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تهران برای بهبود  پنجبرآورد میزان تمایل به پرداخت شهروندان منطقه 

  1گذاری مشروطکیفیت هوا با استفاده از روش ارزش
 2سحر عابدیان

 3میرمهرداد میرسنجری

4عبدالرسول سلمان ماهینی

99/97/9918: پذیرش تاریخ                                                                                         91/70/8991: دریافت تاریخ  

 هچكید
و  پایدار شهریاصلی در مدیریت  ءک جزعنوان ی در مدیریت شهری نوین حضور و همکاری مردم به

زیستی میزان ترجیحات افراد در برخورد با کالای محیط. لذا بررسی شودمیمحسوب کاهش آلودگی هوا 
 .این جهت باشدتواند گامی مؤثر در ها میهوا و آگاهی از میزان مشارکت اقتصادی و تمایل به پرداخت آن

منطقه  شهروندانو میزان تمایل به پرداخت  اقتصادیو  اجتماعی، عوامل فردیاز  یک هر سهمدر این راستا 
، مک 2Rهای شاخصاساس  بررسی و بر جیتلومشروط و مدل گذاری با اسـتفاده از روش ارزش تهران 5

های الکتریکی با سنجی خرید اتوبوسامکان در نهایت. شد برازشمدل  نمایی نتایجفادن و نسبت راست
 1/85نتایج پژوهش نشان داد که مورد بررسی قرار گرفت.  هاستفاده از مشارکت مردمی در دوره یک سال

تمایل به پرداخت ود کیفیت هوا هستند و ، حاضر به پرداخت مبلغی جهت بهباین منطقه درصد شهروندان
متغیرهای مبلغ اساس مدل لوجیت  بردست آمد. بهدر ماه ریال  09457برابر با افراد برای بهبود کیفیت هوا 

اند. ثر بر تمایل به پرداخت شناخته شدهمهمترین عوامل مؤترتیب آگاهی به پیشنهادی، درآمد و میزان
دستگاه  98تواند سنجی نشان داد که نهاد شهرداری با استفاده از مشارکت مردمی میهمچنین نتایج امکان

 5های فرسوده دیزل در ناوگان اتوبوسرانی منطقه اتوبوس الکتریکی را در دوره یک ساله جایگزین اتوبوس
سودآوری در زمینه کاهش آلودگی هوا، آلودگی صوتی، مصرف  ریالمیلیارد  010,90اقدام  نماید که این

مدیران شهری از  شودبرای شهرداری دارد. لذا پیشنهاد میهای دیزل وسهای نگهداری اتوبسوخت و هزینه
 ها استفاده نمایند.این مشارکت مردمی برای بهبود کیفیت هوا و جبران هزینه

 گذاری مشروط، تمایل به پرداخت، مشارکت اقتصادی، کیفیت هوا.ارزش :واژگان کلیدی

Keywords: Contingent Valuation, Willingness to Pay, Economic 
Participation, Air Quality. 
JEL Classification: Q51, Q53, Q41, O21, C87.   
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 مقدمه -1

 مورد عنوان عوامل مهم سلامت به ادی ورشد اقتص زیست، کیفیت محیط در بحث توسعه پایدار،

اغلب کشورها  (.9799، 9؛ فوریه و بالبوس9794، 9و همکاران ه)شییِ گذاران استسیاستتوجه 

های اقتصادی در کانون اصلی برنامه با توجه به رابطه تنگاتنگ آن با اقتصاد ازیست ر بخش محیط

در نظر  ، ایجاد درآمد و ثروتعنوان عامل مهم اثرگذار بر تولیدبهد و آن را انخود قرار داده

برداری بیش از حد منابع از بهره( و 9779، 4؛ اِگلین9798، 9ارانو همک )اسِتاوروپولوس اندگرفته

را از موانع اساسی یک سو و آلودگی، ضایعات و پسماندهای تولیدی و مصرفی از سوی دیگر 

 کیفیت محیطهمچنین  (.901: 9910)نصرالهی و سعیدی،  دانندمیپیش روی توسعه کشورها 

است و کاهش کیفیت آن، باعث  های مؤثری است که بر سلامت افراد نیز اثرگذارزیست از حوزه

وری نیروی کار و رشد بهره مخدوش شدن وضعیت سلامت افراد در جامعه و در نتیجه، کاهش

ترین مباحث در بخش یکی از عمده(. 99: 9910)ایزدخواستی و بلاغی اینالو،  اقتصادی خواهد شد

 به را ایهای گستردهکه عدم توجه به آن هزینه استزیست، بحث آلودگی هوا  محیطکیفیت 

افزایش  د منجر بهتوانمیآلودگی هوا  .سازدزیستی وارد می و محیط اقتصادیبهداشتی،  هایبخش

و میر  افزایش مرگ (،9790، 0لی و همکاران ؛9798، 5مارتینز و همکارانهای سلامت )هزینه

(، کاهش رفاه 9794، 8ستون و حننااِ؛ گرین 9979، 0و همکاران ومزگ سالمندان )آرسئوکودکان و 

 ؛9798، 99باندی و همکارانخشونت )(، افزایش جرایم و 9790، 97؛ دارسین9794 ،1لی) عمومی

 ( و9797، 94رسون و همکارانپِ ؛9794، 99جونز و همکارانها )آلودگی اکوسیستم(، 9798، 99لی

                                                           
1. Shieh (2014) 
2. Furie and Balbus (2012) 
3. Stavropoulos (2018) 
4. Eglin (2001) 
5. Martinez (2018) 
6. Li (2016) 
7. Arceo-Gomez (2012) 
8. Greenstone and Hanna (2014) 
9. Li (2014) 
10. Darçın (2017) 
11. Bondy (2018) 
12. Li (2018) 
13. Jones (2014) 
14. Persson (2010) 
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 اصلیاز موانع  یکیهوا را  یدانان آلودگو اقتصاد گذاراناستی، سلیدل نیهمبه . شود نظایر آن

  (.9791، 9؛ عثمان و همکاران9790، 9)ایتو و ژانگ دانندیم ی کشورهاتوسعه اقتصاد یبرا

، در ایرانبانک جهانی در مورد خسارات ناشی از آلودگی هوا در  سویاز  شده ارائهاساس آمار  بر

 9770میلیارد دلار، این میزان در  0میلادی خسارت ناشی از آلودگی هوا در حدود  9774سال 

میلیارد دلار  90به  9790میلیارد دلار و در سال  97میلادی بـه  9797میلیارد دلار، در  8میلادی به 

 محیط چالشاز نخستین و مهمترین (. 951: 9917)قراگوزلو و همکاران،  ه استرسیددر سال 

دلیل شرایط خاص  تهران بهشهر کلانآلودگی هوای  در بخش کیفیت هوا، زیستی کشور

مت و سلا بخش در آن بارتوجه به پیامدهای زیان با جغرافیایی، اقلیمی و استراتژیک است که

شهر تهران و از زیستی کلان محیط تترین معضلاملموس ، ازکیفیت زندگی شهروندان تهران

؛ عرب 9914، ریاضیزبردست و ) است ریزان شهریگذاران، مدیران و برنامهسیاستهای دغدغه

کنند یلیون تن سم از طریق هوا استنشاق میم 9/0ساله  شهروندان تهرانی هر .(9914و میرکریمی، 

های درصدی بیماری 07آلودگی هوای تهران موجب افزایش . کندها رسوب میکه در ریه آن

ومیر ناشی ها، آمار مرگمتوسط ساکنین تا پنج سال شده است. طبق تخمینتنفسی و کاهش عمر 

و این هشداری است  نفر و در سال حدود چهار هزار نفر است 90از آلودگی هوا در تهران روزانه 

تر از چرخه جهانی چه سریع که باید هرریزان شهری گذاران، مدیران و برنامهبرای سیاست

 .(95: 9915، زارش راهبردی مدیریت و اقتصادگد )ونآلودگی هوا دور ش

است  مسئولان دولتیو  شهروندان میان مستمرتعامل مشترک و نیازمند کاهش آلودگی هوا 

برای رسیدن به یک تعامل مشترک بین  (.9798، 4چن؛ ژانگ و 9790، 9گراس برندت و لیو)

شهروندان و دولت باید رفتار و ترجیحات هر یک از طرفین مورد ارزیابی قرار گیرد. ترجیحات و 

شود و دولت باید وظایف قانونی خود را وظایف دولت در قالب قانون به نظام اجرایی ابلاغ می

کنترل و  رابطه باگذاری در یاستس یاز طرفی اجرا(. 949: 9914عمل کند )صمدی و همکاران، 

زیستی  های محیطآگاهیمیزان  شناختاست. لذا  مشارکت مردماز آلودگی هوا نیازمند  پیشگیری

یکی از (. 9: 9791، 5چین و همکاران) برای حل این مشکل ضروری استترجیحات افراد  و

ها در برخورد با کالاها و خدمات ها در تعیین ترجیحات افراد و میزان مشارکت اقتصادی آنروش

                                                           
1. Ito and Zhang (2016) 
2. Usman (2019) 
3. Grossberndt and Liu (2016) 
4. Zhang and Chen (2018) 
5. Chin (2019) 
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که در زمینه کاهش اثرات آلودگی کاربرد فراوانی  گذاری مشروط استبازاری، روش ارزش غیر

در ( و 9795، 9؛ وانگ و همکاران9790، 9فیلیپینی و مارتینز کروز؛ 9798، 9)این و همکاران دارد

  .شدمنظور برآورد تمایل به پرداخت شهروندان برای بهبود کیفیت هوا استفاده  به این پژوهش

و تجمع ها کوهکنار رشتهدر آن و قرارگیری  تهران شهرکلانموقعیت خاص جغرافیایی با توجه به 

ترین شهرهای کشور از نظر میزان آلاینده یکی از آلودهشهر به مواد آلاینده در هوای سطحی، این 

با کنند. شدیدی را طی این سالیان تجربه می یکه ساکنان آن آلودگی هوا است شدههوا تبدیل 

قبل از  .شدعنوان جامعه آماری انتخاب  بهشهر تهران، منطقه پنج تهران توجه به وسعت کلان

 داد. با این حال،را تشکیل میترین حد شهر تهران غربی 5شهر تهران، منطقه  99منطقه گیری شکل

رویه در دو دهه گذشته، سبب تراکم جمعیت این منطقه های بیپایین بودن نرخ زمین و مهاجرت

های اتوبوس ها همچون پایانهجانمایی اشتباه بسیاری از کاربری دلیل این منطقه به شده است.

عنوان دروازه  کرج به -وجود اتوبان تهران مهرآباد،رب، همجواری با فرودگاه غ شهریبرون

بر  دستگاه اتوبوس 550با وجود  شهریدرونهای اتوبوسرانی پایانه تعددو  ورودی به شهر تهران

با توجه به جهت غربی به مناطق آلوده تهران است. همچنین این منطقه یکی از  پایه سوخت دیزل

 تهران های مضر سلامت به مناطق دیگرآلاینده دهندهانتشار شرقی بادهای تهران یکی از مناطق

افزایش رفاه ، هافیت هوا نقش مهمی در سلامت انسانکه مسائل مربوط به کی جااز آن است.

لذا نیاز است راهکارهای مناسب جهت کنترل شهروندان دارد، وری اقتصادی و بهروهاجتماعی 

تا بدین  مسئول و با مشارکت شهروندان صورت بگیرد هایودگی در این منطقه از سوی سازمانآل

در این پژوهش  لذا انتشار آلاینده به مناطق دیگر جلوگیری به عمل آید.همچنین طریق از تولید و 

اهش های اقتصادی و حرکت به سمت کریزیگذار در مسیر برنامهثیریک بخش از عوامل تأ

برای  5با هدف برآورد تمایل به پرداخت شهروندان منطقه ی است که مشارکت مردم آلودگی

با توجه  گرفته است. مورد توجه قرارمنظور بهبود کیفیت هوا  بهکمک به سازمان شهرداری تهران 

عنوان یک منبع مالی جهت تأمین بودجه خدمات عمومی در  که عوارض پرداختی از مردم بهبه این

، لذا نیاز است سازمان شهرداری این بودجه را صرفاً و هوا استمنظور بهبود کیفیت  رداری بهشه

دیزل هستند  های این منطقهاتوبوس د ازدرص 00با توجه به اینکه منحصراً در این زمینه هزینه نماید. 

سنجی خرید در این پژوهش امکان، و نقش تأثیرگذاری در آلودگی هوای این منطقه دارند

                                                           
1. Yin (2018) 
2. Filippini and Martínez-Cruz (2016) 
3. Wang (2015) 
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و فواید مربوط به این  هدر دوره یک سالبا استفاده از مشارکت مردمی  های الکتریکیاتوبوس

های آلودگی هوا، آلودگی صوتی، مصرف سوخت و هزینه هایمسئله از لحاظ کاهش هزینه

  .ه استمورد بررسی قرار گرفت های دیزلمربوط به نگهداری اتوبوس
 

 مبانی نظری -2

حفاظت از منابع طبیعی  منظور گیران بهبرای تصمیممهم یکی از ابزارهای  یستز قتصاد محیطا

احتمالی آن  و اثراتهای یک سیاست اقتصادی خاص و هزینه منافع تواناز طریق آن می کهاست 

را  ، تنوع زیستی و نظایر آنآب و هوایی، تخریب اراضی، آلودگیهایی همچون تغییرات بخش بر

در بحث اقتصاد  (.9794، 9؛ فریمن و همکاران9791، 9)مک کارتی دادمورد تجزیه و تحلیل قرار 

توسعه پایدار همواره مورد نظر  استفاده بهینه از این مواهب طبیعی برای رسیدن به زیست، محیط

کند که بتوان تخمینی از ارزش پیدا می در این راستا، استفاده بهینه زمانی موضوعیت است. بوده

اقعی هر منبع گویای قیمت اقتصادی و یا هزینه و چرا که ارزش واقعی منابع مورد استفاده ارائه نمود

  (.10: 9917)امیرنژاد و اژدری،  فرصت کاربرد آن منبع است

زیست بازاری وجود ندارد  دست آمده از منابع طبیعی و محیط هجا که برای بیشتر منافع باز آن

ترین رایجد. گذاری شومصنوعی ارزشگونه منافع در غیاب بازار، با بازارهای شود اینسعی می

، 9و همکاران )کایرو وانیویک است گذاری مشروطگذاری، روش ارزشروش از این نوع ارزش

گذاری مشروط عموماً روش ارزش .(9795و همکاران،  ؛ وانگ9794، 4؛ تامبور و همکاران9794

زیستی  بازاری منابع محیط های غیرپذیر در برآورد ارزشعنوان یکی از ابزارهای انعطاف به

که با لحاظ کردن ارزش خدمات اکوسیستمی، از استفاده بیش از اندازه از منابع  شودشناخته می

و یا  «0تمایل به پرداخت»در این روش میزان (. 005: 9798، 5آورد )لیگوسجلوگیری به عمل می

 زیستی از طریق پرسش محیط وجود آمده در خدمات برای تغییرات به« 0تمایل به دریافت»میزان 

ای گیرد. تمایل به پرداخت حداکثر هزینهدر یک بازار فرضی مورد بررسی قرار میاز مردم  مستقیم

 زیست حاضر به پرداخت هستند در حالی است که افراد برای حفظ و یا ایجاد تغییر مثبت در محیط

                                                           
1. Mc Carthy (2019) 
2. Freeman (2014) 
3. Kairu-Wanyoike (2014) 
4. Tambor (2014) 
5. Ligus (2018) 
6. Willing to Pay (WTP) 
7. Willing to Accept (WTA) 
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زیستی  پوشی از یک منفعت محیطچشمای است که افراد برای که تمایل به دریافت حداقل هزینه

ها هر دو این روش (.9794؛ فریمن و همکاران، 9794، 9حاضر به دریافت هستند )باکر و روتینگ

میان  شود و هدف آن پر کردن خلأزیستی استفاده می منظور تعیین قیمت بهینه برای منابع محیط به

  (.9094: 9798، 9)لییو و همکارانزیستی است  های محیطسودآوری اقتصادی و هزینه

 

 سابقه تحقیق -3

 کالاهای محیطذاری گشزدر زمینة اران تاکنون مطالعات بسیاری در کشورهای مختلف جه

تمایل  (9795) همکارانو  وانگ شده است.ام انج زیستی همچون هوای پاک و بهبود کیفیت آن

را با  بهبود کیفیت هوا های تنفسی کودکان از طریقبرای کاهش بیماری خانوارها به پرداخت

 105بدین منظور  گذاری مشروط در شهر شانگهای چین بررسی کردند.استفاده از روش ارزش

ها آنانجام دادند.  مارستانیب کیهمچنین و  شهر شانگهای در جامعه والدینبا  یمصاحبه حضور

جامعه از والدین در درصد  0/59در محیط بیمارستان و والدین  درصد از 9/07بیان نمودند که 

ها بیان همچنین آنیوآن در سال هستند.  498و  574میزان  به ایحاضر به پرداخت هزینه شهری

از دلایل مهم  بهبود کیفیت هوا درهای مسئول و نهادها دولتوظیفه کردند درآمد کم و اعتقاد به 

 لیمات یدر شانگها نیمطالعه نشان داد که والد نیادر عدم تمایل به پرداخت والدین بوده است. 

مشارکت و  زهیتواند انگیسلامت کودکان مو  دارندهوا  تیفیک بهبود هایی براینهیبه پرداخت هز

 یبراهای مناسبی ها مکانمارستانی، بنیبنابرا را ایجاد کند. هوا تیفیشهروندان در بهبود ک تیحما

و  اختر است. در این حوزه غاتیتبل گسترشهوا و  تیفیک زمینهدر  شهروندان آموزش ءارتقا

منظور  ای به بررسی تمایل به پرداخت خانوارهای لاهور پاکستان بهمطالعه در (9790) 9همکاران

ذاری مشروط پرداختند. نتایج نشان داد که بیش از گبهبود کیفیت هوا با استفاده از روش ارزش

درآمد دلار در ماه هستند و بیان نمودند که  80/1درصد خانوارها حاضر به پرداخت هزینه  5/19

 لیبر تما ی و شدت آلودگی محیط زندگی از عوامل مؤثرتنفس یهایماریب سابقه خانوار،سالانه 

 درآمدکم یکشورها انیکه پاکستان در م تیواقع نیا رغمیکه علها بیان نمودند آن .بودپرداخت 

 لیمردم پاکستان مابا این حال،  دهدبودجه ناچیزی به بهبود کیفیت هوا اختصاص می وقرار دارد 

  هستند. یکاهش بار آلودگ یبرا اقتصادی نهیبه پرداخت هز

                                                           
1. Baker and Ruting (2014) 
2. Liu (2018) 
3. Akhtar (2017) 
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چین را بررسی  نانچانگنیز تمایل به پرداخت بهبود کیفیت هوا در شهر  (9798) و همکاران لییو

( ٪59از پاسخ دهندگان ) یمیاز ن شیبخانوار مورد بررسی،  077نتایج نشان داد که از کردند. 

چند  رگرسیون لجستیک لیو تحل هیتجزدارند. نتایج هوا  تیفیبهبود ک یبرا تمایل به پرداخت

درآمد سالانه خانوار و  لات،ی، سطح تحصشغل، منطقه محل سکونت متغیرهاینشان داد که  متغیره

 پژوهشیدر  (9790) 9مواتاز و همکاران ه است.بوداز عوامل مؤثر بر تمایل به پرداخت تجربه سفر 

و زیستی  محیطسوختی و دارای باتری از نظر اقتصادی،  های هیبریدی، پیلبه ارزیابی اتوبوس

های خرید، نگهداری، زیرساخت از لحاظ هزینه هادر این پژوهش اتوبوس عملیاتی پرداختند.

مدت و ای و همچنین میزان مصرف انرژی نیاز جهت اجرا و میزان تولید گازهای گلخانه مورد

چشمگیری در  اثرهای هیبریدی ها نشان داد که اتوبوس. نتایج آنشدندبررسی گیری زمان سوخت

اما  ،استمدت مناسب ای اهداف کوتاهای نداشته و تنها برکاهش میزان تولید گازهای گلخانه

های الکتریکی ثری دارند و اتوبوسمؤسوختی و دارای باتری عملکرد بسیار  های پیلاتوبوس

 دارای باتری شبانه بهترین گزینه برای ناوگان اتوبوسرانی است. 

د کیفیت هوای شهر ای با هدف تعیین ارزش اقتصادی بهبومطالعهدر  (9917)زارع و قربانی  فیروز

در دو ای هکمن ذاری مشروط و الگوی دو مرحلهگروش ارزشاز ثر بر آن، ؤمشهد و عوامل م

بهبود  درصد 97که ارزش کل ها نتیجه گرفتند آناستفاده نمودند. منطقه پرآلوده و متوسط آلوده 

در ماه دارد.  ریال میلیارد 907,99وضعیت آلودگی هوا از دیدگاه شهروندان ارزشی معادل 

 همچنین بر اساس نتایج این مطالعه متغیرهای تحصیلات، سن، نوع منطقه محل سکونت افراد،

پرداخت برای کاهش آلودگی  ثر بر تصمیم افراد به تمایل بهؤجنسیت و داشتن فرزند متغیرهای م

ارزیابی ترجیحات و برآورد تمایل به به ای مطالعهدر  (9914صمدی و همکاران ). هستندا هو

 سازیا استفاده از رویکرد مدلبمنظور استفاده از هوای پاک  بهپرداخت شهروندان اصفهانی 

وضعیت و ه افراد برای بهبود کی از آن است پرداختند. نتایج حاک انتخاب و مدل لاجیت شرطی

. نتایج نشان هستنددر طول یک فصل  ریال 05777حاضر به پرداخت کاهش اثرات آلودگی هوا 

نه و بومی بودن باعث افزایش اداد که متغیرهای سن، تأهل، بعد خانوار، تحصیلات، مخارج ماهی

  است.شده تمایل به پرداخت 

های هوایی در پژوهشی عوامل مؤثر بر میزان غلظت آلاینده (9919نیا کرانی )اخلاق وستودهخوش

ن این شهر را با استفاده از روش ارزیابی زیستی ناشی از آن بر ساکنا ی محیطهاشهر یزد و هزینه

                                                           
1. Moataz (2016) 
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ها نشان داد که هر شهروند یزدی حاضر است برای جلوگیری از مشروط ارزیابی کردند. نتایج آن

ها بیان آند. ها در این زمینه هزینه شوآن ریال از مالیات 41907مبلغ سالانه  ،بدتر شدن کیفیت هوا

نمودند که از نظر شهروندان یزدی، برای حفظ کیفیت هوا با توجه به روند افزایش آلودگی هوا، 

به سه برابر بودجه همان  این میزان و ضرورت دارد که است رقم بودجه تخصیص یافته کافی نبوده

ت پایین هوا و تمایل به یفیرابطه بین کای در مطالعه (9981)بهجتی و همکاران سال افزایش یابد. 

ای روش هکمن دو مرحلهبا استفاده از هوا را  کیفیت پرداخت ساکنان شهر تهران برای بهبود

 به ایحاضر به پرداخت هزینه دهندگانپاسخ درصد 0/55که  ی کردند. نتایج نشان دادبررس

که زنان، افراد مبتلا به بیماری ها نشان داد نتایج آن ریال به ازای هر نفر در ماه هستند. 9577میزان

 .دارندها گروهآلوده تمایل به پرداخت بیشتری نسبت به بقیه  تنفسی و افراد ساکن در منطقه

را شهرستان اهواز  شهروندانتمایل به پرداخت ای در مطالعه (9918ی دامنه و همکاران )راسکند

گذاری با استفاده از روش ارزش در رابطه با بهبود کیفیت هوا در مواجهه با پدیده گرد و غبار

بررسی المللی ی معمولی و سطح استانداردهای بینسطح کاهش آلودگدر  مشروط و مدل لوجیت

بررسی، متغیرهای درآمد و سن بر احتمال پذیرش در هر دو سطح مورد نتایج نشان داد که  کردند.

هش . در این پژوداردبر احتمال پذیرش قیمت تأثیر منفی  یپیشنهادمتغیر مبلغ  ثیر مثبت وأقیمت ت

اشرفی و همکاران  .شدبرآورد  ریال 94859و  97091 ه پرداخت سطوح پیشنهاد اول و دومتمایل ب

هاى تندرو شهرى بر ترافیک و آلودگى گسترش اتوبوسررسى اثرات در زمینه ب پژوهشی (9910)

بر اساس ها ی آنهایافتهی تهران انجام دادند. دانشگاه آزاد به سمت میدان آزادمسیر  در هوا

انتشار  ،های تندرونشان داد که وجود اتوبوس BRT و عدم وجود وجود مقایسه دو سناریو

 ساعت 99طول کیلوگرم در  91/4909 میزان بهکسیدکربن را ادى خصوص اى بهگازهاى گلخانه

های تندرو را یک گزینه مناسب برای کاهش آلودگی ها اتوبوسآن کاهش داد. گیری شدهاندازه

 هوای تهران عنوان کردند. 
 

 منطقه مورد مطالعه -4

. است غرب تهران واقع شده که در شمالشهری است  طقهمن 99از تهران یکی شهرداری  5منطقه 

نشان  9در شکل  ومحلّه تقسیم شده  91ناحیه و  0به که  کیلومتری دارد 5498این منطقه مساحت 

متشکل از ) نفر 505هزار و  850بالغ بر  9915در سرشماری سال  5جمعیت منطقة  داده شده است.

  است. بوده (خانوار 919005



 

 1 با...  هوا کیفیت بهبود برای تهران پنج منطقه شهروندان پرداخت به تمایل میزان برآورد

 روش تحقیق -5

تحلیلی  -ماهیت و روش تحقیق، توصیفی، کاربردی و از لحاظ هدفحاضر از لحاظ  پژوهش

برای کمک به نهاد  5تمایل به پرداخت شهروندان منطقه در این پژوهش تلاش شد تا  .است

های اجرای منظور بهبود کیفیت هوا برآورد شود و در گام بعد فواید و هزینهشهرداری تهران به 

رسوده دیزل با استفاده از این های فهای الکتریکی و جایگزینی با اتوبوسخرید اتوبوسطرح 

 مشارکت مردمی در یک دوره یک ساله تحلیل شود. 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
                 

 9910تهران،  5شهرداری منطقه منبع:                    

 منطقه مورد مطالعه :1شكل 
 

 مدل برآورد میزان تمایل به پرداخت -5-1

تهران از روش  5ساکنان منطقه  یبهبود کیفیت هوابرای محاسبه میانگین تمایل به پرداخت 

دست آوردن از روش رگرسیون لجستیک برای به ،گذاری مشروط استفاده شد. همچنینارزش

تمایل به پرداخت استفاده شد. در این روش تجزیه و تحلیل رگرسیون بر پایه  مؤثر بر عوامل

متغیر  .گیردصورت می )یا صفر و یک یا دوتایی( بندی باینریمتغیرهای وابسته و متغیرهای طبقه

گذاری کیفیت هوا، مبلغ پیشنهادی برای بهبود کیفیت هوا است. فرد در شرایطی وابسته برای ارزش
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حاضر به پرداخت برای بهبود کیفیت هوا خواهد بود که مطلوبیت برای این کار برای او، نسبت به 

  به بیان ریاضی: (.957: 9110، 9لومیس)پارک و  اشدزمانی که این کار صورت نگیرد، بیشتر ب
 

01 );,0();,1(   SYUSAYU      )9( 
 

مبلغ  Aدرآمد فرد و  Yآورد؛ دست می مستقیمی است که فرد به مطلوبیت غیر Uکه در آن: 

و  1. باشدمیاجتماعی است که تحت سلیقه فردی  -های اقتصادیدیگر ویژگی Sپیشنهادی و 

0 طور تصادفی و مستقل از همدیگر توزیع  متغیرهای تصادفی با میانگین صفر هستند که به

 شود. میتوصیف  9رابطه در در اثر بهبود کیفیت هوا  UΔاند. تفاوت ایجاد شده در مطلوبیت شده
 

)();,0();,1( 01   SYUSAYUU     )9( 
 

دهنده مطلوبیت خود را با گفتن تر از صفر باشد، بدین معنی است که پاسخبزرگ UΔچه چنان

پذیرش فرد عبارتی  کند. بهفیت هوا حداکثر میو موافقت با پرداختن مبلغی برای بهبود کی« بله»

گذاری بهبود کیفیت هوا کیفی است. متغیر وابسته برای ارزش Sو Y  A,برای پرداخت تابعی از 

های رگرسیونی با ند. در این گونه موارد مدلکرا انتخاب می ها مقادیر صفر و یکبوده و تن

هایی که دارای متغیر طور کلی برای بررسی رگرسیون های مناسبی هستند. بهکیفی، مدل یمتغیرها

در این پژوهش از شود. ، پروبیت و توبیت استفاده میهای لوجیتوابسته دوتایی هستند از مدل

لوجیت برای بررسی میزان تأثیر متغیرهای مختلف بر میزان تمایل به پرداخت شهروندان برای مدل 

این فرد که یکی از پیشنهادها  (iP) اساس الگوی لوجیت احتمال بهبود کیفیت هوا استفاده شد. بر

  (:594: 9779، 9)لی و هانشود صورت زیر بیان میرا بپذیرد به
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UF  ابع توزیع تجمعی با اختلاف لجستیک استاندارد است و بعضی از متغیرهای اجتماعیت- 

اقتصادی از جمله درآمد، مبلغ پیشنهادی، سن، جنسیت، اندازه خانوار و تحصیلات در این تحقیق 

 0θ<و  β ،>0 γ≤0رود ضرایب قابل برآوردی هستند که انتظار می γو  β، θ. شودرا شامل می
                                                           
1. Park and Loomis (1996) 
2. Lee and Han (2002) 



 

 99 با...  هوا کیفیت بهبود برای تهران پنج منطقه شهروندان پرداخت به تمایل میزان برآورد

است  WTPبه متوسط  موسوموجود دارد: روش اول  WTPسه روش برای محاسبه مقدار  باشند.

گیری عددی در محدوده صفر تا وسیله انتگرال به WTPکه از آن برای محاسبه مقدار انتظاری 

کل است که برای محاسبه مقدار  WTPبه متوسط  موسومشود. روش دوم، نهایت استفاده میبی

رود و روش سوم کار میبه +∞تا  ∞-گیری عددی در محدوده وسیله انتگرال به WTPانتظاری 

وسیله  به WTPقسمتی است و از آن برای محاسبه مقدار انتظاری  WTPموسوم به متوسط 

شود. از میان این سه استفاده می( A) ماکزیممگیری عددی در محدوده صفر تا پیشنهاد انتگرال

ها با تئوری، کارایی روش، روش سوم بهتر است زیرا این روش ثبات و سازگاری محدودیت

لذا در این پژوهش، متوسط  .(595: 9779)لی و هان،  کندو توانایی جمع شدن را حفظ میآماری 

WTP  شود:یت که از رابطه زیر محاسبه ماس شدهقسمتی استفاده 
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عرض از مبدأ  0بینی شده تمایل به پرداخت افراد جامعه است و مقدار پیش  E(WTP)که

اقتصادی به جملة عرض از مبدأ اصلی اضافه شده  -وسیله جملة اجتماعی تعدیل شده است که به

در متغیرهای توضیحی بر  بینی آثار تغییرلوجیت، پیشاست. یکی از اهداف مهم در برآورد مدل 

. برای ارزیابی آثار تغییر در هر یک از متغیرهای استi احتمال پذیرش مبلغ پیشنهادی توسط فرد 

مشتق جزئی گرفته شود تا اثر نهایی  4رابطه  مستقل بر احتمال پذیرش مبلغ پیشنهادی، باید از

 دستبه 5 از رابطهتوان میدر الگوی لوجیت را  ام kپذیری متغیر کششدست آید. متغیرها به

  :آورد
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باعث تغییر ام k متغیر درصدی در  یک دهد که تغییرشش مربوط به هر متغیر توضیحی نشان میک

  .شودمی متغیر وابسته درصدی در احتمال موفقیت چند
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 داده و تعیین حجم نمونه وریآنحوه جمع -5-2

است. در این پژوهش،  آوری دادهمهمترین پیش نیاز مطالعات، انتخاب ابزار مناسب برای جمع

وسیله تکمیل  ، بهدر جهت بهبود کیفیت هوا پرداخت مردماطلاعات لازم برای تعیین میزان تمایل 

آمد. جامعه آماری این  دستو از طریق مصاحبه حضوری به 9پرسشنامه انتخاب دوگانه دوبعدی

 0که طبق تقسیمات شهرداری تهران در  ؛شهر تهران هستند 5پژوهش، خانوارهای ساکن در منطقه 

گیری مورد استفاده در این تحقیق، روش ناحیه مختلف این منطقه سکونت دارند. روش نمونه

بندی شده چند گام بندی شده است. در انتخاب نمونه تصادفی طبقهتصادفی طبقه بردارینمونه

گیری در طبقه قرار دادن هر واحد نمونهمشخص نمودن طبقات،  اساسی وجود دارد که عبارتند از:

با در نظر  (.99: 9917و انتخاب نمونه تصادفی ساده از هر طبقه )فیروز زارع و قربانی،  مناسب

کوکران با ضریب اطمینان ابطه گرفتن این سازوکار و با توجه به درصد خانوار هر ناحیه، براساس ر

  است. شدهارائه  9که در جدول  شد، حجم نمونه تعیین 15%
 

 5توزیع خانوارها و حجم نمونه مورد نیاز در هر یک از نواحی منطقه  :1جدول 

شماره 
 ناحیه

 درصد خانوار مساحت )هکتار( تعداد خانوار تعداد افراد
حجم 
 نمونه

1 00179 99085 09/097 8/0  97 

2 59707 90179 00/090 9/0  94 

3 970979 09908 00/9959 4/94  14 

4 991980 48991 59/074 5/90  09 

5 998557 49081 58/501 0/94  50 

6 04500 90900 18/044 7/1  95 

7 980188 09514 59/011 5/99  89 

 984 977 09/5498 919005 850505 5منطقه 

 محاسبات تحقیقمنبع: 

       

 ساختار پرسشنامه -5-3

. بخش اول مربوط به سؤالات بخش است سهشامل  طراحی شده طور کلی پرسشنامه به

شناختی افراد در اجتماعی و جمعیت -های اقتصادیرود ویژگی. انتظار میبودشناختی جمعیت

ی نظیر سن، جنسیت، هایها و تمایل به پرداخت مؤثر باشد که با طرح سؤالمیزان ترجیحات آن

از  وسیله نقلیهو داشتن  انفرزند تعدادوضعیت تأهل، میزان تحصیلات، میزان درآمد و مخارج، 

انتظار بر این است که  .شددیدگاهی مطرح سؤالات  ،. در بخش دومشدسنجیده  هادهندهپاسخ

                                                           
1. Double- bounded Dichotomous Choice (DDC) 



 

 99 با...  هوا کیفیت بهبود برای تهران پنج منطقه شهروندان پرداخت به تمایل میزان برآورد

محل زندگی خود  یزیست و آلودگی هوا متفاوتی نسبت به محیط هایها و آگاهیافراد دیدگاه

درباره دیدگاه افراد درباره مسائل آلودگی هوا بر  هاییداشته باشند. به این منظور نیاز است سؤال

 که به شدهای تمایل به پرداخت مطرح الدر بخش سوم سؤ ها پرسیده شود.شرایط زندگی آن

در این مرحله،  مورد استفاده تکنیک. شده استپرسشنامه انتخاب دوگانه دوبعدی طراحی صورت 

باز حداکثر و یا حداقل انتها سؤالات بسته است. در  انتهاسؤالات باز و  انتهاسؤالات تکنیک 

 الات انتهاشود. در سؤرداخت هستند پرسیده میمقداری که افراد برای بهبود کیفیت هوا حاضر به پ

ا نسبت به مبلغ پیشنهادی خود ر ها با پاسخ بله یا خیر نظرو آن بسته مبلغی به افراد پیشنهاد شده است

بدین صورت که برای  ،انتخاب شدند آزمون پیش اسسا بر پیشنهادیاین مقادیر  کنند.بیان می

پرسشنامه پیش  97، های احتمالیدوبعدی و رفع اشکال روش دوگانهدر  تعیین مبلغ پیشنهاد اولیه

در بین اساتید، کارشناسان  (صورت سؤال باز بدون مشخص کردن مبلغی خاص )بهآزمون 

حداکثر تمایل به پرداخت  توزیع و در مورد 5های محیط زیست و اقتصاد و شهروندان منطقه رشته

 براساس آن دوشد و  مبالغ پیشنهادی محاسبهشد. در نهایت میانگین تمایل به پرداخت سؤال ها آن

ن مبالغ، پرسشنامه اصلی در بین پس از تعیی .شدحد بالا و پایین برای پیشنهادهای دوم تعیین 

 . شدال ها سؤدر مورد تمایل به پرداخت آنشهروندان توزیع و 

های صورت پرسش هزار ریال به 07777و  57777، 97777در این پژوهش، سه قیمت پیشنهادی 

این  در پرسش اول، قیمت پیشنهادی میانی بهبدین صورت که  .شدوابسته و مرتبط به هم مطرح 

ای که گونهآیا حاضرید ماهانه مبلغی برای بهبود کیفیت هوا بپردازید، بهصورت مطرح شده است: 

مطمئن باشید در صورت این پرداخت دارای هوایی در حدود استانداردهای هوای سالم در منطقه 

ت هوا از درآمد ماهانه خود را برای بهبود کیفی ریال 57777زندگی خود هستید؟ آیا شما حاضرید 

پاسخ منفی،  بیانورت در صدر حدود استانداردهای هوای سالم در منطقه زندگی خود بپردازید؟ 

ت صورت پاسخ مثبت، قیم و در گیردمورد پرسش قرار می ریال( 97777)تر پیشنهادی پایین تقیم

همچنین در بخش انتهایی عوامل  .شودمی یده، پرسشهرونداناز  ریال( 07777) ترالاب پیشنهادی

. شددهندگان پرسیده از پاسخ برای بهبود کیفیت هوا یا تمایل به پرداخت پایینتمایل  عدممؤثر بر 

در  و گرفته نظران قراراز اساتید و صاحب نفر، پرسشنامه در اختیار پنج رواییجهت تعیین  سپس،

 جهت تعیین اعتبار پرسشنامه از ،است. همچنینگرفته  قرار تأیید مورد پرسشـنامه روایی، نهایت

 0/7عنوان یک قاعده کلی، حد نصاب مقدار آلفا را  است. بهده استفاده ش نباخوآلفای کر روش

از پایایی  پرسشنامهبود،  0/7لفا بزرگتر و یا مساوی آگیرند و چنانچه مقدار ضریب در نظر می
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، 9؛ تابر9795، 9)اورساچی و همکاران آن اعتماد کردتوان به نتایج بالایی برخوردار بوده و می

دهد پرسشنامه از قابلیت دست آمد که نشان میبه 80/7ضریب آلفای کل  در این پژوهش(. 9798

  است. شدهارائه  9مه طراحی شده در شکل ساختار پرسشنا اطمینان بالایی برخوردار است.
 

 های مورد استفادهبسته -5-4

های منظور برآوردها و عملیات آماری مختلف، بستهدر این مطالعه در مراحل مختلف به 

 مورد استفاده قرار گرفت.  Wolfram Alphaو SPSS  ،Shazamافزارینرم

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 های تحقیقیافتهمنبع:    

 پرسشنامه طراحی شده: ساختار 2شكل 
 

 

 ونقل پایدارسنجی استفاده از حملامكان -5-5

ونقل و ترافیک حمل با عملکرد سیستم مستقیماً شهر تهرانکلانهوا در  وضعیت نامطلوب آلودگى

، موجب استفاده ونقل عمومىعدم گسترش سیستم حمل این مسئله با توجه به است.مرتبط  آندر 

 هاى محیطشهروندان و انتشار مقادیر زیادى از انواع آلاینده موتورى توسطویه از وسایل نقلیه ریب

های نیاز است سازمان رو، از این(. 900: 9910اشرفی و همکاران، ) در سطح شهر شده است زیستی

                                                           
1. Ursachi  (2015) 
2. Taber (2018) 

 سؤالات جمعیت شناختی

 سؤالات ديدگاهی

سن، جنسیت، وضعیت تأهل، میزان تحصیلات، میزان درآمد و مخارج، تعداد 
 فرزندان و داشتن وسیله نقلیه

های حامی محیط زیست، میزان نارضایتی و میزان آگاهی، عضویت در سازمان
 دلایل آن

 پیشنهاد اولیه سؤالات تمايل به پرداخت

 بله

 خیر

 بله

 بله

 خیر

 خیر

 پایان باز

 پایان باز



 

 95 با...  هوا کیفیت بهبود برای تهران پنج منطقه شهروندان پرداخت به تمایل میزان برآورد

های هزینه کاهش منظور به عمومینقل وحمل گسترش سیستم اقداماتی را در جهت مسئول

های درصد از اتوبوس 55که در حدود . با توجه به اینانجام دهنداقتصادی و بهبود کیفیت هوا 

انتشار تولید و بع امن یکی ازها این اتوبوس و کنندکار میدیزل  با سوختشهری تهران درون

فرار و کربن، اکسیدهای نیتروژن، اکسیدهای گوگرد، ترکیبات آلی  منواکسید رنظیهایی آلاینده

اد مسئول عنوان یک نه به شهرداریسازمان لذا نیاز است  آیند،در شهرها به حساب می ذرات معلق

هایی با نقل پایدار همچون استفاده از اتوبوسوحملسیستم به سمت استفاده از  در این زمینه

های اتوبوس انواعتواند از راستا میدر این  . شهرداریگام بردارد های تجدیدپذیر و پاکانرژی

پیل سوختی و الکتریکی دارای ی، هیبریدهای اتوبوسهمچون  و بدون آلایندگیآلاینده  ترکم

یل مصرف انرژی دلشبانه به الکتریکی دارای باتری هایاتوبوس. بهره گیرد شبانه( ،ایباتری )لحظه

شناخته شده لودگی هوا ها جهت کاهش آاتوبوساین لایندگی بهترین نوع کمتر و عدم تولید آ

 890از  دستگاه 550با توجه به اینکه  .(9790تاز و همکاران، ا؛ مو9790، 9لیپمن)لاجونن و  است

ز بنهای مدلهای دیزل همچون شهر تهران از نوع اتوبوسکلان 5در منطقه شهری دروناتوبوس 

O-457های فرسوده اتوبوس جایگزینی امکان در این پژوهش، استو نظایر آن  ، شهاب و اسکانیا

 سپسو  شدبررسی  BYD-K9باتری شبانه مدل دارای های الکتریکی با اتوبوساین منطقه  یدیزل

مار آو مرور منابع داخلی و خارجی  ازمان اتوبوسرانی شهرداری تهران،با استفاده از اطلاعات س

زیستی و  ه و فواید محیطاطلاعات لازم برای تحلیل هزینمیزان مشارکت مردمی  ط بهمربو

  .شداجرای این طرح برآورد اقتصادی 
 

 نتایج -6

ی به هارگرسیون برای تجزیه و تحلیل دادهدر این پژوهش، از دو روش آمار توصیفی و روش 

منظور بهبود کیفیت  به 5جهت برآورد تمایل به پرداخت شهروندان منطقه  دست آمده از پرسشنامه

های سنجی خرید اتوبوساطلاعات موجود، امکاناساس  استفاده شده است و سپس برهوا 

الکتریکی با استفاده از مشارکت مردمی در دوره یک ساله مورد بررسی قرار گرفت که نتایج آن 

  های ذیل ارائه شده است.به تفکیک در بخش
 

 

 

                                                           
1. Lajunen and Lipman (2016) 
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 های توصیفیتحلیل -6-1

 44ندگان مرد و دهدرصد پاسخ 50دهد که نشان می 9در جدول  شناسیهای جمعیتبررسی

تا  95( افراد بین %4/95دهندگان )نظر سن، بیشترین درصد جمعیت پاسخاز . انددرصد زنان بوده

 5/49سال است. بیشترین فراوانی میزان تحصیلات مربوط به افراد دارای مدرک کارشناسی با  45

خانوار  و میانگین اندازه هستنددهندگان متأهل درصد از پاسخ 8/89 درصد بوده است.

 میلیون تومان 4تا  9بین ماهانه  بیشتر خانوارها درآمداساس نتایج،  بر نفر بود. 10/9دهندگان پاسخ

اساس نتایج،  برهمچنین . هستندوسیله نقلیه شخصی  دارای ددرصد از افرا 9/00و  دارند در ماه

 4/99تقریباً  و دارند خانوادهدر و قلبی  های تنفسیبیماری سابقه خانوارها، افراد بادرصد از  8/98

حامی  های مجازیشبکهیا در  ها وانجمنزیستی،  محیط هایگروهدر  دهندگاندرصد از پاسخ

  عضو بودند. یزیست محیطمسائل 
 

 دهندگاناجتماعی پاسخ -های اقتصادی: ویژگی2جدول 

 توضیحات انحراف معیار مد میانگین متغیر

 4= سال 45بالاتر از ؛ 9= 45تا  95؛ 9سال =  95تا  95؛ 9سال =  95تا  98 779/9 9 85/9 سن

 9زن= 7مرد= 41/7 7 44/7 جنسیت

وضعیت 

 تأهل
 9متأهل=  7مجرد= 91/7 9 89/7

 4= ؛ کارشناسی ارشد و بالاتر9کارشناسی=  ؛9= دیپلم؛ فوق9 =دیپلم و زیردیپلم 815/7 9 10/9 تحصیلات

درآمد 

ماهانه 

 خانوار

40/9 9 9/9 
 4بالاتر از ؛ 9میلیون تومان=  4تا  9؛ 9میلیون تومان= 9تا  9؛ 9میلیون تومان= 9تا  9

 4میلیون تومان= 

تعداد افراد 

 خانوار
10/9 9 99/9 - 

عضويت در 

های گروه

 محیط

 زيستی

 9بله= 7خیر= 490/7 7 99/7

داشتن 

وسیله نقلیه 

 شخصی

 9بله= 7خیر= 49/7 9 00/7

ابتلا به 

های بیماری

 تنفسی

 9بله= 7خیر= 919/7 7 91/7

 محاسبات تحقیقمنبع: 

 



 

 90 با...  هوا کیفیت بهبود برای تهران پنج منطقه شهروندان پرداخت به تمایل میزان برآورد

از اثرات آلودگی هوا بر  شهروندانان آگاهی دهندگان در زمینه میزپاسختی از الاهمچنین سؤ

میانگین نشان داده شده است.  9که در شکل  شدمطرح  هاآنشرایط سلامتی، رفاهی و اقتصادی 

 8/98دهد است و نشان می که در حد متوسط باشدمی 90/9دست آمده از این گویه  امتیاز به

اثرات زیاد با  خیلی آگاهیدرصد  4/90زیاد و  آگاهیدرصد  5/98متوسط،  آگاهیدرصد افراد 

تواند در این گویه می متوسط. مقدار دارند آلودگی هوا بر شرایط سلامتی، رفاهی و اقتصادی خود

خود را اساس میزان آگاهی،  بر افراد زیستی شهروندان بسیار مؤثر باشد زیرا رفتارهای محیط

از کیفیت هوای  نارضایتیهمچنین در ارتباط با میزان . دانندمی زیست محیطحفاظت از  مسئول

 نارضایتیمیزان دهد دست آمد که نشان میبه 09/9میانگین امتیاز  منطقه محل سکونت خود،

 هست به بالا در حد متوسطاز کیفیت هوای محل سکونت خود  تهران 5خانوارهای نواحی منطقه 

زیاد را انتخاب  خیلیگزینه  9/99درصد زیاد و  8/99درصد گزینه متوسط،  0/90طوری که به

  نشان داده شده است. 4که در شکل  اندنموده
 

 
 محاسبات تحقیقمنبع:                    

 آگاهی شهروندان از اثرات آلودگی هوا بر شرایط سلامتی، رفاهی و اقتصادی: میزان 3شكل 
 

 
  محاسبات تحقیقمنبع:                

 میزان نارضایتی شهروندان از کیفیت هوای منطقه محل سكونت خود: 4شكل 
 

1.9
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97
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97

47

57

خیلی کم کم متوسط زیاد خیلی زیاد

8.9 8.1

90.0

99.8 99.9
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95
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خیلی کم کم متوسط زیاد خیلی زیاد
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 بر .پرسیده شد 5منطقه ها از کیفیت هوا از خانوارهای ساکن در ر مرحله بعد دلایل نارضایتی آند

گانه مربوط به آلودگی هوا در بین ین میزان نارضایتی از مشکلات پنجبیشتر ،9اساس نتایج جدول 

این دهندگان پاسخدرصد از  1/98حدود در مربوط به آثار مخرب بر سلامتی است که  افراد

و سوزش چشم و  دید ضعیفمشکلات تنفسی،  اند. همچنینقرار دادهرا در اولویت اول مشکل 

دوم تا چهارم های از اولویت فراوانی درصد 9/94و  9/97، 0/98 باترتیب بهغبار سیاه گرد و ریز

اثر ها، مشکل از دیدگاه آن را به خود اختصاص داده است. افراد مشکلات آلودگی هوا از دیدگاه

  .آخر قرار دارددر اولویت  8/0 د فراوانیدرصبا  زیست شهری مخرب آلودگی هوا بر محیط
 

 دهندگانبندی مهمترین مشكلات آلودگی هوا از دیدگاه پاسخ: رتبه3جدول 

 شرح
ريزگرد و غبار 

 سیاه
ديد ضعیف و 
 سوزش چشم

مشکلات 
 تنفسی

زيست  محیطاثر مخرب بر 
 شهری

اثر مخرب 
 بر سلامتی

 درصد
 فراوانی

9/94 9/97 0/98 8/0 1/98 

 محاسبات تحقیقمنبع: 

 

 مایل به پرداخت شهروندان برای بهبود کیفیت هوات -6-2

 و ریال 57777مبلغ میانی پیشنهاد  ر دوه هب افراددرصد از  9/59دهد، می نشان 4جدول  نتایج

بالاتر درصد از این افراد تمایل به پرداخت  9/09که  اندپاسخ مثبت داده ریال 07777 مبلغ پیشنهاد

درصد  9/49با  ریالهزار  977777تا  87777و مبالغ  اندداشتهدر ماه  ریال 07777مبلغ پیشنهادی از 

افرادی که  دادر، تعاز طرف دیگدهندگان است. لغ پیشنهادی از سمت پاسخفراوانی بیشترین مب

نمونه  کل حجمدرصد از  9/94اند را رد کرده بالاترمبلغ رفته ولی پیشنهاد را پذی میانی مبلغ پیشنهاد

را  (ریال 97777مبلغ کمتر )نهاد را نپذیرفته و پیش مبلغ میانینهاد کـه پیش افرادیدهند. را تشکیل می

 یااند و را نپذیرفته هیچ کدام از مبالغه نمونه را تشکیل داده و افرادی ک از درصد 9/91اند پذیرفته

را تشکیل رد بررسی مو نمونهاز  درصد 9/94داشتند کمتر از مبلغ پیشنهادی تمایل به پرداخت 

 9/95اند و داشته ریال 95777تا  5777درصد تمایل به پرداخت مبالغ  1/09 از این افراد .دهندمی

 1/85، اساس نتایج بر. درصد از این افراد نیز بیان نمودند که هیچ تمایلی به پرداخت هزینه ندارند

 .را پذیرفتندهوا  کیفیت بهبودبرای  الغ پیشنهادیمب بررسی مورد هایخانوارد از درص

 

 

 



 

 91 با...  هوا کیفیت بهبود برای تهران پنج منطقه شهروندان پرداخت به تمایل میزان برآورد

 منظور بهبود کیفیت هوا: آماره توصیفی پاسخ به پیشنهادهای مطرح شده به 4جدول 

 پاسخ به پیشنهاد میانی
 پاسخ به پیشنهاد دوم

 جمع
 بلی خیر

 950( %0/00) 979( %9/59) 55( %9/94) بلی

 998( %4/99) 04( %9/91) 54( %9/94) خیر

 984( %977) 905 (%0/09) 971( %4/98) جمع

 محاسبات تحقیقمنبع: 

           

در رابطه با  دارندو یا تمایل به پرداخت کمی  نداشتند پرداختکه تمایل به از افرادی  ،همچنین

 ل ردیدلی ی که از این افراد برایحضدر تو. شدال داخت یا تمایل به پرداخت پایین سؤعلل عدم پر

دولت افراد ردکننده قیمت پیشنهادی،  درصد 0/90 (،5)جدول پیشنهادی خواسته شده است  قیمت

را مسئول رسیدگی به بهبود  زیست و شهرداری سازمان محیطبط همچون های ذیرو سازمان

درصد از افراد حل سایر معضلات اقتصادی همچون بیکاری را در  9/99دانند. هوا مییفیت ک

اعتماد به  دلیل عدم درصد از افراد به 9/90اولویت خود دانسته و از پرداخت هزینه اجتناب نمودند. 

مناسب در بهبود کیفیت هوا و کنترل آلودگی از پرداخت  مدیریتربط در های ذیکارایی سازمان

هوا یفیت ک بهبودرا مسئول  دهکننآلودهافراد صاحبان صنایع  از درصد 9/0پول اجتناب نمودند و 

در و  اندپرداخت خود را درآمد پایین عنوان کرده درصد نیز دلیل عدم تمایل به 8/98دانند و می

 .است خوب در حال حاضر هواکه کیفیت  نبودمعتقد  هیچ شخصینهایت 

 

 پرداخت یا تمایل به پرداخت پایین برای بهبود کیفیت هوای شهر: دلایل افراد از عدم تمایل به 5جدول 

 دلیل

اولويت 

ساير 

معضلات 

 اقتصادی

درآمد پايین 

و هزينه بالای 

 زندگی

وظیفه صاحبان 

صنايع 

 کنندهآلوده

عدم اعتماد 

به 

های سازمان

 ذيرربط

از وظايف سازمان 

زيست و  محیط

 شهرداری

خوب 

بودن 

 کیفیت هوا

 7 0/90 9/90 9/0 8/98 9/99 درصد فراوانی

 محاسبات تحقیقمنبع: 

 

 تمایل به پرداخت با رگرسیون لجستیک -6-3

د و متغیرهای ادی است که مقادیر صفر و یک داردر این پژوهش، متغیر وابسته پذیرش مبلغ پیشنه

از کیفیت هوا،  نارضایتینگرانی از کیفیت هوا،  درآمد، جنسیت، میزان پیشنهاد، تحصیلات، سن،

زیستی و تعداد  های محیطهای تنفسی، داشتن وسیله نقلیه شخصی، عضویت در گروهسابقه بیماری
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شده  برآورد 9بینی صحیح مدلدرصد پیشعنوان متغیرهای مستقل معرفی شدند.  افراد خانوار به

جا که مقدار قابل قبول این آماره برای الگوهای لوجیت برابر با درصد است و از آن 90/85ر بالغ ب

مطلوبی را  در این الگو، رقم دست آمده صحیح به بینیپیش، لذا مقدار درصد است درصد 07

رگرسیون برآورد شده، از آماره نسبت  کلیداری برای بررسی معنی. همچنین دهدنشان می

و از  بوده است 89/499برابر با  99 یآماره در درجه آزاداستفاده شد. مقدار این  9ینمایراست

، لذا کل الگوی برآوردی از استمقدار ارزش احتمال ارائه شده  جا که این مقدار بالاتر ازآن

 ،4، مادالا9اوهلر -مقادیر ضرایب تعیین کراگدار است. معنی درصدیک لحاظ آماری در سطح 

و  597/7، 499/7، 070/7 ترتیب برابر با برآورد شده به لوجیت برای الگوی 0و مک فادن 5استرلا

 است.عداد مشاهدات متغیر وابسته، ارقام مطلوبی ا ین مقادیر با توجه بهاست. ا 450/7

 
 رگرسیون لوجیت برای تعیین تمایل به پرداخت برای کاهش آلودگی هوا با لحاظ متغیرهای اولیهنتایج مدل : 6جدول 

ارزش آماره  ضريب متغیر
T 

 اثر نهايی کشش کلی وزنی

075/7 909/7 جنسیت  799/7 799/7 

954/7 790/7 سن  770/7 779/7 

 758/7 985/7 904/9 499/7 تحصیلاتسطح 

709/1 987/9 میزان درآمد  449/7 914/7 

900/7 790/7 بعد خانواده  799/7 7790/7 

949/7 798/7 وسیله نقلیه شخصیداشتن   7749/7 7759/7 

857/0 195/7 میزان آگاهی  910/7 997/7 

541/4 844/9 وجود بیماری  7950/7 907/7 

850/5 094/7 میزان نارضايتی  995/7 780/7 

-119/9 -094/7 میزان مخارج  909/7- 979/7- 

-090/7 -789/7 زيستی های محیطعضويت در انجمن  779/7- 7990/7- 

-799/0 -7770/7 مبلغ پیشنهادی  509/7- 7779/7- 

-999/9 -040/9 مقدار ثابت  475/7- - 

ترتیب = اوهلر، مادالا، استرلا و مک فادن به -ضریب تعیین کراگ؛ 89/499 نمایی=آزمون نسبت درست؛ 8590/7 بینی صحیح=درصد پیش
070/7 ،499/7 ،597/7 ،450/7 

 محاسبات تحقیقمنبع: 

      

                                                           
1. Percentage of Right Predictions 
2. Likelihood Ratio Test 
3. Cragg- Uhler R Squared 
4. Maddala R Squared 
5. Estrellla R Squared 
6. MC Fadden R Squared 
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در بررسی دار نشده که معنی 75/7در سطح خطای  یبینی پیشهادر این مدل اثر برخی از متغیر

بعد به غیر از متغیرهای سن، جنسیت،  0شود. با توجه به نتایج جدول ها تعدیل میبعدی اثر آن

قی متغیرها در مابزیست  حامی محیط هایگروهو عضویت در  شخصی خانوار، داشتن وسیله نقلیه

  ه شده است.ارائ 0جدول  درنتایج بعد از تعدیل اثرات مدل  .دار شده استدرصد معنی دهسطوح 
 

 سیون لوجیت برای تعیین تمایل به پرداخت برای کاهش آلودگی هوا با لحاظ متغیرهای اولیه: نتایج مدل رگر7جدول 

 اثر نهايی کشش کلی وزنی Tارزش آماره  ضريب متغیر

987/9 474/7 سطح تحصیلات  989/7 750/7 

944/1 980/9 درآمدمیزان   444/7 915/7 

179/0 171/7 میزان آگاهی  919/7 998/7 

090/4 859/9 وجود بیماری  790/7 907/7 

887/5 094/7 میزان نارضايتی  995/7 780/7 

-700/4 -045/7 میزان مخارج  908/7- 975/7- 

-749/0 -7770/7 مبلغ پیشنهادی  509/7- 77779/7- 

 - -909/7 -915/9 -90/9 مقدار ثابت
، 070/7ترتیب = مک فادن به  و اوهلر -کراگضریب تعیین استرلا، مادالا، ؛ 94/499نمایی= آزمون نسبت درست؛ 859/7بینی صحیح= درصد پیش

497/7 ،597/7 ،455/7  

 محاسبات تحقیقمنبع: 

 

روی احتمال حی را یمتغیرهای توضعلائم تأثیر  طفق د شده اولیهدر الگوی لاجیت، ضرایب برآور

ها و اثرات نهایی هستند بلکه کشش تفسیر مقداری ندارند ولیدهند، نشان می متغیر وابسته ذیرشپ

 هستندمشاهده  خطی از مقادیر توابعی غیر هاجا که کششگیرند. از آنمی که مورد تفسیر قرار

محدودیتی  ،لحاظدین ب عبور کند هـالاجیت از میانگین نمونـه ابعکه ت نداردود وجتضمینی هیچ 

های وزنی استفاده شود لذا باید از کشش ود دارددر استفاده از کشش در میانگین وج

میانگین وزنی،  نمحاسبه ای وزن مورد استفاده برای(. 41: 9980همکاران،  زاده وخداوردی)

پژوهش از  نای نتایج تفسیردر  ( که9111، 9)ویستر است اهدهبینی شده برای هر مشاحتمال پیش

  .شدآماره کشش کل وزن داده شده استفاده 

مقادیر کشش وزنی مورد بررسی برای دو متغیر مستقل سطح تحصیلات افراد و میزان درآمد 

درصد در  یک. در تفسیر این دو متغیر باید گفت با افزایش است 444/7و  989/7ترتیب برابر با به

افزایش  درصد 444/7و  989/7ترتیب  متغیرهای فوق، احتمال تمایل به پرداخت شهروندان به

است، یعنی  915/7و  750/7یابد. اثر نهایی متغیرهای سطح تحصیلات و میزان درآمد برابر با می

                                                           
1. Whister (1999) 
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اندازه  افزایش یک واحد متغیر فوق، منجر به افزایش احتمال تمایل به پرداخت در شهروندان به

دو متغیر ثر بر تمایل به پرداخت، ؤهمچنین از مهمترین عوامل م شود.درصد می 915/7و  750/7

 اثرات آلودگی هوا بر شرایط سلامتی، رفاهی و اقتصادی زندگیاز  آگاهیمستقل میزان 

 کشش وزنی است. ضریب هاشهروندان و میزان نارضایتی از کیفیت هوای منطقه مورد سکونت آن

دهد که هر می نشان هامثبت بودن این ضریب. است 995/7و  919/7ترتیب برابر با  بهمتغیر دو این 

اثرات آلودگی بر زندگی خود داشته باشند و میزان نارضایتی  بیشتری نسبت بهچقدر افراد آگاهی 

 ، تمایل به پرداخت بیشتری برای بهبودداشته باشندکیفیت هوای تنفسی خود بیشتری نسبت به 

در تفسیر این دو متغیر باید گفت با افزایش یک درصد در متغیرهای فوق، دارند.  کیفیت هوا

مقدار اثر  یابد.درصد افزایش می 995/7و  919/7 ترتیب احتمال تمایل به پرداخت شهروندان به

افزایش یک واحد متغیرهای فوق، منجر به و  است 780/7و  998/7 نهایی این دو متغیر برابر

 شود.درصد می 780/7و  998/7 افزایش احتمال تمایل به پرداخت در شهروندان به اندازه

اثر  به لحاظ ماهیت موهومی بودن، مد نظر نبوده و وزنی متغیر داشتن بیماری کشش مستقیمتفسیر 

ی دارا بودن بیماری تنفس مقدار اثر نهایی مربوط به متغیر .نهایی آن، مورد تفسیر قرار خواهد گرفت

( به یک نداشتن بیماری تنفسی)که در نتیجه تغییر آن از صفر  استآن  ست که بیانگرا 90/7ر براب

جهت همچنین . دیابافزایش می درصد 90/7احتمال تمایل به پرداخت  ی(تنفس داشتن بیماری)

کند که با افزایش مبلغ پیشنهاد، احتمال گفتن بله به منفی ضریب مبلغ پیشنهاد بر این نکته تأکید می

WTP دهد که این نشان می است.منفی ادی همچنین ضریب تخمینی متغیر پیشنه .یابداهش میک

کاهش  WTPاگر قیمت پیشنهادی افزایش یابد، احتمال بله در حت سناریوی بازار فرضی، ت

دست آمد که نشان  به -509/7 برای این متغیرل وزنی یابد. میزان تغییر در احتمال یا کشش کمی

 گویان، احتمال پذیرش مبلغبه پاسخدر قیمت پیشنهاد شده  یرصدد یکدهد افزایش می

هایی متغیر قیمت ثر نمقدار ا دهد.کاهش می 509/7داخت را به اندازه پیشنهادی در تمایل به پر

کاهش احتمال  هب منجری افزایش یک واحد متغیر فوق، ؛ یعناست -77779/7ا ر بپیشنهادی، براب

پس از برازش مدل، پیشنهاد . شودمی درصد 77779/7 دازهبه ان شهروندانتمایل پرداخت در 

گیری عددی در محدوده انتگرالاز طریق منظور بهبود کیفیت هوا  برای پرداخت به لمیانگین تمای

 .شدورد برآپیشنهاد  بیشینهصفر تا 
 

∫ (
1

1 + exp(−5.8589 + 0.0007A
)

70000

0

dA ≈ 61452.1 
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در  ریالهزار  07دهد که تمایل به پرداخت هر خانوار برای بهبود کیفیت هوا حدود نتایج نشان می

دست به WTP( و میانگین 919005) 5 منطقـه در ساکن هایخانوار تعدادبـه . با توجه است ماه

منظور بهبود  تهران به 5ساکن در منطقه  هایخانوارها، میزان کل تمایل به پرداخت آمده از پاسخ

  .استدر ماه  ریال 90 ,199 ,894 ,957که این میزان برابر با  شدکیفیت هوا برآورد 
 

 های الكتریكیسنجی استفاده از اتوبوسامكان -6-4

جهت تأمین بودجه خدمات عمومی در  شهرداری به عوارض پرداختی مردمدر این پژوهش، 

های سنجی خرید اتوبوسامکان ،همین منظور ه. بمد نظر قرار گرفته استبهبود کیفیت هوا  راستای

مورد بررسی قرار گرفت. نتایج نشان  هدر دوره یک سالیکی با استفاده از مشارکت مردمی الکتر

منظور بهبود کیفیت هوا حاضر به پرداخت مبلغی در تهران به 5داد که خانوارهای ساکن در منطقه 

 ریال میلیارد 709,995در ماه به شهرداری هستند که این میزان معادل  ریالمیلیارد  199,90دود ح

های های الکتریکی عملکردی متفاوتی نسبت به اتوبوسبا توجه به اینکه اتوبوس. استدر سال 

آن از ای مختلف هجنبه باید های الکتریکیسنجی استفاده از اتوبوسامکانمنظور بهدیزلی دارند، 

د که با شوبرآورد  بایدر مرحله اول دد. ستی، اقتصادی و عملیاتی بررسی شوزیمحیط هایدیدگاه

شهرداری نهاد این میزان سرمایه مردمی امکان خرید چه تعداد دستگاه اتوبوس الکتریکی توسط 

الکتریکی، تهیه وس های خرید اتوبهای اجرای این طرح که شامل هزینههزینه بایدوجود دارد. لذا 

 استهای الکتریکی های شارژ، هزینه برق مصرفی و هزینه نگهداری از اتوبوسو نصب ایستگاه

شود و در گام بعدی برآورد های الکتریکی خریداری شده ساتوبوبرای مشخص کردن تعداد 

آلودگی هوا، آلودگی صوتی، مصرف  هایکاهش هزینهحاصل از اجرای این کار همچون  سود

  د.دیزل لحاظ شو های مربوط به نگهداری اتوبوسسوخت و هزینه
 

 الكتریكی اتوبوس استفاده از  هایهزینه -6-4-1

       های الکتریکی دارای باتری شبانه مدلبا اتوبوس های دیزلاتوبوسمنظور جایگزینی  به

BYD- K9  در نظر گرفته شود حاضر در ارزیابی اقتصادی پژوهشباید هزینه خرید این اتوبوس .

 ناوگان اتوبوسرانیهای موجود در ی از اتوبوساتوبوس پیشنهادی با یک مشخصات 8در جدول 

  ه است.تهران ذکر شد 5منطقه 
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 : مشخصات اتوبوس الكتریكی پیشنهادی و اتوبوس موجود در ناوگان اتوبوسرانی8جدول 

 پارامتر
 واحد نوع اتوبوس

BYD-K9 O-457  

 متر 99 99 طول 

 عدد 45 44 تعداد صندلی

 درصد - 98 حداکثر شیب بالاروی

 اسمی IIیورو  بدون آلایندگی از اگزوز استاندارد آلایندگی

 ساعت - 9-4 مدت زمان شارژ

 سال - 99 طول عمر باتری

 کیلووات ساعت - 949 توان باتری

 کیلومتر  957 میزان پیمایش

 لیتر در کیلومتر 95/7 - مصرف سوخت

 9798مؤسسه رشد سبز جهانی،  ؛9918های تحقیق، یافته منبع:

                      

خرید این ، هزینه BYD-K9ی شرکت سازنده اتوبوس الکتریک قیمت ارائه شده توسطبر اساس 

که با توجه به نرخ ارز دولتی، هزینه خرید یک اتوبوس معادل  استهزار دلار  904,909س اتوبو

باید  که استانتخابی از نوع الکتریکی دارای باتری شبانه  اتوبوس. است ریالمیلیارد  491,99

های شارژ نیز در ارزیابی اقتصادی این پژوهش در نظر ایستگاهتهیه و نصب های مربوط به هزینه

 گرفته شود.

هر ایستگاه شارژ معادل تهیه و نصب ، هزینه (9798) 9جهانی مؤسسه رشد سبز مطالعاتاساس  بر 

 4تا  9ها رژ این اتوبوسبرای شا لازم، مدت زمان 8جدول اطلاعات اساس  . براستهزار دلار  98

 5شب تا  97های پایانه از ساعت اتوبوسنی تهران، ااساس آمار سازمان اتوبوسر بر. ساعت است

. با لحاظ برای دو اتوبوس در نظر گرفته شد لذا این هزینه ،قرار دارند هاتوقفگاه اتوبوسصبح در 

جهت تهیه و نصب ایستگاه شارژ شبانه  ریال میلیون 777,908 ای معادلکردن این مسئله، هزینه

ها در طول عمر مفید اتوبوس باتریبا توجه به اینکه  ،. همچنینگرفته شددر نظر برای هر اتوبوس 

  نشد.ها لحاظ در برآورداین هزینه ، توسط شرکت سازنده گارانتی شده استسال(  99)

سنجی که مورد امکان عنوان اتوبوس الکتریکیبه BYD-K9اتوبوس  ،8اساس اطلاعات جدول  بر

طبق  برق آن باشد و مصرفنیز میدرصد  98قرارگرفته است قادر به حرکت در مسیرهای با شیب 

های که تمامی شیببا توجه به ایناست. بر کیلومتر کیلووات  5/9دفترچه راهنما در این شرایط 

 .شدبرکیلومتر استفاده  کیلووات 5/9لذا از همان عدد  ،استدرصد  95ز کمتر ا های تهرانخیابان

                                                           
1. Global Green Growth Institute (2018) 



 

 95 با...  هوا کیفیت بهبود برای تهران پنج منطقه شهروندان پرداخت به تمایل میزان برآورد

تعداد  لذا، د.شو ها محاسبهمصرفی نیاز است تا میزان پیمایش اتوبوس برقبرای محاسبه میزان 

سازمان  گرفته شده از مارآ اساس بردر یک شبانه روز ها متوسط میزان پیمایش اتوبوس ترددها و

های این در پایانه میانگین تردد هر دستگاه اتوبوس، نتایجاساس  . برشدمشخص  تهراناتوبوسرانی 

و هزینه مصرف  این اطلاعاتبا توجه به  . لذا(1)جدول  تردد در شبانه روز است 9/5معادل  منطقه

اساس نتایج هزینه برق مصرفی هر  . برشدمتوسط میزان مصرف برق هر اتوبوس محاسبه ، برق

  .است ریالمیلیون  099,47اتوبوس الکتریکی در طول یک سال 

 
 ها در هر پایانهها بر اساس نوع سوخت مصرفی و تعداد تردد اتوبوسبندی اتوبوس: دسته9جدول 

 هامیانگین تردد اتوبوس هاتعداد تردد اتوبوس گازسوز ديزل نام پايانه شماره

 51/5 987 5 91 پایانه شهران 9

 87/5 80 9 99 پایانه کن 9

 09/4 984 91 99 پایانه کوهسار 9

 98/5 999 91 49 پایانه مترو ارم سبز 4

 4/4 9794 971 949 پایانه مترو صادقیه 5

 00/4 9999 07 908 پایانه آزادی 0

 04/0 09 7 99 پایانه اکباتان 0

 84/4 055 90 999 پایانه جنت آباد 8

 محاسبات تحقیقمنبع: 

 

استفاده نشده است،  ایران ناوگان اتوبوسرانی در تاکنون های الکتریکیاتوبوسکه با توجه به این

و هداری نگ ( جهت برآورد هزینه9798)جهانی  رشد سبز مؤسسه گزارشدر این پژوهش از 

اساس این گزارش، هزینه نگهداری هر اتوبوس  . برشداستفاده  ها در سالاین اتوبوستعمیرات 

  در سال است. ریال میلیون 197,999 عبارتی دلار و یا به 9005

های همراه هزینهیک اتوبوس الکتریکی به هزینه خرید دهدمینشان  97جدول طور که نتایج همان

 تعمیراتهزینه نگهداری و مصرفی و  برقهای شارژ، جانبی همچون هزینه نصب و تهیه ایستگاه

ه تولید ای در زمینهای الکتریکی هزینهکه اتوبوسین. با توجه به اشدبرآورد  ریال میلیارد 107,99

 بر .نشدای در این بخش لحاظ ، لذا هزینهنداردلودگی صوتی و مصرف سوخت ، آهوالودگی آ

که نهاد  شدمشخص ه یک دستگاه اتوبوس برقی در سال و برآورد هزین 97اساس نتایج جدول 

دوره یک س الکتریکی را در دستگاه اتوبو 98تواند شهرداری با استفاده از مشارکت مردمی می

  نماید. 5های فرسوده دیزل در ناوگان اتوبوسرانی منطقه جایگزین اتوبوس هیک سال
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 : هزینه استفاده از یک دستگاه اتوبوس الكتریكی بر حسب ریال11جدول 

 هزينه اجزای هزينه
 777,078,491,99 خرید اتوبوس

 777,777,908 تهیه و نصب ایستگاه شارژ
 477,099,47 برق مصرفی

 777,197,999 تعمیراتنگهداری و 
 - آلودگی هوا

 - آلودگی صوتی
 - مصرف سوخت

 477,907,107,99 جمع

 محاسبات تحقیقمنبع: 

                

 های الكتریكی استفاده از اتوبوس سود -6-4-2

مصرف  لودگی هوا، آلودگی صوتی،آهای دیزل سهم زیادی در تولید که اتوبوسینبا توجه به ا

این  از رده خارج کردنلذا در صورت  ؛دارد های نگهداری و تعمیراتو افزایش هزینه سوخت

ن سود عنوا ها بهدر این بخش زیستی محیط و های اقتصادیکاهش هزینه ی فرسوده،هااتوبوس

 .شدحاصل از این پروژه لحاظ 

 به هر روز در 5منطقه  شهریدرون دیزل هایتهران، اتوبوس اساس اطلاعات سازمان اتوبوسرانی بر

برای یک  لیتر گازوئیل در سال 997,99که معادل  کنندلیتر گازوئیل مصرف می 07 طور متوسط

زان یو م ه به قیمت متوسط هر لیتر گازوئیلبا توجدستگاه اتوبوس دیزل است. در این پژوهش 

دستگاه  98 در صورت خریدجویی در مصرف سوخت مصرف گازوئیل در یک سال، میزان صرفه

طور الکتریکی به اتوبوسدستگاه  98خرید ، با اساس نتایج بر. شدمحاسبه  الکتریکی اتوبوس

منظور  . در مرحله بعد بهخواهد شدجویی در هزینه سوخت صرفه ریال میلیارد 977,9میانگین 

های دیزل در بخش آلودگی های الکتریکی با اتوبوسمحاسبه سود حاصل از جایگزینی اتوبوس

. شداستفاده های نگهداری و تعمیرات از منابع داخلی و خارجی هوا، آلودگی صوتی و هزینه

دیزل  الکتریکی با اتوبوس که جایگزینی هر دستگاه اتوبوسنشان داد  (9910) عباسی پژوهش

این . در شوددر سال میلودگی هوا هزینه آ میلیارد ریال 957,9باعث کاهش میانگین طور به

دستگاه اتوبوس دیزل برای  98 پژوهش، میزان هزینه سالانه کاهش آلودگی با از رده خارج کردن

 های آلودگی هوا درباعث کاهش هزینه این اقدام ،اساس نتایج بر .شدمحاسبه دوره یک سال 

  د.شودر سال می ریالمیلیارد  97حدود 



 

 90 با...  هوا کیفیت بهبود برای تهران پنج منطقه شهروندان پرداخت به تمایل میزان برآورد

های آلودگی صوتی اتوبوس میانگینکه داد ( نشان 0979) 9ن و همکارانبورِمطالعات  ،همچنین

بل را دسی 9/8بل است که اختلاف دسی 09و  9/09 ترتیب به  BYD-K9دیزل و اتوبوس مدل

تفاوت  آنمقیاس لگاریتمی کند که با توجه به ایجاد می محدوده سرعت ثابت محیط شهری در

، امور غذا و زیست دپارتمان محیطگزارش اطلاعات اساس  . بردرک شده بسیار بزرگ است

. (99)جدول  استیورو  199لودگی صوتی بل کاهش آدسی 9/8هزینه  ،(9794) 9انگلستان روستا

های دیزل الکتریکی با اتوبوس ساتوبودستگاه  98با جایگزین شدن  ،اساس این اطلاعات بر

 شود. های مربوط به آلودگی صوتی کاسته میاز هزینه ریالمیلیون  559,007میزان به
 

 های شهری: هزینه تغییرات آلودگی صوتی در جاده11جدول 

 هزينه )برحسب ريال( هزينه )برحسب يورو(  بل(تغییرات صدا )دسی

04-09 05/19 008,957,4 

05-04 08/10 940,597,4 

00-05 10/979 400,890,4 

00-00 99/997 990,999,5 

08-00 85/990 009,499,5 

01-08 54/999 078,099,5 

07-01 91/997 101,747,0 

09-07 49/990 001,900,0 

 107,959,49 199 جمع

 (9794زیست، امور غذا و روستا انگلستان )دپارتمان محیط منبع:

 

هزینه تعمیر و نگهداری هر دستگاه  ،(9798)مؤسسه رشد سبز جهانی اساس گزارش  همچنین بر

دستگاه اتوبوس  98و نگهداری اساس نرخ ارز دولتی، تعمیر  دلار در سال است که بر 5999دیزل 

از میزان که با اجرای این پروژه در بردارد  ل برای شهرداری هزینهدر سا میلیارد ریال 4 در حدود

با توجه به فرسودگی ناوگان کنونی و  ،همچنین شود.این بخش کاسته می های شهرداری درهزینه

  ها بر آلودگی هوا از قیمت فروش این وسایل در این پژوهش صرف نظر شده است.اثرگذاری آن

 

 

 

 

 

                                                           
1. Borén (2016) 
2. Department for Environment, Food & Rural Affairs (2014) 

https://www.gov.uk/government/organisations/department-for-environment-food-rural-affairs
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 دیزل برحسب ریال الكتریكی با هجده دستگاه اتوبوس های: سود حاصل از جایگزینی اتوبوس12جدول 

 مبلغ اجزای هزينه
 - های دیزلاتوبوس فروش

 - تهیه و نصب ایستگاه شارژ
 - برق مصرفی

 777,990,797,4 نگهداری و تعمیرات
 777,777,077,97 آلودگی هوا

 987,559,007 آلودگی صوتی
 777,987,975,9 مصرف سوخت

 987,701,010,90 جمع

 محاسبات تحقیق منبع:

          

 با استفاده از مشارکت مردمی به الکتریکی دستگاه اتوبوس 98خرید  نشان داد که 99جدول  نتایج

که این برای شهرداری دارد  هدر یک دوره یک سال وریسودآ ریالمیلیارد  010,90 تقریبی میزان

سنجی طرح کاهش امکاندر این پژوهش میزان معادل خرید دو اتوبوس الکتریکی جدید است. 

اساس میزان  تنها بر های دیزلهای الکتریکی به جای اتوبوساتوبوسبا جایگزینی هوا آلودگی 

مسلماً انجام بهینه این کار مستلزم  در دوره یک ساله صورت گرفته است. مشارکت مردمی

منظور محقق شدن این امر  به ،مشارکت سه جانبه میان دولت، شهروندان و شهرداری است. لذا

با تخصیص بودجه از منابع درآمد  شهردارییاز است که علاوه بر مشارکت مالی شهروندان، ن

کاهش  های لازم برایپایدار خود همچون طرح ترافیک و اعطای وام از طرف دولت زمینه

  .دنمایفراهم آلودگی هوا و افزایش سودآوری این پروژه 
 

 گیرینتیجه -7

شهر تهران کلاندر  گسترده زیستی معضلات محیطی از عنوان یک آلودگی هوای شهری همواره به

های انتشار آلاینده یی همچون اتلاف وقت، مصرف انرژی،دلیل ایجاد پیامدهاکه بهمطرح اسـت 

با نماید. میهای اقتصادی زیادی به جامعه تحمیل هزینه های تنفسیافزایش بیماری مضر سلامتی و

اصلی در  ءعنوان یک جز در مدیریت شهری نوین حضور و همکاری مردم به کهتوجه به این

، لذا بررسی میزان ترجیحات افراد در برخورد با کالای شودمحسوب می مدیریت پایدار شهری

 یتواند گامها میزیستی هوا و آگاهی از میزان مشارکت اقتصادی و تمایل به پرداخت آن محیط

به ارزیابی میزان تمایل به  پژوهشدر این . در این راستا، باشدکاهش آلودگی هوا  جهت مؤثر در

شده است و جهت این امر  پرداخته منظور بهبود کیفیت هوا شهر تهران به 5ساکنان منطقه پرداخت 

اساس نتایج،  بر .شده است گذاری مشروط استفادهوتحلیل دوگانه دو بعُدی ارزش از روش تجزیه



 

 91 با...  هوا کیفیت بهبود برای تهران پنج منطقه شهروندان پرداخت به تمایل میزان برآورد

تا  97777اخت مبلغی حداقل بین تهران حاضر به پرد 5منطقه ساکن در  هایدرصد از خانوار 1/85

 WTPدرصد از جامعه آماری، حداکثر  5/90برای بهبود کیفیت هوا هستند و  در ماه ریال 07777

ی که تمایل به درصد از افراد 0/90اساس نتایج،  اند. برریال عنوان کرده 07777خود را بیش از 

معتقد بودند که بهبود کیفیت هوا از  اند،پرداخت نداشتند و یا تمایل به پرداخت کمی داشته

عنوان ارگانی خدمتگزار باید به هااین سازمان است وزیست و شهرداری  وظایف سازمان محیط

و ها گرچه دولتگونه تفسیر کرد که اتوان ایناین مسأله را میاقدامات لازم را انجام دهند. 

تا اما  ،ارتقاء سلامت مردم را بر عهده دارندحفظ و بهبود کیفیت هوا و  وظیفههای مسئول نهاد

زیستی  محیطهای هادهای مرتبط با کنترل آلودگینو  شهروندان میانکه زبان مشترکی زمانی

داشت در جهت پیشگیری و برطرف نمودن مشکلات آلودگی  توان انتظاروجود نداشته باشد، نمی

سازی رسانی و فرهنگلازم است با آگاهی لذا شهرها به موفقیت چندانی دست یافت.هوا در کلان

زیستی، نقش و تأثیر  ها نسبت به مسائل محیطدر بین شهروندان در زمینه حقوق شهروندی آن

سیر پور و جهانکه مطالعات برک تر نمودپررنگ را زیستی ها در کاهش مسائل محیطفعالیت آن

درصد از افراد  9/99همچنین  طلب است.( نیز مؤید این م9778( و کالابرسه و همکاران )9915)

اند که صادی را اولویت خود دانستند و به همین دلیل تمایل به پرداخت نداشتهمشکلات اقت

اساس نتایج، میانگین تمایل به  نیز مؤید این مطلب است. بر (9795)وانگ و همکاران مطالعات 

 دست آمد.  به ریال 09457صورت ماهانه  پرداخت خانوار برای بهبود کیفیت هوا به

ثر بر تمایل امل مؤع سهترتیب  به یغ پیشنهادی، درآمد و میزان آگاهمبل متغیرهای در این پژوهش،

و دارای اثر مثبت میزان آگاهی درآمد و  عوامل متغیرهای این و از بین اندبه پرداخت شناخته شده

بر این  یکه جهت منفی ضریب مبلغ پیشنهاد تنها متغیر قیمت پیشنهادی دارای اثر منفی بوده است

 .یابدکاهش می WTP، احتمال گفتن بله به یکند که با افزایش مبلغ پیشنهادنکته تأکید می

برحسب  آنضریب برآوردی مین عامل مؤثر شناخته شده است و ، متغیر درآمد خانوار دوهمچنین

افزایش  افزایش احتمال پذیرش مبلغ پیشنهادی همراه با دهندهکه نشان آمد دستانتظار مثبت به

در  یک درصد افزایشلاجیت، با  اساس کشش وزنی متغیر درآمد خانوار در مدل درآمد است. بر

مطابق  یابد. این ارتباط کاملاًزایش میدرصد اف 44/7 گویان، احتمال پذیرش پرداختدرآمد پاسخ

دارند. در  هوا بهبود کیفیتپرداخت بیشتری برای  به بیشتر تمایلافراد با درآمد  انتظار است، یعنی

، تقویت و لذامبلغ پیشنهادی داشته است.  این تحقیق، متغیر درآمد تأثیر مستقیمی بر پذیرش

 برتواند در پذیرش مبلغ پیشنهادی مؤثر باشد. درآمد، می کم ویژه در مردم به حمایت درآمد
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 با افزایش درآمد، کشش درآمدی تقاضا برای محیط (9914و همکاران ) هراتیاساس نتایج 

 ( و9795) وانگ و همکاران نتایج این تحقیق با نتایجکند. زیست مطلوب افزایش پیدا می

ثر در پذیرش پرداخت ؤعوامل م مطابقت دارد که درآمد را از (9910زاده و همکاران )نجیب

 و اثر مثبت داشتبود  ثرؤها مد نیز در تمایل به پرداخت آنافرااهی میزان آگ ،همچنین ند.اهدانست

از حال و آینده این نوع  منفیناشی از افزایش اطلاعات و آگاهی آنان از اثرات  تواندمیکه 

ضروری لذا  باشد. از دیدگاه شهروندان زیستی های اقتصادی، اجتماعی و محیطینهدگی بر هزآلو

دنبال  به بدون شک د.شو ایگستردهرسانی بیشتر در میان مردم توجه که به بحث آگاهی است

زیست نیز برای آنان بیشتر شده و این  اهمیت به محیط ،بخشی بیشتر به افرادرسانی و آگاهیاطلاع

بهبود زیست خود منجر به افزایش تمایل به پرداخت جهت  افزایش در اهمیت و توجه به محیط

های الکتریکی با سنجی خرید اتوبوسهمچنین در این پژوهش امکانخواهد شد.  کیفیت هوا

مورد بررسی قرار گرفت و فواید مربوط به این  هاستفاده از مشارکت مردمی در یک دوره یک سال

اجتماعی، آلودگی هوا، آلودگی صوتی، مصرف سوخت و  هایمسئله از لحاظ کاهش هزینه

استفاده از سنجی د بررسی قرار گرفت. نتایج امکانهای مربوط به نگهداری اتوبوس مورهزینه

 98تواند نشان داد که نهاد شهرداری با استفاده از مشارکت مردمی میهای الکتریکی اتوبوس

های فرسوده دیزل در دوره یک ساله جایگزین اتوبوسیک دستگاه اتوبوس الکتریکی را در 

در  تواندشهرداری با اجرای این طرح می که داد. نتایج نشان نماید 5ناوگان اتوبوسرانی منطقه 

و  977,9 در حدودترتیب  های دیزل بهو تعمیرات اتوبوس های نگهداریمصرف گازوئیل و هزینه

 97های الکتریکی در حدود وجود اتوبوس ،جویی نماید. همچنینصرفهدر سال  ریال میلیارد 4

های آلودگی در کاهش هزینه ریالمیلیون  007های آلودگی هوا و در کاهش هزینه ریالمیلیارد 

  آورد.های دیزل در یک سال جلوگیری به عمل میصوتی ناشی از اتوبوس

زیستی یکی از منابع تأمین بودجه خدمات عمومی در شهرداری  که عوارض محیطبا توجه به این

تهران را از میزان درآمد حاصل از  5منطقه  تواند شهرداریاست، خروجی نتایج این پژوهش می

زیستی آلودگی هوا که شهروندان منطقه تمایل به پرداخت آن جهت بهبود کیفیت  عوارض محیط

های این نهاد جهت ریزیتواند گامی مؤثر در برنامههوا دارند، آگاه سازد. آگاهی از این میزان می

گیری از امکانات و نظام شهر ر منطقه همچون بهرههای کاهنده آلودگی هوا دتأمین هزینه پروژه

های خصوصی در جهت رقابتی نمودن سیستم خرید الکترونیک، دادن امتیازات ویژه به بنگاه

سازی کاهش تقاضای سفر و کاهش آلودگی در ساعات اوج ترافیک، بهینه منظور بهالکترونیک 
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تهران،  5منطقه  0شهری از ناحیه ونهای بر، خروج پایانه5ی منطقه ونقل عمومسیستم حمل

های مردمی های کاهنده آلودگی هوا و کمک به گسترش و تنوع تشکلگذاری در طرحسرمایه

های مالی و اجرایی برای گسترش فرهنگ عمومی جهت بهبود زیست در قالب کمک حفظ محیط

صورت ماهانه  ( را بهزیستی )عوارض سبز تواند این عوارض محیطشهرداری می کیفیت هوا باشد.

و دریافت و از آن منحصراً های الکترونیکی پرداخت و یا قبوض آب و برق ایجاد درگاهاز طریق 

ها لذا ضرورت دارد شهرداریهای مرتبط با کاهش آلودگی هوا استفاده نماید. برای فعالیتصرفاً 

رسانی به شهروندان، انگیزه آگاهیهای خود در زمینه کاهش آلودگی هوا و سازی فعالیتبا شفاف

 د. نلازم برای مشارکت مردم در بهبود کیفیت هوای محل سکونت خود را افزایش ده

پایش نتایج آن و  جا که این مطالعه در یک مقطع زمانی صورت گرفته است، لذا نیاز است بااز آن

با  های آینده فراهم آورد.ای سالها به مردم زمینه تداوم و تغییرات لازم در آن را براعلام دستاورد

گذاری مشروط، تعیین بعدی در روش ارزش های روش دوگانه دوکه یکی از مزیتتوجه به این

دهنده است، لذا از های انتها باز برای تعیین حداکثر مبلغ پیشنهادی قابل قبول از طرف پاسخسؤال

هادی بالاتر پذیرفته شده از سمت توان اطلاعات ارزشمندی در زمینه مبالغ پیشناین بخش می

و در صورت پایین  به دست آوردهای آینده دهندگان و درصد فراوانی این افراد برای تحلیلپاسخ

با افزایش  رسانی و آموزش شهروندان بتوانی، آگاهیهای تشویقبودن این میزان با اعمال سیاست

هستند و همچنین افزایش مبلغ  کیفیت هوابهبود جهت  مبلغی افرادی که حاضر به پرداخت دامنه

. دادانجام مؤثری  اتاقدام کنترل و بهبود کیفیت هواهای در تأمین هزینه تمایل به پرداخت آنان،

جهت ریزان های آتی، برنامهکه در استفاده از نتایج این مدل برای سال شودپیشنهاد می ،همچنین

اساس نرخ  و یا بر با رویکرد نرخ ارز Cost Plus همچونهایی از روش هااین هزینهسازی واقعی

گر همچون عوامل مداخله ای ازدستهگذاری اقتصادی تورم استفاده نمایند. البته در فرآیند ارزش

آینده  تواند بر سطح رفاه شهروندان درها نیز وجود دارد که میهای اقتصادی و تحریمبحران

در نظر حاضر های روش پژوهش عنوان محدودیت توان بهمیتأثیرگذار باشد که این عوامل را 

  گرفت.
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Introduction: Policymakers consider environmental quality, economic 

growth, and health as important factors in sustainable development. Air 

pollution is one of the major issues in environmental quality. Failure to pay 

attention to air pollution leads to increased health costs, increased mortality 

of children and the elderly, decreased public welfare, increased crime and 

violence, pollution of ecosystems, etc. Therefore, policymakers and 

economists consider air pollution as one of the main obstacles to the 

economic development of countries. In modern urban management, the 

presence and cooperation of the people are considered as a key component in 

sustainable urban management. Therefore, examining the preferences of 

people in dealing with air environmental goods, awareness of the level of 

economic participation, and willingness to pay can be an effective step to 

reduce air pollution. In this regard, the Willingness to Pay (WTP) by the 

residents of District 5 in Tehran to improve air quality has been evaluated. 

For this purpose, the contingent valuation method was used to obtain the 

estimates of Willingness to Pay. Then, the feasibility of purchasing electric 

buses using the public participation in one year and the benefits related to 

this issue in terms of reducing air pollution costs, noise pollution, fuel 

consumption, and costs of maintaining diesel buses were investigated in this 

study. 

Methodology: In this study, the data needed to estimate the WTP to improve 

air quality were obtained by completing a double-bounded dichotomous 
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choice (DDC) questionnaire. The questionnaires were randomly distributed 

among the citizens in District 5 of Tehran. 

The questionnaire consisted of three parts including demographic 

information, perspectives, and willingness to pay questions. Open-ended 

approaches were used to determine the willingness to pay in the sample. The 

SPSS, Shazam, and Wolfram Alpha software packages were used for 

different estimates and statistical operations. It is to be noted that 557 out of 

827 intercity buses in District 5 of Tehran are diesel buses such as Benz O-

457, Shahab, Scania, etc. The possibility of replacing worn-out diesel buses 

with electric buses equipped with night charging was investigated. Then, the 

necessary data for analyzing the cost, environmental and economic benefits 

of this project were obtained from Tehran Municipality Bus Organization, a 

review of the Internal and external sources, and statistics related to the level 

of public participation. 

Results and Discussion: According to the results, 85.9% of the statistical 

sample was willing to pay at least between 30,000 to 70,000 Rials per month 

to improve air quality, and 37.5% of them stated that their maximum WTP 

was more than 70,000 Rials. Also, 36.7% of those who were not willing to 

pay or were willing to pay less believed that improving air quality is one of 

the responsibilities of the Environment Organization and the municipality. 

This can be interpreted that, although the government and the responsible 

institutions have a responsibility to improve air quality and promote public 

health conceding that there is a common language between citizens and 

institutions related to environmental pollution control, one cannot expect 

much success in preventing and solving air pollution problems in 

metropolitan areas. The results revealed that 85.9% of the respondents were 

positively willing to pay while the average predicted willingness to pay by 

each person was 61450 Rials per month. The results also showed that the 

suggested monetary charge, income, and awareness factors affect the 

willingness to pay. Income and awareness factors had a positive effect, and 

only the suggested monetary charge factor had a negative effect. For the 

negative factor of the bid amount, it is emphasized that the probability of 

saying yes to WTP decreases by an increase in the bid amount. As it was 

found, the municipality could replace 18 diesel buses with electric buses in 

District 5 of Tehran using public participation. This plan has a profit of 

about 26.696 billion Rials to reduce air pollution, noise pollution, fuel 

consumption, and the maintenance costs of diesel buses.  

Conclusion: The results of the study provide insight for the municipality 

about the amount of income from environmental charges on air pollution that 

local citizens are willing to pay to improve air quality. Awareness of this 

amount can be an effective step to plan financing projects to reduce air 

pollution in the region, such as using the facilities of E-city, giving special 

scores to private companies to make the E-shopping system competitive to 
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reduce travel demand and pollution during peak hours, optimizing the public 

transportation system in District 5, investing in air pollution reduction plans 

and helping public organizations to promote public culture to improve air 

quality. Since environmental funds are one of the sources of financing public 

services in the municipality, it is recommended that city managers use public 

partnership to improve air quality and offset costs. 

Keywords: Contingent evaluation, Willingness to pay, Economic 

participation, Air quality. 

JEL Classification: Q51, Q53, Q41, O21, C87. 
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  ایران اقتصاد کلان بخش تقاضای ساختاری بر معادلاتات یمال تأثیر

 بیزینبا استفاده از رویکرد 
 1حمید سپهردوست

 2سارا محتشمی

 3محسن تارتار

70/99/9911: پذیرش تاریخ                                                                                         91/70/9911: دریافت تاریخ  

 چکیده
ف سیاسدی و  اهدد و ا شده نهاده بنا اجتماعی و سیاسی ،اقتصادی عمده هدفسه  مبنای بر مالیاتی نظام نقش

چگدننگی  دولدت و  بدرای  درآمددزایی  هدای  جنبده وضد  مالیدا ،   ف اقتصدادی  اهدا تأثیرتحت نیز  اجتماعی
نقدش اساسدی    هدا مالیا ، بیا  نظری اقتصاداددر فعالیتی اقتصاد قرار دارد.  هایبخشاثرگذاری آن بر سایر 

اجرای هدر سیاسدت مالیداتی نیازمندد      و عهده دارندربای هزینهجهت ایفای وظایف  هادولتمین درآمد أدر ت
 منظدنر بده ای کلایدن  و مدل پایده  بیزیناز رویکرد  ،بینش مطلنبی از عملکرد آن اقتصاد است. در این مطالعه

متغیرهدای   تدأثیر امکدان بررسدی    کده  هشدد اسدتفاده   9931-9911های طی سال بررسی ساختار تقاضای ایران
از مزایدای رویکدرد بیدزین اسدتفاده از اطلاعدا   یدر       . دهدمیشکل معتبر ارائه به کل را  تقاضای برسیاستی 

 تغییر و تحنلا  اقتصادی اسدت.  نتیجه درست آوردن تصنیری شفاف از وضعیت اقتصاد دهای جهت بداده
 .اسدت  شدده  اسدتفاده  RJAGS یافدزار ندرم یزین از بسدته  بکدننیسی و تخمین مدل  منظنربهپژوهش  در این

 از ،و تقنیت اهدداف درآمددزایی   نفتی درآمدهایقط  وابستگی دولت به  منظنربهکه  دادنتایج مطالعه نشان 
 هدا مالیدا  رد ریدال در  افزایش یک هزار میلیدا بر درآمد و مصرف چندان نیست ) هامالیا اثر کل  که جاآن

بندابراین در راسدتای تقنیدت اهدداف      ،(میلیدارد ریدال خناهدد شدد     977منجر به کاهش مصرف تنها حددود  
. نمایدد اقددام   نظدر  منردپایدار  درآمدهایبرای رسیدن به  ترسری به نحن بهتر و  دتنانمیدرآمدزایی، دولت 
میلیارد ریدال حددود    9777به میزان  هادولتخارج کل افزایش م گر این واقعیت است کهنتایج همچنان بیان

 . دهدمیمیلیارد ریال مصرف را افزایش  917

  .معادلا  ساختاری، مدل ساختاری کلاین، مخارج، مالیا رویکرد بیزین، کلیدی:  واژگان

Keywords: Bayesian Approach, Tax, Spending, Structural Equations, 
Klein Model. 

JEL Classification: C11, E02, H24.  
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 مقدمه -1

ند. در اقتصدداد کددلان هسددت هددادولددتتثبیتددی  ابزارهددایتددرین مالیدداتی از مهددم درآمدددهایو  مالیددا 

در ایدن  گیدرد.  قرار می بررسی منردتقاضای کل مصرف کل و بر  تأثیر نظر از هامالیا اثرگذاری 

بسیاری عقیده اند. پرداخته هامالیا  تأثیرگذاریروند  متفاوتی از هایجنبهبه  نظریمطالعا  راستا 

در کندار مالیدا  بدر درآمدد      افدزوده  ارزشمناسب مالیاتی نظیر مالیا  بدر   هایسیاستدارند اتخاذ 

در  .(9911ندژاد،  )چهرقدانی و زار  سازد و دارای اثرا  مثبت باشد  متأثرتناند رشد اقتصادی را می

 ایهزینده مالیداتی بدا خدند تعهددا       درآمددهای  سطحرود که افزایش ییک اقتصاد مدرن انتظار م

 دهیدآمنزشتنسعه انسانی شاخص  و ارتقا  جانبههمهرشد اقتصادی در جهت رفاه از طریق دولت 

هدای  افدزایش ندر   البته در ارتباط بدا اثدرا  منفدی    (. 9791، 9کیا و منسنیرا فراهم آورد )سعیدی

، هدا قیمدت پدذیر بدندن   در شدرای  انعطداف  که ممکن است طنریاست؛ بهنظراتی بیان شده مالیاتی 

 هدای نر افزایش  ،، کاهش عرضه پنلهاقیمتافزایش سطح عمنمی  سیاست مالی انبساطی منجب

در یدک   (.9919، اولادیمرادپدنر  و )فلاحتدی  شدند بخدش خصنیدی    هایفعالیتو تضعیف بهره 

و  اندازپس، کار کردنفردی برای  هایانگیزهکاهش مالیا ، است که  بر آن تأکید اقتصاد پیشرفته

افزایش کسری بندجده دولدت مرکدزی را بده دنبدال       متأسفانه، اما دهدمیگذاری را افزایش سرمایه

وجدند دارد   نظدر اتفدا  چه در ادبیا  نظری اقتصداد  آن(. در این میان 9792، 9سامنیچو  گیلدارد )

مدثثر بدر    یکدی از عنامدل   رفی آن در چرخه کلان تنلیدد ملدی اسدت.   های مصنقش خاننار و هزینه

متفداوتی بدر مصدرف بخدش      تناندد تدأثیرا   حسدب پایده وضد  آن مدی    مصرف، مالیا  است که بر

مالیدا  بدر    تدأثیر اسدت کده شدد      بددیهی . داقتصداد بگدذار   جانبههمهرشد  نهایت درو خصنیی 

مالیا  بدر مصدرف، مالیدا  بدر فدروش،       نظیر شدهوض بخش خصنیی نیز به ننع مالیا   مصرف

کدالایی   بدر چده ندنع    نظدر  مدنرد که مالیا  و این هامالیا  سایرو  سند، مالیا  بر درآمد مالیا  بر

 هرکدام که جاازآن. بستگی دارد وض  شند( دوامدوام یا باکالای ضروری، لنکس یا کالاهای بی)

 ا هدف قدرار داده، بدا تنجده بده تفداو  میدل نهدایی بده        ، درآمد بخشی از جامعه رهامالیا از انناع 

 د آثدار متفداوتی بدر مصدرف    تناند مدی  هدا مالیدا  مختلدف جامعده، اندناع     هایبخشمصرف در بین 

 گدذاران مالیداتی کشدنر   تناند کمک شایانی به سیاستد که شناخت آن میرخصنیی جامعه بگذا

  (.9912، تراب و سبن)انصاری نماید هامالیا در افزایش کارایی انناع 

                                                      
1. Saeedi & Mousavi (2015) 
2. Gale & Samwick (2014) 



 

 29   یزینب یکرداستفاده از رو با یراناقتصاد کلان ا یبخش تقاضا یبر معادلا  ساختار یا مال یرتأث

 افرایش، وابسته به نفت پاییناقتصادی با رشد  تنأمکه  اقتصاد ایران رکند تنرمیبا تنجه به شرای  

، کداهش وابسدتگی اقتصداد بده     اسدت ابری در تنزید  درآمدد   برو وجدند ندا   هدا قیمدت سطح عمنمی 

رسدیده  نظر  وری بهضر پیش از بیشمالیاتی  درآمدهایدولت به  نفتی و افزایش اتکای درآمدهای

 یداتی جهت بهبدند عملکدرد نظدام مال    یاتیمال یهپا یشکشنر و افزا مالیاتی ستفاده از حداکثر تنانو ا

 یکالاها و خددما  عمدنم   ینامکان تأم ی،نفت درآمدهای تا با اتکا  کمتر به شندمیکشنر منجب 

بدا  از دیدگاه جمعیتدی،  همچنین  .(9911)مداح، شفیعی و سمیعی،  شهروندان فراهم شند نظر منرد

هدای  افزایش شدمار بازنشسدتگان و نیداز ایدن قشدر بده حمایدت        تدریجبهافزایش سن جامعه ایرانی و 

  یدر از تحمیدل بدار    تدریجبه، شندمیاجتماعی و بهداشتی نیز اهمیت تنجه به مناب  مالیاتی برجسته 

 .کندجلنگیری می در سطح جهان و کاهش اعتبار دولت های آتیها بر دوش نسلبدهی تنجیهقابل

در تأمین مخدارج   هامالیا که هر چه سهم  دهدمیبا سایر مناب  نشان  یب  درآمدی مالیاتامقایسه من

به نظر  و شندمیه میزان چشمگیری جلنگیری دولت بیشتر باشد، از ایجاد آثار نامطلنب اقتصادی ب

و رفد  مخدارج   رشدد اقتصدادی   اهدداف  بده  وجند یک نظام مالیاتی کارآمد برای رسدیدن   رسدمی

اجرای هرگننه سیاست مالیداتی   البته .(9919، مسعند)ابنننری و زینری از ضروریا  استعمنمی 

متفاوتی بدر رشدد اقتصدادی و     تناند آثارمیدولت  مخارج نیاز منردمناب  درآمدی  تأمیندر جهت 

 ابزارهدای  یدان از می نشدان دادندد کده    مطالعدا  بسدیار  در این رابطده   .تنزی  درآمد بر جای گذارد

 عکدن  و م یممسدتق  اثدر  یدارا یببه ترتتنانند می هامالیا و  یدولت، مخارج عمران یمال یاستس

 ندارد یبر رشد اقتصاد یاثر معنادار یمخارج مصرف که حالی در ،باشند یبر رشد اقتصاد یمعنادار

 همناره دارای اهمیت بنده است، به نیزذاری مد  اثرگطه بدر این را. (9911همکاران، و  یعیشف)

بدر ندر  رشدد     تناندد یدولدت مد   هدای سیاستهرچند که  دارند تأکیدکه برخی اقتصاددانان  طنری

 ین. همچند داشتمد  در بلندمد  استمرار نخناهد کنتاه یرتأث ینا یداشته باشد ول یرتأث یاقتصاد

 یرینر  بالقنه تحت تأث که به یرهاییدر متغ یدائم ییرا زا، تغرشد درون یهادر چارچنب مدل

 یدب ترک ین،. بنابرایدنما یجاددر نر  رشد ا یدائم ییرا تغ تناندیدولت قرار دارند، م هایسیاست

 هدای یارانده و  یعمران ییبنایرمخارج ز پرورش؛ و آمنزش یرنظ یمختلف یهامخارج دولت با برنامه

 یبدرا  یاکنندده نیدی بر رشد دارند عنصدر تع  یمثبت یرتأث یو تنسعه که بر اسا  مطالعا  نظر یقتحق

  (.9912ی، و ستار یتار) گرددیدخالت دولت در اقتصاد محسنب م

رسدد کده تحلیلدی از    ضروری به نظدر مدی   با تنجه به اهمیت بیشتر مناب  درآمدی پایدار در اقتصاد،

کلان فراهم آیدد تدا نحدنه     هایدادهبر قسمت تقاضای کل اقتصاد با استفاده از  هامالیا اثرگذاری 
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بر تقاضای کل و از آن طریق بر رشدد تنلیدد کدل اقتصداد سدنجیده شدند. ایدن         هامالیا اثرگذاری 

در جهدت اهدداف    هدا مالیا از  عننان ابزاری کارآمد نظر اقتصادی به کند تا ازمنضنع کمک می

د رفاه اجتماعی و رشدد اقتصدادی اسدتفاده    کلان اقتصادی مانند تثبیت اقتصادی، ایجاد اشتغال، بهبن

اقتصاد کدلان   یبخش تقاضا یبر معادلا  ساختار یا مال تأثیرهدف از این پژوهش بررسی  .شند

 و اجدرای جداگانده   بیدزین  کدرد یروبدا اسدتفاده از   تدا  برای این منظنر تلاش شده است است.  یرانا

ی ساختاری مدل برای ننسانا  اقتصدادی  هاپارامتر تخمین جهت 9کارلنمارکفی مننت هایزنجیره

تقاضای اقتصداد   طرف برای اثر مالیا  ایران، سیستم معادلا  همزمان جهت تحلیل ایستای مقایسه

اسدتفاده از باورهدای پیشدین     بیدزین اسا  مدل نظری کلاین برآورد شند. هددف رویکدرد    ایران بر

در  شده گردآوری هایدادهپیشین در پرتن های های مختلف و سپس ایلاح این باوردرباره فرضیه

ای ناشدی از تغییدر مالیدا  بدر مقدادیر      در انتهدا تحلیدل ایسدتای مقایسده     قالب باورهای پسدین اسدت.  

اسدت  یدک مددل سداختاری    شامل استفاده از الگنی کلاین، . شندمیزای اقتصاد ایران انجام درون

 کدارگیری و همچندین بده   9199-9129زه زمدانی  آمریکا در بدا صاد بررسی ننسانا  اقت منظنربهکه 

)کلایدن و   قدرار گرفدت   اسدتفاده  مدنرد رویکرد کلاسدیک  در  9یامرحلهحداقل مربعا  سه روش 

 .(9111، 9رگلدبرگ
 

 مبانی نظری تحقیق -2

افراد تنسد  دولدت.    هایییدارا یااز درآمد  یمفهنم ساده عبار  است از برداشت قسمت به یا مال

 طدنر  بهمخارج دولت مخارج دولت است.  یکسب مناب  لازم برا یا ،مال یافتدر هدف ینترمهم

کلیدی که از مخدارج دولدت    هایبخشبه دو بخش مخارج عمرانی و جاری تقسیم شده و از  کلی

 خصدنص بده گذاری مخارج دولت بر سرمایه تأثیرگذاری است. در خصنص سرمایه پذیردمی تأثیر

کلاسدیک   اقتصداددانان دیدگاه متفاو  وجند دارد. در دیددگاه اول  گذاری خصنیی، سه سرمایه

اثر جانشدینی   نتیجه درکنند که افزایش در مخارج دولت باعث افزایش در نر  بهره شده و بیان می

هدا معتقدندد افدزایش در مخدارج دولدت،      دارد. در دیدگاه دوم کیندزی  گذاری خصنییبر سرمایه

و بدر اسدا  دیددگاه سدنم کده منسدنم بده تعدادل          دهدد مدی گدذاری خصنیدی را افدزایش    سرمایه

و بدار مخدارج    شدند مدی های دولت جایگزین مخارج بخدش خصنیدی ن  ریکاردویی است کسری

                                                      
1. MCMC 
2. 3SLS 
3. Klein and Goldberger (1955) 
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از طریق انتشار اورا  قرضه، برابر است دولت بر بخش خصنیی چه از طریق افزایش مالیا  و چه 

 عننانبهتناند یا  میمال درآمدی، ینتأماهداف  از یر  به(. همچنین 9910عراقی و شریفی، )خلیلی

ی اقتصداد  یسدتم درآمدد در س  ی و تنز یدمصرف، تنل یکنترل و قانننمند کردن الگن یبرا اییلهوس

مالیاتی بستگی به عنامدل مختلفدی دارد و از    مطراحی بهینه یک سیست. قرار بگیرد استفاده منرد نیز

هرگننده تغییدر در   کده   دارندد  یدد تأکاری بسدی . مطالعدا   اسدت کشنری تدا کشدنر دیگدر متفداو      

نیروی کار آن مالیا  بر  تب  بهدرآمد و بر  مالیا  همچنینو بر مصرف کالا و خدما  ی هامالیا 

بدار  میدزان   ایدن اسدت کده    البته اعتقداد بدر  . شندمیتحریک عنامل رشد اقتصادی  منجبو سرمایه 

مقداط  مختلدف   در کشنرها های اقتصادی فعالیت بر تفاوتیاثرا  م، مالیا انناع مالیاتی و ساختار 

و همکداران   9امدین ، مثال عننان به (.9790، 9دارند )استنیلناتحت شرای  متفاو  زمانی و مکانی و 

مشخص نمندن رابطه بین درآمدد شخصدی و رشدد اقتصدادی در چدین و پاکسدتان از        برای( 9791)

کشدنر  در که  ددانتایج نشان  نمندند واستفاده  یو چند متغیره علیت گرنجر یرهمتغ دوهای ساختار

منفی با رشد  رابطهرابطه مثبت و نسبت وابستگی و کشاورزی  ص،اشخامالیا  بر درآمد  ،پاکستان

سازی تجاری و بخش ص، آزاداشخامالیا  بر درآمد  ،چین کشنردر که  حالی دراقتصادی دارند. 

  .دارندرابطه منفی با رشد اقتصادی کشاورزی رابطه مثبت ولی تنرم و نسبت وابستگی 

مصدرف و کداهش    ید،باشد؛ تنل یرگذارتأثسه کانال بر اقتصاد  یقاز طر تناندیم یا مال یطنرکلبه

 ابزارهدای از  ،اقتصداد کدلان   دستیابی به اهداف منظنر به هامالیا در تغییر بنابراین  درآمد. ینابرابر

بر سیستم تقاضدای کدل اقتصداد     هامالیا  اثربررسی و  است هادولتمالی  هایسیاستاجرای  مهم

ه مقدادیر  چگنند  کده تغییدرا  مالیدا     خناهدد داد ی نشدان  اکلان با استفاده از روش ایستای مقایسه

اقتصداد   مالیا  بر سیسدتم تقاضدای کدل    تأثیر ایمقایسهایستای در بررسی  .کندتعادلی را جابجا می

 تأکیدد این فرضدیه مدنرد    ،(IS-LM) مد کنتاهقاضای کل در ت اقتصاد کلان در قالب مدل ایران

های تجداری بدرای   با دور شدنمناجهکه در  ستا هادولت ابزارهاییکی از  هامالیا  قرار دارد که

، 9و همکداران  انسنننه)ج گیردمیقرار  استفاده منردداخلی حقیقی  ناخالص یدتنلبر  یرگذاریتأث

از طریدق تقاضدای   تناندد  مدی ناخالص داخلی حقیقی  بر تنلید یرگذاریتأث اینکه  جااز آن(. 9771

اثدر تغییدر مالیدا  بدر تقاضدای کدل        ،یبخشد دودر یک مدل بنابراین لازم است  پذیردکل ینر  

                                                      
1. Stoilova (2017) 
2. Amin (2018) 
3. Johansson (2008) 
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برای این  ،ای است. ابزار اساسی این تحلیل استفاده از ایستای مقایسهشنداقتصاد و نر  بهره بررسی 

  :(9 هبطا)ر شندمییک دستگاه تشکیل  ینر به LMو  ISمعادلا   منظنر
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  ننشت: 9اب  ورینر  به
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 یدنر  بده تدنان  می r و Y یزادروندو متغیر  بر اسا با استفاده از دیفرانسیل کل دستگاه فن  را 

را زای مددل  نسبت به تغییدرا  متغیرهدای درون   rو  Yکرامر تغییرا   و با استفاده از رابطه 9رابطه 

  نشان داد: 2ینر  رواب  تنان بهمی
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 :شندمیف تعری 1رابطه  ینر به شده ظاهرکه در مخرج  Dعبار   هاآن درکه 
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 خناهد بدند  3اب  ورینر  بر درآمد و نر  بهره به ییالقا یر ی هامالیا ن، اثر افزایش در بنابرای

بده سدمت    حرکدت  درالقایی سدبب بده وجدند آمددن دو اثدر       ی  یرهامالیا که در آن افزایش در 

 ه و کاهش درآمد کل.: کاهش نر  بهرشندمیی تعادل جدید نقطه
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عدم حساسیت مخدارج بده   یعنی در شرای  حدی و ای تغییرا  در مالیا  بررسی ایستای مقایسهدر 

 نر  بهره  0r rc i  و دام نقدینگی (rl )   زای بر متغیرهای دروناثر مالیاY و 

r است. 0 اب ور ینر به  
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D که در آن  است شده یفتعر 1رابطه ینر  به:  
 

(1)  1 (1 ) 0y y y rD c t i l      
 

هم مالیا  بر تقاضای کل گذاری تابعی از نر  بهره نباشند بنابراین، در حالتی که مصرف و سرمایه

در حالدت دام نقددینگی    کندد. و نر  بهره اثرگذار است و نقطه تعادل را به سمت پایین هدایت می

rl یجده نت درکشدش خناهدد بدند و    حساسیت تقاضای پنل به نر  بهدره بدی       (.1)روابد 

، 9بداروز گذار نخناهد بند )یرتأث  بهره بدیهی است در حالت دام نقدینگی تغییرا  مالیا  روی نر

9131). 

 

 

                                                      
1. Burrows (1968) 
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 مطالعات پیشینه -3

فصدلی دوره   هدای داده( با استفاده از 9913فراهانی ) زاده و گندرزیرستمدر بین مطالعا  داخلی، 

 بخدش تنلیددی   دو و طراحی یک مدل تعادل عمنمی پنیدای تصدادفی شدامل    9930-9919زمانی 

مالیداتی   درآمددهای سدازی درآمدد دولدت از طریدق     به بررسی جدایگزین  ،ایمبادله  یر و ایمبادله

 مختلدف  مالیاتی درآمدهای واردکردن با دولت این پژوهش، درآمدی مناب  در بخش پرداختند.

 رمایهاجداره سد   و کار نیروی عرضه از ناشی درآمد بر مالیا  مصرفی، مخارج بر مالیا  قبیل از

 قدرار  یبررسد  مدنرد  نفتدی  درآمدهای یجا به مالیاتی درآمدهای سازیجایگزین امکان مدل، در

 درآمددهای  سدازی جایگزینتخمین پارامترهای این مدل بر اسا  روش بیزین و  منظنر بهگرفت. 

 کده  شدد  فدر   اول، در سدنارینی  .شددند  طراحدی  سدنارین  دو نفتی، درآمدهای یجا به مالیاتی

 نفتدی  درآمددهای  تمدامی  و شدده  نیدی تع زابدرون  یدنر  به آن قیمت و دارد نفتی رآمدد دولت

 فر  دوم، سنارینی در ندارد. مالیاتی درآمدهای به اتکایی دولت و شندمی خرج دولت تنس 

 اندناع  بده  اتکدا   بدا  دولت و شده قیتزر تنسعه یندو  به دولت نفتی درآمدهای تمامی شد که

 ،درآمدد  بدر  مالیدا   مصدرف،  بدر  مالیدا   ،افدزوده ارزش بدر  مالیدا   ز قبیدل ا مالیداتی  درآمدهای

 شنک یک که است آن گرانیبحایل  . نتایجکندیمتأمین  را خند عملیاتی و جاری یهانهیهز

 با مد ،بلند در اما دارد؛ مصرف و اقتصادی رشد متغیرهای بر منفی تأثیر مد کنتاه در مالیاتی

 در یگذارهیسرما و مصرف آن، تب  به و ناخالص داخلی تنلید میزان یمالیات درآمدهای افزایش

 یابد. می افزایش اقتصاد

با افزایش نر  مالیا  بر مصدرف و کداهش   گزارش نمند که  خند ( در مطالعه9913خناستی )ایزد

کده مصدرف و   و بدا تنجده بده ایدن     یابدد مدی واقعی پنل سرانه افزایش  هایماندهنر  مالیا  تنرمی، 

واقعی پدنل سدرانه و همزمدان     هایمانده، افزایش شنندمینقدینگی محدود  یلهوسبه گذاریسرمایه

را ، ذخیره سرمایه سرانه و به همدراه آن تنلیدد سدرانه    گذاریسرمایهکاهش محدودیت نقدینگی بر 

 . با افزایش سطح درآمدد سدرانه  شندمی، باعث افزایش مصرف سرانه یتنها درکه  دهدمیافزایش 
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و همزمان با افزایش مصرف باعث افزایش سطح رفداه اجتمداعی    یابدمیمیزان فرا ت افراد افزایش 

 .شندمی

 ایدران بدا   در مالیداتی  درآمددهای  میدزان  بر مثثر عنامل بررسی ( به9911الدینی و شهرکی )شمس

و  (SURE) مدرتب   نا ظاهر به هایرگرسینن روش و 9919 تا 9917 هایسال هایداده از استفاده

 درآمددی  کشدش  محاسدبه  ایدن پدژوهش   در مطرح مباحث از پرداختند. 3SLSمعادلا  همزمان 

 و مالیا  اجزای بر تأثیر آن نحنه و مالیاتی نظام ایلاح و آن پایه به نسبت هامالیا  ایلی اجزای

 مالیا مستقیم ) یهامالیا  ایلی اجزای که دهدمی نشان نتایج است. مالیاتی درآمدهای افزایش

 بدر  مالیدا   و مسدتقیم(  یهدا مالیدا   سدایر  و حقیقی اشخاص درآمد بر مالیا  ها،سند شرکت بر

 بدر  مالیدا   فقد   و بدنده  یک از ترکم درآمدی کشش دارای اشپایه به فروش نسبت و مصرف

 بخدش  در مالیداتی  ساختار تغییر که دادنشان  همچنین نتایج یک دارد. از تربیش کشش واردا ،

 در مالیداتی  سداختار  تغییر و مالیاتی داشته درآمدهای افزایش بر را اثر ترینکم واردا  بر  مالیا

 در را اثدر  ترتیدب بیشدترین   بده  فدروش  و مصدرف  بر مالیا  و مستقیم یهامالیا  سایر هایبخش

 طی دوره مطالعه داشته است. مالیاتی درآمدهای افزایش

مالیاتی بر رشدد و تنسدعه اقتصدادی ایدران      درآمدهای ( به بررسی اثر9791) 9کیا و منسنیسعیدی

پرداختند. نتدایج نشدان داده اسدت     9اتنرگرسینن برداری با استفاده از روش 9109-9773طی دوره 

بدرای کدالا و    کنندده مصدرف شداخص قیمتدی    و هدا پرداختکه بین درآمد مالیاتی جاری با ساختار 

نین بین درآمدد مالیداتی بدا شداخص نیدروی انسدانی       داری وجند دارد. همچاثر مثبت معنی ،خدما 

 داری وجند ندارد.)نر  باسنادی( و نر  رشد اقتصادی ارتباط معنی

 را ایران اقتصاد در نفت درآمد با مالیاتی درآمد جایگزینی امکان (9919) رنجبر و یامتی یان،مال

 بررسدی  بده  9910-10 زمدانی  رهدو هایداده گرفتن نظر در با مطالعه این .دادند قرار یبررس منرد

 تناندد یمد  را نفتدی  درآمد در کاهش کشنر، مالیاتی درآمد افزایش آیا که پرداخت منضنع این

شدته  دا بندجده  کسدری  کداهش  بدر  تأثیری تناندمی مالیاتی درآمد افزایشآیا که این و کند جبران

 ظداهر  بده  هدای یننگرسر روش به همزمان سیستم معادلا  یک برآورد از منظنررای این ب باشد؟

 بده  دولدت  بیشدتر  تنجه که داد نشان پژوهش حایل از نتایج .است شده ( استفادهSURمرتب  )نا

 درآمددی  سیستم در مالیاتی درآمدهای یگزینیو جا نفتی درآمدهای کاهش مالیاتی، درآمدهای

                                                      
1. Saeedi and Mousavi (2015) 
2. VAR 
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 در همچندین  .دهدد  کداهش  نفتدی  درآمدد  به ایران را اقتصاد حد از یشب وابستگی تناندمی دولت

 . د گذاشتخناه دولت بندجه کسری بر کاهش را اثر بیشترین مالیاتی درآمدهای بلندمد ،

مالیداتی بدر رشدد اقتصدادی و تنزید        درآمددهای  تأثیر( به بررسی 9919) مسعندزینریابنننری و 

ل درآمد )ایران و کشنرهای منتخب سازمان همکاری و تنسعه اروپایی( با اسدتفاده از روش حدداق  

 درآمددهای پرداختند. نتایج نشان داد که افدزایش   9افتهیمیتعممربعا  معمنلی و روش گشتاورهای 

مالیداتی ضدریب جیندی     درآمددهای مالیاتی رابطه مستقیم و مثبت با رشد اقتصادی دارد و با افزایش 

 .شندمینابرابری درآمد بیشتر  جهینت درو  افتهی شیافزا

 و مخارج دولدت  هامالیا های بررسی اثرا  شنک ( به9919)اولادی  فلاحتی و مرادپنر همچنین

 هدای کدلان اقتصدادی شدامل تنلیدد ناخدالص داخلدی،       سیاست مالی بر روی متغیر ابزارهایعننان به

 سدری  هدای دادهگذاری خصنیی در اقتصاد ایران با اسدتفاده از  تنرم، مصرف خصنیی و سرمایه

 العمل آنی استفاده. در این راستا از روش تناب  عکسپرداختند 9911تا  9917های زمانی برای سال

 مالیداتی ایدران   هدای بخدش کده هرگداه در    دهدد مینشان  پژوهشآمده از دست شده است. نتایج به

 ؛ امدا افدزایش هدر یدک از اجدزای     گذاشتجای خناهد  شنکی وارد شند، اثری مثبت بر اقتصاد بر

 . همچندین شدند مدی به افزایش تنلید ناخالص داخلدی واقعدی    ینر  شنک، منجرمخارج دولت به

 گذاری خصنیی و تنرم رابطده مسدتقیم و شدنک افدزایش    شنک افزایش مخارج دولت با سرمایه

 .گذاری خصنیی و تنرم رابطه معکن  دارندبا سرمایه هامالیا 

بر  تأکیدمالی با  هایسیاستبه بررسی اثر ( 9791) 9آرین و همکارانپرن در بین مطالعا  خارجی، 

هدای  طی سدال ، 9ها و تنسعه اقتصادیبر رشد اقتصادی کشنرهای عضن سازمان همکاری هامالیا 

حداکی از آن اسدت   مطالعه پرداختند. نتایج  بیزینگیری متنس با استفاده از رویکرد  9117 -9799

 بده  اما جای بگذارد تصادی برتناند اثر مختلفی بر رشد اقهای زمانی مختلف میکه مالیا  در دوره

  اثر مالیا  بر رشد اقتصادی منفی است. مد کنتاهواضح در  طنر

طی  EU-28های عضن ساختار مالیاتی بر رشد اقتصادی در دولت ریتأثبه بررسی ( 9790) استنیلنا

های بین کشنری در بر تفاو  ییفینالیز تنآ نمند کهبیان و  پرداخت 9113 -9799 هایسال

نالیز تجربی اثر مالیا  بر آ که یحال درار  بار مالیاتی و طراحی ساختار مالیا  متمرکز شده، عب

که ساختار  دادنشان مطالعه  جینتادارد.  دیتأکهای تلفیقی داده رشد اقتصادی از طریق رگرسینن

                                                      
1. OLS and GMM 
2. Peren Arin (2019) 
3. OECD Countries 
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صادی باعث رشد اقتها شخصی و دارایی درآمدهایمالیا  بر ، مصرف بر مالیا  اسا  مالیا  بر

ارزیابی تأثیر مالیا  بر درآمد شخصی بر  منظنر بهای ( در مطالعه9793) 9تانچیینهمچنین  .دشنمی

 روش از استفاده با سنجیاقتصاد مطالعه یک، 9772-9799 رشد اقتصادی بلغارستان برای دوره

OLS ادی باعث افزایش رشد اقتص شخصی که مالیا  بر درآمددادند نتایج نشان و  انجام داد

  .شندمی

و  مد آثار کنتاه و یخصنی یو مخارج مصرف ا یمال نیرابطه ب یبه بررس( 9791) 9کایا و سن

مخارج مصرفی  ها. آنپرداختندهای مالیا  بر مخارج مصرفی در کشنر ترکیه مد  شنکبلند

 برداری ساختاری ناتنرگرسینخصنیی را به چهار بخش عمده تقسیم کردند و سپس یک مدل 

(SVAR ) هایدادند. یافته قرار یبررس منرد 9799تا  9779فصلی در طنل دوره  هایدادهبرای 

مد  بلند مد  وهای مالیا  بر اجزای مخارج مصرفی در کنتاهداد که اثرا  شنکنشان  پژوهش

 ند، درمصرفی دار بر اجزای مخارج یتنجه قابلاثر  هامالیا مد  تمام متفاو  است و در کنتاه

 (شخصی بر درآمدو مالیا   افزوده ارزشمالیا  بر )مد  تنها دو ننع مالیا  که در بلند حالی

  .تأثیرگذار هستند

 تدأثیر  کمدی  بررسدی  بده  پنیدا  عمدنمی  تعدادل  الگدنی  یک ( در9792) 9همکاران و آنجلنپنلن 

 انگلستان در زندگی نلط انتظار منرد مطلنبیت و بلندمد  رشد بر هامالیا  ترکیب در تغییرا 

 طریق از بلندمد  رشد افزایش ،مالیاتی سیاست از اتخاذ هدف اگر که نشان داد نتایج. اندپرداخته

 و افتده ی کداهش  کدار  نیدروی  حایدل از  درآمدد  بدر  مالیا  باید باشد، مالیاتی نسبی هاینر  تغییر

 جبدران  را کار نیروی بر الیاتیدرآمد م کاهش تا یابد افزایش سرمایه یا مصرف بر مالیا  همزمان

 طراحدی  بدا  تدنان مدی  چگننه که پرداختند مسئله این بررسی به( 9799) 2همکاران و هیدی .نماید

بر این اسدا   و رسید  رشد بلندمد  به و کرد کمک اقتصادی رکند از خروج به مالیاتی سیاست

 یبررس منرد PMG از برآوردگر با استفاده OECD هایرا بر اقتصاد کشنر هامالیا  تأثیر ساختار

تدنان بدا تغییدر پایده     گر این است که رشد اقتصدادی را مدی  بیان مطالعه نتایج حایل از. انددادهقرار 

 افزایش داد. انتقال قابل ری  یهایدارائمالیاتی به مالیا  بر مصرف و 

                                                      
1. Tanchew (2016) 
2. Kaya & Sen (2015) 
3. Angelopoulos (2014) 
4. Heady (2012) 
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ن اقتصدادی در  هدای کدلا  مدالی بدر متغیر   هدای سیاستاثرا  ( به بررسی 9773) 9کاستردیهمچنین 

کدده  نشددان دادمطالعدده  نتددایجپرداخددت. اتنرگرسددینن بددرداری  روشبددا اسددتفاده از  کشددنر اسددپانیا

گدذاری بخدش   مالی تأثیری قنی و معنادار بر میزان مصرف بخدش خصنیدی، سدرمایه    هایشنک

 .دارند هاقیمتبهره و سطح  نر خصنیی، 

بررسی اثر مالیا  بر معادلا  سداختاری   ژوهش،هدف از پ ،شده انجاممطالعا  تجربی با تنجه به 

از مطالعده حاضدر    تفداو   بخش تقاضای اقتصاد کدلان ایدران بدا اسدتفاده از رویکدرد بیدزین اسدت.       

 در مقابدل  ایتحلیدل ایسدتای مقایسده    بدر  تأکیدمدل بررسی است که انتخاب ننع مطالعا  قبلی در 

الگدنی کلایدن بدا    کده   طدنری  بده ، رددا SVARیدا   VARتحلیل آماری همچنن  یهاروشسایر 

بدازه زمدانی   اقتصداد ایدران در    هدای دادهسدنجی بیدزین بدا    با رویکرد اقتصاد 3SLSاستفاده از روش 

 شده است. برآورد 9931 -9911
 

 تحقیق روش -4

ای از معادلا  همزمان کده در آن  عننان مجمنعههای اقتصادی را بهسازی پدیده، مدلاقتصاددانان

دانندد و ایدن منضدنع    شنند امری طبیعی میطنر مشترک مشخص میندین متغیر وابسته بهوجند چ

رسد؛ زیدرا در واقعیدت، همزمدانی، علیدت معکدن  و      علاوه بر طبیعی بندن، ضروری نیز به نظر می

انکار هستند. در چنین حالتی تخمین پارامترهای تاب  بدا اسدتفاده   یر قابل  اثرا  بازخنردی متغیرها 

در ایدن  روش حداقل مربعا  معمنلی تخمین مناسبی برای پارامترهدای مددل سداختاری نیسدتند.     از 

 سدپس تخمدین ابزارهدا و    منظدنر  بده  9کدارلن مارکفی منندت  هایزنجیره جداگانهاجرای  از پژوهش

 9931 -9911تخمین پارامترهدای سداختاری مددل بدرای ننسدانا  اقتصدادی ایدران در بدازه زمدانی          

هدای مختلدف و   استفاده از باورهای پیشدین دربداره فرضدیه    بیزینهدف رویکرد است.  استفاده شده

 .در قالب باورهای پسدین اسدت   شده یگردآور هایدادهسپس ایلاح این باورهای پیشین در پرتن 

  (.97باشد )رابطه  نظر منردپارامتر  kفر  کنید که برآورد مقادیر نامعلنم 
 

(97)                                                                                                    1 2, ,..., k    
 

                                                      
1. De Castro (2006) 
2. MCMC 
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 هدا بده  تنزید  احتمدال مشدترک داده   تا  شندمیباعث برخی باورهای پیشین درباره مقادیر پارامترها 

 ینر  tp q   ینر  بهبرای متغیرهای تصادفی  9قضیه بیزر محاسبه دابزار ایلی  .شندبیان 

  است. 99رابطه 
 

(99) ( ) ( ) ( )t tp q p p q     
 

 که زمانی tp q  تابعی از عننانبه  نامید و با نماد نماییراستتنان آن را تاب  ست، میا

( )tl q  آید.می دستبهاز قضیه بیز  99بنابراین، رابطه ؛ دادنشان  
 

 (99)                 

PrPosterior ior Likelihood                                      
 

بدر   نماییراستالف: تصریح تاب  عبارتند از؛ به ترتیب  بیزینتحلیل با استفاده از رویکرد  الگنریتم

تناب  تنزید  پیشدین    هب: تصریح رواب  مربنط ب، هابا ننع تنزی  داده اسا  تنزی  احتمال متناسب

 یینماراستج: تصحیح تناب  تنزی  پیشین مربنط به پارامترهای تاب  ، نماییراستفن  پارامترهای 

تداب   امه لازم است ددر ا .(9913 ،کنپ) د: مشخص کردن مقادیر اولیه مدل و برآورد اولیه مدلو 

 نمدایی راسدت تا با استفاده از این تاب  یا تنابد ، تداب     شندرای تمام پارامترها مشخص تنزی  پیشین ب

است. باید تنجه  همان تنزی  پسین پارامتر  ،منزون نماییراستآید که این تاب   دستبهمنزون 

بدرای تخمدین گشدتاورهای     ی از متغیرهای دیگدر باشدد.  تناند تابعمی  فن ،اب  وداشت که در ر

 یمدارکف  هدای زنجیدره  یکدارلن منندت  سدازی شدبیه مبندای   تنزی  پسین پارامترها، دو روش کلی بدر 

(MCMC)9 بدرداری گیدبس   الگدنریتم نمننده   -هیسدتینگز و ب -الگنریتم متدروپلیس  -شامل الف

های وابسته برای سازیشبیهتنان از ( میCMCMروش )استفاده از با (. 9111، 9)رفتری وجند دارد

هدای پسدین را بدا اسدتفاده از ایدن روش تقریدب       تمامی انناع تنزی  باًیتقرتنزی  پسین استفاده کرد. 

 پایدا بدندن، تنزید     2ترین نکته در منرد این روش آن است که در ینر  ارگندیکزنند. مهممی

اساسی، با ادامده تکرارهدا دچدار جهدش، تغییدر و تکامدل        طنر بهخناهد داد، بدین معنا که  دستبه

                                                      
1. Baye’s Theorem 
2. Markov Chain Monte Carlo 
3. Raftery (1995) 
4. Ergodic 
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(. در ایدن  9112 ،9گیدرد )تیرندی  مقدادیر اولیده قدرار نمدی     تدأثیر تحدت  پایا . همچنین تنزی  شندمین

 اسدتفاده شدده اسدت.    MCMCهدای  یکدی از روش  عننانبهبرداری گیبس از روش نمننه پژوهش

کند. در تنزی  تمام نام دارد، تکیه می 9تمام شرطیبرداری گیبس بر مفهنمی که تنزی  روش نمننه

بدا فدر    . شدند مدی داشدته   هاپارامتری که بر آن تمرکز داریم ثابت نگ جزبهتمام پارامترها  ،شرطی

ینر   که بردار پارامترها بهآن 1 2, ,..., k     و i

k i  شدده   سدازی شبیهامین مقدار

 امترپار
k  عمدل   99یدنر  روابد     بدردای گیدبس بده   با استفاده از نمننه سازیشبیهباشد، برای

  (.9910آید )مکیان، می دستبهبا ادامه کار حجم مطلنب  که شندمی
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( شامل چندین معادله به هدم مدرتب    SEQMطنر که گفته شد، یک مدل معادلا  همزمان )همان

هدای اقتصادسدنجی   زا در سمت راست معادلا  است. یکی از مدلهای دروناست که شامل متغیر

( اسدت. مددل   9117) 9های معدادلا  همزمدان مددل کلایدن    مدل نهیزم در شده شناخته کاملاًکلان 

ت. اتحادهدا نده شدامل پارامترهدای     اتحداد اسد   9معادله آمداری و   9 ینر بهمعادله  3کلاین شامل 

جزئدی از مددل یکپارچده     و اسا  تعریف برقرارندد  اتحادها بر بلکه نامعلنم هستند و نه عبار  خطا

طدرف تقاضدا طبدق فدرم     قالب سیستم معدادلا    اقتصاد درمتناسب با ساختار تقاضای  ،هستند. مدل

  .نشان داده شده است 92کلی این تناب  در رواب  
 

                                                      
1. Tierney (1994) 
2. Full Conditional Distribution 
3. Klein 
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(92 )                                                                                                           

( )

( )

( , )

C C Y

G G Y

I I Y r

Y C I G







  

 

گدذاری )و  های اقتصادی طرف تقاضای اقتصاد شامل تناب  مصرف، مخدارج دولتدی، سدرمایه   مدل

نابراین فرم یریح رواب  فن  تنسد  الگدنی   ب؛ تنلید ناخالص داخلی است یادرا  و واردا ( و

متنسد    ،(Iگدذاری ) (، سرمایهCکه در آن، مصرف ) آیدمی دست به 91رواب  ینر   کلاین به

W(، متنسد  حقدن  کارمنددان بخدش عمدنمی )     Wدستمزدهای کارگران بخش خصنیی )  ،)

درآمد خالص از مالیدا  )  Y tt
W W r    ( منجدندی سدرمایه ،)K )  ( و ندر  بهدرهr)9. 

  عبار  از درآمد ناخالص منهای نر  بهره دریافتی خاننارها است. Zهمچنین متغیر 
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روابد    طبدق ( Gc( و مخدارج جداری دولدت )   Giعمراندی )  مخارج ساختار اقتصاد ایران، بر اسا 

  (.93اند )رواب  د و در معادلا  سیستم تقاضای کل کلاین قرار داده شدهرگرسیننی زیر برآور
 

                                                      
دنبال عدم  بنده است اما به یتنس  بانک مرکز یینر  دستنر گذشته به یهانر  بهره در سال ییناگرچه تع .9

 یشنهادهایمتننع در قالب پ یهانر  یینمصنب و تع یهااز نر  دولتی یمهو ن یخصنی یهاکامل بانک یتتبع

نر  سند تنس   ییردرباره تغ مالیاحت یو برخنردها یدستنر یشپ یهااعلان ینهمچنو  طرف یک از کنندهیکتحر

از  یناش یاحتمال یهاپژوهش متأثر از واکنش ینمطالعه در ا منرد یرهایهمناره متغ یگر،از طرف د یمقاما  پنل

نر  تنرم و  گذاری،یهاتاب  سرم ی،خرد و کلان در کشنر بنده و تاب  مصرف خصنی گذارانیهسرما ییانتظارا  عقلا

  شدند. یاساس ییرا دچار تغ یدولت در بازار مصرف کالا و خدما  و رشد اقتصاد شده دنبال آن مخارج تمامبه
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 .شندمیتعریف  90رابطه  ینر بهبندجه عمرانی دولت  یا BDکه در آن متغیر 
 

(90) 
1DMTRGiGcBD tt  

 

(، خدالص  Tمالیاتی دولدت )  ایدرآمدهمجمنع کل  ینر  به( TRهمچنین، درآمد کل دولت )

( Tth( و سایر درآمددها ) Roilحایل از فروش نفت ) درآمدهای(، IBTمستقیم ) ی  یرهامالیا 

  (.91است )رابطه  شدهیمعرف
 

(91) 
TR IBT T Tth Roil    

 

دلا  فن  با تقاضای اقتصاد ایران، ابتدا معا طرف بر مالیا  تأثیرای منظنر بررسی ایستای مقایسهبه

استفاده از رویکرد اقتصادسنجی بیدزین بدرآورد و سدپس کمیدت و کیفیدت اثدر مالیدا  بدر سدمت          

که سیستم معادلا  فن  برآورد شند، ابتدا باید فرم . برای اینشندمیتقاضای اقتصاد ایران بررسی 

ابتدا باید متغیرهای زای معادله کلاین ننشته شند. برای این منظنر کاهشی متناظر با متغیرهای درون

زا یدک معادلده شدامل تمدام متغیرهدای      زای سیستم مشخص و سپس متناظر با هدر متغیدر درون  برون

زا عبارتنددد از زا ننشددته شددند. در سیسددتمی کدده کلایددن معرفددی کددرده اسددت متغیرهددای بددرونبددرون

 1 1 1 1, , , , ,t t t t tr K Z T G C   .  اقتصاد  هایدادهپس از تصریح معادلا  ساختاری مرتب  با

متغیرهای ابزاری بدا اسدتفاده از میدانگین پسدین رگرسدینن       ابتدا ینکلا یالگنجهت برآورد یران، ا

آید و سپس در یک زنجیره مدارکفی جددا ایدن متغیرهدای ابدزاری در      می دستبهمتغیرهای ابزاری 

فاده از روش . در این مطالعده، الگدنی کلایدن بدا اسدت     شنندمیالگنی ساختاری کلاین بکار گرفته 

3SLS  بدرآورد  9931 -9911بازه زمانی اقتصاد ایران در  هایدادهبا رویکرد اقتصادسنجی بیزین با 

 افزارنرمبا استفاده از سپس و  شده ننشته JAGS افزارنرمکدها در ابتدا  ین پژوهش،در ا شده است.

R یجو پک Rjags در  .ندد لیل قرار گرفتها منرد تح، خروجیاست یزینب هایینتخممخصنص  که

 . برداده شدندنشان  iX با نماد زابرونو متغیرهای  iY زا با استفاده از نمادمتغیرهای درون ادامه،

  ( خناهیم داشت:91)رواب   پژوهشزیر را برای معادله ایلی این  این اسا  دو مجمنعه
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(91       )                                                              
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ظاهر  91زایی که در سمت راست بخش اول رواب  برای تخمین سازگار ابتدا متغیرهای درون

و سپس میانگین  کردهزای سیستم در سه معادله جداگانه رگر  را بر متغیرهای برون شنندمی

pهای از این رگرسینن را در قالب متغیر آمدهدستبهین پس

iX دهیم که به ترتیب نشان می

1 ؛عبارتند از

p

tX r ، 2

p

t
X W W    3و Y T WpX   .  

در یک مدل  91منظنر تخمین رواب   زا، بهپسین متغیرهای درون ابزارهایآوردن  دست بهپس از 

نرمدال بدرای    نمدایی راسدت از تداب    هسدتند زا پینسدته  تمامی متغیرهای درون که جاآن ازساختاری، 

رواب  بین تاب  برداری گیبس، اسا  الگنریتم نمننه بر سپس .شندمیهرکدام از معادلا  استفاده 

  .شندمیزده تخمین  97رواب  طبق  و تناب  چگالی پیشین آن نماییراست
 

(97) 
 

 

3 13
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,
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~ 0,0.001
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هرکدام  نماییراست(، چگالی پیشین پارامترهای مدل ساختاری و تاب  97) نماییراستتاب  رواب  

زا، ابزاری و رواب  میان متغیرهای درون نماییراست. در تاب  دهدمیرا نشان  91از معادلا  رواب  

. چگالی پیشدین، باورهدای   شندمیها تصریح در قالب تاب  تنزی  احتمال مناسب با ننع داده زابرون

نشدان   نمدایی راسدت در قسدمت تداب     شدده  یفتعرضرایب و پارامترهای  اندازه بهمحققین را راج  

 9ویشدار  تنزید   . تاب  چگالی پیشین مربنط به ماتریس واریانس جملا  اخدلال، از ندنع   ددهمی

,انتخاب شده است. همچنین فر  شده است که این ضرایب )

i

j l  تصادفی بنده و تنس  تنزی )

 یندانی نااطم درنظرگیدری  جهتتنلید شده است.  ،هزارمیکنرمالی با میانگین یفر و ضریب دقت 

دقت که  یبضر یناز ا ،از معادلا  هرکدامزا در درون یرهایزا بر متغو برون یابزار یرهایاثر متغ

                                                      
1. Wishart Distribution 
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فر  شده اسدت کده    این، بر علاوه مرسنم است استفاده شده است. بیزین یاقتصادسنج یا در ادب

نیز تصادفی بنده و تاب  چگالی فدن  پیشدین گامدای معکدن  بدا       ،ضرایب دقت تاب  چگالی پیشین

 . اندتنلید شده هزارمیکمقادیر پارامتری برابر با 
 

 قی تحقیهایافته -5

 نتایج توصیفی -5-1

 اسدت. بدر   شدده  خلایده  9مالیا  در بازه زمدانی مطالعده در جددول     هایدادهتنییفی های ویژگی

اسدا    بدر  است. %3/1 تنلید ناخالص داخلیبه  مالیا نسبت متنس   طنر به، 9اسا  نتایج جدول 

مربدنط بده   است کده   %23/97با  برابر این نسبتبالاترین میزان  ها در بازه زمانی این مطالعهاین یافته

  است. 9931سال  مربنط بهو  %90/9نسبت برابر با میزان این کمترین  همچنیناست.  9901 سال

 
 GDPهای توصیفی کل درآمدهای مالیاتی به نسبت یژگیو: 1جدول 

 مالیات ی توصیفیهایژگيو

 71319/7 میانگین

 71990/7 میانه

 97211/7 حداکثر

 79909/7 حداقل

 79191/7 انحراف استاندارد

 19379/7 چنلگی

 07911/9 کشیدگی

 های پژوهشیافته :مأخذ

                                            

 مشاهده 9در نمندار  مالیا  نسبت به تنلید ناخالص داخلی های آماریدادهمسیر زمانی با نگاهی به 

بده نسدبت    هدا مالیدا   9902اوایدل سدال    در و   با ایرانتحمیلی عرا که پس از پایان جنگ شندمی

 خداطر بده مالیداتی دولدت    درآمدهایافزایش  نتیجه درکه ه تنلید ناخالص داخلی رو به افزایش نهاد

تنلید ناخالص نسبت به  هامالیا  9917. در اوایل سال ه استرونق پس از پایان جنگ تحمیلی بند

  گرفت.پی یروند افزایش، 9919زیاد از اوایل سال  ا ننسان از پسو  یافت کاهش داخلی

بدازه زمدانی   در نسبت به تنلید ناخالص داخلدی  مخارج جاری  و هامالیا  زمانیروند ، 9در نمندار 

تنلیدد  که نسبت مالیا  به  شندمی مشاهده 9نمندار با تنجه به  است. شده دهدانشان  9931 -9911

ایدن   اسدت.  تنلیدد ناخدالص داخلدی   همناره کمتر از نسبت مخارج جاری دولت به  ناخالص داخلی

دولدت از   درآمددهای سدهم   هدا دولدت تدر شددن   بزرگ منازا  به آن است که دهندهنشانمنضنع 

نسبت بعد از جنگ تحمیلی اسا  اطلاعا  این نمندار  همچنین براست. نده ببسیار پایین  هامالیا 
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اهمیدت تنجده بده    تکرار افزایش یافته اسدت.   پر های جاری به تنلید ناخالص داخلی به شکلیهزینه

مالیداتی و یدا سدایر     درآمددهای بدا اسدتفاده از    چده ایدن وضدعیت   است که چناناین این منضنع در 

گذاری بخدش خصنیدی را از   سهم سرمایه بلندمد ممکن است در  ،نشند دولت کنترل ابزارهای

و  هامالیا با افزایش  پیشنهادی در این وضعیت آن است که حل تنلید بالقنه کاهش دهد. یک راه

هدای عمراندی   هایی که مرتب  با تحقیق و تنسعه، آمنزش و بهداشدت و هزینده  یرف آن در پروژه

  گذاری بخش خصنیی را جبران کرد.مد  سرمایهنداست تا حدودی اثر کاهش بل
 

 

 پژوهشهای یافته :مأخذ      

 1331 -1335در بازه زمانی منتخب  GDPتحول مالیات به نسبت : 1مودار ن

 

 
 پژوهشهای یافته :مأخذ

 1335-1331در بازه زمانی منتخب  GDPبا مخارج جاری دولت به نسبت  GDP: مقایسه مالیات به نسبت 2نمودار 
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  برآورد مدل -5-2

مقدادیری   ،د کلاسدیک پارامترها برخلاف رویکدر  بیزیندر تحلیل  که جاآن از، تصریح مدل ازپس

هدای تحلیلدی و یدا بدا اسدتفاده از      ها را یا با استفاده از روشتصادفی و نامعلنم هستند باید تنزی  آن

سا  گشتاورهای مرتبه اول مانند میدانگین یدا میانده رفتدار     ا و بر نمندبرآورد  سازیشبیههای روش

پس از تصریح مدل با استفاده از نظنر، مرای این پارامتر که مقداری تصادفی است را تنضیح داد. ب

تکدرار تنزید  پسدین     977777بدا   (MCMCمدارکفی )  هدای زنجیدره  کدارلن مننت سازیشبیهروش 

سیسدتم معدادلا  سداختاری    نتایج تخمین مدل بر اسدا    .شندمیهای تصادفی مدل برآورد پارامتر

 ارائه شده است. 9همچنین جدول و  99، در رواب  های اقتصاد ایرانکلاین و استفاده از داده
 

(99) 
1 2 1

1 1 1

3 1

41.67 0.1 0.6 0.25 ,

19.06 0.026 0.68 0.147 ,

4.155 0.0627 0.486 0.02 ,

P P

t t

P

t t t

P

t t

C X X P

I X P K

W X X t



 



   

   

   

 

 

 تدأثیر اسدت و   3/7( برابر 3است که میل نهایی به مصرف )ضریب  آن گریانبنتایج تخمین مدل 

1 منفی نر  بهره بر مصرف )ضریب

pX 1گذاری )ضریب بر سرمایه ( ودر معادله مصرف

pX  در

منفدی   تدأثیر  دهندهنشانمنرد اثر مالیا  بر درآمد، نتایج  در .دهدرا نشان میگذاری( معادله سرمایه

3و اندک مالیا  بر کاهش درآمد است )ضریب Y T WpX     در معادلهWt.)   لازم بده

بهره منجدب افدزایش انگیدزه    بالای  ت که در اقتصاد با شرای  رکند تنرمی نظیر ایران نر ذکر اس

اندداختن مصدرف حدال بدرای      یرتدأخ نقدینگی و تلاش جهت حفظ ارزش پنل و به  اندازپسبرای 

هرگننده تسدهیلا  بدانکی بدا      ارائده گدذاران  . همچنین بدرای سدرمایه  شندمیمصرف آتی خاننارها 

و انگیدزه بدرای    یک ننع رانت محسدنب شدده   ،های تنرمی جارین در مقایسه با نر های پاییبهره

کدارلنیی تمدامی   منندت  دانحراف اسدتاندار . دهدمیگذاری را افزایش سرمایه هدف بادریافت وام 

ای از که این منضنع نشانه استهای پسین متعارف تنزی  دتر از انحراف استاندارپارامترها کنچک

یدزین اگدر   بدر ادبیا  اقتصادسنجی  .هستای های پسین حاشیهیافتن تنزی  درالگنریتم همگرایی 

بیستم انحراف متعارف پسدین باشدد همگرایدی الگدنریتم بده       یی یککارلنمننتانحراف استاندارد 

، یک درید افزایش در 9نتایج جدول  بر اسا (. 9913کنپ، ) تنزی  پسین مانا اتفا  خناهد افتاد

(. دو سدتنن آخدر   11خناهدد شدد )ضدریب     7390/7 اندازه بهالیا  منجر به کاهش درآمد نر  م

و  002/7میل نهدایی بده مصدرف بدازه )     %11ی . دامنهاست %11ی اعتبار فایله دهندهنشان 9جدول 



 

 39   یزینب یکرداستفاده از رو با یراناقتصاد کلان ا یبخش تقاضا یبر معادلا  ساختار یا مال یرتأث

. همچندین  ه قدرار دارد در ایدن بداز  مقدار واقعی پارامتر ، %11 احتمال به که دهدمینشان  (79999/7

( است. ضریب اثر مالیا  بر درآمد 9773/7و  9103/7برای ضریب مالیا  بازه ) %11فایله اعتبار 

افزایش مخارج بر مصرف و ضریب بندجده متدنازن در    تأثیردر بازه فن  قرار دارد.  %11 احتمالبه

 . اثدر مالیدا  بدر مصدرف     آیدد های ابزاری به دست مدی مشخص نیست بلکه از تعیین متغیر 9جدول 

(,T C ( مخارج دولتی بر مصدرف ،),T C    ( اثدر مالیدا  بدر درآمدد ،),T W    و اثدر مخدارج بدر )

G,درآمد ) W خلایه شده است.9( در جدول ، 

 
 MCMC و 2SLSاز روش استفاده با  ،15ساس روابط بر انتایج برآورد مدل  :2جدول 

 میانگین پسین ضرايب
انحراف 

 استاندارد پسین

 يیکارلومونتخطای 

 شبیه سازی
5/2% 5/79% 

1 30/29 791/2 9219/7 91/99 29/21 

2 9919/7- 73191/7 77992/7 9019/7- 771399/7- 

3 3779/7 79100/7 779111/7 79999/7 0012/7 

4 9211/7- 9170/7 79901/7 0112/7- 9111/7 

5 73/91 199/3 3213/7 03/0 1/97 

6 7939/7- 79103/7 777129/7 73930/7- 799/7- 

7 311/7 71910/7 771799/7 1719/7 1031/7 

8 920/7- 79919/7 779909/7 9719/7 71791/7- 

9 911/2 311/9 9119/7 293/9- 90/99 

10 7390/7 72311/7 772919/7 79773/7 9103/7 

11 213/7 71130/7 771910/7 9911/7 3911/7 

12 79939/7 71171/7 770090/7 9079/7- 9119/7 

 های پژوهشیافته :مأخذ
 

اسدت و بدا    101/7 - 9099/7=  2720/7 های جدول، ضریب بندجه متدنازن برابدر بدا   یافته بر اسا 

واحد افزایش و  7291یک واحد به ترتیب مصرف برابر با  اندازه بهخارج دولتی و مالیا  افزایش م

اسدت، در کدل    بندجده ، لذا زمانی که دولت در حال متعدادل کدردن   یابدمیواحد کاهش  729121

بنابراین، تقاضای کل کاهش نخناهدد یافدت و بده ایدن دلیدل تنلیدد       ؛ مصرف افزایش خناهد یافت
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 هدای زنجیره یستاییاکنترل  نظر ازتحلیل استنباطی دقیق باید مدل  منظنر به .یابدمینواقعی کاهش 

 ای واق  شند.یسهمقاتحلیل ایستای  و قرار گیرد و سپس منرد تجزیه یبررس منرد بیزین مارکفی
 

 MCMCبا استفاده  زا بر مصرف و درآمدندرواثر متغیرهای نتایج : 3جدول 

%5/2 خطای مونت کارلو اف استاندارد پسینانحر میانگین پسین ضرايب  . 5/79%  

,T C 9121/7-  19/99  9199/7  920/7-  779/7-  

,G C 9121/7  01/99  9310/7  979/7  309/7  

,T W 9099/7-  39/97  0100/7  2912/7-  7979/7-  

,G W 103/7  9111/7  79971/7  9199/7  0209/7  

 پژوهشهای یافته: مأخذ

 

 بررسی اعتبار مدل -5-3

بدا   شدده  سدازی شدبیه مارکفی  هایزنجیرهاز روش  بیزینهای حاضر برای محاسبه آماره پژوهشدر 

پارامترهدا خدند    بیدزین طدنر کده گفتده شدد، در روش     شده است. همان استفاده 9کارلنمننتروش 

. شدند بدرآورد   ها باید تنزی  احتمالشانهای آنستند که برای تنییف ویژگیتصادفی ه یتغیرهایم

بده تنزید     شدده  سدازی شدبیه تنزی  پسین همگرایی  بیزین رویکردیکی از معیارهای کنترل مدل در 

 میانگین متحرک پسین در طنل تکرارها بررسدی  ،9 هاینمندارمجمنعه در پارامتر است که واقعی 

کده در فرآیندد میدانگین     دهندد مدی مدارکفی نشدان    هدای زنجیرهتکرارهای مختلف،  طی. ده استش

کننده عددم همگرایدی   جهشی که منعکس ،پسین هرکدام از ضرایب الگنی کلاین متحرک تنزی 

به همگرایی الگنریتم به تنزی   %11تنان با اطمینان بنابراین می؛ باشد، وجند ندارد پایاتنزی  پسین 

تخمین دقیق تناب  تنزی  پسین پارامترها نیدازی   منظنر بهبنابراین، ؛ ضرایب امیدوار بند پایایین پس

در ینر  وجند شکسدت در خطدنط چنددکی درون فنایدل      سازی نیست.به افزایش حجم شبیه

 با تنزید  پسدین واقعدی پارامترهدا     شده سازیشبیهانتظار داشت تنزی  پسین  تنانیمگاه اطمینان آن

 9دوری ایدطلاحاً سازی تنزی  پسین پارامترها مطابقت نداشته باشد. در این وضعیت الگنریتم شبیه

  کند.سازی میو تنها قسمتی از تنزی  پسین واقعی را شبیه شندمی دهینام

بدا الگدنریتم    شدده  سدازی شدبیه  هدای دادهبررسدی کدارایی اکتشدافی     منظدنر  بده در رویکرد بیدزین،  

مارکفی برای تخمین تناب  چگالی پسین پارامترها، تناب  خندهمبسدتگی در   هایجیرهزنسازی شبیه

                                                      
1. MCMC 
2. Periodic 
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آل باید خندهمبستگی در همده  . در حالت ایدهشندمیتکرارهای مختلف هر چگالی پسین بررسی 

در چندین شدرایطی خطدای     (.9913وقفده یدفر تقریبداً برابدر بدا یدفر باشدد )کدنپ،          جدز بده ها وقفه

ماهیدت تقریبدی    جده ینت درپدذیری  گیرد )ایدن تغییدر  پذیری تخمین را اندازه میتغییرکه  کارلنمننت

(، کداهش خناهدد یافدت.    شدند مدی های با تعداد متناهی تنلید و نمننه کارلنمننت سازیشبیهروش 

دهد. با تنجه مارکفی را نشان می تکرارهای زنجیره ، خندهمبستگی2همچنین مجمنعه نمندارهای 

، میدزان  17از گدردد کده در تعدداد تکرارهدای کمتدر      ارهدای خندهمبسدتگی، ملاحظده مدی    به نمند

بنابراین، حجم تکرارهای بکار گرفته شدده در ایدن مطالعده مناسدب     ؛ کندهمبستگی به یفر میل می

 است و نیازی به افزایش تکرارها برای تخمین دقیق تنزی  پسین پارامترها نیست.

 

 پژوهش هاییافته مأخذ:
 نمودارهای چندکی میانگین متحرک توزیع پسین پارامترها: 3 هایمودارن
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 پژوهش هاییافته مأخذ:

 های مارکفیتابع خودهمبستگی میان تکرارهای تولید زنجیره :4نمودارهای 

 

بدرای تخمدین الگدنی کلایدن در ایدن      شدده  تنان گفت روش آماری بکار گرفته خلایه می طنربه

ای مربدنط بده   هتحلیلتنان میها لذا با استناد به آن ؛دکنلید میعتبری را تن، نتایج آماری مپژوهش

  .نمندزا را بر وضعیت تعادلی سیستم بررسی اثر متغیرهای برون
 

 و راهبرد سیاستی گیرینتیجه -3

هدای فیزیکدی و انسدانی دارندد،     گدذاری به دلیل اثدری کده بدر بدازده سدرمایه      هامالیا  یکل طنر به

 باشند. رگذاریتأثبر نر  رشد تنلید کل اقتصاد  تینها درهای اقتصادی و گیریتنانند بر تصمیمیم

اقتصدادی پدایین و وابسدته بده نفدت و وجدند       با رشد  تنأمکه  با تنجه به شرای  کنننی اقتصاد ایران

گدان  افتاد و تغییدر تناسدب جمعیتدی بده نفد  بازنشسدتگان و از کدار        اسدت برابری در تنزی  درآمد نا

مالیداتی   درآمدهایدولت به  نفتی و افزایش اتکای درآمدهایکاهش وابستگی اقتصاد به ، باشدمی

بدر   هدا مالیدا  نحنه اثرگدذاری  در این پژوهش به این منظنر  رسد.نظر می ضروری به پیش از بیش

مالیدا  بدر    تدأثیر بدرای بررسدی    شدد. تقاضای کل و از آن طریق بر رشد تنلید کل اقتصاد سنجیده 

رویکدرد بیدزین   معادلا  ساختاری بخش تقاضای اقتصاد کلان ایران از مددل سداختاری کلایدن و    



 

 31   یزینب یکرداستفاده از رو با یراناقتصاد کلان ا یبخش تقاضا یبر معادلا  ساختار یا مال یرتأث

ای اسدت کده   استفاده شد. مزیت رویکرد بیزین بر رویکرد کلاسیک استفاده از اطلاعا   یدر داده 

کشدنر   اقتصاد سازیمدلهای بهتری را جهت ها محدودیت دارد تخمیندر شرایطی که حجم داده

 .دهدمیگران قرار در اختیار پژوهش

انددک   نسدبتاً بر کاهش مصرف و کاهش تقاضدای کدل    هامالیا  تأثیر آمدهدستبهاسا  نتایج  بر

تنلیدد را کداهش نخناهدد داد. ایدن      هدا مالیدا  رسد افدزایش  گننه که به نظر میبنابراین، آن؛ است

بدا تحریدک    هدا مالیدا  ست. از طرف دیگر افزایش اهمالیا مد  افزایش منضنع تنها پیامد کنتاه

کشنر را بهبدند بخشدد. همچندین، اسدتفاده از     بلندمد  تناند شرای  رشد انداز مردم میمیل به پس

 مدنرد زا تأمین کسری بندجه تدنرم  هایکه روش شندمیمالیا  سبب  هاینر افزایش مناسب در 

د. علاوه بر این، تأمین مالی از شنل ملی کشنر تضعیف نو از این طریق ارزش پن قرار نگیرد استفاده

تأمین کسری حساب سرمایه تراز  منظنر بهوابستگی کشنر را به کشنرهای خارجی  هامالیا طریق 

که نسبت مالیا  به تنلید ناخالص داخلدی   شدبا تنجه به نتایج مشاهده  .دهدمیها کاهش پرداخت

 دهندهنشاندولت به تنلید ناخالص داخلی است. این منضنع همناره کمتر از نسبت مخارج جاری 

بسیار پایین بدنده   هامالیا دولت از  درآمدهایسهم  هادولتبزرگتر شدن  منازا  بهآن است که 

 کده یدن ا یدا و  یابد یشدولت افزا درآمدهای یانسبت،  ینحفظ ا یاست برا یضرور ینبنابرا است.

و  یمخدارج جدار   ینبده تفداو  بد    یدد ر ارتباط با مخارج دولت با. البته دیابدمخارج دولت کاهش 

 هدا یرسداخت در ز یو عددم رشدد کداف    یکداهش مخدارج عمراند    یرانمند. ز یاساس یتنجه یعمران

 شند. یندهدر آ یرشد اقتصاد شسبب کاه تناندیم

 هدای جداری بده تنلیدد    بعد از جنگ تحمیلی نسبت هزینده  ،اسا  اطلاعا  این پژوهش همچنین بر

است. اهمیت تنجه بده ایدن منضدنع در ایدن اسدت کده        یافته یشافزامکرر  طنر بهناخالص داخلی 

دولت کنترل نشند، ممکن  ابزارهایمالیاتی و یا سایر  درآمدهایچه این وضعیت با استفاده از چنان

حل گذاری بخش خصنیی را از تنلید بالقنه کاهش دهد. یک راهمد  سهم سرمایهاست در بلند

هایی که مرتب  با و یرف آن در پروژه هامالیا پیشنهادی در این وضعیت آن است که با افزایش 

های عمرانی است تدا حددودی اثدر کداهش بلندمدد       تحقیق و تنسعه، آمنزش و بهداشت و هزینه

با تنجه به نتایج این پژوهش با افزایش مخارج دولتدی  . شندگذاری بخش خصنیی جبران سرمایه

، یابدد مدی واحد کداهش   9121واحد افزایش و  91یک واحد، به ترتیب مصرف  اندازه بها  و مالی

بندابراین،  ؛ است، مصرف افدزایش خناهدد یافدت    بندجهلذا زمانی که دولت در حال متعادل کردن 

قطد    منظدنر  بده  .یابدد مدی نتقاضای کل کاهش نخناهد یافت و به این دلیدل تنلیدد واقعدی کداهش     
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 تنجده  قابدل بر درآمدد و مصدرف    هامالیا اثر کل  که جاآن ازنفتی  درآمدهایه وابستگی دولت ب

اقدام کرد. همچنین افدزایش   نظر منردبرای رسیدن به درآمد  ترسری تنان به نحن بهتر و می، نیست

میلیدارد ریدال افدزایش     917حددود   ، مصدرف را میلیدارد ریدال   9777به میدزان   هادولتمخارج کل 

 از یشبد  ،تنس  دولت بدر مخدارج کدل    هامالیا زای بنابراین، نباید پیامد اثر افزایش برون .دهدمی

با تعیین نر  بهینه مالیدا    شندمیکم مالیا  بر مصرف، تنییه  تأثیربا تنجه به و شند برآورد  حد

اندی  های مناسب و افدزایش مخدارج عمر  بر مصرف، از عناید این ننع مالیا  برای ایجاد زیرساخت

، شدرای  را بدرای   نفتی از بندجه درآمدهایبا کاهش نقش دولت استفاده شند تا بدین طریق بتنان 

 در آینده فراهم نمند. ترمناسب اقتصادیرشد 
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Introduction: Taxes and tax revenues are one of the most important tools 

for stabilizing governments. In macroeconomics, the impact of taxes is 

examined in terms of their impact on total consumption and aggregate 

demand. The role of the tax system in an economy is based on economic, 

political, and social objectives, while the political and social objectives are 

more influenced by the economic objectives of taxation, considering the 

monetization aspects of the government and its impact on the other sectors 

of the economy. Since the tax size plays a key role in providing the revenue 

requirements of the governments, implementing any tax policy requires good 

insight into how the economy must perform to achieve the optimum size of 

tax revenue with minimum inefficiency. Implementing any tax policy to 

provide the revenue sources needed for government spending can have 

different effects on economic growth and income distribution. In this regard, 

many studies have shown that, among the tools of government fiscal policy, 

construction expenditures and taxes can have significant direct and inverse 

effects on economic growth respectively, while consumption expenditures 

do not have a significant effect on economic growth. 

Methodology: In general, because of their effect on the return on physical 

and human investment, taxes can affect economic decisions and ultimately 

the growth rate of the economy as a whole. Given the current state of the 

Iranian economy, which is accompanied by low economic growth, 

dependence on oil, the existence of inequality in income distribution and 

change of the population ratio in favor of the retired and the disabled, 

reducing the economy's dependence on oil revenues and increasing the 

government reliance on tax revenues seem more than necessary. For this 
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purpose, in this study, the Bayesian approach and Klein's basic model were 

used to study the demand structure of Iran during the years1989-2016, which 

provides the possibility to appraise the impact of policy variables on 

aggregate demands. The advantages of this method are due to the use of non-

data to obtain a clear picture of the state of the economy as a result of 

economic change. 

Results and Discussion: According to the results, the effect of taxes on 

reducing consumption and aggregate demand is relatively small. Therefore, 

as it seems, raising taxes will not reduce production. This is only a short-

term consequence of tax increases. On the other hand, raising taxes by 

stimulating people's tendency to save can improve the country's long-term 

growth conditions. Also, the use of appropriate increases in tax rates means 

that the methods of financing the inflation deficit are not used and, thus, the 

value of the national currency is not weakened. In addition, financing 

through taxes reduces the country's dependence on foreign countries in order 

to cover the capital deficit in the balance of payments. The results of this 

study indicate that, in order to cut the government's dependence on oil 

revenues, the government could rely on tax revenues given that the total 

effect of taxes on income and consumption is not high; it is better and 

quicker to reach the desired income (an increase of one trillion Rials in taxes 

will lead to a reduction in consumption of just about 200 billion Rials). 

Moreover, the results indicate an increase in the total expenditures by the 

government to 1,000 billion Rials will increase the consumption to about 

290 billion Rials. According to the results, the effect of taxes on reducing 

consumption and aggregate demand is relatively small; therefore, as it 

seems, raising taxes will not reduce production. This is only a short-term 

consequence of tax increases. On the other hand, raising taxes stimulates 

people's tendency to save, which can improve the country's long-term 

growth conditions. The use of appropriate increases in tax rates means that 

the methods of financing the inflation deficit are not used and, thus, the 

national currency is not devalued. Financing through taxes also reduces the 

country's dependence on foreign countries in order to cover the capital 

deficit of the balance of payments. According to the results, the ratio of taxes 

to GDP is always lower than the ratio of current government expenditures to 

GDP. This indicates that, as governments have grown, the share of 

government revenues from taxes has been very low. Therefore, to maintain 

this ratio, it is necessary to either increase government revenues or reduce 

government expenditures. Of course, regarding the government 

expenditures, the difference between the current and development 

expenditures must be taken into account. This is because the reduction of 

construction costs and insufficient growth in infrastructure can reduce 

economic growth in the future. 
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Conclusion: Due to the difference in the final tendency for consumption 

among different segments of the society, the adoption of any tax policy or 

the imposition of any tax revenue does target the income of a segment of the 

society. Therefore, different types of taxes can have different effects on the 

private consumption of the society, and recognizing it will help the country's 

tax policymakers to increase the efficiency of different types of taxes. Given 

the recession-inflationary conditions of the Iranian economy, which is 

accompanied by low oil-dependent economic growth, rising prices and 

inequality in income distribution, reducing the economy's dependence on oil 

revenues and increasing government dependence on tax revenues seem more 

than necessary. Utilizing the maximum tax power of the country and 

increasing the tax base to improve the performance of the country's tax 

system will make it possible to provide goods and public services desired by 

citizens by relying less on oil revenues. Since the effect of the total taxes on 

income and consumption is not significant, in order to break the 

government's dependence on oil revenues, it is possible to act better and 

faster to achieve the desired revenue. However, the effect of the exogenous 

increase of taxes by the government on the total expenditures should not be 

overestimated. Given the low impact of consumption taxes, it is highly 

recommended to determine the optimal rate of consumption tax from the 

revenues of this type of tax to build the corresponding infrastructures. 

Moreover, appropriate resources and increased government spending on 

development should serve to reduce the role of oil revenues from the budget 

to create the conditions for better economic growth in the future. 

Keywords: Bayesian approach, Tax, Spending, Structural equations, Klein 

model. 
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 هچكید

است که برای  یمصرف بهینه انرژی از جمله انرژی الکتریک ،گذاری در ایرانهای سیاستیکی از هدف

در این مقاله تلاش  .شودمطرح مینیل به این هدف دو دسته سیاست افزایش کارایی و افزایش قیمت برق 

شده است دو سیاست فوق در غالب یک مدل تعادل عمومی محاسبه پذیر با یکدیگر مقایسه شده و اثر هر 

تولیدی، نرخ ارز، صادرات و  هایسیاست بر متغیرهای کلیدی نظیر مصرف برق و انرژی، سطح فعالیت

رود سیاست افزایش کارایی همانند سیاست افزایش قیمت برق سبب اگرچه انتظار می شود.واردات بررسی 

کارایی به دلیل وجود اثرات بازگشتی نه تنها سبب  ده درصدی کاهش مصرف شود اما سیاست افزایش

حالی است که سیاست  رشده این ددرصدی مصرف برق  1/4کاهش مصرف نشده بلکه باعث افزایش 

افزایش مصرف برق پس  شود.درصدی مصرف برق می 81/8صدی قیمت برق سبب کاهش افزایش ده در

های اقتصاد و افزایش صادرات از افزایش کارایی این حامل به دلیل افزایش سطح فعالیت تولیدی بخش

 اما مصرف دی متفاوت استهای مختلف اقتصابخش مصرف اثر این دو سیاست براست. همچنین 
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 مقدمه  -1

برق یکی از انواع انرژی است که با توجه به سهولت تبدیل، سهولت  ،های انرژیدر میان حامل

های انرژی مورد محیطی در مقایسه با سایر حاملاستفاده، کم خطر بودن همچنین ملاحظات زیست

درصد از مصرف نهایی کل انرژی به برق اختصاص داشته  99، 9911در سال  است. توجه بوده

ی رفاه های مختلف اقتصادی است شاخصی برانیاز بخش برق که تامین کننده انرژی مورد است.

رشد جمعیت، توسعه  ی نظیرمصرف برق در سالیان اخیر به دلایل؛ اما شوداجتماعی نیز محسوب می

ها، تغییرات آب و هوایی و توسعه طح زندگی و رفاه، واقعی نمودن تعرفهشهرنشینی، افزایش س

ها که ایران رشد حتی در برخی از سال. (9918)ترازنامه انرژی، رشد کرده است صنعتی و تجاری 

اقتصادی اندک و حتی منفی داشته است، روند صعودی مصرف برق متوقف نشده و اجرای قانون 

هدف اصلی آن اصلاح ساختار مصرف بوده نیز نتوانسته روند مذکور را ها که هدفمندسازی یارانه

بنابراین در صورت عدم انجام اصلاحات ساختاری در زمینه مصرف بهینه انرژی  متوقف سازد.

 که ی بر اقتصاد ایران تحمیل خواهد شد چرااهای اقتصادی اجتماعی گسترده، هزینهالکتریکی

مورد توانایی کشورمان به صادرات  های جدی درن نگرانیسرعت بالای مصرف انرژی در ایرا

در برای مثال،  (.9911 های مجلس،)مرکز پژوهش دهدهای آینده را افزایش میانرژی طی دهه

کشور از سیاست جایگزینی گاز طبیعی به جای سوخت نیاز  های اخیر برای تامین برق موردسال

ق، مصرف گاز نیز به عنوان خوراک تولید برق افزایش و با افزایش مصرف بر شودمایع استفاده می

صادرات ها را برای توان گاز خوراک نیروگاهدر صورت کاهش مصرف برق می اما یابدمی

 استفاده کرد. 

های قیمتی و غیر قیمتی تقسیم کرد. توان به دو دسته سیاسترا می برقهای کاهش مصرف سیاست

 آنهای و کاهش یارانههزینه تمام شده به  برقنزدیک کردن قیمت  در ایران های قیمتیسیاست

شود که این انحراف، های نسبی از مقادیر تعادلی میهای انرژی سبب انحراف قیمتیارانه است.

ها توسعه در بخش انرژی یک کشور را اختلال در قیمت. تخصیص ناکارای منابع را به دنبال دارد

گذاری گذاران داخلی و خارجی را برای سرمایههای کافی برای سرمایهدهد زیرا انگیزهکاهش می

مصرف بیشتر از حد مطلوب دهد. افزایش کارایی انرژی کاهش میهای به روز و در تکنولوژی

ناشی از پایین بودن قیمت انرژی، سبب افزایش واردات یا کاهش صادرات انرژی یک کشور 

های انرژی موجب خواهد شد دهد. یارانهرا کاهش می نتیجه ارزآوری یک کشور در ،خواهد شد

های نتیجه استفاده از انرژی و انتشار آلاینده های انرژی در قیمت کالاها لحاظ نشود، درکه هزینه
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های کالا که در آن هزینه انرژی به انداز پویا، قیمتیابد. در یک چشمناشی از آن افزایش می

گذار را به این بازار کند و سرمایهنان لازم را در بازار ایجاد میدرستی وجود دارد شفافیت و اطمی

بنابراین  د بود.تر خواهمدت بسیار مهمکند و به صورت ضمنی این اثرات پویا در میانجذب می

 انه و به عبارتی افزایش قیمت استهای کاهش مصرف برق، کاهش یارترین سیاستیکی از مهم

(IEA, 1999) . 

. شاره کردهای بهبود کارایی اسیاست توان بهمی نیز کاهش مصرف برق قیمتی ی غیرهاسیاستاز 

افزایش کارایی عبارت است از افزایش خروجی مفید هر فرآیند به ازای یک واحد انرژی دریافت 

شود، انرژی باعث کاهش مصرف انرژی می شده. تفکر رایج بر اقتصاد این است که بهبود کارایی

ای در مورد تاثیر واقعی چنین های انرژی بحث گستردهاقتصاد و هم در زمینه سیاستاما هم در 

بهبودهایی در کارایی انرژی وجود دارد که متمرکز بر مفهوم اثر بازگشتی است که در آن، اثرات 

های العمل سیستمبازده انتظاری ناشی از بهبود کارایی انرژی روی شدت انرژی، در نتیجه عکس

به کاهش در قیمت موثر )قیمت ضمنی( خدمات انرژی همزمان با بهبود کارایی انرژی  اقتصادی

، تقاضا را برای انرژی برقدهد که بهبود کارایی یابد. اثرات بازگشتی زمانی رخ میکاهش می

های مختلف تولیدی و مصرفی افزایش دهد. بطور مستقیم یا غیر مستقیم در بخشالکتریکی 

شود که تا حدودی منافع حاصل از بهبود کارایی نجا ناشی میآبازگشتی از اهمیت بررسی اثرات 

 دهدهایی را تحت تاثیر قرار میبخشی چنین سیاسترف انرژی کاسته شده و چه بسا اثرمص

شود که کند و سبب میرا خنثی می برقکاهش در مصرف بنابراین اثر بازگشتی  .9(1881)سورل، 

ه هدف غایی خود که حفاظت از محیط زیست همگام با افزایش رشد نتواند ب برقافزایش کارایی 

توان می ،جمله اقدامات انجام شده برای افزایش کارایی به ویژه برای برق از اقتصادی است برسد.

وری انرژی برق )ساتبا( در های تجدیدپذیر و بهرهبرداری رسیده سازمان انرژیهای به بهرهپروژهبه 

 و بالاتر A طرح پایلوت جایگزینی یخچال فرسوده با محصولات با رتبه انرژیبا عنوان  9911سال 

 سازی شبکه توزیع برق اشاره کردو بهینه سازی واحدهای نیروگاهیطرح افزایش کارایی و بهینه و

مصرف کارایی بر  اثرات سیاست افزایشمقاله تلاش شده است این  در. (9911)ترازنامه انرژی، 

 محاسبه شود. انرژی 

گردد. در ادامه و در بخش دوم به ادبیات موضوع و کارهای بخش ارائه می نهاین مطالعه در 

روند  بخش چهارم در پردازد.می مبانی نظری. بخش سوم به شدتجربی انجام شده اشاره خواهد 

                                                           
1. Sorell (2007) 
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ا و هداده ششم ساختار مدل تعادل عمومی و بخش بخش پنجم ،ق در ایران بررسی شدهمصرف بر

آورده تحلیل حساسیت نتایج  شتمدر بخش هنتایج مدل و ، هفتمبخش  . درکالیبراسیون مدل است

مدل اساس نتایج  های سیاستی برگیری و توصیهبه نتیجهو بالاخره در بخش پایانی  شده است

  شود.پرداخته می
 

 مطالعات پیشین -2

 مطالعات خارجی -2-1

ی دیتول یهادر بخش یانرژ ییکارا یبهبود پنج درصدنشان داد  9(1881)و همکاران  مقاله آلن

و لذا اثر افزایش کارایی بر مصرف  را به دنبال دارد یدرصد 18تا  98 یاثرات بازگشت در انگلستان

نرخ رشد  یدو برابر شیافزا 1(1884) و راسموسن پردیگردر مطالعه  .انرژی محدود خواهد شد

و  برق شد یدرصد برا 988 ینفت و بالا یکم برا یسبب اثرات بازگشت ی در نروژانرژ یوربهره

  .لذا سیاست افزایش کارایی نتوانست سبب کاهش مصرف برق شود

در مقاله خود با استفاده از یک مدل ساده ایستا با دو کالا و یک خانوار نوعی  9(1891) لوینسن

نشان داد که سیاست افزایش کارایی در مقایسه با سیاست اعمال مالیات هم هزینه کمتری برای 

 تر است. اقتصاد دارد و هم در کاهش انرژی اثربخش

پذیر پویای بازگشتی برای اقتصاد چین سبهبا استفاده از مدل تعادل عمومی محا 4(1891) لین و ژیا

اثرات سیاست مالیات بر صنایع انرژی را بر تقاضای این صنایع و انتشار کربن دی اکسید نشان 

اند که در صورت عدم کنترل ها بر افزایش نرخ مالیات طی زمان معتقدند و دریافتهنآدادند. 

 شود.کاهش مصرف انرژی میها، کارایی انرژی افزایش خواهد یافت که سبب قیمت

پذیر پویا اثر مالیات بر انرژی را بر با استفاده از مدل تعادل عمومی محاسبه 1(1891) گونزالس

درصد کارایی انرژی  1اثرات بازگشتی در اسپانیا بررسی کرده و دریافته است در صورت افزایش 

محقق نخواهد شد و لذا  درصد 1به دلیل وجود اثرات بازگشتی کاهش مصرف انرژی به میزان 

                                                           
1. Allan et al (2007) 
2. Grepperud & Rasmussen (2004) 
3. Levinson (2019) 
4. Lin & Jia (2019) 
5. González (2019) 
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شود. درصدی اقتصاد اسپانیا می 01/01درصدی سبب مقابله با اثرات بازگشتی  11/9نرخ مالیات 

  همچنین سیاست اعمال مالیات سبب خواهد شد منافع اقتصادی افزایش کارایی باقی بماند.
 

 مطالعات داخلی -2-2

ماتریس  رپذیر مبتنی بعمومی محاسبهالگوی تعادل ( با استفاده از 9918منظور و همکاران )

درصد برآورد  1/94اثرات بازگشتی افزایش کارایی در برق را  9908حسابداری اجتماعی سال 

سازی تولید و کند در تدوین راهبردهای بهینهگذاران توصیه میاند. این مقاله به سیاستکرده

 نظر قرار دهند.  مصرف انرژی، اثرات بازگشتی و رفاهی مترتب بر آن را مد

های انرژی و بهبود اساس یک الگوی تعادل عمومی پویا سیاست حذف یارانه ( بر9911خیابانی )

مورد بررسی  9908تکنولوژی در ایران را با استفاده از الگوی ماتریس حسابداری اجتماعی سال 

ها، حذف ره یارانهبا . در این مطالعه چهار سناریو در قالب سناریو پایه، حذف یکقرار داده است

نتایج  .ها به همراه تکانه مثبت تکنولوژی مقایسه شده است، حذف تدریجی یارانههاتدریجی یارانه

های انرژی بدون فراهم آوردن بستر مناسب برای که سیاست حذف یارانه دهدبررسی نشان می

جایگزینی عوامل تولید های تولیدی در ورود تکنولوژی نوین غربی و بدون توجه به توانایی بنگاه

های انرژی به کند اما اگر حاملو خارج کردن تکنولوژی فرسوده اقتصاد را وارد رکود تورمی می

تدریج حذف شود، مکملی برای تکانه فوق محسوب شده و شدت انرژی در طول زمان کاهش 

  خواهد یافت.

یی بنزین را یاست افزایش کاراپذیر س( با استفاده از مدل تعادل عمومی محاسبه9911کلام )خوش

بررسی کرده است و اثر بازگشتی بنزین را به اثرات جانشینی و تولیدی تجزیه کرده است. وی 

های تولید عوامل های اقتصادی مثبت است و بخشدریافته است که اثر بازگشتی در همه زیر بخش

تی گستره اقتصاد را به خود گیری اثرات بازگشتی دارند و سهم اصلی از اثر بازگشاصلی در شکل

اند. با توجه به مثبت بودن اثرات بازگشتی بخشی از اثرات مطلوب سیاست افزایش اختصاص داده

  کارایی خنثی شده است.

 که انددریافته CGE( به منظور محاسبه اثرات بازگشتی با استفاده از مدل 1891هادیان و بهزادی )

انرژی دیگر اثرات معکوس مشاهده شده است و بنابراین  هایبه جز الکتریسیته در مورد حامل

 نخواهد رسید. است سیاست افزایش کارایی به هدف مطلوب خود که کاهش مصرف انرژی
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مطالعات انجام شده در داخل به مقایسه دو راهبرد اصلی کاهش مصرف برق که شامل سیاست 

یش قیمت برق در قالب الگوی تعادل افزایش کارایی با لحاظ نمودن اثرات بازگشتی و سیاست افزا

برای اولین بار سعی خواهد کرد با استفاده از یک الگوی حاضر مقاله  .اندنپرداخته است، عمومی

  تعادلی این دوسیاست مهم را با هم مقایسه کند.

دو دسته از مطالعات انجام شده در ایران برای به دست آوردن اثر تغییر قیمت برق بر  9جدول 

  دهد.ش کارایی در برق را نشان میهمچنین محاسبه اثر بازگشتی ناشی از افزای مصرف و
 

 ای از نتایج مطالعات مشابه در ایرانخلاصه :1 جدول

 نتیجه داده روش برآورد محقق

 ای از نتايج مطالعات محاسبه اثرات بازگشتی ناشی از افزايش کارايی برقخلاصه
 درصد 19تا  10اثر بازگشتی میان صنایع مختلف بین  9918 پویای بین زمانی CGE (9911سلیمیان و همکاران )

 (9911سالم و تفتی )
معادلات تقاضای تقریبا 

 آلایده
 درصد 09اثر بازگشتی مستقیم خانوار شهری  9901-14

 11-9911 ایسری زمانی آستانه (9911خوشکلام و مهدوی )
 90118ناخالص داخلی اثر بازگشتی مستقیم برق برای تولید 

 درصد 11درصد و برای بیشتر  10میلیارد ریال 

 ای از نتايج مطالعات محاسبه کشش قیمتی تقاضای برقخلاصه
 درصد -1/9درصد تا  -1/8کشش قیمتی صنایع مختلف از  CGE 9908 (9919) طاهری فرد

 00-9909 های تابلویی استانیداده (9911جلایی و همکاران )
 و کشش بلندمدت -91/8مدت تقاضای خانگی، کوتاهکشش 

14/8- 

 19-9919 سری زمانی ساختاری (9919محمدی و همکاران )
و در بلندمدت  -9/8مدت تقاضای صنعت کشش کوتاه

990/8- 

 OLS 9911-11 (9911امامی ) و باغیقره
و کشش  -94/8، کشش خانگی -9/8کشش صنعت 

 -90/8کشاورزی 

 پژوهشی هایافته منبع:

 

 نظری مبانی -3

یک چهارچوب ساده برای بررسی اثرات سیاست افزایش  1اساس مطالعه هوگان و مانه بر 9ساندرز

 بر Rهای و دیگر نهاده Eرا با استفاده از انرژی  Yکارایی دارد. فرض کنید یک اقتصاد محصول 

  کند:تولید می (9)اساس تابع 
 

Y=f(E,R)        (9)  
 

                                                           
1. Saunders (2009) 
2. Hogan and Manne (1977) 
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اثر ثابت است و  Rهای معمول توابع تولید را دارد. فرض کنید که این تابع تولید همان ویژگی

نشان داد که در آن هر نقطه از  9اساس نمودار  توان برتغییر در نهاده انرژی بر تابع تولید را می

وری بهرهتولید اقتصاد متناظر با یک سطح از مصرف انرژی است. شیب منحنی در هر نقطه نیز 

دهد که باید با قیمت انرژی نهایی انرژی به ازای هر واحد از تولید را در بازار رقابت کامل نشان می

نشان دهنده افزایش  Aبه  Bحرکت از  حرکت به سمت چپ در این منحنی نظیربرابر باشد. هر 

صورت  قیمت انرژی و بنابراین کاهش مصرف انرژی و کاهش تولید است. اما کاهش در تولید به

  .نهاده انرژی نخواهد بودبا سب نایک به یک یا مت
 

 
  (1881)ساندرز  منبع:                                   

 : سیاست افزایش قیمت در مقایسه با سیاست افزایش کارایی1نمودار 
 

تواند با همان میمرز امکانات تولید با تغییر در کارایی انرژی تغییر خواهد کرد. بنابراین تولید بیشتر 

شیب  C. در نقطه سطح از انرژی محقق شود که به وسیله نمودار خط چین نمایش داده شده است

است بنابراین قیمت انرژی در هر دو حالت  Aمنحنی جدید برابر با شیب منحنی پایین در نقطه 

توان به تولید بالاتر دست یافت و نتیجه گرفت با سیاست افزایش کارایی می توانو می برابر است

مصرف انرژی کاهش، افزایش یا ثابت بماند که تغییرات مصرف انرژی در سیاست افزایش کارایی 

  ژی و یا سیاست افزایش قیمت انرژی به شرایط خاص هر اقتصادی وابسته است.انر

هد موجب کاهش مصرف دان نسبتی که روابط فنی نشان میهبود کارایی انرژی معمولا به همب

تر کرده و لذا مصرف این کارایی، استفاده از خدمات انرژی را ارزان ءزیرا ارتقا شودانرژی نمی
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خدمات افزایش خواهد یافت. برای مثال زمانی که کارخانه از انرژی به صورت کاراتری استفاده 

گذاری خود را افزایش داده و سطح بیشتری از بود تا سرمایهآور خواهد انه سودکند برای کارخمی

افزایش تولید سطح محصول باعث افزایش مصرف انرژی خواهد شد.  ،محصول را تولید کند

بنابراین بخشی از کاهش مصرف انرژی به دلیل بهبود کارایی خنثی خواهد شد. به این میزان 

و دیمتروپولوس،  سورل) گویندات بازگشتی میافزایش مصرف انرژی در نتیجه بهبود کارایی اثر

گر حالتی است که در آن بهبود کارایی انرژی، به عبارت دیگر اثرات بازگشتی بیان. 9(1881

ار اولیه در مصرف را خنثی مصرف بیشتر آن انرژی را موجب شده و بخشی از کاهش مورد انتظ

 . (9901)منظور و همکاران،  کندمی

ه اقتصاد ناشی از بهبود کارایی انرژی در چهارچوب تعادل عمومی به لحاظ دگستراثرات در ادامه 

گیرد. برای بیان چگونگی انتقال شوک ناشی از بهبود کارایی مصرف مورد بحث قرار می نظری

و  1(E) گیری شده با واحدهای عادیانرژی بر ساختار اقتصاد، در ابتدا بایستی بین انرژی اندازه

عادی  یگیری با واحدهاقائل شد. اندازه تفاوت 9گیری شده با واحدهای کارائیانرژی اندازه

 4که انرژی در واحد کارایی حالی و غیره باشد در BTUتواند شامل کیلووات بر ساعت، می

 ρبا نرخ  1افزا. اگر پیشرفت فنی انرژی1عبارت است از مقدار خدمت موثر ارائه شده توسط انرژی

و درصد تغییر در  گاه رابطه بین درصد تغییر در مصرف فیزیکی انرژی صورت گیرد، آن

 : برابر خواهد بود با مصرف انرژی در واحدهای کارایی 
 

        )1( 

 

باعث  دهنده این است که درصد مشخصی افزایش کارایی انرژی همراه با نشان (1)معادله 

افزایش با همان درصد مشخص در مصرف انرژی با واحدهای کارائی خواهد شد. یا به عبارت 

دیگر درصد مشخصی افزایش در کارائی انرژی معادل افزایش با همان درصد مشخص در نهاده 

                                                           
1. Sorrell & Dimitropolos (2005) 
2. Energy Measured in Natural Units 
3. Energy Measured in Efficiency Units 

تواند تحویل دهد )این مفهوم در ادبیات انرژی در واحد کارایی بسیار شبیه به مفهوم کار موثری است که انرژی می .4

 گیرد(. انرژی بسیار مورد استفاده قرار می
5. Measured of the Effective Energy Service Delivered 
6. Energy-augmenting Technical Progress 
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فیزیکی انرژی بدون بهبود کارائی است. بحث اصلی در تحلیل اثرات بازگشتی عبارت از این 

که هر تغییری در کارائی انرژی دارای اثر متناظری بر قیمت انرژی )هنگامی که واقعیت است 

 شود( است. لذا به طور صریح داریم:گیری میانرژی با واحدهای کارایی اندازه
 

        (9)  
 

قیمت انرژی در واحد عادی است. بدیهی است  قیمت انرژی در واحد کارایی و   که در آن

هر افزایش مشخصی در کارائی انرژی با فرض ثابت بودن قیمت انرژی در ( 9)که طبق رابطه 

شود. واحدهای عادی باعث کاهش قیمت انرژی در واحدهای کارایی با همان درصد مشخص می

شود. در یک بافت تعادل میو این کاهش قیمت باعث افزایش تقاضا در واحدهای کارایی انرژی 

 عمومی داریم:
 

        (4)  
 

نظر گرفتن  کشش قیمتی تعادل عمومی تقاضای انرژی بوده و عددی مثبت است. با در ηکه در آن 

شود، تغییرات عایدی ناشی از بهبود کارایی انرژی که شامل همه مصارف انرژی در کل اقتصاد می

و با فرض  (1)در رابطه  (4)و  (9)اری ذگجایبا توان در تقاضای انرژی با واحدهای عادی را می

  به دست آورد: 1به صورت رابطه  
 

        (1)  
 

شود، مقدار در کارایی انرژی که شامل همه مصارف انرژی می ρبرای هر افزایشی به مقدار 

  گردد:تعریف می 1رابطه درصدی اثرات بازگشتی به صورت 
 

       (1)  
 

ه بهبود کارائی چه اثرات بازگشتی را، درصد شکست در کاهش دادن تقاضای انرژی در نتیجچنان

 چهار تحلیل زیر را از مقادیر مختلف اثرات بازگشتی داشت: توانبدانیم، می
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باشد به این معنی است که بهبود کارایی انرژی، باعث کاهش کامل مصرف  R=0الف( اگر 

 شده است. ژیانر

باشد به این معنی است که بهبود کارایی انرژی باعث کاهش ناقص مصرف انرژی  R>0ب( اگر 

 شده است.

باعث عدم تغییر مصرف انرژی  ژیاین معنی است که بهبود کارایی انر باشد به R=100ج( اگر 

 شده است.

باشد به این معنی است که بهبود کارایی انرژی باعث افزایش مصرف انرژی شده  R>100د( اگر 

  نامند.است که اصطلاحا این حالت را اثر معکوس می
 

 بررسی روند مصرف برق در ایران -4

ایران روند صعودی داشته است که با رشد جمعیت و رشد اقتصادی مصرف برق همیشه در 

 های مختلف اقتصادیروند مصرف برق را برای بخش 1نمودار  های گذشته قابل توجیه است.سال

مصرف برق در بخش خانگی کاهش یافت و از رشد مصرف  دهد.نشان می 9911تا 9941از سال

کاهش رشد نداشت بلکه با سرعت بیش از گذشته صنعتی کاسته شد اما بخش کشاورزی نه تنها 

های . دلیل اصلی رشد مصرف برق کشاورزی جایگزینی برق به جای گازوئیل در چاهرشد کرد

ها افزایش یافت. ها بار دیگر مصرف برق در تمامی بخشکشاورزی بود. پس از هدفمندی یارانه

  وری است.لذا اتخاذ سیاست مناسب برای کاهش مصرف برق بار دیگر ضر
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 9911ترازنامه انرژی،  منبع:  

 های اقتصادی: روند مصرف برق به تفكیک بخش2نمودار 
 

نظر گرفتن تورم، بهای واقعی برق در  با در .دهدنشان می 9901روند قیمت برق را از سال  9نمودار 

بالای برق و عدم انگیزه برای کاهش منفی شد که عامل اساسی در راستای مصرف  9900سال 

ها اجرایی شد بهای که هدفمندی یارانه 9918مصرف برق توسط آحاد مختلف اقتصاد بود. از سال 

درصدی مصرف برق  8191درصد افزایش یافت که سبب افت  19واقعی برق به طور متوسط 

د منفی مواجه شد و در با رش 9911و  9919های متوسط شد. اما بهای برق به دلیل تورم در سال

تر از متوسط بهای جهانی بهای برق مصرفی تقریبا با ثبات بود که بسیار پایین 9911تا  9919سال 

دلار به ازای هر کیلووات  89/8قیمت برق در ایران تنها  1891در ماه ژوئن ی که تا جای .برق است

دلار  81/8و  81/8برق به ترتیب ه قیمت ساعت بوده این در حالی است که در افغانستان و ترکی

 و بر (1)نمودار  استدلار به ازای هر کیلووات ساعت  94/8همچنین متوسط بهای جهانی برق 

کشور جهان  918ترین قیمت در میان بیش از پایین 9اساس محاسبات موسسه گلوبال پترول پرایس

  است.
 
 

 

 
 

                                                           
1. Global Petrol Price 
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 9911ترازنامه هیدروکربوری،  منبع:                         

 : روند بهای مصرفی برق به تفكیک بخش3نمودار 
 

 
 9911ترازنامه هیدروکربوری،  منبع:                  

 : رشد واقعی قیمت برق به تفكیک بخش4نمودار 
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 1818سایت گلوبال پترول پترایس،  منبع:       

 : مقایسه قیمت برق ایران با کشورهای همسایه5نمودار 
 

کیلووات ساعت  9811، 1894اساس برآورد بانک جهانی، مصرف سرانه برق ایران در سال  بر

)به جز کشورهای با  آفریقاحالی است که برای کشورهای خاورمیانه و شمال  این در ،بوده است

البته  کیلووات ساعت بوده است. 1041ی ترکیه کیلووات ساعت و برا 9181، درآمد بسیار بالا(

رسد کیلووات ساعت است. اگرچه در نگاه اول به نظر می 9991متوسط مصرف برق سرانه جهان 

بخش  هم بالا نیست و از متوسط جهانی نیز پایین تر است اماکه مصرف سرانه برق در ایران چندان 

بنابراین با در  کنداز گاز طبیعی نیز استفاده میخانگی برای تامین مصرف انرژی خود علاوه بر برق 

  نظر گرفتن این ملاحظه مصرف برق سرانه در ایران به نسبت کشورهای دیگر مشابه بالا است.

به دست  (یزان مصرف برق به ازای تولید ناخالص داخلیاساس )م مصرف برق که برشدت 

تواند شاخصی برای نشان دادن پیشرفت کارایی باشد به طوری که با بهبود کارایی می آید،می

انرژی شاخص شدت انرژی کاسته خواهد شد یعنی برای تولید ناخالص داخلی به میزان کمتری 

دهد، شدت مصرف شدت مصرف برق را نشان می 1نمودار عکس.  مصرف برق نیاز است و بر

به دست آمده  9918ازای تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه سال  برق از تقسیم مصرف برق به

روند فزاینده داشت اما با هدفمندی  9918تا  9909اساس این نمودار شدت انرژی از سال  بر است.

کاهش یافته و سپس با کاهش قیمت نسبی برق، بار دیگر  9914ها، شدت مصرف برق تا سال یارانه

  گیرد.به خود می شدت مصرف برق روند فزاینده
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 بانک مرکزی جمهوری اسلامی منبع:            

 ای از معكوس کارایی(: شدت مصرف برق )نماینده6نمودار 
 

 ساختار مدل تعادل عمومی  -5

سازی برای ارزیابی به لحاظ ساختار تئوری و مدل CGE پذیرمدل تعادل عمومی محاسبه

. از یک طرف 9(9111، رادرفورد)بوهینگر و محیطی مناسب است های اقتصادی و زیستسیاست

گیرد. از طرف دیگر، کننده و تعادل بازار را در نظر میکننده و تولیدرفتارهای مصرف CGEمدل 

CGE چون . سازی روشی مناسب برای حل تحلیلی بسیار پیچیده استبا استفاده از شبیهCGE 

زا مناسب است سازی کند برای تخمین اندازه اثرات یک شوک برونتواند یک اقتصاد را شبیهمی

و به همین دلیل است که برای بررسی سیاست کارایی و افزایش قیمت انرژی در سطح ملی استفاده 

  گسترده دارد.

کارگزار اصلی امل سه شدهد. مدل نشان می CGEدر یک مدل  را رابطه بین کارگزاران 1نمودار 

بازار عوامل تولید، بازار کالاهای داخلی و بازار  یکننده و سه بازار اصلدولت، خانوار و تولید

گیرد. های تولید را از بازار کالا میالمللی است. تولیدکننده، نیروی کار را از بازار کار و نهادهبین

وار نیز نیروی کار را در بازار کار عرضه شود. خانالمللی معامله میکالا نیز در بازار داخلی و بین

کند. هم خانوار و هم تولیدکننده به دولت مالیات کرده و در عوض کالا را از بازار کالا تقاضا می

                                                           
1. Böhringer & Rutherford (1996) 
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المللی نیز صادرات ها است. در بازار بینکننده یارانهد. دولت خود تقاضاکننده کالا و توزیعندهمی

مدل به تعادل عمومی  شودبازارها در تعادل باشند گفته میگیرد. وقتی همه و واردات صورت می

  رسیده است.
 

تقاضای کالا مالیات یارانه تقاضای نیروی کار

عرضه=تقاضا مخارج دولتی عرضه=تقاضا

واردات مالیات عرضه نیروی کار

صادرات

حداکثرکننده مطلوبیت

حداقل کننده هزينه

حداکثرکننده سود

خانوار

دولت

تولیدکننده

بازار کالا بازار عوامل تولید

بازار بین المللی

واسطه ای تقاضای

عرضه کالا

 
 لافگرین و همکارانمنبع:                        

 CGE : تعامل بین کارگزاران در مدل7نمودار 
 

مطالعه  مبنای ای تولید برساختار لایه ،برای محاسبه اثر سیاست افزایش قیمت و افزایش کارایی

های از سایر بخش کننده انرژیهای تولیدبخششکل داده شده است به طوری که  (9901) خیابانی

کننده چند محصول بوده و از سوی دیگر تواند تولیدگردد. هر بخش میانرژی تفکیک می غیر

های دیگر و یا به ای توسط بخشعنوان عامل واسطه به تواندتولید هر کالا توسط یک بخش می

ساختار الگوی  0 نمودار یی توسط نهادهای خانوار، دولت و غیره استفاده گردد.مصرف نها عنوان

ای مشخص ساختار سه مرحله تولید بر اساس 0گذارد. بر اساس نمودار تولیدی را به نمایش می

آید. های اولیه بدست میای و نهادههای واسطهشود. به طوری که تولید بر اساس ترکیب نهادهمی

های نیروی کار و سرمایه و گردد. گروه اول شامل نهادهگروه می اولیه خود شامل دو زیرهای نهاده

شده، بایستی  عامل تولید جدا (9111) 9گروه دوم شامل نهاده انرژی است. طبق نظریات ساتو

 .باشد()که فرض اساسی تابع تولید می دارای کشش جانشینی کمتری نسبت به دو عامل دیگر باشد

                                                           
1. Sato, 1967 



 

 9911 پاییز وز مستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال گذاری اقتصادی،سیاست نشریه   00

 های سرمایه و نیروی کار را با هم و مواد اولیه را به صورت جداگانه در تابعرض ساتو نهادهبا این ف

 CESاین اساس در این قسمت به منظور بیان ریاضی با توجه به  گیرد. برتعمیم یافته در نظر می

ژی( به )نهاده انر E )نهاده سرمایه( با هم و عامل k )نهاده نیروی کار( و Lعوامل  مطالعات قبلی

 گیرد. صورت جداگانه مد نظر قرار می

کالا صرف مصرف داخلی  nاین  نمایند وکالا تولید می nهای تولیدی برای اقتصاد کل فعالیت

گردد. از سوی دیگر از طرف عرضه میزان مصرف داخلی شده و یا صرف صادرات به خارج می

  گردد.توسط تولید داخل و توسط واردات تأمین می

تولید

ارزش افزوده

کالای c ام  ... کالای 1

سرمايه نیروی کار برق سوخت فسیلی

نهاده ترکیبی انرژی

نهاده واسطه ای ارزش افزوده کل 

 
 های محققیافتهمنبع:                      

 الگو دیساختار تول: 8نمودار 
 

که در  ای استبلوک تولیدی در نظر گرفته شده در الگو، معروف به تولید با ساختار سه مرحله

های است که به صورت تابعی لئونتیف از کل نهاده c برای هر بخش سطح اول، تولید کل 

 است و خواهیم داشت:  )شامل انرژی(  و ترکیب ارزش افزوده کل ی اواسطه
 

      (1)  
 

همچنین برای ترکیب کل . هزینه واسطه در ازای یک واحد از ستانده است که در آن 

  شود:در نظر گرفته می (0)ارزش افزوده و انرژی تابع تولید 
 

       (0)  
 

  انرژی در ازای یک واحد از ستانده کل است. -ترکیب تولید ارزش افزوده 

ارزش افزوده  هایهمچنین کل نهاده ایهای واسطهسطح دوم تولید الگو کردن رفتار کل نهاده

ای از تابع لئونتیف های واسطهگردد که نهادهفرض می ای های واسطهبرای نهاده باشد.می
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های اولیه با فرض جایگزینی ناقص بین نهاده انرژی  -ارزش افزوده کل  .ندکتبعیت می

 های اولیههتابعی از کل ارزش افزوده نهاد CES )نیروی کار و سرمایه( و نهاده انرژی در فرم تبعی

  گردد.می  های انرژیو کل نهاده 

  :شودمی استفاده هاسازی سود از نسبت ثابت نهادهبرای حداکثر
 

 
 

   و یا
 

 
 

های انرژی مربوط به مت نهادهبه ترتیب قیمت ارزش افزوده و قی و  که در آن 

  پارامتر سهم است.و  CESتوان تابع به ترتیب   و باشد. ام می cبخش 

از  CESها بر اساس تبعیت تابع ( تحت عنوان شرط نسبت بهینه نهاده99شایان ذکر است که رابطه )

از تئوری  CESکه رفتار تابع  جاگیرد و همچنین از آنها نشأت میتئوری استفاده کامل از نهاده

  نماید:پذیر بودن زیر را تأمین مینماید، قیمت نهاده، شرط جمعاولر پیروی می
 

 
 

  باشد.می )شامل انرژی( قیمت ارزش افزوده کل که در آن 

از عوامل تولید نیروی کار و سرمایه در نظر گرفته شده  CESارزش افزوده به صورت تابعی از نوع 

  است که در این صورت:
 

 

(1) 

(98) 

(91) 

(99) 
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عوامل تولید )نیروی کار و سرمایه(  سهم هر یک از عوامل تولید،  که در آن 

تابع ارزش  تکنولوژیپارامتر   است. CESتوان تابع  به ازای هر فعالیت و 

  است. افزوده

( به ازای هر ) از سوخت فسیلی و الکتریسیته CES یک تابع تابع تولید انرژی نیز 

  شود.فعالیت در نظر گرفته می
 

 
 

  و CESتوان تابع  و  سهم هر یک از انواع انرژی است، که در آن 

پارامتر تکنولوژی تابع کالای   کارایی هر یک از انواع انرژی به ازای هر فعالیت است.

  است. انرژیمرکب 

از قضیه اولر، تقاضا و قیمت  CESاساس شرط نسبت بهینه نهاده )شرط مرتبه اول( و پیروی تابع  بر

  :شودمشخص می
 

 
 

 

 تقاضای حامل انرژی )سوخت فسیلی و برق( است. در این رابطه تقاضای حامل انرژیمعادله بالا 

EN  ام در فعالیتC تابعی از نهاده ترکیبی انرژی کل، قیمت حامل انرژی EN  ام در فعالیتc  ،ام

  است. Cام در فعالیت   ENقیمت نهاده ترکیبی انرژی کل و کارایی حامل انرژی

های انرژی و قیمت نهاده انرژی از طریق اثرگذاری بر تقاضای حامل تغییر در قیمت حامل انرژی

ام  EN های تولیدی دیگر نیز تاثیرگذار باشد. با افزایش قیمت حامل انرژیتواند بر بخشکل می

)شامل انرژی(  قیمت نهاده انرژی کل افزایش یافته و از کانال نهاده ارزش افزوده کل Cدر فعالیت 

هد یافت. تولیدکننده برای برد و به تبع آن قیمت ستانده کل افزایش خواا بالا میهای تولید رهزینه

و دوم، استفاده  برهای کمتر انرژیاول، استفاده از تکنولوژی .سازی سود چند راهکار داردحداکثر

های انرژی. خانوارها نیز برای حداکثرسازی های قبلی اما کاهش مصرف حاملیاز همان تکنولوژ

 دهند.های انرژی را کاهش میها است، سطح مصرف حاملبیت که مقید به درآمد آنمطلو

(99) 

(94) 
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رود سیاست افزایش کارایی سبب کاهش مصرف انرژی شود اما به دلیل وجود اثرات انتظار می

مصرف انرژی به اندازه مورد انتظار کاهش نیافته و در برخی موارد حتی  است بازگشتی ممکن

، )کسلر و همکاران شوداسبه میزان اثرات بازگشتی از معادله زیر استفاده میافزایش یابد. برای مح

18919) : 

 
 

بلوک تجارت  4پذیر، جا ارائه شد در مدل تعادل عمومی محاسبهعلاوه بر بلوک تولید که تا به این

معادلات مربوط  .گذاری و قیود نیز وجود داردخارجی، نهادها )خانوارها، شرکت، دولت(، سرمایه

 ضمیمهتصریح گردیده است که در ( 18891ک دیگر بر اساس لافگرین و همکاران، به چهار بلو

  ارائه شده است.
 

 ها و کالیبراسیونداده -6

ای از اطلاعات و پارامترهای توابع تولید و مصرف نیاز است که برای کالیبراسیون الگو به مجموعه

مرکز  9918پایگاه اطلاعاتی ماتریس حسابداری اجتماعی سال برای نیل به این هدف از 

فعالیت وجود دارد که بعد از تجمیع  19های مجلس استفاده شده است. در این ماتریس،پژوهش

 ،سوخت فسیلی برق،بخش اصلی کشاورزی، زیر  99ها، بخش تولید به رشته فعالیت محصولات/

تولید منسوجات، تولید مواد و محصولات شیمیایی، سایر محصولات کانی غیر فلزی، تولید فلزات 

تریلر موتوری، سایر صنایع، حمل و نقل و سایر خدمات تقسیم  اساسی، تولید وسائل نقلیه و

گیرد، ترین پارامترهایی که در مدل تعادل عمومی مورد استفاده قرار میشود. یکی از مهممی

ها در این مطالعه، کلیه معادلات تعادل عمومی های جانشینی است. برای انتخاب کششکشش

( و 9911)خیابانی  ،(9919(، خوشکلام )9901مورد بررسی قرار گرفته و از مطالعات منظور )

ای تولید استفاده شده است. دلیل انتخاب مقالات ذکر شده، شباهت ساختار لایه (9919) مهدوی

نیروی کار و  هایا مقالات مذکور است و به طور متوسط کشش جانشینی بین نهادهمقاله حاضر ب

همچنین کشش جانشینی بین  ،811های انرژی دهو کشش جانشینی بین نها 819 سرمایه با انرژی

  نظر گرفته شده است. در 810نیروی کار با سرمایه 

                                                           
1. Koesler (2016) 
2. Lofgren (2001) 

(91) 
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 نتایج مدل -7

زا را بر متغیرهای مختلف در سطح های بروناثرات شوکتوان با استفاده از مدل تعادل عمومی می

شود. در کلان و بخشی بررسی کرد که این اثرات از طریق مکانیزم بازار بر این متغیرها وارد می

تاثیر دو شود و سپس درصد بررسی می 48تا  98ابتدا تاثیر افزایش قیمت برق در بازه این مطالعه، 

سوخت فسیلی و سیاست افزایش ده درصدی قیمت سوخت  سیاست افزایش ده درصدی کارایی

 شود. فسیلی با هم مقایسه می
 

 مقایسه اثرات سیاست افزایش قیمت برق :2 جدول

 
98 91 18 11 98 91 48 

 -14/0 -10/0 -10/4 -91/8 -98/8 -91/9 -81/8 تغییر در مصرف برق

 -11/1 -04/0 -91/1 -80/1 -19/0 -91/1 -19/4 *ترکیبی انرژی یکالاتغییر در مصرف 

 -11/9 -99/9 -01/8 -01/8 -81/8 -19/8 -14/8 هاتغییر در سطح فعالیت تمام بخش

 -49/9 -94/9 -91/9 -11/8 -41/8 -41/8 -14/8 تغییر صادرات

 -18/9 -11/9 -14/9 -91/9 -9/1 -98/9 -88/9 تغییر واردات

 -11/9 -99/9 -19/1 -11/1 -18/9 -19/9 -41/9 تغییر در نرخ ارز

 شود.محاسبه می 91*کالای ترکیبی انرژی بر اساس معادله 

 های پژوهشیافته منبع:

 

با اعمال سیاست افزایش قیمت، مصرف برق کاهش توان دریافت، می 1طور که از جدول همان

 است.ز درصد افزایش قیمت تر اهای انرژی بسیار پایینیابد البته درصد کاهش مصرف حاملمی

( رشد درصد تغییر تقاضای برق با افزایش بیشتر 9919همچنین همانند مطالعه هوشمند و همکاران )

 48تا  98های اقتصادی با افزایش سطح فعالیت تمام بخشهمچنین  یابد.قیمت برق، کاهش می

با اعمال سیاست افزایش قیمت،  درصد کاهش یافته است. 11/9درصد تا  14/8درصدی قیمت، از 

حالی است که  شود. این درنرخ ارز کاهش یافته که عاملی در جهت کاهش واردات اقتصاد می

 48تا  98 نرخ ارز سبب ترغیب صادرات نشده و کاهش صادرات کالاها و خدمات با افزایش

سیاست افزایش کارایی را با سیاست  9جدول  درصد است. 49/9تا  14/8قیمت برق از  درصدی

  کند.قایسه میافزایش قیمت برق م
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 درصدی قیمت برق 11درصدی کارایی با سیاست افزایش  11: مقایسه اثرات سیاست افزایش 3جدول 

 
 سناريو افزايش قیمت سناريو افزايش کارايی

 -81/8 91/4 تغییر در مصرف برق

 -19/4 18/9 انرژی کالای ترکیبیتغییر در مصرف 

 -14/8 84/8 هاتغییر در سطح فعالیت تمام بخش

 -14/8 98/8 تغییر صادرات

 -88/9 48/8 تغییر واردات

 -41/9 -91/8 تغییر در نرخ ارز

 های پژوهشیافته منبع:

 

و شاهد اثرات  هداد افزایشدرصد  91/4را برق  مصرف برق،سیاست افزایش کارایی  اعمال

سیاست ل اقتصاد هستیم. برای برق و کل انرژی در ک اثرات معکوسبالای صد درصد و بازگشتی 

 .شودمصرف برق میدرصدی  81/8سبب کاهش  برقدرصدی قیمت  98افزایش 

شوند و کالای ترکیبی با یکدیگر ترکیب می 91برق و سوخت فسیلی در قالب تابع تولید معادله 

استفاده ید کالاهای دیگر د. این کالا به عنوان نهاده انرژی در توابع تولنکنرا تولید می 9انرژی

که ارزش اتحاد میان برق و سوخت فسیلی در مدل تعادل عمومی به این صورت است  شود.می

سوخت فسیلی مصرفی به دست  و از مجموع ارزش برق مصرفی قیمت کالای ترکیبی انرژی

کالای ترکیبی انرژی نیز فزایش ده درصدی کارایی برق، مقدار مصرف با اعمال سیاست اآید. می

به دلیل افزایش کارایی گرفتن افت قیمتی که برای برق  نظر و با در یابدافزایش میدرصد  18/9

یابد و رخ داده است هزینه تولید سوخت فسیلی افت کرده و لذا مصرف سوخت فسیلی افزایش می

 . یابدترکیبی انرژی افزایش میمصرف کالای 

است که با اعمال سیاست دلیل اصلی افزایش مصرف انرژی در سیاست افزایش کارایی این 

یابد و لذا برای افزایش تولید نیاز به مصرف ها افزایش میکارایی انرژی، سطح فعالیت تمام بخش

بنابراین اگرچه در گام اول با اعمال سیاست افزایش کارایی، قیمت ضمنی برق  .انرژی است

 جمله خانوار و بنگاه واکنش آحاد مختلف اقتصادی ازیابد اما در گام بعدی به دلیل کاهش می

یابد و ممکن است بخشی یا تمام کاهش مصرف انرژی اولیه را خنثی مصرف انرژی افزایش می

مواجه با وضعیتی مشابه کاهش انرژی کننده مصرف ،که با کاهش قیمت ضمنی انرژی کند. چرا

و از  شودبه سمت افزایش مصرف انرژی سوق داده می ها است بنابراین وی از یک طرفقیمت

طور که در ادبیات اقتصاد خرد مطرح است با کاهش قیمت ضمنی، درآمد طرف دیگر همان

                                                           
1. Energy Composite Goods 
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کننده با دامنه افزایش یافته و در نتیجه مصرف کننده انرژی )اعم از خانوار یا بنگاه(مصرفحقیقی 

افزایش د حقیقی نیز سبب آمشد و این افزایش در خواهد ورتری از کالاها و خدمات روبستردهگ

نتیجه بخشی از کاهش مصرف اولیه ناشی از افزایش کارایی انرژی  شود. درمصرف انرژی می

سبب کاهش کمتر از  برق درصدی کارایی 98و برخلاف رویکرد مهندسی، افزایش  خنثی شده

بنابراین اثر بازگشتی کاهش در  گویند.شود. به این اختلاف، اثر بازگشتی میانرژی می درصد 98

شود که افزایش کارایی انرژی نتواند به هدف غایی کند و سبب میانرژی را خنثی می مصرف

اثرات بازگشتی  خود که حفاظت از محیط زیست همگام با افزایش رشد اقتصادی است برسد.

که نشان دهنده آن است برآورد شده  درصد، 991 معادل ناشی از افزایش کارایی برق در این مدل

بر کاهش مصرف خنثی شده و سیاست افزایش کارایی،  فزایش کاراییتمام اثر سیاست ا

  رساند.گذار را به هدف خود مبنی بر کاهش مصرف انرژی نمیسیاست

افزایش  شود.برق می درصدی مصرف 81/8سیاست افزایش قیمت برق سبب کاهش  ،در مقابل

دهد چراکه با افزایش قیمت برق، قیمت برق همچنین مصرف کالای ترکیبی انرژی را کاهش می

اساس  بنابراین قیمت نسبی انرژی افزایش یافته و بر واهد یافت.قیمت سوخت فسیلی نیز افزایش خ

اهش ک سبب قیمتسیاست افزایش همچنین شود. ها جانشین میاثر جانشینی انرژی با سایر نهاده

در مقایسه با سیاست افزایش کارایی  است وهای اقتصادی شده درصدی تولید کل فعالیت 14/8

درصدی سیاست افزایش قیمت با  -41/9کند )مقایسه تغییر نرخ ارز نرخ ارز را بیشتر تضعیف می

درصدی  9/8سیاست افزایش کارایی سبب افزایش همچنین  .درصدی افزایش کارایی( -91/8

 درصد کاهش داده است. 14/8شود اما سیاست افزایش قیمت صادرات را به اندازه صادرات می

ها باشد سیاست افزایش قیمت برق بهتر اگر هدف، کاهش مصرف انرژی و کاهش انتشار آلاینده

 از سیاست افزایش کارایی است. 

رق، حمل و نقل، های بمشخص است اثرات بازگشتی در بخش 4طور که در جدول همان

های فسیلی و محصولات شیمیایی بیشتر از صد است و سیاست افزایش کارایی سبب سوخت

ها گردیده است. دلیل اصلی افزایش مصرف انرژی این افزایش مصرف انرژی در این بخش

ها به ها آن است که بعد از اعمال سیاست افزایش کارایی انرژی، سطح تولیدات این بخشبخش

 درصد افزایش یافته است. 9/9و  9/8، 9/9، 8/9ترتیب 

های سایر خدمات، بر اساس نتایج این مدل در صورت اعمال سیاست افزایش قیمت برق بخش

کشاورزی، صنایع غذایی، تولید منسوجات و تولید فلزات اساسی بیشترین کاهش در مصرف 
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و سایر خدمات زیر یک انرژی را دارند این در حالی است که مصرف تولیدات فلزات اساسی 

درصد کاهش یافته است. اگر چه سیاست اعمال افزایش قیمت برق سبب کاهش مصرف انرژی 

درصد کاهش داده است و همین امر یکی  19/8های اقتصادی را نیز شده است اما تولید کل بخش

 آید. از معایب سیاست افزایش قیمت برق به حساب می
 

 های مختلف اقتصادیافزایش کارایی و افزایش قیمت برق بر مصرف انرژی و تولید بخش: مقایسه اثر دو سیاست 4جدول 

سیاست افزايش ده درصدی قیمت  سیاست افزايش ده درصدی کارايی برق 

 برق

در مصرف ر یتغی درصد 

 انرژیکالای ترکیبی 

اثرات 

 بازگشتی

درصد تغییر 

 در تولید

ر در مصرف یتغی درصد

 کالای ترکیبی انرژی

درصد تغییر 

 در تولید

 4/8 -4/1 -1/8 1/14 -1/1 کشاورزی

 -0/8 -1/8 -9/8 9/19 -1/8 های غیر فلزیتولید کانی

 -9/8 -9/9 -9/8 1/01 -1/9 سایر صنایع

 9/8 -4/9 8/9 1/999 1/9 برق

 -9/8 -9/1 -9/9 0/40 -9/1 تولید منسوجات

 -1/8 -9/1 -1/8 0/14 -1/1 تولید فلزات اساسی

 8/8 -1/8 9/9 1/941 8/1 و نقل حمل

 -1/8 -4/9 9/8 1/981 8/9 های فسیلیسوخت

 -1/9 -1/1 -9/8 1/984 4/8 سایر خدمات

 8/8 -9/1 9/9 1/991 8/1 تولید مواد و محصولات شیمیایی

 -1/8 -1/8 -1/8 8/11 -9/1 تولید وسائل نقلیه و تریلر موتوری

 ی پژوهشهایافته منبع:

 

 حساسیتتحلیل  -8

ل تعادل عمومی محاسبه پذیر، آزمون درجه ها برای اعتبارسنجی یک مدترین روشیکی از مهم

برای برخی از پارامترهای کلیدی است. در  ضسازی نسبت به مقادیر مفروپایداری نتایج شبیه

ش مهمی های انرژی نقینی بین حاملشدهد کشش جانهای انجام گرفته نشان میهمین راستا بررسی

تغییرات مصرف انرژی را برای دو سیاست  4 جدول .(9919 )مهدوی،کند در نتایج مدل ایفا می

شش جانشینی واحد درصدی ک 98افزایش کارایی و افزایش قیمت در دو حالت افزایش و کاهش 

  دهد.یلی نشان میبرق و سوخت فس حامل انرژی بین دو
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 افزایش کارایی و افزایش قیمت حامل انرژی: تحلیل حساسیت دو سیاست 5جدول 

 
 سناریو افزایش قیمت سناریو افزایش کارایی

 

غییر در درصد ت

مصرف انرژی در 

 1/8حالت کشش 

درصد تغییر در 

مصرف انرژی در 

 1/8حالت کشش 

درصد تغییر در 

مصرف انرژی در 

 1/8حالت کشش 

درصد تغییر در 

مصرف انرژی در 

 1/8حالت کشش 

 1/8 9/8 0/9 1/1 کشاورزی

 1/8 1/8 4/8 -1/8 های غیر فلزیتولید کانی

 -9/8 8/8 0/8 -1/1 سایر صنایع

 -8/9 -9/1 -1/98 -1/8 برق

 1/8 -9/8 9/1 -1/1 تولید منسوجات

 1/8 -1/8 9/4 -0/8 تولید فلزات اساسی

 1/8 9/8 -1/4 1/1 حمل و نقل

 1/8 1/8 -1/1 -4/9 های فسیلیسوخت

 1/8 -1/8 -1/9 0/9 خدماتسایر 

 4/8 -1/8 9/9 0/9 تولید مواد و محصولات شیمیایی

 1/9 9/9 4/1 1/9 تولید وسائل نقلیه و تریلر موتوری

 ی پژوهشهایافته منبع:

 

 گیری و توصیه سیاستینتیجه -9

لزوم در ایران همواره روند صعودی داشته است،  الکتریکی مصرف انرژی کهبا توجه به آن

شود. برای نیل به این هدف، هایی برای کاهش مصرف انرژی به شدت احساس میسیاست

های )نزدیک کردن قیمت برقهای قیمتی نظیر افزایش قیمت توانند از سیاستگذاران میسیاست

برای بررسی  کارایی انرژی استفاده کنند. ءقیمتی ارتقا ( و سیاست غیرشده هزینه تمامداخلی به 

اساس ماتریس حسابداری اجتماعی  پذیر براز مدل تعادل عمومی محاسبه سیاست دو اثرات این

 استفاده شده است.  9918سال 

تغییرات مصرف برق با افزایش قیمت برق بررسی شده و اثرات افزایش قیمت بر متغیرهای  ابتدا

برق به میزان ، مصرف اساس نتایج مدل با افزایش قیمت برق کلان اقتصادی بررسی شده است. بر

میزان مصرف برق از یمت برق، درصدی ق 48به طوری که با افزایش  کمتری افزایش خواهد یافت

نرخ ارز کاهش خواهد یافت که سبب کاهش واردات  همچنین .درصد کاهش خواهد یافت 14/0

  یابد.خواهد شد اما صادرات افزایش نمی

درصدی  19/4سبب کاهش  برقمت دهد سیاست افزایش ده درصدی قینتایج مدل نشان می

به دلیل اثرات بازگشتی باعث  برقشود اما سیاست افزایش ده درصدی کارایی مصرف انرژی می
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بنابراین  درصد افزایش داده است. 1/9شود بلکه مصرف انرژی را کاهش مصرف انرژی نمی

جویی برق ناشی از صرفهگذاران، سیاستشود ( توصیه می9911همانند مقاله خوشکلام و مهدوی )

سیاست افزایش کارایی را بیش از حد برآورد نکنند و انتظار کاهش مصرف به میزان افزایش 

 کارایی را نداشته باشند.
ذکر این نکته ضروری است که سیاست افزایش کارایی در مقایسه با سیاست افزایش قیمت انرژی 

است افزایش قیمت تولید را کاهش داده شود اما سیهای اقتصادی میسبب افزایش تولید بخش

های مکملی برای بهتر است سیاست برقصورت اعمال سیاست افزایش قیمت  است. بنابراین در

 جلوگیری از کاهش تولید اعمال شود.

های های مختلف اقتصادی، بخشدر صورت اعمال سیاست افزایش کارایی برق، در میان بخش

 درصد و محصولات شیمیایی اثرات بازگشتی بیشتر از صد های فسیلیبرق، حمل و نقل، سوخت

با  که شود. چرادارند و سیاست افزایش کارایی به هدف اصلی کاهش مصرف انرژی منجر نمی

های سیاست افزایش کارایی در بخش اما ها افزایش یافته است.افزایش کارایی، تولید این بخش

کشاورزی و تولید وسایل نقلیه فلزی،  های غیرکانیتولید تولید منسوجات، تولید فلزات اساسی، 

سیاست افزایش  حالی است که این درشود. موتوری موثر بوده و سبب کاهش مصرف انرژی می

 .خواهد شد های اقتصادیتمامی بخشسبب کاهش مصرف برق برق،  قیمت
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Introduction: Among energy carriers, electricity has been focused on more 

closely than the other energy carriers because of its ease of conversion, ease 

of use, low risk, as well as environmental considerations. In 2017, 11% of 

the final energy consumption belonged to electricity. Electricity is also an 

indicator of social welfare; however, electricity consumption has grown in 

recent years for such reasons as population growth, urban development, in-

creasing living standards and welfare, realizing tariffs, climate change and 

industrial and commercial development. Even in some years when Iran has 

had low or even negative economic growth, the upward trend in electricity 

consumption has not stopped, and the implementation of the subsidy reform 

plan has not been able to stop this trend. Therefore, in the absence of struc-

tural reforms, widespread socio-economic costs will be imposed on the Ira-

nian economy. This is because the high speed of energy consumption in Iran 

raises serious concerns about the country's ability to export energy in the 

coming decades.  Electricity reduction policies can be divided into two cate-

gories: price and non-price policies. Pricing policies in Iran have brought the 

price of electricity closer to the cost of production and reduced subsidies. 

Non-pricing policies to reduce electricity consumption can also be referred 

to as efficiency improvement policies. Increase of efficiency depends on the 

increase of the useful output of each process per unit of energy received. It is 
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commonly thought that improving energy efficiency reduces energy con-

sumption, but there is widespread debate in both economics and energy poli-

cymaking about the real impact of such improvements on energy efficiency. 

Methodology: In order to study the relationship between the increase of ef-

ficiency and the reduction of electricity subsidies, this paper creates a CGE 

model based on the latest Social Accounting Matrix published in 2011. The 

final SAM is aggregated into 11 economic sectors, namely agriculture, elec-

tricity, fossil fuels, textile production, production of chemical materials, oth-

er non-metallic mineral products, production of basic metals, production of 

motor vehicles and trailers, other industries, transportation and other ser-

vices, two factors of production, labor and capital, two groups of urban and 

rural households, enterprises, government, saving-investment and the rest of 

the world. To calculate the effect of price increase on the efficiency, the 

structure of the production layers is formed in such a way that the energy-

producing parts are separated from other non-energy parts.  

Results and Discussion: By implementing the policy of increasing electrici-

ty efficiency, electricity consumption has increased by 4.17, and there are 

rebound effects above 100% as well as backfire for electricity and total en-

ergy in the economy. The policy of increasing electricity prices by 10% will 

reduce electricity consumption by 0.02%. With the increasing electricity ef-

ficiency, the amount of energy consumption will increase by 1.20%. Taking 

into account the price drop for electricity due to increased efficiency, the 

cost of fossil fuel production will decrease and, therefore, fossil fuel con-

sumption will increase. Consumption of energy commodities increases too. 

The main reason for the increase in energy consumption is that the applica-

tion of the energy efficiency policy makes the level of activity rise in all sec-

tors and, therefore, energy consumption is needed to increase production. 

Due to the reaction of various economic entities, including households and 

production sectors, energy consumption increases and may offset a part or 

all of the reduction in primary energy consumption. With the reduction of 

implicit energy prices, the energy consumer faces a situation similar to the 

reduction of prices, so the consumer is driven to increase energy consump-

tion. Also, as stated in the microeconomic literature, with implicit price re-

duction, real energy consumption (whether in households or in the produc-

tion sector) will increase and, as a result, the consumer will face a wider 

range of goods and services. An increase in real income will increase energy 

consumption. As a result, part of the reduction in the initial consumption due 

to increased energy efficiency is offset. Contrary to the engineering ap-

proach, a 10% increase in electrical efficiency results in a reduction of less 

than 10% of energy. This difference is called the rebound effect. Therefore, 

the increase in energy efficiency is in line with the ultimate goal of protect-

ing the environment as well as boosting the economic growth.  
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In contrast, the policy of increasing electricity prices reduces electricity con-

sumption by 0.02%. Rising electricity prices will also reduce the consump-

tion of energy-efficient commodities. A rise in fossil fuel prices will raise the 

electricity price. Therefore, the relative price of energy increases and is re-

placed by other inputs based on the effect of energy substitution. Also, price 

increase has caused a decrease of 0.54% in the production of the total eco-

nomic activities. If the goal is to reduce energy consumption and emissions, 

the policy of increasing electricity prices is better than the policy of increas-

ing efficiency.  

Conclusion: The results show that the policy of increasing electricity prices 

by 10% reduces energy consumption by 4.91%, but the policy of increasing 

electricity efficiency by 10% does not reduce energy consumption due to 

rebound effects; it just increases energy consumption by 1.2%. Therefore, as 

realized by Khoshkalam and Mahdavi (1397), it is recommended that policy 

makers avoid overestimating the power savings resulting from the efficiency 

increase policy and not expect consumption to decrease as efficiency in-

creases. It is important to note that the policy of efficiency compared to in-

creasing energy prices raises the production of economic sectors, but in-

creasing the price of production reduces it. Therefore, if the increase of the 

price of electricity is implemented, it is better to apply complementary poli-

cies to prevent the reduction of production. 

Keywords: Electricity consumption, Improving efficiency, Rebound effect, 

Electricity price, Computable general equilibrium. 

JEL Classification: Q43, Q41, D58, D21, C68.  
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کرد يران: رويدر ا يارز يهابحران ستم هشدار زودهنگاميک سي يطراح
 م مارکوفير رژييتغ
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 3رضا نجارزاده
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 چکيده
ي هاسالن علت، در یکند. به همهاي سنگینی بر اقتصاد کشورها تحمیل میي ارزي هزینههابحرانوقوع 

 زودهنگام توان با شناساییب تاتوسعه یافت  هابحرانجهت هشدار زودهنگام این  ییهاستمیساخیر، طراحی 
. این نمود يریجلوگ هایییک چنین بحرانوقوع  از ،گذارانسیاستفراهم نمودن زمان کافی براي  و هاآن

و  9901:69-9915:60هاي فصلی اقتصاد ایران طی دوره زمانی با بکارگیري داده تلاش نمود تا زیپژوهش ن
هاي ارزي در ضمن طراحی یک سیستم هشدار زودهنگام بحراناستفاده از رویکرد تغییر رژیم مارکوف، 

 يهابحران ینیبشیهاي به وقوع پیوسته در دوره مورد بررسی و پزاي بحراناقتصاد ایران و شناسایی درون
هاي آرامش و بحران ها را، به طور جداگانه، در دوره، عوامل مؤثر بر ایجاد و تشدید این بحرانیآت

 ییدهد که سیستم طراحی شده توانایی بالایی در شناسانتایج حاصل از این مطالعه نشان می شناسایی نماید.
ستم، یساین بر اساس  داشته است. یآت يهابحرانبینی و پیش در دوره زمانی مورد بررسی هابحراناین 

اقتصاد کلان  يهااز عدم تعادل ياران با مجموعهیدر ا یط بحرانید شرایو تشد يارز يهاوقوع بحران
 ین، وابستگیو همچن یارجو خ ی، مالیپول يهاها و مشکلات موجود در بخشن عدم تعادلیمرتبط است. ا

اند. به طور خاص، بر ران فراهم نمودهیرا در اقتصاد ا يارز يهانه وقوع بحرانیزم ینفت يکشور به درآمدها
د یاساس این نتایج، در دوره آرامش، تورم مهمترین عامل افزایش احتمال وقوع بحران ارزي و رشد تول

ان بوده و در دوره بحران، تورم مهمترین عامل ن بحرین عامل کاهش احتمال وقوع ایمهمتر یصنعت
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 مقدمه -1

بحران الملل بوده است. نیب یت ناام پولاز مشکلا یکیر یدر چند دهه اخ ي ارزيهابحرانوقوع 

شود که در آن یک پول ضعیف تحت فشارهاي شدید سوداگرانه اطلاق میارزي به یک حمله 

، 9یابد )فرانکل و رزمیاي افزایش فروش قرار گرفته و نرخ ارز در آن کشور به طور قابل ملاحاه

توسط بانک مرکزي کشور مورد نار (. در این حالت، عمدتاً ذخایر خارجی نگهداري شده 9110

هاي زیادي را براي کشور محل وقوع هزینه هابحرانن یاکاهش خواهد یافت.  يادیبه مقدار ز

بحران به سایر کشورها ن یااحتمال سرایت که  چرا ،آورندیمبه وجود  ر کشورهایسا یو حت بحران

یافتن  جهت يمتعدد يهاوهشپژ، 9116تا اواخر دهه اگر چه نیز وجود دارد. به همین علت، 

 ،ينار يها، در قالب چهار نسل از مدلهابحرانتوضیحاتی در خصوص عوامل مهم ایجاد این 

مطالعات به دنبال ایجاد از  يابخش عمده، ي انتهایی قرن بیستمهاسالاز اما،  رفت؛یصورت پذ

 هاستمیسبر این است که این  انتاار .ندابوده هابحرانجهت هشدار زودهنگام وقوع این  ییهاستمیس

د نشواز روي علائمی که در اقتصاد ظاهر میي ارزي را هابحراندر یک بازه زمانی مناسب وقوع 

تا  اقتصادي و فعالین بخش خصوصی اخطار دهند گذارانسیاستبه صورت آشکار و بدون ابهام به 

ناارت و  ییهاستمیسک چنین ی .یی فراهم شودهابحرانوقوع چنین  اجتناب ازفرصت کافی براي 

کامینسکی و ن راستا، یدر هم بخشند.بهبود می يآگاهی از شرایط مالی و اقتصادي را در هر کشور

ارائه را  ییهاستمیسن یک چنینسل اول  9دهیبا استفاده از یک رویکرد علامت( 9118) 0همکاران

 هايمدلی با متغیر وابسته گسسته )ایهمدل يریبا بکارگ( 9111) 4برگ و پاتیلونموده و پس از آن، 

ساز انجام نهیزم، قاتیتحقنمودند. این  یمعرفرا  هاستمیس نیا نسل دوم( 5لاجیت و پروبیت

قابل  يهاشرفتیکه پ دیگرد هاي هشدار زودهنگامسیستم یطراحنه یدر زم یمطالعات فراوان

این  متعدد، يایبا وجود مزا البته،. دندبه وجود آور هاسیستمن یمربوط به اات یرا در ادب ياملاحاه

ند. به ابوده مواجه زین با مشکلات زیادي يک بحران ارزیر هشدار زودهنگام یدر مسرویکردها 

ها به ثابت بوده و انتخاب آن زابرونمقادیر آستانه وقوع بحران در این مطالعات به طور عنوان مثال، 

. همچنین، (9919ان، یو توکل یمی)ابراه وابسته است میزان زیادي به فروضی خاص و فاقد عمومیت

تر و کاهش شدیدتر ارزش پول ملی در آینده، آستانه ي سختهابحراندر صورت وقوع 

                                                 
1. Frankel & Rose (1996) 
2. Kaminsky (1998) 
3. Signaling Approach 
4. Berg & Pattillo (1999) 
5. Logit & Probit Models 
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تر ي ملایمهابحرانکننده وقوع بحران متفاوت شده و بالاتر خواهد بود. در نتیجه، برخی از تعیین

حران خارج خواهند شد. این بدان معنی است که بندي جدید از ذیل عنوان دوره بگذشته در طبقه

هاي بحران در گذشته را تحت تأثیر تواند شناسایی دورهتر در آینده، میي سختهابحرانبروز 

لاجیت  هايمدل. از طرف دیگر، بکارگیري (9919ان، یو توکل یمیو ابراه 0669، 9ادیابَ) قرار دهد

تعیین  مستلزمبوده و ورد وقوع یا عدم وقوع بحران و پروبیت نیازمند یک قضاوت کارشناسی در م

علاوه بر این، وقتی که وقایع بحرانی  .(0699، 0و همکاران یبِکی)ب زمان شروع و پایان بحران هستند

با متغیر وابسته گسسته از فقدان  هايمدلشود، خیلی کمی در نمونه مورد بررسی مشاهده می

. در نهایت، تبدیل متغیرها به (0699و همکاران،  یبِکی)ب دبرنتغییرپذیري متغیر وابسته رنج می

ها موجب از دست دادن برخی از اطلاعات مفید موجود در متغیرهاي مجازي بحران در این روش

و  یمیو ابراه 9985، یعرفان ؛0699، 9ون دن برگ ؛0669اد، یاَب) پویایی متغیرها خواهد شد

ردن بخش مهمی از این مشکلات که ناشی از تعیین تلاش براي برطرف کدر  .(9919ان، یتوکل

. این شنهاد شده استیپ 4مارکوفم یر رژییتغ هايمدلاز  استفاده، باشدي وقوع بحران میزابرون

نموده ، فروض کمتري را بر توزیع متغیرهاي مدل تحمیل هابحراني وقوع زادرونبا تعیین  هامدل

 . دهندیارائه م یروجک خیو احتمال وقوع بحران را به عنوان 

در ایدران و   پدس از انقدلاب   يهدا سدال ي ارزي متعددد در  هابحراندر این شرایط، با توجه به وقوع 

با بکارگیري  گرددیمدر این تحقیق تلاش بر اقتصاد کشور،  هابحرانهاي سنگین این تحمیل هزینه

ي اقتصدادي  هاشاخصاساس  ، بر9901:69-9915:60هاي فصلی اقتصاد ایران طی دوره زمانی داده

و با استفاده از رویکرد تغییر رژیم هاي ممکن در بازار ارز حاوي اطلاعات مفید در ارتباط با التهاب

بده   .رزي در اقتصاد ایران طراحی شدود ي اهابحرانجهت هشدار زودهنگام  مدل مناسبیمارکوف، 

نده  ین زمید در ا یالعات انجام شده قبلد ق و مطیتحق ينار یپس از ارائه مبان ن مناور و در ادامه،یهم

رد. ید گیقرار مد  یق به طور مفصل مورد بررسیتحق یشناسق، روشیات تحقیبر ادب يدر قالب مرور

شدده پرداختده و    یستم هشددار زودهنگدام طراحد   یس ياجزا یق، ابتدا به معرفین بخش از تحقیدر ا

جهدت بدرآورد مددل، ابتددا از     گدردد. در ادامده و   یمد  یم مدارکوف معرفد  ید ر رژییکرد تغیسپس رو

ستم هشدار زودهنگدام  یو پس از آن، س است ق استفاده شدهیتحق يرهایشه واحد متغیر يهاآزمون

                                                 
1. Abiad (2003) 
2. Babecký (2013) 
3. Van Den Berg (2011) 
4. Markov-Switching Models 
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شدود.  یم مارکوف برآورد مد یر رژییکرد تغیآرامش و بحران، بر اساس رو يهامورد نار، در دوره

و بدرون   يادرون نمونده  یند یبشیعملکدرد پد   ی، بررسد یصد یتشخ يهاآزموندر انتها، پس از انجام 

آرامدش و بحدران، بده بحد  و      يهدا ک از دورهید هدر   يهدا یژگد یومطالعده  ستم و ین سیا يانمونه

  ق پرداخته خواهد شد.یتحق يهاافتهیدر خصوص  يریگجهینت
 

 مروري بر ادبيات تحقيق -2

ستم یس یفروپاشمکرر پس از  يهابحرانبا  یبعد از مواجهه اقتصاد جهاند، یان گردیطور که بهمان

 يناددر يهددا، مطالعددات متعددددي، در قالددب چهددار نسددل از مدددل9116اواخددر دهدده  تدداوودز، بددرتن

صدورت   هدا بحدران جهت یافتن توضیحاتی در خصوص عوامل مهدم ایجداد ایدن    ، يارز يهابحران

، 4؛ اُبسددتفلد9184، 9؛ فددلاد و گدداربر9111و  9118، 9111، 0؛ کددروگمن9111، 9پددذیرفت )بیلسددون

 ؛0669، 1؛ لدی و ایدنکلن  9111، 0؛ کامینسکی و راینهارت9118، 5؛ چانگ و ولاسکو9110و  4911

هداي  هاي ارزي بدر اسداس مکدانیزم   هاي ناري بحراناین مدل و سایرین(. 0660، 8شیماپلی و بروئر

ن ید شدوند. نسدل اول ا  یها به چهار نسل تقسیم مد کننده بحران و همچنین زمان ارائه آنجادیبنیادي ا

هداي  هاي اقتصادي ناپایددار دولدت و عددم تعدادل    ها، بر نقش عوامل بنیادي اقتصادي، سیاستدلم

ها که بده  هاي ارزي تأکید دارند. نسل دوم این مدلساختاري در اقتصاد کشورها در توضیح بحران

هایی ها در کشورهایی با بنیانمعروفند، هنگامی توسعه یافتند که بحران 1کنندههاي خود محققمدل

هدا تأکیدد داشدتند.    هاي سوداگرانه در بروز این بحدران سالم رخ دادند و بر نقش انتاارات و فعالیت

هداي ارزي آسدیاي شدرقی ظهدور     و بعد از بدروز بحدران   9116ها، در اواخر دهه نسل سوم این مدل

ی در ایدن  هداي همدراه بدا مخداطره اخلاقد     گذاريهاي بانکی و مالی و سرمایهیافتند و بر نقش بخش

ها را مورد بح  قدرار دادندد.   بحران 96ها تأکید داشته و موضوع سرایتن بحرانیها در بروز ابخش

هایی علاوه بدر مدوارد فدوق و بدالاخص     هاي نسل چهارم، بر نقش عوامل و موقعیتدر نهایت، مدل

                                                 
1. Bilson (1979) 
2. Krugman (1979, 1998, 1999) 
3. Flood & Garber (1984) 
4. Obstfeld (1994, 1996) 
5. Chang & Velasco (1998) 
6. Kaminsky & Reinhart (1999) 
7. Li & Inclan (2001) 
8. Shimpalee & Bruer (2006) 
9. Self-Fulfilling Outcomes 
10. Contagion 
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ي هدا السد امدا، از  اندد.  هداي ارزي توجده داشدته   عوامل نهادي و شکست هماهنگی در وقوع بحدران 

یی براي اقتصاد کشورها، مطالعات هابحرانهاي بالاي وقوع چنین انتهایی قرن بیستم، به دلیل هزینه

 9ندد ابوده هابحرانجهت هشدار زودهنگام وقوع این  ییهاستمیسو  هاشاخصزیادي به دنبال ایجاد 

؛ کارامددازا و 0666، 0؛ عزیددز و همکدداران9111؛ بددرگ و پدداتیلو، 9118)کامینسددکی و همکدداران، 

 ؛0694و همکداران،   یبِکی؛ ب0690، 5ي؛ آر0661؛ باسیرِ، 0660، 4؛ باسیرِ و فراتچر0666، 9همکاران

هشدار زودهنگام توسط کامینسدکی و   يهاستمیسو سایرین(. نسل اول  0698، 0آري و سرگیبوزان

 کده  هنگدامی رد، دهی ارائه شدد. در ایدن رویکد   ( با استفاده از یک رویکرد علامت9118همکاران )

. البتده،  ، وقدوع بحدران را علامدت خواهدد داد    رسدمی یبه حد آستانه مشخصیک شاخص منتخب 

ي هدا بحدران هاي صحیح در مورد وقوع به علت توانایی پایین در دادن علامت 9116متدلوژي دهه 

د. بده طدور   هشدار زودهنگدام برخدوردار نبدو    هايمدلآینده از اعتبار کافی براي انتقال به نسل دوم 

بینی را در پیش 1دهیهاي بسیار بالایی از اخلال در علامتخاص، بسیاري از مطالعات پیشین نسبت

 يهاستمیس( نسل دوم 9111(. برگ و پاتیلو )9111ي آینده گزارش دادند )برگ و پاتیلو، هابحران

لاجیت و پروبیت( ارائه  ايهمدلی با متغیر وابسته گسسته )هایمدلهشدار زودهنگام را با استفاده از 

، احتمال وقوع بحران مورد بررسی قرار گرفته و در صورتی کده احتمدال بده    هامدلنمودند. در این 

شود. این محققین نشان دادند که روش مورد اخطار وقوع بحران صادر می ،حد آستانه معینی برسد

ي دارد. این مطالعه، راه را بدراي  دهی برترهاي مختلف نسبت به روش علامتها از جنبهاستفاده آن

؛ فیدوارتس و  0669، 8تعداد زیادي از مطالعات تجربی در این زمینه هموار نمود )کومار و همکاران

 ؛0690، 99؛ کدداميلی0690؛ آري، 0668، 96؛ فریدددون0668؛ بددرگ و همکدداران، 0661، 1کددالوتیچو

                                                 
هاي ناري بحران، به طور ضمنی، به طراحی هاي ارزي در قالب مدلکننده بحرانایجاد البته، شناسایی عوامل .9

ها هاي مورد استفاده در این سیستمهایی را براي تشکیل مدلهاي هشدار زودهنگام کمک نموده و شاخصسیستم

  کند.پیشنهاد می
2. Aziz (2000) 
3. Caramazza (20000) 
4. Bussiere & Fratzscher (2006) 
5. Ari (2012) 
6. Ari & Cergibozan (2018) 
7. Noise- to- Signal 
8. Kumar (2003) 
9. Fuertes & Kalotychou (2007) 
10. Feridun (2008) 
11. Comelli (2016) 
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ن، در یو سدایرین(. همچند   9806، آري و سدرگیبوزان  ؛0691، 0؛ الآصف0691 ،9بونمن و همکاران

سدتم هشددار   یس یدر طراحد ( نیدز  0660، باسدیرِ و فراتچدر )  هدا مددل تلاش براي بهبود عملکرد ایدن  

 .استفاده کردنداي لاجیت چندجملهمدل یک زودهنگام از 

 ،مقدادیر آسدتانه وقدوع بحدران     نیدی ر تعید نا یاز مسدائل این رویکردهدا  ان شد، یهمان طور که بالبته، 

در این برند. یرنج م تعیین زمان شروع و پایان بحران و وقوع یا عدم وقوع بحرانمورد در قضاوت 

فراتچدر   (،0669ابیددد )  (،0660) 4پریدا  -مدارتینز (، 0660) 9سيدرا و ساکسدنا   شرایط، محققیندی نایدر  

(، 0665) 1بوینيت و همکداران (، 0664) 0اس و ايرلندسونیآر (،0669) 5انو و همکارانیمار (،0669)

آري و (، 0668) 96سدیپولینی و همکداران  (، 0661) 1فورد و همکداران (، 0661) 8و همکاران یرونتب

براي برطرف کردن بخش مهمی از این مشکلات که ناشی از تعیین  ،نیریساو  (0698)سرگیبوزان 

همدان طدور کده    م مارکوف اسدتفاده نمودندد.   یر رژییتغ هايمدل، از باشدي وقوع بحران میزابرون

، فروض کمتدري را بدر توزیدع متغیرهداي     هابحراني وقوع زادرونبا تعیین  هامدلاین د، یگرد انیب

 نمایند.مدل تحمیل می

 یطراح به با استفاده از رویکرد تغییر رژیم مارکوف، زین ين راستا، مطالعات معدودیدر هم

( با استفاده از 9985) یعرفان. پرداختنددر ایران ارزي  يهابحرانهشدار زودهنگام  يهاستمیس

 یم مارکوف، به طراحیر رژییتغ يالگو يریو بکارگ 9901-9989 یدوره زمان یط یفصل يهاداده

 رین مطالعه از متغیاران پرداخت. یدر ا يارز يهابحرانش از وقوع یستم هشدار پیک سیو برآورد 

خ ارز واقعی از روند انحراف نر يرهایر وابسته مدل و متغیفشار بازار ارز به عنوان متغ شاخص

، نرخ رشد تولید واقعی، نسبت يخارجی بانک مرکز يهاییدارابه  M2تعادلی، نرخ رشد نسبت 

هاي بانکی، نرخ رشد آن، نرخ رشد سپرده يهاییداراخارجی بانک مرکزي به کل  يهاییدارا

کزي به و نسبت بدهی دولت به بانک مرکزي به کل مطالبات بانک مر M2ها به نسبت سپرده

ن یبه اعتقاد ا وقوع بحران( استفاده نمود. يشرویپ يهاشاخصمدل ) یحیتوض يرهایعنوان متغ

                                                 
1. Boonman (2017) 
2. Al-Assaf (2017) 
3. Cerra and Saxena (2002) 
4. Martinez-Peria (2002) 
5. Mariano (2003) 
6. Arias and Erlandsson (2004) 
7. Boinet (2005) 
8. Brunetti (2007) 
9. Ford (2007) 
10. Cipollini (2008) 



 

 999هاي ارزي در ایران: رویکرد تغییر رژیم مارکوف طراحی یک سیستم هشدار زودهنگام بحران

 

در  يارز يهابحرانبه موقع  ینیبشیدر پ یمناسب ییق تواناین تحقیدر ا يبرآورد يمحقق، الگو

، 9915:69، 9914:64، 9910:60-9914:69 یزمان يهاق، دورهین تحقیج ایبر اساس نتا ران دارد.یا

شاخص  یبه عنوان نقاط بحران 9980:60و  9986:64، 9986:60-9986:69، 9918:60-9910:64

ت یاحتمال ماندن در وضعق، ین تحقیدر ا ن،یند. همچناشده ییشناساران یدر ا فشار بازار ارز

و  یت بحرانیوضع، احتمال ماندن در یت بحرانیوضعبه  ت آرامشیوضعاحتمال انتقال از  آرامش،

 81/6و  99/6، 01/6، 19/6ب برابر با یبه ترت ت آرامشیبه وضع یت بحرانیتمال انتقال از وضعاح

مورد  مدل یحیتوض يرهاین متغیج به دست آمده، از بیبا توجه به نتا ن،ید. علاوه بر ایبرآورد گرد

 ر نسبت بدهی دولت به بانک مرکزي به کل مطالبات بانک مرکزيی، متغقین تحقیاستفاده در ا

با ( 9919ابراهیمی و توکلیان ) است. بوده کننده آندیا تشدی يثر بر بحران ارزمؤر ین متغیمهمتر

گیري از سوئیچینگ با ماتریس احتمال گذار متغیر و با بهره -استفاده از یک مدل مارکوف

ي هابحرانطراحی یک سامانه هشدار زودهنگام ضمن تلاش نمودند تا  ،دهنده هشدار يهاشاخص

 زمانی در دوره را اقتصاد ایراندر  ییهابحران نیک چنیوقوع  هايدورهران، یزي در اار

شاخص  91ن از بی ،با استفاده از رویکرد عام به خاص ،. این مطالعهنمایندشناسایی  9901-9981

حقیقی،  GDP ي نرخ رشدهاشاخص، يارز بینی بحرانمعرفی شده براي شناسایی و پیش هشدار

حقیقی از روند آن، نسبت کسري مؤثر ، انحراف لگاریتم نرخ ارز GDP ودجه بهنسبت کسري ب

به  M2 در ، رشد درآمدهاي ارزي حاصل از صادرات نفت و نسبت تغییرGDP حساب جاري به
انتخاب  ن بحرانیهشدار دهنده ا ي اصلیهاشاخصبه عنوان را تغییر در ذخایر ارزي بانک مرکزي 

هاي زمانی نیمه دوم دورهمدل طراحی شده در که داد نشان ن مطالعه ای. نتایج حاصل از نددنمو

، سه 9914، نیمه اول 9919، سال 9910، نیمه دوم 9901، سه ماهه اول 9908و نه ماهه اول  9901

و  يمطهر .هشدار داده است ارزي را ، وقوع بحران9918و  9911ي هاسال و 9915ماهه سوم 

 يهاو استفاده از داده گارچ سوئیچینگ مارکوفکرد یرو يریبکارگز با ی( ن9914همکاران )

 9914رماه سال یکم تیست و یتا ب 9985بهشت سال یست و پنجم اردیب یروزانه مربوط به بازه زمان

ج یبر اساس نتاران پرداختند. یدر بازار ارز ا يش از وقوع نوسانات ارزیهشدار پ يک الگویبه ارائه 

بازار  ياقتصاد يهامید تحریل تشدیبه دل 9910و  9919 يهاسالو  9916از اواخر سال ق، ین تحقیا

د یم نوسانات شدیکه احتمال قرار گرفتن در رژ يشده است به طور يدیارز دچار نوسانات شد

که احتمال  دادق نشان ین تحقیج این، نتایافته است. همچنیش یافزا يادیار زیزان بسیبه م يارز

، احتمال ينوسان ارزم کمیم پرنوسان به رژی، احتمال انتقال از رژيرزم پرنوسان ایماندن در رژ
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ب یبه ترت ينوسان ارزم کمیو احتمال ماندن در رژ يم پرنوسان ارزینوسان به رژم کمیانتقال از رژ

 .باشدیم 11/6و  80/6، 69/6، 94/6برابر با 

هاي هشدار می در طراحی سیستمهاي مهالبته، اگر چه مطالعات فوق در مورد اقتصاد ایران، گام

هایی اند، اما در نحوه طراحی این سیستم دچار کاستیهاي ارزي در کشور برداشتهزودهنگام بحران

( در مطالعه خود از یک سري زمانی تک 9914اند. به عنوان مثال، مطهري و همکاران )نیز بوده

ینگ گارچ استفاده نمودند که رسمی( در رویکرد مارکوف سوئیچ متغیره )نرخ ارز بازار غیر

شود. بنابراین، این هاي ارزي به وقوع پیوسته و آتی به کار گرفته میعمدتاً براي شناسایی بحران

اي در مورد عوامل هاي پیشروي وقوع بحران، هیچ یافتهمطالعه به دلیل عدم استفاده از شاخص

ن در بر نداشته است. البته، اگر چه مؤثر بر ایجاد و یا تشدید یک بحران ارزي در اقتصاد ایرا

در طراحی سیستم هشدار زودهنگام خود با ( 9919( و ابراهیمی و توکلیان )9985عرفانی )

 هاي پیشروي وقوع بحراناز شاخص تغییر رژیم مارکوف با واریانس ثابت،بکارگیري رویکرد 

ها در فته و اثرات مربوط به آنها را به طور کلی در مدل به کار گراستفاده نمودند، اما این شاخص

ن یاز ا يا، خلاصه9جدول اند. هاي آرامش و بحران را به تفکیک استخراج نکردههر یک از دوره

 دهد.یها را نشان مموجود در آن يهایران و کاستیمطالعات انجام گرفته در ا
 

د ايران با استفاده از رويکرد تغيير هاي ارزي طراحي شده در اقتصاهاي هشدار زودهنگام بحرانسيستم :1جدول 

 رژيم مارکوف
 هایکاست جيخلاصه نتا مطالعه

، 9915:69، 9914:64، 9910:60-9914:69هاي زمانی دوره (9985) یعرفان

 9980:60و  9986:64، 9986:60-9986:69، 9918:60-9910:64

به عنوان نقاط بحرانی شاخص فشار بازار ارز در ایران شناسایی 

 د.انشده

در طراحی سیستم هشدار زودهنگام خود اگر چه 

تغییر رژیم مارکوف با با بکارگیري رویکرد 

هاي پیشروي وقوع از شاخص واریانس ثابت،

ها را به طور استفاده نمودند، اما این شاخص بحران

ها کلی در مدل به کار گرفته و اثرات مربوط به آن

ه هاي آرامش و بحران را بدر هر یک از دوره

 اند.تفکیک استخراج نکرده

ان یو توکل یمیابراه

(9919) 

و نه ماهه  9901هاي زمانی نیمه دوم دورهمدل طراحی شده در 

، نیمه 9919، سال 9910، نیمه دوم 9901، سه ماهه اول 9908اول 

، وقوع 9918و  9911هاي سال و 9915، سه ماهه سوم 9914اول 

  .هشدار داده است ارزي را بحران

و همکاران  يمطهر

(9914) 

به دلیل تشدید  9910و  9919هاي و سال 9916از اواخر سال 

هاي اقتصادي بازار ارز دچار نوسانات شدیدي شده است تحریم

به طوري که احتمال قرار گرفتن در رژیم نوسانات شدید ارزي 

 به میزان بسیار زیادي افزایش یافته است.

هاي از شاخص این مطالعه به دلیل عدم استفاده

اي در مورد عوامل پیشروي وقوع بحران، هیچ یافته

مؤثر بر ایجاد و یا تشدید یک بحران ارزي در 

  اقتصاد ایران در بر نداشته است.

 نگارندگان منبع:
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از عوامل  يک بحران ارزیجاد یک عوامل مؤثر بر ایت تفکیو با توجه به اهم طین شرایدر ا

م مارکوف، یر رژییکرد تغیرو يریالعه حاضر در نار دارد با بکارگمط ،ک بحرانیکننده دیتشد

زاي شناسایی درونو  رانیدر اقتصاد ا يارز يهاستم هشدار زودهنگام بحرانیک سی یضمن طراح

 ستمین سیدر قالب هم یآت يهابحران ینیبشیهاي به وقوع پیوسته در دوره مورد بررسی و پبحران

طور ها را به ن بحرانید ایجاد و تشدیعوامل مؤثر بر ا (0698یوزان )و به پیروي از آري و سيرگ

  د.ینما ییشناسا آرامش و بحران يهادر دوره جداگانه
 

 شناسي تحقيقروش -3

 قيرها و ابزار تحقيمدل، متغ -3-1

و  هابحرانهاي بحران، آغاز ست. یعنی دورههابحرانبینی هشدار زودهنگام، پیش يهاستمیسهدف 

هاي طراحی یک چنین سیستمی، استفاده ها. یکی از روشحتی در صورت امکان طول مدت آن یا

ي پیشروي وقوع بحران را با استفاده از یک رابطه تابعی به یدک متغیدر   هاشاخصاز مدلی است که 

نماید. در این تحقیق، جهدت برقدراري یدک    وابسته پیوسته نشان دهنده وضعیت بازار ارز مرتبط می

توان با یکرد، مین رویبا استفاده از ا شود.ارتباطی از رویکرد تغییر رژیم مارکوف استفاده میچنین 

زا درون هاي به وقدوع پیوسدته گذشدته را بده صدورت     بحرانیک سیستم هشدار زودهنگام،  یطراح

ن مددل  ید هدا، در قالدب ا  نید پرداخت و علاوه بدر همده ا   یآت يهابحران ینیبشیشناسایی کرد، به پ

هداي آرامدش و بحدران    در دورههدا را بده طدور جداگانده     ن بحدران ید ایجاد و تشدیوامل مؤثر بر اع

در این شرایط، جهت تصریح مدل هشدار زودهنگدام مدورد نادر ایدن تحقیدق، سده       شناسایی نمود. 

ي پیشدروي وقدوع بحدران و    هدا شداخص عنصر مورد استفاده در این مدل یعنی متغیدر وابسدته مددل،    

 :شودر رژیم مارکوف تبیین میرویکرد تغیی

هشدار زودهنگام بحران بدا اسدتفاده از رویکدرد تغییدر رژیدم       هايمدلدر طراحی  :متغیر وابسته -

بایست از یک متغیر وابسته پیوسته کده نشدان دهندده وضدعیت بدازار ارز کشدور اسدت        مارکوف می

ازار آزاد، ی از قبیدل ندرخ ارز بد   استفاده نمود. در ادبیات مربوط به این موضوع، از متغیرهاي مختلفد 

براي این مناور استفاده شده اسدت.   و ... درصد تغییر در نرخ ارز بازار آزاد شاخص فشار بازار ارز،

وسته در یر وابسته پید توجه داشت که استفاده از شاخص فشار بازار ارز به عنوان متغیان، باین میدر ا

ف ید ن شداخص تعر ید چدرا کده ا   ،برخوردار اسدت  يات عمدهیم مارکوف از مزیر رژییک مدل تغی

ن ید شدود. در ا یز میکند که شامل حملات سوداگرانه ناموفق نیارائه م يرا از بحران ارز يترعیوس
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 يهدا وسدته، بحدران  یبده وقدوع پ   يارز يهدا تواند نشدان دهندده بحدران   یشده م یحالت، مدل طراح

وارد بر اقتصداد در   يهانهیهز ین مدلیچنک یها باشد. جاد کننده همه آنیسرکوب شده و عوامل ا

جاد کننده یعوامل ا ییت شناخته و با شناسایرا به رسم يارز يهااز وقوع بحران يریصورت جلوگ

در این تحقیق، ن جهت، یبه هم تر خواهد بود.قیدق ییقادر به ارائه هشدارها ییهان بحرانیک چنی

شاخص فشار بدازار ارز، یدک    شود.ه مدل استفاده میبه عنوان متغیر وابست شاخص فشار بازار ارزاز 

میانگین وزنی از تغییرات نرخ ارز، از دست رفتن ذخایر ارزي کشدور و تغییدرات ندرخ بهدره اسدت      

بده صدورت زیدر     (MPI(. در این مطالعه، شاخص فشار بدازار ارز ) 9115، 9)ایخنگرین و همکاران

  :شودمحاسبه می
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هداي  ندرخ سدود سدپرده    rالمللدی کشدور و   میدزان ذخدایر بدین    IRنرخ ارز بازار،  ERکه در آن، 

مدت بانکی بوده و کوتاه
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cv       به ترتیب ضدریب تغییدرات ندرخ ارز بدازار، ذخدایر

  مدت بانکی در دوره زمانی مورد بررسی هستند.هاي کوتاهالمللی کشور و نرخ سود سپردهبین

ی پیشروی وقوع بحران به عنوان متغیرهای هاشاخصای از انتخاب مجموعه -

دهد. ار تحقیق را تشکیل مین انتخاب این متغیرها بخش مهمی از مدل مد توضیحی مدل.

تواند هشداري بر وقوع بحران در ها میي پیشرو متغیرهایی هستند که تغییرات در آنهاشاخص

باشند شامل طیف وسیعی از متغیرهاي اقتصاد کلان و متغیرهاي مالی می هاشاخصآینده باشد. این 

داده و بر پایه این برداشت  هاي حقیقی، پولی و بخش خارجی نشانکه وضعیت اقتصاد را در بخش

هاي استوارند که قبل از وقوع هر بحران ارزي در اقتصاد، برخی از متغیرها شروع به حرکت

توان وقوع بحران را کنند که از روي حرکت این متغیرها با احتمال مشخصی مینامعمول می

وي وقوع بحران وجود ي پیشرهاشاخصدر ادبیات بحران، سه رویکرد براي تعیین  .0بینی کردپیش

دهند مورد بررسی قرار می هاشاخصدارد. در رویکرد اول، ادبیات تئوریک را براي شناسایی این 

                                                 
1. Eichengreen (1995) 

ها را به عنوان عوامل اثرگذار توان آنمیها، البته، باید توجه داشت که اگر چه به خاطر ماهیت اقتصادي این شاخص .0

ها هم به حساب آورد اما کارکرد اصلی این هاي ارزي و تشدید آنبر تغییرات نرخ ارز و به تبع آن وقوع بحران

  باشد.متغیرها، ارائه هشدار قبل از وقوع یک بحران ارزي می
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و سایرین(. در رویکرد دوم و  9111؛ کامینسکی و راینهارت، 9118)کامینسکی و همکاران، 

اتیک مطالعات به بررسی دقیق و سیستم هاشاخصي اخیر، براي شناسایی این هاسالبالاخص در 

و  0690، 0؛ فرانکل و ساراولوس0699، 9پردازند )رز و اسپیگلمنتشر شده قبلی در این زمینه می

اي همه متغیرهاي در دسترس در یک پایگاه داده ،سایرین(. و در رویکرد سوم، برخی از مطالعات

هند. البته، همه این دنار قرار می مد هاشاخصها را براي تعیین این و تبدیلات گوناگون بین آن

ي مهم بالقوه در این زمینه هستند. در این هاشاخصرویکردها در معرض از دست دادن برخی از 

هاي ناري توضیح دهنده از ترکیبی از رویکردهاي اول و دوم پیروي شده و با بررسی مدلمقاله، 

جود در خصوص این هاي ارزي و نیز مطالعه سیستماتیک ادبیات تجربی موچگونگی ایجاد بحران

هاي ارزي انتخاب هاي پیشروي وقوع بحرانها و متناسب با شرایط اقتصاد ایران، شاخصبحران

 ي، منبع مورد استناد براي استفاده شده در این تحقیقهاشاخصدر این شرایط، مجموعه  شدند.

 0ان در جدول توها در مدل طراحی شده را میهاي انتااري آنو علامت هان شاخصیا يریبکارگ

و بر اساس ادبیات  یتر مدل هشدار زودهنگام مورد بررسجهت طراحی دقیقالبته، مشاهده نمود. 

هاي پیشروي بیشتري نایر نسبت مخارج جاري دولت به تولید موجود در این زمینه، شاخص

ات، بانکی، نرخ رشد صادرات، نرخ رشد وارد يهاداراییناخالص داخلی، نسبت ذخایر بانکی به 

نسبت حساب جاري به تولید ناخالص داخلی و ... نیز براي سهیم بودن در مدل مورد بررسی در 

ها نکرده و تحقیق حاضر مورد بررسی قرار گرفتند که به دلیل آن که کمکی به تبیین بهتر این مدل

و تحلیل نهایی  هاي مورد نار وجود داشت، از تجزیهها در مدلیا بعضاً متغیرهایی نسبتاً مشابه با آن

اطلاعات مربوط به این متغیرها )و سایر متغیرهاي مورد استفاده در این  .3کنار گذاشته شدند

تحقیق( از بانک اطلاعات سري زمانی بانک مرکزي ج.ا.ا.، نماگرهاي آماري منتشر شده توسط 

  اند.این نهاد و منابع آماري منتشر شده توسط مرکز آمار ایران استخراج شده

که در مطالعدات  ها، علاوه بر اینشود، هر یک از این شاخصمشاهده می 0طور که از جدول انهم

هداي نادري   هداي مددل  مدورد از نسدل   اندد، از یدک یدا چندد    تجربی پیشین مورد استفاده قرار گرفته

 گر آن اسدت کده  اند. این امر بیانهاي ارزي نیز اقتباس شدهدهنده عوامل ایجادکننده بحرانتوضیح

                                                 
1. Rose & Spiegel (2001) 
2. Frankel & Saravelos (2012) 

که یک چنین متغیرهایی، از لحاظ ناري، قدرت هشداردهی زودهنگام وقوع سقوط ارزش در حقیقت، با وجود این .9

ها را ها را تنزل داده و آنتواند قابلیت انتقال اطلاعات آنپول ملی را دارند ولی شرایط خاص اقتصادي یک کشور می

 (.9919راهیمی و توکلیان، هاي هشدار زودهنگام مناسب خارج نماید )اباز زمره شاخص
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ها، عوامل ایجادکننده و اثرگذار بدر  سیستم هشدار زودهنگام طراحی شده با استفاده از این شاخص

 دهد. هاي ارزي را نیز به طور ضمنی مورد بررسی قرار میوقوع )و یا تشدید( بحران
 

 هاي پيشروي وقوع بحران به عنوان متغيرهاي توضيحي مدلشاخص: 2جدول 

 نبعم متغیرها و علامت اختصاری
علامت 

 انتظاری

 (gind) یصنعترشد تولید 

 های ارزی؛های نظری بحراننسل دوم مدل
(، فریدون 0669(، ادیسون )9111(، برگ و پاتیلو )9118کامینسکی و همکاران )

(، 9919(، ابراهیمی و توکلیان )0690(، آري )0690(، بِیبِکی و همکاران )0668)
 (9910و همکاران ) ینصرالله

- + / 

شد تولید ناخالص داخلی واقعی ر
(ggdp) 

 های ارزی؛های نظری بحراننسل دوم مدل
ابراهیمی و توکلیان (، 9981(، صیادنیا طیبی و همکاران )9985(، عرفانی )0669اَبیاد )

 (9910نصراللهی و همکاران )(، 9919)
- 

رشد درآمدهاي ارزي حاصل از 
 (goilrصادرات نفت )

 های ارزی؛نظری بحرانهای نسل اول و دوم مدل
 (9910و همکاران ) ینصرالله(، 9919ابراهیمی و توکلیان )(، 0669اد )یاَب

- 

 يهاییدارابه  يدرآمد ارزنسبت 
 (oilrirی بانک مرکزي )خارج

 های ارزی؛های نظری بحراننسل اول و دوم مدل
 (9910و همکاران ) ینصرالله، (9919ابراهیمی و توکلیان )

- 

 (inf)نرخ تورم 
 های ارزی؛های نظری بحراننسل اول و دوم مدل

صیادنیا طیبی و  (،0698آري و سرگیبوزان ) (،0694بِیبِکی و همکاران ) (،0690آري )
 (9910همکاران) و ینصرالله (،9919ابراهیمی و توکلیان ) (،9981همکاران )

+ 

 يهایبه بده یخارج يهاییدارانسبت 
 (iridی بانک مرکزي )خارج

 های ارزی؛های نظری بحرانسل دوم و سوم مدلن
آري و سرگیبوزان  (،0668(، فریدون )9111(، برگ و پاتیلو )9110فرانکل و رز )

 (9910و همکاران ) ینصرالله (،9981صیادنیا طیبی و همکاران )(، 0698)
- 

ی خارج يهاییدارابه  ینگینقدنسبت 
 (m2irبانک مرکزي )

 های ارزی؛ظری بحرانهای ننسل اول و سوم مدل
فورد و  (،0669اد )یاَب (،0669) 9(، ادیسون9111(، برگ و پاتیلو )9110فرانکل و رز )
ابراهیمی و توکلیان  (،0698آري و سرگیبوزان ) (،0690(، آري )0661همکاران )

 (9910و همکاران ) ینصرالله (،9919)

+ 

ی بانک مرکزي رشد اعتبارات داخل
(gdc) 

 های ارزی؛ای نظری بحرانهنسل سوم مدل
 (،0669اد )یاَب (،0669(، ادیسون )9111(، برگ و پاتیلو )9118کامینسکی و همکاران )

 (9910و همکاران ) ی، نصرالله(0668فریدون )
+ 

نسبت کسري بودجه به تولید ناخالص 
 (bdgdpداخلی واقعی )

 های ارزی؛های نظری بحراننسل اول مدل
و  ینصرالله(، 9919ابراهیمی و توکلیان ) (،0698یبوزان )آري و سرگ (،0690آري )

 (9910همکاران )
+ 

 نگارندگان منبع:

 

ي پیشدرو و  هدا شداخص تدوان از روي حرکدت   که چگونه میاین :رويکرد تغییر رژيم مارکوف

بینی کرد، نیازمند بکارگیري یک متدولوژي آماري تغیرات متغیر وابسته مدل، وقوع بحران را پیش

هداي هشددار زودهنگدام را تشدکیل     اسدت کده بخدش مهمدی از سدامانه      هابحرانایجاد هشدار  براي

 هداي مددل باشدد.  دهد. یکی از رویکردهاي مطرح در این زمینه، روش تغییر رژیم مارکوف مدی می

( معرفی شده و سپس 9119) 9و کوانت ( و گلدفلد9110) 0تغییر رژیم براي اولین بار توسط کوانت

                                                 
1. Edison (2003) 
2. Quandt (1972) 
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. در مدل تغییر رژیم معرفی ند( براي استخراج ادوار تجاري توسعه داده شد9181) 0نتوسط همیلتو

در حدالی کده در مددل     ،هاي انتقال از یکدیگر مسدتقل هسدتند  ( مکانیسم9110شده توسط کوانت )

هدا توسدط زنجیدره مرتبده اول     ( انتقال9181( و همیلتون )9119ارائه شده توسط گلدفلد و کوانت )

تغییدر رژیدم    هداي مددل به عندوان   هامدلگیرند. به همین علت، این وشش قرار میمارکوف تحت پ

هداي مختلدف   هدا و وضدعیت  ، رفتدار یدک متغیدر در رژیدم    هامدلاند. در این مارکوف شناخته شده

ها قابدل مشداهده نیسدت. بندابراین، بدا اسدتفاده از یدک چندین مددلی          متفاوت است و انتقال در رژیم

هاي زمانی متفاوت مدورد بررسدی قدرار داد. در رویکدرد     یر مورد نار را طی دورهتوان رفتار متغمی

شدود: )الدف( یدک زنجیدره     تغییر رژیم مارکوف، سیستم هشدار زودهنگام از دو بخش تشکیل مدی 

مارکوف مرتبه اول از یک متغیر وضعیت تصادفی گسسته )
t

s  زادرونقابدل مشداهده و    ( کده غیدر 

هشدار زودهنگدام بحدران دربرگیرندده دو وضدعیت اسدت. وضدعیت صدفر کده          هايمدلده و در بو

باشد. باید توجده  می يحالت عاداست و وضعیت یک که نشان دهنده  یوضعیت بحراندهنده نشان

داشت که هر چند متغیر وضعیت 
t

s   بدر اثدر   به طور مستقیم قابل مشاهده نیست، اما در طول زمدان

تغییرات نهادي و ساختاري تغییر کرده و رفتار متغیر وابسته به این متغیر بستگی خواهد داشت. )ب( 

 یک مدل سري زمانی تغییر رژیم مارکوف براي متغیر وابسته مورد نار تحقیق.

که علاوه بر عرض از مبدأ و واریانس جدز  اخدلال مددل،     گرددیمدر این تحقیق از مدلی استفاده 

قابل مشداهده   یب شیب مدل نیز وابسته به متغیر وضعیت غیرضرا
t

s      بدوده و در طدول زمدان دچدار

 نشان داد: 0توان به صورت رابطه در این شرایط، مدل مورد نار تحقیق را میشوند. تغییر رژیم می
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، نیز Xباشد. درصد تغییر فصلی در نرخ ارز بازار آزاد و متغیر وابسته مدل می، MPIکه در آن، 

 ،ي پیشروي وقوع بحران ارزي و متغیرهاي وابسته تأخیري است. علاوه بر این، هاشاخصشامل 

بیانگر  tواریانس جز  اخلال بوده و  2، جز  اخلال مدل و eدهنده پارامترهاي مدل، نشان

                                                                                                                   
1. Goldfeld & Quandt (1973) 
2. Hamilton (1989) 
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زمان است. در این شرایط، تحت رژیم یک، 
1

  2و
1

  به ترتیب پارامترها و واریانس خطاهاي

، پارامترها و واریانس خطاهاي مدل عبارتند از: مدل در این رژیم بوده و تحت رژیم صفر
0

  و
2
0

چه به دلیل غیر قابل مشاهده بودن متغیر وضعیت . همچنین، اگر
t

s توان به طور دقیق نمی

توان با استفاده از ماتریس احتمال انتقالات، احتمال ا میرا تعیین کرد ام tرژیم رخ داده در زمان 

مربوط به قرار گرفتن در هر رژیم و احتمال انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر را به دست آورد. در 

توانند هر یک از احتمالات انتقال ي هشدار زودهنگام میهاشاخصشود که این تحقیق فرض می

در این  رار دهند و بنابراین، این احتمالات وابسته به زمان هستند.را در این ماتریس تحت تأثیر ق

شرایط، براي تخمین مدل تغییر رژیم مارکوف از تابع احتمال مشترک بین وقوع 
t

MPI  و
t

s ها

به مناور حداکثر کردن احتمال  ،MLاستفاده شده و بر اساس خاصیت توابع حداکثر راستنمایی 

هاي تصادفی در نمونه رخداد نمونه مورد بررسی در جامعه آماري، احتمال وقوع مشترک کمیت

شود. بدین ترتیب، با توجه به تابع احتمال مشترک، از روش حداکثر راستنمایی براي حداکثر می

لبته، همه این موارد در صورتی براي گردد. اهاي تصادفی این مدل استفاده میبرآورد تمامی کمیت

هاي مورد طراحی سیستم هشدار زودهنگام مورد نار تحقیق مناسب خواهد بود که الگوي داده

بایست نرمال بوده و فاقد خطی باشد. همچنین، جملات اخلال این مدل می بررسی غیر

  خودهمبستگی و ناهمسانی واریانس باشند.
 

 قيتحق يرهاين متغيمهمتراز  يبر روند برخ يمرور -3-2

رات ییخلاصه بر روند تغ يق، مروریتحق يهاافتهیل یه و تحلیو تجز يشنهادیش از برآورد مدل پیپ

اثرگذار بر وقوع و  يرهاین متغیاز مهمتر ین، برخینرخ ارز و شاخص فشار بازار ارز و همچن

به دست آمده  يهاافتهیتر سبل منایه و تحلینه تجزیتواند زمیران میدر ا يارز يهاد بحرانیتشد

در واقع، بر اساس مبانی ناري و مطالعات تجربی مورد اشاره در ق را فراهم سازد. ین تحقیاز ا

رسد حرکات و هاي قبلی و همچنین، بررسی روند حرکت متغیرهاي مختلف، به نار میقسمت

بت نقدینگی به واقعی، نرخ تورم، نس GDPنوسانات در چهار متغیر نسبت کسري بودجه به 

در ایجاد و بیش از همه هاي خارجی بانک مرکزي و رشد اعتبارات داخلی بانک مرکزي دارایی

به مناور مشاهده ن جهت، یبه هماند. تشدید این نوسانات و فشارها در بازار ارز ایران اثرگذار بوده

زاد، شاخص فشار بازار رشد نرخ ارز بازار آ يرهایرات متغییروند تغنه، ین زمیروابط موجود در ا

  اند.آورده شده 0تا  9 يدر نمودارها طی دوره زمانی مورد بررسی رین چهار متغیو ا ارز
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 يها، سال9906دهه  ییانتها يهاقابل مشاهده است، در سال 0و  9 يگونه که از نمودارهاهمان

قابل  ينوسانات و فشارهاران متحمل ی، بازار ارز ا9916دهه  ییابتدا يهاو سال 9916دهه  ییابتدا

ن یاشود، مشاهده می 0و  5، 4، 9طور که در نمودارهاي همان البته،ده است. یگرد ياملاحاه

هاي مورد اشاره نوسانات نرخ تورم در سالبا  ینوسانات و فشارها در بازار ارز به مقدار قابل توجه

و  9986هاي انتهایی دهه لواقعی در سا GDPدر فوق؛ نوسانات و رشد نسبت کسري بودجه به 

هاي خارجی بانک مرکزي در ؛ افزایش در نسبت نقدینگی به دارایی9916هاي ابتدایی دهه سال

و علاوه بر  9916هاي ابتدایی دهه و سال 9986هاي انتهایی دهه ، سال9916هاي ابتدایی دهه سال

هاي ابتدایی دو دهه سال نوسانات رشد اعتبارات داخلی بانک مرکزي بالاخص در ها،همه این

رسد که برآورد مدل پیشنهادي باشند. در این شرایط، به نار میدر ارتباط می 9916و  9916

هاي ارزي در ایران بوده و در این صورت، عملکرد مناسبی قادر به شناسایی مناسب بحران ،تحقیق

  داشته باشد. هابینی این بحرانشدر پی

 

 
 

 ير رشد نرخ ارز بازار آزاد در ايران: روند متغ1نمودار 

 

 : روند شاخص فشار بازار ارز در ايران2نمودار       

 
 

واقعي  GDP: روند متغير نسبت کسري بودجه به 3نمودار 

 در ايران
 : روند متغير نرخ تورم در ايران4نمودار 
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هاي : روند متغير نسبت نقدينگي به دارايي5نمودار 

 رکزي در ايرانخارجي بانک م
: روند متغير رشد اعتبارات داخلي بانک 6نمودار 

 مرکزي در ايران
 نگارندگانمنبع: 

 

 هاي تحقيقيافته -4

گام اول در استفاده از سري زمانی متغیرهاي این تحقیق جهت طراحی یک سیستم هشدار 

تگی )تعداد ي ارزي در رویکرد تغییر رژیم مارکوف، تعیین درجه انباشهابحرانزودهنگام 

 به همین مناور، باشد.میهاي واحد( این متغیرها براي اطمینان از عدم وقوع رگرسیون جعلی ریشه

 9یافتهفولر تعمیم -ي دیکیهاآزموندر این تحقیق براي تعیین درجه انباشتگی متغیرهاي تحقیق از 

 9و استرازیسیچ و لی زادرون( با لحاظ یک شکست ساختاري 9110) 0زیوت و اندروز(، 9189)

شود. همچنین، به دلیل استفاده از استفاده می زادرون( با لحاظ دو شکست ساختاري 0669)

، به مناور اطمینان از 4هاي فصلی متغیرهاي معرفی شده و با وجود تعدیل فصلی این متغیرهاداده

( 9116) 5هگیهاي دو و چهار فصلی( از رویکرد هاي واحد فصلی )در تناوبعدم وجود ریشه

  ارائه شده است. 9در جدول  هاآزموننتایج حاصل از این  .گردداستفاده می

با  gdcو  MPI ،ggdp ،goilr ،inf ،iridشود، متغیرهاي مشاهده می 9همان طور که از جدول 

بر اساس  bdgdpو  m2irهستند. البته، اگر چه دو متغیر  I(6هاي ارائه شده )توجه به همه آزمون

هاي ساختاري احتمالی در نیستند اما پس از در نار گرفتن شکست I(6ها، )برخی از آزمونآزمون 

 علاوه بر این، با توجه به ها نیز مورد تأیید قرار گرفت.بودن آن I(6)این متغیرها در فرآیند آزمون، 

  
                                                 

1. Augmented Dickey- Fuller (ADF) (1981) 
2. Zivot & Andrews (ZA) (1992) 
3. Lee & Strazicich (LS) (2003) 

ین اجزا  اساسی روند متغیرهاي مورد مطالعه، تمام متغیرهاي مورد با توجه به تمایل این تحقیق در بررسی روابط ب .4

 X-99ها، با روش نار این تحقیق به مناور حذف تغییرات فصلی ادواري و استخراج جز  اساسی روند این سري

 اند.تعدیل فصلی شده
5. HEGY (Hylleberg, S., Engle, R. F., Granger, C. W. J. & Yoo, B. S( (1990) 
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 هاي ريشه واحد متغيرهاي تحقيقآزمون :3جدول 
 ADF ZA LS سطح آزمون متغیر

HEGY 
F0 F2 F4 

 شاخص فشار بازار ارز
(MPI) 

 09/99* -99/4* -10/4* -58/1* -04/0* -80/4* سطح
 41/00* -11/9* -00/1* -8/99* -0/96* -81/1* تفاضل مرتبه اول

 (gind) یرشد تولید صنعت
 51/94* -60/0* -90/5* -4/99* -0/90* -8/99* سطح

 66/91* -40/9** -50/4* -1/94* -18/1*† -8/94* تفاضل مرتبه اول

رشد تولید ناخالص داخلی 
 (ggdpواقعی )

 51/09* -15/5* -0/9** -85/0* -5/5** -04/4* سطح
 945/1* -4/9** -9/4** -0/90* -99/1* -18/91* تفاضل مرتبه اول

رشد درآمدهاي ارزي 
 حاصل از صادرات نفت

(goilr) 

 96/19* -16/5* -9/4** -0/90* -5/5** -19/99* سطح

 91/01* -18/4* -09/1* -9/96* -0/99* -96/90* تفاضل مرتبه اول

 به يارز هايدرآمد نسبت
 ی بانکخارج يهاییدارا

 (oilrir) مرکزي

 40/91* -04/0* -5/9** -64/0* -99/8* -95/0* سطح

 58/91* -09/0* -18/1* -86/8* -09/1* -88/96* تفاضل مرتبه اول

 (infنرخ تورم )
 98/55* -55/0* -8/9** -96/0* -5/5** -81/4* سطح

 61/49* -00/4* -90/0* -86/1* -05/1* -51/94* تفاضل مرتبه اول
 یخارج يهاییدارانسبت 
ی بانک خارج يهایبه بده

 (iridمرکزي )

 10/05* -80/9* -1/9** -5/5** -19/5* -9/0**† سطح

 11/01* -18/9* -8/9** -51/1* -80/5* -05/4* تفاضل مرتبه اول

به  ینگینقدنسبت 
ی بانک خارج يهاییدارا

 (m2ir) مرکزي

 15/99* -86/9* -85/9 -91/0* -6/5** -19/0 سطح

 45/90* -1/9** -00/5* -46/1* -81/0* -01/0* تفاضل مرتبه اول

ی بانک رشد اعتبارات داخل
 (gdcمرکزي )

 96/48* -66/5* -91/5* -96/1* -91/0* -04/8* سطح
 99/04* -84/4* -90/5* -9/96* -91/8* -00/98* مرتبه اول تفاضل

نسبت کسري بودجه به 
تولید ناخالص داخلی 

 (bdgdpواقعی )

 09/90* -04/0* -46/9 -48/0* -60/5 -04/9** سطح

 99/90* -41/0* -14/1* -4/99* -11/1* -88/1* تفاضل مرتبه اول

 تحقیق هايیافته منبع:

 15و  11به ترتیب بیانگر مانایی متغیرها در سطوح اطمینان  **و  *هاي هاي آزمون برآوردي با علامتها، آمارهدر تمام آزمون توضیحات:

و روند  أالت وجود عرض از مبد، در حLSو  ADF، ZAهاي هاي آزمون مربوط به آزمونباشند. آمارهدرصد بر اساس مقادیر بحرانی مربوطه می

اند. موارد ، روند زمانی و متغیرهاي مجازي فصلی محاسبه شدهأدر حالت وجود عرض از مبد HEGYهاي آزمون مربوط به آزمون زمانی و آماره

به  HEGYدر رویکرد  F4و  F0 ،F2هاي ونست باشد.و بدون روند زمانی می أ، انجام آزمون با وجود عرض از مبد†مشخص شده با علامت 

 د. دههاي صفر، دو فصلی و چهار فصلی را نشان میهاي آزمون در تناوبترتیب آماره
 

هستند. به  I(6,6,6نتایج به دست آمده از آزمون هگی، همه این متغیرها داراي درجه انباشتگی )

ناوب صفر و ریشه واحد فصلی )در عبارت دیگر، هیچ یک از این متغیرها داراي ریشه واحد در ت

هاي سالانه رفتار هاي فصلی همانند دادهتوان با دادههاي دو فصلی و چهار فصلی( نبوده و میتناوب

توان بدون نیاز به در این شرایط، می باشد.کرد. همچنین، تفاضل مرتبه اول همه متغیرها مانا می

رژیم مارکوف استفاده نمود. بر همین اساس، نتایج هیچگونه تبدیلی در متغیرها، از رویکرد تغییر 

هاي آرامش هاي ارزي در ایران، در دورهحاصل از تخمین ضرایب سیستم هشدار زودهنگام بحران
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 4توان در جدول هاي صفر و یک(، بر اساس رویکرد تغییر رژیم مارکوف را میو بحران )وضعیت

 مشاهده نمود. 
 هاي آرامش و بحرانهاي ارزي در دورههنگام بحران:تخمين سيستم هشدار زود4جدول 

 t Probآماره  انحراف معیار ضريب متغیرهای توضیحی

Trend 6695/6- 90/1 e-65 6/90- 666/6 

Constant[6] 6511/6 6691/6 4/94 666/6 

Constant[9] 6861/6- 6489/6 08/9- 611/6 

MPI (9-) [6] 9060/6- 6691/6 914- 666/6 

MPI (9-) [9] 4510/6 6098/6 90/1 666/6 

MPI (0-) [6] 9116/6- 6696/6 1/58- 666/6 

MPI (0-) [9] 9499/6 6006/6 59/5 666/6 

MPI (9-) [6] 0118/6 6699/6 090 666/6 

MPI (9-) [9] 6668/6 6116/6 69/6 110/6 

MPI (4-) [6] 6100/6 6691/6 1/55 666/6 

MPI (4-) [9] 6901/6- 6868/6 45/6- 059/6 

MPI (5-) [6] 0080/6- 6654/6 990- 666/6 

MPI (5-) [9] 6504/6 6554/6 60/9 999/6 

MPI (0-) [6] 9040/6- 6654/6 4/96- 666/6 

MPI (0-) [9] 6819/6- 6401/6 61/0- 649/6 

gind[6] 9591/6- 6995/6 0/96- 666/6 

gind[9] 4594/6- 0995/6 99/0- 690/6 

ggdp[6] 5190/6- 6059/6 4/09- 666/6 

ggdp[9] 6549/6- 5044/6 96/6- 198/6 

goilr[6] 9690/6- 6665/6 061- 666/6 

goilr[9] 6641/6 6661/6 99/5 666/6 

oilrir[6] 0900/6- 6694/6 446- 666/6 

oilrir[9] 6095/6- 6059/6 45/0- 691/6 

inf[6] 9068/6 6068/6 9/91 666/6 

inf[9] 8650/9 0641/6 18/0 664/6 

irid[6] 6008/6 6660/6 960 666/6 

irid[9] 6095/6 6609/6 19/9 666/6 

m2ir[6] 6615/6 6691/6 901 666/6 

m2ir[9] 6694/6 6691/6 88/9 604/6 

gdc[6] 6900/6- 10/1 e-65 908- 666/6 

gdc[9] 6646/6 6695/6 00/0 699/6 

bdgdp[6] 6864/6 6646/6 0/06 666/6 

bdgdp[9] 6510/6 6015/6 85/6 910/6 

sigma[6] 6668/6 6669/6 94/9 669/6 

sigma[9] 6840/6 6614/6 64/1 666/6 

 تحقیق هايیافته منبع:
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هاي بهینه متغیر وابسته و سایر متغیرها البته، در این مورد باید توجه داشت که براي تعیین تعداد وقفه

( استفاده شده است به AICکائیک )ترین مدل در این زمینه، از معیار اطلاعات آو انتخاب مناسب

ها داراي کمترین مقدار از این معیار بوده است. طوري که مدل مورد نار تحقیق در بین سایر حالت

بایست به آزمون فرضیه مناسب علاوه بر این، پیش از ملاحاه و تفسیر نتایج به دست آمده، می

ودن این مدل پرداخت. در واقع، با خطی تخمین زده شده در مقابل فرضیه خطی ب بودن مدل غیر

خطی برآوردي در مقایسه با یک مدل  کنیم که آیا با مدل غیراستفاده از این آزمون بررسی می

ایم یا خیر. براي این مناور، از آزمون نسبت دهندگی بیشتري دست یافتهخطی به قدرت توضیح

شود. بر اساس نتایج به اده می( استف0660) 9( پیشنهاد شده توسط آنج و بکرتLRراستنمایی )

محاسبه شده و ارزش احتمال آن به صورت  2دست آمده از این آزمون، با توجه به آماره 

(666/6=prob )18/000( =91)2درصد استفاده  11توان نتیجه گرفت که در سطح اطمینان ، می

رژیم مارکوف براي تخمین ضرایب سیستم هشدار زودهنگام مورد نار خطی تغییر  از رویکرد غیر

 5طور که در جدول همانن، یهمچن باشد.تر از بکارگیري یک مدل خطی میتحقیق مناسب

شود، بنا بر نتایج به دست آمده، جملات اخلال مدل طراحی شده، نرمال بوده و عاري مشاهده می

  باشد.یاز خودهمبستگی و ناهمسانی واریانس م

 
 هاي ارزيهاي تشخيصي مدل هشدار زودهنگام بحرانآزمون :5جدول 

Prob نوع آزمون آماره آزمون مقدار آماره آزمون 

1466/6 486/5 2 )90( 
 خودهمبستگی

Ljung-Box Portmanteau Test 

0956/6 0499/6 (00,4)F 
 ناهمسانی واريانس

ARCH Test 

1944/6 0919/6 2 )0( 
 نرمال بودن

Jarque-Bera Test 

 تحقیق هايیافته منبع:  

 

توان مشداهده نمدود کده متغیرهداي ندرخ تدورم       یم يط، با توجه به مدل مناسب برآوردین شرایدر ا

(inf نسبت ،)خارج يهایبه بده یهاي خارجدارایی( ی بانک مرکزيirid    نسدبت نقددینگی بده ،)

رشدد درآمددهاي ارزي حاصدل از صدادرات نفدت      (، m2irهداي خدارجی باندک مرکدزي )    دارایی

(goilr ) رشد اعتبارات داخلو( ی بانک مرکزيgdc )  داري در دوره آرامش اثرات مثبدت و معندی

اندد  در دوره زمانی مورد بررسی داشته يد احتمال بروز بحران ارزیبر شاخص فشار بازار ارز و تشد

                                                 
1. Ang & Bekaert (2002) 
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رشدد  و ( oilrirی باندک مرکدزي )  هاي خارجبه دارایی يدرآمد ارزنسبت  يارهیکه متغ یدر حال

 ين شداخص بدر جدا   ید دار بدر ا آرامش، اثرات منفی و معندی  يهان دورهیدر ا( gind) ید صنعتیتول

ن، بدر اسداس   یاند. همچنکمک کرده ياز وقوع بحران ارز يریگر، به جلوگیگذاشته و به عبارت د

هداي  دارایدی نسدبت  ، (infندرخ تدورم )   يرهدا ی، متغيک بحدران ارز ید ج، در صورت بدروز  ین نتایا

هاي خدارجی باندک   (، نسبت نقدینگی به داراییiridی بانک مرکزي )خارج يهایبه بده یخارج

با اثرات مثبت و ( bdgdpنسبت کسري بودجه به تولید ناخالص داخلی واقعی )و ( m2irمرکزي )

ندد. البتده، در صدورت    ینماید مد یرا تشدد  ییهان بحرانیچنک یدار بر شاخص فشار بازار ارز، معنی

ی باندک مرکدزي   هداي خدارج  بده دارایدی   يدرآمدد ارز نسدبت   يرهدا ی، متغيک بحران ارزیوقوع 

(oilrir) ،رشد اعتبارات داخل( ی بانک مرکزيgdc) ،  ید صدنعت ید تولرشدد (gind ) رشدد تولیدد   و

در کندار همده ایدن    کمدک خواهندد نمدود.     یط بحرانیبه بهبود شرا( ggdpناخالص داخلی واقعی )

هاي متغیر شداخص  شود، بیشتر ضرایب مربوط به وقفهمشاهده می 9موارد، همان طور که از جدول 

باشدند. ایدن ضدرایب    دار مدی فشار بدازار ارز در هدر دو رژیدم )و بدالاخص در دوره بحراندی( معندی      

ت نوع ناام ارزي و تغییدرات ایجداد شدده    تواند حاوي اطلاعات با اهمیتی در مورد اثرادار میمعنی

در آن )به عنوان مثال، بکارگیري یک نرخ ارز میخکوب و میزان توانایی بانک مرکدزي در حفد    

، در دوره بده دسدت آمدده    بدر اسداس نتدایج    ط وین شدرا ید در اهاي ارزي باشد. آن( بر وقوع بحران

عامدل افدزایش احتمدال وقدوع      تورم مهمترین شاخص هشدار دهنده و همچنین، مهمتدرین  آرامش،

ن بحران بدوده و در دوره  ین عامل کاهش احتمال وقوع ایمهمتر ید صنعتیو رشد تول 9بحران ارزي

حاصل از صادرات نفت  يارز يبحران، تورم مهمترین عامل تشدید کننده بحران و نسبت درآمدها

ن عوامدل در  یب مهمتدر ید و رشد تولید ناخالص داخلی واقعدی بده ترت   يبانک مرکز ير ارزیبه ذخا

هداي پیشدروي مدورد    باشند. البته، لازم به ذکر است که اثرگذاري شاخصمی یط بحرانیبهبود شرا

هاي آرامش و بحران نامتقارن است. همچنین، بر اساس این نتایج، باید توجه داشت بررسی در دوره

رامش از نوسان بیشتري که واریانس جز  اخلال در دو رژیم مورد بح  متفاوت بوده و در دوره آ

رون د یند یبشیعملکدرد پد   ،1ن نتدایج، نمدودار   ید در کندار ا  نسبت به دوره بحران برخدوردار اسدت.  

  د.ینمایرا ارائه م يت برازش مدل برآوردگر، قدریا به عبارت دیق و یمدل تحق يانمونه
 

                                                 
واحد افزایش در شاخص فشار بازار ارز در  6690/6و  698/6یک درصد افزایش در نرخ تورم به ترتیب منجر به  .9

  شود.هاي آرامش و بحران میدوره
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 هاي تحقیقیافته منبع:                                          

 اي سيستم هشدار زودهنگام طراحي شدهبيني درون نمونه: عملکرد پيش7دار نمو
 

بیندی شدده   بایسدت مقدادیر پدیش   بینی یک سیستم هشدار زودهنگام، مدی براي ارزیابی عملکرد پیش

شدود،  یمشداهده مد   1از نمودار طور که همان  متغیر وابسته سیستم با مقادیر واقعی آن مقایسه شوند.

و  نوسدانات  یبرخوردار بوده و بده نحدو مناسدب    یمناسب يادرون نمونه ینیبشیرد پکن مدل از عملیا

وقدوع  ، احتمدال  8نمدودار  ن اسداس،  ید. بر همینمایم ینیبشیپ رانیدر اقتصاد ا را يارز يهابحران

در ن نمدودار،  ید بدر اسداس ا   دهدد. ي مدورد مطالعده را نشدان مدی    هدا سدال هر یک از  در يبحران ارز

، اخطار وقوع بحران فراتر رود %56ه احتمال محاسبه شده وقوع بحران از سطح آستانه ک ییهادوره

  شود.یصادر م يارز
 

 
 هاي تحقیقیافته منبع:                                              

 : احتمال وقوع بحران ارزي در اقتصاد ايران8نمودار 
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ي هدا سدال ، 0، جدول يبه شده در خصوص بحران ارزط و با توجه به احتمالات محاسین شرایدر ا

هداي  ي وقدوع بحدران و نیدز دوره   هدا سدال ها و یا به عبدارت دیگدر،   قرار گرفتن در هر یک از رژیم

  دهد.آرامش را در اقتصاد ایران نشان می
 

 هاي آرامش در اقتصاد ايرانهاي وقوع بحران ارزي و دورهسال: 6جدول 
;(69)9918-(69)9918;(69)9915;(60)9914; (64)9919-(60)9919;(69)9916;(64)9908 

;(69)9910-(64)9919;(69)9919-(64)9916;(69)9981;(60)9980;(69)9986;(64)9911 

(69)9919 

ت ی)وضع رژيم صفر

 (یبحران

;(64)9914-(69)9914;(69)9914;(69)9919-(60)9916;(64)9901-(69)9901 

;(69)9980-(64)9986;(60)9986-(69)9986;(69)9911-(64)9918;(64)9911-(60)9915 

;(64)9910-(60)9910;(69)9919-(60)9919;(69)9916-(69)9916;(64)9988-(69)9980 

(60)9915-(60)9919 

ت ی)وضع رژيم يک

 (آرامش

 تحقیق هايیافته منبع:

 

بده   ضدمن صددور هشددار بحدران،     شده یستم طراحیشود، سیمشاهده م 0 همان طور که از جدول

ز یددن 1جدددول نمددوده اسددت.  ییران را شناسددایددوقددوع بحددران در اقتصدداد ا يهدداسددال یر مناسددبطددو

پایددارتر   کیدهد. بر اساس این نتایج، رژیم هاي هر یک از دو رژیم مورد نار را نشان میویژگی

باشد چرا که در صورت قرار داشتن اقتصاد کشور در شرایط آرامش، ایدن دوران  می صفراز رژیم 

فصل به طول خواهد انجامید. اما اگر اقتصاد گرفتار بحدران ارزي باشدد، ایدن     11/0متوسط به طور 

درصدد   04/80انجامدد. همچندین، بدا احتمدال     فصل به طول می 40/9دوران بحرانی به طور متوسط 

  اقتصاد کشور در شرایط آرامش قرار خواهد داشت.
 

 

 هاي ارزيزودهنگام بحرانهاي صفر و يک در سيستم هشدار ويژگي رژيم: 7جدول 
های قرار میانگین فصل

 گرفته در هر رژيم

احتمال قرار گرفتن در 

 هر رژيم

های قرار تعداد فصل

 گرفته در هر رژيم
 نوع رژيم

 رژيم صفر 91 10/91% 40/9

 رژيم يک 88 04/80% 11/0

 تحقیق هايیافته منبع: 

 

ین، احتمال انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر نیز احتمال باقی ماندن در یک رژیم و همچن 8جدول 

 صدفر پایددارتر از رژیدم    کید شود، رژیم دهد. همان طور که از این جدول مشاهده میرا نشان می

درصدد   80، احتمال باقی ماندن در این رژیم کیباشد، چرا که در صورت قرار داشتن در رژیم می

د. در حالی که در صورت قرار داشتن در رژیدم  درصد خواهد بو 94، صفرو احتمال انتقال به رژیم 
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در  زید ک نید درصدد و احتمدال انتقدال بده رژیدم       56 ش ازیبد  ، احتمال باقی ماندن در این رژیمصفر

  باشد.درصد می 56حدود
 

 احتمالات انتقال از يک رژيم به رژيم ديگر: 8جدول 
  رژيم صفر رژيم يک
9905/6 
(46/9) 

5609/6 
 رژيم صفر (99/4)

8095/6 
(46/9) 

4111/6 
 رژيم يک (99/4)

 تحقیق هايیافته منبع: 

 مربوط به احتمالات انتقال محاسبه شده هستند.  tهاي ارقام داخل پرانتز آماره توضیحات:

 

 .ردیقرار گز مورد بررسی ین مدل نیا خارج از نمونه بینیعملکرد پیشد تا یتلاش گرددر نهایت، 

( مورد 9916سال  چهارمتر )تا فصل ک دوره زمانی کوتاهیل در ن مدین مناور، ابتدا ایبه هم

بینی مدل در ، عملکرد پیشدوره ير وابسته تا انتهایر متغیمقاد ینیبشیبعد از پبرازش قرار گرفته و 

توان یرا م ین بررسیج حاصل از اینتا مورد بررسی قرار گرفت. 9919:69-9915:60 یزمانفاصله 

  مود.مشاهده ن 1در نمودار 
 

 
 

 هاي تحقیقیافتهمنبع:                                          

 بيني خارج از نمونه سيستم هشدار زودهنگام طراحي شده: عملکرد پيش9نمودار 
 

سدال   يبحدران ارز  ،سدتم هشددار زودهنگدام   یسن ید اشدود،  ین نمودار مشاهده میهمان طور که از ا

ط، ین شدرا ید در ا .استنموده  ینیبشیپ ین در بازار ارز را به خوبن بحرایو نوسانات پس از ا 9919

ن کنندده  یدی عوامدل تع  يادید زان زیشده به م یستم طراحیدهد که سیج ارائه شده در بالا نشان مینتا

 یدر دوره زمدان  هابحرانن یا ییدر شناسا ییبالا یین نموده و تواناییران تبیرا در ا يارز يهابحران
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ش یپد  يارز يهابحران ینیبشیدر پ یستم عملکرد مناسبین سین، ایهمچن ته است.داش یمورد بررس

  رو خواهد داشت.
 

 گيريبحث و نتيجه -5

، در ن علتیبه همکند. بر اقتصاد کشورها تحمیل میرا هاي سنگینی ي ارزي هزینههابحرانوقوع 

توان با تا بتوسعه یافت  اهبحرانجهت هشدار زودهنگام این  ییهاستمیسي اخیر، طراحی هاسال

یک وقوع از ، گذارانسیاستفراهم نمودن زمان کافی براي  و هابحران نیازودهنگام شناسایی 

هاي فصلی تلاش نمود تا با بکارگیري داده زین . این پژوهشنمود يریجلوگ هاییچنین بحران

ضمن رژیم مارکوف، ر و با استفاده از رویکرد تغیی 9901-9915اقتصاد ایران طی دوره زمانی 

هاي ارزي در اقتصاد ایران، در قالب همین سیستم، به طراحی یک سیستم هشدار زودهنگام بحران

 یآت يهابحران ینیبشیو پ هاي به وقوع پیوسته در دوره مورد بررسیزاي بحرانشناسایی درون

هاي آرامش جداگانه، در دورهز، به طور یها را نپرداخته و عوامل مؤثر بر ایجاد و تشدید این بحران

 طراحی شده ستمیس، بر اساس نتایج به دست آمده ر همین راستا ود و بحران شناسایی نماید.

در  یآت يهابحرانبینی در دوره زمانی مورد بررسی و پیش هابحراناین  ییتوانایی بالایی در شناسا

ش در نرخ یافزا ،آرامش يهار دورهدن نتایج، ین، با توجه به ایداشته است. همچن رانیاقتصاد ا

ی بانک مرکزي، نسبت نقدینگی به خارج يهایبه بده یهاي خارجداراییتورم، نسبت 

رشد هاي خارجی بانک مرکزي، رشد درآمدهاي ارزي حاصل از صادرات نفت و دارایی

 ،ی کهدر حال د؛نمایرا تشدید میارزي  هايی بانک مرکزي احتمال بروز بحراناعتبارات داخل

تولید صنعتی در این رشد ی بانک مرکزي و هاي خارجبه دارایی يدرآمد ارزنسبت ش در یافزا

. همچنین، در صورت بروز د نمودکمک خواه بحران ارزيک یها، به جلوگیري از وقوع دوره

ی بانک خارج يهایبه بده یهاي خارجدارایینرخ تورم، نسبت افزایش در یک بحران ارزي، 

هاي خارجی بانک مرکزي و نسبت کسري بودجه به تولید بت نقدینگی به داراییمرکزي، نس

به  يدرآمد ارزنسبت  ش درینموده و افزاهایی را تشدید ناخالص داخلی واقعی یک چنین بحران

تولید صنعتی و رشد رشد ی بانک مرکزي، رشد اعتبارات داخلی بانک مرکزي، هاي خارجدارایی

بر اساس  ن،یعلاوه بر اد نمود. به بهبود شرایط بحرانی کمک خواه قعیتولید ناخالص داخلی وا

، در دوره آرامش، تورم مهمترین شاخص هشدار دهنده و همچنین، حاصل از این تحقیقنتایج 

مهمترین عامل افزایش احتمال وقوع بحران ارزي و رشد تولید صنعتی مهمترین عامل کاهش 
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وره بحران، تورم مهمترین عامل تشدید کننده بحران و نسبت احتمال وقوع این بحران بوده و در د

درآمدهاي ارزي حاصل از صادرات نفت به ذخایر ارزي بانک مرکزي و رشد تولید ناخالص 

 باشند.داخلی واقعی به ترتیب مهمترین عوامل در بهبود شرایط بحرانی می

ایران  اقتصاد ید شرایط بحرانی درهاي ارزي و تشدتوان مشاهده نمود که وقوع بحرانین، میبنابرا

ها و مشکلات موجود در هاي اقتصاد کلان مرتبط است. این عدم تعادلاي از عدم تعادلبا مجموعه

هاي پولی، مالی و خارجی و همچنین، وابستگی کشور به درآمدهاي نفتی زمینه وقوع بخش

ج به دست آمده نشان ینتااند. البته، هرا در اقتصاد ایران فراهم نمود هاو تشدید آن هاي ارزيبحران

، تقویت و تورممهار  يهااستیر سینای یهاتوان با بکارگیري ابزارها و سیاستمیکه  دهدمی

و مدیریت اعتبارات داخلی بانک ی نگیمدیریت مناسب منابع ارزي کشور، کنترل حجم نقد

به  دولت ترل کسري بودجهد ناخالص داخلی کشور و کنیو تول یمرکزي، تقویت تولیدات صنعت

و همچنین کنترل شرایط بحرانی در صورت وقوع یک  يارز يهابحران مقابله با وقوع احتمالی

 بحران ارزي در ایران پرداخت.



 
 9911 پاییز و زمستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال گذاري اقتصادي،سیاست نشریه   990

 منابع و مآخذ

طراحددی یددک سددامانه هشددداردهی زودهنگددام  " (.9919)حسددین توکلیددان، و  .ابراهیمددی، ایلندداز .9

بیست و مجموعه مقالات  ."ده از رویکرد مارکوف سوئیچینگي ارزي در ایران با استفاهابحران

  .9-91پژوهشکده پولی و بانکی،  هاي پولی و ارزيدومین همایش سالانه سیاست

تبیین یدک  " .(9981علی )ارشدي، و  .سعیدصمدي،  شجري، هوشنگ. .صیادنیا طیبی، عزت اله .0

 (:0)2 فصدلنامه پدول و اقتصداد    ."اني مدالی در ایدر  هدا بحرانسیستم هشداردهنده جهت شناسایی 

099-901.  

 ."ش از وقدوع یستم هشددار پد  یک سیران: یج و اقتصاد ایبحران پول را" .(9985رضا )ی، علیعرفان .9

  .41-00 (:4)6 ياقتصاد يهافصلنامه پژوهش

ک یارائه " .(9914) ، محمدطاهريشادمهر يو احمد .محمدرضاپور، لطفعلی .اله، محبيمطهر .4

نگ یچی: روش مدارکوف سدوئ  رانید در بدازار ارز ا  يش از وقدوع نوسدانات ارز  یهشددار پد   يالگو

  .19-10 (:4)2 اقتصاد يکاربرد يهاهیفصلنامه نار ."گارچ

طراحی یک سیسدتم  ". (9915نادر )مهرگان، و  .رضانجارزاده،  .کاظمیاوري،  .نصراللهی، محمد .5

 تحقیقدات اقتصدادي   ."لجستیکي ارزي در ایران: رویکرد رگرسیون هابحرانهشدار زودهنگام 

22(9:) 094-981.  
6. Abiad, A.G. (2003). "Early Warning Systems: A Survey and a 

Regime-Switching Approach". IMF Working Paper 03-32, 

Washington. DC. 

7. Al-Assaf, G. (2017). "An Early Warning System for Currency 

Crisis: A Comparative Study for the Case of Jordan and Egypt". 

International Journal of Economics and Financial Issues 7(3): 43-50. 

8. Ang, A. & Bekaert, G. (2002). "Regime Switches in Interest Rates". 

Journal of Business & Economic Statistics. American Statistical 

Association. 20: 163-182. 

9. Ari, A. (2012). "Early Warning Systems for Currency Crises: The 

Turkish Case". Economic Systems 36: 391-410.  

10. Ari, A. & Cergibozan, R. (2018). "Currency Crises in Turkey: An 

Empirical Assessment". Research in International Business and 

Finance https://doi.org/10.1016/j.ribaf.2018.04.001.  

11. Arias, G. & Erlandsson, U.G. (2004). "Regime Switching as an 

Alternative Early Warning System of Currency Crises: an 

Application to South-East Asia". Lund University Working Paper. 

12. Aziz, J. Caramazza, F. & Salgado, R. (2000). "Currency Crises: In 

Search of Common Elements". IMF Working Paper 00-67. 

Washington. DC. 



 

 999هاي ارزي در ایران: رویکرد تغییر رژیم مارکوف طراحی یک سیستم هشدار زودهنگام بحران

 

13. Babeck´y, J. Havránek, T. Matějů, J. Rusnák, M. ˇSmídková, K. & 

Vašíček, B. (2013). "Leading Indicators of Crisis Incidence: 

Evidence from Developed Countries". Journal of International 

Money and Finance 35(1): 1-19.  

14. Babecký, J. Havránek, T. Matějů, J. Rusnák, M. Šmídová, K. & 

Vašíček, B. (2014). "Banking, Debt, and Currency Crises in 

Developed Countries: Stylizedfacts and Early Warning Indicators". 

Journal of Financial Stability 15: 1-17.  

15. Berg, A. & Pattillo, C. (1999). "Predicting Currency Crises: The 

Indicators Approach and an Alternative". Journal of International 

Money and Finance 18: 561-586.  

16. Berg, J.B. Candelon, B. & Urbain, J.P. (2008). "A Cautious Note on 

the Use of Panel Models to Predict Financial Crises". Economics 

Letters 101(1): 80-83.  

17. Bilson, J.F.O. (1979). "Leading Indicators of Currency 

Devaluations". Columbia Journal of World Business 14: 62-76.  

18. Boinet, V. Napolitano, O. & Spagnolo, N. (2005). "Was Currency 

Crisis in Argentina Self-fulfilling?". Review of World Economics 

141: 357-368. 

19. Boonman, T.M. Jacobs, J. P.A.M. Kuper, G.H. & Romero, A. 

(2017). "Early Warning Systems for Currency Crises with Real-

Time Data". CIRANO Working Papers 18: 1-29.   

20. Brunetti, C. Mariano, R.S. Scotti, C. & Tan, A.H. (2007). "Markov 

Switching Garch Models of Currency Turmoil in Southeast Asia". 

Federal Reserve Board. International Finance Discussion Papers 

889.  

21. Bussiere, M. & Fratzscher, M. (2006). "Towards a New Early 

Warning System of Financial Crises". Journal of International 

Money and Finance 25(6): 953-973. 

22. Bussiere, M. (2007). "Balance of Payment Crises in Emerging 

Markets: How Early Were the ‘Early’ Warning Signals?". European 

Central Bank Working Paper 713. Frankfurt/Main.  

23. Caramazza, F. Ricci, L. & Salgado, R. (2000). "Trade and Financial 

Contagion in Currency Crises". IMF Working Paper 00-55. 

Washington. DC. 

24. Cerra, V. & Saxena, S.C. (2002). "Contagion, Monsoons, and 

Domestic Turmoil in Indonesia’s Currency Crisis". Review of 

International Economics 10: 36-44.  

25. Chang, R. & Velasco, A. (1998). "Financial Crises in Emerging 

Markets: A Canonical Model". New York University Economic 

Research Reports 98-21. New York.  



 
 9911 پاییز و زمستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال گذاري اقتصادي،سیاست نشریه   994

26. Cipollini, A. Mouratidis, K. & Spagnolo, N. (2008). "Evaluating 

Currency Crises: the Case of the European Monetary System". 

Empirical Economics 35: 11-27.  

27. Comelli, F. (2016). "Comparing the Performance of Logit and Probit 

Early Warning Systems for Currency Crises in Emerging Market 

Economies". Journal of Banking and Financial Economics 2(6):5-22.  

28. Dickey, D. & Fuller, W. (1981). "Likelihood Ratio Statistics for 

Autoregressive Time Series with a Unit Root". Econometrica 49: 

1057-1072.  

29. Edison, H.J. (2003). "Do Indicators of Financial Crises Work? An 

Evaluation of an Early Warning System". International Journal of 

Finance and Economics 8: 11-53.  

30. Eichengreen, B. Rose, A. & Wyplosz, C. (1995). "Exchange Market 

Mayhem: The Antecedents and Aftermath of Speculative Attacks". 

Economic Policy 21: 249-312.  

31. Feridun, M. (2008). Exchange Market Pressure and Currency Crises 

in Turkey: An Empirical Investigation, Unpublished PhD Thesis, 

Loughborough University. UK.  

32. Flood, R.P. & Garber, P.M. (1984). "Collapsing Exchange Rate 

Regimes: Some Linear Examples". Journal of International 

Economics 17: 1-13.  

33. Ford, J. Santoso, B. & Horsewood, N. (2007). "Asian Currency 

Crises: Do Fundamentals Still Matter? A Markov Switching 

Approach to Causes and Timing". Discussion Papers 07-07. 

Department of Economics. University of Birmingham.  

34. Frankel, J.A. & Rose, A.K. (1996). "Currency Crashes in Emerging 

Markets: An Empirical Treatment". Journal of International 

Economics 41(3-4): 351-366.  

35. Frankel, J.A. & Saravelos, G. (2012). "Can Leading Indicators 

Assess Country Vulnerability? Evidence from the 2008–09 Global 

Financial Crisis". Journal of International Economics 87(2): 216-

231.  

36. Fratzscher, M. (2003). "On Currency Crises and Contagion". 

International Journal of Finance and Economics 8(2): 109-129. 

37. Fuertes, A.M. & Kalotychou, E. (2007). "Optimal Design of Early 

Warning Systems for Sovereign Debt Crises". International Journal 

of Forecasting 23(1): 85-100.  

38. Goldfeld, S.M. & Quandt, R.E. (1973). "A Markov Model for 

Switching Regressions". Journal of Econometrics 1: 3-16.  

39. Hamilton, J.D. (1989). "A New Approach to the Economic Analysis 

of Non-Stationary Time Series and the Business Cycle". 

Econometrica 57: 357-384. 

https://ideas.repec.org/s/bir/birmec.html


 

 995هاي ارزي در ایران: رویکرد تغییر رژیم مارکوف طراحی یک سیستم هشدار زودهنگام بحران

 

40. Hylleberg, S. Engle, R.F. Granger, C.W.J. & Yoo, B.S. (1990). 

"Seasonal Integration and Cointegration". Journal of Econometrics 

44: 215-238. 

41. Kaminsky, G.L. & Reinhart, C.M. (1999). "The Twin Crises: The 

Causes of Banking and Balance-of-Payments Problems". American 

Economic Review 89(3): 473-500. 

42. Kaminsky, G.L. Lizondo, S. & Reinhart, C.M. (1998). "The Leading 

Indicators of Currency Crises". IMF Staff Papers 45(1): 1-48.  

43. Krugman, P. (1979). "A Model of Balance-of-Payments Crises". 

Journal of Money, Credit and Banking 11(3): 311-325.  

44. Krugman, P. (1998). What Happened to Asia? Mimeo. MIT, 

Cambridge, MA.  

45. Krugman, P. (1999). "Balance Sheets, the Transfer Problem, and 

Financial Crises". International Tax and Public Finance 4: 459-472. 

46. Kumar, M. Moorthy, U. & Perraudin, W. (2003). "Predicting 

Emerging Market Currency Crashes". Journal of Empirical Finance 

10: 427-454. 

47. Lee, J. & Strazicich, M. (2003). "Minimum LM Unit Root Test with 

Two Structural Breaks". The Review of Economics and Statistics 

85(4): 1082-1089.  

48. Li, Q. & Inclan, M. (2001). "Fundamentals, Expectations, 

Institutions, and Currency Crisis". Prepared for Presentation at the 

Annual Meeting of the American Political Science Association, 20. 

49. Mariano, R.S. Abiad, A. Glutekin, B.N. Shabbir, T. & Tan, A.H.H. 

(2003). "Markov Chains in Predictive Models of Currency Crises: 

With Applications to Southeast Asia". Taiwan Economic Review 

31(4): 401-437.  

50. Martinez-Peria, M.S. (2002). "A Regime-Switching Approach to the 

Study of Speculative Attacks: a Focus on EMS Crises". Empirical 

Economics 27(2): 299-334.  

51. Obstfeld, M. (1994). "Logic of Currency Crises". NBER Working 

Paper 4640. Cambridge. MA.  

52. Obstfeld, M. (1996). "Models of Currency Crises with Self-

Fulfilling Features". European Economic Review 40: 1037-1047.  

53. Quandt, R.E.(1972). "A New Approach to Estimating Switching 

Regressions". Journal of American Statistical Association 67(338): 

306-310.  

54. Rose, A.K. & Spiegel, M.M. (2011). "Cross-Country Causes and 

Consequences of the 2008 Crisis: An Update". European Economic 

Review 55(3): 309-324.  

55. Shimpalee, P.L. & Bruer, J.B. (2006). "Currency Crisis and 

Institutions". Journal of International Money and Finance 25: 125-

145. 



 
 9911 پاییز و زمستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال گذاري اقتصادي،سیاست نشریه   990

56. Van Den Berg, J. (2011). Currency Crises and their Early Warning 

Systems, Universitaire Pers Maastricht.  

57. Zivot, E. & Andrews, D.W.K. (1992). "Further Evidence on the 

Great Crash, the Oil-Price Shock, and the Unit-root Hypothesis". 

Journal of Business & Economic Statistics 10(3): 251-70.  
 
 



 

 
Biquarterly Journal of Economic Research                 Vol.12, No.24, Autumn & Winter 2020 

 
Original Research Article 

 

Early Warning System for Currency Crises in Iran: The 

Markov-Switching Approach 
Mohammad Nasrollahi1 

Kazem Yavari2 

Reza Najarzadeh3 

Nader Mehregan4 

Received: 08-09-2019                                                          Accepted: 08-05-2020 

Introduction: The occurrence of currency crises in recent decades has been 

one of the problems of the international monetary system. These crises 

impose heavy costs on the country where they occur and even other 

countries. For this reason, in recent years, systems for early warning of these 

crises have been developed to prevent the occurrence of such crises by their 

early detection and providing sufficient time for policymakers. Meanwhile, 

Iran's economy has faced several currency crises in the post-revolutionary 

years and has incurred heavy costs. Under these circumstances, designing an 

early warning system for currency crises in the Iranian economy can bring 

many benefits. Therefore, the purpose of this study is to design an early 

warning system for currency crises in Iran. Based on it, the endogenous 

crises that occurred in the period under review were identified. Using this 

system, it is possible to predict future crises and identify the factors affecting 

the occurrence and intensification of these crises separately in periods of 

tranquil and crisis. 

Methodology: In order to achieve the above goals, this article used the 

Markov-switching approach and the quarterly data of the Iranian economy 

during a period from February 1988 to March 2016. For this purpose, first 

the components of the designed early warning system, i.e. the dependent 

variable and the leading indicators of the crisis, were introduced. Afterwards, 

to estimate the model, first the unit root tests of the variables were used, and 

then the early warning system was estimated based on the Markov-switching 

approach in periods of tranquil and crisis. Finally, after diagnostic tests, the 

in-sample and out-of-sample prediction performances of the system were 

investigated and the characteristics of periods of tranquil and crisis were 

studied. 
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Results and Discussion: The results indicate that the designed system has a 

high ability to identify the past crises and anticipate future crises in the 

Iranian economy. Also, according to the results, in tranquil states, the 

increase of inflation rate, international reserves to foreign debt ratio, M2 to 

international reserves ratio, growth of foreign exchange earnings from oil 

exports and growth of domestic credit have positive and significant effects 

on the index of foreign exchange market pressure and the greater probability 

of a currency crisis. But in these tranquil states, the increase in the ratio of 

foreign exchange earnings to international reserves as well as the growth of 

industrial production has had negative and significant effects on this index. 

In other words, they have helped to prevent the occurrence of the currency 

crisis. Moreover, based on these results, in the crisis states, an increase in the 

inflation rate, the ratio of international reserves to foreign debt, M2 to 

international reserves ratio and budget balance to real gross domestic 

product ratio, with positive and significant effects on the foreign exchange 

market pressure, will intensify such crises. Of course, if a currency crisis 

occurs, the increase in the ratio of foreign exchange earnings to international 

reserves, the growth of domestic credit, the growth of industrial production 

and growth of real gross domestic product will help improve the crisis state. 

Finally, based on these results, in the tranquil states, inflation is the most 

important warning indicator and also the most important factor in increasing 

the probability of a currency crisis. The growth of industrial production is 

also the main factor reducing the probability of the crisis. Also, in the crisis 

states, inflation is the most important factor to intensify the crisis, while the 

ratio of foreign exchange earnings to international reserves and growth of 

real gross domestic product are the most important factors in improving the 

crisis state respectively. 

Discussion: Based on the early warning system designed for the Iranian 

economy, the occurrence of currency crises and the intensification of crisis 

states in Iran are due to a set of macroeconomic imbalances. These 

imbalances and the problems in the monetary, financial and foreign sectors 

as well as dependence on oil revenues have provided the basis for currency 

crises in the Iranian economy. However, the results showed that it is possible 

to deal with the occurrence of a currency crisis in Iran with policies such as 

inflation control, strengthening and proper management of foreign exchange 

resources, controlling liquidity growth, managing domestic credit, 

supporting industrial production, strengthening gross domestic product and 

controlling the government budget deficit. Also, it is possible to control the 

critical situation in the event of a currency crisis with such policies. 

Keywords: Currency crises, Exchange market Pressure index, Early warning 

system, Regime-switching approach. 
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های رفاهی جامعه ی کالایی بر شاخصهاگروهتعدیل قیمت  اثر برتحلیلی 

 روستایی )مطالعه موردی کشور ایران(

  1حسنوند یصادق دیوح

 2یرشت نیام سینارس

 3دهیدامن کش مرجان

 4انیمحراب آزاده
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 چکیده
انرژی، خوراک،  یهاحامل) مطالعه موردکالایی  یهاگروههدف تحقیق بررسی اثرات افزایش قیمت 

دوره طی ( بر رفاه، فقر و توزیع مخارج خانوارهای روستایی کشور ونقلحملو و درمان مسکن، بهداشت 

گیری تغییرات رفاهی  اندازه بهمربوط  یهایتئور بر هیتکبه این منظور با  .است 9911-9911زمانی 

 ( استخراجAIDS) آلدهیا، فرمول تغییرات جبرانی در چارچوب سیستم تقاضای تقریباً کنندگانمصرف

از رابطه ضریب جینی خانوار روستایی توزیع مخارج  و اییهتغذبر رویکرد  یدتأکخط فقر نسبی با  .شد

نتایج تحقیق برای خانوارهای روستایی حاکی از آن است که تغییرات جبرانی در این دوره  .شدمحاسبه 

اما  روستایی شده است.زمانی مثبت بوده است یعنی افزایش قیمت در این دوره موجب کاهش رفاه خانوار 

 بیشتر رفاه خانوارهاحمایتی دولت مانع کاهش  هاییاستس، افزایش تورم وجود با 9901-9911طی دوره 

ضریب جینی  داشته است. مطالعه موردطی دوره  هایمتقنیز رابطه منفی با افزایش خط فقر  شده است.

و این در حالی است که  دادرا نشان  افزایش قیمتکالایی در زمان  یهاگروهتوزیع نابرابر  شده محاسبه

 شده است. کالایی یهاگروهبهبود توزیع  منجر بهحمایتی دولت  هاییاستسو کاهش تورم 

  مخارج. عیفقر، توز ،شاخص رفاهی، آلدهیا باًیتقر یتقاضا ستمیس: یدیکل گانواژ

Keywords: Nearly Ideal Demand System, Welfare Index, Poverty, 

Distribution of Expenditures.  
JEL Classification: R22, H24, D31, D60.   
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 مقدمه -1

گروه  زیرا است، ضروری مرداندولت برای هم و کنندگانعرضه برای هم خانوارها رفتار شناسایی

به  قادر تغییرات قبال در هاآن واکنش و ترجیحات و کنندگانمصرف نیاز شناسایی با اول

از  حمایت جمله از مختلف اهداف با دوم گروه و بود خواهند کالاها فروش برای بهتر ریزیبرنامه

باشند می خانوارها مصرفی رفتار شناسایی به مندعلاقه هدف هایگروه و درآمد کم هایگروه

قالب چند سال گذشته در  یط متیو اصلاح ق یآزادساز رانیدر ا(. 9911، هوشمند و همکاران)

 1/90101، رقم نقدینگی از (9911-9911) مطالعه مورد یهاسال یط تورم بالا، ظهور کرده است.

 به رسیده است. 9911در سال  الیهزار میلیارد ر 90111088به  9911در سال  الیمیلیارد ر هزار

 یدر حال نیا درصدی داشته است. 99ساله رشد متوسط  هر دوره، نقدینگی در این گرید عبارت

نرخ دلار  دورهدر این  درصد بوده است. 1/9معادل  هاسال نیا یمتوسط ط یرشد اقتصاد که است

)آمار از سایت بانک  برابر بوده است 19از  شیو شاخص تورم ب برابر 10/110برابر، نقدینگی  00

این اساس، این پرسش مطرح است که  بر .است( شده استخراجاسلامی ایران  یجمهورمرکزی 

کرده است شاخص رفاهی، فقر و توزیع درآمد چگونه  تجربهکه کشور تورم را  ییهاسالطی 

بیشترین زیان رفاهی را کدام گروه کالایی به خانوار تحمیل کرده است و عوامل  تغییر کرده است؟

 یتنها به بررس سؤالات نیپاسخ به ا منظور به قیتحق نیدر ابر زیان رفاهی خانوار کدام است؟  مؤثر

عدم  که چرا .شودیمتمرکز  ییروستا یمخارج خانوارها عیفقر و توز ،یرفاه یهاشاخص

 یستیمشکلات ز .کندیم جادیا یمل نیسرزم یرا برا یو توسعه روستا، مشکلات فراوان یزیربرنامه

مشکلات موجود  شیموجب افزا تنها نهشهرها،  یسو به ییروستا تیدر روستاها و حرکت جمع

 نیترمهمدر شهرها شده که از  زاتورم، بلکه سبب رواج مشاغل کاذب و شودیمشهرها  هیدر حاش

مطالعه نسبت به مطالعات قبل  نیا تیمز است. رانیبزرگ ا یدر شهرها ژهیو بهمشکلات شهرها، 

دوره  ی، گستردگاندداشتهاشاره  هاارانهی یهدفمند استیبعد از س هامتیق لیکه اغلب به اثر تعد

حاضر راستا، مقاله  نیادر  رفاهی است. یهاشاخص نیترمهم زمانهمو بررسی  مطالعه مورد یزمان

 قیتحق نهیشیو پ پژوهش اتیادببه بخش دوم  در است. پس از مقدمه، شده میتنظبخش  پنجدر 

در بخش آورده شده است.  الگوی پژوهش و تبیین روش برآورددر بخش سوم  .شودیمپرداخته 

ی و ارائه ریگجهینت. نهایتاً بخش پنجم شودیمپرداخته روش تحقیق برآورد مدل به چهارم 

 ی سیاستی را در برخواهد داشت.هاهیتوص
 



 

 909   (رانیکشور ا ی)مطالعه مورد ییجامعه روستا یرفاه یهابر شاخص ییکالا یهاگروه متیق لیبر اثر تعد یلیتحل

 پژوهشادبیات  -2

ثرات تورم بر رفاه خانوار، فقر و ، بررسی امطالعه مورداین بخش به علل مهم تورم در دوره زمانی 

 .پردازدیمرفاهی  یهاشاخصتوزیع مخارج و پیشینه مطالعات در زمینه 
 

 ینظر اتیادب -2-1

 شیافزا صورت به را آن توانیم یکل صورت به یول دارد وجود تورم از یمتعدد فیتعار هرچند

لازم به  کرد. فیدارد تعر ریناپذبرگشت و مداوم نامتناسب، یحالت غالباً که هامتیق یعموم سطح

 اًیاست و ثان نظر موردکالاها در کل اقتصاد  متیق رییتغذکر است که در محاسبه تورم اولاً متوسط 

 .دشویممناسب در محاسبه رشد شاخص تورم لحاظ  یاز کالاها با وزن کی هر متیرشد ق

 :از اندعبارت که ردیگ صورت مختلف یهاجنبهاز  تواندیم زیتورم ن یبندطبقه

 تورم تقاضا، فشار از یناش تورم شامل: آن جادکنندهیا عوامل یمبنا بر تورم یبندطبقه 

 .یساختار عوامل و واردات از یناشتورم  نه،یهز فشار از یناش

 باز تورم شامل: پول حجم شیافزا به هامتیق شیافزا نسبت یمبنا بر تورم یبندطبقه 

 در که( شده مهار) بسته تورم و است انیجر در پول حجم از ترعیسر هامتیق آن در که)آشکار( 

 .است انیجر در پول شیافزا از کمتر هامتیق شیافزا زانیم آن

 هامتیق شیافزا بودن( یمقطع) یاعارضه ای( ی)ادوار متناوب یمبنا بر تورم یبندطبقه :

 ریغ عوامل از یناش یاعارضه تورم و یتجار یهاچرخه رونق دوران به مربوط یادوار تورم

  .است...  و یعیطب یایبلا جنگ، مانند یاقتصاد

 وجود هاآن یسازیبه کم ازیدر طول زمان ن هامتیق شیو کنترل روند افزا سهیو مقا یبررس یبرا

کشور  کیدر  شده ارائهتمام کالاها و خدمات  متیق شیو محاسبه افزا یبررس که جاآن ازدارد و 

 ایو  کنندگانمصرف حسب برمختلف از کالاها و خدمات  یهاگروهانتخاب  ست،یمقدور ن

 رانی، آمارگکنندهمصرفمحاسبه نرخ تورم  یبرا رانیادر  .دینمایم یضرور هاآن دکنندگانیتول

به  میبا مراجعه مستق ماه هرکشور  یهمه مناطق شهر ییایجهت پوشش مناسب جغراف یبانک مرکز

قلم کالا و  900 مجموع درقلم خدمات ) 19قلم کالا و  101 متیدر سراسر کشور، ق فروشانخرده

 خدمات و کالاها یبها شاخص و کرده یآورجمع شده انتخابشهر نمونه  11خدمات( را از 

 مختلف یهااستان یبرا آمده دست به شاخص بیترک با را یشهر مناطق در( CPI) یمصرف

 زین و دوجانبه یقراردادها در حقوق و مزد لیتعد یبرا شاخص نیا کاربرد .ندینمایم محاسبه
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 تیاهم رانیا اقتصاد در تورم زانیم سنجش اریمع نیترمهم عنوان به نیهمچن و یحقوق یدعاو

 (.9919 آبان ،انهیبانک خاورم یاقتصاد قاتیتحق گروه) دارد فراوان
 

 (1311-1331)مهم تورم  لیدلا -2-1-1

نهایت  اقتصادی و دریند رشد و توسعه آکه بر فر دارند خودتورم بالا آثار نامطلوبی با  یهانرخ

 در کشور اقتصادی ناسالم تداوم ساختار واقع شود. مؤثر تواندیمتوزیع درآمد و عدالت اقتصادی 

 و نقدینگی رشد اقتصادی، تحریم تحمیلی، جنگمانند  عواملی اسلامی و انقلاب از پس یهاسال

نرخ تورم و عامل  9جدول  ایران باشد.اقتصاد  نفکیجزء لاباعث شده است که تورم همواره  ...

-10 یهاسالنرخ تورم مربوط به بالاترین  نشان داده است. دوره زمانی 9 برای آن را جادکنندهیا

  درصد را تجربه کرد. 01که اقتصاد ایران تورم  است 9919
 

 1311-1331دوره  یمتوسط نرخ تورم ط :1جدول 

 نرخ تورممتوسط  ی مهم اقتصادی دولتهااستیسرويدادها و  سال

11-9911 
افزایش درآمدهای نفتی، کاهش کسری بودجه دولت، اجرای سیاست فروش ارز به نرخ 

 شناور و رقابتی، رشد عرضه کل تولیدات داخلی
00/18 

00-9919 
 تک جهت در حرکت و مالی و پولی انبساطی یهااستیسدولت،  بودجه افزایش کسر

 خارجی یهایبدهبازپرداخت  واردات، سررسید آزادسازی و ارز شدن ینرخ
01/10 

11-9901 
 یهامیتحر، هاارانهیانرژی در اثر اجرای فاز اول و دوم هدفمندی  یهاحاملجهش قیمت 

 نقدینگی ختهیگسلجامنفتی و بانکی، تشدید تلاطمات ارزی، رشد 
91/91 

 مرکزی جمهوری اسلامی ایران. ، سایت بانک9911-9911و گزارش نرخ تورم، تحلیلی بر تورم ایران :مأخذ      

 

 اثر تورم بر رفاه -2-1-2

یک بررسی جامع در مورد  .استبخش عمومی  یهااستیسرفاه، یکی از مبانی تحلیل  یریگاندازه

 یهااستیسبهداشتی، مقررات،  یهامراقبتانتقالی، اصلاح  یهابرنامه، هاارانهی، هااتیمال

در پاسخ به این پرسش  تینها دراجتماعی و اصلاح آموزشی باید  نیتأم، سیستم یطیمحستیز

با تغییر شرایط  .9(9110)اسلیسنیک،  گذارندیم، چگونه بر رفاه افراد اثر هااستیسباشد که این 

ممکن است افزایش  کنندگانمصرف آمده دست به، میزان مطلوبیت هامتیقاقتصادی، مانند تغییر 

، از معیار کنندهمصرفمطلوبیت و تغییر جبرانی  یریرپذیتأثبرای چگونگی و شدت  یا کاهش یابد.

جدید  یهامتیقاین معیار از  .(9911 )فرمان آرا و موسوی، شودیماستفاده ( CV) 1تغییر جبرانی

                                                 
1. Slesnick (1998) 
2. Compensating Variations 



 

 909   (رانیکشور ا ی)مطالعه مورد ییجامعه روستا یرفاه یهابر شاخص ییکالا یهاگروه متیق لیبر اثر تعد یلیتحل

در تغییر  کنندهمصرفچقدر درآمد برای جبران  پرسدیمو  کندیمقیمت پایه استفاده  عنوان به

  قیمت جدید لازم خواهد بود.
 

 اثر تورم بر فقر -2-1-3

 کنندگانمصرفدیگر این تحقیق اثر تغییرات قیمت بر سطح حداقل استاندارد زندگی  یهاجنبهاز 

این سهم  .دهدیمطی دوران بررسی نشان  را سهم مخارج خوراک از مخارج کل 9نمودار  .است

یک معیار  دوران مطالعه در حال کاهش است. حداقل نیاز ضروری زندگی طی عنوان بهمخارج 

 کنندگانمصرفراهبردی مناسب جهت دستیابی به روند تغییرات سطح حداقل استاندارد زندگی 

 و زمان کی در فرد یک که از مخارجی است عبارت فقر خط .است مبتنی بر تغذیه خط فقر

 رفاه سطح این به که افرادی .شودیم رفاه متحمل حداقل سطح یک به دسترسی برای معین مکان

 ریفق ریغ دارند دسترسی رفاه حداقل سطح به این که کسانی و شوندیم تلقی فقیر ندارند دسترسی

 . 9(9110 ،لیون و پراداناراو) باشندیم
 

 
 از مخارج بودجه خانوار شده استخراج یهاداده :مأخذ

 1311-1331ی هاسال: سهم مخارج گروه خوراک طی 1نمودار 
 

 مخارج خانواراثر تورم بر توزیع  -2-1-4

 وجود دیگر این تحقیق بررسی اثر تغییرات قیمت بر توزیع مخارج خانوار روستایی است. یهاجنبه

 منجر فقر ی وعدالتیب بروز به ... درآمد، سلامت، بهداشت، آموزش و توزیع در گسترده نابرابری

ی هاشاخصدر هر یک از  بالا نابرابری اقتصادی، رشد از سطحی هر فرض با چراکه ،شودیم

زاده و همکاران، )محمد شودیم فقر گسترش و جامعه طبقات در بیشتر شکاف باعث ایجاد توزیع

                                                 
1. Ravallion & Pradhan (1998) 
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 و محروم اقشار به و امکانات منابع از اندکی سهم که باشد آن دلیل به تواندیم عامل این .(9911

  .رسدیم پایین درآمدی طبقات
 

 ادبیات تجربی -2-2

ی رفاهی، مطالعات فراوانی هاشاخصبر  هاارانهزمینه اثرات تورمی سیاست هدفمندی ی تاکنون در

 نظر بیشتر اقتصاددانان در خورد اتفاقچه در همه این مطالعات به چشم میشده است، آن انجام

این رویکرد تقریباً در  های ذینفع است.ها به گروههدفمند کردن آن های عام وزمینه حذف یارانه

اند که این شیوه دخالت دولت خورد و تقریباً همگی مدعیبین اقتصاددانان داخلی نیز به چشم می

های های سنگین آن بر بودجه دولت، کارایی پایینی برای حمایت از گروهدر بازار، ضمن هزینه

های جدی دیگر کارایی این سیاست در عرصه تخصیص بهینه منابع با چالشفقیر دارد و از سوی 

های پایانی ها در ماهکه اجرای برنامه هدفمندسازی یارانهنیز با توجه به این ایراندر  مواجه است.

از سوی دیگر به دلیل در دسترس نبودن یا  است،جنبه اجرایی و عملی به خود گرفته  9901سال 

ها بر شده توسط برنامه هدفمندسازی یارانه ر و اطلاعات، بررسی اثرات ایجادمنتشر نشدن آما

ها، نرخ بیکاری، تولید، نابرابری و توزیع درآمد متغیرهای اقتصادی نظیر تورم و شاخص قیمت

شده در داخل که به این  عمده مطالعات انجامنتایج لذا  توجه و مطالعه قرارگرفته است. کمتر مورد

ها بینی بوده و مسئله نابرابری، توزیع درآمد و رفاه نیز در آناند بیشتر مبتنی بر پیشپرداختهموضوع 

 توجه قرارگرفته است. کمتر مورد
 

 مطالعات خارجی -2-2-1

افزایش قیمت برق در قبرس را با استفاده از سیستم تقاضای  راتیتأث (1890) 9پاشاردس و همکاران

انرژی منجر به  یهامتیق داد که افزایش درنشان  هاآننتایج مطالعه  کردند.ارزیابی  1کنندهمصرف

و خانوارهای شهری و کوچک بیشتر از بقیه  شودیممیلیون نفر  99از دست دادن رفاه بیش از 

خانوار ناشی از قیمت بالای  رفته دست ازسهم رفاه  نیتربزرگقرار خواهند گرفت و  ریتأثتحت 

 و یهتجز به کانادایی خانوارهای هزینه یهاداده از استفاده ( با1890) 9ظامیمیرن انرژی است.

 درآمد پر خانوارهای کهاین بررسی منظور به هاسوخت دیگر و طبیعی گاز مصرف برق، تحلیل

                                                 
1. Pashardes (2014) 
2. QUAIDS 
3. Mirnezami (2014) 



 

 900   (رانیکشور ا ی)مطالعه مورد ییجامعه روستا یرفاه یهابر شاخص ییکالا یهاگروه متیق لیبر اثر تعد یلیتحل

 در نابرابری هرچند که داد نشان نتایج پرداخت. دارند، بالاتری مصرف انرژی اندازه چه تا

 به مقاله این ینهمچن است. درآمد توزیع از ترعادلانه آن اما توزیع دارد، وجود برق مصرف

 سطوح به منجر که پردازدیم کانادا مختلف ایالات در گذارییمتقمختلف  یهانحوه بررسی

 معنی این به باشند(. یسهمقا قابل محیطی شرایط و هوا و آب کهیهنگام(شود یم مصرف مختلف

 استفاده انرژی منابع از بیشتری مقدار به درآمد، پر خانوارهای اییارانهبرق  بازار یک در که

 بازار بر مبتنی یکپارچه گذارییمتق سمت به هادولت که کندیماشاره  نویسنده کنند.یم

 انرژی از بهینه استفاده منظور به عمومی، طبیعی منابع از یارانه شامل برداشتن که کنندیم حرکت

  .است

نه  و در شصت 1899تا  1899های اثر افزایش قیمت انرژی در بین سال (1890) 9همکارانباینگ و 

جمله خانوارهای یک نفره کشور کره  استثنای خانوارهای کشاورزان و ماهیگیران( از شهر )به

های دریافتند که اولاً، اقلیت 1ها در یک مدل رگرسیون لجستیکآن جنوبی را بررسی کردند.

درآمد در  های کمهای معلول و تک والدین و همچنین خانوادهنند سالمندان، خانوادهاجتماعی ما

از  %98که بیش از  شودیمتعریف  ایخانواده عنوان بهبرابر فقر انرژی )یک خانواده فقیر انرژی 

( کندیمو روشنایی  پز و پختدرآمد خود را صرف نیازهای اولیه انرژی، مانند گرمایش، 

توانند ها نمیدرآمد این است که آن دوماً، از دلایل فقر انرژی خانوارهای کم پذیرتر هستند.آسیب

توان نسبت فقر انرژی را های رفاه انرژی، میبا استفاده از برنامه لوازم انرژی کارآمد داشته باشند.

ی هادادها استفاده از ب (1890) 9شارلر و کاهولی و بنابراین، مداخله دولت لازم است. کاهش داد؛

 1890 تا 1880واکنش خانوارهای کشور فرانسه در دوره زمانی  0پانل و روش رگرسیون آستانه پنل

در این تحقیق درآمد  هامیرژ ی بررسی کردند.خط ریغبه نوسانات قیمت انرژی را در یک مدل 

 .شوندیمبا درآمد بالا تقسیم  یخانوارها است که به خانوارهای با درآمد پایین )فقیر( و خانوارها

نتایج نشان داد که خانوارها با توجه به دامنه درآمدی واکنش متفاوتی به تغییرات قیمت انرژی 

خانوارهای فقیر دارای کشش قیمتی بالاتر نسبت به خانوارهای با درآمد بالاتر  .دهندیمنشان 

با  (1891) 0رنر و همکاران .دهندیمن هستند و واکنش بیشتری به تغییرات قیمت انرژی از خود نشا

                                                 
1. Byung et al 
2. Logestic Regression 
3. Charlier and Kahouli 
4. Panel Threshold Regression (PTR( 
5. Renner et al 
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پیامدهای رفاه مخارج خانوار روستایی و شهری کشور اندونزی  9یمقطعی برش هادادهاستفاده از 

 .بررسی کردندرا  1899تا  1881ی هاسالبین ی انرژی هاحاملو فقر انرژی در اثر تغییرات قیمت 

های نفتی خانوارها تخمین تابع تقاضای فرآورده (QUAIDS) در ابتدا با استفاده از سیستم تقاضا

بررسی  منظور بههمچنین  شده است. یبررسزده شد و با استفاده از پارامترهای مدل رفاه خانوارها 

 بررسی گردید. زمانهماثرات ناهمگون این تغییرات قیمتی تغییرات توزیع درآمد و فقر انرژی 

ابزاری مؤثر برای کاهش مصرف  عنوان بهممکن است  تحلیل نشان داد؛ قیمت انرژی و یهتجز

انرژی عمل کند، اما تأثیرات منفی رفاهی و توزیعی مهمی بر خانوار شهری و روستایی داشته و 

 .اندشدههمچنین فقر انرژی را در این کشور افزایش داده که خانوارهای روستایی بیشتر متضرر 

  تواند اثرات منفی را کاهش دهد.یم هاحاملهای حمایتی دولت در کنار افزایش قیمت یاستس
 

 مطالعات داخلی -2-2-2

بر توزیع درآمد و رفاه اجتماعی در مناطق شهری  هامتیقتغییر  ریتأث (9910و همکاران ) یمحمد

 را خطی جضریب انگل در سیستم مخار رو نیا از بررسی کردند. 9918-9918طی دوره  را ایران

 ظاهر بهی سیستم معادلات اقتصادسنجی بودجه خانوارهای شهری و تکنیک هادادهبا استفاده از 

ی محاسبه و بر اساس آن انهیهزدهک  98نامرتبط برآورد کردند و شاخص درآمد معادل برای 

یج نشان داد نابرابری درآمد در بین نتا کمیت نابرابری و شاخص رفاه اتکینسون را محاسبه نمودند.

یی که اقتصاد تورم بالایی داشته، بیشتر شده هادورهی خانوارهای شهری طی انهیهزی هادهک

ی از تغییرات رفاه اجتماعی ناشی از تغییرات رفاه خصوصی توجه قابلبخش  علاوه به است.

های اساسی بر رفاه خانوارهای اثرات تعدیل قیمت کالا (9910صادقی و همکاران ) خانوارهاست.

های درآمدی از این تغییرات را پذیری دهکمناطق شهری استان اصفهان و شناسایی ترتیب آسیب

ارهای یبرای این منظور، از سیستم مخارج خطی و مع بررسی کردند. 9909-9918طی دوره 

بعد از خانوارها تغییرات جبرانی و تغییرات معادل جهت ارزیابی رفاه استفاده کردند. نتایج نشان داد 

پذیرترین دهک در مقابل اند و دهک اول درآمدی، آسیبها دچار افت رفاهی شدهتعدیل قیمت

 موردای ثرات افزایش قیمت کالاها (9911)ی و همکاران نورالله ها بوده است.افزایش قیمت

. به این منظور با را بررسی کردند)نان، شیر، آب و برق و گاز( بر رفاه خانوارهای شهری  مطالعه

، فرمول تغییرات جبرانی کنندگانمصرفگیری تغییرات رفاهی اندازه بهمربوط  هایتئوری بر تکیه

                                                 
1. Cross-Section Survey Collected Annually 
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در ادامه، سیستم تقاضا  .نمودنداستخراج ( را AIDS) آلایدهدر چارچوب سیستم تقاضای تقریباً 

بودجه و شاخص قیمت خانوارهای شهری ایران در سه گروه عمده درآمدی  هایدادهبر اساس 

برآورد و پارامترهای سیستم  SUR و با استفاده از روش 9901 -9911( برای دوره زمانی ایهزینه)

که تغییرات  نشان دادق . نتایج تحقیشدو معیار تغییرات جبرانی محاسبه  آلایدهتقاضای تقریباً 

جبرانی در این دوره زمانی مثبت بوده یعنی، افزایش قیمت در این دوره زمانی موجب کاهش رفاه 

پایین  هایگروهخانوارهای شهری شده است. درصد کاهش رفاه ناشی از افزایش قیمت کالاها در 

درآمدی که  زیرا( است ایهزینهبالای درآمدی ) هایگروه ومیانی  هایگروهدرآمدی بیشتر از 

سهم بیشتری از درآمد این  دهندمی( از دست ایهزینهپایین درآمدی ) هایگروهخانوارهای 

بالای درآمدی از دست  هایگروهخانوارها بوده و در حقیقت رفاه بیشتری نسبت به خانوارهای 

 به ر،یمحاسبه پذ یمالگوی تعادل عمو کیبا استفاده از  (9910نعمت اللهی و همکاران ) .دهندمی

بر مصرف انرژی  اتیوضع مال یریکارگاز به یناش ،یطیمحستیو آثار ز یرفاه امدهاییپ یبررس

این اند. پرداخته ران،یا برای اقتصاد ،و توسعه قیدر تحق یگذارهیبه سرما ارانهی و پرداخت یلیفس

و تحت دو سناریوی اخذ  شدهعدد دهی  9918ماتریس حسابداری اجتماعی سال  لهیوس بهمدل 

 18و  90، 98، 0ی مختلف هانرخمالیات بر مصرف انرژی و پرداخت یارانه به تحقیق و توسعه در 

 ،یلیبر مصرف انرژی فس اتیکه اخذ مال دهدینشان م جینتا است. قرارگرفتهی بررس مورددرصد 

و توسعه  قیدر تحق یگذارهیو سرما یکیزیف یگذارهیمصرف، سرما یهاشاخص کاهش منجر به

منجر به کاهش  زیو توسعه ن قیبه تحق ارانهی. پرداخت دهدیرفاه را کاهش م سطح شده و

و  قیدر تحق یگذارهیدر سرما شیو در مقابل افزا یکیزیف یگذارهیو سرما مصرفی هاشاخص

  .شودیم توسعه
 

 ارائه الگوی پژوهش و تبیین روش برآورد -3

 ،یانرژ یهامطالعه )حامل مورد ییکالا یهاگروه متیق شیاثرات افزا یبررس قیتحق هدف

 یمخارج خانوارها عینقل( بر رفاه، فقر و توز و خوراک، مسکن، بهداشت و درمان و حمل

از جوانب افزایش قیمت مهم است آثار  است. 9911-9911 یدوره زمان یکشور ط ییروستا

 نینه به ا یمربوط هستند، ول گریکدیدرآمد با  عیو توزفقر شاخص رفاه، زیرا شود  یمختلف بررس

مناسب نا عیصورت که توز نیبه ا ها وجود داشته باشد.آن نیب یو مشخص یصورت که رابطه قطع

 عیتوز یعنی کند،یالزاماً صدق نم ز،یرفاه نبوده و عکس آن ن کاهش ایفقر و  یدرآمد به معن
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 عیتوز یاامکان دارد که در جامعه .دهدینم دیرا نو یفقدان فقر و بهبود رفاه رآمدمناسب د

 عیتوز طیدر شرا که یحال وجود نداشته باشد، در یاملاحظه فقر قابل یدرآمد نامناسب باشد ول

اهمیت با توجه به بنابراین  (.9910 ان،یمطرح گردد )پژو زین یدیفقر شد تواندیتر درآمد ممناسب

سیستم تقاضا و روش برآورد بخش این در  ،خانوارهادرآمد زمان رفاه، فقر و توزیع بررسی هم

 .شودیمروش محاسبه خط فقر و ضریب جینی شرح داده  ورفاهی  یهاشاخص

 کنندهمصرفسیستم تقاضای  -3-1

 انواع را بین خود درآمد کنندهمصرف چگونه که کندمیبیان  کنندهمصرف تقاضای هایسیستم

 که خرد هستنداقتصاد  هایتئوری بر مبتنی معمولاً ،هامدلاین  دهد. تخصیص کالاها مختلف

 را تقاضا دیگر عبارت به .گیرندمی نادیده را عرضه اطلاعات طرف و لحاظ را تقاضا طرف

  .کنندمی تحلیل عرضه، طرف از مستقل
 

 آلسیستم تقاضای تقریباً ایده -3-1-1

که برای  است 9لگاریتم مستقل از قیمت افتهیمیتعماین سیستم مبتنی بر تابع مخارج خطی )هزینه( 

  :زیر است صورتبهتابع مذکور  .1(9108ور، مولب)دیتون و  اولین بار توسط مولباور معرفی شد
 

         )9( 

 

و  ia ،iسطح مطلوبیت است و  uکه در آن 

ij .دیتون و مولباور برای استخراج  پارامتر هستند

به دست آورده و  9آل، تابع تقاضای جبرانی را بر اساس تابع مخارج سیستم تقاضای تقریباً ایده

را استخراج نموده و نهایتاً تابع تقاضای غیر جبرانی را به دست  میمستق ریغتابع مطلوبیت  آن از پس

  آید:به دست می 1از رابطه آل معادلات سهمی غیر جبرانی سیستم تقاضای تقریباً ایده اند.آورده
 

(1)            
 

                                                 
1. Price Independent Generalized Logarithmic (PIGLOG) 
2. Deaton and Muellbur (1980) 
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 حسب بر pln در رابطه فوق .دیآیبه دست م pو  m ام، تابعی ازiسهم مخارج کالای  که

  .دیآیمبه دست  9رابطه از  سایر مقادیر
 

(9)           

 

ی بوده که معمولاً برای خط ریغآل، شود مدل سیستم تقاضای تقریباً ایدهکه ملاحظه می گونههمان

استفاده  pی شاخص واقعی جا به 1یک جانشین عنوان به 9خطی کردن آن از شاخص استون

  :آیدبه دست می 0از رابطه شاخص استون  شود.می
 

(0)           
 

در  یبررس موردسهم کالای  و  یبررس مورد یهاگروهقیمت کالاها در   ،رابطهاین در 

 بهخطی شده و  آلسیستم تقاضای تقریباً ایده مدل ،0ی معادله ریکارگبه با بودجه خانوار است.

فرم تقریب خطی دستگاه معادلات تقاضای تقریباً  آن اصطلاحاً ه، که باستی قابل تخمین راحت

هایی چون محدودیتتقاضا دارای  یهاهینظراین سیستم برای سازگاری با  .گویند 9آلایده

 دارد. رامترهای نامشخص مدل بستگیتنها به مقدار پااست که  1و تقارن 0همگنی ،0یریپذجمع

  :از اندعبارتبه ترتیب های فوق تدیمحدو
 

(0)                         

(1)                     

(1)                   

ی بر مدل ریپذجمعگیرند و قید از مجموعه قیدهای فوق، قید همگنی و تقارن مورد آزمون قرار می

متقاطع و کشش  ،های قیمتی )جبران نشده( خودیکشش و احتیاجی به آزمون ندارد. شده لیتحم

 :اندشدهمشخص( 98( تا )0درآمدی )مخارج( به ترتیب توسط روابط )
  

(0)                      

                                                 
1. Stone Index 
2. Proxy 
3. Linear Approximate Almost Ideal Demand System LA/AIDS 
4. Addig-up 
5. Homogeneity Restriction 
6. Symmetry Restriction 
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(1)                    

(98)                  
 

آل را الگوی قابل برآورد سیستم تقاضای تقریباً ایده کل تابعی مناسب، دیتون و مولباورش نهیدرزم

  کنند.( معرفی میشده ارائه 1)که توسط رابطه  99رابطه  صورت به
 

(99)  
 

 است:  برابر   زیر بوده و صورت بهتقریب خطی آن 
 

(91)      
 

 یپارامترها و  ، از بودجه کل،  یبررس موردسهم گروه کالایی   متغیر ،91در رابطه 

شاخص  و  یبررس موردمخارج کل گروه  و  ندیآیم به دستمدل که از تخمین مدل 

 .استون است
 

 آلایده تقاضای سیستم برای جبرانی تغییرات تابع استخراج -3-1-2

 دلیل افزایش به کنندهمصرف به که مقداری حداقل ازاست  عبارت تعریف طبق جبرانی اتتغییر

  .یابد دست قبلی مطلوبیت سطح همان به بتواند وی تا شودمی داده قیمت
 

(99)       
 

و  کی یمتیو در بردار ق هیاول تیدر سطح مطلوب کنندهمصرفرابطه در طرف راست مخارج  نیاول

از  .دهدمیصفر را نشان  یمتیصفر و بردار ق تیدر سطح مطلوب کنندهمصرفرابطه مخارج  نیدوم

 یاضیبا انجام محاسبات ر .گرددمیمحاسبه  یجبران راتییشاخص تغ تیسطح مطلوبدو  نیتفاوت ا

  :شودیاستخراج م ریصورت ز به 90 مناسب معادله ینیگزیجاو 
 

(90)           
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بردار شاخص  و  قبل از تغییر قیمت و  iو  jبردار شاخص قیمت کالای  و   که در آن

 یهاآزمونتخمین مدل و  منظور بهحقیق ت در این .باشدیمام بعد از تغییر قیمت iو  jقیمت کالای 

 .شودیماستفاده  Eviews افزارنرممرتبط از 
 

 خط فقر -3-2

 ویتنام، کشورهای برای 9111که در سال  غذایی انرژی دریافت روش محاسبه خط فقر، از جهت

 در .9(9111بیدانی،  و راوالیون) است شده استفاده، رفته کاربه چین و تایلند فیلیپین، اندونزی،

گیری اندازه (.9919است )پژویان،  شده محاسبه مطلق فقر خط روش این از استفاده نیز با ایران

به این صورت  خط فقر بر اساس نیاز به کالری بر مفهوم فقر مطلق و نیازهای اساسی استوار است.

شود )بر اساس نظر متخصصان تغذیه( هر فرد روزانه به مقدار معین کالری نیاز که ابتدا فرض می

منظور محاسبه خط فقر  به شده است. نظر گرفته کالری در 1988در این مطالعه فرض نیاز به  دارد.

ماتریس اول  این ماتریس نتیجه دو ماتریس است. ای معرفی شود.نیاز است ماتریس عملکرد تغذیه

های طرح هزینه شامل مقادیر مصرف اقلام مختلف در یک سال بر اساس بخش خوراکی پرسشنامه

در این  غذایی اقلام مختلف در یک کیلوگرم است.های درآمد خانوار و ماتریس دوم شامل ارزش

بندی مرکز آمار ایران در قلم کالای غذایی بر اساس طبقه 911تحقیق سطرهای ماتریس اول را 

های آن را مقادیر مصرف اقلام مختلف غذایی توسط یک فرد طرح هزینه و درآمد خانوار و ستون

 18در  911دیگر یک ماتریس  عبارت به .دهدهای درآمدی تشکیل میشاخص روستایی و بیستک

نوع ارزش غذایی شامل انرژی )کالری(، پروتئین،  98سطرهای ماتریس دوم را  خواهیم داشت.

های آن ستون ، و، کلسیم، فسفر، آهن و رویB12، ویتامین Aکربوهیدرات، چربی کل، ویتامین 

لذا یک ماتریس  دهد.تشکیل میقلم کالای غذایی مختلف در هر کیلوگرم  911را ارزش غذایی 

ای خانوارهای از ضرب دو ماتریس مذکور ماتریس عملکرد تغذیه خواهیم داشت. 911در  98

 .است 98در  18این ماتریس  گردد.روستایی برآورد می
 

 
 

 

                                                 
1. Ravallion and Bidani (1999) 
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 کالری به نیاز اساس بر فقر خط برآورد -3-2-1

 هر دریافتی در انرژی میزان شد، اشاره آن به ترپیش که ایتغذیه عملکرد ماتریس از استفاده با

 امiانرژی  میزان که گروهی اولین بعد مرحله در آید.می دست به روز طول در بیستک

 اولین tسال  در اگر مثال برای گردد.می ثبت باشد کالری 1988 از بیشتر یا برابر اشدریافتی

این بیستک  دریافتی انرژی رقم است، کرده دریافت را نظر مورد انرژی حداقل که باشد بیستکی

 ام بر میزانiبیستک کل مخارج تقسیم با بعد مرحله در گیرد.می قرار توجه مورد  صورت به

 : گرددمی مشخص کالری واحد هر تأمین ریالی هزینه بیستک این دریافتی انرژی
 

 
 

مخارجی است  ام و iمیزان انرژی دریافتی گروه  ام، iمخارج کل بیستک   در رابطه فوق

در مرحله بعد مازاد انرژی دریافتی  ام برای تأمین هر واحد کالری متحمل شده است.iکه گروه 

آمده  دست شود و عدد بهکالری( محاسبه می 1988شده ) ام نسبت به حداقل انرژی توصیهiگروه 

  .گرددضرب میدر هزینه هر واحد انرژی 
 

 
 

 

در آخرین مرحله . استام iمخارج اضافی گروه  ام و iمازاد کالری دریافتی گروه  

، خط فقر کلی برای ام iاز کل مخارج دهک  ام iکم نمودن مخارج اضافی گروه  با

  شود:محاسبه می tسال 
 

 
 

شده و سپس با استفاده از آن  محاسبه 9909ای برای سال ماتریس عملکرد تغذیهمثال؛  عنوان به

  گردد.برآورد می شده اشارهخط فقر بر اساس روابط 

  کالری انرژی دریافت داشته است. 1988انتخاب اولین بیستکی که بیش از  .9

 (09ستک هشتم )سال ی=کالری ب1099

 (1988بیستک هشتم از انرژی استاندارد )محاسبه تفاوت کالری دریافتی  .1
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999=1988-1099 

 محاسبه قیمت هر واحد کالری .9

 ستک هشتمی= کالری دریافتی بیستک هشتم / مخارج کل ب98010191/  1099=0819

 محاسبه مخارج کالری دریافتی مازاد نیاز .0

001010=0901×999 

 محاسبه خط فقر سالانه .0

مخارج کل  -ی دریافتی مازاد بیستک هشتم= مخارج کالر001010-98010191=1111910

 بیستک هشتم

 محاسبه خط فقر ماهانه .1

 /خط فقر سالانه91= 91/1111910= 099891
 

 توزیع مخارج -3-3

 و اقتصاددانان توسط آمارشناسان متعددی یهاروش نابرابری سطح تحلیل و بررسی منظور به

 بین مقداری که کمیتیاست.  ضریب جینی محاسبه هاآن نیترمناسب از است، یکی شده یمعرف

 است متقارن و بوده میانگین از مستقل نابرابری( داشته، حداکثر) یک و نابرابری( )حداقل صفر

 حاصل جینی ضریب در تغییری کنند معاوضه دو به دو را افراد درآمدهایشان اگر که معنا این )به

 شاخص کاهش باعث جامعه فقیر افراد به غنی افراد از درآمد انتقال شاخص در این ،(شودینم

 از رابطه .است حساس جامعه میانی یهاگروه در کالایی یهاگروه توزیع به آن و مقدار شده

ابطه ر در این .شودمیمحاسبه قابل  R 9 افزارنرمبا استفاده از و  

ی هاگروهتعداد  nی خانوارها و بررس موردهای درصد تجمعی درآمد یا مخارج شاخص 

  .باشدیمدرآمدی 
 

 روش تحقیق برآورد مدل -4

 مورد قیتحق یهاعنوان داده آن به یو مخارج مصرف یعنوان واحد آمار خانوار به قیتحق نیدر ا

خانوار و مرتبط با هشت  نهیبودجه خانوار مشتمل بر اطلاعات هز یبدنه آمار .دریگیقرار م یبررس

                                                 
اس و  یهاها است، که بر اساس زبانو علم داده یمحاسبات آمار یبرا یافزارنرم طیو مح یسینوزبان برنامه کی .9

 است. شده یسازادهیپ میاسک
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 یمتیق یهاشاخص .سازدیمناسب م اریتوابع تقاضا بس نیاست که آن را جهت تخم ییکالاگروه 

 رانیو مرکز آمار ا رانیا یاسلام یجمهور یبانک مرکز تیاز سا یبررس مورد ییکالا یهاگروه

 است. شده هیته رویشده وزارت ن منتشر یاز ترازنامه انرژ یانرژ یهاحامل متیآمده و ق دست به

به  لیپس از تبد قیتحق نیدر ا یبررس مورد یانرژ یهاتک حاملتک متیبه ذکر است ق لازم

 یهااز حامل کی)بر اساس سهم هر  یوزن یریگنیانگیمعادل نفت خام( و با م کهبش) کسانیواحد 

 ییکالا یهاگروه شده است. یانرژ یهاحامل متیواحد با عنوان ق متیق کیبه  لی( تبدیانرژ

نقل و ارتباطات، بهداشت و درمان و  و شامل خوراک، مسکن، حمل قیتحق نیدر ا یبررس مورد

سوخت و روشنایی  رگروهیاستفاده خانوارها از ز انرژی مورد یهاحامل است. یانرژ یهاحامل

است و شامل  تیرؤ قابل ییصورت سوخت و روشنا مربوط به گروه مسکن، آب، فاضلاب، به

 است. اهیو نفت س لیگازوئ د،ینفت سف ع،یگاز ما ،یعیگاز طب ن،یبرق، بنز

 گامدر  .شودیم محاسبهو سپس شاخص رفاهی پرداخته تابع تقاضا به تخمین در این بخش در ابتدا 

  .گرددیممحاسبه  خانوار روستایی مخارج عیتوزبعد خط فقر و 
 

 رفاهی یهاشاخصمحاسبه تخمین تابع تقاضا و  -4-1

 معرفی مدل -4-1-1

به ترتیب  WE، WF، WD، WH، WT، WO متغیرهای یبررس موردی تقاضا ستمیس در

 یهاگروهو سایر  نقل و حمل، خوراک، مسکن، بهداشت، انرژی یهاحاملسهم  دهندهنشان

 به و pe، pf، pd، ph، pt، po، M متغیرهای ی است.یکالایی از کل مخارج خانوار روستا

، سایر نقل و حمل، خوراک، مسکن، بهداشت، حامل انرژیکالایی  یهاگروهاسمی  متیق بیترت

واقعی  و انرژی یهاحاملواقعی کردن قیمت  منظور به مخارج و شاخص استون است. یهاگروه

  صورت بهشاخص استون  و نرخ تورم ازبه ترتیب کردن مخارج 

در ابتدای نام هریک از متغیرها به معنای لگاریتم طبیعی آن متغیر  ln همچنین .شده استاستفاده 

همگنی در حالت شش  وی ریپذجمعی تقارن، هاتیمحدودرعایت  منظور به تینها در .است

معادله ششم جهت  بیضراگروه کالایی، کافی است پنج معادله از شش معادله مذکور برآورد و 

 مطالعه موردبرای تخمین تقاضای کالاهای  بمدل مناس. شودی فوق محاسبه هاتیمحدودرعایت 

در برآورد سیستم معادلات  که جاآن از است.زیر  صورت به AIDSبر اساس سیستم تقاضای 
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تقاضا، بین جملات خطای معادلات مختلف همبستگی وجود دارد، در تخمین آن از روش 

  .شودیماستفاده  9(SURنامرتبط ) ظاهربهرگرسیون معادلات 
 

 
 

 واحد شهیآزمون ر -4-1-2

قرار  یبررس مورد ADF9 متغیرهای مدل با استفاده از آزمون 1قبل از تخمین مدل نیاز است مانایی

مراتب بعدی آن گیری متغیرها در سطح مانا نگردند با استفاده از تفاضل که یصورت درو  ردیگ

مستقل و وابسته  ریمتغ 99از  دهدیمنشان  1نتیجه این آزمون در جدول  .دریگیممورد آزمون قرار 

 پایااند بلکه در تفاضل درجه اول نشده پایادر سطح  گرید ریمتغ 0هستند و  ایدر سطح پا ریمتغ 0

  است. 0یبردار همجمع دأییتآمده موکول به  دست به جینتا دأییاند و لذا تشده
 

 در متغیرهای وابسته و مستقل ماناییآزمون  :2جدول 
 

 قیتحق جینتا مأخذ:                                    

                                                 
1. Seemingly Unrelated Regression (SUR) 
2. Stationary 
3. Augmented Dickey-Fuller 
4. Cointegration 

 نتیجه آزمون افتهيمیفولر تعم یکيآزمون د متغیر

 
 پایا سطح

 
 پایا سطح

 
 پایا سطح

 
 پایا تفاضل مرتبه اول

 
 پایا تفاضل مرتبه اول

 
 پایا سطح

 
 پایا سطح

 
 پایا تفاضل مرتبه اول

 
 پایا سطح

 
 پایا سطح

 
 پایا تفاضل مرتبه اول

 
 پایا تفاضل مرتبه اول

 
 پایا سطح
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 نتایج حاصل از برآورد تابع تقاضا -4-1-3

 آل، ابتدا سیستم معادلات بهمنظور تخمین و برآورد پارامترهای مدل سیستم تقاضای ایده به

های همگنی و تقارن پرداخته و و سپس به آزمون محدودیت شودزده می صورت غیر مقید تخمین

و  9 در جدولهم نتایج تخمین  شود.صورت مقید برآورد می در صورت پذیرش این قیود، مدل به

پارامتر در  0پارامتر درون مدل، فقط  08از  شده است. نشان دادهدستگاه معادلات  صورت بههم 

برای تمامی معادلات به ترتیب  1و دوربین واتسون 9ب تعیینضرای دار نیستند.درصد معنی 0سطح 

ضرایب خود قیمتی  دهد که نشان از خوبی برازش دارد.مقادیر نزدیک به یک و دو را نشان می

دلیل این امر آن است که روند  دار هستند.ها با سطح احتمال بسیار بالایی معنیتمامی حامل

کاملاً همسو است و حتی  کالایی یهاگروهتغییرات مقدار مصرف و قیمت اسمی هر یک از 

انرژی،  یهاحاملضریب خود قیمتی گروه  هم هماهنگ است. ها نیز تقریباً باهای آننوسان

 انرژی یهاحاملیی گروه کالا اگر قیمت معنی که مثلاً نیبه ا .منفی است نقل و حملبهداشت و 

از کل مخارج انرژی خانوارها به  انرژی یهاحاملگروه کالایی یک درصد افزایش یابد، سهم 

افزایش  با بنابراین با توجه به نوع زندگی خانوار روستایی، خواهد یافت.کاهش  819/8میزان 

اقدام به جانشین خانوار روستایی  ،نقل و حملانرژی، بهداشت و  یهاحامل یهاگروهقیمت در 

ضریب اما  خواهد کرد.در سبد مصرفی خود کالایی  یهاگروهاین  یجا بهکردن کالاهای دیگر 

گر این است که با افزایش قیمت واقعی این و بیانخود قیمتی خوراک و مسکن مثبت است 

ناتوانی که نشان از  یابدافزایش میدر سبد مصرفی خانوار  هاآنکالایی، سهم مخارج  یهاگروه

کالاها در سبد بودجه  یهاگروهدر جانشینی این  یخانوار در واکنش به افزایش قیمت و ناتوان

  خانوار دارد.
 

 

 

 

 

                                                 
1. Coefficient of Determination 
2. Durbin-Watson 
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 تقاضا سیستم برآورد نتایج: 3 جدول

DW  
 

(prob) 
 

(prob) 
 

(prob) 
 

(prob) 
 

(prob) 
 

(prob) 
 

(prob) 
  

(prob) 

گروه 

 کالايی

08/9 09/8 
891/8- 

(888/8) 

810/8 

(890/8) 

810/8- 

(801/8) 

891/8 

(888/8) 

891/8 

(891/8) 

898/8- 

(80181) 

819/8- 

(888/8) 

19/8 

(888/8) 
معادله 

 اول

11/9 10/8 
899/8 

(891/8) 

000/8- 

(888/8) 

19/8 

(880/8) 

811/8 

(888/8) 

891/8 

(808/8) 

80/8 

(80808) 

91/8 

(808/8) 

01/8- 

(090/8) 
معادله 

 دوم

91/9 19/8 
811/8 

(911/8) 

119/8 

(888/8) 

811/8- 

(888/8) 

80911 

(888/8) 

800/8 

(888/8) 

11/8- 

(80818) 

08/8- 

(888/8) 

01/9 

(8990/8) 
معادله 

 سوم

11/9 11/8 
890/8- 

(80888) 

801/8 

(808/8) 

890/8- 

(091/8) 

80891- 

(888/8) 

891/8- 

(888/8) 

881/8- 

(80810) 

08/8 

(891/8) 

19/8- 

(888/8) 
معادله 

 چهارم

00/9 10/8 
8891/8- 

(80809) 

880/8- 

(111/8) 

8808/8- 

(800/8) 

891/8 

(888/8) 

899/8- 

(808/8) 

801/8 

(888/8) 

810/8 

(808/8) 

00/8- 

(891/8) 
معادله 

 پنجم

....... ....... 890/8- 990/8 819/8- 188/8- 819/8 019/8 991/8 91/1- 
معادله 

 ششم

 قیتحق جینتا مأخذ:

 

 یستمیس یتقاضا مدل یهاآزمون -4-1-4

  .کنندیم یبررس را مدل یدرست و صحت ریز یهاآزمون
 

 یهمجمع آزمون -4-1-4-1

 نیب یهمجمع وجود عدم دهندهنشان صفر هیفرض .صورت زیر است فرضیه آزمون همجمعی به

 .است رهایمتغ نیب یهمجمع وجود دهندهنشان مقابل هیفرض و رهایمتغ
 

 
 

 آزمون فوق رابطه از استفاده با سپس و محاسبه نیتخم یخطا بلندمدت، رابطه برآورد از پس

ADF کی و دارد یهمجمع رشیپذ و صفر هیفرض رد از نشان 0 جدول در جینتا .شودیم انجام 

 دست به جینتا لذا .دارد وجود یحیتوض یرهایمتغ و وابسته یرهایمتغ نیب بلندمدت یتعادل رابطه

 .هست نانیاطمقابل شده، برآورد ستمیس از آمده
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 ی: نتایج آزمون همجمع4جدول 

 H0 فرضیه احتمال  آماره آزمون گروه

 رد 888/8 10/0 ی انرژیهاحامل

 رد 888/8 01/1 خوراک

 رد 888/8 10/9 مسکن

 رد 888/8 999/0 بهداشت و درمان

 رد 880/8 11/9 نقل و حمل

 قیتحق جینتا مأخذ:                        

 

 یهمگن دیق آزمون -4-1-4-2

این  .شودپرداخته می یهمگن دیرد ق ای دیتائ یبه بررس آلدهیا باًیتقر یتقاضا ستمیاز برآورد س پس

 0نتایج این آزمون در جدول  گردد.برآورد شده و بررسی می 9فرضیه با استفاده از آزمون والد

  شده است. نشان داده
 

        
 

 آزمون قید همگنی نتایج : 5جدول 

 تحقیقنتایج  مأخذ:                

 

به این معنی که جامعه روستایی  دهد فرضیه صفر برای کل سیستم رد شده است.نتایج نشان می

 لذا ها و درآمد تغییر خواهد کرد.و تقاضایشان با افزایش متناسب قیمت استدچار توهم پولی 

 .شودپذیرفته میالگوی خود رگرسیون نامقید 
 

 تقارن دیق آزمون -4-1-4-3

از آزمون والد این فرضیه با استفاده  .شودصورت رابطه زیر نشان داده می فرضیه قید تقارن به

  گردد.برآورد می

                                                 
1. Wald Test 

 نتیجه آزمون H0فرضیه  احتمال آماره آزمون گروه

 808880 19010 زمانهم طوربه هاگروهتمامی 
 

 رد
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رد فرضیه صفر و پذیرش عدم تقارن در ضرایب مدل برآوردی  ،1نتایج این آزمون در جدول 

نتیجه با توجه به رد فرضیه صفر برای هر دو محدودیت )همگنی و تقارن( در کل  در جامعه است.

 .شودسیستم، مدل تنها در حالت غیر مقید برآورد می
 

 آزمون قید تقارن: 1جدول 

 نتایج پژوهش مأخذ:            

 

 تقاضا یهاکشش -4-1-5

برای تمامی کالاها مطابق انتظار نظری  1در جدول  خود قیمتی یهاکشش ؛خود قیمتی کشش

از خوراک  غیر های کالایی بههای خود قیمتی برای همه گروهمطلق کشش میزان .استمنفی 

 نقل و حملانرژی، مسکن، بهداشت و  یهاحاملچه قیمت یعنی چنان .استاز واحد  تربزرگ

واکنش خانوار در اما  کند.ها بیش از یک درصد تغییر مییک درصد تغییر نماید میزان تقاضای آن

 العملعکسخوراک بیان کرد خانوار روستایی با تغییر قیمت  توانیمک روستایی در برابر خورا

نیاز هر فرد به  نیتریاصلبا توجه به  واقع درکه  ددهیمبسیار ناچیزی در تغییر مصرف خود 

  .رسدیمخوراک بسیار بدیهی به نظر 

جایگاه  کنندگان و شناختیکی دیگر از ابزارهای مفید در تحلیل رفتار مصرف ؛کشش درآمدی

 بندی کالاها به پست، ضروری و نرمال بر اساس کشش درآمدی تقاضا است.آنان طبقه کالاها نزد

گر نرمال و بیان استمثبت  1در جدول  شده گزارشهای درآمدی جامعه آماری تمامی کشش

کنندگان میزان مصرف درآمددیگر با افزایش  عبارت به ی کالایی است.هاگروهبودن تمامی 

 درآمدیهای با توجه به میزان کشش صرف شده روی کلیه کالاها افزایش خواهد یافت. درآمد

، بیشترین فشار تقاضا درآمدتوان نتیجه گرفت برای جامعه روستایی، با هرگونه افزایش کالاها، می

ی هاحامل، بهداشت و درمان و نقل و حملدر مرتبه اول به ترتیب بر گروه مسکن، خوراک، 

در جامعه روستایی گروه کالایی انرژی و بهداشت و درمان از بقیه کالاها  شود.ی وارد میانرژ

 .رودیمشمار ه گروه کالایی مسکن برای این جامعه یک کالای لوکس ب تر هستند.ضروری

 نتیجه آزمون H0 فرضیه احتمال آماره آزمون گروه

 80888 19000 زمانهم طوربه هاگروهتمامی 
 

 رد



 

 9911 پاییز وز مستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال گذاری اقتصادی،سیاست نشریه   918

 

 های کالاییگروهدرآمدی های خود قیمتی : کشش1جدول 
 

 نتایج پژوهش :مأخذ                                      

 

 محاسبه تغییرات جبرانی -4-1-1

 بهنتایج از  ی کالایی و بجای هاگروهشاخص قیمت  و   بجای مقادیر CVبرای محاسبه 

 هامتیقهزینه رفاهی ناشی از افزایش  است. شده استفاده 90و رابطه  AIDSالگوی  آمده دست

-9910 یهاسالمربوط به  یهامتیقدر این تحقیق  است. شده محاسبه 9911-9911 یهاسالطی 

، 9جدول با توجه به  .شودیمثانویه تعریف  مبدأ عنوان به 9911و قیمت سال  اولیه مبدأ 9911

که کشور کاهش تورم را  9911-11 یهاسالطی  .شودیمبررسی  دوره زمانی 9در هزینه رفاهی 

با  9919-00 یهاسال کالایی روند نزولی دارد. یهاگروهبرای کلیه  CVشاخص  کندیمتجربه 

ه ب CVافزایش تورم و بالاترین نرخ تورم که کشور طی این سی سال تجربه کرده است شاخص 

به تورم رشد نرخ  9901-10 یهاسالبرای  حد خود رسیده است.شدت رشد داشته و به بالاترین 

 یهابخش CVروند  1نمودار  کاهش بوده است. در حالمیزان دوره قبل نبوده و هزینه رفاهی 

بیشترین زیان رفاهی متعلق به گروه کالایی خوراک است که  .دهدیمنشان  یخوب بهمختلف را 

، بهداشت نقل و حملدر مرحله بعد به ترتیب مسکن،  بیشترین سهم را در بین مخارج خانوار دارد.

میزان پرداختی به خانوار برای رسیدن به سطح مطلوبیت  لذا .انرژی قرار دارد یهاحاملو و درمان 

  .اولیه باید بر اساس سهم مخارج خانوارها باشد
 

 ریال(-سالانه-)خانوار شده محاسبهشاخص تغییرات جبرانی : 8 جدول

 سال
متوسط نرخ 

 تورم
 حامل انرژی مسکن

بهداشت و 

 درمان
 خوراک نقل و حمل

11-9911 18000 19،019،190 0،180،119 0،111،091 0،119،118 09،111،108 

00-9919 10001 91،181،191 98،811،980 91،191،881 19،109،000 11،999،080 

10-9901 91091 10،109،100 0،198،010 90،910،190 90،909،981 01،910،188 

 پژوهش نتایج :مأخذ

 کشش درآمدی کشش خود قیمتی کالايی یهاگروه

 90/8 -08/1 های انرژیحامل

 819/9 -01/8 خوراک

 90/9 -98/9 مسکن

 11/8 -98/9 بهداشت و درمان

 11/8 -10/9 ونقلحمل
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 پژوهش نتایج: مأخذ                 

 (1311-35ی )هاسالبرای  مطالعه موردی هابخش cvروند : 2 نمودار
 

 خط فقر محاسبه -4-2

 981بیش از  9911سال نسبت به  9911سال مقدار ریالی خط فقر خانوار روستایی در  1جدول در 

 و تورم روند نرخکه  دهدیمنشان  9در نمودار خط فقر و نرخ تورم  روند رشد برابر شده است.

 .دارند جهتهمو همسو  کاملاً رابطه فقر خط رشد نرخ
 

 
 پژوهش نتایج مأخذ:                   

  رشد خط فقر و نرخ تورم روند: 3 نمودار
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 (1311-31خانوار روستایی ) خط فقر :3 جدول

 ريال-ماهانه-خانوار ريال-سالانه-خانوار سال 

9911 9،911،191 991،809 

9910 100،900 10،011 

9911 9،899،118 01،990 

9918 9،090،000 911،010 

9919 9،100،191 908،110 

9911 1،119،180 901،090 

9919 9،018،118 111،198 

9910 9،001،191 111،091 

9910 0،810،091 990،101 

9911 0،190،191 909،110 

9911 0،101،191 900،911 

9910 0،011،100 080،991 

9911 1،090،011 091،110 

9908 1،100،081 191،910 

9909 1،111،919 099،891 

9901 91،909،081 9،899،091 

9909 90،900،109 9،911،010 

9900 91،181،199 9،080،110 

9900 90،000،909 9،019،010 

9901 90،180،811 9،110،119 

9901 19،108،001 9،191،001 

9900 10،010،108 1،909،018 

9901 90،901،108 1،019،990 

9918 00،109،891 9،199،109 

9919 01،111،111 0،091،109 

9911 11،100،008 1،011،018 

9919 10،089،100 1،119،091 

9910 10،000،991 0،191،909 

9910 991،011،818 1،081،990 

9911 900،800،088 91،908،008 

 پژوهش نتایج مأخذ:                                         

  

 خانوارمخارج  عیتوز -4-3

در  بنابراین دهند،نمی گزارش درست صورت به را خود درآمد خانوارها اغلب کهاین به توجه با

 .گیرندمی نظر در دائمی درآمد از شاخصی عنوان به را خانوار کل هزینه مقدار پژوهشی مطالعات
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بهتری  معیار بنابراین و کندمی تجربه را کمتری نوسانات درآمد با مقایسه در هزینه این بر علاوه

بخش با توجه به دوره زمانی تورم در (. 9911باشد )محمدی و همکاران، می دائمی درآمد برای

و به جینی ضریب بیشترین  .شودیمدوره زمانی بررسی  9در  ضریب جینی ،98 جدول (1-9-9)

 و حملمربوط به  9911-11 دورهطی خانوار روستایی گروه کالایی توزیع  نیترناعادلانهعبارتی 

و امکانات روستا در آن  هارساختیزمنابع،  به توانیمو از دلایل آن  استبهداشت و درمان و  نقل

 انرژی دانست. یهاحاملمربوط به  توانیمرا در این دوره توزیع  نیترمناسب اشاره نمود.زمان 

 یهاگروهتوزیع در هریک از  کردیمکه کشور بالاترین نرخ تورم را تجربه  9911-00طی دوره 

حمایتی  یهااستیسو  هاارانهیکه آغاز طرح هدفمندی  9901-11 یهاسالبرای  .شد بدترکالایی 

 .شدحامل انرژی بسیار بهتر  جز بهکالایی  یهاگروهدر تمامی  مخارجتوزیع  استدولت 
 

 ضریب جینی خانوار روستایی: 11 جدول

 نقل و حمل بهداشت و درمان حامل انرژی مسکن خوراک سال

11-9911 9810010/8 1199101/8 1000019/8 0900099/8 0919901/8 

00-9911 9901191/8 9111001/8 1191000/8 0911919/8 0018919/8 

11-9901 1009081/8 1108080/8 118001/8 0119009/8 0090199/8 

 پژوهش نتایج مأخذ:                
 

 گیرینتیجه -5

انرژی، بهداشت و  یهاحاملکالایی )خوراک، مسکن،  یهاگروهاثر تعدیل قیمت این مطالعه 

در دوره  بر رفاه، فقر و توزیع مخارج خانوار روستایی ایران را و سایر کالاها( نقل و حملدرمان، 

 راتییفرمول تغ ،از تورم یهزینه رفاهی ناش یریگاندازهبرای  .بررسی کرده است 9911-9911

با  یخط فقر نسب د.ی( استخراج گردAIDS) لآهدیا باًیتقر یتقاضا ستمیدر چارچوب س یجبران

 محاسبه یهاشاخص .شد حاسبهم ینیج بیمخارج از رابطه ضر عیتوزو  یاهیتغذ کردیبر رو دیتأک

بیشترین زیان  یابد.می کاهش() شیافزابا افزایش )کاهش( تورم زیان رفاهی  دهدیمنشان شده 

در  رفاهی متعلق به گروه کالایی خوراک است که بیشترین سهم را در بین مخارج خانوار دارد.

ی انرژی قرار دارد. همچنین هاحامل، بهداشت و درمان و نقل و حملمرحله بعد به ترتیب مسکن، 

 ترنامناسبتوزیع مخارج گروهای کالایی  و( ترنییپاخط فقر بالاتر )با افزایش )کاهش( تورم 

 یهااستیس (9901-11این مطالعه ) سومدوره  دربا توجه با افزایش تورم  .دشویم( ترمناسب)
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نسبت به رفاهی کاسته است و توزیع مخارج خانوار روستایی  افزایش هزینهاز شدت  تی دولتیحما

سیاستی زیر را  یهاهیتوص توانیتحقیق، م یهاافتهیبا توجه به  شده است. ترمناسبقبل  یهادوره

  ارائه کرد: کنندگانمصرفاز کاهش رفاه  یمناسب برای جلوگیر یهااستیدر جهت اتخاذ س

قبل و بعد از  یهادورهدر بلندمدت و در مقایسه با  ستیبایماثرات یک سیاست اقتصادی  -

( و نباید تنها یک دوره مطالعاتی 9911-11بررسی و مقایسه شود )مطالعه حاضر  یگذاراستیس

 یریگجهینت( ملاک هاارانهی یهدفمند استیس در زمینهداخل کشور شده  مطالعات انجامعمده )

  .گیرد قرار

کالایی است که سهم بیشتری  یهاگروهکه بیشترین اثرات منفی رفاهی مربوط به با توجه به آن -

کالاهایی باشد که سهم بیشتری  طرفبهحمایتی دولت باید  یهااستیسدر بودجه خانوار دارند لذا 

  در بودجه خانوار دارند.

ت افزایش س، سیادارنداز یک  ترکوچکقیمتی خود کشش  خوراک( کهمانند برای کالاهایی ) -

ی سازفرهنگو لازم  یهااستیس ستیبایمبرای کاهش مصرف مناسب نیست و  ییتنها بهقیمت 

 .شودبرای کاهش مصرف استفاده 

درآمد و ثروت اتخاذ  ۀعادلان عیمشخص و هدفمندتری در خصوص توز یهااستیس دیدولت با -

سطح رفاه جامعه  که یطور کنترل تورم اجرا شود، به استیس همراه با هااستیس نیکند و ا

رفاه و  شیدرآمد و افزا ۀعادلان عیکه منجر به توز یاستیاز اجرای هر س دیبا نیبنابرا ابد؛ی شیافزا

  شود. تیفقر بشود، حما شکاه
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Introduction: Identifying the behavior of households is essential for both 

suppliers and governments. It enables one to better plan for the sale of goods 

by identifying consumer needs and preferences and their response to change. 

It also helps to pursue different goals such as supporting low-income groups. 

The goal is to identify the consumption behavior of households. 

Accordingly, the questions that arise are ‘how have the welfare index, 

poverty, and income distribution changed over the years as to make the 

country experience inflation?’, ‘which commodity group has inflicted the 

most welfare loss on the household?’, and ‘what are the factors affecting the 

household welfare loss?’ 

In this study, in order to answer these questions, we focus only on the 

indicators of welfare, poverty and the distribution of rural household 

expenditures. Because of the lack of planning and development in the 

village, many problems have been created for the national territory. 

Biological problems in rural areas and the movement of rural population to 

cities not only increase the problems in the outskirts of cities but also lead to 

the prevalence of false jobs and inflation in cities, which is one of the most 

important problems of cities, especially in large cities in Iran. The advantage 

of this study over the previous ones, which often refer to the effect of price 

adjustment after the targeted subsidy policy, is the extent of the period under 
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study and the simultaneous study of the most important welfare indicators. 

In this regard, this article is organized into four sections. 

Methodology: In this research, household as a statistical unit and its 

consumption expenditures as research data are examined. The statistical 

body of the household budget contains household expenditure information 

related to eight commodity groups, which makes it very suitable for 

estimating demand functions. The price indices of the studied commodity 

groups have been obtained from the website of the Central Bank of the 

Islamic Republic of Iran and the Statistics Center of Iran. The prices of 

energy carriers have also been obtained from the energy balance sheet 

published by the Ministry of Energy. It should be noted that the individual 

price of energy carriers studied in this study after being converted into the 

same unit (barrel equivalent of crude oil) and weighted average (based on 

the share of each energy carrier) has become a single price as the price of 

energy carriers. The commodity groups studied in this study include food, 

housing, transportation and communications, healthcare and energy carriers. 

Energy carriers used by households in the fuel and lighting subgroups related 

to housing, water and sewage are available as fuel and lighting and include 

electricity, gasoline, natural gas, liquefied petroleum gas, kerosene, diesel 

and black oil. 

This study investigated the effect of price adjustment of commodity groups 

(food, housing, energy carriers, health, transportation and other goods) on 

welfare, poverty and distribution of rural household expenditures in Iran in 

the period of 1988-2017. To measure the welfare cost of inflation by 

measuring consumer welfare changes, a formula was extracted for the 

compensatory changes in the framework of the near-ideal demand system 

(AIDS). The relative poverty line was calculated from the Gini coefficient 

with an emphasis on the nutritional approach and expenditure distribution. 

Results and Discussion: The calculated indicators show that, with an 

increase (or a decrease) in inflation, the welfare losses increase (or decrease), 

and the highest welfare losses belong to the food commodity group, which 

has the largest share among household expenditures. The next stage is 

housing, transportation, healthcare, and energy carriers respectively. Also, 

with an increase (or a decrease) of inflation, the poverty line goes higher (or 

lower) and the expenditures of commodity groups become more 

inappropriate. Due to the increase in the inflation in the third period of this 

study (2010-2017), the government support policies have reduced the 

severity of welfare costs, and the distribution of rural household 

expenditures has become more appropriate than in previous periods. 

Conclusion: According to the research findings, the following 

recommendations can be made to adopt appropriate policies to prevent the 

decline of consumer welfare: 
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- The effects of an economic policy should be examined and compared in the 

long run with the pre- and post-policy periods (in the present study, it is 

1988-2017). Also, only one course of study (major in-country studies on the 

use of targeted subsidy policy) should not be the basis for conclusions. 

- Given that the most negative welfare effects are related to the commodity 

groups that have a larger share in the household budget, the government 

support policies should focus on goods that have a larger share of the 

household budget. 

- For commodities whose traction is less than one price, the policy of price 

increase alone is not suitable to reduce consumption; necessary policies and 

culture building should be used to reduce consumption. 

- The government should adopt more specific and targeted policies regarding 

the equitable distribution of income and wealth, and these policies should be 

implemented in line with inflation control policies. In this case, the level of 

social welfare can increase. Therefore, the implementation of any policy that 

leads to a fair distribution of income increases welfare and reduces poverty. 

Keywords: Nearly ideal demand system, Welfare index, Poverty, 

Distribution of expenditure. 

JEL Classification: R22, H24, D31, D60. 
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 نامتقارن ومتقارن  GARCH هایمدلسازی بیزی تلاطم بازده سهام با مدل
  1مجتبی رستمی

 2الدین مکیانسید نظام

 3رسول روزگار

60/62/9911: پذیرش تاریخ                                                                                         52/95/9911: دریافت تاریخ  

 چکیده
گدذاری  هدای مدالی، مددیریت ریسدق و طیمدت     در نظریده  کده اسدت   عددم طععیدت  گیری تلاطم معیار اندازه

بینی تلاطم که طادر به پیشهای اطتصادسنجی ی ارائه مدلها در زمینهپژوهش .اختیارات نقش اساسی را دارد

تخمدی  اید    با وجود اید  موفقیدت اولیده،    . به ثمر نشست( 9115)توسط انگل  ARCH باشند با معرفی مدل

در ای  . های اساسی استحاوی ضعف شودروش حداکثر راستنمایی انجام می با ها که به طور گستردهمدل

ای ریشده واحدد در حردور اثدرات     هخواص مجانبی آزمون بودن ناشناختهتوان به مواردی همچون می زمینه

ARCH،  نحدوه  ی مدالی و  هدا توزیدع داده  دم پهندی توزیع مجانبی برآوردگرها به دلیل ویژگدی  نرمال نبودن

اسداس   هدا و تنهدا بدر   طععیت مدلعدم اساس معیارهای اطلاعاتی بدون توجه به درجه  انتخاب مدل تلاطم بر

آزمدون   بیندی و ندامعتبر بدودن   د نتایج ندامعووب در زمینده پدیش   اشاره کرد. پیامد ای  موارد ایجا هاتنظیم وطفه

شدیوه  بینی تلاطم در بازارهای مدالی، در پدژوهش حاضدر از    سازی و پیش. نظر به اهمیت مدلاست هافرضیه

میدزان   ، محققی  را طادر به ارزیدابی یاد شدهعلاوه بر حل مشکلات  شیوه،شود. ای  بیزی استفاده می استنباط

در اید  پدژوهش    های مالی،ها با واطعیت دادهسازیمنظور انعباق بیشتر مدل به نماید.میت مدل صحاحتمال 

بدورس  دهدد کده در   پژوهش نشان می ای  نتایجای بازده استفاده شده است. عنوان توزیع حاشیهه ب tاز توزیع 

وجود اثر اهرمدی   %26با احتمال بیش از  همچنی روز است.  52نیمه عمر تلاطم حدود  %01به احتمال تهران 

 GJR-GARCHبیدزی الگدوی    یاطلاعاتانحراف با استفاده از معیار همچنی ، در ای  بازار تایید شده است. 

  شود.بینی تلاطم در بازار سهام انتخاب میمدل برای پیشبهتری  عنوان ه ب

 . ار سهام، استنباط بیزیهای متقارن و نامتقارن تلاطم، تلاطم بازمدل کلیدی: واژگان

Keywords: Symmetric and Asymmetric Volatility Models, Stock Return 

Volatility, Bayesian Inference 

JEL Classification: C58, G1, C11. 
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 مقدمه -1

بیانگر دانش محدود انسان و عدم امکان توصیف دطیق شرایط موجود کنونی یا آینده  9عدم طععیت

های گیری و بیان عدم طععیت از توزیع احتمال نتایج یا حالتاست. در ای  شرایط، برای اندازه

های . اما ای  توصیف معمولا به عوت پیچیدگیودشممک  وطوعی وضعیت مورد نظر استفاده می

احتمال دشوار یا نشدنی است. به ای  دلیل، بجای توزیع احتمال وضعیت مورد نظر از تخمی  توزیع 

واریانس یکی از معیارهای مورد توافق در شود. تر استفاده میهای سادهمعیارها و تقریب

  شود.گیری عدم طععیت است که در عمل استفاده میاندازه

از (. با ای  حال، 9911رد )صادطی و همکاران، عدم طععیت در اطتصاد کلان پیامدهای نامعووبی دا

بینی میزان عدم طععیت در آن اهمیت دارد حوزه اطتصاد مالی گیری و پیشهایی که اندازهحوزه

در اطتصاد کلان عدم طععیت »دارد که: ( بیان می5660) 5که در ای  زمینه، انگل به طوری است

تواند واطعیت که چنی  اثری در اطتصاد کلان میآن تواند رفتار مردم را تغییر دهد. با وجودمی

داشته باشد اما در مقایسه با سایر اثرها بزرگ نیست. در ]اطتصاد[ مالی عدم طععیت و ریسق 

های مختوفی از اطتصاد . شاخه«کننددهد را تعیی  میچه که در آینده روی میهای اصوی آنویژگی

ها ارزیابی عدم طععیت اهمیت زیادی دارد که کرد که در آنعنوان نمونه ذکر ه توان بمالی را می

 توان به موارد زیر اشاره کرد:از جموه می

آیند، بدست می( CAPM) 9یاهای سرمایهگذاری داراییهای تعادلی که با مدل طیمتطیمت

اساس تئوری  گذاری در بازارهای مالی برطرار دارد. مدیریت سرمایه عدم طععیتتحت تاثیر 

 میزان عدم طععیتبینی اساس پیش مالی بر 1واریانس بنا شده است و ارزیابی مشتقات -میانگی 

های حاوی ریسق و صاحبان کنندگان پورتفوی. تنظیمگیردها صورت میهای آتی آنطیمت

احتمالی  کنند، زیرا تغییراتمی ها را دنبالمیزان عدم طععیت بازده آنهای بزرگ به دطت شرکت

گذاری و تصمیمات مربوط به تواند تاثیر زیادی بر سرمایههای اوراق مالی میر طیمتد آتی

  ریسق داشته باشد.

ی سهام مورد نظرشان در نتیجه ورود گذاران از آیندهدر بازارهای سهام، تغییر ارزیابی سرمایه

در  (.5669، 2)ژانگ و همکارانشود های دارایی میطیمت اطلاعات جدید منجر به تغییرات سریع

                                                           
1. Uncertainty 
2. Engel (2006) 
3. Capital Asset Price Modeling (CAPM) 
4. Option 
5. Zhong (2003) 
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برآوردی خود را در  9گذاران عدم طععیت و در نتیجه ریسقواطع با ورود اطلاعات جدید، سرمایه

گذاران علاوه بر میانگی  بازده تحت تاثیر جا که تصمیم سرمایهکنند. از آنطول زمان تعدیل می

سازی منجر به در مدل عدم طععیت بازده نیز طرار دارد نادیده انگاشت  ای  تغییر و تحولات سریع

ی بازارهای مالی نیز گذاری در حوزهتواند بر سیاستگردد که میهای غوط میگیرینتیجه

طابل  های غیرگیری عدم طععیت در بازارهای سهام با وجود پیچیدگیاثرگذار باشد. بنابرای ، اندازه

ز الگوهای مختوفی که ایجاد شده ای برخوردار است. در ای  زمینه جدا االعادهانکار از اهمیت فوق

که در نهایت ها نیز از اهمیت برخوردار است. به ویژه ای است نحوه تخمی  پارامترها و تفسیر آن

بینی است، ارزیابی نااطمینانی مدل در دست بینی و دطت پیشهایی پیشی چنی  مدلهدف از ارائه

های داخوی جای خواهد گذاشت. نظر به ای  وجه از اهمیت که در پژوهش بررسی اثر مهمی بر

ی مورد غفوت واطع شده است، در پژوهش حاضر بر شیوه استنباط بیزی تمرکز شده است. در شیوه

ای استنباط بیزی پارامترهای نامعووم مدل که پدیده مورد بررسی را مشروط به اطلاعات نمونه

ارزیابی نااطمینانی مدل در نتیجه برآورد  . بنابرای ،شوندمی کنند تصادفی فرضتوصیف می

شیوه ای   پذیر خواهد بود.ضرایب مدل به سادگی با استفاده از توزیع احتمال ضرایب امکان

گیرد. رویکرد اخیر طرار می استگیری نمونه شیوه کلاسیق که مبتنی بر نظریهدر مقابل  استنباطی

عنی احتمال بدست آوردن یق نمونه تصادفی مشروط به پارامترهای اساس مفهوم راستنمایی ی بر

سازد و پذیر میها را غنی و انععافاستفاده از شیوه استنباط بیزی، مدل است. اما ثابت منامعوو

های پیشی  است که به بخشد. مزیت اصوی ای  شیوه ایجاد توزیعبینی را بهبود میعموکرد پیش

بیزی، را از  که استنباطیکی از مفاهیم اساسی کند. مدل کمق میبینی بهتر عموکرد و پیش

)برناردو و است  5تفسیر احتمال به شکل ذهنیکند، گیری متمایز مینمونه رویکرد مبتنی بر

های تحت بررسی ماهیتا تکرار که نمونه ]و لذا اطتصاد[(. در عووم اجتماعی 6656، 9اسمیت

، 1)ویزرس بهتری از پدیده مورد بررسی را بدست خواهد دادچنی  شیوه استنباطی درک ناپذیرند 

های با تمرکز به واطعیتآوردن ادبیاتی که طبلا وجود داشته است در ای  پژوهش با فراهم  .(5665

استیودنت در تابع راستنمایی استفاده شده است که با -tتجربی در زمینه بازارهای مالی از توزیع 

                                                           
 نامند.می شوند. هر پیامد منفی احتمالی در آینده را ریسق. در اطتصاد میان ریسق و عدم طععیت تفاوت طائل می9

2. Subjective Probability 
3. Bernardo and Smith (2000) 
4. Withers (2002) 
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تری حاصل محاسبات )نسبت به استفاده از توزیع نرمال( نتایج دطیقتر کردن وجود پیچیده

  آورد.می

مورد بررسی طرار نگرفته  سهامموضوع تلاطم در بازار  دیدگاه از ای مالی ایران  در ادبیات اطتصاد

معرفی  مبانی نظریدر بخش دوم  باشد:های زیر میدر ادامه ساختار ای  پژوهش شامل بخش .است

های شود، در بخش چهارم یافتهها و نحوه برآوردها را شامل میشود، بخش سوم تصریح مدلمی

  شود.گیری ارائه میگیرد و در بخش پایانی نتیجهتجربی مورد بحث طرار می
 

 مبانی نظری -2

دطیق چه در مقدمه ارائه شد، عدم طععیت بیانی از محدودیت دانش ما در مورد توصیف معابق آن

یق وضعیت خاص است. در طول زمان بسته به میزان اطلاعات دریافتی، میزان دانش تغییر 

گیری عدم طععیت باید ای  ویژگی تغییر در طول زمان را لحاظ کند. لذا، هر معیار مناسب اندازهمی

( با عنوان تقریب مناسبی از میزان عدم طععیت یق متغیر تصادفیه کند. در صورتی که واریانس )ب

شود. به بیان فنی تلاطم یق متغیر تصادفی نامیده می 9سازی شود تلاطمویژگی تغییر در زمان مدل

دوره آتی باشد( به صورت زیر تعریف  hتواند بازده یق دارایی در )که برای مثال می trمانند 

  شود:می
 

 2 .t h tt h t
Var r 
   

 

tمجموعه اطلاعات در دسترس در مورد متغیر تصادفی  tدر ای  رابعه،  hr   تا زمانt باشد.می 

tکه متغیر به دلیل آن hr   در زمانt  نامشخص است گشتاورهای شرطی و غیر شرطی آن همچون

واریانس نیز نامعووم است که باید برآورد گردد. بنابرای ، مانند بسیاری دیگر از مفاهیم اطتصادی 

 (.5692، 5همچون عرضه و تقاضا، انتظارات و ... تلاطم نیز طابل مشاهده نیست )پسران

ها در طول زمان با استفاده از اندارد تغییرات طیمت داراییدر ابتدا، تلاطم با استفاده از انحراف است

شد. اما، به تدریج مشخص گردید که ای  روش تخمی  در حالت محاسبه می 9روش پنجره غوتان

زند و تنها مناسب شرایعی است که ها، تلاطم را کمتر از حد تخمی  میتغییرات ناگهانی در طیمت

سازی مناسب تلاطم از دیدگاه اطتصادسنجی، اهمیت مدلگیرد. تغییرات به آرامی صورت می

                                                           
1. Volatility 
2. Pessaran (2015) 
3. Rolling Window 

(9)  
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تر از تر است. بازتاب ای  موضوع در اطتصاد مالی به معنای ارزیابی دطیقدطیق 9بینیداشت  بازه پیش

گذاران در گیری سرمایههای بالقوه آینده یا ریسق است. در نتیجه، میزان خعای تصمیمزیان

سازی مناسب تلاطم منظور مدل هایی کاهش خواهد یافت. البته، بهبازارهای مالی با چنی  ارزیابی

 5پذیری زمانی واریانسینی آن به بیشتر از واطعیت تغییربی الگوهای مناسب جهت پیشو ارائه

های دوره واریانسهای امروز بر شوکاحتیاج است. در واطع اگر بتوان شواهدی از اثرگذاری 

سازی توان برای مدلهای تلاطمی( از ای  ارتباط میمیان شوک یافت )وجود خودهمبستگیآینده 

در بازارهای مالی شواهدی از  (9102) 1( و فاما9109) 9مندلبراتخوشبختانه،  تلاطم استفاده کرد.

پذیری واریانس در طول زمان و ها از دو ویژگی تغییراند. آنای  موضوع را ارائه کرده

با ای  ویژگی جدید، تلاطم  .کنندیاد می 2اینوان تلاطم خوشهها، تحت عخودهمبستگی واریانس

ها در طول زمان طابل ارزیابی و های آنواریانس سوابق تاریخیبا استفاده از  های مالیدارایی

( که در ARCH( الگوی ناهمسان واریانس شرطی خودهمبسته )9115انگل ) .خواهد بودبینی پیش

ای اساس مفهوم تلاطم خوشه وارد آمده بر طیمت ارتباط دارد را برهای آن تلاطم به مربع شوک

معرفی کرد. در رویکرد انگل تابع واریانس، به شکل تابعی از مقادیر گذشته فرآیند متغیر تحت 

  شود. به زبان ریاضی یعنی:سازی میمدل trبررسی 
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 trهای توان به حالتی تعمیم داد که علاوه بر وابستگی به مربع وطفهرا می ARCHبا ای  حال مدل 

های تلاطمی شامل وطفهاند ( تعریف کرده9111) 2سکیرادس( و 9110) 0فچه بالرسویحسب آن بر

صورت بهشود شناخته می GARCHکه با عنوان کوی  ARCHفرم عمومی یق مدل طبل باشد. 

 :شودمعرفی میزیر 
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1. Interval Prediction 
2. Time Varying 
3. Mandelbrot (1963) 
4. Fama (1965) 
5. Volatility Clustering 
6. Bollerslev (1986) 
7. Sadorsky (1999) 

(5)  

(9)  
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در نمودار زیر  GARCH(1,1)با  ARCH(1)های ای  دو الگو، مقایسه مدل به منظور بیان تفاوت

  ه شده است:دنشان دا
 

 

 های تحقیقیافته ماخذ:                  

 ARCH(1)متفاوت در مقایسه با مدل  با پارامترهای  GARCH(1,1): مقایسه مدل 1 نمودار

 

ها و محور عمودی میزان خودهمبستگی شوک اولیه با هر در ای  نمودار محور افقی طول وطفه

سبب  GARCHدر الگوی  های ای  نمودار ضریب اساس یافته دهد. بروطفه را نشان می

بیشتر باشد تابع  شود و در نتیجه هرچه می ARCHپایداری بالاتر تلاطم نسبت به الگوی 

توان تشدید می GARCHخودهمبستگی به کندی میرا خواهد بود. بنابرای ، با استفاده از الگوی 

های بیشتر همانند بدون نیاز به افزودن وطفه پایداری تلاطم در طول زمان را با استفاده از پارامتر 

  تنظیم کرد. ARCHالگوی 

گذاران رسد که اثرگذاری عدم طععیت بر تصمیمات سرمایهعلاوه بر معالب فوق، به نظر می

گذاران بازارهای مالی در هنگام حاضر در بازارهای مالی متقارن نباشد. بدی  معنی که سرمایه

ی های مالی وزن بیشتری به وطوع یق زیان بالقوههای خود در خرید و فروش داراییگیریتصمیم

مشاهده  هایواطعیتآینده خواهند داد.  ی یکسان و هم احتمال درآتی نسبت به یق سود بالقوه
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اثر یکسانی بر  بازده های منفی و مثبتکه شوک دهنده آن استنشانشده در بازارهای سهام 

. ای  گذاران استکه به معنای وجود اثر نامتقارن عدم طععیت بر تصمیمات سرمایه تلاطم ندارند

 5و برخی اوطات دیگر تحت عنوان صرف ریسق 9عدم تقارن برخی اوطات تحت عنوان اثر اهرمی

دهی به نسبت بافزایش  ناشی ازهای متاخر نظریهدر عوت چنی  عدم تقارنی شود. توصیف می

تلاطم بازده را برای نگهدارنده سهام  ذکر شده است کهطیمت سهام  کاهش در زمان ارزش سهم

افزایش دانسته شده است که منجر به اخبار  منشا آن انتشار جدیدتر هاینظریهدهد. در افزایش می

 1. نوسونشودمیم اسهی تقاضاسبب کاهش افراد  9گریزیبه دلیل ریسقشود و میتلاطم 

( شواهدی از وجود اثر اهرمی در 9119) 0( و انگل و ان جی9119) 2و همکاران (، گوست 9119)

گیری و ارزیابی تلاطم در به منظور انتخاب یق مدل مناسب برای اندازه اند.بازده سهام ارائه کرده

بازار  رمی دربازار سهام نیاز است که وجود اثر اهرمی نیز بررسی گردد. زیرا نادیده انگاشت  اثر اه

شود )هال و های آتی سهام میبینی طیمتسهام )در صورت وجود( منجر به اریب اساسی در پیش

توسط نوسون  EGARCHهایی همچون مدل توان از تعمیمدر ای  رابعه می(. 9112وایت، 

(9119 ،)GARCH-GJR  ( یا مدل 9119) همکارانتوسط گوست  وTGARCH  توسط

 کنند، نام برد.( که رابعه نامتقارن بازده سهام و تغییرات در واریانس را لحاظ می9111) 2زاکوئ 

 EGARCHو  GJR-GARCHدر ای  پژوهش به منظور بررسی وجود اثر اهرمی از دو الگوی 

  اند:استفاده شده است که در زیر توضیح داده شده

(9) GJR-GARCH( معرفی9119: ای  مدل توسط گوست  و دیگران )  شد. فرم عمومی آن

 به صورت زیر است:
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1tIرابعه ای  در   های وارد )در رابعه با علامت شوک صورت زیر به کهاست گر نشان متغیر

 شود:تعریف می آمده بر بازده(

                                                           
1. Leverage Effect 
2. Risk Premium Effect 
3. Risk Aversion 
4. Nelson (1991) 
5. Glosten (1993) 
6. Engle and Ng (1993) 
7. Zakoian (1994) 

(1)  
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ˆاگر  0   آنگاه اخبار منفی نسبت به اخبار مثبت اثر بزرگتری بر واریانس شرطی دارد. اثرات

ˆاهرمی در بازار سهام دال بر آن است که در ای  بازار باید انتظار داشته باشیم که  0   باشد که

  به معنای تفوق اثر اخبار منفی نسبت به اخبار مثبت بر واریانس شرطی است.

(5) EGARCH: های مدل ( به منظور اصلاح برخی از ضعف9119) ای  مدل توسط نوسون

GARCH :ارائه گردیده است. فرم کوی ای  مدل به صورت زیر است 
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باید منفی باشد. در ای  صورت  i گاه در عبارت فوق ضریباثرات اهرمی آندر صورت وجود 

1)وطوع یق شوک منفی به اندازه یق واحد اثری برابر با  )i i  تلاطم خواهد داشت و  بر

1) در صورتی که شوک مثبت باشد میزان ای  اثر برابر با )i i  واهد بود.خ  

ای بازده سهام به منظور تحویل آماری معتبر در زمینه توابع راستنمایی لازم است توزیع حاشیه

هایی است که باید طبل از ارائه هرگونه تحویل آماری ای  موضوع دارای پیچیدگی .9انتخاب شود

ای بازده دارایی واریانس در طول زمان، توزیع حاشیهی تغییر در در واطع، در نتیجهبررسی شود. 

یابد. ای  موضوع به معنای افزایش احتمال رخدادهای نسبت به توزیع نرمال کشیدگی بیشتری می

های دارایی توجه به سازی طیمت)یا سودهای( بالقوه بزرگ است. در مدل یهانادر همچون زیان

ای را نادیده گرفت. ارزش ای  توان چنی  پدیدهای  واطعیت دارای نقش اساسی است و نمی

شود که بدانیم برای مثال معیاری همچون معیار ارزش در معرض موضوع زمانی مشخص می

پردازد های دارایی میهای توزیع مقادیر آتی طیمت( که به بررسی ریسق در دنبالهVaR) 5ریسق

خعای سیستماتیق مواجه خواهد بود.  گیری ریسق بادر صورت عدم لحاظ ای  واطعیت در اندازه

)متقارن و نامتقارن( منجر به  GARCHهای بنابرای ، استفاده از توزیع نرمال در برآورد مدل

های توزیعشود. بدی  عوت، لازم بر الگو و عدم کارایی نتایج نهایی می های غیرتحمیل محدودیت

                                                           
 ای آن بررسی شده است.های واطعی بازده توزیع حاشیهدر پژوهش حاضر با رسم کرنل داده. 9

2. Value at Risk (VaR) 

(2)  
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های پارامتری که توزیع تند. در حالیهای مرسوم در ای  زمینه هساستیودنت انتخاب-tگوسی و 

سازی چولگی و منظور مدل نیز به 9های مختوط گوسیاستیودنت چوله یا توزیع-tپیچیده همچون 

در پژوهش  (.5662، 9گیرند )اوس  و گالیانوتوزیع شرطی بازده مورد استفاده طرار می 5پهنیدم 

های تلاطم مختوف استفاده شده تخمی  مدلای بازده در عنوان توزیع حاشیهه ب tحاضر از توزیع 

  است.
 

 ها و نحوه برآوردتصریح مدل -3

 در برآورد تلاطمبیزی  استنباط شیوه تشریح -3-1

های برآورد پارامترهای مدلی مهم دیگر در ارائه یق تحویل مناسب آماری از عدم طععیت، مسئوه

 1طور عمده از تکنیق حداکثر راستنمایی بهتلاطم )از نوع سری زمانی( است. در ای  زمینه، 

عنوان جایگزی  ه های بیزی بروشاستفاده از در سالیان اخیر . کلاسیق استفاده شده است

شان برخی از ( در مقاله5696) 2هوگرهید. آردیا و است های کلاسیق گسترش وسیعی یافتهروش

کلاسیق حداکثر راستنمایی  شیوهرا در مقابل  GARCHهای بیزی تخمی  مدل شیوههای برتری

 ها عبارت است از:برشمردند. مزایای روش بیزی در مقابل روش کلاسیق در نظر آن

 هایمحدودیت مثبت بودن پارامترها که به منظور مثبت بودن واریانس بر مدل (9)

GARCH خعی(، عنوان یق محدودیت غیره و مانای کواریانس بودن مدل )ب شودوضع می 

کلاسیق  شیوهسازی مورد استفاده برای تخمی  پارامترها را در ی بهینههاممک  است روش

گشا تواند راههای عددی برای حل تابع راستنمایی نیز چندان نمیاستفاده از روش مختل سازد.

های بیزی محدودیت شیوهدر  تواند بر نتایج اثر بگذارد.باشد زیرا حساسیت به مقادیر اولیه می

اخلال  بروزشود و اساسا امکان ا از طریق تابع توزیع پیشی  پارامترها وضع میمرتبط با پارامتره

  وجود ندارد.

به طور مستقیم مورد توجه نیستند بوکه  GARCHدر اکثر موارد پارامترهای خود مدل  (5)

خعی از ای  پارامترها مورد توجه است. روش حداکثر راستنمایی برای انجام استنباط  توابع غیر

                                                           
1. Mixture of Gaussian Distributions 
2. Fat Tail 
3. Ausin and Galeano (2007) 
4. Maximum Likelihood Technique 
5. Ardia & Hoogerheide (2010) 
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نی  مقادیری بشدت پیچیده است در حالی که در روش بیزی بدست آوردن هر نوع در مورد چ

 خعی از پارامترها نسبتا ساده است. توزیع پسی  توابع غیر

اند که حداکثر راستنمایی زمانی که توزیع جملات خعا از ( نشان داده5669) 9هال و یائو (9)

دهد. همچنی  در چنی  حالتی نرخ همگرایی می نشانها را است، برخی ضعف 5نوع دم سنگی 

 یابی آهسته بوده و ممک  است توزیع برآوردگر مجانبا نرمال نباشد.الگوریتم عددی بهینه

های بدست آمده از روش حداکثر راستنمایی خلاف تخمی  های بیزی برنتایج تخمی  (1)

  های کوچق هم طابل اعتماد است.برای نمونه

اساس ای   . برشودانجام می( 9209) 9اس روش ارائه شده در مقاله معروف بیزاس استنباط بیزی بر

دانش اولیه محقق در مورد پدیده تحت بررسی به دانش با  در ترکیبای اطلاعات نمونه ،شیوه

. دانش پیشی  بازتاب دهنده حدس یا اعتقادات ذهنی و طبل از مشاهده شودتبدیل میپسی  استفاده 

دانش پسی  تصحیح انجام گرفته در حدس پیشی  محقق با  کهحالیدر  قق است.ها توسط محداده

  شود:صورت زیر بیان میطریه پیشنهادی بیز به طور معمول به هاست.دادهاز استفاده 
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  باشند:صورت زیر میآن بهتشکیل دهنده  ءاجزاکه 

  p   1احتمال پیشی .است 

  p r  2احتمال پسی .است  

  p r  های احتمال شرطی دادهr هایبه شرط داده   است که با عنوان تابع

 دهد.ها را با پارامتر نشان میشود و نحوه ارتباط دادهنامیده می 0راستنمایی

                                                           
1. Hall & Yao (2003) 
2. Heavy Tailed 
3. Bayes (1763) 
4. Prior Probability 
5. Posterior Probability 
6. Likelihood Function 

(0)  
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    p r p d  


 ایی احتمال حاشیهr عنوان یق ثابت ه دهد و برا نشان می

 کهای  از کند تاساز عمل مینرمال p r باشد معمئ   را دارا یق مقدار احتمالی

  شویم.

 اهمیت انتخاب توزیع احتمال پیشی  بیزی یکی از موضوعات بسیار با شیوهدر  p   است که

دهد. در صورتی که محقق دانش یا عدم دانش محقق را نسبت به پدیده مورد معالعه بازتاب می

 5سط جفریزکه تو 9بخشآگاهی های نااز توزیع دتواناطلاعات متقنی از موضوع نداشته باشد می

های بخش به طراوت( معرفی شده است استفاده نماید. انتخاب یق توزیع پیشی  آگاهی9191)

های آتی در زمینه توزیع پیشی  منتخب در حوزه پژوهش حاضر در بخشتخصصی مربوط است. 

 برای پارامترها توضیحات لازم ارائه شده است.

که مشابه مفهوم  9انحراف استاندارد پسی  و فاصوه اعتبارنتایج استنباط بیزی در طالب میانگی  پسی ، 

صورت تحویوی با استفاده از  فاصوه اعتبار یا به شود.فاصوه اطمینان اما متفاوت از آن است بیان می

ها شناخته شده است( یا با استفاده از روش عددی که فرم آنتوزیع پسی  )زمانی نظریهای چندک

شوند، بدست پسی  محاسبه میسازی چگالی های شبیهتجربی که با روش هایچندکبا استفاده از 

سازی زمینه مدل در در ادبیات پژوهشی ایران (.512: ، فصل هشتم9912، و رستمی د )مکیانآیمی

 ( مراجعه کرد. 9911( و مهرآرا و همکاران )9912توان به مکیان و همکاران )بیزی می
 

 فاکتور بیزی و انتخاب مدل -3-2

نشان داده شده است ابتدا باید معادله  trبینی تلاطم بازده سهام که با تخمی  و پیش به منظور

گیرد که بازده طبل از محاسبه ای  موضوع بخاطر ای  صورت می .میانگی  بازده را برآورد کرد

تلاطم باید از هرگونه خودهمبستگی سیستماتیق زدوده شود و سپس تلاطم برآورد گردد. شیوه 

های های پسی  مدلکند تا با استفاده از مقایسه نسبت احتمالبیزی ای  امکان را فراهم می استنباط

 ها را داشته باشداحتمال تعابق با دادهمعووم، مدلی که حداکثر های مختوف، مشروط به داده

 .شودانتخاب 

                                                           
1. Non-Informative 
2. Jeffreys (1939) 
3. Credible Interval 
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 کهبا فرض آن کارای   
1
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با استفاده از طریه بیز ، های در دسترس باشدمجموعه مدل 

  د:شخواهد محاسبه صورت زیر ها بهامی  مدل به شرط دادهjاحتمال پسی  
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توان مورد ی زیر میاساس رابعه را برای مقایسه مستقیم بر jو  iهای رطیب احتمالات پسی  مدل

  استفاده طرار داد:
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1jiRکه زمانی  های معووم ازای دادهدهنده آن است که بهنشانr  هایپیشی و  jp M و 

 ip M  مدلj پدیده تحت بررسی را نسبت به مدل  ترطور دطیقبا احتمال بیشتری بهi  بررسی

دهد )اوسی هم بدست می ها را نسبت بهکند. بنابرای ، ای  روش معیاری از عموکرد مدلمی

احتمالات پسی  به انتخاب توابع پیشی  حساس است و ای  (. نسبت 56-51 :5669، 9ولسکی

تواند بر نتایج تاثیر بگذارد. به ای  خاطر اغوب برای اجتناب از چنی  حالتی فرض انتخاب می

نسبت به  . بررسی معادله میانگی  به ای  شیوهها یکسان استشود که توزیع پیشی  همه مدلمی

ها توجه نها به تعداد وطفه)که ت BICو  AICهای اطلاعاتی شیوه کلاسیق که با استفاده از معیار

دارای چند مزیت  پذیردانگارد( صورت میها را نادیده مید و میزان نااطمینانی تخمی کنمی

  برجسته به شرح زیر است:

توان به طور مستقیم در رویکرد بیزی نیازی به انجام آزمون ریشه واحد نیست و می (9)

ها دارد از طریق محاسبه احتمال پسی  آن با سایر تعابق با داده مدلی را که بیشتری 

هات ها نیست و در صورت اشتبال دادهها برگزید. بنابرای ، نیازی به تبدیمدل

، 5های نامناسب برگزیده نخواهند شد )سیمزآماری انجام آزمون ریشه واحد مدل

9111.) 

                                                           
1. Osiewalski (2001) 
2. Sims (1988) 

(2)  

(1)  
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ها بررسی کرد ا با توجه به دادهتوان میزان احتمال صحت هر مدل رمی شیوهدر ای   (5)

ها را محاسبه توان نااطمینانی ناشی از انتخاب مدلکلاسیق می شیوهو لذا برخلاف 

  (.5660، 9کرد )برگر

 

 ی میانگینتوزیع پیشین معادله -3-3

معمولا در معالعات مورد استفاده طرار که فرم مختوف زیر  0 بازدهبرآورد طسمت میانگی  برای 

  شود.با استفاده از روش فاکتور بیزی مقایسه و سپس الگوی منتخب برآورد می استگرفته 
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 .دهندهای منتخب را تشکیل میها مجموعه مدلای  فرم

های ارائه شده که توابع پیشی  پارامترهای مدل شده استبه منظور سادگی انجام محاسبات، فرض 

 صورتبه 5بخشآگاهی از نوع نرمال نا ic هایأیکسانند. تابع پیشی  تمام عرض از مبد 1در رابعه 
2(0,100 )N  است. در مورد پارامتر اتورگرسیوi ه فرض شده است که توزیع پیشی  آن ب

خاطر آن است که محققی  اعتقاد ه است. ای  فرض ب N(0.5,1)بخش صورت نرمال آگاهی

 iماناست. همچنی  برای پارامترهای میانگی  متحرک ،خلاف متغیر طیمت دارند متغیر بازده بر

قی  را درباره بخش هموار مفروض گرفته شده است که نااطمینانی محق N(0.5,1)توزیع پیشی  

 دهد. در نهایت، توزیع پیشی  پارامتر واریانسهای فوق بازتاب میفرآیند میانگی  متحرک مدل
2 توزیع جملات اخلال ,i t (0.5,0.5)صورت از نوع تابع توزیع گاما بهG  فرض شده

                                                           
1. Berger (2006) 

گیرند که محقق اطلاعات اولیه مناسبى در زمینه پارامتر مورد یهاى ناآگاهى بخش زمانى مورد استفاده طرار مزیع. تو5

فرم ناآگاهى بخش داراى  شودفرض مینرمال  زمانى که توزیع پیشی  ای  پارامتر در اختیار نداشته باشد. در نظر

خواهد بود. هرچه ای  واریانس بیشتر ذکر شود به معنای نااطمینانی بیشتر  966میانگی  صفر و واریانسى حداطل برابر با 

 محقق در مورد پارامتر خواهد بود.

(1)  
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2صورت است. واریانس ای  تابع گاما به
0.5 2

0.5
دهنده مقداری شود که نشانمحاسبه می

همچنی   .9به نااطمینانی نسبت به ضرایب استنسبت بالاست و بازتاب دهنده بینش محققی  راجع 

احتمال پیشی  صحت هر مدل به صورت برابر )  1
6ip M  که به  شده است گرفته( در نظر

  ها اتخاذ شده است.منظور پرهیز از حساسیت نتایج به تابع توزیع پیشی  مدل
 

 GARCHتوزیع پیشین الگوی  -3-4

های مورد نیاز تخمی  الگوی میانگی ، باید توزیع پیشی  پارامترهای پس از تصریح پیشی 

GARCH ای که برای متقارن و نامتقارن مشروط به توزیع حاشیهtr شودبیان  ،گزینیمبر می .

 مبنای بر ،تلاطم بکار گرفته شده استسازی مدل که در ای  پژوهش برایبیزی  شیوه استنباط

 بازده سهام ی معادله میانگی هااخلالاستیودنت - tتوزیع فرض  tr ای  اساس مجموعه  است. بر

  صورت زیر خواهد بود: ( به9119) 5اساس مقاله گوویق معادلات لازم برای استخراج تلاطم بر
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0در روابط فوق  10, , 0    2 و�  دهنده پارامترهای نشان باشند که به ترتیبمی

همچنی  است.  tو درجه آزادی توزیع  GARCHالگوی  0,1 دهنده توزیع نرمال نشان

 IG استاندارد و

های وضع شده بر اجزاء دهنده توزیع گامای معکوس است. ای  محدودیتنشان 9

                                                           
نامند و در توزیع مورد یضریب دطت م ،دهندنشان می که با علامت  را زى معکوس واریانسدر رویکرد بی. 9

که باورهای محققی  راجع به مدلی خاص از میان مجموعه در پژوهش حاضر به منظور آندهند. یاستفاده طرار م

 ایم.ها را همانند مفروض گرفتهی مدلواریانس همههای معرفی شده جانبداری نکرده باشد توزیع پیشی  مدل
2. Geweke (1993) 
3. Invers Gamma (IG) 

(96)  
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 9های مارکف با مونت کارلوسازی زنجیرهیهبکه الگوریتم شمنظور آن است  سازنده مدل فوق به

(MCMC.به توزیع مانا پسی  برای پارامترها همگرا شود )  

فرم برداری نوشت  تابع راستنمایی،  سادگی منظور به   1 1,..., , ,...,T Tr r r       و

 0 1,    پارامترهای مدل با بردار شودگرفته می بکار . , ,     نشان داده شده

 کنیم: صورت زیر تعریف می را به T*Tکواریانس طعری -ماتریس واریانسهمچنی  است. 
 

 2

1

2
( , ) ( , )

T

t t

t

diag


     
 

 
     

 
 

 

2در ای  رابعه  2

1 1 1 1t t t ty       ای  اساس تابع راستنمایی باشد، برمی  ,  با 

 ,L r    شودمیصورت زیر تعریف  بهنمایش و:  
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 رویکرد بیزی بردار پارامترهای ,  صورت متغیرهای تصادفی با تابع چگالی احتمال  هرا ب

پیشی   ,p   تابع راستنمایی و پارامترهای مدل، با استفاده از ترکیببا  .کندتوصیف می 

  صورت زیر بدست آورد: هتوان تابع چگالی پسی  را بمی 0رابعه 
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)ای  فرم طعع شدگی همچنی  نیم نرمال  5تابع چگالی پیشی  پارامترها از نوع توابع نرمال طعع شده

ضرایب مدل  مثبت بودن جهت محدودیت . ای  توابع بهشودمیشود( انتخاب نیز نامیده می

GARCH ها به صورت زیر استاند و فرم آنانتخاب شده:  
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1. Monte Carlo Markov Chain Simulation (MCMC) 
2. Truncated Normal Priors 

(99)  

(95)  

(99)  

(91)  
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در ای  رابعه  21 R   و 21 R   د مقادیر مثبت دهباشد که نشان میمیتوابع مشخصه

مشروط   تابع توزیع پیشی  بردار. د بودپذیرش خواهطابل  و  توزیع نرمال برای پارامترهای 

به صورت مستقل و یکسان در طالب یق تابع  ء بردار اجزا کهفرض ای  با استفاده از   بر

  بنابرای ، خواهیم داشت:آید. ، بدست میاستتوزیع گامای معکوس توزیع شده 
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 9دشدام توزیدع پیشدی  معرفدی شدده توسدط      برای انتخاب تابع توزیع پیشی  پارامتر درجده آزادی از  

0. وی برای ای  منظور از توزیع نمایی با پارامترهدای  استفاده شده است( 5660)   2و  

  کند:به صورت زیر استفاده می
 

   ( ) exp ( ) 1p            
 

 

کند: الف( سادگی محاسبات ب( تقریب توزیع جملات وی به دو دلیل مهم از ای  تابع استفاده می

 خعا با توزیع نرمال.

و  GJR-GARCHهای نامتقارن پارامترهای مدل طابل ذکر است که در پژوهش حاضر در مورد

EGARCH لازم به توضیح است که علاوه بر روش  .شودنیز از ای  توابع پیشی  استفاده می

MCMC های دیگری برای تخم  توزیع که در ای  پژوهش مورد استفاده طرار گرفته است روش

( روش 5690) 5وجود دارد. برای مثال، آری و پاپادوپولوس GARCHهای پسی  پارامترهای مدل

اند که ارائه کرده 9ب لیندلیبا استفاده از تقری GARCHجدیدی را برای تخمی  پارامترهای مدل 

  کند.تر میمحاسبات تخمی  توزیع پسی  پارامترها را راحت
 

 
 

                                                           
1. Deschamps (2006) 
2. Ari and Papadopoulos (2016) 
3. Lindley’s Approximation 

(92)  

(90)  



 

 912 متقارن و نامتقارن  GARCH یهاتلاطم بازده سهام با مدل یزیب یسازمدل

انحزرا   معیزار  ) بیززی  استنباط شیوه دربینی مناسب برای پیشگزینش مدل  -3-5

   (1بیزی یاطلاعات

برای بینی تلاطم است. در ادبیات بیزی، یکی از اهداف ای  پژوهش انتخاب مدل مناسب برای پیش

 طور خلاصه به که به یاطلاعات انحراف شان از معیاربینیحسب طدرت پیش ها برمقایسه مدل

. ای  معیار به تعداد پارامترها حساس است و شودمی شود، استفادهنشان داده می DICصورت 

برای هر مدل نشان دهنده توانایی  DICکند. مقادیر کمتر می 5های با پارامتر زیاد را جریمهمدل

است که به راحتی با  مقادیریبینی آن مدل است. محاسبه ای  معیار نیازمند داشت  بالاتر پیش

 برناردو و اسمیت از . در ای  زمینه اطلاعات مفیدیآیندبدست می MCMCگیری استفاده از نمونه

 . 9توان یافتمی( 5666)

توان به بیزی است. برای مثال می شیوه استنباطیدر  استفاده فراوان از آن، معیاردلیل استفاده از ای  

  ( اشاره کرد.5661) 0جاکوایر و همکاران و (5665) 2چیب و همکاران ،(5696) 1آردیا
 

 هایافته -4

 بررسی توصیفی -4-1

شرکت فعال در بورس تهران را در بازه زمانی سال  26بازده سهام طیمت و نرخ انتشار  5نمودار 

 دهد. در طول زمان نوسانات در انتشار بازده سهام متغیر است.نشان می 9912/ 51/99تا  2/9/9911

شود، زیرا مشاهده ایی بودن تلاطم در بازده سهام دیده میدر ای  نمودار به وضوح ویژگی خوشه

دهند. ای  موضوع روی می به همراه همدیگرا تلاطم بالا، و با تلاطم پایی ، هایی بشود که دورهمی

 .2رطی بازده روزانه سهام وجود داردکه نوعی وابستگی در واریانس ش استشاهدی بر آن 

                                                           
1. Deviance Information Criterion (DIC) 
2. Penalize 

ی به نتیجه (MSEباید توجه داشت که در شیوه استنباط بیزی استفاده از معیاری همچون معیار میانگی  مربعات خعا ). 9

انجامد زیرا در شیوه بیزی علاوه بر مقدار آتی متغیر، پارامترها نیز تصادفی هستند و ای  معیار از محاسبه معووب نمی

 گیرد.( ای  موضوع را نیز در بر میDICکه معیار انحراف اطلاعاتی ) ها ناتوان است در حالیعدم طععیت آن
4. Ardia (2010) 
5. Chib (2002) 
6. Jacquier (2004) 

چرا که ای  آزمون در مورد  استفاده نشده است ARCHبرای تشخیص اثرات  LM. در پژوهش حاضر از آزمون 2

 ( رجوع کرد. 9119) توان به لی و همکارانبیشتر میخعی معتبر نیست. برای اطلاعات  وجود اثرات غیر
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گردد )خاصیت شود که بازده به میانگی  باز میهای بزرگ مشاهده میهمچنی  عویرغم تلاطم

  مانایی تلاطم(.

 
 تحقیق هاییافته ماخذ:                            

 بازده سهام حول میانگین در طول زمان قیمت و های: نرخ انتشار داده2 نمودار
 

، متوسط بازده 5 اساس جدول دهد. برهای توصیفی بازده روزانه سهام را نشان میویژگی 5جدول 

ها در مقایسه با توزیع نرمال داده 9شرطی است. ضریب کشیدگی توزیع غیر %6.9روزانه سهام 

را که در بخش  ARCHای  موضوع فرضیه وجود اثرات  .(1.95)کشیدگی=  بسیار بزرگتر است

گر کند. توزیع روزانه بازده چوله به سمت راست است و بیانبعد بررسی خواهد شد، تقویت می

های منفی و بزرگ از وطوع بازدهآن است که احتمال رخداد مقادیر بازده مثبت و بزرگ بیشتر 

 است.
 

 های توصیفی نرخ بازده روزانه سهامآماره :2 جدول

 کشیدگی چولگی انحراف استاندارد مینیمم ماکزيمم میانه میانگین

6696626/6 666912/6 610521/6 610901/6- 66191/6 199922/6 950129/1 

 های تحقیقیافته ماخذ:

                                                           
1. Unconditional Distribution 
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شود های با کشیدگی بالا میمنجر به ایجاد توزیع GARCHترکیب توزیع نرمال شرطی با اثرات 

های بازده بسیار بالا باشد ممک  است استفاده از توزیع نرمال اگر میزان کشیدگی توزیع دادهاما 

. ای  دهدتقارن و کشیدگی بالای توزیع بازده روزانه سهام را نشان می 9. نمودار نامناسب باشد

تواند انتخاب نامناسبی دهد که در ای  شرایط استفاده از توزیع نرمال مینمودار به خوبی نشان می

 عنوان توزیع شرطی بازده استفاده شده است.استیودنت به-tباشد. بنابرای ، در ای  پژوهش از توزیع 

 

 
 تحقیق هاییافته ماخذ: 

 : توزیع تجربی بازده روزانه سهام3 نمودار
 

 تحلیل استنباطی -4-2

های سهام با معادله میانگی  حرکت طیمت بخشبرای  1معرح شده در رابعه  هایمدل برآورد نتایج

هزار تکرار  96به تعداد  MCMCبا استفاده از الگوریتم  9-9در بخش  توابع پیشی  گفته شده

بیشتری  احتمال تناسب ارائه شده است،  1در نمودار  کهنتایج  ای  اساس بربدست آمده است. 

با میزان احتمال پسی  صحت  3Mها با مدل داده 3 tp M y  6.59به طور تقریبی برابر با 

در نظر گرفته شده است، لذا  6.900مقدار با که احتمال پیشی  صحت هر مدل برابر  جا. از آناست

 گیرد.ر پیشی  یاد شده طرار نمیاب مدل تحت تاثیخنتایج انت
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 تحقیق هاییافته ماخذ:                             

 (9های مختلف در رابطه )ها با مدلاحتمال پسین تطابق داده :4 نمودار
 

بنابرای ، معادله میانگی  لگاریتم  ( است.9119ای  نتایج در مورد معادله میانگی  مشابه نتایج نوسون )

های توزیع پسی  مشخصهکند. تبعیت می AR(1)بازده روزانه سهام به احتمال زیاد از یق فرآیند 

 از جموه میانگی  پسی ، 1های معرح شده در رابعه پارامترهای مدل ˆ
pE  انحراف استاندارد ،

پسی ،  0.5ˆ
pV سازی مونت کارلو،، خعای شبیه MCER9  9در جدول  %12و فاصوه اعتبار 

  نشان داده شده است.

باشند زیرا فاصوه دار میاند از لحاظ آماری معنیضرایبی که در داخل پرانتز طرار گرفته 9 جدول در

کمتر از واحد  iها شامل صفر نیست. تخمی  پسی  تمامی پارامترهای اتورگرسیو اعتبار نظیر آن

در  ،i، جز میانگی  متحرک های بازده است.داده دهنده احتمال بالای ماناییباشد که نشانمی

صورت عکس واریانس  هکه ب iدر همه موارد ضریب دطت . دار نیستها معنیهیچ یق از مدل

2) شودتعریف می
1

i
i




 )تر از مقدار واریانس پیشی  برابر بزرگ 96حدود  هادر تمام مدل

اند دطت های مورد استفاده به خوبی توانستهداده بنابرای ،است.  9-9 توزیع گامای تصریح شده در

بعنوان مدل پایه معادله میانگی  پذیرفته  2Mاساس ای  نتایج مدل  ها را افزایش دهند. برتخمی 

 بازده شاخص تحولات شود زیرا بیشتری  احتمال پسی  صحت را دارد. ای  مدل فرضیه تبعیتمی

                                                           
سازی شده پارامتر حول مقدار میانگی  انحراف استاندارد مقادیر شبیه MCERسازی مونت کارلو یا خعای شبیه. 9

چه ای  مقدار کمتر باشد به معنای پایداری بیشتر نتایج حاصل از  باشد. هرسازی میتکرار شبیه Tتخمینی آن در طول 

  هاست.سازیرای پایداری بیشتر شبیهب Tسازی است و به معنای عدم نیاز به افزایش حجم شبیه
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هندسی را تایید  گام تصادفیبورس تهران از یق فرآیند  ترشرکت فعال 26های روزانه طیمت

 کند.می
 

 MCMC( با استفاده از 9های ارائه شده در رابطه ): تخمین پارامترهای مجموعه مدل3جدول

 تحقیق هاییافته ماخذ:

 

 ضرايب ˆ
pE   0.5ˆ

pV  MCER 
 % 59فاصله اعتبار 

5.9% 95% 5..9% 

 1c 66995/6 62521/6 669201/6 669612/6 665259/6 6961/6 

 2c 6661/6 62250/6 669510/6 6669992/6 669220/6 69611/6 

 3c 66592/6 60612/6 661199/6 6661291/6 661151/6 9165/6 

 4c 661991/6 62269/6 669611/6 669901/6 66995/6 69551/6 

 5c 66919/6 60060/6 661161/6 669261/6 669501/6 69512/6 

6c 10/9 2/969 225/9 1/911- 961/5 2/569 

 3 1111/6 1259/6 65912/6 912/6 1161/6 615/9 

5 2991/6 691/9 65915/6 109/6- 2619/6 109/9 

6 1222/6 1122/6 69119/6 262/6- 1269/6 912/9 

 1 90/55 52/96 121/6 252/1 22/91 19/10 

 2 15/59 212/1 9559/6 262/1 9/91 22/12 

 3 92/56 150/1 9210/6 10/1 19/91 21/19 

 4 92/55 99/96 1619/6 011/1 21/91 11/10 

 5 91/59 221/1 1691/6 511/1 21/91 92/12 

 6 611/9 122/9 61011/6 6969/6 2190/6 151/2 

4 62292/6- 1291/6 69259/6 11/6- 62065/6- 1921/6 

5 9121/6- 1991/6 69220/6 1555/6- 9211/6- 2620/6 

6 1222/6 651/9 65562/6 291/9- 1295/6 211/5 

7 1152/6 1229/6 69111/6 912/9- 121/6 291/5 
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 %12وطفه را در سعح اطمینان  90های بازده روزانه سهام در آزمون وجود خودهمبستگی 2نمودار 

ارائه شده در ای   هایاساس یافته دهد. برنشان می 3Mهای بدست آمده از مدل برای باطیمانده

ترسیم شده طرار  واربیری %12فاصوه اطمینان  ها خارج ازکدام از ای  خودهمبستگیهیچ ارنمود

های بازده دار آماری در دادهگیرند. ای  موضوع به معنای عدم وجود خودهمبستگی معنینمی

 است.  3M اساس مدل روزانه سهام بر

 
 تحقیق هاییافته ماخذ:                          

 %95متغیر بازده روزانه سهام در سطح اطمینان های مختلف : بررسی وجود خودهمبستگی در وقفه5 نمودار
 

بینی تلاطم باید برآورد منظور پیشمعادله واریانس شرطی بهمیانگی  مناسب،  انتخاب مدلپس 

با  EGARCHو  GARCH ،GJR-GARCHهای مربوط به سه مدل تخمی  1جدول شود. 

 96666 به تعداد MCMCبا الگوریتم ای  نتایج دهد. را نشان می استفاده از شیوه استنباط بیزی

استفاده  GARCHاست. زمانی که از مدل  داده تکرار توزیع پسی  پارامترهای هر سه مدل بدست

 کهباشد به دلیل آنبالا میشود، پایداری تلاطم می   به یق بسیار نزدیق  1در جدول

 GARCH. در مدل میراستتلاطم در نتیجه  ای  نسبت از یق کوچکتر است و حالبا ای   .است

از آغاز یق موج تلاطمی است. بدی  معنی که پس روز  52 برابرمعیار نیمه عمر تلاطم تقریبا 

نشان  1در جدول که گونه . همانمقدار بوندمدت خواهد رسید به نصفروز بعد  52حدودا اثراتش 
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تمال پسی  مانایایی تلاطم که با داده شده است در سعر اح p    ،مشخص شده است

  متقارن است. GARCHمربوط به مدل  )میرا شدن تلاطم( ماناییاحتمال کمتری  میزان 

بسیار شرکت فعال بورس را  26روزانه  بازدهاحتمال مانایی تلاطم  خعی غیرهای ، مدلدر عی  حال

احتمال پسی  مانایی تلاطم را تقریبا  GJR-GARCHکنند. مدل برآورد می خعیبالاتر از مدل 

ای  موضوع است.  6.020برابر با  EGARCHکند و ای  احتمال برای درصد برآورد می 11برابر با 

گذاران بازار سهام بسیار بااهمیت است، زیرا با دانست  ای  موضوع که یق موج برای سرمایه

 توانند تصمیم به خرید و فروش سهام بگیرند.کشد تا میرا شود، بهتر میمیتلاطمی چه مدت طول 
 

 

 بیزی GARCHهای تلاطم خطی و غیرخطی : تخمین مدل4 جدول

EGARCH GJR-GARCH GARCH 

MCER
  0.5ˆ

pV 
 

 ˆ
pE 

 

MCER
  0.5ˆ

pV 
 

 ˆ
pE  MCER

 
 0.5ˆ

pV 
 

 ˆ
pE 

 

 

6969/6 2100/6 2211/6 6091/6 66192/6 6116/6 6619/6 2951/6  2921/6   

6961/6 0655/6 2169/6 9961/6 69101/6 9192/6 6910/6 9292/6  5599/6   

625/5 29/11 69/11 6611/6 66650/6 6692/6 66650/6 6696/6  6659/6   

6910/6 1121/6 651/6- 9590/6 69020/6 6191/6 - - -  

9200/6 91/5 12/99 221/5 921/6 11/92 9122/6  219/5 29/90   

- - - 9155/6 65915/6 9610/6 6221/6  2911/6 1519/6    

6611/6 1111/6 295/6 6091/6 1119/6 061/6 - - -  p  

6192/6 9111/6 020/6 66665/6 6665/6 11265/6 6221/6 1102/6 1219/6  p  
 

 های تحقیقیافته ماخذ:

 

 شرکت فعال بازار بورس 26سهام  بازدهبنابرای ، وجود اثرات نامتقارن بر روی پایداری تلاطم 

دهنده مقدار ، نشان GARCHشرطی فرآیند  طور که گفته شد میانگی  غیرهمان تاثیرگذار است.

h،کندنهایت میل میبینی به سمت بیزمانی که افق پیشبوندمدت تلاطم )  با که ( است

استفاده از رابعه 
1


  

معوق آن بعنوان انحراف استاندارد  شود و طدرمحاسبه می 

 9که بسیار به انحراف استاندارد بازده روزانه سهام جدول  آیدبدست می 6.921بوندمدت برابر با 

وزیع ت 0. نمودار 9درصد است %1 دگر آن است که متوسط سالانه تلاطم حدونزدیق است و بیان

                                                           
 متوسط سالانه تلاطم با استفاده از میانگی  حسابی ساده تلاطم روزانه بدست آمده است. .9
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سازی شده است نشان شبیه MCMCالگوریتم  بارا که   GARCHاحتمال پسی  پارامترهای مدل

  دهد.می

 

 
 تحقیق هاییافته ماخذ:

 بیزی GARCH(1,1)ایی پارامترهای مدل : توزیع پسین حاشیه6 نمودار
 

باشند و نشان دهنده رعایت محدودیت مثبت بودن نمودارهای ضرایب همگی چوله به راست می

درجه آزادی برای ها است. ذکر شد، در تمام طول توزیع پسی  آن 5-9ای  ضرایب که در بخش 

4استیودنت باید شرط  -tهای مالی در صورت استفاده از توزیع داده  زیرا  ،را برآورده سازد

نهایت میل خواهد کرد )انگل و در غیر ای  صورت، میزان کشیدگی توزیع شرطی به سمت بی

آزادی توزیع ی دهد که درجهنشان می 2ها و همچنی  نمودار (. نتایج تخمی 9110، فبالرسوی

 GJR-GARCHنمودار توزیع پسی  مدل  ها ای  محدودیت را برآورده ساخته است.شرطی داده

اند و به عوت طولانی شدن مت  ها را رعایت کردهنیز مانند نمودار فوق محدودیت EGARCHو 

 گزارش نشده است.

               هر دو مدلوجود اثر اهرمی در بازار سهام در  1ه شده در جدول ئاساس نتایج ارا بر

GARCH-GJR  وEGARCH شود. ضریبپذیرفته می  مدل نامتقارن علامت  در هر دو

وطوع  GJR-GARCHاساس ای  نتایج در مدل  مورد انتظار را برای وجود اثر اهرمی دارا است. بر
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در بازار سهام تاثیرش بر تلاطم دوره بعد به  به اندازه یق واحد یق شوک مثبت در دوره جاری

)که از جمع  6.9151تلاطم دوره بعد  و اگر شوک منفی باشد اثرش بر 6.611میزان   

در ای  حالت علاوه بر اندازه شوک، علامت شوک اثرات  ،( خواهد بود. بنابرای آیدبدست می

            احتمال پسی  وطوع اثرات اهرمی در مدلجای خواهد گذاشت.  تلاطم بر متفاوتی بر

GJR-GARCH  طور طوی تایید  ، در ای  مدل اثرات اهرمی بهلذادرصد است و  06برابر با

وطوع یق شوک مثبت در دوره کنونی به اندازه یق واحد بر  EGARCHشود. اما در مدل می

اثر خواهد  6.1025صورتی که شوک منفی باشد به میزان و در 6.21تلاطم دوره بعد به میزان 

1)اساس رابعه  ای  مقادیر بر .گذاشت )i i   دست آمده استبذکر شد  5-9که در بخش .

و لذا نسبت به  است درصد 29.5برابر با  EGARCHمیزان احتمال پسی  وطوع اثر اهرمی در مدل 

 شود.ثرات اهرمی تایید میطور ضعیف وجود ا مدل دیگر به

              های نامتقارن( مدلتوزیع پیشی  و پسی  اثرات اهرمی )پارامتر  1و  2نمودارهای 

GJR-GARCH  وEGARCH توان مشاهده کرد که در مدل د. میدهرا نشان میGJR-

GARCH  نسبت به مدلEGARCH، اطلاعاتهای استفاده شده اثرگذاری بیشتری بر داده 

 .دارند پیشی  پارامتر نامتقارنی 

بینی پیشمنجر به تبعات جدی در  دتوانفوق استفاده اشتباه از هر مدل می توضیحاتتوجه به  با

شود. بنابرای ، بیشتر یا کمتر از مقدار واطعی  وضعیت آتی تلاطم و در نتیجه برآورد میزان ریسق

( مدل مناسب انتخاب خواهد DICبیزی ) یاطلاعاتانحراف در ادامه پژوهش با استفاده از معیار 

  شود.بینی تلاطم ارائه میاساس آن پیش شد و بر

 
 تحقیق هاییافته ماخذ:                   

 GJR-GARCH: مقایسه توزیع پیشین و توزیع پسین ضریب اثرات اهرمی در مدل 7 نمودار
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 تحقیق هاییافته ماخذ:                 

 EGARCH: مقایسه توزیع پیشین و توزیع پسین ضریب اثرات اهرمی در مدل 8 نمودار
 

 معیزار اساس  های روزانه بازار سهام ایران برانتخاب مدل تلاطم مناسب با داده -4-3

 بیزی یاطلاعات انحرا 

گذاری در بازارهای بینی تلاطم در بازارهای مالی بسیار مهم است. بعنوان مثال در امر سرمایهپیش

شود. علاوه بر گیری صرف ریسق استفاده میمالی، از تلاطم انتظاری بعنوان معیاری برای اندازه

 شود.بینی تلاطم استفاده میاز پیش 9ای  در محاسبه ارزش در معرض ریسق و کسری مورد انتظار
 

 بیزی یاطلاعاتانحرا  بینی با استفاده از معیار : انتخاب مدل تلاطم مناسب برای پیش5 جدول

 Bayesian GARCH Bayesian EGARCH Bayesian GJR-GARCH مدل

DIC 1/119 5/150 9/192 

 های تحقیقیافتهمأخذ:             

 

 نشان داده شده است. بر 2برای سه مدل مورد استفاده در ای  پژوهش در جدول  DICنتایج معیار 

است. ای  به معنی آن  بیزی GJR-GARCHمربوط به مدل  DICاساس ای  نتایج، کمتری  میزان 

ها بهتر های بازده روزانه سهام از سایر مدلبینی تلاطم دادهاست که عموکرد ای  مدل در پیش

ها بالاتر بود نیز که احتمال مانایی تلاطم در ای  مدل نسبت به بقیه مدلدلیل آناست. ای  نتیجه به 

  پذیری تلاطم است. بینیمورد انتظار بود. زیرا مانایی تلاطم یکی از عناصر پیش

 
 

                                                           
1. Expected Shortfall )ES( 
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 GJR-GARCHبینی تلاطم با استفاده از مدل پیش -4-4

بینی استفاده از تابعی همچون جا که پیشاز آن t̂r h  برای تخمی  مقدارt hr   بازده سهام در(

h لذا؛ دوره آتی( است که هنوز روی نداده ، t̂r h  .یق متغیر تصادفی و حاوی نااطمینانی است

اطمینانی خلاف شیوه کلاسیق، شیوه استنباط بیزی توانایی بررسی میزان ای  نا بر t̂r h ا با ر

در مقایسه های بیزی طابل انکار روش استفاده از تخمی  توزیع پسی  آن دارد که یکی از مزایای غیر

تلاطم را با  5بینی یق گام به پیشپیش توزیع احتمال 1نمودار  .9های کلاسیق استبا روش

تلاطم شروع اسفند سال  ،1 اساس نمودار بر دهد.نشان می GJR-GARCHاستفاده از الگوی 

تری  مقدار به دلیل چولگی درصد است. محتمل % 6.11جاری مقداری تصادفی در بازه صفر تا 

  است. %6.9دهد و برابر با بینی شده در میانه توزیع رخ میتوزیع مقادیر پیش

در  GJR-GARCHز الگوی جا توزیع احتمال مقادیر آتی تلاطم بازده سهام با استفاده ااز آن

 %12توان فاصوه احتمال دست است به راحتی می ˆ 1tr  نشان  0را محاسبه کرد. نتایج جدول

  است. %12برابر با  %9.2تا  %6.69ی دهد که احتمال طرارگیری تلاطم در فاصوهمی

 
 های تحقیقیافتهمأخذ:                     

 (1397)روز معاملاتی اول اسفند  th(1)بینی : توزیع پیش9نمودار 

 

 بیزی یاطلاعاتانحرا  بینی با استفاده از معیار انتخاب مدل تلاطم مناسب برای پیش :6 جدول

 بینیپیش ˆ
pE   0.5ˆ

pV  MCER 
 %59اعتبار  فاصله

2/5% 26% 2/12% 

 69229/6 669620/6 666901/6 666510/6 661022/6 661261/6 9912تلاطم اول اسفند سال 

 های تحقیقیافتهمنبع: 

                                                           
اساس شیوه  ها برهای اطتصاد مالی ماهیتا تکرارناپذیرند تفسیر نتایج آننمونه دادهکه  جاای ، از آن علاوه بر. 9

 کلاسیق مناسب نیست.

2. One Step Ahead 
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بینی دهد، پیشبیزی را نشان می GJR-GARCHکه واریانس شرطی مدل  96با توجه به نمودار 

  بینی است.پیشفوق به معنای افزایش تلاطم در زمان وطوع 
 

 
 های پژوهشیافتهمنبع:                  

 بیزی GJR-GARCHبینی شده با مدل : تلاطم پیش11نمودار 
 

نشان  GJR-GARCHالگوی ای تلاطم بازده سهام را با استفاده از نمونهبینی برونپیش 96نمودار 

 بینی محاسبه شدهاحتمال نقاط پیشتوزیع با استفاده از میانگی  پسی   96 دهد. مقادیر نمودارمی

تلاطم در نیمه دوم سال به طور متوسط بیشتر از نیمه اول سال  ،96 های نموداراساس یافته . براست

( کاهش 9912بینی مورد نظر )اول اسفند در مورد زمان پیش 96ودار من بینیبوده است و پیش

  تلاطم نسبت به روزهای پیشی  است.
 

 گیرینتیجهبندی و جمع -5

گیری عبارت است از تخصیص اعداد به یق یا چند ویژگی اشیاء، رویدادها و در اطتصاد اندازه

اساس یق طاعده با هدف تولید اطلاعات موثق در مورد ای  اشیاء، رویدادها یا  ها بروضعیت

باشند: بدی  معنا که گیری و درک واطعیت اطتصادی دو روی یق سکه می. اندازههاوضعیت

گیری نیز دهد و درک بدون اندازهمعنایی را تخصیص میگیری به تنهایی عدد تصادفی بیاندازه

در  عدم طععیتی نزدیق به ویژه هنگام تحویل ماند. ای  رابعهصرفا یق عمل فوسفی باطی می

گیری مناسب عدم طععیت بازار سهام اولی  گام در زمینه اندازه مشهود است.بازارهای مختوف 

گیری کمیت ریسق بازار سهام ارائه هر مدلی که برای اندازه. گذاری در ای  بازار استسیاست

د. و ریاضی و آماری را برآورده ساز باید معیارهای ضمنی کفایت همچون الزامات نظری شودمی
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که مدل کفایت لازم را گذاری در ای  بازار مفید باشد. بنابرای ، به منظور آنهمچنی  برای سیاست

های سیاستی، مفاهیم سازی باید موارد اساسی همچون مفاهیم نظری، دیدگاهداشته باشد؛ شیوه مدل

علاوه بر ای ، برای رسیدن به . کند ها را ترکیبهای ریاضی، حقایق تجربی و دادهو تکنیق

خاصی را رعایت کنند. ماهیت ای  های طابل اعتماد ریسق بازار سهام طواعد باید الزامات اندازه

ها )شی یا رویداد تحت گیریو شرایعی دارد که در آن اندازه سهامالزامات بستگی به ماهیت بازار 

 عدم طععیتگیری ای  موضوع که اندازهد. شوگیری و محیط( انجام میگیری، سیستم اندازهاندازه

سهام نیازمند ارائه یق مدل است به معنای آن است که صرفا با محاسبه توزیع  شاخص طیمت

را اندازه گرفت. با ای  حال،  عدم طععیتتوان های شاخص طیمت )یا بازده( سهام نمیاحتمال داده

توان به طور مستقیم را نمی عدم طععیتی که بازده سهام با ای  واطعیت عموم عدم طععیتبینی پیش

شود. تر میهای مشاهده شده در بازار استنباط شود پیچیدهگیری کرد و باید از رفتار طیمتاندازه

شود طابل گیری میبه همان روشی که دما با دماسنج اندازه عدم طععیتای  بدان معناست که 

ت. به عنوان مثال، بازده روز در پایان روز معاملاتی اس 9گیری نیست: زیرا یق متغیر پنهاناندازه

توان گفت همان روز ناشناخته است. تنها چیزی که می عدم طععیتکه شود در حالیمشخص می

بالا است.  عدم طععیتها در طول روز نوسانات شدید داشته باشد احتمالاً ای  است که اگر طیمت

سازی آماری است که مستوزم اتخاذ برخی فروض د مدلنیازمن عدم طععیتگیری در نتیجه، اندازه

  .فصل چهارم(: 5699، 5)دنیوسون است

های اعتباری بسیار مهم است. بینی مقادیر آتی آن برای موسسهتخمی  معتبر عدم طععیت و پیش

اند. گیران علاوه بر متوسط بازده به عدم طععیت بازده و ریسق متعاطب آن نیز حساسزیرا تصمیم

است  یجدیدموضوع بیزی  هایروشاز با استفاده  GARCHهای مدلتوسط  عدم طععیت معالعه

اهمیت است.  باکلاسیق طابل توجه و  شیوهبیزی نسبت به  هایشیوههای ی مزیتو در نتیجه

های احتمالی های کوچق، بیان گزارهطور خاص، چارچوب بیزی ما را طادر به استفاده از نمونهبه

. علاوه بر ای  رویکرد دنمایمیبا دطت بیشتر ها پارامترهای مدل و گزینش احتمالی مدلدرباره 

های ریشه واحد ندارد و برای بررسی تلاطم ای  موضوع یق نقعه بیزی نیازی به انجام آزمون

های ریشه واحد در باشد. زیرا خواص مجانبی آزمونطوت در مقایسه با رویکرد کلاسیق می

(. بنابرای ، نتایج 9119یا عدم حرور ای  اثرات شناخته شده نیست )نوسون،  ARCHحرور اثرات 

ها حتی در صورت رد شدن فرضیه وجود ریشه واحد در سعوح اطمینان بالا نیز چندان ای  آزمون
                                                           
1. Latent Variable  
2. Danielsson (2011) 
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هزار تکرار بدست آمده  96 با MCMCمعتبر نیست. نتایج ای  پژوهش با استفاده از الگوریتم 

 است.

بورس تهران، تلاطم بازده  شرکت فعال 26های روزانه شاخص هش با استفاده از دادهدر ای  پژو

             هایخعی، مدل بیزی GARCHبیزی )مدل  GARCHهای سهام با استفاده از مدل

GJR-GARCH و  بیزیEGARCH نتایج تجربی با استفاده از  خعی( برآورد گردید. غیر بیزی

های سهام مدلی تری  مدل برای معادله میانگی  طیمتداد که مناسببیزی نشان  گزینش مدلروش 

های های تصادفی حول یق مقدار ثابت است. ای  موضوع به معنای آن است که طیمتبا حرکت

 یهاکنند. همچنی  بررسیهندسی تبعیت می گام تصادفیسهام با تناوب روزانه از یق فرآیند 

بیزی  GARCHاساس مدل  ن داد که نیمه عمر تلاطم برتجربی در مورد معادله واریانس نشا

تلاطم بیشتر  میراییها احتمال روز است. با ای  وجود نتایج نشان داد که برای تمام مدل 52حدود 

 یراییخعی به دلیل وجود اثرات اهرمی احتمال م های غیرتلاطم است. در مدل یراییاز احتمال نام

ها نسبت به مدل بینی پذیر بودن ای  مدلایی از پیشموضوع نشانهر از مدل خعی بود و ای  بیشت

های روزانه سهام حاوی که تلاطم طیمت دلالت بر ای  داردای ، نتایج  باشد. علاوه برخعی می

وجود ای  اثرات را بیزی  EGARCHو بیزی  GJR-GARCHاثرات اهرمی است. هر دو مدل 

بیزی نشان داد که بهتری   یاطلاعات انحراف اساس معیار م برتایید کردند. نتایج انتخاب مدل تلاط

 است.بیزی  GJR-GARCHبینی تلاطم مدل مدل برای پیش
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Introduction: In economics, measurement is the assignment of numbers to 

one or more properties of objects, events, and situations based on a rule in 

order to generate reliable information about those objects, events, or 

situations. Measurement and understanding of economic reality are two sides 

of the same coin. Indeed, measurement alone assigns a meaningless random 

number, and understanding without measurement remains merely a 

philosophical act. Uncertainty indicates limited knowledge and the 

impossibility of the accurate description of current or future conditions. The 

valid measurement of uncertainty and forecasting its future values are very 

important for credit institutions. This is because, in addition to average 

returns, decision makers are also sensitive to return uncertainties and the 

consequent risk. To measure and express uncertainty, we can use the 

probability distribution of the results or the possible occurrences of the 

desired situation. But this description is usually difficult or impossible due to 

the complexity of estimating the probability distribution. For this reason, 

simpler criteria and approximations are used instead of distributing the 

probability of the situation. Thus, the relatively simple concept of volatility 

is used to measure uncertainty that plays a central role in the financial 

theory, risk management and pricing. Any model proposed to measure 

volatility must meet the implicit adequacy criteria and be useful for policy-

making in this market.  

Methodology: An important issue in providing a proper statistical analysis 

of uncertainty is the estimation of the parameters of volatility models (time 

series type). Research for the presentation of econometric models that can 

predict volatility has paid off with the introduction of the ARCH model by 
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Engel (1982), which uses the classical maximum likelihood technique. 

Despite this initial success, the estimation of these models, which is widely 

performed by the maximum likelihood method, has major weaknesses. In 

this regard, it is possible to know the asymptotic properties of unit root tests 

in the presence of ARCH effects, abnormal asymptotic distribution of 

estimators due to the wide tail feature of financial data distribution and how 

to choose volatility model based on information criteria regardless of the 

degree of uncertainty of models; only the interrupts that are set are noted. 

The consequence of these cases is the creation of unfavorable results in the 

field of prediction and the invalidity of testing hypotheses. Due to the 

importance of modeling and predicting volatility in financial markets, the 

present study uses the Bayesian inference method. This method, in addition 

to solving these problems, enables researchers to assess the probability of the 

model being accurate. In order to make the modeling more consistent with 

the reality of financial data, in this study, the t-distribution is used as the 

marginal distribution of returns in Bayesian GARCH models (linear 

Bayesian GARCH model, Bayesian GJR-GARCH models and nonlinear 

Bayesian EGARCH).  

Results and Discussion: The results of this study obtained by the use of the 

Bayesian factor show that the most suitable model for the equation of 

average stock prices is a model with random movements around a fixed 

value. This means that stock prices follow a random geometric step process 

on a daily basis. According to Bayesian GARCH model in Tehran Stock 

Exchange, with a probability of 68%, the volatility half-life is about 27 days, 

and with a probability of more than 50%, there is a leverage effect in this 

market. However, the results showed that, for all models, the probability of 

volatility damping is higher than the probability of the immortality of 

volatility. In nonlinear models, due to the effects of leverage, the probability 

of damping was higher than the linear model, and this is an indication for the 

predictability of these models compared to the linear model. In addition, the 

results indicate that the daily volatility of stock prices has leverage effects. 

Both Bayesian GJR-GARCH and Bayesian EGARCH confirmed these 

effects. Also, using the Bayesian information deviation criterion, GJR-

GARCH model is selected as the best model to predict the stock market 

volatility. 

Conclusion: In order for the volatility model to be sufficient, it should 

combine basic items such as theoretical concepts, policy perspectives, 

mathematical concepts and techniques, empirical facts and data. In addition, 

rules must meet certain requirements to perform reliable stock market 

volatility measurements. These requirements depend on the nature of the 

stock market and the circumstances in which the measurements are made. 

The fact that measuring the stock price index uncertainty requires a model 

means that uncertainty cannot be measured by simply calculating the 
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probability distribution of stock price index (or return) data. However, 

predicting the stock return uncertainty is further complicated by the general 

fact that uncertainty cannot be measured directly and must be inferred from 

market price behavior. This means that uncertainty cannot be measured in 

the same way that temperature is measured with a thermometer: because it is 

a hidden variable. The only thing is that, if prices fluctuate sharply during 

the day, there is probably a high uncertainty. As a result, measuring 

uncertainty requires statistical modeling, which requires some assumptions. 

In this paper, Bayesian method was used to have valid estimates for 

volatility. This method is philosophically distinct from other methods of 

statistical inference. In this method, all unknowns, even parameters, are 

assumed to be random variables whose probabilistic distributions are 

determined by the researcher's beliefs about their possible values. 

Because Bayesian inference approaches start from previous beliefs about 

parameters, it seems very subjective, and this is a challenging issue. 

However, most Bayesian and non-Bayesian inference results are very 

similar, especially when using obscure backgrounds, but this similarity does 

not mean the same thing because the main difference between Bayesian and 

non-Bayesian approaches is in interpreting the results. 

Bayesian method is very important in the analysis of financial markets 

because, in this field, the volume of the background information of 

researchers is relatively high and failure to use such a volume of information 

seems illogical. 

Keywords: Symmetric and asymmetric volatility models, Stock return 

volatility, Bayesian inference. 
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 هچکید

اول تا پنجم  هایبرنامهعدم دستیابی به اهداف  هایچالشموانع و  بندیاولویتتعیین و  با هدف این مطالعه
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فرایند تحلیل سلسله  گیریتصمیمت. جهت انجام تحقیق از روش متخصصان اهل فن مورد تأیید قرار گرف

عامل شناسایی شدند. طبق نتایج  1گویه در ذیل  01اساس نتایج  استفاده گردید. بر (AHPمراتبی )

 –ساختاری  موانعتوسعه به ترتیب شامل  هایبرنامهعدم دستیابی به اهداف  هایچالشموانع و  ترینمهم

   .باشندمیاجتماعی  –فرهنگی  موانعاجرایی و  موانععلمی،  موانعی، تسیاس موانعاقتصادی،  موانعمدیریتی، 
 

 . AHPروش  ،بندیاولویت طبیعی، منابع کشاورزی، ها،برنامه توسعه، موانع و چالش کلیدی: گانواژ

Keywords: Development Plan, Barriers & Challenges, Agriculture, Natural 

Resources, Prioritization, AHP Method.  

JEL Classification: Q01, Q18, Q48, O13, O21.  

 
 

                                                 
   gr.yavari@gmail.com                         دانشگاه پیام نور، تهران، ایران ،دانشیار گروه اقتصاد کشاورزی و توسعه. 9
 vahidazizi8@gmail.com   ارشد اقتصاد کشاورزی )نویسنده مسئول(کارشناس . 2



 

 9911 پاییز وز مستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال اقتصادی،گذاری سیاست نشریه   241

 مقدمه -1

و  یتدی تول هتای فعالیتت یاز عرضه مواد خام مورد نغذا، پوشاک، سرپناه، تأمین کشاورزی با بخش 

اقتصتادی و اجتمتاعی   توسعه  و جریانانسان  یاساس یازهایبه ن یحیو تفر یخدمات پزشک ،صنعتی

شتده   یلتبتد  هتا گذاریسرمایه ترینمهماز  یکیبه  یرو، کشاورز ینکمک کرده است. از اجهان 

  .(2491، 9و همکاران ن)چاندرسخارا است

اقتصتاد   هتای بختش  ینتتر یکاز استتراتژ  یکتی بخش کشاورزی به لحاظ نقشی که در توسعه دارد 

 29 ی،ناختال  داخلت   یتد درصتد تول  1 حتدود  بته طتوری کته    ؛(9911 یچ،)قل رودمیبه شمار  یرانا

جامعته و   ییغتذا  یازهتای درصتد ن  19 حتدود  یندرصد اشتغال و تأم 91 ی،نفت یردرصد صادرات غ

همچنین (. 9911نژاد، یعهده دارد )برخوردار و محمد را بر یگرد یعاز صنا یاریبس یهمواد اول یدتول

از محصتوتت   یاریبست  یتد تول ینته توجته در زم  یانشتا  یهتا یتت لحاظ دارا بتودن ررف  این بخش به

 (. 9910و همکاران،  یکند )کرم یتخلق مز تواندمیداشته و  ینسب یتمز یکشاورز

بختش، ضترورت توجته بته توستعه       ینا یتمثبت در وضع ییرتغ یجادحفظ و ا یرو در راستا یناز ا

بهبتود   ینته در زم یستیضرورت با ینپرداختن به ا یبرا ین. بنابراگرددیاحساس م یبخش کشاورز

در  توانتد متی  هتا تتلاش  یتن . ا(9911و احمدوند،  یار)باز تلاش شود یتوسعه کشاورز هایشاخ 

 .صورت پذیردآن  یقدق یکارآمد و اجرا ی،اصول ریزیبرنامهتدوین برنامه و قالب 

پنج ساله توسعه در ستط  کتلان و    هایبرنامه یران،حاکم بر ا ییو اجرا ریزیبرنامهدر ساختار نظام 

توجه و  یزانو م دهدیرا شکل م یاتیعمل هایبرنامهو  هاگذارییاستس یژهو روند و یاناتجر یمل

بتا   یمدر ارتبتا  مستتق   یچون توستعه کشتاورز  هم هایییافتو ره یکردهارو سازییادهپ هب یشگرا

 (. 9912)افراخته و همکاران،  گیردیپنج ساله توسعه قرار م هایبرنامه

قابتل   یتت از اهمکشتور  اقتصتاد  آن در  یگتاه بته لحتاظ جا   یبخش کشاورز ی،بعد از انقلاب اسلام

و  هتا یاستت آن، س یبرخوردار بوده و در هتر برنامته، بته فراختور زمتان     های توسعه برنامهدر  یتوجه

چه که آن (. در مجموع9911نژاد، یشده است )برخوردار و محمد یفبرای آن تعر یمهم یفورا

بتا  پایتدار   توستعه  –9 :عبارتنتد از  شودیم یگیریپ یاصل هاییاستبه عنوان س یدر بخش کشاورز

نظام  یسازیننو -9گذاری، یهجذب سرما یبرا هازیرساخت گسترش – 2یعی، طب از منابع فارتح

، آب وریبهتره  ضریب ارتقاء – 0 ی،برداراصلاح نظام بهره و ساماندهی – 0ی، کشاورز یداتتول

                                                 
1. Chandrasekaran (2018) 



 

 241 ...   یو فرهنگ یاجتماع ی،توسعه اقتصاد یهابه اهداف برنامه یابیعدم دست یهاموانع و چالش بندییتاولو

 (.9919 ی،)کرباس هدفمند یارانه تخصی  – 1زندگی،  سط  یت و ارتقاءامن تأمین – 1

از گذشتته   کشاورزی بخشاز آن است که  حاکی کشور، توسعه هایبرنامه یاستیواکاوی اسناد س

 یشافتزا  ی،و خترد شتدن اراضت    کشت یرسط  ز یشعدم افزا یرنظ یمختلف هایچالشبا  تا به حال

 یسکها(، بات بودن رهو نهاد ین)آب، زم تولید منابع اندک وریبهره یه،منابع پا یو آلودگ یبتخر

 ظتام ن یتت نبتود کفا  یدکنندگان،تول یو اشتغال، کمبود دانش و آگاه گذارییهسرما کاهش، تولید

 (. 9911و همکاران،  سادات یدروبرو بوده است )مر یابیبازار و بازار ییو ناکارا یمهب

بته   یابیعتدم دستت   یتایی متعتدد بختش گو   هایچالش ،اما یبخش کشاورز یتبا وجود اهم ینبنابرا

 شناستی یبآست  استت بتا مطالعته و    تزم بنتابراین . باشتد متی توستعه   هایبرنامهاهداف ذکر شده در 

مطالعته بتا    یتن ا ین. بنتابرا یترد قرار گ بررسی موردبه اهداف  رسیعدم دست یلتوسعه؛ دت هایبرنامه

در  یتران ا یاستلام  یتوستعه جمهتور   هتای برنامهبه اهداف  یابیعدم دست یلدت بندیاولویتهدف 

عملکرد بخش کشاورزی  ،در ادامه در بخش دومانجام شده است.  یعیطب و منابع یبخش کشاورز

در  وشترح روش تحقیتق   در بختش چهتارم    لعات تجربتی، در بخش سوم مطا ،توسعه هایبرنامهدر 

نهادات کلتی اراهته شتده    پیشت  و در انتها نیتز  گیردقرار می بخش پنجم نیز نتایج تحقیق مورد بررسی

 است. 
 

   یراندر ا ریزیبرنامهبرنامه و  -2

اقتصتاد بتا هتدف     یاداره کل تجارت در قالتب شتورا   یشنهادبا پ 9991از سال  یراندر ا ریزیبرنامه

برنامه  یناول یمتعدد علم هایفعالیتشروع شد. پس از مطالعات و  یاقتصاد ینقشه عموم یک یهته

در ادامته   درآمتد. بته اجترا   تصتویب و   9921 در ستال  «یبرنامته عمتران و آبتادان   »بتا عنتوان   توسعه 

و سته برنامته    هدو برنامه هفتت ستال   یمنجر به اجرا یدر قبل از انقلاب اسلام ریزیبرنامه یهاتلاش

وقتوع جنت     یتل بته دل  یانقتلاب استلام   یروزی(. بعد از پ9911 یمان،شد )ا 9900تا سال پنج ساله 

برنامته   یندهه شصت اولت  یمحروم بود و از انتها ایدهه کشور از برنامه توسعه یکحدود  یلیتحم

 یابیتاکنون پنج برنامه توسعه به اجرا درآمده؛ که امکان ارز 9910تا  9911 یخبه اجرا درآمد. از تار

هتا  بررسی این برنامه (.9910و همکاران،  ییفوق فراهم است )جغتا هاییاستحاصله و نقد س یجنتا

. داشتته استت   ارقر هتا دولتت ی هااریسیاستگذ لویتدر او ورزی،کشا بخشدهتد کته   نشان متی 

 ساسی تلقیااف هدا ازورزی کشااتتولید درکفایی دخو به نسیداول ر برنامهدر  که ایبهگونه

 رمچها م،سو یبرنامههادر  ماابرنامه دوم با محوریت بخش کشاورزی طراحی و اجرایی شتد،   .شد
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در ادامه به بررسی وضتعیت بختش    .بود هنیامد نمیا به ورزیکشا بخش یترمحواز  بحثی، پنجمو 

 .شودمی توسعه بعد از انقلاب اسلامی ایران پرداخته هایبرنامهکشاورزی در 
 

 یو فرهنگ یاجتماع ی،برنامه اول توسعه اقتصادبخش کشاورزی در  -2-1

. درآمتد  اجترا بته   9911ستال  از ( 9912 - 9911ستال )  0در مدت توسعه قانون برنامه پنج ساله اول 

از  یتت واردات بتا حما  یگزینیو راهبترد برنامته، جتا    یجامع اقتصتاد  ریزیبرنامهبرنامه، این  یالگو

  (.9911، و بودجه شد )سازمان برنامه ییننفت تع درآمدبه  یو کاهش وابستگ یداخل یعصنا

 کشتاورزی،  هتای نهتاده  بته  یارانته  تخصتی   تضتمینی،  هتای با اتخاذ سیاستت قیمتت   برنامهاین  در

 محصتوتت  بیمته  و ختاک ، آب زیربنتایی  عملیتات  تحقیقتاتی،  و ترویجتی ، آموزشتی  هایفعالیت

 ی،)اتاق بازرگتان  گردید حاصل کشاورزی اتتولید روند در توجهی قابل هایموفقیت کشاورزی،

عملکترد   یتوضتع  (9)در ادامه با توجه به نتایج جتدول  (. 9919تهران،  یمعادن و کشاورز یع،صنا

 . شده است یبررس در برنامه اول توسعه یکلان بخش کشاورز هایشاخ 

درصتد بتود    9/1به متوسط رشد  یابیدست ،یبخش کشاورزارزش افزوده رشد  هدفاول  مهبرنا در

میلیتارد   2111بینی شده بود که در این برنامه پیش .درصد رشد داشت 00/1آن،  یکه پس از اجرا

درصد  00/0گذاری در بخش کشاورزی انجام شود که در عمل با متوسط رشد ساتنه ریال سرمایه

در کل  یبخش کشاورز گذارییهسهم سرمامیلیارد ریال تحقق پذیرفت. همچنین  91909به میزان 

در رستید.  درصتد   91/2 شده بود که در عمل بته  بینییشپدرصد  1/1معادل اقتصاد  گذارییهسرما

 یجادا هزار شغل 901بینی شده بود که برنامه اول پیشدر کشاورزی بخش تغال رابطه با وضعیت اش

متوستط رشتد ستاتنه    با  یدهزار شغل جد 299حدود در این مدت  یجنتا اساس بر در عملو  گردد

کاتهتای  ، ارزش صتادرات  برنامهاین  دربه طور کامل هدف برنامه محقق شد. و  یجادادرصد  0/9

ون دتر در ستال  یلیت م 0/110و از  یافتت  یشدرصتد افتزا   01/21به طور متوسط  یکشاورزسنتی و 

از  یستهم بختش کشتاورز    یتانگین مهمچنتین  . یدرست  9912دتر در ستال   یلیونم 9/2091به  9911

  .(9)جدول  درصد بوده است 09/10 برنامه در نفتی یرصادرات غ
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 (1731 - 1732) در برنامه اول توسعه یبخش کشاورز یمهم اقتصاد هایشاخص: عملکرد 1جدول 

 )واحد( شاخصعنوان 
متوسط  برنامه اول توسعههای سال

 8631 8638 8631 8631 8631 دوره

 10200 12041 19122 10441 14412 19992 ارزش افزوده بخش کشاورزی )میلیارد ریال(

 11011 11141 10400 11010 14141 10411 بخش کشاورزی )میلیارد ریال( موجودی سرمایه خال 

 99/9 09/9 91/9 29/9 04/9 22/9 میزان شاغلین بخش کشاورزی )میلیون نفر(

 9111 2091 9111 9191 9491 110 سنتی )میلیون دتر(صادرات کاتهای کشاورزی و 

 (9911سازمان برنامه و بودجه کشور )؛ ساتنه یمل هایجداول حسابیران، ا یاسلام یجمهور یبانک مرکز خذ:أم       

 

 یو فرهنگ یاجتماع ی،برنامه دوم توسعه اقتصادبخش کشاورزی در  -2-2

آغتاز شتد    9910و از ستال   تهیته ( 9911 – 9910اجرا در مدت پتنج ستال )   یدوم توسعه برا برنامه

که در رابطه بتا بختش کشتاورزی در ایتن      یهایسیاست ترینمهم (.9911)سازمان برنامه و بودجه، 

تتأمین اعتبتارات    اولویت در ،تبدیلیبه صنایع  توجه: ازبودند عبارت  مورد توجه قرار گرفتبرنامه 

هتتای دولتتت در   تمرکتتز تتتدریجی فعالیتتت   ، طبیعتتی  کشتتاورزی و منتتابع   ،عمرانتی فصتول آب  

، تأکید بر افتزایش تولیتتد در واحتتد ستتط  و بتتات بتتردن       کشاورزی ترویج و آموزش ،تحقیقات

هتای  تعرفته  و هتای تضتمینی  قیمتت  تعیتین آتت کشتتاورزی،  ها و ماشتین راندمان آب، تأمین نهاده

 ء،احیا، بیمه کشتاورزیهای مالیاتی، ، استتمرار یارانته و معافیتهتاکتاهش نقتش واستطه ،گمرکی

 (. 9910هتای مجلس، )مرکتز پتژوهش مراتع و منابع دریایی ،هابرداری از جنگلحفارت، و بهره

درصد بود که پتس   9/0به رشد ساتنه  یابیدست یهدف رشد بخش کشاورز در قتانون برنامته دوم

 20/2بته طتور متوستط     9919ثابتت ستال    یمتبه ق یبرنامه، ارزش افزوده بخش کشاورز یاز اجرا

گذاری در بختتش کشتتاورزی از   سرمایهسهم بینی شده بود برنامه پیشاین در  .درصد رشد داشت

برنامته بختش    یبعتد از اجترا   کهشتود  درصتتد  0/1کشور  اقتصادی هایبخش گذاریکتل سرمایه

ختال  بختش    یهسترما  یموجتود همچنتین   .را به خود اختصاص داددرصد  11/2ی فقط کشاورز

در طتول برنامته دوم    درصد رشتد داشتت.   0برنامه، ساتنه به طور متوسط حدود  یندر ا یکشاورز

 9149و از  یافتت درصد کتاهش   9/92به طور متوسط  یو کشاورز یسنت یارزش صادرات کاتها

در برنامتته دوم همچنتتین  ید.رستت 9911در ستتال  دتر یلیتتونم 9011بتته  9910دتر در ستتال  یلیتتونم

درصتد   2/9هتزار نفتر بتا نترد رشتد       290بینی شده بود که به تعداد شاغلین بخش کشتاورزی  پیش

 یتن ا یدر طت افتزوده شتد.   درصتد   90/9رشتد   هزار نفر با نترد  019افزوده شود. اما در عمل حدود 

  .درصد بود 21/20ر کل کشو یناز شاغل یبخش کشاورز ینبرنامه متوسط سهم شاغل
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 (1731 - 1731) در برنامه دوم توسعه یبخش کشاورز یمهم اقتصاد هایشاخص: عملکرد 2 جدول

 ها )واحد(شاخص
متوسط  برنامه دوم توسعههای سال

 8631 8633 8633 8631 8631 دوره

 12012 19212 944109 19420 14991 11211 )میلیارد ریال( ارزش افزوده بخش کشاورزی

 991191 992111 922119 991091 999901 941201 )میلیارد ریال( موجودی سرمایه خال  بخش کشاورزی

 11/9 21/0 11/9 11/9 91/9 01/9 )میلیون نفر( شاغلین بخش کشاورزی

 01/9091 9011 9092 9204 9100 9149 )میلیون دتر( صادرات کاتهای کشاورزی و سنتی

 (9911سازمان برنامه و بودجه کشور )؛ ساتنه یمل هایجداول حسابیران، ا یاسلام یجمهور یبانک مرکز خذ:أم     

 

 برنامه سوم توسعه اقتصادی، اجتماعی و فرهنگیبخش کشاورزی در  -2-7

(. 9911بودجه،  )سازمان برنامه و شد ءاجرا (9911 - 9919) سال مدت پنج یبرا هسوم توسع هبرنام

نظتام جتامع    یجتاد ا ی،در جهتت عتدالت اجتمتاع    یاقتصاد هایفعالیت زتمرک، برنامه اهداف کلان

 یتی، زااشتتغال  یی،توستعه عمتران روستتا    ی،پتول  و یتاتی مهار تورم، اصلاح نظام مال ی،اجتماع ینمأت

 (.9911شهری،  )شقاقی بود یانسان یرویآموزش ن یی وغذا یتامن ایجاد ی،گذاریهسرما یتامن

بته بختش    هابانک لیهک ییاعطا یلاتدرصد از تسه 20شد که حداقل  یبتصودر طول برنامه سوم 

تعادل دام و مرتع،  یلاز قب هاییطرح نیز یداردر امر توسعه پا اختصاص داده شود. یآب و کشاورز

ر د .(9911)ستازمان برنامته و بودجته،     اتخاذ شتد  یهاز منابع پا تراخروج دام از جنگل و لزوم حف

 کلان بخش کشاورزی در برنامه سوم مورد بررسی قرار گرفته است.  هایشاخ عملکرد  ادامه

درصد بود که در مقایسته بتا    0ارزش افتزوده بختش کشاورزی متوسط رشد ستاتنه در برنامه سوم 

این  . سهمدهدهدف برنامه را نشان میدرصدی  11درصد، تحقق  9/0گذاری شده نرد رشد هدف

ارزش  م،در طول برنامه سو رسید. درصد 0/1 به به طور متوستطنیز از تولید ناخال  داخلی  بخش

 یتانگین م همچنتین  .یافتت  یشدرصد افزا 0/0به طور متوسط  یو کشاورز یسنت یصادرات کاتها

بخش   لخا یهسرما یموجود رسید.درصد  21/90 به ینفت یراز صادرات غ یسهم بخش کشاورز

 فقطبخش این سهم  یانگینم و درصد رشد داشت 91/1به طور متوسط ساتنه حدود کشاورزی نیز 

رشد اشتتغال بختش   در برنامه سوم بود. اقتصاد کشور  خال  یهسرما یدرصد از کل موجود 91/9

 یلیتون م 90/0بختش از   یتن اشتغال ا یزاندر طول برنامه م هک یدرصد بود، به طور 10/4 یکشاورز

بخش  ینبرنامه متوسط سهم شاغل ین. در ایدرس 9919نفر در سال  یلیونم 91/0به  9911نفر در سال 

 . (9)جدول  رسیددرصد  90/20 ین بهشاغلکل از  یکشاورز
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 در برنامه سوم توسعه یبخش کشاورز یمهم اقتصاد هایشاخص: عملکرد 7 جدول

 ها )واحد(شاخص
متوسط  برنامه سوم توسعههای سال

 8616 8611 8618 8611 8631 برنامه

 940109 992144 992000 941909 10901 11092 )میلیارد ریال( ارزش افزوده بخش کشاورزی

 912191 911000 919949 919190 904191 904122 )میلیارد ریال( بخش کشاورزیموجودی سرمایه خال  

 91/0 91/0 11/9 22/0 20/0 90/0 )میلیون نفر( شاغلین بخش کشاورزی

 9101 9111 2410 9129 9142 9010 )میلیون دتر( کاتهای کشاورزی و سنتیصادرات 

 (9911سازمان برنامه و بودجه کشور )؛ ساتنه یمل هایجداول حسابیران، ا یاسلام یجمهور یبانک مرکز خذ:أم   

 

 یو فرهنگ یاجتماع ی،برنامه چهارم توسعه اقتصادبخش کشاورزی در  -2-1

اقتصتاد، تعامتل بتا اقتصتاد      یریپتذ توان رقابت یشافزا ی،رشد اقتصاد یعتسرهدف  باچهارم  برنامه

 و یتامن ینمأت ی،زندگ یفیتتوسعه سلامت و بهبود ک یست،ز طیو حفظ مح یدارتوسعه پا ی،جهان

  .(9911شد )شقاقی شهری،  اجراء( 9910 - 9911دوره ) طی یعدالت اجتماع یبرقرار

توستتتعه   ،لیتد محصتتوتت اساستتتی  امنیت غذایی، خودکفایی در توتأمین در برنامه چهارم توسعه 

)اتتتاق  تعیتتین شتتدمهتتم بختتش کشتتاورزی  اهتتدافطبیعتتتتی از  حفارتتتتت از منتتتتابع و صتتتتادرات

 . (9919تهران،  یمعادن و کشاورز یع،صنا ی،بازرگان

درصد برسد  0/1به  افزوده بخش کشاورزی ارزشساتنه شده بود که رشد  ینیبیشبرنامه پ ینا در

 از تولید ناخال  داخلی این بخشسهم . برآورد شددرصد  21/9این مقدار که در عمل،  یدر حال

 رشتد اشتتغال   .کتاهش یافتت   9911درصتتد در ستتال    12/0بتته   9910درصد در ستال  02/1از  نیز

بختش از   نیت اشتتغال ا  یتزان که م وریدرصد بود، به ط 91/4تنها در برنامه چهارم  یبخش کشاورز

متوستط ستهم    همچنتین . یدرست  9911نفتر در ستال    یلیتون م 91/0بته   9910نفر در ستال   یلیونم 9/0

 یهسترما  در برنامته چهتارم موجتودی    .درصتد بتود   00/22کل کشتور   ینبخش از شاغلاین  ینشاغل

 240901درصتد رشتد داشتت و از     01/1به طتور متوستط ستاتنه حتدود      یخال  بخش کشاورز

ستهم بختش    یتانگین . میدرست  9911در ستال   یتال ر یلیتارد م 211192بته   9910در سال  یالر یلیاردم

بتود.  ختال  اقتصتاد کشتور     یهسترما  یدرصتد از کتل موجتود    11/9 نیزبرنامه این  یط یکشاورز

 یشدرصتد افتزا   11/91به طتور متوستط   در برنامه چهارم نیز  یو سنت یکشاورز یصادرات کاتها

 9911دتر در ستال   یلیتون م 01/0999 به 9910دتر در سال  یلیونم 91/2000 از نو ارزش آ یافت

 ی، سهم صادرات بخش در طول برنامه کاهشارزش صادرات یشیروند افزا یرغمعلهمچنین  .یدرس

 .یافتبرنامه تنزل  یانیدرصد در سال پا 11/91برنامه به  ییدر سال ابتدا رصدد 21/20بود و از 
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 در برنامه چهارم توسعه یبخش کشاورز یمهم اقتصاد هایشاخص: عملکرد 1 جدول

 ها )واحد(شاخص
متوسط  برنامه چهارم توسعههای سال

 8611 8613 8613 8611 8611 برنامه

 922199 990944 940491 991021 992011 920024 )میلیارد ریال( ارزش افزوده بخش کشاورزی

 290019 211192 202402 299109 291191 240901 ریال()میلیارد  بخش کشاورزیموجودی سرمایه خال  

 11/0 91/0 90/0 19/0 19/0 94/0 )میلیون نفر( شاغلین بخش کشاورزی

 9210 0999 9940 9019 9499 2000 )میلیون دتر( صادرات کاتهای کشاورزی و سنتی

 (9911سازمان برنامه و بودجه کشور )؛ ساتنه یمل هایجداول حسابیران، ا یاسلام یجمهور یبانک مرکز خذ:أم  

 

 یو فرهنگ یاجتماع ی،برنامه پنجم توسعه اقتصادبخش کشاورزی در  -2-5

و جتذب   یگتذار یهتوسعه سرما، اقتصاددرصدی  1رشد حداقل پنجم توسعه با هدف تحقق  برنامه

 ،بودجته بته نفتت    ستتگی قطتع واب  ،یدر رشتد اقتصتاد   یورسهم بهتره  یارتقا ی،خارج یهایهسرما

 1بته   یکتاری نترد ب  کتاهش  و ، توستعه صتادرات  یبه بخش خصوصت  یدولت یهاشرکت یواگذار

  .(9911شد )شقاقی شهری،  ییو اجرا ینتدو( 9914-9910)دوره  یبرا درصد

 محورهتای  تترین مهتم امتا بته طتور کلتی      تر شدکم رن  توجه به بخش کشاورزی پنجمدر برنامه 

 افتزایش ،غذایی امنیت ضریب شاخ  وری، ارتقایبهره ارتقایاز: بودند  عبارتبخش این توسعه 

 صتتادرات و بتتازار طبیعتتی، توستتعه منتتابع از پایتتدار بتترداریبهتتره و ، حفتتظکشتتاورزی اتتولیتتتد

بهبتتتود ستتتط  درآمتتد و زنتتدگی  ،گتتذاریمنیتتت ستترمایها ستتط  کشتتاورزی، ارتقتتاء محصتتوتت

  .(9911و بودجه، )سازمان برنامه  کشاورزان، روستاییان و عشایر

که پتس   درصد بود 1ساتنه  به متوسط رشد یابی، دستدر برنامه پنجم یبخش کشاورزرشد  هدف

درصد رشتد   11/0معادل  9914ثابت سال  یمتبه ق یارزش افزوده بخش کشاورز برنامه یاز اجرا

 یلیتارد م 191119از درصد  02/9با متوسط رشد ، یخال  بخش کشاورز یهسرما موجودی. داشت

از کتل  بختش   . همچنین سهم ایتن یدرس 9910در سال  یالر یلیاردم 129000به  9914در سال  یالر

  بود.درصد  20/0 کشور فقط خال  اقتصاد یهسرما یموجود

هزار شغل در بخش کشاورزی ایجاد شود و تعداد شاغلین  904بینی شده بود که در این برنامه پیش

درصد  42/4رشد تنها  با بخش یناشتغال ا یزانممیلیون نفر برسد. اما در عمل  9/0به  9910در سال 

در طتول برنامته پتنجم،     .یدرست  9910در سال  نفر یلیونم 19/9به  9914نفر در سال  یلیونم 19/9از 

و ارزش صتادرات   یافت یشدرصد افزا 42/2به طور متوسط  ی و سنتیکشاورز تهایکاصادرات 

 یانگینم .یدرس 9910دتر در سال  یلیونم 21/90141 به 9914دتر در سال  یلیونم 12/0914 آن از
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 .درصد بود 10/90 نیز ینفت یربخش از صادرات غ این سهم
 

 در برنامه پنجم توسعه یبخش کشاورز یمهم اقتصاد هایشاخص: عملکرد 5 جدول

 ها )واحد(شاخص
متوسط  های برنامه پنجم توسعه سال

 8611 8616 8611 8618 8611 دوره

 910010 020919 040092 910192 910101 901020 )میلیارد ریال( ارزش افزوده بخش کشاورزی

 111919 129000 124111 119491 110211 191119 )میلیارد ریال( بخش کشاورزیموجودی سرمایه خال  

 14/9 11/9 19/9 19/9 44/0 19/9 )میلیون نفر( شاغلین بخش کشاورزی
 0920 0911 1991 0019 0014 0914 )میلیون دتر( صادرات کاتهای کشاورزی و سنتی

 (9911)سازمان برنامه و بودجه کشور ؛ ساتنه یمل هایجداول حسابیران، ا یاسلام یجمهور یبانک مرکز خذ:أم 

 

 پیشینه تحقیق  -7

باعت  شتده کته تتاکنون      یمختلف اقتصاد هایبخشتوسعه در  هایبرنامهعملکرد  یبررس یتاهم

بته   یتق تحق یکه با توجه به هدف و محدوده موضتوع  یردآن صورت پذ یرامونپ یمختلف یقاتتحق

 . گرددیاز آنان اشاره م یبرخ

 هایبرنامهدر  یقعدم توف یهایشهر یا( در مطالعه9911) یاسلام یمجلس شورا یهامرکز پژوهش

 یاهداف و ابزارها یبلند پروازانه بودن اهداف، ناسازگار ی،نظر یگاهاول و دوم توسعه را فقدان پا

و  ینظتارت  یهتا یستم فقدان مکان بودن دوره برنامه، ی، طوتنیگذارو قانون یمساهل حقوق یاستی،س

 دانست.  یزهانگ یجادبه ا یازو حدود ن یزشیانگ یهایسممشخ  نمودن مکان

 ی،را فقتدان انستجام نظتر    یتران توستعه در ا  هتای برنامته  ینظر ی( تنگناها9910) یریام نتاج غلامی

 داند. می یبا فرهن  بوم یانتخاب یاتنظر یانحراف از راهبردها در عمل و ناسازگار

از  یناشت  یفضتع  یعلل اثر بخش (9911) یاسلام یمجلس شورا هایمرکز پژوهشاساس نتایج  بر

بهتره  : باشتد متی توسعه شامل موارد زیتر  در چهار برنامه  یتوسعه بخش کشاورز یراهبردها یاجرا

 یبلندمتدت بترا   هتای چوبنبود چار، توسعه یراهبردها یمدر تنظ یریتنگرفتن از اصول دانش مد

نظتام   یمبتا تقتو   یقتانون  یبتصتو  یمنبتود تناستب در تقتو    ،یبخش کشاورز یکحل مساهل استراتژ

  .یینظام اجرا هایقابلیت و هااز چالش یفشناخت ضع یاسی،س هایچالش یی،اجرا

بتا   یتران توستعه ا  هتای برنامته در  یدارتوسعه پا هایشاخ  ی( به بررس9914)یلانی م ینیو ام یمؤمن

 یتت ارتقتاء امن " یمستوم و چهتارم مفتاه    هتای برنامته در  یج. طبق نتتا اندپرداخته 9یاسنآمارت یکردرو

 یطمانند حفتظ محت   پایداری هایشاخ  یمورد توجه قرار گرفت و برخ "یسازو توانمند ی،انسان

                                                 
1. Amartia Sen 
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  مورد توجه قرار نگرفت. عملبرابر در متن برنامه وارد شد اما در  یهافرصت یجادو ا یستز

کته   دنت دهینشتان مت   یتران در ا یاموانتع توستعه منطقته    یبررس در( 9911و همکاران ) الدینیسیف

 ی،قانون یفقدان بسترها یریتی،در سطوح مد ریزیبرنامهفقدان فرهن   نگری،یبخش یی،گراتمرکز

 یتروی هتا و کمبتود ن  نقصتان منتابع داده و اطلاعتات، ضتعف برنامته      ی،نفتت  آمدهایبه در یوابستگ

 بوده است.  ریزیبرنامهنظام  ینا هاییژگیاز جمله و ریزیبرنامهمتخص  در نظام 

 یترغم عل یجانتد. طبتق نتتا   پرداختته  یتران توستعه ا  هایبرنامه ی( به بررس9910) یو مهدو ییملا قیت

بخش نتوانسته به اهتداف   یناما ا است شده یکه در هر پنج برنامه توسعه به بخش کشاورز یتوجه

 موفق بوده است.  یفقط برنامه سوم در بخش کشاورز یج. طبق نتایابدخود دست 

توسعه بتا استتفاده از روش    هایبرنامهدر بزرگ  یعصنا یفن ییکارا یبررس در( 9911پور )یمیحک

 یاستتان  یتانگین بتوده و م  یینبزرگ پا یعدر صنا یفن ییسط  کارا نشان داد که یتصادف یتابع مرز

  است. حالت مربو  به برنامه سوم توسعه بوده یندر بهتر یعصنا ییکارا یزانم

 و اول برنامته  در پتردازد. میهند  ساله 0 هایبرنامه در ریزیهای برنامهروش ( به9111) 9نامیلیک

 تجارت خارجی و تأکید سرمایه انباشت برشده است. همچنین  استفاده 2دومار هارود مدل از دوم

 . است شده گرفته نادیده

 استقلالدوره  در تجارت و صنعت بخش هایسیاست آسیب 9(9114پادما ) و باگواتیدر بررسی 

 فیزیکی رویکرد سط  تولید، نظیر نامناسب اهداف عبارت بودند از:( 9101-9111طی دوره ) هند

 . شدن صنعتی باب در گذاریمقررات ساختار غیر بهینه و برنامه اجرای و وضع به

 کته  داردمتی  عنتوان  وی دهتد. قرار می مطالعه مورد را چین در ریزیبرنامه ساختار 0(2499) چو

اصتلاحات   از پتس  ریتزی برنامته  ستاختار  ولی شد آغاز 9109در سال  چین ساله پنج برنامۀ اولین

 متمرکتز  ریتزی برنامته  بته  بتازار نیتاز   مکتانیزم  اصلاح به توجه با و گشت متحول 9111اقتصادی 

  .ساخت محوری را چین در ریزیبرنامه شدن، جهانی و مالی جهانی هایبحران اما یافت، کاهش

 کته  شتد  مشتخ   انجتام گرفتت   نیجریه در  (2490) 0و کیسیت اککیسنکه توسط  پژوهشی در

 ، زیربنتای تولید قدیمی هایشیوه هوا، آب و تغییر کشاورزی شامل بخش در موجود هایچالش

 .دباشمی کشاورزی بخش هایتکنولوژی توسعه و از تحقیقات دولت ضعیف حمایت و ضعیف

                                                 
1. Millikan (1967) 
2. Haraud Dummar 
3. Bhagwati & Padma (1970) 
4. Chow (2011) 
5. Nsikak & Kesit (2015) 
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به دنبال افزایش درآمد، ایجاد  ر هر بخشتوسعه د ریزیبرنامهدهد که مرور ادبیات تحقیق نشان می

توستعه ایتران تتا     هایبرنامهدهد که ، اما تحقیقات گذشته نشان میباشدمی...  کاهش فقر و ،اشتغال

بایست موانع و . لذا میانداقتصادی موفق عمل نکرده هایبخشحدودی در اجرای اهداف خود در 

که شود بر طرف نمود. متأسفانه با وجود اینکلاتی در اجرای برنامه میی را که باع  مشهایچالش

توسعه در بخش کشاورزی از اهمیت بسزایی برختوردار استت،    هایبرنامهرفع موانع عملیاتی شدن 

بخش کشاورزی انجتام نشتده استت. لتذا      های توسعه درعملکرد اهداف برنامهاما تحلیل کاملی از 

یتابی بته اهتداف    تا با انجام یک مطالعه جامع به تحلیل دتیل عدم دستت  است آن برحاضر تحقیق 

  .دطبیعی بپرداز توسعه ایران در بخش کشاورزی و منابع هایبرنامه
 

 روش تحقیق  -1

. با توجه به باشدمی توصیفی – تحلیلی نوع از ماهیت نظر از و کاربردیمطالعه حاضر از نظر هدف 

. گتردد یمحسوب مت  یمایشیو پ اسنادی نوع از هادادهاطلاعات و  آوریجمعاز نظر  یقاهداف تحق

 و هتتاو چتتالش موانتتع) ینمعتت اییتتدهپد یفو توصتت یتتلو تحل یتتهروش، تجز یتتنهتتدف ا تتترینمهتتم

 ( اجرا شده است. AHP) 9یمراتبسلسله  یلتحل یندآروش فر یقها( است که از طرآن بندیاولویت

منتابع   یبررست  پرسشنامه اولیه با استفاده ازپرسشنامه است.  یقتحق یناطلاعات در ا آوریجمعابزار 

جهتت  در مرحلته بعتد   شتد.   یطراحت  یفتی ک هایتوسعه و انجام مصاحبه هایبرنامه ینمرتبط با قوان

تحقیق از سنجش روایی و پایایی پرسشنامه استفاده شد. برای این اعتماد ابزار میزان اعتبار و بررسی 

بتا حضتور    یتخصصت  هنفتر  0پنتل   یتک  یاردر اخت یهپرسشنامه اول یی،روا یابتدا جهت بررسمنظور 

 در را ختود  نظترات  تتا  شتد  خواستته  هاقرار داده شد و از آن یبخش کشاورز ینو متخصص یداسات

 یتان آن ب یرتاهر  یاتبتا موضتوع و خصوصت    هتا یته عدم تناسب گو یزانم دشواری، سط  خصوص

  پایایی پرسشنامه مورد سنجش قرار گرفت. بعددر مرحله  موارد اصلاحی. پس از انجام یندنما

گروه هدف متمرکز خواهتد شتد. جهتت ستنجش      یبر رو یابیارز یقابزار تحق یاییپا یبررس برای

شامل: کاملا  ایپنج درجه یکرتل یاسجدول با مق یکپرسشنامه در قالب  یهایهگو یاییپا یبضر

 9) لفم( و کتاملا  مختا  2 یاز(، مخالفم )امت9 یازندارم )امت ی(، نظر0 یاز(، موافقم )امتیازامت 0م )قمواف

 یتزان نفر از گروه هدف قرار گرفت تا نظرات خود را در مورد م 90 یارشد و در اخت ین(، تدویازامت

 آلفتای  آزمون آماره دهنگاننظرات پاسخ یلمشخ  کنند. پس از تکم هایههر کدام از گو یتاهم

                                                 
1. Analytical Hierarchy Process 
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 یج( قرار دارد نتتا 1/4- 4/ 1مقدار در بازه ) ینکه ا ینمحاسبه شد. با توجه به ا10/4معادل کرونباد 

 . است یقاز قابل اعتماد بودن ابزار تحق حاکیکه  شود،یم یابیخوب ارز یاییپا

بته روش  پرسشتنامه نهتایی    ،سنجش روایی و پایتایی ابتزار تحقیتق   بعد از اصلاح و آزمون در ادامه 

مشتتمل بتر   نهایی تدوین شد. پرسشنامه  راتبیسلسله م تحلیل در استفاده مورد هایمرسوم پرسشنامه

نمونته  فتردی   هایویژگیبه بررسی سه بخش مطابق با هدف تحقیق طراحی گردید. در بخش اول 

 یارهتای مع یتت درجته اهم  یینو تع یزوج یسهدوم، سواتت مقامورد مطالعه پرداخته شد. در بخش 

 سوم، بخش در. شد مطرح توسعه هایعدم دستیابی به اهداف برنامه یاصل لعام 1مشتمل بر  یاصل

بته   عدم دستیابی یمولفه فرع 01مشتمل بر  یفرع یرمعیارهایز یتدرجه اهم یینو تع یزوج یسهمقا

 پرداخته شد.   کشاورزیبخش در های توسعه اهداف برنامه

هتا،  انتدرکاران بختش کشتاورزی در ستازمان     و دستت  خبرگتان جامعه آماری ایتن مطالعته شتامل    

. باشندمیکافی درک و دانش ها و تولیدکنندگان است که در زمینه موضوع تحقیق دارای دانشگاه

استفاده  2گلوله برفیگیری روش نمونهو  9لیاحتما غیر اطلاعات از روش آوریجمعت جه بنابراین

گر کار تعیین اعضا را با گیری گلوله برفی، پژوهشروش نمونهدر (. 9911)سرمد و همکاران،  شد

 یابتد. طریق به افتراد مناستب دیگتر دستت متی     شناسایی فرد یا گروهی از افراد آگاه، آغاز و از این 

شناستایی و متورد    دهمکتاری بودنت  نفر که آماده  04 با استفاده از این روشاین در این تحقیق، بنابر

 هادادهبه منظور دستیابی به هدف اصلی پژوهش برای تجزیه و تحلیل  در ادامه مطالعه قرار گرفتند.

  استفاده گردید. 99 9ه مراتبی از نرم افزار اکسپرت چویسلیند تحلیل سلسآو انجام فر

چند منظوره است که  گیریتصمیمترین فنون ( یکی از معروفAHPیند تحلیل سلسله مراتبی )آفر

ایتن روش در   (.9114ابداع گردیتد )ستاعاتی،    1149در دهه  0اولین بار توسط توماس. ال. ساعاتی

 توانتد متی روبترو استت    گیتری تصتمیم با چند گزینه رقیب و معیتار   گیریتصمیمهنگامی که عمل 

ریوهای مکتان بررستی ستنا   گردد. این تکنیک بر اساس مقایسته زوجتی بنتا نهتاده شتده و ا     استفاده 

ای کته عناصتر و   دهد. از این روش جهتت اتختاذ تصتمیمات پیچیتده    مختلف را به پژوهشگران می

ه جتنس کمتی تبتدیل    توان آن را بت در آن از جنس کیفی بوده و به سختی می گیریتصمیمعوامل 

یند تحلیل سلسله مراتبی ایجتاد سلستله مراتتب پیچیتدگی یتک      آشود. هدف از فرنمود استفاده می

                                                 
1. Nonprobability Sampling 
2. Snowball Sampling 
3. Expert Choice (EC) 
4. Thomas L.Saaty 
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بندی شده از بزرگ به کوچک یا از عمومی به مطالب خاص اقتصادی است مسئله طی مدارج طبقه

 . 9(9111که بتوان به این ترتیب از موضوع به دقت بیشتری دست پیدا کرد )زاهدی، تا این

تعریف و ستپس آن را   مسئله راله مراتبی، ابتدا باید یند تحلیل سلسآجهت انجام تحقیق از طریق فر

به صورت یک ساختار سلسله مراتبی ترسیم نمود. بعد از ایجاد سلسله مراتب، اهمیت نسبی عوامتل  

طراحان مسئله صورت گیرد. یعنی تواند به وسیله مختلف را باید تعیین کرد. ارزیابی این عوامل می

 کنند. سپس به این نظرات،و تأثیر آن بر هر گزینه مطرح می معیار افراد نظر خود را در رابطه با یک

شده و مطلوبیت هر  شوند. بعد از طی مراحلی نظرات تلفیقبندی میامتیاز داده شده و هر کدام رتبه

ای کته بیشتترین مقتدار    شود و گزینته وجود به صورت ریاضی تخمین زده میهای مکدام از گزینه

 (. 9910پور، گردد )قدسیان بهترین گزینه انتخاب میبه عنوعددی را دارد، 

 و ، ایجتاد ستاختاری سلستله مراتبتی استت کته در آن اهتداف، معیارهتا        AHPاولین قدم در روش 

سط  اول درختت هتدف تصتمیم شتامل      9مطابق شکل در این مطالعه شود. ها نشان داده میگزینه

هتای توستعه در بختش کشتاورزی و     عدم دستیابی اهتداف برنامته   هایچالشموانع و  بندیاولویت

 -اجتمتاعی سط  دوم معیارهای اصتلی بتا عنتوان موانتع اقتصتادی، موانتع       در . باشدمیطبیعی  منابع

انتد.  ی و موانع علمی مشخ  شتده تمدیریتی، موانع اجرایی، موانع سیاس -فرهنگی، موانع ساختاری

  .معیار اصلی مشخ  شدند 1 لی ذیکد اختصاص با زیر معیار 01سط  سوم درخت نیز 

 2مرحله دوم شامل تعیین ضریب اهمیت )وزن( معیارها و زیرمعیارها با استفاده از مقایستات زوجتی  

. این مقایستات  باشدمیگویی به تحقق هدف عوامل مندرج در هر سط  از سلسله مراتب در جواب

که قطر این دو خاصیت عمده دارد: اول آن شود. این ماتریسدرج می در ماتریس مقایسات زوجی

استت   9که نسبت ترجی  یک عامل در مقایسه با خودش مساوی ی معناین است به  9ماتریس عدد 

. 9(2441)متارینونی،   پتذیری دارنتد  که ترجی  عوامل نسبت به یکدیگر خاصیت معکوسو دوم آن

یتا گزینته، پاستخ دهنتده فقتط بته        معیار، صفت و nشود که برای مقایسه این دو خاصیت باع  می

( 1) / 2n n  مقایسه زوجی پاسخ بدهد. زیرا وقتیn      ،عامل به صورت دو بته دویتی مطترح باشتد

عضوی خواهتد داشتت کته از ایتن تعتداد، نصتف آن معکتوس نیمته دیگتر           n×nماتریس حاصل 

 (. 9914خواهد بود )مشیری،  9عضو قطر ماتریس هم عدد  nو  باشدمی
 

 

                                                 
1. Zahedi  
2. Pair- Wise Comparisons 
3. Marinoni 
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 هدف

 

 معیارهای اصلی

 
 

 

 زير معیارها

 

 تحقیق هاییافته :منبع           

 (AHPیند تحلیل سلسله مراتبی )آ: درخت سلسله مراتب تصمیم در فر1شکل 

 

شتود کته   برای تعیین مقدار عددی ترجی  یتک عامتل بته عامتل دیگتر، بحت  متی        AHPدر مدل 

هایی به صورت مطلق، عملا  منجر به ناسازگاری محاسبات خواهد شد. تخصی  مستقیم چنین وزن

کند و برای احتراز از کاربرد اعتداد  ساعاتی مقایسات نسبی و زوجی را برای این منظور پیشنهاد می

 (. 9111نماید )ساعاتی، اراهه می 1مطابق جدول شماره ای درجه 1س مجرد و مطلق یک قیا
 

 کمیتی ال ساعاتی برای مقایسه دودویی معیارها 9مقیاس : 3جدول 

 1-1-0-2 1 1 0 9 9 امتیاز

 ترجیحات بینابین کاملا مرج  ترجی  خیلی بیشتر بیشتر ترجی  مرج  کمی ترجی  یکسان تعريف

 (9111) یساعاتمنبع:             

 

. باشدمیبررسی و سازگاری مقایسات زوجی بعد از محاسبه وزن نسبی معیارها و زیرمعیارها مرحله 

 ضتریب  محاستبۀ  گرفتته،  نظتر  در هتا قضتاوت  در ستازگاری  بترای بررستی   تیاستاع  کته  روشتی 

 پاستتخ کنتتد کتتهمتتی معتتین ناستتازگاری (. نتترد9910پتتور، استتت )قدستتی 9(IRناستتازگاری )

 و دارد )محمّتدیان  منطقتی  انتدازه اعتبتار   چته  هتا گزینته  بتا  معیارهتا  مقایسته  بته  شوندگانپرسش

اعتماد کترد   های ترکیبیجدول از حاصل هایاولویت به توانمی حد چه تا و (؛9911همکاران، 

چته   هر و هستیم سازگار کاملا  ما است، صفر ناسازگاری که (. هنگامی9919سلیمی،  و )شاکری

                                                 
1. Inconsistency Ratio (I.R) 
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 اگتر  کلی حالت در است. یافته افزایش نیز ما هدف در ناسازگاری میزان یابد، افزایش نرد این

 بازنگری صورت، این غیر در است، پذیرفته نسبتا  ناسازگاری باشد، 9/4 از ناسازگاری کمتر نرد

  (.9910پور، قدسی)رسد می نظر ضروری به قضاوت در
 

 نتایج تحقیق  -5

  نمونه مورد مطالعه یهاویژگی -5-1

ستن نمونته    یتانگین . مشتود می نمونه مورد مطالعه پرداخته یمشخصات فرد یبخش به معرف یندر ا

ستتال و  20فتترد  ین( کتته کتتوچکتر11/94 یتتار)بتتا انحتتراف مع باشتتدمتتیستتال  00/00متتورد مطالعتته 

ستال بتود )بتا     10/91 یتز سابقه کار نمونه مورد مطالعته ن  یانگینسال سن داشتند. م 11فرد  ینبزرگتر

 10که  ددهینشان م یج. نتاباشدمیسال  91سال و حداکثر  9( که حداقل سابقه 11/1 عیارانحراف م

 1 ین. همچنت باشتند متی مونت    یتز نفتر( ن  91درصتد )  91دهندگان مذکر و نفر( از پاسخ 92درصد )

 91درصتد )  90 ی،نفر( کارشناست  91درصد ) 90 یپلم،فوق د یلاتتحص ینفر( افراد دارا 9درصد )

  هستند. یتخصص یدرجه دکترا یدارا یزنفر( ن 99درصد ) 21ارشد و  اسیننفر( کارش
 

 هاموانع و چالش بندیاولویت یجنتا -5-2

توستعه در بختش    هتای برنامته بته اهتداف    یابیعدم دستت  هایچالشموانع و  بندیبه منظور اولویت

روش بتا   یتن شتد. ا ( استفاده AHP) یسلسله مراتب یلتحل یندآاز روش فر یعیطب و منابع یکشاورز

اصر شتامل اهتداف، معیارهتا و    شود. این عنگیری شروع میبندی عناصر تصمیمشناسایی و اولویت

مساهل به  یلقدم در تحل ینشوند. اولبندی به کار گرفته میهای احتمالی است که در اولویتگزینه

اهتداف،   استت کته در آن   یاز موضتع متورد بررست    یسلستله مراتبت   یستاختار  یجاد، اAHPروش 

 . شده استنشان داده  9در شکل ها آن ینارتبا  بو  و زیر معیارها یارهامع

. جهتت بررستی ستازگاری در    شتود پرداختته متی   هتا در قضاوت یسازگار یبه بررس این بخش در

نشتان   1در جتدول   این ضریبمحاسبات  یجنتا( استفاده شد. IR) ناسازگاری ضریب از هاقضاوت

کته بتا توجته بته      باشتد متی  44902/4معتادل   یاصل یارهایمع وجیز یسهمقادهد نرد سازگاری یم

 ینرد سازگار ین. همچنخواهد بوددر حد مطلوب  یاصل یارهایمع یجنتا است 9/4که کمتر از ینا

 . باشدمیو در حد مطلوب  ییدتأ یزها نآن یجو نتا باشدمی 9/4کمتر از  یرمعیارشش ز یزوج یجنتا

و  معیارها بندیرتبه تحلیلبه بعدی  هایبخشدر  یبی،ترک هاییسسازگاری ماتر نرد ییدپس از تأ

شتوند  یم بندیاولویتبا توجه به هدف  یاصل یارهایابتدا معبه طوری که پرداخته شد.  یرمعیارهاز
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 .دو به دو مقایسه زوجی شدند یاصل یارهایاز مع یکهر  یرمعیارهایز یو در گام بعد
 

 سازگاری ماتریس ترکیبی مقایسات زوجی معیارها و زیرمعیارهانرخ : 3جدول 
 شاخص سازگاری ماتريس سوالات

 44902/4 مقایسه زوجی معیارهای اصلی
 44011/4 مقایسه زوجی زیرمعیارهای معیار موانع اجرایی
 44111/4 مقایسه زوجی زیرمعیارهای معیار موانع اقتصادی

 44192/4 یتموانع سیاسمقایسه زوجی زیرمعیارهای معیار 
 44129/4 فرهنگی –مقایسه زوجی زیرمعیارهای معیار موانع اجتماعی 
 44910/4 مقایسه زوجی زیرمعیارهای معیار موانع علمی
 44099/4 مدیریتی –مقایسه زوجی زیرمعیارهای معیار موانع ساختاری 

 محاسبات تحقیق مأخذ:      

 

 یاصل معیارهای بندیو اولویت یزوج یسهمقا نتایج -5-2-1

و  یسته دو به دو باهم متورد مقا  یاصل یارشش مع یانبا توجه به نظر پاسخگو AHP یلدر روش تحل

بته   یاصتل  یارهتای مع بنتدی اولویتت  یق؛تحق یجاساس نتا قرار گرفته است. بر 1آن در جدول  یجنتا

با  یموانع اقتصاد اول،در رتبه  221/4 یبا وزن نسب مدیریتی – یشامل موانع ساختار یتاهم یبترت

بتا وزن   یدر رتبه سوم، موانع علم 901/4 یبا وزن نسب یتیاسدر رتبه دوم، موانع س 244/4یوزن نسب

 – یدر رتبته پتنجم و موانتع فرهنگت     991/4 یبا وزن نسب ییدر رتبه چهارم، موانع اجرا 909/4 ینسب

  در رتبه ششم قرار گرفتند. 921/4 یبا وزن نسب اجتماعی
  

 : نتایج مقایسه زوجی معیارهای اصلی1جدول 
 کد رتبه وزن نسبی معیار اصلی

 SM 9 221/4 مدیریتی -ساختاری  هایچالشموانع و 

 E 2 244/4 اقتصادی هایچالشموانع و 
 P 9 901/4 یتسیاس هایچالشموانع و 
 A 0 909/4 علمی هایچالشموانع و 
 I 0 991/4 اجرایی هایچالشموانع و 
 SC 1 921/4 اجتماعی -فرهنگی  هایچالشموانع و 

 محاسبات تحقیق مأخذ:

 

 مدیریتی – یموانع ساختار زیرمعیارهای بندیاولویت -5-2-2

 یسته انتختاب و دو بته دو متورد مقا    یته گو 94تعداد  مدیریتی – یموانع ساختار بندیاولویت جهت

از کشاورزی اعم  یتحما ینبود مراکز تخصص» یهگو ،1جدول اساس نتایج  برقرار گرفت.  یزوج

مورد  یعمران هاییرساختضعف ز» یهو گو «... و یابینهاده، بازار تأمین ای،مشاوره هایاز شرکت
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مشتخ    یریتیمد –ساختاری موانع و هاچالش ینبه عنوان مهتر «یبرای توسعه بخش کشاورز یازن

 شدند. 
 مدیریتی –نتایج مقایسه زوجی زیرمعیارهای موانع ساختاری : 9جدول 

 موانع ساختاری و مديريتی کد
وزن 
 نسبی

 رتبه

SM3 9 921/4 های، تامین نهاده، بازاریابی و غیرهای مشاورهنبود مراکز تخصصی حمایت از کشاورزی اعم از شرکت 

SM1 2 999/4 بخش کشاورزی های عمرانی مورد نیاز برای توسعهضعف زیرساخت 

SM2 9 992/4 ریزی و فقدان سند راهبردی توسعه و چشم انداز مناسب بین مدیراننبود برنامه 

SM8 0 949/4 نبود شایسته ساتری در انتخاب و انتصاب متخصصان و نخبگان در بین مدیران بخش کشاورزی 

SM5 0 411/4 معیشتی، سنتی، کوچکی و پراکندگی واحدهای تولیدی 

SM4 1 411/4 تغییر کاربری و استفاده غیر اصولی از اراضی کشاورزی و منابع طبیعی 

SM9 1 411/4 ها، محصوتت و خدمات در بخش کشاورزینبود بازار مناسب برای نهاده 

SM6 1 19/4 نامناسب بودن ترکیب نیروی انسانی موجود در بخش کشاورزی 

SM7  1 411/4 کمتر منعطف جهت پیشبرد اهداف توسعه کشاورزیدیوان ساتری و ساختار اداری 

SM10 94 419/4 به جای کلان نگر های بخشی نگروجود سیستم 

 محاسبات تحقیق مأخذ:

 

 یتیاسموانع س زیرمعیارهای بندیاولویت -5-2-7

قترار   یزوجت  یسته انتختاب و دو بته دو متورد مقا    گویه 94تعداد  یتیاسموانع س بندیاولویت جهت

 هتای سیاستت  یفضتع  یو کارآمد یتیکمبود خدمات حما» یرمعیارز 94جدول  یجنتاطبق گرفت. 

 تصتمیمات  بتودن  بینتی پیش قابل غیر و اقتصادی هایسیاست ثباتیبی» یرمعیارو ز «موجود یتیحما

 مطرح شدند.  یتیاسس هایچالشموانع و  ترینمهم عنوان به «دولتی
 

 یتزوجی زیرمعیارهای موانع سیاس: نتایج مقایسه 10جدول 

 رتبه وزن نسبی یتموانع سیاس کد

P3 9 994/4 های حمایتی موجودکمبود خدمات حمایتی و کارآمدی ضعیف سیاست 

P2 2 924/4 بینی بودن تصمیمات دولتیقابل پیش های اقتصادی و غیرثباتی سیاستبی 

P4 9 941/4 ضروری درتخصی  و توزیع منابع های غیرمحدودیتگذاری و اعمال دخالت دولت در تصمیمات، قیمت 

P1 0 940/4 وجود قوانین و مقررات انعطاف ناپذیر و دست و پا گیر برای ورود به بخش تولید 

P5 0 411/4 وجود رانت اقتصادی و حمایت مالی برای بخش دولتی در مقایسه با بخش خصوصی 

P6  1 410/4 های اقتصادیقوانین و مقررات نارر بر فعالیتعدم شفافیت، مبهم و به روز نبودن 

P7 1 410/4 عدم تطابق قوانین و مقرارت پیچیده نظام بانکی با فرهن  جامعه روستایی و کشاورزان سنتی 

P9 1 410/4 های دانش بنیانحمایت نکردن دولت از تجاری سازی تحقیقات دانشگاهی و پروژه 

P8  1 411/4 مناسب نظام بیمه در بخش کشاورزیناکارامدی و عدم پوشش 

P10 1 411/4 هاعدم تخصی  اعتبار سهم تولید از قانون هدفمندی یارانه 

 محاسبات تحقیق مأخذ:
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  یموانع علم یرمعیارهایبندی زاولویت -5-2-1

در جدول ( یقاتو تحق یج)آموزش، ترو یعلم هایچالشموانع و  یارهاییرمعز بندیاولویت یجنتا

جتامع و   رستانی اطتلاع  یگتاه و نبتود پا  عتات عدم شتفاف بتودن اطلا  » یجشده است. طبق نتا یانب 99

 تترین مهتم به عنوان  «آموزش کشاورزان یبرا یکمبود منابع و امکانات آموزش» ارعییرمو ز «یرفراگ

در  یجمعت  هاینقش کمرن  رسانه»زیر معیار  همچنین. اندمشخ  شده یعلم هایچالشموانع و 

  .انتخاب شد علمی موانعچالش  ترینیتبه عنوان کم اهم «یکشاورز یننو یدستاوردها یمعرف
 

 یموانع اقتصاد زیرمعیارهای بندیاولویت -5-2-5

 یفرعت  یرمعیتار ز 94تعتداد   یموانتع اقتصتاد   یرمعیارهتای ز بندیاولویتو  یمحاسبه وزن نسبجهت 

کمبتود  »یرمعیار ز 92در جدول  یجنتااساس  برقرار گرفت.  یزوج یسهانتخاب و دو به دو مورد مقا

و بات  یینپا وریبهره»یار مع یرو ز «یددر بخش تول گذارییهسرما نیتو عدم وجود ام یهمنابع سرما

 . اندمطرح شده یموانع اقتصاد هایچالش ترینمهمبه عنوان  «یدتول یسکبودن ر
 

 زیرمعیارهای معیار موانع علمی: نتایج مقایسه زوجی 11جدول 

 رتبه وزن نسبی موانع علمی کد

A2 9 921/4 عدم شفاف بودن اطلاعات و نبود پایگاه اطلاع رسانی جامع و فراگیر 

A3 2 999/4 کمبود منابع و امکانات آموزشی برای آموزش کشاورزان 

A1 9 941/4 نبود یک سیستم آموزشی، تحقیق و توسعه خلاق پرور در بخش کشاورزی 

A7 0 941/4 بردارانهای تحقیقاتی بخش کشاورزی با نیازهای بهرهعدم تطابق کامل و دقیق فعالیت 

A9 0 411/4 عدم ارتبا  منسجم میان بخش تولید، دانشگاه و مراکز علمی و تحقیقاتی 

A5 1 411/4 کمبود دانش فنی و پایین بودن سط  تحصیلات و تجربه صاحبان و مدیران 

A4 1 411/4 گذاری جهت حمایت از مراکز تحقیقاتی بخش کشاورزیهای سرمایهنبود صندوق 

A6 1 419/4 کار مناسب جهت مشارکت بخش خصوصی در امر تحقیقات کشاورزیفقدان سازو 

A10 1 410/4 های کشاورزیکاربردی نبودن محتوای دروس دانشگاهی در دانشکده 

A8 94 411/4 معرفی دستاوردهای نوین کشاورزیهای جمعی در نقش کمرن  رسانه 

 محاسبات تحقیق مأخذ:
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 : نتایج مقایسه زوجی زیرمعیارهای موانع اقتصادی12جدول 

 رتبه وزن نسبی موانع اقتصادی کد

E10 9 991/4 گذاری در بخش تولیدکمبود منابع سرمایه و عدم وجود امنیت سرمایه 

E9 2 992/4 ریسک تولید وری پایین و بات بودنبهره 

E2 9 942/4 آتت و تجهیزات مکانیزههزینه باتی تجهیز بخش کشاورزی به ماشین 

E1 0 411/4 های غیر دولتی تامین مالی در بخش کشاورزیعدم گستردگی مدل 

E6 0 412/4 نبود تقویم تولید متناسب با نیاز مصرف و تقاضا 

E4  1 419/4 گریو افزایش دتلی و واسطهکارایی نامناسب بازار و بازاریابی 

E5 1 414/4 گذاری مولد و غیر مولدوجود تبعیض میان سرمایه 

E7 1 411/4 ها و مؤسسات اعتباری در تأمین منابع مالیکمبود تسهیلات اعتباری و عدم تمایل بانک 

E8 1 411/4 های تصویبی به طور کامل به بخش کشاورزیاختصاص نیافتن بودجه 

E3 1 419/4 های باتی تولید و قیمت پایین محصوتتهزینه 

 محاسبات تحقیق مأخذ:            

 

 : نتایج مقایسه زوجی زیرمعیارهای معیار موانع اجرایی17جدول 

 رتبه وزن نسبی موانع اجرايی کد

I2 9 901/4 عدم توسعه و سازماندهی نهادهای اجرایی در بخش اعتبارات کشاورزی 

I8  2 909/4 اجرای صحی  نظارت بر حسن اجرای قوانینعدم 

I1 9 921/4 کرد تسهیلات اعتباری داده شدهعدم نظارت مناسب بر نحوه هزینه 

I4 0 929/4 عدم کنترل مداوم کیفیت محصوتت با توجه به استانداردهای ملی و جهانی 

I6 0 924/4 های تولیدیعدم نظارت و کنترل کیفی مواد اولیه مصرفی در بخش 

I5 1 991/4 عدم تشکیل نهادهای مردمی در سط  روستاها 

I3 1 990/4 هااجرای نامطلوب قانون هدفمندی یارانه 

I7 1 941/4 های ذی ربط فعال در بخش کشاورزیدشواری هماهنگی بین دستگاه 

 محاسبات تحقیق مأخذ:              

 

 اجراییموانع  زیرمعیارهای بندیاولویت -5-2-3

 یجشتتده استتت. طبتتق نتتتا یتتانب یتتیموانتتع اجرا یرمعیارهتتایز یزوجتت یستتهمقا نتتتایج 99 جتتدول در

بتا وزن   یدر بختش اعتبتارات کشتاورز    یتی اجرا ینهادهتا  یعدم توسعه و سازمانده» یرمعیارهایز

عتدم  » و 909/4 یبتا وزن نستب   «ینقتوان  ینظارت بر حسن اجترا  ی صح یعدم اجرا» ،«901/4 ینسب

بته عنتوان    921/4 یبتا وزن نستب   «اعتبتاری داده شتده   یلاتکترد تسته  ینته مناسب بر نحوه هزنظارت 

 . اندمطرح شده اجرایی موانع و هاچالش ینمهتر
 

   فرهنگی – یموانع اجتماع زیرمعیارهای بندیاولویت -5-2-3

انتخاب و دو به دو متورد   یرمعیارز 94تعداد  فرهنگی – یاجتماع هایچالشموانع و  یبررس جهت
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 هتای اهیبتودن ستط  آگت    یینپتا » یرمعیارهتای ز 90جتدول   یجنتتا طبق قرار گرفت.  یزوج یسهمقا

 هتای بختش  یرنسبت بته ستا   یفقدان توجه به بخش کشاورز» و «ردارانببهره یو کم سواد یعموم

 مشخ  شدند.  فرهنگی – اجتماعی موانع و هاچالش ترینمهمبه عنوان « یاقتصاد
 

 نتایج مقایسه زوجی زیرمعیارهای معیار موانع فرهنگی و اجتماعی: 11جدول 

 رتبه وزن نسبی موانع فرهنگی و اجتماعی کد

SC10 9 991/4 ردارانبهای عمومی و کم سوادی بهرهپاهین بودن سط  آگاهی 

SC9 2 991/4 های اقتصادیفقدان توجه به بخش کشاورزی نسبت به سایر بخش 

SC2  9 999/4 پذیری در میان تولیدکنندگانفرهن  ریسکنبود 

SC4  0 411/4 گذاریسازی در رویکرد و اقبال بخش خصوصی در سرمایهعدم فرهن 

SC1 0 410/4 عدم وجود فرهن  مناسب کار و تولید در بخش کشاورزی 

SC7 1 419/4 ای، فنی و مهندسینبود فرهن  مناسب استفاده از خدمات مشاوره 

SC6 1 412/4 داری در بخش کشاورزینامشخ  بودن سیاست زمین 

SC8 1 411/4 های روستایی و تولیدینبود بیمه تأمین اجتماعی مناسب در بخش 

SC5 1 411/4 های قومی، زبانی، مذهبی و تعارضات فرهنگیچند پارگی 

SC3 1 410/4 سیل(و  های موسمی، زلزلهحادثه خیز بودن مناطق )خشک سالی، توفان 

 های تحقیقیافته مأخذ:               

 

 یشنهاداتو پ یریگیجهنت -3

 یریتتوستعه متد   هتای برنامته  یلهقرن استت کته بته وست     یماز ن یشب یو بخش کشاورز یرانا اقتصاد

بختش در   این اران،گذیاستتوسط س یبخش کشاورز یتمداوم به اهم یدبا وجود تأکاما . شودیم

عتدم   یتای گو آنمتعدد  هایچالشنداشته و  زرگیبه حرکت درآوردن چرد رشد و توسعه نمود ب

و  یتین . مطالعته حاضتر بتا هتدف تع    باشتد متی توستعه   هتای برنامته به اهداف ذکتر شتده در    یابیدست

 یو فرهنگت  یاقتصتاد  ی،توستعه اجتمتاع   هتای برنامته بته اهتداف    یابیعدم دستت  یلدت بندیاولویت

انجتام مطالعتات    بتا  شتده استت.   نجتام ا طبیعتی  و منابع یدر بخش کشاورز یرانا یاسلام یجمهور

 یلو مورد تحل ییشناسا یاصل یارمع 1 یلدر ذ یرمعیارز 01تعداد  و با توجه به اهداف تحقیق یشینپ

و  (AHP) یسلستله مراتبت   یواکتاو  یندآفر گیریتصمیماز روش  یققرار گرفتند. جهت انجام تحق

 بنتدی اولویتت و  یزوجت  یسته مقا یجتن از مختصصتان مربوطته استتفاده شتد. نتتا      04استفاده از نظر 

از درجته   یو موانتع اقتصتاد   متدیریتی  – یپتژوهش نشتان داد کته موانتع ستاختار      یاصل یارهایمع

 ی،موانتع علمت   ی،تیاسموانع س یناول و دوم قرار دارند. همچن یتو در اولو یلدت ترینمهم ،یتاهم

قترار   یتت سوم تتا ششتم درجته اهم    یتدر اولو یببه ترت اجتماعی – یوانع اجرایی و موانع فرهنگم
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توستعه در بختش    هتای برنامته به اهتداف   یابیعدم دست یلدت ترینمهمتوان به طور کلی میدارند. 

 یتری گیجته نت یربه صورت زو ساختاری  اجراییرا در سه دسته اقتصادی،  طبیعی و منابع یکشاورز

 :کرد

. ایتن مشتکلات   باشدمیموانع عدم توسعه بخش کشاورزی مشکلات مالی و اقتصادی  ترینمهماز 

هتای حمتایتی جهتت    های دولتی، عتدم وجتود مشتوق   ای، کاهش بودجهشامل کمبود منابع سرمایه

. در بختش مشتکلات   باشتد می یمال ینتأمهای مختلف گذاری بخش خصوصی و نبود مدلسرمایه

رانت  یجادا  باعها دخالت دولت .اشاره کردمدیریت دولتی بخش به  توانمیاجرایی و مدیریتی 

وجود توان به میشده است. همچنین دولت  هایسیاست شدن بینیقابل پیش یرو غ یثباتیب ی،دولت

بختش اقتصتاد،   یتدی  تول هتای فعالیتت و مقررات نارر بتر   ینو بروز نبودن قوان یردست و پاگ قوانین

در  یستاتر  یستته و نبتود شا  یکشور، وجتود ضتعف در ستاختار ادار    ییاجرا سیستم بودن فرسوده

ی اشتاره کترد. در بختش مشتکلات ستاختاری و      حاکم بر بخش کشتاورز و اجرایی  یادار یستمس

 هتا، تیرستاخ مناسب و هدفمند در رابطته بتا توستعه ز    یتیحما یستمس یکنبود توان به میزیربنایی 

بختش   هتای چتالش ات اشتاره کترد. همچنتین    یداز تول یتو حما اییمهنظام ب یقات،آموزش و تحق

ده راکنپ ی،فرسوده بودن ادوات کشاورز ،یدتول هایینههز یشافزا وری،از جمله کاهش بهره یدتول

 داد کته در نتایج تحقیتق نشتان   همچنین نام برد.  توانمی را یدمناسب تول یمو نبود تقو یبودن اراض

نظتام   هتای یتت توستعه، ررف  هتای برنامته متدت زمتان    یتل از قب یبه مستاهل  ،توسعه هایبرنامه طراحی

کشتور   یتی و اجرا یاستی نظتام س  یمو ساختار تقتو  یاستراتژ یکننده در اجرایلعوامل تسه یی،اجرا

امکتان   ی،برنامه بلندمدت مشخ  در بخش کشتاورز  یکنبود همچنین  ؛همعمول نشد یدقت کاف

 یجادامه با توجه به نتا در را دچار مشکل کرده است. هایاستس یدر انتخاب و اجرا گذارییتاولو

 :گرددیم یهتوص یربه شرح ز یشنهادهاییپ یقتحق

 یمتفاوت جهت توسعه بختش کشتاورز   یدیتول یطو شرا یمبا توجه به وجود تنوع اقل ایران در 

 یاهتداف و راهبردهتا   هتای یتت اولو ظتیم تنو مشخ  بتا   یاختصاص هایبرنامه یبه طراح یازن

  شود.احساس میکشاورزی توسعه  یاختصاص

 تزم  یبستترها  یجتاد و ا یتد جد اییهو منابع سرما یمال ینمختلف تأم هایروش روی بر مطالعه

  باید انجام شود. یها در بخش کشاورزتوسعه و گسترش آن یبرا

  و افزایش تسهیلات اعتباری کتم بهتره    یاختصاص هایبودجه افزایشتأمین منابع مالی از جمله

 .ی مورد نیازهایرساختو توسعه زاز بخش خصوصی و تولیدکنندگان  یتدر جهت حما



 

 9911 پاییز وز مستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال گذاری اقتصادی،سیاست نشریه   221

 آمتوزش و   هتا، یرستاخت توسعه ز هایبرنامهو  هایاستمشخ  با س یتیحما یستمس یک ایجاد

 .یداز بخش تول یتو حما اییمهنظام ب یقات،تحق

  گونتاگون و   هتای بختش کترده در  تحصتیل  یستته استفاده از نخبگتان و افتراد شا  به کارگیری و

  . طبیعی منابع و یدر بخش کشاورزاستفاده از دانش روز مدیریت، اجرا و تولید 
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 منابع و مآخذ 
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Introduction: Iran's economy has been managed by development programs 

for more than half a century. Among the various economic sectors, the 

agricultural sector, owing to its place in the Iranian economy, has been of 

considerable importance in development programs after the Islamic 

Revolution. In each program, according to its time, important policies and 

tasks are defined for it. Despite policymakers' continued emphasis on the 

importance of the agricultural sector, this sector has not had a great impact 

on the growth and development of the country yet. The many challenges it 

faces indicate a failure to achieve the goals mentioned in the development 

plans. Therefore, it is necessary to study the pathology of the development 

programs and examines the reasons as why the goals of the development 

programs have not been achieved. Therefore, this study aims to determine 

and prioritize the obstacles and challenges facing the first to the fifth 

programs of social, economic and cultural development of the Islamic 

republic of Iran in the sectors of agriculture and natural resources. 

Methodology: The present study is applied in terms of purpose and 

analytical-descriptive in terms of nature. The data were collected through 

library work and survey. The data collection tool in this research was a 

questionnaire. The questionnaire was designed using a review of sources 

related to the rules of development programs and conducting qualitative 

interviews. The validity and reliability were assessed for the research tool. 

The validity of the questionnaire was confirmed by a five-member panel of 

experts. To evaluate the reliability of the questionnaire, Cronbach's alpha test 

was used with the estimate of 0.85. After the modification and the validity 

and reliability test, the final questionnaire was developed for a hierarchical 

analysis. The final questionnaire consisting of three sections was designed 
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according to the purpose of the research. In the first part, the individual 

characteristics of the studied sample were examined. In the second part, the 

questions were raised for pair comparison and determination of the degree of 

importance of the main criteria, including the six main factors of failure to 

achieve the goals of development programs. The third section discusses the 

pairwise comparison and determining the degree of importance of the sub-

criteria including 58 sub-components of failure to achieve the goals of 

development programs in the agricultural sector. The statistical population of 

this study included the agricultural experts in organizations and universities 

as well as producers. The non-probability and snowball sampling methods 

were used to collect information. Using this method, 50 people were 

identified and studied. Finally, the Analytic Hierarchy Process (AHP) 

decision-making method was used to conduct the research. 

Results and Discussion: The research findings were reviewed in two 

sections. In the first part, the demographic characteristics of the studied 

sample were examined. They included age, gender, work and educational 

characteristics. In the second part, in order to prioritize the obstacles and 

challenges of not achieving the goals of development programs in 

agriculture and natural resources, the AHP method was used. The first step 

in the AHP method was to create a hierarchical structure from the items 

under study, namely the objectives, criteria and sub-criteria as shown in 

Figure 1. In the next step, the incompatibility coefficient (IR) was used to 

examine the consistency in the judgments.  According to the results of the 

pairwise comparison, the adjustment rate of the main criteria was 0.00352 

Given that it was less than 0.1, the results of the main criteria were optimal. 

The compatibility rate of the six sub-criteria was less than 0.1 too, and the 

results were confirmed and lay in the desired range. After the compatibility 

rate of the composite matrices was confirmed, the ranking of the criteria and 

the sub-criteria was analyzed. Based on the results of prioritization of the 

main criteria in the order of importance, structural-managerial barriers with a 

relative weight of 0.228, economic barriers with a relative weight of 0.200, 

political barriers with a relative weight of 0.156, scientific barriers with a 

relative weight of 0.153, executive barriers with a relative weight of 0.137, 

and socio-cultural barriers with a relative weight of 0.127 were ranked from 

one to six. 

Conclusion: This study aims to determine and prioritize the obstacles and 

challenges to the achievement of the goals of the first to the fifth programs 

of social, economic and cultural development of Iran in the agriculture 

sector. According to the objectives of the research, 58 sub-criteria were 

identified and analyzed under six main criteria. In order to conduct the 

research, the decision-making method of AHP was used, and the opinions of 

50 relevant specialists were considered. The results of the pairwise 

comparison and prioritization of the main criteria of the research showed that 
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structural-managerial barriers are of the first importance, and economic 

barriers are of the second importance. Also, political barriers, scientific 

barriers, executive barriers and socio-cultural barriers were in the third to the 

sixth priority respectively. In general, there are major reasons for the failure 

to achieve the goals of the development programs in the agriculture sector in 

economic, executive and structural domains. The most important financial 

and economic problems are the lack of capital resources, the reduction of 

government budgets and the lack of various financing models. As executive 

and managerial problems, one can mention government management, the 

existence of cumbersome laws, the worn-out executive system and the lack 

of meritocracy. In the field of structural and infrastructural problems, there is 

the lack of a purposeful support system in relation to infrastructure 

development, education and research, insurance system and product support. 

Keywords: Development plan, Barriers and challenges, Agriculture, Natural 

resources, Prioritization, AHP method. 

JEL Classification: Q01, Q18, Q48, O13, O21. 
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 1دولتی هایبانکدهی بررسی تأثیر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام
 2میثم امیری

 3محمد علی دهقان دهنوی

 4یئمژگان رضا
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 هچکید
های دولتی یکی از موضوعات مورد توجه پیرامون اصلاح نظام بانکی و رفع موانع زایش سرمایه بانکاف

های دولتی های اخیر نیز منابعی برای افزایش سرمایه دولت در بانککه در سالتولید است. با توجه به این

های افزایش سرمایهشود که آیا به موازات جا این پرسش مطرح میاختصاص داده شده است، در این

کارگیری های دولتی نیز بهبود یافته است؟ بر این اساس در تحقیق حاضر با بهگرفته عملکرد بانکصورت

های عنوان یکی از شاخص های دولتی بهدهی بانکتأثیر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام GMMرویکرد 

داد تزریق سرمایه دولت اثر شد. نتایج نشان بررسی 99۳1 - 9910ها طی بازه زمانی عملکردی این بانک

که در میان متغیرهای کنترلی نسبت های دولتی دارد. ضمن ایندهی بانکدار بر رفتار واممثبت و معنی

ای بر رفتار های تجاری دارای اثر منفی و ضدچرخهسرمایه و حاشیه نرخ سود دارای اثر مثبت و چرخه

علاوه بر این، با توجه به آمار ارائه شده در این مقاله در رابطه با نسبت  های دولتی بودند.دهی بانکوام

طور اعم همچنان از نسبت طور اخص و شبکه بانکی بهدولتی به هایبانکها، اکثر کفایت سرمایه بانک

عنوان هها را باستاندارد کمیته بازل فاصله زیادی دارند که این موضوع لزوم افزایش سرمایه بیشتر این بانک

 دهد.المللی نشان میرعایت مقررات بین کاری برای اصلاح ساختار سرمایه وراه

 . دولتی هایبانک، دهیزریق سرمایه دولت، رفتار وامت کلیدی: گانواژ

Keywords: Government Capital Injection, Lending Behavior, State-owned 

Banks.  
JEL Classification: E51, G21, G28, C33.  
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 مقدمه  -1

اقتصاد بسیاری از کشورها از جمله ایران، به دلایل مختلف نهادی و ساختاری متکی بر نظام بانکی 

در این کشورها نظام بانکی باید در راستای وظایف مهمی چون تأمین منابع مالی برای فعالان است. 

پشتیبانی از  های مولد وقدینگی به سمت فعالیتاقتصادی، تسهیل گردش وجوه مالی، هدایت ن

های اساسی ها از ضرورتدهی بانکرشد اقتصادی و... پیشتاز باشد. بنابراین حفظ قدرت وام

و از طرف دیگر  انات اقتصادیاز یک طرف نوس اخیر، هایسالکشور خواهد بود. با این حال در 

ا به شدت تحت تأثیر واحدهای اقتصادی ر ها جهت تأمین مالیی عملکرد بانکمشکلات نظام بانک

 قرار داده است.

امروزه با توجه به معضلات ساختاری و نهادی در شبکه بانکی، کاهش درآمدزایی یا به بیان دیگر 

عملکرد ضعیف نظام بانکی در راستای ایفای وظایف  هامعضل جریان نقد بانکها و انجماد دارایی

رسد. گام ح نظام بانکی ضروری به نظر میای نیست. بر این اساس اصلاخود مسئله چندان پوشیده

، قطعاً شناسایی بانکی کشور –نخست در اعمال و اجرای هر طرح اصلاحی برای نظام پولی 

جهت رفع آن بندی صحیح این مشکلات بانکی و اولویت –های اساسی معضلات نظام پولی ریشه

  باشد.می

 باشد، یکی از مسائلی کهها مین اصلی بانککه سرمایه یکی از ارکادر این میان با توجه به این

ها شود، افزایش سرمایه بانکطور مکرر از سوی کارشناسان در اصلاح نظام بانکی مطرح میبه

افتد، وقتی . باید اشاره داشت بحران سرمایه معمولاً در طول یک رکود اقتصادی اتفاق میاست

شود. اگر سرمایه بانک رو سرمایه دچار فرسایش میها، وسیله زیان وامسرمایه بانک پایین است به 

به کاهش گذارد، درصورتی که بانک بتواند به آسانی از طریق بازارهای مالی افزایش سرمایه دهد 

ها افتد. اما افزایش سرمایه از طریق بازارهای مالی معمولاً برای بانکبحران سرمایه اتفاق نمی

دهی خود را کاهش های وامها مجبور خواهند بود تا فعالیت، بنابراین بانکاستمشکل و پرهزینه 

دولت  کند.دهند. این یکی از دلایلی است که دولت به بخش بانکی دچار بحران سرمایه تزریق می

دهی ممانعت به عمل دهد تا از کاهش وامها را افزایش میاز طریق این سیاست، سرمایه پایه بانک

گیرد سرمایه گاهاً برای جلوگیری از بحران سرمایه صورت می عبارت دیگر تزریق آورد. به
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تواند باعث ها میبانکنظر اندیشمندان بر این است که افزایش سرمایه  (. در واقع2494 ،9)اوسادا

 های بانکی کشور به وضعیت مورد قبول شود.بازگشت شاخص

دولتی کرده  هایبانکش سرمایه نیز دولت از سالیان گذشته در مواردی اقدام به افزای ایراندر 

ها مورد توجه بوده های اصلاحی برای نظام بانکی همواره افزایش سرمایه بانکاست و در برنامه

این بین هنوز هیچ گزارش و مطالعه منسجمی از سرنوشت اجرا و اثرات این افزایش  دراست. 

فرآیند در بهبود وضعیت مالی عبارتی هنوز مشخص نشده که اثرات این  سرمایه در دست نیست. به

های سرمایه بنابراین ضروری است بررسی شود که افزایشدولتی کشور چه بوده است.  هایبانک

دهی این طور خاص بر رفتار وام دولتی و به هایبانکگرفته تاکنون چه تأثیری بر عملکرد صورت

 ها داشته است.بانک

المللی مطالعات مختلفی به بررسی ارتباط میان تزریق ینطور تجربی در سطح ب باید اشاره داشت به

ای در این مورد اند. اما در ایران تاکنون مطالعهها پرداختهدهی بانکسرمایه دولت و رفتار وام

آیا  دارد کهبه این مسئله  بر پاسخ دادنبه همین منظور پژوهش حاضر سعی  .صورت نگرفته است

ها بهبود های عملکردی بانکشاخص عنوان یکی از دهی را، بهمه میزان واتزریق سرمایه توانست

بیان مبانی نظری سرمایه  دهد؟ بر این اساس ساختار مقاله بدین صورت تدوین شده است که ابتدا به

همچنین پیشینه موضوع پرداخته شده، سپس الگوی تجربی و نتایج و و تئوری مربوط به رفتار بانک 

 شود.بندی مطالب ارائه میدر قسمت پایانی جمعبرآورد مدل آمده است و 
 

 مبانی نظری سرمایه و مدل رفتار بانک -2

دهی بانک بسیار مهم است، زیرا تأثیر تغییرات در سرمایه بر بررسی رابطه بین سرمایه و وام

 کننده ارتباط بین شرایط مالی و فعالیت واقعی است.ها، عامل اصلی تعییندهی بانکتصمیمات وام

گردد لذا رابطه بین شدت مطرح میهای مالی، احتمال وقوع بحران اعتباری نیز به در طول بحران

برنامه ای که در ایالات متحده، هنگامی که ای اساسی است به گونهدهی بانک مسئلهسرمایه و وام

 9رید سرمایهها از طریق برنامه خ( برای تزریق سرمایه به بانکTARP) 2داررهایی از دارایی مشکل

(CPPدر دستور کار قرار گرفت، اثر برنامه بر فعالیت واقعی عمدتاً از طریق بررسی این تزریق ) ها 

                                                 
1. Osada (2010) 
2. Troubled Asset Relief Program 
3. Capital Purchase Program 
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 .(249۲ ،9بررسی قرار گرفت )کارمکار و موک ها مورد بحث ودهی بانکبر رفتار وام

 2لیانی و میلرتوان با بررسی تئوری مودیگدهی را میهای مربوط به رابطه بین سرمایه و وامتئوری

( در دنیای بدون اصطکاک، اطلاعات 91۲1( آغاز کرد. مطابق با تئوری مودیگلیانی و میلر )91۲1)

گذاری آن های سرمایهکامل و بازارهای کامل، ساختار سرمایه یک شرکت تأثیری در سیاست

هد بود در حالی ای بالاتر برای اقتصاد بدون هزینه خوانخواهد داشت و از این رو الزامات سرمایه

 .ها را به صراحت کاهش خواهد دادکه ریسک بحران

کنند، همه با ایراداتی بر تئوری های دیگری که تأثیرات سرمایه بانک را مطالعه میتئوری

های مرتبط با درماندگی هزینه»شوند. یکی از این ایرادات ( آغاز می91۲1مودیگلیانی و میلر )

درماندگی مالی  هایهزینهتری داشته باشد، دهی پایینایه بیشتر و باست. وقتی بانکی سرم« 9مالی

دست آورد تری بهرا با هزینه پایین 0سازد که وجوه تأمین مالیبانک را قادر می کمتر خواهد بود و

در صورت کافی نبودن سرمایه و منابع، بانک مجبور خواهد بود نسبت (. 2441، ۲)فلانری و رانگان

جکسون و ها یا اوراق قرضه صادر شده پرداخت کند )ا نرخ سود بالاتری به سپردههبه سایر بانک

تر نیست، با این های ارزانتر لزوماً به معنای ارائه وامهای تأمین مالی پایین(. هزینه2442 ،1همکاران

دست های بیشتری را تأمین مالی نمایند و سود بیشتری را به سازد وامها را قادر میحال، بانک

 آورند.

جذب »سازد تا ها را قادر میتر، سطوح بالاتر سرمایه، بانکهای تأمین مالی پایینعلاوه بر هزینه

دهی را افزایش ها وامهنگامی که بانک (.2441، 1)برگر و بومن بهتری داشته باشند« ۳ریسک

گویی به تقاضای گیرند، برای پاسخکه در معرض ریسک اعتباری قرار میدهند، علاوه بر اینمی

شوند )آلن رو میهایشان نیز با ریسک نقدینگی بیشتری روبهنقدینگی مشتریان برای برداشت سپرده

تواند (. با داشتن سطح سرمایه بالاتر، بانک بهتر می2440، 94و آلن و گیل 911۳، 1و سانتومرو

 طح بالاتر سرمایه ریسک را جذب کرده و ظرفیت تحمل ریسک خود را افزایش دهد. در نتیجه، س

                                                 
1. Karmakar & Mok (2015) 
2. Modigliani-Miller (1958) 
3. Financial Distress 
4. Funding 
5. Flannery & Rangan (2008) 
6. Jackson (2002) 
7. Absorb Risk 
8. Berger & Bouwman (2009) 
9. Allen & Santomero (1997) 
10. Allen & Gale (2004) 
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 دهد. دهی بیشتری میها امکان وامبه بانک

بر « 9نظارت»ها به منظور های بیشتری برای بانکتواند انگیزهسطح بالاتر سرمایه همچنین می

های ناشی از گیرندگان ایجاد نماید زیرا سهامداران اولین کسانی هستند که متحمل زیانوام

پس بالا بردن نظارت بانکی باعث  .(911۳، 2تروم و تیرولشوند )هولمسدرماندگی بانک می

 شود.گیرندگان میافزایش دسترسی به اعتبار برای وام

دهند که سرمایه می تر، جذب ریسک بهتر و نظارت بیشتر نشانهای تأمین مالی پایینبنابراین هزینه

ها یا نیروهای بازار د با نقصکه این سه مور جادهی دارد. از آنستقیم بر وامبانک اثر مثبت و م

 نامند. می« 9کانال بازار»ها را با هم مرتبط هستند، همه آن

( که از طریق آن سرمایه بانک به طور مثبت بر 91۲1ایراد دیگر بر تئوری مودیگلیانی و میلر )

 .است «ای مبتنی بر ریسکمقررات و تعدیلات، به ویژه الزامات سرمایه»گذارد، دهی تأثیر میوام

است و افزایش سرمایه نیز پرهزینه باشد، الزامات سرمایه  ها پایینهنگامی که سطح سرمایه بانک

تر های کم ریسکییاهای پرریسک با دارمبتنی بر ریسک ممکن است منجر به جایگزینی دارایی

های ین، بانکبنابرا. )9110، 0شود )برگر و اودلها به اوراق بهادار کم ریسک( )مانند تبدیل وام

دهی به دلیل الزامات سرمایه مبتنی بر های بیشتری برای کاهش وامتر انگیزهبا سطح سرمایه پایین

 شود.نامیده می« ۲کانال تعدیل»دهی ریسک دارند. این کانال اثرگذاری سرمایه بر وام

کنند بینی میهی پیشدکه هردوی کانال بازار و کانال تعدیل رابطه مثبت بین سرمایه و وام جااز آن

  نامند.می« 1ریسک -تعدیل »ها را با هم فرضیه آن

ها رابطه دهی بانککنند بین سرمایه و رفتار وامهایی وجود دارند که بیان میاز سوی دیگر تئوری

( بر این باورند بدهی بالاتر )سرمایه 9119) ۳عکوس وجود دارد. کالومیریس و کانمنفی و م

ها از نظر آن شود.دهی میها و از این طریق باعث افزایش وامبانک« انضباط»تر( باعث پایین

ها ضروری ها برای برقراری نظم و انضباط در بانکها و تهدید برداشت زودتر از موعد آنسپرده

( 2449 ،2444) 1دیاموند و راجان .دهی بیشتری باشندها قادر به وامشود بانکاست که باعث می

                                                 
1. Monitor 
2. Holmstrom & Tirole (1997) 
3. Market Channel 
4. Berger & Udell (1994) 
5. Regulation Channel 
6. Risk-Regulation  
7. Calomiris & Kahn (1991) 
8. Diamond & Rajan (2000, 2001) 
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کمتری « 9شکنندگی»ای که کنند سطح سرمایه بالاتر بانک با ایجاد ساختار سرمایهل مینیز استدلا

ها را ترغیب به نظارت بر زیرا سطح سرمایه پایین، بانک .دهی را کاهش دهددارد، ممکن است وام

 سازد وام بیشتری بدهند.ها را قادر میکند و بنابراین آنگیرندگان برای وصول مطالبات میوام

خروج » تواند منجر بهای میکنند که الزامات سرمایه( نیز بیان می2490) 2گورتون و وینتون

کلی این  طور تواند باعث کاهش عرضه اعتبار شود. بهها شود که این امر نیز میاز بانک« 9هاسپرده

رضیه کنند فبینی میدهی بانک پیشسه نیرو را که رابطه منفی و معکوس بین سرمایه و وام

  نامند.می« 0خروج –شکنندگی »

تواند ها کاربرد ندارد و سرمایه میمیلر حداقل در مورد بانک –طور کلی تئوری مودیگلیانی پس به

ها سرمایه کافی توان گفت اگر چه لازم است بانکها تأثیرگذار باشد. در مجموع میبر رفتار بانک

ای برای سرمایه ند پرهزینه باشد. لذا باید سطح بهینهتواداشته باشند، الزامات بیش از حد نیز می

  ها وجود داشته باشد.بانک

پرداخته  هابانکدهی اکنون و با این مقدمه به بیان مدل نظری تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام

شود. این تجزیه و تحلیل بر یک مدل انتظارات عقلایی رفتار بانک مبتنی است که توسط می

شود که در سمت گرفته می ای در نظرشده ( ارائه شده است. ترازنامه ساده2440) ۲مونتگومری

 ها و سرمایه وجود دارد:سپرده ها،و در سمت بدهی هاوام ،هادارایی
 

هابدهی هادارايی   

D L 

K  

 

 

تحت شرایط رقابت است.  L- D = K؛ سرمایه است. در اینجا  Kها وسپرده  Dها ووام Lکه 

و نرخ بهره   𝑟𝐿هاشود نرخ بهره وامراین فرض می، هر بانک در اصل گیرنده قیمت است بنابکامل

 شود. زا داده میصورت بروندر هر دوره به 𝑟𝐷ها سپرده

                                                 
1. Fragile 
2. Gorton & Winton (2014) 
3. Crowding Out Deposits 
4. Fragility-Crowding Out 
5. Montgomery (2004) 
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از درآمد  tدر زمان  i زا باشد، بنابراین درآمد بانکشود سرمایه نیز برونمدت فرض میدر کوتاه

 :9شودها تعیین میی حاصل از سپردهاها منهای هزینه بهرهای حاصل از وامبهره

𝑅𝑖.𝑡 = 𝑟𝑡
𝐿  𝐿𝑖.𝑡 −  𝑟𝑡

𝐷 𝐷𝑖.𝑡                                                                                     (9)  
 

 نوشت: توان به صورت زیردرآمد بانک را می L – Kبا  D با جایگزینی
 

𝑅𝑖.𝑡 = (𝑟𝑡
𝐿 − 𝑟𝑡

𝐷) 𝐿𝑖.𝑡 + 𝑟𝑡
𝐷 𝐾𝑖.𝑡                                                       (2)                   

 

نفع شخصی بانک در نگه داشتن یک ( است که عبارتند از: 𝐵𝑡داشتن سرمایه بالا دارای مزایایی )

، مزایای شهرت و اعتبار بانک و 2الزامات قانونیای برای کاهش احتمال ورشکستگی، سپر سرمایه

این اساس خواهیم  ای. برهای سرمایهافزایش قدرت در مورد عرضه وام مستقل از محدودیت

  داشت:
 

𝐵𝑖.𝑡 =  𝐾𝑖.𝑡  ℎ (
𝐾𝑖.𝑡

𝐿𝑖.𝑡
)                                                                                        (9)       

 

، بستگی دارد و در برآورد تجربی 0گردولت تنظیماست که به  9تابعی مقعر و نامعین ℎ (4)که 

اند ممکن است هایی که تزریق سرمایه دریافت کردهخواهد بود: بانک ۲یک وضعیت گسسته

ها سرمایه تزریق نشده است تحت هایی که به آنبانکتری باشند و گیرانههای سختتحت نظارت

 قرار داشته باشند.  1برای حفظ یک حجم سرمایه کافی های عادینظارت

توانند نسبت سرمایه ها میجا فرض شده است که سرمایه بانک ثابت است اما بانکاگرچه در این

، داشته باشند. این (𝐴𝑡)تبط با آن، هایی مرها، هزینهرا تغییر دهند و بنابراین با تعدیل رشد وام

( یا 2441، ۳های استخدام کارمندان جدید )مونتگومری و شیمیزوتانیتواند شامل هزینهها میهزینه

                                                 
های توانند سپردهکنند سپس میهای خود را تعیین میها میزان واممدت است که بانکساده در کوتاه . این یک فرض9

 Montgomery،2014 رند )ها به دست آوها و سپردهبهره وام ها در بازار با توجه به نرخلازم را برای تأمین این وام

and Takahashi.)  
2. Regulatory Incentives 
3. Non-specified Concave Function 
4. Regulatory State 
5. Discrete State 
6. Adequate Capital Cushion 
7. Montgomery & Shimizutani (2009) 
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دهی، یا ها( برای گسترش وامگیرندگان جدید )برای مثال بررسی رتبه اعتباری آنبررسی وام

 9های اعتباری نیز مشاهده شده استدر طول بحرانای که ها، پدیدهکاهش ناگهانی وام هایهزینه

 (. پس داریم:9119، 9باشد )برگر و همکاران 2و یا از دست دادن اقتصاد مقیاس

𝐴𝑖.𝑡 =  𝐿𝑖.𝑡  𝑓 (
𝐿𝑖.𝑡+1 − 𝐿𝑖.𝑡

𝐿𝑖.𝑡
)                                                                        (0)           

 

  است. 0یک تابع محدب نامعین  f(4که)

برای  tها را در زمان در نهایت سود بانک را در نظر بگیرید. در این مدل مدیران بانک وام

 : کنندانتخاب می 𝜋𝑖.𝑡سازی ارزش فعلی تنزیل شده انتظاری حداکثر
 

maxπi.t =  𝐸𝑡 ∑ bj [(rt+j
L −  rt+j

D ) Li.t+j + rt+j 
D Ki.t+j +∞

j=0

 Ki.t+j ℎ (
Ki.t+j

Li.t+j
) − Li.t+j𝑓 (

Li.t+j+1− Li.t+j

Li.t+j
)]         (۲)                                                       

 

> 0باشد و همواره تنزیل می نرخb که  𝑏 < 1 . 

 آید: صورت ذیل به دست می(، معادله اویلر بهLت به )( نسب۲با حداکثرسازی رابطه )

 

𝐸𝑡 =  [(rt+j
L − rt+j

D ) +  ℎ  ́ (
Ki.t+j

Li.t+j
) − Li.t+j−1 𝑓   ́  (

Li.t+j −  Li.t+j−1

Li.t+j−1
)] 

     = 𝐸𝑡 [−𝑏 Li.t+j 𝑓   ́  (
Li.t+j+1− Li.t+j

Li.t+j
) −

𝑏𝑓 (
Li.t+j+1− Li.t+j

Li.t+j
) ]                                                                                                    (1)  

 

 صورت ذیل جایگزین کنیم: ( را به 1( و )1(، )۳های )( رابطه1اگر در رابطه )

ℎ  ́ (
Ki.t+j

Li.t+j
) =  Φ (𝑙𝑜𝑔 (

Ki.t+j

Li.t+j
))    (۳)                                

− Li.t+j−1 𝑓   ́  (
Li.t+j− Li.t+j−1

Li.t+j−1
) =  ψ (∆𝑙𝑜𝑔(𝐿𝑖.𝑡+𝑗))                                           (1)  

                                                 
 مراجعه نمود. ,Diamond, 1984 & Sharpe) (1990توان به . برای اطلاعات بیشتر می9

2. Economies of Scale 

ها همراه است و ناگزیر ، که افزایش اندازه بانک با افزایش هزینهشودها بزرگتر میندازه ترازنامه بانکها ابا افزایش وام

 .عدم بازده اقتصاد مقیاس اتفاق خواهد افتاد
3. Berger (1993) 
4. Non-specified Convex Function 
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−𝑏 Li.t+j 𝑓   ́  (
Li.t+j+1− Li.t+j

Li.t+j
) − 𝑏𝑓 (

Li.t+j+1− Li.t+j

Li.t+j
) =  𝛾 (∆𝑙𝑜𝑔(𝐿𝑖.𝑡+𝑗+1))  (1)     

 

  توان نمایش داد:معادله اویلر را در فرم لگاریتمی زیر می در نهایت،
 

𝐸𝑡[∆ log(𝐿𝑖.𝑡+𝑗+1)] = 𝐸𝑡 [𝛽1∆ log(𝐿𝑖.𝑡+𝑗) +  𝛽2(𝑟𝑡+𝑗
𝐿 −  𝑟𝑡+𝑗

𝐷 ) +

 𝛽3 log (
𝐾𝑖.𝑡+𝑗

𝐿𝑖.𝑡+𝑗
)]                                                                                                                    (94)  

 

  شود.( به صورت تجربی برآورد می94در ادامه رابطه )
 

 پیشینه موضوع -3

شود که در خصوص پژوهش حاضر صورت گرفته پرداخته می العاتیدر این قسمت، به بررسی مط

المللی مطالعات مختلفی به بررسی ارتباط میان تزریق سرمایه باید بیان داشت در سطح بیناست. 

اند، اما در ایران تاکنون ها پرداختهدهی بانکطور خاص رفتار وامها و بهدولت و عملکرد بانک

به همین منظور ابتدا به بیان مطالعات خارجی و سپس ورت نگرفته است. ای در این زمینه صمطالعه

 شود.ترین مطالعات داخلی با مطالعه حاضر پرداخته میبه بیان مرتبط

رشته از مطالعات تقسیم نمود. اولین  9توان به مطالعات خارجی در ارتباط با تحقیق حاضر را می

اند. ها پرداختهدهی بانکسرمایه دولت بر رفتار وامرشته مطالعاتی است که به بررسی اثر تزریق 

دولت ژاپن را به  هایکمک یاستس ی( اثربخش2441) یمیزوتانیو ش یمثال مونتگومر یبرا

جا از آن یافتندها درقرار دادند. آن یمورد بررس 9111و  911۳ یهاکشور در سال ینا هایبانک

 یداخل هایبه بانک یهسرما یقاز تزر یشتربرابر ب ینندچ المللیینب هایبه بانک یهسرما یقکه تزر

 یداخل هایبه بانک یهسرما یقمؤثرتر از تزر المللی،ینبزرگ ب هایبه بانک یهسرما یقبوده، تزر

، 9ها نشان دادند که تزریق سرمایه باعث افزایش نسبت کفایت سرمایههمچنین آن بوده است.

 متوسط و کاهش مطالبات معوق شده است. همچنینهای کوچک و دهی به شرکتافزایش وام

ایالات متحده طی بازه زمانی  هایبانکهای فصلی ( در پژوهشی با استفاده از داده2499) 2لی

                                                 
های موزون شده به ضرایب ریسک بر حسب ت کفایت سرمایه حاصل تقسیم سرمایه پایه به مجموع دارایی. نسب9

 (.9912باشد )رضائی، درصد می

2. LI (2013) 
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باعث  (TARP) عرضه اعتبار نشان داد که برنامه بر (TARP) تأثیردر بررسی  2441-2441

تر از ها پایینآن 99هایی که سرمایه ردهانکبرای بدرصد  91/1 های بانکی با نرخ سالانهافزایش وام

شد و به طور کلی باعث ها مشاهده می. این افزایش در تمام انواع وامحد متوسط بود، شده است

 (TARP) کننده وجوهدریافت هایبانکاضافی برای تمام  میلیارد وام 040ها به میزان افزایش وام

 شد. 

ها است. برای مثال دهی بانکه اثر منفی تزریق سرمایه بر وامدهنددر این میان مطالعاتی نشان

، نشان داد که تزریق سرمایه 2444تا  9114 هایسالژاپنی در  هایبانکبا بررسی ( 2494) 2اوسادا

ی که تحت مقررات هایبانکبا تزریق سرمایه یرا ها دارد. زدهی بانکیک اثر منفی بر رفتار وام

دهی خود را شوند و بدین جهت وامت به کفایت سرمایه خود حساس می، نسبلمللی هستندابین

المللی نبودند و ملزم داخلی که تحت تأثیر مقررات بین هایبانکدهند. در طرف مقابل کاهش می

دهی این های وامالمللی نبودند، تزریق سرمایه باعث کاهش فعالیتبه رعایت استانداردهای بین

های ( در بررسی اثر بخشی سیاست2490) 9طالعه مونتگومری و تاکاهاشیها نشد. همچنین مبانک

گر آن ، بیان2449-2494 هایسالدر  (،TARP)ها در ایالات متحده؛ برنامهافزایش سرمایه بانک

ها دست نیافت. بر عکس دهی بانکبه هدف تعیین شده برای افزایش وام( TARP)بود که برنامه 

شده به  های موزونویژه رشد داراییها بهها، رشد دارایین بانکشواهدی وجود داشت که ای

( در 249۲) 0توجهی کاهش دادند. همچنین مطالعه ناکاشیماطور قابلها را بهریسک بالا مانند وام

نشان داد که این برنامه به هدف  9111و  9111 هایسالبررسی دو تزریق سرمایه دولتی ژاپن طی 

های دیگر مانند دهی به طور مناسب دست نیافته است گرچه بر شاخصمخود برای افزایش وا

  ریسک تأثیرگذار بوده است.

                                                 
طور عمده از که سرمایه اصلی است و به  )Tier 1( 9کند: سرمایه رده . کمیته بازل سرمایه را به دو رده تقسیم می9

که سرمایه تکمیلی است و شامل ذخایر برای  (Tier 2) 2شود و سرمایه رده کیل میسهام عادی و سود انباشته تش

و ابزارهای مختلط )منظور از ابزارهای مختلط اوراق دو منظوره  های آینده، ذخیره تجدید ارزیابیها و وامپوشش زیان

شود. علاوه بر این، بدهی تبعی یمانند اوراق قرضه یا مشارکت منتشر شده توسط بانک و قابل تبدیل به سهام است( م

 (.991۳شود )رضائی، شناخته می 2عنوان سرمایه رده سال به ۲با سررسید بیشتر از 

2. Osada (2010) 
3. Montgomery &Takahashi (2014) 
4. Nakashima (2015) 
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که  کنند، بیان می9114گیری از بحران ژاپن در دهه ( با بهره2499) 9با این حال گیانتی و سیمونو

دهی اهش وامها شد، اما منجر به کدهی بانکطور کلی باعث افزایش وام اگر چه تزریق سرمایه به

ها اندازه تزریق سرمایه بسته به شرایط مالی اولیه بانککنند های کم سرمایه شد. آنها بیان میبانک

ای که برای احیای نیازهای برای موفقیت کمک مالی به بانک بسیار مهم است. تزریق سرمایه

شود. در مقابل نه تنها گذاری میای بانک کافی باشد، باعث افزایش اعتبار و تسریع سرمایهسرمایه

ها همچنین در بلکه بانکخورد شکست میای که کم باشد برای افزایش اعتبار تزریق سرمایه

مورد  2های زامبیگذاری توسط شرکت( و تسریع سرمایهNPLهای غیر جاری )تشویق به وام

 گیرند.حمایت قرار می

 مربوط هاهای عملکردی بانکسایر شاخصر دومین رشته از مطالعات به بررسی اثر تزریق سرمایه ب

ریق سرمایه گر اثر مثبت تز( بیان2491) 0و چن و لین (2441) 9لین و همکارانمطالعات  .شودمی

مطالعات برگر  .اثر معکوس آن بر ریسک نکول حقوق صاحبان سهام استدولت بر حاشیه سود و 

گر اثر مثبت تزریق ( نیز بیان2491ان )( و برگر و همکار249۲(، برگر و همکاران )249۲) ۲و رومن

ها، وثیقه و ها، حاشیه بهره، سررسیدسرمایه دولت بر سهم بازاری و قدرت بازاری، مقدار وام

از طرف دیگر برخی از مطالعات ها و اثر معکوس بر ریسک سیستمی است. بانک 1هاینامهضمانت

گذاری گیرندگان پرریسک و قیمتام به واماعطای ودهنده افزایش انگیزه مخاطرات اخلاقی، ننشا

( دریافتند در 2499) ۳برای مثال بلاک و هازل وود است. نامناسب وام پس از تزریق سرمایه دولت

( در ایالات متحده برای ایجاد ثبات در بخش TARPدار )حالی که برنامه رهایی از دارایی مشکل

های بزرگ ه بود، ریسک در بانکها صورت گرفتمالی از طریق افزایش سرمایه بانک

های کوچک کاهش یافت. همچنین سطوح وام افزایش و در بانک( TARPکننده وجوه )دریافت

های بزرگ و کوچک حرکت کرد، که افزایش ریسک های مختلف برای بانکنیز در جهت

یت دولت دهنده مخاطرات اخلاقی ناشی از حماهای بزرگ نشاندهی برای بانکبدون افزایش وام

                                                 
1. Giannetti & Simonov (2013) 

دهند اما های خود را انجام نمیاند و دیگر فعالیتشدههایی است که تعطیل شرکت زامبی: اصطلاحی برای شرکت. 2

  اند.کارمندان خود را در شرکت حفظ کرده همچنان

3. Lin (2009) 
4. Chen & Lin (2016) 
5. Berger & Roman (2015) 
6. Covenant 
7. Black & Hazelwood (2013) 
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پذیری ( بر ریسکTARP( در بررسی تأثیر )2490) 9باشد. علاوه بر این داچین و ساسیورامی

تری را اعطا های پرریسککنند وامهایی که کمک مالی دریافت میبانکها دریافتند بانک

( 2499) 2چانگ و تساینمایند. از طرفی ها را به اوراق بهادار پرریسک تبدیل میکنند و داراییمی

ها نشان دادند به بررسی حاشیه سود و ریسک نکول بانک تحت تزریق سرمایه دولت پرداختند. آن

پذیرند که باعث تری میشود و ریسک بیشها کم میکه با تزریق سرمایه دولت، احتیاط بانک

شود و در نتیجه بر ثبات سیستم بانکی کاهش حاشیه سود و افزایش ریسک نکول در بانک می

دهد که با تزریق سرمایه دولت، ( نیز نشان می2499گذارد. مطالعه لین و همکاران )ثیر منفی میتأ

شوند که باعث افزایش ریسک نکول حقوق صاحبان سهام دهی با سود کم ملزم میها به وامبانک

ارایی دهنده اثر منفی تزریق سرمایه دولت بر ک( نیز نشان2499) 9شود. مطالعه هریس و همکارانمی

 ها است. بانک

ستند. دهی مرتبط هسومین رشته از مطالعات به بررسی اثر نسبت سرمایه و سایر عوامل مؤثر بر وام

ها، عمدتاً به دلایل و عواقب بحران دهی بانکادبیات تجربی اولیه در مورد ارتباط سرمایه و وام

پرداختند. اکثر این  I0مه بازل ناو تصویب موافقت 9114و اوایل دهه  9114اعتباری اواخر دهه 

ای ( رابطه9119) 1(، هانکوک و ویلکاس9119) ۲برنانکه و همکارانمطالعات مانند مطالعات 

گر آن بود که الزامات سرمایه دهی دریافتند، در واقع این مطالعات بیانمستقیم بین سرمایه و وام

 ۳ست. مطالعه ایتو و ساساکیدهی و بحران اعتباری شده امبتنی بر ریسک باعث کاهش وام

تبعی بیشتر و  تر تمایل به صدور بدهیهای با نسبت سرمایه پائینکننده آن است که بانکنیز بیان

( است که با استفاده از 9110) 1دهی دارند. در این میان یک استثناء مطالعه برگر و اودلکاهش وام

ها یه مبتنی بر ریسک بر نرخ رشد وامز نسبت سرماهای سطح بانکی تأثیرات بسیار محدودی اداده

 .دریافتند

                                                 
1. Duchin & Sosyura (2014) 
2. Chang & Tsai (2013) 
3. Harris (2013) 

ها و شناسایی مسائل مربوط به برای ایجاد یک حداقل سرمایه برای بانک 9111در جولای  Iنامه بازل موافقت 0

های موزون شده به ریسک کل دارایی 1٪کند که سرمایه بانک باید حداقل ایجاد شد و بیان می« ریسک اعتباری»

 (. 991۳باشد )رضائی، 

5. Bernanke (1991) 
6. Hancock & Wilcox (1993) 
7. Ito & Sasaki (2002) 
8. Berger & Udell (1994) 
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مطالعات دیگر توجه خود را به تفکیک تأثیر سرمایه بانکی بر وام از عوامل طرف تقاضا معطوف 

های بانکی وام که آیا سرمایه بانکی بر عرضهکردند. در واقع یکی از مسائل کلیدی در تعیین این

ت در سمت تقاضا است. نگرانی آن است که همان مسائلی که از گذارد کنترل تغییرااثر می

دهد و بنابراین های بانکی را نیز کاهش میشود تقاضا برای وامکاهش در سرمایه بانکی نتیجه می

کند. چنین ارتباطی تعیین اندازه و میدهی بانک ایجاد ارتباطی جایگزین بین سرمایه بانک و وام

بر  9زاهای برونشوکین اساس مطالعاتی به شناسایی ا سازد. برشوار میای را داهمیت هر رابطه

( که اثر کاهش چشمگیر در 2444، 911۳)2تند، مانند مطالعه پیک و روزنگرنسطح سرمایه پرداخ

و نامساعد شدن وضعیت بانکداری ژاپن را  9114و اوایل دهه  9114در اواخر دهه  بازار سهام ژاپن

  تغلات ایالات متحده بررسی کردند.بر بازار املاک و مس

دهی را بررسی کردند و به مطالعه حاضر مرتبط مطالعاتی که سایر عوامل مؤثر بر وام از میان

 توان به مطالعات زیر اشاره کرد:باشند میمی

های با مالکیت های شیلی دریافتند که بانکهای بانکبا استفاده از داده (2441) 9میکو و پانیزا

های اقتصاد کلان واکنش نشان های خصوصی در اعطای وام کمتر به شوکی نسبت به بانکدولت

 تجاری و سیاست پولی بر عرضه وام هایچرخه ( در بررسی اثر2490) 0هوسونا و میاکاوا دهند.می

های با نقدینگی و یا سرمایه بیشتر، تمایل به اعطای وام بیشتری به مشتریان نشان دادند که بانک

د دارند مخصوصاً زمانی که رشد اقتصادی پائین است میزان اثر سرمایه و نقدینگی بر عرضه وام خو

( نیز در مطالعه خود در بررسی مالکیت بانک و 249۲) ۲و همکاران برتایملاحظه است. بسیار قابل 

ام های خصوصی در اعطای ودولتی نسبت به بانک هایهای تجاری دریافتند بانکاعتبار در چرخه

ای چرخه های دولتی ضدکنند و حتی در کشورهای با درآمد بالا بانکای عمل میکمتر چرخه

های تجاری و توانند در چرخههای دولتی میگر آن بود که بانککنند. این نتایج بیانعمل می

  های عدم ثبات مالی در ایجاد ثبات اعتبار نقش داشته باشند.همچنین در طول دوره

ها و ( به بررسی ضرورت افزایش سرمایه بانک991۲طالعات داخلی، شاهچرا و طاهری )در میان م

مطالعه  پرداختند. در 991۲ -9919بانک کشور در بازه زمانی  2۲دهی در تأثیر آن بر قدرت وام

                                                 
1. Exogenous Shocks 
2. Peek & Rosengren (1997, 2000) 
3. Micco & Panizza (2006) 
4. Hosono & Miyakawa (2014) 
5. Bertay  (2015) 
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داران و مازاد تجدید ارزیابی ها برای محاسبه افزایش سرمایه از تجمیع آورده نقدی سهامآن

ثابت و برای خلق نقدینگی از شاخص خلق نقدینگی برگر استفاده شده است. نتایج این  هایدارایی

دار افزایش سرمایه بر خلق نقدینگی شبکه بانکی کشور است. دهنده اثر مثبت و معنیمطالعه نشان

ها دهی بانکسایر مطالعات داخلی به بررسی اثر نسبت سرمایه یا نسبت کفایت سرمایه بر وام

عباسیان و همکاران دهند، برای مثال ای مثبت را نشان میها رابطهاند که برخی از آنپرداخته

دهی با توجه به نقش کفایت سرمایه نتیجه ها در وامگذاری بانک(، در بررسی تأثیر سرمایه9911)

دارد،  هادهی آنها اثر منفی بر وامگذاری بانکگرفتند که کفایت سرمایه اثر مثبت و میزان سرمایه

دهی گذاری در وامعلاوه بر این افزایش نسبت کفایت سرمایه باعث کاهش اثر منفی سرمایه

دهی هستند. ای منفی میان نسبت سرمایه و وامدهنده رابطهبرخی از مطالعات نیز نشان شود.می

ت دریافتند تمرکز، نسبت سرمایه و اندازه دارای اثر منفی و نسب (9919شاهچرا و کشیشیان )

( 991۲)و همکاران  مهرآرا ای دیگردر مطالعه ها است.دهی بانکنقدینگی دارای اثر مثبت بر وام

های انقباضی پولی، مازاد سرمایه اثر منفی بر تسهیلات بانکی دارد و قدرت نیز دریافتند در رژیم

 کمتر است.  های پولی انبساطی این تحدیدسازد اما در رژیمها را محدود میدهی بانکتسهیلات

های ایرانی با بررسی اجزای های سلامت بانکی در بانکنیز در ارزیابی شاخص( 9912احمدیان )

اند، رشد هایی که با افزایش کفایت سرمایه مواجه بودهکفایت سرمایه نشان داد در اغلب بانک

بات از های نقد، مطالبات از بانک مرکزی و مطال)مجموع دارایی های بدون ریسکدارایی

  های ریسکی )اعتبارات اعطایی( بوده است.ها( بیشتر از رشد داراییبانک

دهی کفایت سرمایه برکانال وام ( در بررسی اثر9919مطالعه اسفندیاری و خوشنود )از طرفی 

گر آن بود که هر چند سرمایه بانک در قالب نسبت کفایت های دولتی و خصوصی بیانبانک

دهی ای دال بر تأیید نقش سرمایه بانک درکانال وامدهی مؤثر است اما نتیجهموا سرمایه در تصمیم

( نیز در پژوهشی 9919) و همکاران بانکی از منظر تضعیف اثر سیاست پولی یافت نشد. مؤمنی

ای با میزان ها مؤثر است اما متوسط کفایت سرمایه رابطهدهی بانکدریافتند که تورم بر میزان وام

 .ها نداردانکدهی بوام

ها دهی بانککانال وام بر موثر باید اشاره داشت برخی از مطالعات نیز به بررسی سایر عوامل

دهد که تغییرات عرضه کل پول و نشان می (9919نیا و گلی )برای مثال مطالعه حسن اند.پرداخته

یرات نرخ ارز های تجاری و تغینرخ تورم در بلندمدت دارای تأثیر معکوس و نوسانات سیکل

  دهی بانک مسکن است.دارای تأثیر مستقیم بر رفتار وام



 

 2۲9 یدولت یهابانک یدهدولت بر رفتار وام یهسرما یقتزر یرتأث یبررس

دهی در سطح توان گفت که این مطالعات به بررسی عوامل مؤثر بر وامبندی میدر یک جمع

 اند اما متغیری که در تمام مطالعات بدون بررسی باقیبانک، صنعت بانکی و اقتصاد کلان پرداخته

ترسی به تواند مشکل دسکه یکی از دلایل این امر می باشدمیه دولت مانده است تزریق سرمای

  های این متغیر باشد.داده

 

  مدل تجربی -4

لگاریتمی خطی  9گذاری شرایط انتظاری در معادله اویلربا جایبر اساس مدل نظری بیان شده و 

دهی رمایه دولت بر رفتار واممدل زیر برای بررسی اثر تزریق سها، های واقعی بازده( با ارزش94)

  شود:ایجاد می دولتی هایبانک
 

∆ log(𝐿)𝑖.(𝑡.𝑡+1) = 𝛼0 +  𝛼1∆ log(𝐿)𝑖.(𝑡.𝑡−1) + 𝛽0𝐺𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝐽𝑖.𝑡 + 𝛽1CAP𝒊.𝒕 +

𝛾0(𝑟𝐿 − 𝑟𝐷)𝑖.𝑡 + 𝛾1𝐵𝐶 + 𝜀𝑖.𝑡+1 (99                )                                                                    
 

صورت سریالی ناهمبسته و متعامد به باشد که بهجمله خطای انتظارات عقلایی می 𝜀𝑖.𝑡+1در اینجا 

  باشد.می  tاطلاعات موجود در زمان

ک یا چند عنصر باوقفه در صورتی که مدل رگرسیون مورد تحلیل در برگیرنده ی باید اشاره داشت

از متغیر وابسته به عنوان متغیر توضیحی باشد، در آن صورت مدل را مدل خودرگرسیونی یا مدل 

لذا برای  دهد،( یک مدل پویای زمانی را نشان می99نامند. بنابراین معادله )دینامیک )پویا( می

د. این مدل قابل استفاده گرد( استفاده میGMM) 2یافتهبرآورد آن از روش گشتاورهای تعمیم

 9هسیائو وهای تابلویی است. باید اشاره داشت آندرسون های سری زمانی، مقطعی و دادهبرای داده

شد های ترکیبی پویا وجود داشت و باعث میبه دلیل مشکلاتی که در معادلات داده 9119در سال 

های توضیحی مدل خود همبستگی که تأثیرات مشاهده نشده هر مقطع و اثرات ویژه فردی با متغیر

ایجاد کند، اولین قدم اساسی را برای از بین بردن منشأ این مشکلات یعنی حذف اثرات ویژه هر 

گفته ماتیاس و (. اما به 9912اد کردند )سلیمی و همکاران،را پیشنه 2SLSمقطع برداشتند و مدل 

نادرست متغیرهای ابزاری، انتخاب دلیل ممکن است به  2SLS، برآوردکننده (9119) 0سوستر

                                                 
1. Euler Equation 
2. Generalized Method of Moments 
3. Anderson & Hsiao 
4. Matyas & Sevestre (1991) 
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بنابراین روش داری آماری شود. باعث عدم معنی های بزرگ برای ضرایب،ضمن ایجاد واریانس

GMM (.9911 و همکاران، برای حل این مشکل پیشنهاد شده است )ذوالقدر 

 های دیگر دارای مزایایی به شرح زیر است:پویا نسبت به روش GMMبه طور کلی روش 

خطی در کاهش یا رفع هم( 2(، 2449، 9زا بودن متغیرهای توضیحی )گریندرونحل مشکل  (9

  (.2441 )بالتاجی، در مدل یمورد بررس یرمتغ هاییاییلحاظ کردن پو( 9و  مدل

 یتفاضل GMMروش پانل دیتای پویا وجود دارد.  GMMدو روش برای برآورد مدل در شیوه 

 یفرد یراتاست که تأث اییوهدو روش بر اساس ش ین. تفاوت امتعامد GMMو روش مرتبه اول 

اول از تفاضل و در روش دوم از اختلاف از تعامد استفاده  یوه. در ششودیدر مدل گنجانده م

شهرت  یمتعامد دارا GMMمرتبه اول نسبت به روش  یتفاضل GMMکه روش  ند. هر چشودیم

است که  یاییمزا یدارا یتفاضل GMMمتعامد نسبت به روش  GMMاست اما روش  یشتریب

 GMMقابل ذکر آن است که روش  یای. از جمله مزادهندیم یحمحققان استفاده از آن را ترج

را  ترییقکارآمدتر و دق هایینحجم نمونه، تخم دیتو کاهش تورش محدو یشترمتعامد با دقت ب

شیوه  (.9914ی،و محمد یری؛ ند2441 ی،)بالتاج کندیارائه م یتفاضل GMM یوهنسبت به ش

 است.  متعامد GMMاصلی برآورد در این مقاله نیز روش 

برای ایجاد اطمینان در خصوص مناسب بودن استفاده از این روش برای برآورد مدل از آزمون 

 9شود که برای اثبات شرط اعتبار تشخیص بیش از حد( استفاده میStatistic-J)آماره  2سارگان

  رود.زاری به کار مییعنی صحت و اعتبار متغیرهای اب
 

 بررسی متغیرهای مدل -4-1

دهی در این بخش به اختصار به بررسی متغیرهای مدل تأثیر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام

در این مدل متغیرها به شرح ذیل  .۲شودپرداخته می 99۳1-9910زمانی  ، طی بازه0دولتی هایبانک

 : شودتعریف می

                                                 
1. Greene (2003) 
2. Sargan Test 
3. Valid Over Identifying Restrictions 

ای و تخصصی؛ توسعه صادرات، صنعت و معدن، مسکن و های توسعههای تجاری؛ سپه و ملی و بانکبانک. 0

 کشاورزی
، 9912ت )سال دوبار افزایش سرمایه داشته اس 9911-9910باید اشاره داشت بانک توسعه تعاون طی بازه زمانی . ۲

 991۲و  9910میلیارد ریال رسیده است و در سال  1۳9/۲990به  9919هزار میلیارد ریال در سال  ۲ سرمایه این بانک از



 

 2۲9 یدولت یهابانک یدهدولت بر رفتار وام یهسرما یقتزر یرتأث یبررس

 متغیر وابسته  -4-1-1

∆دهی بانک )اریتم تغییر در واملگ log(𝐿)
𝑖، (𝑡، 𝑡+1)ها در زمان(: این متغیر از اختلاف وامt   و

t+1 و از بانکی به بانک  دهی بانک از زمانی به زمان دیگررود رفتار وامآید. انتظار میبدست می

صامتی و ) نمایددیگر با توجه به عوامل مشخصه بانک و همچنین عوامل اقتصاد کلان تغییر 

  .(9914همکاران، 
 

 متغیرهای مستقل -4-1-2

∆دهی ). وقفه لگاریتم تغییر در وام9 log(𝐿)
𝑖، (𝑡، 𝑡−1) :) وقفه متغیر وابسته برای محدود کردن

)یا خطاهای تصادفی( به  9مانده نوفه سفیدمشکل متغیرهای حذف شده و برای بدست آوردن باقی

  (.249۳ ،2و گامباکورتارود )بوریو کار می

های منظور از تزریق سرمایه دولت، افزایش سرمایه بانک :(𝐺𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝐽. تزریق سرمایه دولت )2

های اخیر افزایش سرمایه دولتی توسط دولت است. بر اساس اطلاعات استخراج شده در سال

ثابت، درآمد حاصل از های های داراییهای دولتی عمدتاً از محل مازاد تجدید ارزیابیبانک

های ارزی، ها و بدهیصادرات نفت، درآمد حاصل از انتشار اوراق مشارکت، تسعیر دارایی

با پیروی از (. 991۳اندوخته قانونی، ظرفیت قانون بودجه و ... صورت گرفته است )رضائی، 

سرمایه دولت  ( شاخص مورد استفاده برای این متغیر مقدار تزریق2441مونتگومری و شیمیزوتانی )

از  یکی کهینتوجه به ا است با ینانتظار بر ا یقتحق یندر ا باشد.های بانک میبه کل دارایی

 یدهوام یتظرف یشو افزا یدرفع موانع تول یدولت یهابه بانک یهسرما یقاهداف دولت در تزر

  ها داشته باشد.بانک ینا یدهبر وام یدولت اثر مثبت یهسرما یقبوده است، تزر یدولت یهابانک
 

                                                                                                                   

ه دلیل ب و همچنینمیلیارد ریال بوده است( اما با توجه به مشخص نبودن محل افزایش سرمایه  ۳112سرمایه این بانک 
بوده است و با نمونه مورد بررسی همخوانی ندارد این بانک در تحقیق وارد نشد.  9911که سال تأسیس آن سال این

بار از  2میلیارد ریال افزایش سرمایه داشته است که  0۲9/9292، 9910تا سال  9919انک نیز از سال همچنین پست ب
ای بار از محل اندوخته سرمایه 2میلیارد ریال( و  4۲0/21۲۳به میزان های ثابت بوده است )محل تجدید ارزیابی دارایی

این بانک  9914و  99۳1های میلیارد ریال(، اما با توجه به موجود نبودن اطلاعات این بانک در سال 91۳/2۳۲)به میزان 
 9۲یه آن از سال تأسیس که که سرماالحسنه مهر ایران نیز با توجه به ایننیز در تحقیق وارد نشد. همچنین بانک قرض

شود اگرچه بدون تغییر باقی مانده است، این بانک نیز در تحقیق وارد نمی 9911هزار میلیارد ریال بوده است و تا پایان 
  شود.های دولتی نیز محسوب نمیاین بانک در شمار بانک 9912از سال 

1. White Noise Residuals 
2. Borio & Gambacorta (2017) 



 

 9911 پاییز و زمستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال گذاری اقتصادی،سیاست نشریه   2۲0

 متغیرهای کنترلی -4-1-3

ی هایبانک گر آن است کهبسیاری از مطالعات بیان (:𝐿𝑂𝐺CA𝑃. لگاریتم نسبت کفایت سرمایه )9

های موزون شده به ریسک از سرمایه کافی برای پوشش دارایی 9نامه سرمایه بال که بر پایه توافق

مدت به تغییر ترکیب مایه قانونی مورد نیاز، در کوتاهخود برخوردار نبودند، برای حفظ نسبت سر

های خود پرداخته و به دلیل وزن ریسکی کمتر اوراق بهادار در مقایسه با وام، تغییر پرتفوی دارایی

ها از وام به سمت اوراق بهادار را مورد توجه قرار دادند. این امر تا حدودی ترکیب پرتفوی دارایی

ه حضور در بازار اوراق بهادار به جای فعالیت در بازار اعتبار را در شرایط ها بتمایل بیشتر بانک

نماید و بر پایه بسیاری از مطالعات فرایند فوق به نحو اندک بودن سرمایه بانک به خوبی تفسیر می

نامه سرمایه کارگیری توافقها پس از بهمناسبی توضیح دهنده رفتار آربیتراژی سرمایه قانونی بانک

ی که از وضعیت سرمایه مناسبی هایبانکهمچنین  .(9919 ل یک است )خوشنود و اسفندیاری،با

ها ها و از این رو بدون کاهش وامها را بدون کاهش داراییبرخوردار باشند قادر خواهند بود زیان

دولتی از شاخص جایگزین آن یعنی  هایبانکجبران کنند. به دلیل منتشر نشدن کفایت سرمایه 

 شود.استفاده می هاقوق صاحبان سهام به کل داراییحبت نس

𝑟𝐿)هاها و سود سپرده. نرخ حاشیه سود وام2 − 𝑟𝐷) ( بهره دریافتی از : برای این متغیر از شاخص

شود ها استفاده میها به کل سپردهها( منهای )بهره پرداختی به سپردهها به کل واموام

بینی شده و های مالی هستند که با تجهیز منابع پیشها واسطه. بانک(9911 ،)میرزاپورباباجان

کنند. بدیهی است که هر چه تفاوت های اعطایی در اقتصاد فعالیت میتخصیص منابع از طریق وام

ها به گذاران افزایش یابد تمایل بانکها و نرخ سود پرداختی به سپردهنرخ سود دریافتی از وام

یابد. هر چند که اگر تفاوتی منطقی بین این دو نرخ وجود نداشته باشد باعث میاعطای وام افزایش 

 شود. بروز مشکلات جدی برای بانک می

وهای تکراری کاهش )رکود عنوان الگهای تجاری بهچرخه :(BC) های تجاری. چرخه9

ای انبساط و هطور مرتب دوره شود. یک اقتصاد بهاقتصادی( و بهبود )رشد اقتصادی( تعریف می

های تکراری ها معمولاً نامنظم است. انبساط و انقباضکند و طول این چرخهانقباض را تجربه می

 9طور معمول یک چرخه کامل از د. بهشوناخالص داخلی واقعی سنجیده میاقتصاد معمولاً با تولید 

و معمولاً به چهار مرحله سال یا بیشتر ادامه یابد  94تواند به مدت کشد اما میسال طول می ۲تا 
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و  آکین بوادی) 0( و رکود9، انقباض )کاهش2)توسعه، رونق، رشد(، بلوغ 9شود: انبساطتقسیم می

 .(2441، ۲ماکینا

های تجاری، سری زمانی تولید ناخالص داخلی حقیقی به در این مطالعه به منظور استخراج چرخه

دت سری زمانی مربوط است و قسمت دوم به قسمت اول، به روند بلندم .شوددو قسمت تجزیه می

گردد. تفکیک این اجزا توسط روش ای، یعنی انحرافات از روند بلندمدت بر مینوسانات چرخه

= لگاریتم متغیر tYاز حداقل کردن مجموع مربع انحرافات سری ) 1(HP) هادریک پرسکات فیلتر

وان شاخص خوبی برازش تلقی آید، که به عنبه دست می (tτمورد نظر( با یک جزء روند )

ی ی دوم جزء روند است که درجهشود. این شاخص مقید به مجموع مربعات تفاضل مرتبهمی

 کند:گیری میرا اندازه ۳همواری
 

𝑀𝑖𝑛 ∑ (𝑌𝑡 − 𝜏𝑡)2 + λ𝑇
𝑡=1 ∑ [(𝜏𝑡+1 − 𝜏𝑡) − (𝜏𝑡 − 𝜏𝑡−1)]2𝑇−1

𝑡=2        (29)                 
 

شود. با افزایش این ضریب خطی، سری نامیده می 1در این مطالعه پارامتر هموارسازی λپارامتر 

𝑌𝑡برابر با صفر انتخاب شود، λشود، ولی وقتی مورد مطالعه هموارتر می = 𝜏𝑡   است و سیکل

ست. اگر مشاهده شده اوند به طور مشخص همان سری زمانی ها صفر است و جزء رTبرای تمامی 

λ نهایت میل کند، در این صورت جزء روند به سمت یک روند خطی گرایش پیدا به سمت بی

 944های سالانه و برای داده 9144های فصلی برای داده λ (.9911 نیا و قاسمی،کند )طیبمی

  باشد.می

ها به طور نکهای تجاری، بابرای کنترل اثرات اقتصادکلان مثل چرخه در اینجا باید اشاره داشت

دهی دارند، در حالی که افزایش اعتبار در طول معمول در حین رونق رشد چشمگیری در میزان وام

ک و مستغلات، شود، زیرا ارزش هر وثیقه ارائه شده برای وام )املارکود اقتصادی محدود می

 هایبانکدر این موضوع (. اما 1911 ،1اندرسون و همکارانیابد )( کاهش میآلات و غیرهماشین

دولتی در  هایبانکتواند متفاوت باشد. های اقتصادی میها در نظامدولتی با توجه به نقش رفیع آن

                                                 
1. Expansion 
2. Peak 
3. Contraction 
4. Trough 
5. Akinboade & Makina (2009) 
6. Hadryk Prescott Filter  
7. Degree of Smoothness 
8. Smoothing Parameter 
9. Andersen (1999) 
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سازی سود ها صرفاً به فکر حداکثراین بانکتوانند مفید واقع شوند زیرا های مالی، میزمان بحران

  ر دارند.نبوده و سایر مسائل از جمله اهداف رفاهی و اجتماعی را نیز در نظ

 

 نتایج تخمین مدل -۵

مربوط به متغیرهای ایایی پ توصیفی و آزمونهای یررسبتایج، نخست قبل از برآورد مدل و ارائه ن

  .9شودارائه می 99۳1-9910 هایسال در حاضر در مدل تحقیق
 

 توصیفی  بررسی -۵-1

ی از آمارهای توصیفی به عنوان جا که آگاهشود. از آندر این قسمت ابتدا آمار توصیفی ارائه می

 9، در جدول رودگامی جهت درک اطلاعات کلی در مورد وضعیت توزیع متغیرها به شمار می

ها و همچنین از میان های مرکزی توزیع شامل؛ میانگین و میانه، بیشینه و کمینه و دادهمشخصه

نسبی چولگی و کشیدگی های پراکندگی های پراکندگی انحراف معیار و از میان مشخصهمشخصه

با استفاده از  99۳1-9910بانک دولتی در بازه زمانی  1برای متغیرهای مستقل و وابسته مربوط به 

ها توان به آنمحاسبه شده است. با توجه به جدول، نکات مورد توجهی که می E-viewsنرم افزار 

تی در هر سال نسبت به سال قبل های دولدهی بانککه میانگین رشد واماشاره کرد عبارتند از این

شود که میزان تزریق سرمایه دولت به طور متوسط یک درصد بوده است. همچنین ملاحظه می 94

دهنده پراکندگی کشیدگی این متغیر نشان ضریبهای بانک در هر سال بوده است و درصد دارایی

غیر از توزیع نرمال بلندتر بوده که حکایت از آن دارد که توزیع این مت های این متغیر استکم داده

توان گفت تزریق سرمایه موردی اند. در توضیح علت آن میبوده ها حول میانگین متمرکزترو داده

هایی هم که ها صفر بوده است( و در سالنیست که هر سال رخ داده باشد )یعنی در برخی از سال

شود که حاشیه نرخ ه بر این ملاحظه میهای بانک اندک بوده است. علاورخ داده نسبت به دارایی

دهنده درصد بوده است و باز هم کشیدگی این متغیر نشان 0های دولتی به طور متوسط سود بانک

های الحساب سپردههای سود علیهای این متغیر است. در حال حاضر نرخپراکندگی بسیار کم داده

ر مفاد قانون عملیات بانکی بدون ربا بنا بیلات بانکی هبانکی و حداقل نرخ سود مورد انتظار تس

                                                 
بانکداری شده توسط مؤسسه عالی آموزش  های عملکرد منتشره در این پژوهش از گزارشدهای مورد استفاداده .9

 اند.ایران استخراج شده
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شود که معطوف به ساز و کار بازار و مبتنی بر عرضه و تقاضا توسط شورای پول و اعتبار تعیین می

ها با ملاحظه بازدهی اقتصادی در بخش واقعی و با نگاه حمایتی از باشد، در واقع این نرخنمی

  اند.انعطاف شود و عملاً غیر قابلهای اقتصادی تعیین میبخش
 

 دولتی هایبانکدهی آمار توصیفی مدل تأثیر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام :1جدول 

Variable کمینه بیشینه میانه میانگین مشاهدات 
انحراف 

 معیار
 کشیدگی چولگی

∆ 𝐥𝐨𝐠(𝑳)𝒊،(𝒕، 𝒕+𝟏) 11 949/4 411/4 022/4 401/4- 4۳9/4 ۳۲42/4 1901/۲ 

𝑮𝑪𝑨𝑷𝑰𝑵𝑱 11 49۳1/4 4444/4 9۳۳1/4 4444/4 4149/4 0421/0 1۲1۳/22 

𝑳𝑶𝑮𝐂𝐀𝑷 11 4921/9- 9۲11/9- 20۳9/4- 1۳۲9/9- 02۲9/4 94۳0/4 1119/9 

𝒓𝑳 − 𝒓𝑫 10 40۲0/4 4021/4 9۳۳1/4 49۳4/4- 401۲/4 ۲0۲2/9 19۲1/29 

𝑩𝑪 11 4991/4- 4919/4- 4009/4 9499/4- 4911/4 29۲9/4 2919/2 

 محاسبات تحقیق منبع:

 

ای برخوردار هستند در ادامه این بخش دولتی در کشور از جایگاه ویژه هایبانککه با توجه به این

  شود.خصوصی پرداخته می هایبانکها با ها و مقایسه آنبه ارائه آمارهایی در مورد این بانک
 

  13۳۳-13۳4دولتی طی بازه زمانی  هایبانکبررسی میزان تزریق سرمایه دولت در  -۵-1-1

  های دولتی ارائه شده است.در این قسمت نخست آمار تزریق سرمایه دولت در بانک
 

 
 محاسبات تحقیق منبع:

 های دولتی )میلیارد ریال( : تزریق سرمایه دولت در بانک1شکل 
 

دولتی  هایبانکر نشان داده شده است کل میزان تزریق سرمایه دولت د 9 گونه که در شکلهمان

میلیارد  249294میلیارد ریال بوده است که از این میزان،  2۳11۲1، 99۳1-9910در بازه زمانی 

میلیارد ریال از محل سایر  1/۳2۳1۲های ثابت، و مبلغ ریال از محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی

278958.1

203230.1

72765.9

0
50000
100000
150000
200000
250000
300000

کل میزان افزایش سرمایه افزایش سرمایه از محل تجدید 

ارزیابی دارایی های ثابت

بعافزایش سرمایه از محل سایر منا
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از محل مازاد تجدید  لازم به ذکر است که در این تحقیق، افزایش سرمایه .2بوده است 9منابع

های ثابت وارد نشده است و صرفاً افزایش سرمایه از محل سایر منابع لحاظ شده ارزیابی دارایی

در  بانکتوسعه تعاون و پست  هایبانکاست. باید اشاره داشت با توجه به موجود نبودن اطلاعات 

سرمایه وارد شده است اما در ، آمار این دو بانک صرفاً در محاسبه افزایش بازه زمانی مورد نظر

  شوند.نمونه این تحقیق بررسی نمی
 

 
 (ها ارسال شده به بانک مرکزیهای مالی بانکاستخراج شده از صورتمحاسبات تحقیق،  منبع:

 ریال( )میلیارد 13۳4: سرمایه در پایان سال 2شکل 
 

 مشخص شده است.ز دولتی و خصوصی کشور اعم ا هایبانکمیزان سرمایه کلیه  2در شکل 

میلیارد ریال( و بانک صادرات )با  ۳۲۲92میلیارد ریال(، بانک سپه )با  1141۲بانک ملی )با سرمایه 

  میلیارد ریال( به ترتیب بیشترین سرمایه را دارا هستند. ۲۳144
 

                                                 
های ارزی، درآمد حاصل از ها و بدهی. منظور از سایر منابع، درآمد حاصل از انتشار اوراق مشارکت، تسعیر دارایی9

  باشد.ای و ظرفیت قانون بودجه و ... در هر سال میصادرات نفت، اندوخته سرمایه
میلیارد  2112دو بار در مجموع به میزان  9911-9910ون در بازه زمانی . در اینجا باید اشاره داشت بانک توسعه تعا2

افزایش سرمایه، این مبلغ در محاسبه کل افزایش  ست که با توجه به مشخص نبودن محلریال افزایش سرمایه داشته ا

رمایه از محل سایر بندی افزایش سرمایه از محل مازاد تجدید ارزیابی و افزایش سسرمایه وارد شده است اما در تقسیم

 شود.منابع وارد نمی
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 بانک مرکزی منبع:

 13۳4ها در پایان سال سرمایه بانک : نسبت کفایت3شکل 

 

ترین میزان کفایت سرمایه را به ترتیب بانک ملی پایین 9910در سال ، 9شکل همچنین با توجه به 

درصد( دارا هستند. در میان  9( و بانک صادرات )درصد -۲/9درصد(، پست بانک ) - ۲/۲)

درصد( و توسعه تعاون با  0/99(، توسعه صادرات با )درصد ۲/92دولتی بانک سپه با ) هایبانک

دولتی از  هایبانککفایت سرمایه سایر ن کفایت سرمایه را دارا هستند و ( بیشترین میزادرصد 9/1)

خصوصی  هایبانک. در میان 9درصد( ارائه شده توسط کمیته بازل کمتر است 1) نسبت استاندارد

( درصد ۲/9۳درصد(، حکمت ایرانیان ) ۲/90درصد(، بانک کارآفرین ) 9/90نیز بانک پاسارگاد )

 درصد( از نسبت کفایت سرمایه مناسبی برخوردارند و سایر 9/۲0ن )الحسنه مهر ایراو قرض

 باشند.استاندارد کمیته بازل نمی نسبت کفایت سرمایهها دارای بانک

 

 متغیرها پایاییبررسی  -۵-2

در صورتی که اگر شوکی به آن وارد شود، اثر آن با گذشت زمان از بین برود.  پایاستیک متغیر 

های تلفیقی باعث بروز مشکل های سری زمانی و چه دادهدر مورد داده متغیرها چه پایایینا

                                                 
 ۲/92ای معادل ها را ملزم کرده است که سرمایه(، بانکIIIنامه بازل )البته گفتنی است که کمیته بازل در موافقت .9

 های موزون شده به ریسک داشته باشد.درصد دارایی
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دار و شود. منظور از رگرسیون کاذب این است که همه ضرایب آن معنیرگرسیون کاذب می

که انجام این باید توجه داشت  در این میان گونه نیست.بالایی است اما در واقعیت این  𝑅2دارای 

 9۲ها و دوره زمانی دارد و اغلب اندیشمندان حداقل نل بستگی به میزان سالهای پاآزمون در داده

کنند. پنج را نیز بیان می های زمانی کمتریدارند اما برخی دورهبیان می پایاییسال را برای آزمون 

 -0 9آزمون فیشر دیکی فولر تعمیم یافته -9 2ایم، پسران و شین -2 9لوین، لین و چو -9؛ آزمون

های پانل مورد استفاده برای آزمون ریشه واحد در داده ۲هادری -۲و  0فیلیپس پرون -فیشر آزمون

است. بنابراین با رد  ناپایاییها به جز هادری بیانگر . فرضیه صفر در تمامی این آزمونگیردمیقرار 

تغیرها از آزمون یی مپایاشود. در این تحقیق برای بررسی یی یا ریشه واحد رد میپایا، نا𝐻0فرضیه 

  ارائه شده است. 2شود و نتایج آن در جدول لوین، لین و چو استفاده می
 

 دولتی هایبانکدهی متغیرهای مدل تأثیر تزریق سرمایه دولت بر وام پایایی: بررسی 2جدول 

 متغیر
بدون عرض از  –درسطح 

 مبدأ
با عرض از  -در سطح 

 مبدأ
با عرض از مبدأ و  -در سطح

 روند
ه درج

 پايايی

∆ 𝐥𝐨𝐠(𝑳)𝒊،(𝒕،𝒕+𝟏) 
11992/9- 

(4449/4) 
- - (4)I 

𝑮𝑪𝑨𝑷𝑰𝑵𝑱 
۲۳10/92- 

(4444/4) 
- - (4)I 

𝑳𝑶𝑮𝑪𝑨𝑷 
۲1۲2/4- 

(2۳12/4) 
1420/9- 

(4۲0۲/4) 
9109/0- 

(4444/4) 
(4)I 

𝒓𝑳 − 𝒓𝑫 
11۳90/9- 

(4444/4) 
- - (4)I 

𝑩𝑪 
119۲9/1- 

(4444/4) 
- - (4)I 

 محاسبات تحقیق )اعداد داخل جدول، آماره محاسبه شده و اعداد داخل پرانتز ارزش احتمال است( منبع:       

 

 هستند. پایاشود که تمامی متغیرها در سطح مشاهده می 2با توجه به جدول 
 

 تخمین مدل -۵-3

لتی با استفاده از پانل دو هایبانکدهی نتایج برآورد مدل تأثیر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام

در  99۳1-9910در بازه زمانی  Eviewsافزار پویا به روش گشتاورهای تعمیم یافته با استفاده از نرم

  نشان داده شده است. 9جدول 

                                                 
1. Levin, Lin & Chu 
2. Im, Pesaran & Shin 
3. Fisher- Augmented Dickey Fuller 
4. Fisher-Phillips -Perron   
5. Hadri 
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 دولتی هایبانکدهی : نتایج تخمین مدل تأثیر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام3جدول 

 

∆) دهیم واموقفه رشد لگاریت 9با توجه به جدول  log(𝐿)
𝑖،(𝑡،𝑡−1)

دار بر رشد ( اثر مثبت و معنی

∆دهی در سال بعد )لگاریتم وام log(𝐿)
𝑖،(𝑡،𝑡+1)

باعث  tدهی در سال ( دارد یعنی رشد وام

 (GCAPINJ)زریق سرمایه دولت ت 9شود. مطابق با جدول می t+1دهی در سال افزایش رشد وام

ه باعث افزایش دارد. به این معنا که تزریق سرمای t+1دهی در سال دار بر رشد واماثر مثبت و معنی

( 2499لی )( و 2441ونتگومری و شیمیزوتانی ). این یافته با مطالعات مدهی شده استرشد وام

( و ناکاشیما 2490گومری و تاکاهاشی )(، مونت2494مطابقت دارد در حالی که با مطالعات اوسادا )

دارای اثر مثبت و  (LOGLOAN)همچنین لگاریتم نسبت سرمایه  ( در تضاد است.249۲)

توان با در نظر گرفتن این متغیر به عنوان است و می t+1دهی در دوره دار بر رشد لگاریتم واممعنی

ه اندازه بانک از نظر نسبت سرمایه گونه تفسیر کرد که هر چنمادی از اندازه بانک، آن را این

(، 9111) یافته با مطالعه برنانکه و لاون این ،دهی نیز بزرگتر خواهد بودبزرگتر باشد میزان رشد وام

و اسفندیاری و  (9911عباسیان و همکاران )، (2490(، هوسونا و میاکاوا )2442) ایتو و ساساکی

𝑟𝐿) ( در تضاد است.9919را و کشیشیان )( مطابقت دارد و با مطالعه شاهچ9919خوشنود ) − 𝑟𝐷 )

 دهی استبر رشد لگاریتم وامدار ها نیز دارای اثر مثبت و معنیها و سپردهنرخ حاشیه سود وام

 کنند.های بیشتری را اعطا میها وامهر چه نرخ حاشیه سود افزایش یابد بانکبدین معنا که 

گر ها است. در واقع این یافته بیانثر منفی بر رشد لگاریتم وام( نیز دارای اBCهای تجاری )چرخه

ای داشته و در طول رکود اقتصادی، چرخه دولتی در مجموع رفتاری ضد هایبانکآن است که 

دهی خود دهند و در دوران رشد اقتصادی، میزان رشد وامدهی خود را افزایش میمیزان رشد وام

باشد دهی میجا باید توجه داشت که متغیر وابسته نرخ رشد واماین دهند. اگر چه دررا کاهش می

. اما این اثر مطابق با انتظار نشان از بودشاهد سطح متفاوتی از ارائه وام  در هر دو دوران توانو می

دولتی در شرایط رکود اقتصادی به منظور خروج از  هایبانکدهی اجباری و تکلیفی افزایش وام

ا مطالعات این یافته بو کاهش فشارها به پرداخت وام در دوره رونق اقتصادی دارد.  رکود اقتصادی

Variable Coefficient Std.Error t-Statistic Prob 
∆ 𝐥𝐨𝐠(𝑳)

𝒊،(𝒕، 𝒕−𝟏) 99۳1/4 4429/4 01141/۲1 4444/4 

GCAPINJ 1910/4 442۳/4 ۲929/294 4444/4 

LOGCAP 41۲0/4 442۳/4 ۲92۳/99 4444/4 

𝐫𝐋 − 𝐫𝐃 2140/4 4211/4 0۲91/94 4444/4 

BC 919۳/4- 440۲/4 2919/04- 4444/4 

 ای تحقیقهیافته منبع:
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( 9919نیا و گلی )( مطابقت دارد و با مطالعه حسن249۲)و همکاران  برتای (،2441میکو و پانیزا )

  در تضاد است.

ماره احتمال و مقدار آ Jشود، آماره ملاحظه می 0همچنین در برآورد این مدل با توجه به جدول 

(Probآن بیان ) جا باید اشاره داشت است. در این معتبر بودن و مناسب بودن متغیرهای ابزاریگر

  ( به عنوان متغیر ابزاری استفاده شده است.Y,-1,-3) وابستههای متغیر نسبت از وقفه
 

 : نتایج آزمون معتبر بودن متغیرهای ابزاری4جدول 

Instrument rank Prob(J-statistic) J-statistic 
91 199110/4 4۳121/99 

 های تحقیقیافته منبع:     

 

 بندیجمع -۶

دولتی در بازه  هایبانکدهی در این مقاله، برای نخستین بار اثر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام

دهنده . نتایج نشانقرار گرفت گیری از رویکرد پانل پویا مورد بررسیبا بهره 99۳1-9910زمانی 

که وقفه دولتی است. ضمن آن هایبانکدهی دار تزریق سرمایه دولت بر رفتار واماثر مثبت و معنی

دهی در سال قبل باعث دهی داشته است بدین معنا که رشد وامبر رشد وام مثبتدهی اثر رشد وام

ها و د وامنسبت سرمایه و حاشیه نرخ سو دهی در سال بعد شده است. همچنینرشد وام افزایش

دار های تجاری اثر منفی و معنیاز طرفی چرخه ،دهی دارددار بر رشد واماثر مثبت و معنیها سپرده

های دولتی دهی بانکای وامرفتار ضد چرخهگر بیاندولتی دارد که  هایبانکدهی بر رشد وام

 است. 

دهی سرمایه بر رفتار وام بنابراین با توجه به اثر مثبت تزریق سرمایه دولت و همچنین نسبت

که و با توجه به این های دولتیدهی بانکای وامو همچنین رفتار ضد چرخهدولتی  هایبانک

های گذشته با مشکلات زیادی همچون تکالیف متعدد دولتی، عدم های دولتی در سالبانک

لتی مواجه های دولت و مطالبات غیر جاری اشخاص حقیقی و حقوقی غیر دوبازپرداخت بدهی

های جدی روبرو شوند، ای با چالشها از نظر سرمایهاند که موجب شده است این بانکبوده

ها و شود با توجه به رکود حاکم در کشور همچنان دولت با افزایش سرمایه بانکپیشنهاد می

یق دهی نماید. همچنین پس از تزرها را ملزم به افزایش وامآن افزایش نسبت سرمایه همچنین

های پرریسک اعمال نماید تا هایی را برای جلوگیری از اعطای وامسرمایه، دولت باید محدودیت

بدون  آن باید توجه داشت در صورتی که دولت رها به تولیدکنندگان واقعی برسد. در کناوام
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واند تدهی همراه با سود کم ملزم نماید این امر میها را به وامهای لازم بانکایجاد زیرساخت

ها شود. همچنین محل افزایش سرمایه نیز از مواردی باعث انگیزه مخاطرات اخلاقی برای بانک

طور مثال افزایش های افزایش سرمایه به آن توجه ویژه نماید. زیرا بهاست که دولت باید در برنامه

شود می ی کاغذتغییرات مثبت روهای ثابت تنها باعث سرمایه از محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی

، هستند به آن نیازمند هاچه بانکآندر این میان  افزایش میزان نقدینگی شود.که باعث بدون این

های شود رویه مشخص و استانداردی برای افزایش سرمایه بانکپیشنهاد می .تزریق نقدینگی است

های مختلف و تبصرههای نامتعارف و بعضاً صوری در قالب قوانین و دولتی طرح شود تا از روش

حجم افزایش سرمایه نیز از مواردی است که باید به آن توجه ویژه نمود، زیرا . پراکنده پرهیز شود

در صورتی که میزان افزایش سرمایه کم باشد و بانک پس از افزایش سرمایه نیز از وضعیت مناسبی 

زه کمی برای بهبود مدیریت برخوردار نباشد ممکن است انگیزه مخاطرات اخلاقی پیدا کند و انگی

رسد دولت باید در ریسک و تن دادن به قوانین و مقررات نظارتی داشته باشد. بنابراین به نظر می

 عنوان شروط مکمل مد نظر داشته باشد.افزایش سرمایه گزینشی عمل کند و قوانین مشخصی را به

دولتی  هایبانکت کفایت سرمایه همچنین با توجه به آمار ارائه شده در این مقاله در مورد نسب

اسبی برخوردار نیستند و هنوز دولتی از نسبت کفایت سرمایه من هایبانکشود که اکثر ملاحظه می

با توجه به  ،المللی فاصله زیادی داردبا استانداردهای بیندولتی  هایبانکنسبت کفایت سرمایه هم 

پذیر است و در شرایط کنونی رج کسر امکانکه کفایت سرمایه از طریق تغییر در صورت و مخاین

بر این اساس لزوم افزایش  های دولتی قطعاً مخالف رشد اقتصادی است،دهی بانککاهش وام

ها به عنوان یکی از راهکارهای افزایش نسبت کفایت سرمایه ضروری به نظر سرمایه این بانک

دهی زریق سرمایه دولت بر رفتار وامبررسی اثر ت که در این تحقیق بهرسد. با توجه به اینمی

به امکان مخاطرت که بسیاری از اندیشمندان معتقد دولتی پرداخته شد، و با توجه به این هایبانک

توان در تحقیقات آینده اثر تزریق سرمایه دولت ها پس از تزریق سرمایه هستند، میاخلاقی بانک

، نسبت کفایت سرمایه، حاشیه سود، ها، از جملهبانک یهای عملکردرا بر سایر شاخص

 پذیری، کارایی، قدرت بازاری و ... بررسی نمود.ریسک
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 و مآخذ منابع

-9914) ایرانی هایبانک در بانکی سلامت هایشاخص ارزیابی" (.9912احمدیان، اعظم ) .9

 . MBRI9222ی شماره مقاله کاری پژوهشکده پولی و بانکی. "(9919

های تجاری و رفتار بررسی ارتباط بین نوسانات سیکل"(. 9919لی )نیا، نیره. و گلی، عحسن .2

ها و اولین همایش ملی بازاریابی فرصت. "دهی سیستم بانکی )مطالعه مورد بانک مسکن(وام

 .هاچالش

دهی بانکی و کفایت سرمایه: مقایسه وام"(. 9919خوشنود، زهرا. و اسفندیاری، مرضیه ) .9

 . 299-29۲(: 24)۷ بانکی -های پولیفصلنامه پژوهش. "ایرانهای دولتی و خصوصی در بانک

تأثیرات اعتبارات اعطایی "(. 9911ذوالقدر، حمید. اصغرپور، حسین. و پورعبادالهان، محسن ) .0

 گذاری اقتصادیمجله سیاست. "هاها بر رشد اقتصادی با توجه به سطح درآمد استانبانک

۱۱(29 :)9۲4-92۲. 

بررسی رفتار نسبت کفایت سرمایه مبتنی بر مخاطره در سیستم بانکی "(. 9912رضائی، ابراهیم ) .۲

 . 991-99۳(: 94)۵ گذاری اقتصادیمجله سیاست. "ایران

نامه ، پایانهای دولتیاثر تزریق سرمایه دولت بر عملکرد بانک(. 991۳رضائی، مژگان ) .1

 ائی.کارشناسی ارشد، دانشکده مدیریت و حسابداری، دانشگاه علامه طباطب

یافته برای مدل گشتاور تعمیم"(. 9912سلیمی، فرشید. آخوندزاده، طاهره. و سامعی، قاسم ) .۳

المللی حماسه سیاسی )با رویکردی بر اولین کنفرانس بین. "های پانل و آزمون سارگانداده

 .تحولات خاورمیانه( و حماسه اقتصادی )با رویکردی بر مدیریت و حسابداری(

ها و تأثیر آن بر ضرورت افزایش سرمایه بانک"(. 991۲طاهری، ماندانا )شاهچرا، مهشید و  .1

های پولی و ارزی، تهران، بیست و ششمین کنفرانس سالانه سیاست. "دهی شبکه بانکیوام

 . پژوهشکده پولی و بانکی

اثرات همزمان تمرکز بانکی و سیاست پولی بر کانال "(. 9919شاهچرا، مهشید و کشیشیان، لیان ) .1

 . 2۳-۲4(:91)۷ بانکی -های پولیفصلنامه پژوهش ."ها در نظام بانکداری ایراندهی بانکامو

کل کشور  9911بررسی لایحه بودجه سال "(. 991۲شهبازی غیاثی، موسی. و روحانی، علی ) .94

های مجلس شورای اسلامی، . مرکز پژوهش"های دولتیافزایش سرمایه بانک« 9۳». تبصره ۲1

 . 9-20(: 94)۱قتصادی، گروه بازارهای مالی دفتر مطالعات ا

ثباتی تأثیر بی"(. 9914صامتی، مجید. دلالی اصفهانی، رحیم. وکارنامه حقیقی، حسن ) .99

فصلنامه روند . "(991۳-99۲9های تجاری در ایران )دهی بانککلان بر رفتار واماقتصاد

 . ۲-21(: 14)۱۱ های اقتصادیپژوهش
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مجله . "های تجاری در ایرانگیری چرخهاندازه"(. 9911اطمه )نیا، علی. و قاسمی، فطیب .92

 (. 9)۵۵ تحقیقات اقتصادی

تأثیر "(. 9911اله. شیرکوند، سعید. تهرانی، رضا. و علیمردانی، الهام )عباسیان، عزت .99

های پولی فصلنامه پژوهش. "دهی با نوجه به نقش کفایت سرمایهها در وامگذاری بانکسرمایه

 . ۲29-۲۲4(: 09)۱۱ بانکی -

نقش نوسانات اقتصادی بر " (.991۲مهرآرا، محسن. توکلیان، حسن. و رحمانی، عطااله ) .90

 .9-9۲(: 9۳)۱۱ فصلنامه اقتصاد مالی. "ها از کانال سرمایه اضافی بانکتسهیلات اعطایی بانک
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Introduction: The economies of many countries including Iran rely on their 

banking systems for various institutional and structural reasons. Despite an 

increase in the volume of financial markets in recent years and due to the 

low depth of the capital market, the banking system plays a key role in 

financing the real sectors of economy. Therefore, maintaining the lending 

power of banks will be one of the fundamental necessities of the country. 

However, on one hand, economic fluctuations and, on the other, the 

problems of the banking system have severely affected the performance of 

banks to finance economic units in recent years. This is in such a way that 

the poor performance of the banking system is not a hidden issue in 

performing its duties.  Accordingly, reforming the banking system seems 

necessary. In the meantime, given that capital is one of the main pillars of 

banks, one of the issues that is frequently raised by experts in reforming the 

banking system is the raise of the capital of banks. Usually, a capital crunch 

happens during a recession or depression, when the capital base of banks is 

likely to be eroded by loan losses and so on. Even if their capital 

deteriorates, capital crunch does not happen to banks if they can easily raise 

additional capital through financial markets. However, it is difficult or costly 

for banks to raise fresh external capital in bad times; thereby banks will be 

forced to cut back on their lending activity. Here is the reason why 

governments have made capital injections into banking sectors during 

financial crises. The increased capital base of banks by this policy has been 

expected to prevent banks from reducing their loans. In other words, the 

capital injection is believed to avoid a capital crunch. Scientists believe that 

the capital-raising of banks can cause the country's banking indicators to 
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return to the acceptable state. It is necessary to mention that, in some cases, 

the government has raised the capital of state-owned banks in recent years, 

but there are no reports or study on the effects of implementation. Therefore, 

it is necessary to examine the effect of capital-raising on the performance 

and the lending behavior of state-owned banks. 

Methodology: This study employs the Generalized Method of Moments 

(GMM) approach to evaluate the effects of the lending behavior of 

government capital injection on state-owned banks as one of the banks’ 

performance measures in the period of 2001-2016. The data have been 

extracted from the Iran Banking Institute. The functional form of the model 

is as follows: 

∆ LOG(𝐿)𝑖.(𝑡.𝑡+1)

= 𝛼0 + 𝛼1∆ LOG(𝐿)𝑖.(𝑡.𝑡−1) + 𝛽0𝐺𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝐽𝑖.𝑡

+ 𝛽1LOGCAP𝒊.𝒕 + 𝛾0(𝑟𝐿 − 𝑟𝐷)𝑖.𝑡 + 𝛾1𝐵𝐶 + 𝜀𝑖.𝑡+1 

where: 

∆ LOG(𝐿)𝑖.(𝑡.𝑡+1): Log Change in Lending 

∆ LOG(𝐿)𝑖.(𝑡.𝑡−1): Lagged log Change in Lending 

𝐺𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝐽𝑖.𝑡: Government Capital Injection 

LOGCAP𝒊.𝒕: Log Capital Ratio 

(𝑟𝐿 − 𝑟𝐷)𝑖.𝑡: Loan to Deposit Interest Rate Spread 

BC: Business Cycles 

Results and Discussion: The findings show that government capital 

injection has a positive and significant effect on the lending behavior of 

state-owned banks. Furthermore, amongst the control variables, the capital 

ratio and the loan to deposit interest rate have positive impacts on the 

lending behavior of state-owned banks. However, the business cycles have 

negative and countercyclical effect on this behavior. 

Conclusion: Due to the positive effect of government capital injection and 

capital ratio on the lending of state-owned banks and the lending behavior of 

countercyclical state-owned banks, and considering that state-owned banks 

are faced with many problems in recent years, such as multiple government 

duties, non-repayment of government debts, and  non-performing loans of 

legal and real  persons of  NGOs, which causes these banks to face serious 

capital challenges, it is suggested that the government force them to increase 

lending by capital injection. This suggestion is due to the current recession in 

the country. 
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Also, after capital injection, the government must impose restrictions on 

loans to real producers. In addition, It should be noted that, if the 

government forces banks to increase lending with low interest without 

creating the necessary infrastructure, this can pose moral hazards to banks. 

Furthermore, the amount and the source of capital-raising are issues that the 

government should pay special attention to in programs of capital raising. It 

is suggested to create specific procedures and standards for the capital-

raising of state-owned banks and avoid unconventional methods. This can be 

done in the form enacting corresponding rules. 

Furthermore, according to the statistics provided in this study regarding the 

capital adequacy ratio of banks, most state-owned banks in particular and the 

banking system in general are far from the standards of the Basel 

Committee. This indicates the necessary of capital-raising of these banks as 

a solution to reform the capital structure and the fulfilment of international 

regulations.  

Keywords: Government capital injection, Lending behavior, State-owned 

banks.
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 چکیده
ای در تعیین رفتار معاملاتی فعالان بازار، کنندهتعیینمعاملاتی در بازارهای مالی نقش  هایهزینه

، (0221وک )دارد. در این مطالعه شاخص هزینه معاملاتی موثر هاسبر هادارایینقدشوندگی بازار و بازدهی 

های روزانه قیمت پایانی سهام در بورس گیری از دادهبا استفاده از رویکرد گیبس بیزین و مدل رول و بهره

برآورد شده است. سپس با ورود دو نوع هزینه معاملاتی  9910تا  9911اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 

( و همچنین ریسک CSspread) ( و اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروشcGibbsهاسبروک )

ها ای مبتنی بر مصرف، به تعدیل این مدلی سرمایههادارایی گذاریقیمتهای سنتی نقدشوندگی در مدل

گر این است که ریسک مصرف ارائه شده در مدل این مطالعه قدرت پرداخته شده است. نتایج بیان

بر  داریمعنیسک نقدشوندگی تاثیر مثبت و محدودی در توضیح بازدهی مورد انتظار سهام دارد. اما ری

بازدهی مورد انتظار سهام دارد به طوری که با افزایش ریسک نقدشوندگی، بازدهی مورد انتظار سهام نیز 

معاملاتی بر بازدهی مورد انتظار  هایهزینهکه  دهدمیبررسی مدل ارائه شده نشان . همچنین یابدمیافزایش 

از نقش موثر  به عبارتی این مطالعه به صورت نظری و تجربی. دارد یدارمعنیسهام نقش موثر و 

  .کندمیحمایت  هادارایی گذاریقیمتمعاملاتی در  هایهزینهنقدشوندگی و 

 . رویکرد گیبس بیزین ،ریسک مصرف ،ریسک نقدشوندگی ،هزینه معاملاتی :یکلیدواژگان 

Keywords: Trading Costs, Liquidity Risk, Consumption Risk, Gibbs 

Bayesian Method.  

JEL Classification: E21, D32, G33.   
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 مقدمه -1

ای در تعیین رفتار معاملاتی کنندهتعیینامروزه یکی از عوامل مهمی که در بازارهای مالی نقش 

به عنوان محور بیشتر اقتصادها  امروزه بازارهای مالی معاملاتی است. هایهزینهفعالان بازار دارد، 

ود جلب کرده است )یاوری خدر سراسر جهان شناخته شده و تا حد زیادی توجه اقتصاددانان را به 

معاملاتی بر نقدشوندگی بازار  هایهزینه، کنندهتعیینبا توجه به این نقش (. 00 :9911و همکاران، 

ها بر روی این حال، جهت و اندازه تاثیرات آنگذارد. با و بازدهی دارایی در تعادل نیز تاثیر می

بازدهی و قیمت دارایی، حجم معاملات و سایر متغیرهای بازار هنوز موضوع مورد بحث و مذاکره 

معاملاتی در بازارهای دارایی در درجه اول متکی بر تحلیل جزئی  هایهزینهاست. مطالعات اولیه 

رای مثال، با مقایسه بازدهی دو دارایی، که یکی از (. ب9211: 0222 ،9تعادل است )لو و همکاران

استدلال  0(9110و دیگری فاقد آن است، کانستانتینید ) گرددمیمعاملاتی  هایهزینهاین دو شامل 

دارد. با این حال، با  هاداراییمعاملاتی متناسب تنها تاثیر اندکی بر قیمت  هایهزینهکه  کندمی

دارایی، این  هایقیمتمعاملاتی به عنوان معیار تنزیل تصادفی در  هایهزینهاستفاده از ارزش فعلی 

قابل  تواندمیمعاملاتی کوچک  هایهزینهرغم که تنزیل نقدشوندگی علی شودمینتیجه حاصل 

  (.002: 9110 ،9توجه باشد )آمیهود و مندلسون

به  2(9110تعادلی انجام شد. به عنوان مثال، هیتن و لوکاس ) هایمدلبعدها، مطالعاتی در زمینه 

که ریسک درآمد نیروی کار صورت عددی مدلی را برآورد نمودند که در آن عوامل برای این

معاملاتی  هایهزینهکه  دهدمیها نشان . نتایج آنکنندمیخود را به اشتراک بگذارند، تجارت 

مدلی را  1(9111. وایانس )دگذارنمیتاثیر  هاداراییمت و بازدهی قی داریمعنیمتقارن به تنهایی بر 

، کنندمیتوسعه داد که در آن عاملان اقتصادی برای هموار کردن مصرف طول عمرشان معامله 

به طور متناسب  هاداراییمعاملاتی بر بازدهی و قیمت  هایهزینهوی به این نتیجه رسید که تاثیر 

 ز منفی است.خطی و از لحاظ تجربی نی

ای به خصوص سهام در فرآیند ی سرمایههادارایی گذاریقیمتکه همچنین با توجه به این

ن و فعالان در بازار سرمایه اگذارگذاری در این اوراق از مهمترین مسائل فراروی سرمایهسرمایه

                                                           
1. Lo )2004( 
2. Constantinides (1986) 
3. Amihud and Mendelson (1986) 
4. Heaton and Lucas (1996) 
5. Vayanos (1998) 
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بینی بازده مورد انتظار دقیق سهام، به پیش گذاریقیمتمند هستند ضمن است، پژوهشگران علاقه

گر رابطه میان بازدهی مورد انتظار و بیان گذاریقیمت هایمدلخود نیز بپردازند. به عبارتی 

معاملاتی در بازارهای مالی  هایهزینه کنندهتعیین. در نتیجه با توجه به نقش باشدمیریسک سهام 

 هایمدلمعاملاتی بر  یهاهزینه، بررسی تاثیر گذاریقیمت هایمدلو همچنین اهمیت 

 CCAPM هایمدلمعاملاتی در  هایهزینه. در ابتدا بررسی باشدمیقابل توجه  گذاریقیمت

 گرفت، اما به تدریج مطالعاتی در این زمینه صورت گرفت.سنتی مورد توجه پژوهشگران قرار نمی

با نقدشوندگی  تعدیل شده CAPMاز اولین کسانی بودند که مدل  9(0222) و همکاران جاکوبی

و هزینه معاملاتی اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش را با استفاده از بازدهی خالص توسعه و 

نشان دادند که ریسک بازار و نقدشوندگی به یکدیگر مرتبط هستند. مطالعات دیگری نیز در این 

چند کوچک  معاملاتی هر هایهزینهگر این هستند که زمینه انجام شده است و در کل بیان

تاثیر بگذارند. در ادامه آچاریا و پدرسن  هادارایی گذاریقیمتبه طور قابل توجهی بر  توانندمی

 هایهزینهگذاران مطلوبیت مورد انتظارشان را با بررسی نمودند که چگونه سرمایه 0(0221)

ر مرتبه اولی ها نشان دادند که ریسک نقدشوندگی تاثی. آنکنندمینقدشوندگی متفاوت حداکثر 

پاداش  تواندمیمعاملاتی  هایهزینهکه  دهدمیبر روی بازدهی سهام دارد. مطالعات اخیر نشان 

گذاری های سرمایهبا موقعیت هایهزینهنقدشوندگی را ایجاد کند و به همان ترتیبی است که 

ه به دولت تنظیم معاملاتی وابست هایهزینهبینی، شوک ثروت و قابل پیش هایبازدهیمختلف و با 

  .گرددمی

سنتی با وارد کردن اثرات  CCAPM 9(0290همکاران ) در این مطالعه به پیروی از لئو و

که بازدهی مورد  شودمیو نشان داده  یابدمیمدل توسعه  معاملاتی به هایهزینهنقدشوندگی و 

. همچنین با استفاده از برآوردگر شودمیانتظار توسط ریسک مصرف و ریسک نقدشوندگی تعیین 

روزانه و  هایقیمت ترینپاییناختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش مبتنی بر بالاترین و 

، که این روش در ادبیات موضوع مربوط به بازار 2(0221تجاری موثر هاسبروک ) هایهزینه

که  شودمینشان داده  معاملاتی هایهزینهسرمایه ایران جدید است، به عنوان پراکسی برای 

CCAPM  تعدیل شده با نقدشوندگی نسبت بهCCAPM  هایبازدهیسنتی برازش بهتری برای  

                                                           
1. Jacoby (2000) 
2. Acharya and Pedersen (2005) 
3. Liu (2016) 
4. Hasbrouck (2009) 



 

 9911 پاییز وز مستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال گذاری اقتصادی،سیاست نشریه   070

  .ندکمیهای مبتنی بر نقدشوندگی ایجاد مورد انتظار از طریق پرتفوی

پایانی روزانه سهام در بورس اوراق بهادار تهران  هایقیمتدر این مطالعه نیز با استفاده از 

معاملاتی موثر به کمک تجزیه و تحلیل بیزین و با استفاده از روش زنجیره مارکف  هایهزینه

دارایی مبتنی بر مصرف  گذاریقیمتو سپس این برآوردها در مدل  گرددمیمونت کارلو برآورد 

 هایبازدهیای در توضیح معاملاتی به عنوان مشخصه هایهزینهمتعارف با هدف بررسی نقش 

معاملاتی و  هایهزینهگیرد. به عبارتی در این مطالعه به کمک مورد انتظار مورد استفاده قرار می

دارایی  گذاریقیمت( مدل شودمیمعیار استفاده  1ریسک نقدشوندگی )که در این مطالعه از 

 . گرددمیای مبتنی بر مصرف تعدیل و بررسی سرمایه

در بخش دوم مروری بر انجام پیشینه تحقیق صورت چارچوب مقاله حاضر به شرح زیر است: 

های محاسباتی مورد استفاده به منظور برآورد هزینه گیرد و در بخش سوم مشخصات و روشمی

ها و متغیرهای تحقیق و همچنین انواع م نیز به شرح دادهر. در بخش چهاشودمیموثر توصیف 

. بخش پنجم مربوط به برآورد شودمیرداخته معیارهای نقدشوندگی مورد استفاده در این مطالعه پ

گیرد. بخش پایانی مدل و نتایج است و در بخش ششم میزان استحکام نتایج مورد بررسی قرار می

 گیری است.نیز مربوط به نتیجه
 

 پیشینه تحقیق -2

 گذاریقیمتهای داخلی تا زمان انجام این پژوهش، موضوعی که به تعدیل مدل در پژوهش

معاملاتیِ برآورد شده با  هایهزینهای مبتنی بر مصرف با استفاده از نقدشوندگی و دارایی سرمایه

استفاده از رویکرد گیبس بیزین بپردازد، وجود ندارد. با این حال در ادامه، برخی از مطالعات 

 داخلی و خارجی مرتبط با پژوهش حاضر بیان شده است:

معاملاتی با استفاده از  هایهزینهمطالعاتی است که به بررسی جزء اولین  9(9112مطالعه رول )

که در یک بازار کارآمد، ارزش اساسی یک سهم  کندمیبیان  های روزانه پرداخته است. ویداده

معاملاتی وابستگی سریالی منفی را در تغییرات قیمت  هایهزینهو  کندمیبه طور تصادفی نوسان 

. رول در مطالعه خود روشی را برای دکنمی، ایجاد شودمیبازاری که به طور متوالی مشاهده 

بازار  هایقیمتاستخراج مستقیم معیار اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش از سری زمانی 

های قیمت است، بسیار آسان که تنها نیازمند دادهاین. استفاده از این روش به دلیل دهدمیارائه 

                                                           
1. Roll (1984) 
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مد آکه دارایی در یک بازار اطلاعاتی کار، اول اینکندمیاست. وی دو فرض اساسی را مطرح 

و دومین مورد این است که توزیع احتمال تغییرات قیمت مشاهده شده ثابت است  شودمیمعامله 

با اندازه بنگاه ارتباط هه(. برآوردهای به دست آمده مثلا دو ما ،مدت)حداقل برای فواصل کوتاه

معاملاتی در زمینه وجود این ارتباط منفی حمایت  هایهزینهد، بنابراین از معیار مرتبط با منفی دار

 . کندمی

هایی را برای اقتصادی تجاری متوالی تجزیه و تحلیل هایمدلبا توجه به  (0222هاسبروک )

ه انجام داد. همچنین برای مقابله با عدم حضور به موقع سهام خرید و فروش های معاملاتی آیندداده

اساس  گیرد، تکنیک جدیدی را برشده که در بیشتر مطالعات بازار سهام مورد استفاده قرار می

به عبارتی هاسبروک در مطالعه خود تجزیه و  .دهدمیبرآورد زنجیره مارکوف مونت کارلو ارائه 

)منظور همان  دهدمیزننده زنجیره مارکوف مونت کارلو انجام با استفاده از تخمینتحلیل بیزین را 

است( که هم از نظر تحلیلی و هم از نظر محاسباتی جذاب است. وی انگیزه  Gibbsگیری نمونه

؛ که امکان لحاظ نمودن کندمیهای بیزین را سهولت تحلیلی و محاسباتی بیان استفاده از روش

  های تجاری در آن وجود دارد.ان از قبیل جهتمتغیرهای پنه

دارایی و  هایقیمتمعاملاتی ثابت روی  هایهزینهمدلی را با بررسی تاثیر  9(0222) و همکاران لو

رفتار تجاری در یک حالت تعادلی با عوامل ناهمگن ارائه دادند. به عبارتی یک مدل تعادلی پویا 

معاملاتی ثابت رو  هایهزینهدارایی و حجم معاملات، زمانی که عاملان اقتصادی با  هایقیمتاز 

دارایی و  گذاریقیمتمعاملاتی نقش موثری بر  هایهزینهنشان دادند که شوند را ارائه و به رو می

با عوامل  ها با استفاده از یک مدل تعادلیدر کل آن مورد انتظار دارد. هایبازدهیهمچنین 

به طور قابل توجهی بر قیمت  توانندمیمعاملاتی کوچک  هایهزینهحتی  مگون نشان دادند کهناه

  تاثیر بگذارند. هادارایی

( توسعه داد. معیار 9112اساس مدل رول ) معاملاتی موثر را بر هایهزینهمعیار  (0221هاسبروک )

جا که همبستگی از آن .شودمیها را شامل رول محاسبه همبستگی سریالی منفی در بازدهی

. وی کندمیمعاملاتی موثر این مسئله را حداقل  هایهزینه، معیار باشدمیها اغلب مثبت بازدهی

د. وی در بالاتری نیز دار هایبازدهیمعاملاتی بالاتر به طور میانگین  هایهزینهدریافت که سهام با 

یه و تحلیل اولیه تغییرات نقدینگی را انجام این مطالعه با استفاده از برآورد گیبس هزینه موثر، تجز

. کندمیداده است، با این حال نتایج وی تاثیرات ریسک نقدشوندگی را به مقدار کمی پشتیبانی 

                                                           
1. Lo (2004) 
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ها ارائه وی روش جدیدی را برای برآورد هزینه موثر تجاری و تغییرات مشترک این نوع هزینه

 داد.

ای بررسی نمودند که آیا معیارهای عدم نقدشوندگی در در مطالعه 9(0292) و همکاران اسپاروهوا

ها پی به وجود تورش رو به رشد قابل آن شوند یا خیر؟می گذاریقیمتسهام مقطعی  هایبازدهی

ای از معیارهای عدم نقدشوندگی بردند. زمانی برآورد شده برای مجموعه هایبازدهیتوجهی در 

، تورش رشد بالاتری دارد و حتی برای سهام شودمیجانده شونده در نمونه گننقدکه اوراق بهادار 

NYSE/Amex  پس از اعشاری شدن همچنان ادامه دارد. همچنین از چندین معیار نقدشوندگی

برند. از جمله این معیارها، های روزانه را به کار میو برای محاسبه این معیارها داده کنندمیاستفاده 

گیری گیبس بیزین و که برای هر سهم با استفاده از رویکرد نمونهمعیار اختلاف قیمت موثر است 

 .شودمیهای روزانه محاسبه داده

های اندازه شرکت و زمان را در سودآوری، ارزش و استراتژی نقش 0(0299ایسرائل و مسکوئیتز )

با ها حرکت مورد بررسی قرار دادند. همچنین بررسی نمودند که چگونه سودهای این استراتژی

های معیارهای هزینه معاملاتی کلی متفاوت بوده است که احتمالا ارتباط معکوسی با مقدار فعالیت

گذاری و نهادی دارد. معیارهای هزینه های سرمایهمعاملاتی و همچنین معیارهای مستقیم صندوق

که  باشدمی( 0221( و هاسبروک )0220) 9ها معیارهای جونزمعاملاتی استفاده شده در مطالعه آن

را  9111تا  9100لاز سا Dow Jonesجونز میانگین اختلاف قیمت موثر برای سهام صنعتی سالانه 

های ( برآورد اختلاف قیمت موثر سالانه برای همه شرکت0221هاسبروک ) محاسبه نموده و

 گیری گیبس ارائهرا با استفاده از برآورد نمونه 0221تا  9100از سال  NYSEفهرست شده در 

 0/2و هاسبروک  معیارهای اختلاف قیمت موثر جونز ها همبستگی میانداده است، طبق نتایج آن

  .باشدمی

 هادارایی گذاریقیمتی خطای رو بر را یمعاملات هایهزینه ریتاث 2(0297) همکاران و یستکچیر

و با استفاده از مدل تئوریکی تعدیل  دادند قرار لیتحل و هیتجز مورد یالتیا مشروط یبازارها در

 هایهزینهمعاملاتی و همچنین یک مدل عوامل ناهمگون، اثبات کردند که  هایهزینهشده با 

 هایهزینهها نشان دادند که شود. آن گذاریقیمتمنجر به خطای  تواندمیمعاملاتی به تنهایی ن

                                                           
1. Asparouhova  (2010) 
2. Israel and Moskowitz (2013) 
3. Jones (2002) 
4. Restocchi (2017) 
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 تواندمیبازار  هایقیمتدارد و به عبارتی  گذاریقیمتمعاملاتی تاثیر مستقیمی بر روی خطای 

 معاملاتی قرار گیرد. هایهزینهتحت تاثیر 

 یمقطع بخش و ینقدشوندگ سکیر یبالا یگشتاورها» عنوان با یپژوهش در 9(1029) نا و میک

 یبررس و آوردند دست به یکیتئور طور به را ینگینقد یهاسکیر گشتاور نیبالاتر «سهام یبازده

 افتندیدر هاآن. ریخ ای شودمی گذاریقیمت یتجرب طور به ینگینقد یهاسکیر نیا ایآ که نمودند

 سهام انتظار مورد یبازده ،کنندمی اضافه تیمطلوب تابع به را یتجار نهیهز گذارانهیسرما که یزمان

 از یکی که دادند نشان هاآن. باشد ینگینقد سکیر یبالا گشتاور سه به مربوط پاداش یحاو دیبا

 یفرد سهام یینها سهم ،ینقدشوندگ یچولگ سکیر ای بالا، یگشتاورها ینقدشوندگ یهاسکیر

. شودمی گذاریقیمت مداوم طور به و ردیگیم اندازه یپرتفو ینقدشوندگ تقارن عدم یبرا را

 گذاریقیمت در را یمهم نقش ینقدشوندگ یچولگ سکیر که است آن از یحاک هاآن جینتا

 .کندمی یباز یپرتفو تیریمد و ییدارا

 نیسهام در بازار سهام چ یبازده حیدر توض ینقش نقدشوندگ یبررس به 0(0291) همکاران و لام

را ارائه دادند  یدیجد ینقدشوندگ اریمع ،ینقدشوندگ بعد چهار گرفتن نظر در باها پرداختند. آن

 گذاریقیمتمدل  یسهام بر رو یبازده ونیرا با رگرس ینقدشوندگ سکیعامل ر نیو عملکرد ا

و  2مومنتوم یعامل چهار مدل، 9فرنچ -فاما یعامل سه ییدارا گذاریقیمت مدل ،یاهیسرما ییدارا

 ینقدشوندگ سکیر که دهدمی نشان هاآن جینتا آزمون کردند. ینقدشوندگشده با  لیمدل تعد

  .دارد سهام یبازده حیتوض در یمهم نقش

های سری زمانی بازده شاخص سهام ( به منظور مطالعه و بررسی داده9919)فر راد و حبیبیصالحی

های گارچ را به کار بردند. به منظور برآورد پارامترهای مدل از روش هایمدلدر بازارهای مالی، 

MCMC  استفاده و مدل گارچ را با دو توزیع نرمالt  و روش خطاهای تصادفی مدل مورد بررسی

ها را با استفاده از روش حداکثر درستنمایی و بیز با پارامترهای این مدل MSEقرار دادند. سپس 

های حاصل از این مدل را بینیترین مدل، پیشیکدیگر مقایسه نموده و در نهایت با انتخاب مناسب

  برای قیمت سهام در آینده به دست آوردند که در حقیقت مدل بیزی است.

                                                           
1. Kim and Na (2018) 
2. Lam (2019) 
3. Fama–French Three-Factor Model  
4. Momentum Three-Factor Model 
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ای ی سرمایههادارایی گذاریقیمت( پژوهشی را با استفاده از مدل شرطی 9911قالیباف و پورفرد )

( ارائه شده است انجام دادند. هدف 0221) تعدیل شده با نقدشوندگی که توسط آچاریا و پدرسون

ی هادارایی گذاریقیمتها این است که با افزودن ریسک نقدشوندگی به مدل پژوهش آن

ای استاندارد، به تبیین رابطه ریسک و بازده بپردازند. روش پژوهش از نوع توصیفی و سرمایه

گر تاثیرپذیری قیمت سهام از ریسک ها نشانهای پژوهش آن. یافتهباشدمیتحلیل رگرسیون 

گذاران جهت نگهداری اوراق بهادار با نقدشوندگی و مطالبه بازده بالاتر توسط سرمایه

 .باشدمیکمتر نقدشوندگی 

 مورد را سهام متیق و سهام معاملات نهیهز نیب رابطه یا( در مطالعه9910) یریام و پوریخدام

 به هاآن. نمودند یبررس را ارتباط نیا بر ینهاد گذارانهیسرما یلیتعد نقش و داده قرار آزمون

 نشان هاآن جینتا. نمودند استفاده رهیمتغ چند یخط ونیرگرس از پژوهش یآمار لیتحل منظور

. دارد وجود یفیضع حد در و مثبت رابطه سهام متیق و سهام معاملات نهیهز نیب که دهدمی

 استدلال هاآن. شودمی سهام معاملات نهیهز کاهش باعث ینهاد گذارانهیسرما وجود ن،یهمچن

 و دارند اطلاعات به یدسترس در که یبرتر ییتوانا لیدل به ینهاد گذارانهیسرما که کنندمی

 متیق شکاف از حاصل سهام معاملات نهیهز کاهش موجب رانیمد بر هاآن ینظارت نقش نیهمچن

 نیا از یحاک هاآن پژوهش گرید جینتا ن،یا بر افزون. دنشومی سهام فروش و دیخر یشنهادیپ

 سهام معاملات نهیهز و سهام متیق نیب رابطه شدن یمنف باعث ینهاد گذارانهیسرما که، است

  .دنشومی

گذاران در ( به بررسی ریسک نقدشوندگی بر بازده مورد انتظار سرمایه9911) اصولیان و همکاران

، به عنوان شاخص 9بازارهای صعودی و نزولی پرداختند و از معیار نقدشوندگی آمیهود

بازار استفاده  نقدشوندگی معاملات سهام و از شکست ساختار زمانی برای صعودی یا نزولی بودن

که عامل نقدشوندگی تجمعی، اثر معکوسی بر بازده سهام دارد؛  دهدمیها نشان کردند. نتایج آن

که اثر نقدشوندگی بر بازده سهام در بازارهای صعودی و نزولی به تفکیک مثبت بوده در حالی

بازده مورد انتظار خلاف تاثیرات ناهمگون ریسک نقدشوندگی بر  ها نشان دادند که براست. آن

در بازار سرمایه، با تفکیک بازار به دو بخش صعودی و نزولی، تاثیر مثبت ریسک نقدشوندگی بر 

بازده مورد انتظار قابل مشاهده است. بنابراین نتیجه گرفتند که تاثیر ریسک نقدشوندگی بر بازده 

  است.مورد انتظار، در بازارهای نزولی مثبت و بیشتر از بازارهای صعودی 
 

                                                           
1. Amihud 
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 معاملاتی هایهزینهتخمین بیزین  -3

 هایهزینه، هر چند مدلی که به منظور برآورد گرددمیدر این بخش ابتدا مدل رول اصلی توصیف 

ای هایی دارد؛ ولی در کل مدل پایه، با مدل رول تفاوتگرددمیمعاملاتی در این مطالعه استفاده 

 : گرددمیهای قیمت به شرح زیر بیان پویاییرول برای توصیف روش برآورد مناسب است. 
 

𝑚𝑡 = 𝑚𝑡−1 + 𝑢𝑡       (9)  

𝑝𝑡 = 𝑚𝑡 + 𝑐𝑞𝑡 
 

های شاخص 𝑞𝑡لگاریتم قیمت تجاری و  𝑝𝑡امین معامله است، t  قیمت موثر 𝑚𝑡 ،9در معادله 

گیرد. )برای یک فروش( با وزن برابر را می -9+ )برای یک خرید( و 9دهی است که مقادیر جهت

همبستگی ندارد.  𝑞𝑡که با  دشومیو فرض  کندمی، اطلاعات عمومی را منعکس 𝑢𝑡جزء اخلال، 

جا که مدل گیرد، اما از آنرا به عنوان نیمی از اختلاف قیمت خرید و فروش در نظر می c ،رول

نیز در نظر را به عنوان هزینه موثر  cتوان ، میشودمیمعاملاتی در نظر گرفته  هایقیمتبرای 

، ولی در گرددمیهای معاملاتی برآورد گرفت. اگرچه مدل رول در برخی موارد با استفاده از داده

دهی برای آخرین معامله که به عنوان متغیر جهت 𝑞𝑡های روزانه و همراه با جا با استفاده از دادهاین

  :گرددمی. مدل رول به صورت معادله زیر بیان گرددمی، برآورد شودمیهر روز به کار گرفته 
 

∆𝑝𝑡 = 𝑚𝑡 + 𝑐𝑞𝑡 − (𝑚𝑡−1 + 𝑐𝑞𝑡−1) = 𝑐∆𝑝𝑡 + 𝑢𝑡    (0)  
 

𝑐که در این معادله = √−𝑐𝑜𝑣(∆𝑝𝑡 , ∆𝑝𝑡−1)  و  باشدمی𝑐𝑜𝑣(∆𝑝𝑡, ∆𝑝𝑡−1)  اتوکواریانس

نمونه مشابه این مقدار است و برآورد  cمرتبه اول تغییرات قیمت است. تخمین معمول 

  .کندمیای به جای ارزش تراکمی استفاده ، زیرا از یک نمونه لحظهشودمینامیده  9اتوکواریانس

پذیر است که ای امکانتنها در صورتی که اتوکواریانس مرتبه اول نمونه منفی باشد، برآورد لحظه

های سالانه، رول اتوکواریانس مثبتی در نیمی نمونه گونه نیست. درهای روزانه اغلب ایندر نمونه

. کندمیها را بحث زنندههای دیگر این تخمین( جنبه9112) 0آورد. هاریساز موارد به دست می

برای مقادیری که تغییرات قیمت کمتری دارند احتمال وقوع اتوکواریانس مثبت  دهدمیوی نشان 

                                                           
1. Autocovariance 
2. Harris (1990) 



 

 9911 پاییز وز مستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال گذاری اقتصادی،سیاست نشریه   010

تابع صفر در نظر  9حل ساده این است که مقدار پیشین راهبیشتر وجود دارد. بر این اساس، یک 

ای در یک روز خاص صورت آید که هیچ معاملهگرفته شود. مسئله دیگر زمانی به وجود می

دار نگیرد. اگر این روزها در نمونه باقی بمانند، معمولا هزینه برآورد شده به سمت پایین تورش

که ممکن است تغییرات مونه حذف گردند، به دلیل اینخواهد بود. همچنین اگر این روزها از ن

در ادامه چگونگی  قیمت موثر چند روز طول بکشد، احتمال افزایش ناهمگونی وجود دارد.

  .شودمیبردار گیبس در تخمین بیزین شرح داده استفاده از نمونه
 

 تخمین بیزین با استفاده از نمونه بردار گیبس -3-1

( از روش بیزین استفاده شده است. به منظور تکمیل 0221در این مطالعه همانند مطالعه هاسبروک )

 جامشخص شود؛ که در این 𝑢𝑡مدل اقتصادسنجی بیزی لازم است که نوع تابع توزیع 

𝑢𝑡~𝑑𝑖. 𝑖. 𝑑. 𝑁(0, 𝜎𝑢
 .شودمیاست. در ادامه تابع توزیع پیشین پارامترها توضیح داده   (2

𝑝،0در معادله  ≡ {𝑝1, 𝑝2, … , 𝑝𝑇}   دو پارامتر مدل یعنی کندمینمونه را مشخص .{𝑐, 𝜎𝑢
2} 

𝑞 دهی تجاریهای جهتهای پنهان، شاخصباشند و دادهمجهول می ≡ {𝑞1, … , 𝑞𝑇} ( با هستند

𝑚توان می qو  pمشخص بودن  ≡ {𝑚1, … , 𝑚𝑇} را تعیین نمود(. تابع چگالی 

,𝑓(𝑐 0پسین 𝜎𝑢|𝑝)  توان آن را با استفاده از )به عبارتی می شودمیبه صورت تصادفی تعیین

 تابع یسازهیشبمیانگین و سایر خصوصیات آماری محاسبه نمود(. که این موقعیت تصادفی با 

مقداردهی  qو  cبه عبارتی در ابتدا  .گرددمی جادیا بسیگ یبردار نمونه از استفاده با نیپس یچگال

𝑓(𝑐|𝜎𝑢از تابع  cشوند. سپس، اولیه می
2, 𝑞, 𝑝) ،𝜎𝑢

𝑓(𝜎𝑢از تابع 2
2|𝑐, 𝑞, 𝑝)  و𝑞1   از تابع

𝑓(𝑞1|𝑐, 𝜎𝑢
2, 𝑞2, 𝑞3, … 𝑞𝑇 , 𝑝)  گردند )در ادامه جزئیات بیشتر این نوع استخراج استخراج می

  توضیح داده خواهد شد(.

𝑞∆اگر 
𝑡

است، که این رگرسیون  cیک رگرسیون خطی ساده با ضریب  0معلوم باشد، معادله  

ها با استفاده از نتایج سازیهای این بخش است. این سادهخطی موضوع اصلی تجزیه و تحلیل

هایی که در آن مدل ممکن است تعمیم یابد را ارائه و راه شودمیاستاندارد آمار بیزین انجام 

  مطرح شده است. 0ادله سازی اجزاء مع. در ادامه شبیهدهدمی
 

 

                                                           
1. Priori 
2. Posterior 
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 سازی ضرایب در یک رگرسیون خطیشبیه -3-2

𝑦مدل رگرسیونی بیزین استاندارد = 𝑋𝑏 + 𝑒  که  باشدمی𝑦  بردار ستونی از𝑛  متغیر وابسته و𝑋 

𝑛ماتریسی  × 𝑘  همچنین باشدمیاز رگرسورهای مستقل .b  برداری از ضرایب و𝑒 ها باقیمانده

به  b، تابع توزیع پیشین و پسین 𝑒. با توجه به باشدمی  𝑒~𝑁(0,𝑒)است که دارای توزیع

𝑏~𝑁(𝜇𝑏ترتیب برابر است با ,𝑏)  و 𝑏~𝑁(𝜇𝑏
∗ ,𝑏

∗                               . در تابع پسین(

𝜇𝑏
∗ = (𝑋′𝑒

−1𝑋 + 𝑏
−1)

′
(𝑋′𝑒

−1𝑦 + 𝑏
−1𝜇𝑏) و𝑏

∗ = (𝑋′𝑒
−1𝑋 +𝑏

−1)
′
  

( نیز در مطالعات خود این 0221) 9( و گوکَی0222ِ) 0(، لنکستر0222) 9لوئیس. کارلین و باشدمی

 موارد را ذکر نمودند.

𝑏به دامنه  b زمانی که توزیع پیشین < 𝑏 < �̅�  محدود گردد، پارامترها و محدوده زمانی توزیع

  (.0221 )هاسبروک، باشدمیپسین مشابه با توزیع پیشین 
 

 کواریانس خطاسازی ماتریس شبیه -3-3

𝑒در مطالعه خود از رابطه  ،(0221هاسبروک ) = 𝜎2𝐼 جا اگر تابع نماید. که در ایناستفاده می

,𝜎2~𝐼𝐺(𝛼برابر  نتوزیع پیشی 𝛽) ( باشدIG  تابع توزیع پسین نیز ،)توزیع گاما معکوس است

𝜎2~𝐼𝐺(𝛼∗, 𝛽∗) که در آنباشدمی ،𝛼∗ = 𝛼 + 𝑛/2  و𝛽∗ = [𝛽−1 + ∑ 𝑒𝑖
2/2]

−1
  

  است.
 

 دهی تجاریهای جهتسازی شاخصشبیه -3-4

𝜎𝑢و  cبا توجه به معلوم بودن 
𝑞برداری استخراج ، گام باقیمانده در نمونه2 ≡ {𝑞1, . . , 𝑞𝑇}  به

 است که به ترتیب برابر با 𝑞3و  𝑞1، 𝑞2. این مرحله شامل استخراج باشدمیروش متوالی 

𝑞1|𝑞2, … 𝑞𝑇 ،𝑞2|𝑞1, 𝑞3 … 𝑞𝑇  و𝑞3|𝑞1, 𝑞2, 𝑞4, … 𝑞𝑇 و این روند همچنان ادامه  باشدمی

. مجموعه کامل اطلاعات کندمی( استخراج شرطی را مشخص |دارد. که در این روابط علامت )

𝑝∆شرطی شامل تغییرات قیمت  ≡ {∆𝑝
2

, … , ∆𝑝
𝑇

𝜎𝑢و  cو پارامترهای  {
 .باشدمی 2

                                                           
1. Carlin and Louis (2000) 
2. Lancaster (2004) 
3. Geweke (2005) 
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ممکن است به عنوان  که باشدمی  𝑢2قابل مشاهده هایقیمتبرای در نظر گرفتن  𝑢𝑡اولین کاربرد 

𝑢2(𝑞1)مطابق  𝑞1تابعی از = ∆𝑝2 − 𝑐𝑞2 + 𝑐𝑞1   نوشته شود و تابع توزیع پیشین آن به

,𝑢2~𝑁(0صورت 𝜎𝑢
گیرد. نسبت احتمال را با احتمال برابر می 1−و  1+مقادیر  𝑞1. باشدمی  (2

 بع توزیع پسین فروش برابر است با: تابع توزیع پسین خرید به تا
 

Pr(𝑞1 = +1|𝑞2, … )

Pr(𝑞1 = −1|𝑞2, … )
=

𝑓(𝑢2(𝑞1 = +1))

𝑓(𝑢2(𝑞1 = −1))
 

 

𝜎𝑢تابع چگالی نرمال با میانگین صفر و واریانس  fکه در این معادله 
است. طرف سمت راست این  2

. برای گرددمیبا استفاده از تابع احتمال برنولی استخراج  𝑞1و  شودمیمعادله به آسانی محاسبه 

𝑢2(𝑞2)توان از دو معادلهمی 𝑞2استخراج  = ∆𝑝2 − 𝑐𝑞2 + 𝑐𝑞1  و                      

𝑢3(𝑞2) = ∆𝑝3 − 𝑐𝑞3 + 𝑐𝑞2  استفاده نمود. با توجه به فروض سریالی مستقل𝑢𝑡 نسبت ،

 احتمال تابع توزیع پسین برابر است با:
 

Pr(𝑞2 = +1|𝑞1, 𝑞3, … )

Pr(𝑞1 = −1|𝑞1, 𝑞3, … )
=

𝑓(𝑢2(𝑞2 = +1))𝑓(𝑢3(𝑞2 = +1))

𝑓(𝑢2(𝑞2 = −1))𝑓(𝑢3(𝑞2 = −1))
 

 

 𝑞𝑡و با توجه به گرددمیدر این رابطه نیز مانند حالت قبل ابتدا طرف سمت راست محاسبه 

های استخراج شده )به جزء مورد اول و آخر( 𝑞𝑡. برای تمامی یابدمیباقیمانده، محاسبات ادامه 

. نسبت احتمال پسین گرددمیرا شامل   𝑢𝑡−1و  𝑢𝑡مجاورل تابع پسین تنها اختلالات نسبت احتما

  برای آخرین استخراج برابر است با:
 

Pr(𝑞𝑇 = +1|𝑞1, … , 𝑞𝑇−1)

Pr(𝑞𝑇 = −1|𝑞1, … , 𝑞𝑇−1)
=

𝑓(𝑢𝑇(𝑞𝑇 = +1))

𝑓(𝑢𝑇(𝑞𝑇 = −1))
 

 

های تجاری ممکن است شناخته شده ای از زمان، جهتها و در زیرمجموعهبرای بعضی از نمونه

ها ممکن است به سادگی در مقادیر شناخته شده خود باقی بمانند. امکان بروز چنین 𝑞𝑡 باشند.

𝑞𝑡. برای این روزها یابدمیای وجود ندارد، افزایش وضعیتی در روزهایی که هیچ معامله = در  0

𝑝𝑡رابطه ،0و در نتیجه با توجه به معادله  شودمینظر گرفته  = 𝑚𝑡  آید. این قضیه به دست می

تر که احتمال نبود معامله را نیز در نظر بگیرد، رسما توجیه شود. ممکن است با ارائه الگویی کلی

 ،πرا با احتمال  -9+ و 9، 2مقادیر  𝑞𝑡مشخص شود، در مدل کلی  πاگر احتمال نبود معامله با 
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1−𝜋

2
𝜋−1و   

2
یکسان است و گیرد. با فرض وجود روزهای بدون معامله، احتمال خرید و فروش می  

 تمایلی برای تخمین و توصیف مدل وجود ندارد.

در  cتجاری معمولا مثبت هستند، ضریب  هایهزینهبا در نظر گرفتن این فرضیه اقتصادی که 

𝐶جا مثبت است )این > 𝐶(. اما از دیدگاه آماری، این ضریب عددی منفی است )0 < ( و همه 0

دوقطبی  cسازی شده برای همچنین تابع توزیع پسین شبیههای تجاری علائم متضادی دارند. جهت

𝐶و متقارن است. در این بخش از فرضیه اقتصادی و اعمال محدودیت  > بر روی تابع توزیع  0

ها در 𝑞𝑡اند. اگر سازی شدهباشند که شبیهمی 𝑞𝑡∆ 0رگرسورها در معادله  .شودمیپیشین استفاده 

𝑞∆باشند در نتیجه استخراج شوند، همگی دارای علامت یکسانی میگیری یک تکرار از نمونه
𝑡

ها 

برابر صفر خواهند بود و رگرسیون محاسبه شده حاوی اطلاعات مفیدی نخواهد بود )برای این 

که  cهای پیشینی از مرحله(. در این حالت، استخراج باید از توزیع پیشین صورت گیرد و توزیع

  (.9212: 0221، )هاسبروک شودمیدارای پراکندگی است رد 
 

 مدل اصلی بازار  -3-5

یافته مدل رول اصلی با در نظر ( مدل برآورد شده در این مطالعه تعمیم0221همانند هاسبروک )

های مختلف است. با هدف تخصیص تغییرات قیمت معاملاتی میان بازدهی واقعی گرفتن جنبه

اضافه نمود.  0توان رگرسورهای دیگری را به معادله معاملاتی گذرا می هایهزینه)قیمت کارا( و 

بخشد. دهندگی متغیرها را داشته باشد، رسیدن به نتیجه را تسریع میهر عاملی که قدرت توضیح

  مدل اصلی بازار برابر است با:
 

∆𝑝
𝑡

= 𝑐∆𝑞
𝑡

+ 𝛽
𝑚

𝑟𝑚𝑡 + 𝑢𝑡      (9)  
 

. در صورتی که باشدمیمستقل  𝑞𝑡∆است و از  tبازدهی بازار در روز  𝑟𝑚𝑡 9در معادله 

دهی تجاری برای سهام از یکدیگر مستقل باشند، مقادیر اختلاف قیمت خرید و های جهتشاخص

 c. ذکر این نکته مهم است که اگرچه هدف این بخش بهبود برآورد گرددمیفروش متنوعی ایجاد 

دارای میانگین صفر و  cدارد. تابع توزیع پیشین  𝛽𝑚است، نقش بسزایی نیز در بهبود برآورد 

𝑁+(𝜇 باشدمیو تنها شامل اعداد مثبت  02021 واریانس = 0, 𝜎2 = 0.052) .𝜇  و𝜎2  تنها

ها متفاوت سازیپارامترهای اصلی هستند. میانگین و واریانس واقعی توزیع به علت خلاصه
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𝜎𝑢و 𝛽𝑚. تابع توزیع پیشین باشدمی
𝑁(𝜇 با به ترتیب برابر  2 = 1, 𝜎2 =               و (1

𝐼𝐺(𝛼 = 1 × 10−12, 𝛽 = 1 ×   .باشدمی (10−12

 :کندمیو برنامه زیر را دنبال  باشدمیگیری شامل چهار گام نمونه

های (: اگرچه رفتار محدود کننده نمونه نسبت به مقادیر اولیه یکسان است، حدس2گام ) -

 𝑞𝑡دهی تجاری های جهتهمگرایی را تسریع بخشد. شاخصاولیه مناسب ممکن است 

( 0221. مطابق با مطالعه هاسبروک )شودمیبا توجه به علامت آخرین تغییر قیمت تعیین 

𝜎𝑢در نظر گرفته شود، +9عدد   𝑞1اگر برای
2 = باید ابتدا  𝛽𝑚و C  .شودمی  0.0004

  .شودمیها در نظر گرفته نآن ای برایاستخراج شوند، بنابراین هیچ مقادیر اولیه

𝜎𝑢سازی شده برایاساس آخرین مقادیر شبیه بر در این گام (:9گام ) -
، 𝑞𝑡و مجموعه   2

  شود.( مشخص می𝛽𝑚و  cتابع توزیع پیشین برای ضرایب رگرسیون )

ضمنی محاسبه و تابع توزیع پیشین   𝑞𝑡،𝑢𝑡و مجموعه  c ،𝛽𝑚(: با توجه به 0گام ) -

𝜎𝑢جدیدی برای 
  .شودمیدر نظر گرفته  2

𝜎𝑢 و c ،𝛽𝑚(: با توجه به 9گام ) -
2،𝑞1, 𝑞2, … , 𝑞𝑇  گردند. بعد از انجام این استخراج می

  شوند.مرحله به گام اول برگشته و مراحل دوباره تکرار می

. اگرچه این شودمیتکرار اجرا  9222گیری تنها برای برای کم کردن فشار محاسباتی، هر نمونه

های زنجیره مارکوف مونت کارلو نیست، اما با توجه به مقدار مطابق استانداردهای تجزیه و تحلیل

تکرار اساسا روی میانگین  92222رسد که کافی باشد، زیرا آزمایش با مطالعه هاسبروک به نظر می

استخراج صورت گرفته برای هر پارامتر  9222تاثیری ندارد. از میان پارامترهای تخمین زده شده 

مقدار باقیمانده  122شود تا تاثیر مقادیر شروع را از بین ببرد. میانگین تای آن حذف می 022ابتدا 

  .شودمیها استفاده به عنوان یک نقطه برآورد پارامتر در تجزیه و تحلیل

پایانی روزانه،  هایقیمتظور برآورد شاخص هزینه معاملاتی از به طور خلاصه در این مطالعه به من

گیرد، به بررسی مدل رول پرداخته مورد استفاده قرار میCCAPM که به منظور تعدیل مدل 

گیری گیبس به منظور برآورد پارامترهای مدل . به عبارتی همانند هاسبروک از نمونهشودمی

(c,𝜎𝑢
گیری گیبس . نمونهگرددمیموثر استفاده  هایقیمت دهی تجاری وهای جهت(، شاخص2

یک فرآیند تکراری با سه گام برای هر تکرار است. لازم به ذکر است که نتایج این بخش با 

به دست  SASافزار های روزانه بورس اوراق بهادار تهران و کدنویسی در نرماستفاده از داده

  آید.می
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 انواع معیارهای نقدشوندگی ها و متغیرهای تحقیق وداده -4

دارایی مبتنی بر مصرف در بورس اوراق بهادار تهران در این  گذاریقیمته منظور بررسی مدل ب

. اطلاعات شودمیاستفاده  9910تا اسفند  9911های فصلی مربوط به فروردین مطالعه از داده

بانک اطلاعات آماری شرکت و از وب سایت و گزارشات سالانه بانک مرکزی،  27مربوط برای 

آوری ، سایت شرکت مدیریت فناوری بورس تهران و بورس اوراق بهادار تهران جمعآورد نوینره

مشخصه بازار )اندازه، نسبت  0معیار نقدشوندگی و  0شده است. همچنین به منظور تعدیل مدل از 

 :شودمی ها پرداختهکه در زیر به شرح آن شودمیارزش دفتری به بازاری( استفاده 

  کار گرفته شد.توسط ویمین لئو به 0220تعداد روزهای بدون حجم معامله که در سال  معیار اول:
 

LM = [NZeros + (

1
Turn

Deflator
)] ∗ (21/NTDays) 

 

نسبت حجم Turn ، تعداد روزهای بدون حجم معامله در طی ماه قبل NZeros در رابطه بالا، 

تعداد روز معامله در بازار طی ماه  NTDaysو  ماه گذشتهمعاملات ماهانه به تعداد سهام منتشره در 

را بین صفر و یک   Deflator/(Turn/1)کننده است کهتعدیل Deflatorاست. همچنین  قبل

کننده یک میلیارد در شده، مقدار تعدیل های محاسبهدر این پژوهش، با توجه به داده .دهدمی قرار

 نسبت حجم معاملات ماهانه به تعداد سهام منتشر) Turnاست. استفاده از متغیر  شده نظر گرفته

آیند و مشابه این است حساب میتر بهعلت است که سهام با گردش بالاتر، نقدشوندهاین شده( به 

که کل تعداد روزهای معامله در طی ماه که تعداد روز بدون معامله کمتری دارند. به دلیل این

استاندارد تعداد روزهای  (NTDays/21)روز متفاوت باشد، ضرب عامل  09تا  91از  تواندمی

مقایسه باشد  گیرد تا این معیار نقدشوندگی در طی زمان قابلروز در نظر می 09معامله در ماه را 

  (.091: 0220، 9)لئو

که با توجه به نسبت مجموع حجم معاملات ماهانه به تعداد سهام  باشدمی  STURN معیار دوم:

  آید.منتشره در ابتدای ماه به دست می

                                                           
1. Liu (2006( 
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صورت مقایسه بودن معیارها، بهاست که برای قابل  9معاملات ماهانه ریالیحجم  :معیار سوم

  گیرد.و به عنوان سنجه دیگر نقدشوندگی مورد استفاده قرار می شودمیمیلیارد ریال بیان 

 هادارایی( نسبت ارزش دفتری به بازاری است که از تقسیم ارزش دفتری M/B): چهارممعیار 

و ارزش بازار حقوق صاحبان سهام منهای ارزش دفتری  هاداراییبر مجموع ارزش دفتری کل 

ها با ارزش بازار آن که ارزش دفتری بدهی شودمیآید. فرض حقوق صاحبان سهام به دست می

ها به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام اضافه شود ارزش بازار ر است. اگر ارزش دفتری بدهیبراب

( M/Bنسبت ) هاداراییبر ارزش بازار  هاداراییآید. و از تقسیم ارزش دفتری بدست می هادارایی

 آید.به دست می

آید و برابر با است که با استفاده از ارزش بازاری شرکت به دست می 0اندازه شرکت معیار پنجم:

 .باشدمیضرب تعداد سهم در قیمت روزانه هر سهم  حاصل

که توسط آمیهود ارائه شده به منظور تصحیح  را معیار عدم نقدشوندگی 9گوپالان معیار ششم:

   :گرددمیبه روش زیر محاسبه  چولگی زیاد آن بهینه نموده است. معیار بهینه شده توسط گوپالان
 

𝐼𝑙𝑙𝑖𝑞𝑖,𝑡 =
1

𝑁𝑖,𝑡
∑ √

|𝑅𝑖𝑗|

𝑉𝑜𝑙𝑖,𝑗 . 𝑃𝑖,𝑗−1

𝑁𝑖,𝑡

𝑗=1

 

 

حجم  𝑉𝑜𝑙𝑖,𝑗بازدهی سهام،  t ،𝑅𝑖𝑗در ماه  iتعداد روزهای معاملاتی سهام  𝑁𝑖,𝑡که در این معادله 

  .باشدمیقیمت پایانی سهام  𝑃𝑖,𝑗−1معاملات سهام و 

 سهام از معاملات کوچکی حجم به واکنش در سهام قیمت اگر است که این بر معیار این اساس

اندازه  است )یعنی برخوردار تریپایین از نقدشوندگی سهام کند، تغییر توجهی قابل مقدار به

 واکنش نقدشوندگی آمیهود عدم پس معیار بالاست( آن برای آمیهود نقدشوندگی عدم معیار

  .کندمی گیریاندازه سفارش هایجریان به نسبت را بازار سهام قیمت

باشد. هاسبروک معیار ( می0221معاملاتی موثر هاسبروک ) هایهزینهمعیار  معیار هفتم:

. معیار رول، با استفاده از دهدمی( توسعه 9112مبنای مدل رول ) معاملاتی موثر را بر هایهزینه

𝑐𝑜𝑣(∆𝑝𝑡−√رابطه  , ∆𝑝𝑡+1) آید که در آن به دست میP  و  باشدمیلگاریتم قیمت معاملاتی

                                                           
1. Vol Monthly 
2. Size 
3. Gopalan 
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. این معیار نیازمند این است که استها شامل محاسبه همبستگی سریالی منفی در بازدهی

 𝑐𝑜𝑣(∆𝑝𝑡 , ∆𝑝𝑡+1) منفی باشد. با این وجود، رول کوواریانس مثبتی را تقریبا در نیمی از موارد

. یک راه حل ساده این است که مقدار پیش فرض، صفر در نظر گرفته شود. برآورد کندمیپیدا 

cGibbs ( است، 0222مبتنی بر روش بیزین هاسبروک ) که در این مقاله مورد استفاده قرار گرفته

 . کندمیکه این مشکل را حداقل 

 ترینپایینو  (𝐻𝑡ین )الاترکه با استفاده از بباشدمی (0290) 9معیار کاروین و اسچالتز معیار هشتم:

(𝐿𝑡 )که با استفاده از  دی خرید و فروش را برآورد نمودندروزانه، اختلاف قیمت پیشنها هایقیمت

 :شودمیروابط زیر محاسبه 
 

𝛾 = [ln (
𝐻𝑡,𝑡+1

𝐴

𝐿𝑡,𝑡+1
𝐴 )]

2

 

β = ∑[ln (𝐻𝑡+𝑗
0 /𝐿𝑡+𝑗

0 ]
2

1

𝑗=0

 

α =
√2𝛽 − √𝛽

3 − 2√2
− √

𝛾

3 − 2√2
 

𝐶𝑆𝑠𝑝𝑟𝑒𝑎𝑑 =
2(𝑒𝛼−1)

1+𝑒𝛼   
 

دارایی مبتنی  گذاریقیمتدر ادامه لازم است بیان شود که در این پژوهش به منظور تخمین مدل 

دوام و های مصرف داخلی مربوط به هزینه مصرفی کالاهای بیبر مصرف تعدیل شده از داده

الحساب . همچنین نرخ بازده بدون ریسک معادل نرخ سود علیشودمیخدمات سرانه استفاده 

خصوصیات آماری و درجه  0و  9. جداول باشدمیمدت گذاری کوتاههای سرمایهسپرده

. همبستگی میان اکثر معیارهای دهدمیهمبستگی معیارها و متغیرهای استفاده شده در مدل را نشان 

است.  70/2تا  211/2، دامنه این ارتباط مثبت بین باشدمینقدشوندگی به کار برده شده مثبت 

 شده فیتوق سهام نیهمچن و کوچک سهام که است نیا دهندهنشان مثبت ارتباط نیا وجود

 حجم و بالا یمعاملات هایهزینه به منجر اد،یز یمتیق اثر کی داشتن و دارند یکمتر ینقدشوندگ

به  یاندازه و نسبت ارزش دفتر اریمع انیمثبت م یدرجه همبستگ نی. بالاترگرددمی کم یمعاملات

                                                           
1. Corwin and Schultz (2012) 
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( با اکثر 0220و حجم معاملات ماهانه برقرار است. ولی معیار لئو ) Sturnی و همچنین میان بازار

  معیارهای به کار برده شده همبستگی منفی دارد.

 
 : خصوصیات آماری1جدول 

بخش 

 اول

خصوصیات 

 آماری
 CSspread M/B Liu size sturn گوپالان

Vol 

monthly 
gibbs 

نرخ 

رشد 

 مصرف

بتای 

 مصرف

 بتای

 نقدشوندگی

 

2991/2 میانگین  0297/2  9012/2  97191/99  091222 2902/2  90091092 2020/2  921/91  209/2  919/2  

2222/2 میانه  0019/2  2012/2  9911/9  01222 2900/2  9111920 2220/2  710/97  219/2  920/2  

انحراف 

 معیار
2102/2  2112/2  9119/2  912/99  719222 2100/2  927222222 2119/2  712/1  999/2  920/2  

9179/2 حداکثر  2920/2  9191/0  2991/229  90022222 799/2  9122222222 97/0  201/90  079/2  209/2  

222/2 222/2 حداقل  0092/2-  222/2  101 2992/2-  9929000-  222/2  012/9  902/2-  210/2  

های تحقیقیافته منبع:  

 

 : درجه همبستگی معیارها2جدول 

بخش 

 دوم

 همبستگیدرجه 

 CSspread M/B Liu size sturn گوپالان 
Vol 

monthly 
gibbs 

        9 گوپالان

CSspread 002719/2 9       

M/B 202212/2- 911901/2 9      

 

Liu 291111/2- 010019/2- 210110/2 9     

Size 297109/2- 01072/2 70190/2 00/2 9    

Sturn 9211/2 21227/2 20901/2 9110/2- 909/2 9   

Vol 

monthly 
90102/2 0117/2 911/2 2112/2- 9100/2 0110/2 9  

Gibbs 21/2- 21192/2 229/2 2101/2- 9291/2 9022/2 9229/2 9 

 های تحقیقیافتهمنبع: 
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 برآورد مدل و نتایج -5

 یارهایمع اساس بر سبدها. گرددمی آزمون سبدها اساس بر پژوهش نیا در استفاده مورد مدل

 و موجود سهام یتمام ابتدا سبدها ساخت منظور به .شودمی ساخته پژوهش نیا در استفاده مورد

 سهام سپس. شودمیباشند، در نظر گرفته  9یمشخص طیشرا یدارا که بهادار اوراق بورس در فعال

 به شتریب ینقدشوندگ یدارا سهام از بیترت به پژوهش نیا در استفاده مورد یارهایمع اساس بر

و  میسبد تقس ستیب نیمربوط به هر فصل ب سهام. دگردیم مرتب کمتر ینقدشوندگ یدارا سهام

 زانیم نیبالاتر با سهام از متشکل نخست سبد در موجود سهام که یبیترت به ،گرددمی یگذاریجا

 ینقدشوندگ زانیم نیکمتر یدارا سهام بر مشتمل ستمیب سبد در موجود سهام و ینقدشوندگ

 .0باشندیم

که بازده مورد انتظار سهام توسط ریسک مصرف و  دهدمیمدل تعدیل شده با نقدشوندگی نشان 

( از دو رگرسیون زیر به 0290. مطابق مطالعه لئو و همکاران )شودمیریسک نقدشوندگی تعیین 

  :شودمینقدشوندگی استفاده  یمصرف و بتا یمنظور تخمین بتا
 

𝑅𝑖𝑡 − 𝑅𝑓𝑡 = 𝛼𝑖,𝑡𝑐 + 𝛽𝑅𝑖𝑐∆𝐶𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡       (2)  

(1            )                                                                          −𝑢𝑖𝑡 = 𝛼𝑖𝑡𝑐 + 𝛽𝑇𝐶𝑖𝑐∆𝐶𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 

𝑅𝑖𝑡که  − 𝑅𝑓𝑡  مازاد بازده پرتفویi  نسبت به بازده بدون ریسک و∆𝐶  رشد مصرف کالاها و

  باشند:باقیمانده رگرسیون زیر می 𝑢𝑖𝑡دوام و خدمات بی
 

(0                                                        )                              𝑡𝑐𝑖𝑡 = 𝛼𝑖0 + 𝛼𝑖1𝑡𝑐𝑖𝑡−1 + 𝑢𝑖𝑡 

 هایهزینهاست. استفاده از تغییر در  tدر فصل  iمعاملاتی دارایی  هایهزینه 𝑡𝑐𝑖𝑡که در آن 

پایداری نقدشوندگی است. علاوه بر این بتای نقدشوندگی را ، به علت دوام و 𝑢𝑖𝑡 معاملاتی،

 معاملاتی برآورد نمود:  هایهزینهتوان مستقیما با استفاده از می

                                                           
ها منتهی به پایان خارج نشده باشند، سال مالی آن 9910مالی در بورس پذیرفته و تا پایان سال  9911. قبل از سال مالی 9

ها منفی نباشد، بیش گری مالی نباشند، ارزش دفتری شرکتگذاری و واسطههای سرمایهاسفند ماه باشد، جزء شرکت

ورس ماه در ب 1روز در طی حداقل  922های مورد نظر حداقل از سه ماه توقف معاملاتی نداشته باشند، سهام شرکت

 اوراق بهادار تهران مورد معامله قرار گرفته باشند.
 شود. استفاده می Liu and Strong (2008)همچنین به منظور محاسبه بازدهی پرتفوی از روش مورد استفاده توسط . 0
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(7                               )                                                           −𝑡𝑐𝑖𝑡 = 𝛼𝑖𝑡𝑐 + 𝛽𝑇𝐶𝑖𝑐∆𝐶𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 

و  Pooled GLSها از دو روش لازم به ذکر است که در این مطالعه به منظور برآورد رگرسیون

یابی به استفاده شده است ولی با توجه به دست( 9179ای فاما و مکبث )مدل رگرسیونی دو مرحله

 گیرد.مورد تجزیه و تحلیل قرار میPooled GLS  نتایج مشابه در این بخش تنها نتایج روش

 CCAPM ( و1تعدیل شده با نقدشوندگی )معادله  CCAPMای بین مدل های مقایسهنآزمو

  :شودمی( با استفاده از رگرسیون های مقطعی زیر انجام 1سنتی )معادله 
 

(1                                                                                )𝑅𝑝𝑡 − 𝑅𝑓𝑡 = 𝛾0 + 𝛾1𝛽𝑅𝑝𝑐 + 𝜀𝑝𝑡 

(1                )                         𝑅𝑝𝑡 − 𝑅𝑓𝑡 = 𝛾0 + 𝛾1𝑡𝑐𝑝𝑡 + 𝛾2𝛽𝑅𝑝𝑐 + 𝛾3𝛽𝑇𝐶𝑝𝑐 + 𝜀𝑝𝑡  
 

𝑅𝑝𝑡که  − 𝑅𝑓𝑡  مازاد بازده سبدp  نسبت به بازده بدون ریسک در فصلt ،𝛽𝑅𝑝𝑐  بتای مصرف و

𝛽𝑡𝑐𝑝𝑐  .بتای نقدشوندگی است𝑡𝑐𝑝𝑡 سبد  یمعاملات هایهزینه زینp  به  سوماست که در بخش

بازده سبد  ،یزمان یسر ونیمصرف با استفاده از رگرس یمنظور محاسبه بتا بهشرح آن پرداخته شد. 

 مقابل در سبدها بازده گرفتن قرار معرض در یچگونگ و گرددمیرشد مصرف رگرس  یبر رو

 02 از کی هر یبرا 2معادله   OLSروش از استفاده با یعبارت به. دشومی مشخص مصرف رشد

 راتییتغ یزمان یسر ونیرگرس از استفاده با ینقدشوندگ یبتا نیهمچن. گرددمی برآورد سبد

با استفاده از  زیمورد ن نی. در اگرددمی محاسبه سبد هر یبرا و مصرف رشد یرو بر ینقدشوندگ

به . در ادامه گرددمی محاسبه شده یبندسبد طبقه 02 یبرا ینقدشوندگ یبتا OLS ،02روش 

نقدشوندگی استفاده  یمعاملاتی بر روی بتا هایهزینهاز رگرسیون  𝑡𝑐𝑝,𝑡منظور محاسبه مقدار 

. آچاریا و پدرسون باشدمی 𝑡𝑐𝑝,𝑡های این رگرسیون همان مقدار که باقیمانده به طوری گرددمی

( معتقدند که سطح نقدشوندگی با ریسک نقدشوندگی ارتباط دارد. بنابراین رگرس نمودن 0221)

 گردد. نقدشوندگی منجر به کاهش مسئله همخطی چندگانه می یمعاملاتی روی بتا هایهزینه

آورده  9تعدیل شده با نقدشوندگی است در جدول  CCAPMکه همان مدل  1معادله  وردبرآ

 cGibbsو در بخش دوم  CSspread. در بخش اول باشدمیشامل دو بخش  9شده است. جدول 

. ستون اول در هر بخش شامل معیارهایی است که شودمیبه عنوان هزینه معاملاتی در نظر گرفته 

 . ستون دوم، سوم و چهارم به ترتیب مربوط به هزینه معاملاتی،شودمیاساس آن ساخته  سبدها بر

  .باشدمیضرایب  t-statisticنقدشوندگی است. اعداد داخل پرانتز  یمصرف و بتا یبتا
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𝑹𝒑,𝒕: برآورد مدل 3جدول  − 𝑹𝒇,𝒕 = 𝜸𝟎 + 𝜸𝟏𝒕𝒄𝒑,𝒕 + 𝜸𝟐𝜷𝑹𝒑,𝒄 + 𝜸𝟑𝜷𝑻𝑪𝒑,𝒄 + 𝜺𝒑,𝒕 

 به عنوان معیار نقدشوندگی CSspreadبخش اول: 

های نوع پرتفوی

 ندی شدهطبقه
𝒕𝒄𝒑,𝒕 𝜷𝑹𝒑,𝒄 𝜷𝑻𝑪𝒑,𝒄 

CSspread 
11122/92-  

(129112/0-)  

711191/0  

( 299990/9 ) 

111107/2  

( 112111/0 ) 

Gopalan 
117291/1-  

( 919920/9- ) 

090200/0  

( 979909/0 ) 

01991/90  

( 097112/0 ) 

Book/Market 
011912/1-  

( 1121/2- ) 

111190/1  

( 021290/9 ) 

12129/97  

( 212101/1 ) 

Size 
00917/7-  

( 21279/9- ) 

991910/2  

( 111220/2 ) 

01111/99  

( 79199/9 ) 

Liu 
91109/90-  

( 112272/9- ) 
 

902110/9  

( 020219/9 ) 

01121/00  

( 219111/1 ) 

Sturn 
22002/9-  

( 10270/2- ) 

1702/92  

( 272219/9 ) 

77791/91  

( 000701/0 ) 

Vol Monthly 
1210/99-  

( 79010/2- ) 

797171/9  

( 201970/2 ) 

09212/19  

( 101972/9 ) 

Gibbs 
97701/2-  

( 29271/9- )  

9111/1  

( 121911/9 ) 

29097/91  

( 007999/1 )  

    

 به عنوان معیار نقدشوندگی cGibbsبخش دوم: 

بندی های طبقهنوع پرتفوی

 شده
𝒕𝒄𝒑,𝒕 𝜷𝑹𝒑,𝒄 𝜷𝑻𝑪𝒑,𝒄 

CCspread 
191979/9  

( 91007/2 ) 

7999/91  

( 02209/99 ) 

901179/9  

( 292192/0 ) 

Gopalan 
99901/2-  

( 71190/9- ) 

129117/9  

( 911277/2 ) 

111071/1  

( 901111/0 ) 

Book/market 
11127/1-  

( 91192/9- ) 

10217/00  

( 179791/2 ) 

11219/2-  

( 01070/2- ) 

Size 
922900/9  

( 129001/2 ) 

110110/2  

( 012279/2 ) 

100102/2  

( 122111/9 ) 

Liu 

 

2010/00  

( 721129/2 ) 

11221/0-  

( 20172/0- ) 

19117/99  

( 012212/0 ) 

Sturn 
199079/9  

( 009100/9 ) 

02911/92  

( 121991/9 ) 

92211/97  

( 111920/9 ) 

Vol Monthly 
19199/2-  

( 10117/2- ) 

99120/99  

( 120707/1 ) 

920210/2  

( 991001/9 ) 

Gibbs 
1910/2-  

( 92219/2- ) 

199029/9  

( 020701/9 ) 

291100/7  

( 292922/0 ) 

 های تحقیقیافتهمنبع:          
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های معاملاتی برای پرتفوی هایهزینهمربوط به  9طور که بیان گردید ستون اول جدول همان

های بازار است. ضرایب به دست آمده اساس انواع معیارهای نقدشوندگی و ویژگی ساخته شده بر

 هایهزینهبه عنوان معیاری برای  cGibbsبرای متغیر هزینه معاملاتی، هم در بخش اول که 

 هایهزینهبه عنوان معیاری برای  CSspreadنظر گرفته شده و هم در بخش دوم که معاملاتی در 

معاملاتی به مقدار ناچیزی به  هایهزینهدهنده این است که معاملاتی در نظر گرفته شده است، نشان

معاملاتی فاقد قدرت  هایهزینهکه  دهدمی. به عبارتی نتایج نشان شودمیها مربوط بازدهی

. این باشدمیها زمانی که ریسک نقدشوندگی وجود دارد، بینی بازدهیدهندگی برای پیشتوضیح

ای که وجود دارد این است که . نکتهاست( کاملا سازگار 0290نتایج با مطالعه لئو و همکاران )

معاملاتی و ریسک  هایهزینهکه نادیده گرفتن  دهدمیمدل ارائه شده در این مطالعه نشان 

که در بخش بعدی نیز به  شودمیمورد انتظار  هایبازدهیی منجر به برآورد نادرستی از نقدشوندگ

در این مطالعه  9(0220این موضوع پرداخته خواهد شد. به عبارتی همانند مطالعه اوهارا و همکاران )

 هایمدلها باید در معاملاتی، نقدشوندگی و ریسک قیمت هایهزینهکه  شودمینیز بیان 

 د.دارایی گنجانده شو گذاریقیمت

. در بیشتر موارد دهدمیمصرف را نشان  یضرایب و آماره آزمون مربوط به بتا 9ستون دوم جدول 

؛ که این نتیجه با مطالعات قبلی در مورد باشدمین دارمعنیمصرف  یضرایب به دست آمده برای بتا

عملکرد ضعیفی در توضیح بازدهی سهام دارد سازگار است. به عبارتی نتایج  CCAPMاینکه 

 که ریسک مصرف قدرت محدودی در توضیح بازدهی سهام مورد انتظار دارد. دهدمینشان 

نقدشوندگی برای تمامی معیارها و با در نظر  یکه بتا دهدمینشان  9و در نهایت ستون سوم جدول 

دار است )به جز عددی مثبت و معنی cGibbsو   CSspreadگرفتن هر دو نوع هزینه معاملاتی

معنی است(. برای مثال در مورد معیار نقدشوندگی در آن عددی منفی و بی یکه بتا B/Mمعیار 

Sturn  و زمانی کهcGibbs این ضریب برابر  شودمیر نظر گرفته به عنوان هزینه معاملاتی د

دهنده این است که بتای نقدشوندگی در و نشان باشدمی 11/9و مقدار آماره آزمون آن  92/97

دار عددی مثبت و معنی شودمیساخته  Sturnاساس معیار نقدشوندگی  هایی که برپرتفوی

ها که با افزایش ریسک نقدشوندگی بازدهی مورد انتظار پرتفوی دهدمیو همچنین نشان  باشدمی

که  دهدمی. به عبارتی نتایج این مطالعه در مورد ریسک نقدشوندگی نشان یابدمینیز افزایش 

دار معنی مختلف مورد استفادهاساس معیارهای  صرف ریسک نقدشوندگی در مدل ارائه شده و بر

                                                           
1. O’Hara (2002) 
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و همچنین عاملی مهمی در  شودمی گذاریقیمتنقدشوندگی گر این است که ریسک است و بیان

گذاران به کواریانس که سرمایه دهدمیعلاوه بر این نشان  .شودمیدارایی محسوب  گذاریقیمت

 گذاران برای نگهنمایند. بنابراین، سرمایهمعاملاتی و رشد مصرف کل توجه می هایهزینهبین 

. نتیجه به دست آمده در کنندمی، بازده بالاتری را تقاضا داشتن سهام با ریسک نقدشوندگی بالا

. همچنین باشدمی( 0220( و لئو )0290نقدشوندگی هماهنگ با مطالعه لئو و همکاران ) یمورد بتا

دار میان نقدشوندگی و بازدهی ( در مورد ارتباط معنی9910سازگار با مطالعه هاشمی و همکاران )

  .باشدمیسهام 

 

 میزان استحکام نتایجبررسی  -6

 ینقدشوندگ سکیر ینقش بسزا یبررس نیو همچن جیاستحکام نتا یبه منظور بررس بخش نیا در

 9همانند جاگانادن و وانگ یعبارت به. شودمی استفاده یمقطع یهاونیرگرس 𝑅2 از  CCAPMدر

مورد استفاده  𝑅2( برای محاسبه 9179(، روش فاما و مکبث )0229) 0( و لتا و لودویگسن9110)

  :شودمیکه برای محاسبه آن از فرم زیر استفاده  گیردقرار می
 

𝑅2 =
[𝑉𝑎𝑟𝑐(�̅�𝑖

𝑒) − 𝑉𝑎𝑟𝑐(𝜖�̅�)]

𝑉𝑎𝑟𝑐(�̅�𝑖
𝑒)

 

 

�̅�𝑖در این معادله 
𝑒  میانگین سری زمانی مازاد بازده نسبت به بازده بدون ریسک برای پرتفویi 

واریانس مقطعی  𝑉𝑎𝑟𝑐و  iها برای پرتفوی میانگین سری زمانی باقیمانده 𝜖�̅�. همچنین باشدمی

 CCAPMسنتی یا  CCAPMسهم تغییرات بازدهی را که توسط   𝑅2. در اینجاباشدمی

توسط لئو و   𝑅2. این معیارکندمیگیری اندازه شودمییافته با نقدشوندگی توضیح داده تعدیل

 2. نتایج این بخش در جدول گرفته استنیز مورد استفاده قرار  (0220) 9( و پتکوا0290همکاران )

  بیان شده است. 9و نمودار 

، برای هر دو نوع معیار هزینه معاملاتی، دهدمینشان  2 در جدول 𝑅2طور که نتایج برآورد همان

CCAPM  تعدیل شده با نقدشونگی نسبت بهCCAPM  سنتی بخش بزرگتری از تغییرات مقطعی

اساس معیار  های ساخته شده بر. به عبارتی مدل تعدیل شده از طریق پرتفویدهدمیرا توضیح 

                                                           
1. Jagannathan and Wang (1996) 
2. Lettau and Ludvigson (2001) 
3. Petkova (2006) 
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نقدشوندگی نسبت به مدل سنتی عملکرد بهتری در توضیح تغییرات بازدهی مورد انتظار دارد. برای 

 cGibbs )زمانی که %91، مدل سنتی Sturnاساس معیار  بندی شده برهای طبقهمثال، برای پرتفوی

به عنوان معیار  CSspread )زمانی که %00( و شودمیبه عنوان معیار هزینه معاملاتی در نظر گرفته 

در حالی که برای  دهدمی( از تغییرات بازدهی را توضیح شودمیهزینه معاملاتی در نظر گرفته 

( از تغیییرات بازدهی را CSspread)با  %11و ( cGibbsبا ) %11همین معیار، مدل تعدیل شده 

با ) %29یافته نسبت به سنتی به میزان دهندگی مدل تعدیل . به عبارتی قدرت توضیحدهدمیتوضیح 

cGibbs با  %70( و(CSspread .بیشتر است ) 
 

 𝑹𝟐مربوط به  جینتا :4جدول 

 به عنوان معیار نقدشوندگی CSspreadبخش اول: 

 بندی شدههای طبقهنوع پرتفوی
𝑹𝟐  مربوط بهCCAPM  تعديل شده

 با نقدشوندگی
𝑹𝟐 مربوط بهCCAPM  سنتی 

CSspread 191211/2  197227/2  

Gopalan 099991/2  22191/2  

Book/Market 199971/2  119720/2  

Size 029120/2  221772/2  

Liu 01100/2  200191/2  

Sturn 119701/2  001201/2  

Vol Monthly 292109/2  079029/2  

Gibbs 009299/2  212191/2  

 به عنوان معیار نقدشوندگی cGibbsبخش دوم: 

 بندی شدههای طبقهنوع پرتفوی
𝑹𝟐 مربوط به CCAPM  تعديل شده

 با نقدشوندگی
𝑹𝟐  بهمربوطCCAPM  سنتی 

CSspread 271079/2  202177/2  

Gopalan 912979/2  901101/2  

Book/Market 010011/2  290201/2  

Size 999229/2  09011/2-  

Liu 297710/2  910200/2  

Sturn 112299/2  910991/2  

Vol Monthly 209221/2  012210/2  

Gibbs 220079/2  201902/2  

 قتحقیهای یافته منبع:
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 قتحقیهای یافته منبع:            

 𝑹𝟐: نتایج مربوط به 1نمودار 

 

. خطای شودمیپرداخته  گذاریقیمتدر ادامه به منظور بررسی بیشتر دو مدل به محاسبه خطاهای 

واقعی،  هایبازدهیتفاوت میان بازدهی برازش شده و بازدهی واقعی است. میانگین  گذاریقیمت

نتظار . بازدهی مورد اباشدمیبرابر با میانگین مازاد بازده سری زمانی نسبت به بازده بدون ریسک 

سنتی به عنوان ارزش برازش شده با استفاده از رابطه  CCAPMبرازش شده برای 

𝐸[𝑅𝑖,𝑡 − 𝑅𝑓,𝑡] = 𝛾0 + 𝛾1𝛽𝑖,𝑐  آید و همچنین بازدهی مورد انتظار برازش شده به دست می

𝐸[𝑅𝑖,𝑡تعدیل یافته از رابطه  CCAPMبرای  − 𝑅𝑓,𝑡] = 𝛾0 + 𝛾1𝐸[𝑡𝑐𝑖,𝑡] + 𝛾2𝛽𝑖,𝑐 +

0.935485
0.213318

0.911179
0.641846

0.29966
0.98675
0.981725

0.410523
0.661011

0.917007
0.00935
0.883742
0.005774
0.026838
0.194808
0.228465
0.271641
0.050515

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1 1.2

CSspread
Gopalan

Book/Market
Size
Liu

Turnover Ratio
Sturn

Vol Monthly
Gibbs

CSspread as a measure of transaction Costs

CCAPM LCCAPM

0.475671

0.350371
0.282685

0.313041
0.417792

0.640505
0.590411

0.463408
0.406273

0.424877
0.128825

0.016025
-0.23688

0.152426
0.2148

0.182138
0.294452

0.029324

-0.4 -0.2 0 0.2 0.4 0.6 0.8

CSspread
Gopalan

Book/Market
Size
Liu

Turnover Ratio
Sturn

Vol Monthly
Gibbs

cGibbs as a measure of transaction Costs

CCAPM LCCAPM
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𝛾3𝛽𝑖,𝑡𝑐 آید. در این بخش شاخصبه دست میcGibbs   به عنوان معیار هزینه معاملاتی استفاده

 گذاریقیمتکه مدل تعدیل شده نسبت به مدل سنتی خطاهای  دهدمیشده است. نتایج نشان 

  کمتری دارد.

بیان شده است. به عنوان مثال طبق نتایج به  0در نمودار  گذاریقیمتدر ادامه میانگین خطاهای 

اساس معیار نقدنشوندگی گوپالان مقدار میانگین  های ساخته شده بردست آمده برای پرتفوی

این ارقام برای  .است 00/9و برای مدل سنتی  11/0برای مدل تعدیل یافته  گذاریقیمتخطاهای 

که این ارقام نشان دهنده این است  باشدمی 10/0و  79/2 معیار حجم معاملات ماهانه به ترتیب برابر

د. به عبارتی نتایج نشان اشبیافته بزرگتر میدر مدل سنتی از مدل تعدیل گذاریقیمتکه خطاهای 

به وسیله هزینه معاملاتی و ریسک نقدشوندگی بخشی از  CCAPMکه تعدیل مدل  دهدمی

  .هددمیرا نسبت به مدل پایه کاهش  گذاریقیمتخطاهای 
 

 
 تحقیقهای یافته :منبع

 گذاری: میانگین خطاهای قیمت2نمودار 
 

 

 گیرینتیجه -7

در مطالعات اخیر هزینه معاملاتی به عنوان شاخص کلیدی برای سنجش عملکرد بیان شده است و 

هزینه معاملاتی به صورت عدم  در برخی از این مطالعات،نقش محوری در بازارهای مالی دارد. 

کننده در نقدشوندگی مورد بحث قرار گرفته، به طوری که هزینه معاملاتی عاملی تعیین

-1 0 1 2 3 4 5 6

Csspread

B/M

Liu

Vol Monthly

Cssprea
d

Gopalan B/M Size Liu Sturn
Vol

Monthl
y

Gibbs

LCCAPM -0.029132.58998-0.154160.2961523.2857263.2003120.730928 3E-07

CCAPM 0.0492243.26424 -0.01392.5604353.647474.7713142.5261892.661061

Pricing Errors
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. با توجه به اهمیت نقش هزینه معاملاتی در شودمیمحسوب  هادارایینقدشوندگی بازار و بازده 

مبتنی بر مصرف  ایدارایی سرمایه گذاریقیمتبازارهای مالی، در این مطالعه یک مدل 

ای مبتنی دارایی سرمایه گذاریقیمتکه چگونه مدل  شودمیشده ارائه شده است و بررسی تعدیل

. در این مطالعه همانند گرددمیمعاملاتی و ریسک نقدشوندگی تعدیل  هایهزینهبر مصرف با 

پایانی روزانه  هایقیمتمعاملاتی موثر با استفاده از  هایهزینه( به منظور برآورد 0221هاسبروک )

( پرداخته شده است؛ به عبارتی با 9112) ران، به برآورد مدل دینامیکی رولبورس اوراق بهادار ته

استفاده از برآورد گیبس هزینه موثر، تجزیه و تحلیل اولیه تغییرات نقدشوندگی انجام گرفته است، 

  جدید است. که این روش در ادبیات موضوع مربوط به بازار سرمایه ایران

معاملاتی  هایهزینهمعاملاتی از قبیل  هایهزینههای مختلفی برای به عبارتی با استفاده از پراکسی

اساس بالاترین و  ( و برآورد اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش بر0221موثر هاسبروک )

رازش بهتری تعدیل شده با نقدشوندگی ب CCAPMکه  شودمیها، نشان داده قیمت ترینپایین

اساس معیارهای  های ساخته شده برمورد انتظار مقطعی از طریق پرتفوی هایبازدهیبرای 

سنتی توانایی در نظر گرفتن اثرات  CCAPMنماید؛ در حالی که نقدشوندگی تهیه می

سنتی در توضیح  CCAPMتعدیل شده و   CCAPMنقدشوندگی را ندارد. نتایج مقایسه مدل

 CCAPMکه قدرت توضیح دهندگی مدل  دهدمیازار سرمایه ایران نشان بازدهی سهام در ب

و زمانی که هزینه  %09د باش  CSspreadتعدیل شده با نقدشوندگی زمانی که هزینه معاملاتی

دهندگی به سنتی این قدرت توضیح CCAPMاست و در مدل  %29باشد   cGibbsمعاملاتی

تعدیل یافته نسبت به  CCAPMکه  دهدمیان است، به عبارتی نتایج نش %90و  %01ترتیب 

CCAPM  دهدمیسنتی بازدهی مورد انتظار سهام را در بازار سرمایه ایران بهتر توضیح.  

معاملاتی و رشد مصرف  هایهزینهریسک نقدشوندگی در این مطالعه به عنوان کواریانس میان 

معاملاتی به نوسانات در  هایهزینه. این امر بدین دلیل است که حساسیت بالای شودمیبیان 

گذاری به پول نقد اشاره دارد. مدل ارائه شده در این مصرف بر دشواری تبدیل میزان سرمایه

معاملاتی و ریسک نقدشوندگی منجر به برآورد  هایهزینهکه غفلت از  دهدمیمطالعه نشان 

 .شودمیمورد انتظار  هایبازدهینادرست 

سنتی ریسک و بازدهی مورد انتظار را کمتر  CCAPMکه  دهدمیعه نشان در کل نتایج این مطال

که دلیلی بر عملکرد ضعیف مدل سنتی است. در حقیقت در این مطالعه  دهدمیاز حد نشان 

نتایجی سازگار با مطالعات قبلی به دست آمده است. ریسک مصرف ارائه شده در مدل این مطالعه 
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ورد انتظار سهام دارد. اما ریسک نقدشوندگی تاثیر مثبت و قدرت محدودی در توضیح بازدهی م

بر بازدهی مورد انتظار سهام دارد؛ به طوری که با افزایش ریسک نقدشوندگی، بازدهی  داریمعنی

 هایهزینهکه  دهدمیبررسی مدل ارائه شده نشان . همچنین یابدمیمورد انتظار سهام نیز افزایش 

به عبارتی این مطالعه به . دارند داریمعنیمعاملاتی بر بازدهی مورد انتظار سهام نقش موثر و 

دارایی  گذاریقیمتمعاملاتی در  هایهزینهاز نقش موثر نقدشوندگی و  صورت نظری و تجربی

  .کندمیحمایت 

بینی تر در پیشته به عنوان مدل مطلوبتعدیل یاف CCAPMبا توجه به نتایج به دست آمده مدل 

که  شودمیو برای تحقیقات آینده پیشنهاد  گرددمیبازده در بورس اوراق بهادار تهران پیشنهاد 

معاملاتی و ریسک نقدشوندگی مورد سنجش  هایهزینهبا استفاده از  گذاریقیمت هایمدلسایر 

. شودمیمورد انتظار  هایبازدهیدهای نادرست قرار گیرند؛ زیرا نبود این دو عامل منجر به برآور

همچنین اثر سایر متغیرها از قبیل سود پرداختی سهام و رشد آن بر بازده سهام نیز مورد بررسی قرار 

گیرد.می
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Introduction: The capital asset pricing model (CAPM), developed by 

Markowitz (1952), Sharpe (1964) and Lintner (1965), explains stock returns 

based on the mean-variance framework. However, many researchers and 

practitioners have found that stock returns cannot be fully explained by the 

CAPM. This has led to further attempts to incorporate other aspects of stock 

into the CAPM. One of the most successful findings is the role of liquidity in 

asset pricing. Amihud and Mendelson (1986) were among the first to 

examine how the level of liquidity affects asset prices. Pastor and 

Stambaugh (2003) and Acharya and Pedersen (2005) also examined the role 

of the second moments of liquidity in asset prices. Other research works 

have been done in this area. 

In our study, we seek to make a liquidity adjustment to the consumption-

based capital asset pricing model (CCAPM) and show that the liquidity-

adjusted CCAPM is a generalized model of Acharya and Pedersen (2005). 

This aspect of CAPM has not been investigated in my country. So, the 

research is of novelty here. 

The study aims to show that the expected stock return is determined by both 

consumption risk (CR) and liquidity risk (LR). The latter (i.e., LR) has been 

defined as the covariance between transaction costs and consumption 

growth. 

In this study, the effective trading cost index of Hasbrouck (2009) was 

estimated using Gibbs Bayesian method and roll’s model with the daily data 
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of the stock closing price in Tehran Stock Exchange during 2009-2010. 

Then, by including the two types of Hasbrouck trading cost and the bid-ask 

spread as well as the liquidity risk in the traditional consumption-based 

capital asset pricing models, adjustments are made in these models. The 

purpose is to show that the liquidity-adjusted CCAPM provides a better fit 

for the cross-sectional expected returns across various liquidity-based 

portfolios, while the traditional CCAPM fails to capture the liquidity effect. 

This study also seeks to show that the liquidity adjusted CCAPM is robust 

enough to include industry portfolios 

The model considered in this study is a generalized version of Acharya and 

Pedersen (2005) and suggests a novel source of liquidity risk which is the 

covariance between transaction costs and consumption growth. The question 

to arise is ‘Can the three channels of liquidity risk of Acharya and Pedersen 

(2005) be captured by the covariance between transaction costs and 

consumption growth?’ We try to enrich the literature that highlights the 

pricing of various systematic risks associated with consumption by showing 

the positive relation between stock returns and the sensitivity of transaction 

costs to consumption growth. 

Reviewing the literature, it seems this area has worked in advanced countries 

(Lettau and Ludvigson, 2001; Bansal and Yaron, 2004; Parker and Julliard, 

2005; Yogo, 2006; Jagannathan and Wang, 2007; Savov, 2011; Boguth and 

Kuehn, 2013), while, in some country such as Iran, it has not been tried yet. 

The focus of this research is on the liquidity adjustment to the consumption-

based pricing models, as an area that has attracted little attention in the 

literature. The research will add to the literature on asset pricing models in 

Iran by answering the following questions: 

- Is there a significant and positive relationship between the expected 

stock returns and the expected transaction costs? 

- Does liquidity-adjusted CCAPM have the power to explain the 

expected stock returns of Tehran stock exchange?  

- Compared to the traditional CCAPM, can liquidity-adjusted 

CCAPM better explain the cross-sectional expected returns across 

various liquidity-based portfolios? 

- Does the increase in stock liquidity lead to lower stock returns (and 

vice versa)? 

 

Also, the main research purposes are as follows: 

- Investigating the impact of companies' expected returns through a 

factor called the liquidity systematic risk 

- Presentation of liquidity-adjusted CCAPM which is consistent with 

Tehran Stock Exchange, as a practical model to determine risk and 

return 
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- Considering the liquidity risk as a covariance between transaction 

costs and the total consumption growth 

- Testing the explanatory power of the theory in determining the rate 

of the expected return in Tehran Stock Exchange and examining the 

existence of a significant relationship between risk and return 

Methodology: In this study, the liquidity-adjusted model is examined by 

means of a portfolio constructed on the basis of liquidity criteria and market 

characteristics. Based on the previous studies and the structure of the capital 

market in Iran, 20 portfolios were observed in the present study, and Liu and 

Strong’s (2008) approach was used to calculate the portfolio return. This 

model shows that the expected return on stocks is determined by the risk of 

consumption and the risk of liquidity. According to the study by Liu et al. 

(2016), the following two regressions are used to estimate the beta 

consumption and the beta liquidity in the present study: 

                𝑅𝑖,𝑡 − 𝑅𝑓,𝑡 = 𝛼𝑖,𝑡𝑐 + 𝛽𝑅𝑖,𝑐∆𝐶𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡           (1)                                                                                         

                 −𝑢𝑖,𝑡 = 𝛼𝑖,𝑡𝑐 + 𝛽𝑇𝐶𝑖,𝑐∆𝐶𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡                   (2)      

where 𝑅𝑝,𝑡 − 𝑅𝑓,𝑡 is the ratio of the residual of the returns in portfolio i to 

risk-free returns, ΔC refers to the growth in the consumption of non-durable 

goods and services, and 𝑢𝑖,𝑡 is the residual of the following regression: 

             𝑡𝑐𝑖,𝑡 = 𝛼𝑖,0 + 𝛼𝑖,1𝑡𝑐𝑖,𝑡−1 + 𝑢𝑖,𝑡       (3)                                                                                 

where 𝑡𝑐𝑖,𝑡 is the transaction cost of the asset i in season t. Using the change 

in the transaction costs,𝑢𝑖,𝑡, is because of the durability and stability of 

liquidity. In addition, beta liquidity can be directly estimated using 

transaction costs as follows: 

            −𝑡𝑐𝑖,𝑡 = 𝛼𝑖,𝑡𝑐 + 𝛽𝑇𝐶𝑖,𝑐∆𝐶𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡        (4)                                                                                    

It should be noted that, in this study, Pooled GLS and Generalized Method 

of Moments (GMM) were used to estimate the regressions. However, 

considering the similar results yielded by these two methods, only the results 

of Pooled GLS are analyzed in this section. Comparative assessments 

between the liquidity-adjusted CCAPM model (6) and the traditional 

CCAPM (5) are performed using the following cross-sectional regressions: 

   𝑅𝑝,𝑡 − 𝑅𝑓,𝑡 = 𝛾0 + 𝛾1𝛽𝑅𝑝,𝑐 + 𝜀𝑝,𝑡 (5)                                                                                                   

𝑅𝑝,𝑡 − 𝑅𝑓,𝑡 = 𝛾0 + 𝛾1𝑡𝑐𝑝,𝑡 + 𝛾2𝛽𝑅𝑝,𝑐 + 𝛾3𝛽𝑇𝐶𝑝,𝑐 + 𝜀𝑝,𝑡                (6) 

where 𝑅𝑝,𝑡 − 𝑅𝑓,𝑡 refers to excess of portfolio p to risk-free returns in season 

t, 𝛽𝑅𝑝,𝑐 is the beta consumption, 𝑡𝑐𝑝,𝑡 is the transaction costs of portfolio p 

and 𝛽𝑇𝐶𝑝,𝑐 is the beta liquidity. Beta consumption is estimated through a time 

series regression of the excess return on consumption growth as in Equation 

(1). Beta liquidity is also estimated through the time series regression of 

liquidity changes on consumption growth as in Equation (2). Similar to the 

procedure applied in studies by Acharya and Pedersen (2005) and Lettau and 
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Ludvigson (2001), beta consumption and beta liquidity are estimated over 

the entire sample period in this study. 

Results and Discussion: In recent studies, transaction costs have been cited 

as a key measure of performance and a central role in financial markets. 

Also, transaction costs have been discussed in a non-liquidity way in many 

studies. However, transaction costs are considered as a determining factor in 

market liquidity and assets return. Given the importance of the role of 

transaction cost in financial markets, this study proposed an adjusted 

consumption-based capital asset pricing model and examined how this 

model is adjusted by transaction costs and liquidity risk. In this study, like 

Hasbrouck (2009), the researchers aimed at estimating the dynamic model of 

Roll (1984) in order to estimate effective transaction costs using daily 

ultimate prices of Tehran Stock Exchange. In other words, using Gibbs cost-

effectiveness estimation, the initial analysis of the liquidity changes has been 

carried out, which is a new approach in the literature related to the Iranian 

capital market. 

In other words, using different proxies for transaction costs such as 

Hasbrouck’s (2009) effective transaction costs and estimated bid-ask spread 

based on the highest and lowest prices, liquidity-adjusted CCAPM is shown 

to be more appropriate for the expected cross-sectional returns through 

portfolios formed on the basis of liquidity criteria. However, the traditional 

CCAPM is unable to account for liquidity effects. Comparing the results of 

the adjusted CCAPM model with the traditional CCAPM model in 

explaining the stock return in the Iranian capital market shows that the 

explanatory power of the model in liquidity-adjusted CCAPM is 67% (when 

the transaction cost is based on CSspread) and 50% (when the transaction 

cost is based on cGibbs). But in the traditional CCAPM model, this 

explanatory power is 28% and 21% respectively. It means that the adjusted 

CCAPM can better explain the expected stock return in the Iranian capital 

market as compared to the traditional CCAPM. 

In this study, liquidity risk is expressed as the covariance between 

transaction costs and consumption growth. This is because the high 

sensitivity of transaction costs to fluctuations in consumption highlights the 

difficulty of converting investment funds into cash. The model presented in 

this study shows that neglecting the transaction costs and liquidity risk can 

lead to inaccurate estimation of the expected returns. 

Conclusion: The results of this study show that traditional CCAPM 

underestimates the expected risk and return. This is a reason for the poor 

performance of the traditional model. In fact, the results of the study are in 

line with the results of previous studies. The consumption risk proposed in 

the model of this study has limited power to explain the expected stock 

return. But liquidity risk has a significantly positive effect on the expected 

stock return, so that, with no increase in liquidity risk, the expected stock 
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return can increase. Furthermore, the analysis of the proposed model shows 

that the transaction costs have a significant effect on the expected stock 

return. In other words, this study theoretically and empirically supports the 

effective role of liquidity and transaction costs in asset pricing. 

According to the results, the adjusted CCAPM model is suggested as a more 

desirable model to estimate the returns in Tehran Stock Exchange. It is also 

suggested to evaluate other pricing models using transaction cost and 

liquidity risk in future research. This is because neglecting these two factors 

can lead to inaccurate estimates of expected returns. Moreover, the effect of 

other variables such as stock interest and growth on stock returns should be 

investigated. 

 

Keywords: Trading Costs, Liquidity risk. Consumption risk, Gibbs 

Bayesian Method. 
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 چکیده 

دارد و از طرف  که از یک طرف نقش بسزایی را در توسعه اقتصادی است هاییصنعت یکی از بخشبخش 

 کناهش ارنراج ننان ی   تعیین ساختار بهینه صننعت بنرای    راستا بری بالایی است. در همیندیگر دارای انرژی

نایع مطالعنه ااضنر بنا اسنتفاده از شنواهر  نزارش شنره صن         در اسنت.  لازم و ضنروری  توسعه صنعت منفی

و روش اقتصادسنجی فضایی به بررسی ارر  9919تا  9919کارکن و بیشتر برای دوره زمانی  97ای با کارخانه

 بنا کناربرد  شود. شواهر ااصل از انرازه  ینری کنارایی اننرژی    تمرکز صنعتی بر کارایی انرژی پرداخته می

دارای بیشنترین و اسنتان    19/7اننرژی  دهر که استان بوشهر با مقرار کارایی رهیافت مرزی تصادفی نشان می

اسنتان   دهر کهدارای کمترین کارایی انرژی است. همچنین شواهر نشان می 991/7خراسان شمالی با مقرار 

ترین و کمتنرین تمرکنز صننعتی    به ترتیب دارای بیشن  711/7و استان مرکزی با مقرار  319/7بوشهر با مقرار 

دهنر کنه ارنر تمرکنز صننعتی بنر کنارایی        ادسنجی فضایی نشان میااصل از برآورد مرل اقتص هستنر. نتایج

معنادار است، علت آن ناشی از وابسنتگی تولینر در صننایع مختلنت اسنت. لنذا تننو  سنازی          وانرژی منفی 

های بهینه برای افزایش کنارایی اننرژی   اساس پتانسیل مناطق یکی از سیاست های صنعتی در مناطق برفعالیت

 است. 
 

  تمرکز صنعتی، کارایی انرژی، اقتصادسنجی فضایی. :کلیدی واژگان

Keywords: Industrial Concentration, Energy Efficiency, Spatial 

Econometric. 

JEL Classification: L16, O25, P28.  
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 مقدمه  -1

از محیطنی یکنی   هنای زیسنت  رشر اقتصادی بالاتر به همراه کیفیت زنر ی مطلوب از نظر شاخص

. در این بین ناسناز اری بنین اهنراف اقتصنادی ممکنن      اهراف اصلی برای اقتصادهای متعرد است

قابل ن رانی را بر اقتصاد تحمیل کنر. از یک طرف توسنعه بخنش صننعت بنه      غیرهای هزینهاست 

ز طرف دیگر دلیل اهمیت بالای آن در رشر اقتصادی، نقش بسزایی را در توسعه اقتصادی دارد و ا

، 9و همکناران  )کوپینرو  هنای اقتصنادی اسنت   بری بخش صنعت بنیش از سنایر بخنش   ن انرژیمیزا

مهنم بنرای کناهش ارنراج      سیاسنتی . در همین راستا به ود کارایی انرژی در بخش صننعت،  (1790

کارایی انرژی به مفهوم اراقل انرژی مصرفی به ازای سطح رابتی  نان ی منفی توسعه صنعت است.

هنا و  صنعت به عنوان محمل تحولاج تکنولوژی از طرینق ایجناد روش  از تولیر قابل تعریت است. 

 بننابراین دهر. های اقتصادی نیز افزایش میوری را در سایر بخشاخترا  ابزارهای نوین تولیر، بهره

م برای پیشرفت اقتصادی و زمینه ساز تحنولاج سناختاری  سنترده در    توسعه صنعتی از شروط لاز

 آوری است. های اقتصادی و فناوزه

صننعت   ، سنرانه مصنرف اننرژی اینران در بخنش     9910اساس  زارشاج ترازنامه انرژی در سال  بر

بنا   برابر متوسط نهانی است و میزان شرج انرژی بر م نای مصرف نهنایی اننرژی برابنر    3/9برابر با 

 کناهش پینرا  درصر  1/1، 9913بشکه معادل نفت خام به میلیون ریال است که نس ت به سال  90/7

ایران، سهم مصرف انرژی بخنش صننعت در    اساس  زارش ترازنامه انرژی همچنین بر .کرده است

افنزایش یافتنه    9910در سال درصر  1/11 به مقرار 9911درصر در سال  9/11 کل اقتصاد از مقرار

میلیون بشکه معادل نفنت خنام    3/131مصرف کل انرژی در بخش صنعت از مقرار  همچنین .است

افزایش یافتنه اسنت کنه     9910میلیون بشکه معادل نفت خام در سال  9/991به مقرار  9911در سال 

بننابراین، به نود کنارایی اننرژی در بخنش صننعت       . درصنر بنوده اسنت    1/99دارای رشر معادل با 

بنه همنین دلینل اینن     ایی را در کاهش مصرف انرژی در کل اقتصاد داشته باشر، توانر نقش بسزمی

افنزایش  زمیننه   ،توان با تعیین بهینه ساختار فضنایی بخنش صننعت   سوال قابل طرح است که آیا می

 . را فراهم کردتوسعه صنعت  منفی کاهش ارراج نان یکارایی انرژی بخش صنعت و 

 ساختار صنعت، از نمله عوامل مورر بر مصرف انرژی اسنت.  ارزیابی تمرکز صنعتی به عنوان معیار

ممکن است به دلیل عرم تکمیل زنجینره تولینر صننایع،     از یک طرف به همین دلیل تمرکز صنعتی

های اضافی در قالب مصرف انرژی بیشتر را بر صنایع تحمیل نمایر که این منورد بنه صنورج    هزینه

                                                           
1. Kopidou (2016) 



 

 999   ایران هایاستان در صنعت بخش انرژی کارایی در صنعتی تمرکز ارر بررسی

و صننایع   دیگنر هنر چنه تمرکنز بنالاتر باشنر       یابنر. از طنرف  عرم کارایی مصرف انرژی نمود منی 

ای خاص متمرکز باشر، به دلیل ونود رقابت برای نذب سهم اراکثری بازار، محرودی در منطقه

، بنه اینن صنورج کنه کنارایی اننرژی       (1791، 9هنو و لنین  از) یابنر کارایی تولیر صنایع افزایش می

 وابسنته یابر. ارر نهایی تمرکز بر کارایی انرژی فزایش میهای تولیر امصرفی به عنوان یکی از نهاده

ارر وابستگی صنایع در مقابل رقابنت بنالقوه صننایع اسنت. هنر چنه مینزان وابسنتگی بنین          برآینر  به

و بنرعک    های صنعتی کاهش یابر، برای افزایش کارایی انرژی نیاز به تمرکز بنالاتر اسنت  فعالیت

. ، تنو  سازی راه ال بهیننه بنرای افنزایش کنارایی اننرژی اسنت      هر چه میزان وابستگی بالاتر باشر

 یری و بررسی کارایی انرژی در بخش صنعت ایران و عوامنل منورر بنر آن یکنی از     بنابراین انرازه

مسائلی است که برای اقتصاد ایران به عنوان یک کشور در اال توسعه دارای اهمینت اسنت. چنرا    

های اقتصادی برای نذب نینروی کنار بیکنار در    سیاست که توسعه بخش صنعت یکی از مهمترین

بایر ساختار بهینه صنعت را تعیین نمنود.   توسعه پایرارکشور است و برای در نظر  رفتن ملااظاج 

در همین راستا هرف که در آن ارراج نان ی منفی توسعه صنعت در اراقل مقرار باشر. ساختاری 

مطالعه ااضر تعیین ارر تمرکز صنعتی بر کارایی انرژی است. ساختار مطالعه ااضر به این صنورج  

شود، سپ  در مراله بعر به است که ابترا به بررسی م انی نظری و مطالعاج انجام شره پرداخته می

در نهایت به بنرآورد منرل و   شود و ها پرداخته میها و روش تحقیق متناسب با داده ردآوری داده

 شود. آن پرداخته میتحلیل نتایج 
 

 و پیشینه تحقیقمبانی نظری  -2

اقتصنادی، توننه بنه معینار به نود کنارایی       با توسعه صنعت به عنوان یکی از مهمترین عوامل رشنر  

(. 1791، زاهنو و لنین  ) انرژی بخش صنعت برای تامین اهراف توسنعه پاینرار دارای اهمینت اسنت    

محل بحث بسیاری از مطالعاج نظری و تجربی بنابراین بررسی عوامل مورر بر به ود کارایی انرژی، 

هنا و   یری بنگاههای اقتصاد فضا و نغرافیای اقتصادی به تصمیمبخش اعظمی از نظریه .بوده است

، هنایی کنه در نهاینت    ینری واارهای تولیری برای تعیین مکان فعالیت خود مربوط است. تصمیم

شنود. فنر    ها در بین منناطق ینک اقتصناد منی     یری توزیع فضایی معینی از فعالیتمنجر به شکل

هنا و نینروی کنار همنواره     های فوق این است که عوامل اقتصنادی از نملنه بنگناه   اساسی در نظریه

کنننر  عقلایی عمل کرده و از اطلاعاج در دسنترس خنود بنه صنورج کامنل و بهیننه اسنتفاده منی        

                                                           
1. Zaho and Lin (2019) 



 

 9911 پاییز وز مستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال  ذاری اقتصادی،سیاست نشریه   991

 ینری  کننر تا در نرینان تصنمیم  سعی می(. بر همین اساس هر یک از عوامل فوق 1791 ،9)سانچز

دهر که ( نشان می9117) 1های خود انتخاب کننر. مارشالای را برای انجام فعالیتخود، مکان بهینه

های تولیر و سنرریز داننش عوامنل اصنلی بنرای      کار، تخصصی شرن نهاده ذاری نیروی اشتراک

کنر که هزینه امل و نقل، هزینه نیروی کار و می ( بیان9171) 9هستنر، همچنین وبر ان اشت صنعت

ها هستنر، ا نر عوامنل ان اشنت صننعت از هزیننه      یابی بنگاهکننره مکانعوامل ان اشت صنعت تعیین

و بلعک  )زنگ و لنین،   یابرباشر، تمرکز صنعت افزایش میامل و نقل و هزینه نیروی کار بیشتر 

با کاهش هزینه امل و نقل به عنوان مهمترین عامل تمرکز صنعت، در درون یک منطقه و  (.1791

هنای  هنا و فعالینت  ی مورد نظر بنرای اسنتقرار بنگناه   کاهش فاصله یک منطقه با سایر مناطق، منطقه

زیرا کاهش هزینه  شودها در یک منطقه میای شرن بنگاهشود و مونب خوشهاقتصادی نذاب می

شود انرازه بازار بالقوه برای یک منطقه افنزایش یابنر و آن منطقنه    ل از یک سو س ب میامل و نق

های صنعتی که دارای بازدهی فزآینره نس ت به مقیاس هستنر ننذاب خواهنر شنر و از    برای بنگاه

بنین منناطق و دسترسنی     و نقل س ب تقویت ارت اطاج بازار های املسوی دیگر به ود زیرساخت

انجامر )شنهنازی و دهقنان   های اقتصادی میشود که به افزایش تمرکز فعالیتاولیه می بهتر به مواد

 (.9913 ،ش انی

اسناس ادبیناج نغرافینای اقتصناد      تمرکز نغرافیایی صنعت به عنوان شاخصی از ساختار صنعت بر

ی نریر از نمله عوامل مورر بر کارایی انرژی است. تمرکز نغرافیایی صنعت بنه معننای پراکننر    

ها و واارهای تولیری در بین منناطق مختلنت کشنور و مینزان ارت ناط واانرهای صننعتی بنا         بنگاه

یکریگر قابل تعرینت اسنت. تمرکنز صننعتی بنه دلینل ایجناد صنرفه مقیناس در به نود زیربناهنای            

اقتصادی، شرایط را برای سرریز دانش و تکنولوژی بین واارهای تولیری و ایجاد رقابتی منورر در  

بننابراین منناطقی کنه دارای     .کننر وری بالاتر برای کسب سهم بازاری بیشتر فنراهم منی  رهنهت به

ها هستنر و بنابراین کنارایی  به طور نس ی دارای کارایی بالاتر در تخصیص نهاده ز بالا هستنر،تمرک

بالاتر منجر (. اما در شرایطی که تمرکز 1790، 1کننر )لیو و همکارانانرژی بیشتری را نیز تجربه می

ها از ق یل زمین، کار و انرژی شود، تمرکز منجر بنه کناهش کنارایی اننرژی     به افزایش قیمت نهاده

 (. 1771، 3برول هارج و ماتی شود )می

                                                           
1. Sanchis (2012) 
2. Marshal (1890) 
3. Weber (1909) 
4. Liu (2017) 
5. Brulhart and Mathys (2008) 
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ه بنین کنارایی و تمرکنز    در رابطن  1کنارا -و فرضیه ساختار 9به طور کلی دو فرضیه زنر ی مسکوج

کنر که با افنزایش تمرکنز صننعتی،    ( بیان می9391، 9ونود دارد: فرضیه زنر ی مسکوج )هیک 

 1و همکناران  یابنر،  نام و  ها کاهش یافته و انگیزه برای افزایش کارایی کاهش میرقابت بین بنگاه

دارد. قنررج   در که نوعی رابطنه منفنی بنین تمرکنز صننعتی و کنارایی وننو       ندهنشان می (1771)

شنود  ر و منجنر بنه کناهش کنارایی منی     باشن هنا منی  بازاری بالاتر به معنای کنتنرل کمتنر بنر هزیننه    

هنای دارای  بنگاهکنر که کارا بیان می-اما در مقابل فرضیه ساختار(. 1771، 3)الموهرامی و ماتیوس

واسطه سنود بنالاتر و    کننر و به اینکارایی بالاتر، به ازای هر واار تولیر، هزینه کمتری صرف می

 کنر که تمرکز(. در واقع این فرضیه بیان می9109، 0کننر )دمستزسهم بالاتری از بازار را کسب می

  .بالاتر نتیجه کارایی بالاتر است

به این  .تکنولوژی نوین تولیری استدرون صنعت،  مورر بر کارایی انرژی یکی از مهمترین عوامل

( R&Dهای تولیر افزایش یابر. مخارج تحقیق و توسعه )صورج بازدهی هر واار استفاده از نهاده

 توانر منجر به افزایش کارایی انرژی شنود یکی از ابزارهای مهم برای به ود تکنولوژی است که می

 97همکناران  و(، هی 1790) 1((. لی و همکاران1791) 1دانگ و همکاران ( و1791) 0و ونگ ن)لی)

دهنر که افزایش در مخارج تحقیق و توسعه باعث ( نشان می1791) 99( و شانگ و همکاران1791)

  شود.افزایش کارایی انرژی می

ای به ارزیابی کنارایی اننرژی در صننعت پتروشنیمی اقتصناد      ( در مطالعه9911 راونر و همکاران )

تنا   9909هنا بنرای دوره زمنانی    پردازد، نتایج ااصل از به کار یری تحلینل پوششنی داده  ایران می

ننانی  است.  011/7دهر که کارایی انرژی صنعت پتروشیمی به طور متوسط برابر با نشان می 9910

هنای  ای با استفاده از رهیافت الگنوی خودباز شنت بنا وقفنه    ( در مطالعه9911میرانی و همکاران )

دهنر که صنعتی شرن ارر نشان می 9910تا  9907های سالانه توزیعی و الگوی تصحیح خطا و داده

( بنا اسنتفاده از تنابع تولینر     9913کفنایی و آقائینان وش )   منفی و معناداری بر کارایی اننرژی دارد. 

                                                           
1. Quite-Life hypothesis  
2. Efficient-Structure Hypothesis  
3. Hicks (1935) 
4. Gumbau-Albert and Maudos (2002) 
5. Al-Muharrami and Matthews (2009) 
6. Demsetz (1973) 
7. Li and Wang (2014) 
8. Dong (2018) 
9. Li (2017) 
10. He  (2018) 
11. Xiong (2019) 
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ر که کنارایی اننرژی   ندهنشان می 9919تا  9909های دوره زمانی مرزی تصادفی ترانسلوگ و داده

های اقتصادی کاهش یافته است، و بخش خرماج دارای کمترین کارایی انرژی اسنت.  تمام بخش

و روش مرزی تصادفی  9917تا  9913های دوره زمانی ( با استفاده از داده9913کفایی و خسروی )

دهنر کنه کنارایی    هنا نشنان منی   پردازنر، شواهر آنمی ایران هایبه برآورد کارایی انرژی در استان

ای بنا اسنتفاده از   ( در مطالعنه 9910درصنر اسنت. کفنایی و آقائینان وش )     1انرژی کشور برابنر بنا   

 نذاری مسنتقیم خنارنی ارنر مث نت بنر       مونودی سنرمایه ر که ندههای پانل نشان میرهیافت داده

 کارایی انرژی و ارزش افزوده ارر منفی بر کارایی انرژی دارد. 

دهننر  نشان می 9111-1791های پانل نامتوازن برای دوره ( با کاربرد داده9910ع ادی و همکاران )

انرژی باعث افزایش آن  که افزایش رانت منابع ط یعی باعث کاهش کارایی انرژی و افزایش قیمت

هننای پتروشننیمی بنینناد ( بننا اسننتفاده از شننواهر آمنناری شننرکت9910شننود. داودی و محرابننی )مننی

دهنر که افزایش قیمت محصول باعنث کناهش کنارایی    نشان می 9911-9913مستضعفان در دوره 

ش کنارایی   ذاری از منابع خنارنی باعنث افنزای   شود، اما افزایش قیمت انرژی و سرمایهانرژی می

ها بنرای دوره  ( با استفاده از روش تحلیل پوششی داده9910مازار و خسروی )شود. عربانرژی می

های خراسان رضوی و بوشهر به ترتیب دارای کمتنرین  دهنر که استاننشان می 9913-9919زمانی 

 و بیشترین کارایی انرژی هستنر.

نشنان   9911-9911کوئیست در دوره زمنانی   ( با استفاده از شاخص مالم9911ناظمی و همکاران )

های اصفهان، تهران، بوشهر، ایلام، خراسان رضوی، خوزستان، دهنر که کارایی انرژی در استانمی

( با 9911قزوین، مرکزی، کهگیلویه و بویراامر و هرمز ان افزایش یافته است. فتحی و همکاران )

ته سولو و با ال مسنئله کنتنرل بهیننه در دوره زمنانی     استفاده از تابع کارایی انرژی و مرل تعمیم یاف

دهنر که مصرف انرژی در اقتصاد اینران بنیش از مقنرار بهیننه اسنت. مقنرار       نشان می 9919-9910

 تغییر کرده است.  9919در سال  11/7تا  9910در سال  10/7کارایی انرژی از 

، 1777-1773ی پانل برای دوره زمنانی  ها( با استفاده از شواهر آماری داده1799) 9لین و همکاران

شود و در سطح بنالاتر  وری میر که ان اشت صنعت در سطح پایین، باعث افزایش بهرهندهنشان می

دهننر کنه   ( نشنان منی  1799) 1لنین و یاننگ  شود. می پریراررر به صورج منفی از ان اشت صنعت، ا

است.  13/7برابر با  1797تا  1773 متوسط کارایی انرژی برای صنعت ارارتی چین در دوره زمانی

                                                           
1. Lin (2011)  
2. Lin and Yang (2013) 
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 یری کارایی انرژی صنعت آهن و فلزاج با اسنتفاده از  ای به انرازه( در مطالعه1791) 9لین و ونگ

دهنر کنه   نشنان منی   1799تا  1773ها برای دوره زمانی پردازنر، نتایج آنتحلیل مرزی تصادفی می

( با استفاده از روش تحلینل منرزی   1793) 1لانگاست. لین و  011/7متوسط کارایی انرژی برابر با 

 1799تنا   1773دهنر که کارایی انرژی در صنعت شیمیایی چین برای دوره زمانی تصادفی نشان می

است، همچنین استان شانگهای دارای بالاترین کارایی انرژی و استان شانشی دارای  011/7معادل با 

 کمترین کارایی انرژی است.

دهننر  با استفاده از رهیافت ر رسیون پانل آستانه برای صنعت چین نشنان منی   (1790) 9نی و زهو

شود و در سطح بالاتر از که در سطح پایین تمرکز صنعت، ان اشت باعث افزایش کارایی انرژی می

( در 1790) 1لینو و همکناران   شنود. تمرکز صنعتی، ان اشت صنعت باعث کاهش کارایی انرژی منی 

دهننر کنه ان اشنت صننعت،     نشان می 1799تا  1771شهر چینی در دوره زمانی  113ای برای مطالعه

 دهر. کارایی انرژی را افزایش می

هنای چنین در دوره   اسنتان  ( با استفاده از شواهر آمناری بخنش صننعت در   1791) 3هی و همکاران

 ت بنه  های شنرقی نسن  ر که استانندهنشان میها و رهیافت تحلیل پوششی داده 1773-1791زمانی 

ها دارای کارایی انرژی بالاتر در بخش صنعت هستنر و همچنین شرج تحقیق و توسنعه  سایر استان

( ارنر ان اشنت   1791) 0شنود. زننگ و لنین   وری نیروی کار باعث افزایش کارایی اننرژی منی  و بهره

و رهیافننت  9117-1799بننرای دوره زمننانی  صنننعت را بننر کننارایی انننرژی در صنننعت کاغننذ چننین

باشر،  311/7ان اشت صنعت کمتر از  که دهر تا زمانیکننر. نتایج نشان میبررسی میای پانل هداده

درصنر   19/7ژی بنه اننرازه   یک درصر افزایش در ان اشت صننعت منجنر بنه افنزایش کنارایی اننر      

شنهر چنین بنرای دوره زمنانی      113( با استفاده از شنواهر آمناری   1791) 0شن و همکارانشود. می

شنود. چنن و   دهننر کنه تنراکم صننعتی باعنث افنزایش کنارایی اننرژی منی         نشان می 1790-1779

دهنر که به واسطه پیشرفت تکنولوژی، تنراکم  ( نشان می1797) 1( و ونگ و چان1791) 1همکاران

 شود. صنعت منجر به به ود کارایی انرژی می

                                                           
1. Lin and Wang (2014) 
2. Lin and Long (2015) 
3. Ji and Zhao (2016) 
4. Liu (2017) 
5. He (2018) 
6. Zheng and Lin (2018) 
7. Shen (2018)  
8. Chen (2018)  
9. Wang and Chan (2010) 
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چین برای دوره زمنانی   استان 11( با استفاده از شواهر آماری صنعت نسانی در 1791) 9زهو و لین

خطی بین ان اشت صنعت و  دهنر که نوعی رابطه غیرنشان میهای پانل و رهیافت داده 1799-9113

تر )بالاتر( از آستانه ان اشنت صننعت، ارنر    کارایی انرژی در این بخش ونود دارد و در سطح پایین

ای ( در مطالعنه 1791) 1شت صنعت بر کارایی انرژی مث ت )منفنی( اسنت. اویاننگ و همکناران    ان ا

دهننر کنه کنارایی اننرژی در طنول دوره      نشنان منی   1771-1790برای کشور چین در دوره زمانی 

 ذاری مستقیم خنارنی  دهر که تولیر سرانه، سرمایهکاهش یافته است، نتایج مرل توبیت نشان می

( با استفاده 1717) 9ارر مث ت و معناداری بر کارایی انرژی دارد. به ادی و همکاران و مخارج دولت

دهننر  نشان می 1777-1790از شاخص کارایی انرژی فیزیکی، برای کشور سوئی  در دوره زمانی 

درصنر به نود    9درصر و بخش صننعت بنه اننرازه     0/9که کارایی انرژی بخش خانوارها به انرازه 

 یافته است. 

اننر و   یری کارایی اننرژی پرداختنه  دهر که غالب مطالعاج تنها به انرازهررسی مطالعاج نشان میب

ای ارر ساختار صنعت را بر کارایی انرژی بررسی نکرده است، این در انالی اسنت کنه    هیچ مطالعه

و  توان ساختاری از صنعت را معرفی کرد که مصرف انرژی را کاهش دهربرون تغییر در تولیر می

. بنابراین مطالعه ااضنر از نظنر موضنو  دارای ننوآوری     به این واسطه کارایی انرژی را افزایش داد

  شود.های اقتصادی تلقی میو  امی رو به نلو در پژوهش است
 

 هاو گردآوری دادهروش تحقیق  -3

و در سطح استانی  9919تا  99119برای برآورد ارر تمرکز صنعتی بر کارایی انرژی در دوره زمانی 

 شود: ( استفاده می9از معادله )
 

𝑒𝑓𝑓𝑖𝑡 = 𝑓(𝑐𝑜𝑛𝑐𝑖𝑡 , 𝑟&𝑑𝑖𝑡 , 𝑐𝑜𝑚𝑖𝑡 , 𝑊)     (9)  
 

 tو دوره زمنانی   iکارایی انرژی محاس ه شره با رهیافت مرزی تصنادفی در اسنتان    eff، 9در رابطه 

تمرکنز صننعتی   شناخص   conc. که برای محاس ه آن از آمارهای ترازنامه انرژی استفاده شره است

ای مرکز آمار برای بخش صنعت به تفکیک با استفاده از  زارشاج منطقه است که 1 لیسر-الیسون

                                                           
1. Zhao and Lin (2019) 
2. Ouyang (2019) 
3. Bhadbhade (2020) 
4. Ellison- Glaeser Industrial Concentration Index 
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هزیننه   comمخارج تحقینق و توسنعه و    R&Dایران محاس ه شره است.  یهاها در استانزیربخش

 97هنای صننعتی   از  نزارش آمنار یری کار ناه    هاارت اطاج و رایانه است که برای  ردآوری آن

بنرای در نظنر  نرفتن    هنا اسنتفاده شنره اسنت.     فکینک اسنتان  کارکن و بیشتر مرکز آمار ایران بنه ت 

آورد شنود. بننابراین بنرای بنر    استفاده منی  Wوابستگی بین مناطق از ماتری  فضایی استانرارد شره 

در صورج تایینر وننود ارنراج خودهم سنتگی فضنایی از رهیافنت اقتصادسننجی فضنایی          9رابطه 

 شود.استفاده می

به دلیل ایجاد  9(SFA یری و برآورد کارایی انرژی مصرفی، از تحلیل مرزی تصادفی )برای انرازه

شنود در اقتصناد،   شنود. فنر  منی   تمایز بین نزء عرم کارایی و نزء خطای آمناری، اسنتفاده منی   

( منورد اسنتفاده قنرار    Y( بنرای تولینر سنتانره )   E( و انرژی )K(، سرمایه )Lهای نیروی کار )نهاده

 بل تعریت است. قا 1 یرنر، بنابراین مجموعه تکنولوژی قابل دسترس برای تولیر به صورج رابطه 
 

𝑇 = {(𝐾, 𝐿, 𝐸, 𝑌): (𝐾, 𝐿, 𝐸) 𝑐𝑎𝑛 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑐𝑒 𝑌}    (1)  
 

T ها، امکنان تولینر   مجموعه تکنولوژی مونود است که با ترکیب نهادهY   آورد. در را فنراهم منی

ها و ستانره ای محرود و بسته است. علاوه بر این، نهادهمجموعه Tشود که تئوری تولیر، فر  می

,′𝐾)باشننننننر. بنننننه اینننننن صنننننورج کنننننه   1ریخنننننتنقابنننننل دور  𝐿′, 𝐸′, 𝑌′) ∈ 𝑇 ا نننننر                

(𝐾′, 𝐿′, 𝐸′) ≥ (𝐾, 𝐿, 𝐸)  و𝑌′ ≤ 𝑌  .برقرار باشنر 

ای شفارد برای انرژی مصرفی اسنتفاده   یری کارایی انرژی از نگاه تولیر، از تابع فاصلهبرای انرازه

 است.  9شود، که به صورج رابطه می
 

𝐷𝐸(𝐾, 𝐿, 𝐸, 𝑌) = 𝑠𝑢𝑝{𝛼: (𝐾, 𝐿, 𝐸 𝛼⁄ , 𝑌) ∈ 𝑇}    (9)  
 

هنا و سنتانره در داخنل    دهنره اراقل انرژی مصرفی تا نایی است کنه ترکینب نهناده   نشان 9رابطه 

بننه عنننوان یننک نتیجننه،     قننرار داشننته باشنننر.   1ژی در رابطننه پننذیر تکنولننو مجموعننه امکننان 
𝐸

𝐷𝐸(𝐾, 𝐿, 𝐸, 𝑌)⁄ انرژی ارا بودن مصرف دهنره مقرار انرژی مصرفی فرضی در صورج کنشان

پ  نس ت استفاده فرضی انرژی به انرژی منورد اسنتفاده واقعنی معنادل بنا شناخص کنارایی         است.

  ( قابل تعیین است.1انرژی است که به صورج رابطه )

                                                           
1. Stochastic Frontier Analysis  
2. Disposable 
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𝐸𝐸𝐼 = 1/𝐷𝐸(𝐾, 𝐿, 𝑌, 𝐸)       (1)  
 

د. انراکثر قنرار دار  صورج کارایی اننرژی در   باشر در این 9برابر با  EEIبر این اساس ا ر مقرار 

بنالاتر باشنر،    EEIکمتر از یک خواهر بود. به طور کلی هنر چنه مقنرار     EEI در غیر این صورج

( از رهیافنت  1771) 1( و بوینر 1770) 9کارایی انرژی بالاتر خواهنر بنود. مطالعناج بنوک و یاننگ     

ی بنرای  پارامتری مرزی تصادفی به دلیل تفکیک نزء خطای آماری از نزء خطنای کنارایی اننرژ   

منطقه ونود دارد، که بردار  nشود که فر  می انر.تخمین تابع مسافت انرژی شفارد استفاده کرده

,𝐾𝑖ها و ستانره به صورج )نهاده 𝐿𝑖, 𝐸𝑖 , 𝑌𝑖   است. پ  تابع فاصله انرژی شفارد بنرای منطقنه )i   بنه

,𝐷𝐸(𝐾𝑖صورج  𝐿𝑖 , 𝐸𝑖, 𝑌𝑖) صله انرژی شفارد بنا اسنتفاده  قابل تعریت است. در این مراله تابع فا 

 بنر شنود.  ابعی مناسب است، بنرآورد منی  تحلیل مرزی تصادفی که نیازمنر در نظر  رفتن شکل ت از

(، شکل تابعی مناسب بنرای بنرآورد تنابع    1771( و بویر )1771) 9اساس مطالعاج فیجو و همکاران

  است: 3مسافت شفارد به صورج رابطه 
 

𝑙𝑛(1/𝐸𝑖) = 𝛽0 + 𝛽𝐾𝑙𝑛𝐾𝑖 + 𝛽𝐿𝑙𝑛𝐿𝑖 + 𝛽𝑌𝑙𝑛𝑌𝑖 + 𝛽𝐾𝐿𝑙𝑛𝐾𝑖𝑙𝑛𝐿𝑖 +

𝛽𝐾𝑌𝑙𝑛𝐾𝐼𝑙𝑛𝑌𝑖 + 𝛽𝐿𝑌𝑙𝑛𝐿𝑖𝑙𝑛𝑌𝑖 +
1

2
𝛽𝐾𝐾𝑙𝑛𝐾𝑖𝑙𝑛𝐾𝑖 +

1

2
𝛽𝐿𝐿𝑙𝑛𝐿𝑖𝑙𝑛𝐿𝑖 +

1

2
𝛽𝑌𝑌𝑙𝑛𝑌𝑖𝑙𝑛𝑌𝑖 + 𝛽𝑡𝑇 +

1

2
𝛽𝑡𝑡𝑇2 + 𝛽𝑡𝑙𝑇𝑙𝑛𝐿𝑖𝑡 + 𝛽𝑡𝑘𝑇𝑙𝑛𝐾𝑖𝑡 + 𝑣𝑖 − 𝑢𝑖  (3)  

uit = (uie
−η(t−T)),     i = 1,2, … . , N ; t = 1,2, … , T 

 

متغیر ننامنفی نشنان دهننره ناکنارایی      𝑢𝑖متغیر تصادفی نرمال با میانگین صفر است،  v، 3در معادله 

ای هستنر که بایر به وسیله روش اراکثر درستنمایی ها پارامترهای ناشناخته .مصرف انرژی است

σ2راستنمایی مقنادیر تخمین زده شود. با استفاده از تخمین اراکثر  = σv
2 + σu

γو   2 =
σu

2

σv
2+σu

2
 

برابر با صفر باشر، بنه معننای عنرم     γبین صفر و یک است. ا ر مقادیر  γقابل محاس ه است، مقرار 

است، برای تخمین  vونود ناکارایی انرژی است، و تفاوج بین مقرار بهینه و واقعی انرژی ناشی از 

 مربعاج معمولی استفاده کرد. توان از روش اراقلتابع مصرف انرژی می

                                                           
1. Buck and Young (2007) 
2. Boyd (2008) 
3. Feijoo (2002)  
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( اسنتفاده  𝛾𝑖) 9 لیسنر -از شاخص تمرکز الیسنون  (𝛾) برای انرازه  یری شاخص تمرکز صنعتیاما 

هنای صننعتی در هنر اسنتان     کار ناه تعنراد   Nدر این رابطه  ( است،0شود که به صورج رابطه )می

 از کل تولیر است.  iسهم صنعت  𝑥𝑖است و  iدر تولیر صنعت  mسهم منطقه  𝑠𝑖، است
 

𝛾𝑖 =
(∑ (𝑠𝑖−𝑥𝑖)2

𝑖 )−(1−∑ 𝑥𝑖
2

𝑖 )(1
𝑁⁄ )

(1−∑ 𝑥𝑖
2

𝑖 )(1−1
𝑁⁄ )

      (0)  
 

 ها و تحلیل نتایجبرآورد مدل -4

 برآورد تمرکز صنعتی و کارایی انرژی  -4-1

بنه تفکینک    9919تا  9919 لیسر برای دوره زمانی - یری شاخص الیسونشواهر ااصل از انرازه

دهر که بیشترین تمرکز صنعتی در استان بوشنهر بنا   آمره است. نتایج نشان می 9ها در نمودار استان

اسنت. یکنی از دلاینل     711/7و کمترین تمرکز صنعتی در اسنتان مرکنزی بنا مقنرار      319/7مقرار 

اصلی برای بالا بودن شاخص تمرکز در استان بوشهر ناشی از ساختار صنعتی است که در این استان 

 هنای فنرآورده  و شیمیایی مواد ، سهم استان در تولیر9919اساس شواهر سال  بر در واقع .قرار دارد

درصر است و سهم استان در تولیر سنایر صننایع بنه غینر از      17شیمیایی از کل تولیر کشور بالغ بر 

درصر است در بقیه صنایع سنهم اسنتان بوشنهر     97تولیر سایر تجهیزاج امل و نقل که در ارود 

 محصنولاج  سهم استان در تولیر 9919ست. اما در مورد استان مرکزی، در سال درصر ا 9کمتر از 

درصنر   17درصر است و سهم بالغ بر  93تجهیزاج برابر با  و آلاجماشین نز به شره، ساخته فلزی

درصر قرار دارد، در واقع این استان در بیشنتر صننایع بنه طنور همگنن       3تا  9از صنایع در محروده 

ت و به همین دلیل دارای کمترین تمرکز صنعتی است. شواهر به دست آمره برای فعالیت نموده اس

در بین  79/7های آذربایجان شرقی و قزوین نیز با مقادیر ها به این صورج است که استانبقیه استان

های ایلام، کرمان، هرمز ان و سیستان و بلوچستان نینز  های با تمرکز پایین قرار دارنر و استاناستان

سنهم اسنتان    9919اسناس آمارهنای سنال     های با مقنادیر تمرکنز بنالا قنرار دارننر. بنر      در بین استان

هرمز ان از تولیر کل کشور در بسیاری از صنایع در ارود تقری ا صفر بنوده اسنت و تنهنا در سنه     

، 17اصیربافی با کر آیسیک  مواد و اصیر م لمان، نز به چوبی محصولاج و چوب صنعت تولیر

                                                           
( تحت عنوان برآورد تمرکز فضایی صنعت و عوامل 9913 یری به مقاله مهر ان و همکاران ). برای نزییاج انرازه9

 های ایران مرانعه شود. مورر بر آن در بین استان
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و تولیر سایر تجهیزاج امنل و نقنل بنا     19نفت با کر  پالایش از ااصل هایفرآورده کک، تولیر

 نذاری نمنوده اسنت. بررسنی تغیینراج      درصنر سنرمایه   97و  91، 97های به ترتیب با سهم 93کر 

در سال  991/7دهر که تمرکز از مقرار نشان میها به طور میانگین برای تمام استانشاخص تمرکز 

به مقنرار   9911کاهش یافته و سپ  در بالاترین رقم در سال  9913در سال  993/7مقرار به  9919

افزایش یافته است. در تمنام دوره مطالعنه، اسنتان بوشنهر همنواره دارای بیشنترین شناخص         919/7

طنوری  بنه  ، انرهای دارای تمرکز پایین در طول دوره تغییراتی را تجربه کردهتمرکز بوده، اما استان

هنای قنزوین و آذربایجنان شنرقی دارای     در ابترای دوره استان سمنان و مرکزی و سپ  اسنتان که 

تغییراج و تحولاج صورج  رفته در مقرار انراقل تمرکنز   انر. ین مقرار تمرکز صنعتی بودهکمتر

 های صنعتی بوده است.  یری از ظرفیتبیشتر برای بهره ،صنعتی

استان بوشهر بنا مقنرار    دهر کهنشان می 9فی در نمودار شواهر به دست آمره از روش مرزی تصاد

دارای بیشترین مقرار کارایی انرژی و استان خراسان شمالی بنا مقنرار کنارایی     19/7کارایی انرژی 

اسنتان کنه دارای    0 ،9 اساس شواهر نمودار دارای کمترین کارایی انرژی است. در واقع بر 991/7

اسنتان کنه    99هستنر، دارای تمرکز بالاتر از مینانگین نینز هسنتنر و    کارایی انرژی بالاتر از میانگین 

تر از میانگین نینز  تر از میانگین هستنر، دارای تمرکز صنعتی پاییندارای مقادیر کارایی انرژی پایین

اسنتان مقننادیر کنارایی اننرژی و تمرکنز هننم راسنتا بنوده اسنت و در واقننع         90بننابراین در   .هسنتنر 

تنر که به ترتیب دارای تمرکنز  سهایی هتر همان استانکارایی انرژی بالاتر یا پایینهای دارای استان

استان مقادیر کارایی انرژی و تمرکز صننعتی در نهنت    99تر هستنر و تنها در صنعتی بالاتر و پایین

 ها به طنور مینانگین نشنان   بررسی تغییراج کارایی انرژی برای تمام استانانر. مخالت همریگر بوده

دهر که میزان کارایی انرژی در دوره مورد مطالعه بنه طنور معنناداری افنزایش یافتنه اسنت و از       می

 افزایش یافته است.  9919در سال  313/7به مقرار  9919در سال  911/7
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 محاس اج پژوهش منبع:

 : برآورد کارایی انرژی و تمرکز صنعتی 1نمودار 
 

ای شفارد مقرار  اما تقری نا برابنر بنا صنفر بنوده اسنت       برآورد تابع فاصلهاساس نتایج ااصل از  بر

بنابراین تغییراج کارایی انرژی در طول دوره مطالعه ناچیز بوده است، طوری که کارایی اننرژی از  

افزایش یافته است. به طور کلی بنا وضنعیت    9919در سال  39/7به مقرار  9919در سال  1/7مقرار 

توانستنر های اخیر میهای ایران در سالانرژی در طول دوره مورد مطالعه، استانمونود از مصرف 

درصنر کناهش    39سازی مصرف انرژی، میزان مصرف اننرژی را بنه اننرازه    به طور متوسط با بهینه

 دهنر. 
 

 برآورد مدل اقتصادسنجی فضایی  -4-2

علیت  رنجنری بنرای تعینین نهنت       ام اول برای تحلیل رابطه بین متغیرهای اقتصادی، استفاده از

دهر که فرضنیه صنفر   نشان می 9نتایج علیت  رنجری در نرول علیت بین متغیرهای تحقیق است. 

م نی بر عرم علیت از تمرکز صنعتی به کارایی انرژی رد شره است و بنابراین نوعی علیت از سمت 

 ونه علیتی از سنمت  عک  هیچ متغیر تمرکز صنعتی به کارایی انرژی ونود دارد. اما در االت بر

توانر میزان کارایی انرژی کارایی انرژی به تمرکز صنعتی ونود نرارد. به ع ارتی تمرکز صنعتی می

های ایران تحت تاریر قرار دهر و ارر مث ت یا منفی آن بر کارایی اننرژی از طرینق سنایر    را در استان

 ل بررسی است. سنجی فضایی قابهای اقتصادسنجی از ق یل اقتصادلمر
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 : علیت گرنجری1جدول 

 نتیجه آماره نوع علیت

 عرم ونود علیت از تمرکز صنعتی به کارایی انرژی
10/17 

(77/7) 
 رد فرضیه صفر

 عرم ونود علیت از کارایی انرژی به تمرکز صنعتی
90/9 

(111/7) 

تاییر فرضیه 

 صفر

 های تحقیقیافته منبع:

               

 

برآورد مرل فضایی به این صنورج اسنت کنه ابتنرا بنا       مراال (1791) 9الهورست اساس الگوی بر

ارراج فضایی در متغیر کارایی انرژی و پسمانرهای عوامل مورر بنر   ، ونود1استفاده از آماره موران

استفاده از آماره ضریب لا رانژ به بررسی ونود  یرد. سپ  با کارایی انرژی مورد بررسی قرار می

شود. در مرالنه سنوم بنا اسنتفاده از     اج فضایی )خطای فضایی یا وقفه فضایی( پرداخته میانوا  ارر

شنود و در  آزمون اراکثر راستنمایی به بررسی ونود ارنراج رابنت زمنانی و فضنایی پرداختنه منی      

 شود. نهایت با استفاده از آزمون هاسمن فضایی نو  مرل برآوردی تخمین زده می

 .هنای مختلنت اسنت   فضایی نیازمنر ار ناج وننود ارنراج فضنایی بنین اسنتان      کاربرد اقتصادسنجی 

نجی متعنارف و متغینر   بنابراین ابترا با استفاده از آماره موران بنر روی پسنمانرهای منرل اقتصناد سن     

دهنر کنه   نشنان منی   1 یرد. نتایج نرول ، ونود ارراج فضایی مورد آزمون قرار میکارایی انرژی

نرهای مرل متعارف و متغیر کارایی انرژی به عنوان متغینر وابسنته در سنطح    آماره موران برای پسما

 30/1خطای یک درصر معنادار است. چرا که مقرار آماره موران برای متغیر کارایی انرژی برابر با 

اسنت کنه اینن مقنادیر      90/1است و مقرار آماره موران برای نزء اخلال منرل بنرآوردی برابنر بنا     

 ه صفر م نی بر عرم خودهم ستگی فضایی است.  تاییری بر رد فرضی
 

                 

 

 

 

 

 

شود.  ام دوم، بررسی های فضایی استفاده میبا تونه به رد شرن فرضیه صفر آماره موران، از مرل

ضریب لا رانژ برای تعیین وابستگی فضایی بر اسب وقفه فضایی، خطای فضایی یا ترکی ی اسنت.  

                                                           
1. Elhorst 
2. Moran Statestic 

 : آزمون همبستگی فضایی2جدول 

 (P-Value)ارزش احتمال  مقدار آماره 

 77/7 30/1 متغیر وابسته کارایی انرژی

 77/7 90/1 پسمانرهای مرل متعارف

 های پژوهشیافته منبع:
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دهر که فرضیه صفر م تنی بنر عنرم وابسنتگی    نشان می 9نتایج ااصل از ضریب لا رانژ در نرول 

رد شنره اسنت. همچننین     RLM lag9و  LM lagضایی در مشاهراج از متغیر در هنر دو االنت   ف

       و LM errorفرضننیه صننفر م تنننی بننر عننرم وابسننتگی فضننایی در نننزء خطننا در هننر دو االننت   

RLM error1   رد شننره اسننت، بنننابراین ونننود هننر دو نننو  هم سننتگی فضننایی در نننزء خطننا و

قابل رد اسنت. بنه ع نارتی هنم در وقفنه از متغینر کنارایی اننرژی و هنم در           مشاهراج از متغیر غیر

مرسوم نوعی خودهم ستگی فضنایی وننود دارد کنه بایسنتی در منرل بنرآوردی        پسمانرهای مرل

 مورد تونه قرار  یرد. 
 : آزمون ضریب لاگرانژ3جدول 

 LM error RLM error LM lag RLM lag 

 33/10 11/111 11/19 03/190 مقرار آماره

 77/7 77/7 77/7 77/7 ارزش ااتمال

 های پژوهشیافته منبع:

                  

های مورد استفاده به صورج ترکی ی از زمان و فضا است، بایسنتی از  که ساختار دادهبا تونه به این

 LRطریق آزمون اراکثر راستنمایی )
 ینرد، ارنراج   ( ارراج رابت زمان یا فضا مورد آزمنون قنرار   9

رابت فضایی و زمانی کنترل کننره تمامی ارراج رابت ناشی از این دو متغیر خواهر بود کنه نادینره   

ج رابنت  (. منظنور از ارنرا  1791 ،ها باعث تورش در تخمین مرل خواهر بود )الهورسنت  رفتن آن

ه امنا در همنه    ذار بر کارایی انرژی است که در طنول زمنان تغیینر کنرد    زمانی، تمامی عوامل تاریر

ها رابت است. ارراج رابت فضایی، خصوصیاج فردی تاریر ذار بر کارایی انرژی است که در استان

(. 9910، )طنال لو و همکناران   کننر تانی به استان دیگنر تغیینر منی   طول زمان رابت است اما از هر اس

ج رابنت زمنان   دهر که ارراج رابت فضنا وننود دارد ولنی ارنرا    نشان می 1نتایج ااصل در نرول 

ها قابل تاییر بنوده اسنت. همچننین بنرای آزمنون منرل       ونود نرارد، به ع ارتی ناهمگنی بین استان

رار نا کنه مقن  شود. از آنارراج رابت در مقابل ارراج تصادفی از آزمون هاسمن فضایی استفاده می

از منرل ارنراج   قابنل رد اسنت و بایسنتی     است پ  فرضیه صفر غینر  7911/7آماره هاسمن برابر با 

 تصادفی برای برآورد مرل استفاده شود. 
 

 

 

                                                           
1. Robust Lagrange Multiplier Lag 
2. Robust Lagrange Multiplier Error 
3. Likelihood Ratio 
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 : آزمون اثرات ثابت زمان و فضا و هاسمن4جدول 

 آزمون هاسمن فضايی اثرات ثابت زمان LRآماره  فضااثرات ثابت  LRآماره 

10/190 

(77/7) 

911/97 

(170/7) 

7911/7 

(11/7) 

 پژوهش هاییافته :منبع

  ( هستنر.p-value)اعراد داخل پرانتز مقادیر ارزش ااتمال 

 

ای از بنابراین به طور کلی، برای بررسی عوامل مورر بر کنارایی اننرژی در بخنش صننایع کارخاننه     

جی فضایی با روش ارراج تصادفی و با در نظر  رفتن ارراج ناهمگن فضایی و با دو نمرل اقتصادس

دهنر  نشان می 3شواهر برای برآورد مرل در نرول شود. فاده میی و خطای فضایی استوقفه فضای

که هر چه میزان تمرکز صنعتی افزایش یابر، میزان کارایی انرژی به طور معناداری در سطح خطای 

یابر. طوری که با افزایش یک درصر در تمرکز صنعتی، میزان کنارایی اننرژی   درصر کاهش می 3

 ذاری منفی تمرکز صنعتی بر ابر. یکی از دلایل اصلی برای ارریدرصر کاهش می 730/7به انرازه 

های تولیر است. به همین دلیل هنر  های صنعتی برای تامین نهادهکارایی انرژی، وابستگی بین بخش

بنالاتر باشنر،    تولینری در ینک منطقنه معنین نغرافینایی     های چه میزان تمرکز پایین و تنو  فعالیت

این در االی است که در مطالعاج لیو و همکناران   یابر.اری افزایش میکارایی انرژی به طور معناد

( ان اشت صنعت باعث افزایش کنارایی  1791( و چن و همکاران )1791(، شن و همکاران )1790)

هنای  در واقع در این موارد با تعینین مزینت نسن ی هنر اسنتان در تخصنیص فعالینت        شود.انرژی می

تنوان زمیننه کناهش ارنراج ننان ی توسنعه       از تولیر صنعتی، منی  ییلااقتصادی و دستیابی به تنو  با

های تولیری یکنی از  امل و نقل نهادههزینه اقع تمرکز پایین و کاهش وصنعت را فراهم نمود. در 

های صننعتی  های مورر برای افزایش کارایی انرژی است. به همین دلیل هر چه تنو  فعالیتسیاست

ها و محصول در یک منطقه به نود  بر، زنجیره تولیر و مصرف نهادهدر یک منطقه خاص افزایش یا

 اساس شنواهر آمناری   این در االی است که بریابر. یافته و مصرف انرژی در آن منطقه کاهش می

است و این نشان دهننره تمرکنز    71/7ایران بیش از تمرکز در اقتصاد شاخص مقرار  به دست آمره

هنای تولینر بنیش از ارنر رقابنت بنالقوه بنین        تگی صنایع در تامین نهادهبالاتر است. بنابراین ارر وابس

هنا  نامی مهنم    هنای صننعتی در اسنتان   صنایع بوده و برای به ود کارایی انرژی، تنو  سازی فعالیت

 برای به ود کارایی انرژی است. 
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 SAC: برآورد مدل ترکیبی 5جدول 

 خطای فضايی وقفه فضايی عرض از مبدا هزينه ارتباطات تحقیق و توسعه تمرکز صنعتی 

 ضرایب
(P-value) 

730/7- 

(710/7) 

793/7 

(79/7) 

791/7- 

(719/7) 

971/9 

(77/7) 

191/7- 

(77/7) 

191/7 

(77/7) 

 پژوهش هاییافته :منبع

 ( هستنر.p-value)اعراد داخل پرانتز مقادیر ارزش ااتمال 

 

توسعه درصنرد افنزایش تولینر بنه ازای سنطح       های صنعتی همواره با صرف مخارج تحقیق وبنگاه

های تولیری هستنر، در این راستا صرف مخارج تحقینق و توسنعه بنرای افنزایش     مشخصی از نهاده

هنای صننعتی از اهمینت بنالایی برخنوردار اسنت. ارنر        کارایی انرژی به عنوان یکی از اهراف بنگاه

با افزایش یک درصر در مخارج تحقیق دهر که مخارج تحقیق و توسعه بر کارایی انرژی نشان می

و این منورد در سناز اری بنا     یابردرصر افزایش می 793/7و توسعه، میزان کارایی انرژی به انرازه 

 ( است.1791( و شانگ و همکاران )1791(، هی و همکاران )1790نتایج مطالعاج لی و همکاران )

درصنر معننادار اسنت. بننابراین بنا       3ی ارر مخارج تحقیق و توسعه بر کارایی انرژی در سطح خطنا 

های مورر تولیری بنا صنرف هزیننه کمتنر،     افزایش مخارج تحقیق و توسعه در نهت شناخت روش

توان زمینه را برای افزایش کارایی انرژی فراهم کرد. هزینه ارت اطاج و رایانه به عنوان شاخصی می

نیروی کار است. هر چه میزان استفاده از  های مهم برای نایگزینیاز فناوری همواره یکی از مولفه

یابر، امنا شنواهر نشنان    های اقتصادی کاهش میفناوری افزایش یابر، نیروی کار لازم برای فعالیت

بر از دهر که هزینه فناوری در نهت به ود کارایی انرژی ن وده است. استفاده از ابزارهای انرژیمی

 شود.ی انرژی میق یل رایانه و مخابراج مونب کاهش کارای

ها، کنارایی اننرژی   دهر که با افزایش کارایی انرژی در سایر استانبررسی ارر وقفه فضایی نشان می

در واقنع فرآیننر توسنعه بخنش صننعت در      یابنر.  درصر کاهش منی  19/7در استان خاص به انرازه 

ه توسنعه صننعت در   شود، زمانی کافزایی نمیهای ایران به صورج مستقل است و منجر به هماستان

ها شود، در این صورج انتظار بر این اسنت  های همسایه منجر به توسعه صنعت در سایر استاناستان

های مختلنت صننعت رد دهنر کنه در اینن صنورج       زنجیره تامین نهاده و عرضه ستانره بین بخش

سنعه صننعت در   دهنر کنه تو  یابر. اما ارر منفی وقفه فضنایی نشنان منی   کارایی انرژی نیز افزایش می

های ایران ونود نرارد و اینن  های ایران به صورج محرود است و وابستگی صنایع بین استاناستان

 یکی از مسائلی است که بایستی مورد تونه واقع شود. 
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 گیری و پیشنهاداتنتیجه -5

هنای هنر اقتصنادی    افزایش رشر اقتصادی به همراه افزایش کیفیت محیط زیست یکنی از مطلنوب  

 اننه را در اقتصناد   قشی دو. کارایی انرژی نیابی استکه با افزایش کارایی انرژی قابل دست است

کنر و از طرف دیگر ارراج منفی ناشنی  از یک طرف منابع رشر اقتصادی را تامین می کنر.میایفا 

( بخش صننعت موتنور   9100اساس نظریه کالرور ) بردهر. از افزایش مصرف انرژی را کاهش می

میزان مصنرف اننرژی در بخنش صننعت بنیش از      اساس شواهر،  شر اقتصادی است و همچنین برر

را کردن کانالی برای کاهش ارر ذاری منفی توسنعه صننعت بنر    پی .های اقتصادی استسایر بخش

بنابراین مطالعه ااضر با اسنتفاده از  . اهراف اصلی برای مطالعه ااضر استها یکی از انتشار آلاینره

و رهیافننت  9919تننا  9919زمننانی  ای در سننطح اسننتانی بننرای دوره  خانننهی صنننایع کارهنناداده

. اسنت اقتصادسنجی فضایی به برآورد کارایی انرژی و ارر تمرکز صنعتی بر کارایی انرژی پرداخته 

 یری کارایی انرژی با رهیافت تابع مرزی تصادفی، متوسط کارایی اساس نتایج ااصل از انرازه بر

ها در دوره مورد مطالعه به طور معناداری افزایش یافته است اما تغییراج آن در انرژی در تمام استان

برابنر بنا    9919طوری که مقرار کنارایی اننرژی در سنال    به های متوالی نس تا پایین بوده است، سال

است. از نگاه اسنتانی، اسنتان خراسنان شنمالی      313/7برابر با  9919ن رقم در سال بوده و ای 911/7

دارای  19/7بنوده و اسنتان بوشنهر بنا مقنرار       991/7دارای کمترین کارایی انرژی مصنرفی معنادل   

دهنر  شواهر ااصل از کاربرد اقتصاد سنجی فضایی نشان می. استبیشترین کارایی انرژی مصرفی 

 3های ایران منفی و از نظر آماری در سطح خطنای  ی بر کارایی انرژی در استانکه ارر تمرکز صنعت

درصر معنادار است. بنابراین هر چه تمرکز صنعتی افزایش یابر، کارایی اننرژی بنه طنور معنناداری     

یابر. ارر منفی تمرکز صنعتی بنر کنارایی اننرژی، بنه اینن علنت اسنت کنه تننو  سنازی           کاهش می

ای و بازار محصول خود های مختلت صنعتی، نیاز نهادهشود که بخشاعث میهای صنعتی بفعالیت

ای نزدیک تامین نماینر و همچنین به علت ارراج سرریز تکنولوژی تولیری و دانش را در محروده

یابر، و براساس ادبیناج نظنری پنژوهش، ارنر     لت، کارایی انرژی افزایش میهای مختدر بین بخش

ارنر مخنارج تحقینق و    همچننین  میزان رقابت بالقوه بین صنایع غالنب اسنت.    وابستگی بین صنایع بر

بنابراین به ود مخارج تحقیق و توسنعه   .مث ت و از نظر آماری معنادار است انرژی توسعه بر کارایی

، و اینن  در راستای افزایش کارایی اننرژی  نامی منورر بنرای به نود کیفینت محنیط زیسنت اسنت         

امنا   پژوهش در رابطه بین مخارج تحقیق و توسعه و کارایی اننرژی اسنت.   کننره ادبیاج نظریتاییر

ارر مخارج رایانه و ارت اطاج بر کارایی انرژی از نظر علامت منفی و از نظر آمناری معننادار اسنت،    



 

 910   ایران هایاستان در صنعت بخش انرژی کارایی در صنعتی تمرکز ارر بررسی

دهنر  بنابراین نایگزینی رایانه به نای نیروی انسانی کارایی انرژی را کاهش داده و اینن نشنان منی   

اغلب نتایج به  های اخیر در راستای به ود کارایی انرژی ن وده است.ج و رایانه در سالهزینه ارت اطا

اسناس نتنایج مطالعنه،     بنر دست آمره در مطالعه منط ق بر نتایج مطالعاج سایر کشورها بوده اسنت.  

های نوین تولیری که منجنر بنه ایجناد تکنولنوژی برتنر      تخصیص مخارج تحقیق و توسعه در پروژه

همچنین شناسایی مزیت نسن ی هنر اسنتان در توسنعه بخنش صننعت بنرای ایجناد انراکثر          شود، و 

ها برای به ود کنارایی اننرژی در   رین سیاستهای بخش صنعت از نمله مهمتسازی در فعالیتتنو 

توانر سهم بالایی را در کاهش مصرف انرژی برای سطح رابتی از تولینر  بخش صنعت است که می

  فراهم آورد.
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Introduction: Industry is one of the sectors that plays a significant role in 

economic growth and, on the other hand, has high energy consumption. 

From the environmental point of view, high economic growth along with 

optimal life quality is a main objective for economy. Any disagreement 

among economic objectives may impose heavy costs on the economy. 

Development of the industry sector, due to its importance in economic 

growth, plays a crucial role in economic development and the level of energy 

consumption in that sector, which is more than that in the other sectors of the 

economy. In this regard, improvement of energy efficiency in the industry 

sector is an important policy for the reduction of negative effects of 

economic growth. 

Methodology: To estimate the effect of industrial concentration on energy 

efficiency at the provincial level during 2004 to2014, the following equation 

was used. 

𝑒𝑓𝑓𝑖𝑡 = 𝑓(𝑐𝑜𝑛𝑐𝑖𝑡 , 𝑟&𝑑𝑖𝑡 , 𝑐𝑜𝑚𝑖𝑡 , 𝑊) 
In this equation, eff denotes the calculated efficiency of energy by Stochastic 

Frontier Analysis (SFA) in I provinces and t time, conc shows Alison 

Glassier industrial concentration index, r&d is the research and development 

expenses, com is the cost of communication and computer, and w is the 

standardized spatial matrix. To measure the efficiency of the consumed 

energy, SFA was used. Also, to estimate the energy efficiency from point of 

view of production, the Shephard Distance Function(SDF) was applied. 
𝐷𝐸(𝐾, 𝐿, 𝐸, 𝑌) = 𝑠𝑢𝑝{𝛼: (𝐾, 𝐿, 𝐸 𝛼⁄ , 𝑌) ∈ 𝑇} 

The Alison Glassier Index was employed to calculate the industrial 

concentration index (y) as follows:  
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Results and Discussion: The results obtained from the calculation of Alison 

Glassier Index for each province in the period of 2004-2014 shows that the 

highest industrial concentration of 0/593 for Booshehr and the lowest for 

Markazi Province which is 0/028. One of the main reasons for the high index 

in Booshehr is the industrial structure of this place. In fact the share of this 

province in the production of chemical products was 40 percent of the total 

products of the country in 2014. 

In fact, Markazi Province has simultaneous roles in most industries and, 

thus, had the least industrial concentration in 2014.  The result obtained for 

the other provinces indicates that East Azarbayjan and Qhazwin by 0/03 are 

among the provinces with low industrial concentration. Ilam, Kerman, 

Hormozgan, Sistan and Balouchestan are among the places with high 

industrial concentration. Based on the data of 2014, the share of Hormozgan 

in the total production of the country in most industries is almost zero.  

A survey of the changes in the concentration index of all the provinces 

shows that, on average, concentration reduced from 0/132 in 2004 to 0/115 

in 2006, and then it increased to 0/191 in 2013. The results obtained by SFA 

also reveal that Booshehr had the highest energy efficiency of 0/93 while 

North Khorasan with the efficiency of 0/134 had the lowest amount of 

energy efficiency. The result also shows that six provinces with energy 

efficiency of higher than average had a concentration higher than average. 

Also, 11 provinces with efficiency rates lower than average had the lower-

than-average industrial concentration. Therefore, in 17 provinces, the rates 

of efficiency and concentration were the same. In fact, the provinces with 

higher or lower energy efficiency were those with high or low industrial 

concentration. Only in 13 provinces, the rates of energy efficiency and 

concentration were in opposite directions. The study of the changes in the 

energy efficiency of all the provinces shows that, on average, the amount of 

efficiency increased significantly from 0/398 in 2004 to 0/525 in 2014. 

The results from the estimation of SDF also show that the level of Gamma 

was almost zero and, thus, variation in the energy efficiency was 

insignificant. Energy efficiency increased from 0/4 in 2004 to 0/53 in 2014. 

The analysis by the Granger causality method shows that there is a 

relationship between industrial concentration and energy efficiency. Its 

positive or negative effect on energy efficiency can be known by the other 

models of econometrics such as spatial econometrics. 

There are three steps for the estimation by the spatial model of Elhorst used 

in this paper. Firstly, Moran statistics are used to investigate the existence of 

spatial effects in the variable of energy efficiency and the residuals of factors 

effecting energy efficiency. Then, by the statistics of Lagrange coefficient, 
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all types of spatial effects (spatial errors or spatial lag) are evaluated. 

Thirdly, by the use of the maximum likelihood test, the fixed effects of space 

and time are studied, and ultimately Hassman Spatial Test reveals the type of 

the estimated model. 

In general, to survey the effective factors in the energy efficiency of 

manufacturing sectors, the spatial model of econometrics is used through the 

method of random effect and by considering the spatial heterogeneous 

effects along with two spatial lags and spatial error. The result reveals that, 

whatever the level of industrial concentration increases, the level of energy 

efficiency reduces at the error level of 0/05. Thus, a one-percent increase at 

the level of industrial concentration will reduce the level of energy efficiency 

by 0/056. 

Conclusion: Kaldor (1966) believes that industrial sector is the growth 

engine for the economic development of a country, and evidence shows that 

the amount of energy consumption in this sector is more than in the other 

sectors of the economy. Thus, the present study tries to determine the 

efficiency of energy consumption and the effect of concentration of industry 

on energy efficiency by using the data of manufacturing industries in the 

Iranian provinces from 2004 to 2014. The results of the estimation of the 

spatial econometrics model show that the effect of industrial concentration 

on energy efficiency is negative and statistically significant at the error level 

of 5%. Therefore, an increase in industrial concentration reduces the energy 

efficiency. In addition, the effect of research and development on energy 

efficiency is positive and significant, but the effect of computer and 

communication on energy efficiency is negative and significant. Therefore, 

improvement of research and development expenditure can increase energy 

efficiency and environment quality. Also, diversification of industrial 

activities in regions on the bases of their potentials can be an optimal policy 

to increase energy efficiency.  

Keywords: Industrial concentration, Energy efficiency, Spatial 

econometrics 

JEL classification: L16, O25, P28. 
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 چکیده
دهنده آن مورد نفتی در ایران سبب شده است که موضوع عوامل توضیح تجاری غیر کسری مداوم در تراز

که با استفاده از یک  شده رو در مقاله حاضر تلاش گذاران قرار گیرد. از اینتوجه محققین و سیاست

ی با تاکید بر اثر نرخ نفت تجاری غیر و تراز کل تجاری رگرسیون انتقال ملایم توابع ترازخطی  الگوی غیر

 متغیرهایی همچون در این راستا در کنارمورد برآورد قرار گیرد.  99۳0-9911 برای دوره زمانی اندازسپ

تجاری  بردترین متغیرها جهت برآورد ترازکه پرکار درآمد سرانه جهانی و ، درآمد سرانه داخلیارزنرخ 

دو الگوی چارچوب در به عنوان عوامل مؤثر  نیز تحریممتغیر مجازی انداز و هستند، دو متغیر نرخ پس

است. نتایج حاصل از الگوی رگرسیون انتقال  نظرگرفته شده نفتی در تراز تجاری و تراز تجاری غیرمجزای 

انداز به عنوان متغیر با در نظر گرفتن نرخ پس خطی دو رژیمی را ملایم با رد فرضیه خطی بودن، مدل غیر

در هر انداز( )قبل از حد آستانه نرخ پسانداز در رژیم اول نرخ پسدهد. دو الگو پیشنهاد می برای هر انتقال،

 است. داشتهتأثیر مثبت بر تراز تجاری  انداز()بعد از حد آستانه نرخ پس دو الگو اثر منفی و در رژیم دوم

بر هر دو داشته اما اندازه آن در نفتی، اثر مثبت  نرخ ارز حقیقی موثر نیز جز در رژیم اول تراز تجاری غیر

این متغیر لازم است در  با توجه به تغییر ضریب .استبسته به نوع تراز تجاری متفاوت  های مختلف ورژیم

گونه سیاست تعدیل نرخ ارز به منظور اثرگذاری بر تراز تجاری، به شرایط حاکم بر الگو و اجرای هر

تجاری کل اثر  ها تنها بر ترازتحریمدهد که نتایج نشان میهمچنین  .گرددتوجه نیز تفاوت ضرایب 

 . ندامعناداری داشته

 . ، رگرسیون انتقال ملایمانداز، تحریمنفتی، نرخ پس تراز تجاری، تراز تجاری غیر کلیدی: گانواژ

Keyword: Trade Balance, Non-oil Trade Balance, Savings Rate, Sanctions, 

Smooth Transition Regression.  

JEL Classification: F4, E21, C01, F13.  
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 مقدمه -1

های اصلی توسعه اقتصادی از مشخصه الملل وتراز تجاری یکی از مفاهیم کلیدی تجارت بین

دهنده اطلاعات تجاری برای یک کشور از آن روست که نشان شود. اهمیت ترازمحسوب می

المللی یک کشور موقعیت بین دهندهنشان المللی یک کشور با سایر کشورها ومهمی از روابط بین

محدودیت استراتژیک یک عنوان تجاری به ترازتوسعه  حال های دربرای بسیاری از کشوراست. 

های های در حال توسعه تقریبا ویژگیآید. زیرا با مطالعه و بررسی اقتصاد کشوره شمار میب

توان به کسری تجاری گسترده و شود. از جمله این موارد میها ملاحظه میمشترکی در همه آن

 محصولی بودن و وابستگی به صادرات نفت، ترازدر کشور ایران نیز به دلیل تکمداوم اشاره کرد. 

به وضوح قابل رویت  9این مساله در نمودار  تجاری بدون نفت اغلب دارای کسری بوده است.

 است. 

 
 های بانک مرکزی ایرانداده منبع:     

 )بر حسب میلیون دلار( نفتی : روند تراز تجاری نفتی و غیر1 نمودار
 

ایران به دلیل برخورداری از منابع طبیعی فراوان با وابستگی شدید به درآمد حاصل از صادرات 

عرضه ارز ناشی از صادرات نفت به اقتصاد نفت مواجه بوده که یک بخش مولد حقیقی نیست. 

های تولیدی یک نرخ مطلوبِ های متمادی، نرخ ارزی را ایجاد کرده که برای سایر بخشطی سال

ثباتی و نوسانات ناشی از تولید حقیقی نبوده است. از سوی دیگر بازار جهانی نفت همواره بی

اقتصاد به صادرات نفت، سبب انتقال شدیدی را تجربه کرده است. اتکای فرآیند ارزآوری در 

تواند بر بخش خارجی شود که میها به عرضه ارز و بازار آن در اقتصاد میثباتیشدید این بی

در  تمام شدن منابع نفتیگذارد. همچنین اقتصاد و سایر متغیرهای کلان آثار نامطلوبی را بر جای 
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را آشکار ساخته و نیاز به مطالعات غیر نفتی تجاری  لزوم توجه به تراز ،ای نه چندان دورآینده

 سازد. نفتی و بهبود تراز تجاری را نمایان می بیشتری در زمینه افزایش خالص صادرات غیر

تجاری  طرف نمودن کسری ترازهایی جهت برگذاران را به اتخاذ سیاستاین مساله توجه سیاست

های متفاوتی جهت مقابله با است. استراتژی به ویژه بدون وابستگی آن به نفت به خود جلب نموده

حوزه لازم است عوامل مؤثر بر  این است اما برای اجرای صحیح هرگونه سیاستی در آن اتخاذ شده

آن به درستی شناسایی شود. از طرفی ضرایب موجود در رابطه با تأثیر متغیرهایی نظیر نرخ ارز که 

 ای دارد. رود، نیز اهمیت ویژهکار می به عنوان ابزاری جهت تنظیم تراز تجاری به

که، در حوزه بررسی عوامل موثر بر تراز ر دارای نوآوری است. اول اینظمقاله حاضر از چند من

ترین عوامل موثر بر آن یعنی نرخ که اغلب اثر مهم است ای انجام شدهتجاری مطالعات گسترده

اند. اما گروهی از مطالعات جدید گرفتهارز، درآمد داخلی و درآمد شرکای تجاری را در نظر 

مستقیم بر تراز  تواند هم به طور مستقیم و هم به صورت غیرانداز نیز میاند که نرخ پسنشان داده

 تواند برآورد ضرایب را دچار خطا نماید.و در نظر نگرفتن آن در مدل می تجاری اثرگذار باشد

رو در  کمتر مورد توجه قرار گرفته است. از این حالی است که مطالعه تجربی این موضوع این در

که، گردد. دوم اینانداز در کنار سایر متغیرها بر تراز تجاری بررسی میمطالعه حاضر اثر نرخ پس

ها در تنظیم روابط های پس از انقلاب همواره با مشکلات ناشی از وجود تحریمایران در سال

تواند تراز تجاری ایران های اقتصادی اعمال شده میتجاری خود مواجه بوده است. شدت تحریم

رد شده و اثر آن وا متغیر مجازی در الگو ها به شکلرا تحت تاثیر قرار دهد. بنابراین شدت تحریم

خطی بودن اثر متغیرها بر تراز  که، به دلیل وجود احتمال غیرگردد. سوم ایندر مدل کنترل می

این الگو به دلیل  از استفادهاستفاده شده است.  9ل ملایمتجاری از یک الگوی رگرسیون انتقا

های اخیر مورد توجه قرار گرفته است. این روش در واقع حالت خصوصیات خاص خود در سال

کند که ضرایب که این امکان را ایجاد می است 0تری از الگوهای رگرسیونی تغییر وضعیتپیشرفته

و این تغییر در ضرایب متغیرها بر حسب شرایط حاکم بر الگو در طول زمان تغییر کند اثرگذاری 

تری از ضرایب تواند تخمین دقیقبرآورد ضرایب به این روش می .نباشدتواند به شکل ناگهانی می

رسد که صادرات به نظر می کهبا توجه به این چهارم، بر حسب شرایط حاکم بر مدل ارائه نماید.

بهبود خالص صادرات غیر نفتی  متغیرهای اقتصادی باشد و از سوی دیگر کمتر تحت تاثیر نفت

                                                           
1. Smooth Transition Regression Model (STR) 
2. Switching regression 
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دو الگوی مجزا برای تراز  ،تواند تأثیر بسیاری در حرکت به سمت اقتصاد بدون نفت داشته باشدمی

تجاری در دو شکل تراز تجاری کل و تراز تجاری بدون نفت )خالص صادرات غیر نفتی( در نظر 

تجاری )کل و غیر نفتی(  رابطه بین ترازبنابراین در مقاله حاضر این فرضیات که  .گرفته شده است

 0سانچیو و  ( و0290) 9وا چین چه در مطالعات جدیدی همچونو عوامل مؤثر بر آن مشابه با آن

گیرد. مورد آزمون قرار می ،کندخطی تبعیت می ( مطرح شده است، از یک الگوی غیر0291)

تجاری موثر باشد  تواند بر ترازانداز میهمچنین به نظر می رسد که مطابق با این مطالعات نرخ پس

 گردد. که این موضوع در این مقاله ارزیابی می

انداز مربوط به نحوه اثرگذاری نرخ پسپس از مقدمه، مبانی نظری  بخش است. 1ین مقاله شامل ا

در بخش سوم به بررسی پیشینه تجربی  گردد.بررسی میاز تجاری و سایر عوامل موثر بر آن تربر 

معرفی شده و در بخش پنجم  آن برآوردو روش  شود. در بخش چهارم، مدلموضوع پرداخته می

گیری و پیشنهادات گردد. در انتها نیز نتیجهمده از برآورد الگو تبیین مینتایج تجربی به دست آ

  شود.حاصل از این پژوهش بیان می
 

 مبانی نظری -2

گیری جریان مبادلات های سنجش و اندازههای خارجی یکی از بزرگترین معیارپرداخت تراز

دهنده روابط اقتصادی بین یک نشان که استتجاری و نقل و انتقال سرمایه در یک اقتصاد باز 

ها دهنده تراز پرداختتشکیل بخشترین . تراز تجاری عمدهاستهای جهان با سایر کشور کشور

با توجه به اهمیت تراز تجاری به عنوان متغیری مهم و استراتژیک در است. به خصوص در ایران 

رشد و توسعه اقتصادی، در این بخش به بررسی عوامل مؤثر بر تراز تجاری با تأکید بر نرخ 

انداز بر تراز پس . به همین دلیل در ادامه در دو بخش مجزا تأثیر نرخشودپرداخته میانداز پس

 . گیردامل بر تراز تجاری مورد بررسی قرار میتجاری و تأثیر سایر عو
 

 تراز تجاری  انداز برنرخ پس اثر -2-1

. به طور کلی دلایل استدهنده توان اقتصادی کشور در تجهیز منابع مالی و پولی انداز نشانپس

توان که از جمله این دلایل می استانداز بر تراز تجاری مطرح مختلفی برای توجیه تأثیر نرخ پس

                                                           
1 .Chin Wa (2012) 
2. Chiu & Sun (2016) 
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( 9119) 9انداز از کانال تولید ناخالص داخلی بر اساس دیدگاه کروگمنبه اثرات مستقیم نرخ پس

  و اثرات غیر مستقیم آن طبق نظریه وجوه قابل استقراض اشاره کرد.

بودن با فرض ثابت انداز به معنی کاهش مصرف است لذا افزایش نرخ پس اثر مستقیم: الف(

تقاضا برای واردات به واسطه کم شدن مصرف داخلی کاهش دات از کالاهای مصرفی، سهم وار

نتیجه افزایش نرخ  در یابد.یافته و از طرفی صادرات نیز به واسطه کاهش مصرف افزایش می

  شود.انداز باعث بهبود تراز تجاری میپس

گذاری است. گیری سرمایهعامل اصلی شکلاما بر اساس دیدگاه اقتصاددانان کلاسیک، پس انداز 

های تولیدی قرار گذاری در دسترس بخشانداز برای مقاصد سرمایهبر اساس دیدگاه آنان اگر پس

شود. بر این اساس نیاز به واردات کالاهای گیرد، منجر به افزایش تشکیل سرمایه و تولید می

 گردد. از تجاری منجر به کاهش ترتواند میای نیز افزایش یافته و بدین ترتیب واسطه

انداز در صورتی که بخواهیم در چارچوب یک الگوی تعادل درآمد ملی به بررسی تاثیر نرخ پس

دست به (9)له در یک اقتصاد تعادل درآمد ملی از معاددانیم که بر تراز تجاری بپردازیم، می

 :آیدمی
 

𝑌 = 𝐶 + 𝐼 + 𝐺 + 𝑋 −𝑀  (9        )                                                                                                                      

 

  با انتقال مصرف از سمت راست معادله به سمت چپ خواهیم داشت:
 

𝑌 − 𝐶 = 𝐼 + 𝐺 + 𝑋 −𝑀  (0        )                                                                                      
 

  انداز داریم:عنوان پس به Y-Cو با در نظر گرفتن 
 

𝑆 = 𝐼 + 𝐺 + 𝑋 −𝑀              (9   )                      

 

به  را به طرف دیگر معادله، تراز تجاری (G) و مخارج دولتی (𝐼) گذاریجایی سرمایهبا جابه

  :خواهد بود (4معادله )صورت 
 

𝐶𝐶 = 𝑆 − 𝐼 − 𝐺           (4   )                
 

                                                           
1. Krugman (1991) 
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. بنابراین استانداز کل و تراز تجاری یک کشور دهنده یک رابطه مثبت بین پسنشان (4)معادله 

 (.                       0291، 9)چیو و سان انداز تاثیر مستقیمی بر تراز تجاری داردپس

آید، تغییر انداز در درآمد کل بدست میضرب نرخ پس انداز کل از حاصلکه پسبا توجه به این

انداز کل تواند بر پسانداز هم به صورت مستقیم و هم از کانال تغییر در درآمد میدر نرخ پس

 . مؤثر باشد
 

𝑆 = 𝑠. 𝑦 (۳)                     

 

. استانداز به عنوان یکی از عوامل اصلی در تعیین رشد اقتصادی پس 0دومار -مدل رشد هاروددر 

( و میل v) ( به نسبت سرمایه به تولید یا ثابت سرمایهgکند که رشد اقتصادی )این مدل بیان می

رشد تولید ( بستگی دارد. در این مدل نسبت سرمایه به تولید ثابت بوده و نرخ s) اندازنهایی به پس

انداز به باشد. به عبارت دیگر در این مدل، نرخ رشد با نسبت نرخ پسبرابر با نرخ رشد سرمایه می

gبرابر است ) نرخ ثابت سرمایه =
s

V
انداز، رشد اقتصادی نیز افزایش (. در نتیجه با افزایش نرخ پس

  یابد.می

سعی در رفع اشکالات موجود های رشد نئوکلاسیکی است که یکی از مدل (91۳1) 9مدل سولو

زا فرض شده است و افزایش در این مدل تکنولوژی به صورت برون در مدل هارود دومار دارد.

مدت تأثیری تواند بر نرخ رشد اقتصادی تأثیر بگذارد ولی در بلندمدت میانداز در کوتاهنرخ پس

نرخ ظر تکنیکی، افزایش شود. از نبر نرخ رشد ندارد و فقط موجب افزایش تولید سرانه می

 4پایدار وضعیتزا، موجب افزایش موجودی سرمایه و تولید سرانه در انداز به صورت برونپس

موجب افزایش نرخ رشد اقتصادی  جدید پایدار وضعیتشود که در زمان حرکت به سمت می

 .(0299، ۳)رومر گرددمی

انداز بیشتر همواره مفید نیست. نشان داده است که پس 1تناقض خستنظریه کینز در  از سوی دیگر

نتیجه  موجب کاهش مصرف در سطح کلان شده و در ،انداز بیشتردر شرایط رکودی نرخ پس

انداز بر درآمد همواره یکسان رو تاثیر نرخ پس . از ایندهدتولید و درآمد ملی را کاهش می

                                                           
1. Chiu & Sun (2016) 
2. Harrod-Domar 
3. Solow (1956) 
4. Steady State  
5. Romer (2011) 
6. Paradox of Thrift 
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جهت تاثیر  بهتواند تراز تجاری میز کل و در نهایت بر پس انداانداز بر پس اثر نرخ نیست. بنابراین

  بستگی داشته باشد.آن بر درآمد ملی 

طبق تئوری وجوه قابل استقراض، نرخ بهره در بازار این وجوه تعیین  اثر غیر مستقیم: ب(

شود. این بازار نیز همانند سایر بازارها دارای عرضه و تقاضا بوده و نرخ بهره توسط همین عرضه می

هایی گردد. عرضه وجوه قابل استقراض از سوی افرادی و یا بنگاهو تقاضا در بازار تعیین می

انداز کنند. لذا خواهند این مازاد خود را پسمازاد درآمد بر مصرف بوده و می باشد که دارایمی

دهند. را به دیگران قرض می های خود را در بازار وجوه قابل استقراض عرضه کرده و آنپس انداز

های خود را به بانک سپرده و بانک نیز این منابع را به دیگران قرض اندازتوانند پسبرای مثال می

گذاری دارند. هایی است که قصد سرمایهدهد. تقاضای این وجوه از سوی افراد و یا بنگاهمی

کنندگان اندازگیرندگان به پسباشد که از وامبنابراین نرخ بهره در این بازار قیمت استقراض می

ای وجوه نتیجه تقاضا بر تر شدن استقراض شده درشود. نرخ بهره بالا منجر به پرهزینهپرداخت می

باشد. یابد. بنابراین تقاضا برای این وجوه نزولی میقابل استقراض با افزایش نرخ بهره، کاهش می

انداز افزایش کنندگان شده، در نتیجه پساندازهمچنین افزایش نرخ بهره موجب تشویق پس

نی صعودی دهنده منحشود که نشانیابد. این امر موجب افزایش عرضه وجوه قابل استقراض میمی

ی این وجوه است. نرخ بهره در این بازار و در تعادل عرضه و تقاضای وجوه قابل استقراض عرضه

 شود.تعیین می

ی این وجوه به سمت انداز، منحنی عرضهطبق تئوری وجوه قابل استقراض با افزایش نرخ پس

دارای حساب  در یک اقتصادگردد. راست منتقل شده که این امر موجب کاهش نرخ بهره می

کاهش نرخ بهره منجر به افزایش جریان خروج سرمایه شده و در نتیجه تقاضای پول  سرمایه قوی

تر یابد. کاهش ارزش پول داخلی منجر به ارزانداخلی کاهش یافته و ارزش آن نیز کاهش می

در نتیجه واردات کاهش و صادرات افزایش  شود.تر شدن واردات میشدن صادرات و گران

تواند منجر به بهبود تراز تجاری شود. در واقع اثر غیر مستقیم از طریق تغییر گونه مییابد و اینیم

چیو و سان، گردد )نرخ بهره باعث تغییر نرخ ارز شده و از این کانال سبب تغییر تراز تجاری می

بهره این کانال  البته باید توجه داشت که در اقتصاد ایران با توجه به تعیین دستوری نرخ (.0291

  اثرگذاری از کارایی لازم برخوردار نیست.
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 سایر عوامل اثرگذار بر تراز تجاری -2-2

 تأثیر تحریم بر تراز تجاری -2-2-1

های آغازین انقلاب همواره غرب در تلاش است تا با وضع قوانین و مقررات، روابط از سال

جی در گذاری خارموانعی را در انجام سرمایهها را محدود کرده و تجاری ایران با سایر کشور

باشد هرگونه های نفتی وابسته میکه اقتصاد ایران به شدت به درآمد اجایران ایجاد کند. از آن

(. 9914 ،)مصطفوی و همکاران شودآسیب به آن منجر به آسیب رساندن به کل اقتصاد کشور می

د. ایران در فرآیند دهتجارت را کاهش میهای مقداری عمل کرده و ها همانند محدودیتتحریم

 ازهایی که های اقتصادی با تغییر ساختار تجارت خارجی و روی آوردن به تجارت با کشورتحریم

ها و حریممانند چین، هند و ترکیه، سعی در دور زدن ت اندکمتر تبعیت کرده ،های اقتصادیتحریم

 های ضروری برای رشد و توسعه اقتصادی کشور نموده است. حفظ جریان تجارت کالا

های اقتصادی از دو طریق بر کشور اثر گذارند: اول قطع روابط تجاری که کشور تحت تحریم

کند. دوم، عدم استفاده از سود تجاری که بر کشور تحریم را از برخی منافع تجارت محروم می

توانند به صورت تحریم صادرات به کشور های تجاری میگذارد. تحریمشونده اثر میتحریم 

معمولا کشور تحریم شده ها گونه تحریمدر این. تحریم واردات از کشور هدف باشند هدف و یا

وارد نماید. به همین دلیل دیگری  تواند با کمی هزینه بیشتر کالاهای مورد نیاز را از کشورمی

)کازرونی و  کنندیک جانبه به احتمال زیاد خسارت کمتری به کشور هدف وارد می هایتحریم

 (. 9914، همکاران

گردد در نتیجه درآمدهای هش میزان تولید نفت و صادرات آن میکاهای نفتی موجب تحریم

یابد. این کاهش دولت را برای مقاصدی همچون تأمین کالاهای اساسی مجبور به نفتی کاهش می

گردد. استقراض از بانک مرکزی کرده که موجب افزایش بدهی دولت به بانک مرکزی می

افزایش بدهی دولت به بانک مرکزی پایه پولی را افزایش داده و در نهایت منجر به افزایش 

(. افزایش 9911، یابد )سادات اخوی و همکارانگردد و تورم نیز افزایش مینقدینگی در جامعه می

ی داخلی در صورتی که از طریق تعدیل نرخ ارز اسمی جبران نگردد، قدرت هاسطح قیمت

 کند. پذیری کالاهای تولید داخل را کاهش داده و وضعیت تراز تجاری را بدتر میرقابت
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 تأثیر نرخ ارز بر تراز تجاری -2-2-2

، استکسری تجاری  اصلاحهای اقتصادی جهت کاهش ارزش پول ملی به عنوان یکی از ابزار

افزایش نرخ ارز حقیقی مخارج  با تنزل ارزش پول ملی و یا به عبارت دیگربا چرا که 

گردد و با افزایش های داخلی منتقل میهای خارجی به سمت کالاکنندگان از کالامصرف

گردد. با این وجود امکان اختلال در صادرات و کاهش واردات منجر به بهبود تراز تجاری می

 (.0220 ،9سک دیلونگلدبرگ و وی) گذاری نرخ ارز بر تراز تجاری نیز وجود داردمکانیسم اثر

سیاست تا حد زیادی منوط به قرار گرفتن تقاضا در مسیر صحیح و وجود این موفقیت اجرای 

ای که اگر تولید داخلی پاسخگوی نیاز داخلی های مناسب در این ارتباط است. به گونهظرفیت

، 0ایتان)گو شودنباشد، مکانیسم اثرگذاری این سیاست بر کاهش واردات با اخلال مواجه می

9101.) 

کنند که کاهش ارزش پول ملی سبب افزایش هزینه بیان می (9111) 4( و وینبرگن9101) 9برونو

نتیجه  کنند، درد تولید خود استفاده میهایی خواهد شد که از نهاده وارداتی در فرآینتولید بنگاه

در  د.زایش یابداخلی افهای ممکن است موجب چیره شدن این تأثیر منفی بر تولید شده و قیمت

اثر نهایی کاهش ارزش پول ملی را وابسته به میزان انتقال  (9119) ۳این رابطه گیلفسن و اشمیت

  دانند.های عرضه و تقاضا میمنحنی

باشد، افزایش  های داخلی و نرخ ارز وجود داشتهکه رابطه یک به یک بین قیمت در صورتی

پذیری افتد با کاهش رقابتافزایش نرخ ارز اتفاق میپذیری که در صادرات به سبب رقابت

ها جبران شده و افزایش در نرخ ارز تأثیری بر تراز صادرات به سبب افزایش سطح عمومی قیمت

شود تجاری نخواهد گذاشت. به این ترتیب ترکیب نرخ ارز اسمی و تورم بالا باعث می

تر رو برای بررسی دقیق (. از این1022 ،1و ساتو)ایتو  پذیری صادرات بدون تغییر باقی بماندرقابت

ارز اسمی و سطح  این ارتباط بهتر است از نرخ ارز حقیقی استفاده گردد که برآیندی از تغییر نرخ

  ها را در خود نهفته دارد.قیمت

                                                           
1. Goldberg &Wisk Dillon (2007) 
2. Guittian (1976) 
3. Bruno (1979) 
4. Wijnbergen (1989) 
5. Gylfason & Schmidt (1983) 
6. Ito & Sato (2008) 



 

 9911 پاییز وز مستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال گذاری اقتصادی،سیاست نشریه   944

چرا که مطالعات است چه بیان شد تأثیر نرخ ارز بر تراز تجاری دارای ابهام با توجه به آن

مطالعات کاهش ارزش حقیقی پول  به عبارت دیگر در برخی ازاست. دهنده نتایج متفاوتی نشان

ملی) افزایش نرخ ارز حقیقی(، دارای تاثیر مثبت بر تراز تجاری بوده و در برخی دیگر افزایش نرخ 

از تجاری با توجه به شرط گذاری نرخ ارز بر ترگذارد. اثرارز تأثیر منفی بر تراز تجاری بر جا می

که زمانی کاهش ارزش پول داخلی منجر به بهبود تراز  استگر این مطلب لرنر بیان -مارشال

های صادرات و واردات کشور بزرگتر از یک باشد. اما در شود که مجموع کششتجاری می

 تر از یک باشد،های صادرات و واردات برای یک کشور کوچککه مجموع کششصورتی

گذاری تضعیف شود. در نتیجه اثرد تراز تجاری تواند منجر به بهبوکاهش ارزش پول ملی نمی

های صادرات و واردات آن کشور ارزش پول ملی برای یک کشور، به میزان مجموع کشش

  .بستگی دارد
 

 تأثیر درآمد داخلی بر تراز تجاری -2-2-3

طبق الگوهای کینزی، نظریه اولیه در رابطه با تأثیر درآمد بر تراز تجاری این است که افزایش 

که  گردد، به طوریواردات میافزایش درآمد از طریق افزایش تقاضای کالاهای وارداتی منجر به 

ای را افزایش دهد. اما اگر افزایش ای و سرمایهتواند واردات کالاهای مصرفی و یا واسطهمی

تواند سبب کاهش واردات شود همراه گردد، میاستراتژی جایگزینی واردات با درآمد داخلی 

منجر به افزایش  در صورتی که(. از طرفی افزایش درآمد 0229 ،9)بهمنی اسکویی و کانتی پونگ

تواند در بلندمدت کالاهای صادراتی شود می ای مورد استفاده در تولیدواردات کالاهای واسطه

و منجر به رشد مثبت  دهدبا بهبود تولیدات داخلی و تأمین نیاز داخلی، صادرات کالاها را بهبود 

  تراز تجاری گردد. بنابراین تأثیر نهایی درآمد بر تراز تجاری بستگی به برآیند این دو اثر دارد.
 

 تراز تجاری تأثیر درآمد شرکای تجاری بر -2-2-4

، تحت تأثیر استکه متأثر از درآمد داخلی آن کشور هر کشوری علاوه بر این کل در تراز تجاری

گیرد. درآمد شرکای تجاری کشور مذکور و یا به عبارتی تحت تأثیر درآمد جهانی نیز قرار می

ها به واردات بیشتر است که منجر به افزایش درآمد شرکای تجاری به معنای افزایش تمایل آن

ها از سیاست اما به طور مشابه اگر این کشور. استافزایش تقاضا برای صادرات کشور مذکور 

                                                           
1. Bahmani-Oskooee & Kantipong (2001) 
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های صادراتی استفاده نمایند تراز تجاری کشور مورد نظر بهبود جایگزینی واردات در قبال کالا

  (.0229 )بهمنی اسکویی و کانتی پونگ،نخواهد یافت 

تأثیر درآمد بر تراز تجاری هر کشوری به کشش درآمدی تقاضای واردات و کشش درآمدی 

جهان برای صادرات آن کشور بستگی دارد. اگر کشش درآمدی تقاضای واردات بیشتر از کشش 

 درآمدی خارجی تقاضای صادرات باشد، رشد واردات کشور بیشتر از رشد صادرات آن خواهد

شد. در این صورت کشور با یک انتخاب دشوار مواجه خواهد بود  خواهدبود و تراز تجاری بدتر 

زیرا اگر همپای شریک تجاری خود رشد کند کسری تجاریش در طول زمان افزایش خواهد 

بایست رشد درآمد داخلی چه به دنبال حفظ تعادل در تراز تجاری خود باشد، مییافت و چنان

 (.991۳)پیری و همکاران،  ندکمتری را از شرکای تجاری خود تجربه ک
 

 پیشینه پژوهش -3

ای در رابطه با برآورد تراز تجاری وجود دارد، اما مطالعاتی که به ویژه در اگرچه ادبیات گسترده

های اخیر انداز بر تراز تجاری باشد، بسیار اندک است و تقریبا محدود به سالرابطه با اثر نرخ پس

پرداخته شده زمینه این در این بخش به مرور مطالعات انجام شده داخلی و خارجی در شود. می

  است.

گذاری بر تعادل حساب جاری ایالات متحده انداز و سرمایه( به بررسی اثرات پس0222) 9اولیوی

طور متوسط ه دهد که بهای مطالعه وی نشان مییافته خت.ساله پردا 42رای یک دوره ب

شود. همچنین نتایج مدت میگذاری تا حد زیادی موجب توازن در حساب جاری بلندسرمایه

 .استانداز پایین یکی از عوامل ایجاد کسری تجاری حاکی از آن است که پس

انداز و تراز حساب جاری گروهی از ای به بررسی تغییرات ساختاری، پس( در مطالعه0299) 0سان

های . وی اثر متغیرپرداخت 911۳-0224های طی سال آمریکای لاتینکشورهای منتخب آسیایی و 

انداز و تراز حساب جاری را با نرخ تورم، درجه باز بودن تجاری، رابطه مبادله و نرخ بهره بر پس

. نتایج حاصل از برآورد حاکی از تاثیر مثبت دادپویا مورد ارزیابی قرار استفاده از رویکرد پانل

 های مورد بررسی است.تجاری کشور زانداز بر تراپس

                                                           
1. Olivei (2000) 
2. Sun (2011) 
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تجاری طی دوره زمانی  انداز و نرخ ارز را بر ترازای نقش نرخ پس( در مطالعه0291) 9چیو و سان

 ها به منظور بررسی اثرات غیرند. آنمنتخب دنیا مورد بررسی قرار داد کشور 01در  0292-910۳

دهد که ند. نتایج نشان میانلی را به کار بردنتقال ملایم پانداز الگوی رگرسیون اخطی نرخ پس

درصد توان بهبود در تراز تجاریشان را با  1/94ای آستانه انداز بالاتر از حدکشورهایی با نرخ پس

  انداز یا کاهش ارزش پول دارند.افزایش در نرخ پس

 و غیر به بررسی رابطه خطی GMM( با استفاده از دو گام متفاوت تکنیک 1029) 0چیو و رن

شریک  920انداز و نرخ ارز واقعی برای کشور چین و تجاری دو جانبه، نرخ پس خطی بین تراز

دهنده آن است که کاهش ند که نتایج نشانپرداخت 911۳-0294 رای دوره زمانیتجاری آن ب

مازاد تجاری چین را  بوده است،نمونه رگرسیونی که شامل همه کشورهای ارزش پول ملی در 

تجاری چین و نرخ ارز واقعی با شرکای تجاری با  دهد. اما رابطه متفاوتی بین ترازافزایش می

که شریک تجاری دارای درآمد بالا باشد، کاهش  درآمد بالا و درآمد پایین وجود دارد. زمانی

 تواند تاثیر ناچیز یا منفی داشته باشد.ارزش پول ملی می

ای با استفاده از الگوی رگرسیون فازی و ( نیز در مطالعه9911ی و همکاران )برقی اسکوی

انداز در کنار متغیرهایی نظیر درجه باز های توزیعی به بررسی تأثیر نرخ پسرگرسیون با وقفهخود

بودن تجاری و تولید ناخالص داخلی سرانه و نرخ ارز مؤثر واقعی بر تراز تجاری ایران طی 

انداز، درجه باز های نرخ پسدهنده تأثیر مثبت متغیر. نتایج نشانندپرداخت 9991-9914های سال

بودن تجاری و تولید ناخالص داخلی سرانه و همچنین تأثیر منفی نرخ ارز مؤثر واقعی بر تراز 

در چارچوب یک الگوی مارکوف ( 9911برقی اسکویی و همکاران ). همچنین استتجاری 

را بر تراز تجاری کل انداز اثر نرخ پس 9912-9919برای دوره زمانی سوییچینگ دو رژیمی 

نرخ ارز انداز، درجه باز بودن تجاری، ند. ایشان تراز تجاری کل را تابعی از نرخ پسبررسی نمود

دهنده تاثیر منفی نشان این مطالعه . نتایجنددر نظر گرفتمؤثر واقعی، و تولید ناخالص داخلی سرانه 

. همچنین ضرایب استتجاری در رژیم اول و تاثیر مثبت آن در رژیم دوم  ز بر ترازاندانرخ پس

اند. سایر نتایج های اول و دوم دارای تأثیر منفی بر تراز تجاری شدهنرخ ارز مؤثر واقعی در رژیم

های حاکی از اثرگذاری نامتقارن درجه باز بودن تجاری و تولید ناخالص داخلی سرانه در رژیم

 است.  و دوم بر تراز تجاری بودهاول 
 

                                                           
1. Chiu & Sun (2016) 
2. Chiu & Ren (2019) 
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 معرفی الگو -4

ترین عوامل اثرگذار چه در ادبیات نظری و تجربی در مورد تراز تجاری بیان شد، مهمبر اساس آن

(، 0291(، چیو و رن )0291مطالعاتی نظیر چیو و سان )تراز تجاری در الگو وارد شده است.  بر

( نشان 9911( و برقی اسکویی و همکاران )9919(، شهبازی و همکاران )0290) 9آریز و همکاران

تواند از یک فرآیند غیر خطی تبعیت نماید. این مطالعات اغلب اند که الگوی تراز تجاری میداده

اند که در رابطه با آن به دنبال برآورد صحیحی از میزان اثرگذاری نرخ ارز بر تراز تجاری بوده

( اشاره به این دارد که برقراری 9119) 0اوتی در مطالعات تجربی اتخاذ شده است. گویننتایج متف

 اندازی دارد. همچنین گوینبندی دقیق رفتار پسشرط مارشال لرنر بستگی زیادی به فرمول

دهد که این نتایج ناسازگار و ناهماهنگ در بررسی رابطه ( بر اساس نتایج تئوری توضیح می9119)

در این راستا پس از  انداز باشد.و تراز تجاری ممکن است به خاطر غفلت از تأثیر پسنرخ ارز 

تجاری از یک مدل  انداز و ترازپس خطی، جهت بررسی ارتباط بین نرخ بررسی وجود رابطه غیر

 .  شد دخطی رگرسیون انتقال ملایم استفاده خواه غیر

موضوع  شدهای رگرسیون انتقال ملایم در مقایسه با الگوهای متعارف، باعث دو ویژگی الگو

  .با استفاده از این الگو مورد برآورد قرار گیرد پژوهش

چندین نظام بین متغیرها بر حسب شرایط مختلف وجود دارد. این ایجاد امکان که ول آنا -9

در این الگو تغییر در  شود.با حد آستانه مشخص می شرایط به وسیله متغیر انتقال و فاصله آن

شود و بنابراین مشخص می زا و با کمک الگوری به صورت درونهای ساختاها یا شکسترژیم

  (.9910 نیازی به وارد کردن متغیر موهومی یا بررسی جداگانه شکست ساختاری نیست )عزیزی،

، قابلیت نشان دادن سرعت تغییر رژیم ن تعداد دفعات و زماناین الگو ضمن مشخص کرد -0

بدین ترتیب انتقال از (. 9911 ،)گل خندان و همکاران انتقال از رژیمی به رژیم دیگر را نیز دارد

تواند به شکل ملایم اتفاق افتد که این مساله نیز در درون الگو تعیین یک رژیم به رژیم دیگر می

 گردد.می

  شود.تعریف می (1توسط معادله )الگوی رگرسیون انتقال ملایم در حالت کلی 
 

𝑦𝑡 = 𝜋´𝑤𝑡 + (𝜃´𝑤𝑡)𝐺(𝑠𝑡, 𝛾, 𝑐) + 𝑢𝑡    (1)  

𝑤𝑡 = (1, 𝑦𝑡−1, … , 𝑦𝑡−𝑝1, 𝑥𝑡 , 𝑥𝑡−1, … . , 𝑥𝑡−𝑝2) 

                                                           
1. Arize (2017) 
2. Gavin (1991) 
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نده دهنشان θو  πزا و های بروندهنده متغیرنشان txزا، های دروندهنده متغیرنشان tyکه در آن 

های متغیر انتقال نام دارد و تغییرات آن باعث تغییر ضریب متغیر ts. باشدبردارهای پارامتر می

این متغیر  .کندبندی میهای مختلف اقتصادی را فرمولین متغیر وضعیتا شود.گر میبرآورد

 چارچوب باشد که متغیر سومی خارج از اینزا باشد و یا اینزا یا برونتواند وقفه متغیر درونمی

و  باشددار میپیوسته و کرانلجستیک، که تابعی تابع انتقال است  (.)G (.9919)عزیزی و هادیان، 

 شود: تعریف می (0معادله )به صورت 
 

𝐺(𝑠𝑡, 𝛾, 𝑐) = {1 + exp[−𝛾∏ (𝑠𝑡 − 𝑐𝑗
𝐽
𝐽=1 )]}−1 , 𝛾 > 0  (0     )                                   

 

صفر و یک  تواند بیندهد و مقدار آن میمینحوه انتقال از رژیمی به رژیم دیگر را نشان  این تابع

پارامتر  γدر این تابع در نوسان خواهد بود.  θ  +π و πباشد که بر این اساس ضرایب الگو بین 

کننده سرعت انتقال بین دو الگوی حدی است. پارامتر شیب مشخص 0پارامتر موقعیت сو  9شیب

هاست. مقدار متغیر انتقال و بین این رژیم 9کننده حد آستانهو پارامتر موقعیت یا آستانه، تعیین بوده

و  )عزیزی کننده الگوی حاکم در هر دوره زمانی خواهد بودتعیین مقدار تابع انتقال متناظر با آن،

 (. 9919 هادیان،

𝐽(𝐿𝑆𝑇𝑅2)در تخمین الگو معمولا دو  = 𝐽(𝐿𝑆𝑇𝑅1)و2 =  شود.در نظر گرفته می 1

𝐽حالت  در = π پارامترهای 1 + θ𝐺(𝑠𝑡, 𝛾, 𝑐) از  4به صورت تابعی یکنواs بین ،π  وπ + θ 

 یابد.تغییر می

𝐽حالت  در = π پارامترهای 2 + θ𝐺(𝑠𝑡 , 𝛾, 𝑐)  حول مقدار میانی ۳متقارنبه صورت 
𝑐1+𝑐2

2
 

 یابد.تغییر می

,𝐺(𝑠𝑡دهنده تابع لجستیک نشان 9شکل  𝛾, 𝑐)  برای حالت𝐽 = 1 (1LLST و برای مقادیر )

𝑐(، وγ) مختلف پارامتر شیب =  9که مقدار پارامتر شیب طبق شکل برابر باشد. در صورتیمی  0

(γ = γکه برای مقدار  باشد در حالی( باشد سرعت انتقال بسیار کند می1 = سرعت انتقال  25

,𝐺(𝑠𝑡 دهنده تابع انتقالنشان 0بین دو الگوی حدی بسیار سریع است. همچنین شکل  𝛾, 𝑐)  برای

                                                           
1. Slope Parameter 
2. Location Parameter 
3. Threshold 
4. Monotonic Function 
5. Symmetric 
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𝐽حالت  = 2 (2RLST و مقادیر مختلف پارامتر شیب با میانگین پارامترهای موقعیت صفر )

 باشد.می

 
 (9111) 9وندایک منبع:                             

 های انتقال مختلفبا سرعت LSTR1تابع انتقال برای یک الگوی  :1 شکل
 

 
 (9111) وندایک منبع:                          

 های انتقال مختلفبا سرعت LSTR2 : تابع انتقال برای یک الگوی2شکل 

 

گذار به صورت رای تراز تجاری با توجه به متغیرهای اثردر این راستا الگوی نهایی مورد برآورد ب

  خواهد بود: (1معادله )
 

𝑇𝐵 = 𝜋´𝑤𝑡 + (𝜃´𝑤𝑡)𝐺(𝑠𝑡, 𝛾, 𝑐) + 𝑢𝑡                                                                        (1)  

                                                           
1. Vandijk (1999) 
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wt = (1, 𝑠, 𝑦, 𝑤𝑦, 𝑟, 𝑡) 
 

TB: دو نفتی در چارچوب  تجاری غیر لگاریتم تراز تجاری ایران که به دو صورت کلی و تراز

  .شودالگوی مجزا برآورد می

sانداز: نرخ پس 

yلگاریتم درآمد سرانه حقیقی ایران : 

Wy: لگاریتم درآمد سرانه حقیقی جهان 

rلگاریتم نرخ ارز مؤثر حقیقی : 

tجا که در دوره مورد بررسی همواره ایران مورد تحریم بوده )از آن تحریم سطح : متغیر مجازی

 . شود(ها استفاده میتحریم متوسط و قوی برای سنجش سطح تحریماست، از دو متغیر مجازی 
 

 نتایج تجربی -5

 هامنابع آماری داده -5-1

تولید  استفاده شده است. 99۳0-9911ایران طی دوره زمانی  قتصادهای ااز داده پژوهش حاضر در

های انداز از سایت پایگاه شاخصناخالص سرانه جهانی، تولید ناخالص سرانه داخلی و نرخ پس

نفتی و  های صادرات و واردات نفتی و غیراست. داده ( استخراج شدهWDI) توسعه جهانی

(، CBIانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران )همچنین واردات بر حسب میلیون دلار از سایت ب

 استخراج گردیده (SFIایت )های مربوط به نرخ ارز مؤثر حقیقی نیز از ساست. داده شده گرفته

 است.
 

    جمعیو هم مانایی هایآزمون -5-2

ها پیش از تخمین الگوها لازم است برای اطمینان از عدم وجود رگرسیون کاذب، مانایی متغیر

درجه مانایی متغیرها از آزمون دیکی فولر  مورد بررسی قرار گیرد. در این مطالعه به منظور تعیین

 دهنده نامانایی متغیر( استفاده شده است که در این آزمون فرضیه صفر نشانADF) 9تعمیم یافته

نتایج باشد. )عدم وجود ریشه واحد( می دهنده مانایی متغیر)وجود ریشه واحد( و فرضیه مقابل نشان

گر عدم مانایی نتایج حاصل بیان است. ارائه شده 9های الگو در جدول آزمون مانایی برای متغیر

                                                           
1. Augmented Dickey Fuller 
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گیری شد و نتایج ها یک مرتبه تفاضلباشد. بنابراین از متغیرمی 2۳/2ها در سطح اطمینان یه متغیرکل

  های الگو مانا است.تفاضل متغیربا توجه به نتایج،  ها نیز ارائه گردید.آزمون مانایی برای تفاضل آن
 

 برای سطح متغیرها ADF: نتیجه آزمون 1 جدول

 آزمون مانايی در سطح متغیرها آزمون مانايی برای تفاضل متغیرها
 نام متغیر

 t آماره prob مقدار t آماره prob مقدار

222/2 99/0- 90/2 12/9- (TB) لگاریتم تراز تجاری کل 

222/2 91/۳- 21/2 00/9- (TBNOلگاریتم تراز تجاری غیر نفتی ) 

222/2 20/1- 09/2 21/9- (Sنرخ پس )انداز 

222/2 11/9- 41/2 ۳2/2- (rلگاریتم نرخ ارز حقیقی موثر ) 

22۳/2 10/0- 11/2 00/2 (wyلگاریتم درآمد سرانه جهانی ) 

222/2 99/4- ۳0/2 01/2- (yلگاریتم درآمد سرانه داخلی ) 

 های پژوهشیافته منبع:

          

لازم است از رابطه بلندمدت  ،باشدمی (I(1)) درجه مانایی متغیرها از مرتبه یککه با توجه به این

گردد. این روش استفاده می 9ها اطمینان حاصل کرد که بدین منظور از آزمون یوهانسونبین متغیر

مدت و تعداد وجود رابطه بلند 9و آزمون اثر 0با استفاده از دو آماره آزمون حداکثر مقادیر ویژه

برای دو الگوی کند. نتایج این آزمون مدت را با توجه به طول وقفه بهینه مشخص میروابط بلند

  شده است. ارائه 0 در جدولتراز تجاری کل و تراز تجاری غیر نفتی 
 

 

 : نتایج آزمون اثر2 جدول

 مقدار بحرانی
تراز آماره آزمون برای الگوی 

 تجاری غیر نفتی

آماره آزمون برای الگوی تراز 

 تجاری کل
 0H فرضیه 1H فرضیه

19/11 20/01 12/921 𝑟 ≥ 1 𝑟 = 0 

1۳/40 94/90 0۳/49 𝑟 ≥ 2 𝑟 ≤ 1 

01/01 10/99 91/02 𝑟 ≥ 3 𝑟 ≤ 2 

41/9۳ 11/1 99/۳ 𝑟 ≥ 4 𝑟 ≤ 3 

14/9 91/2 24/2 𝑟 ≥ 5 𝑟 ≤ 4 

 است. محاسبه شده 1۳/2مقادیر بحرانی در سطح 

 های پژوهشیافته منبع:

 

                                                           
1. Johanson 
2. Maximal Eigenvalue Test 
3. Trace Test 
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مقدار بحرانی، وجود یک بردار تر بودن آماره آزمون از به دلیل بزرگ ست کها نتایج حاکی از آن

گردد. با تأیید وجود رابطه جمعی، در رابطه بین متغیرهای فوق در هر دو الگو تأیید میهم

متغیرها و فقدان رگرسیون کاذب توان از وجود رابطه حقیقی بین تجمعی بین متغیرها میهم

  اطمینان حاصل کرد.
 

 خطی بودن الگو، انتخاب متغیر و فرم تابع انتقال مون غیرآز -5-3

طی بودن الگو در های رگرسیون انتقال ملایم، آزمون خیکی از مراحل اساسی در تخمین الگو

الگو رد نشود، که فرضیه صفر مبنی بر خطی بودن  در صورتیاست. خطی  برابر الگوی غیر

کند و نیازی به استفاده از الگوی غیر خطی توان گفت که مدل از یک الگوی خطی پیروی میمی

( از 9114) 0( و تراسویرتا9111) 9لوکنن و همکاران باشد. بر اساس آزمون ارائه شده توسطنمی

بر این اساس از  .(991۳ ،)زمانیان و همکاران شوداستفاده میتابع انتقال بسط درجه سوم تیلور 

  .شد دزمون خطی بودن مدل استفاده خواهبرای انجام آ (1)رگرسیون کمکی 
 

𝑒t = δ´wt + β1
´ wtst + β2

´ wtst
2 + β3

´ wtst
3 + vt                                                   (1)  

 

  بر این اساس فرضیه صفر مبنی بر خطی بودن الگو به صورت زیر خواهد بود:
 

𝐻0 ∶ β1 = β2 = β3 = 0 
 

 9آزمون تعیین گردد. برای این منظور تسای این (، ابتدا باید متغیر انتقال برای انجام1در معادله )

خاب اند که درآن متغیر انتقال مناسب طوری انت( آزمونی را ارائه کرده9114) ( و تراسویرتا9111)

ابتدا  متغیرآزمون خطی بودن حداقل شود. به عبارت دیگر به منظور انتخاب گردد که آماره می

گردد که شود و متغیری انتخاب میهای بالقوه مختلف انجام میآزمون خطی بودن الگو برای متغیر

در صورت تایید (. 9919 )عزیزی، ها کمترین باشدیرمقدار آماره آزمون برای آن در بین سایر متغ

زیر  فرضیاتی، باید فرم تابعی مناسب برای تابع انتقال تعیین گردد که با توجه به الگوی غیر خط

 گردد. تعیین می
 

                                                           
1. Luukkonen (1988) 
2. Trasvirta (1994) 
3. Tsay (1989) 
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𝐻04:β3 = 0 

𝐻03:𝛽2 = 0|𝛽3 = 0 

𝐻02:𝛽1 = 0|𝛽2 = 𝛽3 = 0 
 

 LSTR2شود که از مدل پیشنهاد می H03تر بودن رد فرضیه در این آزمون در صورت قوی

 LSTR1تری رد شود انتخاب مدل به طور قوی H04 و یا H02استفاده گردد و در صورتی که 

 باشد. تر میمناسب

است. در هر دو الگو  ارائه شده 4و  9های در جدولبرای دو الگو ها نتایج برآورد این آزمون

وقفه اول تمام متغیرها و همچنین متغیر روند به عنوان متغیر  ،زای مدلعلاوه بر متغیرهای درون

نبوده بلکه  Fاند. شایان ذکر است مقادیر بیان شده در جدول آماره لقوه، مورد آزمون قرار گرفتهبا

  باشد.( میprob F) Fمقدار سطح عدم اطمینان آماره 

 
 الگوی تراز تجاری: نتایج آزمون خطی بودن و تعیین متغیر انتقال برای 3 جدول

 متغیر انتقال 2F 3F 4F F الگوی پیشنهادی

Linear 909/2 299/2 109/2 914/2 TB (t-1) 

Linear 290/2 ۳20/2 - - Y(t) 

Linear 429/2 920/2 - - WY(t) 

LSTR2 994/2 292/2 991/2 294/2 S(t) 

Linear 219/2 104/2 019/2 0۳1/2 r(t) 

Linear 291/2 210/2 - - Y(t-1) 

Linear 012/2 2۳0/2 - - WY(t-1) 

LSTR1 414/2 14۳/2 229/2 221/2 S(t-1) * 

Linear 211/2 ۳14/2 011/2 ۳11/2 r(t-1) 

Linear 921/2 911/2 9۳1/2 920/2 TREND 

 های پژوهشیافته منبع:

 

انداز و وقفه آن دارای متغیر نرخ پس دهد کهنشان می برای الگوی تراز تجاری کل نتایج آزمون

دهنده رد فرضیه خطی بودن برای این دو متغیر در هستند که نشان 2۳/2تر از کوچک Probمقادیر 

نشان  است که 2۳/2تر از باشد. مقادیر سطح عدم اطمینان برای سایر متغیرها بزرگاین الگو می

توان رد کرد. با در نظر این متغیرها نمی دهد فرضیه صفر مبنی بر خطی بودن الگو را برایمی

انداز و وقفه آن، الگوی تراز تجاری غیر خطی است و ضرایب الگو گرفتن متغیرهای نرخ پس

جا که سطح عدم اطمینان وقفه نرخ . اما از آنتواند با توجه به وضعیت این متغیرها تغییر کندمی

توان گفت که فرضیه زیرا می گرددنتخاب میتر است، به عنوان متغیر انتقال اانداز کوچکپس
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های بر اساس سطح عدم اطمینان آماره است. خطی بودن در مورد آن با احتمال بیشتری رد شده

2F ،3F  4وF  تابعLSTR1 4 جدولگردد. به عنوان فرم تابعی مناسب برای تابع انتقال پیشنهاد می 

 های فوق را برای الگوی تراز تجاری غیر نفتی ارائه کرده است. نتایج آزمون

 
 نفتی : نتایج آزمون خطی بودن و تعیین متغیر انتقال برای الگوی تراز تجاری غیر4 جدول

 متغیر انتقال 2F 3F 4F F الگوی پیشنهادی

LSTR1 229/2 9۳۳/2 201/2 224/2 TBNO(t-1) 

Linear 229/2 022/2 - - Y(t) 

Linear 290/2 - - - WY(t) 

LSTR1 222/2 21۳/2 1۳۳/2 244/2 S(t) 

Linear 291/2 241/2 - 222/9 r(t) 

Linear 299/2 911/2 - - Y(t-1) 

Linear 229/2 111/2 - - WY(t-1) 

LSTR1 01۳/2 291/2 222/2 222/2 S(t-1) * 

Linear 290/2 244/2 ـ - r(t-1) 

LSTR1 204/2 911/2 209/2 22۳/2 TREND 

 های پژوهشیافته منبع:

     

، متغیرهای نفتی ی تراز تجاری غیرمربوط به هر یک از متغیرها در الگو prob ،۳ با توجه به جدول

انداز و وقفه اول آن، به سبب داشتن لگاریتم وقفه تراز تجاری غیر نفتی، روند زمانی، نرخ پس

probF  0و رد فرضیه  2۳/2کوچکتر ازH بر خطی بودن این متغیرها، دارای الگوی غیر خطی  مبنی

فرم تابعی مناسب آن  LSTR1انداز، متغیر انتقال و و همانند الگوی قبل وقفه نرخ پس باشندمی

رژیمی مناسب برآورد  0است. یعنی الگوی لاجستیک با یک نقطه آستانه یا الگوی لاجستیک 

 الگوهاست. 
 

 𝛄و  Cمقادیر اولیه در برآورد  -5-4

شود. بنابراین برآورد می 9توسط الگوریتم نیوتون رافسونرگرسیون انتقال ملایم های الگوی پارامتر

 γو  cلازم است یک مقدار اولیه مناسب برای شروع الگوریتم انتخاب گردد. برای هر مقدار 

شروع انتخاب به عنوان نقطه گردد و مقادیری از این دو پارامتر مجموع مربعات خطا محاسبه می

قرینه مجموع مربعات  4و  9هایشکل در مجموع مربعات خطا را حاصل کند. د که کمترینشومی

                                                           
1. Newton-Raphson 



 

 9۳۳  ایران در نفتی غیر صادرات خالص و کل تجاری تراز بر اندازپس نرخ ایآستانه تأثیر

نشان داده شده است. مقدار ماکزیمم برای دو الگو  γو  c )به صورت مقادیر منفی( تابعی از خطا

  است. γو  cترین مقادیر اولیه برای گر مناسبدر این شکل بیان
 

 
 های پژوهشیافته منبع:                                                   

 برای الگوی تراز تجاری 𝐜و  𝛄مقادیر قرینه مجموع مربعات خطا بر حسب مقادیر مختلف  :3شکل 
 

 11/۳ برابر γو مقادیر اولیه  41/00برابر  cمقادیر اولیه  تراز تجاریدر الگوی  9 شکلاساس  بر

  باشد.می

 
 های پژوهشیافته منبع:                                               

 نفتی برای الگوی تراز تجاری غیر 𝐜و  𝛄مقادیر قرینه مجموع مربعات خطا بر حسب مقادیر مختلف  :4شکل 
 

  باشد.می 99/0برابر  γو مقادیر اولیه  91برابر  cنفتی نیز مقادیر اولیه  در الگوی تراز تجاری غیر
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 نهایی دو الگوی تراز تجاری کل و تراز تجاری غیر نفتیبرآورد  -5-5

پرداخته الگوی نهایی  دو های لازم جهت تعیین الگو، به برآوردآزمون در این مرحله بعد از اتمام

، ´𝜋است. شایان ذکر است پارامترهای مربوط به  ارائه شده 1جدول برآورد در . نتایج شودمی

تحت عنوان بخش غیر  1معادله  در (´𝜃) تحت عنوان بخش خطی و پارامترهای مربوط به بخش

  است. ارائه شده ۳خطی در جدول 
 

 : نتایج تخمین الگوی ترازتجاری و ترازتجاری غیرنفتی5 جدول

 (TBتراز تجاری کل )الگوی  (TBNOنفتی ) الگوی تراز تجاری غیر
 متغیر توضیحی

 ضريب برآورد شده tآماره  ضريب برآورد شده tآماره 

 (𝝅ضرايب مربوط بهبخش خطی الگو )

 عرض از مبدا -24/911***  -9۳/۳ -40/9۳0* -1۳/9

۳1/2 01/9 91/0- **۳2/2- High 
04/2 2۳/9 21/0- -2/4۳** Med 

- - 09/4- ***11/2- TB (t-1) 
229/2 2221/2 - - TBNO(t-1) 

1۳/9 *99/4 02/4 ***90/۳ Y 
91/0 **01/9 22/۳ ***۳۳/9 WY 
21/0- **20/2- 2۳/9- ***20/2- s 
11/9- *00/9- ۳1/4 ***11/2 r 

 (𝛉ضرايب مربوط بهخطی الگو ) بخش غیر

 عرض از مبدا 40/911*** 02/۳ 11/9۳9* 11/9

- - 01/9 ***90/9 TB (t-1) 
10/0 **00/9 - - TBNO (t-1) 
11/9- *21/4- ۳1/0- **11/9- Y 
19/9- *90/4- 10/۳- ***00/۳- WY 

49/0 **21/2 19/9 ***21/2 s 

99/0 **۳2/9 12/0- **10/2- r 

09/9 *4۳/9 01/0 **4۳/0 𝛾 

1۳/1- ***2۳/02 00/91 ***4۳/00 𝑐 

 درصد است. 12داری ضریب در سطح درصد و * معنی 1۳ داری ضریب در سطحدرصد، ** معنی 11داری ضریب در سطح *** معنی

 های پژوهشیافته منبع:

    

 

 

 

 

 



 

 9۳0  ایران در نفتی غیر صادرات خالص و کل تجاری تراز بر اندازپس نرخ ایآستانه تأثیر

  :برآورد شده استصورت  این به معادله تراز تجاری کل 1طبق جدول 
 

𝑇𝐵𝑡 = −911/24 − 2/20𝑠𝑡 + 2/11𝑟𝑡 + 9/۳۳𝑊𝑌𝑡 + ۳/90𝑌𝑡 − 2/11𝑇𝐵𝑡−9

− 2/۳2𝐻𝑖𝑔ℎ − 2/4۳𝑀𝑒𝑑 + (911/40 + 2/21𝑠𝑡 − 2/10𝑟𝑡
− ۳/00𝑊𝑌𝑡 − 9/11𝑌𝑡 + 9/90𝑇𝐵𝑡−9)

∗ {1 + 𝐸𝑋𝑃[−0/4۳(𝑠𝑡−9 − 00/4۳]}−1 
 

انداز( به حد لحظه تغییر رژیم در الگوی تراز تجاری جایی است که متغیر انتقال )وقفه اول نرخ پس

، به رژیم دوم با G=0از رژیم اول با حالت حدی  =2۳/2Gرسد و در محل می 4۳/00 آستانه

γشود و این انتقال با سرعت منتقل می G=1حالت حدی  = طور که در افتد. هماناتفاق می 0/4۳

که انتقال ملایم از  دهدشناسی پژوهش بیان شد سرعت انتقال برآورد شده نشان میبخش روش

وجود  انداز()بعد از حد آستانه نرخ پس به رژیم دوم انداز()قبل از حد آستانه نرخ پس رژیم اول

هایی گردد. بنابراین در دورهدارد. در واقع الگو با سرعتی ملایم از رژیم اول به رژیم دوم منتقل می

( است رژیم اول حاکم بوده 4۳/00) آستانه کمتر از حدای مناسب در فاصلهانداز که وقفه نرخ پس

بنابراین در  گردد.میانداز از حد آستانه رژیم دوم حاکم و در صورت بالاتر بودن وقفه نرخ پس

  داریم: G=1و  G=0دو حالت حدی 
 

𝐺 = 0 ∶  𝑇𝐵𝑡 = −911/24 − 2/20𝑠𝑡 + 2/11𝑟𝑡 + 9/۳۳𝑊𝑌𝑡 + ۳/90𝑌𝑡

− 2/11𝑇𝐵𝑡−9 − 2/۳2𝐻𝑖𝑔ℎ − 2/4۳𝑀𝑒𝑑 

  باشد.به صورت حاصل جمع ضرایب بخش خطی و غیر خطی می G=1 و برای رژیم دوم
 

𝐺 = 1 ∶ 𝑇𝐵𝑡 = 9/91 + 2/20𝑠𝑡 + 2/01𝑟𝑡 + 9/00𝑊𝑌𝑡 + 9/41𝑌𝑡 + 2/04𝑇𝐵𝑡−9

− 2/۳2𝐻𝑖𝑔ℎ − 2/4۳𝑀𝑒𝑑 
 

توان استنباط کرد که به طور کلی ، میتفاوت متغیرها در رژیم اول و دومبا توجه به ضرایب م

اثرگذاری متغیرها بر تراز تجاری بستگی به مقدار متغیر انتقال داشته و با تغییر آن، ضرایب سایر 

باشد گر این مطلب میخطی بین متغیرهای پژوهش بیان اثبات رابطه غیرکند. متغیرها نیز تغییر می

خطی بودن را در  باید غیر گذارییاستگذاری مناسب و عدم خطا در سکه جهت سیاست
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ضرایب  ،گرفتن لحاظ نمود. زیرا در صورت خطی در نظر گذاری عوامل موثر بر تراز تجاریاثر

 گردد. ها یکسان در نظر گرفته شده و این موضوع منجر به خطا در تصمیمات میدر تمام دوره

سرانه جهانی و درآمد سرانه داخلی نرخ ارز، درآمد  ،رژیم اولدر طبق نتایج حاصل از تخمین 

ها دارای ریمتجاری و تح وقفه اول تراز ،اندازدارای تأثیر مثبت بر تراز تجاری هستند و نرخ پس

انداز، نرخ ارز، درآمد سرانه داخلی و باشند. در رژیم دوم، نرخ پستجاری می تأثیر منفی بر تراز

ها دارای تأثیر منفی بر تراز تجاری ت و تحریمجهانی و وقفه اول تراز تجاری دارای تأثیر مثب

  هستند.

تواند هر دو بر تراز تجاری میانداز طور که در بخش مبانی نظری بیان شد تاثیر نرخ پسهمان

توان انداز در رژیم دوم میبا توجه به تأثیر مثبت نرخ پسرا داشته باشد.  علامت مثبت و منفی

یابد که انداز تراز تجاری بهبود میبا افزایش نرخ پساین وضعیت گیری کرد که در گونه نتیجهاین

 9انداز بر تراز تجاری در مطالعه سانتأثیر مثبت نرخ پس .مطابق تئوری وجوه قابل استقراض است

 خطی در رژیم دوم شود. همچنین تأثیر مثبت به صورت غیربه صورت خطی نیز تأیید می (0299)

در رژیم اول اما . شده است( نیز تأیید 0291) توسط چیو و سان آستانه(انداز بالاتر از )نرخ پس

انداز بر تراز تجاری منفی تر از حد آستانه، تأثیر نرخ پسانداز پایینپس یعنی سطوح وقفه نرخ

  .استدر رژیم اول ( 0291مطالعه چیو و سان ) هاییافته مشابهنیز این نتیجه است. 

دارای تأثیر مثبت بر تراز تجاری است. افزایش نرخ ارز به سبب افزایش نرخ ارز در هر دو رژیم 

گونه پذیری کالاهای صادراتی، سبب افزایش صادرات و کاهش واردات شده و اینقدرت رقابت

وود و گرن (،0221) 0یابد. تأثیر مثبت نرخ ارز بر تراز تجاری بوسیله نرایانتراز تجاری بهبود می

دار مثبت و نیز رابطه معنی گردد. در ایران( تأیید می1029) چیو و همکاران( و 0220) 9همکاران

حیدری  شود.( تأیید می9911) کارانمدت بین تراز تجاری و نرخ ارز در مطالعه نجارزاده و همبلند

ها، دهند که با افزایش نرخ حقیقی ارز در برخی سال( در پژوهش خود نشان می9910) و همکاران

 باشد. تراز تجاری مثبت میکشش قیمتی 

باشند که با توجه به محدود های متوسط و قوی بر تراز تجاری نفتی دارای تأثیر منفی میتحریم

ها به برآیند تأثیری که بر صادرات و ها، تأثیر آنشدن صادرات و واردات کشور بوسیله تحریم

ها منجر به کاهش بیشتر گذارند بستگی دارد. در نتیجه طبق نتایج تخمین، تحریمواردات کشور می

                                                           
1. Sun (2011) 
2. Narayan (2006) 
3. Groenewold (2007) 



 

 9۳1  ایران در نفتی غیر صادرات خالص و کل تجاری تراز بر اندازپس نرخ ایآستانه تأثیر

های نفتی های اعمال شده تحریمزیرا اکثر تحریم اندایران نسبت به واردات آن شدهصادرات 

شتری بر صادرات کل که شامل صادرات نفتی هم رود که تأثیر منفی بینتیجه انتظار می اند. دربوده

  شود داشته باشند.می

معادله دومین الگوی برآورد شده تراز تجاری غیر نفتی و یا همان خالص صادرات غیر نفتی است. 

  باشد.صورت می این نفتی برآورد شده نیز به تراز تجاری غیر
 

𝑇𝐵𝑁𝑂 = −9۳0/40 − 2/20𝑠𝑡 − 9/00𝑟𝑡 + 9/01𝑊𝑌𝑡 + 4/99𝑌𝑡 + 2/2221𝑇𝐵𝑁𝑂𝑡−9

+ 9/01𝐻𝑖𝑔ℎ + 9/2۳𝑀𝑒𝑑 + (9۳9/11 + 2/21𝑠𝑡 + 9/۳2𝑟𝑡
− 4/90𝑊𝑌𝑡 − 4/21𝑌𝑡 + 9/00𝑇𝐵𝑁𝑂𝑡−9)

∗ {1 + 𝐸𝑋𝑃[−0/4۳(𝑠𝑡−9 − 00/4۳]}−1 
 

  باشند.نفتی دارای معناداری آماری نمی ها و وقفه تراز تجاری غیردر معادله فوق تحریم

رو  تر از الگوی قبلی است. از ایننفتی پایین الگوی تراز تجاری غیرسرعت انتقال و حد آستانه در 

γ) ضرایب الگو با سرعت بسیار پایینی = یابند. مقدار حد آستانه متغیر انتقال انتقال می( 9/4۳

  است. 2۳/02انداز( نیز در این الگو )وقفه اول نرخ پس

  به صورت زیر است: G=0 نفتی برای رژیم اول مدل تراز تجاری غیر
 

𝑇𝐵𝑁𝑂 = −9۳0/40 − 2/20𝑠𝑡 − 9/00𝑟𝑡 + 9/01𝑊𝑌𝑡 + 4/99𝑌𝑡 + 2/2221𝑇𝐵𝑁𝑂𝑡−9

+ 9/01𝐻𝑖𝑔ℎ + 9/2۳𝑀𝑒𝑑 
 

به صورت حاصل جمع ضرایب بخش خطی و غیر خطی بوده و به صورت  G=1 و برای رژیم دوم

  باشد.زیر می
 

𝑇𝐵𝑁𝑂𝑡 = 9/40 + 2/29𝑠𝑡 + 2/01𝑟𝑡 − 2/91𝑊𝑌𝑡 + 2/0۳𝑌𝑡 + 2/04𝑇𝐵𝑁𝑂𝑡−9

+ 9/01𝐻𝑖𝑔ℎ + 9/2۳𝑀𝑒𝑑 
 

انداز و نرخ ارز ، نرخ پسرژیم اولنفتی در  طبق نتایج حاصل از تخمین مدل تراز تجاری غیر

نفتی بوده و درآمد داخلی سرانه و درآمد جهانی سرانه دارای  دارای تأثیر منفی بر تراز تجاری غیر

ری معنادادارای ها نیز باشند. وقفه تراز تجاری و تحریمنفتی می تأثیر مثبت بر تراز تجاری غیر
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نفتی و درآمد سرانه  تجاری غیر انداز، نرخ ارز، وقفه تراز، نرخ پسباشند. در رژیم دومآماری نمی

ثیر منفی بر أباشند. درآمد سرانه جهانی دارای تنفتی می داخلی دارای تأثیر مثبت بر تراز تجاری غیر

 نفتی است. ی غیرتراز تجار

نتایج  . اینباشدانداز در رژیم اول دارای تأثیر منفی و در رژیم دوم دارای تأثیر مثبت مینرخ پس

در رژیم اول دارای تأثیر منفی و در رژیم نیز نرخ ارز  .استمشابه نتایج الگوی تراز تجاری نفتی 

های اقتصادی، کاهش به نظریه نفتی است که با توجه دوم دارای تأثیر مثبت بر تراز تجاری غیر

های تولید مناسب بوده و تولید داخل که ظرفیتارزش پول ملی و یا افزایش نرخ ارز در صورتی

که رژیم گردد. با توجه به اینگوی نیاز بازارهای داخلی باشد، منجر به بهبود تراز تجاری میپاسخ

، انداز در آن دوره(یین بودن نرخ پس)با توجه به پا باشداول مصادف با دوره جنگ تحمیلی می

تواند عدم کفایت تولید داخلی در این نفتی می علت تأثیر منفی افزایش نرخ ارز بر تراز تجاری غیر

 ست. همچنینا دوران باشد که مکانیسم اثرگذاری نرخ ارز بر تراز تجاری را با اخلال مواجه کرده

آستانه  انداز بالاتر از حداست یعنی سطوح نرخ پس بودهها رژیم دوم بر الگو حاکم در بیشتر سال

پذیری بالاتر در تواند منجر به قدرت واکنش بیشتر و کششانداز میکه همین بالا بودن نرخ پس

توان با توجه به تأثیر مثبت نرخ ارز در این رژیم می کننده شود. بنابراینکننده و تولیدرفتار مصرف

باشد، لذا پذیری صادرات و واردات در این دوران بیشتر از یک مینتیجه گرفت مجموع کشش

نفتی در این  لرنر برقرار بوده و افزایش نرخ ارز منجر به بهبود تراز تجاری غیر -شرط مارشال

های مختلف سازگار با مطالعه چیو و سان است. ضرایب متفاوت نرخ ارز در رژیم دوران شده

( نیز به ترتیب تأثیر مثبت و منفی کاهش ارزش 0222) 9چکدنین( و 2102) باشد. نرایان( می0291)

گرفتن رابطه بین تراز  که غیر خطی در نظر کنند. در حالیپول ملی بر تراز تجاری را تأیید می

(، مطالعه برقی 0291انداز در پژوهش حاضر و مطالعه چیو و سان )پس تجاری، نرخ ارز و نرخ

های مختلف ( منجر به تفاوت ضرایب در رژیم0291) ( و چیو و رن9911) اسکویی و همکاران

  گردید.

طور که در الگوی ها بر تراز تجاری غیر نفتی از نظر آماری معنادار نبوده است. همانتاثیر تحریم

های مورد مطالعه بر بخش نفت و های اعمال شده در سالتراز تجاری کل گفته شد، اغلب تحریم

من رو نتایج الگو اثر معنادار آن بر تراز تجاری را تایید ننموده است. ض از این مشتقات آن بوده،

ای تحت تاثیر های صادراتی و وارداتی غیر نفتی را به گونهکه این اثرات ممکن است بخشاین

                                                           
1. Nadenichek (2000) 
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ها با اعمال به عنوان مثال تحریم تراز تجاری غیر نفتی تغییری نیابد.قرار داده باشد که مجموعا 

اما از سوی دیگر  ،گرددهای مقداری سبب کاهش حجم صادرات کشور به سایرین میودیتمحد

دهد. افزایش نرخ ارز از یک سو با محدود ساختن دسترسی به منابع ارزی، نرخ ارز را افزایش می

های پذیری کالاهای صادراتی شده و از سوی دیگر منجر به افزایش هزینهمنجر به افزایش رقابت

ای در مورد عدم تواند سبب برآورد چنین نتیجه، میمتفاوتگردد. مجموع این اثرات میتولید 

  نفتی گردد. بر تراز تجاری غیر هاتحریممعناداری اثر 
 

 گیرینتیجه -6

 صحیحگذاری مناسب در حوزه تجارت خارجی و تصحیح تراز تجاری نیازمند شناسایی سیاست

 عوامل موثر بر آن و میزان درست ضرایب اثرگذاری است. بنابراین در تحقیق حاضر تأثیر غیر

انداز و در نفتی با تاکید بر نرخ پس خطی عوامل موثر بر تراز تجاری کل و تراز تجاری غیر

 بررسی شده است. 99۳0-9911ها طی دوره زمانی نظرگرفتن تحریم

و نفتی  تجاری غیر خطی بودن هر دو الگوی تراز تجاری و تراز یرغ، دست آمدهبا توجه به نتایج به

انداز به و با تغییر نرخ پسعدم ثبات ضرایب متغیرها در این دو الگو مورد تایید قرار گرفته است 

اول انداز در رژیم گردد. نرخ پسعنوان متغیر انتقال میزان و گاه جهت تأثیر متغیرها دچار تغییر می

جا که از آن. استدوم دارای تأثیر مثبت بر تراز تجاری بوده و اثر منفی و در رژیم در هر دو الگ

تواند منجر به بهبود تراز تجاری انداز بیشتر از حد آستانه بوده، افزایش آن میها نرخ پساغلب سال

گذاران اما سیاست نیستگذاری مطرح انداز به عنوان یک ابزار سیاستگردد. هر چند نرخ پس

 آن اثر گذارده و از این طریق تراز تجاری کل و تراز تجاری غیر توانند با تغییر نرخ بهره برمی

شود. دولت انداز مینرخ بهره بالاتر سبب ایجاد انگیزه برای پسنفتی را تحت تاثیر قرار دهند. 

گذاری، سبب اندازها به سمت تولید و رفع موانع پیش روی سرمایهتواند با هدایت صحیح پسمی

  رشد تولید و صادرات گردد و تراز تجاری را بهبود بخشد.

نفتی، اثر مثبت بر هر دو نوع تراز تجاری  نرخ ارز حقیقی موثر نیز جز در رژیم اول تراز تجاری غیر

بدین های مختلف و بسته به نوع تراز تجاری متفاوت است. داشته است اما اندازه آن در رژیم

گذاری مناسب با استفاده از ابزار نرخ ارز حقیقی لازم است به اهداف و رژیم ترتیب جهت سیاست

ترین نتایج این مقاله تایید روابط یکی از مهمحاکم بر تراز تجاری در زمان مورد نظر توجه شود. 

خطی در الگوی تراز تجاری است. به منظور اجتناب از هرگونه خطا در برآورد اثرات  غیر
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شده لازم است به تغییر ضرایب در طول زمان و بسته به شرایط حاکم بر اقتصاد، های اتخاذ سیاست

 توجه گردد. 

ها بر تراز تجاری باشد که تحریمگونه میها بر تراز تجاری نتایج بدینهمچنین در مورد اثر تحریم

تواند نفتی اند. علت نیز مینفتی اثر معناداری نداشته د، اما بر تراز تجاری غیرهستندارای اثر معنادار 

بطه با این متغیر جهت در راهم و وجود اثرات غیرهای اعمال شده علیه ایران بودن اغلب تحریم

  .باشد
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Introduction: The continuous deficit in the non-oil trade balance in Iran has 

aroused the curiosity of researchers and politicians. Due to its abundant 

natural resources, Iran is heavily dependent on oil export revenues, which is 

not a real productive sector. On the other hand, the global oil market has 

always experienced instability and sharp fluctuations. The dependence of 

foreign exchange earnings in the country on oil exports has caused a drastic 

transfer of these instabilities to the supply of foreign currency and its market 

in the economy. This, in turn, has adversely affected the external sector and 

other macroeconomic variables. This issue has attracted the attention of 

policymakers to adopt policies to eliminate the trade deficit, especially 

without dependence on oil. 

For any acceptable policy in this area, the trade balance function needs to be 

properly identified. Therefore, this study seeks to estimate the trade balance 

and the non-oil trade balance with an emphasis on saving rates and economic 

sanctions by using a nonlinear smooth transition regression model during the 

period of 1978-2017.  

Methodology: In trade balance studies, the three variables of real exchange 

rate, domestic per capita income and foreign per capita income are often 

used as explanations of the trade balance. In this article, in addition to these 

variables, the two variables of saving rate and dummy variables for sanctions 

are considered as effective factors in two separate models for trade balance 

and non-oil trade balance. 

In general, there are various reasons for the effect of savings rate on the trade 

balance, including the direct effects of savings rate on GDP and its indirect 

effects according to the theory of borrowable funds. According to this theory, 

with the increase of the saving rate, the supply of funds increases too, which 

reduces the interest rate. The reduction of interest rates leads to an increase 
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in capital outflows, and, as a result, the demand for domestic money 

decreases. Thus, the depreciation of the domestic currency leads to cheaper 

exports and more expensive imports, which can lead to improved trade 

balance. 

Various studies in recent years have shown that the trade balance model can 

follow a nonlinear process. In this regard, after examining the existence of a 

nonlinear relationship, the Smooth Transition Regression model is used to 

investigate the relationship between savings rate and the other determinants 

of trade balance. Therefore, the following model is estimated in the 

framework of the STR method: 

TB = π´wt + (θ´wt)G(st, γ, c) + ut 

wt = (1, s, y, wy, r, t) 
In this equation, TB is the logarithm of Iran's trade balance, which is 

estimated in both total and non-oil trade balances in the framework of two 

separate models. Also, S is the saving rate, y is the logarithm of the domestic 

per capita real income, wy is the logarithm of the world per capita real 

income, and t is the dummy variables of sanctions (since Iran has always 

been sanctioned in the study period, two dummy variables of moderate and 

strong sanctions are used to measure the level of sanctions). In this equation, 

G(st, γ, c) is a transition function in the STR models, the values of which 

vary between zero and one according to the conditions of the economy and 

determine the nonlinear effect of the variables on the trade balance. 

Results and Discussion: According to the results, the nonlinearity of both 

trade and non-oil trade balance models and the instability of the coefficients 

of the variables in these two models have been confirmed. When the savings 

rate is changed as a transition variable, the amount and sometimes the 

direction of the variables’ effect change too. In the first regime, the saving 

rate in both models had negative effects and, in the second regime, it had 

positive effects on trade balance. Because savings rates have often been 

above the threshold for many years, increasing them can lead to an 

improvement in the trade balance. The real effective exchange rate also had 

positive effect on both except that in the first regime of non-oil trade balance, 

but the magnitude of its effect varied in different regimes depending on the 

type of the trade balance. Thus, for proper policy-making with the real 

exchange rate tool, it is necessary to pay attention to the goals and conditions 

of the trade balance model at the same time. 

The sanctions have had a significant effect on the total trade balance, but 

they have had no significant effect on the non-oil trade balance. The reason 

could be the oil nature of most of the sanctions imposed on Iran. 

Conclusion: One of the most important results of this paper is the 

confirmation of nonlinear relationships in the trade balance model. Therefore, 

in order to avoid any error in estimating the effects of the implemented 

policies, it is necessary to pay attention to the change of coefficients over 
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time and to the conditions of the economy. Increasing savings rates in most 

periods has led to improved trade balance. By properly directing the savings 

to production and removing the barriers to investment, the government can 

increase production and exports and thus improve the trade balance. 

Keyword: Trade balance, Non-oil trade balance, Savings rate, Sanction, 

Smooth transition regression. 

JEL Classification: F4, E21, C01, F13. 
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 برآورد نسبت بهینه پوشش ریسک کالاهای انرژی 

 1سیمین آل علی

  2اله امام وردیقدرت

 3عباسعلی ابونوری

 4ابوالفضل غیاثوند

 71/71/9911: پذیرش تاریخ                                                                                         91/70/9911: دریافت تاریخ

 

  چکیده

 یثباتقیمتی و بیبازار انرژی بوده که منجر به ایجاد ریسک  هایویژگینوسانات قیمت از مهمترین 

. این ریسک باید به کمک ابزار مشتقه مناسب پوشش داده شود. استراتژی بهینه پوشش گرددمیاقتصادی 

حاضر محاسبه بنابراین، هدف پژوهش  گردد.میریسک از طریق تخمین نسبت پوشش ریسک مشخص 

اقتصادسنجی  هایروشنسبت بهینه پوشش ریسک کالاهای انرژی به روش حداقل واریانس و با استفاده از 

مورد مطالعه با یکدیگر مقایسه شده است. در راستای رسیدن به  هایمدل. سپس، کارایی نتایج باشدمی

آنی و قراردادهای آتی نفت خام و گاز طبیعی در طی دوره  یهاقیمتهدف، از سری زمانی هفتگی 

حداقل  هایروشایستا ) هایمدلپوششی به وسیله  هاینرخاستفاده شده است.  9799-9791ساله پنج

( اهمسانی شرطی اتورگرسیو و کاپولان هایمدلبرداری( و پویا ) مربعات معمولی و مدل خودرگرسیون

کاپولا کاراترین  هایمدلنتیجه گرفت که  توانمیمختلف  هایمدلکارایی مقایسه  ازاند. برآورد شده

 .باشندمیروش برای پوشش ریسک 

 

  .حداقل واریانس، کاپولاآتی،  پوشش ریسک، قرارداد :یکلیدواژگان 

Keywords: Hedging Risk, Future Contract, Minimum Variance, Copula.  

JEL Classification: G13, C58, C22.  
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 مقدمه -1

کالاهای انرژی )نفت خام و گاز طبیعی( در طی زمان منجر به بروز ریسک  هایقیمتتغییرپذیری 

که اقتصاد ایران به  جاو از آن گرددمیاقتصادی  یثباتاقتصادی و نوسانات بازده و درآمد و بی

گونه این 9درآمدهای حاصل از صادرات نفت و گاز وابسته است، تثبیت و پوشش ریسک

مختلفی برای پوشش ریسک نوسانات  هایروش. در جهان باشدمیدرآمدها لازم و ضروری 

مقابله با ترین راهبردهای . یکی از نوینوجود داردقیمت و درآمدهای نفت خام و گاز طبیعی 

وه: به چهار گر توانمی. مشتقات را باشدمیبازده استفاده از ابزارهای مشتقه مالی  ریسک قیمت و

ترین تداولیکی از م (.9917 ،تقسیم کرد )درخشان 5و معاوضات 4اختیارات ،9ها، آتی9هاسلف

  .دباشمیهای آتی ابزارهای پوشش ریسک، قرارداد

های پوشش ریسک، استفاده از روش حداقل کردن واریانس استراتژی ترینمعروفیکی از 

 MVیا  6روش، نرخ پوششی حداقل واریانسین . نرخ پوشش به دست آمده از اباشدمیپورتفوی 

 (.9796، 0)لی و همکاران گرددمیریسک در قالب واریانس بیان  که در طی آن، شودنامیده می

ها در بازار آنی و آتی به گذاریسرمایهای پوشش ریسک حداقل واریانس در ترکیب مفهوم پایه

بنابراین تعداد بهینه قراردادهای آتی که فرد  ا کاهش نوسانات ارزش، نهفته است.منظور حذف ی

به کمک محاسبه  توانمیباید برای مقابله با ریسک نوسانات قیمت دارایی پایه نگهداری کند را 

دهد محققان (. ادبیات موجود نشان می9167، 1بدست آورد )جانسون 1نسبت بهینه پوشش ریسک

برند. بر این آنی عمدتا قرارداد آتی را بکار میسازی ریسک نوسانات قیمت در بازار برای حداقل

بهینه پوشش ریسک به  ی نسبتمختلف اقتصادسنجی محاسبه هایروشاساس، در این مطالعات 

مختلف با  هایمدلبه منظور معرفی بهترین مدل پوشش ریسک، کارایی کار رفته است. همچنین 

  هم مقایسه شده است.

 

                                                 
1. Hedging 
2. Forwards 
3. Futures 
4. Options 
5. Swape 
6. Minimum-Variance Hedge Ratio 
7. Lee (2016) 
8. Optimal Hedge Ratio 
9. Johnson (1960) 



 

 909   یانرژ یکالاها یسکپوشش ر ینهبرآورد نسبت به

وشش ریسک و معرفی بهترین مدل تخمین نسبت بهینه پوشش تخمین نسبت پ ،حاضرمطالعه هدف 

. بدین منظور، باشدمیمورد مطالعه  هایمدلاز میان  (MVریسک به روش حداقل واریانس )

ناهمسانی  هایمدلبرداری( و پویا ) و مدل خودرگرسیون ایستا )حداقل مربعات معمولی هایمدل

( برای محاسبه نسبت بهینه پوشش تی استیودنتلای نرمال و کاپولای شرطی اتورگرسیو و کاپو

شوند. سپس، تکنیک رگرسیون پنجره غلتان برای به کار برده می (MVریسک حداقل واریانس )

مورد مطالعه و انتخاب بهترین مدل برای پوشش ریسک مورد استفاده قرار  هایمدلمقایسه کارایی 

 خواهد گرفت. 

در ابتدا مبانی نظری و پیشینه تحقیق مورد بحث قرار گرفته و  که باشدمیساختار مقاله بدین ترتیب 

شوند و در بخش بعدی، نتایج تخمین نسبت بهینه پوشش ریسک با استفاده ها معرفی میسپس داده

گیری، شوند. در انتها نتیجهگوناگون ارائه و بر اساس معیار کارایی با هم مقایسه می هایروشاز 

 لازم ارائه خواهد شد. ها و پیشنهادهای توصیه

 بر مبنی پویا متغیره چند هایمدل فرض و نقص MVبا توجه به گسترش ادبیات مالی محاسبه 

کاپولا به کار  در این مقاله، روش متغیرها، وابستگی بین ساختار در مشترک نرمال توزیع وجود

 و مالی متغیرهای در نرمال غیر وابستگی ساختار لحاظ قابلیت کاپولا هایمدلرفته است. 

( و 9919را دارند. بنابراین این پژوهش در ادامه مطالعات علیمرادی ) خطی غیر هایوابستگی

 هایمدلخام و گاز طبیعی با استفاده از  ( در زمینه پوشش ریسک نفت9915ابراهیمی و قنبری )

OLS ،VECM  وGARCH ،محاسبه بر مطالعه این تمرکز دو متغیره انجام یافته است. همچنین 

 نسبت محاسبه ضمن و باشدمی پویا هایروش از استفاده با حداقل واریانس ریسک پوشش نسبت

 با هاروش این کارایی ایستا و پویای بیان شده، هایمدلاز  هر یک با ریسک پوشش بهینه

 رگرسیون پنجره غلتان مشخص از استفاده با استراتژی و کاراترین گردیده مقایسه یکدیگر

بیان نمود که نوآوری تحقیق در استفاده از رگرسیون پنجره غلتان به جای  توانمیلذا  .گرددمی

. همچنین این پژوهش از نظر هدف باشدمیای ای و برون نمونهمقایسه کارایی درون نمونه

کاربردی است و با تشکیل پورتفویی متشکل از کالاهای انرژی به دنبال پاسخ به این سوال است 

آیا مدل اتورگرسیو شرطی دو متغیره با همبستگی پویا و کاپولای مبتنی بر آن ریسک پورتفوی  که

  کند یا خیر؟تر مقایسه میایستا دقیق هایروشرا نسبت به 
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 ادبیات پژوهش -2

 مبانی نظری  -2-1

 تبریزی،)رادپور و عبده  است 9ریسک گیریاندازه ریسک، مدیریت اجزای ترینمهم از یکی

کنند. بنابراین، یافته تعریف میریسک را به صورت تغییر نامطلوب در بازدهی تحققّ .(9911

پوشش ریسک یکی از (. 9919 ،مدیریت ریسک ارتباط نزدیکی با سودآوری دارد )حاجیان

 مفهوم که از عمومیت بیشتری نیز برخوردار است. باشدمیمدیریت ریسک  هایروشترین مهم

یک  ساختن برای 9آتی و آنی بازار در گذاریسرمایه ترکیب از است عبارت کریس پوشش

سبد گردد  ارزش نوسان کاهش به منجر گذاریسرمایه ترکیب این که ایگونه به دارایی سبد

مالی صورت  اتکه به وسیله مشتق پوشش ریسک استراتژی .(9919 بهرامی و میرزاپور باباجان،)

در پوشش مستقیم، دارایی مورد نظر که ریسک  .باشدمی 4تقاطعمو  9مستقیمگیرد به دو روش می

شود و دارایی پایه در قرارداد آتی یکسان هستند. بنابراین، نسبت بهینه قیمت آن پوشش داده می

درصد است و ریسک را تا حد امکان  977پوشش در پوشش ریسک مستقیم همواره برابر 

آنی کالا کاهش یابد، سود ناشی از موقعیت فروش آتی زیان کاهد. در نتیجه، اگر قیمت می

دهد. برعکس، اگر قیمت آنی کالا افزایش یابد، زیان ناشی از حاصل از معامله آنی را پوشش می

 ، دارایی موردمتقاطعکند. در پوشش موقعیت فروش آتی سود حاصل از معامله آنی را خنثی می

ود و دارایی پایه در قرارداد آتی یکسان نیستند. پوشش شنظر که ریسک قیمت آن پوشش داده می

 کیاز  یناش یمال سکیر در طی آناشاره دارد که  گذاریسرمایه یاستراتژ کمتقاطع به ی

 یآن همبستگ 5یمتیقبا حرکات که - گرید یابزار مال کی دیخر به کمک یتجار نیمع تیموقع

(. با توجه به روند تاریخی ادبیات 9910)خبیری و عبده تبریزی، شود پوشش داده می -دارد

ها به ترتیب بیان نمود سه تئوری مهم در این زمینه وجود دارد. این تئوری توانمیپوشش ریسک 

تئوری  -9نظریه بتا برای پوشش ریسک و  -9یک  به تئوری سنتی یک -9 تاریخی عبارتند از:

 پورتفوی پوشش ریسک. 

 

                                                 
1. Risk 
2. Spot & Futures Market 
3. Direct Hedging 
4. Cross Hedging 
5. Price Action 
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گریز با اتخاذ نهایت ریسکدهندگان بیکردن ریسک است و پوششساده، حداقل هدف تئوری

جا که به از آن کنند.آنی را حذف می یهاقیمتموقعیتی متضاد با بازار آتی، تمام ریسک ناشی از 

یک برقرار خواهد بود. لذا  به شود، تناظر یکمیزان دارایی آنی در بازار آتی موقعیت گرفته می

(. نظریه بتا در 9775، 9آتی و آنی با هم همبستگی کامل دارند )کاسیلو یهاقیمتود شفرض می

شود که اولا تغییرات قیمتی در بازارهای امتداد نظریه ساده مطرح شده است. در این نظریه بیان می

دارند از  آنی و آتی همیشه با هم مشابه نیستند. ثانیا با توجه به ناهمسانی تغییرات قیمت، افراد انتظار

 تفاوت قیمت سود کسب کنند. 

 و کریس کنندهحداقل هایروش کلی گروه دو در توانمی را ریسک پوشش تئوری پورتفوی

 پوشش بهینه نسبت استخراج برای دیگر عبارت به نمود، بندیهدست مطلوبیت حداکثرکننده

ع تاب آن (نمودن حداکثر یا حداقل) نمودن بهینه با و شده معرفی هدف تابع یک ابتدا در ریسک

با مرور اجمالی ادبیات موضوع  .شودمی استخراج ریسک پوشش بهینه نسبت ،(سود یا زیان)

 کنندهحداقل هایروش. روش برای استخراج نسبت پوشش ریسک شناسایی نمود 0 توانمی

 9، حداقل ضریب جینی بسط یافته به میانگین(MV) 9روش حداقل واریانس ک شاملریس

(MEG )4یافتهو حداقل شبه واریانس تعمیم (GSV )حداکثرکننده . همچنین، روشباشدمی 

سازی مطلوبیت مورد انتظار، میانگین ، حداکثر6، شارپ5واریانس -مشتمل بر میانگین مطلوبیت

MEG0 است.  1و حداقل شبه واریانس تعمیم یافته 

در این مطالعه به علت سهولت و جامعیت نسبت بهینه پوشش ریسک حداقل واریانس، از این 

 در که شودمی تعریف فرآیندی عنوان به انرژی بازار در ریسک پوشش. استروش استفاده شده 

 نامطلوب تغییرات مقابل در را خود ،1مشتقات بازار در موقعیت یک اتخاذ با سازمان یک آن

( از 9169) 99و استین (9167) 97گیری ریسک، جانسوناندازهکند. به منظور  قیمت محافظت

                                                 
1. Casillo (2005) 
2. Minimum-Variance 
3. Minimum Gini Coefficient Extended to Mean 
4. Generalized Semivariance Variance 
5. Mean-Variance 
6. Sharp 
7. Mean-MEG 
8. Mean-GSV 
9. Derivatives 
10. Johnson (1960) 
11. Stein (1976) 
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 که سبد دارایی را لحاظ نمودندبر این اساس، واریانس تغییرات ارزش سبد دارایی استفاده نمودند. 

است که در کنار آن به  یک موقعیت در بازار آنی دارای تنها ریسک دهندهپوشش فرد آن در

ترکیب،  در این .کنددارایی پایه مورد نظر( نگهداری می آتی )برای قرارداد تعداد لازم

ه عنوان های تعهدی در بازار، بزا و تعداد موقعیتهای بازارهای آنی به عنوان متغیر برونموقعیت

به طور مشخص، سبد دارایی که درآن  (.9779، 9د شد )هالزا لحاظ خواهمتغیر درون
SC  واحد

موقعیت خرید در بازار نقدی و 
fC وجود دارد، در نظر گرفته  واحد موقعیت فروش در بازار آتی

 استفاده مورد آنی بازار قیمت در هاینوسان کاهش برای آتی قراردادهای که جاآن شود. ازمی

 .شودمی گفته 9شده داده ریسک پوشش دارایی سبد اصطلاحاً دارایی سبد این به گیرند،می قرار

 
 های پوشش ریسکنسبت: 1جدول 

 تابع هدف گیری ريسکاندازهمعیار  روش تعیین نرخ پوشش

پوشش  هاینسبت
 کنندهحداقل يسکر

 ريسک

(MV) واریانس 𝑀𝑖𝑛𝑅𝑛 
MEG  ضریبMEG 𝑀𝑖𝑛Γ𝑣(𝑅𝑛𝑣) 
GSV  ضریبGSV 𝑀𝑖𝑛𝑣𝛿,𝛼(𝑅𝑛) 

پوشش  هاینسبت
 کنندهحداکثر يسکر

 مطلوبیت

Mean-Variance واریانس  

Sharpe معیار انحراف 𝑀𝑎𝑥
𝐸(𝑅𝑛 − 𝑅𝐹)

√𝑣𝑎𝑟(𝑅𝑛)
 

HKL واریانس 𝑀𝑎𝑥 (𝑅𝑛) − 1
2 𝐴𝑣𝑎𝑟(𝑅𝑛)⁄  

M-GSV واریانس 𝑀𝑎𝑥𝐸(𝑅𝑛) − Γ𝑣(𝑅𝑛𝑣) 
M-MEG معیار انحراف 𝑀𝑎𝑥𝐸(𝑅𝑛) − 𝑣𝛿,𝛼(𝑅𝑛) 

 (9790)بنادا  :منبع

 

 : (9796)لی و همکاران، از  است عبارت این سبد بازدهی
 

(9)                                                                                    
fS

tS

ftfStS

h hRR
sC

RfCRsC
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hR ازدهی سبد دارایی، بSR ازدهی موقعیت نقدی و بfR  بازدهی موقعیت تعهدی فرد در

آنی و آتی دارایی پایه در  یهاقیمتقراردادهای آتی است. بازدهی موقعیت آنی و آتی از تفاضل 

  آید:به دست مییک دوره زمانی نسبت به دوره قبل 
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t

tt

s
s

ss
R


 1 

                                                 
1. Hull (2003) 
2. Hedged Portfolio 
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(9                          )                                                                                                       
t

tt
f

f

ff
R


 1 

 

نسبت  همچنین،قیمت آن در بازار آتی است.  tfقیمت دارایی پایه در بازار آنی و  tsکه در آن 

( برابر خواهد بود با hپوشش ریسک حداقل واریانس )
tS

tf

sC

fC
h  دهنده تعداد قراردادهای و نشان

آتی مورد نیاز برای پوشش ریسک نوسانات قیمت آنی است. برای محاسبه نسبت بهینه پوشش 

  نمایند:( تعریف می6واریانس بازدهی سبد دارایی را برای مبنای رابطه )ریسک در ابتدا 
 

(4             )                                        ),(2)()()( 2

FSFSh RRCovRVARhRVARRVAR  
 

حداقل نماییم،  hاگر بخواهیم واریانس بازدهی سبد دارایی را با توجه به نسبت پوشش ریسک 

  مشتق گرفته و برابر صفر قرار دهیم. hبایست از آن نسبت به می
 

(5      )                                                    
0),(2)(2

)(





FSF

h RRCovRHVAR
h

RVAR 

 

 کننده واریانس، دست خواهیم یافت:یا نسبت بهینه پوشش ریسک حداقل h*نتیجه بهدر 
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 های نقدی و آتی، ضریب همبستگی بین بازدهی قیمتS های نقدی و انحراف معیار بازدهی

F 02 دهد کههای آتی است. شرط مرتبه دوم نشان مینحراف معیار بازدهیا 2

2

22

F
S

h







 

  .سازد( واریانس تغییرات قیمت پورتفوی در پوشش متقاطع را کمینه میh*) بنابراین نقطه بحرانی

گیرد. پس از محاسبه نسبت پوشش حداقل واریانس، کارایی پوشش ریسک مورد بررسی قرار می

دهنده ریسک به دنبال چه فرد پوششهدف از بررسی کارایی پاسخ به این سوال است که چنان

سک باشد و تنها ابزار موجود برای مقابله با نوسانات قیمت قراردادهای بهترین حالت پوشش ری

ی چه روشی تخمین یا گاه وی نسبت پوشش ریسک را بر مبنانظر باشد، آن آتی دارایی پایه مورد

شود؛ ها باشد. بدین منظور در ابتدا دو سبد تشکیل میکه بتواند موثرتر از سایر روش محاسبه نماید

نماید و صرفا یک موقعیت تعهدی در بازار فرد هیچ قرارداد آتی نگهداری نمیدر سبد نخست 

که یک موقعیت در بازار آنی دارد، به میزانی آنی در سبد خود دارد. در سبد دوم، فرد علاوه بر این
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، قرارداد آتی دارایی است مختلف تخمین مشخص نموده هایروشکه نسبت بهینه پوشش ریسک 

د. سبدی که صرفا مشتمل بر یک موقعیت در بازار آنی است، سبد نمایهداری میپایه را نیز نگ

و سبدی که در آن به واسطه قراردادهای آتی، پوشش ریسک انجام شده است را  9بدون پوشش

 4( و یانگ9101) 9ریسک ادرینگتون پوشش کارایی نامند. معیارمی 9سبد پوشش داده شده

 پوشش موقعیت واریانس منهای نشده داده پوشش وقعیتواریانس م نسبت صورت ( به9779)

 . شودنشده تعریف می داده پوشش موقعیت واریانس به یافته
 

(0     )                                                                                                                 
2

22

v

HvHE


 


 
 

HE ،2، کارایی پوشش ریسک

H 2، واریانس پورتفولیوی پوششی و

v واریانس پورتفولیوی ،

تر باشند، سبد انرژی هر چقدر قراردادهای آتی با آنی هماهنگ است . واضحباشندمیپوششی  غیر

به یک  HEک بالاتر و ضریب به عبارتی کاهش ریسرو خواهد بود.  به تری روبا ریسک پایین

 نزدیکتر خواهد بود. 
 

 مروری بر ادبیات تجربی و پیشینه پژوهش  -2-2

، مطالعه پوشش ریسک به کمک قراردادهای 9197یک در سال  به با مطرح شدن نظریه سنتی یک

( ایده پوشش ریسک را در چارچوب میانگین 9159) 5آتی آغاز شدند. بر این اساس مارکویتز

گیری از ( انگیزه اصلی پوشش ریسک را بهره9159) 6واریانس مطرح نمود. در ادامه ورکینگ

( و استین 9167تغییرات پدید آمده در مبنا و به دست آوردن سود دانست. همچنین جانسون )

( 9101) ادرینگتونی نمودند. پوشش ریسک بازارهای مالی را معرف نظری( چارچوب 9167)

تئوری پورتفوی جانسون و استین را گسترش داده و تئوری پوشش ریسک حداقل واریانس را به 

منجر به  OLS( نشان دادند روش 9119) 0هربست و همکارانمطرح کرد.  OLSکمک رهیافت 

را پیشنهاد  VARشود. لذا برای رفع مشکل تورش، مدل همبستگی سریالی در پسماندها می

                                                 
1. Uncovered Portfolios 
2. Hedged Portfolio 
3. Ederington (1979) 
4. Yang (2001) 
5. Markowitz (1952) 
6. Working (1953)  
7. Herbst (1993) 
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آتی و آنی را  یهاقیمتهای سری زمانی ( رابطه همجمعی بین داده9119) 9نمودند. سپس گوش

به دلیل عدم لحاظ جمله تصحیح خطا در معادله، نسبت  د( نشان دادن9116) 9بدست آورد. لین و لو

 بکار GARCHو  ARCH هایمدلاین اساس  پوشش ریسک کمتر از حد برآورد خواهد شد. بر

ها و رفتند. پس از آن، به دلیل افزایش نوسانات بازارهای مالی و در نتیجه تغییر کوواریانس

 همبستگی در طی زمان، توابع کاپولا مورد توجه قرار گرفتند. 

است.  ( صورت گرفته9790) 9یکی از مطالعات در زمینه پوشش ریسک توسط منسی و همکاران

سازی قیمت نفت و بازار سهام به کمک روش کاپولا مدلدر این پژوهش، ساختار همبستگی میان 

 بازار و نفت بین )دم( ایدنباله نفت خام، وابستگی بازده سری برای ددهمی نشان گردید. نتایج

های پوشش ریسک ساده، حداقل واریانس و ضریب ( استراتژی9790) 4. بنادادارد وجود سهام

یافته به میانگین را به کار برد. همچنین برای تخمین نسبت بهینه پوشش ریسک حداقل جینی بسط

، کاپولا و موجک استفاده نموده است. نتایج OLS ،VECM ،GARCH هایمدلواریانس از 

ای در تخمین پوشش ریسک وجود نداشته و مقدار این نسبت در بازارها د وحدت رویهدهنشان می

ای که در بازار نفت خام پوشش ریسک به گونه ،باشدمیبا یکدیگر متفاوت های مختلف و دارایی

موجود به این نتیجه اشاره دارند. در بازار  یهاها و استراتژیپذیرد و تمامی مدلکامل صورت می

مختلف دال بر کاراتر  هایمدلعلاوه نتایج کارایی ه ب گیرد.گاز طبیعی پوشش ناقص انجام می

( اثر نوسانات 9795) 5و همکاران انگک. باشدمییافته به میانگین بودن مدل ضریب جینی بسط

و به شواهدی مبنی بر  ندبررسی کرد VARقیمت نفت بر بازده بازار سهام را با استفاده از مدل 

 کوواریانس در طی زمان دست یافتند.  -تغییر ضرایب و ماتریس واریانس

( توابع کاپولا را به منظور پوشش ریسک قیمت سکه بهار آزادی طی 9910نیز فرزانگان ) ایرانر د

 خطر معرض در ( ارزش9915بهار و عابدی )برده است. همچنین پیش بکار 9911-15دوره 

 6های کریستوفرسنآزمون کاپولا محاسبه نمودند. نتایج رهیافت پرتفوی لبنیات و قند را به کمک

سازی شبیه روش که دادند نشان خطا مجذور میانگین ریشه و دوم درجه احتمال امتیاز تابع

دهد. ارائه می اعتمادتری قابل نتایج دیگر هایروش با مقایسه کاپولا در بر مبتنی کارلومونت

                                                 
1. Ghosh (1993) 
2. Lien & Luo (1993) 
3. Mensi (2017) 
4. Benada (2017) 
5. Kang (2015) 
6. Christoffersen Test 
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توابع کاپولا ارزش در معرض ریسک محصولات  از ( با استفاده9919کشاورز حداد و حیرانی )

تخمین زده و نشان  9919تا اسفند  9919در بازه زمانی دی  را شیمیایی و دارویی بورس تهران

یی بورس تهران وجود دارد. دادند وابستگی ساختاری نامتقارنی بین محصولات شیمیایی و دارو

 5یسک پورتفوی نفت و طلا طی دوره معرض ر ( نیز ارزش در9919پور و احمدی )فلاح همچنین

 -د روش کاپولادهها نشان میگارچ مطالعه کردند. یافته -را به روش کاپولا 9799-9790ساله 

کند. سجاد و سنتی، ریسک پورتفوی را با دقت بیشتری محاسبه می هایروشگارچ در مقایسه با 

نرخ ارز را با استفاده از آتی  کننده واریانسنسبت بهینه پوشش ریسک حداقل( 9919طروسیان )

های حداقل مربعات معمولی، حداقل مربعات معمولی تصحیح شده، گارچ سکه طلا و رهیافت

چند  های گارچبررسی نمودند و دریافتند مدل DCCو  CCCیک متغیره و گارچ چند متغیره 

( پوشش ریسک نوسانات درآمدهای نفتی ایران 9911ابراهیمی و قنبری )تر هستند. مناسب متغیره

 مطالعه نمودند و نشان دادند ریسک با استفاده از قراردادهای آتی کاهش خواهد یافت.را 
 

 مدل تحلیلی پژوهش -3

اقتصادسنجی ایستا )حداقل مربعات معمولی، تصحیح خطای برداری( و  هایمدل در این بخش

بهینه  هاینرخمحاسبه برای استیودنت(  نرمال و تیاتورگرسیو شرطی، توابع کاپولا پویا ) هایمدل

های ترین رهیافتمدل حداقل مربعات معمولی یکی از قدیمی .گرددمی پوشش ریسک معرفی

که در آن تغییرات قیمت آنی بر روی  باشدمیتخمین نسبت پوشش ریسک حداقل واریانس 

آنی و آتی  یهاقیمترابطه میان  شودمیشود. در این روش فرض رازش میتغییرات قیمت آتی ب

 و کندآنی و آتی در طول زمان تغییر نمی یهاقیمتتوزیع مشترک در طول زمان ثابت است؛ یعنی 

  کوواریانس ثابت خواهد بود. -ماتریس واریانس
 

(1      )                                                                                              iii FS   
 

iS  و
iF  آنی و آتی و  یهاقیمتبه ترتیب تغییرات  در مدل باشندمیجمله ثابت .OLS ،

 . زاویه رگرسیون تغییرات قیمت آنی روی آتی استا ضریب ی هدف تخمین پارامتر 
  

(1                                            )                                                                       
)(

),(*

FVAR

FSCov
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اشاره کردند مقادیر پسماند دارای  OLSج الگوی ی( پس از بررسی نتا9111) 9میرز و تامسون

 ( توسعه دادند:99( و )97را به شکل روابط ) VARخودهمبستگی سریالی هستند، در نتیجه الگوی 
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SC  وFC  عرض از مبدا معادلات وiS ,، iF ,، iF , و iF , رایب رگرسیونی و ضtS , 

tFو  , خواهد بود با: برابر سحداقل واریانهستند. اکنون مقدار بهینه پوشش ریسک  9وفه سفیدن  
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ff
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sf و  هاقیمت، کوواریانس بین اجزای اخلالff آتی  یهاقیمتاخلال  ءواریانس جز

آنی و آتی در الگوی  یهاقیمتانباشتگی بین ( مشاهده کردند هم9110. انگل و گرنجر )باشدمی

VAR ( رابطه همجمعی را 9116) 9( و کرونر و سلطان9119گوش )، شود. لذانادیده گرفته می

tS عرض از مبدا و Cرا توسعه دادند.  4محاسبه و الگوی تصحیح خطای برداری ,  وtF , وفه ن

و  مرتبه مدل K ،سفید
1tE که مقدار تعدیل متغیر وابسته با انحراف  باشدمیمله تصحیح خطا ج

  کند:گیری میطی دوره بلندمدت را اندازه دوره قبل در
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( فروض ناهمسانی واریانس و ثبات ریسک بازارهای مالی در طی 9119) 5طبق مطالعه بیلی و میرز

هستند. زیرا ثبات نسبت بهینه پوشش ریسک به دلیل  VECMو  OLS هایمدلزمان نقاط ضعف 

                                                 
1. Myers and Thompson (1989) 
2. White-noise 
3. Kroner and Sultan (1993)  
4. Vector Error Correction Model (VECM) 
5. Baillie and Myers (1991) 
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که واریانس ثابت نبوده بلکه تلاطم  شرطی مرتبه دوم است. در حالی کاربرد گشتاورهای غیر

بینی به مقدار جمله اخلال دوره قبل وابسته بوده و خطای پیشای وجود دارد. یعنی واریانس خوشه

از MV گردد. در نتیجه برای محاسبه ها میوجود اطلاعات جدید باعث تغییر ریسک دارایی

  :شودمی( استفاده 96فرمول )
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1t اطلاعات در دسترس دوره (1-t) هنگام تصمیم( گیری برای دورهt) با در نظر باشدمی .

کند. بنابراین با توجه به گرفتن واریانس و کوواریانس شرطی، نرخ پوششی در طول دوره تغییر می

 هایمدلآنی و آتی،  یهاقیمتمتغیر بودن گشتاورهای شرطی مرتبه دوم و توزیع مشترک 

. به کمک (9119، و کرونر و سلطان 9117، 9بولراسیو) ناهمسان شرطی اتورگرسیو معرفی شدند

  را محاسبه کرد: MV توانمیدومتغیره زیر  GARCHمدل 
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tH  9×9ماتریس کوواریانس شرطی، C  9×9بردار پارامترهای مثبت و ،A  وB  ماتریس پارامترها

( با مشاهده برخی مشکلات مانند اریب بودن نسبت 9115. سپس انگل و کرونر )باشدمی 9×9و 

را پیشنهاد  BEKK-GARCH، مدل VECH-GARCH(1,1)بهینه پوشش ریسک مدل 

  نمودند.
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C  ماتریس مثلثی پایین وA  وB شوند. نسبت پوشش ریسک ماتریس قطری در نظر گرفته می

از معادله  توانمیرا  tحداقل واریانس شرطی در زمان 
tFF

tSF
t H

H
h

,

,
1 

  مشخص نمود. 

                                                 
1. Bollerslev (1990)  
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های مالی و افزایش نوسانات در ارزش سبد ( نشان دادند به دلیل وقوع بحران9116لین و لو )

توابع  . بر این اساس،باشندمیطی متغیر زمان  ،هایانس و همبستگی بازدهی داراییاردارایی کوو

د ساختار وابستگی بین اجزای دهکاپولا مورد استفاده قرار گرفت زیرا توابع کاپولا اجازه می

کند اگر یک تابع توزیع توام با ( بیان می9151) 9اسکلار . قضیهشودسازی مختلف پورتفوی مدل

ای حاشیهتوزیع 
dFF ,...,1

 داشته باشیم، تابع کاپولا در فضای    1,01,0: 
d

C  وجود دارد به

ای که به ازای تمامی متغیرهای گونه
dXX ,...,1

 در فضای   ,R :خواهیم داشت  
 

(99    )                                                                          ))(),...,((),...,( 111 ddd XFXFCXXF  
 

C دهد. اگر ساختار وابستگی را نشان میdFF یکتاست. در  Cپیوسته باشند، تابع کاپولای  1,...,

بعدی در  dصورت یکتا نخواهد بود. همچنین تابع کاپولا، یک توزیع تجمعی چند متغیره  غیر این

 d1,0 ای یکنواخت به صورت زیر است:با توابع توزیع حاشیه  
 

(99                                                      )                      ))(),...,((),...,( 1

1

1

1 1 dd uFuFFuuC
d

 
 

iU باشدمی. تابع چگالی تابع کاپولا به شکل زیر باشندمی، متغیرهای تصادفی با توزیع یکنواخت: 
 

(99         )                                            


d

i iiddd xfXFXFCXXF
1111 )())(),...,((),...,( 

 

ای توابع چگالی حاشیه
if ( قابل استنتاج است. بنابراین میانگین، انحراف معیار99توسط رابطه )، 

  ای مشخص نمود:به کمک تابع چگالی حاشیه توانمیچولگی و کشیدگی را 
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 و بیضی )توزیع نرمال کاپولای توابع شوند.می تقسیم ارشمیدسی و بیضی دسته دو به کاپولا توابع

کنند. می اتخاذ را متقارن دمی وابستگی فقط و برخوردارند فرم بسته از(، استیودنت tتوزیع 

که درآن  شودبه وسیله توزیع نرمال چند متغیره توصیف می 9ساختار وابستگی کاپولای نرمال

  توزیع مشترک با ضریب همبستگی خطی  ،(.9790است )بنادا  

                                                 
1. Skalar 
2. Gaussian Copula 
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 9استیودنت در کاپولای تی
 ,t استیودنت،  -تی هتوزیع دو متغیر ،ضریب همبستگی  

2u

)(درجه آزادی و  2

1 utبا تغییر (9790)بنادا،  استیودنت است -، معکوس توزیع تک متغیره تی .

درجه وابستگی دنباله توزیع را تغییر داد، لذا این تابع به صورت همزمان  توانمیدرجه آزادی 

 ای بالا و پایین دارد. وابستگی دنباله
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 های آماریپایهها و داده -4

 یهاقیمت و آنی یهاقیمت هفتگی زمانی های سریاز داده ریسک برای بررسی تغییرات پوشش

استفاده شده است و مدل مورد مطالعه  9799-9791آتی نفت خام و گاز طبیعی طی دوره پنج ساله 

 : گرددمیبه شکل زیر تصریح 
 

(90              )                                                                                                         ii FfS  
 

iS  بازده قیمت آنی و
iF  مشتقات بازارهای در ایران که جاآن . ازباشندمیبازده قیمت آتی 

کالایی  بورس هایآتی قراردادهای هایناچار داده به ندارد، وجود طبیعی خام و گاز نفت مالی

اطلاعات انرژی  ادارهته از شود. همچنین، اطلاعات به کار رفاستفاده می( NYMEX) 9نیویورک

 4این سازمان برای قیمت آنی، تامسون رویترز یهااستخراج شده است. منبع قیمت( EIA) 9آمریکا

 5ماهه نایمکس و هنری هاب میانگین قیمت قراردادهای آتی یک تا چهار ،و برای قیمت آتی

 .باشدمی

 

 

                                                 
1. Student-t Copula 
2. New York Mercantile Exchange (NYMEX) 
3. U.S. Energy Information Administration (EIA) 
4. Thomson Reuters 
5. Henry Hub 
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 : خصوصیات آماری متغیرهای پژوهش2 جدول

 آماره/ متغیر
 گاز طبیعی نفت خام

 لگاريتم قیمت آنی لگاريتم قیمت آتی لگاريتم قیمت آنی لگاريتم قیمت آتی

 94/7 94/9 99/4 99/4 میانگین

 10/9 19/9 61/4 07/4 حداکثر

 45/7 59/7 99/9 91/9 حداقل

 94/7 99/7 94/7 94/7 انحراف معیار

 -79/7 -75/7 99/7 95/7 چولگی

 90/9 19/9 11/9 10/9 کشیدگی

 14/9 95/7 19/96 67/90 برا -جارگ

     

P- value 7779/7 7779/7 11/7 91/7 

 (EIA)دفتر اطلاعات انرژی آمریکا  منبع:
 

 نتایج تخمین نسبت پوشش ریسک حداقل واریانس  -5

 نتایج مدل حداقل مربعات معمولی -5-1

برای نفت  ( بیان شده است. نرخ بهینه پوشش ریسک یا ضریب 9در جدول ) OLSنتایج مدل 

. این ضریب برای نفت خام از لحاظ باشدمیدرصد  90و  69خام و گاز طبیعی به ترتیب برابر 

 5داری با صفر دارد، چرا که مقدار احتمال این متغیر کمتر از ضریب خطای آماری اختلاف معنی

 %5ر سطح خطای د داری ضریب دهنده معنیدرصد است. همچنین برای گاز طبیعی نشان

 . باشدمی

 

 

 OLSبا استفاده از روش  (MV)واریانس ل نسبت بهینه پوشش ریسک حداق :3جدول

 احتمال آماره آزمون انحراف معیار ضريب متغیر نوع کالا

 نفت خام

 699/7 -5767/7 9579/7 -7067/7 مبدأعرض از 
  691/7 7959/7 1417/90 7777/7ضریب 

 %57 ضریب تعیین
 %57 شدهلیتعدضریب تعیین 

 (777/7) 6/991 )احتمال( Fآماره 

 گاز طبیعی

 1957/7 7197/7 4919/7 7941/7 مبدأعرض از 
  9059/7 7091/7 9957/5 7777/7ضریب 

 %1 ضریب تعیین
 %0 شدهلیتعدضریب تعیین 

 (777/7) 9/90 )احتمال( Fآماره 

 های پژوهشیافته منبع:
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 خودرگرسیون برداری و تصحیح خطای برداری نتایج مدل -5-2

های ریشه نتایج آزموند. شوبررسی می متغیرها ایستایی، جلوگیری از بروز رگرسیون کاذب جهت

گیری مانا تفاضل باریکبا  ودر سطح دارای ریشه واحد بوده تمامی متغیرها  دهدمی نشان واحد

 . دنشومی
 یافته و فیلیپس پرونفولر تعمیم دیکیهای : مقادیر و احتمال آزمون4جدول 

 متغیر
 PPآزمون  ADFآزمون 

 احتمال آماره احتمال آماره

خام
ت 

نف
 10/7 -94/9 09/7 -69/9 لگاريتم آنی 

 77/7 -6/999 77/7 -74/5 ديفرانسیل لگاريتم آنی

 15/7 -56/4 61/7 -04/9 لگاريتم آتی

 77/7 -1/969 77/7 -40/5 ديفرانسیل لگاريتم آتی

ی
گاز طبیع

 90/7 -91/99 01/7 -57/9 آنی لگاريتم 

 77/7 -71/946 77/7 -99/1 ديفرانسیل لگاريتم آنی

 56/7 -61/1 14/7 -96/9 لگاريتم آتی

 77/7 -0/964 77/7 -09/0 ديفرانسیل لگاريتم آتی

 های پژوهشیافتهمنبع: 
          

شوند، زمانی نامانا در بلندمدت توسط یک رابطه محدود میهای جا که بسیاری از سریاز آن

گیری از متغیرهای انباشته بودن نیازی به تفاضلانباشتگی وجود خواهد داشت. در صورت همهم

د که یک بردار دهانباشتگی یوهانسن نشان میهم آزمون . نتایجباشدمیناپایا در سطح ن

  درصد وجود دارد. 5ویژه و اثر در سطح انباشتگی توسط آماره حداکثر مقادیر هم

 
 انباشتگی یوهانسن: آزمون هم5جدول 

 انباشتگیبردار هم
 هژآزمون حداکثر مقدار وي آزمون ماتريس اثر

 مقدار بحرانی آماره مقدار بحرانی آماره

 مدل بازار نفت
 99/91 96/475 60/95 76/949 يک بردار

 94/1 60/9 94/1 96/4 بیشتر از يک بردار

 مدل بازار گاز
 16/91 99/940 60/95 5/479 يک بردار

 94/1 96/4 94/1 60/9 بیشتر از يک بردار
 های پژوهشیافته منبع:

 

آتی و آنی با  یهاقیمتمدت معناداری ضرایب جمله تصحیح خطا دلالت بر ارتباط نوسانات کوتاه

متغیر وابسته  بامطلق ضرایب تصحیح خطا در الگویی  جا که قدرها دارد. از آنمقادیر بلندمدت آن

، لذا به منظور باشدمیآنی  یهاقیمتکه متغیر وابسته آن  است آتی بزرگتر از الگویی یهاقیمت

آنی  یهاقیمتآتی بیشتر از  یهاقیمترسیدن به تعادل بلندمدت سرعت تعدیل انحراف دوره قبل 
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طا در دو الگو از نظر علامتی با هم متضاد هستند که خواهد بود. همچنین ضرایب جمله تصحیح خ

دهند جمله تصحیح خطا سعی بر تصحیح نسبتی از خطای تعادل دوره آخر دارد. بنابراین نشان می

آتی هستند و جمله تصحیح  یهاقیمتآنی بالاتر از  یهاقیمتگاه اگر این تعادل مثبت باشد، آن

آنی  یهاقیمتخطا باید قیمت آنی را کاهش دهد تا به تعادل برگردد و لذا ضریب تصحیح خطای 

آتی را به بالا سوق دهند تا  یهاقیمتکند. همزمان جملات تصحیح خطا باید علامت منفی پیدا می

 آید. رای آن بدست میتعادل برقرار شود، بنابراین ارتباط مستقیم بوده و علامت مثبت ب
 

 VECMتخمین مدل : 6جدول 

F S ت متغیر وابسته
حال

 

 متغیر مستقل ضرايب انحراف معیار tآماره  ضرايب انحراف معیار tآماره 

9591/5 9455/7 0649/7 99694/9- 9910/7 9115/7- ECT خام
ت 

نف
 

 عرض از مبدا -7790/7 7794/7 -0906/7 -7791/7 7795/7 -911/9
647/7 9775/7 9655/7 7596/9 95991/7 9996/7  1S 
9711/9- 70996/7 7104/7- 6651/7- 9717/7 7096/7-  1F 
459/9 7691/ 7190/7 9007/0- 7610/7 5706/7- ECT ی

گاز طبیع
 

 عرض از مبدا 7779/7 7796/7 7499/7 -59/4 7799/7 -799/7
615/9 7594/7 7111/7 919/9- 7509/7 7094/7-  1S 
4941/7- 7099/7 79977/7- 7154/9 70119/7 9465/7  1F 

 های پژوهشیافته: منبع

     

( قابل 9در نمودار ) گاز طبیعی برای نفت خام و VECMبرآورد نرخ پوشش بهینه به روش 

پوشش ریسک برای بازار نفت خام و گاز طبیعی بر اساس روش  نهیبهمشاهده است. نسبت 

درصد بوده است. نمودارها نیز دال بر  1657/7و  1199/7تصحیح خطای برداری به ترتیب برابر 

فید بوده و رابطه تعادلی این هستند که شیب پسماندها از پایایی برخودار بوده و پسماندها نوفه س

 بلندمدت قابل مشاهده است. 
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 های پژوهشیافته منبع:   

 برای بازار آنی و آتی نفت خام VECM: نمودار خط رگرسیونی و پسماندهای مدل 1نمودار 

 

 
 های پژوهشیافته منبع:   

 برای بازار آنی و آتی گاز طبیعی VECM: نمودار خط رگرسیونی و پسماندهای مدل 2 نمودار
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 روش واریانس ناهمسانی شرطی -5-3

( در هر دو ARCH)اثرات  Alphaد ضرایب ده( نشان می97اساس رابطه ) نتایج برآورد مدل بر

 ( بر وجود واریانس ناهمسانی شرطی بینGARCH)اثرات  Betaدار بوده و ضرایب مدل معنی

انس و خودهمبستگی نیز نشان های ناهمسانی واریهمچنین آزموند. بازار آنی و آتی دلالت دار

 ها فاقد مشکلات خودهمبستگی و واریانس ناهمسانی هستند. د مدلدهمی
 

 برای بازار نفت خام و گاز طبیعی GARCHبرآورد مدل : 7جدول 

 متغیر نوع کالا
 بازار آتی بازار آنی

 احتمال آماره ضريب احتمال آماره ضريب

ت
نف

 
خام

 

mu 0/0108 0/0603 0/9519 -0/0703 -0/3244 0/7456 

omega 0/2056 1/1669 0/2433 0/8110 1/2990 0/1939 

alpha 0/1060 3/3642 0/0008 0/1050 2/4358 0/0149 

beta 0/8885 28/1192 0/0000 0/8574 13/3316 0/0000 
 احتمال آماره وقفه احتمال آماره وقفه 

 0/11 2/54 9 0/99 0/0092 9 خودهمبستگی
 ARCH 9 0/22 0/63 9 0/47 0/48اثرات 

گاز 
ط

ی
بیع

 

 احتمال آماره ضريب احتمال آماره ضريب آماره

mu 0/184 0/704 0/482 0/010 0/038 0/970 

omega 7/552 3/178 0/001 4/093 2/363 0/018 

alpha 0/643 6/270 0/000 0/308 3/801 0/000 

beta 0/356 4/847 0/000 0/600 6/910 0/000 
 احتمال آماره وقفه احتمال آماره وقفه 

 0/82 0/05 9 0/45 0/56 9 خودهمبستگی
 ARCH 9 0/018 0/89 9 0/60 0/43اثرات 

 های پژوهشیافته :منبع

 

د. لذا با نمایرا تایید می GARCHهای ناهمسانی واریانس و کاربرد مدل (، الگوی داده9نمودار )

تغییرات  توانمیهای زمانی بازار داشتن سری زمانی واریانس ناهمسانی شرطی و کوواریانس سری

 قیمت آنی و آتی بازار نفت خام و گاز طبیعی را برآورد کرد. 
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 آتی نفت خام آنی نفت خام

  
 آتی گاز طبیعی آنی گاز طبیعی

 
 

 

 های پژوهشیافته منبع:   

 نفت خام و گاز طبیعی برای بازار آنی و نقد GARCH: نمودار برآورد مدل و واریانس شرطی 3 نمودار

 

در طول زمان به صورت پویا دال بر این استت کته    نهیبهروند نرخ پوشش دهد ( نشان می4نمودار )

 نسبت پوشش ریسک عدد ثابت نبوده و به صورت یک سری خواهد بود.  GARCHدر مدل 
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 گاز طبیعی نفت خام

  
 های پژوهشیافتهمنبع:         

 GARCHبازار به روش  نهیبه: نمودار برآورد نرخ پوشش 4 نمودار
 

 روش توابع کاپولا -5-4

شده  محاسبه( 96( و )95) اساس روابط براستیودنت  tکاپولای نرمال و  توابعای وابستگی دنباله

ای توابع کاپولا هر دو تابع، مثبت و پارامترهای وابستگی دنباله دهد( نشان می1نتایج جدول )است. 

برای نفت  استیودنت tکاپولای نرمال و توابع مقدار نرخ پوشش ریسک  . همچنینباشدمیدار معنی

 1919/7و  1999/7درصد و برای گاز طبیعی برابر با  1009/7و  1065/7خام به ترتیب برابر با 

کل  نهیبهنرخ پوشش ، لذا باشدمی کینزدد که این نرخ به یک دهان میدرصد بوده و به خوبی نش

 مناسب است. دوره 
 برآورد توابع کاپولا برای بازار آنی و آتی: 8جدول 

 متغیر نوع کالا
 tتابع کاپولای  تابع کاپولای نرمال

 احتمال آماره ضريب احتمال آماره ضريب

 نفت خام

 777/7 7791/7 161/7 777/7 779/7 1614/7 پارامتر وابستگی
 19/7 19/96 23/65 - - - درجه آزادی

 1009/7 1065/7 پوشش بهینه ریسک

گاز 
 طبیعی

 777/7 775/7 1975/7 777/7 779/7 1945/7 پارامتر وابستگی
 777/7 99/9 96/4 - - - درجه آزادی

 1919/7 1999/7 پوشش بهینه ریسک

 های پژوهشیافته :منبع
 

  دهد.(، وابستگی بالای این دو سری قیمت آنی و آتی در هر دو دنباله توزیع را نشان می5نمودار )
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 گاز طبیعی نفت خام

 
 

 های پژوهشیافته منبع: 

 [0,1]در بازه  : نمودار توزیع مشترک بازار آنی و آتی نفت خام5 نمودار

 

برای دو سری بازار آنی  tهمچنین توزیع چگالی و توزیع تجمعی برای کاپولای نرمال و کاپولای 

طور که ( ارائه شده است. همان0( و برای گاز طبیعی در نمودار )6و آتی نفت خام در نمودار )

دهد که رآورد شده است و نشان میای به خوبی بمشخص است، در این بررسی توزیع دنباله

  های مشترک است.های توزیع بیشتر از سایر توزیعوابستگی در دنباله
 پولای نرمالکا

 
 tکاپولای 

 
 : نمودار توزیع چگالی و توزیع تجمعی نفت خام6نمودار 
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 کاپولای نرمال

 
 tکاپولای 

 
 های پژوهشیافته منبع: 

 طبیعی: نمودار توزیع چگالی و توزیع تجمعی گاز 7نمودار 
 

 بررسی کارایی پوشش ریسک -6

یافته و های پوششمقایسه ریسک حالت ،ترین روش برای برآورد کارایی پوشش ریسکمتداول

در اثر استفاده از قراردادهای  آنیکاهش ریسک دارایی  نسبتدر این روش  ت.بدون پوشش اس

ها با نسبت شامل ترکیبی از سهم وششپبدون  پورتفوییک  ،نظورم شود. بدینآتی محاسبه می

با نسبت متفاوت  آنیهای آتی و امل داراییشرتفوی پوشش داده شده پویک  و آنیبرابر در بازار 

در این بررسی برای بدست آوردن اثربخشی پوشش ریسک از رویکرد متفاوتی  .گرددمیتشکیل 

( استفاده شده 9790ه بنادا )اساس مطالع برای این موضوع تحت عنوان رگرسیون پنجره غلتان بر

استفاده از تکنیک پنجره غلتان به این صورت است که تعدادی ثابت از مشاهدات را برای  .است

سازی انتخاب نموده که به آن طول پنجره گویند. سپس از اولین مشاهده به تعداد طول نمونه مدل

محاسبه نموده و با مقدار واقعی  پنجره مدل برآورد گشته و واریانس برای روز بعد خارج از پنجره

مقایسه شده است. در نهایت، مشاهدات را یکی به جلو برده و تا آخر مشاهدات همین عمل تکرار 

هفته قبلی هر بار با ثابت  917های هفته پایانی با استفاده از داده 97. برای این موضوع برای شودمی

ک بهینه با هر یک از رویکردهای متفاوت ی، نرخ پوشش ریساهفته 917طول پنجره  داشتننگه
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برآورد شده و حاصل آن نرخ پوشش بهینه و میزان  ما 997برآورد شده است. این فرآیند تا داده 

 نهیبهبودن نرخ پوشش  مؤثرنتایج مقدار  هفته پایانی است. 97بهینه برای  بودن نرخ پوشش مؤثر

طور که مشخص است، رویکرد است. همان ( خلاصه شده0بازار نفت خام وگاز طبیعی در جدول )

مورد بررسی بوده است. بدین  هایمدلتوابع کاپولا در هر دو بازار در شرایط بهتری به نسبت سایر 

ترتیب نتیجه تحقیق دال بر کارایی بالای رویکرد توابع کاپولا در محاسبه نرخ پوشش ریسک 

 . باشدمی

استیودنت در بازار نفت ( مشخص است هر دو تابع کاپولای نرمال و تی0طور که در جدول )همان

های مورد مطالعه در شرایط بهتری قرار دارند و کارایی توابع خام و گاز طبیعی نسبت به سایر مدل

و کاپولای نرمال  GARCHو  OLS ،VECMهای استیودنت بالاتر از سایر مدلکاپولای تی

 ترین کارایی برخوردار است.از ضعیف OLSاشد. همچنین روش بمی
 مختلف در بازار نفت خام و گاز طبیعی هایمدل: میزان اثربخشی پوشش ریسک بهینه 7جدول 

 نفت خام گاز طبیعی
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195/7 196/7 199/7 196/7 060/7 195/7 196/7 199/7 196/7 069/7 1 
195/7 196/7 197/7 196/7 069/7 195/7 196/7 197/7 196/7 069/7 2 
195/7 196/7 171/7 196/7 064/7 195/7 196/ 171/7 196/7 064/7 3 
196/7 190/7 171/7 195/7 065/7 196/7 190/7 171/7 195/7 065/7 4 
196/7 190/7 171/7 194/7 0.066/7 196/7 190/7 171/7 194/7 066/7 5 
196/7 191/7 171/7 195/7 066/7 196/7 190/7 170/7 195/7 066/7 6 
196/7 191/7 170/7 199/7 060/7 196/7 191/7 170/7 199/7 060/7 7 
190/7 191/7 176/7 199/7 061/7 190/7 191/7 176/7 199/7 061/7 8 
190/7 0.191/7 176/7 0.82218 0.768 190/7 191/7 175/7 199/7 016/7 9 
190/7 191/7 174/7 0.82070 061/7 190/7 191/7 174/7 199/7 061/7 10 
190/7 191/7 179/7 0.82001 061/7 190/7 191/7 179/7 197/7 061/7 11 
191/7 191/7 179/7 0.82140 007/7 190/7 191/7 179/7 199/7 007/7 12 
191/7 191/7 179/7 0.82070 007/7 191/7 191/7 179/7 199/7 007/7 13 
191/7 191/7 177/7 0.81742 007/7 191/7 191/7 177/7 190/7 007/7 14 
191/7 191/7 111/7 0.81639 007/7 191/7 191/7 111/7 196/7 009/7 15 
190/7 191/7 111/7 0.81639 061/7 191/7 191/7 111/7 196/7 061/7 16 
190/7 191/7 104/7 0.81354 060/7 190/7 191/7 104/7 199/7 069/7 17 
190/7 191/7 101/7 0.81294 066/7 190/7 1917 101/7 199/7 066/7 18 
190/7 191/7 101/7 0.81311 066/7 190/7 191/7 101/7 199/7 066/7 19 
190/7 191/7 100/7 0.812343 065/7 190/7 191/7 100/7 199/7 065/7 20 

 های پژوهشیافته منبع:     
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 گیرینتیجه -7

 هایروشترین شدهاستفاده از نسبت بهینه پوشش ریسک حداقل کننده واریانس یکی از شناخته

های انرژی )نفت گیری از قراردادهای آتی برای کاهش ریسک ناشی از نوسانات قیمت کالابهره

حداقل مربعات معمولی،  هایروشاست. در این مقاله این نسبت به کمک  خام و گاز طبیعی(

است. در  شدهبرآورد  tتصحیح خطای پرداری، اتورگرسیو شرطی و توابع کاپولای نرمال و 

ساله های قیمت آنی و آتی نفت خام و گاز طبیعی در طی دوره پنجراستای رسیدن به هدف از داده

استفاده شده است. در ابتدا نسبت بهینه پوشش ریسک به روش حداقل مربعات  9791-9799

برای نفت خام  OLSمعمولی تخمین زده شد. نسبت پوشش ریسک حداقل واریانس به روش 

درصد بوده است. اما این روش به دلیل عدم استفاده از  90/7و برای گاز طبیعی برابر  69/7برابر 

ها و اشکالات این روش از مدل تصحیح خطای ات، کامل نبوده و به دلیل محدودیتتمامی اطلاع

برای نفت  VECMاستفاده شده است. نسبت بهینه پوشش ریسک بدست آمده از مدل  برداری

کارایی  OLS. گرچه این روش نسبت به باشدمی 165/7و برای گاز طبیعی برابر  119/7خام برابر 

ل وجود واریانس ناهمسانی در متغیرها از مدل اتورگرسیو شرطی بیشتری دارد اما به دلی

(GARCH استفاده گردید. در این روش، نسبت بهینه پوشش ریسک ثابت نبوده و نتایج مدل )

سازی . همچنین برای مدلباشدمیوشش ریسک پهای بهینه یک سری از نسبت ددال بر وجو

استفاده گردید. نرخ بهینه پوشش  tاپولای نرمال و ساختار وابستگی بین اجزای پورتفوی از توابع ک

 دباشمی 199/7و  106/7ریسک توابع کاپولای نرمال برای نفت خام و گاز طبیعی به ترتیب برابر با 

درصد  191/7و  100/7برای نفت خام و گاز طبیعی به ترتیب برابر  tو این نسبت در مدل کاپولای 

  .است

ی مختلف به کمک تکنیک رگرسیون پنجره غلتان محاسبه و مقایسه هادر این مقاله کارایی مدل

آنی و آتی در قالب توابع کاپولا  یهاقیمتسازی رابطه بین دهد که مدلنشان میاست. نتایج  شده

سازی ساختار د که با مدلده. به عبارت دیگر نتایج نشان میدباشمیاز کارایی بیشتری برخوردار 

کند. بنابراین با توجه به نوسانات های پورتفو، کارایی در بازارها افزایش پیدا میوابستگی بین مولفه

دهندگان ریسک با استفاده قیمت انرژی و وابستگی اقتصاد ایران به نفت خام و گاز طبیعی، پوشش

اساس  از توابع کاپولا، کاراترین نسبت بهینه پوشش ریسک را به دست خواهند آورد. همچنین بر

ایستا کاراتر  هایمدلپویا نسبت به  هایمدل( 9911( و ابراهیمی و قنبری )9916دی )علیمرا

از  GARCHهای دهد توابع کاپولا نسبت به مدل( نشان می9790همچنین مطالعه بنادا ). باشندمی
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 کارایی بالاتری برخوردار است. 

ر صادرکننده نفت خام با با توجه به نتایج تحقیق و شرایط اقتصادی، ایران به عنوان یک کشو

اقتصادی تک محصولی و متکی به درآمدهای حاصل از صادرات نفت خام و گاز طبیعی، یک 

ساله ؛ زیرا بخش اعظمی از بودجه سالانه و برنامه پنجشودگریز محسوب میگذار ریسکسرمایه

ع درآمدها شود و مهمترین دغدغه دولت، تحقق این نواساس دلارهای نفتی تنظیم می کشور بر

ها بینیشود در مواقعی که پیش. بنابراین پیشنهاد میباشدمیها است که به نحوی به دنبال تثبیت آن

د، دولت برای پوشش ریسک نوسانات قیمت ی انرژی در بازار آتی دارهاقیمتحکایت از کاهش 

آتی، ریسک عبارتی به کمک خرید قراردادهای ه د. بدام به انجام معاملات کاغذی نمایاق

زیرا قیمت آنی کالاهای انرژی متاثر از تغییر قیمت آن در دوره پیش از  معاملات را کاهش دهد

دولت به منظور پوشش ریسک  .باشدمیهای گذشته آتی دوره حال و سال یهاقیمتخود و تغییر 

 را گاز طبیعی قیمت در بازارهای آتی و بازگرداندن تعادل به بازار انرژی، میزان تولید نفت خام و

کاهش و میزان ذخایر را تغییر خواهد داد تا بتواند نوسانات درآمدهای حاصل از صادرات 

های اقتصاد کلان توجه گذاریاحسن مدیریت نماید. بنابراین در سیاست کالاهای انرژی را به نحو

خاب روش بهینه ها و انتها و میزان تاثیرگذاری آن بر قیمت آنیبه ماهیت سازوکار قرارداد آتی

  کاهش ریسک نوسانات قیمت نفت خام و گاز طبیعی اهمیت خواهد داشت.
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Introduction: Price fluctuation is one of the most important features of the 

energy market that leads to price risk and economic instability. In the 

financial market, one of the best uses of derivative securities is in hedging. 

The most common way of hedging in the investment is through appropriate 

derivative instruments. They include options, swaps, futures and forward 

contracts. Even though there are many criteria used in the derivation of the 

optimal hedge ratio, the minimum-variance (MV) hedge ratio considered by 

Johnson (1960) has been one of the most popular choices. The basic concept 

of the minimum variance hedging risk lies in the combination of investments 

in the spot and future markets in order to reduce value fluctuations. Thus, the 

optimal number of futures contracts that a person must hold to hedge against 

the risk of price fluctuation in the underlying assets can be obtained by 

calculating the optimal ratio of hedging risk. The literature shows that 

researchers mainly use future contracts to minimize the risk of price 

fluctuation in the spot market. Accordingly, in these studies, various 

econometric methods have been used to calculate the optimal hedging risk 

ratio. Also, in order to introduce the best hedging risk model, the 

performances of different models have been compared. The evaluation of 

hedging performance is based on the percentage reduction in spot variance 

compared to portfolio variance. Then, the purpose of this study is to choose 

an optimal model with the highest degree of hedging risk for the selected 

commodity. 

Methodology: Several techniques have been proposed in the literature to 

estimate the hedge ratio with index futures contracts.  Many practitioners 
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and academicians have sought to solve the problem of how to calculate the 

optimal hedge ratio accurately. To achieve the goal, we compare the 

estimates of the hedge ratio from the ordinary least squares methods (OLS), 

autoregressive model (VAR/VECM), autoregressive conditional 

heteroscedasticity (ARCH/ GARCH) and copula. Also, to determine the 

changes in the optimal hedging risk ratio, we use the weekly time series of 

spot and future contract prices for crude oil and natural gas during the five-

year period of 2013-2018. In the next step, the rolling window regression 

technique will be used to compare the performances of the studied models 

and select an efficient hedging risk model. The results of the weights for 

future by each of the four above-mentioned models will be used for hedging 

the spot prices of the two examined commodities. The obtained hedge ratios 

are applied on the real data in the following 20 weeks. Thus, the ability to 

reduce risk in every method is measured and compared during the specified 

period. 

Results and Discussion: All the models are able to offer a significate 

reduction in the portfolio. The conventional approach to estimating the MV 

hedge ratio involves the regression of the changes in spot prices on the 

changes in future prices using the OLS technique. As we found, the 

minimum variance hedge ratio by the OLS method was 62% for crude oil 

and 37% for natural gas. However, for the OLS technique to be valid and 

efficient, the assumptions associated with the OLS regression must be 

satisfied. Thus, we use an autoregressive model (VAR/VECM). The optimal 

hedging risk ratio obtained from the VECM model is 98% for crude oil and 

86% for natural gas. However, the OLS and VAR methods only capture the 

influence of two risk factors on stock returns in the mean on average but are 

not sufficient to capture the dependence structure in higher moments or tail 

dependence. The volatility clustering phenomenon and the existence of 

ARCH effects demonstrate that hedge funds volatility varies over 

time. Then, we use the conditional autoregressive model (GARCH). 

Furthermore, we utilize the copula method to capture the general dependence 

structure between the futures and spot prices. The copula method has been 

used for multivariate statistical modelling owing to its edibility and 

convenience to describe its ability to capture the nonlinear relationship of 

random variables. The copula approach allows us to model the marginal 

distributions of individual random variables and their dependence structure 

separately. Our finding show copula serves normally to hedge crude oil and 

natural gas at the rate of 98% and 93% respectively. These rates are the 

models for crude oil and natural gas copula at 98% and 94% respectively. 

In this paper, the efficiency of different models of the rolling window 

regression technique are compared. This section is the core of the research. 

The results of the effectiveness of the optimal hedging rates of the crude oil 

and natural gas market show that copula functions in both markets have been 
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in better conditions than the other models. Thus, the result of the research 

indicates the high efficiency of the copula functions approach to calculate 

hedging risk rates. 

Conclusion: The results show that modeling the relationship between the 

current and future prices in the form of copula functions is more efficient. 

Keywords: Hedging risk, Future contract, Minimum variance, Copula. 
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