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Extended Abstract 

Purpose: The viability and growth of any business depend on securing the required 

capital and financial resources. Decisions regarding the optimal capital structure are 

crucial, not only for survival, growth, and efficiency but also for navigating the 

competitive environment. Managers, in the realm of company financing, aim to 

identify the optimal blend of financial resources, known as the capital structure, 

involving a combination of debt and equity. So, this research aims to determine the 

threshold level of optimal capital structure in two scenarios, namely debt and equity, 

and assess their impacts on the financial performance of pharmaceutical and chemical 

companies listed on the Iranian stock exchange. Previous research on financial 

management decisions regarding the determination of the optimal capital structure 

and its impact on company financial performance has presented diverse perspectives 

and theories, categorizable into distinct groups. Among them, both agency theory and 

trade-off theory can substantiate the existence of positive or negative associations 

between capital structure and the financial performance of companies and industries. 

Within the first category, studies rooted in agency theory elucidate a direct positive 

relationship between capital structure and company financial performance. They posit 

that managers lack the motivation to maximize efforts in securing shareholder 

interests; instead, they pursue personal interests or the policies aligned with their own 

benefits. Consequently, managerial decisions to finance the capital structure through 

debt serve as a control mechanism to curb opportunistic behavior and safeguard 

shareholder interests, leading to a reduction in the company's free cash flows and the 

compultion of managers to avoid negative investments for the benefit of shareholders. 
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Conversely, studies in the second category focus on interpreting the negative and 

indirect relationship between capital structure and company performance and contend 

that, based on the trade-off theory, the potential for incurring bankruptcy costs does 

exist. As financing with debt entails tax advantages and costs associated with debt 

financing (bankruptcy costs and financial distress costs), an increase in debt leads to 

a decrease in net income and an increase in total costs. Excessive debt may also push 

the company into a financial crisis or bankruptcy, resulting in a decline in the 

company's value and performance. In the light of previous studies and theories, it is 

evident that determining the threshold level of capital structure and its impact on 

financial performance is a challenging issue that has garnered the attention of 

numerous researchers. Using the data for 31 companies in the pharmaceutical and 

chemical sector from 2011 to 2022, a non-linear threshold regression approach was 

applied to address the core questions ‘What is the relationship between optimal capital 

structure and the financial performance of these companies, considering the trade-off 

theory and the agency cost theory?’ and ‘Is this relationship linear or non-linear?’ 

Methodology: This research sought to determine the optimal threshold level of capital 

structure in two scenarios, modeling its relationship with the company's financial 

performance. We identify this threshold in scenarios of financial leverage and equity. 

Building upon prior theories and foundations, we elucidate the threshold levels of 

financial leverage and asset return in the first scenario and equity and asset return in 

the second scenario using the Panel Smooth Transition Regression (PSTR) model. 

The PSTR model, a non-linear threshold regression model in econometrics, 

accommodates varying coefficients over time and regimes, addressing the challenge 

of heterogeneous estimated parameters. Following the recommendations of Gonzalez 

et al. (2017) and Collitaz & Hurlin (2006), we model the potential non-linear 

relationship between variables using a transition function and a threshold variable. 

The functional form of the PSTR model, incorporating two extreme regimes and a 

continuous transition function, is employed. 

Findings and discussion: The research findings demonstrate a non-linear threshold 

relationship between optimal capital structure and asset return in both scenarios. In 

the first scenario, an increase in financial leverage results in a decrease in asset return 

within the optimal capital structure. Conversely, in the second scenario, an elevated 

equity-to-asset ratio significantly enhances asset return. The impact of asset return 

through debt is more pronounced than through equity, suggesting a preference for debt 

financing over equity in financial investment decisions within pharmaceutical and 

chemical companies.  

The results regarding large shareholders' share indicate that these companies have 

successfully limited market dominance, fostered non-competitive behaviors and 

increased asset returns beyond the threshold level of optimal capital structure. Before 

reaching the threshold level in the first scenario, variables such as large shareholders' 

stakes, company size, and intensity of entry barriers enhance the asset return. Despite 

debt funding during this stage, increased structural variables, representing market 

dominance and favorable conditions, contribute to the increase of the asset return. 

Even after reaching the threshold, these variables continue to positively influence 
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financial performance. The impact of financial leverage exhibits a non-linear 

relationship and suggests a decrease in the asset return beyond the threshold (0.44). 

Regarding the equity-to-asset ratio, both before and after the threshold level of 0.17, 

its increase strengthens the asset return.  

Conclusion and policy implication: According to the results of the research, certain 

suggestions can be made for future research. Financial planners and stakeholders are 

advised to resolve their conflict of interests by determining an appropriate 

concentration level for shareholders to enhance the company's asset return. Managers, 

in financial decision-making for investment, are also recommended to have a higher 

percentage of financing from debt channels compared to equity. 

Keywords: Optimal capital structure, Debt leverage, Equity, Large shareholders' 

share, Non-linear threshold regression  

JEL Classification: G23, L25, D53, D21, B26. 
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تعيين حد آستانه ساختار بهينه سرمایه و رابطه آن با 
های دارویی و شيميایی: عملکرد مالی شرکت

  رهيافتی از تئوری مبادله و هزینه نمایندگی
 3، فرهاد خدادادکاشی2*ميرزا بابازاده، نادیا 1آزادسمانه نورانی 

 1403-01-21پذیرش:                1402-10-20دریافت: 

 چکيده
ای ساختار بهینه سرمایه در دو سناریوی بدهي و حقوق صاحبان سهام      حاضر تعیین حد آستانه  ژوهش هدف پ

های دارویي و شییییمیایي بورسیییي ایران اسییی ظ بدین منظور از و بررسیییي اآر آنها بر عملکرد مالي شیییرک 

یون رگرسییی و رویکرد 1391-1400زماني  دورهشیییرک  دارویي و شییییمیایي در  31های در دسیییتر  داده

ستانه غ ستانه       یرخطي آ سناریو رابطه غیر خطي آ شدظ نتایج در هر دو  ستفاده  ساختار  ای انتقال ملایم ا ای بین 

دظ علاوه بر این در سناریوی اول  کنمي تاییدهای دارویي و شیمیایي را  بهینه سرمایه و بازدهي دارایي شرک   

ساختار بهینه  با افزایش اهرم بدهي به ش سرمایه بازد عنوان  سناریوی   ،یابدرک  کاهش ميهي دارایي  اما در 

 ظ از طرف دیگر،شدت افزایش یافته اس   دوم با افزایش نسب  حقوق صاحبان سهام به دارایي این بازدهي به   

در  پسشییدت تیآیرپریری بازدهي دارایي از کانال بدهي نسییب  به حقوق صییاحبان سییهام بیشییتر اسیی        

شیم شرک   ستفاد های دارویي و  سهام برای مدیران در      ه از کانال یایي ا صاحبان  سه با حقوق  بدهي در مقای

اند با های دارویي و شیمیایي توانسته  شرک  همچنین تر اس ظ  گراری ارجحگیری تیمین مالي سرمایه تصمیم 

ی محدودکردن بخش عمده فعالی  در دسییی  تعداد محدودی بازیگران زمینه تسیییلا بر بازار، بروز رفتارها

 ظکنندازدهي دارایي را در سطوح بالاتر از حد آستانه ساختار بهینه سرمایه فراهم و افزایش ب غیررقابتي

سییاختار بهینه سییرمایه، اهرم بدهي، حقوق صییاحبان سییهام، سییهم سییهامداران بزر ،   گان کليدی:واژ

 ظایرگرسیون غیر خطي آستانه

   JEL: G23, L25, D53, D21, B26بندی طبقه
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 مقدمه -1
سب و کاری مستلزم تیمین سرمایه و منابع مالي مورد نیاز برای آن شرک  یا شد هر کبقا و ر

حداکثر منظور نیاز به، نه تنها به1گیری برای تعیین ساختار بهینه سرمایهتصمیم سازمان تجاری اس ظ

بله با دلیل تیآیر چنین تصمیمي بر توانایي شرک  برای مقابههای تجاری، بلکه رساندن بازده سازمان

تعیین ترکیب بهینه منابع دنبال مدیران جه  تیمین مالي شرک ، به رواز این  محیا رقابتي مهم اس  

یا ساختار سرمایه برای شرک  خواهند بودظ در واقع، ساختار سرمایه، ترکیبي از بدهي و حقوق 

رنیمن و )و کندو کار خود استفاده ميشرک  برای تیمین مالي کسب اس  که  2صاحبان سهام

 (ظ 505: 2022، 3همکاران

های پیشین در خصوص تصمیم تیمین مالي مدیری  برای تعیین ساختار بهینه سرمایه بررسي

ها توان آنه اس  که ميکردهای مختلفي ارائه و ت وری ها دیدگاهو آآار آن بر عملکرد مالي شرک 

توانند رابطه و مبادله مي ت وری نمایندگي در این میان دو ظکردبندی های متمایز طبقها در گروهر

ها و صنایع را توجیه کنندظ دسته اول مطالعات مثب  یا منفي بین ساختار سرمایه و عملکرد مالي شرک 

وری مبادله و در تبیین رابطه مثب  و مستقیم ساختار سرمایه و عملکرد مالي شرک  بر اسا  ت 

ای برای تلاش در جه  تیمین منافع مالکان ندارند یران انگیزهدلیل آنکه مدکنند بهنمایندگي بیان مي

خود هستند باعث سلب مالکی  و آسیب به  های مطابق با منافعو بدنبال منافع شخصي یا سیاس 

گیری برای تیمین مالي ساختار سرمایه از کانال در این شرایا تصمیم شوند منافع سهامداران مي

طلبانه منافع شخصي مدیران خواهد بود ي برای محدود کردن رفتار فرص عنوان ابزار کنترلبدهي به

دهد و مدیران را مجبور به اجتناب از ينقدی آزاد شرک  را کاهش م این امر جریان که

(ظ در حالي که دسته 45: 2016، 4ه تا به نفع سهامداران کار کنند )بیروکردهای منفي گراریسرمایه

بر این باورند که ابطه منفي و غیر مستقیم ساختار سرمایه و عملکرد شرک  دوم مطالعات در تفسیر ر

که تیمین مالي با بدهي )مزایای مالیاتي  جایياز آن امکان ایجاد هزینه ورشکستگي وجود دارد و

های پریشاني مالي بدهي( وجود های ورشکستگي و هزینهبدهي( و هزینه تیمین مالي با بدهي )هزینه

یابد  علاوه بر این، سود نهایي کاهش و هزینه نهایي افزایش ميچه بیشتر بدهي،  زایش هرد با افدار

 
1. Optimal Capital Structure 
2. Shareholders' Equity  
3. Vernimmen et al. 
4. Birru 
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شرک  را در بحران مالي یا ورشکستگي قرار دهد و باعث کاهش بدهي بیش از حد ممکن اس  

شود که هزینه این بحران، کاهش بازدهي و عملکرد مالي شرک  خواهد اعتبار و شهرت مدیران 

های پیشین ملاحظه مطالعات و ت وریستناد رو با(ظ از این 205-206: 2019، 1مکارانو هلا اجاربود )

 اس  یبرانگیزچالش مباحث ساختار بهینه سرمایه و تاآیر آن بر عملکرد مالي جزءشود که تعیین مي

خود جلب کرده اس ظ در این میان هرچند اقتصاددانان و  که توجه پژوهشگران بسیاری را به

پریرند اما در رد مالي شرک  را ميبنظران مالي رابطه بین منابع تیمین ساختار سرمایه و عملکصاح

عقیده نیستند  بنابراین لازم اس  در دو سناریوی مختلف گي این ارتباط با یکدیگر هممورد چگون

ورد بررسي ها بر عملکرد مالي در بازار مساختار بهینه سرمایه از طریق بدهي و دارایي و اآرات آن

ساختار  با همه تفاسیر اولاً، تا زمان نگارش این مقاله در ایران مطالعات زیادی در موردقرار گیردظ 

بهینه سرمایه و عملکرد مالي شرک  دارویي و شیمیایي از دو کانال بدهي و حقوق صاحبان سهام 

بع درجه دوم بین متغیرهای صورت نگرفته اس ظ آانیاً، در محدود مطالعات انجام شده رابطه خطي یا تا

ای خطي آستانهمرکور مد نظر بوده اس   در حالي که این مطالعه با استفاده از رگرسیون غیر 

(PSTRرابطه بین متغیرها را بررسي مي )گیری از دو رهیاف  ت وری کندظ آالثاً، مطالعه حاضر با بهره

بین ساختار بهینه سرمایه و عملکرد دار معني مبادله و هزینه نمایندگي ضمن ارزیابي رابطه غیر خطي و

ینه سرمایه دارد  بنابراین جزء ای ساختار بهمالي شرک  تلاش در جه  گسترش ادبیات آستانه

در ادامه مقاله به صورت ها نوآور خواهد بودظ محدود مطالعات این حوزه قلمداد شده و از این جنبه

شودظ بخش سوم ني نظری و پیشینه تحقیق پرداخته ميزیر ساماندهي شده اس ظ در بخش دوم به مبا

ارم برآورد مدل و تجزیه و تحلیل شناسي تحقیق اختصاص داده شده اس ، در بخش چهبه روش

 گیری اختصاص یافته اس ظبندی و نتیجهو در نهای  بخش پایاني، به جمع شودها بیان ميداده

   مبانی نظری و پيشينه تحقيق -2
رکیبي از بدهي و سرمایه سهام که یک شرک  در عملیات یک شرک  به ت ساختار سرمایه

های ساختار سرمایه قادرند ترکیبي از بدهي و ت وری داردظ در واقع،کند  اشاره خود استفاده مي

کننده ساختار سرمایه و رابطه بین ساختار ها، عوامل تعیینحقوق صاحبان سهام مورد استفاده شرک 

طور کلي ساختار به (ظ473: 2013، 2)برک و همکارانشرک  را توضیح دهند  سرمایه و عملکرد

 
1. Jarlla et al.  
2. Berk et al.  
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ای اشاره دارد که کل هزینه نمایندگي بدهي و حقوق صاحبان ختار سرمایهسرمایه بهینه به آن سا

  در کردبندی توان در دو مجموعه کلي طبقههای ساختار سرمایه را ميظ ت وریکندسهام را حداقل 

مدعي  2ساختار سرمایه نامرتبا اینظریه پایهبا ارائه  1(MMر )میل -مودیلیانيها ت وریدسته اول این 

بلکه مستقل  نیس  خود شرک  ارزش شرک  تح  تیآیر ساختار سرمایه که عملکرد مالي و هستند

بر اسا  ای برای یک شرک  خاص وجود نداردظ از ساختار سرمایه اس  و هیچ ساختار سرمایه بهینه

نسب  ی خود و هاارزش یک شرک  توسا دارایي های همگن با اطلاعات کامل،ظریه در بازاراین ن

ظ این هر ترکیبي از بدهي و سرمایه تیآیری بر ارزش شرک  ندارد شود ونميبدهي یا سرمایه تعیین 

ورشکستگي، نبود مالیات یا ت وری در یک بازار سرمایه کامل بر مفروضات حیاتي از قبیل عدم 

وان یک عناطلاعات کامل، حداکثرسازی ارزش به گراران بههای مبادله، دسترسي سرمایهنههزی

گراران قادرند با همان نرخ هدف مشترک در بین مدیران مبتني اس ظ بر پایه این ت وری سرمایه

های با شرایا فعالی  مشابه ضمن داشتن انتظارات گیرند وام دهند و شرک ای که قرض ميبهره

گیری رهدر واقع، این ت وری با به ن در مورد سود شرک  از سطح ریسک یکساني برخوردارندظهمسا

کند که اگر شرکتي از بدهي با ارزش بالاتر استفاده کند منجر به از یک استدلال آربیتراژ بیان مي

شود و گراران و خرید سهام یک شرک  بدون بدهي ميفروش سهام این شرک  توسا سرمایه

یتراژ استفاده گراراني که از این فرآیند آربای وجود ندارد  بنابراین سرمایهچ هزینه مبادلهچون هی

این مسیر تا یکسان شدن قیم  سهام دو شرک  )با  آورند وکنند بدون ریسک سود بدس  ميمي

بدهي و بدون بدهي( ادامه خواهد داش   یعني عملکرد مالي یا ارزش شرک  به اهرم مالي بستگي 

ه فرضیات کبا اطلاعات ناقص با این حال، در یک بازار  ظ(711-712: 2017، 3دارد )لي و فانن

های ساختار دسته دوم از ت وری   بنابراینالرکر وجود ندارد، نتیجه بسیار متفاوت خواهد بودفوق

ودیلیاني با تعمیم مدل م 6و ت وری نمایندگي 5های مبادله، نظریه4سرمایه شامل ت وری سلسله مراتبي

سازد های مختلفي متاآر ميند که ساختار سرمایه، عملکرد مالي شرک  را به شیوهکرداآبات  و میلر

: 19۸4) 7مایرز و ماجلوف سلسله مراتبينظریه که در طوری(ظ به205: 2019)جارالا و همکاران، 

 
1. Modigliani and Miller 
2. Irrelevant Capital Structure 
3. Le & Phan 
4. Pecking Order Theory 
5. Trade- Off Theory 
6. Agency Theory 
7. Myers & Majluf 
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به حقوق صاحبان  تامین مالي داخلي را به خارجي و بدهي راها که شرک اعتقاد برآن اس  ( 1۸7

منابع داخلي، سپس از طریق بدهي  عبارت دیگر تامین مالي شرک  ابتدا ازدهند  بهسهام ترجیح مي

مدیران شودظ بر اسا  این دیدگاه نباشد از کانال سرمایه انجام ميدستر   در دیگر بدهيکه و زماني

گراران خارجي دارندظ سرمایهگراران اغلب اطلاعات بیشتری در مورد شرک  خود نسب  به سرمایه

عل  ریسک بالاتر حقوق صاحبان سهام در مقایسه با نیز به  نیاز دارندکه به بازدهي بالاتری خارجي 

برای  قوق صاحبان سهامحبهتر ازرا خارجي و بدهي  وجوهبهتر از را سود انباشته ها استفاده از بدهي

 برای حداکثرسازی ارزش شرک  ذکر نشده و دانندظ در این نظریه، نسب  بدهي بهینهمي شرک 

طور کامل گیرد که وجوه داخلي بهتقاضای تامین مالي خارجي از کانال بدهي زماني صورت مي

 (ظ712: 2017لي و فان، استفاده شده باشد )

و هزینه نمایندگي ضمن تیکید بر وجود رابطه ساختار بهینه در این میان، دو ت وری مبادله 

د داردظ کنند که یک ساختار بهینه سرمایه برای شرک  وجوکرد مالي شرک  بیان ميسرمایه و عمل

و    مایرز911: 1973 ،1)کراو  و لیتزنبرگرپردازان باستناد ت وری مبادله که برخي نظریهطوریبه

 ندظکردطه مثب  ساختار بهینه سرمایه و عملکرد مالي شرک  اشاره به راب( 1۸7: 19۸4ماجلوف، 

یک های بدهي اس  و بر این باورند که ساختار سرمایه بهینه نتیجه سنجیدن منافع و هزینهها آن

به مالي  پریشانيمالیاتي و  ها و مزایای بدهي مرتبا با صرفههزینه تواند با مقایسهمي شرک 

لیاتي از سپر مااساساً بدهي  منافع حداکثرسازی بازدهي و عملکرد مالي شرک  بپردازدظ در این ت وری

 میزان بدهي در کاهششرک  بیانگر توانایي که  آیددس  ميبه (435: 1963، میلر و مودیلیاني)

های از هزینه نیزهای بدهي هزینهاس ظ همچنین پرداخ  بهره  حاصل ازکاهش درآمد  ابمالیاتي خود 

و  و   کرا47: 197۸، 2مستقیم ناشي از افزایش ریسک مالي )کیم ورشکستگي مستقیم و غیر

بر اسا  این ت وری سطح بهینه ساختار سرمایه در جایي ظ شودحاصل مي( 912: 1973 لیتزنبرگر،

، این نظریه باختصارظ های نهایي بدهي باشددر آن منافع نهایي بدهي برابر با هزینه یابد کهتحقق مي

ها را افزایش شرک تواند جریان نقد پس از مالیات که منافع کسر از مالیات بدهي ميکند ادعا مي

 گیرد اگر منافع نهایي ازهایشان صورت ميکه تامین مالي شرک  از طریق بدهيدهد  یعني زماني 

نیز با  جنسنهزینه نهایي بدهي بیشتر باشد افزایش بازدهي و ارزش شرک  را در پي خواهد داش ظ 

 
1. Kraus & Litzenberger 
2. Kim 



 

 

 1404، بهار و تابستان و سوم هفدهم، شماره سیسال  قاله پژوهشی/م                                                          9

تح  فشار هستند تا لا مدیران با بدهي باهای در شرک که  کندميادعا استفاده از هزینه نمایندگي 

جریان نقدینگي برای پرداخ  بهره ایجاد کنندظ  ه وکردگراری های سودآور سرمایهدر پروژه

سازی مسیله نمایندگي کمک کندظ در واقع، سهامداران تواند به حداقلسیاس  بدهي ميبنابراین، 

دارند از تامین مالي بدهي دگي تمایل زینه نماینکننده با نظارت بر مدیران و در نتیجه کاهش هکنترل

دارند، استفاده کنندظ در این شرک  و بازدهي تیآیر مثبتي بر ارزش مدت که های کوتاهویژه بدهيبه

کنند که استفاده از بدهي برای تامین مالي و تعیین ساختار ( بیان مي19۸6) 1راستا گروسمن و هارت

کند تا سخ  کار کنند، مصرف شخصي خود یجاد مدیران ا هایي برایتواند انگیزهبهینه سرمایه مي

گراری داشته باشند و برای کاهش احتمال را کنترل کنند، مس ولی  بیشتری در قبال سرمایه

گیری صحیح انجام دهند که ماحصل آن بهبود های نمایندگي مدیری ، تصمیمورشکستگي و هزینه

 (ظ 4: 2021، 2و همکاران)هو  عملکرد مالي شرک  خواهد بود

در نقطه مقابل گروهي دیگر رابطه منفي ساختار بهینه سرمایه و عملکرد مالي شرک  را 

کنند که ( با ایجاد مدل هزینه نمایندگي ادعا مي2019) 3ای که جنسن و مکلینگگونهپریرند  بهمي

ای اس  تار سرمایهسرمایه بهینه آن ساخحلي برای مس له نمایندگي اس  و ساختار ساختار سرمایه راه

تح  شرایا اطلاعات کامل، هیچ هزینه  کهطوریشود بهکه منجر به کمترین هزینه نمایندگي 

های نمایندگي و تقارن اطلاعاتي دلیل اصلي وجود هزینهبنابراین، عدم  نمایندگي وجود ندارد 

ن ا تضاد منافع که هماد بود و ارزش شرک  بتناقض منافع بین سهامداران، طلبکاران و مدیران خواه

کنند هزینه نمایندگي اس  کاهش خواهد یاف ظ علاوه بر این، برخي محققین در الگوی خود بیان مي

تواند ریسک ورشکستگي که استفاده از بدهي برای تیمین مالي و تعیین ساختار بهینه سرمایه مي

ل تیآیر دلید که این امر بهدهنود را از دس  ميشرک  را افزایش دهد و مدیران کنترل و شهرت خ

، 4نامطلوبي که بر شرک  دارد کاهش عملکرد مالي شرک  را در پي خواهد داش  )پارک و جانگ

( دریاف  که همواره تضاد منافع بین سهامداران 1990) 6(ظ استولز717۸: 2017، 5  هابروش52: 2013

های تواند هزینهه بدهي ميارد وی اظهار داش  کهای تجاری وجود دگیریو مدیران در تصمیم

 
1. Grossman & Hurt 
2. Hu et al. 
3. Jensen & Mekling 
4. Park & Jang 
5. Habrosh 
6. Stulz 
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های نقدی آزاد حال، کاهش جریان های نقدی آزاد کاهش دهدظ با ایننمایندگي را با کاهش جریان

های خوب را از دس  بدهند و گراری در پروژهها فرص  سرمایهممکن اس  باعث شود شرک 

که منجر  کندغیر بهینه فراهم ی هاامداران در پروژهگراری سهبرای سرمایه قراردادهای بدهي انگیزه

شودظ از طرفي بدهي بیش از حد ممکن اس  شرک  را مي 1«گراری بیش از حدمشکل سرمایه»به 

در بحران مالي یا ورشکستگي قرار دهد که هزینه این بحران کاهش بازدهي و عملکرد مالي شرک  

مایرز  همچنین(ظ 3: 2017، 3ن  صالحي و همکارا622: 2010، 2خواهد بود )مارگاریتیس و پسیلاکي

جبران با طلبند تا زماني که بدهي بالا اس ، دارندگان بدهي نرخ بهره بالاتری را مي نموداظهار 

یک شرک   بازدهيبدهي تیآیر منفي بر تعدیل شود و از این منظر نیز  کمبود سرمایه، ریسک بالاتر

گیری از دو رهیاف  ت وری شرک  و با بهرهتیآیر دوطرفه بدهي بر عملیات   بنابراین باستناد دارد

توان وجود رابطه غیرخطي بین ساختار سرمایه و عملکرد مالي را اآبات مبادله و ت وری نمایندگي مي

ظ در برخي مطالعات تجربي نیز محققان به وجود رابطه مثب  یا منفي بین متغیرهای ساختار سرمایه کرد

فرم تابعي درجه دوم برای ر محدود مطالعات این حوزه از ها پي بردند و درد مالي شرک و عملک

، 5  اسپیتسین و همکاران7: 2012، 4ند )خانکردارزیابي رابطه غیر خطي بین متغیرهای مرکور استفاده 

ش شرک  غیر مالي عربستان سعودی به رو 70 ( در مطالعه2023) 6که بشناکطوری(ظ به320: 2021

عل  مساله به این نتیجه رسید که به 2016-2020های در سال (GMMیافته )ی تعمیمگشتاورها

مدت، بدهي بلندمدت، نسب  کل بدهي و بدهي به حقوق صاحبان نمایندگي، متغیرهای بدهي کوتاه

ب  ها دارند  اما بدهي بلندمدت، کل بدهي و نسبر بازده دارایيداری معني سهام همگي تیآیر منفي

رک  )بازده حقوق صاحبان سهام( و چنین تیآیری بر عملکرد مالي شبدهي به حقوق صاحبان سهام 

یافته ( نیز با استفاده از روش گشتاور تعمیم2023) 7اسلتوبین( ندارندظ  Q)نسب  عملکرد بازار 

(GMM در )ب  شرک  بازار سرمایه نوظهور کشور غنا دریاف  که نسب  بدهي به دارایي و نس 36

مدت ارتباط مثبتي را که بدهي کوتاهبا عملکرد شرک  دارند درحاليبدهي بلندمدت ارتباط منفي 

دلیل هزینه بالای تیمین های دارای اهرم بالا بهدیگر شرک عبارتدهد  بهعملکرد شرک  نشان مي با

 
1. Overinvestment Problem 
2. Margaritis & Psillaki 
3. Salehi et al. 
4. Khan 
5. Spitsin et al. 
6. Boshnak 
7. Essel 
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 1زیتون و جویدآباتي اقتصاد مستعد ورشکستگي هستندظ علاوه بر این، مالي بدهي با افزایش بي

و عملکرد بنگاه  درجه دوم در ارزیابي رابطه غیر خطي ساختار بدهيده از فرم تابعي ( با استفا2022)

شود و سود مدت و عملکرد بنگاه تایید ميژاپن دریاف  که رابطه غیرخطي بین ساختار بدهي کوتاه

یابد اما در سطوح بالاتر از مدت کاهش ميبدهي کوتاه درصد 5/42تر از پایین شرک  در سطوح

( در مطالعه علی  بین عملکرد و 2021) 2سطح آستانه افزایشي خواهد بودظ عبداله و تورسویاین 

ای و آزمون دومیترسکو دومرحله  GMMهای غیر مالي آلماني به روشساختار سرمایه برای شرک 

ر دامعني منفي و ( پي بردند که تیآیر ساختار سرمایه )اهرم مالي( بر عملکرد بازار2012و هارلین )

نتایج این مطالعه از ت وری مبادله حمای  اس ظ در واقع، دار معني بر عملکرد شرک  مثب  و بوده و

برداری های غیرمالي در آلمان احتمالاً بدهي بیشتری دارند که از سپر مالیاتي بهرهکند و شرک مي

ر سهام مالي در بازا شرک  غیر 446 ای که برایدر مطالعه( 2019) 3کنندظ از طرفي، نگوین و ترنمي

ویتنام با استفاده از مدل رگرسیون درجه دوم انجام دادند به وجود ساختار سرمایه ترجیحي برای 

  ROEبین اهرم و معکو  Uند که رابطه کردهای غیر مالي پي بردند  علاوه بر این ملاحظه شرک 

 4ندظ سلام و شورکشتيهای دارای اهرم بالاتر عملکرد کارآمدتری دارشود و شرک تایید مي

های غیرمالي در بازارهای نوظهور شرک  معکو  Uدر بررسي وجود رابطه خطي یا  نیز( 2019)

به این نتیجه رسیدند که یک رابطه  GMMیافته به روش گشتاور تعمیم 2016تا  2005مالزی از سال 

U دارد و بحران مالي  معکو  بین ساختار سرمایه و عملکرد شرک  در بازار نوظهور مالزی وجود

( در 2019) 5بر این رابطه داشته اس ظ شور و لیپسداری معني تیآیر 2009تا  2007های جهاني سال

های عملکرد شاخصدهمبستگي بین سازی خوتولیدات لبني سوئیس بر اسا  حداقل زیرگروه

ینه ساختار سرمایه در اقتصادی و تابع فاصله توزیع نسب  بدهي به دارایي دریافتند که یک مقدار به

ها با مقایسه ساختار بهینه سرمایه در مناطق مختلف متوجه های تولیدات لبني وجود داردظ آنزیرگروه

گریزی نسب  به رقبای خود در دیگر مناطق ریسکشدند که کشاورزان تولید لبني مناطق کوهستاني 

ب  بدهي به دارایي( را افزایش کمتری دارند و کاهش نرخ بهره ارزش بهینه ساختار سرمایه )نس

بر اسا  نظریه توازن انجام  1401ای که در سال کنگي و شیباني تررجي در مطالعهمنگلي دهدظمي
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های ناشي از بدهي، نسبتي برای اهرم مالي الیاتي و هزینهتعادل میان مزایای م دادند دریافتند که از

 همچنینکنندظ شان را تعدیل ميار سرمایهن ساختاسا  آ بر گرارانشود که سرمایهمي بهینه تعیین

های تعدیل متفاوت، ممکن اس  مسیرهای مختلفي را به سم  ساختار با هزینه ههها در مواجشرک 

سرمایة هدفشان انتخاب کنند، چرا که یکي از مهمترین وظایف مدیران مالي انتخاب ساختار سرمایه 

های شود سود و هزینهسرمایه گرفته مي مورد ساختار ه درتصمیماتي کظ ای بهینه اس شرک  به گونه

شودکه بازتابي از تجربه بالای مدیران باعث افزایش ارزش شرک  مي ن بدهي را متعادل ومالي تامی

 قدرت مدیر ي( وساختار بهینه سرمایه )اهرم مال بررسي رابطه بین( در 1400عرب و همکاران ) ظاس 

با استفاده  1393-1397های های بورسي طي سالشرک  106در  عامل بر اسا  ت وری نمایندگي

مدیران و به خصوص مدیران  دریافتند کههای تابلویي رگرسیون چندمتغیره مبتني بر رهیاف  دادهاز 

کنند که بر اهرم يرا اتخاذ مد، تصمیمات مهم عملیاتي که در را  هرم مدیری  قرار دارنعامل 

گیری فردی تصمیم عامل احتمال با افزایش قدرت مدیر   بنابراینسزایي داردمالي شرک  تیآیر به

 موسوی حقیقي و خلیفه ظشودميدچار نوسانات و تغییرات بیشتری اهرم مالي  ویابد افزایش مي

سازی نقش اهرم مالي بر ارزش شرک  و قیم  سهام شرک  ملي صنایع بررسي و شبیه( در 1394)

افزایش اهرم مالي نقش چنداني در ارزش شرک  نداشته، اما  به این نتیجه رسیدند کهمس ایران 

ها، تیآیر بسزایي در کاهش نرخ بازده مورد انتظار سهام به نسب  بدهي صاحبان افزایش حقوق

های دادهاز ( با استفاده 1393ظ عزیزگرد و همکاران )کندفزایش ارزش شرک  ایفا ميامداران و اسه

بین متغیرهای نسب  بدهي به حقوق به این نتیجه رسیدند که  13۸7 -1391های شرک  در سال 71

عیار م باداری معني صاحبان سهام، نسب  بدهي بلندمدت به دارایي و نسب  بدهي به کل سرمایه رابطه

 ولي هیچ یک از متغیرهای مستقل با متغیر کیوتوبین ارتباط ردوجود دا رد بازده دارایيعملک

ارتباط بین ریسک محیا،  ( نیز در مطالعه1391صالحي و همکاران )عرب ندارندظداری معني

 13۸1-13۸7های طي سال بورسي ایرانهای استراتژی شرک  و ساختار سرمایه با عملکرد شرک 

بین ریسک محیا و ند که کرداظهار  های تابلویيرگرسیون چندمتغیره مبتني بر دادهاز  گیریبهره اب

جریان نقد آزاد هر سهم، بین ریسک محیا و نرخ بازده حقوق صاحبان سهام و بین ساختار سرمایه 

ی تحقیق را هاتوان فرضیهميبر این اسا   ظوجود دارد یدارو جریان نقد آزاد هر سهم ارتباط معني

 : کرددر دو سناریوی متفاوت به صورت زیر مطرح 

بین اهرم مالي )ساختار بهینه سرمایه( و بازده داری معني فرضیه اول: رابطه غیر خطي یا خطي

https://jfm.alzahra.ac.ir/article_5724_16c7c6c0631c4024823dc776698df000.pdf
https://jfm.alzahra.ac.ir/article_5724_16c7c6c0631c4024823dc776698df000.pdf
https://jfm.alzahra.ac.ir/article_5724_16c7c6c0631c4024823dc776698df000.pdf
https://jfm.alzahra.ac.ir/article_5724_16c7c6c0631c4024823dc776698df000.pdf
https://jfm.alzahra.ac.ir/article_5724_16c7c6c0631c4024823dc776698df000.pdf
https://jfm.alzahra.ac.ir/article_5724_16c7c6c0631c4024823dc776698df000.pdf
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 های دارویي و شیمیایي بور  اوراق بهادار وجود داردظ دارایي شرک 

حبان سهام به دارایي حقوق صا بین نسب داری معني فرضیه دوم: رابطه غیر خطي یا خطي و

 یران وجود داردظ های دارویي و شیمیایي بورسي ا)ساختار بهینه سرمایه( و عملکرد مالي شرک 

ها در مقایسه با حقوق شدت اآرگراری ساختار بهینه سرمایه از کانال بدهيفرضیه سوم: 

 ظهای دارویي و شیمیایي بیشتر اس صاحبان سهام بر عملکرد مالي شرک 

شود که پژوهش حاضر از چند جنبه متمایز از با مرور اجمالي بر پیشینه تحقیق ملاحظه مي

المللي و مباني نظری قوی که در زمینه ساختار رغم مطالعات بین   اول اینکه، بهدیگر مطالعات اس

ین حد طور مشخص به تعیها وجود دارد اما در اکثر مطالعات بهبهینه سرمایه و عملکرد مالي شرک 

 نوبه خود نوآوریختار بهینه سرمایه در صنایع دارویي و شیمیایي پرداخته نشده اس  که بهآستانه سا

نگری موضوع بررسي اآر ساختار بهینه سرمایه منظور ژرفظ دوم آنکه، بهاس در بررسي این موضوع 

های لازم جام آزمونها، رابطه غیر خطي در الگوسازی مد نظر قرار گرفته و با انبر عملکرد شرک 

ها در گاه وضعی  متغیرگیری شده اس   آندر مورد رابطه خطي یا غیر خطي بودن روابا تصمیم

سطوح قبل و بعد از حد آستانه مورد ارزیابي قرار گرف ظ سوم اینکه، در محدود مطالعات قبلي که 

ها استفاده زمون فرضیهرابطه غیرخطي مد نظر بوده تنها از فرم توابع درجه دوم جه  تشخیص و آ

به این مهم  PSTRگیری از رگرسیون انتقال ملایم پنلي شده اس  در حالي که مطالعه حاضر با بهره

پرداخته اس   چهارم اینکه، برای نخستین بار طي دو سناریوی متفاوت با استفاده از رهیاف  ت وری 

عنوان دو کانال بان سهام به دارایي بهمبادله و هزینه نمایندگي تیآیر اهرم مالي و نسب  حقوق صاح

 مورد ارزیابي قرار گرفته اس ظ های دارویي و شیمیایي تیمین مالي سرمایه بر بازده دارایي شرک 

 شناسی پژوهشروش -3
رویدادی با اتکا به اطلاعات پس، تجربيطرح آن شبه، نظر هدف، کاربردی از حاضر ژوهشپ

گیردظ ای قرار ميهای رگرسیون غیرخطي آستانهلیل مدلو در دسته تح اس از نوع توصیفي 

اندظ مختلف استخراج شده يهای اطلاعاتمتغیرهای مطالعه از بانک های مورد نیاز برای محاسبهداده

 ، از اطلاعات آرشیویاس های مالي و بازار های صورتآیتممستلزم متغیرهایي که  برای محاسبه

شامل اطلاعات مالي کلیه منتخب پژوهش  جامعه ظاستفاده شده اس  آورد نوینبانک اطلاعاتي ره

ظ بر اسا  شرایا هستند 1400 تا 1391دوره زماني  وراق بهادار تهران درهای فعال در بور  اشرک 
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 اند:های جامعه آماری مد نظر قرار گرفتههای عضو نمونه به روش حرفي از بین شرک زیر شرک 

گری گراری، واسطههای سرمایهها و مؤسسات مالي )شرک انکجزء بي که هایشرک  ظ1

ها( نباشند  زیرا افشای اطلاعات مالي و ساختارهای راهبردی نگهای هلدینگ و لیزیمالي، شرک 

 ها متفاوت اس ظشرکتي در آن

 ها منتهي به پایان اسفندماه هرسال باشدظسال مالي شرک ظ 2

 باشدظ نداشته مالي سال رتغیی 1400 تا 1391 هایسال طيظ 3

 در بور  اوراق بهادار تهران پریرفته باشندظ 1390تا پایان سال مالي ظ 4

 نظر از بور  اوراق بهادار تهران خارج نشده باشندظ در دوره زماني موردظ 5

 ظ در زمینه تولید مواد و محصولات دارویي و شیمیایي فعالی  داشته باشندظ 6

یمیایي دارویي و ش شرک  فعال 31به د جامعه آماری در دستر  با اعمال شرایا فوق تعدا

 شدندظ عنوان نمونه انتخاب بهتقلیل یافته اس  و در نهای   1در بور  اوراق بهادار

 معرفی ساختار الگو و روش برآورد  -3-1

سازی رابطه ساختار بهینه سرمایه در این بخش پژوهش در دو سناریوی مختلف نسب  به مدل

آستانه ساختار بهینه سرمایه با دو معیار اهرم کرد مالي شرک  تلاش شده اس   بنابراین سطح و عمل

گاه با الهام از مباني نظری مالي در سناریوی اول و حقوق صاحبان سهام در سناریوی دوم تعیین و آن

منظور از الگوی  شودظ بدینها با عملکرد مالي )بازدهي دارایي( پرداخته ميقبلي به ارزیابي روابا آن

به بررسي  محدودکننده و خاص تابعي شکل( که بدون توجه به PSTRلي )ای انتقال ملایم پنآستانه

 2پردازد، استفاده شده اس ظ در این الگو بنا به پیشنهاد گونزالز و همکارانارتباط بین متغیرها مي

ل انتقا تابع گیری ازبا بهره متغیرها احتمالي بین خطي غیر ( ارتباط2006) 3( و کولیتاز و هارلین2017)

 شودظ زی ميسامدلزیر  پیوسته هایهشیو هبا دو رژیم حدی و یک تابع انتقال ب ایهآستان غیرمت و

(1                                                               )yit = μi + B0Xit + B1Xit G(qit; γ, c) + Uit 

 
. شرکتهای مطالعه شامل: البرز دارو، پارس دارو، ابوریحان، اسوه، اکسیر، امین، جابربن حیان، 1

روز دارو، سینا دارو، زاگرس فارمد پارس،  رازک، زهراوی، سبحان، فارابی، لقمان، دارو پخش، کوثر،

روشیمی خارک، شیمی دارو پخش، فراورده تزریقی، کارخانجات داروپخش، کیمیدارو، مواد داروپخش، پت

آوران، دوده صنعتی پارس، شیمیایی فارس، کربن ایران، ند، پتروشیمی شیراز، پتروشیمی فنپتروشیمی شاز

 لعابیران، معدنی املاح ایران. 
2. Gonalez ea al.  
3. Colletaz and Hurlin 
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i = 1, … , N , t = 1,… , T 
 Uitاآرات آاب  مقاطع،  μiزا، برداری از متغیرهای برون Xitمتغیر وابسته،  yit( 1در رابطه )

;G(qitنیز جمله خطا اس  و  γ, c)  تابع انتقال که یک تابع پیوسته و کراندار بین صفر و یک اس ظ

 ( خواهد بودظ 2رابطه ) رتصوای بهاز طرفي فرم تابع انتقال در الگوی آستانه

(2 )G(qit; γ, c) = {1 + exp[−γ∏ (qit − cj)
m
j=1 ]}

−1
 

γ > 0 , c1 ≤ c2, … , ≤ cm 
گر میزان تعدیل یا سرعتي اس  که رابطه دو متغیر از پارامتر شیب بوده و بیان γ( 2در رابطه )

cکند، یک وضعی  خاص به وضعی  دیگر تغییر مي = (c1, . . , cm)  یک بردار از پارامترهای حد

کند  از فاصله تقسیم مي m+1متغیر آستانه را به  mای در تابع انتقال که متغیر آستانه qitای و آستانه

 شودظ یافته الگو با بیش از یک تابع انتقال به صورت رابطه زیر تصریح ميفرم تعمیمرو این 

(3                                    )                 yit = μi + B0Xit + ∑ [BjXit] Gj(qit
j; γj, cj)

r
j=1 + Uit 

گر تعداد توابع انتقال جه  تصریح رفتار غیر خطي اس ظ از طرفي گونزالز بیان rکه در آن 

ای اس ظ با فرض انهکنند که تابع انتقال به طور معمول دارای یک یا دو حد آستو همکاران بیان مي

1=m  یک تابع انتقال با دو رژیم حدی وجود دارد  یعني با میل کردن شیب به سم  بینهای  اگر

qit > c  باشد تابع انتقال مقدار یک و چنانچهqit < c کندظ با باشد تابع انتقال مقدار صفر اختیار مي

انتقال سه رژیمي خواهیم داش  در صورت تمایل پارامتر شیب به سم  بینهای  تابع  m=2فرض 

کنندظ حال اگر پارامتر شیب یا ه دو رژیم بیروني مشابه یکدیگر و متفاوت از رژیم میاني رفتار ميک

به یک مدل رگرسیون خطي با اآرهای آاب   PSTRسرع  انتقال رژیم میاني به صفر میل کند، مدل 

خطي صورت اس  که ابتدا آزمون مدل  اینتبدیل خواهد شدظ تخمین مدل آستانه غیرخطي پنلي به

در مقابل غیر خطي انجام و در صورت رد فرضیه صفر، الگو غیر خطي خواهد بود و باید توابع انتقال 

جه  تصریح کامل رفتار غیر خطي موجود میان متغیرها انتخاب شودظ برای آزمون این فرضیه از 

( RL( و نسب  راستنمایي )FLMیشر )ضریب لاگرانژ ف، (WLMهای ضریب لاگرانژ والد )آماره

شودظ در شرایطي که وجود مدل غیر خطي تییید شود باید تعداد توابع انتقال جه  تصریح استفاده مي

بودن مدل اس  که اگر فرضیه کامل رفتار غیر خطي انتخاب شود  فرآیند این آزمون نیز مشابه خطي 

ی تح  سي رابطه غیر خطي میان متغیرهاصفر رد نشود، لحاظ کردن یک تابع انتقال جه  برر

کند  اما اگر که فرضیه صفر این آزمون رد شود، حداقل دو تابع انتقال در مدل بررسي کفای  مي

 وجود داردظ  آستانه غیر خطي
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های نظری و مطالعات رو با الهام از ت وریهای تجربي پیش باستناد توضیحات فوق و مدل

تار بهینه سرمایه و تیآیر آن بر مون فرضیه تعیین حد آستانه ساخ( جه  آز2021هو و همکاران )

 شودظ صورت زیر تصریح ميعملکرد مالي بازار به 

(4 )RO𝐴it = μi + a1QSDit + a2DARit + a3CDRit + a4ZZCit+a5𝐾𝑆it +

∑ [B1QSDit + B2DARit + B3CDRit+B4ZZCit + +B5𝐾𝑆it]Gj(qit
j
; γj, cj) + εit

r
j=1 

بازدهي دارایي به عنوان متغیرهای وابسته،  RoAitبیانگر شرک  و زمان،  tو  iدر روابا فوق، 

QSDit  سهامدار بزر  به کل سهام و  10نسب  سهمDARit   ساختار بهینه سرمایه )اهرم مالي و نسب

شدت  KSitو  دارایي کل ZZCitمانع ورود،  CDRitعنوان متغیر مستقل، ( بهحقوق صاحبان سهام

جمله خطا اس ظ شایان ذکر اس  که بر اسا  رابطه  εعنوان متغیرهای کنترلي و موجودی سرمایه به

ي در عنوان متغیر انتقال از دو متغیر اهرم مالمنظور تعیین حد آستانه ساختار بهینه سرمایه به( به4)

سناریوی اول و نسب  حقوق صاحبان سهام به بدهي در سناریوی دوم استفاده شده اس   یعني در 

وق صاحبان سهام رابطه بین ساختار سرمایه و عملکرد مالي بازار ازای سطوح مختلف اهرم مالي و حق

 کندظاز الگوی غیر خطي تبعی  مي

 تعریف عملياتی متغيرها -3-2

ها و اطلاعات بور  اوراق لگو از پایگاه دادهآماری برای برآورد ا در این پژوهش اطلاعات

اند های زیر عملیاتي و کمي شدهفرمولبهادار تهران استخراج و سپس متغیرهای تحقیق با استفاده از 

 شودظ که در ادامه توضیحات لازم برای هر متغیر ارائه مي

یجاد سود اشاره دارد و عامل به توانایي دارایي شرک  در ا بازدهی دارایی شرکت:

آید و این معیار از نسب  سود قبل از بهره و مالیات گراری آینده شرک  به حساب ميلیدی سرمایهک

Roa ها با فرمولارزش دفتری جمع دارایي به =
Ebit

TAsset
بیانگر سود  Ebitکه طوریآیدظ بهبدس  مي 

 (ظ 360: 2009، 1ها اس  )چودارایيارزش دفتری کل  TAssetقبل از بهره و مالیات و 

عنوان یکي از ابزارهای تامین اهرم مالي )ساختار بهینه سرمایه( به ساختار بهينه سرمایه:

گراری بالقوه اس  و برای ارزیابي مخاطره مالي بنگاه مالي یا بدهي برای افزایش نرخ بازده سرمایه

DARها به دارایي در انتهای دوره مالي يرود که از نسب  کل بدهدر ساختار سرمایه بکار مي =

 
1. Chu 
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Debt/Asset (ظ 92: 2010، 1آید )اروسا و همکاران  ميبدس 

مالي جه  عنوان یکي از ابزارهای تامین : بهنسبت حقوق صاحبان سهام به دارایی

به این معناس  که بالا بودن این نسب   شود استفاده ميهای آاب  خرید دارایيگراری و سرمایه

شده و شرک  در شرایا سخ ،  آاب  شرک ، توسا سهامداران آن تیمین هایخش عمده دارایيب

Eassetظ این نسب  از فرمول تری داردساختار مالي مستحکم =
Equity

FAsset
قابل محاسبه اس    

 (ظ2023دهد )اسل، حقوق صاحبان سهام را نشان مي Equityدارایي آاب  کل و  FAssetکه طوریبه

گراری سرمایه سهامدار بزر  10به تعداد سهامي که توسا  سهامداران بزرگ:م سه

سهامدار بزر  به تعداد کل  10داری شده شده اس  اشاره دارد و از نسب  تعداد کل سهام نگه

 (ظ 9: 2021آید )هو و همکاران، سهام بدس  مي

کند هرچه این شاخص يواردین به بازار عمل مبه مثابه سدی در مقابل تازه مانع ورود:

شود  تر و ساختار بازار به انحصار نزدیک ميواردین به بازار سخ تر باشد امکان ورود تازه بزر 

CDRاین شاخص با فرمول  =
 FAsset−D−Intas

Asset
 FAssetاستهلاک،  Dکه در آن قابل محاسبه اس   

 ظ (155: 2015آبادی، )سلطان دهدهای نامشهود را نشان ميدارایي Intasب  کل، دارایي آا

که  ای اس این ضریب بیانگر میزان تجهیزات و اموال سرمایهشدت موجودی سرمایه: 

Ksشود و این معیار از رابطه های اقتصادی استفاده ميتوسا شرک  برای انجام فعالی  =

PPe/Sale (ظ4: 2020، 2و همکاران شود )هوانگمحاسبه مي 

های شرک  در انتهای سال مالي اشاره دارد رایيارزش کل دا به لگاریتم اندازه شرکت:

 (ظ 9: 2021)هو و همکاران، 

 ها برآورد مدل و تجزیه و تحلیل داده -4

تری از متغیرهای تحقیق به تجزیه و تحلیل منظور دستیابي به دید مناسبدر این بخش ابتدا به

 عنوان به شرک  يبازده ریمتغ ئه شده اس ظ( ارا1آمارهای توصیفي پرداخته که نتایج آن در جدول )

های در شرک  یرمتغ ینا یانگینم(، 1اس ظ بر اسا  جدول ) یيدارا به وابسته شاخص عملکرد مالي

با مقدار  ریمتغ نیاکه  کرد یانب توانيم بنابراین،  اس  191/0 میانه از بالاتر و 199/0 معادل نمونه

 
1. Arosa et al. 
2. Huang et al. 
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 دیتول منظور به یياستفاده از دارا خصوصکارآمد در   یریدم دربارة یادهیا 199/0متوسا معادل 

 یگرارهیسرما الیر هر یازا بهمتوسا  طور به نمونههای شرک  گر،ید يعبارتدهدظ به سود ارائه مي

 زین مرکور ریمتغ 370/0 يمنف مقدار حداقلظ اندکردهدرصد سود کسب  9/19معادل  هایيدارا در

 ظاندده بودهانیز یآمار نمونه درها از شرک  يدارد که بعض نیا بر دلال 

 های توصيفی متغيرهای پژوهش: آماره1جدول 

 انحراف معيار کمترین بيشترین ميانه ميانگين نام متغير

 ROA 199/0 191/0 673/0 370/0- 152/0بازده دارایی 

 DAR1 564/0 556/0 136/1 094/0 1۸1/0اهرم مالی 

 DAR2 13۸/4 93۸/2 41/102 461/2- 190/7ه دارایی نسبت حقوق صاحبان سهام ب

 QSD 45۸/0 519/0 905/0 100/0 2۸۸/0سهم سهامداران بزرگ 

 KS 260/0 161/0 0۸3/3 001/0 351/0 شدت سرمایه 

 CDR 20۸/0 149/0 920/0 007/0 1۸5/0مانع ورود 

 ZZC 046/15 965/14 939/1۸ 911/11 290/1کل دارایی شرکت 

 اری پژوهشبات جمحاس ماخذ:

 4/56 باًیکه تقر شودمي ملاحظه 564/0معادل  ياهرم مال نیانگینمونه با م هایشرک در 

دارایي   اما در مورد نسب  حقوق صاحبان سهام به اس  ياز بده يناش تامین مالي سرمایهدرصد از 

توان نتیجه مالي مي با توجه به تفاوت فاحش بیشترین و کمترین مقدار این متغیر در مقایسه با اهرم

مین مالي از کانال بدهي بر حقوق های دارویي و شیمیایي بور  ایران احتمالاً تاگرف  که در شرک 

 معادل ن بزر  با مقدارسهم سهامدارا یانگینصاحبان سهام آبات و ارجحی  بیشتری داردظ از طرفي م

 کاهش یا افزایش امکان و انسهامدار بین غیررقابتي رفتارهای وجود گویای آن اس  که 45۸/0

 از دور یکدیگر قبال در مدیران و سهامداران العملعکس نوع به توجه با شرک ، عملکرد مالي

 بخش کنديم بیان نیز سهامداران بزر  سهم بیشترین و کمترین توجه درخوراختلاف  ظنیس  انتظار

 به ترتیب نمونههای شرک  ،همچنینظ اس  عمده متمرکز مالکان دس  در هاشرک  زیادی از سهام

 چشمگیر تفاوت تحقق که اندداشته درصدی 26 و ۸/20 سرمایه شدت ورود و مانع شدت متوسا

مرتفع در مقابل ورود رقبا به بازار،  يمانع کنندةتوجیه تواندمي متغیر دو این کمینه و بیشینه مقادیر

 لیتما جه،ینت در باشد  عمده ارانسهامد تمرکز و بازار بر فعال گرانیباز ياندک تعداد تسلا

 منظور به رانیها بر مدکنترل و نظارت آن ای  یتصاحب آروت سهامداران اقل یسهامداران عمده برا

 ظ ابدیيم شیافزا و بازدهي سود منافع نیتیم
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( 2021به پیروی از مدل هو و همکاران )های توصیفي متغیرهای تحقیق پس از بررسي آماره

سیون انتقال ملایم شرک  تولیدی دارویي و شیمیایي در چارچوب الگوی رگر 31های و داده

قبل از برآورد مدل اطمینان از های تحقیق اقدام شدظ البته نسب  به آزمون فرضیه ای غیر خطيآستانه

العمل مناسب ( عکس2012کاذب نبودن رگرسیون امری ضروری اس   در این راستا پسران )

 کند کهبیان مي و نسب  داد T , Nاندازه نسبي ی از رگرسیون ساختگي را به متغیرها برای جلوگیر

انباشتگي و انجام آزمون بررسي درجه هم >15T و ( <30N) بزر  Nهای پنل ناهمگن با در مدل

که در توان بدون بررسي مانایي به برآورد مدل پرداخ ، از آنجایي مانایي متغیرها لازم نیس  و مي

های کمتر اس  تنها با انجام آزمون T=15ساله از  10دوره زماني  و =N 31ر تعداد مقاطع مطالعه حاض

خطي جه  جلوگیری از وجود همبر این، علاوه  شودظتشخیصي به برآورد مدل نهایي پرداخته مي

( 2( استفاده شده که نتایج آن در جدول )VIFشدید بین متغیرهای تحقیق از عامل تورم واریانس )

خطي جدی وجود دهد که مشکل همخطي بین متغیرها نشان ميبررسي نتایج آزمون همه اس ظ آمد

 ظکردها اقدام های پژوهش و نتایج آنتوان نسب  به آزمون فرضیهندارد  بنابراین در ادامه مي

  یهخطی بين متغيرهای معادله بازدهی دارایی با دو نوع ساختار بهينه سرما: نتایج آزمون هم2جدول 

 نام متغير
سهم 

سهامداران 
 بزرگ

نسبت 
سرمایه به 

 فروش

شدت مانع 
 ورود

اندازه 
 شرکت

 اهرم مالی
)ساختار 

بهينه 
 سرمایه(

نسبت حقوق 
صاحبان سهام به 

دارایی ثابت 
دارایی کل 

)ساختار بهينه 
 سرمایه(

Vif 04۸/1 562/2 592/2 099/1 192/1 230/1 

1/Vif 954/0 390/0 3۸6/0 910/0 ۸39/0 ۸13/0 

 محاسبات جاری پژوهش ماخذ:

برای آزمون فرضیه وجود رابطه خطي یا غیر خطي بین ساختار بهینه سرمایه و بازدهي دارایي 

با در نظر گرفتن  PSTR((، در ابتدا فرضیه صفر خطي بودن در مقابل فرضیه وجود الگوی 4)معادله )

باقیمانده به منظور س فرض وجود رابطه غیر خطي عنوان متغیر انتقال، آزمون و سپاهرم مالي به متغیر

 شودظ( مشاهده مي3تعیین تعداد توابع انتقال بررسي شد که نتایج آن در جدول )

( گویای آن اس  که فرضیه خطي بودن ارتباط بین متغیرها رد شده اس  اما 3نتایج جدول )

نه چنین برای انتخاب حال  بهیشود  همفرض وجود رابطي غیر خطي با یک تابع انتقال پریرفته مي

طور مجزا برآورد با یک و دو تابع انتقال به متناظر PSTRای، مدل تابع انتقال با یک یا دو حد آستانه
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 -606/5(، آکاییک )RSS=930/0ها )شد و سپس بر اسا  معیارهای مجموع مجرور باقیمانده

=AIC( و شوارتز بیزین )454/5- =SB مدل )PSTR که بیانگر  یک تابع انتقال ای وستانهبا یک حد آ

رو رفتار غیر خطي عنوان مدل بهینه انتخاب شد  از این مدل دو رژیمي اس  در سناریوی اول به

 شودظ ( تصریح مي4متغیرها به صورت جدول )

 و تعداد توابع انتقال معادله بازدهی دارایی سناریوی اول PSTR: آزمون رابطه خطی در مقابل 3جدول 
 ایض وجود یک حد آستانهرف

 
 ضریب لاگرانژ والد ضریب لاگرانژ فيشر نسبت راستنمایی

60/41 
(000/0) 

79/۸ 
(000/0) 

75/3۸ 
(000/0) 

فرضيه صفر خطی بودن در مقابل 
 فرضيه غير خطی بودن

24/11 
(074/0) 

95/1 
(0۸۸/0) 

03/11 
(052/0) 

فرض وجود یک تابع انتقال در مقابل 
 دو تابع انتقال

 محاسبات جاری پژوهش ماخذ:   

عنوان نقطه و حدآستانه به ۸3/20( دلال  برآن دارد که پارامتر شیب معادل 4نتایج جدول )

دیگر، وقتي مقدار متغیر عبارت برآورد شده اس ظ به 4402/0عطف و متمایزکننده دو رژیم، معادل 

ه و این تغییر با سرع  کردیرها تغییر رسد جه  تاآیرگراری متغای مياهرم مالي به این حد آستانه

که ضرایب متغیرها با توجه به متغیر انتقال در طول دلیل آنذکر اس ، بهافتدظ لازم بهاتفاق مي ۸3/20

ا تفسیر کرد و صرفاً باید علام  متغیرها را توان مقدار عددی ضرایب رزمان یکسان نیستند نمي

تغیرهای سهم سهامداران بزر ، شدت ل  بر تیآیر مثب  مظ از طرفي، نتایج دلاکردتجزیه و تحلیل 

مانع ورود و اندازه شرک  بر بازدهي دارایي در بخش خطي الگو دارد  اما اهرم مالي و شدت سرمایه 

 خواهند داش ظداری معني تیآیر منفي و

 در معادله بازدهی دارایی در سناریوی اول PSTR: نتایج برآورد مدل 4جدول 

 عنوان ساختار بهينه سرمایه(یوی اول )اهرم مالی بهال در سنارمتغير انتق

 قسمت خطی مدل قسمت غير خطی مدل

0233/0 𝛽1 = 
1DAR **5997/0- 𝛼1 = 

0DRA 
**0016/0 𝛽2 = 

1QSD 0001/0 𝛼2 = 
0QSD 

**5596/0- 𝛽3 = 
1CDR **6742/0 𝛼3 = 

0CDR 
*0601/0- 𝛽4 = 

1KS 001۸/0- 𝛼4 = 
0KS 

**0126/0- 𝛽5 = 
1ZZD **01۸7/0 𝛼5 = 

0ZZC 
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Gj(qit رژیم حدی اول:
j
, γ, c) = 0 

𝑅𝑂𝐴it = μi − 0.5997 DRAit+0.0001QSDit− 0.6742CDRit − 0.0018 𝐾𝑆it + 0.0187ZZCit 
Gj(qit رژیم حدی دوم:

j
, γ, c) = 1 

𝑅𝑂𝐴it = μi − 0.576 DARit+0.0017QSDit+0.1146CDRit − 0.0619 KSit + 0.0061ZZCit 

𝑐  4402/0 مکان وقوع تغيير رژیم = 

γ ۸3/20 پارامتر شيب = 

 دهندظرا نشان مي %10و  %5ضرایب در سطح داری معني علام  ** و * به ترتیب

 محاسبات جاری پژوهش ماخذ:

بهینه سرمایه  شود که با گرر از حد آستانه ساختاريا توجه به دو رژیم ذکر شده، ملاحظه مب

پریری در سناریوی اول، متغیرهای سهم سهامداران بزر ، شدت مانع ورود و اندازه شرک  تیآیر

اآرگراری را اند اما شدت موجودی سرمایه و اهرم مالي این هکردبازدهي دارایي شرک  را  تقوی  

که تا  کردتوان اذعان ه شرک  ميمانع ورود و اندازاندظ در خصوص شدت به شدت کاهش داده

ای اند که با گرر از حد آستانهقبل از سطح آستانه اآرگراری مثبتي بر بازدهي دارایي شرک  داشته

معکو   Uشده اس   یعني افزایش شدت مانع ورود و اندازه شرک  رابطه دار معني منفي و

سطوح کندظ همچنین اآرگراری اهرم مالي در ا تییید ميمتغیرهای مرکور با بازدهي دارایي شرک  ر

رابطه غیرخطي وکاهش شدید بازدهي دارایي را در  شواهدی دال بر 44/0قبل و بعد از حد آستانه 

حد، برای تیمین  دهد  دلیل آن اس  استفاده از اهرم بدهي بیش ازسطوح بعد از حد آستانه نشان مي

ایجاد بحران  اران از یکسو براسا  ت وری مبادله ممکن اس  باعثساختار بهینه سرمایه توسا سهامد

های دارویي و شیمیایي شود و از سوی دیگر براسا  ت وری نمایندگي مالي یا ورشکستگي شرک 

بحران کاهش دهند که ماحصل و هزینه این مدیران کنترل شرک  و شهرت خود را از دس  مي

 بازدهي شرک  خواهد بودظ

منظور تعیین حد آستانه نسب  حقوق صاحبان سهام به دارایي به  اریوی دوم بههمچنین در سن

 PSTRعنوان ساختار بهینه سرمایه لازم اس  فرضیه صفر خطي بودن در مقابل فرضیه وجود الگوی 

ابع انتقال بررسي که آزمون شودظ آنگاه، فرض وجود رابطه غیرخطي باقیمانده برای تعیین تعداد تو

( دلال  برآن دارد که فرضیه خطي بودن 5نتایج جدول )( ارائه شده اس ظ 5جدول )نتایج آن در 

ارتباط بین نسب  حقوق صاحبان سهام به دارایي و عملکرد مالي شرک  رد شده اما فرض وجود 

اسا  معیارهای مجموع  در این سناریو نیز برشودظ رابطه غیر خطي با یک تابع انتقال پریرفته مي

( نیز مدل SB= -39/5( و شوارتزبیزین )AIC= -55/5(، آکاییک )RSS=976/0ها )ندهمجرور باقیما
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PSTR ای و یک تابع انتقال که بیانگر مدل دو رژیمي اس  برای عملکرد مالي به با یک حد آستانه

 ( خواهد بودظ 6ول )صورت جدعنوان مدل بهینه انتخاب شد  بنابراین رفتار متغیرها به

 و تعداد توابع انتقال معادله بازدهی دارایی سناریوی دوم  PSTRقابل رابطه خطی در م: آزمون 5جدول 

 ایفرض وجود یک حد آستانه
 

 ضریب لاگرانژ والد ضریب لاگرانژ فيشر نسبت راستنمایی

637/23۸ 

(000/0) 

2۸3/3۸ 

(000/0) 

159/175 

(000/0) 
بودن در مقابل فرضيه صفر خطی 

 فرضيه غير خطی بودن

۸55/14 

(137/0) 

267/1 

(250/0) 

4۸0/14 

(152/0) 
فرض وجود یک تابع انتقال در 

 مقابل دو تابع انتقال

 محاسبات جاری پژوهش ماخذ:

و سرع   17/0شود که در این سناریو مقدار حد آستانه ( ملاحظه مي6بر اسا  نتایج جدول )

اس   یعني اگر نسب  حقوق  91/39انتقال که بیانگر جهش از رژیم حدی اول به دوم اس  برابر 

Gj(qitتر باشد در رژیم حدی اول و درصد کوچک 17/0صاحبان سهام به دارایي از 
j
, γ, c)  برابر

بیشتر باشد، در رژیم حدی دوم بوده و مقدار  17/0که این نسب  از شود و درصورتييصفر م

Gj(qit
j
, γ, c) حدی مثب  و   ساختار سرمایه بهینه در دو رژیم برابر یک اس ظ در این سناریو علام

باعث تقوی  شدیدتر بازدهي دارایي شرک   17/0ای که با گرر از حد آستانه گونهدار بوده بهمعني

که متغیرهای سهم سهامداران بزر ، شدت مانع ورود و موجودی سرمایه  خواهد شدظ از آنجایي

فاوتي دارند شواهدی مبني بر رابطه غیر خطي رفتار مت 17/0ای در سطوح قبل و بعد از حد آستانه

 دهندظرا نشان مي بین بازدهي دارایي شرک  و عوامل موآر بر آن

 در معادله بازدهی دارایی در سناریوی دوم PSTR: نتایج برآورد مدل 6جدول 

 هينه سرمایه(عنوان ساختار بمتغير انتقال در سناریوی دوم )نسبت حقوق صاحبان سهام به دارایی به

 قسمت خطی مدل قسمت غير خطی مدل
**0140/0 𝛽1 = 

1DAR 00۸5/0 𝛼1 = 
0DRA 

**0031/0 𝛽2 = 
1QSD 0019/0- 𝛼2 = 

0QSD 
**44/72- 𝛽3 = 

1CDR **661/67 𝛼3 = 
0CDR 

**7630/9 𝛽4 = 
1KS **242/9- 𝛼4 = 

0KS 
00۸9/0- 𝛽5 = 

1ZZD 0095/0- 𝛼5 = 
0ZZC 

Gj(qit رژیم حدی اول:
j
, γ, c) = 0 

𝑅𝑂𝐴it = μi + 0.0085 DRAit−0.0019QSDit+ 67.661CDRit − 9.242 𝐾𝑆it − 0.0095ZZCit 
Gj(qit رژیم حدی دوم:

j
, γ, c) = 1 

𝑅𝑂𝐴it = μi + 0.023 DARit+0.0012QSDit−5.778CDRit + 0.521 KSit − 0.0181ZZCit 

𝑐  17/0 مکان وقوع تغيير رژیم = 
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γ  91/39 پارامتر شيب = 

 دهندظرا نشان مي %10و  %5ضرایب در سطح داری معني علام  ** و * به ترتیب     

 جاری پژوهشمحاسبات ماخذ:      

اران بزر  و شدت موجودی سرمایه در قسم  غیر خطي مدل در واقع، افزایش سهم سهامد

ودکردن بخش عمده فعالی  در های دارویي و شیمیایي قادرند با محد  برآن دارد که شرک دلال

دس  تعداد محدودی از بازیگران زمینه تسلا بر بازار، بروز رفتارهای غیر رقابتي و افزایش بازدهي 

هام به این سناریو سهامداران تلاش دارند از نسب  حقوق صاحبان س دارایي را فراهم نمایند  زیرا در

 هاشرک استفاده کنند  یعني این  های آاب  برای تامین مالي شرک  قبل و بعد از حد آستانهدارایي

خواهند داش  که مجموع این عوامل افزایش تری ساختار مالي مستحکمهمچنان  ،در شرایا سخ 

آستانه کندظ این وضعی  در حالي محقق شده اس  که با گرر از حد بازدهي شرک  را ایجاد مي

با افزایش شدت مانع ورود و توسعه اندازه شرک  زمینه ایجاد شرایا زندگي آرام و قرار  17/0

ا  ت وری نمایندگي، سهامداران برخلاف رو بر اسهم شده اس   از این گرفتن در حاشیه امن فرا

امر منجر به  دهند که اینميای خود میزان نظارت و کنترل بر فعالی  مدیران را کاهش وظیفه حرفه

شود سلب مالکی  و تصاحب سهام مالکان و تلاش در جه  تیمین منافع شخصي توسا مدیران مي

 سازدظرا مهیا مي رایا کاهش بازدهي دارایي شرک که مجموع این عوامل ش

 گيرینتيجه -5
مقاله حاضر تلاش دارد در دو سناریوی مختلف به تعیین حد آستانه ساختار بهینه سرمایه و 

 1391-1400های های دارویي و شیمیایي بورسي ایران در سالاآرات آن بر عملکرد مالي شرک 

بدهي و دارایي شامل اهرم مالي و بپردازدظ در این مطالعه ساختار بهینه سرمایه با استفاده از دو معیار 

که گیردظ از آنجایي نسب  حقوق صاحبان سهام به دارایي مورد سنجش و ارزیابي قرار مي

های گراریهای مالي برای تیمین مالي سرمایهاقتصاددانان و پژوهشگران مالي منافع بدهي و دارایي

القول نیستند  مرکور با یکدیگر متفق پریرند اما در خصوص نحوه اآرگراری متغیرهایبالقوه را مي

ط به ارزیابي پژوهش با طور تجربي نیز بررسي شود که نتایج مربورو لازم اس  این ارتباط بهاز این 

ای غیر خطي با دو رژیم حدی را تییید عیار ساختار بهینه سرمایه، وجود مدل آستانهاستفاده از دو م

 ظ کند

شود که تا قبل از سطح آستانه اهرم مالي، مشاهده ميعلاوه بر این، در سناریوی اول 
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نع ورود بر بازدهي دارایي اآرگراری متغیرهای سهم سهامداران بزر ، اندازه شرک  و شدت ما

ز محل گراری اها جه  سرمایهرغم اینکه تیمین مالي شرک افزایشي اس   زیرا در این مرحله علي

رهای ساختاری از قبیل اندازه شرک ، سهم سهامداران گیرد اما افزایش متغیها صورت ميبدهي

ای، خوراک های تعرفهاز ارز با نرخ دیمنها بر بازار، بهرهمنزله تسلا آن بزر  و شدت مانع ورود به

عوامل افزایش بازدهي شرک  را در پي های دولتي اس  که مجموع این ارزان قیم  و حمای 

از حد آستانه و در رژیم حدی دوم هر چند وجود رابطه غیر خواهد داش ظ نکته دیگر آنکه بعد 

شده اس    افزایش بازدهي دارایيعث با شود اما همچنان اآرگراری متغیرهای مرکورخطي تییید مي

کند ميبرای مدیران ایجاد  را ت وری نمایندگي این انگیزهسو بر اسا  از یکاستفاده از بدهي زیرا 

گراری تا سخ  کار کنند، مصرف شخصي خود را کنترل کنند و مس ولی  بیشتری در قبال سرمایه

تواند بدهي پس از کسر مالیات مينکه دلیل آه بهت وری مبادلداشته باشند و از سوی دیگر، بر اسا  

ها شرک وآر برای بهبود عملکرد های نقدی آزاد شرک  را افزایش دهد  بنابراین راهي مجریان

( و اسل 2023(، بشناک )2019خواهد بود  نتایج این بخش پژوهش با مطالعات هو و همکاران )

ضمن تییید  44/0آستانه در سطوح قبل و بعد از حد از طرفي متغیر اهرم مالي ( سازگار اس ظ 2023)

دهد  زیرا استفاده بیش از حد مي، کاهش بازدهي دارایي در تمام سطوح را نشان رفتار غیر خطي

های اهرم بدهي برای تیمین مالي سهامداران ممکن اس  احتمال بحران مالي یا ورشکستگي شرک 

ث از دس  رفتن اعتبار، شهرت و کنترل مدیران حران باعکه این بدارویي و شیمیایي را افزایش دهد 

( 2023(، اسل )2023ا مطالعات بشناک )گیری بشودظ این نتیجهبر شرک  و کاهش بازدهي دارایي 

 ( سازگار نیس ظ 2021( همخواني دارد اما با مطالعه عبداله و تورسوی )2022و زیتون و جوید )

توان ه دارایي مياز متغیرها نسب  حقوق صاحبان سهام بدر رابطه با سناریوی دوم و استفاده 

ای که قبل گونهدار بوده بهمثب  و معني علام  ساختار سرمایه بهینه در دو رژیم حدی کرداذعان 

  چون در این شدت بازدهي دارایي شرک  همچنان تقوی  شده اس  17/0و بعد از حد آستانه 

م به تیمین مالي شرک  اقدام ل دارایي و حقوق صاحبان سهاسهامداران تلاش دارند از محشرایا که 

خواهد بود  بنابراین امکان  شرایا سخ ک  در تر شرنمایند این امر به منزله ساختار مالي مستحکم

( و موسوی حقیقي و خلیفه 2023شود این نتیجه با مطالعات اسل )افزایش بازدهي شرک  فراهم مي

( همخواني نداردظ در نهای  با مقایسه دو سناریوی 2023العه بشناک )( سازگار اس  اما با مط1401)

های دارویي و شیمیایي از کانال بدهي و حقوق صاحبان سهام شرک گراری تیمین مالي سرمایه
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در مقایسه با کانال حقوق  ها از کانال بدهيتوان نتیجه گرف  که عملکرد مالي این شرک مي

ا با مطالعات اسل نیز با مباني نظری سازگار بوده ام شودظ این نتیجهيصاحبان سهام بیشتر متیآر م

 ظ ( همخواني ندارد2023)

 شودظرو با توجه به نتایج پژوهش پیشنهادات زیر ارائه ميز این ا

با توجه به اینکه با افزایش سهم سهامداران بزر  بازدهي دارایي در سطح بعد از حد آستانه 

شود که با تعیین سطح نظران مالي توصیه ميریزان و صاحباس  به برنامهبه شدت افزایش یافته 

ن نسب  به کاهش تضاد منافع مدیران و سهامداران در جه  افزایش بازدهي مناسب تمرکز سهامدارا

های دارویي و منظور افزایش بازدهي دارایي و بهبود عملکرد مالي شرک شرک  اقدام نمایندظ به 

های سودآور و ها، مشارک  در فعالی خصص مدیران مالي و اجرایي شرک شیمیایي گسترش ت

که شدت  شودظ از آنجایيکار مازاد پیشنهاد ميصل از استخدام نیرویهای اضافي حاکاهش هزینه

بهبود عملکرد مالي شرک  از کانال بدهي در مقایسه با حقوق صاحبان سهام بیشتر اس  به مدیران 

گراری اولوی  بالاتر را به گیری در خصوص تامین مالي سرمایهای تصمیمشود که برتوصیه مي

  قوق صاحبان سهام اختصاص دهندظکانال بدهي و سپس به ح

برای جلوگیری از تورش ناشیییي از شیییود مي یشییینهادگران پپژوهشدیگر به  آن، بر علاوه

 يائتلاف و تبان ازار از قبیلساختاری و رفتاری ب عناصربر ي علاوه آت هایدر پژوهشحرف متغیرها 

شدت تبل    ینب کننده برخي از اآر تعدیلی و توسعه، ابداع و نوآور  یقمخارج تحق یغات،سهامداران، 

ظ با توجه به شود  يشرک  بررس   عملکرد مالي نیز بر ارتباط ساختار سرمایه و   اقتصادی  عوامل کلان

شد  ینکها صیه مي   اتفاق افتاده  یراندهه در ا ینچند يط یدیتورم  س  تو  با آتي مطالعات شود در ا

سا  تری،بلندمدتدوره زماني  کارگیریبه شتر کلان با دق  ب یهاشاخص  یراآر تورم و  س  ی و  يبرر

 شودظکنترل 
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Extended Abstract 

Purpose: Most studies conducted in Iran have used indicators such as air pollution 

emissions (CO2 emissions) and ecological footprint (EF) to assess environmental 

sustainability. However, these two indicators have limitations and do not show the 

different dimensions of the environment. They only focus on the consumption and 

demand for resources and neglect the supply of resources. Recently, a new indicator 

called ‘carrying capacity’ has been used in environmental economics studies to assess 

environmental sustainability. This indicator shows how much load the environment 

can bear to meet human needs and economic activities. Therefore, in this study, the 

impact of human capital and green energy on carrying capacity for sustainable 

development was investigated during the period 1990-2021. 

Methodology: In previous studies conducted in Iran to investigate the impact of 

human capital and green energy, indicators such as CO2 and EF were used. Due to the 

shortcomings of these indicators, this research makes use of the load capacity index. 

Unlike the CO2 index which only examines the emissions caused by fossil fuels, as 

well as the ecological footprint index which only shows the demand side of resources 

and ignores the supply side, this index represents the supply side in addition to the 

demand side. In other words, the load capacity factor, compared to the biological 

capacity and the ecological footprint, shows an ecological threshold, so it makes a 

comprehensive research on environmental sustainability assessment possible. So far, 

the impact of human capital and green energy on the load capacity index has not been 

checked in Iran. 

In this study, the documentary method was used to collect the data. The research was 

conducted based on the annual data from the period of 1990 to 2021 in the Iranian 

economy. The EViews software was used to estimate the model. It should be noted 

that the data on the variables related to the research were extracted from the World 

Bank and the global footprint Network. The model was estimated by the GMM time 
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series econometric method. This is because the model in this study is dynamic and 

meets the conditions of the generalized moment. In fact, GMM serves for time series 

models that are linear and satisfy the conditions of generalized moments and 

secondary properties. Using this method to estimate models can have many 

advantages. 

Findings and discussion: The results show that the estimated model is in good 

conditions in terms of statistical indicators. The null hypothesis of the Sargan test 

cannot be rejected; therefore, it can be said that the instrumental variables used in the 

estimated model are valid. Indeed, the null hypothesis of the Sargan test implies the 

validity of the instruments. In view of the linearity of the model, all the estimated 

coefficients indicate elasticity. The coefficient of the carrying capacity of the previous 

period had a positive and significant impact on the coefficient of carrying capacity of 

the present period. In other words, with a 1% increase in carrying capacity in period 

t-1, the carrying capacity in period t increases by 0.64%. This result is in line with 

research theories and is in good agreement with the results of previous studies. With 

an increase of 1% in human capital, the carrying capacity increases by 0.28%. 

Considering the p-value corresponding to the T statistic of the human capital 

coefficient, human capital has a positive and significant impact on the environmental 

carrying capacity in Iran. The consumption of green energy has a positive and 

significant impact on the carrying capacity. It is such that an increase of 1% in the 

consumption of green energy increases the carrying capacity by 0.13%. Renewable 

energies have the least impact on the environment and the ecosystem. Therefore, the 

use of these energies reduces the ecological footprint. The economic growth variable 

has a negative and significant impact on the carrying capacity. In other words, with 

an increase of 1% in economic growth, the carrying capacity decreases by 0.72%. As 

the economic growth increases, pressure on the environment increases too, leading to 

a decrease in ecological sustainability. The trade variable has a negative impact on the 

carrying capacity. So, with an increase of 1% in trade, the carrying capacity decreases 

by 0.24%. Theoretically, the impact of trade openness on the environment can have 

positive or negative effects. 

Conclusions and policy implications: The results of the study showed that the effect 

of green energy on the carrying capacity coefficient is positive. In general, 

environmental changes and the reduction of its sustainability due to the increase in 

greenhouse gas emissions are important factors in the occurrence of climate change, 

environmental hazards, natural disasters, and serious damage to the environment. The 

expanded use of renewable energy as a clean energy source can play an important role 

in reducing environmental pollution and the emission of pollutants. Using green 

energy can reduce dependence on fossil fuels and lower the greenhouse gas emissions 

from consumption and production sectors. Green energy is reliable and, if developed 

correctly, can lead to environmental sustainability and reduce environmental 

destruction. Based on the results, human capital has a positive and significant impact 

on the carrying capacity coefficient. Training of human capital is one of the ways to 

achieve sustainable development and improve the environment. On the other hand, 

the use of human capital increases awareness, research, development, and green 
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technologies. Incentives for people, the market, and businesses so as to protect the 

natural environment and promote green consumption and production affect 

environmental quality and lead to a sustainable environment. Therefore, by improving 

human capital through the three components of health, skill and education, it is 

possible to help improve and sustain the environment. Based on the results of the 

study, economic growth has a negative impact on carrying capacity, which is 

consistent with other previous studies.  

Keywords: Human capital, Green energy consumption, Environmental carrying 

capacity, GMM 
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سرمایه انسانی در ظرفيت های سبز و نقش مصرف انرژی
  زیست ایرانبار محيط

 2، فاطمه ویسی1*مظفری زانا

 1403-01-19پذیرش:                1402-08-12دریافت: 

 چکيده
س  به تخریب محیا س          زی سیا شمندان و  سي توجه اندی سا شي ا س ظ در  عنوان چال گراران را جلب کرده ا

( و ردپای CO2ار تشیییهوا )انهایي مانند انتشیییار آلودگيشیییاخصشیییده در ایران از انجامهای اغلب پژوهش

زیس  استفاده شده، اما به این عل  که این دو شاخص ابعاد     ( جه  ارزیابي پایداری محیاEFاکولوژیک )

ضه منابع   کید دارند و از طرف عریدهند و تنها بر مصرف و تقاضای منابع ت  زیس  را نشان نمي  مختلف محیا

فل مي    ند،  در پژوهش   غا یداری                 مان پا یابي  بار جه  ارز ی   نام ظرف به  جدیدی  های اخیر از شییییاخص 

ستفاده مي   محیا س  ا شاخص میزان تحمل منابع   زی ستم    و طبیعي شودظ این   برای تامین اکولوژیکي هایسی

به بررسییي   ر این پژوهشبنابراین د ظکنندمي را مشییخص خاص منطقه یک در اقتصییادی هایفعالی  و نیازها

های سییبز بر ظرفی  بار جه  توسییعه پایدار با اسییتفاده از روش گشییتاورهای  آیر سییرمایه انسییاني و انرژییت

که سییرمایه انسییاني و  اسیی ظ نتایج پژوهش نشییان دادپرداخته شییده 1369-1400دوره زماني  یافته طيتعمیم

ت   انرژی بار    یهای سیییبز  ی   ب  بر ظرف ند    آیر مث نا دار چالش   با تقوی  انرژی   ینبراب های  های سیییبز و رفع 

ستفاده از آن در فعالی  به ش  و مهارت     کارگیری آن و ا ساني از طریق آموزش، بهدا سرمایه ان های، ارتقای 

توان باعث زیسییی  دارند، ميواردات کالاهایي که بیشیییترین آسییییب را بر محیا وهم چنین ایجاد تعرفه بر

زیس  شدظ همچنین تولید ناخالص داخلي سرانه و درجه آزادی تجاری    ری محیابار و پایداافزایش ظرفی  

 و سییبز صیینعتي پایدار، افزایش و تجدیدپریر هایانرژی از اسییتفاده آیر منفي بر ظرفی  بار داردظ تشییویقیت

 ظدهند کاهش زیس محیا بار ظرفی  بر را آآار این تواندمي منابع مصرف راندمان بهبود بر تمرکز

 ظیافتهزیس ، روش گشتاورهای تعمیمهای سبز، ظرفی  بار محیاسرمایه انساني، انرژی گان کليدی:واژ

  JEL:  J24, Q41, Q57, C22بندی طبقه

 
 i@uok.ac.irz.mozaffar ، سنندج، ایرانکردستان دانشگاه ،اقتصادی علوم گروه استادیارظ نویسنده مس ولظ 1
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 مقدمه -1
نه      یامدهای منفي       تغییرات آب و هوایي، گازهای گلخا ای و افزایش دمای زمین از جمله پ

توان انکار کرد با اهمی  توسعه اقتصادی را نمي  (ظ 1: 2021، 1)دوغان و پاتاتوسعه اقتصادی هستند     

تواند ادامه حیات در کره زمین را زیستي آن مي این حال، اگر توسعه ناپایدار باشد، پیامدهای محیا  

آر ؤطور مای اسییی  که بتواند بهتوسیییعه پایدار مسیییتلزم الگوی توسیییعه ظ در معرض خطر قرار دهد

سته  ساني   هایخوا سل از دس  دادن قابلی  دون را بفعلي جمعی  ان های آینده برآورده های انتفاع ن

به  اغلب پژوهش  در(ظ 1: 2023، 2و همکاران )احمد   کند  های داخل ایران   طورخاص پژوهش ها و 

اس ظ  استفاده شده   3شناختي و ردپای بوم 2COزیس  از شاخص انتشار    برای ارزیابي پایداری محیا

شار     سو   یت 2COشاخص انت شار  سیلي  خ آیر انت شاخص ردپای بوم های ف ضا را    و  شناختي طرف تقا

شان  ضه غافل مي مين سیچه و همکاران دهد و از طرف عر س   (ظ کیفی  محیا2: 2010،  4ماند ) زی

کربن اکسید یک شاخص ترکیبي از آلودگي آب، خاک و هوا و ظظظ اس ظ از این رو انتشار گاز دی

شانه  س ،  ای از آلودگيتنها ن سیدکربن     راینبنابهوا ا شان شاخص دی اک بخش کوچکي از دهنده ن

 (ظ316: 2015،  5زیس  و بنابراین یک شاخص محدود اس  )الملالي و همکارانتخریب محیا

عنوانش شییاخص مهمي در ارزیابي و مدیری  پایداری ( بهECC) 6زیسیی ظرفی  بار محیا

س ،  محیا ش زی سامانه دهنده انن ستي  های زقدرت تحمل و تاب آوری  به تغییرات و اآرات منفي ی

ساني بر محیا       محیا سا  تیآیرات مخرب ان زیس ، از جمله مصرف   زیس  اس ظ این ضریب بر ا

شار آلاینده منابع سبه مي   طبیعي، انت سماندها، محا عنوان یک شاخص ظرفی  بار به ظ شود ها و تولید پ

مه      ابزار قوی در  نا ی  و بر فاد   مدیر نابع محیطي مورد اسیییت که    ه قرار ميریزی م حالي  گیردظ در 

ند    شییییاخص مان ندازه     های دیگر  پای اکولوژیک برای ا خاص روی        رد ی   عال یک ف تیآیر  گیری 

قدرت یک منطقه دهنده نشان  (ظ ظرفی  بار2: 2023،  7اس  )کارتال و همکاران زیس  مفید  محیا

شور برای حمای  از جم  س ظ در   یا ک سبک زندگي فعلي ا ی  بار که ظرفصورتي   عی  با توجه به 

 :2021، ۸زیس  اس  )پاتا و ایسیک   پایداری محیادهنده نشان و یا به یک نزدیک باشد،   1برابر با 

 
1 Dogan & Pata (2022) 
2 Ahmad et al. (2023) 
3 Ecological Footprint  
4 Siche et al. (2008) 
5 Al-Mulali et al. (2015) 
6 Environmental Carrying Capacity 
7 Kartal et al. (2023) 
8 Pata & Isik (2022) 
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زیسییی  اسیییتفاده   محققان از شیییاخص ظرفی  بار برای ارزیابي پایداری محیا        (ظ بنابراین اخیراً 1

 نمایندظ مي

توده، زمین گرمایي و زیس  ، انرژی آبي، خورشیدی، بادی،  های سبز مانند ژیاستفاده از انر 

آر اس  و استفاده ؤزیس  م، بر پایداری محیاهای فسیلي پاک هستندمقایسه با سوخ   در  کهه غیر

: 2022، 1)افشییان و همکاران های فسیییلي آلاینده را کاهش دهدتواند سییهم سییوخ مي هااز آن

ستي بدون به های محیادیگر مبارزه با چالشطرفاز  .(152 سرما کارگیرزی ساني و افزایش  ی  یه ان

ستي امکان سطح آموزش و آگاهي محیا  ساني به    زی سرمایه ان س ظ در این زمینه  عنوان یک پریر نی

تیآ    با اقلیم   ریعامل مهم  زیسییی  عامل اآرگرار بر کیفی  محیا     و عاملي  گرار در تغییرات مرتبا 

اهي و آموزش سییبب بهبود عبارت دیگر سییرمایه انسییاني با افزایش سییطح آگ شییودظ بهميشییناخته 

شده که   نشان داده ها شودظ اما در بعضي از پژوهش  زیس  مي زیس  و پایداری محیا کیفی  محیا

شود )دوگان و  سبب تخریب محیا زیس    تواند ميسرمایه انساني با افزایش قدرت احتمالي خرید   

درک درستي از مسائل مربوط د منجر به ایجاتواند سرمایه انساني ميبهبود (ظ 1-2: 2022، 2همکاران

ساني    4: 3،201۸)بانو و همکاران شود کارایي انرژی ارتقاء به آلودگي و امنی  انرژی و  سرمایه ان (ظ 

وری، دانش و مهارت افراد داردظ اگرچه ارتباط تنگاتنگي با تحصیلات، سلام ، تجربه کاری، بهره

ساني    گذاریسرمایه مزایای اقتصادی و سلام     اس ، اما  ای شناخته شده  طور گسترده بهسرمایه ان

 ظ(1: 2020 ، 4خوبي درک نشییده اسیی  )یائو و همکاران زیسییتي سییرمایه انسییاني به  مزایای محیا

کندظ در کیفی  محیطي ایفا مي ها نقش مهمي در بهبودهای پاک توسیییا شیییرک پریرش فناوری

کنند و دارای سییرمایه ام ميهایي که کارگران با تحصیییلات بهتری را اسییتخد این راسییتا، شییرک  

 دهندههای کاهشزیسیتي جدید و فناوری قوانین محیا ترتوانند راح انسیاني باکیفی  هسیتند، مي  

-دلیل درآمد و وضیییعی  اجتماعي    کرده به علاوه بر این، افراد تحصییییل ظ کنند  نتخاب آلودگي را ا

صادی بهتر،   صب منابع انرژی تجدیدپریر   توانایي اقت شتری برای ن جدید و پرداخ  مالیات کربن  بی

 (ظ435: 2017، 5و موترک جیانگ)چانکر دارند

های مختلف جامعه داردظ ازآنجاکه     زیسییی  اآرات مخربي بر فعالی   پدیده ناپایداری محیا     

 
1 Afshan et al. (2022) 
2 Dogan et al. (2022) 
3 Bano (2018) 
4 Yao et al. (2020) 
5 Chankrajang & Muttarak (2017) 
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زیسیی  از های سییبز و سییرمایه انسییاني در پایداری محیامصییرف انرژیتاکنون برای بررسییي نقش 

توان دیدگاه جامعي نمي واسیی  ای اسییتفاده شییدهگازهای گلخانههای ناقص مانند انتشییار پراکسییي

عنوان ظرفی  بار  شیییاخصیییي تح    طور که ذکر شییید اخیراً نسیییب  به این ارتباط ارائه دادظ همان   

شده    محیا اس  که از جامعی  مناسبي برخوردار اس  و این امکان را برای     زیس  محاسبه و ارائه 

زیس  استفاده نمایندظ تاکنون ها برای شاخص پایداری محیادادهه تا از این کردپژوهشگران فراهم 

زیس  استفاده نشده اس ظ از آنجا که پایداری  در ایران از این شاخص برای ارزیابي پایداری محیا 

س  یک متغیر پ محیا س  بنابراین    ویا بوده و تح زی شته خود ا باید در قالب یک تیآیر مقادیر گر

های زماني این امکان را در سییری GMMبار مورد ارزیابي قرار گیردظ روش  مدل پویا متغیر ظرفی 

ساخته  شتاورهای تعمیم     فراهم  ستفاده از روش گ س ظ این مطالعه با ا سری ا های زماني طي یافته در 

زیسیی  ایران را های سییبز و سییرمایه انسییاني بر پایداری محیا اآر مصییرف انرژی 1369-1400بازه 

سي قرار د  سازمان   مورد برر س ظ  سوم مقاله، مباني    دهي مقاله ایناده ا س : در بخش دوم و  گونه ا

شده     شینه موضوع مرور  س ظ در    نظری و پی س ، بخش چهارم دربرگیرنده مدل و روش پژوهش ا ا

  های سیاستي اختصاص داردظبندی و توصیهجمع اس ظ بخش ششم به ها ارائه شدهفتهبخش پنجم یا

 ادبيات موضوع -2
مورد استفاده در این مطالعه به بررسي ادبیات موضوع در های ضمن تعریف شاخص  مه ادادر

 این حوزه پرداخته شده اس ظ 
 شاخص ظرفيت بار -1-2

طور قابل توجهي در سیییراسیییر جهان همراه با توسیییعه در حال زیسیییتي بههای محیاچالش

شییناسییایي وسییعه پایدار، برای های تافزایش اسیی ظ ادبیات اخیر در این حوزه با هدف تدوین برنامه

اندظ اگرچه شناختي استفاده کرده  های دی اکسیدکربن و ردپای بوم عوامل زوال محیطي از شاخص 

دهد اما تنها تیآیرات اسییتفاده از زیسیی  را توضیییح ميها تاحدی میزان تخریب محیااین شییاخص

سان برای  ید کربن نیازهای اناکس شناختي بر خلاف دی بومکندظ شاخص ردپای انرژی را ارزیابي مي

(ظ 4: 201۸، 1دهد )لین و همکارانميطبیعي را با در نظر گرفتن شییش نوع کاربری زمین نشییان منابع

شیناختي یک شیاخص جامع برای نشیان دادن سیم  تقاضیا اسی ، اما       بومدر واقع، شیاخص ردپای 

 
1 Lin et al. (2018) 
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زباله را منابع مفید و جرب  گیردظ ظرفی  زیستي ظرفی  سیاره برای تولیدطرف عرضه را نادیده مي

کشدظ بنابراین، نادیده گرفتن ظرفی  زیستي )طرف عرضه( ارزیابي جامعي از پایداری  به تصویر مي 

شانگ و همکاران ارائه نمي زیس  محیا  افرادی تعداد حداکثر به بار ظرفی  (ظ716 :2022، 1کند )

سیب  بدون تواندمي محیا یک که شتیباني  آن، ساکنان  گيزند کیفی  کاهش یا خود به آ  کند، پ

 تحلیل به شناختي بوم ردپای بر  زیستي ظرفی  تقسیم  با 2010 سال  در همکاران و سیچه ظ دارد اشاره 

 تا  کند مي کمک  ما  به  رویکرد اینظ پرداختند  انسیییان مصیییرف و طبیعي منابع  بین رابطه  از بهتری

 ظ خیر یا کنند زندگي پایدار طور به توانندمي مختلف جوامع آیا بفهمیم

شین را برطرف  های شاخص عبارت دیگر این شاخص کاستي  به عبارت دیگر ظ بهکردهای پی

دهدظ ميظرفی  بار مقایسییه ظرفی  زیسییتي و ردپای اکولوژیکي یک آسییتانه اکولوژیکي را نشییان 

 قدرت یک منطقه یا کشور برای حمای  از جمعی  با توجه به سبک زندگيدهنده نشانظرفی  بار 

پایداری دهنده نشییانو یا به یک نزدیک باشیید،  1صییورتي که ظرفی  بار برابر با  درفعلي اسیی ظ 

سیک،      محیا س  )پاتا و ای س  ا شان      3 :2021زی ضه را ن شاخص طرف عر (ظ از آن جایي که این 

 زیس  و منابع عرضه شده و ظرفی  زیستي را ارزیابي کندظتواند میزان پایداری محیادهد ميمي

 عوامل: شییوندمي تقسیییم اصییلي دسییته سییه به کلي طور به زیسییتيمحیا بار ظرفی  دابعا

 بر انساني تیآیرات میزان تعیین در مهمي نقش عوامل این از یک هرظ بیولوژیکي و شیمیایي فیزیکي،

 مانند طبیعي هایویژگي شییامل عوامل این: فیزیکي عواملظ 1 ظدارند زیسییتي تنوع و زیسیی محیا

 قابلی  بر مسیییتقیم طور به عوامل اینظ هسیییتند اقلیمي شیییرایا و توپوگرافي خاک، عون آب، منابع

 ترکیبات شییامل دسییته این: شیییمیایي عواملظ 2ظ گرارندمي تیآیر هااکوسیییسییتم  نگهداری و تولید

 عوامل  اینظ اسییی  سیییموم و مغری  مواد آب، و هوا آلودگي مانند   محیا، در موجود شییییمیایي 

 عواملظ 3 ظباشییند داشییته هااکوسیییسییتم سییلام  و زیسیی  محیا کیفی  بر فينم تیآیرات توانندمي

 هاآن بین تعاملات  و مختلف های گونه  های جمعی   زیسیییتي، تنوع شیییامل  عوامل  این: بیولوژیکي

ستند  ستي  تنوعظ ه شان  معمولاً بالا زی ستم    یک یدهندهن سی س   پایدار و سالم  اکو  در تواندمي که ا

 شناختي، زیس   هایداده از (ظ استفاده 2: 2023، 2و و همکارانن)ژ ظباشد  مقاوم يمحیط تغییرات برابر

 اهمی   حائز  زیسیییتيمحیا بار  ظرفی   تعیین برای کلیدی  ابزارهای  عنوان به  اجتماعي  و محیطي

 
1 Shang et al. (2022) 
2 Xu et al. (2023) 
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 (تالاب و هاباتلاق طبیعي)مانند آبگیران کارایي ها،آلاینده بررسییي مانند مختلف هایاسیی  روش

 وضیییع از نشیییانگری به عنوان جانوری و گیاهي هایگونه تغییرات ها ،آلاینده هفیتصییی و جرب در

  کار به راستا  اقتصادی در این  و اجتماعي عوامل و اکولوژیک سیستم   پایداری تحلیل محیطزیس  ، 

 (ظ2202:2،  1رود )فوو و همکارانمي

 ظرفيت بار ثير انرژی سبز و سرمایه انسانی برأت -2-2

 هر ظاس   المللي بین هایسازمان  و هایک مس له مهم برای اندیشمندان، دول    پایدار توسعه 

 اینکه  کند، بدون   برآورده را کنوني نسیییل انتظارات  که  کند مي تلاش پایداری   توسیییعه  برای ملتي

یل    تانسییی نده  های نسیییل  پ یازهای   کردن برآورده برای آی ها  ن تد  خطر به  آن یابي   برای ظبیف  به  دسیییت

 شدن  مسری، گرم  هایبیماری گسترش  جمله از مسائلي  با باید یدار، کشورها اپ توسعه  دستاوردهای 

 مقابله زیسیی محیا دوسییتدار غیر هایسییوخ  از اسییتفاده ای وگلخانه گازهای زمین، تخلیه کره

امروزه انرژی به یک عنصیییر کلیدی برای رفاه اقتصیییادی و        (ظ2، 2023، 2کنند )خان و همکاران   

ری برای دسیییتیابي به توسیییعه پایدار جوامع تبدیل          های اخیر به ابزا  لاعي و همچنین در سیییااجتم 

زیس  را های فسیلي، تخریب محیا(ظ تقاضای فزاینده برای سوخ 1: 200۸،  3اس  )کومسان  شده 

برند و زیسییتي رنج مي توسییعه از کمبودهای محیا تشییدید کرده اسیی ظ اکثر کشییورهای درحال   

ی  زیسیییتي وخام  محیا    های  بحران ناطق افزایش مي  زیسییی  را در ظرف نگ و   دهد )و این م ا

زیس ، بلکه در ایجاد مشاغل   تنها در کاهش تخریب محیا(ظ سیاس  انرژی نه  2: 2023، 4همکاران

سبز کمک مي    شد  س ظ پایدار که به ر س     کند، حائز اهمی  ا سیا ، های تولید پاکپس با اجرای 

سییعه پایدار تنظیم کنند )دسییتک و  دسییتیابي به توهایي را برای اسییتراتژیتوانند این کشییورها مي

س ظ با    کارگیری انرژی(ظ بنابراین به3-2: 2020، 5هاسین  ضروری ا سبز  ستفاده از انرژی  های   هایا

 خود زیسییتيمحیا و اقتصییادی، اجتماعي توسییعه اهداف تحقق به توانندمي تجدیدپریر، کشییورها

 کاهش باعث محسییوب و های فسیییليسییوخ  ایبر مناسییبي ها، جایگزینانرژی اینظ کنند کمک

 پایدار توسیییعه  پایدار، به انرژی منابع  این از اسیییتفاده ظ شیییوندمي ایگلخانه  گازهای و هواآلودگي

دارد  زیسییی محیا و زمین بر منفي آیراتیت  کاهش  در مهمي نقش و کند مي کمک  کشیییورها 

 
1 Fu et al. (2020) 
2 Khan et al(2023). 
3 Cosman(2008) 
4 Wong et al(2023). 
5 Destk & Sinha(2020)   
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 (ظ 170: 1397)سلاطین و دانشوری، 

 پاک صیینایع رشیید به تواندمي انسییاني سییرمایه تجمع که کندمي تیکید1 ریبژینسییکي نظریه

سهیل  را آلودگي کاهش حال عین در و کند کمک سرمایه  ظکند ت به عبارت دیگر با افزایش تجمع 

 کمک پایدار و پاک هایفناوری توسییعه به توانندمي جدید هایدانش و هامهارت با انسییاني،  افراد

 توسیییعه روی بر تمرکز معمولاً اقتصیییادی، رشییید اولیه مراحل در هک کندمي بیان  نظریه اینظ کنند 

 و ترقدیمي صنایع زیرا شود، آلودگي افزایش به منجر اس  ممکن که اس  تولید افزایش و صنعتي

 خدمات از استفاده  سم   به جوامع سرانه،  درآمد افزایش و زمان گرر با اما ظهستند  غالب ترآلاینده

 برای تقاضییا افزایش به تواندمي خدماتي بخش به انتقال اینظ کنندمي ک حر ترپاک هایفناوری و

از  ظباشیید داشییته همراه به را آلودگي کاهش نتیجه در و شییود منجر پایدار خدمات و محصییولات

 آموزشظ دارند آگاهي و آموزش با تنگاتنگي ارتباط واقعاً زیسییتيمحیا هایطرف دیگر نیزچالش

 زمینه  در تریهوشیییمندانه    های انتخاب  تا  کنند  کمک  افراد به  نند توامي زیسیییتيمحیا آگاهي  و

 هستند،  آگاه زیس  محیا بر انساني  هایفعالی  تیآیرات از که افرادیظ باشند  داشته  تولید و مصرف 

 هایسیییاسیی   از حمای  در و کنند اسییتفاده پایدار محصییولات از که دارند تمایل بیشییتر معمولاً

 حوزه در پژوهشییي و علمي (ظ ادبیات64: 1392)محمدی و سییخي،  ندکن مشییارک  محیطيزیسیی 

 زیس  محیا تخریب در ایعمده نقش انساني  هایفعالی  که دهدمي نشان  وضوح  به زیس  محیا

سعه  کنار درظ کنندمي ایفا اقلیمي تغییرات و  عوامل سایر  به توجه فني، هایتخصص  و هامهارت تو

عل   نوآوری به ذینفعان، تشیویق  با اجتماعي، همکاری هایتارمه انسیاني همچون توسیعه   سیرمایه 

اسیی  )ژانگ و   حیاتي بسیییار محیطي تخریب کنترل برای عمومي، آگاهي و الخصییوص آموزش

(ظ کسیییب دانش مرتبا با رفتار دوسییی  دار محیا زیسییی  منجر به اقدامات        2: 2021، 2همکاران 

 ن و همچنین حفاظ  از محیا زیس  کمکشود که به کاهش انتشار کربطرفدار محیا زیس  مي

به   مي ندظ علاوه براین جن ف  زیرا درک تغییرات آب و     آموزشیییي را نميهای  ک یده گر ناد توان 

یي، در سییطح جهان و پیامدهای نامطلوب مرتبا با آن مهم اسیی ، در حالي که توسییعه سییرمایه هوا

ساني  شود )احمد    شناختي، افزایش ظرفی   تواند باع  کاهش ردپای بوممي ان ستي و ظرفی  بار  زی

(ظ (ظ به طور کلي آموزش سیییرمایه انسیییاني  نقش مهمي در پایداری محیا       2: 2019، 3و همکاران 

 
Rybzhinsky's theory

4 
2 Zhang et al. 
3 Ahmad et al 
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 ظ سییرمایه انسییاني از سییه طریق بر ترکیب اکولوژیکي و افزایش ظرفی  بار اآرگرارد: زیسیی  دارد

 ها آن درک بهبود به  تواند يم افراد پرورش و آموزش: بار  ظرفی   و اکولوژیکي ترکیب  بر تیآیر ظ 1

ستم    از  زمینه در را لازم هایآموزش که افرادیظ کند کمک طبیع  در موجود تعاملات و هااکوسی

 را زیسیی محیا بر انسییاني هایفعالی  اآرات توانندمي بهتر معمولاً اند،کرده دریاف  زیسیی محیا

 کمک طبیعي منابع از استفاده  سازی هینبه و زیستي  تنوع حفظ به امر اینظ کنند مدیری  و شناسایي  

سعه  بر تیآیرظ 2 ظکندمي صادی  تو صرف  و اقت ساني  سرمایه : انرژی م  دانش و هامهارت افزایش با ان

 هایفناوری بهبود به تواندمي اقتصادی  رشد  اینظ شود  منجر پایدار اقتصادی  رشد  به تواندمي افراد،

صرف  کاهش و سبز   و تجدیدپریر هایانرژی زمینه در آموزش مثال، نعنوا بهظ شود  منجر انرژی م

 فسیییلي هایسییوخ  به وابسییتگي کاهش برای جدید راهکارهای توسییعه به تواندمي انرژی کارایي

 مسیییائل  درباره  بخشیییيآگاهي  و آموزش: زیسییی محیا حفظ برای انگیزه ایجاد ظ 3 ظکند  کمک 

 خود روزمره زندگي در را سییبز رفتارهای ات کند ایجاد افراد برای ایانگیزه تواندمي زیسییتيمحیا

ستفاده  بازیاف ، زباله، کاهش شامل  اینظ کنند اتخاذ  محصولات  انتخاب و عمومي نقلیه وسایل  از ا

 بر بیشییتری فشییار توانندمي افراد زیسیی ،محیا از حفاظ  فرهنگ ترویج با همچنین،ظ اسیی  پایدار

 (ظ 2022کنند)احمد و همکاران،  وارد پایدار خدمات و کالاها تولید برای بازارها روی

 پيشينه پژوهش -3
های داخلي و خارجي صییورت گرفته در این حوزه تشییریح ای از پژوهشدر ادامه خلاصییه

 شودظ مي

 های داخلیپژوهش -1-3

  یفیبر ک يانسییان هیتیآیر سییرما» عنوانای تح ( در مقاله1395سییلاطین و غفاری صییومعه )

میزان تیآیرگراری سییرمایه انسییاني بر انتشییار   GMMدیتا و  از روش پانل با اسییتفاده« زیسیی محیا

CO2 زیس  در گروه کشورهای منتخب درآمد متوسا    دهنده کیفی  محیاعنوان شاخص نشان  به

در گروه  افتهیمیروش اآرات آاب  و گشیتاور تعم حاصیل از برآورد مدل به  جینتاکردندظ  بررسیي را 

داری  و معني يتیآیر منف يانسان هیسرما دهديمنشان 199۸ -2013 يانب در دوره زممنتخ یکشورها

 ظدارد س یزایمح  یفیدهنده کعنوان شاخص نشانبه CO2بر انتشار 

اقتصاد سبز با استفاده از     های تجدیدپریر برآیر انرژیی( به بررسي ت 1397دانشور و سلاطین )  
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تایج پژوهش    2016-2005 دوره زماني  منتخب طي روش اآرات آاب  در کشیییورهای      پرداختندظ ن

آیر مثب  بر شاخص انتشار دی اکسیدکربن دارد ولي سرمایه     ینشان داد که درجه باز بودن تجاری، ت 

 آیر منفي بر انتشار دی اکسیدکربن داردظیانساني و فناوری ت

اجتماعي و سییرمایه  سییرمایه آیریت GMMبا اسییتفاده از روش ( 139۸مظفری و متفکر آزاد )

مورد بررسییي قرار  1379-1394های ایران طي دوره زماني در اسییتانهوا دگينسییاني بر انتشییار آلوا

داری بر انتشیییار سیییرمایه اجتماعي و سیییرمایه انسیییاني تیآیر منفي و معنيدادندظ نتایج نشیییان داد که 

شدن،  تيکه رشد اقتصادی، صنع   های ایران داردظ سایر نتایج پژوهش نشان داد   هوا در استان آلودگي

شیني، آلودگي دوره قبل تیآیر مثب  و معني      شهرن ستان شدت انرژی،  های داری بر آلودگي هوای ا

 .هوا نداردداری بر آلودگيایران دارندظ اما متغیر مجرور درآمد سرانه تیآیر معني

 یهو سیییرما يعاجتما یهسیییرما یرتیآ GMMبا اسیییتفاده از روش ای ( در مقاله1401مظفری  )

مورد بررسییي قرار داده  13۸6-1394یران طي دوره زماني ا یهاآب در اسییتان يبر آلودگ يانسییان

س ظ   ساني       نتایج تجزیه و تحلیل دادها سرمایه ان سرمایه اجتماعي و  شان داد که ارتقا  های پژوهش ن

دوره قبل تیآیر های کشیییور دارندظ آلودگي آب داری بر کاهش آلودگي آب در اسیییتانتیآیر معني

 ظداردهای ایران ری بر افزایش آلودگي آب در استانادمعني

اآر ي، زمان  یها یسیییر در GMMبا اسیییتفاده از روش   ای ( در مقاله  1401مظفری و عزتي )

اندظ داده قرار یابيمورد ارز 1360-139۸ يدوره زمان يرا ط یرانا یهوا يبر آلودگ يانسییان یهسییرما

شا  سر   نتایج برآورد مدل ن سطح  ساني، اآر منفي ن داد که بهبود  س    بر آلودگي مایه ان شته ا با ظ هوا دا

هوا و توان انتظار داشییی  که آلودگيافزایش سیییرمایه انسیییاني و بهبود کیفی  نیروی انسیییاني، مي

 یابدظ زیس  کاهشتخریب محیا

ردپای اکولوژیکي طبیعي و سرمایه انساني بر   آیر منابعی( به بررسي ت 1402قادری و عبدالهي )

های توزیعي پرداختندظ   با اسیییتفاده از روش خودرگرسییییوني با وقفه      2021-19۸۸ماني  دوره ز طي

یه انسیییاني، رشییید          تایج پژوهش نشیییان داد که سیییرما نابع   ن ت اقتصیییادی و م ب  بر  یطبیعي  آیر مث

 شناختي ایران داردظبومردپای
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 خارجی یهاپژوهش -2-3

ز بر ظرفی  بار اني و انرژی سیییبآیر سیییرمایه انسییییبه بررسیییي ت( 2023) 1دایي و همکاران  

پرداختندظ  201۸-19۸5دوره زماني  کشییورهای جنوب شییرقي آسیییا با اسییتفاده روش پانل دیتا طي

شییدن که تراکم جمعی ، جهانينتایج پژوهش انرژی سییبز، سییرمایه انسییاني باعث کاهش درحالي 

 شودظظرفی  بار مي زیس  و افزایش ضریبسبب افزایش وخام  محیا

های پاک، سییرمایه انسییاني، شییهرنشیییني و  ( به بررسییي نقش فناوری2023) 2انهمکار پاتا و

ی  محیا    مد بر کیف فاده از روش                درآ با اسیییت کا  حده آمری ل  مت یا بار در ا ی   با ظرف زیسیییی  

نشان داد پرداختندظ نتایج پژوهش  201۸-1974دوره زماني  های توزیعي طيخودرگرسیوني با وقفه

زیس  داردظ در حالي که سرمایه انساني    آیر منفي بر پایداری محیایپاک ت فناوری که شهرنشیني و  

 زیس  داردظآیر مثب  بر کیفی  محیایو درآمد ت

 ردپای و انسییاني، شییهرنشیییني  سییرمایه بین همبسییتگي بررسییي ( به2022) 3چن و همکاران

اسییتفاده  2016 تا 1990 دوره در اقتصییاد 110 از یکشییور های بیناکولوژیکي با اسییتفاده از داده

 سییپس و یافته افزایش ابتدا در انسییاني جهاني، سییرمایه منظر از ابتدا که دهدمينشییان هایافته کردندظ

 که  دهد مينشیییان فرعي های نمونه  اسیییا  بر تحلیل  و تجزیه ظ یابد  مي کاهش  اکولوژیکي ردپای 

 انساني سرمایه که حالي شود، درمي اکولوژیکي ردپای کاهش باعث پردرآمد گروه انساني سرمایه 

مد کم گروه های   و درآ ی   با  کشیییور پای    جمع یاد، رد هد مي افزایش را اکولوژیکي ز دوم، ظ د

 ظ کندمي ایفا اکولوژیکي ردپای بر انساني سرمایه تیآیر در خطي کننده تعدیل نقش شهرنشیني

مالي، ( به بررسییي رابطه بلندمدت بین رشیید اقتصییادی و توسییعه 2020) 4پونسییي و همکاران

کشییور آمریکای لاتین با  16های تجدیدپریر و سییرمایه انسییاني در های تجدید ناپریر، انرژیانرژی

دوره زماني  تابلویي مبتني بر همجمعي و علی  طيهای اقتصیادسینجي داده  های اسیتفاده از تکنیک 

 
1 Dai et al. (2023) 
2 Pata et al. (2023) 
3 Chen et al. (2022) 
4 Ponce et al. (2021) 
5 Ahmad et al. (2020) 
6 Bayer & Hack 
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تجدید ی هادهد که بین توسعه مالي، مصرف انرژی  تایج پژوهش نشان مي پرداختندظ ن 19۸۸-201۸

های تجدیدپریر، سییرمایه انسییاني و رشیید اقتصییادی رابطه تعادلي بلندمدت  ناپریر، مصییرف انرژی

شان مي  صرف انرژی و      وجود دارد که نتایج ن صرف انرژی تجدیدناپریر، م سعه مالي، م دهد که تو

صاد        شد اقت ساني با ر سبب   ی رابطه مثب  وجود دارد به عبارت دیگر افزایش این متغیرهاسرمایه ان

ساني و      شود همچنین علی  دوسویه بین   ایجاد رابطه بلند مدت مي سرمایه ان متغیرهای توسعه مالي، 

رشد اقتصادی وجود دارد و علی  یک طرفه  بین از مصرف انرژی تجدیدناپریر به رشد اقتصادی       

 تجدیدپریر وجودداردظهای انرژیو از رشد اقتصادی به مصرف 

طبیعي، سرمایه انساني، شهرنشیني،     یوند پویا بین منابعه بررسي پ ( ب2020) 1احمد و همکاران 

این مطالعه از آزمون  2016-1970دوره زماني  رشییید اقتصیییادی و ردپای اکولوژیکي در چین طي

برای مطالعه هم انباشیییتگي و ارتباط  و تکنیک علی  بوت اسیییتر 2همجمعي معروف بایر و هک 

یاف       ندظ  فاده کرد ید              ته علي بین متغیرها اسیییت تیی ندمدت بین متغیرها را  عادلي بل طه ت عه راب های مطال

شان کندظ نتامي بین متغیرهای اجاره  طبیعي، داری نيمع دهد که که ارتباط مثب  ومي یج بلندمدت ن

شییهرنشیییني و رشیید اقتصییادی با شییاخص ردپای اکولوژیکي وجود داردظ درحالیکه متغیر سییرمایه  

ساني سبب کاهش شاخص ردپای اک     ساني سبب کاهش      مي ولوژیکيان شود و به عبارتي  سرمایه ان

یب محیا زیسیییی  مي  نابع       تخر فه را از م یک طر ی   پای    شیییودظ از طرف دیگر عل به رد طبیعي 

شییهرنشیییني نیز بدون هیچ بازخوردی باعث ردپای اکولوژیکي گرنجر   دهدظمياکولوژیکي نشییان

 شودظ مي

س   ( 2019) 3احمد و همکاران سي تیآیر  ساني بر  به برر شور هند    ردپای بومرمایه ان شناختي ک

پژوهش نشییان داد  با اسییتفاده از آزمون علی  گرنجر پرداختندظ نتایج 2014-1971دوره زماني  طي

اس ظ علاوه بر این، مصرف انرژی به ردپای   که سرمایه انساني سبب ایجاد ردپای اکولوژیکي شده     

صادی و ردپای اکولوژیکي از یک الگوی    که رابطه بین رافزاید، درحالياکولوژیکي مي  Uشد اقت

 کندظشکل معکو  پیروی مي
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 و بلندمدت سییرمایه انسییاني بر انتشیار  مدتکوتاه( به بررسییي اآرات 201۸)  1بانو و همکاران

پرداختندظ  2014 -1971دوره زماني  طي ARDLکربن با اسییتفاده از روش علی  گرنجر و تکنیک 

 داری بین سیرمایه انسیاني و انتشیار کربن وجود داردظ    معني طه بلندمدتدهد که رابنتایج نشیان مي 

شیییودظ نتایج بدون کاهش رشییید اقتصیییادی مي بهبود سیییرمایه انسیییاني باعث کاهش انتشیییار کربن

  دهنده علی  دوسویه بین سرمایه انساني و انتشار کربن در بلندمدت اس ظنشان

 نوآوری و وجه تمایز پژوهش -3-3

شاخص    جامهای انژوهشتاکنون در پ صاد ایران از  شار گازهای  شده در اقت هایي همچون انت

عنوان پراکسییي برای ارزیابي پایداری شییناختي بهای و آلودگي آب و شییاخص ردپای بومگلخانه

ستفاده    محیا س  ا سي هکردزی شاخص   های انجاماند اما بر پایه برر سي  ها نميشده  این  توانند پراک

 آآار برایتر جامع پراکسییيتواند ميظرفی  بار شییاخص زیسیی  باشییندظ  محیاجامعي از تخریب 

صییورت سییری زماني  ظ از طرف دیگر تاکنون در ایران بهزیسیی  باشییدهای انسییاني بر محیافعالی 

سي قرار نگرفته         شاخص ظرفی  بار مورد برر سبز بر  ساني و انرژی  سرمایه ان س ظ بنابراین مقاله  اآر ا

همزمان سییرمایه انسییاني و  بررسییي اآر -1دو نوآوری علمي مشییخص اسیی   حاضییر دارای حداقل 

  GMM.استفاده از روش   -2انرژی سبز بر ظرفی  بار در اقتصاد ایران  مصرف

 شناسیروش -4

های یافته به بررسي تیآیر مصرف انرژیدر این پژوهش با استفاده از روش گشتاورهای تعمیم

اس ظ پرداخته شده 1400 -1369دوره زماني  ار در کشور ایران طيسبز و سرمایه انساني بر ظرفی  ب

و تعدیل آن مطابق با    (2023) اقتصیییاد سییینجي پژوهش برگرفته از مطالعه  دای و همکاران     الگوی 

 :اس ( 1شکل رابطه )ظ مدل در نظر گرفته شده بهاس شرایا اقتصاد ایران 
(1) 
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ندیس      دهنده  نشیییانای متغیرها،  تد اب Ln(، 1در رابطه )  بدیل لگاریتمي بوده و ا زمان را   tت

 ظآمده اس  (1دهدظ شرح تفصیلي متغیرها در جدول )مينشان
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 هادادهآوری . شرح متغيرها، نحوه محاسبه و منبع جمع1جدول 

های براسا  مولفه  201۸جهاني از سال  بانک سرمایه انساني متغیری پنهان در اقتصاد اس ظ     

کند، اما ميسلام  و آموزش، شاخص کلي را برای سرمایه انساني کشورها برآورد کرده و منتشر        

صورت سری زماني در دستر  نیس ظ با  شاخص جامع و کاملي به  201۸های قبل از سال  برای سال 

س  برای اینکه به یک مفهوم      ساني یک مفهوم کیفي ا سرمایه ان شود،   توجه به اینکه  کمي تبدیل 

متغیرهای آیر یتوان با استفاده از منطق فازی یک شاخص برای سرمایه انساني ساخ  که تح  ت      مي

ترین شیییود که متغیرهای آموزش، سیییلام  و مهارت از جمله مهمآر بر آن باشیییدظ اسیییتنباط ميؤم

 (ظ  1400)مظفری و جواهری،  1کننده سرمایه انساني هستندهای همراهپراکسي
 

 نتایج برآورد مدل -4

بخش  این قبل از برآورد مدل، ابتدا آمار توصیفي متغیرها مورد بررسي قرار گرفته اس ظ در   

 یانگینشیییودظ مارائه مي یرهااز متغ یکهر  یبرا يپراکندگ یهاو شیییاخص یمرکز یهاشیییاخص

 یها بر روهکه اگر داد یطوربهدهد، يمها را نشان اس  و متوسا داده   یشاخص مرکز  ترینياصل 

قرار  هاهدر مرکز آقل داد یا تعادل ینقطه یقاًدق یانگینشییوند، م یفصییورت منظم ردمحور به یک

شاخص  گیرديم  یرهامتغ يپراکندگ یزانم یینتع یبرا یاریمعیار، معمانند انحراف يپراکندگ یهاو 

 
سي مطالع    1 ستفاده از برر ضوع،    با ا شین و مباني نظری مو ش  به عنوان مهم  3ات پی ترین متغیر آموزش، مهارت و بهدا

شکل  ستنتاج ممداني،             متغیرهای موآر بر  ستفاده از روش منطق فازی و ا سپس با ا شدندظ  سایي  شنا ساني  سرمایه ان گیری 
شدظ ب        ساني در ایران برآورد  سرمایه ان شاخص  شتر در مود ن سری زماني  شاخص  رای مطالعه بی حوه و چگونگي برآورد 

 ( مراجعه شودظ 1400سرمایه انساني به مطالعه مظفری و جواهری )

 آوری داده مرجع جمع نحوه محاسبه متغير نماد

CF ظرفی  بار 
نسب  ظرفی  زیستي بر ردپای 

 شناختيبوم
 شناختيشبکه جهاني ردپای بوم

HC سرمایه انساني 
شاخص ارائه شده در مطالعه مظفری و 

 (1400جواهری )
های محاسبه شده در مقاله مظفری بر اسا  داده
 هاروز رساني آن( و به1400و جواهری )

GDP 
ناخالص تولید 

 داخلي سرانه
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ها کمتر داده يپراکندگ یمعنااسیی  و هرچه قدر عدد آن کمتر باشیید به یانگیناز م یاو  یکدیگراز 

 اس ظ یانگیناز م
 آمار توصيفی متغيرها .2جدول 

 GDP CF HC Trade RE نام متغير

 004/1 7۸/43 447/0 356/0 ۸/4524 میانگین

 9۸/0 94/43 456/0 320/0 03/474۸ میانه

 44/0 22/29 261/0 231/0 5/3363 کمینه

 19/0 3۸/5۸ 602/0 606/0 9/5450 بیشینه

 71/0 -03/0 -1۸/0 715/0 -2/0 چولگي

 31/0 57/6 109/0 119/0 9/723 معیارانحراف

 71/3 7۸/2 72/1 25/2 37/1 کیشیدگي

 های پژوهش: یافتهمنبع

ظ اگر صییفر باشیید، جامعه کاملاً دهديمرا نشییان يفراوان يعدم تقارن منحن یزانهم م چولگي

و  دهديمبه چپ را نشییان يباشیید چولگ يبه راسیی  و اگر منف يمتقارن، و اگر مثب  باشیید چولگ

و اگر نامند، يم یدگيکش  یا ينرمال استاندارد را برجستگ   ينسب  به منحن  يفراوان يمنحن یدگيکش 

 يبرآمده و اگر منف ينرمال و اگر مثب  باشد منحن یدگياز نظر کش يفراوان يمنحن یعنيصفر باشد  

 ظشده اس دادهنشان (2شماره )ر جدول هش دپژو یرهایمتغ یفيپهن اس ظ آمار توص يباشد منحن

زیسیی  ( روند متغیر ظرفی  بار محیا1برای بررسییي بیشییتر روند متغیر وابسییته در نمودار ) 

 اس :ایران نشان داده شده
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 زیست ایرانظرفيت بار محيطروند ضریب . 1 نمودار

 های پژوهشیافتهمنبع:         

سته )ضریب  1نمودار ) شان  ( روند متغیر واب شان مي  ميظرفی  بار( را ن سیر نزولي را ن  دهدظدهدظ که 

های طبیعي و اقلیمها، منابعدلیل تنوع زیسییتگاهزیسیی  بهدر مورد ایران، ضییریب ظرفی  بار محیا

ها، آب و هوای  جنگل  يطور کلي، با توجه به روند کاهشییی     تواند متفاوت باشییید اما به     ميمختلف، 

خطر قرار گرفته اسییی  و نیاز به معرض زیسییی  ایران در بار محیاآلوده و تخریب خاک، ظرفی  

 ظشوددامه، مراحل برآورد الگو تشریح ميدر ا .اقدامات جدی برای حفظ و بهبود آن وجود دارد

 -یافته و فلیپسفولر تعمیم -های متداول دیکيوسیییله آزموني متغیرهای مدل بهآزمون پایای

ستایي متغیرها، د  شودظ نتایج آزمون ميپرون انجام شده   3ر جدول )ای س ظ ( در پیوس  مقاله ارائه    ا

تایي متغیرهای الگو بر اسیییا  آزمون     ته و فلیپس  های دیکي فولر تعمیم بررسیییي ایسییی پرون  -یاف

شان  ضل گیری پایا     دهد که بهمين ساني بقیه متغیرها با یکبار تفا سرمایه ان شدندظ پس از  غیر از متغیر 

 شودظپژوهش برآورد مي رها و اطمینان از این مورد، مدلبررسي ایستایي متغی

 زمون پایاییآ. 3جدول 
بار تفاضل یک

 نتایج گيری
 دیکی فولر فيليپس پرون

 متغيرها نتایج
 

 زمونآاماره  احتمال اماره احتمال 

 LCF ناپایا -19/1 336/0 -027/2 274/0 ناپایا -46/6 000/0

 LRE ناپایا -29/2 1۸02/0 -35/2 162/0 ناپایا -46/5 0001/0
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 LHC پایا -93/3 0050/0 -69/4 007/0 پایا - -

 LGDP ناپایا -75/1 3950/0 -92/1 319/0 ناپایا -33/5 00013/0

 LTrade ناپایا 063/0 2599/0 -23/2 2002/0 ناپایا -17/6 026/0

 های پژوهشیافتهمنبع: 

اسیی ظ نشییان داده شییده GMMروش به ( نتایج حاصییل از برآورد مدل پژوهش4در جدول )

در وضعی  مناسبي قرار  های آماریدهد که مدل برآوردی از نظر شاخصمي( نشان4نتایج جدول )

  متغیرّهای توان گف  که   رو ميتوان رد کرد و ازاینداردظ فرضییییه صیییفر آزمون سیییارگان را نمي   

ص       ستند زیرا فرض  شده در مدل برآوردی معتبر ه ستفاده  سارگان بر معتبر بودن  ابزاری ا فر آزمون 

دهنده کشییش وردی نشییانضییرایب برآبه لگاریتمي بودن مدل، تمامي  ابزارها دلال  داردظ با توجه

ضریب ظرفی  بار دوره قبل تیآیر مثب  و معني    ستندظ  ضر دارد    ه ضریب ظرفی  بار دوره حا دار بر 

  64/0اندازه  به  tوه    بار در ظرفی  میزان، t-1درصیییدی ظرفی  بار دوره   که با افزایش یک   طوریبه 

 های پیشین اس ظسازگار با نتایج پژوهشیابدظ این نتیجه مطابق با مباني نظری افزایش مي درصد
 پژوهش مدل برآورد نتایج. 4 جدول

 ارزش احتمال Tآماره  معيارانحراف ضریب متغير توضيحی

LCF(-1) 667/0 037/0 02/1۸ 0000/0 

LHC 2۸/0 043/0 51/6 0000/0 

LRE 131/0 009/0 55/14 0000/0 

LGDP 721/0- 076/0 4۸/9- 0000/0 

LTRade 249/0- 02۸/0 ۸9/۸- 0000/0 

C ۸2/6 1۸5/0 ۸2/36 0000/0 
 J-statistic:۸1/13 6245/0آماره  آزمون سارگان

 های پژوهشیافتهمنبع: 

 2۸/0 انسییاني، ظرفی  باردهد که با افزایش یک درصیید سییرمایه مي( نشییان4نتایج جدول )

توان ضییریب سییرمایه انسییاني مي tمتناظر با آماره یابدظ با توجه به ارزش احتمال درصیید افزایش مي

زیسییتي در ایران داردظ دار بر ظرفی  بار محیاآیر مثب  و معنيیاظهار داشیی  که سییرمایه انسییاني ت 

رکز بر افزایش سیییطح آموزش و آگاهي های تغییر اقلیم و توسیییعه ناپایدار بدون تممبارزه با چالش

های کاربردی در کنار نیروی کار متخصییص در یسییتي دشییوار اسیی ظ آموزش و آموزش  زمحیا

ساني و پایداری محیا      موقعی  سرمایه ان سبب ارتقاء کیفی   شغلي مرتبا  س  مي های  از  شودظ زی

عه تکنولوژی  موزش کاربردی آنها در جه  توسییی    آکارگیری سیییرمایه انسیییاني و     طرف دیگر به 

های پاک سییبب کاهش اآرات مخرب گسییترش انرژی سیییلي ورف انرژی فکارآمد و کاهش مصیی
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مین کرده و در نهای  ضییریب ظرفی  بار افزایش یزیسیی  را تزیسییتي شییده و پایداری محیامحیا

 خواهد یاف ظ

ایش یک ای که افزگونهدار بر ظرفی  بار داردظ بهآیر مثب  و معنيیهای سبز ت مصرف انرژی 

ی تجدیدپریر    ها یانرژ دهدظ افزایش مي 13/0ظرفی  بار را   های سیییبز  صیییدی مصیییرف انرژی در

 هایانرژکارگیری این بنابراین به  کننديمزیسیی  و اکوسیییسییتم وارد  کمترین آسیییب را بر محیا

ای انتشییار گازهای گلخانهباعث های تجدیدپریر انرژیظ شییوديمشییناختي باعث کاهش ردپای بوم

ستفاده از آن  و ،شوند يمن ش ا ستفاده از  علاوه بر این  .دهدميای را کاهش ار گازهای گلخانهها انت ا

یاز به اسیییتخراج منابع              انرژی نداردظ همچنین   طبیعيهای تجدیدپریر مانند باد، آب و خورشیییید، ن

باد، آب و زمین گرمایي            اسیییتفاده از انرژی  ند خورشیییید،  مصیییرف  کاهش  های تجدیدپریر مان

 همراه داردظغال سنگ را بهفسیلي مانند نف ، گاز و ز هایوخ س

ای که با دار بر ظرفی  بار داردظ به گونهآیر منفي و معنيیمتغیر تولید ناخالص داخلي سییرانه ت

سرانه، ظرفی  بار    تولید ناخالص داخلي،  افزایش یابدظ باکاهش مي 72/0افزایش یک درصد تولید 

این نتیجه  شیییودظ پایداری اکولوژیکي مي  و سیییبب کاهش   یش یافته   زیسییی  افزامحیا بر فشیییار

باعث کاهش ظرفی  بار  (GDP) ي سیییرانهافزایش تولید ناخالص داخلواحد دهد که هر مينشیییان

دهد که ميکارایي اقتصییادی کشییور اسیی  و نشییاندهنده نشییانعبارت دیگر، این متغیر شییودظ بهمي

شییودظ افزایش مي زیسیی محیال به کاهش توان تحم نجر، مسییرانهافزایش تولید ناخالص داخلي 

هوا، آب و خاک منجر شییود که این تولید ناخالص داخلي سییرانه ممکن اسیی  به افزایش آلودگي

ي این شییرایا در اصییطلاح به این معن  ظزیسیی  را کاهش دهدتواند ظرفی  بار محیاموارد نیز مي

س  که زماني که  شتری تو سرانه یک کشور افزایش مي   GDP ا ستفاده  یابد، مردم بی انایي خرید و ا

تواند به بیشیییتر شیییدن مصیییرف منابع و افزایش تولید   از کالاها و خدمات را دارند، که این امر مي

یابد که ممکن اسییی  باعث تولید های صییینعتي افزایش ميپسیییماند منجر شیییودظ همچنین، فعالی 

تواند سییرانه مي GDP عبارت دیگر، افزایشهها شییودظ بهای بیشییتر و اختلال در اکوسیییسییتمآلاینده

پای اکولوژیک یک جامعه باشیید که منابع بیشییتری را اسییتفاده و    ردتر شییدن دهنده بزر نشییان

 .کندهای بیشتری تولید ميآلاینده

جاری     متغیر باز بودن ت ی   بر منفي تیآیر  درجه   یک  افزایش با  که  ایگونه به  دارد بار  ظرف

صد  سا  مباني نظری اآر ظ کندمي پیدا کاهش 0/ 24 راب ظرفی  تجارت، در  بر تجاری بودن باز بر ا
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زیسیی  از دو کانال اآر ی بر محیاآزادسییازی تجاراآر باشییدظ تواند مثب  یا منفي مي زیسیی محیا

های اقتصییادی مقیا  و اآر ترکیبي اسیی   اآر مقیا  و اآر ترکیبي تجارت منجر به افزایش فعالی 

ید  مي کالا   شیییود و تول مات را افزایش مي    ها و مصیییرف  خد ی     و  عال هدظ این ف نه   د های  ها هزی

س  را به محیا شکار افزایش مي زی صل مي طور آ های شود که افزایش فعالی  دهد و این نتیجه حا

زیس  شودظ همچنین، اآر ترکیبي اشاره به    تواند باعث تخریب محیااقتصادی ناشي از تجارت، مي  

زیستي  شورها داردظ براین اسا  کشورهایي که قوانین محیا   ولید در میان کاآر تجارت بر ترکیب ت

ند مي  که قوانین              قوی دار هایي  به کشیییور ند  کالاهایي را بیشیییترین آلودگي را دار ید  ند تول توان

کندظ بنابراین از زیستي ضعیف دارند انتقال دهندظ اآر ترکیبي فرضیه پناهگاه آلوده را تایید مي   محیا

 شودظزیس  و کاهش ضریب ظرفی  بار ميت باعث تخریب محیانال مرکور تجارطریق دو کا
شده اهمی  زیادی دارد تا اطمینان        سي مقاوم بودن یک مدل برآورد  سنجي، برر صاد در اقت

شود که نتایج تحلیل به    صل  ضعی  خاص داده   حا سطه و های برآورد انتخابي بیش از ها یا روشوا

ستندظ     خوبي نتایج برآوردی روش یا ایداده خاص شرایا  در اس   ممکن مدل یکحد حسا  نی

 به  تواند مي مختلف های روش با  برآوردظ باشییید نداشیییته    کارایي  دیگر شیییرایا در دهد، اما   ارائه 

شخیص  ستفاده از      ظکند کمک موارد این ت ستحکام نتایج برآوردی  مدل پژوهش با ا سي ا برای برر

شده     سنجي دیگر برآورد زده  صاد  س ظ با  روش اقت توجه به نتایج آزمون پایایي متغیرهای پژوهش ا

ستند         صفر و یک ه شتگي متغیرها  شان داد درجه انبا س  مقاوم  از روش خود   پسکه ن جه  ت

( اسیتفاده شیدظ در این روش پس از تصیریح الگو باید تعداد    ARDLهای گسیترده ) توضییح با وقفه 

ستفاده از  تعیین کردظ ب راهای بهینه متغیرهای پژوهش وقفه ستفاده از یکي از  نرما ا افزار ایویوز و با ا

یک )      کای هار روش آ نان کویین ) SBCبنزین ) –( شیییوارتز AICچ عداد  ( ميHAC( و ح توان ت

ضرایب      وقفه ستفاده در این پژوهش، برآوردی از  صریح الگوی مورد ا های را تعیین کردظ پس از ت

ضر     شدظ این  صل  شان ایب متغیرهای الگو حا سپس    های مدل در کوتاهپویایيه دهندن ستندظ  مدت ه

انباشیییتگي باند وجود رابطه     شیییودظ در این مطالعه از آزمون هم  وجود رابطه بلندمدت بررسیییي مي   

 ظ1اس بلندمدت بین متغیرها استفاده شده
 

 
انباشیییتگي و رابطه  به دلیل طولاني شیییدن بحث و جلوگیری از ارائه مطالب اضیییافي  تنها نتایج آزمون هم 1

 بلندمدت تخمین ارائه شده اس ظ
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 انباشتگی یا وجود رابطه بلند مدتآزمون هم .5جدول 

I0 Bound I1 Bound مقدار آماره داریسطح معنی 

2/2 09/3 1% 

9۸/4 
49/3 56/2 5% 

۸7/3 ۸۸/2 5/2 

37/4 29/3 10% 

 های پژوهشیافتهمنبع:           

شده در جدول )    شتگي ارائه  صفر که عدم    5با توجه به نتایج آزمون هم انبا ضیه  ( فر

رابطه هم انباشییتگي وجود   متغیرهانتیجه بین  دهد، رد شییده و درميرابطه بلندمدت را نشییان

( نتایج برآورد بلندمدت مدل 6شده و در جدول )ظ بنابراین برآورد رابطه بلندمدت انجامدارد

 ظاس پژوهش آورده شده

جز متغیر تولید ناخالص داخلي     هدهد که تمامي متغیرها ب     مي( نشیییان6نتایج جدول )  

تولید  تغیر وابسیییته دارندظ متغیر داری بر مآیر معنيیدرصییید ت 95سیییرانه در فاصیییله اطمینان 

سرانه   صله اطمینان  ناخالص داخلي  صد ت  90در فا سته  آیر منفي و معنيیدر داری بر متغیر واب

داری  آیر معنيیتوان اسییتدلال کرد که متغیرهای پژوهش از لحاظ آماری ت مي بنابراینداردظ 

با  ARDLوردی در روش دهد که علام  ضییرایب برآميبر متغیر وابسییته دارندظ نتایج نشییان

ستندظ بنابراین مي    GMMرآوردی در روش ضرایب ب  علام  شابه ه ستدلال کرد که   م توان ا

تایج برآوردی در روش   ندظ        GMMن ناسیییبي برخوردار هسیییت کام م بالا بودن   از اسیییتح

دهد که در این روش، برآوردها با مينشییان GMM نسییب  به ARDL معیار در مدلانحراف

 .بیشتری همراه هستندعدم قطعی  
 ARDLبلندمدت با روش  آورد نتایج. بر6جدول 

 ارزش احتمال Tآماره  معيارانحراف ضریب متغير توضيحی

LHC 15/0 049/0 06/3- 00۸7/0 

LRE 301/0 066/0 56/4 0026/0 

LGDP 63/0- 323/0 95/1- 0900/0 

LTrade 34/0- 052/0 54/6- 0004/0 

C 9۸/11 597/2 61/4 0006/0 

 وهشهای پژیافتهمنبع:        
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 گيری و پيشنهاداتنتيجه-5
ه پایدار بوده که همراه با سیییایر اهداف       ع کنترل تغییرات اقلیمي یکي از اهداف مهم توسییی 

شیییده های انجامکندظ پژوهشزیسییی  ایفا ميتوسیییعه پایدار نقش مهمي در آبات و پایداری محیا

ابي پایداری ارزیجه    ردپای بوم شیییناختي وهای انتشیییار کربن دی اکسیییید تاکنون از شیییاخص

که تنها بر مصرف و  های این دو شاخص و این زیس  استفاده شده بود ولي با توجه به کاستي    محیا

های اخیر از شیاخص  مانند  در پژوهشکید دارند و از طرف عرضیه منابع غافل مي یتقاضیای منابع ت 

اس ظ شاخص   شده زیس  استفاده   محیاظرفی  بار برای ارزیابي پایداری جدیدی به نام ضریب  

ستي برردپای اکولوژیکي ب   ضریب ظرفی  بار   سیم ظرفی  زی س  آمده و علاوه بر طرف  هاز تق د

دهد و از آن جایي که این شییاخص طرف عرضییه را نشییان نشییان مي تقاضییا، طرف عرضییه منابع را

ارزیابي  زیس  و منابع عرضه شده و ظرفی  زیستي رامیزان پایداری محیاتواند دهد بنابراین ميمي

 کندظ  

سي ت  ساني بر ظرفی  بار در    آیر انرژییدر این پژوهش برای برر سرمایه ان سبز و  شور   های  ک

یافته استفاده شدظ نتایج و پیشنهادات    از روش گشتاورهای تعمیم  1400-1369دوره زماني  ایران طي

 کلي به شرح زیر اس : صورتپژوهش به

طور کلي سبز بر ضریب ظرفی  بار مثب  اس ظ  بهی هانتایج پژوهش نشان داد که اآر انرژی

 از ای یکيگلخانه گازهای انتشییار افزایش از کاهش  پایداری آن ناشییي تغییرات محیا زیسیی   و

 ، بلایای طبیع زیستت  محیط مخاطراتاقلیمي،  رخدادهای و تغییرات وقوع میزان در مهم عوامل

سیب  و ست  به محیط جدی هایآ س  زی عنوان های تجدیدپریر بهیانرژ از تفادهس ا گسترش  که ا

پاک مي   ند نقش مهمي در یک منبع انرژی  کاهش   و زیسیییتيمحیا های کاهش آلودگي  توا نیز 

 سبب  تواندهای سبز و جایگزین کردن آن مي ته باشدظ استفاده از انرژی  ش انتشار گازهای آلاینده دا 

ای شیییودظ نتایج این پژوهش با خانهگازهای گل کاهش وابسیییتگي به منابع فسییییلي، کاهش انتشیییار

( و پاتا 2023ها خارجي دای و همکاران )( و پژوهش1402ها داخلي اصفهاني و همکاران ) پژوهش

 راستا اس ظ( هم2023و همکاران )

بر ضیریب ظرفی  بار داردظ تحصییل و    داربراسیا  نتایج سیرمایه انسیاني تاآیر مثب  و معني   

زیسیی  اسیی  و از های رسیییدن به توسییعه پایدار و بهبود محیاراهآموزش سییرمایه انسییاني یکي از 

شود و با  های سبز مي کارگیری سرمایه انساني باعث افزایش آگاهي، توسعه وفناوری   طرف دیگر به



 

 

 52   سبز و سرمایه انسانی در ظرفيت بار محيط زیست ایرانهای نقش مصرف انرژی

 

زیسییی  طبیعي و ترویج مصیییرف و تولید  اها برای حفظ محیایجاد انگیزه در مردم و بازار و بنگاه 

شییودظ بنابراین با  زیسیی  پایدار منجرآیر قرار دهد و به یک محیایسییبز، کیفی  محیطي را تح  ت

توان به بهبود و پایداری ارتقای سیرمایه انسیاني از طریق سیه مولفه بهداشی ، مهارت و آموزش مي    

( و 139۸لي سیییلاطین و همکاران ) ها داخ زیسییی  کمک کرد نتایج این پژوهش با پژوهش    محیا

 راستا اس ظ( هم2023( و پاتا و همکاران )2023ها خارجي دای و همکاران )پژوهش

راستا  آیر منفي بر ظرفی  بار دارد و همیبر اسا  نتایج پژوهش تولید ناخالص داخلي سرانه ت  

باعث افزایش   ممکن اسییی  ي سیییرانه  افزایش تولید ناخالص داخل   های پیشیییین اسییی ظ   با پژوهش 

زیسیی  منجر توانند به تخریب محیاهای اقتصییادی و مصییرف منابع شییود که این موارد مي فعالی 

ها، تغییر کاربری اراضیي و افزایش تولید  طبیعي، تولید آلایندهدلیل اسیتفاده بیشیتر از منابع  شیوندظ به 

زیس  برای پشتیباني حیامعني کاهش توانایي میابد که بهزیس  کاهش ميزباله، ظرفی  بار محیا

ه عنوان مثال، افزایش تولید ناخالص  ظ باسییزیسیی  محیاهای انسییاني و حفظ پایداری از فعالی 

های فسیییلي و افزایش انتشییار گازهای  داخلي سییرانه ممکن اسیی  به افزایش اسییتفاده از سییوخ   

ظ همچنین، افزایش زیسی  شیود  تواند منجر به تخریب محیاای منجر شیود که این موارد مي گلخانه

طبیعي دیگر منجر شود که این ر آب و منابعتولید ناخالص داخلي سرانه ممکن اس  به مصرف بیشت

تولید دهد که ميزیس  را کاهش دهدظ بنابراین، این نتیجه نشانتواند ظرفی  بار محیاموارد نیز مي

به محیا    نابع، مي     بدون توجه  پایدار م به کاهش   زیسییی  و مصیییرف  ند  بار و تخریب     توا ظرفی  

( 1399همکاران )های طرازکار و تایج پژوهشنتایج پژوهش این بخش با ن .زیس  منجر شودمحیا

 ( سازگار اس ظ2023های خارجي پاتا و همکاران  )( و پژوهش1402و اصفهاني و همکاران )

و  نظری بر اسییا  مباني آیر منفي بر ظرفی  بار داردظیبراسییا  نتایج درجه آزادی تجاری ت

گاه آلودگي      ناه یه پ نه مي این فرضییی تدلال کرد: در ا  گو جارت، حجم  توان اسییی آر آزادسییییازی ت

صادی )از جمله فعالی  های افعالی  سترش قت ستفاده از منابع انرژی به های آلاینده( گ شکل  یافته و ا

های داخلي کندظ همچنین گسترش تجارت آزاد و افزایش رقاب  بین بنگاه نامناسبي افزایش پیدا مي 

شود و حتي تصویب اجرای قوانین   يزیستي منتهي م های محیاتر شدن سیاس    و خارجي، به ملایم

کندظ بنابراین با افزایش ميآزادسیییازی تجارت با تیخیر مواجه  زیسیییتي را در مواجه با فرایندمحیا

دارند و تقوی  و زیسیی  تعرفه بر واردات کالاهایي که بیشییترین اآر را بر تخریب و پایداری محیا

زیسیی  و ضییریب افزایش پایداری محیاباعث توان زیسییتي ميبهبود فناوری و اعمال قوانین محیا
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(، نیکخواه 1395های داخلي مروت و همکاران )  ظرفی  بار شیییدظ نتایج این بخش با نتایج پژوهش      

سازگار و با پژوهش 1401نقي ) سر  سازگار  2023ها خارجي پاتا و همکاران )(  س ظ همچنین  ( نا ا

نیز برآورد شیید که  ARDLده از روش برای بررسییي اسییتحکام نتایج برآورد، مدل پژوهش با اسییتفا

 اس ظیافته مقاوم نتایج نشان داد که نتایج برآوردی در روش گشتاورهای تعمیم
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Extended Abstract 

Purpose: It is commonly known that the exchange rate is one of the most important 

macroeconomic variables whose changes strongly influence a country's balance of 

payments and international competitiveness. Exchange rate fluctuations affect the 

production costs of companies whose products have an import component. The 

manufacturing sector is also affected by the foreign exchange market and its 

fluctuations, as it interacts with the global economy through the export of products 

and the import of means of production. Economic policy makers should know how 

changes in the nominal exchange rate will affect prices at the sectoral level. This paper 

aims to examine the impact of the exchange rate on manufacturing prices both at the 

general level and at the sub-sector level.  

Methodology: The methodology used in this study is based on Bayesian vector auto-

regression models. The data are seasonal and cover the period from spring 1996 to 

summer 2023. In this study, the BVAR model was used for 22 manufacturing 

subsectors at the two-digit ISIC code level and for the entire manufacturing sector, 

resulting in a total of 23 models. Before estimations, the data were tested to determine 

whether they had a unit root or not. In addition, before estimating the VAR model, the 

appropriate number of axis intercepts should be determined for the model. The 

likelihood ratio test was used for this purpose. First, the LR test was used to 

sequentially test the null hypothesis that the interval between the equations was not 

significant and the counter-hypothesis that at least one of the coefficients was non-

zero. After selecting the variables and estimating the models, the pass-through of the 

exchange rates to the different prices was examined by analyzing the shock-response 

functions. Given the different effects of the exchange rate pass-through on the chain 

of price indices, the question arises as how the increase in the exchange rate affects 

the individual price indices as a whole and what percentage share this increase has in 
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the individual price indices. They reflect the exchange rate pass-through. To answer 

this question, a method introduced by Farooqi (2006) was used. After estimating the 

BVAR model, the shock response functions were defined cumulatively. Then, the size 

of the cumulative effect caused by the exchange rate change on each price index was 

compared with the size of the cumulative effect of the currency shock on the exchange 

rate.  

Findings and discussion: The results show that the price indices for imported and 

exported goods at the level of total manufacturing do not react in the same way as an 

exchange rate shock. The price indices of imported goods (76.5 percent) and exported 

goods (32.3 percent) show the highest increase in the first year compared to the other 

price indices. The effect of the exchange rate shock on the price index of manufactured 

goods in the first months is very similar to the effect of the price of imported goods. 

It reaches its peak in the first year, but, after that, the effect of the exchange rate on 

the prices of manufactured goods gradually disappears by the end of the second year. 

This suggests that the impact of the exchange rate on domestic manufacturing prices 

is incomplete. The results also show that the "manufacture of coke, refined petroleum 

products and nuclear fuel", "manufacture of medical, precision and optical 

instruments and watches", and "manufacture of radio, television and communication 

equipment" industries react most strongly to the shock. By contrast, the sectors 

showing the least reaction to the exchange rate shock are "manufacture of textiles", 

"tanning and dressing of leather, luggage, handbags, saddlery, harness and footwear", 

"manufacture of wearing apparel, dressing and dyeing of fur", and "manufacture of 

tobacco products”.  

Conclusions and policy implications: According to the results of the study, it is 

recommended that the policy of stabilizing the foreign exchange market be continued. 

This is because the increase in the exchange rate leads to an increase in production 

costs and affects various industries in the country. Finally, it increases the price of 

products. Therefore, the continued stabilization of the foreign exchange market will 

reduce the inflation rate. 

Keywords: Exchange Rate Pass Through, Bayesian Econometrics, Manufacturing, 

Iran.  

JEL Classification: E31, F31, E17
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های ارز بر قيمت زیربخشبرآورد اثرات انتقالی نرخ 
  ا رویکرد بيزیصنعت در ایران ب

 2*، سحر بشيری1حسن حيدری

 1403-05-13پذیرش:                1403-02-14دریافت: 

 چکيده
تیآ     نیادر  له  قا ع  در سیییطح کل   یها م  یق ینرخ ارز بر رو راتییتغ ریم در سیییطح  زیو ن يبخش صییین

 يونیخودرگرسییی یاالگوه  با اسیییتفاده از  1402الي تابسیییتان   1375طي دوره زماني بهار   ،آن یهاربخشیز

که در سییطح کل صیینع   دهدمينشییان جیاسیی ظ نتامورد ارزیابي قرار گرفته  یزیبا روش برآورد ب یبردار

 م یق شاخص ظ س  ین کسان ی یشوک ارز  کیبه  يو صادرات  يواردات یکالاها م یق یهاشاخص واکنش 

 شیافزا نیشتر یل ب( در سال او درصد  3/32) يصادرات  یدرصد( و بعد از آن کالاها  5/76) يواردات یکالاها

 م یق شییاخص تورم شیافزا موجب ارز بازار شییوک نیهمچنظ دارند م یق یهاشییاخص ریرا نسییب  به سییا

 اریبس  یيابتدا یدر ماهها یاز شوک ارز  يصنعت  یکالاها م یشاخص ق  یریظ اآرپرشود يم يصنعت  یکالاها

س    يواردات یکالاها م یق یریبه اآرپر هیشب  سال اول به اوج خود م  کهیطورهبا سد يدر  از آن  پساما  ر

گرف   جهینت توانيم نیظ بنابراروديم نیاز ب يصنعت  یکالاها م یسال دوم اآر نرخ ارز بر ق  انیتا پا جیتدربه

صنع    يداخل یهام ینرخ ارز به ق يکه اآر انتقال س ظ  نه در بخش  شان   جینتاهمچنین کامل بلکه ناقص ا ن

تولید ابزار پزشییکي، اپتیکي، ابزار دقیق و انواع  »، «پالایشییگاههای نف  -د زغال سیینگلیتو» عیداد که صیینا

 بیترتدر مقابل، به وواکنش  نیشییتریب« ها و وسییایل ارتباطيتولید رادیو و تلویزیون و دسییتگاه»، و «سییاع 

عمل  تولید پوشییاک»، «وردن چرم و سییاخ  کیف و چمدانآدباغي و عمل »، «لید منسییوجاتتو» عیصیینا

سیگار   »و « و رنگ کردن پوس  خزدار آوردن  واکنش   زانیم نیکمتر« تولید محصولات از توتون و تنباکو 

 دهندظرا نشان مي به شوک بازار ارز

  ظ صنع ، ایراناآر انتقالي نرخ ارز، اقتصادسنجي بیزی،  گان کليدی:واژ

  JEL: E31, F31, E17بندی طبقه

 
 hassan.heydari@modares.ac.ir ایران ظ تهران، و عضو هیات علمي دانشگاه تربی  مدر  استادیارظ 1
  yahoo.com01sahar.bashiri@ ، قم، ایران) (استادیار و عضو هیات علمي دانشگاه حضرت معصومهظ  نویسنده مس ول ظ2
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 مقدمه -1
های    ینترمهم از یکي ارز بازار  باط  بازار نده  ارت یای  با  اقتصییییاد یک  ده  و بوده خارج  دن

ظ گیردمي قرار صادراتي و وارداتي کالاهای انواع ارزش تبدیل معیار آن، در شده تعیین ارز هاینرخ

 دس  به را داخلي بازارهای در آن ارزش و شده  ضرب  ارز نرخ در خارجي، کالای هر ارزش زیرا

 ارز نرخ بر آن ریالي  قیم   تقسییییم از صیییادراتي کالای  هر ارزی قیم   مشیییابه،  طوربه  و دهد مي

 نهایي کالاهای شده  تمام قیم  و هانهاده قیم  بر طرف یک از ارز، نرخ تغییرات ظآیدمي دس  به

 ظدارد آیریت صادراتي کالاهای ارزی ارزش بر دیگر، طرف از و داخلي کنندهمصرف

شناخته مي لاصاد ک ترین متغیرهای اقتنرخ ارز از مهم طور گسترده  به شود که تغییرات آن ن 

این میان   در ظگرارد کشیییور تیآیر مي  المللي یک و قدرت رقاب  بین    ها پرداخ  تراز  بر وضیییعی  

های شدید  عدم تعادلمنجر به  لاًدوام، معمواز سطح تعادلي بلندمدت و قابل  انحراف نرخ واقعي ارز

های الننرخ ارز، ارزش کانوسییان شییدید  (ظ 1394ن، همکارا توکلي و) دشییومين لادر اقتصییاد ک

و بنابراین هر  دهدقرار ميتح  تیآیر  شدیداً را  های وارداتي به پول داخلي،النکا صادراتي و هزینه 

خارجي کشییور خطر گریز تر باشییند و سییهم تجارت خارجي در تولید ناخالص  چه عوامل تجارت

دید هها وتافزایش قیم  جه  کاهش تولید داخلي،شییتری در تیآیر بی هاملي بیشییتر باشیید نوسییان  

نرخ ارز اسمي   گرشته  یهادهه يط در ظ(13۸5 ،همکاراندادگر و ) تجارت خارجي خواهد داش  

شیییدت گرفتن  ،(1390-1392) غرب و کایمرآ یاقتصیییاد یهامیتحر اعمال به عل  عواملي مانند   

-1396) یاقتصییاد یهامیتحر یریو از سییرگاز برجام  کایاز خروج آمر يناشیی ياسیییسیی یهاتنش

)بشیییری و  اسیی شییده همراه یادیز نوسییانات با 139۸کرونا از زمسییتان  یماریب وعی( و شیی1397

سا  شده  ارائه اطلاعات (ظ1402عزیزنژاد،  شان  یرکزم کبان تو  1391 بهاراز  ارز نرخ که دهديمن

 داشته اس ظ درصد 2742 معادل یرشد 1402 زییتا پا

هایي که محصییولات تولیدی آنها به واردات وابسییته بنگاه تولیدهای ز، هزینهنرخ ارنوسییان 

دهدظ در اکثر  تاآیر قرار مي های وارداتي دارند، را تح    اسییی  یا محصیییولات صیییادراتي و نهاده    

های کل قیم  اند، عموماًها را مورد بررسیییي قرار دادهآیر تغییرات نرخ ارز بر قیم یمطالعاتي که ت  

برقعي   139۸عزتي شورگلي و خداویسي،     1399چیان و همکاران، بوده اس  )برک  صاد مد نظر اقت

( و مطالعات 1394، شییریفي و نبوی لاریمي، 1394  کازروني و سییلیماني الوانق، 1397و محمدی، 

ها مورد های صیینعتي و یا حتي زیربخشها را در سییطح بخشاندکي آآار نوسییان نرخ ارز بر قیم 
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ند ) رار دادهبررسیییي ق حد  و يبینق  (1399همکاران ) نوفرسیییتي و ا حیدری و    (1397) یوا

 (ظ 1396همکاران، 

گرار اقتصییادی تواند یکي از نیازهای سیییاسیی حال آنکه شییناخ  دقیق از این موضییوع مي

س         هب سیا سخ دهدظ به این معني که  س  ارزی را پا سیا صادی باید بداند که  ویژه در زمینه  گرار اقت

گراردظ از این رو ها اآر ميهای اقتصییادی چگونه بر قیم سییطح بخشرات نرخ ارز اسییمي در تغیی

 نیز و صییینع   بخش های تولیدکننده  قیم   بر ارز نرخ تغییرات آیریت  ارزیابي پژوهش، این از هدف

در سییطح کل بخش  درواقع مسییاله اصییلي پژوهش این اسیی  که اولاًظ های صیینعتي اسیی زیربخش

در  آیری بر شییاخص قیم  تولیدکننده خواهد داشیی ، آانیاًیدر نرخ ارز اسییمي چه تصیینع ، تغییر 

آیری بر قیم  ی( تغییر نرخ ارز اسیییمي چه تISICهای صییینعتي )کدهای دورقمي سیییطح زیربخش

 ها خواهد داش ظتولیدکننده در هر زیربخش

 قیم  شاخص  م،تور اسمي،  ارز نرخ تغییرات نبی پویا رابطه پرسش  این به گویيپاسخ  برای

در اقتصاد ایران چه در سطح کل بخش صنع   مهم هایقیم  سایر و واردات قیم  صنع ، بخش

 خودرگرسیوني ( با استفاده از الگوهایISICهای صنعتي )کدهای دورقمي و چه در سطح زیربخش

ر درواقع تمایز مقاله حاضیییر با اکث      ظ شیییده اسییی   برآورد (BVAR)بیزی  برآورد روش با  برداری

زیربخش آن و از سییوی دیگر،  22همراه تمرکز بر بخش صیینع  بهمطالعات داخلي در این زمینه، 

  ظاس استفاده از تکنیک خودرگرسیوني برداری بیزی برای برآورد آآار انتقالي نرخ ارز 

مباني نظری مربوط به اسیی : در ادامه ابتدا در ادامه مقاله به این صییورت سییازماندهي شییده 

شود، سپس در بخش دوم مروری خواهیم داش  بر مطالعات تجربيظ    الي نرخ ارز بیان مياآرات انتق

شییود و در بخش چهارم نتایج برآورد در بخش سییوم الگوی پژوهش و مطالعات پیشییین معرفي مي

 شودظبندی مقاله ارائه ميالگوها ارائه شده و در نهای  جمع

 

 ادبيات موضوعمروری بر  -2

به 1969) 2( و جانسیییون 1953) 1یری نرخ ارز توسیییا فریدمن رپ کید بر انعطاف  یت  عنوان ( 

های ارزی شییناور را افزایش دادظ راهکار مناسییب برای افزایش کارایي نظام اقتصییادی توجه به نظام

 
1. Friedman (1953) 
2. Johnson (1969) 
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دنبال آن سیییایر دنبال آن و پس از فرو ریختن نظام ارزی برتون وودز، کشیییورهای صییینعتي و به  به

های شییناور نرخ ارز گرایش پیدا کردندظ در این روند، نرخ برابری ظامسییم  نتدریج بهکشییورها به

به   بازارهای ارز به یکي از         تدریج از نرخ ارزها  های قبلي خود در نظام برتون وودز دور شیییدند و 

1ترین بازارهای اقتصیییادی تبدیل شییید )منونپرنوسیییان
a1995( آیر یشییید که نحوه تظ این امر باعث

های داخلي به یکي از مباحث مهم اقتصییاد م ش حقیقي اقتصییاد از مسیییر قیتغییرات نرخ ارز بر بخ

اآر انتقالي نرخ  »های داخلي، به   آیر تغییرات نرخ ارز بر انواع قیم  یبین الملل تبدیل شیییودظ نحوه ت     

تغییر نرخ ارز تا زمان اتمام اآرات ها از زمان اس  و در این راستا، تغییرات قیم   معروف شده « 2ارز

 گیردظ جدید مورد بررسي قرار مي های تعادليها و دستیابي به قیم ر قیم آن ب

نظریییه »و « 3قییانون قیمیی  واحیید»در تحلیییل نظری اآر انتقییالي نرخ ارز، دو نظریییه حییدی  

سا  قانون قیم  واحد، اگر قیم  یک کالا د « 4گراری محليقیم  شورهای  وجود داردظ بر ا ر ک

لا در کشییورهای سییوداگری کالا منجر به برابری قیم  آن کامتفاوت با یک پول سیینجیده شییود  

شودظ در صورت صادق بودن این نظریه برای همه کالاها و خدمات، هر نوع شوک نرخ مختلف مي

ها  طور کامل در قیمهای ارزی، بههای محلي به قیم دلیل تغییر دادن ضییریب تبدیل قیم ارز به

 (ظ 46 :13۸9ترکي،  و )طیبي خواهد بود« 5کامل»منعکس شده و اآر انتقالي نرخ ارز 

اسیی  که طبق آن، قیم  کالاها و خدمات « گراری محلينظریه قیم »نقطه مقابل این نظریه، 

های نسبي و همچنین دلیل تفاوت در قیم شود و به در هر کشور، بر حسب ارز آن کشور تعیین مي   

یک کالا در کشورهای مختلف، هزینه تمام شده های مورد استفاده برای تولید تفاوت ترکیب نهاده

توان های ارز مرسوم، نمي در نواحي مختلف متفاوت بوده و با تبدیل نرخ ارز با استفاده از نرخ کالا 

ر عمل مدت صییادق باشییدظ د انتظار داشیی  که قانون قیم  واحد برای کالاها و خدمات در کوتاه

هایي اتفاق افتاده و       به   معمولاً حالتي بین این دو حد ن اتفاق  « 6ناقص »صیییورت اآر انتقالي نرخ ارز 

 (ظ5: 1394خواهد افتاد )حیدری و احمدزاده، 

 

 
1. Menon (1995) 
2. Exchange Rate Pass-Through  
3. The Law of One Price 
4 . Local Currency Pricing 
5 . Perfect 
6 . Imperfect 
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 تعریف اثر انتقالی و انواع آن:-2-1

نشان اآر انتقالي نرخ ارز، درجه واکنش قیم  کالاهای وارداتي در مقابل تغییر در نرخ ارز را 

در تابع قیم   له، از طریق سنجش ضریب(ظ این مس17: 1397دهد )حیدری و همکاران، مي

 شود:گیری مي( اندازه1صورت رابطه )واردات به

(1) 𝑃𝑚𝑖 = 𝑆𝛽𝑔(𝑥) 

ابل پول نرخ ارز )قیم  پول داخلي در مق i ،𝑆دهنده قیم  کالای وارداتينشان 𝑃𝑚𝑖که در آن

اس ظ ابتدا که معرف سایر عوامل موآر  𝑥کننده و نیز تابعي از سایر عوامل تعیین xg)(خارجي( و 

پریر باشد و در یک ای را در نظر بگیرید که در آن کشور مورد نظر کوچک و قیم مورد ساده

گونه های حمل و نقل، هیچد هزینهرقابتي مشغول به فعالی  اس ظ اگر فرض شو بازار جهاني کاملاً

های شود که قیم باشد، آنگاه فرایند آربیتراژ باعث ميتعرفه و یا سایر موانع تجاری وجود نداشته

 شود:( مشخص مي2وارداتي با استفاده از رابطه )

(2) 𝑃𝑚𝑖 = S𝑃𝑖
∗ 

𝑃𝑖 که در آن
این رابطه کالاهای یکسان در قیم  کالای مشابه بر حسب پول خارجي اس ظ در  ∗

1قانون تک قیمتيهای یکسان هستندظ به این ترتیب دارای قیم  نقاط مختلف دنیا
شودظ برقرار مي 

𝑃𝑖 شرط آنکهبه
شکل متناسب منجر به افزایش مشخص باشد، هر گونه تنزل ارزش پول داخلي به ∗

اآر انتقالي نرخ ارز کامل اس  و ضریب د شوميشودظ در این حال  گفتهلاهای وارداتي ميقیم  کا

 انتقال نیز واحد اس ظ 

شود که اآرات انتقالي نرخ ارز حال عوامل متعددی از جمله وجود رقاب  ناقص سبب ميبااین

اس ، صادرکننده خارجي گرار کننده خارجي قیم ها کامل نباشدظ فرض کنید که عرضهبر قیم 

الاهای صادراتي خود را بر حسب شود و قیم  کود متحمل ميهایش را برحسب پول کشور خهزینه

 ، به این ترتیب سود وی برابر اس  با:کندپول واردکنندگان تعیین مي

(3) 𝜋∗ = (𝑃𝑚𝑖/𝑆)𝑞𝑖(𝑃𝑚𝑖، 𝑍) − 𝐶𝑖
∗(𝑞𝑖، 𝑤∗) 

.)𝑞که در آن  𝐶𝑖، وارداتتقاضای  (
∗(. نیز عواملي هستند که به ترتیب  ∗𝑤 و 𝑍، تابع هزینه (

دهندظ شرایا مرتبه اول حداکثر سازی سود آیر قرار ميیتقاضای واردات و هزینه تولید را تح  ت

 صورت زیر خواهد بود:پس از اعمال چندین جابجایي در طرفین رابطه به
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(4) 𝑃𝑚𝑖 = 𝛼𝑖𝑆.𝑀𝐶𝑖
∗ 

𝛼𝑖 = 𝜂𝑖/(1 + 𝜂𝑖)   ر آنکه داسیی 𝜂𝑖     کشییش قیمتي تقاضییای واردات اسیی ظ در حقیق

𝑆.𝑀𝐶𝑖 ای تعیین شییده با توجه به هزینه نهایي، یعنيقیم  حاشیییه
انتقالي شییودظ اآر تعیین مي ∗

هنگامي کمتر از حد کامل اسیی  که کشییش با افزایش در قیم  واردات و همچنین   نرخ ارز

حني تقاضیییای واردات خطي اسییی (ظ پارامتر     یعني منیابد )   کاهش در حجم فروش، افزایش 

ای ناشییي از تنزل نیز همچنان که صییادرکننده خارجي فشییارهای هزینه( 𝛼𝑖)ای قیم  حاشیییه

هایش جرب   جای افزایش میزان قیم   ارزش پول را از طریق کاهش حاشییییه سیییود خود به     

 (ظ 19۸9، 1یابد )هوپر و مان، کاهش ميکندمي

 

 وهشپيشينه پژ -3

اس ظ بسیاری از این خارج انجام شده مطالعات مختلفي در رابطه با گرر نرخ ارز در داخل و

ظ با اس ها بودهی قیم مطالعات عمدتاً در رابطه با تیآیر نرخ ارز بر قیم  یک محصول یا زنجیره

سطح بخش رز را در آیر نرخ ایاین حال در میان مطالعات داخلي، مطالعات اندکي وجود دارد که ت

 های صنعتي بررسي کرده باشدظ نع  و زیربخشص

 مطالعات خارجی -1-3

( با در نظر گرفتن فرضیه وجود تعامل استراتژیک بین تولیدکنندگان 2023) 2کانبلي و همکاران

فروشي های وارداتي و عمدهبه قیم  هایي از گرر نرخ ارزداخلي و خارجي در بازار داخلي، تخمین

را برای رسیدگي به عامل  (GVAR) رگرسیون برداری جهاني ها یک مدل خودآن .کنندارائه مي

 بخش از تولید برزیل برآورد کردندظ 21اهده و وجود متغیرهای جهاني برای مشترک غیرقابل مش

گراری تولیدکننده و قیم  وارداتي در داخل بخش اس ظ دهنده ارتباط بین قیم این مدل نشان

تخمین   %22و  %73ترتیب های وارداتي و عمده فروشي بهرا برای قیم  نرخ ارز اآرات انتقال مجموع

  اس ظزده شده

اس ظ این مطالعه با ( به بررسي اآرات عبور نرخ ارز برای اقتصاد ترکیه پرداخته2020) 3کوتیل

 ه از مدلکننده در ترکیه با استفادآیر تغییرات نرخ ارز بر قیم  تولیدکننده و مصرفیهدف بررسي ت
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VAR  به نحوه تیآیرگراری  پاسخ و با توجه-اس ظ نتایج میزان انتقال با استفاده از توابع اآرانجام شده

 CPI دهد که پاسخ مينشان 2019-2005های ماهانه ها با استفاده از تجزیه واریانس برای دادهقیم 

 اس ظ PPI به تغییر در نرخ ارز اسمي بیشتر از

که یطورهاس ظ بمگوني صنع  و انتقال نرخ ارز در کلمبیا پرداختهبررسي ناه ( به2019) 1اسا 

تواند اآرات واقعي بر اقتصاد ها، نوسانات نرخ اسمي ارز ميوجود چسبندگي قیم در صورت 

های ها و ویژگيهای نهایي شرک های خارجي ممکن اس  بسته به ساختار هزینهشوک .باشدداشته

باشدظ در این مطالعه های اقتصادی داشتهمواجه هستند، تیآیرات متفاوتي در بخش تقاضایي که با آن

های وارداتي ها و حجم صادرات و واردات و استفاده از نهادهبین اآرات انتقال نرخ ارز بر قیم  رابطه

استفاده  دهد کهميها نشانکننده هزینه نهایي اس ظ یافتهشود که عامل مهم تعییندر تولید تحلیل مي

توجهي دارندظ رابطه های وارداتي و اآرات انتقال نرخ ارز در صنایع تولیدی تفاوت قابل از نهاده

یعني  ها به تغییرات نرخ ارز وجود داردظهای وارداتي و واکنش قیم واضحي بین استفاده از نهاده

 .اس  داتي زیاد اس ، بیشترهای وارها از نهادهها در صنایعي که سهم شرک انتقال نرخ ارز به قیم 

های واردات نیز مثب  نرخ ارز بر قیم تر اس ، اما اآرات انتقال این رابطه در مورد صادرات قوی

 ظاس 

های ( در مطالعه خود گرر نرخ ارز به قیم  تولیدکننده زماني که از نهاده2016) 2آن و همکاران

دهد که درجه انتقال مياندظ نتایج این مطالعه نشانشود، پرداختهوارداتي در تولید داخلي استفاده مي

درصد و در کشورهای منتخب  70تولیدکننده در کشور کره نزدیک به نوسان نرخ ارز به قیم  

 اس ظ درصد بوده 100 اروپا تقریباً

( در مطالعه خود واکنش قیم  واردات و قیم  تولیدکننده در آمریکا را به 2015) 3آئور

بخش طي  110های ماهانه و مدل پانل برای اس ظ وی با استفاده از دادهچین نشان دادهتغییرات یوان 

اس  که با یک درصد افزایش در ارزش یوان، قیم  واردات در نشان داده 2009تا  2003دوره 

 یابدظدرصد تغییر مي 6/0درصد افزایش و قیم  تولیدکننده  ۸/0آمریکا 

اس ظ نتایج مطالعه گرر نرخ ارز به قیم  واردات در هند پرداخته ی( به محاسبه2015) 4یاناماندرا
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دهد اآر نرخ ارز به مياس  و نشانیک رابطه غیرخطي در اآرات انتقالي نرخ ارز بودهوی نشانگر 

 آن در بلندمدت اس ظ مدت بالاتر از اآرقیم  واردات در کوتاه

و قیم   ی داخليکالاهای تولید شدهم  قی هبه مطالعه گرر نرخ ارز ب نیز (2014) 1پارکو آن

آنها اندظ پرداخته پنل هایدادهبا استفاده از ي ی جنوبدر سطح بنگاه در کشور کره های وارداتينهاده

خطي و نامتقارن اس  و واردکنندگان با های وارداتي غیرقیم برای اند که گرر نرخ ارز نشان داده

  دهندظزایش ميهای خود را افافزایش نرخ ارز قیم 

 مطالعات داخلی -2-3

اند، با این حال تعداد اندکي پرداخته ارز نرخ انتقالي اآر به بررسي متعددی مطالعات نیز ایران در

 های صنعتي اختصاص داردظاز مطالعات به موضوع انتقال اآرات نرخ ارز بر بخش صنع ، و زیربخش

با  1400 تا 1370 هایرخ ارز در طي سالبررسي جهش پولي ن( به 1403نورائي و همکاران )

جهش پولي و عبور ی پژوهش بیانگر آن اس  که هایافته ظ اسپرداخته ARDL روش استفاده از

افتد که پس از یک انبساط پولي غیرمنتظره، به دلیل کُند بودن تعدیل در نرخ ارز زماني اتفاق مي

ظ کنده سطحي فراتر از مقدار بلند مدت خود جهش ها، نرخ ارز ببازار کالاها نسب  به بازار دارایي

داری دارد و از های پولي انبساطي بر نرخ ارز در ایران اآر مثب  و معنيسا  نتایج سیاس برا

تواند موجب جهش در تغییرات   مياس های پولي در ایران فزاینده که تغییرات سیاس جایيآن

 دهد کهمينشان تایجن .از واحد اس تر ردی کوچککه ضریب برآونرخ ارز شودظ با توجه به این

شده، عبور نرخ ارز به چنین با توجه به نتایج حاصلجهش پولي وجود دارد  اما شدید نیس  و هم

 ظصورت ناقص وجود دارد

های داخلي در نتیجه تغییرات ( به بررسي میزان تغییرات قیم 1400عزتي شورگلي و خداویسي )

رگرسیون برداری ساختاری عامل  خودجه عبور نرخ ارز با استفاده از الگوی نرخ ارز در واقع در

ابتدا، متغیر پنهان  پرداختندظ 1369-1397در طي زمان  افزوده با نوسانات تصادفي و پارامترهای متغیر

دهد که بیشترین ميسازی و استخراج شده و نتایج نشانهای سوداگرانه در اقتصاد ایران مدلفعالی 

( بوده، 1391تا  1390( و )137۸تا  1377(، )1375تا  1373)های ن در دورهداگری در اقتصاد ایراسو

تورم در اقتصاد ایران منجر  همچنین شوک متغیر پنهان سوداگری در دوره مورد بررسي، به افزایش
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در ایران نشان داد که ضریب درجه عبور نرخ ارز طي  اس ظ برآورد درجه عبور نرخ ارزشده

دوره، تغییر کرده اس ظ تجزیه واریانس تاریخي  دوره مورد بررسي، آاب  نبوده و در این

درجه عبور نرخ ارز با حضور عوامل مؤآر نیز نشان داد که تقریباً اکثر نوسانات درجه عبور 

 .توضیح اس  نرخ ارز توسا تورم و سپس نوسانات نرخ ارز و شکاف تولید، قابل

 و يواردات یهام یق سطوح بر ارز عبور يتورم اآرات لیتحل به (1399) همکاران و ينوفرست

 مؤآر عوامل نییتع زین و اقتصاد یدیتول یهابخش کیتفک به و دیتول مختلف مراحل در دکنندهیتول

 مطالعه، نیا درظ اس پرداخته رانیدر اقتصاد ا عرضهسم   یرهایارز با توسل به متغ عبور درجه در

 یهام یق برعبور نرخ ارز  بیضرا نیتخم بهستانده -و جدول داده ياد سنجار اقتصاز ابز استفاده با

 یهاافتهیظ اندپرداخته 1396تا  1365 يزمان دوره یبراصنع   44 کیبه تفک هکننددیواردات و تول

به  رانیا یاقتصاد يصنعت یهااز بخش یاریبس یبالا ياز وابستگ يحاک اول،پژوهش در مرحله 

 يداخل داتیتول یاز سو ينیگزیاندک واردات نسب  به نرخ ارز و عدم جا یریپرششواردات و ک

مثب   یاقتصاد یهابخش هی در کلباًیتقر زین دکنندهیعبور نرخ ارز بر تول بیاس ظ در مرحله دوم ضرا

از  رانیدر اقتصاد ا يبخش دکنندهیتول م یشاخص ق یریرپریبر تیآ  یواقع نیادار بوده و و معني

 یهام یعبور نرخ ارز بر ق ن یظ همچنگرارديارز )از معبر واردات( صحّه م ینرخ برابر راتییتغ

 یهابخش يمختلف متفاوت بوده و در برخ یهادر بخش يمورد بررس یهاسال نیب دکنندهیتول

 یریو اآرپر يوابستگ دیتشدداشته اس  که دلال  بر  شیمرور زمان افزابه راتییتغ نیا یاقتصاد

در مرحله  جینتا نیزمان داردظ همچن يط دکنندهیتول یهام یواردات بر ق م ین عبور قافزوروز

 دیتول يعیطب تمیلگار و يبخش صادرات سهم بیضرا دارمعني و يمنف یاز اآرگرار يحاک سوم،

 و یاواسطه واردات یهانهاده سهم بیضرا دارمعني و مثب  یاآرگرار و دارد يبخش ریز يداخل

 يبررس مورد یرهایمتغ ریسا انیم در یاواسطه واردات سهم لکن دارد، يبخش نیب نیپس یوندهایپ

 .دارد یاقتصاد یهابخش ارز نرخ عبور بر را یاآرگرار نیبالاتر
 بر آن ينانینااطم و يواقع مؤآر ارز نرخ راتییتغ اآر يابیارز و يبررس به( 1397) یواحد و يبینق

با استفاده  1393تا  135۸ یهاسال يطي دورقم یکدها براسا  صنع  یهابخش ریز افزوده ارزش

 که دهديم نشان پژوهش نیا از حاصل جینتاظ اس پرداختهگرانجر -و انگل تایپانل د یهااز روش

 ينانینااطم کهيدرحال داشته، صنع  مختلف یهاربخشیز بر يمتفاوت اآرات ،يواقع مؤآر ارز نرخ



 

 

 68  1404، بهار و تابستان و سوم اره سیهفدهم، شمسال  مقاله پژوهشی/

 

متفاوت  یباتوجه به ارزبر کننديم هیتوص آنهاها نداردظ بخش ریزوده زبر ارزش اف يآن، اآر متفاوت

 .کرددر بخش صنع ، استفاده یواحد یارز اس یتوان از سينم ها،ربخشیز

های داخلي در تغییرات نرخ ارز بر قیم ( به بررسي اآرگراری 1395زاده )ابراهیمي و مدني

آمده، اآر انتقالي نرخ ارز دس اندظ بر اسا  نتایج بهتهپرداخ SVARاقتصاد ایران با استفاده از مدل 

های آنها درصد تخمین زده شده اس ظ یافته 40تا  30بین  1393تا  1371های در ایران بین سال

کننده بوده های تولیدکننده بیشتر از قیم در سبد مصرفدهد که اآرات انتقالي نرخ ارز مينشان

دهد که بازتر شدن اقتصاد باعث افزایش اآر انتقالي نرخ ارز شده مياننتایج آنها نش اس ظ همچنین

 ها شودظتواند باعث کاهش گرر نرخ ارز به قیم اس  و کاهش نوسانات تورم و نرخ ارز مي

ها در کشور اآر تغییر نرخ ارز بر زنجیره قیم خود مطالعه  در( نیز 1394حیدری و احمدزاده )

دهد اآر تغییرات مي، که نتایج آنها نشاناندبررسي کردهرگرسیون برداری خودی با استفاده از الگورا 

ها از طرف اس ظ بر این اسا  هر چه در زنجیره قیم ها ناقص بودهنرخ ارز بر زنجیره قیم 

دهد که ميهای آنها نشانیافتهشودظ رویم این اآر کمتر ميکننده پیش ميمصرفسوی کننده بهوارد

کنند که قیم  کالای وارداتي ای تغییر ميگونههای نسبي بهرخ ارز در ایران، قیم فزایش ندر پي ا

های قیم  بهتر از نیمي از افزایش نرخ ارز یابد و کمنسب  به کالای ساخ  داخل افزایش بیشتری مي

 شودظ کننده منتقل ميکننده و مصرفتولید

های چرخش ری از روشگیاقتصاد ایران و با بهره های تورميبا توجه به ویژگي( 1393ابطحي )

-1393های تورمي طي دوره رژیم، موضوع عبور نرخ ارز در اقتصاد ایران در شرایا وابسته به رژیم

دهد که موضوع عبور نرخ ارز در ميظ نتایج مطالعه حاضر نشاندادندمورد مطالعه قرار را  1369

های ای تورمي اس  و رشد نرخ ارز اسمي مؤآر فقا در رژیمهاقتصاد ایران موضوعي وابسته به رژیم

بر نرخ  واند علی  گرنجری نرخ تورم باشد در حالي که رابطه علی  از نرخ ارز مؤآرتتورمي بالا مي

نابراین، در یک نظام شناور مدیری  شده ارزی، ب .دار نیس های تورمي پایین معنيتورم در رژیم

های تورمي بالاتر قرار لاتر از مقدار آستانه اس  و اقتصاد در رژیمدر شرایطي که نرخ تورم با

تواند از وارد ميو مدیری  بازار  شودبااهمی  ميگیرد رسال  بانک مرکزی در کنترل نرخ ارز مي

 .های ارزی به تورم داخلي جلوگیری کندآمدن اآرات نامطلوب تکانه

ی سیاس  پولي، درجه خ ارز و محیا تورمي،در رابطه با گرر نر نیز مطالعات مختلف دیگری

اس  که با توجه به تشابه موضوعي، مطالعات مربوط به باز بودن اقتصاد، نظام ارزی وظظظ انجام گرفته
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اس  که  شده گویای این امردظ اکثر مطالعات انجامشها در اینجا ذکر اآرپریری نرخ ارز بر قیم 

این اآر در کشورهای مختلف متفاوت اس ظ  ناقص اس  و آانیاً نرخ ارز در کشورها اآر انتقالياولاً 

اس ، ورت گرفتههای داخلي صرغم اینکه مطالعات زیادی در زمینه اآر انتقالي نرخ ارز بر قیم علي

های مختلف اقتصادی با این حال مطالعات کمي وجود دارند که اآر گرر نرخ ارز را بر قیم  بخش

اضر با اکثر مطالعات داخلي در این زمینه، عبارتس  باشدظ تمایز مقاله ح صورت مجزا بررسي کردهبه

ه از تکنیک زیربخش آن و از سوی دیگر، استفاد 22همراه از تمرکز بر بخش صنع  به

 برای برآورد اآرات انتقالي نرخ ارزظ  1خودرگرسیوني برداری بیزی

 

 هاالگوی تجربی و داده -4

های قیم  از الگوی آیر تغییرات نرخ ارز بر شاخصیصوص تدر اکثر مطالعات تجربي در خ

( 2006) فاروقي توان به مطالعهعنوان نمونه ميشودظ به( استفاده ميVARخودرگرسیوني برداری )

 اروپا اتحادیه عضو کشورهای بین در هاقیم  زنجیره بر را ارز نرخ گرار آیریت آن در که کرد اشاره

 در و هاقیم  زنجیره بر ارز نرخ گرار متفاوت اآرات وجود از حاکي وی نتایجظ اس هکرد بررسي

، (13۸4) جلایي و طیبي توان به شجری،ميدر مطالعات داخلي نیز ظ اس  نسبي هایقیم  تغییر نتیجه

(، 1394، حیدری و احمدزاده )(13۸7) پورسبحاني و محسني ، موسوی(13۸6) اخباری و خوشبخ 

شناسي مورد ظ در اکثر این مطالعات نیز روشکرداشاره  (1400)سي خداوی ي وعزتي شورگلو 

 انباشتگي بوده اس ظ و یا الگوهای هم VARاستفاده الگوهای 

های تولیدکننده در با توجه به اینکه هدف از این مقاله برآورد اآرات انتقالي نرخ ارز بر قیم 

درگرسیوني ی خوبر برآورد الگو در اینجا علاوه پسهای آن اس ، بخش صنع  و نیز زیربخش

صورت زیربخش آن نیز به 22برداری با استفاده از روش بیزی برای کل بخش صنع ، این الگو برای 

 به نسب  یزیب کردیرو انتخاب لیدلا ،یبعد بخش در مدل ارائه از قبلشودظ جداگانه برآورد مي

 یدارا کیکلاس کردیرو به ب نس یزیب کردیروظ شوديم انیب مقاله نیا در کیکلاس کردیرو

 ظاس  یيها یمز

وجود  هاداده با پارامترها عیتوز به نسب  نیشیپ اطلاعات کردن بیترک امکان یزیب لیتحل در

گیردظ تابع توزیع پیشین داردظ این کار از طریق ترکیب توزیع پیشین با تابع درستنمایي صورت مي

 
1. Bayesian Vector Autoregression 
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های نمونه در دستر  درستنمایي بر اسا  داده تابع کند ودرواقع اطلاعات پیشین را نمایندگي مي

نسب   یزیب لیتحل یبرا گرید  یمز شودظ حاصل این ترکیب، توزیع پسین پارامترها اس ظساخته مي

 را خود فروض و اس  يمتک موجود یهاداده بر قاًیدق یزیب لیتحلاس  که  نیا کیکلاس لیبه تحل

 لیتحل در اما کنديم متمرکز( هستند اریاخت در که یتعداد و  یفیک هر)با  موجود نمونه بر تنها

 که اس  يمتک یيهابیتقر بر حیصر و يضمن صورتبه( پارامترها عی)توز لیتحل فروض ک،یکلاس

نمونه محدود استنتاج  کیبا  کیکلاس لیظ درواقع در تحلشونديم محاسبه نمونه بودن بزر  فرض با

 در و بود خواهد چگونه پارامترها عیتوز شود، بزر  نمونه اگر هک شوديم ارائه فرض نیا با یآمار

 يفعل نمونه بر تنها لیتحل و س ین مطرح فرض نیا یزیب لیتحل در اما شد، خواهند چه جینتا  ینها

 خلاصه طوربه که کرد اشاره زین آن ضعف نقاط به دیبا ،یزیب لیتحل یها یمز وجود با ظاس  يمتک

 زین و یينها جهینت در محقق نظر یرگراریآیت نیبنابرا و نیشیپ عیتوز به نیپس عیزتو اتکاء از عبارتند

 یهاتفاوت و ها یظ در مجموع، با توجه به مزکیکلاس کردیرو به نسب  نیسنگ اریبس هاییافته

 کردیرو از که يداخل يتجرب نیشیپ مطالعات اکثر به نسب  زیتما جادیا و ،ءسو کی از یزیب کردیرو

 اس شده استفاده لیتحل و هیتجز یبرا یزیب کردیرو از مقاله نیا در اند،کرده استفاده کیکلاس

 (ظ2012 ،گرینبر )

 الگوهای خودرگرسيونی برداری بيزی-1-4

، تابع 2های توزیع پیشینوجه تمایز تجزیه و تحلیل بیزی این اس  که محقق باید درباره ویژگي

باشدظ درواقع وجه تمایز مهم رویکرد بیزی داشته دانش کافي اطلاعات و 3پسیندرستنمایي و توزیع 

گیرند که خود دارای توزیع آماری این اس  که در آن پارامترها را نیز متغیرهای تصادفي در نظر مي

(ظ 2012 گرینبر ،) شودميتشکیلاس ظ توزیع پیشین بر اسا  اطلاعات یا تجربیات پیشین محقق 

گیردظ سپس با استفاده از های آماری در نمونه مورد بررسي شکل ميادهنمایي بر اسا  دتابع درست

طور مشخص اگر آیدظ بهدس  ميقضیه بیز از ترکیب این دو، توزیع پسین پارامترهای الگو به

𝜃پارامترهای مورد نظر در یک مدل را با بردار  = (𝛽, Σ)  نشان دهیم وy های ما باشند، در این داده

دهیمظ اگر نشان مي 𝑙(𝑦|𝜃)و تابع درستنمایي را با  π(𝜃)را با  𝜃ین برای پارامتر صورت توزیع پیش

  :باشد، با استفاده از قضیه بیز خواهیم داش 𝜋(𝜃|𝑦)توزیع پسین 

 
1. Greenberg (2012) 
2 . Prior 
3 . Posterior 
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(5) 𝜋(𝜃|𝑦) =
𝜋(𝜃)𝑙(𝑦|𝜃)

∫ 𝜋(𝜃)𝑙(𝑦|𝜃)𝑑𝜃
 

سازی یب تناسب و آاب  نرمالبا توجه به اینکه مخرج کسر بعد از محاسبه انتگرال نقش ضر

 توان نوش :مي پسخواهد داش ، 

(6) 𝜋(𝜃|𝑦) ∝ 𝜋(𝜃)𝑙(𝑦|𝜃) 

توزیع در این صورت هدف اصلي تحلیل بیزی این اس  که چگونه بتوانیم از توزیع پیشین به 

پسین پارامترها برسیمظ برای برقراری ارتباط بین این بحث با الگوی خودرگرسیوني برداری بیزی، 

 صورت زیر را در اختیار داریم:وقفه به pبا  VARکنیم که الگوی فرض مي

(7) 
𝑦𝑡 = 𝑎0 +∑𝐴𝑗𝑦𝑡−𝑗 + 𝜖𝑡

𝑝

𝑗=1

 

نیز بردار  𝜖𝑡پارامترهای الگو و  𝐴𝑗و   𝑎0زا ،متغیر درون mعبارتس  از برداری از  tyکه در آن 

کنیم دارای توزیع مشابه و مستقل نرمال با میانگین صفر و شوکهای تصادفي هستند که فرض مي

( ۸صورت معادلات )صورت فشرده بهتوان این الگو را بهاس ظ مي Σکوواریانس -ماتریس واریانس

 ( بازنویسي کرد:9و یا )

(۸) 𝑌 = 𝑋𝐴 + 𝐸 

(9) 𝑦 = (𝐼𝑚 ⊗𝑋)𝜃 + 𝑒 

T×M ،𝑋یک ماتریس  Yکه در آن  = (𝑥1، … ، 𝑥𝑡) ′ و ،𝑥𝑡 = (1، 𝑦′
𝑡−1
، … 𝑦′

𝑡−𝑞
اس ظ  (

له اصلي  در این صورت مس ظ(𝜃، Σ)در این صورت فضای پارامتری در این الگو عبارتس  از 

منظور یافتن توزیع پسین عبارتس  از یافتن توابع پیشین مناسب و ترکیب آن با تابع درستنمایي به

 BVARهای پیشین متعددی برای برآورد فضای پارامتری الگوی عپارامترهای الگوظ در ادبیات توزی

های اس ظ خوشبختانه اس ، با این حال مشکل اصلي در این رویکرد حجم بالای یافتهپیشنهاد شده

عنوان مثال نرم اس ظ بهاز گرشته شدهها بیشتر کارگیری این روشافزاری امکان بههای نرمبا پیشرف 

 کارگیری چهار توزیع پیشین زیر را فراهم کرده اس :هان بامک  13Eviewsافزار

 شودظآاب  فرض مي Σنرمال و  𝜃که در آن توزیع پیشین  1توزیع پیشین لیترمن و مینسوتا-1

 شودظویشارت فرض مي Σتوزیع   نرمال و 𝜃که در آن توزیع پیشین  2ویشارت-توزیع نرمال-2

 
1. Litterman/Minnesota Prior 
2. Normal-Wishart Prior 
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 شودظویشارت فرض مي Σتوزیع   نرمال و 𝜃ین یشپ 1ژا-توزیع پیشین نرمال ویشارت سیمز-3

یکنواخ   Σتوزیع   نرمال و 𝜃که در آن توزیع پیشین  2ژا-یکنواخ  سیمز-توزیع پیشین نرمال-4

 شودظفرض مي

ژا استفاده -توزیع پیشین نرمال ویشارت سیمزهایي، در این مقاله از های یافتهبا توجه به مزی 

 ظ 3(19۸9ر، رجوع شود به سیمز و ژا )شده اس  )برای جزئیات بیشت

 های پژوهشمتغيرها و داده -2-4

و  ISICزیربخش صنع  در سطح کدهای دورقمي  22برای  BVARدر این مطالعه از الگوی 

 یالگو در استفاده مورد  ظ متغیرهایاسالگو استفاده شده 23 همچنین کل بخش صنع ، مجموعاً

 ارز نرخ در تغییرات درصد از عبارتند رقمي دو ایکده سطح در صنع  22و  صنع  بخش کل

(E)، کنندهمصرف قیم  شاخص تورم (INF)، صنع  بخش در کنندهتولید قیم  شاخص تورم 

(P)، صادراتي کالاهای قیم  شاخص (PX)، نظر مورد صنع  م یق شاخص (Pi )قیم  شاخص و 

 تولید رشد و( M) نقدینگي رشد نرخ، هاقیم  بر نقدینگي برای بررسي اآر(ظ PM) وارداتي کالاهای

 بوده فصلي همگي هادادهظ شد لحاظ در الگو کنترلي عنوان متغیرهایبه نیز( GDP) داخلي ناخالص

های قیم   ( شاخص-1در جدول ) ظشودمي شامل را 1402 تابستان تا 1375 بهار زماني دامنه و

 دهدظ ميهمراه نماد اختصاری آنها را نشانمرکور به

شود که آیا داده       قبل از برآوردها ابتدا پایایي داده شخص  شد تا م سطح آزمون  ها دارای ها در 

نسیییب  به   4KPSSآزمون ریشیییه واحد   های ریشیییه واحد هسیییتند یا خیرظ با توجه به برخي مزی         

های پایایي    های دیگر، از جمله اینکه فرضییییه صیییفر در این آزمون برخلاف دیگر آزمون      آزمون

 اس ظ زمون برای بررسي وجود یا عدم وجود ریشه واحد در متغیرها استفاده شدهین آاز ا اس ،

 ، ابتدا باید تعداد وقفه مناسب الگو مشخص شودظVARعلاوه بر آن، قبل از برآورد الگوی 

صورت به LRاس ظ یعني با استفاده از آزمون استفاده شده 5منظور از آزمون نسب  درستنمایيبدین

دار نبودن وقفه مورد نظر بین معادلات در مقابل فرضیه مقابل مبني معنيیه صفر مبني بر متوالي فرض

ظ (اس  مدهآ وس یپ  -2جدول  در جی)نتاشود صفر بودن حداقل یکي از ضرایب آزمون مي بر غیر

 
1. Sims-Zha normal-Wishart Prior 
2. Sims-Zha normal-flat 
3. Sims and Zha (1989) 
4. Kwiatkowski, Phillips, Schmidt, & Shin (KPSS) 
5. Likelihood Ratio Test (LR) 



 

 

 73                    برآورد اثرات انتقالی نرخ ارز بر قيمت زیربخشهای صنعت در ایران با رویکرد بيزی

 

توان آن تعداد ها که فرضیه صفر در سطح احتمال خطای نوع اول رد نشد، ميدر هر کدام از وقفه

 ه را وقفه بهینه برای الگو در نظر گرف ظوقف

میزان  1پاسیییخ -ها، از طریق تحلیل توابع ضیییربه   همچنین پس از انتخاب متغیرها و برآورد مدل   

یک  یهاقرار باشیید که شییوک اگراسیی ظ بررسییي شییدههای مختلف گرار نرخ ارز بر روی قیم 

نان حاصل کنیم م، باید قبل از آن اطمیآن معادله تفسیر نمایی  یمعادله را شوک وارد بر متغیر درونزا 

اسیی  یا خیرظ برای این منظور در ادبیات تجربي درسییتي تصییریح شییده که آیا شییوک مورد نظر به

شده حلراه VARهای مدل س ظ به های مختلفي ارائه  سیمز ) ا ستفاده از یک   2(19۸0عنوان مثال،  ا

ستم عطفي   شنهاد  کیشکل  به 3سی ستم از تجزیه چو   ماتریس پایین مثلثي را پی سی لسکي  دادظ در این 

شده      صه  سماندهای فرم خلا ستفاده مي  برای متعامد کردن پ س  که      ا شکل این روش این ا شودظ م

استفاده از توابع   5(199۸حسا  اس ظ برای حل این مشکل، پسران و شین )      4ترتیب متغیرهانتایج به

برای  رایترتیب متغیرها حسییا  نیسیی ظ زرا پیشیینهاد کردندظ نتایج در این روش به 6واکنش عمومي

سایر معادلات متعامد باشد، از عامل     هطوری که با شوک به امjتصریح شوک معادله    ای حاصل از 

ماتریس  کیشود  یعني برای تصریح شوک در هر معادله، از    چولسکي برای آن معادله استفاده مي  

ستفاده مي     سکي ا ه آن معادله در ترتیب متغیرها در ابتدا شود که در آن، متغیر مربوط ب ضرایب چول

 اسییتفاده یسییاختار یشییوکها حیتصییر یبرا ينش عموماز توابع واک نجایقرار گرفته اسیی ظ در ا

 ظاس شده

 نحوه محاسبه اثرات انتقالی -3-4

های قیم ، پرسشي که باقي اس  این اس      آیر متفاوت نرخ ارز بر زنجیره شاخص یبا توجه به ت

های های قیم  چگونه اس  و هر کدام از شاخصش نرخ ارز بر هر یک از شاخصکه کل اآر افزای

گویي به این منظور پاسیییخکندظ بهقیم  در نهای  چه درصیییدی از افزایش نرخ ارز را منعکس مي

( معرفي شد، همچنین توسا حیدری و   2006شود که توسا فاروقي )  پرسش از روشي استفاده مي   

، توابع BVARمنظور و پس از برآورد الگوی اسیی ظ بدینار گرفته شییده( نیز به ک1394احمدزاده )

 
1. Impulse Response Function Analysis 
2. Sims (1980) 
3 . Recursive 
4 . Ordering 
5. Pesaran & Shin (1998) 
6.  Generalized Response 
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آیر انباشته ناشي از تغییر نرخ   یاندازه ت شوندظ سپس باید  صورت انباشته تصریح مي   ای بهضربه واکنش 

شاخص  سه      یهای قیم  را با اندازه تارز بر هر یک از  شوک ارزی بر نرخ ارز مقای شته  ظ کردآیر انبا

tiور، اگر برای این منظ ,   شاخص قیم شوک نرخ ارز و   tام در زمان iواکنش  واکنش te,به 

صورت  توان بهرا مي i, eS به شوک اولیه وارده به بازار ارز باشد، در این صورت     tنرخ ارز در زمان 

 ( تعریف کرد:10رابطه )
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ام به نسب  واکنش  iای انباشته شاخص قیم    عبارتس  از نسب  واکنش ضربه     i,eSآن، که در 

توان این نسب  را بر حسب درصد   منظور تسهیل مقایسه، مي  امظ به Tای انباشته نرخ ارز تا زمان  ضربه 

 دهد،ميکل تغییر نرخ ارز را نشییانام بهiظ از آنجا که این شییاخص نسییب  کل تغییر قیم  کردبیان 

در نظر گرفته و تحلیل کردظ بنابراین، هرچه  iعنوان شاخص گرار نرخ ارز به قیم  آن را به نتوامي

سب  به   صد نزدیک  100این ن شوک وارده به         در شتری از  صد بی س  که در شد، بدین معني ا تر با

داده  صیییورت کاملتری رخبازار ارز به قیم  مورد نظر منتقل شیییده و گرار نرخ ارز در آن بازار به

دهد که اآر انتقالي نرخ ارز در آن شاخص قیم   ميتر باشد، نشان  اس ظ هر چه این نسب  کوچک  

باشد در این صورت گرار نرخ    100صورت ناقص و جزئي رخ داده اس ظ اگر این نسب  حدود    به

 ارز در آن بازار کامل خواهد بودظ 

 

 های صنعتیرخ ارز بر بخشننتایج نتایج برآورد الگو و محاسبه اثرات انتقالی  -5

 ها تشریح شده اس ظ در ادامه مراحل برآورد الگو و یافته

 کل بخش صنعتالگوی مربوط به -5-1

ها دارای ها در سطح آزمون شد تا مشخص شود که آیا دادهقبل از برآوردها ابتدا پایایي داده

با محاسبه تفاضل  بنابراینندظ ناپایا بودها در سطح ریشه واحد هستند یا خیرظ نتیجه این شد که همه داده

آزمون ریشه واحد بر  ها )نرخ رشد نسب  به فصل مشابه سال قبل( مجدداًلگاریتم هر یک از داده

دهنده پایایي همه متغییرها در سطح تفاضل مرتبه اول بودظ روی آنها انجام شد که نتیجه آن نشان
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)جدول  را نخواهد داش  1مشکل رگرسیون کاذب اهسطح دادهدر  VARبرآورد الگوهای  بنابراین

 ظ  (-4و  3

 نتایج برآورد الگوی کل بخش صنعت -5-1-1

پاسخ -طور که از بررسي توابع ضربهاس ظ همان( ارائه شده1پاسخ در نمودار )-نتایج توابع ضربه

نسب   (Eواکنش بازار ارز )( بسیار به PMمشخص اس ، الگوی واکنش قیم  کالاهای وارداتي )

(، قیم  Pبه شوک ارزی شبیه اس ظ بعد از آن و با یک وقفه چند ماهه قیم  کالاهای صنعتي )

کنند، با این تفاوت ( همان الگوی بازار ارز را دنبال ميINF( و نرخ تورم )PXکالاهای صادراتي )

فصل، شاهد  4تا  3در حدود  ریباًشودظ تقفصل نمایان مي 2ای در حدود که اآر شوک ارزی با وقفه

شودظ بررسي ها هستیم ولي بعد از آن اآر مرکور مستهلک ميج اآر شوک ارزی بر این قیم او

شود، کالاهای وارداتي منتقل مي  دهد که شوک ارزی بعد از اینکه به قیم ميالگوی مرکور نشان

یابدظ ها انتقال ميقیم بعد از آن به سایر  شود وای کوتاه به قیم  کالاهای صنعتي منتقل ميبا وقفه

آیرات منفي یعمیق اس  که نشانگر ت ( به شوک ارزی منفي و نسبتاGDPًواکنش رشد اقتصادی )

توان نتیجه گرف  که شوک ارزی سبب کاهش های ارزی بر رشد اقتصادی اس ظ در واقع ميشوک

 شودظرشد اقتصادی و بروز رکود مي
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 معياراندازه یک انحرافبه شوک ارزی به BVARپاسخ متغيرهای الگوی -ع ضربه: تواب1نمودار 

 های پژوهشظیافته خذ:أم

 

 
1. Spurious Regression 
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 BVAR یدر الگو م یمختلف ق یهاشاخص ی( بر حسب درصد برا10محاسبه معادله ) جینتا

 رییدرصد تغ 100هر  یازاکه به دهديمنشان (1جدول ) بیترت نیظ به ااس شده ارائه( 1در جدول )

 ظ ابندیيم شیچند درصد افزا م یمختلف ق یهادر نرخ ارز، شاخص

 های مختلف )درصد(: اثر انتقالی شوک ارزی در طول زمان به قيمت1جدول 

قيمت کالاهای 

 وارداتی

قيمت کالاهای 

 صنعتی
 تورم نرخ

قيمت کالاهای 

 صادراتی

زمان / 

 شاخص

 فصل اول 0/22 9/7 5/16 3/77

 سال اول 3/32 2/16 3/25 5/76

 سال دوم ۸/45 7/26 1/29 6/53

 سال سوم 0/5۸ 2/36 3/2۸ 0/32

 سال چهارم 5/67 5/45 5/25 8/9

 های پژوهشیافته خذ:أم

 بازار شوک به نسب  ریمتغ هرپاسخ -ضربه توابع ابتدا(، 1) جدول محاسبه یبرا مشخص، طوربه

ه تاس ، سپس نسب  واکنش انباشمحاسبه شدهخص مش يدوره زمان کی یبرا هتانباش صورتبه ارز

رشد نرخ ارز در همان  ریبه واکنش انباشته متغ ،يدوره زمان کیدر  یبه شوک ارز م یهر شاخص ق

ارائه مقاله ( 2)( و 1در جدول ) یصورت درصدنسب  به نیا جیشده و نتا میتقس يدوره زمان

 تورم نرخ بر یارز شوک بلندمدت یاآرگرار زانیم از یاریمع عنوانبه توانديم ریمتغ نیا اس ظشده

رود، شاخص قیم  کالاهای وارداتي و بعد از آن کالاهای طور که انتظار ميهمان ظشود ریتفس

دهندظ های قیم  از خود نشان ميصادراتي در سال اول بیشترین افزایش را نسب  به سایر شاخص

 100ازای افزایش درصد افزایش را به 76ز شاخص قیم  کالاهای وارداتي در سال اول بیش ا

درصد  3/32دهدظ شاخص قیم  کالاهای صادراتي در سال اول مينشان درصدی در نرخ ارز

درصدی در نرخ ارز داشته اس ظ این درحالیس  که شاخص قیم   100ازای افزایش افزایش را به

یابندظ در سال دوم افزایش مي درصد و 2/16درصد و  3/25ترتیب محصولات صنعتي و نرخ تورم به

شاخص قیم  وارداتي کاهش یافته و اآر آن بر شاخص قیم  صادراتي اآرات تغییر در نرخ ارز بر 

توان نتیجه گرف  که یابدظ به این ترتیب ميکننده و تولیدکننده افزایش ميو شاخص قیم  مصرف

شود و با گرش  دراتي ظاهر مياآر شوک ارزی در ابتدا بر شاخص قیم  کالاهای وارداتي و صا

 
1. Accumulated Responses 



 

 

 77                    برآورد اثرات انتقالی نرخ ارز بر قيمت زیربخشهای صنعت در ایران با رویکرد بيزی

 

درصدی نیس ظ  100طور کامل و شود، اما این انتقال بهداخلي منتقل ميهای تدریج به قیم زمان به

های داخلي کامل نیس  بلکه ناقص اس ظ از جمله دلایل این به قیم  1بیان دیگر، گرار نرخ ارزبه

شود قي اقتصاد )رشد اقتصادی( منتقل ميامر این اس  که بخشي از اآرات شوک ارزی به بخش حقی

 تنهایي قادر به جرب کامل شوک ارزی نیستندظا بههو بنابراین قیم 
 

 های صنعتالگوی مربوط به زیربخش -5-2

انجام شد تا مشخص شود آیا متغیرها  2KPSSبرای هر یک از الگوها ابتدا آزمون ریشه واحد 

ها پایایي متغیر مورد این آزمون برخلاف دیگر آزمونریشه واحد دارند یا خیرظ فرضیه صفر در 

( و بر اسا  463/0درصد ) 5اس ظ با توجه به مقدار آماره بحراني این آزمون در سطح  بررسي

غیر از دهد که بهمي (، نتایج آزمون ریشه واحد بر روی متغیرهای مورد نظر نشان-5جدول )

های یک از شاخص(، هیچP18ارتباطي ) وسایل و هاهدستگا و تلویزیون و رادیو شاخص قیم  تولید

درصد شرط پایایي را ندارندظ با این حال نرخ رشد متغیرهای  5قیم  در سطح احتمال خطای نوع اول 

مورد استفاده )که در واقع تفاضل مرتبه اول شکل لگاریتمي متغیرها اس ( همگي دارای شرط پایایي 

حتمال های رشد متغیرها در سطح اصفر مبني بر پایایي نرخ (، چرا که فرضیه -6هستند )جدول 

شکل نرخ درصد رد نشدظ با توجه به نتایج آزمون ریشه واحد، استفاده از متغیرها به 5خطای نوع اول 

 مناسب اس ظ VARرشد )نسب  به فصل مشابه سال قبل( برای برآورد الگوی 

 صنعتی هامربوط به زیربخشنتایج برآورد الگوهای  -5-2-1

اس  و با توجه های مختلف صنع  برآورد شدهبرای زیربخش BVARالگوی  22در این مطالعه 

به محدودی  صفحات مقالات، امکان ارائه خروجي تمامي این الگوها و توابع واکنش ضربه مربوط 

سبه صورت جداگانه وجود ندارد، به همین دلیل در این بخش تنها نتایج مربوط به محابه هر یک به

 اس ظ ( ارائه شده10ها )فرمول از قیم  اآرات انتقالي نرخ ارز بر هر یک

میزان  3پاسخ-ها، از طریق تحلیل توابع ضربهدر این بخش پس از انتخاب متغیرها و برآورد مدل

 اس ظ های مختلف بررسي شدهگرار نرخ ارز بر روی قیم 

 های مختلف قیم ن اآرپریری شاخصهای پژوهش این بوده اس  که میزاچون یکي از پرسش

 
1.  Pass-Through 
2. Kwiatkowski, Phillips, Schmidt, & Shin (KPSS) 
3. Impulse response function analysis 
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منظور داشتن معیاری ساده و بر حسب از یک واحد تغییر در نرخ ارز به چه میزان اس ، از این رو به

آیرپریری هر شاخص قیم  از شوک بازار ارز، همانند روشي که در بخش یخصوص ت درصد در

به این صورت که اس ظ استفاده شده( بیان شد، 10قبل برای محاسبه گرر نرخ ارز در قالب معادله )

( بر شوک بازار ارز مربوط به همان الگو iPواکنش انباشته هر شاخص قیم  ) BVARدر معادله 

اس ظ از این رو اندازه ( ارائه شده1آن همانند تفسیری اس  که در جدول ) اس  که تفسیرتقسیم شده

دهد هر ميخواهد بود، چرا که نشان های قیم  با یکدیگر قابل مقایسهواکنش هر یک از شاخص

ازای یک شوک وارده به بازار ارز چند درصد تغییر طور نسبي بههای قیم  بهیک از شاخص

شاخص قیم  در مقاطع زماني یک، دو و سه سال  22( برای همه 2جدول ) ها درکندظ این نسب مي

 اس ظپس از وارد شدن شوک به بازار ارز ارائه شده

 درصد(ی منتخب هاانباشته شاخص قيمت صنایع به واکنش انباشته نرخ ارز در دوره سبت واکنش: ن2جدول 

 سال سوم سال دوم سال اول نماد شاخص صنعت مورد نظر

 P 3/25 1/29 3/28 کل بخش صنعت

 p1 1/17 3/22 7/26 صنایع مواد غرایي و آشامیدني

 p2 2/7 2/12 1/15 تولید محصولات از توتون و تنباکو سیگار

 p3 2/7 9/۸ ۸/6 تولید منسوجات

 p4 9/7 4/13 9/14 کردن پوس  خزدارتولید پوشاک عمل آوردن و رنگ 

 p5 6/5 7/10 ۸/12 وردن چرم و ساخ  کیف و چمدانآدباغي و عمل 

 p6 1/35 3/46 3/50 پنبهتولید چوب و محصولات چوبي و چوب

 p7 ۸/13 2/25 0/29 تولید کاغر و محصولات کاغری

 p8 ۸/57 6/67 1/57 شدههای ضباانتشار و چا  و تکثیر رسانه

 p9 1/23 2/52 2/93 پالایشگاههای نف  -غال سنگزصنایع تولید 

 p10 0/2۸ 6/34 3/33 صنایع محصولات شیمیایي

 p11 1/42 9/4۸ 3/4۸ تولید محصولات لاستیکي و پلاستیکي

 p12 3/15 ۸/1۸ 6/21 تولید سایر محصولات کاني غیر فلزی

 p13 7/36 0/39 3/3۸ تولید فلزات اساسي

 p14 2/24 0/34 7/40 آلاتجز ماشینهمحصولات فلزی فابریک  بتولید 
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 سال سوم سال دوم سال اول نماد شاخص صنعت مورد نظر

آلات و تجهیزات طبقه بندی نشده در جای تولید ماشین

 دیگر
p15 0/2۸ 5/29 9/31 

 p16 7/3۸ 3/47 2/54 هایيآلات اداری و یافتهتولید ماشین

 p17 4/39 ۸/46 2/46 های مولد و انتقال برقگاهو دستآلات ماشین

 p18 0/40 7/51 ۸/61 ها و وسایل ارتباطيتولید رادیو و تلویزیون و دستگاه

 p19 5/41 5/64 9/۸1 تولید ابزار پزشکي، اپتیکي، ابزار دقیق و انواع ساع 

 p20 ۸/16 9/31 0/42 تولید وسایل نقلیه موتوری و تریلر و نیم تریلر

 p21 0/34 7/39 4/46 تولید سایر وسایل حمل و نقل

 p22 4/29 4/36 7/41 تولید مبلمان و مصنوعات

 های پژوهش یافته خذ:أم

 

دهد، واکنش صنایع مختلف به شوک بازار ارز به یک میزان مي( نشان2طور که جدول )آن

شوکي که به بازار ارز وارد ن ازای هر میزاطور متوسا در کل بخش صنع ، در سال اول بهنیس ظ به

درصد  29صورت تجمعي شود، در سال دوم بهدرصد به تورم بخش صنع  افزوده مي 25شود، مي

شودظ با این حال، واکنش صنایع مختلف درصد به تورم بخش صنع  اضافه مي 2۸و در سال سوم 

طور مشخص، اگر به دظبه شوک ارزی با هم برابر نیس  و تفاوت قابل توجهي بین آنها وجود دار

واکنش تجمعي در سال سوم را مد نظر قرار دهیم )یعني مجموع واکنش تورم در صنع  مورد نظر 

 -صنایع تولید زغال سنگ»واحد در بازار ارز در سه سال متوالي(، صنایع  100ازای شوکي به میزان به

، و «زار دقیق و انواع ساع ابتولید ابزار پزشکي، اپتیکي، »و همچنین صنایع « پالایشگاههای نف 

بیشترین واکنش را به شوک ارزی نشان « ها و وسایل ارتباطيتولید رادیو و تلویزیون و دستگاه»

 93ترتیب به میزان شود، بهازای هر میزان شوکي که به بازار ارز وارد ميدهندظ به این معني که بهمي

شودظ بعد از ننده در این صنایع اضافه ميدکدرصد به نرخ تورم شاخص قیم  تولی 62و  ۸2درصد، 

و  یآلات ادارتولید ماشین»، «شدهضبا یهاانتشار و چا  و تکثیر رسانه»این دو صنایع، صنایع 

ترتیب بیشترین واکنش را به شوک به« پنبهتولید چوب و محصولات چوبي و چوب»، و «هایيیافته

دهندظ وجه مشترک همه این ولیدی خود نشان ميت صورت افزایش نرخ تورم محصولاتبازار ارز به

که مبتني بر مزی  انرژی و جزء صنایع  پالایشگاههای نف  -تولید زغال سنگغیر از صنایع صنایع، به
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دس  زنجیره ارزش بوده و صنایعي هستند که در پایین بزر  کشور اس ، این اس  که عمدتاً

این صنایع دارای قدرت رقاب   وی دیگر، معمولاًس کنندظ ازارزش افزوده بیشتری نیز تولید مي

 کمتری در بازار جهاني هستندظ 

ترتیب مربوط به در مقابل، کمترین میزان واکنش در بین صنایع مختلف به شوک بازار ارز، به

تولید پوشاک »، «دباغي و عمل آوردن چرم و ساخ  کیف و چمدان»، «تولید منسوجات»صنایع 

 بوده اس ظ « تولید محصولات از توتون و تنباکو سیگار»و « ن پوس  خزدارردعمل آوردن و رنگ ک

 

 گيرینتيجه -6

 قیم  شاخص نیز و صنع  بخش هایقیم  بر ارز نرخ تغییرات آیریت ارزیابي مقاله، این از هدف

 خودرگرسیوني الگوهای بر مبتني بخش این در استفاده مورد شناسيروشظ بوده اس  کننده مصرف

 نشان صنع  بخش کل و کلان سطح در BVARالگوی  بیزی اس ظ نتایج برآورد روش با اریبرد

 به نیس ، یکسان معیارانحراف یک اندازهبه ارزی شوک یک به متغیرهای پژوهش واکنش که داد

 در که اس  وارداتي کالاهای قیم  شاخص به مربوط ارزی شوک به واکنش بیشترین کهطوری

 کالاهای قیم  بر ارز بازار شوک اآر دوم سال پایان تا آن از بعدظ رسدمي خود اوج به سال 1 از کمتر

 ارزی شوک اآر کهیطورهب اس ، اقتصادی رشد به مربوط نیز اآر کمترینظ رودمي بین از وارداتي

 بر ارزی شوک افزایشي اآر که داد نشان الگوها نتایجظ اس  کمتر متغیرها سایر از اقتصادی رشد بر

ظ رودمي بین از سوم سال پایان تا آن از بعد و رسدمي خود اوج به نیم و سال یک حدود تا تورم خرن

 قیم  شاخص تورم افزایش موجب صنعتي کالاهای قیم  شاخص بر ارز بازار شوک همچنین

 ماههای در ارزی شوک از صنعتي کالاهای قیم  شاخص اآرپریریظ شودمي صنعتي کالاهای

 اما رسدمي خود اوج به اول سال در و اس  وارداتي کالاهای قیم  اآرپریری به شبیه خیلي ابتدایي

 نهای  درظ رودمي بین از صنعتي کالاهای قیم  بر ارز نرخ اآر دوم سال پایان تا تدریجبه آن از بعد

 ظرسدمي خود اوج به اول نیم و سال یک در اآر این و اس  اقتصادی منفي رشد بر ارزی شوک اآر

 ارزی شوک که گرف  نتیجه توانمي بنابراینظ دارد ادامه منفي اآر این سوم سال حدود تا آن از بعد

 گرارکه داد نشان نتایج همچنینظ شودمي اول نیم و سال یک در ویژههب اقتصادی، رشد کاهش باعث

با نتایج  دس  آمده سازگارهاس ظ نتایج ب ناقص بلکه نیس  کامل داخلي هایقیم  به ارز نرخ

میزان  (1394و همکاران ) ( و لشکری1394حیدری و احمدزاده )(، 1396حیدری و همکاران )
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 اس ظاقص بوده ننرخ ارز به قیم   اآر انتقالي

 بر اسمي ارز نرخ تغییر آیریت که بود این شد پرداخته آن به مقاله این در که دیگری پرسش

 به توجه با پرسش این به گویيپاسخ  ؟ برایسا میزان چه به صنع ، هایزیربخش در هاقیم 

 برآورد BVAR الگوی 22 بنابراین داریم، اختیار در رقمي دو کدهای سطح در صنع  22 کهاین

 بازار شوک به مختلف صنایع واکنش که داد نشان صنایع سطح الگوها در برآورد نتایجظ اس شده

 شوکي میزان هر ازایبه اول سال در ع ،نص بخش کل در متوسا طوربهظ نیس  میزان یک به ارز

 در شود،مي افزوده صنع  بخش تورم به شوک اندازه درصد 3/25 شود،مي وارد ارز بازار به که

 اضافه صنع  بخش تورم به درصد 3/2۸ سوم سال در و درصد 1/29 تجمعي صورتبه دوم سال

 شودظمي

 -صنایع تولید زغال سنگ»صنایع  اگر واکنش تجمعي در سال سوم را مد نظر قرار دهیم،

، و «تولید ابزار پزشکي، اپتیکي، ابزار دقیق و انواع ساع »و همچنین صنایع « پالایشگاههای نف 

نشان بیشترین واکنش را به شوک ارزی « ها و وسایل ارتباطيتولید رادیو و تلویزیون و دستگاه»

 93ترتیب به میزان ، بهشوده بازار ارز وارد ميازای هر میزان شوکي که بدهندظ به این معني که بهمي

 شودظ درصد به نرخ تورم شاخص قیم  تولیدکننده در این صنایع اضافه مي 62و  ۸2درصد، 

آلات ماشینتولید »، «شدهضبا یهاانتشار و چا  و تکثیر رسانه»بعد از این دو صنع ، صنایع 

ترتیب بیشترین واکنش را به به« پنبهچوبي و چوبتولید چوب و محصولات »، و «هایيو یافته یادار

دهندظ وجه مشترک صورت افزایش نرخ تورم محصولات تولیدی خود نشان ميشوک بازار ارز به

که مبتني بر مزی  انرژی و  پالایشگاههای نف  -تولید زغال سنگغیر از صنایع همه این صنایع، به

دس  زنجیره ارزش صنایعي هستند که در پایین اًجزء صنایع بزر  کشور اس ، این اس  که عمدت

این صنایع دارای قدرت رقاب   کنندظ از سوی دیگر، معمولاًبوده و ارزش افزوده بیشتری نیز تولید مي

 کمتری در بازار جهاني هستندظ 

ترتیب مربوط به اکنش در بین صنایع مختلف به شوک بازار ارز، بهدر مقابل، کمترین میزان و

تولید پوشاک »، «دباغي و عمل آوردن چرم و ساخ  کیف و چمدان»، «تولید منسوجات»صنایع 

 بوده اس ظ « تولید محصولات از توتون و تنباکو سیگار»و « عمل آوردن و رنگ کردن پوس  خزدار

شخص،  طوربه  رانیا عیصنا  بر یارز یهاشوک  اآرات که دهديمشان ن پژوهش نیا جینتا م

 بخش نیا یها م  یسیییال( ماندگار اسییی  و اآرات خود را بر ق     3تا   ي)حت ينطولا نسیییبتاً  زمان  در
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 یبرا تقاضییا کاهشو  يفروشیی خرده بخش در تورم شیافزا باعث م یق شیافزا نیاظ دهديمنشییان

 رآا وپژوهش  یهاافتهیتوجه به  با بنابراینظ اس  تقاضا رکود معنيبه که شوديم يصنعت محصولات 

س  یس  تداوم ،يصنعت  یهام یق نرخ ارز بر يانتقال  شیافزا رایزظ شود يم شنهاد یپ ارز بازار  یتثب ا

 در و دهديم قرار ریآیت تح  را کشور  مختلف عیصنا  و شده  دیتول یهانهیهز شیافزا سبب  ارز نرخ

مدیری  بازار ارز ابزاری جه  کنترل نرخ  پسظ شییوديم محصییولات م یق شیافزا موجب  ینها

 ظتورم اس 
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Extended Abstract 

Purpose: Iran's economy has been struggling with double-digit inflation for years. 

According to the published report of the central bank, Iran's economy experienced 

single-digit inflation for only four years in the past 44 years and double-digit inflation 

for the rest of the years. Even during five consecutive years leading to 2024, the 

inflation rate in Iran's economy has been above 40% and has had the longest duration 

in this period. The continuation of this situation is considered a serious warning for 

Iran's economy. This is because, in inflationary conditions, uncertainty about the 

future increases and, accordingly, the motivation for new investments and the trend 

of productive activities decreases. Besides, the level of inflation is not the same in all 

parts of the country. In this regard, there is a significant difference between the 

provinces of the country. Although the use of macroeconomic tools can reduce the 

inflation rate in the whole country, according to the characteristics of each province, 

the amount of inflation rate reduction or increase due to macroeconomic policies will 

be different. Therefore, in addition to identifying the major factors affecting inflation 

in the entire country, it is very important to identify the factors affecting inflation in 

each province according to the characteristics of that province. The higher inflation 

rate in Lorestan Province compared to the other provinces is due to various factors, 

the identification of which requires deep research. By identifying the effective factors 

in the higher inflation rate in Lorestan compared to the other provinces, practical 

solutions can be found to control inflation. Therefore, considering the importance of 

this issue in that province, the present research addresses the factors affecting the 

inflation rate there. 

Methodology: In this research, the factors affecting inflation in Lorestan Province 
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were investigated. For this purpose, the research model included the inflation rate in 

the province as a dependent variable, and the per capita production of the province, 

the ratio of industrial units of the province to the country, the amount of loans from 

the province to the country, the ratio of the collected taxes of the province to the gross 

domestic product of the province, and unemployment rate in the province, 

construction budget of the province, exchange rate, liquidity growth rate, and 

government budget deficit were determined as the independent variables. The 

research model was estimated using the fuzzy regression method for the time period 

of 2000-2022. The results showed that the factors causing inflation in Lorestan 

Province can be divided into national and provincial ones. The factors that cause 

inflation at the national level are the exchange rate, liquidity growth rate and 

government budget deficit, all of which have positive and significant effects on 

inflation. The results also showed that, among the provincial factors, the per capita 

production of the province, the construction budget of the province and the ratio of 

bank facilities had negative effects on the inflation rate. In other words, these factors 

caused a decrease in the inflation rate in the province. Among them, the share of the 

construction budget and the ratio of bank facilities in reducing the inflation rate has 

been higher than the per capita production of the province. 

Findings and discussion: The results indicate that the variables of the ratio of taxes 

to the per capita production of the province, the unemployment rate of the province 

and the ratio of industrial units of the province to the country have had positive effects 

on the inflation rate in the province. In other words, the rise of these factors has been 

accompanied by the increase of inflation in the province. Among these factors, the 

unemployment rate of the province has had the greatest impact on the inflation rate, 

which indicates the existence of inflationary stagnation in the province. Next to the 

unemployment rate, the ratio of industrial units of the province to the country has 

played the biggest role in the inflation of the province. According to the results, one 

of the main reasons for the high inflation rate in the province compared to the average 

inflation in the country is the lack of supply or production in the province. This finding 

is confirmed by the existence of a positive correlation between inflation and 

unemployment, which indicates the stagnation of inflation in the province. 

Conclusions and policy implications: To reduce the provincial inflation rate, it is 

suggested that the conditions of production in the province be facilitated and moves 

be made to eliminate production obstacles. Also, giving more credit and bank facilities 

to productive activities at the provincial level can serve to reduce the inflation rate in 

Lorestan Province in medium and long terms. In this context, to achieve a better result, 

there should be a careful monitoring of the allocation of bank credits. It is especially 

emphasized to direct bank credits towards semi-stagnant or closed enterprises that are 

located in industrial towns. According to the results, another important factor causing 

inflation is the low ratio of the production units of the province to the country, which 

has aggravated the inflation of the province. The lower the number of the production 

units in the province, the more goods is purchased from other provinces. Moreover, 

due to the cost of transportation, the price of goods in the province increases and 

shows higher inflation compared to the whole country. Therefore, it is suggested to 
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identify the most imported goods from distant provinces to Lorestan Province through 

detailed assessments and direct bank credits to the production of these goods and 

creation of infrastructures. 

Keywords: inflation rate, Lorestan province, economic factors, fuzzy logic. 

JEL Classification: E31, C32
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 چکيده
صاد علاوه   در مقابله با تورم به شکلات اقت سایي عوامل کلان موآر بر تورم در    عنوان یکي از مهمترین م شنا بر 

ان نیز از اهمی  بالایي  ن اسییتهای آکشییور  شییناسییایي عوامل موآر بر تورم در هر اسییتان با توجه به ویژگي  

ل موآر بر تورم برخوردار اسیی ظ بنابراین در این پژوهش علاوه بر عوامل کلان اقتصییادی موآر بر تورم، عوام

در استان لرستان موردبررسي قرار گرفته اس ظ این کار با استفاده از روش رگرسیون فازی برای دوره زماني        

ترین عوامل ایجادکننده تورم در سطح ملي، نرخ ارز،  ن داد که مهمانجام شده اس ظ نتایج نشا     1401-1379

ای که گونهبه یر مثب  بر نرخ تورم دارند،نرخ رشیید نقدینگي و کسییری بودجه دول  اسیی  که همگي تاآ  

کندظ همچنین نتایج نشییان داد که در بین درصیید از نرخ تورم کشییوری تبعی  مي ۸۸تورم اسییتان لرسییتان تا 

هیلات بانکي تاآیر منفي بر نرخ تورم ، تولید سییرانه اسییتان، بودجه عمراني اسییتان و نسییب  تسییعوامل اسییتاني

شوندظ همچنین نتایج حاکي از آنس  عوامل باعث کاهش نرخ تورم در استان ميدارندظ به عبارت دیگر، این 

سب  مالیات  سب  واحد      که متغیرهای ن ستان و ن ستان، نرخ بیکاری ا سرانه ا ستان به    ها به تولید  صنعتي ا های 

  ظتان لرستان دارندکشور، تاآیر مثب  بر نرخ تورم در اس

 ظلرستان، عوامل اقتصادی، منطق فازینرخ تورم، استان  گان کليدی:واژ

  JEL: E31, C32بندی طبقه

 
استان   یمعادن و کشاورز  ع،یصنا  ،يعنوان، به سفارش اتاق بازرگان  نیبا هم يطرح پژوهش  کیمقاله مستخرج از   نیا*

 س ظابوده رانیاتاق ا يشپژوه یشورا نظارتلرستان و تح  
س ول    ظ1 سنده م ستان، خرم          ظ نوی شگاه لر صاد، دان شکده مدیری  و اقت صاد و حسابداری، دان ستادیار گروه اقت  رانآباد، ایا

shokri.m@lu.ac.ir 
 m.saadatmehr@pnu.ac.ir ور، تهران، ایراننی مدیری ، اقتصاد و حسابداری، دانشگاه پیامستادیار اقتصاد، دانشکدها ظ2

 gmail.com10hamidzolghadr@ تبریز، ایراندکترای اقتصاد، دانشکده مدیری  و اقتصاد، دانشگاه تبریز،  ظ3

mailto:m.saadatmehr@pnu.ac.ir
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 مقدمه -1
کندظ طبق گزارش هاس  که با معضل تورم دو رقمي، دس  و پنجه نرم مياقتصاد ایران سال

داشته و رقمي سال تورم تک 4فقا گرشته سال  44طي  ، اقتصاد ایرانمرکزیشده بانک  منتشر

 139۸) 1402سال متوالي منتهي به  5طي کرده اس ظ حتي رقمي را تجربهها تورمي دو مابقي سال

درصد بوده و بیشترین مدت ماندگاری را در این  40( نرخ تورم در اقتصاد ایران بالای 1402الي 

شودظ زیرا که تداوم این وضعی ، هشداری جدی برای اقتصاد ایران محسوب مياشته اس ظ دوره د

های جدید گرارییابد و به تبع انگیزه سرمایهیناني نسب  به آینده افزایش ميدر شرایا تورمي، نااطم

استاني  های تورمنرخ حائز اهمی  دیگر متفاوت بودن یابدظ نکتههای مولد، کاهش ميو روند فعالی 

ها مانند استان لرستان نسب  به متوسا کشوری، بسیار بالاتر اس ظ شاخص در برخي استان ظ ایناس 

 ماه، نرخ تورم سالانه کل کشور در تیر(1)نمودار  طبق گزارش مرکز آمار از وضعی  شاخص قیم 

رم سالانه بالای استان تو 15استان کشور،  31درصد برآورد شده اس ظ از میان  5/47 معادل با 1402

های کشور تورم سالانه اندظ به عبارت دیگر، تقریبا نیمي از استانه تجربه کردهدر تیر ما درصد را 50

استان  3جز درصد،  4/55 اندظ در این میان، استان لرستان با آب  نرخبالاتر از میانگین کشوری داشته

دیگر، صد را تجربه کرده اس ظ به بیان در 50اس  که تورم سالانه بالای تورم با بالاترین نرخ 

تر از سال منتهي به درصد بیش 4/55 به طور میانگین 1402خانوارهای لرستاني در سال منتهي به تیر 

 ظاندهزینه کرده ،برای خرید یک سبد یکسان از اقلام خوراکي، غیرخوراکي و خدمات 1401تیر 

 
 )درصد(  1402تيرماه  -فکيک استان(: تورم ماهانه کالاها و خدمات به ت1نمودار )

 مرکز آمار ایران ع:منب 

تواند نرخ تورم را در کل کشور کاهش دهد اما اگرچه استفاده از ابزارهای اقتصاد کلان مي

های کلان های هر استان میزان کاهش و یا افزایش نرخ تورم در اآر سیاس با توجه به ویژگي
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شناسایي عوامل کلان س ظ از این رو، علاوه بر این که وت امتفاهای کشور در سطح استاناقتصادی 

موآر بر ایجاد تورم در کل کشور مهم اس   شناسایي عوامل موآر بر تورم در هر استان با توجه به 

های آن استان نیز از اهمی  بالایي برخوردار اس ظ بالاتر بودن نرخ تورم در استان لرستان ویژگي

یي آنها نیازمند پژوهش علمي اس ظ وامل مختلفي بستگي دارد که شناسابه عها، نسب  به سایر استان

توان های دیگر، مينرخ تورم در استان لرستان نسب  به استان با شناسایي عوامل موآر در بالاتر بودن

دس  یاف ظ بنابراین با توجه به اهمی  در سطح استان به راهکارهای عملي در راستای کنترل تورم 

، مورد وامل موآر بر نرخ تورم در استان لرستانع وع در استان لرستان، در پژوهش حاضراین موض

  ظبررسي قرار گرفته اس 

 دومبخش اس ظ پس از مقدمه، در  گرفتهبخش صورت در شش حاضر ساماندهي پژوهش

، اختصاص داردظ در بخش چهارمموضوع تجربي پیشینه  پژوهش ارائه شده و بخش سوم نیز به ادبیات

، بندیجمعبه  ششم بخشها و تحلیل یافتهبه  پنجم بخششده اس ظ شناسي تشریحمدل و روش

 و پیشنهادات سیاستي اختصاص داردظ گیرینتیجه

 

 مبانی نظری -2

 پولي اتحادیه یک در( کشورها) مناطق بین در تورم نرخ ،1بهینه ارزی منطقه ت وری اسا  بر

 چنین وجود واقعی ، در حال، این باظ شد خواهد برابر سرمایه و ولمحص کار، بازارهای ادغام دلیل به

ظ شودمي مشاهده تورم نرخ در ایمنطقه هایاغلب تفاوت و گیردمي قرار تردید مورد هایيفرضپیش

متحده اشاره کرد  ایالات و اروپا یافته اتحادیهتوسعه کشورهای توان بهاین موارد مي جمله از

 مکانیسم یک نتیجه توانمي را پولي اتحادیه در تورم تفاوت نظری، بعد از(ظ 2016، 2)ریضوان

 و فقیر نسبتاً مناطق بین درآمدی همگرایي کنندهمنعکس که ممکن اس  دانس ، کنندهمتعادل

 شناخته 4ساموئلسون -بالاسا اآر عنوان به عموماً دیدگاه (ظ این2007، 3باشد )دی گراوه آروتمند

 پولي اتحادیه داخل یک اقتصادهای بین تورم نرخ در ایمنطقه هایتفاوت ا  آنبر اس که شودمي

 فقیرتر نسبتاً اقتصاد در باید وریبهره خاص، طور بهظ اس  وریبهره رشد در تفاوت از ناشي عمدتاً

 
 
1. Optimum Currency Area Theory 
2. Ridhwan (2016) 
3. De Grauwe (2007) 
4. Balassa-Samuelson Effect 
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 فقیرتر مناطق در تجارت غیرقابل کالاهای نسبي قیم  سپس و کند رشد ترغني اقتصاد از ترسریع

 اقتصادی انحرافات از ناشي تورمي هایتفاوت عوض، یابدظ در افزایش بیشتر ترغني مناطق به نسب 

 نوع هر یا اسمي هایقیم  چسبندگي شکل به اس  ممکن باشدظ انحرافات اقتصادی مضر تواندمي

 نامتقارن، تجاری هایچرخه مانند عوامل دیگری  این، بر علاوهظ باشد دیگری ساختاری ناکارآمدی

 گرار باشداآر تورمي هایتفاوت بر اس  ممکن محلي، خاص هایشوک و خارجي هایشوک

 (ظ2016)ریضوان، 

( مناطق مختلف هر کشور با توجه به خصوصیات و 2005) 1به اعتقاد اویانگ و همکاران

های اقتصادی، ساختار جمعیتي، آداب های مختلفي مانند ناهمگني جغرافیایي، تنوع فعالی ویژگي

ها و تغییر های متفاوتي نسب  به سیاس های اقتصادی و اجتماعي، واکنشرسوم و سایر ویژگيو 

،  اگرچه در کل کشور یک نرخ به عنوان نرخ تورم، محاسبه و شرایا کلان اقتصاد دارندظ از این رو

یک  شود که میانگین نرخ تورم در همه مناطق یک کشور اس ، اما این نرخ در همه مناطقاعلام مي

 نتیجه تواندمي تورمي های( تفاوت2009) 2ظ از دیدگاه گونتر و همکارانکشور یکسان نیس 

 متفاوت ایمنطقه تحولات مثال، عنوان بهظ شودمي رفاهي هایانزی باعث که باشد اقتصادی انحرافات

 و متفاوت تولید یهاهزینه به منجر تواندمي بها، اجاره یا کار نیروی مانند تولید هاینهاده قیم  در

توان به های رفاهي ميشودظ از جمله زیان دیده آسیب مناطق در کالاها های متفاوتقیم  نتیجه در

ای، مهاجرت، ازدحام جمعی  در مناطق با تورم کمتر و در نهای  آلودگي های منطقهنابرابریایجاد 

 تورم (، نرخ2009)و همکاران های گونتر ظ بر اسا  یافتهکردزیس  در این مناطق اشاره محیا

 بخش  تجزیه کردظ خاص ایمنطقه جزء یک و بخش ملي فراملي، بخش یک توان بهمي  را ایمنطقه

 توضیح فراملي سطح در عامل یک توسا( ٪50 حداقل) ایمنطقه تورم نرخ در تغییرات از ایعمده

 ایمنطقه تورم نرخ تغییرات در هيتوج قابل طور به نیز  ملي هایمولفه حال، این باظ شودمي داده

 دهدمي توضیح را شده مشاهده تورم تغییرات از درصد 32 متوسا طور به های مليمولفه دارندظ نقش

 و سپس( 1964) 3بالاسا ابتدا ظ اس  ایمنطقه عناصر از ناشي باقیمانده درصد 1۸ که حالي در

 کالاهای بخش در را بالاتری نسبتاً وریبهره رشد که اقتصادهایي دادند، نشان( 1964) 4ساموئلسون

 
1. Owyang et al. (2005) 
2 . Guenter et al. (2009) 
3. Balassa (1964) 
4 . Samuelson (1964) 
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 نسبي قیم  در را بیشتری افزایش کنند،مي تجربه ایمبادله غیر کالاهای بخش به نسب  ایمبادله

 رشد با اقتصادهای هایقیم  کلي سطح نتیجه، درظ کرد خواهند تجربه خود ایغیرمبادله کالاهای

 بین تورمي هایتفاوت بنابراین و یابدمي افزایش آهسته نسبتاً رشد با اقتصادهای از بیشتر سریع، نسبتاً

 سرانه و درآمد سطوح بین منفي رابطه بر ساموئلسون-بالاسا اآر ظشودمشاهده مي اقتصادها این

 داردظ دلال  تورم هاینرخ

 لیدوت هایهزینه بر آنها تیآیر طریق از تواندمي هانهاده قیم  در متفاوت از طرف دیگر تحولات

 بالقوه طور به که را ورودی عوامل از گروه دو ادامه، درظ شود منجر متفاوت تورم هاینرخ به نهایي،

 تحولات گروه اول :داد خواهیم قرار بحث مورد شوند، متفاوت تورم هاینرخ به منجر توانندمي

اجاره بها  مانند ای،غیرمبادله ورودی عوامل سایر هزینه و گروه دوم دستمزدها، در ایمنطقه واگرای

 وریبهره یا بیکاری نرخ مانند کار بازار متغیرهای سایر دستمزد و با توجه به اینکه تحولات و انرژیظ

 در مختلف ایمنطقه تحولات اس ، بنابراین ای برخورداردر هر منطقه ایویژه اهمی  از کار نیروی

 ،(19۸۸) 1دریفیل و زمینه  کالمفور  این در ظدارد اهمی  تورم تغییرات برای های تولیدنهاده قیم 

ظ شود تورم نرخ متفاوت نتایج به منجر تواندمي کار بازار هاینهاده در تفاوت که کنندمي استدلال

 زنيچانه در قوی تمرکز عدم یا قوی تمرکز دارای که اقتصادهایي نشان دادند آنها خاص، طور به

عرضه،  هایشوک با مواجهه برای تمرکز، متوسا درجه با اقتصادهایي به نسب  هستند، دستمزد

 دهدمي نشان که هکرد محاسبه فلاک  را  شاخص  خود، فرضیه از حمای  ها برایآنظ تواناتر هستند

 به نسب  بیکاری و تورم نرخ نظر از بدتری عملکرد واقع در تمرکز متوسا درجه با اقتصادهایي

 دستمزد تغییرات در تفاوت که طورهمانظ دهندمي نشان شدید تمرکز عدم یا تمرکز با اقتصادهایي

 با اقتصادهایي در شده تولید کالاهای قیم  شود،مي منعکس کار نیروی هایهزینه در تفاوت در

 ای،منطقه قیم  تحولات برای مهم عامل یابدظ دومینمي افزایش شدت به بالاتر نیز نسبتاً دستمزد

 نگهداری هایینههز ها وفروشگاه برای ویژهبه اجاره بها، ای از قبیل هزینهبادلهرمغی هاینهاده هزینه

 باشد، متفاوت مختلف مناطق در اس  ممکن ورودی هزینه تغییراتظ اس  تولید و توزیع تیسیسات

 (ظ2009ها و تورم منجر شود )گونتر و همکاران، قیم  در ایمنطقه هایتفاوت تواند بهمي موارد این

  3پاپل و کوسندا توسا بود، شده ارائه( 1992) 2مارتین سالای و بارو توسا که همگرایي مفهوم

 
1. Calmfors and Driffil (1988) 
2. Barro and Sala-i-Martin (1992) 
3 . Kocenda and Papell (1997) 
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 رخ زماني تورم (، همگرایي1997پاپل ) و از نظر کوسنداظ شد تعریف مجدداً تورم مورد در( 1997)

 نرخ یرتغیظ باشد نداشته وجود کشور یک مناطق بین در تورم نرخ در توجهي قابل تغییر که دهدمي

 بنابراین،ظ کندنمي تجاوز ملي تورم میانگین از معمولاً تغییر این اما اس ، طبیعي زمان طول در تورم

 ملي تورم میانگین تعادلي خا روی بر استان هر نرخ تورم آن در که اس  شرایطي تورم همگرایي

 ظشود همگرا

توان ظ دلایل گوناگوني را ميهای مختلف متفاوت اس در اقتصاد ایران نیز نرخ تورم در استان

براسا   شودظها بیان کرد که در ادامه به برخي از آنها اشاره ميرم بین استانبرای این تفاوت نرخ تو

های برخوردار اس ظ این موضوع های محروم بیشتر از استانآمار منتشر شده نرخ تورم در استان

که اقلام خوراکي در یکي از دلایل مهم این اس  تواند دلایل مختلفي داشته باشدظ اما احتمالاً مي

تواند تغییر در قیم  این اقلام ميبنابراین سبد غرایي خانوارهای با درآمد کمتر وزن بیشتری دارد، 

ها در هزینهدهد که آمارها نشان ميتاآیر بسیار بیشتری بر روی نرخ تورم این خانوارها داشته باشدظ 

با  ترمناطق فقیرنشین ن مناطق شهری و روستایي متفاوت اس ظ درمناطق مختلف کشور و حتي بی

به همین خاطر زماني که  ،شودها صرف کالاهای خوراکي ميبیشترین آمار بیکاری، بیشتر هزینه

حالي که در شهرهای گرارد، در رود روی تورم کل تاآیر بیشتری ميتورم اقلام خوراکي بالا مي

ونقل و بهداش  و درمان مانند آموزش، تفریح، حمل لام غیرخوراکيبزرگتر یا پردرآمدتر این اق

در  هااستان(ظ 1400، 1)ابراهیمي و همکاران تورم اآرگراری بیشتری دارد اس  که روی شاخص

که سهم بالاتری  هستند يهایدسته اول استان ظشودبیکاری به سه دسته تقسیم مي نرخ بر اسا ایران 

 7بیکاری کمتر از  ها نرخظ این استاندارندرا توان ایجاد اشتغال بیشتری و  داشته ملي را از تولید

ظ قدرت خرید بالاتر و وضعی  رفاهي بهتری دارند هادر این استان خانوارها بنابراین،درصد دارندظ 

قدرت  هاخانوار زیراظ کمتر اس  هاوارخان مصرفي این نسب  کالاهای ضروری در سبد از این رو

تح  چنین شرایطي تورم این  ظنددرگیر نیازهای اولیه نیست فقا د وندار های دیگر را نیزخرید کالا

بیشتر از سایر تر از میانگین تورم کشوری اس  چرا که تورم در کالاهای اساسي بسیار ها پاییناستان

که هایي هستند دسته دوم استانظ اس  کالاها و خدمات )مانند آموزش، تفریحات، بهداش  وظظظ(

تورم  نرخ کمتر و ملي از تولید هااستان این درصد اس ، میانگین سهم 10تا  7نرخ بیکاری آنها بین 

 
1. Ebrahimi et al. 
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، دارند درصد 10 هایي هستند که نرخ بیکاری بالایدسته سوم استانظ نسبتا بالاتری از دسته اول دارند

 میانگین تورم را نیز دارند ها اس  و بالاترینکمتر از سایر استان ملي از تولید هاآن میانگین سهم

 (ظ1402)مرکز آمار ایران، 

 

 يشينه تجربیپ-3

( به بررسي عوامل موآر بر اختلاف قیم  مواد غرایي در منطقه یورو 2023) 1مسنر و همکاران

های مختلف مقایسه شده اس ظ نتایج اندظ در این پژوهش قیم  کالاهای یکسان در مکانپرداخته

ف تقاضا بین مناطق، شبکه توزیع خرده فروشي و ترجیحات خانوارها در دهد که اختلانشان مي

 رین عوامل تفاوت قیم  کالاها در مناطق مختلف هستندظتمناطق مختلف از مهم

به روش  2020تا  1991های سالیانه از با استفاده از داده ي( در پژوهش2021) 2یوسف و همکاران

اندظ نتایج امل موآر بر نرخ تورم در کشور مالزی پرداختهرگرسیون حداقل مربعات معمولي بررسي عو

 داری بر نرخ تورم در مالزی داردظج دول  تاآیر مثب  و  معنيمخار و دهد که نرخ ارزنشان مي

( به بررسي عوامل موآر بر نرخ تورم در کشور اندونزی پرداخته اس ظ برای این 2017) 3یولاندا

به روش رگرسیوني حداقل مربعات معمولي استفاده شده  1997-2016های سالانه از کار از داده

داری بر نرخ م  نف ، قیم  طلا و عرضه پول تاآیر مثب  و معنيدهد که قیاس ظ نتایج نشان مي

 تورم در اندونزی دارندظ

اندظ این پژوهش ( به بررسي عوامل موآر بر نرخ تورم در مالزی پرداخته2017) 4اسلام و همکاران

شده  حداقل مربعات معمولي انجام به روش رگرسیوني 2014تا  19۸0های سالانه از ستفاده از دادهبا ا

داری بر تورم در کشور مالزی دهد که عرضه پول و نرخ ارز تاآیر مثب  و معنياس ظ نتایج نشان مي

 دارندظ

نزی به روش های نرخ تورم در مناطق مختلف اندوبه بررسي تفاوت ي( در پژوهش2016ریضوان )

های ساختاری مناطق، دهد که عل  این تفاوت، ویژگيس ظ نتایج نشان ميتحلیل عاملي پرداخته ا

  عوامل محلي و هزینه عوامل تولید در مناطق مختلف اس ظ

 
1 . Messner et al. (2023) 
2. Yusof et al. (2021) 
3. Yolanda  et al. (2017) 
4. Islam et al. (2017) 

https://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=5302541
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 گروه) کشورها از گروه دو در تورم بر موآر عوامل بررسي بهپژوهشي ( در 2015) 1لایم و سیک

ظ اندپرداخته 2011 تا 1970 سال از سالانه هایداده از استفاده با( پایین تورم با گروه و بالا تورم با

 (ARDL)های گسترده ي با وقفهخطا به روش خودرگرسیون تصحیح مدل برای این کار از یک

 و کالاها واردات و داخلي ناخالص تولید رشد که اس  آن از حاکي نتایجظ اس  شده استفاده

 نشان نتایج همچنینظ دارند پایین تورم با کشورهای در تورم بر دارینيعم بلندمدت تاآیر خدمات

 که هستند تورم کنندهتعیین عوامل داخلي ناخالص تولید رشد و ملي مخارج پول، عرضه که دهدمي

 ظ دارند بالا تورم با کشورهای در تورم بر بلندمدت تیآیر

عوامل موآر بر نرخ  2012تا  19۸5های سالانه با استفاده از داده ي( در پژوهش2015) 2ونکاداسلام

ظ این پژوهش به روش مدل تصحیح خطای برداری را مورد بررسي قرار دادتورم در کشور مالزی 

(VECM) دهد که حجم پول، مقدار صادرات کالا و خدمات، تولید انجام شده اس ظ نتایج نشان مي

 داری بر نرخ تورم در مالزی داردظناخالص داخلي و مخارج مصرفي خانوارها تاآیر معني

استفاده  با هیجرین در تورم ندیفرآ یمدلساز عنوان پژوهشي با در (2014) 3فولایآهامو و ایسانیاول

 مطالعه نیاز ا حاصل جینتاظ اندپرداخته هیجرین اقتصاد در تورم علل يبررس به ،ينیزیب یریگنیانگیاز م

  يحیتوض یرهایمتغ نیمهمتر حجم پول و ينگینقد ارز، نرخ وام، بهره نرخ که اس  آن از يحاک

 موآر بر نرخ تورم در نیجریه هستندظ

اندظ ( در پژوهشي به بررسي تفاوت تورم در مناطق اتحادیه اروپا پرداخته2009گونتر و همکاران )

ر نیروی کادهد که علاوه بر عوامل ساختاری، بازار عوامل تولید از جمله بازار نتایج نشان مي

 های تورم در منطقه اروپا اس ظین عامل در تفاوت نرخترمهم

بیني تورم در اقتصاد ایران با استفاده از بررسي و پیشای به ( در مطالعه1402) 4نقدی و همکاران

نشان  1369:1-1401:4های فصلي گیری از دادهاندظ آنها با بهرهپرداخته گیری بیزیروش میانگین

بیني نرخ تورم آیرگرار بر تورم، بیشترین میزان تاآیرگراری برای پیشغیرهای تااز بین متدادند که 

های مصرفي خانوارها، نرخ بیکاری و نرخ دستمزد کارگران بوده اس ظ مربوط به متغیرهای هزینه

کن، همچنین مطالعه آنها نشان داد که کنترل بر بازار خواربار مصرفي خانوارها، کنترل بر بازار مس

 
1. Lim & Sek (2015) 
2. Venkadasalam (2015) 
3. Olubusoye & Ogbonna (2014) 
4 . Naghdi et al. 
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های پولي ها و استفاده از سیاس تمزدی در کشور، کنترل نرخ بهره در بانکالگوی دس اصلاح

 تواند موجب کنترل و کاهش انتظارات تورمي شودظانقباضي مي

های اقتصادی بر نرخ تورم در اقتصاد ایران ( تاآیر تحریم1401) 1هستیاني و همکارانابوالحسني

های اقتصادی با دهد که تحریماندظ نتایج نشان ميهدکربررسي  1357-1399را در دوره زماني 

ضریب فازی قوی تاآیر مثب  و قابل توجهي بر نرخ تورم در ایران داشته اس ظ علاوه بر این، نتایج 

س  که متغیرهای نقدینگي، کسری بودجه دول  و نوسانات نرخ ارز به ترتیب پس ا حاکي از آن

 اندظ خ تورم در ایران داشتهرا بر نر رین تاآیرهای اقتصادی بیشتاز تحریم

های ایران را ( اآر سیاس  مالي بر نرخ بیکاری و نرخ تورم در استان1400ابراهیمي و همکاران )

تا سال  13۸4های فصلي از سال اندظ این پژوهش با استفاده از دادههکردبررسي  GVARبا رویکرد 

ورم نسب  به شوک مثب  سیاس  مالي کنش نرخ تدهد که واانجام شده اس ظ نتایج نشان مي 1395

شود  اما اندازه ها تایید ميافتد و همزماني بین استانها به صورت همزمان اتفاق ميدر همه استان

 واکنش نرخ تورم در هر استان متفاوت اس ظ

های عضو به مطالعه عوامل موآر بر تورم در کشور ي( در پژوهش1400) 2فطر  و همکاران

-2017های پنل در دوره زماني اندظ این پژوهش با استفاده از دادهپرداخته 7ه و کشورهای گرواوپک 

دهد تورم با رویکرد منحني فیلیپس هیبریدی کینزی جدید انجام شده اس ظ نتایج نشان مي 1995

 داری بر نرخ تورم داردظ تاآیر مثب  و معني 7گروه  انتظاری هم در کشورهای اوپک و هم در

( در مطالعه خود به بررسي عوامل موآر بر نرخ تورم در ایران 1397) 3بایي و همکاراناب

-1394های سالانه گیری پویا و با استفاده از دادههای میانگیناندظ این پژوهش به روش مدلپرداخته

ه، دور 19دوره مورد بررسي، نرخ رشد نقدینگي در  100د از انجام شده اس ظ نتایج نشان دا 1370

دوره، نرخ سود تسهیلات  31نرخ ارز در  دوره، ۸دوره، نرخ بیکاری در  7نرخ رشد اقتصادی در 

دوره و کسری  14دوره، نااطمیناني تورم در  15دوره، نرخ رشد درآمدهای نفتي در  14بانکي در 

رشد نقدینگي، اندظ در نتیجه نرخ ارز، نرخ داری بر نرخ تورم بودهيدوره دارای تاآیر معن 4بودجه در 

 ترین عوامل موآر بر تورم در ایران هستندظ ي مهمو درآمدهای نفت

 
1. Abolhosni Hastiani et al. 
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3. Babaei et al. 
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های کشور در استانبه بررسي عوامل موآر بر تورم  ي( در پژوهش1396) 1ساماني و داودیانصاری

ارزش افزوده،  بر اندظ نتایج نشان داد که مالیاتتهبه روش پنل دیتا پرداخ 13۸7-1392در دوره زماني 

 نسب  دول ، مثب  و بودجه عمراني تیآیر نف  بدون سرانه داخلي تولید و دول  اندازه بیکاری، خنر

 تاآیر منفي بر نرخ تورم دارندظ  سرانه داخلي تولید و تولید به سپرده

روش  ( در پژوهشي به بررسي عوامل موآر بر تورم در ایران به1395) 2مهرآرا و قبادزاده

بر  1353-1393متغیر توضیحي در دوره زماني  10اندظ در این پژوهش داختهگیری بیزیني پرمیانگین

دهد که  قیم  کالاهای وارداتي، وقفه نرخ نرخ تورم در ایران بررسي شده اس ظ نتایج نشان مي

شد تولید ناخالص داخلي بدون نف  به ترتیب بیشترین تاآیر را بر نرخ تورم رشد نقدینگي و نرخ ر

 اندظدر ایران داشته

( عوامل موآر بر تورم را در اقتصاد ایران به روش نقشه علي بیزین در 1394) 3نقوی و شاهنوشي

رین تاآیر دهد متغیر نرخ رشد اقتصادی بیشتاندظ نتایج نشان ميهکردبررسي  1391-1359دوره زماني 

ي و نرخ رشد را در افزایش نرخ تورم در ایران داشته اس ظ متغیرهای نرخ بهره، انتظارات تورم

 های بعدی در بروز تورم در ایران قرار دارندظنقدینگي در رتبه

( در پژوهشي به بررسي تاآیر برخي متغیرهای کلان اقتصادی بر نرخ 1391) 4سهیلي و همکاران

به روش  133۸-13۸5های دوره زماني اندظ برای این کار از دادهان پرداختهتورم در اقتصاد ایر

دهد متغیر نرخ تورم انتظاری بیشترین تاآیر را بر استفاده شده اس ظ نتایج نشان ميمعادلات همزمان 

نرخ تورم در ایران داشته اس ظ پس از آن متغیرهای رشد نقدینگي، تورم وارداتي و شکاف تولید به 

 اندظ داشتهبر تورم ایران بیشترین تاآیر را  ترتیب

نسب  به دیگر  پژوهش حاضروجه تمایز که د دهداخلي و خارجي نشان مي هایبررسي پژوهش

و ( استان لرستانیک استان )موآر بر نرخ تورم در  یعوامل اقتصاد يبررس ز یک طرف، اهاپژوهش

های روشهای قبلي در این زمینه از پژوهشاز طرف دیگر استفاده از رگرسیون فازی اس ظ در 

گرسیون فازی انجام شده اس ظ استفاده از ر پژوهش حاضر بااما ، ستفاده شدهمتعارف اقتصادسنجي ا

دلیل استفاده از روش رگرسیون فازی در این پژوهش، مربوط به قابلی  مدل فازی در برآورد 
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های استاني مورد که در این مطالعه، داده س  که تعداد دوره مورد مطالعه محدود اس الگوهایي

 سال در دستر  اس ظ 22نیاز پژوهش، حداکثر برای 

 

 شناسیمدل و روشتبيين-4

مورد  1379-1401در طي دوره  عوامل موآر بر نرخ تورم در استان لرستاندر پژوهش حاضر 

سال پایاني پژوهش، باید اشاره به عنوان  1401اندظ در مورد چرایي انتخاب سال بررسي قرار گرفته

 1401ژوهش، حداکثر تا سال های استاني مورد نیاز پژوهش در زمان انجام پکرد که چون برخي داده

اند، این سال به عنوان سال پایاني پژوهش در نظر گرفته شده اس ظ الگوی پژوهش موجود بوده

( با اعمال 1396ساماني و داودی )( و انصاری2021حاضر برگرفته از مطالعات یوسف و همکاران )

نرخ تورم،  اند که شاخصداده تغییراتي در ورود متغیرهای مستقل به الگو اس ظ این مطالعات نشان

متاآر از دو طرف عرضه و تقاضای اقتصاد در دو سطح ملي و استاني اس ظ با توجه به اینکه عواملي 

گي از مهمترین عوامل ملي موآر بر شاخص دول ، نرخ ارز یا نرخ رشد نقدین مانند کسری بودجه

استان ن استاني نیس  و ارتباطي به که مدیری  آنها در دس  مدیرانرخ تورم هستند، با وجود این

توانند نقش بسزایي در نرخ تورم داشته باشند، که مي لرستان ندارند، اما به عنوان عوامل مهم ملي

ملي مانند تولید ناخالص داخلي سرانه استان لرستان، سطح استاني نیز عوا درظ شده اس وارد الگو 

ن، بودجه عمراني لص داخلي استان، نرخ بیکاری استاهای جمع شده استان به تولید ناخامالیاتنسب  

دول  در استان، نسب  کل تسهیلات بانکي استان لرستان به مجموع اعتبارات پرداختي کل کشور و 

لرستان به کل کشور به عنوان متغیرهای مستقل و نرخ تورم نسب  تعداد واحدهای صنعتي استان 

( در 1اس ظ مدل پایه پژوهش به صورت رابطه ) شدهمدل  لرستان به عنوان متغیر وابسته وارد استان

 ظنظر گرفته شده اس 

( )BDMERNInLonGcUTaxYfInf ,,,,,,,,=                                         )1( 
 به طوری که:

• Inf :در این پژوهش از درصد تغییرات شاخصدهنده نرخ تورم در استان لرستان اس ظ نشان 

این داده از  شده اس ظبرای در نظر گرفتن تورم استفاده (CPI)بهای کالاها و خدمات مصرفي 

 ریزی استان لرستان بدس  آمده اس ظطریق معاون  آمار و فناوری سازمان مدیری  و برنامه
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• Y :اس ظ این  1395به قیم  آاب  سال  تولید ناخالص داخلي سرانه استان لرستاندهنده نشان

  ظار ایران اسهای مرکز آمداده مستخرج از بانک داده

• Tax: شده استان لرستان به تولید ناخالص داخلي استان  وریآهای جمعنسب  مالیات دهندهشانن

اس  که از حاصل تقسیم درآمدهای مالیاتي استان بر تولید ناخالص داخلي استان به دس  آمده 

 اس ظ

• U: مار ایران رکز آهای ممعرف نرخ بیکاری در استان لرستان اس ظ این داده از بانک داده

 اس ظشده دریاف 

• Gc: اني دول  در استان لرستان اس ظ در این پژوهش از نسب  میزان بودجه نمایانگر اندازه عمر

عمراني استان لرستان به تولید ناخالص داخلي استان به عنوان شاخص اندازه عمراني دول  در 

ریق معاون  آمار و فناوری سازمان استان لرستان، استفاده شده اس ظ سری زماني این داده، از ط

 ستان لرستان در اختیار پژوهشگران قرار گرفته اس ظریزی امدیری  و برنامه

• Lon  :هاس  نسب  کل تسهیلات بانکي استان لرستان به مجموع اعتبارات پرداختي به کل استان

جموع که از حاصل تقسیم کل تسهیلات پرداخ  شده در شبکه بانکي استان لرستان به م

ین داده مستخرج از بانک اطلاعات ها، بدس  آمده اس ظ ااعتبارات پرداختي به کل استان

 های بانک مرکزی اس ظداده

• Nin:  به واحدهای صنعتي  1فعال در استان لرستاننفر کارکن و بیشتر  50نسب  واحدهای صنعتي

ده شاخص حمل و نقل در فعال در کشور اس ظ این داده به عنوان نمایننفر کارکن و بیشتر  50

ار ایران و از تقسیم تعداد واحدهای صنعتي فعال در استان رج از مرکز آمنظر گرفته شده و مستخ

 لرستان به تعداد واحدهای صنعتي فعال در کشور بدس  آمده اس ظ

 
ستحضار خوانندگان و پژوهشگران گرامي مي    1 ساند که با عنای  به تفاوت در اندازه واحدهای ظ به ا صنعتي و قدرت    ر

ودظ اما در مطالعه حاضر از نسب  شها، استفاده ميها، معمولاً در مطالعات علمي از شاخص ارزش تولید بنگاهتولیدی آن
صنعتي   س ظ در مورد چرایي بهره       50تعداد واحدهای  شده ا ستفاده  شتر، ا شاخص در این  نفر کارکن و بی گیری از این 

شتری     شود که چون  م مطالعه، اذعان مي صنایع فعال در بخش مواد غرایي و خوراکي تاآیرگراری بی طابق مباني نظری 
شتر نمایندگي کندظ از          ابراین ميبر نرخ تورم دارند، بن شود که این حوزه را بی ستفاده  شاخصي در این زمینه ا س  از  بای

صنع  مربوط به دو واحد پالای       شتر ارزش افزوده بخش  ستان بی ستان لر شگاه خرم   آنجایي که در ا آباد و شگاهي )پالای
نفر کارکن و بیشتر   50  واحدهای صنعتي  جه  کاستن از وزن این واحدها  از نسب   پسپتروپالایشگاه پلدختر( اس ،   

 در مقابل ارزش افزوده بخش صنع  بهره برده شده اس ظ
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• ER: جمهوری اسلامي  یزکمر کبان این داده از سای ظ اس  1دهنده نرخ ارز موآر واقعيشانن

  ظاس تخراج شدهایران اس

• M:  جمهوری اسلامي ایران  یزکمر کبان نمایانگر نرخ رشد نقدینگي اس  که از سای

 ه اس ظشداستخراج 

• BD: جمهوری  بانک مرکزی دهنده کسری بودجه دول  اس ظ این داده مستخرج از سای نشان

 ظاس اسلامي ایران 

، به 1395سال پایه قیم  بر مبنای پژوهش با توجه به شاخص های قابل ذکر اس  که تمام داده

هایي که خود شده اس ظ نکته دیگر اینکه همه متغیرها )به غیر از آنصورت متغیرهای حقیقي، تعدیل

اندظ در پژوهش حاضر به صورت نرخ رشد هستند(، به صورت لگاریتم طبیعي وارد الگوی فازی شده

 ده اس ظگرفته شبرای برآورد مدل، بهره MATLAB افزاراز نرم

 
 های پژوهشوصيف آماری دادهت-1-4

های اصلي پژوهش مورد بررسي قرار گرفته اس ظ در نمودار در این قسم  توصیف آماری داده

-1401نرخ تورم کشوری در طي دوره مورد مطالعه ) ( نرخ تورم استان لرستان در مقایسه با متوسا2)

تورم کشور و همچنین نرخ تورم شود  نرخ مي طور که مشاهدهاس ظ همان( نشان داده شده1379

که نرخ تورم استان ظ با وجود ایناس  استان لرستان در طي دوره مورد مطالعه، نوسان زیادی داشته

جهتي، شباه  و هم يلرستان با میانگین کشوری از نظر آماری دقیقاً برابر نیس ، اما از نظر همسوی

استان لرستان نیز کنترل تورم در کل کشور، تورم با ای که گونههزیادی بین دو منحني وجود داردظ ب

درصد و  6/9، به میزان 1395کشور مربوط به سال نرخ تورم متوسا کاهش یافته اس ظ کمترین 

درصد اس ظ این مقادیر برای استان لرستان  5/46، به میزان 1401بیشترین مقدار آن مربوط به سال 

 اس ظ 1401سال  در 5/54و  1395درصد در سال  34/۸به ترتیب 

 

 

 

 
طرف تجاری بر حسییب پول  از تقسیییم یک میانگین وزني از قیم  سییبد کالایي در کشییورهای  واقعينرخ ارز مؤآر  ظ1

 ظآیدداخلي نسب  به قیم  آن در کشور به دس  مي
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 1379-1401(: مقایسه نرخ تورم کشور ایران با نرخ تورم استان لرستان 2نمودار )

 مرکز آمار ایرانمنبع: 

به بعد، تفاوت بیشتری بین نرخ  1397( نیز مشخص اس ، از سال 2طور که در نمودار )همان

ای که این اختلاف برای سال گونهبه تورم استان لرستان و نرخ تورم کشوری ایجاد شده اس ظ 

تواند گونه که در مباني نظری اشاره شد، این اختلاف تورم ميدرصد رسیده اس ظ همان ۸، به 1401

به عل  پایین بودن سهم استان لرستان از تولید ملي سرانه در مقایسه با میانگین کشوری و افزایش 

 این شکاف در این بازه زماني، باشدظ 

ه ناخالص داخلي استان لرستان و تولید سرانه ناخالص داخلي ن(، مقایسه تولیدسرا3ر )در نمودا

کشور به نمایش درآمده اس ظ این نمودار گویای آن اس  که تولید ناخالص داخلي سرانه استان 

ها،   به تولید ناخالص داخلي سرانه کشور، کمتر بوده و حتي برای برخي سالبلرستان، همواره نس

های نصف تولید ناخالص داخلي سرانه کشور بوده اس ظ از این رو استان لرستان جزء استانان به میز

 ظداردد نرخ تورم بالاتری شگونه که در مباني نظری اشاره محروم کشور بوده و همان
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 (توليد ناخالص داخلی سرانه استان لرستان )ميليون ریال و(: توليد ناخالص داخلی سرانه کشور 3نمودار )

  های بانک مرکزیدادهمنبع: 

با ملاحظه این نمودار ارائه شده اس ظ  1379-1401( حجم نقدینگي طي دوره 4نمودار )در 

 1926۸ای که از گونهسال، بشدّت افزایش یافته  به 22توان دریاف  که حجم نقدینگي در طي این مي

حجم یعني رسیده اس   1401ال میلیارد تومان در س 6337000، به 1379رد تومان در سال میلیا

 برابر شده اس ظ 32۸نقدینگي طي دوره مورد مطالعه، 

 
 (: حجم نقدینگی انتشار یافته )ميليارد تومان(4نمودار )

 های بانک مرکزیدادهمنبع: 

شود نشان داده شده اس ظ مشاهده مي سال مورد مطالعه، 22( روند نرخ ارز طي 5در نمودار )
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تا  1379اس ظ از سال  اقتصاد ایران روند افزایشي داشته در 1379-1401زماني  نرخ ارز طي دوره

به بعد  1395شیب صعود نرخ ارز بیشتر شده و از  1395تا  1391با یک شیب ملایم، از سال  1391

های ها )بخاطر خروج یکجانبه آمریکا از برجام و اعمال تحریمنیز با شدتّ گرفتن تحریم

ندتر شده اس ظ مطابق های پیشین، تُصعودی نرخ ارز نسب  به دورهایران(، شیب گیرانه علیه سخ 

های داخلي از جمله سیاس ، های مختلف اقتصادیناشي از شوکجهش نرخ ارز  ادبیات پژوهش،

اآر  و خدمات کالاها سطح قیم متعاقب آن، بر اس  که بر نرخ اسمي ارز و های خارجي یا تحریم

 ظگراردمي

 
 (: نرخ برابری هر دلار آمریکا در مقابل ریال5ار )نمود

 های بانک مرکزیداده: منبع

( نرخ بیکاری کشور و نرخ بیکاری استان لرستان طي دوره مورد مطالعه، مقایسه 6در نمودار )

سال مورد مطالعه، نرخ بیکاری استان لرستان در مقایسه با  22شود که طي شده اس ظ مشاهده مي

بیکاری استان لرستان مربوط به سال متوسا کشوری، همواره بالاتر اس ظ بالاترین نرخ  نرخ بیکاری

درصد  15درصد بوده اس ظ در حالي که بالاترین نرخ بیکاری کشور حداکثر  1/20، به میزان 1390

  بوده اس ظ 1379و مربوط به سال 
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 تان(: مقایسه نرخ بيکاری کشور و نرخ بيکاری استان لرس6نمودار )

 مرکز آمار ایرانمنبع: 

، نشان داده شده اس ظ 1379-1401های حجم کسری بودجه طي سال(، 7در نمودار )

سال بودجه دول  همواره دارای کسری  22همانطورکه با توجه به نمودار مشخص اس  در طي این 

مدها و برآوردی درآگراران اقتصادی کشور، همواره با بیشسیاس  به عبارت دیگربوده اس ظ 

اند که درآمدهای ای تهیه و تنظیم کردههای سالانه را به گونهبودجههای دول ، برآوردی هزینهکم

 ظاندمواجه بودهها همواره با کسری بودجه، ها نبوده و دول دول ، متناسب با هزینه

 
 (: کسری بودجه دولت )ميليارد تومان(7نمودار )

 ي ایرانبانک مرکزی جمهوری اسلاممنبع: 
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 فازیشناسی منطق روش-2-4

  هايدگیچیپ نیاس  که ا یادهیچیپ یهادهیسرشار از پد میکنيم يکه در آن زندگ یيایدن

و  ياس  )تراب هاستمیس نیها و اطلاعات ما از ادر داده  یقطعاز وجود ابهام و عدم يعموماً ناش

 قیبا حقااین روش ظ (1965، 2)زاده اس  لمع  ی، ابهام در ماهیمنطق فازبر اسا  (ظ 1397 ،1يقیتوف

احتمالات  هیحال آنکه نظر  کندياشاره م  یواقع کیسر و کار دارد و به حدود و درجات  قینادق

حال  خاص  کیاستوار اس  و درباره شانس وقوع  دهیپد کی يحالات تصادف هبر شالوده مجموع

(ظ درواقع 1395 ،3يمدنیشود )موسويم فرض قیدق افتد،یاتفاق ب يکه وقت يحالت ،کنديصحب  م

دق  و عدم  یقطععدم ع یمجموعه اس  و از طب یبودن اعضا يشدن جدا از تصادف یمفهوم فاز

 ظ(1395 ،4ای)ک ردیگيمجرد نشیت م میافکار و مفاه

مؤآر هستند  نرخ تورمبر  یاشاره شد که عوامل متعددتجربي  پیشینهدر قسم  ادبیات پژوهش و 

 يبه برخ يه در دسترسکرا یز ،الگو قرار داد یکدر  توانيزمان نمرها را همین متغیاً همه اتعیه طبک

ق یسلا، مانند اآر تورماز عوامل مؤآر بر نرخ  يبرخ اآره کنیز ای  وجود دارد و نیها محدودداده

، کشوری نکته دیگر اینکه برخي عوامل موآر بر ایجاد تورم ظاس  یریگاندازه رقابلیغ فرهنگي

های استاني مورد برخي دادهآوری در جمعظ از طرف دیگر، هستند و لزوماً ارتباطي با استان ندارند

هستندظ با سال در دستر   22ها حداکثر برای های وجود دارد و این دادهمحدودی  ،نیاز پژوهش

از نظر  اسایي کردظتوان همه عوامل موآر بر نرخ تورم استان را شنمياین ملاحظات به طور قاطع ن

در مورد  نانیاطمعدم ،ینظر نانیاطماز سه عامل عدم توانديم يتجرب یهامدل ينانینااطم ،دراپر

مناسب مدل  حیدر مورد تصر نانیاطمو عدم ینظر میمفاه یمناسب برا یآمار یهانیگزیانتخاب جا

منجر  توانديمدل، م ينانیاطمتوجه به مسیله ناشود که عدممي يمختلف ناش یآمار یهانمونه یبرا

نامناسب اس  )دراپر،  ينیبشیآن پ جهیدر برآورد پارامترها شود که نت یيکارآبه تورش و عدم

 بر یاقتصاد عواملاآر  نییبمسیله به ت نیکه با توجه به ا استفاده کرد يمدل از دیبا نی(ظ بنابرا1995

از منطق  يبیکه ترک یفاز ونیاده از رگرستفاساز این رو،  کمک کندظ استان لرستاندر  تورمنرخ 

 یممکن را برا ریاز مقاد یابازه یفاز ونی  چراکه رگرساس  دیمف ي اس ،و اقتصادسنج یفاز

 بیضرا یمقدار مشخص براک یتنها  کیکلاس ونیرگرس کهيدرحال زنديم برآورد بیضرا

 
1 . Tarabi & Tawfighi 
2. Zadeh (1965) 
3 . Mousavi Madani 
4 . Kia 
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 يابهام چیوابسته ه ریمتغ یرول بر مستق ریمتغ کی یدر اآرگرار کهيظ درواقع، زمانکنديمحاسبه م

مهم بدون  نیکه ا کرداکتفا  ریمتغ نیاآرات ا نییو تب انیب یبرا یابه برآورد نقطه توانيوجود ندارد م

 ظکندينم دایمصداق پ شاخص نرخ تورم در یک استانشک در مورد 

 
 رگرسيون فازی-3-4

مستقل و  یرهایوابسته، متغ ریمتغ :اس  یریگقابل اندازه  یسه نوع کم کیکلاس ونیرگرس در

 يقیعدد حق کیصورت به ایباشند  یتوانند فازيم  یسه کم نیاز ا کیپارامترهاظ در عمل هر 

 ای یصورت فازبه تواننديمستقل م یرهایمتغ زیشده و نمشاهده ریمقاد يعنی ظگرفته شوند درنظر

 یاس  که باعث تنوع فاز يملاز عوا يکی نیشوند و ا یآورجمع يعدد معمول کیصورت به

 :اس  معرفي شده (1شماره ) در جدول یفاز ونیظ انواع رگرسشوديم

 یفاز ونينواع رگرس(: ا1) جدول

 ساختار سيستم متغير وابسته متغيرهای مستقل نوع رگرسيون فازی

(N,N,F) غیر فازی (Non Fuzzy) غیر فازی (Non Fuzzy) فازی 

(N,F,F) غیر فازی (Non Fuzzy) فازی (Fuzzy) فازی 

(F,F,F) فازی (Fuzzy) فازی (Fuzzy) فازی 

 (1399) یآبادنجفيزمان :منبع

 قیمورد مطالعه و مشاهدات مربوط به آنها دق یرهایکه متغ شوديفرض م کیکلاس ونیرگرس در

دس  به مدل هاییافته قیکه از طر یوابسته با مقدار ریشده متغمقدار مشاهده نیاختلاف ب  هستند

 رهایمتغ یریگو اندازه اهداتمربوط به مش يتصادف یخطا به خطاها نیمدل بوده و ا یخطا ،آیدمي

در ارتباط با جملات خطا  نیهمچن شود يمهم در مدل نسب  داده م یرهایمتغ يحضور برخعدم ایو 

 شوديمظ درنظرگرفتهظظو انسیبودن، آبات واربودن، ناهمبستهآنها مفروضات نرمال ياحتمال عیتوز ایو 

کور برقرار نباشد چند فرض مر ای کیداد، اما اگر  امانج یآمار لیو تحل هیآنها تجز یتا بتوان بر مبنا

 ریچند متغ ای کی نکهیا ایو  کرد تامین فروض فوق را يحجم کم نمونه، نتوان به درست لیدلبه ای

با  يبیتقر ایارتباط مبهم و  یمدل دارا یرهایمتغ نکهیا ایباشند، گزارش شده قینادق ایبوده و  قینادق

حال   نیوظظظ برقرار نباشد، در ا انسیوار يبودن خطا، ناهمسانو اصولاً فروض نرمال دباشن گریکدی

 ظ(1399 ،1آبادینجفياس  )زمان یفاز ونیما استفاده از رگرس یرو شیپ یاز راهکارها يکی

 
1. Zamani Najafabadi 
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با  يخط یزیرکردظ در برنامه يرا معرف یب فازیون با ضرای، رگرسبارنیاول یبرا (19۸7) 1اکتانا

کاررفته در مدل اعداد به ای(، پارامترها یفازی با پارامترها يخط یزیر)برنامه یفاز بیضرا

 ظ شوديماستفاده  نیمع بیضرا یبه جا یبلکه از اعداد فاز ستندین ياعداد قطع ،يخط یزیربرنامه

 ظشوديگفته منیز  2يانکون امیرگرس یالگوها ي، گاهیزفاب یون با ضرایرگرس هایمدل به

 ظ درشوديمنظور م مدلب یضرا يانکام یهاعیالگو در قالب توز یها، خطامدل نیدر ا راکهیز

 بوده وق یرها دقیه مشاهدات و متغکشود يفرض م ی هستند،فاز بیضراکه صرفاً  يهایونیرگرس

 ی، فقا الگوپژوهش نیدر ادامه ا (ظ1992)تاناکا، دارد  وجود ابهام ،ونیب رگرسیدر الگو و ضراتنها 

 یرهایمتغو  PX، ظظظ، 1X ،2X ،3Xو  وابسته ریمتغ Y شودميفرض دظ شوارائه مي يامکان ونیرگرس

 ( اس :2شکل رابطه ) ، بهیفاز رگرسیون مدل کلي ، صورتاس  تعداد مشاهدات nمستقل و 

(2) 
 

 نیکه مدل بهتر يبه صورت اس  PÃ,…, 2Ã, 1Ã, 0Ãیعني  دلم یپارامترهابرآورد  ،هدف

استفاده  (3رابطه )متقارن  يمثلث  یفوق از تابع عضو یپارامترها افتنی یبراظ اشدها بداده یبرازش برا

فقا  پژوهش نینرمال، استفاده کرد، اما در ا لیاز قب گرید  یتوان از توابع عضويم البتهظ شده اس 

متقارن به صورت  يمثلث  یظ تابع عضوردیگيقرار م يو بررس ثمتقارن مورد بح يمثلث  یتابع عضو

  شود:يم فیتعر ریز

(3) 

  

(، 1شکل )در نشان دادظ یک عدد مثلثي فازی  Ã (a, s) = توان به صورتهر عدد مثلثي را مي

 اس : داده شدهنمایش

 

 

 

 
1. Tanaka (1987) 
2. Possible Regression 

Pp XAXAXAAAXfY
~

...
~~~

),(
~

12110 ++++==









+
−

−

−
−

−
=

SaXa
s

xa

aXsa
s

xa

XA

,1

,1
)(

~



 

 

 108           بررسی عوامل اقتصادی موثر بر نرخ تورم در استان لرستان: رهيافت فازی

 

 
 

 Ã . عدد مثلثی فازی1شکل 

a  مقدار میانه وs  پهنایÃ کند پارامتر را مشخص مي sفازی اس  که نشان  یعدد گستره

بیشتر باشد میزان فازی بودن عدد نیز بیشتر s ی میزان فازی بودن عدد اس ظ یعني هر مقدار که دهنده

 ( نشان داد:4ی )توان به صورت رابطه( را مي2) اس ظ بنابراین خروجي رگرسیون رابطه

(4) 
 

 بدس  (5صورت رابطه ) به (3رابطه ) رگرسیون خروجي غیرتم عضوی  تابع نتیجه، در 

 :آیدمي

(5)  

 

 

 

 :خواهیم داش (، 3)رابطه ( در 5با جایگزیني رابطه )
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 Yµ(Y) . تابع عضویت2شکل 

شودظ  خطي یریزبرنامه مدل یک به تبدیل توانديم رگرسیون در یفاز غیر یهاداده حال 

 مجموعه که قسمي اس ، به Ã یمقادیر پارامترها مدل رگرسیون، تعیین بهینه هدف حال ، این در

 باشد یعني:  h یمساو یا بزرگتر درجه عضوی  یدارا i(Y( رگرسیون شامل مدل خروجي یفاز

(7 )         
 

ها نیز ، میزان فازی بودن خروجيhاس ظ با افزایش مقدار صفر و یک عددی بین  hمتغیر   

توان با توجه به مطالب بنابراین مي ظ1در نظر گرفته شده اس  h=5/0یابدظ در این پژوهش افزایش مي

( نشان داد 10و  9، ۸به صورت روابا )ریزی خطي فازی را مرکور، تابع هدف و قیدهای تابع برنامه

نامند ریزی فازی ميهای مدل برنامه( را قید10( و )9( را تابع هدف و روابا )۸رابطه ) ای کهبه گونه

 (:13۸4، 2پزان دزفولي)کوزه

(8) 

 

(9) 
 

(10) 
 

( را که شکل کلي مدل 1شناسي، معادله شماره )با توجه به مباحث مطرح شده در قسم  روش

 
فته شییده اسیی ، زیرا بیانگر یک حال  بهینه و به عنوان سییطح معقولي از ابهام و اعتبار مدل در نظر گر =5/0hظ سییطح 1

شدن مقدار         س  که با بزر   شایان ذکر ا س ظ  سطح اعتبار مدل کاهش مي hمیانه برای اعتبار و ابهام مدل ا یابدظ از ، 
ضریب ابهام، موجب   ضریب ابهام دارای یک تیآیر     کاهش ابهام کل مدل نیز ميطرفي افزایش  شود، در نتیجه افزایش 

تیآیر منفي اسیی ظ به همین دلیل باید سییطحي از ضییریب ابهام را انتخاب کرد تا مدل مورد نظر هم دارای    مثب  و یک
 اعتبار کافي باشد و هم ابهام مدل نیز حداقل شودظ  

2 . Korepazan Dezfuli 
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 نشان داد: (11رابطه )توان به صورت ، مياس فازی پژوهش حاضر 
𝐼𝑛𝑓 = �̃�0 + �̃�1𝑌 + �̃�2𝑇𝑎𝑥 + �̃�3𝑈 + �̃�4𝐺𝑐 + �̃�5𝐿𝑜𝑛 + �̃�6𝐿𝑖𝑛 + �̃�7𝑀 + �̃�8𝐸𝑅 +

�̃�9𝐵𝐷         (11)  

 نوش : (12رابطه )توان به صورت ( را مي11(، رابطه شماره )4بنابر رابطه )

𝑇 = (𝑎∘, 𝑠∘) + (𝑎1, 𝑠1)𝑌 + (𝑎2, 𝑠2)𝑇𝑎𝑥 + (𝑎3, 𝑠3)𝑈 + (𝑎4, 𝑆4)𝐺𝑐 

+(𝑎5, 𝑠5)𝐿𝑜𝑛 + (𝑎6, 𝑠6)𝐿𝑖𝑛 + (𝑎7, 𝑠7)𝑀 + (𝑎8, 𝑠8)𝐸𝑅 + (𝑎9, 𝑠9)𝐵𝐷 (12)  

ابهام  یکعنوان به يمعمول ونیجزء اخلال رگرس ،یفاز مدل در توجه داش  کهباید 

 بالان و یی، پامتوساب یبا برآورد حدود ضرا شده ووارد  یون فازیرگرسالگوی به  ( یقطععدم)

 اسگویي و)برقي اس تر یکدنز دنیای واقعي،ه به ک شوديحاصل م يجیر، نتایهر متغ یبرا

 (ظ1399، 1همکاران

 

 هابرآورد و تحليل یافته-5

برآورد  14MATLABافزار استفاده از نرمروابا بین متغیرهای مستقل و وابسته با  قسم در این 

گستره یا پهنای  sضریب متغیر و  a(، 12به دس  آمده اس ظ در رابطه ) (ia و is)ده و ضرایب فازی ش

 sشناسي، هر چه میزان فازی بودن متغیر بیشتر باشد، مقدار عددی عددی فازی اس ظ مطابق روش

( ارائه شده اس ظ 2برآورد مدل در جدول ) ظ نتایج(1399، 2نیز بیشتر خواهد بود )شکری و همکاران

جه  سهول  استفاده برای تحلیل هر متغیر، حداقل  ،isو  iaدر این جدول علاوه بر نتایج پارامترهای 

 نیز ارائه شده اس ظ is + iaو حداکثر ضریب تاآیر یعني    is - iaضریب تاآیر یعني 

( تیآیری منفي و -0۸64/0، 0037/0با ضریب فازی ) تولید ناخالص داخلي سرانه استان لرستان

توان گف  اس ظ در تحلیل اآر منفي این ضریب مياما غیرقابل توجه بر نرخ تورم استان لرستان داشته 

عرضه کالا و خدمات  که با افزایش تولید ناخالص داخلي سرانه استان لرستان و افزایش درآمد،

کوچک بودن ظ اما در تحلیل چرایي غیرقابل توجه بودن یا م داردیابدکه تاآیر منفي بر تورافزایش مي

توان به این نکته اشاره کرد که چون سطح درآمد سرانه مردم استان این ضریب در استان لرستان مي

درصد تولید  2/1درصد جمعی  کشور و   2/2لرستان کمتر از میانگین کشوری اس  )لرستان 

 
1 . Barki Esgoui et al 
2. Shokri et al. 
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بنابراین بیشتر درآمد  (،1های کشور قرار داردام در بین استان 26اه ناخالص کشور را داشته و در جایگ

د و چون بیشترین تغییرات قیمتي دوره مورد شوهای خوراکي ميهزینه خانوارهای لرستاني صرف

مطالعه، متوجه کالاهای خوراکي بوده اس ، ضریب فازی تولید ناخالص داخلي سرانه استان لرستان 

که درآمد سرانه پایین اس ، ضریب اهمی  کالاهای خوراکي در ا وقتي س ظ زیرنیقابل توجه 

ایر اقلام سبد مصرفي خانوار مانند خدمات آموزشي، تفریحات، محاسبه نرخ تورم بیش از س

دهدظ به عبارت دیگر، به دلیل درآمد سرانه پایین، های بهداشتي و درماني، خود را نشان ميهزینه

شود و چون تغییرات قیم  اقلام رستان صرف کالاهای خوراکي ميبیشتر درآمد مردم استان ل

اندظ ها را بیشتر احسا  کردهین مردم استان لرستان افزایش قیم خوراکي بیشتر بوده اس ، بنابرا

مطابق ضریب فازی بدس  آمده، پایین بودن درآمد سرانه مردم استان لرستان نسب  به میانگین 

 رم استان نسب  به میانگین کشوری نیز باشدظل بیشتر بودن توتواند یکي از علکشوری، مي

 (: نتایج برآورد مدل2جدول )

 متغير S a حداکثر اثرگذاری قل اثرگذاریحدا
 عرض از مبدا 1274/3 9074/0 034۸/4 2200/2
0۸۸3/0- 0۸09/0- 0037/0 0۸46/0- Y 

0006/0- 0200/0 0103/0 0097/0 Tax 
0763/0 0779/0 000۸/0 0771/0 U 
0697/0- 05۸5/0- 0056/0 0641/0- Gc 
0724/0- 05۸2/0- 0071/0 0653/0- Lon 
0401/0 0519/0 0059/0 0460/0 lin 
993۸/0 0090/1 0076/0 0014/1 M 

7515/0 7733/0 0109/0 7624/0 ER 

9۸۸۸/0 0074/1 0093/0 99۸1/0 BD 

 پژوهش هاییافته منبع:        

استان لرستان به تولید ناخالص داخلي استان دومین متغیری اس  ع شده های جمنسب  مالیات

شود این متغیر با ضریب فازی ( استنباط مي2شده اس ظ همانطور که از جدول )که وارد مدل 

شناسي ظ زیرا مطابق روشداردبسیار کوچک بر نرخ تورم استان لرستان  ( تیآیری0097/0، 0103/0)

از متوسا ضریب بدس  آمده بیشتر ای ضریب فازی یا خروج از مرکز رگرسیون فازی، هرگاه پهن

ابهام بالا یا عدم تاآیرگراری )یا تاآیرگراری بسیار ناچیز( آن متغیر، بر متغیر وابسته دهنده نشانباشد، 

 
 ظ1401های مرکز آمار ایران برای سال مستخرج از داده ظ1
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توان گف  که چون مالیات به عنوان یک افزایش اس ظ در تحلیل این ضریب کوچک و مثب  مي

های مالیاتي یا افزایش درآمد رود که افزایش نرخشود، انتظار مينده منتقل ميهزینه، به مصرف کن

این نکته اس  دهنده نشاندظ کوچک بودن این ضریب شومالیاتي استان لرستان، باعث افزایش تورم 

های جمع شده استان لرستان به تولید ناخالص داخلي استان، از عوامل مهم و که نسب  مالیات

استان لرستان متاآر از عوامل دیگری ر نرخ تورم در استان لرستان نیس  و نرخ تورم در تاآیرگرار ب

 ظنیس  (،  همسو1396ساماني و داودی )اس ظ این یافته، با نتیجه مطالعه انصاری

، 000۸/0ده اس ظ ضریب )شنرخ بیکاری استان لرستان متغیر بعدی اس  که وارد مدل فازی 

ب  وجود دارد و افزایش بیکاری و تورم در استان لرستان رابطه مث بین نرخدهد که ( نشان مي0771/0

نرخ بیکاری در استان لرستان، تشدّید کننده نرخ تورم در استان نیز هس ظ به عبارت دیگر، نتایج 

دهد که تغییرات نرخ بیکاری با نرخ تورم همراه اس ظ این ضریب، برآورد مدل فازی نشان مي

ود تورمي هم زمان تورم رکوضعی  رکود تورمي در استان لرستان نیز هس ظ ه دهندنشانهمچنین 

دهدظ نشان ميرا های تولیدی و تجاری همراه با افزایش نرخ بیکاری اقتصادی و رکود فعالی 

 یهاکمک اف یدراز  يناش را بر تورم یکاریاآر مثب  نرخ بتوان همچنین در تحلیلي دیگر مي

سازمان  يشتیمع ارانهیو  يستیبهز امداد، تهیکممانند  يتیحما ینهادها بلاعوض از طرف دول  و

های بلاعوض برای برخي افراد و خانوارها، انگیزه ی دانس ظ زیرا که دریاف  این کمکهدفمند

ساماني و داودی نتایج مطالعه انصاریهمسو با دهدظ این یافته، فعالی ، کار و تلاش را کاهش مي

 ظ اس ( 1396)

، 0056/0در استان لرستان برابر ) عمراني دول  ( ضریب فازی متغیر بودجه2) جدولطبق 

دهنده تاآیر منفي این متغیر بر شاخص تورم استان لرستان اس ظ به عبارت دیگر، ( و نشان-0631/0

تواند عاملي در جه  کاهش تورم باشدظ زیرا افزایش بودجه عمراني دول  در استان لرستان مي

، گسترش شبکه ریلي، توسعه ش جادههای عمراني استان لرستان )مانند افزایرساخ تقوی  زی

فرودگاه وظظظ( از دو منظر حائز اهمی  اس   اول اینکه افزایش اعتبارات عمراني استان موجب رشد 

کننده نرخ اشتغال شود و از این جه  تقوی های زیرساختي در استان لرستان ميو رونق فعالی 

ان لرستان اس ظ از طرف دیگر، تقوی  کننده درآمد سرانه مردم استدر نهای  تقوی  استان و

شود و از های مولد در استان ميگراری و فعالی های استان موجب افزایش انگیزه سرمایهزیرساخ 

این تواند اآر کاهنده بر نرخ تورم، داشته باشدظ این یافته، همسو با مباني نظری در این منظر نیز مي
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طرف    با بهبود تولید، موجب کاهش انحراف منابع بهحوزه اس ظ زیرا افزایش مخارج عمراني دول

دهدظ این تقاضا شده و با تقوی  طرف عرضه، باعث مازاد تقاضای کلان شده و تورم را کاهش مي

 (، همسو اس ظ1396ساماني و داودی )یافته با نتایج مطالعه انصاری

ها بانکي استان لرستان به کل استاندهد که نسب  اعتبارات (، نشان مي2)نتایج حاصل در جدول 

ظ ( تیآیری منفي و کاهنده بر نرخ تورم استان لرستان داشته اس -0653/0، 0071/0با ضریب فازی )

توان گف  که افزایش اعتبارات بانکي در استان لرستان لزوماً به معنای در تحلیل این ضریب مي

یل سیالی  متغیر پول، این تقاضا )بویژه در تقاضای در سطح استان نبوده اس ظ زیرا به دلافزایش تقاضا 

ای( به خارج از استان لرستان منتقل شده و در کل با توجه به افزایش تقاضا برای کالاهای واسطه

کرده  کشور، در بعُد ملي افزاینده تورم، ولي در سطح استان لرستان به عنوان کاهنده نرخ تورم عمل

تواند به سایر یک متغیر سیال اس  و رشد آن در استان لرستان، مياس ظ به عبارت دیگر چون پول، 

های گراری و فعالی  بنگاهای و تقوی  سرمایهها سرای  کند، موجب تیمین کالاهای واسطهاستان

ر استان لرستان شده راکد استان شده و از این منظر موجب تقوی  اشتغال و رشد تولید دراکد یا نیمه

تواند تشدّید کننده تورم در ا وجود اینکه رشد اعتبارات بانکي در کل کشور مياس ظ بنابراین ب

ها تواند تقاضا را برای سایر استانسطح ملي باشد، اما رشد اعتبارات در یک استان مانند لرستان، مي

ج نتیجه مخالف نتای م داشته باشدظ اینافزایش داده و در خود آن استان، تاآیری کاهنده بر نرخ تور

 ( اس ظ1394پژوهش نقوی و شاهنوشي )

دهد که متغیر نسب  واحدهای صنعتي فعال در استان لرستان به واحدهای صنعتي نتایج نشان مي

( تیآیری مثب  بر نرخ تورم استان لرستان داشته 0460/0، 0059/0فعال کل کشور با ضریب فازی )

توان گف  ده، ميشو نقل وارد الگو  ضریب که به عنوان نماینده شاخص حمل اس ظ در تحلیل این

های تولیدی و صنایع تبدیلي کمتری وجود دارد )منظور با توجه به اینکه در استان لرستان کارگاه

های تولید مواد خوراکي، لوازم خانگي، پوشاک وظظظ اس (، بنابراین اضافه شدن هزینه حمل کارگاه

ب بالا رفتن قیم  آن کالا در استان شده اس ظ یم  تمام شده کالاها، در مواردی موجو نقل به ق

تواند موجب افزایش همچنین عدم وجود حمل و نقل ریلي در اکثر شهرهای استان لرستان نیز مي

 دظشوکنندگان لرستاني های پرداختي مصرفافزایش هزینه در نهای های حمل و نقل و هزینه

( اآر مثب  و قابل توجه بر 0014/1، 0076/0)لي، با ضریب فازی ینگي در سطح ممتغیر رشد نقد

بنابراین با ضریب فازی بدس  آمده، اینکه تورم در اقتصاد ایران  نرخ تورم استان لرستان داشته اس ظ
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بین شود و رابطه مثب  ای پولي اس ، پریرفته ميهایي مانند استان لرستان(، پدیده)و به تبع در استان

آن اس  که در طول دوره مورد مطالعه،  دهندهنشان، یافتهاین  دظشوميتورم، تایید  حجم نقدینگي و

رشد افزایش حجم پول و با  زیرا اس ظ موفق نبوده ،تورم کنترل یبرا یبانک مرکز یهاسیاس 

 های پولي کشور،در سیاس مدیری  منسجم  بنابراینشده اس ظ صعودی  نیز تورمنقدینگي، 

این نتیجه با نتایج  ظر کاهش تورم اآرات بسزایي داشته باشدتواند دمي در عرضه پول،بخصوص 

 ( همسو اس ظ1394( و نقوی و شاهنوشي )1391مطالعات سهیلي و همکاران )

( یکي 7624/0، 0109/0( متغیر نرخ ارز در سطح ملي، با ضریب فازی )2مطابق جدول شماره )

توان لرستان اس ظ در تحلیل این ضریب ميننده تورم در اقتصاد استان از عوامل ایجاد و تشدّیدک

گف  که افزایش نرخ ارز، باعث کاهش قدرت خرید پول داخلي شده  بنابراین کالاهای خارجي، 

تر خواهند بودظ از طرف دیگر، با فرض آاب  بودن قیم  آنها در کشور مبدا، در داخل کشور، گران

شود نقدینگي در مقابل ریال( موجب مي صورت مشخص افزایش ارزش دلارافزایش نرخ ارز )یا به 

به سم  بازار ارز و سوداگری در این بازار روانه شود و ناخواسته پولي که باید در اقتصاد به تولید و 

در  نهای  شود و های مولد، تزریق شود، به سم  سوداگری و داد و ستد کاذب روانه ميفعالی 

 1بازخانهاهد داش ظ این نتیجه از نتایج مطالعه طاهریخوفزایش نرخ تورم را در پيکاهش تولید و ا

 کندظ( پشتیباني مي1402)

( 99۸1/0، 0093/0در سطح ملي اس  که باضریب فازی ) (BD)آخرین متغیر کسری بودجه 

یب تاآیر مثب  و قابل توجهي بر شاخص نرخ تورم استان لرستان داشته اس ظ در تحلیل این ضر

جه از طریقِ استقراض از بانک مرکزی و در نتیجه خلق پول تامین مالي توان گف  که کسری بودمي

 دهدظ بنابراین هم از نظر ت وری و هم از نظر مطالعاتشود و نقدینگي را در اقتصاد افزایش ميمي

آیرگراری بر حجم تورم در اقتصاد ایران، کسری بودجه از طریق تا موآر بر انجام گرفته درباره عوامل

ي از عوامل موآر بر تورم در ایران اس ظ این نتیجه با نتایج مطالعات سهیلي و همکاران نقدینگي یک

 ( همسو اس ظ1394( و نقوی و شاهنوشي )1391)

 سهم هر عامل در ایجاد تورم-1-5

ی همهشده اس ظ چون در این قسم  سهم هر عامل در ایجاد نرخ تورم در استان لرستان محاسبه

دهنده کشش اند، بنابراین ضریب هر متغیر نشانهشدمتغیرها به صورت لگاریتم طبیعي وارد الگو 

 
1 . Taheri Bazkhaneh 
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گیری تورم در استان اس  و برای محاسبه سهم هر یک از عوامل موجود در الگوی پژوهش در شکل

ا، غیرهتوان با تقسیم قدرمطلق کشش هر یک از متغیرها بر جمع قدرمطلق کشش همه متلرستان، مي

سهم هر متغیر را نشان دادظ برای این منظور از ضریب متوسا برای هر متغیر استفاده شده اس ظ سهم 

 اس ظ ( نمایش داده شده۸هر متغیر در نمودار شماره )

 
 تورم در استان لرستان نرخ(: سهم هر عامل در ایجاد 8نمودار )

 های پژوهشیافتهمنبع:  

سهم عوامل ملي مانند رشد نقدینگي، کسری بودجه شود که مي مشخص( ۸نمودار )با توجه به 

درصد اس ظ یعني نرخ  ۸۸و نرخ ارز که همه عوامل کشوری هستند، در بروز تورم در استان لرستان 

 کندظدرصد، از نرخ تورم کشوری تبعی  مي ۸۸تورم استان لرستان تا 

 
 رستانتورم در استان لی در ایجاد نرخ (: سهم عوامل استانی و کشور9نمودار )

 های پژوهشیافته منبع:  

عوامل استاني عوامل کشوری
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درصد  12دهد که سهم عوامل استاني در ایجاد نرخ تورم استان لرستان ( نشان مي9نمودار )

های کشور برابر اس ، بنابراین تفاوت در ی استاناس ظ نکته این اس  که عوامل کشوری برای همه

 تورم اس ظ  امل استاني ایجاد کنندههای مختلف، متاآر از عوبین نرخ تورم استان

 1تحليل حساسيت-2-5

که  دهدنشان ميتحلیل حساسی  در این قسم  به تحلیل حساسی  مدل پرداخته شده اس ظ 

تا چه حد به مقادیر متغیرهای مستقل شده اس ، بیني پیشمدل فازی که برای ی محاسبه و برآورد

 Uمطالعه با حرف متغیر  ار دیگر الگوی اصليظ به این منظور یکب( حسا  اس مدل)ورودی آن 

گیرد تا حساسی  مدل به حرف این متغیر مورد بررسي و )بیکاری(، برآورد مدل فازی صورت مي

 ارزیابي قرار گیردظ

 (13رابطه )

BDAERAMALinALonAGcATaxAYAAInf 876543210

~~~~~~~~~
++++++++= 

وجه به اینکه در قسم  قبلي برآورد مدل فازی بر مبنای میزان فازی در این بخش از مطالعه با ت

با استفاده از برنامه صورت گرفته اس ، در این مرحله نیز جه  انجام مقایسه، ( =5/0h)بودن 

شودظ نتایج بدس  آمده برآورد مي  h=5/0در حال  ( iaو is)ضرایب فازی  14MATLABافزاری نرم

 ارائه شده اس ظ (3) جدول شمارهاز برآورد مدل در 

 (: نتایج برآورد مدل تحليل حساسيت3جدول )

 متغير S a حداکثر اثرگذاری اریحداقل اثرگذ

 عرض از مبدا 1274/7 1۸02/0 3076/7 9472/6
0922/0- 0776/0- 0073/0 0۸49/0- Y 

0074/0 0144/0 0035/0 0109/0 Tax 
0744/0- 05۸6/0- 0076/0 0662/0- Gc 
0725/0- 0561/0- 00۸2/0 0643/0- Lon 
0404/0 0544/0 0070/0 0474/0 lin 
9966/0 0132/1 00۸3/0 0049/1 M 

750۸/0 7776/0 0134/0 7642/0 ER 

9۸66/0 00۸0/1 0107/0 9973/0 BD 

 پژوهش هاییافته منبع:        

صرفاً موجب تغییر در  (U)توان دریاف  که حرف متغیر در مقایسه دو جدول خروجي مدل مي

 
1 . Sensitivity analysis 
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اعشار تیآیری بر مرکز عرض از مبدأ و تغییر در پهنای ضرایب فازی مدل شده اس  و تا دو رقم 

ل جدید در مقایسه با مدل ضرایب برآورد شده نداشته اس ظ نکته اینکه پهنای ضرایب متغیرهای مد

افزایش ابهام مدل اس ظ یعني برای متغیرهای حاضر در مدل، ه دهندنشانقبلي، افزایش یافته اس  که 

بازه غیر به صورت افزایش دهد تیآیر حرف یک متبازه بزرگتری بدس  آمده اس  که نشان مي

های رگرسیون فازی را نوسان سایر ضرایب نمایان شده اس ظ این موضوع یکي از مهمترین ویژگي

کردن یک متغیر به مدل فازی، مرکز ضرایب )یعني متوسا  دهدظ چرا که با حرف یا اضافهنشان مي

ماند و صرفاً پهنای ضرایب باقي ميتیآیرگراری متغیرهای مستقل بر متغیر وابسته( تقریباً بدون تغییر 

دستخوش تغییر خواهد شد تا نتیجه حرف یا اضافه کردن یک متغیر، به صورت افزایش بازه ضرایب 

 دظشو)ابهام مدل( نمایان 

 گيرینتيجه -6

دظ برای این کار در ابتدا مدل شموآر بر تورم در استان لرستان بررسي  عواملدر این پژوهش 

انه استان، نسب  واحدهای صنعتي ورم در استان به عنوان متغیر وابسته و تولید سرپژوهش شامل نرخ ت

شده استان به تولید  های جمع آوریاستان به کشور، حجم اعتبارات استان به کشور، نسب  مالیات

ناخالص داخلي استان، نرخ بیکاری استان، مقدار بودجه عمراني استان، نرخ ارز، نرخ رشد نقدینگي 

دظ پس از آن، مدل پژوهش با استفاده از شی بودجه دول  به عنوان متغیرهای مستقل تعیین و کسر

شان داد که عوامل برآورد شدظ نتایج ن 1379-1401روش رگرسیون فازی برای دوره زماني 

شوندظ عوامل ایجادکننده تورم ایجادکننده تورم در استان لرستان در دو سطح ملي و استاني تقسیم مي

ند که همگي تاآیر مثب  و هستکسری بودجه دول   ح ملي، نرخ ارز، نرخ رشد نقدینگي ودر سط

اني، تولید سرانه استان، بودجه داری در ایجاد تورم دارندظ نتایج نشان داد که در بین عوامل استمعني

عوامل  اند به عبارت دیگر اینعمراني استان و نسب  تسهیلات بانکي تاآیر منفي در نرخ تورم داشته

اندظ در میان این عوامل سهم بودجه عمراني و نسب  تسهیلات باعث کاهش نرخ تورم در استان شده

 ن بوده اس ظ بانکي در کاهش نرخ تورم بیشتر از تولید سرانه استا

ها به تولید سرانه استان، نرخ بیکاری استان و که متغیرهای نسب  مالیات آنس نتایج حاکي از 

اندظ به عبارت دیگر نعتي استان به کشور تاآیر مثبتي در نرخ تورم در استان داشتهنسب  واحدهای ص

ین عوامل، نرخ بیکاری استان اس ظ در بین اافزایش این عوامل با افزایش تورم در استان همراه بوده
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بیشترین تاآیر را در نرخ تورم داشته که حاکي از وجود رکود تورمي در استان اس ظ پس از نرخ 

 یکاری، نسب  واحدهای صنعتي استان به کشور بیشترین نقش در تورم استان داشته اس ظ ب

 بودن نرخ تورم استان های اصلي بالاتوان دریاف  که یکي از  عل با توجه به نتایج حاصل مي

، در راستای این یافتهدر مقایسه با میانگین تورم در کشور، کمبود عرضه یا تولید در استان اس ظ 

رکود تورمي در استان اس ظ بنابراین دهنده نشانابطه مثب  بین تورم و بیکاری اس  که ود روج

استان تسهیل شده و در راستای د جه  کاهش نرخ تورم استاني، شرایا تولید در شوپیشنهاد مي

های حرف موانع تولید، حرک  شودظ همچنین اعطای بیشتر اعتبارت و تسهیلات بانکي به فعالی 

نرخ تورم استان لرستان  اآر کاهنده برتواند در میان مدت و دراز مدت، استان، ميدر سطح  مولد

هتر، نظارت دقیقي بر تخصیص د جه  حصول نتیجه بشوظ در این زمینه پیشنهاد ميداشته باشد

 های نیمه راکد یا تعطیلبه ویژه هدای  اعتبارات بانکي به سم  بنگاه ،اعتبارت بانکي صورت پریرد

 ظدر این زمینه کارساز اس اند، های صنعتي واقع شدهشده که در شهرک

واحدهای تولیدی با توجه به نتایج حاصل، عامل مهم دیگر در ایجاد تورم، پایین بودن نسب  

استان به کشور اس  که باعث تشدّید تورم استاني شده اس ظ هرچه تعداد واحدهای تولیدی استان 

های دیگر بیشتر شده و با توجه به هزینه حمل و نقل، قیم  کالاها از استان کمتر باشد، خرید کالاها

د شودهدظ از این رو پیشنهاد مييدر استان افزایش یافته و تورم بالاتری را نسب  به کل کشور نشان م

های دوردس  به استان لرستان شناسایي تا با یک ارزیابي دقیق، بیشترین کالاهای وارداتي از استان

های ین تخصیص بودجهنهای مولد این کالاها، و همچالی شود و با هدای  اعتبارات بانکي به فع

در استان  اندازی این واحدهای تولیدیههای لازم، در راستای راعمراني جه  ایجاد زیرساخ 

 ظدشوتلاش 
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Extended Abstract 

Purpose: The flow of investment in various industries is affected by macro-economic 

and political conditions. By analyzing these factors and the internal factors of the stock 

market, investors buy and sell stocks. In such conditions, fluctuations are transferred 

to other markets. Following the increased volatility in an industry, it becomes difficult 

for investors to understand and analyze that industry. It increases the expectation of 

speculation, and, in such a situation, trust in a particular industry is lost. In the best 

case, capital outflow from the stock market does not occur. The continuous growing 

trend of extreme fluctuations in financial assets attracts the attention of many financial 

investors, policy makers and academic researchers. The transfer of returns and 

volatility between financial markets has been significantly strengthened and 

complicated due to globalization, technological development and financialization of 

commodity markets. It is widely accepted that the integration and financialization of 

the global market not only leads to increased liquidity and ease of trading in financial 

markets but also strengthens speculation and thus increases market volatility, which 

may act as a channel for temporal changes. There have been overflows of asymmetric 

fluctuations in financial markets as well as other markets over time. The small and 

large fluctuations there create different performance in the markets. The 

financialization of global commodities significantly contributes to stronger net 

contagion effects among financial markets and highlights the central role of financial 

markets in the transmission of volatility. Based on this, the occurrence of fluctuations 

in a financial industry can be transferred to other financial industries. Of course, the 

causality and intensity of transfer and receipt of fluctuations can be different over time 

and in different decimals of financial market returns, which is very important in the 
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risk management of the investment portfolio. A review of the literature and the studies 

conducted in Iran's economy and financial markets show that, with the economic 

shocks brought to the country especially the recent sanctions, the capital market can 

play an important role to attract astray liquidity and finance the government. This can 

be done through the sale of shares of state-owned companies as well as the issuance 

of debt securities, which can show the importance of investigating the time-frequency 

relationship between the fluctuations of different stock market industries. Based on 

this, the current research deals with transmission, receipt, and the causal relationship 

between the fluctuations of the banking, insurance and investment industries during 

different years and in short-term, medium-term and long-term periods. This can be 

very important for investors as well as policy makers. 

Methodology: The purpose of this study is to investigate the frequency-time dynamic 

relationship using the vector autoregression model with time-varying coefficients for 

insurance, bank, and investment companies in Iran's economy. In order to analyze the 

results, the TVP-VAR-BK pattern method was used in the period of 2011-2023 based 

on the frequency of the daily data. The variables used in this study included the index 

of banking, insurance and investment companies present in the stock exchange. 

Findings and discussion: Based on the results, the banking and insurance industries 

were the receivers of returns, and the investment companies industry were the 

transmitters of returns in the short-term period. This shows that investment companies 

have been the main operators of the country's stock market financial network in the 

short term and have followed the movement and changes in the efficiency of the 

banking and insurance industries. Also, the average amount of communication 

between these industries was 17.53%. Investment companies were net contributors, 

and banks were net contributors. In the long-term period, insurance companies have 

received returns from other industries exactly equal to the returns that they have 

transferred. Accordingly, they have had a neutral role in the investigated network in 

this period of time. An important point is that investment companies have been net 

contributors, and the banking industry has been a net contributor in all the three time 

periods. This shows that any shock to investment companies' efficiency can cause a 

change in the efficiency of the banking and insurance industries. In general, the 

banking and insurance industries have been more passive in this network. This issue 

has been the case more in the short than the long term. Also, as the time period has 

passed on, the degree of connection between these three important industries of the 

capital market has decreased. 

Conclusions and policy implications: The results of the research network analysis 

showed that, in general, the yield spillover from investment companies was 

transferred with a high intensity to the insurance companies and with a lower intensity 

to the banking industry. Also, the yield spillover was weakly transferred from the 

industry. The insurance has been transferred to the bank. In the short-term period, the 

yield overflow has been strongly transferred from investment to the bank and less 

intensively from investment to the insurance industry. In the medium-term period, 

there has been an overflow of returns from investments to insurance and weakly from 

banks to investments. Also, during this period, there has been a transfer of profits from 
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the insurance industry to the bank. In the long-term period, the return has been 

strongly transferred from investment to insurance and more strongly from insurance 

to bank. According to the results of the research, the following suggestions can be 

considered by investors and policy makers. In the short-term period, if the investment 

companies that determine the network grow, the efficiency may be transferred to the 

banking and insurance industries, which is important to be considered by investors. 

Keywords: Return spillover, Financial markets, Banking system, Insurance, TVP-

VAR-BK model  

JEL Classification: K33, E51, G21, M10, C61 
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 با استفاده اززمان -فرکانس یایارتباط پو یبررس
 هایدر شرکت TVP-VAR-BKی الگو

  بانک و مهيب ی،گذارسرمایه
 3آرزو ترابی گودرزی، 2اميدعلی عادلی، 1*یزدان گودرزی فراهانی

 1402-11-30پذیرش:                1402-10-05فت: دریا

 چکيده
س ظ رویکرد         صادی متفاوت بوده ا شرایا اقت سته به  پویایي و ارتباط بین بازارهای مالي در طول زمان و واب

زمان قابلی  تفکیک نوسانات موجود در بازارهای مالي بر اسا  مقادیر بزر  و کوچک داشته   –فرکانس 
س       و برخلاف مطالعا ستفاده کرده ا سویه ا صادی یک  شین که از فیلترهای اقت ستفاده از  ت پی   این مطالعه با ا

 یایارتباط پو يهدف این مطالعه بررسییدهدظ تری ارائه ميبینانهفیلترهای دوسییویه و متغیر در زمان نتایج واقع
 مه،یب هایشییرک  یبرا ی خودرگرسیییون برداری با ضییرایب متغیر زمان زمان با اسییتفاده از الگو-فرکانس
-TVPی ایران اسیی ظ در راسییتای تجزیه و تحلیل نتایج از روش الگو  در اقتصییاد  ی گرارسییرمایه  و بانک،

VAR-BK بدس  آمده از   جیظ نتاشد استفاده   روزانههای بر اسا  فراواني داده  1390-1402دوره زماني  در
 ادیبا شدت ز  یگرارسرمایه  هایاز شرک   بازدهي زیسرر  کلي طورپژوهش نشان داد که به  ایشبکه  لیتحل

 طوربه ریسییک زیسییرر نیمنتقل شییده اسیی  و همچن يو با شییدت کمتر به صیینع  بانک مهیب هایبه شییرک 
صنع  ب  فضعی  س ظ در دوره کوتاه    مهیاز  شده ا شد   به بازدهي زسرری  مدتبه بانک منتقل  از  دیصورت 
 مدتانیمنتقل شده اس ظ در دوره م مهیبه صنع  ب یگراربه بانک و با شدت کمتر از سرمایه یگرارسرمایه
بوده اس ظ   یگرارها به سرمایه از بانک فضعی  صورت و به مهیبه ب هایگراراز سم  سرمایه   بازدهي زیسرر 
صنع  ب  يدوره انتقال بازده نیدر ا نیهمچن س ظ در دوره بلندمدت بازده  مهیاز   صورت به يبه بانک بوده ا
با توجه به نتایج بدسی    به بانک منتقل شیده اسی ظ   مهیاز ب تریشیکل قو  و به مهیبه ب یگراراز سیرمایه  قوی

های شییود در دوراني که نوسییانات اقتصییادی در کشییور بالا بوده از طریق اعمال سیییاسیی  آمده پیشیینهاد مي
 ظکنترلي و نظارتي مانع از انتقال سرای  نوسانات بین بازارهای ذکر شده شوند

 TVP-VAR-BKسرریز بازدهي، بازارهای مالي، سیستم بانکي، بیمه، الگوی  يدی:گان کلواژ

  JEL: K33, E51, G21, M10, C61بندی طبقه
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 مقدمه -1
بازار سرمایه و بیمه  )بازار پول(، عنصر اساسي شامل بانک 3 بازار مالي یکپارچه دارای یک

 ربازیاز دو  دارند ي در اقتصادامروزه هر سه صنع  اهمی  فراوان .( اس پوشش ریسک)بازار 

منابع خرد  زیتجهجرب و  یبرا يو محل يکسب بازده یبرا انگرارسرمایه یرو شیپ هاینهیگز

اندظ در واقع این صنایع نقش بودهي سودآور مال یهااختصاص دادن به پروژهسپس و  انگرارسرمایه

نمایندظ این صنایع صنایع ایفا مي کسب و کارها و همچنین پوشش ریسک بسیار مهمي در تامین مالي

همانند سایر صنایع حاضر در بازار سرمایه، دارای ارتباط زیادی در زمینه ریسک و بازدهي هستند 

موجب انتقال سرمایه از یک صنع  به سایر  تواندميای که تغییر در بازدهي یک صنع  گونهبه

میان صنایع مختلف از جمله بانک، بیمه و  صنایع شود و این موضوع زمینه را برای انتقال نوسانات

 ظ (104: 2023، 1)هوانگ و همکاران کندی فراهم ميگرارسرمایه

 به میتصم هیسرما اناتیو جر یو اقتصاد يکلان مال ایشرا لیان با رصد و تحلگرارسرمایه

خاص  ينماز یهادر برهه که يدر صورت نیبنابرا ظرندیگيم گریصنع  د به يورود و خروج از صنعت

از آن صنع  خارج شده و  یاهینداشته باشد منابع سرما یگرارسرمایه یبرا يکاف  یجراب يصنعت

داش  که  انیب توانميمختلف  عیدر خصوص صناظ شودمي بیرق عیصنا در تلاطم ایجاد موجب

 ریتاآ ان موجبگرارسرمایه یدر عرضه و تقاضا رییتغ قیاز طر تواندميصنع   کیبروز نوسان در 

  ظشود عیصنا ریبر سا

و  اس  ياسیو س یکلان اقتصاد ایشرا ریمختلف تح  تاآ عیدر صنا یگرارسرمایه انیجر

 دننمایيو فروش سهام م دیاقدام به خر، بازار سهام يموارد و عوامل درون نیا لیان با تحلگرارسرمایه

صنع   کینوسان در  شیفزانبال اظ به دشودميبازارها منتقل  رینوسان به سا يطیشرا نیو در چن

 دهدمي شیرا افزا یو انتظار سفته باز شودميسخ   انگرارسرمایه یآن صنع  برا لیدرک و تحل

از بازار  هیحال  )خروج سرما نیو در بهتر رودمي نیاعتماد به صنع  خاص از ب يطیشرا نیو در چن

  .(77: 1399 ،2يو محسن شکن)ب  دشومي گرید يبه صنعت هیسهام رخ ندهد( موجب انتقال سرما

ی و رویدادهای گرارسرمایهها و نمادهای مختلف بیمه و ها و شرک با افزایش تعداد بانک

مهم سیاسي، اقتصادی و حتي بهداشتي اخیر هر نوع تغییر در وضعی  یک صنع  در بازار سهام 

 
1. Huang et al.  
2. Botshekan and Mohseni 



 

 

 126          های بيمه... برای شرکت TVP-VAR-BKزمان با استفاده از الگوی-بررسی ارتباط پویای فرکانس

 

و افراد  شودميپوشش ریسک ان در پرتفوی خود جه  گرارسرمایهگیری منجر به تغییر در تصمیم

ی گرارسرمایهپریری و انتظارات درآمدی شروع به انداز آتي، میزان ریسکبه چشم با توجه

اسا  درک  نیظ بر ااس  عیصنا انیاطلاعات م انیدهنده جرنشان عیصنا انیانتقال نوسان مظ کنندمي

و  نهیبه ریغ یهاسیاس  یابه اجرمنجر  تواندمي عیصنا انیاشتباه در خصوص نحوه ارتباط متقابل م

 (ظ104: 2021، 1شاه و دار) شود دیسرکوب تول يحت

 ،يان مالگرارسرمایهاز  یاریتوجه بس يمال یهادارایيدر  دینوسانات شد و وستهیرشد پ

(ظ انتقال 62: 2022، 2و همکاران دیفر)کند يرا به خود جلب م يگراران و محققان دانشگاهاس یس

کالا  یشدن بازارها يو مال یشدن، توسعه فناور يجهان لیبه دل يمال یهابازار نینات ببازده و نوسا

که  س شده ا رفتهیپر یاتر شده اس ظ به طور گستردهدهیچیشده و پ  یتقو يبه طور قابل توجه

 یو سهول  تجارت در بازارها ينگینقد شینه تنها منجر به افزا يشدن بازار جهان يو مال يکپارچگی

، که ممکن شودمينوسانات بازار  شیافزا جهیو در نت یبازسفته  یباعث تقو، بلکه شودمي يمال

 مالي ینامتقارن در بازارها نوسانات یزهایعمل کندظ سرر يزمان راتییتغ یبرا ياس  به عنوان کانال

 و میبازارها )نع ریسا نی(، و همچن6۸: 2022، 4  گونگ و زو122: 2021، 3)گونگ و همکاران

در طول  (91: 2022، 7و همکاران ي  منس106: 2021، 6  هوانگ و همکاران126: 2020، 5مکارانه

زمان وجود داشته و با نوسانات کوچک یا بزر  این نوسانات عملکرد متفاوتي در بازارها ایجاد 

 نیتر در بیخالص قو  یبه اآرات سرا يبه طور قابل توجه يجهان یشدن کالاها يظ مالکندمي

 کندظ يرا در انتقال نوسانات برجسته م ماليبازار  یکند و نقش مرکزيکمک م مالي یهازاربا

البته  منتقل شودظمالي  عیصنا ریبه سا تواندمي صنع  مالي کیبروز نوسانات در بر این اسا  

 يمختلف بازده یهادر دهک نیزمان و همچن ينوسان در ط اف یو شدت انتقال و در  یعل

  یبا اهم اریبس یگرارسرمایه یپرتفو سکیر  یریکه در مد تواند متفاوت باشدمي اليبازارهای م

  (ظ61: 139۸ آباد و همکاران، میابراه ينیحس  112: 1402، بازخانه ی)طاهر اس 

در در اقتصاد ایران و بازارهای مالي نشان داده که  انجام شدهمروری بر ادبیات و مطالعات 

 
1. Shah and Dar 
2. Farid et al. 
3. Gong et al. 
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 تواندميهای اخیر، بازار سرمایه ده به کشور بخصوص تحریمدی وارد شهای اقتصاشوک ینتیجه

عنوان یکي از مهمترین بازارهای جرب نقدینگي سرگردان و همچنین تامین مالي دول  از طریق به

 تواندميتشار اوراق بدهي باشد که این موضوعات های دولتي و همچنین انفروش سهام شرک 

ایع مختلف بورسي را نشان دهدظ بر این فرکانس میان نوسانات صن-ماناهمی  بررسي نحوه ارتباط ز

اسا  در پژوهش حاضر نحوه انتقال، دریاف  و همچنین ارتباط عليّ میان نوسانات صنایع بانکي، 

مدت و بلندمدت مدت، میانهای کوتاهف و در طي دورههای مختلی در طي سالگرارسرمایهبیمه و 

 گراران بسیار با اهمی  باشدظ ان و همچنین سیاس گرارسرمایهبرای  ندتواميبررسي خواهد شد که 

نظری  مبانيمقاله حاضر از پنج بخش تشکیل شده اس ظ در ادامه و در بخش دوم به بررسي 

داردظ در  روش تحقیقشودظ بخش سوم اختصاص به تحقیق و مروری بر مطالعات پیشین پرداخته مي

 شودظگیری ارائه ميو در نهای  در بخش انتهایي نتیجه شده اس رد بخش چهارم مدل تجربي برآو

 ی نظری تحقيقمبان -2
 زمان -ارتباط بازارهای مالی و الگوی فرکانس  -2-1

به  تواندميی مختلف با یکدیگر، بروز نوسانات در یک دارایي هادارایيبا توجه به ارتباط 

-و دریاف  نوسان در طي زمان و در بازدهيو شدت انتقال البته علیّ    نیز منتقل شود هادارایيسایر 

ی بسیار با گرارسرمایهمتفاوت باشد که در مدیری  ریسک پرتفوی  تواندميهای مثب  و منفي 

سازی و متنوع هادارایيطور مداوم در حال جایگزیني ان بهگرارسرمایهاهمی  اس ظ بر همین اسا  

ی هادارایيو میزان سرریز نوسانات میان دانستن نحوه  ش ریسک هستندظسبد دارایي جه  پوش

ی و گرارسرمایههای مثب  و منفي برای طراحي سبد مختلف در طي زمان بویژه در بازدهي

 هادارایيان راهگشا باشدظ انتقال نوسان میان گرارسرمایهبرای  تواندميراهبردهای پوشش ریسک 

ظ بر این اسا  درک اشتباه در خصوص نحوه ارتباط  اسها بین آن دهنده جریان اطلاعاتنشان

 شودبهینه و حتي سرکوب تولید  ی اقتصادی غیرهاسیاس منجر به اجرای  تواندميها متقابل میان آن

 ظ (10۸ :2023)هوانگ و همکاران، 

 واندتميبیان داش  که بروز نوسان در یک دارایي  توانميی مختلف، هادارایيدر خصوص 

شودظ جریان  هادارایيان موجب تاآیر بر سایر گرارسرمایهعرضه و تقاضای تغییر در از طریق 

ی مختلف تح  تاآیر شرایا کلان اقتصادی و سیاسي اس  و هادارایيی در گرارسرمایه
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ظ کنندميان با تحلیل این موارد و عوامل دروني بازار سهام، اقدام به خرید و فروش سهام گرارسرمایه

چه دارایي دارای شرایا مناسب نباشد، منابع مالي از آن خارج و به دارایي دیگر ي چنانطور کلبه

وسان در دنبال افزایش نظ بهشودميو در چنین شرایطي نوسان به سایر بازارها منتقل  شودميمنتقل 

 بازی راو انتظار سفته شودميان سخ  گرارسرمایهیک دارایي، درک و تحلیل آن دارایي برای 

و در بهترین حال  موجب  رودميو در چنین شرایطي اعتماد به دارایي خاص از بین  دهدميافزایش 

  ظ(69: 2022)گونگ و زو،  شودميانتقال سرمایه به دارایي دیگر 

ظ تورم بالا بازده اس ی مختلف تورم هادارایيعوامل اآرگرار بر بازدهي یکي از مهمترین 

ظ همچنین با افزایش تورم و کاهش ارزش پول ملي، نرخ ارز دهدميش گراری را کاهواقعي سرمایه

چه مجموع کشش صادرات و واردات بزرگتر از یک )شرط یابد، در این صورت، چنانافزایش مي

 شودميو رونق اقتصادی  هالرنر( باشد، کاهش ارزش پول ملي موجب بهبود تراز پرداخ  –مارشال 

ط با بازار سهام و بور  نیز، رابطه مثب  بین افزایش نرخ ارز و ارتباظ در (2۸5 :139۸)ابراهیمي، 

 تر و در نتیجه افزایش درقیم  سهام زماني وجود دارد که کاهش ارزش پول منجر به صادرات بیش

ان و در نهای  سبب افزایش قیم  سهام شود  اما در صورت عدم گرارسرمایهسود شرک  و جرب 

یابد، در حالي که محصولات صادراتي به عل  های وارداتي افزایش ميوجود این شرط، ارزش کالا

افزایش « عبور نرخ ارز»ظ بنابراین، مطابق پدیده کنندمي، تغییر چنداني نهانهادهواردات محور بودن 

به  دهدميظ این امر نشان شودميکننده منتقل مستقیم به قیم  مصرف نرخ ارز به طور مستقیم و غیر

ای و نهایي( به های وارداتي، کالاهای واسطهداخلي، افزایش قیم  )نهادههش ارزش پول دنبال کا

ن ایجاد نقدینگي بیشتر ظ همچنین با افزایش نوسانات ارز و سهام، امکاشودميهای داخلي منتقل قیم 

 دگیری تورم شومنجر به شکل تواندمي توسا افراد از طریق آآار تکاآری وجود دارد که مجدداً

 ظ(1۸1 :1401)همتي و ابراهیمي، 

های وارداتي برای تولید وابستگي زیادی به نهادهتوسعه درحال جا که اکثر کشورهایاز آن

یابد و های وارداتي افزایش ميملي، قیم  داخلي نهادهدارند در صورت کاهش ارزش پول 

ها که ناشي از افزایش نرخ یم گیردظ افزایش سطح عمومي قهای تولید نیز تح  تیآیر قرار ميهزینه

که اغلب به فرآیند تورم دامن  شودميمعمول باعث ایجاد یک سری تحولات  ارز اس ، به طور

ظ شودميسبب نااطمیناني و افزایش نوسانات در بازارهای دارایي  این، تورم بالا زنندظ علاوه برمي

یکدیگر دارند را یا کمترین سرریز با  یي که همبستگي منفي وهادارایيند توانميان گرارسرمایه
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که  اندهایيگراری در دارایيدنبال سرمایهبه همواره پریرگراران ریسکسرمایههدف قرار دهندظ 

بازارهای دارایي ممکن اس  در وضعی  بحران نسب   ها هستندظر سایر دارایيدارای سرریز قوی ب

سازی سبد د و در چنین شرایطي بهینهبه وضعی  باآبات، سرای  بیشتری را تجربه نماین

ی، انتخاب دارایي و مدیری  ریسک اهمی  دوچندان خواهد داش ظ سایتي و گرارسرمایه

ها در گرارسرمایهریشه در رفتار  تواندميدانند که ازدهي مي( سرای  را انتقال ب2016) 1همکاران

ناشي از سرای  باشد، بایستي پس از شرایا بحراني داشته باشدظ همچنین معتقدند که اگر نوسانات 

گر نوسانات ناشي از دلایل اصولي باشد، این احتمال وجود دارد که مدت کوتاهي از بین برود اما ا

 ر بماندظ  برای مدت طولاني پایدا

ان و انتقال نقدینگي گرارسرمایهموجب تغییر در انگیزه صنایع تغییرات بازدهي  ،طور کلي به

ظ از سوی دیگر بررسي نحوه شودميموازی جه  حفظ ارزش وجوه نقد ب و رقی صنایعبه سایر 

یابي به عنوان یک ابزار اقتصادی کارآمد برای دس  مختلف به صنایعانتقال سریز ریسک میان 

گراران بوده اس ظ بر این اسا  شناخ  نادرس  نظر سیاس  همواره مد ،اشتغال و تولید هدف

ی و اقتصادی اشتباه شود گرارسرمایهی هاسیاس منجر به اتخاذ  اندتوميارتباط متقابل بازارها 

 (ظ 71 :2022گونگ و زو، )

های نوسانات میان دارایي امکان سنجش سرریز بازدهي وزمان -بر اسا  الگوهای فرکانس

 آن اس  که ی این الگو نسب  به الگوهای رایجظ از دیگر مزایامختلف در طي زمان وجود دارد

ی مختلف را فراهم هادارایيشدت پویای انتقال و دریاف  نوسانات توسا  سي میزان وامکان برر

ر اسا  معیارهای ریسک و ان بگرارسرمایهسازد که در سایر الگوها این امکان وجود نداردظ مي

بنابراین دانش نحوه انتقال و دریاف   کنندميی گرارسرمایهبازده اقدام به تصمیم در خصوص سبد 

ها حائز اهمی  اس  که این مهم در ی مختلف برای آنهادارایينوسانات و ریسک میان  سرریز

های ظ در شرایا بحران و بروز شوکشودميالگوهایي که مبتني بر میانگین مشاهدات هستند، دیده ن

 ند سرریز نوسانات وتوانميزا مانند تحریم، الگوهایي که بر میانگین مشاهدات تمرکز دارند نبرون

کننده برای نتایج گمراه تواندميخوبي نشان دهند که این موضوع را به هادارایيریسک میان 

 ظ(112: 2023)هوانگ و همکاران،  باشدان در پي داشته گرارسرمایهگراران و سیاس 

 
1. Saiti et al.  



 

 

 130          های بيمه... برای شرکت TVP-VAR-BKزمان با استفاده از الگوی-بررسی ارتباط پویای فرکانس

 

( معرفي شدظ رگرسیون خطي 197۸) 1رگرسیون چندکي برای اولین بار توسا کاونکر

 ظ اما گاهي طي متغیر وابسته بر حسب یک یا چند متغیر مستقل بوده اسارتباطي بین میانگین شر

که نوزیع  ثال در حالتيها خواهد داش ظ به عنوان مرگرسیون خطي عملکرد ضعیفي در تحلیل داده

در صورتي که ناهمساني واریانس وجود دارد، برآوردگرهای حداقل مربعات  خطا غیر نرمال اس ،

 توانميها در این حال شوندظ و به برآوردهای اریب منجر مي حسا  بودههای پرت، نسب  به داده

رگرسیون چندکي یک ظ کندت غلبه لابه این مشک تواندمياز رگرسیون چندکي استفاده کرد که 

های رگرسیوني متفاوت و منطبق با نقاط صدکي روش آماری با قابلی  محاسبه و رسم منحني

ها، امکان سنجش ارتباط متغیرهای تر از دادهتر و جامعری کاملمختلف اس ، که ضمن بیان تصوی

ها و حتي در حضور های مورد نظر متغیر وابسته را بدون نیاز به نرمال بودن دادهبا چندکمستقل 

ز سوی ظ ااس های دورافتاده نیرومند کند یعني این رگرسیون نسب  به دادهنقاط دور افتاده فراهم مي

 ، ن حداقل مربعات که روی میانگین شرطي یعني پارامتر مکان متمرکز اسرسیوف رگلادیگر برخ

رگرسیون چندکي استراتژی منظمي را برای تعیین چگونگي تاآیر متغیرهای مستقل روی مکان و 

استفاده از رویکردهای  (ظ92 :2022و همکاران،  يمنس) کندمقیا  و شکل توزیع پیشنهاد مي

با نوسانات اقتصادی یل پویایي ارتباط بین بازارهای مالي در مواجه زمان منجر به تحل-فرکانس

 دظشومي

 مروری بر مطالعات پيشين -2-2
دو  يط ،يمال ینوسان بازده در بازارها -بازده سهام و حجم معامله  -ارتباط حجم معامله 

اند از مطالعات تلاش کرده يرا به خود جلب کرده اس ظ اگرچه برخ یادیتوجه ز ریاخ ةده

اس ظ  مورد حاصل نشده نیدر ا يارتباط ارائه دهند، هنوز اجماع کل نیاز ا يتجرب ای ینظر یساختار

، سبب بهبود درک افراد از زمان در خصوص نوسانات بین بازارهای مالي –فرکانس  ةرابط ةلعمطا

روابا به  نیا قیظ سنجش دقشودباعث شناخ  بهتر عملکرد بازار مي و ،بازارهای مالي ةرابط

و  سکیر زانیکنند و م ينیبشیپ ندهیرا در آهای مالي حرکات بازار کنديکمک م انگرارسرمایه

  مشخص کنندظ شانيمعاملات یهایرا در رابطه با توسعه و اتخّاذ استراتژ ينگینقد

 
1. Koenker 
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( به بررسي ارتباط پویا بین بازارهای مالي در اقتصاد کشورهای 2023) 1یاداف و همکاران

( به بررسي اآرگراری نوسانات در بازارهای مالي 2023) 2ور پرداختندظ مودیانگومبه و موتبانوظه

آمریکا بر بازارهای آفریقای جنوبي پرداختندظ در این مطالعات از روش تابع کاپولا مبتني بر مدل 

BEKK-GARCH گر وجود استفاده شدظ نتایج این مطالعات بیان 2004-2020دوره زماني  در

( به بررسي ارتباط 2021) 3لي و همکارانهای مختلف بوده اس ظ یي بین بازارهای مالي در زمانپویا

های مالي با استفاده از الگوی خودرگرسیون برداری با پارامترهای متغیر میان بازدهي کالاها و دارایي

باط نوسانات و ( به بررسي ارت2021) 4و همکاران پرداختندظ لیو 2000-2020زماني دوره  در زمان -

زماني دوره  در TVP-VARي بازاری میان بازارهای مالي عمده در چین با استفاده از الگوی وابستگ

( در تحقیقي به بررسي انتقال نوسان بین بازارهای نف ، 2021) 5پرداختندظ احمد و هو 201۸-2005

-2017زماني  دوره در VAR-BEKK-GARCH کامودیتي و بازارهای سهام با استفاده از مدل 

( به بررسي ارتباط نقدینگي 2022پرداختندظ لیو و همکاران )های ماهانه بر اسا  فراواني داده 2012

 6پرداختندظ یونو  VAR-TVPضه، پول و ارز در مالزی با الگوی میان بازارهای سهام، اوراق قر

در این مطالعه پرداخ ظ ( به بررسي ارتباط میان طلا، سهام، اوراق قرضه و مسکن در آمریکا 2020)

  استفاده شدظ 19۸5-2009زماني دوره  ( درTVPزمان ) –از یک الگوی ضرایب متغیر 

منتخب بور  اوراق  عیشاخص صنا انیارتباط م( به بررسي 1402) 7شیرافکن و همکاران

 هایشاخص انیم سکیر زیسرر این مطالعهدر پرداختندظ  با رویکرد رگرسیون چندکي رانیبهادار ا

 به01/01/1397-01/05/1401 زماني دوره در هاو بانک هایگرارخودرو، سرمایه ،يفلزات اساس

 يدر زمان چندک ریمتغ یبا پارامترها یبردار ونیخودرگرس الگوی از استفاده با روزانه صورت

 انایر در مالي و پولي بازارهای میان سرای  بررسي به( 1400) ۸همکاران و دادمهرشده اس ظ  يبررس

 لعل و آشناظ پرداختند FIAPARCH الگوی از استفاده با روزانه هایداده با 13۸6-1396 دوره در

 نوسانات با جهاني اقتصادی سیاس  نااطمیناني شاخص پویای همبستگي بررسي به( 1399) 9خضری
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-DCC      الگوی        از استفاده با 13۸1:1-139۸:12 دوره در ایران در سکه و سهام ارز، بازارهای

GARCH بازار در صنایع میان شرطي همبستگي بررسي به( 1399) شکن ب  و محسنيظ پرداختند 

 و سزاوارظ پرداختند 13۸۸-1397 زماني دوره در متغیره چند گارچ الگوی از استفاده با سرمایه

 رد نف  و سهام مسکن، طلا، ارز، بازارهای میان شرطي همبستگي بررسي به( 139۸) 1همکاران

ظ پرداختند DCC-GARCH الگوی از استفاده با 1371:01-12:1395 زماني دوره در ایران اقتصاد

 منتخب هایشاخص میان تلاطم و تکانه سرریز بررسي به( 139۸) 2همکاران و آبادابراهیم حسیني

ظ پرداختند 23/09/13۸7-30/06/1396 دوره در متغیره چند گارچ الگوی از استفاده با تهران بور 

 بور  در یکدیگر بر مختلف صنایع نوسانات و بازده سرریز اآر تخمین به( 1397) 3رستگار و کرمي

 جیظ نتاپرداختند ماهانه تواتر با 1390:05-1394:12 دوره در DCC-GARCHالگو  از استفاده با تهران

نقش  های و واسطهگرارسرمایههای شرک که صنع   گر این بوده اس مطالعات داخلي نیز بیان

 نییپا يبازده ایمهم در شرا نیکه ا کنديم فایرا ا يمورد بررس عیصنا انیم ایشبکه لیدر تحل ياصل

  بوده اس ظ زین ترشیو متوسا، ب

زمان به منظور بررسي ارتباط پویا بین  –هدف مطالعه حاضر استفاده از رویکرد فرکانس 

 لیآن را تکم ایموجود کمک کرده  اتیبه ادب در دو جنبهبازارهای مالي بوده اس ظ مطالعه حاضر 

بوده  TVP-VARاتصال فرکانس  دیاز روش جد نوآوری این مطالعه استفادهکندظ در مرحله اول، مي

مدت و کوتاه یهااتصال نوسانات را به مؤلفه هیتجز TVP-VARاتصال فرکانس  کردیظ رواس 

به طور همزمان بدون  انسیکووار-انسیوار رساختاو  يزمان ریمتغ بیبلندمدت با در نظر گرفتن ضر

بر  يبازار مبتن نوسانات یهااز داده در این مطالعه اً،یکندظ آانيم ریپراز دس  دادن مشاهدات امکان

QMLE با  های ماليبازار یهاکه از داده اس  شده( استفاده 2021) 4دا و ژیو شده توسا شنهادیپ

 کنواخ یبه طور  افتهیکنند که نوسانات تحققحاصل مي نانیاطمکنند و مي یبردارفرکانس بالا بهره

  نمونه متفاوت معتبر اس ظ یهامتفاوت با اندازه زیمختلف نو یندهایدر فرآ

شده تاکنون میزان دریاف  و انتقال نوسانات توسا صنایع مختلف در انجام  در مطالعات

توجه قرار نگرفته اس  و این رد مو TVP-VAR-BKهای زماني متفاوت در قالب رویکرد دوره
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 هایگراری در دورهای و سرمایهرویکرد امکان تحلیل ارتباط نوسانات میان صنایع بانکي، بیمه

کندظ در قالب این رویکرد امکان تعیین علی  و شدت فراهم مي رامدت و بلندمدت مدت، میانکوتاه

مدت و بلندمدت وجود دارد که در نمیامدت، های کوتاهانتقال و دریاف  نوسانات در دوره

تواند این امکان وجود ندارد که مي DCC-FIAPARC و DCC-GARCHهای مرسوم مانند رویکرد

 گراری حائز اهمی  باشدظ گراری و همچنین سرمایهدر حوزه سیاس 

 روش تحقيق -3
یک در ی ارتباط سرریز بازارها سازدر این بخش، به طور خلاصه روشي که برای مدل

این  ظشده توضیح داده شده اس ( استفاده TVPچارچوب اقتصادسنجي پارامترهای متغیر با زمان )

های میانگین دهد در طول زمان تغییر کنند، بلکه مدلاجازه مي VARروش نه تنها به پارامترهای مدل 

ریانس پارامتر تا واریانس خطا و ماتریس واکند متحرک با وزن نمایي چند متغیره را نیز معرفي مي

-TVPمدل  پریری قابل توجهي اس ظتغییر کندظ به این ترتیب این مدل دارای انعطافدر طول زمان 

VAR (113 :2023)هوانگ و همکاران،  نوش  (2و  1) معادله توان به صورترا مي: 

yt = ∅tyt−1 + et   ,                                 et|Ft−1~N(0, Ht)                                (1)  

νec(ϕt) = νec(ϕt−1) + ζt   ,             ζt|Ft−1~N(0, Ξt)                                      (2)  

های خطای متغیر با زمان، اجزای اساسي برای توابع پاسخ پارامترهای متغیر با زمان و واریانس

( هستند که توسا GFEVDیافته )بیني تعمیمواریانس خطای پیش( و تجزیه GIRF) یافتهضربه تعمیم

ظ برای به دس  آوردن (71: 1400)امیری و همکاران،  اند( توسعه یافته1996) 1و همکاران کو 

GIRF  وGFEVD ابتدا باید ،TVP-VAR  را با اعمال قضیه نمایشWold به نمایش  TVP-VMA 

 ساختاردر این رویکرد بیني اس ، افق پیش Kکه در آن  GIRFsij,t(K)کند ي، که بیان مکردتبدیل 

نسب  به  VARهای تری برای تفسیر مدلو بنابراین رویکرد قوی مشخص نبودهترتیب خطاها یا 

IRF اقتصادسنجي حسا  هستند، ارائه  مدلهای استاندارد، که به ترتیب متغیرهای وارد شده به

  کنندظمي
𝑧𝑡 = ∑ ∅𝑖𝑡

𝑝
𝑖=1 𝑧𝑡−𝑖 + 𝑒𝑡 = ∑ Λ𝑗𝑡

∞
𝑗=1 𝑒𝑡−𝑗 + 𝑒𝑡                                                      

(3)  
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دهدظ از نظر ریاضي، این را نشان مي jهمه متغیرهای  میانتفاوت پویایي  GIRFرویکرد 

 تواند به صورت رسمي بیان شود:مي

𝐺𝐼𝑅𝐹𝑡(𝐾 , √𝐻𝑗𝑗,𝑡   , 𝐹𝑡−1) = 𝐸(𝑦𝑡+𝑘|𝜖𝑗,𝑡 = √𝐻𝑗𝑗,𝑡   , 𝐹𝑡−1) − 𝐸(𝑦𝑡+𝐽|𝐹𝑡−1)   (4      )  

𝜓𝑗,𝑡(𝐾) = 𝐻
𝑗𝑗,𝑡

−
1

2Λ𝑘,𝑡𝐻𝑡𝜖𝑗,𝑡                                                                                             (5)  

سهم منحصر به فرد هر یک از متغیرها را در واریانس خطای  GFEVD ψij,t (K)متعاقباً، 

شود که چقدر، بر حسب درصد، یک دهد، که به این صورت تفسیر مينشان مي iبیني متغیر پیش

 (6معادله )توان به صورت ميگراردظ این را تیآیر مي بیني متغیر دیگراریانس خطای پیشمتغیر بر و

 بیان کرد:

𝜓𝑖𝑗,𝑡(𝐾) =
∑ Ψ𝑖𝑗,𝑡

2𝐾−1
𝑡=1

∑ ∑ Ψ𝑖𝑗,𝑡
2𝐾−1

𝑡=1
𝑚
𝑗=1

 , ∑ 𝜓𝑖𝑗,𝑡
𝑚
𝑗=1 (𝐾) = 1 , ∑ 𝜓𝑖𝑗,𝑡

𝑚
𝑖,𝑗=1 (𝐾) = 𝑚 (6)           

 کردن به دق  توصیف تواکه در دستر  اس ، مي GFEVDو  GIRFبا این معیارها برای 

تیآیر  سایر متغیرهابر  iاس  و چه مقدار متغیر  متغیرهای دیگرتح  تیآیر  iکه چه مقدار متغیر 

تیآیر  سایر متغیرهابر  iکه آیا متغیر  د این اس شوي که مطرح ميگرارد، و علاوه بر این سؤالمي

 :شده اس ار زیر استفاده ظ برای این منظور از سه معیاس ها تح  تیآیر آن یاگرارد مي

 گرارندظ اینتیآیر مي iکه همه متغیرهای دیگر در نظام چقدر بر متغیر  دشوباید تعیین ابتدا، 

آیدظ به دس  مي jبه دلیل سایر متغیرهای  iهای واریانس خطا برای متغیر با جمع کردن سهم موضوع

 شود:محاسبه مي (7معادله )به صورت  موضوعاین 

Γi←j,t(K) =
∑ ψij,t(K)
m
j=1.i≠j

∑ ψij,t(K)
m
i=1

∗ 100                                                                               (7)  

بر خودش حرف  iباشد زیرا تیآیر  %100باید کاملاً کمتر از  iروی متغیر  سایر متغیرهاتیآیر 

گیری، این اندازه ظشودمحاسبه مي درون سیستمدر  jمتغیرهای  سایر بر i متغیر تیآیردوم،  شده اس ظ

( که یي)واریانس خطا يکردن اآراتبا جمع این ارتباط شودظارتباط جهتي کل با سایرین نامیده مي

 :شودبیني متغیرهای دیگر دارد، محاسبه ميبر واریانس خطای پیش iمتغیر 

Γi←j,t(K) =
∑ ψji,t(K)
m
j=1.i≠j

∑ ψji,t(K)
m
j=1

∗ 100                                                                                    (۸)  

شناخته  NETچه به عنوان اتصال جه  کل در آخر، از دو معیار بالا برای به دس  آوردن آن

بیشتر از  سایر متغیرهابر  iمتغیر دهد که آیا تیآیر گیری توضیح ميظ این اندازهدشوشود استفاده ميمي

به ( ۸( و )7)اس  یا خیر، و به سادگي به عنوان تفاوت بین معادلات  iبر متغیر  سایر متغیرهاتیآیر 
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 آید:دس  مي

Γi,t(K) = Γi→j,t(K) − Γi←j,t(K)                                                                            (9)  

کند ميرا هدای   سایر متغیرهابیشتر )کمتر(  iدهد که متغیر قدار مثب  )منفي( نشان ميم یک

 ها هدای  شودظتا اینکه توسا آن

شناخته شود، به این معني  «انتقال دهنده خالص»شایان ذکر اس  که اگر متغیری به عنوان 

این معني اس  که به طور  نیس  که بر هر یک از متغیرهای دیگر در شبکه تسلا دارد، بلکه به

 تسلا داردظ  سایر متغیرهامتوسا بر 

و چاتزیانتونیو  شده درهای مون  کارلو ارائهسازی( بر اسا  شبیهTCI) 1شاخص کل اتصال

توان نشان داد که سهم مي مطرح شدظ بر اسا  این شاخص (2021) 3گابایر( و 2021) 2گابایر

با سایر  های واریانس متقاطعتر یا برابر با تمام سهمبزر  رههموااز نظر ساخ   متغیر واریانس خود

 :( بوده اس 10این شاخص به شرح معادله )هستندظ  متغیرها

TCIt
g(K) =

∑ ψ̃ij,t
g

(K)m
i,j=1.i≠j

k−1
,       0 ≤ TCIt

g(K) ≤ 1                                              (10)  

توان برای به دس  آوردن امتیازهای شاخص اتصال زوجي ميا ر TCIدر نهای ، تعریف 

(PCI بین متغیرهای )i  وj :به صورت زیر تغییر داد  

PCIijt(K) = 2(
ψ̃ij,t
g

(K)+ψ̃ji,t
g

(K)

ψ̃
ii,t
g

(K)+ψ̃
ij,t
g

(K)+ψ̃
ji,t
g

(K)+ψ̃
jj,t
g

(K)
)                                                      (11)  

( تابع 12شودظ در رابطه )طیفي استفاده مياز تجزیه واریانس  TVP-VAR-BKدر الگوی 

  پاسخ تناوبي تعریف شده اس :

(π−xy) = ∑ π−xyrz  αr                                                                                                         (12)  

یافته برای شودظ طیف علي تعمیمتجزیه مي  = 1x−√با  4بر اسا  تابع فوریه α( 1در معادله )

αها بر اسا  تناوب ∈ (−k, k) شود:( تعریف مي13صورت معادله ) به 

(f(α))j,k =
ωkk
−1 |(α(π−xy) ∑ j,k|2)

α(π−xy) ∑α′(e+xy)j,j
                                                                                          (13)  

ظ اس  αدهنده تبدیل فوریه در تابع ضربه پاسخ نشان α(π−xy) عبارت (13در معادله )
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دلیل  به αرا در تناوب  jبخشي از طیف متغیر  j,k(f(α)) عبارت که لازم به ذکر اس همچنین 

خصوص رابطه سازی در منظور کمي ( را به13توان معادله )دهدظ ميام نشان ميkتغیر های مشوک

منظور رد تجزیه واریانس  ظ بهکرداستخراج  αام تح  تناوب  jی  تناوبي و بر اسا  طیف متغیر علّ

( 14دله )شودظ معاوزن داده مي jاز طریق سهم واریانس تناوبي متغیر  j,k(f(α)) عبارت یافته، بهتعمیم

 دهد:دهي را نشان ميتابع وزن

∅j =
(π−xy)∑α′(e+xy)i,j

1

2β
 ∫ e−i ∂
β
−β

∑α′(e+i ∂)j,j d ∂
                                                                                           (14)  

اس  و همچنین  داده شده نشان داده شدهناوب یک ت ام درj(، توان متغیر 14بر اسا  معادله )

-ظ گرچه تبدیل فوریه تابع ضربهاس  2βها مقدار آاب  کند و مجموع تناوبعمل مي αدر تناوب 

یافته ضریب وزني مجرور عدد مختلا اس  و پاسخ از عدد مختلا تشکیل شده اس ، طیف تعمیم

 v = (p, s): p,s                                    تناوب ظ برای فرموله کردن،اس بنابراین یک عدد حقیقي 

∈ (-β, β), s > p شده اس یافته جایگراری بیني تعمیمواریانس خطای پیش و تجزیه:  

(γv)j,k = 
1

2β

, ( ( ))   j j k
v

f da                                                                                  (15)  

تجزیه نشان دادن نحوه ارتباط در یک تناوب معین از طریق نمایش طیف و استفاده از 

بیني ظ تجزیه واریانس خطای پیشنیس برانگیز  یافته چالشبیني تعمیمواریانس خطای پیش

نشان  (16)صورت معادله  به v = (p, s): p,s ∈ (-β, β), s > pیافته مقیا  شده بر روی تناوب تعمیم

 ظ داده شده اس 

(≈ γv)j,k = (γvj,k/∑ (γ∞)j,kk )                                                                                     (16)  

 صورت معادله زیر خواهد بود: سرریزهای تناوبي به

 Nv
f = 100(

∑ ≈(γv)j,kj≠k

∑ (γ∞)j,kk
−

Tr {γv}

∑≈(γv)j,k
)                                                                               (17)  

در بخش انتهایي لازم به ذکر اس  که متغیرهای مورد استفاده در این مطالعه شامل شاخص 

دوره زماني ر بور  اوراق بهادار در گراری حاضر دهای سرمایهصنایع بانکي، بیمه و شرک 

  ( بوده اس ظ20/09/1402-06/01/1390) 26/03/2011 -11/12/2023

 برآورد مدل تجربی -4
های مختلف در گراری، تحلیل میزان ارتباط میان دارایياز جمله مهمترین مباحث در سرمایه
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نحوه انتقال و  TVP-VAR-BKهای مختلف زماني اس ظ بر این اسا  و بر مبنای رویکرد افق

 دریاف  نوسانات میان شاخص متغیرهای مورد مطالعه بررسي شده اس ظ 

 : آمار توصيفی متغيرهای پژوهش1جدول 

 گذاریسرمایه بيمه بانک 
 13/0 13/0 12/0 ميانگين
 27/1 10/2 3/2 واریانس
 ۸1/0 49/0 2۸/0 چولگی

 05/4 35/4 ۸1/3 کشيدگی
 2430 2551 1۸96 برا -آماره جارک 

 000/0 000/0 000/0 داریسطح معنی

 های پژوهشیافته منبع:                                                

( صنع  بیمه در دوره مورد بررسي دارای بیشترین میانگین و صنع  1اسا  نتایج جدول ) بر

بانکي و کمترین  ع صنبانک دارای کمترین میانگین بوده اس ظ همچنین بیشترین نوسان مربوط به 

دهد هر سه متغیر دارای برا نشان مي-گراری بوده اس ظ آماره جارکنوسان مربوط به صنع  سرمایه

 1دارای توزیع لپتوکورتیک نرمال هستندظ در شرایطي که دنباله توزیع فربه باشد اصطلاحاً توزیع غیر

 ظ کرداستفاده  2ر  و استاکنبوتهستند و در چنین حالتي بایستي از آزمون ریشه واحد الیوت، ر

 : آزمون ریشه واحد متغيرهای پژوهش2جدول 

 گذاریسرمایه بيمه بانک 
 -ERS 15/14- 94/11- 5۸/15آزمون ریشه واحد 

 001/0 002/0 000/0 داریسطح معنی

 های پژوهشیافته منبع:                                          

برای تمامي متغیرهای پژوهش  ERSایج آزمون ریشه واحد ( و بر اسا  نت2منطبق با جدول )

داری گزارش شده کمتر بازدهي کلیه متغیرهای پژوهش به دلیل اینکه سطح معني نشان داده شده که

  اس  در سطح مانا هستندظ 05/0از 

 

 

 

 
1. Leptokurtic Distribution 
2. Elliot, Rothenberg & Stock  
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 خالص انتقال بازدهی ایستا ميان صنایع مورد بررسی  -4-1
مدت، در سه حال  کوتاهبازدهي میان صنایع مورد مطالعه  در این بخش نحوه انتقال و دریاف 

  مدت و بلندمدت بررسي شده اس ظمیان

 مدت دوره کوتاهميان صنایع مورد بررسی در  : برآورد سرریز بازدهی3جدول 
 

 از: گذاریسرمایه بيمه بانک

 57/1۸ 7۸/11 79/6 07/42 بانک

 32/15 49/۸ 73/39 ۸4/6 بيمه

 71/1۸ 04/37 9/7 ۸1/10 گذاریسرمایه

  26/20 69/14 64/17 به:

 53/17  =شاخص مجموع ارتباطات 56/1 -63/0 -93/0 خالص

 های پژوهشیافته منبع:                          

های کننده بازدهي و صنع  شرک (، صنایع بانک و بیمه دریاف 3)بر اسا  نتایج جدول 

دهد که اندظ این مهم نشان ميمدت بودهدوره زماني کوتاه گراری انتقال دهنده بازدهي درسرمایه

مدت گرداننده اصلي شبکه صنایع مالي بازار سهام کشور گراری در دوره کوتاههای سرمایهشرک 

 اندظ همچنین بهیرات بازدهي و بازدهي صنایع بانکي و بیمه را بدنبال داشتهاند و حرک  و تغیبوده

 درصد بوده اس ظ  53/17طات میان این صنایع نیز طور میانگین میزان ارتبا

 مدت دوره ميان ميان صنایع مورد بررسی در : برآورد سرریز بازدهی4جدول 
 

 از: گذاریسرمایه بيمه بانک

 03/11 69/6 34/4 39/19 بانک

 1۸/10 05/6 24/24 13/4 بيمه

 51/12 45/21 73/5 7۸/6 گذاریسرمایه

  74/12 0۸/10 91/10 به:

 24/11 = شاخص مجموع ارتباطات 23/0 -11/0 -12/0 خالص

 های پژوهشیافتهماخذ:                     

های نیز شرک مدت مدت در دوره میان(، همانند دوره کوتاه4اسا  نتایج جدول ) بر

 اندظ همچنین میانگینگراری اآرگرار خالص و صنایع بیمه و بانک نیز اآرپریر خالص بودهسرمایه

درصد بوده اس  که  24/11مدت ت صنایع مورد بررسي در دوره زماني میانارتباط میان نوسانا

 ها کمتر شده اس ظ مدت ارتباط میان آننسب  به دوره کوتاه
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 مدت دوره بلندميان صنایع مورد بررسی در  سرریز بازدهی : برآورد5جدول 
 

 از: یگذارسرمایه بيمه بانک

 3۸/3 02/2 36/1 56/5 بانک

 17/3 93/1 35/7 24/1 بيمه

 ۸4/3 45/6 ۸1/1 03/2 یگذارسرمایه

  95/3 17/3 27/3 به:

 46/3 = شاخص مجموع ارتباطات 11/0 000/0 -11/0 خالص

 های پژوهشیافته: منبع               

ها اآرپریر گراری اآرگرار خالص و بانکهای سرمایه(، شرک 5اسا  نتایج جدول ) بر

ای نیز در دوره زماني بلندمدت دقیقا معادل بازدهي که انتقال های بیمهاندظ شرک بوده خالص

اند و بر این اسا  نقش خنثي در شبکه مورد بررسي هکرداند، بازدهي از سایر صنایع دریاف  داده

ره گراری در هر سه دوهای سرمایهظ نکته حائز اهمی  اینکه شرک انددر این دوره زماني داشته

دهد که هرگونه بانکي اآرپریر خالص بوده اس ظ این مهم نشان مي زماني اآرگرار خالص و صنع 

تواند موجب تغییر در بازدهي صنایع بانکي و بیمه گراری ميهای سرمایهشوک به بازدهي شرک 

مدت کوتاهاند و این موضوع در طور کلي صنایع بانک و بیمه در این شبکه بیشتر منفعل بوده شود و به

تر ندمدتبیشتر از بلندمدت بوده اس ظ همچنین موضوع با اهمی  دیگر اینکه هرچه دوره زماني بل

 اس ، میزان ارتباط میان این سه صنع  مهم بازار سرمایه کاهش یافته اس ظ   شده

 خالص انتقال بازدهی به صورت پویا -4-2
در طول زمان  ایبه صورت پو العهمیان صنایع مورد مط يخالص انتقال بازده در این بخش

دهنده دوره ترتیب نشان مشکي به(، بخش صورتي، سبز، آبي و 1اسا  نمودار ) برارائه شده اس ظ 

شود صنع  گونه که ملاحظه ميها اس ظ همانمدت، بلندمدت و مجموع این دورهمدت، میانکوتاه

مدت و بلندمدت های میاندوره در بویژهها اآرگرار خالص ( در اکثر سال1396) 2017بانکي تا سال 

ریم، شبکه بانکي از سایر اجزای شبکه بوده اس  اما پس از خروج آمریکا از برجام و تشدید تح

گونه که اس  و نتوانسته اآرگرار خالص بر سایرین باشدظ همان کردهشوک بازدهي را دریاف  

دهد ( بوده اس  و نشان مي1397) 201۸شود بیشترین اآرپریری صنع  بانکي در سال ملاحظه مي

ها گراریع مورد بررسي بویژه سرمایهع  بانکي تح  تاآیر سایر صنایکه در شرایا تداوم تحریم صن

های بیشترین اآرگراری را شرک  201۸گیردظ نکته جالب توجه اینکه دقیقا در سال قرار مي
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مدت و بلندمدت شتر از نوع میانتقالي نیز بیاند و شوک انها داشتهها و بیمهگراری بر بانکسرمایه

های ( عمده اآرگراری شرک 2023)سال  19بوده اس ظ همچنین پس از فروکش کردن کووید 

مدت بوده اس ظ در خصوص صنع  بیمه، با تشدید تحریم این صنع  گراری کوتاهسرمایه

مدت و بلندمدت گراری میاناین صنع  اآر 19-اآرپریری بالایي را تجربه کرده و با شروع کووید

 داشته اس ظ  2022تا سال 

 
 ميان صنایع منتخب: خالص انتقال بازدهی پویا 1نمودار 

 های پژوهشیافته :منبع

  ایتحليل شبکه -4-3
ای این ارتباط در ادامه پس از بررسي پویایي روابا بین متغیرها با استفاده از تحلیل شبکه

مدت و از (، به ترتیب از بالا و چپ حالات کلي، کوتاه2در نمودار ) ظمورد ارزیابي قرار گرفته اس 

طور کلي سرریز بازدهي از  ظ بهداده شده اس مدت و بلندمدت نشان های میانپایین و چپ حال 

های بیمه و با شدت کمتر به صنع  بانکي منتقل گراری با شدت زیاد به شرک های سرمایهشرک 

طور ضعیف از صنع  بیمه به بانک منتقل شده اس ظ در  ز بازدهي بهشده اس  و همچنین سرری

گراری به بانک و با شدت کمتر از صورت شدید از سرمایه بازدهي بهمدت سرریز دوره کوتاه

مدت سرریز بازدهي از سم  گراری به صنع  بیمه منتقل شده اس ظ در دوره میانسرمایه
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گراری بوده اس ظ همچنین در این ها به سرمایهانکیف از بصورت ضع ها به بیمه و بهگراریسرمایه

صورت قوی از  بیمه به بانک بوده اس ظ در دوره بلندمدت بازدهي بهدوره انتقال بازدهي از صنع  

دهد تر از بیمه به بانک منتقل شده اس ظ این موارد نشان ميگراری به بیمه و به شکل قویسرمایه

نظر به  گراری مدافق زماني و همچنین سبد سرمایه بایستي با توجه به گرارگرار و سرمایهسیاس 

 ها مبادرت ورزدظ چینش و انتخاب دارایي

 
 های زمانی مختلفای نحوه اثرگذاری/اثرپذیری در دوره: تحليل شبکه2نمودار 

 های پژوهشیافتهمنبع:  

  تحليل ميزان ارتباطات ميان صنایع مختلف -4-4
در این مطالعه پرداخته شده و  مختلف عیصنا انیارتباطات م زانیم لیتحل در این بخش به

(، عمده ارتباط میان صنایع منتخب 3اسا  نمودار ) برشدت رابطه بین متغیرها ارزیابي شده اس ظ 

میزان ارتباط  2016تا  2013های فاصل سال مدت )سبز( بوده اس ظ حدمدت )صورتي( و میانکوتاه

دوره امکان افزایش تنوع در سبد خب صعودی بوده اس ظ در واقع در این میان صنایع منت

 ب اینکه با خروج آمریکا از برجامجال 2019 تا 2016حدودتر شده اس  و از سال گراری مسرمایه

ها بایستي جه  کاهش بازدهي و در این سال اس  میزان ارتباط میان صنایع منتخب کاهش یافته

مجددا میزان  19ظ با شیوع کووید شديمگراری افزوده ر نیز در سبد سرمایهگراری صنایع دیگسرمایه

ارتباط میان صنایع منتخب افزایش یافته اس  و امکان کسب مزایای ناشي از تنوع بخشي به سبد 

 کاهش یافته اس ظ 
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 تحليل ميزان ارتباط پویا ميان صنایع منتخب :3نمودار 

 های پژوهشیافتهمنبع: 

 زمانی گوناگون به صورت متغير در زمانهای به دو در افق ارتباط دو تحليل -4-5
 در زمان ریگوناگون به صورت متغ يزمان یهاارتباط دو به دو در افق لیتحلدر این بخش به 

گراری بعد از های بیمه و سرمایه(، نگهداری همزمان شرک 4بر اسا  نمودار ) پرداخته شده اس ظ

ها در این مناسب بوده اس  و بازدهي آن 19و شروع کووید  2020تا سال خروج آمریکا از برجام 

اند اما در ابتدای دوره دوره خلاف یکدیگر بوده اس  و پوشش ریسک مناسبي برای یکدیگر داشته

ها توجیه نداشته اس ظ در خصوص نگهداری همزمان ( نگهداری همزمان آن2020)اوایل  19کووید 

مدت و بلندمدت دارای های میانرهدر دو 201۸ها تا سال و بانک گراریهای سرمایهشرک 

دهد نگهداری بلندمدت این دو صنع  در این دوره فاقد توجیه اند و نشان ميهمبستگي مثب  بوده

کنند و پوشش ریسک بوده اس  و در صورت ریزش، هر دو صنع  همزمان ریزش را تجربه مي

های نع  در تمامي افقها نگهداری همزمان این دو صمدادظ اما پس از تشدید تحریرخ نمي

گراری با پوشش ریسک همراه بوده اس ظ در خصوص صنایع بانک و بیمه نیز حرک  میان سرمایه

مدت و بلندمدت بازدهي میان 2022تا سال  19ها متغیر بوده اس ظ به طور مثال با شیوع کووید آن

ک صورت گراری پوشش ریسر صورت سرمایهاین دو صنع  خلاف یکدیگر بوده اس  و د

مدت میان این دو صنع  خلاف یکدیگر بوده اس  به بعد بازدهي کوتاه 2022گرف ظ اما از سال مي

گرار صورت متغیر در زمان مد نظر سرمایهگراری بهدهد که بایستي افق سرمایهو این مهم نشان مي

  باشدظ
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 به دو  تحليل ميزان ارتباط پویا دو :4نمودار 
 های پژوهشیافته منبع:

 گيری و پيشنهادهانتيجه -5
 TVP-VAR-BK یزمان با استفاده از الگو-فرکانس یایارتباط پو يهدف این مطالعه بررس

در اقتصاد ایران اس ظ در راستای تجزیه و تحلیل ی گرارسرمایه وبانک،  مه،یب هایشرک  یبرا

های بر اسا  فراواني داده 1390-1402ي زمان دوره در TVP-VAR-BKی روش الگونتایج از 

طور کلي سرریز بازدهي از  ای پژوهش نشان داد که بهنتایج تحلیل شبکهظ شداستفاده  روزانه

های بیمه و با شدت کمتر به صنع  بانکي منتقل گراری با شدت زیاد به شرک های سرمایهشرک 

بانک منتقل شده اس ظ در  صنع  بیمه بهطور ضعیف از  سرریز بازدهي بهشده اس  و همچنین 

گراری به بانک و با شدت کمتر از صورت شدید از سرمایه مدت سرریز بازدهي بهدوره کوتاه

مدت سرریز بازدهي از سم  گراری به صنع  بیمه منتقل شده اس ظ در دوره میانسرمایه

 ظ همچنین در این گراری بوده اسها به سرمایهصورت ضعیف از بانک ها به بیمه و بهگراریسرمایه

صورت قوی از  دوره انتقال بازدهي از صنع  بیمه به بانک بوده اس ظ در دوره بلندمدت بازدهي به

تر از بیمه به بانک منتقل شده اس ظ در خصوص مدیری  گراری به بیمه و به شکل قویسرمایه

گراری بعد از های بیمه و سرمایهشان داد که نگهداری همزمان شرک گراری نیز نتایج نسرمایه

ها در این مناسب بوده اس  و بازدهي آن 19و شروع کووید  2020خروج آمریکا از برجام تا سال 
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اند اما در ابتدای دوره دوره خلاف یکدیگر بوده اس  و پوشش ریسک مناسبي برای یکدیگر داشته

د لازم به ذکر اس  که ته اس ظ هر چنها توجیه نداشنگهداری همزمان آن( 2020)اوایل  19کووید 

گراری در این بازار نیز در در این دوران حمای  دول  وق  از بازار سرمایه و رقب  مردم به سرمایه

های شرک  ،انتقال بازدهي بین بازارهای مالي اآرگرار بوده اس ظ در حوزه نگهداری همزمان

مدت و بلندمدت دارای همبستگي مثب  میانهای در دوره 201۸ها تا سال انکگراری و بسرمایه

دهد نگهداری بلندمدت این دو صنع  در این دوره فاقد توجیه بوده اس  و در اند و نشان ميبوده

دادظ اما و پوشش ریسک رخ نمي کنندميصورت ریزش، هر دو صنع  همزمان ریزش را تجربه 

گراری با پوشش های سرمایهتمامي افقنگهداری همزمان این دو صنع  در  هاپس از تشدید تحریم

گراران و تواند مدنظر سرمایهریسک همراه بوده اس ظ با توجه به نتایج پژوهش پیشنهادهای ذیل مي

  گراران باشد:سیاس 

کننده شبکه مورد بررسي ی تعیینگرارسرمایههای مدت شرک در دوره زماني کوتاه -1

ی پس از آن گرارسرمایههای رشد شرک معني اس  که در صورت و این بدین هستند 

ان گرارسرمایهنظر  بازدهي به صنایع بانکي و بیمه منتقل خواهد شد که این مهم بایستي مد

 باشدظ 

ی به گرارسرمایههای مدت و بلندمدت نیز سرریز بازدهي شرک های زماني میاندر دوره -2

صنع  بانکي منتقل  بهی گرارسرمایههای اما از شرک  شودميصنع  بیمه منتقل 

ماه اس   4ی در این صنایع و در افق بیش از گرارسرمایهچه هدف ظ بنابراین چنانشودمين

ی به صنع  بانکي منتقل نشود و گرارسرمایههای ممکن اس  سرریز بازدهي از شرک 

های از صنع  بانکي جه  پوشش ریسک شرک  توانميدر چنین شرایطي 

 ظ کرد ی استفادهگرارسرمایه

ی در صنایع منتخب باشد و انتظار بر ادامه روند تحریم باشد، گرارسرمایهچه هدف چنان -3

ی وجود ندارد زیرا در این شرایا گرارسرمایهن دارایي جدید به سبد کردامکان اضافه 

  ظ ی افزایش خواهد یافگرارسرمایهریسک 

ی در گرارسرمایههای  ها نگهداری همزمان صنایع بانکي و شرکپس از تشدید تحریم -4

 دهدميی با پوشش ریسک همراه بوده اس ظ این مهم نشان گرارسرمایههای تمامي افق
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 دارای توجیه اس ظ  گراریسرمایه
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Extended Abstract 

Purpose: Investors seek solutions in order to manage risks and create security in the 

market so as to have more control over the value of investment during market 

fluctuations. For this purpose, various derivatives have been designed. One of them is 

option. In option markets, those who want to have a lower risk can transfer their risk 

to those who seek more risk. These markets will provide risk distribution among 

investors, and no investment has to bear an unfavorable level of risk. Gaining profit 

with higher returns is one of the attractions of option trading. Investors can often have 

investment opportunities with the aim of playing the stock market or staying safe from 

risk by simultaneously buying and selling option contracts. In general, different 

combinations of option trade strategies provide investors with a suitable basis to earn 

profit. Recently, Heril rail stock has started to use options in the OTC. Due to the 

newness of these derivative instruments in the rail sector, no research has been done 

in this regard. So far, studies have been conducted on the use of trading strategies 

abroad, but domestic studies are very limited, which is mostly due to asymmetric 

strategies. No study is yet done on symmetric trading strategies. So, the present study 

can claim novelty. 

Methodology: This study focuses on over-the-counter (OTC) railway transportation 

companies. The OTC shares of railway transportation are for Toka, Hasa, Heparsa, 

Haseer, Hegardesh, Heril and Heafarin companies. The data of the stock exchange 

companies of railway transport from 2021 to 2023 were taken from the TseClient 2.0 
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software, and the stock price information was collected as a daily time series. To 

calculate the price fluctuations from Excel and to draw a chart related to stock options, 

the DerivaGem calculation software, which is related to option pricing, and the Python 

software were used in addition to reviewing the appropriate strategy for risk 

management and opportunity analysis. This study analyzes the binomial tree pricing 

model and the strategies adopted on the option to buy rail shares. Among the trading 

strategies, symmetric straddle and asymmetric Bear Call Spread strategies have been 

chosen. For analysis, one of the railway companies is selected as an example. This 

analysis is the same for the other rail stocks, but the outputs are different. 

Findings and discussion: For the purpose of Binomial option pricing, the exercise 

price for Heparsa shares is considered to be 77951 Rials. This is based on the maturity 

of four months and according to Monte Carlo simulation. The annual volatility of 

Heparsa shares at the chosen time is found to be 39% based on volatility calculation 

formulas. Also, according to the straddle formulas and the prices resulting from the 

valuation of the option through the binomial model at the maturity of four months, 

Long Call Option return of Heparsa stock, Long Put Option return of Heparsa stock, 

and the total output of the Call option strategy were calculated. The results of the 

Straddle strategy calculations show that from 64000 to 91300 Rials in the price range 

of Heparsa shares, there is a negative return on investment. The Call option of Heparsa 

shares has a positive return at purchase prices lower than 64,000 Rials and at prices 

higher than 91300 Rials. Recession in the Iranian stock market and the use of Bear 

Call Spread asymmetric strategy can reconcile investors with this market. According 

to the Bear Call Spread asymmetric strategy, the Call option of shares of Heparsa with 

a maturity of four months at the exercise price of 77951 Rials (X2) and the Call option 

of the same share with a maturity of four months at the exercise price of 64544 Rials 

(X1) are sold to another investor at less than the price of the previous actions. 

According to the binomial put option pricing model, the selling price of this Call 

option is 4.15378 Rials. The closing price of this company's stock at the maturity of 

four months is estimated by the binomial tree model and found to be 115989, 92708, 

74100, 59227 and 47339 Rials. Finally, according to the calculations related to the 

Bear Call Spread asymmetric strategy, the distance between the exercise prices of 

77951 and 64544 rials is a downward trend of returns. The Call option of Heparsa 

shares will have a positive and constant return of 8126 Rials at the agreed purchase 

price of less than 64544 Rials, and at a price higher than 77951 Rials will have a 

negative and constant return of -5281 Rials. 

Conclusions and policy implications: In this study, profit models resulting from the 

adoption of symmetric and asymmetric strategies were analyzed. In the last few years, 

Iran’s stock market has experienced severe fluctuations, and its trend cannot be 

predicted by any technical or fundamental analysis. For this reason, among options 

trading strategies, symmetric strategies, straddle model, asymmetric strategies, and 

Bear Call Spread strategy for risk management in the current market conditions have 

been selected for investigation. The Bear Call Spread strategy is used when there is 

an expectation of a decrease in the stock price, which is more appropriate in the current 
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situation when the stock market is in recession, and the return of the Bear Call Spread 

strategy can be positive and profitable for the investor. The symmetric straddle 

strategy can be profitable for the investor both in increasing the stock price and in 

decreasing the stock price. An increase in stock prices can be predicted for the time 

when an agreement is reached for the country, which will have positive effects on the 

capital market. In general, it is not possible to find a strategy that works successfully 

for all conditions and reasons such as risk aversion and risk tolerance of the investor. 

Also, stock price fluctuations can be influential in choosing the type of strategy. 

Keywords: Bear Call Spread strategies, Binomial tree model, Monte Carlo 

simulation, Straddle strategy  

JEL Classification: G10, G17, G19
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خرید اختيار  مبادلهدر راهبردهای معاملاتی  یبررس
  های سوداگریو تحليل فرصتهای ریلی سهام

  4یسامان یانصار بيحب، 3پورضيف یعلمحمد، 2*یاوریکاظم ، 1یاجاق لايسه

 1403-01-30پذیرش:                1402-08-30دریافت: 

 چکيده
  ينانیکاهش نااطم ای رشیو پر لیتحل و هیتجز ،یياسییاشیین ندآینوع فر کی سییکیر  یریمد ،يمال یایدندر 

برای  مناسییب هاینهیزمک، سیییپوشییش ریي برای هامدل با توانياسیی ظ م یگرارهیسییرما ماتیدر تصییم

های سییهام به این منظور قیم فراهم سییاخ ظ  را های سییودآوری و ایجاد بازدهو فرصیی  سییکیر  یریمد

ستخراج شده اس      1402تا  1400 یهاسال  برای يلیو نقل رحمل  یهاک شر فرابورسي   پس از محاسبه  ظ ا

 یاسیییتراتژ ،ایگراری درخ  دوجملهي با توجه به مدل قیم لیر یهاسیییهام شیییرک   دیخر اریاخت م یق

گران باتوجه به معاملهي مناسیییب و بازده نانهیبدب ي نامتقارنمعاملات یمتقارن اسیییتردال و اسیییتراتژ  يمعاملات

استفاده   يزمان نانه،یراهبرد بدبدهد که ظ نتایج به دس  آمده نشان مي  ده اس  ش برآورد م هاس  م ینوسانات ق 

  برديحاضر که بازار بور  در رکود به سر م ایسهام وجود دارد که در شرا م یکه انتظار کاهش ق شوديم

 یسودآور گرارهیسرما یو برا شدمثب  خواهد  نانهیاز راهبرد بدبناشي  ياس  و بازده مناسب یاستراتژ نیا

ستراتژ    ش ظ ا سترادل ن  یخواهد دا شخص    توانديم زیمتقارن ا سهام و   م یق شیهم در جه  افزا يدر بازه م

شدظ افزا    یسودآور  گرارهیسرما  یبرا سهام  م یهم در کاهش ق شته با  یبرا توانيسهام را م  م یق شیدا

 ظخواهد داش  هیبازار سرما خود را بر مثب  تاریکه تیآ دکشور رخ ده یکرد که توافق برا ينیبشیپ يزمان

سازی مون  کارلو،  استراتژی استرادل، استراتژی معاملاتي بدبینانه، شبیه    ، اختیار معامله گان کليدی:واژ

 ظایمدل درخ  دوجمله

 JEL: G10, G17, G19بندی طبقه
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 مقدمه -1
بیشتر بر ارزش  برای کنترلدر بازار  امنی مدیری  ریسک و ایجاد  در جه  گرارانسرمایه

انواع اوراق مشتقه طراحي  ور،منظاین ظ به دنبال راهکارهایي هستند ،نوسانات بازار طيگراری سرمایه

تابعي از قیم  و نوسان  این اوراقکه قیم   هستندابزارهای قابل معامله شامل وراق ظ این اشده اس 

 (ظ 2: 1392، 1يچاشم ینبواس  )ظظظ(  بهره ودارایي پایه )سهام، ارز، کالا، یکي از اقسام نرخ 

میان خریدار که قراردادی اس  اس ظ اختیار معامله،  اختیار معامله یکي از این اوراق مشتق،

به فروشنده، حق خرید یا  لغيمبآن خریدار اختیار، با پرداخ   در کهبسته خواهد شد و فروشنده 

(ظ 9013، 2درخشانآورد )مي دس ه ب آینده را فروش دارایي مشخص با قیم  معین در

بیشتری را قبول ریسک  هاپریری هستند و برخي از آنگراران دارای درجات متفاوت ریسکسرمایه

 گراریسرمایهو هیچ خواهد شد گراران بین سرمایه توزیع ریسک  باعث معامله ظ بازار اختیارکنندمي

 (ظ 40: 1393، 3حاجیان) کندرا تحمل از ریسک  نامطلوبیک سطح  نیس  مجبور

معامله برای خریدار اختیار به صورت احتمال زیاد برای  الگوی ریسک در معاملات اختیار

برعکس خواهد  فروشنده اختیارظ این الگو برای اس  بالاسود  در مقابل احتمال کم برای پایینزیان 

و احتمال زیاد برای  بالان احتمال کم برای زیا صورتبه  بود به این معني که برای فروشنده اختیار

را پرداخ   اس ظ این احتمالات در میزان قیم  اختیار معامله که خریدار و فروشنده آن پایینسود 

 گران اختیارمعامله مهمدوگروه (ظ 13۸9 ،4فر انیو پو يراعشود )ظاهر ميخواهد کرد و دریاف  

دهندگان پوشش هظ هدف عمدکردفي معر 6بازانسفتهو  5کدهندگان ریسششوتوان پمعامله را مي

را حداقل خواهد ریسک و  کردبیمه خواهد در مقابل تغییرات تصادفي ها را ریسک، قیم  دارایي

ظ اس بیني صحیح تغییرات قیم  در آینده پیش سود ناشي از به دس  آوردنظ هدف سفته بازان کرد

به اکثر اوقات گراران ظ سرمایهاس  ههای اختیار معاملیکي از جرابی ، با بازده بالاتر دسوکسب 

بازی یا مصون ماندن از ریسک، به  گراری با هدف بور های سرمایهمنظور برخورداری از فرص 

 
1. Nabavi Chashmi (2013) 
2. Derakhshan (2011) 
3 .Hajiyan (2014) 
4. Raei and Poyan Far (2010) 
5. Hedgers 
6. Speculators 
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 به طورکلي،کنندظ اختیار خرید و اختیار فروش اقدام ميطور همزمان به خرید و فروش قرارداد 

زمینه مناسبي ، یجاد خواهد کردهایي را ایکه استراتژ های مختلف قراردادهای اختیار معاملهترکیب

 هایاستراتژیبه دو دسته  هااستراتژی این دهدظگراران قرار ميبرای کسب سود در اختیار سرمایه را

 معاملاتي در قراردادهای اختیارهای استراتژیستفاده از ا .شوندقارن تقسیم ميترکیبي متقارن و نامت

این قراردادها به طور پیوسته  استفاده ازظ را فراهم خواهد کرد ناسبهای مبازده موجبات کسبمعامله 

)حاجیان،  کندبازارهای مالي  را جربگراران اکثر سرمایه اس  در حال افزایش اس  و توانسته

 (ظ 50: 1393

های سوداگری برای آگاهي از راهبردهای پوشش ریسک و ایجاد فرص را زمینه  این مطالعه

بررسي حاضر  مطالعه ظ هدفکندفراهم مي سرمایهر مندی از مزایای آن در بازابهره توسا این ابزار و

آیر اتخاذ یت کهسؤال  های فرابورسي حمل و نقل ریلي اس  و اینبرای سهام ی معاملاتيراهبردها

، چه های ریليسهام خرید اختیار مبادلهدر متقارن استردال و راهبرد نامتقارن بدببینانه راهبردهای 

  را بررسي خواهد کردظ شود؟گیری مياس  و چگونه اندازه میزان

در ادامه سازماندهي مقاله به این ترتیب اس  که بعد از مقدمه، در بخش دوم، مرور بیشینه 

های معاملاتي ارائه شده اس ظ در تحقیق در داخل و خارج کشور در زمینه اختیار معامله و استراتژی

پژوهش  يشناسروشچهارم، به  شودظ بخشراتژی معاملاتي مطرح ميبخش سوم، مباني نظری است

شود ميسازی انجام با توجه به سوال تحقیق، مدلبخش پنجم ظ در اختصاص دارد مدل یرهایو متغ

 شودظ گیری و پیشنهادها ارائه ميدر نهای  در بخش ششم، نتیجه شودظهای تحقیق، بررسي ميو یافته

 بيشينه تحقيق -2

که به نوعي با موضوع مورد پژوهش در ارتباط اس  به  هایيپژوهشترین مهمامه، در اد

 ترتیب داخلي و خارجي آورده شده اس ظ 

 های داخلیپژوهش -2-1

گیری تلاطم دارد و به های اندازه( در مطالعه خود اشاره به روش1399) 1و همکارانرستمي 

و ضعف این   ARCHکندظ با معرفي مدلاره ميگراری اختیارها اشاهمی  مدیری  ریسک و قیم 

 
1. Rostami et al. (2020) 



 

 

 154              های ریلی و تحليل فرصتهای سوداگریراهبردهای معاملاتی در مبادله اختيار خرید سهام یبررس

 
 

 

 کنندظتلاطم پیشنهاد ميمدل به دنبال راهکارهایي هستند که روش بیزی را برای برآورد 

کالای  معامله سکه طلا در بور  گراری قراردادهای اختیارقیم ( 1397) 1امیری و همکاران

معامله  اختیار قراردادهای سودآورهای ژیاند و استراتهکردبرآورد شولز -بلک مدل اسا  بررا ایران 

و در مدل برآورد شده اس   گارچ با مدل پریری قیم  سکه در بازارظ نوساناندهکردرا بررسي 

خوش  راهبردهایه دهد کمطالعه نشان ميظ نتایج استفاده شده اس شولز به عنوان یک متغیر  -بلک

، به طور خرید بینانه قرارداد اختیارای فروش و خوشپروانه راهبردهای و خرید بینانه قرارداد اختیار

  .سودده بوده اس  کامل

فروش،  رک در معاملات اختیابه بررسي الگوی ریسدر مطالعه خود  (1393)نبوی چاشمي 

راهبردهای  استفادهریسک خریدار و فروشنده اختیار و الگوهای سود حاصل از  هایمدلمقایسه 

بازده از سوی  کسبمدیری  ریسک مواضع معاملاتي و  مطالعه، نحوهپردازدظ نتایج نامتقارن مي

و با استفاده از راهبردهای ترکیبي را باتوجه به نوسانات بازده و تغییرات قیم  سهام  گرارانسرمایه

 ظ کندطور کامل بررسي ميبه ، ننامتقار

 های خارجیپژوهش -2-2

 جادیا یيبه دو دارا استرادل کی هیتجز یبرا دیروش جد کی (2023) 2ن و همکارانچ يب

 یيدارا م یپرشظ با استفاده از نسب  ق سکیر یيدارا کینوسان و  سکیر یيدارا کی کنند:يم

جهش  سکیکه ر کنديم جادیا  (S-jump)نگر ندهیآ یریگاندازه کیجهش به استرادل،  سکیر

به طور قابل  S-jumpدهدظ يشده اس ، نشان م ينیب شیپ اریسهام را که توسا بازار اخت م یق

از  يسهام ناش م یو به شدت اندازه و احتمال جهش ق ابدیيم شیقبل از اعلام درآمد افزا يتوجه

  یپاسخ سود را تقو بیضر S-jumpکه  اندمقاله پي بردههمچنین در این کندظ يم ينیبشیسود را پ

ها در استرادل یمشاهده شده برا يو نزول يشیبازده افزا یالگوها ،پرش سکیر یيکندظ دارايم

  ظکشديم ریسود را به تصو یهاهیاطراف اعلام

آب و ز افزون حوادث شدید ایش روبا افز کننداظهار مي( 2022) 3ی و همکارانلا نگییشو

 
1. Amiri et al. (2018) 
2. Bei Chen et al. (2023) 
3. Shuying Lai et al. (2022) 

https://elmnet.ir/author/%D8%B3%DB%8C%D8%AF%D8%B9%D9%84%DB%8C-%D9%86%D8%A8%D9%88%DB%8C-%DA%86%D8%A7%D8%B4%D9%85%DB%8C
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فروشان برق در طول فرآیندهای عملیات تجاری با هوایي و توسعه منابع انرژی توزیع شده، خرده

های در سطح های بیشتری در هر دو سطح انتقال و توزیع مواجه خواهند شدظ برای ریسکریسک

تع، سوزی مراشدید، مانند آتش ها ناشي از حوادثانتقال، خسارات هنگف  به خطوط انتقال و برج

ها در سطح توزیع، تغییرات تقاضا طوفان یخ، و سیل، منجر به کمبود برق خواهد شدظ برای ریسک

شودظ در این مقاله، علاوه بر مطابق با تغییر دما منجر به مشکل در تولید انرژی برای خرده فروشان مي

ژی برای پوشش سترانگل و سیستم ذخیره انرقرارداد دوجانبه عادی، بیمه، مشتقات آب و هوای ا

دهد که سازی شده نشان ميسازی شده اس ظ نتایج شبیهریسک در هر دو سطح انتقال و توزیع پیاده

فروشان در تابستان و زمستان در مقایسه با مدل عادی که مدل پیشنهادی سود بیشتری را برای خرده

فروشي که از هبه طور خلاصه، سود کلي خردکندظ دهد تضمین ميهیچ حوادث شدیدی رخ نمي

کند، بیشتر از مدل عادی اس  و تغییرات سود کلي مدل مدل پوشش ریسک پیشنهادی استفاده مي

فروش علاوه بر این، زماني که بودجه خرده ظدرصد بیشتر از مدل پیشنهادی اس  26عادی حدود 

ش محدود فرورف  و وقتي بودجه خردهتوان هر سه ابزار پوشش ریسک را بکار گکافي باشد، مي

استرانگل و سوم سیستم گراری باید اول بیمه، دوم مشتقات آب و هوای اس ، اولوی  سرمایه

 ظ سازی انرژی باشدذخیره

فرمول  کیمختلا و  سکیپوشش ر یاستراتژ ک( ی2022) 1و همکاران میکی هو-ونگیک

 يبیترک يدر مدل براون یياروپاتیار خرید خا کی یگسسته برادوره زماني  کیرا در  یگرارم یق

در  یگرارم یپوشش مختلا و فرمول ق ب،یترت نیظ به ااندآوردهبه دس   متغیربا زمان  یکسر

 قیاز طر  ،یظ در نهااندداده میزمان تعم رییتغ از ترکیبي یکسر يرا به حرک  براون يحرک  براون

موارد بهتر از  يکه پوشش مختلا در برخ انددهادنشان  ،يتجرب لیو تحل یعدد یهاشیآزما يبرخ

 اس ظ يدهپوشش ینسب  خطا یپوشش دلتا بر رو

 افتهیبهبود يمدل شبکه عصب کیحاصل از  يوسانات ضمنن (2021) 2دهونگ لیو و همکاران

بهتر از مدل شبکه  افتهیمدل بهبود اندظهکرد يبررستي را با انتشار برگش يمصنوع یزنبورها يکلون

  .کند ينیبشیرا پ يتواند نوسانات ضمنيمون  کارلو م یسازهیو شب BP يعصب

 
1. Kyong-Hui Kim et al. (2022) 
2. Dehong Liu et al. .(2021) 
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 ،های هستون و بلک شولزمدلبا  ایمطالعهدر  (2017) 1راهه نیفلورنت و رودیگرکیسل

به  قیم  سهام را در بور  آلمان نوساناتاندظ را مورد بررسي قرار داده گراری اختیار معاملهقیم 

بوده  2009تا  2001های آمار مورد استفاده در این مطالعه برای سال ندظدرکبیني پیش روش گارچ

 گرار اس ظ اس ظ فرض مورد استفاده، ریسک گریزی افراد سرمایه

گراری قراردادهای اختیار و پوشش قیم » در مطالعه (2015) 2و همکاران شیائو تیان وانگ

ترکیبي  هایاستراتژیگراری و اتخاذ ي قیم به بررس «بيهای ترکیاستراتژی فاده ازبا استریسک 

قراردادهای اختیار معامله سهام و همچنین رابطه بین مقیا  پرتفوی سهام و پوشش ریسک در بور  

بهتر های ترکیبي اتخاذ سیاس کنترل ریسک توسا که  دهدمطالعه نشان مينتایج  ظاندچین پرداخته

  .هد شدانجام خوا های ساده و بدون پوششسیاس  از

اقساط  اختیارهای استرانگل یگرارارزش يبه بررس (2014) 3میج ونوو ک و ج ون يجونک

کننده سود در چارچوب استاندارد پرداخ  ياساس یهایيدارا یکه بر رو دنپردازيم یيمستمر اروپا

Black-Scholes اختیارهای استرانگل پریمیوم این اس  که یگرارم یاندظ مشکل قنوشته شده 

 میحق تسل اریاخت نیجا که دارنده اظ از آنشوديم  طور مداوم پرداخپرداخ  به شیپ یجابه

توان به عنوان يرا مي اقساط اختیارهای استرانگل یگرارپرداخ  اقساط را در هر زمان دارد، ارزش

 ،يبازگشت یریگفرموله کردظ با استفاده از روش انتگرال واگراریبا دو مرز  نهیف بهمشکل توق کی

با توجه  نهیبه واگراری یو مرزهاشود آورده ميمعادلات انتگرال به طور موآر به دس   یحل عدد

 ظشودداده ميدار نشان يمعن یبه پارامترها

های مطالعاتي در زمینه استفاده از استراتژی، شدطور که در بخش پیشینه تحقیق نیز ذکر همان

های اس  ولي مطالعات در داخل کشور به ویژه برای سهاممعامله در خارج از کشور انجام شده 

 و این مورد بر جدید بودن موضوع صحه خواهد گراش ظ  بخش ریلي بسیار محدود اس 

 ایو درخت دوجمله تیمعاملاراهبردهای  -3

معامله به دو دسته راهبردهای ترکیبي متقارن و نامتقارن تقسیم  قرارداد اختیار هایاستراتژی

 
1. Rüdiger Kiesel & Florentin Rahe (2017) 
2. XiaoTian Wang et al. (2015) 
3. Junkee Jeon and Geonwoo Kim (2014) 
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خرید و فروش دو یا چند قرارداد اختیار معامله از یک  شامل ،ترکیبي نامتقارن استراتژیدظ شونمي

های ترکیب ازظ راهبردهای ترکیبي متقارن ( اس فروش خرید یا اختیار دو یا چند قرارداد اختیار) نوع

ه ل شدتشکیفروش صادره بر یک سهام خاص  خرید و قرارداد اختیار مختلف هر دو قرارداد اختیار

 ظشود( نمایش داده مي1ها به صورت نمودار )خلاصه استراتژیظ اس 

 
 های معامله: انواع استراتژی1 نمودار

 2012هال،  منبع:            

ستراتژی معامله سرمایه گران اغلب با درک اندکي که از ا گراری در بازار اختیار معامله های 

رقم اینکه بازاری تقریبا نوظهور    ي عل اختیار پردازندظ بازار   فروش در این بازار مي  دارند، به خرید و   

رشیید چشییمگیری داشییته و با ابزارهایي که فراهم شییود ولي در همین زمان کوتاه در ایران تلقي مي

ک این کار هم ریسبا  های زیادی در این بازار پیاده کرده واستراتژی توانندگراران ميشده، سرمایه

ند         گراری سیییرمایه    به حداکثر برسیییان بازده را  ند و هم  در ادامه برخي از این  ظ خود را محدود کن

 ظشودها شرح داده مياستراتژی

استراتژی ها

متقارن

قیم  توافقي 
یکسان

استرادل

استر 

استریپ

قیم  توافقي 
متفاوت

استرانگل

نا متقارن

قیم  توافقي 
متفاوت

انهاستراتژی بدبین

استراتژی 
خوشبیتانه

استراتژی پروانه

تاریخ 
سررسید 
یکسان

تقویمي



 

 

 158              های ریلی و تحليل فرصتهای سوداگریراهبردهای معاملاتی در مبادله اختيار خرید سهام یبررس

 
 

 

 تراتژی نامتقارن سا -3-1

 1بينانهستراتژی نامتقارن خرید خوشا -3-1-1

حداقل   گران برای به  بینانه به صیییورت رایج در بین معامله      اسیییتراتژی نامتقارن خرید خوش   

کند شودظ در این استراتژی فرد زماني سود مي   های صعودی ملایم اجرا مي ریسک در بازار رساندن  

ستراتژی با خرید   .شد که قیم  دارایي پایه افزایشي با  اختیار خرید با قیم  » نحوه پیاده سازی این ا

پایین   بالاتر       » و فروش «تراعمال  با قیم  اعمال  یار خرید  ژی در این اسیییتراتشیییود، آغاز مي « اخت

که فرد با قطعی   شود مي سررسید هر دو قرارداد باید یکسان باشدظ زماني از این استراتژی استفاده       

 (ظ 4: 1393)نبوی چاشمي،  کم انتظار رشد بازار را دارد

 2استراتژی نامتقارن بدبينانه -3-1-2

ل رسیییاندن ریسیییک در   بینانه نیز همانند خوش بینانه برای به حداق          اسیییتراتژی نامتقارن بد    

ست  های نزولي ملایم اجرا ميبازار سود مي شودظ در این ا ه قیم  دارایي پایه کند کراتژی فرد زماني 

 و «ترپایین اعمال قیم  با خرید اختیار»فروش  سییازی این اسییتراتژی با نحوه پیادهدظ کاهشییي باشیی 

سید هر      شود، در این آغاز مي «بالاتر اعمال قیم  با خرید اختیار»خرید  سرر ستراتژی  دو قرارداد  ا

  ظ(3۸2: 2012)هال، باید یکسان باشد 

 

 

 

 

 

 
 

 

 ستراتژی نامتقارن بدبينانه: ا2 نمودار

 2012هال،  منبع:        

 
1. Bull Call Spread 
2. Bear Call Spread 

 سهم  قيمت

ود
س

 

 

ن
زیا

 

 

 قيمت اعمال بالاتر 

قيمت اعمال پایين 

تر  
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 1ای با اختيار فروشاستراتژی نامتقارن خرید پروانه -3-1-3

مله برای روند رنج اس  که دو استراتژی یار معاهای اختیکي از استراتژی ایاستراتژی پروانه

سییود،  خرید یک اختیار خرید در سییازی این اسییتراتژی با نحوه پیاده .کندرا باهم ترکیب ميي قبل

شود، در این استراتژی آغاز مي یار خرید در زیاناخت یک خرید و تفاوتبي خرید اختیار دوفروش 

سررسید هر چهار قرارداد باید یکس      شد وضعی   سودآور خواهد بود که   ظ اان با ستراتژی زماني  ین ا

صیورتي   ها سیود حاصیل شیود و در   قیم  در محدوده فعلي آاب  بماند و از محل اختلاف پریمیوم

)نبوی  سید با افزایش و کاهش زیادی همراه باشد، سود و زیان شما محدود خواهد بود     که در سرر 

 (ظ 4: 1393چاشمي، 

 2این فروش پروانهاستراتژی نامتقار -3-1-4

سییود،  فروش یک اختیار خرید در با ایاسییتراتژی نامتقارن فروش پروانهسییازی نحوه پیاده

این اسییتراتژی  .شییودآغاز ميزیان  در خرید اختیار یک فروش تفاوت وبي خرید اختیار دوخرید 

 ،اعمالقیم   تاقیم  جاری دوره زماني  قبلي زماني سودآور خواهد بود که در استراتژی برخلاف

 سییود و زیان کنترل شییده، و به این ترتیب در بازه مرکوروجود داشییته باشیید نوسییان قیم  دارایي 

شییود مين حال از نوسییان ایجاد شییده سییود کسییب و در عی وجود نداردریسییک بالایي با و  اسیی 

  (ظ499: 1390)درخشان، 

 استراتژی متقارن  -3-2

 3استراتژی متقارن استرادل-3-2-1

ستر  ستراتژی از محبوبادل ا نوسانات زیادی همراه هستند    باهایي اس  که  ها در بازارترین ا

شته باشد )اصطلاح          و زماني اجرایي مي شود که انتظار نوسان شدیدی در قیم  سهم پایه وجود دا

سترادل یعني هر دو طرف را گرفتن(  ستراتژی با   .ا سازی این ا خرید یک اختیار خرید و  نحوه پیاده 

  سود و زیاني این استراتژی   وضعی  ،شود انجام مي سید یکسان  اختیار فروش در قیم  و سرر یک 

 (ظ 390: 2012)هال،  شودبه شکل زیر ترسیم مي

 

 
1. Long Put Butterfly 
2. Short Call Butterfly 
3. Long Straddle 
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 : استراتژی متقارن استرادل 3 نمودار

 2012هال،  منبع:                          

که افزایش و یا  شییوداسییتراتژی اسییتفاده   اسیی  زماني از اینکه گفته شیید بهتر  طورهمان

شدید قیمتي   شود پیشسهم   برایکاهش  سود نامحدود و زیان   گرار باسرمایه و به این ترتیب  بیني 

 شودظ روبرو ميمحدود 

 1استراتژی متقارن استرانگل -3-2-2

 استفاده  آن از زماني گرارسرمایه  س  و رویکرد کلي استرانگل شبیه به استراتژی استرادل ا     

)کاهش یا نوسییان  جه  از ولي باشیید داشییته را دارایي قیم  در شییدید نوسییان انتظار که کندمي

شد  ستراتژی با   ظ افزایش( آن مطم ن نبا سازی این ا خرید یک اختیار خرید و یک اختیار  نحوه پیاده 

  ظ(392: 2012)هال،  شودانجام مي فروش با سررسید یکسان ولي قیم  اعمال متفاوت

 2یپاسترپ و استر ی متقارنتراتژاس -3-2-3

 شود يم یياجرا ياسترادل اس  و زمان   یاستراتژ  هیشب  اریبس  پیاستر  و استر   یاستراتژ  دو

ها ظ تفاوت آنمیسیییتیکاهش مطم ن ن ایو  شیاز سیییم  افزا يول میرا دار م یکه انتظار نوسیییان ق

شییکل که در  نیظ به اشییوديفروش داده م ای دیاسیی  که به سییم  خر ياسییترادل در وزننسییب  به 

 شیبه افزا یشتریو در استر  وزن ب م یرا به کاهش ق یشتریوزن ب گرارهیسرما پیاستر یاستراتژ 

فروش  اریاخت کیتفاوت و يب دیخر اریدو اخت دیاستر  با خر  یاستراتژ  یساز دهظ پیادهديم يمتیق

 
1. Strangle 
2. Strip & Strap 

 قيمت سهم 

ود
س

 

 قيمت اعمال  

ن
زیا
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سررس   م یدر ق تفاوتيب ستراتژ شود يانجام م کسان ی دیو  ستر  یظ در ا  کی دیاقدام به خر زین پیا

ستراتژی برای زماني مورد  شود يانجام م تفاوتيفروش ب اریتفاوت و دو اختيب دیخر اریاخت ظ این ا

شیم ولي از سم    که انتظار افزایش و یا کاهش شدید قیمتي در سهم داشته با    گیرداستفاده قرار مي 

ت       ناني نداشییی با وزني که به هر طرف از افزایش یا       افزایش و یا کاهش اطمی کاهش  ه باشییییمظ پس 

سود نامحدود و زیان محدود نماییم      مي سب  ستراتژی و ک سازی ا : 2012)هال،  دهیم اقدام به پیاده 

 (ظ 3۸2

ی    فاده از         از جراب با اسیییت یار معاملات این اسییی  که  توان این قراردادها مي  های مهم اخت

سود حاصل از    هایمدل ، هدف بررسي ظ در این پژوهش  آوردرا به دس  بیشتر سودآوری با بازده  

قارن،           اتخاذ راهبردهای    نامت قارن اسیییترادل و از راهبرد  قارن اسییی  که از راهبرد مت نامت قارن و  مت

 استراتژی بدبینانه انتخاب شده اس ظ 

های متقارن، این اسییی  که با توجه به در بین اسیییتراتژی عل  انتخاب اسیییتراتژی اسیییترادل

و از طرف دیگر  اس دار ادامه های سهامیا رکود بازار بور  و فرابور ، روند کاهشي قیم شرا

سي و توافق     سیا شده مي شرایا  شد و    های ایجاد  شته با تواند تاآیرات مثب  خود را بر این بازارها دا

ستراتژی  تر اس ظ در ا هد باشیمظ در نتیجه استراتژی استرادل مناسب    را شا  روند افزایشي قیم  سهام  

و در استراتژی استر ، وزن بیشتر را به افزایش   گرار وزن بیشتر را به کاهش قیم   استریپ، سرمایه  

نان نمي    قیم  مي  با اطمی یل انتخاب     توان در این مورد تصیییمیمدهدظ چون  به همین دل گیری کرد 

 تر  مناسب نیستندظ استراتژی استریپ و اس

 و متغيرهای مدل شناسی پژوهش روش -4

های حمل و نقل ریلي فرابورسییي در نظر گرفته شییده اسیی ظ چند ای این مطالعه، شییرک رب

، توکا ها عبارت ازشییرک  نیاند  اشییده رفتهیپر رانیفرابور  ا ریلي در بازارحمل و نقل  شییرک 

های بورسي حمل و نقل های شرک و حآفرین هستندظ داده لیحر، حگردش، ریحس، حپارسا، حاسا 

 گرفته شده اس ظ  TseClient 2.0افزار از نرم 1402تا  1400های ریلي طي سال

از متغیرهای مدل  ابتدا باید ،های ریليبه سییهامبه منظور محاسییبه قیم  اختیار معامله مربوط 

سهام  سید   مورد بررسي سهام در دوره  ، نوسانات قیم   جمله قیم  جاری  سرر مدت زمان ) ، زمان 
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، نرخ بهره بدون ریسییک در دوره )قیم  اعمال( م  آتي توافقيقی، (مانده تا زمان سییررسییید باقي

  .شوندها، به سبک اروپایي در نظرگرفته ميمعاملهقابل ذکر اس  ظ شودمورد بررسي مشخص 

سبات  ستف  5تا  1های سهام از رابطه  نوسانات قیم   برای محا در مباحث مالي،  شودظ اده ميا

تواند ، که این تلاطم ميهنددنشان مي 𝜎2 و یا واریانس σ اربه صورت انحراف معی معمولاًرا  تلاطم

(ظ قیم  دارایي پایه و سیییهام معمولا به       139۸دلایل مختلفي داشیییته باشییید )ابونوری و همکاران،      

شود )درخشان،   ( برآورد مي1) رابطهآید که بازده روزانه، با استفاده از  صورت روزانه به دس  مي  

 (ظ 435: 1390

                                                                                                                  )1(  
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 شود:(، انحراف معیار بازده روزانه برآورد مي3) رابطهسپس با استفاده از 
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نابراین روز معاملاتي در سیییال داردظ    252چون سیییهم   ب
252

1
=    با ( 4) رابطه اسییی ظ 

 (ظ 469: 1390درخشان، )آید های مورد مطالعه به دس  ميمپریری سالانه سهبرآوردی از نوسان

                                                                                                                               )4(  

 ظ اس  تخمیني از  ̂توان گف  که اس  و مي برآوردی از  Sمتغیر




S
=ˆ                                                                                                                         )5(  

توان با رابطه برآورد را ميد تقریبي این خطای استاندار
n2

̂
 ظ کردبرآورد  

سا      با توجه با فرمول سهام حپار سانات قیم  برای  صد برآورد مي  39های فوق، نو شودظ  در
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سید    سرر سید   ) زمان  سرر سک  4( را مدت زمان باقي مانده تا زمان  ، در 1ماهه و نرخ بازده بدون ری

 ظ 2ه اس در نظر گرفته شد %20 دوره مورد بررسي

 افزارنرم، از فروش سهام رسم و تحلیل نمودار مربوط به اختیاربه منظور 

پایتون استفاده  رنرم افزاه اس  و گراری اختیار معاملمربوط به قیم که   DerivaGemمحاسباتي

های جه  مدیری  ریسک و تحلیل فرص استراتژی مناسب بررسي خواهد شد و همچنین برای 

  خواهد شدظهای ریاضي استفاده از مدل سوداگری

ظ آیندکه بر اسا  عرضه و تقاضا به دس  مي اس  هایيقیم  های ریلي،مقیم  جاری سها

استخراج شده اس ظ قیم   TseClient 2.0افزار ها از نرماطلاعات مربوط به قیم  جاری سهام

  ظنشان داده شده اس ( 4)دار در دوره مورد بررسي، در نموحپارسا  جاری سهام

 

 حپارسا قيمت سهامروند روزانه : 4 نمودار
  محاسبات محققمنبع:               

 بر مبنای آن انجام دارایي یا سییهام،که در آینده، خرید و فروش  قیم  اعمال، قیمتي اسیی 

ظ برای شییودميخرید یا فروش پرداخ  این مبلغ در سییررسییید و هنگام اعمال اختیار  خواهد شییدظ 

 
1. Risk-Free Rate of Return 

 اوراق يبییازده جه،یدر نتظ شوددر نظر گرفته مي یییسکیبه عنوان نییرخ بیییازده بییدون ر اوراق مشارک نرخ بهره  ظ2

 %20اس  که در مطالعه  سکیر ونهمان نییرخ بازده بد س هامتعهد به پرداخ  آن ینک مرکزدول  که بامشارک  

 شودظ در نظر گرفته مي
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توان از روش پارامتریک های بورسییي نميهای سییهام، به عل  غیرنرمال بودن دادهبیني قیم پیش

ستفاده   ستفاده مي و از روش کردا سهام  شودظ داده های ناپارامتریک ا های مربوطه های بورسي برای 

انتخابي برای  وشها اسیی ظ رجم بالای دادهنمونه اسیی  و یکي از دلایل نرمال نبودن، ح 4۸5برای 

 اس ظ  1کارلو مون سازی روش شبیه بیني قیم  در این مطالعه،پیش

ظ حرک  شییودميمدل حرک  براوني هندسییي اسییتفاده   ازسییازی رفتار متغیرها شییبیه برای

 عیتوز دارد و دارایمسییتقل  ینموها و وسییتهیپ یرهایکه مسیی اسیی  يتصییادف ندیفرآیک  يبراون

فرض  زین ينداردظ در علوم مال   وجودی انقطه  چیدر ه يمشیییتق حرک  براون  اسییی ظمانا    يسیییاوگ 

 يکه تابع حرک  براون کننديم  یتبعی ریسییهام، از مسیی  م یمانند ق يتصییادف یرهایمتغ شییوديم

  (ظ1392: طلب فلاحاعي و   )راس

ست  اس  ای از متغیرهای تصادفي  مجموعه شامل فرآیندهای تصادفي   س که واب   ظ بهه زمان ا

 عبارت دیگر، مجموعه 
Tttx


، یک فرآیند تصیییادفي را اسییی  که شیییامل متغیرهای تصیییادفي 

توان به همچنین متغیر تصیییادفي را مي شیییودظنمایش داده مي  Tt متغیربا   کندظ زمان  تعریف مي

  .یک متغیر تصادفي تعریف کرد  Ωعددی و حوزه تعریفبا مقادیر  از   Xعنوان تابعي مانند

)(:  X→                                                                                                     )6( 

به ذکر اسیی  که صییف  تصییادفي، فقا برای یادآوری این موضییوع اسیی  که با یک  لازم 

شود که معمو   ضای نمونه پدیده ف صادفي یا پدیده    لاًهای معیني توصیف  شامدهای ت الي های احتمپی

صادفي موجود در     نامیده مي صر ت س     ایقطه نمونهن X)( شوندظ عن صادفي انتخاب  ا که ت

 .(2006، 2مارتیبرندشود )مي

 ( نشان داد:7) رابطهتوان به صورت را مي نيک  براومعادله دیفرانسیل تصادفي حر

SdWSdtdS  +=                                                                                                     )7( 

رامترهای پا ,ظ اسیی  دیگری شییاخص بازار، قیم  و یا هر متغیر دهنده، نشییانSتغیر م

شان مي مدل  ستاندارد  ظشوند  تخمین زدهکه باید  دهدرا ن شان   wبا  فرآیند وینر یا حرک  براوني ا ن

 ( نشان داده شده اس : ۸) رابطهدر  tx معادله دیفرانسیل تصادفي برای متغیری مانند ظشودداده مي

 
1. Monte Carlo Simulation 
2. Brandimarte (2006) 
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( ) ( )dwtxbdttxadx ,. +=                                                                                        )۸( 

( نمایش داده 9) رابطه در «لم ایتو»گاه مطابق قاعده زنجیری و حدگیری، رابطه مشیییهور آن

 (: 447: 1390شده اس  )درخشان، 
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لم »حل معادله دیفرانسیییل تصییادفي حرک  براوني هندسییي در حال  گسییسییته از  به منظور

 حیرا توض  يتح  بررس  ریرفتار متغ ،زمان يطکه  ی اس  امعادلهشود و نتیجه آن  ميستفاده  ا  «ایتو

 : دهد( آن را نشان مي10) رابطهدهد که مي

)()
2

(
2

)0()(
twt

estS



 +−

=                                                                                           )10(  

کند  ( از توزیع نرمال پیروی مي 10) در رابطه  tw)( همچنین با توجه به این که فرآیند وینر     

 شودظ  ي مينویسباز (11) اس ، معادله دوباره به صورت رابطه tو مقدار آن 

tt

estS



 +−

=
)

2
(

2

)0()(                                                                                            )11( 

سي مي رفتار پویای قیم   دیگر معادله بالا، به بیان س  که   کندرا برر و منعکس کننده آن ا

 (ظ 449: 1390درخشان، ) کنديها از توزیع لگاریتمي نرمال پیروی مقیم 

 های پژوهشیافته -5

به سیییوال      برای در این بخش، عه   پاسیییخ  طال م    ، م له   گراری  مدل قی ای و درخ  دوجم

ستراتژی  شده بر اختیار   هایا شدظ به عنوان نمونه  تحلیل  های ریليسهام  خریداتخاذ  قیم  خواهد 

ر برای سییای تجزیه و تحلیلظ این گیردمورد بررسییي قرار مي ریلي هاییکي از شییرک  خریداختیار 

 ظ ها متفاوت اس خروجيولي  یکسان اس  های ریليسهام

 خریدای قيمت اختيار نمودار درخت دوجمله -5-1

صیییورت  مدت به  های زماني کوتاه   های قیم  دارایي در فاصیییله     شیییود حرک  فرض مي

کمي اس ، اولین بار توسا   ی هاظ این فرض که اسا  و زیربنای بسیاری از روش  اس  ای دوشاخه 

پردازد را در نظر معامله صیییادره روی دارایي که سیییود نمي ظ اختیارشیییدمطرح ن و همکارا سکاک
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مدت با طولرا به مقدار زیادی فاصیییله زماني کوتاه لهمعام یریدظ در مرحله اول، طول عمر اختیارگب

t  زماني، قیم  اولیه دارایي ازر فاصله که در ه شودفرض ميظ کنیمتقسیم مي oS  به یکي از دو

شکل    يم uSo و یا dSo مقدار سدظ این مدل در  س ظ به   زیر ر شده ا  و 1u طور کلي آورده 

1d  رایي ازظ بنابراین حرک  قیم  دااسییی oS به uSo مو به سییی یک حرک  رو به بالا 

dSo  ر باببرا ظ احتمال حرک  رو به بالااس یک حرک  رو به پایین p احتمال حرک  رو به  و

 (ظ 447: 1390درخشان، )ه شده اس  ( نمایش داد5ار )این مدل در نمود .اس  p−1 پایین

               u    0S                p 

                                                                                                                                                                                            

S0                                   
  

           d       0S              p-1      
 ایدوجملهدر مدل درخت  T: تغييرات قيمت سهام در زمان 5 نمودار

  1390درخشان، منبع:    

 آیند: ( به دس  مي13( و )12های )با رابطه dو p ،uهرکدام از پارامترهای 

du

dr
p

−

−
=                                                                                                                     )12( 

t

e

t
pdeu

−
==

                                                                                       )13( 

، فاکتور رشییید اسییی ظ نمودار درختي قیم  دارایي که از مدل درخ        r(، 12) رابطه در 

ستفاده مي دوجمله صفر، قیم  دارایي  ای ا س  در زمان    oSکند، در زمان  شخص ا ل تمااح tم

، احتمال وجود سییه قیم  وجود دارد و در زمان t2وجود دو نوع قیم  وجود دارد و در زمان 

tii + گراری اختیار معامله از انتهای درخ  برای قیم  شودظقیم  دارایي در نظر گرفته مي 1,

نام   «گردحرک  عقب  »وش ن رای شیییروع خواهیم کرد و به سیییم  عقب حرک  خواهیم کرد و     

 مشخص اس ظ Tداردظ اختیار معامله در زمان 

س  مي 14قیم  اختیار فروش از رابطه ) س  و   Tقیم  دارایي در زمان  TSآید، ( به د ا

K  قیم  اعمال اس ظ 

)0,(max TSK −                                                                                                          )14( 

 (ظ430-413: 1390درخشان، ) شود( برآورد مي15قیم  اختیار خرید توسا رابطه )
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)0,(max KST −                                                                                                          )15( 

شودظ  مي ریلي به عنوان نمونه بررسي های یکي از شرک   خریددر این قسم  قیم  اختیار  

زی مون  کارلو سییابیني شییده سییهام حپارسییا به روش شییبیه ( فرآیند حرک  قیم  پیش6نمودار )

های ریلي،  سهام ریال اس ظ به عل  غیر نرمال بودن قیم    74100اس ظ قیم  جاری سهام حپارسا    

شییودظ با سییازی مون  کارلو برآورد ميبیني قیم  اعمال سییهام حپارسییا بر اسییا  روش شییبیهپیش

ریال،  76141 توجه به یک مسیییر برای سییررسیییدهای یک ماهه و چهار ماه و شییش ماه به ترتیب  

 دظشوریال برآورد مي 66231ریال و  77951

 
 ندهیروز آ 200در  ريمس 5 یمونت کارلو برا یسازهيبه روش شبحپارسا سهام  متيق ینيبشيپ: 6 نمودار

 و خروجي نرم افزار پایتون محاسبات محققمنبع:  

ای، قیم  اعمال برای سیییهام حپارسیییا، برای       گراری اختیار دوجمله   به منظور مدل قیم    

شیودظ نوسیان   ریال در نظر گرفته مي 77951ا توجه به شیبیه سیازی مون  کارلو،   ماهه ب 4سیررسیید   

درصد برآورد   39، 11تا  7های حپارسا در زمان مورد بررسي بر اسا  رابطه   سالانه مربوط به سهام   

  ظ شده اس

سا به روش درخ  دوجمله    دیخر اریاخت دیخر شده     (7نمودار )در  یاسهام حپار شان داده  ن

 خریدتغییرات قیم  اختیار  بر اسییا  آن،حرک  قیم  سییهام و  دار مربوطه، مسیییرنمودر اسیی ظ 

قیم   هر خانه، و اعداد پایینيحپارسییا  قیم  سییهام در هرخانه، ظ اعداد بالایيشییودنمایش داده مي

شان مي  خرید سهام مربوطه  تیاراخ با ریال اس ظ   74100شرک  حپارسا   دهدظ قیم  اولیه سهام  را ن
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با افزایش قیم  سییهام، خرید سییهام حپارسییا، اختیار  خرید ای برایدرخ  دوجمله ه نمودارتوجه ب

،کاهش  قیم  سیییهام   کاهش با   خرید  قیم  اختیار   سیییهام نیز افزایش خواهد یاف  و     خرید قیم   

اعمال  و این به معني عدم شیییودقیم  آن صیییفر مي در نهای  با کاهش پي در پي، و خواهد یاف 

 اس ظ قرارداد 

 
   یاروش درخت دوجملهبه  حپارساسهام  خرید ارياخت: خرید 7 نمودار

  DerivaGemيمحاسباتنرم افزار و خروجي  محاسبات محققمنبع:                       

مان اعدادی نمایش داده شده اس  که این اعداد، ز نمودار هر زیر(، در 7با توجه به نمودار )

 4تقسیم  با ظ برای مثالشوداین رقم برآورد مي 12بر  Tتقسیم اس  که با  1رسیدانده تا سرباقي م

ظ احتمال آیددس  ميه ب 33/0 های سال( عدد)تعداد ماه 12سررسید قرارداد( بر  تا )زمان باقي مانده

فاکتور و  ۸9/0( dو میزان کاهش قیم  ) 12/1( uاس  و مقدار افزایش قیم  ) 55/0افزایش قیم  

ریال اس ظ در هر مرحله قیم  سهام  74100برآورد شده اس ظ قیم  اولیه سهام حپارسا  02/1د رش

 7253ماندظ قیم  اختیار خرید برای سهام حپارسا، ند یا آاب  ميکیابد یا کاهش پیدا ميافزایش مي

 
1. Node Time 
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 ریال برآورد شده اس ظ 

ماهه  4ل دوره تي که در طویعني در صور، زمان سررسید دربیني درس  در صورت پیش

قرارداد را اعمال  خرید، ، در این صورت دارنده اختیارکندرا طي  افزایشيروند  ،قرارداد، قیم  سهام

پرداخ  کرده اس  برای انعقاد قرارداد،  در زمانیال که ر 7252علاوه بر اینکه مبلغ  ظکندمي

 ش خواهد شدظنصیبهم  عایدی شود،گرار جبران ميسرمایه

 
 یاروش درخت دوجملهبه  77951حپارسا با قيمت توافقی سهام  خرید ارياخت :8 نمودار

  DerivaGemينرم افزار محاسباتو خروجي  محاسبات محققمنبع: 

 بازده محقق شود،کمتر  شده اس  بینيگرار پیشاز سوی سرمایه ي کهقیمت اگر افزایش

قیم  تا زمان سررسید یعني  کاهشروند  در صورتي کهخواهد شدظ گرار سرمایه شاملکمتری 

 خرید دارنده برگه اختیار خواهد شد وصفر  خرید ، قیم  اختیارباشد دارپایان ماه چهارم ادامه

 77951سهامي که در بازار، قیم  آن از توجیه اقتصادی ندارد قرارداد را اعمال نخواهد کرد  زیرا 

ر این حال  ارزش برگه ظ دفروخته شود ریال 77951 یعنيرداد   اعمال قرااس ، به قیمکمتر ریال 

 اس  به میزان قیمتيشود مي گرار متحملسرمایه ي کهو حداکثر زیان خواهد شدصفر  خرید، اختیار
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 اس ظ  لریا 7252که مبلغ آن  که برای انعقاد قرارداد پرداخته

داده نشان  (۸نمودار )در شرک  حپارسا سهام  فروشاختیار  خریدای نمودار درخ  دوجمله

دهد که با افزایش قیم  نشان مي فروشاختیار  خرید ای برایشده اس ظ دیاگرام درخ  دوجمله

اعمال قرارداد  و این به معني عدمرسد و به صفر مي یابدمي کاهش فروشاختیار  خریدسهام، قیم  

 اس ظیافته افزایش  فروشیار اخت خریددار قیم  سهام، قیم   ادامه کاهشبا  اس ظ

  راهبرد متقارن استرادل -5-2

عنوان یکي از ابزارهای مهم پوشش ریسک در اندازی بازار قراردادهای اختیار معامله بهاهر

آورد تا در زمان بازار سرمایه کشور اس ظ این بازار فرصتي مناسب برای فعالان اقتصادی فراهم مي

تواند با اخر یکي از راهبردهای ترکیبي گرار ميسرمایه ظآن منتفع شوندرشد و رکود بازار از مزایای 

ترین در حال  رشد و نزول قیم  منتفع شودظ از متداول متقارن با نوسان قیم  سهام پایه،

و خرید  1ترکیبي متقارن، راهبرد استرادل اس ظ این راهبرد، خرید قرارداد اختیار خرید هایاستراتژی

به  توجهگیردظ با یي را با قیم  اعمال و سررسید یکسان در برميیک دارا 2شفرو قرارداد اختیار

اروپایي بودن قراردادهای اختیار، این راهبرد زماني سودآور خواهد بود که قیم  سهام پایه در تاریخ 

رشد یا نزول( بیشتر  -سررسید متفاوت از قیم  اعمال آن باشدظ هر چه این اختلاف )نوسان قیم  

استراتژی به هنگام ترین مناسب، طورکليبیشتر خواهد بودظ به استراتژیز شد، سود حاصل ابا

 ظ اس استرادل استراتژی ، بیني نوسان شدید در قیم پیش

نحوه محاسبه سود حاصل و  ( اس 1بازده کل استراتژی خرید استرادل به صورت جدول )

به  P و ST ،X، Cمتغیر که در آن  هددنشان ميه را معامل اختیار استرادل برای معاملاتاز استراتژی 

 اس ظ  pو پرمیوم پرداختي  cترتیب، قیم  جاری، قیم  اعمال، پرمیوم پرداختي 

 : بازده کل استراتژی خرید استرادل1جدول 

ST بازده کل بازده خرید اختيار فروش بازده خرید اختيار خرید 

XST ST-X-C -P ST-X-C-P 

XST -C X-ST-P X-ST-P-C 
  محاسبات محققمنبع:                          

 
1. Long Call Option 
2. Long Put Option 
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به عنوان نمونه برای سهام حپارسا، برای خرید و فروش اختیار این سهم و مدیری  ریسک 

 شودظاستفاده مياین خرید، از استراتژی متقارن استرادل 

، فرمول بازده خرید اختیار خرید و بازده خرید اختیار فروش در شرایطي 1توجه به جدول  اب

که قیم  جاری سهام بیشتر یا کمتر از قیم  اعمال باشد، متفاوت اس ظ فرمول بازده کل نیز در 

بودظ قیم  اعمال شرایطي که قیم  جاری سهام بیشتر یا کمتر از قیم  اعمال باشد متفاوت خواهد 

سازی مون  کارلو به دس  آمده اس ظ برای یک مسیر، بر اسا  روش شبیه ماهه 4رای سررسید ب

 ریال برآورد شده اس ظ  77951قیم  اعمال سهم حپارسا، در سررسید چهار ماهه 

رشد قیم   11۸5/1گراری اختیار خرید معامله برای سهم حپارسا، به میزان با توجه به قیم 

های سهام در هر دوره به ترتیب اعمال این نرخ رشد، قیم خواهیم داش  و با م را در هر مرحله سها

شود و کاهش قیم  سهم حپارسا در هر دوره ریال مي 1159۸9و  103697، 9/927070، ۸2۸۸3

، 66247های سهم حپارسا در هر دوره به ترتیب خواهد بود و و با اعمال این نرخ، قیم  ۸940/0

های حاصل از ( و قیم 1های جدول )با توجه به رابطه شودظریال مي 47339و  5/52950، 59227

ای، بازده خرید اختیار خرید سهام حپارسا، بازده خرید اختیار فروش سهام گراری دوجملهقیم 

 ( محاسبه شده اس ظ 2حپارسا و بازده کل استراتژی خرید استرادل بر اسا  جدول )

 بازده کل استراتژی خرید استرادل :2جدول 

 بازده کل بازده خرید اختيار فروش بازده خرید اختيار خرید دامنه قيمت سهام

XST ST-X-C -P ST-X-C-P 

7795177951 49/7239-  6111-  49/13350-  

77951۸2۸۸3 49/2307-  6111-  49/۸41۸-  

779519270۸ 41/7517  6111-  41/1406  

77951103697 51/1۸506  6111-  51/12395  

779511159۸9 51/3079۸  6111-  51/246۸7  

XST -C X-ST-P X-ST-P-C 
7795174100 49/7239- 2260- 49/9499- 

7795166247 49/7239- 5593 1646- 

7795159227 49/7239- 12613 5374 

7795152951 49/7239- 5/1۸۸۸9 11650 

7795147339 49/7239- ۸/24500 17261 

  محاسبات محققمنبع:                  
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گرار در فاصییله قیمتي بین با توجه به محاسییبات مربوط به اسییتراتژی اسییترادل، برای سییرمایه

ریال  64000های خرید کمتر از ریال سهام حپارسا، بازدهي منفي اس ظ در قیم     91300و  64000

(، 9، بازدهي مثب  اسیی ظ در نمودار )گرار این سییهمبرای سییرمایه 91300های بالاتر از و در قیم 

 هایي که بازده مثب  و بازده منفي دارد نمایش داده شده اس ظ ستراتژی استرادل و بازها

 
 متقارن استرادل : نمودار استراتژی9 نمودار

 و خروجي نرم افزار پایتون محاسبات محققمنبع:             

در بازار بور  ایران اتفاق افتاده اس  و  1397ایران، از سال زار بور  نوسانات شدید با

های سهام روند کاهشي داشته گراران بیشتر کرده اس  و قیم نااطمیناني این بازار را برای سرمایه

گراران را با این بازار تواند سرمایههای متقارن، مياس ظ رکود در این بازار و استفاده از استراتژ

تواند بهترین استراتژی استرادل در شرایا ریسکي و نااطمیناني بازار سرمایه ایران، مي ي دهدظ پسآشت

کشور رخ  یکرد که توافق برا ينیبشیپ يزمان یبرا توانيسهام را م م یق شیافزا انتخاب باشدظ

  ظداش مثب  خواهد  راتیتیآ ،هیدر بازار سرما این رخداد سیاسيدهد که 

  نامتقارن بدبينانهی استراتژ -3-5

اجرا  میملا ينزول یهادر بازار سکیبه حداقل رساندن ر یبرا، نانهیبنامتقارن بد یاستراتژ

 نحوه باشدظ يکاهش هیپا یيدارا م یکه ق کنديسود م يفرد زمان یاستراتژ نیظ در اشوديم

با  دیخر اریاخت» دیو خر «ترنییاعمال پا م یبا ق دیخر اریاخت»با فروش  یاستراتژ نیا یسازادهیپ
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کم،   یبا قطع يبازار را دارد ول يکه فرد انتظار روند کاهش يمانز ظشوديآغاز م «اعمال بالاتر م یق

 م یق شیدرصد انتظار افزا 40سهم و با احتمال  م یدرصد انتظار اف  ق 60مثال فرد با احتمال  یبرا

را محدود  انیرا کاهش داده و سود و ز سکیر یاتژاستر نیبا استفاده از ا یو بیترت نیرا داردظ به ا

  ظکنديم

 

  یاروش درخت دوجملهبه  65544حپارسا با قيمت توافقی سهام  خرید ارياخت :10 نمودار

  DerivaGemينرم افزار محاسبات يمحاسبات محقق و  خروجمنبع:   

فرابور  ایران  ني بازار بور  ایران به ویژه بازارنامتقارن خوشبینانه برای شرایا کنوراهبرد 

تواند در شرایا کنوني بازار بور  که در رکود شدید قرار مناسب نیس  ولي راهبرد بدبینانه مي

در بخش  گرار جرابی  ندارد مناسب باشدظگراری در این بازار، برای سرمایهگرفته اس  و سرمایه

ریال و  77951ریال و قیم  اعمال  74100ا با قیم  جاری قبلي، قیم  اختیار خرید سهام حپارس

ریال به دس  آمده  7252ماهه به میزان  4و مدت سررسید  %20و نرخ بهره بدون ریسک  %39نوسان 

  (ظ ۸اس  )نمودار 

حپارسا را با سررسید چهار ماهه گرار اختیار خرید سهام برای راهبرد نامتقارن بدبینانه، سرمایه

کند و همچنین اختیار خرید همین سهم را با سررسید خریداری مي (2Xریال ) 77951افقي با قیم  تو

گرار دیگری ( کمتر از قیم  اعمال قبلي به فرد و سرمایه1Xریال ) 64544چهارماهه با قیم  اعمال 
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 فروشدظ مي

 ظ ریال برآورد شده اس 4/1537۸اختیار خرید،  ( قیم  فروش این10با توجه به نمودار )

ی به ترتیب اهتوسا مدل درخ  دوجمل چهارماهه قیم  پایاني سهام این شرک  در زمان سررسید

سود و زیان حاصل از استراتژی ظ شده اس  برآورد 47339و  59227 ،74100 ،9/92707، 1159۸9

 ( آورده شده اس ظ 3)نامتقارن بدبینانه برای سهم ریلي حپارسا در جدول 

 بازده کل استراتژی نامتقارن بدبينانه با استفاده از اختيار خرید سهم حپارسا :3 جدول

 دامنه قيمت سهام )ریال(
بازده خرید اختيار خرید 

 )ریال(

بازده خرید اختيار فروش 

 )ریال(
 بازده کل )ریال(

2XST 2C-2X-ST 1ST+C-1X 
-1+C2X-ST+ST-1X

2C 

77951115989 30786 -36067 52۸1-  

7795192708   7505 -12785.9 -5281 

2<ST<X1X -C2 X1-ST+C1 X1-ST+C1-C2 
77951>74100>65544  7252 5822 -1430 

77951>72670>65544  7252 7252 0 

1XST -C2 C1 C1-C2 

64544>59227 7252 15378 8126 

64544>47339 7252 15378 8126 
  محاسبات محققمنبع: 

 77951 يتوافق م یق نیفاصله ب نانه،ینامتقارن بدب یبا توجه به محاسبات مربوط به استراتژ

 يروند بازده يدر نوسان اس  ول يمثب  و منف نیب يبازده ال،یر 64544کمتر  يتوافق م یو ق الیر

 يبازده الیر 64544از کمتر  دیخر يتوافق یهام یسهم حپارسا، در ق دیخر اریاس ظ اخت ينزول

و آاب  به  يمنف يبازده ،الیر 77951بالاتر از  یهام یو در ق الیر ۸126 زانیمثب  و آاب  به م

و  نانهینامتقارن بدب یاستراتژ (،11نمودار )خواهد داش ظ  گرارهیسرما یرا برا الیر -52۸1 زانیم

 داده اس ظ  شیامختلف سهام حپارسا نم یهام یرا در ق یگرارهیسرما يبازده
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 نمودار استراتژی نامتقارن بدبينانه :11نمودار 

 افزار پایتونو خروجي نرم  محاسبات محققمنبع:      

 یريگجهيبحث و نت -6

صاد  میمفاه نیتراز مهم يکی سک یر  یریمد  اریاخت د وشو يمحسوب م  يمال در بخش اقت

ش  سرما   یماح یبرا يمعامله به عنوان رو شدظ از اهم    گرارانهیاز  ستفاده خواهد   نیا ارهایاخت  یا

س  که م  سودآور    توانيا ستفاده از آن به  س  یبا ا سود   یاهمطالعه، مدل نیظ در ادیبا بازده بالاتر ر

در چند  رانیقرار گرف ظ بازار بور  ا لیمتقارن و نامتقارن مورد تحل یهایحاصل از اتخاذ استراتژ

 یادیو بن کالیتکن هایلیاز تحل کی چیبا هبازار داشته اس ، که روند    یدیانات شد وس ن ر،یسال اخ 

ستراتژ  نیب لیدل نیظ به همس  ین ينیبشیقابل پ ستر  اریاخت یهایا متقارن، مدل  یهایاتژمعامله، از ا

 ی، برابازار يکنون ایدر شرا  سک یر  یریمد یبرا نانهینامتقارن، راهبرد بدب یاسترادل و از استراتژ  

  انتخاب شده اس ظ يبررس

جه  کاهش  سهام و هم در  م یق شیجه  افزا هم در توانديمتقارن استرادل م  یاستراتژ 

شخص برا  سهام اما  م یق شدظ افزا    یسودآور  گرارهیسرما  یدر بازه م شته با سهام را   م یق شیدا

شور رخ دهد که تیآ  یکرد که توافق برا ينیبشیپ يزمان یبرا توانيم بازار  خود را برمثب   راتیک

ش  خواهد  هیسرما  سا در    دا سهام حپار صله ق ظ   ،گرارهیسرما  یبرا ال،یر 91300و  64000 م یفا

و  الیر 64000کمتر از  دیخر یهام یسهم حپارسا، در ق دیخر اریخواهد داش ظ اخت يمنف يبازده
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شود که  ياستفاده م  يزمان نانه،یمثب  اس ظ راهبرد بدب  يازدهی بدارا 91300بالاتر از  یهام یدر ق

، به برديبازار بور  در رکود به سییر م، حاضییر ایدر شییراظ سییهام وجود دارد م یکاهش ق انتظار

ستراتژ  همین دلیل سب تواند مي نانهیبدب یا شد   منا صل از و بازدبا مثب   توانديراهبرد ماین  هي حا

 یراتژاسییت به محاسییبات مربوط به خواهد داشیی ظ با توجه یسییودآور گرارهیسییرما یباشیید و برا

در بازه  و بازدهي نزولي و منفي الیر 77951تا  72670 م یق بازه ي درروند بازده ه،نانینامتقارن بدب

ریال  72670اگر قیم  سهام   اس ظ  ينزول گرار مثب  وبازده سرمایه  ال،یر 72670تا  64544 قیم 

کمتر از  دیخر يتوافق یهام یحپارسا، در ق  همس  دیخر اریاختگرار صفر اس ظ   باشد بازده سرمایه  

 یدارا الی ر 77951بالاتر از  یهام یو در ق الی ر ۸126 زانیمثب  و آاب  به م  يبازده الی ر 64544

 خواهد داش ظ  گرارهیسرما یبرا الیر -52۸1 زانیو آاب  به م يمنف يبازده

ستراتژی      ستفاده از ا شین ا سي کرده  های معاملاتي را به طمطالعات پی ور کلي در بور  برر

ک  خاصییي را در نظر نگرفته اسیی ظ ولي این مطالعه تلاش کرده اسیی  اسییتفاده از   اسیی  و شییر 

های فرابورسیي حمل و نقل ریلي مورد بررسیي قرار دهد تا تاآیر   اسیتراتژی معاملاتي را در شیرک   

ستراتژی  س      این ا شود و زمینه را برای جرب  سي  سطح خرد و کلان برر گراران در این رمایهها، در 

ظ بر خلاف مطالعات قبلي، این مطالعه تلاش داشیییته اسییی  با توجه به شیییرایا            بخش فراهم آورد

سب را انتخاب         ستراتژی معاملاتي منا شور ا صادی ک ستراتژی را به     کنداقت ستفاده از هر ا و دلایل ا

 ظکندطور شفاف بازگو 

 يلیموفق عمل کند و دلا ایتمام شیییرا  یکرد که برا دای را پ یراهبرد توانينم يطور کل به

سانات ق  گرارهیسرما  یریپرسک یو ر یزیگرسک یاز جمله ر در انتخاب  توانديسهام م  م یو نو

گراری در با توجه به شییرایا حاکم بر ایران و نااطمیناني سییرمایه  باشییدظ رگراریتیآ ینوع اسییتراتژ

گراری یه ایران نیز رغب  سرمایهبازار سرما گریزی افراد افزایش یافته اس ظ اخیراً درکشور، ریسک

کاهش یافته اسییی  پس باید به دنبال راهکاری بود تا زمینه را برای ورود نقدینگي به بازار سیییرمایه 

های معاملاتي به عنوان یکي از راهکارها در این مطالعه مورد         ظ اسیییتفاده از اسیییتراتژی  کند فراهم 

س ظ البته این پژوه    سي قرار گرفته ا س  ز اطلاعات آماری در دوره زماني معیني ش برگرفته ابرر  ا

 و شاید در دوره زماني دیگر، نتایج صادق نباشدظ 

گراران قرار گیرد تا این استراتژی معاملاتي به عنوان یک ابزار مناسب باید در اختیار سرمایه
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شود پیشنهاد مي ظکرددر معاملات خود با توجه به شراط اقتصادی و سیاسي حاکم، از آن استفاده 

گراران قرار های معاملاتي و نحوه استفاده از آن به طور رایگان در دستر  سرمایهآموزش استراتژی

گراری را دوچندان های معاملاتي، جرابی  سرمایهگیرد تا آموزش و شناخ  کافي از این استراتژی

بورسي حمل ونقل ریلي را ارهای فو موجبات ورود نقدینگي به بازار سرمایه به ویژه شرک  کند

 ظزیرا تاآیرات مثب  خود را به طور مستقیم و غیر مستقیم در بعد اقتصادکلان خواهد داش  کندفراهم 
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Extended Abstract 

Purpose: One of the consequences of financial intermediation activities in banks is 

credit risk, which is the oldest, largest and, at the same time, the most important 

banking risk. As the society is growing and developing, the amount of facilities and 

liquidity circulation in it increases, and the importance of credit health becomes more 

necessary. Therefore, evaluating and managing credit risk is a vital thing for banks 

and is also an important solution for implementing banking policies and business 

strategies. In addition, the existence of an evolving credit risk management framework 

indicates the financial prosperity of the banking system in general. It is also an 

important indicator for the stability and financial stability of each bank in particular. 

Methodology: In this research, the modeling and identification of causal relationships 

between the main factors of credit risk is done in order to predict the default repayment 

of customers by referring to credit experts and using the DEMATEL method. 

Structuring complex factors in the form of cause and effect groups is an important 

function of DEMATEL method in problem solving processes. Therefore, 22 variables 

describing credit risk are divided into the two categories of cause and effect. 

Findings and discussion:  The results show that the job status of the applicant has 

the most influence in the model. The variables of applicant's annual income, 

workplace ownership and marital status respectively have the next degrees of 

influence. The number of collaterals has the least influence in the model. The monthly 

repayment burden has the highest level of influence compared to other variables. Also, 

the variables of annual income and job status have the most interactions with the other 

studied variables. 
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Conclusions and policy implications: Demographic and socio-economic indicators, 

along with financial and credit indicators, should be given more attention in credit 

bureau models, and different and comprehensive systems to measure credit should be 

linked to each other more quickly if they are to be used by banks and credit bureau 

institutions. Therefore, our findings allow providing an effective decision support 

system for banks in order to detect and reduce the rate of bad borrowers, thus reducing 

credit risks. 

Keywords: Bank, DEMATEL technique, Credit risk, Causal relationships, Credit 

modeling. 

JEL Classification: C33, E44, G21, R10, R11 
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امل اصلی سازی و شناسایی روابط علی بين عومدل
ریسک اعتباری در سيستم بانکی با استفاده از 

  1گيری دیمتلتکنيک تصميم
  4انگيزان، سهراب دل3*، سميه اعظمی2پورمهرداد جيحونی

 1403-01-20پذیرش:                1402-09-23دریافت: 

 چکيده
ترین، بزرگترین  س  که قدیميها، ریسک اعتباری اری مالي در بانکگهای واسطهیکي از پیامدهای فعالی 

سوب    و در عین حال مهم سک بانکي مح سایي روابا       شودظ در این پژوهش به مدل ميترین ری شنا سازی و 

بیني نکول بازپرداخ  مشیییتریان با مراجعه به خبرگان علي بین عوامل اصیییلي ریسیییک اعتباری جه  پیش

ستفاده ا  صمیم اعتباری و ا س ظ تعداد    ز روش ت شده ا صیف  22گیری دیمتل پرداخته  سک  متغیر تو کننده ری

سته     سایي و به دو د شنا سته  اعتباری  شده علي و معلول د شان داده که حرفه متقاضي دارای    هااندظ یافتهبندی  ن

ل متقاضي  بیشترین تاآیرگراری در مدل اس ظ متغیرهای درآمد سالیانه، مالک بودن محل کار و وضعی  تاه    

تاآیرگراری را در مدل د                تاآیرگراری قرار دارندظ تعداد وآیقه نیز کمترین  اردظ به ترتیب در درجات بعدی 

مبلغ هر قسا از بیشترین میزان تاآیرپریری نسب  به سایر متغیرها برخوردار اس ظ متغیرهای درآمد سالیانه و        

های  باید شیییاخص  مي بنابراین دارندظ   مدل های  حرفه متقاضیییي به ترتیب بیشیییترین تعامل را با سیییایر متغیر         

شاخص   -شناختي و اجتماعي جمعی  صادی در کنار  شتر    اری در مدلهای مالي و اعتباقت سنجي بی های اعتبار

پیوند های مختلف و جامع جه  سنجش اعتبار با سرع  بیشتری به یکدیگر    مورد توجه قرار گرفته و سامانه 

شوند  ستم   امکان ارائ هاظ یافتهداده  سی صمیم    ه یک  شتیباني ت سایي و    گیری موآر برای بانکپ شنا ها به منظور 

 ظکندرا فراهم مي کاهش میزان ریسک اعتباری در نتیجه وب گیرندگان بدحساکاهش نسب  تسهیلات

  ظسازی اعتباریمدل علي، روابا اعتباری، ریسک دیمتل، تکنیک بانک، گان کليدی:واژ

  JEL: C33, E44, G21, R10, R11بندی طبقه

 
 ظاس  نویسنده اولاین مقاله مستخرج از رساله دکتری  ظ1
 yahoo.com6742mehrdad.j@دانشجوی دکتری اقتصاد دانشگاه رازی، کرمانشاه، ایران   ظ2

 s.azami@razi.ac.irدانشیار گروه اقتصاد دانشگاه رازی، کرمانشاه، ایران   ظ نویسنده مس ول ظ3

 sohrabdelangizan@gmail.comوه اقتصاد دانشگاه رازی، کرمانشاه، ایران      دانشیار گر ظ4
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 مقدمه -1
ترین مهمکسب آگاهي از آینده و تلاش برای رویارویي مناسب با رویدادهای آتي از جمله 

سازی، پدید آمدن بازارهای مالي جدید، تشدید اس ظ جهاني بودههای بشر در طول تاریخ دغدغه

موجب افزایش عدم  رقاب  میان فعالان صنع ، تغییرات سریع اقتصادی، اجتماعي و تکنولوژیکي

گیری مهای مالي شده اس   ریسک حاصل از این شرایا فرآیند تصمیآباتي در محیااطمینان و بي

های چالش برانگیز ترین ریسکتر و دشوارتر ساخته اس ظ از جمله مهمدر مسائل مالي را پیچیده

به این صورت تعریف مشتریان اس ظ ریسک اعتباری  1ها و موسسات اعتباری، ریسک اعتباریبانک

ه و در کردگیرندگان نتوانند مطابق با شرایا توافق شده به تعهدات خود عمل تسهیلات شود کهمي

: 2022، 2بازپرداخ  تسهیلات در مهل  مقرر و یا به صورت کامل با مشکل مواجه شوند )هو و سو

 (ظ1

علاوه بر این که در عدم ایفای تعهد مشتری در بازپرداخ  اصل و فرع تسهیلات اخر شده، 

آنان را پدید ها و ذینفعان وجبات ضرر و زیان بانکهای بانک مسطح خرد با اتلاف منابع و دارایي

دهي بانک موجبات کاهش تولید ناخالص داخلي، آورد، در سطح کلان نیز با کاهش قدرت واممي

ارسنجي مناسب مشتریان از افزایش بیکاری، اتلاف منابع کشور و غیره را فراهم خواهد آوردظ اعتب

اخیر، نقش توان اذعان داش  در دهه ای که مياس ، به گونه برخورداراهمی  شایان توجهي 

ریسک اعتباری از یک فرآیند مکانیزه منفعل، به یک ابزار استراتژیک تغییر شکل یافته اس  )ابدو 

 (ظ4: 200۸، 3و همکاران

 رداخ  تسهیلات هستند و به دلیل تاآیر سوءمطالبات غیر جاری، محصول جانبي نامطلوب پ

-گونزالس 2010، 5ند )بارسقیانشودر نظر گرفته مي 4بر رشد اقتصادی، به عنوان آلودگي مالي

توانند با ورشکستگي (ظ سطوح بالای مطالبات غیر جاری، مي2012، 7ژنگ  1999، 6هرموسیلو

گراردظ مطالبات غیر جاری با آیر منفي ميها، باعث بحران بانکي شوند که بر رشد اقتصادی تابانک

 
1. Credit Risk 
2. Hu & Su (2022) 
3. Abdou et al. (2008) 
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شود که در نهای ، بر ها منجر ميبانکدهي از سوی ایجاد نااطمیناني، به کاهش توان تسهیلات

 گراردظگراری تاآیر ميتقاضای کل و سرمایه

ها و موسسات با توجه به اهمی  موضوع ریسک اعتباری سیستم بانکي در اقتصاد، اکثر بانک

یران اهمی  این موضوع را پریرفته و اقدام به ایجاد واحدی برای کنترل و مدیری  ریسک اعتباری ا

ها و موسسات اعتباری به منظور اتخاذ اندظ در واقع یکي از راهبردهای اصلي بانکود کردهاعتباری خ

های دارای تصمیم مناسب در اعطای اعتبار و کاهش ریسک اعتباری، طراحي و به کارگیری مدل

های بسیاری بیني ریسک اعتباری مشتریان متقاضي اعتبار اس ظ تاکنون مدلرت مناسب برای پیشقد

بیني ریسک اعتباری مشتریان حقیقي و حقوقي طراحي شده و مورد استفاده قرار گرفته پیش برای

برای شناسایي ریسک درخواس  اشخاص برای اعتبار و  1940بندی مشتریان از دهه اس ظ مدل رتبه

 (ظ5: 2010، 1ها به کار گرفته شده اس  )بلوتيشتیباني تصمیم مبني بر رد یا قبول درخواس پ

موآر بر نکول  یرهایمتغ ینترمهم یانم يروابا عل یالگو يپژوهش به شناسائ نیدر ا

خرد پرداخته و جه  انعکا  روابا  یلاتتسه اعطای جه ها بانک یقيحق یانمشتر بازپرداخ 

 یاستفاده شده اس ظ بر اسا  گزارشات بانک مرکز یمتلد یکاز تکن ياصل هایریمتغ یانم يدرون

 هستندآن خانوارها  نهایي کنندهکه مصرف يخرد شبکه بانک یلاتسهم تسه یران،ا ياسلام یجمهور

درصد بوده که  4/15و  7/14 یببه ترت 1401و  1400 هایدر سال يپرداخت یلاتاز سهم کل تسه

ازدواج و  ي،شخص یکالا یدخر یرات،مسکن، تعم یعهمسکن، ود یدمخارج خر ینجه  تام

نشان داد که  ی واقع ینبا ا توانيخرد را م تسهیلات يکم ی اس ظ اهم شدهاعطا  یفرزندآور

 046/۸59/6به  یرانيا یبه خانوارها 1401در سال  يتوسا شبکه بانک یيخرد اعطا یلاتمجموع تسه

درصد از کل  16و  یرانا يناخالص داخل یدتول درصد از 6ادل که حدوداً مع یدهرس یالر یلیاردم

  اس ظ يمصرف بخش خصوص

های ها در زمینه سیستمگیری برای بانککاربرد اصلي این پژوهش، توسعه مدل تصمیم

نامه نظام سنجش اعتبار مصوب هی   آیینسازی جه  اجرای تخصیص اعتبار و نیز کمک به مدل

زی به پیشنهاد مشترک وزارت امور اقتصادی و دارایي و بانک مرک 29/03/139۸وزیران در مورخ 

 
1. Bellotti (2010) 
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نامه مزبور، به منظور نظارت بر حسن اجرای ( آیین2بر اسا  ماده )اس ظ  1ي ایرانجمهوری اسلام

گراری، هماهنگي و راهبری نظام اعتبارسنجي در کشور، شورای سنجش نامه، سیاس مفاد آیین

های امور اقتصادی ربا وزارتخانهم بانک مرکزی و با عضوی  معاونین ذیاعتبار به ریاس  قائم مقا

دارایي، دادگستری، کشور، اطلاعات، تعاون، کار و رفاه اجتماعي، صنع ، معدن و تجارت، و 

ارتباطات و فناوری اطلاعات، جهاد کشاورزی و سازمان برنامه و بودجه کشور و معاون دادستان کل 

کنندگان و انواع ها، تامین( همین ماده، فهرس  داده1ر اسا  تبصره )شودظ بکشور تشکیل مي

و  2های اعتباریات اعتباری قابل ارائه توسا شرک  اعتبارسنجي، کیفی  و محتوای گزارشخدم

ها( و نحوه ربا الگوها )مدلسازی( و تاآیر ضرایب ذیسایر خدمات، نحوه الگوسازی )مدل

فرآیند مدیری  ریسک اعتباری به معني  توجه به این کها ایید شودظ بتوسا شورا تاعتبارسنجي باید 

یي، ارزیابي، تجزیه و تحلیل و واکنش مناسب به ریسک اعتباری و نیز نظارت مستمر بر آنان شناسا

 اس ،با توجه به شرایا متغیر محیا اعم از شرایا اقتصادی، سیاسي، اجتماعي، تکنولوژیکي و غیره 

بندی هدیری  و کنترل ریسک اعتباری بدان نیازمندند سیستم رتبها برای مکه بانکترین ابزاری مهم

ها از به عبارت دیگر، برای کنترل ریسک اعتباری، بانک ظاس مشتریان  4یا اعتبارسنجي 3اعتباری

جا از آن ظنمایندميها استفاده های کیفي و کمي برای به حداقل رساندن ریسک بازپرداخ  وامروش

رها بر یکدیگر و میزان و جه  اآرگراری و تاآیرپریری متغی ای ریسک اعتباری،هسازیدر مدلکه 

شناسایي روابا علي بین عوامل اصلي  سازیمدل پسنیز بر ریسک اعتباری به یک اندازه نیس ، 

که تمامي جوانب و معیارهای اعتباری متقاضیان اعتبار را با اعمال روابطي علمي، ریسک اعتباری 

 
به پیشیینهاد مشییترک وزارت امور اقتصییادی و دارایي و بانک مرکزی    29/03/139۸سییه مورخ هی   وزیران در جل ظ1

سازمان برنا    سلامي ایران )با هماهنگي وزارت تعاون، کار و رفاه اجتماعي و  ستناد    جمهوری ا شور( و به ا مه و بودجه ک

سهیلات بانکي و کاهش هزینه   ۸( و )5مواد ) سهیل اعطای ت سر ( قانون ت های تولیدی و یع در اجرای طرحهای طرح و ت

 نامه نظام سنجش اعتبار را تصویب کردظ( آیین13۸6ها )مصوب سال افزایش منابع مالي و کارایي بانک

گر وضعی  کنوني و پیشینه اعتباری اشخاص اس ظ گزارشات اعتباری اشخاص  نشانگزارش اعتباری در حال  کلي  ظ2

کنندگان،  ها و کنترل آن با سایر منابع اطلاعاتي از جمله اطلاعات دریافتي از تیمین با استفاده از اطلاعات دریافتي از آن 

  شودظتهیه مي
3. Credit Rating 
4. Credit Bureau 
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سنجش صحیح ی، بنابراین از جنبه نظر رسدظضروری به نظر مي، منطقي و تجربي در نظر گیرد

ریزی ای برنامهدهي آتي خویش را به گونهدهد که وامها این امکان را ميبه بانک ریسک اعتباری

-از جنبه کاربردی، یافته گراری شده را تحقق بخشند های ریسک و بازده هدفنمایند که مشخصه

ها و موسسات کگیری موآر برای بانهای این پژوهش امکان ارائه یک سیستم پشتیباني تصمیم

دهدظ همچنین اهمی  انجام گیرندگان بدحساب را مياعتباری به منظور شناسایي و کاهش نسب  وام

تواند به سایر اس  که مي 1سازی به روش دیمتلشناسي، شرح فرآیند مدلاین پژوهش از جنبه روش

شناسایي روابا علي بین ز گسترش یابدظ بنابراین، مس له پژوهش این اس  که در خدمات بانکي نی

متغیرها تعامل عوامل اصلي ریسک اعتباری، اآرگرارترین و اآرپریرترین متغیرها کدامند؟ کدام 

 بیشتری با سایر متغیرهای سیستم دارند؟ و نیز کدام متغیرها علي و کدامیک معلول هستند؟

مباني نظری و های دوم و سوم دهي مقاله به این صورت اس  که در ادامه در بخشانزمسا

سازی ریسک اعتباری متقاضیان اعتبار و نیز های برآورد و مدلپیشینه پژوهش در خصوص روش

عوامل موآر بر ریسک اعتباری مشتریان تبیین خواهد شدظ در بخش چهارم، برخي از مفاهیم اساسي 

لولي سازی تحقیق و روابا عل  و معشودظ مدلشناسي پژوهش توصیف ميو روش تکنیک دیمتل

شوند و در نهای  در بخش ششم بین عوامل اصلي ریسک اعتباری در بخش پنجم معرفي مي

 گیری و پیشنهادات سیاستي ارائه خواهد شدظ نتیجه

 مبانی نظری -2

ان اعتباردهنده و اعتبارگیرنده که در نظام گسترده بانکي کنوني، شکاف اطلاعاتي موجود می

گیری نظام سنجش اعتبار و صنع  شود، اسا  علمي شکلاطلاعات یاد مين از آن به عدم تقار

دهدظ عدم تقارن اطلاعات میان اعتباردهنده و اعتبارگیرنده موجب ایجاد تسهیم اعتبار را تشکیل مي

کاهش عملکرد  اعتباری و در نتیجهدر زمینه تسهیلات  3، مخاطرات اخلاقي2انتخاب نامساعد

ن افزایش قابل توجه مطالبات غیر جاری خواهد شدظ انتخاب نامساعد نوعي اعتباردهندگان و همچنی

دهد که در آن یک فرد با اطلاعات بیشتر از مبادله طلبانه اس  که در موقعیتي رخ ميرفتار فرص 

 
1. Decision Making Trial and Evaluation (DEMATEL) 
2. Adverse Selection 
3. Moral Hazard 
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کند که یک فرد مطلع با یک فرد با مي کند یا اساساً در جایي بروزسود برده و مزی  کسب مي

بنددظ از وی )فرد مطلع( قرارداد مي 1ی خاص غیر قابل مشاهدهمورد یک مشخصهاطلاعات کمتر در 

ی ریسک و وضعی  گیرند در مورد اندازهها اعتبار ميی معیني از ریسک از بانکافرادی که با درجه

طلبانه اس  که در آن اخلاقي نوعي اقدام فرص  یها اطلاعات دارندظ مخاطرهخود بیش از بانک

گیردظ از فرد با اطلاعات کمتر مزی  مي 2طلاعات بیشتر از طریق یک اقدام غیر قابل مشاهدهفرد با ا

ی اخلاقي به تمایز میان ویژگي مشاهده توان گف  که تفاوت میان انتخاب نامساعد و مخاطرهمي

 دظگردنشده و اقدام مشاهده نشده بر مي

تر از اتفاقي د یا در حال  کليریسک اعتباری ریسکي اس  که از نکول/قصور طرف قراردا

شد، آیدظ از نظر تاریخي این ریسک معمولاً در مورد اوراق قرضه در نظر گرفته مياعتباری پدید مي

این  گیرنده اطمینان نداشتند  ازدهندگان از بازپرداخ  وام اعطایي به قرضبدین ترتیب که قرض

ک اعتباری ناشي از ناتواني و یا عدم تمایل شودظ ریسرو از این ریسک با نام ریسک نکول یاد مي

تواند ناشي از رکود ظ این عدم ایفای تعهدات مياس کننده تسهیلات در بازیرداخ  آن دریاف 

اس ظ  کننده تسهیلات با آن مواجهشرایا کسب و کار یا دیگر عوامل اقتصادی باشد که دریاف 

ارزش شدن برخي از هش ارزش یا بيبدین ترتیب ریسک اعتباری عبارت اس  از احتمال کا

کننده تسهیلات به های بانک یعني تسهیلات اعطایي آن در اآر عدم ایفای تعهدات دریاف دارایي

های ها در قیا  با کل ارزش دارایيبازپرداخ  اصل و فرع آنظ با توجه به این که رقم سرمایه بانک

قابل وصول نباشند، بانک با خطر  ها کم اس  حتي اگر درصد کمي از تسهیلات اعطایيآن

ریسک اعتباری در کنار ریسک  (ظ9: 1390، 3ورشکستگي مواجه خواهد شد )مهرآرا و همکاران

ها با آن مواجه هستند و بازار و ریسک عملیاتي، یکي از سه دسته اصلي ریسکي اس  که بانک

 دهدظخود اختصاص مي ها بهرا در اکثر بانک 4های موزون به ریسکم از دارایيبیشترین سه

ترین مشکل بسیاری جا که مطالبات غیر جاری، به جدیپس از بحران مالي جهاني و از آن

کننده و پویایي اند، مطالعات متعددی برای درک عوامل تعیینها و نظام بانکي تبدیل شدهاز بانک

 
1. Unobserved Characteristic 
2. Unobserved Action 
3. Mehrara et al. (2011) 
4. Risk-Weighted Assets (RWAs) 
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وسا دو گروه عوامل شدظ رویکرد تجربي کلي، این اس  که مطالبات غیر جاری ت این پدیده منتشر

شوند: عوامل مربوط به کشور و عوامل مربوط به بانکظ به طور خاص، شرایا اقتصاد کلان، تعیین مي

(، بیکاری 2016، 2آناستاسیو و همکاران  2006، 1مانند رشد تولید ناخالص داخلي )جیمنز و س ورینا

، 5(، نرخ بهره )اسپینوزا و پراساد2012، 4لوزیس و همکاران  2006، 3آرلانو-ی و سانچس)رینالد

، ۸وآسنثي  2011، 7انکوسو  2015، 6ها )گش(، تورم و تقلیل قیم 2012لوزیس و همکاران،   2010

( و همچنین کسری تراز تجاری به نشانه 2015، 10بک و همکاران  2013، 9(، نرخ ارز )کلاین2016

کننده اصلي مطالبات غیر جاری اس ظ عوامل (، تعیین2012، 11کوپریری )کاوس  دادن رقاب از د

مرتبا با عملکرد بخش بانکي، مانند میزان رقاب  و سطح تمرکز نیز در مطالعات بین کشوری برآورد 

 آنجینر  2015، 12گرارد )کیک و پریتوپریری و مطالبات غیر جاری تاآیر ميشده اس  که بر ریسک

دهنده های مرتبا با بانک که نشان(ظ سایر ویژگي2020، 14یما و لوریکاراد  2014، 13رانو همکا

(، 201۸، 16کوجو و همکاران  200۸، 15کیفی  مدیری  اس ، مانند کارآیي هزینه )پودپییرا و ویل

آناستاسیو و همکاران،   2012لوزیس و همکاران،   2014، 17عملکرد بانک )ماکری و همکاران

( نیز مشخص شده اس  که 201۸کوجو و همکاران،   2015)گش،  ب( و تامین سرمایه بانک 2019

 گراردظ بر مطالبات غیر جاری تاآیر مي

دهي آتي دهد که وامها این امکان را ميبنابراین سنجش صحیح ریسک اعتباری به بانک

گراری شده را تحقق هدف های ریسک و بازدهریزی نمایند که مشخصهای برنامهخویش را به گونه

 
1. Jimenez & Saurina (2006) 
2. Anastasiou et al. (2016) 
3. Rinaldi & Sanchis-Arellano (2006) 
4. Louzis et al. (2012) 
5. Espinoza & Prasad (2010) 
6. Ghosh (2015) 
7. Nkusu (2011) 
8. Vithessonthi (2016) 
9. Klein (2013) 
10. Beck et al. (2015) 
11. Kauko (2012) 
12. Kick & Prieto (2015) 
13. Anginer et al. (2014) 
14. Karadima & Louri (2020) 
15. Podpiera & Weill (2008) 
16. Koju et al. (2018) 
17. Makri et al. (2014) 
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و به صورت  شوداس  که ریسک اعتباری، به موضوعي مهم تبدیل  شدهخشند  همین امر موجب ب

 ها مورد مطالعه قرار گیردظگران و مدیران بانکگسترده توسا پزوهش

 پيشينه پژوهش -3

، (GIPSI) تالیاکشور یونان، ایرلند، پرتغال، اسپانیا و ای 5( در مطالعه خود در 2013) 1کاسترو

 2پانل دیتا پویابا استفاده از الگوی  عوامل کلان اقتصادی ریسک اعتباری در سیستم بانکيبه بررسي 

ریسک اعتباری بانکي به طور قابل توجهي تح  پرداخ ظ نتایج این تحقیق حاکي از آن بوده که 

ام و کاهش شاخص سه گیرد: با رشد تولید ناخالص داخلي وتیآیر محیا کلان اقتصادی قرار مي

رابطه نرخ بیکاری، نرخ بهره و رشد اعتبار  نیز بایابد و قیم  مسکن، ریسک اعتباری افزایش مي

گیردظ علاوه بر این، در دوره   همچنین با افزایش نرخ واقعي ارز تح  تیآیر مثب  قرار ميمثب  دارد

 شده اس ظبحران مالي اخیر افزایش قابل توجهي در ریسک اعتباری مشاهده 

بندی اعتباری سازی رتبهمدل( در پژوهش خود تح  عنوان 2016) 3ورک و همکاراناوزت

درخ  های کشور منتخب با استفاده از مدل 106، در ها در یک نمونه ناهمگنمستقل: دق  مدل

سازی به مدل 5مدل بیز ساده های بردار پشتیباني و، ماشین4بندی و رگرسیون، پرسپترون چند لایهطبقه

بیني از هوش مصنوعي از نظر دق  پیش هایروشدهد که نتایج نشان ميتباری پرداختندظ یسک اعر

بیني یک درجه و دو درجه، گیری دق  پیشکنندظ با توجه به اندازهروش آماری مرسوم بهتر عمل مي

 شور عملکرد که حالي در اس  بیشتر %90 هوش مصنوعي از دق  هایروشبیني عملکرد پیش

  ظاس  %70 حدود متداول آماری

سازی شبکه بیزی: یک مطالعه موردی از تجزیه و مدل»( در تحقیق 2017) 6ابید و همکاران

در کشور تونس آاب  کردند،  «های مصرف کنندههای وامتحلیل امتیازدهي اعتباری نکول پرداخ 

ای متقاضي حرفه ار، وضعی تجزیه و تحلیل شبکه بیزی نشان داده اس  که سن، جنسی ، نوع اعتب

بیني مهمي برای تشخیص نکول پرداخ  اعتبار و مبلغ بازپرداخ  ماهانه و مدت اعتبار از قدرت پیش

 
1. Castro (2013) 
2. Dynamic Panel Data 
3. Ozturk et al. (2016) 
4. Multilayer Perceptron (MLP) 
5. Naïve Bayesian Model 
6. Abid et al. (2017) 
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 مشتریان برخوردار اس ظ

های مشاغل کوچک و ریسک اعتباری: شواهد وام»( در پژوهش 2019) 1آیسان و دیسلي

های های اعطایي به بنگاهای بین وامرفهدو طابطه هیچ ر، به این نتیجه دس  یافتند که «2نجراعلی  گر

کشور ترکیه برای کل بخش بانکي  4(NPL) های غیر در گردشوام و 3(SMEکوچک و متوسا )

ای بین این دو پارامتر به دس  آمده های اسلامي، ارتباط دوسویهوجود نداردظ با این حال، برای بانک

در حال انجام  SMEبه وام  NPLو هم از  NPLشد به ر SMEاس : یک علی  منفي هم از وام 

  اس ظ

های مطالبات غیر جاری در آسیا: آیا کنندهتعیین»( در مقاله 2021) 5محد نور و همکاران

غیر جاری در آسیا را با استفاده  کننده مطالبات، عوامل تعیین«آسیای جنوب شرقي متفاوت اس ؟

تا  2000ه، آسیای جنوب شرقي و جنوب آسیا طي دوره کشور از خاورمیان 9های پانل در از داده

کننده در آسیای جنوب سازند که آیا این عوامل تعیینه و این سوال را مطرح ميکرد، بررسي 2014

دهد که رشد تولید ای، نشان ميو مرحلهد GMMشرقي، تاآیر متفاوتي دارند یا خیر؟ نتایج سیستم 

ها، به طور قابل توجهي بر مطالبات غیر دشونده به کل دارایيهای نقناخالص داخلي و نسب  دارایي

ها در گرارد، در حالي که آسیای جنوب شرقي، با وجود مدیری  موفق آننفي ميجاری، تاآیر م

 سایر مناطق نداردظ ، تفاوتي با200۸مطالبات غیر جاری در طول بحران 

کننده مطالبات غیر جاری در نتعیی عوامل»ای با عنوان ( در مطالعه2021کارادیما و لوری )

 2003-2020شده فصلي برای دوره های تجمیع، با استفاده از داده«یونان: نقش پیچیده انبساط مالي

کننده عوامل تعیین ،6های توزیع شدههای خودرگرسیون با وقفهسازی کرانو رویکرد آزمون

ها دریافتند که ندظ آنکردي بررسي مطالبات غیر جاری در بخش بانکي یونان را به صورت تجرب

مطالبات غیر جاری، بیشتر توسا عوامل مربوط به شرایا کلان اقتصادی یونان در دوره مورد بررسي 

ابل توجه و مثب  و تراز مالي، شوند، نه عوامل مرتبا با بانکظ بدهي دول ، تاآیر بلندمدت قتعیین مي

 رندظتاآیر منفي بلندمدت بر مطالبات غیر جاری دا

 
1. Aysan and Disli (2019) 
2. Granger Causality 
3. Small and Medium-Sized Enterprises 
4. Non-Performing Loans (NPL) 
5. Mohd Nor et al. (2021) 
6. Autoregressive Distributed Lag (ARDL) Bounds Testing Approach 
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و  2(CBMD( با استفاده از مدل تمایز دو وجهي شرطي )2022) 1مانسیسیدور و همکاران

 05/10اند )حدود هکرد 3بانکو سانتاندر شرک مشتری که اقدام به خرید از  2009۸های رفتاری داده

ه در باشگا 2013تا  2009درخواس  وام تائید شده از سال  ۸999۸درصد از مشتریان( و نیز تعداد 

ها منجر به نکول شده اس ، فقره از آن 10۸96ماهه که تعداد  36مشتریان شرک  با دوره بازپرداخ  

تواند برای طراحي مي CBMDهای مناسب، یجه دس  یافتند که با دسترسي به دادهبه این نت

مالات های فروش متقابل و بازاریابي در زندگي واقعي یا برای تجزیه و تحلیل تفاوت احتاستراتژی

 های رفتاری آینده مورد استفاده قرار گیردظ نکول با ترکیب داده

مقاله  15۸، با مطالعه «های ریسک اعتباریتقوی  مدل»( در مقاله 2023) 4بیسنس و اسمد 

کنندظ از های ریسک اعتباری ارائه ميهای مختلفي برای افزایش عملکرد مدلزمینه، توصیهدر این 

های ریسک یش از دو دهه تحقیق و مشاوره در مورد این موضوع، ایجاد مدلها بر اسا  بنظر آن

سازی احتمال نکول ها، مدلپردازش دادهآوری و پیش: جمعاعتباری معمولاً شامل چهار مرحله اس 

(PD)5( زیان ناشي از نکول ،LGD)6 ( و ریسک سرمایه در معرض خطرEAD)7های ، ارزیابي مدل

هایي هاظ محققین همچنین توصیهشده و سپس مرحله استقرار برای تولید آنریسک اعتباری ساخته 

 دهندظهای ریسک اعتباری در طي هر یک از این مراحل ارائه ميبرای تقوی  مدل

ش روو  9مقایسه کارکرد مدل لاجی ( در پژوهشي به 13۸6) ۸زارکشاورز و آیتي گا

ن حقیقي برای استفاده از ارسنجي متقاضیادر فرآیند اعتب 10بندی و رگرسیونيهای طبقهدرخ 

ها در فرآیند اعتبارسنجي مدلاین مقایسه کارکرد  انویسندگان بدر ایران پرداختندظ  تسهیلات بانکي

های درخ  پارامتری استفاده از تسهیلات به این نتیجه رسیدند که روش غیرمتقاضیان حقیقي برای 

 بیني مشتریان خوب و بد داردظشبندی و رگرسیوني دق  بالاتری در پیطبقه

 
1. Mancisidor et al. (2022) 
2. Conditional Bi-Modal Discriminative  
3. Banco Santander 
4. Baesens and Smedts (2023) 
5. Probability of Default 
6. Loss Given Default 
7. Exposure at Default 
8. Keshavarz Hadad and Ayati Gazar (2007) 
9. Logit 
10. Classification and Regression Trees (Cart) 



 

 

 192               ...مدلسازی و شناسایی روابط علی بين عوامل اصلی ریسک اعتباری در سيستم بانکی با استفاده از

 

 

بندی اعتباری مشتریان حقوقي رتبه»ای تح  عنوان ( در مطالعه1390) مهرآرا و همکاران

به  ،های عصبي هوشمندو مدل شبکه 1  و پروبی رگرسیون لاجیبا استفاده از  «بانک پارسیان

دهد که در وهش نشان مياین پژ ظ نتایجاندبندی اعتباری مشتریان حقوقي بانک پارسیان پرداختهرتبه

 ظاس های عصبي به مراتب بهتر از الگوی لاجی  و پروبی  بیني عملکرد صحیح، شبکهپیش

عوامل موآر بر ریسک ، لاجستیک ن روش( با بکار برد1394) 2و همکارانموغاری کریمي 

را  مازندران(های تجاری )مطالعه موردی: بانک تجارت شهر نکا، استان اعتباری مشتریان بانک

نتایج حاصل از این تحقیق نشان داد که مدت تسهیلات، نرخ تسهیلات، نوع وآیقه و ندظ کردارزیابي 

 ي داردظداری بر وصول مطالبات بانکنوع تسهیلات تاآیر معني

های شبکه عصبي، مقایسه مدل»( در مطالعه خود تح  عنوان 1396) 3تاری و همکاران

های خصوصي به در یکي از بانک «ي ریسک اعتباری مشتریاندر ارزیابو لاجی   4الگوریتم ژنتیک

سوابق بندی اعتباری از طریق بررسي های رتبهنتایج ارزیابي روشمرکور پرداختندظ های مدلمقایسه 

ی این بود که عملکرد شبکه عصبي نسب  به دهندهای فرد متقاضي، نشانمالي و مشخصات خصیصه

 %92/76و تشخیص  %92/۸2مراتب بهتر بوده اس  زیرا درجه حساسی   مدل ژنتیک و لاجی  به

  بیني کندظدرصد نکول یا عدم نکول را درس  پیش ۸0و به طور کلي این مدل توانسته اس   اس 

( در پژوهشي به بررسي اآرات ریسک نقدینگي و اعتباری بر آبات 1399) 5سدی و همکارانا

پرداختندظ در این پژوهش آنان با استفاده از اطلاعات مالي  z-scoreبانکي ایران با استفاده از شاخص 

یافته دو و با بکار بردن روش گشتاورهای تعمیم 1395تا  13۸5بانک کشور طي دوره زماني  1۸

های نقدینگي و اعتباری به طور ( به این نتیجه دس  یافتند که ریسکSYS-GMMای )مرحله

اند اما اآر تعاملي این دو ریسک بر آبات بانکي به لحاظ شده داری باعث کاهش آبات بانکيمعني

 دار نبوده اس ظآماری معني

آیر آن بر بانکداری ای و تامحدودی  وآیقه»( با مطالعه 1400) 6گودرزی فراهاني و عربي

 
1. Probit 
2. Karimi Moghari et al. (2015) 
3. Tari et al. (2017) 
4. Genetic Algorithm 
5. Asadi et al. (2020) 
6. Godarzifarahani and Arabi (2021) 
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به این نتیجه دس  یافتند  139۸تا  136۸دوره زماني  در ایران در «کشور و متغیرهای کلان اقتصادی

صورت واقعي در فعالی  بنگاه شریک بداند به مراتب  ه اگر بانک در اعطای اعتبارات خود را بهک

در صورت عدم توانایي نسب  به حالتي که در آن صرفاً به عنوان واسطه مالي عمل کرده و 

بازپرداخ  بدهي توسا بنگاه اقدام به اجرای وآیقه کند، سودآوری بالاتری داشته و اآرات آن بر 

تر های عملیات بانکي مناسبگراری و کاهش هزینهغیرهای کلان اقتصادی همچون تولید، سرمایهمت

 عادل عمومي پویای تصادفي اس ظ ها در این مطالعه بکار بردند مدل تآنو بهتر بوده اس ظ روشي که 

بررسي ابعاد سه گانه ریسک اعتباری »( در تحقیقي تح  عنوان 1401) 1بختیار و همکاران

های پانل سه بعدی )استان، با استفاده از داده «جغرافیایي بنگاه ها در ایران با تاکید بر موقعی انکب

سازی به عنوان متغیرهای توضیحي( های بانکي و زمان به عنوان سه بعد مورد استفاده در مدلگروه

اندظ پرداخته 139۸ا ت 13۸5های ایران از سال کننده ریسک اعتباری در بانکبه بررسي عوامل تعیین

متغیر دسترسي به اعتبار استاني، تاآیری مثب  و متغیر اندازه بخش نتایج مطالعه حاکي از آن اس  که 

بانکي استاني، تاآیری منفي بر ریسک اعتباری استاني دارندظ همچنین از میان متغیرهای اقتصاد 

ني، تاآیری مثب  بر ریسک اعتباری ای، نرخ بیکاری استاني و نرخ رشد اقتصادی واقعي استامنطقه

ر ضریب جیني استاني، تاآیری منفي بر ریسک اعتباری استاني داردظ شاخص استاني دارند و متغی

ای، به عنوان متغیری حسا  در این مطالعه، تاآیری منفي بر ریسک اعتباری استاني دسترسي جاده

 داردظ 

های تجربي انجام شده در هشبررسي پژومطالعه و نوآوری این تحقیق از آن جنبه اس  که، 

ی، نشان داد که تاکنون در مطالعات داخلي، توجه چنداني به تاآیر عوامل شهر حوزه ریسک اعتبار

محل سکون ، تعداد افراد تح  تکفل، سابقه فعالی  اقتصادی و برخي متغیرهای اعتباری موآر بر 

از سایر مطالعات داخلي در این حوزه  ریسک اعتباری نشده و از این منظر، موضوع این پژوهش

سازی ریسک اعتباری نیز در مطالعات مرتبا ین استفاده از روش دیمتل برای مدلمتمایز اس ظ همچن

با موضوع ریسک اعتباری در ایران، طي بررسي به عمل آمده یاف  نشدظ در واقع در این مطالعه، 

همترین عوامل اآرگرار و اآرپریر در زمینه برای اتخاذ یک مدل عل  و معلولي که وظیفه تعیین م

 ی در بخش بانکي را دارد، از روش دیمتل استفاده شده اس ظریسک اعتبار

 
1. Bakhtiar et al. (2022) 
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 شناسی پژوهشروش -4

 تکنيک دیمتل -4-1

گراری شدظ در موسسه یادبود باتل پایه 1973در سال  1تکنیک دیمتل توسا فونتلا و گابو 

ای از متغیرها ن مجموعهائي الگوی روابا علي میاتکنیکي اس  که جه  شناس دیمتل تکنیک

های معادلات ساختاری با شودظ از این دیدگاه تکنیک دیمتل جانشین مناسبي برای مدلاستفاده مي

اساساً سنجش روابا بین متغیرها در برخي موارد نیاز به دیدگاه خبرگان و  ظاس حجم نمونه اندک 

ها اندک اس  و در این حال  تکنیک دیمتل به بهترین وجه کارشناسان منتخبي دارد که تعداد آن

 تواند روابا میان متغیرها را منعکس سازدظ مي

 متغیر یک مجموعه یانم متقابل ارتباطات انعکا  در آن شفافی  و سادگي روش این مزی 

 شود به طوری کهظ جه  انعکا  روابا دروني میان معیارها از تکنیک دیمتل استفاده مياس 

اآرات( میان متخصصان قادرند با تسلا بیشتری به بیان نظرات خود در رابطه با اآرات )جه  و شدت 

تریس ارتباطات داخلي(، عوامل بپردازندظ لازم به ذکر اس  که ماتریس حاصل از تکنیک دیمتل )ما

را نمایش  دهد و هم اآرپریری و اآرگراری متغیرهارابطه علي و معلولي بین عوامل را نشان مي مه

 تواند به عنوان بخشيداخلي، مي ارتباطات دیمتل یعني ماتریس تکنیک از حاصل ماتریسدهدظ مي

 مورد استفاده قرار بگیردظ ANPتکنیک  سوپرماتریس از

 ترینمهم از یکي دیگر معلولي و عل  هایگروه قالب در پیچیده عوامل به ساختاردهي

 صورت بدینظ اس  مس له حل فرایندهای در آن فراوان ربرداک دلایل ترینمهم از یکي و کارکردها

 گیرنده تصمیم معلولي، عل های گروه قالب در پیچیده عوامل از وسیعي مجموعه بندیتقسیم با که

  دهدظمي قرار روابا درک از تریمناسب شرایا در را

 الگوریتم تکنيک دیمتل -4-2

 شود:سازی ميپیادهالگوریتم اجرای تکنیک دیمتل در پنج مرحله 

 (Mتشکيل ماتریس ارتباط مستقيم ) -4-2-1

شودظ تاآیر عنصر تشکیل مي n×nمعیار ابتدا یک ماتریس  nبرای شناسائي الگوی روابا میان 

 
1. Fonetla & Gabus 
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 0شودظ از یک طیف با امتیاز ر هر سطر بر عناصر مندرج در ستون در این ماتریس درج ميمندرج د

شودظ به طوری که اگر هیچ تاآیری وجود نداشته باشد عدد صفر و يبرای امتیازدهي استفاده م 4تا 

در  ANPو  AHPهای مچنین برخلاف تکنیکشودظ هاستفاده مي 4اگر تاآیر بسیار زیاد باشد عدد 

 Aبر  Bباشد تاآیر عنصر  3برابر  Bبر  Aنجا شرط معکوسي برقرار نیس ظ یعني اگر تاآیر عنصر ای

های قطر اصلي یعني تاآیر باشدظ درایه 4بین صفر تا  مکن اس  هر عددینخواهد بود و م ⅓لزوماً 

 شودظهر عنصر بر خودش نیز صفر در نظر گرفته مي

 : طيف مورد استفاده در تکنيک دیمتل1جدول 

 تاثير خيلی زیاد تاثير زیاد تاثير کم تاثير خيلی کم بدون تاثير

0 1 2 3 4 

 (2015) 1کاشيمنبع: 

استفاده شود، هریک از خبرگان باید ماتریس موجود را بیش از یک نفر اگر از دیدگاه 

تشکیل  Xشود و ماتریس ارتباط مستقیم تکمیل کنندظ سپس از میانگین ساده نظرات استفاده مي

 شودظمي

X = [
0 ⋯ xn1
⋮ ⋱ ⋮
x1n ⋯ 0

] 

 نرمال کردن ماتریس ارتباط مستقيم -4-2-2

ارتباط مستقیم محاسبه های ماتریس امي سطرها و ستونسازی ابتدا جمع تمبرای نرمال

سازی باید نمایش داده خواهد شدظ برای نرمال kها با شودظ بزرگترین عدد مجموع سطرها و ستونمي

 تقسیم شودظ kهای ماتریس ارتباط مستقیم بر تک درایهتک

k = max{max∑xij,

n

j=1

∑xij 

n

i=1

} 

N =
1

k
∗ X 

 
1. Kashi (2015) 
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 ارتباط کامله ماتریس محاسب -4-2-3

شودظ سپس این تشکیل مي n×nبرای محاسبه ماتریس ارتباط کامل ابتدا یک ماتریس هماني 

شودظ ماتریس نرمال در ماتریس هماني منهای ماتریس نرمال شده و ماتریس حاصل معکو  مي

 شود تا ماتریس ارتباط کامل بدس  آیدظ ماتریس حاصل ضرب مي
T = N × (I − N)−1 

 های آن غیر از قطر اصلي صفر اس ظاني یا یکه ماتریسي اس  که تمامي درایهس هماتریم

 محاسبه ماتریس ارتباط داخلی -4-2-4

توان از باید ارزش آستانه محاسبه شودظ با این روش ميمحاسبه ماتریس روابا داخلي  برای

را ترسیم  (NRMبا )روا شبکهنقشه  یا هماننظر کرده و شبکه روابا قابل اعتنا  روابا جزئي صرف

نمایش داده  NRMاز مقدار آستانه بزرگتر باشد در  Tها در ماتریس کردظ تنها روابطي که مقادیر آن

محاسبه شودظ  Tخواهد شدظ برای محاسبه مقدار آستانه روابا کافي اس  تا میانگین مقادیر ماتریس 

تر از آستانه باشد صفر که کوچک Tیس بعد از آنکه شدت آستانه تعیین شد، تمامي مقادیر ماتر

 ظ شودشده یعني آن رابطه علي در نظر گرفته نمي

 ایجاد نمودار علی -4-2-5

 در نمودار علي چهار جنبه با اهمی  قابل مشاهده اس :

گر میزان برای هر عامل نشان (D)میزان تاآیرگراری متغیرها: جمع عناصر هر سطر  -1

 اس ظهای سیستم سایر عاملتاآیرگراری آن عامل بر 

گر میزان تاآیرپریری برای هر عامل نشان (R)میزان تاآیرپریری متغیرها: جمع عناصر ستون  -2

 های سیستم اس ظ آن عامل از سایر عامل

میزان تاآیر و تاآر عامل مورد نظر در سیستم اس ظ به عبارت دیگر  (D+R)بردار افقي  -3

 سیستم داردظتعامل بیشتری با سایر عوامل عاملي بیشتر باشد، آن عامل  (D+R)هرچه مقدار 

-D)دهدظ به طور کلي اگر  قدرت تاآیرگراری هر عامل را نشان مي (D-R)بردار عمودی  -4

R) شود و اگر منفي باشد، معلول محسوب مثب  باشد، متغیر یک متغیر علي محسوب مي

 شودظ مي
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تگاه محور طولي مقادیر شودظ در این دسرتي ترسیم ميدر نهای  یک دستگاه مختصات دکا

(D+R)   و محور عرضي بر اسا(D-R) ای به مختصات اس ظ موقعی  هر عامل با نقطه(D+R, D-

R) شودظ به این ترتیب یک نمودار گرافیکي نیز به دس  خواهد آمدظدر دستگاه معین مي 

 نتایج -5

لاعات تحقیق حاضر از حیث هدف تحقیقي کاربردی اس  و از حیث نحوه گردآوری اط

دبیات ریسک اعتباری، مطالعات در دسته تحقیقات پیمایشي اس ظ به این صورت که ابتدا بر اسا  ا

تجربي، مجموعه رهنمودهای بانک مرکزی برای مدیری  موآر ریسک اعتباری و نظر خبرگان، 

ان سک اعتباری انتخاب شدندظ جامعه آماری تحقیق در مرحله کیفي شامل مدیرمتغیرهای موآر بر ری

کرده با شرط داشتن یلارشد بانکي )با تخصص در حوزه اعتباری و اعتبارسنجي( و خبرگان تحص

مدرک دکتری/کارشناسي ارشد اقتصاد یا مدیری  )با تخصص مالي یا بازرگاني( بوده که به 

ترین معیارهای موآر بر ریسک نکول بازپرداخ  تسهیلات خرد ممه»سوالات مصاحبه از قبیل 

  نظری حاصل شد 1مصاحبه اشباع 15پاسخ دادند که در تحقیق کنوني با  »قي چیس ؟اشخاص حقی

آوری شده تفاوتي ندارد و هایي که قبلاً جمعآوری شده با دادههای جدیداً جمعجایي که داده

در خصوص تعیین  2کارگیری روش دلفيبهظ سپس با شودکدهای استخراج شده تکراری مي

معیار  32دوره،  2در افرد خبره  خ  تسهیلات، با استفاده از نظراتبازپردا بر نکول ای موآرمعیاره

 (2)این متغیرها در جدول ظ ها انتخاب شدندترینبه عنوان مهم متغیر 22 تا اینکه در نهای مطرح شد 

  اندظمشخص شده

 

 

 

 

 

 

 
1. Saturation 
2. Delphi Method 
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 : متغيرهای مدل2جدول 

 وضعيت متغير متغير وضعيت متغير متغير

 𝑋12 اعتبار غمبل 𝑋1 سن

 𝑋13 ضامن تعداد 𝑋2 جنسی 

 𝑋14 وآیقه تعداد 𝑋3 حرفه

 𝑋15 اعتبار مدت 𝑋4 تاهل وضعی 

 𝑋16 هر قسا مبلغ 𝑋5 تکفل تح  افراد تعداد

 𝑋17 حساب معدل 𝑋6 شهرکلان در زندگي

 𝑋18 لفعا تسهیلات تعداد 𝑋7 دانشگاهي تحصیلات

 𝑋19 فعال تسهیلات مبلغ 𝑋8 فعالی  اقتصادی سابقه

 𝑋20 فعال ضمان  تعداد 𝑋9 خانه مالک بودن

 𝑋21 فعال ضمان  مبلغ 𝑋10 کار بودن محل مالک

 𝑋22 اعتباری سابقه 𝑋11 سالیانه درآمد

 های پژوهشیافته منبع:     

های جمعی  شاخص گروهچهار متغیر در یکي از  22یک از این هر  در محدوده این بررسي،

گیردظ قرار ميهای اعتباری های مالي و شاخص، شاخصاقتصادی-های اجتماعيشاخص، شناختي

های ذاتي فرد ها ویژگيهای جمعی  شناختي هستندظ به عبارت دیگر، آنسن و جنس شاخص

متفاوتي شوند، اما تح  تیآیر خود فرد نیستندظ از سوی هستند  ممکن اس  منجر به الگوهای رفتاری 

، سابقه فعالی  اقتصادی، وضعی  تاهل و تعداد افراد سکون  حرفه، محلیگر، در مورد تحصیل، د

دی هستند و اقتصا -های اجتماعيعکس این موضوع صادق اس ظ این متغیرها شاخص تح  تکفل

توصیفي تقریبي از سبک زندگي مورد انتظار  براین،کنندظ بناموقعی  فرد را در جامعه توصیف مي

و وضعی  مالکی  محل کار  وضعی  مالکی  خانه، درآمد سالیانهمتغیرهای دهندظ ارائه ميرا فرد 

اب، تعداد و مبلغ متغیرهای مالي و مبلغ اعتبار، مدت اعتبار، مبلغ هر قسا، کارکرد یا معدل حس

تار و مبلغ ضمان  انجام شده فعال در سیستم بانکي، سابقه رفتسهیلات فعال در سیستم بانکي، تعداد 

 اعتباری، تعداد ضامن و تعداد وآایق متغیرهای اعتباری هستندظ

ه و سپس از میانگین حسابي کرددر ادامه هریک از خبرگان ماتریس ارتباط مستقیم را تکمیل 

 یل شدظ ( تشک3ول )به شرح جد Xات استفاده شده و ماتریس ارتباط مستقیم یا ساده نظر

 

 



 

 

 1404، بهار و تابستان و سوم هفدهم، شماره سیسال  مقاله پژوهشی/                                                         199

 

 : ماتریس ارتباط مستقيم3جدول 
X 𝑋1 𝑋2 𝑋3 𝑋4 𝑋5 𝑋6 𝑋7 𝑋8 𝑋9 𝑋10 𝑋11 𝑋12 𝑋13 𝑋14 𝑋15 𝑋16 𝑋17 𝑋18 𝑋19 𝑋20 𝑋21 𝑋22 
𝑋1 0 0 2 4 3 0 1 4 2 2 2 0 0 0 1 1 0 1 1 2 2 1 

𝑋2 0 0 2 1 3 0 1 0 3 3 1 1 0 0 0 1 1 1 1 2 2 0 

𝑋3 0 0 0 2 0 0 3 2 3 3 4 3 1 1 2 3 2 3 3 3 3 3 

𝑋4 0 0 1 0 4 1 0 3 3 3 3 1 0 0 1 1 1 2 2 2 2 2 

𝑋5 0 0 1 4 0 3 3 2 2 1 1 1 0 0 0 0 0 2 2 2 2 2 

𝑋6 0 0 2 1 3 0 2 0 1 1 3 2 0 0 1 0 0 1 1 1 1 1 

𝑋7 0 0 3 1 3 1 0 0 2 1 2 2 0 0 0 2 0 2 2 2 2 2 

𝑋8 0 0 2 3 2 0 1 0 3 3 2 1 0 0 1 1 1 2 2 2 2 2 

𝑋9 0 0 1 3 1 1 1 2 0 1 3 1 2 2 1 1 1 1 1 1 1 2 

𝑋10 0 0 3 1 1 0 1 3 2 0 3 2 2 2 1 2 2 2 2 2 2 2 

𝑋11 0 0 0 2 2 0 1 0 4 3 0 2 2 2 1 3 3 3 3 3 3 3 

𝑋12 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 4 3 4 0 1 1 1 1 2 

𝑋13 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 1 1 0 0 0 0 0 0 

𝑋14 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 0 0 0 0 0 0 

𝑋15 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 2 0 4 0 0 0 0 0 0 

𝑋16 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 4 0 0 0 0 0 0 0 0 

𝑋17 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 1 1 3 3 0 0 0 0 0 2 

𝑋18 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 0 0 1 0 0 0 

𝑋19 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 1 1 2 0 0 0 0 0 1 

𝑋20 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 0 1 0 0 0 0 3 0 

𝑋21 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 0 1 0 0 0 0 0 0 

𝑋22 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 3 2 1 2 1 1 1 1 1 0 

 های پژوهشیافتهمنبع:         

 شودظها محاسبه ميپس از تشکیل ماتریس ارتباط مستقیم، ابتدا جمع تمامي سطرها و ستون
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 هاها و ستون: ماتریس ارتباط مستقيم با لحاظ جمع سطر4جدول 

X 𝑋1 𝑋2 𝑋3 𝑋4 𝑋5 𝑋6 𝑋7 𝑋8 𝑋9 𝑋10 𝑋11 𝑋12 𝑋13 𝑋14 𝑋15 𝑋16 𝑋17 𝑋18 𝑋19 𝑋20 𝑋21 𝑋22 

جمع 

عناصر 

سطر
 

𝑋1 0 0 2 4 3 0 1 4 2 2 2 0 0 0 1 1 0 1 1 2 2 1 29 

𝑋2 0 0 2 1 3 0 1 0 3 3 1 1 0 0 0 1 1 1 1 2 2 0 23 

𝑋3 0 0 0 2 0 0 3 2 3 3 4 3 1 1 2 3 2 3 3 3 3 3 44 

𝑋4 0 0 1 0 4 1 0 3 3 3 3 1 0 0 1 1 1 2 2 2 2 2 32 

𝑋5 0 0 1 4 0 3 3 2 2 1 1 1 0 0 0 0 0 2 2 2 2 2 2۸ 

𝑋6 0 0 2 1 3 0 2 0 1 1 3 2 0 0 1 0 0 1 1 1 1 1 21 

𝑋7 0 0 3 1 3 1 0 0 2 1 2 2 0 0 0 2 0 2 2 2 2 2 27 

𝑋8 0 0 2 3 2 0 1 0 3 3 2 1 0 0 1 1 1 2 2 2 2 2 30 

𝑋9 0 0 1 3 1 1 1 2 0 1 3 1 2 2 1 1 1 1 1 1 1 2 27 

𝑋10 0 0 3 1 1 0 1 3 2 0 3 2 2 2 1 2 2 2 2 2 2 2 35 

𝑋11 0 0 0 2 2 0 1 0 4 3 0 2 2 2 1 3 3 3 3 3 3 3 40 

𝑋12 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 4 3 4 0 1 1 1 1 2 21 

𝑋13 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 1 1 0 0 0 0 0 0 6 

𝑋14 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 0 0 0 0 0 0 2 

𝑋15 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 2 0 4 0 0 0 0 0 0 ۸ 

𝑋16 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4 4 0 0 0 0 0 0 0 0 ۸ 

𝑋17 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 1 1 3 3 0 0 0 0 0 2 13 

𝑋18 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 0 0 1 0 0 0 5 

𝑋19 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 1 1 2 0 0 0 0 0 1 10 

𝑋20 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 0 1 0 0 0 0 3 0 7 

𝑋21 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 0 1 0 0 0 0 0 0 4 

𝑋22 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 3 2 1 2 1 1 1 1 1 0 16 

جمع عناصر 

ستون
 
0 0 17

 22
 22
 

6 14
 16
 26
 22
 25
 25
 25
 2۸
 20
 35
 12
 22
 23
 24
 27
 25
 

بزرگترین 

عدد=
44

 

 های پژوهشیافتهمنبع: 

نمایش  kل ماتریس نرمال، معکو  بزرگترین عدد مجموع سطر و ستون با   تشکیسپس جه

های ماتریس بر معکو  اس  و تمامي درایه 44(، بزرگترین عدد 4شودظ بر اسا  جدول )داده مي

 شود تا ماتریس نرمال شودظاین عدد ضرب مي

𝑘 =
1

max∑ 𝑥𝑖𝑗
𝑛
𝑗=1

=
1

44
= 0.0227 

→ N = 0.0227*X 
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→ N = 0.0227 ×  

[
 
 
 
 
0 2 4 … 1
0 0 2 … 0
0
.
0

0
.
0

0
.
0

…
.
…

3
.
0]
 
 
 
 

=

[
 
 
 
 
0 0 0.05 … 0.02
0 0 0.05 … 0.02
0
.
0

0
.
0

0
.
0

…
.
…

0.07
.
0 ]

 
 
 
 

 

 آید:( بدس  مي5متغیرها مانند جدول ) (N)در نتیجه ماتریس نرمال شده 

 ه: ماتریس نرمال شد5جدول 

N 𝑋1 𝑋2 𝑋3 𝑋4 𝑋5 𝑋6 𝑋7 𝑋8 𝑋9 𝑋10 𝑋11 𝑋12 𝑋13 𝑋14 𝑋15 𝑋16 𝑋17 𝑋18 𝑋19 𝑋20 𝑋21 𝑋22 

𝑋1 

0 0 05
/0

 

09
/0

 

07
/0

 

0 02
/0

 

09
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

0 0 0 02
/0

 

02
/0

 

0 02
/0

 

02
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

02
/0

 

𝑋2 

0 0 05
/0

 

02
/0

 

07
/0

 

0 02
/0

 

0 07
/0

 

07
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

0 0 0 02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

0 

𝑋3 

0 0 0 05
/0

 

0 0 07
/0

 

05
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

09
/0

 

07
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

05
/0

 

07
/0

 

05
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

𝑋4 

0 0 02
/0

 

0 09
/0

 

02
/0

 

0 07
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

02
/0

 

0 0 02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

𝑋5 

0 0 02
/0

 

09
/0

 

0 07
/0

 

07
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

0 0 0 0 0 05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

𝑋6 

0 0 05
/0

 

02
/0

 

07
/0

 

0 05
/0

 

0 02
/0

 

02
/0

 

07
/0

 

05
/0

 

0 0 02
/0

 

0 0 02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

𝑋7 

0 0 07
/0

 

02
/0

 

07
/0

 

02
/0

 

0 0 05
/0

 

02
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

0 0 0 05
/0

 

0 05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

𝑋8 

0 0 05
/0

 

07
/0

 

05
/0

 

0 02
/0

 

0 07
/0

 

07
/0

 

05
/0

 

02
/0

 

0 0 02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

𝑋9 

0 0 02
/0

 

07
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

05
/0

 

0 02
/0

 

07
/0

 

02
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

05
/0

 

𝑋10 

0 0 07
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

0 02
/ 07
/0

 

05
/0

 

0 07
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

02
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

𝑋11 

0 0 0 05
/0

 

05
/0

 

0 02
/0

 

0 09
/0

 

07
/0

 

0 05
/0

 

05
/0

 

05
/0

 

02
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

𝑋12 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 09
/0

 

09
/0

 

07
/0

 

09
/0

 

0 02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

05
/0

 
𝑋13 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 09
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

0 0 0 0 0 0 
𝑋14 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 02
/0

 

02
/0

 

0 0 0 0 0 0 

𝑋15 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 05
/0

 

05
/0

 

0 09
/0

 

0 0 0 0 0 0 

𝑋16 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 09
/0

 

09
/0

 

0 0 0 0 0 0 0 0 

𝑋17 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 07
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

07
/0

 

07
/0

 

0 0 0 0 0 05
/0

 

𝑋18 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

0 0 02
/0

 

0 0 0 

𝑋19 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

05
/0

 

0 0 0 0 0 02
/0

 

𝑋20 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

0 02
/0

 

0 0 0 0 07
/0

 

0 

𝑋21 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

0 02
/0

 

0 0 0 0 0 0 

𝑋22 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 07
/0

 

07
/0

 

05
/0

 

02
/0

 

05
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

02
/0

 

0 

 های پژوهشیافتهمنبع:         

 شود:تشکیل مي I23×23تریس ارتباط کامل ابتدا ماتریس هماني اسبه مابرای مح

I23×23 =

[
 
 
 
 
1 0 0 … 0
0 1 0 … 0
0
.
0

0
.
0

1
.
0

…
.
…

0
.
1]
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 شود:در گام بعد ماتریس هماني منهای ماتریس نرمال مي

I − N =

[
 
 
 
 
1 0 0 … 0
0 1 0 … 0
0
.
0

0
.
0

1
.
0

…
.
…

0
.
1]
 
 
 
 

−

[
 
 
 
 
0 0 0.05 … 0.02
0 0 0.05 … 0.02
0
.
0

0
.
0

0
.
0

…
.
…

0.07
.
0 ]

 
 
 
 

 

→ I − N =

[
 
 
 
 
1 0 −0.05 … −0.02
0 1 −0.05 … 0
0
.
0

0
.
0

1
.
0

…
.
…

−0.07
.
1 ]

 
 
 
 

  

دظ در نهای  ماتریس حاصل از تفریق ماتریس هماني از ماتریس نرمال باید معکو  شو

 شود:ماتریس نرمال در ماتریس معکو  ضرب مي

( )
1

T N I N
−

=  −
  

T =

[
 
 
 
 
0 0 0.05 … 0.02
0 0 0.05 … 0.02
0
.
0

0
.
0

0
.
0

…
.
…

0.07
.
0 ]

 
 
 
 

×

[
 
 
 
 
1 0 −0.05 … −0.02
0 1 −0.05 … 0
0
.
0

0
.
0

1
.
0

…
.
…

−0.07
.
1 ]

 
 
 
 
−1

 

 ( خواهد شد: 6متغیرها به صورت جدول ) (T)ارتباط کامل  ماتریس

 : ماتریس ارتباط کامل6جدول 

T X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 X9 X10 X11 X12 X13 X14 X15 X16 X17 X18 X19 X20 X21 X22 

𝐗𝟏 

0 0 066
/0

 

123
/0

 

096
/0

 

012
/0

 

043
/0

 

116
/0

 

0۸5
/0

 

079
/0

 

0۸3
/0

 

035
/0

 

035
/0

 

037
/0

 

047
/0

 

067
/0

 

021
/0

 

05۸
/0

 

059
/0

 

0۸1
/0

 

0۸6
/0

 

062
/0

 

𝐗𝟐 

0 0 060
/ 046
/0

 

0۸3
/0

 

010
/0

 

039
/0

 

020
/0

 

092
/0

 

0۸6
/0

 

050
/0

 

050
/0

 

031
/0

 

033
/0

 

020
/0

 

05۸
/0

 

037
/0

 

047
/0

 

04۸
/0

 

069
/0

 

074
/0

 

029
/0

 

𝐗𝟑 

0 0 020
/ 069
/0

 

025
/0

 

007
/0

 

0۸0
/0

 

063
/0

 

101
/0

 

094
/0

 

121
/0

 

10۸
/0

 

0۸1
/0

 

0۸6
/0

 

079
/0

 

133
/0

 

067
/0

 

100
/0

 

102
/0

 

100
/0

 

107
/0

 

10۸
/0

 

𝐗𝟒 

0 0 042
/0

 

033
/0

 

111
/0

 

034
/0

 

021
/0

 

0۸۸
/0

 

101
/0

 

094
/0

 

099
/0

 

05۸
/0

 

042
/0

 

044
/0

 

049
/0

 

070
/0

 

043
/0

 

077
/0

 

079
/0

 

077
/0

 

0۸2
/0

 

0۸3
/0

 

𝐗𝟓 

0 0 043
/0

 

112
/0

 

029
/0

 

076
/0

 

0۸2
/0

 

063
/0

 

076
/0

 

049
/0

 

057
/0

 

056
/0

 

032
/0

 

033
/0

 

023
/0

 

040
/0

 

016
/0

 

074
/0

 

076
/0

 

074
/0

 

079
/0

 

07۸
/0

 

𝐗𝟔 

0 0 05۸
/0

 

044
/0

 

0۸4
/0

 

009
/0

 

060
/0

 

015
/0

 

049
/0

 

042
/0

 

090
/0

 

071
/0

 

030
/0

 

031
/0

 

042
/0

 

03۸
/0

 

014
/0

 

04۸
/0

 

049
/0

 

04۸
/0

 

051
/0

 

051
/0

 

X7 

0 0 079
/0

 

045
/0

 

0۸2
/0

 

031
/0

 

017
/0

 

017
/0

 

070
/0

 

043
/0

 

071
/0

 

074
/0

 

03۸
/0

 

039
/0

 

023
/0

 

0۸5
/0

 

015
/0

 

071
/0

 

072
/0

 

071
/0

 

075
/0

 

075
/0

 

X8 

0 0 062
/0

 

092
/0

 

066
/0

 

010
/0

 

03۸
/0

 

023
/0

 

09۸
/0

 

092
/0

 

077
/0

 

057
/0

 

041
/0

 

042
/0

 

04۸
/0

 

070
/0

 

042
/0

 

075
/0

 

076
/0

 

075
/0

 

0۸0
/0

 

0۸0
/0

 

X9 

0 0 036
/0

 

0۸6
/0

 

043
/0

 

029
/0

 

035
/0

 

059
/0

 

02۸
/0

 

045
/0

 

091
/0

 

050
/0

 

076
/0

 

0۸2
/0

 

046
/0

 

063
/0

 

03۸
/0

 

04۸
/0

 

049
/0

 

04۸
/0

 

051
/0

 

073
/0

 

X10 

0 0 0۸0
/ 047
/0

 

040
/0

 

006
/0

 

03۸
/0

 

0۸2
/0

 

075
/0

 

026
/0

 

094
/0

 

079
/0

 

0۸۸
/0

 

094
/0

 

053
/0

 

097
/0

 

063
/0

 

073
/0

 

075
/0

 

073
/0

 

07۸
/0

 

0۸0
/0

 

X11 

0 0 015
/0

 

064
/0

 

061
/0

 

009
/0

 

034
/0

 

019
/0

 

110
/0

 

0۸3
/0

 

025
/0

 

07۸
/0

 

093
ظ/

 

099
/0

 

052
/0

 

117
/0

 

0۸1
/0

 

0۸9
/0

 

091
/0

 

0۸9
/0

 

096
/0

 

097
/0
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T X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 X9 X10 X11 X12 X13 X14 X15 X16 X17 X18 X19 X20 X21 X22 

X12 

0 0 0 0 0 0 0 0 001
/0

 

001
/0

 

001
/0

 

005
/0

 

110
/0

 

119
/0

 

076
/0

 

109
/0

 

001
/0

 

024
/0

 

025
/0

 

024
/0

 

026
/0

 

046
/0

 

X13 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 004
/0

 

095
/0

 

025
/0

 

027
/0

 

0 0 0 0 0 0 

X14 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 003
/0

 

004
/0

 

023
/0

 

025
/0

 

0 0 0 0 0 0 

X15 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 054
/0

 

059
/0

 

003
/0

 

094
/0

 

0 0 0 0 0 0 

X16 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 092
/0

 

100
/0

 

004
/0

 

005
/0

 

0 0 0 0 0 0 

X17 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 072
/0

 

044
/0

 

047
/0

 

076
/0

 

0۸6
/0

 

001
/0

 

003
/0

 

003
/0

 

003
/0

 

003
/0

 

049
/0

 

X18 

0 0 0 0 0 0 0 0 001
/0

 

001
/0

 

001
/0

 

001
/0

 

027
/0

 

030
/0

 

025
/0

 

027
/0

 

0 0 023
/0

 

0 0 001
/0

 

X19 

0 0 003
/0

 

004
/0

 

003
/0

 

001
/0

 

002
/0

 

004
/0

 

02۸
/0

 

026
/0

 

02۸
/0

 

029
/0

 

039
/0

 

041
/0

 

030
/0

 

059
/0

 

005
/0

 

006
/0

 

006
/0

 

006
/0

 

006
/0

 

030
/0

 

X20 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 024
/0

 

029
/0

 

032
/0

 

003
/0

 

02۸
/0

 

0 001
/0

 

001
/0

 

001
/0

 

069
/0

 

001
/0

 

X21 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 023
/0

 

027
/0

 

030
/0

 

003
/0

 

026
/0

 

0 001
/0

 

001
/0

 

001
/0

 

001
/0

 

001
/0

 

X22 

0 0 0 0 0 0 0 0 001
/0

 

001
/0

 

001
/0

 

072
/0

 

0۸5
/0

 

070
/0

 

034
/0

 

063
/0

 

023
/0

 

025
/0

 

025
/0

 

025
/0

 

026
/0

 

005
/0

 

 های پژوهشیافتهمنبع:        

توان باید ارزش آستانه محاسبه شودظ با این روش مي (NRM)برای تعیین نقشه روابا شبکه 

ده و شبکه روابا قابل اعتنا را ترسیم کردظ تنها روابطي که مقادیر نظر کراز روابا جزئي صرف 

نمایش داده خواهد شدظ مقدار آستانه  NRMتر باشد در از مقدار آستانه بزر  Tتریس ها در ماآن

که  Tبدس  آمده اس ظ تمامي مقادیر ماتریس  034/0برابر  Tس روابا یعني میانگین مقادیر ماتری

شودظ بنابراین الگوی بطه علي در نظر گرفته نمياشد صفر شده یعني آن راب 034/0تر از کوچک

 ( اس : 7دار به صورت جدول )روابا معني
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 داری: الگوی روابط معنی7جدول 

T 𝑋1 𝑋2 𝑋3 𝑋4 𝑋5 𝑋6 𝑋7 𝑋8 𝑋9 𝑋10 𝑋11 𝑋12 𝑋13 𝑋14 𝑋15 𝑋16 𝑋17 𝑋18 𝑋19 𝑋20 𝑋21 𝑋22 

𝑋1 

X
 

X
 066
/0

 

123
/0

 

0960
/0

 

X
 043
/0

 

116
/0

 

085
/0

 

079
/0

 

083
/0

 

035
/0

 

035
/0

 

037
/0

 

047
/0

 

067
/0

 

X
 058
/0

 

059
/0

 

081
/0

 

086
/0

 

062
/0

 

𝑋2 

X
 

X
 060
/0

 

046
/0

 

083
/0

 

X
 039
/0

 

X
 092
/0

 

086
/0

 

050
/0

 

050
/0

 

X
 

X
 

X
 058
/0

 

037
/0

 

047
/0

 

048
/0

 

069
/0

 

074
/0

 

X
 

𝑋3 

X
 

X
 

X
 069
/0

 

X
 

X
 080
/0

 

063
/0

 

101
/0

 

094
/0

 

121
/0

 

108
/0

 

081
/0

 

086
/0

 

079
/0

 

133
/0

 

067
/0

 

100
/0

 

102
/0

 

100
/0

 

107
/0

 

108
/0

 

𝑋4 

X
 

X
 042
/0

 

X
 111
/0

 

034
/0

 

X
 088
/0

 

101
/0

 

094
/0

 

099
/0

 

058
/0

 

042
/0

 

044
/0

 

049
/0

 

070
/0

 

043
/0

 

077
/0

 

079
/0

 

077
/0

 

082
/0

 

083
/0

 

𝑋5 

X
 

X
 043
/0

 

112
/0
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 های پژوهشیافتهمنبع: 

( 1ای و مختصات دکارتي متغیرهای مورد مطالعه به صورت نمودار )روابا خوشهالگوی 

 اس  که به دلیل پیچیدگي نمودار صرفاً اآرگراری متغیر سن روی سایر متغیرها رسم شده اس ظ
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 : الگوی روابط متغيرها در تکنيک دیمتل1نمودار 

 های پژوهشیافته منبع:  

بر اسا  ظ ( ارائه شده و به صورت زیر قابل تفسیر اس ۸نیز در جدول شماره )نهائي خروجي 

های گر میزان تاآیرگراری آن عامل بر سایر عاملنشان (D)نتایج به دس  آمده، جمع عناصر هر سطر 

 س ظ متغیر درآمد سالیانهسیستم اس ظ بر این اسا  حرفه متقاضي از بیشترین تاآیرگراری برخوردار ا

ته و متغیرهای مالک بودن محل کار و وضعی  تاهل متقاضي در درجات در جایگاه دوم قرار داش

جا بعدی تاآیرگراری قرار دارندظ متغیر تعداد وآیقه نیز کمترین تاآیرگراری را در مدل داردظ از آن

دی فرد ی حیات اقتصادهندهنشانکه متغیرهای حرفه متقاضي، درآمد سالیانه و مالکی  محل کار 

ها بر اآرات آن بنابراینای اس ، وده و متغیر وضعی  تاهل جزو متغیرهای زمینهگیرنده بتسهیلات

بایستي بر سایر متغیرها از جمله متغیرهای اعتباری بالا اس ظ همچنین وآایق و تضامین تسهیلات مي

متغیرهای اآرگرار  ضعی  اعتباری وی در سایراسا  برآورد ریسک اعتباری مشتری و با توجه به و

 ودظاخر ش

های گر میزان تاآیرپریری آن عامل از سایر عاملبرای هر عامل نشان (R)جمع عناصر ستون 

سیستم اس ظ بر این اسا  متغیر مبلغ هر قسا از میزان تاآیرپریری بسیار زیادی برخوردار اس ظ متغیر 

پریری متغیرهای یرها داردظ همچنین تاآیرآیرپریری را از سایر متغشهر نیز کمترین تازندگي در کلان

سن و جنسی  از سایر متغیرهای سیستم صفر اس ظ بر اسا  روابا علمي و منطقي، میزان تاآیرپریری 
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جمعی  های متغیرهای اعتباری از جمله مبلغ هر قسا، از سایر متغیرهای مدل از قبیل شاخص

کور ظرفی  های مرتاً بر اسا  شاخصمالي بالا اس  زیرا عمد و اقتصادی-اجتماعي ،شناختي

جا که انتخاب اعتباری متقاضي تسهیلات به دس  آمده و مبلغ مشخص خواهد شدظ همچنین از آن

هایي که ممکن اس  برای هر فرد جه  تغییر و تغییر شهر محل سکون  فرد با توجه به محدودی 

جنسی  ردظ به دلیل اینکه سن و آیرپریری را در سیستم داترین میزان تاوجود داشته باشد، کم

 ها از سایر متغیرهای سیستم صفر اس ظای هستند، تاآیرپریری آنمتغیرهای زمینه

 : نتایج مدل8جدول 

 D R D+R D-R متغير

 290/1 290/1 000/0 290/1 سن

 9۸0/0 9۸0/0 000/0 9۸0/0 جنسيت

 090/1 215/2 563/0 653/1 حرفه

 55۸/0 091/2 767/0 325/1 تاهل وضعيت

 446/0 ۸92/1 723/0 169/1 تکفل تحت افراد تعداد

 6۸6/0 156/1 235/0 921/0 شهرکلان در زندگی

 604/0 5۸0/1 4۸۸/0 092/1 دانشگاهی تحصيلات

 674/0 ۸10/1 56۸/0 242/1 فعاليت اقتصادی سابقه

 160/0 991/1 915/0 075/1 خانه مالک بودن

 579/0 105/2 763/0 342/1 کار بودن محل مالک

 516/0 2۸۸/2 ۸۸6/0 402/1 ساليانه درآمد

 -373/0 507/1 940/0 567/0 اعتبار مبلغ

 -949/0 251/1 100/1 151/0 ضامن تعداد

 -192/1 302/1 247/1 055/0 وثيقه تعداد

 -574/0 992/0 7۸3/0 209/0 اعتبار مدت

 -1۸6/1 5۸7/1 3۸7/1 200/0 هر قسط مبلغ

 -079/0 ۸54/0 466/0 3۸7/0 حساب معدل

 -6۸3/0 954/0 ۸1۸/0 136/0 فعال تسهيلات تعداد

 -504/0 215/1 ۸60/0 356/0 فعال تسهيلات مبلغ

 -675/0 053/1 ۸64/0 1۸9/0 فعال ضمانت تعداد

 -۸7۸/0 104/1 991/0 113/0 فعال ضمانت مبلغ

 -492/0 404/1 94۸/0 456/0 اعتباری سابقه

 شهای پژوهیافتهمنبع:   

 (D+R)، میزان تاآیر و تاآر عامل مورد نظر در سیستم اس ظ هرچه مقدار (D+R)بردار افقي 
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عاملي بیشتر باشد، آن عامل تعامل بیشتری با سایر عوامل سیستم داردظ بر این اسا  متغیرهای درآمد 

های تعداد سالیانه و حرفه متقاضي بیشترین تعامل را با سایر متغیرهای مورد مطالعه دارندظ متغیر

یین و نیز شان که دارای قدرت تاآیرگراری پاتسهیلات فعال و معدل حساب با توجه به ماهی 

 تاآیرپریری کم در سیستم هستند، در نتیجه از کمترین تعامل با سایر متغیرها برخوردار هستندظ

-D)  دهدظ به طور کلي اگر   ، قدرت تاآیرگراری هر عامل را نشان مي(D-R)بردار عمودی 

R) شودظ شود و اگر منفي باشد، معلول محسوب ميمثب  باشد، متغیر یک متغیر علي محسوب مي

شهر، سابقه فعالی ، تحصیلات دانشگاهي، در این مدل سن، حرفه، جنسی ، زندگي در کلان

مالکی  محل کار، وضعی  تاهل، درآمد سالیانه، تعداد افراد تح  تکفل و مالکی  خانه متغیرهای 

د ضمان  ي بوده و معدل حساب، مبلغ اعتبار، سابقه اعتباری، مبلغ تسهیلات فعال، مدت اعتبار، تعداعل

فعال، تعداد تسهیلات فعال، مبلغ ضمان  فعال، تعداد ضامن، مبلغ هر قسا و تعداد وآیقه معلول 

 هستندظ 

 گيری و پيشنهادات سياستینتيجه -6

گیرنده موجب ایجاد انتخاب نامساعد، مخاطرات تسهیلاتو  بانکعدم تقارن اطلاعات میان 

و همچنین افزایش قابل توجه مطالبات غیر جاری خواهد  بانکاخلاقي و در نتیجه کاهش عملکرد 

، نه تنها بر اهمی  تشخیص سازی ریسک اعتباریخصوص مدل تحقیقات اخیر دراز این رو شدظ 

تیکید  شود،ميمشتریان به نکول در پرداخ   منجربیني زماني که پیشبر  بلکهمشتریان خوب از بد 

سازد برای جلوگیری از رفتار نامطلوب مشتریان ها را قادر ميای بانکبینيکندظ چنین پیشمي

 هایریسکگیرندگان بالقوه با اعتباراقدامات خاصي را انجام دهند و بنابراین به موقع خود را در برابر 

به منظور تولید نمایشي بصری، شفاف و روش دیمتل العه، دظ در این مطنبالا محافظ  کننکول 

پرداخ  استفاده شده اس ظ نکول دهنده ه بین متغیرهای نشانگرافیکي از وابستگي متقابل بررسي شد

بانک  گیریهای پشتیباني تصمیمتواند در خدم  ساخ  سیستمگیری پیشنهادی ميمدل تصمیماین 

نتایج  کندظرا فراهم ميایران های یسک اعتباری در بانکباشد که امکان مقابله با موضوع ر

متغیرهای درآمد سالیانه و حرفه متقاضي بیشترین  دهد کهيگیری نشان مسیستم تصمیم سازیمدل

ی حیات اقتصادی فرد دهندهتعامل را با سایر متغیرهای مورد مطالعه دارندظ در واقع این متغیرها نشان
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روندظ از دیگر نتایج مهم پژوهش این ر اعتبارسنجي مشتری بانک به شمار ميترین معیابوده و اساسي

شهر، سابقه فعالی ، تحصیلات دانشگاهي، مالکی  جنسی ، زندگي در کلان اس  که سن، حرفه،

محل کار، وضعی  تاهل، درآمد سالیانه، تعداد افراد تح  تکفل و مالکی  خانه به عنوان 

های متغیرهای علي هستند که در سامانه و مالي، اقتصادی-عيتمااج ،های جمعی  شناختيشاخص

ای بایستي مورد توجه ویژهها ميندی داخلي اعتباری مشتریان در بانکبهای رتبهاعتبارسنجي و مدل

های ها در زمینه سیستمگیری برای بانکسهم اصلي این مقاله توسعه مدل تصمیمقرار گیرندظ 

تواند به سایر خدمات بود که ميدیمتل  سازیشرح فرآیند مدل ،دیگرظ سهم اس تخصیص اعتبار 

گیرندگان تسهیلاتتوان تلاشي برای شناسایي رانجام، مقاله حاضر را ميبانکي نیز گسترش یابدظ س

نامه سنجش اعتبار و راهبری به منظور حسن اجرای مفاد آیین بد و کاهش میزان ریسک اعتباری

 دانس ظ ي در کشورکارآمد نظام اعتبارسنج

نوعي جه  های به روز و هوش مصشود از مدلبا توجه به نتایج به دس  آمده توصیه مي

بیني احتمال نکول پرداخ  سنجش اعتبار متقاضیان در سیستم بانکي بهره گرفته شده و برای پیش

های های هوش مصنوعي استفاده شودظ همچنین سامانهمشتریان از روش دیمتل با ترکیب روش

ها نکمختلف و جامع جه  سنجش اعتبار با سرع  بیشتری به یکدیگر لینک شود تا مورد استفاده با

اقتصادی  -شناختي و اجتماعيهای جمعی و موسسات اعتبارسنجي قرار گیردظ علاوه بر آن، شاخص

و از  های اعتبارسنجي بیشتر مورد توجه قرار گرفتههای مالي و اعتباری در مدلدر کنار شاخص

حوری در های اعتباری با در نظر گرفتن اهمی  هر متغیر و شدت اآرگراری آن به جای وآیقه ممدل

های اعتباری و گراریبایستي در سیاس پرداخ  تسهیلات استفاده حداکثری شودظ همچنین مي

یرهای ها، ظرفی  اعتباری متقاضي بر اسا  روابا و اآرات متغبندی داخلي بانکهای رتبهسیستم

یلات، شهر، سابقه فعالی  اقتصادی، میزان تحصعلي از جمله سن، حرفه، جنسی ، زندگي در کلان

 وضعی  مالکی  و تاهل و میزان درآمد متقاضي به همراه سابقه اعتباری وی تعیین شود
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Extended Abstract 

Purpose: In recent years, most of the currency fluctuations in Iran have occurred after 

the spread of influential domestic and foreign political-economic news. Despite this 

significant effect, the impact of the news content is not considered, and its results are 

used in the form of numerical data in modeling. However, numerical indirect results 

are available after the impact of the news on the market and are practically useless in 

forecasting. Therefore, there needs to be a model that includes the news directly in 

forecasting the exchange rate. Another important phenomenon about the exchange 

rates and news is the framing effect. This effect is a linguistic-cognitive phenomenon 

resulting in people with two different attitudes, positive and negative, making 

different choices regarding the same item or reality. While this action is done 

explicitly or implicitly in policymakers' announcements, criticisms, and statements, 

there needs to be a systematic way to analyze and predict its effect on the exchange 

rate. This paper presents a comprehensive model based on machine learning to predict 

exchange rate moves by receiving all kinds of textual, numerical, and categorical data. 

Also, using this model, it is possible to analyze the effect of framing on exchange rate 

changes systematically. 

Methodology: A processing method has been designed to predict the exchange rate 

from receiving data to producing the final model. In this method, various types of 

input data, including time series data, batch data, and political-economic news, are 

received and preprocessed from essential and relevant sources. In numerical data 

preprocessing, noises and outliers are removed, and values are normalized. Text data 

are also the texts normalized and converted into tokens. In the next step, custom 

embedding is provided based on Pars-BERT embedding and the collected news data. 

Using this embedding, the textual data are converted into numerical vectors, and all 
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the data are given to the model. Here are three supervised models. The first and third 

models use textual and numerical data to predict the exchange rate, and the second 

model only uses numerical data. The core of all the models is a Bi-GRU, a deep neural 

network. Dropout and batch normalization and regularization techniques have been 

used in these models to avoid overfit and bias. 

Findings and discussion: The tests performed to evaluate the models' efficiency are 

divided into two parts. The first part evaluates all the three developed models and their 

results. The second part is dedicated to assessing and analyzing the issue of news 

framing and the model's performance in this field. Based on the accuracy metric, the 

first to third models perform properly at the rate of 96.5, 87.2 and 97.07, respectively. 

The difference between the results of the second model and the first and third ones 

shows the effect of news on increasing the model's accuracy. In the second part, a 

dataset of the news affecting the exchange rate with different framings is prepared to 

evaluate the effect of framing. This set includes 74 main pieces of news and 435 

secondary ones. In approximately 32% of the cases, where the news was announced 

to reduce the rate, the behavior of the market matched the purpose of the report. 

Meanwhile, in 68% of the other cases, the news that was expected to have a downward 

effect on the exchange rate did not match the market behavior. This can indicate their 

incorrect framing. On the other hand, the news that is expected to have a negative 

(increasing) effect on the exchange rate has worked about 78% of the time and has led 

to an increase in the rate. This observation also confirms the imbalance effect of 

positive and negative news on the currency market. Interestingly, the first and third 

models correctly identified 98.8% and 99.05% of the samples, including negative and 

positive news of internal and external origins, respectively. This indicates that the 

models resist different framings of a news story and have made correct predictions. 

Conclusions and policy implications: In this article, using machine learning models, 

an operational method was presented to investigate the effect of framing on the 

exchange rate in Iran. The proposed architecture includes the five stages of 

preprocessing textual, numerical and categorical data, data vector representation, 

feature engineering, model training, and final evaluation and analysis. In the stage of 

textual data representation, customized embedding is used for economic data. In this 

regard, there are three models presented, including a model based on numerical data 

and two models based on numerical and textual data with a data fusion structure. All 

the three models are recurrent neural networks trained with deep learning techniques. 

The results of the experiments show that the models with combined data perform very 

well in forecasting the exchange rate. In addition to predicting the exchange rate, the 

produced models have been used to analyze the effect of the framing of the published 

news on the currency market. The research results show that negative news still has a 

far more significant impact on the currency market, and no positive framing can 

reduce its impact. Also, the mainly domestic report published to reduce the exchange 

rate has been successful in about 32% of the cases. Another significant achievement 

is the excellent performance of the presented models in framed samples. In other 

words, these models have correctly predicted market behavior by considering 
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different aspects of a news story, news history, market history, and information, 

regardless of the type of the news framing. 

Keywords: Framing effect, Exchange rate prediction, Machine learning, Artificial 

intelligence, News.  
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با استفاده از  رانیبر نرخ ارز در ا یبنداثر قاب یابیارز
  *نيماش یريادگی یهاروش

 3د کاشيانالمحم، عبد2*یعرفان یعل، 1اصل روستاالميرا 

 1403-08-20پذیرش:                1402-05-23دریافت: 

 چکيده
 اقتصیادی رخ -تیآیرگرار سییاسیي  های اخیر اغلب نوسیانات شیدید ارز در ایران بعد از انتشیار اخبار    در سیال 

ده و یا نتایج های موجود محتوای اخبار منتشره استفاده نش   اندظ با وجود این تیآیر چشمگیر، در اغلب مدل داده

های عددی لحاظ شییده اسیی   این رویکرد غیرمسییتقیم عموماً از آن به صییورت غیرمسییتقیم و در قالب داده

بیني نرخ ارز با پوشش مستقیم تیآیر   ین مقاله مدل جامعي برای پیشبرخوردار نبوده اس ظ در ا کارایي کافي 

شنهادی با اتکاء بر تل     شده اس ظ مدل پی ای و اعمال های متني، عددی و دسته فیق انواع دادهاخبار بر آن ارائه 

لف رزی متیآر از اتفاقات مختبیني خوبي از حرک  بازار ارز حتي در شرایا نوسانات ا  یادگیری عمیق، پیش

شنهادی، تحلیل دقیقي از اآر قاب   ارائه مي ستفاده از مدل پی س ظ نتایج     دهدظ با ا شده ا بندی بر بازار ارز انجام 

یل  کارایي نسیییبي                   این تحل عدم  ی  از  بازار، حکا ب  و منفي بر  تیآیر اخبار مث قارن  عدم ت ید  تیی علاوه بر 

س     شده به منظور مد سیا سال های اعلام  سي های یری  نرخ ارز در  ی ها روی مجموعه دادهاخیر دارد  برر

بوده اس ظ تشخیص   بندی انجام شده مؤآر  های اتخاذ شده، قاب از سیاس    %32آزمون نشان داد که تنها در  

های دیگر مدل پیشیینهادی اسیی  به نحوی که  های مختلف، از ویژگيبندیدرسیی  رفتار بازار با وجود قاب

 ظهای آن با رفتار بازار مطابق  داردبینيوارد پیشم %90انجام شده در حدود  در آزمون

 ظمصنوعي، اخبار بیني نرخ ارز، یادگیری ماشین، هوشبندی، پیشاآر قاب گان کليدی:واژ ظ

 JEL: C45, C51, C53, C55, G17بندی طبقه
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 مقدمه -1
س   در متداول    1بندیگوناگوني از اآر قاب تعاریف شده ا بندی اآر قاب»ترین تعریف ذکر 

یا واقعی  یکسییان، افراد دارای  اسیی  که در اآر آن نسییب  به یک پدیده 2شییناختي-ای زبانيپدیده

: 2023، 3)گلپرتي و سیییرجیوني« دهندهای متفاوتي انجام مي  ي، انتخاب نگرش متفاوت مثب  و منف  

(ظ البته براسییا  زمینه و موضییوع مورد بررسییي، تعاریف دیگری نیز ارائه شییده اسیی ظ در    3۸-32

های بازیگران شود که در آن انتخابای اطلاق ميبندی به پدیدهاقتصادی، اآر قاببازارهای مالي و 

نه   یبازار براسیییا  نحوه   یان گزی فاوت مي  ب تاری    های موجود، مت مالي رف با رویکرد  ، اآر 4شیییودظ 

به نحوه  قاب  ندی  ئه ب بازده اشیییاره دارد که بر درک و           ی ارا ند ریسیییک و  مان مالي  ی اطلاعات 

های غیرعقلایي یا غیربهینه گراریگراران مؤآر بوده و احتمالاً منجر به سییرمایههتصییمیمات سییرمای 

 ین موارد، چند جزء مشترک وجود دارد:شودظ در تمامي امي

 اطلاعات و محتوای ارائه شده مشخص و آاب  اس ظ •

 شود، مربوط به نوع بیان اطلاعات اس ظبندی تعبیر ميآنچه به عنوان قاب •

ی گویي یا ارائه اطلاعات نادرس  نبوده و صرفاً تفاوت در نحوهندی، دروغبمنظور از قاب •

 دنظر اس ظ ها مبیان اطلاعات و واقعی 

قاب  له      اآر  قا بار در م ندی نخسیییتین  با عنوان ب نداز ی چشیییمنظریه  ای  توسیییا )کانمن و   5ا

شدظ بنابر نظریه 4۸-39: 1979، 6تیورسکي   يبه طور متفاوت هانایو ز هایدیعا اندازی چشم ( معرفي 

سود   هانهیگزز ا يکیکه  یبه طور ردیدر برابر افراد قرار گ نهیو اگر دو گز شوند يم یگرارارزش

 نیاول را انتخاب خواهد کردظ ا نهیگز رندهیگ میفرد تصیییم ،ياحتمال انیز یگریداشیییته و د  يقطع

)کانمن و  شیییوديعکس مالاسییی ، ب يسیییود احتمال یگریبوده و د يقطع انیکه ز يزمان ویسییینار

 
1. Framing Effect 
2. Linguistic-Cognitive Phenomenon 
3. Galperti and Cerigioni (2023) 
4. Behavioral Finance 
5. Prospect Theory 
6. Kahneman and Tversky (1979) 
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س له    45۸-453: 19۸1تیورسکي،   ماری ی بی(ظ  برای درک بهتری از موضوع، کانمن و تیورسکي م

سا  آن آزمایش جالبي ترتیب دادندظ آنها     سیایي را مطرح کرده و برا ض  یيویسنار آ مبني بر  يفر

این  رف  يانتظار م  در آن که را به تعدادی از داوطلبان ارائه کردند       کشییینده  یمار یب کی  شییییوع

 نیا له بامقاب یبرا نیگزیدو برنامه جا نیکنندگان خواسته شد ب  نفر را بکشدظ از شرک    600 بیماری

به      یکي ر  یمار یب ندظ دو برنامه  فاوت انتخاب کن نافع )نجات جان( و ز     يطور مت  ز)ا ها انی در مورد م

 هستند: ریبه صورت ز ویدو سنار نیشده بودندظ ا یسازان( چارچوبدس  دادن ج

اس   یيایآس بیعج یماریب کی وعیش یبرا يمتحده در حال آمادگ الاتیا می: فرض کن1 ویسنار

شده اس ظ برآورد  شنهادیپ یماریب نیمقابله با ا ینفر را بکشدظ دو برنامه برا 600 رودينتظار مکه ا

 اس : ریها به شرح زبرنامه نیاز ا کیاز عواقب هر قیدق يعلم

 ظاف ینفر نجات خواهند  200شود،  بیتصو A یاگر برنامه •

و با احتمال دو سوم  افتهی نفر نجات 600سوم  کیشود، با احتمال  رفتهیپر B یاگر برنامه •

 نخواهد کردظ داینجات پ یفرد چیه

مس له  نیحال ا م؟یدهيم حیدو برنامه را ترج نیاز ا کیآن اس  که کدام نجایمهم در ا سؤال

 ظمیریمتفاوت در بخش عواقب هر روش در نظر بگ يکم اتیرا با ادب

 :شونديم شنهادیپ ریبه صورت ز Dو  C یحال  برنامه نی: در ا2 ویسنار

 نفر خواهند مردظ 400اجرا شود،  C یاگر برنامه •

و احتمال دو سوم  ردینم يسوم وجود دارد که کس کیشود، احتمال  رفتهیپر Dاگر برنامه  •

 ظرندینفر بم 600وجود دارد که 

 م؟یدهيم حیدو را ترج نیاز ا کیآن اس  که کدام نجایسؤال مهم در ا مجدداً

نفر همانند    600نفر از  200معادل هسیییتند )نجات     یاز نظر آمار  C و برنامه   Aبرنامه    اگرچه 

س (، و برنامه   600نفر از  400مر   ستند، اما   جهیاز نظر احتمال و نت زین Dو برنامه  Bنفر ا معادل ه

 گراش ظ ریافراد تیآ یهابر انتخاب هانهیگز یبندنحوه چارچوب
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 200مطم ن که در آن  نهی)گز A( برنامه %72) کنندگانشرک   یچارچوب مثب  )منافع(: اکثر در

( را انتخاب ياحتمال نهی)گز Bبرنامه  %2۸که فقا  ي( را انتخاب کردند، در حالابندیينفر نجات م

 کردندظ

که  ياحتمال نهی)گز D( برنامه %7۸کنندگان )شییرک   ی(: اکثرهاانی)ز يچارچوب منف در

مال   که ه  1/3در آن احت حال    ردیميمن کسچیوجود دارد  ند، در   %22که فقا   ي( را انتخاب کرد

 نفر خواهند مرد( را انتخاب کردندظ 400مطم ن که در آن  نهی)گز Cبرنامه 

های بعد مفهوم پس از این معرفي و تشیییریح مسییی له با سیییناریو بیماری آسییییایي، در سیییال 

مدیری  ریسیییک  های دیگری نیز تعریف، بررسیییي و اسیییتفاده شییید  تبلیغات، زمینهبندی در قاب

( و اقتصیییاد 305-295: 2017، 2(، سییییاسییی  )دارشیییینگ و همکاران    55-23: 199۸، 1)کوهبرگر

 هایي از آن هستندظ( نمونه2۸99-2934: 2020، 3)لانسفورد

سوگیری قاب از اآر قاب سوگیری در    مي نیز یاد 4بندیبندی در مواردی به عنوان  شودظ این 

شییودظ بخش مورد هدف در باطات، و خرید و فروش دیده ميها، ارتموارد بسیییاری چون سییخنراني

س    قاله، اآر قاباین م سیا سرمایه بندی در  س ظ مورد معامله در  گراری،  گراری و بازارهای مالي ا

واع کالا و موارد دیگر باشیید ها، اوراق قرضییه، حق تقدم، طلا، انتواند ارز، سییهام شییرک بازار مي

های اقتصییادی، در این ل اهمی  نرخ ارز در سیییاسیی (ظ به دلی109-101: 2023، 5)خیمنز و کاسییانو

 گیردظ بندی بر نرخ ارز مورد بررسي قرار ميمقاله اآر قاب 

بنییدی بر نرخ ارز، بییاییید تغییرات نرخ ارز متیییآر از یییک خبر بییا  برای ارزیییابي اآر قییاب

د که این تغییرات در اآر حال باید اطمینان حاصییل شییوهای متفاوت ارزیابي شییودظ در عینبندیقاب

بندی متفاوت و نه عوامل احتمالي دیگر ایجادشییده اسیی ظ در این راسییتا مدل جامعي توسییعه   قاب

صورت متني دریا بندیشده که تمامي عوامل مؤآر بر نرخ ارز و قاب داده ف  های مختلف را نیز به 

 
1
. Kühberger (1998) 

2
. Dharshing et al. (2017) 

3. Lunsford (2020) 
4. Framing Bias 
5. Jiménez and Cosano (2023) 
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توان اآر خ ارز خواهیم داش ، مي بیني نرظ با این رویکرد، علاوه بر اینکه مدل جامعي برای پیشکند

تماتیک نمایش داده و تحلیل کردظ مدل پیشنهادی مبتني بر یادگیری بندی را نیز به صورت سیسقاب

بیني استفاده   ای پیشو متني  بر 2ایهای زماني(، دسته های عددی )سری بوده و از انواع داده 1ماشین 

 ظ کندمي

 ی پژوهشپيشينه -2

اسیی ظ  ها در این بخش ذکر شییدهترین پژوهشباترین و مرتار مهمبه منظور حفظ اختصیی

( مطروحه در این بخش، از چند منظر شیییامل     2جدول  ( و خارجي ) 1جدول  های داخلي ) پژوهش

ی مورد استفاده، و همچنین روش جاسازی )نحوهی و نوع دادهی زماني بازهنوع مدل مورد استفاده، 

های اقتصادسنجي، آماری و   بندی هستندظ استفاده از مدل  تبدیل متن به بردارهای عددی( قابل دسته 

بیني ها مرسوم بوده، اما تا کنون اخبار منتشره به صورت مستقیم در پیشیادگیری ماشین در پژوهش

ستفاده قرار  ر ایران مورد نرخ ارز د سي اآر قاب     ا شي در مورد برر س ظ همچنین پژوه بندی نگرفته ا

 بر نرخ ارز در ایران، و تحلیل سیستماتیک و مبتني بر داده انجام نشده اس ظ

 های داخلیی پژوهشپيشينه -1جدول 

 ها و پارامترهامدل، ویژگی پژوهش

 3و همکاران یریدم

(2020 :244-220) 

 : تشخیص الگوهای پویایي سیستممدل

 هیسال پا ينرخ ارز رسم -2 ستمیس یيایپو یيبازنما یبرا یاقتصاد ریشاخص و متغ 41تعداد  -1:  1401تا  13۸3 یدر بازه

 یتجار کیشر یکننده در کشورهامصرف م یشاخص ق نیانگیو م اریکننده در کشور معمصرف م یشاخص ق -3

دیزج و هاشمي

: 2020) 4همکاران

۸0-53) 

 هابا تنظیمات مختلف نرون MLPی عصبي : شبکهمدل

روز  ۸در  م یمتحرک ق نیانگیم -2روز گرشته  ۸ ینرخ ارز در بازه -1دلار: -ورویارز  یبرا 2016تا  2001 یدر بازه

با اندازه  ينمودار شمع -4روز گرشته  ۸در ( 5، 3، 3) با پارامتر نوسانگر تصادفيو  14با پارامتر  RSI ورلاتیاس -3گرشته 

 روز گرشته ۸در  2بدنه 

 عبارات غیرخطيی هاروی با یافتهالگوی توسعه -2الگوی لجستیک هاروی  -1: مدل

 
1. Machine Learning 
2. Categorical 
3. Damiri et al. (2020) 
4. Hashemi Dizaj et al. (2020) 
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 ها و پارامترهامدل، ویژگی پژوهش

گرگری و منصوری

: 2019) 1خداویسي

179-141) 

 نرخ روزانه دلار بازار آزاد -1: 139۸تا خرداد  1392 نیفرورد یدر بازه

 (55-۸4: 201۸) 2بیات

 بازگشتي SOMی عصبي : شبکهمدل

و  رانینرخ تورم ماهانه ا -2ماه  152در  انهیماه يررسمیو غ ينرخ ارز رسم -1: 1396تا آبان  13۸4 نیفرورد یدر بازه

نف   دیاز تول رانیفار ، سهم ا جیاز صادرات نف  خل رانیسهم ا ،رانیحجم صادرات نف  ا ران،ینف  ا م یق -3 کایآمر

 يجهان یمسکن، قسم  طلا م یمبادله، شاخص ق یرابطه -5بهادار  قشاخص کل بور  اورا -4 ينفت ریجهان، تراز غ

یارمحمدی و 

: 2015) 3محمودوند

146-137) 

 (SSA: مجموعه مقادیر تکین )مدل

 )بازار آزاد( يررسمینرخ ارز غ -1: 1394 وریتا شهر 1392 ریت یدر بازه

 4شیرازی و همکاران

(2014 :24-5) 

 : گام تصادفيمدل

و  رانینرخ تورم ا -4 کایو آمر رانیا ياسم ینرخ بهره -3 ينگیحجم نقد -2نرخ ارز آزاد  -1: 2011تا  1973 یدر بازه

 کایامر

خداویسي و 

: 2012) 5ملابهرامي

144-129) 

 پرش مرتن-سیل تصادفي حرک  براوني ژئومتری و انتشارت دیفران: معادلامدل

 یبانک مرکز  ینرخ ارز منتشره در سا یهاداده -1: 1390تا اول مرداد  13۸0 نیفرورد 23 یدر بازه

 6خاشعي و همکاران

(2012 :14-1) 

 برای تشخیص روند PNNی عصبي شبکه -2برای رگرسیون  MLPی عصبي شبکه -1: مدل

 الیر-وروینرخ ارز روزانه  -1: 13۸5خرداد  1۸تا  13۸4بهمن  13 یبازه رد

: 2011) 7تقوی و خدام

192-147) 

 مدل برابری قدرت خرید -4پریر مدل پولي با قیم  انعطاف -3فلمینگ -مدل ماندل -2ها مدل بازار دارائي -1: مدل

 کایامر ینرخ بهره -3 سیو انگل کایامر ينگیحجم نقد -2دلار -پوندنرخ برابر  -1: 200۸ژوئن  1تا  19۸۸ هیژانو  یدر بازه

 سیو انگل کاینرخ تورم امر -4 سیو انگل

 ۸ابونوری و همکاران

(2009 :120-101) 

 ARCHهای ی مدل: خانوادهمدل

 یبانک مرکز  ینرخ ارز روزانه مستخرج از سا -1: 13۸6مهر  19تا  13۸1اسفند  1 یدر بازه

 9رانو همکا زرانژاد

(200۸ :130-107) 

 ARIMAمدل  -3مدل رگرسیون خطي  -2برای رگرسیون  MLPی عصبي شبکه -1: مدل

به  يداخل م یشاخص نسب  ق -3شاخص واردات کل  -2 ينرخ ارز )دلار( بازار آزاد و رسم -1: 13۸1تا  133۸ یدر بازه

 شاخص حجم پول -4 يخارج

 
1. Mansourigargari and Khodaveisi (2019) 
2. Bayat (2018) 
3. Yarmohammadi and Mahmoudvand (2015) 
4. Shirazi et al. (2014) 
5. Khodaveisi and Molla-Bahrami (2012) 
6. Khashei et al. (2012) 
7. Taghavi and Khoddam (2011) 
8. Abunouri et al. (2020) 
9. Zaranzhad et al. (2008) 
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 ها و پارامترهامدل، ویژگی پژوهش

 1مرزبان و همکاران

(2005 :31-15) 

نظریه برابری  -4فرآیند گام تصادفي  -3رگرسیون خطي  -2برای رگرسیون غیرخطي  MLPی عصبي شبکه -1 :مدل

 دقدرت خری

 در ایران و امریکا کنندهمصرف م یشاخص ق -2و آزاد  ينرخ ارز بازار رسم -1: 13۸1 یتا د 1359مهر  یدر بازه

 لهظمقا سندگانیشده توسا نو یآورو جمع ي* طراح

 

 

 

 بينی نرخ ارز*ی متنی در پيشی پژوهش خارجی با تمرکز بر استفاده از دادهپيشينه – 2جدول 

 نکات مهم پژوهش

ویلامیل و 

 2همکاران

(2023) 

برای  -2های قیم  استفاده شده اس ظ بیني جه  حرک  قیم  سهام براسا  اخبار و دادهاز یادگیری عمیق برای پیش -1

ارزیابي مدل براسا   -3 گیردظروز گرشته مورد استفاده قرار مي 5های مربوطه در بیني جه  نرخ هر روز، اخبار و دادهپیش

 LSTM-Bi: یادگیری عمیق، مدل | BERTو  Vec2Word: جاسازی |معیار دق  انجام شده اس ظ 

، 3لوپز و تنگ

(2023) 

بیني جه  به عنوان مدل زباني بزر  برای پیش 5/3ی نسخه ChatGPTده و از در این پژوهش مدلي توسعه داده نش -1

داده شده  ChatGPTمشخص به  4خبر به صورت یک دستور -2حرک  سهام براسا  اخبار منتشر شده استفاده شده اس ظ 

این پژوهش  -3واهد آمد؟ کند، یا پائین خرود، تغییری نميبالا مي Xشود که به ازای این خبر، قیم  سهم وسپس سوال مي

 | ---: جاسازی |ساخته شده باشدظ  ChatGPTگر احساسات براسا  خبر ورودی با استفاده از ک تحلیلمانند آن اس  که ی

 3.5v-ChatGPT: مدل

دنیلسون و 

: 2023) 5گرمر

109-101) 

 -2بازار فارکس استفاده شده اس ظ دلار در -ی نرخ یوروبیني یک ساع  آیندهبرای پیش LSTMاز مدل یادگیری عمیق  -1

های بازار و بردارهای خروجي حاصل از جاسازی تولید شده ه مدل از به هم چسباندن بردار قیم  و معیاربردارهای ورودی ب

 LSTM: یادگیری عمیق، مدل | BERT: جاسازی |اس ظ 

شیلپا و 

 6شامبهاوی

(2021 :773-

74۸) 

ها های متني شامل اخبار، ترندهای گوگل، و توئی ز دادهای اای موجود در بازار، از مجموعهها و اندیکاتورهعلاوه بر معیار -1

استفاده شده اس ظ ورودی مدل، برداری اس  که از ترکیب خروجي بخش تحلیل احسا  )براسا  اخبار( و مقادیر عددی 

ازار سهام کشور غنا به کار رفته اس ظ بیني بشبرای پی LSTMبتني بر یادگیری عمیق مدل م -2شودظ مربوط به سهم تشکیل مي

ای نشده اس ظ به نحوی که مقادیر عددی در کنار خروجي تحلیل احسا  از متون، ورودی مدل به جاسازی مورد استفاده اشاره

 LSTM: یادگیری عمیق، مدل | ---: جاسازی |هستندظ 

سمیرمي و 

  7همکاران

ها مورد ارزیابي های تشخیص احساسات و ترکیب آننامه، لغ TF-IDFی دههای خانوااز جاسازیهای مختلفي حال  -1

ارز دلار، یورو، فرانک و ین بیني جه  حرک  چند جف برایي پیش XGBو  RF ،SVMهای از مدل -2قرار گرفته اس ظ 

 SVM ،RF ،XGB: مدل | IDF-TF: جاسازی |کس استفاده شده اس ظ ی آینده در بازار فاردقیقه 30برای 

 
1. Marzban et al. (2005) 
2. Willamil et al. (2023) 
3. Lopez et al. (2023)  
4. Prompt 
5. Danielsson and Gramer (2023) 
6. Shilpa and Shambhavi (2021) 
7. Semiromi et al. (2020) 
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 نکات مهم پژوهش

(2020 :111-

101) 

 1چان و چونگ

(2017 :64-

53) 

ی بر مبنای فرکانس یا رخداد کلمات خاص در متون برای تولید یک مدل تشخیص احسا  های تطابق الگو و قاعدهاز مدل -1

تری داشته عملکرد به BoWهای کلاسیک های ارائه شده برای متون مالي، نسب  به روشمجموع ایده -2استفاده شده اس ظ 

 الگو مبتني بر قاعده: تطابق مدل |  IDF-TFو  TF: جاسازی |اس ظ 

لیبمان و 

  2همکاران

(2016 :175-

159) 

سازی رفتار کاربران براسا  اخبار منتشره از یک مدل تشخیص احساسات براسا  تطابق الگو و رخداد کلمات به منظور مدل -1

 : تطابق الگومدل | TF: یجاساز |در بازار سهام استفاده شده اس ظ 

سان و 

  3همکاران

(2016 :2۸1-

272) 

را  S&P500 جه  حرک  سهام 4یا همان فاکتورسازی ماتریس پراکنده SMFتلاش شده تا با استفاده از یک مدل  -1

های عددی بازار های متني در کنار دادهبیني کنندظ در این پژوهش ماتریس معادل دادههای منتشر شده پیشبراسا  متن توئی 

TF-: جاسازی |دل ارائه شده بخش تشخیص احساسات به صورت صریح و جداگانه وجود نداردظ در م -2ورودی مدل هستندظ 

IDF | مدل :SMF 

اگل و فیوری

: 2016) 5پرندیگر

74-65) 

نامه ر یک لغ مدل مبتني ب شده اس ظ ایناستفاده 6بیني بازار سهام از یک مدل تشخیص احساسات مبتني برقاعدهبرای پیش -1

داده شده در یک از مدل توسعه -2شده تا با استفاده از خروجي مدل روند حرک  سهم تشخیص داده شودظ بوده و  تلاش 

: جاسازی |استفاده شده و مومنتوم انجام معاملات براسا  بازخوردهای بازار تنظیم شده اس ظ  RLسناریوی یادگیری تقویتي یا 

 قاعده: یادگیری تقویتي مبتني بر مدل |  TF به طور ضمني

شاینکویچ و 

  7همکاران

(2016 :۸3-74) 

ی سلام  استفاده شده اس ظ روش مورد برای بررسي جه  حرک  سهم در حوزه ۸ی چندگانهبا هسته SVMاز مدل  -1

 SVM-MV: مدل | IDF-TF: جاسازی |ی یادگیری جمعي اس ظ استفاده در واقع نوعي از ایده

نصیرطوسي و 

 9همکاران

(2015 :324-

306) 

ی تحلیل ده شده اس ظ خروجي مرحلهاستفا SVMدلار در بازار فارکس، از مدل -ارز یوروبیني نرخ جف  برای پیش -1

 SVM: مدل | Grams-N: جاسازی |نهایي هستندظ  گان مربوط به قیم  ورودی مدلاحساسات مبتني بر اخبار، در کنار داده

 آوری شده توسا نویسندگان مقالهظجمعحي و * طرا

 
1. Chan and Chong (2017) 
2. Liebmann et. al. (2016) 
3. Sun et al. (2016) 
4. Sparse Matrix Factorization 
5. Feuerriegel and Prendinger (2016) 
6. Rule-Based 
7. Shynkevich et al. (2016) 
8. Multi-Kernel SVM 
9. Nassirtoussi et al. (2015) 
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 روش تحقيق -3

سي اآر قاب  شین    بندی بر نرخ ارز، در این پژوهش به منظور برر شي مبتني بر یادگیری ما رو

کندظ  های متني اسیییتفاده مي  ها از جمله داده  پیشییینهاد شیییده که به عنوان مدلي جامع از انواع داده      

دانش خود را با  هاسییتمیاسیی  که در آن سیی  يمصیینوع از هوش یارمجموعهیز نیماشیی یریادگی

ستخراج الگوها  شده بدس  م   یهااز داده 1ا دانش  هاستم یس  نیدر ا گریعبارت دظ به آورنديفراهم 

روش پیشییینهادی از نوع یادگیری    ظ(2022، 3)کاپور و همکاران   نشیییده اسییی   2یزیراز قبل برنامه   

نیز وجود داردظ در این حال  باید  5داده یک برچسییب اسیی  که در آن به ازای هر نمونه 4بانظارت

شود که بتواند با داده    ساخته  ستي پیش های ورودی این برچسب ر مدلي  شکل  بیني کندظ در ا به در

اجزاء اصییلي و فرآیند کلي آموزش در یک سیییسییتم یادگیری نظارت شییده نمایش داده شییده   12

 ظ اس 

شودظ تفاوت  های ورودی به مدل اولیه، یک خروجي محاسبه مي در این فرآیند به ازای داده

دهدظ هدف تنظیم ی ورودی، تابع خطا را تشییکیل مياین خروجي با برچسییب واقعي متناظر با داده

سیییازی تابع خطا،  ی بهینهای مدل به نحوی اسییی  که تابع خطا کمینه شیییودظ انتخاب نحوهپارامتره

یری ی تعریف تابع خطا، بسیییته به هر الگوریتم یادگ      ی بروزرسیییاني پارامترهای مدل و نحوه    وهنح

های بانظارت ی یادگیریها در دسییتههای زیادی براسییا  کاربرد و نوع دادهروش متفاوت اسیی ظ

های ورودی بزر              گیقرار مي با بردار کار  ناسییییب در  ندی م یل توانم به دل ندظ در این پژوهش  ر

صل از  سازی متون(، مدل  )حا ستگي   جا شبکه سازی روابا غیر خطي پیچیده و واب ی های زماني، از 

ي عمیق بانظارت اسیتفاده شیده اسی ظ فارغ از مدل، روش پیشینهادی در واقع یک چارچوب     عصیب 

ی پردازش نیز نامیده 6شییین اسیی   این چارچوب که اصییطلاحاً خا لوله حل مسیی له با یادگیری ما

 
1. Patterns 
2. Programmed 
3. Kapoor et al. (2022) 
4. Supervised Learning 
5. Label 
6. Pipeline 
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نمایش داده شده اس ظ اقدامات انجام شده در هر بخش از این خا لوله، در     13شکل  شود، در  مي

 ادامه تشریح شده اس ظ
 

 
 معماری کلی یک روش یادگيری با نظارت * - 12شکل 

 نویسندگان مقاله* طراحي شده توسا 
 

 
 نهایی*ی پردازش داده، آموزش و تنظيم مدل ترکيبی خط لوله - 13شکل 

 * طراحي شده توسا نویسندگان مقاله
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 مورد استفاده 1گانداده -3-1

گان مربوط به نرخ واقعي ارز )بازار آزاد( از ابتدای سییال گان مورد اسییتفاده شییامل دادهداده

 یشیییبکه  یسیییا، وب2يمل يصیییراف  یاسیییاز وب هاداده نیااسییی ظ  1402تا پایان تیرماه  1393

مختلف  یهادگاهیبه عنوان سییه مرجع با د  4بسیی  بن  یسییا ، و وب3نرخ طلا و ارز يرسییان اطلاع

ها، شامل نرخ باز شدن، نرخ بسته شدن،      داده نیو مطابق  داده شده اس ظ هر سطر از ا    یرآوجمع

س ظ نرخ معامله در هر رو نیشتر ینرخ معامله و ب نیکمتر گان عددی مانند بخش دیگری از داده ز ا

های بانک مرکزی اسیییتخراج    نرخ تورم، تولید ناخالص داخلي، حجم نقدینگي و غیره، از گزارش    

ها به صییورت ماهیانه، فصییلي یا حتي سییالیانه اعلام  شییده اسیی ظ با توجه به اینکه برخي از این داده

سان   مي صورت خطي در طول بازه  ا، اینهسازی واحد زماني مدل شوند، به منظور یک ی مقادیر به 

شود، نرخ      گزارش، گسترش یافته  صورت ماهیانه اعلام  صادی به  شاخص اقت اندظ به عنوان مثال اگر 

𝑦ی خطي ساده مانند  ابتدا و انتهای ماه را در نظر گرفته و با یک رابطه = 𝑚𝑥 + 𝑏   نرخ شاخص به

عرض از مبدأ خا متصییل کننده مقادیر  𝑏یب و شیی 𝑚، ازای هر روز را تخمین میزنیمظ در این رابطه

شتن دو نقطه از این خا )ابتدا و انتهای هر      س ظ با دا شاخص مرکور در یک ماه ا ابتدایي و انتهایي 

 را محاسبه کردظ 𝑏و  𝑚توان پارامترهای ماه( به سادگي مي

شره توسا بانک م   علاوه بر داده های روزنامهرکزی، های عددی فوق، تمامي اخبار متني منت

صنع     صاد،  سي       -معدن-دنیای اقت سیا صادی و همچنین بخش  سیا، ابرار اقت صادی  -تجارت، آ اقت

ی سییي فارسییي، صییدای امریکای فارسییي در بازه بيهای ایسیینا، خبرآنلاین، تابناک، بيخبرگزاری

 آوری شده اس ظ زماني مورد بررسي جمع
 

 هاپردازش دادهپيش -2-3

شیییودظ این اقدامات   سیییازی مربوط به هر نوع داده انجام مي  ماده ازش، اقدامات آ  پرددر بخش پیش

 
1. Data 
2. https://www.mex.co.ir/ 
3. https://www.tgju.org/ 
4. https://www.bonbast.com/ 
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 ی متني به کل متفاوت اس ظ های عددی مشابه بوده، اما برای دادههای زماني و دادهبرای سری
 

 ایهای دستههای زمانی و دادههای عددی، سریپردازش دادهپيش -1-2-3

به صییورت عددی هسییتندظ اگر این  شییاخص یا پارامتر  نمایانگر مقدار یکهای عددی داده

ها به صورت توالي زماني گزارش شوند به نحوی که تغییرات یک شاخص در زمان را منعکس داده

سری زماني تعبیر مي کنند، از آن سته شودظ داده ها به عنوان  ستند  ای، نوع دیگری از دادههای د ها ه

کنندظ های محدود مشخص مي انتخابای از ورت مجموعها پارامتر را به ص که مقدار یک شاخص ی 

سه گزینه به عنوان مثال تغییرات نرخ ارز مي تغییر، -ی }بدونی موجود در مجموعهتواند با یکي از 

 نزولي{ مشخص شودظ-صعودی، تغییر-تغییر

 -2 1ی مقادیربازه سازینرمال -1گیرد: ی کلي جای ميگان عددی در سه دستهپردازش داده

 ظ3حرف نویز و مقادیر پرت -3 2مدیری  مقادیر ناموجود

: 2020، 4ساز توزیع نرمال )سینگ و سنگدر این مقاله با استفاده از تابع لگاریتم و همچنین نرمال

 دار شده اس ظهای عددی مس له نرمال و کران(، داده124-105

ستر  نی به منظور مدیری  داده ها، و تلفي چون حرف دادههای مخستند، ایده هایي که در د

ستفاده از میانگین  سان گیری یا درونتقریب مقادیر با ا سا   99-79: 2012، 5یابي )جوزه و هیو ( برا

شده  داده شتیم که حول آن داده 13اندظ در این مقاله در مجموع های مجاور بررسي  ها ی ناموجود دا

ی ها در کل مجموعهن دادهاکنده بودن  ایبا توجه به پر اینبنابرنوسییانات خاصییي در نرخ ارز نبودظ  

 ی داده حرف کردیمظها را از مجموعهداده و عدم توالي آنها، این داده

ها با توجه به مس له و شرایا آن،  شود که مقادیر آن هایي اطلاق ميهای نامربوط به دادهداده

س ظ به عنوان     سیار نامحتمل ا س له غیرممکن و یا ب صورتي که قیم  دلا ی نرخ ارمثال در م ر ز در 

 
1. Value Normalization 
2. Missing Values 
3. Outlier Values 
4. Singh and Singh (2020) 
5. Josse and Husson (2012) 
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سوم   10000تومان بوده، در روز بعد  1000امروز  شد، با توجه   1100هزار تومان و در روز  تومان با

های بسیار ی پرت و نویز اس ظ روشتومان داده 10000به مقادیر مشاهده شده و دانش اقتصاد عدد 

ارد  در این مربوط ولي نادر وجود د  و تمایز آنها با مقادیر    مختلفي برای تشیییخیص مقادیر نامربوط   

ها با یکدیگر های ساده سازگاری داده  زماني اس ، از تحلیل ها از جنس سری مقاله از آنجا که داده

مشابه مثالي که ذکر شد، استفاده شده اس ظ نتایج بدس  آمده مؤید کفای  و عملکرد خوب این         

 گان حرف شدظدهی دای نویزی از مجموعهداده 5روش اس ظ در مجموع 

های مختلفي چون اسییتفاده از اعداد ترتیبي نرمال شییده 1ای، کدگراریگان دسییتهبرای داده

قابل اعمال اسیی   4و کدگراری همینگ 3، کدگراری دودویي2هات-حول صییفر، کدگراری وان

حال    گان ورودی صیییرفاً دو  اده(ظ در این مقاله به دلیل اینکه در د     9-7: 2017، 5)پاتدر و همکاران   

 ها استفاده شدظدارد، از کدگراری توزیع حول صفر برای برچسب کلا مثب ، منفي وجود 

 

 های متنیپردازش دادهپيش -2-2-3

س  که هدف آن آماده  پردازش دادهپیش شامل مجموعه اقداماتي ا سازی داده به  گان متني 

سازی    ساخ  جا س ظ در ادبی برداری به یا تعبیه 6منظور  سا   تر از متن ا شین، جا ها زیات یادگیری ما

 هایي به شکل بردارهای عددی از متون، تصویر و انواع فضاهای ورودی هستندظبازنمایي
 

 ی متنی دریافت شده از صفحات اینترنتی*ای از نویز در دادهنمونه - 14شکل 

 

 
1. Coding 
2. One-Hot 
3. Binary 
4. Hamming Coding 
5. Potdar et al. (2017) 
6. Embedding 
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 نویسندگان مقالهظ* طراحي شده توسا 
 

یات پیش  ند      پردازش معمل بارت ماً ع حرف داده  تني عمو های نویزی،  از: تمیزسییییازی و 

ی تمیزسازی هرگونه متن  ظ در مرحله2یابي و حرف کلمات توقف، ریشه 1سازی سازی، توکن نرمال

ایي به متن ها فاقد ارزش بوده و معنشودظ این دادهیا علائم زائد موجود در متن اصلي داده حرف مي

ضافه نمي   صلي ا سي امتيهای اچکنند  برچسب ا سکریپ  و توضیحات   ا ، کدهای جاا ال و  واا

 (ظ14شکل دهند )موجود در این کدها اغلب زوائد را تشکیل مي
 

 *ای از کاراکترهای با معنای یکسان و کد متفاوتنمونه - 15شکل 

 
 * طراحي شده توسا نویسندگان مقالهظ                                  

 

سییازی، انواع مختلف کاراکترهای موجود در متون مختلف که ی نرمالدر ادامه و در مرحله

شییوندظ  ( متفاوتي دارند، یکدسیی  و متحدالشییکل مي  4یا یونیکد 3مفهوم یکسییان اما کد )اسییکي  

 اس ظ  نمایش داده شده 15شکل  با کد متفاوت در ا معني مشابه اماهایي از کاراکترهایي بنمونه

ای از کلمات یا همان سییازی متن ورودی نرمال شییده به دنباله  ی توکندر گام بعد و مرحله

 ی جاسازی در مرحله ها کمتر باشد، ابعاد مس له  شودظ به طور کلي هرچه توکن ها شکسته مي  توکن

این  5یابيسازی و ریشه  هایي چون نرمالبا اعمال روش بنابراینو ساخ  مدل کاهش خواهد یاف    

 ظ 6شودابعاد کاهش داده مي

 یيبار معنا فاقداز کلمات  يبرخ ها و ابعاد مسیی له، حرفاقدام دیگر در کاهش تعداد توکن

 
1. Tokenization 
2. Stop Words 
3. ASCII 
4. Unicode 
5. Stemming 

(ظ  1-46: 2016، 6ی آنهاس  )سینگ و گوپتا  یا تبدیل صوَُر مختلف یک کلمه به ریشه   6یابي نگاش  منظور از ریشه ظ  6
 ش  کردظها نگاماضي یا مضارع آنهای افعال را به بن توان انواع صرفبه عنوان مثال مي

       ی     6   6
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ظ به عنوان مثال   (16۸79-۸7516: 2016، 1اسییی  )نایاک و همکاران   کلمات توقف  یا همان   خاص  

یابي و اسیییتفاده از ریشیییهظ دتوقف هسیییتن کلماتاز جمله « از، به، در، با، را، بر»حروف ربا مانند 

های مدرن، از جمله حرف کلمات توقف بسییتگي به نوع جاسییازی مورد اسییتفاده داردظ جاسییازی  

ضای بزرگي ا        شده در این پژوهش، به دلیل مدیری  ف ستفاده  سازی ا یازی به و متون نز کلمات جا

 این مراحل ندارندظ

 های متنیبازنمایی داده -3-3

توان اسیییتفاده ها ميگان متني به بردارهای عددی، از انواع جاسیییازیبه منظور بازنمایي داده

سال  سازی کردظ در  شده های اخیر جا شتند تا  های متني مختلفي ارائه  اند که هریک از آنها تلاش دا

لي را اصییلاح کرده یا نیازهای جدیدی را پوشییش دهند )لي و  های قبهد در نسییخاشییکالات موجو

نگ  مات   (ظ روش104-۸3: 201۸، 2ی بارت    BoWیا   3های خورجین کل و معکو   4،  فرکانس ع

ند    )پنینگتن و  7GloVe(، 2013، 6)میکولوف و همکاران  IDF-TF ،Vec2Wordیا   5فرکانس سییی

هم         FastText(، 2014، ۸همکییاران    نووسیییکي و  بوجییا  10ELMo(، 146-135: 2017، 9کییاران)

کاران     کا و هم کاران  12BERT(، 201۸، 11)سیییرزاینسییی )براون و  14GPT(، 201۸، 13)دولین و هم

(، همگي تلاش دارند تا اسیییناد متني را به بردارهای عددی تبدیل   1۸77-1901: 2020، 15همکاران 

 کنندظ 

 
1. Nayak et al. (2016) 
2. Li and Yang (2018) 
3. Bag of Words 
4. Term Frequency 
5. Inverse Document Frequency 
6. Mikolov et al. (2013) 
7. Global Vectors 
8. Pennington et al. (2014) 
9. Bojanowski et al. (2017) 
10. Embeddings from Language Models 
11. Sarzynska et al. (2018) 
12. Bi-directional Embedding Representations from Transformers 
13. Devlin et al. (2018) 
14. Generative Pre-trained Transformer 
15. Brown et al. (2020) 
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 های متنی پژوهش *دقيق جاسازی روی دادهتنظيم  - 16شکل 

 
 * طراحي شده توسا نویسندگان مقالهظ                             

 

، در دسیییتر  3، قابلی  تنظیم دقیق  2و نحوی 1در این پژوهش به دلیل حفظ روابا معنایي   

سازی     سب از جا سي )فراهاني و همکاران  BERTبودن و عملکرد منا ( به 3۸47-3۸31: 2021، 4فار

سازی پ  شده که با داده   عنوان جا ستفاده  س  )    گان مرتباایه ا شده ا شکل  با پژوهش، تنظیم دقیق 

( موجود اسیی ظ خروجي جاسییازی تنظیم 2019، 5(ظ جزئیات این فرآیند در )سییوسییا و همکاران16

 اس ظ 76۸شده به ازای هر سند ورودی، یک بردار با ابعاد 
 

 هاسی ویژگیمهند -4-3

های موجود سییودمندی یا زائد بودن ویژگيها فرآیندی اسیی  که در آن مهندسییي ویژگي

شده و یا ویژگي    سي  س له تعریف مي   برر سا  نیاز م سیان و همکاران   های جدیدی برا ، 6شود )نرگ

شخیص ویژگي (ظ مرسوم 235-196: 2017 ستگي یا همان   ترین روش ت های زائد، روش بررسي همب

ستم ویژه   روش تحلی سی س  )هیتون  7ل  ضعی  (ظ در این روش از ع2016، ۸ا ستفاده مي  9دد و شود  ا

 شود:تعریف مي 1ی که به صورت رابطه

 
1. Semantic 
2. Syntactic 
3. Fine-Tunning 
4. Farahani et al. (2021) 
5. Sousa et al. (2019) 
6. Nargesian et al. (2017) 
7. Eigen System Analysis 
8. Heaton (2016) 
9. Condition Number 
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(1) 𝑘 =
𝜆𝑚𝑎𝑥

𝜆𝑚𝑖𝑛

=
max (𝐸𝑖𝑔𝑒𝑛𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒𝑠)

min (𝐸𝑖𝑔𝑒𝑛𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒𝑠)
 

 

𝑋ها به شکل به ازای بردار ویژگي = [𝑋1, … , 𝑋𝑛] ها به صورت زیر اس :، همبستگي آن 
 

(2) 𝐶𝑜𝑟𝑟(𝑋) = [

𝜌11 ⋯ 𝜌1𝑛
⋮ ⋱ ⋮

𝜌𝑛1 ⋯ 𝜌𝑛𝑛
] , 𝜌𝑛𝑛 =

𝐶𝑂𝑉(𝑋𝑖 , 𝑋𝑗)

𝑋𝜎𝑖𝑋𝜎𝑗
 

 

 

داشیییته باشییید،  100تر از ، عدد وضیییعی  بزر X از ماتریس همبسیییتگي 𝜌𝑖𝑗ی اگر درایه

)نرگسییییان و را حرف کرد  توان یکياسییی  و مي خطي جدی در آن دو ویژگيده همدهن نشیییان

آر در نرخ ارز، پس از انجام تحلیل فوق،   های عددی مؤ  برای ویژگيظ (196-235: 2017همکاران،  

شدن   به ویژگي سته  دلار -بازار، میانگین نرخ روزانه، نرخ برابری ارز یورو های قیم  ارز در باز و ب

یان    پا کا، و نرخ          در  نه امری یا ماه نه ایران، نرخ تورم  یا ماه ید داخلي ایران و   هر روز، نرخ تورم  تول

 امریکا رسیدیمظ
 

 پيشنهادیمدل  -5-3

هایي داشییته باشیییم که در  بندی و تیآیر اخبار بر نرخ ارز، باید مدلبه منظور ارزیابي اآر قاب

صرفاً از داده  سته یکي از آنها  ستفاد های عددی و د شده و در مدل دیگر علاوه بر این داده ای ا ها، ه 

ن پژوهش سه مدل توسعه داده های متني )خبری( نیز استفاده شده باشدظ با این رویکرد، در ایاز داده

س ظ در تمامي مدل    سته ها از انواع دادهشده ا ستفاده    ای برای مدلهای عددی و د سازی نرخ ارز ا

سوم، با  شده اس ظ در مدل   سایر  دو تکنیک مختلف دادههای اول و  های متني )اخبار( نیز علاوه بر 

 سازی نرخ ارز لحاظ شده اس ظ ها در مدلداده

های بند هسییتند  مدل اول پوشییش کاملي از انواع دادهاز نوع بانظارت و کلا هر سییه مدل 

سب  به قاب   مرتبا با پیش شته، ن ضاوت در مورد  بندی اخبار مقاوم بوده و توانایي قبیني نرخ ارز دا

بندی آن بر نرخ ارز را داردظ برای تبدیل نرخ عددی ارز به یک مس له تیآیر احتمالي یک خبر و قاب
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 را داریم: 3ی ، رابطه1ص حرک  قیم تشخی

(3) 𝐿𝑎𝑏𝑒𝑙(𝑡) =  𝑦𝑡 = {
−1, 𝑝𝑡 ≤ 𝑝𝑡−1
1, 𝑝𝑡 > 𝑝𝑡−1

 

 

، در گرشیییته اسییی ظ طول این     𝑓ای از زمان،  پنجرهای از مقادیر در  ورودی مدل مجموعه  

برای پنجره در نظر گرفته  5پنجره از پارامترهای مسیی له اسیی   در این پژوهش با سییعي و خطا عدد 

𝑡]ی ، مقادیر ورودی در بازه𝑡بیني در زمان شدظ به عبارت دیگر، برای هر پیش  − 𝑓 + 1,… , 𝑡 −

 شودظ، به مدل داده مي[1

شییامل خروجي جاسییازی به ازای هر سییند و مقادیر   روز، مدل به ازای هر بردار ورودی به 

ی مهندسییي ویژگي اسیی ظ با قراردادن بردار حاصییل از جاسییازی  متغیرهای بدسیی  آمده از مرحله

𝑒1]برداری به صیییورت ، 𝑡متني، به ازای هر سیییند یا خبر در روز 
𝑡, … , 𝑒𝐾

𝑡  |𝑣1
𝑡, … , 𝑒𝑅

𝑡  ] 

ش  که در آن  واخ 𝑒𝑖هیم دا
𝑡 سازی به طول  مقدار هر درایه از ب بیانگر مقدار نرمال  𝑣𝑖، و 𝐾ردار جا

𝐷𝑝متغیر عددی اس ظ این بردار را به صورت    𝑅ی یک متغیر عددی از مجموع شده 
𝑡  نمایش داده و

یمظ با این کدگراری از    کنمي تفسییییر 𝑡در روز  𝑝ی خبر آن را به صیییورت بردار داده برای دنباله    

ی مس له، برای هر روز، به تعداد اخبار موجود از منابع مختلف، نمونه خواهیم داش ظ منظور از دنباله

حال    𝑓اسییی ظ از آنجا که مدل تعداد      𝑓ی خبر، هر ترکیب از اخبار در روزهای متوالي در پنجره   

به ازای هر خبر در نظر مي   بل را نیز  به ف گیردق ک ،  یانگین   رض آن به طور م ه در هر روز از هر منبع 

𝑛𝑎𝑣𝑔   خبر منتشییر شییود، به ازای هر منبع(𝑛𝑎𝑣𝑔)
𝑓 ی مدل خواهیم داشیی ظ اگر نمونه برای تغریه

𝐸باشد، به ازای هر روز  Eتعداد منابع خبری برابر با  × (𝑛𝑎𝑣𝑔)
𝑓 ها نمونه خواهیم داش ظ این نمونه

برای آموزش، اعتبارسنجي و ارزیابي مدل مورد استفاده قرار    ترتیببه  10و  10، ۸0های سب  را با ن

 ایمظداده

که   های ورودی بزر ،         شیییب با بردار کار در مسییییائلي  های عصیییبي عمیق، بهترین راه

یدگي  کاران    پیچ خان و هم جا  126-100: 2023، 2های ذاتي و  روابا غیرخطي اسیییی  ) (ظ در این

 
1. Price Movement Detection 
2. Khan et al. (2023) 
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های عصبي  ی شبکه اس  که در زمره  1GRU-Biدوطرفه یا  GRUده انتخاب ش  ی اصلي مدل هسته 

(ظ همچنین مدل پیشیینهادی به دلیل 215-203: 2023، 3گیرد )سیییبه و همکارانقرار مي 2تکرارپریر

قابل    4های تلفیق داده بیني، ذیل تکنیک  ترکیب و اسیییتفاده از انواع داده در فرآیند آموزش و پیش   

 (ظ133-123: 2020، 5بندی اس  )لیو و همکارانطبقه

نمایش داده شده اس ظ بردارهای عددی بعد از  17شکل ساختار کلي مدل استفاده شده، در 

شییوندظ وارد مي GRUسییازی عددی و تولید خروجي جاسییازی به مدل ی نرمالپردازش در مرحله

ی وابستگي زماني  نجرهاس ظ تعداد این مراحل به اندازه پ  6ن مدل دارای تعدادی مرحله یا دروازهای

روز گرشته را دریاف  کرده و   𝑓گان مربوط به ظ مدل پیشنهادی در هر مرحله، داده اس   𝑓یا همان 

ی ه و در رابطهبود 7آنتروپيکندظ تابع خطا کرا مدل را بروز مي پارامترهایها یا براسییا  آن وزن

برچسب حقیقي داده در زمان )روز(  𝑦𝑡بیني مدل و پیش �̂�𝑡نمایش داده شده اس ظ در این رابطه  4

𝑡 ۸ساز اس ظ این تابع توسا بهینهADAM شودظدر فرآیند آموزش بهینه مي 

(4) 𝐿𝑜𝑠𝑠(𝑡) =  
1

𝑇
∑(𝑦𝑡log (�̂�𝑡) + (1 − 𝑦𝑡)log (1 − �̂�𝑡))

𝑇

𝑡=1

 

 

متداول  10و سوگیری مدل، از دو تکنیک رگولاریزیشن   9برازشاز بیش جلوگیریبه منظور 

 استفاده شده اس ظ  12ایسازی دستهو نرمال 11های عصبي عمیق با عنوان دوراندازیدر شبکه

 

 
1. Bi-Directional Gated Recurrent Unit 
2. Recurrent Models 
3. Seabe et al. (2023) 
4. Data Fusion 
5. Liu et al. (2020) 
6. Gate 
7. Cross-Entropy 
8. Adaptive Moment Estimation 
9. Overfitting 
10. Regularization 
11. Dropout 
12. Batch Normalization 
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 مدل پيشنهادی مبتنی بر تلفيق داده و یادگيری عميق * - 17شکل 

 
 شده توسا نویسندگان مقالهظ* طراحي 

 

 

شییبکه عصییبي   ی آخر شییبکه از یک لایهدر لایه 1GRUمراحل مدل  برای تجمیع خروجي
2

MLP بوده  4مکسسازی این شبکه تابع ساف استفاده شده اس ظ تابع فعال 3به صورت تماماً متصل

مدل اول بوده با ملاً مشیابه  شیودظ مدل دوم نیز کا و خروجي نهایي به صیورت دودویي مشیخص مي  

بیني نرخ ارز اسیییتفاده شیییده و اخبار و    های عددی برای پیش  این تفاوت که در آن صیییرفاً از داده   

 های متني در آن نقشي ندارندظداده

 
1. Gated Recurrent Unit 
2. Multi Layer Perceptron 
3. Fully Connected 
4. Softmax 

 𝑡−𝑓+3 𝑡−𝑓+2

           
                

                               
                 𝑓

                          
                  

GRU GRU

GRU

GRU

GRU

GRU

 𝑡−1 𝑡−2

GRU

GRU

GRU GRU

                

                        

                                  
                 𝑓

       MLP            
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سییازی روابا معنایي،  های زباني بزر  در مدلها و مدلبه دلیل عملکرد مناسییب جاسییازی

لاتي به متن تبدیل شده و سپس خروجي جاسازی    عددی با جم هایی دادهدر مدل سوم، تیآیر همه 

شودظ به عنوان مثال تغییرات عددی متغیرها به صورت جملات متني به صورت   مي متني به مدل داده

 زیر به انتهای اخبار اضافه شد:

 نسب  به روز گرشته به میزان کمي افزایش داشته اس ظ« نرخ دلار امریکا»امروز  •

 نسب  به روز گرشته به میزان بسیار زیادی کاهش داشته اس ظ« امریکار نرخ دلا»امروز  •

 ورودی مدل سوم، صرفاً بردارهای حاصل از خروجي جاسازی روی متون خواهد بودظ بنابراین
 

 نتایج و بحث -4

بندی بر تغییرات نرخ ارز در ایران با روشیییي دقیق و هدف از این پژوهش، بررسیییي اآر قاب

ستماتیک اس ظ     شتن مدلي برای توصیف نرخ ارز اس  که تمامي انواع     لازمه سی ی این ارزیابي، دا

های مختلف را در نظر بندیی مؤآر بر این شیییاخص اقتصیییادی، از جمله اخبار منتشیییره با قابداده

سته        س   د شده ا سته آزمایش طراحي  ی اول، به گیردظ با توجه به این الزام و هدف پژوهش، دو د

ها هدف بررسییي توانایي بار بر تغییرات نرخ ارز اختصییاص داردظ در این آزمایشبررسییي تیآیر اخ

شده در مدل   مدل سعه داده  س ظ پس از    های تو سازی نرخ ارز با در نظر گرفتن اخبار و بدون آن ا

بندی بر  ها به منظور تحلیل اآر قاب    ی دوم از آزمایش ها در دسیییته  ها، از آن اطمینان از کارایي مدل   

 ز استفاده شده اس ظنرخ ار

 بينی نرخ ارزارزیابی مدل در پيش -1-4

اند، استفاده ها آنها را از پیش ندیدهی آزمون که هیچ یک از مدلبرای ارزیابي مدل، از داده

ی آزمون در نظر گرفته  ی داده، به عنوان داده های موجود در مجموعه  از داده %10شیییده اسییی ظ  

 شود:تعریف مي 5ی مدل اس  که به صورت رابطه 1ارزیابي دق  اندظ معیارشده

 
1. Accuracy 
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(5) 𝐴𝑐𝑐𝑢𝑟𝑎𝑐𝑦 =  
𝑇𝑃 + 𝑇𝑁

𝑇𝑃 + 𝐹𝑃 + 𝑇𝑁 + 𝐹𝑁
 

 

نمایش داده  1۸شکل اس  که در  1ی فوق براسا  ماتریس درهم ریختگيتفسیر پارامترهای رابطه

 شده اس ظ به طور خلاصه:

 هایي که مدل به درستي آنها را مثب  تشخیص داده اس ظبرابر با تعداد نمونه 2TPمقدار  •

 اس ظهایي که مدل به درستي آنها را منفي تشخیص داده برابر با تعداد نمونه 3TNمقدار  •

 هایي که مدل به اشتباه آنها را مثب  تشخیص داده اس ظبرابر با تعداد نمونه 4FPمقدار  •

 هایي که مدل به اشتباه آنها را منفي تشخیص داده اس ظعداد نمونهبرابر با ت 5FNمقدار  •
 

اسییتفاده شییده   6لایه-kبه منظور کاهش تیآیر نتایج تصییادفي، از روش اعتبارسیینجي متقابل  

به عنوان   3جدول اجرا در  10در نظر گرفته شییده و میانگین  10برابر با  kاسیی ظ در اینجا ابرَپارامتر 

شین، منظور از پارامتر، همان        س ظ در ادبیات یادگیری ما شده ا سه مدل گزارش  نتایج عملکرد هر 

آید و منظور از ابرپارامتر، پارامترهایي     پارامترهای مدل اسییی  که در فرآیند یادگیری بدسییی  مي        

ن بدسیی  رین مقادیر آاسیی  که در خلال آزمایش، براسییا  تجربیات دیگران و سییعي و خطا بهت 

براسیییا  نرخ مرسیییوم در مقالات یادگیری ماشیییین برای       𝑘برای  10آیدظ در اینجا نیز مقدار    مي

 ی ما انتخاب شده اس ظی داده مشابه با مس لههای عصبي و اندازهشبکه
 

 
1. Confusion Matrix 
2 Ture Positive 
3 True Negative 
4 False Positive 
5 False Negative 
6. K-Fold Cross-Validation 
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 ریختگی *ماتریس درهم – 18شکل 

 
 سا نویسندگان مقالهظ* طراحي شده تو                  

ای در بهبود عملکرد ملاحظه شییود در نظر گرفتن اخبار تیآیر قابل همانطور که مشییاهده مي 

س ظ در این مدل    بیني نرخ ارز داردظ اما نکتهپیش سوم ا ی جالب دیگر در این نتایج، خروجي مدل 

شده، با تکنیک تبدیل اعداد و  با وجود اینکه طول بردارهای  سته ورودی کمتر  ی ها به متن، نتیجهد

ی محاسیییباتي دسییی  آمدظ به عبارت دیگر نتایجي نزدیک به مدل اول، اما با هزینهبسییییار خوبي به

کمتر حاصییل شییدظ البته مزی  مدل اول آن اسیی  که نیاز به طراحي و توصیییف عبارات متني برای 

وش انتها به انتها بدون نیاز ای به متن ندارد  در واقع روش اول یک رهتبدیل متغیرهای عددی و دست

 های تبدیل عدد و دسته به متن اس ظبه دخال  و تعریف عبارت

های  های یکسیییان، جزئیات الگوریتم   داده متیسیییفانه به دلیل در دسیییتر  نبودن مجموعه        

های پیشنهادی با  ی مدلامکان مقایسه ها، سازی شده، و پارامترهای تنظیم شده از سایر پژوهش    پیاده

در  های پیشنهادی با یکدیگر مقایسه شده اس ظ     عملکرد مدل بنابراینها میسر نیس ظ   پژوهش سایر 

های اول و سییوم بسیییار امیدوار کننده اسیی   دلیل این مسیی له علاوه بر دق  خروجي مدل 3جدول 

ارائه شییده در این پژوهش اسیی ظ در اینجا پریر و گسییترش 1مدل، رویکرد جامع، سییاختار پودماني

ستر    ساختار پودماني و گ س ظ    پریر، معماری لایه لایهشمنظور از  شده برای مدل ا ی در نظر گرفته 

ها توان مسییتقلاً  و یا در ترکیب با سییایر بخش شییده را مي طراحيی های خا لولههریک از بخش

 
1. Modular 
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های توان انواع دیگری از مدلبه عنوان مثال ميسازی کردظ  تغییر داده و برای مسائل دیگر سفارشي   

تری در بخش بازنمایي های مدرنسییازی و اسییتفاده کرده و یا از جاسییازییادگیری ماشییین را پیاده

 های متني بهره بردظداده

 نرخ ارز براساس معيار دقت ینيبشيدر پ یشنهاديپ یهاعملکرد مدل – 3جدول 

 3مدل 

 ی متنی و عددی تبدیل شده به متنادهد

 2مدل 

 ی عددیداده

 1مدل 

ی عددی و داده

 متنی

 مدل

 دقت روی 902/0 ۸25/0 915/0

 ی آزمونمجموعه 

 های تحقیقمنبع: یافته     
 

 بندیی قابتحليل عملکرد مدل در مسئله -2-4

سي قرار مي  بندیقابدر این بخش اآر  سي مي گیردظ بر نرخ ارز مورد برر شود  همچنین برر

های مختلف انجام شده از یک خبر، دق  داردظ در گام  بندیکه مدل پیشنهادی چقدر در برابر قاب 

ی مناسب این ارزیابي تولید شودظ برای این ی دادهبندی، باید مجموعهاول به منظور ارزیابي اآر قاب

نفي شده و یا بالعکسظ ی آنها ما نتیجهمنظور اخباری مورد نیاز اس  که هدف از آنها مثب  بوده، ام

ها وجود  بندی از یک مفهوم برای آن  این اخبار به این دلیل اهمی  دارند که احتمالًا دو نوع قاب         

 عمل شده اس : ریداده به صورت ز یمجموعه نیا یهیته یبراداردظ 

 𝑓 نیانگیاز م اریانحراف مع کی یمساو اینرخ ارز بزرگتر  راتییها تغکه در آن یيروزها •

 مدل اس ظ یپنجره یهمان اندازه 𝑓ظ عدد شده اس استخراج  ،روز گرشته بوده

اخبار، خصوصاً اخبار منتشره  يساع  قبل، تمام 24 يال ۸ یها با فاصلهروز نیا يدر حوال •

 يبررسمورد  يو خارج يداخل يحکومت نیمس ول ،یچون بانک مرکز رگراریاز عوامل تیآ

 ظگیردقرار مي
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 یبرا يمدل روس»ظ به عنوان مثال خبر شوديم دایمتعاقب آن پ يفرع یبرهاو خ يخبر اصل •

آن  حیو توض ریو اخبار تفس يخبر اصل «یبانک مرکز سیبازار ارز توسا رئ  یریمد

 اس ظ ياخبار فرع

ظ شوديتوسا کاربر خبره درج م يفرع یو خبرها يبرچسب مورد انتظار خبر اصل •

)برچسب مورد  شوندي(، انتخاب مرییعدم تغ ایکاهش ) ش،یال  افزاها از دو حبرچسب

 ظانتظار(

 میریگيدر نظر م زیآن را ن ریبرچسب اتفاق رخ داده در بازار پس از اعلام خبر و تفاس •

 ظ)برچسب حقیقي(

 یتعداد ،يخبر اصل یبرچسب مورد انتظار برا ،يشامل خبر اصل یينها یهامجموعه داده •

رخ داده در بازار،  يقیها، برچسب اتفاق حقآن یمورد انتظار برا یهابو برچس يخبر فرع

 اخبار اس ظ نیمتناظر با ا یمربوط به روزها یرعددیو غ یعدد یهاداده يو تمام

مانند  گریاتفاقات د لیاز اخبار بوده و به دل يرفتار متفاوت بازار ناش نکهیاز ا نانیاطم یبرا •

 یهارا با مدل یمدل عدد ينباشد، خروج ورویر در برابر کاهش ارزش دلا ای کایتورم امر

بود از  کسانی گریکدیدو مدل با  نیا يکه خروج یظ مواردشده اس  سهیمقا يبیترک

 ظشده اس حرف  داده یمجموعه

در قالب  ی داده رسیدیمظ برخي از این اخبارخبر اصلي در مجموعه 374با این روش به  •

اند و وسا مس ولین به منظور کنترل بازار ارز منتشر شدهاخبار رسمي و با هدف مشخص ت

ها این سیاسي داخلي و خارجي اس ظ در بررسي-برخي دیگر ناشي از اتفاقات اقتصادی

 دو دسته خبر از یکدیگر تفکیک شدظ

علام شده )مثلاً از مواردی که خبری به منظور کاهش نرخ ا %15/32ی داده در مجموعه •

کزی(، رفتار بازار با هدف خبر مطابق  داشته اس   این در حالي های بانک مراطلاعیه
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اند، با موارد دیگر، اخباری که انتظار تیآیر کاهشي بر نرخ ارز داشته %۸5/67اس  که در 

باشدظ در ها بندی نادرس  آنتواند بیانگر قاباندظ این مس له ميرفتار بازار مطابق  نداشته

رود تیآیر منفي )افزایشي( بر نرخ ارز داشته باشد )مثلاً مي جه  دیگر، اخباری که انتظار

از مواقع  %6/77اخبار مربوط به محدودی  انتقال ارز از کشورهای همسایه(، حدود 

اندظ در این بررسي، به ازای هر خبر اصلي با تیآیر کارساز بوده و منجر به افزایش نرخ شده

ابل وجود داردظ این مس له برای اطمینان از خبر فرعي با نی  مق 3انتظار، حداقل  مورد

 های مختلف و صح  تحلیل انجام شده ضروری اس ظ  بندیوجود قاب

 

 های انجام شده در این بخش، موارد زیر قابل استنتاج اس :براسا  تحلیل

نظور کنترل بازار ارز و بندی مثب  به ماخباری که توسا نهادها و مس ولین با قاب •

تر براسا  شوند، درصد موفقی  بالایي ندارندظ به طور دقیقخ منتشر ميکاهش/آبات نر

از موارد بازار برای مدت کوتاهي پس از انتشار  %15/32ی تهیه شده، تنها در مجموعه داده

 اخبار مرکور کنترل شده اس ظ

 یرود تیآیر افزایشي بر نرخ ارز داشته باشد، براسا  مجموعهاخبار منفي که انتظار مي •

های مثب  از اخبار بندیاندظ حتي قاباز مواقع منجر به افزایش نرخ شده %۸/77در  داده

اند در اکثر موارد منجر به آبات بازار بندی منفي اس ( نیز نتوانستهاصلي )که دارای قاب

 ارز شوندظ 

ار مثب  بر مشاهدات قبلي مبني بر رفتار نامتقارن بازار نسب  به اخبنتایج فوق مهر تیییدی  •

و منفي داردظ به عبارت دیگر واکنش نسب  به اخبار منفي بیشتر و شدیدتر از واکنش به 

 اخبار مثب  اس ظ

در بخش بعدی تحلیل، هدف پاسخ به این سؤال اس  که در صورت وجود یک خبر با 

بندی ابتوان از بازار انتظار داش ؟ به عبارت دیگر کدام قری را ميهای مختلف، چه رفتابندیقاب
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در بازار پیروز خواهد شد و با رفتار بازار مطابق  خواهد داش ؟ از آنجا که مدل پیشنهادی  روی 

رود تا بتوان به های مختلف آموزش دیده اس ، انتظار ميبندیحجم قابل توجهي از اخبار با قاب

ین به دلیل آنکه مدل های مختلف بر نرخ ارز از آن استفاده کردظ همچنبندییر قابمنظور بررسي تیآ

های مؤآر بر نرخ ارز را نیز دریاف  کرده های عددی مربوط به شاخصدر فرآیند آموزش، داده

ها بوده و ارتباطي به رود در صورتي که تغییرات نرخ ارز متیآر از این شاخصاس ، انتظار مي

 ت ارائه دهدظهای متفاوبندیخبار نداشته باشد، خروجي درستي نسب  به قاببندی اقاب

نمونه که مدل  50ی ساخته شده در بخش قبل، تعداد ی دادهبه منظور ارزیابي مدل، از مجموعه

ی آزمون به صورت ها در این نمونهایمظ توزیع کلا ها را مشاهده نکرده اس ، انتخاب کردهقبلاً آن

 زیر اس :

 10ازار: بندی مثب  منطبق با رفتار بتعداد نمونه )خبر اصلي( با قاب •

 10بندی مثب  غیرمنطبق با رفتار بازار: تعداد نمونه )خبر اصلي( با قاب •

 10تعداد نمونه )خبر اصلي( با قاب بندی منفي منطبق با رفتار بازار:  •

 10بازار: بندی منفي غیرمنطبق با رفتار تعداد نمونه )خبر اصلي( با قاب •

 10های عددی(: یر در شاخصتعداد نمونه تغییر در نرخ ارز مستقل از خبر )تغی •

ی روی مجموعه %05/91و  %۸/90های اول و سوم به ترتیب در براسا  آزمون انجام شده مدل

اندظ دق  شود که این اعداد با دق  کلي مدل روی بیني کردهی فوق رفتار بازار را درس  پیشداده

کندظ نتایج ان الگو تبعی  ميرسد که از همی آزمون متفاوت اس  اما به نظر ميجموعه دادهکل م

اند، نسب  به ها علاوه بر اینکه محتوای اخبار را مدل کردهحاصله بیانگر آن اس  که این مدل

 براینبنااندظ بیني درستي انجام دادههای مختلف مطرح شده از یک خبر مقاوم بوده و پیشبندیقاب

بندی مختلف بر بازار ارز ایران یر اخبار با قابهای اول و سوم، به منظور ارزیابي تیآتوان از مدلمي

 ظکرداستفاده  %90با دق  حدود 
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 بندیجمع -5

های یادگیری ماشیییین، روشیییي عملیاتي برای بررسیییي اآر   در این مقاله با اسیییتفاده از مدل  

ارائه شدظ رویکرد پیشنهادی در این پژوهش، براسا  معماری و خا    بندی بر نرخ ارز در ایران قاب

ی خام تا ارزیابي خروجي نهایي مدل طراحي شییده ی اسییتاندارد یادگیری ماشییین از ورود دادهلهلو

ای، بازنمایي های متني، عددی و دسته پردازش دادهی پیشاس ظ روش پیشنهادی شامل پنج مرحله   

 یها و ارزیابي و تحلیل نهایي اسییی ظ در مرحلهها، آموزش مدلیژگيها، مهندسیییي وبرداری داده

های اقتصادی استفاده شده اس ظ      شده برای داده های متني، از یک جاسازی سفارشي   بازنمایي داده

های عددی و   های متني در مدل  کار با داده   های قبلي، چالش  های روش این ایده با رفع محدودی     

ی ظ در بخش مدل، سیییه مدل شیییامل یک مدل مبتني بر دادهکندرطرف مياقتصیییادی را به خوبي ب

ی عددی و متني با ساختار تلفیق داده ارائه شده اس ظ هر سه مدل از     ددی و دو مدل مبتني بر دادهع

شبکه دسته  اندظ نتایج های یادگیری عمیق آموزش دیدههای عصبي تکرارپریر بوده که با تکنیک ی 

داردظ از بیني نرخ ارز ی ترکیبي در پیشهای با داده  ده عملکرد مناسیییب مدل  دهن ها نشیییان آزمایش 

بندی اخبار منتشییره بر بازار ارز بیني نرخ ارز، در تحلیل اآر قابهای تولید شییده، علاوه بر پیشمدل

گان اسییتخراج شییده و با  ای از میان دادهی دادهاسییتفاده شییده اسیی ظ در این راسییتا ابتدا مجموعه  

که تیآیر اخبار بر آن    تر ی دقیقهای مدل عددی و متني، به مجموعه     ی از تفاوت خروجي دهاسیییتفا 

دهد که اخبار منفي همچنان تیآیر به از تحقیق نشان مي  حاصل قطعي اس  محدود شده اس ظ نتایج    

اهدظ کها نميهای مثب  نیز چندان از تیآیر آنبندیمراتب بیشیییتری بر بازار ارز داشیییته و انواع قاب

شر  ها از نمونه %32اند، در حدود شده  همچنین اخبار عمدتاً داخلي که به منظور کاهش نرخ ارز منت

عدم موفقی  در               موفق عمل کرده  به معني  مل دیگر، این نتیجه  به عدم حضیییور عوا با توجه  ندظ  ا

س ظ دستاورد مهم دیگر، عمل  های با قاببندی مثب ، یا موفقی  رسانه قاب کرد خوب بندی منفي ا

ها با در نظر گرفتن عبارت دیگر این مدل بندی اس ظ بههای دارای قابهای ارائه شده در نمونهمدل

تاریخچه      یک خبر،  نب مختلف  تاریخچه و         جوا بازار براسیییا  آن، و همچنین  تار  ی اخبار و رف

 ده اس ظبیني کربندی خبر، رفتار بازار را به درستي پیشاطلاعات بازار، فارغ از نوع قاب
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 :شودی این پژوهش، پیشنهادهای سیاستي زیر ارائه ميدر ادامه

 مشاهده ریبا توجه به تیآهای ارتباطي هدفمند: ارتقای آبات اقتصادی از طریق استراتژی -1

 تواننديم گراراناس یبر نوسانات نرخ ارز، س يمثب  و منف یبندقاب یشده

 يکنندظ با طراح میتنظ ياحساسات عموم لیتحل یخود را بر مبنا يارتباط یهایاستراتژ

که  یيهايرساناطلاع ریتیآ شود،ياعتماد بازار م  یتثب ای  یکه باعث تقو یيهاامیپ

های ظ این مس له در دورهابدیيم شیافزا شوند،ی انجام ميمنظور کنترل آبات ارزبه

 یابدظميپرنوسان اهمی  بیشتری نیز 

در  یبندقاب ریتیآ لیتحلی: خاص اقتصاد یهادر بخش یبنداآرات قاب يبررس -2

خاص هر بخش را  یها یحساس توانديصنع  و خدمات م ،یکشاورزمانند  یيهابخش

به واردات دارند،  یشتریب يکه وابستگ يعیآشکار کندظ به عنوان مثال، صنا رانیدر اقتصاد ا

 لیتحل نینشان دهندظ ا یدتریدر نرخ ارز واکنش شد يات منفممکن اس  نسب  به انتظار

محور بخش یامداخله یهایطات و استراتژارتبا نهیرا در زم گراراناس یس توانديم

 .کند  یهدا

 یهایبلندمدت اسیییتراتژ ریتیآ يابیمنظور ارزبه: هااسییی یسییی يبر اآربخشییی يطول مطالعات

 یارزشمند یهانشیها بر نرخ ارز، بو اآرات آن ياستیس یهاهیاز اعلام يطول لیتحل کی ،یبندقاب

ئه م  ند قاب  ياآربخشییی یماندگار    يبای به ارز  یيها پژوهش نیظ چندهد يارا در  یبه عنوان ابزار  یب

آمده در طول دس به جیبر اسا  نتا  هایاستراتژ  یساز نهیکمک کرده و امکان به یاقتصاد  اس  یس 

 ظکننديزمان را فراهم م
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Extended Abstract 

Purpose: Economic development is closely related to the consumption of natural 

resources. In particular, fossil energy is a vital resource for urbanization and 

industrialization and the main driving force for the development of a modern society. 

What is the way to decouple economy from energy or at least coordinate between the 

two? Globalization is like a modern evolution. By removing barriers among countries 

and expanding business and investment and sharing technology, it causes economic 

growth and accelerates it. In this regard, the aim of this research is to test the 

hypothesis that globalization (economic, social and political) improves the decoupling 

of economic growth from energy consumption and pollution. 

Methodology: The main goal of this research is to investigate the effect of economic, 

social and political globalization on the decoupling of economic growth from energy 

consumption and carbon dioxide emissions in 94 selected countries based on the 

maximum available data during the period of 2000-2021. For this purpose, based on 

the literature in the field, a model was chosen and specified in the form of Equations 

1 to 6. In these equations, the production coefficients (α1 and β1) are estimates of 

Tapio's decoupling index. The independent variables in the equations include 

economic globalization (models 1 and 2), social globalization (models 3 and 4), 

political globalization (models 5 and 6), economic structure (industry share), energy 

price, technology, and urbanization. They were entered multiplicatively with 

production in Equations 1 to 6 in order to estimate their effects on decoupling and 

identify the change of the decoupling interval: 

log 𝐸𝑖𝑡 = 𝛼0𝑙𝑜𝑔𝐸𝑖𝑡−1 + 𝛼1 log 𝑌𝑖𝑡 + 𝛼2 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 +
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𝛼3 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐾𝑂𝐹𝐸𝐶𝐺𝐼𝑖𝑡 + 𝛼4 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝑃𝐸𝑖𝑡 + 𝛼5 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑈𝑅𝐵𝑖𝑡 +
𝛼6 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑇𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡        (1) 

log 𝐶𝑂2 𝑖𝑡 = 𝛽0𝑙𝑜𝑔𝐶𝑂2 𝑖𝑡−1
+ 𝛽1 log 𝑌𝑖𝑡 + 𝛽2 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 +

𝛽3 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐾𝑂𝐹𝐸𝐶𝐺𝐼𝑖𝑡 + 𝛽4 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝑃𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑈𝑅𝐵𝑖𝑡 +
𝛽6 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑇𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝑢𝑖𝑡       (2)  

log Eit = α0logEit−1 + α1 log Yit + α2 log Yit . logINDit +
α3 log Yit . logKOFSOGIit + α4 log Yit . logPEit + α5 log Yit . log URBit +
α6 log Yit . log TECit + εit        (3) 

log 𝐶𝑂2 𝑖𝑡 = 𝛽0𝑙𝑜𝑔𝐶𝑂2 𝑖𝑡−1
+ 𝛽1 log 𝑌𝑖𝑡 + 𝛽2 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 +

𝛽3 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐾𝑂𝐹𝑆𝑂𝐺𝐼𝑖𝑡 + 𝛽4 log𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝑃𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑈𝑅𝐵𝑖𝑡 +
𝛽6 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑇𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝑢𝑖𝑡       (4) 

log 𝐸𝑖𝑡 = 𝛼0𝑙𝑜𝑔𝐸𝑖𝑡−1 + 𝛼1 log 𝑌𝑖𝑡 + 𝛼2 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 +
𝛼3 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐾𝑂𝐹𝑃𝑂𝐺𝐼𝑖𝑡 + 𝛼4 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝑃𝐸𝑖𝑡 + 𝛼5 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑈𝑅𝐵𝑖𝑡 +
𝛼6 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑇𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡       (5) 

log 𝐶𝑂2 𝑖𝑡 = 𝛽0𝑙𝑜𝑔𝐶𝑂2 𝑖𝑡−1
+ 𝛽1 log 𝑌𝑖𝑡 + 𝛽2 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 +

𝛽3 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐾𝑂𝐹𝑃𝑂𝐺𝐼𝑖𝑡 + 𝛽4 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝑃𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑈𝑅𝐵𝑖𝑡 +
𝛽6 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑇𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝑢𝑖𝑡       (6)  

In these equations, 𝐸𝑖𝑡  is energy consumption, 𝐶𝑂2 𝑖𝑡
 is carbon dioxide emission, 𝑌𝑖𝑡   

is economic growth, 𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡  is economic structure, 𝐾𝑂𝐹𝐸𝐶𝐺𝐼𝑖𝑡  is economic 

globalization index, 𝐾𝑂𝐹𝑆𝑂𝐺𝐼𝑖𝑡   is social globalization index, 𝐾𝑂𝐹𝑃𝑂𝐺𝐼𝑖𝑡  is 

political globalization index,  𝑃𝐸𝑖𝑡  is energy price, 𝑈𝑅𝐵𝑖𝑡  is urbanization share, and 

𝑇𝐸𝐶𝑖𝑡  is technology. They are all for country i in year t. These equations were 

calculated using the generalized method of moments (GMM). In addition to its 

dynamics and ability to solve the problems of autocorrelation and heteroscedasticity, 

this method poses no problem of endogeneity of explanatory variables. 

Findings and discussion: According to the results, the decoupling of economic 

growth from energy consumption was placed in the first region of the Tapio 

coordinates, and its value shows a weak decoupling. Specifically, the log Yit 
coefficients of the selected models (1, 3 and 5) were found to be 0.339911, 0.309906 

and 0.312093, respectively. The positive effect of economic growth on energy 

consumption was expected because every economic activity and its development 

requires energy. The coefficients of the multiplicative variables of economic, social 

and political dimensions of globalization were -0.06765, -0.003012 and -0.00991939, 

respectively. Based on these results, if economic growth is accompanied by the three 

dimensions of globalization, the decoupling of economic growth from energy 

consumption will be improved. The findings showed that, with these variables, there 

was no significant change in the decoupling interval. Also, according to the results, 
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despite the worsening effect of economic structure (industry share) on the decoupling 

of economic growth from energy consumption, the decoupling interval would not 

change substantially. Of course, this finding was expected because the increase in the 

share of industry increases both economic growth and energy consumption. The 

results of this research further showed that the price of energy has worsened the 

decoupling. On the other hand, technology has expectedly improved the decoupling. 

Finally, it was shown that urbanization improves the decoupling. Despite these results, 

the individual and simultaneous effects of these variables do not change the 

decoupling interval. 

Regarding the decoupling of economic growth from pollution (carbon dioxide), the 

log Yit coefficients of the selected models (2, 4 and 6) were 0.318560, 0.109514 and 

0.213233, respectively, which indicate a weak decoupling. The coefficients of the 

multiplicative variables of economic globalization and political globalization were -

0.046588 and -0.022803, respectively. Based on these estimates, economic and 

political dimensions of globalization have improved the decoupling of economic 

growth from pollution. On the other hand, the coefficient of the multiplicative variable 

of social globalization was 0.003401, based on which, social globalization has led to 

the worsening of the decoupling of economic growth from pollution. Also, the 

coefficients of the multiplicative variable of economic structure (industry share) in the 

selected models showed that industrialization has worsened the decoupling. 

Moreover, the multiplicative variable coefficients of energy price in the selected 

models showed that the increase in the energy price has worsened the decoupling. The 

coefficients of the multiplicative variable of technology in the selected models, 

however, suggested that technology improves the decoupling of economic growth 

from pollution. Finally, according to the results, urbanization has worsened the 

decoupling of economic growth from pollution. In general, the individual and 

simultaneous effects of the variables have not caused a serious change in the final 

interval of decoupling of economic growth from pollution. Wald test was used to 

check whether the coefficients of the globalization dimensions were significantly 

different. The results of this test indicated a statistical difference between the 

coefficients of globalization dimensions and the effect of globalization dimensions on 

decoupling. 

Conclusions and policy implications: The results of the present research show that 

the economic, social and political dimensions of globalization improve the decoupling 

of economic growth from energy consumption. According to the results, economic 

globalization has a greater impact than the other two components of globalization. 

This can be due to the greater importance of economic fundamentals than social and 

political variables. Moreover, the economic and political dimensions of globalization 

improve the decoupling of economic growth from carbon dioxide emissions, but 

social globalization worsens this decoupling. It is shown that, compared to political 
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globalization, economic globalization has a greater impact on the decoupling of 

economic growth and pollution, which is due to the dominance of the economic 

process in globalization. As another finding, technology improves the decoupling of 

economic growth from energy consumption and pollution. Also, urbanization 

improves the decoupling of economic growth from energy consumption, but it 

worsens the decoupling of economic growth from pollution. The main 

recommendation of the current research is that countries should pay attention to both 

internal border issues and international interactions in order to control energy 

consumption, preserve the environment, and reduce pollution. 

Keywords: Decoupling, Growth, Energy and Pollution, Globalization, Selected 

countries, Generalized Method of Moments.  

JEL Classification: O13, Q43, F02, F63 
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شدن بر جداسازی رشد اثر ابعاد سه گانه جهانی
  اقتصادی از مصرف انرژی و آلودگی

 2سارا قنبرتبار، 1*یراسخسعيد 

 1403-09-12پذیرش:                1403-04-04دریافت: 

 چکيده
پریری( موجب اهمی  یافتن جداسازی گانه انرژی )امنی  انرژی، توسعه پایدار و رقاب نگراني درباره سه

های حوزه شدن درجهانيرشد اقتصادی از مصرف انرژی و آلودگي شده اس ظ با توجه به روند رو به گسترش 
شدن در ابعاد مختلف مختلف سیاسي، اقتصادی و اجتماعي، س وال پژوهش حاضر این اس  که آیا جهاني

تواند به جداسازی رشد اقتصادی، مصرف انرژی و آلودگي منجر شود؟ برای پاسخ به این س وال، از آن مي
های قابل دستر  طي دوره زماني حداکثر داده کشور منتخب بر اسا  94برای یافته تعمیمروش گشتاورهای 

استفاده شده و در مرحله نخس ، با استفاده از رویکرد تاپیو، بازه جداسازی برای کشورهای  2021-2000
شدن )اقتصادی، اجتماعي و سیاسي( بر بازه جداسازی  های جهانيمنتخب مشخص شده و سپس، اآرمولفه
شدن در هر سه بعد اقتصادی، دهد که جهانيشان مياین پژوهش ن مورد آزمون قرار گرفته اس ظ نتایج

شدن شودظ در مقابل، جهانياجتماعي و سیاسي موجب بهبود جداسازی رشد اقتصادی از مصرف انرژی مي
تواند اکسید شودظ این یافته ميدیاجتماعي نتوانسته اس  موجب جداسازی رشد اقتصادی از انتشار کربن

های بر و عدم درک و عدم توجه کامل به چالشرایي، الگوی مصرفي انرژیگروحیه مصرفناشي از تسلا  
زیس  باشدظ توصیه اصلي این پژوهش به سیاستگراران، توجه ویژه به ابعاد مختلف جهاني در خصوص محیا

به  شدن با محوری  بعد اقتصادی، اصلاحات در حوزه اجتماعي و نیز ارتقای فناوری  برای حصولجهاني
 ظنسبي رشد اقتصادی از مصرف انرژی و آلودگي  اس جداسازی 

شیییدن، کشیییورهای منتخب، جداسیییازی رشییید اقتصیییادی، انرژی و آلودگي، جهاني گان کليدی:واژ

 ظیافتهگشتاورهای تعمیم

 JEL: O13 ،Q43 ،F02 ،F63بندی طبقه
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 مقدمه -1
نده عدم سازگاری ارکان دهگانه انرژی )امنی   انرژی، توسعه پایدار و رقاب  پریری( نشانسه

پریری یا امنی  انرژی موجب تخریب ای که توجه افراطي به رقاب به گونه اس سیاستگراری انرژی 

فسیلي  زیستي مصرف بیش از حد انرژیشودظ اجماع آشکاری نیز درباره اآرات مخرب محیازیس  ميمحیا

( و بسیاری از کشورها برای رشد و 2021  ،2الف و ب، شارما و همکاران 2021، 1وجود دارد )زو و همکاران

، 3گیرند )احمد و همکارانزیستي را نادیده ميهای محیاو زیان زیس  را قرباني کردهتوسعه اقتصادی، محیا

کاهش وابستگي توسعه اقتصادی به منابع (ظ این در حالي اس  که 237: 2016 ،4و شاه و همکاران 131:  2016

: 2019  ،5توسعه اقتصادی رابطه نزدیکي با منابع طبیعي دارد )سونگ و همکارانرسد چون يانرژی دشوار به نظر م

ی محرکه اصلي ( به ویژه اینکه، انرژی فسیلي به عنوان یک منبع حیاتي برای شهرنشیني و صنعتي شدن و نیرو6۸۸

  ،۸ژو و همکاران   314: 201۸، 7  ژانگ و همکاران22۸7: 201۸ ،6برای توسعه جامعه مدرن اس  )کاکس

 (ظ حال راه کار برای تفکیک یا جداسازی اقتصاد و انرژی یا حداقل هماهنگي میان این دو چیس ؟2019

شودظ بندی ميه مطلق و نسبي طبقهلازم به ذکر اس  که جداسازی رشد اقتصادی و مصرف انرژی به دو دست

ها اشاره دارد )وانگ ع انرژی یا ارتباط منفي میان آنجداسازی مطلق به نبود رابطه میان رشد اقتصادی و مصرف مناب

شود که (ظ همچنین، جداسازی نسبي به وضعیتي گفته مي177: 2013  ،10  یو و همکاران61۸  :2013، 9و همکاران

در آن، نرخ رشد مصرف منابع یا اآرات مخرب آن )آلودگي( کمتر از نرخ رشد اقتصادی باشدظ فناوری از عوامل 

، جداسازی فنآورانهرود با ارتقای مي لي در جداسازی رشد اقتصادی و مصرف انرژی اس  و انتظارموآر و اص
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های تواند موجب کاهش وابستگي اقتصاد به انرژی شودظ سیاس وری و کارایي تولید ميود یابدظ همچنین بهرهبهب

های شود در حالي که سیاس ر گرفته ميهای نرم )نرم افزاری( در نظوری به عنوان سیاس مبتني بر کارایي و بهره

ند به هر دو شکل سخ  افزاری و نرم افزاری بر تواشدن ميسخ  )سخ  افزاری( مرتبا با فناوری اس ظ جهاني

شدن بسان یک تکامل مدرن، با رفع موانع جداسازی رشد اقتصادی و مصرف انرژی )آلودگي( موآر باشدظ جهاني

گراری فناوری موجب رشد اقتصادی و گراری و به اشتراکار و سرمایهمیان کشورها و گسترش کسب و ک

وری انرژی، بهبود ساختار شدن از طریق نوآوری و انتقال دانش، به افزایش بهرهنيشودظ همچنین، جهاتسریع آن مي

، 2رانو همکا انگهو  1۸651  :201۸  ،1کند )دانیش و همکارانمصرف انرژی و کنترل انتشار آلودگي کمک مي

به وسعتي آنها به گیرد و های چندملیتي صورت مي(ظ به میزاني که انتقال فناوری و کارایي توسا بنگاه2019

رود که جداسازی نسبي رشد اقتصاد و مصرف کنند، انتظار ميهای اجتماعي و جهاني خود عمل ميمس ولی 

زیس  و ضعف در اجرای مناسب با محیاهای انرژی و آلودگي صورت گیردظ در مقابل، عدم پیشرف  فناوری

  201۸زیس  دارد )زو و همکاران، کیفی  محیازیستي تاآیر منفي بر مصرف انرژی و قوانین و مقررات محیا

تواند به مشابه  الگوی مصرف (ظ همچنین ادغام اجتماعي در سطح جهاني مي424: 2019، 3خان و همکاران

تواند به سرای  الگوهای شدن اجتماعي ميشده و در این راستا، جهانيکالاها و خدمات از جمله انرژی منجر 

المللي طرفداران های بینس  و کاهش مصرف انرژی منجر شودظ به عنوان نمونه، جنبشزیرفتاری سازگار با محیا

-سیاس مقابل،  تواند در این راستا ارزیابي شودظ درها و نهادهای مردم نهاد ميزیس  و توسعه اینگونه کمپینمحیا

شود رشد و توسعه مي های کاهش آلودگي موجب بدتر شدنگراران بر این باور هستند که اجرای فوری سیاس 

زیس  جهاني و ها( در عرصه محیا(ظ عدم هماهنگي سیاستمداران )دول ۸07: 2017، 4)ناین و همکاران

ی رشد اقتصادی کشورشان در این راستا قابل ارزیابي گیری از منابع عمومي جهاني در راستاها درباره بهرهزنيچانه

المللي برای کاهش ها و تعاملات بینهای قابل توجهي برای همکاریظرفی اس ظ این در حالي اس  که 

 مشکلات مشترک جهاني وجود داردظ
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شدن بر جداسازی رشد اقتصادی ای درباره تیآیر جهانيهای انجام شده، مطالعهبر اسا  بررسي

شدن اآر جهانيمصرف انرژی و آلودگي انجام نشده اس ظ هدف اصلي پژوهش حاضر، بررسي  از

)به تفکیک اقتصادی، سیاسي و اجتماعي( بر جداسازی رشد اقتصادی از مصرف انرژی و آلودگي 

 های اصلي پژوهش حاضر عبارتند از:اس ظ سوال

 اس ؟بازه جداسازی رشد اقتصادی از مصرف انرژی و آلودگي چگونه  -1

 ؟شودميشدن )اقتصادی، اجتماعي و سیاسي( موجب بهبود بازه جداسازی یا جهاني -2

، در 2000-2021کشور منتخب طي دوره زماني  94های تابلویي در این راستا، با استفاده از داده

شناسایي و سپس با بکارگیری روش  1ویکرد تاپیوهای جداسازی بر اسا  رمرحله نخس ، بازه

شدن اقتصادی، اجتماعي و سیاسي بر جداسازی رشد ، اآر جهاني (GMM) 2یافتهعمیمتگشتاورهای 

 ظاکسید( بررسي شده اس دیاقتصادی از مصرف انرژی و آلودگي )کربن

، بخش دوم، به دهاس ظ پس از مقدمه که در بخش اول آممقاله حاضر در پنج بخش ارائه شده

پژوهش اختصاص داردظ برآورد مدل و تحلیل نتایج در شناسي سوم به روش ادبیات پژوهش و بخش

 های سیاستي اختصاص داردظ گیری و توصیهشده اس ظ بخش پنجم به نتیجهبخش چهارم ارائه

 

 ادبيات پژوهش -2

ها و مردم در سطح جهاني اس  بازارها، دول شدن به معني یکپارچگي و وابستگي میان جهاني

داری بر اقتصاد تواند آآار معنيشدن مي(ظ از این رو، جهاني27: 2019، 3)افرموف و ولادیمیروا

، 4کند )میشکینهای اقتصادی، سیاسي و اجتماعي را درگیر ميداخلي داشته باشد چون همه مولفه

شدن یک پدیده چندوجهي اس  ترتیب، جهانيبدین (ظ379: 2015، 5  شهباز و همکاران164: 2009
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شود بلکه مردم دور دس  را به همدیگر متصل کرده ابل کشورها منجر ميو نه تنها به وابستگي متق

کندظ نتیجه این پدیده، مشابه  بیشتر سلایق و ترجیحات های اجتماعي را کم رنگ ميو فاصله

ابه، انتقال بیشتر منابع و عوامل تولید، توسعه گیری الگوهای مصرفي مشکنندگان و شکلمصرف

ها در داخل و در سطح بین المللي اس ظ پریری بیشتر دول مل و مس ولی ارتباطات و فناوری و تعا

 شدن بسته به ابعاد آن و همچنین موضوع مورد بحث، اآرات متفاوتي داردظ بدین ترتیب، جهاني

: 201۸، 1آدونسو و لیم-)دونو توسعه اقتصادیرشد و طریق تواند از شدن اقتصادی ميجهاني

)ایزاکسون و  های خارجي( و کمک2019، 2مگبوون و همکاران)ها (، توسعه زیرساخ 63

  شهباز و 10۸: 2006، 4انتقال فناوری )کول، تقاضای عوامل تولید و (146: 201۸، 3کوتسادام

بر  (476: 2012و  739: 2011، 6  سادورسکي97: 2017، 5  مارکز و همکاران52: 2016همکاران، 

زیس  را شدن اقتصادی، استانداردهای سازگار با محیاجهاني همچنین، ظموآر باشدمصرف انرژی 

( و بر این 3006: 201۸، 7دهد )دوانمو و همکارانکند و نوآوری و فناوری را توسعه ميتقوی  مي

شدن دهدظ اآر مثب  جهانيوری عوامل تولید )شامل انرژی( را افزایش مياسا ،کارایي و بهره

گراری الملل و سرمایهلید از جمله انرژی از طریق تجارت بینافزایش کارایي عوامل تواقتصادی بر 

: 2010، 9  انوار و نگوین176: 2017، ۸مستقیم خارجي نیز امکان پریر اس  )آلوارادو و همکاران

، 11  اوهلین1919، 10های ناشي از مقیا  )هکشرشدن اقتصادی موجب صرفهجهاني (ظ همچنین،1۸3

گیری تولید انبوه و تخصیص بهتر منابع اقتصادی از جمله شکل ( شده و از این طریق، موجب1933
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وری انرژی موآر اس  )ژانگ و ادغام بازارهای انرژی در بهبود بهرهشودظ همچنین، انرژی مي

 ظ(2020، 2  کلاوزن و رودولف53: 2019، 1بجرانو و همکاران-  باتالا299: 2015همکاران، 

وهای جغرافیایي، موجب پایان یافتن قلمروگرایي شدن اجتماعي با وجود حفظ قلمرجهاني

اجتماعي و کم -شدن اجتماعي همگون آفرین اس  و موجب یکپارچگي فرهنگيشودظ جهانيمي

شدن از یک سو، ارتباطات اجتماعي در شودظ جهانيتماعي ميو مرزهای اجها رنگ شدن فاصله

انجامد و از این جیحات و سلایق ميمناطق دوردس  به نزدیکي و مشابه  هنجارهای اجتماعي، تر

کنندگان تواند به همگرایي مصرف انرژی منجر شودظ از سوی دیگر، انتقال تجارب مصرفنظر مي

تواند به بهبود الگوی ادگیری و عقلانی  اجتماعي شده و ميسازی مصرف موجب یدر اصلاح و بهینه

 مصرف انرژی کمک کندظ

لي کم رنگ شده و حد و مرزهای سیاسي بیش از پیش شدن سیاسي، نقش دول  محبا جهاني

یابدظ به عنوان نمونه، کشورها با های جهان شمول اهمی  بیشتری ميشود و پدیدهتضعیف مي

های مشترک زیستي، امنیتي، و نظایر اینها دغدغههای محیااز طریق پیمان پریری بیشتری ومس ولی 

شدن سیاسي از طریق عقلانی  جمعي و نوسازی جهاني نيکنندظ بر این اسا ، جهارا حل و فصل مي

کنند جهاني قابل زیس  را فراهم کنندظ بدیهي اس  مصرف انرژی اگرچه یک موضوع تلاش مي

زیستي و امنیتي آن، یک کالای عمومي جهاني ي به دلیل پیامدهای محیاشود ولداخلي محسوب مي

حساسی  کشورها به امنی  انرژی و همچنین ظ با توجه به اس و دارای اآرات خارجي جهاني 

 وری انرژی قابل انتظار اس ظ شدن سیاسي بر مصرف و بهرهزیس ، اآر مثب  جهانيمحیا

زی رشد اقتصای و آلودگي شبیه رشد اقتصادی و مصرف شدن بر جداساتبیین نظری اآر جهاني

: 1402، 3د )راسخي و قنبرتبارانرژی اس  چون روند این دو جداسازی شباه  زیادی به یکدیگر دار

زیس  شدن بر جداسازی رشد اقتصادی و تخریب محیا(ظ در عین حال، بررسي نظری جهاني6

شدن اقتصادی و از آنجا که مهمترین اآر جهاني)آلودگي( به اشکال مختلف امکان پریر اس ظ 
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را از طریق اآر توسعه  زیس شدن بر محیاتوان اآر جهانياس ، مي 1همگرایي اقتصادی، اآر تجارت

تجارت بر  اآرزیس  نیز بررسي کردظ بر اسا  ادبیات موجود، سه مکانیسم درباره ر محیاتجارت ب

  شهباز 530: 2017)احمد و همکاران،  زیس  وجود دارد: اآرات مقیا ، فني و ترکیبيکیفی  محیا

های اقتصادی و سعه فعالی (ظ اآر مقیا  به افزایش آلودگي ناشي از تو221: 2017و همکاران، 

-(ظ بر اسا  اآر تکنیکي، کیفی  فعالی 353: 1995انرژی اشاره دارد )گروسمن و کروگر،  مصرف

زیس  و بهبود تواند به فناوری سازگار با محیاهای اقتصادی و کیفی  صادرات و واردات مي

  530: 2017ران،   احمد و همکا635: 7201، 2زیس  منجر شود )علم و همکارانکیفی  محیا

های (ظ اآر ترکیبي نیز منعکس کننده چگونگي تغییر سهم فعالی 221: 2017همکاران، شهباز و 

المللي، مزی  نسبي زیس  اس ظ این اآر به میزان تعاملات بیناقتصادی و اآرگراری آن بر محیا

: 2013مکاران، )شهباز و هزیستي بستگي دارد کشور، سهم نسبي کار و سرمایه و مقررات محیا

  530: 2017  احمد و همکاران، 543: 2016، 3  ارطغرول و همکاران 221: 2017و  275 :2015  165

(، باز بودن 2003، 5فرضیه پناهگاه آلودگي )کوپلند و تیلور(ظ همچنین، 2020، 4زی و همکاران

مان منجر تواند به تخصیص مجدد سرمایه خارجي برای کنترل آلودگي در کشور مهتجارت مي

های زیستي متفاوتي دارند، شرک همچنین از آنجا که کشورهای مختلف استاندارهای محیاشودظ 

کنند )بیلدیریکي و آلاینده، تولید را در کشورهایي با استانداردهای نسبتاً پایین مستقر مي

گي، ( بر اسا  فرضیه پناهگاه آلود2005)۸علیو(ظ 2021، 7  لي و همکاران2020، 6گکمنوگلو

 ری مستقیم خارجي معمولاً با کاهش منابع طبیعي و تولید آلاینده در کشورهایگراسرمایه
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(، 200۸) 2(، فرانکل1995) 1همراه اس ظ مطالعات تجربي مانند گروسمن و کروگرتوسعه درحال

 ( و نصیر و همکاران2017) (، شهباز و همکاران2017) 4(، لیو و همکاران2012) 3لان و همکاران

در مقابل، بر (ظ 1173: 2019، 5)وانگ و فنگکند پناهگاه آلودگي حمای  مي( از فرضیه 0192)

های الملل موجب تسهیل انتقال فناوریگراری و تجارت بین، سرمایه6اسا  فرضیه هاله آلودگي

شود و در نتیجه آلودگي ميتوسعه درحال های کارا از کشورهای پیشرفته به کشورهایپاک و روش

: 2016دهد )ژو و همکاران، یافته کاهش ميزیستي را در کشورهای کمترتوسعهمحیاخطرات و 

زیستي (ظ  بر این اسا ، به عنوان مثال، حضور چین در بریکس باید به کاهش ردپای محیا237

 انرژی در این منطقه بینجامدظ

تواند مي( گيآلودشدن بر جداسازی رشد اقتصادی و مصرف انرژی )در مجموع، اآر جهاني

های مثبتي برای کاهش شدت مصرف انرژی شدن از یک سو ظرفی مبهم و متناقض باشدظ جهاني

تواند به کاهش وابستگي به مصرف انرژی و بنابراین، بهبود جداسازی کند و از این نظر ميفراهم مي

و  خان  1479: 201۸رشد اقتصادی و مصرف انرژی )آلودگي( منجر شود )شهباز و همکاران، 

شدن از طریق تخصیص منابع اقتصادی در تقسیم (، و از سوی دیگر، جهاني424: 2019همکاران، 

زدگي و تقلید و چشم همچشمي، های فرهنگي و فرهنگ مصرفناعادلانه کار، همگرایي ویژگي

(ظ 2020تواند به افزایش مصرف انرژی منجر شود )هوانگ و همکاران، پایان دادن به قلمروگرایي مي

شود یا آن شدن موجب بهبود جداسازی رشد اقتصادی و مصرف انرژی )آلودگي( ميینکه جهانيا

 کند نیازمند یک مطالعه تجربي اس  که در این مقاله انجام شده اس ظرا بدتر مي

شدن بر جداسازی رشد اقتصادی و ای درباره اآر جهانيهمان گونه که مطرح شد مطالعه

 شودظانجام نشده اس ظ ولي برخي مطالعات مرتبا در ادامه ارائه ميآلودگي مصرف انرژی و 

 
1. Grossman & Krueger (1995) 
2. Frankel (2008) 
3. Lan et al. (2012) 
4. Liu et al. (2017) 
5. Wang & Feng (2019) 
6. Pollution halo 
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 پيشينه پژوهش-3

برای هند  1های توزیعي(، با استفاده از روش خودتوضیحي با وقفه2016شهباز و همکاران )

شدن )در سه بعد اقتصادی، اجتماعي و نشان دادند که شتاب جهاني 1971-2012طي دوره زماني 

 اهش تقاضای انرژی در هند شده اس ظ کلي( منجر به ک

های تابلویي طي ( برای هش  اقتصاد منطقه آ سه آن و با روش داده2017احمد و همکاران )

فتند که مصرف انرژی، رشد اقتصادی و باز بودن تجارت به این نتیجه دس  یا 19۸5-2015دوره 

 کندظ اکسید کمک ميدیبطور قابل توجهي به انتشار کربن

 43های توزیعي برای (، با استفاده از روش خودتوضیحي با وقفه2017ز و همکاران )مارک

طور اعي بهشدن اقتصادی، سیاسي و اجتمنشان دادند که جهاني 1971-2013کشور طي دوره زماني 

 گراردظ توجهي بر مصرف انرژی بلندمدت تیآیر ميقابل

کشور طي دوره  N - 11های تابلویي برای (، با استفاده از روش داده201۸دانیش و همکاران )

شودظ شدن باعث افزایش مصرف انرژی مياند که در مجموع، جهانينشان داده 1990-2014زماني 

کشور با  ۸6(، با استفاده از یک رویکرد مبتني بر همبستگي متقابل برای 2019)شهباز و همکاران 

اند فرضیه کوزنتس)رابطه نشان داده 1970-2015درآمد بالا، متوسا و کم طي دوره زماني 

 از نمونه( برقرار اس ظ  %74کشور)تقریباً  64شدن و تقاضای انرژی( برای جهاني

برای  کشورهای  2فاده از مدل رگرسیون انتقال ملایم تابلویي(، با است2019هوانگ و همکاران )

شدن بر ای جهانيتانهنشان دادند که یک اآر آس 1992-2016طي دوره زماني  3کمربند و جاده

شدن بالاتر از این سطح آستانه همگرایي شدت انرژی وجود دارد به این معني که وقتي سطح جهاني

کشور  46های تابلویي ( با بکارگیری داده2019) 4عوادگیردظ تر صورت ميباشد، همگرایي سریع

 
1. Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 
2. Panel Smooth Transition Regression 
3. Belt and Road countries 
4. Awad (2019) 
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( و حداقل DOLS) 1های حداقل مربعات معمولي پویابا روش 1990-2017آفریقایي طي دوره 

( نشان دادند که ارتباط متقابلي میان تجارت درون FMOLS) 2شدهمربعات معمولي کاملاً اصلاح

 زیس  در آفریقا وجود داردظ ای و کیفی  محیامنطقه

 3(، با استفاده از یک مدل تصحیح خطای تابلویي با وابستگي مقطعي2020هوانگ و همکاران )

معکو  بلندمدت  Uاند که رابطه نشان داده 19۸0-2016وره زماني کشور منتخب طي د 9۸برای 

یکپارچگي مالي و  تیآیر( 2020) 4ارانو همکها  شدن و مصرف انرژی برقرار اس ظمیان جهاني

استفاده کرده و با استفاده از رویکرد  19۸6-2017مصرف انرژی بر رشد اقتصادی ویتنام را طي دوره 

( نشان دادند که افزایش یکپارچگي مالي منجر به افزایش ARDL)  5یعيخود رگرسیون با وقفه توز

مدت و ادی در کوتاهشود و مصرف انرژی اآر مثب  بر رشد اقتصرشد اقتصادی در بلندمدت مي

 بلندمدت داردظ 

( ETFED) 7وری انرژی کل عوامل محیطي( اآر یکپارچگي بازار بر بهره2021) 6سو و لیانگ

وری از طریق تسریع بررسي کرده و بر بهبود این بهره 1999-2017دوره استان چین طي  29

 یکپارچگي بازار تاکید کردندظ 

های تابلویي برای کشورهای بریکس طي ه از روش داده( با استفاد2021) ۸خوبای و همکاران

نشان دادند که رابطه بلندمدت میان رشد اقتصادی، مصرف انرژی و بازبودن  1990-201۸دوره 

 تجارت وجود داردظ 

 
1. Dynamic Ordinary Least Squares 
2. Fully Modified Ordinary Least Squares 
3. Panel error correction model with cross-sectional dependence 
4. Ha et al. (2020) 
5. Autoregressive distributed lag 
6. Su & Liang (2021) 
7. Environmental Total Factor Energy Productivity 
8. Khobai et al. (2021) 
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و رویکرد  199۸-2019های سالانه طي دوره ( با استفاده از داده2021) 1رحمان و همکاران

بریکس و حداقل مربعات معمولي کاملاً اصلاح شده و حداقل  برای منطقه 2جمعي تابلویيهم

و انتشار  شدن، رشد اقتصادیمربعات معمولي پویا به ارتباط بلندمدت میان مصرف انرژی، جهاني

2CO  دس  یافتندظ 

کشور  36زیس  را برای ( اآر یکپارچگي اقتصادی بر محیا2024) 3آدامز و کافوفوتیو

بررسي کرده و نشان دادند که یکپارچگي اقتصادی اآر مثب  خالص  201۸تا  1990آفریقایي از سال 

 اکسید داردظدیبر انتشار کربن

ده از ( اشاره کرد که با استفا1400) 4رویشي و همکارانتوان به داز مطالعات مرتبا داخلي مي

نشان دادند که در اآر  1357-1395حداقل مربعات معمولي کاملاً اصلاح شده طي دوره زماني 

یابدظ زیس  افزایش ميشدن، چه رشد اقتصادی افزایش یابد یا کاهش، تخریب محیاجهاني

 برای کشورهای 6کرد رگرسیون پانل کوانتایل(، با روی1401) 5همچنین، منصورآبادی و همکاران

های پایین اند که در کوانتایلنشان داده 2000-201۸از جمله ایران طي دوره زماني، توسعه درحال

دار بوده اس  ولي در مقادیر بالای شدن بر مصرف انرژی مثب  و معنيمصرف انرژی، تیآیر جهاني

 یابدظ ژی به تدریج کاهش ميشدن بر مصرف انرمصرف انرژی، تیآیر جهاني

 کشور 39در یافته تعمیم(، با استفاده از روش گشتاورهای 1402) 7نادمي و دالوندی

شدن اقتصادی و اجتماعي و سیاسي نشان دادند که جهاني 2021-19۸0طي دوره زماني توسعه درحال

شکل  Uیک رابطه د که داری بر مصرف انرژی دارد و با مدل غیرخطي نشان دادنتیآیر منفي و معني

 
1. Rahman et al. (2021) 
2. Panel cointegration 
3. Adams & Kaffo Fotio (2024) 
4. Darvishi, et al. (2021) 
5 

. Mansoorabadi, et al. (2022) 

6. Quantile panel 
7. Nademi & Dalvandi (2023)
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شدن سیاسي و شدن اقتصادی و اجتماعي با مصرف انرژی وجود دارد و جهانيمعکو  بین جهاني

 مجرور آن اآر منفي بر مصرف انرژی داردظ

شدن بر جداسازی رشد مطالعه حاضر، به بررسي ابعاد سه گانه )اقتصادی، اجتماعي و سیاسي( جهاني

ها را بر روند جداسازی و نیز بازه جداسازی مشخص تغییرات آنپردازد و گي مياقتصادی از مصرف انرژی و آلود

 کندظمي

 روش شناسی پژوهش -4

شدن اقتصادی، اجتماعي و سیاسي بر جداسازی هدف اصلي پژوهش حاضر، بررسي اآر جهاني

ر کشور منتخب بر اسا  حداکث 94اکسید در دیرشد اقتصادی از مصرف انرژی و انتشار کربن

ظ در این راستا، بر اسا  ادبیات موضوع اس  2000-2021دستر  طي دوره زماني  های قابلداده

ها، ضرایب ( تصریح شده اس ظ در این معادله6تا  1های )پژوهش، الگوی پژوهش به صورت معادله

(ظ متغیرهای 1403(، برآوردی از شاخص جداسازی تاپیو هستند )راسخي و قنبرتبار، 𝛽1 و 𝛼1تولید )

و  3شدن اجتماعي )مدل (، جهاني2و  1شدن اقتصادی )مدل ها شامل جهانيمستقل در این معادله

(، ساختار اقتصادی )سهم صنع (، قیم  انرژی، فناوری، سهم 6و  5شدن سیاسي )مدل (، جهاني4

ن برآورد اآرات آنها بر ( وارد شده تا ضم6تا  1های )صورت تعاملي با تولید در معادله شهرنشیني به

جداسازی، تغییر بازه جداسازی نیز شناسایي شودظ مشخصات متغیرهای الگوهای پژوهش در جدول 

 ( ارائه شده اس ظ 1)

log 𝐸𝑖𝑡 = 𝛼0𝑙𝑜𝑔𝐸𝑖𝑡−1 + 𝛼1 log 𝑌𝑖𝑡 + 𝛼2 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 +
𝛼3 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐾𝑂𝐹𝐸𝐶𝐺𝐼𝑖𝑡 + 𝛼4 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝑃𝐸𝑖𝑡 + 𝛼5 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑈𝑅𝐵𝑖𝑡 +

𝛼6 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑇𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡       (1)  

log 𝐶𝑂2 𝑖𝑡 = 𝛽0𝑙𝑜𝑔𝐶𝑂2 𝑖𝑡−1
+ 𝛽1 log 𝑌𝑖𝑡 + 𝛽2 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 +

𝛽3 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐾𝑂𝐹𝐸𝐶𝐺𝐼𝑖𝑡 + 𝛽4 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝑃𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑈𝑅𝐵𝑖𝑡 +

𝛽6 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑇𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝑢𝑖𝑡      (2)    
log Eit = α0logEit−1 + α1 log Yit + α2 log Yit . logINDit +

α3 log Yit . logKOFSOGIit + α4 log Yit . logPEit + α5 log Yit . log URBit +

α6 log Yit . log TECit + εit       (3)   
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log 𝐶𝑂2 𝑖𝑡 = 𝛽0𝑙𝑜𝑔𝐶𝑂2 𝑖𝑡−1
+ 𝛽1 log 𝑌𝑖𝑡 + 𝛽2 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 +

𝛽3 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐾𝑂𝐹𝑆𝑂𝐺𝐼𝑖𝑡 + 𝛽4 log𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝑃𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑈𝑅𝐵𝑖𝑡 +

𝛽6 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑇𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝑢𝑖𝑡      (4)  

log 𝐸𝑖𝑡 = 𝛼0𝑙𝑜𝑔𝐸𝑖𝑡−1 + 𝛼1 log 𝑌𝑖𝑡 + 𝛼2 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 +
𝛼3 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐾𝑂𝐹𝑃𝑂𝐺𝐼𝑖𝑡 + 𝛼4 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝑃𝐸𝑖𝑡 + 𝛼5 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑈𝑅𝐵𝑖𝑡 +

𝛼6 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑇𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡       (5)  

log 𝐶𝑂2 𝑖𝑡 = 𝛽0𝑙𝑜𝑔𝐶𝑂2 𝑖𝑡−1
+ 𝛽1 log 𝑌𝑖𝑡 + 𝛽2 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 +

𝛽3 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝐾𝑂𝐹𝑃𝑂𝐺𝐼𝑖𝑡 + 𝛽4 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔𝑃𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑈𝑅𝐵𝑖𝑡 +

𝛽6 log 𝑌𝑖𝑡 . 𝑙𝑜𝑔 𝑇𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝑢𝑖𝑡      (6)  

𝐶𝑂2 𝑖𝑡مصرف انرژی،  𝐸𝑖𝑡ها، در این معادله
رشد اقتصادی،  𝑌𝑖𝑡اکسید، دیربنانتشار ک 

𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 ی، ساختار اقتصاد𝐾𝑂𝐹𝐸𝐶𝐺𝐼𝑖𝑡 شدن اقتصادی، شاخص جهاني𝐾𝑂𝐹𝑆𝑂𝐺𝐼𝑖𝑡  شاخص

سهم  𝑈𝑅𝐵𝑖𝑡 قیم  انرژی،  𝑃𝐸𝑖𝑡 ، شدن سیاسيشاخص جهاني 𝐾𝑂𝐹𝑃𝑂𝐺𝐼𝑖𝑡 ، شدن اجتماعيجهاني

 هستندظ 𝑡در سال  𝑖کشور فناوری همگي برای  𝑇𝐸𝐶𝑖𝑡شهرنشیني، 
 : معرفی متغيرهای الگوی پژوهش حاضر1جدول 

 آدرس منبع گيرینحوه اندازه متغير

 1مصرف انرژی

(E) 

های تجدیدناپریر انرژیمصرف نهایي 

و تجدیدپریر برحسب کوادریلیون بي 

 (quad Btu)2یو تي

سازمان 

اطلاعات 

 3انرژی

https://www.eia.gov/ 

انتشار 

 اکسیددیکربن
 در سال اکسیددیکل انتشار کربن

دیده بان 

 4جهاني اقلیم
https://www.climate 

watchdata.org 

 5رشد اقتصادی

(Y) 

تولید ناخالص داخلي )آاب  دلار 

 آمریکا( 2015
 6بانک جهاني

https://databank.worldbank. 
org/source/world- 

development-indicators 

 
1. Energy consumption 
2. British Thermal Unit (BTU) 
3. Energy Information Administration (EIA) 
4. Climate Watch 
5. Economic growth  
6. World Bank 
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 آدرس منبع گيرینحوه اندازه متغير

شدن جهاني

 1اقتصادی

(KOFECGI) 

سسه مو بر اسا  روش شناسي

 2های ادوار اقتصادیپژوهش

مرکز 

های پژوهش

اقتصادی ادوار 

 3اقتصادی

https://kof.ethz.ch/ 

شدن جهاني

 4اجتماعي

(KOFSOGI) 

موسسه  شناسيبر اسا  روش 

 پژوهشات ادوار اقتصادی

مرکز 

های پژوهش

 اقتصادی

https://kof.ethz.ch/ 

شدن جهاني

 5سیاسي

(KOFPOGI) 

سسه مو بر اسا  روش شناسي

 پژوهشات ادوار اقتصادی

مرکز 

های پژوهش

 اقتصادی

https://kof.ethz.ch/ 

 6فناوری

(TEC) 

سهم فناوری متوسا و بالا در ارزش 

 صنعتيافزوده 

سازمان توسعه 

صنعتي ملل 

 7متحد

https://www.unido.org/ 

 ۸ساختار اقتصادی

(IND) 

صنع  )شامل ساخ  و ارزش افزوده 

 2015ر )آاب  دلابر حسب ساز(، 

بر  يناخالص داخل دیتولبر ( کایآمر

 (کایآمر 2015)آاب  دلار حسب 

 بانک جهاني
https://databank.worldbank. 

org/source/world- 
development-indicators 

 9سهم شهرنشیني

(URB) 
 بانک جهاني ی  شهری بر جمعی  کلجمع

https://databank.worldbank. 
org/source/world- 

development-indicators 

 10قیم  انرژی

(PE) 

برن  )دلار در هر  قیم  نقدی نف 

 بشکه(

سازمان 

اطلاعات 

 انرژی

http://www.eia.gov/dnav/ 

pet/pet_pri_spt_s1_a.htm 

    

 
1. Economic globalization 
2. Konjunkturforschungsstelle (KOF) 
3. Economic cycle research institute 
4. Social globalization 
5. Political globalization 
6. Technology 
7. UNIDO 
8. Economy structure 
9. Share of urbanization 
10. Energy price 

https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators
https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators
https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators
https://databank.worldbank/
http://www.eia.gov/dnav/
https://kof.ethz.ch/en/
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گرفته اس ظ در حالي صورت 1های جداسازی در این پژوهش بر اسا  روش تاپیوشناسایي بازه

های پژوهش، به تبعی  از مطالعه محمود و ها و همچنین آزمون فرضیهکه تشخیص تغییر این بازه

شده اس ظ این روش علاوه ( انجامGMMیافته )روش گشتاورهای تعمیم( با استفاده از 2021) 2خان

زایي متغیرهای توضیحي را بر پویایي و رفع مشکلات خودهمبستگي و ناهمگني، مشکلات درون

 (ظ2012، 3ندارد )گرین

ه حاضر به این ها، به اختصار عنوان شد، روش کار در مطالعگونه که در معرفي معادلههمان

بازه جداسازی که بر اسا  ضریب تولید ناخالص داخلي در مدل برآورد شده، ابتدا  صورت اس 

(، مشتق لگاریتم مصرف 6تا  1های )صورت که در معادلهشود، بدین)طبق رویکرد تاپیو( مشخص مي

معادل شاخص تاپیو )شاخص اکسید نسب  به لگاریتم تولید ناخالص داخلي دیانرژی و انتشار کربن

اکسید از تولید ناخالص داخلي( هستند، ضریب متغیر دیی مصرف انرژی و انتشار کربنجداساز

دهنده اآر متغیر مورد نظر بر شاخص تعاملي تولید ناخالص داخلي و هر یک از متغیرهای پژوهش نشان

در د متغیر)های( جدید، چه تغییری شود که با وروتاپیو اس ظ سپس به بررسي این مس له پرداخته مي

افتدظ در صورتي که با ورود متغیر)های( مورد نظر، بازه مقدار و بازه شاخص جداسازی اتفاق مي

اولیه جداسازی حفظ شده باشد، تغییر اساسي در جداسازی رخ نداده و متغیر)های( مورد بررسي 

پیو، هش  وضعی  جداسازی قابل موجب تغییر اساسي در جداسازی نخواهد شدظ بر اسا  روش تا

 4(ظ1شخیص اس  )نمودار ت

 
𝑒(𝐸)ازی با استفاده از معادله   (،  ضریب کشش جداس   2005) بر اسا  تاپیو  ظ1 =

∆𝐸𝑡
𝐸𝑡−1
⁄

∆𝐺𝑡
𝐺𝑡−1
⁄

شودظ که در آن  محاسبه مي  

𝑒(𝐸)     اقتصادی و مصرف انرژی،    ضریب کشش جداسازی میان رشد∆𝐸  دهنده تغییرات مصرف انرژی طي دوره   نشان
سي،   شان  𝐸𝑡−1مورد برر سال پایه،    ن صرف انرژی در  سي و   تغییر تولید ناخالص داخلي طي دوره مورد ب 𝐺∆دهنده م رر

𝐺𝑡−1  ظاس نشانگر تولید ناخالص داخلي در سال پایه 
2. Muhammad & Khan (2021) 
3. Greene (2012) 

س ظ از این موارد مي     رویکرد تاپیو در ظ 4 ستفاده ا سازی وجود دارد، قابل ا توان  تمام مواردی که نیاز به جدا
و زمین کشاورزی، جداسازی توسعه اقتصادی به جداسازی انواع آلودگي و رشد اقتصادی، جداسازی تولید 
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 (2005های جداسازی تاپيو ): حالت1نمودار

 

 

 برآورد مدل و تحليل نتایج -5

کشور  94( ارائه شده اس ظ بر اسا  این جدول، در 2توصیف متغیرهای پژوهش در جدول )

 قرار گرفته اس  که با توجه به انحراف 2000-2021شدن در بازه های جهانيمورد مطالعه، شاخص

شدن در این کشورهاس ظ همین الگو برای سایر متغیرها به ویژه دهنده پراکندگي جهانيمعیار نشان

تواند در راستای فرضیه پژوهش شود که ميرشد اقتصادی، مصرف انرژی و آلودگي نیز مشاهده مي

  و سه گانه انرژی باشدظ
 

 
داسازی  و منابع طبیعي، جداسازی نابرابری و توسعه اقتصادی، جداسازی رشد اقتصادی و تقاضای آب و ج        

  تولید مواد اولیه و رشد اقتصادی اشاره کردظ
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 توصيف آماری متغيرهای پژوهش  : 2جدول 

 انحراف معيار ميانگين ميانه داکثرح حداقل واحد  متغير

2CO 6417995۸0 22۸625357 45474321 6137603600 39204۸ بدون واحد 

E quad Btu 01/0 24/101 95/0 4 01/11 

GDP  2015آاب  میلیارد دلار 

 آمریکا

36/1 46/20529 40/112 23/5۸0 47/1۸54 

IND 0۸/0 27/0 26/0 69/0 07/0 بدون واحد 

URB 21/0 62/0 66/0 1 15/0 دبدون واح 

PE 53/27 ۸5/63 02/63 63/111 64/24 دلار در هر بشکه 

KOFECGI 92/15 26/60 30/60 5۸/94 72/20 بدون واحد 

KOFSOGI 75/17 94/63 33/65 66/91 21/15 بدون واحد 

KOFPOGI 70/16 55/74 03/77 06/9۸ 63/22 بدون واحد 

TEC 17/0 27/0 24/0 ۸4/0 003/0 بدون واحد 

 های پژوهش حاضریافته منبع:

های تشخیص انجام شودظ در این رابطه، (، لازم اس  آزمون6( تا )1های )قبل از برآورد معادله

در این ظ فروض کلاسیک رگرسیون اس از  توضیحيمتغیرهای  میان شدیدخطي عدم وجود هم

در  ظاس چندگانه استفاده شده  برای بررسي همخطي (VIF) 1از معیار عامل تورم واریانسپژوهش 

، 2شود )براون و همکارانباشد همخطي مشکل جدی تلقي مي 10صورتي که این آماره بزرگتر از 

در این حال ، همبستگي میان متغیرها به حدی بالاس  که موجب متورم شدن خطای  (ظ2020

نتایج این  شودظر مياستاندارد رگرسیون شده و به غیرقابل اعتماد شدن ضرایب برآورد شده منج

دهنده عدم وجود مشکل جدی در رابطه با همخطي ( ارایه شده اس  که نشان3در جدول ) آزمون

 های منتخب اس ظچندگانه در تمام مدل

 (VIF: نتایج آزمون همخطی چندگانه ) 3جدول 

 هامدل            

 متغيرها

(1) (2) (3) (4) (5) (6) 

LE(-1) 16/1 - 15/1 - 15/1 - 

 
1. Variance Inflation Factor (VIF) 
2. Brown et al. (2020) 
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 هامدل            

 متغيرها

(1) (2) (3) (4) (5) (6) 

1)-(2LCO - 16/1 - 15/1 - 15/1 

LY 00/2 00/2 03/2 03/2 69/2 69/2 

LYLIND 66/1 66/1 7۸/1 7۸/1 6۸/1 6۸/1 

LYLKOFECGI ۸5/3 ۸5/3 - - - - 

LYLKOFSOGI - - 52/5 52/5 - - 

LYLKOFPOGI - - - - 00/6 00/6 

LYLPE 77/2 77/2 23/3 23/3 76/2 76/2 

LYLURB 97/1 97/1 14/2 14/2 04/2 04/2 

LYLTEC 64/1 64/1 64/1 64/1 64/1 64/1 

 57/2 57/2 50/2 50/2 15/2 15/2 میانگین

  STATA 18های پژوهش حاضر با استفاده از نرم افزار : یافتهمنبع

های تابلویي شامل آزمون در داده 2های ریشه واحدمتغیرها از طریق آزمون 1در ادامه، پایایي

-)فیشر 6( و فیلیپس پرونADF-)فیشر 5، دیکي فولر تعمیم یافته4شینایم، پسران و  ،3لوین، لین و چو

PPآزمون شده اس ظ ( 6تا  1های مدل )معادله 6متغیرهای هر  ( برای 

 : نتایج بررسی وجود همجمعی ميان متغيرهای مدل4جدول 

 مقدار احتمال آماره مدل

1 7۸1367/1- 0374/0 

2 431090/2 0075/0 

3 ۸50453/1- 0321/0 

4 026105/2 0214/0 

5 764242/1- 03۸۸/0 

6 057357/2 019۸/0 

 های پژوهش حاضرمنبع: یافته                      

 
1. Stationary 
2. Unit Root Test 
3. Levin, Lin & Chut 
4. Im, Pesaran & Shin 
5. Augmented Dicy Fuller (ADF) 
6. Philips-Perron 
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با توجه به اینکه همه متغیرها با مرتبه یکساني پایا نیستند، برای بررسي رابطه تعادلي بلندمدت 

های در داده 1کائو انباشتگيهمن رگرسیون، از آزمون ها و اطمینان از کاذب نبودبین متغیرهای الگو

شده اس ظ نتایج آزمون کائو  هئ( ارا4تابلویي استفاده شده و نتایج حاصل از این آزمون در جدول )

و بر این اسا ، رابطه  اس انباشتگي دهنده رد فرضیه صفر مبني بر عدم وجود همدر این جدول نشان

 شودظی مورد نظر تایید ميتعادلي بلندمدت بین متغیرها

( با روش 6تا  1های های تشخیص و نتایج برآورد الگوهای پژوهش )معادلهآزموندر ادامه، 

منتخب پژوهش  هایهای اعتبار سنجي مدلآزمون ( ارائه شده اس ظ5در جدول )یافته تعمیمگشتاورهای 

گونه که با توجه به جدول مشخص اس ، ظ همان( ارائه شده اس 5در جدول ) GMMو نتایج برآورد آنها با روش 

شودظ آزمون های مربوطه تایید ميبر اسا  احتمال آماره سارگان، فرضیه صفر مبني بر معتبر بودن ابزارها در الگو

مشکل خودهمبستگي در مدل تابلویي پویا رفع شده اس  یا خیرظ  دهد که آیاباند نشان مي-خودهمبستگي آرلانو

ن آزمون بیانگر عدم وجود خودهمبستگي اس ظ در این راستا باید ضریب خودهمبستگي مرتبه اول فرضیه صفر ای

AR(1) دار بوده ولي ضریب خود رگرسیوني مرتبه دوم معنيAR(2) های دار نباشدظ با توجه به نتایج آزمونمعني

شودظ سرانجام، مدل تایید مي 6ر فرضیه صفر مبني بر نبود خودهمبستگي سریالي در ه AR(2)و   AR(1)باند-لانوآر

شود و بر با توجه به سطح احتمال آزمون والد، فرضیه صفر بودن تمام متغیرها در سطح خطای یک درصد رد مي

 شودظپژوهش تایید مي مدل 6این اسا ، اعتبار هر 

( به روش گشتاورهای 5و  3، 1های نتایج برآورد مدل مصرف انرژی )مدلبا توجه به 

( برای کشورهای منتخب، ضریب متغیر لگاریتم مصرف انرژی دوره قبل مثب  GMM)یافته تعمیم

دهنده وابستگي مصرف انرژی دوره جاری به الگوی مصرف دار برآورد شده اس  که نشانو معني

و  4، 2های اکسید بدس  آمده اس  )مدلدیهي برای انتشار کربندوره گرشته اس ظ نتیجه مشاب

 دهنده وابستگي به مسیر در مصرف انرژی و ایجاد آلودگي اس ظایج نشان(ظ این نت6

 

 

 
1. Kao Test 
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 (GMM)یافته تعميم: نتایج آزمون و برآورد الگوهای پژوهش به روش گشتاورهای 5جدول 

 هامدل            

 متغيرها
(1) (2) (3) (4) (5) (6) 

LE(-1) 762696/0 

(0000/0) 

- 761752/0 

(0000/0) 

- 7302۸9/0 

(0000/0) 

- 

1)-(2LCO - 746299/0 

(0000/0) 

- ۸19۸۸7/0 

(0000/0) 

- ۸25515/0 

(0000/0) 

LY 339911/0 

(0000/0) 

31۸560/0 

(0000/0) 

309906/0 

(0000/0) 

109514/0 

(0000/0) 

312093/0 

(0000/0) 

213233/0 

(0000/0) 

LYLIND 014160/0 

(0000/0) 

042991/0 

(0000/0) 

011624/0 

(0000/0) 

043134/0 

(0000/0) 

016149/0 

(0000/0) 

040525/0 

(0000/0) 

LYLKOFECGI 006765/0- 

(0000/0) 

0465۸۸/0- 

(0000/0) 

- - - - 

LYLKOFSOGI - - 003012/0- 

(0000/0) 

003401/0 

(0430/0) 

- - 

LYLKOFPOGI - - - - 001939/0- 

(0412/0) 

022۸03/0- 

(0000/0) 

LYLPE 002966/0 

(0000/0) 

001944/0 

(0000/0) 

002۸۸6/0 

(0000/0) 

000706/0 

(0000/0) 

002592/0 

(0000/0) 

001215/0 

(0000/0) 

LYLURB 051327/0- 

(0000/0) 

0171۸7/0 

(0000/0) 

040400/0- 

(0000/0) 

026۸40/0 

(0000/0) 

031540/0- 

(0000/0) 

025701/0 

(0000/0) 

LYLTEC 0006۸۸/0- 

(0000/0) 

005026/0- 

(0000/0) 

001234/0- 

(0000/0) 

0036۸0/0- 

(0000/0) 

000930/0- 

(0000/0) 

0033۸3/0- 

(0000/0) 

 206۸ تعداد مشاهدات

 332206/0 3251۸0/0 317629/0 354421/0 33۸390/0 33۸516/0 آزمون سارگان

AR(1) 0000/0 0001/0 0000/0 0001/0 0000/0 0001/0 

AR(2) 9173/0 6242/0 9۸30/0 6442/0 9۸59/0 6362/0 

 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 آزمون والد

 های پژوهش حاضرمنبع: یافته

(، با یک درصد افزایش در تولید ناخالص داخلي، 5( مندرج در جدول )1بر اسا  نتایج برآورد مدل )

دهد که شان مي(، نیز ن5( و )3های )یابدظ همچنین، نتایج برآورد مدلدرصد افزایش مي 339911/0مصرف انرژی 

درصد افزایش  312093/0و  309906/0درصد افزایش در تولید ناخالص داخلي، مصرف انرژی به ترتیب با یک 
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گیرد ( قرار مي1یابدظ با توجه به این نتایج، جداسازی تولید و مصرف انرژی در ناحیه اول مختصات تاپیو )نمودار مي

ی بر مصرف انرژی قابل انتظار اس  چون اآر مثب  رشد اقتصاد ظ1دهدو مقدار آن، جداسازی ضعیف را نشان مي

هر فعالی  اقتصادی و توسعه آن، نیاز به انرژی داردظ یافته اخیر در خصوص اآر مثب  رشد اقتصادی بر مصرف 

(ظ بر اسا  2021، 3  آچامپونگ و همکاران33601: 201۸، 2دستکانرژی با سایر مطالعات تجربي سازگار اس  )

برآورد شده اس  و بر این اسا ، در صورتي   -006765/0شدن اقتصادی ي جهاني(، ضریب متغیر تعامل5جدول )

شود )بهبود از میزان جداسازی ضعیف کاسته مي 006765/0شدن اقتصادی همراه شود، که رشد اقتصادی با جهاني

زایش رشد شدن اقتصادی موجب افتوان استدلال کرد که اگرچه جهانيروند جداسازی(ظ در توجیه این یافته مي

( ولي با گسترش جریان آزاد فناوری و 2020، 4  سانتیاگو و همکاران2017شود )مارکز و همکاران، اقتصادی مي

شدن اجتماعي تواند بهره وری و کارایي انرژی را افزایش دهدظ نتیجه مشابهي برای جهانيتخصیص بهینه منابع مي

 بدس  آمده اس ظ 

برآورد شده   -003012/0شدن اجتماعي معادل  ضریب متغیر تعاملي جهاني(، 5اسا  جدول )مشخصاً بر 

 شدن اجتماعي موجب بهبود جداسازی ضعیفاس  و با توجه به این یافته، همراه شدن  رشد اقتصادی با جهاني

م، همچنان ری باشدظ سرانجاتواند ناشي از جریان آزاد اطلاعات و ارتباطات و سرریزهای فناوشودظ این بهبود ميمي

شدن سیاسي نیز موجب بهبود جداسازی رشد اقتصادی به میزان ( مشخص اس ، جهاني5که با توجه به جدول )

شدن سیاسي موجب بهبود جداسازی رشد اقتصادی از آلودگي به میزان  شده اس ظ همچنین، جهاني 001939/0

المللي و همسویي کشورها در کاهش بین نده نقش توافقاتدهتواند نشانشده اس ظ این یافته مي 022۸03/0

شدن بر ( که به اآر منفي جهاني2016های اخیر با مطالعه شهباز و همکاران )زیس  باشدظ یافتهآلودگي محیا

شدن شدن اجتماعي و جهانيشدن اقتصادی، جهانياند، سازگاری داردظ هر چند جهانيمصرف انرژی دس  یافته

اند ولي با ورود این متغیرها، تغییر اساسي در ، به بهبود جداسازی کمک کرده5راریرتیب اهمی  اآرگسیاسي به ت

 
 نشانگر جداسازی ضعیف اس ظ ۸/0( توضیح داده شد، بازه صفر تا 1گونه که در حالات جداسازی )نمودار همان ظ1

2. Destek (2018) 
3. Acheampong et al. (2021) 
4. Santiago et al. (2020) 

اآرگراری بر جداسییازی  گانه جهاني شییدن در داری تفاوت ضییرایب ابعاد سییهدهنده معني( نشییانWaldآزمون والد ) ظ5
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رسد ظ به نظر مي1بازه جداسازی صورت نگرفته و همچنان بازه جداسازی در ناحیه اول مختصات تاپیو قرار دارد

الملل ماعي در سطح بینت اقتصادی و اجتهای فسیلي هنوز به قدری زیاد اس  که تعاملاوابستگي اقتصاد به انرژی

 نتوانسته اس  موجب تغییر بنیادی در این وابستگي شودظ 

(، ضرایب متغیر تعاملي ساختار اقتصادی )سهم 5بر اسا  سایر نتایج برآورد مندرج در جدول )

)مدل  016149/0( و 3)مدل  011624/0(، 1)مدل  014160/0های منتخب به ترتیب صنع ( در مدل

شده اس ظ با وجود اآر مثب  ساختار اقتصادی )سهم صنع ( بر مصرف انرژی، بازه ( برآورد 5

شده اس ظ این یافته دور از انتظار نیس  چون افزایش جداسازی در ناحیه اول مختصات تاپیو حفظ

دهدظ شود ولي مصرف انرژی را نیز افزایش ميسهم صنع  اگر چه موجب افزایش رشد اقتصادی مي

دهد قیم  انرژی موجب بدتر شدن شرایا جداسازی شده پژوهش حاضر نشان مي نین، نتایجهمچ

 اس ظ 

)مدل  002966/0(، ضرایب متغیر تعاملي قیم  انرژی به ترتیب 5مشخصاً بر اسا  جدول )

های (  برآوردشده اس ظ با توجه به نقش مسلا سوخ 5)مدل  002592/0( و 3)مدل  002۸۸6/0(، 1

ظ یافته اس های تجدیدپریر در سبد انرژی جهاني، این یافته قابل توجیه پایین انرژیم فسیلي و سه

، همچنین ( سازگار اس ظ1403( و راسخي و قنبرتبار)2016) 2اخیر با نتایج مطالعات ارشد و همکاران

 به( 5( و )3(، )1)های (، ضرایب برآورد شده برای متغیر تعاملي فناوری در مدل5بر اسا  جدول )

برآوردشده اس ظ بر این اسا ، فناوری موجب  -000930/0و  -001234/0،  -0006۸۸/0ترتیب 

کاهش مقدار شاخص جداسازی )بهبود روند جداسازی( شده اس ظ این یافته با مطالعه پاراماتي و 

، 1های منتخب )( مطابق  داردظ سرانجام، ضرایب متغیر تعاملي شهرنشیني در مدل2022) 3همکاران

 
شدن   شدن اقتصادی بر جداسازی بیشتر از جهاني    ای که اآرگراری جهانيگونهرشد اقتصادی از مصرف انرژی اس ظ به    

شتر از   س ظ      جهانياجتماعي، و این نیز بی سي ا سیا شتر بنیان   این یافته مي شدن  شي از اهمی  بی صادی در  تواند نا های اقت
   متغیرهای اجتماعي و سیاسي باشدظمقایسه با 

( و 3)مدل  309906/0(، 1)مدل  339911/0توجه شییود که با کم کردن ضییرایب برآورد شییده متغیرهای تعاملي از    ظ1
 حفظ شده اس ظ ۸/0همان محدوده صفر تا بازه جداسازی در  (5)مدل  0/ 312093

2. Arshad et al. (2016) 
3. Paramati et al. (2022) 
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دهنده کاهش برآورد شده اس  که نشان -031540/0و  -040400/0، -051327/0( به ترتیب با 5و 3

ظ در مجموع، اگرچه حضور متغیرهای تعاملي اس شاخص جداسازی ضعیف و بهبود جداسازی 

( موجب بهبود جداسازی رشد اقتصادی از مصرف انرژی 5و  3، 1های منتخب )مورد مطالعه در مدل

اآر انفرادی و همزمان این متغیرها، تغییری در بازه جداسازی ایجاد نکرده و جداسازی ي شده اس  ول

 شده اس ظ در حال  ضعیف حفظ

اکسید(، همچنان که نتایج برآورد دیدر رابطه با جداسازی رشد اقتصادی و آلودگي)کربن

شد اقتصادی از ر دهد بازه جداسازیمي ( نشان5( مندرج در جدول )6و  4، 2های منتخب )مدل

( قرار گرفته اس ظ مشخصاً ضریب 1اکسید در ناحیه اول مختصات تاپیو )نمودار دیانتشار کربن

logمتغیر لگاریتم تولید ناخالص داخلي) 𝑌𝑖𝑡31۸560/0( به ترتیب  6و  4، 2های منتخب )( مدل ،

ظ انتشار آلودگي 1دهدمي برآورد شده اس  که جداسازی ضعیف را نشان 213233/0و  109514/0

( سازگار اس ظ بر اسا  جدول مرکور، ضرایب 2022) 2ناشي از تولید ملي با مطالعه شیا و همکاران

 -022۸03/0و  -0465۸۸/0شدن سیاسي به ترتیب به شدن اقتصادی و جهانيمتغیرهای تعاملي جهاني

ب بهبود جداسازی رشد شدن اقتصادی و سیاسي موجبدس  آمده اس  و بر این اسا ، جهاني

 ظ 3اقتصادی از آلودگي شده اس 

شدن همچون توسعه سرمایه خارجي، ادغام توان به ابعاد مختلف جهانيه ميدر توجیه این یافت

زیس ، و تسهیل انتقال فناوری و المللي در رابطه با ابعاد جهاني محیابازارهای مختلف، مفاهمه بین

( و 2021)4با نتایج مطالعات ابراهیم و حنفي ه کردظ یافته اخیراآرات آنها در کاهش آلودگي اشار

( سازگار اس ظ با توجه به اینکه جداسازی نهایي در ناحیه اول تاپیو قرار گرفته اس ، 2020دستک )

 
 شودظ   تعریف مي ۸/0جداسازی ضعیف در بازه صفر تا اسا  رویکرد تاپیو،  بر ظ1

2. )2022Xia et al. ( 

شان مي Waldآزمون والد ) ظ3 سه گانه جهاني ( ن سازی   دهد اآرگراری ابعاد  صادی از آلودگي به      شدن بر جدا شد اقت ر
س ظ به گونه  شتر از جهاني    شدن  ای که اآرگراری جهانيلحاظ آماری متفاوت ا سازی بی صادی بر جدا سیاسي     اقت شدن 

 شدن اس ظاس  که ناشي از غلبه فرایند اقتصادی در اآرگراری جهاني

4. Ibrahiem & Hanafy (2021) 
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شدن ظ در مقابل، ضریب متغیر تعاملي جهاني1اس دهنده جداسازی ضعیف نتیجه نهایي همچنان نشان

شدن اجتماعي به بدتر شدن برآورد شده که بر این اسا ، جهاني 003401/0اجتماعي معادل 

رسد ازی رشد اقتصادی از آلودگي منجر شده اس ظ با توجه به این نتیجه، به نظر ميجداس

شدن اجتماعي موجب همسو شدن بیشتر رفتارهای مصرفي جوامع و ایجاد آلودگي شده اس ظ جهاني

 ( تطابق داردظ 2020دستک ) عهنتایج حاصل از مطال این یافته با

های عاملي ساختار اقتصادی)سهم صنع ( در مدل(، ضرایب متغیر ت5همچنین بر اسا  جدول )

دهد برآورد شده اس  که نشان مي 040525/0و  043134/0، 042991/0به ترتیب  6و  4، 2منتخب 

ین یافته دور از صنعتي شدن موجب بدتر شدن جداسازی رشد اقتصادی از آلودگي شده اس ظ ا

شود ولي از طریق رشد اقتصادی ميانتظار نیس  چون افزایش سهم صنع  اگرچه موجب افزایش 

اکسید را به همراه داردظ همچنین، ضرایب متغیر تعاملي قیم  دیافزایش مصرف انرژی، انتشار کربن

برآورد شده  001215/0و  000706/0، 001944/0به ترتیب  6و  4، 2های منتخب انرژی در مدل

داسازی در ناحیه اول تاپیو شده اس  و بر این اسا ، افزایش قیم  انرژی موجب بدتر شدن ج

های تجدیدپریر در های فسیلي و سهم پایین انرژیاس ظ این یافته، با توجه به نقش مسلا سوخ 

لي فناوری در (، ضرایب متغیر تعام5، بر اسا  جدول )همچنینظ اس سبد انرژی جهاني قابل توجیه 

برآورد شده اس ظ با  -0033۸3/0و  -0036۸0/0،  -005026/0به ترتیب  6و  4، 2منتخب های مدل

شودظ این توجه به این نتیجه، توسعه فناوری موجب بهبود جداسازی رشد اقتصادی از آلودگي مي

حاضر، ضرایب متغیر ( مطابق  داردظ سرانجام، بر اسا  نتایج پژوهش 2009)2یافته با مطالعه لوینسون

و  026۸40/0، 0171۸7/0به ترتیب  6 و 4، 2های منتخب تعاملي سهم جمعی  شهرنشین در مدل

ترتیب، توسعه شهرنشیني موجب بدتر شدن جداسازی رشد بدس  آمده اس ظ بدین 025701/0

در دظ ( سازگاری دار2020این یافته با مطالعه وانگ و همکاران )اقتصادی از آلودگي شده اس ظ 

 
)جداسازی ضعیف( حفظ شده      ۸/0تولید ناخالص داخلي، بازه صفر تا  با وجود کاهش ضریب برآورد شده لگاریتم    ظ1

 اس ظ 

2. Levinson (2009) 
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آنها تغییر جدی در بازه  مجموع، حضور هر یک از متغیرهای مورد مطالعه و همچنین حضور توام

 نهایي جداسازی رشد اقتصادی از آلودگي ایجاد نکرده اس ظ

توان از آزمون والد داری با هم دارند یا خیر ميشدن تفاوت معنيبرای بررسي اینکه آیا ضرایب  ابعاد جهاني

بین ضرایب ابعاد ( گزارش شده اس  حاکي از آن اس  که 6نتایج آزمون والد که در جدول ) ظکرداستفاده 

شدن توان توضیح داد که، آآار ابعاد جهاني( مي6بر اسا  نتایج جدول ) شدن تفاوت وجود داردظجهاني

شدن بر بهبود جداسازی )به جز بر جداسازی یکسان نیس ظ به عبارتي اآرگراری ابعاد جهاني

 شدن اجتماعي بر آلودگي که منفي برآورد شده( متفاوت اس ظجهاني

 شدنن والد برای بررسی ضرایب ابعاد جهانی: نتایج آزمو6جدول 

 

 

𝛼3 

2X 𝛼3  

 

𝛽3 

2X 𝛽3 
 6مدل  4مدل  2مدل  5مدل  3مدل  1مدل 

 0000/0 0000/0 - 2مدل  0000/0 0000/0 - 1مدل 

 0000/0 - 0000/0 4مدل  0000/0 - 0000/0 3مدل

 - 0000/0 0000/0 6مدل  - 0000/0 0000/0 5مدل 

 های پژوهش حاضریافته منبع:

 

 های سياستیگيری و توصيهنتيجه -6

شدن )اقتصادی، اجتماعي و هدف اصلي پژوهش حاضر، آزمون این فرضیه اس  که جهاني

شودظ برای این منظور ز مصرف انرژی و آلودگي ميسیاسي( موجب بهبود جداسازی رشد اقتصادی ا

-2021قابل دستر ( طي دوره زماني های منتخب )با توجه به حداکثر دادهکشور  94ابتدا برای 

های های جداسازی بر اسا  رویکرد تاپیو شناسایي شد و در ادامه و برای آزمون فرضیه، بازه2000

 تفاده شده اس ظیافته اسپژوهش، از روش گشتاورهای تعمیم

شدن اقتصادی، اجتماعي و سیاسي دهد ابعاد سه گانه جهانينتایج پژوهش حاضر نشان مي

اس ظ اهمی  اآرگراری این سه مولفه  موجب بهبود جداسازی رشد اقتصادی از مصرف انرژی شده

در شدن اقتصادی اآرگراری بیشتری ای که جهانيگونهبر جداسازی متفاوت بدس  آمده اس  به

های اقتصادی شي از اهمی  بیشتر بنیانتواند ناشدن داردظ این یافته ميمقایسه با دو مولفه دیگر جهاني
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دهد، های پژوهش حاضر نشان ميدر مقایسه با متغیرهای اجتماعي و سیاسي باشدظ همچنین، یافته

 اکسید شدهدینشدن اقتصادی و سیاسي موجب بهبود جداسازی رشد اقتصادی از انتشار کربجهاني

زی شده اس ظ نتایج این پژوهش نشان شدن اجتماعي موجب بدتر شدن شرایا جداساولي جهاني

شدن اقتصادی اآرگراری بیشتری بر جداسازی رشد شدن سیاسي، جهانيدهد، در مقایسه با جهانيمي

های دن اس ظ یافتهشاقتصادی و آلودگي دارد که ناشي از غلبه فرایند اقتصادی در اآرگراری جهاني

جداسازی رشد اقتصادی از مصرف انرژی و  دهد فناوری موجب بهبوددیگر مطالعه حاضر نشان مي

آلودگي شده اس ظ همچنین، سهم شهرنشیني موجب بهبود جداسازی رشد اقتصادی از مصرف 

 انرژی شده ولي موجب بدتر شدن شرایا جداسازی رشد اقتصادی از آلودگي شده اس ظ 

ای فناوری موجب توانند با ارتقها در درون مرزها ميهای این مطالعه، دول ا  یافتهبر اس

تواند اآرات های خوب و مس ول ميشک، بهینه عمل کردن حکمرانبهبود جداسازی شوندظ بي

خارجي مثب  در سطح جهاني نیز داشته باشدظ در مقابل بر اسا  نتایج این مطالعه، ساختار اقتصادی 

توانند ضمن کنترل حکمرانان ميانرژی روند جداسازی را بدتر کرده اس ظ بر این اسا ، و قیم  

بر موجب کاهش وابستگي به مصرف انرژی و بهبود گرایي و دوری از ساختارهای انرژیمصرف

 جداسازی شوندظ

توصیه اصلي پژوهش حاضر این اس  که کشورها برای کنترل مصرف انرژی و حفظ 

المللي سطح بینهش آلودگي هم به مسائل درون مرزی توجه کنند و هم در زیس ، و کامحیا

تواند تمام ابعاد تاآیرگرار همچون نوآوری، تعامل بیشتری داشته باشندظ در درون مرزها، هر کشور مي

زیس  و بطور خلاصه فناوری و اصلاحات ساختاری را در جه  محافظ  از منابع و بهبود محیا

های ردن به مس ولی المللي نیز کشورها ضمن عمل کخدم  بگیردظ در سطح بینتوسعه پایدار به 

 ظشدن را به نحو موآر و در راستای توسعه پایدار پیگیری کنندتوانند جهانياجتماعي، مي
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Extended Abstract 

Purpose: The main purpose of this study is to identify the various aspects of the 

Justice and Progress Fund and delineate its directions in the future. In fact, the 

important goals of this study are to evaluate the strengths and criticisms of the Omid 

Entrepreneurship Fund, to identify ways getting out of the bottlenecks of the Omid 

Entrepreneurship Fund, to present competing alternatives to the Justice and Progress 

Fund, to present the advantages and bottlenecks and limitations of the Justice and 

Progress Fund, and to identify solutions for the implementation of the Justice and 

Progress Fund.  

Methodology: The methods used in this research are descriptive, evaluation, content 

analysis and comparative studies. From the point of view of aim, the research is an 

applied and developmental type. The tools of this study were a researcher-made 

questionnaire, interviews and library and documentary studies. The data were 

collected as a library work by using the theses, scientific and research papers as well 

as conference articles on the sites of Magiran, academic jihad database and scientific 

and research magazines of the ministers. Latin references were also used for their 

scientific and research articles cited on the google scholar site. To collect the research 

data, after making the necessary arrangements with the managers, experts and elites 

in the field, the research questions were provided to them in the form of a 

questionnaire. In total, 55 experts were selected using the snowball sampling method.  

Findings and discussion: The results of the investigations show that the low cost of 

creating the fund (the structure, facilities and hardware of the Omid Entrepreneurship 

Fund), the alignment and sometimes overlapping of the goals of the Justice and 

Progress Fund with the goals of the Omid Entrepreneurship Fund, the possibility of 

holding provincial officials accountable for the optimal and efficient use of resources 

allocated, and the possibility of proposing and applying new financing models and 
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leveraging them have been the most important strengths and opportunities of the 

Justice and Progress Fund. On the other hand, the lack of transparency in grants in 

paragraph (a) of note (18) have caused weaknesses such as the application of taste, 

lack of giving and receiving reports, replacing relationships and connections instead 

of regulations, eliminating economic justification in activities, and creating rent and 

corruption in the country. 

Conclusions and policy implications: One of the most important results of the 

current research was determining the tasks and clarifying the direction of the Justice 

and Progress Fund in the future. Therefore, in a process of identifying dualities of 

orientation, an attempt has been made to prepare the basis for developing a conceptual 

model to form the Justice and Progress Fund. 

Based on the summation of the opinions of managers and elites in this field, the 

research groups of the Development and Foresight Research Center, the Management 

and Planning Organization of the provinces of the country, and the expert opinion of 

the researcher based on the different parts of the article, and the opinions of all the 

interviewed people, the two options of continuing the Omid Entrepreneurship Fund 

and creating the Iran Justice and Progress Fund were taken into consideration. 

Although the Justice and Progress Fund has been examined in detail as the main idea 

of this research and placed in the center of attention of the study, the continuation of 

the Omid Entrepreneurship Fund is proposed as another option based on the opinions 

of experts in this field. The disadvantages of the Omid Entrepreneurship Fund have 

been evaluated to be far more than its merits. In general, based on the evaluations of 

growth and development funds and the views and opinions of experts and managers, 

it is possible to realize the Justice and Progress Fund. The key orientations in the 

design of the Justice and Progress Fund include emphasis on providing financial 

resources for non-governmental and second-optimal projects with specific criteria and 

conditions, creating financial leverage to use private sector resources, supporting 

businesses with high added value, supporting bases of investment and provision of 

facilities, financing small and medium-sized projects, emphasis on the method of 

providing domestic financial resources, allocation of facilities to projects based on 

prioritizing economic growth (realization of 8 percent growth) based on the national 

spatial development document, focusing on limited and specific goals, decentralizing 

and increasing the authorities of the Provincial Planning and Development Council, 

strengthening the local government, and the management and planning of the 

organization as a custodian institution.  

The coordinates of the Progress and Justice Fund are proposed in this section in the 

areas of activity limits, realization and monitoring, how to provide financial resources, 

how to allocate facilities to plans and projects and management structures (powers 

and infrastructure) among them some are mentioned:  

Completing and developing the production infrastructure in the provinces, developing 

transparent and program-oriented mechanisms for the allocation of financial resources 
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of the Fund, emphasizing the provision of financial resources for non-governmental 

and second-optimum projects with specific criteria and conditions (allocating a 

maximum of 10 percent of the Fund's resources to governmental projects with high 

physical progress), creating a separate account in the province to inform the governors 

of the amount of resources and expenses in the fund, decentralization and increasing 

the authorities of the Provincial Planning and Development Council (allocating the 

fund resources to the provinces), further opening the path to the formation of the local 

government and the proposed trustee body for the Justice and Progress Fund, planning 

and budget organization of the country and at the provincial level, and altering the 

management and planning organization of the provinces into a provincial planning 

and development council (because the chairmanship of the council is the governor’s 

task; while enjoying the cooperation and support of the governors, the development 

priorities of the province will also be taken into account).  

Keywords: Justice and progress fund, Omid entrepreneurship, Orientation, Growth, 

Microcredits 

JEL Classification: G23, L26, O47, H81. 
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 ی،مال نيتأم یسوبه یگام يشرفت؛صندوق  عدالت و پ

  یدولت محل یتو تقو ییتمرکززدا
 1حميد محمدی

 1403-04-02پذیرش:                1402-10-27دریافت: 

 چکيده
و تهدیدهای صییندوق کارآفریني امید و  هافرصیی قوت، ضییعف،  هدف از نگارش این مقاله ارزیابي نقاط

ی رشد و توسعه کشور اس ظ در این میان   هاصندوق یری از تجارب تشکیل این صندوق، برای تشکیل    گبهره

ی این  هافرصیی ید اصییلي پژوهش حاضییر، شییناسییایي ابعاد صییندوق عدال  و پیشییرف ، نقاط قوت و   تیک

راهکارهایي برای اجرایي    ارائه ی آینده و همچنین  ها یریگجه  لي، صیییندوق، تنگناها و مشیییکلات احتما     

ی توصیییفي، ارزیابي و تحلیل محتوا  هاروششییدن صییندوق عدال  و پیشییرف  اسیی ظ در انجام پژوهش از  

، مورداستفادهها )ابزارها(ی یوهش ی اس  واتوسعهاس ظ نوع پژوهش از منظر هدف، کاربردی و  شدهاستفاده

شان        اخانهکتابمطالعات  س ظ نتایج ن سنادی، مصاحبه و پرسشنامه ا  دیام ينیصندوق کارآفر دهد که مي ی و ا

سته نقش مؤآری در اعطا ا سه  یگرچه توان شد   با توجه به اهداف خود دا لاتیت اما با توجه به اهداف  ،شته با

 درمجموع ظداردنرا  کشور وبودجهسازمان برنامه نین اهداف نوکردصندوق امکان محقق  نیا ،مستقر دول  

ها و نظرات متخصصان   دگاهیبر د يهای رشد و توسعه و مبتن  صورت گرفته از صندوق   یهايابیبر اسا  ارز 

کمک  لیبه دل صندوق عدال  و پیشرف    صندوق عدال  و پیشرف  وجود داردظ   موفقی امکان  ران،یو مد

بخش غیردولتي   یوکارهااز کسب  یحما د،یتول یهارساخ یو توسعه ز لیتکم ،یدرصد ۸به تحقق رشد 

سا    سب  به  شک داردظ  قرار  یدر اولو یشنهاد یپ یهانهیگز ریوظظظ ن شرف  امکان     یلبا ت صندوق عدال  و پی

 لیها( و تشک منابع صندوق به استان   صیها )تخص ریزی استان برنامه یشورا  اراتیاخت شیو افزا یيتمرکززدا

  ظابدیيم شیافزا يمحل های قدرت

  ی، رشد، اعتبارات خردریگجه صندوق عدال  و پیشرف ، کارآفریني امید،  ن کليدی:گاواژ

  JEL: G23, L26, O47,H81بندی طبقه

 
 تهران، ایران ،های توسعه و آینده نگریوهشژمرکز پ ریزی توسعه و پیشرف ،گروه برنامهاستادیار،  ظ1

hamidmoham@gmail.com 
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 مقدمه -1
های مادی و توزیع متعادل درآمدها صورت ینابرابربرقراری عدال  اجتماعي از راه کاهش 

و اجتماعي، تحقق هدف کاهش گیردظ استفاده از سازوکارهای مناسب در سطح کلان اقتصادی مي

های مناسب در دستیابي به عدال  کندظ سیاس تر درآمدها را هموار ميها و توزیع عادلانهنابرابری

ارتباط نزدیک و تنگاتنگ  باهمشوند که  کلیه محورها و موضوعات در صورتي محقق مي  تماعياج

های مادی در مناطق و کاهش نابرابریداشته باشندظ از آنجایي که امکان برقراری عدال  اجتماعي 

 1401لایحه بودجه سال  درندوق کارآفریني امید و نواحي گوناگون برقرار نبود، در نظر بود ص

ها بر پایه آمایش گراریوری و توسعه سرمایهبهره ءرشد و پیشرف  کشور از طریق ارتقا باهدف

استان  31با  ه صندوق عدال  و پیشرف  ایرانبنیان و پیشران بهای دانشسرزمین و همچنین پروژه

 شودظ تغییر نام داده تابعه

 ب( تمام،یمهن استاني هایوژهپر الف( پایان شامل منابع این صندوقجدید  ی میمور سه  

 مردم هایگرارییهجلب مشارک  در سرماج( کمک به اشتغال و رونق واحدهای تولیدی موجود و 

 ظ  اس 

نیازهای مالي اس ظ  توانمندی افراد  رشد تدابیراز جمله  خرد اعتبار یا مالي تیمین هایبرنامه

 کندتغییر ميآن  مالي موجود برای بنگاه در طول مراحل مختلف چرخه عمر نیهای تیمو گزینه

 راهبردی خرد، مالي نظران، تیمین(ظ به اعتقاد برخي صاحب219: 1401)محمودی و همکاران، 

در اس ظ  افتهی گسترش اقتصادی توسعه اجتماعي تحقق برای جهان سراسر رد که اس  ایتوسعه

س  ا هاسال ،های اعتبارات خرددش و هند صندوقلاتوسعه همچون بنگدرحالبسیاری از کشورهای 

های کشاورزی کارآمد جه  ارائه خدمات مالي و اعتباری برای توسعه فعالی  نهاد کیعنوان که به

تقوی  روحیه مشارک  و همدلي بین روستاییان موردتوجه سیاستمداران و و روستایي و نیز 

های اندک کشاورزان و آوری سرمایهها با جمعستایي قرار داردظ این صندوقریزان امور روبرنامه

های اجتماعي در سطح روستاها وه بر تقوی  سرمایهلاتولیدکنندگان ازجمله منابع مهمي هستند که ع

)حسن زاده و  اعضاء نقش مهمي دارند های تولیدیزهای مالي و توسعه فعالی در برآوردن نیا

های گوناگون و از جانب نظام ي از راهخوداشتغالهای خرد و در اقتصاد ایران، وام .(13۸5همکاران، 

صندوق امام رضا )ع(  کهیطوربهشودظ بانکي و برخي نهادهای رسمي و غیررسمي پرداخ  مي
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یني کارآفرین مسکن شکل گرف ظ صندوق تیمتغال روستایي، ازدواج جوانان و توسعه اش باهدف

ی خرد مردم و تلفیق با اعتبارات دول ، شناسایي جوانان هاسپردهاصلي تجهیز  امید نیز با اهداف

ی خرد کم سرمایه و کاربردی وکارهاکسبواجد شرایا، توانمندسازی جوانان و کمک در ایجاد 

 ایجاد شدظ ITی وکارهاکسبی و توسعه امنطقهای کارآفرینانه، رفع نیازهای هی فعالبا محوری  

های اذعان داش  که توسعه پایدار نواحي شهری و روستایي، با توجه به چالش توانيم

پویایي و دوام اقتصاد این مناطق اس ظ در این رابطه، ایجاد  درگرورو هستند، اقتصادی که با آن روبه

تواند از طریق فراهم آوردن زمینه اشتغال، کاهش ی خرد و کارآفرینانه ميرهاوکاکسبو توسعه 

اما یکي از  ، رشد اقتصادی و افزایش درآمد منجر به توسعه اقتصادی این نواحي شود بیکاری

ی خرد در نواحي شهری و روستایي، تیمین مالي اس ظ وکارهاکسبروی های اساسي پیشچالش

ها برای رفع مشکلات حلتواند یکي از راهبهره ميو اعتبارات خرد و کم اعطای تسهیلات رونیازا

ی کوچک و متوسا و دستیابي به توسعه باشدظ با توجه به نقش و اهمی  وکارهاکسبعه مالي، توس

ی کوچک و خرد در وکارهاکسبوکارها و نیز اهمی  توسعه اعتبارات خرد در توسعه کسب

وکارها که اغلب بسیار کوچک و تصادی و با توجه به ماهی  این کسبدستیابي به توسعه پایدار اق

دهنده اعتبارات خرد اعضای خانواده اس ، وجود نهادها و مؤسسات مالي که ارائهمبتني بر مشارک  

« صندوق عدال  و پیشرف »توان به یابدظ ازجمله این مؤسسات مالي ميبا سود کم باشد، ضرورت مي

 اشاره کردظ

شده در این حوزه، با پژوهش ضمن مرور ادبیات موضوع و مطالعات تجربي انجامدر این 

و نخبگان این حوزه  نظرانصاحب محقق ساخته، و مصاحبه با مدیران، پرسشنامهاز ابزارهای  استفاده

ضرورت، کارکرد و الزامات تشکیل صندوق عدال  و پیشرف  ایران پرداخته شده اس  ظ هدف  به 

های آن یریگجه عه شناسایي ابعاد مختلف صندوق عدال  و پیشرف  و طراحي اصلي این مطال

اس ظ درواقع هدف این پژوهش ارزیابي نقاط قوت و ضعف صندوق کارآفریني امید، در آینده 

های رقیب صندوق ینهگزاز تنگناهای صندوق کارآفریني امید، ارائه  رف برونی هاراهشناسایي 

های صندوق عدال  و پیشرف  و راهکارهایي ی محدودا، تنگناها و هی زعدال  و پیشرف ، م

های پژوهش سؤالدوق عدال  و پیشرف  اس ظ برای دستیابي به این اهداف، برای اجرایي شدن صن

ی آن در هایریگجه اصلي،  ابعاد مختلف صندوق پیشرف  و عدال  و طراحي  سؤالدر دو قالب 
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شامل:  نقاط قوت و انتقادهای وارده بر صندوق کارآفریني امید فرعي  سؤالاتاند؟ و آینده کدام

ی رقیب برای هانهیگزاند؟ از تنگناهای صندوق کارآفریني امید کدام رف برونی هاراهچیس ؟ 

ی صندوق پیشرف  و ها یمحدود، تنگناها و ها یمزاند؟ ی رشد و توسعه کدامهاصندوقتشکیل 

؟ شوديمي برای اجرایي شدن صندوق پیشرف  و عدال  پیشنهاد کارهایاند؟ چه راهعدال  کدام

 اس ظ شدهارائه

 

 ادبيات موضوع  -2

 يمال هاییمپاراداعنوان یکي از بهخرد  يمال نیتیم: از جمله اهداف مالی خرد نيتأم

-یهرم اقتصاد نییاز پا یخرد به افراد يچراکه مؤسسات مال  کاهش فقر اس  ،اقتصاد توسعه

ارائه  1اعتبار خرد (رهیو غ يقوم یها یزنان و اقل ،یيروستا  یدرآمد، جمعافراد کم)ي اجتماع

با کمک به ایجاد درآمد مشاغل کوچک اس  که  يمال نیتیم ،مؤسسات نیا يهدف اصل ظکننديم

: 2023، 2اولیور و همکاران)بلانکو  دشومي رندگانیگوام يزندگ ایبهبود شراها منجر به برای آن

 ظ(1

تنها نه کهیطوربه  در کاهش فقر اس  یدیکل یبه ابزار شدنلیعتبارات خرد در حال تبدا 

گرارد، بلکه ازنظر يم ریتیآ رندگانیگ بر يمال یهایيمانند مصرف، درآمد، و دارا یازنظر اقتصاد

های شپژوه (ظ2020و همکاران،  3فان) گرار اس ریتاآ زین يانسان هیانباش  سرمامانند  یراقتصادیغ

اختصاص هر دو طرف عرضه و تقاضا اعتبارات خرد، در  کنندهنییتع یدیعوامل کلزیادی به بررسي 

 (ظ2023یافته اس  )فان و همکاران، 

 دهي به فقرا مطرح شدظ های مالي و وامبا دو رویکرد سیستم 90تیمین مالي خرد در دهه 

رساني کمک بر و اس  استوار خرد ليما تیمین مؤسسات خوداتکایي بر های ماليرویکرد سیستم

 

 یاعطا  یبرا ی، ابزارشیییوديم دهی خرد نام  يمال  نیتیم  ای  خرد یبانکدار   که  خرد اعتبارات  کا یتان یدانشییینامه بر    در .1 

 ای یيفقرا در مناطق روسیییتا مانند يسییینت ریغ ندگانریگوام به قه،یکوچک بدون وآ یهامعمولاً به شیییکل وام، تاعتبار

 ظاس  شدهفیتعر افتهینتوسعه
2. Blanco-Oliver et al.(2023) 
3. Phan et al. (2020) 
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محل  از هاوام دادن پس باز توان که گیرندگانيوام فقیر، فعالان اقتصادی به وسیع مقیا  در

  .دارد تیکید ،انداز کنندگانپس و رادارند اقتصادی هایفعالی  درآمد

 با معمولاً و اردد تیکید فقرا به اعتبار ارائه طریق از فقر کاهش به دهي به فقرارویکرد وام

 آن همراه نظایر و خانواده در ریزیبهداش ، برنامه شغلي، هایمهارت آموزش نظیر ارائه خدماتي

  خصوصبه .شودمي ارائه فقرا به وام صورتبه دول  و خیر افراد منابع رویکرد، این در اس ظ

(ظ 2001کند )بانک جهاني، يفقرا برای غلبه بر فقر و توانمند شدن، کمک م این رویکرد به فقیرترین

توجه به مس له فقر و فقرزدایي یک موضوع مهم جهاني اس ظ گسترش فقر موجب کاهش تقاضای 

و این امر کاهش تولید، اشتغال و تغییر در ترکیب تولیدات را در پي خواهد  شودميمؤآر در جامعه 

 (ظ49: 1397)غضنفری اقدم و میلا علمي،  ش دا

بازار  شکس  تحلیل قالب در فقرا مالي نیازهای تیمین در عمومي تصور میلادی، ۸0 تا دهه

 در نقاط ویژهبه فقرا به اعتبار ارائه برای دول  مستقیم دخال  آن، سیاستي توصیه و گرف  شکل

 این عملکرد ضعیف از نشان هابررسي اما  بود روستایي توسعه هایبانک قالب در و روستایي

 به هادخال  این کهطوریبهداش   هدف گروه به اصاب  ازنظر چه و يمال ازنظر چه هابرنامه

 (ظ21: 1996 1موزلي،اس  )هولم و  شده مشهور بازار مقابل شکس  در دول  شکس 

 و جدید تیمین سنتي به دودسته رویکرد جهان در روستایي مالي تیمین به مربوط تجارب

 طریق از دول  مستقیم فعال نقش  سنتي، شودظ مشخصه رویکردمي روستایي تقسیم مالي

نقش  جدید، رویکرد در کهدرحالي اس ظ کشاورزی ارزان تهیه اعتبارات جه  مداخلات،

 محیا سیاستي یک ایجاد بر تمرکز و شودمي تعریف دول  برای یاانهیابزارگرا ولي محدودتر

دارد  روستایي ی ماليگرواسطه از حمای  جه  مناسب مقرراتي و قانوني چارچوب و مطلوب

 (ظ13۸0)ایرانشاهي، 

 هدف سه که دهدمي خرد نشان مالیه مؤسسات هایفعالی  روی بر جهاني بانک مطالعه 

 برای درآمد کسب هایو فرص  اشتغال اس : الف( ایجاد بوده برخوردار فراواني بیشترین از

 خانوارها وابستگي شکاه( پریر  و جهای آسیبگروه برای درآمد و وریبهره ب( افزایش اعضا 

مناطقظ  آن ساکنان هایفعالی  ساختن متنوع از طریق يسالخشک مستعد مناطق در کشاورزی به

 
1. Hulme and Mosley (1996)  



 

 

 294                    صندوق عدالت و پيشرفت؛ گامی به سوی تأمين مالی، تمرکز زدایی و تقویت دولت محلی

 
 

 

 دنبال شود، قرار داده نخس  اولوی  در باید خرد مالیه مؤسسات دهيسازمان در آنچه حالنیا با

 (ظ2004 2،و شراینر 2004، 1اس  )نواجاسو همکاران مالي خودگرداني و پایداری نکرد

های بهره ترجیحي (، نرخ199۸ 3دولتي )هولیس و سوئی  من، منابع به وابستگي چون عواملي

صرف بر اعتبار و عدم توجه به  تیکید، عدم توجه به جرب منابع مالي از مشتریان،  شدهکنترلو 

، اجتماعي (، عدم توجه به شرایا نهادی2001، 4های آموزشي برای استفاده مولد از آن )هلمزجنبه

عنوان روه هدف، به( و عدم شناخ  نیازهای واقعي گ199۸ 5و فرهنگي گروه هدف )اسنو و با ،

 متعارف خرد مالیه مقایسه اندظشده خرد تبیین مالیه هایبرنامه شکس  و ناکامي عوامل ترینمهم

 مرابحه مانند يماسلا عقود وجود دلیل به خرد اسلامي مالیه که دهدمي نشان اسلامي خرد مالیه با

 نسب  بیشتری پتانسیل دارای صدقات و وقف الحسنه، زکات،قرض همچون مالي تیمین منابع و

 (ظ2001 6اس  )اسمولو، متعارف خرد مالیه به

 بهنکته اصلي این اس  که در برنامه اعتبارات خرد، موضوع اشتغال و کاهش فقر اهمی  

وکار برای پدید آوردن یک واحد کسب ر مشخص،یي داردظ تخصیص اعتبارات خرد با سازوکاسزا

پدید آوردن  جهیدرنتدر حال  اول، تیمین سرمایه آاب  و کوچک جدید یا توسعه آن اس  که 

و در حال  دوم، تیمین سرمایه در گردش  موردنظرحداقل یک فرص  شغلي برای گرداننده واحد 

 و کاهش هزینه تولید را به دنبال داردظ

 درآمدکمهای فقیر و های هدف این نوع اعتبارات اس  که افراد و خانوادهوهنکته بعدی، گر 

ی که باید امس لههای درآمدی، نخستین شودظ با توجه به گروهو همچنین زنان روستایي را شامل مي

 وسیله این گروه خاصوکار جدید یا توسعه آن بهبه آن توجه کرد، چگونگي پدید آوردن کسب

استا، توجه به مشکلات دریاف  وام، وآیقه و بازپرداخ  وام اعطایي، سازوکارها و اس ظ در این ر

های دو یا های مالي، سازوکارهای ایجاد گروهصورت مکمل حمای های اجتماعي بهحمای 

تر ، این اقدامات، نوعي نظارت خودکار برای نزدیکجهیدرنتکنند  ی و ظظظ را پیشنهاد ميچندنفر

 
1. Navajas et.al.(2004) 
2. Schreiner (2004) 
3. Hollis and Sweetman (1998) 
4. Helms (2001) 
5. Snow and Buss (1998) 
6. Smolo (2001) 
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های تجاری در قالب شود که از اعطای تسهیلات بانکاعتبارات شمرده مي شدن به هدف این

، خدمات طرفکیازقراردادهای گوناگون فراتر اس ظ بدین ترتیب باید گف  که تیمین مالي خرد 

انجامد و از طرف دیگر، کند که به تقوی  سرمایه اجتماعي مياجتماعي و مالي را فراهم مي

شود اآربخشي آن در کاهش فقر و سب آن و نظارت قوی باعث ميهای منای شیوهکارگیربه

 های اجتماعي بیشتر شود  محرومی 

تواند به فرایند یک راهبرد مي عنوانبهروستایي  ارائه اعتبار خرد به شاغلان و کشاورزان

 (ظ55: 13۸5و همکاران،  زادهحسنجانبه روستایي کمک کند )فقرزدایي و توسعه همه

برای کاهش فقر به شمار  هاروشمالي، یکي از پرکاربردترین  نیتیمشیوه از  امروزه این

ي و خوداشتغالهای کند تا از طریق به دس  آوردن فرص مردم فقیر کمک مي رابهیزآید  مي

(ظ در مقابل، برخي 3،ص 1395ی خرد به استقلال معیشتي برسند )احمدیان، وکارهاکسبی اندازراه

را  هاآنخودکار فقر را مرتفع خواهد کرد و  صورتبهد  اقتصادی یک کشور ده دارند که رشعقی

بر رشد اقتصادی و دیگر فرایندهای اجتماعي از  راتیتیآاز فقر نجات خواهد داد، اما نابرابری و 

وسعه (ظ به همین دلیل محققان ت1394ایرادات منتقدان نسب  به این رویکرد اس  )راغفر و همکاران، 

کنند که تح  آن، اآرات کاهش فقر قوی باشد و یا دنبال نوعي از رشد از رشد توجه مي به شرایطي

کاهش سریع فقر ارجح اس ظ مفهوم رشد به نفع فقیر آخرین  نظرازنقطهگردند که اقتصادی مي

: 1399اس  )تاسان و همکاران،  شدهمطرح 1990تلاش برای پاسخ به مس له فوق اس  که از دهه 

 (ظ229

های توسعه یکي از ابزارها و روش عنوانبهمالي خرد  نیتیمبررسي ادبیات اهداف  موعدرمج

اقتصادی برای اقشار پایین جامعه، حاکي از آن اس  که چهار هدف الف( توسعه اقتصادی  ب( 

ی وکارهاکسبهای اجتماعي  و د( سودآور بودن در قالب کاهش فقر  ج( جلوگیری از آشوب

 (ظ 104: 1393شود )شهیدی نسب، لي خرد دنبال ميما نیتیمخرد برای 

و  ریصرفه به افراد فقبهدر ارائه اعتبار مقرون يررسمیو غ يرسم يمال یهابخش ياکامن

 یاقتصاد یدور باطل ساختارها  یتقو ياز عوامل اصل يکیعنوان کوچک اغلب به یوکارهاکسب

 يمال نیگرشته، تیم یهادهه يط جهیظ درنتشوديباعث فقر م  یکه درنها شوديم يتلق يو اجتماع
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ظ (592: 2023، 1)بتوني و همکاران اس  شدهلیتبد یتوسعه اقتصاد یهااس یاز س يستون بهخرد 

 ریکه تیآ به خود اختصاص دادهرا  اتیاز ادب يعیاعتبارات خرد، حجم وس یهابرنامه ادیز  یمحبوب

ظ کنديم يابیها ارزآن یداریو پا يبهبود اآربخش یبرا یيهاراه یيشناسا یها را برابرنامه نیا

بنرجي و  مانند ریاز مطالعات اخ ي، برخسوکیاس ظ از  متفاوت يمطالعات تجرب جی، نتاحالنیباا

به اعتبار بر  ياز دسترس ياآرات مثبت (2020) 3گیبا-نیاستپو  کوروستلوا (، 2019) 2همکاران

 ریتاآ چیاز مطالعات وجود دارد که ه یاندهیتعداد فزا گر،ید یظ از سوافتندیو کاهش فقر  ينیکارآفر

 (ظ 4،2020الایداهال و ف) کنندينم دایپ داز اعتبارات خر يمثبت

همانطور که اشاره شد در دو دهه اخیر در بسیاری از کشورها، تیمین مالي راهکاری مناسب 

ه برخي طوری کطرح شده اس   بههای تولیدی مویژه فعالی های شغلي جدید، بهبرای ایجاد فرص 

اند و در برخي چوامع نیز تاآیر مثبتي های چشمگیری دس  یافتهکشورها در این زمینه به توفیق

کند طرف، خدمات اجتماعي و مالي را فراهم ميمشاهده نشد  اما به طور کلي اعتبارات خرد از یک

سب آن و نظارت های مناکارگیری شیوههانجامد و از طرف دیگر بکه به تقوی  سرمایه اجتماعي مي

های اجتماعي بیشتر شود  بنابراین ارائه شود اآربخشي آن در کاهش فقر و محرومی قوی باعث مي

تواند به فرایند فقرزدایي و توسعه صورت راهبرد مياین نوع اعتبار به شاغلان و کشاورزان به

های مهم برای گونه بیان کرد که یکي از ضرورتنتوان ایمي بنابراینجانبه روستایي بینجامد  همه

 رفع فقر و توانمندسازی اقتصادی روستائیان، اعتبارات خرد اس ظ

 

 پيشينه پژوهش -3

 در ادامه به مروری بر تجارب خارجي و داخلي در حوزه اعتبارات خرد پرداخته شده اس ظ 

 تجارب خارجی -1-3

گوناگون با  یدر کشورها 5خرد یوکارهاسباز ک يتیحما یهابرنامه ریاخ یهادر سال

 شدهمطرحی کاریبا ب مقابلهی و اکالا و خدمات منطقه دیتول شیبه افزا کمک، فقر کاهش اهداف

 
1. Bettoni et al. (2023) 
2. Banerjee et al. (2019) 
3. Korosteleva and Stepien-Baig.(2020) 
4. Dahal and Fiala (2020) 
5. Micro Business 
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توان کشور بنگلادش را ميیي از این کشورها هستندظهانمونهاس ظ بنگلاش، مالزی، جامائیکا و هند  

سازی منابع مالي برای واحدهای کشور در فراهم قلمداد کردظ تجربه اینمبدأ تیمین مالي خرد 

ویژه زنان باعث شد که کشورها در اتخاذ راهبرد مناسب برای های خاص بهکوچک، فقیران و گروه

 ظویژه توفیق گرامین بانک را موردتوجه قرار دهنداعتبارات خرد، تجربه کشور بنگلادش به

های غیردولتي در کشور مالزی ها و سازمانوسیله مؤسسهر خرد بهتجربه نظام پرداخ  اعتبا

و هر گروه بر وام  شدهمیهایي تقسگروه بهدهد که همانند گرامین بانک، افراد فقیر نشان مي

هایي بررسي ءگیرندگان و مسائل خرد و رفاه عمومي اعضانظارت بر وام ،نحوه هزینه وام ،پیشنهادی

 شودن هیچ وآیقه، ضامن و بهره و پیگرد قانوني اعطا ميها بدوکه واموجه اینتدهدظ قابلانجام مي

 .(4۸: 13۸5و همکاران،  زادهحسن)

مشترکي در قالب اعطای وام کوچک برای آغاز  برنامهدر کشور جامائیکا  19۸5در سال 

تدوین شد  صورت گروهي و پریرش مسؤولی  بازپرداخ  اعتبار میان افرادفعالی  خوداشتغالي به

وسیله کارفرمایان کوچک با راهبرد معیّن حرک  برای دستیابي برنامه، ایجاد اشتغال بهکه هدف این 

دهي این عملکرد اعطای وامظ ویژه در بخش مدرن بودهای مناسب در بخش رسمي اقتصاد بهبه شغل

ای گسترش و توسعه طور عمده اختصاص به جوانان و زنان داشته که بردهد که بهبرنامه نشان مي

ها نشان از عدم توفیق این برنامه دارد و اما ارزیابي شده اس  وکار به کار گرفتههای کسبواحد

عدم توانایي  توان به عدم نظارت دقیق بر اعتبارات اعطایي،علل عمده عدم توفیق این برنامه را مي

اسایي افراد ، عدم توفیق در شندارد وکار کوچک که نیاز به نیروی انساني بامهارتبرای اداره کسب

 ظ و قدرت بازپرداخ  وام نسب  داد

در  های فقرزدایي در جهان، طرح برنامه توسعه یکپارچه روستایيترین برنامهیکي از بزر 

گفته در جه  های پیشمیلیون نفر را تح  پوشش قراردادظ اجرای برنامه 45هند بود که بیش از 

وسیله بانک مليّ توسعه کشاورزی و به م یقنو اعطای اعتبارات ارزافقرزدایي مناطق روستایي 

های خودیار در این مناطق شکل گیرند که این امر، نقش مهمي در روستایي هند باعث شد که گروه

های مالي خرد داردظ ازجمله علل های عملیاتي، درجه پایداری و خودکفایي مؤسسهکاهش هزینه

 (ظ104: 1393)شهیدی نسب،  اس  هاسسهوسیله این مؤاندازها بهاین امر جرب بیشتر پس
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( در پژوهشي به بررسي تیآیر تیمین مالي خرد بر کاهش فقر و رفاه 2017) 1آقبولا و همکارن

ها از شیوه ترکیبي و اندظ آنسلام ، آموزش و استانداردهای زندگي در فیلیپین پرداخته ازلحاظ

 انددهیرساند و به این نتیجه ه کردهاستفادی بانک جانتینال مشتر ریغخانوار مشتری و  211پیمایش 

مند خانوار بیش از یک خانوار فقیر اس  و خانوارهایي که از تیمین مالي خرد بهره 5که از هر 

تیمین مالي هستندظ همچنین، تیمین مالي در مقیا   کنندهمصرفاند فقیرتر از خانوارهای نبوده

فقیر داشته که تیآیر آن نسب  به خانوارهایي  وارهایکوچک تیآیر مثب  اندکي بر کاهش فقر در خان

با توجه به تیمین مالي در  هاآناس ظ  تربرجستهمند نیستند، بهره کوچکيتیمین مالي  نیاز چنکه 

گراران باید استراتژی مناسبي را مقیا  کوچک و تیآیر آن بر کاهش فقر اذعان داشتند که سیاس 

توانایي کاهش فقر  کهیطوربهدر مقیا  کوچک اجرا نمایند مالي  برای ارتقاء و دسترسي به تیمین

 .و بهبود رفاه افراد فقیر در حاشیه فیلیپین را داشته باشد

مالي خرد بر وضعی  اجتماعي  نیتیمارزیابي اآرات  نهیزم درای ( مطالعه2019) 2بزوئیج

اس  که تکامل  شدهاستفادهواقع ذینفعان در تونس انجام داده اس ظ در این مقاله از رویکرد خلاف 

های کندظ نتایج مطالعه تجربي، یافتهوضعی  ذینفعان اعتبار خرد را با یک پروژه کنترل مقایسه مي

ظ این اآرات از طریق کندمي دیتائه اجتماعي مالي خرد بر رفا نیتیمقبلي را در مورد اآرات مثب  

زش برای کودکان و بهبود ترتیبات زندگي افزایش هزینه غرا، دسترسي به خدمات بهداش ، آمو

 شوندظخانوار شناسایي مي

 زندگي بر فقر که داشتند بیان اتیوپي کشور برای خود مطالعه ( در 2019) 3اسفاو و آبرا

 .اس  خاص تیآیرگرار طوربه روستاییان بر و يطورکلبه یافتهتوسعه کمتر در کشورهای مردم

مختلف  هایفعالی  در کمتر مشارک  پزشکي، خدمات و آموزش کمبود زیاد، پریریآسیب

 ارائه آیا پژوهش این بود که اصلي سؤال اس ظ روستا مردم مشکلات نیترمهم از گیریتصمیم

 نشان نتایج خیرظ یا کرده اس  ایجاد مشتریان زندگي استاندارد در تغییراتي خرد مالي خدمات

 خواهد مثبتي تیآیر بازار مالي، توسعه با برنامه این باشد، پایدار و گسترده خدمات اگر که داد

 داش ظ

 
1. Agbola et al. (2017) 
2. Bzeouich (2019) 
3. Abera & Asfaw (2019) 
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 کنيریشه و زنان توانمندسازی در خرد اعتبار تیمین بررسي به (2020) 1جاواریا و مسعود

تواند به ميخرد،  اعتبار مالي برنامه در مشارک  که گرفتند نتیجه و پرداخته در پاکستان فقر

 و بخشدمي قدرت پاکستان در زنان به کني فقر ریشه پاکستان کمک کند   در فقر کني ریشه

 داردظ پي در را گیریتصمیم در زنان بیشتر و مشارک  آگاهي

 ایدر زامب 3ابانیزاربا ش یخرد بر مع يخدمات مال ریتیآبررسي به  (2023) 2چیبونتا و چیشیمبا

آمار  یهابا استفاده از روشباز(  سؤالات)پرسشنامه  قیاز طر شدهیآورجمع یهاظ دادهاندپرداخته

نشان داد که  پژوهش نیا یهاافتهیظ گرف قرار  لیوتحلهیمورد تجز ونیرگرس لیو تحل يفیتوص

مشارک  بر  اقتصادی  یزمان فعالوکار و مدتتیهل، نوع کسب  یسطح دانش، وضع  ،یجنس

که  دهديالعه نشان ممط نیا ن،یبر ا وهظ علاگرارنديم ریخرد تیآ يدر مؤسسات مال ابانیبازار

 کنند،يکار را نم نیکه ا يباکسان سهی، در مقاارتباط دارندخرد  يکه با مؤسسات مال یيهاابیبازار

 شیدر افزا ينقش اساس خرد يبه خدمات مؤسسات مال يظ دسترسکننديمرا تجربه  یبهتر ش یمع

خرد با  يکه مؤسسات مال شوديم هیتوص داًیمطالعه، اک نیا نتایجداردظ بر اسا   ابانیبازار يرفاه کل

 یها ادامه دهندظ با توانمندسازوام  یریو مد  یارائه آموزش جامع در مورداستفاده از وام، به حما

طور به تواننديخرد م ياستفاده از وام، مؤسسات مال یسازنهیدر مورد به یيدانش و راهنما با ابانیبازار

 ش یزمان معطور همکمک کنند و به ابانیبازار یوکارهاکسب  یو موفق داریبه رشد پا يتوجهقابل

 ها را بهبود بخشندظآن

کوچک در  یهااعتبارات خرد بر شرک  ریتیآای به ( در مطالعه2023بتوني و همکاران )

تفاوت در  4کردیبا استفاده از رو رشد و شمول ،یگرارهیسرما جیترو لیپتانس بر دیتیکبا  لیبرز

 میزان به باًیبه اعتبار، درآمد و سود ماهانه را تقر يکه دسترس اختندظ نتایج نشان دادپرد 5اختلافات

 
1. Masood  & Javaria (2020) 
2. Chibbonta & Chishimba (2023) 
3. Marketeers 

در اختلافات یک روش آماری اس  و در اقتصادسنجي و پژوهش کمي در علوم اجتماعي مورد استفاده قرار   تفاوت .4
ای نشان دهدظ این کار از  نتیجه یک آزمایش را با استفاده از مطالعه مشاهده  کند تا طرح و گیردظ این روش تلاش ميمي

مان در          ماني بر روی گروه در یک روش در تیآیر افتراقي  عه  طال مایش طبیعي      لب قا  طریق م یک آز گروه کنترل در 
 .گیردصورت مي

5. Difference-in-Difference Approach 
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 نانیزنان و کارآفر یمشاغل تح  رهبر یبرا اعتبارات خرد راتین تیآنیظ همچدهديم شافزای 4.5٪

را به اعتبار  يدسترس یایاعتبار، مزا دیتمد ن،یظ علاوه بر ااز قوت کمتری برخوردار اس  باتجربه

 لیپتانس -مدت کوتاه/بارهکیبرخلاف مداخلات  -اعتبار  يبودن دائمدر دستر  و  کنديم  یتقو

آن اس   دهندهمجدد و رشد دارد که نشان یگرارهیارزشمند سرما یهاچرخه جادیا یبرا یشتریب

 ظآیدیابد، سود بیشتر به دس  ميکاهش مي استقراض در بلندمدت یها یمحدود زماني که

 یهاداده استفاده ازبا  یخرد و رشد اقتصاد يمال یهاوام نیبارتباط  يبه بررس( 2023ملو )اس

پرداخته  1شدهعیتوز ریبا تیخ يخود بازگشت يرخطیاز روش غبا استفاده  2022تا  2010سال  يفصل

 نیا کندظيم دیبلندمدت تیک یو رشد اقتصاد خرد يمال یهاشوک وام نیها بر ارتباط بافتهیظ اس 

آن  دیمؤنتایج و  را بررسي کرده اس بر رشد  يخرد مثب  و منف يمال یهاوام مطالعه اآرات شوک

 نیوجود داردظ ا يدر بوسن یخرد و رشد اقتصاد يمال یهاوام نیب يرخطیرابطه غ کیکه اس  

ظ نوسانات نامطلوب اس  يبوسن يناخالص داخل دیخرد بر تول يمال یهاوام ریکه تیآ نشان دادمطالعه 

 .دهدينشان نم يبوسن یبر رشد اقتصاد يتوجهقابل ریتاآ چیخرده يمال یهامدت در وامکوتاه

 

 تجارب داخلی -2-3

ندوق ، صصندوق اشتغال، ازدواج و مسکن مهر امام رضا )ع(  یفعال ياصل میموری 

، صندوق عشایرو  نستائیاورزان، روکشاجتماعي ابیمه وق صندید، صندوق توسعه ملي، ام ینيکارآفر

ارائه  (،زودبازدههای پژوهش و فناوری، خزانه معین استان و شورای عالي اشتغال )برای بنگاه

 یياس  که عمدتاً باهدف کارگشا انیاعتبارات خرد بدون سود و صرفاً بر اسا  کارمزد کم به متقاض

 ظردیگيصورت م

 2ی صندوق مهر امام رضا )ع(برا مجلس یهاپژوهش مرکزاز سوی  شدهانجامشناسي یبآس

 
1. Non-Linear Autoregressive Distributed Lag  

کشییور  یهااسییتان يمقرر شیید در تمام ،یدر حرم رضییو 13۸4 وریدر سییوم شییهر نهممصییوبه دول   نیبر اسییا  اول ظ4
ضا )ع( به    شتغال جوانان به    یهانهیهز ینمنظور تیمصندوق مهر امام ر سکن، ازدواج و ا شک    م ستقل ت   شودظ  لیصورت م

ازدواج و  صییندوق اشییتغال، ،یادار يعال یشییورا 26/2/۸5مورخ سییال  1901/30416ازآن مطابق مصییوبه شییماره پس
ضا )ع( از     سکن مهر امام ر صندوق قرض م ستا      ادغام  شتغال رو سعه ا سنه تو صندوق     یيالح صندوق ازدواج جوانان و   ،

 (ظ1391)علوی منش،  شد جادیا يشغل یهااز فرص   یحما
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روند نزولي ، صندوق گراری در کلیه منابع ماليسرمایه درصدی 95سهم حاکي از وجود هف  ابهام 

زایي، افزایش تسهیلات اعطایي به کارکنان خود ، حمای  صرف از وام اشتغالاعطای وام ازدواج

ها و ندوق در بانکدرصدی ص ۸0های راریگیهسرما، و درصد 69به درصد  5/7صندوق از 

 (ظ29،ص1393های مردم شده اس  )بني طبا، یهسرمامؤسسات مالي بوده که باعث عدم جرب 

 ،یپول و اعتبار و بخشنامه بانک مرکز یالزامات شورا يرسبر و بحث ازپس  1393در اسفند 

 یاز سوو با صدور مجوز  دیرس امنا  یه بتصوی به  )ع( نام صندوق مهر امام رضا رییموضوع تغ

خود ادامه   یبه فعال دیام ينیصندوق با عنوان صندوق کارآفر نیا پسنیازا یرانجظاظا یبانک مرکز

اً مؤآری در توسعه و ایجاد نسبتآنچه سبب شده تا صندوق کارآفریني امید نقش  اس ظداده 

فرینان ، اعطاء تسهیلات مالي به کارآکندی کوچک و متوسا در نواحي روستایي ایفا وکارهاکسب

 قرار دادنروستایي با بهره کم و کاهش بوروکراسي اداری در فرایند دریاف  وام و نیز در اولوی  

های رغم ویژگيها بیانگر آن اس  که بهپرداخ  وام بوده اس ظ یافته نهیزم خرد دری وکارهاکسب

گیرندگان وام ازنظرکوچک و متوسا روستایي، وکارهای مثب  و مؤآر این صندوق در توسعه کسب

اند از: موانع ها عبارتترین آنی خود بوده که مهمجارهایي در وظایف این صندوق دارای ضعف

اداری، پایین بودن مبلغ وام، کوتاه بودن دوره تنفس، فرایند طولاني دریاف  وام، بالا بودن مبلغ 

 (ظ1۸: 1399بني طبا، دریاف  سود سال اول در ابتدا اس  )اقساط، عدم وجود تسهیلات حمایتي و 

به بررسي نقش اعتبارات بانک کشاورزی در پایداری  يپژوهش ( در1401جوان و اسماعیلي )

 یوکارهاکسب بیشترین  داد نشان نتایجظ در منطقه شاندرمن ماسال پرداختند خرد یوکارهاکسب

اعتبارات بانک کنندگان از ی اس  و میزان استفادهدر منطقه شاندرمن در بخش کشاورز جادشدهیا

را به خود اختصاص داده اس ظ همچنین نتایج نشان  وکارها درصد بالایيکشاورزی در ایجاد کسب

علاوه  ظدار وجود داردخرد ارتباط معني یوکارهاداد بین اعتبارات بانک کشاورزی و پایداری کسب

نک کشاورزی به خود اختصاص یزان تاآیرپریری را از اعتبارات بازایي بیشترین مبر این، مولفه اشتغال

وکار و شاخص مدیری  دانش و اطلاعات در های مدیری  مشارکتي در کسبشاخصظ  داده اس 

را از اعتبارات بانک کشاورزی به خود اختصاص  یریرپریوکار، بیشترین و کمترین میزان تیآکسب

 دادندظ

 ید بر توانمندسازبه بررسي اآرات صندوق اعتبارات خر (1401بوزرجمهری و همکاران )
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ظ روش این پژوهش ندژن از شهرستان مشهد پرداختاقتصادی و رفاهي زنان روستایي دهستان پیوه

 ازیای و میداني اطلاعات موردنهای اسنادی و کتابخانهو به شیوه اس  تحلیلي -توصیفي

در حد کمي بر 1/2ندوق اعتبارات خرد با میانگینص ها نشان داداس ظ نتایج آزمون شدهیآورجمع

بعد رفاهي زنان روستایي عضو تاآیر داشته اس  که ناشي  بر 7/1کم با میانگین  يلیو خ اقتصادیبعد 

ها، مبلغ بسیار ناچیز اعتبارات و نوسانات اقتصادی بازار و از سابقه کم شروع به کار این صندوق

گروهي، افزایش مبلغ وام و وکار کسب یاندازها اس ظ تشویق زنان به راهکاهش ارزش ریالي وام

ها تر این صندوقمطلوب يبه اآربخش توانديهای اعتبارات خرد مافزایش موجودی سرمایه صندوق

 ظکمک کند

در  جادشدهیالحسنه اهای قرضبه بررسي تاآیر صندوق( 1402طهماسبي و فخرآبادی پور )

ظ بدین پرداختندرستان دامغان پروژه ترسیب کربن در ارتقای سرمایه اجتماعي روستای حسینان شه

اعضای چهار گروه توسعه روستایي قبل و بعد از اجرای  اجتماعيمنظور میزان مشارک  و تعاملات 

ای مقایسه و مقایسه قرار گرف ظ بر يبررس های اجتماعي موردپروژه با استفاده از روش تحلیل شبکه

د از اجرای پروژه از آزمون بوت های تمرکز و تراکم شبکه تعاملات اجتماعي قبل و بعشاخص

استر  تي تس  استفاده شدظ نتایج مطالعه نشان داد که افزایش میزان تراکم مشارک  اعضای 

همچنین پروژه  اس ظ داريمعن05/0صندوق بعد از اجرای پروژه نسب  به قبل از اجرای آن در سطح 

داری در شاخص تفاوت معني در جلب مشارک  افراد با سطح تحصیلات متفاوت موفق عمل کرده و

ها در های مختلف تحصیلي وجود نداش ظ به همین ترتیب تاآیر این صندوقمرکزی  درجه گروه

ان گف  که تودار بوده اس ظ درمجموع ميهای توسعه روستای حسینان معنيایجاد انسجام بین گروه

مشارک   شیبرافزا رگراریالحسنه اعتبارات خرد ازجمله راهکارهای تیآهای قرضتشکیل صندوق

 .رودها به شمار ميو همکاری روستاییان و ارتقای سرمایه اجتماعي آن

های کوچک و اعتبارات بنگاهای به بررسي آآار (، در مطالعه1402رستمیان و همکاران )

ظ نتایج حاصل از تحلیل پرداختندمحاسبه پویا( الگوی تعادل عمومي قابل )یک متوسا بر اشتغال

دوره  زایي درنرخ اشتغال )و بزر ( نشان داد که های کوچک، متوسازایي در بنگاهن اشتغالمیزا

درصدی که  50و 40، 30، 20سقف اعتبارات  گرفتن(، با در نظر 13۸4-1391) هایبین سالزماني 

توان گف  میزان تخصیص اعتبارات رابطه ظ بنابراین مياس گرفته صعودی از طرف دول  انجام
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زایي داردظ تبع آن میزان اشتغالو بزر  و به های کوچک، متوسامیزان تولیدات بنگاه بامي مستقی

های کوچک و متوسا بیشتر بود که به دلیل های بزر  در مقایسه با بنگاهزایي در بنگاهمیزان اشتغال

نوع های بیشتری که دول  در اختیار این کردن سیستم مدیری  یکپارچه و نوع حمای متمرکز 

 اس ظدهد، ها قرار ميبنگاه

 ی زیر قابل احصاء  اس :  هاآموزه هاآنی بندجمعاز مرور تجارب خارجي و داخلي و 

 پریر اجتماعي،یبآسحمای  از اشتغال افراد  •

 های اقتصادی،حمای  از بنگاهارائه خدمات مرتبا با تیسیس و  •

گراری داخلي و برای سرمایهمنظور کمک به ایجاد یک محیا مساعد ارائه مشاوره به •

 خارجي،

 ارتقاء اقتصاد محلي قوی و رو به رشد، •

های تجاری و ایجاد شغل و حمای  از اقتصادهای محلي متنوع از گراریتشویق سرمایه •

های مالي، اعتبارات مالیاتي، فروش املاک و ها، کمکطریق استفاده کارآمد از وام

 سایر،  مستغلات و

 م  مشاغل موجود،حمای  از حفظ و سلا •

 ،حفظ جمعی  و توسعه مشاغل و صنایع جدید •

 ،توسعه مناطق مختلف اصلاح عدم تعادل بین سطوح •

 ،کوچک برای دسترسي به رشد و بهبود اقتصادی یوکارهااز کسبحمای   •

های جدید در مراحل های پژوهش و توسعه فناوریینهزمدر  گراریپشتیباني از سرمایه •

 اولیه، 

 های منتخب، اد مبتني بر نوآوری از طریق مشارک  با دانشگاهتقوی  اقتص •

 آیندهظ یهانسلپشتیباني کارآفریني از طریق توسعه مراکز تولید و فناوری   یدرنهاو  •

 

 شناسیروش -4

در این پژوهش توصیفي،  تحلیل محتوا و مطالعات تطبیقي اس ظ  مورداستفادههای روش

محقق  پرسشنامهای اس ظ ابزارهای این مطالعه بردی و توسعهکار روش این پژوهش از منظر هدف،
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و  هاداده گردآوری ی و اسنادی اس ظ شیوهاکتابخانهساخته نیمه ساختاریافته، مصاحبه، و مطالعات 

 همایشي و پژوهشي -علمي های نامه، مقالهیانپا بررسي استفاده از ایکتابخانه عدب در اطلاعات

 پژوهشي -علمي و مجلات دانشگاهي جهاد پایگاه ایران،مگ  هایی سا در کشور داخل در

 سای  گوگل در شدهنمایه پژوهشي- علمي های مقاله از لاتین منابع برای همچنین و وزارتین

با مدیران،  لازم هایهماهنگي انجام از پس پژوهش هایداده یآورجمع اس ظ برای اسکولار بوده

داده  قرار هاآناختیار  در قالب پرسشنامه در پژوهش های سؤال، و نخبگان این حوزه نظرانصاحب

درصدی و  ۸اصلي دستیابي به عدال  و نرخ رشد  باهدفشدظ پرسشنامه پژوهش حاضر 

 اس ظ قرارگرفتهصندوق عدال  و پیشرف  در دستور کار های ی میمور

 يپژوهش یهاگروهن جامعه آماری: در این مطالعه پیمایش با مشارک  مدیران و کارشناسا

در  کشور یهااستانتمام  یزیرو برنامه  یریسازمان مدو  ینگرندهیتوسعه و آ یهامرکز پژوهش

و مدیران  نظرانصاحبنفر از  20شدظ  همچنین  با قالب پرسشنامه صندوق عدال  و پیشرف  انجام 

 ، رئیسمجلس یهاژوهشمرکز پسابق و فعلي وزارت کار، تعاون و رفاه اجتماعي، سازمان بور ، 

صندوق مهر امام رضا )ع( و  و بانیان وبودجه مجلسبرنامه یسیونکم ، رئیسمجلس یقتلف یسیونکم

 ید مصاحبه حضوری صورت گرف ظام ینيکارآفر

گیری هدفمند گلوله برفي از روش نمونه شوندگانپرسش انتخاب در بخش میداني برای

 : شدفتهگر نظر در زیر و معیارهای شدهاستفاده

و   یریسازمان مد از کارشناسان برای اجرایي کار تجربه و سابقه سال 7 حداقل داشتن -

 های استانزیربرنامه

 صندوق کارآفریني امید شناسانکار برای فعالی  سال دو حداقل داشتن -

 مدیران و نخبگان این حوزه برای سابقه سال 5 حداقل داشتن -

در این ظ شدند برفي انتخاب گلوله گیریروش نمونه از هاستفاد با متخصص 55 ،درمجموع

برای بررسي نقاط قوت و انتقادهای وارده بر  تا شد خواسته کارشناسان مطالعه با ابزار پرسشنامه از

 صندوق ضعف و قوت نقاط تریناز تنگناهای آن به مهم رف برونی هاراهصندوق کارآفریني امید و 

ی هانهیگزامید بپردازندظ برای بررسي  کارآفریني صندوق منابع تجهیز یها یظرفامید و  کارآفریني

پیشرف  و عدال  و راهکارهایي برای اجرایي شدن صندوق رقیب، محاسن و معایب صندوق 
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 هایخصوصي، ظرفی  بخش سرمایه ظرفی  های چگونگي استفاده ازپیشرف  و عدال ، به پرسش

آمایش  ملي سند سازیپیاده و بنیان و استقراردانش اقتصاد از حمای  برای پیشرف  و عدال  صندوق

 پاسخ دهندظ

اصلي پژوهش مبني بر ابعاد مختلف  سؤاله شد برای پاسخ به همچنین از کارشناسان خواست

 و مالي منابع تخصیص ی آن در آینده، به نحوههایریگجه صندوق عدال  و پیشرف  و طراحي 

)وجوه  هابانک ظرفی  ی ازریگبهرهغیردولتي، چگونگي  و يدولت هایبخش از یک هر مشارک 

 انحراف از جلوگیری پیشرف ، راهکارهای و عدال  صندوق از تسهیلات ، معیار تخصیص(بانکي

 با استاني اجرایي هایدستگاه رابطه متولي، نوع پیشرف ، نهاد و صندوق عدال  هایمیموری  از

 پیشرف ، بپردازندظ پس و عدال  صندوق اجرای سازوکار موعو درمج  هااستان ریزیبرنامه شورای

 ظ اس  شدهاستفاده نتایج لیوتحلهیتجز برای تحلیل مضمون از روش ها،پرسشنامه دریاف  از

( تحلیل مضمون را روشي برای شناخ ، تحلیل و گزارش الگوهای موجود 199۸) 1بویاتزیس

های پراکنده های متني اس  و دادهندی برای تحلیل دادهداندظ این روش، فرایهای کیفي ميدر داده

ابزار تحقیقاتي منعطف و مفیدی این روش  ظ کندمي هایي غني و تفصیلي تبدیلوع را به دادهو متن

توان از آن استفاده کرد )درخشه مي های پیچیده و مفصل،اس  که برای تحلیل حجم زیادی از داده

 .(1394و همکاران، 

 :(200۸)2بر اسا  الگوی بون و کلارک پژوهش حاضر مضمون لیمراحل انجام تحل

با مرور اسناد و مطالعات متعدد گستره محتوایي در خصوص  ها: اول ی آشنایي با داده مرحله

 ظشدی گردآورمالي خرد  نیتیم

بل احصاء های اصلي و کدهای اولیه از محتوای مرحله قدر این مرحله  گزاره دوم ی  مرحله

، 3ها، تسهیلات تلفیقيی صندوقبندمنطقه ن، کردهای خرد محلي، تجربه، پاسخگو شد )صندوق

، تخصیص هارساخ یز توسعهخصوصي،  –های مشارک  عمومي ی برای طرحاارانهتسهیلات ی

و  محدود بودن ساختاربنیان، ناکارآمدی و عدم شفافی ، ، اقتصاد دانشتماممهینهای منابع، پروژه

 
1. Boyatzis (1998) 
2. Bowen &  Clercq (2008) 

 ایشیییرا با وام صیییورت به که اسییی  تربزر  یهايبده با تابعه یهاشیییرک  مختلف یهايبده بیترک یبه معنا ظ 3
 .شوديم میتنظ مطلوب بازپرداخ 
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 وظظظ( منابع مالي

مختلف و  نیبندی خرده مضامدستهبه ه این مرحلدر ها: وجوی تمجس  -م سو مرحله •

شده پرداخته شده در قالب مضامین فرعي یسازهای مضمونمرتب کردن خلاصه داده

های نمونه تجربه نیروی انساني و کارشناسي، پرداخ  تسهیلات، طرح عنواناس ظ به

ی استاني به دلیل ها یریمدي امید با نیکارآفربودن صندوق  راستاهمقبل، یي زااشتغال

ها و مؤسسات مالي، کمبود ارتباط سازماني با نهاد ریاس  جمهوری بیش از سایر بانک

ها و چینش صحیح نیروی کارشناسي متخصص و ارتقاء کیفي ساختار سازماني، ایجاد نهاد

پاسخگویي توسا مدیران استاني به دلیل قدرت  ی درسازشفاف، ارتقا هاآنسازوکار 

صورت مشارکتي و پروژه محور از طریق مالي به نیتیمو منابع در اختیار،  گیریتصمیم

 های خرد مردمي وظظظ(ظهای دولتي، عمومي، خصوصي و بسیج سرمایهمشارک  بخش

عدال   مضامین اصلي که در جه  تحقق اهداف صندوقدر این مرحله،  - چهارم مرحله •

 قرارگرف ظ مورد بازبیني  مجدداً  و شدهفیتعرو برای تحلیل ارائه  و پیشرف  هستند

تا رابطه میان  تلاش شده اس بندی مضامین فرعي به مضامین اصلي، درواقع با دسته

شود و موارد اصلي مشخص شود ) این مرحله شامل  مضامین فرعي مختلف مشخص 

 یهامرکز پژوهش يپژوهش یهاگروهان این حوزه، بندی نظرات مدیران و نخبگجمع

ی کشور در ارتباط با نقاط هااستان یزیرو برنامه  یریسازمان مدو  ینگرندهیآتوسعه و 

و  ها یمحدودها، ي امید، مزی نیکارآفر قندوصها، ضعف و تهدیدهای قوت و فرص 

 ادی اس (ظپیشنه متولي تنگناهای احتمالي صندوق عدال  و پیشرف  و نهاد

 

 ها یافته -5

بندی نظرات مدیران محتوای پژوهش اختصاص داردظ بدین منظور به جمعاین بخش به تحلیل 

  یریسازمان مدو  ینگرندهیتوسعه و آ یهامرکز پژوهش يپژوهش یهاگروهو نخبگان این حوزه، 

تهدیدهای صندوق ها، ضعف و ی کشور در ارتباط با نقاط قوت و فرص هااستان یزیرو برنامه

 متولي و تنگناهای احتمالي صندوق عدال  و پیشرف  و نهاد ها یمحدودها، ي امید، مزی نیکارآفر

 ظ پیشنهادی پرداخته شده اس 
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 صندوق کارآفرینی اميد -1-5

 های صندوق کارآفرینی اميدنقاط قوت و فرصت -1-1-5

توان به تسهیل در اعطای مي ينیکارآفرهای صندوق نقاط قوت و فرص  نیترمهم ازجمله

های خرد در مناطق روستایي، انباش  تجربه در بهره به روستاییان، حمای  از طرحتسهیلات کم

زا و پرداخ  تسهیلات، وجود ساختار نهادی های اشتغالهای نیروی انساني و کارشناسي، طرحزمینه

و ارتقاء آن(، نبود نگاه سودمحور در ا بودن جایگاه قانوني در ساختار دول  و قابلی  توسعه )دار

راستا بودن صندوق امید با مدیری  استاني و ارتباط سازماني با نهاد ریاس  ها، همتیمین مالي طرح

روستا یک طرح اشتغال یک ) يقبلیي زااشتغالهای جمهوری، اآرات مثب  بجا مانده از طرح

زا و دارای پتانسیل در مناطق مختلف اشتغال هایبدون بیکار و ظظظ(، و توسعه بخش محصول، روستای

 کشور اشاره کردظ 

 نقاط ضعف و تهدیدهای صندوق کارآفرینی اميد -2-1-5

موارد مهمي مانند   توانيمي امید نیکارآفردر ارتباط با نقاط ضعف و تهدیدهای صندوق 

در  ضعف، صمتخصو کارشنا   یرویکمبود ن، ساختار در جرب منابع ی و محدودکمبود منابع 

وجود  عدمي، دهارائه گزارش کار و حساب عدمي، کیالکترون یدر بانکدار ضعفي، آموزش ستمیس

 یو دارا افزاهم توسعه جادیجه  ا يو محل یامنطقه ي،مل یيبرنامه مدون در سطوح مختلف فضا

عدم و  ی)ناکارآمد يتیبحران ماه ی،او منطقه يمل يصنعت یهاخوشه خصوصاً یيانسجام فضا

مشخص  ينهاد متول ، نبوداهداف با توجه به ادغام چند صندوق یناسازگار، (هادستورالعمل  یشفاف

، عدم لحاظ ماههششدوره زماني  در یمجوز توسا بانک مرکز دیتمد، و ناظر بر مصرف منابع

 نبود، ا(ه)باهم و با بانک، منابع صیبه تخص يده یدر اولو قیدق يابیارز عدمدر اساسنامه،  سپرده

 یبرا لاتیتسه یاعطا، و (یي)تمرکزگرا یدر ستاد مرکز یریگمیتصم، دیجد يمال تیمین وهیش

 قرار دادظ موردتوجهرا  داریناپا يشغل یهافرص 

بودن مبلغ وام، کوتاه بودن دوران  نییپا ،یادار موانعهمچنین محورها و موضوعاتي مانند 

 يناتوان، وام اف یدر ندیبودن فرا ياقساط و طولان لا بودنسود سال اول در ابتدا، با اف یتنفس و در

 ينفوذ برخ لیخاص به دل هایبه گروه لاتیتسه یاعطاي، بخش خصوص هیدر جرب سرما

ي و استان فرا یها یو اولو بالادستياسناد  ،یامنطقه یهابه عدم تعادل يتوجهکم، گرارانهیسرما
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 یهتوجي، عدم نظارت قبل و پس از تشخیص )اسیس تیآیرپریریرابطه و  ،یگرياز ران ، لاب استفاده

 شدهیيشناساي امید نیکارآفربه عنوان دیگر نقاط ضعف و تهدیدهای صندوق  وظظظ( یاقتصاد يفن

 اس ظ

 گام بیان کرد که وجود صندوق با اهداف مشخص، توانيمشده  رداشارهاموبا توجه به 

ها و یکپارچگي در جه  افزایش کارایي ع سایر صندوقاشتغال، تجمی ایجاد رکود، رفع در مؤآری

وبودجه به این صندوق جه  مشخص اما لازم اس  با هدای  سازمان برنامه و شفافی  خواهد بود 

گرا شودظ این مهم صرف دستیابي به اهداف عدال  محور و توسعه بتواند شدهداد تا تیمین مالي انجام

و آن را بر اسا  یک نظام  دهديشکل مصندوق را  راه نقشه موجود، هایظرفی  از استفاده با

ای و محلي منطقه -اکنون، برنامه مدوني در سطوح مختلف فضایي مليکندظ درواقع همساماندهي مي

افزا و دارای انسجام فضایي ایجاد کردظ اهمی  فقدان برنامه مدون ای هموجود ندارد که بتوان توسعه

 ها،مدیری  سوء برخي الشعاعندوق تح ر صورت نبود آن، منابع مالي صشود که دوقتي بیشتر مي

قرار خواهد گرف  و از اهداف صندوق  غیرواقعي هایبرداش  های محلي، یاها و قدرتلابي

 انحراف ایجاد خواهد شدظ

از طرفي قاعدتاً بخش خصوصي به جه  ماهی  عملکردی صندوق و ریسک بالای برگش  

ینکه سازوکاری برای تضمین مشارک  بخش به حضور در صندوق ندارد مگر امنابع، تمایلي 

گراری بخش تواند تمایل به سرمایهخصوصي از طریق دول  تدوین شودظ یکي از مواردی که مي

مندی از مشارک  در منافع های کارآفریني را بیشتر کند، تدوین سازوکار بهرهخصوصي در صندوق

 قالب سهام اس ظگراری در نتخابي برای سرمایههای ابخش خصوصي در پروژه

 صندوق عدالت و پيشرفت -2-5

ارتقاء  قیکشور از طر شرف یمنظور تحقق عدال  و پبه، 1401بر اسا  لایحه بودجه سال 

به  دیام ينیصندوق کارآفرمقرر شد  ن،یآمایش سرزم هیبر پا یگرارهیو توسعه سرما یوربهره

خود را آغاز   یتابعه، فعال يصندوق استان 31و با  دهدنام  رییتغ رانیو عدال  ا شرف یصندوق پ

 کندظ

 

 شدن صندوق عدالت و پيشرفتمطرح یهاينهزم -1-2-5
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ی درصد ۸رشد  تحقق، کمک به هااستان یزیربرنامه یها از ضوابا شورابانک  یعدم تبع

 مدرسه، راه، مسکنساخ  مانند ها در استان یيو تملک دارا يمنابع به اعتبارات عمران صیتخصو 

 ازجملهن رایدر صندوق عدال  و پیشرف  ا یرشد اقتصاد یاز منابع دول  برا ياستفاده اهرمو 

 یشرف  اس ظ پو  صندوق عدال  شدنمطرحدلایل 

دهنده برخي نقاط قوت و تحقق برخي از اهداف و نتایج برخي ها نشاننتایج برخي از پژوهش

رفع  منظوربه رونیازاي امید اس   نیکارآفر صندوقنیافتن اهداف تحققنده دهمطالعات دیگر نشان

 پیشرف  درصدی کشور صندوق عدال  و ۸ی گرشته و کمک به تحقق رشد هاصندوقناکارآمدی 

ها، تکمیل و ها و استانین منابع و فراهم کردن زمینه تحقق رشد اقتصادی شهرستانتیمبا اهداف 

یردولتي در سطح ملي و غی بخش وکارهاکسب، حمای  از هااستاندر  ولیدهای تیرساخ زتوسعه 

ي هدفمند دهجه ی متوازن و گراراس یساستاني از محل تیمین تسهیلات، تجمیع منابع پراکنده و 

ی کشور، رعای  آمایش هااستانرای تحقق رشد اقتصاد، برقراری عدال  در توزیع منابع بین بمنابع 

د ملي و استاني مصوب شورای عالي آمایش سرزمین و افزایش اختیارات اسناسرزمین بر اسا  

به  اقتصادی رشد اهداف 1در نمودار  ها مطرح شدظیزی و توسعه استانربرنامهها و شورای استان

 آمده اس ظ 1401کشور در سال  یهااستان یکتفک

 
 1401سال ی کشور در هااستاناهداف رشد اقتصادی به تفکيک 

 1400 ،کشور وبودجهبرنامهع: گزارش امور اقتصاد مقاومتي و شورای اقتصاد سازمان منب

در صندوق عدالت و  یرشد اقتصاد یاز منابع دولت برا یاستفاده اهرم-1 -1-2-5
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 رانیپيشرفت ا

درصد اعتبارات  20با توجه به اینکه منابع متنوعي مانند فروش اموال، مازاد درآمدهای استاني، 

 1401لایحه بودجه  «الف» دربندتفاده متوازن از امکانات کشور وظظظ برای حمای  از تولید قانون اس

در کنار دیگر  اهرمي صورتبهتوان این منابع را يماس ، بنابراین  شده ينیبشیپبرای این صندوق 

ی هاطرحای در مالي و امکان پرداخ  تسهیلات تلفیقي یا تسهیلات یارانه مؤسساتمنابع معمول 

 آورده شده اس ظ 1آورد که این موضوع در شکل خصوصي فراهم  -مشارک  عمومي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 رانیدر صندوق عدالت و پيشرفت ا یرشد اقتصاد یاز منابع دولت برا یاستفاده اهرم: 1شکل 

 1400 ،وبودجه کشوراقتصاد سازمان برنامه یو شورا تيمنبع: گزارش امور اقتصاد مقاوم

 سند اهداف با پیشرف  و عدال  صندوق اهداف هم راستایي تضمین برای دت،مکوتاه در

 و شرایا با تطابق ذکرشده در اهداف تحقق برای مالي منابع سرزمین، باید تخصیص آمایش ملي

 صورت این غیر در شده،برده نام هاآن از سرزمین آمایش ملي سند در که باشد سرزمیني هایویژگي

 در همکاری با تواندمي بلندمدت و مدتمیان درظ نباشد سرزمیني آمایش هدافا با تضاد در حداقل

 در را خود منابع و کند دنبال را آن هایسیاس  و هاپروژه آمایش، سند سازیپیاده و استقرار نحوه

 ظکند استفاده جه  آن

 های صندوق عدالت و پيشرفتها و فرصتمزیت -2-2-5

 جذب منابع مالی غیردولتی هایروش

استفاده از منابع صندوق توسعه 
 ملی

 یمال نیو تام یگذارهیسرما
 یخارج

و  یخصوص مشارکت بخشجلب 
 یعموم ینهادها

 یو مال یپول یاستفاده از بازارها
 یداخل

صندوق پیشرفت 
 و عدالت ایران

 منابع دولتی

منابع بودجه 
دولت یعموم

 یهاییدارا فروش
 یمازاد دولت

 یاستان اتیمازاد مال

منابع قانون استفاده 
 متوازن

از بهره مالکانه  یبخش
 معادن
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 از:  اندعبارتپیشرف   و عدال  صندوق اهداف پیشبرد در جه  هاها و فرص مزی  ترینمهم

صندوق  افزارسخ صندوق )وجود ساختار، امکانات و  جادیا نهیبودن هز نییپا •

 ، (دیام ينیکارآفر

اهداف صندوق عدال  و پیشرف  با اهداف صندوق  يهمپوشان بعضاًو  راستایيهم •

 ،دیام ينیکارآفر

 ،افتهیصیو کارآمد از منابع تخص نهیاستفاده به برای يستاندن مس ولان اکرپاسخگو  امکان •

 ،هاو اهرم کردن آن دیجد يمال تیمین یهامدل یریکارگو به شنهادیپ امکان •

از  چندبارهو  نهیبه یمند)بهره يصندوق عدال  و پیشرف  با صندوق توسعه مل تشابه •

 ،صندوق( یهاهیسرما

و  یفکر یعنوان بازوبه يتاق تعاون و بازرگان)ا يارتقاء ارتباط با بخش خصوص امکان •

 و (تسهیلگر

 ظجهیبه نت يابیدست سکیو ر یاعتبار سکیر کاهش •

 یابه توازن و تعادل منطقه يابیو دست نیبه سند آمایش سرزم یبندیاعلاوه بر موارد فوق، پ

 هیسرما زارهایباو رونق  جادیاستان )ا یيدرآمدزا زهیانگ شیافزا، (يشهرستان نیو ب ياستان نی)ب

 یهاتعهد رشد توسا ناظر، حسابر  و بازر  در بازه سنجش، (يو صندوق پروژه استان ياستان

مطابق  ياسیانتخاب ارکان صندوق )خارج از شین س یبرا یمندضابطه، سالهکیو  ماههشش

ظارت اشتغال و ن د،یتول ،یگرارهیب سرماجر قیاز طر يناخالص داخل دیرشد تول ارتقاء، ضوابا(

 هیو کارآمد بر پا داراولوی های منابع به سم  پروژه  یهدا، عملکرد آن یبر اجرا

و  لاتیدر پرداخ  تسه قیو نظارت دق  یمنظور هدابه هااستان يمشخص و علم هایگیریتصمیم

محور شدن محور شدن و هدفجهینت، استان و شهرستان يهای نسبمزی  یها در راستاپروژه شرف یپ

و نظارت  یياجرا یدر سازوکارها  یو شفاف یيدر پاسخگو سازیشفاف ارتقاء، صندوق هایلی فعا

 یاستان با شورا یياجرا یهاارتباط دستگاه شده یتثب سازوکار  یدرنهاو  صندوق یبر عملکردها

ن های دیگر صندوق عدال  و پیشرف  عنوامزی  ازجملهوان  تها را مياستان ریزی و توسعهبرنامه

 ظ کرد

 ها، برقراریآن سازوکار صحیح چینش و هانهاد صندوق عدال  و پیشرف  از طریق ایجاد
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 هایفعالی  شدن محورهدفو  محورها، نتیجهسازمان و هادستگاه هماهنگ يدهسازمان و ارتباط

 کلان گراریسیاس  در تمرکززدایي طریق از هااستان اقتصادی توسعه اهداف با متناسب صندوق

 ید،تول یشافزا گراری،یهجرب سرما یقاز طر داخلي ناخالص تولید رشد کشور و ارتقای

اهداف کلیدی به  توانديم عملکرد یو نظارت بر اجرا ینسرزم یشبه سند آما یبندیپا یي،زااشتغال

 بپردازدظ اجتماعي مبرم-اقتصادی یهاچالش و بهسیاستي کمک کند 

 و تهدیدهای کليدی صندوق کارآفرینی اميد و صندوق عدالت و پيشرفت هانقاط قوت، ضعف، فرصت .1جدول 

 صندوق پيشرفت عدالت ی اميدنیکارآفر

 نقاط قوت و فرصت:

 وجود ساختار نهادی ➢

 هامالي طرح نیتیمدر  سودمحورنبود نگاه  ➢

 يقبلیي زااشتغالهای اآرات مثب  بجا مانده از طرح ➢

سیل در مناطق زا و دارای پتانی اشتغالهابخشتوسعه  ➢

 مختلف کشور

 

 

 نقاط قوت و فرصت :

صندوق )وجود ساختار،  جادیا نهیبودن هز نییپا ➢

 (دیام ينیافزار صندوق کارآفرامکانات و سخ 

اهداف صندوق عدال   يو بعضاً همپوشان یيراستاهم ➢

 ، دیام ينیو پیشرف  با اهداف صندوق کارآفر

ر استفاده منظوبه يمس ولان استان کردنپاسخگو  امکان ➢

  افتهیصیو کارآمد از منابع تخص نهیبه

 دیجد يمال ینتیم یهامدل یریکارگو به شنهادیپ امکان ➢

 هاو اهرم کردن آن

به توازن و  يابیو دست نیبه سند آمایش سرزم یبندیاپ ➢

 یاتعادل منطقه

 نقاط ضعف و تهدیدها:

 وبودجهسازمان برنامه نیحقق اهداف نوتامکان عدم  ➢

 کشور

 کارشنا  متخصص یرویود نکمب ➢

 يآموزش ستمیدر س ضعف ➢

 يکیالکترون یدر بانکدار ضعف ➢

بودن مبلغ وام، کوتاه بودن دوران  نییپا ،یادار موانع ➢

اقساط  سود سال اول در ابتدا، بالا بودن اف یتنفس و در

 وام اف یدر ندیبودن فرا يو طولان

 ينفوذ برخ لیبه گروه خاص به دل لاتیتسه یاعطا ➢

 گرارانهیسرما

 نقاط ضعف و تهدیدها:

 )الف(دربند  بلاعوض یهادر کمک  یشفاف عدم ➢

و  قهیسل اعمالیل قبیي از هاضعفباعث  (1۸) تبصره

 شودمي گیریو گزارش يعدم گزارش ده

 ضوابا یجاروابا به ينیگزیجا ➢

 يمنتفهای بلاعوض  و در نتیجه عدم شفافی  در کمک ➢

 ران  و فساد جادیا ها وی در فعال یاقتصاد هیشدن توج

 در کشور

 یاستفاده از بخش اعظم منابع صندوق برا احتمال ➢

 دول  يهای عمرانپروژه لیتکم

ناتمام بخش  یهاپروژه یواگرار نیتحقق قوان یدشوار ➢

 يبه بخش خصوص يعموم
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 ها، تنگناها و تهدیدهای احتمالی صندوق عدالت و پيشرفتمحدودیت -3-2-5

 ،گیریو گزارش يعدم گزارش ده قه،یسل اعمالبلاعوض،  هایکمکدر   یشفاف عدم

، ران  و فساد جادی، اهای در فعال یاقتصاد هیشدن توج يضوابا، منتف یجاروابا به ينیگزیجا

 یهاکانون ورود، دول  يهای عمرانپروژه لیتکم یاستفاده از بخش اعظم منابع صندوق برا احتمال

 یواگرار نیتحقق قوان یدشوار،  صندوق هایگیرییمممجلس در تص ندگانیقدرت ازجمله نما

هماهنگي و در نهای  عدم موانع بوروکراتیک، ي، به بخش خصوص يناتمام بخش عموم یهاپروژه

 صندوق اهداف ها، تنگناها و تهدیدهای احتمالي پیش رویمحدودی  ازجملهبین سهامداران 

  اس ظ شدهیيشناسا پیشرف  و عدال 

 

 ی و ارائه پيشنهادهاريگجهينت ی،بندجمع -6

دول  و مجلس  اخیر مس له اشتغال اس ظ یهاهای کشور در سالچالش ینتریکي از مهم

و  یابودجه) در بودجه سنواتي، کلیه منابع اعتباری یيزان منابع اشتغالکردباهدف تلفیق و یکدس  

 (1۸)تبصره  )الف(بند را در قالب یيزاتولیدی و اشتغال یهابرای اجرای برنامه ازیموردن( تسهیلاتي

   اندظهکردلحاظ 

-هدف ارتقاء بهره با یورو بهره دیبا عنوان تول 1۸کل کشور، تبصره  1401بودجه  حهیدر لا

 شران،یپ و انیبنهای دانشپروژه نیو همچن نیآمایش سرزم هیها بر پاگراریهیوری و توسعه سرما

به صندوق عدال  و  دیام ينینام صندوق کارآفر رییتغصورت صندوق به دیجد یها یمورریم

به اشتغال  کمکتمام، مهین ياستان هایپروژه تحقق، تابعه يصندوق استان 31همراه با  رانیپیشرف  ا

 ظاس  شده یانب مردم هایگراریهیمشارک  در سرما جلب، موجود یدیتول یو رونق واحدها

ظور حمای  از تولید و اشتغال پایدار و رشد تولید ملي منبه 1۸، تبصره 1402در لایحه بودجه 

تمام های تولیدی نیمهوری، تکمیل طرحگراری، ارتقاء بهرهاز طرق مختلف از جمله افزایش سرمایه

-رفی و احیای واحدهای تولیدی راکد، بازسازی و نوسازی واحدهای تولیدی موجود، استفاده از ظ

میل زنجیره ارزش تولید، منابع مالي موضوع این تبصره با تیکید های تولیدی و تکهای خالي بنگاه

های های دول  و بسا عدال  سرزمیني در راستای رشد و پیشرف  استانسازی حمای بر یکپارچه

 ظاس  شده یانب بنیان و پیشرانکشور با اولوی  طرحهای تولید دانش
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گراری در بانکها با اولوی  ز طریق سپردهاین تبصره ا« الف»بند ( 9و )( 7تا ) (1منابع اجزای )

گراری برای منظور سرمایهعنوان عامل بهای و تخصصي و صندوق کارآفریني امید بهبانکهای توسعه

های خالي بنگاهها با اولوی  تمام و ظرفی تولید و اشتغال و کارآفریني و تکمیل طرحهای نیمه

تلفیقي، با منابع بانکي و منابع در اختیار دستگاه  های صادرات محور با سازوکار تسهیلاتفعالی 

 .اجرائي مرتبا با نرخ ترجیحي تخصیص خواهد یاف 

منظور حمای  از تولید و اشتغال پایدار و رشد به2کل کشور، تبصره  1401بودجه  حهیدر لا

رحهای وری، تکمیل طگراری، ارتقای بهرهایههای مختلف از جمله افزایش سرمتولید ملي از روش

تمام و احیای واحدهای تولیدی راکد، بازسازی و نوسازی واحدهای تولیدی، استفاده تولیدی نیمه

کارهای خانگي وهای حاصل از ایجاد کسبهای خالي بنگاههای تولیدی، کمک به اشتغالاز ظرفی 

ای و کارگاهه 13۸9/2/22شاغل خانگي مصوب قانون ساماندهي و حمای  از م( 2موضوع ماده )

ترتیب کمتر از چهار و نُه نفر کارگر( با اولوی  مناطق محروم و روستایي و خرُد و کوچک )به

های روستایي و تکمیل زنجیره ارزش تولید، منابع مالي موضوع این تبصره با تیکید مطالعات منظومه

های انسرزمیني در راستای رشد و پیشرف  است های دول  و بسا عدال سازی حمای بر یکپارچه

های های ارزش کشور که بر اسا  سیاس کشور و سند راهبرد ملي پیشرف  صنعتي و ارتقای زنجیره

رسد با اولوی  طرحهای تولیدی مبتني بر تصویب هییت وزیران ميکلي نظام و قوانین بالادستي به

 ظاس  شده یانب بنیان و پیشران-دانش

وپا، آلمان، نیوزلند، مالزی، ترکیه، های اتحادیه ارتجارب خارجي صندوق وردر مر

 اند از:احصاء شده اس  که عبارتبنگلادش، استرالیا و آمریکا نکات با اهمیتي 

 پریر اجتماعيیبآسحمای  از اشتغال افراد  −

 های اقتصادیارائه خدمات مرتبا با تیسیس و حمای  از بنگاه −

گراری داخلي و ی سرمایهمنظور کمک به ایجاد یک محیا مساعد برامشاوره بهارائه  −

 خارجي

 ارتقاء اقتصاد محلي قوی و رو به رشد −

های تجاری و ایجاد شغل و حمای  از اقتصادهای محلي متنوع از گراریتشویق سرمایه −

لاک و های مالي، اعتبارات مالیاتي، فروش امها، کمکطریق استفاده کارآمد از وام
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 سایر مستغلات و

 ل موجودحمای  از حفظ و سلام  مشاغ −

 حفظ جمعی  و توسعه مشاغل و صنایع جدید −

 توسعه مناطق مختلف اصلاح عدم تعادل بین سطوح −

 کوچک برای دسترسي به رشد و بهبود اقتصادی کارهایو  از کسبحمای   −

 های جدید در مراحل اولیههای تحقیق و توسعه فناوریینهزمدر  گراریپشتیباني از سرمایه −

 های منتخبنوآوری از طریق مشارک  با دانشگاه تقوی  اقتصاد مبتني بر −

 آینده یهانسلپشتیباني کارآفریني از طریق توسعه مراکز تولید و فناوری  −

 ينیصندوق کارآفرو  صندوق امام رضا )ع( خچهی)تار يداخلتجارب  يبررسدر این بخش به 

 پرداخته شده اس ظ (دیام

برای صندوق مهر امام رضا )ع(  مجلس یهامرکز پژوهششناسي انجام شده از سوی یبآس

روند نزولي اعطای ، صندوق گراری در کلیه منابع ماليسرمایه درصدی 95سهم حاکي از هف  ابهام 

زایي، افزایش تسهیلات اعطایي به کارکنان خود صندوق ، حمای  صرف از وام اشتغالوام ازدواج

ها و مؤسسات مالي ی صندوق در بانکهای هشتاد درصدگرارییهسرما، درصد 69به درصد  7.5از 

 های مردم اس ظیهسرماباعث عدم جرب 

پول و اعتبار و بخشنامه بانک  یالزامات شورا يرسبر و بحث ازپس  1393در اسفندماه سال 

و با صدور مجوز  دیهی   امنا رس بتصوی به  نام صندوق مهر امام رضا )ع( رییوضوع تغم ،یمرکز

 ادامهبه  دیام ينیصندوق با عنوان صندوق کارآفر نیپس ا نیاز ا یراناجظاظ یبانک مرکز یاز سو

 پرداخته اس ظ  یفعال

و کارهای  آنچه سبب شده تا صندوق کارآفریني امید نقش مؤآری در توسعه و ایجاد کسب

، اعطاء تسهیلات مالي به کارآفرینان کندکارآفرینان کوچک و متوسا در نواحي روستایي ایفا 

 قرار دادنا بهره کم و کاهش بوروکراسي اداری در فرایند دریاف  وام و نیز در اولوی  روستایي ب

های رغم ویژگيها بیانگر آن اس  که بهزمینه پرداخ  وام بوده اس ظ یافته خرد درو کارهای کسب 

وکارهای کوچک و متوسا روستایي، از نظر مثب  و مؤآر این صندوق در توسعه کسب

ها ترین آنی خود بوده اس  که مهمجارهایي در وظایف این صندوق دارای ضعف گیرندگان،وام
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موانع اداری، پایین بودن مبلغ وام، کوتاه بودن دوره تنفس، فرایند طولاني دریاف  وام، اند از: عبارت

با بالا بودن مبلغ اقساط، عدم وجود تسهیلات حمایتي و دریاف  سود سال اول در ابتدای وام دهيظ

ها، اجتناب استان یمهم و محور یهاهپروژ یبر اجرا صندوقمحور عملکرد ن کردوجه به معطوف ت

 يداخل يحضور و مشارک  بخش خصوص نهیزمن کردمهیا مؤآر و  ریغ یاهیز پرداختن به امور حاشا

ها منطبق با صندوق در استان نیا یهارساخ یز توسعه، کردن منابع خود يبا اهرم يو خارج

، آن یریگاز شکل یریو جلوگ يفساد احتمال یهاگلوگاه ينیبشیپ، هااستان یازهایو ن ها یظرف

ای ی و استفاده از رویکرد عدال  منطقهامنطقه یهابه رفع عدم تعادل لاتیاز تسه يبخش اختصاص

قه صندوق نخبگان باساب  یبهره بردن از ظرف لزومها، و سند ملي آمایش در توزیع منابع ملي در استان

 تهیکم لیتشک یي جه اجرا یهاکارشناسان دستگاهو  استان يدانشگاهخبرگان  ،دیام ينیکارآفر

سازوکارها، عدم گسترش تشکیلات لازم برای ایجاد و دار  یاولوی هاطرح يبررس يتخصص

ها، ای با شرایا موجود در استانصندوق پیشرف  و عدال  بدون جابجایي افراد و تحمیل هزینه

 ظکنديم ترآسان شیازپشیبرا  ملاحظات طراحي صندوق عدال  و پیشرف 

و توسعه  لیتکم ،یدرصد ۸کمک به تحقق رشد  لیبه دلفوق و همچنین  با توجه به موارد

 صندوق عدال  و پیشرف  بخش غیردولتي وظظظ یوکارهااز کسب  یحما د،یتول یهارساخ یز

صندوق عدال  و پیشرف   یلبا تشک ظگیرديقرار م  یاولوشده در مطرحی شنهادیپ نهینسب  به گز

منابع صندوق به  صیها )تخصریزی استانبرنامه یشورا اراتیاخت شیو افزا یيامکان تمرکززدا

تفاوت  نیترمهمرسد به نظر مي که ابدیيم شیافزا يدول  محل لیتشک ریها( و در ادامه مساستان

 رقم بزندظ ي امید رانیکارآفرکلیدی با صندوق 

 از:  اندعبارتهای طراحي صندوق عدال  و پیشرف  یچیدگيپملاحظات و  ➢

استفاده از ابزارها  ، نحوهدوق و بانک(صن )بودجه یسه منبع اعتبار یباز ترک يناش یچیدگيپ

، و نظارت( یشبه اهداف صندوق )ضعف در نظام پا یابيجه  ضمان  دست هایيیوهو ش

، (يبخش خصوص یهدر جرب سرما يسپرده و ناتوان یجاهب یهاز سرما تریش)استفاده ب یریپرسپرده

 یاسي، تنگنایس یرپریریو کارکنان صندوق و تیآ یرانمد یاز سو گریياز ران  و لاب استفاده

 ، عدم(یرونيب یاو شرا یامدآبات اقتصاد کلان )وجود پ ، عدممنابع یندول  و عدم تیم یابودجه

ي، بانک یلاتدر مورد حداکثر نرخ سود تسه يانکب ریغ یؤسسات اعتبارعامل و م یهابانک ینتمک
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 یي،سازوکار اجرا ین)تدو ی شفاف ي، عدمو استان يمل یيکارکرد دستگاه اجرا ینب تعارض

 یهاپروژه یلتکم یاستفاده از بخش اعظم منابع صندوق برا ، احتمالظظظ(و  بلاعوض یهاکمک

 يظبه بخش خصوص يناتمام بخش عموم یهاپروژه یواگرار ینتحقق قوان ، دشواریدول  يعمران

 های کلیدی در طراحي صندوق عدال  و پیشرف : یریگجه  ➢

ی هایریگجه ی سازشفافی پژوهش حاضر، تعیین تکلیف و هايخروج نیترمهمیکي از 

ای همسیر طراحي صندوق عدال  و پیشرف  در آینده اس ظ بنابراین در یک فرایند شناسایي طیف

ی صندوق عدال  و پیشرف  مهیا و ریگشکلی، تلاش شده تا بستر تدوین مدل مفهومي ریگجه 

 مسیر پیشنهادی و مطلوب تعیین شود:  هاآناز میان 

 های کليدی در طراحی صندوق عدالت و پيشرفتيریگجهت.2جدول 

 منابع خارجی نيتأمبر روش  ديتأک منابع مالی داخلی نيتأمبر روش  ديتأک

بر اسا  در اولوی  قرار  هاپروژهتخصیص تسهیلات به 

درصدی( مبتني بر سند  ۸گرفتن رشد اقتصادی )تحقق رشد 

 آمایش

بر اسا  در اولوی  قرار  هاپروژهتسهیلات به  صیتخص

 درصدی( ۸گرفتن رشد اقتصادی )تحقق رشد 

 ی متنوعها یمیمورپرداختن به اهداف و  تمرکز بر هدف محدود و مشخص

 هااستانی زیربرنامهیي و افزایش اختیارات شورای تمرکززدا

 و تقوی  دول  محلي
 گیری در سطح مليتصمیم

 متولي عنوانبهوزارت تعاون، کار و رفاه اجتماعي  نهاد متولي انعنوبهکشور  وبودجهبرنامهسازمان 

ي و بهبنه دوم با ردولتیغی هاپروژهمنابع مالي  نیتیمبر  دیتیک

 معیار و شرایا خاصقید 
 دولتيهای تامین مالي پروژه

 ی عاملهابانکی از منابع ریگبهرهایجاد اهرم مالي برای  ی از منابع بخش خصوصيریگبهرهایجاد اهرم مالي برای 

 هااستانی تولید در هارساخ یزتکمیل و توسعه  ی دارای ارزش افزوده بالاوکارهاکسبحمای  از 

 کمک بلاعوض صورتبهي ردولتیغحمای  از بخش  ی و ارائه تسهیلاتگرارهیسرما نیتیمحمای  از محل 

 ی خرد، متوسا و کلانهاپروژهمالي  نیتیم ی خرد و متوساهاپروژهمالي  نیتیم

 

ین منابع مالي تیمید بر تیکی سم  راس  شامل ها، طیفشدهاشارهی هادوگانهاز میان 

با قید معیار و شرایا خاص، ایجاد اهرم مالي برای استفاده از منابع  ی غیردولتي و بهینه دومهاپروژه

ین تیمبالا، حمای  از محل  افزودهارزشدارای  وکاراز کسببخش خصوصي، حمای  

ین منابع تیمید بر روش تیکی خرد و متوسا، هاپروژهین مالي تیمگراری و ارائه تسهیلات، یهسرما
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بر اسا  در اولوی  قرار گرفتن رشد اقتصادی )تحقق  هاروژهپلي، تخصیص تسهیلات به مالي داخ

درصدی( مبتني بر سند ملي آمایش سرزمین، تمرکز بر اهداف محدود و مشخص،  ۸رشد 

تعیین   یدرنهاو تقوی  دول  محلي و  هااستانیزی ربرنامهیي و افزایش اختیارات شورای تمرکززدا

لي برای مسیر پیشنهادی و مطلوب ایجاد صندوق عدال  و نهاد متو عنوانبه ودجهوببرنامهسازمان 

 پیشرف  تعیین شدندظ  

صورت مشارکتي و پروژه محور شامل مشارک  مالي باید به نیتیمهای گیری در زمینهجه 

های خرد مردمي باشد که سهم هر یک با توجه های دولتي، عمومي، خصوصي و بسیج سرمایهبخش

 کهآن اس   ردیموردتوجه قرار گ دیمهم اس  و با اریکه بس يموضوع شودظها مشخص ميپروژه به

 ایشرا یدارا يپروژه دولت کیباشد و اگر  يدولت ایپروژه يمال کنندهنیتیم دینبا وجههیچبهصندوق 

 يدر قالب مشارک  خصوص دیرا دارد با يبه بخش خصوص یواگرار  یبوده و قابل یمثب  اقتصاد

ادامه اجرا و   یمس ول يواگرار شود )فروخته شود( و بخش خصوص يصوص، به بخش خعمومي –

 ظردیاز آن پروژه را بر عهده بگ برداریبهره

درصد اعتبارات  20با توجه به اینکه منابع متنوعي نظیر فروش اموال، مازاد درآمدهای استاني، 

 1401الف لایحه بودجه کانات کشور وظظظ برای حمای  از تولید دربند قانون استفاده متوازن از ام

صورت اهرمي در کنار سایر توان این منابع را بهمي بنابرایناس ،  شدهينیبشیپبرای این صندوق 

ی اارانهمنابع معمول مؤسسات مالي در نظر گرف  که امکان پرداخ  تسهیلات تلفیقي یا تسهیلات ی

 دیبا شرف یپ و عدال  صندوق ظآورديمخصوصي را فراهم  –های مشارک  عمومي برای طرح

ه و از پرداختن کرداستان معطوف  یمهم و محور هایپروژه یاجرا یمحور عملکرد خود را بر رو

تواند در درصدی صندوق نمي ۸ظدر رابطه با تحقق رشد کند مؤآر اجتناب ریغ ایحاشیهبه امور 

ندمدت با توسعه مدت و بلتواند در میان، اما ميکندمدت کمک چنداني به تحقق آن کوتاه

تواند یکي برنامه راهبردی صنعتي کشور ميهای نرم و سخ ، رشد را تسهیل کندظ تدوین زیرساخ 

از راهکارها برای تعیین استراتژی توسعه کشور باشدظ در کنار استراتژی توسعه کشور، سند آمایش 

 ظواقع شوددرصدی  ۸تواند ملاک عمل توسعه و تحقق رشد ای و استاني ميمنطقه –ملي 

قیم ، ارزان مالي هایحمای  طریق ازگراری بخش خصوصي )در رابطه با جرب سرمایه

( باید توجه داش  که صندوق باید منافع این وظظظ گرارییهانجام سرما گراری،یهدر سرما مشارک 
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ر بخش را در نظر بگیرد که با توجه به رویکردهای حاکم بر ساختارهای موجود بسیار سخ  به نظ

دی و بازده مناسب و معقول از سوی گراری با توجیه مناسب اقتصاهای سرمایهرسدظ تعریف بستهمي

 کننده باشدظتواند کمکگراران در صندوق ميهای پایدار از سرمایهصندوق و حمای 

طور که بیان های مقوم رشد اقتصادی و دق  در اصاب  به هدف نیز هماندر رابطه با پروژه

های مناسب در ژهکند اما تعریف پرومدت به تحقق رشد کمک چنداني نميدر کوتاه شد صندوق

مدت و بلندمدت خواهد بودظ لازم به ذکر میاندوره زماني  راستای اهداف، تسهیلگرِ رشد پایدار در

 توانند منجرها و مواردی که ميتنهایي برای شناسایي پروژهها بهریزی استاناس  که شورای برنامه

افي نیس  و لازم اس  از سطوح به رشد اقتصادی در مقیا  استاني و درنهای  مقیا  ملي شوند ک

 ای و ملي نیز در این موردبررسي هایي صورت گیردظبالاتر منطقه

اگر فرض شود در قوانین حاکم بر این صندوق اصول علمي رعای  خواهد شد و منابع این 

گراری کمک کند و تواند به تیمین بخشي از منابع سرمایهيالامکان تجهیز شود، مصندوق نیز حتي

گراری سوق دهد  چنانچه به تقوی  و تکمیل زنجیره ع بخش خصوصي را نیز به سم  سرمایهمناب

تواند بستر محرک رشد ارزش در مناطق کمک کند و به تقوی  بخش خصوصي واقعي بیانجامد مي

 را فراهم آوردظ

درصدی با توجه به محدودی  شدید منابع  ۸زم دستیابي به رشد با عنای  به اینکه شرط لا

گراران داخلي و بالأخص خارجي اس  چنانچه از منابع صندوق پیشرف  ولتي، استفاده از سرمایهد

صورت اهرمي استفاده شود و سازوکار استفاده از های استان و کشور و بهو عدال  بر اسا  مزی 

 یل شود قطعاً نقش مؤآری ایفا خواهد کردظمنابع ساختارمند بوده و تسه

ترین جه به هدف اصیییلي ایجاد صیییندوق عدال  و پیشیییرف ، عمده           رسییید با تو نظر ميبه 

دار اسیییتان از طریق منابع محدود های اولوی مالي پروژه نیتیم نهیگیری صیییندوق باید درزمجه 

مي در صندوق از طریق اهرم کردن  استفاده از منابع عمو درواقعیافته به این صندوق باشدظ اختصاص

ترین عنوان کلیدیهای تولیدی بههای بنگاهو حمای  از فعالی  این منابع در جه  رشیید اقتصییادی

 دظ مدنظر قرار گیرباید رویکرد صندوق 

شنهادی،   سازمان مدیری  و       برنامه سازمان نهاد متولي پی ستاني،  سطح ا شور و در  وبودجه ک

ستان برنامه شورای برنامه ها دریزی ا شورا با          ر قالب  س   س  که چون ریا ستان ا سعه ا ریزی و تو
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ستانداران، اولوی        ضمن برخورداری از همکاری و حمای  ا س ،  ستاندار ا سعه ا ستان  های تو ای ا

صندوق، منطبق      هم موردتوجه قرار خواهند گرف ظ اما س  برای حصول اطمینان از عملکرد  لازم ا

صندوق، در ابعاد منابع و هزینه     شده در بینيبا اهداف پیش سنامه خود، گزارش عملکرد این  سا ها، ا

سازمان برنامه   نتایج و پیامدها به سازمان برنامه     صورت منظم و ماهیانه به  شود و  وبودجه کشور داده 

 ظ کند   دول  ارائه صورت فصلي، در هیهم به

 

 ارائه پيشنهادها و سناریوهای مختلف ❖

-مرکز پژوهش يپژوهش یهاگروهات مدیران و نخبگان این حوزه، بندی نظربر اسا  جمع

ی کشور و نظر کارشناسي هااستان یزیرو برنامه  یریسازمان مدی، نگرندهیتوسعه و آ یها

تداوم  ، دو گزینهشوندهمصاحبهتمامي افراد  نظراعمالهای مختلف مقاله و پژوهشگر مبتني بر بخش

 مدنظرو ایجاد صندوق عدال  و پیشرف  ایران از سویي دیگر  سوکیني امید از یکارآفرصندوق 

ي موردبررس لیتفصبهایده اصلي این پژوهش  عنوانبه اس ظ اگرچه صندوق عدال  و پیشرف  بوده

 عنوانبهاس ، اما تداوم فعالی  صندوق کارآفریني امید نیز  قرارگرفتهو در مرکز توجه این مطالعه 

که بر اسا  نظرات کارشناسان این حوزه، معایب و نقدهای وارده بر شود يممطرح  یک گزینه

، در صورت تداوم حالنیباااس    شدهيابیارزبیشتر  مراتببهصندوق کارآفریني امید از محاسن  آن 

 ذیل توجه شود: شدهارائهاین صندوق باید به راهکارهای 

 الف ( صندوق کارآفریني امید

 ی اميدنیکارآفرشرایط تداوم صندوق  •

 هاسازوکار آن حیصح نشینهادها و چ جادیا −

 هااستان یامنا  یه میبر تصم يمبتن رییامکان تغ سهول  −

 يبخش خصوص هیدر جرب سرما لیتسه −

 يسنج  یها و اهلطرح يابیارز يکارشناس  یظرف  یتقو −

 صندوق يمنابع مال صیمنظور تخصشفاف و برنامه محور به سازوکارهای نیتدو −

 متخصص يبوم یهارویاز ن استفاده −
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 هیاساسنامه صندوق جه  جرب سرما راتییتغ −

 دیام ينیاهداف صندوق کارآفر یسازدر هماهنگ تجدیدنظر −

 آن  یسازوکار نظارت و تقو نیتدو −

پول و اعتبار، در سه سطح مصوب  یدر شورا اعتباری الحسنهن مؤسسه قرضکردمصوب  −

الحسنه(، جه  ارائه -قرض یهاا و صندوقهبانک ،یموجود )مؤسسات اعتبار ينظام بانک

و  یمطابق با موسسه اعتبار دیام ينیکارآفر صندوق يبانک اتیو عمل يخدمات بانک

 هالحسنقرض هایصندوق

 وظظظ( یاقتصاد يفن یهتوجنظارت قبل و پس از تشخیص ) −

 های با هماهنگي استاندر ستاد مرکز یریگمیتصم −

 مصرف منابعمشخص و ناظر بر  ينهاد متولوجود  −

 ی اميدنیکارآفربرای تداوم صندوق يشنهادی پ فرایند •
 ریزی و توسعهبرنامه یمنابع صندوق در شورا زیتجه −

 یيهای اجرازایي توسا دستگاهارائه برنامه اشتغال −

 ریزی و توسعه استانبرنامه یدر شورا بیو تصو طرح −

 یيهای اجراابلاغ برنامه به بانک و دستگاه −

 یاستاندار اس یبه ر هاطرحارت بر نظ تهیکم لیتشک −

 هاو بانک یيهای اجرادستگاه  یعضو −

 ب( صندوق عدالت و پيشرفت )پيشنهاد منتخب پژوهش(

 ی صندوق عدالت و پيشرفتشنهاديمحورها و ساختار پ

 ،و نظارت یریپرتحقق ها، یحدود فعال یو عدال  در محورها شرف یمختصات صندوق پ

ي )اختیارات تیریمد یهاسازه ها وها و پروژهبه طرح لاتیتسه صینحوه تخص ،يمنابع مال یننحوه تیم

 :  اس  شنهادشدهیپ بخش نیدر او زیرساخ ( 

 و نظارت یریپذتحقق ها،تيحدود فعال •

 هیوحدت رو جادیا یبرا نامهآییناساسنامه و  نیتدو −

 هااستاندر  دیتول هایزیرساخ و توسعه  لیتکم −
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 لاتیتسه نیاز محل تیم يو استان يبخش غیردولتي در سطح مل یوکارهااز کسب  یحما −

بزر  و استفاده از  عیدر صنا یيتمرکززدا قیکوچک و متوسا از طر عیصنا توسعه −

و  هابنگاه یيایمشترک در قالب تمرکز جغراف یهایهمکار نیو همچن یمانکاریپ ستمیس

 يشبکه و خوشه صنعت ،یدیتول یواحدها

 استان در اساسنامه نیعدال  و پیشرف  با خزانه مع ارتباط صندوق نییتع −

 شفافی بر  يساختار متناسب مبتن جادیتضاد منافع و ا دادن قرار مدنظر −

 مندیبهرهمنظور پروژه به کی بیدر خصوص تصو گیریتصمیم بانِیاسناد پشت هیکل انتشار −

 از منابع صندوق

متشکل از هدف  هادستگاهن کردحور در قالب برنامه م یيهای اجرابا دستگاه نامهتفاهم −

 یياجرا یهادستگاه فیو وظا يمال تیمین وهیبرنامه، ش

 ها بر شاخص يها مبتننحوه عملکرد پروژه يو بررس یياعطا لاتیتسه يابیو ارز شیپا −

 هاها و پروژهبه طرح لاتيتسه صينحوه تخص •

 صندوق يمالمنابع  صیمنظور تخصشفاف و برنامه محور به یسازوکارها نیتدو −

 یکمک به رشد اقتصاد زانیم :یهاها بر اسا  شاخصبه پروژه لاتیتسه صیتخص −

انطباق  زانیم، با اهداف کلان توسعه کشور یيراستاهم، (یدرصد ۸)تحقق رشد 

 -يمشارک  بخش عموم زانیم، پروژه شرف یپ زانیم، نیآمایش سرزم یهااس یباس

 هامیبا تحر مقابله، زیستيمحیاو  یاقتصاد ،يفن پریرییهتوج، زمان اجرامدت، يخصوص

 سابقهو  بنیاناتکا به اقتصاد دانش زانیم، شرانیپ یدیتول یواحدها، آن یسازيو خنث

 گراریهسرما

هر  و توسعه ریزیبرنامه یصندوق و شورا یامنا  یه میمنابع بر اسا  تصم صیتخص −

 استان

 يمل لاتیتسه دریاف  زانیدر م هااستان نیاز مسابقه مخرب ب یریجلوگ −

 یدارا یهادانشگاه یِمناسب به مراکز رشد و نوآور رساخ یو ز نیزم لاتیتسه یاعطا −

 یبه محصول تجار دهیا شدنلیتبد برای گرارسرمایه

 بنیان()دانش ينیهای کارآفراعتبار در قالب مشارک  با پروژه تیمین −
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 هاپروژه يمال تیمینکردن منابع صندوق در  ياهرم −

 و نظارت بر منابع نهیمنابع، هز بینظر گرفتن نحوه ترک در −

بزر  جه  جرب  عیمانند صنا عیامکانات وس یدارا هایمجموعهبه  يسفارش لاتیتسه −

 کوچک و متوسا عیاز صنا  یو حما سرمایه

 یيکارفرما هایمشوق قیاشتغال از طر جادیا −

 یمنابع مال نحوه تأمين •

 پروژه هیسرما تیمینهای عامل جه  شرف  در بانکصندوق عدال  و پی گراریسپرده −

خاص  ایو شرا اریمع دیدوم با ق نهیو به يردولتیغ یهاپروژه يمنابع مال تیمینبر  تیکید −

 بالا( شرف یبا پ يهای دولتدرصد منابع صندوق به پروژه 10حداکثر  صی)تخص

 ،يعموم ،يولتمشارک  بخش د قیو پروژه محور از طر يصورت مشارکتبه يمال تیمین −

 يخرد مردم هایسرمایه جیو بس يخصوص

، گرارسرمایه نیگراری مشترک بسرمایه قیاز طر يگراری بخش خصوصسرمایه جرب −

 دهیو صاحبان ا یاقتصادفعالان 

، تمامنیمههای راکد پروژه ،يخوشه صنعت ،ایارزش منطقه رهیبر زنج يمبتن يمال تیمین −

 دشدر گر هیهای بزر  و سرماپروژه

 ياز منابع بخش خصوص گیریبهره یبرا ياهرم مال جادیا −

 هامشترک با بانک يمال تیمینهای از مدل روش استفاده −

از مقررات  يبخش میمواد قانون تنظ يقانون الحاق برخ 2۸بند )ل( ماده   یاز ظرف استفاده −

 دول  يمال

 (رساختیز ارات،ي)اخت یریتیساختار مد •

منابع و مصارف در  زانیاطلاع استانداران از م برایان حساب جداگانه در است جادیا −

 صندوق

 موافق یریزی و توسعه استان با حداکثر رأبرنامه یمصوبه طرح در شورا اخر −

 در اساسنامه صندوق و سازوکار آن قیدق ينهاد نظارت بینيپیش −

 دوراز ران کارآمد به یامنا  یه بینيپیش −



 

 

 324                    صندوق عدالت و پيشرفت؛ گامی به سوی تأمين مالی، تمرکز زدایی و تقویت دولت محلی

 
 

 

 هاو سازمان هادستگاهنگ هماه يدهارتباط و سازمان یبرقرار −

 (ي)اتاق تعاون و بازرگان يگراری با بخش خصوصکارگروه اشتغال و سرمایه شتریب ارتباط −

منابع  صی)تخص هااستان و توسعه ریزیبرنامه یشورا اراتیاخت شیو افزا یيتمرکززدا −

 يدول  محل لیتشک ریمسباز شدن ( و در ادامه هااستانصندوق به 

و اخر مجوز از  یادار يروکراسوحل مشکل ب قیاز طر گیریمیمتصدر  یچابک ساز −

 يمل واحدهای

 هااستانصندوق در  هایزیرساخ بر توسعه  تیکید −

 طهیح يگستردگ لیبه دل يسنج  یو اهل هاطرح يابیارز يهای کارشناسظرفی   یتقو −

 يهخبرگان دانشگا د،یام ينیمتشکل از نخبگان صندوق کارآفر يتخصص تهیعمل با کم

 یيهای اجراو کارشناسان دستگاه

 نیشتریکه ب يهایطرح یوکار براکسب یایو مطالعات پو کار بازارسامانه جامع  جادیا −

 ظرا دارد کاریجرب افراد ب  یظرف

 

 ی صندوق عدالت و پيشرفتنهاد متول

شرف ،      متولي نهاد صندوق عدال  و پی شنهادی برای  شور وبودجه برنامه سازمان  پی  در و ک

ستاني،  سطح  ستان  ریزیبرنامه و مدیری  سازمان  ا ستان  توسعه  و ریزیبرنامه شورای  قالب در هاا  ا

س ،  س   زیرا ا ستاندار  با شورا  ریا ضمن    ا س  و  ستانداران،  حمای  و همکاری از برخورداری ا  ا

ستان  ایتوسعه  هایاولوی  س  برا گرف  خواهد قرارموردتوجه  هم ا از  نانیاطم حصول  یظ لازم ا

صندوق، منطبق با اهداف پ عم سنامه خود، گزارش عملکرد ا    شده ينیبشیلکرد  سا صندوق   نیدر ا

وبودجه کشییور  به سییازمان برنامه انهیصییورت منظم و ماهبه امدهایو پ جینتا ها،نهیدر ابعاد منابع و هز

 ظکند بررسي   دول  یدر ه ،يصورت فصلشود و سازمان برنامه هم به ارائه

 وهشپژ یهاتیمحدود

 عدم دسترسي به برخي از مس ولین بعضاًدشواری و یا  −

 کمبود کارشنا  متخصص در این حوزه −
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  و کارشناسان، نهادها هاارتباط و هماهنگي بین سازمان −

 برقراری تما  با افراد  حوهن −

 مکان مصاحبهزمان و  گیری دربارهتصمیم
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 وستيپ

ا  همانطور که ب .است  جنسیت آمده  برحسب دهندگان پاسخ  ( درصد فراوانی 1جدول ) در

 اند.زن بوده  %11دهندگان مرد و از پاسخ %89نفر،  55( مشخص است، از 1توجه به جدول )

 برحسب جنسیت دهندگانپاسخی فراواندرصد  عیتوز. 1جدول 

 دهندگانپاسخ جنسيت متغير

 %11 زن

 %89 مرد
 

 های پژوهش منبع: یافته          

با توجه  .شده  است  حصیلات ارائه دهندگان برحسب ت پاسخ  ( درصد فراوانی 2در جدول )

   %19کارشناسی،   دارای مدرک  %19دهنده، نفر پاسخ  55که از میان  شود ميبه جدول مشخص  

ی پسننادکتردارای مدرک  %4دارای مدرک دکتری و  %58دارای مدرک کارشننناسننی ارشنند،   

 اند.بوده

 برحسب تحصیلات دهندگانی پاسخفراواندرصد  عیتوز. 2جدول 

 دهندگاناسخپ تحصيلات

 %19 کارشناسي

 %19 کارشناسي ارشد

 %62 دکتری و پسادکتری

 های پژوهشمنبع: یافته
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Extended Abstract 

Purpose: This research paper aims to examine how changes in Iran's industrial 

exports, specifically the Untapped Export Potential (UEP), affect the employment 

level. We analyzed the data from 120 industrial activities in Iran spanning the years 

2002 to 2020 and then categorized them according to the four-digit ISIC Rev. and four 

codes. Previous studies mentioned in the existing literature have primarily focused on 

the impact of the realized exports on employment. However, this article adopts a 

different approach by introducing the concept of Untapped Export Potential and 

exploring its influence on the employment-trade relationship. The UEP concept refers 

to the potential volume of exports between Iran and its trading partners. 

Methodology: To account for the autoregressive nature of employment over 

consecutive years, we employ a dynamic labor demand regression model. In this 

model, the main control determinants of the outcome of interest are production, 

wages, research and development (R&D) costs, imports and, particularly, the 

Untapped Export Potential (UEP). We anticipate that employment will be positively 

influenced by the lagged employment level, value added of activities, R&D costs, and 

imports. On the other hand, we expect employment to be negatively affected by wages 

and the UEP.  

Findings and discussion: First, we conducted an Im-Pesaran-Shin (IPS) test to check 

for the presence of unit roots in the panel time series. Once the presence of unit roots 

was proved, we proceeded to estimate dynamic panel regressions. The estimated 

parameters exhibited statistical significance, and their signs aligned with the expected 

theoretical outcomes. The expansion of imports was found to have a positive impact 
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on industrial employment; there was a 0.025% increase observed. Additionally, a one 

percent increase in value added by industrial activities would lead to a 0.37% increase 

in employment. Although the effect was smaller, an increase in R&D costs still had a 

significant impact on industrial employment, with a 0.037% increase observed. On 

the other hand, an increase in paid wages had a negative effect on labor demand. 

Specifically, a one-unit increase in wages would result in a 0.15% decrease in 

employment. Regarding the UEP, the results demonstrated its inverse effects on Iran's 

industrial employment. On average, each unit increase in the use of UEP corresponded 

to a 0.004% decrease in industrial employment. However, it is to be noted that the 

effect on employment was not evenly distributed among industries. 

Conclusions and policy implications: In light of the declining trend in Iran's exports, 

it is crucial for policymakers to facilitate international trade, particularly exports. 

Considering that the use of UEP and an increase in imports have positive effects on 

the country's industrial employment, expanding foreign trade will not a threat to 

industrial employment in Iran; rather, it contributes to its improvement. Furthermore, 

to enhance Iran's position in the global arena, significant political decisions must be 

made regarding the country's international relations. The calculation of potential 

export volumes based on the current state of Iran's manufacturing industries does not 

indicate a favorable situation. Many of these industries heavily rely on oil production 

and contribute significantly to carbon pollution, which not only worsens the country's 

climate but also has potential international consequences in the future. Moreover, the 

continued production of such products with low-quality technology can lead to a 

decline in the country's overall production capacity. To address these challenges, it is 

essential for Iran to focus on increasing its industrial production capacity with medium 

and high technologies. This requires creating conditions to attract foreign direct 

investment, technology transfer, efficient utilization of skilled labor and new tools, all 

of which depend on establishing internal peace and security and correcting 

perceptions of stability among the local population, immigrants, and foreigners. 

Keywords: Dynamic data panel, Industrial policy, Trade policy, ISIC codes, 

Sanction, UEP 

JEL Classification: F10, F16, J01. 
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های گيری از ظرفيتزایی صنعتی ایران با بهرهاشتغال
  صادراتی بلااستفاده

 4عابدین مقانکی محمدرضا، 3غلامرضا کشاورز حداد، 2، محسن مهرآرا1*قهرمان عبدلی

 1402-11-18پذیرش:                1402-06-21دریافت: 

 چکيده
شتغال در ایران برای غلبه بر مشکلات اقتصادی، اجتماعي ناشي از گسترش معضل بیکاری             ضرورت رشد ا

های مهم اقتصادی اس ظ یکي از گروه   گراراناس  یس های اصلي  و از دغدغهدر کشور، موضوعي بااهمی    

شتغال    صادی به لحاظ ا س     زایي و مبادلات بیناقت صنع  ا ، در این مطالعه المللي کالاها، محصولات بخش 

شتغال        کارگیری ظرفی تاآیر به صنعتي بر رشد ا صادرات  ستفاده  ظ گیردقرار مي موردمطالعههای بالقوه و بلاا

ستا  نیادر  ستفاده از پانل    را ضر، با ا حدود  سطح  در، 1399تا  13۸1دوره زماني  برای ایپو، مدل پژوهش حا

شودظ این مطالعه  برآورد مي کشور  يتجارت خارجو کار نیروی  یهاداده قیتلفي با صنعت   یفعال گروه 120

سطح کدهای   سیک نگارش  چهاررقمدر  س ظ     4ي آی سیده ا  یریکارگبه که دهديم شان ن جینتابه انجام ر

صادرات     یظرف ستفاده  صنعت    يمثبت ریتاآ ران،یا يبلاا شتغال  شور دا  يبر ا صا   ک شد  درات ردظ هرچند میزان ر

برای تغییر جه  فعلي تجارت  نشده اس ظ  طور مساوی توزیع بهمختلف در صنایع   ،و افزایش اشتغال صنعتي  

صادرات  خارجي و به شور که ویژه  سرع  در ح  ک س ،  با  س   یضرور ال کاهش ا ، مجموعه حکمراني ا

 ظکندویژه صادرات را فراهم های لازم برای تسهیل تجارت و بهکشور زمینه

  ظپانل پویا، سیاس  تجاری، سیاس  صنعتي، کدهای آیسیک :گان کليدیواژ

 JEL: F10, F16, J01بندی طبقه
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 مقدمه -1
یات در  به  اقتصیییادی، از زمین، سیییرمایه و نیروی      ادب یاد    کار  ید  عنوان مهمترین عوامل تول

دارای این  ، اما نیروی کاردارند راشودظ هرچند دو عامل نخس  قابلی  ذخیره شدن برای آینده    مي

ویژگي نیسیی  و اسییتفاده نکردن از آن در فرآیند تولید منجر به ناکارآمدی تدریجي و اسییتهلاک  

شان   ميآن های توانمندی س    دهنده اهمشود، این امر ن سیا س ظ     گراریی   شتغال ا های منتج به ا

زایي توسییا این ، اشییتغالعنوان موتور رشیید و توسییعه اقتصییادیبه خش صیینع اهمی  و جایگاه ب

سییاز رشیید تولیدات صیینعتي، رشیید  عوامل زمینه نیترمهم ازجملهدهدظ قرار مي موردتوجهبخش را 

ارجي از طریق توسعه صادرات، اس     تقاضا چه از طرف تقاضای داخلي و چه از طرف تقاضای خ   

شتغال ند منجر به تواکه مي سعه تجارت خارجي، مي   زاا شودظ پس تو ساز افزایش  تواند زمینهیي نیز ب

 تولید و اشتغال ازجمله در بخش صنع  شودظ

های زماني متناوب، به شیییکل های بالای بیکاری در کشیییور طي دورهدر کشیییور ایران نرخ

س        شته ا سي وجود دا سو سال مح سا ، 1399-1392های  ظ در طول   9/10معادل  یکاربینرخ  متو

صد بوده و ا  سطح  ساله(   24-20)کار بهآماده جوانان انیمنرخ در  نیدر صد ن  6/25تا  س  زیدر  دهیر

س   سال     یکي از دغدغه ظ(1400ایران، )مرکز آمار  ا صادی در  س ولین اقت های مختلف، های مهم م

توان به شییود این اسیی  که چگونه ميراین پرسییشییي که مطرح ميرفع این معضییل بوده اسیی ظ بناب

طور ظ بهاف یدسیی ویژه در بخش صیینع  زایي بهو به اهداف اشییتغال کردکاهش بیکاری کمک 

 تواند باعث رشد اشتغال در کشور شود؟ ي تا چه حد ميتر، توسعه صادرات صنعتمشخص

آرگراری صیییادرات بر اشیییتغال )با   مطالعات داخلي و خارجي متعددی به بررسیییي میزان ا    

 استفاده از اطلاعات صادرات بالفعل( اختصاص داردظ

که وجه  شییدهاسییتفادهتر در حیطه تجارت خارجي لیکن در این مقاله، از مفهومي گسییترده

آیدظ با محاسییبه کل ظرفی  )بالقوه( صییادراتي،  مي حسییاببهاین مطالعه با مطالعات پیشییین تمایز 

های گیری از ظرفی و اآر بهره آمدهدسیی بهصییادرات  نشییدهاسییتفادهه ظرفی  اطلاعات مربوط ب

شتغال کشور         صنعتي بر ا صادرات  ستفاده  س بلاا س ظ   قرارگرفتهي موردبرر ، با این رویکرد درواقعا

ش  صنعتي، نیازمند به تغالکه ا س  که در حال       زایي  صادرات بالقوه کشور ا کارگیری آن بخشي از 

مانده اسییی ظ این ظرفی  بازمانده )پتانسییییل بلااسیییتفاده  و بلااسیییتفادهي مغفول حاضیییر، به هر دلیل
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ستفاده      اس  صادراتي(، بخشي از صادرات یک کشور       شده اس ظ توانایي ا که به هر دلیل بالفعل ن

زایي تواند به اشیییتغالانبه از کل ظرفی  صیییادراتي کشیییور )ناشیییي از تولیدات صییینعتي( ميجهمه

تواند به رفع مشییکلات، و های بلااسییتفاده صییادراتي ميناسییایي ظرفی )صیینعتي( کمک کندظ شیی

کمک کندظ در این راستا در پژوهش حاضر با   زاییي مانند اشتغال اقدامات مناسب جه  نیل به اهداف 

ستفاده از   )کدهای چهاررقمي آیسیک نگارش   يصنعت  یهافعالی  سطح در  ایپو یيتابلو یهادادها

از توسعه صادرات    اس  که ظ انتظار بر آن شود مي برآوردمدل پژوهش ، اخیرهای دو دهه ( و داده4

ص   کردبالفعل  قیطر ستفاده  صنایع مختلف،  ن ظرفی  بالقوه و بلاا شتغال به ادرات در  کمک زایي، ا

های صییادراتي مغفول اصییلي این پژوهش این اسیی  که اسییتفاده از ظرفی  سییؤال ظ بر این مبنا،کند

 ایجاد اشتغال )صنعتي( دارد؟ توان مانده، تا چه میزان 

صییادرات  کهيدرحالدهد ميمقایسییه روند تجارت خارجي ایران با متوسییا جهاني نشییان  

و با سیرعتي آرام در حال رشید اسی ، صیادرات      مسیتمر طور جهاني کالا میان کشیورهای جهان به 

های مواقع با کاهشایران با سییایر کشییورها با نوسییانات زیادی مواجه بوده و حتي در بسیییاری از     

که کل صادرات جهاني ، درصورتي1ده اس ظ مطابق با آمار مرکز جهاني تجارتگیر مواجه شچشم

، اما مجموع صیییادرات   افته ی شیافزادرصییید  17( قریب به   2021-2013) 1400تا   1392در دوره 

س ظ     شابه مواجه بوده ا یان روند توسعه  واگرایي م کالایي ایران در همین دوره با کاهشي به میزان م

شور از زنجیره تجارت ایران با جها شده ن باعث جاماندن ک ضوع     های ارزش کالایي  س ظ این مو ا

نه        مي حرف ایران از گردو باعث  ند  ندگان  نیتیم توا له         کن نابراین مسییی  کالاها شیییودظ ب برخي از 

ابله با آن حائز های عملیاتي مقحلکارگیری ظرفی  بلااسییتفاده صییادراتي کشییور، برای یافتن راهبه

 اهمی  اس ظ

شتغال و تجارت خارجي در ایران       ساختار  س  که پس از مقدمه، روند ا شکل ا مقاله بدین 

گیردظ در بخش بعدی پس از مروری بر پیشیییینه پژوهش،   ي قرار ميموردبررسیییهای اخیر  طي دهه 

ا و مدل کاربردی هشناسي پژوهش، نحوه گردآوری داده  شودظ در ادامه، روش مي ارائهمباني نظری 

شییودظ کننده رابطه تبعي ظرفی  بلااسییتفاده صییادرات و اشییتغال صیینعتي اسیی ، تشییریح ميکه تبیین

 شودظمي ارائههای سیاستي کاربردی بندی و توصیه، جمعآمدهدس به، با تحلیل نتایج  یدرنها

 
1. International Trade Center (ITC) 
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 ند اشتغال و صادرات ایراننگاهی به رو -2

نرخ  شیبه افزامنجر ، ریهای اخسال يطویژه بهکشور في پایین و حتي من یرشد اقتصاد   نرخ

علاوه بر مشکلات اقتصادی، موجب بروز  یکاریباس ظ   های مختلف اقتصاد شده  در بخش یکاریب

سیاسي   مشکلات اجتماعي  ضا یکي از   دهش ارائههای حلشودظ از میان تمامي راه نیز مي و  ، رشد تقا

داخلي و خارجي تحقق  هبدوجنی اسیی ظ افزایش تقاضییا در ی مناسییب برای مقابله با بیکارمسیییرها

هایي پایین بودن رشد اقتصادی، با محدودی سبب به عمدتاًیابد  تقاضای داخلي در اقتصاد ایران مي

س ظ بنابراین با توجه به ظرفی   صادرات( مي   مواجه ا ضای خارجي ) تواند های موجود، افزایش تقا

شدظ  یک راهکار محتمل در این زمینه  شتغال در کشور رفع    صادرات افزایش  ریبه تاآ  یعنا بابا بر ا

کندظ در حال حاضییر، توسییعه تجارت خارجي ک ميالمللي به تحقق این مهم کمموانع تجارت بین

 صییورتبه توانديمهای داخلي های داخلي و خارجي مواجه اسیی ظ محدودی ایران با محدودی 

شیییامل   عمدتاً  های خارجي نیز   های داخلي و محدودی    نیاز  نیتیم محدود کردن صیییادرات برای  

 مریکا( اس ظ آ متحدهالاتیاهای المللي )یا تحریمهای بیناعمال تحریم

صادرات بالفعل یا محقق        صوص تجارت ) شرایا موجود در خ صه  شده( و   در ادامه، خلا

 1نمودار که در  طورهمانگیردظ ي قرار ميموردبررسی اشیتغال در کشیور با تمرکز بر بخش صینع     

شود، مجموع صادرات کالایي )اعم از صادرات نف  خام، گاز طبیعي، مشتقات نفتي و     مشاهده مي 

میلیارد دلار بوده اسی ظ این میزان صیادرات    47/79، معادل 1400کالاهای غیرنفتي( ایران در سیال  

سهمي   صدی   34/0در جهان که  شامل مي   در صادرات جهاني را  ام 46شده، ایران را در جایگاه  از 

میلیارد دلار ارزش صییادرات  7/3۸ظ از مجموع صییادرات کشییور، معادل 1در جهان قرار داده اسیی 

میلیارد دلار( ارزش صییادرات کالاهای غیرنفتي اسیی  که اندکي  7/40کشییور و بقیه )معادل  2نفتي

 
 کشور و منطقه در جهانظ 233ظ از میان 1
نفتي، گاز طبیعي، مایعات و میعانات   هاینف  خام، فرآوردهدرات نفتي کشور براسا  آمار بانک مرکزی، شامل ظ صا2

های ملي نف  ایران، ملي گاز ایران، ملي پالایش و وسییا شییرک اسیی  که ت( 2711و  2710، 2709های گازی )تعرفه

به سییایر کشییورها   گمرکي و غیرگمرکي(عم از ا) نهای پتروشیییمي و سییایریهای نفتي ایران، شییرک پخش فرآورده

شیییوندظ آمار گمرک که مرجع آمار تجارت خارجي کالایي )به ویژه صیییادرات غیرنفتي( اسییی  و در بقیه  صیییادر مي

با آمار بانک  27های مطالعه، مبنا بوده، عمدتا بدلیل منظور نکردن این موارد و نیز در برخي سالها آمار کد تعرفه قسم 

 (ظwww.irica.irو   www.cbi.irوت اس  )متفامرکزی 
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 نشاندهنده هاآنبر  مؤآر ظ بررسي روندها و عوامل مهم بیش از نصف کل صادرات کشور بوده اس

گیری به سم  عادی  با امضای برجام و جه   زمانهم 96تا  92های صادرات در سال   س  که اآن 

و به دنبال  99تا  97المللي ایران با جهان دارای روند افزایشییي بوده ولیکن از سییال شییدن روابا بین

 تر، این کاهش سیری محسو   19-گیری بیماری کویدفته و با همهها، روند نزولي یاتشدید تحریم 

ي بیش از به اندکاین روند تغییر مسیر داده و صادرات کشور     1400به خود گرفته اس ظ اما در سال   

سال   س ظ نگاه کلي به این تغییرات     96رقم  سیده ا شاندهنده ر س  که هرگاه تحریم  ن ها این نکته ا

 اس ظ  افتهیشیافزایرنفتي، شدت گرفته، سهم صادرات غ

 
 ارزش صادرات غيرنفتی ایران به جهان )ميليون دلار( و سهم از صادرات کل )درصد( -1نمودار 

 رانیا آمار مرکز و رانیا ياسلام یجمهورگمرک  ران،یا ياسلام یجمهور یمرکز بانک :منبع

های بالقوه صییادراتي خود در کالاها و صیینایع ظرفی نتوانسییته  رانیا اسیی  کهحقیق  آن 

های لازم جه  ه و گامکردي شییناسییایي خوببهمختلف و نیز بازارهای هدف گوناگون در جهان را 

برداردظ عدم تحقق صادرات صنعتي به بازارهای هدف کشور باعث شده      را ن صادرات  کردبالفعل 

که  دادهیروآن دسییته از محصییولاتي  صییوصدر خ  ویژه آنکه این غفلتا بیکاری افزایش یابدظ به

مشاهده   2نمودار  با توجه به گونه کهآناند اآرگراری بیشتری بر اشتغال داشته باشندظ اما      توانسته مي

، هافتیشیافزا 1392نسب  به سال   درصد   50بیش از  1399در سال   صنعتي ایران ت صادرا ، شود مي

شتغال نیروی کار در این بخش، حداکثر   شد     10ا صد ر سویي روند تغییر  کرددر ه اما نکته مهم، هم

صولات تولیدی            صادرات بالقوه مح س ظ اما عدم تحقق  صنعتي ا شتغال در بخش  صادرات و ا در 
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ر بخش صنع (، موجب شده تا اشتغال )صنعتي( کشور نتواند به میزان مورد انتظار      ویژه دکشور )به 

 شد یابدظ ر

 1399-1392روند اشتغال و صادرات صنعتی در کشور طی دوره -2نمودار 
 گمرک و مرکز آمار ایران منبع:

 پژوهش پيشينه -3

ویژه در سطح )بالفعل( بهزایي صادرات اشتغال ریتیآبررسي مباني نظری و کاربردهای تجربي 

طورکلي، بحث تاآیر توسعه صادرات بر متغیرهای گرددظ بهمي ر برهای اخیصنایع گوناگون، به دهه

بود ظ اینکه آیا توسعه صادرات به بهاس در اقتصاد  زیبرانگبحثموضوعات  ازجملهکلان اقتصادی 

های اقتصادی مهم دانسته شده اس ظ بر اسا  انجامد یا خیر، در نظریهاوضاع کلان اقتصادی مي

که به بازار  یيها، بنگاهطرفکی ازوسعه تجارت خارجي کشور نظریات و تجارب موجود، ت

ی کندظ اما از سواشتغال بیشتری ایجاد مي هاآنه و در کردرا بزر   کنندمي دایپ يسترسد يخارج

 محوشدهیا  ممکن اس  کوچک شوند،ميمواجه  که با رقاب  واردات ی دیگریهاشرک  ،دیگر

 را از دس  بدهندظشغل خود  هاکارگران آن جهیدرنتو 

بندی و ارایه شده اس  برخي مطالعات مهم و مرتبا در این خصوص در چهار گروه تقسیم

ستانده و مدل اقتصادسنجي و براسا  ویژگي -(ظ عمده آنها به کمک دو روش جدول داده4جدول )

اندظ در بسیاری از آنها تاآیر صادرات شده برآورد شدهمشترک استفاده از اطلاعات صادرات محقق
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عموم مطالعات گرشته و مورد اشاره، صرفا از آمار نفي بوده اس ظبر اشتغال مثب  و در مواردی م

تاآیر صادرات بالقوه و در واقع ظرفی   ،در مطالعه حاضر اند، اماهکردصادرات )بالفعل( استفاده 

 )صنعتي( مورد توجه قرار گرفته اس ظبلااستفاده صادرات بر اشتغال 

بندی موضوعي کننده طبقهها مشخصبندی، گروه4جدول لازم به توضیح اس  که در 

ی در کشور تکاس  که به بررسي  هایيپژوهششامل آن دسته از  نخس  گروهپژوهش اس ظ 

ي آن پرداخته اس ظ سطح بررسي گروه دوم نیز سطح کلي شبخحداکثر سطح  ایاقتصاد  يکلسطح 

اهمی  بررسي سبب بهشامل بررسي چند کشوری اس ظ  هاپژوهشیا بخشي اقتصاد بوده اما 

های مربوط به تاآیر صادرات بر اشتغال مانند سطح بررسي مطالعه حاضر(، بررسي) صنایع تفکیکبه

که  سوم گروهبندی شده اس ظ هارم طبقهچدر این سطح در گروه دیگری تح  عنوان گروه 

 در یکشور تک  یعل آزمونمتدولوژی تا حدی متفاوت را مد نظر قرار داده، تح  عنوان بررسي 

 اس ظ بندی شدهي در گروه سوم طبقهبخش ای کل سطح

 پيشينه پژوهشهای مرتبط با موضوع تاثير صادرات بر اشتغال -4جدول 

 نتایج دگان/سالنگارن

 گروه نخست:

 بررسي تک کشوری، سطح کل اقتصاد یا بخشي

 1تاسرو، پابلو  و بنیتو

(2017:137-169) 

ي وجود جهان دیتول یهارهیدر زنج ایصادرات اسپان شیافزای درازا يصادرات دیتول با دیجدمشاغل  جادیا امکان

 داردظ

از  یادیتعداد زولي مولد مشاغل اندک در مقابل صادرکننده با حجم بالا  یهااز شرک تعداد اندکي 

 ستانده(-قابل توجه اس ظ )جدول داده شتریمشاغل بمولد صادرکننده کوچک  یهاشرک 

: 2020) 2گانگولي و آچاریا

137-165) 

رفته شده در گ به کارکاهش ارزش پول ملي، منجر به افزایش کیفی  صادرات همراه با شدت نسبي مهارت 

 ستانده(-شودظ )جدول دادهصادراتي و کل اشتغال نیروی کار غیرماهرمي تولید کالای

با  رصادرکنندهیغ یهاسب  به شرک ای صادرات محور نهای کرهدر شرک  دیبه استخدام کارمندان جد ازین (22-27: 2020) 3کیم

 ستانده(-محسو  اس ظ )جدول داده دستمزد بالاترارایه 

 4خلیلي عراقي و سوری

(13۸3: 2۸3-304) 

 ستانده(-شودظ )جدول دادهتاآیر مثب  گسترش صادرات بر رشد اشتغال تایید مي

 
1. Tacero, de Pablos& Benito (2017). 
2. Ganguly & Acharyya (2020). 
3. Kim (2020). 
4. KhaliliIraqi & Suri (2004). 
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 نتایج دگان/سالنگارن

ي، خوشنودی و صباغ کرمان

159-: 13۸9) 1زادهرستم

179) 

نتیجه  رانیا یهاو کل در شهرستان ياشتغال محل یبر رو ياشتغال در بخش صادرات شیافزاوجود اآر مثب  

 ستانده(-بدس  آمده اس ظ )جدول داده اصلي

امیني، خسروی نژاد و 

 (135-173: 1391) 2علیزاده

نیروی کار و   صنایع با فناوری بالاشودظ )با تمرکز بر تایید مي صادراتبا  اشتغال سطحوجود ارتباط مستقیم میان 

 )مدل پانل دیتای پویا( –( متخصص

مجاوریان، طهرانچي و 

 (1-12: 1393) 3پورصفار

 (3sls –شودظ )سیستم معادلات همزمان اشتغال بخش کشاورزی ایران تایید مي تاآیر مثب  صادرات بر

ئیان و شهریاران و نبي

 (15-2۸: 1393) 4مهرابي

مورد تایید اس ظ )مدل پانل  کشاورزی ایران یهابخش ریزاغلب صادرات بر تقاضای نیروی کار در مثب  تاآیر 

 دیتا(

: 139۸) 5صفریي و حمتر

109-127) 

-های اقتصادی قابل مشاهده اس ظ )جدول دادهبخشاشتغال ی بر اواردات واسطهو  صادرات زمانهمتاآیر 

 ستانده(

39-: 1401) 6زادهحسین

65) 

افزایش اشتغال در مناطق شهری و روستایي با تغییر در ترکیب و حجم صادرات کشور قابل ملاحظه اس ظ 

 ستانده(-داده)جدول 

 گروه دوم:

 جهان، سطح کل اقتصاد یا بخشي بررسي چند کشور

های اشتغال بیشتر با صادرات بیشتر همراستاس  )البته با توجه به تعداد متفاوت مشاغل ایجادشده در بخش (1-21: 2019) 7ساساهارا

 های جهاني()مدل رگرسیوني با داده –مختلف( 

 ایتانی)دانمارک، فرانسه، هلند، سوئد، بر افتهیدر شش اقتصاد توسعه )دور از انتظار( صادرات بر اشتغال يمنف ریتاآ  (5-16: 2016) ۸یرایگ

 ظ )مدل تفاضل مرتبه اول(شود مي تایید (متحدهالاتیو ا

 شودظ )مدل پانل دیتا(تایید مي OECDعضو کشور  2۸ بر اشتغال  صادراتتاآیر منفي  (115-139: 2021) 9ییلماز

پورمند بخشایش، وجداني و 

 (3-27: 3991) 10صادقي

 )خاورمیانه و شمال آفریقا(  )مدل اقتصادسنجي فضایي(کشور منطقه منا  14 در صادرات بر اشتغالمثب  تاآیر 

 گروه سوم:

 آزمون علی  تک کشوری در سطح کل یا بخشي

 آلمان )مدل پانل دیتا(اشتغال  در بر  صادرات مثب   ریتیآ (2۸7-292: 2002) 11واگنر

 12فلاحي و خوشبخ 

(13۸4 :19-44) 

 )ایران( مورد تایید قرار گرفته اس ظ )آزمون علی  گرنجری(غیرنفتي  صادرات به اشتغال از طرفهکیعلی  

 
1. SabbaghKermani , Khoshnudi & Rostamzadeh (2010). 
2. Amini , Khosravinejad & Alizadeh (2012). 

3. Mojaverian, Tahranchian & Pursafar (2014). 
4. Shahriaran, Nabieiian & Mehrabi (2014). 

5. Tarahomi& Safari (2019). 
6. Hosseinzadeh (2022). 
7. Sasahara (2019). 
8. Giray (2016). 
9. Yilmaz (2021). 
10. Pourmand , Vojdani & Sadeghi (2020). 
11. Wagner (2002). 
12. Fallahi & Khoshbakht (2005). 
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 نتایج دگان/سالنگارن

: 1390) 1زاده و مجرداشرف

:9۸-107) 

 آزمون علی  گرنجری(وجود رابطه علي )گرنجری( دوسویه مثب  بین صادرات و اشتغال تایید شده اس ظ )

 گروه چهارم:

 صنایع تفکیکبهدرات بررسي صا

 2فینسترا، هونگ و یوآن

-46: 2019و  1-47: 2017)

5۸) 

 )مدل پانل دیتا( –( متحدهالاتیابر اشتغال )ادرات صگسترش تاآیر مثب  

اوقلو، آتور، دورن، عجم

: 2016هنسن و پرایس )

19۸-140) 

 3و آتور، دورن و هنسن

(2013 :2121-216۸) 

ازای افزایش واردات از چین به میزاني بیش از ارزش صادرات آمریکا به چین  افزایش بیکاری در آمریکا به 

 پریردظ )مدل پانل دیتا(صورت مي

117-: 2021) 4ابي زید

144) 

)در پي انجام توسعه درحال این صنع  در کشورهای يجهان تصادرا ازصادرات خودرو تایید پایین بودن سهم 

 مدل پانل دیتا -رو( برآورد ظرفی  بلااستفاده صادرات خود

 های پژوهشمنبع: یافته

 هاشناسی و دادهروش -4

ی ظرفی  بلااستفاده صادرات، بر اشتغال صنعتي ایران، از رگراریتیآبرای تعیین نحوه و میزان 

تا  13۸1گروه فعالی  صنعتي در دوره زماني  120در سطح  5های تابلویيمدل اقتصادسنجي داده

 ظ اس  شدهاستفاده 1399

 مدل برآوردی -4-1

پریردظ میزان تقاضا فرآیند تقاضای نیروی کار توسا کارفرمایان صورت مي درزایي اشتغال

رد، سازی هزینه بنگاه تعیین شودظ در این روش، به کمک لم شفاتواند براسا  رویکرد حداقلمي

: 195۸، 6کوآن -ن)هندرسو شودتشریح ميسازی هزینه برای مقدار مشخصي از تولید نحوه حداقل

119-110:) 

(1)      2.x2+r1.x1Min C=r 

           s.t.: q0=f(x1, x2) 

 
1. Ashrafzadeh & Mojarad N(2011). 
2. Feenstra , Hong & Yuan (2017&2019). 
3. Acemoglu et al. (2016) & Autor et al.  (2013). 
4. Abe Zeid (2021). 
5. Panel Data 
6. Henderson & Quant (1958). 
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 :حل مدل با استفاده از تابع لاگرانژ

(2)    )2,x1f(x-0+µ[q2.x2+r1.x1Min L=r 

{

ə𝐿

ə𝑥1
= 𝑟1 − μ𝑓1(𝑥1, 𝑥2) = 0

ə𝐿

ə𝑥2
= 𝑟2 − μ𝑓2(𝑥1, 𝑥2) = 0

=> {
𝑥1 = 𝛷1(𝑟1, 𝑟2, 𝑞0)
𝑥2 = 𝛷2(𝑟1, 𝑟2, 𝑞0)

 

𝑥𝑖که در آن  = 𝛷𝑖(𝑟1, 𝑟2, 𝑞0) ها، شده )شرطي( نهادهدهنده توابع تقاضای مشتقنشان

*سازی هزینه )براسا  قید مساله حداقل
1-L, …, x*

2, x*
1=f(x0q  با توجه به اهمی  دو اس ظ

( و نهاده Lشتغال یا نماد نیروی کار )ا (*x1)نهاده نیروی کار و سرمایه در تابع تولید بنگاه، نهاده  

 :اس  بابرابر  riنسب  به  مشتق کامل ( اس ظ Kنماد سرمایه ) (*x2)دیگر 
ə𝐶

ə𝑟𝑙
=x1*+∑ μ(

ə𝑞0

ə𝑟𝑙
)𝐿−1

𝑘=1                                                                                     )3( 

معادله، نتیجه محاسبه تابع تقاضای نهاده براسا  سبب صفر بودن عبارت دوم سم  راس  به

 *xl لم شفرد معادل
ə𝐶

ə𝑟𝑙
 شودظمي =

(4                                           )                                           
ə𝐶

ə𝑟𝑙
= 𝑋1

∗ 

 نسبي( نهاده اس ظ به فرض آبات، تقاضای هر نهاده تابع سطح تولید و هزینه )2بر پایه رابطه 

د و به فرض آبات تولید، شومي هاکارگیری نهادهها، افزایش تولید باعث افزایش بههزینه )نسبي( نهاده

های آن نهاده و استفاده بیشتر از سایر نهادهی افزایش هزینه نسبي هر نهاده منجر به کاهش تقاضا

 :اس نهاده تولید در قالب لگاریتمي، به شکل زیر شودظ بنابراین معادله تقاضای جایگزین مي

(5) t)+ Ut=Ln f(Zt
*LnX 

tکه 
*X شده( نهاده و ریزیبرنامه-سطح مطلوب )بلندمدتtZ  بردار متغیرهای توضیحي )موآر بر

 جزء اخلال اس ظ tUتقاضای نهاده( و 

ز مدل پویا استفاده کند، اهایي که تغییرات زماني آنها از الگوی مشخصي پیروی ميبرای نهاده

 :اس هاده به صورت تبعي ذیل شودظ با استفاده از فرآیند تعدیل جزئي، معادله تقاضای نمي

(6                                                                 )t) + UtLn f(Zµ +  1-it) LnXµ-1=(itLnx 

µ آنس  دهنده نشانهاده تولید بوده و کننده سرع  تعدیل نضریب تعدیل و معکو  آن تعیین

 ظبرسدکشد تا نهاده از سطح واقعي به سطح مطلوب که چه مدت زماني طول مي

 ظ( وارد شده اس 7در رابطه )وتوسعه، تاآیر متغیرهایي چون صادرات، واردات، هزینه تحقیق
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(7)    Z = f (q, Wage, Imp, Exp, R&D,…) 

( Exp(، صادرات )Imp(، واردات )wageدستمزد نیروی کار )(، qسطح تولید بنگاه )که در آن: 

 (ظR&Dوتوسعه )و هزینه تحقیق

 نشدهاستفادهاز مفهوم صادرات بالقوه و با محاسبه متغیر پتانسیل با استفاده در مطالعه حاضر، 

 شودظزایي ارزیابي مي( بر اشتغالUntapکارگیری ظرفی  بلااستفاده صادرات )صادرات، تاآیر به

و استفاده از  6در معادله  7مدل کاربردی پژوهش حاضر، با جایگراری معادله بر این اسا ، 

 آید:به دس  مي صادرات ،متغیر ظرفی  بلااستفاده 

(۸) t)+U,…it, R&Dit, Untapit, Impit, WageitqLn f(µ +1-it)LnLµ-=(1itLnL 

( در iهر فعالی  صنع  ) تفکیکبهنماد ظرفی  بلااستفاده صادرات  Untapنماد اشتغال و  Lکه 

 ( اس ظtي )موردبررسهای سال

وتوسعه و واردات مثب  )گلدبر  و پژوهشانتظار بر آن اس  که ضرایب متغیرهای تولید، 

( و ضرایب متغیرهای ظرفی  بلااستفاده صادرات و دستمزد منفي باشدظ هرگاه 2010، 1همکاران

کارگیری ظرفی  بلااستفاده ه این معني اس  که میزان بهظرفی  بلااستفاده صادرات کاهش یابد، ب

کارگیری ظرفی  بلااستفاده اس  که با به اس  )و بالعکس(ظ انتظار بر آن افتهیشیافزاصادرات 

صادرات، اشتغال افزایش یابدظ یعني انتظار بر آن اس  که ضریب متغیر ظرفی  بلااستفاده صادرات 

 در معادله اشتغال، منفي باشدظ

 

 هاداده -4-2

 قرار( مدنظر 4های صنعتي ایران )کدهای آیسیک چهاررقمي نگارش متغیرها در سطح فعالی 

و واردات از منابع منتشرشده توسا مرکز  و توسعهافزوده، پژوهش ظ آمار اشتغال، ارزشاندگرفته

های صنعتي کارگاه اس ظ ارقام خام سالانه در قالب نتایج طرح آمارگیری از شدهمحاسبه 2آمار ایران

صورت ارقام شوندظ متغیرها، بهگیری( منتشر ميده نفر کارکن و بیشتر در سطح کل کشور )نمونه

 يکننده محصولات صنعتدیتول م یشاخص ق، هاآنکننده شوند و شاخص تعدیلحقیقي منظور مي

 
1. Goldberg et al. (2010).. 
2. www.amar.org.ir (L: https://amar.org.ir/work, The rest: https://amar.org.ir/industry-statistics#app3089) 

http://www.amar.org.ir/
https://amar.org.ir/work
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 ظرفی  بلااستفادهظ آمار 1اس  1395=100 هیسال پا یبرمبنا ياصل یاهو بخش تفکیک سالکشور به

شود که مي ارائه(، برای کدهای نظام هماهنگ ITCالمللي تجارت )صادرات توسا مرکز بین

 HSهای صنعتي با استفاده از جدول تطبیق کدهای آیسیک با کدهای های آن بر پایه فعالی داده

 ظ2شود، منطبق ميOECDمورداستفاده توسا 

صادرات ممکن )ظرفی  بالقوه( برای یک کشور جه   میزاني از 3ظرفی  بلااستفاده صادراتي

های گراریسیاس تواند با صدور به کشوری دیگر اس  که بالفعل نشده اس ظ این ظرفی  مي

شناخ  توان صادرات  اهدفبظ از چند دهه پیش، درآیدصورت صادرات بالفعل به ،کشور مناسب

پریرفته اس ظ یکي از ستفاده صادرات صورتظرفی  بلاابرآورد  زمینهدر ي هایپژوهشکشورها، 

در این مطالعه، متغیر ظرفی   اس ظ ،(1996) 4و همکاران آرنون ، مطالعهدر این زمینه هاپژوهشاولین 

 باصادرکننده و نیاز کالایي کشور واردکننده بلااستفاده صادراتي با استفاده از توان صادراتي کشور 

 ظشدن دو کشور، محاسبه ت فعلي میان میزان تجارکرد منظور

 
ا استفاده از  تعمیم برای زیرکدهای چهاررقمي یظ ارقام شاخص قیم  تولیدکننده بر اسا  کدهای دورقمي آیسیک با 1

 متوسا شاخص قیمتيظ
2. www.oecd.org 

، از بانک جهاني یا OECD( که علاوه بر HS( و سیستم هماهنگ )ISICبا کمک جداول انطباق میان کدهای آیسیک )

( اقدام به انطباق میان Cleaning the tableپس از تمیز کردن جداول ) المللي تجارت نیز قابل دسییتیابي اسیی ،مرکز بین

سترده، مانند نرم   شودظ این انطباق با به های مرتبا ميداده صفحه گ افزارهای  کارگیری ابزار پردازش داده )به ویژه ابزار 

 س ظیا موارد مشابه دیگر( به سهول  قابل انجام ا IB Expertیا  SQLآفیس مایکروساف  یا 

توجهي بدانها ممکن اسیی  این عملیاتي فوق، نیاز به دق  فراوان اسیی  و درصییورت بي گفتني اسیی ، در انجام اقدام 

بر تبدیل شییودظ صییرفا به عنوان مثال، کدهای مورد اسییتفاده یا سیییسییتم کدگراری در فرآیند سییاده، به یک تلاش زمان

رند، آنچنان تفاوتهایي را گیالمللي مورد اسییتفاده قرار ميهای بینسییالهای مختلف که توسییا گمرک ایران یا سییازمان

کنند که عدم آگاهي و توجه نسب  بدانها باعث دستیابي به نتایج اشتباه یا زمانبر    ویژه( در آمار سری زماني ایجاد مي )به

 شودظها ميشدن دستیابي به یافته
ارائه  با کدهای فعالی  صییینعتي )آیسییییک( در صیییورت درخواسییی  علاقمندان، جدول تطبیق کدهای نظام هماهنگ 

 شودظمي
3. Untapped Export Potential 

4. Arnon et al. (1996). 

http://www.oecd.org/
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، اقدام به انتشار 1تجارتي المللنیمرکز ب، چند سالي اس  که متغییراهمی  برآورد این سبب به

مناسب محصولات  یيکمک به شناسا باهدفظ این اقدام، کندي ميصادرات لیپتانسعمومي آمار 

دکروکس و گیرد )صورت مي کشورها(، توسعهدرحال یکشورهاویژه توسا )به يصادرات

صادرات بالقوه جه  برآورد پتانسیل صادراتي یک کشور صادرکننده، جریان  ظ(2016، 2اسپایس

به سه عامل عرضه، تقاضا و سهول  (، j) نیبازار هدف معیک به ( k)محصول  کیاز ( i)کشور 

تي سالهای اخیر، ارقام پتانسیل صادرا(ظ طي 195-131: 2014، 3شود )هد و مایرمي تفکیک یتجار

شود مي ارائه 4از طریق سای  نقشه تجاری سه متغیر فوق محاسبه و ضربحاصل به صورتشورها ک

که هدفشان مناسب اس   یيکشورهابرای  هویژهب ،اخص(ظ داشتن ارقام ش10: 2016، 5)دکروکس

با این شاخص، اس ظ  دیجد موجود و یبه بازارهابرای صادرات  يصادرات یهااز بخش  یحما

صادرکننده کشور که  ،کندميپیشنهاد را  توسعه صادرات به کشورهای هدفي ،6مدل جاذبه الهام از

برای صادرات به  سوابق و روند صادرات خود به کشورهای جهان، توان رقابتي خویش را بر اسا 

محصول صادرات در   یموفق یبرا يانداز خوبچشمه اس ظ بنابراین این کشور از کرداآبات  آن بازار

 ظاس برخوردار  نیازار هدف معب به نظرمورد

روش برآورد پتانسیل صادرات مبتني بر یک مدل جاذبه در سطح محصول و شامل سه بخش 

𝑆𝑢𝑝𝑝𝑙𝑦𝑖𝑘عرضه )
𝐸𝑃( تقاضا ،)ijkDemand( و سهول  تجاری )ijEasinessدهنده ( اس ظ عرضه نشان

ر آن رشد تولید ناخالص داخلي مورد انتظار تاآیر رشد اقتصادی بر ظرفی  صادرات کشور اس  و د

بیني ارزش واردات و عواملي شودظ تقاضا از طریق ترکیبي از پیشساله( محاسبه مي)دوره زماني پنج

 شودظ، مشخص ميدهنديمکشور را تشکیل توسا  صادرشدهکه باز بودن بازار هدف به محصولات 

 𝑗به بازار کشور  𝑖واقعي بین صادرکننده  سهول  در تجارت )سهول  تجاری(، بر اسا  تجارت

آیدظ مفهوم سهول  تجاری بر اهمی  برای محصولات با پتانسیل تجاری موردانتظار به دس  مي

 
1. International Trade Center - ITC 

2. Decreux & Spies (2016) 

3. Head& Mayer (2014). 

4. www.trademap.org 

5. Decreux (2016). 
عه کنندظ توانند به این منبع مراجعلاقمندان به یادگیری یا کاربرد این روش مي  

6. Gravity-Type Framework 
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داردظ هرچه رقم شاخص سهول  در  تاکید kای و تاآیر فاصله بر تجارت محصول ترجیحات تعرفه

بیشتر اس ظ  jنوع محصولي( با بازار کشور  برای تجارت )هر 𝑖 تجارت بزرگتر باشد، پتانسیل کشور

تجارتي کمتر از حد  𝑗 با بازار 𝑖 دیگر، اگر سهول  تجارت کمتر از واحد باشد، کشورعبارتبه

ر داشته یا از زبان یا فرهنگ یکساني برخوردار انتظار داردظ اما اگر دو کشور در مجاورت یکدیگر قرا

شود مندی با یکدیگر برقرار نمایند، این سبب ميجاری ضابطهباشند و یا توانسته باشند پیوندهای ت

  jتجارتي بیش از حد انتظار با کشور   𝑖 که سهول  تجارت بیش از واحد شود و درواقع کشور

 ه باشدظکردبرقرار 

متغیرهای عرضه، تقاضا و سهول  در  ضربحاصلمعادل ( ijkEP)ارزش بالقوه صادرات 

 تجارت اس :

(9)   ijk* Demand ij* Easiness 𝑆𝑢𝑝𝑝𝑙𝑦𝑖𝑘
𝐸𝑃 = ijkEP 

های تحقق تواند، به دلایلي چون فرص ارزش بالقوه صادرات یک مفهوم نظری اس  که مي

 قعي فاصله داشته باشدظای و سایر موارد از تجارت وانیافته، اقدامات غیرتعرفه

زش صادرات بالفعل ، لازم اس  اررفی  بلااستفاده صادراتجه  محاسبه میزان ظ

هر  یبلااستفاده صادرات برا  یظرف 1زانیمشده( را از ارزش بالقوه صادرات کسر نماییمظ )محقق

 :شودي( محاسبه م10محصول در هر بازار هدف، بر اسا  معادله )

(10)   )ijkEP,  𝑖𝑗𝑘𝑣(min  – ijk= EP ijkUnrealized Potential 

(11)   𝑗𝑘𝛾*  ijβ*  ikα=  𝑖𝑗𝑘𝑣 

 شده( اس ظارزش صادرات )محقق ،𝑣𝑖𝑗𝑘 که

 یپارامترها محصول و ،𝑘کشور واردکننده )بازار( و  ،𝑗کشور صادرکننده،  ،𝑖 یهاسیاند

𝛼𝑖𝑘 ، یفیو ک نهیعرضه از نظر هز يعملکرد نسب،  𝛽𝑖𝑗 ، تجارت از کشور يسهول  نسب 𝑖  بازار به  

𝑗و 𝛾𝑗𝑘، که ارزش صادرات بالفعل بیش از ظرفی  بالقوه صادرات رصورتيو د کل تقاضا هستند

اس ظ این اتفاق گاهي به دلیل برابر صفر ( باشد، ظرفی  بلااستفاده صادرات 𝑣𝑖𝑗𝑘>𝐸𝑃𝐼𝑖𝑗𝑘 باشد )

دهد، اما لزوما از گستره فراواني حجم بالای تجارت یک کالای خاص میان دو کشور رخ مي

گر ارزش صادرات بالفعل کمتر یا برابر با ظرفی  بالقوه صادرات باشد برخوردار نیس ظ اما ا

 
 ظاس  ارزش زان،یم از منظور قسم ، نیا درظ 1
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(𝑣𝑖𝑗𝑘<=𝐸𝑃𝐼𝑖𝑗𝑘باشد، ظرفی  بلااستفاده صادرات )  معادل باقیمانده کسر صادرات بالفعل از میزان

 ظ(10: 2016، 1)دکروکسصادرات بالقوه خواهد بود 

 های پژوهشیافته -5

 وهش تشریح شده اس ظهای پژترین یافتهمهم ادامهدر 

 برآورد مدل و تفسير نتایج -5-1

های بلااستفاده )در قالب استفاده از پتانسیلگسترش صادرات  ریمورد تیآدر دقیق اطلاعات 

(ظ مدل 201۸، 2اونگخواهد بود )چه دیمف، توسعه یاستراتژ يطراح در ،اشتغال جادیبر اصادرات( 

 س :ا (12شماره )خطي رابطه برآوردی به شکل 

(12) + itLnR&D5+ αitLnUntap4)+α
𝑤𝑖𝑡

𝑟𝑖𝑡
Ln(3+αitLnY2+α1-itLnL1+α0=αitLnL

t+…+uiitLnImp6α 

ظرفی   Untapنرخ بهره،  rدستمزد نیروی کار،  wافزوده، ارزش Yتقاضای نیروی کار،  Lدر آن  که

وه فعالی  دهنده صنع  )گرنشان iواردات،  Impوتوسعه، پژوهش R&Dبلااستفاده صادرات، 

این ظ با توجه به اس ضریب  iαعلام  لگاریتم و   Lnجمله اخلال،  uدهنده زمان، نشان tصنعتي(،  

رود اند، انتظار ميوتوسعه و واردات دارای اآر مثب  بر اشتغال صنعتيافزایش تولید، پژوهش که

( و α2>0افزوده )ارزش ( وα1>0متغیر اشتغال )در دوره جاری( تابعي مثب  از اشتغال دوره قبل )

 عمدتاًکشور صنایع  کهنیا( باشدظ با توجه به α6>0( و واردات )α5>0ه )وتوسعهزینه پژوهش

دسترسي و یا گران شدن مواد به دلیل مشکلات در  هابسیاری از کارخانهصنایعي مونتاژی بوده و 

 ثب  بر رشد اشتغال داردظی مریتیآاند  افزایش واردات یا غیرفعالنیمه فعال ، اولیه وارداتي

( بوده و ظرفی  بلااستفاده صادرات 3α>0دیگر، اشتغال تابعي کاهنده از دستمزد )از سوی 

(0<4αدارای رابطه )در کشور  شدهانجامهای گراریای منفي با اشتغال اس ظ با توجه به میزان سرمایه

گیردظ صادرات )بالفعل( صورت مي X    (=Export)اس  که از آن به مقدار  Yمیزان تولید معادل 

واردات و امکان صادرات  M (=Import)نیاز وارداتي کشورهای جهان  بر اسا در بازارهای جهاني 

 
1. Decreux (2016). 

 توانند به این منبع مراجعه کنندظ علاقمندان به یادگیری یا کاربرد این روش مي

2. Cheong (2018). 
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( را از توان بالقوه Xخواهد بودظ صادرات بالفعل ) Pot، توان بالقوه صادرات کشور معادل Xایران 

به ( Untapستفاده صادرات کشور )ه و ظرفی  بلااکرد( کسر ExportPotential=Potصادرات )

واحد و میزان  100(ظ بر این اسا ، اگر توان بالقوه صادرات  Untap = Pot – Xآید ) مي دس 

ي در صورتواحد خواهد بودظ  25واحد باشد، ظرفی  بلااستفاده صادرات معادل  75صادرات بالفعل 

واحد کاهش یابد، ظرفی  بلااستفاده  55که با تغییر در مبادلات جهاني، میزان صادرات بالفعل به 

کاهش  به مفهومیابدظ افزایش ظرفی  بلااستفاده صادرات، واحد افزایش مي 45صادرات کشور به 

رود میزان تولید و اشتغال کشور کاهش یابدظ آن انتظار مي تبعبهصادرات )بالفعل( بوده و 

( در مدل، به معني اآر منفي 4α>0)صادرات  بلااستفادهبودن ضریب ظرفی  منفي گریدعبارتبه

 کاهش ظرفی  بلااستفاده صادرات بر سطح اشتغال اس ظ

(، به کمک روش پانل 12پس از گردآوری و پردازش اطلاعات متغیرهای موردنیاز، معادله )

 شامل) 4کدهای چهاررقمي آیسیک نگارش  تفکیکبهي صنعت  یفعال گروهدیتای پویا در سطح 

 برآورد شده اس ظ 1399تا  13۸1( طي دوره زماني 3290تا  1010 کد مابین 120حدود 

 يمدل مورد بررس یرهایمتغ یيهمگراو  اهریمتغواحد در  شهیر  ی، وضعالگو از برآورد شیپ

 ظگیرديمقرار 

 ارزیابی وضعيت ریشه واحد متغيرها -5-2

متغیر زمان و عرض  کارگیریو به 1تک متغیرها با آزمون ایم، پسران و شینتکآزمون پایایي 
این  0Hآمده اس ظ فرضیه  5جدول ازمبدا انجام و نتایج برای سطح متغیر و تفاضل مرتبه اول در 

نیس   در مقابل فرضیه  پایاکه متغیر موردنظر دارای ریشه واحد بوده و آزمون عبارت اس  از این
1H  تفاده صادرات( در سطح تفاضل ظرفی  بلااس جزبهبودن متغیر اس ظ تمامي متغیرها ) پایانشانه

 هستندظ پایامرتبه اول، 
 
 
 
 
 

 
1. Im-Pesaran-Shin Unit Test-IPS 
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 نتایج آزمون ریشه واحد متغيرهای مدل -5جدول 

 آماره متغیر

 احتمال تفاضل مرتبه اول احتمال سطح معرف شرح

 لگاریتم اشتغال
Log(L) 

19912/2- 0139/0 051۸/1۸- 0000/0 

 ده صادراتلگاریتم ظرفی  بلااستفا
Log(Untappedexppot_d) 

3/2+E10-  0000/0 - - 

 افزودهلگاریتم ارزش
Log(realva_r) 

26042/1- 103۸/0 3195/16- 0000/0 

 لگاریتم واردات
Log(realimpr_r) 

6۸176/0- 2477/0 9211/13- 0000/0 

 وتوسعهلگاریتم هزینه پژوهش
Log(realrd_r) 

4700۸/4- 0000/0 616۸/17- 0000/0 

 لگاریتم دستمزد شاغلین
Log(realwage_r) 

7۸745/1- 0369/0 0694/10- 0000/0 

 های پژوهشیافته منبع:

 ارزیابی همگرایی متغيرهای مدل -5-3

با کمک آزمون همگرایي کائو انجام  گو،ال متغیرهای میان در  بلندمدت روابا بررسي وجود

یي بین متغیرهای مدل ارائه شده اس ، بر اسا  ( نتایج بررسي همگرا3در جدول شماره )گیردظ مي

توان بر ، ميگریدعبارتبهفرض عدم وجود رابطه همگرایي بین متغیرهای مدل رد شده و این نتایج 

 (ظ6جدول رابطه بلندمدت میان متغیرهای الگو صحه گرارد )

 نتایج آزمون همگرایی -6جدول 

 احتمال آماره آزمون همگرایي

 21143/11- 0/0000 (Kao Residual Cointegration Test) کائو
   پژوهش هاییافتهمنبع: 

  دهدبرآورد یک مدل پنل، از آزمون چاو استفاده شدظ نتایج آزمون نشان ميبرای ارزیابي امکان 

  که مناسب بودن برآورد مدل با روش پانل دیتا را اس 0000/0با احتمال  F(112و743=)9۸/25

رت دیگر، در مقاطع ناهمگني وجود داشته و درواقع تفاوت میان به عبا (ظ7جدول کند )تایید مي

 های صنعتي محسو  اس ظفعالی 

 (پنل مدل برآورد امکان یابیارز) Fمقدار آماره  -7جدول 

 شرح F))مقدار آماره 

9۸/25 F test that all u_i=0: F(112, 743) = 

 پژوهش هاییافته منبع:
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داری موردانتظار از مدل را های اآرات آاب  و تصادفي، علام  و معنيهیچ یک از روش

ني مورد ارزیابي اس  و دهدظ دلیل آن ارتباط پویای متغیر وابسته )اشتغال( طي دوره زمابدس  نمي

 گیردظعنوان مدل نهایي مورد بررسي قرار ميدر نتیجه مدل پانل دیتای پویا به

 سنجی مدل مورد برآوردصحت -5-4

های تابلویي پویا )پنل دیتای پویا(، با توجه به عدم کارآمدی کارگیری روش دادههنگام بهبه

به عنوان  1یافتهروش گشتاورهای تعمیماز  در چنین مواردی، OLSحداقل مربعات معمولي روش 

رفع همبستگي متغیر چنین مواردی، به جه  در شودظ های جایگزین مناسب استفاده ميیکي از روش

رودظ ای به کار ميدومرحله زنعنوان ابزار در تخمینه و جمله خطا، وقفه متغیرها بهوابسته باوقف

فرض عدم خودهمبستگي سریالي جملات اعتبار به  زنسازگاری تخمینبا توجه بدانکه  همچنین

 4ندل و بوند، بلا(1991) 3آرلانو و بوندتوسا  )که 2سارگانی از آماره، خطا و ابزارها بستگي دارد

اعتبار تا امکان سنجش  شوداستفاده مي( پیشنهاد شده اس  (1995) و آرلانو و باور( 199۸، 2000)

عدم همبستگي ، (j-statistic)آزمون سارگان ی صفر ظ فرضیهدشو فراهمکار رفته زارهای بهتمامي اب

در سطح ه ک تییید آزمونظ جه  کندپیروی ميتوزیع کای دو اس  که از ابزارها با اجزاء اخلال 

جدول دو اگر آماره محاسبه شده از کای که  شودبدین نکته توجه مي شودميمحاسبه  %95اطمینان 

داری بالاتر از ياگر سطح معن) اس دارای اعتبار و مدل  هض صفر تائید شداستاندارد کمتر باشد، فر

 (ظشودبه دس  آید، مدل معتبر تشخیص داده مي 5%

م وجود خودهمبستگي خطاهای تفاضل اول در مدل مورد برآورد، جه  ارزیابي وجود یا عد

د خودهمبستگي( اس ظ : عدم وجوH0که فرضیه صفر آن ) شوداستفاده ميباند -از آزمون آرلانو

شود، در مدل خودهمبستگي درجه اول وجود مشاهده مي ۸جدول  همانطور که ازنتایج ارایه شده در

 درجه دوم وجود ندارد((، اما خودهمبستگي probدرصد بودن احتمال ) 5دارد )با عنای  به کمتر از 

 ظدرصد اس ( 5( بیش از probحتمال ))با عنای  به اینکه ا

 
1. Generalized Method of Moments - GMM 

2. Sargan (1958). 
3. Arellano, Bond (1991). 

4. Blundell, R., and S. Bond (1998) 
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 نتيجه آزمون خودهمبستگی مدل پنل -8جدول 

 z Prob > z مرتبه
1 -6/1079 0/0000 
2 -0/85334 0/3935 

 پژوهش هاییافته منبع:

از آزمون  همبستگي جملات خطا با متغیرهای ابزاریجه  بررسي وجود یا عدم وجود 

ظ شودهای شناسایي بیش از حد، معتبر هستند( استفاده ميمحدودی : H0فرضیه صفر ) سارگان با

عتبر بودن مبني بر مصفر  هیفرضتوان ، نمي9جدول  براسا  نتایج آزمون سارگان، ارایه شده در

 ظدرصد اس ( 5ش از ( بیprob)با عنای  به اینکه احتمال ) کرد رها را ردابزا

 نتيجه آزمون سارگان -9جدول 

 Prob> chi2 (chi2-97)  97-دو يچ

7416/105 0/2555 

 محاسبات پژوهش منبع:

 تفسير ضرایب مدل برآوردی -5-5

اس ظ به عبارت انتظارات ت وریک  کنندهتامینضرایب و علام  متغیرها،  ،پس از  برآورد مدل

کارگیری ظرفی  بلااستفاده در صادرات صنعتي، امکان بهبود شرایا با بهدهد نتایج نشان مي ر،دیگ

در  اشتغال در بسیاری از صنایع کشور وجود داردظ میزان تاآیرگراری در صنایع گوناگون تولیدی

 ظاس  ز یکدیگرکشور، متفاوت ا

موید فرضیه پژوهش  (،6)مرکور در جدول  بررسي جزئیات نتایج برآوردها، ضرایب و علائم

 ایران اس ظاشتغال صنعتي بر نشده ظرفی  صادراتي استفادهکارگیری ی مستقیم بهرگراریتیآمبني بر 

درصد بر اشتغال صنعتي  004/0هریک درصد استفاده از ظرفی  بلااستفاده صادراتي، معادل 

که امکان فعلی  یافتن  ناسبيمها و فرآیندهای اجرایي با اتخاذ سیاس  گریدعبارتبهافزایدظ مي

 زایي بخشهای لازم برای اشتغال، زمینهکندهای بالقوه صادرات صنعتي ایران را فراهم ظرفی 

 دظشوميصنع  کشور فراهم 

ظ گسترش واردات کشور دار اس يعلام  سایر متغیرها نیز مطابق انتظارات ت وریک و نیز معن

 025/0نعتي شده و هر یک درصد افزایش در واردات موجب موجب بهبود در شرایا اشتغال ص

ي به میزان هریک درصد به افزوده صنعتشودظ افزایش در ارزشدرصد افزایش در اشتغال صنعتي مي

های انجامدظ این در حالي اس  که افزایش در هزینهدرصد مي 37/0افزایش اشتغال کشور در حد 
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درصد(ظ تاآیر تغییر در  037/0)دارد اشتغال صنعتي  شیافزا برکمتر  مراتببهی ریتیآوتوسعه، تحقیق

کارگیری اشتغال صنعتي، معکو  بوده و با افزایش دستمزد، به بر کاردستمزد پرداختي به نیروی 

 15/0که با هر یک واحد افزایش در دستمزد، طوریظ به1یابدها کاهش مينیروی انساني توسا بنگاه

 بدظیادرصد اشتغال کاهش مي

 نتایج برآورد ضرایب در مدل -10جدول 

 آماره تي استیودن  ضرایب متغیرها

 5۸/52 ***196/0 لگاریتم اشتغال

Log(L(-l)) (00373/0)  

 -36/2 **-00423/0 لگاریتم ظرفی  بلااستفاده صادرات

Log(Untappedexppot_d) (00179/0)  

 21/6۸ ***371/0 افزودهلگاریتم ارزش

Log(realva_r) (00544/0)  

 46/16 ***0249/0 لگاریتم واردات

Log(realimpr_r) (00151/0)  

 01/1۸ ***0370/0 لگاریتم هزینه تحقیق و توسعه

Log(realrd_r) (00206/0)  

 -74/29 ***-151/0 لگاریتم دستمزد شاغلین

Log(realwage_r) (00509/0)  

 -77/۸ ***-391/0 عرض از مبدا

Constant (0446/0)  

  Observations 736تعداد مشاهدات    

 Number ofتعداد مقاطع )صنایع(     

ISIC codes 

112  

 دهندظدرصد را نشان مي 1و  5، 10داری در سطح به ترتیب معني ***و  ** ،* ظاس ضرایب انحراف معیار ، ارقام داخل پرانتز

 پژوهشهای یافته منبع:

گستره صنایع استفاده شده و پیشین از صادرات بالفعل  هایدر پژوهششود که آوری ميیاد

اندظ اما در گروه( بوده 30ي محدود و حداکثر در حد کدهای دورقمي آیسیک )کمتر از بررس مورد

در کشور  شدهانجامی هاپژوهش نیترکینزدنتایج حاصل از مطالعه حاضر با یکي از  این قسم ،

، اطلاعات امیني و همکاران مقایسه شده اس ظ در مطالعه 2 (1391لعه امیني و همکاران )یعني مطا

 
 صورت واقعي درآمده اس ظمتغیرهای واردات و ارزش افزوده هریک از صنایع با کمک شاخص قیمتي بهظ 1

2. Amini et al. (2012). 



 

 

 1404، بهار و تابستان و سوم هفدهم، شماره سیسال  مقاله پژوهشی/                                                         351

 

 

با استفاده از مدل پنل پویا برآورد  13۸۸-1374کد آیسیک طي دوره  11با فناوری بالا شامل  صنایع

سوی متغیر ظرفی  دهد که میزان تاآیر بر اشتغال از شده اس ظ قیا  میان دو مطالعه نشان مي

مورد ( از میزان تاآیر متغیر صادرات بالفعل )مطالعه 0042/0لااستفاده صادرات )در مطالعه حاضر، ب

افزوده بر اشتغال نیز در مطالعه امیني و ی ارزشرگراریتیآ( تا حدی بیشتر بوده اس ظ 0032/0قیا ، 

یر دستمزد بر تاآ قدر مطلق( اس ظ لیکن 371/0( کمتر از پارامتر مطالعه حاضر )2۸6/0همکاران )

 ( اس ظ 1690/0( کمتر از مطالعه امیني و همکاران )151/0اشتغال در مدل حاضر )

 در صنایع متنوع ريتاث سانیهمارزیابی ميزان  -5-6

بر اشتغال صنایع  گذاری ظرفيت بلااستفاده صادرات منظور ملاحظه میزان همساني تاآیربه

تفکیک مقاطع صنعتي و دل کاربردی در مطالعه بههای صنعتي در کشور، متفکیک فعالی ایران به

که  شودظ در این برآورد قصد برآن اس در سطح کدهای چهاررقمي آیسیک مجددا برآورد مي

یک میزان بر کارگیری ظرفی  بلااستفاده صادرات در تمامي صنایع به ملاحظه شود که که آیا به

گسترش دهد که نشان مي( 11جدول ابق ارقام بررسي )مطنتایج اشتغال آن صنع  موآر اس  یا خیر؟ 

تاآیر  و درواقعمساوی در بین صنایع توزیع نشده همسان و طور صادرات ایران و افزایش اشتغال، به

ین ا  ظرفی  بلااستفاده صادرات بر نیروی کار در برخي صنایع، بیشتر و در برخي دیگر کمتر اس 

 اس ظتاآیر معکو  بوده و حتي در برخي صنایع  در برخي صنایع اندکتاآیر 

ترتیب به صنایع تولید پوشاک، بهطور مشخص، بیشترین تاآیر بر ایجاد اشتغال در صنایع کشور به

نشده در جای دیگر  تولید سایر بندیجز پوشاک از پوس  خزدار  تولید سایر منسوجات طبقهبه

 ظاس و تولید کفش و پاپوش مربوط  رایي  تولید مبلمان های غفرآورده

 های صنعتی )مقاطع(تفکيک فعاليتضرایب تاثيرگذاری به برآوردنتایج  -11جدول 

 آماره تي استیودن  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 -0۸/1 (009۸9/0) -0107/0 لگاریتم ظرفی  بلااستفاده صادرات

 34/21 (0196/0) 41۸/0*** افزودهم ارزشلگاریت

 45/4 (00703/0) 0313/0*** لگاریتم واردات

 52/3 (00۸17/0) 02۸7/0*** هزینه تحقیق و توسعهلگاریتم 
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 آماره تي استیودن  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 -24/4 (033/0) -140/0*** لگاریتم دستمزد شاغلین

    کد آیسیک(-فعالیتهای صنعتي )مقاطع

 (1020) ***449/0- (0441/0) 19/10- 

 (1030) ***177/0- (0433/0) 0۸/4- 

 (1040) ***51۸/0- (043۸/0) ۸3/11- 

 (1050) 040۸/0 (0441/0) 93/0 

…… …… …… 
 

 (2910) **11۸/0 (0462/0) 56/2 

 (2920) ***53۸/0- (0452/0) 92/11- 

 (2930) ***153/0 (0444/0) 45/3 

…… …… …… 
 

 (3211) ***6۸2/0- (0551/0) 3۸/12- 

 (3220) ***412/0- (047/0) 7۸/۸- 

 (3230) ***797/0- (0604/0) 19/13- 

 (3240) ***596/0- (054۸/0) ۸6/10- 

 (3250) ***264/0- (0447/0) 91/5- 

 77/0 (244/0) 1۸7/0 عرض از مبدا

 112 تعداد کل فعالیتهای صنعتي )در برآورد(
 

 

  دهندظدرصد را نشان مي 1و  5، 10داری در سطح به ترتیب معني ***و  ** ،*

 پژوهشهای یافته منبع:

 گيری و پيشنهادهای سياستینتيجه -6

کارگیری هدف این پژوهش، بررسي جه  و میزان واکنش اشتغال نیروی کار در صورت به

برآورد  مدل تقاضای نیروی کاردر ، در این راستاظرفی  بلااستفاده صادرات صنعتي ایران اس ظ 
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وتوسعه، واردات و ظرفی  های تحقیقعي از متغیرهای تولید، دستمزد، هزینهاشتغال تابشده، 

های متوالي، اشتغال در سال وارسلسهارتباط سبب بهظ شدگرفته)پتانسیل( بلااستفاده صادرات در نظر 

ل نهایي، عنوان یکي از متغیرهای توضیحي بهره گرفته شدظ برآورد مدی اشتغال نیز بهریتیخاز متغیر 

های طرح استفاده از تلفیق داده بر اسا های تابلویي پویا ا کمک روش اقتصادسنجي دادهب

های و در سطح گروه 1399تا  13۸1دوره زماني  آمارگیری نیروی کار و تجارت خارجي کشور در

 به انجام رسیده اس ظ 4کدهای چهاررقمي آیسیک نگارش  تفکیکبهفعالی  صنعتي کشور 

ی مثب  بر اشتغال صنعتي ریتیآکارگیری ظرفی  بلااستفاده صادرات ایران، د بهدهنشان مينتایج 

از  عمدتاًکشور داشته و علاوه بر آن افزایش در واردات نیز موجب رشد اشتغال صنعتي کشور )که 

شودظ افزایش عمومي و متقارن تجارت خارجي گیرد( ميمونتاژکار بودن بسیاری از صنایع نشات مي

الملل ندیدی بر اشتغال صنعتي کشور نیس ، بلکه اهتمام ورزیدن نسب  به توسعه روابا بیتنها تهنه

با عنای  به تاآیر  درواقعظ شودميبهبود در اشتغال نیروی کار صنعتي  و تجارت خارجي کشور، باعث

، صنایع کشورکارگیری ظرفی  بلااستفاده صادراتي در افزایش اشتغال واردات و به زمانهممثب  

توسعه صادرات در راستای ی مناسب هایها و استراتژسیاس  يراحکه با ط امیدوار بودتوان مي

 درکشور با بهبود مناسبي مواجه شودظاشتغال صنعتي  ،و حتي تسهیل گسترده تجارت خارجيصنعتي 

 ایش اشتغالنیل به هدف افزامکان در کشور  مناسباین اقدام با اتخاذ سیاس  تجاری در واقع، 

دیگر، انتخاب سیاس  تجاری کارآمد، به توسعه عبارتبه و کندتواند فراهم را ميصنعتي ایران 

 ظکندکمک ميصنعتي 

شودظ بنابراین فراهم استفاده مناسب از ظرفی  بلااستفاده صادرات منجر به افزایش اشتغال مي

د، صادرات و سهول  های تولیاستفاده از ظرفی  در خصوصهای لازم ن هرچه بیشتر زمینهکرد

، درواقعدسترسي به بازارهای هدف، جه  نیل به هدف افزایش اشتغال صنعتي ایده قابل قبولي اس ظ 

 یبرا یابزارعنوان ویژه صادرات( بهتوانند از تجارت )بهتجاری کشور مي-اقتصادی گراراناس یس

دهد نشان ميصنایع کشور  تفکیکبهبررسي اجزای صادرات و اشتغال بگیرندظ کمک اشتغال   یتقو

اس  و طور مساوی در بین صنایع توزیع نشده گسترش صادرات ایران و افزایش اشتغال، بهکه 

 یریگمیتصمهای دارای ظرفی  بلااستفاده صادراتي بالاتر را در اولوی  تواند بخشمي گراراس یس

جز به صنایع تولید پوشاک، به قرار دهدظ بیشترین تاآیر بر ایجاد اشتغال در صنایع کشور مربوط
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 در جای دیگر  تولید سایر شدهیبندطبقهپوشاک از پوس  خزدار  تولید سایر منسوجات 

ظ بنابراین با توجه به آنکه اآر 1های غرایي  تولید مبلمان و تولید کفش و پاپوش اس فرآورده

، لازم اس  اس اگون، متفاوت های بلااستفاده صادراتي بر اشتغال در صنایع گونکارگیری ظرفی به

(، اقدامات هاآنبندی با توجه به اهمی  هر گروه فعالی  صنعتي )و یا حداقل با دسته گراراناس یس

 ی متناسب را در پیش گیرندظ گرلیتسهلزوم  در صورتراهبردی و 

 اشتغال، رهنمودی بر مناسب بودنبر ی مثب  رگراریتیآ لیبه دلوتوسعه های پژوهشهزینه

ها بر اشتغال اندک ین هزینهگراری دولتي و خصوصي در این زمینه اس ظ هرچند میزان تاآیر اسرمایه

 اس ظ

علیرغم تاآیر منفي افزایش دستمزد بر اشتغال، کارفرمایان ممکن اس  بتوانند با اتخاذ تدابیر 

محصول بکاهند که  هشدتمامای بر تولید و قیم  یي، از اآر منفي هزینهکار آمناسب در جه  بهبود 

 قرار گیردظ موردتوجهاین موضوع نیز باید در زمان اتخاذ سیاس  صنعتي 

دی تجاری ایران، باید مجموعه حکمراني کشور پیش از انجام هرگونه در سیاس  راهبر

 دی صحیح تدبیری مناسب بیندیشدظ اقدامات حمایتي منقطع و مجزا، در خصوص اقدامات راهبر

اس ، لازم رو به کاهش که  کشورویژه صادرات لي تجارت خارجي و بهبرای تغییر جه  فع

ویژه های لازم برای تسهیل تجارت و بهدول  زمینه ویژهاس  تا مجموعه حکمراني کشور و به

الملل، تلاش برای طور کامل فراهم آوردظ تنظیم و بهبود جایگاه ایران در روابا بینصادرات را به

المللي و ایجاد برند مطلوب برای خریداران خارجي کالاهای ایراني، سطح بینبهبود چهره ایران در 

 ظاس شده علیه ایران از جمله این اقدامات مللي وضعالاقدام برای رفع تحریم بین

صادرات بین     سهم پایین ایران در  سبب  المللي و نقش ناچیز آن در زنجیره ارزش جهاني، به 

شور تلاش       س  تا ک شدظ این اقدام         که کندضروری ا شته با صادرات جهاني دا سهمي درخور در 

مناسیییبي از زنجیره ارزش جهاني، جرب  ن شیییرایا ورود و جایگیری در بخشکردنیازمند، فراهم 

 
س    1 سیا شتن کل جدول ا   ظ  شور با در اختیار دا س  از میزان اهمی       بندیولوی گراران تجاری ک شده، خواهند توان

سییبب ضییرورت در ارایه مختصییر پژوهش، از تجاری آگاه شییوندظ هرچند بههای هریک از صیینایع در برقراری حمای 
شکلي محدود منتشر شده اس ظ دستیابي به آن از طریق تما  با نویسندگان مقاله،       ارایه جدول فوق پرهیز شد، لیکن به 

 ر اس ظپریامکان
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های خارجي، انتقال فناوری به داخل، اسیییتفاده کارآمد از نیروهای متخصیییص و            گراری سیییرمایه  

 ظهوشمند و ابزارهای جدید اس 
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Extended Abstract 

Purpose: Today, the issue of employment and unemployment is highly problematic 

and crisis-prone economically, socially, and politically. The lack of adequate 

employment in a society can challenge social trust in the government and, 

consequently, its political legitimacy. Terrorism has a negative impact on the 

economic performance of countries, but the impact varies from country to country. 

The negative impact of terrorism is very low in high-income countries, but very high 

in low-income countries. The reason is that rich countries can use their resources to 

fight terrorism, but low-income countries are poor and do not have institutions that 

can respond to the negative impact of terrorism. 

The Middle East is a region of great ethnic and religious diversity. The high share of 

energy supply, the concentration of regional and extra-regional powers in recent years 

accounts for a high share of terrorist attacks in the Middle East, which, in addition to 

human losses, have large and negative impacts on investment, tourism, and economic 

growth in the Middle Eastern countries. On the other hand, factors such as political 

risk, socio-political unrest, high levels of corruption, political instability, political 

uncertainty, oil price, and lack of transparency have led to an increase in terrorist 

attacks and the effects of sustained terrorist attacks in these countries. 

Methodology: Spatial econometrics adds spatial effects to the power of periodic or 

mixed (panel) regression models. Thus, in spatial econometrics, sample information 

has a spatial component. When the data have a spatial component, two issues can be 

discussed, including spatial dependence and spatial heterogeneity. 
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In spatial econometric models, it is necessary to choose the numerical value of spatial 

directions in order to model spatial responses. For this purpose, we have two sources 

of assumptions. The first is concerned with the position in the coordinate plane, which 

is expressed by latitude and longitude and such that the distance of each point in the 

place or the distance of each observation located at each point can be calculated 

relative to fixed or central points or observations. The second assumption is that the 

source of spatial information is neighborhood and proximity, which expresses the 

relative location in space of a seen peripheral unit compared to other such scales. The 

degree of proximity and contiguity will be available based on the data obtained from 

the model of the community under study. According to these data, it can be determined 

which areas are adjacent to each other. In this case, the scales (areas) that have a 

neighborhood relationship have a higher degree of connectedness than the units that 

do not have neighbors. The adjacency matrix contains the elements 0 and 1, where the 

components on the main diameter are equal to zero and the components outside the 

main diameter are equal to one if two countries are adjacent to each other, and zero 

otherwise. Therefore, the objective of the current study is to examine the impact of 

shocks caused by terrorist activities on employment in the selected countries of the 

Middle East region during the period 2000-2021 using the spatial econometric model. 

Findings and discussion: The results of the research showed that terrorist activities 

have a negative and significant impact on the level of employment in the affected 

countries and lead to a decrease in the level of employment and economic activities 

there in both direct and indirect ways. The result shows that one of the goals of 

terrorism is to divert the business environment from normal to critical conditions. 

Based on other research results, the variable of GDP per capita, inflow of foreign 

direct investment and trade have positive and significant effect on the level of 

employment in the selected countries of the Middle East, while the variable of 

inflation rate has negative effect on the employment there. 

Conclusions and policy implications: According to the results of the research, in 

order to control the effectiveness of terrorist activities in the selected countries of the 

Middle East, the institutional quality, political and economic stability, and the 

structure of democracy should be enhanced. Therefore, if these conditions are 

accompanied by the instability of internal politics and low institutional quality, it 

creates a double effect for increasing terrorist activities. Of course, political instability 

and the existence of corruption and lack of transparency can contribute to the 

financing of terrorism too. Therefore, it is recommended that the laws and policies of 

governments in these countries be more stable and transparent in order to counter the 

creation of terrorist groups. Moreover, since terrorist shocks impose many economic 

costs on these countries, the cost of securing the region can be considered as an 

investment in improving the productive environment. Therefore, increasing the 

budget to deal with terrorist attacks and their complications, as well as funding 

regional cooperation to deal with terrorism, can bring significant economic benefits 

to these countries. Another important policy that is recommended is to provide more 

guarantees in these countries to protect the interests of investors against terrorist 
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attacks. To this end, government guarantees and legal and economic protections for 

foreign investments to ensure the stability of their operations can reduce investment 

uncertainty to some extent. In this regard, even the insurance system of the countries 

can be activated and support foreign investors against terrorist risks. These joint 

activities can create common interests in unity and cooperation to fight terrorism. 

Finally, planning to keep economic and investment areas away from terrorist targets 

and ensuring the security of foreign investment areas and targets can also reduce 

foreign investment uncertainty to some extent. 

Keywords: Terrorism, Employment, Middle East, Spatial econometrics. 

JEL Classification: R12, N45, J21, F52 
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های تروریستی بر های ناشی از فعاليتتاثير شوک
شواهدی از  :با رویکرد اقتصادسنجی فضاییاشتغال 

  کشورهای منتخب منطقه خاورميانه
 3، هاشم زارع2*، مهرزاد ابراهيمی1مجتبی کفایت

 1403-02-01پذیرش:                1402-09-17دریافت: 

 چکيده
ران  زایي و بحمشییکلظرفی   از سیییاسییي و اقتصییادی، اجتماعي لحاظ از امروزه مسیی له اشییتغال و بیکاری

س ظ یکي از عواملي که مي  بالایي برخوردار آفریني شتغال اآرگرار باشد امور غیر اقتصادی نظیر      ا تواند بر ا

بررسي اآرات آن بر اشتغال در خاورمیانه با توجه به تعدد این حوادث    پسحوادث مرتبا با تروریسم اس ظ   

شدظ از این   اهمی  تواند حائزمي سي   رو، هدف پژبا ضر برر شوک  وهش حا شي از فعالی  تاآیر  های های نا

ضایي طي            سنجي ف صاد ستفاده از الگوی اقت شورهای منتخب منطقه خاورمیانه با ا شتغال در ک ستي بر ا  تروری

س ظ یافته  2000-2021دوره زماني  شان مي ا سم و فعالی  های تحقیق ن های مرتبا با آن اآری دهد که تروری

شتغال در    سطح ا شورهای منطقه  منفي بر  سایر نتایج تحقیق،   ک خاورمیانه در مناطق هدف و مجاور داردظ از 

گراری مستقیم خارجي و تجارت تاآیری مثب  متغیرهای تولید ناخالص داخلي سرانه، جریان ورودی سرمایه

شورهای مرکور دارند در حالي       شتغال در ک سطح ا شتغال   بر  سطح ا در  که، متغیر نرخ تورم تاآیری منفي بر 

شورهای من  ستای افزایش     ، جه  کاهش فعالی بنابراینتخب منطقه خاورمیانه داردظ ک ستي در را های تروری

های قانوني سطح اشتغال در کشورهای مورد نظر، افزایش کیفی  نهادی، آبات سیاسي و اقتصادی، حمای         

ای پیشنهاد بیمههای تضمین ستمگراران داخلي و خارجي با هدف افزایش اعتماد از طریق ایجاد سی از سرمایه 

 ظشودمي

 ظتروریسم، اشتغال، خاورمیانه، اقتصادسنجي فضایي گان کليدی:واژ

  JEL: R12, N45, J21, F52بندی طبقه
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 مقدمه -1
ظرفی   از سییییاسیییي و اجتماعياقتصیییادی،  لحاظ از امروزه مسییی له اشیییتغال و بیکاری

 شییتغال مناسییب در یک جامعهاسیی ظ عدم وجود ا برخورداربالایي  و بحران آفریني زایيمشییکل

به چالش بکشد )دیبه و   آن را سیاسي   مشروعی   نتیجه در و اجتماعي به حکوم  اعتماد تواندمي

عامل تشدیدکنندة  ترینعنوان مهمبه عدم ایجاد شغل مناسبکه طوریبه(ظ 1440: 2019، 1همکاران

 اس ، فعلي اجتماعي اقتصادی هایاز پویایي بازتابي تنها نه بحران اینشده اس ظ    پدیدار هاشورش 

 در آینده  اقتصیییادی بالقوه  های چالش  از نگیرد، هشیییداری قرار توجه  موآر مورد طوربه  بلکه، اگر 

تواند سیییطح اشیییتغال در    رو، یکي از عواملي که احتمالا مي  از این (ظ 21: 2023، 2شیییرف  )اسییی

 ادی مانند حملات تروریستي اس ظدهد، عوامل غیر اقتصخاورمیانه را تح  تیآیر قرار کشورهای 

های از اوایل قرن بیس  و یکم دو مؤلفه بنیادین باعث امنیتي شدن مهاجرت و تغییر در شیوه

آن شدظ نخس ، تیآیر روند جهاني شدن بر تشدید جریان حرک  جمعی  بود و دوم حوادث  کنترل

های ن دو مولفه، تروریسم و فعالی از بین ایظ و تشکیل ائتلاف جهاني علیه تروریسم 2001سپتامبر  11

المللي در قرن بیس  و یکم عنوان یک موضوع برجسته امنیتي و بینهای اخیر بهمرتبا با آن طي سال

اس  و در نتیجه حملات تروریستي هم اقتصاد جهاني و هم اقتصاد داخلي تح  تاآیر مطرح شده 

گراران و آسیب جمله کاهش اعتماد سرمایه رار گرفته و این اقدامات مشکلات اقتصادی متعددی ازق

 (ظ9۸۸: 2020، 3کاتسیکید  و مارکولیس)ه اس  کردبر معاملات آنان وارد 

تروریسم ممکن اس  منحرف کردن محیا کسب و کار از جا که یکي از اهداف از آن

و  شود امنی  شغليفرض مي(، 153: 2009 ،4پ  و باشد )لاربونیاحال  عادی به حال  بحراني 

های ناشي از اآرگراری ترین مولفههای مربوط به حوزه کسب و کار یکي از مهمگراریسیاس 

  تواند باشدظتروریسم مي

 اقتصادی هنگف  هایهزینه تحمیل اهمی  سپتامبر، 11 از القاعده ارتباطات در مکرر موضوع

 (ظ پیامدهای25: 2005 ،5سایمون و اس  )بنیامین بوده غربي کشورهای دیگر و متحده ایالاتبر 

 
1. Dibeh et al. 
2. Sharaf 
3. Markoulis and Katsikides 
4. Larbonia and Pate 
5. Benjamin and Simon  
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 تریلیون 2 و مستقیم هزینه دلار میلیارد 100 از بیش متحده ایالات به سپتامبر 11 اقتصادی حملات

 (ظ 155: 2005، 1اس  )چرینک شده برآورد هزینه کل دلار

 مستقیم تیآیر تواندمي تروریستي حملات که اس  داده نشان نیز تجربي از طرفي، تحقیقات

سهام،  قیم  داخلي، ناخالص درآمد خارجي، مستقیم گراریگردشگری، سرمایه بر قابل توجهي و

و رضازاده و  62۸: 2003 ،2کوتان و المللي داشته باشد )دراکو بین تجارت و بازده بازار سهام

تروریسم،  مستقیم اقتصادی تیآیرات این به فزاینده توجه وجود با حال، این (ظ با47: 2024، 3همکاران

 اس ظ محلي اقتصادهای آبات بر آن غیر مستقیم تیآیر تروریسم شده گرفته نادیده نسبتاً هزینه

 و نیویورک در سپتامبر 11 حملات اقتصادی تیآیر بر اخیر هایکتاب و مقالات از بسیاری

 شوند، متمرکزهای تروریستي در آن مناطق انجام ميمناطقي که فعالی و سایر  سي واشنگتن دی

شوند مي محو سرع  به زمان طول در که دهندمي نشان را بزرگي اولیه اآرات موماًاند و عشده

 حوادث تیآیرات به کمتری حال، توجه این (ظ با60: 200۸، 5و بارو  و همکاران 2۸5: 2016، 4)کانو

اس  )راجا و  شده هاشرک  فعالی  سطوح و اقتصادی بر تصمیمات فتادها پا پیش تروریستي

 (ظ 320: 2020، 6همکاران

بالقوه  گرارانمعین، سرمایه منطقه یک در تروریستي حمله یک از پس که اس  منطقي

 به صورت واقعي یا ضمني در تروریسم افزایش خطر دلیلبه موجود هایشرک  داخلي، خارجي و

گراری جایگزین اجتناب کرده و مکان امن را جه  سرمایه در آن مکان گراریسرمایه از آینده،

 ابتدا ، در8پینکرتون جهاني اطلاعاتي هایسرویس(ظ 1101: 2007، 7گرینباوم و همکاران) یندنما

 در مشاغل دادن به اطلاع برای هاداده این کنند و ازمي آوریرا جمع تحلیل شده و تجزیه هایداده

 ظدنمایناستفاده مي مکان یک در گراریسرمایه از قبل تروریسم توسا شدن قرباني خطر مورد

 ای،رسانه مقالات مانند عموم دستر  در منابع بر تکیه پینکرتون، با جهاني اطلاعاتي هایسرویس

 گیریاندازه که کنندمي آنان استدلال ظاس  موجود هایداده مجموعه و اخبار الکترونیکي آرشیو

 
1. Chernick  
2. Drakos and Kutan 
3. Rezazadeh et al 
4. Kanu  
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6. Raja et al. 
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8. Pinkerton Global Intelligence Services 
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 مستقیم غیر هزینه به بلکه مستقیم، هایهزینه ارزیابي به تنها نه جامعه برای های تروریسمهزینه دقیق

 ظدارد نیاز رفته دس  از تجاری هایفعالی  و هاشرک  گراریسرمایه مخرب بر اآرات

متفاوت  دیگر کشور به کشوری از اما دارد، کشورها اقتصادی عملکرد بر منفي تیآیر تروریسم

 کم رهایکشو در اما اس ، کم بسیار بالا درآمد با کشورهای در تروریسم نامطلوب اآراتظ اس 

 مبارزه برای خود منابع از توانندمي آروتمند کشورهای که اس  این آن دلیلظ اس  زیاد بسیار درآمد

 به بتواند که ندارند نهادی هیچ و هستند فقیر درآمد کم کشورهای اما کنند، استفاده با تروریسم

 (ظ120: 201۸، 1دهد )کورب  و همکاران پاسخ تروریسم اآرات نامطلوب

ای اس ظ سهم بالای یانه از جمله مناطقي اس  که دارای تنوع قومي و دیني گستردهخاورم

حملات های اخیر، سهم بالایي از ای در سالای و فرامنطقهمنطقه هایتامین انرژی، تمرکز قدرت

های انساني، اآرات بزر  و منفي بر علاوه بر زیان ، کهتروریستي را در خاورمیانه شکل داده اس 

گراری، گردشگری و رشد اقتصادی در کشورهای خاورمیانه داشته اس  )کفای  و یهسرما

 اجتماعي،-سیاسي هاینابساماني سیاسي، ریسک از طرفي، عواملي مانند(ظ 155: 2023، 2همکاران

 افزایش به منجر شفافی  عدم و نف  قیم  سیاسي، اطمینان عدم آباتي سیاسي،بي فساد، بالای سطح

، 3مارانه و اسعد) در این کشورها شده اس  پایدار تروریستي اآرات حملات و ستيتروری حملات

 (ظ631: 2020
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 2020 شدت در منطقه خاورميانه در سال و تمرکز تروریستی، : حملات1نمودار 

 ظ1(2023جهاني ) تروریسم داده پایگاه منبع:

ت تروریستي در مناطقي که با شود که بیشترین تعداد حملامشاهده مي 1با توجه به نمودار 

رنگ قرمز مشخص شده، اتفاق افتاده اس  و مناطقي که با رنگ زرد نشان داده شده اس ، نسب  

به مناطقي که با رنگ قرمز مشخص شده اس ، از میزان تعداد حملات تروریستي کمتری برخودار 

ز میزان تعداد حملات خیلي مناطقي اس  که ادهنده نشان 1ظ همچنین رنگ سبز در نمودار بوده اس 

دوره  در تروریستي حملات خاورمیانه، تعداد منطقه درکم نسب  به سایر مناطق برخودار بوده اس ظ 

 کلان متغیرهای عملکرد بر مخربي تاآیر که اس  بوده مورد 1200 تا 350 بین 2000-2007زماني 

 سالانه متوسا طوربه 2019 تا 200۸ سال از که حالي در ظاس  داشته منطقه کشورهای اقتصادی

 مورد 2000 از بیش 2014 سال در حملات تعداد بیشترین اس ، شده انجام تروریستي حمله 1400

 ترتیببه مصر و یمن سوریه، عراق، کشورهای خاورمیانه، منطقه کشورهای بین در که اس  بوده

 کمترین بحرین و قطر کوی ، عربي، متحده امارات که حالي در داشتند، را حملات تعداد بیشترین

  (ظ44: 2023 جهاني، تروریسم اطلاعاتي پایگاه) داشتند را حملات تعداد

دهد که نرخ اس ، نشان مي صورت گرفته 2(PWC)ای که توسا موسسه از طرفي، مطالعه

درصد در  ۸/12به حدود  1991درصد در سال  3/9طور پیوسته از حدود بیکاری جوانان در جهان به
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( نرخ بیکاری جوانان در خاورمیانه PWCهای )افزایش یافته اس ظ در مقایسه و طبق یافته 201۸ سال

درصد بوده اس   1/26تقریبا  201۸ال طور مداوم دو برابر نرخ جهاني بوده و در سدر این دوره به

 داردظ جهان در را رتبه بالاترین همواره که نرخ بیکاری در خاورمیانه

های اخیر، عدم عوامل اصلي عدم امنی  شغلي در منطقه خاورمیانه طي سال یکي از بنابراین

ها نفر از کشورهایي وجود آبات سیاسي و اقتصادی اس  که منجر به آواره شدن اجباری میلیون

که بیش از یازده میلیون نفر در سوریه آواره طوری، ایران و یمن شده اس ظ بههمچون سوریه، عراق

: 2017، 1ها به کشورهای خارجي مهاجرت کرده و یا پناهنده شدند )الجزیرهنفر آنمیلیون  5شده و 

 (ظ25

ویژه در سوریه به لحاظ اقتصادی فعال و از همچنین، بخش قابل توجهي از این جمعی  به

ای جامعه بوده و این برای سرمایه انساني این کشورها در حد یک فاجعه قشرهای متخصص و حرفه

اندظ بر اسا  برای کشورهای همسایه نیز مشکلات اقتصادی زیادی پدید آوردهوارگان اس ظ آ

میلیارد  5/2ای برابر با هزار پناهجوی کشورهای عربي هزینه 630برآورد بانک جهاني، هجوم بیش از 

درصد تولید ناخالص داخلي و یک پنجم درآمدهای سالانه  6دلار برای اردن داشته اس  که معادل 

ها، کشور اس ظ این وضعی  باعث رشد سریع بدهي حکوم  شده که بر اسا  ارزیابيم  این حکو

 شمال و خاورمیانه منطقه جهاني درصد کل تولید ناخالص داخلي آن رسیده اس  )بانک 90به 

 (ظ14: 2016 ،2آفریقا

های فعالی های ناشي از گونه اس  که شوکرو، سوالات اصلي پژوهش حاضر این از این

تي چه تاآیری بر سطح اشتغال در کشورهای پر تنش منتخب منطقه خاورمیانه دارند؟ )اآرات تروریس

های تروریستي تاآیری بر اشتغال کشورهای مناطق های ناشي از فعالی مستقیم(ظ از طرفي، آیا شوک

رائه دوم مباني نظری ا منظور پاسخ به سوالات مرکور در بخشبهمستقیم(ظ  مجاور دارند؟ )اآرات غیر

شودظ دظ در ادامه، در بخش سوم پیشینه پژوهش در قالب مطالعات خارجي و داخلي بیان ميشومي

شودظ شناسي پژوهش در قالب متدلوژی اقتصادسنجي فضایي معرفي ميسپس، در فصل چهارم روش

 گیریبحث و نتیجه و در نهای  در بخش ششم به خواهد شد در بخش پنجم، نتایج تجربي مدل ارائه

 
1. Aljazeera 
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 پرداخته شده اس ظ

 مبانی نظری -2
 به یابيدس  عنوان یک عنصر مهم بوده و هدفبهتوسعه درحال اشتغال در کشورهای

 اس ، فقر اصلي عامل بیکاری آن در کهتوسعه درحال کشورهای از بسیاری در شغلي هایفرص 

درحال  کشورهای از ریبسیا حال در این (ظ با233: 2011 ،1اوگونرینولا و اس  )سودیپحائز اهمی  

رشد  ظاس  تا حدودی غیر ممکن همچنان مناسب اشتغال و قوی اقتصادی رشد به یابيدس  توسعه،

های اقتصادی و تولید ناخالص داخلي از متغیرهای مهم کلان اقتصادی اس  و همواره تمام سیاس 

 2های سولومطابق گفته با اشتغال داردظ مستقیمي یچرخد و همواره رابطهها مياقتصادی حول آن

(ظ همچنین 5۸5: 2000 ،3ی مستقیمي وجود دارد )بلانچاردرابطه اشتغال و اقتصادی رشد ( بین1956)

را  بیکاری و داخلي ناخالص تولید بین قوی ( رابطه1011: 2014، 4نتایج تحقیقات )توث و همکاران

 زندگي کیفی  بهبود و فقر کاهش به تواندمي که اس  ابزاری قدرتمندترین اقتصادی رشد نشان دادظ

رو، عوامل اقتصادی و غیر اقتصادی از این  ظکند کمکتوسعه درحال و یافتهتوسعه کشورهای در

یکي  بنابراینموآر باشدظ توسعه درحال تواند در افزایش میزان سطح اشتغال در کشورهایمتعددی مي

های ناشي روند سطح اشتغال داشته باشد، شوکتواند نقش بسزایي در از عوامل مهمي که احتمالا مي

 های تروریستي اس ظاز فعالی 

 2001 سپتامبر 11 از بحث مورد موضوعات از یکي معاصر جامعه برای تروریسم پیامدهای

 به حدی تا ظنیس  واضح گرارد،يم تیآیر کار بازار بر تروریستي حملات که تصور این ظاس  بوده

بگرارد  تیآیر اشتغال بر هاآن طریق از تواندمي تروریسم که دارد وجود یادیز هایکانال که دلیل این

 از بسیاری طبیعي بلایای و هاجنگ سریع بهبود سو، یک از ظ(22: 2002، 5اقتصادی مشترک )کمیته

 وقتي که کند استدلال تا داش  آن بر را( 1۸4۸) 6میل بریتانیایي سیاسي اقتصاددان مانند نویسندگان
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( 2001) 1مورفي و بکر ظیابندمي بهبود سرع  به کشورها باشد، کم مولد سرمایه بر مستقیم اتتیآیر

 پیامدهای درک دشواری آینده، تروریستي حملات مورد در اطمینان عدم که کنندمي استدلال

 نشان کشوری بین و زماني سری مطالعات دیگر، سوی از ظدهدمي افزایش را تروریستي حملات

  201: 2016 ،2دارد )اندرز و همکاران رشد و اشتغال بر ناهمگوني تیآیرات تروریسم که دهدمي

 اآرات اساسي، ایمطالعه در( 2003) 4گاردزابال و عبادیظ (263: 2014 ،3گایبولوف و همکاران

حوادث  از پس که دریافتند و کردند بررسي را اسپانیا کشور در تروریستي مکرر حملات اقتصادی

  ظیاف  کاهش درصد 10 کنترل منطقه به نسب  سرانه داخلي ناخالص تولید تروریسم،

ظ بگرارد تیآیر اقتصاد بر تواندمي تروریسم آن طریق از که دارد وجود مختلفي هایکانال

 کانال چندین تروریسم اقتصادی کلان پیامدهای مورد در( 2004) 5همکاران و بلومبر  مطالعه

 ظبگرارد تیآیر اقتصادی فعالی  بر اس  ممکن تروریسم هاآن در که ندکمي ترسیم را احتمالي نظری

 دنبالبه اشتغال و تولید سپتامبر بر 11 حمله مورد در تروریسم فوری منفي تیآیر طریق از اول کانال

( 2011) 6کاوانا که طورهمان حال، این با ظاس  انساني و فیزیکي یهسرما مانند هایينهاده تخریب

 و فقر مانند اقتصادی کلان متغیرهای و تروریسم بین رابطه مورد در موجود تحقیقات ،کرد اشاره

( 2011) کاوانا لبنان، مورد در مثال، عنوانبه ظدهدمي نشان را الگوها از ایپیچیده مجموعه بیکاری

 گروه یک به پیوستن احتمالکه  هستند، فقیر جوامع به متعلق عالي تحصیلات با افراد کهنشان داد 

 دهد، کاهش را تولید اس  ممکن تروریسم آن در که دیگری کانال ظاندداده افزایش را تروریستي

 یک عنوانبه توانمي را تروریستي حمله ظاس  تجاری محیا و خانوار هایبرنامه زدن برهم طریق از

 ممکن خود بهنو به که یابد،مي تر  افزایش ایجاد و اطمینان عدم که گرف  نظر در اقتصادی شوک

 اول،ظ دارد وجود متضاد اما ممکن اآر دو ظبگرارد تیآیر گراریسرمایه و مصرف تصمیمات بر اس 

 برای آن از استفاده جایبه را خود پول که کند وسوسه را افراد اس  ممکن درگیری و تروریسم

 به نسب  مدتهکوتا در که کند وادار را دیگران تواندمي دیگر، طرف از ظحفظ کنند کالا خرید

 مصرف بر تروریسم اآرات مورد در تجربي شواهدپس ظ کنند هزینه بیشتر آینده هایقطعی  عدم

 
1. Becker and Murphy  
2. Enders et al.  
3. Gaibulloev et al.  
4. Abadie and Gardeazabal 
5. Blomberg et al.  
6. Kavanagh  



 

 

 370       فضایی؛ شواهدی...های تروریستی بر اشتغال با رویکرد اقتصادسنجی های ناشی از فعاليتتاثير شوک

 
 

 

  ظاس  مبهم همچنان

 مثال، به عنوان ظاس  دشوار دلایلي به اقتصادی نتایج بر تروریسم عليّ تیآیر شناسایي

 اند،گرفته قرار هدف ها تروریس توسا که هایيمکان تر،مناطق کوچک در اقتصادی، هایویژگي

 همزمان طوربه اس  ممکن اقتصادی هایشوک سایر و اس  متفاوت شدهغیر هدف  هایمکان با

  ظ(336: 2010، 1)بنملک و همکاران بگرارد تیآیر محلي اقتصاد بر

 هایکانال زیرا اس ظ مبهم محلي اشتغال بر آمیزموفقی  تروریستي حملات از طرفي، تیآیر

 تیآیر اشتغال بر اس  ممکن تروریسم آن طریق از کانالي که اولین ظتواند وجود داشته باشديم زیادی

  ظ(256: 201۸، 2برودراس  ) فیزیکي و انساني سرمایه تخریب بگرارد،

 تلا شود )دی تروریسم با مبارزه هایهزینه افزایش به منجر اس  ممکن تروریستي حملات

 افزایش این سو، یک از ظ(2159: 2011، 4اکا و همکارانو در 11۸: 2004، 3شارگرودسکي و

 از ظشود امنی  مانند هایيبخش در مثب  اشتغال ایجاد باعث تواندمي تروریسم با مبارزه هایهزینه

 5استوارت و مولر ظشوندمي منتقل غیر مولد هایبخش به تولیدی هایبخش از منابع دیگر، سوی

 سپتامبر 11 تروریستي حملات از قبل سال در تروریسم ضد داخلي هایهزینه که دریافتند( 2014)

 پس ظیاف  افزایش دلار میلیارد 100 به بعد دهه در و بود 2010 سال در دلار میلیارد 25 حدود 2001

 تروریسم با مبارزه هایهزینه زیرا نگیردظ قرار کانال این تیآیر که اشتغال محلي تح  اس  ممکن

  ظاس  ایمنطقه و ملي سطوح در عموماً

هدف  ،نظر در این تحقیق جه  درک بهتر تاآیر اقتصادی تروریسم بر برخي متغیرهای مد

 اس : به پیامدهای تروریسم از کانال متغیرهای اقتصادی مختلف  پرداختنپژوهش حاضر 

های اقتصادی حملات تروریستي ریسک فعالی گذاری خارجی: کاهش سرمایه -1

که  دهندظ این حملات حتي زمانيی مستعد اقدامات تروریستي را افزایش ميهادر کشورها و بخش

کنند، نیز تاآیرشان در مجموع ممکن یک کشور ایجاد نميخسارت مستقیم زیادی برای بازار سرمایه 

گرار خارجي باعث انحراف سرمایه او به سم  دیگر اس  بالا باشد  چون برای نمونه، تر  سرمایه

 
1. Benmelech et al.  
2. Brodeur 
3. Di Tella and Schargrodsky 
4. Draca et al.  
5. Mueller and Stewart  
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گراری قابل توجهي برای کشورهای تواند منجر به از دس  رفتن سرمایهو این مي شودکشورها مي

و  273: 2019اندرز و همکاران،   972: 2021، 1همکاران مستعد حملات تروریستي شود )عارف و

 (ظ201: 2021، 2اودوسانیا و اونانوگا

را بالا  تروریسم ریسک و هزینه معاملات تجاریتضعيف و افزایش هزینه تجارت:  -2

کندظ این پدیده از سه طریق بر تجارت برد و در نتیجه سرع  و حجم تجارت کاهش پیدا ميمي

دهد و این مس له جرابی  کند و هزینه کسب و کار را افزایش ميناامني ایجاد مي -1منفي داردظ تاآیر 

در پاسخ  -2دهدظ يالمللي کاهش مبازار کشور مستعد حملات تروریستي را برای تولیدکنندگان بین

تر ا گرانیابد و تقوی  این اقدامات تجارت رهای تروریستي اقدامات امنیتي افزایش ميبه فعالی 

خطر تخریب مستقیم کالاهای تجاری توسا اقدامات تروریستي وجود داردظ در واقع  -3کندظ مي

پریر نقل خاصي آسیبهای حمل و وقتي کشوری نسب  به اختلال در زنجیره تامین صنع  یا شیوه

 ها وها ممکن اس  تجارت آن را هدف قرار دهند، که هدف قرار گرفتن شیوهاس ، تروریس 

، 3بر اس  )باندیوپادیای و ساندلرها برای تجارت بسیار هزینههای حمل و نقل و ناامن شدن آنسیستم

 (ظ11: 2019، 4و چاترجي 232: 2014

گیری ین تاآیر تروریسم بر اقتصاد که قابل اندازهآشکارترتخریب اقتصادی مستقيم:  -3

دامات تروریستي ممکن اس  به کندظ اقاس ، تخریب فیزیکي اس  که این پدیده ایجاد مي

های حمل و نقل، ها، سیستمها، ماشینهای مختلف اقتصادی یک جامعه از جمله نیروگاهبخش

(ظ بر اسا  ارزیابي گزارش ۸: 2019، 5رو ها خسارت وارد کند )کارگران و دیگر منابع و دارایي

مستقیم تروریسم در جهان هزینه تخریب  2016تا  2014های طي سال 2017شاخص تروریسم جهاني 

 (ظ22: 2017، 6تروریسم جهاني میلیارد دلار بوده اس  )شاخص 279حدود 

در های فیزیکي تاآیر تروریسم بر اقتصاد محدود به تخریبافزایش عدم قطعيت:  -4

کندظ های قابل توجهي ایجاد ميصحنه عملیات نیس ، بلکه به صورت غیر مستقیم نیز هزینه

 
1. Arif et al.  
2. Onanuga and Odusanya 
3. Bandyopadhyay and Sandler 
4. Chatterjee 
5. Ross 
6. Global Terrorism Index 
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(ظ چون 373: 2006 ،1سندلر و کنند تر  و وحش  بلندمدت ایجاد کنند )اندرزمي ها سعيتروریس 

رفتن ها در گرو ایجاد انتظار حملات آینده در افکار عمومي اس  و این باعث بالا موفقی  بیشتر آن

های اقتصادی داردظ در واقع عدم ی حوزهشود و این مس له تاآیرات جدی بر همهعدم قطعی  مي

های های اقتصادی در بخششودظ در نتیجه فعالی های اقتصادی محسوب ميمن فعالی قطعی  دش

واجه های زیادی ممختلف )اعم از تولید، مصرف، تجارت، بازارهای مالي و پولي و ظظظ( با دشواری

: 2024 همکاران، و رضازاده  242: 2021 ،2اقبال و باردول  2۸9: 2019 گردآزابال، و ابادیشود )مي

 (ظ 49

نقشي که تروریسم در کاهش آبات کسب و کار و قدرت اقتصادی جهان داشته و دارد قابل 

باره این  (ظ نکته مهم در این2001توجه اس  )مانند کاهش قدرت اقتصادی اتحادیه اروپا در سال 

هاني اس  که تروریسم بر همه صنایع از جمله صنع  خرده فروشي، توریسم و هوانوردی در سطح ج

  (ظ1162: 2014 ،3تاآیرگرار بوده که این تاآیر طبیعتا مثب  نبوده بلکه تاآیری منفي اس  )ساجمن

 پژوهش پيشينه -3
از  يکه برخ يمطالعات ای و قیبر آن شده مطالعات مرتبا با عنوان تحق يقسم  سع نیا در

شرح داده شوند، ابتدا مطالعات  مختصری صورتبه اند،پژوهش حاضر را در برگرفته هایدواژهیکل

 ظدشويم انیب يو سپس مطالعات داخل يخارج

قوی  استاندارد خطاهای ( با استفاده از الگوی حداقل مربعات معمولي با2005) 4گلدشتاین

-2004دوره زماني  کشور منتخب جهان طي 1۸6در  یکاری و نابرابریبه بررسي اآر تروریسم بر ب

 تروریسم کنندهتعیین کلیدی عامل یک سیاسي آزادی تحقیق نشان داد که هاییافتهپرداخ ظ  2003

 قرار اقتدارگرایانه کنترل و دموکراسي لیبرال بین که اس  کشورهایي سوی از خطر بیشترین و اس 

 تروریستي خطر با دو هر جغرافیا و زباني بندیتقسیم ایر نتایج نشان داد کهس این، بر علاوهظ دارند

 اگرچه اس ، تروریسم مهم کنندهبینيپیش یک نیز بزرگسالان بیکاری از طرفي، نرخظ هستند مرتبا

نتایج  همچنین،ظ دهد توضیح کشور یک در را تروریستي کلي خطر از بخش کوچکي تواندمي تنها

 
1. Enders and Sandler 
2. Bardwell and Iqbal 
3. Sageman 
4. Goldstein  
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 خطر با توجهي قابل همبستگي اس  ممکن نیز اقتصادی نابرابری جیني خصشا داد که نشان

 ایانگیزه تواندمي اقتصاد از شدن طرد که اس  آن از حاکي کلي طوربه نتایجظ باشد داشته تروریستي

 کشور، یک کلي آروت از نظر صرف سیاس ، از شدن طرد که طورهمان باشد، تروریسم برای

 ظباشد محرک تواندمي

 های تابلویي به بررسي تیآیردادهبا استفاده از رگرسیون ( 2007) 1رینباوم و همکارانگ

پرداختندظ نتایج  19۸5-1997دوره زماني  تجاری در کشور ایتالیا طي فعالی  و اشتغال بر تروریسم

 نتایج تفکیک با حمله از بعد سال در را اشتغال و هاشرک  تعداد تروریستي حملات نشان داد که

 در تیآیرات این که شد مشخص همچنین ظدهدمي ها کاهشآن ناخالص جزء هایجریان به خالص

 ظشودمي مربوط وکارکسب گسترش و گیریشکل کاهش به اول درجه

اشتغال در آمریکا  بر تروریسم( با استفاده از الگوی پانل دیتا به بررسي تاآیر 2015) 2برودر

 حملات با مقایسه در موفق، حملات که داد نشان هایافته پرداخ ظ 1970-2013دوره زماني  طي

 شود،مي انجام حمله کهسالي  در درصد 5 تقریباً را هدف هایشهرستان در مشاغل تعداد ناموفق،

 هایشهرستان اینکه بر گونه شواهدی مبنيهیچ و شودمي محو سال 2 از پس اآرات ظدهدمي کاهش

 پیشنهادی شواهد ها،کانال تحلیل و تجزیه با ظنشد پیدا برند،مي جرن آمیزموفقی  حمله از همسایه

 مشاغل موق  کاهش حدی تا شهرستان یک فیزیکي سرمایه موجودی کاهش داد نشان که شد پیدا

 داده نشان زیرا شد، تمرکز سیاسي ترجیحات و اقتصادی هاینگرش بر همچنین، ظدهدمي توضیح را

 آمیزموفقی  حملات همچنین، دریاف  که ظهستند مرتبا اقتصادی نتایج با ترجیحات این شد که

 تغییر باعث و داده کاهش را فرمانداری انتخابات در دموکرات نامزدهای رای سهم موق  طوربه

  شده اس ظ نظر مورد مناطق در چپ سم  به نگرش

 بر آیر تروریسمهای تابلویي به بررسي تا( با استفاده از الگوی داده2016) 3استوالد و بربي

 حملات که اندظ نتایج نشان دادپرداخته 19۸0-2007دوره زماني  کشور جهان طي 165کار در  نیروی

 مردان و زنان مشارک  بین جنسیتي شکاف و داده کاهش را کار نیروی در زنان مشارک  تروریستي

  ظدهدمي افزایش را کار نیروی در

 
1. Greenbaum et al.  
2. Brodeur  
3. Berrebi and Ostwald 
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( به بررسي VARز الگوی خودرگرسیون برداری )( با استفاده ا2017) 1شاهین و همکاران

پرداختندظ نتایج  19۸0-2015دوره زماني  اقتصادی در پاکستان طي رشد و تروریسم بر فقر تاآیر

 شوندمي کشور اقتصادی رشد کاهش باعث دو هر جمعی  رشد و حاکي از آن اس  که بیکاری

 ساکنان تحصیلي وضعی  بهبود ظکندمي ردوا فشار بلندمدت رشد برای کشور پایدار هایتلاش بر که

 کهشود، جایينمي توجه کار بازار حال، به این با ظدهدمي کاهش را فقر ایملاحظه قابل طوربه

 تروریسم بروز و بیکاری بین مثب  ارتباط مطالعه نتایج ظشودمي کشور در فقر افزایش باعث بیکاری

 و آموزش بین مثبتي ارتباط که اس  مشهود نتایج ازحال،  این دهد، بانمي نشان را کشور یک در

 2مالیکووا و کروگر تقاضای طرف تروریسم نظریه از که دارد وجود کشور یک در حملات تعداد

 افراد که دهدنشان مي مالیکووا و کروگر تروریسم تقاضای نظریه ظکندمي ( حمای 2002)

 هایسازمان بر تروریستي هایفعالی  ریزیامهبرن برای بهتر هایمهارت داشتن دلیلبه تحصیلکرده

 هایفرص  باید پاکستان دول  که گیردمي نتیجه مطالعه این ظدارند بیشتری ارجحی  تروریستي

 فراهم کشور یک در تروریستي هایفعالی  ناخواسته افکار کاهش برای را بهتری شغلي و تحصیلي

  ظکند

 یافته سیستمي به بررسي تیآیروی گشتاورهای تعمیم( با استفاده از الگ201۸همچنین برودر )

 پرداخ ظ 1970-2015دوره زماني  کننده در آمریکا طيمصرف احساسات و اشتغال بر تروریسم

 درآمد و مشاغل تعداد خورده، شکس  حملات با مقایسه در موفق، حملات داد که نشان هایافته

 با ظدادند قرار هدف درصد 2 تقریباً را هاانشهرست حمله، از پس هایسال دادظ در کاهش را کل

 مسکن مانند خاصي صنایع بر ویژهبه آمیز،موفقی  حملات که مشخص شد ها،کانال تحلیل و تجزیه

 سطح و کنندمي دریاف  بیشتری ایرسانه پوشش موفق حملات همچنین دریاف  که ظتیآیرگرار بود

 ظدهندمي افزایش خرید شرایا و تجاری شرایا نظر از را کنندهمصرف بدبیني

 برنج تولید و اشتغال بر تروریسم ( با استفاده از الگوی پانل دیتا به بررسي تیآیر2019) 3آرلانو

 ها حاکي از آن اس  که هیچپرداخ ظ یافته 200۸-2017دوره زماني  استان فیلیپین طي ۸1 در

 نرخ بر حملات این در شده کشته ادافر تعداد و تروریستي حملات فراواني تیآیر بر مبني مدرکي

 
1. Shaheen et al.  
2. Krueger & Maleckova’s 
3. Arellano 
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 تولید رشد در درصدی 1 کاهش با بیشتر تروریستي حمله یک وقوع حال، این با ظنشد ارائه اشتغال

در  برنج تولید بر توجهي قابل تیآیر تروریستي حملات از ناشي تلفات تعداد پس ظبود همراه برنج

  ظهای فیلیپین ندارداستان

( با استفاده از پرسشنامه در قالب الگوی پروبی  به بررسي اآر 2020) 1کاهلان و همکاران

پرداختندظ  2015تا نوامبر  2015ماهانه از مار  دوره زماني  افغانستان طي در زنان اشتغال بر تروریسم

 حال، این داردظ با اشتغال زنان و مردان با منفي تروریستي ارتباط حملات نتایج نشان داد که تعداد

 تلفات افزایش، از سایر نتایج تحقیقظ اس  بیشتر هاآن پایین اشتغال نرخ دلیلبه زنان برای نسبي میزان

شود، سطح که تعداد حملات در یک منطقه بیشتر مياس  و زماني مرتبا زنان اشتغال افزایش با

 یابدظاشتغال زنان در آن منطقه کاهش مي

نل دیتا به بررسي اآر تروریسم بر جرب ( با استفاده از الگوی پا2015) 2پناهي و همکاران

 1970-200۸دوره زماني  يگراری مستقیم خارجي در کشورهای منتخب خاورمیانه طسرمایه

گراری مستقیم خارجي پرداختندظ نتایج نشان داد که تروریسم اآری منفي بر جریان ورودی سرمایه

درجه باز بودن تجاری اآری مثب  در کشورهای مورد نظر داردظ متغیرهای تولید ناخالص داخلي و 

 اس ظگراری مستقیم خارجي در نمونه مورد مطالعه داشته بر جرب سرمایه

های تروریسم به بررسي اآر شوک VAR-P( با استفاده از الگوی 2015) 3سلماني و همکاران

 1970-2012دوره زماني  گراری مستقیم خارجي در کشورهای منطقه منا طيبر جرب سرمایه

العمل آني و تجزیه های توابع عکساختندظ نتایج در قالب روابا متقابل با استفاده از آزمونپرد

های تروریستي تاآیری منفي بر جریان ورودی های ناشي از فعالی انس نشان داد که شوکواری

 که، متغیرهای تولید ناخالص داخلي و درجه باز بودن گراری مستقیم خارجي دارد در حاليسرمایه

  داردظ FDIتجاری تاآیری مثب  بر جرب 

ای و تاآیر آن بر محیا کسب ( به بررسي اآر شیوع تروریسم منطقه201۸) 4پاداش و خداپناه

های مرتبا با آن صورت توصیفي پرداختندظ نتایج نشان داد که تروریسم و فعالی و کار در ایران به

 
1. Cahalan et al.  
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با کاهش امنی  اقتصادی، جرب  بنابرایندظ شوتواند موجب کاهش امنی  اقتصادی مي

یابدظ ه و در نتیجه تجارت خارجي در بین کشورهای درگیر کاهش ميها کاهش یافتگراریسرمایه

طور متوسا کسب و کارها بیش از هر هدف دیگری در معرض حملات از سایر نتایج تحقیق، به

از این حملات  را ن آسیبها بیشترین میزافروشگیرند که از این میان خردهتروریستي قرار مي

  بینندظمي

( VAR-P) ( با استفاده از الگوی خودرگرسیون برداری پانلي201۸) 1کیا و همکارانسعیدی

دوره زماني  به بررسي رابطه مخارج عمومي با تروریسم و جرم و جنای  در کشورهای منطقه منا طي

م، جرم و جنای  موجب افزایش پرداختندظ نتایج حاکي از آن اس  که وجود تروریس 2016-2003

از طرفي، های تروریستي شده اس ظ منا در جه  مقابله با فعالی مخارج عمومي کشورهای منطقه 

های مجرمانه و های عمومي به سطح فعالی کند که واکنش هزینهنتایج تجزیه واریانس بیان مي

های تروریستي سهم بیشتری  های مجرمانه نسب  به فعالیتروریستي متفاوت اس  که سهم فعالی 

دهند که العمل آني نشان ميها داردظ همچنین، توابع عکسهزینه در واریانس ایجاد شده در این

شوک ایجاد شده از مخارج عمومي تاآیر کاهنده بر وقوع جرم و جنای  دارد اما تاآیرات این شوک 

های عمومي در جه  ناسب هزینهمعني بوده و این موضوع عدم کارآمدی مبر حملات تروریستي بي

  دهدظورهای منطقه منا را نشان ميکاهش حملات تروریستي در کش

( تاآیر مخاطرات انساني بر آمایش نواحي مرزی: مطالعه موردی 2021) 2ذکي و همکاران

مندی کیفي( در استان سیستان و بلوچستان را با بهره-جنوب شرق ایران با استفاده از آمیخته )کمي

دان اشتغال بررسي کردندظ نتایج های فقر، حضور اتباع خارجي، مهاجرت، تروریسم و فقمولفهاز 

گیر در بنیادهای زیستي و طبیعي، های چشمنشان داد که در این منطقه علاوه بر محرومی 

های ملي قرار داردظ از سایر نتایج ترین سطح در مقایسه با متوسایافتگي در پایینهای توسعهشاخص

، فقر، مهاجرت، حضور اتباع بیگانه و ترتیب فقدان اشتغال و قاچاق کالا و مواد مخدرتحقیق، به

  تروریسم به عنوان مخاطرات انساني موآر در این منطقه شناسایي شدندظ

 ورمیانه طياآر تروریسم بر حکمراني کشورهای منطقه خا( 2021) 3پور و همکارانسیفي

 
1. Saidi Kia et al.  
2. Zaki et al.  
3. Seifipour et al.  
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 بررسي کردندظ استفاده از رگرسیون پانل فضایي پویا اآرات فضایي بارا  2001-2017دوره زماني 

 کیفی  دول ، اآر بخشي سیاسي، آباتعدم  موجب تروریستي حملاتنتایج حاکي از آن اس  که 

وقوع  سرریز دظ همچنین، اآراتشومي دول  عدم حکمراني و فساد کنترل قانون، حاکمی  مقررات،

مجاور  کشورهای در دول  حکمراني معیارهای کاهش ثباع کشور هر در تروریستي حملات

 دظشومي

یافته به بررسي تاآیر با استفاده از الگوی گشتاورهای تعمیم (2022) 1کردی و همکارانخیل 

 200۸-2019دوره زماني  تروریسم بر شاخص بازده بازار سهام در کشورهای خاورمیانه طي

دار معني منفي وهای تروریستي اآری ناشي از فعالی های پرداختندظ نتایج گویای آن اس  که شوک

بر بازده بازار سهام در کشورهای خاورمیانه داردظ از سایر نتایج تحقیق، متغیرهای نرخ ارز واقعي و 

که، متغیر نرخ رشد  قیم  نف  تاآیر منفي بر بازده بازار سهام در کشورهای مورد نظر دارند در حالي

  ر بازده بازار سهام داردظاقتصادی تاآیری مثب  ب

( با استفاده از الگوی اقتصادسنجي فضایي به تاآیر حملات 2023) 2همکاران کفای  و

 19۸0-2019دوره زماني  تروریستي بر رشد اقتصادی کشورهای منتخب منطقه خاورمیانه طي

بر رشد اقتصادی  های ناشي از آن تاآیر منفيپرداختندظ نتایج حاکي از آن اس  که تروریسم و فعالی 

مستقیم( و کشورهای مجاور )اآر غیر مستقیم( داردظ همچنین، متغیرهای کشورهای هدف )اآر 

گراری مستقیم خارجي، اعتبارات بانکي و تجارت خارجي اآری مثب  بر رشد اقتصادی سرمایه

ورهای که، متغیر نرخ تورم اآری منفي بر رشد اقتصادی کشکشورهای مورد نظر دارند در حالي 

  منتخب منطقه خاورمیانه داردظ

مندی از ( با استفاده از الگوی اقتصادسنجي فضایي با بهره2023) 3پي پسیان و شهبازینیک

گراری مستقیم ( به بررسي فضایي اآر تروریسم بر جرب سرمایهSACمدل خودهمبسته فضایي )

اندظ نتایج نشان داد که پرداخته 200۸-2019دوره زماني  خارجي در کشورهای خاورمیانه طي

گراری مستقیم های تروریستي موجب عدم جرب جریان ورودی سرمایههای ناشي از فعالی شوک

شودظ از سایر نتایج خارجي در کشورهای هدف و مجاور و سبب فرار سرمایه از منطقه مورد نظر مي

 
1. Khel Kurdi et al.  
2. Kefait et al.  
3. Nikpey Pesyan and Shahbazi 
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الکی  اآری منفي بر جرب اتي سیاسي، نرخ تورم و عدم پایبندی به حقوق مبآتحقیق، متغیرهای بي

که، متغیرهای شاخص دموکراسي و درجه باز بودن  گراری مستقیم خارجي دارند در حاليرمایهس

  گراری مستقیم خارجي دارندظتجاری اآری مثب  بر جریان ورودی سرمایه

 تروریسم نیرابطه ب يبه بررسي( )خارج نیشیپ های، پژوهشذکر شده لعاتبه مطا عنای  با

اند و منطقه تغال در مناطق مختلف جهان بدون لحاظ الگوی اقتصادسنجي فضایي پرداختهاشو 

اندظ همچنین در ، کمتر مورد توجه قرار دادهاس خاورمیانه که مرکز حملات تروریستي در دنیا 

های تروریستي بر اشتغال در مناطق مطالعات داخلي در حال  کلي در خصوص بررسي تاآیر فعالی 

نیا با توجه به الگوهای متعدد اقتصادسنجي متعارف و فضایي تحقیقي در این زمینه انجام د مختلف

های تروریستي بر اشتغال های ناشي از فعالی مطالعه حاضر به بررسي تاآیر شوک پسنشده اس ظ 

 پردازدظدر کشورهای منتخب منطقه خاورمیانه با استفاده از الگوی اقتصادسنجي فضایي مي

 ناسی و معرفی الگوی پژوهششروش -4
)پنل(  1مختلا یا ایدوره الگوهای عملکرد به فضایي آراتا اقتصادسنجي فضایيدر 

 مکاني جزء دارای اینمونه اطلاعات فضایي اقتصادسنجي شودظ بنابراین درمي اضافه رگرسیوني

 2فضایي ابستگيو -1اس : موضوع قابل بحث  دو باشند مکاني جزء دارای هاادهد که ظ وقتيهستند

فضایي  مدل پانل عمومي بر این اسا  تصریح (ظ32: 2009، 4لیسج و پیس) 3فضایي ناهمساني -2

  :اس  فرم زیر به فضایي تابلویي هایداده برای

Yit = ρWy + Xβ + uit uit = λWuit + εitεitN(0σ
2In) (1      )                                    

nبردار  یک  Yزمان، و دوره دهندهنشان ترتیب بهt و  i آن در که ×  شوندهتوضیح متغیر از 1

nقالب  یک بیانگر  Xو × k و مستقل متغیرهای از W در شوندهتوضیح متغیر فضایي وزني ماتریس 

nسطح  × n (  ظ345 ،5الهورس  و همکاراناس) 

 ارتباط اخلال جمله یا مستقل هایمتغیر و شوندهتوضیح متغیر اینکه به در این میان منوط

 
1. Panel 
2. Spatial Dependence 
3. Spatial Heterogeneity 
4. Lesage and Pace 
5. Elhorst et al.  
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 ند:هستشوند که به شرح زیر مي مطرح متفاوتي فضایي هایباشند یا نه، مدل داشته فضایي
Spatial Autoregressive Model (SAR) 
 (λ = θ = 0) → yit = ρ∑ Wijyjt 

N
j=1 + α + Xitβ  +μt + λt + εit (2  )                                

Spatial Durbin Model (SDM) 

(λ = 0) → yit =ρ∑ Wijyjt 
N
j=1  +α + Xitβ + ∑ WijXijt 

N
j=1 θ  +λt + μt + εit (3    )           

Spatial Error Model  (SEM) 
(ρ = θ = 0) → yit = Xitβ + λt + μt + vit , vit = ρ∑ Wijvjt 

N
j=1 + εit (4  )                       

Spatial Autocorrelation Model  (SAC) 
(θ = 0) → yit = ρWijyit + Xitβ + λt + μt + vit ,  vit = λWvit + εit (5    )                      
Generalized Spatial Panel Random Effects Model (GSPRE) 
(ρ = θ = 0) → yit = Xitβ + αi  + γt + vit  , vit =  λWvit + uit, αi  = ϕWαi  + ui (6)              

  
 که موقعي کارا خواهند بود خودرگرسیون فضایيدوربین فضایي و  الگوهای اس  قابل ذکر

 متغیر بیانگر حد وابستگي ρفضایي  خودرگرسیون باشندظ ضریب ساکن تاکیدی الگوهای

 در همچنین مجاور اس ظ شونده نواحيتوضیح به تحولات متغیر منطقه یک در شوندهتوضیح

 در تغییرات متوسا به ناحیه در یک خارجي شوک یک اخلال، اجزای فضایي پیوستگي صورت

 آن مقدار λفضایي  ضریب خطای و شودمي همجوار )همسایه( منتهي پیرامون شوندهتوضیح متغیر

 یک محدوده شوندهتوضیح متغیر بیانگر این اس  که θفضایي  دوربین الگوی دردهدظ مي نشان را

 (ظ4۸0: 2014الهورس ، پریرد )مي تیآیرچه اندازه  نواحي سایر مستقل متغیرهای وزني میانگین از

 فضایی وابستگی تعيين آزمون -4-1
 هایآزمون باید فضایي پانل الگوهای برآورد از قبلدر متدلوژی اقتصادسنجي فضایي 

ظ برای انجام این هدف از شود انجام اختلال بین جملات خودهمبستگي وجود و فضایي وابستگي

 جملات میان فضایي خودهمبستگي وجود فرض موران آزمونظ شودمي استفاده 1موران آزمون

  ظدهدقرار مي بازبیني مورد را اختلال

I = ∑ ∑ Wij
N
j=1

N
i=1 ei. ej/∑ ei

2N
j=1 =

e′We

e′e
(7            )                                                              

 
1. Moran 
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λ) :از س ا عبارت آزمون این صفر فرضیه = 0)  H0 که طوریبهλ خودهمبستگي  ضریب

که حالتي در کندظمي تبعی  استاندارد نرمال پراکنش ازI  آماره اس ظ موران آزمون آماره I و فضایي

، 1بلوتي و همکاران)دارد  وجود فضایي خودهمبستگي اختلال جملات میان شود، نقض صفر فرضیه

 (ظ55: 2024، 2و نیک پي پسیان و همکاران 162: 2017

 فضایی هایمدل در مکان تعيين -4-2
های فضایي ضروری اس  که در الگوهای اقتصادسنجي فضایي به قصد الگوسازی واکنش

در اختیار ، جه  بررسي این هدف دو ابزار بنابراینای فضایي انتخاب شودظ هعددی جه  مقدار

شود و بدین ميبیان  جایگاه در صفحه مختصات که از طریق طول و عرض جغرافیایي ظ الف(اس 

مساف  هر نقطه در مکان یا فاصله هر مشاهده قرار گرفته در هر نقطه را نسب  به نقاط  توانترتیب مي

ظ ب( ماخر اطلاعاتي مکاني، همجواری و همسایگي اس  کردب  یا مرکزی محاسبه آا یا مشاهدات

های دیگری از مقیا محل نسبي در فضای یک واحد پیراموني روی  شده، نسب  به  کنندهکه بیان

دس  آمده از روی الگوی جامعه مورد های بهظ میزان نزدیکي و همجواری بر پایه دادهاس آن قبیل 

که کدام نواحي با هم،  کردتوان تعیین ها ميدستر  خواهد بود و برحسب این دادهقابل  بررسي،

هایي ین صورت مقیا رسندظ در اهم مي هستند، یعني دارای حدودهایي هستند که به مجاور

نسب  به واحدهایي که همسایگي ندارند، درجه دارای رابطه همجواری هستند  )مناطقي( که

گیرد که در آن را در بر مي 1و  0دهدظ ماتریس همسایگي عناصر مي را نشان پیوستگي بیشتری

 کشورکه دو  های خارج از قطر اصلي در موقعيو مولفه اس اصلي برابر صفر  های روی قطرمولفه

، 3پرن  و لیسجگزیند )مقدار یک و در غیر این صورت مقدار صفر را بر مي همجوار یکدیگر باشد،

  (ظ730: 2012

شود های اقتصادسنجي فضایي، مفروضات محلي ماتریس وزني فضایي اضافه ميیدر تساو

عنوان متغیر مستقل که بهشود شونده، برداری ایجاد ميضرب این قالب در بردار متغیر توضیح و از

دهنده اآرات فضایي اس ظ بدین ترتیب شود و ضرایب آن توضیحمدل کلاسیک شناخته مي در

 
1. Belotti et al.  
2. Nikpey Pesyan et al.  
3. Parent and Lesage 
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های مربوط به شود: ماتریس وزني فضایي حاوی دادهچنین تشریح مي Wوزني فضایي  ماتریس

 ابستگي فضایيچگونگي و Wijظ عناصر اس در فضا  ,i=1,2, 3, j) (n)مناطق(  کشور nمساف  نسبي 

1صورت دهد که بهرا از نظر مساف  نشان مي j کشوربا  i کشور

dij
1یا  

dij
  شودظتشریح مي 2

W =

[
 
 
 
 
 

0                 w12          …..           w1,n1                w1n
  

w21     .....

              0           …..        w2,n1                 w2n       

wn1,1               wn1,2                 ……..                      0                         wn1,n                               

 wn1                  wn2              …             wn,n1                      0             ]
 
 
 
 
 

(۸)                     

استفاده  2ینکوسکيو م 1( از دو تابع اقلیدسيکشورمنظور اتخاذ مساف  بین دو منطقه )به

منظور ارزیابي مساف  استفاده شده اس ظ در تابع اقلیدسي دظ در این تحقیق از تابع اقلیدسي بهشومي

 شود:مساف  بین دو فضا به فرم زیر تشریح مي

dij = √(xi − xj)
2
+ (yi−yj)

2 (9)                                                                        

ترتیب طول و عرض به yjو  xjو  iترتیب طول و عرض جغرافیایي منطقه به yiو  xiکه در آن 

1هستندظ در این تحقیق ابتدا قالب مساف  معکو  بر پایه رابطه  jجغرافیایي منطقه 

dij
 9×9در ابعاد  

زی ماتریس مجموع هر سطر باید برابر با یک ساشودظ در نرمالآماده شده و سپس نرمال سطری مي

wij سازی باشدظ پس، اگر فاکتورهای ماتریس وزني فضایي بعد از نرمال
 : شودتعریف  ∗∗

wij
∗∗ =

wij
*

∑ wij
*N

j=1
 ,  N = 9 (10)                                                                                                

های های ناشي از فعالی شوکشده در متغیر مستقل که از ضرب این قالب نرمال سطری

1پایه رابطه  شودظ همچنین برمتغیر تعویق فضایي برآورد مي تروریستي

dij
، هرچه بعد فاصله دورتر و 

ن آن اس  که با افزایش یا مساف  اقتصادی بین دو منطقه بیشتر باشد، این مقدار نسبي کمتر باشد مبی

 (ظ4۸2: 2014الهورس ، یابد )کاهش مياشتغال مساف ، اآرات سرریز 

 معرفی متغيرها و الگوی پژوهش -4-3
ای سالانه و روش اقتصادسنجي فضایي به بررسي اآر تروریسم هاین پژوهش با استفاده از داده

، سوریه، عراق، ترکیه، لبنان، فلسطین بر اشتغال در کشورهای منتخب منطقه خاورمیانه که شامل ایران

 
1. Euclidean Ditance 
2. Minkowski Ditance 
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با عنای  به مطالبي که در قسم  مباني نظری و پس پردازدظ اشغالي، یمن، مصر و اردن اس ، مي

 1باوم و همکاران لگوی تخمیني پژوهش با توجه به مطالعات گرینا شد،پیشینه تحقیق عنوان 

 5( و کاهلان و همکاران2019) 4نو(، آرلا201۸) 3(، برودر2017) 2(، شاهین و همکاران2007)

 صورت فرم زیر اس :( با اندکي تعدیل به2020)
EMPit = ρ∑ Wij

n
j=1 EMP𝑗t + β1TERit + β2GDPPERit + β3INFit + β4IFDIit +

β5TRit+δi + μt + εit    (11)                                                                                 

EMPit  جمعیتي نسب  از س ا که عبارتسال اس ،  15جمعی  بالای  به اشتغال نسب بیانگر 

 مرجع دوره یک که در شودمي گفته کار سن در افرادی به شاغل ظاس  شاغل کشور در یک که

 در بودند، چه مشغول سود یا داخ پر برای خدمات ارائه یا کالا تولید برای فعالیتي هر کوتاه، در

 یا( اندکرده کار شغل یک در ساع  یک حداقل کهکساني یعني) مرجع دوره طول در کار محل

بیانگر اآر فضایي  WijEMPjtکارظ  زمان ترتیبات به شغل، یا یک از موق  غیب  دلیلبه کار محل در

 اشتغال اس ظ

TERit  ل از تعداد حوادث تروریستي )حوادث مرتبا به شاخص تروریسم که متشکبیانگر

پي اس  )نیک ها(تروریسم(، صدمات تروریستي )تعداد افراد زخمي( و تلفات تروریستي )کشته

 (ظ147: 2023پسیان و شهبازی، 

GDPPERit تقسیم داخلي ناخالص سرانه اس  که از رابطه تولید داخلي ناخالص بیانگر تولید 

 اضافه ناخالص ارزش مجموع داخلي ناخالص تولید ظآید( بدس  مي60-15) لمیانسا جمعی  بر

 منهای و محصول بر مالیات هرگونه اضافه به اقتصاد در مقیم تولیدکنندگان همه توسا شده

 هایدارایي استهلاک برای کسر بدون ظاس  نشده لحاظ محصولات ارزش که در اس  هایيیارانه

 ظشودمي محاسبه طبیعي منابع تخریب و تخلیه برای یا شده ساخته

INFit گیری اندازه که عبارت اس  از تورم کنندهمصرف تغییر شاخص قیم  تورم یا همان

 کنندهمصرف هزینه در سالانه تغییر درصد دهندهنشان کننده،مصرف قیم  شاخص توسا شده

 
1. Greenbaum et al.  
2. Shahin et al.  
3. Brodeur  
4. Arellano  
5. Cahalan et al.  
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 مشخص، های زمانيبازه در اس  ممکن که اس  خدمات و کالاها از سبدی به دستیابي برای متوسا

  ظشودمي استفاده کلي طوربه لاسپیرز جه  محاسبه و از فرمول کند تغییر یا آاب  سالانه، مانند

IFDIit ورودی خالص دهنده جریانکه نشان خارجي اس ، مستقیم گراریبیانگر سرمایه 

 برای گراریسرمایه صخال که عبارت از جریان اس  (داخلي ناخالص تولید درصدی از)صورت به

 در که اس  شرکتي در( رای سهام از بیشتر یا درصد 10) پایدار مدیریتي سود آوردن دس به

 مجدد گراریسرمایه سهام، سرمایه مجموع این ظکندمي فعالی  گرارسرمایه اقتصاد از غیر اقتصادی

 شده داده نشان هارداخ پ تراز در که اس  مدتکوتاه سرمایه و بلندمدت هایسرمایه سایر سود،

 از کمتر جدید گراریسرمایه ورودی) ورودی خالص هایجریان مجموعه این ظاس 

 تولید بر و دهدمي نشان خارجي گرارانسرمایه از دهندهگزارش اقتصاد در را( گراریسرمایه

 ظشودمي تقسیم داخلي ناخالص

TRit که عبارت اس  از مجموع (داخلي ناخالص صورت درصدی از تولیدبه) بیانگر تجارت 

 گیریاندازه داخلي ناخالص تولید از سهمي عنوانبه که خدمات و کالاها واردات و صادرات

بیانگر  δiشود و زماني برآورد ميای و الگو به شکل تابلویي همراه با اآرات آاب  دوره ظشودمي

دهدظ آمار و اطلاعات مورد نیاز برای نشان مياآرات آاب  زماني را  μtو  اس  اآرات آاب  انفرادی

 ( ارائه شده اس ظ1در جدول ) 2000-2021دوره زماني  تحقیق طي متغیرهای

 متغيرها : توضيحات1جدول 

 منبع گيرینحوه اندازه متغير

EMP   1بانک جهاني سال 15شاغلین به جمعی  بالای نسب 

TER 2تروریسم جهاني پایگاه تروریسم جهاني شاخص 

GDP 
 ناخالص )تولید سرانه داخلي ناخالص تولید

 میانسال( جمعی  بر تقسیم داخلي
 بانک جهاني

INF بانک جهاني کنندهتغییر شاخص قیم  مصرف 

IFDI 
سرمایه گراری مستقیم  ورودی خالص جریان

 (داخلي ناخالص تولید درصدی از)خارجي 
 بانک جهاني

TR بانک جهاني (ليداخ ناخالص )درصدی از تولید تجارت 

 های تحقیقیافته منبع: 

 
1. https://data.worldbank.org/ 
2. https://www.start.umd.edu/gtd/ 
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 نتایج تجربی الگوی پژوهش -5
اعدادبرخيقالبدرراهادادهازایمجموعههایویژگيتوصیفيآمارازاستفادهبا

وآقلمرکزدهندهنشان کهاس میانگینمرکزی،ترین شاخصمهمکنندظميخلاصهشاخص

همراهمیانگین، بهومیانهمرکزیشاخص( میزان2جدول )اس ظ با توجه به توزیعتعادلنقطه

برای کشورهای منتخب خاورمیانه دیدهکشیدگيومعیار، چولگيانحرافپراکندگيشاخص

  شودمي

 بررسی آمار توصيفی متغيرهای تحقيق برای کشورهای منتخب خاورميانه: 2جدول 

سطح 

 احتمال

آماره 

 جارک برا
 چولگی کشيدگی

انحراف 

 يارمع
 متغيرها نماد ميانگين ميانه

000/0 74/3272 65/17 05/4- 91/15 94/91 11/۸۸ EMP اشتغال 

000/0 49/1617 17/14 ۸5/1 66/1 5۸/1 67/1 TER  تروریسمشاخص 

000/0 32/75۸ 73/9 21/2 77/3 16/6 96/6 GDP 
تولید ناخالص داخلي 

 سرانه

000/0 73/535 5۸/۸ 91/1 ۸6/3 05/۸ 64/۸ INF نرخ تورم 

000/0 97/2۸ 96/2 7۸/0- 56/4 63/20 26/20 IFDI 

جریان ورودی 

گراری مستقیم سرمایه

 خارجي

000/0 05/113 41/4 3۸/1 01/0 04/0 05/0 TR تجارت 

 های تحقیقیافته منبع:

 برای کشورهای منتخب منطقه خاورمیانه نشان پژوهش متغیرهای توصیفي آمار بررسي

 هستند میانگین به نزدیک هاکه داده اس  آن دهندهتمامي متغیرها نشان یارمع دهد که انحرافمي

تقریبا تمامي  دهد کهمي نشانمتغیرهای پژوهش  چولگي همچنین بررسي .دارند پراکندگي اندکي و

ذکر  شایان .هستند متقارن میانگین به نسب  هاداده و دارند تریمناسب متغیرهای تحقیق وضعی 

داشتن توزیع  با آماره این شودظمي استفاده هاداده بودن نرمال تشخیص برای برا کاس  آزمون جار

χ2  آماره از این که صورتي در کند مي بررسي را توزیع بودن فرضیه نرمال ،2با درجه آزادی χ2 

( 2) به جدول توجه با عبارتيبه شودظرد مي H0بزرگتر باشد، فرضیه  2با درجه آزادی  جدول در

اس  که  05/0از  بیش پژوهش متغیرهای برای برا-جاک که سطح معناداری آماره شودمي شاهدهم

 آزمون برای کشیدگي را و چولگي معیار دو برا-جاک آماره نرمال بودن متغیرهاس ظدهنده نشان
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 مطالعه مورد تمامي متغیرهای د کهدهمي نشان (2) لوجد نتایج .کندتلفیق مي بودن نرمال فرضیه

 ظ دهدرا نشان ميتعداد حملات تروریستي برای کشورهای خاورمیانه ، 2 نموداردر ادامه  .هستند رمالن

 

 
 برای کشورهای خاورميانه 2000-2021دوره زمانی  تعداد حملات تروریستی طی: ميانگين 2نمودار 

 تروریسم جهاني شاخص منبع:

-2021دوره زماني  ستي انجام شده طيمیانگین تعداد حملات تروری( که 2با توجه به نمودار )

کشورهای ترتیب برای کشورهای منطقه خاورمیانه اس ، از بین کشورهای خاورمیانه، به 2000

ها انجام شده اس  در عراق، یمن، مصر، ترکیه، و سوریه بیشترین تعداد حملات تروریستي در آن

عربي، بحرین و عمان کمترین  ترتیب کشورهای قطر، کوی ، اردن، امارات متحدهحالي که، به

شورهای ای قابل ذکر اس  کنکته ها صورت گرفته اس ظ البتهمیزان تعداد حملات تروریستي در آن

اردن، ایران، لبنان به ترتیب نسب  به کشورهای حوزه خلیج فار  از تعدد حملات تروریستي بیشتری 

اس  که مجموع تعداد حملات  ابل تامل( ق2اندظ همچنین، مطلب دیگری از نمودار )برخوردار بوده

ر تمامي تروریستي انجام شده در کشور عراق از مجموع تعداد حملات تروریستي انجام شده د

کشورهای خاورمیانه بیشتر اس  که تاکید بر مرکز آقل بودن حملات تروریستي در بین سایر 

آباتي و تشدید ناامني فزایش بي، که افزایش چنین حملاتي منجر به ااس کشورهای منطقه خاورمیانه 

های گراریسرمایههای اقتصادی و کاهش د که سبب افزایش نااطمینانيشودر منطقه مورد نظر مي

  شودظخارجي، تجارت و میزان سطح اشتغال در منطقه مي



 

 

 386       فضایی؛ شواهدی...های تروریستی بر اشتغال با رویکرد اقتصادسنجی های ناشی از فعاليتتاثير شوک

 
 

 

( برای 3متغیرهای تحقیق با توجه به آزمون لوین، لین و چو در جدول ) مانایيدر ادامه، نتایج 

، تمامي متغیرهای تحقیق برای (3)رهای منتخب خاورمیانه ارائه شده اس ظ با توجه نتایج جدول کشو

تمامي  ها درتمامي رگرسیون برای دیگر، بیان بهظ هستندخاورمیانه در سطح ایستا  کشورهای منتخب

شود مي برای کشورهای مورد نظر رد دارد،مي بیان را واحد ریشه که وجود صفر فرضیه هاآزمون

 و صفر بوده درجه از ها انباشتهرگرسیون تمامي در پسماندها که توان نتیجه گرف مي بنابراین و

  .اس  نهایي منتفي مدل کاذب در رگرسیون احتمال ایجاد

 لوین، لين و چو برای کشورهای منتخب خاورميانه : نتایج آزمون ریشه واحد3جدول 

 متغيرها
 کشورهای منتخب خاورميانه

 نتيجه سطح احتمال zره آما

EMP 40/1- 0۸0/0 I(0) 

TER ۸2/1- 033/0 I(0) 

GDP 03/2- 021/0 I(0) 

INF 3۸/1- 0۸3/0 I(0) 

IFDI 2۸/3- 000/0 I(0) 

TR ۸4/2- 002/0 I(0) 

 های تحقیقیافته منبع:

 ي قرارپیش از تخمین مدل فضایي، باید ابتدا وجود یا عدم وجود اآرات فضایي مورد بررس

 ظ( ارائه شده اس 4ظ نتایج آزمون در جدول )اس موران  شامل آزمون بگیردظ این آزمون

برای کشورهای منتخب خاورميانه نتایج آزمون موران: 4جدول 

 آزمون
 کشورهای منتخب خاورميانه

 سطح احتمال ضریب

Moran 15/0 000/0 

 های تحقیقیافتهمنبع: 

در آزمون موران فرضیه صفر دلال  بر عدم وجود (، 4با توجه به نتایج آزمون جدول )

داری فرضیه صفر در سطح معني ،داردظ در این آزمونخودهمبستگي فضایي در بین جملات اختلال 

-درصد رد شده اس ، همین امر خودهمبستگي فضایي بین جملات اخلال را مورد تائید قرار مي 1

بررسي سازی فضایي، ضروری اس  که مدلبه نتایج آزمون تشخیصي وابستگي  توجهبا  پسدهدظ 

در حضور  اشتغال در کشورهای منتخب خاورمیانههای تروریستي بر های ناشي از فعالی شوکتاآیر 
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خطا یا ترکیبي فضایي در ادامه، جه  بررسي تعیین وابستگي بر حسب وقفه، بعد فضا صورت گیردظ 

  ( ارائه شده اس ظ5زمون در جدول )شودظ نتایج مربوط به آاز ضریب لاگرانژ استفاده مي

 لاگرانژ ضریب آزمون : نتایج5جدول 

 سطح احتمال Zآماره  آزمون

LM error 56/2141 000/0 

RLM error 55/21 000/0 

LM lag 14/213۸ 000/0 

RLM lag 45/21 000/0 

 های تحقیقیافته منبع:

بر عدم وابستگي فضایي در  مبني ردهد که فرضیه صف( نشان مي5نتایج حاصل از جدول )

 RLMLagو  lag LMمشاهدات از متغیر در هر دو حال  

فرضیه صفر مبني  ،رد شده اس ظ از طرفي 1

 RLM error و LM errorدر هر دو حال  بر عدم وابستگي در جزء خطا 

، بنابراینظ رد شده اس  2

 فضایي رد نشده اس ظوجود هر دو نوع همبستگي 

های فضا و زمان اس ، بایستي های مورد استفاده ترکیبي از دادهاختار دادهاینکه سبا عنای  به 

اآرات آاب  زمان یا فضا مورد بررسي قرار گیردظ اآرات آاب   3از طریق آزمون حداکثر راستنمایي

کننده تمامي اآرات آاب  ناشي از این دو متغیر خواهد بود که نادیده گرفتن فضایي و زماني کنترل

(ظ منظور از اآرات 4۸5: 2014الهورس ، و متغیر موجب تورش در مدل تخمیني خواهد بود )آر هر دا

اس  که در طول زمان تغییر پیدا کرده اما  های تروریستيهای ناشي از فعالی شوکآاب  زماني، 

اس  که در  های تروریستيهای ناشي از فعالی شوکدر کشورها آاب  اس ظ اآرات آاب  مکاني، 

ان تغییر پیدا نکرده، اما از کشوری به کشور دیگر قابل تغییر اس ظ نتایج حاصل در جدول طول زم

همچنین، برای لگوی اآرات آاب  زماني اس ظ بیانگر پریرش الگوی آاب  فضایي در مقابل ا (6)

با توجه به  ظشودبررسي اآرات آاب  در برابر اآرات تصادفي از آزمون هاسمن فضایي استفاده مي

  شودظو از اآرات آاب  برای برآورد الگوی تحقیق استفاده مي شدهره آزمون فوق فرضیه صفر رد آما

 

 
1. Robust Lagrange Multiplier Lag 
2. Robust Lagrange Multiplier Error 
3. Likelihood Ratio 
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 فضایی هاسمن و احتمال نسبت : نتایج6جدول 

 سطح احتمال Zآماره  آزمون

LR Statistic of Fixed 

Time Effects 
25/36 000/0 

LR Statistic of Spatial 
Fixed Effects 

47/42 000/0 

Spatial Hausman 51/29 000/0 

 های تحقیقیافته منبع:     

های تروریستي بر اشتغال در های ناشي از فعالی شوکرو، جه  بررسي تاآیر  از این

( از روش اقتصادسنجي فضایي با لحاظ اآرات آاب  و 11طبق الگوی )کشورهای منتخب خاورمیانه 

  شودظخودرگرسیون فضایي استفاده ميبا در نظر گرفتن اآرات ناهمگن فضایي در مدل 

 اصلی الگوی پژوهش  : نتایج7جدول 

 سطح احتمال Zآماره  ضریب متغيرها

TER 37/0- ۸4/1- 067/0 

GDP 24/0 92/1 056/0 

INF 13/0- 73/10- 000/0 

IFDI 1/0 21/3 001/0 

TR 14/0 23/5 000/0 

Ρ 4۸/0- 45/2 014/0 

R-squared 75/0 

 های تحقیقافتهی منبع:      

های آماری در موقعی  شاخص( بیانگر آن اس  که الگوی برآوردی از نظر 7نتایج جدول )

بیان دیگر، این فرضیه که ضرایب کل رگرسیون اس ظ بهداری معني بیانگر Fمناسبي قرار داردظ آماره 

دار اس ظ آماره عنيشود و کل رگرسیون متوانند صفر باشند، رد ميدهنده الگو ميمتغیرهای توضیح
2R  دهنده شونده توسا متغیرهای توضیحدرصد از تغییرات متغیر توضیح 75/0نیز بیانگر این اس  که

، شود( برای الگوی مطالعه ملاحظه مي7طور که از نتایج مدل در جدول )همانبیان شده اس ظ 

 و از نظر آماریفي برای کشورهای منتخب خاورمیانه من( ρضریب خودرگرسیون فضایي ) علام 

( به میزان i) های هدفکشوردر کاهش میزان سطح اشتغال که با  اس و بیانگر این نکته دار يمعن

که بر وابستگي فضایي  یابدمي کاهش( j) های مجاورکشوردر  واحد 4۸میزان به اشتغال ، واحدیک 
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های ناشي از شوکیر متغضریب علام  همچنین،  سطح اشتغال در منطقه خاورمیانه اشاره داردظ

که با دار اس  و بیانگر این نکته اس  و معني در کشورهای منتخب منفي های تروریستيفعالی 

 در کشورهای هدف یک واحد، اشتغال به میزان های تروریستيهای ناشي از فعالی افزایش شوک

تولید ناخالص متغیر ضریب (، علام  7از سایر نتایج تحقیق مطابق جدول )یابدظ واحد کاهش مي 37

که با افزایش تولید دار اس  و بیانگر این نکته اس  و معني ثب مداخلي سرانه در کشورهای منتخب 

یابدظ ميواحد افزایش  24 یک واحد، اشتغال در کشورهای هدف ناخالص داخلي سرانه به میزان

دار اس  و معني منفي در کشورهای منتخب خاورمیانه اشتغالبر  ضریب نرخ تورمعلام  همچنین، 

کننده به میزان یک واحد، اشتغال مبین این نکته اس  که با افزایش تغییر شاخص قیم  مصرفو 

جریان ورودی متغیر ضریب ، علام  ادامهدر یابدظ واحد کاهش مي 13در کشورهای هدف به میزان 

بوده و بیانگر این دار معني و ثب مدر کشورهای منتخب  اشتغالبر  گراری مستقیم خارجيسرمایه

گراری مستقیم خارجي در کشورهای هدف به میزان یک واحد، با افزایش سرمایهنکته اس  که 

متغیر ضریب ، علام  نهای  دریابدظ واحد افزایش مي 10اشتغال در کشورهای هدف به میزان 

با افزایش اس  که  بوده و بیانگر این نکتهدار معني و ثب مدر کشورهای منتخب  اشتغالبر  تجارت

واحد  14تجارت در کشورهای هدف به میزان یک واحد، اشتغال در کشورهای هدف به میزان 

  یابدظافزایش مي

 غیر مستقیم، ( اآرات۸در جدول ) فضایي، اآرات تردقیق و بیشتر بررسي منظوردر ادامه، به

اآرات مرکور از ضرایب اس ظ جه  محاسبه  و کل متغیرهای الگوی تحقیق ارائه شده مستقیم

دهد که اگر آن متغیر ( استفاده شده اس ظ اآر مستقیم هر متغیر نشان مي7تخمین زده شده در جدول )

خواهد داش ظ در  کشورخود در  اشتغالیری بر طور متوسا چه تاآبه ،هدف تغییر کند کشوردر 

کند، چه  هدف تغییر کشوردر مستقیم هر متغیر بیانگر آن اس  که اگر متغیری  اآر غیر ،کهحالي

های مجاور خواهد داش  )اآر سرریز(ظ در نهای  اآر کل مجموع کشورسایر در  اشتغالتاآیری بر 

طور هدف به کشورکه تغییرات هر متغیر در  اس و بیانگر این نکته  اس مستقیم  اآرات مستقیم و غیر

  لعه داردظهای کل نمونه مورد مطادر کشور اشتغالمتوسا چه تاآیری بر 

بر  های تروریستيهای ناشي از فعالی شوکمستقیم  (، اآرات غیر۸بر اسا  نتایج جدول )

بوده که مطابق با انتظارات تحقیق و بیانگر  دارمعني و ثب می منطقه خاورمیانه هادر کشوراشتغال 
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اشتغال هدف، های های تروریستي به میزان یک واحد در کشورفعالی این مطلب اس  که با افزایش 

تولید ناخالص مستقیم متغیر  غیر ظ در ادامه، اآریابدمي واحد کاهش 14به میزان مجاور کشورهای در 

بیانگر این نکته اس  دار بوده و و معني ثب م کشورهای منتخب خاورمیانهاشتغال در بر  داخلي سرانه

کشورهای در اشتغال  افزایش، موجب در کشورهای هدف به میزان یک واحد تولیدافزایش  که

اشتغال در کشورهای بر نرخ تورم مستقیم متغیر  ، اآر غیرظ همچنینخواهد شدواحد  12به میزان مجاور 

تغییر شاخص که با افزایش  اس دار بوده و بیانگر این مطلب مهم و معني فيمنتخب خاورمیانه من

در ظ یابدميمجاور کاهش  واحد در کشورهای 3 اشتغال، کننده به میزان یک واحدقیم  مصرف

بر اشتغال در کشورهای  گراری مستقیم خارجيجریان ورودی سرمایهمستقیم متغیر  اآر غیر ادامه،

گراری سرمایهکه افزایش  اس دار اس  و بیانگر این نکته مهم و معني ب منتخب خاورمیانه مث

مجاور واحد در کشورهای  4میزان به افزایش اشتغال ، موجب مستقیم خارجي به میزان یک واحد

و  بر اشتغال در کشورهای منتخب خاورمیانه مثب  تجارتمستقیم متغیر  اآر غیر نهای ،در شودظ مي

افزایش ، موجب تجارت به میزان یک واحدکه افزایش  اس انگر این نکته مهم دار اس  و بیمعني

  شودظميمجاور واحد در کشورهای  5میزان به اشتغال 

 مستقيم وکل  اثرات مستقيم، غير ایج: نت8جدول 

 اثرات کل مستقيم اثرات غير اثرات مستقيم متغيرها

TER 36/0- 14/0- 5/0- 

GDP 23/0 12/0 35/0 

INF 14/0- 03/0- 17/0- 

IFDI 11/0 04/0 15/0 

TR 15/0 05/0 2/0 

 های تحقیقیافته منبع:

 گيرینتيجه -6
های تروریستي بر اشتغال با رویکرد از فعالی های ناشي در مطالعه حاضر تاآیر شوک

بررسي  2000-2021دوره زماني  طي اقتصادسنجي فضایي در کشورهای منتخب منطقه خاورمیانه

های تروریستي بر اشتغال در کشورهای های ناشي از فعالی طبق سوال اصلي پژوهش، شوکشدظ 

مستقیم )مناطق حملات تروریستي انجام در حال  دار معني منتخب منطقه خاورمیانه اآری منفي و
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هش نشان داد های پژوظ یافتهدارندمستقیم )مناطق مجاور حملات تروریستي انجام شده(  شده( و غیر

بر سطح اشتغال در کشورهای مورد نظر دارد و دار معني های تروریستي تاآیری منفي وکه فعالی 

در کشورهای مرکور در دو حال  مستقیم و های اقتصادی منجر به کاهش سطح اشتغال و فعالی 

حرف کردن د که نتیجه فوق مبین این نکته اس  که یکي از اهداف تروریسم منشومستقیم مي غیر

، از بنابراین(ظ 155: 2009، 1پته و محیا کسب کار از حال  عادی به شرایا بحراني اس  )لاربونیا

عنوان چالشي بزر  اساسي برای جوامع و نیز بهعنوان تهدیدی منظر اقتصادی و سیاسي، تروریسم به

رو، افزایش حملات  شودظ از اینویژه در سطح بین الملل تلقي ميبه هابرای همه کسب و کار

تروریستي و افزایش ناامني در یک منطقه، موجب کاهش اعتماد و افزایش رعب و تر  در 

گراری از منطقه ناامن به روج سرمایهو در نهای  منجر به خ شدهگراران داخلي و خارجي سرمایه

د که نتیجه فوق شون تولیدی و کاهش اشتغال در مناطق ناامن ميمناطق امن شده و سبب کاهش توا

 4(، بربي و استوالد201۸و  2015) 3(، برودر2007) 2مطالعات گرینباوم و همکارانمطابق با نتایج 

 ( اس ظ2020) 6( و کاهلان و همکاران2019) 5(، آرلانو2016)

بر سطح اشتغال دار معني آیر مثب  واز سایر نتایج تحقیق، متغیر تولید ناخالص داخلي سرانه تا

 یافتن سامان و گیریدر صورت شکلدر کشورهای منتخب خاورمیانه دارد و مبین این نکته اس  که 

 مسائل حل در صبخصو و مردم معیش  در نتیجه در و ملي اقتصاد در بنیادیني تحولات داخلي تولید

ادرات کمک خواهد ص افزایش به داخل تولید افزایشظ داد خواهد رخ زندگي اقتصادی مشکلات و

کرد و آن نیز به نوبه خود ضمن افزایش درآمدهای کشور به افزایش تولید منجر خواهد شدظ 

 هایسرمایه ظکرد خواهد برطرف را خارجي و داخلي هایسرمایه جرب مشکل و گراریسرمایه

امکانات و  ازظ کندمي مدیری  قابل را کندمي عمل اقتصاد حال به مضر بسیار گاهي که سرگردان

توان ، با افزایش جمیع عوامل ميبنابراینظ شودمي استفاده تریمطلوب نحو به موجود هایزیرساخ 

 (ظ14: 2013، 7و کوریگان نرخ بیکاری را کاهش و بر سطح اشتغال افزود )کوئن

 
1. Larbonia and Pate  
2. Greenbaum et al.  
3. Brodeur  
4. Berrebi and Ostwald  
5. Arellano  
6. Cahalan et al.  
7. Kuehn and Corrigan  
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کشورهای منتخب منطقه خاورمیانه بر سطح اشتغال در دار معني خ تورم تاآیری منفي ومتغیر نر

گراری در یک بخش های تولید و سرمایهدارد و بیانگر این نکته اس  که با افزایش نرخ تورم هزینه

گراری و کارآفریني در آن بخش شده و یافته و در نتیجه موجب کاهش سرمایه اقتصادی افزایش

 دظشوام موجب کاهش سطح اشتغال در آن بخش ميسرانج

بر سطح دار معني گراری مستقیم خارجي تاآیری مثب  وفي، جریان ورودی سرمایهاز طر

گراری مستقیم خارجي سرمایهاشتغال در کشورهای منتخب خاورمیانه دارد و مبین این نکته اس  که 

این  صادی کشورها نمود بارزی یافته اس ظهای نوظهور در عرصه حیات اقتبه عنوان یکي از پدیده

شدن انتظارات  هگیری در برآوردهای تحرک سرمایه موفقی  چشمعنوان یکي از مصداقمقوله به 

که منافع حاصل از جریان طوریبه ظدس  آورده اس به ،مبني بر سودمندی تحرک عوامل تولید

انتقال ، اشتغال ایجاد ،رشد اقتصادی گراری مستقیم خارجي در قالب مسائلي نظر افزایشسرمایه

این قبیل منعکس بهبود منابع مالي و انساني و فواید متنوع دیگری از  ،افزایش توان رقاب  ،آوریفن

کننده سرمایه کشورها گراری مستقیم خارجي، یکي از منابع مهم تیمینسرمایه، بنابراین .اس  شده

شود گراری مستقیم خارجي به کشور میزبان وارد ميشودظ دانش و تکنولوژی با سرمایهمحسوب مي

وری و در افزایش بهره رقاب ، تخصیص بهینه منابع، افزایش مهارت نیروی کار، و منجر به افزایش

 دظ شونهای  افزایش اشتغال و رشد اقتصادی کشور میزبان مي

دار معني صورت درصدی از تولید ناخالص داخلي تاآیری مثب  ودر نهای ، متغیر تجارت به

ها بنگاهدهنده این نکته اس  که بر سطح اشتغال در کشورهای منتخب منطقه خاورمیانه دارد و نشان

تر اسا  اصول مزی  نسبي، بسیار مناسبر خود به تجارت از طریق تخصیص مجدد منابع و ببا ورود 

کالاهای نهایي کاهش های میواد اولیه و نمایندظ در نتیجه با افزایش کارایي، قیم و مؤآرتر تولید مي

تر ب وسیعکنندگان و تولیدکنندگان از انتخااین، با افزایش تجارت، منافع مصرف یابدظ افزون برمي

رود که بازار تجارت آزاد افزایش بنیابراین، انتظیار مي ظشیودتولیدات و کیفی  بالاتر تییمین میي

، 1باشد )جانسن و لي همراه داشیتهرا بهال توام با افزایش اشتغدرآمدهای ملي و امکان رشد اقتصادی 

 (ظ22: 2007

های تروریستي در کشورهای عالی های تحقیق، جه  کنترل اآرگراری فبا عنای  به یافته

 
1. Jansen and Lee 

https://www.sid.ir/search/paper/%20%D8%A7%D8%B4%D8%AA%D8%BA%D8%A7%D9%84/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%20%D8%A7%D8%B4%D8%AA%D8%BA%D8%A7%D9%84/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%20%D8%A7%D8%B4%D8%AA%D8%BA%D8%A7%D9%84/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
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پیشنهاد  دموکراسي ساختار و سیاسي، اقتصادی آبات نهادی، منتخب خاورمیانه افزایش کیفی 

 تیآیر شود، همراه نهادی پایین کیفی  و داخلي هایسیاس  آباتيبي با شرایا این اگر پسظ دشومي

 و فساد وجود و هاسیاس  آباتيبي لبتهاظ کندمي های تروریستي ایجادافزایش فعالی  برای مضاعفي

 و قوانین شودمي توصیه بنابراینظ کند کمک تروریسم مالي تامین به تواندمي شفافی  عدم

های از ایجاد گروهک تا باشد همراه بیشتری شفافی  و آبات با کشورها این در هادول  هایاس سی

 ظعمل آیدممانع  به تروریستي 

 کشورها  این به را زیادی اقتصادی  هایهزینه تروریستي  هایشوک  هک جایيآن از همچنین

 تلقي تولید فضییای بهبود برای گراریسییرمایه توانمي را منطقه امنی  تامین هزینه کند،مي تحمیل

 تامین نیز و آن از ناشییي عوارض و تروریسییتي حملات با مقابله برای بودجه افزایش بنابراین،ظ کرد

 برای را توجهي قابل اقتصیییادی منافع تواندمي تروریسیییم با مقابله برای ایطقهمن هایهمکاری مالي

 هایتضمین که اس   این شود مي توصیه  که دیگری مهم سیاس   ظ باشد  داشته  همراه به کشورها  این

ظ شییود ارائه تروریسییتي حملات برابر در گرارانسییرمایه منافع حفظ برای کشییورها این در بیشییتری

 خارجي گراریسییرمایه از اقتصییادی و قانوني هایحمای  و دولتي هایتضییمین ر،منظو این برای

 راسییتا این درظ بکاهد گراریسییرمایه ناامني از حدودی تا تواندمي هاآن فعالی  آبات تضییمین برای

 خطرات برابر در خارجي گرارانسییرمایه از و شییده فعال تواندمي نیز کشییورها بیمه سیییسییتم  حتي

ستي   تواندمي که کند ایجاد را مشترکي  منافع تواندمي مشترک  هایفعالی  اینظ کند ی حما تروری

 دور برای ریزیبرنامه نهای ، درظ کند ایجاد تروریسیییم با مبارزه برای بیشیییتری همکاری و وحدت

 اهداف و مناطق امنی  تضییمین و تروریسییتي اهداف از گراریسییرمایه و اقتصییادی مناطق کردن

 .دبکاه خارجي گراریسرمایه ناامني از حدودی تا تواندمي نیز ارجيخ گراریسرمایه
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