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Abstract  

The objective of this paper is to examine the welfare cost of inflation in 

the context of Iran's economy, incorporating labor market frictions (search 

theory) within a monetary general equilibrium model. The model also 

features a cash-in-advance constraint. To achieve this goal, through the 

utilization of calibration and sensitivity analysis in the steady state, the 

findings indicate that both employment and production are contingent on 

the elasticity of labor supply and the elasticity of vacancies in job 

matches. Depending on these two parameters, they may exhibit an 

increase in response to an escalation in the inflation rate. Additionally, the 

three-month optimal inflation rate in a stable state is determined to be 

4.66%. The welfare gains, derived from reducing the three-month inflation 

rate from its current level of 5.3% to the optimal rate in a steady state, is 

calculated to be 0.0031% of total consumption. Therefore, based on the 

results, it is suggested that in inflation reduction policies, the effects of 

this reduction on welfare are taken into consideration, and special 

attention should be paid to the area of business investment by giving tax 

incentives, especially tax credits. 
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1. Introduction   

One aspect that has been overlooked in our country, despite numerous studies in 

economic scientific centers globally, and is notably absent in the literature on 

inflation, is the trade-off between inflation and welfare. The issue of inflation 

and welfare raises two questions: How much is the welfare cost of inflation ?

And is there an optimal rate of inflation that maximizes the sustainable welfare 

of a typical household? Therefore, the purpose of this research is to investigate 

the welfare cost of inflation by considering frictional unemployment (search 

theory) and by using the approach of the monetary general equilibrium model 

with cash in advance constraint, which has been calibrated for the Iranian 

economy by using relevant parametric data during the years 1385 to 1398. 

 

2. Research method and data  

The model utilized in this research is founded on the framework developed by B. 

Heer. It comprises four distinct components: households, companies, 

government, and the monetary authority. The model, inspired by Pissarides 

(1990), incorporates labor market frictions. All variables are treated as 

continuous, simplifying the representation by omitting the time index. Money is 

introduced into the model via the cash-in-advance constraint (CIA), and the 

parameters of the model have been determined using the calibration method and 

based on the available studies.. 

  

3. Analysis and discussion 

By employing the calibration method to establish the model's parameters, and 

drawing from existing studies, the steady-state values of model variables have 

been derived. Subsequently, the model was analyzed through sensitivity 

analysis, with a welfare criterion introduced for calculation purposes. 

 

4. Conclusion   

The findings challenge the traditional perspective that inflation leads to a decline 

in employment, production, and overall welfare. Instead, the results suggest that 

employment and production are contingent on the elasticity of labor supply and 

the elasticity of vacancies in job matches. Additionally, the determined optimal 

inflation rate for a steady state is 4.66% over a three-month period. 
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 چکیده 
)نظریه  های بازار کارگرفتن اصطکاکاین مقاله، بررسی هزینه رفاهی تورم با در نظر  هدف

ایران برای اقتصاد  پرداخت نقدیبا محدودیت پیش پولی جستجو( در قالب مدل تعادل عمومی

پایدار، نتایج نشان  وضعیت در حساسیت تحلیل و . بدین منظور با استفاده از کالیبراسیوناست

های کشش فرصت وبه میزان کشش عرضة نیروی کار  تولیدهم اشتغال و هم دهد که می

نرخ افزایش  این دو پارامتر ممکن است بابسته به بستگی داشته و  خالی در تطبیق شغلی شغلی

 22/0اینکه نرخ تورم بهینه سه ماهه در وضعیت پایدار به میزان  مضافاً افزایش یابند.، تورم

درصد به حد  3/5 کاهش نرخ تورم سه ماهه از سطح جاری رفاهی حاصل از درصد و عایدی

محاسبه کل  مصرفدرصد  4432/4 میزانسه ماهه در وضعیت پایدار، به  نرخ تورم بهینه

کاهش بر  نای آثارکاهش تورم،  هایاستیدر سکه  شودتایج، پیشنهاد میاساس ن. لذا برشودمی

 یهاقمشوّ یبا اعطا نیز، کارهاوکسب یگذار هیانسبت به حوزه سرم گرفته ونظر قرار  مد رفاه

 . ردیصورت پذ ژهیتوجه و یاتیخاصه اعتبارات مال یاتیمال
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 مقدمه                              .1

 توسعه و تورم کنترل درآمد، عادلانه توزیع کامل، اشتغال به دستیابی همچون کلانی یهاسیاست بر اقتصاددانان همواره

 و علل با رابطه درو  است اقتصاددانان ذهنی یهادغدغه از کیی همواره تورم کنترل .دارند تأکید اقتصادی مداوم

 و هاهزینه مختلف هایجنبه ازاست و  گرفته صورت بسیاری یهاآن بحث با مقابله نحوه و آن وجود آورندهبه عوامل

 انجام مطالعاتتمامی  وجود با شده باعث پیچیدگی موضوع کنل است، گرفتهقرار مطالعه مورد اقتصاد بر تورم آثار

 ابهام در دارای و مهم یهاجنبه از یکی. باشد داشته وجود ابهام آن ازمهمی  یهادر جنبه هنوز تورم زمینه در گرفته

 سوالات تریناساسی از یکی تورم رفاهی هزینه .است تورم رفاهی هزینه موضوع اقتصاد، بر تورم نامساعد آثار زمینه

کلان  اقتصاد در مهم بسیار السؤ چهار از یکی را السؤ این (1442منکیو) طوری که به است، کلان اقتصاد حوزه در

که در کشورمان با  ییهایکی از این جنبهعبارت دیگر، به. است نشده داده آن به یدقیق جواب هنوز که می کند تلقی

وجود مطالعات فراوان در مراکز علمی اقتصاد در سراسر دنیا، مورد غفلت قرار گرفته و نبود آن در ادبیات موضوع 

 .استاد و ستد بین تورم و رفاه تورم محسوس است، موضوع د

نه تورم وجود دارد یهک نرخ بییا آ تورم چقدر است؟ و ینه رفاهیکند: هزیایجاد م دو پرسش مسئله تورم و رفاه

( 2۵52) یلیتوسط ب ی،نه رفاهیاین هز ن بارینخست ،پرسش اول خصوصدر نه کند؟یشیرا ب یدار خانوار نوعیکه رفاه پا

( مورد 2۵22دمن )ی( و فر2۵52) یلیپرسش دوم، ابتدا توسط ب بارهدر  .پول محاسبه شد یتقاضا یر منحنیه زیاز ناح

 هیسرما یقیبا معادل است با بازده حقیاست که تقر یک نرخ تورم منفینه تورم، ینرخ به که طوریهب توجه قرار گرفت.

پویا را ینه موضوع بیکاری در قالب یک الگوی تعادل عمومی در زم یمطالعات تجرب سوی دیگر(. از23۵1)والش، 

)الگوی کار  یدر بازارهای قدرت بازار ایو  )نظریه جستجو( جو و انطباقی جستکل کردیدو روتوان در چارچوب می

 نیروی کار و هابنگاه توسط شغل تعدیل و جادایزای تصمیمات درون نتیجه بیکاری که در مورد اول کرد یبررسگالی( 

 بیکاری جادایعامل  دستمزدهای غیررقابتیو  بوده کار بازارهای در بازاری قدرت نتیجهو در مورد دوم بیکاری  است

 شود.می معرفی

)نظریه جستجو( و با استفاده از 2با در نظر گرفتن بیکاری اصطکاکی تورم رفاهی هزینه بررسی ،مقاله نایهدف 

 یهاداده کارگیریهب ایران با است که برای اقتصادی نقد پرداختشیپ تیمحدود پولی با رویکرد مدل تعادل عمومی

 که بازارهای کار یحاضر با مطالعات مقالهکه  طوریهب .شده استکالیبره  23۵1 تا 2315 یهاسال در همربوطپارامتری 

 -و با استفاده از تئوری جستجوی بازار کار و در قالب یک مدل زمان  اند متفاوت استرا مفروض داشته والراسی

با لحاظ  کنواختی تیتورم در وضع یرفاه نهیهز لیتحل ن موضوع یعنیایبه تحلیل مسئله پرداخته، که  1پیوسته

 و به ادبیات دوم، بخش در ادامه و درمنظور  نای برای .شوداین پژوهش محسوب مینوآوری جستجوی بازار کار، 

مدل و تجزیه  آوردبر چهارم، به بخش گردد. درارائه می روش پژوهش سوم، بخش در. می شود پرداخته تحقیق پیشینه

 .است انجام شده گیرینتیجه نهایت، پرداخته و در تحلیل آن و

 

 

                                                 
1 Frictional Unemployment 
2 Continuous Time Model 
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 مروری بر ادبیات  .2

ارائه  (2۵11، 2۵13) 2یکولوکاس و است که یپرداخت نقدشیپ تیمحدود کیاستفاده از  ریاخ یهادر مطالعات دهه

از کار را  یناش یتورم بالاتر بازده ،یپرداخت نقدشیپ تیقرار گرفته است. در صورت محدود قیمورد تشو اندداده

خانوارها  جه،ینتشود. در ینقد یصرف کالا یتواند تا دوره بعددرآمد حاصل از دوره قبل نمی رایز ،دهدکاهش می

( نرخ رشد 2۵1۵) 1هانسن و یکول یپرداخت نقد شی. در اقتصاد پکنندیکار و اشتغال م نیگزیاوقات فراغت را جا

وو و  شود.محدود نمی یپرداخت نقدشیپ تیکه محدودیصفر است بطور اسمی ةنرخ بهر کیپول مستلزم  نهیبه

پرداخت شیپ تیمحدودزای پولی و با را در چارچوب یک مدل رشد درون تورم یرفاه یهانهیهز (2۵۵1) 3ژانگ

است که بازار کار  نای داریبدون رشد پا ایموجود با و  ینظر یهامدل نای در جیفرض را ککنند. یی بررسی مینقد

با  2۵24در دهه ، جستجو وجود داردهای که اصطکاکاقتصاد بازار کار هنگامی بارهدر  قیتحق بدون اصطکاک است.

و پس از آن  .(1424،دسیساریپ) آغاز شد (2۵14)2( و فلپس و همکاران2۵14) 5(. مک کال2۵21) 0گلریاست تحقیقات

( با 2۵۵5) 1(. مرز23۵۵،یامام) آن را ارائه و گسترش دادند 1مورتنسن و دیاموند، و همچنین مورتنسن و پیساریدس

 ازیبه زمان و منابع ن دیجد یتطابق شغل کی جادایی برا یوقتدهد که نشان می کار بازاردر  جستجو در نظر گرفتن

اداره  ۵یکننده والراسحراج کیکه در آن بازار کار توسط  کیمدل رشد استاندارد نئوکلاس یهایاز کاست یاریاست، بس

 کیرا که در آن سطح اشتغال با استفاده از  RBCمدل  کی کمی یهایژگی( و2۵۵2آندولفاتو ) .ابدییبهبود م شود،یم

 24و ون یش کند.می یابیشود، ارزمی نییتع یاستاندارد والراس سمیمکان یجابازار کار به یچارچوب جستجو برا

و  ی. کولکنندمی یآنها را بررس یایپو آثارو  ارانهیو  اتیمال یرفاه یهانهی، هزیکاریب یمدل جستجو کی( در 2۵۵۵)

 نهیگنجانده و نرخ تورم بلندمدت به CIA یهاتیبا محدود یهاکار را در مدل یروین ی( جستجو1440) 22ینیکوادر

 ی. در مدل آنها بخشکنندمیمطالعه  ینگیبا وجود اثر نقد یرا در مدل دمنیقاعده فر یبررس نایدر و کرده ینیبشیرا پ

 شودیها سپرده ماز پول در بانک یگری. بخش دردیگخانوارها قرار می اریدر اخت یگذار هیمصرف و سرما یاز پول برا

اثر  نیبنابرا شود،یها وام داده مبه بنگاه یینها یکالا دیتول یو سپس برا شودیم قیتزرها به بانک زیو رشد پول ن

 استیحال، در س نای است. با نهیبه دمنیبدون تعهد، قاعده فر استیبا سدهند که نشان می هاوجود دارد. آن ینگینقد

و سهم کارگر در تطابق باشد، قاعده  وردتر از دستاکوچک یکارگر به اندازه کاف یزنکه قدرت چانه یبا تعهد، زمان

 یبا جستجو ییهارا در مدل یپول یهااستیس ی( سازوکارها1440) 21. آندولفاتو و همکارانستین نهیبه دمنیفر

 ینیو کوادر یمانند کول ،ینگیبا وجود اثر نقد یراستا مدل نای و در کرده لیو تحل هیتجز CIA تیکار و محدود یروین

 CIA یهاتیبا محدود یهاکار را در مدل یروین یجستجو زی( ن1423) 23یو ز کنند. وانگمی یس( را برر1440)

                                                 
1  Robert E. Lucas & Nancy L. Stokey (1983,1987) 
2 Thomas F. Cooley & Gary D. Hansen (1989) 
3 Yangru Wu & Junxi Zhang (1998) 
4 George Stigler (1962) 
5 John McCall (1970) 
6 Edmund Phelps et al. (1970) 
7 Dale Mortensen )1970, 1982(; Peter Diamond )1982b(; Mortensen and Christopher Pissarides  )1994(. 
8 M. Merz (1995) 
9 Walrasian Auctioneer 
10 Shouyong Shi & Quan Wen (1999) 
11 T. F. Cooley & V. Quadrini (2004) 
12 David Andolfatto et al. (2004) 
13 P. Wang & D. Xie (2013) 
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در پرداخت دستمزد  CIA تیکنند. در مدل آنها با توجه به محدودمی ینیبشیرا پ نهیگنجانده و نرخ تورم بلندمدت به

 یدستمزد پرداخت نیشود، بنابرامی هاهپول توسط بنگا یواقع یهاباعث کاهش مانده تعادل شتریها، رشد پول ببنگاه

 یرو یدیرتولیغ یهاتیبه فعال یدیتول یهاتیکند تا از فعالمی قیها را تشوامر بنگاه نایشود.ها محدود میبنگاه

 شیشغل پ افتنینرخ  نیاختصاص دهند. بنابرا یخال یشغل یهافرصت جادای یرا برا یشتریب یانسان یرویآورند و ن

 شیافزا داریپا تیو سطح اشتغال را در وضع یجو بالاتر است، که به نوبه خود تطابق شغلحال جستدرهر کارگر  یرو

 یبازار کار به اندازه کاف یهاعوامل به اصطکاک و واکنش شودیم قیها تزرپول به بنگاه یمقدار متوسط ی. وقتدهدیم

بر  CIA تیمحدود لیدلاوقات فراغت به -مبادله کار  قیکار از طر یروین یبر اثر تقاضا قیتطب یاست، اثر خارج یقو

تا  جادای شتریب یرشد پول یرا برا یامرکانال نای.ابدیمی شیافزا ی. سپس، اشتغال تعادلشودیمصرف خانوارها غالب م

 .دیعدول نما دمنیشود و از قاعده فر شتریباعث رفاه ب

 .مطالعات پژوهشی خارجی دیگری وجود دارنددر زمینه هزینه رفاهی تورم 

شامل بخش تولید و های رفاهی تورم را در دو مدل اقتصاد موهبتی کلاسیک و مدلی که هزینه (.1411) 2برلاچر

اقتصاد با تورم بالا  در یک های تورمیهر دو مدل برای محاسبه هزینه نماید.گیری میاعتبار پرهزینه است، اندازه

 اند. نتایج بیانگر آن است که دریافته( کالیبره شدهحال توسعه( و در یک اقتصاد با تورم پایین )اقتصاد توسعه)کشور در

های رفاهی یابد، هزینهدرصد به صفر کاهش می 5/2زمانی که تورم در یک اقتصاد توسعه یافته از یک اقتصاد موهبتی، 

و در مدلی با اعتبار  (CEV) درصد( تغییر معادل مصرف 2/2درصد ) 32/4برای عوامل با )بدون( دسترسی مالی 

 (CEV) درصد( تغییر معادل مصرف 32/2درصد ) 1/4های رفاهی برای عوامل با )بدون( دسترسی مالی پرهزینه، هزینه

یابد، درصد به صفر کاهش می1/2حال توسعه، از ی زمانی که تورم برای کشورهای دراست. در یک اقتصاد موهبت

در مدل  و (CEV) درصد( تغییر معادل مصرف 5درصد ) 3/2های رفاهی برای عوامل با )بدون( دسترسی مالی هزینه

    درصد( تغییر معادل مصرف 2درصد ) 00/4اهی برای عوامل با )بدون( دسترسی مالی های رفاعتباری پرهزینه، هزینه

(CEV)  دسترسی  های رفاهی بین افراد با و بدوناین است که عدم تقارن قابل توجهی در هزینه اصلی ةباشد. یافتمی

 حال توسعه وجود دارد .ویژه در کشورهای دربه خدمات مالی به

(. از تئوری تقاضای نئوکلاسیک و تحلیل مصرف کاربردی برای محاسبه هزینه رفاهی 1412) 1سرلیتیس و سو

کنند. آنها تقاضا برای پول را با تقاضا برای مصرف و اوقات استفاده می (2۵52) تورم، در چارچوب رویکرد بیلی

طور متوسط( هزینه رفاهی تحده )بهایالات م در %0به  %1دهند که افزایش نرخ تورم از فراغت ادغام کرده و نشان می

ای است و روندهای صعودی چرخهرفاهی تورم ضد همچنین هزینه درصد ستانده را تحمیل خواهد کرد. 34/4معادل 

 در طول زمان دارد.

این راستا برای برآورد  پردازد. دربه بررسی هزینه رفاهی تورم در یک اقتصاد زمان بانکی می (1414) 3گیلمن

به عنوان موارد خاص با اقتصاد فقط  تولید و مطلوبیت استفاده کرده و هایرفاهی از پارامترهای بنیادی فناوریزینه ه

جای درصدی را به 24ه رفاهی نرخ تورم اینکه هزینضمن شود.نقدی و اقتصاد خرید بدون اوقات فراغت مقایسه می

. کندجای نرخ تورم صفر برآورد میدرصدی را به 1ورم ین هزینه نرخ تو همچن فر برای مقایسه با سایر برآوردهاص

                                                 
1 Diogo Baerlocher (2022) 
2 Apostolos Serletis & Libo Xu (2021) 
3 Max Gillman (2020) 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
https://econpapers.repec.org/RAS/pgi22.htm
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میلیارد دلار در  33جای صفررا به میزان درصدی به 1کارانه هزینه رفاهی، از تورم بررسی انجام شده برآورد محافظه 

 دهد.سال ارائه می

بیانگرآن است که نرخ  پردازد. نتایجهای بانکی و هزینه رفاهی تورم میبه بررسی گسترش سپرده (142۵) 2کورلات

های بهره بالاتر، قیمت ضمنی خدمات بانکی را بالا برده، سود بانکی بالا با گسترش سپرده همراه است. نرخ بهره اسمی

، افزایش یک درصدی در تورم، آثاراین  با در نظر گرفتن شود.دهد و ورود به بخش بانکی را باعث میرا افزایش می

 .برابر بیشتر از برآوردهای سنتی است 1/2د تولید ناخالص داخلی را به همراه دارد کهدرص 413/4هزینه رفاهی 

 زمانی -ایالات متحده با استفاده از رهیافت متغیر (. هزینه رفاهی تورم را برای اقتصاد1421) 1میلر، مارتینز و گوپتا

(TV) 15/4-415/4در محدوده  %24ایشان از هزینه رفاهی تورم برای نرخ تورم برآورد .دهندمورد بررسی قرار می% 

اینکه هزینه رفاهی به طور متوسط در طول دوره ضمن  .قرار دارد %11/4و میانگین  (GDP) تولید ناخالص داخلی

 .درصد است 24درصد بیشتر از دوره رکود برای نرخ تورم  0/1رونق 

انباشتگی خطی استاندارد و نسخه ناپارامتریک متناظر بر های هم(. با استفاده از روش1425)3گوپتا و ماجومدار

را با استفاده از رفتار تقاضای لگاریتمیمهنی و تمام لگاریتمیپول بلندمدت خطی  -، رابطه تقاضا PPR0مبنای روش 

تقاضا برای  -رابطه مناسب پول  .2کنند. نتایج بیانگر آن است که: برآورد می 2۵14-1424ایالات متحده در دوره  پول

لگاریتمی، انباشته نیمه. براساس برآورد معادلات هم1 .گرفته شده استدوره مذکور توسط یک تابع نیمه لگاریتمی

های تورم بین صفر درصد تولید ناخالص داخلی برای نرخ 1212/4درصد و  4232/4هزینه رفاهی تورم حداکثر میان 

خطی از تابع تقاضای پول بلندمدت غیر دست آمدهدر مقایسه، هزینه رفاهی تورم به -3.درصد قرار دارد 24تا 

 ۵021/2و  0۵34/4درصد، میان  24آید، برای تورم صفر تا به دست می PPR لگاریتمی، که با استفاده از روشنیمه

های رفاهی تری از هزینههای دقیق، تقاضای پول غیرخطی تخمیناین وجود با درصد تولید ناخالص داخلی قرار دارد.

 .دهدهای بالاتر تورم ارائه میرا عمدتاً برای نرخ

به بررسی هزینه رفاهی تورم از طریق یک مدل تئوری جستجو که در آن به همراه وجوه نقد  (1420) 5لی و یون

 24پردازند. نتایج بیانگر آن است که هزینه تورم نیز موجود است، می دارهای نقدی و غیرنقدی بهرههره، داراییدون بب

  تر از مدل فقط نقدی است.برابر بزرگ 3دار تقریباً های نقدی و غیرنقدی بهرهدرصدی با دارایی

تورم بر  آثار« R&Dتورم در یک مدل رشد هزینه رفاهی پول و»ای با عنوان (. در مقاله1423) 2لای چو و چانگ

R&D کنند. نتایج بیانگر آن است که اگر کشش جانشینی بین مصرف و تراز بر نوآوری را تحلیل میو رشد مبتنی

گاه تحقیق و توسعه و نرخ رشد تولید با نرخ رشد عرضه پول کاهش واقعی پول کمتر )بیشتر( از واحد باشد، آن

ایالات متحده برای دستیابی به ثبات قیمت، رفاه اجتماعی را  از نظر کمی، کاهش تورم در )افزایش( خواهند داشت.

 .درصد مصرف سالانه است 5/4بخشد و سود رفاهی معادل حداقل بهبود می

                                                 
1 Pablo Kurlat (2019) 
2 Stephen M. Miller & Luis Filipe Martins & Rangan Gupta (2017) 
3 Rangan Gupta & Anandamayee Majumdar (2015) 
4 Projection Pursuit Regression 
5 Manjong Lee & Sung Guan Yun (2014) 
6 Angus C. Chu & Ching-Chong Lai (2013) 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
https://www.cambridge.org/core/search?filters%5BauthorTerms%5D=Stephen%20M.%20Miller&eventCode=SE-AU
https://www.cambridge.org/core/search?filters%5BauthorTerms%5D=Stephen%20M.%20Miller&eventCode=SE-AU
https://www.cambridge.org/core/search?filters%5BauthorTerms%5D=Rangan%20Gupta&eventCode=SE-AU
https://www.cambridge.org/core/search?filters%5BauthorTerms%5D=Rangan%20Gupta&eventCode=SE-AU
https://econpapers.repec.org/RAS/pgu80.htm
https://econpapers.repec.org/RAS/pgu80.htm
https://econpapers.repec.org/RAS/pma2208.htm
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/CHU/ANGUS+C.
https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/LAI/CHING%E2%80%90CHONG
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 OLSبا استفاده از روش  «هزینه رفاهی تورم در یونان»ای با عنوان در مقاله (1421) 2و اسپیردیوپولوس وفکیمبر

سپس با ، برآورد کرده لگاریتمیو نیمه پویا، کشش تقاضای پول نسبت به نرخ بهره را در الگوی لگاریتمی OLSو 

این است که هزینه رفاهی  بیانگر هابرآورد آن اند.نمودهگیری تعادل جزئی هزینه رفاهی تورم را اندازه استفاده از روش

 .استاخالص داخلی درصد تولید ن۵2/4تا  5۵/4درصد، در دامنه 24تورم 

 به موارد زیر اشاره نمود: توان و از مطالعات داخلی در زمینه هزینه رفاهی تورم می

 نمودن برجسته و تصادفی پویایتعادل عمومی  و مدل جدید کینزین رویکرد یک از استفاده ( با2044حیدرپور)

 توابع پیامدها، و آثار همچنین. پردازدمی تورم رفاهی پیامد محاسبه به بهینه، پولی درسیاست خانوار مصرف نقش

که  استآن  از حاکی نتایج. کندمی بررسیرا  تورم بهینه قاعده از شدن دور و تورم افزایش از زیانهای ناشی واکنش،

 درصد، هزینه 24 تورم وجود شرایط در خاص، طوربه. شودمی محسوب رفاه کاهنده نیز پایین سطوح در حتی تورم

 .شودمی محاسبه درصد 5/5 میزان به تورم رفاهی

-23۵۵ دورة در رانایاقتصاد  برای رفاه و تورم بین موجود دادوستد (2044راد و صباغچی )طباطبایی نسب، علوی

 ن منظورای اند. برایکردهبررسی  « سوئیچینگ مارکوف» رویکرد با را پول افزایش حجم با آن غیرخطی ارتباط و 2321

 شده، دو دنبال (1421) اورگا و مودگلیانی و (144۵) رلندای(.1444) توسط لوکاس که استاندارد روش یک از استفاده با

 غیرخطی رابطة وجود از حاکی نتایج. است شده برآوردلگاریتمینیمه و کامل لگاریتم مشخصات با پول تقاضای تابع

 کامل لگاریتم مدل برای تورم رفاهی هزینة % 24 بهره نرخ همچنین در .است بوده تورم رفاهی هزینة و پول حجم بین

 مدل برای و است تولید ناخالص داخلی %11/4سه رژیم در و %21/4 دو رژیم در ، %15/4 معادل یک رژیم در

 است.  تولید ناخالص داخلی %432/4سه رژیم در و %432/4 دو رژیم در ، %43۵/4معادل یک رژیم درلگاریتمینیمه

 رفاه و تورم بر ایپو عمومی تعادل یالگو کی چارچوب در یپول یهااستیس ریثأت بررسیبه  (23۵1ایزدخواستی)

 تیوضع در تیحساس لیتحل و کردن برهیکال از حاصل یجنتا. پردازدمی رانای اقتصاد در تیمطلوب تابع در پول یمبنا بر

 از تورم نرخ درصد، 21 به هیپا حالت در درصد 11 از پول عرضه رشد نرخ کاهش با که است نای انگریب کنواخت،ی

 اما ابد،یمی شیافزا واحد 2351/4 به 2340/4 از پول یواقع یهامانده و ابدیمی کاهش درصد 51/24 به درصد 05/14

 در کاهش با ت،ینها در. کنندنمی رییتغ کنواختی تیوضع در سرانه مصرف و سرانه دیتول کار، یروین به هیسرما نسبت

 . ابدیمی شیافزا کنواختی تیوضع در رفاه پول، یواقع یهامانده شیافزا و یپول رشد نرخ

 رانای اقتصاد برای به بررسی هزینه رفاهی تورم در قالب مدل کینزی جدید (1421بخشی دستجردی و همکاران )

های بالاتری بر رفاه الضرب هزینهمالیات حق: در حالت یکنواخت، هستندصورت زیر سازی بهه، که نتایج کالیبرپرداخته

صورت خطی با نرخ تورم افزایش کند. همچنین هزینه رفاهی تورم بهاجتماعی نسبت به مالیات بر مصرف اعمال می

یابد و هزینه رفاهی در یک مدل بدون مخارج دولتی بیشتر از مدل با مخارج دولتی است. از لحاظ عددی، در مدل می

درصد از مصرف یکنواخت بدون مخارج دولتی است. اگر  2۵/2درصد شامل هزینه رفاهی  24 سالیانهورم معیار نرخ ت

 5/4این میزان تنها  RBCدرصد خواهد بود. با استفاده از مدل  11/2این هزینه مخارج دولتی به مدل اضافه شود، 

شود، اما مالیات بر میمنجر های رفاهی (. نرخ تورم به افزایش هزینه144۵درصد خواهد بود. براساس مقیاس اسکاری)

 شود.میمنجر های رفاهی مصرف به کاهش هزینه

                                                 
1 Kent Kimbrough & Ioannis Spyridopoulos (2012) 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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 مرتبطریبه ظاهر غ یهاونیبه روش رگرس AIDSی معادلات تقاضا ستمیبرآورد س ( با23۵5زمانیان و شیوایی ) 

نشان  جینتااند. هکردرا محاسبه  رانای در اقتصاد هامتیق شیاز افزا یناش یرفاه نهی، هز2350-23۵1در دوره  یرتکرا

 5/0خانوار با بعد  کیتورم  یجبران آثار رفاه ی، برا2350 -23۵1در دوره  یجبران راتییتغ اریاساس معکه بر دهدیم

 یباق هیاول تیتا در سطح مطلوب دیگردیدرصد مخارج کل به خانوارها پرداخت م 23طور متوسط هب انهیسال دیبانفر، 

 دهدینشان م ییمختلف کالا یهاگروه انهیبا نرخ تورم سال یجبران راتییتغ اریمع یهمبستگ بی. محاسبه ضرماندندیم

 نیشتریدرصد، ب 21و 22، ۵2 یهمبستگ بیبا ضرا بیترتمسکن، خوراک و بهداشت و درمان به ییکالا یهاکه گروه

 اند.داشته یکنندگان شهررا بر مصرف یمنف یاثر رفاه

 نای در و پرداخته رانای اقتصاد در تورم رفاهی نهیهز بررسی به (23۵5) یفراهان یگودرز و نژاد یعباس ،یلیخل

 DOLS ایپو معمولی مربعات حداقل مدل و انباشتگیهم روش براساس پول تقاضای تابع برآورد به ابتدا راستا

 پارامتر و درآمد و ای بهره کشش پارامترهای استخراج برای پول تقاضای معادله برای گرفته صورت برآورد. پردازندمی

 در که دهدمی نشان برآورد جینتا .است گرفته صورت ایپو و ستاایحالت دو در تورم نرخ به پول تقاضای تیحساس

 مدل کی یبرا و 5/32 با برابر مدآدر از ینسبت صورتبه تورم رفاهی نهیهز یدرصد 24 تورم نرخ کی برای ستاای مدل

 نرخ در کاهش به که مرکزی بانک یهااستیس که است نای دهندهنشان جینتا نیهمچن. است بوده 0/35 با برابر ایپو

 نهیبه قاعده سمت به را زانیم نای و شده منجر تورم رفاهی نهیهز در کاهش به کافی اندازه به ،است شده منجر تورم

 .است داده سوق دمنیفر

 

 . روش پژوهش3
چهار قسمت مختلف داریم که عبارتند از: خانوارها،  .است .Heer B اساس کارحاضر بر مقالهدر شده الگوی استفاده 

بازارهای کار در معرض اصطکاک  طوریکههب( بوده، 2۵۵4نظرات پیساریدس)بر مبتنی  الگو، دولت و مقام پولی. بنگاه

پول با استفاده از و نهایتاً  حذفبرای سهولت اندیس زمان را و لذا شوند پیوسته فرض می تمام متغیرها .قرار دارند

 .وارد شده استدر مدل  (CIA) پرداخت نقدیمحدودیت پیش

 خانوار  .3-1

کنند، یا در مختلفی است که عوامل آن یا کار می یر دارند. خانوار نمونه شامل اعضاخانوارها در یک مقیاس قرا

 sکنند، دهنده سهم عواملی است که کار مینشان nبرند. حرف جستجوی شغل هستند و یا از فراغت خود لذت می

صورت فعال در جستجوی ان دهندة افراد بیکاری است که بهنش n-s-1گردند و دنبال کار میسهم آنهایی است که به

توان تعداد عوامل شاغل، تعداد عوامل بیکار و تعداد عواملی که خارج از را می n-s-1و  n ، sتند. همچنین شغل هم نیس

 نیروی کار هستند در نظر گرفت. 

 شود.باعث عدم مطلوبیت عوامل می sو جستجوی  nشود کارکردن این فرض میبرعلاوه

 :ندرسانخود را به حداکثر می 2ایبین دوره تیخانوارها مطلوب    

(2                                        )                  ∫ 𝑈(𝑐, 𝑠, 𝑛)𝑒−𝑝𝑡𝑑𝑡 = ∫ [
𝑐1−𝜎

1−𝜎
− 𝛽

(𝑛+𝑠)𝜂

𝜂
] 𝑒−𝜌𝑡𝑑𝑡   

∞

0

∞

0
     

                                                 
1 Intertemporal Utility 
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c، ρ ،1 که در آن

𝜎 
و  1ایدورهی بیننیکشش جانش ،خانوار2لیتنز نرخ ،دهنده مصرفنشان بیترتبه 𝛽و 

 .حی مرتبط با اوقات فراغت هستندپارامترترجی

    .CIA تیبودجه و محدود تیمحدود :روبرو هستند تیخانوارها با دو محدود

(1) ȧ = �̇� + �̇� = (1 − 𝜏𝑤)𝑤𝑛 + 𝑟𝑘 + 𝛺 + 𝑡𝑟 − 𝑐 − 𝜋𝑚       

نرخ بهره نرخ دستمزد، دستمزد ، مالیات برنرخ  های حقیقی،ییداراترتیب به trو  a  ،wτ  ،w ،r  ،π  ،𝛺که در آن

 . است مقام پولی 3های مقطوعپرداخت، سود و  نرخ تورم واقعی،

 محدودیت است. خرید کالای نقدی نیز منوط به c(ψ -1)و کالای اعتباری  ψcشامل کالای نقدی  cکالای مصرفی 

 :پرداخت نقدی استپیش

 (3)                                                                                                                                      𝜓𝑝𝑐 ≤ 𝑝𝑚 

≡ 𝜋دهندة سطح قیمت با نشان Pکه در آن،   
Ṗ

𝑃
 است. 

 کند:تغییر میصورت تدریجی به nاین است که اشتغال یا  این اقتصادویژگی بارز

(0 )                                                                                                                           �̇� = 𝑞𝑠 − 𝜃𝑛      

این، کارگرانی که کار خود را عوامل جستجوگر است. افزون بریافتن شغل توسط دهندة احتمال نشان qکه در آن، 

 .شوندصورت برونزا در نظر گرفته میبه θاند با نرخ از دست داده

1 0یحل داخلدر حالت یک راهد، شمبنای آنچه بیان بر − 𝑛 − 𝑠 > 0s , n , ، و  5کارگیری نظریه کنترل بهینههبا ب

 آید:دست میهب به شکل زیرخانوار  (FOC)شرایط مرتبه اول  1هامیلتونی ارزش فعلیو تشکیل تابع 2اصل ماکزیمم

(5) �̇�

𝑐
=
1

𝜎
[𝑟 − 𝜌 −

𝜓�̇�

1 + 𝜓(𝑟 + 𝜋)
−

𝜓�̇�

1 + 𝜓(𝑟 + 𝜋)
]          

(2) 𝑞𝑞 = 𝛽(𝑠 + 𝑛)𝜂−1         

(1) �̇� = (𝜃 + 𝜌)𝑞 + 𝛽(𝑠 + 𝑛)𝜂−1 −
𝑤

𝑐𝜎
1 − 𝜏𝑤

1 + 𝜓(𝑟 + 𝜋)
        

 مصرف پویایی( 1) و( 5) معادلات در. خانوارهاست برای اشتغال سایه قیمت جاری ارزش دهندةنشان 𝑞که درآن، 

c  و𝑞 شغل جستجوی نهایی سود ( ،2معادلة ) طبق. است شده توصیف ϕq  برابر است با هزینة نهایی جستجو یعنی
1-ηβ(s + n). 

  مقام پولی .3-2

 :یابدمی افزایش μبا نرخ  M= Pmپول یعنی اسمی هعرض

                                                 
1 Discount Rate 
2 Intertemporal Elasticity Of Substitution 
3 Lump-Sum Transfers 
4 Interior Solution 
5 Optimal Control Theory 
6 The Maximum Principle 
7 The Current-Value Hamiltonian 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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 �̇�

𝑀
= µ                             (1)                                                                                                                   

 :شودپرداخت میصورت مقطوع هببه خانوارها ، ایجاد پول دست آمده ازبه 2ضربالحق 
    (۵                                                        )                                                                  𝑡𝑟 = 𝜇𝑚                

 بنگاه  .3-3

 -برای تولید کالای مصرفی kو سرمایة  nشوند که از نیروی کار صورت همانند و در یک مقیاس فرض میها بهبنگاه

 کند:تبعیت می ثابت است و از تابع تولید کاب داگلاس بازدهی نسبت به مقیاسکنند. استفاده می yای سرمایه

(24      )                                                                                 𝑦 = 𝑓(𝑘, 𝑛) = 𝐴𝑘𝛼𝑛1−𝛼               

 رسانند:نیز سود تنزیل شده را به حداکثر میبنگاهها 

(22                                                                                                 )∫ 𝛺𝑒−∫ 𝑟(ℎ)𝑑ℎ
1

0 𝑑𝑡             
∞

0
 

 :آیددست میهکه در آن سود با معادله زیر ب

(21                                                         )𝛺 = 𝑓(𝑘, 𝑛) − (𝑟 + 𝛿)𝑘 − 𝑤𝑛 − 𝜅𝜐 + 𝜏𝑖(�̇� + 𝛿𝑘)      

های هزینه. 𝜅𝜐فرصت شغلی خالی نیز برابر است با  𝜐و هزینه نگهداری تعداد  𝛿که نرخ استهلاک سرمایه 

 کارگران است. آموزش، بررسی یا استخدام  تولید بابت حقیقیهای دهندة هزینهنشان 𝜅𝜐های شغلی خالی فرصت

دست د و استخدام آنها از رابطه زیر بهپردازنهای شغلی خالی خود میپرکردن فرصت به 𝜗ها با نرخ هریک ازبنگاه

 آید:می

(23                                                                                                        )    �̇� = 𝜗𝜐 − 𝜃𝑛           ̇      

 آید:از معادلات زیر به دست می بنگاه حداکثرسازیشرایط این ترتیب به

(20) 𝑓𝑘(𝑘, 𝑛) = (1 − 𝜏𝑖)(𝑟 + 𝛿)             

(25) 𝜅 = 𝜈𝜗                       

(22) �̇� = (𝜃 + 𝑟)𝜈 − (𝑓𝑛(𝑘, 𝑛) − 𝑤)         ̇  

اعتبار مالیاتی ها، بنگاه استخدام قیمت سایه ارزش جاریترتیب نشانگر به if (k , n)و 𝜈 ،𝜏𝑖که در آن، 

 است.  i ،i = k , nنهایی  تولیدگذاری و سرمایه

برابر است  𝜐شغلی خالی  فرصتهزینة نهایی یک  (.25)در معادلة  است. تولید نهایی سرمایهبیانگر  (.20)معادلة 

 آید.دست میبه (22)نیز با معادلة  𝜈( استخداماشتغال ) سایه قیمتجاری  های ارزشپویایی و با سود نهایی آن
 

 

 

                                                 
1 Seignorage 
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  دولت .3-4

بودجة دولت همیشه در حالت تعادل قرار  و کنددولت درآمد خود را از طریق مالیات بر درآمد نیروی کار تأمین می

1𝜏𝑖(�̇�گذاریسرمایه یصورتی که مخارج دولت شامل اعتبارات مالیاتبه ،دارد + 𝛿𝑘) ، ا مالیات بر درآمد ببرابر است

 :𝜏𝑤𝑤𝑛نیروی کار

(21                                                                                          )𝜏𝑖(�̇� + 𝛿𝑘) = 𝜏𝑤𝑤𝑛                    

  انطباق و تعیین دستمزد .3-5

 شود:توصیف می های ثابت نسبت به مقیاس فن آوریبازدهی صورتبه Lجریان تطابق شغلی 

(21                                                                          )𝐿 = 𝐿0𝜐
𝛾𝑠1−𝛾         𝐿0 > 0 , 0 < 𝛾 < 1       

های فرصت بنگاههاآید، در حالی که دست میبه q = L / sنرخ یافتن شغل برای عوامل جستجوگر با معادلة 

یابند برابر است با تعداد ، تعداد عواملی که شغل خود را میتعادلدر  کنند.پر می L / 𝜐 ϑ =شغلی خود را با نرخ 

𝜗𝜐 ، یعنیهای شغلی پر شدهفرصت = 𝑞𝑠. 

𝜐منتشر نشود )اگر هیچ آگهی استخدامی = خواهد بود. به  L=0هیچ تطبیق شغلی نیز رخ نخواهد داد، یعنی  (.0

 .خواهد بود L=0این صورت  ، در (S=0) نباشندشغل  یجستجودر همین شکل، اگر عوامل 

 از یک انطباق موفق سود و هم کارگر اهبنگشود. هم و کارگران ناشی می هابنگاهزنی میان میزان دستمزد از چانه

 :شودتعیین می 1زنی نَشوسیلة چانه، دستمزد بهطور خاصبه. برندمی

(2۵                                                          )max
w
[𝑓𝑛(𝑘, 𝑛) − 𝑤]

1−𝜆 [𝑤 − 𝛽(𝑠 + 𝑛)𝜂−1
𝑐𝜎

1−𝜏𝑤
]
𝜆

       

𝛽(𝑠عبارت  و شود.سنجیده می λزنی کارگران با که در آن، قدرت چانه + 𝑛)𝜂−1
𝑐𝜎

1−𝜏𝑤
عنوان توان بهرا می 

 تعبیر کرد. 3عوامل ذخیرهدستمزد 

 آید:دست میزنی نَش با معادلة زیر بهچانه ئلهحاصل از مس دستمزد

(14                                                                 )𝑤 = 𝜆𝑓𝑛(𝑘, 𝑛) + (1 − 𝜆)𝛽(𝑠 + 𝑛)
𝜂−1 𝑐𝜎

1−𝜏𝑤
         

 تعادل جستجوی رقابتی .3-6

 { ,𝜋 w , r {هاقیمت و  ,c, s}k}𝜐 ,5گیریتصمیم عدقوا همجموع ازاست  عبارت 0تعادل جستجوی رقابتی

 :کهطوریهب

 .هستند کل یرهایبرابر با متغ رهایاز متغ کیهر .2

 رسانند.میحداکثر به ( 0( و )3) ،( 1( خود را منوط به )2) تیخانوارها مطلوب .1

                                                 
1 Investment Tax Credits 

 دهد. ها میای مشخص به شرکتنوعی امتیاز است که دولت تحت عنوان مشوق در حوزه ،اعتبار مالیاتی

2 Nash Bargaining 
3 Agent’s Reservation Wage 

 .با گذشت زمان، بسته به عوامل مختلف، ممکن است تغییر کندو  شود که فرد مایل به پذیرش یک شغل استعنوان حداقل دستمزدی تعریف میدستمزد ذخیره به
4 Competitive Search Equilibrium 
5 Collection Of Decision Rules 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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 رسانند.می( به حداکثر 23( و )21( خود را منوط به )22سود ) هابنگاه .3 

 .دیآمیدست ( به20( و )14با ) بیبه ترت نرخ بهرهو  هادستمزد .0

 شود.می( انباشته 1اساس )بر هاییدارا .5

 .ابدیمی( گسترش 0اشتغال طبق ) .2

 .ردیگمیصورت  μ یزاپول با نرخ برونرشد اسمی .1

 :شودتسویه میبازار کالا  .1

(12                                                                                   )�̇� = 𝑓(𝑘, 𝑛) − 𝛿𝑘 − 𝑐 − 𝜅𝜐                

 .دارد( تعادل 21بودجة دولت ) .۵

 ( توصیف نمود:10( ونیز)13( و)11توان با معادلات )مفروض را می نهایتاً درتعادل، اقتصاد

(11     )                                                                   �̇�

𝜋
= (𝜎(𝜋 − 𝜇) + 𝑟 − 𝜌)

1+𝜓(𝑟+𝜋)

𝜓𝜋
−

�̇�

𝜋
          

(13)                                                                            (1 − 𝜏𝑖)�̇� = 𝛼(1 − 𝛼)𝐴 (
𝑛

𝑘
)1−𝛼  (

�̇�

𝑛
−
�̇�

𝑘
)           

(10)                                                                                                     𝑞 = 𝐿0(
𝜐

𝑠
)𝛾                      

 

  هایافتهو تجزیه و تحلیل مدل برآورد  .4
 :دارد وجود پویای تعادل عمومیهاپارامترها در الگو تعیینطور کلی دو روش برای به

 شود.انجام می 2و حداکثر درستنمایی 1برآورد پارامترها که به روش بیزی .2

 پارامترهای الگو کالیبره کردن .1

با تعیین ست. ا عموضوزمینه  در دموجو تمطالعا سساابر لگوا یمترهااارپ هیاردمقد برمبتنی غلبا کالیبراسیون

دست آوریم. لذا همتغیرهای مدل را ب 3وضعیت پایدارتوانیم مسئله حداکثررسانی را حل و مقادیر پارامترهای مدل می

 ( ارائه شده است.2جدول ) از روش کالیبراسیون، مقادیر پارامترهای مورد استفاده در مقالهاین  گیریبا توجه به بهره
  

 کار رفته در الگوی تحقیقه. پارامترهای ب1جدول 

 منبع مقدار پارامتر

𝜎 51/2 (23۵1همکاران)فر و سلیمی 

𝛽 41/21 یافته تحقیق 

𝜂 21/3 ( 2315طائی) 

𝛼 15/4 ( به نقل ازانعامی2042عرب مازار )(23۵1) 

 𝐿0 1۵/4 (23۵1باقری) 

𝛿 420/4 ( 23۵2کمیجانی و توکلیان) 

𝜅 1112/1 یافته تحقیق 

                                                 
1 Bayesian 
2 Maximum Likelihood 
3 Steady State 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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 منبع مقدار پارامتر

𝜆 0/4 (23۵1کشاورز) 

𝛾 253/4 ( 2044فقهی کاشانی و لک) 

 (23۵1حقیقت و همکاران) 𝜇 1340/4)سالانه( 

𝜃 403/4 ( به نقل از2044فقهی کاشانی و لک ) (23۵2عبادی) 

A 2 ایزشدهنرمال 

𝜌 42/4 Heer(2015) 

𝜓 10/4 Heer(2000) 

 شده انجام تحقیقات براساس گردآوری :منبع

  

𝑠𝑠𝑠  22/4و نرخ بیکاری 𝑛𝑠𝑠+  𝑠𝑠𝑠 = 05/4 ردر حالت پایدا2مشارکت نیروی کار

 𝑛𝑠𝑠+ 𝑠𝑠𝑠
ایران(. )مرکز آماراست ⋍

𝜀برابر است با کشش عرضه نیروی کار  =
1

𝜂−1
عکس ( 2315، که با توجه به طائی )آیدبدست می 𝜂که از آن مقدار  

 = 22/4و 𝑛𝑠𝑠  𝑠𝑠𝑠 += 05/4بریک وضعیت پایدار𝛽 𝜅و اینکه مقادیرباشد. ضمنمی21/1عرضه نیروی کاربرابر باکشش 
 𝑠𝑠𝑠

 𝑛𝑠𝑠+ 𝑠𝑠𝑠
و نرخ  کردهسه ماهه فرض را زمانی  دوره بطوریکه کلیه معادلات مربوطه الگو برقرار باشد.کند، دلالت می 

1)سه ماهه پول با توجه به رابطه رشد اسمی  + 𝑔)4 − 1 = 𝐺  که در آن𝑔 نرخ رشد سه ماهه وG  نرخ رشد

 .گیریممیدر نظر  453/4را برابر با  استسالیانه 

بر روی تجزیه و تحلیل انحراف ناشی از تورم در صورت وجود جستجو در بازار  ، تمرکز1معیاردر حالت که آنجایی از

نرخ  لذاگیریم. کنیم و نقش فعالی را نیز برای دولت در نظر نمیهیچ انحراف دیگری را وارد نمی ، در گام اولکار است

 .(i τ =0و  wτ  =0) خواهد بودبرابر با صفر  iτگذاری سرمایهات مالیاتی و نرخ اعتبار wτمالیات بر درآمد نیروی کار 

های مختلف ذکرشده الگو ، مقادیر کالیبره کار رفته در الگوی تحقیق در معادلات بخشهدهی پارامترهای ببا مقدار

بل ذکر است، کلیه است. قا ( گزارش شده1شده متغیرهای مدل در وضعیت پایدار و در حالت معیار در جدول )

 است. انجام شده MATLABافزار محاسبات با نرم

 

 در حالت معیار و پایدار . مقادیر کالیبره شده متغیرهای الگو در وضعیت2جدول 

 متغیر مقدار متغیر مقدار

2221/۵ 𝑘𝑠𝑠 1101/4 𝑦𝑠𝑠 
42/4 𝑟𝑠𝑠 2322/4 𝑐𝑠𝑠 
453/4 π

𝑠𝑠
 40۵5/4 𝑠𝑠𝑠 

4202/4 𝜐𝑠𝑠 0445/4 𝑛𝑠𝑠 
1125/2 𝜗𝑠𝑠 301۵/4 𝑞𝑠𝑠 
130۵/1- 𝑈𝑠𝑠 1۵21/2 𝑤𝑠𝑠 

  تحقیق هاییافته :منبع

                                                 
1 Labor Force Participation 
2 Benchmark Case 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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 تحلیل رشد متوازن  .4-1

متغیرهای  در طول مسیر رشد متوازن پردازیم.سیاست پولی بر مسیر رشد متوازن می آثاراین بخش، به بررسی  در

ز تغییر نرخ رشد یک تغییر در نرخ تورم )ناشی ا آثارکه  آنجاه تغییر نداشته و ثابت هستند. از زای مدل میلی بدرون

تغییر نرخ رشد پول  آثارلذا  ،، اما از نظر عددی قابل بررسی استکردتوان مطالعه لحاظ تحلیلی نمیعرضة پول( را به

, 𝜇 𝜖 [0 ازایبه (2)زا در شکل متغیرهای درون یبر مقادیر تعادل  ارائه شده است. [0.06

 دلیلبه خانوارها و افزایش یافته π تورم نرخ ، μنرخ رشد پول  افزایشدنبال به شودطور که ملاحظه میهمان

شود. می n ن اثر باعث کاهش تعادل اشتغالای کنند،می مصرف جایگزین را نقدی، فراغت پرداختپیش محدودیت

غلبه و  مؤخراثر  رفته،بالا  q احتمال یافتن شغل، دهندرا افزایش می 𝜐های شغلی خود یعنی فرصتها بنگاه ازطرفی

های آگهیهای شغلی خالی اعلام شده )فرصتدو اثر متضاد بر تعداد بهینة بالا . نرخ تورم یابدافزایش میتعادل اشتغال 

توانند یک می هابنگاهرا که در آن  ϑحال جستجوی شغل هستند که نرخ دردارد. از یک طرف، عوامل کمی( استخدامی

شود و خانوارها دهد. از طرف دیگر، تورم بالا باعث کاهش سطح بهینة مصرف میفرصت شغلی را پر کنند، کاهش می

نرخی که در  گرچه یابد،کاهش می( دستمزدها 14کنند. بر طبق )می mهای پولی واقعی را جایگزین تعادل kسرمایة 

های شغلی به اعلام فرصترا  هابنگاهدستمزدها  کاهشیابد، اما کنند کاهش میهای شغلی را پر میآن عوامل فرصت

  کند.وادار می( بیشتر های استخدامیآگهیخالی )

 
 𝝁نرخ رشد پول  steady state آثار. 1 شکل

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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نرخ رشد پولی  تا %3/5 از( π)و در نتیجه، نرخ تورم  سه ماههنرخ رشد پول  نیز، با کاهشکمّی آثاردر خصوص 

قبل)یعنی نسبت به مقادیر  %40۵/4 اشتغال به میزان،  %22/0 یعنی پایدار وضعیت در2آنی مطلوبیت کنندهحداکثر

 %22/4 میزان به مصرف که حالی در یافته، کاهش %45/4میزان  به همین ترتیب سرمایهبه. یابدمی( کاهش 1جدول 

 آنی کنند. مطلوبیتمنتشر می کمتریاستخدامی آگهی هاو بنگاه رودمی بالا %15/4 میزان به دستمزدها. یابدمی افزایش

. جستجو یابدو سپس کاهش می رسدمی -1301/1یعنی  حداکثر خوددرصد به   maxπ=22/0در یابد ومی افزایش ابتدا

 پایدار را به حداکثر برساند.  وضعیت آنی نتواند مطلوبیتصفر شود نرخ سود اسمیدر بازار کار باعث می

 وضعیت آنی در مطلوبیت کنندهنرخ رشد پولی حداکثر تا %3/5 از سه ماههنرخ رشد پول  نتایج حاصل از کاهش

 ارائه شده است. 3در جدول  %22/0یعنی پایدار

 

 در وضعیت پایدار %66/4به  %3/5 از 𝝁الگو با کاهش  متغیرهای . میزان تغییر3 جدول

∆𝑦𝑠𝑠

𝑦𝑠𝑠
 

∆𝑐𝑠𝑠

𝑐𝑠𝑠
 

∆𝑠𝑠𝑠

𝑠𝑠𝑠
 

∆𝑛𝑠𝑠

𝑛𝑠𝑠
 

∆𝑞𝑠𝑠

𝑞𝑠𝑠
 

∆𝑤𝑠𝑠

𝑤𝑠𝑠
 

∆𝑘𝑠𝑠

𝑘𝑠𝑠
 

∆𝑟𝑠𝑠

𝑟𝑠𝑠
 

∆𝑈𝑠𝑠

𝑈𝑠𝑠
 

∆𝜐𝑠𝑠

𝜐𝑠𝑠
 

∆𝜗𝑠𝑠

𝜗𝑠𝑠
 

4445/4- 4422/4 421/4 4440۵/4 421/4- 4415/4 4445/4- 4 44443/4 441/4- 44۵/4 

 تحقیق هاییافته :منبع

 

( در وضعیت پایدار در  πنتیجه، نرخ تورم و در )ناشی از کاهش نرخ رشد پولی سه ماهه در ادامه، میزان رفاه 

، میزان مطلوبیت %2با کاهش نرخ رشد پولی سه ماهه از  شودگونه که ملاحظه می( ارائه شده است. همان0جدول )

 یابد.به حداکثر رسیده و پس از آن کاهش می %22/0آنی در وضعیت پایدار افزایش یافته، در نرخ رشد پولی 

  

 ناشی از نرخ رشد پولی سه ماهه )نرخ تورم( در وضعیت پایدارمیزان مطلوبیت آنی  .4 جدول

4 2 1 3 0 22/0 3/5 2 𝜇(%) 

1314/1- 1322/1- 1355/1- 1352/1- 130۵/1- 1301/1- 130۵/1- 1354/1- 𝑈𝑠𝑠 

  تحقیق هاییافته :منبع

  

  ،(0i τ =و  wτ 0 =حالت معیار را حالتی فرض کردیم که هیچ دولتی وجود ندارد )اینکه با توجه بهدر گام بعدی، 

�̇� با 21رابطه  طبق) w 𝜏کنیم که با یک افزایش جبرانی در می را تحلیل iτافزایش  =  شود. مالی می تأمین (0

( در جدول  maxπکننده مطلوبیت آنی در وضعیت پایدار)نرخ تورم حداکثرمیزان ،  𝜏𝑖 مختلف بدین منظور برای

 نرخ اعتبارات مالیاتیگذاری یا همان نرخ یارانه سرمایهشود با افزایش گونه که ملاحظه میهمان ( ارائه شده است.5)

 یابد.رساند، کاهش میکه مطلوبیت آنی را در وضعیت پایدار به حداکثر می)سیاست مالیاتی(. میزان نرخ تورمی

 

 

                                                 
1 Instantaneous Utility 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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  𝝉𝒊کننده مطلوبیت آنی در وضعیت پایدار با لحاظ . میزان نرخ تورم حداکثر5 جدول 

24/4 54/4 04/4 34/4 14/4 24/4 45/4 42/4 𝜏𝑖  

4222/4 4113/4 4331/4 4311/4 4025/4 4003/4 4055/4 4023/4 maxπ 

  تحقیق هاییافته :منبع

 

 تحلیل حساسیت  .4-2

نتایج کیفی حاصل از تغییر  (.2با توجه به شکل )شود. پرداخته می الگو متغیرهای حساسیت به تحلیل این بخش،در

یک از به دنبال تغییر در هرعبارت دیگر رود، بهشمار مینتایجی قوی به 𝛾و 𝜂پارامترها بجز برای پارامترهای 

, 𝜇 𝜖 [0 در بازه با نرخ رشد پولشود که روابط میان متغیرها مشاهده می(  𝛾و 𝜂بجز پارامترهای الگو ) ای رابطه [0.06

 قوی و استوار است.

,2.17 انتخاب پارامترهای افزایش نرخ تورم سه ماهه و با شود، اشتغال بامشاهده می 1گونه که در شکلهمان 𝛾 =

0.653 𝜂 شبیه به  تولید نیز رفتار کیفی یابد.و سپس کاهش می ( 0.347π=ابتدا افزایش یافته، به حداکثر رسیده )  =

اینکه یابد. ضمن. مطلوبیت آنی نیز ابتدا افزایش یافته، به حداکثر رسیده و سپس روندی کاهشی میرفتار اشتغال است

,2.17انتخاب پارامترهای با 𝛾 = 0.453 𝜂  یابد.، کاهش می 𝜇افزایش  نیز اشتغال، تولید و مطلوبیت با =

حداکثرسازی  برایهای پولی که هم اشتغال و هم سیاست چنین بیان کردتوان ، میعنوان نتیجة اصلیبهلذا 

𝜀به کشش عرضه نیروی کار ) پایداروضعیت مطلوبیت در  =
1

𝜂−1
 تطبیقشغلی خالی در  هایفرصتکشش ( و  

  .بستگی دارد ( 𝛾)شغلی

 

 

 

 

 

 
 

 𝜸و 𝜼. تحلیل حساسیت برای 2 شکل
 

   معیار رفاه .4-3 

 هزینه گیریاندازه برای رفاه معیار .شود استخراج خانوار مطلوبیت تابع تواند ازمی رفاه خردی، یهاپایه با پویا مدل یک در

  :شد زیرمعرفی صورتبه بخش خانوار در که است پایدار وضعیت در نمونه خانوار مطلوبیت، تورم رفاهی عایدی یا

                                U =
𝑐1−𝜎

1−𝜎
− 𝛽

(𝑛+𝑠)𝜂

𝜂
 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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رفاهی تغییر در سیاست پولی با تغییر  آثار، است مطرح کرده McGrattan (1994) آنچه که طبقعبارت دیگر، به

به تخصیص  {c, s, n}رفاهی جابجایی از تخصیص  عایدیشود. مطلوبیت مربوط به یک عامل نمونه محاسبه می

{c', s', n'}  با مصرفی معادل افزایشΔ  آیددست میهب: 

 U((1 + ∆)c, s, n) =  U(c′, s′, n′) 

گونه که ( ارائه شده است. همان3های مختلف درشکل )درصد به نرخ 3/5نتایج حاصل برای کاهش نرخ تورم از 

𝜋𝑠𝑠تبع آن نرخ تورم)بهشود با افزایش نرخ رشد پولی و ملاحظه می = 𝜇 ،( ، عایدی )زیان( رفاهی در وضعیت پایدار

این عایدی )زیان( به حداکثر )حداقل( رسیده و پس از آن کاهش درصد 22/0افزایش )کاهش( یافته در نرخ تورم 

 یابد.)افزایش( می

رساند یعنی به نرخ رشد پولی که مطلوبیت را در وضعیت پایدار به حداکثر می 𝜇 =%3/5با کاهش نرخ رشد پول 

22/0%= 𝜇 ، نرخ تواناین چارچوب می در بنابراینیابد. مصرف افزایش می 4432/4 % رفاه خانوار نمونه به میزان 

 این اساس، قاعدهلذا بردر نظر گرفت.  پایدار وضعیت در بهینه نرخ تورم عنوانبه سه ماهه را درصدی 22/0 تورم

 برابر اسمی بهره نرخ آن در که فریدمن، تورمی پولی بهینه مقدار قانون طبقذکر است که  شایان .یستن برقرار فریدمن

 منفی با تورم است )برابری نرخ منفی فریدمن قاعده دید از بهینه تورم نرخ درواقع .است بهینه تورم نرخ باشد، صفر

 واقعی(. بهره نرخ

  

 
 دروضعیت پایدار . اثرات رفاهی تورم3 شکل

 

 گیری و پیشنهادها . نتیجه5

 کارلی با لحاظ نظریه جستجو در بازارپو عمومیمدل تعادل یک  چارچوب های رفاهی تورم درهزینه ،این مقالهر د

را به چالش  شودو رفاه می تولیدباعث کاهش اشتغال، اینکه تورم  بر مبنین نگاه متعارف ای حاصل،. نتایج شدبررسی 

تورم  ترپایین هاینرخ این است کهدست آمد هب رانای ای که در کالیبراسیون مدل برای اقتصادکشاند. نخستین نتیجهمی

تورم  نرخکار،  این است که در صورت وجود اصطکاکات بازار نتیجة دوم .شودمی تولید و رفاه ،باعث کاهش اشتغال

تولید و هم اشتغال و که  طوریهب .نیستنامطلوب ، و مطلوبیت ، اشتغالبرای تولیدهمواره تر از صفر و رشد پول بالا

: به دو پارامتر در بازار کار بستگی دارد در حالت پایدارو رفاه مطلوبیت های پولی جهت حداکثرسازی هم سیاست

های شغلی در انطباق هر چه میزان کشش عرضة نیروی کار و کشش کشش عرضة نیروی کار و کشش فرصت

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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 .شودمعکوسی بر اشتغال و رفاه داشته باشد بیشتر می آثارکه تورم این های شغلی در انطباق کمتر باشد، احتمالفرصت 

در نظر  پایدار وضعیت در بهینه نرخ تورم عنوانبه سه ماهه را درصدی 22/0 تورم نرخ تواناین چارچوب می در

کاهش نرخ تورم سه ماهه به حد نرخ تورم بهینه در وضعیت پایدار به  رفاهی حاصل از اینکه عایدیضمن گرفت. 

این چارچوب،  که در نمودصورت یک فرضیه ادعا توان بهو همچنین می شودمحاسبه میکل  مصرف %4432/4 میزان

افزایش اعتبارات مالیاتی  سوی دیگر باهمیشه و همه جا برقرار باشد. از ای نیست کهفریدمن قاعده قاعده

 گذاری شاهد کاهش نرخ تورم بهینه در وضعیت پایدار هستیم.سرمایه

گرفته نشود و در  نادیده تورم مربوط به رفاهی اقتصادی، هزینه یهاگذاریسیاست در دشوپیشنهاد میلذا 

ایران مشاهده که آنچه در اقتصاد  از آنجایی نظر قرار گیرد. این کاهش بر رفاه مدآثار های کاهش تورم نیز، سیاست

یر مثبت اعتبارات شود، با توجه به تأثد نرخ بالای تورم و بیکاری بوده که در مجموع کاهنده رفاه محسوب میشومی

 اقتصادی، یهاگذاریسیاست کارها دروگذاری کسبحوزه سرمایهتورم بهینه، نسبت به گذاری بر نرخ مالیاتی سرمایه

اشتغال،  و گذاریسرمایه افزایشکه علاوه بر توجه ویژه شود مالیاتی  خاصه اعتبارات مالیاتی هایمشوقبا اعطای 

ران و ایکار بازاروضعیت  بهبود بر بیکاری، برای پولی دلیل تأثیر سیاستهبباشد و نرخ تورم بهینه نیز می کاهش دهنده

یکی از مشکلاتی که اینکه  نظر به مضافاً د.شومناسب اتخاذ  هایاین بخش، سیاستموجود در هایرفع عدم تعادل

این رشد بالای  کهبوده، و بوده است، نرخ رشد نقدینگی بالا در کشور برایران در چند دهه اخیر با آن رو اقتصاد

 ابعاد و آثار دارای تورم نکهایبه توجه با و جمله تورم شده استکشور ازباعث بروز مشکلاتی برای  نقدینگی

فراهم  نقدینگی و حجم اقتصادی، کنترل یهاگذاریسیاست در منفی دارد، آثار جامعه رفاه بر و است ایگسترده

 .جامعه مدنظر قرارگیرد در اقتصادی ثبات جاداینمودن زمینه 
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Abstract 

This paper seeks to explore the nonlinear association between 

liquidity indicators and debt repayment capacity in relation to 

asset returns. For this purpose, the Panel Smooth Transition 

Regression (PSTR) method was employed to examine the 

nonlinear impact of liquidity indicators (including the ratios of 

current assets to total deposits, total loans granted to total 

deposits, and total loans granted to total assets and debt payment 

capacity indicators (such as the debt ratio and interest coverage 

ratio) on asset returns from 2011 to 2020. The findings revealed a 

nonlinear effect of all calculated indicators on asset returns. The 

magnitude and manner of the independent variables' influence on 

asset returns varied at different levels, with noticeable 

distinctions in the effect before and after the threshold value of 

1.0586. In light of these results, bank policymakers can 

strategically select an optimal liquidity level to enhance bank 

profitability based on asset returns. 
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1. Introduction 

Banks are the most important financial institutions, but they face various risks and 

seek to earn conventional profits to prevent bankruptcy (Canlas et al, 2022). The 

factors that most impact banks' profitability include managing costs, types of loans, 

deposit structure, interest rates, operational efficiency, capital changes, debt 

repayment ability, and liquidity (Rengasamy, 2014). Financial ratios of liquidity and 

debt repayment power are related to profitability in banks, the correlation between 

these factors and profitability differs in various studies (Zaidan et al., 2022; Wolf 

and Karszes, 2023). There is a debate on the impact of bank liquidity on 

profitability; some argue that higher liquidity boosts profitability, while others 

contend that holding cash assets hurts bank profitability (Fernandes et al., 2021). 

The link between bank profitability and liquidity appears to be nonlinear. 

Conflicting findings on the relationship between bank profitability and debt 

repayment power exist, possibly stemming from differences in methodology, target 

populations, and indicator levels across studies (Khemiri, 2023). This study explores 

the nonlinear effects of various financial ratios on bank asset returns (ROA) in Iraq. 

Notably, it introduces innovations including distinct bank variables, a specific focus 

on the Iraqi context, the use of non-linear panel smooth transition regression 

(PSTR), and an exploration of debt repayment power and liquidity heterogeneity. 

By shedding light on these aspects, the study contributes valuable empirical 

evidence, offering a reliable foundation for shaping effective financial and monetary 

policies in Iraq. 

 

2. Research method and data 

In this study, the Panel Smooth Transition Regression (PSTR) model is employed to 

investigate the nonlinear impacts of various bank indicators on bank asset returns, 

utilizing panel data from 15 Iraqi banks spanning the period 2011 to 2020. The 

PSTR model, characterized by fixed effects and exogenous variables, enables 

smooth transitions between different regimes. This nonlinear panel model extends 

the PTR model by introducing heterogeneity in the regression coefficients, referred 

to as the transition function, which fluctuates between a limited numbers of distinct 

regimes. 

 

3. Analysis and discussion 

In this study section, a sequence of tests was conducted, including the CD test, non-

linearity test, variable transmission test, and evaluation of the impact of independent 

variables on asset return. Results (Tables 1-4) show a significant rejection of the null 

hypothesis for all variables in the CD test, indicating the invalidation of the cross-

sectional independence hypothesis. Additionally, the linear model test in Table 2 

rejects the null hypothesis of the linear panel model. The analysis of banks' asset 

return reveals a non-linear relationship with debt payment and liquidity indices 

(Tables 2 and 3), employing two regimes and one threshold value. 
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The findings suggest the presence of non-linear effects from various liquidity and 

debt payment indices on the asset return of banks in Iraq. Specifically, when the 

asset return is below 1.0561, the variables fall into the first regime. In this regime, 

all three liquidity indices exhibit a negative and significant impact on the asset 

return. However, surpassing the threshold value increases the asset return associated 

with higher liquidity. The Financial Leverage index has a positive and significant 

impact on asset return in the first regime, turning negative after surpassing the 

threshold. Conversely, the Interest Coverage Ratio index shows no significant effect 

on asset return. 

 

Table 1. Cross-Sectional Dependency Test 

variables pes -statistic p-value 

ROA 5.19 0.016 

LD 7.07 0.000 

LCR 5.96 0.000 

LAD 7.26 0.000 

LA 8.34 0.000 

DR 13.58 0.000 

source:  Software output 

 

Table 2. Linearity Test 

Threshold 

Variable 
(LMW) Wald Test (LMF)Fisher Testes LRT Testes (LRT) 

 t-statistic p-value t-statistic p-value t-statistic p-value 

ROA 143.376 0.000 6243.224 0.000 822.797 0.000 

H0: Linear Model   H1: PSTR model at least one Threshold Variable (r=1) 
source:  Software output      

                                       
Table 3. Tests of no remaining non-linearity 

Threshold 

Variable 
(LMW) Wald Test (LMF)Fisher Testes LRT Testes (LRT) 

 t-statistic p-value t-statistic p-value t-statistic p-value 

ROA -0.000 0.001 -0.000 0.001 -0.000 0.001 

H0: PSTR r=1, H1: PSTR with at least r=2 
Source: Software output 

 
Table 4.Estimation OF PSTR Model 

Variable Regime 1 
Standard 

Errors 
Regime 2 Standard Errors 

LD 
***4.3225- (0.1709) ***9.0446 (1.7418) 

ICR 0.0106 (0.034) -0.0213 (0.1157) 

LAD 
***0.3971- (0.3716) ***0.7942 (0.7432) 

LA ***0.6954- (0.1888) ***1.3908 (0.3964) 

DR ***1.2542 (1.1413) ***2.5083- (2.2437) 

Threshold value (c) 1.0586    

slope parameter (γ) 0.000    

***, ** indicate statistical significance at the 1% and 5% level 
source: Software output 
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4. Conclusion 

The findings indicate that banks with asset returns below 1.0586 should focus on 

achieving a specific liquidity threshold to observe significant improvements in 

profitability. Increasing liquidity hurts profitability until the ROA exceeds 1.0586, 

after which the adverse effects diminish rapidly. Regarding the Financial Leverage 

index, enhancing debt repayment capacity positively influences asset returns at 

lower levels but has a diminishing effect beyond a certain threshold. Increasing 

financial leverage beyond this point leads to a decrease in asset returns. The Interest 

Coverage Ratio index shows no significant impact on asset returns with changes in 

debt levels. 
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 چکیده
بازده  بر یو توان پرداخت بده ینگینقد یهاشاخص یرخطیغهدف این مقاله ارزیابی تاثیر 

است..  1422-1414 ی زمانیدر دوره یپنل میانتقال ملا ونیاز روش رگرسیی با استفاده دارا

اعطاء  یهانسبت کل وام ،هابه کل سپرده یجار یهاییشامل نسبت دارا ینگینقد یهاشاخص

توان  یهابوده و شاخص  هاییاعطا شده به کل دارا یهاها  و نسبت کل وامشده به کل سپرده

همه  ریتأث دهدمینشان  جیو نسبت پوشش بهره  است. نتا  یبده نسبتشامل  یپرداخت بده

مستقل بر  یرهایمتغ یاثرگذار چگونگی و است. مقدار یرخطیغ هاییبر بازده دارا  هاشاخص

مستقل قبل  یرهایمتغ یکه اثرگذار ایگونهمتفاوت است به آندر سطوح مختلف  هاییبازده دارا

 توانندیم یبانک استگذارانیس براساس نتایج، .متفاوت است 4512/2 یاآستانه مقدار و بعد از

را انتخاب  ینگینقد نهیمقدار به ،میزان بازده داراییها براساس بانک یبه سودآور یابیدست یبرا

 کنند.
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 مقدمه .1

دهندگان ا را از وامهوام ،یمال یگرواسطه قیها از طرکشور دارند. آن کی یدر رشد اقتصاد ینقش اساس یمؤسسات مال

)کانالس و  کمک کنند یتا به رشد اقتصاد کنندیم یگذارهیمختلف سرما یهاا را در بخشهگرفته و آن

 یمتعدد یهاسکی، اما با ر(2041)پاشازاده و همکاران،  هستند یمؤسسات مال نیترها از مهم. بانک(2،1411همکاران

 کنند یریجلوگ یدر کسب سود متعارف دارند تا از ورشکستگ یسع هاسکیر نیمقابله با ا یو برا هستندمواجه 

 .(1،1421گوش و همکاران)

 کمک کند یمال ستمیو به ثبات س مقاومت یمنف یهابرابر شوکتواند در یسالم و سودآور بهتر م یبخش بانک کی

نرخ سود بازار،  ،یبانک یهاسپرده بیترک ،یوام و اعتبار بانک بیترک نه،یهز تیریمد(. متغیرهای 1420، 3رینگاسمی)

ترین متغیرهای ی مهمنگینقد ، قدرت پرداخت بدهی وهیسرما تیریدر مد راتییتغ ،یاتیعمل ییاراو ک یسود بانک

 یمال یهابتنس(، اما بیشتر پژوهشگران 1421، 0آدم؛ 2042ها هستند )صادقی، سودآوری بانک شناسایی شده بر

دانند )کانالس و می هابانک یسودآور کنندهنییتعاصلی و از عوامل نقدینگی و قدرت پرداخت بدهی را 

به بحران  ای یاز هرگونه ورشکستگ یریجلوگبرای  (؛ که2،1414؛ ساکویگی1412، 5؛ زیدان و همکاران1411همکاران،

 .(1422، ۵هاتید ؛1421، 1موتیک ؛1411، 1بکوش و همکاران)شود قرار  توجه آنها

 ها رابطه دارندهای نقدینگی و قدرت پرداخت بدهی با سودآوری در بانکنسبتپژوهشگران ثابت کردند که 

اما این رابطه در مطالعات مختلف  (،142۵، 21؛ باوا و همکاران1411، 22؛ زیدان و همکاران1413، 24)والف و کارسیزس

بیشتر  ها به سودآورینقدینگی بانک افزایشکنند های پژوهشی خود استدلال می. برخی بر اساس یافتهمتفاوت است

 بر نقدی یهادارایی نگهداری که دیگری معتقدند محققان حالی کهدر(. 1421؛ موتیک، 1422، 23دانگ) شودا میهآن

با  هابانکدر نهایت گروه دیگر محققان ثابت کردند که ارتباط سودآوری  .گذاردمی منفی ها اثربانک سودآوری

بین  خصوص رابطه(. در1414، 25همکاران ؛ لی و1412، 20خطی است )فرناندز و همکاراننقدینگی یک ارتباط غیر

( در پژوهش 1421) 22سودآوری مؤسسات مالی و قدرت پرداخت بدهی دو نتیجه متناقض وجود دارد. تاباش و حسن

(، زیدان و 1414حالی که ساکویگی )ها ندارد. درری بر سودآوری بانکخود ثابت کرد قدرت پرداخت بدهی اثر معنادا

بین این دو منفی  هش سودآوری را در پی دارد و رابطه، کاقدرت پرداخت بدهی ( ادعا کردند افزایش1412همکاران )

و سطوح  نظر موردآماری  علت تفاوت در روش مورد استفاده، جامعهدر این حوزه ممکن است به متناقض جینتااست. 
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دارایی یا بازده حقوق صاحبان زیرا متغیرهای بانکی با توجه به سطوح مختلف بازده ؛ ها بر آن باشدشاخص متفاوت

سعی در برطرف کردن تناقضات مذکور  بنابراین این مقاله؛ (1413، 2سهام اثر متفاوت بر عملکرد بانکی دارند )خمیری

 دارد.

 نقدینگی هایشاخص از یمعقول فیط ی متغیرهای بانکیبرااز چهار جنبه دارای نوآوری است. نخست مقاله

( L-TAو  LA-TD ،L-TDپرداخت بدهی ) های توانو شاخصنسبت پوشش بهره( های نسبت بدهی و شاخص)

ها در کشور عراق از بانک یمطالعه شواهد تجرب نیامنطقه مورد مطالعه است.  دوم،. کار برده شده استهمحاسبه و ب

 بررسی رابطه یبرا ((PSTR خطی انتقال ملایم پنلیروش غیر، دهد که کمتر مورد توجه قرار گرفته است. سومارائه می

داده شده  حیتوض قدرت توان پرداخت بدهی و نقدینگی عراق یناهمگون ی استفاده شده است. چهارم،بین متغیرها

 .کندیفراهم م مالی و پولی یهااستیس یاجرا یبرا یقابل اعتماد یکه مبنااست 

 

 مرور ادبیات .2

 ادبیات نظری

 یهای( و بدهیجار یهاییبه وجه نقد )دارا لیقابل تبد یراحتبه ایصورت نقد ها بهییدارا نیبه تعادل ب ینگینقد

در  گذارانبانک در انجام تعهدات خود در قبال سپرده ییتوانا ،بانک ینگیسطح نقد. (1421موتیک، اشاره دارد ) یجار

و خطوط استقراض  ینقد یهاییدارا ،ینگیاز نقد یسطوح کاف دیها بابانک نی؛ بنابرا(1422، 1است )آدینو مدتکوتاه

 گرید بخش (.1422، 3)خان و علی حفظ کنند یمورد انتظار و احتمال ینگینقد یبرآوردن تقاضاها یرا برا یالاحتم

 رانیقدرت پرداخت بدهی به مد یهامربوط به قدرت پرداخت بدهی است. نسبت ی،مال یهانسبت لیو تحل هیتجز

 ییتوانا انگریب نی. همچن(1412، 0همکارانیینی و کنند ) ییبلندمدت را شناسا یداریپا یهاتا فرصت کندیکمک م

قدرت پرداخت بدهی  یهانسبت ن،یاعلاوه بر .بلندمدت استدر مورد نظر  ینگیشرکت در انجام تعهدات و نقد

و  یوجوه استقراض نیرابطه بدهد و در بلندمدت را ارائه می یتعهدات بده عیادامه تجم یاحتمال شرکت برا یابیارز

بانک با هم  کیقدرت پرداخت بدهی  تیو وضع ینگیقد. ن(1414ساکویگی،کند )یم انینک بوجوه مالک را در با

زیدان و به مشکل قدرت پرداخت بدهی منجر شود ) تواندیم تیدر نها ینگینقد دیشد یکسر رایز ،مرتبط هستند

حفظ توان پرداخت بلندمدت مهم  یمدت براکوتاه یهامناسب در دوره ینگیبه نرخ نقد یابیدست .(1412همکاران، 

لیجیس و است )مدت و بلندمدت ها در کوتاهواقع این دو متغیر بیانگر توانایی قدرت پرداخت بدهی بانک. دراست

 (.1414، 5گو

یکی از  حالی کهدر کندیتمرکز مو قدرت پرداخت بدهی  ینگینقد تیریمد ی،معمولاً بر سودآور قاتیتحق

 (. نتایج1412زیدان و همکاران، است ) ی و قدرت پرداخت بدهینگینقد با یودآورس نیمبادله ب های اصلی،نگرانی

، 2ها وجود دارد )والف و کارسیزسدر بانک یسودآورقدرت پرداخت بدهی با و  ینگینقد یدر مورد رابطه یمتفاوت
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 کنندیخود استدلال م یپژوهش یهاهافتیاساس بر ی. برخ(142۵، 1؛ باوا و همکاران1411، 2؛ زیدان و همکاران1413

یابد که یها کاهش مآن یمال نیتأم یهانهیهز در بازارهای مالیدارند،  یشتریب گینقد شوند یهاییکه دارا ییهابانک

دارد. بانک  یبا سودآور یرابطه مثبت یکاف ینگیسطح نقد ،(1422) 3به گفته دانگ .شودیممنجر  یسودآور به افزایش

 (.1421موتیک، ) کرد دایپها های نقدی و سودآوری بانک( به صورت تجربی رابطه مثبت بین دارایی2۵1۵) 0بورک

ها، ییدارا ریها نسبت به سانآ نییبا توجه به بازده پا ینقد یهاییدارا یمحققان معتقدند که نگهدار ریسا گر،ید یسواز

و  نوکسیمثال، مول برایگذارد. یم یاثر منف یبر سودآور جهینتکند و دریم لیرا بر بانک تحم بیشتری فرصت نهیهز

ای دسته کردند. دایپ ریدو متغبین  یبر وجود رابطه منف یمبن ی( شواهد1440) 2( و گدارد و همکاران2۵۵1) 5تورنتون

دارد وجود های در بانک یو سودآور ینقد یهاییدارا نیب یرخطیرابطه غ کیکه  دادندنشان  محققاندیگر از 

های نقدی منجر به افزایش صورت که افزایش داراییاین (. به1414، 1؛ لی و همکاران1412، 1فرناندز و همکاران)

 شتر،ینقد ب یهاییدارا ینگهدارای، از مقداری آستانه ینقد یهاییدارااما با عبور ؛ شودها میسودآوری بانک

 (.1420، 24؛ دیزفولی و همکاران۵،1424امو گرهبوردلئو ) دهدیها را کاهش مبانک یسودآور

 

 ادبیات تجربی

 حاضر خلاصه شده است. مقالهمطالعات نزدیک به  2در جدول 

 

 ی تجربی. پیشینه1جدول 

 هایافته هدف ی زمانیبازه نویسندگان

رحمانی و 

 (2041همکاران )
23۵1- 23۵4 

زیان پرداخت وام و  آثاربررسی 

هزینه سپرده بر رشد سودآوری 

استفاده از  بای ایرانی هابانک

 GMMو رگرسیون چندگانه  روش 

سودآوری بانک سرمایه تحت تأثیر زیان پرداخت وام و 

ن وجود، سودآوری بانک با ای .های سپرده قرار داردهزینه

لیل افزایش زیان پرداخت وام و تشدید دسرمایه به

 سپرده، کاهش یافته است یهانهیهز

عرفانی و حیدری 

(2042) 
23۵۵-2315 

بررسی نقش مدیریت نقدینگی بر 

 های ایرانیسودآوری بانک

 مدیریت نقدینگی بیشترین تأثیر را بر سود مؤسسات مالی

 داشته است

خادمی و همکاران 

(23۵۵) 
 23۵1تا  2314

عوامل خاص و کلان  آثارشناسایی 

 یهااقتصادی بر سودآوری بانک

 ایران

رشد اقتصادی تأثیر مثبت و معناداری بر سودآوری سیستم 

توجهی بین معوقات براین، رابطه قابلعلاوه . بانکی دارد

 .دهی وجود داردبانکی و تسهیلات وام

 ریدهد که در رابطه بین درآمد غنتایج تحقیق نشان میرابطه غیرخطی بین تنوع  بررسی 1414تا  1445 (1413) 22خمیری
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7 Fernandes et al 
8 Le et al  
9 Bordeleau & Graham 
10 Dezfouli et al 
11 Khemiri 
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 هایافته هدف ی زمانیبازه نویسندگان

ودآوری بانک در منطقه بانکی و س

با استفاده  خاورمیانه و شمال آفریقا

 PSTRاز مدل 

سودآور و سودآوری بانک، اثر آستانه وجود دارد. برای 

در  یسودآور ریمندی از تنوع بانکی، نسبت درآمد غبهره

 برای ٪11منطقه خاورمیانه و شمال آفریقا باید از 

بیشتر  ROE سودآوری برای ٪02/15و  ROA سودآوری

 باشد

 2طه و تاپ

(1411) 
 1414تا  144۵

تأثیر چندین عامل محتمل بر بررسی 

عراق با استفاده در  هاعملکرد بانک

از مدل حداقل مربعات معمولی 

 (POLS) تلفیقی

دهد که شامل اندازه، نسبت نقدینگی، کل نتایج نشان می

بر عملکرد  اثر معناداریتسهیلات به کل دارایی و سن بانک 

 .دارند( با درجات متفاوت ROEو  ROAها )بانک

-حسین و آل

 (1411) 1دولایمی
 1414تا  1422

تأثیر سرمایه کافی، کیفیت بررسی 

دارایی، مدیریت، درآمد، نقدینگی و 

حساسیت بر بازدهی حقوق صاحبان 

 های تجاری عراقسهام در بانک

کافی بودن سرمایه، کیفیت دارایی، مدیریت، درآمد، 

نقدینگی و حساسیت با بازدهی حقوق صاحبان سهام در 

 دارند. و معنادار های تجاری عراق ارتباط مثبتبانک

 (1412) 3باترانسیا

سه ماهه چهارم 

تا سه  1445

ماهه چهارم 

1414 

و توان پرداخت  یمال ینگیتأثیر نقد

شرکت  30بر عملکرد  یمال یبده

 ورکیویدر بورس ن یبهداشت

نسبت  یمال یهاکه شاخص دهدنتایج تحقیق نشان می

به  یو نسبت بده عیسر ینگینسبت نقد ،یجار ینگینقد

بر عملکرد  یطور قابل توجهحقوق صاحبان سهام به

ناخالص، نسبت  هینسبت حاشها، ییبازده داراها )شرکت

تأثیر  (لاکو استه اتیسود قبل از بهره، مال ،یاتیعمل هیحاش

 .گذاردیم

زیدان و همکاران 

(1412) 
- 

 ،ینگینقد نیوابط متقابل ببررسی ر

 یبر سودآور یپرداخت بده

ده در بورس ش رفتهیپذ یهابانک

 یاساس تئوراوراق بهادار عمان بر

 معاوضه

 یو سودآور ینگینقد نیب یرابطه مثبتدهد نتایج نشان می

ها وجود دارد، همچنین بین پرداخت بدهی با بانک

 منفی وجود دارد های مورد مطالعه رابطهسودآوری بانک

آل حسینی و 

 (1412) 0جاده
1424-1414 

بررسی تأثیر ریسک نقدینگی و 

ریسک اعتباری بر سودآوری 

 های تجاری در عراقبانک

ارتباط مثبت و معنادار با سودآوری بانک ریسک نقدینگی 

سودآوری بانک با  دارد. در عین حال، ریسک اعتباری

 ارتباط منفی و معنادار دارد.

 5جادا و همکاران

(1414) 
 1421تا  144۵

-بانک برهیبررسی تأثیر ساختار سرما

ی ریکارگبهبا  لیست شده عراق های

 های پانل ناهمواررویکرد داده

ها از نظر بازگشت دارایی، ارتباط مثبت عملکرد بانک

ها، نسبت بدهی به داری با نسبت حقوق به داراییمعنا

سوی دیگر، نسبت بدهی ها و اندازه بانک دارد. ازارایید

ها مدت به داراییها، نسبت بدهی کوتاهبلندمدت به دارایی

داری بر اها اثر منفی معنبدهی به دارایی و نسبت کل

 ها داشته است.ملکرد بانکع

                                                 
1 Taha and Top 
2 Hussein and Al-Dulaimi 
3 Batrancea 
4 Al-Husainy and Jadah 
5 Jadah et al 
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 هایافته هدف ی زمانیبازه نویسندگان

چارملر و 

 (1421) 2همکاران
1441-1422 

بانک، روند  ینگیسطح نقدبررسی 

 ینگیها و تأثیر نقدبانک ینگینقد

 یتجار بانک 12 یبر سودآور یبانک

ها دارد. همچنین ییبا بازده دارااثر مثبت و معنادار  ینگینقد

سود خالص، اندازه بانک، نسبت  هیحاش نیب یارتباط مثبت

بانک گزارش  یو سودآور یخارج تیمالک ه،یسرما تیکفا

 ه است.کرد

عبدالله و 

 (1422) 1همکاران

های فصلی داده

1441-1425 

 یسودآور کنندهنییعوامل تعبررسی 

 هابانک ینگیو نقد

بر ( OER) یآی( و کارCAR) هی، سرماینگینقد یرهایمتغ

. متغیر نقدینگی نسبت دارند یمعنادارتأثیر بازده دارایی 

ها مختلف دارد. بانک سریع اثر مثبت و منفی بر بازده دارایی

اثر مثبت و معنادار بر  (OER) ییآ( و کارCAR) هیسرما

 ها دارند.ی بانکبازده دارایی همه

 1425-2۵۵0 (1422آدینو )

 یبر سودآور ینگینقد بررسی تأثیر

 در یخصوص یتجار یهاتمام بانک

 کشور اتیوپی

نقد به کل  ییوام به کل سپرده و دارا دو شاخص نقدینگی

 یبر سودآور یداراو معنمنفی تأثیر  یسپرده از نظر آمار

یی اثر وام به کل دارااما شاخص نقدینگی ها داشتند؛ بانک

 ها داشته است.بانک مثبت و معنادار بر سودآوری

 1423-144۵ (1425) 3کیولا

اهرم ی، پرداخت بدهی، نگیتأثیر نقد

 هیسرما تیکفا ،یاتیعمل ییکارا ،یمال

 یو اندازه شرکت بر عملکرد مال

شده در بورس  رفتهیپذ یهاشرکت

 یروبیاوراق بهادار نا

اداری بر بازدهی دارای و کفایت سرمایه تأثیر معن ینگینقد

ی اثر منفی و اهرم مالی و پرداخت بده حالی کهندارد، در

های مورد مطالعه دارد. بازده دارایی شرکتبر  معنادار

ها عوامل و اندازه شرکت یاتیعمل ییآکارهمچنین 

 یعملکرد مال یبرا یمهم کنندهنییتع

دیزفولی و 

 (1420همکاران )
1441-144۵ 

بر  ینقد یهاییتأثیر دارابررسی 

بانک با استفاده از روش  یسودآور

 افتهیمیتعمی گشتاورها اقتصادسنجی

وجود  ینقد یهاییو دارا یسودآور نیغیرخطی برابطه 

 دارد

 0رینگاسمی

(1420) 
144۵- 1423 

تأثیر نسبت سپرده وام بر بررسی 

 یمالز یهای تجاربانک یسودآور

های مورد اثر متفاوت بر بانک هانسبت سپرده وام بانک

های مورد مطالعه، این از بانک بانک 5مطالعه دارد. برای 

در  .دارد بر بازده دارایی یمعنادار ریغ مثبت ونسبت اثر 

( مثبت و معنادار 1حالی که، این اثر برای یک بانک )بانک 

( منفی و غیر معنادار  5است، و برای بانک دیگری )بانک 

 باشد.می

و گرهام بوردلئو 

(1424) 
2۵۵1-144۵ 

و  ینقد یهاییدارا نیرابطه ببررسی 

-بانک از گروهی یرا برا یسودآور

 آمریکا متحده الاتیکانادا و ا های

ها های نقدی منجر به افزایش سودآوری بانکافزایش دارایی

ای از مقداری آستانه ینقد یهاییدارااما با عبور ؛ شودمی

ها را کاهش بانک یسودآور شتر،ینقد ب یهاییدارا ینگهدار

 .دهدیم

 بندی پژوهشگرانجمع منبع:

 

                                                 
1 Charmler et al 
2
 Abdillah et al 

3 Kyule 

4
 Rengasamy 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/


 

   در عراق هابانک یبر سودآور یو پرداخت بده ینگینقد یرخطیغ ریثأت. محمدعلی مهدی عبد و همکار 

 .48تا  25های صفحه ،1402 پاییز ،63شماره  ،17دوره 

 مدلسازی اقتصادی

Economic Modeling 
https://eco.firuzkuh.iau.ir 

 

 

35 

های ی بین شاخصرخطیغجامعی در خصوص ارتباط  توان ادعا کرد که هیچ مطالعهمطالعات مذکور می اساسبر

حاضر شکاف  بنابراین مطالعه؛ های بانکی در عراق وجود نداردتوان پرداخت بدهی و نقدینگی با بازده دارایی

کارگیری هبا ب 1422-1414 در طی دوره (،PSTRمطالعاتی مذکور را با استفاده از مدل رگرسیون انتقال ملایم پنل )

، بانک تجاری 5، بانک ملی عراق0، بانک اعتباری عراقی3، بانک اتحاد عراق1، بانک بغداد2بانک )بانک بابل 25های داده

گذاری شرق میانی ، بانک سرمایه1منصور-گذاری آل، بانک سرمایه1گذاری موصل، بانک توسعه و سرمایه2صامر

، بانک 21، بانک تجاری خلیج22یگذار هیو سرما یامور مال یبرا یبانک شمال، 24گذاری اتحاد، بانک سرمایه۵عراق

 کند.( موجود در عراق پر می25، بانک تجاری عراقی20المللی آشورگذاری بین، بانک سرمایه23گذاری عراقسرمایه

 

 . روش پژوهش3

 یمقطع یآزمون وابستگ

 انیدر م جیروش را کی ،ییتابلو یهاداده یعمل یدر بررس هیعنوان مرحله اولبه یمقطع یاستفاده از آزمون همبستگ

حاضر از آزمون  قیاست. در تحقهاانکبدر سراسر  رهایمتغ یمقطع یوابستگ یابیآزمون ارز نیاست. هدف ا محققان

CD ( 2۵۵۵پسران )شده است: انیب ریصورت زبه آن شده است و معادله آزمون هاستفاد 

(2                                                                                      )𝐶𝐷 = √
2𝑇

𝑁(𝑁−1)
(∑ ∑ 𝑌𝑖�̂�

2𝑁
𝑗=𝑖+1

𝑁−1
𝑖=1 ) 

𝑌𝑖�̂�با نماد jو  iنمونه  نیب یمقطع یوابستگ OLS ینیتخم ی(، خطا2) معادلهدر 
ه ب Nشود. حرف نشان داده می2

 یوجود استقلال مقطع کردیرو نی( اH0صفر ) هیدهنده زمان است. فرضنشان Tکه  یحالدارد، درها اشاره تعداد نمونه

( وجود H1) نیگزیجا هیهمان دوره است. برعکس، فرض نیب یدهنده عدم وجود همبستگکند که نشانرا مطرح می

 .دهدرا نشان می رهایمتغ نیمان بزهم یهمبستگ

 

 مدل رگرسیون انتقال ملایم پنلی

و  هیتجز یرا برا یدیجد یهااست، راه افتهیتوسعه (2۵۵۵که توسط هانسن ) PTR آستانه معروف به ونیروش رگرس

 های بانکیشاخص یخاص، پارامترها مقاله نیحال، در انیباز کرده است. با ا رهایمتغ نیب یرخطیروابط غ لیتحل

                                                 
1 Babel Bank 
2 Baghdad Bank 
3 Union Bank of Iraq 
4 Iraqi Credit Bank 
5 The National Bank of Iraq 
6 Sumer Commercial Bank 
7 Mosul Bank for Development and Investment  
8 Al-Mansour Investment Bank 
9 The National Bank of Iraq 
10 Union Bank of Iraq 
11 North Bank for Finance and Investment 
12 Gulf Commercial Bank 
13 Investment Bank of Iraq 
14 Ashur International Investment Bank 
15 Iraqi Commercial Bank 
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 سودآوریبر  های بانکیشاخصتأثیر  یبررس یهموار دارند. برا یراتییبلکه تغ شوند،ینم یناگهان راتییدستخوش تغ

به عنوان  توانیمدل را م نی. ااستفاده شده است (1445توسط گونزالس و همکاران ) PSTR مدل ،های عراقبانکدر 

 یکند. به جامی لیرا در هر دو طرف آستانه تسه یرابطه خط کیفرض  رایدر نظر گرفت، ز افتهیتوسعه PTR مدل

 یپارامترهاانتقال ملایم که امکان  شودیاستفاده م PSTR در مدل وستهیتابع انتقال پ کیگسسته،  کیتابع شمات کی

 یعیطور طبندارد و به ازین ساختگیاست که به مشخصات مدل  نیا PSTR مدل یایاز مزا یکی. کندیمدل را فراهم م

 یحالدر شد،بک ریرا به تصو هاسودآوری بانکبر  پرداخت بدهیهای نقدینگی و توان شاخص یرخطیتأثیر غ تواندیم

 PSTR مدل ن،یبر ا. علاوهکندیکند اجتناب م جادیممکن است ا یمدل پروژه تعامل کیکه  یمتعدد یهایخطکه از هم

کند. ی شناسای مدل را در طول زمان یثابت در پارامترها ریغ راتییو هم تغ یمقطع یواحدها یهم ناهمگون تواندیم

به پیروی از مطالعات گوانزالس و  PSTR لرا منعکس کند. مد یرخطیغپویای  آثاربودن  یشیتواند افزامی نیهمچن

 ارائه شده است. (1) در معادله( 1413( و خمیری )1445) 2همکاران

(1             ) 

ROAit = μi + γi +ω1DRti + ω2ICRti + ω3LADti + ω4LDti +ω5LAti

+∑[𝛽1𝑗DRti + 𝛽2𝑗ICRti + ω3jLADti + ω4jLDti + ω5jLAti]𝑔(ROAti;  𝛾𝑗 , 𝑐
𝑗)

𝑟

𝑗=1

+ 𝜀𝑖𝑡 

است. عبارت خطا 𝜀𝑖𝑡دهنده اثر زمان ونشان γiکه یحالدرشود، نشان داده می μiثابت با ی(، اثر فرد1در معادله )

هر  هادهنده بازده دارایینشان 𝑅𝑂𝐴it  ،یحیتوض ریبا بانک و سال مطابقت دارند. در مورد متغ بیترتبه tو  i یرهایمتغ

های شاخص LAtiو  LDti، LADti بیانگر توان پرداخت بدهی هر بانک در عراق است.ICRti   و   D𝑅ti است. بانک

 دهند.میای هستند که توان نقدینگی هر بانک را نشان محاسبه شده

از  یاشوند که هر کدام مجموعهیم ییوابسته شناسا یرهایعنوان متغهستند به یمتک گریکه به عوامل د ییرهایمتغ

هستند.  کسانیطور که نشان داده شد، (، همان1با معادله ) ماندهیباق یهامنحصر به فرد خود را دارند. مدل یهاتیفیک

 3و اوتا موسیکاری (،1412) 1اولله و همکاران کیلجست ونیرگرس کی، از تکنشده انجام قاتیمقاله با الهام از تحق نیا

 .کندیها استفاده مافتهی جادیا یبرا (1414)

(3)                                                              g(ROAti; 𝛾𝑗, 𝑐
𝑗) = {1 + 𝑒𝑥𝑝[−𝛾𝑗∏ (ROAti − 𝑐

𝑗)𝑚
𝑗=1 ]}

−1 

 عامل ایجادکنندهعنوان ( به1413که توسط خمیری ) انتقال است ریدهنده متغنشان ROAti با توجه به معادله فوق،

دهنده نشان  ′cj = (cj1, …, cjm) که یحالدر ی عوامل بانکی بر بازده دارایی شناسایی شده است؛رخطیغاثرگذاری 

 تیشود که تابع انتقال در نهابینی میشود. پیشنشان داده می γj تابع انتقال با بیتابع انتقال است و ش یتیپارامتر موقع

شود. در  لیتابع نشانگر تبد کیبه  jγ  ∞ →که یکه تابع انتقال زمان رودیشود. انتظار م تبدیلتابع نشانگر  کیبه 

به   1c با لیتبد ری، متغ m = 1و γ = 1 ی. وقتردیگیخود ممدل اثر ثابت را به  𝛾𝑗0(  ،PSTR(ویسنار نیصورت وقوع ا

;ROAti)  0یوقت ؛شودیجدا م نییحالت بالا و حالت پا   𝛾𝑗 , 𝑐
𝑗) →، برعکس، استرژیم پایین در  مدل .

;ROAti)یوقت  𝛾𝑗  𝑐
𝑗) →1 کهی بالا قرار دارد. هنگام در رژیم، مدل(ROAti;  𝛾𝑗 , 𝑐

𝑗)ϵ(0, پارامترها از رژیم  ،(

                                                 
1 González et al 
2 Ullah et al 
3 Mosikari and Eita 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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دو  ای کیاند که مقدار آستانه فرض کرده (1445). گونزالس و همکاران ابندیمیانتقال طور ملایم به رژیم بالا پایین به

 یاست که مشتق جزئ نیفوق، هدف ما ا PSTR یهااست. در مدل یکاف PSTR مدلمنعکس کردن نوع  یبرا

  .میجستجو کنModel-1  را در لیتبد یرهایمتغ

 

 هایی تشخیصیآزمون

است.  یضرور ماندهیباق یرخطیاز عدم وجود غ نانیجامع و اطم یآزمون خط کی، انجام PSTRقبل از استفاده از مدل 

بودن است که  یانجام آزمون خط ند،یفرآ نیمرحله در ا نیمهم است. اول اریانتخاب مدل بس یاعتبار علم نییدر تع نیا

. طبق گفته گونزالس و همکاران کندیرا تأیید م PSTR مدل ربردکا جهینتو در کندیبودن مدل پانل را تأیید م یرخطیغ

(1421)، g(ROA; γj, c
j)1  0 =در لوریمرتبه اول ت توسط بسطγ شودمنجر می ریز یکمک ونیبه معادله رگرس: 

(0                                             )𝑦𝑖𝑡 = 𝜇𝑖 + 𝑡0́𝑥𝑖𝑡 + 𝑡1́𝑥𝑖𝑡𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 +⋯+ 𝑡�́�𝑥𝑖𝑡𝑅𝑂𝐴
𝑚
𝑖𝑡
+ 𝜀𝑖𝑡

∗ 

𝑥𝑖𝑡مجدد ی، پس از پارامترساز′mτ′ ،… ،1τمجموعه  = [ROAti, DRti , ICRti , ADti, LDti, LAti  ]عنوان به

,𝑡1́صورت ا بهصفر ر هیفرض میتوانیرو، ما منیاعمل کند. از γ  بیضر … . , 𝑡�́�  H0:  پس از رد  .شودبررسی می

ها با رژیم ایها در مدل وجود دارد. تعداد آستانه میدو رژ ایآستانه  کیشود که حداقل می شکاربودن، آ یآزمون خط

;𝑔(ROAti طور مشابه،شود. بهمی نییتع PSTRدر مدل  ماندهیباق یرخطیاستفاده از آزمون غ  𝛾𝑗 , 𝑐
𝑗) لوریرا توسط ت 

 صورت است:نیبه ا یکمک ونیدهیم. معادله رگرسگسترش می 2γ 0 =مرتبه اول در 

(5                         )𝑦𝑖𝑡 = 𝜇𝑖 + 𝑡0́𝑥𝑖𝑡 + 𝑡1𝑥𝑖𝑡́ 𝑔(ROAti;  𝛾𝑗 , 𝑐
𝑗) + 𝑡21𝑥𝑖𝑡𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡́ + ⋯+ 𝑡2�́�𝑥𝑖𝑡𝐹𝐷𝐼

𝑚
𝑖𝑡
+ 𝜀𝑖𝑡

∗ 

 LRT( و آزمون LMW(، آزمون والد )LMF) شریآزمون ف ،یاآزمون دو مرحله یهای مورد استفاده براروش

(LRT) ی، آمارهاهاهیفرض نیا ی ارزیابی. برااست LMW ،LMF  وLRT  شوندصورت زیر ساخته میبهرا: 

(2                                                                                                               )𝐿𝑀𝑉 =
𝑆𝑆𝑅0−𝑆𝑆𝑅1

𝐾
𝑆𝑆𝑅0

𝑁𝑇−𝑁−𝐾

 

(1  )                                                                                                                 𝐿𝑀𝑉 =
𝑁𝑇(𝑆𝑆𝑅0−𝑆𝑆𝑅1)

𝑆𝑆𝑅0
  

(1                                                                                        )𝐿𝑅𝑇 = −2[𝑙𝑜𝑔(𝑆𝑆𝑅1) − 𝑙𝑜𝑔(𝑆𝑆𝑅0)] 

,𝐹[𝐾 یبیتقر عیتوز LMFآمار  𝑁𝑇 − 𝑁 − 𝐾  ] که آمار  یحالدر دهد،یراشان مLMW  وLRT یبیتقر عیتوز 

χ2(K) هر دو دهدیرا نشان م .SSR0  وSSR1 را تحت مفروضات صفر و  هاماندهیمجموع مجذور باق بیترتکه به

 نیا توان ادعا کرد کهطور خلاصه میبه .کنندیاضافه م یآمار لیتحل نیا یکل یدگیچیبه پ دهند،ینشان م نیگزیجا

بودن  یاز آزمون خط ،کند. در مرحله دوماستفاده می (CD) پسران یمقطع یوابستگاز آزمون ی اول در مرحلهمطالعه 

آزمون عدم وجود مرحله سوم در شود. پس از تأیید غیرخطی بودن، استفاده می PSTR بودن مدل یمنطق یابیارز یبرا

نقدینگی و توان پرداخت  هایشاخصفوق، تأثیر  یها. پس از گذراندن آزمونشودمی مانده انجامرابطه غیرخطی باقی

 .شودیبرآورد مPSTR  کیاستفاده از تکن بدهی بر بازده دارایی با
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 هاداده

ی مقاله از بازده نیا ،های مالیواسطه بهبود سودآوری یدارد. براها سودآوری بانکبر  یقابل توجه دیحاضر تأک قالهم

. از نظر کندیاستفاده م( 23۵5فرهنگ و همکاران ) به پیروی از مطالعه وابسته ریبه عنوان متغ (ROA) هابانک دارایی

 ابیکم میزان بازده دارایی در کشور عراق و کشورهای در حال توسعهدر مورد  یهای رسمداده ،هاسودآوری بانک

را  هادادهها، بانک تکتکها در عراق به صورت مراجعه به بازده دارایی بانک محاسبه یبرا مقاله نیا جه،ینتاست. در

 آوری کرده است.جمع

تعاریف  است. با اتخاذ های نقدینگی و توان قدرت پرداخت بدهیشاخص قیتحق نیا یمستقل اصل هایریمتغ

-به نسبت پوشش بهرههای نسبت بدهی و شاخصمطالعه  نیا (،1413) 2اگان و همکارانتوسط متعدد از نقدینگی 

عنوان را به L-TAو  LA-TD ،L-TDهای شاخص مطالعه نیا ،علاوههانتخاب کرده است. بعنوان متغیرهای نقدینگی 

 .کندیمحاسبه م توان پرداخت بدهی هر بانک

 .ارائه شده است 1در جدول  قیتحق نیدر ا رهایمتغ هیو منابع کل حاتیتوض

 

 . جزئیات متغیرها2جدول 

 منبع تعریف نماد متغیر

 ROA هاسودآوری بانک
بانک هر  هاییدرآمد خالص به کل دارا نسبت

 در یک دوره

(، فان و 1413) 3(، خو و همکاران1413) 1جی و ویی

 (1411) 0همکاران

 های پرداخت بدهیشاخص

 DR اهرم مالی
 2(، رگازاده و همکاران1413) 5هانگ و همکاران هایدارایی کل نسبت کل بدهی به

(1414) 

 ICR نسبت پوشش بهره
 و استهلاک اتیدرآمد قبل از بهره، مال تقسیم

 به هزینه بهره شرکت منابع

 (1411) 1(، لگان1413چاوا و همکاران )

 های نقدینگیشاخص

LA-TD LAD (1414) 1(، گراندک و کوهن1413همکاران )اگان و  هابه کل سپرده یهای جارنسبت دارایی 

L-TD LD (1414) ۵(، احمد و همکاران1413اگان و همکاران ) هاهای اعطا شده به کل سپردهنسبت کل وام 

L-TA LA (1414) 24(، بوخاتم و دجیلاسی1413اگان و همکاران ) اهییاعطا شده به کل دارا هاینسبت کل وام 

 مرکزی هر بانک در عراق به شعبه، مراجعه حضوری WDI :مأخذ

 

                                                 
1 Igan et al 
2 Ji & Wei  
3 Xu et al 
4 Phan et al 
5 Huang et al 
6 Reghezza et al  
7 Igan 
8 Grundke and Kühn 
9 Ahmed et al et al 
10 Boukhatem and Djelassi 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
https://modiremali.com/dictionary/%d8%af%d8%a7%d8%b1%d8%a7%db%8c%db%8c/
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و  هیتجز یبرا 1414 تا 1422 یدر بازه زمانفعال عراق  بانک 25ز پانل متوازن ا یهانمونه داده کیاز  مقاله نیا

همه  یها براها بود. دادهتحت تأثیر در دسترس بودن داده رهایها و متغ. انتخاب دورهه استاستفاده کرد یتجرب لیتحل

(، نسبت کل بدهی هاسودآوری بانک) در یک دوره هر بنگاه هایینسبت درآمد خالص به کل دارا یعنی رها،یمتغ

 ،به هزینه بهره شرکت خالصیا درآمد  سود قبل از بهره و مالیات (، تقسیمنسبت بدهیبنگاه )در هر های کل  دارایی به

های اعطا شده ها و نسبت کل وامطا شده به کل سپردههای اعها، نسبت کل وامی جاری به کل سپردههاییدارانسبت 

 آوری شده است.جمع 1411سالاصلی هر بانک در  حضوری به شعبه ها با مراجعهبه کل دارایی

 

 هابرآورد مدل و تجزیه و تحلیل یافته .4

درک نتایج و ارائه بینش عمیق در مورد  برایگامی مهم و ضروری  ،کار گرفته شدهبررسی آمار توصیفی متغیرهای به

متنوع های ویژگی از یزیانگشگفت ریتصو 3جدول  .عراق است در بین متغیرهای سیستم بانکی رابطهوضعیت 

برا -ه جارکآمار، pاحتمال مقدار  همراه با ،یدگیو کش یچولگ ن،یانگیجمله اندازه نمونه، حداکثر مقدار، م، ازرهایمتغ

خواص  ن،یبر انرمال انجام شده است. علاوه عیتوز کی یهایژگیو یبررس یبرا برا-جارک یهاونآزمدهد. ارائه می

برای  3جدول  قرار گرفته است. جالب توجه است که یمورد بررس یو چولگ یدگیبا استفاده از کش ریمتغ هر عیتوز

در این  رهایمتغ کلیه ن،یابردهند، علاوهینشان م 2از  بیشتر یچولگ ریمقاد (ICR) نسبت پوشش بهره جزب رهایمتغ همه

 . با توجه به مطالب فوق، کلیهاست 3از  شیها بآنی دگیکش ریهستند که مقاد کیکورتیپلات یهایژگیو یدارا پژوهش

غیرخطی رفتار  های مورد مطالعه دارایداده دهند کهها نشان میاین ویژگیمتغیرها دارای توزیع غیرنرمال هستند. 

های مذکور باشند ( زمانی که متغیرها دارای ویژگی1413) 2فانگ و همکاران صورت گرفته توسط طبق مطالعههستند. 

های مستقل بر متغیر وابسته ( برای برآورد اثر متغیرPSTRباید از روش غیرخطی همانند رگرسیون انتقال ملایم پنلی )

را بررسی اثر  PSTR  ( روش1413فانگ و همکاران ) ی از مدل مطالعهمقاله به پیرو بنابراین این؛ استفاده کرد

 کند.خطی متغیرها بر متغیر وابسته انتخاب میغیر

 

 آمارهای توصیفی .3جدول 

 مشاهدات pاحتمال  جارک برا کشیدگی چولگی بیشترین کمترین انحراف معیار میانه متغیرها

ROA 213۵/4 1511/4 3۵/4- 15/4 1/4 1/1 1/21 42/4 254 

LD 1532/4 ۵243/4 422/4 14/3 21/2 22/5 01/۵5 444/4 254 

LCR 421/4 20/4 35/4- 52/4 20/2 52/1 1/2۵0 444/4 254 

LAD 2111/4 4۵/4 4442/4 02/4 20/2 41/2 1/212 444/4 254 

LA 1213/4 2۵/4 4442/4 15/4 221/4 1۵/1 11/22 443/4 254 

FDA 0231/4 13/4 42/4 ۵1/4 22/4- 1۵/1 11/23 444/4 254 

DR 1115/0 11/0 00/0 45/0 14/0 20/2 09/11 444/4 254 

 افزارخروجی نرم مأخذ:

 

                                                 
1 Fang et al 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
https://modiremali.com/dictionary/%d8%af%d8%a7%d8%b1%d8%a7%db%8c%db%8c/
https://modiremali.com/dictionary/%d8%af%d8%a7%d8%b1%d8%a7%db%8c%db%8c/
https://abadis.ir/fatofa/%D8%B3%D9%88%D8%AF-%D9%82%D8%A8%D9%84-%D8%A7%D8%B2-%D8%A8%D9%87%D8%B1%D9%87-%D9%88-%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C%D8%A7%D8%AA/
https://abadis.ir/fatofa/%D8%B3%D9%88%D8%AF-%D9%82%D8%A8%D9%84-%D8%A7%D8%B2-%D8%A8%D9%87%D8%B1%D9%87-%D9%88-%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C%D8%A7%D8%AA/
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 یمقطع یوابستگ

های تابلویی را قبل از ی همبستگی مقطعی بر روی دادههاآزمون( ضرورت انجام 1442دی هویوس و سارافیدیس )

های همبستگی مقطعی تعیین این است که آیا اند. هدف از چنین آزمونانجام تخمین مدل اقتصادسنجی پیشنهاد کرده

این گزاره، آزمون  طبقشود یا خیر. عوامل مشترک غیرقابل مشاهده در بین مناطق به وابستگی مقطعی منجر می

کار گرفته شده است و نتایج این آزمون در جدول به PSTRحاضر قبل از اعمال مدل  ( در مقالهCDی مقطعی )وابستگ

همه متغیرها رد کرد،  طور قابل توجهی برایبه توانیم، فرضیه صفر را CDارائه شده است. با توجه به نتایج آزمون  0

ی غیرخطی گونزالس و همکاران هامدلریق تئوری مجانبی که فرضیه استقلال مقطعی نامعتبر است. از طبه این معنا 

های تابلویی انتخاب شده برای این مطالعه وابسته به مقطع هستند. با توجه به (، نشان داده شده است که داده1421)

 شود.ضروری تلقی میاین تحقیق، آزمایش ریشه واحد غیرهای پانل انتخاب شده برای مدت زمان نسبتاً کم داده
 

 . نتایج آزمون وابستگی مقطعی4جدول 

 pارزش احتمال  pesی آماره متغیرها

ROA 2۵/5 422/4 

LD 41/1 444/4 

LCR ۵2/5 444/4 

LAD 12/1 444/4 

LA 30/1 444/4 

DR 51/23 444/4 

 افزارخروجی نرم مأخذ:
 

 های خطی و غیرخطی بودنآزمون

بودن  یامر، آزمون خط نیبه ا یابیدست یاست. برا PSTR استفاده از مدلبودن عقلایی  نییتع این مقاله یهدف اصل

آزمون  (H0) صفر هیاست. فرض قیتحق نیمورد استفاده در ا PSTR انجام شده است که هدف آن تأیید اعتبار مدل

 در یآزمون خط جیاست. نتا میدو رژ حداقلبا  PSTR مدل کی (H1) نیگزیجا هیو فرض یمدل پانل خط کی یخط

 یدارا LRT و آزمون شریآزمون والد، آزمون ف یلاگرانژ برا یهابیدهد ضریارائه شده است که نشان م 5جدول 

و  کنندیرا رد م (H0) یمدل پانل خط هیها فرضهمه آزمون جه،ینتدرصد هستند. در 2 یداراکمتر از سطح معن p مقدار

 است.مقاله معقول  نیشده در ا جادیا PSTR مدل
 

 . آزمون خطی بودن5جدول 

 ریمتغ

 آستانه

والد -لاگرانژ پلاسآزمون مولتی

(LM) 

 شریف-مولتی لاگرانژ هایآزمون

(LMF) 

 LRTپلاسمولتی لاگرانژ هایآزمون

(LRT) 

 pارزش احتمالی  tآماره  pارزش احتمالی  tآماره  pارزش احتمالی  tآماره  
ROA 311/20۵ 444/4 110/2103 444/4 1۵1/111 444/4 

 میرژدو با حداقل  PSTR: مدل H1 یمدل پانل خط کی H0 نکته:

 افزارخروجی نرم :مأخذ
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 یشود. براانجام می قیطور دقبه PSTRهر مدل  یتعداد آستانه برا نییمطالعه با هدف تع نیدر ا یمرحله بعد

فقط  PSTRاست که مدل  نی( اH0صفر ) هیشود که در آن فرضاستفاده می یرخطیهدف از آزمون غ نیبه ا یابیدست

 ROAدارد.  میاز سه رژ شیب ایدو آستانه  اقلحد PSTRاست که مدل  نی( اH1) نیگزیجا هیآستانه دارد و فرض کی

از  P-valueکه  دهدینشان م جیدهد. نتایآزمون مدل را نشان م جینتا 2جدول  .شودآستانه در نظر گرفته می ریمتغ کی

 کیفقط  PSTR یهامدل ن،ی؛ بنابراشودرد نمی( H0) نتیجه فرضیهدر و ستین دارامعندرصد  ۵۵در سطح  ینظر آمار

های نقدینگی و توان پرداخت بدهی بر بازده بین شاخص یرخطیفوق، ما رابطه غ لیاساس تحلمقدار آستانه دارد. بر

 .شودمی یبررس میدو رژ ایآستانه  کیبا  PSTRرا با استفاده از مدل  دارایی در عراق

 

 هاماندهیباق ی درخطریآزمون عدم وجود غ. 6جدول 

 ریمتغ

 آستانه

والد -لاگرانژ پلاسآزمون مولتی

(LMW) 

 شریف-مولتی لاگرانژ هایآزمون

(LMF) 

 LRTپلاس مولتی لاگرانژ هایآزمون

(LRT) 

 pارزش احتمالی  tآماره  pارزش احتمالی  tآماره  pارزش احتمالی  tآماره  

ROA 444/4- 44/2 444/4- 44/2 444/4- 44/2 

 میبا حداقل سه رژ PSTR: مدل H1در مقابل  میبا دو رژ H0: PSTR نکته:

 افزارخروجی نرم :مأخذ

 

 هاییبر بازده دارا ینگیو نقد یپرداخت بده یهاتأثیر شاخص تجزیه و تحلیل

های متفاوت نقدینگی و توان شاخصاز منظر  هابازده داراییبر  سودآوریتوان پرداخت بدهی و بخش، تأثیر  نیدر ا

 نشان داده شده است. 1در جدول  PSTRمدل  نیتخم جی. نتاشودیم یبررس پرداخت بدهی

که  امعن نیاست، به ا 4512/2( cدهد که آستانه )نشان می جیدهد. نتارا نشان می PSTRمدل  یخروج ،1 جدول

4512/2، ROA 4512/2 بازده دارایی کمتر ازدهد که اگر ینشان م نیاست. ا هاسودآوری بانک جیترو یبرا ینقطه عطف 

;𝑔 (ROAti باشد،  𝛾𝑗 , 𝑐
𝑗)  شود و مدل یم اهمگر 4بهPSTR از بیشتر  بازده دارایی( قرار دارد. اگر 2 میکم )رژ میدر رژ

;g (ROAtiباشد،  4512/2منفی   γj, c
j)  شود و مدل یهمگرا م 2بهPSTR  (. 1 میبالا سر و کار دارد )رژ میرژ کیبا 

 یهای جارنسبت دارایی(، LA) اهییاعطا شده به کل دارا هایکل وام های نقدینگی نسبتدر رژیم اول شاخص

دارایی ( اثر منفی و معنادار بر بازده LD) هابه کل سپرده یجار اعطا شده هایکل وام ( و نسبتLAD) اهبه کل سپرده

خص نقدینگی، افزایش هر سه شا اساسرایی در سطح پایینی قرار دارد بریعنی زمانی که بازده دا؛ ها دارندبانک

 رینسبت به سا ینقد هایییدارا نییبازده پاعلت تواند بهکه می شودمیمنجر ها به کاهش سودآوری بانکنقدینگی 

 .شودیممنجر  هاکه منجر به کاهش بازده دارایی بانک کندیم لیرا بر بانک تحم یفرصت نهیهزها باشد، زیرا ییدارا

( و دیزفولی و همکاران 1424) و گرهامبوردلئو ، (1440گدارد و همکاران ) ،(2۵۵1) و تورنتون نوکسیمولمطالعات 

 این نتایج است. دکنندهییتأ( 1420)

گیری شده بر بازده بالاتر رود، اثرگذاری نقدینگی اندازه 4512/2ای اما زمانی که بازده دارایی از مقدار آستانه

کند. این تفاوت ایجاد شده بیانگر دو واقعیت تغییر پیدا می LDو  LA ،LADشاخص نقدینگی  ها توسط هر سهدارایی
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این واقعیت است  دکنندهییتأدهد. دوم؛ ها را نشان میهای نقدینگی بر بازده داراییاست. نخست؛ اثر نامتقارن شاخص

وقتی های مختلف بانکی بر سودآوری آن است. اثرگذاری شاخص نحوه کنندهکه سطح بازده دارایی هر بانک، تعیین

که از  باشد ایگذاری در آن دارایی ممکن است کمتر از نرخ بهرهاست، یعنی سرمایه 4512/2بازده دارایی کمتر از 

. در این حالت، افزایش نقدینگی به معنای خروج قابل دستیابی استیر دیگر پذهای ریسکگذاری در داراییسرمایه

منجر خواهد شد، بنابراین بازده  سود آتیسرمایه از دارایی و تبدیل آن به پول نقد است. این به از دست دادن پتانسیل 

است، به این معناست  (4512/2ای )حد آستانهسوی دیگر، وقتی بازده دارایی بیشتر از از .دارایی کاهش خواهد یافت

های بدون گذاری در داراییاست که از سرمایه ایگذاری در آن دارایی بیشتر از نرخ بهرهکه سود حاصل از سرمایه

. در این حالت، افزایش نقدینگی نشان از افزایش پتانسیل برای شوددریافت میهای بانکی( ریسک )مانند سپرده

ای . در رژیم دوم، یعنی با عبور از مقدار آستانهشودمنجر میبازده دارایی  به افزایش است که گذاری بیشترسرمایه

-گردد، به گونهها میبانک ROA، به تدریج منجر به افزایش مقدار LADو  LD، افزایش دو شاخص نقدینگی 4512/2

ترتیب به به LAD ،LD ،LAهای نقدینگی رژیم دوم، افزایش یک واحد در شاخص بالا درای حد کرانهای که در 

ها با سودآوری بانک -ی مثبت نقدینگید. رابطهشومنجر می ROAواحد در  3۵41/2و  4002/۵ ،1۵01/4افزایش 

 کانالس و همکاران ( و1412(، زیدان و همکاران )1421) 2چارملر و همکاران (،1422های تجربی آدینو )پژوهش

 .( همسو است1411)

؛ ستهاحائز اهمیت بر سودآوری بانک اشاره شده است، توان پرداخت بدهی از دیگر متغیرهای قبلاً که  طورهمان

( برای ارزیابی اثر نامتقارن توان ICR) نسبت پوشش بهره( و DRبنابراین در این مطالعه دو شاخص اهرم مالی )

رژیم از سطوح پایین بازده دارایی  ، با تغییر1پرداخت بدهی بر بازده دارایی در عراق استفاده شده است. طبق جدول 

ین متغیرها بر سودآوری کند که بیانگر اثر غیرخطی اتغییر پیدا می ROAبه سطوح بالا، اثرگذاری هر دو شاخص بر 

اهرم  است، افزایش در شاخص 4512/2. در رژیم اول یعنی زمانی که مقدار شاخص بازده دارایی کمتر از ها استبانک

( به معنی افزایش نسبت بدهی بر DRواقع افزایش در شاخص )شود. درفزایش سودآوری بانک میباعث ا (DRمالی )

 اریبلندمدت بس یسودآور یبرا یبده داختکه حفظ پر یدر حالو کاهش توان پرداخت بدهی بانک است.  هادارایی

. از لحاظ تئوریکی گذارد یمدت تأثیر منفکوتاه یتواند بر سودآورمی یاز حد بر پرداخت بده شیمهم است، تمرکز ب

 سکیر تواندیم یبده یسطوح بالا اولاً  ها بر سودآوری بانک وجود دارد.های مختلفی جهت اثرگذاری بدهیکانال

 یبده یسطوح بالا اًیمنجر شود. ثان یسودآور شتریوام و کاهش ب انیبه ز تواندیدهد که م شینکول بانک را افزا

ها را در کند که کاهش بازده دارایی بانکمیخود محدود  اتیگسترش عمل ای شتریوام ب یاعطا یبانک را برا ییتوانا

اثر  تواندیم یاست، استفاده از اهرم مال( 4512/2ای )مقدار آستانهکمتر از  ییبازده دارا یوقتطور خلاصه به؛ پی دارد

از  یری)نرخ سودگ یاست که کمتر از نرخ بهره بده یگذارهیسرما یهانهیهز لیدلامر به نیبر بازده داشته باشد. ا یمثبت

کسب  یبده یهانهینسبت به هز یشتریسود ب توانیم ،یبا استفاده از اهرم مال گر،یعبارت دوام گرفته شده( است؛ به

امکان  گری، دای باشدد آستانهبیشتر از حمقدار دارای  یی،بازده دارا یوقت اما؛ شودیم ییبازده دارا شیکرد که باعث افزا

ممکن است به  یصورت استفاده از اهرم مالنیوجود ندارد و در ا یاز نرخ بهره بده شتریب یدست آوردن بازدهبه

 .دهدیبازده را کاهش م یمرتبط با آن منجر شود که به طور قابل توجه یهانهیو هز ینرخ بده شیافزا

                                                 
1 Charmler et al 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/


 

   در عراق هابانک یبر سودآور یو پرداخت بده ینگینقد یرخطیغ ریثأت. محمدعلی مهدی عبد و همکار 

 .48تا  25های صفحه ،1402 پاییز ،63شماره  ،17دوره 

 مدلسازی اقتصادی

Economic Modeling 
https://eco.firuzkuh.iau.ir 

 

 

43 

است که توان پرداخت بدهی  هایکی دیگر از شاخص( ICRپوشش بهره )نسبت که در بالا بیان شد  طورهمان

صد اثر معناداری بر آن در ۵5های بالا و پایین بازده دارایی در سطح از رژیم کدامچیهدهد که در ها را نشان میبانک

را  یبده یمال نیمأبهره مربوط به ت نهیشرکت در پرداخت تعهدات هز یی( تواناICRنسبت پوشش بهره )واقع ندارد. در

 کیبهره آن در  نهی( بر هزEBIT) اتیشرکت قبل از بهره و مال کیسود  میبا تقس شاخص نیکند. ایم یریگاندازه

 یشود، تأثیر قابل توجهیم یتلق طلوبم یطور کلکه نسبت پوشش بهره بالاتر به یحالشود. دریمحاسبه م نیدوره مع

شرکت در پرداخت تعهدات  کی ییاز توانا یاریاست که نسبت پوشش بهره مع لیدل نیبه ا نیندارد. ا ییبر بازده دارا

ممکن است  نییحال، نسبت پوشش بهره پانی. با انیست آن ییبازده دارا ای یسودآور یبرا یاریمع و خود است یبده

 متیبر ق احتمال داردخود قرار دارد که  یشرکت در معرض خطر نکول در قبال بده کیکه  دباش نیدهنده انشان

عنوان عوامل اثرگذار بر بازده دارایی وارد مدل به همین علت در اغلب موارد به گذارد. یتأثیر منف ییسهام و بازده دارا

 (.1412؛ زیدان و همکاران، 1414؛ ساکویگی،1425، 2شود )کیولامی

 

 ROAبا وجود متغیر  PSTR. تخمین مدل 7جدول 

 انحراف معیار 2رژیم  معیارانحراف  1رژیم  متغیر

LD 
*5113/0- (۵412/4) *4002/۵ (1201/2) 

ICR 4242/4 (430/4) 4123/4- (2251/4) 

LAD 
*3۵12/4- (3122/4) *1۵01/4 (1031/4) 

LA 
*2۵50/4- (2111/4) *3۵41/2 (3۵20/4) 

DR 
*1501/2 (2023/2) 5413/1- (1031/1) 

(c) مقدار یاآستانه   4512/2    

بیپارامتر ش  (γ) 444/4    
 درصد 2 معنادار در سطح *

 

 گیری و پیشنهادها. نتیجه5
قیقات نشان اقتصادی ضروری هستند، تح مؤسساتواضح است که نقدینگی و پرداخت بدهی هر دو برای سودآوری 

باشد که افزایش سطوح ی وجود داشته انقطهعبارت دیگر، ممکن است به؛ ها همیشه خطی نیستداده است که رابطه آن

جمله مطالعات انجام شده در اثر غیرخطی در مطالعات مختلف از هر کدام به افزایش سودآوری منجر نشود. این

ا تواند به آنهیار مهم است، زیرا میدرک این رابطه برای مؤسسات اقتصادی بس های عراق مشاهده شده است.بانک

 .خود را برای حداکثر سودآوری بهینه کنندکمک کند تا سطوح نقدینگی و پرداخت بدهی 

 اساس بر هاهای بانکی بر بازده دارایی بانکشاخص یرخطیغ آثار یبررس یبرا PSTR از مدل حاضر بنابراین مقاله

از  یرخطیغ آثارکه  کندیتأیید م جی. نتاکندیاستفاده م 1414تا  1422از سال عراق  بانک 25 ییتابلو یهاداده

 یوجود دارد. اجرا ها در عراقمختلف نقدینگی و توان پرداخت بدهی بانکی بر بازده دارایی بانکهای شاخص

مقدار  یسنجامکانکند و کمک می های سیستم مالی در عراقبازده دارایی یبه ارتقاهای مناسب بانکی استیس

                                                 
1 Kyule 
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 یهادگاهیاز د ROA یاآستانه یبه بررس قالهم نیدهد. ارا نشان می عراقحال حاضر در در نقدینگی سیستم بانکی

نقدینگی  یهااستیس میکند تا تصمیمختلف فراهم م یکشورهاهای مالی واسطه یبرا یمرجع نیپردازد. ایمختلف م

حال،  نی. در همرندیخود در نظر بگ مقدار بازده داراییمختلف با توجه به  یهادگاهیرا از د و توان پرداخت بدهی

 یبررس ن،یوجود دارد؛ بنابرا نقدینگی یهااستیتحت تأثیر س یافتگی بانکیسطح توسعه یهاکه تفاوتکند یتأیید م

 .است یضرور بانکی زیمتما نقدینگی یهااستیس
نه تنها افزایش نقدینگی بازده دارایی  باشد،( 4512/2آستانه ) ریز ROA یدهد که وقتنشان می یمطالعه تجرب

 یزمان ن،یبر اعلاوه. شودها در سیستم مالی عراق منجر می، بلکه به کاهش بازده دارایی بانکدهدنمیرا ارتقا ها بانک

 عیشروع به کاهش سر LADو  LD اثرات منفی افزایش نقدینگی توسط دو شاخص باشد، 4512/2 بالاتر از ROA که

قبل از مشاهده  دیبا دارند 4512/2های که بازده دارایی کمتر از بانک های نقدینگیطبق نتایج شاخص جه،ینت. درکندیم

 مؤسساتهدف  در حقیقت تمرکز کنند. ینگیاز نقد یبه سطح آستانه خاص دنیبر رس ،یبهبود قابل توجه در سودآور

 متعادل کند. ،بلندمدت یمال ثبات بامدت را کوتاه یباشد که سودآور ینگینقد نهیحفظ سطح به دیبا
با توجه  ها در عراقبازده دارایی بانکبه  مؤثرطور به LADو  LD طبق دو شاخصافزایش نقدینگی  ،یکلطور به

تحت  ،مختلف هایبانکدر  یقابل توجه یهاتفاوت ،یحال، از منظر ناهمگوننیکند. با امیکمک به شرایط خاصی 

ای بعد از سطح آستانه افزایش نقدینگیتأثیر مثبت  ،عراقدر  هابانک یوجود دارد. براها اندازه بازده دارایی بانکتأثیر 

ها بانک ،ساختار مالی عراقاساس، با توجه به اهداف مختلف توسعه و  نیبر ا شود.خاصی از بازده دارایی شروع می

 .را اجرا کنند نقدینگی تعیین مقدار بهینه یهااستیس توانندیم

تواند بازده می توان پرداخت بدهی، هایاستیس ،PSTRمدل  یتجرب جیتابا توجه به ن ،توان پرداخت بدهیمنظر  از

از  شیتمرکز ب .مهم است اریبلندمدت بس یسودآور یبرا یبده داختپرتوان حفظ ها را تحت تأثیر قرار دهد. دارایی

ی بالا میرژو  پایین میدر رژ قرار گرفتنگذارد.  یمدت تأثیر منفکوتاه یتواند بر سودآوریم ی،حد بر پرداخت بده

در  ،اهرم مالی نحوی که طبق شاخصبه. ها داردآثار متفاوتی بر بازده دارایی ،های پرداخت بدهیبازده دارایی شاخص

ها دارد؛ اما با افزایش بازده بازده داراییسطوح پایین بازده دارایی، افزایش توان پرداخت بدهی، اثر مثبت و معنادار بر 

به کاهش بازده دارایی ای که افزایش اهرم مالی گونهکند بهای به شدت کاهش پیدا میعبور از مقدار آستانهها و دارایی

در سطوح پایین یا بالا تحت تأثیر  هاییدارا بازدهها، ، در صورت افزایش بدهیICR. براساس شاخص شودمیمنجر

 یبانک در ارائه تعهدات بده ییاز توانا یعنوان شاخصبه را DR توانیدهد که مینشان م یشواهد تجربگیرد. قرار نمی

 اریمع کیبه عنوان  DRممکن است از  گذارانهیسرمابازارها،  نیدر ادر حقیقت سود در نظر گرفت.  جادیخود و ا

 کنند. استفاده یگذارهیسرما یبرا یریگمیتصم مهنگا یدیکل

 

 حامی مالی

 مقاله حامی مالی ندارد.

 تعارض منافع

 تعارض منافع وجود ندارد.

 سپاسگزاری

 کنند.نویسندگان از داوران ناشناس که در بهبود کیفیت مقاله کمک کردند، تشکر می
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Abstract  

The purpose of this article is to evaluate the effect of industrial 

concentration and import of capital goods on the intensity of energy 

consumption in Iranian industries. Industrial concentration index has been 

calculated using Herfindahl-Hirschman method and relative entropy. In this 

research, the panel data method and the fixed effects model were used to 

estimate the coefficients of the models. The research findings indicate that 

between 2002 and 2018,  industrial concentration and import of capital 

goods have a positive and statistically significant effect on the intensity of 

energy consumption. So that, one percent increase in the share of the 

industry in the market, increases the intensity of energy consumption 

between 0,089 to 0.203 percent. Also, the price of energy carriers has a 

negative effect on the intensity of energy consumption. Considering the 

inverse relationship between the price of energy carriers and energy 

intensity and the low elasticity of the price, it is  necessary that 

incrementally raise the energy prices for industries logically causing 

environmental pollution to decrease their energy intensity. It is suggested 

that capital goods enter industries that have low energy consumption. 
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1. Introduction   

Over the past years, energy has emerged as a crucial production factor, alongside 

other factors like labor and capital, playing a pivotal role in the economic landscape 

of nations. The industrial sector, as a fundamental pillar of the economy, holds a 

distinct significance. Consequently, fostering industrial development becomes 

imperative for enhancing the structure of Iran's economy and moving towards an oil-

independent economic framework. The primary objective of this research is to 

explore the impact of industrial concentration and the import of capital goods on the 

intensity of energy consumption within Iran's industrial landscape. 

 

2. Research method and data   

Among all energy consumers, the industrial sector holds the largest share. Given 

that the industrial sector serves as a linchpin for achieving economic development 

and growth, it is imperative to investigate the intensity of energy consumption 

within this sector. The examination of energy consumption intensity in industries 

aims to facilitate effective measures to enhance industry performance and reduce 

energy consumption intensity. This study focuses on the statistical community 

comprising Iranian industries, with industries identified by 2-digit ISIC codes 

forming the statistical sample. Data collection was conducted using the Iranian 

Statistics Center. The model incorporates the following variables: the price of 

energy carriers, industrial concentration calculated through the Herfindahl-

Hirschman method and relative entropy, and the import of capital goods as 

independent variables, with energy consumption intensity as the dependent variable.  

 

3. Analysis and discussion 

The primary model for the current research is outlined as follows: 
𝐸𝐼𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛽1𝐻𝐻𝐼𝑖𝑡(𝐸𝑖𝑡) + 𝛽2𝐼𝑀𝑖𝑡 + 𝛽3𝑃𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

In the aforementioned model, the key components include: 

𝐻𝐻𝐼𝑖𝑡(𝐸𝑖𝑡): The firm's share of the total market for industry i at time t, measured by 

the Herfindahl-Hirschman index or relative entropy. 

𝐼𝑀𝑖𝑡: The import amount of capital goods for industry i at time t. 

𝑃𝑖𝑡: The price of energy carriers for industry i at time t 

𝐸𝐼𝑖𝑡 : Energy consumption intensity for industry i at time t 

Given the composite nature of the data, the estimation process utilizes the panel data 

method and the fixed effects model to calculate the coefficients of the models. 

Following the identification of the suitable model through significance tests for the 

variables, we proceeded to input these variables into the Eviews program for the 

subsequent estimation steps. 

The variable of industrial concentration, measured by the Herfindahl-Hirschman 

method, demonstrates an effect of 0.089 on the intensity of energy consumption. 

This implies that a one percent increase in the industry's market share corresponds to 

a 0.089 percent increase in the intensity of energy consumption. 
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The variable of industrial concentration, measured by the relative entropy method, 

exhibits an effect of 0.203 on the intensity of energy consumption. In simpler terms, 

a one percent increase in the industry's market share is associated with a 0.203 

percent increase in the intensity of energy consumption. 

The import of capital goods, or imported goods in general, has an effect of 0.091 on 

the intensity of energy consumption. In practical terms, a one percent increase in the 

import of capital goods corresponds to a 0.091 percent increase in the intensity of 

energy consumption. 

The price of energy carriers exhibits an effect of -0.0885 on the intensity of energy 

consumption. This signifies that a one percent increase in the price of energy 

carriers results in a 0.0885 percent decrease in the intensity of energy consumption 

in industries. 

 

4. Conclusion   

One of the crucial economic considerations revolves around energy consumption in 

industries, given its substantial share in overall energy usage. Optimizing energy 

consumption and enhancing industrial efficiency necessitates the reduction of 

energy consumption through the application of suitable tools, technology, and labor 

replacement. The research findings indicate that from 2002 to 2018, the intensity of 

energy consumption, coupled with the calculated industrial concentration, exhibits a 

direct and significant relationship with both mentioned indicators. Furthermore, the 

import of capital goods reveals a significant and direct relationship with the intensity 

of energy consumption, while the price of energy carriers demonstrates an inverse 

relationship with energy consumption intensity. The research suggests that industry 

sector officials should create conditions to enhance competitiveness and reduce 

concentration, fostering innovation and subsequently lowering energy intensity. 

While some Iranian industries may necessitate the import of capital goods based on 

their field of activity, it is crucial to note that the importation doesn't inherently 

translate to a reduction in energy consumption, and in some cases, the imported 

goods themselves may be energy-intensive. Therefore, the research results indicate 

that, during the studied period, the import of capital goods did not contribute to a 

reduction in the energy intensity of Iran's industries. On the contrary, capital goods 

should be utilized in industries that are energy-intensive. Additionally, given the 

inverse relationship between the price of energy carriers and energy intensity, and 

considering the low elasticity of the price, it is recommended to logically increase 

the energy prices for industries causing environmental pollution, aiming to decrease 

their energy intensity. 
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 چکیده 
ای بر شدت مصرف انرژی هدف این مقاله ارزیابی اثر تمرکز صنعتی و واردات کالاهای سرمایه

هیرشمن و آنتروپی  -در صنایع ایران است. شاخص تمرکز صنعتی با استفاده از روش هرفیندال

است. در این پژوهش، از روش پانل دیتا و مدل اثرات ثابت برای تخمین نسبی محاسبه شده

 2312-23۵1  دهد که در دورههای پژوهش نشان میها استفاده شده است. یافتهضرایب مدل

 تمرکز صنعتی و واردات کالاهای سرمایه ای بر شدت مصرف انرژی اثر مثبت و معنادار دارند.

سهم صنعت به اندازه یک درصد در بازار، شدت مصرف انرژی به طوری که، با افزایش مقدار 

یابد. همچنین، قیمت حامل های انرژی اثر منفی درصد  افزایش می 143/4تا  41۵/4به مقدار 

های انرژی و ی معکوس میان قیمت حاملبا توجه به رابطه .بر شدت مصرف انرژی دارد

صورت منطقی قیمت انرژی صنایعی که  شدت انرژی و کشش پایین قیمتی، لازمست که که به

نمایند افزایش یابد تا شدت انرژی آنها کاهش یابد. همچنین، آلودگی زیست محیطی ایجاد می

  ایی وارد صنایع گردد که مصرف انرژی پایینی داشته باشند.شود که کالاهای سرمایهپیشنهاد می
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 مقدمه                              .1 
شود که در کنار دیگر عوامل تولیدی عنوان یکی از عوامل مهم تولید یاد می های گذشته همواره از انرژی بهالسدر 

یکی از ارکان مهم اقتصادی است نظیر نیروی کار و سرمایه در حیات اقتصادی کشورها نقش بسزایی دارد. صنعت نیز 

برای ای عاملی مهم برای تحول ساختار اقتصاد ایران و پله صنعت توسعه ،روای در اقتصاد دارد، ازاینیگاه ویژهجا که

هایی است که مقدار رین شاخصتاست. شاخص شدت انرژی یکی از مهمصاد بدون اتکا به نفت رسیدن به اقت

کند و این شاخص از تقسیم مصرف نهایی انرژی به تولید ناخالص وری انرژی را در اقتصاد کشورها مشخص میبهره

تولید هر واحد محصول، این است که برای  دهندههر چه این شاخص کمتر باشد، نمایششود و محاسبه میداخلی 

افزایش کارایی  دهندهف دیگر کاهش شدت مصرف انرژی نشانانرژی کمتری مصرف شده است و بالعکس. از طر

و توسعه  رشد اقتصادی برایریزان ای برنامهه شدن مصرف انرژی از اهداف توسعهانرژی است و همچنین بهین

ست. طبق آمار صادره در ای اهای حرفهاستراتژی مهم شناخت عوامل کلیدی و ارائه این اقتصادی است لذا لازمه

ژی محاسبه عرضه انرژی اولیه و مصرف نهایی انر ر کشور میزان شدت انرژی بر پایهمرکز آمار ایران؛ د انرژی ترازنامه

اندوزِ به روز، های انرژیعلت پایین بودن قیمت انرژی و همچنین کمبود و بعضا فقدان فناوریهشود و این میزان بمی

های گزاف که ینهعلت هزبع انرژی، سیر توسعه ایران را بهاز متوسط مصرف جهانی بالاتر است که علاوه بر کاهش منا

 شود، دچار اختلال کرده است.دلایل مذکور متحمل میاقتصاد ایران به

اند. نتایج رآیی انرژی را در چین بررسی کردهای ارتباط بین تمرکز صنعتی و کا( در مقاله1421) 1لیو و همکاران

دلیل ایجاد صرفه مقیاس در بهبود زیربناهای اقتصادی، شرایط را برای سرریز تمرکز صنعتی بهگویای آن است که 

وری بالاتر برای کسب سهم بازاری بیشتر را بهره برایدانش و تکنولوژی بین واحدهای تولیدی و ایجاد رقابتی موثر 

ها هستند و اتر در تخصیص نهاده، به طور نسبی دارای کارایی بالدارند ییتمرکز بالا که صنایعیکند، بنابراین فراهم می

کاهش شدت مصرف ای از طریق بهبود کارایی و شدت مصرف انرژی کمتری خواهند داشت. کالاهای سرمایهبنابراین 

از  (. زیرا23۵1رفتار،پور و خوشن)شاهی شوندمنجر میوری و متعاقبا تولید و رشد اقتصادی به افزایش بهرهانرژی، 

گذاری ارتباط عوامل رشد اقتصادی است و سرمایه تریندیدگاه اقتصاد نظری اعتقاد بر این است که سرمایه از مهم

 معناداری در رشد اقتصادی کشورها دارد.

یر آن بر ، سپس تاثصنعتی را به دو روش محاسبه کرده حاضر این است که شاخص تمرکزدر واقع نوآوری مقاله 

چگونگی  شود. همچنین در کنار آن،ست که در مطالعات پیشین دیده نمیا کردهبررسی  عت راشدت انرژی بخش صن

 ای بر شدت انرژی بخش صنعت ایران نیز مشخص شده است.تاثیرگذاری کالاهای سرمایه

ا شدت بای به کشور و قیمت انرژی را مرکز صنعتی، ورود کالاهای سرمایهرو، درصددیم تا رابطه عواملی چون تایناز 

این است که وضعیت شاخص تمرکز صنعتی در واقع، سوالات اساسی این مقاله م. انرژی در صنایع ایران بررسی کنی

رف انرژی بخش صنعت چگونه است؟ همچنین آیا در صنایع ایران چگونه است و تاثیر این نوع شاخص بر شدت مص

تاثیر معناداری بر شدت انرژی آن داشته است و آیا ای به بخش صنعت در دوره مورد بررسی، ورود کالاهای سرمایه

های مربوط به صنایع مختلف با کد آیسیک دو رقمی که از مرکز ثبت بوده و یا منفی؟ در این مقاله، از دادهاین تاثیر م

                                                 
1 Liu 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/


 

    ای بر شدت مصرف انرژی در صنایع ایرانصنعتی و واردات کالاهای سرمایهاثر تمرکز  فرد و همکار،سیما حاجبی 

 .69تا  49های صفحه ،1402 پاییز ،63شماره  ،17دوره 

 مدلسازی اقتصادی

Economic Modeling 
https://eco.firuzkuh.iau.ir 

 

 

55 

لاهای است. شایان ذکر است که برای تخمین تاثیر متغیرهای تمرکز صنعتی، ورود کا، استفاده شده آمار ایران اخذ شده

 های تابلویی استفاده شده است.انرژی بر شدت انرژی از روش داده ای و قیمتسرمایه

. در بخش ادبیات پژوهش مرور خواهد شددر ادامه و پس از مقدمه، ساختار مقاله این گونه است که در بخش دوم، 

ها ارایه گردیده و بخش تحلیل یافتهسوم، روش تحقیق و داده ها آمده است. در بخش چهارم، برآورد مدل و تجزیه و 

 پنجم مربوط به نتیجه گیری و پیشنهادهاست.
 

 مرور ادبیات پژوهش .2

دسترسی های اقتصادی به شمار می رود. و مورد استفاده در اکثریت فعالیتیکی از عوامل مهم انرژی در اقتصاد 

شود )کاظمی و محسوب میامنیت ملی یکی از عوامل از کشورها  بسیاریو مطمئن به انرژی، در  میشگیه

که درون خود انرژی  اری را داشته باشدکه توانایی انجام ک یک عاملی استطور معمول انرژی (. به23۵1همکاران،

(. از 1422کند )باتاچاری،ایجاد میتولید گرما و یا نیروی جنبشی  کند وده دارد و با محرکی آن را رها میذخیره ش

ای در اقتصاد روبرو هستیم و بحث رقابت و رقابت پذبری در معنای با تغییرات اساسی و گستردهطرف دیگر، امروزه 

شود. آدام می محسوبرسیدن به رشد اقتصادی  برایابزاری وضوع کلیدی در سطح دنیا است و عام خود یک م

داند. از سوی دیگر عملکرد و متدهای فعالیتی می پذیری را تفاوت در چگونگیسمیت با دیدگاه جهانی خود، رقابتا

تواند پذیری و تفاوت در عملکرد میهای اقتصادی است که در پی رقابتسهم خواهی بازار، هدف اصلی فعالیت

پردازد. تمرکز چگونگی توزیع رقابت و انحصار در بازارهای انفرادی می تمرکز به بررسی ماهیت و اندازه حاصل شود.

ها و اینکه هر بنگاه چه سهمی از بازار را در مقایسه با کل های مختلف و یا به عبارت دیگر تعداد بنگاهین بنگاهبازار ب

نعتی به چگونگی توزیع بازار میان طور که  اشاره شد، تمرکز ص(. همان231۵دهد )خدادکاشی،بازار دارد، نمایش می

هیرشمن، آنتروپی و ... میزان تمرکز در بازار را -از هرفیندالها مختلفی اعم پردازد. شاخصهای صنعتی میبنگاه

های تعیین تمرکز، کاربردهای فراوانی در یکی از شاخص (HHI) 2هیرشمن -کنند. شاخص هرفیندالمشخص می

دهد که با افزایش تمرکز، کند. این شاخص نشان میرقابت را فراهم می های ضد انحصاری دارد و زمینهریسیاستگذا

(. از طرفی با افزایش تمرکز صنعتی در صنایع 2312)پورپرتوی و همکاران، رودازار به سوی انحصاری شدن پیش میب

که  ایران، در صورتی که این تمرکز و حرکت به سمت انحصاری شدن توأم با نوآوری نباشد نمی توان انتظار داشت

های خود را از جمله مصرف شوند هزینهتر میریشدت انرژی کاهش یابد مگر اینکه بنگاه ها در حالی که انحصا

دلیل ر هرچه تمرکز صنعتی بالا باشد بهانرژی کاهش دهند و این کار را از طریق نوآوری انجام دهند. از طرف دیگ

یابد. از آنجا رقابت برای جذب سهم بالاتری از بازار انرژی مصرفی تحت عنوان یکی از نهاده های تولیدی افزایش می

ترین های اقتصادی است این تمایل بدین شرح است که از کموری بالاتر یکی از تمایلدستیابی به کارایی و بهرهکه 

مستقیم آن بر انرژی و تاثیرات مستقیم و غیر افت شود. با توجه به اهمیت ویژهحداکثری دری منابع استفاده شود و نتیجه

دستیابی به  برایمصرف و کنترل آن،  چگونگیبهبود  برایریزی نامهانرژی و بر قتصاد کشورها، پرداختن به مسئلها

 افزایش کارایی انرژی بسیار حائز اهمیت است. 

                                                 
1 Herfindad-Hirshman Index 
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های شود. توجه به اینکه تولید دانش و فناوریروز نیز از الزامات محسوب میهای بهها و دانشاستفاده از فناوری 

توان از روی، مییناازکند؛ خود اقتصاد را متحمل هزینه می به نوبه ن و هزینه زیادی است کهروز مستلزم زماکارآ و به

 طور کلی کالاهاییاندوزی بخش صنعت بهره برد. بهصنعتی و البته انرژی برای توسعهای وارداتی کالاهای سرمایه

 د.شونکار گرفته میتقیم در تولید کالاها و خدمات بهطور مسشوند که بهای نامیده میسرمایه

به ویژه بخش های اقتصادی و  هاست پس در همهحداقل هزینهاز آنجا که در اقتصاد بنا بر کسب حداکثر سود و 

ی یکی از ها، بالاترین سود را به دست آورند و از آنجا که انرژشود از کمترین هزینهدر بخش صنعت نیز تلاش می

انجام کاهش مصرف انرژی  برایختلف تلاش هایی شود پس، از طرق مها محسوب میعوامل تولید و از هزینه

داری از منابع حفظ و امانتشود که آن، های انرژی بحث مهم دیگری مطرح می. ضمن بحث هزینهگیردمی شود می

های زیست و کاهش آلودگیت و همچنین در زمان حال حفظ محیطهای آتی اسهای تجدیدناپذیر برای نسلانرژی

توان های کنترل مصرف انرژی را میراه د. پس یکی ازروشمار میهها نیز از مسائل مهم بانرژیزیستی ناشی از مصرف 

های روز دنیا عنوان کرد. همچنین نوع بازاری که بنگاه در آن فعالیت دارد نیز یکی دیگر از عواملی استفاده از فناوری

وجود رقابت به بسته به نوع و ماهیت بازار انگیزهرا ، زیمصرف انرژی پی برد توان با بررسی آن به نحوهاست که می

 دهد. ز رقیب یا رقبای خود اقداماتی انجام میآید و هر بنگاه برای پیشی گرفتن امی

 

 ساختار بازار و نوآوری

بازار )صنعت( بر نوآوری است. مهم که توجه اقتصاددانان را به خود جلب کرده است تاثیر عملکرد  یکی از مسائل

( دارد. این اثر، 2۵03) 2رویکرد بر وجود رابطه منفی بین نوآوری و رقابت تاکید دارد که ریشه در نظریات شومپیتر یک

کند و بر لزوم شناخت و شود. شومپیتر نوآوری را یکی از عوامل مهم رشد اقتصادی معرفی میاثر شومپیتری نامیده می

طور مستمر تغییر که نوآوری، ساختار اقتصادی را بهاصرار دارد  کند ودرک نوآوری برای توسعه اقتصادی تاکید می

ها سود آنها و رانت انتظاری آنها در رابطه با نوآوری کاهش دهد. شومپیتر معتقد است با افزایش رقابت بین بنگاهمی

شود. مطابق میهای رقابتی برای نوآوری نسبت به وضعیت انحصاری یابد. همین مسئله سبب کاهش انگیزه بنگاهمی

 ویکرد دیگر که (. ر1443، 1)کارلسنشود انحصار در صنعت سبب افزایش نوآوری می این نظریه

ها تاکید ( شکل گرفته است بر وجود رابطه مثبت بین نوآوری و رقابت در سطح بنگاه2۵21) 3اساس نظریات ارووبر

ا متضمن قابلیت بنگاه در استفاده از مزایای نوآوری ها ردارد. اروو حقوق انحصاری مالکیت در اختراعات و نوآوری

های های رقابتی برای نوآوری با هدف فرار از رقابت نسبت به بنگاهداند. این امر سبب افزایش انگیزه بنگاهمی

 شود.نامیده می« اثر فرار از رقابت یا اثر اروو»شود که این مسئله انحصاری می

و تلاش  کار گرفتندآن را به(1445و همکاران) 5آقیون گردد که( باز می2۵21) 0رویکرد سوم به مطالعه اسچرر

های قبلی را اصلاح کنند و اثر مثبت فرار از رقابت را با اثر منفی شومپیتری رقابت بر نوآوری ترکیب کردند تئوری

                                                 
1 Schumpeter 
2 Carlsson 
3 Arrow 
4 Scherer 
5 Aghion 
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صورت توان دارد که در اینوری و رقابت وجود بین نوآ شکل معکوس Uدهد که رابطه کنند. مطالعه آنان  نشان می

 (.23۵1دوم شاخص تمرکز صنعتی اثر معناداری بر نوآوری خواهد داشت )انواری و همکاران، 

توانند بر نوآوری بنگاه تاثیرگذار های مختلف میی به شکلدر مطالب فوق بیان شد که رقابت و تمرکز صنعت

هایی باشد که شدت انرژی کارگیری روشهها یا بخلاقیت تواند ابتکارات و. از مصادیق و تاثیرات نوآوری میباشند

های مختلف صنعت با نصب حسگرهای دقیق، تمرکز بنگاه های استفاده بهینه از انرژی در بنگاهبنگاه را کاهش دهد. 

اهش آن کتبعِ های حمل و نقل و بهجویی در هزینهتی در یک منطقه جغرافیایی و صرفهمرتبط با تولید یک کالای صنع

افزایش مقیاس صنایع مختلف و زیست، های انرژیِ کم هزینه، مطمئن و سازگار با محیطمصرف انرژی، توسعه سیستم

هایی از مصادیق خلاقیت و نمونه های جایگزین و تجدیدپذیرژیهای حاصل و استفاده از انرمندی از بازدهیبهره

ققین، مختلف و بعضا یا تمرکز صنعتی بر نوآوری از نظر محطور که بیان شد تاثیر رقابت و . هماننوآوری هستند

مایلیم بدانیم که شاخص  مقالهرو، در این اینشوند. ازمی هایی دارد که مطالعهمتضاد هستند و بستگی به وضعیت بنگاه

در  افزایش انحصار )کاهش رقابت( دهندههرفیندال یا آنتروپی نسبی( که نشان -تمرکز صنعتی )شاخص هیرشمن

 ت انرژی صنعت در ایران داشته است.چگونه تاثیری بر شد است ساختار صنعت

 

 پیشینه پژوهش

ای و شدت مرکز صنعتی، کالاهای سرمایهمطالعات داخلی و خارجی را که در مورد مباحث ت در ادامه تعدادی از

 مصرف انرژی در صنعت هستند، مرور می نماییم:

ای بر شدت انرژی م خارجی و واردات کالاهای سرمایهگذاری مستقیاثر سرمایهتحلیل »( 23۵۵یزدانی و توکلی )

های گذاری در بخشرمایهبررسی اثر س مقالهاند. هدف غالب در این هرا انجام داد «در بخش های اقتصادی ایران

پس در پی این ی بود. ای بر شدت مصرف انرژی در بخش های مختلف اقتصادارجی و وارد کردن کالاهای سرمایهخ

و با  23۵2-2311های در سالسازی نشده بخش کشاورزی، حمل و نقل و صنعت و معدن های جمعیهدف از داده

های تابلویی برآورد شد. نتایج این مطالعه بر این قرار است که سرمایه روش آرلانو و باند در محیط داده استفاده از

های اقتصادی و منفی بر شدت انرژی دارد و این شامل تمام بخش گذاری مستقیم خارجی با یک وقفه اثر معنادار

افزایش ای اثر معناداری بر شدت مصرف انرژی ندارد و حتی موجب واردات کالاهای سرمایه ولی در مقابل،است، 

 شود.شدت مصرف انرژی می

صنعت تولیدی  230در  وری کل انرژی و عوامل موثر بر آن را( در مقاله ای بهره23۵1همکاران )نیک نقش و 

اند. نتایج نشان بررسی کرده 2315-23۵0طی دوره  (ISICالمللی )بندی بینایران در سطح کدهای چهارقمی طبقه

اند و توسعه و مهارت اثر معنادری داشتهای و تحقیق و آلات و تجهیزات سرمایهدهد که سرمایه فیزیکی، ماشینمی

 اند.داده هارائای با مصرف انرژی کمتر را سرمایهآلات نگیری از ماشیپیشنهاد بهره

ارزیابی شدت انرژی، اثر تکنولوژی تولید بر کارایی تقاضای »در مطالعه ای با عنوان  (23۵0مکیان و همکاران )

به دنبال هدف اصلی، تجزیه شدت انرژی را مورد بررسی قرار دادند و در کنار آن به  «صنعتی انرژی )مورد ایران(

بررسی اثر تغییرها و به روزرسانی های تکنولوژی تولید بر کارایی انرژی پرداخته اند که بخش صنعت ایران طی 

ابع هزینه بهره گرفته شد. بوده است. در این مطالعه به دنبال هدف کلی که دنبال می شد از تو 23۵4-2311های سال

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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تخمین  برای)مطالعات به ظاهر نامرتبط(   SURتابع هزینه ترانسلوگ یکی از آن توابع است که در پس آن از برآوردگر  

ای از سایر نتایج نشان داد که اثر بودجه پارامتر  و محاسبه شاخص شدت و تغییرهای تکنولوژی استفاده شده است.

طور خود اختصاص داده است. پس بهگذاری را بهدارد و تکنولوژی نیز کمترین اثر شتریفاکتورها تاثیرگذاری بی

توان عنوان کرد در بخش صنعت ایران، شدت مصرف انرژی به طور چشم گیری تحت تاثیر قیمت نهاده ها خلاصه می

 و به ویژه قیمت حامل های انرژی است.

غذایی بررسی ارتباط بین کارایی، تمرکزصنعتی در صنعت مواد » ( در مطالعه ای با عنوان 23۵3سهیلی و همکاران)

میان کارایی مقیاس و تمرکز  استفاده و به بررسی رابطه 2312-2312سالهای های آماری در از داده« و آشامیدنی ایران

بتدای مطالعه با اند. ان را بررسی نمودهصنعت مواد غذایی و آشامیدنی ایرا 11صنعتی پرداخته است که در این راستا 

و با استفاده از آزمون علیت  صنعتی و کارایی مقیاس را محاسبه کردههیرشمن، تمرکز -گیری از شاخص هرفیندالبهره

 دهندهنمایش 2SLSاند. نتایج تخمین مدل به روش دهگرنجر، علیت میان کارایی مقیاس و تمرکز صنعتی را مشخص کر

سمت انحصاری توان مدعی شد که با حرکت به این است که تمرکزصنعتی اثر منفی بر کارایی صنعتی دارد. پس می

سب برای های ضد انحصاری را اعمال کنند و فضای منابایست سیاستبد و سیاستگذاران مییاشدن، کارایی کاهش می

 .درا برای رقابت فراهم کننهای لازم رقابت را ایجاد و انگیزه

های تبلیغات و نوآوری به بررسی تاثیر عملکرد بازار، هزینه»ای تحت عنوان ( در مطالعه23۵3ی و همکاران )دهقان

عملکرد بازار و نوآوری و خلاقیت بر  آثاردر پی بررسی  «درجه تمرکز در صنایع تولید مواد غذایی و آشامیدنی ایران

رکن و بالاتر طی نفر کا 24های ن راستا از اطلاعات کارگاهه در ایدرجه تمرکز در صنعت مواد غذایی ایران بودند ک

داد متغیر سود آوری که شاخصی برای بررسی  بهره جستند.  نتایجی حاصل شد که نشان 2310-2311سال های 

رقابت  آوری افزایش یابددرجه تمرکز دارد و هرچه نرخ سود گیری عملکرد بازار است اثر مستقیم و معناداری براندازه

 دآوری لازم است و همچنین رابطهافزایش رقابت و سو برایانحصار های ضدو اعمال سیاست تر خواهد شدیز شدیدن

 های تبلیغات و درجه تمرکز وجود دارد.مستقیمی میان هزینه

پرداخته است. در این «های عضو اوپکانرژی و عوامل موثر برآن در کشورشدت »( به مطالعه 1421) 2سمرقندی

پردازد و از های انرژی بر شدت انرژی میمطالعه به بررسی تاثیر نقش باز بودن درجه تجارت، نوآوری و قیمت حامل

ای از پانل اتورگرسیو در مجموعهکشورهای عضو اوپک استفاده می کند و با روش  2۵۵4-1422های طی دوره داده

دهد باز بودن آورد که نشان میدست میجی را بهزیه و تحلیل می پردازد و نتایداده های پانلی ناهمگون پویا به تج

تجاری نقش کلیدی و مهمی در کاهش شدت انرژی دارد و در مقابل نوآوری نیز به طور قابل توجهی با شدت انرژی 

 ارتباط مستقیم دارد.

ود دارد؟ وری فناوری و مصرف انرژی وجچه ارتباطی میان نوآ »عنوان ای بادر مطالعه  (1421جین و همکاران )

وآوری فناوری را مورد رابطه ی میان مصرف انرژی و ن  «ها تعدادی استان از چیناساس دادهتجزیه و تحلیل تجربی بر

خمین زدند. در این مطالعه رابطه های پانلی پویا ترا توسط مدل داده 2۵۵5-1421های دوره دند. دادهدابررسی قرار

ناوری باعث افزایش مصرف مدت نوآوری فمدت را تفکیک کردند و نتایج نشان داد که در کوتاهو بلندمدت کوتاه

شود. در نمی منجر گاه به تغییرات قابل توجه به خلاقیت و نوآوریشود لیکن افزایش مصرف انرژی هیچانرژی می

                                                 
1 Samargandi 
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فناوری هستیم و همچنین مثبت میان شدت مصرف انرژی و خلاقیت و نوآوری  دو طرفه بلندمدت شاهد یک رابطه

به توسعه ساختار انرژی برای تواند شود ولی مینمیطور مستقیم به کاهش شدت مصرف انرژی منجر فناوری به

 د.کنتوسعه کمک شایانی های در حالکشور

ای دست دوم بر شدت مصرف ذاری کالاهای سرمایهتاثیرگ»ای با عنوان ( نیز در مطالعه1420و همکاران ) 2لوو

های پانلی طی پرداختند. در این مطالعه از دادهای بر شدت مصرف انرژی به بررسی تاثیر کالاهای سرمایه« انرژی

تخمین زده شدند.  (OLSبرای کشور شیلی استفاده شد و با روش حداقل مربعات معمولی ) 1441الی  1442های سال

ین ای در مسیر کاهش شدت مصرف انرژی نقش زیادی دارند و ااکی از آن بود که کالاهای سرمایهده حنتایج کسب ش

بت به کالاهای باشند بلکه نسکاهش شدت مصرف انرژی نقشی نداشتهای دست دوم در نظریه نبود که کالاهای سرمایه

ای ه ممنوعیت واردات کالاهای سرمایهک توان این ادعا را داشتگذاری کمتری دارند لیکن، میجدیدالساخت تاثیر

 شوند.که این کالاها نیز به طور متوسط باعث کاهش شدت مصرف انرژی می دست دوم باید برداشته شود، زیرا

 

 هاروش تحقیق و داده .3
 اهد شد.در این قسمت ضمن معرفی متغیرهای بکار رفته در مدل پژوهش، نحوه تاثیرگذاری آنها بر یکدیگر نیز ارایه خو

 

 شدت مصرف انرژی

شود. شاخص شدت انرژی دست آوردن مقدار مشخصی خروجی، شدت انرژی گفته میبرای بهمقدار مصرف انرژی 

به عبارت دیگر میزان مصرف   دهداز جمله شاخص های اقتصادی است که نسبت انرژی را به خروجی نشان می

 .نامند ه اختصار شدت انرژی میانرژی در ازای هر واحد از تولید کالاها و خدمات را شدت مصرف انرژی و یا ب

های مهم گیری میزان شدت انرژی وجود دارد. شدت انرژی یکی از شاخصواحدهای متفاوتی نیز برای اندازه

 (:23۵1سالاری و همکاران،دهد )ابراهیمیکشور را نشان می اقتصادی است که نحوه و شدت مصرف انرژی

(2) 
 

EI =
Et
GDF

 

 

شدت مصرف انرژی دارند انجام شده است که در برخی از  گذاری برعواملی که تاثیر مطالعات مختلفی در زمینه

موثر بر شدت  های انرژی و اندازه شرکت را عواملعواملی نظیر تکنولوژی، قیمت حاملاین مطالعات انجام شده 

اندازه شرکت و هزینه تحقیق و  . برخی مطالعات دیگر نیز نوع مالکیت بنگاه،1(1424دانند )گولدرمصرف انرژی می

 .)23۵4اند )صادقی و سجودیار بر شدت مصرف انرژی معرفی کردهتوسعه را تحت عنوان عوامل تاثیرگذ

-ع هزینه کل با فرم کابسازی تابهدف کلی اقتصاد را حداقل توانتشخیص عوامل موثر بر شدت انرژی می برای

 صورت زیر در نظر گرفت:داگلاس به

 

                                                 
1 Lovo 
2 Goldar. 
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 (1) C(Pk, PL, Pm, PE, Q) = A
−1PK

αkPL
αLPM

αMPE
αEQ 

PLسطح محصول کل،  Qکه در آن   PMقیمت نهاده انرژی،  PEقیمت نهاده سرمایه،  PKقیمت نهاده نیروی کار،   

سطح تکنولوژی  دهندهنشان Aدهد. همچنین را نشان می X (X=K,L,E,M)کشش نهاده  αxقیمت نهاده مواد اولیه و 

 است. 

براساس لم شفارد، در تابع بهینه شده هزینه، مقدار تقاضا برای هر نهاده برابر مشتق تابع هزینه نسبت به قیمت آن 

 برابر خواهد بود: (E)نهاده است. پس مقدار تقاضا برای انرژی 

(3) E =
αEA

−1PK
αKPL

αLPM
αMPE

αEQ

PE
 

 به دست آورد: را توان شدت انرژی تعادلیمی Qبا تقسیم طرفین معادله بر 

(0) E

Q
=
αEA

−1PK
αKPL

αLPM
αMPE

αE

PE
 

آموزش، نوآوری، رقابت و ....( و  تکنولوژی )عوامل غیرقیمتی مانند بنابراین شدت انرژی تحت تاثیر دو عامل مهم

های اقتصادی مهم به شمار قرار دارد. این شاخص از سری شاخصانرژی  به نهادههای تولید سایر نهاده قیمت نسبی

برای سیاستگذاران بسیار حائز اهمیت است  یساختار که ساختار مصرف انرژی و رفتارهای رود از آن جهتمی

 (. 23۵0)حیدری و دریانی،

ای توان از تکنولوژی و کالاهای سرمایهمیژی اثر دارند که از میان آنها عوامل مختلفی بر میزان شدت مصرف انر

ها نیز از عوامل موثر بر شدت مصرف انرژی است که تاثیر بسیار بنگاه نام برد و همچنین عامل ساختار و یا اندازه

های انرژی میزان شدت مصرف انرژی قیمت حامل (. عامل موثر دیگر بر23۵0زیادی بر آن دارد )بیسادی و همکاران،

های انرژی بلندمدت دارد و افزایش قیمت حاملمدت و هم در هم در کوتاهر منفی بر شدت مصرف انرژی است که اث

 (. 1441 ،2های مهم و تاثیرگذار بر کاهش شدت مصرف انرژی است )وینگیکی از سیاست

 

 تمرکز صنعتیهای شاخص

ز یا انحصاری بودن آن ی بودن یا تمرکشناخت و بررسی بازار و ساختار بازار از نظر رقابت برایها از این شاخص

استفاده شده است، معرفی  مقالههیرشمن و آنتروپی نسبی که در این -شود. در ادامه دو شاخص هرفیندالاستفاده می

  شود.می

 

 شاخص هرفیندال ـ هیرشمن 

ها تمام بنگاه هیرشمن لازم است مجموع مجذورات سهم بازاری-ان تمرکز برمبنای شاخص هرفیندالبرای بیان میز

 ( است: 5محاسبه گردد. این محاسبه مطابق )

(5) HHI =∑(
Xi
X
)2

N

i=1

 

                                                 
1 Wing 
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های صنعت است. در این عداد بنگاهتN وم اiارزش تولید بنگاه   Xiارزش تولیدات صنعتی کل صنعت، Xکه در آن 

آن است که در ساختن این شاخص به  رسیده است که در واقع، به معنای 1 شاخص، سهم بازاری هر بنگاه به توان

تر از وزنه های بزرگهای معادل سهم بازار همان بنگاه تعلق گرفته است. بنابراین، بنگاهسهم بازاری هر بنگاه وزن

 (. 2311گیری میزان تمرکز بازار برخوردار هستند )خدادکاشی،و اندازه( HHIاهمیت بیشتری در ساختن شاخص )

)موقعیتی که یک بنگاه  2ند( و ها در بازار اندازه برابر دار)موقعیتی که تمام بنگاه n/1این شاخص در محدوده 

 گیرد. کند( قرار میصورت انحصاری در بازار فعالیت میبه

 

 (�́�) و آنتروپی نسبی (E) شاخص آنتروپی 

ای معادل لگاریتم معکوس وزنهآید و به سهم بازار هر بنگاه، ها بدست میاین شاخص از جمع وزنی سهم بازاری بنگاه

آید که برابر با ها برابر باشد، حداکثر مقدار این شاخص بدست میشود. اگر سهم بازاری همه بنگاهسهم آن داده می

ست. چگونگی ست و میزان حداقل این شاخص در شرایط انحصار کامل برابر با صفر اهالگاریتم طبیعی تعداد بنگاه

 صورت زیر است:همحاسبه شاخص آنتروپی ب

(2) E = ∑ Si
N
i=1 ln (

1

Si
)    

Si  سهم بنگاهi ،(.23۵1ام است )پورعبادالهان و همکاران 

همانند سازی با نتایج حاصل  برای اند، بنابراین،قرار گرفته Ln(n)نتایج حاصل از این فرمول در دامنه ی صفر تا 

 (1شود که طبق رابطه )استفاده می« شاخص آنتروپی نسبی» هیرشمن، از شاخصی تحت عنوان-از روش هرفیندال

 (:23۵۵)پورعبادالهان و همکاران، شودمحاسبه می

(1) É = 1 −
E

ln(n)
 

 

 . مدل پژوهش3

 باشد:صورت زیر میمدل اصلی پژوهش حاضر به

(1) EIit = α0 + β1HHIit(Eit) + β2IMit + β3Pit + εit 

 که در مدل فوق داریم:

HHIit (Eit)  سهم هر بنگاه از کل بازار برای صنعتi م در زمانtوسیله شاخص هریشمنگیری شده بهام )اندازه-

 هرفیندال و یا آنتروپی نسبی(

IMit ای برای صنعت میزان واردات کالاهای سرمایهi م در زمانtام 

Pit های انرژی برای صنعت قیمت حاملi م در زمانtسوخت صنایع برای  ام. برای این متغیر از مجموع ارزش

 است.  شدههای مختلف  که از مرکز آمار ایران اخذ شده، به عنوان پراکسی استفاده سال

EIit  شدت مصرف انرژی برای صنعتi م در زمانt ام. میزان مصرف انرژی در ازای هر واحد از تولید کالاها و

شود که از تقسیم مقدار انرژی مصرفی توسط خدمات را شدت مصرف انرژی و یا به اختصار شدت انرژی نامیده می 

 آید.دست میههر صنعت بر تولید آن صنعت ب
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 ها برآورد مدل و تجزیه و تحلیل یافته .4 

 2312-23۵3ه صنعت با کدهای دورقمی آیسیک برای دور 13های مربوط به ین پژوهش نمونه آماری از دادهدر ا

های موجود برای بخش صنعت استفاده شده ار ایران و آخرین دادهاز مرکز آمهای پژوهش تشکیل شده است. داده

های توتون و (، تولید فرآورده22امیدنی ها )(، تولید انواع آش24های غذایی)صنایع عبارتند از: تولید فرآورده .است

های چوبی و ...، ههای وابسته، تولید چوب و فرآوردچرم و فرآوردهتنباکو، تولید منسوجات، تولید پوشاک، تولید 

 پالایش از حاصل های فراورده و کک شده، تولید ضبط هایرسانه تکثیر و کاغذی، چاپ های فراورده و کاغذ تولید

 وگیاهی، تولید شیمیایی دارویی هایوفراورده داروها شیمیایی، تولید هایفراورده و موادشیمیایی نفت، تولید

 فلزی محصولات پایه، تولید فلزات غیرفلزی، تولید معدنی هایفراورده ایروپلاستیکی، تولید س لاستیکی هایفراورده

برقی،  تجهیزات و نوری، تولید الکترونیکی ای،رایانه محصولات و تجهیزات، ساخت آلاتجز ماشین به شده،ساخته

 سایر تریلر، تولیدونیم تریلر موتوری، نقلیه وسایل دیگر، تولید در جای نشده بندیطبقه تجهیزات و آلاتماشین تولید

 (. 33تجهیزات ) و آلاتماشین و نصب مبلمان، تعمیر نقل، تولیدوحمل تجهیزات

 

 

  
ای و تمرکز صنعتی برای صنایع مختلف ایران با کدهای انرژی، واردات کالاهای سرمایه . متوسط شدت مصرف1نمودار 

 1381-1397آیسیک دو رقمی در طول سال های 
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یش می دهد و به رقمی نما 1، میزان شدت مصرف انرژی به تفکیک صنایع با کدهای آیسیک 2پانل بالایی  نمودار 

صنعت حاضر در  10از میان  های شیمیاییصنعت فرآورده 2۵عت کد کند. صنبر را مشخص میخوبی صنایع انرژی

 33آلات و تجهیزات با کد نصب ماشین صنایع مورد مطالعه دارای بیشترین شدت مصرف انرژی و صنعت تعمیر و

 کمترین میزان شدت مصرف انرژی را دارد.

های شیمیایی بیشترین نیاز به صنایع ایران دارای حوزه فعالیت تولیدات فرآورده 10از میان  14صنعت با کد 

نیز بیشترین واردات را ی این است که این صنعت روز دارد و این آمارها نمایش دهندهای و خدمات بهکالاهای سرمایه

ای را گونه واردات کالا و خدمات سرمایههای توتون و تنباکو است هیچکه فرآورده 21دارد. و از این بین صنعت با کد 

که صنعت  2۵شده، صنعت با کد نشان داده 2طور که در بخش راست پانل پایینی نمودار ندارد. همچنین، همان

است. شایان ذکر است که یان همه صنایع بیشترین سهم را از بازار عاید خود کردههای شیمیایی است از مفرآورده

هیرشمن و متغیر تمرکز صنعتی -بهعلت نزدیک بودن دو نمودار متغیر تمرکز صنعتی محاسبه شده به روش هرفیندال

 محاسبه شده به روش آنتروپی نسبی، فقط نمودار اولی در اینجا آورده شده است.

 است:های توصیفی متغیرهای پژوهش ارائه شدهمارهآ 2در جدول 
 

 های توصیفی متغیرهای پژوهش. آمار1جدول 

 حداقل حداکثر میانه میانگین نماد آماره
انحراف 

 معیار

 EI 43/4 421/4 125/4 44421/4 401/4 شدت مصرف انرژی

 P 2۵55420 15۵224 0۵155۵4۵ 11۵2 51131۵2 قیمت حامل های انرژی

 IM 151224 112124 211۵۵523 222 2213511 کالاهای سرمایهواردات 

 HHI 4415/4 444202/4 4321/4 44444442/4 442/4 هیرشمن(-تمرکزصنعتی)روش هرفیندال

 E 4۵1/4 423/4 321/4 444۵3/4 4۵3/4 تمرکزصنعتی)روش آنتروپی(

 های پژوهشیافته منبع:

 

اینکه مدل را به رگرسیون غیرواقعی دچار نکنند  دلیلمتغیرهای مورد استفاده در مدل پانل دیتا به  در ابتدای امر،

زیرا چنانچه  شوندها به لحاظ داشتن ریشه واحد بررسی میعبارت دیگر متغیرشوند. بهبه لحاظ مانایی آزمون قرار می

 ها اگر:نطبق آزموشود. برمید، تخمین صحیحی از آنها حاصل نواحد باشن متغیرها دارای ریشه

دهد. در واحد را نشان می واحد است و اگر رد شود عدم وجود ریشه شود نشان از وجود ریشه پذیرفته  H0فرضیه 

)ایم، پسران و شین( و آزمون فیشر مورد استفاده قرار  IPSچو(، -لین-)لوین LLCهای همین راستا برای این مهم آزمون

های گرفت که نتایج حاکی از مانا بودن است. متغیرهای مورد مطالعه اعم از متغیر شدت مصرف انرژی، قیمت حامل

 هیرشمن و آنتروپی نسبی و واردات کالاهای صنعتی است.-انرژی، تمرکز صنعتی محاسبه شده به روش هرفیندال

کار رفته در مدل، مانا هستند. از آنجایی که داده های مورد بررسی ترکیبی همتغیرهای ب که اشاره شد کلیه طورهمان

 ون مدل تجمیعی در مقابل مدل آثارلیمر )چاو( برای آزم  F، ابتدا لازم است که آزمون تشخیصی هستند)پانل دیتا( 

طور که پیداست، آمده است. همان 1جدولدر در قسمت میانی های ترکیبی استفاده شود. نتایج این آزمون ثابت در داده

https://eco.firuzkuh.iau.ir/


     

 

 

 ای بر شدت مصرف انرژی در صنایع ایراناثر تمرکز صنعتی و واردات کالاهای سرمایه فرد و همکار،سیما حاجبی    
64 

 .69تا  49های صفحه ،1402پاییز  ،63شماره  ،17دوره 

 اقتصادیمدلسازی 

Economic Modeling 
https://eco.firuzkuh.iau.ir 

 

برای تخمین  دباینی بر وجود مدل تجمیعی رد شده و دهند که فرضیه صفر مبمقدار آماره و احتمال آن نشان می 

ثابت یا تصادفی برای  ص شود که از کدام یک از مدل آثارکه مشخپانل استفاده شود. حال، برای آن ضرایب از مدل

کار گرفته شود. نتایج این آزمون نیز در قسمت پایینی هه های پانل استفاده شود لازم است آزمون تشخیصی هاسمن بداد

شود و تصادفی رد می آثارصفر مبنی بر وجود  ون هاسمن گویای آن است که فرضیهآمده است. نتایج آزم 1 جدول

ل پژوهش یعنی نتایح تخمین مدل پژوهش در حالت محاسبه رو، نتایج مدل اوول است. ازاینثابت قابل قب آثارمدل با 

-هه شده است، شایان ذکر است که  متغیرها بارائ 1هیرشمن در جدول -شاخص تمرکز صنعتی به روش هرفیندال

 .صورت لگاریتمی هستند

 

 هیرشمنـ  . نتایح تخمین مدل پژوهش در حالت محاسبه شاخص تمرکز صنعتی به روش هرفیندال2جدول 

 احتمال tآماره  مقدار متغیر نام

HHI 41۵/4 ۵5/5 44444 

P 4115/4- 5۵/1- 4222/4 

IM 4۵2/4 30/0 44444 

C 10۵/3- 25/1- 44444 

 لیمر Fنتایج آزمون 

 احتمال مقدار آماره آماره

F 21/15 444/4 

Chi-square 02/324 444/4 

 نتایج آزمون هاسمن

Chi-square 58/295 4444/4 

R_squared: 0/96          D.W: 1/74 

 های پژوهش: یافتهمنبع

 

بر میزان شدت مصرف انرژی دارد.  41۵/4ثیر ال هیرشمن(: متغیر تمرکز صنعتی تأتمرکز صنعتی )به روش هرفیند

مصرف دهد که با افزایش مقدار سهم صنعت به اندازه یک درصد در بازار، شدت ه عبارت دیگر، این نتیجه نشان میب

 یابد.درصد  افزایش می 41۵/4به مقدار  انرژی

های وارداتی به درون مرز  مشیطور کلی کالاها و خطای یا بهواردات کالاهای سرمایه ای:واردات کالاهای سرمایه

شدت  ای، میزانسرمایه بر میزان شدت مصرف انرژی دارند. پس با افزایش یک درصدی واردات کالاهای 4۵2/4ثیر تأ

 .کندمیدرصد افزایش  4۵2/4مصرف انرژی به میزان 

بر میزان شدت مصرف انرژی دارند. به بیان   - 4115/4ثیر ای انرژی: قیمت حامل های انرژی تأهقیمت حامل

  4115/4دیگر با افزایش قیمت حامل های  انرژی  به میزان یک درصد، میزان شدت مصرف انرژی در صنایع  به میزان 

 ی یابد.کاهش م

های مورد بررسی ، مانا بودند. از آنجایی که دادهکار رفته در مدلهمتغیرهای ب طور که پیشتر اشاره شد کلیههمان

ون مدل تجمیعی در مقابل مدل لیمر )چاو( برای آزم  F، ابتدا لازم است که آزمون تشخیصی هستندترکیبی )پانل دیتا( 
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آمده است.  3 جدوله شود. نتایج این آزمون برای مدل دوم در قسمت میانی های ترکیبی استفادثابت در دادهآثار 

رد شده و  دهند که فرضیه صفر مبنی بر وجود مدل تجمیعیمقدار آماره و احتمال آن نشان میطور که پیداست، همان

ثابت یا تصادفی  آثارکه مشخص شود که از کدام یک از مدل شود. حال، برای آنمیها پذیرفته فرضیه پانلی بودن داده

گرفته شود. نتایج این آزمون در قسمت  کارهبهای پانل استفاده شود لازم است آزمون تشخیصی هاسمن برای داده

صفر مبنی بر وجود اثرات تصادفی رد  ون هاسمن گویای آن است که فرضیهآمده است. نتایج آزم 3 جدولپایینی 

رو،  نتایح تخمین مدل پژوهش در حالت محاسبه شاخص تمرکز است. ازاینآثار ثابت قابل قبول شود و مدل با می

 ه شده است:ارائ 3صنعتی به روش آنتروپی نسبی در جدول 

 

 . نتایح تخمین مدل پژوهش در حالت محاسبه شاخص تمرکز صنعتی به روش آنتروپی نسبی3 جدول

 احتمال tآماره  مقدار نام متغیر

E 143/4 30/5 44444 

P 4112/4- 511/1- 4212/4 

IM 4۵1/4 322/0 44444 

C ۵31/3- 220/۵- 44444 

 لیمر Fنتایج آزمون 

 احتمال مقدار آماره آماره

F 15/11 444/4 

Chi-square 30/315 444/4 

 . نتایج آزمون هاسمن

Chi-square 18/291 444/4 

R_squared: 0/96          D.W: 1/72 

 پژوهشهای : یافتهمنبع

 

ه بر میزان شدت مصرف انرژی دارد. ب 143/4ثیر روپی نسبی(: متغیر تمرکز صنعتی تأ)به روش آنت  تمرکز صنعتی

به مقدار   دهد که با افزایش یک درصدی سهم صنعت در بازار، شدت مصرف انرژیعبارت دیگر، این نتیجه نشان می

 یابد.درصد افزایش می 143/4

ثیر های وارداتی به درون مرز تأمشیطور کلی کالاها و خطی: واردات کالاهای سرمایه یا بهاواردات کالاهای سرمایه

ای به میزان یک درصد، شدت مصرف با افزایش واردات کالاهای سرمایهبر میزان شدت مصرف انرژی دارند.  4۵1/4

 کند.درصد افزایش پیدا می 4۵1/4میزان انرژی به 

گر بر میزان شدت مصرف انرژی دارند.به بیان دی  -4112/4ثیر های انرژی تأحاملهای انرژی: قیمت قیمت حامل

های  انرژی، میزان مصرف انرژی در صنایع کاهش یافته و این کاهش شدت با افزایش یک درصدی قیمت حامل

 درصد خواهد بود. 4112/4مصرف انرژی به میزان 
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 گیری و پیشنهادها . نتیجه5 

شود. از طرفی، بیشترین سهم از مصرف انرژی ارکان اقتصادی هر کشوری محسوب میترین مهمبخش صنعت یکی از 

توان به های مهم اقتصادی میخود اختصاص می دهد. پس، از دغدغهاز میان سایر مصرف کنندگان انرژی را به 

 ،. ازسوی دیگراست قتصادیای برای رسیدن به توسعه ا عنوان پلهزیرا این بخش بهمصرف انرژی صنایع اشاره کرد، 

-برای بهینهعلت اینکه صنعت سهم زیادی از مصرف انرژی را به خود اختصاص داده است، مستلزم این است که به

سازی مصرف انرژی و افزایش کارایی صنعت در مقابل میزان مصرف انرژی و یا کاهش میزان مصرف انرژی با استفاده 

به بررسی عوامل  مقالهرو، در این های مؤثری برداشته شود. ازاینی کار و ... گامی، جایگزینی نیرواز ابزار، تکنولوژ

 شدت انرژی بخش صنعت پرداخته شد. گوناگون تاثیرگذار بر

ن( هیرشم-طور که ملاحظه شد، نتایج تخمین نشان داد که تمرکز صنعتی )محاسبه شده با شاخص هرفیندالهمان

دارد. همچنین، تمرکز صنعتی محاسبه شده با روش  41۵/4عناداری به اندازه گذاری مثیربر شدت مصرف انرژی تأ

مرکز، عبارت دیگر، با افزایش تبر شدت مصرف انرژی صنایع تأثیرگذار است. به 143/4آنتروپی نسبی نیز به اندازه 

هم خود از بازار، صنایع با تلاش برای افزایش میزان فروش خود و افزایش سیابد و شدت مصرفی انرژی افزایش می

 شوند.شدت مصرفی انرژی را دستخوش تغییرات قرار میدهند و باعث افزایش آن می

ولی این بدین  ،ای نیازمند هستندیت خود به واردات کالاهای سرمایهفعال از صنایع ایران با توجه به حوزهبرخی 

ن کالاها خود انرژی بر ای هستند و گاهاً  ش مصرف انرژیِ صنایعمعنا نیست که کالاها و خدمات وارداتی برای کاه

ای باعث کاهش شدت دوره مورد بررسی، واردات کالاهای سرمایهتایج پژوهش گواه آن است که دررو نهستند. ازاین

های انرژی ارتباط قیمت حامل ها در بخش صنعت بیانگر آن است کهع ایران نشده است. همچنین، یافتهانرژی صنای

 یابد.ی انرژی، شدت مصرف انرژی کاهش میهااین معنا که با افزایش قیمت حاملنرژی دارد به معکوسی با شدت ا

بخش صنعت  انرژی، پیشنهاد می شود که مسئولانمستقیم بین تمرکز صنعتی و شدت  با توجه به رابطه

تا با رقابتی شدن های ضدانحصاری را اعمال کنند و انگیزه و فضای مناسب را برای رقابت فراهم نموده، سیاست

ای به این نکته صنایع برای واردات کالاهای سرمایه .بخش صنعت و در نتیجه ایجاد نوآوری، شدت انرژی کاهش یابد

ای وارد صنایع گردد که انرژی اندوز )دارای بر نباشند و کالاهای سرمایهای، خود انرژیتوجه نمایند که کالای سرمایه

های انرژی و شدت معکوس میان قیمت حامل آمده برای رابطه دستوجه به نتایج بهباشند. با ت مصرف کم انرژی(

محیطی یمت انرژی صنایعی که آلودگی زیستصورت منطقی قشود که بهانرژی و کشش پایین قیمت، پیشنهاد می

 افزایش یابد تا شدت انرژی آنها کاهش پیدا کند. کنندایجاد می

 

 حامی مالی

 ندارد.مقاله حامی مالی 

 تعارض منافع

 تعارض منافع وجود ندارد.

 سپاسگزاری

 کنند.نویسندگان از تمامی اعضای فصلنامه و نیز داوران ناشناس که در بهبود کیفیت مقاله کمک کردند، تشکر می
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Abstract  

Foreign direct investment stands as a crucial economic variable, influenced 

by various factors that contribute to its attraction. Empirical studies reveal 

that both visible and invisible elements play a role in shaping FDI in any 

given country, often eluding straightforward inclusion in economic 

models. This research, recognizing the significance of this subject, delves 

into the impact of economic sanctions on the attraction of foreign direct 

investment in Iran over 44 years, employing a fuzzy approach. The 

findings underscore the substantial and moderate economic sanctions, 

characterized by high and robust fuzzy coefficients, exerting a notable 

negative effect on the allure of foreign direct investment in Iran. 

Additionally, the study reveals that variables such as the budget deficit, 

inflation rate, mild economic sanctions, adverse exchange rates, alongside 

factors like gross domestic product, economic openness, domestic interest 

rates, foreign direct investment with interruptions, governance quality 

index, and the effective tax rate on company profits, have exhibited a 

positive influence on the attraction of foreign direct investment in Iran. 
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1. Introduction   

Foreign direct investment is one of the important sources of financing at the 

international level. In addition to compensating for the lack of capital and closing 

the investment savings gap, the entry of foreign direct investment causes the transfer 

of technology, the entry of expert human capital, new management techniques, and 

technical knowledge. Therefore, to achieve continuous and stable economic growth 

and development, it is necessary. Therefore, each country tries to identify ways of 

attracting foreign direct investment and solve its obstacles and problems according 

to its economic, social, cultural, and political situation. 

Today, most countries, facing a lack of financial resources and long-term financing, 

use foreign capital as the main tool to achieve rapid economic growth. With this 

interpretation, the attraction of foreign investment can affect smoothing domestic 

investments and expanding and strengthening capacities and productive forces. On 

the other hand, investors are more concerned about political instability, inflexible 

laws, and development indicators among the countries they intend to invest in. The 

condition of Iran's economy is such that, in addition to directing liquidity towards 

non-productive activities, it does not have enough domestic capital for economic 

mobility and prosperity, and to compensate for this deficiency, attracting foreign 

investment seems to be one of the useful and effective ways. 

The sanctions imposed by Western countries after the Islamic Revolution in 1979, 

on the one hand, and the economic conditions of the country, on the other hand, 

have affected Iran's position, causing many changes in terms of the foreign capital 

attraction index, both at the global level and at the regional level. According to the 

global report of the United Nations Development and Trade, foreign direct 

investment in Iran has been much less than the existing capacities and potential 

facilities over the past many years. Due to the importance of the subject of the 

present research, it seeks to analyze and investigate the extent and manner of the 

economic sanctions against Iran on the attraction of foreign direct investment in the 

post-Islamic Revolution era and with a fuzzy approach. 

 

2. Research method and data   

Exploring empirical studies shows that the factors affecting the attraction of foreign 

direct investment are divided into two general categories: 1- Factors affecting the 

profitability of investment, such as GDP (or economic growth), inflation rate, 

exchange rate, interest rate, degree of openness of the economy, tax rates, etc. 2- 

Factors affecting capital security. Placement is like the quality of governance. Some 

of these factors have profound effect and have roots in the country's culture or 

political structure. Others affect the economic approach of governments, cross-

border factors such as international tensions, sanctions, and the performance of 

economic agents. 

In this research, it has tried to measure the impact of a set of the above factors on the 

attraction of foreign direct investment in Iran, using the fuzzy logic method, which 

has a great ability to measure invisible, non-transparent, and ambiguous variables. 

The present study focuses on factors such as intermittent foreign direct investment, 

gross domestic product, governance quality index, the effective tax rate on corporate 

profits, degree of economic openness, inflation rate, exchange rate, budget deficit, 

and domestic interest rate with an emphasis on the effect of economic sanctions. 
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3. Analysis and discussion 

The research findings revealed that severe and moderate economic sanctions, 

characterized by high and robust fuzzy coefficients, exerted a significantly negative 

impact on foreign direct investment in Iran. Furthermore, factors such as budget 

deficit, inflation, weak economic sanctions, exchange rate, and the effective tax rate 

on company profits demonstrated the most pronounced negative effects on the 

attraction of foreign direct investment in Iran, particularly following severe 

economic sanctions. The fuzzy coefficients assigned to variables like gross domestic 

product, degree of economic openness, domestic interest rate, and the initial 

interruption of foreign direct investment indicated a positive influence on foreign 

direct investment in Iran. 

In the case of the severe sanctions variable (SSAN), the obtained coefficient 

unambiguously confirms the potent and negative effect of severe economic 

sanctions on the attraction of foreign direct investments in Iran. The absence of 

ambiguity in the coefficient is attributed to si (the width of the coefficient) being 

exactly equal to zero. Severe sanctions not only contribute to a bleak economic 

outlook but also create formidable barriers and high walls for capital movement, 

acting as significant deterrents for investors seeking enhanced profitability and a 

secure and accessible environment. Additionally, the presence of international 

sanctions has heightened the risk associated with the country's foreign trade. 
 

4. Conclusion   

Based on the findings of the current research, it  recommende that government 

officials and the diplomatic system of the country take proactive measures to 

eliminate or diminish economic sanctions. Efforts should direct towards reducing 

tensions in international relations and preventing the formation of a global 

consensus against Iran. Additionally, economic agents advise to formulate and 

implement effective policies to manage inflation (including monetary base 

components) and stabilize the currency market. These measures not only signify 

Iran's economic stability but also contribute to the reduction of investment risks, 

fostering a more favorable environment for potential investors. 

 

Funding  

There is no funding support. 

 

Declaration of Competing Interest  

The author has no conflicts of interest to declare that are relevant to the content of 

this article. 

 

Acknowledgments 

We thank anonymous reviewers for their useful comments greatly contributing to 

improve our work. 

 

 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/


     

 

 

      یفاز افتی: رهرانیدر ا یخارج میمستق گذاریهیبر سرما یاقتصاد هایمیاثر تحر یبررس. مقدم و همکارانمصطفی علمی
74 

 .92 تا 71های صفحه ،1402پاییز  ،63شماره  ،17دوره 

 مدلسازی اقتصادی

Economic Modeling 
https://eco.firuzkuh.iau.ir 

 

 

 پژوهشی                   

  :رانیدر ا یخارج میمستق گذاریهیبر سرما یاقتصاد هایمیاثر تحر

 یفاز افتیره

  ***یعقوب محمودیان، **مصطفی شکری  ،مقدممصطفی علمی

 https://doi.org/10.30495/eco.2023.1987500.2760 
 

 تاریخ دریافت: 
24/43/2041 

 تاریخ پذیرش:
10/24/2041 

 

  :واژگان کلیدی
های اقتصادی، تحریم

گذاری مستقیم سرمایه

 خارجی، ایران، رهیافت فازی.

 

 :JEL بندیطبقه

B22, C13, F21, F51 

 چکیده
بر جذب آن  یاست که عوامل مختلف یمهم اقتصاد یرهایمتغ ازی خارج میمستق یگذارهیسرما

 میمستق یگذارهیبر سرما یمتعدد یو نامرئ یعوامل مرئ یاثرگذار است. طبق مطالعات تجرب

 یمدل اقتصاد کیهمه آنها را در  توانیکه بعضاً نم ی، عواملهستندمؤثر  یدر هر کشور یخارج

اثر  یفاز افتیاز ره یرگیموضوع، با بهره تیکرد. در پژوهش حاضر با توجه به اهم اظلح

 2351-2042دوره  در رانیکشور ا یخارج میمستق یگذارهیبر جذب سرما یاقتصاد یهامیتحر

بالا و  یفاز بیو متوسط، با ضرا دیشد یاقتصاد یهامینشان داد که تحر جیتاشده است. ن یبررس

اند. داشته رانیدر ا یخارج میمستق یگذارهیتوجه بر جذب سرماو قابل یمنف یریتأث ،یقو

و  یاقتصاد فیضع یهامیبودجه، نرخ تورم، تحر یکسر یرهاینشان داد که متغ جینتا نیهمچن

 ،یدرجه بازبودن اقتصاد، نرخ بهره داخل ،یناخالص داخل دیتول یرهایو متغ یمنف ینرخ ارز اثر

و نرخ مؤثر مالیاتی بر سود  یحکمران تیفیبا وقفه، شاخص ک یخارج میمستق یگذارهیسرما

 اند.داشته ران،یدر ا یخارج میمستق یگذارهیبر جذب سرما مثبتی اثر ها،شرکت
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 مقدمه                              .1
شود. ورود المللی محسوب مییکی از مجاری مهم تأمین مالی در سطح بین 2گذاری مستقیم خارجیسرمایه

گذاری، موجب انتقال انداز سرمایهبر جبران کمبود سرمایه و رفع شکاف پسگذاری مستقیم خارجی علاوهسرمایه

تحقق رشد  شود؛ لذا برایهای جدید مدیریتی و دانش فنی میانسانی متخصص، تکنیکفنآوری، ورود سرمایه 

با توجه به موقعیت اقتصادی، اجتماعی،  یاقتصادی مستمر و باثبات و توسعه ضروری است. بنابراین هر کشور

انع و مشکلات وگذاری مستقیم خارجی را شناسایی و مهای جذب سرمایهکند که راهفرهنگی و سیاسی خود تلاش می

 (23۵1)برزکار و جرجرزاده، آن را برطرف کند. 

امروزه اکثر کشورها در مواجهه با کمبود منابع مالی و تأمین مالی بلندمدت، از سرمایه خارجی به عنوان ابزار اصلی 

 ند ابزاری برایتوامیگذاری خارجی کنند. با این تفسیر جذب سرمایهبرای دستیابی به رشد اقتصادی سریع استفاده می

ها و نیروهای مولد قلمداد شود )شکری و های داخلی و گسترش و تقویت ظرفیتگذاریهموار نمودن سرمایه

های ناپذیر و شاخصهای سیاسی، قوانین انعطافثباتیگذاران بیشتر نگران بی(. از طرف دیگر سرمایه23۵۵همکاران، 

 (1424، 1گذاری در آنها را دارند. )یو و والشهتوسعه در میان کشورهایی هستند که قصد سرمای

غیرمولد، سرمایه داخلی  هایبر هدایت نقدینگی به سمت فعالیتای است که علاوهگونهران نیز بهشرایط اقتصاد ای

گذاری خارجی یکی از جبران این کاستی، جذب سرمایه اقتصادی را در اختیار ندارد و برایتحرک و رونق کافی برای 

کمبود دانش فنی و تکنولوژی و  دلیل(. همچنین به23۵1ویی و شکری، اسگرسد )برقینظر میهای مفید و مؤثر بهراه

(. در نیم 23۵5شود )شاکری، آوری بالا، نیاز به سرمایه گذاری خارجی در کشور احساس میای با فنکالاهای سرمایه

های است. تحریم های خارجی بودهدر زمینه جذب سرمایه متعددی هایقرن گذشته اقتصاد ایران شاهد فراز و نشیب

سوی دیگر موجب شده تا سو و شرایط اقتصاد کشور ازاز یک 2351کشورهای غربی بعد از انقلاب اسلامی در سال 

ای دچار تغییرات در سطح جهانی و چه در سطح منطقه جایگاه ایران از لحاظ شاخص جذب سرمایه خارجی چه

در گذاری مستقیم خارجی سرمایه 3اساس گزارش جهانی کنفرانس توسعه و تجارت سازمان ملل متحد زیادی شود. بر

اسگویی و های موجود و امکانات بالقوه بوده است. )برقیهای متمادی گذشته، بسیار کمتر از ظرفیتطی سال رانیا

 (23۵۵همکاران، 

گذاری و مخاطرات آن در کشور برشمرد. را باید در ریسک بالای سرمایه FDIدلیل عملکرد ضعیف در جذب 

کرده، سطح نازل کشور ایران علیرغم موقعیت جغرافیایی مناسب، منابع غنی زیرزمینی، نیروی جوان و تحصیل

در شرایط اما  ،گذاران خارجی داردنظیری برای سرمایهخود و کشورهای همسایه، جذابیت کمدستمزدها و بازار بزرگ 

تصادی، های اقگذاری در کشور، تحریمگذاران بالقوه خارجی عمدتاً به دلیل ریسک بالای سرمایهکنونی، سرمایه

گذاری را به صلاح خود ذهنیت منفی به وضعیت اقتصادی و سیاسی، تقبل ریسک سرمایهنااطمینانی نرخ ارز و 

 (23۵۵بینند. )شکری و همکاران، نمی

 هیعل یاقتصاد یهاتأثیرگذاری تحریم و چگونگی زانیدنبال آن است تا مبهحاضر  مقاله ،ضوعاهمیت مو دلیلهب

 یو بررس لیتحل یفاز رویکرد و با یلامدر دوران پس از انقلاب اسگذاری مستقیم خارجی ر جذب سرمایهرا ب رانیا

                                                 
1 Foreign direct investment (FDI) 
2 Yu and Walsh 
3 United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD) 
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و  گذارانسیاست رایبر اقتصاد کشور، بها کننده آثار تحریمدهنده و تشدیدبدیهی است که بررسی عوامل تقلیل .کند 

 حائز اهمیت است. در اصلاح ساختارهای اقتصادی  ولانمسئ

ارائه شده و در  موضوع اتیادب دوم: در بخش ی شده استو سامانده میصورت تنظ نیبد راستا ساختار مقاله نیدر ا

چهارم، در بخش  پژوهش مدل و روش تبییناست. شده انیبه اختصار ب یو داخل یمطالعات خارج نهیشیپسوم بخش 

 ششم ارائه شده است.در بخش بندی گیری، جمعدر بخش پنجم و نهایتاً نتیجه هاافتهی لیو تحل هیتجز، برآورد مدل

 

 . ادبیات موضوع2
همواره مد نظر بوده و ادبیات آن نیز  ست کهابزار فشار و اجبار در پیشبرد اهداف سیاست خارجی کشورها 2تحریم

(. اصطلاح 23۵3الملل است )طغیانی و همکاران، ها در روابط بینترین ادبیاتانگیزترین و غیرقطعییکی از بحث

یافته از برقراری روابط اجتماعی، اقتصادی، سیاسی یا نظامی یک دولت یا ، عبارت است از امتناعی نظام«تحریم»

 ـ ها برای تنبیه یا ایجاد رفتار مورد قبول. با وجود این، کاربرد تحریم بیشتر در روابط اقتصادیتگروهی خاص از دول

ایجاد  ،تصویب کردن مجازات و جریمه و هدف آن یمعنابهواقع تحریم، (. در2311مللی رایج است )حدادی، البین

(. کشور هدف کشوری است که 23۵1 و همکاران، یزاوشت زادهیتغییراتی در رفتار سیاسی کشور هدف است )قل

 (1441و همکاران،  1)هافبائر. استهای تحریم واقع شدهتمستقیماً مورد اعمال سیاس
ود یا تبعیت از منافع های خکنند تا کشور هدف را به تغییر در سیاستهایی اقتصادی وارد میها آسیبتحریم

ها شوک نامطلوب و ناگهانی بزرگی را به اقتصاد (. تحریم1412و همکاران،  3)گوتمنکند  کننده مجبوردولت تحریم

ند. فرض بر این است که وقتی این شوک به اندازه کافی شدید باشد و کشور هدف نتواند نککشور هدف وارد می

صورت است که کشور هدف تمایل بیشتری به همکاری دارد و دولت بینی کند یا کاهش دهد، در اینها را پیشهزینه

ها به یک اندازه رسد اما که همه تحریمنظر میاما بهکنندگان تحریم. های اعمالمایل بیشتری به پذیرش خواستههدف ت

هایی که های چندجانبه و تحریمهای تجاری، تحریمویژه تحریماقتصادی ناگهانی موفق نیستند. بهدر ایجاد یک شوک 

، 0ا برای اقتصاد کشور هدف دارند )اسپلینتر و کلامپهدف آن بخش تجاری و بازرگانی است، بیشترین آسیب ر

 ی،اقتصاد میکه از تحریطوراست به یاگسترده اریاهداف بس یدارا ی،تصادجنگ اق قیاز طر میتحر یاستراتژ(. 1411

اقتصادی، منظور از تحریم  (.1144، 5)ایلر شودیم ادیکمتر  نهیبا هز یابزار نظام نیگزیجا ایبرتر  استیبه عنوان س

معنای روابط در تجاری و مالی متعارف )متعارف به کاهش یا متوقف ساختن یا تهدید به توقف روابط اقتصادی

از سال  (.23۵0کننده است )فدائی و درخشان، سوی دولت کشور تحریماز ،وضعیت بدون تحریم( با کشور هدف

های اقتصادی خود در کشورهای هدف، ابزار تحریم های نظامی و اقتصادی، برای پیشبرد اهدافرتمیلادی، قد 2۵20

درصد  04طور متوسط حدود شود که به. تخمین زده می(2۵51، 2ند )مدلیکاتاهو سیاسی را جایگزین اهرم جنگ کرد

 (1412و همکاران،  1. )آیدتدنقرار دار هامیتحر ریثأکه تحت ت نندکیم یزندگ هایکشوراز جمعیت جهان در 

                                                 
1 Sanction 
2 Hufbauer 
3 Gutmann 
4 Splinter and Klomp 
5 Eyler 
6 Medlicott 
7 Aidt 
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های مالی، های تجاری، تحریمکنند: تحریمتصادی را از نظر موضوع به چهار دسته تفکیک میهای اقتحریم

صادرات و واردات کالای خاص ر های تجاری بتحریم(. 23۵3های نظامی )عبدالملکی، های مسافرتی و تحریمتحریم

گردش مالی کشور مزبور تمرکز دارد  های مالی بیشتر بر جریان واما تحریم شوداعمال مییا کالاهایی به کشور هدف، 

 .هستندهای مالی تحریم جزها و بانک مرکزی (. تحریم بانک23۵3)طغیانی و درخشان، 

 22، در یک نمای کلی، تا زمان نگارش این مقاله های پس از انقلابطی سالعلیه ایران نیز  های اعمال شدهتحریم

سازمان ملل و قطعنامه شورای امنیت  1سوی ایالات متحده، ایران از مان اجرایی تحریمی ویژهفر 14قانون تحریمی و 

. در راستای هدف این پژوهش و بر پایه (1412، 2تزمنکاشود ) سوی اتحادیه اروپا را شامل میمقررات تحریمی از 1

و درخشان  گرفتن از مطالعه فدائیید، با بهرههای ضعیف، متوسط و شد( از تحریم1443) 1تعریف هافبائر و اوگ

های با تحریم سالهای پس از انقلاب اسلامی از حیث تحریم به سه فاصله زمانی تقسیم گردیدند: (، سال23۵0)

و  (ش2310/م1445تا  ش2310/م2۵۵5) های با تحریم متوسطسال، (ش2313/م2۵۵0تا  ش2351/م2۵1۵) ضعیف

 .(ش2042/م1411تا  ش2315/م1442) های با تحریم شدیدسال

 گذاری مستقیم خارجیسرمایه های اقتصادی برهای اثرگذاری تحریمم و کانالسچگونگی، مکانی 2 شکلدر 

 است: ر شدهتصوی

 گذاری مستقیم خارجیسرمایه های اقتصادی برهای اثرگذاری تحریمچگونگی و کانال. 1شکل  
 های پژوهشیافته منبع:

                                                 
1 Katzman 
2 Hufbauer and Oegg 
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های اقتصادی )مانند تحریم فروش نفت و ارتباطات بانکی( دورنمای ویژه تحریمایران نیز تحریم و بهدر اقتصاد  

ثبات و گذاری کشور را بیگذاران خارجی، فضای سرمایهو تار نشان داده و در چشم سرمایهاقتصاد کشور را تیره 

است. این  شدت دستخوش چالش کردهبهگذاری را های سرمایهدهد و به همین دلیل انگیزهنامطمئن جلوه می

گذاری های سرمایهالمللی افزایش داده و از این جهت تجارت و جریانمخاطرات، ریسک نااطمینانی را در معاملات بین

 (23۵۵کنند. )شکری و همکاران، المللی را تشویق نمیبین

 

 
 خارجی به ایرانگذاری خالص مستقیم روند شاخص جریان ورودی سرمایه. 1نمودار 

 جهانی های بانکداده منبع:

 

 . مطالعات تجربی3

ی چه برای خارج میمستق یگذارهیسرماها بر تحریم رخی از مطالعات که به بررسی آثاردر بخش مطالعات تجربی، ب

 .شودمیواکاوی اند، به اختصار هدف پرداختهایران یا سایر کشورهای 

 جیپرداختند. نتا هیروس اقتصاد غرب بر یمال هایمیتحر ریتأث یای به بررسمقالهدر ( 1425) 2لپسکییو پر چیگورو

کنترل دولت،  تحت هایعملکرد بانکی در خارج یمنابع مال دیشد یتبا محدود هامیمطالعه آنها نشان داد که تحر

 هایمیکه با اعمال تحر افتندیآنها در نیهمچن اند.کرده جادیا دیشد هایتیمحدودتسلیحات  های نفت، گاز وشرکت

را  یکاهش محسوس ه،یکشور روس یخارج میگذاری مستقهیسرما ورودی انیجر ،یاز طرف کشورهای غرب یمال

 .است تجربه کرده

 ی راخارج میگذاری مستقهیبر جذب سرما هامیتحر ریتأث یهای پانلای با استفاده از داده(، در مقاله1421) 1نایرکیم

بر  هامیتحر ریمقاله نشان داد که تأث نیا جی. نتاکرده است یبررسمیلادی  1424تا  2۵14دوره  یکشور ط 210در 

                                                 
1 Gurvich and Prilepskiy 
2 Mirkina 
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در  دیشد هایمی. تحرکندیم رییبه مرور تغ هیمجازات اول ندهکنلیتحم میتحر هاینهیبسته به هز یگذاری خارجهیسرما

 مدت ندارند.یطولان ریاگرچه تأث شود،یمنجر م یخارج میگذاری مستقهیمدت به کاهش قابل توجه سرماکوتاه

بر  هامیتحر ریکننده اقتصاد کلان و تأث نیی(، در مقاله خود با عنوان عوامل تع1414) 2چانگ و یقهرودیرسول

 هجینت نیبه ا OLSمیلادی و با استفاده از رگرسیون  2۵۵2-1420در دوره  رانیدر ا یخارج میمستق یگذارهیسرما

 ریتأث ت،یو حاکم یگذارهینرخ ارز، نرخ تورم، بازده سرما ها،رساختیکننده کلان مانند زنییکه عوامل تع افتندیدست 

ناخالص  دینرخ رشد تولداد آنان نشان  یهاافتهیدارند.  رانیدر ا یخارج میمستق یگذارهیبر ورود سرما یبلندمدت

 نفیرابطه م یالمللنیب یهامیکه تحر همچنین نتیجه گرفتندندارد.  FDI بر یتوجهقابل ریو بازبودن تجارت تأث یداخل

 .دارند رانیا ی درخارج میمستق یگذارهیسرما ذبج با

 یاسلام یدر جمهور یتجار یهابر چرخه یاقتصاد یهامیتحر ریتأث ی(، به بررس1412) 1و همکاران رانمنشیا

 یرا برا یاقتصاد میشاخص تحر MATLAB یافزارنرم یدر فضا یپرداختند. در مطالعه آنها روش منطق فاز رانیا

تورم  هامیاول، تحر یویدر سنار داشت.وجود  ویدو سنار شانای مقاله در. کرد میلادی محاسبه 2۵1۵–142۵ یهاسال

 یویاست. سنار بوده تریرکود طولان م،یدر دوران تحر ن،ی. همچندهدمیرا کاهش  یگذارهیو سرما دیو تول شیرا افزا

 ریتورم تأث ط،یشرا نیدوم نشان داد که در ا یویسنار جیاست. نتا میکه اقتصاد بدون تحر دهدینشان م قیدوم تحق

 تجربه خواهد کرد. میرا بدون تحر ییشکوفا یدارد و اقتصاد دوره طولان یگذارهیرماو س دیبر تول یکمتر

در قالب  رانیانتقال آن در اقتصاد ا یهاو کانال ینفت یهامیتحر یبه بررس یادر مقاله، (1412) 3و همکاران ینخل

 1444-1421دوره  مطالعه آنها در جیاند. نتاپرداخته نینزینئوک کردیبا رو یتصادف یایپو یمدل تعادل عموم کی

گذاری خارجی و دولتی، سطح فنآوری میزان سرمایههای نفتی در صنعت نفت تحریم است که نیا انگریب یلادیم

 شود.دهد که باعث کاهش تولید نفت میاستخراج و صادرات نفت را کاهش می

بر نقش  دیبا تأک رانیدر ا یخارج میگذاری مستقهیعوامل مؤثر بر سرما یای به بررس(، در مقاله23۵2مهر )سعادت

و به روش شمسی  2321-23۵3 یهای سری زمانکه با استفاده از داده قیتحق نیاقتصادی پرداخت. نتایج ا هایمیتحر

ARDL در  یخارج میگذاری مستقهیبر کاهش سرما داریو معنا یمنف ریتأث هامینشان داد که تحر است انجام شده

 رییتأث هارساختیزو  ینرخ ارز تأثیر منف یثباتینرخ تورم و ب رهاییمتغ ها،میبر تحرعلاوه نیاند. همچنداشته رانیا

 اند.بر جای گذاشته رانیکشور ا یخارج میگذاری مستقهیمثبت بر جذب سرما

گذاری مستقیم (، به بررسی تأثیرگذاری تحریم اقتصادی و سایر عوامل بر جذب سرمایه23۵1برزکار و جرجرزاده )

 افتهیمیاز روش حداقل مربعات تعمبا استفاده میلادی  1440-1423 یخارجی در کشورهای عضو اوپک در دوره زمان

(EGLSپرداخت ) .بازبودن اقتصاد، سلامت جامعه، ذخایر نفتی و حاکمیت  درجهکه اندازه بازار،  آنها نشان دادنتایج ند

اقتصادی عامل مهمی در کاهش  گذاری مستقیم خارجی دارد و تحریمجذب سرمایهقانون اثر مثبت و معناداری بر 

 است. بودهجذب سرمایه خارجی 

های اقتصادی و نااطمینانی نرخ ارز بر جذب ای با عنوان بررسی تأثیر تحریم( در مقاله23۵۵و همکاران ) شکری

FDI با استفاده از الگوی رگرسیون فازی به این نتایج دست یافتند که  شمسی 23۵1تا  2314های در ایران، طی سال

                                                 
1 Rasouli Ghahroudi and Chong 
2 Iranmanesh et al. 
3 Nakhli et al. 
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تری بر جریان ورودی سرمایه به های با شدت کم، به مراتب تأثیر عمیقهای با شدت زیاد در مقایسه با تحریمتحریم 

با  یهاگذاری خارجی در ایران، تحریمرین مانع جذب سرمایهتاند. همچنین نشان دادند که اصلیکشور ایران داشته

شدت را به رانیدر ا یخارج میمستق یگذارهیسرما یهازهیافکنده و انگ هیعوامل سا ریاست که بر سا ادیشدت ز

 .است دادهکاهش 

و با استفاده  ARDLهای اقتصادی بر حساب سرمایه در ایران را از روش (، تأثیر تحریم2044خاطری و همکاران )

 یاقتصاد هایمیکه تحر آنها نشان داد پژوهشاند. نتایج شمسی ارزیابی کرده 23۵5تا  2351های سری زمانی از داده

 یاقتصاد هایمتحری اما ،اندداشته بلندمدت در هم و مدتهم در کوتاه هیبر حساب سرما داراو معن یمنف یریثأت یقو

بر حساب  یقو یاقتصاد هایمیتحر رتأثی شدت علاوهبه. اندنداشته داریامعن ریثأت اهمیزدن تحردور لیدلبه فیضع

 یساختارها سازیدر مقاوم گذاراناستیس تموفقی دهندهنشان نیاز بلندمدت بوده که ا شتربی مدتدر کوتاه هیسرما

 (.میتحر وبنامطلآثار  است )نه رفع تمامآنها بوده راتیثأو کاهش ت هامیکشور در برابر تحر یاقتصاد

گذاری مستقیم خارجی به دو دسته کلی عوامل موثر بر جذب سرمایه دهد کهکندوکاو مطالعات تجربی نشان می

 شوند:تقسیم می

رم، نرخ ارز، گذاری مانند تولید ناخالص داخلی )یا رشد اقتصادی(، نرخ توثر بر میزان سودآوری سرمایهعوامل مؤ .2

گذاری مانند کیفیت حکمرانی. ثر بر امنیت سرمایه. عوامل مؤ1های مالیاتی و... بودن اقتصاد، نرخنرخ بهره، درجه باز

ا ساختار سیاسی کشور دارند و برخی دیگر به رویکرد اقتصادی این عوامل بعضاً عمقی بوده و ریشه در فرهنگ ی

 شوند. ها و عملکرد کارگزاران اقتصادی مربوط میالمللی، تحریمهای بینها، عوامل فرامرزی مانند تنشدولت

گذاری مستقیم خارجی کشور ای از عوامل فوق بر جذب سرمایهکه اثرگذاری مجموعه شدهحاضر سعی در مقاله 

و مبهم  شفاف، غیرغیرقابل مشاهده یدر سنجش متغیرها یقابلیت زیاد که یمنطق فاز گیری از روشایران، با بهره

 دارد، سنجیده شود.

 

 شناسی. تبیین مدل و روش4

توان گذاری مستقیم خارجی متعدد است. میکننده سرمایهشد عوامل تعیینور که در بخش ادبیات تحقیق اشاره طهمان

یاسی، اجتماعی و جذب آن به کل عوامل اقتصادی و در مجموع به کل سیستم و ساختارهای اقتصادی، س گفت که

توان همه آنها اند که قطعاً نمیگذاری مستقیم خارجی دخیلسرمایه . لذا عوامل بسیاری در جذبفرهنگی وابسته است

های گذشته و با برداری از نتایج پژوهشو با بهره شدهمرور اتیبه ادب تی، اما با عنارا در قالب یک مدل نظری ارائه داد

حاضر بر عواملی از قبیل  قاله(، م23۵۵و شکری و همکاران ) (1414) و چانگ یقهرودیرسولمبنا قراردادن مقالات 

وقفه، تولید ناخالص داخلی، شاخص کیفیت حکمرانی، نرخ مؤثر مالیاتی بر سود با گذاری مستقیم خارجی سرمایه

با تأکید بر اثر  نرخ بهره داخلی ها، درجه بازبودن اقتصاد )تجاری(، نرخ تورم، نرخ ارز، کسری بودجه وشرکت

 شود:صورت رابطه زیر تصریح میهای اقتصادی متمرکز است. الگو بهتحریم

FDI = F (FDIt-1, GDP, GI, TAX, OP, INF, ER, BD, E, SAN)                                                                     )2( 

 که:طوریبه
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FDI: داده از  نیدلار است. ا اردیلیبه م رانیکشور ا یخارج میخالص مستق یگذارهیسرما یورود انیجر انگرینما

 است. مستخرج شده یبانک جهان یهاداده

1-tFDI: دهد.قیم خارجی کشور ایران را نشان میگذاری خالص مستوقفه اول جریان ورودی سرمایه 

GDP2: دیتول است.)معرف شاخص رشد اقتصادی(  2313 سال (ثابتپایه ) به قیمت نمایانگر تولید ناخالص داخلی 

 ییکالاها و خدمات نها یاقتصاد است که عبارت از مجموع ارزش پول رییگهای اندازهاسیاز مق یکی یناخالص داخل

مستخرج از بانک اطلاعات  این داده .استسال  کیمشخص مانند  یدوره زمان کی یداخل کشور ط شده در دیتول

 های زمانی اقتصادی بانک مرکزی است.یسر

GI: است که از بانک  1گانه حکمرانیهای ششنشانگر شاخص کیفیت حکمرانی است. این داده میانگین وزنی شاخص

 است. شدههای بانک جهانی مستخرج داده

TAX: های ملی مستخرج از بانک هاست. این داده با استفاده از داده حسابنمایانگر نرخ مؤثر مالیاتی بر سود شرکت

 د.شومیقبل از کسر مالیات محاسبه  هاها بر سود ناخالص شرکتمرکزی و از تقسیم هزینه مالیات بر درآمد شرکت

OP: هد. این شاخص از تقسیم مجموع ارزش کل صادرات و واردات بر تولید ددرجه بازبودن اقتصاد را نشان می

 است.د در سایت بانک مرکزی، تعریف شده های سری زمانی موجوناخالص داخلی و با استفاده از داده

INF3: از تغییرات شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی ددهنرخ تورم را نشان می .(CPI0) های و با استفاده از داده

 است. در نظر گرفتن تورم استفاده شده برایبانک مرکزی 

ER5: اعلامرسمی )بازار(( غیرکای. برای استفاده از این متغیر، از نرخ ارز )مشخصاً دلار آمردهنده نرخ ارز استشانن ، 

جای نرخ ارز ر بهعلت انتخاب نرخ ارز بازا .است شده بهره گرفتهجمهوری اسلامی ایران  بانک مرکزی سایت شده در

گذاری مستقیم خارجی و چه تجاری بر سرمایههای اقتصادی چه مالی های ناشی از تحریمدادن تکانهرسمی بهتر نشان

 است.

BD2: اطلاعات سایت دهد. برای استخراج آمارهای مربوط به کسری بودجه از میزان کسری بودجه دولت را نشان می

 . شدبانک مرکزی استفاده 

E: گذاریسرمایه سپرده الحسابعلی کارگیری آن از سری زمانی نرخ سودکه برای به دهدنرخ بهره داخلی را نشان می 

 است.های زمانی اقتصادی بانک مرکزی استفاده شدهیبانک اطلاعات سر شده درمنتشر، سالهیک

SAN .1تاریخی به سه دسته ضعیف هایاساس دادهبر های اقتصادیحریمت در این تحقیق: نشانگر تحریم است ،

 ،WSAN 24متغیر مجازیبا  (2313تا  2351های با تحریم ضعیف )سال .انددهش بندیتقسیم ۵و شدید 1متوسط

                                                 
1 Gross Domestic Product 

شاخص حق اظهارنظر و پاسخگویی، شاخص ثبات سیاسی، شاخص اثربخشی دولت، شاخص کیفیت قوانین و مقررات، های مورد نظر عبارتند از: شاخص 1

 شاخص حاکمیت قانون و شاخص کنترل فساد.

3 Inflation Rate 
4 Consumer Price Index 
5 Exchange Rate 
6 Budget Deficit 
7 Weak 
8 Moderate 
9 Severe 
10 Dummy variable 
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نشان  SSANبا  (2042تا  2315های با تحریم شدید )و سال MSANبا  (2310تا  2310های با تحریم متوسط )سال 

 است. شدهداده 

 

 رگرسیون فازی

« های فازیمجموعه»تحت عنوان ای در قالب مقاله فازی را هایستمیس یةنظر ،2زادهی، دکتر لطفمیلادی 2۵25 سال در

زاده اعتقاد یلطف. علم است تیدر ماه ابهامه کرد. منطق فازی، معتقد است ک یمعرف صورت رسمی به مجامع علمیبه

که معتقدند  گرانیبر خلاف د ،کنندقبول ستمیاز س یبخش ةبود که ابهام را به منزل ییهادنبال ساختن مدلبه دیدارد که با

(. منطق فازی با حقایق نادقیق سر و کار دارد و 2311)خدایی،  ابد،ی شیوری افزاتر کرد تا بهرهقیها را دقبیتقر دیبا

حالات تصادفی یک پدیده استوار  نظریه احتمالات بر شالوده د؛ حال آنکهکنبه حدود و درجات یک واقعیت اشاره می

شود کند؛ حالتی که وقتی اتفاق بیافتد، دقیق فرض میاست و درباره شانس وقوع یک حالت خاص صحبت می

عدم  عتیمجموعه است و از طب یبودن اعضا یشدن جدا از تصادف یواقع مفهوم فازدر(. 23۵5)موسوی مدنی، 

 (23۵5 ا،ی. )کردیگیمجرد نشأت م میافکار و مفاهو عدم دقت  تیقطع

ای مستقل و د: متغیر وابسته، متغیرهد هستنگیری یا قابل برآورکلاسیک سه نوع کمیت قابل اندازه در رگرسیون

شوند صورت یک عدد حقیقی در نظر گرفته توانند فازی باشند یا بهیک از این سه کمیت میپارامترها. در عمل هر

صورت یک عدد معمولی اینکه بهصورت فازی یا توانند بهشده و نیز متغیرهای مستقل میدیر مشاهده یعنی مقا

توان در سه شود. انواع رگرسیون فازی را میآوری شوند و این یکی از عواملی است که باعث تنوع فازی میجمع

 بندی کرد.است تقسیم آمده 2 که در جدول حالت

 

 رگرسیون فازی. انواع 1جدول 

 ساختار سیستم متغیر وابسته متغیرهای مستقل نوع رگرسیون فازی

(N,N,F) غیر( فازیNon Fuzzy) غیر( فازیNon Fuzzy) فازی 

(N,F,F) غیر( فازیNon Fuzzy) ( فازیFuzzy) فازی 

(F,F,F) ( فازیFuzzy) ( فازیFuzzy) فازی 

 (23۵۵آبادی )نجفنبع: زمانیم

 

ریزی ریزی خطی با ضرایب فازی )برنامهدر برنامه بار، رگرسیون با ضرایب فازی را معرفی کرد.اولینبرای  1تاناکا

بلکه از  ،ریزی خطی، اعداد قطعی نیستندرفته در مدل برنامهکاربه (، پارامترها یا اعداد 3خطی با پارامترها )اعداد( فازی

 (23۵5جی عظیمی، شود. )نااعداد فازی به جای ضرایب معین استفاده می

                                                 
مهندس برق و  ،دانیاضیر، دانشمند ایرانی تبار، ع. زاده یلطف ایزاده  یلطفو مشهور به ( Zadeh)لطفی علی عسگرزاده اردبیلی ملقب به زاده  پروفسور 2

 میلادی دیده از جهان فرو بست. 1421ی در آمریکا بود. او در سپتامبر برکل ا،یفرنیدانشگاه کال انهیاستاد علوم را
2 Tanaka 
3 Fuzzy Number Linear Programming (FNLP) 
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الگوها،  نیدر ا  رایز ،شودبه الگوهای رگرسیون با ضرایب فازی، گاهی الگوهای رگرسیون امکانی هم گفته می

شود که فرض می ،یفاز بیبا ضرا ونیشود. در رگرسهای امکانی ضرایب الگو منظور میخطای الگو در قالب توزیع

در ادامه این مقاله، فقط مدل الگوی  است. )پارامترها( ونیضرایب رگرس مشاهدات و متغیرها دقیق و ابهام در الگو و

 nمتغیرهای مستقل و تعداد مشاهدات  𝑋1 ،𝑋2 ،...،𝑋𝑝متغیر وابسته و  Yشود. فرض کنیم رگرسیون امکانی تشریح می

 خواهد بود: (1لگوی رگرسیون فازی، به شکل رابطه )باشد. صورت کلی ا

(1) �̃� = 𝑓(𝑋, 𝐴) = 𝐴0̃ + 𝐴1̃𝑋1 + 𝐴2̃𝑋2 +⋯+ 𝐴�̃�𝑋𝑝 

ها الگو بهترین برازش را برای داده کهصورتیاست به 𝐴0̃ ،𝐴1̃ ،𝐴2̃،...،𝐴�̃�برآورد پارامترهای الگو یعنی هدف،    

توان از است. البته میاستفاده شده  (،3دست آورد. برای یافتن پارامترهای فوق از تابع عضویت مثلثی متقارن رابطه )به

تقارن مورد بحث و کرد، اما در اینجا فقط برای مثال تابع عضویت مثلثی مضویت دیگر از قبیل نرمال استفادهتوابع ع

 شود:صورت زیر تعریف میشود. تابع عضویت مثلثی متقارن بهبررسی می

(3) �̃�(𝑋) = {
1 −

𝑎 − 𝑥

𝑠
, 𝑎 − 𝑠 ≤ 𝑋 ≤ 𝑎

𝑎 +
𝑎 − 𝑥

𝑠
, 𝑎 < 𝑋 ≤ 𝑎 + 𝑠

 

,𝑎)توان به صورت هر عدد مثلثی را می 𝑠) = �̃� شود:صورت شکل زیر نمایش داده مینشان داد. یک عدد مثلثی فازی به 

 

 
 �̃�. عدد مثلثی فازی 2شکل 

 

𝑎  مقدار میانه وs  پهنای�̃� کند. پارامتر را مشخص میs بودن میزان فازی  دهندهگستره عددی فازی است که نشان

بودن عدد نیز بیشتر است. بنابراین خروجی رگرسیون رابطه بیشتر باشد میزان فازی  sعدد است. یعنی هر مقدار که 

 ( نشان داد: 0) صورت رابطهتوان به( را می1)

(0) �̃� = (𝑎0, 𝑠0) + (𝑎1, 𝑠1)𝑋1 + (𝑎2, 𝑠2)𝑋2 +⋯+ (𝑎𝑝, 𝑠𝑝)𝑋𝑝 

 آید:دست میصورت زیر به( به1خروجی رگرسیون رابطه )تغیر در نتیجه، تابع عضویت م

(5) 𝜇�̃�(𝑌) = {
𝑚𝑎𝑥 (𝑚𝑖𝑛{�̃�(𝑋)})               {𝑋|𝑌 = 𝑓(𝑋, 𝑎)} = 𝑞

𝑜𝑡ℎ𝑒𝑟𝑤𝑖𝑠𝑒
 

s 𝑎 

1 

𝜇𝐴(𝑎) 
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 آید:دست میه( ب2(، رابطه )3)رابطه ( در 5با جایگزینی رابطه ) 

(2) 𝜇�̃�(𝑌) =

{
 

 1 −
|𝑌 − ∑ 𝑎𝑖𝑋𝑖

𝑛
𝑖=1 |

∑ 𝑠𝑖|𝑋𝑖|
𝑛
𝑖=1

                               𝑋𝑖 ≠ 0

1                                                              𝑋𝑖 = 0, 𝑌 = 0
0                                                              𝑋𝑖 = 0, 𝑌 ≠ 0

 

𝜇�̃�(𝑌) صورت شکل زیر قابل نمایش است:به 

 
 𝝁�̃�(𝒀). تابع عضویت 3شکل 

 

ریزی خطی شود. در این حالت، هدف تواند تبدیل به یک الگوی برنامههای غیرفازی در رگرسیون میحالت داده

) است به قسمی که مجموعه فازی خروجی الگوی رگرسیون شامل  �̃�الگوی رگرسیون، تعیین بهینه مقدار پارامترهای 

 𝑌𝑖تر یا مساوی ( دارای درجه عضویت بزرگh :باشد. یعنی 

(1) 𝜇𝑌�̃�(𝑌𝑖) ≥ ℎ 

اسگویی یابد )برقیها نیز افزایش میبودن خروجیزی ، میزان فاhعددی بین صفر و یک است. با افزایش  hمتغیر 

 hاست. افزایش عامل ها با مدل برازش شده مبین نیکویی برازش یا میزان سازگاری داده h(. عامل 23۵1و شکری، 

، اما تفسیر کندهای خارج از نمونه در بازه، کمک شایانی میشود که به قرار گرفتن دادهتر شدن فاصله میموجب پهن

 (23۵1آبادی و سوری، ده)عسگریسازد. اصله فازی با دشواری روبرو میدلیل پهن بودن فنتایج را به

صورت زیر ریزی خطی فازی را بهتابع برنامهدهای شده، تابع هدف و قیتوان با توجه به مطالب ذکر براین میبنا

 نشان داد:

(1) 0 = 𝑚𝑖𝑛∑∑𝑠𝑖𝑋𝑖𝑗

𝑛

𝑗=1

𝑝

𝑖=1

 

(۵) 𝑌𝑖 ≤∑𝑎𝑖𝑋𝑖𝑗

𝑝

𝑖=1

+ (1 − ℎ)𝑝∑𝑠𝑖𝑋𝑖𝑗

𝑝

𝑖=1

 

(24) 𝑌𝑖 ≥∑𝑎𝑖𝑋𝑖𝑗

𝑝

𝑖=1

− (1 − ℎ)𝑝∑𝑠𝑖𝑋𝑖𝑗

𝑝

𝑖=1

 

∑𝑠𝑥 ∑𝑎𝑥 

1 

𝜇�̃�(𝑌) 
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ریزی فازی هستند. )خدایی، الگوی برنامه( قیدهای 24( و )۵های )( تابع هدف و رابطه1)ای که رابطه گونهبه

عنوان یک ابهام و به یمعمول ونیجزء اخلال رگرس ،یدر الگوی فازنکته حائز اهمیت این است که چون  (2311

هر متغیر،  یاست، با برآورد حدود ضرایب بالا، پایین و متوسط برا وارد شده یقطعیت به درون رگرسیون فازعدم

از  یااین است که بازه ،یرگرسیون فاز یهاترین مزیتاز مهم ر است.تدیککه به واقعیت نزد شوحاصل می ینتایج

 یکلاسیک تنها یک متغیر مشخص را برا ونیزند، در حالی که رگرستخمین می یمقادیر ممکن را برای متغیر خروج

گذاری مستقیم سرمایه ردعوامل مؤثر هر کدام از  ایببالا و پایین ضر یآگاهی از حدها کند.محاسبه می یمتغیر خروج

تواند در یکند که مینو در تحیل عوامل ارائه م یاریبس یدر ایران بسیار حائز اهمیت است و رویکردخارجی 

 را ارائه دهد. یمفید یهادولت، رهنمون یکلان و کل یهاسیاست یریزبرنامه

 

 ها. تجزیه و تحلیل یافته5

,ai)ضرایب فازی  WinQSBافزار بخش از پژوهش با استفاده از نرم در این si)  .برآورد شده استa  مقدار میانه وs 

بودن عدد است، یعنی هر دهنده میزان فازی زی است که نشانگستره عددی فا sکند. پارامتر را مشخص می �̃�پهنای 

آمده از برآورد مدل در دست نتایج به بیشتر خواهد بود.بودن عدد نیز ن پارامتر بیشتر باشد میزان فازی مقدار که ای

 است. ارائه شده 1جدول 

 

 ضرایب فازیبرآورد  جینتا. 2جدول 

 ia is حداقل اثرگذاری حداکثر اثرگذاری 

 1945/7 6659/8 7357/0 9302/7 عرض از مبدأ

1-tFDI 9001/0 0009/0 9010/0 8992/0 

GDP 0127/1 0092/0 0219/1 0035/1 

GI 0368/0 0064/0 0432/0 0304/0 

TAX 0501/0- 0087/0 0414/0- 0588/0- 

OP 0003/1 0031/0 0034/1 9972/0 

INF 7573/0- 0977/0 6596/0- 8550/0- 

ER 6518/0- 0736/0 5782/0- 7254/0- 

BD 0014/1- 0093/0 9921/0- 0107/1- 

E 9607/0 0831/0 0438/1 8776/0 

 
SAN 
 

W 8503/0- 0009/0 8494/0- 8512/0- 

M 0073/1- 0006/0 0067/1- 0079/1- 

S 8076/3- 0000/0 8076/3- 8076/3- 

 های پژوهشیافته منبع:
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 هشداست که وارد الگو گذاری مستقیم خارجی باوقفه متغیری اولی بوده جریان خالص سرمایه 1 طبق جدول 

( بیانگر این است که یک خودهمبستگی قوی و تقریباً بدون ۵442/4، 444۵/4است. ضریب فازی این متغیر یعنی )

دارای  گفت که کشورهای تواندارد. در تحلیل این ضریب می وجود گذاری مستقیم خارجیابهام در جذب سرمایه

FDI یافته این گذاری مستقیم خارجی بیشتری برخوردار خواهند بود. احتمال بالا از سرمایهبالاتر، در دوره بعد نیز به

 ( سازگاری دارد.23۵2پژوهش در این خصوص با مطالعه مشیری و کیان پور )

گذاری مستقیم خارجی بسیار قوی، معنادار و مثبت با توجه به خروجی مدل ارتباط بین رشد اقتصادی و سرمایه

 2طبق تئوری اندازه بازارتوان ( است. این یافته را می4211/2، 44۵1/4است. ضریب فازی برای این متغیر برابر با )

هر کشور نمایانگر اندازه بازار آن کشور است و هرچه این میزان بیشتر باشد وسعت و حجم  GDPتحلیل کرد. زیرا 

پذیر است. های تولید امکانمقیاس، کاهش هزینهبههای تر بوده و در این صورت از مسیر صرفهبازار آن کشور بزرگ

ورود به بازارهای جهانی  هایتری از تجارت را رقم زده و زمینهانداز مثبتتر باشد چشمیعاندازه که بازار وسزیرا هر 

( 23۵1اسگویی و شکری )های مطالعه برقیجهت با یافتهنماید. نتایج این قسمت از پژوهش حاضر همتر میرا ساده

 است.

توجه بر تأثیری مثبت، اما غیرقابل( 4321/4، 4420/4با ضریب فازی )شاخص کیفیت حکمرانی  1طبق جدول 

توان عنوان کرد که است. در تفسیر مثبت بودن این ضریب میی مستقیم خارجی کشور ایران داشته گذارجذب سرمایه

ست. اما از طرف دیگر، کوچک و کید اهای خارجی، مورد تأبر جذب سرمایه ،نهاد اجتماعی نهادساز نقش دولت،

قابل اعتماد، رشوه ثبات و غیروجود مخاطرات سیاسی، قوانین و مقررات بیدهنده یب نشانتوجه بودن این ضرغیرقابل

 است.گذاری در اقتصاد ایران شدهو فساد اداری در کشور است که موجب افزایش ریسک سرمایه

بر جذب اما بسیار ضعیف  ،ه و اثری منفیشدمتغیر بعدی است که وارد مدل  هانرخ مؤثر مالیاتی بر سود شرکت

FDI  نرخ دهد که اثرگذاری نشان می هانرخ مؤثر مالیاتی بر سود شرکتاست. ضریب فازی برای متغیر نشان داده

کمتر  -4511/4بیشتر نبوده و از  -4020/4گذاری مستقیم خارجی از بر روی سرمایه هامؤثر مالیاتی بر سود شرکت

ها از عوامل توان اذعان داشت که متغیر مالیات بر سود شرکته میآمددست بهواهد بود. لذا با عنایت به ضریب نخ

گذاران خارجی عوامل گذاری مستقیم خارجی در اقتصاد ایران نخواهد بود و برای سرمایهکننده جذب سرمایهتعیین

سازگار و با ( 23۵۵دیگری در اولویت هستند. نتایج این قسمت از مطالعه حاضر با نتیجه مطالعه شکری و همکارن )

 ( ناسازگار است.1420) 1مطالعه تنگ و دیگران

داد که تأثیری مثبت و تقریباً بدون ابهام بر جذب  ( نشان4443/2،  4432/4درجه بازبودن اقتصاد با ضریب فازی )

 عرضتوان گفت که یک اقتصاد برای اینکه در مگذاری مستقیم خارجی کشور دارد. در تحلیل این ضریب میسرمایه

دیگر، جذب سرمایه از عبارت باشد. بهاط بیشتری با اقتصاد جهانی داشته گیرد، باید ارتبجریان سرمایه و کالاها قرار 

 ( است.1423های مطالعه جبری و همکاران )جهت با یافتهتر است. این یافته هممسیر یک اقتصاد بازتر و آزادتر، آسان

است. این اثر گذاری مستقیم خارجی نشان داده منفی بر جذب سرمایهنرخ تورم متغیر بعدی مدل است که اثری 

توان گفت که نیز نخواهد بود. در تحلیل این ضریب می -25۵2/4کمتر نبوده و بیشتر از  -1554/4از  1بق جدول ط

                                                 
1 Market size theory 
2 Tang et al. 
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نی و معنای کاهش قدرت خرید واقعی است و این کاهش قدرت خرید در کنار ایجاد نااطمیناافزایش نرخ تورم به

کاهد. این نتیجه منطبق بر گذاران نیز میها نسبت به آینده علاوه بر اختلال در تخصیص منابع از انگیزه سرمایهنااعتمادی

 ( است.23۵2( و مخالف نتیجه خطابی و همکاران )23۵۵مطالعه شکری و همکاران )

گذاری ( اثری منفی بر جذب سرمایه-2521/4، 4132/4نرخ ارز متغیر بعدی مدل است. این متغیر با ضریب فازی )

توان گفت که با افزایش نرخ ارز، هزینه تولید است. در چرایی این اثر منفی می مستقیم خارجی در اقتصاد ایران داشته

ه خارج )مانند نیروی کار(، تر شدن عوامل تولید در کشور میزبان نسبت بدلیل ارزانگذاران خارجی بهبرای سرمایه

ها و در پی آن شدن هزینهدلیل کاسته گذاری مستقیم خارجی بههای سرمایهانگیزهو انتظار آن است که  شدهکاسته

سوی دیگر اما با افزایش نرخ ارز، کالاهای ای(. ازشده کالاهای تولیدی بیشتر شود )اثر هزینه کاهش قیمت تمام

(. این ضریب 2همراه دارد )اثر درآمدیخارجیان را بهکاهش فروش تولیدات تر شده که خارجی در داخل کشور گران

های ای غالب است و با افزایش نرخ ارز، جذب سرمایهدهد که در اقتصاد ایران، اثر درآمدی بر اثر هزینهفازی نشان می

طبق ( من23۵۵اسگویی و همکاران )خارجی کمتر خواهد شد. نتیجه این قسمت از مطالعه حاضر با نتیجه مطالعه برقی

 ( است.2044( و خاطری و همکاران )1423و ناهمسو با مطالعات جبری و همکاران )

گذاری ( اثری منفی بر جذب سرمایه-4420/2، 44۵3/4کسری بودجه دولت است که با ضریب )متغیر بعدی مدل، 

د، اما کرت اظهار نظر توان با قاطعیاست. البته با توجه به میزان فازی بودن این متغیر نمیمستقیم خارجی داشته 

گذاری دور کرده و بهبود فضای های مورد نیاز سرمایهشک کسری بودجه، دولت را از تأمین زیرساختبدون

 کند.کار را با چالش مواجه میوکسب

( ۵241/4، 4132/4)ی این متغیر ضریب فازی برابر با متغیر دیگری که وارد الگو شده نرخ بهره داخلی است. برا

گذاری توان گفت که جذابیت کشور با افزایش نرخ بهره برای سرمایهاست. در تحلیل این ضریب میآمده دست هب

 ( است.2044شود. این یافته همسو با مقاله خاطری و همکاران )گذاران خارجی بیشتر میسرمایه

بر جذب  فیمن ی( تأثیر-1543/4، 444۵/4( با ضریب فازی )WSANهای اقتصادی ضعیف )متغیر تحریم

، حداکثر و حداقل این اثرگذاری محدود 1ست. البته با توجه به جدولااری مستقیم خارجی در ایران داشته گذسرمایه

ست از دتوان این گونه توجیه کرد که اینرا می FDIهای اقتصادی ضعیف بر جذب است. علت اثر اندک تحریم

اند. یافته ها بیشتر در حد تهدید بودهاند. این تحریمشدن را داشتهسادگی قابلیت دورزده هایی و بهها با روشتحریم

های متوسط ( است. با توجه به نتایج مطالعه، تحریم23۵۵اسگویی و همکاران )های برقیحاضر منطبق بر یافته

 متوسط یاقتصاد یهامیتحر یازف بیضراند. در ایران با شدّت بیشتری اثرگذار بوده FDIاقتصادی بر عدم جذب 

های ریمتوان تقریباً بدون ابهام درباره اثر منفی و بالای تحبا توجه به این ضریب فازی می .است (-4413/2، 4442/4)

 د.کرنظر ذاری مستقیم خارجی در کشور اظهارگمتوسط اقتصادی بر سرمایه

آمده دست است. با توجه به ضریب به د الگو شده(، آخرین متغیری است که وارSSANهای شدید )متغیر تحریم

جذب دی بر های شدید اقتصاگونه ابهامی، اثر بسیار قوی و منفی تحریمتوان با قاطعیت و بدون هیچمی

یید کرد. دلیل بدون ابهام بودن ضریب این متغیر در این است که ای مستقیم خارجی کشور ایران را تأهگذاریسرمایه

is  بر ایجاد دورنمای تیره های شدید علاوه. تحریم(-1412/3، 4444/4))پهنای ضریب( دقیقاً برابر با صفر است

                                                 
1 Income Effect 
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دنبال گذارانی که بهروی سرمایهچنان موانع سختی ایجاد کرده که پیشها نیز آناقتصادی کشور، برای تحرک سرمایه 

دلیل است. از طرفی بهیوار بلند ساخته د مستحکم و یک داند، یک سترالوصولتر و سهلسود بیشتر و مکانی امن

است. این یافته سازگار با مطالعه تنگ و  المللی، ریسک تجارت خارجی کشور نیز بسیار بسیار بالا رفتههای بینتحریم

 ( است.23۵2مهر )جهت با نتایج تجربی مطالعه سعادت(، هم1420دیگران )

 

 گیریبندی و نتیجه. جمع6

گذاری مستقیم خارجی است که المللی سرمایهبیان شد که یکی از مجاری مهم تأمین مالی در سطح بین مقالهدر این 

ای گونهباشد. شرایط اقتصاد ایران نیز بهتمر و باثبات کشور میزبان، داشته سزایی بر رشد اقتصادی مسهتواند تاثیر بمی

های غیرمولد، سرمایه داخلی کافی جهت تحرک و رونق اقتصادی الیتسمت فعست که علاوه بر هدایت نقدینگی بها

نظر ید و مؤثر بههای مفگذاری خارجی یکی از راهرا در اختیار ندارد و جهت جبران این کاستی، جذب سرمایه

های اقتصادی بر جذب طیفی از عوامل اقتصادی با تمرکز بر تحریمگذاری رسد. لذا در پژوهش حاضر، اثرمی

و  دیشد یاقتصاد یهامیپژوهش نشان داد که تحر جینتا. شدگذاری مستقیم خارجی کشور ایران بررسی مایهسر

اند. داشته رانیدر ا یخارج میمستق یگذارهیتوجه بر سرماو قابل یمنف یریتأث ،یبالا و قو یفاز بیمتوسط، با ضرا

 بیترتها بهمؤثر مالیاتی بر سود شرکت نرخو  نرخ ارز ی،اقتصاد فیضع یهامیتورم، تحر ه،بودج یکسر نیهمچن

 اند.کشور ایران داشته یخارج میمستق یگذارهیسرما جذب را بر یاثر منف نیشتریب د،یشد یاقتصاد یهامیپس از تحر

وقفه اول  ی ونرخ بهره داخل ،درجه بازبودن اقتصادی، ناخالص داخل دیتول یرهایمتغ یآمده برا دستبه یفاز بیضرا

 است. رانیدر ا یخارج میمستق یگذارهیبر سرما رهایمتغ نیاز اثر مثبت ا یحاک یخارج میمستق یگذارهیسرما

 ابتکار عملبا  ،کشور یپلماسیو دستگاه د یکارگزارن دولتد که شوپیشنهاد می ،حاضر مقالهنتایج با توجه به 

رند و یکار گبه المللیدر مناسبات بین و کاهش آنها و تلاش برای کاهش تنش هامیرفع تحر برایحداکثر تلاش خود را 

های مناسبی را گردد کارگزاران اقتصادی سیاست. همچنین پیشنهاد میشوند رانیا هیعل یجهان یسازمانع از اجماع

های یران و کاستن ریسکدهنده ثبات اقتصادی اکنترل تورم )و اجزای پایه پولی( و ثبات بازار ارز که نشان برای

 اجرا کنند. ریزی وگذاری است، طرحسرمایه

 
 حامی مالی

 مقاله حامی مالی ندارد.

 تعارض منافع

 .تعارض منافع وجود ندارد

 سپاسگزاری

 د. کننکمک کردند، تشکر مینویسندگان از داوران ناشناس که با ارائه پیشنهادهای خود به بهبود کیفیت مقاله 
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 .225-202 (،13)13 راهبرد،آن. 

بسـیج دانشـجویی دانشـگاه امـام  ها و برنامه عمـل.اقتصاد مقاومتی درآمدی بر مبانی، سیاست(. 23۵3اله )عبدالملکی، حجت -

 صادق )ع(: تهران.

گـذاری در شـرایط رم ایران به منظـور بهبـود سیاسـتتخمین تابع تو(. 23۵1آبادی، محمدمهدی و سوری، علی )عسگری ده -
 . مقاله ارائه شده در کنفرانس بین المللی اقتصاد در شرایط تحریم در بابلسر.تحریم اقتصادی با استفاده از رگرسیون فازی
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 آینـده پژوهـی دفـاعی،های نظام بـانکی. ریمنهادهای مالی وابسته به نیروهای مسلح جمهوری اسلامی ایران در مواجهه با تح
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Abstract  

The purpose of this research is to investigate the effect of exchange rate 

jump on the outflow of migration using the Synthetic Control Group 

approach during the period of 1980-2015 in Iran. For this purpose, based on 

this approach, the countries with real exchange rate stability were selected 

and among them, the weighted composition of the countries that had the 

most similarity in the situation before the real exchange rate jump of Iran 

was estimated. Therefore, two groups were formed, including the group of 

selected countries named artificial Iran and the other, real Iran. Finally, the 

results of the estimates of these two groups were compared and analyzed. 

The results indicate a 15% difference in the immigration process of 

artificial Iran and real Iran. The analysis of the results showed that the 

impact of the jump in the real exchange rate on the migration flow in Iran 

was positive. Based on the results, it is suggested that policymakers pay 

attention to the destructive effect of real exchange rate jumps on the flow of 

migration from the country and adopt appropriate economic policies to 

stabilize the real exchange rate. 
 

Received: 
09/10/2023 

 

Accepted: 
09/01/2024 

 

 
Keywords:  
Exchange Rate Jump, 

Emigration, Synthetic 

Control Group 

 
JEL Classification: 
 B22, B26, C69 

 
 
 
 

 

  

                                                 
1 This article is derived from Tamina Asghari's doctoral dissertation with the supervicers of Dr. Saeed Eisazadeh and 

Dr. Ali Akbar Gholizadeh at Department of Economic and Social Sciences, Bu-Ali Sina University, Hamadan.  
 PhD student in Financial Economics, Department of Economics, Bu- Ali Sina University, Hamadan, mail: 

tamina.asghari@gmail.com 
**Associate Professor, Department of Economics, Bu- Ali Sina University, Hamadan, Iran (Corresponding Author), 

mail: s_eisazadeh@basu.ac.ir 
+ Associate Professor, Department  of Economics, Bu- Ali Sina University, Hamadan, Iran, mail:  

  a.gholizadeh@basu.ac.ir 

How to Cite: Asghari, T., Eisazadeh, S., & Gholizadeh, A. A. (2023). The effect of exchange rate volatility on 

outward migration: A Synthetic Control Group approach. Economic Modeling, 17 (63), 93-116. doi: 

10.30495/eco.2023.1998318.2797 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/


     

 

 

      

94 

Volume 17, Issue 63, Autumn 2023, 93-116. 

 

Economic Modeling 

https://eco.firuzkuh.iau.ir 

 

1. Introduction   

Migration, a phenomenon ingrained in human history, has been driven by diverse 

factors such as economic opportunities, improved living conditions, and 

reunification with family members in different regions. This multifaceted concept 

extends beyond the boundaries of migration from developing to developed 

countries. Over the past four decades, one of the profound risks impacting economic 

variables has been the volatility in exchange rates. Recent years have witnessed 

significant fluctuations and jumps in the exchange rate of the Iranian economy, 

driven by political disparities, sanctions, and subsequent shifts in oil revenues. This 

instability has exerted undeniable effects on key economic indicators, including 

economic growth, inflation, exports, and immigration. This research specifically 

delves into the impact of real exchange rate jumps on migration outflows. 

Employing a comparative control method, the study aims to isolate the influence of 

the real exchange rate on the migration process, thereby controlling external factors 

affecting trade flows. Acknowledging the crucial role of exchange rate fluctuations 

in both influencing the intention to migrate and escalating migration costs, this 

research provides insights into the net effects of currency fluctuations on 

immigration over a two-year period in the last decade. The results contribute to a 

more nuanced understanding, empowering economic policymakers to make 

informed decisions and formulate effective immigration-related policies based on 

the scientific findings of this research. 

 

2. Research method and data   

The general analysis of existing studies reveals that many have assessed the 

influence of exchange rates on migration flows through econometric methods. 

However, these methods may lack the necessary precision to quantify the effects of 

specific events or policies accurately. In light of advancements in quasi-laboratory 

methods, recent studies can provide more precise quantification of the impact of 

policies or events on economic variables. Notably, over the last two decades, 

exchange rate fluctuations have significantly impacted Iran's economy. 

Nevertheless, some domestic and foreign studies have explored the correlation 

between exchange rates and migration in Iran. This article aims to address gaps in 

the existing literature by analyzing the effects of currency rate jumps on migration 

using a mixed control method. 

This research specifically investigates the impact of exchange rate jumps on 

outbound migration in Iran through the artificial control method. The methodology 

involves comparing the movement process of target variables with an artificially 

created control unit. The initial step is to identify the target variables, for which the 

artificial control method will be applied. In this context, the research focuses on 

outbound migration from Iran subsequent to currency exchange rate fluctuations. 

 

3. Analysis and discussion 

In this study, the intervention year for examining the exchange rate jump is the first 

year of the jump, namely 1993. From a pool of over 100 countries, those without 

currency jumps during the study period were considered. Ultimately, a Pool group 

of 20 countries was selected to simulate Iran. The optimal weight composition of the 
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control group countries, simulated to mirror Iran's immigration process without the 

currency jump, identified Sudan and Thailand as the most similar to Iran before the 

1993 exchange rate jump, with weights of 75.8% and 20.7%, respectively. 

Across key variables such as health index, education, wages, unemployment, and 

inflation, the real averages for Iran before the currency jump closely align with the 

simulated sample. This close resemblance indicates a substantial similarity in the 

variables influencing the migration process for Iran before the currency jump 

compared to the actual Iran. Consequently, the results hold considerable reliability 

for the period after the currency jump. 

 

4. Conclusion   

The variable representing outbound migration volume in simulated Iran closely 

aligns with real Iran before 1994, suggesting the effective performance of the 

simulated variable. However, since 1994, concurrent with the intensified currency 

jump in 1993, these two variables have diverged within the Iranian economy. 

Consequently, the results indicate a positive impact of the exchange rate on 

outbound immigration in all years from 1994 to 2015, with the currency jump 

contributing to more than a 15% increase in immigration. Notably, this effect has 

amplified in the years post-2010, coinciding with significant jumps in the exchange 

rate and heightened emigration intensity. 

Despite the 1993 exchange rate jump, a substantial increase in immigration occurred 

approximately 2 years later, a pattern that aligns with the decision-making processes 

of individuals and households in the migration context. Post-1993, the trajectory of 

the target variable follows a distinct and more specific path. Consequently, the 

distinct behavior of artificial Iran in the years following the exchange rate jump, 

coupled with the non-conformity of its movement trend to other samples, enhances 

the reliability of the results during this period. 
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 چکیده 
مهاجرت با استفاده از  یخروج یانجهش نرخ ارز بر جر تاثیر بررسی از این پژوهشهدف 

منظور، برمبنای در ایران است. بدین 2۵14 -1425 زمانی دوره در ترکیبیکنترل  رهیافت گروه

این رهیافت، کشورهای دارای ثبات نرخ ارز واقعی انتخاب شدند و از میان آنها، ترکیب وزنی 

اند، از جهشِ نرخ ارزِ واقعی ایران داشته کشورهایی که بیشترین شباهت را در وضعیت پیش

با عنوانِ ایران مصنوعی و دیگر، برآورد شدند. بنابراین، دو گروه شامل گروه کشورهای منتخب 

ایرانِ واقعی شکل گرفت. درنهایت، نتایج برآوردهای این دو گروه، با هم مقایسه و تحلیل 

بوده  یواقع یرانبا ا یمصنوع یرانروند مهاجرت ا یدرصد 25تفاوت گردید. نتایج حاکی از 

مهاجرت در ایران مثبت تحلیل نتایج نشان داد که تاثیر جهش نرخ ارز واقعی بر جریان  است.

 نرخ ارز یهامخرب جهش تاثیربه  یاستگذارانس شود کهبوده است. براساس نتایج پیشنهاد می

های واقعی، سیاست ثبات نرخ ارز برایو  یندمهاجرت از کشور توجه نما یانبر جر واقعی

  اقتصادی مناسبی اتخاذ کنند.
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 مقدمه                              .1
به شرایط اقتصادی،  دستیابیاست.  هاست که از زمان پیدایش انسان روی کره زمین وجود داشت مفهومی 2«مهاجرت»

های شده است. مهاجرت شکلای دیگر به مهاجرت بشر منجر نطقهمحیط بهتر یا پیوستن به سایر اعضای خانواده در م

عوامل  ،کلی طوره. بشودنمییافته خلاصه به کشور توسعه به مهاجرت از کشور درحال توسعه گوناگونی دارد و فقط

شوند. این عوامل در چهار حوزه میفراد به منطقه یا کشور دیگر منجر گوناگونی وجود دارند که به مهاجرت ا

نقش و  ، میزانکشوررایط هرشوند که بسته به شندی میبهای سیاسی، اقتصادی، جغرافیایی و محیطی دستهعامل

توجهی میان این عوامل، عامل اقتصادی نقش قابلکند. از اهمیت هریک از این عوامل در جریان مهاجرت تغییر می

 (.  23۵2)رنانی و همکاران،  دارد

های نرخ ارز شدت بر متغیرهای اقتصادی تاثیر گذاشته است، جهشدر چهل سال اخیر بهکه یی هایکی از ریسک

نرخ ارز  ،نوسانات درآمدهای نفتی ،پی آنها و درافات سیاسی، اعمال تحریماختل دلیلبه ،های اخیراست. در سال

ثبات شده و بر متغیرهای شدت بی، فضای اقتصاد ایران بهنتیجه آنی زیادی را تجربه کرده که درهانوسانات و جهش

مشکلات داشته است.  غیره، تاثیرات انکارناپذیریرت و کلیدی اقتصادی چون رشد اقتصادی، تورم، صادرات، مهاج

تاثیرات منفی  ،که همین امر انجامیدههای ارزی در دو دهه اخیر اقتصادی به افزایش شدت و ماندگاری جهش انباشته

 آثار. یکی دیگر از (23۵1)اصغری و همکاران اقتصادی جامعه داشته است هایبلندمدتی بر وضعیت رفاهی و تصمیم

ها بر روند تواند تاثیرات ماندگاری بر آینده اقتصادی ایران داشته باشد، تاثیر این جهشکه می واقعی سانات نرخ ارزنو

، انشمار زیادی از این مهاجر ،شرایط اقتصادی و سیاسی دلیلبهتوسعه رت در کشور است. در اقتصادهای درحالمهاج

بحران نیروی انسانی و موجب در بلندمدت مهاجرت آنها که داخلی هستند  دارانسرمایهکار متخصص و  نیروی

کاهش استانداردهای زندگی  ،نتیجهباعث کاهش قدرت خرید مردم و در 1«نرخ ارز واقعی»افزایش سرمایه خواهد شد. 

افزایش درآمد فرد  موجبکشور مقصد، کاهش ارزش پول ملی  دیدِشود. از زاویهمیتمایل به مهاجرت افزایش و 

 رو،ازاین ؛یابدافزایش می ترمهاجرت و کار در کشوری با پول پرقدرتبرای  انگیزه رهگذر،و از این  شدهمهاجر 

درآمد  میزانبر  ،در کشور مقصد سطح درآمدارز از دو مسیر کاهش سطح درآمد در کشور مبدا و افزایش  جهش نرخ

 ؛1442، 0کریف و همکاران ؛1443، 3دینسر و کاندیلدارد ) ایرگذاری برجستهاثمهاجرت  راجع به فردی انگیزه نیزو 

؛ 142۵، 1اسمیت و تونیسن ؛1425، 1برونو و همکاران ؛1421، 2و توسعه اقتصادی همکاری سازمان ؛1421 5دوگانلار

 (.1114، ۵آلاوریز و همکاران

                                                 
2 Migration 

نرخ ارز اسمی )یک  Eشود. اگر نامیده می نرخ واقعی ارزارز اسمی ثابت باشد،  که نرختفاوت نرخ تورم یک کشور با نرخ تورم خارج از کشور درصورتی 1

𝑅 برابر با نرخ واقعی ارزی  R ،در فرمول زیر گاه؛ آنشاخص قیمت در آمریکا باشد P*شاخص قیمت ایران و  Pدلار چند تومان(،  =
𝐸𝑃

𝑃∗
 اگر خواهد بود.  

̇∗𝑃   دست آید؛ درنتیجه:بهو نسبت به زمان مشتق شود طرف لگاریتم گرفته  دوز ا -   �̇� +  �̇� 𝑅 = ̇      
3 Dincer & Kandil 
4 Kreif et al 
5 Doganlar 
6 Organization for Economic Co-operation and Development 
7 Brunow et al 
8 Smith & Thoenissen 
9 Alaviz et al 
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های این رو، با توجه به اهمیتی که نوسانات نرخ ارز در افزایش انگیزه مهاجرت افراد و نیز بالارفتن هزینهازاین 

های این پژوهش نه تنها به سیاستگذاران گیری و اقدام برای تحقق آن دارد، بررسی آن ضروری است. یافتهتصمیم

دهد، بلکه گذشته کشور می رزی بر مهاجرت طی دو دهههای اتاثیر خالص جهشاقتصادی اطلاعات دقیقی درباره 

هدف کند. بنابراین، ریزان اقتصادی را نسبت به سیاستگذاری بهتر و موثرتر در زمینه مهاجرت توانا مینتایج آن، برنامه

 افترهیبا استفاده از در ایران خروجی مهاجرت خالص بر جریان واقعی ارز  بررسی اثرگذاری جهش نرخ مقالهاین 

، عوامل ای کنترلیمقایسهبا استفاده از یک روش صورت که در وهله نخست، است؛ بدین« 2ترکیبیگروه کنترل »

در کشور بررسی بر روند مهاجرت  واقعی تاثیر نرخ ارزسپس، و  آیددست میبهخارجی موثر بر جریانات تجاری 

  شود.می

شود: بعد از مقدمه، در بخش دوم، ادبیات پژوهش مرور می برای دستیابی به هدف، مقاله در پنج بخش سازماندهی

شود و ها و نتایج، تحلیل و تفسیر میشود؛ در بخش چهارم، یافتهشود؛ در بخش سوم، روش پژوهش عرضه میمی

 یابد. گیری و پیشنهادها اختصاص میبخش پایانی هم به نتیجه

 

 مروری بر ادبیات  .2

 ادبیات نظری 

از زمانی که  است.دیگر  مکانجغرافیایى به  مکانهاى مردم از یک ى اشخاص یا گروهائمحرکت موقتى یا د مهاجرت

هایی همراه که البته با تفاوت اندبودهصدد یافتن علل و آثار مهاجرت ه تاکنون، محققان بسیاری درگرفتمهاجرت شکل

ها و نظریات مربوط به مهاجرت نیز بلکه در مدل ،شودمی های تجربی دیدهتحلیل ها نه تنها دراین تفاوت ؛بوده است

  (.1423، 1)مکدونالد داردوجود 

 یکیـ  نئوکلاسیک اقتصادی نظریه تاثیرگذار هستند.به مهاجرت  تمایلعوامل مختلفی در  ،ادبیات نظری اساسبر

بیان  درآمد کردنبیشینه را افراد مهاجرت انگیزه ـ المللیبین مهاجرت هاینظریه ترینشدهشناخته و ترینقدیمی از

عامل  عنوانبه «درآمد»خود بر  هایدر پژوهش (1425) 0؛ برونو و نیچکام(1423) 3و همکارن است. سرینیزکرده 

اند. هتاثیرگذار دانستمهاجرت  دررا  «میزان تحصیلات»و  «درآمد» (1214) 5اند. گروگرکردهاصلی مهاجرت تاکید 

خود  4«دوگانه نظریه بازارهای»با طرح  (2۵50)1لوئیس بر عامل بیکاری و درآمد تاکید دارند.( 142۵) 2ووگت

 در تفاوته است؛ بنابراین، با لحاظ معرفی کرد کار نیروی مهاجرت اصلی محرک را المللیبین کار بازار تعادلعدم

مناطق  سمتبه کار فراوان نیروی دارای مناطق از انسانی سرمایه المللیبین هایجریان کشورها، کار نیروی فراوانی

                                                 
1 Synthetic Control Group Approach 
2  McDonald  
3  Serenis et al  
4 Brunow & Nijkamp  
5  Grogger  
6 Vogt 
7 Louis  
8 Dual Market Theory  
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بیش رابطه بیکاری و مهاجرت بر  (1144) 1تنریور(؛ 1443) 2نتایج مطالعه روبرتسن. روان است اندک کار نیروی دارای

  کنند.از هر عامل دیگری تاکید داشته و نظریه یادشده را تایید می

بیکاری، تورم، ای از عوامل لحاظ و بررسی شود. علل اقتصادی مانند باید مجموعه« جریان مهاجرت»برای بررسی 

توان ادعا می ،بنابراینسازند؛ متاثر میدرآمد و سطح زندگی فرد را  و غیره، تغییرات نرخ ارز واقعی، افزایش دستمزد

تشویق فرد به  موجبشدن سطح استانداردهای زندگی بدترد و این عوامل اقتصادی از کانال کاهش درآمکرد، 

، مقصد(/شرایط اقتصادی و سطح استانداردهای رفاهی در کشور مبدا ) دلیلِرو، بهایناز ،شدمهاجرت از مبدا خواهند 

 یابد. سایر شرایط، تمایل به مهاجرت در افراد افزایش می ثابت بودنبا فرض 

های رفاهی یک دسطح استاندار ،نهایتعواملی است که ثبات اقتصادی و درین ترهای نرخ ارز یکی از اصلیجهش

و در  داشتهبر متغیرهای اقتصادی  یمنفی و مثبت زیاد پیامدها و آثار هموارههای نرخ ارز جهش .کندمتاثر میکشور را 

(. بحران ارزی 23۵1، وفامند)خداویسی و اند داشته انکارناپذیریمقاطع تاریخی گوناگون بر جریان مهاجرت نیز تاثیر 

که براساس طوریشد؛ بهمهاجرت شمار زیادی از مردم این کشور  موجبِآرژانتین در  2۵۵1 - 1441های سال

 1444زمانی  دورهکل مهاجرت نسبت به  برابرِ 2میزان مهاجرت از این کشور،  1444 - 1443زمانی برآوردها، در بازه 

کردن فکر های لازم برای عملیشدت هزینهبل توجه این است که افزایش نرخ ارز بهقا تهنکبوده است.  2۵۵4 -

زبان کشور مقصد  ،اولین مشکل دارد،مهاجرت  قصدبرای فردی که  عنوان مثال،به ؛دهدمهاجرت را تحت تاثیر قرار می

دهد. افزایش نرخ ارز در کنار افزایش را افزایش می یهای یادگیری زبان خارجاست که افزایش نرخ ارز و تورم، هزینه

 3)فوفانه بردنسبت به حالت قبل از بحران ارزی بالا می اجرارا برای  فردهای زمان هزینههمطوربهانگیزه مهاجرت 

تمایل برای مهاجرت را  سو،از یک کهصورت؛ بدینکندارز مانند یک شمشیر دو لبه عمل می . جهش نرخ(1414

 تحققبه مانعی برای  ،نتیجهبرد؛ دربالا میهای اقدام برای مهاجرت را چون هزینه ،سوی دیگراز؛ دهدافزایش می

 شود. مهاجرت تبدیل می

 

 ادبیات تجربی 

کشورهای  تاثیر ناشی از بحران ارزی و مهاجرتی ونزوئلا بر ( در پژوهش خود به تحلیل1411) 0و همکاران آلاوریز

میلیون نفر  1حدود  1425 سال کشور ونزوئلا پس از بحران ارزی انمهاجر تعداد مطالعه،. در این پرداختندهمسایه 

با افزایش نوسانات و قیمت اند. براساس نتایج، به کشورهای آمریکای لاتین مهاجرت کرده برآورد شده است. این افراد

 انحجم مهاجر ،ترل نوسانات ارزیبا کناما، است.  یافتهافزایش  ، حجم مهاجران خروجی این کشور بسیارنرخ ارز

درصد بر رشد اقتصادی  5/0ونزوئلایی حدود  مهاجران ،. همچنینچشمگیری یافته استکاهش  نیزخروجی 

 .اندداشتهکشورهای همسایه ونزوئلا تاثیر مثبت 

 فراگیرتری یا انحصاری هایسیاست ،گذارانسیاست کرده است که خود استدلال ( در مطالعه1414) 5و همکارن جی

های مقطعی ده از دادهیافته برای نشان دادن این وی  .کنندمی اعمال ارز نرخ نوسانات به پاسخ در مهاجران درقبالِ را

                                                 
1 Robertson 
2 Tenreyro 
3 Fofanah  
4 Alavriz et al 
5 Jay et al 
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اساس نتایج تجربی، ارزش برابری بر .است بهره برده 1441 و 1441 ،2۵۵4 ،2۵14 هایغربی در سال اروپایکشور  

 بستگیهم میزبان کشورهای در مهاجرت حمایتی هایسیاست با مهاجران زندگی محل کشورهای( PPP) قدرت خرید

  .دارد مثبت

پرداخته است. وی، در وهله  2۵۵4ارز بر مهاجرت مردمان مکزیک در دهه ( به بررسی تاثیر نرخ 1414) 2مونراس

ثباتی مضاعف در اقتصاد شده است. نخست، استدلال کرده که کاهش ارزش پول ملی این کشور موجد تورم و بی

است؛ سپس، تاثیر نوسانات پزو  کار این کشور را فراهم آوردههمین دلیل انگیزه کافی برای مهاجرت گسترده نیروی 

، با کاهش 2۵۵4)واحد پول مکزیک( در برابر دلار بر تمایل به مهاجرت بررسی شده است. براساس نتایج، طی دهه 

 درصد مهاجرت از این کشور افزایش یافته است.  1درصدی ارزش پول ملی حدود  24

شده در کشور استرالیا ار عرضهبه بررسی تاثیر تغییرات نرخ ارز بر میزان ک ایمطالعه ( در۵142) 1ارتن و مرتزگر

مردان کاهش ارزش پول ملی باعث  بلویی پرداخته است. براساس نتایج، درخصوصهای تابا استفاده از روش داده

کار تحت تاثیر  نیرویکند و عرضه صدق نمی نسبت و نتیجهاین  ،زنان دربارهکار هفتگی شده است. اما  کاهش نیروی

 نوسانات دلار استرالیا نبوده است

 های مهاجرانبین نرخ ارز واقعی و حوالهرابطه بلندمدت  ( در پژوهش خود به بررسی1421) 3براهیم و همکاران

پرداختند. براساس نتایج، نرخ  2۵14-1425در دوره  5(MENAکشور عضو منا ) ۵برای  0(ARDLبا استفاده از روش )

های ارزی ارسالی به مبدا که حواله داشتندنتایج تاکید  ،سوی دیگربود و ازکننده در نرخ مهاجرت عامل تعیین ارز،

 شوند. باعث کاهش ارزش واقعی نرخ ارز می

 مهاجرت هایجریان بر «واقعی ارزنرخ » نوسانات تأثیر چگونگی تجربی ای به بررسی( در مطالعه1422) 2کیتا

 مقصد و و توسعه اقتصادی کشور عضو سازمان همکاری 34 هایداده مجموعه از منظور،پرداخته است. بدینالمللی بین

 هاینرخ به شدیدا مهاجرت هایجریان که داد نشان است. نتایج کردهاستفاده  2۵14-1422 دوره طی مبدأ کشور 225

 بین این کشورها بهمهاجرت  جریان مقصد، کشور ارز نرخ واقعی درصدی 24 افزایش وابسته است و با واقعی ارز

 است.  یافتهافزایش  درصد 0/2۵ تا 1/21

اند. به بررسی مکانیسم تاثیرات نرخ ارز بر انگیزه مهاجرت پرداخته ای( در مطالعه1422) 1اسپیملبرگ و همکارن

 به بازگشت یا هاحواله انتقال سهولت و خارجی اطلاعات مهاجرت، هزینهعواملی چون  ،تحقیقات خود برمبتنیآنها 

 اند.دهنده میزانِ اثرگذاری نوسانات نرخ ارز بر عرضه نیروی کار مطرح کردهنشان عامل سه عنوانبه را خود کشور

توسعه طی بازه زمانی کشور درحال 10، تاثیر مهاجرت را بر نوسانات ارزی ( در پژوهشی جامع1424) 1سینگر

 مهم منبع یک عنوانبه مهاجران های پولی(های )پرداختحوالهکه  کندوی بیان میت. را بررسی کرده اس 2۵11-1442

سو، یکارز از  نتایج کار آنها افزایش نرخ براساساست.  شده ظاهر توسعهدرحال کشورهای برای خارجی مالی تامین

                                                 
1 Monras 
2 Erten, & Metzger 
3 Brahim et al 
4 Autoregressive distributed lag 
5 Middle East and North Africa 
6 Kayta  
7 Spielberg  et al  
8 Singer  
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اقتصاد به نوعی  درونها به حواله تزریقبا انگیزه کار بیشتر و  مهاجران شود و ازسوی دیگر،میباعث افزایش مهاجرت 

 .شوندمیکنترل نوسانات نرخ ارز و ثبات اقتصادی  موجب

 اقتصادی هایشوک به خانوارها چگونگی واکنش ،آسیا مالی در طول بحران ( در مطالعه خود،1441) 2یانگ

 افزایش به فیلیپین یپزو برابر در مهاجر یک پول ارزش افزایش. کشور را بررسی کرده است از خارجخانوار  اعضای

 ،ارز نرخ به توجه با فیلیپین یپزو هایحواله تخمینی کشش. شودمیمنجر کشور از خارج خانواراعضای  هایحواله

 خانوارهای در کارآفرینی و انسانی سرمایه انباشت افزایش به ،مهاجرت مثبت هاینتایج نشان داد که شوک. است 2/4

  .انجامدمی مبدأکشور 

شناختی نظیر سن، جنس، قومیت، وضعیت شناختی و نیز جامعهبر عوامل جمعیت (2۵۵1) 2فاسـمنهینترمن و 

های اجتماعی تاکید محیطی، کنجکاوی و شبکهتأهل، تحصیلات، اشتغال، درآمد، تجربه مهاجرت، عوامل زیست

تنها به یک یا دو عامل اقتصادی توجه های اقتصادی چون نظریهمطالعات این است که هم اند. نکته مهم اینکرده

 کنند.ها بررسی میاجتماعی را در تبیین چرایی مهاجرت -ندارند؛ بلکه طیف وسیعی از متغیرهای اقتصادی

و  یبه مهاجرت از کشور و عوامل مؤثر بر آن در مناطق شهر ایرانیان لیتما ارزیابیبه  (2044رضایی و صادقی )

 رانیاز او خروج به مهاجرت  در پژوهش تمایل کنندگانمشارکتچهارم کی تقریبا نشان داد جینتا پرداختند. ییروستا

آموخته دانشاغلب مرد، مجرد، جوان،  را دارند، رانیاز او خروج مهاجرت  سویدایکه  یافرادهای ویژگی. را دارند

 یساکن در شهرهانهایتا، و  (و بالا)متوسط  یاجتماع همتعلّق به طبق ن،ییپا یاجتماع تیرضابرخوردار از  ،دانشگاه

 بزرگ هستند.

و ترین متغیر مؤثر بر تمایل به مهاجرت قوی را ایهگرایی توسعآرمان در مطالعه خود (23۵1)و همکاران  افشاری

ت، سن، درآمد، جنسیت، وضعیت تأهل و وضعیت لااجتماعی پایین، تحصی هگرایش مذهبی پایین، سرمای ،پس از آن

 .معرفی کردند مهاجرتپدیده متغیرهای تاثیرگذار بر از زمره را  فعالیت

و عوامل  یالمللنیجوانان به مهاجرت ب لیتما زانیم عنوان تحت ایدر مطالعه( 23۵1) صادقی و سیدحسینی

 هایهوضعیت اشتغال، شبک ،اتلمتغیرهایی نظیر جنسیت، تحصی بررسی کردند که آن در شهر تهران کنندهنییتع

  هستند.بر تمایل به مهاجرت از کشور از عوامل موثر  مبدأ هو ارزیابی مطلوبیت جامعتماعی اج

داد که سه  . نتایج نشانمهاجرت پرداختند گرایش ایرانیان بهای به بررسی در مقاله( 23۵1) کاظمی و دمنه طاهری

مقصد، تصاویر قوی کشور جاذبه  و خروج از کشورگیری برای از مبدأ، پیروی از همه تصاویر ویرانشهریتم اصلی 

 یند. آشمار میبهایرانیان از کشور محرک مهاجرت 

چون  ییرهایتغمآیا که  در پژوهش خود در مقام پاسخگویی به این پرسش برآمدند( 23۵2مازار و همکاران )عرب

 شیافزازعم ایشان، توام با . بهشوندموجب کاهش روند مهاجرت توانند می یو رشد اقتصاد یتجارت خارج ت،یجمع

 یکارینرخ ب شیافزا عوامل دیگری نظیرمقصد،  یدستمزد کشورهامیزان و  یرشد اقتصاد ،یتجارت خارج ت،یجمع

 یبه کشورها از ایرانکار  یروین رتمهاج شیموجب افزا زیمقصد ن یکشورها مقیم یرانیو تعداد مهاجران ا کشوردر 

 اند.شده (OECDاقتصادی ) و توسعه عضو سازمان همکاری

                                                 
1 Young 
2 Hinterman and fassman  

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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های تاثیر نرخ ارز بر جریان مهاجرت را با استفاده از روشدهد که بسیاری از آنها تحلیل کلی مطالعات نشان می 

توانایی  سیاست،سازی تاثیرات یک واقعه یا یها برای کمّحالی است که این روشدر اند. اینکرده برآورداقتصادسنجی 

توانند تری میدقیقطورشبه آزمایشگاهی، مطالعات جدید بههای با توسعه روش حال حاضردر ندارند و  لازم را

دو دهه اخیر  نکته مهم این است که طی ،. از طرفینمایندی رهای اقتصادی کمّییا واقعه را بر متغ سیاستتاثیرات یک 

تاثیرات نرخ  اندکیات داخلی و خارجی اما مطالع ؛است اثر گذاشتهشدت بر وضعیت اقتصاد ایران نوسانات نرخ ارز به

در عرصه ادبیات  موجود بر پوشش خلاعلاوه کنداین مقاله سعی می. اندرا بررسی کردهارز بر جریان مهاجرت در ایران 

 . کند وتحلیلتجزیه راارز را با استفاده از روش کنترل ترکیبی بر مهاجرت  های نرخ، تاثیر جهشمرتبط

 

 . روش پژوهش 3
های در مطالعات خارجی برای بررسی تاثیرات نرخ ارز بر مهاجرت از روشدهد که بررسی پیشینه پژوهش نشان می

رایج، های اقتصادسنجی های مدلیکی از ضعف هموارهاین است که  نکته مهماما  ؛رگرسیونی استفاده شده است

آنها در مدل  ملحوظ نداشتنعوامل مختلف و  شناسایینشده در مدل بوده که این عدمتوجهی به عوامل شناختهبی

 بوده است.شده محاسبه و اندازه تاثیرات محاسبه سوالات جدی در موردموجد 

 ،های آزمایشگاهیدر رشته ای است کهگونهیرات آن بر کارایی محاسبات بهو تاث نشدهمشاهدهاهمیت کنترل عوامل 

کنترل عوامل  هاترین وظیفه آنهایی است که مهمآزمایشطراحی روش برای سنجش تاثیرات عوامل،  ترینمهم

یک درمان )واقعه( خاص بر تیمار، در کنار نمونه تیمار  آثارکه برای محاسبه  صورتنشده در مدل است. بدینمشاهده

باید نمونه کنترلی نیز برای مقایسه نتایج و محاسبه تاثیرات وجود داشته باشد. این نمونه کنترلی در بسیاری از 

یاست، و اندازه آن از مسیر مداخله )س آثارکه  استاست و تنها تفاوت آن مداخله در این مسیر ها شبیه تیمار ویژگی

، عوامل و شرایط مختلف واسطه آنکه به با یافتن نمونه کنترلی مناسب رو،ازاین شود؛مشخص میدرمان و سایر( 

شده در تیمار را به مداخله های ایجادبا اطمینان بیشتری تفاوتتوان مینشده( قابل کنترل باشد، شده یا مشاهده)مشاهده

 نسبت داد. 

ای آزمایشگاهی و کارایی آنها در بررسی و تعیین اندازه تاثیرات یک مداخله )واقعه( هاطمینان به نتایج این طرح

ها نسبت به بررسی تاثیرات یک آن داشته است که با استفاده از این روشمحققان علوم اجتماعی را بربسیاری از 

ند علوم آزمایشگاهی طی چند در اقتصاد مانمحققان  ،. براین اساسکنندیا اتفاق اقتصادی و اجتماعی اقدام  سیاست

اقتصادی توسعه  هایسیاستآزمایشگاهی را برای ارزیابی تاثیرات های شبههای موسوم به روشدهه اخیر روش

تفاوت در روش » شدهآزمایشی مرسوم برای بررسی تاثیر سیاست که بسیار استفاده های شبهاند. یکی از روشداده

 ،های آزمایشگاهی، یک واحد موازی که بسیار شبیه به واحد تیمار استروشاست. در این روش مانند  2«تفاوت

عنوان اثر سیاست مداخله، در مقام قیاس با واحد کنترل بهبعد از  ،تغییرات ناشی از متغیر ،شود و سپسشناسایی می

وص در موضوعات خصهحد زیادی واحد کنترل مشابه، بشکلی که وجود دارد این است که تااما م ؛شودشناخته می

میزان همگنی واحد کنترل و ادعای کنترل عوامل ناشناخته بهمیزان صحت  ،بنابراینشود. اقتصادی بسیار سخت پیدا می

شود سیاستی با خلل مواجه میدر مواقعی که این واحد موازی عملا وجود ندارد، بررسی اثر  ،مداخله بستگی دارد. لذا

                                                 
1 The difference-in-differences method 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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ن اساس، روش کنترل ترکیبی برای تولید واحد موازی جایگزین، پیشنهاد داده شد. (. برای2041زاده و میری، )عیسی

سازی و تحلیل روش همسانتفاوت در تفاوت )ساده و شرطی(  هایدر مقایسه با روشمصنوعی  روش کنترل

خاب واحدهای امکان انت ،در این روشبر آن، است که افزونعوامل غیرقابل مشاهده و متغیر  رگرسیون، قادر به کنترل

 (. 1424، عبادی ؛1443، 2همکارانو  عبادی)است پذیر یابی امکانیند بهینهاو از یک فر صورت سیستماتیککنترل به

طریق های اقتصادسنجی مرسوم ازگرفته در تفاوت کامل با روشتاثیرات سیاست یا مداخله صورت ،در این روش

گام  ،بنابراین ؛گیردنشده است( صورت میشاهدهکنترل عوامل م آن، سازی یک گروه کنترل )که وظیفهشناسایی و شبیه

شده و واقعی سازی، رفتار متغیر شبیهترین معیاراست. برای شناسایی گروه کنترل، مهم «گروه کنترل»شناسایی  نخست،

مداخله، به در قبل از . با تکیه بر این رفتار مشابه استشده سازیدر گذشته است که درواقع، شباهت گروه کنترل شبیه

انتخاب گروه کنترل براساس  ،گرفته در بعد از واقعه اطمینان بیشتری وجود دارد. در این روشنتایج و تغییرات صورت

کننده بینیکه براساس مبانی نظری یک مدل پیشصورتاست. بدینموثر در رفتار متغیر هدف  یهاشماری از ویژگی

نهایی واحدها )کشورها( موثر است.  کننده در تعیین وزنبینیرهای پیشوزن این متغی رفتار متغیر هدف وجود دارد که

 ،کارگیری مدل رگرسیونی تنها برای تضمین شباهت بیشتر نمونه کنترل با نمونه واقعی است و در کنار آنهب ،بنابراین

غیرهای اقتصادی انتخاب شده است. شده نه براساس اتفاق که براساس شباهت متسازیکند که نمونه شبیهتضمین می

رساند( مسیر میزان وزن شباهتش با واحد تیمار را میکه های مختلف )پس از شناسایی گروه کنترل ترکیبی با وزن

رای تفاوت متغیر هدف ب ،شود و در نهایتسازی میحرکت متغیر هدف بعد از جهش ارزی بدون تاثیر واقعه، شبیه

زاده و میری، )عیسی گیردشده تاثیر واقعه را بر متغیر هدف برای هر سال اندازه میازیسواحد تیمار و واحد شبیه

 شود.تشریح میکار این مدل  ترشدن بحث، چگونگیبرای روشندر ادامه، (. 2042

)تاثیر  درمان واحدJ = 1 واحد  ،( وجود دارد که در میان آنهاواحدعضو ) J+1 شود یک نمونه شاملفرض می

بیانگر  t =1,…T فرض کنید ،گروه مقایسه بالقوه هستند. همچنین  J = 2,… J+1.است شود(سیاست بر آن سنجیده می

و تعداد مثبتی از واحدهای بعد از ( 0T) های قبل از درماننمونه شامل تعداد مثبتی از دوره. استهای زمانی دوره

0T  در دورهای توسعهتاثیر سیاست  تحت j=1 شود واحد. فرض میستا T 0= T T +1 که طوریبه ؛است( 1T) درمان

+1, T ن های قبل از درمانتایج در دوره برکه برنامه هیچ تاثیری  درحالی ؛گیردقرار می(01, T) .ندارد 

𝑌𝑖𝑡فرض کنید
𝑁 مشاهده برای واحدادیر قابلمق iام در زمان t شود که فرض میباشد. واحد تحت درمان حالت ام در

و قبل اعمال سیاست  برای دوره ،بنابراین ؛اجرای برنامه هیچ تاثیری روی نتایج مربوط به قبل از اجرای سیاست ندارد

 واحدها داریم: برای همه

(2                                                                                                                            )𝑌𝑖𝑡
𝐼 = 𝑌𝑖𝑡

𝑁  

α𝑖𝑡اگر   = 𝑌𝑖𝑡
𝐼 − 𝑌𝑖𝑡

𝑁 صورتاینرد ؛شودعریف ت، ita تیمار در سال  نشانگر اثر اجرای برنامه برای واحدt  .از است

𝑌𝑖𝑡 تنها نیاز به تخمین itaبرای تخمین  ،مشاهده استمتغیر هدف برای واحد تیمار قابل آنجاکه
𝑁  نتایج مربوط به واحد(

𝑌𝑖𝑡 شود کهفرض می. استکنترل( 
𝑁 شود:( حاصل می1مانند رابطه ) 1توسط یک مدل عاملی 

(1                                                                                                 )𝑌𝑖𝑡
𝑁 = 𝛿𝑡 + 𝜃𝑡𝑍𝑖 + 𝜆𝑡𝜇𝑖 + 𝜀𝑖𝑡                         

                                                 
1 Abadie et al 
2 Factor Model  

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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𝛿𝑡  : ؛یک عامل مشترک ناشناخته با وزن عاملی ثابت در بین واحدها 

iZ  :یک بردار  × 1)(r  ؛دگیره تحت تاثیر برنامه قرار نمیای کمشاهدههای قابلویژگیاز 

𝜆𝑡 :  1) بردار یک × 𝐹)از عوامل مشترک غیر قابل مشاهده 

𝜇𝑖 : 1) یک بردار × 𝐹) و  های عاملی ناشناختهاز وزن𝜀𝑖𝑡 مشاهده که دارای میانگین صفر ای غیرقابلهای لحظهشوک

× J) حال یک بردار، است ,W=(𝑤2صورتها بهوزناز  (1 … 𝑤𝑗+1) 
 :کهطوریبه ؛شودتعریف می ′

(3) For    j = 2 , … , J 0 ≤ 𝑤𝑗  ≤ 1 𝑤2 +⋯+ 𝑤𝑗+1 = 1 

 یبازده ریمتغ ریشده است. مقاد جادیبالقوه ا یبیگروه کنترل ترک کی ،واقعدر ،Wیبا انتخاب هر مقدار خاص برا

 : است (0رابطه )صورت به W هر مقدار بردار یبه ازا

(0) ∑ 𝑤𝑗𝑌𝑗𝑡
𝐽+1
𝑗=2 = 𝛿𝑡 + 𝜃𝑡 ∑ 𝑍𝑗

𝐽+1
𝑗=2  + 𝜆𝑡 ∑ 𝑤𝑗𝜇𝑗

𝐽+1
𝑗=2 + ∑ 𝑤𝑗𝜀𝑗𝑡

𝐽+1
𝑗=2 

 بهینه، هایای از وزنحال فرض کنید مجموعه

(5                                                                                                     )𝑊∗ = (𝑤2
∗, … 𝑤𝑗+1

∗) ′ 

 :کهطوریبه ؛وجود دارد

(2) ∑ 𝑤∗
𝑗𝑍𝑗

𝐽+1
𝑗=2 = 𝑍1        ∑ 𝑤∗

𝑗𝑌𝑗𝑇0
𝐽+1
𝑗=2 = 𝑌1𝑇0 ,  ∑ 𝑤∗

𝑗𝑌𝑗2
𝐽+1
𝑗=2 = 𝑌12  , ∑ 𝑤∗

𝑗𝑌𝑗1
𝐽+1
𝑗=2 = 𝑌11 ,  

∑  اند که چنانچهثابت کرده( 1424) و همکاران عبادیه 𝜆𝑡
,𝜆𝑡

𝑇0
𝑡=1  بنابراین ،غیرمنفرد باشد: 

(1) 𝑌𝑖𝑡
𝑁 −∑ 𝑤∗

𝑗𝑌𝑗𝑡
𝐽+1

𝑗=2
=∑ 𝑤∗

𝑗∑ 𝜆𝑡 (∑ 𝜆𝑡
,𝜆𝑡

𝑇0

𝑛=1
)
−1𝑇0

𝑠=1

𝐽+1

𝑗=2
 𝜆𝑠
′  (𝜀𝑗𝑠 − 𝜀1𝑗) −∑ 𝑤∗

𝑗(𝜀𝑗𝑡 − 𝜀1𝑡)
𝐽+1

𝑗=2
 

 های قبل از دخالت نسبت به اندازهشرایط استاندارد، چنانچه تعداد دوره دراند که آنها ثابت کرده ،همچنین

بعد از  برای دوره ،بنابراین ؛به صفر نزدیک خواهد شد (1) ادلهراست معهای انتقالی بزرگ باشد، میانگین سمت شوک

   د.خواهد بو (1رابطه )صورت به 1ta تخمین زناعمال سیاست 

(1                                                                                                    )α̂1𝑡 = 𝑌1𝑡 − ∑ 𝑤∗
𝑗𝑌𝑖𝑡

𝐽+1
𝑗=2 

روش کنترل مصنوعی از ارز بر مهاجرت خروجی در ایران را با استفاده  تاثیر جهش نرخ کندسعی میاین پژوهش 

رل مصنوعی بنا نهاده شده است. د. اساس این روش بر مقایسه روند حرکتی متغیرهای هدف با یک واحد کنتکنبررسی 

؛ شودمیگرفته کارهی آنها روش کنترل مصنوعی بشناسایی متغیرهای هدف است که برا، اولین مرحله، این اساسبر

 ارزی است. متغیرهای هدف پژوهش شامل میزان مهاجرت خروجی از ایران بعد از جهش ،بنابراین

گروه کنترل  لکیتش یبرادومین مرحله در مسیر برآورد واحد کنترل، شناسایی مناطق بالقوه کنترل برای کار است. 

 هایبه داده با توجه اند.ارز روبرو نشده نظر با جهش نرخ مد یهااست که در دوره ییکردن کشورها دایپ یبیترک

 2312)معادل  یلادیم 2۵۵1ارز کشورها از سال  نرخ راتییتغ زانیم از نرخ ارز کشورها، در بانک جهانی موجود

معادل جهش نرخ ارز  یدرصد 54از  شیب راتیی. تغشودی( محاسبه میشمس 2044)معادل  یلادیم 1425( تا یشمس

شود تا یارز انتخاب م جهش نرخ بدونکشور  14بیش از  ،یکشور مورد بررس 244حدودا  نیخواهد شد. از ب لحاظ

قبل از جهش  یهادر دوره رانیشباهت به ا زانیم نیشتریاساس ببر یبیگروه کنترل ترک یکشورها، یبعددر مراحل 

 شوند.انتخاب  ارز نرخ

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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( برای هر واحد درمان از میان از جهش ارزی)قبل  های مربوط به دوره قبل از درماناستفاده از دادهدر این مرحله با 

صورتی انجام بهمصنوعی شود. انتخاب گروه کنترل ایجاد می مصنوعییک گروه کنترل  واحدهای کنترل موجود، تمامی

بیشترین شباهت را به گروه کنترل ترکیبی ایجاد شده به دوره قبل از اجرای سیاست،  شود که نتایج واحد درمان مربوطمی

که هر واحد کنترل با توجه به نزدیکی که طوریبه ،شودمی برآوردهای بهینه از وزن یک بردار ،داشته باشد. برای این کار

 .شوندحاصل می( ۵رابطه ) ها از حداقل کردنخواهد داشت. انتخاب وزن به واحد درمان دارد، وزن متفاوتی

(۵                                                                                                      )∑ 𝑉𝑚
𝑘
𝑖=1 (𝑋1𝑚 − 𝑋0𝑚𝑊)

2 

 است.های واحد درمان مربوط به دوره قبل از اجرای سیاست شامل مقادیر ویژگی K)×(1 یک بردار 1X ،که در آن

�̅�1} خطی متغیر بازدهیشامل ترکیبات  1X ،عواقدر
𝑘1  , … , �̅�1

𝑘𝑀} 1 کننده متغیر بازدهیبینیپیش و متغیرهایZ است؛ 

 :دیگر عبارتبه

(24                                                                                                     )𝑋1 = (𝑍1
′  , �̅�1

𝑘1  , … , �̅�1
𝑘𝑀)′ 

 :استحاوی مقادیر مشابه برای واحدهای کنترل  j)×(K، با ابعاد 0X ،ترتیبهمینبه

(22                                                                                                     )𝑋0 = (𝑍𝑗
′ , �̅�𝑗

𝑘1 , … , �̅�𝑗
𝑘𝑀)′ 

توجه به اهمیتی که در  که به متغیرها با شدهاین ماتریس برای این منظور لحاظ  .متقارن است (K×K) ماتریس

( حاصل *W) های بهینهوزن( 1رابطه )های متفاوتی داده شود. از حداقل کردن بینی متغیر بازدهی دارند، وزنپیش

 شود.می

( 1مانند رابطه ) سیاست های بعد از اجرایثر برنامه برای دورهها اپس از انتخاب گروه کنترل مناسب و وزن

 محاسبه خواهد شد.

(21                                                                         )α̂1𝑡 = ∑ 𝑌1𝑡
𝑇
𝑡=𝑇0+1

− ∑ ∑ 𝑤∗
𝑗𝑌𝑖𝑡

𝐽+1
𝑗=2

𝑇
𝑡=𝑇0+1

 

 بعد ازهای زمانی نتایج مربوط به واحد درمان و واحد کنترل ترکیبی برای دوره ،ترتیببه jYو  1Y ،که در آن

 هستند.اجرای برنامه 
اساس میانگین موزون واحدهای دیگر دارای بیشترین شباهت حد کنترل مناسب باید این واحد بربرای شناسایی وا

 یهاسری ویژگیدهای موزون در این روش براساس یکبا واحد تیمار شناسایی شوند. برای شناسایی این واح

شدن و بهبود وزن ، احتمال برندهشود و از این مسیرمی یاقعی عملو یکننده حرکت متغیر هدف در دنیاتعیین

قبل از ساختن مسیر متغیر هدف برای  ،کند. لذاسازی افزایش پیدا میتر برای ساختن واحد کنترل شبیهواحدهای مشابه

براساس مطالعات و مبانی نظری مدل رگرسیونی مناسب با توانایی بیشتری در پیدا کردن واحدهای  بایدواحد کنترل، 

وزنی بهتر معرفی شوند. نکته قابل توجه اینکه تنها وظیفه این مدل رگرسیونی در این کار کمک به شناسایی واحدهای 

واقعی بر جریان خروجی  اثیر جهش نرخ ارزبررسی ت رگرسیونی برای نظر است. مدلتر در قبل از واقعه موردمشابه

 شرح زیر خواهد بود:مهاجرت به

(23                                  )MIGit = β0 + β1 Wagit + β2 Popit + β3 Uempit + β4 Helthit + β5 Eduit +eit 

MIGitکه اطلاعات آن از نظر است هاجرت خروجی از کشور در سال مورد نظر برای کشور مورد : حجم جریان م

 بانک جهانی استخراج شده است.

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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Wagit.سطح دستمزدها در هر سال برای کشور منتخب است و اطلاعات آن از بانک جهانی گرفته شده است : 

Eduitافزوده کل بخش آموزش برای سال مورد نظر در کشور منتختب است که اطلاعات آن از بانک جهانی : ارزش

 آوری شده است.جمع

Uempit نرخ بیکاری مانند سایر متغیرها برای هر کشور و در بازه مورد مطالعه است که اطلاعات در آن از بانک :

 دست آمده است.هجهانی ب

Healthitهای بهداشت به تولید ناخالص ملی کشورهای منتخب و اطلاعات آن از بانک جهانی استخراج : نسبت هزینه

 شده است.

Popit: های آماری استخراج شده است. جمعیت برای سال مورد نظر در استان مورد نظر است که اطلاعات آن از سالنامه 

ارزی شدید  کشور بدون جهش 14های مربوط به که داده است 2۵14 - 1425دوره مورد مطالعه بازه زمانی 

ها و جهش مصنوعی تا قبل از شروع تحریمآوری شده است تا نمودار مهاجرت برای ایران درصدی( جمع 54)حداقل 

 سازی شود. ارز شبیه بزرگ نرخ

 

 ها و تحلیل یافته برآورد مدل و تجزیه .4

سال اخیر بوده  04های اقتصاد ایران طی و تاثیرات آن بر متغیرهای اقتصادی یکی از چالش نرخ ارز واقعینوسانات 

 2شکل . است انکارناپذیرهای اقتصادی ایران مشخص و ثباتیدر بی همیشه پای نوسانات منفی آن کهطوری به ؛است

وزارت اقتصاد و دارایی  سویشده ازاساس نرخ اعلامدر بازار ارز غیررسمی بر 1425تا  2۵11از سال  نرخ ارزتغییرات 

 ریاخ یهاسال چون در ،موجود است و از طرفی 1425های مربوط به مهاجرت تا پایان سال است که داده گفتنی است.

 حذف یبررس از دوره موردها دستیابی به نتایج قابل اتکاتر این جهش برای، مجددا تکرار شده است یارز یهاجهش

 شوند. وتحلیلتجزیهبر مهاجرت  2۵۵3تا نتایج تاثیر جهش ارزی  اندشده

 

 
 رسمی. روند نرخ ارز در بازار غیر1کل ش

 یبانک مرکز یزمان یو سر ییوزارت اقتصاد و دارا یها: دادهمنبع
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نوسانات در نرخ ارز وجود داشته و  طورکلی،به( به بعد، یلادیم 2۵1۵) 2351از سال بیانگر آن است که  2 شکل

به  الیر 22اتفاق افتاد و نرخ دلار از ( یلادیم 2۵۵3)2311جهش نرخ ارز در سال  نیاول بوده است. یشیافزاآن  متیق

نکرده  یچندان رییدلار تغ یرسم متیق 2311انقلاب تا سال  ی. از ابتداافتی( جهش درصد 2144از  شی)ب الیر 2،121

دلار در بازار آزاد  متیبا ق یریگتفاوت چشم ،متیق نیاما ا ؛دیرس الیر 11اول انقلاب به  الیر 14از  ،تینهابود و در

و  2314اما نکته مهمی که نوسانات نرخ ارز بعد از دهه تومان بود.  214دلار در بازار حدود  متیق ،داشت. آن زمان

 ؛شدت بالاتر رفته استههای اقتصادی آمریکا و سازمان ملل متحد دارد، آن است که تغییرات آن بمان با تحریمزهم

ین جهش باره شدت اشود. نکته دیگر در اینبرابر می 3بیشتر از  1425قیمت از حوالی هزار تومان تا سال  کهطوری به

تاثیرات  بابر متغیرهای اقتصادی متفاوت را توان تاثیراتش یک شوک اقتصادی می عنوانبهو تداوم رفتار آن است که 

 2314بعد از دهه  خاصهلازم است تاثیرات این جهش بر مهاجرت  ،. لذاملاحظه کردآن در قبل از این جهش شدید 

و  درصد 52، درصد 1۵0معادل  ،بیترتبه 1425و  1420، 1443 یهانرخ ارز در سال یبعد یهاجهشبررسی گردد. 

سال  عنوانبه( یلادیم 2۵۵3) 2311سال  یعنیسال جهش نرخ ارز  نیاول این مقاله،رخ داده است. در  درصد 02

 است. شده یمداخله مورد بررس

های مورد که طی سال شدندمناسب دانسته کشور، کشورهایی  244بیش از  میانتر اشاره شد، از طور که پیشهمان

سازی ایران برای شبیه  Poolگروه عنوانبهکشور  14اند. از بین کشورهای مورد بررسی، ی بودهمطالعه بدون جهش ارز

 لند،یتا س،ی، سوئانسود ن،یو گرناد نسنتیسنت و ا،یوانواتو، سنت لوس اند از:؛ این کشورها عبارتانتخاب شدند

دانمارک، کومور،  ،یبوتیدارالسلام، ج یباهاما، برونئ ا،یاسترال لند،یوزی، تونس، ساموآ، سنگاپور، نو توباگو دادینیتونگا، تر

 .رلندی، انیچ

شباهت روند حرکتی متغیر  کنندهتضمینکه نتایج آن  -( 21رگرسیون رابطه ) برآورددر ادامه، نتایج مربوط به 

)با تغییر  2۵۵3که جهش نرخ ارز سال شود. ازآنجاارائه می 2۵۵3بین ایران و کشورهای برنده قبل از  -استمهاجرت 

 انتخاب شده است.  2۵۵3سال واقعه در مدل  ،نتیجهدرصدی( شروع شده است؛ در 2444از بیش 
 

 شده )درصد(سازی. وزن کشورها در ساخت واحد شبیه1جدول 

 کشور وزن کشور وزن کشور وزن کشور وزن

 وانواتو 44/4 تایلند 14/14 سنگاپور 44/4 جیبوتی 34/4

 سنت لوسیا 04/4 تونگا 44/4 نیوزیلند 44/4 دانمارک 44/4

 سنت وینسنت و گرنادین 44/4 ترینیداد 24/4 استرالیا 44/4 کومور 34/4

 سودان 14/15 توباگو 14/4 باهاما 44/4 چین ۵4/4

 سوئیس 44/4 ساموآ 44/4 دارالسلامبرونئی  44/4 ایرلند 44/4

 های پژوهش: یافتهمنبع

 

 2 سازی روند مهاجرت ایران بدون جهش ارزی در جدولنتیجه شبیهنی بهینه کشورهای گروه کنترل، درترکیب وز

  درصد 1/14و درصد  1/15با  ،ترتیبست که کشورهای سودان و تایلند بهبیانگر این ا 2 شود. جدولمشاهده می

سودان و  یفوق از کشورها یوزن بیبرآورد ترک دارند. 2۵۵3بیشترین شباهت را به ایران قبل از جهش نرخ ارز 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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 2۵۵3 سالقبل از جهش ارز در رانیشباهت را به روند مهاجرت ا نیشتریکه ب دهدیدست مبه یخط ایمعادله لند،یتا 

ذکرشده شامل  یکمک یهایراز کشورها، ابتدا لازم بود بردار متغ نهیبه یوزن بیترک نیدست آوردن ابه یدارد. برا

 یاثرگذار زانیشود. با توجه به م لیتشکسرانه، دستمزد و سلامت  یداخل دیتورم، تول ،یکاریآموزش، ب شاخص

 رها،یاز متغ یوزن بیترک نیبا استفاده از ا ،شده و سپسیبندمذکور وزن یرهایبر مهاجرت، متغ رهایمتغ نیکدام از اهر

 .دست آمداز کشورها به نهیبه یوزن بیترک
 

 یشده قبل از جهش ارزسازییهو شب یواحد هدف واقع یرهایمتغ یانگینم .2 جدول

Predictor Balance: 

 Treated Synthetic نام متغیر

Education index 15/11  10/11  

Health index 51/33  52/33  

Unemployment index 20/2  23/2  

Wage index 3۵/51  32/51  

Gdp per capita 5۵/12  21/3  

inflation 24/14  22/14  

 های پژوهشیافته منبع:

 

شده برای متغیر مهاجرت است. در سازیی و شبیهواقع ریمتغ یها براریمتغ نیانگیمربوط به م جینتا 1 لجدو

جهش ارزی به نمونه متغیرهای شاخص سلامت، آموزش، دستمزد، بیکاری و تورم میانگین واقعی برای ایران قبل از 

کننده روند مهاجرت برای تواند نشان از شباهت متغیرهای تعیینحد زیادی میشده بسیار نزدیک است. تاسازیشبیه

توان بعد از جهش ارزی نتایج قابل حد زیادی می، تابنابراین ؛ا متغیرهای ایران واقعی باشدایران قبل از جهش ارزی ب

 اطمینانی داشت.
  

 سازی متغیر مهاجرت شبیه

 .گرددیارائه م قینمونه تحق یبرامهاجرت  ریمتغ یسازهیمربوط به شب جینتا ،اساس و در ادامه نیابر
 

 
 1993ایران بدون جهش ارزی در سال سازی روند مهاجرت برای شبیه. 2 شکل

 های پژوهش: یافتهمنبع

https://eco.firuzkuh.iau.ir/


 

     یبیگروه کنترل ترک یافتمهاجرت با ره یخروج یانارز بر جر جهش نرخ یرتاث تامینا اصغری و همکاران.
109 

 .116 تا 93های صفحه ،1402پاییز  ،63شماره  ،17دوره 

 مدلسازی اقتصادی

Economic Modeling 
https://eco.firuzkuh.iau.ir 

 

 
شده )خط چین( و ایران واقعی سازیی ایران شبیهمتغیر حجم مهاجرت خروجی برا 1 گونه که در شکلهمان

سازی شده است. بسیار برهم منطبق هستند، به نوعی نشان از عملکرد مناسب متغیر شبیه 2۵۵0)خط تیره( در قبل از 

دیگر مسیر این دو متغیر از همدر اقتصاد ایران  2۵۵3زی در سال همزمان با شدت گرفتن جهش ار 2۵۵0سال  اما از

چین مسیر بلندمدت مهاجرت به مانند خط نقطه ،دادشود و بیانگر این است که اگر جهش ارزی رخ نمیجدا می

مهاجر  یخروج انیبر جر یمثبت ریتاث نرخ ارز 2۵۵0 - 1425های بعد از اساس نتایج در همه سال، بربود. بنابراینمی

توجه  دیکه با یگرید نکته ،نیهمچن درصد بوده است. 25از  شیبر مهاجرت ب یجهش ارز نیا ریتاثگذاشته است. 

و شدت خروج مهاجر  شترینرخ ارز ب دیشد یهابا جهش 1424بعد از  هایسال یبرا ریتاث نیاست که ا نیشود ا

سال بعد اتفاق افتاد که  1، افزایش شدید مهاجرت تقریبا در 2۵۵3در سال  نرخ ارزبا وجود جهش  شده است. شتریب

 رسد.نظر می، پروسه مهاجرت، طبیعی بهگیری افراد و خانوار و همچنیناین مسئله با توجه به تصمیم
 

 اثر دارونما 

پاسخ  نرخ ارزجهش  ریواقعاً به تأث 1 شکلدر در مهاجرت  شدهترسیمشکاف  ایآبرای اطمینان از این موضوع که 

شده را سازیایران واقعی با ایران شبیه شکاف بین مهاجرت تا گرددمطالعه دارونما استفاده می از یک خیر، ایدهد یم

 بررسی با مهاجرت گروه کنترل ترکیبی مورد مقایسه قرار دهد. رت هریک از کشورهای مورد با شکاف مهاج

شده در مقایسه با شکاف سازیایران واقعی با ایران شبیه شود که شکاف بین مهاجرتمی مشاهده 3 در شکل

کشور که قابل  1بررسی با مهاجرت گروه کنترل ترکیبی بیشترین است. البته به جز مهاجرت هریک از کشورهای مورد 

 پوشی است.چشم

 

 
 دارونما برای ایران . اثر3 شکل

 های پژوهشیافته منبع:

 

 یهاشده است و خط یسازهیشبایران  2۵۵3رنگ بعد از سال اهیخط س ،شودیمشاهده م 3شکل گونه که در همان

گونه که در شکل همان .شده است دهیبر آنها سنج جهش نرخ ارز راتیکه تاث ستا گروه کنترل کشور 14، رنگ یآب

نماید. می یرا ط یترتر و مشخصمتفاوتکاملا  ریمس 2۵۵3سال از بعد هدف  ریمتغ یمشخص است روند حرکت
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کدام انطباق روند حرکتی هیچهای بعد از جهش نرخ ارز و عدمبفرد بودن رفتار ایران مصنوعی در سال، منحصربنابراین 

 مطالعه دارونما، هدفواقع، در دهد.حد زیادی اتکا به نتایج را در این بازه افزایش میآن، تاهای دیگر با از نمونه

جهش از  ریغ یممکن است توسط عوامل روند مهاجرت ایران یشده براشکاف مشاهده ایاست که آ مسئله نیا یابیارز

 شده باشد.  جادیا نرخ ارز

حالت در  نیو در است اثر دارونمای شگاهیآزما یهادر روش جیاعتماد بودن نتا قابل زانیم بررسی یهااز راه یکی

تا  ودشیساخته م یمصنوع ریهمان مسگروه کنترل  یبرا افتدیاتفاق ممداخله )جهش نرخ ارز یا هر شوکی( که  یسال

 گرید یهاکشوراثر دارونما  جیاگر در نتا .یا خیر شودیتکرار م گرید یهاکشور یبرا جینتا نیا ایآ بررسی شود که

 ریاما اگر متغ. برخوردار استی کمتر یاتکا تیاز قابل جنتای گفت توانمی گاهآن ،هدف بود به کیشان نزدراتیتاث

آزمون در همه مطالعات مربوط به  نیا .قابل قبول است یادیحد زتا جینمونه متفاوت بود نتا هیبق یبرا یمصنوع فهد

ار مورد استفاده قر جیبودن نتا نانیصحت و قابل اطم یبررس برایآزمون  نیترمهم عنوانبهی کنترل مصنوعمطالعات 

توان ادعا می ،شمار زیادی از نمونه غیر از کشور هدف، نتایج مشابه با آن را تکرار کرده باشند کهدرصورتی. ردیگیم

فرض این روش این است که همه اعضای ؛ زیرا که پیشمربوط به تاثیر حادثه یا سیاست نیست حاصلکرد که تاثیرات 

هستند و تفاوت اصلی مربوط به مداخله )جهش نرخ ارز یا هرگونه حد زیادی مشابه های مختلف تانمونه در ویژگی

رود و فرض زیر سوال میبا کشور هدف تکرار شود، این پیش اگر نتایجی مشابه ،بنابراین ؛شوک دیگری( است

رها کدام از کشوکه هیچدرصورتیتوان ادعا کرد که این تاثیرات مربوط به عامل دیگری غیر از جهش نرخ ارز است. می

حد ثیر عوامل دیگر کنترل شده است تانتایج مشابه با ایران را تکرار نکرده باشند و از آنجا که توسط ایران مصنوعی تا

نتایج مربوط به آزمون دارونما نشان داد که سودان  0 را به جهش نرخ ارز نسبت داد. در شکل آثارتوان می یزیاد

های بعد از مداخله نیز این روند در سال .انتخاب شدایران  یبرا یصنوعوزن در کنترل م بیشترینبا  کشوری عنوانبه

شده نسبت سازیشکاف نزدیک به صفر در مهاجرت سودان واقعی و شبیه ،شود. بنابرایندر رفتار مهاجرت مشاهده می

جهش نرخ ارز  دهد، تا حد زیادی اتکا به تاثیربررسی نشان میو منفی مهاجرت سایر کشورهای موردبه شکاف مثبت 

 دهد.را افزایش می 1425تا  2۵14بر روی مهاجرت در ایران در بازه 

 

 
 اثر دارونما برای کشور سودان .4 شکل

 های پژوهشیافته منبع:
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حرکت  یروند کل ،نرخ ارزقبل از سال جهش  دهدنشان می زین برای تایلند دارونما ،مطالعه نیا دامها یبرا

که بعضی از این  مهاجرت یهاکنندهنییتع تایلند از نظر. است گرید یهامشابه نمونه اریبس شدهیسازهیمهاجرت شب

جهش هرگز  جهش نرخ ارز است. تایلندقبل از  ایرانبه  کشور نیتریهشب اند، بعد سودانعوامل در مدل لحاظ شده

حضور زی شده را )در صورت عدمساد شبیهتایلند واقعی و تایلن شکاف بین مهاجرت 5شکل را تجربه نکرد.  نرخ ارز

 .دهدینشان مایران( 

 

 
 اثر دارونما برای کشور تایلند .5 شکل

 های پژوهشیافته منبع:
 

روند کلی حرکت  نرخ ارزنتایج مربوط به آزمون دارونما برای تایلند حاکی از این است که در قبل از سال جهش 

دیگر است. اما از یک سال قبل مداخله تا یک سال بعد از آن تا حدی های شده بسیار مشابه نمونهسازی مهاجرت شبیه

ای نیست که بتوان روند متمایزی بعد روند حرکتی متغیر هدف در این کشور نوسان داشته است، اما این تمایز به گونه

اقعی و شکاف نزدیک به صفر در مهاجرت تایلند و ،بنابراینکرد. از سال مداخله در رفتار مهاجرت مشاهده 

حد زیادی اتکا دهد، تارهای مورد بررسی نشان میشده نسبت به شکاف مثبت و منفی مهاجرت سایر کشوسازیشبیه

 دهد.را افزایش می 1425تا  2۵14به تاثیر جهش نرخ ارز بر روی مهاجرت در ایران در بازه 
 

  
 1995از سال  پژوهش اتیفرض یدارامعن .6 شکل

 های پژوهشیافته منبع:
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تاثیر مثبت بر  2۵۵3جهش نرخ ارز در سال  دهدیدار هستند که نشان ماو معن یاستانداردشده منف آثار 2 شکل 

 اند. )دو سال بعد از جهش نرخ ارز( دیده شده 2۵۵5از سال  آثارروند مهاجرت داشته است. البته این 

 

 گیری و پیشنهادها . نتیجه5

ای کنترلی ارز بر جریان خروجی مهاجرت با استفاده از یک روش مقایسه اثرگذاری جهش نرخهدف مقاله بررسی 

افزوده کل بخش از کشور، سطح دستمزدها، ارزش یمهاجرت خروج انیحجم جر بود. متغیرها عبارت بودند از

 کشور بدون جهش 14که مربوط به  تیو جمع یناخالص مل دیبهداشت به تول هاینهینسبت هز ،یکاریآموزش، نرخ ب

ارز دلیل اهمیت نوسانات نرخ گفتنی است به .بود 2۵11 - 1425 یبازه زمان ی( و برایدرصد 54)حداقل  دیشد یارز

تواند درنهایت، در های اقدام، این پژوهش میدهد( و هم در بالارفتن هزینههم در قصد مهاجرت )که آن را افزایش می

تری ایجاد نماید و براین اساس، های ارزی بر مهاجرت طی چند دهه اخیر، دید دقیقلص جهشمورد تاثیرات خا

سیاستگذاران اقتصادی در ارزیابی وضع موجود با استفاده از نتایج علمی این پژوهش توانانی سیاستگذاری بهتری در 

 زمینه مهاجرت را خواهند داشت. 

 یبررس عنوان سال مداخله مورد( بهیلادیم 2۵۵3) 2311سال  یعنیسال جهش نرخ ارز  نیاولدر این پژوهش، 

های مورد مطالعه بدون جهش ارزی کشور، کشورهایی بررسی شدند که در سال 244از بین بیش از  قرار گرفته است.

 سازی ایران انتخاب شدند.برای شبیه  Poolکشور به عنوان گروه 14اند. از بین کشورهای مورد بررسی درنهایت، بوده

سازی روند مهاجرت ایران بدون جهش ارزی نشان داد ترکیب وزنی بهینه کشورهای گروه کنترل، در نتیجه شبیه

درصد بیشترین شباهت را به ایران قبل از جهش نرخ  1/14درصد و  1/15ترتیب با که کشورهای سودان و تایلند به

متغیرهای شاخص سلامت، آموزش، دستمزد، بیکاری و تورم میانگین واقعی برای ایران قبل دارند. در  2۵۵3ارز سال 

کننده تواند نشان از شباهت متغیرهای تعیینشده بسیار نزدیک است. تاحد زیادی میسازیاز جهش ارزی با نمونه شبیه

باشد؛ درنتیجه، تاحد زیادی بعد از  روند مهاجرت برای ایران قبل از جهش ارزی با این متغیرها برای ایران واقعی

 جهش ارزی نتایج قابل اطمینان هستند.

بسیار برهم منطبق  2۵۵0سازی شده و ایران واقعی در قبل از سال حجم مهاجرت خروجی برای ایران شبیه متغیر

ت گرفتن جهش همزمان با شد 2۵۵0سازی شده است. اما از سال هستند، به نوعی نشان از عملکرد مناسب متغیر شبیه

شود. بنابراین براساس نتایج در همه در اقتصاد ایران  مسیر این دو متغیر از همدیگر جدا می 2۵۵3ارزی در سال 

بر  یجهش ارز نیا ریمهاجر گذاشته است. تاث یخروج انیمثبت بر جر ریارز تاثنرخ 1425تا  2۵۵0های بعد از سال

 هایسال یبرا ریتاث نیاست که ا نیتوجه شود ا دیکه با یگرینکته د نیهمچن درصد بوده است. 25از  شیمهاجرت ب

ارز در با وجود جهش نرخ  شده است. شتریو شدت خروج مهاجر ب شترینرخ ارز ب دیشد یهابا  جهش 1424بعد از 

گیری افراد و سال بعد اتفاق افتاد که این مسئله با توجه به تصمیم 1، افزایش شدید مهاجرت تقریبا در 2۵۵3سال 

کاملا  ریمس 2۵۵3سال از بعد هدف  ریمتغ یروند حرکترسد. خانوار و همچنین، پروسه مهاجرت، طبیعی به نظر می

های بعد از جهش نرخ کند. بنابراین منحصر بفرد بودن رفتار ایران مصنوعی در سال یرا ط یترتر و مشخصمتفاوت

  دهد.های دیگر با آن، اتکا به نتایج را در این بازه افزایش میکدام از نمونهارز و عدم انطباق روند حرکتی هیچ
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شود وری نیروی کار پیشنهاد میبه اهمیت خروج  سرمایه انسانی از کشور و تاثیرات بلندمدت آن بر بهره توجهبا 

های منفی افزایش نرخ ارز بر خروج نیروی کار و سرمایه کشور توجه داشته باشند و تا جای که سیاستگذاران به جنبه

های حمایت از پول ملی را فراهم آورند. در کنار این مسائل، همزمان باید توجه داشت که این پژوهش به ممکن زمینه

تری در زمینه دهد و همزمان دید دقیقهای قیمتی را در اقتصاد نشان میثباتیآثار منفی بلندمدت بینوعی یکی دیگر از 

 کند.تاثیرات مخرب نوسانات نرخ ارز بر اقتصاد ایجاد می

 

 تامین مالی

 مقاله حامی مالی ندارد.

 تعارض منافع

 تعارض منافع وجود ندارد.

 سپاسگزاری

 .کنندیتشکر م کمک کردند،مقاله  کیفیتبهبود با ارائه نظرات به ه کناشناسی از داوران  سندگانینو
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Abstract 

This article aims to describe and explain the strategic behavior of managers 

and shareholders in the interactive conflict environment of joint-stock firms 

using the tools of game theory, specifically through signaling games. 

Managers, considering the quality of internal controls, engage in both 

deceptive and informative earnings management strategies. Shareholders 

then respond with strategies involving high or low capital costs and opt for 

either high or low-quality audit services. The findings of the research 

outline the theoretical conditions necessary for establishing balance in 

strategies such as deceptive earnings management with high capital costs 

and deceptive earnings management with high-quality audit services in 

environments characterized by weak internal controls. Additionally, it 

highlights the conditions required to establish equilibrium in strategies like 

informative earnings management with low capital costs and informative 

earnings management with low-quality audit services within environments 

boasting strong internal controls. 
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1. Introduction   

The separation of ownership from management in joint-stock companies establishes 

an agency relationship wherein conflicts of interest between managers and 

shareholders often arise, giving rise to the agency problem. Earnings management 

emerges as a measure some managers adopt to shape the economic enterprise's 

performance by manipulating financial period profits, reflecting the conflict of 

interests between managers and shareholders. According to agency theory, 

shareholders continually seek methods to control and counter managers' 

opportunistic behaviors. Elevating the cost of capital for common stock is one 

approach shareholders can employ to penalize managers and impede their financing. 

Additionally, shareholders utilize independent auditors to ensure managerial 

performance; high-quality audits serve to deter managers from engaging in 

opportunistic behaviors. 

Game theory, a branch of applied mathematics, enables the modeling of strategic 

situations, particularly those characterized by conflicts of interest. This research 

aims to construct a manager-shareholder game within an interactive-conflict 

environment to address the question of whether strategies such as deceptive earnings 

management coupled with high capital costs, and deceptive earnings management 

paired with high-quality audit services, within a weak internal control environment, 

as well as strategies like informative earnings management linked with low capital 

costs, and informative earnings management aligned with low-quality audit services, 

within a strong internal control environment, represent equilibrium points or not. 

 

2. Research Method and Data   

In this article, signaling games have employed to model the relations between 

managers and shareholders, constituting two players: the sender (manager) and the 

receiver (shareholder). The timing of the signaling game unfolds as follows: 

1. The environment determines the type (state) of 𝑡𝑖 for the sending player 

(manager). 

𝑇 = {(𝑡1): 𝑊𝑒𝑎𝑘 𝑖𝑛𝑡𝑒𝑟𝑛𝑎𝑙 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙, (𝑡2): 𝑆𝑡𝑟𝑜𝑛𝑔 𝑖𝑛𝑡𝑒𝑟𝑛𝑎𝑙 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙} 

2. The sender (manager) sees 𝑡𝑖 and then selects the message 𝑚𝑗 from the set of 

possible messages 𝑀 = {𝑚1, . . . , 𝑚𝑗}. 

𝑀 = {(𝑚1): 𝐷𝑒𝑐𝑒𝑝𝑡𝑖𝑣𝑒 𝑒𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡, (𝑚2): 𝐼𝑛𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑡𝑖𝑣𝑒 𝑒𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡} 

3. The recipient (shareholder) observes mj and not 𝑡𝑖 and then chooses the 

move 𝑐𝑘 or 𝑎𝑘 from the set of possible moves 𝐶 = {c1, … , c𝑘} or  𝐴 =  {a1, … , a𝑘}. 

𝐶 = {(𝑐1): 𝐻𝑖𝑔ℎ 𝑐𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝑐𝑜𝑠𝑡, (𝑐2): 𝐿𝑜𝑤 𝑐𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝑐𝑜𝑠𝑡} 

𝐴 =  {(𝑎1): 𝐻𝑖𝑔ℎ − 𝑞𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦 𝑜𝑓 𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡, (𝑎2): 𝐿𝑜𝑤 − 𝑞𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦 𝑜𝑓 𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡} 

4. Utility of manager and shareholder are determined 

by 𝑈𝑆(𝑡𝑖, 𝑚𝑗, 𝑐𝑘), U𝑀 (t𝑖, m𝑗 , c𝑘), U𝑆 (t𝑖, m𝑗 , a𝑘), U𝑀 (t𝑖, m𝑗 , a𝑘}. 

 

To find the perfect Bayesian equilibrium in signaling games, it is necessary to apply 

three conditions for establishing Nash-Bayesian equilibrium in these games. 
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3. Analysis and Discussion 

In this research, based on theoretical and logical foundations, the expected relations 

between the utility functions of the manager and the shareholder at various levels of 

internal controls derived. Subsequently, by aligning these relations with the three 

conditions for establishing Nash-Bayesian equilibrium, the existence of equilibrium 

points was examined(𝑡1, 𝑚1, 𝑐1), (𝑡2, 𝑚2, 𝑐2), (𝑡1, 𝑚1, 𝑎1), (𝑡2, 𝑚2, 𝑎2). 

 

4. Conclusion   

The theoretical results of the research indicate that if the logical relationships 

established between the utility functions of the manager and the shareholder are 

valid, the three conditions of the Nash-Bayesian equilibrium will be met, thereby 

establishing equilibrium at the points (𝑡1,𝑚1, 𝑐1), (𝑡2, 𝑚2, 𝑐2),  (𝑡1, 𝑚1, 𝑎1), (𝑡2, 𝑚2, 𝑎2). 
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  چکیده

-تعاملیهدف این مقاله تشریح و تبیین رفتار استراتژیک مدیران و سهامداران در محیط 

دهی های علامتها و در قالب بازیهای سهامی با استفاده از ابزار نظریه بازیتعارضی شرکت

های داخلی، اقدام به بدین صورت که ابتدا مدیر با در نظر گرفتن سطح کیفیت کنترلاست. 

بالا،  سرمایههای )هزینهدار با استراتژیو سپس سهام کردهدهنده( )مدیریت سود فریبنده، آگاهی

هزینه سرمایه پایین( و نیز )دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت بالا، دریافت خدمات 

 صورت نظری،، بهمقاله های یافتهدهد. حسابرسی با کیفیت پایین( به آن واکنش نشان می

های )مدیریت سود فریبنده، هزینه سرمایه بالا(، شروط لازم برای برقراری تعادل در استراتژی

های داخلی ت سود فریبنده، دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت بالا( در محیط کنترل)مدیری

دهنده، هزینه سرمایه پایین(، )مدیریت های )مدیریت سود آگاهیضعیف و همچنین استراتژی

های داخلی دهنده، دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت پایین( در محیط کنترلسود آگاهی

های ضمن ارائه بینشی در زمینه علل گزینش استراتژی این مقالهتایج دارد. نقوی را بیان می

-ی منجر میباز یندر منافع طرف ینقطه تعادل یافتنبه داران، گوناگون از جانب مدیران و سهام

 .باشند یاز منافع خود راض دارسهامو  یرمد طرفین بازی یعنی که در آن شود
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 مقدمه                              .1
ها و کشورهاست که اگر ها، نهادها، سازمانناپذیر در رفتار انسانتضاد و تعارض از پیامدهای طبیعی و اجتناب

عنوان محرکی تواند به، بلکه ظرفیتی است که مینیستتنها یک جنبه منفی در روابط متقابل ، نهشوددرستی مدیریت به

گیری رابطه با جدایی مالکیت از مدیریت و شکل د.کنها ایفای نقش به بهبود عملکرد افراد و سازمانبرای کمک 

جنسن و  شودمیهای سهامی، تضاد منافع بین مدیران و سهامداران سبب بروز مشکل نمایندگی در شرکت نمایندگی

پردازند که هایی میمدیران به انجام فعالیتکه در آن  کنندمی(، مشکل نمایندگی را  وضعیتی تعریف 2۵12) 2لینگمک

تأثیر انتخاب رفتارهای مختلف  بایددار، سهام-مغایر با منافع سهامداران است. برای رسیدن به تعادل در روابط مدیر

 لذا طرفین بر روابط متقابل و نیز بهترین نحوه پاسخ هرکدام از طرفین به آن محرک )رفتار خارجی( را شناسایی نمود.

جوی رفتارهای بهینه آنان با هدف مدیریت دار و جستهای تعارض منافع در روابط مدیر و سهامبررسی موقعیت

 .های سهامی ایفا کندعملکرد شرکتتواند نقش مؤثری در بهبود تعارضات، می

 مدیران ان و سهامداران توسط برخیتعارض منافع بین مدیر هایی است که در نتیجهیکی از اقدام 1مدیریت سود

البته  .تصویر مورد نظر خود را از عملکرد بنگاه اقتصادی ارائه نمایندبا دستکاری سود دوره مالی، تا گیرد انجام می

به جنبه مثبت مدیریت سود،  ؛های مثبت و منفی استنکته درخور توجه این است که مدیریت سود دارای جنبه

ای قرار اق حرفههایی است که در چارچوب قوانین و اخلامل فعالیتشود که شدهنده نیز گفته میمدیریت سود آگاهی

تواند جامه حالی است که جنبه منفی مدیریت سود که به مدیریت سود فریبنده معروف است، میگیرد. این درمی

ها منجر شود )جودی و منصورفر، آمیزی بر تن نماید و به تقلب مدیران در گزارشگری و فساد در شرکتفریب

تقارن اطلاعاتی بین مدیر و سهامداران نیز انگیزه مدیران برای دستکاری درآمدها و نشان دادن تصویری  نبود (.23۵۵

(. با عنایت به اینکه 1412، 3دهد )خان، کین و ژانگساختگی از وضعیت مالی شرکت برای سهامداران را افزایش می

طلبانه رفتارهای فرصت های مؤثر در کنترلیکی از مؤلفه های کنترل داخلی در واحدهای اقتصادیاستقرار سامانه

ترین عوامل تحقق اثربخشی و کارایی مدیران بوده و با داشتن نقش نظارت و کنترل بر عملیات شرکت، یکی از مهم

تواند تا حد های داخلی میرود، برقراری و اجرای صحیح کنترلهای نمایندگی به شمار میعملیات و کاهش هزینه

 (. 1411، 0)لی شودطلبانه مدیران زیادی مانع رفتارهای فرصت

و  دنبال راهی برای کنترلداران، همواره سهامداران بهدلیل تضاد منافع بین مدیران و سهامطبق تئوری نمایندگی، به

یعنی هدف اصلی هر شرکت،  برایاند تا به نحوی مدیران را طلبانه مدیران بودهمقابله با رفتارهای فرصت

-هایی است که سهامافزایش هزینه سرمایه سهام عادی یکی از گزینه .حداکثرسازی منافع سهامداران، تحریک نمایند

عنوان هسرمایه بهزینه .کنند توانند مدیران را جریمه نموده و تأمین مالی را برای آنان دشوارترداران از این طریق می

طور طبیعی مدیران دارانش تغییر نیابد. بهباید کسب نماید تا ثروت سهام شود که شرکتحداقل نرخ بازدهی تعریف می

(. 1411، 5، فیرمانسا، قدری، دینارجیتو و آرفیانساباشند )پورواکاسرمایه می دنبال کاهش هزینهمالی خود، به در تأمین

                                                 
1 Jensen & Meckling 
2 Earning Management 
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که با  استگیری از خدمات حسابرسان مستقل داران برای اطمینان از عملکرد مدیران، بهرهیکی دیگر از ابزارهای سهام

دهند )فیسباچر و طلبانه در تنگنا قرار میهای دقیق و با کیفیت، مدیران را در مقابل انجام رفتارهای فرصتحسابرسی

 (. 1441، 2استفانی

داران و سهامها در ارتباطات میان العملدلیل وجود روابط انسانی و عمل و عکسیش گفته، بهبا توجه به موارد پ

اصول و قواعد  ض و تضاد منافع باشد. نظریه بازیتواند پاسخگوی شرایط تعارها میبازی مدیران، استفاده از تئوری

با عنایت به (. 23۵3دهد )صادقی و تمری، های تعاملی به بازیکنان یک بازی نشان میگیری را در شرایط بازیتصمیم

های های داخلی در محیط شرکتکیفیت متفاوت کنترل همچنینر و سهامدار و ه عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیئلمس

مدیرـ سهامدار در یک محیط تعاملی ـ تعارضی، پاسخ به این  دهیعلامت از طراحی بازی مقالهسهامی، هدف این 

بنده و دریافت سؤال است که آیا پیامدهای )مدیریت سود فریبنده و نرخ هزینه سرمایه بالاتر(  و )مدیریت سود فری

و نرخ  دهندهآگاهیپیامدهای )مدیریت سود در محیط کنترل داخلی ضعیف و خدمات حسابرسی با کیفیت بالاتر( 

در محیط کنترل تر( پایینو دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت  دهندهآگاهی(  و )مدیریت سود ترپایینهزینه سرمایه 

 ؟یا خیر داخلی قوی، پیامدهای تعادلی هستند

د: در ادامه، در بخش دوم ادبیات و مبانی نظری شوها، مقاله به این شکل سازماندهی میبرای پاسخ به این پرسش

ها و بخش پنجم شود؛ در بخش سوم، روش پژوهش بیان خوهد شد. بخش چهارم به یافتهو تجربی موضوع مرور می

 گیری و پیشنهادها اختصاص دارد.به نتیجه

 

 ادبیاتمروری بر  .2
 که به دنبال آن کنندمیاداره  نهاآ فطررا از  شرکت، دارانسهام هنمایند انعنو به انمدیر، مدیریتاز  مالکیتیی اجد با     

 اراندسهام منافع جهتدر  که کنند ذتخاا تصمیماتیو  بزنند طلبانهصتفر یهارفتار به ستد انمدیر ستا ممکن

که این اعمال مدیریت در  شودساز مدیریت سود تواند زمینهرفتاری مدیران میهای سوگیری عبارت دیگربهنباشد. 

د در توان ادعا کرواقع می(. در2042 ، بهار مقدم و پور حیدری،)محمدی یستداران نراستای حفاظت از منافع سهام

منافع فردی هریک نیز  د؛کننهریک از طرفین سعی دارند که منافع شخصی خود را حداکثر  دار،روابط بین مدیر و سهام

در های انتخابی، و استراتژیدارد که تابع مطلوبیت  و نیز استراتژی هرکدام از طرفین بازی بستگی به تابع مطلوبیت

، های سهامی(؛ در محیط استراتژیک شرکت23۵2)رهنمای رودپشتی و بیات،  دار یکسان نیستخصوص مدیر و سهام

، دو ابزار استراتژیک مدیران یعنی مدیریت سود تواند اعمال شود. در این مقالهنان میهای مختلفی از جانب آاستراتژی

سرمایه )بالا و پایین( و داران یعنی نرخ هزینهدهنده( و نیز چهار انتخاب استراتژیک از جانب سهام)فریبنده و آگاهی

 رتصوان میتوگیرند. مورد بررسی قرار میدهی های علامتکیفیت خدمات حسابرسی )بالا و پایین(، در قالب بازی

دهنده اقدام کنند، یا به مدیریت سود آگاهی نافع سهامداران،م زیکثرسااحد جهتدر  د که مدیران ممکن استکر

بالاتر و  توانند متقاضی خدمات حسابرسی با کیفیتداران نیز براساس شناخت خود از شرکت میاز طرفی سهام ند؛نکن

در چنین شرایطی مطلوبیت بهینه برای طرفین مشخص نیست، لکن با استفاده ینه سرمایه بالایی باشند. رخ هزیا طالب ن

سازی نموده و بررسی کرد که آیا دار را مدلسهام -توان تقابل استراتژیک طرفین بازی مدیرها میاز نظریه بازی

                                                 
1  Fischbacher & Stefani 
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های رود بالا بودن کیفیت کنترلانتظار می ادل برسند؟دار به تعسهام-هایی وجود دارد که در آنها پیامدهای مدیرموقعیت

طلبانه، منجر به انجام های سهامی، با محدود نمودن آزادی عمل مدیران در رفتارهای فرصتداخلی در محیط شرکت

داران نیز هزینه سرمایه کمتری را برشرکت دهنده توسط مدیران گردد و با این اقدام مدیران، سهاممدیریت سود آگاهی

بر سوی دیگر، انتظار برای مقاصد آنان کفایت نماید. ازتحمیل نموده و همچنین کیفیت پایین خدمات حسابرسی نیز 

های سهامی، زمینه را برای انجام مدیریت سود فریبنده های داخلی در محیط شرکتپایین بودن کیفیت کنترل آنست که

داران نیز هزینه سرمایه بیشتری را برشرکت تحمیل نموده و همچنین جهت فراهم نموده و متقابلاً سهام برای مدیران

ترین در ادامه، برخی از مهم حفاظت از منافع خود در شرکت، کیفیت بالای خدمات حسابرسی را ترجیح دهند.

 شود.های داخلی و خارجی در مورد موضوع معرفی و تحلیل میپژوهش

ها دار با استفاده از نظریه بازیرابطه مدیر و سهام(، در پژوهشی با عنوان 1412) 2نوده، رضایی و صدرآرا، صفار

های ها در تعامل ویژگیرد نظریه بازیکارگیری محافظه کاری حسابداری و کیفیت گزارشگری مالی، به بررسی کارببه

داران در بورس اوراق بهادار تهران گزارشگری مدیران و سهامکاری حسابداری و کیفیت اطلاعات حسابداری، محافظه

دهی کیفیت گزارش -های گزارشگری با کیفیت پایین مدیرپرداختند. نتایج پژوهش نشان داد که که ترکیبی از استراتژی

 -مدیرکاری پایین دار، محافظهدهی بالای سهامکیفیت گزارش -دهی بالای مدیردار، کیفیت گزارشپایین سهام

  هستند.عنوان تعادل نش ضعیف دار بهکاری بالای سهاممحافظه -کاری بالای مدیردار، محافظهکاری پایین سهاممحافظه

 کاهد وهای داخلی از مدیریت سود می( نشان دادند که کیفیت کنترل1421) 1، چان، جگادیش و لاکونیشوکچان

 شود. موجب بهبود کیفیت حسابرسی می

ای متفاوت با عنوان شرکت و بازی بین تولیدکنندگان و مدیران بر مبنای قرارداد خطی داشته ( مطالعه0142) 3وان

ای است. وی با فرض همکاری کردن و همکاری نکردن بازیگران، به بررسی تعادل نش پرداخت و با ایجاد رابطه

پژوهش نشان داد ضریب همبستگی بین  خطی، سود خالص، مجموع ریسک و رفاه بازیگران را بررسی کرد. نتایج این

 منافع بازیگران با همکاری، ارتباط مثبت معناداری دارد. 

، به بررسی ارتباط مدیریت واقعی و مصنوعی سود با هزینه حقوق صاحبان سهام پرداختند. (1423) 0کیم و سان

-محاسبه شده( از طریق دستکاری فعالیتمبنای اقلام تعهدی ریت سود )که برهای آنها ارتباط مثبت بین میزان مدییافته

  دهد.ها را نشان میهای مصنوعی با هزینه حقوق صاحبان سهام شرکت

های داخلی بر تغییرات بازده ( در پژوهشی با عنوان اثر ضعف کنترل2042)، رنجبر، خدادای و سالاری نیاولی

داری بر تغییرات اار کنترل داخلی اثر معنضعف ساخت ها نشان دادند کهسهام، مدیریت سود واقعی و ریسک شرکت

های داخلی دستکاری های با ضعف ساختار کنترلهای مورد مطالعه دارد. همچنین شرکتبازده سهام شرکت

 دهند و ریسک مالی بیشتری دارند.های واقعی بیشتری انجام میفعالیت

                                                 
1 Saffar, Nodeh, Rezaei & Sadrara 
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ها(، نندگان و پلیس راهور )کاربرد نظریه بازی( در پژوهشی با عنوان تحلیل تعامل را2044زاده و شهبازی )معصوم

د. نتایج کرسازی ای با اطلاعات ناقص مدلمرحلهپویای دو گان را در چارچوب بازیتعامل پلیس راهور و رانند

 شود.پژوهش آنان نشان داد هرچقدر پلیس قانونمندتر باشد، رشوه دادن کمتر می

نقش کیفیت حسابرسی بر رابطه بین عدم تقارن اطلاعاتی و ابعاد  ( در پژوهشی با عنوان23۵۵جودی و منصورفر )

نشان دادند که وجود کیفیت حسابرسی، شدت تأثیر منفی عدم تقارن  ،دهندگی و فریبندگی مدیریت سودآگاهی

دهنده و شدت تأثیر مثبت عدم تقارن اطلاعاتی بر مدیریت سود فریبنده را تا حد اطلاعاتی بر مدیریت سود آگاهی

 دهد. چشمگیری کاهش می

دار، نسبت به ( در پژوهشی با عنوان طراحی و تحلیل بازی استراتژیک مدیر و سهام23۵0رب کیاسری و عبدی )ع

دار، حاکمیت یافتن تعادل نش در بازی آنها پرداختند. در پژوهش آنها استراتژی مدیر، مدیریت سود و استراتژی سهام

که در ترکیب استراتژی مدیریت سود خفیف توسط  نتایج پژوهش نشان داد کهبود. شرکتی برای رسیدن به منافع خود 

 داران، تعادل نش ضعیف است. مدیریت و حاکمیت شرکتی قوی توسط سهام

کدام از حالات تقابل دهد که تاکنون هیچبررسی مطالعات نظری و تجربی در زمینه موضوع پژوهش، نشان می

های انجام است. همچنین در اغلب پژوهش نشدهنظر این مقاله، بررسی  با متغیرهای مددار، استراتژیک مدیر و سهام

ه اطلاعات کامل )بدون توجه به مسئل ها به فرم ایستا و در قالب بازی باها، اغلب بازیگرفته با رویکرد نظریه بازی

-ی علامتهادار از بازیسهام-مدیر سازی روابطبرای مدلمقاله در این است، لکن  بررسی شدهعدم تقارن اطلاعاتی( 

ها وجود مزیت اطلاعاتی برای یکی از طرفین بازی یکی از مفروضات این نوع از بازی زیراگردد؛ دهی استفاده می

-موقعیت خود دارای اطلاعات بیشتری نسبت به سهامبه های سهامی، مدیریت بنا که در شرکتبه ایناست و با توجه 

این  رسد.نظر میدار مطلوب بهروابط متقابل مدیر و سهام دهی برای تحلیلهای علامته از بازیستفادادارن است، لذا 

-های علامتدار در قالب بازیدنبال پر کردن خلاء مطالعاتی موجود در این زمینه و بررسی رفتار مدیر و سهاممطالعه به

 .دهی است

مدیران و مالکان برای انتخاب استراتژی در بازی غیرهمکارانه، با توجه به پیشینه نظری و تجربی پژوهش و انگیزه 

های داخلی ضعیف باشد، مدیر از مدیر د که آیا در شرایطی که کنترلشوبررسی می مقالهاول تا چهارم این  سؤالات در

رخ هزینه های تقاضای ندار از طریق اعمال استراتژیاز طریق اعمال استراتژی مدیریت سود آگاهی دهنده و سهام

 رسند؟ تر به حداکثر مطلوبیت خود میتر و همچنین تقاضای خدمات حسابرسی باکیفیت پایینسرمایه پایین

تواند یک های داخلی ضعیف، آیا پیامد )مدیریت سود فریبنده، هزینه سرمایه بالا( میبا فرض وجود کنترل اول: سؤال

   تعادل بیزین کامل باشد؟

تواند ( میهزینه سرمایه پایین، دهندهمدیریت سود آگاهیهای داخلی قوی، آیا پیامد )کنترل با فرض وجود :دوم سؤال

   یک تعادل بیزین کامل باشد؟

دریافت خدمات حسابرسی با های داخلی ضعیف، آیا پیامد )مدیریت سود فریبنده، با فرض وجود کنترل: سوم سؤال

   شد؟تواند یک تعادل بیزین کامل با( میکیفیت بالا

دریافت خدمات حسابرسی ، دهندهمدیریت سود آگاهیهای داخلی قوی، آیا پیامد )با فرض وجود کنترلچهارم:  سؤال

 تواند یک تعادل بیزین کامل باشد؟( میبا کیفیت پایین
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 . روش پژوهش3
 مقالهکه در ها دارای ابعاد زیادی هستند ها استفاده شده است. بازیدر این مقاله برای دستیابی به هدف، از نظریه بازی

در ادامه، به ارائه ؛ دهی بهره گرفته شده استهای علامتدار از بازیسازی روابط مدیر و سهامبرای مدل حاضر،

 ها و مفاهیم مرتبط با آن پرداخته شده است.تعریف این بازی

 

 دهیهای علامتبازی

اطلاعات نامتقارن هستند که دو بازیکن در آن شرکت دارند. یکی از بازیکنان هایی پویا با دهی، بازیهای علامتبازی

اطلاعات بیشتری نسبت به بازیکن حریف دارد و گاهی این احتمال وجود دارد که اگر حریف به این اطلاعات اضافی 

عات بیشتر تمایل خواهد پی ببرد، عملی را انجام دهد که به نفع بازیکن با اطلاعات بیشتر باشد؛ لذا بازیکن با اطلا

ده و او را به انجام عملی در راستای ازیکن حریف اطلاعاتی را منتقل کرهایی به بداشت تا با ارسال پیغام و علامت

گیرنده باید تمام  .گویند. بازیکن با اطلاعات بیشتر را فرستنده و با اطلاعات کمتر را گیرنده میوادار کند منافع خود

تواند داشته باشد، همراه با احتمال هر حالت )نوع( مد نظر قرار دهد. که بازیکن فرستنده میهای ممکن را حالت

های ممکن دهند؛ یعنی محیط، بازیکن مصنوعی است که حالتهای ممکن فرستنده را از طریق محیط نشان میحالت

کند. فرستنده بعد انتخاب محیط، فرستنده، مجموعه عمل بازیکن مصنوعی است که هر حالت را با احتمالی تعیین می

-توان تبادل فرستنده و گیرنده را بهمی .الت موجود یا واقعی فرستنده گویندداند که آن را ححالت خود را دقیقاً می

صورت یک بازی پویا در نظر گرفت و نحوه تعامل آنها را مورد تحلیل قرار داد و عمل بهینه و علامت ارسالی را 

 (.220-223، صفحه 23۵2مشخص کرد )عبدلی، 

 

 دهینحوه نشان دادن بازی علامت

های پویا با اطلاعات نامتقارن هستند که در آن دو بازیکن وجود دارد. یک بازیکن فرستنده دهی، بازیهای علامتبازی

(S)  و دیگری گیرنده(R) صورت است:دهی به اینبندی بازی علامتاست و زمان 

های مختلفی به تواند حالتعبارت دیگر فرستنده میکند. بهرا برای بازیکن فرستنده معلوم می 𝑡𝑖محیط نوع )حالت( . 2

𝑇𝑆دهیم و نشان می 𝑇𝑆های مختلف را با خود بگیرد که این حالت  = {𝑡1, … , 𝑡𝑖}  𝑡𝑖  ∈ 𝑡𝑠  . هرکدام از اعضای𝑇𝑆  با

 شود:های زیر بیان میگوییم که با ویژگیمی 𝑇𝑆احتمالی امکان وقوع دارند، که آن را توزیع احتمال 

دهنده های مختلف قابل ارسال، که بیانگر یا نشانکند. سپس از میان علامترا مشاهده می 𝑡𝑖فرستنده نوع خود یعنی . 1

𝑀 دارد کهرا ارسال می 𝑚𝑗 نوع اوست، علامت = {𝑚1, … ,m𝑗} و  𝑚𝑗 ∈ 𝑀   است و مجموعه علامت ارسالی برای

 گیرنده  معلوم است.

  𝑡𝑖استنتاج کند که آیا از نوع  𝑚𝑗تواند و باید از روی را نمی 𝑡𝑖تواند مشاهده کند ولی را می  𝑚𝑗گیرنده علامت  .3

𝐴 سپس عملی از میاناست یا خیر؟  = {𝑎1, … , a𝑘}  و 𝑎𝑘 ∈ 𝐴  .انتخاب کند 

𝑈𝑆(𝑡𝑖پیامد فرستنده با . 0  , 𝑚𝑗 , 𝑎𝑘) و گیرنده با𝑈𝑅(𝑡𝑖 , 𝑚𝑗 , 𝑎𝑘)) (.125، ص 23۵1شود )گیبونز، نشان داده می 
 

 (2) p(t𝑖) > 0, 𝑝(t1) + p(t2) + ⋯+ p(t𝑖) = 1   
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 دهیتهای علامنحوه یافتن تعادل بیزین کامل در بازی

تطبیق داده ها ، در این بازی3تا  2دهی ضروری است که شروط متکامل در بازی علا نش  بیزینبرای یافتن تعادل

 :(23۵2)عبدلی،  شرح زیر هستنداین شروط به شود.

M ،𝑚𝑗های از مجموعه علامترا  𝑚𝑗  : بعد از اینکه گیرنده علامت2شرط  ∈ 𝑀  اوری را شکل برا دریافت کرد، باید

نشان داده  𝜇(𝑡𝑖|𝑚𝑗) این باور با توزیع احتمال تواند باشد.بر اینکه با آن علامت، فرستنده از کدام نوع میدهد مبنی

𝑡𝑖∀شود می ∈ 𝑇  𝜇(𝑡𝑖|𝑚𝑗) ≥  است: 𝑚𝑗 با علامت 𝑡𝑖دهنده احتمال و نشان  (0

 آید:دست میهصورت زیر بکند بهرا دریافت می 𝑚1 باور گیرنده زمانیکه پیغام 
 

(3) 𝑃 =  𝜇(𝑡1│𝑚1) =
𝑝(𝑚1|𝑡1) ∗ 𝑝(𝑡1)

𝑝(𝑚1|𝑡1) ∗ 𝑝(𝑡1) + 𝑝(𝑚1|𝑡2) ∗ 𝑝(𝑡2)
 

(0) (1 − 𝑝) = 𝜇(𝑡2|𝑚1) = 1 − 𝜇(𝑡1│𝑚1)  

 شود:صورت زیر محاسبه میکند، بهرا دریافت می 𝑚2که پیغام و باور گیرنده زمانی
 

  (5) 
𝑞 =  𝜇(𝑡1│𝑚2) =

𝑝(𝑚2|𝑡1) ∗ 𝑝(𝑡1)

𝑝(𝑚2|𝑡1) ∗ 𝑝(𝑡1) + 𝑝(𝑚2|𝑡2) ∗ 𝑝(𝑡2)
 

 

  (2) (1 − 𝑞) = 𝜇(𝑡2|𝑚2) = 1 − 𝜇(𝑡1│𝑚2)  
 

 

𝑚𝑗 کند، یعنیگیرنده: گیرنده برای هر علامتی که دریافت میبرای  1شرط  ∈ 𝑀 j با توجه به باوری که شکل داده ،

(، باید عملی را انتخاب کند که پیامد 2کند )طبق شرط مبنی بر اینکه فرستنده از چه نوع باشد آن پیغام را ارسال می

سازی جواب مسئله بهینه  𝑎∗(𝑚𝑗)عبارت دیگر دهند. بهمی ننشا 𝑎∗(𝑚𝑗) انتظاری او را حداکثر کند و این عمل را با

 زیر است:

(1) 𝑀𝐴𝑥 ∑ 𝜇(𝑡𝑖|𝑚𝑗)𝑈𝑅(𝑡𝑖 , 𝑚𝑗, 𝑎𝑘)

𝑎𝑘∈𝐴,𝑡𝑖∈𝑇

 

 

های مختلفی را برای گیرنده ارسال کند، ولی با تواند پیغامبرای فرستنده: فرستنده با توجه به نوع خود می 1شرط 

باید پیغامی را بفرستد که پیامد او را حداکثر ، 𝑎∗(𝑚𝑗)، یعنی استراتژی گیرنده 1شرط توجه به واکنش گیرنده طبق 

𝑚𝑗کند. این پیغام را با  ∗ (𝑡𝑖) عبارت دیگردهند. بهنشان می 𝑚𝑗 ∗ (𝑡𝑖)  سازی زیر است:جواب بهینه 

(1) 𝑀𝐴𝑥 ∑ 𝑈𝑆(𝑡𝑖, 𝑚𝑗 , 𝑎
∗(𝑚𝑗))

𝑚𝑗∈𝑀

 

𝑚𝑗است، یعنی  𝑚𝑗 هایی که پیغام بهینه : برای حالت3شرط ∗ (𝑡𝑖)   ∀𝑡𝑖 ∈ Tj   در مجموعه اطلاعاتی متناظر با 𝑚𝑗 

 شود:وسیله قانون بیز و استراتژی فرستنده تعیین میباور گیرنده به

 (1 )  ∑𝜇(𝑡𝑖|𝑚𝑗) = 1

𝑡𝑖𝜖𝑇
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 (۵) 𝜇(𝑡1|𝑚𝑗) =  
𝑝(𝑡𝑖)

∑ 𝑝(𝑡𝑖)𝑡𝑖∈𝑇𝑖

 

و  𝑚∗(𝑡𝑖)  هایدهی، ترکیب استراتژیعلامتنش کامل: استراتژی خالص در یک بازی تعریف تعادل بیزین

𝑎∗(𝑚𝑗) و همچنین باور μ(𝑡𝑖│𝑚𝑗) (.114-12۵، صص. 23۵1، 2)گیبونز کندرا برآورده می 3تا  2های است که شرط 

با در نظر گرفتن مبانی نظری برای پاسخ به سؤالات پژوهش حاضر، لازم است شروط لازم برای برقراری تعادل 

,𝑡1) منفک 𝑚1, 𝑐1(𝑎1); 𝑡2, 𝑚2, 𝑐2(𝑎2)) تعادل منفک تعادلی است که در آن فرستنده برای  مورد بررسی قرار گیرد؛

العمل متفاوت از و گیرنده نیز با دریافت هر نوع علامت، عکس نمایدهر نوع، پیغام متفاوت از نوع دیگر ارسال می

 دهد. دیگری نشان می

 

 ها برآورد مدل و تجزیه و تحلیل یافته .4
 دارسهام-دهی مدیرهای علامتطراحی آزمون سؤالات اول و دوم در قالب بازی

𝑇  های ممکنوعه نوعم)محیط( را برای فرستنده )مدیر(، از مج 𝑡𝑖ابتدا طبیعت نوع . 2 = {𝑡1, … , 𝑡𝑖}  طبق توزیع

i ،𝑃(𝑡𝑖)ازای هر بهکند که در آن انتخاب می P(𝑡𝑖)احتمال   > 𝑃(𝑡1)و  0  +  …+  𝑃(𝑡𝑖) =  1. 
 

(24) 

(22) 

(21) 

𝑇 =  {(𝑡2) کنترل  داخلی قوی , (𝑡1) کنترل داخلی ضعیف }  

P (کنترل داخلی ضعیف) >  0, P (کنترل داخلی قوی)  >  0 

P (کنترل داخلی ضعیف)  +  P (کنترل داخلی قوی)  =  1 
 

𝑀های ممکن را از مجموعه پیام 𝑚𝑗را مشاهده و سپس پیام  𝑡𝑖فرستنده )مدیر(، . 1 = {𝑚1, … ,𝑚𝑗} کند.انتخاب می 

  (23  )  𝑀 =  {(𝑚2) مدیریت سود آگاهی دهنده  ,   (𝑚1) مدیریت سود فریبنده} 

 

𝐴های ممکن را از مجموعه حرکت 𝑐𝑘را مشاهده و سپس حرکت   𝑡𝑖و نه   𝑚𝑗دار(، دریافت کننده )سهام. 3 =

 {𝑐1, … , 𝑐𝑘} کند.انتخاب می 

(20)  𝐴 =  {(𝑐2) هزینه سرمایه پایین  , (𝑐1) هزینه سرمایه بالا } 

𝑈𝑆(𝑡𝑖  ها با عایدی. 0 , 𝑚𝑗, 𝑐𝑘)و 𝑈𝑀(t𝑖 , m𝑗 , c𝑘) برای نمونه  شوند.معین می𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚1, 𝑐1) دار در حالتی عایدی سهام

دار استراتژی ( بوده، مدیر استراتژی مدیریت سود فریبنده و سهام𝑡1های داخلی ضعیف )کنترلاست که محیط از نوع 

 ( را انتخاب نماید. 𝑐1هزینه سرمایه بالا )

 

 

                                                 
1 Gibbons   
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 )مدیر( 

)1,c2,m1(tS), U1,c2,m1(tMU     
 UM(t1,m1,c1), US(t1,m1,c1)    c1 c1      

                                                       2m            1t             1m 

    

    c2 μ(t1│m1) μ(t1│m2)  c2     UM(t2,m2,c1), US(t2,m2,c1) 

UM(t1,m1,c2), US (t1, m1,c2) 
                P(t1) = P 

 )سهامدار( محیط  )سهامدار(         

 

UM(t2,m1,c1), US(t2,m1,c1)                           P(t2) = (1-P)   
  c1   

 μ(t2│m1) μ(t2│m2) c1       UM(t2,m2,c1), US(t2,m2,c1) 

                                                                  

       2m 2t         1m 

  c2 c2       
UM(t2,m1,c2), US(t2,m1,c2)    UM(t2,m2,c2), US(t2,m2,c2) 

 )مدیر(
 

 (𝑡2)یا قوی  (𝑡1) ترتیب در سطح ضعیف های داخلی، بهکند که کیفیت کنترلتعیین می 𝑃(𝑡2)و  𝑃(𝑡1)های محیط با احتمال :1نمودار 

𝑇𝑖)؛   𝜇(𝑇𝑖│𝑀𝑗)باشد. مدیر هرکدام را به یقین تشخیص داده و با احتمال  = 𝑡1, 𝑡2 , 𝑀𝐽 = 𝑚1, 𝑚2) دهد که دار علامت میبه سهام

-صورت نقطهتواند از علائم دریافتی، حالت خود را دقیقاً تشخیص دهد، بهطور یقین نمیدار بهمحیط از چه نوعی است و از آنجایی که سهام

 چین نشان داده شده است.

 های تحقیقیافته منبع:

 

 دارد:در این بازی فرستنده )مدیر( چهار استراتژی خالص 
 

 

(25) 

 

𝑆𝑀 = 𝑎𝑠(𝑡1) ∗ 𝑎𝑠(𝑡2) 
 

= {(𝑚1(𝑡1),𝑚1(𝑡2)), (𝑚1(𝑡1),𝑚2(𝑡2)), (𝑚2(𝑡1),𝑚1(𝑡2)), (𝑚2(𝑡1),𝑚2(𝑡2)} 
( 

 

)کنترل داخلی  𝑡1صورت تعبیر می شود که اگر طبیعت، به این (𝑚1(𝑡1),𝑚2(𝑡2)) استراتژیکه برای نمونه، 

 𝑚1)کنترل داخلی قوی( را انتخاب کرد،  𝑡2)مدیریت سود فریبنده( و اگر  𝑚1ضعیف( را انتخاب کرد، مدیر، 

 )مدیریت سود فریبنده( را بازی کند.

 دار( نیز چهار استراتژی خالص دارد:همچنین گیرنده )سهام

 

(22) 

𝑆𝑆 = 𝑎𝑟(𝑚1) ∗ 𝑎𝑟(𝑚2) 
 

= {(𝑐1(𝑚1), 𝑐1(𝑚2)), (𝑐1(𝑚1), 𝑐2(𝑚2)), (𝑐2(𝑚1), 𝑐1(𝑡𝑚2)), (𝑐2(𝑚1), 𝑐2(𝑚2)} 
 

 دارسهام-دهی مدیرهای علامتطراحی آزمون سؤالات سوم و چهارم در قالب بازی

𝑇 های ممکن )محیط( را برای فرستنده )مدیر(، از مجوعه نوع 𝑡𝑖 . در این حالت نیز طبیعت نوع2 = {𝑡1, … , 𝑡𝑖} طبق

i ،𝑃(𝑡𝑖)ازای هر کند که در آن بهانتخاب می  P(𝑡𝑖)توزیع احتمال   > 𝑃(𝑡1)و   0  +  …+  𝑃(𝑡𝑖) =  1. 

𝑀های ممکن را از مجموعه پیام 𝑚𝑗را مشاهده و سپس پیام   𝑡𝑖فرستنده )مدیر(، . 1 = {𝑚1, … ,𝑚𝑗}  کند.انتخاب می 
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𝐴های ممکن را از مجموعه حرکت 𝑎𝑘را مشاهده و سپس حرکت  (𝑡𝑖) و نه 𝑚𝑗ار(، ددریافت کننده )سهام .3 =

 {𝑎1, … , 𝑎𝑘} کند.نتخاب میا 

(21) 𝐴 =  {(𝑎2) کیفیت پایین حسابرسی  , (𝑎1) کیفیت بالای حسابرسی} 

𝑈𝑆(𝑡𝑖  ها با عایدی .0 , 𝑚𝑗, 𝑎𝑘) و 𝑈𝑀(t𝑖 , m𝑗 , a𝑘) شوند.معین می 

 

 )مدیر(                                          

)1,a2,m1(tS), U1,a2,m1(tMU         

 UM(t1,m1,a1), US(t1,m1,a1)    a1 a1      

                                                       2m             1t             1m 

    

    a2 μ(t1│m1) μ(t1│m2)  a2     UM(t2,m2,a1), US(t2,m2,a1) 

UM(t1,m1,a2), US (t1, m1,a2) 
                P(t1) = P 

 دار()سهام محیط  دار(  )سهام       

 

UM(t2,m1,a1), US(t2,m1,a1)                           P(t2) = (1-P)   
  a1   

 μ(t2│m1) μ(t2│m2) a1       UM(t2,m2,a1), US(t2,m2,a1) 

                                                                  

       2m 2t         1m 

  a2 a2       
UM(t2,m1,a2), US(t2,m1,a2)    UM(t2,m2,a2), US(t2,m2,a2) 

 )مدیر(

 دار برای بررسی سؤالات سوم و چهارمدهی مدیر سهامبازی علامت .2نمودار 

 پژوهشهای یافته منبع:

 

در این حالت برابر  دارسهام هایاستراتژیهای مدیر در این حالت نیز همانند بازی قبل است، لکن استراتژی

 :خواهد بود با

 

(21) 
𝑆𝑆 = 𝑎𝑟(𝑚1) ∗ 𝑎𝑟(𝑚2) 

 

= {(𝑎1(𝑚1), 𝑎1(𝑚2)), (𝑎1(𝑚1), 𝑎2(𝑚2)), (𝑎2(𝑚1), 𝑎1(𝑡𝑚2)), (𝑎2(𝑚1), 𝑎2(𝑚2)} 
 

 

 

 های اول و دومبررسی شرایط برقراری تعادل بازی

در حالت قوی قرار دارد و  𝑃(𝑡2)در حالت ضعیف و  𝑃(𝑡1)  های داخلی با احتمال کند که کنترلابتدا محیط تعیین می

(𝑃(𝑡1) +  𝑃(𝑡2)) = تواند با ، می(𝑡1)های داخلی ضعیف است . وقتی مدیر مشاهده کرد محیط از نوع کنترل1

 𝑚2علامت  𝑃𝑀(𝑚2│𝑡1))مدیریت سود فریبنده( و با احتمال شرطی  𝑚1، علامت  𝑃𝑀(𝑚1│𝑡1)احتمال شرطی

های داخلی قوی است دهنده( را ارسال کند. همچنین وقتی مشاهده کرد محیط از نوع کنترلت سود آگاهی)مدیری
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(𝑡2)تواند با احتمال شرطی ، می𝑃𝑀(𝑚1│𝑡2)   علامت𝑚1  مدیریت سود فریبنده( و با احتمال شرطی(

 𝑃𝑀(𝑚2│𝑡2)  علامت𝑚2 تواند با دریافت علامت مدیریت دار میسهام دهنده( را ارسال کند.)مدیریت سود آگاهی

استراتژی هزینه سرمایه هزینه  𝑃𝑆(𝑐1│𝑚1)، با احتمال (𝑡1)های داخلی ضعیف در حالت کنترل (𝑚1)سود فریبنده 

استراتژی هزینه سرمایه پایین را انتخاب کند. همچنین با دریافت علامت  𝑃𝑆(𝑐2│𝑚1)  و با احتمال (𝑐1)سرمایه بالا 

استراتژی هزینه  𝑃𝑆(𝑐1│𝑚2)، با احتمال (𝑡1)های داخلی ضعیف ( در حالت کنترل2mدهنده )ریت سود آگاهیمدی

 استراتژی هزینه سرمایه پایین را انتخاب کند. 𝑃𝑆(𝑐2│𝑚2)  و با احتمال (𝑐1)سرمایه هزینه سرمایه بالا 

های داخلی قوی در حالت کنترل (𝑚1)تواند با دریافت علامت مدیریت سود فریبنده دار میسوی دیگر سهاماز

(𝑡2) با احتمال ،  𝑃𝑆(𝑐1│𝑚1)  استراتژی هزینه سرمایه هزینه سرمایه بالا(𝑐1) و با احتمال  𝑃𝑆(𝑐2│𝑚1)  استراتژی

های ( در حالت کنترل2mدهنده )د آگاهیهزینه سرمایه پایین را انتخاب کند. همچنین با دریافت علامت مدیریت سو

استراتژی هزینه  𝑃𝑆(𝑐2│𝑚2)و با احتمال (𝑐1)استراتژی هزینه سرمایه بالا  𝑃𝑆(𝑐1│𝑚2)، با احتمال (𝑡2)داخلی قوی 

 را انتخاب کند. بنابراین خواهیم داشت: (𝑐2)سرمایه پایین 

(2۵) 

(14) 

 

∑𝑃𝑀(𝑚𝑗|𝑡1) = 1 ,∑𝑃𝑀(𝑚𝑗|𝑡2) = 1   𝑗 = 1,2

𝑗𝑗

 

∑𝑃𝑆(𝑐1|𝑚1) = 1 ,∑𝑃𝑆(𝑐𝑗|𝑚2) = 1   𝑖 = 1,2

𝑗𝑗

 

هریک از در (𝑐2) و هزینه سرمایه پایین  (𝑐1)دار با استراتژی هزینه سرمایه بالا مجموعه مطلوبیت یا پیامد سهام

فریبنده دهنده و یت سود آگاهیهای داخلی ضعیف و قوی( و با دریافت علامت مدیرحالات محیط )کیفیت کنترل

 صورت زیر خواهد بود:به

(12) 
 

(11) 

𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚1, 𝑐1), 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚1, 𝑐2), 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚2, 𝑐1), 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚2, 𝑐2) 

 

𝑈𝑆(𝑡2,𝑚1, 𝑐1), 𝑈𝑆(𝑡2, 𝑚1, 𝑐2), 𝑈𝑆(𝑡2, 𝑚2, 𝑐1), 𝑈𝑆(𝑡2, 𝑚2, 𝑐2) 
 

 

 و منفعت مدیر عبارت است از:

(13) 

(10) 

 𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚1, 𝑐1), 𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚1, 𝑐2), 𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚2, 𝑐1), 𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚2, 𝑐2) 

 

𝑈𝑀(𝑡2, 𝑚1, 𝑐1), 𝑈𝑀(𝑡2,𝑚1, 𝑐2), 𝑈𝑀(𝑡2, 𝑚2, 𝑐1), 𝑈𝑀(𝑡2, 𝑚2, 𝑐2) 
 

شرط اول از شروط برقراری  طبقبرای پاسخ به سوال اول و دوم پژوهش و برقراری تعادل در نقاط ذکر شده، 

بر اینکه با آن اوری را شکل دهد مبنیب، باید کرددریافت از جانب مدیر را  𝑚𝑗بعد از اینکه علامت دار تعادل، سهام

دار با دریافت علامت رود سهامبا توجه به مبانی نظری ذکر شده، انتظار میتواند باشد. از کدام نوع می مدیرعلامت، 

ده و با دریافت علامت مدیریت مدیریت سود فریبنده، به این باور برسد که محیط از نوع کنترل داخلی ضعیف بو

 های داخلی قوی تشخیص دهد.ده، محیط را دارای کنترلآگاهی دهنسود

در محیط  داخلی ضعیف هایکنترل صورت برقراریدر دار(، برای تأمین شرط دوم تعادل در مورد گیرنده )سهام

با  داررود سهامطبق مبانی نظری انتظار می، از جانب مدیر علامت مدیریت سود فریبندهشرکت سهامی و دریافت 

 هزینه سرمایه پایینبا تحمیل دهنده، و با دریافت علامت مدیریت سود آگاهی (15)رابطه  هزینه سرمایه بالاتحمیل 
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با  و در محیط کنترل داخلی قویدست آورد. همچنین انتظار بر آنست که یت )بازده سهام( بیشتری بهمطلوب (12)رابطه 

دهنده، و با دریافت علامت مدیریت سود آگاهی( 11)رابطه دریافت علامت مدیریت سود فریبنده، هزینه سرمایه بالا 

بینی د چنین پیششاساس مطالبی که بیان را برای وی فراهم آورد؛ زیرا بر ( منافع بیشتری11)رابطه هزینه سرمایه پایین 

فریبنده، محیط دار با دریافت علامت مدیریت سود کند، سهامشود که فارغ از نوع محیطی که مدیر در آن فعالیت میمی

حفاظت از منافع خود در شرکت و پذیرش  برایهای داخلی ضعیف تشخیص دهد و شرکت سهامی را از نوع کنترل

دهنده، سوی دیگر با دریافت علامت مدیریت سود آگاهیلاتری را بر مدیر تحمیل کند و ازسرمایه باریسک بالاتر، هزینه

ده و برای جلوگیری از اتلاف منابع شرکت، هزینه سرمایه کمتری کرور های داخلی قوی تصشرکتی با کنترل شرکت را 

 :توان گفتبه بیان ریاضی میلذا نماید. مطالبه می

(15) 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚1, 𝑐1) > 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚1, 𝑐2)                 

(12) 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚2, 𝑐1) < 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚2, 𝑐2)          

(11) 𝑈𝑆(𝑡2, 𝑚1, 𝑐1) > 𝑈𝑆(𝑡2, 𝑚1, 𝑐2)     

(11) 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚2, 𝑐1) < 𝑈𝑆(𝑡2, 𝑚2, 𝑐2)          

 های داخلی ضعیف اقدام به مدیریتاگر مدیر در محیط کنترل مورد فرستنده )مدیر(، برای برقراری شرط دوم در

مطلوبیت باید هزینه سرمایه بالاتری را به مدیر تحمیل نماید،  وفریبنده )در راستای افزایش پاداش خود( نماید  سود

دار دهنده نموده و سهامهای داخلی ضعیف، اقدام به مدیریت سود آگاهیبیشتری نسبت به حالتی که در محیط کنترل

رود این رابطه در شرایط حقیقی در (. انتظار می1۵)رابطه  دست آوردهتحمیل کند، ب را بر وی هزینه سرمایه پایین

های داخلی اگر مدیر در محیط کنترل مبانی نظری،طبق امی برقرار باشد؛ زیرا روابط بین مدیر و سهامدار در شرکت سه

دار هزینه سرمایه بالاتری ضعیف اقدام به مدیریت سود فریبنده )در راستای افزایش پاداش خود( نماید، حتی اگر سهام

نمایی آن آزادی عمل بیش ود وهای داخلی، مدیر جهت دستکاری سخاطر ضعف در کنترلرا به مدیر تحمیل نماید، به

های رود در چنین شرایطی مطلوبیت بیشتری نسبت به حالتی که در محیط کنترلتری خواهد داشت، لذا انتظار میبیش

   دست آورد.هدار هزینه سرمایه پایین تحمیل کند، بدهنده نموده و سهامداخلی ضعیف، اقدام به مدیریت سود آگاهی

(1۵) 𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚1, 𝑐1) > 𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚2, 𝑐2)                

اقدام به مدیریت سود فریبنده های داخلی قوی برقرار است، در محیطی که کنترل که مدیرهمچنین در صورتی

های مطلوبیت کمتری نسبت به حالتی که در محیط کنترل دار هزینه سرمایه بالا را بر شرکت تحمیل کند،و سهام نماید

دار هزینه سرمایه پایین را بر وی تحمیل نموده باشد، و سهام نمایددهنده مدیریت سود آگاهیداخلی ضعیف اقدام به 

   شود:صورت ذیل بیان میاین روابط به (.34، شرط دوم در مورد )مدیر( برقرار خواهد شد )رابطه بدست آورد

 (34) 𝑈𝑀(𝑡2, 𝑚1, 𝑐1) > 𝑈𝑀(𝑡2, 𝑚2, 𝑐2)                
 

های سهامی مورد انتظار است؛ به این دلیل که ( نیز در مورد تابع مطلوبیت مدیران در شرکت34رابطه )برقراری 

به مدیریت سود فریبنده نماید، های داخلی قوی برقرار است، اقدام مدیر تمایل داشته باشد در محیطی که کنترل اگر

درآمدها دچار محدودیت خواهد شد و از طرفی از  های داخلی قوی، در دستکاری سود ودلیل مواجه شدن با کنترلبه
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رود مدیر در چنین شرایطی، داران نیز با متحمل شدن هزینه سرمایه بالا جریمه خواهد شد؛ لذا انتظار میجانب سهام

دهنده نموده های داخلی ضعیف اقدام به مدیریت سود آگاهیمطلوبیت کمتری نسبت به حالتی که در محیط کنترل

 دست آورد.هدار هزینه سرمایه پایین را بر وی تحمیل نموده باشد، بهامباشد و س

لازم است نشان  تشریح شرایط لازم برای برقراری تعادل در این نقاط، پاسخ به سؤالات اول و دوم و برایاکنون 

,𝑚1(𝑡1))  داده شود که تعادل منفک 𝑚2(𝑡2))  برقرار است؛ منظور از این تعادل، تعادلی است که در آن مدیر وقتی

و وقتی محیط از نوع کنترل داخلی  (𝑚1)  ( باشد، علامت مدیریت سود فریبنده1tمحیط از نوع کنترل داخلی ضعیف )

های مجموعهدارد. با این استراتژی تمام را ارسال می (𝑚2)دهنده باشد، علامت مدیریت سود آگاهی (𝑡2)قوی 

 د:شوصورت تعیین میبه این 3دار با استفاده از شرط دار روی مسیر تعادل قرار دارد و لذا باور سهاماطلاعاتی سهام

(32) 

(31) 
 

(33) 

(30) 

𝑃 =  𝜇(𝑡1|𝑚1) =
𝑝(𝑚1|𝑡1) ∗ 𝑝(𝑡1)

𝑝(𝑚1|𝑡1) ∗ 𝑝(𝑡1) + 𝑝(𝑚1|𝑡2) ∗ 𝑝(𝑡2)
=

1 ∗ 𝑃(𝑡1)

(1 ∗ 𝑃(𝑡1)) + (0 ∗ 𝑃(𝑡2))
= 1 

(1 − 𝑝) = 𝜇(𝑡2|𝑚1) = 1 − 𝜇(𝑡1|𝑚1) = 1 − 1 = 0  
 

 

𝑞 =  𝜇(𝑡1|𝑚2) =
𝑝(𝑚2|𝑡1) ∗ 𝑝(𝑡1)

𝑝(𝑚2|𝑡1) ∗ 𝑝(𝑡1) + 𝑝(𝑚2|𝑡2) ∗ 𝑝(𝑡2)
= =

0 ∗ 𝑃(𝑡1)

(0 ∗ 𝑃(𝑡1)) + (1 ∗ 𝑃(𝑡2))
= 0 

(1 − 𝑞) = 𝜇(𝑡2|𝑚2) = 1 − 𝜇(𝑡1|𝑚2) = 1 − 0 = 1  
 

داند که محیط شرکت سهامی از نوع دار علامت مدیریت سود فریبنده را دریافت کند، میبا باور فوق اگر سهام

,𝑈𝑆 (𝑡1)(؛ 15است و با توجه به رابطه ) (𝑡1)  کنترل داخلی ضعیف 𝑚1, 𝑐1)  > 𝑈𝑆 (𝑡1, 𝑚1, 𝑐2)) استراتژی هزینه ،

داند که محیط شرکت دهنده را دریافت کند، میکند. اگر علامت مدیریت سود آگاهیرا انتخاب می (𝑐1) سرمایه بالا 

,𝑈𝑆 (𝑡2 )(؛ 11بطه )است و با در نظر گرفتن را (𝑡2)سهامی از نوع کنترل داخلی قوی  𝑚2, 𝑐1)  <

𝑈𝑆 (𝑡2, 𝑚2, 𝑐2)) استراتژی هزینه سرمایه پایین ،(𝑐2) پس استراتژی بهینه او  کند.را انتخاب می(𝑐1, 𝑐2)  .خواهد بود

,𝑚1)حال باید بهینه بودن  𝑚2) دار یعنی را در مقابل بهترین پاسخ سهام(𝑐1, 𝑐2)   واکنش بررسی کنیم. با توجه به

، علامت (𝑚1)باشد و به جای علامت مدیریت سود فریبنده  (𝑡1)دار، اگر محیط از نوع کنترل داخلی ضعیف سهام

کند که محیط از نوع کنترل داخلی قوی دار طبق باور فوق فکر می، سهامکند را ارسال 𝑚2 دهندهمدیریت سود آگاهی

(𝑡2)  است و استراتژی هزینه سرمایه پایین𝑐2 صورت مدیر پیامد کند که در اینرا انتخاب می𝑈𝑀  (𝑡1, 𝑚2, 𝑐2) هرا ب-

𝑈𝑀علامت مدیریت سود فریبنده، پیامد وی  که با ارسالآورد در حالیدست می  (𝑡1, 𝑚1, 𝑐1) بق رابطه خواهد بود. ط

𝑈𝑀  (؛1۵)  (𝑡1, 𝑚1, 𝑐1)  > 𝑈𝑀  (𝑡1, 𝑚2, 𝑐2)  ،ر با ارسال علامت مدیریت سود فریبنده دلیل اینکه مطلوبیت مدیبه

بیشتر از ارسال علامت مدیریت سود آگاهی دهنده خواهد بود، لذا اگر محیط از نوع کنترل داخلی ضعیف باشد، مدیر 

باشد و  (t2)حتماً علامت مدیریت سود فریببنده را ارسال خواهد نمود. حال اگر محیط از نوع کنترل داخلی قوی 

دار طبق باور فوق دهنده علامت مدیریت سود فریبنده را ارسال نماید، سهامعلامت مدیریت سود آگاهیجای مدیر به

کند که در را انتخاب می (𝑐1)است و استراتژی هزینه سرمایه بالا  (𝑡1)کند محیط از نوع کنترل داخلی ضعیف فکر می

𝑈𝑀 صورت مدیر پیامد این  (𝑡2, 𝑚1, 𝑐1)که با ارسال علامت مدیریت سود فریبنده، پیامد رد در حالیآودست میهرا ب

𝑈𝑀وی  (t2, m2, c2) ( یعنی 34خواهد بود. با توجه به رابطه )𝑈𝑀  (𝑡2, 𝑚1, 𝑐1)  < 𝑈𝑀 (𝑡2, 𝑚2, 𝑐2)دلیل اینکه ، به

یبنده خواهد بود، دهنده بیشتر از ارسال علامت مدیریت سود فربا ارسال علامت مدیریت سود آگاهیمطلوبیت مدیر 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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د. کردهنده را ارسال خواهد یر حتماً علامت مدیریت سود آگاهیلذا اگر محیط از نوع کنترل داخلی قوی باشد، مد

,𝑚1)  پس 𝑚2) باشد:تعادل می 

(35) [(𝑚1, 𝑚2 ), (𝑐1, 𝑐2 ), 𝑝 = 1, 𝑞 = 0] 

 شود.پژوهش برقرار می تعادل در نقاط ذکر شده در سؤالات اول و دوماین قضیه، در صورت اثبات 

 

 های سوم و چهارمبررسی شرایط برقراری تعادل بازی

در  𝑃(𝑡1)های داخلی با احتمال کند که کنترلابتدا محیط تعیین می های اول و دوم،ها نیز مشابه بازیدر این بازی

𝑃(𝑡1))در حالت قوی قرار دارد و  𝑃(𝑡2)حالت ضعیف و  +  𝑃(𝑡2)) = مشاهده کرد محیط از نوع . وقتی مدیر 1

)مدیریت سود فریبنده( و  𝑚1، علامت  𝑃𝑀(𝑚1│𝑡1)تواند با احتمال شرطی ، می(𝑡1)های داخلی ضعیف است کنترل

دهنده( را ارسال کند. همچنین وقتی مشاهده کرد )مدیریت سود آگاهی 𝑚2علامت  𝑃𝑀(𝑚2│𝑡1)با احتمال شرطی 

)مدیریت سود  𝑚1 علامت 𝑃𝑀(𝑚1│𝑡2)تواند با احتمال شرطی ، می(𝑡2)قوی است  های داخلیمحیط از نوع کنترل

تواند دار میسهام دهنده( را ارسال کند.)مدیریت سود آگاهی   𝑚2علامت   𝑃𝑀(𝑚2│𝑡2)فریبنده( و با احتمال شرطی 

، با (𝑡1)های داخلی ضعیف در حالت کنترل (𝑚1)با دریافت علامت مدیریت سود فریبنده 

استراتژی  𝑃𝑆(𝑎2│𝑚1)  و با احتمال (𝑎1)استراتژی دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت بالا   𝑃𝑆(𝑎1│𝑚1) احتمال

دهنده دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت پایین را انتخاب کند. همچنین با دریافت علامت مدیریت سود آگاهی

(𝑚2) های داخلی ضعیف در حالت کنترل(𝑡1) با احتمال ،𝑃𝑆(𝑎1│𝑚2)  استراتژی دریافت خدمات حسابرسی با

 را انتخاب کند. (𝑎2)استراتژی دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت پایین  𝑃𝑆(𝑎2│𝑚2)  و با احتمال (𝑎1)کیفیت بالا 

اخلی قوی های ددر حالت کنترل (𝑚1)تواند با دریافت علامت مدیریت سود فریبنده دار میسوی دیگر سهاماز

(𝑡2) با احتمال ، 𝑃𝑆(𝑎1│𝑚1) ستراتژی دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت بالا ا(𝑎1) و با احتمال    𝑃𝑆(𝑎2│𝑚1) 

-ا دریافت علامت مدیریت سود آگاهیاستراتژی دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت پایین را انتخاب کند. همچنین ب

استراتژی دریافت خدمات حسابرسی با   𝑃𝑆(𝑎1│𝑚2)، با احتمال (𝑡2)های داخلی قوی در حالت کنترل (𝑚2) دهنده

را انتخاب  (𝑎2)استراتژی دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت پایین  𝑃𝑆(𝑎2│𝑚2)   و با احتمال  (𝑎1)کیفیت بالا 

 کند. بنابراین خواهیم داشت:

(32) 
 

(31) 

∑𝑃𝑀(𝑚𝑗|𝑡1) = 1 ,∑𝑃𝑀(𝑚𝑗|𝑡2) = 1   𝑗 = 1,2

𝑗𝑗

 

∑𝑃𝑆(𝑎𝑖|𝑚1) = 1 ,∑𝑃𝑆(𝑎𝑖|𝑚2) = 1   𝑖 = 1,2

𝑗𝑗

 

و دریافت خدمات  (𝑎1)دار با استراتژی دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت بالا مجموعه مطلوبیت یا پیامد سهام

های داخلی ضعیف و قوی( و با دریافت هریک از حالات محیط )کیفیت کنترلدر  (𝑎2)حسابرسی با کیفیت پایین 

 صورت زیر خواهد بود:دهنده و فریبنده بهیت سود آگاهیمدیر علامت

(31) 

(3۵) 

𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚1, 𝑎1), 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚1, 𝑎2), 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚2, 𝑎1), 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚2, 𝑎2) 
 

𝑈𝑆(𝑡2,𝑚1, 𝑎1), 𝑈𝑆(𝑡2,𝑚1, 𝑎2), 𝑈𝑆(𝑡2,𝑚2, 𝑎1), 𝑈𝑆(𝑡2,𝑚2, 𝑎2) 
 

 و منفعت مدیر عبارت است از:

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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(04) 

(02) 

𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚1, 𝑎1), 𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚1, 𝑎2), 𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚2, 𝑎1), 𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚2, 𝑎2) 

 

𝑈𝑀(𝑡2, 𝑚1, 𝑎1), 𝑈𝑀(𝑡2,𝑚1, 𝑎2), 𝑈𝑀(𝑡2, 𝑚2, 𝑎1), 𝑈𝑀(𝑡2, 𝑚2, 𝑎2) 
 

در شرکت  داخلی ضعیف هایکنترلبرقراری در حالت طبق مبانی نظری انتظار بر آنست که با توجه به اینکه 

دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت دار تمایل به سهام ،از جانب مدیر دریافت علامت مدیریت سود فریبندهبا  ،سهامی

دریافت علامت  در صورتو داشته باشند ایجاد محدودیت برای مدیران در دنبال نمودن منافع شخصی  برای بالا

های را جهت جلوگیری از تحمیل هزینه دهنده، دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت پایینمدیریت سود آگاهی

 ، لذا خواهیم داشت:نمایندگی بالاتر بر مدیر و پیشگیری از اتلاف منابع شرکت، کافی تشخیص دهند

(01   ) 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚1, 𝑎1) > 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚1, 𝑎2)                       

(03  ) 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚2, 𝑎1) < 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚2, 𝑎2)                   

علامت مدیریت  مشاهده به دنبال داررود سهامنیز انتظار می داخلی قوی دلیل اینکه در محیط کنترلسوی دیگر بهاز

با دریافت علامت  را برای پذیرش ریسک بالاتر مطلوب بدانند و دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت بالا ،سود فریبنده

جلب گردیده و  های داخلی قوی و درستکاری مدیراناعتماد آنان به برقراری کنترلدهنده، مدیریت سود آگاهی

مطلوبیت بالاتری را برای ایشان فراهم آورد؛ ، ضمن حفظ منابع شرکت ،دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت پایین

 :توان گفتمی بنابراین

(00) 𝑈𝑆(𝑡2, 𝑚1, 𝑎1) > 𝑈𝑆(𝑡2, 𝑚1, 𝑎2)     

(05) 𝑈𝑆(𝑡1, 𝑚2, 𝑎1) < 𝑈𝑆(𝑡2, 𝑚2, 𝑎2)        

اقدام به مدیریت سود فریبنده )در  ،های داخلی ضعیفکنترل دارای مدیر در محیط چنانچه پیشینه نظری،با توجه 

 تری برای شرکت انجامدار، حسابرسی با کیفیتراستای افزایش پاداش خود( نماید، حتی اگر جهت حفظ منافع سهام

آزادی عمل طلبانه فرصت انجام اقداماتهای داخلی، در طول سال مالی مدیر جهت خاطر ضعف در کنترلشود، به

که در  دست آوردبه رود در چنین شرایطی مطلوبیت بیشتری نسبت به حالتیتری خواهد داشت، لذا انتظار میبیش

تری در شرکت یت پایینه و حسابرسی با کیفاقدام کرددهنده های داخلی ضعیف، به مدیریت سود آگاهیمحیط کنترل

 ود رابطه زیر برقرار باشد:ر. بنابراین انتظار میانجام گیرد

(02) 𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚1, 𝑎1) > 𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚2, 𝑎2)                

های داخلی قوی برقرار است، به مدیریت سود فریبنده سوی دیگر، چنانچه مدیر بخواهد در محیطی که کنترلاز

درآمدها دچار محدودیت خواهد شد و های داخلی قوی، در دستکاری سود و دلیل مواجه شدن با کنترلنماید، بهاقدام 

های نمایندگی بالاتر و متحمل شدن هزینهتر داران نیز با درخواست انجام حسابرسی با کیفیتاز طرفی از جانب سهام

های رود مدیر در چنین شرایطی، مطلوبیت کمتری نسبت به حالتی که در محیط کنترلجریمه خواهد شد؛ لذا انتظار می

دار استراتژی دریافت خدمات حسابرسی با دهنده نموده باشد و سهاماقدام به مدیریت سود آگاهیداخلی ضعیف 

دست آورد. بنابراین هباشد، ب های نظارت گردیدهو منابع کمتری از شرکت صرف هزینه تر را اعمال نمودهکیفیت پایین

 رود رابطه زیر برقرار باشد:انتظار می

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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(01) 𝑈𝑀(𝑡2, 𝑚1, 𝑎1) > 𝑈𝑀(𝑡2, 𝑚2, 𝑎2)                

,𝑚1(t1)) برای اثبات فروض دوم و چهارم پژوهش لازم است نشان داده شود که تعادل منفکحال  m2(t2)) 

باشد، علامت مدیریت سود فریبنده  (𝑡1)تعادلی که در آن مدیر وقتی محیط از نوع کنترل داخلی ضعیف ؛ برقرار است

(𝑚1)  و وقتی محیط از نوع کنترل داخلی قوی(𝑡2) دهنده باشد، علامت مدیریت سود آگاهی(𝑚2)  را ارسال

و  p=1باید دار دار روی مسیر تعادل قرار دارد و باور سهامهای اطلاعاتی سهامدارد. با این استراتژی تمام مجموعهمی

q=0 .باشد 

داند که محیط شرکت سهامی از نوع ریبنده را دریافت کند، میدار علامت مدیریت سود فبا باور فوق اگر سهام

,𝑈𝑆 (𝑡1)(؛ 01است و با توجه به رابطه ) (𝑡1)کنترل داخلی ضعیف  𝑚1, 𝑎1)  > 𝑈𝑆 (𝑡1, 𝑚1, 𝑎2))، با انتخاب 

-آگاهی اگر علامت مدیریت سودلکن . دهدبه آن واکنش نشان می (𝑎1)استراتژی خدمات حسابرسی با کیفیت بالا 

است و با در نظر گرفتن رابطه  (𝑡2)داند که محیط شرکت سهامی از نوع کنترل داخلی قوی دهنده را دریافت کند، می

,𝑈𝑆 (𝑡2 )  (؛05) 𝑚2, 𝑎1)  <   𝑈𝑆 (𝑡2, 𝑚2 , 𝑎2)) استراتژی خدمات حسابرسی با کیفیت پایین ،(𝑎2) گزیندمیرا بر. 

,𝑎1)پس استراتژی بهینه او  𝑎2)  خواهد بود. حال باید بهینه بودن(𝑚1, 𝑚2) دار یعنی را در مقابل بهترین پاسخ سهام

(𝑎1, 𝑎2) دار، اگر محیط از نوع کنترل داخلی ضعیف بررسی کنیم. با توجه به واکنش سهام(𝑡1) جای علامت باشد و به

دار طبق باور فوق فکر نماید، سهامرا ارسال  (𝑚2)دهنده ، علامت مدیریت سود آگاهی(𝑚1)مدیریت سود فریبنده 

را   (𝑎2)است و استراتژی خدمات حسابرسی با کیفیت پایین  (𝑡2)کند که محیط از نوع کنترل داخلی قوی می

,U𝑀 (t1صورت مدیر پیامد کند که در اینانتخاب می m2, a2) که با ارسال علامت  آورد در حالیدست میهرا ب

,U𝑀 (t1د وی مدیریت سود فریبنده، پیام m1, a1)  .(02رابطه ) طبقخواهد بود، 𝑈𝑀 (𝑡1, 𝑚1, 𝑎1)  > 𝑈𝑀(𝑡1, 𝑚2, 𝑎2) 

دهنده خواهد از ارسال علامت مدیریت سود آگاهیمطلوبیت مدیر با ارسال علامت مدیریت سود فریبنده بیشتر  اگر

ه و هیچ مدیریت سود فریببنده را ارسال نمود بود، لذا اگر محیط از نوع کنترل داخلی ضعیف باشد، مدیر حتماً علامت

 . حال اگر محیط از نوع کنترل داخلی قویای برای تخطی از ارسال علامت مدیریت سود فریبنده نخواهد داشتانگیزه

(𝑡2) دار دهنده علامت مدیریت سود فریبنده را ارسال نماید، سهامر به جای علامت مدیریت سود آگاهیباشد و مدی

است و استراتژی خدمات حسابرسی با کیفیت بالا  (𝑡1)کند محیط از نوع کنترل داخلی ضعیف ر فوق فکر میطبق باو

(𝑎1)  کند که مدیر پیامدرا انتخاب می U𝑀 (t2, m1, a1)  که با ارسال علامت مدیریت  حالیآورد دردست میهرا ب

,U𝑀 (t2 سود فریبنده، پیامد وی m2, a2) ( یعنی 01به رابطه ) خواهد بود. با توجه𝑈𝑀  (𝑡2, 𝑚1, 𝑎1)  <

 𝑈𝑀  (𝑡2, 𝑚2, 𝑎2) ،دهنده بیشتر از ارسال علامت با ارسال علامت مدیریت سود آگاهیمطلوبیت مدیر  در صورتی که

یر حتماً علامت مدیریت سود مدیریت سود فریبنده خواهد بود، لذا اگر محیط از نوع کنترل داخلی قوی باشد، مد

,𝑚1). پس کردهنده را ارسال خواهد دآگاهی 𝑚2) باشد:تعادل می 

[(𝑚1, 𝑚2 ), (𝑎1, 𝑎2 ), 𝑝 = 1, 𝑞 = 0]   (01) 

 

 .شود، فروض دوم و چهارم تأیید میبا اثبات این قضیه
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 گیری و پیشنهادها . نتیجه5

ه دهی و با در نظر گرفتن مسئلهای علامتهای سهامی را در قالب بازیدار در شرکتحاضر، رفتار مدیر و سهاممقاله 

دهی عنوان بازیکنان یک بازی علامتدار بهسازی نموده است؛ بدین صورت که مدیر و سهامعدم تقارن اطلاعاتی مدل

نمایند و مدیر با های داخلی، فعالیت میاند که در محیط شرکت سهامی با سطوح متفاوت استقرار کنترلتلقی شده

های نرخ هزینه سرمایه بالا و پایین و نیز دار نیز با استراتژیدهنده و سهامسود فریبنده و آگاهیهای مدیریت استراتژی

آیند. بنابراین رفتار هرکدام از طرفین بازی دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت بالا و پایین در تقابل با همدیگر برمی

های مختلف از جانب طرف دیگر بازی، در اب استراتژیدهی و با در نظر گرفتن احتمال انتختابع اصول بازی علامت

شرایط لازم بررسی تضاد آنها،  های مختلف بازیگران ودر این ارتباط، پس از طراحی استراتژینظر گرفته شده است. 

ادل طور خلاصه، شرایط لازم برای برقراری تعدر ادامه، به های مختلف، بیان گردید.برای برقراری تعادل در استراتژی

 د. شویدر نقاط مطرح در سؤالات پژوهش بیان م

و مدیر به ارسال علامت  های داخلی ضعیف باشدمحیط از نوع کنترلدر مورد سؤال اول پژوهش، چنانچه 

سرمایه بالا در صورت انتخاب هزینهدار میانگین منافع سهام بایدمدیریت سود فریبنده اقدام نماید، برای برقراری تعادل 

باشد. همچنین اگر مدیر در محیط کنترل داخلی ضعیف اقدام به ارسال مدیریت سود سرمایه پایین از هزینهبیشتر 

دار هزینه سرمایه بالا را بر وی تحمیل نماید، باید عائدی بیشتری نسبت به اینکه در محیط کنترل فریبنده نماید و سهام

دار هزینه سرمایه پایین بر وی تحمیل نماید، کند و سهامدهنده را ارسال داخلی ضعیف، علامت مدیریت سود آگاهی

کدام رود با برقراری این شرایط، بازیکنان از عملکرد خود رضایت داشته باشند و هیچواقع انتظار میدست آورد. درهب

 با تغییر استراتژی به پیامد بهتری دست نیابند.

دهنده و هزینه سرمایه پایین در محیط مدیریت سود آگاهیهمچنین در سؤال دوم بازی، برای اینکه استراتژی 

 در صورت انتخابدار میانگین منافع سهام بایدکنترل داخلی قوی، نقطه برقراری تعادل در منافع طرفین باشد، 

ام به باشد. همچنین اگر مدیر در محیط کنترل داخلی قوی اقدسرمایه پایین سرمایه بالا بیشتر از هزینههزینه استراتژی

دار هزینه سرمایه کمتری را بر وی تحمیل نماید، باید عائدی بیشتری دهنده نماید و سهامارسال مدیریت سود آگاهی

دار هزینه سرمایه بالاتری نسبت به اینکه در محیط کنترل داخلی ضعیف، اقدام به مدیریت سود فریبنده نموده و سهام

 دست آورد. هبر وی تحمیل نماید، ب

ق مشابه، زمانی در محیط کنترل داخلی ضعیف، ترکیب استراتژی مدیریت سود فریبنده و دریافت خدمات به طری

 استراتژی در صورت انتخابدار شود که میانگین منافع سهامحسابرسی با کیفیت بالا زمانی به عنوان تعادل  پذیرفته می

باشد. همچنین اگر پایین  حسابرسی با کیفیتدریافت خدمات بیشتر از  دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت بالا

دار خدمات حسابرسی با مدیر در محیط کنترل داخلی ضعیف اقدام به ارسال مدیریت سود فریبنده نماید و سهام

کیفیت بالاتری را دریافت نماید، باید عائدی بیشتری نسبت به اینکه در محیط کنترل داخلی ضعیف، علامت مدیریت 

دست آورد. هتری را دریافت نماید، بدار خدمات حسابرسی با کیفیت پایینرا ارسال کند و سهامدهنده سود آگاهی

های ذکر شده، هرکدام از بازیکنان با در نظر گرفتن رفتار طرف مقابل، انگیزه بنابراین انتظار بر آنست در استراتژی

 نداشته باشد. تخطی از استراتژی منتخبش را
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و مدیر اقدام به ارسال علامت  های داخلی ضعیف باشدمحیط از نوع کنترلدر مورد سؤال چهارم پژوهش، چنانچه 

بالا بیشتر از  دریافت خدمات حسابرسی با کیفیتدر صورت دار میانگین منافع سهام بایدمدیریت سود فریبنده نماید، 

ر مدیر در محیط کنترل داخلی ضعیف اقدام به ارسال باشد. همچنین اگپایین  دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت

دار استراتژی دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت بالاتر را ترجیح دهد، باید مدیریت سود فریبنده نماید و سهام

دهنده را ارسال نموده و عائدی بیشتری نسبت به اینکه در محیط کنترل داخلی ضعیف، علامت مدیریت سود آگاهی

 دست آورد. هاستراتژی دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت پایین را برگزیند، بدار سهام

ثروت خود،  کردنبیشینه  های بورسی برایگذاری در شرکتداران از سرمایهدر حالت کلی با توجه به اهداف سهام

طلبانه، اعتماد ی فرصتهای داخلی مناسب و جلوگیری از رفتارهاشود با حفظ و برقراری کنترلبه مدیران پیشنهاد می

ی نمایندگی کمتری بر شرکت تحمیل کنند که در هاداران هزینهداران به نهاد شرکت را جلب نموده تا متقابلاٌ سهامسهام

دار با پیامدهای بالاتری به تعادل دست یابند؛ زیرا در این شرایط منابع شود مدیر و سهامبینی میصورت پیشاین

گذاری در های نمایندگی شده و مدیران با در اختیار داشتن منابع بیشتر برای سرمایههزینهکمتری از شرکت صرف 

دلیل عملکرد بهتر در تأمین به ثانیاً توانند بازده بیشتری برای شرکت تأمین نموده و میاولاً های مناسب، موقعیت

از بین چهار نقطه تعادلی ذکر شده در پژوهش، واقع د به پاداش بیشتری دست یابند. درتواننداران، میانتظارات سهام

برقرار باشد و مدیران در  های داخلی قویهای سهامی، کنترلتوان انتظار داشت در شرایطی که در محیط شرکتمی

داران نیز با تحمیل هزینه سرمایه دهنده نموده و سهامداران، اقدام به مدیریت سود آگاهیجهت حفاظت از منافع سهام

تر از حسن عملکرد و صداقت مدیران حمایت نمایند، تعادل تر و دریافت خدمات حسابرسی با کیفیت پاییننپایی

 های بالاتری نسبت به سایر شرایط برقرار گردد.برای طرفین با عائدی
 

 حامی مالی

 این مقاله حامی مالی ندارد.

 تعارض منافع

 .تعارض منافع وجود ندارد

 سپاسگزاری

 د.کننیت مقاله کمک کردند، تشکر میفیتمامی اعضای فصلنامه و داوران ناشناس که در بهبود کنویسندگان از 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

https://eco.firuzkuh.iau.ir/


     

 

 

       ... تحلیل تضاد نمایندگی با تأکید بر ابعاد مدیریت سود، کیفیت حسابرسی و هزینه حقوق صاحبان سهامزهرا مقدم و همکاران. 

 .139تا  117های صفحه ،1402پاییز  ،63شماره  ،17دوره 

 مدلسازی اقتصادی

Economic Modeling 
https://eco.firuzkuh.iau.ir 

 

 

138 

 منابع

 یدهندگ یو ابعاد آگاه یعدم تقارن اطلاعات نیبر رابطه ب یحسابرس تیفی(. نقش ک23۵۵)لامرضا و منصورفر، غ میراس ،یجود -

 .2۵-31(، 2)21، یمال یحسابدار یپژوهش هاسود.  تیریمد یبندگیو فر

(. تعامل سازمانی حسابداری مدیریت و حاکمیت شرکتی: تبیین یک روش 23۵2علی ) ،بیات و فریدون ،رهنمای رودپشتی -

 .2-21(، 2)2، دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت .نوین برای تفسیر مشکل نمایندگی

، مدلسازی اقتصادی .هافرسوده با رویکرد نظریه بازی (. بررسی طرح اسقاط خودروهای23۵0اقلیم ) ،تمری و حسین ،صادقی -

1(11 ،)241-13 . 

سازمان انتشارات . ها و کاربردهای آن )بازیهای اطلاعات ناقص، تکاملی و همکارانه(نظریه بازی. (23۵2عبدلی، قهرمان ) -

 .(: تهران، چاپ اولمطالعه و تدوین کتب علوم انسانی )سمت

های کارگیری نظریه (. طراحی و تحلیل بازی استراتژیک مدیر ـ سهامدار: به23۵0)سامان  ،عبدی ، محسن وعرب کیاسری -

 .112-101(، 1)11، های حسابداری و حسابرسیبررسی .بازی، مدیریت سود و حاکمیت شرکتی

 اپ اول.، ترجمه کیومرث شهبازی. انتشارات سمت: تهران، چکاربرد نظریه بازی در اقتصاد(. 23۵1گیبونز، رابرت ) -

های حاکمیت شرکتی بر رابطه چسبندگی تأثیر مکانیزم (.2042بهار مقدم، مهدی و پورحیدری، امید ) ناهید، محمدی، -

 .11-52 ،(13)2۵ ،مطالعات تجربی حسابداری مالی .انتظارات مدیران و بازده آتی سهام

مدلسازی  (. ها(. تحلیل تعامل رانندگان و پلیس راهور )کاربرد نظریه بازی2044کیومرث ) ،شهبازی و فرامرز ،معصوم زاده -
  .2-20(، 52)25، اقتصادی

(. واکنش بازار سهام به مدیریت سود، 2042حجت الله ) ،سالاری و داوود ،خدادادی ،محمد حسین ،رنجبر ،سید نیما ،ولی نیا -

 . 523-511(، 01)22 ،گذاریسرمایهدانش  .های داخلی ریسک شرکت و ضعف کنترل

- Abdeli, G. (2012). Game theory and its applications (incomplete, evolutionary and cooperative 

information games). Organization for the study and compilation of human sciences books (Samt): 

Tehran, first edition. (In Persian) 

- Arab Kiasri, M., & Abdi, S. (2015). Designing and analyzing the manager-shareholder strategic game: 

applying game theories, profit management and corporate governance. Accounting and Auditing 

Reviews, 22(2), 221-242. (in persian) 

- Chan, K. & Chan, L. & Jegadeesh, N. & Lakonishok, J. (2018). Earnings quality and stock 

returns. Journal of Business, 79(3), 1041-1082.  

- Fischbacher, U. Stefani, U. (2007). Strategic errors and audit quality: An experimental investigation. 

The Accounting Review, 82(3), 679–704. 

- Gibbons, R. (2018). The application of game theory in economics, translated by Kyomarth Shahbazi. 

Samt Publications: Tehran, first edition. (in persian)  

- Jensen, M. C & Meckling, W. H. (1976). Theory of the firm: managerial behavior, agency costs, and 

ownership structure. Journal of Financial Economics, 3(4), 305-360. 

- Joudi, S., & Mansourfar, G. (2020). The role of audit quality on the relationship between information 

asymmetry and both informative and deceptive dimensions of income smoothing. Financial 

Accounting Research, 12(1), 19-38. (in persian) 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/


 

     ... تحلیل تضاد نمایندگی با تأکید بر ابعاد مدیریت سود، کیفیت حسابرسی و هزینه حقوق صاحبان سهامزهرا مقدم و همکاران. 

 .139تا  117های صفحه ،1402 پاییز ،63شماره  ،17دوره 

 مدلسازی اقتصادی

Economic Modeling 
https://eco.firuzkuh.iau.ir 

 

 

139 

- Khan, M. K., Qin, Y., & Zhang, C. (2022). Financial structure and earnings manipulation activities in 

China. The World Economy, 45(8), 2593-2621. 

- Kim, J-B. & Sohn, B.C. (2013). Real earnings management and cost of capital. Accounting Public 

Policy, 32(6), 518–543. 

- Li, X. (2022). The mediating effect of internal control for the impact of institutional shareholding on 

corporate financial performance. Asia‐Pacific Journal of Financial Studies, 51(2), 194-222. 

- Masoumzadeh, F., & Shahbazi, K. (2022). Analysis of driver-police interaction using game 

theory. Economic Modeling, 15(56), 1-14. (in persian) 

- Mohammadi, N., Bahar Moghadam, M., & Pourheidari, O. (2022). The effect of corporate governance 

mechanisms on the relationship between the stickiness of managers' expectations and future stock 

returns, Financial Accounting Empirical Studies, 19(73), 27-56. (in persian) 

- Purwaka, A. J., Firmansyah, A., Qadri, R. A., Dinarjito, A., & Arfiansyah, Z. (2022). Cost of capital, 

corporate tax plannings, and corporate social responsibility disclosure. Jurnal Akuntansi, 26(1), 1-22. 

- Rahnamaye roodposhti, F., & Bayat, A. (2012). Organizational interaction of management accounting 

and corporate governance: explaining a new method to interpret the agency problem, Management 

Accounting and Auditing Knowledge, 1(1), 1-18. (in persian) 

- Sadeghi, H., & Tamri, E. (2015). Evaluation of accelerated vehicles retirement program by game 

theory approach. Economic Modeling, 8(28), 83-102. (in persian) 

- Saffar, Y., Nodeh, F. M., Rezaei, F., & Sadrara, M. (2021). Investigating the relationship between 

manager and shareholder using game theory: Applying accounting conservatism and financial 

reporting quality. Journal of Contemporary Issues in Business and Government, 27(2), 843. 

- Vali Nia, S., Ranjbar, M., Khodadad, D., & Salari, H. (2022). Stock market reaction to profit 

management, company risk and weak internal controls. Investment Knowledge, 11(42), 578-563. (in 

persian) 

- Wan, X. (2014). Cooperation and game between producers and managers based on the linear contract. 

Journal of Applied Mathematics, 2014 (1), 1-7. 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/

