
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 شوراي تحريريه:اعضاي 

      مازندران دانشگاه   آمار و اقتصاد سنجی استاد  اسماعيل ابونوريدكتر 
          تهران مركزي دانشگاه آزاد اسلامی واحد    مدیریت مالی  دانشيار  زاده  دكترعلی اسماعيل

 سيستان و بلوچستاندانشگاه  ریزيتوسعه اقتصادي و برنامه –اقتصاد  استاد  نظر دهمرده قلعه نو دكتر 
  اروميهدانشگاه     اقتصاد  استاد   شهبازي  كيومرثدكتر 
  بلوچستان  و سيستان دانشگاه     اقتصاد  استاد   تاششهيکی  محمدنبیدكتر 

 تهران مركزيدانشگاه آزاد اسلامی واحد    اقتصاد كشاورزي   دانشيار  دكتر شهریار نصابيان
 دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران مركزي   مالی  مدیریت دانشيار  نژاد   یعقوب احمد دكتر 

 

 تهران مركزي دانشگاه آزاد اسلامي واحد  صاحب امتياز: 
   فليحيدكتر نعمت مدير مسئول: 

 زاده  اسماعيل عليدكتر سردبير: 
    نژاد هادي منيژهدكتر مدير داخلی: 

    نژاد هادي منيژهدكتر  :علمی ويراستار
  اقدم  آسيابي ليلا دكتر :ادبی ويراستار

 هلن محمدزاده  نسخه خوان:
 رضا قاسمي  ناظر فنی : 

   انجمن اقتصاد ایرانانجمن همکار: 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 فصلنامه 

 مالی اقتصاد
 

 ( نشـریه علمـی)

 
 (  69)پياپی  4 ۀ، شمار18 دورۀ

 1403 زمستان

 2538- 3833: (چاپی) شاپا

 2538- 3841 :(الکترونيك) شاپا

 

ارتش، ران،  ـتهنشاني:   بلوار  انتهاي 

بالا سوهانی،  شهيد  ميدان  خيابان  از  تر 

ولایت،  دانشگاهی  مجتمع  سوهانک، 

 .دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران مركزي 

 1955847881كدپستی: 

 (  9821) 73681452تلفن: 

 

 سازمان چاپ و توزیع دانشگاه آزاد اسلامیليتوگرافي و چاپ:  •

 Ecj@iauctb.ac.irسايت:  وب          Eco_jour@yahoo.com  پست الكترونيكي: •

 . شودمی  نمایه( ISC) اسلام جهان  علوم استنادي  پایگاه در نشریه این •

 . شودمی  نمایه( SID) دانشگاهی جهاد علمی اطلاعات پایگاه در نشریه این •

 .  شودمی نمایه( magiran) مگيران  كشور نشریات اطلاعات بانک در نشریه این •

 .  شودمی نمایه( noormags) مگز  نور تخصصی مجلات پایگاه در نشریه این •

مطالب مندرج در این فصلنامه و مسئوليت صحت آمارها و نتایج بر عهده نویسندگان است و   •

 پذیرد.فصلنامه مسئوليتی را در این مورد نمی
كميسيون   25/12/1395وزارت علوم تحقيقات و فناوري در جلسه مورخ    1/96/ 14مورخ    3/ 1308/18/3به استناد مجوز شماره  

 اين فصلنامه موافقت گرديده است.  با 1395پژوهشي از تابستان  –بررسي نشريات علمي كشور، با اعطاي رتبه علمي 
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 ی   ـاد مالـاقتص ه ـفصلنام
 تهران مركزي صاحب امتياز: دانشگاه آزاد اسلامی واحد 

 
 
 

 
 رحمت اله آزاد  دكتر ➢

 یي آقا ديمجدكتر  ➢

  ياكتاب ين   لياصغر اسماع يعل ➢

 عمران  آل دكتر رویا  ➢

   يقدرت اله امام ورددكتر  ➢

  يابونور  يعباسعلدكتر  ➢

 زاده  لياسماع يعلدكتر  ➢

    ن یكاوه پرند  دكتر ➢

  ي حاج  يغلامعلدكتر  ➢

   پور  ينگار خسرو دكتر ➢

   دادگر  داالهیدكتر  ➢

 كشيده  دامن مرجان دكتر ➢

 اصل يقيدق رضا يعل دكتر ➢

 ي ابوالفضل شاه آباد دكتر ➢

  يميصم  ياحمد جعفر دكتر ➢

  يميرضا رح دكتر ➢

  فتحه  نيحس دكتر ➢

 ي حينعمت فلدكتر  ➢

 ي راسخ  ديسع دكتر ➢

 پور  يفيس ا یرودكتر  ➢

 محمدرضا كاباران زاده دكتر  ➢

  يسويمحمود عدكتر  ➢

  پور  يمحمد صادق علدكتر  ➢

 نعمتي دكتر علي ➢

  زهرا هوشمند  دكتر ➢

 معمار نزادعباس دكتر  ➢

    يموئتمن ي مان  دكتر ➢

  محمدزاده  يناز دكتر ➢

 ان يآزاده محراب  دكتر ➢

  نژاد  يهاد ژهيمن دكتر ➢

 
 

 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 : )به ترتيب حروف الفبا( اين شماره عبارتند از داوران 



 چارچوب پذيرش مقاله

 

 اهداف نشريه 

  مطالعات   حوزه   در  جدید   هاي یافته  انتشار   مالي،   دانش  گسترش  به   كمک  " مالي   اقتصاد   فصلنامه  " انتشار   از   هدف 

  ایران،  مالي  اقتصاد   چارچوب   در   ویژه  به   اقتصادي  هاي گذاري سياست  جهت  در  مناسب   زمينه  ایجاد  ،   تجربي   و  نظري 

  ماهيت   تغيير   به   توجه   با .  باشد مي   توسعه   فرایند   در   مالي   بازارهاي   تعميق   به   دستيابي   و   جهاني   تجارب   از   گيري بهره 

  اقتصاد   فصلنامه   هدف   جهاني   مقياس   در   مالي   هاي تراكنش   نظيرحجم   بي   افزایش   و   اخير   هاي سال   در   اي سرمایه   بازارهاي 

  اقتصاد   عصر   در   مالي   جدید   موضوعات   ارایه   در   نخبگان   فكري   مشاركت   و   اقتصادي   دانش   گسترش   و   بهبود   به   كمک   مالي 

  رشته   این   نظران   صاحب   و   نویسندگان   پژوهشي   نوین   دستاوردهاي   و   علمي   مقالات   از   اساس،   این   بر .  است   محور   دانش 

  عملكرد   بهبود   به   كمک   و   اقتصادي   هاي فعاليت    تقویت   جهت   ارزشمند   المللي   بين   تجارب   و   ایران   مالي   اقتصاد   درحوزه 

  .شود مي   استقبال   مالي   و   پولي   بازارهاي 

   34  تا   33شماره   از   و   اقتصادي   علوم   فصلنامه   عنوان   با   32  تا   1  شماره   از   مالي   اقتصاد   فصلنامه   كه   است   ذكر   شایان 

  در   فصلنامه   این   انتشار   اینكه   اميد .  است   شده   چاپ   مالي   اقتصاد   عنوان   با   35  شماره   از   و   توسعه   و   مالي   اقتصاد   عنوان   با 

 . باشد   مفيد   ایران   اقتصاد   مالي   مسایل   گشایش 

  اقتصاد   عنوان   با   فناوري   و   علوم، تحقيقات   وزارت   1396/ 01/ 14  مورخ    3/ 3/ 18/ 1308    شماره   مجوز   با   فصلنامه   این 

.  باشد مي  پژوهشي   و  علمي   رتبه   داراي    1395  تابستان   35 شماره  از   و  شد  شناخته  پژوهشی   علمی  رتبه   حائز   مالي 

 باشد.   مي   موثر   پژوهشگران   و   دانشگاه   استادان   علمي   هيأت    ارتقاي   در   فصلنامه   این   در   مقاله   چاپ 

 

 ها  پذيرش مقالهضوابط نهايی 

دهند.  نفر از داوران فصلنامه به انتخاب هيأت تحریریه مورد ارزیابي قرار مي  3هاي دریافتي را حداقل  مقاله

 شود.  پذیرش نهایي مقاله و موافقت قطعي آن توسط هيأت تحریریه مشخص مي

 

 ها  نحوه ارسال مقاله

 30هر صفحه    صفحه،  20و حداكثر    10حداقل  با مشخصات:  مقاله     Wordفایل  ارسال یک نسخه از   (1

 . 9سایز    (Times New Roman)و فونت انگليسي    11سایز    (B Nazanin)  فارسي  سطر با فونت

 . JELكلمه به زبان فارسي و انگليسي همراه با واژگان كليدي و طبقه بندي موضوعي    150چكيده مقاله در حدود   (2

 فهرست منابع مورد استفاده در صفحه اي مستقل با توجه به الگوي زیر درج شود:   (3

 كتاب.محل انتشار، ناشر. كتاب تأليف شده: نام خانوادگي مؤلف، نام نویسنده. )تاریخ نشر(. نام    الف:



 ناشر.   نام و نام خانوادگي مترجم.   نام مؤلف. )تاریخ نشر(.نام كتاب به فارسي.   كتاب ترجمه شده: نام خانوادگي،   ب: 

 . شماره انتشار، شماره صفحات استفاده شده   نام مجله،   عنوان مقاله.   )تاریخ نشر(.   نام.   نام خانوادگي،   مقاله:   ج: 

 . هاي استفاده شده، نام اداره یا دفتر منتشركننده آمار نام نشریه آماري، سال   مركز آماري. نام    مراكز آماري:   د: 

هاي خود را با رعایت موارد فوق همراه با سابقه علمي به نشاني پستي یا پست الكترونيک زیر براي  لطفاً مقاله 

 سردبير مجله ارسال فرمائيد. 

 

  ولایت،  دانشگاهي  مجتمع   سوهانک،   ميدان   از   تر بالا   سوهاني،   شهيد   خيابان   ارتش،   بلوار   انتهاي   تهـران،   نشانی: 

 .مركزي   تهران   واحد   اسلامي   آزاد   دانشگاه 

 Email: Eco_jour@yahoo.com          (9821)   73681452:  تلفن  1955847881:  كدپستي 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 



 فهرست مطالب 
 ( 1380- 1400صنعت بانکداري ايران ) اثر طول عمر و يادگيري بر هزينه واحد در  

 محمدرضا حاجيان، جمشيد پژویان، فرهاد خدادادكاشي و فرهاد غفاري 
1-24 

 هاي ايران: رقيب يا مکمل يکديگر اثر صکوک بر سودآوري بانك 
 وردي و محسن مهرآرا الله امامسيده فاطمه شجاعيان، قدرت 

25-44 

 ی چندك   ون ي رگرس   کرد ي عراق: رو   ي بر رشد اقتصاد   ی بانک   ي ها تقارن و عدم تقارن شاخص   ی بررس 
 كيومرث شهبازي عبدالمحسن حسين العزاویي و  بسام 

45-82 

 NARDLبا استفاده از مدل غيرخطی    ی و توليد بر فرار مالياتی ايران ات ي نامتقارن بار مال   آزمون اثرات 
 نارسيس امين رشتيامين فولادوند، تيمور محمدي و 

83-104 

 كشور   ي اقتصاد   ي ها ت ي و فعال   ی پول   است ي س   ی نان ي نااطم   ، ی مال   ي دار ي پا 
 علي اصغر اسماعيل نياكتابي و   مرجان دامن كشيده، محمدرضا پزشكي

105-128 

 پانل فضايی( با تاكيد بر اوراق حق تقدم مسکن )رويکرد    هاي منتخب برآورد اثرات سرريز فضايی عرضه مسکن در استان 
 موسي قرباني، محمدرضا منجذب و فرزانه خليلي 

129-146 

 اجتماعی هاي الگوي وفادارسازي به برند از طريق محتواي كاربرساخته در رسانه 
 ي احسان عابدو  نژادليشهرام خلمهدي ميمني، محمد صالح تركستاني، 

147-178 

 ايران   در   مالياتی   درآمد بر    اقتصادي   هاي تحريم   و   ارز   نرخ   نوسانات   تأثير 
 مونا منصوري، محمد خضري، فاطمه زندي و بيژن صفوي 

179-200 

 ي ايران با تاكيد بر تامين مالی ها شهرستان در    كاربرد رهيافت فضايی در تحليل عوامل موثر بر قيمت مسکن 
 یعقوب فهيدآذر، علي رضازاده و صمد حكمتي فرید 

201-224 

 )شواهدي از صنعت بانکداري ايران(   ها روابط بين آن ريسك، رقابت، كارايی و  
 نسب السادات اكبريمحمدحسين فتحه و فاطمه

225-248 

 با در نظر گرفتن فاكتورهاي ريسك و كيفيت   هزينه - ارائه يك مدل رياضی چند هدفه فازي براي مسئله تبادل زمان 
 حسين زاده لطفي فرهاد و  قنبر عباسپور اسفدن ، محمدرضا شهریاري، رضا شاداب

249-270 

 ها  المللی شدن بانك شناسايی معيارهاي آمادگی بين 
 كاظم چاوشي شمس و سيدعلي كتابچي، ميرفيض فلاح

271-308 

 اي تاثير بدهی عمومی بر رفاه اقتصادي در ايران: رويکرد رگرسيون آستانه 
 ي رضا معبود

309-326 

 ی بخش عموم   در  ی و مال   ي عملکرد اقتصاد   ی اب ي ارز   و   ي بر كارآمد   ی ت ي ر ي در سبك مد   ي رفتار   ي ها   ی ژگ ي و   ر ي تاث 
 عسكر پوررضا سكوسر، پطرو سپهري و كيهان آزادي

327-348 

 ت ي ر ي بينی مد خوش   گر ل ي با توجه به نقش تعد   داشت وجه نقد و ارزش شركت رابطه نگه   ی بررس 
 مسعود بادین، مهدي اسكافي اصل و محمد افتخاري 

349-374 

 ...   كشورهايی   در   نفت   قيمت   نوسانات   از   اقتصادي   رشد   و   تجاري   ادوار   تأثيرپذيري   بر   مالی   بازارهاي   توسعه   تطبيقی   بررسی 
 رضا گلزار و هوشنگ مومني وصاليان علي

375-400 

 𝐕𝐚𝐫با استفاده از رگرسيون خود توضيح برداري پنل يا    بررسی اثر تغييرات نرخ بهره بر نرخ تورم در كشورهاي اسلامی 
 سيد محمدآقاميري 

401-416 



 فهرست مطالب 
 ...   تحليل ديناميکی عملکرد بازارهاي مالی ايران مبتنی بر ريسك سرمايه گذاري كاربردي از تحليل شبکه اجتماعی و 

 كيامرث فتحي معصومه ميرزایي نژاد، رضا رادفر و 
417-438 

 رتبه بندي عوامل مؤثر بر برنامه معاملات پويا در بازار سرمايه ايران شناسايی و  
 محمود نصرتي قزویني نژاد، عسگر پاک مرام و نادر رضایي 

439-460 

 ( ...   هاي پذيرفته شده در بينی كيفيت سود با استفاده از شبکه عصبی مصنوعی )مطالعه موردي: شركت سازي پيش مدل 
 صغري براري نوكاشتي و مریم اوشک سرایي لقمان حاتمي شيركوهي،  

461-481 
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 فصلنامـه اقتصاد مالی  
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 ( 1380-1400اثر طول عمر و یادگیری بر هزینه واحد در صنعت بانکداری ایران ) 

 

 

 05/09/1403تاريخ پذيرش:  05/07/3140تاريخ دريافت: 

 1محمدرضا حاجیان

 2جمشید پژویان 

 3فرهاد خدادادکاشی

  4فرهاد غفاری

 
 

 چكیده

اين تحقیق اثر تجربه و يادگیری و طول عمر بانک از زمان تأسیس را بر هزينه متوسط در صنعت بانکداری ايران  

دهد  مورد بررسي قرار مي   1380-1400باشد را بین سال های  بانک خصوصي مي   17بانک دولتي و    10که شامل  

باشد  بانک ها مقدار وام و تسهیلات مي   . در اين تحقیق به منظور سنجش يادگیری از شاخص تولید تجمعي که در

استفاده شده است. طول عمر بانک از زمان تأسیس به عنوان اثر جانبي تجربه درنظر گرفته شده است. نتايج نشان  

باشد. طول  دهد شیب منحني يادگیری مطابق انتظارات منفي بوده و شدت يادگیری در اين صنعت پايین ميمي

زينه متوسط داشته و  بیان کننده آن است که افزايش طول عمر بانک، افزايش هزينه  عمر اثر مثبت بر منحني ه

اين مطالعه ضرورت به کارگیری  های آن،  بانک ها را موجب شده است. با توجه به اثر مثبت طول عمر بانک بر هزينه

وری و افزايش يادگیری آگاهانه از طريق  های اين صنعت در جهت ارتقاء بهره ای به عنوان نهاد بهینه منابع انساني و سرمايه  

 دهد. آموزش ضمن خدمت را نشان مي 

 . بانک، منحني يادگیری ،طول عمر،هزينه متوسط  های کلیدی:واژه 

 JEL : G21 ,D83  ,L89, L10طبقه بندی 
 

 

 

 
 mr_hajiian81@yahoo.com،گروه اقتصاد ، واحد علوم تحقیقات ، دانشگاه آزاد اسلامی ، تهران، ایران:  1
 j-pazhouyan@srbiau.ac.irگروه اقتصاد،  واحد علوم تحقیقات ، دانشگاه آزاد اسلامی ، تهران، ایران: 2
 mr_hajiian81@yahoo.com مسئول(. )نویسنده ایران گروه اقتصاد،دانشگاه پیام نور، تهران،   3
 ghaffari@srbiau.ac.irگروه اقتصاد، واحد علوم تحقیقات ، دانشگاه آزاد اسلامی ، تهران، ایران:  4
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 و همکاران   انیمحمدرضا حاج/     (1380-1400) رانیا  یواحد در صنعت بانکدار نهیبر هز یریادگیاثر طول عمر و    / 2

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 مقدمه   -1

است. دانش  تر شده ها  از منابع مالي، موقعیت در بازار، فناوری يا هر گونه دارايي ديگر با اهمیت دانش برای سازمان 

ها ضرورت دارد. دانش و يادگیری اساس پیشرفت  های کارکنان در گسترش و اجرای به سازی برای افزايش توانائي 

ها و سازمان ها با نوآوری بیشتر برای مشتريان و مصرف  نگاه ای و رشد مستمر سرمايه انساني است که با آن ب حرفه 

کنندگان خدمات با کیفیت و مطلوب فراهم کرده و سودآوری بیشتری کسب مي کنند و باعث ايجاد مزيت رقابتي و  

از   کارآمدی بنگاه در مقابل ساير رقبا در صنعت مي شوند . در يک اقتصاد مبتني بر دانش بنگاه اقتصادی با استفاده 

افراد، ارزش ها و با اتکا بر درس ها و تجربه های بدست آمده به طور پیوسته عملکرد خود  را تغییر مي دهد و آن را  

بهبود مي بخشد . بر اين اساس از طريق صرفه های حاصل از يادگیری و مقیاس در جهت کنترل منابع و کاهش  

ه وری مقوله يادگیری است. همواره در برنامه های توسعه اقتصادی  دارد. يکي از راه های ارتقاء بهر هزينه ها گام بر مي 

پنج ساله ايران  بر تأمین بخشي از رشد اقتصادی از محل ارتقاء بهره وری مورد تأکید قرار گرفته است. انتظار مي رود  

مهارت به عنوان  با برنامه ريزی تلاش گردد يادگیری به صورت ارادی تحقق يابد . با توجه به اهمیت نقش دانش و  

برنامه  اقتصاد، در  افزوده در  ارزش  ايجاد  به توسعه آموزش های توسعه  عامل  های شغلي و  ای کشور دولت موظف 

اين مهم در مواد مختلف   اجرايي و ويژه مديران شده است که  برای کارکنان دستگاه های  تخصصي کوتاه مدت 

است. درخصوص صنعت بانکداری که محور  تأکید قرار گرفته ای چهارم، پنجم و ششم کشور مورد  های توسعه برنامه 

ارائه  المللي ، رهنمودهای کمیته نظارت بانکي بال منتشر شده اين پژوهش مي باشد در سطح بین  است که برای 

خدمات آموزشي اعلام آمادگي کرده و آموزش های لازم را از طريق صندوق بین المللي پول، بانک های توسعه ای  

و با مشارکت آن ها ارائه مي دهد تا هر کشور با توجه به شرايط ساختاری و صلاحديد خود رهنمودها و    منطقه ای 

ها به منظور محاسبه  های همگرا در سطح دنیا برای بانک سازی نمايد و هدف آن ارائه توصیه اصول کمیته مزبور را پیاده 

های غیر  ها سرمايه احتیاطي لازم به منظور جذب زيان   باشد تا بانک سرمايه احتاياطي بر مبنای اصول مطرح شده مي 

 گذاران را در اختیار داشته باشند.  ها به سپرده منتظره و جلوگیری از تسری اين نوع از زيان 

لذا با توجه به اهمیت تجربه و يادگیری در رويه های بین المللي بانکداری و طول عمر و تجربه بانکداری در  

از خدمات اصلي بانک ها از ديدگاه منحني يادگیری مورد    يکيارائه وام و تسهیلات به عنوان  اين پژوهش  ايران، در  

بررسي قرار مي گیرد به طوريکه انتظار مي رود بانک های با قدمت و طول عمر زيادتر در اين بازار ممکن است با  

روبرو باشند که برای رقبای بالقوه قابل حصول نبوده که از مهمترين اين مزيت ها  موقعیت  نوعي از مزيت هزينه  

از آنجا که تحقیقات محدودی درارتباط  های حاصل از مقیاس و يادگیری و تجربه مي باشد.    مکاني مناسب ، صرفه

با منحني های يادگیری و جنبه های مختلف آن  در ايران صورت گرفته است بررسي اين مسئله  در صنايع مختلف  

یابي به افزايش کارايي و کاهش هزينه ها  در بخش های صنعت،خدمات و بازرگاني  مالي و بانکي به منظور دست

  ی ریادگيتحقق    زانیم  یریگادي  هينظربا استفاده از    سعي مي شود    قیتحق  ن يانجام ا  باضروری به نظر مي رسد.  

 .گردد  يارائه م  یریادگيدر جهت ارتقا    يشنهاداتیشود و پ  ی ریاندازه گ  رانيا  یدر صنعت بانکدار 

منحني يادگیری در صنعت بانکداری ايران، تأثیر طول عمر بانک به عنوان اثر  در اين تحقیق ضمن بررسي  

گردد. هدف محوری اين تحقیق آن است که به ارزيابي صرفه های يادگیری و  جانبي تجربه بر هزينه برآورد مي 
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ه جستن هر  تأثیر طول عمر برهزينه در بخش بانکي بپردازد. طول عمر بانک در صنعت بانکداری مي تواند در بهر

چه بیشتر از منابع کمک کند و بدين ترتیب بنگاه بانکي مي تواند در مقايسه با ساير بانک ها پیشرفت بیشتری  

بدست آورد. بانک در مراحل طول عمر خود سطوح مختلفي از منابع، مزيت های رقابتي و ريسک را تجربه کند که 

يک بنگاه اقتصادی در طول عمر خود از لحاظ توانائي جمع    مي تواند بر هزينه آن مؤثر باشد. بانک ها به عنوان

آوری وجوه در قالب سپرده ها متفاوت از يکديگر هستند بانک های جديدالتاسیس در سال های اولیه به نسبت  

کوچک هستند و از عدم تقارن اطلاعاتي رنج برده و ضمن افزايش ريسک بانک ممکن است در شناخت مشتريان  

هزينه بانک را افزايش دهند. از آنجا که در مطالعات صورت گرفته طول عمر بنگاه به عنوان    دچار خطا شده و

شود که با افزايش آن تجربه و يادگیری بنگاه  متغیری جانشین به منظور کسب تجربه و يادگیری در نظر گرفته مي

يابد  ید يا ارائه خدمات ارتقاء مي از طريق افزايش مهارت کارکنان با به کارگیری ماشین آلات و روشهای جديد تول

شود در اين پژوهش اثر آن بر روی هزينه واحد بانک بررسي خواهد شد. در اين  وری بنگاه مي و باعث افزايش بهره 

استفاده شده تا شدت يادگیری و اثرات بعد پويای    1400-1380پژوهش از داده های بخش بانکي طي سال های  

های بخش بانکي با استفاده از اطلاعات ترازنامه، صورت سود و زيان و گزارش  ده ای بررسي شود. دامزيت هزينه

عملکرد بانک های مختلف دولتي و خصوصي طي سال های مورد بررسي و آمار های انتشار يافته توسط بانک  

 مرکزی تهیه شده است. 

توضیح داده مي شود. سپس    در ادامه مقاله پس از مقدمه مباني نظری تحقیق در زمینه منحني های يادگیری  

گردد. ساختار الگو در  در بخش سوم مطالعات انجام شده در زمینه منحني يادگیری و شدت يادگیری ارائه مي

ها ارائه مي گردد و در  بخش چهارم مورد بررسي قرار گرفته و در بخش پنجم برآورد مدل و تجزيه و تحلیل داده

 ان مي گردد.بخش ششم بحث و نتیجه گیری از تحقیق بی

 

 مبانی نظری پژوهش 

عوامل مؤثر توضیح دهنده يادگیری هنگام انجام کار در صنايع متنوع هستند، با اين وجود دانش تولید شده در  

رسد که ضروری ترين عامل برای يادگیری سازماني مي باشد. اين  طي فرآيند تولید يا ارائه خدمات به نظر مي 

تواند  . به علاوه دانش مي1( 2000)ارگوت و اينگرام، ت رقابتي برای سازمان شوددانش ممکن است تبديل به يک مزي

تواند از بهبود فرآيندها يا با نوآوری در محصول به اين معني از درون يا بیرون سازمان حاصل شده، .همچنین مي

یت های آگاهانه، اهرم  .با اين وجود ساير فعال2( 1993که بهبود در کیفیت محصول يا خدمات باشد)بهاک و گورت،

های مديريتي مانند به خدمت گرفتن مستمر نیروی کار، خلاقیت در خدمات يا ايجاد واحدهای مخصوص تحقیق  

و توسعه به منظور خلق دانش فني درخصوص يک فعالیت تولیدی، از طريق آزمايش های علمي ساده يا پیچیده  

 .3(2001شد )لاپر و فن واسنهف، تواند فرآيند يادگیری سازماني را شتاب ببخنیز مي

 
1-Argote & Ingram 
2 - Bahk & Gort 
3 - Lapré & Van Wassenhove 
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حداکثر  -3زمان   - 2مقدار تجمعي   - 1است: گیری تجربه تمرکز نموده ادبیات منحني يادگیری به سه نوع متغیر برای اندازه 

دهد تا کسب تجربه  . تکرار به سازمان ها اجازه مي 1(1990مقدار تجمعي, متغیری متداول است )يال,آرگوت،   مقدار.

 سازد. فعالیتها را منظم کند، مقدار تجمعي مفهوم يادگیری با انجام کار را متبادر مينموده و  

از متغییر زمان استفاده مي  انجام شده توسط میشیا بعضي پژوهشگران    3( و لاپر 1999)2نمايند. دو مطالعه 

 شاخص داد که    های يادگیری با سه نوع شاخص تجربه و مقايسه آن ها نشان( درخصوص برآورد منحني2001)

هرگاه تولید  .    4( 2005ها در بهبود عملکرد سازماني ضرورتاً مؤثر نیستند)کنون، حداکثر مقدار بهترين است. تمام تجربه 

ای يک واحد محصول معیوب تولید کند، اين معیوب بودن فرصتهايي را برای يادگیری و بهبود سیستم تولید  کننده

از  ای توضیح مي( در مطالعه 1997)  5نمايد. لي و راجاکوپالانفراهم مي  دهند مقدار تجمعي محصولات معیوب 

دارتر هستند. از آنجا  لحاظ آماری نسبت به مقدار تجمعي محصولات سالم در توضیح اثرات منحني يادگیری معني

ن انجام  (  مدلي را که مدت زما2004)6که در صنايع واحدهای معیوب نیازمند کار مجدد هستند جابر و گايفريدا 

گیرد ارائه نمودند، در مدل آن ها منحني يادگیری ممکن است به سمت بهبود تداوم يابد،  کار مجدد را درنظر مي 

تواند به صورت انفرادی  تجربه مي  باشد که به نحوه ارزيابي مدت زمان انجام کار بستگي دارد.  8يا شیبدار  7مسطح  

، گروهي و سازماني تجمیع گردد. علاوه بر تجربه سازماني که به طور معمول از متغییر مقدار تجمعي استفاده  

های  توانند به سطح بالاتری از عملکرد برسند. در گروه گردد ، سازمان ها با گروه های ثابت ، به طور بالقوه ميمي

گیرند  گیرند که چطور با يکديگر کارها را بهتر هماهنگ کنند زيرا اعضای تیم ياد ميياد مي با ثبات اعضای گروه

( نقشي 2000و همکاران )  9که هرشخص در چه نقشي بهترين عملکرد را دارد و به يکديگر اعتماد کنند. سینکلار 

دهد که مقدار تجمعي،  ا نشان مي که تجربه در بدست آوردن عملکرد سازماني دارد را بررسي کردند، مطالعات آن ه

کند. مقدار مورد انتظار از آينده، به بازده مورد انتظار از تحقیق و توسعه که به  شاخصي برای مقادير آتي ارائه مي 

های تحقیق و  شود. پروژه گردد، مشروط ميهای تحقیق وتوسعه ايجاد ميوسیله گسترش فرصتهای انتخاب پروژه

 اند. ها بوده منبع اصلي کاهش هزينه-نه مقدار تجمعي–توسعه  

بانک ها به عنوان واسطه گران مالي با به کارگیری نیروی کار، سرمايه و جذب سپرده وامها و ساير دارايي ها 

فروشند  را خلق نموده و در يک قیمت مورد انتظار که تمام هزينه های مستقیم و هزينه فرصت را پوشش دهد مي

های گسترده ،  های خود را  که شامل مستندسازی . بانک ها با رفتار عقلايي هزينه10( 1976)بنستون و اسمیت،  

کنند. کارايي ها مي باشد را حداقل نموده تا به کارايي هزينه ای دست پیدا  گردآوری اطلاعات، نظارت و ساير نهاده

 
1 -ARGOT,YALL 
2 -MISHINA 
3 -LAPRE 
4 -CANNON 
5 -LI & RAJAGOPALAN 
6 -JABER & GUIFFRIDA 
7 - PLATEAU 
8 - DETERRORATE 
9 -SINCLAIR  
10 - Benston & Smith, Jr 
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اندازه بانک و صرفه های حاصل از مقیاس مرهزينه از طرفي رويکرد    تبط شود.ای در بخش بانکي مي تواند با 

 (.  2012تواند با تجربه تولید محصول نیز مرتبط گردد)ارگوت،  دهد که کارايي هزينه مييادگیری سازماني نشان مي 

از يادگیری و تجربه از صرفه های حاصل از مقیاس متمايز است، به طوريکه صرفه های   صرفه های ناشي 

دهد، در  طه با دانش انباشته شده در سرمايه انساني يا فناوری توضیح ميحاصل از يادگیری کارايي هزينه را در راب

دهد  حالیکه صرفه های حاصل از مقیاس، کارايي هزينه ای را در مقیاس تولید زياد در لحظه ای از زمان توضیح مي

وام، بهره 1( 2013)بسانکو،درانوف،شانلي و شافر، از تجربه مي . در زمینه تولید  د منجر به کاهش  توانوری حاصل 

هزينه نظارت نیروی انساني مورد نیاز بر حجم معیني از وام و تسهیلات مشابه گردد هنگامي که يک بانک تشخیص  

 دهد که چه اطلاعاتي برای نظارت کارآمد و مؤثر ضروری و کافي است. مي

فرآيندها و ساختار سازماني   های مالي بتوانند عايدی حاصل از دانش و تجربه را از تغییر درتا زماني که بنگاه

بروند زيرا منجر به از دست دادن يک   باتجربه از بین  اين بنگاه های  کسب نمايند، سیاستگذران نمي خواهند 

گردند.) به عنوان مثال اطلاعات قرض گیرندگان موجود( چیزی که به قدر کافي در اين بنگاه  سرمايه اطلاعاتي مي

  .2(0152های مالي بدست آمده است )بوش،  

که هزينه   شود  مي  فيتعر  يزمی که به عنوان مکان  کندمي  فیرا توصتوضیحات فوق، يادگیری هنگام انجام کار  

دهد. اين پديده توسط تئوری منحني يادگیری کمي تولید محصول را توسط تجربه حاصل شده از تولید کاهش مي

 سازی و اندازه گیری شده است. 

دهد که هزينه واحد محصول با افزايش تجمعي محصول در يک نرخ واحد  تئوری منحني يادگیری نشان مي

ش مي يابد. منحني يادگیری که به منظور توضیح کارايي در فرآيند تولید  شود، کاه که نرخ يادگیری نامیده مي 

طراحي شده است، در بخش مالي و بانکي کاربرد محدود دارد. به کاربردن منحني يادگیری در بخش بانکي چالشي 

رتینین،  کند، زيرا تولیدات در بانک ها، محصولات به اصطلاح خرد يا تولید چند محصولي هستند)مارا ايجاد مي

دهد که انتخاب محصولات بانک وابسته به هدف مطالعه مي باشد.  . ادبیات تجربي بانکداری پیشنهاد مي3(2005

در اين مطالعه هدف ما فرآيند ايجاد وام و تسهیلات از طريق تبديل سپرده ها با استفاده از نیروی کار و سرمايه  

 مي باشد.  

ی لازم است در ارتباط با مفهوم صرفه های حاصل از مقیاس به  به منظور درک مفهوم منحني های يادگیر

بلند مدت قابل   از منحني هزينه متوسط  استفاده  با  بپردازيم .صرفه های مقیاس مفهومي است که  توضیحاتي 

توضیح است. اين منحني به »منحني مقیاس« موسوم است و تمامي نقاط آن متضمن کارايي است، يعني هر نقطه  

سطحي از تولید دارد که برای تولید آن ، منابع به طور بهینه به کار گرفته شده اند. برروی تمام نقاط    آن اشاره به

منحني مقیاس )هزينه متوسط بلند مدت( قیمت عوامل ثابت و فرض بر اين است که عرضه عوامل کاملاً با کشش  

با توجه به قیمت عوامل برای هرسطحي   است و با تغییر سطح تولید ، قیمت آن ها تغییر نمي کند.همچنین بنگاه

 
1 -  Besanko, Dranove, Shanley, & Schaefer 
2 - Bush 
3 - Mörttinen 



 و همکاران   انیمحمدرضا حاج/     (1380-1400) رانیا  یواحد در صنعت بانکدار نهیبر هز یریادگیاثر طول عمر و    / 6

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

از تولید ، آن ترکیب از عوامل را به کار مي گیرد که کمترين هزينه را متحمل شود. نظريه صرفه های مقیاس  

»کلاسیک« بر اين امر دلالت دارد که با افزايش تولید بر روی منحني مقیاس ، هزينه متوسط کاهش مي يابد.  

 (. 1389)خداداد کاشي ،

یرامون صرفه های مقیاس در چارجوب ايستا صورت مي گیرد و هزينه سطوح مختلف تولید در يک  بحث پ

زمان معین مورد توجه است. اما زمان مي تواند نقش مهمي در تحلیل ايفا کند. در طول زمان مهارت و توانايي 

يي کارخانه مي شود . واحدهای  کارگران به دلیل تکرار کار معین افزايش مي يابد . اين امر منجر به افزايش کارا

اولیه با آزمون و خطا تولید مي شوند ولي به مرور کارگران با تکرار کار و شرکت در کلاس های آموزشي از مهارت  

بیشتر برخوردار مي شوند . بنابراين انتظار مي رود به دلیل وجود فرايند يادگیری ، هزينه هرسطحي از تولید طي 

و سايرين معرفي و به کار    2، آلچیان  1که توسط رايت  منحني يادگیری(  1389کاشي ،  زمان کاهش يابد.)خداداد

از اندازه گیری کاهش هزينه ناشي از تغییر هر واحد نهاده ) نیروی کار( مورد نیاز در فرآيند تولید   گرفته شد 

نهاده ها يا صرفه های      استفاده مي شده است. اين تغییرات در واحد نهاده مورد نیاز ، به نوسانات در قیمتهای

 تواندیست، توسط عايدی حاصل از کارايي در طي زمان در طول فرآيند تولید ميحاصل از مقیاس قابل انتساب ن

 .3(2020توضیح داده شود)آدوبا و عسگری،

 باشد:  ( به صورت زير مي Log-linearهای منحني يادگیری مدل رايت بوده است که يک مدل ) از اولین مدل 
 

𝐶𝑡 = 𝐶0𝑁𝑡
𝑏                                                          ln 𝐶𝑡 = ln 𝐶0  +  𝑏 ln 𝑁𝑡    (1 )                   

 

هزينه نیروی کار مستقیم برای هر پوند بدنه هواپیما    (𝐶𝑡)مقدار تولید تجمعي يک مدل از هواپیما و  (𝑁𝑡)که در آن  

دهد و مقدار آن بین  شیب منحني يادگیری است که نرخ يادگیری کارگران را توضیح مي (𝑏) باشد. پارامتر  مي
(-1<𝑏  < 0 )  باشد. ( نرخ بالای يادگیری و تطبیق سريع انجام وظايف مي -1باشد. مقادير نزديک به )مي 

های  ز مدل دو  يا تعداد بیشتری متغیر مستقل بنا شده باشند ا  براساسهنگامي که مدل های منحني يادگیری  

های  گردند لازم به يادآوری است که منحني های مختلفي مدل سازی مي چند متغیره استفاده شده که به روش 

های اقتصادسنجي هايي با بیش از يک متغیر مستقل دارد و ارتباطي با تکنیکيادگیری چندمتغیره، اشاره به منحني

شوند. به  مستقل با استفاده از نمودارهای سطح تحلیل مي  های يادگیری با دو متغییرچند متغیره ندارد. منحني

 .4( 2011شوند )آنزانلو،فوگلیاتوبه عنوان مدت زمان آموزش و فعالیت تلقي مي  (𝑥2)و    (𝑥1)عنوان مثال  

های چندمتغیره اطلاعات مناسبي را درخصوص روابط متقابل  کنند که مدل( اظهار مي2011آنزانلو و فوگلیاتو )

شوند.  داری ضرايب، از لحاظ کیفیت مدل دچار مخاطره مضاعف مي کنند، اما با توجه به عدم معنيئه مي متغیرها ارا

 
1 -Wright 
2 -Alchian 
3- Aduba & Asgary 
4 - Anzanello, M. J., & Fogliatto, F. S 
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مدل  پارامترهای  ميبرآورد  تأثیر همخطي های چندمتغیره  و تحت  ثبات شود  عدم  دچار  عددی  از حیث  تواند 

 چندگانه بین متغیرها قرارگیرد، در نتیجه منجر به مدل های کم کیفیت گردند. 

 شوند:  های چندمتغیره به صورت زير نمايش داده مي اغلب مدل 

𝑐𝑥 = 𝑘 ∏ 𝑐𝑖𝑥𝑖
𝑏𝑖𝑛

𝑖=1        (2)  

 

شیب منحني يادگیری  (𝑏) و(𝑥𝑖) ضريب متغییر مستقل    (𝑐𝑖)باشد.  عملکرد )هزينه( تولید اولین واحد مي  Kکه  

 .اند است که مانند قبل تعريف شده

از نقطه نظر    های بانک مي باشد.ها و ستاندهبانکداری مشخص نمودن نهاده يکي از چالشهای اصلي بخش  

شود. اولین روش، روش دارايي است  های بانک استفاده ميها و ستاده کاربردی سه روش متداول برای معرفي نهاده 

های مالي نهاده   ها ، وجوه خريداری شده و ساير تعهداتهای بانک ستانده هستند و سپردهکند داراييکه بیان مي

دهند. اين روش  های حقیقي را تشکیل ميباشند و منابع حقیقي مانند نیروی کار و موجودی سرمايه نهاده مي

اتخاذ شد و از آن زمان توسط ساير محققین به کار گرفته شد و با مباحث نظری ارائه شده    1( 1954توسط الهادف)

 ( سازگار است. 1977توسط سیلي و لیندلي )

مي  افزوده  ارزش  روش،  مي دومین  تعريف  صورت  اين  به  بانک  محصولات  آن  به  توجه  با  که  شوند:  باشد 

بانکي بدون سود که با نیروی کار قابل ملاحظه يا مخارج    »عملکردهای بانکي، به منظور تولید جرياني از خدمات

(. اين روش معرفي محصولات عموماً پیشنهاد  1991،  126-125سرمايه فیزيکي همراه است.«) برگر و هامفری،

کند که انواع وامهای اصلي مانند وامهای تجاری و صنعتي، وامهای رهني، وامهای اقساطي، محصولات بانکي مي

های بلند مدت را نیز محصول  های جاری، پس اندازهای خرد و سپرده لاً روش ارزش افزوده سپرده هستند. معمو

است نیروی  به روز رساني شده  2(2012گیری در اين روش که توسط رويستر ) های اندازه گیرد. تکنیکدر نظر مي 

 شوند. بندی مي ي طبقه های بانککار و سرمايه فیزيکي و وجوه خريداری شده عموماً تحت عنوان نهاده 

به کار گرفته شد که در آن    4(1991-1985مي باشد که توسط هانکوک )  3روش سوم رويکرد بهای تمام شده 

» بهای تمام شده يک کالای مالي، به عنوان خالص هزينه مؤثر نگهداری از يک واحد خدمات در هر دوره زماني 

ت با هزينه نگهداری دارايي طي دوره جاری منحای خالص  ( که برابر اس1991،27شود.« )هانکوک،  تعريف مي

انواع وامها و سپرده    -درآمد تنزيل شده دارايي در دوره آتي. هانکوک ارقام ترازنامه بانک را با بهای تمام شده منفي

يداری  های مدتدار و وجوه خرپس اندازها، سپرده –به عنوان محصولات و ارقام با بهای تمام شده مثبت    5های جاری 

 کند. همراه با نیروی کار، مواد اولیه و سرمايه فیزيکي به عنوان نهاده بانک طبقه بندی مي  –شده  

 
1 - Alhadeff 
2 - Royster 
3 -User Cost Derivation 
4 - Hancock, 1985; Hancock D.  
5 - transaction deposits 
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البته توافق و اجماعي در ادبیات موضوع وجود دارد که وامها بدون ترديد محصولات اقتصادی بانک ها هستند. ساير  

شوند به  نامیده مي    1های اصليدتدار که سپرده های سپرده جاری، پس اندازهای خرد و م موارد نیز مانند حساب 

گردند. با اين وجود در نظرگرفتن چنین حسابهايي به عنوان محصولات جداگانه مشکلات  عنوان محصول تلقي مي

ها و جريان خدمات به عنوان  با توجه به توضیحات مورد اشاره، دارايي   کند.و مسائل مفهومي ساختاری ايجاد مي

گذاری شده همراه با نیروی کار و سرمايه به  بانک ها در نظر گرفته خواهندشد. وجوه سپرده   محصولات مناسب

عنوان نهاده در تولید دارايي و ايجاد جريان خدمات تلقي خواهندشد. بنابراين با توجه به محدوديت در دسترسي 

 مبنای دارايي تأکید خواهدشد.   گیری محصول بربه داده های بانکي برای محققین, در اين تحقیق بر روش اندازه 

 

 پیشینه تحقیق

( در مطالعه خود به ارائه چارچوبي پرداخت که يادگیری، عملکرد بانک ها را از دو طريق بهبود  2002)2دی يانگ 

( اثرات تجربیات عمومي که برای تمام بانک ها در دسترس بوده ،بدون در نظر گرفتن مدل کسب و  1بخشد:  مي

که صرفاً برای بانک هايي که از مدل    ( از طريق تجربیات ناشي از تکنولوژی2دهند.کار که مورد استفاده قرار مي

کنند در دسترس خواهد بود.نتايج بررسي او نشان داد که شواهد قوی وجود  های کسب و کار سنتي استفاده نمي

باشد.  مي عملکرد بانک ها موؤثر  دارد مبني بر اينکه تجربیات عمومي که در دسترس تمام بانک های نوظهور است بر  

در بهبود عملکرد مالي بانک های اينترنتي نوظهور شواهد  در شتاب بخشیدن    از تکنولوژیاما اثر يادگیری ناشي  

کمي وجود دارد.از سوی ديگر نشان داد که صرفه های ناشي از مقیاس بهبود بیشتر در بانک های اينترنتي نسبت  

 کند. به بانک های سنتي مبتني بر شعبه جديدالتأسیس ايجاد مي

سرريزهای منحني يادگیری و هزينه مبادله در صنعت تأمین مالي خرد به منظور تأمین مالي افراد  در بررسي  

های خطي نشان داد بانک های محلي و موسسات  (با استفاده از مدل 2015)3نیازمند در کشور فیلیپین داکانای 

ناشي از سرريز يادگیری    اند که( به هدف عملکرد اجتماعي مناسب و خودکفايي مالي رسیده NGOمردم نهاد )

ها نرخ متوسط اتفاق افتاده است.    NGOباشد به اين معني که نرخ يادگیری در بانک های محلي بالا و برای  مي

اند. در مدل برآورد  ها روند نزولي داشته های مبادله و عملیاتي اين موسسات، اين هزينهرغم بالا بودن هزينهعلي

به ازاء هر قرض گیرنده و طول عمر تأسیس موسس مالي به عنوان شاخصي از  شده متوسط وام های ارائه شده  

 است. تولید تجمعي، تجربه و نرخ سرريز منحني يادگیری تلقي شده

نشان داد که   ای تحت عنوان )يادگیری در بانک: آزمون تاثیر تجربه در بخش مالي(در مطالعه   (2015)4بوش  

بخش    ييرا کاهش داده و کارا  يخدمات مال  د یتول  نهيکند که هز  جاديا  يزم ی تواندمکانمي   يبانک  اتیتجربه عمل

  ی ندهاياز تلاش مستمر در فرآ  ي[ بانک ناشیگر]واسطه   دیاست که تجربه تول  نيرا بهبود بخشد. منطق ا  يبانک

  ت يو در نها  دهدي را کاهش م  يخدمات مال  دیتول  نهيکند که هزمي   جاديرا ا يانشد  ،ييدارا  ليافزوده و تبد ارزش

 
1 -core deposits 
2 - DeYoung 
3-Dacanay   
4 -Bush 
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او در مطالعه خود متغیر طول عمر بانک را به عنوان متغیر جانشین يادگیری    .بخشديعملکرد بانک را بهبود م

 است. درنظر گرفته 

اودبا  و  ارزش    ييدر مورد کارا  ی ژاپنتجار   یبانک ها  یریادگي  يمنحن  يبررس( در  2021)  1ايزاوا  اعتبار و 

دادند    ينيآفر منحن  يدسترس  یبرا  يفعل  يتجرب   یهاروش نشان  برادر سازمان   یریادگي  يبه  استفاده در    یها 

را با استفاده از    ايپو  یریادگي  يمنحن  کيخاص بانک،    یهاي ژگي. با در نظرگرفتن وستندیمناسب ن  يموسسات مال

  ني . با استفاده از مدل، چندکردند  يدر بانک ها معرف  ضمن خدمت  یریادگيثبت    یشده برا عديل  ت  نه يتابع هز  کي

  ی ارزش در بانک های تجار  جادياعتبار و ا  ييبانک بر کاراگری  ( واسطه یریادگيتجربه )  ریرا در مورد تأث  هیفرض

  ي عايدیتوجهبه طور قابل   يبانک  گریواسطه   یریادگيکه    دهدي نشان مآن ها    یهاافتهي.  بررسي نمودندژاپن  

حال،   ني. با ابخشديبهبود م یگذارهيشده و سرما  جاديشده، کل اعتبار ا جاديرا در ارزش ناخالص ا نهيهز اييکار

همه بانک های مورد    یشده برا   جاديا  ی ارزش اقتصاد  ييبر کارا  يتوجهقابل   ریتأث  چیه  يبانک  یگرتجربه واسطه 

 ندارد.  لیتحل

(  1398های مختلف صنعت بانکداری در ايران انجام شده است.  حیدری و همکاران )از جنبه مطالعات متنوعي  

ای تحت عنوان تحلیل عوامل موثر بر درآمدهای غیر مشاع بانکي در ايران در يک الگوی پانل پويای  در مطالعه 

استفاده آن ها متغییرهای  سیستمي عوامل موثر بر درآمدهای غیر مشاع بانکي را در تحلیل نمودند. در مدل مورد  

گذاری مستقیم، تعداد شعب و تعداد شعب سوئیفتي بر روی درآمدهای غیر مشاع موثر نقدينگي، سطح سرمايه

ها، تولید ناخالص داخل، بانکداری الکترونیک و نیروی انساني دارايي بانک ها بي تأثیر و در مقابل متغییرهای بازده 

داری بر درآمدهای غیر مشاع بانکي هستند. آن ها  دارای تاثیر منفي و معني  دارای تاثیر مثبت و متغییر تورم

تواند تاثیر بسزائي بر افزايش درامدهای غیر مشاع پیشنهاد نمودند تقويت زير ساختهای الکترونیکي و انساني مي

 بانکي و افزايش سود خالص بانک در جايگاه يک بنگاه اقتصادی داشته باشد. 

مطالعه موردی بانک های منتخب تخصصي  ،  وری کل عواملتحلیل عوامل موثر بر بهره منظور    ای بهدر مطالعه 

توسط دژپسند و    1388-1397بانک خصوصي و دولتي طي دوره  10که شامل    و تجاری دولتي و خصوصي ايران

وری کل  وری کل با شاخص ديويزيا سطح بهره گیری شاخص بهره ( انجام شد، نشان دادند در اندازه 1398همکاران)

داد  عوامل در بانک های خصوصي به طور معني داری بزرگتر از بانک های دولتي است. نتايج مطالعه آن ها نشان 

وری کل عوامل  داری بر بهره که شاخص بانکداری الکترونیک، مقیاس فعالیت و رونق اقتصادی تأثیر مستقیم و معني

وری کل عوامل  داری بر بهره در بانک های کشور داشته و شاخص درجه انجماد دارايي مالي تأثیر معکوس و معني 

وری و از آن مقدار به بعد  مقدار معین به افزايش بهره  انساني و نسبت مصارف و منابع تا يکدارد، شاخص سرمايه 

 شود. به کاهش بهرىوری منجر مي 

گیری ريسک نقدينگي بانک های  جامع جهت اندازه  يمطالعه موردی مدل( در يک  1401آذری و همکاران )

 که نقدينگي هستند  های  نسبتپیشنهاد شده  متغیرهای مدل    دادند.  ارائه  شده در بورس اوراق بهادار تهرانپذيرفته 

 
1-Aduba & Izawa 
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و   در يادگیری ماشین  نوينهای روش گیری از اند. با بهره استخراج شده  های ترازنامه استاندارد بانکياز طريق داده 

ارزيابي به  عصبي مصنوعي    مارکوارت و ژنتیک جهت آموزش شبکه -سازی لونبرگهای بهینه ز الگوريتماستفاده ا

 ختند.  پردا   کلیدی آنعوامل  ريسک نقدينگي و  

ای از تنوع تحقیقات انجام شده در حوزه صنعت بانکداری است همانگونه که  که نمونه  شده در مطالعات اشاره 

های ارتقا  ها مورد تأکید واقع شده است. لیکن يکي از روش وری، ريسک و عوامل موثر بر آن شود بهره ملاحظه مي 

صنعتي بر خلاف ديگر    وری و کنترل ريسک در نظام بانکي ايران مقوله يادگیری است که در حوزه اقتصادبهره 

های علوم در ايران کمتر مورد توجه قرار گرفته است، گرچه در ساير صنايع نیز در حوزه علم اقتصاد پیرامون  شاخه 

يادگیری  های يادگیری مطالعات محدود بوده که نمونهمنحني از آن به عنوان تحققات در زمینه منحني  هايي 

 گردد.معرفي مي

( با بررسي منحني يادگیری و سطوح تکنولوژی در بنگاه های جديد الورود صنايع  1395پور و همکاران )فیض

رايت و تابع هزينه کاب داگلاس نشان دادند که بیشترين يادگیری    Log-linearتولیدی ايران با تلفیق دو مدل  

صنايع قادر بوده بعضي  متعلق به صنايع با تکنولوژی برتر است و نتیجه گرفتند که نرخ يادگیری بالاتر در اينگونه

 از هزينه های اولیه آن ها را پوشش دهد.

رقمي    4( در ارزيابي يادگیری در صنايع شیمیايي ايران در سطح کدهای  1399خداداد کاشي و همکاران )

ISIC   با برآورد منحني يادگیری با فرض بازده ثابت نسبت به مقیاس نشان دادند که يادگیری در صنايع شیمیايي

( است. همچنین  -86/0محقق شده است و شیب منحني يادگیری يعني اثر يادگیری مطابق با انتظارات )  ايران

از   ای  های صنايع شیمیايي ايران متفاوت است در بخش عمدهيافتند که اثر يادگیری علي رغم آنکه در زيربخش

 صنايع مورد بررسي نزديک به متوسط اثر يادگیری قرار دارد.  

( در تحقیقي تحت عنوان تحلیل يادگیری ضمن انجام کار در بخش صنعت و  1400همکاران )  میربابازاده و

، سه شاخص متفاوت برای کمي کردن يادگیری همراه با  1390-94های  تأثیر آن بر صادرات ايران در طي سال 

ولید، يادگیری  تعريف عملیاتي ارائه نمودند که شاخص های مورد مطالعه ، يادگیری ضمن انجام کار ناشي از ت

ضمن انجام کار ناشي از صادرات و شاخص محصول تجمعي مدل رايت در منحني يادگیری مي باشند. در سه  

الگوی عرضه صادرات با استفاده از شاخص های مورد اشاره نشان دادند که در هر سه الگو، يادگیری ضمن انجام  

یان ديگر تذثیر يادگیری بر صادرات به نحوه تعريف  کار تأثیر مثبت و معني داری بر عرضه صادرات داشته، به ب

   عملیاتي متغیر يادگیری وابسته نیست.

ارزيابي اثر يادگیری و صرفه مقیاس  ( در مطالعه ای تحت عنوان  1400همکاران )  و نتايج تحقیق نوراني آزاد

مؤيد آن است که در بخش بهداشت و درمان کل جهان    در بخش سلامت کشورهای توسعه يافته و در حال توسعه

های مقیاس بهره برداری شده است.  ز تمامي صرفهوکشورهای توسعه يافته بازدهي ثابت به مقیاس برقرار بوده و ا 

همچنین در اين کشورها فرايند يادگیری محقق شده و شدت يادگیری کشورهای توسعه يافته بالاتر از متوسط  

جموع يافته های تحقیق دلالت برآن دارد که در بخش سلامت کشورهای جهان صرفه مقیاس و مجهاني است  

https://ensani.ir/fa/article/author/43378
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درصد سطح   28ر دوره با دو برابر شدن تولید تراکمي هزينه متوسط به میزان  يادگیری محقق شده است و در ه

 .قبلي اش کاهش مي يابد

 با استفاده ايران بانکداری صنعت در يادگیری شدت ( در ارزيابي1400تحقیق خدادادکاشي و حاجیان ) نتايج

 مثابه به که است انتظارات منفي مطابق يادگیری منحني شیب که دارد برآن دلالت  کاب داگلاس هزينه تابع يک از

 .باشد مي کم آن شدت اما است شده محقق يادگیری مورد بررسي دوره در ايران  بانکداری صنعت در که است آن

 است.    ايران بانکداری صنعت در مقیاس به  ثابت بازده وجود اين، نتايج نشان دهنده بر علاوه

(  در بررسي اثر ريسک بر منحني يادگیری در صنعت بانکداری  1402حاجیان )در مطالعه خدادادکاشي و  

و شدت    1380-1400ايران  طي سال های   بوده  منفي  انتظارات  يادگیری مطابق  دادند  شیب منحني  نشان 

باشد. ريسک محاسبه شده اثر منفي بر منحني يادگیری داشته و  بیان کننده  يادگیری در اين صنعت پايین مي

کیفیت و قفل شدن منابع، افزايش هزينه بانک ها را موجب شده است .  در اين  است که وجود دارايي های بيآن  

باشد استفاده  تحقیق به منظور سنجش يادگیری از شاخص تولید تجمعي که در بانک ها مقدار وام و تسهیلات مي

 شده است. 

 

 معرفی مدل

ي صرفه های يادگیری، مقیاس و طول عمر بانک بر هزينه بخش  با در نظر گرفتن اهداف تحقیق مبني بر ارزياب

بانکي مدل مستدلي ارائه مي گردد تا با آن بتوان به مقوله يادگیری در صنعت بانکداری ايران پرداخت که آيا هزينه 

  هر واحد محصول اين صنعت با يادگیری و افزايش طول عمر کاهش يافته است؟ برای اين منظور بر اساس رويکرد 

مدل های چند متغیره، تابع هزينه ترانسلاگ مبنای استخراج منحني يادگیری قرار گرفته است که با توجه به  

گری در صنعت  تواند ثابت نباشد. برمبنای رويکرد واسطه ويژگي انعطاف پذيری آن کشش جانشیني نهاده ها مي 

کنند که وام ها و  صنعت بانکداری ايجاد مي بانکداری سه نهاده نیروی کار ،سرمايه و سپرده ها محصول را در  

 گردد:  تسهیلات مي باشد و بدين ترتیب مدل زير پیشنهاد مي 

 

ln 𝑇𝐶 = ln 𝛼0 + 𝛼𝑞 ln 𝑞 + 𝛼𝑘𝑙𝑛𝑝𝑘 + 𝛼𝑙 ln 𝑃𝑙 + 𝛼𝑑 ln 𝑃𝑑  +
1

2
𝛼𝑘𝑘ln2𝑝𝑘 +

1

2
𝛼𝑘𝑙𝑙𝑛𝑝𝑘𝑙𝑛𝑝𝑙 +

1

2
𝛼𝑘𝑑𝑙𝑛𝑝𝑘𝑙𝑛𝑝𝑑 +

1

2
𝛼𝑙𝑙 ln2 𝑝𝑙  +

1

2
𝛼𝑙𝑘𝑙𝑛𝑝𝑙𝑙𝑛𝑝𝑘 +

1

2
𝛼𝑙𝑑𝑙𝑛𝑝𝑙𝑙𝑛𝑝𝑑  +

1

2
𝛼𝑑𝑑 ln2 𝑑 +

1

2
𝛼𝑑𝑘𝑙𝑛𝑝𝑑 𝑙𝑛𝑝𝑘 +

1

2
𝛼𝑑𝑙𝑙𝑛𝑝𝑑𝑙𝑛𝑝𝑙 + 𝛼𝑘𝑞𝑙𝑛𝑝𝑘𝑙𝑛𝑞 + 𝛼𝑙𝑞𝑙𝑛𝑝𝑙𝑙𝑛𝑞 + 𝛼𝑑𝑞𝑙𝑛𝑝𝑑 𝑙𝑛𝑞 +

1

2
𝛼𝑞𝑞 ln2 𝑞     

(3                                                                                           ) 

به دلیل معین بودن حجم مشاهدات، برای افزايش کارايي تخمین در مدل فروض متقارن بودن ضرايب براساس  

عداد پارامترها کاهش يابد. اعمال  کنیم تا تقضییه يانگ و فرض همگني درجه يک نسبت به قیمت ها را اعمال مي 

گردد.  فرض همگني موجب کاهش تعداد پارامترها و افزايش درجه اعتبار پارامترهای تخمین زده شده در مدل مي 

 شود:  در نهايت مدل زير نتیجه مي
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(4       )  𝑙𝑛
𝑇𝐶

𝑃𝑑
= 𝑙𝑛 𝛼0 + 𝛼𝑞 𝑙𝑛 𝑞 + 𝛼𝑘𝑙𝑛

𝑝𝑘

𝑃𝑑
+ 𝛼𝑙 𝑙𝑛

𝑃𝑙

𝑃𝑑
+

1

2
𝛼𝑘𝑘𝑙𝑛2 𝑝𝑘

𝑃𝑑
+ 𝛼𝑘𝑙𝑙𝑛

𝑝𝑘

𝑃𝑑
𝑙𝑛

𝑝𝑙

𝑃𝑑
+

1

2
𝛼𝑙𝑙 𝑙𝑛2 𝑝𝑙

𝑃𝑑
 +

1

2
𝛼𝑞𝑞 𝑙𝑛2 𝑞 + 𝛼𝑘𝑞𝑙𝑛

𝑝𝑘

𝑃𝑑
𝑙𝑛𝑞 + 𝛼𝑙𝑞 𝑙𝑛

𝑝𝑙

𝑃𝑑
𝑙𝑛𝑞 

 

(𝑇𝐶  )  : ها در هزينه کل عملیاتي هر بانک، از نسبت مجموعه هزينه پرسنلي، هزينه استهلاک، اداری و ساير هزينه

 است. زيان بانک ها استخراج شده  صورت سود و  

𝑞   :  . وامها و تسهیلات اعطايي به عنوان محصول هر بانک 

با توجه به تنوع سرفصل تسهیلات اعطايي در صورتهای مالي بانک های مختلف اين تسهیلات تحت عنوان وام به  

 ند: اهای مالي استخراج شده ها و گزارش ها در ترازنامه صورتهای زير از بخش دارايي

 ـ تسهیلات اعطايي= تسهیلات اعطايي به بخش غیر دولتي + تسهیلات اعطايي به بخش دولتي.   1

 ـ تسهیلات اعطايي= مطالبات از دولت + تسهیلات اعطايي.    2

Q    مجموع تجمعي وامها و تسهیلات اعطايي هر بانک که به عنوان يادگیری برای بررسي اثر يادگیری در نظر :

 شود. گرفته مي

(𝑃𝑙)  : های پرسنلي از صورت سود و زيان هر بانک در هر سال  ارزش نیروی کار همان دستمزد است که هزينه

 پرسنل هر بانک ارزش نیروی کار محاسبه شده است.   های پرسنلي به تعداداستخراج گرديده و از نسبت هزينه

(𝑝𝑘ارزش سرمايه از مجموع هزينه :)های  ها( نسبت به داراييهای غیر پرسنلي )هزينه استهلاک، اداری و ساير هزينه

 ثابت ارزش سرمايه محاسبه شده است.  

الحسنه جاری و ساير  پس انداز، قرض های بلندمدت، کوتاه مدت، قرض الحسنه  گذاری سپرده از مجموع انواع سپرده 

 آيد .گذاری در هر بانک به دست ميها میزان سپرده سپرده 

(𝑃𝑑)ها  ، از نسبت درآمدهای مشاع به کل سپرده  ( : )قیمت سپرده𝑃𝑑  آيد.  به دست مي 

مشاع مشارکت به  که است  بانک درآمد  از بخشي  درآمدهای   از سپرده  دريافت آيد.مي  دست  به افراد  با  واسطه 

 ايجاد سبب  مشتريان  به مدتدار  تسهیلات ارائه و مختلف وکارهای درکسب ها  سپرده  گذاری  سرمايه مشتريان، 

 حاصل سود همچنین و اعطايي تسهیلات و ها ه سپرد سود نرخ اختلاف از ناشي اين که شودمي  بانک برای درآمدی

 است.  ها گذاری  سرمايه از

الحسنه جاری و ساير  های بلندمدت، کوتاه مدت، قرض الحسنه پس انداز، قرض گذاری انواع سپرده سپرده از مجموع  

 آيد. گذاری در هر بانک به دست ميها میزان سپرده سپرده 

که نتايج آن در بخش بعد ارائه خواهد شد، ضرايب تابع  (4)با توجه به بررسي های انجام شده و برآورد تابع

بودن و همگن از درجه ثابت نسبت به ستاده   هموتتیک باشد. بنابراين در ادامه فرضدار نمي هزينه ترانسلوگ معني  

(q را اعمال مي )بودن را   هموتتیک داگلاس خواهد بود. فرض -کنیم که نتیجه تحمیل تمام اين فروض تابع کاب

توانیم هموتتیک  رآورد مدل مي کنیم، بلکه بعد از انجام تخمین و بقبل از تخمین تابع هزينه ترانسلوگ اعمال نمي 

شود. در  بودن تابع را آزمون کنیم يعني در صورت هموتتیک بودن، ضرايب قیمت نهاده و سطح تولید حذف مي 

ه سهم مخارج نهاده يا کالا در مخارج کل، تابع سطح تولید نبوده بلکه تابعي از نسبت   هموتتیک تابع د ا ه ،   ن ت س ا ا  ه
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م   ه س ی  و ر ر  ب د  ی ل و ت ح  ط س ي  ن ع ه ي د ا ه )  ن ت  ر و ص ن  آ ر  د  . د ر ا د ن ی  ر ث ا چ  ی ه ا  𝛼𝑘𝑞ه = 𝛼𝑙𝑞 = 𝛼𝑑𝑞 =  خواهد بود.   (   0

𝑙𝑛2( که ) 𝛼𝑞𝑞با فرض همگن از درجه ثابت نیز جمله دارای ضريب )  𝑞   است حذف خواهد شد و چون کشش )

𝛼𝑘𝑘جانشیني بین نهاده ها ثابت است جملات درجه دوم يعني )  ( ، )𝛼𝑘𝑙( و )𝛼𝑙𝑙  وجود نخواهند داشت. ( نیز 

نرمال شده است خواهیم   ها داگلاس به فرم زير که نسبت به قیمت و ارزش سپرده  –در نهايت به تابع هزينه کاب  

 رسید:  

(5                     )                         𝑙𝑛
𝑇𝐶

𝑃𝑑
= 𝑙𝑛 𝛼0 + 𝛼𝑞 𝑙𝑛 𝑞 + 𝛼𝑘𝑙𝑛

𝑝𝑘

𝑃𝑑
+ 𝛼𝑙 𝑙𝑛

𝑃𝑙

𝑃𝑑
 

 

 شود که در آن تکنولوژی را نیز وارد کرده ايم.(حاصل مي6مدل)که با بسط آن  
 

  (6)          ln 𝑇𝐶 = ln 𝛼0 + 𝛼𝑞 ln 𝑞 + 𝛼𝑘𝑙𝑛𝑝𝑘 + 𝛼𝑙 ln 𝑃𝑙 + 𝛼𝑑 ln 𝑃𝑑  + 𝜇 ln 𝐴    

 

گیريم مي ( وارد مدل نموده و خنثي در نظر    𝜇را با ضريب  ) (𝐴) برای دستیابي به مدل منحني يادگیری، تکنولوژی  

𝜇که در اين صورت   = در تکنولوژی خنثي ، تکنولوژی تولید فقط موجب تغییر و جابه جايي منحني  خواهد بود.  1

باشد . به بیان  هزينه متوسط به سمت بالا يا پايین شده و مستقل از اثرات سطح تولید و هريک از عوامل تولید مي

ییرات تکنولوژی اثری بر میزان و سهم به کارگیری هريک از نهاده های تولید برجای نگذارد ،  ديگر چنانچه تغ

مي فرض  بود.  خواهد  خنثي  تولید  در  تکنولوژی  پیشرفت  نتیجه  در   ، است  دانش  در  تکنولوژی،پیشرفت  کنیم 

تلفیق   (𝑄)تولید تجمعيتوان آن را با  شود که ميتکنولوژی, به طور دقیق به اثرات منحني يادگیری وابسته مي 

𝑡)تجمیع تولید و محصولات تا زمان با  ،  (𝑡). در اين حالت دانش و آگاهي در دوره  1(  1996کرد)برندت − 1)   

کشش منحني يادگیری، پارامتری است که بايد برآورد     (𝜆)يابد به طوريکهافزايش مي    (𝜆)تعريف شده و با توان 

 شود. 

  (7                                                                                                           )𝐴 = 𝑄𝑡−1
−𝜆 

 

ريزی شده که به شرح زير  پايه مدل معرفي شده توسط رايت  الگويي بر مبنای    يادگیری  منحني  استخراج  منظور  به

 شود: ارائه مي 

  (8)       𝐴𝐶𝑡 = 𝐶0𝑄𝑡−1
λ 

 رسیم: مي (  8)که با گرفتن لگاريتم طبیعي به فرم خطي رابطه  

  (9)       ln 𝐴𝐶𝑡 = ln 𝐶0  +  λ ln 𝑄𝑡−1   

 

 𝑄𝑡−1در اولین دوره و    هزينه متوسط هر واحد محصول  𝐶0هزينه متوسط هر واحد محصول،    (𝐴𝐶𝑡)که در آن  
𝑡 محصول تجمعي تا دوره −  به عنوان شاخصي برای تجربه است.    1

 
1-Invalid source specified. 
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، ابتدا با استفاده از شاخص ضمني تعديل کننده قیمت تولید ناخالص  (1)برای رسیدن به تابع منحني يادگیری 

نمايیم.در شاخص تعديل کننده قیمت  هزينه کل اسمي را به هزينه کل به ارزش واقعي تبديل مي  1(GNPDداخلي)

ها بوده که در اقتصاد به کار   نیروی کار، سرمايه و سپرده   ارزش عوامل تولید 𝑃𝑙     ،𝑃𝑘     𝑃𝑑تولید ناخالص داخلي  

 گرفته شده اند. 

(10)     ln 𝐺𝑁𝑃𝐷 = 𝛼𝑘 𝑙𝑛𝑝𝑘 + 𝛼𝑙 ln 𝑝𝑙  
 + 𝛼𝑑 ln 𝑝𝑑   

 

 آيد.  هزينه کل به ارزش واقعي از نسبت هزينه کل به ارزش اسمي به شاخص تعديل کننده قیمتها بدست مي

 

(11)  ln 𝑇𝐶𝑟 = ln 𝑇𝐶 − ln 𝐺𝑁𝑃𝐷    𝑇𝐶𝑟 =
𝑇𝐶

𝐺𝑁𝑃𝐷
 

 

ارزش واقعي هزينه کل به قیمتهای ثابت به دست خواهدآمد  (  11)در رابطه    (10)و  (6) با جايگزين کردن روابط  

 در آن صورت خواهیم داشت: 

(12)     ln 𝑇𝐶𝑟 = ln 𝛼0 + 𝛼𝑞 ln 𝑞 
 + λ ln 𝑄𝑡−1  

 

آوردن هزينه  باشد برای بدست و محصول تجمعي مي  (𝐴𝐶) با توجه به اينکه منحني يادگیری رابطه هزينه متوسط  

 متوسط واقعي داريم: 

(13)     ln 𝐴𝐶𝑟 = ln 𝑇𝐶𝑟  − ln 𝑞       𝐴𝐶𝑟 =
𝑇𝐶𝑟

𝑞
   

 

 صورت زير بدست خواهد آمد: ، الگوی هزينه متوسط واقعي تابع کاب داگلاس به  (13)در  (  12)با جايگذاری رابطه  

(14)      ln 𝐴𝐶𝑟 = ln 𝛼0 +𝛼𝑞 ln 𝑞  + λ ln 𝑄𝑡−1 − ln 𝑞   

 و خواهیم داشت: 

(15)     ln 𝐴𝐶𝑟 = ln 𝛼0 +𝛽1 ln 𝑞 
 + 𝛽2 ln 𝑄𝑡−1  

 که درآن

(16 )       𝛽1 = 𝛼𝑞 − = 𝛽2 و   1 λ 

 

= 𝛼𝑞آنگاه بازده ثابت نسبت به مقیاس وجود دارد  (  16)چنانچه فرض شود در رابطه   lnخواهد بود و متغیر    1 𝑞     از

خواهیم رسید، البته فرض از پیش تعیین شده مورد اشاره باعث  (  9)  مدل حذف شده و به رابطه منحني يادگیری

حذف متغیر مدل شده و موجب تورش ضريب محاسبه شده در برآورد مدل، به علت حذف يک متغیر ضروری  

ستفاده از آزمون های فرضیه به بررسي وجود بازدهي ثابت  او سپس با  (  15)ه  برآورد رابطبا  گردد. بنابراين  مي

 
 Gross National Product Deflator  1 -  
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با هم ( 9) و(  15)نسبت به مقیاس خواهیم پرداخت. چنانچه بازده ثابت نسبت به مقیاس تأيید گردد آنگاه روابط 

اين  باشد  مي  یریادگي  ي منحن  سن و طول عمر بانک در  قشنيکسان خواهند بود. با توجه به اينکه هدف بررسي  

 نمايیم.متغیر را به صورت برونزا وارد مدل نموده و اثر آن را بررسي مي 

 شوند:   در نهايت مدل و متغیرهای تحت بررسي به شکل زير تصريح مي

(17                                                             )ln 𝐴𝐶𝑟
𝑖𝑡 = ln 𝛼0 +𝛽1 ln 𝑞𝑖𝑡  

 + 𝛽2 ln 𝑄𝑖𝑡−1  + 𝜃1𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡 + 𝑢𝑖 

 

نسبت مجموعه هزينه پرسنلي، هزينه استهلاک،   هزينه متوسط واقعي عملیاتي هر بانک،از  :    rACکه در آن  

اداری و سـاير هزينه ها در صورت سـود و زيـان بانک ها بـه مقـدار تسـهیلات اعطايي هر بانک استخراج شده  

ری  مجمـوع تجمعـي وامهـا و تسـهیلات اعطايي هر بانک که به عنوان تجربه برای بررسي اثر يادگی:    Qاسـت.  

نظر گرفته مي از زمان کسب مجوز،    𝐴𝐺𝐸شود.  در  بانک  برآورد  𝛼0 : طول عمر  است که  ثابت  مقدار  نشانگر   :

): نشان دهنده جزء تصادفي با توزيع 𝑢گردد. مي )2

v0,N iid    .استLn ،عملگر لگاريتم طبیعي :i  دهنده  نشان

است. ضمناً هر يک از ( تعريف شده 4در رابطه )  qمتغیر توضیحي  باشد.( ميtدهنده سال) ( نشانt( و )𝑖بانک) 

محاسبه گرديده، تعديل  نسبت به شاخص قیمت تولید کننده که مقادير آن توسط بانک مرکزی ايران  متغیرها  

 اند. شده 

 

 برآورد ضرایب و تفسیر نتایج 

 .نمائیم( را برآورد مي 4به منظور دستیابي به الگوی منحني يادگیری در صنعت بانکداری ايران، تابع هزينه )

دار نبوده بدست آمده از تخمین مدل در سطح پنج درصد معني  𝛼𝑘𝑞دهد که ضريب  ( نشان مي 4نتايج برآورد تابع )

عمال  به منظور  بنابراين   ا ا  ر نه  هزي ع  ب ا ت ودن  ب تیک  هموت فرض  مدل  مناسب  زش  ا ر ب و  ح  تصري

يب مي  ا ن صورت ضر 𝛼𝑘𝑞  کنیم که در آ = 𝛼𝑙𝑞 = 𝛼𝑑𝑞 = 𝛼𝑘𝑘) خواهندشد. همچنین ضرايب     0   ( ، )𝛼𝑘𝑙  )

ها ثابت است جملات  دار نبوده و با فرض اينکه کشش جانشیني بین نهاده رصد معني ( نیز در سطح پنج د𝛼𝑙𝑙و ) 

باشد. به منظور دستیابي به مدل  دار نميمعني  𝛼𝑞𝑞برخلاف ضريب     𝛼𝑞درجه دوم هم حذف خواهندشد. ضريب  

تابع هزينه ترانسلوگ، مدل  مناسب منحني يادگیری و بررسي اثر طول عمر بر آن با توجه به نتايج حاصل از برآورد  

-گردد تابع هزينه کابدهیم. يادآور مي داگلاس را مورد بررسي و برآورد قرار مي -( مبتني بر تابع هزينه کاب  17)

باشد که با اعمال فروض بیشتر به ضرايب، قابل دستیابي اگلاس، فرم خلاصه شده و مقید تابع هزينه ترانسلوگ ميد

lnهای تخمین دلالت بر آن دارد که ضريب ) های تابلويي، يافتهروش داده با انجام برآورد به    است.  𝑞   به لحاظ آماری )

، در نتیجه توان صفر در نظرگرفترا مي  (17در رابطه )(    𝛽1دار نبوده بنابراين مقدار ) در سطح پنج درصد معني

برقرار است  در صنعت بانکداری  لذا بازده ثابت نسبت به مقیاس  برابر يک خواهدبود،  (  15)( در رابطه   𝛼𝑞) مقدار  

lnبا حذف متغیر ) نشان داده شده است.    2که نتايج در جدول 𝑞   )  منحني يادگیری مجدداً برآورد  ،  (17)از رابطه

 . گرددمي
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 تابع هزینه ترانسلوگ در صنعت بانكداری  -(4نتایج حاصل از برآورد تابع )-1جدول 

ر  ی غ ت ر  م ی غ ت د  م ر و آ ر ر  ب ا ی ع م ی  ا ط ه   خ ر ا م ل  t آ ا م ت ح ه    ا ر ا م  t آ

ع   ب ا lnت
𝑇𝐶

𝑃𝑑
      

أ  د ب م ز  ا ض  ر ln ع 𝛼0 2 6 4 0 7 7 /4 7 2 4 0 7 9 5 /0 8 9 /5 0 0 0 /0 

𝑙𝑛 𝑞  𝛼𝑞 
∗ 1 8 1 1 4 3 3 /0 1 8 2 4 6 5 9 /0 9 9 /0 3 2 1 /0 

𝑙𝑛
𝑝𝑘

𝑃𝑑

 𝛼𝑘 3 4 6 2 4 4 2 /0 2 9 9 7 0 7 5 /0 1 6 /1 2 4 9 /0 

𝑙𝑛
𝑃𝑙

𝑃𝑑

 𝛼𝑙 0 0 0 3 0 5 /1 3 3 7 5 7 8 4 /0 9 6 /2 0 0 3 /0 

𝑙𝑛2
𝑝𝑘

𝑃𝑑

 𝛼𝑘𝑘 0 7 2 8 4 5 4 /0 0 6 2 8 8 4 9 /0 1 6 /1 2 4 7 /0 

𝑙𝑛
𝑝𝑘

𝑃𝑑

𝑙𝑛
𝑝𝑙

𝑃𝑑

 𝛼𝑘𝑙 0 3 9 9 8 3 9 / -0 0 4 2 3 2 0 3 /0 9 4 /0 - 3 4 5 /0 

𝑙𝑛2
𝑝𝑙

𝑃𝑑

 𝛼𝑙𝑙  0 0 2 4 4 9 9 /0 0 1 0 4 2 9 4 /0 2 3 /0 - 8 1 4 /0 

ln2 𝑞  𝛼𝑞𝑞  0 6 1 2 8 2 4 /0 0 1 4 9 7 4 8 /0 0 9 /4 0 0 0 /0 

𝑙𝑛
𝑝𝑘

𝑃𝑑

𝑙𝑛𝑞 𝛼𝑘𝑞 
∗ 0 0 0 5 2 7 8 /0 0 2 5 9 4 1 6 /0 0 2 /0 9 8 4 /0 

𝑙𝑛
𝑝𝑙

𝑃𝑑

𝑙𝑛𝑞 𝛼𝑙𝑞 
∗ 0 7 0 3 7 4 6 /0 - 0 3 3 1 9 3 8 /0 1 2 /2 - 0 3 5 /0 

ن  و م ز F 9  آ 4 /5 (  =2 6 ، 4 1 9  )F     

 ( 5%) : در سطح معني دار *

 منبع: يافته های پژوهشگر 

 
 (17نتایج حاصل از برآورد تابع )-2جدول  

ر  ی غ ت ر  م ی غ ت د  م ر و آ ر ی   ب ا ط ر خ ا ی ع ه   م ر ا م ل  z آ ا م ت ح ه    ا ر ا م  z آ

ی  ر ی گ د ا ي ع  ب ا       ln𝐴𝐶𝑟 ت

أ  د ب م ز  ا ض  ر ln ع 𝛼0 374958 /3 - 5159945 /0 54 /6 - 000/0 

ln(𝑞)  𝛽1* 0157963 /0 - 1709757 /0 09 /0 - 926 /0 

ln 𝑄𝑡−1  𝛽2* 391668 /0 - 1137187 /0 44 /3 - 001/0 

𝑎𝑔𝑒   **𝛽3 0105413 /0 - 00637 /0 65 /1 - 098 /0 

𝜎𝑢  3 9 8 5 9 1 8 4 /0  

 𝜎𝑒 4 1 3 6 0 7 0 9 /0 

ρ 4 8 1 5 1 9 1 6 /0  (fraction of variance due to u_i ) 

 ( ، 10%) : در سطح معني دار **( ، 5%) : در سطح معني دار *

 منبع: يافته های پژوهشگر 
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ln)با حذف متغیر   𝑞  های  برآورد به شیوه دادهها به منظور  های تصريح مدل، با توجه به نوع داده( و انجام آزمون

دهد  نشان مي  3لیمر استفاده شده است که نتايج در جدول  F های تابلويي در مطالعه از آزمونادغام شده يا داده 

فرضیه صفر مبني بر يکسان بودن عرض از مبدأها قابل پذيرش نبوده، بدين مفهوم که عرض از مبدأ هريک از بانک  

 باشد. های تابلوئي ميمدل از نوع داده های مورد بررسي متفاوت بوده و  
 

 پانلی روش به مدل تخمین قابلیت - لیمر F آزمون نتایج-3 جدول

 تصمیم  prob -احتمال  F آماره

 پذيرش مدل داده های تابلوئي  00/0 19/48

 ( 5در سطح معني دار )%

 منبع: يافته های پژوهشگر 

 

  4جدول  در آمده بدست نتايج از .گرددمي استفاده هاسمن آزمون آماره از ثابت و  تصادفي اثرات بین انتخاب منظور به  

 کاراتر ثابت  اثرات روش  به  مدل برآورد رو اين از ، رد شده هاسمن  آزمون  صفر فرضیه که گرددمي  استنباط اينگونه

 .بود  خواهد  تر مناسب و مدل بوده

 
 هاسمن آزمون نتایج-4 جدول

𝒙𝟐  احتمال- prob  تصمیم 

37/907 0 0  پذيرش اثرات ثابت  0/ 0

 ( 5در سطح معني دار )%

 منبع: يافته های پژوهشگر 

 

کنند  باشند و در شرايط محیطي تقريباً يکسان فعالیت مي با توجه به اينکه در اين تحقیق مقاطع ، بانک ها مي 

 صفر فرضیه که گرددمي  ملاحظه پسران مقطعي آزمون وابستگي از استفاده بااحتمال وابستگي مقطعي وجود دارد،  

 دارد.  وجود مقطعي وابستگي و شده رد  مقاطع استقلال  مبني بر
 

 نتایج آزمون بررسی وابستگی مقاطع-5جدول 

 نتیجه prob -احتمال  آماره آزمون 

0 336/10 پسران  0  وجود وابستگي مقطعي  0/ 0

 ( 5در سطح معني دار )%

 منبع: يافته های پژوهشگر 

 

 آزمون،  نتايج به توجه با است. شده استفاده گروهي واريانس ناهمساني وجود تشخیص منظور به راستنمائي از آزمون
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 .باشدمي  واريانس ناهمساني دارای  و مدل  شده  رد واريانس ناهمساني وجود عدم بر  مبني صفر فرضیه

 

 واریانس ناهمسانی بررسی منظور به راستنمائی نسبت آزمون نتایج -6 جدول

 نتیجه prob -احتمال  𝒙𝟐 آزمون 

 ناهمساني واريانس  000/0 22/89 آماره

 ( 5دار)%در سطح معني 

 منبع: يافته های پژوهشگر 

 

از   مدل تخمین برای اخلال جملات واريانس همساني رد فرضیه و مدل در مقطعي وابستگي وجود دلیل به بنابراين

 . گرددمي  استفاده ثابت اثرات  و کرای -دريسکول برآورد روش

 
𝐥𝐧)  متغیر حذف با (17نتایج حاصل ازبرآورد تابع ) -7 جدول 𝒒    ) 

ر  ی غ ت ر  م ی غ ت د  م ر و آ ر  ب
ی  ا ط ر   خ ا ی ع   م

ل  و ك س ی ر ی / د ا ر  ک
ه   ر ا م ل  t آ ا م ت ح ه    ا ر ا م  t آ

ی  ر ی گ د ا ي ع  ب ا       ln𝐴𝐶𝑟ت

أ  د ب م ز  ا ض  ر ln ع 𝛼0 716781 /1 - 230346 /0 45 /7 - 000/0 

ln 𝑄𝑡−1  𝛽2* 1155927 /0 - 0342292 /0 38 /3 - 003/0 

𝑎𝑔𝑒   𝛽3 1385936 /0 0086356 /0 05 /16 - 000 /0 

 ( %5معني دار )در سطح *

 منبع: يافته های پژوهشگر 

 

شود در الگوی برآورد شده شیب منحني يادگیری که ضريب محصول تراکمي مشاهده مي    7همانگونه که در جدول  

باشد. به  ( معني دار مي 5باشد و از لحاظ آماری در سطح )%( مي - 0/ 11است مطابق با انتظارات منفي و برابر با )

يابد. در  باشد هزينه متوسط کاهش مي افزايش محصول تراکمي که ارزش وامها و تسهیلات مي اين معني که با  

توان استنباط نمود يادگیری در صنعت بانکداری اتفاق افتاده ولي نرخ  ( است که مي11/0( برابر با )𝜆واقع ضريب) 

ادگیری برآورد شده، هنگامي که ها ندارد. در منحني يآن پايین بوده و تأثیر قابل توجهي بر روی کاهش هزينه

𝑑محصول تراکمي دو برابر شود بنابر رابطه )   = 1 − 2−𝜆 )   ( کاهش  % 7هزينه هر واحد نسبت به سطح قبل به اندازه )

باشد به طوريکه  تأثیر معني داری بر منحني يادگیری دارد و علامت آن مثبت مي   که   بانک   ضريب سن و طول عمر .  افت ي   خواهد 

 يابد. بانک، هزينه متوسط افزايش مي   عمر بانک، منحني يادگیری به سمت بالا انتقال يافته و با افزايش طول عمر با افزايش طول  
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 بحث و نتیجه گیری 

در اين پژوهش منحني يادگیری با ملاحظه اثر سن و طول عمر در بانک ها مورد بررسي قرار گرفت. به منظور استخراج  

منحني يادگیری،  به دلیل اجتناب از اعمال قیود از پیش تعیین شده از فرم انعطاف پذير تابع هزينه ترانسلوگ استفاده  

بع تحمیل گرديد و در نهايت فرم تابع هزينه کاب داگلاس استخراج  شد. با توجه به ضرايب برآورد شده قیودی به تا 

گرديد. و با انجام عملیات رياضي منحني يادگیری بدست آمد که به آن متغیر سن و طول عمر اضا فه شد. يافته های  

عت بانکداری  دهد که اولًا شیب منحني يادگیری مطابق انتظارات منفي بوده و شدت يادگیری در صن اين تحقیق نشان مي 

رغم  کرد علي توان به اين نکته اشاره در تفسیر علت کم بودن شدت يادگیری در نظام بانکي ايران مي باشد.  ايران پايین مي 

طول عمر زياد تعدادی از بانک ها که دولتي هستند به علت دخالت دولت در مديريت اين بانک ها، مديران دولتي از  

وری به دلیل  اند و به منظور افزايش يادگیری آگاهانه درجهت افزايش بهره گرفته هره های گذشته کمتر ب تجربه فعالیت 

ای نیز وجود نداشته و به همین دلیل اثرات خیلي کمتری از يادگیری و تجربه  انحصار بالای موجود در اين بخش انگیزه 

تر شدن اين بازار  احدی موجب رقابتي رغم آنکه ت به بانک های خصوصي نشت کرده و حضور آن ها نیز در اين بازار علي 

نظر  داری به شده، به علت انتصاب همان مديران با تفکر و پیشینه دولتي در اين بانک ها ، شدت يادگیری تأثیر معني 

است. افزايش طول عمر و قدمت بانکها نیز به دلیل عدم تقارن اطلاعاتي و نداشتن شناخت کافي از  رسد نداشته مي 

ند بر افزايش ريسک بانکها، مطالبات مشکوک الوصول و متعاقباً هزينه بانک تأثیر مثبت داشته باشد. عدم  مشتريان مي توا 

تواند باشد با اين  ارتباط موثرنظام بانکي کشور با نظام بانکي بین المللي از ديگر دلايل پايین بودن شدت يادگیری مي 

اده از رويه های نوين و به روزرساني شده در صنعت  توضیح که به علت شرايط خاص کشور امکان دسترسي و استف 

بانکداری برای نظام بانکي ايران با چالشهايي مواجه است و امکان انتقال تجربیات و دانش در اين زمینه به کندی صورت  

ه  ها حضور بانک های خصوصي نشان دهنده اين موضوع است که افزايش تعداد بانک ها منجر ب پذيرد. تجربیات سال مي 

ها نشده است که از علل آن، عدم استفاده از يادگیری و تجربیات در ارائه خدمات بانکي  رقابتي شدن بازار و کاهش هزينه 

تواند باشد که همین امر موجب ادغام تعدادی از بانک های جديدالتأسیس در بانک های با طول عمر بیشتر شده  مي 

ستقیم و معني داری بر منحني يادگیری دارد به طوريکه با افزايش سن و  ثانیاً در طي دوره مطالعه طول عمر اثر م است.  

 گردد.  طول عمر منحني يادگیری به سمت بالا منتقل شده و باعث افزايش هزينه متوسط مي 

گذاران  در مقوله يادگیری بانک های خصوصي از اهمیت بیشتری برخوردار است، اولاً به لحاظ صیانت از سپرده 

اند، در بانک های دولتي نیز درجهت حفظ منابع عمومي  گذاری کرده سهامداراني که در اين حوزه سرمايهبانک، ثانیاً  

ساير   توسعه  موجب  آن  توسعه  و  رشد  بر  علاوه  اين صنعت،  در  ايجاد سودآوری  با  است،  اهمیت  دارای  جامعه 

د.با ايجاد ارتباط با نظام بانکداری  گردهای اقتصادی به لحاظ ارائه وامها و تسهیلات و ساير خدمات پولي ميبخش 

کاهش هزينه بانک ها و بهبود ترازنامه بانک ها از ديدگاه نسبت  وری و کارايي، المللي و به دنبال آن با ارتقاء بهرهبین

های  های لازم، با تغییر ترکیب داراييهمراه با انجام آموزش   امیدوار بود.   توانمي  مطالبات معوق با استانداردهای جهاني 

يابد  بانک ها از دارايي ثابت غیرمنقول به وامها و تسهیلات و آزادسازی منابع، قدرت ارائه وام و تسهیلات افزايش مي

که بر منحني يادگیری بانک ها مؤثر بوده و هر بانک که از شدت يادگیری بیشتری برخوردار گردد با استفاده از  

 تواند اقدام نمايد. بازار خود در اين صنعت ميمزيتهای انحصاری ناشي از آن، به توسعه سهم  
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ای برای تسهیل  چنانچه از تجربه و يادگیری دستاوردهای اقتصادی در آينده حاصل شود سیاستگذاران انگیزه 

های مالي و حمايت از بانک های تازه تأسیس را خواهند داشت. بانک های جديد التأسیس با انباشته شدن  فعالیت

شوند. اگر دانش و يادگیری در سراسر  های کسب شده از سوی ديگران کارآمدتر ميدن تجربهتجربه و دروني کر

المللي، اين صنعت  کشور و فراتر از مرزها جريان يابد، همراه با سیاستهای کاهش انزوا و توسعه بخش بانکي بین

 توسعه يافته و ارتقاء مي يابد.  

پیرامون بررسي و تحلیل منحني يادگیری انجام شده است. لازم  در حوزه اقتصاد تحقیقات بسیار محدودی  

گیری گردد. به علاوه با توجه به نظريات  است در صنايع و بازارهای مختلف منحني يادگیری و شدت آن اندازه 

های  گیری تجربه و يادگیری، با متغییرهای ديگر علاوه بر محصول تجمعي بنگاه های اندازه متنوع درخصوص روش 

صادی، مطالعه و تحقیق انجام شود. تأثیر متغیر تجربه و يادگیری و همچنین شدت يادگیری بر عناصر عملکردی  اقت

 بازار بررسي شود. 

به طور خاص در صنعت بانکداری نیز علاوه بر مطالعات اشاره شده، با توجه به رويکردهای متفاوتي که در 

نهاده اندازه  بانکدار گیری  صنعت  در  محصولات  و  ميها  دارد  وجود  از  ی  را  آن  شدت  و  يادگیری  تجربه،  توان 

 های متفاوت بررسي نمود.  ديدگاه 
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Abstract 
This research examines the effect of experience and learning and the longevity of the bank since its 

establishment on the average cost in the banking industry of Iran, which includes 10 state banks and 17 

private banks, between 1380-1400. In this research, in order to measure learning, the cumulative 

production index, which is the amount of loans and facilities in banks, has been used. The longevity of 

the bank since its establishment is considered as a side effect of experience. The results show that the 

slope of the learning curve is negative as expected and the intensity of learning in this industry is low. 

The age has a positive effect on the average cost and it indicates that the increase in the lifespan of the 

bank has caused an increase in the cost of the banks. Considering the positive effect of the bank's 

lifespan on its costs, this study shows the necessity of optimal use of human and capital resources as 

institutions of this industry in order to improve productivity and increase conscious learning through 

the learning by doing. 

Keywords: Bank, Learning Curve, Longevity, Average Cost  

JEL Classifications: D83, G21, L10 ,L89 
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 چكیده

های زیادی بر سودآوری  بانکداری مدرن مولفهها و موسسات مالی، سودآوری است. در  های مهم بانکیکی از ویژگی

ها با میزان سودآوری بانک، نقش مهمی بر کارایی تأثیرگذارند که شناسایی و تعیین تأثیر و نوع ارتباط این مولفه

ای  سابقهکند. صکوک به عنوان یکی از ابزارهای تأمین مالی اسلامی از موفقیت بیوری این سیستم ایفا میو بهره 

تأم سرمایهدر  و  مالی  موسسه  ین  یا  بانک  هر  اصلی  اهداف  از  یکی  و  بوده  برخوردار  نحوه  گذاری  تبیین  مالی، 

ابزارها بر شاخص این  پانل  های سودآوری میتأثیرگذاری  از رویکرد رگرسیون  با استفاده  لذا این پژوهش  باشد. 

به بررسی این اثر پرداخته    1399تا    1385بانک دولتی و خصوصی ایران در بازه زمانی    15کوانتایل و اطلاعات  

باشد و صکوک و سیستم است. نتایج حاکی از تأثیر مثبت و معنادار صکوک بر سطوح مختلف شاخص سودآوری می

های لازم جهت  ها و موسسات مالی زیرساختگردد بانکباشند. لذا پیشنهاد میبانکی در ایران مکمل یکدیگر می

بندی اوراق صکوک، ایجاد بازار ثانویه مناسب برای  مور مربوط به انتشار و رتبهتوسعه صکوک از جمله تسهیل ا

 مند شوند. مبادله آنها و تسهیل نقدشوندگی را در دستور کار خود قرار دهند تا بتوانند از مزایای آن بهره

 .هاصکوک، رگرسیون کوانتایل، سودآوری بانک   های كلیدی:واژه 

 JEL : G29, G10, C23طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

بـازدهی آن    و  هامیزان سودآوری بانکها و موسسات مالی است.  های مهم بانکسودآوری و بازدهی یکی از ویژگی

تصمیم در  مهمـی  ایفانقـش  اعتباردهندگان  باغمیکند   های  مولفه .  (1400سیایی،  )رجایی  و  عوامل  های  امروزه 

بانک بسیاری بر سودآوری، عملکرد و روند   آنها داری هزینه و صرف زمان  تجهیز منابع  اکثر  ها تأثیرگذارند که 

زا  ها توسط دو گروه از عوامل درون های انجام شده به طور معمول سودآوری بانک طولانی هستند. براساس پژوهش 

هایی نظیر  (. بر اساس سیستم مدیریت مالی، متغیر1399گیرد)خادمی و همکاران،  زا تحت تأثیر قرار میو برون 

ریسک مدیریت،  سرمایه،کارایی  نسبت  بانک،  کفایتاندازه  و  تعییننقدینگی  بعنوان  درونی کنندهسرمایه  های 

( و عواملی همچون رشد سرانه تولید  2019و همکاران،    2؛ میمونی 2011  1)جاوید و همکاران  هاسودآوری بانک 

بازار صکوک( جزو عوامل محیطی سودآوری  های تأمین مالی اسلامی)ناخالص داخلی، نرخ تورم و روش توسعه 

(. لذا تشخیص رابطه هریک از این عوامل با سودآوری  2019و همکاران،    3شوند) میمونیها در نظر گرفته میبانک 

تواند نقشه راه نظام  ای برخوردار بوده و میو میزان آن، در افزایش کارایی و سودآوری نظام بانکی از اهمیت ویژه

 را مشخص نماید.  بانکی  

های تأمین مالی بانک است)همان(.  دهد، روشیکی از مهمترین عواملی که بازدهی بانک را تحت تأثیر قرار می

های تأمین مالی بر میزان سودآوری و بازدهی بانک، مطالعات اندکی، چه  العاده تأثیر روشبا توجه به اهمیت فوق

 (.  1399زاده آذر و همکاران،  اند)جلالضوع پرداخته در داخل و چه در خارج از کشور، به این مو

های مالی)بخش بانکی و بازارهای مالی(، به وجود  واسطه موجود در زمینه ماهیت ارتباط ادبیات در بخشی از

گذاران و  ها و صکوک برای جذب سرمایه(؛ چرا که بانک2003،  4رقابت بین این دو بخش اشاره شده است)راجان 

میگیرندگانوام رقابت  دارند،  شرعی  مالی  ابزارهای  از  استفاده  به  تمایل  که  ارتباط  ی  به  دیگر  برخی  در  کنند. 

کند و این امر در کشورهایی جایگزینی آنها اشاره شده، زیرا نظام بانکی نقش و فعالیت بازار صکوک را محدود می

-(. در برخی دیگر، از صکوک بعنوان تأمین2017، 5باشد)اسموییپذیر میکه بخش بانکی آنها غالب است، توجیه

ها  ( و تأکید شده بین بازارهای مالی و بانک2014،  6های اسلامی)مکمل( یاد شده )مصطفی ننده منابع مالی بانکک

 شود. یک ارتباط دو طرفه وجود دارد که منجر به توسعه و رشد هردوی آنها می 

حاضر در این است که علاوه بر بررسی اثر صکوک بر بازدهی  با توجه به موارد مطروحه فوق، اهمیت پژوهش 

ها و سایر موسسات مالی های ایران، به تبیین ماهیت ارتباط مکملی یا رقابتی بین آنها نیز پرداخته و به بانکبانک

رای خلق  کارهایی بگذار فعلی که در اندیشه ایجاد راههای سرمایه ترین رکن تجهیز مالی فعالیتکشور بعنوان مهم 

های  باشند؛ امکان اتخاذ تصمیمگذاری و اشتغال میابزارهای مختلف تأمین مالی برای پشتیبانی از تولید، سرمایه

 دهد. تری را میآگاهانه
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 مبانی نظری و مروری بر مطالعات تجربی    

تشویق    در  بازدهی بانک  سودآوری وبالای میزان    نیز تأثیر  ور  کشو  اقتصاد  اهمیت بالای سیستم بانکی در  به  با توجه

بررسی عوامل مؤثر    ،بانکداری بدون ربا  در   بودنشان در سود  دلیل شریک  به  گذاری بیشترگـذاران در سپردهسپرده

ند)غروی،  ها مـؤثر هسـتعوامل بر سودآوری بانک  گونه  طورکلی دوبه.  نظـرمـی رسد  به  ها لازمبر سودآوری بانک

هاست و شامل؛ ساختار  داخلی) مختص به هر بانک( که نتیجه مستقیم تصمیمات مدیریت این بانک(: عوامل  1402

باشد. عوامل بیرونی)فراتر از  ها، سرمایه، ساختار سرمایه، کارایی، اندازه و تنوع درآمدی میها، کیفیت داراییدارایی

یط کلان اقتصادی است که شامل تمرکز  مدیریت بانک( شامل فاکتورهای سودآوری مربوط به ساختار صنعت و مح

ها بایستی با بررسی (. بنابراین بانک1396پور،  باشد)مهربان صنعت، رشد اقتصادی، صکوک، تورم و نرخ بهره می

پذیری و سازگاری با تغییرات محیط کلان را فراهم عوامل مرتبط با سودآوری خود موجبات افزایش توان رقابت

های تأمین مالی دهد، روشاز مهمترین عواملی که بازدهی بانک را تحت تأثیر قرار می  (. یکی1395آورند)شریفی،  

 (. 1399زاده،اسلامی است)جلال

باشند.  مالی می  بازارهای  و  بانکی  بخش  دو  بین  رقابت  بیانگر وجود  مالی،  گریواسطه  مرتبط با  ادبیات  یکسری

  های ، بانک1ذینفع  چارچوب نظری تئوری  در.  گیردمی  صورت  طرف دیگر  هزینه  با  ضرورتاً  طرف،  یک  رشد  بطوریکه

محسوب    مالی  بازارهای  برای  مستقیمی  سنتی، تهدید  هایبانک  زیرا  هستند.  سرمایه  بازارهای  رشد  مخالف  2سنتی

به تعبیری  .  (2003،  3است)راجان و زینگالز   به این موضوعات شده  بانکی  بخش  شوند و موجبات توجه بیشترمی

بندی اعتباری مشتریان خود به منظور  از رتبه هاامروزه بانک قابت بین این دو بخش ناشی از این است کهدیگر، ر

  بازارهای   دیگر،  سوی  . ازگیرندبندی متقاضیان بهره میبینی احتمال کوتاهی در بازپرداخت تسهیلات و طبقهپیش

شناخته   مالی  ترین منابع تأمین به کم هزینه  دستیابی  یکی از موانع  عنوان  به  مالی که  هایدر کاهش اصطکاک  مالی

منافع    )یعنی  دارند  را  خود  منحصربفرد  منافع  بازارهای مالی  و  هااما از آنجاییکه بانک  .نمایندمی  عمل  بهتر  شده،

موردنیاز خود،  تسهیلات  دریافت  برای  گیرندگانوام  ندارند(،  مشترک یابانک  مالی  را  بازارهای  ها    انتخاب  مالی 

(. اصولاً رقابت میان بازارهای  4،2010ساکور   و باشد)سانگخواهند نمود؛ که خود مؤید رقابت بین این دو بازار می

مالی موجب بهبود فعالیت، ایجاد خلاقیت و ارائه خدمات هر چه بهتر به متقاضیان با کمترین هزینه خواهد شد  

توسعه و رونق اقتصادی را فراهم خواهد کرد ) نظرپور و همکاران،  که خود زمینه توسعه بازارهای مالی و همچنین  

1392.) 

  دو   هر  بانکداری اشاره نموده که  مالی و سیستم  بازارهای  دیگر به ارتباط مکملی  تحقیقات  یکسری  در مقابل،

طورکلی،  ( به  2010  ساکور،  و  ، سانگ5،8199همکاران   و  رسند.)کانتمی  تکامل  به  و همزمان  برده  سود  آن  از  طرف

های  کنند و از آنجاییکه هر یک از نظامهای مالی فعالیت میها به عنوان مؤسسات واسطه، در کنار دیگر بخشبانک

 
1 - interest group theory framework 
2- incumbent banks 
3 -Rajan  and Zingales 
4 -Song and Thakor 
5 -Kunt and et al 
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تواند با ابزارهای متفاوتی،  کنند؛ تعامل آنها میبازار پول و بازار سرمایه، بخشی از نیازهای جامعه را تأمین میبانکی  

ها به منظور  شد. بعنوان مثال وجود ابزارهای تأمین مالی اسلامی در کنار بانکپاسخگوی نیازهای متنوع بازار با

شود  افزایی توان هر دو نهاد میها باعث همکند. اینگونه تعاملتجهیز بلندمدت، زمینه توسعه اقتصادی را فراهم می

توان گفت که ابزارهای تأمین مالی کاری جلوگیری کند و میتواند از تداخل وظایف و دوبارهو همکاری بازارها می

مدت  های کوتاه های مازاد جامعه و تأمین مالی طرحاسلامی مکمل خوبی برای نظام بانکی در جهت جذب سرمایه

 شود.  و بلندمدت محسوب می

بر اساس مباحث یاد شده، ابزارهای تأمین مالی اسلامی چه در نقش مکمل و چه در نقش رقیب نظام بانکی،  

معنی، زمانیکه ابزارهای تأمین مالی اسلامی در نقش مکمل نظام بانکی باشند. بدینننده نظام بانکی میکتکمیل

های نظام بانکی در این زمینه است و در حالتی کننده فعالیتکند که تکمیلای را تأمین میاست، نیازهای مالی

بازار پول می برای  باعث رونق فعالیتکه در نقش رقیب  این امر، رشد و توسعه بازار پول می  هایباشد،  شود و 

 اقتصادی را به دنبال خواهد داشت. 

اند و اینگونه  جایگزین در نظر گرفته  را بصورت   ها، ارتباط بین بخش بانکداری و بازار صکوکدر برخی از تئوری

نگی و بازار عمیق  تواند مکملی برای گسترش نقدییافته میکنند که وجود یک سیستم بانکی توسعهاستدلال می

توانند به عنوان واسط و بازارساز در آنجا عمل نمایند؛ اما در عوض یک سیستم ها میصکوک باشد. چرا که بانک

توجه و تأثیرگذاری  ها نقش قابلبانکی پیچیده بیشتر شبیه به مانعی بر سر راه صکوک خواهد بود. بنابراین بانک

 (2017،  1رود وام بانکی با صکوک قابل جابجایی باشد. )سماوی و همکاران کنند و انتظار میدر کشورها بازی می

 توسعه یافته   خوبی  به  ادبیات  در  بانکی  سیستم  و  مالی  بازارهای  بین  رابطه  برای  نظری  چارچوب  که  حالی  در

زمینه  ای در  های گسترده باشد. پژوهشمبهم می  حالت،  بهترین  در  هم  هنوز  تجربی  با این وجود، شواهد  است؛

های اسلامی بسیار  ها  انجام شده است ولی درباره تأثیر صکوک بر سودآوری بانکعوامل موثر بر سودآوری بانک

کانت مثال  برای  است.  نگرفته  قرار  بررسی  مورد  ویژه  بصورت  آنها  ارتباطی  ماهیت  بویژه  و  بوده  و    اندک 

و   ندارد.  ها بانک  عملکرد  بر  مستقلی  اثر  مالی  ساختار  که  دهندمی  نشان  (2001)2هویزینگا    آیشنگرین 

بازارهای    و  هابانک  که  انداینگونه استدلال کرده   اند،داشته  کشور  41  در   که  ایمطالعه  در  (2004)  3لوئنگناروامیتاچی 

  بود شده  کشور انجام 31 روی که ایمطالعه در (2005) 4فن و  دیکی. باشندمی  یکدیگر مکمل قرضه اوراق صدور

همکاران   .کنندمی  رقابت  قرضه  اوراق  بازار  با  هابانک  که  دهندمی  نشان و  سودآوری 2011)5خیز  بررسی  در   )  

ی تجاری دولتی و خصوصی پاکستان نتیجه گرفتند که رشد اقتصادی و مدیریت کارآمد دارایی رابطه مثبت  هابانک 

آوری سرمایه و ریسک  ها، جمع دآوری بازدهی داراییدارند و بر اساس معیار سو  هابانک و معنادار با معیار سودآوری  

بالا منتج به سودآوری پایین و بر اساس بازدهی حقوق صاحبان سهام، کارایی عملیاتی منجر به سطح سودآوری  
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های اسلامی عمان نتیجه گرفت  ( با بررسی عوامل مدیریتی موثر بر سودآوری بانک2013)1گردد. الممانیبالاتر می 

ع تنها  میکه  معنادار  رابطه  و  تأثیر  فاقد  مدیریتی  عوامل  سایر  و  بوده  هزینه  کارایی  اثرگذار،    باشند. امل 

که  پرداخته و نشان دادند  شش بانک تجاری برتر کنیا    بررسی تأثیر عوامل داخلی سودآوری  هب( نیز  2014)2اونونگا 

های  بانک  توجهی بر سودآوریبه طور قابلسازی  متنوع   عملیاتی،های  هزینهاندازه بانک، قدرت سرمایه، مالکیت،  

ی  هابانک ( به بررسی اثر ریسک و رقابت بر سودآوری  2016)3تان ای دیگر، یانگدر مطالعه  گذارند.تأثیر    مورد مطالعه

ی  هابانک دولتی، خصوصی و تجاری چین پرداخته و نتیجه گرفته ریسک و رقابت تأثیر معناداری بر سودآوری  

کننده سود  ( رابطه بین سودآوری و عوامل تعیین2018)4و خلید   مورد مطالعه در دوره مورد بررسی ندارند. حسین

اند. نتایج نشان  از بحران مالی بررسی نموده   و قبل  2008در کشور بنگلادش را در طول دوران بحران مالی سال  

دهند متغیرهای حقوق صاحبان سهام به کل دارایی، نسبت هزینه به درآمد و اوراق خزانه بر سودآوری اثرگذار  می

بوده و در بازه قبل از بحران متغیر هزینه به درآمد و در طول دوره بحران متغیر بهره بانکی بر سودآوری اثرگذار  

و بودند.   خلیل  دیگری  مطالعه  در  است.  مانده  باقی  تغییر  بدون  زمانی  دوره  هر سه  در  خزانه  اوراق  متغیر  اما 

ی اسلامی و متعارف پاکستان پرداخته و نتیجه گرفتند  هابانک ( به مقایسه تحلیلی عملکرد مالی  2019)5صدیق

ی متعارف برخوردارند.  هابانک   در مقایسه باتر و از ریسک و کارایی کمتری  نقدشونده ،  تری اسلامی کم بازدههابانک 

ریسک و بدهی بین    ،در نسبت نقدینگی  مشاهده نشد اماسودآوری    یهانسبت  در  معناداریتفاوت  بر این اساس،  

( به بررسی اثر صکوک بر  2019)6. میمونی و همکاران وجود داشت  معناداریمتداول و اسلامی تفاوت  ی  هابانک 

و    بانک  71عملکرد   در    146اسلامی  متعارف  گرفتند که صکوک سودآوری    13بانک  نتیجه  و  پرداخته  کشور 

های متعارف هیچ تأثیری ندارد. سایر متغیرهای مورد استفاده از جمله اندازه  های را کاهش و بر عملکرد بانک بانک

متغیرهای خاص کشور و سایر  منفی  رابطه  معنادار، کفایت سرمایه،  و  اثر منفی  از جمله   بانک،  بانک،  و خاص 

(  2020)7اند. در مطالعه دیگری لی و نوین متغیرهای کلان اقتصادی و کارایی مدیریت تأثیر کم یا فاقد تأثیر بوده

های ویتنام با استفاده از رویکرد رگرسیون کوانتایل نتیجه گرفتند  در بررسی اثر ساختار سرمایه بر سودآوری بانک

 شود. رد نیاز بانک، لزوماً منجر به سودآوری بیشتر بانک نمیکه افزایش مستمر سرمایه مو

ی توسعه مالی و دیگر عوامل موثر بر سودآوری  ها( از اثرات متفاوت هر یک از شاخص 1390طیبی و دیگران)

پذیری  رقابت ی توسعه مالی و  های)دولتی و خصوصی( ایران گزارش نموده و نشان دادند شاخص هابانک دو گروه از  

اثر معناداری بر سودآوری  هابانک   اثری بر سودآوری انتظار،  ی دولتی و خصوصی نداشته اما درآمد سرانه طبق 

ی توسعه مالی به علت مشکلات ساختاری نظام  هادارد و این امر را ناشی از نامطلوب بودن عملکرد شاخص   هابانک 

اثر توسعه (، در برر1393بانکی دانستند. احسانفر و دیگران) الکترونیکی بر سودآوری  سی   های بانکی بانکداری 
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های بانک بر سودآوری اثر مثبت و معنادار و ی خودپرداز و کل داراییهامنتخب ایران نشان دادند تعداد دستگاه 

نادار  ی پایانه فروش بر سودآوری اثر منفی و معهای شعب و نسبت تمرکز بازاری بانک و دستگاه ی پایانه هادستگاه 

های ده کشور عضو سازمان کنفرانس اسلامی بانک ( عوامل موثر بر سودآوری تعدادی از  1394دارد. عزتی و دیگران)

را مورد تجزیه و تحلیل قرار داده و نتیجه گرفتند که اثرگذاری بخش درونی بانک بر سودآوری بیش از بخش  

ی  ها بانک ( در بررسی اثر سلامت بانکی بر سودآوری  1395بیرونی در بازه مورد بررسی بوده است. فتاحی و دیگران )

مقادیر  معنادار و  درصد تأثیر مثبت و    23.10یآستانه   که مقادیر کفایت سرمایه بیشتر ازه گرفتند  ایران نتیج  تجاری

بانکی، کیفیت مدیریت، کیفیت نقدینگی و حساسیت به ریسک    هایدارایی   کیفیت،  درصد  10.23یآستانهکمتر از  

و    زاربا منفی  بانک   معناداریتأثیر  داردبرر   مورد  یهابر سودآوری  و دیگران)  .سی  ( در مطالعه  1396علیرضایی 

تطبیقی بانکداری اسلامی و متعارف بحرین و ایران)با رویکرد سودآوری( نشان دادند که بین اندازه بانک و سودآوری  

ی متعارف بحرین و بدون ربای ایران  هابانک د و در  ی اسلامی بحرین رابطه مثبت و معنادار وجود دارهابانک در  

ی متعارف بحرین  هابانک   ها و سودآوری درمعنی است. همچنین بین نسبت دارایی نقد به کل داراییاین رابطه بی

ی بدون  هابانک اند برخلاف  ی متعارف بحرین توانسته هابانک و بدون ربای ایران رابطه منفی و معناداری وجود دارد.  

ی اسلامی بحرین، با افزایش تسهیلات اعطایی میزان سودآوری خود را افزایش دهند. رجائی هابانک ای ایران و  رب

ابزارهای تأمین مالی اسلامی مشارکتی و مبادله 1397باغسیائی و دیگران) از  ( تأثیر  ای را بر سودآوری تعدادی 

مضاربه( به صورت مستقیم و    ی )مشارکت مدنیکه عقود مشارکتیجه گرفتند  نتبررسی و    های خصوصی ایرانبانک

یعنی نرخ بازده    هاسودآوری بانک شاخص  رابطه معناداری با  ای  مبادله عقود    وها رابطه معنادار  با سودآوری بانک 

( با هدف سنجش اثرات ریسک و ساختار بازار بر سودآوری نظام بانکی ایران  1397فردوسی جلالی)  ندارند.دارایی  

در طی دوره مورد  ها بانک ساختار بازار اثر مثبت و معنادار و ریسک اثر منفی و معنادار بر سودآوری نشان داد که 

و همکاران) اصل  قائمی  دارد.  غیرمشاع  1398بررسی  بر درآمدهای  موثر  عوامل  بررسی  با  ایرانی در    26(  بانک 

گذاری مستقیم،  سطح سرمایه  متغیرهای نقدینگی،چارچوب یک الگوی پانل پویای سیستمی نتیجه گرفتند که  

ها،  ثیر و در مقابل متغیرهای بازده داراییأتتعداد شعب و تعداد شعب سوئیفتی بر روی درآمدهای غیرمشاع بانکها بی

ثیر مثبت و متغیر تورم دارای تاثیر منفی و  أتولید ناخالص داخلی، بانکداری الکترونیک و نیروی انسانی دارای ت

بر  معنی بانکی هستندداری  متغیرهای کلان    ( به بررسی اثر1399زاده و همکاران ) جلال  .درآمدهای غیرمشاع 

های تابلویی با استفاده از روش داده   های خصوصی و دولتی ایرانمین مالی اسلامی بر بازدهی بانک أاقتصادی و ت

ها  حقوق صاحبان سهام به کل دارایی   ، نسبتصکوک،  بررسی نشانگر تاثیر مثبت و معنادار نرخ تورم نتایج  پرداختند.  

( در بررسی تأثیرگذاری متغیرهای  1400سیایی و صفایی ایلخچی)ی مورد بررسی است. رجایی باغ هابر بازدهی بانک 

اقتصادی و صکوک بر سودآوری   بانک  16کلان  از  نتیجه بانک  بهادار تهران  اوراق  های پذیرفته شده در بورس 

تولید ناخالص داخلی و تورم تأثیر مثبت و معنادار و اهرم عملیاتی، رشد نرخ ارز و صکوک  گرفتند؛ اندازه بانک، رشد  

( در بررسی نقش مدیریت  1401اند. عرفانی و حیدری)های سودآوری داشته تأثیر منفی و معناداری بر شاخص

ترین تأثیر مثبت را  مدیریت نقدینگی بیشدولتی و خصوصی ایران نشان دادند که  بانک 16نقدینگی بر سودآوری 
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های  شدت این اثرگذاری بیشتر از بانک  دولتی،های خصوصی و نیمهکه در بانکیها دارد بطوربر سودآوری بانک

 .دولتی است 

بانک  هادهد که عمده پژوهش آنالیز مطالعات صورت گرفته نشان می   ها را مورد  عوامل موثر بر سودآوری 

اهیتی)رقابتی یا مکملی( صکوک با نظام بانکی ایران و تأثیر آن بر بازدهی نظام  بررسی قرار داده اما؛ تاکنون اثر م 

بانکی بصورت توأمان در سطوح مختلف سودآوری مورد بررسی قرار نگرفته است. با توجه به موارد فوق، در این  

آوری پایین،  های خصوصی و دولتی ایران در سه سطح سودمطالعه علاوه بر بررسی اثر صکوک بر سودآوری بانک 

  1399-1385متوسط و بالا با استفاده از رویکرد پانل کوانتیل، به بررسی ارتباط ماهیتی آنها نیز در بازه زمانی  

 سازد. تر در نظام بانکی کشور را فراهم میهای دقیقگذاریها امکان سیاست پرداخته است. این بررسی

 

 روش پژوهش   

از استفاده  با گسترش سریع  نیز مورد    خوشبختانه  ایران  ابزار مالی در  این  انواع صکوک در کشورهای اسلامی، 

شود، حجم صکوک از  . مشاهده می 1(. همانگونه که در نمودار 1391)صالحی و قوچانی، استقبال قرار گرفته است

، به شدت تا سال  1397، از روند صعودی ملایمی برخوردار بوده و  پس از کاهش در سال  1396تا    1384سال  

 افزایش داشته است.   1399

 

 
 . روند انتشار صكوک 1نمودار 

 های پژوهشگر ماخذ: یافته

 

های تأمین مالی بر میزان سودآوری و بازدهی بانک، سوال اصلی پژوهش  العاده تأثیر روشبا توجه به اهمیت فوق

 گذارند. های ایران تأثیر میاسلامی)صکوک( چگونه بر بازدهی بانکهای تأمین مالی  عبارت است از: روش
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های تجاری به صورت  برای پاسخ به سوال مذکور، ابتدا صکوک به همراه برخی از عوامل اثرگذار بر سودآوری بانک

قرار  نظری و تجربی تصریح خواهد شد. سپس الگوی فوق با استفاده از روش رگرسیون پانل کوانتایل مورد بررسی  

کارگیری رگرسیون کوانتایل این است که با نگاهی دقیق و جامع در ارزیابی متغیر پاسخ،    انگیزه اصلی بهگیرد.  می

  های توزیع به ها، بلکه در تمام قسمتمدلی ارائه شود تا امکان دخالت متغیرهای مستقل نه تنها در مرکز ثقل داده

بدون اینکه با محدودیت مفروضات  (؛  1402زایی و همکاران،  )سرگلگردد  های ابتدایی و انتهایی فراهمویژه در دنباله

م. در  رو باشیههای دورافتاده در برآورد ضرایب روبناهمسانی و حضور تأثیرگذار داده  رگرسیون معمولی، واریانس

 شود.  ها در مطالعه حاضر اشاره میآوری داده نهایت نیز به چگونگی جمع

 

 های تجاری ایران تباط صكوک و سودآوری بانکتصریح الگوی بررسی ار

( اقتباس شده و  2019)3و اکرم تمیمی  2، حوسم سماوی 1مدل بکار رفته در این پژوهش از مطالعات کریم میمونی

 باشد. می  (1) بندی آن  صورت

 
QuantROA,it(τk|αiXit) = β0 + β1LRit + β2AQit + β3 𝑙𝑛 − SUKUKit + β4GDPit +

β5MEit+β6CARQit + β7Bit + β8INFit + εit  

(1 ) 
 که در آن: 

ROA  ها؛نسبت سودخالص به ارزش کل دارایی: معیار بازدهی بانک است که برابر است با 

 Ln_Sukukگذاری بازار صکوک به تولید ناخالص داخلی؛ : تأمین مالی صکوک که برابر است با نسبت سرمایه 

Bankvar :متغیرهای مرتبط با سیستم بانکی که شامل : 

LR  ها؛نسبت نقدینگی به کل سپرده: ریسک نقدینگی که برابر است با 

AQها؛  وام معوق به کل    هایوام نسبت    : کیفیت دارایی که برابر است با 

ME  :کارایی مدیریت که برابر است با نسبت هزینه به درآمد؛   
B اندازه بانک که برابر است با کل دارایی بانک؛ : 

CAR  :های موزون شده به ریسک؛دارایی   نسبت سرمایه پایه به نسبت کفایت سرمایه که برابر است با 

Macrovar  :متغیرهای کلان اقتصادی که شامل : 

INF نرخ تورم که عبارت است از شاخص قیمت کالاها و خدمات مصرفی؛ : 

GDP رشد اقتصادی که عبارت است از رشد واقعی در تولید ناخالص داخلی سرانه؛ : 

 

 
1KarimMimouni 
2HoucemSmaoui 
3AkramTemimi 
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به چهار دسته تقسیم شده که  شاخص این شاخصهای سودآوری  از  از عملکرد  ها، جنبههرکدام  های متفاوتی 

(. شاخص بازده دارایی به عنوان نسبت کلیدی برای ارزیابی سودآوری  1395دهند)شریفی،  ها را نشان میبانک

(. در این  1395باشد)اسدی،ها در ادبیات سودآوری میترین مقیاس سودآوری بانکها شناخته شده و مرسومبانک

های مورد مطالعه استفاده شده و از آنجا که تاکنون در  گیری سودآوری بانکاین شاخص برای اندازهپژوهش، از  

ها و ارتباط ماهوی آنها تواماً در کشور ایران مورد بررسی  های انجام شده تأثیر صکوک بر سودآوری بانکپژوهش

 قرار نگرفته است، این پژوهش سعی دارد به بررسی این مهم بپردازد.  

 

 رگرسیون كوانتایل 

( معرفی و به تدریج به الگوی کاملی جهت  1978در سال ) 1رگرسیون کوانتایل نخستین بار توسط کونکر و باست 

های مختلف اقتصادی تبدیل شد. تفاوت این روش با  خطی در زمینههای خطی و غیر تجزیه و تحلیل آماری مدل 

تغیرهای توضیحی را بر متغیر وابسته در نقاط مختلف توزیع و  حداقل مربعات معمولی در این است که اثر نهایی م

کند. مزیت این روش نسبت به روش حداقل مربعات معمولی حساسیت کمتر نسبت به  فقط میانگین برآورد می  نه

تر هستند.  ها نسبت به عدم نرمال بودن قوی و مستحکمهای پرت است. از طرف دیگر، در این روش تخمینداده 

های فوق، رگرسیون کوانتایل نسبت به حداقل مربعات معمولی، در حضور ناهمسانی واریانس از  علاوه بر مزیت 

ام متغیر وابسته به  𝜃تری برخوردار است. مدل اقتصادسنجی رگرسیون کوانتایل برای کوانتایل استحکام نتایج بیش 

 : گرددو  برآورد می  (2)دهنده،  عنوان تابع خطی از متغیرهای توضیح 
ROAi =  βθXi

ˊ + Uθi
  

(2 ) 

    ,                                                           

Quantθ(yi|xi) = βθXi
ˊ    

(3 ) 

  

فوق،   معادله  شرطی   𝑄𝑢𝑎𝑛𝑡𝜃(𝑅𝑂𝐴𝑖|𝑥𝑖)در  شرط     iROAکوانتایل  به  می  iXرا  شرط  نشان  که  دهد 

𝑄𝑢𝑎𝑛𝑡𝜃(𝑢𝜃𝑖
|𝑥𝑖) ساختار کوانتایل رگرسیون، اثر مشخصات قابل مشاهده برروی توزیع  باشد. در در آن برقرار می

شود. به منظور برآورد ضرایب مدل فوق از  نمودن قدرمطلق عنصر خطاها تخمین زده می شرظی از طریق مینیمم

 شود:  استفاده می  (4)  دهی مناسبسازی قدرمطلق خطاها با وزن حداقل

 

Min𝛽𝜃 {∑ 𝜃|𝑅𝑂𝐴𝑖 − 𝛽𝜃𝑋𝑖
ˊ|𝑖:𝑅𝑂𝐴𝑖≥𝛽𝜃𝑋𝑖

ˊ + ∑ (1 − 𝜃)|𝑅𝑂𝐴𝑖 − 𝛽𝜃𝑋𝑖
ˊ|𝑖:𝑅𝑂𝐴𝑖<𝛽𝜃𝑋𝑖

ˊ } 

(4) 

              

 
1Koenker& Bassett 
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- 1385دولتی ایران با سه سطح درآمد پایین، بالا و متوسط طی سالهای  های خصوصی و  این مدل برای بانک

است  1399 به ذکر  است. لازم  برآورد شده  پانل رگرسیون کوانتایل  قالب مدل  بکارگیری    در  اصلی  انگیزه  که 

ها(،  رگرسیون چندک در این پژوهش این است تا با نگاهی دقیق و جامع در ارزیابی متغیر پاسخ)سودآوری بانک 

ها، بلکه در تمام  مدلی ارائه شود که امکان دخالت متغیرهای مستقل)به ویژه صکوک(، نه تنها در مرکز سقل داده

 های ابتدایی و انتهایی فراهم گردد.     های توزیع به ویژه در دنبالهقسمت

 

 ها و نتایج یافته 

ایران با استفاده از روش رگرسیون پنل کوانتایل  های هدف از این مطالعه بررسی ارتباط صکوک و سودآوری بانک

باشد. ولی به دلیل عدم  و وتبیین ماهیت ارتباطی آنها از حیث مکملی یا رقابتی می  1399  -1385طی دوره زمانی  

است که اطلاعات    1بانک دولتی و خصوصی   15ها، نمونه آماری این تحقیق شامل  دسترسی به اطلاعات تمامی بانک

های متغیرهای محیطی های دولتی و خصوصی و داده های بانک ها از ترازنامه مربوط به متغیرهای بانک های  و داده 

منظور ابتدا به بررسی  )نرخ تورم، تولید ناخالص داخلی و صکوک( از سایت بانک مرکزی ج.ا.ا. اخذ شده است. بدین 

 شود.  اخته می. آورده شده، پرد 1آمار توصیفی متغیرهای مدل که نتایج آن در جدول  
 

 آمار توصیفی متغیرهای تحقیق  -1 جدول

 های پژوهشگر مأخذ: یافته
 

 
  -سرمایه  -مهر ایران  -کارآفرین  -پارسیان  -صنعت و معدن  -نیاقتصادنو  -رفاه  - توسعه صادرات  - کشاورزی  -مسکن  -سپه  -ملت  -ملی  -تجارت-  1

 پاسارگاد

 متغیر
نسبت كفایت 

 سرمایه 
 اندازه بانک  صكوک نرخ تورم 

ریسک  
 نقدینگی 

كارایی  
 مدیریت 

نرخ بازده  
 دارایی 

رشد 
 اقتصادی

 كیفیت دارایی

 10/3275 94/0 77/33874 11/3563 67/2428 91/5962 79/23 74/30 14/848 برا  - جارک

 000/0 625/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 احتمال 

 225 225 225 225 225 225 225 225 225 مشاهدات 

 0432351/0 746667/1 0124534/0 - 2775298/0 047595/0 556157/5 02303/12 72/19 1310637/0 میانگین 
 0774186/0 502215/5 0309099/0 12142/1 0838002/0 323635/1 058974/3 33624/10 1887539/0 انحراف معیار 

 602837/0 4/13 343356/0 9187/8 577702/0 2829/15 21116/16 2/41 06254/1 ماکزیمم 

 - 1418117/0 - 4/7 - 127676/0 - 16998/3 001499/0 63276/3 214063/7 9 - 380687/0 مینیمم 

 484454/3 0380256/0 453461/5 355423/2 504795/3 939483/3 - 2552776/0 8720775/0 460811/2 چولگی 

 34297/20 692506/2 11302/62 91754/21 48875/17 95758/26 490954/1 513783/2 13916/11 کشیدگی

P25 044481/0 1/10 462588/8 99326/4 007283/0 898215/0 - 000891/0 3/1 - 009326/0 

P50 063755/0 6/16 91317/12 38489/5 015978/0 495047/0 - 005968/0 6/2 024298/0 

P75 136672/0 7/25 81246/14 88327/5 0414206/0 381818/0 017117/0 5 04827/0 



 35 / گریکدیمکمل   ای بی: رقرانیا  های¬بانک یاثر صکوک بر سودآورو همکاران /    انیفاطمه شجاع  دهیس 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

برا برای تمامی -جارک. همه متغیرها دارای توزیع نامتقارن هستند و از آنجایی که آماره آزمون  1با توجه به جدول

ها رد  باشد، در نتیجه فرضیه صفر مبنی بر نرمال بودن تمامی دادهدرصد کمتر می 5داری متغیرها از سطح معنی

 شود. می

داده  مانایی  بررسی  برای  ادامه  و  در  لین  لوین،  واحد  ریشه  آزمون  از  کاذب  رگرسیون  برآورد  از  جلوگیری  و  ها 

ارائه گردیده است. نتایج حاکی از آن است که تمامی متغیرهای    جدول  ج در  ( استفاده شده که نتایLLCچو،)

 باشند. تحقیق در سطح مانا می

 
 چو نیل نیواحد لو  شهیآزمون ر جینتا -1جدول 

 نتیجه احتمال  آماره آزمون متغیر

 I (0) 000/0 - 12/5 کیفیت دارایی 

 I (0) 000/0 - 577/6 نرخ بازده دارایی 

 I (0) 09/0 - 30/1 نقدینگی ریسک 

 I (0) 0003/0 - 465/3 کارایی مدیریت 

 I (0) 0435/0 - 711/1 نسبت کفایت سرمایه 

 I (0) 021/0 - 027/2 اندازه بانک 

 I (0) 000/0 - 57/10 نرخ تورم 

 I (0) 000/0 - 235/5 رشد اقتصادی 

 I (0) 000/0 - 359/7 صکوک 

 های پژوهشگر مأخذ: یافته

 

نیز انجام گرفته که    1قبل از برآورد مدل کوانتایل؛ با استفاده از تخمین حداقل مربعات معمولی، تست نرمالیتی

گردد که تر از یک درصد مشخص میآورده شده است. با توجه به نتایج آزمون و احتمال کم  2جدول  نتایج آن در  

رگرسیونباقیمانده  و  نیستند  نرمال  توزیع  ها  رگرسیونی  خطاهای  که  مواقعی  در  معمولی  مربعات  حداقل  های 

خطاها توزیع نرمال نداشته باشند. در حالیکه رگرسیون کوانتایل در مواردی که  غیرنرمال داشته باشند، غیرکارا می

 کند.تر عمل میهای پرت داشته باشیم، قوی و یا داده

 
 یتیآزمون نرمال جینتا -2جدول  

 / 23/6637 برا -جارک

 000/0 احتمال 

 های پژوهشگر مأخذ: یافته

 
1Normlity Test 
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لیمر استفاده شده است. رد فرضیه    -Fهای آماری از آزمون  یا ترکیبی بودن داده   1در ادامه به منظور بررسی تلفیقی 

های ترکیبی و عدم رد فرضیه بیانگر استفاده از روش حداقل  صفر در این آزمون به معنی استفاده از روش داده 

بیانگر رد فرضیه صفر و لزوم    3جدول  لیمر مطابق    -Fباشد. نتیجه آزمون  های تلفیقی میمربعات معمولی با داده 

 های ترکیبی برای مدل مورد بررسی در این مطالعه است.  استفاده از روش داده 

 
 مریل -Fنآزمو نتایج -3جدول 

 سطح معناداری tآماره 

62/3 0000/0 

 های پژوهشگر ماخذ: یافته

 

در این مطالعه    4نیز از آزمون هاسمن   3یا اثرات تصادفی  2های ترکیبی به روش اثرات ثابت برای بررسی تخمین داده 

حاکی از رد فرضیه صفر و کاراتر بودن روش اثرات ثابت نسبت به اثرات تصادفی   4جدول  استفاده شده که نتایج  

 در این بررسی است.  

 
 آزمون هاسمن جینتا -4جدول 

 نتیجه سطح معناداری آماره هاسمن

 انتخاب روش اثرات ثابت  0628/0 82/14

 های پژوهشگر ماخذ: یافته

 

های قبل بر  شده به بررسی اثر صکوک و سایر متغیرهای توضیحی تشریح شده در قسمتدر نهایت نیز مدل تبیین

ها در سه سطح )پایین،  بندی سودآوری بانک ها با استفاده از رگرسیون کوانتایل برمبنای تقسیم سودآوری بانک 

 ارائه گردیده است.    5جدول  متوسط و بالا( در  

های موجود در ترازنامه بستگی دارد. بدین  ها مستقیماً به کیفیت داراییاین اجماع وجود دارد که سودآوری بانک

عکس. مطابق با نتایج گزارش شده  ها داشته و بالمعنی که کیفیت اعتباری ضعیف، تأثیر منفی بر سودآوری بانک

های بالاتر؛  ها در چندک،کیفیت دارایی به عنوان متغیر توضیحی در مدل بر نرخ بازدهی دارایی بانک 5جدول  در  

ازدهی تری برخوردارند، نرخ بهایی که از کیفیت دارایی بیشدارای اثر مثبت و معنادار است. بدین معنی که در بانک

 یابد.  دارایی افزایش می

 

 
1-Pool Data 
2-Fixed Effects Model 
3-Random Effects Model 
4-Hausman 
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 متوسط و بالا(  ن، یی)پا 1مختلف  های¬در چندک  - لیكوانتا  ونیبرآورد رگرس جینتا -5جدول 

 q(0/25) q(0/5) q(0/75) متغیرها

 کیفیت دارایی 
34/0- ** 

(73/2 - ) 

0005/0 - 

(91/0 - ) 

103/0 * 

(02/12 ) 

 کارایی مدیریت 
0029/0-0 * 

(18/4 - ) 

0005/0 ** 

(07/2 ) 

002/0 * 

(82/8 ) 

 نقدینگی ریسک 
006/0 ** 

(98/1 ) 

0103/0- * 

(94/3 - ) 

0407/0-   * 

(59/14 - ) 

 نسبت کفایت سرمایه 
0306/0 * 

(40/78 ) 

093/0 * 

(29/22 ) 

114/0 * 

(96/62 ) 

 اندازه بانک 
000201/0 

(55/1 ) 

0006/0- ** 

(07/3 - ) 

0002/0 - 

(05/1 - ) 

 نرخ تورم 
0006/0-   * 

(18/5 - ) 

00009/0 

(23/0 ) 

00024/0 - 

(96/0 - ) 

 رشد اقتصادی 
00036/0- * 

(13/5 - ) 

00005/0 - 

(566/0 - ) 

0009/0 - 

(51/1 - ) 

 صکوک 
0014/0 * 

(72/5 ) 

00075/0 * 

(70/3 ) 

00062/0 * 

(84/12 ) 
 درصد است. 10معناداری در سطح  ***درصد و 5معناداری در سطح **درصد،. 1نشان دهنده معناداری در سطح  *

 های پژوهشگر ماخذ: یافته

 

ها  شود یکی دیگر از عوامل تأثیرگذار بر سودآوری بانک کارایی مدیریت که با نسبت هزینه به درآمد سنجیده می

این  ها است. هر اندازه این نسبت کمتر باشد حاکی از  وری عملیاتی بانکباشد و بیانگر میزان بهینه بودن بهره می

وری عملیاتی بهتری نسبت با آن دسته از مؤسساتی که نسبت هزینه به  خواهد بود که آن مؤسسه مالی از بهره

های با کارایی مدیریت متوسط  درآمد بالاتری دارند؛ برخوردار است. متغیر کارایی مدیریت در این پژوهش در بانک 

 است.   و بالا دارای اثر مثبت و معنادار بر نرخ بازدهی دارایی

گذاری بیش از حد بهینه و متعارف، حجم نقدینگی خود را پایین آورد،  از آنجاییکه اگر بانک به دلیل سرمایه 

اثر منفی ریسک نقدینگی بر سودآوری   ممکن است وارد بحران نقدینگی شده و در نهایت ورشکست شود؛ لذا 

شود،  بیشتر باشد سود حاصل از آن نیز بیشتر میگذاری  شود. از سوی دیگر، به دلیل اینکه هرچه سرمایهتوجیه می

توان انتظار ضریب مثبت و هم منفی برای این متغیر را داشت. براساس نتایج حاصله، ریسک نقدینگی در  پس می

 
های با سطح درآمد متوسط و بانک   q=0.5های با سطح درآمد پایین،  بانک   =0.25qاند؛  سطح تقسیم بندی شدههای این مطالعه در سه  چندک  -  1

0.75=q  های با سطح درآمد بالا.بانک 
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ها اثر منفی و معنادار دارد. به عبارتی، یک واحد افزایش در  های متوسط و بالا بر نرخ بازدهی دارایی بانکچندک 

های متوسط و بالاتر به ترتیب  نگی، با فرض ثابت بودن سایر عوامل، نرخ بازدهی دارایی را در چندک ریسک نقدی

 تغییر خواهد داد.    -0407/0و    -0103/0

اند، متغیر کفایت  توجهی که نشاندهنده رابطه مثبت بین سرمایه و سودآوری بانک بودهمطابق مطالعات قابل

چندک ) پایین، متوسط و بالا( دارای تأثیر مثبت و به لحاظ    3، در هر  7ول  سرمایه این پژوهش نیز با نتایج جد

باشد. به عبارتی، اگر یک واحد شاخص کفایت سرمایه تغییر یابد؛ نرخ  آماری معنادار بر نرخ بازدهی دارایی می

یابد.  زایش میاف  114/0و  093/0،  0306/0چندک )پایین، متوسط و بالا( به میزان  3بازدهی دارایی به ترتیب در  

ها را به پذیرش ریسک بیشتر در  های مورد بررسی را افزایش و بانکبنابراین افزایش سرمایه بانک، سودآوری بانک

 هایشان به وسیله افزایش پرداخت اعتبارات و تسهیلات به امید افزایش درآمد تحریک نماید.   پورتفولیوی دارایی

ی متوسط و بالا منفی و تنها در چندک متوسط در سطح یک درصد  هااثر متغیر اندازه بانک نیز در چندک

شکل    Uها  دارای اعتبار آماری است. این امر مؤید تحقیقاتی است که بیان میدارند؛ منحنی میانگین هزینه در بانک

بعبارت دیگر تأثیر باشند.  های کوچک و بزرگ میهای با سایز متوسط به لحاظ اندازه کاراتر از بانکبوده و بانک

یابد و سپس به دلیل افزایش  باشد و در ابتدا سودآوری با افزایش اندازه، افزایش میاندازه بر سودآوری غیرخطی می

 تواند تأثیر منفی بر سودآوری برجای گذارد.   یابد. لذا میفرآیند اداری و سایر دلایل، کاهش می

چندک مورد بررسی )پایین، متوسط و بالا( دارای اثر مثبت  ضرایب برآوردی برای متغیر صکوک در هر سه    

شود. انتظار  ها میبر نرخ بازدهی دارایی است. به این معنی که افزایش انتشار صکوک موجب افزایش سودآوری بانک

ها را قادر به انتقال ذخایر نقدی اضافی خود به اوراق بهادار  رود گسترش انتشار صکوک، از یک طرف، بانکمی

دولتی نموده و در نتیجه بتوانند با کسب بازده بیشتر، سودآوری خود را افزایش داده و از طرف دیگر، ابزارهای مالی 

قابل قبولی که قابلیت نقدی، امنیت و سوددهی داشته و در عین حال با احکام شرع منطبق باشند نیز در بازار  

 رش یابند.  پول، سرمایه و معاملات مالی یک نظام مالی اسلامی گست

متغیر نرخ تورم تنها در چندک پایین دارای ضریب موردانتظار منفی و معنادار بر نرخ بازدهی دارایی است. از  

آنجاییکه در ادبیات تجربی، رابطه بین تورم و سودآوری بانک را به شرایط اقتصادی کشور مورد بررسی منتسب  

ی در حال توسعه در شرایط تورمی بیشتر از درآمدها رشد  ها در کشورها های بانکنموده و بیان شده که هزینه

هایی که نسبت سرمایه بالایی دارند،  شوند و این موضوع برای بانککند و آنها به سمت کاهش سود هدایت میمی

ها متفاوت است. بطوریکه در برخی از مطالعات این  یابد؛ لذا رابطه بین تورم و سودآوری بانکبیشتر موضوعیت می

 بطه مثبت و در تعدادی دیگر این رابطه منفی گزارش شده است. را

های مختلف آن، منجر به افزایش تقاضا برای تسهیلات بانکی و خدمات مالی  رشد اقتصادی و گسترش بخش

شود. به تعبیری دیگر، رشد اقتصادی و رشد بازار با اثرگذاری بر  ها میخواهد شد که قاعدتاً، سبب سودآوری بانک

گردد. با این وجود،  های نظام بانکی، سبب نوسانات سودآوری بانک میها و داراییرضه پول، رشد کل سپردهرشد ع 

ها اشاره شده و در یکسری مطالعات نیز، با توجه به  در اکثر مطالعات به اثر مثبت رشد اقتصادی بر سودآوری بانک

نجر به کاهش سودآوری آنها گردیده است؛ که در این  دهد، مها را افزایش میاینکه رشد اقتصادی رقابت بین بانک
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چندک مورد بررسی دارای اثر منفی   3مطالعه، ضرایب برآوردی متغیر رشد تولید ناخالص داخلی سرانه نیز در هر  

 و تنها در چندک پایین در سطح یک درصد دارای اعتبار آماری است.  

 

 گیری و پیشنهادها  نتیجه

دولتی و خصوصی ایران و تبیین ارتباط ماهوی آنها    بانک  15ارتباط صکوک و سودآوری  این پژوهش به بررسی  

با استفاده از رویکرد رگرسیون پانل کوانتایل پرداخته است. در این راستا، متغیر    1399  -  1385طی دوره زمانی  

ی متغیرهای مختص بانک  بازدهی به عنوان متغیر وابسته و متغیر صکوک به عنوان متغیر مستقل به همراه تعداد

های  و متغیرهای کلان اقتصادی در مدل وجود داشته است. از متغیرهای مختص بانک، کیفیت دارایی در چندک

چندک ) پایین، متوسط    3های با کارایی مدیریت متوسط و بالا و کفایت سرمایه در هر  بالا، کارایی مدیریت در بانک

های متوسط و بالا بر  باشند. ریسک نقدینگی در چندک نرخ بازدهی دارایی می  و بالا( دارای اثر مثبت و معنادار بر

های متوسط و بالا منفی و تنها در چندک  ها اثر منفی و معنادار و اندازه بانک در چندکنرخ بازدهی دارایی بانک 

نیز، متغیر نرخ تورم  متوسط در سطح یک درصد دارای اعتبار آماری است. از متغیرهای اقتصاد کلان مورد استفاده  

تنها در چندک پایین دارای ضریب موردانتظار منفی و معنادار بر نرخ بازدهی دارایی است و ضرایب برآوردی متغیر  

چندک مورد بررسی دارای اثر منفی و تنها در چندک پایین در سطح   3رشد تولید ناخالص داخلی سرانه نیز در هر  

 یک درصد دارای اعتبار آماری است. 

رایب برآوردی برای متغیر صکوک در هر سه چندک مورد بررسی )پایین، متوسط و بالا( دارای اثر مثبت بر  ض

شود. این  ها مینرخ بازدهی دارایی است؛ به این معنی که افزایش انتشار صکوک موجب افزایش سودآوری بانک

( است  2019( و میمونی)1400یج رجایی)( و مغایر با نتا1399زاده و همکاران)های جلالنتیجه منطبق با یافته

رو، نتیجه بدست آمده حاکی دهند بازارهای صکوک و سیستم بانکی جایگزین یکدیگر هستند. از اینکه نشان می

ترین ابزار مالی اسلامی از اثر تکمیلی و نه اثر رقابتی و یا جانشینی صکوک در نظام بانکی ایران به عنوان متداول

( و سانگ  1998ا در ایران در طی دوره مورد بررسی دارد و منطبق با نظریه کانت و همکاران)هدر سودآوری بانک

بستان دو طرفه وجود دارد که منجر  -( که معتقد بودند بین بازارهای مالی و بانک، یک رابطه بده2010و ساکور)

تواند بسیاری از مشکلات مربوط  ی میشود، است. لذا استفاده از این ابزار جدید مالبه توسعه و رشد هر دوی آنها می 

های اقتصادی را برطرف نماید. توصیه اولیه و مهم ناشی از نتایج بدست آمده این است که به تأمین مالی بنگاه

تر آن را  های لازم را برای اجرای دقیقتر از صکوک حرکت کنند و زیرساختها به سمت استفاده گستردهبانک

  یکی از معضلات تواند ابزاری کارا برای کنترل نقدینگی که  با توجه به اینکه صکوک میفراهم نمایند. از طرفی،  

 شود.میبه تورم بالا منتج    و طبعاً  بوده  اساسی اقتصاد کلان کشور  مبتلابه

 گردد: با توجه به نتایج مدل، موارد ذیل پیشنهاد می

شود انتشار اوراق صکوک افزایش یافته و ها، توصیه میبا توجه به تأثیر مثبت صکوک بر بازدهی بانک ❖

ها برای رسیدن به مزایایی همچون افزایش نقدینگی، افزایش ثروت سهامداران و افزایش تنوع در  بانک

 منابع تأمین مالی خود از ابزارهای نوین تأمین مالی استفاده کنند.  
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ایی مدیریت متوسط و بالا؛ عوامل  های با کاربا توجه به تأثیر مثبت و معنادار کارایی مدیریت در بانک ❖

زای بانک نیز مورد توجه قرار گیرد تا با بهبود این شاخص، شرایط افزایش  گذار بر این شاخص درون تاثیر

 ها در کشور مهیا گردد. نرخ بازدهی دارایی بانک 
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Abstract 
One of the important features of banks and financial institutions is profitability. In modern banking, 

many components affect profitability, and identifying and determining the effect and type of 

relationship of these components with the bank's profitability plays an important role in the efficiency 

and productivity of this system. As one of the Islamic financing tools, Sukuk has enjoyed unprecedented 

success in financing and investment, and one of the main goals of any bank or financial institution is to 

explain how these tools affect profitability indicators. Therefore, this research has investigated this 

work by using the quantile panel regression approach and the data of 15 public and private banks of 

Iran in the period of 2015 to 2019. The results indicate a positive and significant effect of sukuk on 

different levels of profitability index, and sukuk and the banking system in Iran complement each other. 

Therefore, it is suggested that banks and financial institutions should put the necessary infrastructure 

for the development of sukuk, including the facilitation of issues related to the issuance and rating of 

sukuk bonds, the creation of a suitable secondary market for their exchange, and the facilitation of 

liquidity in their agenda. can benefit from its benefits. 

Keywords: sukuk, quintile regression, banks profitability 

JEL Classification: G29, G10, C23 
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 چكیده

متفاوت و نامتقارن  تواند تأثیر  میدر سطوح مختلف رشد اقتصادی،  تمرکز و ثبات مالی در نظام بانکداری یک کشور  

  ، یرقابت بانک   نیتعاملات ب  یبررس  ی( براQR)  لایکوانت  ونیاز مدل رگرس  پژوهش،  نیا  بنابرایند؛  نبر آن داشته باش

  ی هاشاخص نخست، . کرده است دهاستفا  2010:01- 2020:12 یدوره یدر عراق ط یو رشد اقتصاد بانکی ثبات

  ونی سپس مدل رگرس ،محاسبه شد Z-SCOREو  بنگاهی 5تمرکز ، بنگاهیسه   تمرکزلرنر،  رشمن،یه-ندالیهرف

و    یاثرات منف  یدارا   کیتمرکز و ثبات بان  یهاشاخص   یکه تمام  دهدینشان م  یتجرب  جیبرآورد شد. نتا  لایکوانت

  ر یتأث   تر رشد اقتصادی،نییپا  هایی در چارکنکتمرکز با  مختلف هستند و  یها در چارک   ینامتقارن بر رشد اقتصاد

  ی که رشد اقتصاد   یزمان  دهدینشان مبانکی  شاخص ثبات    بیضرا  ،همچنیندارد.    یبر رشد اقتصاد   یشتریب  یمنف

. بعلاوه، نتایج به دست  تر استمطلوب   یلکرد اقتصاد عم  یثبات برا   با  یمال  طیمح  کیقرار دارد    یترنییدر سطح پا

آمده از تمامی برآوردها حاکی از آن است که اثر منفی تمرکز، چندین برابر اثر مثبت ثبات بانکی بر رشد اقتصادی  

بانکی ی تمرکز  رشد اقتصاد   شیافزا  ی اول، به منظوردر مرحله  شودیمبنابراین پیشنهاد  ؛  ها استی چارکدر همه

ا  گذارانه یسرماتشویق    را از طریق   ی برا   ییهات یمحدودکاهش داد، سپس  کوچک و متوسط    یها بانک  جادیبه 

 شود. اعمال    بانکی و افزایش ثبات آن  سکیکاهش ر  به منظوربزرگ    یهابانک 

 . ثبات بانکی، رشد اقتصادی عراق، تمرکز بانکی، رگرسیون کوانتایل  های کلیدی:واژه 

 JEL : B22, O16, O23, O47, O58طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

درجه انحصار و ثبات    مطالعات متعددی در خصوص ارتباط بین متغیرهای کلان اقتصادی،،  اخیردر چند دهه  

همکاران   هابانک و  )متیو  است  گرفته  همکاران 2022،  1صورت  و  ایسا  همکاران 2،2020؛  و  فرناندز  ؛  2016،  3؛ 

ی رشد  کننده اند که ثبات بانکی یکی از عوامل تعیین(. بیشتر مطالعات به این نتیجه رسیده 2008،  4کوکوریس 

پرداخت،   یهاان ی جر لیتسه ،یمال یگرها در واسطه بانک  یدینقش کل لیبه دل یثبات بخش بانکاقتصادی است. 

جایاکومر  مهم است )  یباثبات و قو اقتصاد    کیدر حفظ    رندگان،یگوام   انیدر م  یاعتبار و حفظ انضباط مال  صیتخص

ای که در سال  به گونه   آشکار شد.  2009-2007  یبحران مال  انی نکته به وضوح در جر  نی(. ا5،2017و همکاران 

و ثبات در بخش بانکی منجر به ایجاد نوسانات در اقتصاد اروپا و بحران مالی جهانی  رقابت  وجود  عدم  (  2007)

و در    ردیگیو از مردم سپرده م  دهدیاست که وام م  یاشکل، بانک مؤسسه   ن یتردر ساده  (.2016،  6گردید )جانس 

بازار    یرا برا   ینگیها نقد(. بانک2021،  7ابوموشا در اقتصاد دارد )   هیسرما  صیدر تخص  یکار نقش مهم  نیانجام ا

م داراکنندیفراهم  تغیی،  را  ریم  ر ییها  مد  هاسکیدهند،  همکاران،  )میر  ندکنیم  تیریرا  و  و   (1401زایی 

  ت یریرا مد  یپرداخت مل  سمیمکان  نیها همچن(. آن 2022،  8بای و همکاران )  رندیگینظر م  ریرا ز  رندگانیگوام 

(.  2014  ،نقش دارند )ساندرز و کورنت  ی مطلوب مانند مسکن و کشاورز   یهابه بخش  هیسرما  تیو در هدا  کنندیم

  ب ی به سلامت اقتصاد آس  جه یبه طور مؤثر انجام شوند و در نت  توانندینم  فیوظا  نیباثبات، ا  یبخش بانک  کیبدون  

 . شودی وارد م

 ستمیس  کیحفظ شود. تحت    دیمورد بحث، سطح تمرکز بانک است که با  اریو بسدیگر  موضوع مرتبط    کی

کم  اریبس تعداد  بانک   یمتمرکز،  بزرگاز  دارا  یها سهم  اخت)سپرده  هاییاز کل  در  را  حال  اری ها(  در  که    یدارند 

ها( را در  ها )سپرده ییرااز دا یکه هر بانک سهم کموجود دارد بانک  یادیتعداد ز نییبا سطح تمرکز پا یستمیس

را به همراه داشته است. بر    یمتناقض  جی نتارشد اقتصادی  و    یتمرکز بانک  نیدر مورد رابطه ب   قاتیدارد. تحق  اریاخت

های مطرح شده در خصوص ارتباط بین متغیرهای کلان اقتصادی همانند رشد اقتصادی و تمرکز  وریتئ  اساس

(،  2008کوکورس )  (.2017نقطه مقابل رقابت بانکی( چهار دیدگاه متفاوت وجود دارد )جایاکومرو همکاران،  )  یبانک

کاهش تمرکز و افزایش رقابت  که    کنندمیستدلال  ( ا 2018(: جایاکومر و همکاران )2014)  9کاسمن و کار والو 

( معرفی شده  SLHA)  10بانکی یکی از عوامل اصلی رشد اقتصادی است که تحت عنوان فرضیه پیشرو در عرضه 

 
1. Mateev et al 
2. issa et al 
3. Fernandez et al 
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5  . Jayakumar et al 
6. Janse 
7. Abuamsha 
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9. Kasman and Car-vallo 
10. supply-leading hypothesis 



 47 /... عراق:  یبر رشد اقتصاد یبانک هایتقارن و عدم تقارن شاخص یبررسو همکاران /   ییالعزاو نیبسام عبدالمحسن حس 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

(  DFHA)  2ی پیرو ( فرضیه تقاضا 2014)  1(؛ گافیئو و مازوکهی 2008،  2004است. اقتصاددانانی از قبیل کوکورس )

اند. طبق این فرضیه رشد اقتصادی، رقابت بیشتر بخش بانکی )کاهش تمرکز بانکی( را در پی دارد.  را مطرح کرده 

  ل یرا تکم  گریکدیتوانند  یم  یو رقابت بانک  یرشد اقتصاد ( است که ادعا دارد،  FBHA)  3فرضیه سوم، فرضیه بازخورد 

-ی بیدر نهایت فرضیه چهارم، فرضیه؛  (2014؛ گافیئو و مازوکهی،  0112،  4)دی گوارا و مادوس   کنند  تیو تقو

اذعان میNLHA)  5رفیط است که  )سویدارمونو (  از هم هستند  اقتصادی مستقل  و رشد  بانکی  ،  6دارند تمرکز 

2010.) 

 قاتیتحق ن ییبه تع دهد،ی م شیرا افزا یدر رشد اقتصاد تمرکز بانکی و ثبات بانکیکه درک نقش    یقاتیتحق

قرار داده    تیبر اولو  یبر رشد اقتصاد  یبه تأثیر امور مال   مربوط. اطلاعات  کندیکمک م  زین  ندهیمحور آ  استیس

)درویشی و همکاران،    گذاردیتأثیر م  یبخش مال   یهااست یاصلاح س  یو مشاوران برا  گذاراناست یشده توسط س

مبرم به    ازین گذارد،یبلندمدت تأثیر م ی بر رشد اقتصاد یمال ستمیچگونه س  نکهی. شواهد معتبر در مورد ا(1401

این موضوع   .کندی را برجسته م  یتوسعه مال  کنندهنییتع  یاستیو س  ینظارت  ،ی قانون  ،یاسی در مورد عوامل س  قیتحق

کند که یک کشور دارای سیستم مالی ضعیف و نوپا باشد. به عنوان نمونه کشوری  زمانی اهمیت مضاعف پیدا می

مانند عراق که چند دهه با بحران داخلی و خارجی ارتباط دارد، دارای سیستم مالی ضعیفی است و در اسرع وقت  

  های مناسب مالی و پولی در جهت نیل به رشد اقتصادی با توجه به شرایط خاص خود است؛ نیازمند اتخاذ سیاست

  ، عراق   یاقتصاد   رشد  ها ومینه ارتباط بین بانک ای در ز، هیچ مطالعههای انجام شدهبا این وجود، براساس بررسی

دارای نوآوری    جنبهانجام نشده است. این پژوهش از سه  ،  ی بانکی کمک کندهای توسعه که بتواند به اتخاذ سیاست 

اینکه  :است ی مالی و  های توسعه که نیازمند سیاست باشد  جغرافیایی مورد مطالعه کشور عراق می  ، منطقهاول 

های تمرکز،  امکان بررسی اثرگذاری متفاوت شاخص   ،اقتصادسنجی استفاده شده   مدل،  دوم اینکه  اقتصادی است.

  دهنده نشان  که  کندفراهم می   رشد اقتصادی  در سطوح مختلفعراق را  ی مالی بر رشد اقتصادی  ثبات و توسعه 

چهار    در این مطالعهایت،  است. در نه   عراق  نامتقارن و غیرخطی متغیرها بر رشد اقتصادی  تأثیر  شناسایی امکان

بر رشد    هاآناثر  محاسبه و    هرشمن، تمرکز سه بنگاهی و پنج بنگاهی(-)لرنر، هرفیندال  بانکی  شاخص تمرکز

 . مورد مطالعه قرار گرفته استعراق  اقتصادی  

ی رگرسیون  ریکارگبه ی بین ثبات و تمرکز بانکی با رشد اقتصادی با  بنابراین هدف از مطالعه حاضر بررسی رابطه 

کوانتایل در کشور عراق است. با توجه به اینکه سیستم مالی عراق وابسته به درآمدهای نفتی است، انتظار بر این  

اولاً، آیا    شود این است کهی نامتقارن بین متغیرهای تحقیق برقرار باشد. لذا سؤالی که مطرح می است یک رابطه

ی نامتقارن  های مختلف رشد اقتصادی رابطهبین درجه انحصار بانکی و ثبات بانکی با رشد اقتصادی در چندک

 وجود دارد یا نه؟ ثانیاً، آیا ثبات بانکی و تمرکز بانکی بر رشد اقتصادی کشور عراق تأثیر معناداری دارند یا نه؟
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 ی تحقیقنظری و پیشینهمبانی   -2

 نظری ی مبان - 1- 2

 رشد اقتصادی ی مالی وتوسعه - 1- 1- 2

ی اقتصادی کشورها در نظر گرفته شده  طی چند دهه گذشته تعمیق یا توسعه مالی از شروط لازم رشد و توسعه 

( همکاران است  و  اسماعیل2023،  1جابین  تقوی،  بیگدلی،  کشیده،  ؛  دامن  و  مقری  به 1398زاده  که  (،  طوری 

صورت مطلوب بین نیازها  ها بهناچار منابع مالی در آنرای عمق کمتری هستند، بهکشورهایی که در این بخش دا

شوند منابع  تخصیص داده نخواهد شد و یا زمانی که با عدم دسترسی به ابزارهای تأمین مالی مناسب مواجه می

دیدگاه اول  (. درواقع در خصوص تعمیق مالی دو دیدگاه مطرح است  1385شود )اخباری،  آوری نمیکافی جمع

(،  1963)  3( و فریدمن و شوارتز 1952)  2رابینسون   دیدگاه طرف تقاضا مشهور است حامیان این دیدگاه،  عنوانبه

اما دیدگاه دوم، یعنی دیدگاه طرف عرضه، معتقد است  ؛  شود معتقدند که رشد اقتصادی منجر به تعمیق مالی می 

  4گلداسمیت   (.1396کننده رشد اقتصادی است )فلیحی و بخارایی،  که توسعه مالی یکی از عوامل مهم و تعیین

و سعیدپور،  )(  1973)  5(، مکینون 1969) از شهبازی  نقل  به  1392به  اشاره  با  اولین کسانی هستند که  ( جزو 

گذاری، معتقدند که توسعه مالی منجر  انداز و درنتیجه رشد سرمایه های مالی از طریق افزایش پسعملکرد واسطه

 ه افزایش رشد اقتصادی خواهد شد. ب

ی غیرخطی توسعه مالی و رشد اقتصادی مطالعات وسیعی صورت گرفته است که در دو در خصوص رابطه 

ی غیرخطی است که  دارند که توسعه مالی عامل ایجاد رابطهگیرند. دسته اول از مطالعات اذعان میدسته جای می

( در این  2008) 8( و دیدا و فاتو 2005) 7(، اگین و همکاران 1996) 6س اقتصاددانانی همچون برتیلیمی و واروداکی

های توسعه اقتصادی مانند سطح درآمد، نرخ تورم و .... را عامل  گیرند. دسته دوم از مطالعات شاخصگروه جای می

( جزء  2010)  10(، جوید 2004)  9(، گایتان و رانشر 2002دانند. ازجمله دیدا و فاتو )ی غیرخطی میایجاد رابطه

 اند. اقتصاددانانی هستند که در مطالعات تجربی خود به نتیجه مذکور دست یافته
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 بانكی بر رشد اقتصادی  اثر ثبات  -1-2- 2 

خود به طور مؤثر    یو حفظ کارکردها   یمال   یهادر مقاومت در برابر شوک   یبانک  ستمیس  کی  ییبه توانا  یثبات بانک

  یرشد اقتصاد  یباثبات برا یبانک ستمیس ک ی. (2023، 2؛ گرزیتا و همکاران 2023، 1یتایاو و همکاران اشاره دارد )

،  3سیدیکدهد )ی را ارتقا م  یگذار ه یو سرما  کندی م  لیرا تسه  یکارآمد منابع مال  صیتخص  رایمهم است ز  اریبس

  یگر و خطرات مرتبط با واسطه   نانی، عدم اطمهمچنین  .(2020،  5مکاران؛ حجاز و ه2022،  4؛ بارا و زوتی2023

  کند یم  قیو استقراض تشو  یگذار هیانداز، سرماکه به نوبه خود افراد و مشاغل را به پس  دهدیرا کاهش م  یمال

منجر    تیکه در نهاشود  یبالاتر م  یورو بهره  یاقتصاد   تیفعال  شیامر منجر به افزا  نی. ا(2023،  6علی و همکاران )

 (. 2022،  7شینگ و همکارانگردد )می  یاد به رشد اقتص

  ی باثبات با فراهم کردن دسترس  یبانک  ستم یس  کیاقتصاد سالم است.    کی   یاتیجزء ح  یثبات بانکدر حقیقت  

  ی گذار هیسرما  دیجد  یهادر پروژه   سازدی ها را قادر مو آن   دهدی را ارتقا م  ی وکارها به اعتبار، رشد اقتصادکسب

  تواند ی مشکننده    یبانک  ستمیس  کی  ،همچنین.  (1401نیکخو و همکاران،  خود را گسترش دهند )  اتیکنند و عمل

،  8فاضا و بدوانشود )  یرشد اقتصاد  یرا کاهش دهد و منجر به کند   یگذار ه یکند و سرما  جادیا  نانیعدم اطم

2023). 

  تواند یم  نیبر اقتصاد داشته باشد. ا  یدیشد  یاثرات منف  تواندیم  داریناپا   یبانک  ستمیس  کی  گر،ید  یسو  از

اعتبار منجر به کاهش رشد    تیو در نها  دهدیرا کاهش م  یگذاره یو سرما  یدهشود که وام  یمنجر به بحران 

  ی اهسک یر  جادیا  عثبا  تواندیم  یدر بخش بانک  یثباتی ب  ن،ی. علاوه بر ا(2019،  9یانگ و همکاران شود )یم  یاقتصاد

به طور خلاصه ثبات    .(2019،  10میر و همکاران گسترده شود )   یمال  یهاباعث بحران  تواندیشود که م  یستمیس

 دهد.های زیر، رشد اقتصادی را تحت تأثیر قرار میبانکی از طریق کانال

  ی اقتصاد   یرشد کل  یکه برا   کنندیم فایا یثبات بانک  یدر ارتقا  ینقش مهم  ینظارت  یهاچارچوب   جه،یدر نت

و سالم   منیها به طور ابانک  کندیم  نیکه تضم  ییهاو دستورالعمل  نیقوان  جادیبا ا  ینظارت  یاست. نهادها   یضرور 

کنند؛    یر یاقتصاد داشته باشد، جلوگ  یبرا   یدی عواقب شد  تواندی که م  یمال  یهااز بحران   توانندی ، مکنندیکار م

را ارتقا    یثبات بانک  ،یرشد اقتصاد   قیرا که ضمن تشو  یمؤثر   ینظارت  یهاچارچوب   جادیا  دیها بادولت   ن،یبنابرا

 قرار دهند.   تیدر اولو  دهند،یم
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 های اثرگذاری ثبات بانكی بر رشد اقتصادی کانال -1جدول 

 ی اثرگذاری نحوه یاثرگذارکانال 

 گری مالی واسطه

، کانال در دسترس  گذاردیم ریتأث ی آن بر رشد اقتصاد قی از طر  یکه ثبات بانک ی گریکانال مهم د

دارد که   یشتریدارند، احتمال ب  یکاف ینگیها باثبات هستند و نقد که بانک ی بودن اعتبار است. زمان 

کسب   ازیمورد ن  هی ا با فراهم کردن سرم تواند یم نای  دارند وام بدهند. ازیکه به آن ن  ی رندگان یگبه وام

کمک کند   یبه رشد اقتصاد  دی جد یهادر پروژه ی گذارهی سرما ا ی  اتی گسترش عمل یو کارها برا

 .(2022، 1اگوراکی و همکاران )

در دسترس بودن  

 اعتبار

 ریتأث یبر رشد اقتصاد  تواندیم یآن ثبات بانک قیاست که از طر  یگرید سمیمکان  نانیکانال اطم

و   گذارانهی اعتماد سرما تواندیشوند، م ی عنوان باثبات و امن تلقها بهکه بانک یبگذارد. زمان 

و   یگذارهی منجر به سطوح بالاتر سرما تواندیاعتماد م شی افزا ن یدهد. ا  شی کنندگان را افزامصرف

 .(2023، 2شبوری و همکاران آلکمک کند )  یبه رشد اقتصاد تواند یشود که م  نهیهز

 اطمینان 

  ریکانال ثبات اقتصاد کلان تأث قی از طر یبر رشد اقتصاد تواندیم نیهمچن یثبات بانک ت،ی ادر نه 

را   یمال یهادارد که شوک یدارند، احتمال کمتر یخوب   ه یها ثبات و سرما که بانک یبگذارد. زمان 

کلان کمک   تصادثبات اق  ی به ارتقا تواندیم نیکند. ا  ثباتیکل اقتصاد را ب  تواند یتجربه کنند که م

، 3جیوگردیس و ژو کند )  جادی در طول زمان ا  داری پا یرشد اقتصاد  یبرا یترمطلوب ط یکند و مح

2021). 

 ثبات اقتصاد کلان 

  ریکانال ثبات اقتصاد کلان تأث قی از طر یبر رشد اقتصاد تواندیم نیهمچن یثبات بانک ت،ی در نها

را   یمال یهادارد که شوک یدارند، احتمال کمتر یخوب   ه یها ثبات و سرما که بانک یبگذارد. زمان 

کلان کمک   تصادثبات اق  ی به ارتقا تواندیم نیکند. ا  ثباتیکل اقتصاد را ب  تواند یتجربه کنند که م

، 4جیوگردیس و ژو کند )  جادی در طول زمان ا  داری پا یرشد اقتصاد  یبرا یترمطلوب ط یکند و مح

2021). 

 گر های پژوهشمنبع: یافته

 

 اثر تمرکز بانكی بر رشد اقتصادی  - 3- 1- 2

،  5لی و همکاراناست )ها  ها و توزیع سهم بازار بانکی در بین بانکتمرکز در صنعت بانکداری بیانگر تعداد بانک 

وجود انحصار در ی شاخصی است که در آن  دهنده های اقتصادی، درجه تمرکز بازار نشانتئوری  بر اساس(.  2021

ی تمرکز بازار  تعیین درجه منظوربه(. 2022، 6و همکاران  شود )ژانربرابر عدم انحصار و شدت انحصار مشخص می

تعریف    و ....(  HHI)  رشمنه-ندالیشاخص هرف  ،( CRنسبت غلظت )  های متعددی از قبیل شاخص لرنر،شاخص
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بر اساس سهم    ها اغلب(. این شاخص2023،  3یانگ و جانگ ؛  2022،  2؛ خان 2019،  1شده است )فان و همکاران 

  لات یها، تسهسپرده  شوند بدین منظور برای برآورد هر شاخص عوامل متفاوتی همچون محاسبه میها  بانک   یبازار 

  ؛ سیولی 2021،  5؛ مفتی و همکاران 2019،  4ی و امروزنیاد شود )محمودآباداستفاده می  ، فروش و ...هایی دارا  ،یبانک

ماسلک و  و بحران هستند )  یمال  یثباتیمستعد ب  شتریب  یمتمرکز بانک  یبازارها (.  2023،  6هماکوس -و گارسینا

را متحمل شوند.   یادیز سکیتسلط دارند، ممکن است ر های مالیچند بانک بزرگ بر بازار ی. وقت(2023، 7سنل

 .(2020،  8هیون و همکاران کند )یم   دیرا تهد  صادشود که کل اقت  کیستماتیتواند منجر به خطرات سیم  نیا

های مختلف رشد اقتصادی و شرایط رقابتی  در خصوص ارتباط تمرکز بانکی و رشد اقتصادی، با توجه به دهک

وجود  دیدگاه متفاوتی  )های  عبدالشاه 2008،  9کوکودارد  و  قاسمی  همکاران،  2014،  10؛  و  جایاکومار  (.  2018؛ 

کپیلتی و  بارزتر است )  یرشد اقتصاد   ترن ییهای پادر چندک  یتمرکز بانک  یکه اثرات منف  دهدینشان م  قاتیتحق

داشته    یبه خدمات مال  یمحدود   یکنندگان ممکن است دسترس، مصرفهای پایینچندک. در  (2022،  11همکاران

 ی بانک   یهاستمیس  ن،ی. علاوه بر ا(2023،  12همکاران لی و  مواجه شوند )  یبالاتر  یهانهیبا هز  جهیباشند و در نت

شود    یاقتصاد  یثباتیمنجر به ب  تواندیباشند که م  یکیستماتیدر معرض خطرات س  شتریبمتمرکز ممکن است  

 .(2022،  13هانسن )

  ی برا   یرقابت در بخش بانک  جیترو  ت یاهم  ن،ییدهک پا  یبر اقتصادها   یتمرکز بانکدار   یمجموع، اثرات منف  در

(  1998محققانی همچون حنان )  .(2012،  14لینگ و ریچارددهد )ی را نشان م  یاز توسعه و ثبات اقتصاد   تیحما

انگیزه( بیان می2006،  15)به نقل از جیمنز و همکاران  های  دارد که وجود شرایط انحصاری باعث از بین رفتن 

گردد. در  بین خواهد رفت و افزایش تمرکز باعث کاهش رشد اقتصادی می  رقابتی شده اثربخشی و کارایی منابع از

( وجود شرایط رقابتی باعث افزایش  2006)  17(، بک و همکاران 2004)  16طرف مقابل محققانی مانند الن و همکاران 

انکداری متمرکز  دارند که نظام ب این محققان بیان می  گردد بنابراینها میها و کاهش بازده بانک ریسک فعالیت بانک 

 (. 2022،  18آلن و جیگتاین باشد )تواند مؤثرتر از نظام بانکداری رقابتی  می
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دهد بنا به تئوری مبانی خرد  ها را تحت تأثیر قرار میعنوان ساختار بازار، عملکرد بانک افزایش تمرکز بانکی به

انحصاری پیش  هنگامی  از سمت رقابتی به سمت  بازار  ارود قیمت میکه  فزایش و میزان تولیدات )تسهیلات  ها 

یابد. افزایش  ها افزایش می(، درنتیجه حاشیه سود بانک 2022،  1ادمی و همکاران -فیضی)  ابدیاعطایی( کاهش می

ی سود و کاهش در اعطای تسهیلات، در نقطه مقابل هم قرار دارند. اگر تأثیر میزان افزایش سود بر  در حاشیه 

هش اعطای تسهیلات مذکور باشد پس تمرکز بانکی تأثیر مثبت بر رشد اقتصادی دارد؛  عملکرد بانکی، بیشتر از کا

(. بنا به  2022،  2دومهیر و همکاران شود )ی میرشد اقتصاد در غیر این صورت افزایش تمرکز بانکی باعث کاهش  

ها است، به بیان دیگر در  بانک ( تمرکز در سطح خیلی بالا به دلیل افزایش کارایی  2014نظرات لیو و همکاران )

دارد. لذا،    یرشد اقتصاد یابد و این افزایش تأثیر مثبتی بر  شدت افزایش می  سطوح خیلی پایین از رقابت، تمرکز به

های متفاوت رشد اقتصادی بررسی های مختلف تمرکز بانکی و رقابت بانکی بر چندکدر این مطالعه اثر شاخص

 گردد. می

 

 های اقتصادی و مالی عراق ویژگی -1-4- 2

  دهد یکلان قرار م  که آن را در معرض نوسانات اقتصاداقتصاد کشورهای عضو اوپک به شدت به نفت وابسته است  

ی بخش غیر نفتی های اخیر این کشورها به دنبال توسعه(؛ به همین جهت، در دهه2022،  3)پردل و اسفندیاری 

  ی رنفتیاقتصاد غکه عراق هم از این قاعده مستثنی نیست. در عراق، بخش    (2021،  4خود هستند )اکینرولابو هارونا 

)حمید    فراتر از نفت است  ی دهنده تنوع بخشکه نشان  ه استدرصد رشد کرد  6از    شیب  2021ماهه اول سال    9در  

قرار    .(2022،  5و همکاران  تأثیر  این کشور تحت  را در  اقتصادی  عواملی که رشد  بررسی  نکته،  این  به  با توجه 

دهند به شدت مورد توجه قرار گرفته است. اکثر محققان بخش مالی یک کشور را عامل یا مانع اصلی رشد  می

  یبرا   یخدمات مال  ریو سا  یمال  یگرتوسعه واسطه  که(؛ بدین صورت  2017،  6دانند )پاآتوو و پیابو اقتصادی می

( و بر عکس ضعف در بخش مالی،  2023،  7)حسنو و همکاران   مهم است  اریبس  ی غیر نفتیاز رشد اقتصاد   تیحما

های صورت گرفته بخش مالی عراق بسیار ضعیف است.  با توجه به بررسی  گردد.منجر به کاهش رشد اقتصادی می

ای که در طی ، به گونهاستمواجه    یمال  یها رساختیزف در  ی، ضعکم مال  یاز جمله دسترس   ییهابا چالشچرا که  

های دولتی هستند که  ها، بانکاکثریت آن  اند وبانک در عراق فعال بوده   15تنها    2020تا    2010ی کامل  دوره

  است ها  بانک  متعلق به اینها  ییدارا  شتریاست و ب  یدولت  یهادر عراق تحت تسلط بانک  یبخش بانکدهد  نشان می

و    تیاما همچنان به تقو؛  مدرن هستند  یبانکدار   یهاوه یدر حال توسعه ش  یخصوص  یها. بانک (2022،  8)محمد 
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(.  2023،  1ضعف بنیادی در سیستم مالی عراق است )محمود و احمد   که این نیز بیانگردارند    ازین  شتریب  عیتجم

  ت یرا کند کرده است. اکثر  یمال  شرفتی دون نقد، پپرداخت ب   یهااز روش   یدانش ناکافی و  عدم اعتماد به بخش بانک

د  هستن  یحساب بانک  یدرصد از بزرگسالان دارا   19هستند و تنها    یمتک  ی نقد   یها ها هنوز به پرداختیعراق

  ی برا   یبخش بانکدار  یمعمار   یو نوساز  یاصلاحات بخش مال  یر فو  یاجرالذا  .  (2023،  2)کاظمی نجف عبدی 

به    از ی( بر نIFC)  یالملل  نیب  یاست. شرکت مال  یاتیشغل ح  جادیو ا  یتنوع اقتصاد  یارتقا   ی،بخش خصوص  تیتقو

)حمید و همکاران،    کندیم  دیکأدر عراق ت  بخش غیر نفتی  یمال  تیو حما  تیتقو  یمنسجم برا  یاستراتژ  کی

 یمال   یهاو واسطه   یالملل  نیب  یمنطبق با استانداردها   یبانک  ینظارت  ستمی س  کیامر مستلزم    نیا  (؛ اما2022

های مذکور باید نخست بخش مالی و بانکی در  به سیاست  (. جهت دستیابی2023،  3)دلی فوگلی  کارآمد است

تواند عرضه وجوه در اقتصاد را  یمی  نشان داده است که توسعه بخش بانک  قاتیتحقزیرا  ؛  کشور عراق توسعه یابد

 .را کاهش دهد  یمال  یهاتیمحدود  دهد و  شیافزا

توسعه بخش بانکی در عراق  ریزی جهت  برنامه  و اقتصاددانان به دنبالاران  با توجه به موارد ذکر شده، سیاستمد

  از جمله مسائل مهمی است که ،  بانکی بر رشد اقتصادی و ثبات  تمرکز    ی اثرگذاری. دانستن مقدار و نحوه هستند

ثبات  افزایش  کدام یک از بیشتر بر رویباید  ،ریزیهنگام برنامه کند که زیرا مشخص می ؛باید در نظر گرفته شود

. این  باشد  گذاراناست یسی یا ثبات بانکی در اولویت  تمرکز بانکشود؛ کدام یک از  توجه    هابانک  کاهش تمرکز  یا

اما با توجه به  ایجاد کنند؛  توانند بهبودی در عملکرد بخش بانکی و در نتیجه رشد اقتصادی کشور  اقدامات می 

  ازمند ین  ،است  یچندوجه  یدر عراق موضوع  یآن بر رشد اقتصاد  ریو تأث  یو تمرکز بانک  یثبات بانک  نیرابطه باینکه  

از قبیل تمرکز بانکی،    های مالی کشور عراقلذا، در این مطالعه بر آن شدیم، اثر شاخص  باشد.می  قیدق  یبررس

 ی مالی را بر رشد اقتصادی بررسی کنیم.توسعه ثبات بانکی و  

 

 ی پژوهش پیشینه - 2- 2

 شوند. ها بیان میترین آندر این زمینه مطالعات مختلف در داخل و خارج کشور انجام شده است که در ادامه مهم

برای دستیابی به این  .  اندی را بررسی کردهاقتصادثبات بانک و رشد    نیرابطه ب(،  2023)  4گابریلسون و همکاران 

شده است.    استفاده  ثابت  ثراتمدل ا  و  2020-2006  یها سال  نیاروپا ب  هیکشور اتحاد  24  ییتابلو  یهادادههدف از  

با رشد    یشود، ثبات بانک  دهیسنج  یجار   ریغ  یهابا نسبت وام   یکه ثبات بانک  یکه در صورت  دهدی نشان م  جینتا

ی معناداری بین ثبات بانکی شود رابطهاستفاده می  zزمانی که از شاخص  حال،    نیرابطه مثبت دارد. با ا  یاقتصاد

 و رشد اقتصادی وجود ندارد. 

 
1.Mahmood and Ahmed 
2.Kazemi Najaf Abadi 
3. Delle Foglie et al 
4. Gabrielsson et al 
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اند. بدین منظور  ی کرده را بررس  یبر رشد اقتصادبانکی  و ثبات    یرقابت بانک  ریتأث(،  2022)  1حجاز و همکاران 

برای ارزیابی اثر ثبات بانکی و    .اندرا بکار برده  2017تا    2001  یهاسال   یط  ییکشور اروپا  38  ییتابلو  یهاداده 

دهد  ینشان م  جی. نتاشده است( استفاده  GMM)   افته یی تعمیمگشتاورها تمرکز بانکی بر رشد اقتصادی از روش  

، اما اثر رقابت بانکی کندی کمک مدر اروپا    یبه رشد اقتصاد  یبه طور قابل توجه  ی و رقابت بانکیکه ثبات بانک

 . نسبت به تمرکز بانکی بر رشد اقتصادی کمتر است

  ییهابا استفاده از شاخص   رالئونی س  یبر رشد اقتصاد  یبخش بانکر  اث(،  2022)  2لوخوه و همکاران -دورمنی

انداز و سپرده  نرخ بهره، نرخ سود پس   ،یخصوص  یهابه بخش   یبانک، اعتبار داخل  ییبه دارا  ینگینقد  رهینسبت ذخ

 جیانجام شد. نتا  یمربعات معمول  لحداق  ونی با استفاده از رگرس  ی. مدل تجربدنکنیم  یو بررس  یناخالص داخل

به بخش    یاعتبارات داخل  ژهیبه و  یبانک  یهااز شاخص  یبرخ  ریبه شدت تحت تأث  یناخالص داخل  دی تولنشان  

  . دارد  یداخل  صناخال  دیبر تول  یمثبت و معنادار  ریتأث  یبه بخش خصوص  یاخلاعتبارات د  همچنیناست.    یخصوص

ها  شاخص   ریدارد. سا  یناخالص داخل  دیبر تول  زی مثبت اما ناچ  رینرخ بهره تأث  یبر رو  یگذار که سپرده  یدر حال

مثبت و معنادار    یناخالص داخل  دینسبت به تول  یانداز ناخالص داخلنرخ بهره و پس   ،ی بانک  ینگینقد  رهیمانند ذخ

 دارد.   و معنادار بر رشد اقتصادی  مثبت  ریتأث  یصبه بخش خصو  ی. اعتبارات داخلستندین

کشور با درآمدهای پایین،    110(، ارتباط بین رقابت بانکی و رشد اقتصادی را برای  2022)  3رودریگز -گومز

 ی حداقل مربعات معمول ی  ها برآورد از روش  یبرا ی کرده است.  بررس  1999- 2014ی  و بالا در طی دورهمتوسط  

دهد  ینشان م  جینتا  ه است.استفاده شد(  DOLS)  ایپو  یو روش حداقل مربعات معمول(  FMOLS) کاملاً اصلاح شده  

از رابطه    یشواهدهمچنین،  شد.    افتیهر سه نمونه    یبرا  مدتی طولان  یرابطه هم انباشتگ  کیبه نفع    یکه شواهد

  درآمد پایین و    درآمد بالابا    یهانمونه   یبرا   یسطح تمرکز بانک و رشد اقتصاد  نیب  یبلندمدت هم انباشتگ  یمنف

 شد.   افتی

و همکاران  پو(،  2021)  4بایر  عل  ا یاثرات  بانک  یهاشاخص   یو  ثبات بخش  اقتصاد   یمختلف  بر رشد  با    یرا 

  2016-1998دوره    یط  را دراروپا    هیاتحاد  یدر کشورها  تیو عل  دیپانل نسل جد  ییگراهم  یهااستفاده از آزمون 

معنادار بر رشد    ومثبت    ریتأث  یثبات بخش بانکهای  نتایج حاکی از آن است که شاخص.  اندهکرد  لیو تحل  هیتجز

نشان    یاقتصاد   رشدو    یثبات بخش بانک  یهاشاخص برخی از    نیب  معکوس را  تیجهت عل  همچنین.  دارد  یاقتصاد

 دهد. می

  ی و رشد اقتصاد  ی، ثبات بانکیرقابت بانک  نیب  یرابطه عل  ل یو تحل  هیتجزبه    ای(، در مقاله2019)  5نوسو و آنتن 

 ح یمدل تصح  یریکارگبهبا    2015-2000در طی دوره  (  CEE)  یو شرق  یمرکز  یکشور اروپا   11متشکل از    یگروه

رقابت    نیبلندمدت ب  یوجود رابطه تعادلپنل پرداخته است. نتایج حاکی از  ت گرنجر  ی( و علVECM)  یبردار   یخطا
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  ک ی  تیعل  ی به ترتیب بیانگرمطالعه تجرب  ج ی، نتانیاست. همچن  یناخالص داخل  دیتول  رشدو    ی، ثبات بانکیبانک

  ر یغ   جینتا  ب یو به ترت  یو رشد اقتصاد  یثبات بانک  نیب  طرفدو    تیو عل  یو رشد اقتصاد   یثبات بانک  نیطرفه ب

 است.   یو رشد اقتصاد   یرقابت بانک   نیرابطه ب  یبرا   یکنواختی

رقابت    نی(، تعاملات بVECM)  ییخطا بردار تابلو  حیبا استفاده از مدل تصح(،  2018)  1کومار و همکاران جایا

 ج ی. نتا اندمطالعه کرده   2014-1996  یهاسال   یط  ییکشور اروپا  32را در    یو رشد اقتصاد   یثبات بانک  ،یبانک

  ی در کشورها   یبلندمدت رشد اقتصاد  یهامحرک   یو هم ثبات بانک  یکه هم رقابت بانک  دهدینشان م  یتجرب

موجود    یهاتفاوت   دیبا  یاقتصاد  یهااستیس  -  است  یمهم  یاستیس  یامدها یپ  یمطالعه دارا   نیهستند. ا  ییاروپا

 کنند.  ییکشورها شناسا  نیا  داریپا  یرا به منظور حفظ عملکرد اقتصاد   یو ثبات بانک   یرقابت بانک  نیدر رابطه ب

را    های اقتصادیهای کلان بانکی، مالی، اقتصادی و بحراناخص(، در پژوهش خود ش 1401باقری و همکاران )

بررسی کرده است.  بر ادوار تجاری کشورهای منتخب در حال توسعه و توسعه یافته    1398-1392ی  در طی دوره

پژوهش،  این  در  استفاده  مورد  تعم  مدل  گشتاور    یا پو  ییتابلو  یهاداده و     (SGMM) سیستمی   افتهیمیمدل 

(PANEL VAR)  ریسک نقدینگی، نرخ رشد تسهیلات    یرها یکه متغ  دهداست. نتایج حاصل ز این مطالعه نشان می

  نفت  ها، نرخ کفایت سرمایه، قیمت  نرخ بازده دارائیدارد، اما  های مالی تأثیر منفی بر شکاف تولید  اعطایی و بحران

 .داردبر ادوار تجاری کشورهای منتخب    اثر منفی و معنادار  ، نرخ ارز و توسعه بازارهای مالیخام 

 تتأثیر ساختار بانکی بر تولید سرانه کل و بخشی کشاورزی، صنعای ر مطالعه(، د1400ابوترابی و همکاران )

  ( FMOLSشده )اصلاح    روش حداقل مربعات معمولی کاملاًی  ریکارگبهبا    1395-1358ی  در طی دوره  و خدمات

مالی به نفع یک  های تبعیضی و تورش در ساختار  تدهد سیاس های تجربی نشان مییافته  .شوددر ایران بررسی می

گذارد. در ارتباط با ساختار  تأثیر منفی می  تهای کشاورزی و صنعبخش بر رشد بخش واقعی و به ویژه بر بخش

 .کندها رشد اقتصادی را تشویق میدهد افزایش قدرت مالی بانکنشان می  هاافتهی  زین  یبانک

تمرکز و ثبات بانکی بر ارزش افزوده    ریتأث   ی به نقش توسعه مالی در(، در مطالعه1395زاده )شهبازی و حسن

برای  پرداخته است.    مدل رگرسیون انتقال ملایمی  ریکارگبه   با  1393-1360ی  بخش صنعت در ایران طی دوره

این منظور از اعتبارات مالی مهیا شده، به صورت درصدی از تولید ناخالص داخلی، به عنوان شاخص توسعه مالی  

 - بنگاه برتر و برای ثبات بانکی از شاخص زد 3ه شده است. برای محاسبه تمرکز از شاخص و متغیر انتقال استفاد 

اسکور استفاده شده است. نتایج آزمون خطی بودن، وجود رابطه غیرخطی بین متغیرهای مورد مطالعه را نشان  

برآورد شده    255/0نیز    درصد است و پارامتر شیب  69/15برابر    یادهد. نتایج حاکی از این است که حد آستانه می

منفی بر ارزش افزوده بخش صنعت   ریمثبت و متغیر تمرکز بانکی تأث ریاست. در رژیم اول افزایش ثبات بانکی تأث

متفاوت از حالت قبلی بر ارزش    ریدارد. در رژیم دوم یعنی در سطوح بالای توسعه مالی، ثبات و تمرکز بانکی تأث

مثبت    ریمنفی و تمرکز بانکی تأث   ریافزوده دارند. به عبارت دیگر در سطوح خیلی بالاتر توسعه مالی، ثبات بانکی تأث

 رد. دا بر ارزش افزوده

 
1. Jayakumar et al 
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توان هیچ پژوهشی را پیدا کرد که اثر ثبات بانکی و  مطالعات بررسی شده در خارج و داخل کشور نمی  اساسبر

داده با  عراق  اقتصادی در کشور  بر رشد  را  بانکی  ماهانه  تمرکز  باشد.    2020:12  -2010:01های  بررسی کرده 

اثر  همچنین هیچ مطالعه ی روش رگرسیون کوانتایل در عراق بررسی  ریرگکابه ی و تمرکز بانکی را با  ثباتی بای 

 نکرده است. 

 

 ها روش تحقیق و داده  -3

 روش تحقیق   -1- 3

  ر یمتغ است که بر میانگین شرطی توزیع    یاقتصادسنجیک روش سنتی    (OLS)  یحداقل مربعات معمولروش  

به همین دلیل دارد  متغیرهای    وابسته تمرکز  توزیع شرطی  به توصیف کامل  نیست. در حالی که  قادر  وابسته 

با    هاو همچنین قادر به تخمین داده  کندکل توزیع شرطی را لحاظ می  چندک  ونیرگرسهای دیگر همانند  مدل

(. با توجه  2023،  1ژانگ و چیوو کند )توانند توصیف  توزیع کامل را می  نیبنابرا  توزیع غیر نرمال و مقادیر بالا است،

های تمرکز بانکی،  ی سنتی، در این مطالعه تأثیر جامع شاخصهاروش بت به  های رگرسیون چندک نسبه مزیت

هیرشمن،    -های مختلف تمرکز بانکی )هرفیندالی شاخصریکارگبهثبات بانکی بر رشد اقتصادی کشور عراق با  

 2لییبنگاهی و شاخص لرنر( بررسی شده است؛ این مطالعه از مدل تخمین تان و    5تمرکز سه بنگاهی، تمرکز  

 ( استفاده کرده است. 2023)

اودین    مدل  در چارچوب  را  مطالعه  نیمورد استفاده در ا  یچندک  ونی، مشخصات رگرس(2023تان و لیی )مطابق با  

 : شودی میسیبازنوبه صورت زیر  (  2017)  3و همکاران 

(1) 𝑦𝑡 = 𝑥�́�𝛽0 + ε𝜃𝑡𝑤𝑖𝑡ℎ 𝑄𝑢𝑎𝑛𝑡𝜃(𝑦𝑡 𝑥𝑡) = 𝑥�́�𝛽𝑡 , 

 

  ی از بردار   βها،  برداری از رگرسیون  𝑥�́�  ،ی کشور عراقدهنده رشد اقتصاد نشان   𝑦𝑡، دهنده زمان نشان  t آنکه در  

چندک    نیما  𝜃  یدهندهن نشا  𝑄𝑢𝑛𝑡𝜃(𝑦𝑡 𝑥𝑡)  است.  هامانده یبردار باق  εزده شوند،    نیتخم   دیاست که با  ییپارامترها

0کوانتایل رگرسیون،    نیام 𝜃 است.   𝑥𝑡  داده شده از  𝑦𝑡از   < 𝜃 < شده در ادامه را برطرف      مشکلات ارائه  ،1

 :کندیم

 

(2) 
𝑚𝑖𝑛β

1
𝑛

{ ∑ 𝜃|𝑦𝑡 − 𝑥�́�β|

𝑡:𝑦𝑡>𝑥�́�β

+ ∑ (1 − 𝜃)|𝑦𝑡 − 𝑥�́�β|

𝑡:𝑦𝑡>𝑥�́�β

} = 𝑚𝑖𝑛β
1
𝑛

∑ 𝜌𝜃𝜀𝜃𝑖𝑡

𝑛

𝑖=1
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 شود: یم  فی عر( ت4، به صورت فرمول )شودیخته مشنا نا"  یعملکرد بررس"،(∙)𝜌𝜃که  ییجا

(3) 𝜌𝜃(𝜀𝜃𝑖𝑡) = {
𝜃𝜀𝜃𝑖𝑡            𝑖𝑓     𝜃𝜀𝜃𝑖𝑡 < 0  

(1 − 𝜃)𝜀𝜃𝑖𝑡                𝜃𝜀𝜃𝑖𝑡 ≥ 0  
} 

 

  ی ها چندک   یمطالعه به بررس  نیدر ا  ،OLSنسبت به    یچندک  ونیرگرس  نیروش تخممزایای  با توجه به  ،  تیدر نها

 : ( نشان داده شده است6( و )5(، )4معادلات )  که در  ه شده استپرداختدرصد    75و    50،  25

 

(4) 𝑄0.25(LPPP) = 𝛼0,0.25 + 𝛽1,0.25𝐶𝑜𝑛𝑐𝑒𝑛𝑡𝐼 + 𝛽2,0.25𝑆𝑡𝑎𝑏𝐼 + 𝛽3,0.25𝐹𝐷𝐼𝐼 + 𝜀4,0.25 

(5) 𝑄0.5(LPPP) = 𝛼0,0.50 + 𝛽1,0.50𝐶𝑜𝑛𝑐𝑒𝑛𝑡𝐼 + 𝛽2,0.50𝑆𝑡𝑎𝑏𝐼 + 𝛽3,0.50𝐹𝐷𝐼𝐼 + 𝜀4,0.50 

(6 ) 𝑄0.75(LPPP) = 𝛼0,0.75 + 𝛽1,0.75𝐶𝑜𝑛𝑐𝑒𝑛𝑡𝐼 + 𝛽2,0.75𝑆𝑡𝑎𝑏𝐼 + 𝛽3,0.75𝐹𝐷𝐼𝐼 + 𝜀4,0.75 

  

ی تمرکز بانکی،  هاشاخص به ترتیب بیانگر رشد اقتصادی کشور عراق،  LPPP ،ConcentI ،StabI ،FDIIکه در آن 

های استفاده شده به صورت  در مبحث بعدی هر کدام از شاخص  ؛ کهی مالی است توسعهشاخص ثبات بانکی و  

 استفاده شده است.   11  وزی ویاشوند. برای برآورد مدل از  توضیح داده می  کامل،

 

 متغیر وابسته  - 1- 1- 3

)تولید ناخالص    GDPاست که با نسبت  ( عراق  LPPP) تولید ناخالص داخلی سرانهوابسته    ریمتغدر این پژوهش،  

 این متغیر به صورت لگاریتمی استفاده شده است. .  ابدیی م  بیداخلی( بر جمعیت تقر

 

 متغیرهای مستقل  - 2- 1- 3

 های تمرکز شاخص

 بنگاهی  3شاخص تمرکز    ،هیرشمن  -شاخص هرفیندال  ،شاخص لرنر )  تمرکزبا چهار شاخص    تمرکز سیستم بانکی

. در اغلب مطالعات فقط یک شاخص برای تمرکز بانکی استفاده شده است اما  شودی ( مشخص مبنگاهی  5تمرکز  و  

های  ( هر چهار شاخص تمرکز بانکی را بکار برده است. شاخص2017جایاکومارو همکاران )این مطالعه به پیروی از  

 د. شون یم  یریگاندازه   ریبه شرح ز  تمرکز بانکی

  مت یبر ق  یینها  نه یو هز  متیق  نیتفاوت ب  میقدرت بازار است که از تقس  یریگشاخص لرنر اندازه   (:Le)  شاخص لرنر

و به    شودی مربوطه استفاده م  یدر بازارها   یگذارمت یها بر قکنترل شرکت  زانی م  نییتع  ی. براشودی محاسبه م

https://fa.tradingeconomics.com/iran/gdp-per-capita-ppp
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؛ فان و  2020،  3؛ شفیر و سپردیج2022،  2؛ یوان و همکاران 1،2023)فاکما و همکاران   شودیم  فیتعر  ریزصورت  

 (: 2019،  4همکاران

(7 ) Le𝑡 =
𝑃𝑡 − 𝑀𝐶𝑡

𝑝𝑡
 

 

  ابد یی می تمرکز بانکی افزایش  درجه شود    ترک ینزدمقدار این شاخص بین صفر و یک است هر چه مقدار آن به یک  

؛ یوان و همکاران،  2023ی انحصار کامل در بازار بانکی است )فاکما و همکاران،دهندهنشان ی که مقدار یک  اگونهبه  

این شاخص معایب و مزایایی متفاوتی دارد.   حال نیا اب(. 2019؛ فان و همکاران، 2020؛ شفیر و سپردیج، 2022

ها نشان  محصولات و خدمات بانک   متیرا در ق  سکیر  مهیحق بمعایب شاخص لرنر این است که    نیترمهم از    یکی

اندازه انحصار را  ن یدهد و از اینم بنابراین،  ؛  (2009،  5برگر و همکاران کند )ضعیف می   رو، ارتباط مثبت آن با 

باتیل و  قدرت بازار مغرضانه باشد )  یواقع  زانیم  یر یگتواند در اندازهیشده م  دهز  نیتخم  نهیهز-متیق  یهاه یحاش

آن    یینها  نهیشرکت و هز  متیق  نیب  ییواگرا  قیشرکت از طر  کیقدرت بازار  از طرف دیگر    (.2019،  6همکاران

فوکویاما  است )از دیگر مزایای این شاخص  ساده    اریبس  فسیرو تها  داده آسان به    گردد. همچنین دسترسمیمشخص  

. با این  شودیم(. با توجه به مزایا و معایب موجود، این شاخص معیار مناسبی در نظر گرفته  2023و همکاران،  

)جیکومار و    است  دینسبتاً جد  یینها  یها نهیهز  یریگاندازه   یدشوار   لیبه دل  یاستفاده از آن در بانکدار   وجود،

 . (2017همکاران،  

مجموع های تمرکز بانکی است که به صورت  (: این شاخص از دیگر شاخصNCR)  یبازار شاخص نسبت تمرکز  

بازار  اساس مطالعات جینگ و همکاران  بانک بزرگ است  N  یسهم  بر   8(، گاورلیدیس و همکاران 2023)  7که 

 شود. ( محاسبه می8فرمول )( به صورت  2019)  9(، گائو و همکاران 2022)

(8) 
𝐶𝑅𝑛 = ∑ 𝑠𝑖𝑡

𝑁

𝑖=1

 

 

(. به منظور  itS/itSاست )  t  یدر دوره  یبانک  تمیسس  ییبه کل دارا  iبانک    ییبه صورت نسبت دارا  itSکه در آن  

پنج بنگاه برتر به عنوان شاخص تمرکز    ایوجود ندارد، اما در اغلب مطالعات سهم سه    یاقاعده  چیه  Nانتخاب تعداد  

(. هرچه  2020؛ پاردهان و همکاران،  2022  لوام،یس  و  واشانکاری؛ س2023و وو،    انگیبازار استفاده شده است )ج
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کم به    ازیشاخص، ن  نیا  یاصل  تیمز.  کندی م  دای پ  شیافزا  زیدر عراق ن  یتمرکز بانک  ابدی  شیشاخص افزا  نیمقدار ا

در صنعت    یاست که نقش مهم  هانهیو کاهش هز  ینظارت  ریحذف موانع غ  کردی رو  نیا  یاصل  تیداده است. محدود

 (. 2017و همکاران،    کوماریکند )جی م  فایا  یبانکدار 

  یاز تمرکز بازار است که برا   یاریمع  ،(HHI)  رشمنیه  -ندالیشاخص هرف(:  HHI)  رشمنیه-شاخص هرفیندال

و   در سیستم بانکی  بانک. با مجذور کردن سهم بازار هر  شودیبازار خاص استفاده م  ک یسطح رقابت در    یابیارز

رقابت    نیبالاتر باشد، بازار متمرکزتر است و بنابرا  HHI. هرچه  شودیاعداد حاصل محاسبه م  یبندسپس جمع 

 ( محاسبه شده است. 9هیرشمن به صورت فرمول )-در این مطالعه شاخص هرفیندال  .دارد  یکمتر

 

(9) HHI𝑡 = ∑ (𝑆𝑖𝑡)2
𝑁

𝑖=1
 

 

 . است  t  یدر دوره  یبانک  تمیسس  ییبه کل دارا  iبانک    ییبه صورت نسبت دارا  itSکه در آن  که در آن  

 

 های ثبات بانكی شاخص

؛ حافظ  2023،  1نگین و همکاران ها است )بانک  یمال  ثبات  یابیارز  یپرکاربرد برا   یاریمع  یکی از score-Zشاخص  

این شاخص به پیروی از مطالعات مذکور  (.  2019،  4؛ البتی و همکاران 3،2021؛ فان و همکاران 2022،  2و همکاران 

 شود. ( محاسبه می10به صورت فرمول )

(10) Z − Scoret =
𝑅𝑂𝐴𝑡 + 𝑅𝑂𝑐𝑡

𝜎𝑅𝑂𝐴
 

 

دارایی    بازده  نوسانات  σROAدارایی  و   بازده   ROct نظام بانکی،   یسرمایه  بازده  دهندهنشان   ، 𝑅𝑂𝐴𝑡 ( 4در فرمول )

 لیاست که به دل  هابانک  یگآن با احتمال ورشکست  کیارتباط نزد،  شاخص این    یاصل  ژگیاست  است؛t ی  دوره در  

قابل   یبه راحت یتوسعه جهان یهابانک و در دسترس بودن آن در شاخص یارتباط معکوس با احتمال ورشکستگ 

  نیب  یاست که همبستگ  نیروش ا  نیا  ینقطه ضعف اصل  گر،یاز طرف د  .(2022،  5)موسوی و منصور قبول است  

است که   نیا  Z  ازیمهم امت  یهات یدوداز مح  گرید  یکی.  (2023،  6)انانی و آویوسو   ردیگی را در برنم  یمؤسسات مال

برای بیان درجه سلامت و    z. لذا در اکثر مطالعات شاخص ثبات بانکی  است  یحسابدار   یهاصرفاً بر اساس داده 

 (.  2017شود )جایاکومار و همکاران،  ثبات نظام بانکی استفاده می
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 ی مالی توسعه

مال  یهاشاخص  ارز  ک ی  یمال  ستمیهستند که عملکرد س  یکم  یارهایمع  یتوسعه  را    ن ی ا.  کنندی م  یابیکشور 

  ی ر یدرگ  زانی سهام و م  یبازارها   ییکارا  ،ی اندازه بخش بانک  ،یاعتبار   یمانند عمق بازارها  ییارهایها شامل معشاخص 

نقاط قوت و ضعف در    ییشناسا  یتوان برا یم  یتوسعه مال  یها از شاخص  .( 2023،  1)دویچ و همکاران   است  یمال

ها  (. در این مطالعه به دلیل محدودیت دسترسی به داده2022،  2یانگ و نی کشور استفاده کرد )  کی  یمال  ستمیس

ها و اعتبارات پرداخت شده توسط  وام   زانیم  شود. در واقع این شاخصی استفاده میاعتبار   یعمق بازارها از شاخص  

  4(، سالاری و همکاران2023)  3به پیروی از مطالعات رمضان و همکاران.  کندیم   یریگاقتصاد اندازه   کیها را در  بانک 

 . شودیم( محاسبه  11فرمول )( این شاخص به صورت  2020)  5(، چن و همکاران 2022)

(11) Fdi𝑡 =
credit𝑡

𝐺𝐷𝑃𝑡
 

 

  𝐺𝐷𝑃𝑡.  دهدیمنشان    t  زماندر  را  ها در اقتصاد  ها و اعتبارات پرداخت شده توسط بانک وام   زانیمcredit𝑡،که در آن 

دهنده سطح  است که نشان   تیشاخص از آن جهت حائز اهم  نیااست.    tی  بیانگر تولید ناخالص داخلی در دوره 

. نسبت  (2023و همکاران،    )دویچ  کنندگان استمشاغل و مصرف   یو در دسترس بودن اعتبار برا  یاقتصاد   تیفعال

که   یاقتصاد فعال است، در حال کیو  ی قو یبخش بانک کیدهنده بالا نشان  یناخالص داخل دی به تول یاعتبار بانک

)رمضان    شود  یمانع رشد اقتصاد  تواندیمحدود به اعتبار باشد که م  یدهنده دسترسممکن است نشان   نیینسبت پا

   .(2023و همکاران،  
 

 ها داده - 2- 3

در  .  کندی استفاده م  2020تا    2010از سال  عراق  در    بانک موجود  15سری زمانی ماهانه    یهامطالعه از داده   نیا

به    .ی اصلی هر بانک در عراق جمع آوری شده استشعبه ها، با مراجعه به بانکسالانه  یهاگزارش  پژوهش حاضر

𝐙 شاخص ثبات بانکی   یمطالعه تجرب  این  طور خاص، − 𝐒𝐜𝐨𝐫𝐞،   3ی تمرکز بانکی لرنر،  هاشاخصCR  ،5  CR   و  HHI 

( به دست  WDI, 2023)  یبانک جهان  ت یاز وب سای  داخلناخالص    دیرشد سالانه تول  ری. متغکندی محاسبه م  را

 آمده است. 

و حذف مقادیر    هاشاخص را پس از محاسبه  اقتصاد کلان    ی وخاص بانک  یرهایهمه متغ  یفیآمار توص  (1)جدول  

 . دهدینشان م  ،%99و    %1  یهادر صدک   بسیار پایین و بالا

بنابراین در این پژوهش  دهد؛  یقابل توجه را نشان م  پرتانحراف قابل توجه به سمت راست و نقاط    ک(، ی1)نمودار  

ی متغیرها  شود. علاوه بر موارد مذکور آزمون مانایی همهانتخاب میکوانتایل به عنوان مدل بهینه    ونی رگرسباید  
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ی متغیرهای پژوهش به غیر  دهد همهیافته بررسی شده است. نتایج نشان میفولر تعمیمبا استفاده از روش دیکی

بنابراین نتایج به  ؛ 1اند گیری مانا شده بار تفاضل( که در سطح مانا است، بعد از یکscore-zاز شاخص ثبات بانکی )

 دست آمده قابل اطمینان هستند. 

 

 
 2010:01- 2020:12ی    دوره زمان  یدر سطوح ط رهایمتغ یفیآمار توص -1جدول 

 CR3 CR5 FDI HHI LE Z_SCORE 

/0 8/359317 0/679092 0/542492 میانه  422913  0/ 595190  214096/0  

/0 0/160587 12/53599 0/731289 0/623459 بیشترین  600311  55538/0  

/0 0/467304 کمترین  070446  5/476090 0/104974 0/ 53700400  000234/0  

/0 انحراف معیار  453410  0/ 316660  1/823642 0/ 167820  0/ 899053  180206/0  

070153/0 چولگی   -0/495599 -0/004373 0 /022687 0/774410 072634/0  

127048/2 1/787463 2/101415 2/5335 1/863994 کشیدگی  118477/2  

برا - جارک  7/206080 7/803927 6/600489 8/518432 17/3848 8796/15  

00035/0 0/000163 0/012147 0/162521 0/020202 0/023132 احتمال   

321 مشاهدات   321  321  321  132 132 

 گر های پژوهشمنبع: یافته

 

 یهمبستگ سیماتر بیضرا -2جدول  
 FDI HHI LE LPPP CR3 CR5 Z_SCORE 

FDI 1/000000       

HHI 0/311641 1/000000      

LE -0/8551 -0/697147 1/000000     

LPPP 0/578741 0/504835 -0/727358 1/000000    

CR3 0/409013 0/899379 -0/661153 0/532515 1/000000   

CR5 0/192606 0/824554 -0/454133 0/298783 0/920509 1/000000  

Z_SCORE -0/8250 -0/717496 0/991498 -0/706133 -0/6991 -0/520385 1/000000 

 گر های پژوهشمنبع: یافته

 

 
 . نتایج نزد پژوهشگران است در صورت لزوم ارائه خواهد شد.1
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 2020:12-2010:01ی  رشد اقتصادی عراق طی دورهروند تغییرات  -1نمودار 

 گر های پژوهشمنبع: یافته

 

 

 های ایستایی متغیرهاآزمون  -3- 3

ابتدا از    دیبا  ن،یکاذب، قبل از هرگونه تخم  یهاونی از بروز رگرس  یر یجلوگ  یبرا   ،یاقتصادسنج  اتی بر اساس ادب

انجام    یهانیباشند، تخم  ستایملحوظ در مدل ا  یرهایکه متغ  ی حاصل کرد. در صورت  نانیاطم  رهایبودن متغ  ستایا

  افته یمیفولر تعم  یکیاز آزمون د  ،رهایمتغ  ایستایی  یبررس  یرا نخواهند داشت. برا   یساختگ  ونیشده مشکل رگرس

(ADFاستفاده م ) هیاست و فرض   یزمان  یسر   یهاواحد در داده   شهیر  یهاآزمون   نیترآزمون، از مهم  نی. اشودی 

 واحد است.  شهیبر وجود ر  یصفر آن مبن

 
 و متغیر روند( مبدأنتایج آزمون ریشه واحد )با عرض از  - 3جدول 

 گیرییكبار تفاضلبا  در سطح متغیرها

FDI 

 - t 39/11آماره  - t 53/2آماره 

 0000/0 ارزش احتمال  31/0 ارزش احتمال 

HHI 
 - t 52/3آماره  - t 82/1آماره 

 041/0 ارزش احتمال  68/0 ارزش احتمال 

LE 
 - t 11/4آماره  t 29/1آماره 

 008/0 ارزش احتمال  000/1 ارزش احتمال 

CR5 
 - t 76/4آماره  - t 43/1آماره 

 0009/0 ارزش احتمال  36/0 ارزش احتمال 

CR3  آمارهt 72/1 -  آمارهt 42/3 - 
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 گیرییكبار تفاضلبا  در سطح متغیرها

 012/0 ارزش احتمال  73/0 ارزش احتمال 

z-score 
 - t 99/4آماره  t 9647/0آماره 

 000/0 ارزش احتمال  999/0 ارزش احتمال 

LPPP 
 - tآماره  - t 35/4آماره 

 - احتمال ارزش  003/0 ارزش احتمال 

 گر های پژوهشمنبع: یافته

 

( در سطح ایستا بوده است، ولی LPPPدهد که متغیر لگاریتم درآمد سرانه )نتایج آزمون ریشه واحد نشان می

 و انباشته از مرتبه یک هستند.   ستایامتغیرهای دیگر نا

 

 ها تجزیه و تحلیل یافته -4

 درجه تمرکز  -4-1

و (  8 له)معاد  ی بنگاهسه بنگاهی و پنج    نسبت تمرکز  هایشاخص  ،(7  هلرنر )معادلشاخص    تمرکز بانکی باسطح  

مقادیر مختلف به دست    (G2)  جدولشده است.    یریگاندازه ( در این مطالعه  9هرشمن )معادله    -شاخص هرفیندال

  0/ 06261ها در عراق  شاخص لرنر، متوسط تمرکز بانک  بر اساس.  دهدینشان م  ی مذکور راهاشاخص آمده توسط  

های نسبت تمرکز سه بنگاهی،  شاخص  بر اساسها  ی مورد مطالعه است. در حالی که متوسط تمرکز بانکدر دوره

برابر    -پنج بنگاهی و شاخص هرفیندال برآورد شده نشان    13/0  و  67/0  ،53/0هرشمن به ترتیب  نتایج  است. 

های مختلف وجود دارد. شاخص لرنر، دارای  شاخص  بر طبقی بین مقادیر به دست آمده،  دهد تفاوت فاحشمی

پراکندگی است در حالی که شاخص هرفیندال پراکندگی است. همچنین  -بیشترین  بر  هرشمن دارای کمترین 

و شاخص  اند در حالی که دبیشترین تمرکز را داشته   2017ها در ماه چهارم  هرشمن، بانک-شاخص هرفیندال  اساس

دهند و بر طبق  را نشان می  2019نسبت تمرکز سه بنگاهی و شاخص نسبت تمرکز پنج بنگاهی، ماه دوازدهم  

ی نهایی در  به علت وجود هزینه  تواندیم دارای بیشترین مقدار تمرکز است. این تفاوت    2011شاخص لرنر ماه اول  

ها به جزء شاخص  شاخص بر اساستمرکز بنگاهی  دهد مقادیرها نشان میشاخص جینتااین شاخص باشد. بعلاوه 

𝐻𝐻𝐼  لرنر، به صورت < 𝐶𝑅3 < 𝐶𝑅5     .است 

 

 سطح ثبات  -4-2

بانک روش   2010:3-2020:2دوره    یط عراق در    هاثبات  از  استفاده  اندازه9)معادله    نییتع z-score با  گیری  ( 

این  ارائه شده است.  ) وستیپ  (G1 ها در جدولتحول آن   ریهر سال و س  یبازده برا   نیمتوسط ا  ری. مقادشودیم

درصد    24  ثبات  یدارابه طور متوسط  نمونه ما    یها، بانک 2010:01-2020:12دوره    یدهد که طینشان م جدول

؛  دارای عدم ثبات مالی استدرصد    76به طور متوسط   سیستم بانکی عراقمعناست که    نیبد  جهینت  نیهستند. ا
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شدیدتر شدن  دهنده  نشان  نیهمچن  جینتا   درصد است.  76در دوره انتخاب شده    هات مالی در بانکنوسانا  ن،یبنابرا

بانکی  وخامت در نزد  2011  ماه هفتمدرصد در    55از    ثبات  است.    2018  ماه اولدرصد در    006/0به    کیبه 

 باشد. می  0002/0برابر    آن  سطح ثبات بانکیثبت شد که    2017ماه ششم    ثبات بانکیدر    وخامت  نیتربزرگ 

 

 عراق  یبر رشد اقتصاد   یبانك یهااثر شاخص ل یتحل جی نتا -4-3

  ی حاضر، بررسی شده است. در مطالعه   ی مختلف رشد اقتصاد   سطوح   رشد در - رشد و ثبات - تمرکز   ی رابطه در این مطالعه  

- تمرکز   ی مختلف رابطه   ی برآوردها نتایج  انجام شده است.    ( QRروش رگرسیون چندکی ) با استفاده از  برآوردهای مختلف  

 مودارهای مربوط به ضـرایب برآورد شـده رگرسـیون نشان داده شده است. سپس ن   ( 6،  5،  4در جداول )   رشد - شد و ثبات ر 

 . آورده شده است (  5( و ) 4(، ) 3(، ) 2های ) نمودار  ها در آن   95%چندک همراه فاصــله اطمینان  
 

 با شاخص لرنر  یو رشد اقتصاد یبانك یهارابطه شاخص ج ینتا  لیتحل -4-3-1

و معنادار  مثبت    0/ 75و    0/ 50،  0/ 25  ی ها ت ی کم ی  همه   ی برا شاخص عمق مالی    ب ی ، ضرا ( 4نتایج جدول ) با توجه به  

ی مستقیم وجود دارد. در چارک اول،  ی مالی و رشد اقتصادی در عراق رابطه توسعه   بین   دهد ی که نشان م   شود ی م 

کاهش    درصد   0/ 153444و    0/ 384498،  0/ 489244وم و سوم یک درصد افزایش در شاخص لرنر به ترتیب باعث  د 

در سطوح پایین رشد اقتصادی،   کهدهند  گردد. ضرایب برآوردی این واقعیت را نشان می در رشد اقتصادی عراق می

های بالاتر  هر چقدر رشد اقتصادی به چارک ای که  ی مالی اثر بیشتری بر رشد اقتصادی دارد به گونه بهبود توسعه 

شاخص    به دست آمده برای   ب ی بر اساس ضرا شود. همچنین  ی مالی بر رشد اقتصادی کمتر می رود، اثر مثبت توسعه می 

اثر منفی   دهدی نسبتاً بزرگ است، نشان م  0/ 50و  0/. 25 چارک است و در  منفی  عی در سراسر توز  لرنر، این ضرایب

،  پایین رشد اقتصادی   در سطوح وح پایین رشد اقتصادی بیشتر از سطوح بالای آن است. در واقع  شاخص لرنر در سط 

  رقابت )شاخص لرنر   کاهش   به عبارت دیگر است؛    ج یرا   ی رقابت محدود و موانع نظارت   ل ی لرنر بالا به دل   ی ها شاخص 

.  شود ی م   رندگان ی گ وام   ی برا   مت ی ق   ش ی زا منجر به اف  ت ی وضع   ن ی ا   است که ها  بانک   نه ی هز بیشتر    ی ناکارآمد   انگر ی ( ب بالاتر 

گذاری  شوند. افزایش مخارج سرمایه های بیشتر می مجبور به پرداخت هزینه   ها هنگام تأمین مالی در نتیجه شرکت 

  توانند ی م شود. همچنین در سطوح بالای رشد اقتصادی،  می   ی رشد اقتصاد   منجر به اثرگذاری منفی شاخص لرنر بر 

  گذارد ی م ی منف ر ی تأث ز ی ن ی بر رشد اقتصاد  تی وضع  ن ی ا کننده شوند. مصرف  مت ی ق   ش ی و افزا  ی منجر به کاهش نوآور 

بعلاوه، ضرایب    . ( 2019؛ فان و همکاران، 2020؛ شفیر و سپردیج، 2022؛ یوان و همکاران، 2023)فاکما و همکاران، 

ها مثبت است. بدین صورت که در چارک اول، یعنی در سطوح پایین  ( در سراسر چندک Z-score)   ثبات بانکیشاخص  

درآمد سرانه اثر معناداری بر رشد اقتصادی ندارد، در حالی که در چارک دوم و سوم یک واحد افزایش در ثبات بانکی  

دهند با وجود  شود. این نتایج نشان می می   درصد افزایش در رشد اقتصادی   0058/0  و   0/ 002815به ترتیب باعث  

لحاظ شاخص لرنر هرچه رشد اقتصادی در سطح بالاتری قرار داشته باشد، ثبات بانکی رشد اقتصادی بیشتری را در  

  . ( 2018)جایاکومار و همکاران،    تر است مطلوب اقتصادی  عملکرد    ی برا   دار ی پا   یمال   ط ی مح  ک پی دارد و در نتیجه ی 

توسعه  شاخص  به  مربوط  برآوردی  چارک نتایج  در  ترتیب  به  مالی  برابر ی  سوم  و  دوم  اول،  ،  012617/0با    های 
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ی مالی نسبت  باشد که بیانگر این واقعیت است در سطوح میانی درآمد سرانه، توسعه می  0/ 005127و  0/ 010432

اما اثرگذاری آن زمانی که درآمد سرانه در سطح بالایی قرار  ؛ شد اقتصادی دارد به چارک اول و سوم اثر کمتری بر ر 

ی مالی، اثر مثبت و معنادار بر  دارد نسبت به سطوح پایین بیش از دو برابر است. به طوری کلی بهبود شاخص توسعه 

(  2023گابریلسون و همکاران ) ( و  2021باشد. مطالعات بایر و همکاران )ها می رشد اقتصادی دارد که مطابق با تئوری 

 ی حاضر است. همسو با مطالعه 

 
 ی بانكی بر رشد اقتصادی با شاخص تمرکز لرنر هاشاخصنتایج تخمین اثر  -4جدول 

 ارزش احتمال tآماره  انحراف معیار  ضرایب کوانتایل  متغیرها

LE 

250/0  -0/489244 0/071198 -6/871639 000/0  

500/0  -0/384498 0/039422 -9/753377 000/0  

750/0  -0/153444 0/053166 -2/886138 0046/0  

FDI 

250/0  0/012617 0/001701 7/416726 000/0  

500/0  0/010432 0/000814 12/81778 000/0  

750/0  0/005127 0/001091 4/699457 000/0  

Z-SCORE 

250/0  0/001672 0/001088 1/537079 1267/0  

500/0  0/002815 0/000639 4/405025 000/0  

750/0  0/005800 0/000830 6/988326 000/0  

C 

250/0  0/271774 0/015537 17/49247 000/0  

500/0  0/252471 0/007791 32/40633 000/0  

750/0  0/204399 0/010253 19/93509 000/0  

 گر های پژوهشمنبع: یافته

 
 درصد  95 نانیبه همراه فاصله اطم شاخص لرنر وجودچندکی با   ونیرگرس بیبرآورد ضرا -2نمودار  

 گر های پژوهشمنبع: یافته
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 CR 5   و CR3 با شاخص  یو رشد اقتصاد یبانك یهارابطه شاخص ج ینتا  لیتحل -4-3-2

نشان  بنگاهی را    5و    3های نسبت تمرکز  ی مالی و شاخص توسعه ( نتایج اثرگذاری ثبات بانکی،  6( و ) 5جداول ) 

بین تمرکز بانکی و رشد   CR5 و   CR3با هر دو شاخص    مختلف   های دهد. بر اساس نتایج تخمین زده در چندک می 

دهد که هرچه رشد  شده است. نتایج تمرکز بانکی هر دو شاخص نشان می مشاهده    ی و معنادار   یرابطه منف اقتصادی  

ای که  شود. به گونه منجر به کاهش بیشتر رشد اقتصادی می ی باشد، افزایش تمرکز بانکی  تر ن یی پا اقتصادی در سطح  

( یک درصد افزایش در تمرکز بانکی بر اساس شاخص پنج بنگاهی و سه بنگاهی به ترتیب باعث  0/ 25در چندک اول ) 

هر دو شاخص، افزایش    بر اساس (  0/ 75گردد. در حالی که در چارک بالا ) در رشد اقتصادی می   0/ 28و    0/ 29کاهش  

( بر رشد اقتصادی عراق  0/ 2069و    0/ 2491  ر ی مقادبانکی اثر نسبتاً کمتری نسبت به چارک اول )به ترتیب    تمرکز 

(( نشان  6( و ) 5دارد. ضرایب به دست آمده از هر دو مدل تفاوت فاحش ندارند. همچنین نتایج هر دو برآورد )جداول ) 

این اثرگذاری مثبت ثبات بانکی در سطوح پایین رشد    ؛دهد ثبات مالی اثر مثبت و معنادار بر رشد اقتصادی دارد می 

بیشتر است. در چارک اول یک واحد افزایش در ثبات بانکی به ترتیب    بالای آن بسیار   های اقتصادی نسبت به چارک 

گردند. در چارک میانی  درصد در رشد اقتصادی می   0/ 005344و    0/ 00283863در هر دو مدل منجر به افزایش  

گردد  درصد در رشد اقتصادی می   0/ 005384و    0/ 009971  ش ی افزا یک واحدی در ثبات بانکی باعث    ( افزایش 0/ 50) 

درصد رشد    0/ 02094و    0/ 004895( یک واحد افزایش در ثبات بانکی به ترتیب  0/ 750و در نهایت در چارک سوم ) 

با لحاظ شاخص لرنر در حالت کلی  اقتصادی را در پی دارد. نتایج مرتبط با ثبات بانکی در این دو مدل نسبت به مدل  

ی  ها تفاوت معناداری دارد. به طور کلی ضرایب به دست آمده از این دو مدل در همه یکسان است، اما در چارک 

ها اثر  ی چارک ی مالی در همه ها بزرگتر از ضرایب به دست آمده در مدل لرنر است. در نهایت شاخص توسعه چارک 

ی مالی در  با لحاظ شاخص پنج بنگاهی اثر بهبود توسعه   اما در مدل ؛  ادی عراق دارند مثبت و معنادار بر رشد اقتص 

و سه برابر در چارک    0/ 003058بیش از دو برابر اثر آن در چارک میانی با مقدار    0/ 006133چارک اول با مقدار  

ی مالی بر رشد  بود توسعه اما در مدل با لحاظ شاخص تمرکز سه بنگاهی اثرگذاری به ؛  است   0/ 002139سوم با مقدار  

رودریگز  - (  و گومز 2019باشد. مطالعات نوسو و آنتن ) اقتصادی در سه چارک متفاوت اما بسیار نزدیک به یکدیگر می 

 کنند.ی حاضر را تأیید می (، نتایج مطالعه 2022) 

 
 بنگاهی 5ی بانكی بر رشد اقتصادی با شاخص تمرکز هاشاخصنتایج تخمین اثر  -5جدول 

رهایمتغ ل یکوانتا  بیضرا  ار یانحراف مع   ارزش احتمال t آماره 

FDI 

0/250 0/006133 0/001952 3/142792 0/0021 

0/500 0/003058 0/000857 3/567656 0/0005 

0/750 0/002109 0/000539 3/911913 0/0001 

CR5 

0/250 -0/283663 0/052598 -4/537474 0/0000 

0/500 -0/295530 0/069461 -4/254618 0/0000 

0/750 -0/249144 0/125650 -1/982847 0/0495 
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رهایمتغ ل یکوانتا  بیضرا  ار یانحراف مع   ارزش احتمال t آماره 

Z-SCORE 

0/250 0/009971 0/001729 5/765320 0/0000 

0/500 0/005384 0/001182 4/553775 0/0000 

0/750 0/004895 0/001692 2/893670 0/0045 

C 

0/250 0/041703 0/054408 0/766484 0/4448 

0/500 -0/025965 0/049940 -0/519926 0/6040 

0/750 -7/29E-05 0/090083 -0/000809 0/9994 

 گر های پژوهشمنبع: یافته

 

 
 درصد  95  نانیبه همراه فاصله اطم بنگاهی 5چندکی با وجود شاخص   ونی رگرس بیبرآورد ضرا -3نمودار 

 گر های پژوهشمنبع: یافته

 
 بنگاهی 3ی بانكی بر رشد اقتصادی با شاخص تمرکز هاشاخصنتایج تخمین اثر -6جدول 

رهایمتغ ل یکوانتا  بیضرا  ار یانحراف مع   ارزش احتمال t آماره 

CR3 

0/250 -0/281522 0/024484 -11/49834 0/0000 

0/500 -0/255513 0/030449 -8/391437 0/0000 

0/750 -0/206970 0/073671 -2/809388 0/0057 

FDI 
0/250 0/003120 0/000704 4/435447 0/0000 

0/500 0/003206 0/000789 4/062705 0/0001 
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رهایمتغ ل یکوانتا  بیضرا  ار یانحراف مع   ارزش احتمال t آماره 

0/750 0/003308 0/000727 4/548945 0/0000 

ZSCORE 

0/250 0/005344 0/001029 5/195268 0/0000 

0/500 0/004520 0/001007 4/487703 0/0000 

0/750 0/003797 0/001610 2/359015 0/0198 

C 

0/250 0/017324 0/019897 0/870704 0/3855 

0/500 0/033624 0/022048 1/524986 0/1297 

0/750 0/063618 0/038833 1/638264 0/1038 

 گر های پژوهشمنبع: یافته

 
 درصد  95  نانیبه همراه فاصله اطم بنگاهی 3شاخص  وجودچندکی با   ونیرگرس بیبرآورد ضرا -4نمودار 

 گر های پژوهشمنبع: یافته

 

 

 رشمن ه -ندالیبا شاخص هرف یو رشد اقتصاد یبانك یهارابطه شاخص  جی نتا لیتحل -4-3-3

افزایش تمرکز بانکی که    دهدینشان م  (7در جدول )  HHIشده توسط    یریگاندازه   یتمرکز بانکنتایج برآوردی  

برآوردهای انجام شده بر رشد اقتصادی در کشور عراق با شاخص    ، مضر است.در کشور عراق   یرشد اقتصاد   برای

های تمرکز بانکی است با این تفاوت که ی نتایج به دست آمده توسط سایر شاخص دکنندهییتأهرشمن  -هرفیندال  

به عنوان شاخص تمرکز بانکی   HHIمقادیر برآوردی و معناداری ضرایب متفاوت است. به عنوان مثال، زمانی که  

( به ترتیب در سطوح  FDI)  یمالی سیستم  ( و توسعهz-scoreها )شاخص  شود، پایداری بانک در نظر گرفته می

( اثر معناداری بر رشد ندارد. به طور کلی نتایج اثرگذاری  25/0( و سطوح میانی )%75)چندک    یاقتصادبالای رشد  
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(، تمرکز  75/0دارد )قرار  رشد اقتصادی در سطوح بالا    که  یزماندهد  بر رشد اقتصادی عراق نشان می  HHIشاخص  

( نسبت به چارک  50/0اما اثر منفی تمرکز بانکی در چارک میانی )؛  بانکی اثر معناداری بر رشد اقتصادی ندارد

منجر به ایجاد    ،هابانک   یر یپذسکیر  ( از طریق افزایشHHIبالا )( بسیار بیشتر است. تمرکز بانکی  25/0پایین )

-ی شاخصهیکلی  نتایج برآوردی در این مطالعه با استفاده  شود.می  یکاهش رشد اقتصاددر نتیجه    بحران مالی و

؛  شود( تأیید میSLHAیستم بانکداری عراق فرضیه پیشرو در عرضه )دهد که در سهای تمرکز بانکی نشان می

 گردد. یعنی افزایش رقابت بانکی )کاهش تمرکز بانکی( منجر به افزایش رشد اقتصادی می

ها اثر مثبت بر رشد اقتصادی دارد، اما در  ی مالی در سراسر چارکدهد توسعهنتایج به دست آمده نشان می

ی مالی (، یک واحد بهبود توسعه 5/0( و چارک میانی )25/0باشد. در چارک اول )معنادار نمیچارک سوم این اثر  

گردد. همچنین شاخص ثبات بانکی در  درصد در رشد اقتصادی می 0211/0  و 022/0 به ترتیب منجر به افزایش

باشد. به ترتیب یک  نمی سراسر چندک اثر مثبت بر رشد اقتصادی دارد اما این اثرگذاری در چارک میانی معنادار

درصد    02094/0و   0037/0واحد افزایش در ثبات بانکی در چارک اول و چارک سوم به ترتیب منجر به افزایش  

کومار و همکاران  ( و جایا1401گردد. نتایج این بخش از مطالعه، با مطالعات باقری و همکاران )در رشد اقتصادی می

 ( همسو است. 2018)

 
 هرشمن -های بانكی بر رشد اقتصادی با شاخص تمرکز هرفیندالتخمین اثر شاخصنتایج  -7جدول 

رهایمتغ ل یکوانتا  بیضرا  ار یانحراف مع   ارزش احتمال t آماره 

HHI 

0/250 -1/276436 0/103804 -12/29664 0/0000 

0/500 -1/446383 0/189727 -7/623488 0/0000 

0/750 -0/435466 0/376283 -1/157284 0/2493 

FDI 

0/250 0/022240 0/001377 16/15203 0/0000 

0/500 0/021108 0/002013 10/48556 0/0000 

0/750 0/007177 0/004354 1/648362 0/1017 

ZSCORE 

0/250 0/003723 0/001226 3/036229 0/0029 

0/500 0/003137 0/002371 1/323097 0/1882 

0/750 0/020942 0/005716 3/664000 0/0004 

C 

0/250 0/405958 0/025196 16/11168 0/0000 

0/500 0/426083 0/044822 9/506030 0/0000 

0/750 0/140552 0/098323 1/429493 0/1553 

 گر های پژوهشمنبع: یافته
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 درصد   95 نانیبه همراه فاصله اطم هرشمن-شاخص هرفیندال وجودچندکی با   ونیرگرس بیبرآورد ضرا -5نمودار 

 گر های پژوهشمنبع: یافته

 

 

 گیری و پیشنهادها نتیجه -5

.  ست ین  یقاعده مستثن  نیاز ا  یبخش بانک  زیو در عراق ن  کندیم  فایدر اقتصاد هر کشور ا  ینقش مهم  یبخش بانک

گذارد. هدف  یم ریتأث یآن بر اقتصاد مل  ریو تأث یوجود دارد که بر عملکرد بخش بانک یار یحال، عوامل بس نیبا ا

  ون ی رگرس  کردیعراق با استفاده از رو  یاقتصاد   دبر رش   یبانک  یهاشاخص تأثیر  تقارن و عدم تقارن    یمقاله بررس  نیا

ی  بر رشد اقتصاد   یبانک  یهاتقارن و عدم تقارن شاخص   یبررس  یبرا  چندکی  ونی رگرس  کردیما از رو  است.  چندکی

 ی ونیرگرس  لیتحل  ینوع  چندکی،  ونیرگرس  کیتکن  .شده استاستفاده    2010:01-2020:12ی  عراق در طی دوره

ی تمرکز بانکی هاشاخص  قیتحق  نی. در اشودی استفاده م  ریچند متغ  ایدو    نیرابطه ب  ل یو تحل  هیتجز  یاست که برا 

Z شاخص ثبات بانکی ،  CR3  ،5  CR،  HHI  ،لرنر  − Scoret   مدل    نیبا تخم  محاسبه شده است.  ی مالیو توسعه

 . گذارندیم  ریدر عراق تأث  یبر رشد اقتصاد  شش شاخص  نیکه چگونه اشد    ی( بررسQRM)  چارک  ونیرگرس

در عراق    یاقتصاد   دبر رش  یقابل توجه  یمنف  ریتأث  هر چهار شاخص تمرکز بانکی،از آن است که    یحاک  جینتا

های متفاوت  چارک  شود؛ اما دریم  یمنجر به کاهش رشد اقتصاد  یبانک  تمرکز  شیآن است که افزا  انگرید که بندار

بین شاخصاثرگذاری شاخص در  است.  نامتقارن  اقتصادی  رشد  بر  برآورد شدهها  رشد  های  بر  بانکی  تمرکز  ی 

  تمرکزما نشان داد که    ل یتحل  ن،یهمچندهد.  هرشمن بیشترین جزئیات را نشان می–ل  هرفیندا  شاخص  اقتصادی،
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  ش یکه افزا  دهدینشان م  ن یبالا دارد. ا  چارک نسبت به  و میانی    نییپا  هایدر چارک  یبر رشد اقتصاد  یشتریب   ریتأث

 . دن دار  رشد اقتصادیتر  سطوح پاییندر    یبر رشد اقتصاد   یشتریب یمنف  ریتأث  ی تمرکزبانک  هایشاخص

اثر در    نیاثر مثبت داشته، اما ا  یاقتصاد  ی بر رشد کل  (Z-scoreشاخص ثبات بانکی )نشان داد که    ج ینتا  نیهمچن

  ی امدها یپهای مذکور نیست و اثر ثبات بانکی نسبت به تمرکز بانکی بسیار کمتر است. یافتههمگن  هاچارک نیب

بانکدار  و پژوهشگران  گذاراناست یس  یبرا  یقابل توجه دارد.  یدر بخش  این    عراق  از  نتایج حاصل  به  با توجه 

 شود که: پژوهش پیشنهاد می

شود؛ بنابراین،  افزایش تمرکز بانکی منجر به کاهش رشد اقتصادی می   :بر تمرکز بانکی  و نظارتتنظیم   (1

ا بانکی  برای کنترل و کاهش تمرکز  اقداماتی را  باید  بر رشد  سیاستگذاران  اثر منفی  این  تا  تخاذ کنند 

 .اقتصادی کاهش یابد

پایین (2 مناطق  در  بانکداری  شاخص :ترتوسعه  افزایش  مقاله،  نتایج  منفی  طبق  تأثیر  بانکی  تمرکز  های 

تر رشد اقتصادی دارند؛ بنابراین، توسعه بانکداری و ارائه خدمات  بیشتری بر رشد اقتصادی در سطوح پایین

   .تواند بهبود رشد اقتصادی را تسریع کندعراق می   تر توسعه یافتهکمبانکی در مناطق  

بر رشد کلی اقتصادی اثر مثبت داشته و اثر ثبات بانکی   (Z-score) شاخص ثبات بانکی  :تقویت ثبات بانکی (3

را برای تقویت ثبات   یهایباید برنامه   گذاراناست ینسبت به تمرکز بانکی بسیار کمتر است؛ بنابراین، س

 .ها اجرا کنندهای مالی در بانکی و کاهش ریسکبانک

بانکی (4 تأثیرات  بر رشد  تقارن و عدم تقارن تأثیر شاخص  یبررس  :تحقیقات بیشتر در زمینه  بانکی  های 

کمک کند تا    گذاراناست یتواند به سدهد که تحقیقات بیشتر در این زمینه میاقتصادی عراق نشان می 

 .و اقتصادی کشور بگیرند  تصمیمات بهتری برای توسعه بانکی

 

 منابع فهرست 

(. تأثیر ساختار مالی و بانکی بر رشد بخش واقعی 1400سحر. )  ،توحیدی  ؛مهدی  ،حاج امینی؛  محمدعلی  ،ابوترابی

 . 194-165،   (87)26.پژوهشهای اقتصادی ایران. اقتصاد در ایران

(. تأثیر شاخص های کلان  1401. )، مرجانکشیدهدامن   ، منیژه؛هادی نژاد؛  رافیک،  نظریان ، سید فاطمه؛  باقری 

بانکی، مالی، اقتصادی و بحران های اقتصادی بر ادوار تجاری ایران و کشورهای منتخب در حال توسعه  

 . 303-323(،  59)16،  اقتصاد مالی. اسلامی و توسعه یافته

(. آزمون تجربی 1400مرجان. )،  دامن کشیدهمحمد مهدی؛    ،تقوی   ، علی؛اسماعیل زاده مقری محمد؛    ،بیدگلی

بانکداری   صنعت  در  مالی  عملکرد  و  نقدینگی  ریسک  بین  رابطه  بر  کار  و  کسب  فضای  ریسک  تأثیر 

 .425-450(،  40)10،  گذاری دانش سرمایه  .ایران

(. ارائه چارچوبی برای گزارشگری  1401مهدی. )  ،مرادزاده فرد؛  بهمن  ،بنی مهد   ؛رضا،  نظری  ؛مرتضی  ،درویشی

 .251-272(،  61) 16،  اقتصاد مالی .ها در ایران با رویکرد بانکداری اسلامیانک مالی ب
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63-80. 
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 ضمائم 
 شاخص ثبات بانكی -7جدول 

 Z-SCORE دوره  Z-SCORE دوره  Z-SCORE دوره 

2010: 01 0/420546 2013 : 09 0/20894 2017: 05 0/040331 

2010: 02 0/431054 2013 : 10 0/203718 2017: 06 0/031997 

2010: 03 0/44151 2013 : 11 0/199474 2017: 07 0/024307 

2010: 04 0/451862 2013: 12 0/196122 2017: 08 0/017381 

2010: 05 0/462058 2014: 01 0/193579 2017: 09 0/01134 

2010: 06 0/472045 2014: 02 0/191751 2017: 10 0/006305 

2010: 07 0/481772 2014: 03 0/190513 2017: 11 0/002396 

2010: 08 0/491187 2014: 04 0/189731 2017: 12 0/000299 
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 Z-SCORE دوره  Z-SCORE دوره  Z-SCORE دوره 

2010: 09 0/500237 2014: 05 0/189273 2018: 01 0/001827 

2010: 10 0/508871 2014: 06 0/189004 2018: 02 0/002272 

2010: 11 0/517036 2014: 07 0/188791 2018: 03 0/001714 

2010: 12 0/52468 2014: 08 0/188502 2018: 04 0/000235 

2011: 01 0/531752 2014: 09 0/188001 2018: 05 0/002084 

2011: 02 0/538181 2014: 10 0/187156 2018: 06 0/00516 

2011: 03 0/543826 2014: 11 0/185834 2018: 07 0/008913 

2011: 04 0/548529 2014: 12 0/1839 2018: 08 0/01326 

2011: 05 0/552129 2015: 01 0/181222 2018: 09 0/01812 

2011: 06 0/554468 2015: 02 0/177697 2018: 10 0/023412 

2011: 07 0/555387 2015: 03 0/17335 2018: 11 0/029053 

2011: 08 0/554726 2015: 04 0/168238 2018: 12 0/034957 

2011: 09 0/552327 2015: 05 0/162417 2019: 01 0/04102 

2011: 10 0/54803 2015: 06 0/155944 2019: 02 0/047132 

2011: 11 0/541677 2015: 07 0/148873 2019: 03 0/053183 

2011: 12 0/533108 2015: 08 0/141263 2019: 04 0/059064 

2012: 01 0/522163 2015: 09 0/133169 2019: 05 0/064664 

2012: 02 0/508771 2015: 10 0/124647 2019: 06 0/069875 

2012: 03 0/493201 2015: 11 0/115755 2019: 07 0/074586 

2012: 04 0/475809 2015: 12 0/106547 2019: 08 0/078688 

2012: 05 0/456952 2016: 01 0/097081 2019: 09 0/082071 

2012: 06 0/436986 2016: 02 0/087423 2019: 10 0/084625 

2012: 07 0/416266 2016: 03 0/077684 2019: 11 0/086242 

2012: 08 0/395149 2016: 04 0/067985 2019: 12 0/086866 

2012: 09 0/373992 2016: 05 0/058445 2020: 01 0/086666 

2012: 10 0/353149 2016: 06 0/049187 2020: 02 0/085865 

2012: 11 0/332979 2016: 07 0/20894 2020: 03 0/084687 

2012: 12 0/313836 2016: 08 0/203718 2020: 04 0/083356 

2013: 01 0/296077 2016: 09 0/199474 2020: 05 0/082094 

2013: 02 0/279984 2016: 10 0/196122 2020: 06 0/081127 

2013: 03 0/265547 2016: 11 0/193579 2020: 07 0/080676 

2013: 04 0/25268 2016: 12 0/191751 2020: 08 0/080966 

2013: 05 0/241299 2017: 01 0/190513 2020: 09 0/08222 

2013: 06 0/231319 2017: 02 0/189731 2020: 10 0/084663 

2013: 07 0/222656 2017: 03 0/189273 2020: 11 0/088516 
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 Z-SCORE دوره  Z-SCORE دوره  Z-SCORE دوره 

2013: 08 0/215225 2017: 04 0/189004 2020: 12 0/093945 

 وهشگر ژهای پمنبع: یافته

 

 های تمرکز بانكیشاخص -8جدول 

 LE CR5 CR3 HHI دوره  LE CR5 CR3 HHI دوره 

2010: 01 0/144054 0/680651 0/49637 0/114012 2015: 11 0/034262 0/691443 0/54804 0/135803 

2010: 02 0/146102 0/681573 0/500542 0/114995 2015: 12 0/031763 0/692927 0/550464 0/137381 

2010: 03 0/148121 0/682432 0/504636 0/115957 2016: 01 0/029276 0/694645 0/553531 0/139072 

2010: 04 0/150079 0/683163 0/508574 0/116878 2016: 02 0/02683 0/696669 0/557342 0/140892 

2010: 05 0/151946 0/683702 0/512277 0/117735 2016: 03 0/024446 0/698939 0/561777 0/142816 

2010: 06 0/153694 0/683986 0/515669 0/118509 2016: 04 0/02214 0/701359 0/566664 0/144807 

2010: 07 0/155291 0/683951 0/51867 0/119179 2016: 05 0/01993 0/703835 0/57183 0/146826 

2010: 08 0/156708 0/683532 0/521202 0/119723 2016: 06 0/017832 0/706272 0/577102 0/148838 

2010: 09 0/157914 0/682666 0/523188 0/12012 2016: 07 0/015862 0/708575 0/582307 0/150805 

2010: 10 0/158879 0/681289 0/524549 0/120351 2016: 08 0/014038 0/710649 0/587273 0/152689 

2010: 11 0/159574 0/679337 0/525208 0/120393 2016: 09 0/012376 0/712399 0/591826 0/154455 

2010: 12 0/159968 0/676747 0/525086 0/120226 2016: 10 0/010894 0/713731 0/595794 0/156064 

2011: 01 0/160031 0/673453 0/524105 0/119829 2016: 11 0/009607 0/71455 0/599004 0/15748 

2011: 02 0/15974 0/669438 0/52223 0/119196 2016: 12 0/008533 0/714761 0/601283 0/158666 

2011: 03 0/159099 0/664859 0/519597 0/118384 2017: 01 0/007689 0/714268 0/602459 0/159585 

2011: 04 0/158119 0/659918 0/516386 0/117466 2017: 02 0/007086 0/713015 0/602414 0/160207 

2011: 05 0/156811 0/654818 0/512775 0/116513 2017: 03 0/006715 0/711087 0/601258 0/160537 

2011: 06 0/155185 0/649763 0/508943 0/115597 2017: 04 0/006565 0/70861 0/599157 0/160587 

2011: 07 0/153254 0/644953 0/505069 0/11479 2017: 05 0/00662 0/705707 0/596277 0/16037 

2011: 08 0/151027 0/640592 0/501334 0/114165 2017: 06 0/006868 0/702503 0/592784 0/159898 

2011: 09 0/148515 0/636882 0/497914 0/113794 2017: 07 0/007295 0/699121 0/588844 0/159182 

2011: 10 0/14573 0/634027 0/494991 0/113748 2017: 08 0/007888 0/695686 0/584621 0/158236 

2011: 11 0/142683 0/632227 0/492742 0/1141 2017: 09 0/008634 0/692321 0/580283 0/157072 

2011: 12 0/139384 0/631687 0/491347 0/114921 2017: 10 0/009519 0/689151 0/575995 0/155702 

2012: 01 0/135845 0/632609 0/490985 0/116285 2017: 11 0/010529 0/686299 0/571923 0/154138 

2012: 02 0/132079 0/635106 0/491767 0/118228 2017: 12 0/011652 0/68389 0/568232 0/152393 

2012: 03 0/128115 0/638946 0/493528 0/120651 2018: 01 0/012874 0/682048 0/565089 0/150478 

2012: 04 0/123985 0/643806 0/496038 0/123422 2018: 02 0/014174 0/680868 0/562628 0/148416 

2012: 05 0/11972 0/649363 0/499064 0/126407 2018: 03 0/015506 0/680336 0/560866 0/146264 

2012: 06 0/115353 0/655295 0/502375 0/129472 2018: 04 0/016818 0/680407 0/559784 0/14409 
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 LE CR5 CR3 HHI دوره  LE CR5 CR3 HHI دوره 

2012: 07 0/110914 0/66128 0/505738 0/132484 2018: 05 0/018054 0/681037 0/559369 0/14196 

2012: 08 0/106435 0/666996 0/508921 0/135311 2018: 06 0/019163 0/682184 0/559602 0/139942 

2012: 09 0/101949 0/67212 0/511694 0/137818 2018: 07 0/02009 0/683804 0/56047 0/138102 

2012: 10 0/097487 0/67633 0/513823 0/139872 2018: 08 0/020782 0/685852 0/561956 0/136508 

2012: 11 0/09308 0/679305 0/515077 0/14134 2018: 09 0/021187 0/688285 0/564043 0/135226 

2012: 12 0/08876 0/680722 0/515224 0/142088 2018: 10 0/02125 0/69106 0/566717 0/134324 

2013: 01 0/084559 0/680258 0/514033 0/141984 2018: 11 0/020918 0/694133 0/56996 0/133869 

2013: 02 0/080507 0/677705 0/511357 0/140941 2018: 12 0/020138 0/69746 0/573758 0/133928 

2013: 03 0/076626 0/673313 0/507399 0/13906 2019: 01 0/018856 0/700998 0/578095 0/134568 

2013: 04 0/072938 0/667442 0/502446 0/136491 2019: 02 0/01705 0/704695 0/582928 0/135826 

2013: 05 0/069462 0/660455 0/496786 0/133381 2019: 03 0/014821 0/70847 0/588118 0/137619 

2013: 06 0/06622 0/652716 0/490707 0/12988 2019: 04 0/012302 0/712234 0/593498 0/139834 

2013: 07 0/063233 0/644584 0/484498 0/126136 2019: 05 0/009623 0/715898 0/598903 0/142357 

2013: 08 0/060521 0/636425 0/478447 0/122298 2019: 06 0/006918 0/719374 0/604165 0/145076 

2013: 09 0/058105 0/628598 0/47284 0/118514 2019: 07 0/004317 0/722572 0/60912 0/147877 

2013: 10 0/056005 0/621467 0/467967 0/114933 2019: 08 0/001954 0/725404 0/6136 0/150648 

2013: 11 0/054243 0/615395 0/464115 0/111705 2019: 09 4/01E-05 0/727781 0/61744 0/153274 

2013: 12 0/05284 0/610742 0/461573 0/108976 2019: 10 0/001533 0/729613 0/620474 0/155643 

2014: 01 0/051816 0/607872 0/460628 0/106897 2019: 11 0/002393 0/730812 0/622536 0/157642 

2014: 02 0/051177 0/607044 0/46148 0/105577 2019: 12 0/002488 0/731289 0/623459 0/159158 

2014: 03 0/050876 0/608104 0/463972 0/104974 2020: 01 0/001686 0/730955 0/623078 0/160078 

2014: 04 0/050847 0/610797 0/467861 0/105005 2020: 02 0/00011 0/729749 0/621274 0/160316 

2014: 05 0/051029 0/614865 0/4729 0/10559 2020: 03 0/002848 0/727718 0/618123 0/159904 

2014: 06 0/051358 0/620053 0/478847 0/106646 2020: 04 0/006444 0/724937 0/613746 0/158901 

2014: 07 0/05177 0/626103 0/485456 0/108092 2020: 05 0/010812 0/721481 0/608266 0/157365 

2014: 08 0/052202 0/63276 0/492482 0/109847 2020: 06 0/015866 0/717426 0/601805 0/155356 

2014: 09 0/052592 0/639767 0/499681 0/111828 2020: 07 0/021521 0/712845 0/594487 0/152934 

2014: 10 0/052875 0/646868 0/506808 0/113956 2020: 08 0/02769 0/707815 0/586433 0/150156 

2014: 11 0/052989 0/653806 0/513618 0/116147 2020: 09 0/034288 0/702409 0/577767 0/147083 

2014: 12 0/05287 0/660324 0/519867 0/118321 2020: 10 0/041228 0/696704 0/568611 0/143773 

2015: 01 0/052455 0/666168 0/525311 0/120396 2020: 11 0/048427 0/690774 0/559087 0/140286 

2015: 02 0/051697 0/67114 0/52977 0/122308 2020: 12 0/055796 0/684694 0/549317 0/136681 

2015: 03 0/050613 0/675286 0/533333 0/124066 2015: 11 0/034262 0/691443 0/54804 0/135803 

2015: 04 0/049237 0/678712 0/536153 0/125697 2015: 12 0/031763 0/692927 0/550464 0/137381 

2015: 05 0/047603 0/681524 0/538385 0/127228 2016: 01 0/029276 0/694645 0/553531 0/139072 
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 LE CR5 CR3 HHI دوره  LE CR5 CR3 HHI دوره 

2015: 06 0/045745 0/683829 0/540182 0/128685 2016: 02 0/02683 0/696669 0/557342 0/140892 

2015: 07 0/043695 0/685731 0/541698 0/130095 2016: 03 0/024446 0/698939 0/561777 0/142816 

2015: 08 0/041489 0/687338 0/543088 0/131486 2016: 04 0/02214 0/701359 0/566664 0/144807 

2015: 09 0/039159 0/688755 0/544506 0/132883 2016: 05 0/01993 0/703835 0/57183 0/146826 

2015: 10 0/036738 0/690088 0/546105 0/134313 2016: 06 0/017832 0/706272 0/577102 0/148838 

 ان وهشگرژهای پمنبع: یافته
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Abstract 
Banking concentration and financial stability in a country can have different and asymmetric effects on 

economic growth at different levels. Therefore, this study uses the quantile regression (QR) model to 

examine the interactions between banking competition, banking stability, and economic growth in Iraq 

during the period of 2010:01-2012:12. First, Herfindahl-Hirschman, Lerner, three-firm concentration, 

five-firm concentration, and Z-SCORE indices were calculated, and then the QR model was estimated. 

The empirical results show that all concentration and stability indices of banks have negative and 

asymmetric effects on economic growth in different quartiles. Banking concentration has a greater 

negative impact on economic growth at lower levels. In addition, the coefficients of the banking 

stability index indicate that a stable financial environment for economic performance is more desirable 

when economic growth is at a lower level. However, the results of all estimates show that the negative 

effect of concentration is several times greater than the positive effect of banking stability on economic 

growth in all quartiles. Therefore, it is recommended to first reduce banking concentration by 

encouraging investors to create small and medium-sized banks to increase economic growth, and then 

impose restrictions on large banks to reduce banking risk and increase stability. 
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 ی و تولید بر فرار مالیاتی ایراناتینامتقارن بار مال آزمون اثرات

 NARDLبا استفاده از مدل غیرخطی   

 

 08/09/1403تاريخ پذيرش:  08/07/3140تاريخ دريافت: 

 1امین فولادوند 

 2تیمور محمدی

 3نارسیس امین رشتی

 
 

 

 چكیده

 یناش   یاتیبار مال  علاوه بر آن،.  شوندیمحسوب م  یاتی علل فرار مال  نیاز مهمتر  ی،اتیو بار مالی بالای مالیات  هانرخ 

را   یات یشود که به نوبه خود فرار مالیم ینیرزمیدر بخش اقتصاد ز تیفعال شی منجر به افزا ،اتینرخ مال شیاز افزا

الیاتی در ایران بالا و مالیات یکی از عوامل مهم و تأثیرگذار  دهد حجم فرار ممطالعات نشان می  خواهد داد.  شیافزا

  رانیا  یاتیبر فرار مال  دیو تول  یاتینامتقارن بار مال  شود. بر این اساس، مقاله حاضر به بررسیاثراتبر آن محسوب می

 پرداخته است. 1400-1354هایسال  برای  NARDLیرخطی غ  با استفاده از مدل

با    که مطابق با نتایج تخمین مدل، گرفته شده    بهرهی  پول تانز   یاز روش تقاضا  یاتیفرار مال  زانیمحاسبه م  یبرا 

اثرات نامتقارن    همچنین  .ابدییم  شیافزا  ینگیو نرخ بهره، نسبت حجم پول به نقد  یدرآمد سرانه واقع  شیافزا

لذا برای حل مشکل فرار    .ی شده استنگ یمنجر به کاهش نسبت حجم پول به نقد  زین  یاتیبار مال  یمثبت و منف

ها، رشد و توسعه بخش تولید است که ادامه رشد تولید طی سالیان  حل  ترین راهمالیاتی در ایران، یکی از مهم

 متمادی کاهش فرار مالیاتی را به همراه خواهد داشت. 

 NARDLمدل غیرخطی،یاتی فرارمال  ،دی تولی،  اتیبارمال  های كلیدی:واژه 

 JEL : C24  ،E52  ،G12طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

 محسوب  دولت بودجه  مصارف کنندهتأمین ابزار تنها  نه یافته،توسعه   کشورهای اقتصادی ایهنظام  در  هامالیات

درآمدهای  .  کنندمی  ایفا  بارزی  نقش نیز شده تعیین اقتصادی  راهبردهای و  هاسیاست  اجرای در  بلکه شوند، می

 ابزارهای مؤثرترین از یکی و  عمومی درآمدهای تأمین برای مالی منبع رینت مهم و رینتمعمول  عنوان به  1مالیاتی

 در را رفاهی و اجتماعی خدمات  از بسیاری آن واسطه به تواندمی دولت.  روندمی  شمار  به دولت مالی هایسیاست 

)وانگ   ببخشد را لازم سوی  و سمت اجتماعی و اقتصادی  جریانات و هاتفعالیّ از بسیاری  به و دهد قرار مردم خدمت

 ترکیب  در مالیاتی های وصولی سهم بودن پایین و نفت فروش از  حاصل منابع سهم بودن بالا(. 2023، 2و همکاران 

  در کالا یک صدور  به  کشور درآمد وابستگی همچون   را ناگواری  عوارض که آن بر علاوه دولت، عمومی بودجه  منابع

ت. البته در  اس ساخته محروم  مالی  سیاست اعمال  برای هامالیات  از مؤثرتر استفاده امکان  از را  کشور  اقتصاد   دارد، بر

اخیر سهمسال  ی از منابع بودجه عموم   یاتسهم مالاز بودجه کشور کاهش و    نفت  فروش از حاصل منابع  های 

  یب به ترت  1400تا    1397  یسال ها  یط  یاز منابع بودجه عموم  یاتشاخص سهم مالطوریکه  افزایش یافته است، به 

از منابع    یاتمال  یدرصد   40درباره سهم    یهاول  یبا وجود برآوردها   یدرصد بوده است، ول  40و    5/37،  4/39،  2/36

سهم   ینکه ا  دده  یمنتشر شد، نشان م  یاتیسازمان امور مال  یکه از سو  یآمار   ینتازه تر  ی،بودجه در سال جار

فرصت تلاش کرده    ینو با استفاده از ا  یمیتحر  یفعل  یطاست که در واقع دولت در شرا  یدهدرصد رس  50  یکبه نزد

 . (1401و همکاران،    منصورییرد )فاصله بگ  یتا از بودجه نفت

  ی اتیفرار مال  دهیپد  باشد،یم  و تثبیتی  یعیتوز  -یصیتخص  یاهرم مال  کیدر اقتصاد که    اتیبه نقش مال  ت یبا عنا

علت    نیباشد و به هم  یو تحقق رفاه اجتماع  یاجتماع  یتداوم زندگ  یبرا  یجد  دیتهد  تواندیعنوان ضد ارزش مبه

  ی امر  یکاربرد  -یعلم یشنهادهایو پ هاار و ارائه راهک  دیو تمه یاتیفرار مال د یضرورت شناخت عوامل بروز و تشد

با بخش نامنظم اقتصاد بوده و اقتصاددانان    ینیرزمیز  یهات یفعال  یجزء اصل  یاتی فرار مال  خواهد بود.  ریناپذاجتناب 

جهان است.    یهادر همه کشور   عیمشکل شا  کی  یاتیهستند. فرار مال  دهیپد  نی ا  لیتحلوه یدنبال تجزبه   شیپاز شیب

 ی ناخالص داخل   دتولی  از  %5بیش از    ایدلار    ونیلیتر  1/3به ارزش    یاتیمال  ی هانشت درآمد   ر،یاخ  یهادر برآورد 

  ش یعدم امکان افزا  قیاز طر  یاتیمال  ی ها. نشت درآمد (2020،  3)گوردال و همکاران  است  دهی جهان به ثبت رس

از    یکی  یاتیدارد. فرار مال  یرشد اقتصاد  یدولت برا  ییبر توانا  یمنف  قبخدمات، عوا  ریو سا  یعموم  یهارساخت یز

رفتن درآمد    نیاز ب  رایدولت هاست ز  ندهیفزا  یاست و باعث نگران  یهر ملت  ی مشکلات برا  نیتردار یو پا  نیترجیرا

بودجه    نیدولت از تام  ،یاتیبا وجود فرار مال(.  2019،  4دالانو و همکاران )  دارد  یجد  یاقتصاد  یهاامد یپ  یاتی مال

که   یامکانات  ریو سا  یبهداشت  یهاخدمات مراقبت   ،ی انسان  هیتوسعه سرما  ها،رساختیز  ،یخدمات عموم  یبرا  یکاف
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با اندازه بالا نشان    یاتیفرار مال  ن،یعلاوه بر ا(.  2000،  1و همکاران   انسون)ج  شودیمحروم م  ،به نفع جامعه است

 (.  2019،  2)دانگ و همکاران   است  افتهیتوسعه  یهابا کشور   سهیبزرگ در مقا  هیاقتصاد سا  یکه کشور دارا  دهدیم

متوسط    کهی بوده است. درحال  یراخ  یهادرصد در سال   7حدود    یراندر ا  ی ناخالص داخل  یدبه تول  یاتنسبت مال

(  یران برابر ا  2.7درصد )  19معادل    یا( و اروپا و آسیران درصد )دو برابر ا  14معادل    یجهان  یانگیندر م  یاتیتلاش مال

شاخص در    ینا  یجه. در نترسد یدرصد م  30  یال  25به    OECDعضو    یشاخص در کشورها  ینا  یناست. همچن

  آن است.  یدولت نصف مقدار واقع  یاتیمال  یدرآمدها  یزاناست و به تبع آن م  یجهان  یانگینحدوداً نصف م  یرانا

حجم   دهدی نشان م  ده است و در قسمت پیشینه تحقیق به آنها اشاره شده،ی که برای ایران انجام ش مطالعات  نتایج

  ید تول  یعنیدرصد بوده است.    30  بیش از  یانگینطور م، به1400تا    1345در دوره بلندمدت    یراناقتصاد پنهان در ا

است که در مجموع و با در نظر    یزانیدرصد کمتر از م 30 شود،ی گزارش م یرسم  یکه در آمارها  یناخالص داخل

 ی ناخالص داخل  یدبه تول  یاتنسبت مال  ین . بنابراشودی م  یداقتصاد، تول  انو بخش پنه  یررسمیغ  هاییت گرفتن فعال

گرفته شده، همان    یدهکه ناد  یرقم  ینو ا  شودیاکنون اعلام مباشد که هم  یاز نسبت  یشتردرصد ب  30  یدکشور با

 .(1401همکاران،    و  )اعظمی  است  یاتیفرار مال

  در مطالعه نند؟  کیفرار م  اتیمال  پرداخت  چرا مردم از  که   است  نیا  یات یمال  فرار  در مورد  یسوال اساس  کی

تنها  نه  یمنظور ثروت اندوز که مردم به  شودی م انیب( 2020) 4اسلام و همکاران  و (2020) 3و همکاران   عبدالفتاح

که    یخدمات دولت  تیفیاز ک  یتیعنوان ابزار و نشانه نارضاموضوع را به   نیا  توان ی بلکه م  کنند،ی فرار م  اتیاز مال

  ، د مردم معتقدن  یکه وقت  افتی  یشواهد   توانی گذار مدر حال   یها. با مطالعه اقتصاد کنندمی   هیاند، توجکرده  افتیدر

باحث؛ در اکثر مطالعاتی . باتوجه به همین مکنندی فرار م  اتیاست، از پرداخت مال  فیضع  یخدمات دولت  تیفیک

بر بخش تولید، مطالعاتی که در داخل کشور بدان  بارمالیاتی  و  پرداخته شده است، درخصوص نظام مالیاتی  ها 

ناخالص داخلی سرانه و   دیتولی، اتی بار مالای در خصوص اثرات نامتقارن صورت پذیرفته است، ولی تاکنون مطالعه 

  ناخالص داخلی سرانه  دی و تول یاتی آزمون اثرات بار مالی موضوعی کار نشده است که اتیفرار مالنرخ سود واقعی بر 

نماید. همچنین در ادامه مقاله به بررسی رابطه  ضرورت توجه به موضوع حاضر را دو چندان می  رانیا  یاتیبر فرار مال

ی اتیفرار مال  با  یاتیبار مال  ستگی ی و همچنین رابطه همباتیبار مال  ی باقانون  ر یروند انباره پول غهمبستگی مابین  

گرفته در  نتایج مطالعات تجربی صورت های مطرح و  مبانی نظری شامل تئوری  دوم نیز بخش شود. درپرداخته می

شده است. بخش  های مورداستفاده بیان مدل، روش تحقیق و آزمون  سوم بخش شده است. درارتباط با موضوع ارائه

 گردد.گیری ارائه مییافته است. در بخش پنجم خلاصه و نتیجها و تخمین مدل اختصاص هچهارم نیز به نتایج آزمون
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 ادبیات موضوع . 2

 ی نظر  ی مبان - 1- 2

همراه بوده    یاد یز  یهای انجام گرفته است که با دشوار  یاتیبرآورد فرار مال  یبرا   یاتلاش گسترده   ری اخ  یهادر دهه

  ری غ  تیاست که آن هم به علت ماه  دهیپد  نیدر دسترس نبودن اطلاعات از ا  های دشوار  نیعمده ا  لیاست. دل

عمده اقتصاد    یهااز بخش   یکی  یاتیفرار مال  د،یگرد  کرطور که ذ. همانباشد یم  هات ینوع از فعال  نیبودن ا  یقانون

 ی اتی دارند، فرار مال  یرقانونیپنهان و غ  تی ماه  هات یفعال  گونهن یاندازه که ا  نیو لذا به هم   رودی به شمار م  ینیرزمیز

از آنها    یوجود دارد که برخ  یاتیمحاسبه فرار مال  یبرا   یگوناگون  یهاروش   مند است.بهره   تیدو خصوص  نیاز ا  زین

،  1)دالانو و همکاران   اندنموده   یاتی اقدام به محاسبه فرار مال  میمستق  ریبه طور غ  گرید  یو برخ  میبه طور مستق

و    شودی ساخته م  یتئور  کنندی فرار م  اتی بار مال  ریکه از ز  یبر اساس رفتار فرد   میمستق  یهاروش . در  (2019

که نیازمند طراحی تئوری و پرسشنامه برای   شودیمحاسبه م یاتیمناسب، فرار مال یهار یمتغ یگذاریسپس با جا

اظهارکننده اطلاعات درستی برای محاسبه فرار مالیاتی باشد که در اکثر مواقع نیز فرد  ی می رفتار فرد گیری  اندازه 

.  شودی محاسبه م  یاتیفرار مال  زانیم  ینیرزمیبرآورد اقتصاد ز  قیاز طر  زین  میمستق  ریغ  یها. در روش دهدارائه نمی 

 شود. در مطالعه حاضر بخاطر استفاده از روش غیرمستقیم، مبانی آن تشریح می

 

 (پول یتقاضا برا  تئوری) مالیاتی فرار  برای كاگان یهنظر بررسی  - 1- 1- 2

اقتصاد غ  نییتع  ی برا(  195۸)  2بار کاگان   ن یاول نمود. روش کاگان    یپول  یرها یاز متغ  یرسم  ریاندازه  استفاده 

سال    کیکه نسبت پول در گردش از عرضه پول در    کندیفرض م  یرسم  ریاقتصاد غ  یمدل ساز   ی)نسبت نقد( برا 

به همراه فرض    هیمقدار پا  نیا  ازنسبت نقد    شیروش افزا  نیدر ا  .است  اقتصادی  عوامل  رفتارنشان دهنده    هیپا

مورد استفاده    یررسمیبرآورد اندازه اقتصاد غ  یبرا   یرسم  و اقتصاد  یررسمیسرعت گردش پول در اقتصاد غ  یبرابر

و پنهان اقتصاد جهت فرار از    یرسم  ریفرض که فعالان بخش غ  نیا  هیمشابه بر پا  ،یپول  یهاروش   .ردیگی قرار م

به کار (  1979)  4ج یو ف(  1977)  3کنند، توسط گاتمنیشناخته شدن در داد و ستد خود از پول نقد استفاده م

  ی هادر واکنش به انتقادات وارد بر روش نسبت نقد تلاش (  19۸3و )(  19۸0)  6یتانز  (.2003  5گرفته شد )فال 

برآورد    یبرا  ی. و (2023،  7)وانگ و همکاران   انجام داد  یررسمیبهبود روش برآورد حجم اقتصاد غ  یرا برا   یادیز

که در آن    هیسال به عنوان سال پا  کیقرار دادن    1930  -۸0متحده در دوره    یالاتدر ا  یررسمیاندازه اقتصاد غ

فرض که نسبت نقد در طول دوره مورد    نیا  نیکرد و هم چن  یشود را منتف  یصفر فرض م   یررسمیغحجم اقتصاد  

در نظر گرفت. در    یحیتوض  یرهایاز متغ  یکار نسبت نقد را تابع  نیا  یثابت است را کنار گذاشت. او برا  یبررس
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در روش او،    .ک علت ارتباط دادیرا با    ی ررسمیاقتصاد غ  یریگاندازه   یبه مدل الگو   اتیضمن او با وارد کردن مال

  ی ها زه یپول در گردش مورد استفاده قرار گرفت تا انگ  یبر تقاضا   یررسمی اقتصاد غ  ریتأث  ندهیبه عنوان نما  اتی نرخ مال

که معاملات    یدیفرض کل  نیبا ا  .بر پول نقد را نشان دهد  یمبتن  یرسم  ریو مشارکت در اقتصاد غ  اتیاز مال  زیپره

پول در گردش    یتقاضا برا   یرسمریدر اندازه اقتصاد غ  شیو افزا  ردیپذیبا پول در گردش انجام م  یررسمیاقتصاد غ

 (.2020،  1همکاران گوردال و  برآورد شد )  کایدر آمر  یررسمی حجم اقتصاد غ  ،دهدیم  شی افزا  را

نسبت پول    کا،یدر آمر  یاتیو اندازه فرار مال  یررسمیکاگان جهت برآورد حجم اقتصاد غ  نشیبر اساس ب  یتانز

(، سهم حقوق و دستمزد از درآمد  T)  اتیاز نرخ مال  ی( را تابعC/M)  ینگیبه حجم نقد  (و مسکوک  اسکناس)نقد  

رابطه    .( در نظر گرفتRساله )  کیدار    ت مد  های  سپرده( و نرخ بهره  Y)  یقی حق  یدرآمد سرانه مل  ،(WS/NI)  یمل

فرض    یدر روش پول  یتانز  دهیحاضر بر اساس ا  قیتحق  در .  دهدیرا نشان م  یارائه شده توسط تانز   یالگو   ریز

  ، ردیگیبا وجه نقد صورت م  ،بمانند  یکه مخف  لیدل  ن یبه ا  یرسم  ریآن است که تمام مبادلات در اقتصاد غ  یاساس

اندازه اقتصاد غ  یلذا برا  بار    ریبار با وجود متغ  کی  ینگینسبت پول نقد به نقد  افتیره  نیبا ا  یرسم  ریبرآورد 

 یاتی بار مال  ریمتغ  یونیمدل رگرس  بیضرا  رییبدون تغ  گریپس از برآورد نسبت فوق بار د  .گرددی برآورد م  یاتی مال

  در  گردد.  یمحاسبه م  ینگینسبت پول نقد به نقد  یاتیبار بدون وجود بار مال  نیمعادل صفر قرار داده شده و ا

و سپس    دیآ  ی( به دست مIM)  یرقانونی پول غ  ی، نگینقد  مرحله بعد از حاصل ضرب تفاوت دو نسبت فوق در حجم

  ی رابطه مقدار   از  دست آمده و با استفاده( به  LM)  ی(، پول قانون1Mبه دست آمده از حجم پول )   جهیبا کسر نت

 . شودیسرعت گردش پول محاسبه م  ریپول به صورت ز

𝑉 =
𝐺𝑁𝑃

𝐿𝑀
       (1                                                                        )  

 

 ینی رزمیاست، حجم اقتصاد ز  برابراقتصاد    یررسمیو غ  یفرض که سرعت گردش پول در بخش رسم  نیدر ادامه با ا

(UE)برآورد    ریدر سرعت گردش پول به صورت ز  ی(قانونریغ  پول)  یررسمیاز حاصل ضرب حجم پول اقتصاد غ  ؛

 : شودیم

𝐼𝑀 = [((
𝐶

𝑀2
)
𝑇𝐴𝑋

− (
𝐶

𝑀2
)
𝑊𝑇𝐴𝑋

)] × 𝑀2           (2                         )  

 

محاسبه شده در نرخ    ینیرزمیاز حاصل ضرب اندازه اقتصاد ز  یررسمیدر بخش غ  یاتیفرار مال  زانیدر مرحله آخر م

  ی نگی»نسبت پول نقد در گردش به حجم نقد  ریمتغ(؛  3در معادله )  .گردد  یمحاسبه م   ریبه صورت ز  یاتی مؤثر مال

(2C/Mبه عنوان متغ »)یاتیمستقل شامل بار مال  یرها یوابسته در نظر گرفته شده است و متغ  ری  (TaxBurden )  

نسبت    آید،به دست می  100ضربدر    یجار  متیبه ق  یناخالص داخل  دیاز تول  یاتیمال  ینسبت کل درآمدها  که از

بر    م یتقس  یو دولت  یمجموع حقوق و دستمزد سالانه بخش خصوص)(  WSNI)ی  حقوق و دستمزد به درآمد مل

بر    میتقس  یاسم  یسرانه مل  درآمد)(  YNR)  یقیحق  یدرآمد سرانه مل  ،(100ضربدر    یجار   یمتهایبه ق  یدرآمد مل
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  ی نرخ سود سپرده ها ( )RL)  یقی( و نرخ بهره حق13۸3سال    یۀپا  متیبه ق  یکالاها و خدمات مصرف   یشاخص بها 

 . باشندی م  (نرخ تورم  یمنها  یبانکبلندمدت  

 

(
𝐶

𝑀2
)
𝑇
= 𝛽0 + 𝛽1𝐿𝑜𝑔(1 + 𝑇𝑎𝑥𝐵𝑢𝑟𝑑𝑒𝑛)𝑡 + 𝛽2(𝑊𝑆𝑁𝐼)𝑡 + 𝛽3𝐿𝑜𝑔(𝑌𝑁𝑅)𝑡 + 𝛽4(𝑅𝐿)𝑡 + 𝜖𝑡    (3             )  

 

 

 ی و تولید بر فرار مالیاتی اتیبارمالاثر  درخصوص 1ی اسكوبار یهنظر  بررسی  - 2- 1- 2

  ک ی منجر به   شتریب اتی . نرخ مالشوند یمحسوب م یاتیعلل فرار مال نیاز مهمتر یاتیبالا و بار مال اتیمال یهانرخ 

افزا  یاتیشده و فرار مال  یاجتماع  یهای گذار ه یدر سرما  ی قو  ش یافزا ،  2و همکاران  عبدالفتاحخواهد داد )  شیرا 

که به نوبه خود    شودیم  ینیرزمیاقتصاد ز  خشدر ب  تیفعال  شیمنجر به افزا  شتریب  یاتیبار مال  نیهمچن(.  2020

  ی روین  یرا برا   یقو   شیگرا  کی  یاتیدر بار مال  شی است که افزا  نیخواهد داد. فرض معمول ا  شیرا افزا  یاتیفرار مال

  شود ی م یاسکوبار گوید یهبه نظر یا موضوع اشاره شتریدرک ب ی. براکندیم  جادیا ی نیرزمیکار به سمت اقتصاد ز

 .(1972،  3الینگهام و ساندو )

به صورت    اتیپرداخت رشوه به مأمور مال  یکی قرار گرفته است:    یدو امکان مورد بررس  یاسکوبار   یدر الگو

حالت همان    نیاو در ا  مهیجر  نیقرار گرفته باشد. بنابرا  یاتیمال  یاست که فرد مورد حسابرس  ی در صورت  نیو ا  کجای

از صداقت لازم برخوردار باشد. الگو    یات یمال  وررشوه پرداخت نشود و مأم   نکهی. دوم اپردازد ی است که م  یا رشوه 

که چه مقدار از درآمد خود را به اداره    ردیگیم  میاست که تصم  ییعقلا  یفرد  یاتی مال  یکه مود  کندیفرض م

  ت یموقع  کیدر    ی. و باشدیخود م  یاتیفرار مال  زانیم  نییفرد به دنبال تع  گریگزارش کند. به عبارت د  اتی مال

است   اتیبر طبق قانون مشمول پرداخت مال داندی. او مشودیقرار دارد که در آن احتمال، دخالت داده م یسکیر

  ز ین  اتیبه مال  یدگیو رس  اتیاحتمال فرار از مال  گری. از طرف دشودیم  مهیجر  ات،ی ت مالو در صورت عدم پرداخ 

.  ردی صادق صورت گ  یاتی مال  مورکار توسط ما  نیشود، احتمال دارد ا  یدگیاو رس تیوجود دارد. در ضمن اگر فعال

او مشخص    یبپردازد از قبل برا  یاتیبه مأمور مال  دیکه با  یااست که مقدار رشوه   نیدر الگو فرض بر ا  نیهمچن

فرد در   دیفرض کن  نی( باشد. همچنt)  اتی( و نرخ مالYبپردازد )  اتی مال  دیکه با  یدر آمد کس  دی. فرض کنباشدیم

مال مقدا  یاتیاظهارنامه  )  ات یمال  رخود  )تمکDرا  کند  ابراز  میاتیمال  نی(  فرض  و  )  شودی(  احتمال  مورد  Pبا   )

صادق مورد    یاتی صورت گرفت و فرار او توسط مأمور مال  یاتیکه فرار مال  ی. هنگام ردیقرار گ  یاتیمال  یحسابرس

مقدار    نیا  نکهیا  ی. براد اش را بپردازپرداخته نشده   یاتیمال  ی( از بدهSبا نرخ )   یامه یجر  دیقرار گرفت، با  یبررس

-Y)  رباز درآمد برا یبخش نکردنفرد در اثر گزارش  یاتی باشد. حداقل فرار مال S>1 دیکند، با دایپ مهیجر تیماه

D( است. فرض بر آن است که احتمال ثابت )K شودیتوسط مأمور فاسد در نظر گرفته م  یاتی مال  یدگی رس  ی( برا  .
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  تواند یم  رد،یقرار گ  یگدیانجام دهد و توسط مأمور فاسد مورد رس  یاتی فرد فرار مال  نکهیا  یعنی  فتد،یاتفاق ب  نیاگر ا

دو فرض    یمقدار رشوه پرداخت  لیو تحل  هیتجز  یفرار کند. الگو برا  مهیبه عنوان رشوه از دادن جر  یبا پرداخت مبلغ

  ی گر یپارامتر د چین مقدار به هی( پرداخت شود. اBبرابر مبلغ ) کجایدارد. اول آنکه مقدار رشوه به صورت  یاساس

 : حالت مقدار مطلق رشوه به صورت  نیباشد که در ا  یک  برابر  ینرخ  ی رشوه دارا   نکهیندارد و دوم ا  یبستگ

  bst(Y-D) که در آن  گرددیم نییتع (0b1) ی اتی است که فرد در صورت صادق بودن مأمور مال ایمهیتمام جر 

 .(2019،  1)دانگ و همکاران   خلاصه کرد  1شکل    صورتبه    توانی روابط را م  نیبپردازد. شکل ا  دیبا
 

 
 ی اسكوبار یدر الگو یات یبه فرار مال میتصم ندیفرآ. 1شكل 

 ( 1972، الینگهام و ساندو)منبع: 

 

-bst(Yدر عبارت    bبوده و بر اساس نرخ    ر یمتغ  نکهیا  ای( باشد و  Bثابت )  یتواند مقدار  یرشوه م  زانیم  1شکل  در  

D)  شود  یمعرف. 

روض استفاده  ففرد را، با در نظر گرفتن    یاتی رار مالفاز    یناش  یانتظار  تیدر مطالعه خود، تابع مطلوب  یاسکوبار

پرداخت رشوه به صورت مقدار   یبرا نه ی، با توجه به رفتار به3مورگنسترن -  ومنین - 2ونف تیشده در تابع مطلوب
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را    یاتی مال  نیآن، تابع تمک  یساز حداکثر   قی(، جداگانه ارائه نموده است و از طرb( و نسبت رشوه )Bثابت رشوه )

 به دست آورده است: 

D-D(Y, B, P, k, s, t)          (4                                                )  

 

ر  ب ( را  B( و )Kفساد )  یپارامترها   مه،ی نرخ جر  ،یاحتمال حسابرس  یاثر در آمد، پارامترها   یرهایمتغ  راتییو تغ

:  باشدی م  ریموارد ز  جیقرار داده است. خلاصه نتا  یورد بررسم  ر،یدرآمد اعلام شده فرد در دو حالت رشوه ثابت و متغ

صادق بودن   یو با عدم حسابرس یدارند، لذا با حسابرس یفمختل یزیگر سکی که افراد درجه ر نیبا توجه به ا -1

 - 2. باشدی مبهم م  اتیدرآمد بر درآمد اعلام شده به اداره مال شیاثر افزا م،یو اعمال جرا  یاتی نبودن مامور مال ایو 

باعث کاهش درآمد اظهار شده    کجایو پرداخت رشوه به صورت    یاتیمال  یدر احتمال حسابرس  شی افزا  یاثر جزئ

 م ی کاملا صادق باشد، رابطه مستق  یاتیکاملا فاسد باشد و اگر مأمور مال   یاتی که مأمور مال  یشد، در صورت  خواهد

اثر   -4گزارش شده شود.  اتیمال شیافزا یبرا  یازه یانگ ،تواندیم مهیسطح بالاتر نرخ جر یاثر جزئ -3خواهد بود 

را گزارش خواهند کرد.    ترین یافراد سطح درآمد پائ  ابد،یب  شیفاسد باشد، افزا  یاتیکه مأمور مال  نیاحتمال ا  یجزئ

از    یاتیمال  نیتمک  نهیمطالعات در زم  شتریکردند، ب  انیخود را ب  یتئور(  1972)  1ساندمو   -  نگهامیکه آل  یاز زمان

  ی ها از شکل ق،یدر دسترس و هدف تحق یآمارها  ،یکل اتیخصوص ،ی کشور تیاند. با توجه به موقعآن بهره برده 

  ن یرابطه ب  یبه بررس  ،یمطالعه تجرب  کی در    (2005و سعادتمند )  2کبولا  .استفاده شده است  یتئور  نیا  اوتمتف

  دند ی رس  جه ینت  ن یمحققان به ا  نیپرداختند. ا  کایدر آمر  1967  - 1997دوره    یط  یاتیبر درآمد و فرار مال  اتی لنرخ ما

 یمنظور بررس به   ،یگر ی. در مطالعه دشودیم  یاتی فرار مال  شتریب  شیبر درآمد منجر به افزا  اتیمال  یکه نرخ بالا 

افزا(  2010)  3مکارانبوساتو و ه  ،یاتیو فرار مال  یاتیمال  یهاتکانه   نیرابطه ب بر    اتینرخ مال  شینشان دادند که 

(  13۸۸و همکاران )  یصامت  گر،ید  یا. در مطالعهدهدیسوق م  یاتیرا به سمت فرار مال  یها، کارگزاران اقتصادشرکت 

 - با استفاده از روش علل چندگانه    1965-2005  ی هاسال   یط  رانیا  ینیرزمیاقتصاد ز  زانیم  یریگمنظور اندازه به

گرفتند که رابطه    جهیپرداختند و نت  یات یو بار مال  ینیرزمیاقتصاد ز  نیارتباط ب  یگانه، به بررسچند   یهااخص ش

 وجود دارد.   یاتیو فرار مال  ینیرزم یو اقتصاد ز  یاتیبار مال  نیب  یمثبت
 

 تحقیق  یشینهپ 2-3

شواهد    ی،اتیو فرار مال  اتیمال  نهیآستانه در رابطه با نرخ به  لیبه تحل  یادر مطالعه (  2023)  4وانگ و همکاران 

  دهد ی نشان م  جینتاپرداختند.    آستانه  کردی و رو  SUR-OLSروش  و    1991-2020طی بازه زمانی    وانیاز تا  یتجرب

که منجر    شودی م اتیدرآمد منجر به کاهش در نرخ مال  شافزای است،  ٪13 و  ٪59/12  نیب  اتینرخ مال  یکه وقت

شکل ارائه    Nرابطه    کی  اتیو نرخ مال  یناخالص داخل   دیتول  نیرابطه ب  ی عنی.  شودی م  یاتیمال  هیپا  دیبه کاهش شد
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  شی است که با افزا  یهیندارد. بد  یاتینرخ مال  ای براثر آستانه  چیه  میرمستقی غ  یاتیدرآمد مال  حال،ن یا. بادهدیم

 یات یکه تفاوت ساختار مال دهدی نشان م نی. اابدییم  شیافزا زین میرمستقیغ  یاتیدرآمد مال ،یناخالص داخل دیتول

 دارد.   یاتیمال  هیپا  شیاو فرس   اتینرخ مال  نیدر رابطه ب  یدینقش کل  میرمستقیغ  اتیو مال  میمستق  اتیمال  نیب

:  سایه  اقتصاد  بر  مالیاتی بار  ساختارهای  نامتقارن  تأثیر  به بررسی  ای در مطالعه ( 2023)  1آخیم و همکاران  ویولتا 

(  PSTRو بکارگیری مدل غیرخطی )   201۸- 2005  زمانی  دوره   در (  EU)   اروپا  اتحادیه   عضو   کشور  27  از  پانل   تحلیل 

  مستقیم   های مالیات   مورد   برای   فقط  سایه   اقتصاد   و  مالیاتی   بار   بین  شکل   U  رابطه   یک   وجود   از   آنها   پرداختند. مطالعه 

  معکوس   شکل   U  رابطه   یک   اجتماعی،   های مشارکت   و   غیرمستقیم   های مالیات   برای   که   حالی   در   کند، می   پشتیبانی 

  در   مشارکت   و  مالیات   های دسته   همه   برای   را   پذیری انعطاف   های آستانه   متفاوت   مقادیر   همچنین   آنها .  شود می   تأیید 

  که  ای آستانه  مستقیم، های مالیات  برای .  بررسی کردند  قدیمی اعضای  با مقایسه  در اروپا  اتحادیه جدید  اعضای  میان 

  کشورهای   از   کمتر  برابر   2.61  اروپا   اتحادیه  جدید   کشورهای   برای   یابد، می   افزایش   سایه  اقتصاد  سطح  آن  از  بیش 

  مالیات   سطح   اروپا،   اتحادیه  قدیمی  کشورهای   برای   هم  و  جدید   کشورهای   برای   هم  این،  بر   علاوه .  است   قدیمی

.  است   سایه  اقتصاد   سطح   کاهش   کننده   تعیین  ترتیب  به   درصد   16.52  و   درصد   15.04  آستانه   از   فراتر   غیرمستقیم 

  برای   آنها   های یافته .  کند می   تثبیت   را   آنها   نتایج   کنترلی،   متغیرهای   از   استفاده   با   شده   انجام   استحکام   های بررسی 

 .است   مهم   مالیاتی   بار   ساختارهای   انواع  تحت   مختلف   های دولت   پذیری انعطاف   سطح  یافتن   برای   گذاران سیاست 

همکاران  و  مطالعه(  2023)  2اورسی  افزایش  ایدر  آیا  که  کردند    اقتصاد   در  کاهش  و  مالیاتی  پایه  بررسی 

  از  استفاده  کند. آنها با  می  جبران  مالیات  کاهش  سیاست  دنبال  به  را  رفته  دست   از  مالیاتی  درآمدهای  زیرزمینی

  ، نشان دادند که از 2006  تا  19۸2  سال  از  ایتالیا  تخمینی  زیرزمینی  اقتصاد  برای  فرد  به  منحصر  داده  مجموعه  یک

  ناخالص  تولید  در  ٪0.55  افزایش  با  حدودی  تا  داخلی  ناخالص  تولید  از  ٪1  معادل   مالیاتی  درآمدهای  دادن  دست

  اقتصاد در  کاهش  درصد  0.24  و  داخلی  ناخالص  تولید  افزایش  درصد  0.31  از   غرامت  این. شود  می  جبران  داخلی

 ٪ 25)  بالا   زیرزمینی  اقتصاد  و (  ٪32  <)  بالا  مالیات  سطح  با  اقتصادی  برای  نتایج   این.  شود  می  حاصل  زیرزمینی

  تغییرات   که  کردند  حاصل  اطمینان  ها،داده   برای  بالا  وضوح  ( با3لگ -)لید  روش  از  استفاده  با.  شود  می  اعمال(  ≤ 

 . است  داخلی  ناخالص  تولید  در  تغییرات  برای  بالقوه  علت  یک  بنابراین،  و  داخلی  ناخالص  تولید  به  منجر  مالیاتی

دولت و    یهانه ینوسانات نرخ ارز، هز  ،یاتیمال  باررابطه    یبه بررس  یادر مطالعه  (2020)  4گوردال و همکاران 

پرداختند. با توجه به   19۸0-2016 یبازه زمان  یپانل برا  تیمدل عل یریبا بکارگ 7G یهادر کشور  یرشد اقتصاد

دولت اما    یهانهیو هز  زنوسانات نرخ ار  ،یرشد اقتصاد  نیدو طرفه ب  تیعل  ،یصفحه دامنه زمان  تیآزمون عل  جینتا

رابطه    یاتیمال  بارو    یرشد اقتصاد  نیب  ن، یو مخارج دولت وجود دارد. علاوه بر ا  یاتیمال  بار  نیطرفه ب   کی  تیعل

مدت دو طرفه مدت و بلند کوتاه   تیکه عل  دهدی دامنه فرکانس نشان م  تیعل  جینتا  گر،یوجود ندارد. از طرف د  یعلّ

 یاصل  افتهیوجود دارد.    دولت  یهانهیو هز  یرشد اقتصاد  نیمدت ببلند  تیو عل   یاتیمال  بارو    یرشد اقتصاد   نیب

 
1 . Monica Violeta Achim et al 
2. Renzo Orsi et al 
3. lead–lag method 
4. Temel Gurdal et al 
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با  یاتیمال  یهااست یاست که س  نیا پ  دیکه  اساس  ب  7G  یهاکشور   یاقتصاد   وندی بر  اجرا در  ابزار    کی  ند،یایبه 

 را دارد.   یاست و امکان ارائه اهداف اقتصاد  یقدرتمند مال

  یاتیو بار مال  یاتیمال  هیسهم  ،ی اقتصاد  استیس  تیعدم قطع  یبه بررس  یا در مطالعه  (2019)  1دانگ و همکاران 

ها ارتباط مثبت  شرکت  اتیبا بار مال یاقتصاد استیس نانیکه عدم اطم دهدینشان م جیپرداختند. نتا نیچ یبرا 

با    ی اقتصاد   استیس  نانیعدم اطم  نیاست. علاوه بر ا  شتریآن ب  ریشود، تاث  شتریب  اتیمال  هیسهم  یدارد و وقت

اثرات    ن،ی. علاوه بر اکندیم  تیرا تقو  یاتی ها، درامد مالشرکت   اتی مال  شیافزا  جه یدولت و در نت  یفشار مال  شیافزا

  ی ها(، شرکت SOE)  یدولت  یهاها در درجه اول در شرکت شرکت   اتیبر بار مال  یاقتصاد  استیس  نانیعدم اطم

قابل توج  یهاو شرکت   یقمناطق شر  یهاشرکت   شرفته،یپ  یرتکنولوژ یغ نشان  صنعت خدمات  است. شواهد  ه 

 .کندی کمک م  اتیبه کاهش موثر بار مال  یاقتصاد  یهااست یو ثبات س  تیکه حفظ شفاف  دهدیم

  یبرا   ی( در رومانTE)  یاتی( و فرار مالSE)  هیبه برآورد اندازه اقتصاد سا  ی ادر مقاله (  2019)  2دالانو و همکاران 

  ن ی جانش  کیعنوان  ( به SE)   هیکه اقتصاد سا  دهدی نشان م  یتجرب  لیپرداختند. تحل  نیتخم  2017-2000دوره  

 ینیگزیجا  یهاامد ی پاست.    یناخالص داخل  دیمکمل تول  یاتیفرار مال  کهی حالدر  کندی عمل م  یاقتصاد رسم  یبرا 

  دهیدو پد  نیکه پشت ا  ی مختلف  لیاست که با توجه به دلا  نیا  دیبا تول  یاتیو فرار مال  یبا اقتصاد رسم  هیاقتصاد سا

به اقدامات   ازیکار نو( در چرخه کسب TE) یاتی ( و فرار مالSE) هیاقتصاد سا ر ییتغ یهاامد یو پ تیوجود دارد، اهم

 . متفاوت دارند  یاسیس

  پرداخته   یانبن  ینهزم  یتئور   یکردبا رو  یاتیمال  یهروح  یارائه الگو  به  ایدر مطالعه(  1402و همکاران )  یگیب  یعرب

  یاد داده بن  یهبر نظر  ی مبتن  یفیاست که در بخش ک  یفی و ک  یکم  یاز روش ها   یبیپژوهش ترک  ینا  یکردرو  است.

( استفاده شده است. جامعه  SEM)  یمعادلات ساختار   یاز مدل ساز   یدهد و در بخش کم  یمدل خود را ارائه م

 ی و نخبگان دانشگاه  مالیاتینفر از خبرگان و نخبگان سازمان امور    12شامل    یفیپژوهش در بخش ک  ینا  یآمار 

استفاده    یازموردن  یهاداده   یگردآور  یانتخاب شدند و از مصاحبه، برا   یبا تجربه بالا انجام شد که با روش گلوله برف

و    یران نفر از مد  270  ییدیتا  یاستفاده از مدل ها یها  یهبر اساس توص  یجامعه آمار  یزن  ی. در بخش کمیدگرد

  یحول مقوله محور   یاتیمال  یهروح  یکه الگو   دهدینشان م  یجنتا  انتخاب شدند.  لیاتیکارشناسان سازمان امور ما 

 ی عل  یطبا شرا  یندفرآ  ین. اگیردی شکل م  یعل  یطشرا  یرقرار دارد که تحت تأث  یغاتو تبل  یدموکراس  ی،مجاز  یفضا

  مک ک  یاتیمال  یهروح  یتا استفاده از راهبردها به تقوشود که ب  یم  یمقوله محور   یریگو موجب شکل   گرددی آغاز م

است. عدم    ییو مبارزه با پولشو  یاجتماع  یبهبود شاخص ها   ی،اقتصاد   یآن بهبود شاخص ها  یامدکنند و پ  یم

است و    یاتیمال  یهروح  یگر بر الگو مداخله   یطاز شرا  یزن  یاتیمال  ینقوان  یچیدگیو پ  یچابک ساز   یاتی،عدالت مال

 .شوندیمحسوب م  یاتیمال  یهروح  یتتقو  یاز جمله راهبردها  یاتیعدالت مال  یو برقرار  یفرهنگ ساز

  با   پنهان  اقتصاد  و  مالیاتی  فرار  بین  ارتباط  ساختاری  به مدلیابی  ایدر مطالعه(  1401و همکاران )  منصوری

  ML  برآوردگر  از  استفاده  با  و  منتخب  استان  30  در  1390-1397  زمانی  ی  دوره  ( برایPanel MIMIC)   رویکرد

 
1 . Dang et al 
2. RobertoDell’Anno et al 
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  صورت   به  منتخب  مدل  پنهان،  اقتصاد  و  مالیاتی  فرار  بر  تاثیرپذیر  و  تاثیرگذار  متغیرهای   تشابه  به  توجه  پرداختند. با

  رابطه    مالیاتی  فرار  با  پنهان  اقتصاد  اگرچه  که  داد  نشان  نتایج.  گرفت  تحلیل  و  تجزیه  مورد  همزمان  معادلات  سیستم

  مطلب  این  دهنده  نشان  که  است  بزرگتری  ضریب  دارای  پنهان  اقتصاد  بر  مالیاتی  فرار  طرف  از  علیت  اما  دارد،  مثبتی

.  دارد  تاثیر  مالیاتی  فرار  بر  پنهان  اقتصاد  مشابه  اثر  به  نسبت  پنهان  اقتصاد  بر  بیشتری  میزان  به  مالیاتی  فرار  که  است

  مالیاتی   فرار  بر  دولت  اندازه   و  سرانه  داخلی  ناخالص  تولید  سود،  و  درآمد  بر  مالیات  که   داد  نشان  تحقیق  نتایج  سایر

  توزیع   فرارمالیاتی  افزایش  با  که  شد  مشخص  همچنین.  دارد  مالیاتی  فرار  بر  منفی  اثر  اقتصاد  بودن  باز  و  مثبت  اثر

 .یابدمی   کاهش  اقتصاد  کار  نیروی  مشارکت   میزان  و  شده  نابرابرتر  درآمد

  ایران   در  مالیاتی  درآمدهای  بر  موثر  عوامل  نامتقارن  اثرات  بررسی  به  ایدر مطالعه(  1401و همکاران )  اعظمی

 حجم   مدل،  برآورد  از  پیش  نیز  ابتدا  پرداختند. در  1360-139۸  زمانی  دوره  طی  کوانتایل  رگرسیون  رویکرد  با

.  است  شده  برآورد  MIMIC  روش  با  مالیاتی  درآمدهای  بر  تاثیرگذار  متغیر  یک  عنوان  به  ایران  برای  زیرزمینی  اقتصاد

  دولت   مخارج  و  صنعت  خدمات،  هایبخش   افزوده  ارزش  سرانه،  درآمد  متغیرهای  اثر  که  داد  نشان  مطالعه  این  نتایج

  نیز  تورم  و  زیرزمینی  اقتصاد ارز، نرخ  نفتی،  درآمدهای  اثر. اندداشته   مالیاتی  درآمدهای   بر  داری  معنی  و مثبت  اثر

  افزوده   ارزش  سرانه،  GDP  متغیرهای  اثر  که  داد  نشان  مطالعه  این  نتایج  سایر.  است  بوده  منفی  مالیاتی  درآمد  بر

 .است  بوده  نامتقارن  مالیاتی  درآمد  بر  نفتی  درآمدهای  و  ارز  نرخ  صنعت،  بخش

)  پور  ثنائی همکاران  مقاله 1399و  در  شناسا  یا(  اولو  ییبه  مال  ی بندت یو  فرار  بر  موثر  در    یاتیعوامل 

  ی پرداختند. برا   ختهیآم  یاکشور: مطالعه   یاتی کارکنان سازمان امور مال  دگاهی ومتوسط از دکوچک   یوکارها کسب

که   ندیفرآ  نیا  جهیاستفاده شد. نت  یو کمّ  یفیدر دو فاز ک  یاکتشاف  ختهیآم  قی هدف، از روش تحق  نیبه ا  یابیدست

  بیعوامل به ترت  نیمهمتر  دهدی گام انجام شد، نشان م  ازدهیدر    1ژن یسیافزار سوپر دآن با استفاده از نرم   محاسبات

و    یاعتماد، فساد ادار   ،یاتیمتخصص، قانون مال  یانسان  یرو ین  ،یجامع اطلاعات  ستمیعبارتند از س  تیوزن و اولو

 . ارائه شدند  یکاربرد   یهاشنهاد یها و پحاصل شده، راهکار   جیبا توجه به نتا  زی. در انتها نیاتیبهبود فرهنگ مال

داده    هینظر  کردیبر درآمد: رو  اتیمال  هیبر پا  یاتیمدل فرار مال  یبه طراح  ی ا( در مقاله 1399و همکاران )  بلوری

انجام   2ی مصاحبه به روش گلوله برف 12با انجام  قیتحق نیبا خبرگان پرداختند. ا قی مصاحبه عم قیو از طر ادیبن

 ی اتی از : عدم گسترش فرهنگ مال  دبر درآمد عبارتن  اتیفرار مال  دهیپد  یعوامل اصل  دهدی مطالعه نشان م  جیشد. نتا

ها، با و.... با توجه به مصاحبه  نیقوان  یدگیچیپ  ،یاتینظام مال  ییعدم کارا  ،یاطلاعات مال   تیدر جامعه، عدم شفاف

کار، عدم  و مناسب کسب   یلازم عبارتند از : نبود فضا  یهابستر  نیترفوق، مهم   لیبه دلا  یاتیفرار مال  دهیشروع پد

اجرا  یرتنظا   ستمیوجود س اعتماد عموم  یقو  یتیریمد   ستمیها، عدم وجود سبر شرکت   ی قو  ییو  نبود  در    یو 

مهمتر  بر  نیجامعه. همچن فرار مال  ی ر یجلوگ  یهاراهبرد   نیاساس نظر خبرگان  ا  یاتیاز  از:  بانک    جادیعبارتند 

برا   یاطلاعات فرهنگشرکت   یجامع  قوان  ،یاتیمال  یساز ها،  گ  یاتیمال   نیاصلاح  کاهش    ی هات یمعاف  یستردگو 

 
1. Super Decision 
2. Snowball Sampling 
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ناعادلانه درآمد و ثروت در جامعه،    عیعبارتند از : توز   زین  یاتیفرار مال  یهاامد یپ  نیمهمتر  نیو.... همچن  یاتی مال

 . باشدیدر جامعه م  یدولت و سطح رفاه عموم  یهاو کاهش درآمد   یاقتصاد  تیکاهش سطح شفاف

آن    یو اثرگذار   یاتیبار مال  یانبر ارتباط م  ینگرشبررسی    به یادر مقاله ( 139۸ی و همکاران )اسداله زاده بال

کل    یاتیدر مدل اول بار مالند.  پرداخت  1350-96در دوره    (ARDL  یاز الگو   یافتی ره)  یرانبر اقتصاد پنهان در ا

برآورد   یج. نتایدگرد یآن بر رشد اقتصاد پنهان بررس یرو تاث یکتفک یممستق  یرو غ یممستق یاتبه دو جزء بار مال

باشد.    یاثر مثبت م  یبا اقتصاد پنهان دارا  یرمستقیمغ  یاتمال  بار  یاندهد که، ارتباط  م  یحاصل از مدل ها نشان م

دهد در بلند    ینشان م  یج و نتا  یکبر حسب اجزاء تفک  یممستق  یر و غ  یممستق  یاتیمال  بار  یرهایدر مدل دوم، متغ

بر حجم اقتصاد پنهان دارند.   یمثبت یربر مستغلات، شرکتها، ثروت، واردات و کالاها و خدمات تاث  یاتمدت بار مال

 دارند.   نبر حجم اقتصاد پنها  یفوق الذکر اثر مثبت  یاتیمال  یها  یهدر کوتاه مدت تمام پا

از فرار   یر یجلوگ کردیبا رو یاتیعوامل اثرگذار بر وصول درآمد مال ی( به بررس1397) یخوبستان ییگرد و بالا

دست آمده از عوامل  به  جیاند. نتاغرب شهر تهران پرداخته  یاتی مالاداره کل امور    صیتشخ  نیمامور  دگاهیاز د  یاتی مال

اداره کل امور    صیتشخ  نیمامور  دگاهیاز د  یاتیاز فرار مال  یر یجلوگ  کردیبا رو  یاتی اثرگذار بر وصول درآمد مال

.  ردیگی شکل م  اتیمال  زانیتوسط م  یات یمال  یهابر وصول درآمد   ریتاث  نیشتریغرب تهران نشان داد که ب  یاتی مال

 . قرار گرفتند  یبعد  یهادر رتبه  یاتیو نظام مال  یاتیمال  ضیتبع   نیهمچن

ها پرداخته شده است، درخصوص نظام  همانطوریکه اشاره گردید، در اکثر مطالعاتی که در داخل کشور بدان 

ای در خصوص اثرات نامتقارن  مالیاتی و بارمالیاتی بر بخش تولید، مطالعاتی صورت پذیرفته است و تاکنون مطالعه 

ی موضوعی کار نشده است که در مطالعه  اتیار مالفر نرخ سود واقعی بر  ناخالص داخلی سرانه و    دی تولی،  اتیبار مال

با استفاده از مدل غیرخطی   رانیا  یاتیبر فرار مال   ناخالص داخلی سرانه  دیو تول  یاتی آزمون اثرات بار مالحاضر به  

(NARDL  )شود. همچنین در ادامه مقاله به بررسی رابطه همبستگی مابین  پرداخته می   1354-1400دوره    و طی

 شود. ی پرداخته میاتی فرار مال  با  یاتیبار مال  ی و همچنین رابطه همبستگیاتیبار مال  ی باقانون  ری پول غ  روند انباره

 

 ها . ساختار مدل و داده3

وانگ و همکاران  و  (  2020گوردال و همکاران )  ،( 2019دالانو و همکاران )  در مقاله حاضر به پیروی از مطالعات؛ 

محققان  کشور ایران پرداخته خواهد شد.  یاتیبر فرار مال دیو تول یاتینامتقارن بار مال یاثرگذار نییتب ( به 2023)

محاسبه آن    یبرا  یگوناگون  یهااز روش   یاتیفرار مال  دهیمشکل در دسترس نبودن اطلاعات از پد  لیبه دل  یاریبس

 یات یاقدام به محاسبه فرار مال  میرمستقیبه طور غ  گرید  یو برخ  میاز آنها به طور مستق  یاند که برخبهره برده 

، روش  3، روش مطالعه بودجه 2، روش نمونه گیری1ملی   یاهجمله روش حساب از  میمستق  یهااند. در روش نموده 

 
1. National Accounts Method 
2. Sampling Method 
3. Budget Survey Method 
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  کند،ی م  ، بر اساس رفتار فردی که از زیر بار مالیات فرار2و ظرفیت بالقوه قانونی   1مطالعه مستقیم مالیات دهندگان 

ضمن    هاروش ن ی. در اشودی محاسبه م  یاتی مناسب، فرار مال  ی هار یمتغ  یگذار یو سپس با جا  شودیساخته م  یتئور

و هز  ریمشکل وقت گ قابل  نهیبودن  مقدار  به  اطلاعات  بودن، معمولا کتمان  دارد  یاملاحظه   بر  اما در    .وجود 

برآورد اقتصاد    قیهستند، از طر  یاتیفرار مال  مطالعه  یهاروش   نیترکه در شمار پرکاربرد   میرمستقیغ  یهاروش 

  تیبر علت فعال  یمبتن  یهابه سه دسته روش  توانیرا م  هاروش ن ی. اشودیمحاسبه م  یاتیفرار مال  زانیم  ینیرزمیز

درشت    یهاحجم اسکناس   لیبر آثار )از قب  یمبتن  یها(، روش 4و منطق فازی   3لاپلاس   یبیتقر  یساز مدل   لی)از قب

  ، یمل  یهااختلاف در حساب   یاتیمال  یحسابرس   ،یو درآمد مل  یاتیآمار مال  نیدر گردش، نسبت نقد، اختلاف ب

و    7پول   یتقاضا برا  افتی: رهلیبر علل و آثار )از قب  یمبتن  یهاو ...( و روش   6، روش بازار کار 5روش نهاده فیزیکی 

روش    یاز سه دهه از معرف  شیب  نکهیبا وجود ا .  ( تقسیم بندی نمود۸علل چندگانه   -چندگانه    یهاروش شاخص 

کاربرد آن موجب شده    یو سهولت نسب  روشن یا  یهات یامّا مز  گذرد،یم  یات یپول در برآورد فرار مال  یتقاضا برا 

  ی ها در کشور   ینیرزمیبرآورد اندازه اقتصاد ز  یبا اشکال اصلاح شده آن برا   روشن یاز ا  یمتعدد  یهاژوهش است تا پ

  ی تقاضا برا   افتیاز ره(  2017)9همکاران  تان و  حاضر طبق پژوهش  قیاساس، در تحق  نیکنند. بر ا  ادهمختلف استف

از آنجا که پول در    .است  دهیاستفاده گرد  ،است  ینیرزمیبرآورد حجم اقتصاد ز  یبرا   یپول  یهاکه از روش   -پول

  ی ساز مدل   اسیمق  ریاز متغ  یعنوان تابعپول به   یتقاضا   ن،یپول است، بنابرا  یاز تقاضا   یامجموعه   ریگردش، ز

  ی فرصت نگهدار   نهیهز  ،یمعاملات  یمحاسبه تقاضا  یبرا   .(شودیم  یریگاندازه   ی)که اغلب با درآمد واقع  شودیم

که ممکن است وجود داشته باشد و بر    یگر ید  یاضاف  یهار ی( و متغشودینرخ بهره نشان داده م   لهیپول )به وس

به    را  پول  یمطالعات، تابع تقاضا   ری( و سا 19۸3)  10ی . تانز شوندی لحاظ م  ز یبگذارند، ن  ریپول تاث  یرفتار نگهدار

 . دهندنشان می  ریشرح ز

 

𝐿𝐶𝑀𝑡 = 𝜃0 + 𝜃1𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡 + 𝜃2𝐿𝑅𝑡 + 𝜃3𝐿𝑌𝑡 + 𝜖𝑡     (1              )  

 

 جزئی مجموع بخش دو ( به𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡متغیر )بار مالیاتی   تفکیک نیز و خطا تصحیح صورت به (1-3) معادله نوشتن با

مالمثبت   تغییرات POSE  یاتیبار  = ∑ ∆𝐿𝑇𝐴𝑋+t
j=1     منفی تغییرات  مالو  NEGEیاتیبار  = ∑ ∆𝐿𝑇𝐴𝑋−t

j=1 

 
1. Direct Taxpayer Survey 
2. Tax Capacity 
3. Laplace Transform Approach 
4. Fuzzy Logic Method 
5. Physical Input Approach 
6. Labor Market Approach 
7. Currency Demand Function 
8. Multiple Indicators, Multiple Causes (MIMIC) 
9. Tan et al 
10. Tanzi 

   (2 )
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اثرات  تخمین به توانمی )نامتقارن(  بلندمدت مدت کوتاه  غیرخطی  مال و  تول  یاتی بار  مال  دی و  فرار    رانیا  یاتی بر 

 :پرداخت 

𝐿𝑛𝐶𝑀t = μ +∑β𝑖

𝑛1

𝑖=1

∆𝐿𝑛𝑌t−i +∑β𝑖

𝑛2

𝑖=1

∆𝐿𝑛𝑇𝐴𝑋t−i +∑β𝑖

𝑛3

𝑖=1

∆𝐿𝑛𝑅t−i +∑β1,𝑖

𝑛4

𝑖=1

∆LnPOSEt−i

+∑β2,𝑖

𝑛5

𝑖=1

∆LnNEGEt−i + 𝜀𝑡 

                      
 

      در این معادله:

Ln: .لگاریتم طبیعی است  CM  های دیداری( بر  )پول در دست مردم و حساب در گردش  : از تقسیم میزان پول

: TAXشود.  آید که به عنوان شاخص فرار مالیاتی و متغیر وابسته در نظر گرفته میمیزان کل نقدینگی بدست می

آید که درآمدهای مالیاتی به تولید ناخالص داخلی به قیمت جاری بعنوان شاخص بار مالیاتی بدست میاز تقسیم 

𝜃1در مطالعه حاضر اثرات مثبت ) 
+ = −

𝛽1
+

𝛽0
𝜃2( و منفی ) 

− = −
𝛽2
−

𝛽0
( این متغیر بر فرار مالیاتی مورد آزمون قرار  

مدت و نرخ  های کوتاه)تفاضل نرخ سود سپردهنرخ سود واقعی پرداخت شده است که از رابطه فیشر    :Rگیرد.  می

: درآمد واقعی سرانه است که از تقسیم تولید ناخالص داخلی به  Yشود.  تورم( برای استخراج این متغیر استفاده می

باشد که با  می  1354-1400دوره زمانی مطالعه حاضر از سال  آید. همچنین  قیمت ثابت بر جمعیت کل بدست می

و داده های مطالعه از بخش بانک اطلاعات    شودبه تخمین مدل پرداخته می(  NARDLغیرخطی )مدل  کارگیری  به

 استخراج شده است. مرکزی   بانکزمانی و گزیده آمار اقتصادی سایت  سری
 

 . نتایج تجربی تحقیق 4

 نتایج آزمون های ریشه واحد -1-4

ها برای سری زمانی متغیرهای مورد استفاده در این تحقیق ارائه شده است. مطابق با  نتایج این آزمون  1جدول  در  

 بحرانی  مقادیر  قدرمطلق از  فولر –باشند و قدرمطلق آماره دیکینمی در سطح پایا  مطالعه نتایج حاصله متغیرهای

  بصورت  متغیرها  این  گیری  تفاضل  یکبار  از  پس  اما.  است  کوچکتر  %10  حتی  و   %5  ،  %1  احتمال  سطح  در  آماره  این

 . باشندمی  I(1)  یا  یک  درجه  از  انباشته  متغیرها  درنتیجه  اند؛درآمده   پایا
 

 . نتایج آزمون ریشه واحد 1جدول 

 ریمتغ در سطح بیضر گیریبایكبار تفاضل بیضر یدرجه انباشتگ

I(1) 93/4 - 50/0 CM 

I(1) 32/5 - 63/1 - TAX 

I(1) 63/6 - ۸6/0 - R 

I(1) 33/6 - 77/0 Y 

 وهشگر ژپ های یافته: منبع
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 ی هم انباشتگ نتایج آزمون  -4-2

که   شودی مطرح م هار یمتغ نیوجود رابطه بلندمدت ب  یموضوع بررس ها،ریمتغ ییمانا یپس از بررس یدر گام بعد 

بر اساس    هاریمتغ  نیبردن به وجود رابطه بلندمدت ب  یپ  یبرا   وهانسونی  یمنظور از آزمون هم انباشتگ  نیا  یبرا 

 .ذکر شده است  2جدول  آن در    جیآزمون استفاده شده است که نتا  یهاآماره 

 
 وهانسون ی یآزمون هم انباشتگ. 2جدول  

 انباشتگیتعداد بردار هم
 𝛌𝐦𝐚𝐱آزمون   Traceآزمون 

 آماره آزمون مقدار بحرانی آماره آزمون مقدار بحرانی

01/109 000/0 صفر   000/0 52/71 

49/37 005/0 حداکثر یک   026/0 13/23 

37/14 073/0 حداکثر دو   054/0 06/14 

 وهشگر ژپ های یافته: منبع

 

بر عدم وجود رابطه بلندمدت    یصفر مبن  هیهر دو آماره آزمون فرض  یکه برا  باشدیمشخص م  قیتحق  جیبر اساس نتا

 ج یوجود دارد. بر اساس نتا  هاریمتغ  نیدرصد رد شده و رابطه بلندمدت ب  5  یدار  یدر سطح معن  هاریمتغ  نیب

%  5  یدر سطح معنادار  یرابطه تعادل  کی  کثرحدا  λ_maxرابطه و آزمون    کیحداکثر    Traceبدست آمده از آزمون  

 وجود دارد. 

 

 مدل فرار مالیاتی نامتقارن نتایج برآورد   4-3  

ارائه ش در کوتاه مدت    ( NARDLی ) اتیمدل فرار مال  یرخطیبرآورد غ  جینتا.Error! Reference source not foundدر  

متغیری که تاثیرات غیر خطی سازی اشاره شد، به عنوان  متغیر بار مالیاتی همانطور که در قسمت مدلده است.  

 شود.دارد، انتخاب شده و به دو بخش مثبت و منفی تقسیم می
 در كوتاه مدت  یاتی برآورد مدل فرار مال جینتا .3 جدول

 احتمال  tآماره  ضریب متغیر

CM(-1) 3154/0 - 133/2 - **040/0 

CM(-2) 3169/0 - 573/2 - **041/0 

CM(-3) 3210/0 - 332/2 - **039/0 

CM(-4) 3214/0 - ۸۸0/1 - **039/0 

Y 775/4 030/3 **004/0 

Y(-1) 667/2 - ۸51/1 - **073/0 

R 107/1 9۸7/1 *055/0 

TAX_POS 370/0 - 354/2 - **024/0 
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 احتمال  tآماره  ضریب متغیر

TAX_NEG ۸47/1 - 6۸2/0 - 5/0 

C 109/6 165/3 ***003/0 

WALD-test=1۸9/3 

(05/0 ) 

Heteroskedasticity Test=6۸/1 

(13/0 ) 

Durbin-Watson: 02/2  

R2=6۸% 

 - AIC: 423/3معیار  - 164/3 کوین:-حنان - 013/3 بیزین:- شوارتز

 وهشگر ژپ های یافته: منبع

 

 یات یبر فرار مال  دیو تول  یاتیعدم تقارن بار مال  ایبررسی تقارن و    یبرا  3جدول  نییآزمون والد در قسمت پا  جینتا

رد و    یاتی مثبت و منفی بار مال  بیضرا  یدارد که فرض صفر مبنی بر تساو  نی در کوتاه مدت نشان از ا  رانیکشور ا

تعداد    گردد.می  دییتأ  یاتی بر فرار مال  دی و تول  یاتینامتقارن بار مال  یشود. لذا اثرگذار می   رفتهیمقابل آن پذ  هیفرض

 جی همانطور که از نتا( منظور شده است.  SBCبیزین )-های بهینه لحاظ شده در این مدل براساس آماره شوارتزوقفه

دار  معنی  %90در سطح اطمینان    وابسته  ریمتغ  ینسبت حجم پول رو   ریوقفه اول تا چهارم متغ  داست،یپ  یسازمدل 

.  شودی م  یپول در دوره جار   یگذشته موجب کاهش نگهدار  یهاپول در دوره  یدارد و نگهدار  یمنف  یریتاث  و

مطابق با   جهینت نیو ا افتیخواهد  شی افزا ینگینسبت حجم پول به نقد ،یدرآمد سرانه واقع  شیبا افزا ن،یهمچن

  ی و به تبع آن، تقاضا برا  افتهی  شیجامعه افزا  دیقدرت خر  ،یدرآمد سرانه واقع  شی پول است. با افزا  یتقاضا  یتئور

نرخ    شیبا افزا  . بعبارتیدارد  مثبت  یریتاث  دار ومعنی   %90نرخ بهره در سطح اطمینان    .افتیخواهد    شیپول افزا

 مطرح است.  رانیدر اقتصاد ا  هاییدارا  ر یسا  یبرا  ینیگزیعنوان جاو به  ابدییم   شیپول افزا  یتقاضا برا   یبهره واقع

 
 در بلندمدت  یاتیبرآورد مدل فرار مال جینتا .4 جدول

 احتمال  tآماره  ضریب متغیر

CM(-1) 274/2 - ۸۸5/4 - ***000/0 

Y(-1) 10۸/2 065/2 **046/0 

R 107/1 741/1 *091/0 

TAX_POS 370/0 - 062/2 - **047/0 

TAX_NEG ۸47/1 - 597/0 - 554/0 

D(CM(-1)) 959/0 573/2 **014/0 

D(CM(-2) 642/0 332/2 **025/0 

D(CM(-3) 321/0 ۸۸0/1 *06۸/0 

D(Y) 775/4 655/2 **012/0 

C 109/6 773/2 ***009/0 

 وهشگر ژپ های یافته: منبع
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  ش ی با افزا  دهد کهنشان می   4  جدول  جیبالا هم قابل مشاهده است، نتا  یسازهمانطور که در فرم بلندمدت مدل 

اثرات نامتقارن مثبت و منفی بار    .ابدییم   شیافزا  ینگینسبت حجم پول به نقد  ،نرخ بهره   ی ودرآمد سرانه واقع

مطالعات مختلف  شود.  ی مینگینسبت حجم پول به نقددار و منجر به کاهش  معنی  %90مالیاتی در سطح اطمینان  

و ضرورت    ستیاقتصاد ن  یاتیمال  تیاندازه ظرفدرحال توسعه به  یهادر کشور  یاتیمال  یهادرآمد   دهد،ی نشان م

  ت ی امن  شیو افزا  یررسمیاز رشد و گسترش اقتصاد بخش غ  یریو جلوگ  یاتی لاصلاح نظام ما  یتلاش دولت برا 

  ز ین  یوصول  اتیمال  زانیتوجه داشت که م  زین نکته نیبه ا  دیبا  نیهمچن  شود،ی احساس م  شیپاز ش یب  یاقتصاد

و کاهش    ینیرزمی حجم اقتصاد ز  شیموجب افزا  خودی خود به   هانوسانات و تکانه در جامعه بوده و    نوساناتمتاثر از  

 خواهد شد.   یاتی فرار مال  شیو افزا  یاتی نسبت مال

  روند، ی م  شیپ  ینیرزمیبه سمت اقتصاد ز  ترع یافراد سر  ات،ینرخ مال  شیاز افزا  یناش  یاتی بار مال  شیدر زمان افزا

بار مال  یول اقتصاد ز  یاندک  ریتاث  ،یاتی احتمالا کاهش  نوبه خود    زین  یاتی خواهد گذاشت. فرار مال  ینیرزمیبر  به 

دهد و دوباره اقتصاد    شیرا افزا  اتی مسئله نرخ مال  نیبودجه دولت شده و هم  یکسر   شیمنجر به افزا  تواندیم

که احساس    یافرادالعمل  عکس   لیبه دل  ینیرزمیحالت گسترش اقتصاد ز  نی واقع، در ابزرگتر گردد. در   ینیرزمیز

است که    نی. لذا، فرض معمول ادیآیازحد بر آنها توسط دولت وارد شده، به وجود م  شیب  یاتیلبار ما   ،کردندیم

  جه ینت  نیو ا  کندیم  جادیا  ینیرزمیکار به سمت اقتصاد ز  یرو ین  یرا برا   یقو  شیگرا  کی  یاتیدر بار مال  شیافزا

،  ( 1397)  یخوبستان  ییگرد و بالا،  (2010همکاران )بوساتو و    ،(2005کبولا و سعادتمند )  قاتیتحق  جیمطابق با نتا

   است.  (2023وانگ و همکاران ) ( و  2019، دانگ و همکاران )( 2019دالانو و همکاران )

 

 یخطیر غ یصیتشخ یهازمون آ  4-3-1

.  نمایدی م  یدمدل را تائ  ی درعدم وجود خودهمبستگ(  LM)  آزمون  آورده شده که  یصیتشخ  یهاآزمون   3جدول  در  

نرمال ن  یانسوار  ناهمسانی  وجود  یجهت بررس  باشد.یم   یرشمورد پذ  یزن  یتیآزمون  وا  یزدر مدل    یت از آزمون 

 .دهدی در مدل را نشان م  یناهمسان  یت عدم وجوداستفاده شده است. آزمون وا

 
 ی ص یتشخ یهاآزمون جینتا. 3جدول 

 احتمال  آماره 

 6961/0 6066/0 ی گادفر- یوشبر   یآزمون خودهمبستگ

 ۸669/0 02۸0/0 ی گادفر- پاگان-یوش بر  یانس وار  ی آزمون ناهمسان 

 ۸729/0 0261/0 پسماند )جارک برا(  جملاتآزمون نرمال بودن 
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 یات یو فرار مال یاتیبار مال ی، قانون ری روند انباره پول غ  بررسی  -4-4

 یاتیفرار مال  یکاگان برا  یتئورقسمت مبانی نظری و بخش  همانطور که در    یاتیفرار مال  زانیمحاسبه م  یبرا 

  نیدر ا یینها یساز محاسبه و در مدل  یاتی فرار مال زانیو م شدهعنوان شد، عمل  یپول( تانز یتقاضا برا  ی)تئور

 . ه استبخش مورد استفاده قرار گرفت

 
 ی اتیو فرار مال یاتیبرآورد روند بار مال. 4جدول 

 یاتیفرار مال روند یاتیروند بار مال سال یاتیمالفرار  روند یاتیروند بار مال سال

1354 0531/0 037/4 137۸ 0546/0 9۸2/3 

1355 0۸2۸/0 123/4 1379 0526/0 93۸/3 

1356 07۸0/0 175/4 13۸0 0530/0 161/3 

1357 0۸67/0 229/4 13۸1 0501/0 ۸40/3 

135۸ 0۸73/0 574/3 13۸2 0523/0 ۸29/3 

1359 057۸/0 209/2 13۸3 0517/0 051/4 

1360 0515/0 730/1 13۸4 0653/0 123/5 

1361 069۸/0 530/2 13۸5 0609/0 991/5 

1362 05۸7/0 342/2 13۸6 05۸7/0 194/6 

1363 0601/0 3۸0/2 13۸7 0615/0 710/5 

1364 0677/0 262/2 13۸۸ 0736/0 ۸24/5 

1365 0663/0 024/2 13۸9 0570/0 7۸5/4 

1366 0547/0 029/2 1390 0564/0 103/6 

1367 0460/0 ۸72/1 1391 0542/0 326/5 

136۸ 0447/0 3۸9/1 1392 0502/0 7۸۸/6 

1369 0455/0 71۸/1 1393 0630/0 75۸/۸ 

1370 0526/0 237/2 1394 0703/0 920/6 

1371 0540/0 570/2 1395 0۸00/0 040/9 

1372 03۸2/0 440/2 1396 0۸03/0 ۸97/۸ 

1373 03۸9/0 320/2 1397 0۸۸6/0 91۸/9 

1374 0366/0 715/2 139۸ 102/0 724/11 

1375 0463/0 422/3 1399 1257/0 236/12 

1376 0549/0 670/3 1400 14۸7/0 9۸6/12 

1377 0529/0 352/3    
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و    ی اتیشده است و همانطور که قابل مشاهده است، بار مال  نشان داده  یاتیو فرار مال  یاتیروند بار مال  4جدول    در

صعود و نزول خواهد کرد. فرار    زین  یگریکدام، دبا هم دارند و با صعود و نزول هر   میمستق  یارابطه   یاتی فرار مال

بر    یستانات ی مال  دهیهستند که احتمالا قدمت آنها به خود پد  یاده یدو پد  ات یو اجتناب از پرداخت مال  یاتی مال

افراد و بنگگرفته  اتیبه وضع مال  میکه حاکمان تصم  ی. هر زمان و مکانگرددیم  ایدنبال فرار و  به  زیها ناه اند، 

بوده    سترشمعروف است، رو به گ  زین  تالیجیدر عصر حاضر که به عصر د  دهیپد   نیاند. ااجتناب از پرداخت آن بوده 

 است.   دهیتر گردمشکل   ز یآنها ن  ییامکان شناسا  حالن یعشده و در  شتریها بواحد   نیا  یهاو فرصت 

 

 ات شنهاد یو پ یریگجهی. نت5

از فروش ثروت منابع    یالوصول بودن درآمد ناشسهل   لیها به دلدولت   ،یعیاز نظر منابع طب  یغن  یهاکشور در  

 یات یمال  یهااست که درآمد   یدر حال  نی. اکنندی م  یاتیمال  یهادرآمد   بهی  توجه اندک(  مانند نفت، گاز و...  ی )عیطب

نبوده و    یقاعده مستثن  نیاز ا  زین  رانی ا  یاقتصاد نفت.  شودیمحسوب م  یمنبع درآمد  نیترو مطمئن   نیترباثبات

و    یاسی س  یهاوک داشته است. اما با بروز ش   یاتیمال  یهابه درآمد   یقبل دولت توجه اندک  انیگفت در سال  توانیم

  نمود.   دیجد  یاتیمال  یهاهیپا  فیو تعر  یات یمال  یهابه درآمد   یشتریدولت توجه ب  ،یالمللن یچندجانبه ب  یهامیتحر

بوده    شی همواره در حال افزا  ری اخ  انیسال   یط  یاتیفرار مال  قیتحق  نیصورت گرفته در ا  یهای توجه به بررس  با

 جی نتا  شده است.  لیکشور تبد  ینظام اقتصاد  یو اساس  یجد  یهااز چالش   یکیکه امروزه به    یاست؛ به طور

با وقفه    ونیمدل خود رگرس  قیپول از طر  یبا استفاده از روش تقاضا   یاتیفرار مال   یریگحاضر در اندازه   قیتحق

  ی دوره مورد بررس  یط  رانیدر ا  یاتینشان داد که شاخص فرار مال  1400  یال  13۸4  دوره  یط  یخط  ریشده غ  عیتوز

ه در بخش  آمددستهمین مباحث و نتایج به   بهباتوجه   بوده است.  یشیدر کل افزا  روندن یدارد و ا  ییهاب ی فراز و نش

 شود: ارائه می  خصوصن یدراچهارم، پیشنهاداتی  

ی  نگینسبت حجم پول به نقداثرات نامتقارن مثبت و منفی بار مالیاتی منجر به کاهش    مطابق نتایج مدل،

میمی مالیاتی  فرار  در  کاهش  آن  نتیجه  که  عق  اتیمال  یبالا  یهانرخ باشد.  شود  بس  دمنیفر  دهیبه  از    یاری و 

که    شودیمنجر م  یاتینرخ موثر مال  بنابراین  است.  یاتیفرار مال  یشده در تلاش برا اقتصاددانان از عوامل مطرح 

  تر قبول ل به انتفاع خود را قاب  اتیکرده و نسبت پرداخت مال  دایپ  یسازشفاف   یبرا   ییبالا  زهیانگ  یفعالان اقتصاد

مجموع   یبرا  اتی اقتصاد به اقتصاد شفاف و پرداخت مال  رشفافیو انتقال بخش غ  اتی. با کاهش نرخ مالدانندیم

رشد    ،یبر توسعه بازار مال  یاقتصاد   یساز شفاف   ریبلکه با تاث  ،افتهی دولت کاهش ن  یاتیتنها درآمد مالممکن است نه 

 دولت شود.   یاتیدات مالیعا  شیموجب افزا  یناخالص مل  دیو تول  یاقتصاد

توان به  ( نسبت به نرخ مالیات متقارن نبوده است. از این رو میNARDLابق نتایج مدل )واکنش اقتصاد مط

دولت پیشنهاد نمود که برای دستیابی به درآمد بالاتر مالیاتی به شناسایی نرخ بهینه مالیات بپردازد که بتواند  

عنوان نمود که برای حل مشکل  حداکثر درآمدزایی برای دولت داشته باشد. همچنین با توجه به نتیجه مدل باید  

ها که در این تحقیق مورد بررسی قرار گرفت، رشد و توسعه بخش تولید  حل  ترین راهفرار مالیاتی، یکی از مهم
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ریزی مستمر جهت بهبود و رشد تولید داشته باشد و ادامه رشد تولید طی سالیان متمادی  است. دولت باید برنامه

 اه خواهد داشت. کاهش فرار مالیاتی را به همر

  ی برا ی نظیر افزایش و کاهش در نرخ سود بانکی بدون توجه به نرخ تورم،  پول  یهااست یس  در  تیعدم قطع

. احساس  کندی جلوه م  هیصورت فرار سرماخود به  تیوضع  نیتری و اقتصاد حکم سم را دارد که در عاد  هیسرما

. آرو و عمده  کندیکمک م  اهیو بزرگ شدن اقتصاد س  ینیرزمیاقتصاد ز  جادی به پنهان شدن و ا  هیتزلزل در سرما

اقتصاد  یاسیبه ثبات س  تصادداناناق برنامهاند. دولت کرده  دیتاک  یو  با  یهای گذاراست یو س  یزیرها در    د ی خود 

 کار ببندند. به  یو اقتصاد  یاسیکرده و تمام تلاش خود را در ثبات س  یهرچه بهتر کارشناس
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Abstract 
High tax rates and tax burden are one of the most important causes of tax evasion. In addition, the tax 

burden caused by the increase in the tax rate leads to an increase in the activity in the underground 

economy sector, which in turn will increase tax evasion. Studies show that the amount of tax evasion 

in Iran is high and tax is one of the important and influencing factors. Based on this, the present article 

investigates the asymmetric effects of tax burden and production on Iran's tax evasion using the 

NARDL nonlinear model for the years 2014-2014. 

To calculate the amount of tax evasion, Tanzi's money demand method is used, which according to 

the estimation results of the model, with the increase of real per capita income and interest rate, the 

ratio of money volume to liquidity increases. Also, the asymmetric positive and negative effects of the 

tax burden have also led to a decrease in the ratio of money volume to liquidity. Therefore, to solve the 

problem of tax evasion in Iran, one of the most important solutions is the growth and development of 

the production sector. 
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 چکیده

  کشور   اقتصادی  هایفعالیت  و  پولی  سیاست  نااطمینانی  مالی،  پایداری  رابطه  از  یرخطیغ  ل یتحلدر مطالعه حاضر به  

بر اساس  (  SVARساختاری )  برداری  خودرگرسیونبا بكارگیری روش  بال و منكیو    یبهافهرست   نهیبا مدل هز

شود. مطابق با نتایج تخمین؛ مشخص گردید که می  پرداخته 1990-2022بازه زمانی  سالانه طی  های  فراوانی داده 

به بعد تأثیر آن از بین    و چهارم  اما تقریبا از دوره سوم  ،مثبت بوده  نفت بر تولید ناخالص داخلی  قیمتتأثیر تكانه  

  در ابتدا   کشور برای    . اثر تكانه پولی بر تولیداستمدت درآمدهای نفتی بر تولید  کوتاه   ریرود که نشان از تأثمی

منفی در کشور    تسهیلات اعطاییبر    قیمت نفترود. تأثیر تكانه  اثر آن از بین میدارای تاثیر منفی بوده و در ادامه  

باشد که   قیمت نفت و کنترل تورمتواند ناشی از افزایش واردات به کشور به دلیل افزایش هم میبوده است که آن 

مثبت  در کشور    هم  تسهیلات اعطایی به بخش خصوصیاست. تأثیر تكانه پولی بر  از دوره چهارم به بعد از بین رفته  

پایه پولی و    رشد  تبع آن افزایشهای خارجی بانک مرکزی و بهآن را هم از کانال افزایش دارایی   دلیل  است که

تسهیلات اعطایی به بخش  توان به تأثیر تكانه تولید بر  توان مؤثر دانست. از دیگر توابع واکنش مهم می نقدینگی می

مثبت در کشور بخاطر وابستگی بیش از اندازه به واردات و کنترل تورم با افزایش  اشاره کرد که تأثیر    خصوصی

بیانگر این موضوع است که همبستگی غیرخطی بین    آمدهدستبه تایج  ن  باشد.واردات و جبران تولید مستقیم می 

   متغیرهای تحقیق وجود داشته است.

فعالیت   سیاست  نااطمینانی  مالی،  پایداری  هاي کلیدي:واژه    برداری  خودرگرسیونکشور،    اقتصادی  هایپولی، 

 .(SVARساختاری ) 

 . JEL :E52   ،F44،E31  ،E62  ،E69طبقه بندي 

 
 mopez2017@gmail.com .گروه اقتصاد ، واحد تهران مرکزی، دانشگاه آزاد اسلامی ، تهران، ایران. 1

 m.damankeshideh@yahoo.com گروه اقتصاد ، واحد تهران مرکزی، دانشگاه آزاد اسلامی ، تهران، ایران.)نویسنده مسئول(. 2
 aeketabi@gmail.com اسلامی ، تهران، ایران.گروه اقتصاد ، واحد تهران مرکزی، دانشگاه آزاد  3
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 مقدمه   -1

 پاسخ   لزوم  همچنین  و  فناوری  هایپیشرفت  ها،کشور   میان  اجتماعی  و  سیاسی  روابط  اقتصادی،  ارتباطات  افزایش

  های کشور   اقتصادی  و  تجاری  روابط  گسترش  به  جهان  مختلف  مناطق  در  خدمات  و  هاکالا  تنوع  و  تقاضا  افزایش  به

  های کشور  اقتصادی  شرایط  در  را  تغییراتی  تجاری  و  اقتصادی  روابط  در   تحولات  این.  است  شده  منجر  مختلف

  های بازار   پویایی  شدن،  جهانی  فرآیند  تكامل  و  هاکشور   میان  روابط  گسترش  با  فرآیند  این  در.  کندمی  ایجاد  مختلف

)دوتا و  دهد    قرار  تاثیر  تحت  را  هااقتصاد   سایر  تواندمی   جهانی  سطح  در  اقتصادی  سیاست  تغییرات  و  المللیبین

بینی پیامدها تعریف کرد.  توان در یک مفهوم کلی به صورت عدم توانایی در پیشاطمینانی را مینا (.  2021،  1ساها 

های  گذاری، سیاستانداز، سرمایهدر چنین شرایطی عاملان اقتصادی در مورد تصمیمات مربوط به مصرف، پس 

 (.1403هستند)شیرمردی  و همكاران،  مواجه   اطمینانینا  با  آتی  بهره  هاینرخ  و  مقررات  قوانین،  مالیات،  –مخارج  

بر فعالیت اقتصادی  پولی    استیس  ینانیبسیاری از اقتصاددانان و سیاست گذاران اخیراً نسبت به اثرات نامطلوب نااطم 

و برنامه دولت    ابراز نگرانی کرده اند. به عنوان مثال، در ایالات متحده، بحران سقف بدهی، تعطیلی دولت فدرال

برای سرمایه گذاری عظیم زیرساختی، عدم قطعیت سیاست مخارج دولت را افزایش داده است و بسیاری از اثرات  

  اقتصادی   سیاست  اطمینانینا   مهم،  هایشوک   از  یكی (1400و همكاران،  روحانی)نامطلوب ناشی از آن نگران هستند 

 گرفته  نظر  در  کلان  اقتصاد  هایمتغیر  نوسانات  بررسی  در  موثر  عامل  یک  عنوانبه   تواندمی   که  است  جهان  سطح  در

  اقتصاد   در  اطمینانینا   بروز  ساززمینه  توانندمی (  مالی  و  ارزی  پولی،  هایسیاست )  دولت  اقتصادی  هایشود. سیاست 

ترین عوامل ایجاد و  از مهم  . گویندمی  اقتصادی هایسیاست  اطمینانینا  اقتصادی،  ادبیات  در را امر این  که باشند

تشدید نااطمینانی اقتصادی را می توان سیاست های دولت ها عنوان کرد که با توجه به افق زمانی محدود خود  

  تشدیدکننده   عوامل  مهمترین  از  یكی    (.1403و همكاران،   ارباب)سیاست های مورد نظر را طراحی می کنند

  با   هادولت .  دانست  کشور  پولی  مقامات  و  دولت  هایسیاست   از  ناشی  توانمی  را  اقتصادی  هایسیاست   اطمینانینا 

  به  را  بیكاری  کاهش  از  ناشی  منافع  و  کرده   طراحی  را  نظر  مورد  هایسیاست   خود  رویپیش   زمانی  افق  به  توجه

  اثر  در  که  است  ثباتیبی  اقتصادی،  هایسیاست   اطمینانینا   از  منظور.  دهندمی  ترجیح  بالعكس  یا  تورم  در  افزایش

  اقتصادی   هایشاخص   پراکندگی  ضریب  توسط  غالبا  ثباتیبی  این  آید؛می   وجود  به  دولت  اقتصادی  هایسیاست   تغییر

  اقتصادی   هایبرنامه   و  هاسیاست   شکبی  اقتصادی،  گذارانسیاست   و  هادولت   تغییر  دیگر  سوی  از.  شودمی  سنجیده

  خواهد  اقتصاد  در  اطمینانینا   و  ثباتیبی  گسترش   برای  عاملی  خود  مداوم،  تغییرات  این  و  داد  خواهد  تغییر  نیز  را

فایفر    شد. و  می(  2014)2بورن  که  نشان  زمانی  نااطمینانی  دهند  متغیر  نوسانات  با  که  مالی،  و  پولی  سیاست 

نشان می دهد که  (  2015)3  ویلاورده و همكاران- فرناندز.  شود، منابع اصلی نوسانات تجاری نیستندگیری می اندازه 

.  مالیات بر سرمایه، تولید، مصرف خصوصی و سرمایه گذاری را حداقل در کوتاه مدت، کاهش می دهدنااطمینانی  

  ها است ی ساز منظر اقتصاددانان، اتخاذ سیاست پولی مناسب برای سلامت یک اقتصاد ضرورت دارد،؛ لیكن این  

 
1 Dutta, K. D., & Saha, M 
2 Burn and fayfer 
3 Fernandez et al 
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ها استفاده نمایند. سیاست پولی انقباضی ران با احتیاط آز آن گذااند که باعث گردید سیاست همواره عوارضی داشته 

گردد. از سوی دیگر  دارد، ولی سطح تولید را کاهش و باعث بیكاری می اگرچه سطح تقاضا و تورم را پایین نگه می

های مخرب را موجب  سیاست پولی انبساطی شدید ممكن است سطح تقاضا و تولید را افزایش دهد، لیكن تورم

نمایند. در این  هد شد. بنابراین بانک مرکزی اهدافی را برای کنترل نوسانات اقتصاد، تولید و اشتغال تعیین میخوا

گذاران  نمایند. لیكن در مواقعی سیاست های بهره اسمی و تورم نیز اهداف مشخصی را تعیین میها برای نرخ سیاست 

های دلبخواهی رخ طبیعی و یا کاهش شدید تورم از سیاستمدت مانند ایجاد اشتغال بیشتر از نبرای اهداف کوتاه

توسعه و نفتی، با توجه به ساختار نامناسب این کشورها،  در اکثر کشورهای درحال   کنند.یا صلاحدیدی استفاده می

رغم وجود نظریات و  اثرات نوسانات پولی و ارزی بر متغیرهای حقیقی و اسمی کشور کاملاً مشخص نیست و علی

سیاست   مكاتب اثرات  تطبیق  دقیق  مختلف،  مطالعات  نیازمند  مختلف،  نظریات  با  کشورها  این  پولی  های 

مهراست) همكاران،  سعادت  به1398و  و  (.  دولت  مالی  اقدامات  کارایی  پذیرش  کشورها،  گروه  این  در  طورکلی 

دود تأثیرات عامل پولی  اهمیت دانستن حمحدودیت نقش عامل پول، تنها در پشتیبانی از اقدامات مالی، موجب کم

عنوان  های پولی مستقل وجود نداشته است و تغییر در حجم پول به دیگر، سیاست عبارت شود و بهدر اقتصاد می

زا مانند کسری  شدت تحت تأثیر عوامل برون های پولی بههای طرف تقاضا با کمک سیاست ترین عامل سیاست مهم 

است. کشورهای مختلف برای جلوگیری از مشكلات به وجود آمده و    بودجه، نوسانات درآمد ارزی و غیره بوده

جلوگیری از بروز مسئله تورم و همچنین جهت رسیدن به هدف مذکور برای هدایت و راهبری سیاست پولی خود  

گذاری تورم بهره  گذاری حجم پول و هدف گذاری نرخ ارز، هدف های پولی متفاوتی چون هدف ها و نظام از شیوه 

 .(2022،  1)نییمه و گای ست ند  اجسته

ها، افزایش  های پولی را برای دستیابی به اهداف اشتغال کامل، تثبیت قیمتگروهی از اقتصاددانان سیاست 

های پولی بر بخش حقیقی اقتصاد متغیر تولید از  تولید و توزیع عادلانه بیان کردند و درزمینه اثرگذاری سیاست 

که   است  برخوردار  خاصی  سیاست صاحب اهمیت  اثرگذاری  درزمینه  اقتصادی  دارای  نظران  تولید  بر  پولی  های 

(،  1983)  5( و لانگ و پلاسر 1990)  4(، کیدلند و پرسكات 1989)  3(، پلاسر 1994)  2نظر هستند. استودن اختلاف 

سیاست  که  ندارد،  معتقدند  تولید  بر  تأثیری  پولی  بلانچارد   کهی درحالهای    7میشكین  (،1987)  6اقتصاددانان 

اند. مطالعات  تولید را پذیرفته   شیبرافزاهای پولی را  (، به نحوی تأثیر سیاست 1963)  8(، فریدمن و شوارتز 1998)

های پولی  (، درزمینه اثرگذاری سیاست 2009)  10(، فاوارا و گیوردانی2007)  9تجربی بسیاری نظیر هافر و همكاران  

 
1. Simon Neaime and Isabelle Gaysset 
2. Studen 
3. Placer 
4. Kidland and Prescott 
5. Long and Placer 
6. Blanchard 
7. Mishkin 
8. Fredman and Schwartz   
9. Hoffer et al 
10. Favara and Giordani  
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است که نتایج یكسان در بررسی متغیرهای نداشتند. اختلاف در نتایج بر تولید در کشورهای مختلف صورت گرفته  

  جامعه  بر، ساختار اقتصادی حاکم  هافرض ش یپی تنوع در مدل انتخابی،  ریکارگبهممكن است ناشی از    آمدهدست به

  2سرلتیس مطالعات تجربی بسیاری نظیر رحمان و    (.2017،  1)لیو و همكاران  های تخمین مدل باشدو انواع روش

(، نشان دادند که  2004( و دافرنات، میگنان و پگویین )1999)  4(، ون دیک و فرانس 1996)  3(، کاراس 2010)

حقیقی  سیاست  متغیرهای  بر  پولی  )  ازجملههای  نامتقارن  تأثیر  دارد.  رخطیغتولید  تأثیر    مثال  عنوانبه ی( 

 پولی انقباضی نیست.های  های پولی انبساطی بر تولید همانند نقش سیاست سیاست 

های پولی انبساطی  های پولی انقباضی بر تولید بیش از اثر سیاستدهد که اثر سیاست مطالعات فوق نشان می

ی  ها تكانهاست. بررسی تأثیر    شدهیبررسهای پولی کوچک و بزرگ بر تولید  است. در مطالعات دیگر، نقش تكانه

-های تأثیر نامتقارن سیاست زمینه  ازجملههای مطالعاتی در این زمینه است.  پولی مثبت و منفی یكی دیگر از مقوله 

استفاده از روش  ی رونق یا رکود است. در مطالعه حاضر با هادورهها در ی این سیاست اثربخش، د یتول برهای پولی 

 و   پولی   سیاست  نااطمینانی  مالی،  پایداری  رابطه  از  یرخطیغ  ل یتحل( به  SVARبرداری ساختاری )رگرسیونخود

پرسش اصلی پژوهش حاضر این است    شود.پرداخته می   1990-2022کشور طی بازه زمانی    اقتصادی  هایفعالیت

های پولی در تولید به وضعیت ادوار تجاری بستگی دارد. با توجه به حساسیت  قواعد سیاست کشور  که آیا در اقتصاد  

های پولی بر هر یک از متغیرهای اسمی یا حقیقی اقتصاد، انجام تحقیقی که رابطه  موضوع و تأثیر احتمالی سیاست 

  بهوری است که در ادامه  نشان دهد، ضر کشور ی غیرخطی سیاست پولی در اقتصاد اثربخشمتغیرهای کلان را در 

در ادامه ساختار مقاله به این صورت تنظیم شده است  همچنین    شود.به بررسی موضوع حاضر پرداخته می  لیتفص

نتایج مطالعات تجربی صورت گرفته در ارتباط با موضوع های مطرح و مبانی نظری شامل تئوری دوم  بخش که در

های مورد استفاده بیان شده است. بخش چهارم نیز به  یق و آزمونمدل، روش تحق سوم بخش ارائه شده است. در

 گردد. گیری ارائه میها و تخمین مدل اختصاص یافته است. در بخش پنجم خلاصه و نتیجهنتایج آزمون

 

 ادبیات موضوع . 2

الگوی رشد آنها  پایداری مالی بر امكان متعادل شدن درآمدها و مخارج عمومی در طول زمان و پیروی از    ادبیات

  اگر   است  پایدار  بدهی  که  شودمی  گفته  صورت،  این  غیر  در  یا(  2023،  و همكاران  5آفونسو ) متمرکز شده است 

.  باشند  داشته  اولیه  تراز  افزایش  برای  فضایی  داخلی  ناخالص  تولید  به  بدهی  نسبت  با  مواجهه  هنگام  در  مالی  مقامات

  چنین   در.  افتدمی   خطر  به  مالی  پایداری  رواین   از  و  نیستند  کنترل  تحت  مالی  هایبودجه   که  دهدمی   نشان  این

  .( 2023  6، و همكاران  گلپه)  پذیراست  امكان  دولت  هایهزینه  کاهش  طریق  از  تنها  بودجه  کسری  کاهش  سناریویی،

  زمان   طول  در  زیرا  است،  هادولت   برای  عمومی  سیاست  و  اقتصاد  در  اساسی  موضوع  یک  عمومی  هایحساب   پایداری

 
1. Liu et al 
2. Rahman and Serletis 
3. Karas 
4. Van Dick and France 
5. Afonso et all 
6. Golpe et all 



 109 / کشور یاقتصاد یهاتی و فعال یپول استیس ینانی نااطم ، یمال  یداریپاو همکاران /  ی محمدرضا پزشک 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 بدهی   افزایش  وجود،این با .  است  شده  تایید  آنها  رفاه  دولت  از  حمایت  و  اقتصاد  توسعه  برای  موثر  ابزاری  عنوانبه

  منجر  یكم  و  بیست  قرن  آغاز  و  بیستم  قرن  پایانی  هایدهه  طی  یافتهتوسعه   هایکشور   از  بسیاری  در  عمومی  بخش

  شد.   بیكاری  و  وریبهره   المللی،بین  رقابت  تورم،  اقتصادی،  رشد  بر  بالقوه  نامطلوب  اثرات  مورد  در  فزاینده  نگرانی  به

  انتظارات  این  مالی  هایسیاست  که  بود  خواهد  آمیزموفقیت  زمانی  پولی،  سیاست  طریق  از  انتظارات  پایداری  و  ثبات

 و  مدتکوتاه  اولاً در:  گیردمی  صورت  متفاوت  سطح  دو  در  سیاستی  هماهنگی.  ندهند   سوق  پایدارینا  سمت  به  را

  در   کلان  اقتصاد  اثرات  با  سیاستی  هماهنگی  ارتباط ثانیاً  و  مالی  و  پولی  سیاستی  هایروال   عملكرد  با  متناسب

پورپذیرد)  تاثیر  نشده  تعدیل  هایسیاست   از  تواندمی  که  بلندمدت همكاران،  صادق    مدت کوتاه   در.  (1400و 

  تمرکز باید دوره این در  اصلی مسائل و است قیمت ثبات جملهاز مالی اهداف به رسیدن برای سیاستی هماهنگی

 چگونگی مبنای بر سیاستی هماهنگی مساله   بلندمدت در. باشد  دولت بدهی مدیریت  و پولی  هایسیاست  روی بر

  صورتبه   اقتصادی  رشد  مسیر  نگهداری  به  منجر  که  است  شده  تعدیل  مالی  و  پولی   هایسیاست   از  ساختاری  طراحی

  امر   این.  سازدمی  فراهم  پایدار  رشد  برای  را  مالی  شرایط  و  کرده  کنترل  را  تورم  یعنی  شود،می   متعادل  و  متوازن

  تخصیص   در  اغتشاش  ایجاد  بدون  سرمایه  بازار  که  شود  محدود  حدی  به  باید  مالی  کسری  که  است  آن  از  حاکی

)وییدس و گولپ   عمل  بتواند  مرکزی   بانک  به  نیاز  و  اقتصاد  منابع   از  مالی  و  پولی  هایسیاست   (.2020،  1کند 

  ایفا   بسزایی  نقش  اقتصادی  توسعه  و   رشد  در  که  هستند  هاکشور   اقتصادی  کلان  هایسیاست   ترینمهم 

همكاران،  غلامینمایند)می   و   سالیانه  هایبودجه   و  عمرانی  هایبرنامه   طریق  از  مالی  هایسیاست .  ( 1398و 

  اقتصاد   بر  اثرگذاری  هدف  با  نیز  پولی  هایسیاست .  شوندمی   اعمال  و  تبیین   دولت  مالیاتی  غیر  و  مالیاتی  هایدرآمد 

  ضریب   طریق  از  پول  حجم  و  دولت  مخارج  در  تغییر.  شوندمی   اعمال  جریان  در  پول  حجم  در  تغییر  طریق  از  معمولا

 ار   و  گذاریسرمایه   در  تغییر  نتیجه  در  و  گذاشته  اثر  اقتصادی  مختلف  هایبخش   تولید  روی  بر  فزاینده

  مالی،  پایداری  ارزیابی  ی،نظر  یمبان  بخش  در  فوق  مطالب  از  برگرفته  نگرشی  داشت. با  خواهد  دنبالبه  را  افزوده  زش

 گیرد.می  قرار  ارزیابی  مورد  کشور  اقتصادی  هایفعالیت   و  پولی  سیاست  اطمینانینا 

 

 کشور  اقتصادي هايفعالیت   بر پولی سیاست  اطمینانینا   مالی،  پایداريبررسی اثرات نامتقارن  - 1- 2

پایداری مالی به معنای عملكرد روان مؤسسات مالی با سودآوری لازم و دارا بودن نقدینگی کافی برای غلبه بر  

  به  ویژهبه   است؛  حیاتی  بسیار  مالی  نظام  پایداری  رواین   از  .(2021،  2سعیدن و عبد الل )  چالش ورشكستگی است

  به  اتفاق این و انگیزدمی بر را آنها گذاریسرمایه و مصرف انگیزه و یابدمی جریان افراد بین در پول که  دلیل این

 بدهی  سطح  افزایش  علت  به  مالی  پایداری  به  توجه  (.2021،  3گذارد )وانگ و لو می  تاثیر  اقتصادی  رشد  بر  خود  نوبه

 عمومی  بدهی  کهحالی در   است،  داشته  چشمگیری   پیشرفت  شد،  شروع  2008  سال  از  که  مالی  هایبحران   اثر  در

  ریسک   بالا  عمومی  بدهی  نسبت  حاضر  حال  در.  است  نبوده  بالا  اروپا  منطقه  هایکشور   بیشتر  در  بحران،  مبدا  در

 
1. Vides, J.C., Golep, A   
2. Saidane and Abdallah 
3. Wang and Luo 
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  مالی   پایداری  ارزیابی  هایشاخص   (.2021  ،1گردد )احمد و کوثر می   محسوب  عمومی  بخش  پایداری  برای  مهمی

  مخارج   کاهش  یا  مالیات  افزایش  کیفیت  بررسی  و  عمومی  بخش  پایداری  ارزیابی  مناسب  معیار  تعیین  برای  تواندمی

  عنوانبه  مالی  پایداری  سطح  ارزیابی  اساس  این  بر.  شود  استفاده  عمومی  بخش  در  نیاز  مورد  مالی  تامین  جهت  لازم

است  رافراهم  تحقیق  قوی  انگیزه  المللیبین   هایسازمان  و  هادولت   هایازدغدغه   یكی و    مهرآرا  ).کرده 

 مالی   پایداری  ادبیات  در  و  است  محدود  بسیار  عمومی  بخش  مالی  پایداری  علمی  ادبیات  حالاین با   (1399همكاران،

گردد.    تشریح  آنها  تكامل  سیر  و  بررسی  هاشاخص   این  باید  که  اندنشده   مشخص  مالی  پایداری  ارزیابی  هایشاخص 

  گرفته  نظر  در  پایدار  دولت  بدهی  نماید،  پرداخت  موجود  هایبدهی   از  تصدی،  دوران  در  شده  ایجاد  هایبدهی  میزان

 المللیبین  صندوق.  است  لازم  وسیعی  تحلیل  آن  نتایج  پشتیبانی  برای  و  بوده  انتزاعی  کاملا  رویكرداین .  شودمی

  پرداخت   باز  توان  دولت  یک.  است  قائل  تفاوت  مالی  سیاست  پایداری  و  بدهی  پرداخت  توانایی  بین(  2002)  پول

  تامین  اولیه  هایمازاد  طریق  از  را  خویش  هایبدهی  درآینده  نامحدود  زمان  در  بتواند  چنانچه  داراست،  را  بدهی

  2مارسلینو   و   آرتیس  نظر   طبق  دیگر  سوی  از.  کند  تامین  را  ای دوره   بین  بودجه  محدودیت  بتواند  دیگر،عبارت به.  کند

  نسبت   یک  به  بتواند  خود  جاری هایسیاست  اساس  بر  دولت  یک   که  کندمی  پایداری مالی به این اشاره  (2000)

  برای   لازم  شرط  تنها  بدهی  پرداخت  توانایی  بنابراین  برسد،  مدتبلند   زمانی  افق  یک  در  شده  مشخص  قبل  از  بدهی

 مالی سیاست. باشدمی نیز مالی هایسیاست تغییر عدم دربردارنده مفهوم این بر علاوه پایداری و نیست پایداری

 پویایی  باید  مالی  پایداری  بررسی  برای.  گردد  مالی  تامین  آینده  در  مازادی  با  کسری،  هر  که  است  پایدار  زمانی  دولت

  اصطلاح   از  منظور.  گیرد  قرار  مدنظر  دولت  زمانی  بین  بودجه  قید  باید  بنابراین.  گیرد  قرار  توجهمورد   دولت  هایبدهی

  نمیتواند   و  بوده  مواجه  ایبودجه   محدودیت  با  اقتصادی  بنگاه  هر  مانند  نیز  دولت  که   است  این  زمانی  بین  بودجه  قید

 (.2019،  3سیس آ باشد )آلفارو و    گیرنده  قرض  هادوره  همه  در

پایدارى    5که شرط عرضی  معروف است،  4ی زمان  نیبودجه ب  تیمحدوده  پایدارى مالى به قاعدشروط  یكی از  

  حال   ارزش  با  برابر  حداقل  دولت،  فعلی  بدهی  که  است  پایدار  شرایطی  در  مالی  سیاست  قاعده،  این  طبق  مالى است.

  بازپرداخت  به  قادر  دولت  باشد؛  بودجه  مازاد   جریان  از  بیشتر  بدهی  اگر.  باشد  آتی  هایدوره   طی  دولت  بودجه  مازاد

 عرضی   شرط   عنوانبه   که  را  دولت  زمانی  بین  بودجه  محدودیت  قاعده  ،(2015)   همكاران  و  چیبی.  بود  نخواهد  بدهی

  به  جاری  بدهی  فعلی   سطح  که  اندکرده   تعریف  اینگونه  را  آن  و  اندنامیده   «بودجه  کسری  ثبات»  را  شودمی   شناخته

  ناخالص   تولید  درصد  صورتبه  که  آتی،  انتظار  مورد  و  جاری  شده  تنزیل  مازاد  کل  با  باید  داخلی،  ناخالص  تولید

 عرضی  شرایط  به  اول،  درجه  در  مالی،  هایسیاست   پایداری  مورد  در  نظری  ادبیات.  باشد  برابر  شود،می  بیان  داخلی

 بدهی  تغییر  اگر. شودمی  تامین  بهره  نرخ  با  بدهی  صدور  از طریق  یا  مالیات ازطریق  یا  دولت  بودجه.  است  وابسته

  بنابراین،.  شود  نقض  عرضی  شرایط  است  ممكن  واقعی،  بهره  نرخ  و  تولید  ایدوره   ماهیت  به  باتوجه  باشد،  محدود
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نماید  می   فراهم  را  دولت  بدهی  بازپرداخت  امكان  فعلی،  مالی  سیاست  تداوم  باشد،  مالی  پایداری  شرایط  در  دولت  اگر

 (. 2018و همكاران،    1)روبیو 

  بین   روابط  و  اقتصادی  هایمتغیر  برخی  پویای  رفتار  که  اندداده   تشخیص  اقتصاددانان  پیش  هامدت  از طرفی از

  اهمیت  تجربی  پژوهشگران  همچنین  و   اقتصادی  پردازان  نظریه.  است  غیرخطی  اقتصادی  هایمتغیر   از  تعدادی

  نحوه   مختلف  هایدوره   در  که  معناست  بدین  روابط  بودن  غیرخطی.  اندنموده   تاکید  را  غیرخطی  هایمدل   چنین

  نظریه   مبنای  بر  و  گذشته  هایسال   طی   راستا  این  در.  باشد  متفاوت  میتواند  هامتغیر   اثرگذاری  و  پذیریاثر 

  متقارن نا   اثرات  به  پول،  نبودن  خنثی  بر  تاکید  بر  علاوه  شده،  انجام  تجربی  مطالعات  همچنین  و  جدید  هایکینزین

  شده   بیان  مطالعات  این  در.  است  شده  اشاره   اشتغال  سطح  و  حقیقی  تولید  جملهاز   اقتصادی  کالن  هایمتغیر   بر  پول

  اعمال   حقیقی  هایمتغیر  بر  متقارنینا  شكل  به  اثرات  این  بلكه  نیست،  تاثیربی  اقتصادی  هایمتغیر   بر  پول  تنهانه  که

  زیر عمده گروه  سه  در  توانمی   که  دارد وجود  پولی سیاست  متقارننا   اثرات  درخصوص   بسیاری  نظریات.  شوندمی

 منفی   هایتكانه   طوریكه  به.  دارند  اشاره  پولی  علامت  جهت  از  ناشی  متقارننا   اثرات  به  اول  کرد. گروه  بندیطبقه

 منحنی  دلیل   به  بودن  متقارننا  از  نوع  این.  هستند  تولید  بر  مثبت  پولی  هایتكانه  به  نسبت  قویتری  اثرات  دارای

  در  متقارن،نا  از  نوع  این  برای  مثال  یک.  است  اسمی  هایدستمزد  و  هاقیمت  چسبندگی  از  ناشی  محدب  کل  عرضه

  مثبت   روند  وجود  فرض  از  ناشی  هاقیمت  متقارننا  تعدیل  مدل،  این  در.  است  شده  بیان(  1994)  منكیو  و  بال  مدل

  انتظاری  هایقیمت  هابنگاه   تا  شودمی  سبب   تورم  پولی،  سیاست  اعمال  بدون  و  نرمال  حالت  در.  باشدمی  تورم  در

  های قیمت   شكاف  افزایش  موجب  پولی  مثبت  تكانه  یک  اثر  نتیجه  در  باشند،  داشته  فعلی  تورم  سطح  از  تربالا

 فعلی تورم به انتظاری تورم سطح شدن نزدیک موجب پولی منفی هایتكانه  کهحالی در. شودمی فعلی و انتطاری

،  2باشد )آلفارو و آسیس   داشته  بنگاه  تولید  سطح  بر  جدیتری  اثرات  میتواند،  منفی  تكانه  اثرات  بنابراین.  شودمی

  که  طوری  به.  باشدمی  شده  اتخاذ  پولی  سیاست  اندازه  دلیل  به  پولی  سیاست  اثرات  متقارننا  دوم  نوع  (.2019

  رومر  و  بال  بهای  فهرست  مدل.  باشندمی  بزرگتر  هایتكانه   به  نسبت  بزرگتری  اثرات  دارای  ترکوچک   هایتكانه 

  پولی   سیاست  یا  تكانه  یک  وقتی  مدل،  این  در.  میباشد  متقارننا   نوع  این  از  کامل  اما  خلاصه  مدل  یک(  1989)

  کوچک،   پولی  تكانه  از  بعد  زیرا  ماند،می  ثابت  هاقیمت   سطح  و  کرده  تغییر  تولید  سطح  شود،می   اعمال  کوچک

  تغییر   مطلوبیت  از  بزرگتر  بها،  فهرست  هزینه  وجود  دلیل  به  تولیدکننده  برای  هاقیمت  نگهداشتن  ثابت  مطلوبیت

  تولید  و  کنندمی  تغییر  هاقیمت  نتیجه  در   است،  هاقیمت   نگهداشتن  ثابت  از  بزرگتر   هاقیمت   تعدیل.  است  هاقیمت

  اقتصادی   مختلف  شرایط  در  هاسیاست   این   اثرگذاری  نحوه  به  پولی  هایسیاست   متقارننا   سوم  نوع.  ماندمی   ثابت

  بین   اطلاعات  متقارننا   از  ناشی  اعتبارات  بازار  در  اصطكاک  وجود  دلیل  به  اثر  این.  دارد  رونق  و  رکود  قبیل  از

  بر   بهره  نرخ  بر  علاوه  پولی  سیاست  تا   شود می  سبب  اصطكاک  این   نتیجه  و  باشد می  گیرندگان  وام  و  دهندگانوام 

 حقیقی  تولید  و  سرمایه  تقاضای  استقراض،  هزینه  بر  پولی  سیاست  اثرات  کننده  تقویت   که   بیرونی  مالی  هزینه

  شده   تضعیف  هابنگاه   اقتصادی  جایگاه  نتیجه  در  گردد،می   هاوثیقه  ارزش  کاهش  باعث  رکود  که  آنجایی  از  باشد.می

 
1 Rubio et al . 
2 Alfaro and  Assis 



 و همکاران  ی محمدرضا پزشک/    کشور  یاقتصاد یهاتیو فعال یپول استیس ینانی نااطم ، یمال یداری پا   / 112

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 نتیجه  در.  شود  رونق  از  ترسخت   هارکود زمان  در  هابانک   طرف  از  اعتبار  و  تسهیلات  پرداخت  تا  شودمی   موجب  و

  پولی،   سیاست  متقارننا   اثرات  به  توجه  با  لذا.  باشد  ترشدید   اقتصادی  رکود  زمان   در  تواندمی   پولی  سیاست  اثرات

  شرایط   همچنین  و  سیاست  جهت  اعمالی،  پولی  سیاست  اندازه  اثر  بر  انتقال  هایکانال   که  دارد  وجود  امكان  این

  های سیاست   اثرگذاری  بحث   در  باید  نتیجه  در.  باشند  داشته  هاقیمت  و  تولید  بر  متنوعی  اثرات  اقتصاد  بر  حاکم

  شرایط   در  سیاست  انتقال  هایکانال   مختلف   کارکرد  بیانگر  که  پولی  سیاست  غیرخطی  انتقال  مكانیزم  به  پولی

 داشت   توجه  باشدمی  مختلف

 

 حقیقی  بخش  متغیرهاي پولی بردر خصوص اثرات    منکیو  و  بال  1ي بهافهرست   نهیهز  مدل  بررسی  -2- 2

تمایزی میان پول    ،حقیقی  بخش  اثر متغیرهای پولی بر  لیوتحلهیها و طرفداران مكتب پولی به هنگام تجزکینزین

پ  شدهینیبش یپ پول  پ  نشدهینیبش یو  پول  الگوها  این  در  نیستند.  سیاست   شدهینیبشیقائل  پولی و  های 

( و بال و  1990)  2شده توسط بال و رومر   بر مبنای تئوری اشاره کنندسیستماتیک نیز تأثیرات حقیقی ایجاد می

ها را  متد که قین ار اقتصادی وجود دارز ( اقتصادی را در نظر بگیرید که در آن تعداد زیادی کارگ1994)  3منكیو 

یک    هادکننده ی کننده باشد. هر یک از این تولیا مصرف   دکنندهیتول  تواندیهر یک از این افراد م  ،کنندتنظیم می

  یانهیفروشد. چنانچه در اقتصاد هزمی  Piو کالای خود را در سطح قیمت اسمی    کندیکالای متفاوت را تولید م

s  لهیوسوجود داشته باشد که به  4بها به نام هزینه فهرست  > مطلوبیت یک    کهن ینمایش داده شود و با فرض ا  0

 صورت زیر باشد: کارگزار نوعی به

Ui = G(Y,
P1

P
) − sDi                                                                           (1 )  

 

  ، ها است دهنده سطح کل قیمت نشان   Pبیانگر کل مخارج حقیقی صرف شده است و    Yدر عبارت فوق    کهی طوربه

Di  ها تغییر کنند برابر با یک شده و برای حالت دیگر برابر با  اگر سطح قیمت  کهی طورنیز متغیر دامی است به

Y کهی طوربه .ها به یک نسبت تغییر کنندصفر است. با این فرض که تمامی قیمت = M P⁄   باشد یعنی برای فرد

 نوشت:   صورت زیر نیزبه   توانی( را م1مخارج حقیقی وی برابر با مانده حقیقی نگهداری شده باشد. معادله )

 

Ui = G(
M

P
,
P1

P
) − sDi                                                                         (2 )  

 

تغییری    کهی درصورت  شود. مطلوبیت هر کارگزارصفر می  sدر صورت وجود نداشتن هزینه فهرست بهاء    کهی طوربه

UNAصورت  به   توانی در قیمت رخ ندهد را م = G(M, نشان داد. حال اگر کارگزار اقتصادی تصمیم به تغییر در   (1

 
1. Menu Cost 

2. Ball and Romer  

3. Ball and Mankiw 

4. Menu Cost 



 113 / کشور یاقتصاد یهاتی و فعال یپول استیس ینانی نااطم ، یمال  یداریپاو همکاران /  ی محمدرضا پزشک 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

UCPصورت  به  توانیمطلوبیت را م  ،قیمت بگیرد = G(M,
Pi
∗

P
⁄ ) −  s    نشان داد. در این صورت در حالت تعادلی

 توان نوشت که :می

UNA − UCP > 0 → G(M,
Pi
∗

P
⁄ ) − G(M, 1) < 0                                     (3 )  

 

یک بازه انفعالی برای تغییرات در عرضه پول در نظر گرفت که برای قرار   توانی دارد که ماین شرط دلالت بر این 

 باشد.    ریپذگرفتن مجدد در تعادل امكان 

( سازگار است. در الگوی هزینه  1994بها بال و منكیو )نتایج الگوی عدم تقارن کینز با مدل هزینه فهرست 

طور متوسط در هر دوره افزایش   ها بهمی وجود دارد، یعنی قیمتتور  روندکی شود که  بها پویا فرض می فهرست 

ها با تغییر قیمت متحمل  مبتنی بر این فرض که بنگاه  توانی. در این الگو عدم تقارن شوک پولی را مابندییم

منجر  ، به سهولت توضیح داد. با فرض ثابت بودن سایر شرایط، یک شوک پولی مثبت  شوند ی بها مهزینه فهرست 

. در حالت  دینمایشود. شوک منفی پولی نیز اثرات معكوسی ایجاد مبه افزایش قیمت نسبی برای محصول می

وجود روند تورمی، با ایجاد یک شوک منفی پولی، بنگاه نماینده ممكن است تصمیم بگیرد قیمت اسمی محصول  

طور خودکار قیمت  زیرا وجود تورم به   ، دازد بها نپربرای تغییر فهرست   یانهیخود را هیچ تغییری ندهد و هیچ هز

از آنجائ نسبی را کاهش می اما  که در حضور یک شوک پولی مثبت، تورم سبب شده که قیمت نسبی   یدهد. 

بها را  ، احتمالا بنگاه در واکنش به شوک مثبت پولی، هزینه فهرستابدییمطلوب برای محصول بنگاه افزایش م

طرف بالا کمترین  ها بهدهد. لذا شوک مثبت پولی با تعدیل قیمتافزایش می   پرداخته و قیمت محصول خود را

بال و منكیو متضمن آن    منو  یهانهیهز  مدلگذارد. بنابراین وجود روند تورمی در  تأثیر را بر سطح تولید بجای می 

  پذیرد. ت پولی می مثب  یهامنفی پولی نسبت به شوک   یهااز شوک   یترمراتب بزرگ   است که تولید کل، واکنش به

های پولی کوچک  های پولی مثبت و منفی بزرگ دارای اثرات متقارن و شوک این فرض دلالت بر این دارد که شوک 

های مثبت و منفی  شوک  تنهانهو بزرگ منفی دارای اثرات متقارن هستند و رد این فرض نیز دلات بر این دارد که  

 بزرگ و کوچک نیز دارای اثرات نامتقارن هستند. های  دارای اثرات متفاوت هستند، بلكه شوک

 

 پیشینه مطالعات  - 3- 2

ای به بررسی پایداری مالی، سیاست پولی و رشد اقتصادی در منطقه یورو:  ( در مطالعه 2023)  1گلپه و همكاران

شواهد تجربی جدیدی  در جستجوی مسیر علیّ نهایی با استفاده از علیت گرنجر چند متغیره پرداختند. نتایج آنها  

دهد متغیرهای سیاست پولی نقش اصلی را در سیستم اقتصادی پیچیده حاصل بازی  کند که نشان میرا ارائه می

از نقش مخارج کل به عنوان محرک سیاست مالی حمایت  می این، آنها شواهدی را یافتند که  بر  کنند. علاوه 

 کند.می

 
1. Golpe et al 
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دسازی مالی، اقتصاد سایه و رشد اقتصادی در اقتصادهای در حال  ای آزا( در مطالعه2022یونس و همكاران )

را دوره    توسعه  می   2017-2008طی  دادهبررسی  درون کند.  متغیرهای  به  مربوط  برون های  از  زا،  کنترلی  و  زا 

داده جهانی اشنایدر    ( و پایگاه IMFالمللی پول )های توسعه جهانی، بررسی دسترسی مالی صندوق بین شاخص 

(، یک روش تعمیم یافته اختلاف  OLSآوری شد. این مطالعه از یک اثر ثابت حداقل مربع معمولی )( جمع 2019)

دهد که آزادسازی  کند. نتایج نشان می( و رویكرد علیت پانل گرنجر استفاده می GMMای گشتاورها )دو مرحله 

ر اقتصادهای در حال توسعه، اندازه اقتصاد  دار آماری بر رشد اقتصادی دارد. در حالی که دمالی تأثیر مثبت و معنی

سایه تأثیر منفی قابل توجهی بر رشد اقتصادی دارد. یافته ها برای برآوردهای اقتصادسنجی جایگزین قوی باقی 

می مانند. نتایج نامتقارن در کشورهای مختلف بینش عملی را برای دولت ها، سیاست گذاران و تنظیم کننده ها  

 فراهم می کند.

به بررسی قانون سیاست پولی، رژیم نرخ ارز و چرخه سیاست مالی در اقتصاد   ای مقاله  در(  2022)  1آلگوژینا 

دهد که بهترین  با استفاده از مدل تعادل عمومی تصادفی پویا پرداختند. این مطالعه نشان می  نفتی در حال توسعه 

شده  کننده تحت رژیم نرخ ارز مدیریت قیمت مصرفگذاری پولی  ترکیب سیاست، یک موضع مالی ضدچرخه و هدف 

 برای تثبیت تورم قیمت داخلی، تولید کل و نرخ ارز واقعی در یک اقتصاد باز کوچک است. 
های سیاست داخلی پرداختند.  مالی و انتخابآزادسازی  به بررسی   ایمقاله  در(  2022)  2لویپرسبرگر و همكاران 

های ارز شناور در  های سرمایه به اندازه نرخ دهد که کنترل محلی پویا، نشان می  هایبینینتایج با استفاده از پیش 

ها به  المللی بر متغیرهای مالی داخلی و اقتصاد واقعی قوی هستند. این یافتههای مالی بینکاهش واکنش شوک 

های  زایای چرخه مدت مرتبط است. با این حال، مهای سرمایه کوتاه های رونق و رکود خاموش در جریان چرخه 

های سیاست داخلی را به مالی شناور یا کنترل سرمایه به صورت جداگانه موثر است، نتایج الگوی حاضر، انتخاب 

 دهد.اصطكاک اسمی در بازارهای کار داخلی نسبت می

  کشور  برای اقتصادی  فعالیت و دولت هزینه هایسیاست  اطمینان  عدم بررسی به  ایمطالعه در  ( 2021) 3کیم 

  های سیاست   در  اطمینان  عدم  افزایش  که  دهدمی   نشان  مدل  این.  پرداختند  VAR  مدل  از  استفاده  با  و  آمریكا

  بیمه   حق  رسدمی  نظر  به.  دارد  اقتصادی  هایفعالیت   بر  مدت  طولانی  و  توجه  قابل  منفی  تاثیرات  دولت  هایهزینه

 . است  دولت  هزینه  هایسیاست   اطمینان  عدم  شوک  از  مهمی  انتقال  کانال  هاشرکت   خارجی  مالی  تامین

پرداختند.    رانیدر ا  یپول  استیو س  یمال  ای به بررسی پایداری(، در مطالعه1401ی و همكاران )ر یفرد حر

  ی هااست که بر اساس داده  دی جد ینزیک یتصادف یایپو یپژوهش، مدل تعادل عموم نیمدل مورد استفاده در ا

  ت یاز جمع  یتوجهبخش قابل   کهنیا  رغمیکه عل  دهدی واکنش نشان م  لیتحل  جیشده است. نتا  برهیکال  رانیاقتصاد ا

  د ی توجه تورم و تولبه کاهش قابل  یانقباض  یولپ   استیدرصد( هستند، تكانه س  45)حدود    ینابرخوردار از شمول مال

بر اشودیمنجر م از شمول مال  ی مصرف خانوارها   ،یانقباض  یپول  استیس  ن،ی. علاوه  ب  ینابرخوردار  از    ترش یرا 

 
1.  Aliya Algozhina 
2. Loipersberger et al 
3. Kim 
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 یدسترس   لیبه دل  یبرخوردار از شمول مال  یچرا که خانوارها   دهد،یکاهش م  یبرخوردار از شمول مال  یخانوارها

  ی نسبت به خانوارها   یطور موثرترمصرف را به  توانندیم  نیهستند و بنابرا  تكانه  نیقادر به جذب ا  یمال  یبه ابزارها

آن است که   ۀدهندکامل نشان   یمال  پایداریالگو با حالت    جینتا  سهیهموار کنند. مقا  ینابرخوردار از شمول مال

.  شود یتر متورم کم  شیافزا  نهیهز  اب  دیتول  ترش یکامل موجب رشد ب  یدر حالت شمول مال  یانبساط  یپول  استیس

طور کامل به اهداف خود دست  بتواند به  یپول  استیتا س  شودیم  هیکامل توص  یشمول مال  نیتضم  یپس تلاش برا 

 . ابدی

با لحاظ نقش    یو ثبات مال  یحكمران  تیفیارتباط ک  ای به بررسیدر مطالعه (  1400ی و همكاران )بالونژادنور 

 یدر حال توسعه با درآمد بالاتر از متوسط، بررس   یکشورها   یبرا  2020-2004  در دوره  یمال  پایداری  یگری انجیم

که شمول    دهدی پژوهش نشان م  جینتای بررسی گردید.  ا دو مرحله  GMMو    یچند بعُد   یساز و با روش شاخص 

در    یانجیم  ریعنوان متغبه  یداشته و اثر شمول مال  یبر ثبات مال  یداریاثر مثبت و معن  ،یحكمران  تیفیو ک  یمال

  نی قوان  یبازنگر   ج،ینتا  نیشده است. بر اساس ا  دییتأ  زیبا آماره آزمون سوبل ن   یبر ثبات مال  یحكمران  یاثرگذار

و حفظ روند بهبود ثبات    یمال  پایداریبا هدف بهبود    یمال  یهات یفعال  شیمنظور افزابه  یتنظار  یتوسط نهادها

 .گرددی م  شنهادیپ  یمال  پایداریگوناگون بر  مقررات    یمنظور کاهش اثرات منفدر بلندمدت به   یمال

  ی : کاربرد یمال یدار یو پا  ییبر کارا یمال پایداریاثر   ای به بررسیدر مطالعه  (1400ی و همكاران )بالونژادنور 

  سازی  در حال توسعه با روش شاخص  ی کشورها   یبرا  2018-2004در دوره    یچند بعُد   یشاخص ساز   كردیاز رو

 ی بر اساس شواهد تجرب اند.  پرداخته   ای( دو مرحله GMM)   افتهی  میتعم  یگشتاورها   نیو روش تخم  یچند بعُد 

پا مال   یمال  یداریپژوهش،  شمول  قالب    تواندیم  یو  ب  گذاریهدف   کیدر  به  شود.  محقق    گری د  انیمشترک 

از    یشتریکه در آن تعداد ب  ابندی  دست  یبه اهداف  توانندیم  ،یمال  ستمیس  ی دار یضمن حفظ پا  گذاراناستیس

 یتوسعه دهنده شمول مال   هایبرنامه   و  هانشان داد که اقدام   هاافتهی   مقابل،  در.  شوند  مندبهره   یافراد از خدمات مال

  ی مشارکت در بازارها   شیاز افزا  یامر ناش  نیداشته باشد. ا  یمال  ییبصورت کاهش کارا  یعوارض جانب  تواندیم

ن  یبه تدو  ازیگردد که ن   یهر کشور م  یهاستمیدر س  یاجتماع  یها  نهیهز  شیمنجر به افزا  تیاست که در نها  یمال

 مكمّل دارد.   هایبرنامه 

:  یمال  پایداریو    یرشد اقتصاد   انی م  تیرابطه علای به بررسی  در مطالعه   (1400ی و همكاران )بالونژاد نور 

 جی نتاپرداختند.    عضو اکو  یکشورها  یو برا  2004-2018  یدوره زمان  یط  بوت استرپ  تیاز روش عل  یکاربرد 

جهت    جان،یبرقرار است. در آذربا  یو شمول مال  یرشد اقتصاد   انیم  هیدو سو  یرابطه ا  رانیدهد که در ا  ینشان م

شمول    هیافغانستان، قزاقستان و ترک  یکه در کشورها   یاست در حال  یبه شمول مال  یاز سمت رشد اقتصاد   تیعلّ

 است.   یعلت رشد اقتصاد   یمال

انجام شده پیشین، مسئله موضوع حاضر به  شكل مستقیم بررسی نشده است، در مقاله حاضر  در مطالعات 

  لیتحل( به  SVARبرداری ساختاری )رگرسیوناستفاده از روش خودبا  شكل تكمیلی و در راستای این مطالعات،  به

- 2022کشور طی بازه زمانی    اقتصادی  هایفعالیت   و  پولی  سیاست  نااطمینانی  مالی،  پایداری  رابطه  از  یرخطیغ

رو بخاطر وابستگی اقتصاد کشور به درآمدهای نفتی و ارزی و شوک  که نتایج مطالعه پیش  شودپرداخته می  1990
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ایج مطالعه حاضر همسو با مطالعات پیشین  در روشن شدن این مسئله یاری نماید که آیا نتتواند ما را  پولی می

تاثیرگذار باشد که به تجزیه و تحلیل نتایج   تولید  بازار پول چقدر توانسته بر  و   ارز  نفت،  قیمت  هایتكانهباشد و  می

 . خواهیم پرداخت

 

 . الگوي تجربی تحقیق 3

  ، (2022لویپرسبرگر و همكاران ) ،(2022) 1آلگوژینا ، (2023) و همكاران گلپه  پیروی از مطالعات؛ به مطالعه نیا

)  داحو همكاران  همكاران و    (2021و  و  پایداری  (2020)2رادر  بررسی    و   پولی  سیاست  نااطمینانی  مالی،  به 

 کشور پرداخته خواهد شد.   اقتصادی  هایفعالیت

 : شودگرفته میصورت زیر در نظر  ساختاری با یک وقفه به  VARشده یک مدل  ارائه مطابق با مبانی نظری  

Ayt = F1yt−1 + ut(4  )                                                                            

[

𝑂𝐼𝐿
𝑀
𝑃
𝐺𝐷𝑃

] = [

𝑎11
𝑎21
𝑎31
𝑎41

0
𝑎22
𝑎32
𝑎42

0
0
𝑎33
𝑎43

0
0
0
𝑎44

] [

𝑂𝐼𝐿𝑡−1
𝑀𝑡−1

𝐹𝐼𝑁𝐷𝑡−1
𝐺𝐷𝑃𝑡−1

] + [

𝑈𝑂𝐼𝐿
𝑈𝑀
𝑈𝑃
𝑈𝐺𝐷𝑃

] 

 

4ماتریس )  Fو    Aکه در آن   × ∽ ut  که  شده( ضرایب هستند و فرض  4 N(0,)     باشند، بنابراین ماتریسA    و

  صورت زیر خواهد بود: به 

(5) 

𝐴 = (

1 0 0 0
𝑎21 1 0 0
𝑎31 𝑎32 1 0
𝑎41 𝑎42 𝑎43 1

)      ,     ∑ = (

𝜎1 0 0 0
0 𝜎2 0 0
0 0 𝜎3 0
0 0 0 𝜎4

) 

 

پذیرد  زمان نمیمدل اثر هم  یرهای، این متغیر از سایر متغینفت  یکشورهانفت در اقتصاد    قیمت   ییزابرونبه علت  

 . لذا داریم: گذاردبر سایر متغیرهای کلان اقتصادی تأثیر می  کهی درحال،  ردیپذیصرفاً از خودش تأثیر م  و

(6 ) 
(oil)t = a11(oil)t−1 + uoil                                                                    

 

 است:  شدهلیضرب ضریب فزاینده پولی و پایه پولی تشكعرضه پول از حاصل 

(7) 

Ms =
1 + C D⁄

C
D⁄ + FR D⁄ + rr

(FACBN + GBCBN + BL + ACBRN) 

 
1.  Aliya Algozhina 
2. Rader et al 
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بدهی دولت به    خالص  GDCBNهای خارجی بانک مرکزی،  خالص دارایی   FACBN  که در آن پایه پولی متشكل از

.  های بانک مرکزی استخالص سایر دارایی    ACBRNها وهای اعطایی بانک مرکزی به بانک وام   BLبانک مرکزی،  

از آن طریق عرضه پول اسمی   واقعیت این است که بانک مرکزی قادر نیست تمام اجزای پایه پولی را کنترل کند و 

های خارجی بانک مرکزی  (، خالص داراییشده شناور    تیری)یا مد  ثابتدر یک نظام ارزی با نرخ ارز    را کنترل کند.

است. در این میان  ی  المللنیمتأثر از صادرات و واردات کشور همچنین جریان ورود و خروج سرمایه در سطح ب

  های خارجی بانک مرکزی است. بر خالص دارایی  کنندهنییتع  یهاهای حاصل از صادرات نفت یكی از عاملدرآمد 

 : است  شدهگرفته در نظر  همین اساس نوسانات عرضه پول به شكل زیر  

(8) 
(m)t = a21(oil)t−1 + a22(m)t−1 + um 

 

از    تواند بر عرضه کل اقتصاد مؤثر باشد،قیمت نفت می  یرو  ن یا  یكی از عوامل تولید بوده، از  نفتبه دلیل اینكه  

گذاری بخش دولتی در  خصوص سرمایه گذاری، به سرمایهتواند از طریق افزایش طرفی افزایش درآمدهای نفتی می 

جدید از    یهای ای و ورود فناور ای و واسطه و نیز واردات کالاهای سرمایه   )پایداری مالی(  های اقتصادیزیرساخت 

تواند از رونق درآمدهای نفتی حاصل  داشته باشد. افزایش ارزش پول ملی که می  یدر پ  تولیدخارج، اثرات مثبتی بر  

ای  های واسطهدهد؛ کاهش در هزینه نهاده ای وارداتی را کاهش می ای و واسطه ود، درواقع هزینه کالاهای سرمایه ش

تابعی از    توانیاساس تغییرات تولید را م  نیبر هم  اثر مثبت بر روی تولید دارد.  ی همانند افزایش در سطح فناور

 تولید دانست: وقفه  درآمد نفتی و    عرضه پول و

(9) 
(gdp)t = a31(oil)t−1 + a32(m)t−1 + a33(gdp)t−1 + ugdp 

 

های ارزی حاصل از صادرات نفت، امكان جذب کامل آن در بازار وجود  با افزایش ناگهانی در درآمد   ها:سطح قیمت

تعادلی در اقتصاد کلان خواهد بود. در این  گیری بی. اولین نتیجه تزریق این درآمد حاصل از صادرات، شكل ندارد

  Sمالیات،    Tبودجه جاری و عمرانی دولت،    Gارزش کالاهای وارداتی،    Mارزش کالاهای صادراتی،    Xاگر  مورد  

 تعریف شود. تعادل اقتصاد منوط به آن است که:  یگذار هیسرما  Iانداز ملی و  پس 

(10) 
𝐶 + 𝐼 + 𝐺 + 𝑋 = 𝐶 + 𝑆 + 𝑇 +𝑀 

𝐼 + 𝐺 + 𝑋 = 𝑆 + 𝑇 +𝑀 

(𝐼 − 𝑆) + (𝐺 − 𝑇) + (𝑋 −𝑀) = 0 
 

شود که این پدیده یا باید  تعادل در اقتصاد میهای ارزی حاصل از آن موجب عدمافزایش درآمد   وقوع تكانه نفتی و

با چنین شرایطی به  اقتصاد مهار شود که  ارز نفتی به  از تزریق  بر  طور طبیعی پساز طریق ممانعت  انداز ملی 

های دیگر نظیر افزایش واردات یا کاهش مخارج دولت )مازاد بودجه( تجربه  افت یا راهگذاری فزونی خواهد یسرمایه
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دلیل هم به  اصل  در  تعادل  ایجاد  برای  دولت  مخارج  کاهش  رویكرد  مخارج  شوند.  و  صادرات  متغیر  دو  سویی 

افزایش ب)کشورهای در حال توسعه نفتی(    رانتیی  هادردولت دولت  در    هااتی مال  هانداز  از  شیموضوعیت ندارد. 

های مالیات طی های مالیاتی یا نرخ توجه پایه مقایسه با مخارج دولت نیز درواقع به دلایل عدیده برای توسعه قابل 

  ترین راه ممكن برای برقراری تعادل در چنین فضایی افزایش واردات است.ساده  جهیزمانی کوتاه ناممكن است. درنت

چنین سطح هم  آید.حساب میها بهگذاری تكانه نفتی بر سطح عمومی قیمتترین مسیر اثر کانال واردات اصلی

 پذیرد. لذا داریم:تأثیر می  GDPها از نقدینگی و  عمومی قیمت 

(11) 
(p)t = a41(oil)t−1 + a42(m)t−1 + a43(FIND)t−1 + a44(gdp)t−1 + up 

 :داریم  با بازنگری در معادله فوق

(12) 
yt = B1yt−1 + At

−1∑εt                εt ∼ N(0, Ik) 
 

B1که در آن   = A
−1F1    و با برداری کردن ماتریس𝐵1  ماتریس    گردد، سپستشكیل می  Xt = Ikyt−1

     را

دهنده ضرب کرونكر است. حال با در نظر گرفتن متغیر بودن در طول زمان همه  نشان  دهیم که  می  لیتشك

   صورت زیر خواهد شد:، این معادله به فوقپارامترها و نوسانات تصادفی در معادله  

(13) 

yt = Xtt + At
−1∑ εt

t
 

 

(  2005سازی فرایند پارامترهای متغیر در طول زمان وجود دارد. به تبعیت از پریمیچری )زیادی برای مدل   یهاراه 

at  شدهفرض   = (a21 + a31 + a32 + a41 + a42)
  یک بردار انباشته عناصر پایین مثلثی در 𝐴𝑡  باشد و : 

(14) 

ht = (h1t, h2t, h3t, h4t)
 

 :با   

  hjt = log σjt2    .j=1,…,4,   t=s+1,…,n  برای  

 باشد. بنابراین داریم:

(15                 )
𝛽𝑡+1 = 𝛽𝑡 + 𝑢𝛽𝑡 ,

𝑎𝑡+1 = 𝑎𝑡 + 𝑢𝑎𝑡 , 

ℎ𝑡+1 = ℎ𝑡 + 𝑢ℎ𝑡,  

  (

𝜀𝑡
𝑢𝛽𝑡
𝑢𝑎𝑡
𝑢ℎ𝑡

)  ~ 𝑁 

(

 
 
0, (

𝐼 0 0 0
0 ∑𝛽 0 0

0 0 ∑𝑎 0
0 0 0 ∑ℎ

)

)

 
 
  

 : کهبطوری


s+1 

∼ N(μ0 ,
∑ 

0
)  ،as+1 ∼ N(μa0 , ∑ a0)    وhs+1 ∼ N(μh0 , ∑ h0)    پارامترها  هستند و فرض شده است که

کنند. همچنین باید یادآور شد که برای این تخمین، مقدار وقفه  ( از یک فرآیند گام تصادفی تبعیت می2در مدل )
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های زیر برای عناصر قطر ماتریس کوواریانس و وضعیت اولیه  بهینه را یک )با توجه به معیار حنان کوئین( و پیشین 

 شده است: هپارامترهای متغیر در طول زمان در نظر گرفت

(16 ) 
(∑ β)

i
−2
∼ Gamma(40,0.02),(∑ a)

i
−2
∼ Gamma(40,0.02), (∑h)

i
−2
∼ Gamma(40,0.02) 

 

 ،  نفت  متیق  oilپژوهش،    نیدر ا

 

(P)  :  بعنوان شاخص پایداری مالی  نسبت اعتبارات اعطایی به بخش خصوصی به تولید ناخالص داخلی ، 

(M)    که با استفاده از مدل  ی استفاده می شود   پول  هیپا: نااطمینانی سیاست پولی که برای این متغیر از نوسانات

  ت ی قابل  نیبالاتر  یاز کل عرضه پول است که دارا   یبخش  یپول  هی. پاهای آرچ و گارچ نوسانات آن محاسبه شده است

   .(.شودیم  ادی  زیبه عنوان پول پرقدرت ن  یپول  هیاست. از پا  ینقدشوندگ

ها  کالا ی( تمامی)ارزش پول یعبارت است از ارزش بازار  یناخالص داخل  دیتول(؛ )GDPناخالص داخلی ) دیتول

  ی ار یمع  یناخالص داخل  دیخاص. تول  یدوره زمان   کی  یکشور ط  کی  یهاشده در داخل مرز   دی تول  ییو خدمات نها

اقتصاد   یبرا    همحاسب  ی اوقات فصل  یکشور است که معمولاً به صورت سالانه و گاه  کی  ینشان دادن سلامت 

و نكته دیگر اینكه از لگاریتم متغیرها    اندشده   در نظر گرفته  سالانهصورت  ها بهلازم به ذکر است که داده (  .شودیم

  صورتبه های مورداستفاده در این مطالعه  همچنین تمامی متغیرها استفاده گردیده است.  برای همگن شدن آن 

 رشد بوده است. 

 

 . نتایج تجربی تحقیق 4

 هاي مطالعه توصیفی شاخص يهاآماره بررسی  -4-1

( جدول  م1در  رشد    نیانگی(  اعطاییتولید،  شاخص  برای    اعتبارات  نقدینگی  سال  کشور  و    1990-2022در 

 شده است. مشخص 

 
 هاي مطالعهشاخصهاي توصیفی : آماره1-4جدول 

M P GDP   

 میانگین  3.354718 0.167378 28.21823

 یشینهب  13.59493 1.606050 36.35070 ایران 

 کمینه -3.747171 -0.546307 11.87692

 گر های پژوهشمنبع: یافته
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باشد. بیشترین نرخ رشد تولید ناخالص داخلی درصد می  3.35  رانیاناخالص داخلی برای کشور    دیرشد تول  نیانگیم

باشد. کمترین نرخ رشد تولید ناخالص داخلی برای کشور  می   1990در سال    درصد 13.59برابر با    برای کشور ایران

های مطالعه در جدول  های توصیفی سایر شاخص باشد. نتایج آماره می  2012در سال    درصد  -3.74برابر با    ایران

 ( قابل مشاهده است. 1)

 

 آزمون ثبات مدل: -4-2

بیزین نشان داد که  -متغیرهای تحقیق در سطح نامانا هستند و معیار شوارتز،  ADFاز آنجا که بر اساس آزمون  

ی یک برای مدل تحقیق بهینه است، بنابراین در این قسمت مدل تحقیق به صورت تصحیح خطای برداری با  وقفه

واحد کل مدل   آزمون ریشه  به  اقدام  نبودن رگرسیون  و مجازی  از کاذب  اطمینان  برای  برآورد شد.  وقفه  یک 

ینان نیستند، به منظور بررسی نتایج به دست آمده قابل اطم  SVARرگرسیونی نیز شد. در صورت عدم ثبات الگوی  

استفاده می کنیم. این نمودار معكوس ریشه های مشخصه یک فرایند    ARپایداری مدل تخمین زده شده از نمودار  

AR  دهد. اگر قدرمطلق تمام این ریشه ها کوچكتر از واحد باشند و داخل دایره واحد قرار گیرند مدل  را نشان می

SVAR   ت. نمودار تخمین زده شده پایدار اسAR  های  نشان می دهد که معكوس همه ریشه ( 1-4) مدل در شكل

 کند.ها، شرط پایداری را تأمین میتخمینی این مدل  SVARگیرند و مدل  مشخصه، داخل دایره واحد قرار می 
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 ( SVARساختاري ) يبردار خودرگرسیونبا روش   برآورد مدل -4-3

بررسی از  استفاده  مدل،  یرها یمتغ  نیب  بلندمدت  رابطه  پایایی،  وجود  بعد    -وهانسنی  انباشتگیهم   روش  از  با 

(  SVARتخمین از مدل ) ، برای  نمونه  حجم   و  مدل  یرها یمتغ  تعداد  اساس  بر  دیبا  1نه یبه  وقفه  نییتعو    وسیلیجوس

  رسم شده است که باتوجه به محدودیت نمونه   M=10000ها، پسین توزیع برای محاسبه تخمین شود. استفاده می 

 گیرد.آنی و تجزیه واریانس مورد تحلیل قرار می   العمل  عكس  نتایج توابع  تعداد صفحات،

 

 توابع عکس العمل آنی  -4-3-1

بخوبی تحلیل    را  SVARساختاری    برداری  مدل خودرگرسیون  برای  بلندمدت  تعادلی  رابطه  برای اینكه بتوانیم نتایج

دو    SVARواریانس برای مدل می باشیم. بعبارتی الگوی    آنی و تجزیه  العمل  عكس  کنیم، نیازمند بررسی توابع

( و تجزیه واریانس.  IRFابزار قوی برای تجزیه و تحلیل نوسانات اقتصادی ارائه می دهد: توابع عكس العمل آنی )

، می توان به بررسی نتایج توابع عكس العمل آنی و تجزیه واریانس پرداخت.  SVARبنابراین بعد از برآورد الگوی 

یک تابع عكس العمل آنی، درحقیقت اثرات یک انحراف معیار شوک وارده به متغیرهای درونزا در الگو را بیان  

تحقیق نسبت به یک تكانه یا تغییر     ن تحقیق، عكس العمل متغیرهایکند. برای الگوی مورد استفاده در ایمی

ناگهانی به اندازه یک انحراف معیار در هریک از متغیرهای درونزای الگو شامل قیمت نفت، پول، تسهیلات و تولید  

برای مدل نشان داده شده است. روی محور افقی زمان بصورت دوره های    2-4بصورت نمودار در شكل شماره  

 سالانه و روی محور عمودی درصد رشد تغییرات متغیر قرار گرفته است. 

اندازه یک انحراف  به  ههای دستگاه در طول زمان به هنگام تكانه واردالعمل تحریک، رفتار پویای متغیرتوابع عكس 

 ک انحراف معیار براندازه یبه   ،ایدهد. در این قسمت، واکنش پویای متغیرهای مدل در اثر تكانهمعیار را نشان می

(oil), (m), (p), (gdp)     شده است.   دوره نشان داده   8و    4،  2اساس تجزیه ساختاری، برای سه دوره  برو 

و    اما تقریبا از دوره سوم  ،مثبت بوده  نفت بر تولید ناخالص داخلی  قیمتکه مشخص است تأثیر تكانه  طورهمان

. اثر تكانه پولی بر  استمدت درآمدهای نفتی بر تولید  کوتاه  ریرود که نشان از تأثبه بعد تأثیر آن از بین می  چهارم

تسهیلات  بر    قیمت نفترود. تأثیر تكانه  اثر آن از بین می دارای تاثیر منفی بوده و در ادامه    در ابتدا  برای کشور   تولید

قیمت نفت  تواند ناشی از افزایش واردات به کشور به دلیل افزایش  هم میمنفی بوده است که آندر کشور    اعطایی

تسهیلات اعطایی به بخش  باشد که از دوره چهارم به بعد از بین رفته است. تأثیر تكانه پولی بر    و کنترل تورم

ع  تب های خارجی بانک مرکزی و به آن را هم از کانال افزایش دارایی  دلیل  مثبت است کهدر کشور    هم  خصوصی

توان به تأثیر تكانه تولید  توان مؤثر دانست. از دیگر توابع واکنش مهم می پایه پولی و نقدینگی می  رشد  آن افزایش

مثبت در کشور بخاطر وابستگی بیش از اندازه به واردات  اشاره کرد که تأثیر    تسهیلات اعطایی به بخش خصوصیبر  

بیانگر این موضوع است که   آمدهدست بهنتایج    باشد.تقیم میو کنترل تورم با افزایش واردات و جبران تولید مس

 همبستگی غیرخطی بین متغیرهای تحقیق وجود داشته است. 

 
 باشد. باتوجه به محدودیت تعداد صفحات، نتایج برای علاقمندان قابل ارائه می   1
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 ( IRFالعمل )(: نمودار توابع عکس2نمودار )
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نفت، پایه پولی، تولید ناخالص    قیمتنوسانات تصادفی یا واریانس جملات اخلال در توابع مورد نظر که شامل توابع:  

نفت، نوسانات شدیدی    قیمتاست بدین صورت بود که برای متغیر    تسهیلات اعطایی به بخش خصوصیداخلی و  

سال  و در    قیمت نفتل افزایش بسیار زیاد  است که در این سا  2011مربوط به سال  در آن قابل مشاهده است که  

ها نوسان شدید مشاهده  اند و در مابقی دوره داشته های قبلی  نفت نسبت به سال   قیمتکاهش بسیار شدید    2016

باید    تسهیلات اعطایی به بخش خصوصیشود. در مورد نوسانات تصادفی پایه پولی، تولید ناخالص داخلی و  نمی

ند اما در مورد پایه پولی ا ها و تولید ناخالص داخلی در حال کاهشات تصادفی در قیمتتوضیح داده شود که نوسان

ناخالص    دی تول  یبر رو   یپول  استیس  یبودن اثرگذار   یرخطیغ  دیبا توجه به تائ  به صورت خفیف صعودی است.

اقتصاد از    یقیحق  یرهایبر متغ  یپول  یهااستیس  یاثرگذار  یجهت بررس  یشود که بانک مرکزیم  شنهادیپ  یداخل
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.  دینما  فادهاست  یا ستانهآ  یبردار ونیمانند خودرگرس  یرخطیغ  یبرآورد الگوها   جیاز نتا  یناخالص داخل  دیجمله تول

و وابسته   دی تول  یبر رو  یپول  یهااست یبودن اثر س   غیرخطیبر    یمبن  مطالعه  نیا  یتجرب  جیبا توجه به نتا  ،یاًثان

  ی کشور جهت اثرگذار   یپول  انیو متول  یشود که بانک مرکز یم  شنهادیپ  یاقتصاد  طیها به شرااستیس  نیبودن اثر ا

همچنین    .ندیها لحاظ نمایریگمیرا در تصم  یتجار  ادوار   تیکشور و موقع  یاقتصاد  طیشرا  یپول  یها استیس  نهیبه

توان  میبر اقتصاد کشور  نفت    متیق  شیبرای جلوگیری از آثار منفی افزامطالعه    نیبدست آمده در ا  جیبر اساس نتا

و فراهم ساختن    هاارزی دولت   ریعامل در کنترل مانده حساب خالص ذخا  نی کنترل بودجه دولت بعنوان مهمتر

شود  توصیه میدر نهایت    .ودکنترل ش   اد ی تورم به مقدار ز  میزان  و  کرد  شنهادیرا پ  تولیدی  تیبرای فعال  طیشرا

کشورهای ایران،  بخصوص در    ارانذگاستیو س  زانیراهداف برنامه  نیربحث مهم استقلال بانک مرکزی از مهمت

تجربه    این کشورهادر  را  پولی مستقلی    است یتوان تا حدودی سدر آن صورت می  زیرا  د،یشمار آهب  عربستان و قطر

 کرد.

   

 واریانس  تجزیه 4-3-2

در این قسمت با توجه به الگوی برآورد شده، تجزیه واریانس متغیّرهای مدل صورت گرفته است که نتایج آن در  

درصد واریانس ناشی از تغییر ناگهانی   10تا    1برای مدل قابل مشاهده است. در این جدول ستون های      2جدول  

در    100نشان می دهد گرچه در دوره اول    هدوم برای کشور مورد مطالعیا تكانه مشخص را نشان می دهد. ستون  

برای کشور ایران    درصد تغییرات  73/91  های قیمت نفتی بوده است، ولی در دوره دوم،صد تغییرات ناشی از تكانه 

باشد. البته در قسمت نتایج توابع عكس العمل آنی نیز توضیح داده شده که می  های قیمت نفتی مربوط به تكانه

باتوجه وابستگی به درآمدهای ارزی حاصل از فروش نفت و استفاده از نفت در بخش    ت نفتیهای قیمتكانه جنس  

های وارده از ناحیه نقدینگی، تولید و تسهیلات اعطایی به بخش  باشد. همچنین تكانه تولید در کشور متفاوت می 

های تسهیلات اعطایی ههای بعدی برای کشور نشان داده شده است. قابل مشاهده است که تكاندر ستون  خصوصی

بیشترین درصد توضیح دهندگی تغییرات مدل را طی دوره مورد بررسی به خود  در کشور    به بخش خصوصی

که باتوجه به شرایط اقتصادی کشور، وابستگی به درآمدهای ارزی حاصل از فروش نفت، وارداتی   اختصاص داده اند

گردان و سطح قیمتها و تورم، نتایج توابع عكس العمل  های سریا تولیدی بودن کشور و همچنین رشد نقدینگی

 باشد. آنی و تجزیه واریانس کاملا با مبانی نظری و ساختار اقتصادی کشور مطابق می

 
 : تجزیه واریانس براي مدل2جدول  

P GDP M OIL period 

0.000000 0.000000 0.000000 100.0000 1 

3.866043 1.656275 2.739037 91.73864 2 

13.53006 2.356839 3.714662 80.39844 3 

15.35969 6.014648 3.417535 75.20813 4 
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P GDP M OIL period 

15.20375 6.075189 4.203980 74.51708 5 

15.32587 6.431140 4.795016 73.44797 6 

15.35536 6.893579 4.998679 72.75238 7 

15.34623 6.889515 5.023701 72.74055 8 

15.40314 7.099615 5.161003 72.33625 9 

15.47763 7.241076 5.165578 72.11571 10 

 گر های پژوهشمنبع: یافته

 

 ات شنهاد یو پ يریگجهی. نت5

کشور    اقتصادی  هایفعالیت  و  پولی  سیاست  نااطمینانی  مالی،  پایداری  رابطه  از  یرخطیغ  ل یتحلدر مطالعه حاضر به  

شد.   زمانی  پرداخته  بازه  آماری  اطلاعات  از  منظور  این  داده  1990-2022برای  فراوانی  اساس    سالانههای  بر 

این  استفاده  در  مورداستفاده  رویكرد  است.  ) رگرسیونخودشده  ساختاری  تمام   بود. (  SVARبرداری  به  توجه  با 

وابستگی درآمدی خود را به درآمدهای نفتی تا حد امكان کاهش  باید    دولت  ؛توان نتیجه گرفتمباحث ذکرشده می

 کشوری هر  در  طبیعی منابع  وفور  تقویت کند.  هایی درآمدی خود را افزایش وسایر کانال   داده و درآمدهای مالیاتی و

 استفاده ه نحو کنند، عمل بلا یا  آفت مثابه به طبیعی شود منابعمی  موجب آنچه، ولی  بلا نه شودیم محسوب موهبت

با توجه به نتایج بدست آمده مبنی بر این که با مدنظر قرار  .  ستا  آنها صادرات فروش و از حاصل ارزی  درآمدهای  از

دادن سلطه مالی و کیفیت نهادی، سیاست بهینه پولی طی ادوار تجاری همچنان سیاست پولی ضد ادواری است.  

اعمال سیاست پولی ضد ادواری را فراهم نماید، تا در مواقع  تمهیدات لازم  کشور    شود بانک مرکزیپیشنهاد می 

رکود و رونق بتواند با اعمال سیاست مناسب، نوسانات اقتصادی را کاهش دهد. اما نتایج تجربی حاکی از اعمال  

توان دید  سیاست پولی موافق ادواری در بیشتر مواقع دوره مورد بررسی است که با توجه به ضریب بدست آمده می

ه این اتفاق به دلیل اهمیت بیش از حد دولت به مخارج است. در حقیقت نداشتن استقلال بانک مرکزی، رفتار  ک

شود تا موافق با ادوار تجاری حرکت کند. بنابراین لازمه  سیاست پولی را طی ادوار تجاری متأثر ساخته و باعث می

  شود می  با توجه به نتایج تحقیق پیشنهاد  .اعمال سیاست پولی ضدادواری داشتن یک بانک مرکزی مستقل است

تک نرخی بجای    شده  مدیریت  ارزی شناور  نظام  اتخاذ  ضمن  بانک مرکزی  مقامات  و  اقتصادی  گذارانسیاست  که

  کلان   هایسیاست  سایر  همچنین سازگاری.  دهند  قرار  نظر  مد  را  ارز  نرخ  به  وارده  شوک  آثار  سیاست نرخ ارز ثابت،

  است؛  ضروری و تورمی لازم گذاریاز سیاست هدف استفاده و ارزی رژیم  با پولی  سیاست خاص به طور اقتصادی

 مارپیچ  گرفتار  را  کشورها  تورم،  کنترل  جهت  مناسب  و مالی  پولی  هایسیاست   اتخاذ  بدون  ارز  نرخ  هایسیاست  زیرا

این موضوع که کشور مطالعه وابسته  با توجه به  همچنین    .کرد  تورم خواهد  افزایش  -ارز  نرخ  افزایش  -  تورم  افزایش

به درآمدهای ارزی فراوان حاصل از نفت است. شناخت سایر عوامل تأثیر گذار بر تولید و ادوار تجاری اهمیت  

شود که عوامل دیگری به جز سیاست پولی شناسایی و با مدیریت علمی در آینده  ای دارد. لذا پیشنهاد میویژه 
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لویپرسبرگر   ,( 2023گلپه و همكاران ) نتایج مطالعه حاضر با نتایج مطالعات  شیم.شاهد افزایش ارزش پول ملی با

( و 2019سیدنی و همكاران )،  (2020گادنس )،  (2021)  کیمو با نتایج مطالعات؛  همسو     (2022و همكاران )

 باشد. همسو نمی(  2017یلدریم کارامان ) ( مطابقت دارد و با نتایج مطالعات  2019کیوتاکی و مور )

 

 منابع فهرست 

رویكرد استفاده از رگرسیون کوانتایل در تشخیص تاثیر  (1403امین)،  امینی    ؛  حمید،  آماده  ؛  حمیدرضا  ، ارباب

فصلنامـه    های متفاوت از نسبت سوددهی شرکت های پتروشیمینااطمینانی سیاستهای اقتصادی بر دهک

 1403 پاییز  , 18 دوره  , 68 شماره   تهران مرکزی  اقتصاد مالی
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Abstract 
In the present study, a non-linear analysis of the relationship between financial stability, monetary policy uncertainty 
and the economic activities of the country with the cost model of the list price of Ball and Menkiu by using the structural 

vector autoregression (SVAR) method is performed based on the frequency of annual data during the period of 1990-
2022. according to the estimation results; It was found that the effect of the oil price impulse on the GDP was positive, 

but its effect disappears from the third and fourth period onwards, which shows the short-term effect of oil revenues on 

production. The effect of monetary stimulus on production for the country initially has a negative effect and then its 

effect disappears. The impact of the oil price impulse on the facilities granted in the country has been negative, which 

can also be caused by the increase in imports to the country due to the increase in oil prices and inflation control, which 

has been lost since the fourth period. The effect of monetary impulse on the facilities granted to the private sector is 
positive in the country as well, which can be considered effective from the channel of increasing the foreign assets of 

the Central Bank and consequently increasing the growth of the monetary base and liquidity. Among other important 

reaction functions, we can mention the impact of production impulse on the facilities granted to the private sector, which 
has a positive effect in the country due to excessive dependence on imports and controlling inflation by increasing 

imports and compensating direct production. The obtained results indicate that there was a non-linear correlation 

between the research variables. According to the experimental results of this study on the effect of monetary policies on 
production and the dependence of the effect of these policies on economic conditions, it is suggested that the central 

bank and the monetary authorities of the country for the optimal effect of monetary policies on the economic conditions 

of the country and the situation of the periods Consider business in decision-making. Also, based on the results obtained 
in this study, in order to prevent the negative effects of the oil price increase on the country's economy, it is possible to 

suggest the control of the government budget as the most important factor in controlling the net balance of the 

government's foreign exchange reserves and providing conditions for productive activity and the inflation rate. Be 
controlled in large quantities. 
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 های منتخببرآورد اثرات سرریز فضایی عرضه مسکن در استان 

 با تاکید بر اوراق حق تقدم مسکن )رویکرد پانل فضایی(  

 

 10/09/1403تاريخ پذيرش:  10/07/3140تاريخ دريافت: 

 1موسی قربانی

 2محمدرضا منجذب

 3فرزانه خلیلی 

 چكیده

.  باشد می   همجوار  مناطق  و  هااستان   به  مسکن  سرریز  اثرات  شهرها  کلان  در  مسکن  ناموزون  رشد  پیامدهای  جمله  از

  را   متعددی  عوارض  دارد،  وجود  آنها  در  سرمایه   و  ثروت  تمرکز  که  مناطقی  و  شهرها  کلان  در  مسکن  فزاینده  رشد  با

  عوارض   تا  گردد  وضع  قوانینی  و  تدابیر  دولت  طریق  از  تا  شودمی  باعث  عوارض  این.  کندمی   مناطق  آن  دامنگیر

  زیست   و  اجتماعی  هایآسیب   بروز  از  جلوگیری   برای  جدید  قوانین  ایجاد  کل  در.  نماید  ترمیم  را  توسعه  منفی

 فراهم  همجوار  هایاستان   به  مسکن  سرریز  برای  را  زمینه  مسکن،  قیمت  غیرمتعارف   رشد  همچنین  و  محیطی

  به مجبور نیز صنایع این و گیرندمی قرار  تاثیر تحت نیز مسکن با مرتبط صنایع تمامی مسکن از غیر به. سازدمی

  در   مسکن  ناموزون  توسعه  غیرمستقیم  اثرات  عوامل  این.  گردندمی   همجوار  هایاستان   به  خود  هایبنگاه   انتقال

 .کندمی   ایجاد  همجوار  مناطق   در  را  سریعی  رشد  مواقع  برخی  در  که  باشدمی   ثروت  و  قدرت  مراکز

های منتخب محاسبه شود. بدین منظور از  لذا در این تحقیق سعی شده است سرریز عرضه مسکن در استان   

تقدم استفاده شده مسکن، قیمت مسکن و تولیدناخالص داخلی استفاده شده  متغیرهای عرضه مسکن، اوراق حق 

رضوی،  )تهران، اصفهان، خراسانهای برخوردار  و مقاطع شامل استان   1386-1400است. دوره مورد مطالعه از سال  

جنوبی، ایلام،  برخوردار )خراسان غربی، فارس، مازندران، گیلان، البرز و خوزستان( غیر شرقی، آذربایجان آذربایجان 

شمالی، سمنان، سیستان و بلوچستان، کردستان، لرستان و  کهگیلویه و بویراحمد، چهارمحال و بختیاری، خراسان 

مسکن در  باشد. نتایج تحقیق وجود اثرات سرریز عرضه  ها پانل فضایی میو تحلیل داده  یزد( است. روش تجزیه

 کند  های منتخب را تأیید میاستان 

 . پانل فضایی، استان های برخوردار و غیربرخوردار، سرریز  فضایی عرضه مسکن  هاي كلیدي:واژه 

 JEL : R38     ،C23   ،R31طبقه بندي 
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 مقدمه   -1

  ایفا  اشتغال  و  تولید  در  اساسی  نقش  که  است  گذاریسرمایه   اصلی  اجزای  از  یکی  مسکن،  بخش  در  گذاریسرمایه

 با بیش گسترده ارتباط  ملی، اقتصاد در تحرک و پویایی ایجاد و  اشتغال، تولید بر  اثرگذاری منظر از مسکن.  کندمی

 12 سهم و کشور ثابت ناخالص  سرمایه تشکیل در درصدی  11 سهم از دارد. برخورداری اقتصادی فعالیت 151از  

 مبادلات و نقدینگی ازحجم درصدی  11 است. مسکن سهمی  بخش  این  بارز  های ویژگی  از  اشتغال ایجاد  از  درصدی 

  که   دهندمی   نشان  تجربی  ( شواهد1400دارد. )باصری و همکاران،   را افراد مصرفی هزینه سبد همچنین و  مالی 

  های شوک   ترینعمده .  دهدمی  نشان  کلان  اقتصاد  هایشوک     به  توجهی  قابل  واکنش  بخش،  این  در  گذاریسرمایه

  مهرگان(.  1399  گل،  خوشه  و  افشاری. )باشد می  ارز  نرخ  و  نفتی  درآمد  مالی،  پولی،  هایشوک   شامل  کلان  اقتصاد

  شدید   تاثیر  به  معتقد(  2013)  3کالزا   و(  2015)  2لوسیانی   ،(2016)  1اشنایدر   و  پیازسی  ،(1395)  تیموری  و

  و  تنریرو ،(2017 همکاران و 5سوتون  ،(2019) 4همکاران  و گاریگا. هستند مسکن بازار بر کلان اقتصاد  هایشوک 

  و  بانکی  تسهیلات  تاثیر  بر  نیز(  1394)  همکاران  و  شک  بی  سلمانی  ،(2016)   همکاران  و  7فانگ  ،(2016)  6سویتس 

  تاکید   مسکن  بازار  در  گذاریسرمایه  طریق  از  اقتصاد  تحریک  برای  پولی  سیاست  ابزارهای  از  یکی  عنوان  به  بهره  نرخ

  تولید ناخالص   دهنده  تشکیل  اقلام  مهمترین  از  یکی  را  مسکن  در  گذاریسرمایه (  1395)  عیوض  و  نژاد  اکبری.  دارند

 .  کنندمی   پیشنهاد  وام  ارائه  جمله  از  مسکن  در  گذاریسرمایه  تقویت  جهت  را  ابزارهایی  و  نمایندمی   قلمداد  داخلی

های اقتصادی است.  بوده و همواره تحت تاثیر شوک  مسکن قیمت کنندهتعیین متغیرهای مهم از یکی مسکن عرضه

 هایبه شوک  کندی  به و است ثابت مدت کوتاه در  مسکن عرضه مسکونی، واحد یک بودن ساخت  بر زمان دلیل به

 است، افزایشی نیز عرضه روند ارزش زمین،  بودن افزایشی علت به  بلندمدت در دهد. امامی  نشان واکنش تقاضا  سمت

اثرگذار ساختمان و  جغرافیایی هایمحدودیت  قطعاً که تغییر سازی   مصالح زمین، عمده نهاده سه در هستند. 

 گردد.  می عرضه در  اختلال و وساز ساخت در ایجاد نوسانات به منجر کار نیروی  و  ساختمانی

 عرضه نظریه است. در گرفته نظر  در مسکن  بازار سازیمدل  برای را  دارایی بازار  یک  ( رویکرد1984)  8پوتربا 

 دارد که نقش مسکن عرضه در تولید هاینهاده  مهمترین از یکی به عنوان زمین قیمت شهری،  فضای بر پایه مسکن 

 موقتی ساخت و ساز به طور هایفعالیت  سطح مسکن، قیمت افزایش است. با هانهاده  سایر با بنیادی تفاوت دارای

 و یافته افزایش قیمت زمین مسکن، ذخیره رشد با همراه اما گیرد.می  قرار آن  نرمال سطح از بیش مدتکوتاه  در

فرآیند اثرات سرریز در  گردد و  بر می خود اولیه سطح به و در سرزمین اصلی یافته کاهش مسکن ساخت بازدهی

 ارائه را  تعادلی هایمدل  فضای شهری نظریه های پائینی هست شروع می شود.مناطق همجوار که دارای قیمت

 
1 - Piazzesi & Schneider, 2016 
2 - Lusiani, 2015 
3 - Calza, 2013 
4 - Garriga, 2019 
5 - Sutton, 2017 
6 -  Tenreyro and Thwaites, 2016 
7 - Fang, 2016 
8 - Poterba 
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 نظریه، این بود. در آن( خواهد از کوچکتر )و یا شهری جمعیت برابر همواره مسکن ذخیره آن براساس که نمایدمی

 برای سرمایه هزینه به عنوان واقعی مدتکوتاه  بهره هایمسکن، نرخ  یجار هایقیمت  از تابعی نوساز مسکن ساخت

 ساختمانی مصالح  و کارنیروی  هایهزینه از وزنی  میانگین به وسیله ساخت که هایهزینه  زمین، اهرم سازندگان،

 است.   قبل دوره در موجودی مسکن و شودمی  گیریاندازه 

تامین منابع مالی بخش مسکن هم از مسایل مهم اقتصاد کلان است. این منابع برای ساخت و ساز و خرید از  

شوند. حساسیت سرمایه  های دولت و بانک مرکزی به بخش مسکن تزریق می سیستم بانکی و بر اساس سیاست 

های بانکی و سود متعلق به آنها،  ه دهد. میزان سپردگذاری به نرخ بهره بخش مسکن را به شدت تحت تاثیر قرار می

ها  ها برای اعطای تسهیلات نیز بر قیمت و عرضه مسکن دارای اهمیت هستند. دولت میزان خلق پول توسط بانک 

دهد. در این  هائی را برای عرضه مسکن در سطح کلان ارائه می برای حمایت از طبقه متوسط و پائین جامعه طرح 

شود مسکن ارزان قیمت به جامعه هدف نیازمند با  ایتی و مالی و پولی تلاش میهای حم ها از طریق سیاست طرح 

هائی در  های زمانی طولانی مدت در پرداخت، تعلق گیرد. حجم عظیمی از اعتبارات مالی برای چنین طرح دوره 

ی اوراق حق  دهد. طرح واگذار های کلان اقتصادی را نیز تحت تاثیر قرار میشود که بقیه بخشجامعه تزریق می 

 ها هستند.  تقدم مسکن و طرح مسکن مهر در ایران، طرح مسکن ارزان قیمت در استرالیا و اتریش از جمله این طرح

در این مقاله تلاش شده است تاثیر حمایت مالی دولت از طریق اعطای تسهیلات اوراق حق تقدم مسکن بر  

های موجود در مورد نقش حمایتی دولت  نظری به تئوری مسکن مورد تحلیل قرار گیرد. لذا در مبانی  سرریز عرضه 

برای توسعه مسکن و اثرات سرریز مسکن پرداخته شده است. در نهایت این مقاله سعی دارد به این سوال پاسخ 

 دهد که آیا اوراق حق تقدم مسکن باعث ایجاد اثرات سرریز در عرضه مسکن شده است؟ 

 

 مبانی نظري 

ها در عرضه مسکن به انجام رسیده است. مطالعات  خصوص نقش تسهیلات و حمایت دولت شماری در  تحقیقات بی

( )2019لوند  بن  ویکی   ،)2019( بلاسیو  و  بارون   ،)2019( بلیک   ،)2018( امان  و  مونت  و  2018(،  (، لاوسون 

ن به  ها از مسک دهد که تسهیلات مسکن و حمایت دولت ( نشان می1394( و فغانی ماکرانی ) 2012همکاران )

شکل انتشار اوراق تسهیلات ارزان قیمت مسکن بر عرضه مسکن تاثیر داشته است. فغانی ماکرانی معتقد است  

تسهیلات مسکن   تقدم  حق  اوراق قیمت داری با معنی و مثبت  تاثیر  ممتاز دارای سپرده دارندگان  بازده نرخ  متغیر

دهد. همچنین  عرضه مسکن را تحت تاثیر قرار می می باشد و افزایش تسهیلات حق تقدم نیز به صورت غیرمستقیم  

معتقدند که دولت  نظران  مسکن صاحب  از حیث  متوازن کشور  و شهرداری برای توسعه  ابزار  ها میها  با  توانند 

تسهیلات، مدیریت تراکم در شهرها را کنترل نمایند. بدین جهت برای کاسته شدن از معظلات ترافیک و تراکم،  

شود. در  مسکونی حاشیه شهرها و یا مناطق کمتر توسعه یافته از نظر عرضه مسکن ارائه می   تسهیلات به واحدهای

شود، قیمت مسکن افزایش  ( معتقد است در محلاتی که عرضه مسکن کنترل می2019مقابل این نظریه ویکی بن )

عرضه و متعادل شدن    کند. ولی با حمایت مالی دولت در عرضه مسکن در این محلات باعث افزایشزیادی پیدا می 

شود. یکی از عوامل ایجاد تعادل در قیمت مسکن در نواحی که عرضه مسکن توسط دولت کنترل  قیمت مسکن می
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گذاری  های اقماری، عرضه و سرمایهها از طریق تعریف شهرک شود، سرریز مسکن به نواحی مجاور است. دولت می

نواحی قیمت زمین پائین بوده و قیمت هرمترمربع ساختمان  کنند. طبیعتا در این  مسکن را به آنها هدایت می 

مسکونی نسبت به نواحی تحت کنترل کمتر است. با سرریز جمعیت به نواحی مجاور و کاهش فشار تقاضا، قیمت  

 آید.  مسکن در نواحی تحت کنترل به حالت تعادل در می
 در  مسکن  ناموزون  رشد  پیامدهای جمله  دهد. ازمیشرایطی نیز وجود دارد که سرریز بدون کنترل دولت رخ  

  و   شهرها  کلان  در  مسکن فزاینده  رشد  با .  باشدمی   همجوار  مناطق  و  هااستان  به  مسکن  سرریز  اثرات شهرها  کلان

  عوارض   این.  کندمی  مناطق  آن  دامنگیر  را  متعددی  عوارض  دارد،  وجود  آنها  در   سرمایه  و  ثروت  تمرکز  که  مناطقی

  ایجاد   کل   در .  نماید  ترمیم  را   توسعه  منفی  عوارض  تا  گردد   وضع  قوانینی  و  تدابیر  دولت  طریق  از  تا  شودمی   باعث

  قیمت   غیرمتعارف  رشد  همچنین  و  محیطی  زیست  و  اجتماعی  هایآسیب   بروز   از  جلوگیری  برای  جدید  قوانین

  مرتبط  صنایع  تمامی  مسکن  از  غیر  به.  سازدمی   فراهم  همجوار  هایاستان   به  مسکن سرریز برای  را  زمینه  مسکن،

  همجوار   هایاستان   به  خود  هایبنگاه   انتقال   به  مجبور  نیز  صنایع  این  و  گیرندمی  قرار  تاثیر  تحت  نیز  مسکن  با

  مواقع   برخی  در  که  باشدمی  ثروت  و  قدرت  مراکز  در  مسکن  ناموزون  توسعه  غیرمستقیم  اثرات  عوامل  این.  گردندمی

  دهه   از  ای،منطقه   سرریز  اثرات  خصوص  در  نظری  هایتوسعه .  کندمی  ایجاد  همجوار  مناطق  در  را  سریعی  رشد

  سرریز   اثرات  تئوری .  کرد  اشاره   رومر  -  آرو   –  مارشال  سرریز  نظریه  به  توانمی  جمله   آن  از.  یافت  گسترش  1990

 .  است  یافته  توسعه  بسیار  فضایی  هایتحلیل  ابداع  با  خصوص  به  اخیر  های  سال  طی

  نسبی، مهاجرت   هایقیمت  در  تغییر  نتیجه  در  و  ناحیه  یک  در  قیمت  افزایش  با  کرد  فرض  توانمی   کلی  بصورت

  یک  است  پیرامونی ممکن  نواحی  در  مسکن .  گیرد  صورت  ترقیمت   ارزان  نسبتاً  مناطق  به  قیمت  گرانمناطق   از

  به  نسبت  مرکز  مسکن در  شدن  گران  رو   این  از.  شود  تلقی  شهری  مرکزی  مناطق   مسکن  برای  نزدیک  جانشین

  منجر  امر این. کندترغیب می  مجاور نواحی در ملک خرید به را مهاجران و مالکان از اعم بازار متقاضیان پیرامون،

 (1393)دژپسند و محتوی،  .  افزایش یابد  وقفه  با  مرکز  به  نسبت  پیرامونی  نواحی  در  مسکن  قیمت  که  شودمی  آن  به

 

 ادبیات تجربی  3

است. در بیشتر این مقالات به تاثیر اوراق حمایتی مسکن بر    شده   منتشر   مسکن   عرضه   حوزه   در   بسیاری   تجربی   مقالات 

سازد. برای استفاده  ها و دولت را در مدیریت و کنترل قیمت مسکن آشکار می عرضه مسکن اشاره شده و نقش شهرداری 

 طراحی شده برای این تحقیق از مطالعات پایه زیر استفاده شده است: از نظریات علمی و کارآمد در  مدل  

  بر   تهران  استان  در  صنایع  گسترش  از  ناشی  سرریز  ای به بررسی آثار( در مطالعه1397دشتبان و همکاران )

  بر   کمترین آثار  و  قزوین  استان  بر  سرریز  آثار  بیشترین  دهد؛می  نشان  هابررسی  همجوار پرداختند. نتایج  هایاستان 

  های استان   فلزی  و  صنایع غذایی  هایبخش   در  دهد،می  نشان  نیز  هابخش  تفکیک  به  سرریز  آثار.  است  سمنان  استان

  آثار  بیشترین  شیمیایی،  آلات،ماشین   های  در بخش  و   کنندمی  دریافت   را  آثار  بیشترین  مازندران  و  مرکزی  قزوین،

 . است  مرکزی  و  قزوین  هایاستان   آن  از  سرریز
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  و   شهر  سطح  در   آلمان  در  خانه  و  زمین  قیمت در  تجمع  سرریز  ( تحقیقی را با عنوان اثرات2021براون و لی )

 توضیح  در  مهمی  و  بزرگ  نقش  شهرستان  سطح  در  فضایی  تجمعات  که  دادند  نشان   شهرستان به انجام رساندند. آنها

  باعث  متوسط درآمد یک درصد در افزایش مثال، عنوان به. کندمی بازی زمین قیمت در شهرستانی بین تغییرات

  %5.47  افزایش  باعث  جمعیت  تراکم  در  یک درصد  افزایش  که  حالی  در  شود،  می  زمین   قیمت  در  %3.45  افزایش

  قیمت  در   را  بیشتری  تغییرات  تواندمی  تراکم  غیرمستقیم  و   مستقیم  سرریز  همچنین اثرات  .شود  می   زمین  قیمت   در

 ایجاد کند.   خالی  زمین  قیمت  به  نسبت  مسکونی  زمین

  قیمت   بر  خانه  خرید  هایمحدودیت   فضایی  سرریز  اثر  ( در تحقیقی با عنوان بررسی2021ژنگ و همکاران )

های  چین به این نتیجه رسیدند که سیاست   شهر  195  از   شواهد:  تفاوت  در  تفاوت  رویکرد  اساس  بر  مسکونی  زمین

  منتقل   همسایه بدون محدویت  شهرهای  به  را  مسکن  تقاضایشهرهای بزرگ  اعمال محددیت عرضه مسکن در  

 شود. می   در این شهرها  مسکن  خرید  طریق  از  مسکونی  زمین  قیمت  و  تقاضا  افزایش  به  منجر  نتیجه  در  و  کند

  تفکیک   مسکن  بازارهای  ای به بررسی این موضوع پرداختند که آیا( در مطالعه2021اسماعیل و همکاران )

دارند؟ این تحقیق با استفاده از تحلیل فضایی انجام    سرریز  اثر  مجاور  مسکونی  مناطق  در  مسکن  قیمت  بر  شده

 دهد تفکیک بازارهای مسکن باعث ایجاد اثرات سرریز به بازارهای مجاور شده است.  شده که نتایج نشان می

محله که به روش پانل فضایی    مسکن   ارزش   تغییر   در   سرریز   اثرات   ( در تحقیقی با عنوان 2020هی جونگ جون ) 

  از   بیشتر   سرریز   اثرات (  2.  دارند   سرریز   اثرات   محله   تغییر   عوامل (  1انجام شده است به این نتیجه رسیده است که  

  مقایسه   در  اجتماعی- اقتصادی   های ویژگی   و  مسکن   سرریز  اثرات(  3.  است   جمعیتی  های  ویژگی  برای   مستقیم  اثرات 

  ترویج   برای   هاتلاش   که  دهد می   نشان  مطالعه   این  ها،یافته   این   اساس   بر.  است   غالب   کمتر  جمعیتی  های ویژگی   با 

 .بگیرد   نظر   در  آیند می   اطراف   های محله   از  که   را   سرریزی   اثرات   باید   محله  زوال   از   جلوگیری   و   محله   احیای 

  سرریزهای   جدید به انجام رسانده است. محقق  مسکن  عرضه  از  سرریز  ( تحقیقی با عنوان اثرات2019پامپیلون )

  تخمین  برای.  زده است  تخمین  را  خانوار درآمد  و  جنایت  و  جرم نرخ  خانه،  قیمت  بر  جدید  مسکن  عرضه  از  ناشی

  ویدئو   مونته  شهر  در  متوسط  درآمد  با  هایمحله   در  که  مسکن  یارانه  از  ناشی  عرضه   در  برونزا  تغییرات  از  اثرات،  این

  توجه   قابل  هایگذاری سرمایه  به  منجر  که  مالیاتی  هایمعافیت  طریق  از  برنامه  این.  شده است  استفاده  شود،می   اجرا

  گسترش  به  محله درآمد ترکیب که  دهدنتایج نشان می. کرد تشویق را مسکونی توسعه شده، خاص هایمحله در

  قیمت   شود ومی  هامحله   سرریز اثرات عرضه به  مسکن باعث  عرضه  افزایش  رسدمی  نظر  به.  است  داده  پاسخ  عرضه

 .دهدمی   کاهش  را  مسکن

 در  تحقیق این. است شده پرداخته جدید هایخانه  افزایش موضوع به( 2019) لوند برایان توسط  تحقیقی  در

 مالی   تامین  اوراق  -1:  شامل  تحقیق  متغیرهای.  است  شده  انجام  انگلستان  در  فضایی  پانل  روش  به  2019  سال

  صحبت  مسکن  ساز  و  ساخت  رونق  نحوه  مورد  در  مقاله  این  در.  باشدمی   مسکن  قیمت   -3  مسکن  عرضه  -2  مسکن

  به  اختیارات  اعطای  اراضی،  سازی  رها  به  توانمی   جمله  آن  از  که  است  نموده  ارائه  را  راهکارهایی  و  است  شده

  طریق   از  اعتبار  تامین  اجتماعی، مسکن عرضه  افزایش راستای  در  گذاریسیاست   ها،شهرداری   یا  محلی هایدولت 
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  هایعرضه   افزایش  که  دهدمی   نشان  تحقیق  نتایج.  کرد  اشاره  تسهیلات  محدودیت  اصلاح  حمایتی،  قرضه  اوراق

 .  شودمی   مسکن  قیمت  شدن  متعادل  باعث  محلی  و  مرکزی  های دولت   حمایت  از  استفاده  با  جدید

مسکن    بازسازی  و  فضایی  صورت پانل فضایی و با عنوان سرریزهای( در مطالعه خود به  2019نیکول اروین )

  بازخورد  چرخه  این.  یابدمی   افزایش  درصد  1.8  حداقل  همسایه  نوسازی  با  فضایی  نتیجه گرفته است که سرریزهای

  دهدمی   نشان  شهر  رهبری  تحت  شهری  احیای  هایسیاست   از  را  خصوصی  بازار  توجه  قابل  افزایش  پتانسیل  مثبت،

 کند.می   تشویق  را  نوسازی  که

  برای   جدید  مالی  تأمین  وسیله:  وین  مسکونی  واحدهای  ابتکارعمل"  عنوان  با  را  تحقیقی(  2018)  امان  و  مونت

.  است   شده  انجام  اتریش  در  فضایی  پانل  روش  به  تحقیق  این.  رساندند   انجام  به  "اتریش  در  قیمت  ارزان  مسکن

  دوران  به  مربوط  تحقیق  دوره.  باشدمی  مسکن  عرضه  -2  مسکن  مالی  تامین  اوراق  -1:  شامل  تحقیق  متغیرهای

  اتریش .  است  شده  انجام  اتریش  هایاستان  در   فضایی  روش  به   تحلیل  و  تجزیه  و  بوده  2015-2011  طرح  اجرای

  را   موفقیت  بیشترین  متوسط  و  درآمد  کم  هایخانواده   به  مسکونی  واحدهای  عرضه  در  مسکن  اوراق  از  استفاده  در

  های تشکل .  هستند  ایاجاره   درصد  80  و  تملیکی  مسکونی  واحدهای  درصد  20  اتریش  در.  است  داشته  اروپا  در

  در   مدت  طولانی  هایاجاره   صورت  به  و  کندمی   تولید  انبوه  هایآپارتمان (  LPHAs)  به  موسوم  کم  سود  با  مسکن

  نشان   تحقیق  نتایج.  کندمی   صادر  را  مسکن  اوراق  هاشهرداری   طریق  از  اتریش  دولت.  گذاردمی  هاخانمان بی   اختیار

  شدن   منطقی  باعت  رقابت  این  و  است  کرده   ایجاد  مسکن  کنندگانعرضه   بین  را  خوبی  رقابت  اوراق  این  که  دهدمی

 مالی   تامین  اوراق  متغیر  از امان و  مونت  تحقیق  در.  است  شده  ایاجاره   هایمسکن   عرضه افزایش  و  مسکن  قیمت

  فقط.  است  مسکن  مالی  تامین  اوراق  نوعی  نیز  حاضر  تحقیق  در  مسکن  تقدم  حق  اوراق.  است  شده  استفاده  مسکن

  شوند می   مسکن  عرضه  و  تامین  صرف  اوراق  این  دو  هر  نهایت  در.  دارند  هم  با  هاییتفاوت   واگذاری  و  ایجاد  فرایند  در

 . شود  می  محسوب  امتیاز  ها  آن  دارنده  برای  و

  به   آمریکا  مسکن  رونق  در  هاقیمت  سرریز  نقش   عنوان  با  را  تحقیقی(  2018)  همکاران  و  فوسکودی   آنتونی

  انجام   مسکن  در گذاری سرمایه  مسکن، قیمت متغیرهای و فضایی تحلیل از  استفاده با تحقیق این. رساندند انجام

  طور  به  بازار  رونق  احتمال  نزدیک،  همسایگان  گرفتن  رونق  صورت  در  که  دهدمی   نشان  تحقیق  نتایج.  است  گرفته

 .  یابدمی   افزایش  توجهی  قابل

لیانگ ) و  اثر2016هوئی  با عنوان  با    قیمت  بر  شهری  منظر  نماهای  فضایی  سرریز  ( در مطالعه خود  ملک 

  پول   بهتر،  محیط  یک  از  بردن  لذت  برای  مایلند  افراداستفاده از تجزیه و تحلیل فضایی به این نتیجه رسیده اند که  

  را   جدید  املاک  که  دهدمی   ارائه  دهندگان  توسعه  و  شهری  ریزانبرنامه  به  را   مفیدی  پیام  این.  بپردازند  بیشتری

منظره   هاپارک   همسایگی  در  توانمی چرا که  در  ساخت  مسکن  تقاضای  برای  سرریز  اثرات  زیبای شهری  های 

 مجاورت خود دارند.  

قدم مسکن با همکاری واحد آمار و اطلاعات بانک مسکن در اختیار محقق قرار  های مربوط به اوراق حق تداده 

گرفته است و محاسبه اثرات سرریز با تاکید بر اوراق حق تقدم مسکن استفاده شده، برای اولین بار انجام می شود.  

 کند.  نتایج تحقیق وجود اثرات سرریز فضایی در استان ها را تایید می
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 پژوهش مدل سازي 

   قیتحق يرهایمتغ

در این تحقیق از سه متغیر توضیحی با عناوین اوراق حق تقدم مسکن، قیمت مسکن و تولید ناخالص داخلی 

باشد. با توجه به در دسترس بودن داده های سری زمانی،  استفاده شده است. متغیر وابسته نیز عرضه مسکن می 

ای از متغیرهای بکار رفته گزارش  خلاصه    1است. در جدول    تعیین شده  1400-1386مدت زمانی مطالعه از سال  

 شده است.  

 
 سنجش طیف و مقیاس نوع حسب بر تحقیق : متغیرهاي1جدول 

 مقیاس سنجش نوع متغیر متغیرهاي تحقیق 

 وابسته  عرضه مسکن 

- 1386واحدهای مسکونی تکمیل شده توسط بخش خصوص و دولتی از سال 

ریزی  های مدیریت و برنامههای آماری سازمانسالنامهبر اساس  1400

 ها و بانک اطلاعات بانک مسکن استان

اوراق حق تقدم  

 مسکن
 مستقل

از   1390اوراق حق تقدم صادر شده و استفاده شده به قیمت های ثابت سال 

 )واحد به میلیون ریال( 1400 -1386سال 

 مستقل قیمت مسکن 
از   1390مسکونی در مراکز استان ها به قیمت ثابت قیمت یک مترمربع واحد 

 برگرفته از مرکز آمار ایران. )واحد به هزار ریال(   1398-1386سال 

 مستقل تولید ناخالص داخلی 
برگرفته از   1390های ثابت های کشور به قیمتتولید ناخالص داخلی استان

 )واحد به میلیون ریال( آماری سازمان مدیریت و برنامه ریزی استان ها سالنامه

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 مدل تحقیق    2-4

  1400تا    1386های  های تحقیق بصورت ترکیبی مربوط به سال تحقیق حاضر از نوع تحقیقات کاربردی است. داده 

لاعات  های مربوط به اوراق حق تقدم مسکن از واحد آمار و اطباشد. داده های منتخب میو مقاطع مربوط به استان 

ایران و  ریزی استان های آماری سازمان مدیریت و برنامهها نیز از سالنامه مسکن و سایر داده بانک  ها، مرکز آمار 

های وزارت راه و شهرسازی اخذ گردیده است. در این تحقیق با مطالعه مجلات و کتب داخلی و خارجی سه  داده 

( و به عنوان مقالات پایه  2018( و دی فوسکو و همکاران )2018(، مونت و امان )2019مقاله شامل برایان لوند )

های معتبر علمی در خصوص متغیرهای تحقیق از این مقالات استخراج شده  انتخاب شد و روابط نظری و تئوری 

 است. روش تجزیه و تحلیل به صورت پانل فضایی خواهد بود.  

 تنظیم شده است:   1مدل پژوهش به صورت معادله  

 𝐻𝑆𝑖𝑡 = 𝜌𝑤𝑖𝑡 + 𝐻𝐹𝑃𝑖𝑡 + 𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡 + 𝐻𝑃𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡                          ( 1معادله )  
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 که در آن: 

𝐻𝑆𝑖𝑡  عرضه مسکن در استان :i  ام در سالt 

𝐻𝐹𝑃𝑖𝑡  اوراق حق تقدم مسکن در استان :i  ام در سالt 

𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡  تولید ناخالص داخلی در استان :i  ام در سالt 

𝐻𝑃𝑖𝑡  قیمت مسکن در استان :i  ام در سالt 

𝑤ماتریس وزنی فضایی : 

𝜌پارامتر عددی، قابل تخمین. این پارامتر به همراه ماتریس :W .نشان دهنده ماتریس وزنی مدل است  ، 

 

استان  استاندر خصوص نحوه گزینش  با توجه به هدف تحقیق که سعی دارد سرریز عرضه مسکن در  های  ها 

های  منتخب را با تاکید بر اوراق حق تقدم مسکن استفاده شده محاسبه نماید، لزوماً باید با استفاده از شاخص 

ص مرتبط مانند مبلغ اوراق حق  شاخ  9های منتخب احصاء شود. بدین منظور از  مناسب در حوزه مسکن استان 

های ساختمانی، نسبت  تقدم استفاده شده، تعداد استفاده کنندگان از اوراق حق تقدم، تولید ناخالص داخلی، پروانه 

ها و بصورت وزنی، ده استان  ها در این شاخص جمعیت به وسعت استفاده شده است. پس از بررسی جایگاه استان 

های برخوردار و غیربرخوردار انتخاب شدند. با توجه به  ترین سنجه به عنوان استانبا بیشترین و ده استان با کم

ز منظر عرضه مسکن اعلام نظر نمود.  ا  هاتوان در خصوص گزینش استان های ارائه شده میتوضیحات و شاخص 

بندی صورت  بهها رتها برای هر استان در هر کدام از شاخص برای جلوگیری از اعمال نظر شخصی در سنجش استان

هایی که دارای ارقام بالا هستند، نشان  های کسب شده استان محاسبه گردید. استانگرفت و در نهایت مجموع رتبه

استان این  این موضوع است که  اند و به عنوان  های بالای جدول قرار داشتهها به طور میانگین در رتبهدهنده 

استان از پایین جدول انتخاب    10استان از بالا و    10س. در نهایت  شوند و بر عکهای برخوردار قلمداد می استان 

 شود.  می

 

 ها داده لیتحل و ه یتجز روش  3-4

( استفاده شده است. با توجه به وجود  2016در تجزیه و تحلیل مقاله از روش تحلیل فضایی بلوتی و همکاران )

از پانل  اثرات فضایی در داده های  فضایی گرفته شد. مدل عرضه مسکن در استان های مدل تصمیم بر استفاده 

منتخب تخمین زده شده و سپس سرریز عرضه مسکن بررسی شده است. به علاوه، بیان چند نکته ضرورت دارد  

استقرار متغیرها مربوط می  اثرات فضایی در محاسبات عواملی هستند که به مکان  اینکه،  اول  اول  شوند. عامل 

ای نمونه در نقاط مختلف است و عامل دوم ساختار  بستگی فضایی بین مشاهدات داده مبحث وابستگی و یا خودهم

ای  و یا ناهمسانی فضایی که ناشی از روابط مدل است که با حرکت بر روی صفحه مختصات همراه با داده نمونه

در این پژوهش    های تشخیص فضایی است.ها نیاز به انجام آزمون کند. برای تشخیص فضایی بودن داده تغییر می

های انتخابی دارای ارتباط مجاورتی با یکدیگر هستند. این مجاورت از جنوب شرقی ایران تا شمال غربی و  استان 

 شمال شرقی تا جنوب غربی را در برگرفته است.  
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 سازي در اقتصادسنجی فضایی هاي مدل روش  4-4

 سه مدل اصلی در اقتصادسنجی فضایی کاربرد زیادی دارند.  

 : در این مدل اثرات فضایی صرفا از طریق متغیر وابسته منتشر می شوند. 1الف(مدل وقفه فضایی

 : در این مدل اثرات فضایی از طریق جمله اخلال منتشر می شوند. 2ب(مدل خطای فضایی

: در این مدل انتشار اثرات فضایی هم از طریق متغیر وابسته و از طریق جمله اخلال  3ج( مدل دوربین فضایی

 منتشر می شود.  

است، تشکیل دهیم. این ماتریس    n×nهای پانلی بایستی ماتریس فضایی وزنی را که شامل یک ماتریس  در داده 

نشان دهنده مجاورت دو نقطه مکانی  های ماتریس شامل اعدادی است که  شود. مولفه نشان داده می  𝑤𝑖𝑡نیز با  

مجاورتی وجود نداشته باشد عدد صفر و در غیر این صورت بزرگتر از صفر خواهد    jو    iاست. پس اگر بین دو نقطه  

  t=1,2,…,Tو     n×1نشان داده می شود که متشکل از یک بردار ماتریس ستونی    𝑦𝑖𝑡بود. متغیر وابسته بصورت  

های پانلی  است. در داده   n×kبردار ماتریس    شوند که متشکل از یکنشان داده می  𝑋𝑖𝑡است. متغیرهای توضیحی با  

های مختلفی وجود دارد که بر اساس تاثیر اثرات فضایی از طریق متغیر وابسته یا اجزای اخلال تعریف  نیز مدل 

 ها به صورت مختصر توضیح داده می شود. شوند. در اینجا مدل می

 SARایی  مدل خودرگرسیون فض (1

 فرمول عمومی برای مدل خودرگرسیون فضایی در داده های پانل به صورت زیر تعریف می شود:

𝑦𝑖𝑡 = 𝜌𝑊𝑖𝑗𝑦𝑖𝑡 + 𝑋𝑗𝑖𝑡𝛽 + 𝜇𝑖 + 𝜀𝑖𝑡            𝑡 = 1,2, … , 𝑇         (2معادله )  

 

,μ ~ N(0 در این معادله   𝜎𝜀
و برداری از پارامترهاست که در رگرسیون بیانگر اثرات ثابت یا تصادفی است. در    (2

 این مدل منبع انتشار اثرات فضایی از ناحیه متغیر وابسته است.  

 SDMمدل دوربین فضایی   (2

است که شامل تاثیر متغیر وزنی بر متغیرهای توضیحی و وابسته و بردار اثرات ثابت    SARشکل تعمیم یافته مدل  

 یا تصادفی است: 

𝑦𝑖𝑡 = 𝜌𝑊𝑖𝑗𝑦𝑖𝑡 + 𝑋𝑗𝑖𝑡𝛽 + 𝜃𝑊𝑖𝑗𝑍𝑗𝑖𝑡 + 𝜇𝑖 + 𝜀𝑖𝑡       𝑡 = 1,2, … , 𝑇   (3معادله )  

 

 باشد.    𝑋𝑖می تواند مساوی یا غیرمساوی    𝑍𝑖در این معادله  

 SEMمدل خطای فضایی   (3

اثرات فضایی از سوی اجزای  در این مدل تمرکز بر روی خودهمبستگی فضایی اجزای اخلال است. در این مدل  

 اخلال مدل منتشر می شود و به صورت زیر تعریف می شود:

 
1 - Spatial Lag Model 
2 - Spatial Error Model 
3 - Spatial Durbin Model 
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𝑦𝑖𝑡 = 𝑋𝑗𝑖𝑡𝛽 + 𝜇𝑖 + 𝜈𝑖𝑡                              (4معادله )  
𝜈𝑖𝑡 = 𝜆𝑀𝜈𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

 باشد.   Wیک ماتریس وزنی فضایی است که می تواند مساوی یا غیرمساوی    Mدر این معادله  

 SACمدل خودهمبستگی فضایی   (4

شود. این مدل به صورت زیر  نیز گفته می SARARاست. که به آن مدل  SEMو  SARاین مدل ترکیبی از مدل 

 شود: تعریف می

𝑦it = ρWijyjt + Xjit𝛽 + 𝜇𝑖 + 𝜈𝑖𝑡               (5معادله )  
𝜈𝑖𝑡 = 𝜆𝑀𝜈𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

شود. در این مدل نیز  در این مدل اثرات فضایی هم از طریق متغیر وابسته و هم از طریق اجزای اخلال منتشر می

M  تواند مساوی یا غیرمساوی یک ماتریس وزنی فضایی که میW    .باشد. در این مدل تمرکز روی اثرات ثابت است 

  GSPREضایی تعمیم یافته با اثرات تصادفی مدل ف (5

𝑦it = Xjit𝛽 + 𝜇𝑖 + 𝜈𝑖𝑡                                 (6معادله )  
𝜈𝑖𝑡 = 𝜆𝑀𝜈𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
𝜇𝑖 = 𝜙𝑊𝑖𝑗𝜇 + 𝜂 

 

اثرات تصادفی کاربرد دارد که بردارهای  این مدل صرفا در مدل  شوند که از خطاهای  فرض می    𝜀𝑖𝑡و    𝜇های با 

 توزیعی نرمال مستقل هستند.  

 

 آزمون هاسمن  5-4

اثرات ثابت یا اثرات تصادفی وجود دارد. پاسخ این سوال در  در آزمون  های پانل همواره سوالی مبنی بر کارایی 

 شود:آزمون هاسمن وجود دارد که معادله آن به صورت زیر تعریف می

ε̂ = �̂�′�̂�0
−1�̂�                                                   ( 7)معادله  

 

فرمول   این  �̂�در  = (β̂𝐸𝐹 − β̂RE)    و است  تصادفی  اثرات  و  ثابت  اثرات  بین  تفاضل  واریانس  �̂�0که  -ماتریس 

 کوواریانس است. این آزمون به راحتی در نرم افزار استاتا در دسترس است.  

 

 برآورد الگوي پژوهش    5

 آزمون مانایی    1-5

مشکل رگرسیون کاذب  شود. اگر متغیرها مانا باشند،  های پانل بررسی میهای ریشه واحد در قالب مدل آزمون 

های آماری سالانه  در آماره لوین، لین و چوئی فرضیه صفر مبنی بر نامانایی است. برای داده   .پیش نخواهد آمد
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ی بیشتر برای بررسی روابط بلندمدت کارایی سال نیازی به آزمون مانایی نیست. چون آزمون مانای  15کمتر از  

 شود.  دارند. با در نظر گرفتن نکات فوق آزمون مانایی متغیرهای مدل با استفاده از نرم افزار استاتا گزارش می 

 
 : نتایج آزمون هاي مانایی در سطح و تفاضل مرتبه اول مدل 3جدول 

 متغیر

 آزمون لوین، لین و چو 

 مرتبه اولدر تفاضل  در سطح

 احتمال  آماره احتمال  آماره

HS 51848/3 - 0002/0 - - 

Gdp 6557/11 0000/1 19441/4 - 0000/0 

HFP 13217/7 - 0000/0 - - 

HP 9109/40 0000/1 88402/3 - 0000/0 

e 09222/4 - 0000/0 - - 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

روش لوین، لین و چو متغیرهای تولید ناخالص داخلی و قیمت  دهد که در نتایج حاصل از آزمون مانایی نشان می

مانا می استفاده شده در سطح  و اوراق حق تقدم  از  مسکن نامانا و متغیرهای عرضه مسکن  برای پرهیز  باشند. 

داده تفاضل در  آزمون هم گیری  به صورت  ها،  مدل  انباشتگی،  آزمون هم  نتایج  به  توجه  با  شد.  انجام  انباشتگی 

 باشد. ها نمیگیری از داده اشته مانا بوده و نیازی به تفاضل انبهم

 

 تشكیل ماتریس وزنی فضایی 2-5

می باشد. ماتریس وزنی شامل اعداد صفر    1ماتریس فضایی تحقیق حاضر از نوع مجاورتی و به صورت تمام جهات

باشد در نقطه تلاقی ماتریس  و یک می باشد. بدین صورت که اگر بین دو استان مجاورت و همسایگی وجود داشته  

های منتخب از نظر  استان  3شود. در جدول شماره شود و در غیر این صورت عدد  صفر وارد می عدد یک وارد می 

 برخورداری و غیربرخورداری از نظر عرضه مسکن گزارش شده است. 

 
1 - Queen Contiguity 
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 :  استان هاي منتخب در پژوهش براي تشكیل ماتریس وزنی فضایی1شكل 

 یافته های پژوهشگر منبع: 

 

 انتخاب مدل بهینه فضایی  3-5

یکی از موضوعاتی که در مطالعات فضایی بایستی به آن دقت شود، تشخیص منشاء انتشار اثرات فضایی است. با  

  SDMتوان مدل بهینه را انتخاب نمود. به این منظور آزمون والد برای انتخاب بین مدل  استفاده از آزمون والد می 

 ، انجام شده و در جداول زیر گزارش می شود.  SEMو    SDM، همچنین بین مدل  SAR و  

 
 SARو  SDM:  نتابج آزمون والد براي انتخاب بهترین مدل بین 4جدول 

 آزمون  ضریب احتمال 

 آزمون والد  30/22 0001/0
 منبع: یافته های پژوهشگر
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منشاء    SDMباشد. لازم به توضیح است که در مدل  مناسب می    SDMدهد که مدل  احتمال آماره کای دو نشان می 

منشاء انتشار اثرات     SARولی در مدل   انتشار هم از سوی متغیر وابسته و هم از سوی اجزای اخلال می باشد. 

 فضایی فقط از سوی متغیر وابسته می باشد. 

 
 SEMو  SDM:  نتابج آزمون والد براي انتخاب بهترین مدل بین 5جدول 

 آزمون  ضریب احتمال 

 آزمون والد  88/14 0019/0

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

باشد. یعنی منشاء انتشار اثرات فضایی از سوی  مناسب می   SDMدهد که مدل  احتمال آماره کای دو نشان می   

دهد که منشاء  باشد. نتایج آزمون والد نشان می متغیر وابسته و اجزای اخلال می باشد. از سوی جلات اخلال می 

باشد. در نهایت آزمون والد نشان می دهد که بهترین  انتشار همزمان از سوی متغیر وابسته و جملات اخلال می

 می باشد.    SDMبرای تخمین فضایی مدل دوربین فضایی یا    مدل

 

 آزمون اثرات ثابت یا تصادفی 4-5

ها از نظر اثرات ثابت یا تصادفی مشخص گردد. لذا  های ترکیبی لازم است تبعیت داده با توجه به استقاده از داده 

 آزمون هاسمن به شرح جدول زیر گزارش می شود.  

 
 :  نتایج آزمون هاسمن براي انتخاب بین مدل اثرات ثابت و تصادفی6جدول 

 آزمون  ضریب احتمال 

 آزمون هاسمن  67/22 0000/0

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

، دلیلی برای رد فرضیه صفر وجود ندارد. پس این نتیجه نشان می 05/0با توجه به نتایج جدول و احتمال کمتر از  

 با اثرات ثابت است.    SDMدهد که کارائی مدل اثرات ثابت، بیشتر از اثرات تصادفی است و مدل پژوهش  

 

 برآورد مدل  5 -5

شود. جدول    با اثرات ثابت مکانی پرداخته می   SDMه برآورد مدل  های ارائه شده، در این قسمت ببا توجه به آزمون 

 زیر نتایج حاصل را گزارش می کند. 
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 با اثرات ثابت مكانی  SDM: تخمین مدل 7جدول 

 متغیر ضریب Zآماره  احتمال آماره 

044/0 01/2 0026197/0 GDP 

015/0 43/2 215602/0 HFP 

000/0 32/4 144912/0 HP 

002/0 10/3 137850/0 Spatial (rho) 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

درصد، ضرایب تمامی متغیرهای    95مشاهده می شود، با در نظر گرفتن سطح معناداری    7همان طور که در جدول  

های نظری است. آماره  مدل معنادار هستند. تاثیر همه متغیرها بر روی عرضه مسکن مثبت بوده و منطبق با تئوری 

درست   SDMدهد که انتخاب مدل و نشان می رو مربوط به سطح معناداری انتشار اثرات فضایی نیز معنادار است

نشان    rhoیابند. مثبت بودن ضریب آماره  بوده و اثرات فضایی از سوی متغیر وابسته و اجزای اخلال انتشار می 

دهنده وجود اثرات سرریز فضایی است. به عبارت دیگر عرضه مسکن هم دارای اثرات مستقیم در هر استان و اثرات  

 غیرمستقیم در استان های هم جوار است.  

 

 برآورد اثرات سرریز   6-5

 هر در زایشاف درصد که یک دهدمی نشان و است آمده 8 شماره جدول در غیرمستقیم( )اثرات سرریز اثرات نتایج

لازم به توضیح است که در اثرات کل به غیر از    .دارد عرضه مسکن بر غیرمستقیمی و مستقیم اثرات چه متغیر،

اثرات متغیرهای توضیحی، اثرات اجزای اخلال بدون اعمال قیدهای فضایی محاسبه شده و به دو اثر مستقیم و  

 شود. غیرمستقیم تقسیم می

 
 با اثرات ثابت مكانی  SDM: تخمین مدل 8جدول 

 متغیر اثرات مستقیم معناداري  غیرمستقیماثرات  معناداري  اثرات كل معناداري 

029/0 0063248/0 083/0 0031228/0 019/0 0032019/0 GDP 

006/0 6113913/0 205/0 1358509/0 000/0 4755404/0 HFP 

053/0 3580575/0 001/0 1094779/0 005/0 2485796/0 HP 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 اند. مقایسهشده  محاسبه برعرضه مسکن به صورت بلندمدت مؤثر متغیرهای غیرمستقیم و مستقیم اثرات اینجا، در

بر عرضه مسکن تقریبا   آن اثرات مستقیم و غیرمستقیم تاثیر که  دهدمی  نشان تولیدناخالص داخلی  افزایش  اثرات 

داخلی، عرضه مسکن   باشد. به عبارت دیگر با رشد یک واحد در تولید ناخالصبه طور یکسان مثبت و معنادار می

اثرات  واحد افزایش می   003/0واحد و عرضه مسکن فرااستانی نیز به میزان    0/ 003استان به میزان   یابد. تاثیر 
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مستقیم و غیرمستفیم اوراق حق تقدم مسکن استفاده شده بر عرضه مسکن مثبت است ولی اثرات غیرمستقیم 

افزایش    475/0قدم مسکن، عرضه مسکن استان به میزان  معنادار نمی باشد. با رشد یک واحد در اوراق حق ت

یابد. تاثیر اثرات مستقیم و غیرمستفیم قیمت مسکن بر عرضه مسکن مثبت و معنادار است. با رشد یک واحد  می

واحد    109/0واحد و عرضه مسکن فرااستانی نیز به میزان    248/0در قیمت مسکن، عرضه مسکن استان به میزان  

 . افزایش می یابد
 

 بحث و نتیجه گیري -6

طبق نتایجی که از تحلیل فضایی بدست آمد تمامی متغیرهای توضیحی رابطه مثبت و معناداری با عرضه مسکن  

هایی که از نظر عرضه  دارند و انتشار اثرات فضایی از سوی متغیر وابسته صورت گرفته است. به عبارت دیگر استان 

دهند. نتایج ز این منظر تحت تاثیر قرار می های همجوار خود را نیز اشوند، استان مسکن برخوردار محسوب می 

 بدست آمده منطبق با نظریات و تئوری های اقتصادی می باشد.  

دهد که رابطه مثبت و معناداری بین عرضه مسکن و تولید ناخالص داخلی  اولین نتیجه بدست آمده نشان می

. عرضه مسکن به عنوان تولید و سرمایه  باشدهای نظری اقتصاد می وجود دارد. این نتیجه کاملا منطبق با تئوری 

گذاری در اقتصاد مطرح است و سرمایه گذاری یکی از اقلام تشکیل دهنده تولید ناخالص داخلی است. با توجه به  

گذاری با علامت مثبت در سمت راست معادله ظاهر شده است، نتیجه  فرمول تولید ناخالص داخلی که سرمایه

 ا با تعاریف و اجزای تشکیل دهنده تولید در اقتصاد می باشد.  بدست آمده از تحلیل هم راست

باشد.  دومین نتیجه نشان دهنده تاثیر مثبت و معنادار اوارق حق تقدم استفاده شده مسکن بر عرضه مسکن می 

ارائه تسهیلات اوراق حق تقدم مسکن باعث افزایش  های زیادی این یافته را تأیید میتحقیقات و تئوری  کنند. 

شود، سرمایه گذاران در حوزه  شود. زمانی که تقاضا برای مسکن تحریک می رت خرید و تقاضا برای مسکن میقد

دهند. اوراق حق تقدم مسکن از آن جهت دارای اهمیت  مسکن برای بدست آوردن سود، تولید مسکن را افزایش می 

ان فاقد مسکن برای تامین مسکن در  شود. متقاضی هستند که منابع آن نیز از طریق متقاضیان مسکن تامین می 

گذاری بعد از گذشت زمان مشخصی نمایند. این سرمایهگذاری محدود در بانک مسکن می آینده اقدام به سرمایه 

شود. این فرایند ضد تورمی است و تولیدکنندگان مسکن را مستقیما درگیر اخذ  واجد شرایط اعطای تسهیلات می

لذا افزایش تولید مسکن بیشتر به دلیل بالا رفتن قدرت خرید با اخذ تسهیلات از  کند.  تسهیلات برای تولید نمی

سوی متقاضیان اتفاق می افتد. تولید کننده مسکن در این روش دغدغه کمتری از نظر وجود مشتری و کمبود  

 سرمایه احساس می کند.  

اشد. این نتیجه نیز کاملا  سومین نتیجه تحقیق تاثیر مثبت و معنادار قیمت مسکن بر عرضه مسکن می ب

منطبق بر تئوری های اقتصادی است. رابطه عرضه و قیمت مستقیم می باشد. با افزایش قیمت کالاها و خدمات  

 عرضه بیشتر می شود چون حاشیه سود بالا رفته سرمایه گذاران تمایل دارند عرضه را افزایش دهند.  

های تحقیق را به حکم  توان فرضیهکنند. پس میید میهای نظری بسیاری نتایج تحقیق حاضر را تأیتئوری 

قطعی تبدیل نمود و با اطمینان نشان داد که رابطه بین اوراق حق تقدم مسکن، تولید ناخالص داخلی و قیمت  
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مسکن بر عرضه مسکن مثبت و معنادار است. همچنین با نتایج حاصل شده، سرریز عرضه مسکن محاسبه گردید.  

ها و  های منتخب باعث سرریز عرضه مسکن در استان فاده از اوراق حق تقدم مسکن در استان عرضه مسکن با است

های مربوط به ارائه تسهیلات اوراق حق تقدم بایستی گذاری مناطق همجوار گردیده است. بانک مسکن در سیاست 

 اثرات سرریز مسکن را نیز مد نظر قرار دهد.  
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Abstract 
One of the consequences of the uneven growth of housing in big cities is the effects of housing overflow 

to neighboring provinces and regions. With the increasing growth of housing in megacities and areas 

where there is a concentration of wealth and capital, it causes many complications in those areas. These 

effects make measures and laws to be established through the government to repair the negative effects 

of development. In general, the creation of new laws to prevent social and environmental damage, as 

well as the unconventional growth of housing prices, provides the basis for the overflow of housing to 

the neighboring provinces. Apart from housing, all industries related to housing are also affected and 

these industries are also forced to move their companies to neighboring provinces. These factors are 

the indirect effects of the uneven development of housing in the centers of power and wealth, which 

sometimes creates rapid growth in neighboring areas. 

Therefore, in this research, an attempt has been made to calculate the overflow of housing supply 

in selected provinces. For this purpose, the variables of housing supply, used housing right-of-way, 

housing price and gross domestic product have been used. The studied period is from 1386-1400 and 

includes the rich provinces (Tehran, Isfahan, Razavi Khorasan, East Azerbaijan, West Azerbaijan, Fars, 

Mazandaran, Gilan, Alborz and Khuzestan) and non-rich provinces (South Khorasan, Ilam, Kohgiluyeh 

and Boyer Ahmad, Chaharmahal and Bakhtiari, North Khorasan). Semnan, Sistan and Baluchestan, 

Kurdistan, Lorestan and Yazd). The data analysis method is spatial panel. The research results confirm 

the existence of spillover effects of housing supply in selected provinces. 

Keyword: Housing priority bonds, housing supply, space panel, rich and disadvantaged provinces, 

spatial overflow of housing supply 
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 چكیده

توانند بر برند و ابعاد مختلف  های اجتماعی میمشتریان از طریق تولید محتوا در رسانه در عصر دیجیتال، کاربران و  

آن اثر بگذارند. یکی از این اثرات وفادارسازی به برند است. تحقیق حاضر با بررسی اینکه آیا محتواهای کاربرساخته  

به دنبال توسعه الگویی برای وفادارسازی به  تواند بر سایر کاربران اثر بگذارد تا نسبت به یک برند وفادار شوند، می

های اجتماعی است. برای تحقق این امر، از روش فراترکیب برای بررسی برند از طریق محتوای کاربرساخته در رسانه 

تحقیقات و سوابق در این حوزه استفاده شده است تا عوامل حائز اهمیت استخراج شوند. عوامل استخراج شده  

ر ساخته، تبلیغات شفاهی، هویت برند، تداعی برند، تصویر برند، ارزش ویژه برند، مزیت رقابتی،  شامل محتوای کارب

اعتماد به برند، رضایت مشتری و وفاداری به برند بودند. در ادامه با استفاده از روش خبرگی مدلسازی ساختاری  

ی کاربرساخته بر وفادارسازی به برند  تفسیری، روابط بین عوامل مورد بررسی قرار گرفت و نحوه اثرگذاری محتوا 

برداری در این  هایی جهت بهره های این تحقیق، پیشنهادات و بینش در قالب الگو استخراج شد. با توجه به یافته

 ها ارائه شده است. تحقیق برای مدیران بازاریابی شرکت 

 .ی ساختاری تفسیری، اعتماد به برندمحتوای کاربرساخته، وفاداری به برند، فراترکیب، مدلساز  های کلیدی:واژه 

 .  JEL : N30 , L82 , M31 , M15طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

های  ها در جوامع امروزی، تفکر مستقلی را در مدیریت رسانه ها و نقش چشمگیر آن رشد سریع و روزافزون رسانه 

ریزان بازاریابی ای جدید را پدید آورده است و برنامه های اجتماعی، پتانسیل ارزشمند و رسانه جدید ایجاد کرد. شبکه 

های بازاریابی طات بین فردی، بستری مساعد برای انجام دادن پروژه کارگیری فنون بازاریابی در ارتباتوانند با به می

ای به  های اجتماعی، ابزار خوبی برای بازاریابی رابطه خود خلق کنند. اینترنت و ابزارهای بازاریابی آن مانند رسانه 

ط متقابل، مؤلفه حیاتی توانند به ایجاد و حفظ وفاداری به برند کمک کنند. تعامل و قابلیت روابروند و می شمار می 

رود و این ماهیت تعاملی اینترنت است که آن را ابزاری نویدبخش برای ساخت  بازاریابی آنلاین موفق به شمار می

با مصرف  قابلیتروابط  بیشتر  برقراری  کنندگان، گسترش  و کمک در  بازاریابان  با مشتری  ارتباط  های مدیریت 

می  مشتری  وتورب)سازد  وفاداری  بی 2002همکاران،    یورنسن  مجازی  دنیای  عمل(.  در  انقلابی  گرایی تردید 

ای از اطلاعات در نوك انگشتان فرد قرار دارد، بلکه ظرفیت  کننده ایجاد کرده است. نه تنها حجم گستردهمصرف 

یدایش  گذاری ویدئوها با کلیک بر روی یک دکمه نیز وجود دارد. بنابراین با پارسال انبوهی از ایمیل و اشتراك 

کننده به لحاظ منابع از قبیل زمان، پول و فکر، به  کذاری« و »ارسال«، هزینه اقدام مصرف های »اشتراك دکمه

انتقال    یرسانه برا   یکبه عنوان    یاساس  ینقش  یاجتماع  یهاشبکه (.  2002مراتب کاهش یافته است )نوریس،  

آگـاه    یبرا   یدیجد  یروشها  یشرکتها در جستجو   نیراخود دارد. مد  یاعضا   میان  در  یراتو تاث  هایده اطلاعات، ا

  ی مقصـود از روشهـا   ینبه ا  یدنخود هستند. آنها جهت رس  یو بهبود نام تجار   خود  سـاختن مردم از محصولات

م  یانمشتر  بیشتر  جذب  یبرا  یمتنوع  یابیبازار مؤثرتر  یکی.  کنندیاستفاده  پاروش   یـنا  یناز  بـر    یـههـا کـه 

و همکاران,  باشد  یم   یکـیالکترون  اییهتوص  یغاتتبل  است،  افراد شکل گرفته  یانارتباطات م .  (1402)مکوندی 

اند؛ همچنین بازاریابان را به سوی استراتژی  های جدید چیزی بیش از صرِف یک ابزار ارتباطی نو فراهم کرده رسانه 

با مصرف  انایجاد تجربه و تعامل  بازاریابی به مصرف کننده و به طور همزمان  ارتباطات  کننده سوق  تقال کنترل 

های جدید  کنندگان باهم، ازجمله پیامدهای رسانه (. تعامل آگاهانه مصرف 2011اند )اسپیکرمن و الساندرو،  داده 

درصد جمعیت کشور، کاربران اینترنت بوده و گزارش شده    60شود. در ایران  است و مانع تمرکززدایی از قدرت می

درصد از کاربران    73های اجتماعی عضویت دارند و این در حالی است که   درصد در رسانه85این تعداد  که از  

شبکه  از  دنیا،  در  می اینترنت  استفاده  اجتماعی  شبکه های  که  آنجا  از  برای  کنند.  را  فرصتی  اجتماعی  های 

سر دنیا به گفتگو بپردازند به همین  کنند تا بتوانند با تعداد زیادی از مشتریان در سراکنندگان مهیا می مصرف 

درصد کاربران اینترنت، به ارزیابی انجام شده    70شوند زیرا  ها منبع ارتباطاتی برند محسوب میخاطر این شبکه

های اجتماعی اعتماد دارند. از اینرو بازاریابان به این نتیجه رسیدند که تبلیغات صرفاً به  کنندگان در شبکهمصرف 

)سعیدنیا و  کنندگان هم در ایجاد این ارتباط نقش بسزایی دارند  باشد بلکه مشتریان و مصرفعهده شرکت نمی

  باشد ی آنان م  ی ادراك شدهذهن  یفیتک  یبه منظور ارتقا   یانبا مشتر  یفیتبا ک  یارتباطات  یبرقرار (.  1394زراندوز،  

ا ا  ینکه  )جاوید, نعمتی زاده و قاسمی،    شد  خواهدیان  در مشتر  یو وفادار   یترضا  یجاد امر به نوبه خود سبب 

که ارزش  اند، در حالی های اجتماعی صفحات مخصوص به خود ایجاد کردهها در رسانه. بسیاری از شرکت (1402
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شود،  منتشر می   2و کاربرساخته  1شود و یا به صورت محتوای ارگانیک حرفی که شفاهی میان مخاطبان بحث می

های اجتماعی از  اهمیت است. حجم زیادی از محتوای کاربرساخته در بسترهای رسانه   در برنامه بازاریابی، حائز

ها نه تنها برای منابع جدید بلکه برای ارائه دهندگان  ها و بررسی شود. این پست سوی سایر مشتریان بررسی می 

کننده مهم و  صرف کننده برای درك مقاصد مهای آنلاین مصرف خدمات نیز منبع اطلاعاتی خوبی هستند. بررسی

 (.2011مفید است )تیچرت، رضایی و کوریا،  

های اجتماعی شرکت ساخته تفاوت قائل  و شبکه  (UGC)لذا ضروری است که ما بین محتوای کاربرساخته

از کنترل شرکت میشویم. محتوای کاربر ساخته، توسط مصرف  )سعیدنیا و زراندوز،    باشد  کنندگان و مستقل 

اند، نسبت به کسانی که این تعامل را  نی که با محتوای تولید شده توسط کاربر تعامل داشتهکنندگا. مصرف (1394

درصد خرید ارزشمندتری کردند و تعداد زیادی از آنها هم مشتریان وفادارتری شدند. بازاریابی ارجاعی،    93نداشتند،  

گان به شدت تحت تأثیر نظر خانواده و  کنندنمونه تکامل یافته بازاریابی شفاهی است. امروزه رفتار خرید مصرف 

های اجتماعی درصد خریداران تحت تأثیر شبکه   62های اجتماعی است.  دوستان، افراد مشهور و روندهای شبکه 

کنند. این تکنیک باعث  ها مشتریان خود را تشویق به توسعه پیام برند می کنند. در این روش سازمانکالا خرید می

شناسد مانند خانواده  کند که میشود زیرا توصیه خرید را از افرادی دریافت میکننده میافزایش اعتماد در مصرف 

ها بازده بالایی دارد. از طرفی مشتریان هم و دوستان. این تکنیک بسیار سریع و کم هزینه بوده و برای سازمان 

های اجتماعی،  صی خود در شبکه گذاری پیام برند در صفحات شختوانند با معرفی مشتریان دیگر و یا اشتراك می

 .  (1398)سولومون،    امتیازاتی مانند عضویت و ارتقاء در باشگاه مشتریان بدست آورند  

ای قائل  گیری افکار عمومی، جایگاه ویژه فردی در شکلای ارتباط، که برای رابطه میان الگوی جریان دو مرحله 

که جریان یک  های ارتباطات عمومی لیه، در رابطه با روش های مستقیم و زیر جلدی اواست، با پرهیز از دیدگاه

های اجتماعی گام  ها و شبکه ها در میان گروه ای دانستن انتشار پیام آمد، به سمت دو مرحله ای به حساب می مرحله 

ای، معتقدند در هر اجتماعی،  برداشته است. محققین این حوزه ضمن تأکید بر نقش رهبران فکری در هر جامعه 

های شخصی و انجام بحث، بر نظر و تصمیم سایرین  رادی وجود دارند که در جریان فعالیت روزمره خود، با تماس اف

گذارند. این اشخاص به شکل خاصی فعال، بیدار و علاقمند به سیاست بوده و از  در مورد تعدادی قضایا اثر می 

ها  ها از قضایا دارند، به نظر رسانه لال تفاسیری که اینروند. سایر افراد نیز از خ ها به شمار می مشتریان اصلی رسانه 

ها،  ای، منطقی وجود دارد مبنی بر این که هر شخصی، عضو بسیاری از گروه برند. در ورای جریان دو مرحله پی می

اثر   پردازد، از آنهاها به کنش و واکنش می است. به دلیل این که فرد، در درون این گروه و غیررسمی اعم از رسمی 

 های وی دارند. ها و گرایش ها، نفوذ بسیاری بر عقاید، آراء، نگرش پذیرد و این گروه می

توانند از این رسانه  رسانه اجتماعی ذاتاً اجتماعی است، اما این ویژگی اجتماعی از حیث اینکه برندها چگونه می 

ابزار مدیریتی، بهترین استفابه عنوان بازاریابی رابطه مصرف  ده را ببرند، کمتر مورد تحقیق قرار گرفته  کننده و 

مع  بر  است.  کاربرساخته  محتوای  اثرگذاری  الگوی  به  دستیابی  منظور  به  داریم  سعی  تحقیق  این  در  الوصف 

 
1 Organic Content 
2 User Generated Content (UGC) 
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ها و تحقیقات  وفادارسازی سایر مشتریان به برند، از روش کیفی فراترکیب، در یک بازه زمانی مشخص، پژوهش 

رد رصد و بررسی قرار گیرد و الگوی مورد نظر طراحی شود. در همین راستا هدف  داخلی و خارجی این مباحث مو

واکنش  بر  اثرات محتوای کاربرساخته  از  بینش  استخراج  به خصوص  تحقیق حاضر  برند  به  های مطلوب نسبت 

، در داخل  شود. باتوجه به مرور تحقیقات در این حوزه، تحقیق روی محتوای کاربر ساختهوفاداری به برند انجام می 

 کشور زیاد انجام نشده است. 

 

 محتوای کاربرساخته

( وجود ندارد. با این  UGCهیچ تعریف توافق شده ای از محتوای تولید شده توسط کاربر یا محتوای کاربرساخته )

کند. اول، شامل تولید آماتور یا جزئی را متمایز می  UGCتوان دو ویژگی را شناسایی کرد که تجربه  حال، می

محتوای اصلی یا تغییر و ویرایش محتوای موجود است. دوم، شامل به اشتراك گذاری آن با دیگران، معمولا با  

. محتوای  (2010)وی و یان،  ارسال آن در یک وب سایت یا یک وبلاگ شخصی یا در یک شبکه اجتماعی است  

ها یا ها، پادکست ها، عکس ها، مقالات، وبلاگ ها، بررسی بندیرتبه ؛ای از جملهواع محتوای رسانه به ان ،کاربرساخته

. خود کاربران  (2014)هاتز و همکاران،  گیرد  ویدئوها اشاره دارد که از کاربران به جای نهادهای تجاری نشات می

صورت آنلاین از  کنند و آن را به تولید می وکاری  شوند و محتوایی خارج از روال کسب کنندگان فعال می و مصرف 

 .  (2007)هاون و همکاران،    گذارندهای اجتماعی بدون اهداف تجاری به اشتراك می طریق رسانه 

های مناسبی برای برقراری ارتباط و به اشتراك گذاری اطلاعات با یکدیگر در اختیار  های اجتماعی، راه رسانه 

میمصرف  قرار  تاچون،    )کواچ دهند  کنندگان  مصرف (2017و  ترتیب،  این  به  می.  از  کنندگان  استفاده  با  توانند 

ای  صورت لحظه ای غنی مانند عکاسی و ویدئو، تجارب مرتبط با برند را با سایر افراد همفکر خود به محتوای رسانه 

لید محتوا شامل  کنندگان، دلایل مشارکت در این تو. برای مصرف (2017)هاجیل و همکاران،  به اشتراك بگذارند

یستودولیدس و همکاران،  کر)ارائه خود، انتشار اطلاعات، لذت درونی، مشارکت اجتماعی و تعامل اجتماعی است  

 .(2013و بلک،    2012

  eWOMشامل محتویات آنلاین به عنوان مثال، توصیفات ایجاد شده توسط مشتریان  است که اثر    UGCمفهوم  
به طور فزاینده ای    UGC  بخشد.کننده و نگرش نسبت به برندها را بهبود میمصرف دهد و تعامل  را افزایش می 1

مهم است  و به طور گسترده توسط کسانی که به دنبال اطلاعات آنلاین در مورد محصولات و خدمات هستند مورد  

می قرار  و همکاران،    گیردتوجه  می  UGC کنندگانی کهمصرف     .(2014)بلوچی  مشاهده  مرا  با  یکنند،  توانند 

در دهه گذشته  UGC . افزایش ایجادشوندخوانند انگیزه پیدا کنند تا با روایت برند نیز درگیر  محتوایی که می

های  های شبکه ها و پلتفرم های تکنولوژیکی در استفاده و کارایی اینترنت است و انواع رسانه کننده پیشرفت منعکس 

ایجاد به  است که  ایجاد شده  مانند  سایت کمک کند که شامل وب UGC اجتماعی  ،  دینلینک ،  پدیاویکیهایی 

ای حیاتی اشاره شد، به طور فزاینده  همانطور که  .(2015)لوکا،    شود، یوتیوب و توییتر میاینستاگرام،  بوكفیس

 
1 Electronic (Online) Word Of Mouth (eWOM or Online WOM) 
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در صنایع رقابتی،  های اجتماعی بر برندسازی داشته باشند.  است که متخصصان بازاریابی درك بهتری از تأثیر رسانه

eWOM    ایجاد شده توسطUGC  وکار باشد تا خود را از رقبا متمایز کندبرای یک کسبتواند دارایی مهمی می . 

 

 کنندگان بر رفتار مصرف   اثرات محتوای کاربرساخته

های سلفی را در میان  شیوه   (،2016)  1اند. روکا و کانیفوردپرداخته   UGCهای مختلفی به بررسی  محققان در حوزه 

کنند  های لوکس چگونه تلاقی می کننده و برند در نوشیدنیاند تا بفهمند هویت مصرف ه کنندگان مطالعه کرد مصرف 

برندها نشان  کنندگان از تأثیر مثبت وبلاگ نویسی ویدیویی را بر درك مصرف  (،2016)2همچنین لی و واتکینز   و

می محققان  اند.  داده  اشاره  نکته  این  به  خود  مطالعه  و  در  برند  بین  تعاملات  بر  مشترك  خلق  کنند که چگونه 

 شود.  گذارد و منجر به افزایش ارزش برند می مشتریانش تأثیر می

 کنندگان صرف گذارد زیرا م کننده تأثیر می گیری مصرف بر تصمیم  UGC اند کهطورکلی، تحقیقات نشان داده به 

UGC  اند  علاوه بر این، محققان استدلال کرده .  دانند را آموزنده و قابل اعتمادتر از اطلاعات تولید شده توسط شرکت می

در پشتیبانی از قابل اعتماد بودن اطلاعات  که جنبه مهمی   های تجربی، مناسب استبرای انتقال ویژگی  UGC که 

کنندگان محتوای تولید شده توسط کاربر را قابل  اند که مصرف همچنین نشان داده   .( 1997)آلبا و غیره،    آنلاین است  

های  کنندگان به مشتریان دیگر اعتماد بیشتری نسبت به محتوای ارائه شده توسط آژانس مصرف دانند و  اعتماد می 

قابل اعتمادتر در نظر    UGCبرخلاف محتوای تولید شده توسط بازاریاب،    . ( 2011یس و نول،  پاپاتاناس )   بازاریابی دارند 

کنندگان به برند و در  تواند نگرش مصرف مرتبط با برند می   UGCدر نتیجه، قرار گرفتن در معرض    .شود گرفته می 

بصری مرتبط با برند،    UGCاین اثرات ممکن است حتی برای    . ( 2016ز،  )آرکان و آوان   نتیجه رفتار خرید را تغییر دهد

کند و اغلب بهتر از محتوای متنی به خاطر  تر توجه را به خود جلب می تر باشند، زیرا محتوای بصری سریع بزرگ 

اری، بازاریابان  مرتبط با نام تج   UGCبا تجزیه و تحلیل مقدار زیادی    . ( 2015)هرناندزمندز و مونزلیوا،    شود سپرده می 

بصری مرتبط   UGCکنندگان اطلاعات کسب کنند. در نتیجه،  این فرصت را دارند که در مورد تجربیات برند مصرف 

بینند و شناسایی لحظات مهم  کنندگان چگونه برند خود را می در مورد اینکه مصرف های مهمی تواند بینش با برند می 

تواند به هدف قرار دادن تبلیغات به طور خاص برای افرادی  ها به نوبه خود می نش ها را ارائه دهد. این بی استفاده از آن 

،  مک دونالد و دانبار ) شود  های بازاریابی مؤثرتر  که به یک برند علاقه مند هستند کمک کند و منجر به استراتژی 

ساس تصاویر فیس بوك  کننده را بر ا های مختلف مصرف توان گروه تحقیقات قبلی نشان داده است که می   . ( 2012

بصری مرتبط با برند برای    UGCدر نتیجه، ممکن است بتوان از    . ( 2015تیفرت،  و    ویلنی یاوتز مک  ) شناسایی کرد  

 . ( 2020همکاران،  و    )نانیکننده نیز استفاده کرد  های مصرف بخش بندی گروه 

های افرادی  (. توصیه2008گیری خرید مربوط به ریسک است )کیم و همکاران،  یکی از موانع در فرآیند تصمیم

تواند به کاهش ریسک ادراك شده در فرآیند خرید کمک  که آشنای ما هستند یا علایق مشابهی با ما دارند می 

یهان، باراد،  )بیلگها به اینترنت متکی هستند کنندگان برای دریافت توصیه مصرف .(2018کلاسیز،  و   )الیویراکند  

 
1 Rokka and Canniford 
2 Lee and Watkins 
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گونه نظارت یا  بدون هیچ  UGC  .(2013)داورگر،  کنند  و از پشیمانی بعدی اجتناب می   .(2016خلدون،    و  فوزی

کنندگان بالقوه را در مورد  (، که اعتماد مصرف 2008شود )اشمالگر و کارسون،  نفع تجاری به صورت آنلاین ارائه می

  UGCکنندگان به  این اطمینان مصرف   (.2015)لادهاری و میچود،  دهد  ها و نظرات داوطلبانه افزایش میبررسی 

کننده از  ها و سطح رضایت هر مصرف (، کیفیت توصیه2015)کیم و لی،   هابر اساس سازگاری و اجماع بررسی 

های  های آنلاین قبل است، که به طور کلی باعث افزایش سطح اعتماد به بررسی تجربیات قبلی با دنبال کردن بررسی 

 (.2015)فیلیری و دیگران،  شود  نلاین می آ

کنندگان تأثیر بیشتری نسبت به مقالات تولید شده توسط منتقدان حرفه  انتقادات ایجاد شده توسط مصرف 

( به دلیل احتمال  2016ای دارند. با این حال، درجه خاصی از بی اعتمادی در مورد صحت نظرات وجود دارد )شان،  

ی که برای آن پول دریافت کرده اند یا با  های غیر ارگانیک توسط افرادهای کاربری فیک و بررسیوجود پروفایل 

صورت آنلاین توسط سایر کاربران ارسال  هایی که بهتوصیه  (.2015)فیلیری و دیگران،  ها مرتبط هستند  شرکت 

کند  شوند، زمانی تأثیر مثبت بیشتری دارند که اطلاعات بیشتری در مورد شخصی که نظر خود را بیان میمی

(، به عنوان تخصص و تأیید قابل اعتماد بودن آنها  2016؛ شان،  2015لیو و پارك،    ؛2008)فورمن و همکاران،  

ها به کاربران اجازه  ( وجود داشته باشد. برخی از وب سایت 2017،  مرکلو    ، اسولا)گرچی  توسط سایر کاربران  

برای افزایش شناخت و   دهند تا حد امکان اطلاعات بیشتری را به پروفایل خود اضافه کنند یا نظر هر کاربر رامی

 (. 2014)کانتالوپ و سالوی،  ها ارزیابی کنند  ترین شهادت برجسته کردن اعتبار با ارزش 

 

 محتوای کاربرساخته و برند 

محتوای ایجاد شده به صورت ارگانیک توسط همتایان مخاطب ممکن است به عنوان محتوای واقعی و تاثیرگذارتر  

)کیم و لی،    تلقی شود  ،کندمستقیماً از طرف نام تجاری صحبت می  از محتوای حمایت شده توسط شخصی که 

های  های رسانه در پلتفرم UGC هایکننده مانند حسابکننده با مصرف (. به این دلایل، ارتباطات مصرف 2017

جیو،  )اکسیون و  کننده در مورد یک برند دارند  اجتماعی، پتانسیل زیادی برای تأثیرگذاری بر احساسات مصرف 

در حال حاضر    .(2012یستودولیدس و همکاران،  کر)    توانند بر ارزش ویژه برند تأثیر مثبت بگذارند. آنها می (2017

می برقرار  ارتباط  برند  یک  از  مستقیماً  که  اطلاعاتی  برای  مناسب  جایگزین  یک  عنوان  می به  دیده    شوند شود 

گین و  کینون،  2013ا،  ی)فاگرستروم  بدا2012؛ مک  این  توسط  (.  تولید شده  بازاریابی  ابتکارات  که  معناست  ن 

های ساخته شده  هایی باشد که از حساب مؤسسات مختلف ممکن است در واقع کمتر کارآمد و کمتر مرتبط با پیام 

 شود. کنندگان خود برند ایجاد میتوسط مصرف 

  ین اول.  (2012ین و فیچر،  )اسمیت، یانگ  مرتبط با نام تجاری شناسایی شده است UGC سه جریان در تحقیقات

در نظر    پردازد. این جریانی و برند م  یغاتتبل  درخصوص  کنندهشده توسط مصرف   یدتولمحتوای    یمورد به بررس

کند، فرآیند خلق مشترك و پیامدهای مرتبط برای بازاریابان  کنندگان ایجاد انگیزه می آنچه را که در مصرف   دارد تا

های تولید  (. جریان دوم  بر چگونگی یافتن مشتریان معتبر در پست 2010  ،)برمن  کندکنندگان را مدیریت  و تبلیغ

(. جریان سوم بر رابطه  2011کاراهانا و واتسون،  ،)لیو  نظر داردشده توسط کاربران و اهداف آنها برای تعامل با آنها  



 153 /  یاجتماع یهاکاربرساخته در رسانه  یمحتوا  قیبه برند از طر یوفادارساز یالگوو همکاران /  ی منیم یمهد 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

یا محرك   هکنندبینییشپ را UGCو نتایج مدیریتی مهم مانند فروش متمرکز است. در این تحقیقات،  UGC بین

بینی فروش موسیقی،  (، در تحقیقات خود درمورد پیش2009)  1دار و چانگ شود.  این پیامدها در نظر گرفته می

شهابی و  کند.  های اجتماعی( ترکیب می های شبکه ها و سایت های مختلف )وبلاگ را از انواع رسانه   UGC هایداده 

  یابی دهان به دهانکه با استفاده از بازاردادند    یشنهادپ  برای برندآفرینی شهری،(، در مطالعه خود  1401همکاران )

 باشد، بهره بگیرند. می  UGCاز تجربه کاربران مدنظر خود که همان    یاجتماع  یهاو شبکه 

 

 پیشینه تحقیق

گیری و تحت  کننده و همچنین شکل با توجه به موضوع محتوای کاربرساخته و اثرات آن در بازاریابی و رفتار مصرف

های اجتماعی، پیشینه تحقیق در دو گروه بررسی و در دو  تاثیر قرار گرفتن برخی متغیرهای رفتاری در شبکه

   شود.جدول نمایش داده می 

و    1جدول   بازاریابی شفاهی  تأثیر  پیرامون  و خارج کشور  انجام شده در داخل  پیشینه تحقیقات  بیان مختصر 

باشد که با نگاه کسب تجربه و الگوبرداری،  های اجتماعی در وفاداری به برند در سنوات اخیر میهمچنین رسانه 

    های تحقیق هر یک نیز ارائه شده است.متغیرهای پژوهش و روش 

 
 های اجتماعی در وفاداری به برند : پیشینه تحقیقات پیرامون تأثیر بازاریابی شفاهی و همچنین رسانه1جدول 

 
1 Dhar & Chang   

عنوان تحقیق، نویسندگان، 

 سال انتشار 
 نتایج حاصله روش تحقیق  متغییرها

های اجتماعی در  تأثیر شبکه

بهبود وفاداری و ارتباط مشتری   

 ( 1395)روشندل اربطانی,  برند  

اجتماعی،  هایشبکه

وفاداری برند، هویت فردی  

و هویت اجتماعی، اعتماد  

به برند و کیفیت روابط  

 مشتری. 

روش  

معادلات  

 ساختاری 

های تجربی و عملکردی بر اعتماد به برند و  مزیت

های اجتماعی  برند در شبکه- روابط مشتریکیفیت 

های  سایتتأثیر مثبت داشته و از اینرو وجود وب

اجتماعی، بر افزایش اعتماد و وفاداری بـه برنـد از  

 سوی مشتری نیز تأثیر مثبت خواهد داشت.

های اجتماعی  بررسی تأثیر رسانه

گیری اعتماد و وفاداری  بر شکل

  به برند در جامعة برند  

 ( 1396, و همکاران )شیرخدایی 

تعامل اجتماعی، اعتماد به  

برند، وفاداری به برند،  

هویت فردی و هویت  

اجتماعی، جوامع برند و  

 اشتراکات جامعة برند. 

روش  

معادلات  

 ساختاری 

اری بین هویت فردی و هویت  رابطه مثبت و معناد

های اجتماعی  اجتماعی بر جوامع برند در شبکه

و معناداری بر   وجود دارد. جوامع برند تأثیر مثبت 

اشتراکات جامعة برند گذاشته و تعامل اجتماعی و  

استفاده از برند نیز بر اعتماد برند تأثیر گذاشته و در  

برند    مثبت و معنادار بر وفاداری به نهایت موجب اثر

 شوند.می

های  بررسی نقش بازاریابی رسانه

اجتماعی در وفاداری مشتری  

وفاداری مشتری، اعتماد  

مشتری، ساختار، محتوا و  

روش تحلیل  

 محتوی

اجتماعی، از طریق  هایهای بازاریابی رسانهویژگی

هی برند، آگاهی ارزش و افزایش اعتماد در  بهبود آگا
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عنوان تحقیق، نویسندگان، 

 سال انتشار 
 نتایج حاصله روش تحقیق  متغییرها

)دل افروز, عبادی, احمدی,  

1397 ) 

زمینه پیام، آگاهی برند و  

 آگاهی ارزش.

بین مشتریان، تأثیر قابل توجهی بر وفاداری برند  

 دهند.دارد و وفاداری برند را افزایش می

بررسی رابطه بین بازاریابی از  

های اجتماعی  و  طریق رسانه

واسطه ارزش  تعهد مشتری به

)رحیم نیا, اسلامی, قادری,   برند  

1398 ) 

های  بازاریابی شبکه

اجتماعی، ارزش ویژه برند  

)آگاهی، تصویر، کیفیت  

درك شده، وفاداری( و  

 تعهد مشتری. 

روش  

معادلات  

ساختاری و  

تحلیل 

همبستگی 

 پیرسون 

های اجتماعی بر ابعاد ارزش برند  بازاریابی رسانه

به همین ترتیب ارزش برند بر   تأثیر مثبت داشته و

همچنین  .گذاردتعهد مشتری تأثیر مثبت می

های  آگاهی از برند و تصویر برند در رابطه بین رسانه

اجتماعی و ایجاد تعهد در مشتری، بیشترین تأثیر را  

 دارند. 

کننده با نام  تأثیر روابط مصرف

تجاری بر وفاداری برند در بستر  

نقش تعدیلگر   :تجارت اجتماعی

های مرتبط با تعامل شبه  ویژگی

)باشکوه, سیف اللهی,    اجتماعی 

 ( 1399بیگی فیروزی, 

کننده با برند،  روابط مصرف

رضایتمندی از برند، تجربه  

برند، اعتماد و تعهد به برند،  

وفاداری برند، تعامل  

 اجتماعی.شبه

روش  

معادلات  

 ساختاری 

آن )رضایتمندی  کننده با برند و ابعاد روابط مصرف

مشتری، اعتماد مشتری، تعهد مشتری و تجربه  

برند( بر وفاداری برند در بستر تجارت اجتماعی  

 های مرتبط با تعاملتاثیر مثبت دارند. ویژگی

گر، بین روابط  اجتماعی دارای نقش تعدیلشبه

باشد و سبب  کننده با برند و وفاداری برند میمصرف

برند و وفاداری پایدار    کننده باسهولت رابطه مصرف

 شود.می

تأثیر ارتباطات بازاریابی  

های اجتماعی بر ارزش  شبکه

ویژه برند، ارزش ویژه ارتباطی و  

)محمدشفیعی,  پاسخ مشتری، 

زاده,  رحمت آبادی, سلیمان

1398 ) 

ارتباطات بازاریابی  

های اجتماعی، ارزش  شبکه

ویژه ارتباطی، ارزش ویژه  

برند و ارتباط، پاسخ  

تری، تصویر و آگاهی از  مش

 برند. 

روش   

معادلات  

 ساختاری 

های برند  گیر نمودن فعالیتاز طریق انتشار و همه

های  های اجتماعی، ضمن تقویت پاسخدر شبکه

مشتریان به برند، موجبات افزایش رضایت از برند و  

 شود.وفاداری برند را فراهم می

  یدر رسانه ها یبرندساز

  ی رسانه ها  یرو تاث یاجتماع

ی  بر برند کوسک  یاجتماع

 ( 2016)جوکینن، 

تصویر برند، وفاداری برند،  

 های اجتماعی رسانه

و   روش کمی

 تحلیل آماری 

های اجتماعی از نظر تحریک ناشی از تبلیغ و  رسانه

کنندگان،  مفید بودن تبلیغ و بسته به گروه مصرف

 کنندگان دارد.ارتباط معناداری با درك مصرف

  یراعتماد در درك تأثنقش 

بر    یاجتماع  یرسانه ها یابیبازار 

به    یبرند و وفادار یژه ارزش و

 ( 2019 ی، برند، )شوک

های  بازاریابی شبکه

اجتماعی، ارزش ویژه  

ارتباطی، ارزش ویژه برند و  

ارتباط، پاسخ مشتری،  

 تصویر و آگاهی از برند. 

روش  

معادلات  

 ساختاری 

اجتماعی  هایهای بازاریابی در شبکهویژگی

سازی و تبلیغ شفاهی (  )ترندشدن، سفارشی

به برند تأثیر گذاشته و به طور   مستقیماً بر وفاداری

با واسطه اعتماد     غیرمستقیم بر ارزش ویژه برند

 گذارد.تأثیر می
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و تاثیر آن بر  بیان پیشینه تحقیقات انجام شده در داخل و خارج کشور پیرامون محتوای کاربرساخته    2جدول  

   .  باشدمی وفاداری به برند  

 
 محتوای کاربرساخته: تحقیقات مرتبط با 2جدول  

عنوان تحقیق، نویسندگان، 

 سال انتشار 
 نتایج حاصله روش تحقیق  متغییرها

  ید،کن یآنچه شما احساس م

  نفوذ  یدکه دوست دار یزیچ

در تعامل با   یدرخواست  یامپ

  است ینستاگرام در ا یمشتر

)ریتولد، دولین، مظلوم و  

 ( 2020وارینگ، 

انتخاب پست اینستاگرام،  

های  برند و رفتار رسانه

 اجتماعی.

مدل  

یادگیری  

ماشینی و  

توزیع  

 ای دوجمله

بینی محبوبیت  محتوای تصویری و متنی، در پیش

ها تأثیر دارند. همچنین وجود نشان تجاری،  پست

ویر، همه در  شناسی تصاحساسات و زیبایی

 دارند. بینی محبوبیت نقش مهمیپیش

عنوان تحقیق، نویسندگان، سال 

 انتشار
 نتایج حاصله روش تحقیق  متغییرها

سنجی کاربست محتوای  امکا ن

کاربرساز در فرآیندهای بازاریابی  

)روشندل اربطانی, عاملی,   محتوایی  

 ( 1395حاجی جعفری, 

 محتوای کاربرساخته 
روش داده  

 بنیاد

روایی، ناشی از تجربه و دانش  محتوای کاربرساخته 

کنندگان در استفاده از برند، دارای  قبلی مصرف

ارزش زیادی برای کاربست در فرآیند محتوا و ارائه  

 باشد. میان مستقیم آن به دیگر

کاربرد محتوای تولید کاربر در  

 ( 1398)میربها, بازاریابی 
 محتوای کاربرساخته 

روش  

 ای کتابخانه

تولید کاربر در بازاریابی با تأکید بر  نقش محتوای 

 است. بودهگردشگری،  مورد توجه عت صن

شده توسط کاربر    یدتول یمحتوا یرتأث

  یسکاربران ف  یاندر م یدبر قصد خر

  ی : مطالعه موردینستاگرامبوك و ا

  یانگون،در  یدنیصنعت غذا و نوش

 ( 2019)نیین،   یانمارم

محتوای کاربر ساخته،  

، اعتماد  آننگرش به 

 به برند و قصد خرید. 

تجزیه و  

 تحلیل آماری 

رابطه مثبت بین استفاده از محتوای کاربرساخته،  

اعتماد به برند و قصد خرید وجود دارد. محتوای  

تأثیر مثبت آن کاربرساخته بر نگرش نسبت به 

اعتماد به  ضمن ایجاد داشته و محتوای کاربرساخته، 

 دهد.شکل میدر مشتری قصد خرید را   ،برند

شده   ید تول یمحتوا یفیتک یرتأث

:  یتوسط کاربر بر تعامل با نام تجار

و   ی عملکرد یهاارزش یانجینقش م

  یا،)محمد، قوقاب، راما  یعاطف

 ( 2020 یان، آلول

کیفیت محتوا، طراحی  

های  و فناوری، ارزش

 تعامل کاربر با برند. 

روش  

معادلات  

 ساختاری 

کیفیت محتوا و طراحی محتوای تولیدی، تأثیرات  

عملکردی و عاطفی داشته و به   هایبر ارزشمهمی

قابل   دنبال آن، ارزشهای مذکور تأثیرات مثبت و

 توجهی بر تعامل با برند از سوی مشتریان دارند.
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 پژوهشگر( یها افته ی)منبع: 

 

 های پژوهش سؤالات و فرضیه 

های داخلی و خارج  جا که در این تحقیق، از روش فراترکیب که یک روش کیفی بوده و از طریق سنتز مقاله از آن 

ای برای تحقیق  گردد لذا در ابتدای امر، فرضیهاقدام میهای مرتبط با موضوع ، نسبت به شناسایی عوامل و مقوله 

  ها مقوله های الگوی نهایی، در صورت ضرورت تکمیل تحقیق، روابط بین  در صورت شناخت مقوله   .گرددتببین نمی

 شود.  و تأثیرگذاری هر یک بر ایجاد وفاداری به برند را به عنوان مفروضات تحقیق اعلام می 

به    یبر وفادار   یاجتماع  یهاکاربرساخته در رسانه  یمحتوا  یالگوی اثرگذار "عبارت است از    یقتحق  یسؤال اصل

 است:   یهقابل تجز  یرسوال به سه سوال ز  ینا  "برند چگونه است؟

 به برند وجود دارد؟   یبا وفادار  یاجتماع  یهاکاربرساخته در رسانه   یمحتوا   ینب  یارتباط معنادار  یاآ •

 به برند اثرگذار است؟  یو وفادار   یاجتماع  یهاکاربرساخته در رسانه   یمحتوا  ینرابطه باعتماد به برند در   •

 به برند اثرگذار است؟   یو وفادار   یاجتماع  یهاکاربرساخته در رسانه  ی محتوا  ینبرند در رابطه ب  یژهارزش و •

 

 شناسی روش

گیرد، بر پارادایم ی الگو بهره می جهت توسعه  ISMهای کیفی فراترکیب و خبرگی  تحقیق حاضر از آنجا که از روش 

در نتیجه، رویکرد تحقیق از نوع تحقیقات کیفی است که از استقراء برای طراحی الگو و    تفسیری استوار است.

قیاسی در آینده  -ایبا رویکرد فرضیه تحقیقات کمی  تواند موضوعی برایروابط بین متغیرها استفاده شده است و می

باشد. از سوی دیگر، تحقیق حاضر در پی طراحی الگویی برای وفادارسازی به برند از طریق محتوای کاربرساخته  

 شود. های اجتماعی است، لذا یک پژوهش کاربردی محسوب میدر رسانه 

عنوان تحقیق، نویسندگان، سال 

 انتشار
 نتایج حاصله روش تحقیق  متغییرها

مسئولانه مسافران در   یطیرفتار مح

  یک: یدارپا  ی ساحل یقبال گردشگر

  یدر مورد محتوا یب تجر  یبررس

  یشده توسط کاربران رسانه ها یدتول

ی )تیپوسلطان و همکاران،  اجتماع

2020 ) 

عوامل شناختی و  

ها و  عاطفی، نگرش

های  نگرانی

محیطی، رفتار  زیست

 مسئولانه. 

روش  

معادلات  

 ساختاری 

عوامل شناختی و عاطفی محتوای کاربرساخته، بر  

گذارد  گردشگران تأثیر میمحیطی های زیستنگرش

گیری رفتار مسئولانه  و سهم قابل توجهی در شکل

محیطی  های زیستمحیطی آنها دارند. نگرشزیست

در تولید تعهد  نسبت به گردشگری  نقش مهمی

 ساحلی پایدار دارند. 

  یرسانه ها یهمبستگ یبررس

مصرف کننده با صفحات   یاجتماع

  یبازار و وفادار  یاجتماع  یرسانه ها

 ( 2020 ی،به برند )گولزب 

محتوای کاربر ساخته،  

 وفاداری برند. 

تحلیل 

رگرسیون و  

همبستگی 

 پیرسون 

های اجتماعی  رابطه معناداری بین محتوای رسانه

کننده و وفاداری به برند وجود دارد. این  مصرف

ها را به سمت نیاز برندها به استفاده  ها بازاریابداده

بیشتر در ایجاد وفاداری به برند  از محتوای ارگانیک  

 دهد. سوق می
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های کیفی استفاده  رود، تبعاً در انجام آن نیز راهبردمار میهای کیفی به شاز آنجا که تحقیق حاضر در زمره پژوهش 

و  می فراترکیب  اساس  بر  گذشته  تحقیقات  مستندات  تحلیل  تحقیق  این  در  استفاده  مورد  کیفی  راهبرد  شود. 

 . باشدمی  ISMنظرخواهی خبرگی بر اساس  

 

 روش فراترکیب 

به    یابیجهت دست  ی،امطالعات کتابخانه   یستماتیکبر مرور س  یمبتنباشد که  نوعی مطالعه کیفی می  1ترکیب فرا

  ی نوآور   یقاتی،تحق  یخلاءها  یافتن  یبرا   یآن چراغ راه  یخروج.  مورد مطالعه است  یدهپد  یرامونپ  یقشناخت عم

های  (، فراترکیب را ترکیب تفسیرات داده   2004)2زیمر   .گرددمیحوزه مورد نظر    یق برایو روش تحق  یدر متدلوژ 

تحلیل،  فرا( فراترکیب را درمقایسه با رویکرد کمی  1988)  3کند. نوبلیت و هیر ی مطالعات منتخب تعریف میاصل

می متمرکز  نشود،  شامل  را  وسیعی  ادبیات  لزوماً  است  ممکن  که  کیفی،  مطالعات  روش بر  از  یکی  های  دانند. 

 که مراحل آن عبارت است از: باشد  ( می2007)  4ای سندلوسکی و باروسو فراترکیب، روش هفت مرحله

 یقتحق هایسوال  یم گام اول: تنظ

پرسش  تنظیم  موضوع،  تعیین  از  پس  فراترکیب  گام  شروع نخستین  برای  سوال  نخستین  است.  پژوهش  های 

چه  می   5چیزی فراترکیب  همچنین  چه است.  چه؟،  مضمون  با  را  سوالاتی  کرد.  توان  مطرح  چگونه؟  و  وقت؟ 

مورد مطالعه کدامند؟ شاخص شاخص  مقوله  اصلی  و چه  های  مورد مطالعه شامل چه مواردی است  مقوله  های 

 ارتباطی با یکدیگر دارند؟  

 ی مند متون علمنظام  ی گام دوم: بررس

با   یو داخل  یمعتبر خارج  یهامقالات منتشر شده در مقاله  یستماتیکس  یمرحله پژوهشگر به جستجو  یندر ا

است:    یفه. مرحله جستجوشامل چند وظپردازدیمناسب  م  یاسناد معتبر، موثق و مرتبط در بازه زمان  یینهدف تع

ادب  یهاداده   یگاهپا  ییشناسا شد   یه،اول  یجستجو   یاجرا  یات،بالقوه  انتخاب  موضوع  درباره  اطلاعات  ه،  کاوش 

جستجو محقق به چند    یندفرا  ی. در ابتدا یاصل  یجستجو   یبه موضوع، اجرا  یابیدر دست  یدیعبارات کل  ییشناسا

اول  تجوداده مراجعه نموده و با جس  یگاهپا . ابتدا  آوردی به دست م  یا   یهنمودن درباره موضوع پژوهش اطلاعات 

 . شودی م  یستل  یواژگان در جدول  ینا  شود ویم  ینشمرتبط گز  یدیکلمات کل

 مقالات مرتبط  یو و بررسوجسوم: جست  گام

مقالات   ینشود. ا یم ییشناسا یدیواژگان کل یحاو یمجموعه مقاله ها  یق،تحق یدیواژگان کل ییپس از شناسا

 شوند.   یاستخراج م  یینها  یو مقاله ها   شوند یغربال م  یقمحتوا و روش تحق  یده، چون عنوان، چک  یبراساس موارد 

 

 
1 - Meta-Synthesis 
2 - Zimmer 
3 - Noblit And Hare 
4 - Sandelowski And Barroso 
5 What 
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 چهارم: استخراج اطلاعات مقالات  گام

 شود.    یاستخراج م  یاساس   یمقالات به دقت مطالعه شده و شاخص ها  یمرحله محتوا  یندر ا

 یفی ک هاییافته  یقو تلف یه وتحلیلپنجم: تجز  گام

ارزیابی مقایسه ارزشیابی هر گزارش به صورت مجزا و سپس  با  ادامه می رش ای بین گزافرایند پژوهش  یابد.  ها 

ی هر گزارش تا آشنایی کامل با محتوا، نقاط قوت و ضعف  ها، با خواندن چندین باره ارزیابی تک به تک گزارش 

در طول    مرحله است.  ینا  یببخش روش فراترک  ینمهمترشود.  های هدف انجام می شناسی و شناسایی یافتهروش 

اند. به  کند که در میان مطالعات موجود در فراترکیب پدیدار شده تجزیه و تحلیل، محقق موضوعاتی را جستجو می

های  بندیدهد و طبقهبندی را شکل می کننده یک طبقهمحض اینکه موضوعات شناسایی و مشخص شدند، بررسی

 کند.دهد که آن را به بهترین نحو توصیف میمشابه و مربوطه را در موضوعی قرار می

 یفیت ششم: کنترل ک گام

پذیری،  شامل دفاع منظور از اعتبار پژوهش کیفی، مفاهیمی   .یمکن  یابیمطالعات را ارز  یروش شناخت  یفیتک  یدبا

های پایایی تحقیق کیفی، ارزیابی پذیری نتایج تحقیق است. یکی از شاخص پذیری و حتی بازتابباورپذیری، تصدیق 

برنامه  جهت اعتباردهی فرایند از  روش  دو یا چند سند از حیث ارجاع به شاخصی خاص است. در این مرحله  

 .  گردداستفاده می  1ی انتقاد   یابیارز  یهامهارت 

  هایافته هفتم: ارائه  گام

 (.2013)سینگ،  شود  یحاصل از مراحل قبل ارائه م  هاییافته  یبمرحله از فراترک  یندر ا

 

 سازی تفسیری ساختاریروش مدل 

ین  شد. ا  یمعرف  1973  در سال  3یلداست که توسط وارف  یتعامل  یادگیری  یندفرآ  2یری تفس  یساختار  یسازمدل 

شود.  روابط بین عوامل کلیدی شناسایی می نشان داده و    یگیرا به شکل گراف  یچیدهمسائل پ  یتواندم  سازیمدل 

اصر  ساختاری را یک متدولوژی برای ایجاد و فهم روابط میان عن  -(، مدلسازی تفسیری2005و همکارانش )  4هانگ 

دانند که در آن مجموعه ای از  کند و به عبارتی یک فرایند یادگیری متعامل می یک سیستم پیچیده معرفی می

شوند. این روش یک روش  عناصر مختلف و مرتبط با همدیگر در یک مدل سیستماتیک جامع ساختاربندی می 

باره ارتباطات متغیرها ارائه نماید. برای  که به دنبال آن است تا قضاوتی از تصمیم گروهی در نحوی تفسیری است به

بایست فرایندی طی های عناصر در یک سیستم میو بدست آوردن روابط درونی و اولویت   ISMاجرای تکنیک  

 (:2004شانکار،    ,را به شرح زیر نام برد )جارخاریا    ISMشود. مراحل اجرای تکنیک  

 

 
1 Critical Appraisal Skills Program)CASP( 
2 Interpretive Structural Modelling )ISM ( 
3 Warfield 
4 Huang 
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 مسائل   یاعناصر مرتبط با مشكل   ییشناسا (1)
در این    انجام شود.  یحل مسئله گروه  یکهر تکن  یا  یتواند با نظرسنج  یستم میاثرگذار بر س  یرهایمتغ  ییشناسا

 شود.تحقیق، با استفاده از نتایج مطالعه فراترکیب، متغیرهای تحقیق شناسایی و تشریح می

 ی خودتعامل یس ماتر یجادا   (2)

  ی موجود طراح یهااز شاخص  n×nمربع  یسماتر یک ،مورد مطالعه یدهپد یربناییز یهاشاخص  ییپس از شناسا

روابط    ییشناسا  برای  1ی ساختار   یس خودتعاملیماتر  است.  ISMدر واقع همان پرسشنامه    یسماتر  ین. اشودیم

.در این مرحله متغیرهای مسئله به صورت دو به دو و  شودیخبرگان استفاده م یدگاهبر د ی ها مبتنشاخص  یدرون

 یرها پرداخت. زوجی با هم بررسی شدند و پاسخ دهنده با استفاده از نمادهای زیر به تعیین روابط متغ

V  متغیر :I    به تحقق متغیرJ کندکمک می. 

Aمتغیر :  J    به تحقق متغیرI کندکمک می. 

X  متغیر :I    وJ کنندهر دو به تحقق هم کمک می. 

O  متغیر :I    وJ   با یکدیگر ارتباط ندارند . 

ا  ماتریس   یر تاث   یرهادارد و از کدام متغ  یرتأث  یرهابر کدام متغ  یرمتغ   یک  دهدیگام نشان م  ینبدست آمده در 

 پذیرد. یم

 یه اول یابیدست یسماتر یینتع (3)

خود   یسشود. در هر سطر ماتردر این مرحله، ماتریس خودتعاملی ساختاری به یک ماتریس دو دویی تبدیل می

قطر    هاییهدرا  .شود یاز عدد صفر استفاده م  Oو    Aعلائم    یو به جا  یکاز عدد    Vو    Xعلائم    یبه جا  یتعامل

  ین کنترل شود. به ا  یهروابط ثانو  یدبا  ینان اطم  یبرا   دستیابی اولیه  یسماتر  یکدر   .گیردیقرار م  یکبرابر    یاصل

اگر براساس    یعنی شود.    Cمنجر به    A  یدصورت با  ینشود در ا  Cمنجر به    Bشود و    Bمنجر به    Aمعنا که اگر  

شود و   صحیحجدول ت  یدباشد با  یفتادهاتفاق ن   ینلحاظ شده باشد اما در عمل ا  یماثرات مستق  یداب  یهروابط ثانو

 نشان داد.   یزرا ن  یهرابطه ثانو

 یینها  یابیدست ماتریس آوردن  بدست (4)

ها، ماتریس دستیابی  پذیری در روابط شاخص بدست آمد، با وارد نمودن انتقال   یهاول  یدسترس  یسپس از آنکه ماتر

های آن هنگامیکه عنصر به عنصر با هر طولی آید. این یک ماتریس مربعی است که هریک از درایهنهایی بدست می

 .دسترسی داشته باشد یک و در غیراینصورت برابر صفر است

 به سطوح مختلف   یدسترس یسماتر یمتقس  (5)

شود. در واقع با استفاده از ماتریس دستیابی نهایی،  بندی میدر این گام، ماتریس دستیابی به سطوح مختلف دسته

 آید.   مجموعه دستیابی و پیشنیاز برای هر متغیر به دست می

 . پذیردیم  یراست که از آن تاث  یارهاییو مع  یار( : شامل خود معهایخروج   یا  ی)اثرگذار   یابیمجموعه دست •

 
1 Structural Self-Interaction Matrix )SSIM ( 
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 . گذارندیم  یراست که بر آن تاث  یارهاییو مع  یار(: شامل خود معهای ورود   یا  یری)اثرپذ  نیازیش پ  مجموعه •

پ  یابیمجموعه دست  ییناز تع  پس اولشودی اشتراك دو مجموعه حساب م  نیاز،یش و مجموعه  که    یریمتغ  ین. 

عناصر سطح    ین( باشد، سطح اول خواهد بود. بنابراهای )خروج  یابیاشتراك دو مجموعه برابر با مجموعه قابل دست

عناصر حذف    ینسطح اول، ا  یهاشاخص  ییاز شناسا  پس  را در مدل خواهند داشت.  یرپذیریتاث  یشتریناول ب

ها ادامه  شاخص   یتا حذف تمام  یندفرا  ین. اکندی م  یداادامه پ  یازن  یشو پ  یابیمحاسبه مجموعه دست  یندشده و فرا

 .کندی م  یداپ

 نمودار   رسم (6)

را    یرهامنظور ابتدا متغ  ینکرد. به هم  یم ترس  یها را به شکل مدلآن   توانیم  یرهاروابط و سطح متغ  یینپس از تع

 . شوندیم  یمبه بالا تنظ  ییناز پا  یبها به ترتبرحسب سطح آن 

 لازم   یجاد اصلاحات و ا ی،مفهوم یناسازگار یبررس یمدل برا  یبررس (7)

نمود و آن را به چهار قسمت    یفدستگاه مختصات تعر  یک  توانی ها، مو قدرت نفوذ مولفه   یقدرت وابستگ  براساس

 . (1مک)تحلیل میک  نمود  یمتقس  یمساو

 . گذاردی م  یرام بر آنها تاثiکه عنصر    یقدرت نفوذ: تعداد عناصر  •

 . گذارندیم  یرام تاثiکه بر عنصر    ی: تعداد عناصر   یوابستگ  میزان •

  دوم   دسته.  دارند  ضعیفی  وابستگی  و  نفوذ  قدرت  که  شود( می 1های خودمختار )ناحیه  اولین گروه شامل استراتژی 

سوم،    از  که  هستند(  2  ناحیه)  وابسته  هایاستراتژی  گروه  برخوردارند.  بالایی  وابستگی  اما  نفوذ ضعیف  قدرت 

 عملی هرگونه واقع در برخوردارند؛ بالایی وابستگی و نفوذ قدرت از که باشند( می 3ای پیوندی )ناحیه هاستراتژی 

  گیرد؛می  دربر  را(  4  ناحیه)  نفوذ  هایاستراتژی   چهارم  گروه.  شودمی  هاقسمت   سایر  تغییر  باعث  قسمت  این  روی  بر

هایی که قدرت نفوذ بالایی دارند، اصطلاحاً  . مولفه هستند  پائینی  وابستگی  و  بالا   نفوذ  قدرت  دارای  هااستراتژی   این

 . گیرندمی  جای  پیوندی  یا  نفوذ  هایاستراتژی   گروه  دو  از  یکی  در  است  واضح  که  شوندهای کلیدی نامیده می مولفه 

 

 یری جامعه و روش نمونه گ

اسات  ینا  یآمار   جامعه امر در شهر تهران شامل  بازار  ینو فعال  یدانشگاه  یدپژوهش، خبرگان  رسانه    یابیحوزه 

دانش و   یدر دسترس استفاده شد و افراد دارا  یجامعه از روش قضاوت یناز ا یرینمونه گ ی. برا شودیم یاجتماع

آنه   ییشناسا  یق،تخصص در حوزه موضوع تحق از  و  ومشارکت در مطالعه دع  یبرا   اشدند  افراد    یژگیوت شد. 

 :یقمشارکت کننده در تحق

 درباره موضوع پژوهش   یآگاه  یا  یداشتن سوابق پژوهش •

 برندها   ی رسانه اجتماع  یابیو راهبر بازار  گذاریاست سابقه حضور در نقش س  حداقل •

 

 
1 MICMAC 
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 هایافته 

کاربرساخته  محتوای  اثرگذاری  چگونگی  فراترکیب،  فرایند  در  تحقیق  این  اصلی  برند  بر   سوال  به  وفادارسازی 

ها و موتورهای جستجوگر مختلف در  های داده، ژورنال ها، پایگاه های انجام شده در کنفرانسباشد؟. پژوهش می

مقاله به شرح    110وجو در گوگل اسکالر،  مورد بررسی قرار گرفت. نتایج جست   2021تا    2000محدوده زمانی  

 باشد. های داده می در پایگاه   3جدول  

 
 های داده های اطلاعاتی و پایگاه : جستجو در بانک3جدول 

 فراوانی  هاژورنال های داده پایگاه 

Elsevior 

Annals of Tourism Research 2 

Decision Support Systems 5 

Journal of Business Research 5 

International Journal of Hospitality Management 4 

Journal of Destination Marketing & Management 4 

Journal of Interactive Marketing 5 

Tourism Management 3 

others 26 

IEEE IEEE CONFERENCE PUBLICATIONS 4 

Emerald 

Business Process Management Journal 4 

Journal of Knowledge Management 16 

The journal of information and knowledge management systems 2 

The Learning Organization 2 

Other 15 
Willy - - 

Springer 
Springer Conference Publications 3 

International Journal of Knowledge and Learning 1 

Sage 

new media & society 3 

Journalism 2 

Games and Culture 2 

Others 2 

 پژوهشگر( یها افته ی)منبع: 
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 شناسایی متغیرهای مرتبط با مسئله )نتایج حاصل از روش فراترکیب(

های مرور ادبیات، متغیرهای تحقیق شناسایی و تشریح شدند. در تحقیق  در بخش اول پژوهش با استفاده از روش 

 باشد که به این مقالات در همین بخش اشاره خواهد شد.  عدد می  18حاضر تعداد کل مقالات نهایی  

 
 ها معیارهای پذیرش یا عدم پذیرش مقاله: 4جدول 

 معیار عدم پذیرش معیار پذیرش  

 مطالعات غیر انگلیسی مطالعات انگلیسی محدوده جغرافیایی 

 غیر انگلیسی  انگلیسی  تحقیقات زبان 

 1999پیش از سال  2000تحقیقات منتشر شده از سال  زمان مطالعات 

 های مطالعه روش
های کیفی جمع آوری و تجزیه و تحلیل  روش

 داده و همچنین مطالعات موردی 
 های غیرکیفی و مطالعات موردی روش

جامعه مورد  

 مطالعه 

وفاداری به برند، تولید وفاداری به برند، ابعاد 

 محتوا، تولید محتوا کاربرساخته، 

مواردی غیر از وفاداری به برند، ابعاد وفاداری به  

 برند، تولید محتوا، تولید محتوا کاربرساخته، 

شرایط مورد  

 مطالعه 

مواردی که به وفاداری به برند، ابعاد وفاداری به  

ره  برند، تولید محتوا، تولید محتوا کاربرساخته اشا

 دارند. 

مواردی که به وفاداری به برند، ابعاد وفاداری به  

برند، تولید محتوا، تولید محتوا کاربرساخته اشاره  

 ندارند.

 های شخصی نظرات شخصی ، سایت هاها، کنفرانسمقالات چاپ شده در ژورنال نوع مطالعه 

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

 

 باشد. ی میانتقاد   یابیارز  ی هابرنامه مهارت مقالات استخراج شده بر اساس معیارهای روش    5جدول  

 
 استخراج شدهامتیازات مقالات : 5جدول 

 مقاله

 معیار 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 

 4 5 4 3 4 4 4 5 3 4 4 4 3 5 4 3 4 3 ا هداف تحقیق 

 4 4 4 3 5 4 4 4 3 3 4 3 3 4 4 3 3 3 منطق روش 

 4 4 5 3 4 4 4 4 3 3 4 3 3 4 4 3 3 2 طرح تحقیق 

 4 4 4 3 4 4 4 3 3 4 4 4 4 5 4 3 4 3 نمونه بردا ری 

 5 5 4 3 5 5 4 4 4 3 4 4 4 4 3 3 3 4 ها جمع آوری داده

 4 4 4 3 5 4 3 3 3 3 4 3 3 4 4 3 3 3 انعکاس پذیری 

 5 5 5 4 4 5 5 5 4 3 5 4 4 5 5 4 4 3 ملاحظات اخلاقی 

 4 4 4 3 4 4 5 4 4 3 4 4 4 5 4 4 4 3 دقت تجزیه و تحلیل 
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 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

 

 است.  نشان داده شده   6بندی اطلاعات مقالات نهایی در جدول  نتایج حاصل از فرآیند دسته
 

 : مطالعات نهایی استخراج شده از روش فراترکیب 6جدول 

 هاابعاد و شاخص عنوان  نویسندگان  ردیف 

1 
بیلگیهان  باردا و  

(2013 ) 
 تصویر برند، موقعیت برند، تبلیغات شفاهی تحلیل محتوای کاربر ساخته برای تجربه هتل 

2 
هیگ و ویگلی  

(2015 ) 

بررسی اثر منفی محتوای کاربر ساخته بر 

 ذینفعان 

محتوای کاربرساخته، مسئولیت اجتماعی 

 شرکت 

 ( 2016باکا ) 3

گذشته  مرور ظهور تولید محتوا: توجه به 

جهت درك آینده مدیریت شهرت در بخش  

 سفر 

 محتوای کاربرساخته، تبلیغات شفاهی 

 ( 2016دیمبا ) 4
تاثیر محتوای کاربرساخته بر اعتماد به برند و  

 قصد خرید: رویکرد آفریقای جنوبی 

محتوای کاربرساخته، اعتماد به برند و قصد  

 خرید 

5 
راچنا  و کاجوریا  

(2017 ) 

های محتوای کاربر ساخته در شبکهمطالعه 

مجازی و تاثیر آن بر ساختار ارزش ویژه برند  

 مبتنی بر مشتری

محتوای کاربرساخته، ارزش ویژه برند و  

 تبلیغات شفاهی 

6 
و همکاران   یآکوت

(2018 ) 

تعامل ذینفعان در برندسازی مکان سبز:  

 تمرکزی بر محتوای کاربر ساخته 
 تصویر برند، هویت برند 

7 
کویستو و ماتیلا  

(2018 ) 

  -توسعه تجربه لوکس به رسانه اجتماعی

محتوای کاربرساخته خلق مشترك در رویداد  

 برند 

 محتوای کاربرساخته، تجربه برند 

8 
هرمانی و آچیار  

(2018 ) 

تاثیر محتوای شرکت ساخته و ارزیابی کاربر  

ساخته در رسانه اجتماعی بر ارزش ویژه برند  

 مبتنی بر مشتری

 محتوای کاربر و شرکت ساخته، 

 تداعی برند، آگاهی از برند و وفاداری به برند 

9 
کولیسیو، کومار و  

 ( 2018کونار )

مدل سازی رابطه بین محتوای شرکت و  

 کاربرساخته و مرحله قیف بازاریابی 

محتوای کاربرساخته، آگاهی از برند، قصد 

 خرید و رضایت مشتری 

 مقاله

 معیار 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 

 4 4 5 4 4 4 5 4 3 3 4 4 4 4 4 4 4 4 ها بیان روشن یافته

 5 4 4 3 5 5 5 4 3 3 4 4 4 4 3 4 4 3 ا رزش تحقیق 

 43 43 43 32 44 43 43 40 33 32 41 37 36 46 39 34 36 31 جمع
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 هاابعاد و شاخص عنوان  نویسندگان  ردیف 

10 
بدنس روچا و  

 ( 2019همکاران )

تعامل مشتریان از طریق محتوای شرکت و 

 کاربر ساخته بر مسئولیت اجتماعی شرکت

محتوای کاربرساخته، مسئولیت اجتماعی، 

 تعامل مشتری، اعتماد مشتری

11 
هارنس  دون و 

(2019 ) 

شود؟ تاثیر تولید محتوا کدام صدا شنیده می

کاربرساخته یا تولید محتوا شرکت ساخته بر  

کننده در جهت  شک و تردید مصرف

 مسئولیت اجتماعی شرکت 

 محتوای کاربر ساخته 

 مسئولیت اجتماعی شرکت 

12 

استرا رامون، فروتس،  

اورتگا ایگیا و لوپز  

(2019 ) 

چگونه محتوای بازاریابان و کاربران صفحات  

هواداری فیسبوك شرکت بر ارزش ویژه برند  

 گذارد؟ تاثیر می

 ساخته محتوای کاربر  

 ) کیفیت محتوا، حجم محتوا، ظرفیت محتوا( 

 ارزش ویژه برند 

13 
، جیانگ و ژآو  لئو

(2019 ) 

ارزیابی مزیت رقابتی محصول، با نگرش  

مشتری )با استخراج محتوای کاربر ساخته در  

 فضای مجازی( 

 مزیت رقابتی 

 مزیت محصول 

14 
لولیرو، بیلرو و کاپوترا  

(2019 ) 

ای کاربر ساخته بر رسانههای تاثیر محرك

 احساسات و تعامل  با برند مشتری 

محتوای کاربرساخته )محتوای اطلاعات،  

ویژگی تعاملی، جذابیت بصری طراحی(، ابعاد  

احساسات )لذت و برانگیختگی، تسلط(،  

تعامل برند )فرایند شناختی، محبت، فعال 

 سازی( 

 ( 2020کول ) 15
های محتوای کاربر ساخته انلاین و شرکت

 گردشگری 

 محتوای کاربرساخته، 

 تبلیغات شفاهی مجازی 

 ( 2020سفرونوا ) 16
تواند ارتباط  چگونه محتوای کاربر ساخته می

 برند در رسانه اجتماعی بهبود دهد؟ 
 محتوای کاربرساخته، ارتباط مجازی برند 

 ( 2020یو و جوشی ) 17
تاثیر محتوای کاربرساخته و رسانه سنتی بر  

 نگهداشت مشتری حفظ و  

محتوای کاربرساخته، حفظ و نگهداشت  

 مشتری

18 
ماثور، تیواری و  

 ( 2022سینگ )

مدلسازی عوامل موثر بر قصد خرید آنلاین: 

کننده بر محتوای  تاثیر میانجی نگرش مصرف

 کاربرساخته 

محتوای کاربرساخته، تعامل برند، اعتبار درك  

اطلاعات، و  شده، منفعت درك شده، کیفیت  

 قصد خرید آنلاین 

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

 

 

 

 



 165 /  یاجتماع یهاکاربرساخته در رسانه  یمحتوا  قیبه برند از طر یوفادارساز یالگوو همکاران /  ی منیم یمهد 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

تحقیق شناسایی و استخراج گردید که در ذیل با  متغیرهای مرتبط با مسئله  و    یاساس  یشاخص هادر ادامه،  

 شود: تعاریف ارائه می 

که اعتبار در درك    شودیکنندگان شرح داده مکه توسط خود مصرف   ییمحتوا  :کاربرساخته  یمحتوا ▪

)باردا    دهدی م  یشافزا  گیرییمتصم  یندو قابل اعتماد در فرآ  طرفانهیب   یکنندگان را به عنوان ورود مصرف 

 . (2013  یلگیهان،و ب

ب  کند¬یم  یفشخص به شخص« تعر  ی،به عنوان »ارتباط شفاه  ی:شفاه  یغات تبل ▪ ارتباط    یک  ینکه 

برا   یک  یامحصول    یک  ی،نام تجار  یکدر مورد    یرندهگ  یکو    یرتجاریدهنده غ ارائه شده    ی خدمات 

به دنبال نظرات    یدخر  هاییری گ  یمکنندگان اغلب در تصم(. مصرف 2016)باکا،    کندی م  یففروش« تعر

ها،  علاقه بودن  ی علاقه و ب  ید،مشابه، قدرت خر  یکنندگان با سبک زندگکنندگان مشابه، مصرف مصرف 

 (. 2013  یلگیهان،)باردا و ب  شودی)دهان به دهان( شناخته م  یشفاه  یغاتبازخورد به عنوان تبل  ینهستند.  ا

دلالت دارد و شامل   یانکه  در ذهن مشتر برند است هاییاز تداع ی فردمجموعه منحصربه  :برند  یتهو ▪

و جاودانه برند است که با حرکت برند به    یجوهره اصل  ی،اصل  یتو گسترده است، هو  ی اصل  یتهو  یک

 .(2018و همکاران،    ی)آکوت  ماندیثابت م  یدو محصولات جد  یدجد  یبازارها

کنندگان،  توسط مصرف   یرتصو  یری گاز جمله شکل   شود،ی مرتبط با برند را شامل م  یهر معنا  :برند  یتداع ▪

  یار و آچ  یبرند، علائم و نمادها )هرمان  هاییژگیشرکت، و  یکننده، آگاهمصرف   یطمشخصات محصول،  شرا

  ،2018). 

ه احساسات  ب  یگر،به عبارت د  . برند اشاره دارد  یککنندگان از  مصرف   یابیدانش و ارزبه    :برند  یرتصو ▪

 . (2013  یلگیهان،محصول اشاره دارد )باردا و ب  یک  یاشرکت    یککنندگان در مورد  مصرف 

  ی عملکرد مال   یبرا  یاریعملکرد بازار شرکت در نظر گرفته و به عنوان مع  یینها  یارمع  :برند  یژه ارزش و ▪

 (.2019)استرا رامون و همکاران،    شودیشرکت و ثروت سهامداران استفاده م 

 یین سازمان را تع  یرقابت  یتاست که موقع  المللییندر کسب و کار ب  یاساس  یماز مفاه  ی:قابتر  یت مز ▪

 (. 2019)لئو و همکاران،    دهدی را م  یشدر برابر رقبا  یتدافع  یتموقع  یجادا  ییو به سازمان توانا  کندیم

های برند در انجام وظایف  ها و قابلیتبه عنوان تمایل مشتری به اتکا کردن به توانایی  اعتماد به برند: ▪

 (. 2019روچا و همکاران،    بدنسشود )تعیین شده آن، تعریف می

ی عملکرد واقعی  عبارت است از احساس ناامیدی یا لذت شخص که در نتیجه مقایسه  :رضایت مشتری ▪

 .(2018،  کومار و کونار  یسیو،کولشود )یک محصول با انتظاراتش، حاصل که می

کنندگان برند  دهد که مصرفدهنده انگیزه وفاداری به یک برند است و نشان مینشان   :وفاداری به برند ▪

 .(2018،    یارو آچ  یهرمان)کنندانتخاب می   ،را به عنوان اولین انتخاب
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 نتایج مدلسازی ساختاری تفسیری .4.1

در این مرحله متغیرهای مسئله به صورت دو  شود. ابتدا نسبت به تشکیل ماتریس خودتعاملی ساختاری اقدام می 

پرداخته است  به دو و زوجی با هم بررسی شدند و پاسخ دهنده با استفاده از نمادهای زیر به تعیین روابط متغیرها  

 آمده است.   7و نتایج آن در جدول  

V  متغیر :i  ر  به تحقق متغیj  کندکمک می                                  Aمتغیر :j    به تحقق متغیرi کندکمک می   

X  متغیر :i    وj  کنندهر دو به تحقق هم کمک می                        O  متغیر :i    وj   با یکدیگر ارتباط ندارند 
 

 ماتریس خود تعاملی ساختاری: 7جدول 

 
i 
j 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

 X V V V V V V V V V محتوای کاربر ساخته  1

 A X V V V V X V V V تبلیغات شفاهی  2

 A A X X X V V V V V هویت برند  3

 A A X X X X V V X V تداعی برند  4

 A A X X X V V X V V تصویر برند  5

 A A A X A X X X V V ارزش ویژه برند  6

 A X A A A X X V V V رقابتی مزیت  7

 A A A A X X A X V V اعتماد به برند  8

 A A A X A A A A X V رضایت مشتری  9

 A A A A A A A A A X وفاداری به برند  10

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

 

  8جدول  در مرحله دوم و سوم باید ماتریس دسترسی اولیه و سپس ماتریس دسترسی نهایی ایجاد شود که در  

 شود. نمایش داده می 

 
 دسترسی نهایی ماتریس : 8جدول 

 
i 
j 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  قدرت نفوذ 

 10 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 محتوای کاربر ساخته  1

 9 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 تبلیغات شفاهی  2

 8 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 هویت برند  3

 8 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 تداعی برند  4

 8 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 تصویر برند  5

 6 1 1 1 1 1 0 1 0 0 0 ارزش ویژه برند  6
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i 
j 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  قدرت نفوذ 

 5 1 1 1 1 1 0 0 0 1 0 مزیت رقابتی  7

 5 1 1 1 0 1 1 0 0 0 0 اعتماد به برند  8

 3 1 1 0 0 0 0 1 0 0 0 رضایت مشتری  9

 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 وفاداری به برند  10

 63 10 9 8 7 7 6 7 5 3 1 میزان وابستگی

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

 

شود. با استفاده از ماتریس دسترسی نهایی،  بندی می در مرحله چهارم، ماتریس دسترسی به سطوح مختلف دسته

نیاز برای هر  آید. پس از تعیین مجموعه دستیابی و پیش  مجموعه دستیابی و پیشنیاز برای هر متغیر به دست می 

شود  ها )عناصر( می شوند و بعد نوبت به تعیین سطح متغیرمتغیر، عناصر مشترك برای هر متغیر شناسایی می

باشد که مجموعه دستیابی و عناصر مشترك آن کاملا  (. در اولین جدول متغیری دارای بالاترین سطح می 9)جدول  

های باقی مانده  ، آنها را از جدول حذف نموده و با بقیه متغیرهاباشند. پس از تعیین این متغیر یا متغیریکسان  

دهیم. در جدول دوم نیز همانند جدول اول، متغیر سطح دوم را مشخص و این کار را  جدول بعدی را تشکیل می 

ها در سطوح مختلف  ، فرآیند سطح بندی مولفه 15تا    10دهیم. در جداول  تا تعیین سطح همه متغیرها ادامه می

 شود. ا و نمایش داده می اجر
 

 تعیین سطوح متغیرها : 9جدول  

 سطح بندی  عناصر مشترک مجموعه پیشنیاز  مجموعه دستیابی  متغییر

 سطح  ششم  1 1 6-7-8-9-10- 1-2-3-4-5 1

 سطح پنجم  2-7 1-2-7 7-8-9-10- 2-3-4-5-6 2

 چهارم سطح   3-4-5 1-2-3-4-5 8-9-10- 3-4-5-6-7 3

 سطح چهارم  3-4-5-6-9 6-9- 1-2-3-4-5 8-9-10- 3-4-5-6-7 4

 سطح چهارم  3-4-5-6-8 6-8- 1-2-3-4-5 8-9-10- 3-4-5-6-7 5

 سطح چهارم  4-5-6-7-9 6-7-9- 1-2-3-4-5 10- 4-6-7-8-9 6

 سطح سوم  2-6-7 6-7- 1-2-3-4-5 10- 2-6-7-8-9 7

 سطح سوم  4-5-8 6-7-8- 1-2-3-4-5 4-5-8-9-10 8

 سطح  دوم  4-9 6-7-8-9- 1-2-3-4-5 4-9-10 9

 سطح  اول  10 6-7-8-9-10- 1-2-3-4-5 10 10

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 
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ها را به شکل مدلی ترسیم کرد. به همین منظور  توان آندر مرحله پنجم، پس از تعیین روابط و سطح متغیرها، می 

(  6شوند. در پژوهش حاضر متغییرها در شش )پایین به بالا تنظیم می ها، به ترتیب از  متغیرها را برحسب سطح آن 

اند. در بالاترین سطح محتوای کاربرساخته قرار گرفته است، که بیشترین اثر )ضریب وابستگی( را  سطح قرار گرفته

کند و  می   است که همانند زیر بنای مدل عمل  ترین سطح مدل، وفاداری به برند قرار گرفته پذیرد. در پایین می

های دیگری قرار دارند  گردد. در سطوح بعدی مولفه شود و به سایر متغیرها منجر میمدل از این مورد شروع می 

 نمایش داده شده است.  1که در شکل  

 

 
 : مدل تحقیق 1شكل 

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 
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توان یک دستگاه  گبرد، میها انجام می نفوذ و میزان وابستگی مولفه در مرحله پایانی که تجزیه و تحلیل قدرت  

های خودمختار  را به چهار قسمت مساوی تقسیم نمود. اولین گروه شامل استراتژی مختصات تعریف نمود و آن 

یه  دهد هیچ عاملی در این ناحهای ما نشان میشود که قدرت نفوذ و وابستگی ضعیفی دارند؛ یافته( می1)ناحیه  

استراتژی  دوم  دسته  ندارد.  )ناحیه  قرار  وابسته  بالایی 2های  وابستگی  اما  ضعیف  نفوذ  قدرت  از  که  هستند   )

باشند که از قدرت نفوذ و وابستگی بالایی برخوردارند؛  ( می3های پیوندی )ناحیه  برخوردارند. گروه سوم، استراتژی 

های مستقل  شود. گروه چهارم استراتژی ها میر قسمت در واقع هرگونه عملی بر روی این قسمت باعث تغییر سای

و    2ها دارای قدرت نفوذ بالا و وابستگی پائینی هستند. نتایج در شکل  گیرد؛ این استراتژی ( را دربر می4)ناحیه  

 اند.  به نمایش گذاشته شده   10جدول  

 
 قدرت نفوذ و وابستگی : 10جدول 

 10 9 8 7 6 5 4 3 2 1 متغیرها

 1 3 5 5 6 8 8 8 9 10 قدرت نفوذ 

 10 9 8 7 7 6 7 5 3 1 قدرت وابستگی 

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

 

 
 : قدرت نفوذ و وابستگی 2شكل 

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

 

( در ناحیه دوم )وابسته( واقع شده  7رقابتی )( و مزیت  8(، اعتماد به برند )9(، رضایت مشتری)10وفاداری به برند )

( و تداعی 5(، تصویر برند )6اند. در این ناحیه، قدرت نفوذ ضعیف و وابستگی بالاست. همچنین، ارزش ویژه برند )

1
2

نفوذ453پیوندی

6
87

خودمختاروابسته
9

10

نفوذ

وابستگی
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برخوردار می4برند)  بالایی  نسبتاً  وابستگی  و  نفوذ  از قدرت  عوامل  این  دارند، که  قرار  پیوندی  ناحیه  باشد.  ( در 

توان  )نفوذ( واقع شده اند؛ در واقع می  4( در ناحیه  4(  و هویت برند )2( و تبلیغات شفاهی )1کاربرساخته )محتوای  

 های کلیدی محسوب شده و باید به آنها توجه ویژه ای نمود. های جز مولفه گفت این عوامل 

 

 گیری و بحث نتیجه

ردید. اولین سؤال تحقیق، وجود ارتباط معنادار  در این تحقیق به منظور بررسی موضوع، چهار سوال اساسی مطرح گ

رسانه  در  کاربرساخته  محتوای  میبین  برند  به  وفاداری  با  اجتماعی  مقوله های  که  روابط  باشد؟  چگونگی  و  ها 

 گیرند:های مؤثر در این ارتباط نیز در ادامه مورد سؤال قرار می مقوله 

 ای اجتماعی و وفاداری به برند اثرگذار است؟ هاعتماد به برند بین محتوای کاربرساخته در رسانه •

 های اجتماعی و وفاداری به برند اثرگذار است؟ ارزش ویژه برند بین محتوای کاربرساخته در رسانه  •

 همچنین چون تحقیق از روش فراترکیب و کیفی انجام خواهد شد، سؤال اصلی تحقیق عبارت است از: 

 های اجتماعی بر وفاداری به برند چگونه است؟ نهالگوی اثرگذاری محتوای کاربرساخته در رسا •

سوالات به ترتیب و به طور مجزا مورد آزمون و تجزیه و تحلیل قرار گرفت. نتایج حاصل از بررسی سوالات  تمامی  

 باشد. و ادبیات تحقیق به شرح زیر می 

با وفاداری به برند اختصاص    های اجتماعیسوال اول به وجود ارتباط معنادار بین محتوای کاربرساخته در رسانه ▪

یافته است، که پس از بررسی ادبیات و مقالات  و غربال اولیه و تحلیل آن، هم از نظر ادبیات تحقیق و هم 

برند   به  وفاداری  ایجاد  در  کاربرساخته  محتوای  بین  ارتباط  وجود  دهنده  نشان  تفسیری  ساختاری  تحلیل 

تواند منجر به  های اجتماعی می اشد که ایجاد محتوا در رسانهبباشد. نظرات بسیاری موید این موضوع میمی

وفاداری به برند گردد که این امر با توجه به نتایج تحقیق در سطوح مختلف و با استفاده از متغییرهای متفاوتی  

 تواند صورت گیرد و منجر به تقویت وفاداری به برند گردد.   می

های اجتماعی و وفاداری به  ه برند بین محتوای کاربرساخته در رسانه سوال دوم به موضوع تاثیرگذاری اعتماد ب ▪

برند پرداخته است که در نتیجه این پژوهش، نشان داده شده است که اعتماد به برند در سطح سوم مدل به  

عنوان یکی از متغیرهای موثر بر این رابطه شناسایی شده است که دارای قدرت نفود ضعیف و وابستگی بالایی  

تواند  باشد. لذا وجود این متغییر با توجه به وابستگی بالای آن در مدل می مدل طراحی شده پژوهش می   در

های اجتماعی و در نتیجه تاثیرگذاری بر  نشان دهنده میزان تاثیرپذیری آن از محتوای کاربر ساخته رسانه

 باشد.    وفادار سازی به برند می 

های اجتماعی و وفاداری  تاثیرگذاری ارزش ویژه برند بین محتوای کاربرساخته در رسانه سوال سوم به موضوع   ▪

به برند اختصاص دارد که در نتیجه این پژوهش، نشان داده شده است که ارزش ویژه برند در سطح چهارم و  

ن دهنده قدت  ناحیه پیوندی  مدل به عنوان یکی از متغیرهای موثر بر این رابطه شناسایی شده است که نشا
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نفوذ و وابستگی نسبتاً بالای این متغییر به عنوان یکی از عوامل موثر در رابطه بین محتوای کاربرساخته در  

باشد. لذا وجود این متغییر با توجه به های اجتماعی و وفاداری به برند در مدل طراحی شده پژوهش میرسانه 

نشان دهنده میزان تاثیرپذیری بالای آن از محتوای کاربر  تواند  قدرت نفوذ و وابستگی بالای آن در مدل می 

 باشد. های اجتماعی و در نتیجه قدرت نفوذ و یا تاثیرگذاری بر وفادار سازی به برند می ساخته رسانه 

های اجتماعی بر وفاداری به برند  سوال چهارم پژوهش، به الگوی تاثیرگذاری محتوای کاربرساخته در رسانه ▪

عوامل موثر بر رابطه دو متغییر مستقل و وابسته مدل طراحی شده را  به طور کامل تمامی  پرداخته است که

متغییرهای موثر در شش سطح از نظر تاثیرپذیری و تاثیرگذاری یا قدرت  نماید. در این مدل تمامیتشریح می

 باشد نفوذ ارائه گردیده است که به شرح زیر می

 وابستگی با قدرت نفوذ ضعیف و وابستگی بالا  سطح اول وفاداری به برند و در ناحیه •

 سطح دوم رضایت مشتری و در ناحیه وابستگی با قدرت نفوذ ضعیف و وابستگی بالا •

 سطح سوم مزیت رقابتی و در ناحیه وابستگی با قدرت نفوذ ضعیف و وابستگی بالا •

پیوندی با قدرت نفوذ و  سطح چهارم ارزش ویژه برند، هویت برند، تصویر برند و تداعی برند در ناحیه   •

 وابستگی نسبتاً بالا 

سطح پنجم تبلیغات شفاهی در ناحیه نفوذ با قدرت نفوذ بالا و وابستگی ضعیف قرار دارد که نشان دهنده   •

 باشد.  کلیدی بودن آن می 

سطح ششم محتوای کاربرساخته در ناحیه نفوذ با قدرت نفوذ بالا و وابستگی ضعیف قرار دارد که نشان   •

 باشد.  دهنده کلیدی بودن آن می 

 

های صفحات مجازی در راستای تقویت  این تحقیق، باید بیان کرد بدون شک بهره مندی از قابلیت   با توجه به نتایج

تواند قدرت رقابت را در میان سایر رقبا حفظ نماید، که در  ترین نتایجی است که میوفاداری به برند، یکی از مهم 

های اجتماعی سعی کاربرساخته در رسانه این پژوهش با طراحی الگویی برای وفادارسازی به برند از طریق محتوای  

شد تا عوامل موثر در این رابطه شناسایی و مورد بررسی قرار گیرد. در این بخش پس از بررسی نتایج و با توجه به  

اشراف بر ادبیات موضوع پژوهش و بررسی نتایج بدست آمده از تحقیقات مشابه و مقایسه آن با نتایج بدست آمده  

 ی در ارائه پیشنهادات مفید و موثر در جهت تقویت وفادارسازی به برند شده است.  از پژوهش حاضر سع

دو طرفه  با توجه به هدف اصلی پژوهش که تقویت وفاداری به برند است، و از آنجایی که وفاداری مفهومی  (1

صرف کالا و یا کننده یا مشتریان به ادامه خرید یا مرود مصرف باشد، بدین معنا که همانطور که انتظار میمی

راستای   باید در  نیز  ارائه دهندگان خدمات  یا  و  تولید کنندگان  بمانند،  وفادار  بدان  و  ادامه دهند  خدمات 

ماندگاری مشتریان و یا ذینفعان خود تلاش نمایند. این امر از طریق برطرف نمودن حداکثر نیازمندی مشتریان  

دهنده  ایت مشتری از عملکرد و رفتار تولیدکننده و یا ارائهبه نام رضقابل دستیابی است. در واقع تحت مفهومی 

ناشی می  پیشنهاد میخدمات  لذا  میزان  گردد،  و سنجش  نیازهای مشتریان  ارزیابی  بر  برند  گردد صاحبان 
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باشند و در رسانه بر نگرش مشتریان به صورت دوره ای نظارت داشته  اجتماعی و فضای  تاثیرگذاری  های 

 رضایت مشتریان اشاره نمایند.  از  مجازی مفاهیمی

گردد وجه تمایز استفاده از محصول را نسبت به سایر رقبا و یا حتی گذشته خدمات و یا محصولات  پیشنهاد می (2

به عنوان یک مرجع آگاهی ارائه گردد، بدون شک در شرایط رقابت فناورانه امروزه، نوآوری در محصولات و  

 یت رقابتی لحاظ گردد.  تواند به عنوان یک مزتنوع خدمات می 

مشتریان   (3 به  مختلف  از جهت  برند  معرفی  فرایند طولانی  بدون  برند  به  اعتماد  و  رقابتی  مزیت  بدون شک 

نمی امکان  پیشنهاد میپذیر  مصرف باشد،  متمایزی که  ارزش  به  کاربرساخته  محتوای  تولید  در  کننده  گردد 

 گردند، ارائه شود.  ن از جوانب پنهان نیازهای خود می مند و یا موجب آگاهی آنامحصول یا خدمات از آن بهره 

می  (4 نشانپیشنهاد  از  استفاده  با  )بهره گردد  خاص  شخصیت های  خاص،  رنگ  از  یا  مندی  و  شهرها  ها، 

های خاص( و منحصر بفردی زمینه ای را فراهم نمایید که آن نشانه یادآوری نوع و ماهیت محصول  بندی گروه 

 ده هرگونه محتوای خاص، تداعی کننده برند سازمان گردد.  گردد و به نوعی با مشاه

باتوجه به این که، یکی از علل موثر واقع شدن محتوای کاربرساخته در جهت وفادار سازی به برند، دریافت   (5

بازخوردهای مثبت و یا به عبارتی تبلیغات شفاهی در صفحات مجازی و یا به صورت حضوری از سوی کاربران  

کنندگان را تشویق به ارائه نظرات و انتقادات خود به برند نمایند  گردد مشتریان و مصرف هاد می باشد، پیشنمی

گونه علاوه بر ایجاد یک تصویر مثبت از برند در ذهن و باور مشتریان، میزان اعتماد سایر مشتریان  تا بدین

 بالقوه را افزایش داد.  

میزان وابستگی متغیرهای مدل ارائه شده و محیط فناورانه    در نهایت با توجه به تجزیه و تحلیل قدرت نفوذ و (6

گردد جهت تقویت وفاداری به برند و ماندگاری در صحنه رقابت، تولید محتوا و تبلیغات جدید، پیشنهاد می

 شفاهی به صورت تصویری در جهت آگاه سازی مردم،  بسیار صورت گیرد.  

های این  هایی وجود دارد، از جمله محدودیت لات  و کاستیبی شک در فرایند تعریف و اجرای هر پژوهش، مشک 

منابع اطلاعاتی،  باشد که به علت نامحدود بودن منابع و عدم دسترسی به تمامی پژوهش بازه زمانی پژوهش می 

های داخلی و خارجی به طور همزمان وجود نداشته است که این امر منجر به محدود  پژوهش امکان بررسی تمامی 

توان نتایج بدست آمده را به عنوان یک اصل ارائه کرد. از طرفی ان بررسی منابع گردیده است و نمینمودن زم

جنبه از  محیطی  میتغییرات سریع  نیز  اجتماعی  و  فرهنگی  فناورانه،  در  های  را  پژوهش  این  تاثیرگذاری  تواند 

 نماید. ر گرفتن سایر عوامل را محدود میهای آتی با کمبودهای فراوانی مواجه کند که امکان پیش بینی و در نظسال 

 تعارض منافع 

 نشده است.   یانب  یسندگانگونه تعارض منافع توسط نو  یچه
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 منابع فهرست 

برند در    یبر وفادار   یروابط مصرفکننده با نام تجار  یر(. تأث1399, ا. )یروزیف  یگیب  &, ن.,  یالله  یفباشکوه, م., س

  یریت مد  ی. پژوهش هایمرتبط با تعامل شبه اجتماع  یژگیهایو  یلگر: نقش تعدیبستر تجارت اجتماع

 .167-140,  ی عموم

نعمتجاوید م.,  با مشتر   یریتمد  یفیت(. سنجش ک1402, ب. )یقاسم  &زاده, س.,    ی,  توسعه    یبرا   یارتباط 

 .334-313(,  2) 17,  یدر بانک شهر. فصلنامـه اقتصاد مال  یجیتالد  یابیبازار  یهایاستراتژ

:  یمشتر   یدر وفادار   یاجتماع  یرسانهها   یابینقش بازار  ی(. بررس1397, م. )ی احمد   &, ب.,  یافروز, ن., عباد  دل

,  ینیو کار آفر  یریتمطالعات مد  یه(. نشرینهمحتوا و زم  ی،ساختار سازمان3Cبر مدل )    یچارچوب مبتن

4(2  ,)208-221. 

  ی رسـانه ها   یــقاز طر  یابــیبازار  یــنرابطــه ب  ی(. بررســ1398, ف. )یقادر  &, ق.,  ی, ف., اسلامیان  رحیم

لباس    ینترنتیا  یفروشگاه ها   یان به واسطه ارزش برنــد )مورد مطالعه: مشتر  یو تعهد مشتر  یاجتماع

 . 39-23,  95-94,  یبازرگان  یها  یزنانه(. بررس

:  یبرند )مطالعه مورد  یو ارتباط مشتر   یدر بهبود وفادار   یاجتماع  یشبکه ها   یر(. تاث1395, ط. )یاربطان  روشندل

 .606-587(,  3)8,  یبازرگان   یریتمد  یهبرند لپ تاپ(. نشر

کاربست محتوای کاربرساز در   ی(. امکان سنج1395جعفری, م. )  یحاج  &, س.,  ی, ط., عاملیاربطان  روشندل

- 157,  7,  ین کالا. فصلنامه مطالعات رسانه های نو  یجید  یمطالعه مورد   یی،محتوا  یابیبازار  یفرآیندها 

190. 

ح.,  سعیدنیا  ,&  ( ا.  رسانهها1394زراندوز,  نقش  ا  یاجتماع  ی(.  و  یجاددر  انتشارات    یژهارزش  تهران:  برند. 

 جاوردانه،جنگل. 

 نژاد اصل, مترجم( تهران: علم.   یخع. مر  &,  یدرزاده(. مصرف کننده پست مدرن. )ك. ح1398, م. آ. )سولومون

  ی شهر   ینیو آزمون مدل برندآفر  ی(. طراح1401, م. )یطالقان  &, ع.,  یمانیپور سل  ی, ش., دل افروز, ن., قلشهابی 

 .250-223(,  4)16,  ی(. فصلنامـه اقتصاد مالیلاناستان گ  یپرهسر و بندرانزل  ی)موردمطالعه :شهرها 

بر شکل    یاجتماع  یرسانه ها  یرتاث  ی(. بررس1396نسب, س. )  یمحمود  &, م., نجات, س.,  ی, م., شاهشیرخدایی

  یقات(. تحقینستاگرام ا  ی: شبکه اجتماعیبه برند در جامعه برند )مطالعه مورد   یاعتماد و وفادار   یریگ

 . 124-106(,  3)7,  یننو  یابیبازار

ارتباطات بازاریابی شبکههای اجتماعی بر    یر(. تأث1398سلیمانزاده, ا. )  &آبادی, ی.,  , م., رحمت  محمدشفیعی

 .124-105ارزش ویژه برند، ارزش ویژه ارتباطی و پاسخ مشتری. مطالعات رفتار مصرف کننده,  

اسماعمکوندی ح.,  صفرزاده,  ر.,  ح.,  یلپور,  )یقلیعل  &,  م.  شناسا1402,    ی ا   هیتوص  یغاتتبل  یها   یزهانگ  یی(. 

 .267-247(,  3)17,  ی. فصلنامـه اقتصاد مالیاجتماع  یدر رسانه ها   یکیالکترون

 .148-129(,  4)30. رسانه,  یابیکاربر در بازار  یدتول  ی(. کاربرد محتوا1398, ف. )میربها



 و همکاران  ی منیم یمهد/    یاجتماعیهاکاربرساخته در رسانه یمحتوا  قی به برند از طر یوفادارساز یالگو   / 174

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

Acuti, D., Grazzini, L., Mazzoli, V., & Aiello, G. (2019). Stakeholder engagement in green place 

branding: A focus on user‐generated content. Corporate Social Responsibility and 

Environmental Management, 26(2), 492-501., https://doi.org/10.1002/csr.1703. 

Alba, J., Lynch, J., Weitz, B., Janiszewski, C., Lutz, R., Sawyer, A., (1997) .و غيره. Interactive Home 

Shopping: Consumer, Retailer, and Manufacturer Incentives to Participate in Electronic 

Marketplaces. Journal of Marketing, 61(3), 38-53. 

https://doi.org/10.1177/002224299706100303. 

Badenes-Rocha, A., Ruiz-Mafé, C., & Bigné, E. (2019). Engaging customers through user-and 

company generated content on CSR. Spanish Journal of Marketing - ESIC, 23(3), 339-372. 

https://doi.org/10.1108/SJME-09-2018-0043. 

Baka, V. (2016). The becoming of user-generated reviews: Looking at the past to understand the future 

of managing reputation in the travel sector. Tourism Management, 53, 148-162. 

https://doi.org/10.1016/j.tourman.2015.09.004. 

Balouchi, M., Aziz, Y. A., Hasangholipour, T., Khanlari, A., Rahman, A. A., & Raja-Yusof, R. N. 

(2014). Explaining and predicting online tourists’ behavioural intention in accepting consumer 

generated contents. Journal of Hospitality and Tourism Technology, 8(2). 

https://doi.org/10.1108/JHTT-09-2016-0059. 

Barreda, A., & Bilgihan, A. (2013). An analysis of user-generated content for hotel experiences. Journal 

of Hospitality and Tourism, 4(3), 263-280. https://doi.org/10.1108/JHTT-01-2013-0001. 

Belk, R. W. (2013). Extended Self in a Digital World. Journal of Consumer Research, 40(3), 477-500. 

https://doi.org/10.1086/671052. 

Bilgihan, A., Barreda, A., Okumus, F., & Nusair, K. (2016). Consumer perception of knowledge-

sharing in travel-related online social networks. Tourism Management, 52, 287-296. 

https://doi.org/10.1016/j.tourman.2015.07.002. 

Burmann, C. (2010). A Call for ‘User-Generated Branding. Journal of Brand Management, 18, 1-4. 

https://doi.org/10.1057/bm.2010.30. 

Cantallops, A. S., & Salvi, F. (2014). New consumer behavior: a review of research on e-WOM and 

hotels. International Journal of Hospitality Management, 36, 41-51. 

https://doi.org/10.1016/j.ijhm.2013.08.007. 

Christodoulides, G., Jevons, C., & Bonhomme, J. (2012). Memo to Marketers:Quantitative Evidence 

for Change,How User-Generated Content Really Affects Brands. Journal of Advertising 

Research, 52(1), 53-64. https://doi.org/10.2501/JAR-52-1-053-064. 

Cole, G. (2020). User-generated online content and hospitality firms: Identifying appropriate response 

strategies. Strategic Direction, 36(9), 49-52. https://doi.org/10.1108/SD-07-2020-0131. 

Colicev, A., Kumar, A., & O'Connor, P. (2018). Modeling the relationship between firm and user 

generated content and the stages of the marketing funnel. International Journal of Research in 

Marketing, 36(1), 100-116. ,.https://doi.org/10.1016/j.ijresmar.2018.09.005. 

Demba, D. Y. (2016). The influence of user-generated content on brand trust and purchase intention: a 

South African perspective. MCom (Marketing) in the School of Economic and Business 

Sciences at the University of the Witwatersrand, Johannesburg. 

Dunn, K & ,.Harness, D .(2019) .Whose voice is heard? The influence of user-generated versus 

company-generated content on consumer scepticism towards CSR. (2019). Journal of 

Marketing Management, 35(9-10), 886-915. https://doi.org/10.1080/0267257X.2019.1605401. 

Duverger, P. (2013). Curvilinear effects of user-generated content on hotels’ market share: a dynamic 

panel-data analysis. Journal of Travel Research, 52(4), 465-478. 

https://doi.org/10.1177/0047287513478498. 

Erkan, I., & Evans, C. (2016). The Influence of Electronic Word of Mouth in Social Media. Computers 

in Human Behavior, 61, 47-55. https://doi.org/10.1016/j.chb.2016.03.003. 



 175 /  یاجتماع یهاکاربرساخته در رسانه  یمحتوا  قیبه برند از طر یوفادارساز یالگوو همکاران /  ی منیم یمهد 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

Estrella-Ramón, A., García-de-Frutos, N., Ortega-Egea, J., & Segovia-López, C. (2019). How does 

marketers’ and users’ content on corporate Facebook fan pages influence brand equity? 

Electronic Commerce Research and Applications, 36. 

https://doi.org/10.1016/j.elerap.2019.100867. 

Fagerstrøm, A., & Ghinea, G. (2013). Co-creation of value in higher education: using social network 

marketing in the recruitment of students. Journal of Higher Education Policy and Management, 

35(1), 45-53. https://doi.org/10.1080/1360080X.2013.748524. 

Filieri, R., Alguezaui, S., & McLeay, F. (2015). Why do travelers trust TripAdvisor? Antecedents of 

trust towards consumer-generated media and its influence on recommendation adoption and 

word of mouth. Tourism Management, 51, 174-185. 

https://doi.org/10.1016/j.tourman.2015.05.007. 

Forman, C., Ghose, A., & Wiesenfeld, B. (2008). Examining the relationship between reviews and 

sales: the role of reviewer identity disclosure in electronic markets. Information Systems 

Research, 19(3), 243-396. https://doi.org/10.1287/isre.1080.0193. 

Goolsby, L. S. (2020). A Correlation Study of Consumer’s Social Media Interactions with Brand Social 

Media Pages and Brand Loyalty. Northcentral University ProQuest Dissertations Publishing. 

Grechi, D., Ossola, P., & Merkle, T. (2017). eWOM and docility: the restaurant decision-making 

process. The International Journal of Business & Management, 5(9), 247-257.  

Haigh, M. M., & Wigley, S. (2015). Examining the impact of negative, User-generated content on 

stakeholders. Corporate Communications An International Journal, 20(1), 63-75. 

http://dx.doi.org/10.1108/CCIJ-02-2013-0010. 

Hajli, N., Shanmugam, M., Papagiannidis, S., Zahay, D., & Richard, M.-O. (2017). Branding co-

creation with members of online brand communities. Journal of Business Research, 70, 136-

144. https://doi.org/10.1016/j.jbusres.2016.08.026. 

Hautz, J., Fuller, J., Hutter, K., & Thurridl, C. (2014). Let users generate your video ads? The impact 

of video source and quality on consumers’ perceptions and intended behaviors. Journal of 

Interactive Marketing, 28(1), 1-15. , https://doi.org/10.1016/j.intmar.2013.06.003. 

Haven, B., Bernof, J., & Glass, S. (2007). Marketing’s New Key Metric: Engagement. Forrester 

Research. 

Hermaren, V., & Achyar, A. (2018). The effect of firm created content and user generated content 

evaluation on customer-based brand equity. INOBIS Jurnal Inovasi Bisnis dan Manajemen, 

2(1), 86-100. https://doi.org/10.31842/jurnal-inobis.v2i1.63. 

Hernández-Méndez, J., & Muñoz-Leiva, F. (2015). What type of online advertising is most effective 

for eTourism 2.0? An eye tracking study based on the characteristics of tourists. Computers in 

Human Behavior, 50, 618-625. , https://doi.org/10.1016/j.chb.2015.03.017. 

Jharkharia, S., & Shankar, R. (2004). IT enablement of supply chains: modeling the enablers. 

International Journal of Productivity, 53(8), 700-712. 

https://doi.org/10.1108/17410400410569116. 

Jokinen, T., & Koski, M. (2016). Branding in Social Media and the Impact of Social Media on Brand 

Image. SEINÄJOKI UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES. 

Kim, E. E., & Lee, C. H. (2015). How do consumers process online hotel reviews? The effects of 

eWOM consensus and sequence. Journal of Hospitality and Tourism Technology, 6(2), 113-

126. https://doi.org/10.1108/JHTT-09-2014-0045. 

Kim, M., & Lee, M. (2017). Brand-related user-generated content on social media: the role of source 

and sponsorship. Internet Research, 27(5), 1085-1103. https://doi.org/10.1108/IntR-07-2016-

0206. 

Koivisto, E., & Mattila, P. (2018). Extending the luxury experience to social media–User-Generated 

Content co-creation in a branded event. Journal of Business Research, 117, 570-578. 

https://doi.org/10.1016/j.jbusres.2018.10.030. 



 و همکاران  ی منیم یمهد/    یاجتماعیهاکاربرساخته در رسانه یمحتوا  قی به برند از طر یوفادارساز یالگو   / 176

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

Ladhari, R., & Michaud, M. (2015). eWOM effects on hotel booking intentions, attitudes, trust, and 

website perceptions. International Journal of Hospitality Management, 46, 36-45. 

https://doi.org/10.1016/j.ijhm.2015.01.010. 

Liu, Q. (., Karahanna, E., & Watson, R. (2011). Unveiling user-generated content: Designing websites 

to best present customer reviews. Business Horizons, 54(3), 231-240. 

https://doi.org/10.1016/j.bushor.2011.01.004. 

Liu, Y., Jiang, C., & Zhao, H. (2019). Assessing product competitive advantages from the perspective 

of customers by mining user-generated content on social media. Decision Support Systems, 

123. https://doi.org/10.1016/j.dss.2019.113079. 

Liu, Z., & Park, S. (2015). What makes a useful online review? Implication for travel product websites. 

Tourism Management, 47, 140-151. https://doi.org/10.1016/j.tourman.2014.09.020. 

Loureiro, S. M., Bilro, R. G., & Japutra, A. (2019). The effect of consumer-generated media stimuli on 

emotions and consumer brand engagement. Journal of Product & Brand Management, 29(3), 

387-408. http://dx.doi.org/10.1108/JPBM-11-2018-2120. 

Luca, P. d. (2015). le relazioni tra innovazione e internazionalizzazione. (online): University of Trieste. 

MacKinnon, K. A. (2012). User generated content vs. advertising: do consumers trust the word of others 

over advertisers. Journal of Undergraduate Research in Communications, 3(1), 14-22. 

Mathur, S., Tewari, A., & Singh, A. (2021). Modeling the Factors affecting Online Purchase Intention: 

The Mediating Effect of Consumer’s Attitude towards User- Generated Content. Journal of 

Marketing Communications, 28(7), 725-744. https://doi.org/10.1080/13527266.2021.1936126. 

McDonald, M., & Dunbar, I. (2012). Market Segmentation: How To Do It and How To Profit From It. 

Red Globe Press London. http://dx.doi.org/10.1002/9781119207863. 

Mohammad, J., Quoquab, F., Ramayah, T., & Alolayyan, M. N. (2020). The Effect of User-Generated 

Content Quality on Brand Engagement: The Mediating Role of Functional and Emotional 

Values. Journal of Electronic Commerce Research, 21(1), 39-55.  

Nanne, A. J., Antheunis, M., Lee, C. V., Postma, E., Wubben, S., & Noort, G. V. (2020). The Use of 

Computer Vision to Analyze Brand-Related User Generated Image Content. Journal of 

Interactive Marketing, 50. https://doi.org/10.1016/j.intmar.2019.09.003. 

Norris, P. (2002). The bridging and bonding role of online communities. Harvard International Journal 

of Press/Politics, 7(3), 3-13. https://doi.org/10.1177/1081180X0200700301. 

Nyein, K. N. (2019). The Impact of The User Generated Content on Purchase Intention Among 

Facebook & Instagram Users: Case Study of Food & Beverage Industry in Yangon, Myanmar. 

Bangkok University.  

Oliveira, B., & Casais, B. (2018). The importance of user-generated photos in restaurant selection. 

Journal of Hospitality and Tourism Technology, 10(1), 2-14. https://doi.org/10.1108/JHTT-11-

2017-0130. 

Papathanassis, A., & Knolle , F. (2011). Exploring the adoption and processing of online holiday 

reviews:. Tourism Management, 32, 215-224. https://doi.org/10.1016/j.tourman.2009.12.005. 

Quach, S., & Thaichon, P. (2017). From connoisseur luxury to mass luxury: Value co-creation and co-

destruction in the online environment. Journal of Business Research, 81, 163-172. 

https://doi.org/10.1016/j.jbusres.2017.06.015. 

Rachna, & Khajuria, I. (2017).A Study of User-Generated Content on Social Networking Sites and its 

Impact on Consumer-Based Brand Equity Constructs. Journal of Management and Business 

Research, 17(1), 1-9.  

Rietveld, R., van Dolen, W., Mazloom, M., & Worring, M. (2020). What You Feel, Is What You Like 

Influence of Message Appeals on Customer Engagement on Instagram. Journal of Interactive 

Marketing, 49, 20-53. https://doi.org/10.1016/j.intmar.2019.06.003. 

Safronova, E. (2020). How User-generated Content Can Improve Visual Brand Communication on 

Social Media. Kajaani University of Applied Sciences (KAMK). 



 177 /  یاجتماع یهاکاربرساخته در رسانه  یمحتوا  قیبه برند از طر یوفادارساز یالگوو همکاران /  ی منیم یمهد 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

Schmallegger, D., & Carson, D. (2008). Blogs in tourism: changing approaches to information 

exchange. Journal of Vacation Marketing, 14(2), 99-110. 

https://doi.org/10.1177/1356766707087519. 

Shan, Y. (2016). How credible are online product reviews? The effects of self-generated and system-

generated cues on source credibility evaluation. Computers in Human Behavior, 55, 633-641. 

https://doi.org/10.1016/j.chb.2015.10.013. 

Shawky Ebrahim, R. (2019). The Role of Trust in Understanding the Impact of Social Media Marketing 

on Brand Equity and Brand Loyalty. Journal of Relationship Marketing.(Online), 

https://doi.org/10.1080/15332667.2019.1705742. 

Singh, J. (2013). Critical appraisal skills programme. Journal of pharmacology and 

Pharmacotherapeutics, 4(1), 76.  

Smith, A. N., Fischer, E., & Yongjian, C. (2012). How Does Brand-related User-generated Content 

Differ across YouTube, Facebook, and Twitter? Journal of Interactive Marketing, 26(2), 102-

113. https://doi.org/10.1016/j.intmar.2012.01.002. 

Spiekermann, S., & Alessandro, A. (2011). Do Interruptions Pay Off? Effects of Interruptive Ads on 

Consumers’ Willingness to Pay. Journal of Interactive Marketing, 226-240. 

Teichert, T., Rezaei, S., & Correa, J. C. (2020). Customers’ experiences of fast food delivery services 

uncovering the semantic core benefits, actual and augmented product by text mining. British 

Food Journal, 122(11)., https://doi.org/10.1108/BFJ-12-2019-0909. 

Thorbjornsen, H., Supphellen, M., Nysveen, H., & Pedersen, P. E. (2002). Building brand relationships 

online: A comparison of two interactive applications. Journal of Interactive Marketing, 17-34. 

https://doi.org/10.1002/dir.10034. 

Tipu Sultan, M., Sharmin, F., Badulescu, A., Stiubea, E., & Xue, K. (2020). Travelers’ Responsible 

Environmental Behavior towards Sustainable Coastal Tourism: An Empirical Investigation on 

Social Media User-Generated Content. Sustainability, 13(1), 56-75. 

https://dx.doi.org/10.3390/su13010056. 

Vilnai-Yavetz, I., & Tifferet, S. (2015). A Picture Is Worth a Thousand Words: Segmenting Consumers 

by Facebook Profile Images. Journal of Interactive Marketing, 32, 53-69. 

https://doi.org/10.1016/j.intmar.2015.05.002. 

Wei, L., & Yan, Y. (2010). Knowledge production and political participation: reconsidering the 

knowledge gap theory in the web 2.0 environment. Information Management and Engineering 

(ICIME), The 2nd IEEE International Conference on , 

http://dx.doi.org/10.1109/ICIME.2010.5477878. 

Xun, J., & Guo, B. (2017). Twitter as customer’s eWOM: an empirical study on their impact on firm 

financial performance. , Internet Research, 27(5), 1014-1038. https://doi.org/10.1108/IntR-07-

2016-0223. 

You, Y., & Joshi, A. (2020). The impact of user-generated content and traditional media on customer 

acquisition and retention. Journal of Advertising, 49(3), 1-21. 

https://doi.org/10.1080/00913367.2020.1740631. 

 

 

 

 



 
Financial Economics 

Vol. (18) Issue (69) January 2025 
 

 

 

178 

Ecj@iauctb.ac.ir 
Creative Commons – Attribution 4.0  
International – CC BY 4.0 

Creativecommons.org  

 

Model of brand loyalty through user-generated content 

in social media 

 

 
Mehdi Meymani1 

M. Saleh Turkestani2 

Shahram Khalilnejad3 

Ehsan Abedi4 

 

 
 

Received: 02/ October /2024 Accepted: 01/ December  /2024 

 

 

 

Abstract 
In the digital era, users and customers can affect a brand and its different dimensions by creating various 

contents on social media. One of such effects is brand loyalty. This study aims to develop a model for 

brand loyalty through user-generated content on social media by analyzing whether such contents can 

influence other users to become loyal to a brand. For this purpose, research synthesis methods were 

employed to review the research literature and extract important factors. The extracted factors included 

user-generated content, word-of-mouth advertising, brand identity, brand association, brand image, 

brand equity, competitive advantage, brand trust, customer satisfaction, and brand loyalty. The 

interpretive structural modeling (ISM) expertise method was then adopted to analyze the relationships 

between factors and extract a model for the effects of user-generated content on brand loyalty. 

According to the research findings, some suggestions and insights were made for marketing managers 

of companies to benefit from the research results. 
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 ایران  در مالیاتی بر درآمد اقتصادی هایتحریم و ارز نرخ نوسانات تأثیر
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 1مونا منصوری 

 2محمد خضری

 3فاطمه زندی
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 چكیده

توانند بر  باشد. دولت ها به واسطه درآمدهای مالیاتی می ها درآمدهای مالیاتی میمهمترین منبع درآمد برای دولت 

بسیاری از مشکلات مهم اقتصادی و اجتماعی غلبه کنند. در مطالعه حاضر با بکارگیری مدل تحلیل عاملی اکتشافی 

ایران طی  در مالیاتی درآمد بر های اقتصادیبه بررسی تأثیر نوسانات نرخ ارز و تحریم  NARDLو مدل غیرخطی 

پرداخته شده است. مطابق با نتایج مدل تحلیل عاملی اکتشافی، چهار عامل اول از متغیرهای   1358-1396دوره 

داتی و شاخص قیمت  ها، شاخص قیمت کالاهای وارشناخته شد و از بین شاخص  تحریم مطالعه بعنوان نماینده

عامل  در  نقش  بیشترین  دارای  صادراتی  غیرخطی کالاهای  مدل  تخمین  نتایج  با  مطابق  همچنین  هستند.  ها 

NARDLاثر  نرخ  منفی  و  مثبت  ؛ در بلندمدت، نوسانات تحریم   ارز تأثیر مثبت بر درآمد مالیاتی دولت دارد. و 

شد. با توجه به شرایط اقتصادی کشور در زمان تحریم لازم  با  می  -15/0  برابر  اقتصادی بر درآمد مالیاتی منفی و

چون نظام    یاساس  یرها یتحولات در متغ  رشیپذاست تغییرات منسجم در ساختار و نظام مالیاتی اتفاق بیوفتد.  

گرفتن و    یجد   ات،ی نگرش در مال  رییتغ  ازمندین  ،ی ذارگه یسرما  قینظام ورود و خروج کالا و تشو  ،یو پول  یبانک

 است.   میکشور در دوران تحر  یاتی از اصلاح نظام مال  تیحما

كلیدی:واژه  تحریم  نرخ  نوسانات  های  درآمد  هایارز،  مدل    اقتصادی،  اکتشافی،  عاملی  تحلیل  مدل  مالیاتی، 

 . NARDLغیرخطی  

 . JEL : C33, C36, D31, F43طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

از مهم مالیات یکی  اقتصادی،  نظام  آن  در هر  ارکان  فعالیتنظام محسوب میترین  تنوع  و  های  شود. گسترش 

ها از سوی دیگر، در جهت ایجاد و گسترش خدمات عمومی، تأمین  اقتصادی از یک سو و نقش رو به افزایش دولت 

های اقتصادی و اجتماعی و تلاش در جهت تحقق رشد اقتصادی و  اجتماعی و گسترش تعهدهای دولت در عرصه

)فرامرزی و همکاران،    اخت و دریافت مالیات را به مسأله مهم و تأثیرگذار تبدیل کرده استتوزیع عادلانه درآمد، پرد 

(. در ایران با توجه به اینکه کشور با مسئله تحریم نفتی مواجه است، در نتیجه مشکل تأمین بودجه  104:  1394

تواند از اهمیت  درآمدهای دولت می ترین بخش از  رو دارد و لذا تمرکز روی درآمدهای ملیاتی، به عنوان مهم را پیش

 خاصی برخوردار باشد. 

باشند. این درآمدها به عنوان مؤثرترین  تأمین بودجه دولت می  ع ابمن  رینتمهم  و رینتمعمول   1درآمدهای مالیاتی

 به تواند می (. دولت 106: 1399های مالی در بودجه دولت حائز اهمیت هستند)صامتی و همکاران، ابزار سیاست 

  جریانات  و هافعالیت  از بسیاری   به و دهد قرار مردم خدمت در را  رفاهی و اجتماعی خدمات   از بسیاری آن  واسطه

 سهم بودن پایین و نفت  فروش از حاصل منابع سهم بودن بالا.  ببخشد را  لازم سوی  و سمت  اجتماعی  و  اقتصادی 

 وابستگی  همچون   را ناگواری  عوارض  که  آن  بر  علاوه  دولت،  عمومی  بودجه   منابع ترکیب  در مالیاتی  های وصولی 

  سیاست  اعمال   برای ها مالیات  از مؤثرتر  استفاده  امکان  از را کشور اقتصاد  دارد، بر در کالا یک  صدور به  کشور  درآمد 

 (. 69:  1391  نژاد و چپردار،  گرایی)  است ساخته محروم مالی

ها و بخشی دیگر  که بخشی از مخارج دولت از طریق مالیاتای است در ایران ساختار اقتصادی کشور به گونه

از طریق درآمدهای نفتی تأمین می شود. در نتیجه خیلی مهم است که چه عواملی روی درآمد مالیاتی که تا به 

اندازه مهم است و باعث هر گونه خللی در عملکرد دولت و عملکرد خود اقتصاد می شود، تأثیر می گذارد.  این 

از جمله  ترین متغیرهای تأثیرگذار در این زمینه  اران نظام مالیاتی باید بتوانند مهمذگ ریزان و سیاسته برنام  بنابراین

 . ها را تشخیص دهندرا شناسایی و جهت تأثیر آنها،  آزاد سازی تجاری و ...  نوسانات نرخ ارز، نرخ تورم، تحریم

ای اصلی اثرگذار بر درآمد مالیاتی یعنی نوسانات نرخ ارز و  ههدف اصلی مطالعه حاضر، بررسی دو مؤلفه از مؤلفه

 باشد که این دو متغیر چه اثری بر درآمد مالیاتی در ایران دارد. های اقتصادی میتحریم

 در مطالعه حاضر، دو فرضیه به شرح زیر تدوین شد: 

 داری دارد. نوسانات نرخ ارز بر درآمد مالیاتی کشور ایران تأثیر منفی و معنی  فرضیه اول:

 داری دارد. های اقتصادی بر درآمد مالیاتی کشور ایران تأثیر مثبت و معنیتحریم  فرضیه دوم:

روش تحلیل عاملی اکتشافی نسبت به  حال با توجه به مباحث توضیح داده شده، در مرحله اول با استفاده از

  ، به بررسی تأثیر NARDLز مدل غیرخطی  سازی آن اقدام شد و بعد با استفاده ااستخراج شاخص تحریم و شاخص

پرداخته شده   1396تا  1358ایران برای دوره زمانی  در مالیاتی درآمد بر اقتصادی هایتحریم و ارز نرخ نوسانات

نتایج مطالعات تجربی صورت گرفته در ارتباط با  های مطرح شده و مبانی نظری شامل تئوری دوم بخش  در . است

 
1 Tax Revenue 
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های مورد استفاده بیان شده است. بخش چهارم  مدل، روش تحقیق و آزمون سوم  بخش درموضوع ارائه شده است.  

 گردد. گیری ارائه میها و تخمین مدل اختصاص یافته است و در بخش پنجم نیز نتیجهنیز به نتایج آزمون

 

 مبانی نظری موضوع و پیشینه تحقیق  -2

درآمدها از محل منابع مالیاتی بر هیچ کس پوشیده نیست. به  های مالیاتی در هر کشوری در تأمین  نقش نظام

دلیل نقش خاص مالیات و تأثیر آن، موضوع مالیات، قوانین و سازوکارهای مربوط به آن، از دیرباز مورد توجه  

ها و حتی عموم مردم بوده است)حسنی القار و شعری آناقیز،  نظران اقتصاد مالیه عمومی، سیاسیون، تشکلصاحب

درآمد مالیاتی برای اقتصادی مثل اقتصاد وابسته به نفت ما اهمیت بیشتری پیدا می کند. در کشور  (.  112:  1396

های اقتصادی زیادی بر  هزینه  1های اقتصادی است. با توجه به اینکه تحریمای برخوردار  ایران نفت از اهمیت ویژه 

  ،های اقتصادی قرار گرفته استمالشعاع تحریاقتصادی تحت های  و بسیاری از فعالیت کرده است  کشور تحمیل  

های اقتصادی مؤثر  های اقتصادی مقابله با تحریمگذاری تواند در سیاست ها میبنابراین پرداختن به مسئله تحریم

ه  ها بهای اقتصادی مناسب است که دولتالمللی و تحریمهای ملی از تحولات بینی  پذیر برای کاهش آسیب   شود.

در ادامه به بررسی دو مؤلفه از مؤلفه های اثرگذار بر   جای درآمدهای نفتی به درآمدهای مالیاتی متوسل شوند.

 شود. درآمد مالیاتی در کشور پرداخته می 
 

 نوسانات نرخ ارز و درآمد مالیاتی - 1- 2

 برابر برابری پول ملی یک کشور درترین متغیرهای اقتصادی است و به عنوان معیار ارزش  یکی از مهم  2نرخ ارز 

کشورها می  سایر  اقتصادی شرایط با مقایسه در کشور آن اقتصادی  وضعیت کننده  منعکس  دیگر،   کشورهای پول

 از معیاری و  شده  تعریف 5یا عدم اطمینان   4ناپایداری ،  3تی ثبابی به عنوان نوسان(.  96:  1393ملکی،   و  امامی (باشد  

تصویر   به را  مالی هایدارایی و  کالاها المللیبین  معاملات در نااطمینانی ارز، نرخ اتنوسان   .شودمحسوب می ریسک

 (. 765:  2005،  6)کوثر و همکاران   کشد  می

های نسبی بین کشورهاست،  ثباتی و عدم قطعیت در روند قیمتی بینوسانات نرخ واقعی ارز که نشان دهنده 

(. با به هم خوردن  1:  1394گردند)منافی انور و همکاران،  نامطمئن در اقتصاد میثبات و  باعث ایجاد فضایی بی

پذیر نخواهد بود.  گذاری، غیرمنطقی شده، تخصیص بهینه منابع امکانثبات نرخ واقعی ارز، روند پس انداز و سرمایه

بین  نظام  تعیین هزینهدر یک  اساسی در  نقش  پول ملی  ارزش  اقتصادی مربوالمللی،  به سرمایههای  گذاری،  ط 

 (. 143:  1393کند )بصیرت و همکاران،  صادرات و واردات و تأثیر آن بر رشد اقتصادی را بازی می 

 
1 Economic Sanctions 
2 Exchange rate volatility   
3 Instablity 
4 Fickleness 
5 Uncertainty 
6 Kousar et al   
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و   واردات  و  بر حجم صادرات  تأثیر  اقتصادی،  فعالان  و  مردم  خرید  قدرت  تورم،  بر  تأثیر  از طریق  ارز  نرخ 

ند. با توجه به کانال های مختلف اثرگذاری نرخ ارز در  گذاری، درآمدهای مالیاتی را متأثر می کهای سرمایهانگیزه

مالیاتبخش  بخش  در  ویژه  به  مالیاتی  درآمدهای  بر  متغیر  این  اثر  ارزیابی  که  است  بدیهی  مختلف،  های  های 

 مستقیم امری آسان نباشد. غیر

و    نرخ ارز رسمیبین مارابطه منفی مدت وجود در کوتاه در حال توسعه،  در کشورهای صورت گرفتهمطالعات 

با فرض  کنندتأیید میدرآمدهای مالیاتی را   واقعی رسمی  در  افزایش  ،سایر شرایط  ثابت بودن.    کشور،   نرخ ارز 

را در بر دارد. افزایش نرخ ارز منجر به کاهش پایه مالیاتی و کاهش درآمد حاصل    GDPنسبت مالیات به    در  کاهش

  سرمایه از کشور   خروجهای تولید کالاهای صادراتی،  کاهش انگیزه باعث    از مالیات بر صادرات می شود. همچنین

(. اما در بلندمدت ممکن است هم در اثر افزایش نرخ ارز و هم در اثر کاهش نرخ  15:  1384م،  )پورمقیباشد    می

ای  کالاه  ، موجب افزایش سطح قیمت)کاهش ارزش پول داخلی(  افزایش نرخ ارزارز، درآمد مالیاتی افزایش یابد.  

تقاضا برای این دسته از کالاها کاهش و تقاضا برای کالاهای ساخت    اینرو  شود. از  وارداتی در بازار داخل کشور می

 با افزایش نرخ ارز، قیمت نسبی کالاهای صادراتی کشور در بازارهای خارج کاهش می  همچنینداخل افزایش یابد.  

د. در نتیجه ممکن است تولیدات داخلی به سمت بازارهای خارجی این کالاها افزایش یاب  یابد و در نتیجه تقاضا برای

میزان واردات کاهش، میزان صادرات افزایش، سطح    بنابراین،. سوق یابد و سهم کمتری در بازار داخل فروخته شود

به  که    یابد  گذاری افزایش  اشتغال و سرمایه  افزایش یابد و در نتیجه  نیز  قیمت داخلی افزایش و تولیدات داخلی

میزان واردات افزایش    ،)افزایش ارزش پول داخلی(نرخ ارز   تبع آن درآمد مالیاتی نیز افزایش می یابد. در اثر کاهش

های تولید باعث افزایش  های تولید سقوط می کند. کاهش هزینهو میزان صادرات کاهش یابد در نتیجه هزینه

باشد  بر تجارت که یکی از اجزاء اصلی درآمد مالیاتی میشود. در نتیجه مالیات  گذاری و افزایش تولید میسرمایه

افزایش می نیز  مالیاتی  تبع آن درآمد  به  یابد که  و همکاران،    یابدافزایش  نتیجه در  209:  1395)جلائی  (. در 

افزایش  شود و در اثر کاهش نرخ ارز مالیات بر واردات  بلندمدت افزایش نرخ ارز باعث افزایش مالیات بر صادرات می

 یابد. یابد که در نتیجه درآمد مالیاتی افزایش میمی

به طور کلی می توان به دو اثر مستقیم و غیرمستقیم افزایش نرخ ارز بر سهم مالیات اشاره نمود. در رابطه با  

ت  اثر مستقیم می توان گفت که با افزایش نرخ ارز )کاهش ارزش پول داخلی( قیمت واردات افزایش و مقدار واردا

شود. همچنین  یابد و این موجب کاهش درآمد ناشی از عوارض و در نتیجه کاهش درآمدهای مالیاتی میکاهش می

شود، افزایش نرخ ارز به کاهش پایه  با توجه به آنکه مالیات بر صادرات بر حسب ارزش داخلی صادرات وضع می

م منجر  مالیات  نوع  این  از  درآمد حاصل  کاهش  نتیجه  در  و  مجاری  ی مالیاتی  از  ارز  نرخ  این،  بر  علاوه  گردد. 

اثر می مالیات  بر  نیز  انگیزهگذارد که مهمغیرمستقیم  افزایش  از:  عبارتند  این مجاری  تولید کالاهای  ترین  های 

های داخلی به ارز خارجی، افزایش معاملات بازار سیاه و کاهش  صادراتی، خارج شدن سرمایه از کشور، تبدیل دارائی

 (.12:  1384می )پورمقیم،معاملات رس
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 های اقتصادی و درآمد مالیاتی تحریم - 2- 2

کننده به عنوان  تحریم جزئی از دیپلماسی بین المللی حاکم بر جهان کنونی است که از سوی کشورهای تحریم

منظور از  شود.  های کشورهای هدف جهت انجام واکنش مورد نظر اعمال میابزاری غیر نظامی برای اجبار دولت

های اقتصادی، کاهش یا متوقف ساختن، یا تهدید به توقف روابط اقتصادی، تجاری و مالی متعارف با کشور  تحریم

جانبه  های یکتحت تحریم   1358ان از سال  (. ایر47:  1397کننده است )موهبتی،  هدف از سوی دولت کشور تحریم

های مذکور  ها گسترش یافته، به طوری که تحریمین تحریمدامنه و وسعت ا 1391آمریکا قرار داشته، اما از سال 

های اتحادیه اروپا، همراهی و مشارکت کشورهای شرق آسیا، حوزه  های یک جانبه آمریکا، تحریم علاوه بر تحریم

های مصوب در شورای امنیت سازمان ملل را نیز شامل شده است. افزون بر این،  خلیج فارس و همچنین تحریم

با تحریم  1391هایی که در سال  ریمنوع تح نیز  اند  از سال  اعمال شده  بسیار متفاوت بوده و    1391های قبل 

های  های دولت ایران در بانک های تجاری، تحریم صادرات نفت و مسدود شدن داراییهای بانک مرکزی، بانک تحریم

 با همراهی به را تحریم مورد کشور که است این کنندگانتحریم هدف امروزه .  گرفته است  خارجی را نیز در بر

 (. 16:  1395)کازرونی و همکاران،    ندوا دار المللیبین  نظام در حاکم یا رفتارهای المللیبین  مواضع

های  باشند تا با استفاده از خلاء ها به دنبال اقداماتی میهای تحریم اقتصادی و یا شرایط بحرانی، شرکتدر دوره

خود را کمتر نشان دهند و از این طریق مالیات کمتری پرداخت کنند یا پرداخت آن را به تعویق  قانونی، سود  

ترین زیر ساخت  شود که به عنوان یکی از مهمها موجب کاهش درآمدهای مالیاتی میبیاندازند. بنابراین تحریم

 (. 32:  1396شود )عربی و همکاران،  های اقتصادی محسوب می

در ابتدا روی کسب و کار، صادرات و   بلکهگذارند. ا بطور مستقیم بر درآمد مالیاتی تأثیر نمیهتحریمدر واقع، 

شود  می  باعثهای اقتصادی  ارد. تحریمگذو از این طریق روی درآمدهای مالیاتی تأثیر میاثرگذار است    ...  واردات و

و از این طریق  یابد  اری در کشور افزایش  گذ ریسک سرمایه  و  که رابطه تجاری ایران با کشورهای دیگر محدود شود

گذاری    امنیت سرمایه  و  شودموجب ناامنی فضای کسب و کار می  همچنینگذارد.  روی درآمد مالیاتی تأثیر می

 . یابدکاهش میدرآمد مالیاتی نیز    ها،به تبع آن  کهیابد.  میکاهش  

 ابتکارات به ایران در هاتحریم مثال، برای منفی؛ هم و دارد مثبت تبعات و آثار هم کشور، همزمان یک حریمت

 های  با فناوری  مرتبط هایعرصه  در کشور خودکفایی و نظامی صنعت شکوفایی و داخلی صنایع اندازیراه  اقتصادی،

 ارزش کاهش نفتی، کاهش درآمدهای به  توانمی نیز آن منفی آثار ترینمهم از  است. اما کرده یارید کمک بسجدی

 تجاری شرکای رتبه جابجایی نتیجه در و خارجی تجارت  هزینه افزایش  و  هوایی های ناوگان شدن  فرسوده  ملی، پول

 (.29:  1395ه کرد )کازرونی و همکاران،  اشار 

 نظام و  ساختار  در منسجم  تغییرات که  است لازم تحریم شرایط در  کشور اقتصادی  و تحولات شرایط به توجه  با

بازارهای   کالا، خروج و ورود نظام پولی، و  بانکی نظام چون اساسی متغیرهای در تحولات پذیرش .ایجاد شود مالیاتی

 در مالیات، نگرش تغییر نیازمند مردم، به عمومی خدمات ارائه و گذاریهسرمای تشویق درآمد، توزیع مالی، و پولی

 . است تحریم دوران  در کشور مالیاتی نظام  اصلاح از حمایت و گرفتن جدی
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  نفرین   و  مالیاتی  درآمدهای  و نوسانات ارزی،  نامتقارن  نفت  قیمت  ای به بررسی شوک( در مطالعه2019)1زاخاروف 

دهد که پرداخته است. نتایج تخمین مدل نشان می  2SLSمنابع در مناطق مختلف کشور روسیه با بکارگیری مدل  

ای که تنها باد مثبت نفت بر  های نفتی و نهادهایی از این قبیل پیشنهاد شده به گونه یک رابطه نامتقارن بین رانت

 ناشی   مالیاتی  درآمدهای  افزایش  گذارد و باد منفی نفت هیچ تأثیری ندارد. همچنینکیفیت نهادی تاثیر منفی می

  و  فساد  افزایش  باعث  بلکه  شود،نمی  منطقه  درآمد  در   تغییر   باعث  نفت و ارز  قیمت  زای  برون  مثبت  هایوکش  از

  قیمت   منفی  هایشوک  از  ناشی  مالیاتی  درآمدهای  کاهش.  گرددمی  حکومت  کیفیت  و  ایمنطقه  دموکراسی  کاهش

 . شودمی  منطقه  درآمد  کاهش  باعث  بلکه  گذارد،نمی   تأثیر  نهادی  کیفیت  بر  نفت و ارز

غنا    کشور  مالیاتی برای  درآمد  و  ارز   نرخ  ای به بررسی نوسانات( در مطالعه2018)2کوسی آفوری و همکاران 

و برای نوسانات نرخ ارز با استفاده   ARDLپرداختند. برای برآورد اثر نوسانات نرخ ارز بر درآمد مالیاتی، از رویکرد 

  تأثیر  مدت  بلند  و  مدت  کوتاه  در  ارز  نرخ  نوسانات  که  است  آن  از  حاکی  تحقیق  پرداختند. نتایج  GARCHاز روش  

  ج ینتاهمچنین  .  می باشد  تر  برجسته  مدت  کوتاه  به  نسبت  مدت  دراز  در  اثر  این  اما  دارد  مالیاتی  درآمد  بر  آور  زیان

بخش    و سهم  یخارج  یها از درآمد سرانه ، کمک  یمعنادار   و  مثبت  راتیتأث  ی بلند مدت و کوتاه مدت از نظر آمار 

فقط در کوتاه مدت مثبت و از   تورمد و در ادامه نشان دادن یاتیدرآمد مال دیبر تول یناخالص داخل دیاز تول عیصنا

  برای   ارز  نرخ  تثبیت  برای  را  خود  تلاش  غنا  بانک مرکزی  که  کند  می   توصیه  مطالعه  . این دار بود  یمعن  ینظر آمار

  د یغنا با مرکزی  بانک  همچنین  .  دهد  انجام  المللیبین  تجارت  بازیگران  برای  شدهتحمیل  ارز  نرخ  ریسک  کاهش

 حمل و نقل حساس کند.   ای  یمصون ساز  یاز قراردادها  تی به حما  ازیرا در مورد ن  یتجار  نفعالا

و روش خود رگرسیون برداری    1999-2015ی زمانی  های فصلی دوره( با استفاده از داده2016)  3یلنا و فاریال 

(VAR)ها بر اقتصاد روسیه پرداختند. در این مطالعه به منظور ارزیابی ، به بررسی تأثیرات قیمت نفت و تحریم

های اتحادیه اروپا و هایی که تحریمها، از متغیر مجازی استفاده شده است. به متغیر مجازی در فصلاثرات تحریم

دهد که ها ارزش صفر اختصاص داده شده است. نتایج نشان میاند، ارزش یک و در سایر فصلآمریکا اعمال شده 

ها )از طریق تأثیر گذاری بر درآمدهای حاصل از صادرات  اقتصاد روسیه به شدت از نوسانات در قیمت نفت و تحریم

ها بر متغیرهای مورد بررسی )نرخ تورم، نرخ واقعی ارز و  ، زیرا تغییرات قیمت نفت و تحریمپذیر است نفت( تأثیر

 اند. تولید ناخالص داخلی( تأثیر گذار بوده  

 مطالعات داخلی  - 2- 3- 2

های اقتصادی و ارتباطات سیاسی بر درآمدها و شکاف  تأثیر تحریم  "( در تحقیقی با عنوان  1399پارسا و همکاران )

های اقتصادی و درآمدهای مالیاتی با استفاده  به بررسی رابطه بین تحریم  "تی: آزمون تئوری اقتصاد سیاسی مالیا

 
1 Nikita Zakharov 
2 Kwesi Ofori et al 
3 Yelena & Faryal 
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از روش داده های ترکیبی و مدل رگرسیون چند متغیره پرداختند. نتایج به دست آمده از تخمین مدل رگرسیونی 

 شوند. اهش درآمدهای مالیاتی میهای اقتصادی باعث افزایش شکاف مالیاتی و کدهد که تحریمنشان می

ارزیابی عوامل مؤثر بر درآمدهای مالیاتی در اقتصاد    "( در تحقیقی با عنوان1399)همکاران  و  توتونچی ملکی  

پویا میانگین گری  رویکرد مدل های  با  بررسی    "(TVP DMA)ایران  بودن  به  باز  مانند درجه  متغیرهایی  تأثیر 

  تأثیری مؤثر   ،بر اساس نتایج رگرسیونیاقتصاد، تورم و نرخ ارز بر درآمدهای مالیاتی بر اقتصاد ایران پرداختند.  

 . وجود دارددرآمدهای مالیاتی در طی دوره زمانی مورد بررسی    رمتغیرهای مذکور ب

)عطائیه   اسکوئی  پایتختی  عنوان( در تحقیقی  1396و  مالیات  "با  و  ارز  نرخ  بین  موردی:  ) هارابطه  مطالعه 

به بررسی رابطه بین نرخ ارز، تولید ناخالص داخلی، جمعیت، مخارج مصرفی   "منتخبی از کشورهای در حال توسعه( 

گذاری دولت با درآمدهای مالیاتی در نه کشور منتخب در حال توسعه طی دوره زمانی دولت و مخارج سرمایه

به    (OLS)جمعی تابلویی با رهیافت حداقل مربعات معمولی  پرداختند و با استفاده از تکنیک هم  2015  تا  2002

برآورد اثرات متغیرها پرداختند. بر اساس نتایج رگرسیونی نیز شاهد رابطه مثبتی بین متغیرهای مذکور با درآمدهای  

 باشد. مالیاتی در طی دوره زمانی مورد بررسی می

سالهای پس از انقلاب اسلامی بر ایران  های بسیاری که در طول  ( به دنبال تحریم1393ن )فدائی و درخشا

های مختلف که به لحاظ تاریخی بر ایران تحمیل  سازی و تعیین وزن )اهمیت( تحریمتحمیل شده است، با شاخص

رده است. برای این منظور با ها را به عنوان متغیر موهومی بر رشد اقتصادی ایران بررسی کشده است، تأثیر تحریم

های  ( تأثیر تحریمARDLهای گسترده )های سری زمانی و به کارگیری مدل خود توضیح با وقفهاستفاده از داده 

مدت    مورد بررسی قرار گرفته است. نتایج تخمین کوتاه  1357-1392هایاقتصادی بر رشد اقتصادی طی سال 

های متوسط و قوی  داری بر رشد اقتصادی نداشته، ولی تحریمییر معنهای ضعیف، تأثهد اعمال تحریمدنشان می

تأثیر منفی بر رشد اقتصادی داشته است. نتایج رابطه بلندمدت    43/0و    0098/0مدت به ترتیب با ضرایب    در کوتاه

نداشته  ای اقتصادی ضعیف و قوی در بلندمدت تأثیر معناداری بر رشد اقتصادی  هدهد که اعمال تحریمنشان می

در بلندمدت تأثیر منفی بر رشد اقتصادی داشته است. در نهایت ضریب   024/0های متوسط با ضریب ولی تحریم

 دست آمده است.   به  -407/0جمله تصحیح خطا در این مدل،  

 

 روش تحقیق   -3

 باشد: مطالعه حاضر شامل دو بخش می

  محاسبه   تحریم   شاخص  تحریم،  برآورد عوامل مؤثر بر  جهت  در  نظر  مورد  الگوی  تخمین  برای  اول  بخش  در

  سازی شاخص که است لازم ندارد، وجود باشد تحریم ابعاد تمام دهندهنشان تنهایی به بتواند که متغیری. شودمی

  لایه  در  که  شوندمی  اطلاق  متغیرهای  به  تحریم  از  متأثر  متغیرهای  .آید  بدست  عاملی  روش  از  استفاده  با  تحریم

  به   نسبت  بالایی  حساسیت  متغیرها  این  دیگر  عبارت  به.  دارند  قرار  کشور  اقتصادی   هایتحریم  از  اثرپذیری  اول

 تحریم  اثرگذاری  اصلی  مبانی  عنوان  به  کنندگان تحریم  سوی  از  غالباً  و  داشته  اقتصادی   المللیبین  هایتحریم   اعمال
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پذیرترین  که  است  آن  هدف  .شوندمی   قلمداد  کشور  اقتصاد  کلیدی  متغیرهای  بر   اول   سطح  در  متغیرها  تأثیر 

 شوند.   شناسایی  اثرپذیری

  ناخواسته   رخدادهای  وقوع  با  و  کشور  تحریمی  ضد  هایسیاست  سبب  به  است   ممکن  عمل  در  است  ذکر  به  لازم

  ماهیت   به  توجه  با  بنابراین.  نباشد  قوی  چندان  "تحریم  از  متأثر"   متغیرهای  اثرپذیری  کنندگان،تحریم  دیدگاه  از

صادراتی،    کالاهای  قیمت  وارداتی، شاخص  کالاهای  قیمت  عامل شامل؛ شاخص  12ایران    علیه  شده  وضع  هایتحریم

  تولید   از  کشور  شود، سهممی  تعریف  وارداتی  کالاهای  به  صادراتی  کالاهای  قیمت  نسبت  صورت  به  که  مبادله  رابطه

  جهان، سهم   مختلف  نقاط  در  شده  جذب  خارجی  مستقیم  گذاریسرمایه  از  کشور  خام، سهم  نفت  جهانی  صادرات  و

 داخلی و سهم   ناخالص  تولید  به  غیرنفتی  تجاری  تراز  ارز، نسبت  نرخ  ارز، واریانس  نرخ  آمریکا، پرمیوم  با  تجارت

تحریم   جهان به عنوان عوامل موثر بر  به   ایران  هوایی  مسافرت  تلفات  نسبت  و  جهان  در  هوایی  مسافرت  از  ایران

 اول الگو مورد استفاده قرار گیرند.   بخش  شوند تا دراب میانتخ

دوم   بخش  نظریدر  مبانی  به  استناد  ب  مطالعه  با  و  شده  انجام  مشابه  مطالعات  و  مطال  ویژهه  و  کوسی  عه 

ایران برای دوره    در  مالیاتی  درآمد  بر  اقتصادی  هایتحریم  و  ارز  نرخ  نوسانات  ( به بررسی تأثیر2018)1همکاران

های کلان اقتصادی  داده    شود. همچنین( پرداخته میNARDLبا بکارگیری مدل غیرخطی )  1358-1396زمانی  

  به  نفتی درآمدهای سرانه، سهم داخلی ناخالص  تجاری، تولید سازیگمرکی، آزاد عوارض و ارز، درآمد کشور )نرخ

استخراج و گردآوری شده است. لازم به ذکر  (  2WDIو ...( از پایگاه بانک جهانی )  دولت،  عمومی  درآمدهای  کل

 باشد. است که منظور از نرخ ارز، نرخ ارز بازار موازی)غیر رسمی(می

 

 برآورد مدل و تجزیه و تحلیل آن  -4

 بخش اول  -4-1

 استخراج شاخص تحریم  -4-1-1

شود.  آن اقدام میسازی  در این بخش با استفاده از روش تحلیل عاملی نسبت به استخراج شاخص تحریم و شاخص 

صورت گرفته است. بدین    SPSS 24  افزارینرم  بسته  از  استفاده  محاسبات مورد نظر برای تحلیل عاملی اکتشافی با 

ها و متغیرهای متأثر از تحریم و محاسبه آمارهای توصیفی مرتبط، مراحل  منظور پس از معرفی دقیق شاخص 

مت قبل به صورت تجربی تا استخراج عوامل )یا عامل( دنبال  استخراج عوامل )یا عامل مشترک( بیان شده در قس

 تحریم شاخص تخمین منظور بهپذیرد.  صورت می  1396تا    1358خواهد شد، همچنین تحلیل عاملی برای دوره  

 :متغیر استفاده شده است  دوازده مجموعاً

 

 

 

 
1 Kwesi Ofori et al 
2 https://databank.worldbank.org/data/download/WDI_excel.zip 
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 های اقتصادی در ایران استفاده تحریم مورد یمتغیرها -1جدول 

 منبع ملاحظات  ثر از تحریمأمتغیر مت ردیف 

1 
 وارداتی  کالاهای قیمت  شاخص

(PM) 

 باشد، برای می 1390 پایه سال

 از شاخص آخر ماه دو هایداده

 ملی هایواردات حساب ضمنی

 شد.  استفاده

و   مرکزی بانک زمانی سری اطلاعات

 مرکزی  بانک ملی ایه حساب

2 
 صادراتی  کالاهای قیمت  شاخص

(PX ) 
 1390سال پایه 

و   مرکزی بانک زمانی سری اطلاعات

 مرکزی بانک نماگرهای

 (PX/ PMرابطه مبادله ) 3
 از نسبت شاخص قیمت کالاهای

 . آیدمی وارداتی به دست به صادراتی
- 

4 
 نفت تولید جهانی از کشور سهم

 ( OILPSخام )

 خام در نفت تولید میزان نسبت

 تولید جهانی  به نسبت ایران

  جهانی انرژی آمار

(BP Statistical Review of World 

Energy June, 2011) 

5 
جهانی   صادرات از کشور سهم

 ( OILEXSخام ) نفت

 در نفت خام صادرات میزان نسبت

 .به جهان نسبت ایران
 پی( .بی )شرکت جهانی انرژی آمار

6 
 گذاریسرمایه از کشور سهم

 (FDIS)مستقیم خارجی  

مستقیم  گذاریهسرمای  سهم

 در ایران گرفته صورت خارجی

 هر سال  در جهان به نسبت

 آنکتاد زمانی سری اطلاعات بانک

7 
 تجارت خارجی از آمریکا سهم

 (USIRITR) ایران

 نسبت تجارت خارجی ایران با

 ایران  حجم تجارت کل به آمریکا

 United States) مرکز آمار آمریکا

Census Bureau ) 

 (PEREXارز )پرمیوم نرخ  8
 نرخ از نسبت تفاضل نرخ ارز رسمی

 رسمی  ارز نرخ به غیر رسمی ارز

  و مرکزی بانک زمانی سری اطلاعات

 مرکزی بانک نماگرهای

 ( VAREXارز ) نرخ واریانس 9

 و ارز رسمی نرخ تفاضل واریانس

 فصلی تااطلاع  بر اساس سمیرغیر

 ارز  هاینرخ

و   مرکزی بانک زمانی سری اطلاعات

 مرکزی بانک نماگرهای

10 
 به تجاری غیرنفتی تراز نسبت

 ( TDNOIL)  یداخل ناخالص تولید

 غیرنفتی تجاری تراز تقسیم از

 داخلی تولید ناخالص به حقیقی

 .شده است محاسبه

 مرکزی  بانک ملی هایحساب

11 
 در مسافرت هوایی از کشور سهم

 جهان 
(PASAIR) 

 از تقسیم تعداد مسافران هوایی

جهان   هوایی تعداد مسافران به ایران

 است.  شده محاسبه

 جهانی  بانک زمانی سری بانک
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12 
  نسبت تلفات مسافران هوایی 

به جهانی   نسبت کشور
(PASAIR) 

 شمار تجمعی نسبت تقسیم از

 به ایران سوانح هوایی شدگان کشته

 است.  شده جهان محاسبه

 جهان  هوایی سوانح اطلاعات بانک
(www.planecrashinfo.com) 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 : است  زیر  شامل موارد  خلاصه  طور  به  تحریم   شاخص   استخراج  عاملی برای  تحلیل  مراحل

 تشکیل ماتریسی از ضرایب همبستگی متغیرها؛ •

 ها از ماتریس ضریب همبستگی؛استخراج عامل  •

 متغیرها و عوامل؛ ها به منظور حداکثر رساندن رابطه بین  چرخش عامل  •

 محاسبه بار عاملی )نمره عوامل( برای تعیین عوامل مورد نظر؛  •

باتوجه به محدودیت تعداد صفحات و کلمات مقاله، به ارائه بخش محاسبه بار عاملی برای تعیین عوامل مورد  

 شود. نظر پرداخته می

 

 معیار درصد واریانس  -4-1-2

شود که بنابر  تحریم محاسبه می  از  متأثر  متغیرهای  واریانس  عاملی، مجموع  بار  در مرحله اول از مراحل محاسبه

 توضیح  را  واریانس  درصد کل  774/70مجموع   در و باشدیک می از ویژه بالاتر مقادیر  دارای اولیه عامل نتایج، چهار 

وش درصد واریانس  باشد. در این رمعیار درصد واریانس نیز ضابطه دیگری برای تعیین تعداد عوامل می  .دهدمی

درصد    95یابد که این عوامل بتواند حداقل  باشد. فرایند استخراج عوامل تا زمانی ادامه میگیری میمبنای تصمیم

   1 نمودار  صورت به مطالعه این در عوامل به مربوط   "( Scree Plotنمودار ریزش )"ها را تبیین کنند.  واریانس داده 

 شده است.  ترسیم

 

 
 نمودار ریزش مرتبط با عوامل -1نمودار 

 منبع: یافته های پژوهشگر 
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 است. همانطور مشخص شده  داده،  توضیح واریانس  مجموع از  عامل های دوازده گانه  نقش  خوبی نمودار، به طبق

 بین عوامل استخراج در طرفی دارا نیستند. از را  زیادی  دهیتوضیح بعد، قابلیت به چهارم  عوامل است مشخص که

 عامل در  "  جهانی  به  نسبت  کشور  هوایی  مسافران  تلفات  نسبت  "ضریب متغیر داشت. توجه  زیر  نکات به باید  شده

  اطمینان با بنابراین است. درصد  29از   کمتر مجموعا متغیرها سایر ضریب دیگر سوی از و بوده برابر صفر تقریباً دوازده

 واریانس اشتراک دارای متغیرها غالب دارند. زیرا را تحریم نماینده متغیر عامل اول ماهیت  4که   داشت  بیان توانمی

 هستند.  آن با دارمعنی

 

 ماتریس اجزاء  -4-1-3

باشد. زمانیکه فاکتورها متعامد هستند  این ماتریس شامل ضرایب دوازده متغیر در چهار فاکتور استخراج شده می 

رایب همبستگی بین متغیرها در فاکتورها است. بنابراین  )یعنی با یکدیگر همبستگی ندارند(، این ضرایب همان ض 

هرچقدر قدر مطلق این ضرایب بیشتر باشد )که بیشتر از مقدار واحد نخواهد بود( فاکتور مورد نظر نقش بیشتری  

( این ماتریس ارائه شده است. شاخص قیمت کالاهای  2در کل واریانس اعداد در متغیر مورد نظر دارد. در )جدول  

 تی و شاخص قیمت کالاهای صادراتی دارای بیشترین نقش در عامل اول هستند. واردا

 
 دهنده فاكتورها متعامدماتریس اجزاء تشكیل -2جدول  

 
 اجزاء

1 2 3 4 

OILPS 125/0 935/0 239/0 137/0 

OILEXS 718/0 - 541/0 293/0 057/0 

VAREX 617/0 354/0 - 111/0 284/0 

PEREX 578/-0 035/0 344/0 002/0 

PASAIR 828/0 - 295/0 - 047/0 036/0 - 

DEADAIR 158/0 320/0 566/0 - 594/0 - 

FDIS 630/0 286/0 576/0 - 039/0 

PM 800/0 136/0 - 379/0 111/0 - 

PX 869/0 228/0 - 332/0 023/0 - 

PX/PM 862/0 84/0 - 021/0 069/0 

TDNOIL 589/0 704/0 192/0 131/0 

USIRITR 172/0 - 003/0 462/0 - 802/0 

 منبع: یافته های پژوهشگر 
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شود. بدین منظور لازم است با توجه به اطلاعات  با توجه به ماتریس نمرات اجزاء، مقدار عوامل در ادامه استخراج می 

استاندارد با استفاده  ( این متغیرها را به متغیرهای نرمال  3میانگین و واریانس متغیرهای متأثر از تحریم )در جدول  

تبدیل کرده و با ضرب نمره مربوط به هر متغیر در هر عامل و جمع دوازده جزء مربوطه    1از آزمون کلموگروف 

 ( تحریم نامگذاری شده است. 1)  شده برای عامل ( مقادیر محاسبه3مقدار عددی هر عامل را استخراج نمود. )جدول

 
 شده برای شاخص تحریممقادیر محاسبه -3جدول 

 تحریم شاخص سال شاخص تحریم سال

1358 17/2 - 1378 37/0 

1359 66/2 - 1379 16/0 

1360 21/6 - 1380 40/1 

1361 45/5 - 1381 04/3 

1362 18/5 - 1382 02/2 

1363 05/5 - 1383 57/2 

1364 43/5 - 1384 97/1 

1365 88/6 - 1385 96/1 

1366 98/3 - 1386 36/2 

1367 47/4 - 1387 67/3 

1368 73/5 - 1388 77/2 

1369 49/5 - 1389 79/2 

1370 55/5 - 1390 76/5 

1371 82/2 - 1391 09/12 

1372 74/2 - 1392 20/12 

1373 55/1 - 1393 32/7 

1374 02/2 - 1394 25/6 

1375 69/1 - 1395 77/203 

1376 26/2 - 1396 69/194 

1377 10/1 -   

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 

 

 
1 Kolmogorov-Smirnov 



 191 / رانیدر ا  یات یبر درآمد مال یاقتصاد هایمینوسانات نرخ ارز و تحر ریتأث و همکاران /  ی مونا منصور 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 بخش دوم  -2-4

 باشد: زیر میمدل تحقیق به شرح  

 
𝐿𝑁𝑇𝑅𝑇𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐿𝑛𝐼𝑁𝐹𝑖𝑡 + 𝛽2𝐿𝑛𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 + 𝛽3𝐿𝑛𝑂𝐼𝐿it + 𝛽4𝐿𝑛𝐺𝐷𝑃𝐶𝑖𝑡 + 𝛽5LnOPN𝑖𝑡 + 𝛽6𝐿𝑛𝐸𝑋𝑉𝑖𝑡

+ 𝛽7𝐿𝑛𝑆𝐴𝑁𝑖𝑡 + 𝛽8LnTARIFFE𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
(1) 

 

 مجموع بخش  دو  ( بهLnEXVمتغیر نوسانات نرخ ارز)   تفکیک  نیز  و  خطا  تصحیح صورت  به ( 1) معادله  نوشتن  با

POSE مثبت نوسانات نرخ ارز تغییرات جزئی = ∑ ∆LnEXV+t
j=1 NEGEو تغییرات منفی نوسانات نرخ ارز      =

∑ ∆LnEXV−t
j=1   منفی و مثبت های شوک و بلندمدت مدتکوتاه  نامتقارن( اثرات(غیرخطی   تخمین به توان  می 

 :پرداخت نظر مورد  درآمدهای مالیاتی نوسانات نرخ ارز بر  
 

LnTRTit = μ + ∑ β1,𝑖

𝑛1

𝑖=1

∆LnINFt−i + ∑ β2,𝑖

𝑛2

𝑖=1

∆LnINDt−i + ∑ β3,𝑖

𝑛3

𝑖=1

∆LnOILt−i + ∑ β4,𝑖

𝑛4

𝑖=1

∆LnGPCt−i

+ ∑ β5,𝑖

𝑛5

𝑖=1

∆LnOPNt−i + ∑ β6,𝑖

𝑛6

𝑖=1

∆LnEXVPOSEt−i + ∑ β7,𝑖

𝑛7

𝑖=1

∆LnEXVNEGEt−i

+ ∑ β8,𝑖

𝑛8

𝑖=1

∆LnSANt−i  + ∑ β9,𝑖

𝑛9

𝑖=1

∆Ln𝑇𝐴𝑅𝐼𝐹𝐹𝐸t−i + 𝜀𝑡 

(2) 

 به طوری که:

TRT  درآمد مالیاتی به :GDP 

: INF   نرخ تورم 

: IND  سهم ارزش افزوده بخش صنعت از تولید ناخالص داخلی  

OIL  سهم درآمدهای نفتی به کل درآمدهای عمومی دولت : 

GPC تولید ناخالص داخلی سرانه : 

:OPN    از حاصل جمع  آزادسازی تجاریX    وM  (  تقسیم برترتیب صادرات و وارداتبه )  GDP  (  تولید ناخالص

 آید.به دست می   (داخلی

: EXV  با استفاده از انحراف معیار نرخ ارز بازار موازی محاسبه شده است.   که  نوسانات نرخ ارز 

SAN:  با استفاده از مدل تحلیل عاملی اکتشافی استخراج شده است(   تحریم اقتصادی( 

TARIFFEدرآمد و عوارض گمرکی ناشی از تعرفه : 

tᶓ جمله اخلال : 
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 باشد.لازم به ذکر است که تمامی متغیرها برابر سهم لگاریتم طبیعی می

به     NARDLخ ارز در مدل  شوند. در مدل حاضر  افزایش و کاهش نوسانات نر نوسانات در اثر یک شوک ایجاد می

برای نوسانات ارز)شوک    POSمنظور بررسی تقارن و یا عدم تقارن اثرگذاری آن بر درآمد مالیاتی تحت عنوان  

 برای نوسانات ارز )شوک منفی( نامگذاری شده است.   NEGمثبت( و  
 

 NARDLنتایج برآورد مدل درآمدهای مالیاتی با استفاده از آزمون غیرخطی  -4-2-1

از موارد مهمی که انجام شده است.    Eviews 12های مدل با استفاده از نرم افزار  لازم به ذکر است برآورد آزمون

. بررسی فرض ایستایی به منظور  است  باید قبل از برآورد مدل مورد بررسی قرار گیرد، بررسی ایستایی متغیرها

بودن تمامی متغیرها    I(1)و    I(0)فرض اصلی آنها  که    ARDL  های خانواده  حصول اطمینان از امکان استفاده مدل

نتایج است.  شده  آزمون  متغیرها  یافته ایستایی آزمون دیکی فولر تعمیم از استفاده با  ابتدا  . لذا؛ استاست، ضروری  

آزمون ایستایی حاکی از آن است که تمامی متغیرها در سطح ایستا نیستند. لذا وجود ریشه واحد در میان متغیرها  

گیری پرداخته و نتایج نشان از پایایی شود. در نتیجه به بررسی ایستایی متغیرها پس از یک بار تفاضل نمی  رد

 باشد. متغیرها با یکبار تفاضل گیری می

  NARDL مدت نتایج برآورد كوتاه -4-2-1-1

 متغیر منفی و مثبت هایتقارن شوک عدم یا و  تقارن بررسی برای  4جدول   پایین  قسمت در  والد آزمون نتایج

 هایشوک  ضرایب تساوی بر مبنی فرضیه صفر که دارد این مدت نشان ازدرآمد مالیاتی در کوتاه بر نوسانات نرخ ارز

 و  های مثبتشوک  نامتقارن اثرگذاری لذا  شود. می  پذیرفته آن مقابل فرضیه و رد ارز  نرخ  منفی نوسانات و  مثبت

بودن   دارمعنی  از حاکی آمده بدست نتایج  .شودمی تأیید درآمد مالیاتی در کوتاه مدت   بر ارز  نرخ  نوسانات منفی

 ارز نرخ  مثبت نوسانات  ها نشانگر این است کهتمامی متغیرهای مدل به جزء تورم و آزادسازی تجاری است. یافته

مدت  گذارد. بنابراین در کوتاهمدت مینوسانات منفی نرخ ارز تأثیر مثبت بر درآمد مالیاتی در کوتاه و  منفی تاثیر

 مربوطه ضرایب ارز،  نرخ  مثبت و منفی نوسانات  جداسازی نوسانات نرخ ارز بر درآمد مالیاتی اثر معکوس دارد. با 

 نامتقارن است. به آن اثرات لذا بوده،  متفاوت نوسانات این  از هریک به واکنش درآمد مالیاتی که است آن کنندهبیان

 صفر آزمون   فرضیه اینکه به است. نظر شده  استفاده  tآزمون   از نامتقارن اثرات صحت مورد در تر دقیق  بررسی منظور

t  بودن نامتقارن بر استدلال تأییدی و شده اثبات ضرایب تساوی عدم شود،می رد ضرایب بودن یکسان بر مبنی 

 خطای تصحیح معادله از شده استخراج مدت کوتاه ضرایب  نتایج  .است درآمد مالیاتی بر ارز نوسانات نرخ اثرات

، تحریم اقتصادی و  سهم ارزش افزوده بخش صنعت از تولید ناخالص داخلیدهد که ضرایب  نشان می  نامتقارن

مدت  باشند. تحریم اقتصادی در کوتاهمی 31/0و  0016/0، 32/1درآمد و عوارض گمرکی مثبت و به ترتیب برابر 

دولت و    عمومی  درآمدهای  کل   به   نفتی  درآمدهای  گذارد. همچنین ضرایب سهمدرآمد مالیاتی میاثر کمی بر  

در تحقیق، همانند    ECMباشند. مقدار  می   -86/1و    -16/0منفی و به ترتیب برابر    1سرانه   داخلی  ناخالص  تولید

 
1 Per Capita GDP 
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انسون وجود رابطه بلندمدت  باشد. آزمون هم انباشتگی یا هم جمعی جوهتحقیق کوسی آفوری و همکاران منفی می

 همگرایی ECM بودن دلیل منفی به اولاً دارد. حقیقت دو از است و نشان  -52/0برابر   ECM  دهد. مقداررا نشان می

 تعادل سمت به مدت کوتاه تعادل میل سرعت بیانگر   ECMمقدار ثانیاً گردد،می تأیید بلندمدت به مدت کوتاه تعادل

از    - 52/0بر    1باشد بنابراین از تقسیم عدد  می  -1و    0بین عدد    ECMباشد. به دلیل اینکه مقدار  می بلندمدت

مدت به بلندمدت  کشد تا از تعادل کوتاه سال طول می  92/1رسیم. یعنی  تعادل کوتاه مدت به تعادل بلندمدت می

 برسیم. 

 
 مدت كوتاه مالیاتی در درآمدهای مدل نتایج برآورد -4جدول 

 احتمال  tآماره ضریب متغیر

DLnIND **32/1 52373/12 0000/0 

DLnOILR **16 /0 - 97021/10 - 0000/0 

DLnGDPC **86 /1 - 02507/11 - 0000/0 

DLnEXV_POS **08/0 - 587386/3 - 0033/0 

DLnEXV_NEGE **44/7 45998/10 0000/0 

DSAN 0016/0 170055/4 0011/0 

DLTARIFF **31/0 64188/10 0000/0 

EMC (-1) 52/0 - 55383/21 - 0000/0 

 آزمون تشخیصی 

Normality Test Wald Test Heteroskedasticity Test LM Test 

81396/50 

(0000/0 ) 

15060/49 

(0000/0 ) 

140908/0 

(0000/1 ) 

476816/0 

(6330/0 ) 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

  NARDL مدت نتایج برآورد بلند   -4-2-1-2

 ارائه گردیده است.  NARDL نتایج تخمین بلندمدت  5در جدول  

در    که  است  این  نشانگر  هایافته.  باشدمی   مدل  متغیرهای  تمامی  بودن  دارمعنی  از  حاکی  آمده  بدست  نتایج

  و   مثبت  نوسانات  جداسازی  با.  ارز تأثیر مثبت بر درآمد مالیاتی دولت دارد  نرخ  منفی  و  مثبت  بلندمدت نوسانات

  بوده،   مشابه  نوسانات  این  از  هریک  به  مالیاتی  درآمد  واکنش  که  است  آن  کنندهبیان    مربوطه  ضرایب  ارز،  نرخ  منفی

است. زیرا به شرط ثابت بودن سایر عوامل، با ایجاد شوک مثبت نوسانات نرخ ارز، ضریب آن   متقارن آن اثرات  لذا

  مورد   در  تردقیق  بررسی  منظور  به  خ ارز نیز ضریب آن مثبت بوده است.مثبت و با ایجاد شوک منفی نوسانات نر

  ضرایب   بودن  یکسان  بر  مبنی t  آزمون  صفر   فرضیه  اینکه  به  نظر.  است  شده  استفاده t آزمون  از  متقارن  اثرات  صحت

  درآمد   بر  ارز  نرخ  نوسانات  اثرات  بودن  استدلال متقارن  بر  تأییدی  و  شده  اثبات  ضرایب  تساوی  عدم  شود،می  رد
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 سهم   ضرایب  که  دهدمی   نشان  بلندمدت متقارن  معادله  از  شده  استخراج  بلندمدت   ضرایب  نتایج  .است  مالیاتی

  و   37/1  برابر  ترتیب  به  و  گمرکی مثبت  عوارض  و  داخلی و درآمد  ناخالص  تولید  از  صنعت  بخش  افزوده  ارزش

  ناخالص  دولت، تولید  عمومی  درآمدهای  کل  به  نفتی  درآمدهای  تورم، سهم  ضرایب  همچنین  .باشند می  0008/1

 -15/0و    -28/2،  -59/0،  -23/0  ،  -35/0  برابر  ترتیب   به   سرانه، آزادسازی تجاری و تحریم اقتصادی منفی و  داخلی

 باشند. می

 
 مدت بلند مالیاتی در درآمدهای  مدل نتایج برآورد -5جدول 

 احتمال  tآماره ضریب متغیر

LnINF **35/0 - 561137/2 - 0237/0 

LnIND **37/1 401468/6 0000/0 

LnOILR **23/0 - 575789/4 - 0005/0 

LnGDPC ***59/0 - 872565/1 - 0838/0 

LnOPN **28/2 - 206747/4 - 0010/0 

LnEXV_POS **41/0 660284/2 0196/0 

LnEXV_NEGE **74/10 902176/8 0000/0 

SAN **15/0 - 291694/4 - 0009/0 

LTARIFF **0008/1 290590/6 0000/0 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

در بلندمدت، کشش  داری دارد.  نوسانات نرخ ارز بر درآمد مالیاتی کشور ایران تأثیر منفی و معنی  فرضیه اول:

باشد. در  و با کشش می  74/10و    41/0ارز به ترتیب برابر با ضریب    نرخ  منفی  و  مثبت  مالیات نسبت به نوسانات

نتیجه نوسانات مثبت و منفی نرخ ارز تأثیر مثبت بر درآمد مالیاتی دولت دارد که مطابق با مبانی نظری موضوع  

 شود. می باشد و در نتیجه فرضیه اول رد می

ایران تأثیر مثبت و معنیتحریم  فرضیه دوم: بر درآمد مالیاتی کشور  اقتصادی  ش مالیات  کشداری دارد.  های 

های اقتصادی تأثیر منفی و معنی داری  و بی کشش است. در نتیجه تحریم  -15/0 های اقتصادینسبت به تحریم

های اقتصادی روی  توان اینگونه تجزیه و تحلیل داشت که تحریم بر درآمد مالیاتی در ایران دارد. در این مورد می

شود  کند و موجب ناامنی فضای کسب و کار می ا بدتر میگذارد، فضای کسب و کار رفضای کسب و کار تأثیر می 

های اقتصادی بر سر تجارت، واردات و صادرات محدودیت  و به تبع آن درآمد مالیاتی نیز کمتر شود. همچنین تحریم

کند و نیز خروج  یابد و سرمایه گذار خارجی سرمایه گذاری نمیگذاری کاهش میکند. امنیت سرمایهایجاد می

باشد و در  های اقتصادی و درآمد مالیاتی برقرار میرا از کشور داریم. در نتیجه رابطه ای منفی بین تحریم سرمایه

 شود.نتیجه فرضیه دوم هم رد می
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کشش است. بدین معنی که با افزایش یک درصدی تورم، درآمد  و بی  - 35/0کشش مالیات نسبت به تورم  

 تورم افزایش  با  توان اینگونه تجزیه و تحلیل داشت کهیابد. در این مورد میدرصد کاهش می  35مالیاتی به میزان  

 مالیات جهت پرداخت  مردم  انگیزه مردم، خرید  قدرت کاهش و هاقیمت افزایش و  تولید  های افزایش هزینه دلیل به

 درآمدهای کاهش بر دلیلی خود که وصول شود تأخیر با است ممکن مالیاتی درآمدهای در نتیجه و یابدمی کاهش

از طرفی دیگر، با افزایش نرخ تورم، سطح درآمد واقعی کاهش یافته    .است مالیاتی تلاش کاهش آن در پی و مالیاتی

شود. بنابراین افزایش نرخ تورم تأثیری  و انگیزه برای ورود به اقتصاد زیرزمینی و فرار از پرداخت مالیات بیشتر می

کاهش   سبب  و دهدمی کاهش  را  صادراتی کالاهای تولید  انگیزه تورم، افزایش  دارد. همچنین منفی بر درآمد مالیاتی  

کاهش مالیات   درنهایت و کاهش تولید دولت، بودجه کاهش تبعات خود صادرات حجم شود. کاهشمی صادرات حجم

هایی که  در شرایط فعلی با تحریم  .بردارد در  را مالیاتی تلاش  و  مالیاتی درآمدهای بر  صادرات و در نهایت کاهش

در این چند سال اخیر اتفاد افتاده است و در پی آن تورم شدید رخ داده است، بنابراین تأثیر تورم بر درآمد مالیاتی 

بیشتر از تأثیر درآمدهای نفتی بر درآمدهای مالیاتی است. زیرا در زمان تحریم، قیمت ها خیلی سریع افزایش پیدا  

 باشد. برقرار می مالیاتی درآمد و تورم  میان منفی رابطه ای  نتیجه،کنند. در  می

و با کشش است. بدین    37/1کشش مالیات نسبت به سهم ارزش افزوده بخش صنعت از تولید ناخالص داخلی  

  37/1معنی که با افزایش یک درصدی ارزش افزوده بخش صنعت از تولید ناخالص داخلی، درآمد مالیاتی به میزان  

توان اینگونه تحلیل داشت که با افزایش ارزش افزوده بخش صنعت و در پی آن افزایش  افزایش می یابد. می  درصد

رود. بنابراین با افزایش  اشتغال و درآمد سرانه، فرار از پرداخت مالیات کاهش یافته و میزان وصول مالیات بالا می

این بخش و شفافیت قابل حصول آن، درآمدهای  سهم ارزش افزوده بخش صنعت به دلیل سهولت اخذ مالیات از  

 مالیاتی افزایش خواهد یافت. 

کشش است. بدین  و بی   -23/0  دولت  عمومی  درآمدهای  کل  به  نفتی  درآمدهای  کشش مالیات نسبت به سهم

درآمد مالیاتی به میزان    دولت،  عمومی  درآمدهای   کل   به  نفتی  درآمدهای  معنی که با افزایش یک درصدی سهم

اتکای بیش از حد به درآمدهای نفتی، مدیریت  توان اینگونه تجزیه و تحلیل داشت که  درصد کاهش می یابد. می  23

ثباتی سازد که بیشتر این مشکلات ناشی از بی   مالی، تنظیم برنامه و تخصیص منابع عمومی را با مشکل مواجه می 

پیش  قابل  غیر  است.  و  نفت  قیمت  بودن  بی  باعثبینی  پیش ثباتیاین  نوسانات  و  ،  دولتی  مخارج  نشده  بینی 

که به نوبه خود منجر به نوسانات نرخ ارز از یک سو و افزایش ریسک و کاهش    می باشدهای غیرنفتی  کسری 

همچنین وجود درآمدهای نفتی سبب ایجاد بی انگیزگی گردد.  ذاری در بخش خصوصی از سوی دیگر میگسرمایه

نفتی بر سایر درآمدهای دولت که مهمترین آنها درآمد    هاینوسانات درآمد  این بنابر برای وصول مالیات می شود.  

 ذارد.گمنفی میمالیاتی است، تأثیر  

کشش است. بدین معنی که با افزایش یک  و بی  -59/0  کشش مالیات نسبت به تولید ناخالص داخلی سرانه

یابد. در این مورد می توان  رصد کاهش مید  59/0درآمد مالیاتی به میزان    ، درصدی تولید ناخالص داخلی سرانه

اینگونه تجزیه و تحلیل داشت که افزایش تولید ناخالص داخلی سرانه همراه با افزایش ظرفیت مالیاتی کشور خواهد  

شود. همچنین به دلیل اینکه در ایران بخاطر  بود و از این طریق موجب کاهش بی ثباتی درآمدهای مالیاتی می
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اقتصاد زیر زمینی و قاچاق رشد پیدا می کند، فرار مالیاتی بیشتر است، در نتیجه افزایش تولید  تحریم های موجود،  

 گذارد. ناخالص داخلی سرانه تأثیر منفی بر درآمد مالیاتی می

کشش است. بدین معنی که با افزایش یک درصدی  و بی   -28/2  کشش مالیات نسبت به آزادسازی تجاری

اینگونه تجزیه و  درصد کاهش می  28/2لیاتی به میزان  درآمد ما  آزادسازی تجاری، یابد. در این مورد می توان 

 هایمحدودیت وجود به دلیل جهانی اقتصاد همچون ایران در توسعه درحال تحلیل داشت که بسیاری از کشورهای

درآمدهای با را تجارت بر مالیات از حاصل درآمدهای کاهش توانندنمی ساختاری کنند.   جایگزین مالیاتی سایر 

 مالیات عملکرد تجاری، آزادسازی از ناشی ای تعرفه درآمدهای کاهش منظور جبران به داخلی های مالیات افزایش 

 و هاشرکت سود تولید، کاهش به منجر تواندمی سو یک از تجاری آزادسازی که  چرا  .دهدمی کاهش را داخلی های

 داخلی مالیاتی ی پایه ها بر تأثیر با و شود هستند خارجی  محصولات با رقابت در که های خاصیبخش در  اشتغال

نهایت تواندمی از داخلی هایمالیات کاهش به منجر در  داخلی مالیات افزایش صورت در دیگر  سوی شود.  های 

آزادسازی تجاری  کنند. به طور کلی اگر  می پیدا تمایل غیررسمی بخش  سمت به  پیش از بیش اقتصادی های فعالیت

رود درآمدهای تعرفه ای و به تبع آن بخشی از درآمدهای  ابتدا از طریق کاهش تعرفه ها انجام شود، انتظار می

 داشت.  ایران خواهد مالیاتی درآمدهای بر منفی تجاری تأثیر آزادسازی اینرو،  مالیاتی کاهش یابد. از

 

 جمع بندی  -5

 خدمات  از بسیاری آن واسطه  به واند تمی  دولت باشد.  می  درآمدی اصلی منبع یک  عنواندرآمدهای مالیاتی به  

  و  سمت  اجتماعی و  اقتصادی   جریانات و  اه فعالیت از  بسیاری   به و دهد  قرار  مردم  خدمت در  را رفاهی و اجتماعی

 معضل بودجه، کسری  مانند ها  دولت  اقتصادی و اجتماعی مهم  مشکلات  توان بر. همچنین میببخشد را لازم سوی

 توان  می را  های مالیاتیسیاست صحیح اجرای آمد.   فائق  تولیدی  های بخش در  گذاریکاهش سرمایه بیکاری و

 کرد.تلقی   توسعه سمت به حرکت و  اقتصادی پویایی افزایش  برای ایوسیله

در ایران در طی بازه    های اقتصادی بر درآمد مالیاتیدر مطالعه حاضر به بررسی تأثیر نوسانات نرخ ارز و تحریم

مدت نشانگر این است که نوسانات مثبت نرخ ارز تأثیر  پرداخته شد. نتایج تحقیق در کوتاه  1358-1396زمانی  

مدت نوسانات نرخ ارز بر درآمد  منفی و نوسانات منفی نرخ ارز تأثیر مثبت بر درآمد مالیاتی دارد. در نتیجه در کوتاه

با ایجاد شوک مثبت نوسانات نرخ ارز، ضریب آن منفی و با ایجاد شوک منفی   مالیاتی اثر معکوس دارد. یعنی 

همچنین تحریم اقتصادی اثر کمی بر درآمد مالیاتی دارد. نتایج    نوسانات نرخ ارز نیز ضریب آن مثبت بوده است.

یاتی دولت دارد.  تحقیق در بلندمدت نشانگر این است که نوسانات مثبت و منفی نرخ ارز تأثیر مثبت بر درآمد مال

یعنی با ایجاد شوک مثبت نوسانات نرخ ارز، ضریب آن مثبت و با ایجاد شوک منفی نوسانات نرخ ارز نیز ضریب  

های اقتصادی اثر منفی بر درآمد مالیاتی دارد. در نتیجه مسئولان باید جهت  آن مثبت بوده است. همچنین تحریم 

تحریم ها به ثبات ارزش پول ملی و در نتیجه افزایش درآمد مالیاتی کمک  ارتباط با نهادهای بین المللی و رفع  

 نمایند. 
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 های سیاستی توصیه  -6

   اتکای بیشتر به درآمدهای مالیاتی: دولت باید بجای اتکا به درآمدهای نفتی، به درآمدهای مالیاتی متوسل

د درآمدهای نفتی سبب ایجاد  شود و تلاش کند درآمدهای مالیاتی را افزایش دهد. به دلیل اینکه وجو 

می بی مالیات  وصول  برای  برطرف  انگیزگی  بودجه  کسری  مالیاتی،  درآمدهای  وجود  با  همچنین  شود. 

 شود. شود. در نتیجه باعث پویایی اقتصاد و حرکت به سمت توسعه می می

  توسعه مالی،   برثیر خود  أکار علاوه بر تو بهبود شرایط کسبکار و افزایش اشتغال:  وبهبود شرایط کسب  

.  دانجاممی   گذاری دولترشد اقتصادی و افزایش درآمد مالیاتی متناسب با آن به مقبولیت کارکرد و سیاست 

بسیار نامحترم    ،کندعدم پرداخت حقوق دولت در شرایطی که به تولید ثروت برای فعالان اقتصاد کمک می

کند. این موضوع نه تنها ی فعالان تعیین میجلوه کرده و مالیات را یک حق برای دولت و یک وظیفه برا

گذاری انجامیده برای فعالان اقتصادی نیز پرداخت مالیات در  های مساعد سرمایهبه فرار سرمایه به محیط

د. در نتیجه دولت باید تلاش کند که اشتغال را افزایش  دهشرایط بد، کار و تجارت را مقبول جلوه نمی 

درآمد سرانه، فرار از پرداخت مالیات کاهش یافته و میزان وصول مالیات بالا  دهد. زیرا افزایش اشتغال و  

 شود. یابد و باعث توسعه و رشد اقتصادی می رود. در نتیجه درآمدهای مالیاتی افزایش میمی

  افزوده بخش صنعت افزایش یابد، اشتغال  افزوده بخش صنعت: اگر ارزشتلاش در جهت افزایش ارزش

 و به تبع آن درآمد مالیاتی افزایش خواهد یافت.یابد  افزایش می 

  گذاری در کشور کاهش یابد،  گذاری در کشور: اگر ریسک سرمایهگذاران بزرگ برای سرمایهتشویق سرمایه

 یابد و از این طریق تأثیر مثبتی بر روی درآمد مالیاتی خواهد گذاشت. گذاری افزایش می سرمایه

 با کاهش افزایش    تلاش در جهت کاهش تورم:  تولیدی کاهش و قدرت خرید مردم  تورم، هزینه های 

یابد. در نتیجه انگیزه مردم برای پرداخت مالیات بیشتر و انگیزه برای ورود به اقتصاد زیرزمینی و فرار  می

 یابد. از پرداخت مالیات کاهش می 
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مقاومتی،   اقتصاد  بر   .9-1تاکید 
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Abstract 
The most important source of revenue for governments is tax revenue. Governments can overcome 

many important economic and social problems through tax revenues. In the present study, using the 

exploratory factor analysis model and the NARDL nonlinear model, the effect of exchange rate 

volatility and economic sanctions on tax revenue in Iran during the course 1358-1396 has been 

investigated. According to the results of the Exploratory factor analysis model, the first 4 factors of the 

study variables were identified as  representative of sanctions  and among the indicators, the price of 

imported goods and the price index of exported goods have the most role in the factors. Also in 

accordance with the estimation results of the NARDL nonlinear model; In the long run, positive and 

negative exchange rate Volatility have a positive effect on government tax revenue. And the effect of 

economic sanctions on tax revenue is negative and equal to -0.15. Considering the economic conditions 

of the country at the time of the sanctions, it is necessary for coherent changes in the structure and 

system of the tax to take place. Accepting changes in key variables such as the banking and monetary 

system, the system of entry and exit of goods and encouraging investment, requires a change in attitudes 

to taxes, taking seriously and supporting the reform of the country's tax system during the embarg 

Key words: exchange rate fluctuations, economic sanctions, tax revenue, exploratory factor analysis 

model, NARDL nonlinear model. 
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 کاربرد رهیافت فضایی در تحلیل عوامل موثر بر قیمت مسکن

 ی ایران با تاکید بر تامین مالیهاشهرستاندر  
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 1یعقوب فهیدآذر 

 2علی رضازاده

 3صمد حکمتی فرید

 
 

 چکیده

ی ایران با استفاده  هاشهرستان بر قیمت مسکن در    مؤثرهدف این مطالعه بررسی تأثیر منابع مالی و دیگر عوامل  

باشد. پژوهش های نوآورانه و رو به رشدی در مورد اهمیت تعامل بین متغیر های اقتصاد کلان  از الگوی فضایی می

و بازار مسکن و وجود دارد، اما اثرات این متغیر های اقتصادی  بر قیمت مسکن در مناطق مختلف یکسان نیست  

این مناطق   براین قیمت مسکن در  استنباط  و علاوه  برآورد و  این مطالعه  بر یکدیگر است.  اثرات سرریز  دارای 

خود  ناهمگن تعامل بین قیمت مسکن و متغیر های اقتصادی مختلف را ارائه می دهد. برای این منظور، روش  

ی اقتصادی مناطق مختلف  رهایمتغهای پانلی، برای بررسی وجود ارتباط درونی  فضایی با رویکرد داده  ونیرگرس

بر قیمت مسکن مربوط    مؤثری اقتصادی  رها یمتغو ضرایب    است  شده  استفاده ها  ر بر قیمت مسکن این ناحیه کشو

ی از ناهمگونی را در  توجهقابل درجه    برآوردهااند.  برآورد گردیده   13۹0-1۴01شهرستان ایران در دوره    ۴۲۹به  

( عمدتاً  ری تأخو با زمانهمیب فضایی خالص )، برآورد ضرارفتیمکه انتظار  طور همان .دندهی مبین مناطق نشان 

. با تعمیم نتایج این  استدرجه بالایی از اثرات سرریز تغییرات قیمت مسکن به مناطق مجاور    دهندهنشان مثبت و  

ی بودن مسکن را نیز تأیید نمود. نتایج اه یسرمای  کالا  توانمی  گریدمطالعه به خصوصیات مالی مسکن به شکلی  

ی  ها شرکتو    گرمهیبی  هاسازمان اعتبار و اعتبارسنجی مستغلات،    دهندگانارائهمناسبی را در اختیار  مقاله رهنمون  

 قرار می دهد.  هاییدارای  ساز متنوعی برای  گذار هیسرما

 ی مسکن، قیمت مسکن، سنجی فضایی.مال  نیتأم  هاي كلیدي:واژه 

 .JEL : C23  ،G18  ،R12طبقه بندي 
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 مقدمه   -1

دهد که امروزه این بازار به طرز نامناسبی باعث افزایش نسبت مصرف  نگاهی به وضعیت بازار مسکن در ایران نشان می 

آن و در نهایت   دوره زمانی   توجه   قابل   شدنی  طولان بدهی فعالان اقتصادی و    حد  از  ش ی باز بودجه خانوار، انباشت  

ی در رشد قیمت مسکن  توجه قابل ی  ا منطقه همچنین تغییرات    . شود ی م در اقتصاد    ها مت ی ق باعث افزایش و سقوط  

 .شود ی م ی اساسی در این زمینه، مانع تحرک نیروی کار  ها ی نابرابر وجود دارد که با شکاف گسترده جغرافیایی و  

  .ها ناشی از عدم تطبیق عرضه مسکن با افزایش تقاضا استشود افزایش قیمتی اخیر گفته میهاسال در  

مهاجرت خالص    جهیدرنتتقاضا همچنان    کهی درحال ثابت است،  عرضه زمین در تهران و اکثر شهرهای بزرگ تقریباً

در ایران توسعه   سرعتبه ، بازار اجاره مسکن  زمانهم   .ابدیی مو تشکیل تعداد بیشتری از خانوارهای کوچک افزایش  

باعث افزایش ثروت    توسط مالکان خصوصی علاوه بر جریان درآمدی،  شدهی  دار یخراملاک    کهن یا  خصوصبهیافت،  

 .شددر درازمدت برای این افراد  

  تواند ی می مالی مرتبط است و بنابراین آشفتگی در اولی  هایی دارای با بازار  ر یناپذییجدا  طوربه بازار مسکن  

  کننده مصرف که منجر به سلب اعتماد    دشویم  ترگسترده باعث یک بحران سیستماتیک در دومی شود. بحران زمانی  

 کاهش فعالیت اقتصادی و افزایش بیکاری شود.   جهینت  درو    وکارکسبو  

از تغییرات    تواندی مکه رشد قیمت مسکن در بلندمدت تا چه حد    میشویم  با بررسی ادبیات موجود متوجه

باشد که هم شامل تغییرات در ساختار    مالی اجتماعی متاثر  نیو تأم  ی، درآمد خانوارهاشناستیجمعمربوط به  

 . باشدیمجمعیتی و هم در توزیع فضایی جمعیت  

راستا همین  عوامل   در  دیگر  و  مالی  منابع  تأثیر  بررسی  حاضر،  مطالعه  در    مؤثرهدف  مسکن  قیمت  بر 

الگوی فضایی میهاشهرستان  با  ایران  ابتدا به تجزیهی  این مقاله در  بازار وام مسکن در کشور    و   باشد.  تحلیل 

های تأمین مالی مسکن، عوامل جمعیتی، جغرافیایی و یا کند که آیا ویژگیپردازد و این سؤال را مطرح میمی

، به تعامل  آن  از  پستواند ناکارآمدی تأمین مالی و عمق بازار وام مسکن را تشخیص دهد.  عوامل کلان اقتصادی می 

پردازد. در آخر  خاص بین رونق اعتبار و قیمت مسکن می  طوربه دریجی قیمت مسکن،  بین این عوامل و تکامل ت

های مالی شود  ای و ایجاد بحران به بررسی اینکه چقدر احتمال دارد که قیمت مسکن منجر به تغییر اقتصاد منطقه

این تحقیق شامل کلیه  .پردازدمی آماری در  ایران طبق تقسیمات کشور هاشهرستان   جامعه  وزارت کشور  ی  ی 

حذف خواهند شد. قلمرو زمانی این تحقیق،  (  همسایگی)  یجوار همبعضی از این مناطق به دلیل عدم    . البتهباشدیم

مالی مسکن و    اتیادب  بخش دوم  دربررسی بیشتر    منظور. به باشدیم  1۴01تا    13۹0  یهاسال ی ماهانه  هاداده 

بخش چهارم تحلیلی   در  .گرددیمی تحقیق ارائه  شناسروش . در ادامه، در بخش سوم  شودیمپیشینه تحقیق بیان  

ارائه شده   شنهادهایپی و ارائه بندجمع   در بخش پنجم تینها و دربیان کرده  را SARروش از نتایج تجربی طبق 

 است. 
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 ادبیات موضوع 

شده    ده ی تن   هم   در وجود دو بازار    خاطر به بازار مسکن    لی تحل   و  ه ی تجز رود.  مسکن سومین نیاز اصلی انسان به شمار می 

در چارچوب  .  است   شده   لی تبدی سخت محققین ها چالش مصرفی خانوار( و بازار دارایی به یکی از  )   یعنی بازار زمین

های فوق، نظام تأمین مالی  ای است. به سبب ویژگی رمایه اقتصاد، مسکن هم یک کالای مصرفی و هم یک کالای س 

ویژه  اهمیت  از  است آن  برخوردار  سرمایه   .ای  مشخصه  ویژگی  طولانی  یک  و  اندازه  مسکن،  افق  گذاری  بودن 

(.  1۹۹۴،  1گذاری آن است که نیازمند مقادیر زیادی از منابع تأمین مالی بلندمدت است )کالاموریس و همکارانسرمایه 

گذاری نباید خیلی غیرعقلایی باشد. هدف یک سیستم مالی مسکن، تأمین وجوه مسکن برای  البته این افق سرمایه 

  از ای از ترتیبات سازمانی ای و مالکیت است. این توصیف ساده طیف گسترده تولیدکنندگان و خریداران اعم از اجاره 

و    گذاری انداز قراردادی، سپرده های پس طرح   جمله  انتشار، فروش  در مؤسسات متخصص در تأمین مالی مسکن، 

، یعنی بسیج و  اند جادشده یا ی مشابه  باهدف تجارت اوراق رهنی و اوراق بهادار را ایجاد کرده است، همه این ترتیبات  

 (.8۲00،  ۲گیرندگان به روشی مؤثرتر صورت بپذیرد )وارناک و همکاران اندازکنندگان به وام انتقال وجوه از پس 

  باشد ی می پولی بانک مرکزی  هااست ی سمالی مسکن، نقش سیاست و    نیتأمی مهم در مسئله  هاجنبه یکی از  

ی پولی، تورم و افزایش هزینه ساخت،  هااست یسکه متخصصان عوامل متعددی از قبیل فشار درآمدی تقاضا، فشار  

ی شهرنشینی و روستایی، ناکارایی بازار عرضه مسکن، ساختار  هااست ی سسرمایه،    خروج  پول داغ(،ارز ) نوسانات نرخ  

،  5ی و میچل لوسارد  ؛۴،۲007؛لمار 3،۲007تیلور )  برندی مبازار مسکن به دلیل خارج کردن بخش خصوصی را نام  

 (.۲01۲،  8لریش  ؛۲01۲،  7ن کیو متر   گروتون  ؛6،۲010ی برنانک  ؛۲007

های مالی،  سیاست  .دهندتأثیر قرار می غیرمستقیم تقاضای کل را تحت صورت مستقیم و های مالی به سیاست 

را   مسکن  بازار  درآمد    طوربهمتغیرهای  مثل  اقتصادی  متغیرهای  سایر  تغییر  از طریق  ،  تصرف قابل غیرمستقیم 

گذارد  های مالی انبساطی بر عرضه و تقاضای مسکن اثر می سازد. اجرای سیاست متأثر می  ...ها واشتغال، سطح قیمت

تغییر عرضه و تقاضای مسکن نیز قیمت تعادلی مسکن را تغییر خواهد داد و علاوه بر این عوامل    تینها  درو  

 (. 1۹85،  10؛ بولات ۹،01۲۲تأثیر قرار بدهند )افنسو و سوسا اقتصادی ممکن است برخی متغیرهای جمعیتی را تحت 

گرفتن  بودن اعتبار نیز بستگی دارد. افزایش منابع مالی، توانایی وام تقاضا همچنین به قیمت و در دسترس  

خصوص رشد گروه جمعیت  شود. افزایش جمعیت، به دهد و باعث افزایش تقاضای مسکن می خانوارها را افزایش می 
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تأثیر سایر عوامل اقتصادی و   یل خانواده بدهند نیز ممکن است تحتتشک  ادیز  احتمالبهسال که اغلب    ۴0تا    30

 (. ۲013،  1اجتماعی متعدد تقاضا را افزایش بدهد )دالینگ و همکاران 

جنبه اقتصادی  فرایندهای  از  دارندبسیاری  فضایی  غیرمشهود  رهایمتغ  .های  است    نظر  ازی  ممکن  مکانی 

کننده رفتار اقتصادی ایجاد  یی را در خطاهای معادلات توصیفهمبستگی فضا جهیدرنتهمبستگی داشته باشند و 

.  اندنشده   ثبتها  داده بودن کالاهای جایگزین که در مجموع  وهوا، کیفیت خاک، یا دردسترس مثال آب عنوان کنند. به

لوبیت  همسایگان خود مط شدهمصرف مستقیم از مصرف سبدهای مشابه با سبدهای  طوربه علاوه بر این، خانوارها 

 (.۲01۴،  ۲هایی فضایی مشاهده کرد )الهورست توان این رفتار خانوارها را در همبستگیکنند که میکسب می

تر باشد. لیکن  سازی فضایی ممکن است مناسب چارچوب مدل   کی  آنحال، مواردی وجود دارد که در  بااین 

در متغیر موردنظر وجود نداشته باشد. برای مثال زمانی که قیمت مسکن به    احتمال دارد هیچ تغییری بین داده 

فاصله معین از یک نقطه بستگی داشته باشد. زمانی که این مقوله صحیح باشد، واکنش تقاضا به تغییرات چنین  

تواند در یک چارچوب اثر ثابت بررسی شود. متغیرهای موردنظر شاید با اثرات ثابت کاملاً همبستگی ایی نمیمتغیره

داشته باشد یا در موارد دیگر، ممکن است همبستگی خاصی بین خود اجزای فضایی وجود داشته باشد )لی سیج 

 (.۲016،  3وچیه 

آور  قرضه سرسام های معاملات نسبت به سهام و اوراق دارایی فیزیکی مثل مسکن نقدینگی کمتری دارد. هزینه

یابد، اما در  سرعت افزایش میدر بسیاری از بازارها با افزایش تقاضا و قیمت، تولید و عرضه به  .و پرنوسان هستند

  .دباش توجهی نیازمند است تا تعادل به بازار برگردد. رشد درآمد عامل اصلی تقاضا برای مسکن میمسکن زمان قابل

نوعی موجب افزایش  دهد و بهگرفتن خانوارها را نیز افزایش میتنها قدرت خرید؛ بلکه توانایی وام درآمد بالاتر نه 

می می تقاضا  موجب  هم  درآمد  این  نابرابر  توزیع  خانواده شود.  بیشود  مرفه  خانه های  تقاضای  اغلب  های  درد 

رو  محیطی روبه خصوص با محدودیت زیست دیت زمین و یا بهها در مناطقی که با محدوتر و خرید خانه قیمتگران 

 (.۲017،  ۴است موجب افزایش دوچندان قیمت آن شود )فاویلوکس و همکاران 

های بازاری در شهر چین: شرحی  وساز مسکن جدید و سیگنال ( در پژوهشی با عنوان ساخت ۲0۲۲)   5رن و فولمر 

های تعدیل تعادل ساخت مسکن در شهرهای چین پس از اصلاحات بازار  منطقه شهری، به بررسی مکانیسم   35از  

بهره    ۲015تا    ۲001های  منطقه شهری چین از سال   35های  پردازد. در این تحقیق او از داده می   1۹۹8مسکن سال  

ها بیان  های تعادلی را الگوسازی کرده است. آن های بازار مسکن چین، مکانیسم برده و ضمن در نظر گرفتن ویژگی 

جای اینکه تابع عرضه مسکن جدید به سطح متغیرها حساس باشد به تغییرات آنان حساس هست. علاوه  کنند به می 

در   دولت چین  تاریخی  ردپای  این،  به بر  مسکن  زمین  عرضه  قیمت کنترل  در  قابل وضوح  آن  است،  های  مشاهده 
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تر است. درنتیجه این  که کشش قیمتی ساخت مسکن جدید در این اقتصاد نسبت به دیگر اقتصادها بزرگ طوری به 

 شد.ناچار ضروری بود زیرا که درآمد سرانه و افزایش مهاجرت منجر به افزایش تقاضا می اصلاح بازار به 

یائوگان و  تجزیه۲0۲۲)  1گ  به  مسکن  بازار  و  تغییرات جمعیتی  عنوان  با  خود  مطالعه  در  عوامل  (  وتحلیل 

تواند بر تقاضا و عرضه کل  المللی و شهرنشینی که میی مانند تغییرات امید به زندگی، مهاجرت بینشناختت یجمع

قاضای مسکن دریافتند که کمی بیش از  ها با بسط یک مدل عمومی عرضه و تپردازد. آن مسکن تأثیر بگذارد می 

بینی این مدل تا سال  چهل درصد افزایش قیمت مسکن به همین عوامل بستگی دارد. علاوه بر این، بر اساس پیش 

 ی و افزایش مهاجرت خواهد داشت. نیشهرنشدرصد بستگی به میزان    18تا    ۴افزایش قیمت مسکن از    ۲050

های خطی پویا با نزول تطبیقی، به دنبال رویکردی  لعه خود با روش مدل ( در مطا ۲0۲۲)  ۲و همکاران یوسوپووا 

های زمانی ها با استفاده از داده بینی کند. آنای پیش هستند که قیمت مسکن در بریتانیا را در سطح ملی و منطقه

کارلو ارائه  ونت ای و با استفاده از حداقل رساندن انتظارات آینده محور روشی را برخلاف روش مرسوم مو منطقه 

های  تواند بیش از روش دهد که مدل خطی دینامیکی تطبیقی میکنند. نتایج حاصل از این مطالعه نشان میمی

 ها از خود نشان دهد. بینی قیمتتوجهی در پیش رقابتی دقت قابل

زمانی از پیوندهای متقابل مهاجرت و مسکن الگویی را    -یک مدل تعادل مکان    (۲0۲۲)  3کان و هاشم پسران 

توان برای تحلیل توزیع فضایی جمعیت، درآمد و قیمت مسکن استفاده  کنند که از آن میتوسعه داده و حل می

تواند از  ت می هایی با سطح پایین مقررات استفاده از زمین، دولدهد که حالت ها نشان میسازی کرد. نتایج شبیه

هایی مانند کالیفرنیا که  های مثبت عرضه زمین در ایالت وری سود بیشتری ببرد؛ و شوک های مثبت بهره شوک 

 تری مقررات کاربری زمین هستند بسیار مؤثرتر است. گیرانهتحت شرایط سخت 

تا    ۲00۲(دراین مطالعه داده های مرتبط مانند داده های شاخص قیمت مسکن تایوان از سال  ۲0۲3)۴چیو 

برای شناسایی عوامل حیاتی موثر بر قیمت مسکن تایوان را جمع آوری کرده است؛ اوبا ساخت یک مدل    ۲0۲0

تایج نشان می   کند.ی م  بینی قیمت مسکن تایوان را برآوردمدت، پیش رگرسیونی از طریق یک مدل حافظه کوتاه 

نشان می دهد که این مدل برای    عامل اصلی موثر بر قیمت مسکن تایوان هستندعلاوه بر این نتایج  10دهد که  

 .بینی قیمت مسکن بسیار مناسب استتحلیل و پیش

  ( هدف این مطالعه بررسی شیوع فقدان مسکن و عوامل تعیین کننده آن در لهستان۲0۲3)6دودک  و 5ویورسکا 

اند تاعوامل  بهره برده  هاازداده های سال های اخیر پنلی درآمد و شرایط زندگیاز آمارهای استفاده می کند آن .است 

خانواده -اجتماعی میان  در  مسکن  فقدان  پشت  لهستانیاقتصادی  پروبیت  های  مدل  رویکرد  از  بااستفاده  را 

با درآمد خانوار و سطح تحصیلات داردو مسکن رابطدهدکه فقدانها نشان مینتایج آن  کنند.شناسایی   ه منفی 

علاوه بر این، نتایج نشان    .برعکس، وجود افراد زیاد بیکار درخانواده خطر محرومیت از مسکن را افزایش می دهد
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درجه شهرنشینی و منطقه بر پدیده فقدان    -دهد که وضعیت مالکیت، نوع مسکن، محل سکونت خانوارها  می

 مسکن موثراست. 

ی کلان اقتصادی از قبیل درآمد سرانه  رهایمتغ( به بررسی تاثیر برخی  1386و همکاران )صمیمی    جعفری

با   هاآن  .اندپرداختهبر رفتار قیمت مسکن در ایران    هاساختمان خانوار، شاخص سهام، حجم پول و بخش خدماتی  

اثر بیشتری بر قیمت مسکن    هاساختمان   تعدادو  بخش هزینه    اگرچهکه    اندافتهیدراستفاده از الگوی تصحیح خطا  

 نیز اثر چشمگیری بر قیمت مسکن دارد.   و درآمدتورم    خصوصبه دارد اما عوامل کلان  

آن در   کنندهن ییتعمیان قیمت مسکن و عوامل  علی بطهرا( در مطالعه خود 1387همکاران )صباغ کرمانی و 

  ی خطا   از الگوی تصحیح  ده ستفاا   هشپژو  یناستفاده در ا  مورد  روش  اند.را بررسی کرده  1373-85دوره  تهران طی  

 و کشف رابطه علیت در بلندمدت وکوتاه مدت است.   لبرداری مد 

ی نفتی و ارتباط اش با  هاشوک بر    دیتأکبر بخش مسکن با    رگذاریتأث( به عوامل  1388)  یار ی  وعباسی نژاد  

جمعیت رشد نقدینگی و ر شد تسهیلات را بر رشد قیمت مسکن    ها عواملآنرشد قیمت مسکن پرداخته است.  

  کنند ی منقدینگی را به سبب وجود دلارهای نفتی در اقتصاد ایران اظهار    از رشدی  اعمده و بخش    دانندیممستقیم  

 کرده است.   ترنییپادم را وادار به تقاضای مسکن به دلیل ریسک  ی تجاری و افزایش تورم مرهادورهبه دلیل  

(، اثرات متغیرهای مخارج مصرفی خانوارها، تعداد خانوارها، هزینه استفاده از  13۹1خلیلی عراقی و همکاران )

نشان می نتایج  و  بررسی کردند  بر قیمت مسکن  را  و هزینه ساخت  بانکی، قیمت زمین  در  تسهیلات  دهد که 

مدت و در صورت افزایش تسهیلات  دت اعتبارات بانکی بر قیمت حقیقی مسکن اثر معکوس دارد. لکن در کوتاه بلندم

بانکی بر قیمت حقیقی مسکن در دوره جاری اثر مستقیم خواهد داشت. در این پژوهش از اطلاعات آماری مناطق  

 شده است. ( استفاده 1370-138۹استان کشور مربوط به دوره )  30شهری  

قیمتهای مسکن مناطق تهران   ( در مطالعه خود درصدد آن بودند که ارتباط بلندمدت13۹3پسند و محتوی)دژ

دهد که اجرای سیاست اقتصادی یکسان برای  و همگرایی قیمت این مناطق را بیازمایند. نتایج تحقیق نشان می

در مورد قیمت مسکن با امکان  کنترل نوسانات قیمتی مسکن مثمر ثمر نخواهد بود، پس باید نگاه جزیره ای  

 جانشینی املاک دراین مناطق وجود داشته باشد.  

از    1355- 1385های نفوس و مسکن در طول سال های  ( در پژوهشی با بررسی داده 13۹3فر و همکاران) ستاری 

توسعه نامتعادل  ای و  های علل چندگانه در رویکرد معادلات ساختاری، پی به نابرابری های منطقه طریق روش شاخص 

تر باعث گسترش  درکشور برده اند. براساس نتایج حاصل از مدل، مهاجرت به کلان شهرها و مناطق توسعه یافته

 گزار باید چاره اندیشی کند.شود که تمهیداتی ملزوم است که سیاست اشتغال غیررسمی در این مناطق می 

های  انتشار فضایی تغییرات قیمت مسکن در استان ( در پژوهشی با عنوان تحلیل  13۹6لو و همکاران )طالب 

داده از  فضایی،  اقتصادسنجی  رهیافت  بـه  ایران؛  مربوط  دوره    ۲8های  ایران طی  مختلف    137۹-13۹۲استان 

غیرمستقیم  و  مستقیم  اثرات  برآورد  هم  و  فضایی  دوربین  پانل  الگوهای  مقایسه  و  برآورد  به  و  نموده  استفاده 

منظور انتخـاب  اند. به مدت و بلندمدت پرداخته به متغیرهای توضیحی در دو بعد کوتاه  )سریزهای فضایی( مربوط

روش  از  مسکن  قیمت  تعیین  نظری  الگوی  با  سازگار  فضایی  الگوی  استفاده بهتـرین  الهورست  و    شناسی  شده 
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و در نهایت    یی و آزمون ضریب لاگرانژ برای مقایسه الگوهای فضایی اخذ شده استدرستنماهای نسبت  آزمون 

، متغیر تأخیری قیمت مسکن و  نیبر اکند. علاوه گیرند الگوی پویای فضایی بهترین تصریح را ارائه می نتیجه می

اثرات فضایی این متغیر سهم بالایی در تعیین قیمت مسکن داشته، لکن در خصوص متغیر مخارج خانوار تنها  

، متغیرهایی مثل قیمت زمین، هزینه ساخت و اجاره ضمن تأثیر  اثرات فضایی آن تأثیرگذار بوده است. علاوه بر این

 اند. های ایران داشتهمسکن در استان   متیبر قمستقیم از طریق سرریزهای فضایی اثرات چشمگیری  

استان کشور بررسی کرده   31( در مطالعه خود عوامل موثر بر تقاضای مسکن را در 1۴00باصری و همکاران) 

بیان میاند.آن استانداها  دارند، در حالی که  دیگر  رند که  بالایی  تقاضای  دارند کشش  بالایی  هایی که درآمد 

تری دارند که موجب شکاف عظیم بین این دو شده است. علاوه بر این اندازه جمعیت در  ها کشش پاییناستان

م مثل مسکن در این  طوری که تمایل به خرید دارایی بادوا شهرهای بزرگ در قیمت مسکن تعیین کننده است به

کند و به دلیل تعمیق  شهرها رو به افزایش است و در نتیجه آن جاذبه مهاجرتی ایجاد و این تمایل را دوچندان می

   چرخه مالی، قیمت مسکن با رشد بیشتری رو به رو است. 

مطالعه  (1۴01وایزدی) هادیان این  ق  متغیرهایدر  بر  بهره    شناساییمسکن    متیمؤثر  نرخ  نقش  سپس  و 

  روش  از منظوراین  برای  شودمی  بررسی مسکن متیو ق این تسهیلاتبه بخش مسکن بر رابطه  ییاعطا تیلاتسه

  متیمسکن و ق  تلایتسهنیب  دهدیمنشان  ی اآستانه مدل   نتایج  است.شده استفادههانسن ای آستانه رویکردرگرسیون 

  اثرمثبت   بهره  بالای  هاینرخ   به  های پایینازنرخ باحرکت کهطوری به   وجوددارد؛  یو معنادار  یرخطیمسکن ارتباط غ

هایی با درآمد متوسط است که با افزایش بهره توانایی آن خانوار اصلیدلیلیابدکهمیکاهش مسکن تسهیلات برقیمت 

شودودر نتیجه کاهش  برای مسکن می   یابدکه موجب کاهش تقاضا آن ها برای بازپرداخت تسهیلات کاهش می

 شود. شاخص قیمت مسکن می 

طور خاص  هدف این مطالعه ارزیابی یک مدل مبتنی بر عامل فضایی است که به(1۴0۲موسوی وهمکاران)

که  دهدمی برای تحلیل بازار مسکن در تهران توسعه یافته است. نتایج شبیه سازی در یک دوره یازده ساله نشان 

طور قابل  متر مربع به  100تقاضای رو به رشد خانوارهای جوان با پس انداز محدود برای واحدهای مسکونی زیر  

. علاوه بر این،  ه استو از سایر املاک مسکونی پیشی گرفت  ه استتوجهی قیمت این واحدهای خاص را افزایش داد

های  رکزی شهر بود که عمدتاً ناشی از هجوم خانواده ها حاکی از افزایش قابل توجه قیمت مسکن در مناطق م یافته

   .گذاری هستندهای سرمایه جوان به این مناطق است که به دنبال فرصت 

بخشی قرار دارند.  بخشی و بروندرون  دسته   دو، عوامل مؤثر بر قیمت مسکن در  شده   انجامبه مطالعات  با توجه  

اخت واحد مسکونی مثل قیمت زمین، دستمزد نیروی کار و  س   شدهتمام  نهیهزبخشی شامل اجزای  عوامل درون

شناختی بخشی شامل درآمد خانوارها، منابع مالی بانکی و عوامل جمعیت اما عوامل برون؛  عوارض و مالیات هستند

  طور گذارد. همان سازند و در نهایت بر بازار مسکن اثر می بخشی را نیز متأثر می شوند. این عوامل، عوامل درونمی

های درآمدی و جمعیتی تأثیر بسزایی در  خصوص در زمینه  های جغرافیایی بهکه در ادبیات تحقیق ذکر شد تفاوت

مسئله قیمت مسکن منطقه موردنظر و مناطق همسایه با آن دارد؛ لذا اهمیت اثرات فضایی مناطق بر یکدیگر از  

ست. در این مطالعه یک چارچوب کلی معقولانه  ا  گرفته  قرارهای مهمی است که در این مقاله مورد توجه  خصیصه 
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شود و ناهمگونی  های فضایی استاندارد مشخص میو تحلیل تعاملات و اثرات سرریز که توسط مدل برای تجزیه  

تر از آن در این  ها و مناطق ایران ارائه خواهد شد. مهم این اثرات در واحدهای جغرافیایی مختلف مانند شهرستان 

وا امکان  آنتحقیق  همسایه  به  شهری  مناطق  طریق  از  مستقیماً  فضایی  و  هم  طوربهها  بستگی    طور به زمان 

 غیرمستقیم از طریق وابستگی احتمالی مقطعی در ضرایب رگرسیون فراهم خواهد شد. 
 

 الگوي مدل -1

 را در نظر بگیرید:   ری( زSAR)  1ی فضایی ونیخود رگرسمدل  

𝑦𝑖𝑡 = 𝜑i0(∑ 𝑤𝑖𝑗𝑦𝑗𝑡) +𝑁
𝑗=1 𝛽𝑖0

´ 𝑥𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡(1)                                                   
 

مرتبط  ، با بردار ضرایب  k×1یک بردار متغیر مستقل   t،)ik,t,…,x,ti2, xt,i1x(=  itxدر زمان    اُم iمتغیر وابسته    ityکه  

× 1 k                                    ،)′ik,0β,..., i2,0β, i1,0(β  =i0β   است .itε    غیرقابل توضیح    جزءity    است که از آن

 .شودیم  ادی  ) 2σ) = itεVar»خطا« با واریانس      اختصاربهخطای واحد مقطع یا    عنوانبه

𝑤𝑖 علاوه بر این،
´𝑦𝑡=  𝑦𝑖𝑡

∗ = ∑ 𝑤𝑖𝑗𝑦𝑗𝑡
𝑁
𝑗=1 میانگین اثر واحدهای دیگر بر واحدi  در زمانt    ،2 . ,است کهt,y1t=(yty

)'N t. . , yو'iw  ردیفiاُم از ماتریس وزن فضاییN × N،)ijW =(wاست، کهijw 2,، به ازای هر,…,N=1 i,j  دارای وزنه

 . است  ijw  ≤0  و  i  ،0= iiw  به ازای هرکه    میکنیفرض م  فضایی مشخص است وبه طور کلی

برای    Wکردنن یگزیجابا    توانیمرا   (ijw ≤0) یرمنفیغی  هاوزن فرض   داد: یکی  ارائه  نیز  با دو ماتریس وزنی 

ij(ی مثبت، هاوزن
+= (w +W 0 ، اگر>  ijwی منفی، هاوزن و یکی برای   و در غیر این صورت صفر )ij 

-= (w -Wاگر 

0< ijwزا باشند،  شود که ضعیف برونبه متغیرها اجازه داده می  کهچون بر این    علاوه  .و در غیر این صورت صفر باشد

 : شود یمزیر ارائه    صورتبه( که  1الگوی )  از  ریز مانند تعمیم   دهد؛زمانی را کاملاً پوشش    -  های مکانیتحلیل مدل 

 

 𝑦𝑖𝑡 = (∑ 𝜆𝑖𝑞0𝑦𝑖,𝑡−𝑞) + [∑ 𝜑𝑖𝑞0
+ (∑ 𝑤𝑖𝑗

+𝑁
𝑗=1 𝑦𝑗,𝑡−𝑞)

ℎ𝜑
+

𝑞=0 ] + [∑ 𝜑𝑖𝑞0
− (∑ 𝑤𝑖𝑗

−𝑁
𝑗=1 𝑦𝑗,𝑡−𝑞)

ℎ𝜑
−

𝑞=0 ] +
ℎ𝜆
𝑞=1 𝛽𝑖0

´ �̃�𝑖𝑡 +

𝜀𝑖𝑡   (۲  )  

ℎ𝜆  ،ℎ𝜑که
ℎ𝜑و +

𝜆𝑖𝑞0  ،𝜑𝑖𝑞0ثابت و   مؤلفه−
𝜑𝑖𝑞0و +

شیب ضرایب اثرات زمانی و اثرات فضایی برای واحدهای مثبت و منفی −

 .کندی می  ریگاندازه مرتبط را  

جایگزین    توانی ماول، فرض عناصر مورب صفر در ماتریس وزن را    .در دو جهت مهم تصریح داد  توانی مرا   (۲) مدل

∑و  iiw ≠0فرض  ( با  1)  در این صورت مدلکه    کرد 𝑤𝑖𝑗 = 𝑣𝑖
𝑁
𝑗=1که𝑣𝑖آمد:   درخواهدزیر    صورتبهثابت است    مؤلفه 

 
𝑦𝑖𝑡 = �̇�i0(∑ �̇�𝑖𝑗𝑦𝑗𝑡) +𝑁

𝑗=1 �̇�𝑖0
´ 𝑥𝑖𝑡 + 𝜀�̇�𝑡(3)   

 

 
1 Spatial autoregressive 



 209 /...  رانیا  یهامسکن در شهرستان متیعوامل موثر بر ق لیدر تحل ییفضا افتیکاربرد رهو همکاران /   دآذریفه عقوبی 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

�̇�i0اجزابه  درآن که = (1 − 𝜑𝑖0𝑤𝑖𝑖)−1𝜑𝑖0𝑣𝑖،�̇�𝑖0 = (1 − 𝜑𝑖0𝑤𝑖𝑖)−1𝛽𝑖0 و𝑉𝑎𝑟(𝜀�̇�𝑡) = �̇�𝑖0
2 = (1 −

 𝜑𝑖0𝑤𝑖𝑖)−2𝜎𝑖0
توان تخمین زد که هر واحد تعداد محدودی  را  تا زمانی می   𝑤𝑖𝑗تغییر خواهد کرد.دوم، وزن های   2

 زیر نوشت:   صورتبه را   SAR مدل   توانیمداشته باشد. در این صورت    شدهشناخته همسایه  

𝑦𝑖𝑡 = ∑ 𝜑𝑖𝑗0𝐼(𝑤𝑖𝑗)𝑦𝑗𝑡 +𝑁
𝑗=1 𝛽𝑖0

´ 𝑥𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡    (۴ )  

 

است. این خصیصه فقط از اطلاعات کیفی    موردنظری  واحدهای  هاهیهمسا یک بردار یکا برای    نجایادر  𝐼(𝑤𝑖𝑗) که

 استخراج کرد.   توانی مکه از مدل فضایی همگن معمولی نیز    کندی ماستفاده   𝐼(𝑤𝑖𝑗) موجود در

 ی کرد:سیبازنو  زین  ریز  صورتبه ( رامی توان  1)  الگوی
(𝐼𝑁 − 𝛹0𝑊)𝑦0𝑡 = 𝐵0𝑥0𝑡 + 𝜀0𝑡   (5)  

 

 01𝜑= (  t0𝜑, یک ماتریس قطری که قطر اصلی آنN × N ،𝛹0یک ماتریس مشخصه Nt,..., y2t,y1t= (y t0y ،𝐼𝑁(´که

´)0N𝜑, . . .,02𝜑    باشدیم،𝐵0   مورب  ماتریسNK× N  با عناصرi0´β و است)´kt,…,x´t2´, x1t´x(=  t0x    بردار مشاهدات

𝜎0سرانجام.  باشدیم  زابرون ی  رهایمتغ
2)Diag (=  0Σ) = t0εVar (  بردار آنکه´)𝜎𝑁0

2, . . . , 𝜎20
2 ,𝜎10

2= ( 𝜎0
 می باشد.  2

𝐼𝑁)ی عبارت جا به − 𝛹0𝑊)   0(عبارتψS(  است در این صورت    ریپذمعکوس که    میکنیموفرض    میدهیم را قرار

 آمد:   درخواهد(به شکل زیر  5الگوی)

𝑦0𝑡 = 𝑆−1(𝛹0)[𝐵0𝑥0𝑡 + 𝜀0𝑡]                                                              (6  )  

 

 ,´θ= (𝜑 شاملθبردار که  م یکنی می  آورجمع را  θواحد در بردار N برای تخمین ضرایب هر واحد، تمام پارامترهای

´)´2β´,σ  2´(´لیوسبهو بردار مربوط به مقادیر واقعی
0´,σ0β, ´0𝜑(= 0θ    دهدیمرا نشان. 

 زیر نوشت:   صورتبه  توانی مرا   (6)  ییدرستنماتابع لگاریتم  

ℓ(θ) = lnL(θ) = −
N T

2
ln(2π) −

T

2
∑ lnσi

2N
i=1 +

T

2
ln|S′(ψ)S(ψ)|  −

1

2
∑ [S(ψ)y

◦t
−T

t=1

Bx◦t]
′
Σ−1 [S(ψ)y

◦t
− Bx◦t](7)                                          

 

فضایی دست خواهیم یافت که در پژوهش    ونیخود رگرسیی به مدل  درستنمابا به حداکثر رساندن تابع لگاریتم  

 است.  شده( ارائه۲0۲1)  1و همکاران آکورا  

  شده ( استفاده ۲0۲1و همکاران )( که در پژوهش آکورا  SARی فضایی )ونی خودرگرسنیز از مدل   در این تحقیق

استفاده خواهد    1۴01تا    13۹0های ایران در بازه زمانی  برای برآورد تغییرات ماهانه قیمت مسکن در شهرستان 

صورت زیر  زمانی تورم قیمت مسکن در آن وجود داشته باشد اکنون الگو به  -  دهد تا اثرات مکانیاجازه می که    شد

 :شودیمتصریح  

 
1 Aquaro et al 
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𝜋𝑖𝑡 = 𝑎𝑖 + 𝜑i0 ∑ 𝑤𝑖𝑗𝜋𝑗𝑡 + 𝜑1𝑖 ∑ 𝑤𝑖𝑗𝜋𝑗,𝑡−1 +𝑁
𝑗=1

𝑁
𝑗=1 𝜆𝑖𝜋𝑖,𝑡−1 + 𝛽𝑖

𝑝𝑜𝑝
𝑔𝑝𝑜𝑝𝑖𝑡 + 𝛽𝑖

𝑖𝑛𝑐𝑔𝑖𝑛𝑐𝑖𝑡 +

𝛽𝑖
𝑓𝑖𝑛

𝑔𝑓𝑖𝑛𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡   (8  )  

 

باشد. این مدل اثرات ثابت  می  t=1,…,Tوهر زمانی  i=1,…,Nتورم قیمت مسکن به ازای هر منطقه    𝜋𝑖𝑡که در آن

𝜆𝑖نی و زمانی تغییرات قیمت مسکن ) و ناهمگنی کامل ضرایب خود رگرسیون مکا , 𝜑0𝑖 , 𝜑1𝑖  و همچنین ضرایب )

𝛽𝑖عوامل مهم در قیمت مسکن کشور ایران یعنی رشد جمعیت، رشد درآمد و رشد منابع مالی ) 
𝑝𝑜𝑝

, 𝛽𝑖
𝑖𝑛𝑐 , 𝛽𝑖

𝑓𝑖𝑛  را)

 در خود گنجانده است.فرض بر این است که جمله اخلال دارای توزیع نرمال است. 
 

   رهایمتغتعریف عملیاتی 

طی    tزمانی    دوره  در  i  منطقه  مسکن  مترمربع(: تغییرات شاخص قیمت حقیقی یک  𝜋𝑖𝑡مسکن )   شاخص قیمت

ی  ها داده.  کندی می  ریگاندازه درصدی از تاریخ شروع مشخص    صورتبهرا    1۴01تا    13۹0یهاسال دوره ماهیانه  

 است.   شده  اخذی بانک مرکزی و مرکز آمار  هاگزارش این متغیر از  

رشد   رشد کل جمعیت  𝑔𝑝𝑜𝑝𝑖𝑡)  تیجمعشاخص  تغییرات  دوره  i  منطقه(:  ماهیانه   tزمانی    در  دوره  طی 

ی بانک مرکزی  هاگزارش ی این متغیر از  هاداده   .کندی می  ریگاندازه درصدی    صورتبهرا    1۴01تا    13۹0یهاسال 

 است.   شده  اخذو مرکز آمار  

 شهری    منطقه شده ناخالص توسط همه تولیدکنندگان    افزوده  ارزش(: مجموع  𝑔𝑖𝑛𝑐𝑖𝑡)   یتولید ناخالص داخل

i  زمانی    دورههرگونه مالیات بر محصول که در ارزیابی تولید لحاظ نشده آن اقتصاد طی    اضافهبهt    طی دوره ماهیانه

ی  ها گزارش ی این متغیر از  هاداده است.    شدهی آور جمع سرانه به قیمت جاری    صورتبه  را  1۴01تا    13۹0یهاسال 

 است.   شدهی  گردآور ی  محاسباتبانک مرکزی اخذ و طی  

طی   tزمانی    دوره  در  iشهری  منطقهبخش بانکی    یهاسپرده(: تغییرات میزان  𝑔𝑓𝑖𝑛𝑖𝑡)  یعموممیزان اعتبار  

ی این متغیر از  هاداده است.    شده  عنوان منبع اصلی تأمین مالی استفادهبه  1۴01تا    13۹0یهاسال دوره ماهیانه  

 گزاراشات بانک مرکزی و مرکز آمار استخراج شده است. 

  شده   گرفته( در نظر  ۲0۲0دهی مبتنی بر فاصله در پژوهش یانگ )، طرح وزنijW = (w(برای ماتریس وزن  

تر، فاصله جغرافیایی بین هر جفت مختصات طول  دقیق  طوربهاست که در ادبیات اقتصادسنجی فضایی رایج است.  

ی خواهد  صورت چندضلعهای موجود در نمونه با استفاده از فرمول هاورسین به و عرض جغرافیایی برای شهرستان 

است. سپس، یک آستانه شعاع خاص در نظر گرفته خواهد شد    شده محاسبهبود که از مرکز هر شهرستان معین  

این مورد، ورودی عنوان همسایه در نظر گرفته میهای مجاور به که در آن شهرستان  های مربوطه در  شوند. در 

گیرند  هایی که خارج از این شعاع قرار میتان شوند و شهرسصورت یک تعیین میبه  0Wماتریس وزن نرمال نشده  

ی خواهد شد و  ساز نرمال   0Wشوند. درنهایت،  روی صفر تنظیم می  0Wها در  های مربوطه آن غیر همسایه و ورودی 

W    ای از  ( استفاده خواهد شد. در این تحقیق نسخه1و در معادله )  دیآیمنرمال شده به دستW    شده گرفتهدر نظر  

 دهد.وزن ارائه می کیلومتری است که یک ماتریس وزنی نسبتاً کم  1۲0ر آستانه شعاعی  که با مقادی
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ی استفاده شود  اضربهپاسخ    لیتحل  و  هیتجزبرای    تواندیم( همچنین  8شده )  زدهزمانی تخمین    -  مدل مکانی

درآمد، جمعیت  زا )برون مناطق و یا برای تغییرات در متغیرهای   ی خاص هاشوکبر روی اثرات    اشیاصلکه تمرکز  

ماتریسی   صورتبه( را  8)  حال اگر الگوی شماره.  میشویمدر این مقاله بر مقوله دوم متمرکز    .باشدی( مو منابع مالی

 ( را خواهیم داشت: ۹)  ی کنیم عبارتسیبازنو
πt+h = Φh+1πt−1 + (∑ Φsh−1

s=0 )c + ∑ Φsh−1
s=0 Axt+h−s +

∑ Φsh−1
s=0 ut+h−s (۹)                                                                                                         

 

 بر این:   علاوه  .باشدیم   it,,…, gfinit)′ = (gpopi2,t, xi1,t= (x itx′(همان بردار tx  =)Nt,…,x´t2´, x1t´x´(که بردار

 
c = (IN − Ψ0W)−1a, Φ = (IN − Ψ0W)−1(Ψ1W + Λ)(10)   

𝐴 = (IN − Ψ0𝑊)−1𝐵, 𝑢𝑡 = (IN − Ψ0𝑊)−1ε𝑡(11)                                         
 

 : ( درخواهد آمد1۲)  یالگو   صورتبه  i,t+hπبر  t,ljxاثرات نهایی مستقیم و غیرمستقیم یک تغییر واحد در  
 𝜕𝜋𝑡+ℎ

𝜕𝑥𝑗𝑙,𝑡
= [𝛷ℎ(𝐼𝑁 − 𝛹0𝑊)−1𝜀𝑗]𝛽𝑗𝑙(1۲)                                                                    

 

مناطق به دست   ( در سطوحزیربرون و    زیردرون به اثرات    شدههیتجزبدین ترتیب اثرات مستقیم و غیرمستقیم )

 خواهد آمد. 

 

 هاي تجربی یافته-4

 آزمون  .ضعیفی وابسته باشد  طوربهمقطعی  صورتبهمستلزم آن است که تغییرات قیمت مسکن  بنیاد تخمین ما

 1CDتا میزان وابستگی مقطعی را ارزیابی کنیم. آماره    میکنی ماعمال   قیمت مسکن توسط پسران را برای  افتهیبسط

  ن یاست؛ بنابرا درصد    5در سطح    1.۹6ی بالاتر از مقدار بحرانی  املاحظه قابل  طوربه است که    63.768به دست آمده  

. بسیار واضح است که تغییرات قیمت مسکن  شودیمکاملاً رد   بین مقاطعصفر مبنی بر نبود وابستگی ضعیف  فرض  

رد آزمون لزوماً به این معنا نیست که همبستگی ضعیفی   ، صرفاًهستند  وابستههمبه  هاشهرستان  در سراسر   شدتبه

 نباشند.   ربطیبندارند بلکه شاید عوامل متعددی هم  

بررسی    منظوربه،  باشد ی مسال    1۲مقطع متفاوت با دوره زمانی    ۴۲۹ی از  موردبررسی  هادادهبا توجه به اینکه  

ازآزمون ریشه واحد   ی ریشه واحد در  هاآزمون انواع    ج ینتا  است.   شده  استفادهی ترکیبی  هاداده مانایی متغیرها 

 درصد همه متغیرها مانا هستند.   5بر اساس نتایج به دست آمده، در سطح خطای    است.  شدهارائه (  1جدول )
 

 

 

 
1 Cross-sectional dependence 
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 (: نتایج حاصل از آزمون ریشه واحد بر روي متغیرها 1) جدول

 نام متغیر 
ADF PP 

 احتمال  آماره احتمال  آماره

(𝜋𝑖𝑡 ) ۴.5۴3- 0.000 6.015- 0.000 

(𝑔𝑝𝑜𝑝𝑖𝑡 ) 5.731- 0.000 5.5۴6- 0.000 

(𝑔𝑖𝑛𝑐𝑖𝑡 ) 5.357- 0.000 6.۴۲3- 0.000 

(𝑔𝑓𝑖𝑛𝑖𝑡 ) ۴.17۴- 0.000 3.16۴- 0.000 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

ی مختلفی برای شناسایی اثرات فضایی، نوع و تصریح مدل وجود دارد که در  هاآزموندر ادبیات سنجی فضایی  

گفت اثرات فضایی وجود دارد و بهترین    توانیمنتایج    از  است.  شدهگزارش ( میزان آماره و احتمال آن  ۲جدول )

 . ( استSAR)  ییفضامدل خود رگرسیون  

شده    ( استفادهLR)  یینمااز آزمون درست    نظر  ردموعلاوه براین، برای بررسی وجود اثرات ثابت فضایی و زمانی  

 مشترک فضایی و زمانی وجود ندارد.   ( اثرات 3جدول )است. براساس نتایج  

 
 (: نتایج حاصل از آزمون وجود، نوع وتصریح الگوي فضایی2)  جدول

 ارزش احتمال آماره آزمون آزمون 

Moran’s I ۴.170- 0.00 
Lagrange Multiplier (lag) 1.101 0.86 

Robust LM (lag) 1.5۹۲ 0.۹۲ 
Lagrange Multiplier (error) 1.613 0.۹۴ 

Robust LM (error) 0.1۹1 0.66 
Wald test for spatial lag 7.۲۴7 0.6۹1 
LR test for spatial lag 6.۹۹۲ 0.7۲8 

Wald test for spatial error 7.70۲ 0.65۴ 
LR test for spatial error 7.605 0.656 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 
 ي بررسی اثرات ثابت زمان وفضا هاآزمون(: 3) جدول

 ارزش احتمال  LR Test اثرات مشترک 

 0.00 165.36۲ اثرات ثابت فضایی 

 0.00 6۲.5۴ اثرات ثابت زمانی 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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ارائه خواهد شد. از میان    هاشکل در    هاشهرستانو خالص اثرات مکانی و زمانی    زمانهم  فرد  به  منحصربرآوردهای  

  17دار بودند، تنها  آماری معنی  ازنظرمثبت و   (�̂�𝟎𝒊) زمانهمدرصد( از ضرایب فضایی    67برآورد )یا    ۲8۹  برآوردها

تا حدودی پس از شش ماه خنثی   ، این اثرات مثبت گذارا هستند وحالن یا  با  .ی منفی استتوجهقابل   طوربهبرآورد  

کلی نیست و در بعضی مواقع این اثر مثبت    صورتبه ، اما  میشویم  روروبه با ضرایب منفی نیز    کهی طوربه ،  دن شویم

آماری   نظر ازهستند و کمتر  ترکوچک ، �̂�𝟏𝒊 + �̂�𝟎𝒊 شده محاسبه اثرات فضایی خالص  جهیدرنت. شودیم دوچندان

. تخمین فضایی خالص مربوطه هر  دهدیم ( برآوردهای مربوط به اثرات خالص را نشان  1شکل)  .هستند  داریمعن

ی مختلف  هاف یط ضرایب فضایی خالص مثبت با  رنگ  قرمزی  هاشهرستان  مشخص است.  کاملاًشهرستان در نقشه  

به    تررهیتی  هافیط  کهی درحالبه صفر اشاره دارد.    کینزدهای  تر به محدوده ی روشن هافیط.  دهدیمرا نشان  

  رنگیآبی  هاشهرستان مشابه،  طوربه.  دهدیمفضایی خالص نزدیک به مقدار یک را نشان    ریتأخضریب تخمین  

  ک ی نزدهای  تر به محدودهی روشن هافیط.  دهدیمی مختلف را نشان  هافیطفضایی خالص منفی با    ریتأخضرایب  

فضایی خالص نزدیک به مقدار یک را نشان    ریتأخبه ضریب تخمین    تررهیتی  هافیط  کهیدرحالبه صفر اشاره دارد.  

 . دهدیم

 

 
�̂�𝟏𝒊)  (: برآوردهاي ضرایب خودرگرسیون فضایی خالص1) شکل + �̂�𝟎𝒊)  ي ایران هاشهرستانبراي 

 است.  نشدهفی تعر صورتبهی  داریمعندر نقشه به دلیل عدم  رنگ اهیسمناطق  : توجه

 های پژوهشگر یافتهمنبع: 
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ی، طورکلبههستند.    داریمعنی مثبت و  طورکلبه، که  دهدیم(را نشان    �̂�𝟏𝒊)  ی ضرایب زمانیهانی( تخم۲)  شکل

نشان دادن اثرات سرریز ملی در    .فضایی خالص به وجود اثرات سرریز مهم در ایران اشاره دارد  ریتأخاین ضرایب  

  ر ی تأثکار آسانی است، اما چنین شواهدی از تأثیرات پیوندهای محلی   هاشهرستان  تغییرات قیمت مسکن در سراسر

دهد که چگونه میزان و نحوه  نشان می   هاشکل ها در  نمایش فضایی تخمین  .باشد   کنندهگمراه   تواندی مو    ردیپذیم

از با حرکت  به سمت  ی کمتر توسعه هاشهرستان  اثرات سرریز محلی  اقتصادی    ترافتهیتوسعه ی  هاه یهمسایافته 

، اثرات فضایی و زمانی در حالنیا  بامشهود است.    هاشهرستان  ناهمگونی در سراسر   کهنیا. ضمن  شودیمبیشتر  

 هرها در مقایسه با سایر مناطق بیشتر مشهود است.و کلان ش  هااستان مراکز  

 
 ي ایران هاشهرستانبراي  (�̂�𝟏𝒊زمانی )  ونیخود رگرس(: برآوردهاي ضرایب 2) شکل

 است.  نشدهفی تعر صورتبهی  داریمعندر نقشه به دلیل عدم  رنگ اهیسمناطق  : توجه

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

ی تغییرات قیمت مسکن نسبت به جمعیت، درآمد و منابع مالی هاکششدر برآورد    توانیمی مشابه را  هابیضر

 است.   شده  داده نشان (  5( و )۴(، )3)  یهاشکلنیز مشاهده کرد که در  

تأثیر مثبتی بر قیمت مسکن دارند، اما این اثر نیز در شهرهای    زمان هم ی  طورکلبه متغیرهای جمعیت و درآمد  

  60. بیش از  باشد ی م که علاوه بر این، عوامل دیگری در این اثر حائز اهمیت    رسد ی م نظر    است و به   چندان   دو بزرگ  

 نی تر مهم از    که  دهد ی م مالی را نشان    و منابع درصد مناطق برآوردهای مثبتی از ضرایب فضایی جمعیتی، درآمدی  

پراکنده در   طور به در عوض، مناطق با ضرایب منفی  . را نام برد  و اصفهان  راز ی ش توان تهران، مشهد، اهواز، مناطق می 

  سراوان، سرباز، خاش و ایرانشهر  مناطق مربوط به مناطق کمتر فعال اقتصادی مانند   تر ش ی بوجود دارد و    ران ی سراسر ا 
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این است که    ها شهرستان . نکته حائز اهمیت در مورد ضریب منابع مالی در  باشد ی ( ماستان سیستان و بلوچستان ) 

 است.   شده   پخش برابر در آن مناطق    طور به بوده است که این منابع    منوال بر این    ها ی مش خط   گویی 

 
�̂�𝒊(: برآوردهاي ضرایب رگرسیون فضایی جمعیتی ) 3) شکل

𝒑𝒐𝒑)  ي ایران هاشهرستانبراي 

 است.  نشدهفی تعر صورتبهی  داریمعندر نقشه به دلیل عدم  رنگ اهیسمناطق  : توجه

 های پژوهشگر یافتهمنبع: 

 
�̂�𝒊(: برآوردهاي ضرایب رگرسیون فضایی درآمدي ) 4) شکل

𝒈𝒊𝒏𝒄)  ي ایران هاشهرستانبراي 

 است.  نشدهفی تعر صورتبهی  داریمعندر نقشه به دلیل عدم  رنگ اهیسمناطق  : توجه

 های پژوهشگر منبع: یافته
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�̂�𝒊مالی ) (: برآوردهاي ضرایب رگرسیون فضایی منابع 5) شکل

𝒈𝒇𝒊𝒏)  ي ایران هاشهرستانبراي 

 است.  نشدهفی تعر صورتبهی  داریمعندر نقشه به دلیل عدم  رنگ اهیسمناطق  : توجه

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

برآوردهایی را    هاشکل این    .است  شده  داده   ( نشان8( و )7(، )6) یهاشکل در   اثرات غیرمستقیم فضایی مناطق

مالی چه میزانی بر قیمت    و منابعپس از یک درصد افزایش جمعیت، درآمد   ماههشش که در افق    دندهی منشان  

مسکن در این مناطق داشته است. اهمیت نسبی این تأثیرات در طول زمان و مکان مشهود است، اما قیمت مسکن  

،  ردی پذیمخود مناطق یا همسایه نزدیک   مالی  آمد و منابعدر ی از تغییرات در متغیرهای جمعیت، توجهقابلتأثیر 

. در  باشدیمدرصد از اثرات مستقیم    0.5ی کمتر از  طورکلبه ی در مقایسه ناچیز است.  امنطقه ن یباثرات    کهی درحال

  است   ترتوجه قابلمالی در سراسر کشور    و منابعی تغییر در جمعیت در مقایسه با درآمد  امنطقهمورد تأثیرات درون  

برای هر سه متغیر جمعیت، درآمد و منابع مالی اثرات مستقیم بر اثرات    .ابدی یمکاهش    سرعتبهو در طول زمان  

ی در سراسر مناطق  توجهقابل، همچنان ناهمگونی  وجودن یا  باغالب است.    نسبتاً غیرمستقیم در سراسر مناطق  

نسبت به    زیو تبر  رازیشمثال، اثرات غیرمستقیم در مناطق پرجمعیت تهران، اصفهان، کرج،    طوربه   .وجود دارد

 دیگر دو متغیر خودشان بیشتر است. 
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�̂�𝒊جمعیتی )  میرمستقیغ(: برآوردهاي ضرایب رگرسیون فضایی 6) شکل

𝒑𝒐𝒑)  ي ایرانهاشهرستانبراي 

 است.  نشدهفی تعر صورتبهی  داریمعندر نقشه به دلیل عدم  رنگ اهیسمناطق  : توجه

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 
�̂�𝒊درآمدي )  میرمستقیغ(: برآوردهاي ضرایب رگرسیون فضایی 7) شکل

𝒈𝒊𝒏𝒄)  ي ایران هاشهرستانبراي 

 است.  نشدهفی تعر صورتبهی  داریمعندر نقشه به دلیل عدم  رنگ اهیسمناطق  : توجه

 های پژوهشگر منبع: یافته
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�̂�𝒊منابع مالی ) میرمستقیغ(: برآوردهاي ضرایب رگرسیون فضایی 8) شکل

𝒈𝒇𝒊𝒏)  ي ایرانهاشهرستانبراي 

 است.  نشدهفی تعر صورتبهی  داریمعندر نقشه به دلیل عدم  رنگ اهیسمناطق  : توجه

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 گیري بحث و نتیجه -.5

که در آن وابستگی فضایی مستقیماً از طریق وابستگی  ( SARمطالعه به بررسی یک مدل خودرگرسیون فضایی )این  

ی  رهایمتغغیرمستقیم از طریق وابستگی مقطعی احتمالی در    طوربهو    هاآنواحدهای منفرد به همسایگان    زمانهم

این مدل  .  پردازدی م  ،شودایجاد    تواندیممستقل   اثرات مستقیم و غیرمستقیم مکانیکاربست  زمانی   -  بررسی 

 . باشدی ممقاله    نیدر ا  هاشهرستان مالی در بازار مسکن ایران در سطح  درآمد و منابعتغییرات جمعیت،  

، اما بعد از چند  باشد ی ممثبت    هاشهرستان و خالص اثرات مکانی و زمانی    زمانهم  فردمنحصربه برآوردهای  

  صورتبهی ایران است و لیکن  هاشهرستان که نشان از ادواری بودن قیمت مسکن در    دهندیمدوره تغییر علامت  

دهد که میزان و نحوه اثرات  ها نشان میو اثری مضاعف دارد. ضرایب فضایی تخمین  شودیمکلی نیست و گاه نقض  

ناهمگونی   کهن یا  ضمن  ناچیز است.  ترافتهیتوسعه ی  هاشهرستان نسبت به    ترمحروم  یهادر شهرستان سرریز محلی  

  د یشابیشتر مشهود است.    و کلان شهرها در مقایسه با سایر مناطق  هااستان در مراکز    خصوصبه  هااستان  در سراسر

 ی و فرهنگی در آینده شود.اجتماع  ی اقتصادی،هایگسستگ  منجر بهامر    نیا

ی تأثیر مثبت بر قیمت مسکن دارند، اما این اثر نیز در شهرهای بزرگ  طورکل بهمتغیرهای جمعیت و درآمد  

از اقتصاد    تریکلدید    خانوارها  ی مجاور نیست، بلکههاشهرستان مهاجرت افراد به    منزلهبهاست و این    دوچندان

 .کنندیم عزیمت    شهرهاکلان ایران دارند و به  
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  تر افتهیتوسعهبرای حفظ معیشت خود با خرید مسکن در مناطق    خانوارهاطبق دیدگاه معمول با افزایش تورم  

 مسکن دراین مناطق دارند.   شیافزا  برتمکن مسکن( اثری دوچندان    در صورتو فروش مسکن )

گویی که دستی نامرئی این منابع را تخصیص   باشدیمیکسان    هاشهرستان در زمینه منابع مالی، ضرایب اکثر  

قدرت استقراض خـانوار   ینوع به  بـه هـر اسـتان افتهیبانکی اختصاص  تیلاتسه  شیاساس، افزا  نیا بر داده است.

برای    ــکنسمی  گذار هیو سرما  مصرفی  ـزهیانگ  جهیو درنتداده    شیبـانکی را افـزا  سـتمیاز س افزایش تقاضا  با 

در مهم  یهااستان   مسکن  داده  پاسخ  تأثیر  شودیجوار  مسکن  قیمت  این  بر  علاوه  تغییرات  توجهقابل.  از  ی 

درصد از اثرات مستقیم   0.5ی کمتر از  طورکلبه .  ردیپذی من مالی  درآمد و منابعی در متغیرهای جمعیت،  امنطقه نیب

 وجود دارد.  هاشهرستان ی در سراسر  توجهقابل حال، ناهمگونی  ن یا  با  .باشدیم

در مسئله اثرات    خصوصبهی سازگاری دارد.  طورکلبهنتایج تحقیق حاضر در مقایسه با دیدگاه نظری موجود  

لو و  طالب   ( و۲0۲۲(، کان و هاشم پسران )۲016وچیه) سیج (، لی۲01۴الهورست )فضایی و زمانی با مطالعات  

تاثیرگذاری درآمد و جمعیت نیز    در خصوص.  کندیم  دییتأاثرگذاری واحدها بر همدیگر را    ( که13۹6همکاران )

(،  ۲0۲۲(، کان و هاشم پسران )۲0۲۲(، گانگ و یائو )۲0۲۲وفولمر )(، رن ۲013همکاران )با مطالعات دالینگ و 

لو و  ( وطالب 1388)  یاری و(، عباسی نژاد  1387همکاران )(، صباغ کرمانی و  1386و همکاران )  جعفری صمیمی

( دارد.(  13۹6همکاران  دارد. در    کنی ل  سازگاری  ادبیات معمول مخالفتی صریح  با  نتایج  مالی  منابع  در مسئله 

(،  ۲017همکاران )اویلوکس و  (، ف۲013همکاران ) (، دالینگ و  ۲01۲سوسا )(، افنسو و  1۹85بولات )مطالعاتی مثل  

( اغلب اظهار داشتند  13۹6لو و همکاران )( وطالب 1388)  یاری و(، عباسی نژاد  1387همکاران )صباغ کرمانی و  

ی طورکل بهکه با افزایش منابع مالی قیمت مسکن افزایش خواهد یافت. بر اساس نتایج مطالعه حاضر نیز اگرچه  

 خاطر مسائل تورمی اثر چندانی ندارد. ، اما به  کندی مافزایش پیدا  

اقتصاد مالی و بازار    .باشد ی متغییرات جمعیت، درآمد و منابع مالی    ریتأثتحت  شدتبه افزایش قیمت مسکن  

ی است، انباشت سرمایه  ا هیسرمامسکن یک کالای    کهیی ازآنجا.  شوندیمتعیین    باهممسکن خیلی به هم مرتبط و  

طبیعی با مشاهده دخالت دولت    طوربهدولتی قرار خواهد گرفت و فعالان اقتصادی   تغییرات خریدهای  ریتأثتحت

ی خواهند داشت و ناکارایی بازار بیشتر و  ترنییپای مسکن، سرمایه گذرای  رتجار یغهم در بخش تجاری و هم  

یکسان بودن ضرایب  در    وضوحبه امر در نتایج این پژوهش    نیای خواهیم بود.  گذار ه یسرماشاهد سقوط    بیترتن یابه

 . شودگیری  ی دولت به طور جدی پیهااست یسباید بازنگری در    و لذای ایران نمایان است  هاشهرستان مالی در  

، گرایش  اول   .باشدیمارتباط بین قیمت مسکن شهرستان و ساختار جمعیتی و درآمدی به چند دلیل مختلف  

ی اقتصادی متمرکز در شهرها وجود دارد. بیشتر نوسانات بازار مسکن ممکن است  هات یفعالبین جمعیت و    ندهیفزا

مسکن و درآمد شهر بسیار کمتر از  از تغییرات در مناطق شهری ناشی شود. دوم، همبستگی بین قیمت    درواقع

نشان   امر  این  که  است،  ملی  اقتصاد  مجدد    دهدی ممتوسط  است تخصیص  فعالی  توجهقابلممکن  ی  ها تیدر 

اقتصادی و منابع )شامل سرمایه و نیروی کار( سراسر شهرها در طول زمان وجود داشته باشد و قیمت نسبی مسکن  

طرف دیگر، برخی شهرها جایگزین شهرهای    از  ی تغییر کرده باشد.توجهقابل   طوربهدر سراسر شهرها ممکن است  

. سوم، ساختار خرد و تعاملات غیر بازاری مانند اثرات همسایگی ممکن است تأثیرات مهمی بر رفتار  اند شده دیگر 
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و ...( با  ی جدید، فضای خالی  هاساختمان ، تعداد  هامت یقشاید نوسانات کلان بازار مسکن )  .خانوار داشته باشد 

اعتبار    دهندگانارائه نتایج مقاله رهنمون مناسبی را در اختیار    .تجمیع رفتار خرد در شهرها بهتر توضیح داده شود

 قرار می دهد.   هایی دارای  ساز متنوعی برای  گذار هیسرمای  هاشرکت و    گرمهیبی  هاسازمان و اعتبارسنجی مستغلات،  

ی کرد. بسیاری از موضوعات  را بررسبر قیمت مسکن با الگوی فضایی    مؤثراین مطالعه ادبیات موجود در مورد عوامل  

مثال    طوربه ه است.  ژی ونیازمند توجه    دارد کهتحقیقاتی جالب دیگر در مورد پیوند اقتصاد مالی و مسکن وجود  

در    خصوصبه لان مسکن و بازار سرمایه در آینده ) عملکرد بازار مسکن رهنی چگونه خواهد بود و سیستم مالی ک

توجه مبذولی به مسئله مسکن در    گذاراناست ی و س  پژوهشگران  میدواریام؟  کندی مچگونه تغییر  (  مناطق محروم

 های آتی داشته باشند. پژوهش
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Abstract 
This paper analyzed factors affecting housing prices in Iranian metropolitan with a spatial model.For 

this purpose, the spatial auto-regression (SAR) method with panel data approach has been used to 

explore the existence of the internal relationship between economic variables of different regions on 
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related to 429 counties of Iran from 2011 to 2022. Finally, it examines how likely it is that housing 
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heterogeneity among counties. As expected, the net spatial coefficient estimates (simultaneous and 

lagged) are mostly positive and indicate a high degree of spillover effects of housing price changes to 
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 چكیده

بانک هدف مطالعه حاضر بررسی روابط متقابل بین ریسک، رقابت و   باشد. پژوهش حاضر  ها می کارایی در بین 

روش  بعد  از  و  میکاربردی  رویدادی(  )پس  علیّ  نوع  از  همبستگی  کلیه  شناسی،  پژوهش،  آماری  جامعه  باشد. 

شده و   عنوان نمونه پژوهش انتخاببانک به 13شده در بورس اوراق بهادار تهران بوده که نهایتاً های پذیرفتهبانک 

موردبررسی قرار گرفتند. رویکرد مورداستفاده در پژوهش    1400الی    1392های  ساله بین سال   9زمانی    در دوره

زمان است. شش فرضیه در پژوهش حاضر مطرح گردید. نتایج حاصل از حاضر رگرسیون با استفاده از معادلات هم

همسو وجود دارد. همچنین بین   های پژوهش نشان داد که بین ریسک و رقابت بانکی رابطه متقابلآزمون فرضیه 

 ها رابطه متقابل معکوس و نهایتاً بین کارایی و رقابت بانکی رابطه متقابل همسو وجود دارد.کارایی و ریسک بانک 

 .ریسک، رقابت، کارایی، بانک   های کلیدی:واژه 

 JEL : E58, G21طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

باشد. از اوایل ها و تولیدات کشورها  میگذاری اقتصادی و پشتوانه مالی سرمایهنظام بانکداری کشور محرک نظام 

دهه هشتاد، بخش بانکداری ایران توسعه سالم و پایدار را با چند دور اصلاحات بانکداری که توسط دولت آغاز شد  

ود عملکرد و کارایی بخش  تجربه کرد. هدف اصلی این اصلاحات بانکداری افزایش شرایط رقابتی، ارتقاء ثبات و بهب

های  (. با توجه به افزایش رقابت در صنعت بانکداری و وجود ریسک1398بانکداری ایران بود)گلی و اسکندری،  

توانند  زمان و متقابلی که این عوامل میها و تأثیرات این عوامل بر کارایی آن و تأثیرات هممتنوع پیش روی بانک

صورت جامع اهمیت خود را نشان داده و از طرفی کارایی و عوامل  این موارد بهبر یکدیگر داشته باشند، بررسی  

ترین مسائل پیش روی اقتصاد کشور است، چراکه رشد اقتصادی در  مؤثر بر آن در نظام بانکی ایران یکی از مهم 

فعالیت بتوان  آن  از  استفاده  با  که  سیستمی  است،  کارآمد  بانکی  سیستم  نیازمند  اقتصاکشور  دارای  های  دی 

(. ریسک احتمالی است که یک کنش مشخص منجر به  2021،  1افزوده را تأمین مالی نمود )تان و همکاران ارزش 

ای است  گردد. در ادبیات مالی ریسک به معنای رویدادهای غیرمنتظره زیان و پیامدهای ناخوشایند و ناخواسته می

باشد. ریسک بانک عبارت است از عدم قطعیت در رابطه  ها می ها و بدهیصورت تغییر در ارزش داراییکه معمولاً به

(.  1398شود )جلیلوند و همکاران، با یک اتفاق که منجر به کاهش درآمد بانک یا از دست دادن سرمایه بانک می

مللی الداشتن سهم خود در بازارهای بین پذیری به معنای توانایی اقتصادی بنگاه برای ثابت نگهاز طرف دیگر رقابت

می تعریف  بازار  در  خود  افزایش سهم  می یا  شرکت  فروش  مقدار  باشد.  شود،  بازار  در  نفوذ شرکت  مبین  تواند 

طورمعمول این استدلال وجود دارد که هرچه سهم بازار نسبت به سایر رقبای تجاری در صنعت زیادتر باشد،  به

شود. درنتیجه هرچه  رو میای بیشتری روبه شرکت برای به دست آوردن سهم فروش و تأمین مالی با تعداد رقب

(.  1395چی و همکاران،  یابد )پوستین تعداد رقبا در صنعت بیشتر باشد، رقابت در آن صنعت نیز شدت بیشتری می

ها  آید که خود باعث افزایش ریسک بانک با استفاده از تعریف فوق نوعی ریسک در رقابت بالاتر در بازار به چشم می

توانند سهم بیشتری را در بازار  تری در کنترل ریسک داشته میهایی که عملکرد موفقطرفی بانکشود و از  می

 رقابت به خود اختصاص دهد بنابراین حدس بر آن است که بین ریسک و رقابت بانکی رابطه متقابل وجود دارد

اده حداکثر از منابع یا تحمل  (. کارایی درواقع تخصیص بهینه سرمایه است و بیانگر استف2021)تان و همکاران،  

عنوان واحدهای  ها به حداقل هزینه یا تکنولوژی موجود است. کارایی نسبت بازده به منابع مصروفه است. کارایی بانک

یافته برای ارائه میزان مشخص ستاده در مقایسه با  صورت نسبت حداقل هزینه ممکن به هزینه تحققخدماتی، به

عنوان یک نظام مالی کارآ در نظر  چه که بهشود. درواقع آن ن صنعت در نظر گرفته میسایر واحدهای موجود در آ

ارائه میگرفته می کند و  شود، نظامی است که خدمات مالی را با دقت و سرعت عمل مطلوب و حداقل هزینه 

ایی با کارایی کمتر  ه(. بانک2018،  2بخشد )تان و فلوروس انتظارات متقاضیان را در بهترین حالت ممکن تحقق می

تری خواهد داشت. همچنین ریسک و  بایست ریسک بالاتری را متحمل و همچنین در بازار رقابت جایگاه پایینمی

ها  توان این موارد را از یکدیگر تفکیک نمود. بانکتواند بر میزان کارایی بانک تاثیرگذار باشد بنابراین نمیرقابت می

 
1 Tan et al 
2 Tan, Florose. 
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کنندگان  گذاران بزرگ و تأمینعنوان سرمایهها و بهیژه در جهت حمایت مالی طرحدر اقتصاد جهانی از جایگاه و

ها در بخش تولید و دیگر  گذاریتواند محرک سرمایهها میآیند که درواقع افزایش کارایی آن مالی به شمار می

ظر جذب سپرده و  اقدامات در بخش اقتصادی کشور باشد، از همین رو رقابت در این صنعت در سطح بالایی ازن

گذاران بالقوه در جریان است که همین امر باعث نوعی پیشرفت در این حیطه  عنوان وام به سرمایهاختصاص آن به 

-خواهد شد، زیرا زمانی که انحصار در بازاری وجود داشته باشد مطمئناً کیفیت نزولی خواهد بود)سبحانی و رزم

مچنین بحث اقتصاد کلان و بازار سرمایه همواره خود خطراتی را برای  (. اما رقابت بالا در بازار و ه1397آهنگ،  

تواند  ها که موردپژوهش حاضر است را در پی خواهد داشت که درواقع میعوامل بازار سرمایه و بالأخص بانک

. بنابراین  های اصولی تهدید را تبدیل به فرصت نمودبایست با برنامهها را کاهش دهد و میوری بانککارایی و بهره 

های قطعی و ایجاد شکاف پژوهشی در این زمینه در صنعت بانکداری کشور، ضرورت پرداختن  با توجه به نبود یافته 

ها و از طرفی ریسک و رقابت موجود در این صنعت از اهمیت بالایی برخوردار است زیرا  به مبحث کارایی بانک

بانکداری در ادبیات تجربی، مطالعات بسیار کمی را به خود  روابط متقابل بین ریسک، رقابت و کارایی در صنعت  

زمان سه عامل رقابت،  اختصاص داده است،  بنابراین بر همین اساس هدف کلی پژوهش حاضر بررسی تأثیرات هم

باشد. در ادامه ساختار پژوهش ابتدا بسط مبانی نظری،  ها میکارایی و ریسک بر یکدیگر و بررسی آن در بانک

نهایتاً  هفرضیه ادامه روش پژوهش و تعاریف عملیاتی متغیرهای پژوهش و  ارائه و در  ا و مبانی تجربی پژوهش 

 گیری پژوهش ارائه شده است. ها و نتیجهیافته

 

 های پژوهش مبانی نظری و بسط فرضیه  -2

بخش مالی و بخش  رشد اقتصادی همواره یکی از اهداف مهم برای بسیاری از کشورها است. اقتصاد هر کشور از دو  

های بخش تولیدی را  شده است. بخش واقعی، تولید در جامعه را افزایش داده و بخش مالی، فعالیتواقعی تشکیل

کند؛ بنابراین عملکرد بهینه اقتصاد وابستگی بالایی را به عملکرد در دو بخش ذکرشده  تأمین مالی )پشتیبانی( می

ها خواهد داشت )تقوی فرد  کشورها، آثار زیانباری را بر رشد اقتصاد آن دارد. هرگونه نقص در فعالیت سیستم مالی  

وردی و  کنند )امام دهی اقتصاد کشورها ایفا میهای اقتصادی بزرگ، نقش مهمی در جهتبنگاه  (.1399وهمکاران،

اقتصاد  های هر  ترین بخشیکی از مهم  های بزرگ()به عنوان بخشی از بنگاه  صنعت بانکداری  (.  1389احمدی،  

آیند.  عنوان واسطه منابع پولی در کنار بورس و بیمه از ارکان اصلی بازارهای مالی به شمار میها به است، زیرا بانک

بانکداری در اقتصاد ایران از اهمیت بیشتری برخوردار است؛ زیرا به دلیل توسعه نیافتن بازار سرمایه در حد لازم،  

ها به  (. بانک1399باشند )امیری و قلیچ،  ار تأمین مالی بلندمدت نیز میدها هستند که عهدهدر عمل این بانک

همچون ریسک اعتباری، بازار، نقدینگی، عملیاتی و ریسک    دلیل ماهیت فعالیت خود با انواع مختلفی از ریسک

این   فی برها را شناسایی و مدیریت کنند و البته عوامل مختلکنند این ریسکنرخ بهره روبرو هستند و سعی می

تواند تأثیرگذار باشد )رستمی و همکاران،  ها میها بر عوامل مختلف بانکو همچنین ریسکبوده  ها تأثیرگذار  ریسک

باشد، ریسک نقدینگی عدم  ها ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری میهای قابل اهمیت در بانکاز ریسک (.1397

ها است. ریسک  موقع دیون خود نظیر سپردهیا پرداخت به توانایی بانک در تأمین وجوه برای اعطای تسهیلات  
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-انداز و سپردههای پس جاری، حسابگردد که عبارت است از: حسابنقدینگی به وجوه غیرمتمرکز یک بانک برمی

این حسابهای مدت ندارد. ریسک  دار کوچک.  بازار، حساسیت  بهره  نرخ  و  بانکی  بهره  نرخ  میان  تفاوت  به  ها 

شود )فرهنگ و همکاران،  ها و تفاوت بین سررسیدها ایجاد می ها و بدهیتفاوت میان حجم دارایینقدینگی از  

(. همچنین ریسک اعتباری نتیجه عدم اطمینان نسبت به توانایی متقاضی در بازپرداخت تسهیلات )تغییرات  1397

وام یا بازپرداخت تسهیلات است  در شرایط وامی( یا عدم تمایل متقاضی برای عمل به تعهدات مندرج در قرارداد 

های پیشین در حد  (. با توجه به شرایط رقابتی در بخش بانکداری ایران که نسبت به سال1390)طالبی و شیرزاد،  

گذاران  های دولتی هنوز هم در صنعت بانکداری مسلط هستند. سپرده حال بانک یافته است، بااین چشمگیری افزایش 

نمایند. با توجه به فضای  گیری میار بسیار حساس بوده و با توجه به فضای بازار تصمیمبانکی نسبت به تغییرات باز

ها همواره در پی حفظ مشتریان حاضر و جذب مشتریان جدید هستند. رقابت بانکی  رقابتی در بازار بانکی، بانک 

در هر بانکی خواهد    در جذب مشتریان و منابع بیشتر، عامل انگیزشی خوبی جهت برپایی اصول حاکمیت شرکتی

(. رقابت در معنای  2010،  1بود. این موردی است که در صنایع مختلف نیز به اثبات رسیده است )گوادلوپ و پرز 

برای تولید وجود دارد در مورد  ترینصورت بقای شایستهکلی به پویایی که  اما رقابت به مفهوم  ها دلالت دارد، 

یستم بانکی بیشتر بر مفهوم عامیانه رقابت دلالت دارد، به همین دلیل  کند. رقابت در سسیستم بانکی صدق نمی

بانکی وجود دارد )گلی و اسکندری،  دیدگاه های مختلفی در مورد رابطه بین رقابت و کارایی در مورد سیستم 

های سیستم بانکی از تجهیز تا تخصیص منابع را در  (. مدیریت منابع و مصارف بخش وسیعی از فعالیت1398

از روشبرمی لذا جذب سپرده یکی  از آوری منابع مالی میهای جمع گیرد،  باشد که در برگیرنده بخش مهمی 

بانکسیاست بانکهای مدیریتی  اکثر  با هم رقابت میها در جذب سپردهها است و  کنند، همچنین  های بیشتر 

شده موجب حداقل سازی ریسک  یزی رهای اعتباری برنامهها و اجرای سیاستشده در بانکتخصیص منابع جذب 

گردد. در فرآیند آزادسازی بازارهای مالی و پیوند با بازارهای جهانی،  ها میو حداکثر نمودن بازدهی و کارایی بانک

آوری پول( و دیگری اعطای  ها، تجهیز منابع پولی )جمع کارایی، شرط لازم است. دو وظیفه اصلی و مهم بانک

(. کارایی درواقع تخصیص بهینه سرمایه  1397شود )ابونوری و کاشفی،  نظر گرفته می  تسهیلات )توزیع پول( در

است و بیانگر استفاده حداکثر از منابع یا تحمل حداقل هزینه یا تکنولوژی موجود است. کارایی نسبت بازده به  

ینه ممکن به هزینه  صورت نسبت حداقل هزعنوان واحدهای خدماتی، بهها بهمنابع مصروفه است. کارایی بانک

نظر گرفته  تحقق واحدهای موجود در آن صنعت در  با سایر  مقایسه  میزان مشخص ستاده در  ارائه  برای  یافته 

شود، نظامی است که خدمات مالی را با  عنوان یک نظام مالی کارا در نظر گرفته میچه که به شود. درواقع آنمی

کند و انتظارات متقاضیان را در بهترین حالت ممکن تحقق  میدقت و سرعت عمل مطلوب و حداقل هزینه ارائه  

گیرندگان  انداز کنندگان گرفته و به وام (. درواقع نظام بانکی کارا، سرمایه را از پس 1386زاده،  بخشد )حسنمی

بانک  های مولد هدایت و نرخ رشد اقتصادی را افزایش خواهد داد. با عنایت به اینکه هر  انتقال و به سمت پروژه

آوری منابع مالی،  ها در زمینه جمعبانک  برای پیشبرد عملیات خود به منابع نقدی نیازمند است عمده سیاست

 
1 Guadalupe, Preze. 
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(. اثرات رقابت و کارایی بر ریسک در صنعت بانکداری دیدگاه  1397باشد )ابونوری و کاشفی،  ها و نقدینگی میوام

دهد،  پذیری را کاهش می ها را دارد و رفتار ریسکبا شوک دهد که بانک توانایی مقابله رقابت شکنندگی نشان می

ها قادر به کسب سود بالاتر از طریق انحصار بازار هستند. دیدگاه رقابت ثبات  زیرا در یک محیط رقابتی کمتر، بانک

مال عدم  کنند که احتهای بهره بالاتری را اعمال میها نرخ دهد که در بازار بانکداری بدون رقابت، بانک نشان می

ها، احتمال نکول بانک  (؛ بنابراین، با افزایش تعداد بانک2014، 1دهد )کاسمن و کاروالو پرداخت وام را افزایش می

طورکلی، هنوز در مورد این موضوع که آیا رقابت مقدم بر ثبات یا یابد. بهیابد، اما سپس افزایش میابتدا کاهش می

ها مبنی بر اینکه سطوح بالاتر رقابت باعث کاهش ریسک اعتباری  دارد. یافتهنظر وجود نشکنندگی بانک است، اتفاق 

های  تر کارایی منجر به هزینهدهد که سطوح پایین شود. فرضیه مدیریت بد نشان میو افزایش ریسک نقدینگی می

کنند.  کارآمد کنترل نمی طور ها را بهکنند و همچنین هزینهها اعتبار کافی را نظارت نمی شود، زیرا بانک بالاتر می

ها به دلیل مشکلات اعتباری، عملیاتی، بازار و شهرت خواهد شد. از  کاهش کارایی منجر به افزایش ریسک بانک

اخلاقی خطر  فرضیه  دیگر،  می  سوی  بانک استدلال  که  پایینکند  کارایی  سطوح  با  پذیرش  هایی  به  تمایل  تر 

ی ناشی از وجود عدم تقارن اطلاعاتی و وجود مشکلات نمایندگی،  های بالاتر دارند. مشکل مخاطره اخلاقریسک

بالاتر در اعتبارات و نقدینگی   دارد؛ بنابراین کارایی پایین منجر به ریسک میها را به ریسک بالاتری وا مدیران بانک

-ن شده فرضیه(. براساس مطالب بیا2021،  2تان و همکاران و    1400سلماسی و همکاران،  ساداتشود ) ها میبانک

 ای اول و دوم پژوهش به صورت زیر ارائه شده است: ه

 شود. ها میسطوح بالاتر رقابت بانکی باعث افزایش سطح ریسک بانک   فرضیه اول:

 شود. ها می سطوح بالاتر کارایی باعث کاهش سطح ریسک بانک   فرضیه دوم:

هایی با توانایی بالاتر در مدیریت شرایط ریسک،  بانک دهد که  با توجه به تأثیر ریسک بر رقابت در بازار نشان می 

دهند. تأثیر کارایی بر رقابت عمدتاً در فرضیه  هزینه را افزایش داده و قدرت بازار را بیشتر افزایش می -حاشیه سود

ای در ساختار بازی  کنندهکند که عملکرد نقش تعیینساختار کارآمد مستند شده است. این فرضیه استدلال می

های  هایی با سطوح کارایی بالاتر، سهم بازار را با هزینهدهد که بانک تر، این نظریه نشان میطور دقیقکند. بهیم

یابد. توانایی یابد و شرایط رقابتی کاهش میآورند، بنابراین تمرکز افزایش میهای کمتر کارآمد به دست میبانک 

(.  2021شود )تان و همکاران،  اعث کاهش )افزایش( رقابت بانکی می تر( برای مدیریت ریسک نقدینگی ببالاتر )پایین

 های سوم و چهارم پژوهش به صورت زیر ارائه شده است: بر اساس مطالب بیان شده فرضیه

 ها تأثیر مثبت و معناداری بر رقابت بانکی دارد. ریسک بانک   فرضیه سوم:

 توجهی بر رقابت بانکی ندارد. کارایی تأثیر قابل فرضیه چهارم:

ها در یک محیط بسیار رقابتی شود. روابط بین مشتریان و بانکضمن اینکه رقابت منجر به کاهش کارایی بانک می

دهندگان  ن، رقابت بانکی بالاتر، تمایل مشتریان را برای تغییر به سایر ارائهتر است. علاوه بر ایکمتر پایدار و کوتاه 

کند و به منابع اضافی برای غربالگری و  دهد. این پدیده، عدم تقارن اطلاعاتی را تقویت میخدمات افزایش می

 
1 Kasman, Carvallo. 
2 Tan et al. 
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کی وجود دارد. کاهش  تری از روابط بان زمان کوتاهگیرندگان نیاز دارد. در یک محیط رقابتی، مدت نظارت بر وام

مهار میفعالیت را  ارزش اطلاعات  استفاده مجدد و  قابلیت  رابطه،  ایجاد  )زاروتسکی های  (. فرضیه  2013،  1کند 

های  ها یا گروهکند تا بر روی انواع خاصی از وام ها را وادار می کند که رقابت بالاتر بانککارایی استدلال می رقابت

دهی خود  های وام کند تا فناوریها را وادار میو تمرکز کنند. همچنین مدیران بانکگیرندگان تخصص  خاصی از وام 

گیرندگان نظارت  ها را کاهش دهند و بهتر بر وام های پردازش و دریافت وامتوانند هزینهها میرا تنظیم کنند. بانک

های مدیریتی های اضافی و تلاشنهتوجهی بر کارایی بانک است. افزایش ریسک، هزیکنند. ریسک دارای تأثیر قابل

دهد و احتمالاً سطح کارایی در محیط بانکداری  را به همراه دارد. سطوح بالاتر ریسک نقدینگی، کارایی را کاهش می

های پنجم و ششم  (. بر اساس مطالب بیان شده فرضیه2021تر، نزولی خواهد بود )تان و همکاران،  رقابتی قوی

 ئه شده است:پژوهش به صورت زیر ارا

 ها تأثیر معنادار و منفی بر کارایی بانک دارد. ریسک بانک   فرضیه پنجم:

 رقابت بر کارایی بانک تأثیر معنادار و منفی دارد.   رضیه ششم:ف

 

 مبانی تجربی پژوهش   -3

( پژوهش با عنوان ریسک، رقابت و کارایی در بانکداری: شواهدی از چین به انجام رساندند.  2018)  2تان و فلوروس 

های تجاری چین با کارایی بالاتر، ریسک اعتباری و ریسک ورشکستگی بالاتر، اما  دهد که بانکنتایج نشان می

ریسک ورشکستگی را کاهش  ریسک نقدینگی و ریسک سرمایه کمتری دارند. رقابت بیشتر، ریسک اعتباری و  

طور معنادار و مثبت با  دهد. ریسک اعتباری و ریسک ورشکستگی به دهد، اما ریسک نقدینگی را افزایش می می

طور معنادار و منفی مرتبط هستند. درنهایت،  که ریسک نقدینگی و ریسک سرمایه بهکارایی مرتبط هستند، درحالی 

 شود. ریسک نقدینگی کمتر باعث کاهش رقابت می

- 6201های  کشور دنیا طی سال   88( پژوهشی با عنوان ارزیابی قدرت بازاری سیستم بانکی  8201)  3کوکوریس 

بالاترین    3272/0به انجام رساندند. نتایج نشان داد که صنعت بانکداری کشور زامبیا با متوسط شاخص لرنر    1994

شورهای قزاقستان و آنگولا به ترتیب با شاخص  قدرت بازاری را در بین کشورهای موردبررسی دارد. همچنین ک

مربوط به    215/0های بعدی قرار دارند. کمترین قدرت انحصاری با شاخص لرنر  در رتبه  3118/0و    3147/0لرنر  

 سیستم بانکی کشور سنگال است. 

بانکداری  ( در پژوهشی با عنوان بررسی اثر رقابت و تمرکز بر ثبات بانکی در صنعت  9201)   4کاسمن و کاسمن 

گذاری بانک، ثبات بانک را  گونه بیان نمودند که افزایش درجه قدرت قیمت این   2008- 2018ترکیه طی دوره زمانی 

 شوند. های با بازار متمرکزتر ریسک بیشتری را متحمل می دهند که بانک های تمرکز نشان می دهد. شاخص افزایش می 

 
1 Zarutskie. 
2 Tan, Floros. 
3 Coccorese. 
4 Kasman, Kasman. 
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یافته کاهش  های اعتباری را در کشورهای توسعه کی محدودیت ( پژوهشی با عنوان آیا رقابت بان2020)  1لئون 

توسعه و نوظهور آزمون فرضیه با سه معیار  کشور درحال   69های مربوط به  دهد؟ به انجام رساندند. بررسی دادهمی

 دهد. های اعتباری را کاهش مینشان داد رقابت بانکی محدودیت  بون  و نماگر H غیر ساختاری شاخص لرنر، آماره

کننده آن  ( پژوهشی با عنوان بررسی درجه قدرت بازاری و عوامل تعیین2120)  2آدجی فریمپونگ و همکاران 

بانک فعال غنایی به انجام رساندند. نتایج   25های با بررسی داده   2011-2020در صنعت بانکداری غنا طی دوره  

های مسلط قادر به تعیین قیمت بالاتر  بوده و بانکنشان داد که صنعت بانکداری غنا با درجه رقابت پایین مواجه 

های خاص بانکی فقط سرمایه زیاد بانکی موجب  از هزینه نهایی هستند. نتایج برآورد مدل نشان داد از بین ویژگی

 .شودکاهش قدرت بازاری می 

انکداری با استفاده  گیری درجه رقابت در صنعت ب( در پژوهشی با عنوان بررسی اندازه 2120)  3میرزا و همکاران 

گونه بیان نمودند که نتایج نشان  این  2014-2020های  بانک صنعت بانکداری پاکستان طی سال   30های  از داده 

های غالباً توان اعمال قدرت انحصاری و بازاری  داد صنعت بانکی پاکستان دارای یک محیط رقابتی بوده و بانک 

نشان دادند آزادسازی و مقررات زدایی از صنعت بانکداری پاکستان  ندارند. هر چهار رویکرد سنجش قدرت بازار  

 بهبود شرایط رقابتی در بازار را در پی داشته است. 

وهمکاران  از صنعت  2021)  4تان  شواهدی  آن:  داخلی  روابط  و  کارایی  رقابت،  ریسک،  عنوان  با  پژوهشی   )

ه تأثیر رقابت بر انواع ریسک معنادار و مثبت است،  بانکداری چین به انجام رساندند. نتایج این پژوهش نشان داد ک

که ریسک اعتباری، ریسک نقدینگی و ریسک سرمایه بر رقابت بانکی تأثیر معنادار و مثبتی دارد. علاوه بر  درحالی 

این، نتایج نشان داد که روابط متقابل بین کارایی و رقابت معنادار و منفی است. همچنین نویسندگان دریافتند که  

توان نتیجه گرفت که بخش  شود؛ بنابراین مینوع و سطوح بالاتر سودآوری باعث کاهش ریسک اعتباری بانک می ت

 دهد.تر سطح رقابت بانکی در چین را کاهش می یافتهبانکداری توسعه 

گونه بیان نمودند  ها این ( در پژوهشی با عنوان رقابت، کارایی هزینه و ثبات بانک2022)  5الموساوی و منصور 

گذارد، همچنین نتایج حاکی از وجود  های نمونه تأثیر میطور مثبت بر کارایی هزینه و ثبات بانککه رقابت به

ها است. همچنین  ثبات هزینه بانک رابطه معنادار بین اکثر عوامل خاص بانک، کلان اقتصادی و نهادی با کارایی و  

کننده مهم در ثبات بانکی است و یک رابطه غیرخطی بین رقابت و ثبات  ها یک عامل تعیینساختار مالکیت بانک 

 دهد.  بانکی را نشان می

وری، عوامل مؤثر و رقابت در بازار جذب  ( پژوهشی را با عنوان منابع رشد بهره 1398خواجویی و دیگران )

با یافتهنک سپرده  رساندند.  انجام  به  ایران  تجاری  بههای  که  داد  نشان  پژوهش  واحدهای  های  میانگین  طور 

وری همراه و این رشد را مدیون رشد کارایی فنی خود هستند؛ بنابراین، نوسازی نقش  موردبررسی با رشد در بهره

 
1 Leon. 
2 Adjei Frimpong et al. 
3 Mirza et al. 
4 Tan et al. 
5 Moussawi, Mansour. 
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البته، از نقش بهبود در کارایی فنی و    وری و عملکرد واحدهای موردبررسی خواهد داشت.ای در بهبود بهرهفزاینده 

صورت مستقیم، نسبت  الگوبرداری از واحدهای مرجع نیز نباید غافل شد. نتایج دیگر پژوهش نشان داد که اندازه به

ها  وری و عملکرد بانک تواند بهره طور مستقیم میصورت معکوس و رقابت در بازار جذب سپرده بههزینه به سود به

 قرار دهد.را تحت تأثیر  

سازی صنعت بانکی؛  ها در مقاوم پذیری بانک( پژوهشی با عنوان تحلیلی بر نقش رقابت1399امیری و قلیچ )

دهد که در دوره زمانی موردبررسی این  ها نشان میهای منتخب ایران به انجام رساندند. یافتهشواهدی از بانک 

دایی داشته که این نتیجه، گویای عدم دستیابی به اهداف  پذیری و تمرکززصنعت توانایی پایینی در تقویت رقابت

ازاین مقاوم  از کانال تقویت فضای رقابتی است.  بانکی  با تسهیل مقررات و  سازی صنعت  رو بهبود فضای رقابتی 

 شود. های رقابتی توصیه میهای دستوری و افزایش مشوق ها و تلاش در زمینه کاهش سیاست دستورالعمل 

ها با استفاده از رهیافت بیزین: مطالعه  ( پژوهشی با عنوان سنجش کارایی بانک 1399اران )تقوی فرد و همک

های ایران  وری در بانک دهد که رشد بهره های منتخب ایران به انجام رساندند. نتایج تحقیق نشان میموردی بانک 

 باشد.  می   در دوره مطالعه مثبت بوده است؛ که این رشد بیشتر ناشی از پیشرفت تکنولوژی

گونه بیان  ها بر ریسک نقدینگی این ( در پژوهشی با عنوان تأثیر سهامداری بانک 1400محقق نیا و همکاران )

گذاری افزایش  یافته و بدهی به بانک مرکزی برای سرمایه های نقد کاهش نمودند که با سهامداری نظام بانکی دارایی

ین نیازهای نقدینگی خود همواره هر دو شاخص ریسک نقدینگی را  یابد؛ بنابراین نظام بانکی باید برای تأممی

 موردتوجه قرار داده و نقدینگی لازم برای پاسخگویی به نیازهای مشتریان را داشته باشد. 

( و همکاران  فراهانی  عنوان مدل 1400گودرزی  با  پژوهشی  نقش ریسک( در  بانکی در عملکرد  سازی  های 

گونه بیان نمودند که در بخش تحلیل آماری اثر تکانه واردشده از  اقتصادی این سیستم بانکی و متغیرهای کلان  

های ذکرشده بر متغیرهای بانکی و اقتصاد کلان مورد مقایسه و ارزیابی قرار گرفت. بر  ناحیه هر یک از ریسک 

واکنش را به ریسک    توان بیان کرد که اکثر متغیرهای کلان اقتصادی و بانکی بیشترینآمده می دستاساس نتایج به

 اند. های عملیاتی و نقدینگی داشتهبازاری و اعتباری از خود نشان داده و کمترین واکنش را به ریسک

گونه  ( در پژوهشی با عنوان تأثیر مدیریت نقدینگی بر سودآوری نظام بانکی این 1400حاضری و همکاران )

موقع تعهدات لازمه ادامه حیات  افزایش وجوه و انجام به بیان نمودند که مدیریت صحیح نقدینگی در قالب توانایی  

تواند از احتمال وقوع مشکلات جدی بانک بکاهد. درواقع با توجه به  هاست؛ مدیریت مناسب نقدینگی میبانک 

تواند پیامدهای گسترده سیستمی در برداشته باشد اهمیت نقدینگی برای  اینکه کمبود نقدینگی در یک بانک می

 رای هر موضوع دیگری اهمیت مضاعفی دارد.  هر بانک و

( در پژوهشی با عنوان اثرات کارایی و ریسک مالی )ریسک اعتباری،  1401احمدی قوچان عتیق و همکاران )

شرکت عملکرد  بر  مالی(  توانگری  و  نقدینگی  این عملیاتی،  بیمه  تجزیههای  در  که  نمودند  بیان  وتحلیل  گونه 

های اعتباری، نقدینگی، عملیاتی و توانگری مالی ارتباط  داد بین عملکرد و ریسکهای پژوهش، نتایج نشان  پرسش 

 معنادار وجود دارد. 
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 روش شناسی پژوهش  -4

که پس از رخ دادن رویدادی به  تحقیق ارئه شده از نوع کاربردی و همچنین از نظر روش شناختی به جهت این

باشد. جامعه آماری مورد مطالعه در این تحقیق  رویدادی میبررسی آن پرداخته است از نوع همبستگی علی و پس  

  13باشد. نهایتا  می  1400الی    1392های پذیرفته شده در بورس تهران بوده و دوره مورد مطالعه از سال  بانک

های  اند. تجزیه و تحلیل اطلاعات شرکتبانک در غربال نهایی از جامعه آماری به عنوان نمونه نهایی لحاظ شده

ها انجام  برای آزمون نهایی فرضیه 10 10افزار ایویوزونه با استفاده از روش معادلات همزمان و با استفاده از نرم نم

 پذیرفته است. 

 

 تعاریف عملیاتی متغیرهای پژوهش -5

 زامتغیرهای درون  - 5-1

رح زیر عملیاتی خواهند  باشند که به شزا در پژوهش حاضر میمتغیرهای ریسک، رقابت و کارایی از متغیرهای درون

 شد: 

 باشند: شود که به شرح زیر میها استفاده می(: برای سنجش ریسک از ریسک نقدینگی بانکRiskریسک )

 (. 1398آید )رادفر و همکاران،  ها به دست میکل داراییها بهریسک نقدینگی: از تقسیم کل سپرده
 

 ( efficiencyکارایی ) -5-1-1

های معیارهای سلامت  کارگیری یکی از زیرشاخه های مالی و به وتحلیل نسبتتجزیهدر پژوهش حاضر از روش  

شده توسط ایوانز و بر پایه الگوی کملز در  بانکی با عنوان شاخص کیفیت مدیریت که بر اساس معیارهای معرفی

ی بانکی برابر است با،  شود. بر این اساس کارایها محاسبه می شده است، کارایی بانکالمللی پول معرفی صندوق بین 

سپرده به  تسهیلات  بهنسبت  قانونی،  سپرده  کسر  از  پس  میها  گرفته  نظر  در  درصد  نسبت  صورت  این  شود. 

از سپردهنشان  استفاده  مالی در  توانایی سیستم  و  بانک  دهنده کارایی  )ترازنامه  است  اعطای تسهیلات  برای  ها 

 (. 1399نی و همکاران،  و سلیما  1397ابونوری و کاشفی،  ،  1386مرکزی،  

 

 ( competitionرقابت بانكی ) -5-1-2

 محاسبه هرفیندال هیرشمن شاخص ( رقابت در صنایع توسط1395به تبعیت از پژوهش پوستین چی و همکاران )

واممی کل  میزان  اساس  بر  رقابت  معیار  از  که  استفاده شود  شاخصها  است.   میزان هیرشمن هرفیندال  شده 

 شود: گیری می کند که با رابطه زیر اندازه می  گیریاندازه را  گوناگون پذیری در صنایعرقابت 

HHI =   (
Si

S
) 2  

 که در آن: 

  HHIهیرشمن   -: شاخص هرفیندال 
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Si ها در بانک موردنظر.: میزان کل وام 

S ها در صنعت.: مجموع کل وام 

 

 زا متغیرهای برون  - 5-2

ها، اندازه بانک، نرخ تورم  ها، توسعه بخش بانکی، توسعه بازار سهام، سودآوری بانکمتغیرهای تنوع درآمدی بانک

 شوند: زا در پژوهش هستند که به شرح زیر عملیاتی میو رشد تولید ناخالص داخلی از متغیرهای برون 

 

 (diverseها ) تنوع درآمدی بانک -5-2-1

(  1395شود )شاهچرا و جوزدانی،  ها حاصل میکل داراییبه ای  ها از نسبت درآمد غیر بهره تنوع درآمدی در بانک

شود )ابراهیمی و همکاران،  دار حاصل میای از حاصل تفاضل درآمدهای عملیاتی از درآمد بهرهدرآمد غیر بهره

1395.) 

 

 (BSDتوسعه بخش بانكی ) -5-2-2

و    2021شود )تان و همکاران،  صل میها به تولید ناخالص داخلی حا توسعه بخش بانکی از نسبت کل دارایی بانک

 (. 1396شهیدی و همکاران،  

 

 (SMDتوسعه بازار سهام ) -5-2-3

 شود  های حاضر در بورس بر تولید ناخالص داخلی حاصل می توسعه بازار سهام از نسبت ارزش سهام شرکت

 (. 1393و احسانی و همکاران،    2021)تان و همکاران،  

 

 (profitsها )سودآوری بانک -5-2-4

 (. 2021شود )تان و همکاران،  ها حاصل میکل داراییها از نسبت سود خالص بهسودآوری بانک

 

 ( sizeاندازه بانک ) -5-2-5

 (. 1398و رادفر و همکاران،    2021باشد )تان و همکاران،  ها میاندازه بانک حاصل لگاریتم طبیعی کل دارایی

 

 ( inflationنوسان نرخ تورم )  -5-2-6

شده از سوی بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران )تان و همکاران،  انحراف معیار سه دوره گذشته نرخ تورم اعلام 

2021.) 

 



 235 /  (رانیا   یاز صنعت بانکدار یها )شواهدآن نیو روابط ب ییرقابت، کارا   سک، یرو همکاران /   فتحه نیمحمدحس 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 ( GDP growthرشد تولید ناخالص داخلی )  -5-2-7

بر دوره قبل محاسبه رشد تولید ناخالص داخلی از تفاضل تولید ناخالص داخلی دوره جاری از دوره قبل تقسیم

 (. 2021شود )تان و همکاران،  می

 =رشد تولید ناخالص داخلی
(GDP t −GDP t −1)

GDPt−1
 

 

 های رگرسیونی پژوهش مدل  -6

شده  صورت متقابل در نظر گرفته( به2021با توجه به اینکه روابط بین متغیرها به تبعیت از پژوهش تان و همکاران )

زمان،  باشد. از همین رو در شکل کلی معادلات همزمان میمعادلات هماست، بنابراین رویکرد معادلات با استفاده از  

وابسته هر مدل متغیر درون زای مدل دیگر است؛ یعنی متغیرهایی داریم که در یک مدل، نقش متغیر  متغیر 

از    زمان استفادهمستقل هر مدل و در مدل دیگر نقش متغیر وابسته دارند. البته در این شرایط و در معادلات هم

شود که در  زا به کار گرفته میزا و برونشود و عبارت متغیرهای درونواژگان متغیر وابسته و مستقل استفاده نمی

 (. 1397شده است )افلاطونی،  پژوهش حاضر از این واژگان استفاده 

شده  ئه های پژوهش طراحی و اراهای زیر جهت آزمون فرضیه( مدل 2021به تبعیت از پژوهش تان و همکاران )

 است:  

 ( 1مدل رگرسیونی) 
Riskit =  α0  +  α1efficiency it + α2 competition it + α3 diverse it + α4profits it  +  εit 

 ( 2مدل رگرسیونی) 

efficiencyit =  δ0  +  δ1competitionit + δ2 risk it + δ3 size it + δ4inflatyion it  +  εit 
 ( 3مدل رگرسیونی) 

competitionit =  γ0  +  γ1risk it + γ2 efficiency it + γ3 BSD it + γ4SMD it  + γ5GDPG it + εit 

 

 متغیرهای پزوهش به اختصار آمده است.   1در جدول  

 

 پژوهش هایمتغیرمعرفی  -1جدول 

 نقش متغیر  نماد متغیر نام متغیر  ردیف 

 زا متغیر درون Risk ریسک  1

 زا متغیر درون efficiency کارایی  2

 زا متغیر درون competition بانکی رقابت   3

 زا متغیر برون diverse ها تنوع درآمدی بانک 4

 زا متغیر برون BSD توسعه بخش بانکی  5

 زا متغیر برون SMD توسعه بازار سهام  6

 زا متغیر برون profits ها سودآوری بانک 7

 زا متغیر برون size اندازه بانک  8
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 نقش متغیر  نماد متغیر نام متغیر  ردیف 

 زا متغیر برون inflation نرخ تورم  9

 زا متغیر برون GDPG رشد تولید ناخالص داخلی  10

 - εi,t باقیمانده مدل  11

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 های پژوهش یافته   -7

 های توصیفی یافته  - 7-1

خوبی دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص  ترین شاخص مرکزی، میانگین است که نشان اصلی

-016/0)        ها برابر باهاست. برای مثال مقدار میانگین برای متغیر سودآوری بانکبرای نشان دادن مرکزیت داده 

طورکلی پارامترهای پراکندگی،  اند. بهها حول این نقطه تمرکز یافتهدهد بیشتر دادهباشد که نشان میصدم می  (

ترین  ها نسبت به میانگین است. از مهم یا میزان پراکندگی آن   معیاری برای تعیین میزان پراکندگی از یکدیگر

( و برای رقابت بانکی 63/3پارامترهای پراکندگی، انحراف معیار است. مقدار این پارامتر برای رشد شرکت برابر )

.  دهد این دو متغیر به ترتیب دارای بیشترین و کمترین انحراف معیار هستندباشد که نشان می ( می 0009/0)

 دهد.کمینه و بیشینه نیز کمترین و بیشترین را در هر متغیر نشان می
 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش -2جدول  

 کمترین بیشترین  میانگین  نماد نام متغیر 
انحراف  

 معیار 
 کشیدگی  چولگی

 Risk 71/0 09/1 066/0 24/0 47/1 - 85/4 ریسک 

 efficiency 02/1 02/2 32/0 40/0 02/1 29/4 کارایی 

 competition 0002/0 009/0 13-e21/9 0009/0 37/7 20/65 رقابت 

 diverse 014/0 - 074/0 54/0 - 095/0 05/4 - 2/20 ها تنوع درآمدی بانک

 profits 016/0 - 076/0 53/0 - 10/0 80/3 - 3/17 ها سودآوری بانک

 size 23/19 74/22 96/11 11/2 36/1 - 04/5 اندازه بانک 

 inflation 38/6 9/12 24/1 63/3 23/0 01/2 نرخ تورم 

 BSD 023/0 039/0 014/0 007/0 61/1 63/3 توسعه بخش بانکی 

 SMD 59/2 11/7 24/0 06/2 96/0 10/3 توسعه بازار سهام 

 GDPG 37/0 39/1 068/0 - 53/0 15/1 59/2 رشد تولید ناخالص داخلی 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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 زمان انتخاب رویكرد برآورد مدل در الگوی معادلات هم آزمون تشخیص و  - 7-2

( و سه  2SLS1ای )های رگرسیونی حداقل مربعات دومرحلهزمان، روشهای حل معادلات همترین روش متداول 

تر  زمان رایجاست که مورد آخر در معادلات هم   (SUR3ظاهر نامرتبط )( و همچنین رگرسیون به 3SLS2ای )مرحله 

باشد به سبب مقاومت بالا در برابر خودهمبستگی سریالی و ناهمسانی واریانس که از ابتدا این دو فرض را در  می

ظاهر نامرتبط به دلیل  فرض خود قرار داده از جامعیت بالاتری برخوردار است بنابراین از روش رگرسیون بهپیش 

 شده است. بودن معادلات استفاده بیش مشخص  
 

 زمان نتایج آزمون تشخیص و انتخاب رویكرد برآورد مدل در الگوی معادلات هم -3جدول 

 رویكرد  نتیجه K k m K-k m-1 مدل

1 7 2 3 5 2 K-k>m-1 بیش مشخص 

2 7 2 3 5 2 K-k>m-1 بیش مشخص 

3 7 3 3 4 2 K-k>m-1 بیش مشخص 

 پژوهشگر های منبع: یافته

 

 که در جدول فوق: 

K های پژوهش زا در مدل : کل متغیرهای برون 

K زا در هر مدل : تعداد متغیرهای برون 

M زا در هر مدل : متغیرهای درون 

 گیرد:گیری مورداستفاده قرار می شروط زیر برای نتیجه

 باشد سیستم معادلات کم مشخص است.   K-k < m-1الف. اگر  

 یستم معادلات دقیقاً مشخص است.باشد س  K-k = m-1ب. اگر  

 باشد سیستم معادلات بیش مشخص است.   K-k > m-1ج. اگر  
 

 آزمون مانایی متغیرها  - 7-3

داری متغیرها در آزمون مانایی کمتر از  شود که سطح معنیمشاهده می   4آمده در جدول  دست با توجه به نتایج به

 درصد بوده و بیانگر مانا بودن متغیرها است.   5

 

 

 

 
1 Two-Stage Least Squares 
2 Three-Stage Least Squares 
3 Seemingly Unrelated Regression 
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 آزمون مانایی متغیرهای پژوهش -4جدول 

 نتیجه سطح معناداری آماره آزمون نماد نام متغیر 

 مانا است  Risk 61011/6 - 0000/0 ریسک 

 مانا است  efficiency 94999/4 - 0000/0 کارایی 

 مانا است  competition 05149/6 - 0000/0 رقابت 

 مانا است  diverse 14517/2  - 0160/0 ها تنوع درآمدی بانک

 مانا است  profits 40057/5 - 0000/0 ها سودآوری بانک

 مانا است  size 9065/10 - 0000/0 اندازه بانک 

 مانا است  inflation 85875/6 - 0000/0 نرخ تورم 

 مانا است  BSD 83416/4 - 0000/0 توسعه بخش بانکی 

 مانا است  SMD 50735/4 - 0000/0 توسعه بازار سهام 

 مانا است  GDPG 842512 - 0000/0 رشد تولید ناخالص داخلی 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 پژوهش هاینتیجه آزمون فرضیه -8

 شود. ها میبالاتر رقابت بانکی باعث افزایش سطح ریسک بانک فرضیه اول: سطوح  

 شود. ها می فرضیه دوم: سطوح بالاتر کارایی باعث کاهش سطح ریسک بانک 

 ها تأثیر مثبت و معناداری بر رقابت بانکی دارد. فرضیه سوم: ریسک بانک 

 توجهی بر رقابت بانکی ندارد. کارایی تأثیر قابل فرضیه چهارم: 

 ها تأثیر معنادار و منفی بر کارایی بانک دارد. فرضیه پنجم: ریسک بانک

 فرضیه ششم: رقابت بر کارایی بانک تأثیر معنادار و منفی دارد.

 

 های پژوهشنتیجه آزمون فرضیه  -5جدول 

i,tε +i,t profits 4 α +i,t diverse 3 α +i,t competition 2 α +i,t efficiency 1 α0 + = αi,t Risk  

 زا: ریسکمتغیر درون

 معناداری  tآماره  خطای استاندارد  ضرایب نماد متغیرها

 efficiency 64/0 - 048/0 3/13 - 0000/0 کارایی 

 competition 2/176 8/101 73/1 084/0 رقابت 

 diverse 017/0 - 46/0 037/0 - 97/0 ها تنوع درآمدی بانک

 profits 24/0 - 70/0 35/0 - 72/0 ها سودآوری بانک

 Cons 34/1 047/0 5/28 0000/0 عرض از مبدأ 

 29/0 ضریب تعیین 

 20/2 دوربین واتسون 
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i,tε +i,t inflatyion  4+ δi,t size  3+ δi,t Risk  2+ δi,t competition  1+ δ 0= δi,t efficiency  

 زا: کاراییمتغیر درون

 معناداری  tآماره  خطای استاندارد  ضرایب نماد متغیرها

 competition 4/601 9/158 78/3 0002/0 رقابت 

 Risk 14/1 - 084/0 43/13 - 0000/0 ریسک 

 diverse 005/0 - 008/0 64/0 - 51/0 ها اندازه بانک

 inflation 0003/0 - 003/0 087/0 - 93/0 نوسان نرخ تورم 

 Cons 86/1 15/0 9/11 0000/0 عرض از مبدأ 

 31/0 ضریب تعیین 

 29/2 دوربین واتسون 

i,tε +i,t  GDPG 5γi,t +  SMD 4γi,t +  BSD 3γ +i,t efficiency 2 γ +i,t risk 1 γ +0 γ =i,t competition  

 زا: رقابتمتغیر درون

 معناداری  tآماره  خطای استاندارد  ضرایب نماد متغیرها

 RISK 0001/0 5-e91/7 71/1 087/0 ریسک 

 efficiency 0003/0 5-e03/6 43/5 0000/0 کارایی 

 BSD 009/0 002/0 77/3 0002/0 توسعه بخش بانکی 

 SMD 5-e28/1 5-e69/1 75/0 44/0 توسعه بازار سهام 

 GDPG 0001/0 0001/0 98/1 047/0 رشد تولید ناخالص داخلی 

 Cons 0006/0 - 0001/0 74/3 - 0002/0 عرض از مبدأ 

 19/0 ضریب تعیین 

 97/1 دوربین واتسون 

 پژوهشگر  های افتهیمنبع: 

 

 شود. ها میفرضیه اول: سطوح بالاتر رقابت بانکی باعث افزایش سطح ریسک بانک 

 شود. ها می فرضیه دوم: سطوح بالاتر کارایی باعث کاهش سطح ریسک بانک 

صورت  صورت جداگانه به باشد و به جهت سهولت در تحلیل بهزمان میشده از معادلات همنتایج حاصل  5جدول  

شده است.  ها در ادامه ارائه صورت مجزا برای فرضیهدهد. نهایتاً تحلیل نتایج بهشده نشان می سه مدل مجزا ارائه 

( و سطح 2/176ت بانکی با ضریب مثبت )دهد که در فرضیه اول پژوهش متغیر رقاب نتایج جدول فوق نشان می 

( تأثیر مستقیم بر ریسک بانک دارد؛ بنابراین فرضیه اول پژوهش در سطح خطای  084/0درصد )  10معناداری زیر  

دهد که در فرضیه دوم پژوهش متغیر کارایی بانک با ضریب  شود. همچنین نتایج نشان میدرصد پذیرفته می 10

( تأثیر معکوس بر ریسک بانک دارد، بنابراین فرضیه دوم  000/0درصد )  5ی زیر  ( و سطح معنادار -64/0منفی )

دهد  باشد که نشان میدرصد می   29شود. ضریب تعیین برابر با  درصد پذیرفته می  5پژوهش در سطح خطای  

زمان  همزا را توضیح دهند )در معادلات  درصد از تغییرات متغیر درون  29اند  متغیرهای موجود در مدل توانسته 
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باشد که در پژوهش حاضر ضریب  که ممکن است کاهش زیادی یابد زیاد موردتوجه نمیضریب تعیین به علت این

رو که باشد و ازاین می  20/2تعیین در محدوده خوبی قرارگرفته است(. همچنین مقدار دوربین واتسون برابر عدد  

 ملات اخلال مدل خودهمبستگی شدیدی وجود ندارد. دهد که بین جباشد، نشان می می  50/2تا    50/1مابین عدد  

 ها تأثیر مثبت و معناداری بر رقابت بانکی دارد. فرضیه سوم: ریسک بانک 

 توجهی بر رقابت بانکی ندارد. کارایی تأثیر قابل فرضیه چهارم: 

(  0/ 0001دهد که در فرضیه سوم پژوهش متغیر ریسک بانک با ضریب مثبت )همچنین نتایج جدول فوق نشان می

( تأثیر مستقیم بر ریسک بانک دارد؛ بنابراین فرضیه سوم پژوهش در  087/0درصد )  10و سطح معناداری زیر  

دهد که در فرضیه چهارم پژوهش متغیر کارایی شود. همچنین نتایج نشان میدرصد پذیرفته می  10سطح خطای  

با ضریب مثبت ) بانکی دارد؛  0/ 000درصد )  5( و سطح معناداری زیر  0003/0بانک  بر رقابت  ( تأثیر مستقیم 

باشد  درصد می   19شود. ضریب تعیین برابر با  درصد پذیرفته می  5بنابراین فرضیه چهارم پژوهش در سطح خطای  

زا را توضیح دهند )در  درصد از تغییرات متغیر درون   19اند  دهد متغیرهای موجود در مدل توانستهکه نشان می

باشد که در پژوهش  تعیین به علت اینکه ممکن است کاهش یابد زیاد موردتوجه نمی زمان ضریب  معادلات هم

باشد  می 97/1حاضر ضریب تعیین در محدوده خوبی قرارگرفته است(. همچنین مقدار دوربین واتسون برابر عدد 

بستگی شدیدی  دهد که بین جملات اخلال مدل خودهمباشد، نشان می می  2/ 50تا    50/1رو که مابین عدد  و ازاین 

 وجود ندارد. 

 ها تأثیر معنادار و منفی بر کارایی بانک دارد. فرضیه پنجم: ریسک بانک

 فرضیه ششم: رقابت بر کارایی بانک تأثیر معنادار و منفی دارد. 

(  -14/1دهد که در فرضیه پنجم پژوهش متغیر ریسک بانک با ضریب منفی )در ادامه نتایج جدول فوق نشان می 

( تأثیر معکوس بر کارایی بانک دارد؛ بنابراین فرضیه پنجم پژوهش در 0000/0درصد )  5اداری زیر  و سطح معن

دهد که در فرضیه ششم پژوهش متغیر رقابت  شود. همچنین نتایج نشان می درصد پذیرفته می  5سطح خطای  

بر کارایی بانک دارد؛  ( تأثیر مستقیم  0002/0درصد )  5( و سطح معناداری زیر  14/60ها با ضریب مثبت )بانک

شود. توسعه بخش بانکی و رشد تولید ناخالص  درصد پذیرفته می  5بنابراین فرضیه ششم پژوهش در سطح خطای  

  31درصد، تأثیر مستقیم بر رقابت بانکی دارد. ضریب تعیین برابر با    5داخلی با ضریب مثبت و سطح معناداری زیر  

تغییرات متغیر درون  31اند  موجود در مدل توانستهدهد متغیرهای  باشد که نشان میدرصد می از  زا را درصد 

باشد  زمان ضریب تعیین به علت اینکه ممکن است کاهش یابد زیاد موردتوجه نمیتوضیح دهند )در معادلات هم

که در پژوهش حاضر ضریب تعیین در محدوده خوبی قرارگرفته است(. همچنین مقدار دوربین واتسون برابر عدد  

ازاین می  29/2 و  عدد  باشد  مابین  که  میمی  50/2تا    50/1رو  نشان  مدل  باشد،  اخلال  جملات  بین  که  دهد 

 خودهمبستگی شدیدی وجود ندارد. 
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 گیری پژوهش بحث و نتیجه  -9

بورس  عنوان واسطه منابع پولی در کنار  ها بههای هر اقتصاد است، زیرا بانکترین بخشصنعت بانکداری یکی از مهم

آیند. بانکداری در اقتصاد ایران از اهمیت بیشتری برخوردار است؛  و بیمه از ارکان اصلی بازارهای مالی به شمار می

دار تأمین مالی بلندمدت  ها هستند که عهدهزیرا به دلیل توسعه نیافتن بازار سرمایه در حد لازم، در عمل این بانک

باشد، ریسک نقدینگی  ها ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری میدر بانکهای قابل اهمیت  باشند. از ریسکنیز می

ها است. با توجه  موقع دیون خود نظیر سپردهعدم توانایی بانک در تأمین وجوه برای اعطای تسهیلات یا پرداخت به 

ست،  یافته اهای پیشین در حد چشمگیری افزایش به شرایط رقابتی در بخش بانکداری ایران که نسبت به سال

ها دلالت دارد، اما رقابت به مفهوم پویایی که برای تولید وجود  ترینصورت بقای شایستهرقابت در معنای کلی به

کند. رقابت در سیستم بانکی بیشتر بر مفهوم عامیانه رقابت دلالت دارد، به  دارد در مورد سیستم بانکی صدق نمی

رقابت و کارایی در مورد سیستم بانکی وجود دارد. اثرات رقابت    های مختلفی در مورد رابطه بینهمین دلیل دیدگاه

ها  دهد که بانک توانایی مقابله با شوکشکنندگی نشان می-و کارایی بر ریسک در صنعت بانکداری دیدگاه رقابت

الاتر  ها قادر به کسب سود بدهد، زیرا در یک محیط رقابتی کمتر، بانک پذیری را کاهش میرا دارد و رفتار ریسک 

های  ها نرخ دهد که در بازار بانکداری بدون رقابت، بانک ثبات نشان می-از طریق انحصار بازار هستند. دیدگاه رقابت

طور که در آزمون فرضیه دهد. همان کنند که احتمال عدم پرداخت وام را افزایش میبهره بالاتری را اعمال می

رقابت بانکی با ضریب مثبت و سطح معناداری زیر ده درصد بر  شده مشاهده شد، میزان ضریب برآورد شده  ارائه 

ها با ضریب  صورت مستقیم تأثیرگذار است. همچنین میزان ضریب برآورد شده ریسک بانکها بهسطح ریسک بانک

ها همواره در  صورت مستقیم تأثیرگذار است. بانکدرصد بر سطح رقابت بانکی به  10مثبت و سطح معناداری زیر 

ها  های قابل اهمیت در بانکباشند. از ریسکهایی مواجه میسرمایه خصوصاً در کشورهای جهان سوم با ریسک  بازار

باشد، ریسک نقدینگی عدم توانایی بانک در تأمین وجوه برای اعطای تسهیلات یا پرداخت  ریسک نقدینگی می

بانک برمیها است. ریسک نقدینگی به وجوه غیرمتمموقع دیون خود نظیر سپردهبه با توجه به  رکز یک  گردد. 

سال به  نسبت  که  ایران  بانکداری  بخش  در  رقابتی  افزایش شرایط  حد چشمگیری  در  پیشین  است،  های  یافته 

نمایند. با گیری میگذاران بانکی نسبت به تغییرات بازار بسیار حساس بوده و با توجه به فضای بازار تصمیمسپرده 

ها همواره در پی حفظ مشتریان حاضر و جذب مشتریان جدید هستند.  ازار بانکی، بانک توجه به فضای رقابتی در ب

ها دلالت دارد، اما رقابت به مفهوم پویایی که برای تولید وجود  ترینصورت بقای شایستهرقابت در معنای کلی به

میانه رقابت دلالت دارد، به  کند. رقابت در سیستم بانکی بیشتر بر مفهوم عادارد در مورد سیستم بانکی صدق نمی

های مختلفی در مورد رابطه بین رقابت و کارایی در مورد سیستم بانکی وجود دارد با توجه به  همین دلیل دیدگاه

هایی با توانایی بالاتر در مدیریت شرایط ریسک، حاشیه سود  دهد که بانکتأثیر ریسک بر رقابت در بازار نشان می

توان  گونه میشده این دهند؛ بنابراین با توجه به نتایج حاصلقدرت بازار را بیشتر افزایش می هزینه را افزایش داده و  

زمانی بین دو متغیر ریسک و رقابت بازار وجود دارد و با افزایش رقابت در بازار به  بیان نمود که رابطه و تقابل هم

هایی روبرو  ها با ریسک ا بنابراین بانک هگذاری جهت حضور رقبای قدرتمند در جذب مشتری و منابع و سرمایه 

های فعال در  شوند و همچنین زمانی که ریسک در بازار در بخش بانکی افزایش یابد از طرفی رقابت بین گروه می
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شده با این صنعت در جهت بهبود بخشیدن به وضعیت خود و کاهش ریسک افزایش خواهد یافت. نتایج حاصل

ها با ضریب  باشد. همچنین میزان ضریب برآورد شده کارایی بانک ( همسو می 2021نتایج پژوهش تان و همکاران )

صورت غیرمستقیم )معکوس( تأثیرگذار است.  ها بهمنفی و سطح معناداری زیر پنج درصد بر سطح ریسک بانک

رایی درصد بر سطح کا 5ها با ضریب منفی و سطح معناداری زیر همچنین میزان ضریب برآورد شده ریسک بانک

صورت غیرمستقیم تأثیرگذار است. کارایی درواقع تخصیص بهینه سرمایه است و بیانگر استفاده حداکثر  ها بهبانک 

ها  از منابع یا تحمل حداقل هزینه یا تکنولوژی موجود است. کارایی نسبت بازده به منابع مصروفه است. کارایی بانک

یافته برای ارائه میزان مشخص  هزینه ممکن به هزینه تحقق  صورت نسبت حداقلعنوان واحدهای خدماتی، بهبه

شود. درواقع نظام بانکی کارا، سرمایه را  ستاده در مقایسه با سایر واحدهای موجود در آن صنعت در نظر گرفته می

را    های مولد هدایت و نرخ رشد اقتصادی گیرندگان انتقال و به سمت پروژهانداز کنندگان گرفته و به وام از پس

  افزایش خواهد داد. با عنایت به اینکه هر بانک برای پیشبرد عملیات خود به منابع نقدی نیازمند است عمده سیاست 

شود که بانک توانایی باشد کارایی بالای بانک باعث می ها و نقدینگی میآوری منابع مالی، وامها در زمینه جمع بانک

با شوک  دهد که سطوح  دهد. فرضیه مدیریت بد نشان می پذیری را کاهش میها را دارد و رفتار ریسک مقابله 

ها  کنند و همچنین هزینهها اعتبار کافی را نظارت نمیشود، زیرا بانک های بالاتر میتر کارایی منجر به هزینهپایین 

به نمیرا  کنترل  کارآمد  بانکطور  ریسک  افزایش  به  منجر  کارایی  دلیل مشکلات  کنند. کاهش  به  اعتباری،  ها 

هایی با سطوح  کند که بانکاستدلال می  عملیاتی، بازار و شهرت خواهد شد. از سوی دیگر، فرضیه خطر اخلاقی

توان گفت که  گونه میشده اینهای بالاتر دارند. با توجه به نتایج حاصلتر تمایل به پذیرش ریسککارایی پایین

ا قرار دارد، درواقع زمانی که کارایی بانکی افزایش یابد به سبب  هزمان معکوسی بین ریسک و کارایی بانک تقابل هم

ها کاسته خواهد شد و همچنین زمانی که ریسک به حد زیادی  های پیش روی آن پشتوانه محکم بانک از ریسک 

زمانی بین ریسک و کارایی افزایش یابد، درواقع بانک را از کارایی لازم دور خواهد کرد پس تقابل معکوس و هم

باشد. نهایتا میزان  ( همسو می2021شده با نتایج پژوهش تان و همکاران )بخش بانکی وجود دارد. نتایج حاصل 

صورت  ها بهها با ضریب مثبت و سطح معناداری زیر پنج درصد بر سطح رقابت بانکضریب برآورد شده کارایی بانک 

ها با ضریب مثبت و سطح معناداری زیر  بانک  مستقیم تأثیرگذار است. همچنین میزان ضریب برآورد شده رقابت

صورت مستقیم تأثیرگذار است. کارایی درواقع تخصیص بهینه سرمایه است  ها بهپنج درصد بر سطح کارایی بانک 

و بیانگر استفاده حداکثر از منابع یا تحمل حداقل هزینه یا تکنولوژی موجود است. ضمن اینکه رقابت منجر به  

تر است.  ها در یک محیط بسیار رقابتی کمتر پایدار و کوتاه شود. روابط بین مشتریان و بانکمی کاهش کارایی بانک  

دهد.  دهندگان خدمات افزایش میعلاوه بر این، رقابت بانکی بالاتر، تمایل مشتریان را برای تغییر به سایر ارائه 

ها یا کند تا بر روی انواع خاصی از وام دار میها را واکند که رقابت بالاتر بانککارایی استدلال می-فرضیه رقابت

های  کند تا فناوریها را وادار میگیرندگان تخصص و تمرکز کنند. همچنین مدیران بانکهای خاصی از وام گروه 

بانکوام  کنند.  تنظیم  را  خود  میدهی  هزینهها  وامتوانند  دریافت  و  پردازش  بر  های  بهتر  و  دهند  را کاهش  ها 

ها  توان گفت که زمانی که در بازار کارایی بانکگونه میشده این گان نظارت کنند. با توجه به نتایج حاصلگیرندوام 

های دولتی و خصوصی نوعی رقابت بالاتر در بازار این گروه به  افزایش یابد به جهت بالا رفتن توان رقابتی بانک 
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انکی باعث بالا رفتن خدمات گروه بانکی به جهت  وجود خواهد آمد و از طرف دیگر همین رقابت بالا در گروه ب

ها را افزایش بدهد؛ بنابراین تقابل  تواند کارایی بانک صورت تدریجی میگذاران خواهد بود و بهجلب نظر سرمایه 

کند  ( را تایید نمی 2021شده، نتایج پژوهش تان و همکاران )زمانی بین این دو عامل وجود دارد. نتایج حاصلهم

گردد پژوهشگران آتی جه گرفتند رقابت و کارایی تأثیر معکوس بر یکدیگر دارند. در این بخش، پیشنهاد میکه نتی

 ها بپردازند. ها،  بررسی تأثیر مالکیت دولتی بر رقابت بانک به بررسی تأثیر مدیریت ریسک بر ریسک بانک 

 

 پژوهشپیشنهادهای کاربردی   - 10

 ها در جهت کاهش  گردد بانک ها پیشنهاد میزمان ریسک و کارایی بانکمبا توجه به نتایج راجع به تقابل ه

نوعی ضامن بقای بانک در  های بانک با افزایش کارایی لازم نوعی مدیریت ریسک را انجام داده و بهریسک

فتن های موجود، بالا رها و ریسکبازار سرمایه آشفته در ایران باشد و با توجه به زیان ده بودن برخی بانک 

 باشد. ریزی استراتژیک می ها و نوعی سیاست مالی و برنامه کارایی از طرفی ضامن بقای بانک 

 شود که در بازار رقابتی ها پیشنهاد میزمان رقابت بازار و ریسک بانک با توجه به نتایج راجع به تقابل هم

بانک بازار و حهای کشور بهو تنگاتنگ  این  از  بر قسمتی  بانکواسطه تسلط دولت  ها و مؤسسات  ضور 

نوعی تهدید را تبدیل به فرصت کرده و با تقبل ریسک بالاتر سعی در افزایش سهم خود از بازار  اعتباری به 

 نموده و ارزش خود را افزایش دهند. 

 ها در صنعت بانکداری پیشنهاد  ها، به جهت بقای آن زمان رقابت بازار و کارایی بانک با توجه به تقابل هم

کارایی خود را در جهت رقابت با سایر رقبا افزایش و همچنین دولت به جهت بالا بردن رقابت در    شود،می

 ها فراهم نماید. تواند زمینه را جهت افزایش کارایی بانک صنعت بانکداری می 

 توان گفت که کارایی عامل مهم در بقای این گروه در بین رقبا در بازار  با توجه به نتایج کلی پژوهش می

تواند باعث کاهش ریسک و افزایش رقابت در این صنعت و همچنین بالا رفتن باشد که میانکداری می ب

های  کنندهها که تأمینها شده و نهایتاً با بالا رفتن کارایی بانکرقابت باعث افزایش کیفیت خدمات بانک 

 ر خواهد شد. باشند. باعث رونق اقتصادی کشوهای تولیدی می گذاران و شرکت مالی سرمایه 

 

 منابع فهرست 

ها در ایران.  ( اثرات کارایی بانکی و انضباط پولی بر رشد اقتصادی استان 1397ابونوری، اسمعیل؛ کاشفی، علیرضا )

 .180-153(، صص  25(، شماره )13پژوهشنامه اقتصاد کلان، سال )

اثرات کارایی و ریسک مالی )ریسک  ( 1401احمدی قوچان عتیق، مرضیه؛ نیکومرام، هاشم؛ خلیلی عراقی، مریم )

های بیمه در بورس اوراق بهادار تهران.  اعتباری، عملیاتی، نقدینگی و توانگری مالی( بر عملکرد شرکت

 .219-167(، صص  37های مالی و اقتصادی، شماره )سیاست

(. اندازه گیری کارایی شعب بانک های ایران مطالعه موردی منطقه  1387احمدی, برزان. ) و  الله  امام وردی, قدرت

 .47-24(، صص  4)2  اقتصاد مالی .بانک تجارت  4
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کریمپوستین  حسن؛  تحصیلی،  مجتبی؛  )چی،  مصطفی  بانک1395زاده  ثبات  بر  بانکداری  رقابت  تأثیر  دو  (  ها. 

 .145-123(، صص  11(، شماره )23جدید، سال )فصلنامه اقتصاد پولی، مالی. دوره  

سازی  ( پیاده 1398جلیلوند، ابوالحسن؛ رستمی نوروزآباد، مجتبی؛ عسگری فیروز جانی، احسان؛ رحمانیانی، میلاد )

مدیریت ریسک سازمانی؛ شناسایی، تحلیل و ارزیابی )مطالعه موردی: نهادهای مالی فعال در بازار سرمایه  

 .52پژوهشی مدیریت دارایی و تأمین مالی سال هفتم، شماره دوم، پیاپی    -فصلنامه علمیایران(.  

های  ( تأثیر مدیریت نقدینگی بر سودآوری نظام بانکی. پژوهش1400حاضری، هاتف؛ خیری، ناصر؛ پورشعبان، آذر )

 .7-1(، صص  9مدیریت و علوم انسانی، دوره )

ها در جذب سپرده در شرایط عدم  پذیری و رقابت بانک ت ریسک(. تبعا1397حسن سبحانی مهدی رزم آهنگ )

 . 26شماره    1397تقارن اطلاعات؛ مطالعه موردی نظام بانکی ایران. راهبرد اقتصادی سال هفتم پاییز  

( کارایی و عوامل مؤثر بر آن در نظام بانکی ایران. دو فصلنامه علمی پژوهشی جستارهای  1386زاده، علی )حسن

 . 98-75(، صص  7(، شماره )4ال )اقتصادی، س

سازی صنعت بانکی؛ شواهدی از  ها در مقاوم پذیری بانک ( تحلیلی بر نقش رقابت1399) وهاب قلیچ حسین امیری

 .  88شماره    1399مطالعات راهبردی بسیج سال بیست و سوم پاییز  های منتخب ایران.  بانک 

های تجاری  ( بررسی عوامل مؤثر بر ریسک اعتباری بانک 1397شاهی، زهرا )زاده، احمد؛ رستمی، محمدرضا؛ نبی

ایران با تأکید بر عوامل خاص بانکی و کلان اقتصادی. فصلنامه علمی پژوهشی مدیریت دارایی و تأمین  

 .92-79(، صص  4(، شماره )6مالی. سال )

های تجاری  مؤثر بر ریسک اعتباری بانک ( بررسی عوامل 1397زاده، احمد؛ شاهی، زهرا )رستمی، محمدرضا؛ نبی

ایران با تأکید بر عوامل خاص بانکی و کلان اقتصادی. فصلنامه علمی پژوهشی مدیریت دارایی و تأمین  

 .92-79(، صص  4(، شماره )6مالی. سال )

فازی  -(. بکارگیری رویکرد دلفی1400غلام نیاروشن, حمیدرضا. )  و ,سادات سلماسی, میرحمید, داداشی, ایمان

های   بانک  در  کارایی  و  سرمایه  بهینه  ساختار  ریسک،  مطلوب  سطح  بر  موثر  عوامل  تعیین  جهت 

 .86-55 ,(57)15 ,اقتصاد مالی ، ایرانی

های خصوصی در بورس اوراق بهادار  (. ارزیابی عملکرد بانک1399حسن. )  ،الماسیو    مهرداد  ،نعمتی  ،برنا  ،سلیمانی

 . 144-115(،  50)14.  اقتصاد مالی .CAMEL تهران بر اساس مدل
( نسیم  جوزدانی،  مهشید؛  تنوع1395شاهچرا،  فصلنامه  (  کشور.  بانکی  شبکه  در  سودآوری  و  درآمدها  پذیری 

 .52-33(، صص  14(، شماره )4های مالی و اقتصادی، سال ) سیاست

وری، عوامل مؤثر و رقابت در بازار  (. منابع رشد بهره 1397)زعیمه نعمت اللهی علی غیوری مقدم شکرالله خواجوی

 . 39شماره    1398ل دهم پاییز  های تجاری ایران. مطالعات مدیریت راهبردی سا جذب سپرده بانک 

 گیری و مدیریت، نشر سمت، تهران. ( ریسک اعتباری، اندازه1390طالبی، محمد؛ شیرزادی، نازنین )
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( جهانگیر  بیابانی،  محمدرضا؛  رنجبرفلاح،  اصغر؛  ابوالحسنی،  ابوالقاسم؛  عشری،  اثنی  امیرعلی؛  (  1397فرهنگ، 

(،  5های کاربدی اقتصاد، سال )های ایران. فصلنامه نظریهک سرمایه بانک، ریسک نقدینگی و اعتباری در بان

 .270-247(، صص  4شماره )

ایران. نشریه علمی 1398گلی، یونس؛ اسکندری، بیتا ) ( بررسی رابطه رقابت و کارایی هزینه در صنعت بانکی 

 .130-115(، صص  27(، سال )91های اقتصادی، شماره )ها و سیاست پژوهش 

ایران. نشریه علمی 1398ی، بیتا )گلی، یونس؛ اسکندر  ( بررسی رابطه رقابت و کارایی هزینه در صنعت بانکی 

 .130-115(، صص  27(، سال )91های اقتصادی، شماره )ها و سیاست پژوهش 

های بانکی در عملکرد  سازی نقش ریسکمدل (  1400گودرزی فراهانی، یزدان؛ عربی، سیدهادی؛ عادلی، امیدعلی )

(،  22سازی اقتصادسنجی، شماره ). مدل DSGEمتغیرهای کلان اقتصادی با رویکرد مدل  سیستم بانکی و  

 . 181-151صص  

ها بر ریسک  ( تأثیر سهامداری بانک1400محقق نیا، محمدجواد؛ رضایی قرخلو، امیررضا؛ صفایی ایلخچی، مهدی )

 .12-1(، صص  9های مدیریت و علوم انسانی، دوره )نقدینگی. پژوهش
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Abstract 
The aim of this study is to investigate the interrelationships between risk, competition and efficiency 

among banks. The current research is applied and from the methodological point of view, the correlation 

is causal type (post-event). The statistical population of the research was all the banks admitted to the 

Tehran Stock Exchange, and finally 13 banks were selected as the sample of the research and were 

examined in a period of 9 years between 1392 and 1400.  

The approach used in this research is regression using simultaneous equations. Six hypotheses were 

proposed in the present study. The results of the research hypotheses test showed that there is a 

reciprocal relationship between risk and banking competition. Also, there is an inverse relationship 

between efficiency and risk of banks, and finally, there is a positive relationship between efficiency and 

banking competition. 

Keywords: Risk, Competition, Efficiency, Banks. 
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 چكیده

شده است. رویکرد    در سالیان قبل انجام  کیفیت-هزینه-و زمان  هزینه-در حوزه موازنه زمان  های زیادیپژوهش

قطعی   یهاها هم بهینه نمودن مسئله، اضافه نمودن پارامترهای دیگر از قبیل کیفیت، تأخیر و ...در حالت اکثر آن 

اند تا شرایط هر  ها، سعی بر آن داشتهاین تلاش   تمامیبوده است.    یحل دقیق و فرا ابتکار   یهاو غیرقطعی و روش 

قبل از    تیف یو ک  نه یزمان، هز  ل یاهداف پروژه از قب  نکهیا  رغمیعل  .پروژه را در مسئله وارد نمایند  تریچه واقع

ت  یاجرا  پروژه   ،شوندیم  نییعپروژه  دارد که در رس  یادیز  یهااما  ناموفق    دنیوجود  اهداف خود  و  اند  بوده به 

مطلوب خود دارند. از عمده    تیفیدر نظر گرفته شده و ک  نهینسبت به زمان مشخص شده، هز  یاد یز  هایانحراف

رخ دهد.    یبنداست که ممکن است در هر پروژه و برنامه زمان   ییهاتیانحرافات توجه نکردن به عدم قطع  نیعلل ا

  نیورود ا  ازحدشیب  ی دگیچیپ  لیاز پژوهشگران به دل  یاریاست که بس  یانجام پروژه مبحث مهم و مفصل  سکیر

-. هدف این پژوهش ارائه مدلی برای حل مسئله موازنه زمان اندکرده   یپوشاز آن چشم  ،ی بندعامل در موضوع زمان 

کیفیت و ریسک بود. بدین منظور از رویکرد اعداد فازی و الگوریتم ژنتیک استفاده شد. الگوریتم پیشنهادی  -ههزین

دهنده  نشان  جی نتاوساز واقعی مورد آزمون قرار گرفت و کارایی آن مورد بررسی قرار گرفت.  در یک پروژه ساخت 

  های پروژه بود از فعالیت  کیهر    یبرا   سکیو ر  تیفیک  نه،یزمان، هز  یمختلف برا   ییاجرا  یهاحالت   نهیبه  بیترک

مدل    نیا  ای از زمان، هزینه، کیفیت و ریسک را داشت.روز ترکیب بهینه  396و نتایج برای پروژه موردی زمان  

     های ساختمانی اجرا شود.سطح اطمینان قابل قبولی در پروژه   اب  دتوان یم

 ، الگوریتم ژنتیک، فازی، چند هدفه، تبادل هزینه و زمان سازی زمان، کیفیتریسک، فشرده   های كلیدی:واژه 

 JEL : D24  J22, G32طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

و    ابزار  دانش، مهارت،  یر یبکارگشامل  پروژه    تیریمداست و  خدمت   ل یاموقت برای ایجاد محصو  یشلا ت  ،پروژه

است. همچنین مزیت مدیریت پروژه، اتخاذ اقدام اصلاحی به اهداف پروژه    لین  یها برا فعالیت   تیریدر مد  ییهاروش 

از    ر یناپذیی بخش جدا  کیپروژه    یبندزماناست.    هادادهی تحلیل، نظارت و تثبیت  اسطهو کمینه کردن ریسک بو

.  پردازد یمو ...    تیفیک  نه،یپروژه همچون زمان، هز  یاهداف رقابت  انیتوازن م  جاد یکه به ا  استپروژه    تیریمد

شده،    نییتع  زمان  در  پروژه را  دیبا  باشند،یبه اهداف آن م  پروژه  رساندن  یپروژه که مسئول اصل   رانیمد  نیبنابرا

 یچالش اصل  .(1396)همتا و قبادی،    دهند   لیو تحو  رسانده  به اتمام  تیفیسطح ک  نیشتریو ب  نهیهز  نیبا کمتر

رو  رانیمد  یرو  شیپ انتخاب  جهت    یکرد یپروژه،  هز  ینه یبه  یهابیترک افتنیمناسب  ک  نهیزمان،    تیفیو 

زمان پروژه با افزایش منابع تخصیص یافته جهت  سه معیار اصلی یک پروژه هستند.    عنوانهای پروژه بهفعالیت

(. از طرفی 1401)بیرگانی،  خواهد شد هانهیباعث افزایش هز و ردی پذیها انجام مسرعت بیشتر در اجرای فعالیت 

انتخاب بهینه سه معیار زمان، هزینه به  دن یمنظور رسبه. کاهدیمدیگر کاهش زمان پروژه از کیفیت انجام پروژه 

در محاسبات  (.  1392کشف شود )ابراهیم نژاد و همکاران،  سه  این    انیم  موازنه  یچگونگلازم است که    و کیفیت

بینی شده و معمولی خود قابل انجام    ها در زمان پیشفرض بر این است که همگی فعالیت  مربوط به مسیر بحرانی

پروژه حتی زودتر از زمان برنامه ریزی شده به اتمام برسد. طبیعی است که   شودیزم ملاهستند. حال در مواردی  

ادات سلماسی و همکاران،  )س   ها را کاهش دادبرای دستیابی به زمان تکمیل زودتر باید زمان تعدادی از فعالیت 

آن را انجام ضربتی یا    که  ها و صرف هزینه است. این کاهش زمان توأم با افزایش منابع کاری آن فعالیت (1400

 یبحران   ریها در مساتمام پروژه معمولاً مجموع زمان مورد انتظار فعالیت   زمان  .گویند  زمان فعالیت  یسازفشرده 

انتظ  نهیهز  کهی است، درحال استار مجموع تمام هزینه مورد  پروژه  فعالیت   یاانتخاب مجموعه   . های  برای  از  ها 

رعایت حد بهینه برای همه    (.2018،  1تونچیا)  ها کمینه شودهزینه کل انجام فعالیت شود که  باعث می  یسازفشرده 

پروژه هستند و از    یهانهیمدیران به دنبال کاهش هز  سوک یاز    ، زیرانیست  یا زمان کار ساده طور هماین اهداف به 

علاوه با در نظر  به   ، که این دو در تضاد با یکدیگر هستند.باشندی زمان انجام پروژه م  کاهشسوی دیگر به دنبال  

که تحت تأثیر قرار    ستندیپروژه ن  یهانهیفقط هزاین    پروژه  زمان انجام  یساز که با فشرده  تیواقع  نیگرفتن ا

  ی زیربرنامه   یدگیچیبر پ  رند،یپذیم  تأثیر  زیپروژه ن  سکیر  نیو همچن  تیفیچون ک  یگریموضوعات د  بلکه  رندیگیم

 (.1987،  2شود )موسسه مدیریت پروژه افزوده می پروژه  

شده است.    در سالیان قبل انجام  کیفیت-هزینه-و زمان  هزینه-در حوزه موازنه زمان  یاتحقیقات علمی گسترده

  ی ها ها هم بهینه نمودن مسئله، اضافه نمودن پارامترهای دیگر از قبیل کیفیت، تأخیر و ...در حالت رویکرد اکثر آن 

...، بوده است. درمجموع همه این تلاش  یهاقطعی و غیرقطعی و روش ابتکاری و  ها، سعی بر آن  حل دقیق و 

  نهیزمان، هز  لیاهداف پروژه از قب  نکهیا  رغمیعل  .د نمایندپروژه را در مسئله وار  تریاند تا شرایط هر چه واقعداشته 

به اهداف خود ناموفق    دنیوجود دارد که در رس  یاد یز  یهااما پروژه   ،شوند یم  نییعپروژه ت  یقبل از اجرا   تیفیو ک

 
1 Tonchia 
2 Project Management Institute 
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مطلوب    تیفیدر نظر گرفته شده و ک  نهی نسبت به زمان مشخص شده، هز  یاد یز  اریبس  اتاند و انحرافعمل کرده 

است که ممکن است در هر پروژه و برنامه    ییهات یانحرافات توجه نکردن به عدم قطع  نیخود دارند. از عمده علل ا

 یدگیچیپ  لیاز پژوهشگران به دل  یاریاست که بس  یانجام پروژه مبحث مهم و مفصل  سکیرخ دهد. ر  یبندزمان 

  ی ار ی(. بس1398  آزادی نژاد،و    ی)ابطح  اند کرده   یپوشاز آن چشم   ،ی بندعامل در موضوع زمان  نیاز حد ورود ا  شیب

. معمولاً رندیگیوکار بهره ممدل کسب   ن یخاص و همچن  یهاپروژه   یبرا  نهیهز   تیری مد  یهاها، از برنامه از شرکت 

.  شوندیمورد انتظار محاسبه م یهانهیمربوط به آن و هز یهانهیاست، هز یزیرپروژه در مرحله برنامه  کهی هنگام

برنامه    یستاها در راحاصل شود که آن  نانیتا اطم  شوندی م  یثبت، نظارت و بررس  هانهیدر طول پروژه، تمام هز

و    سهیمقا  توانیرا م  یواقع  یهانهیشده و هز  ینیبش یپ  یهانهیهستند. پس از اتمام پروژه، هز  نهیهز  تیریمد

شدن    دهیچیکمک خواهد کرد. با توجه به پ  ندهیآ  یهانهیهز  تیریمد  ی نیبش ی کار به پ  نیکرد که ا  ل یو تحل  هیتجز

  اریبس  تیاهم  نه،یوکار، عامل زمان و هزکسب  یشدن فضا  یبترقا  ن،یو همچن  ریاخ  یهاها در سالپروژه   یاجرا 

عموماً    یساز فشرده   رایز  باشد،بااهمیت    اریبس  زمان  یساز شاخص فشرده   تواندیم  تیهر فعال  یبرا  .است  افته ی  ییبالا

 .  (1399)پندار و ویسی،    دهدیم  شی را افزا  تیانجام فعال  سکیر

پژوهش   این  ر  کیارائه  هدف  مبنا  یاضیمدل    CPM  یهازمان در شبکه  یساز فشرده  کی مدل کلاس  یبر 

پروژه )اعم  یهانهیمجموع هز، ضمن برآورده ساختن هدف زمان( یساز)فشرده  هابا کاهش زمان فعالیت توانیم

هدف دوم    تلاش شود تا  دیقل رساند. باحدأبه    و هزینه ارزش زمانی پول( را  میرمستقیغ  م،یمستق  یهانهیاز: هز

  نکه یعلاوه ا. به شودمحقق    است،  هاتک فعالیتاست از تک   یپروژه که تابع  تیفیبه حداکثر رساندن مجموع ک  یعنی

. با توجه به شودو کنترل  تیریپروژه مد  یسازاز فشرده یناش یهانهیو هز یاتیعمل یهانهیمجموع هز ستیبایم

مناسب    یبندپروژه را در زمان   رانیآن بتوان مد  قیگردد تا از طر  شنهادیو پ  یطراح   ی، لازم است روشمذکور موارد  

که   یبه نحو   ،نمود  یاریو    تیها هدافعالیت  یساز فشرده   زانیم  نییمناسب و تع  یاجرا  ،انتخاب حالت  نه،یو به

خود    سکیر  زانیم  نیمطلوب و کمتر  یفیبا سطح ک  نه،یزمان ممکن، حداقل هز  نیدر کمتر  ییاجرا  یهاپروژه 

از ارندیانجام پذ   ط یتحت شرا  سکیو ر  تیفیک   نه،یبر اساس چهار هدف زمان، هز  یرو لزوم انجام مطالعات  نی. 

 زمان ضرورت دارد.   یساز فشرده  زانیم  نییها و تعفعالیت   یحالات اجرا   انی مناسب از م  بیترک  کیانتخاب  

 

 چارچوب نظری و تجربی  -2

 مبانی نظری - 1-2

  زانیانجام پروژه و مکیفیت  -هزینه-و زمان  نهیهز-زمان  حیمنظور برآورد صحریزی مناسب بهامروزه، لزوم برنامه

های  مانند پروژه   یهایبرداری مناسب از پروژه اداره و بهره   اجرا،  بر  میپروژه که تأثیر مستق  کیدر    ازیمنابع موردن

  ندیفرا  تیگیری موفقدو بعد مهم در اندازه   نهیروشن است. زمان و هز  نفت و گاز و ...دارد،  ،افزارینرم   ،یساختمان

پروژه    شنهادیپ  بیرد انتظار پروژه قبل از تصومو  نهیزمان و هز (.2018،  1زوکائل و همکاران پروژه هستند )  تیریمد

 
1 Zwikael et al 
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پروژه پس   تیموفق یابیارز نیگیری در مورد ادامه پروژه و همچنعنوان ابعاد مهم در تصمیمشود و به محاسبه می 

  شخص نام طیمح کیبرآوردها در حال حاضر در  نیحال، ا نی(. با ا2017،   1کند )کرزنر و کرزنر از اتمام عمل می 

  رقابلی توانند غبرآوردها می   نی، ان یبنابرا در مورد پروژه در دسترس است.  یکه اطلاعات کم   ییشود، جاارائه می 

 (. 2018،  اعتماد باشند )کرزنر

های  انجام تحلیل  ازمندیپروژه، ن  کیدر    ازیها و منابع موردنریزی فعالیت برنامه   و  تیری، مددر یک دید کلی

  نیبه ا  دنیزمان انجام پروژه است. رس  و  نهیهز  ح یصح  بینیسازی و پیش ها، مدل از آن  یکیاست که    یمختلف

قابل  کمک  مدهدف،  به  تصمیم  پروژه  نهیبه  تیری توجهی  مسئله کندمی ی  رقطعیغ  طیشرا  در  بهتر  گیریو   .

که رقابت   یطییابد. در محگذشته می از شیب یتیاهم روز ها، هربندی پروژه آن کنترل زمان  از ریزی و پسبرنامه 

ارائه قشود و تفاوت تر می هم نزدیک   به  ها هرروزشرکت    ا ی  تیها منجر به موفقدر مناقصه   متیهای کوچک در 

در    یاقتصاد  اتیتمام واقع  یاست و بتواند حاو  اتیبر واقع  منطبق  ای کهارائه برنامه  ،شودشکست در مناقصه می

 نهی را دارد که با استفاده از رابطه هز تی قابل نیبرنامه جامع، ا کیاست.  یادیز تیحائز اهم ، پروژه باشد کیمدل 

  ی رو   شیپ  های مناسب راحل و راه   ردیو زمان منابع در نظر بگ   نهیزم را در هزلا  راتییپروژه، تغ  کیو زمان در  

در    ازیمنابع موردن زانیم و ییاجرا نهیاز زمان، هز یپروژه، برآورد مناسب یکاربران قرار دهد تا بتوانند قبل از اجرا 

باشند. اهداف    نیب  در  پروژه داشته  به  کیتمام  اتمام رساندن  به  مرتبط،  پروژه،  به همه خطرات  با توجه  موقع 

 (.2020،  2)گوان و همکاران آن است    نیدشوارتر

است که با    یپروژه دانش  تیریمد"کرد که    انی پروژه ب  تیریمد  یرا برا  فیتعر  نیتوان امی   ،یدر حالت کل

به اهداف پروژه و انتظارات    دنیرس  در  یهای گوناگون، سعها و تخصصتکنیک  ابزارها،  ت،یریعلم مد  ازاستفاده  

در    رگذاریتأث  یرها یها و متغعوامل، محدودیت   یکردن تمام  نهیبه  و  جیآن بهبود نتا  ییکارفرما دارد و هدف نها

های  از فعالیت   کیزمان شروع هر    نییبندی پروژه عبارت است از تعزمان  (.  2018  ،3ی الرسون و گر)  باشدپروژه می 

وابسته با توجه    تیفعال  یکسر یجهت انجام    یزمان  یتوال  ک ی  نییهای موجود در آن و تعپروژه با توجه به محدودیت

کل،    نه یو هز  پروژه  لیزمان تکم  نیب  کهی  طوربه(،  1397)عقدایی و حسین زاده کاشان،    هابه تقدم و تأخر آن

  های موجود اهداف، گزینه  نیبه ا  دنیرس  یچند هدف مشخص و برا   ای  کی به    دنی منظور رسموازنه باشد و به

شده باشد   پروژه، انتخاب لیمنظور تکمها بهانجام فعالیت  یبرا نهیگز نیبهتر تاًینها باشد و قرارگرفته یموردبررس

ها وجود دارد، اما  فعالیت ن یب یهای تقدمها محدودیت بندی در تمام پروژه زمان  یبرا(. 2011 ،4)نقاب و همکاران 

  ت یریدر مد  جیت رالااز مشک   یکیهستند.    نهیمنابع و هز  هایمحدودیت   ازجملهی  گریهای دوه بر آن، محدودیت لا ع

  ی بندیپروژه اغلب در پا  رانیمد  ،پروژه است  یاجرا   نیحی  در اثر عوامل کنترل نشدن  های بندزمان   للا پروژه، اخت

بندی پروژه  زمان   ن،یبنابرا.  شوندیمو از مسیر از پیش تعیین شده خارج    شونددچار مشکل میخود    به تعهدات

از مسائل مهم در مرحله    یکی  ،بندیل شود. زمانلااخت   نیاجرا دچار کمتر  نیح  دیزمان ختم کوتاه، با  بر  وهلا ع
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و    یموقت  تیماه  لیبه دل(. مدیریت زمان در پروژه  1397حسین زاده کاشان،    )عقدایی وریزی پروژه است  برنامه 

گرفتن    نظر  است و با در  تیو عدم قطع  سکیر  تیریپروژه که مد  تیری ها و با توجه به جوهره مدپروژه   یرتکرار یغ

  ی ازها یزم با نلا  راتییباشد که بتواند تغمی   ازمندین  یقاعده استاندارد   کیبه    گر،یهای دهای هر پروژه با پروژه تفاوت 

 (.  2014،  1)همیلتون و همکارانداشته باشد    را  هر پروژه

و همکاران احمد  اعتقاد  ی2019)  2به  اصل  ک(  عمرانی  هاپروژه   خصوصاً  هاپروژه   یبرا  یچالش    بلندمدت ی 

مسئله  .  است  یدار یو پا  تیفی، ک  هنیگیری متعدد ، ازجمله زمان ، هزتصمیم  یارهایمع  نیبه توافق ب  یابیدست

  ن یب  عنوان نمونه، موازنهگیرد. بهقرار می   یموردبررس  یارکان مختلف محدوده پروژه به اشکال مختلف  نیموازنه ب

  ند یفرآ  کیپروژه،    کیدر    نهیسازی زمان و هزباشد. بهینهو ... می  نهیهز-تیفی ک  ت،یفیک-نهیهز-زمان  نه،یهز-زمان

 نهیحالت ممکن زمان و هز  نیبه بهتر افتنیگیری در مورد دست و تصمیم عی تسر ها جهتمناسب فعالیت  یاجرا 

  نکهیبینی الذا پیش   ،باشدپروژه برقرار می   نهیو هز  زمان   ان یرابطه، سازش پنهان م  کی  در  کهیی  باشد. ازآنجامی

های  هزینه دشوار است. اگر شود، پروژه نهیکاهش هز ای  شیپروژه منجر به افزا  کیبندی سازی زمان فشرده جهینت

  ( رهیو غ  ثابت  هایهزینه   ،یسرلابا)  میرمستقیهای غکاهش زمان پروژه، هزینه   لیبه دل  ابدی  شیپروژه افزا  میمستق

ین قابلیت را دارد که  (. با این توصیفات یک برنامه جامع، ا1385  ،و همکاران  انیاشتهارد)   ابدیممکن است کاهش  

ی  هاحل راهبا استفاده از رابطه هزینه و زمان در یک پروژه، تغییرات لازم را در هزینه و زمان در نظر بگیرد و  

مناسبی را در اختیار کاربران قرار دهد تا بتوانند قبل از اجرای پروژه برآورد مناسبی از زمان، هزینه اجرایی و میزان  

  ی تئور   در رابطه با  (،CC/BMبافر )  تیری و مد  یبحران  رهیزنج  یزیربرنامه   یروش شناسباشند.    داشته  ازیموردنمنابع  

  ی ها وه یش  ازبهتر    یزیربرنامه  جهیبه نت  ی ابیدست  یبرا  داده است  شنهادیپروژه پ  تیری( در مدTOCها )محدودیت 

 (.  2021،  3)خیائو و همکاران  شوداستفاده می   (PERTو مرور برنامه )  یاب یارز  کی( و تکنCPM)  یبحران  ریمس

ی پروژه )خروجی کارآمد( و موفقیت پروژه )ارائه  ور بهره در تحقیقات مدیریت پروژه دو دیدگاه لحاظ شده است،  

را در نظر گرفته    تر ی منطق دیدگاه دوم شرایط    کهی درحال نتایج سودمند(. اولین دیدگاه در شرایط قطعی کاربرد دارد  

(. بررسی مقالات اخیر نشان  2018،  4کند )دنیل و دنیل و در شرایط پروژه، فاکتورهای غیرقطعی را نیز لحاظ می 

،  6و کوشی و کانگ   2014،  5هد بحث پیچیدگی و عدم قطعیت همچنان مبهم مانده است )رامش و برونینگ د می 

(. در زمینه خاص مدیریت پروژه نیز تعاریف گوناگونی از عدم قطعیت وجود دارد  2015،  7و ساندرز و همکاران   2015

( و ژانگ  2014)   8شود. از نظر پنگ و هوآنگ هدف همان پروژه عدم قطعیت و ریسک تعریف می   بنابر که در هر پروژه  

پروژه و کنترل    ی بند ه با زمان محبوب و مؤثر در رابط   های روش ازجمله    PERTو    CPM( استفاده از  2018)   9و همکاران 
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های پروژه ممکن است در معرض عوامل خطر قرار  همه فعالیت   چون ،  حال ن ی ا   با  بالا است.   ت ی پروژه با وجود عدم قطع 

ممکن    ک ی ، هر دو تکن   ن ی . بنابرا ندازند ی ب  ر ی به تأخ   ز ی ممکن است مدت زمان پروژه را ن   ی بحران   ر ی های غ ، فعالیت رند ی گ 

 (. 2022،  1دچار عدم قطعیت کند )سانگ و همکاران اتمام پروژه را    ی است زمان واقع 

صورت یک کیفیت، زمان، هزینه و کیفیت را برای یک فعالیت به-هزینه-های سنتی برای موازنه زمانروش 

. بنابراین برای  باشدیمماهیت این سه معیار در بر گیرنده عدم قطعیت  کهیدرحال ؛ رندیگیمحالت قطعی در نظر 

ی استفاده شده است )فنگ و  سازهیشبهای  اثرات احتمالی، از روش   لیوتحلهیتجزو    هات یقطعدر نظر گرفتن عدم  

ه در طول  های پروژفعالیت  ی کل  تیفی و ک  نهیدرباره زمان، هز  ینظر قطع  تواندینم  کسچیه(.  2007،  2همکاران

  ند یطول فرا  ینطق فازمدر    هاتیابهامات و عدم قطع  نیدر نظر گرفتن ا  یبرا   یتئور  رو،ن یانجام پروژه بدهد. ازا

 حل مسئله بکار گرفته شده است.  

 

 پژوهش پیشینه  -3

از    یاری، بس  ینقرار گرفته است. بنابرا  ی طور گسترده مورد بررسبه   یرهای اخدر دهه  ینهزمان و هز  تبادل  مسائل

به سه دسته   یطورکلتوان بههای مورد مطالعه را میاند. جنبهکرده  یمشکل را بررس  ینهای مختلف امحققان جنبه

و1کرد:    یبندطبقه فعالیت  یا  یقطع  هایژگی(  ؛  نامشخص  ماه2ها  و    تابعچندمنظوره    یاواحد    یت(  (  3هدف 

ای در مورد ارائه مدل ریاضی برای تحلیل ریسک  هنوز مطالعه ،  حال ن یباا  ستفاده شده است.حل ا   یهای که برا روش 

ادامه مروری بر مطالعات تجربی این حوزه  در    است.  صورت نگرفته  CPMسازی زمان در شبکه  ناشی از فشرده 

   خواهیم داشت.  

 

 داخلی مطالعات   -1-3

  نهیمدل با سه تابع هدف به حل مسئله موازنه زمان، هز  کی  ی با ارائهدر پژوهش(  1400احمدی مقدم و همکاران )

از   کیهر  یمتفاوت برا  ییهای اجرانظر گرفتن روش  علاوه بر درها آن . پردازندمی ریزی پروژه در برنامه  تیفیو ک

  گر ی . از دکنندمی  فیتعر  یجبران  تیفعال  ت،یفیاز کاهش ک  یری منظور جلوگها بهاز فعالیت  یبرخ  یها، برا فعالیت

جهت  اشاره کرد.    مهیو جر  یقیتشو  نهیهای مختلف اعم از هزتوان به پوشش دادن هزینهمی  هاآن  های مدلویژگی

نیز آن  استفاده می حل مدل  الگوریتم ژنتیک  از  اسپوتین و مرادیها  ای به بررسی  ( در مطالعه1400نیا )کنند. 

این مطالعه    پروژه پرداختند. نتایج  مدیریت  دانش  رویکرد  با  عمرانی  هایپروژه   کیفی   و  کمی  هایشاخص   سازیبهینه

  ژنتیک  الگوریتم  فقط  کیفیت  شاخص  سازیبهینه   در  همچنین  بود و  ژنتیک  الگوریتم  مناسب  عملکرد  ینشان دهنده 

  های الگوریتم  ها،شاخص   تمامی  همزمان  نظرگرفتن  در  با  مرکب  سازیبهینه  در  و  است  داده  را  بهینه  جواب  بهترین

)  .اندداده   ارائه  را  جواب  بهترین  هریس  شاهین  و  ژنتیک همکاران،  و  مسئله  1398فاروقی  حل  و  مدل  ارائه   ،)

هزینه پروژه در حالت  بندی پروژه با محدودیت منابع با اهداف چندگانه قابلیت اطمینان، ریسک، زمان و  زمان 
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فشرده  قابلیت  کردن  لحاظ  با  حالت گسسته،  همچنین  و  چندگانه  زیرمجموعه  سازی  یکسان  اجرای  های 

های پروژه مبتنی بر روش مسیر  (، ارائه مدل ریاضی جهت مدیریت هزینه1398هاست. نظری و همکاران، )فعالیت

های  مجموع هزینه یدجه، دو هدف حداقل ساز بحرانی که با لحاظ نمودن یک رقم مشخص تحت عنوان سقف بو

و همکاران    شفیعی  نماید.می   نیزمان، تأمطور همها، به کیفیت فعالیت   یپروژه )مدل کلاسیک( و هدف حداکثر ساز

جویی در هزینه و  سازی، صرفه ( با ارائه یک مدل دوهدفه ریاضی، شرایط را برای ایجاد توازن میان فشرده1397)

انداخ تأخیر  فعالیتبه  اجرای  زمان  به تن  کرده  مهیا  تصمیم  کهی طورها  اختیار  در  مناسبی  برای  ابزار  گیرندگان 

گیری در رابطه با زمان اجرای هر فعالیت با توجه به امکانات در دسترس و نیز زمان در اختیار، برای اتمام  تصمیم

آید.   فراهم  )پروژه  ابراهیمی  و  مطالعه 1398کفاش  در  ارائه(  به    متغیر   هزینه  و  بودجه  کنترل  ریاضی  مدل   ای 

  شامل تقلیل   ریاضی  تأخیر پرداختند و مدل  جریمه  نمودن  لحاظ  با  هزینه-زمان  موازنه  شرایط  در  پروژه  هایفعالیت

(  GAMS)  افزارنرم   توسط  دیرکرد،  تأخیر  جریمه  و  پروژه  اتمام  در  کرد  زود  پاداش  گرفتن  نظر  در  با  پروژه،  کل  زمان

( جهت تحلیل  1397شول و کشاورز )  .گردید   سازیپیاده   واقعی  پروژه  یک  روی  بر  مدل،  عملکرد  اثبات  برای  و  حل

  ف یتعر  نهیاز زمان و هز  یصورت تابعبه  را  تیهر فعال  یاجرا  تیفیتدا کاب  ،تی فیک–  نهیهز-زمان  مسئله مبادله بین

روابط    تیهای آن و رعافعالیت   یاجرا   تِیفیمقدار ک  نیصورت کمترپروژه به   ی اجرا   تیفیک  فیسپس با تعر  کرده و

ها  آن  کنند.ارائه می   تیفیو ک  نهیزمان، هز  یموازنه   یریزی سه هدفه برامدل برنامه  کی  ها،فعالیت   نیب  یازینش یپ

  ی هاپروژه با داده   کی  یبرارا      تیفکی-نهیهز-زمانبین    موازنهمسئله    ،یشنهادیروش پ  کارایی  بررسی  جهتبه  

پاکنندمیاستان کرمان حل    مدارس-  زیتوسعه و تجه  ،یمربوط به سازمان نوساز   یواقع منظور  به  ز،ین  انی. در 

پ  یِاعتبارسنج روش  و  پارامترها  یپارامتر   ل یتحل  ندیفرا  کیاز    یشنهاد یمدل  به  یاصل  یکه  را  صورت  مدل 

 مدلی   ای به بررسی ارائه( در مطالعه1397اشمی و همکاران ). بنی هشده استدهد، استفاده می  رییتغ  کیستماتیس

شده پرداختند. این   کسب ارزش مدیریت در ها پروژه ریسک و برنامه هزینه، کیفیت، یکپارچه کنترل برای جامع

  و   پایش  موجب  تر  صحیح  اطلاعات  گذاشتن  اختیار  در   با  کیفیت  شاخص  شدن  محققین نشان دادند که اضافه

  پیشین،   روش  سادگی  حفظ  عین  در  پروژه،  از  بخش  هر  در  بتوانند  پروژه  مدیران  تا  شودمی  شرایط  بهتر  تحلیل

و    پایدار  .دهند  قرار  جامع  نظارت  و  کنترل  تحت  تر،آگاهانه  هایتصمیم  اتخاذ  برای  را  مهم  فاکتورهای  وضعیت

بندی پروژه با محدودیت منابع و  منبع مسئله زمان   - هزینه  -سازی زمانبه بهینه  یا(، در مقاله 1396همکاران )

نقدی تنزیل یافته با استفاده از الگوریتم جستجوی گرانشی چندهدفه پرداختند. در این مقاله، الگوریتم   یهاان یجر

( گرانشی چندهدفه  پیMOGSAجستجوی  الگوریتم  عملکرد  است.  ارائه شده  برای حل مسئله  برای  (  شنهادی 

در چند معیار    NSGA-II، با الگوریتم شناخته شده  PSPLIBبزرگ و کوچک از مسائل    یهامسائل متعدد در اندازه 

الگوریتم   به نسبت  پیشنهادی  الگوریتم  بهتر  از عملکرد  نتایج حاکی  است.  قرار گرفته  مقایسه    NSGA-IIمورد 

ارائه و حل یک 1394نظری و همکاران )  باشند.می - مدل ریاضی مناسب پرداختند تا مسئله موازنه زمان   ( به 

های پروژه  کیفیت را با حفظ میزان کیفیت در سطحی مطلوب از دید خبرگان امر و مجموع میزان هزینه-زینهه

سازی( را بهینه نمایند و به این نتیجه رسیدند که در عالم فشرده  ات یهای مستقیم، غیرمستقیم و عمل)شامل هزینه

سازی، عواملی نظیر سطح کیفیت  ها طی عملیات فشرده های واقعی، با کاهش زمان فعالیت خصوص پروژه واقع و در
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،  CPMها در شبکه  ها با لحاظ نمودن سایر شرایط تقدم و تأخر در فعالیتگردند. آنهر فعالیت دستخوش تغییر می

های پیشنهادی و  یج حاصل از مدل مدل نهایی را به کمک روش مناسب حل مسائل چندهدفه بررسی نمودند و نتا

سازی موازنه  ( در پژوهش خود با موضوع بهینه1393کلاسیک مورد مقایسه قرار دادند. علیخانزاده و همکاران )

های عمرانی با رویکرد بررسی تأثیر انتخاب مواد و نیروی کار، به دنبال بررسی و  هزینه، زمان و کیفیت در پروژه 

باشند.  های عمرانی میکتور هزینه، کیفیت و زمان با توجه به نقش کلیدی آن در پروژه سازی موازنه سه فابهینه

کمی برای مدیریت    یهایزی خطی به دنبال یافتن پاسخرریاضی و برنامه   یهادرواقع این مطالعه با استفاده از مدل 

به کیفیت مواد اولیه و مصالح   هزینه، زمان و کیفیت پروژه است. همچنین در این تحقیق کیفیت پروژه را با توجه

انتخاب شود و کیفیت   تواندیو کیفیت اجرا تفکیک نموده و کیفیت مواد با توجه به نوع کالا و تأمین کننده آن م

( با  1392نژاد و همکاران )ابراهیم   ییر کند.تغ  توانداجرای پروژه نیز با توجه به فشردگی زمان اجرای هر فعالیت می

از منطق   موازنه هزینه استفاده  به تحلیل مسئله  ژنتیک  الگوریتم  و  و کیفیت در یک شبکه  -فازی    CPMزمان 

خود را مورد      یشنهادیپ  تمیمدل و الگور  کاراییدر صنعت نفت    یمطالعه مورد  کی  ها باپردازند. در ادامه آن می

 دهند.  ارزیابی قرار می 

 

 خارجی مطالعات  - 2-3

  ی و اثرات اجتماع   سک ی ، رنه ی هدف، شامل حداقل هز   تابع مدل چندهدفه با چهار    ک( ی 2021)   1فیض اللهی و همکاران

  کنند. سپس استفاده می حل مدل    ی برا   لون ی اپس   ت ی روش محدود   کرده و ازپروژه ارائه    ر ی کاهش تأخ   ی ، برا ی ط ی و مح 

( یک مدل  2020)   2لین و لای.  است   افته ی توسعه    ی شنهاد ی مراحل مختلف مدل پ   ی ساز اده ی پ   ی برا   ی مطالعه مورد   ک ی 

را ارائه کرده و برای حل    وری کارکنان در آن لحاظ شده است که متغیر بهره (  TCTو زمان )   نه ی سازی مبادله هز بهینه 

حل  راه   ک ی تواند  کار می   ی رو ی ن   ی ور بهره لحاظ  دهد که  نشان می کند و  استفاده می (  GAs)  ک ی های ژنت از الگوریتم   آن 

چند هدفه    تابع  کی عنوان  به را    ( TCT)  نهی مسئله مبادله زمان و هز   ( در پژوهشی 2020)   3لبایراک . ا ارائه دهد   نهی به 

سازی  از بهینه   یب یروش ترک   ن ی . ا داده است   شنهاد ی ( پ NHA)  د ی جد   ی بی ترک  تمی الگور   ک ی ،  آن حل    ی برا   گرفته و  در نظر  

زمان، هزینه و    ی عنوان موازنه   با   پژوهشی ( در  2019)   4آرون و همکاران است.    کی ژنت   تم ی ( و الگور PSOازدحام ذرات ) 

مسائل نمودند. در مسئله مورد بررسی که    گونهن ی سازی مورچگان اقدام به حل ا ریسک با استفاده از الگوریتم بهینه 

ها در اثر استفاده  مختلف اجرای فعالیت   ی ها باشد، در حقیقت حالت فعالیت با چهار حالت مختلف اجرا می   18شامل  

مختص به استفاده    نهی از منابع مختلف منظور شده است. به این صورت که استفاده از منابع مختلف، شرایط زمانی و هز 

کند که بدین ترتیب هر فعالیت در صورت استفاده از یک منبع خاص ریسک  را برای هر فعالیت ایجاد می   از آن منبع 

گانه  ها از مناطق شش منظور محاسبه ریسک مربوط با فعالیت و زمان متناسب با آن را خواهد داشت. در این تحقیق به 

ه ریسک کلی پروژه از روش مجموع وزنی  ماتریس احتمال و شدت ریسک استفاده شده است. همچنین برای محاسب 
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حاصل از روش حل پیشنهادی با    ی ها ها استفاده شده است. در نهایت تنها کیفیت جواب ریسک هریک از فعالیت 

( گزارش کرد که مدیریت پروژه و بخش جدایی ناپذیر  2019)   1. کرزنر های حل محققین دیگر مقایسه شده است روش 

ورهای اصلی تحقیقات تئوری و عملی در زمینه تحقیق در عملیات بوده و همچنان نیز  آن، زمان بندی پروژه، از مح 

بندی پروژه به دنبال برقراری موازنه و تعادل بین اهداف رقابتی و متضاد پروژه، کیفیت، زمان  مورد توجه است. زمان 

و به طبع آن موازنه بین    باشد ی م بندی که زمان، هزینه و کیفیت   و هزینه با حفظ دامنه پروژه است. سه جنبه زمان 

ها موضوع مطالعات بسیاری از پژوهشگران بوده است. زمان، هزینه و کیفیت سه هدف مرتبط و در عین حال  آن 

زمان ممکن، با   ن ی ترها هستند. در محیط رقابتی حاضر، تکمیل و تحویل پروژه در کوتاه متناقض با یکدیگر در پروژه 

های  . این اهداف به ویژگی گردد ی رین هزینه، مسئله حیاتی برای مدیران پروژه محسوب م بالاترین سطح کیفیت و کمت 

( طی تحقیقاتی    2018)   2لیویس و باجاری   های آن پروژه همچون زمان، هزینه و کیفیت بستگی دارند. مرتبط با فعالیت 

شود. اما  نیاز برآورد و مشخص می که انجام دادند گزارش کردند در مراحل اولیه اجرای پروژه زمان و هزینه مورد  

. برای  باشد بسیاری وجود دارد که به هر دلیلی ناچار به کاهش زمان پروژه از مقدار تعیین شده قبلی  می   ی ها ت ی موقع 

باشد. استفاده  ها افزایش منابع در دسترس می ی مختلفی نظیر استفاده وجود دارد که ازجمله آن ها این منظور روش 

ها مدیران پروژه را  در جهت سرعت بخشیدن به انجام فعالیت  تر شرفته ی انمند تجهیزات و تکنولوژی پ از نیروی کار تو 

های  سازی پروژه ناچار به صرف هزینه کند. بنابراین برای کاهش زمان تحویل و فشرده های زیادی می متحمل هزینه 

باشد. به این  زمان هزینه در پروژه می زیادی هستیم که در واقع این موضوع حاکی از نوعی تعرض میان دو عامل  

ترتیب کاهش هریک از این عوامل افزایش دیگری را در پی خواهد داشت. به مشخص نمودن موقعیتی که بین این  

شود هر فعالیت بسته به استفاده از منابع مختلف نظیر  هزینه گفته می   -دو عامل توازن ایجاد کند موازنه اهداف زمان  

و تجهیزات، تکنولوژی به روز و .. ممکن است زمان، هزینه، کیفیت و ریسک متفاوتی داشته    آلاتن ی نیروی کار، ماش 

  . د ینما ی تر حالت اجرای فعالیت را مشخص م   - های پیشرفته  باشد. میزان استفاده از هریک از این منابع و اتخاذ روش 

اساس فاکتورهای هزینه، زمان، کیفیت،ریسک    ها بربه بررسی شکست پروژه   ی ا در مقاله   ،( 2018)   3شریفی و همکاران 

موجود را تا حد    ی ها ت ی و نرخ تنزیل پرداختند و مدلی ارائه نمودند که با پوشش کامل خطرات پروژه، عدم قطع

سو و    . توجهی کاهش داده است. این مدل محاسبه دقیقی از کاهش زمان فعالیت و هزینه را برآورد نکرده است قابل 

سیک را ساده سازی نمودند. ساده  لا برای حل مسائل پیچیده و بزرگ یک برنامه ریزی پروژه ک (  2017)   4همکاران 

هزینه پروژه از طریق روشهای دقیق قابل    - سازی پروژه باعث شد که مدلهای ریاضی غیرخطی مسئله موازنه زمان  

(، در  2016)   5شهریاری .برخوردار باشند   حل بوده و ضمن تسریع در دستیابی به نتایج از قابلیت اطمینان بیشتری نیز

اند و به  سازی چندهدفه مشکل مبادله زمان و هزینه در پروژه با استفاده از الگوریتم ژنتیک پرداخته ای به بهینه مقاله 

فشرده  در  تعادل  دوهدفه جهت  ریاضی  مدل  فعالیت ارائه یک  تأخیر  با  پروژه  زمان  برای  سازی  مناسب  ابزاری  ها، 
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با بهینه  ،  ( 2016)   1و همکاران   . طاهری امیری پردازد ی مدیران پروژه با وجود محدودیت امکانات و زمان می گیر تصمیم 

بینی برای انواع مختلف    پیش   نمودن سه تابع هدف زمان، هزینه و کیفیت و در نظر گرفتن احتمال تأخیرهای غیرقابل 

( به کمک دو  2016)   2مسمودی و همکاران   .نمودند   ریزی سازشی محدودیت شانسی اقدام   ها از طریق برنامه فعالیت 

  حظات انرژی با هدف حداقل لا دار با م   مسئله جریان کارگاهی ظرفیت   اقدام به حل   رهاسازی و ثابتسازی الگوریتم  

های زمانی زیادی تقسیم کردند که هر یک از این   ریزی را به دوره سازی هزینه کل در نظر گرفتند. آنها افق برنامه 

تا در نهایت الگوریتم بتواند مدل بهینه    شود ها با طول زمان، تقاضای خروجی و قیمت الکتریسیته مشخص می   دوره 

عدد    یاض ی ر  ی ز ی ر   برنامه   ک ی   (  2015)   3و همکاران   یدامغان   یل یخل از انرژی را با حداقل هزینه در اختیار بگذارد.   

  ر ی تاخ  ی با زمانها  افتهی  می تعم ی از ی ن  ش ی مدل از روابط پ ن ی ارائه نمودند. در ا  نه یهز  –در مسئله موازنه زمان  حی صح 

سازی ذرات  را با استفاده از بهینه   ت ی ف ی ک  زمان و   نه، یاهداف هز   ی لی بکار گرفته شد. خل   ها فعالیت   ن ی ب  ی مثبت و منف

بندی چندهدفه  مسئله زمان گزارش کردند که  ،  ( 2015) 4زارعی و حسن پور   نمود.   نه یبه (  DSAMOPSO)   چند هدفه

پروژه با در نظر گرفتن محدودیت منابع با جریان نقدی مثبت و منفی ارائه دادند. اهداف این پژوهش افزایش ارزش  

شود،  باشد. از آنجا که این مسئله جزو مسائل بسیار سخت محسوب می خالص فعلی و کاهش زمان تکمیل پروژه می 

تواند ابعاد مسئله ازجمله  می   تر بیش  ی نه ی اند. که صرف هز ی حل این مسئله استفاده کرده ی فرا ابتکاری برا ها از الگوریتم 

بیشتر در ازای منابعی چون نیروی کار متخصص، تجهیزات    ی نه ی زمان را تحت تأثیر قرار دهد. پرواضح است صرف هز 

مل دیگری که در واکنش به هزینه  شود. همچنین عا آلات پیشرفته و... منجر به کاهش زمان تکمیل پروژه می و ماشین 

باشد. لذا کیفیت پروژه نیز باید بین اهداف پروژه برای انجام موازنه در نظر گرفته  کیفیت پروژه می   کند ی بیشتر تغییر م 

وساز عظیم با  های ساخت سازی هوشمند برای پروژه ( در پژوهشی تحت عنوان، بهینه 2014)  5عزیز و همکاران شود. 

از هو  ژنتیک    ی ا افته ی ش مصنوعی، مدل توسعه  استفاده  الگوریتم  و  بحرانی  روش مسیر  اساسی  مفهوم  که شامل 

باشد را ارائه کردند. هدف اصلی این مدل معرفی پشتیبانی عملی برای ترکیب افقی و  زمان می چندهدفه به طور هم 

منظور به حداقل رساندن  ز منابع به برداری ا سازی بهره وسازهای عظیم که نیاز به بهینه عمودی برنامه ریزان ساخت 

ها به این منظور  باشد. آن های آن با به حداکثر رساندن کیفیت آن به طور همزمان دارند، می مدت زمان پروژه و هزینه 

نتایج نشان داد که این نرم   ( معرفی کردند. وSCPMSافزاری تحت عنوان سیستم روش مسیر بحرانی هوشمند ) نرم 

قابلیت    ی ر ی گ (  مدلی برای اندازه 2015)   6سپوترا و لتیفیاتی.  زمان را دارد   ی ساز م را برای فشرده افزار کارایی لاز 

عنوان اهداف با توجه به در دسترس بودن منابع تحت عدم قطعیت  اطمینان پروژه با در نظر گرفتن زمان و هزینه به 

مونت کارلو برای حل این مسئله استفاده کردند. که به نتایج قابل قبولی    ی ساز ه ی ها همچنین از شب ارائه دادند. آن 

 .  دست یافتند 

 
1 Taheri Amiri et al 
2 Masmodi et al 
3 Khalili Damghani et al 
4 Zarei and Hassanpour 
5 Aziz et al 
6 Sputra & Latifiati 
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  سازی زمان جهت فشرده    یاضیرا وارد مدل ر  سکیکه عامل ر  یحققاندهد مبررسی پیشینه تحقیقات نشان می 

با توجه به مطالعات    گریخورد. از طرف د  یبه چشم م  نهیزم  نیدر ا  یاند و خلا علماندک بوده  اریخود کرده، بس

در    ی وجود دارد و قطعا سبب بروز انحرافات  یواقع  یایکه در دن  ییها  تیوجود عدم قطع  لیبه دل  ته،صورت گرف

  سک یگردد، در نظر گرفتن عامل ر  یپروژه م  رانیتوسط مد  تیف یو ک  نهیزمان، هز  ریمقادیر توابع هدف نظ  نیتخم

زمان    یاز فشرده ساز  اصلح   سکیذکر است در پژوهش حاضر ر  انیرسد. شا  یبه نظر م  یاتی و ح  یضرور  اریبس

  ش ی اهداف ازجمله افزا  ریسا  یزمان بر رو  یاز فشرده ساز  یو عواقب ناش  گیرد میها مد نظر قرار  انجام فعالیت 

 شود. لحاظ می  سکیر  شیافزاو    پروژه  تیفیکاهش سطح ک  نه،یهز

 

 روش شناسی پژوهش -4

اجرا است و هریک از شیوه    (j=1,…,m)شیوه   mکه هر فعالیت دارای     (i=1,…,n)فعالیت    nمدل پژوهش دارای  

�̃�صورت عدد فازی مثلثی  های دارای یک زمان اجرا بههای اجرای فعالیت  = (𝑡1, 𝑡2, 𝑡3) صورت  ، هزینه اجرا به

�̃�عدد فازی مثلثی  = (𝑐1, 𝑐2, 𝑐3)مثلثی   صورت عدد فازی، کیفیت اجرا به�̃� = (𝑞1, 𝑞2, 𝑞3) ها  و ریسک فعالیت

�̃� = (𝑟1, 𝑟2, 𝑟3)  صورت اعداد فازی مثلثی است که  به𝑉𝑖𝑗    انتخاب شیوهj    ام برای انجام فعالیتiکند ام را تعریف می

 شود: ( ارائه می 1و به شکل رابطه )

(1) 𝑉𝑖�̃� = [(�̃�𝑖𝑗), (�̃�𝑖𝑗), (�̃�𝑖𝑗), (�̃�𝑖𝑗)] 

 

باشد که در   یهدفه م چهار کی یخطی زیمدل برنامه ر کی و ریسک  تیفی و ک نهیهزسازی زمان ، مسئله بهینه

 : ارائه شده است  2-6روابط  

(2) 𝑀𝑖𝑛�̃� = ∑ ∑  

𝑗

(�̃�𝑖
𝑗

𝑖

∗ 𝑋𝑖
𝑗
)     , (𝑖 = 1, … , 𝑛) , (𝑗 = 1, … , 𝑚) 

(3) 𝑀𝑖𝑛�̃� = ∑ ∑  

𝑗

(𝐷�̃�𝑖
𝑗

𝑖

∗ 𝑋𝑖
𝑗

+ 𝐼�̃�𝑖
𝑗

∗ 𝑋𝑖
𝑗

+ 𝑉�̃�𝑖
𝑗

∗ 𝑋𝑖
𝑗
)   , (𝑖 = 1, … , 𝑛) , (𝑗 = 1, … , 𝑚)       

 

(4) 𝑀𝑖𝑛�̃� = ∑ ∑  

𝑗

(�̃�𝑖
𝑗

𝑖

∗ 𝑋𝑖
𝑗
)     , (𝑖 = 1, … , 𝑛) , (𝑗 = 1, … , 𝑚) 

 

(5) 𝑚𝑎𝑥�̃� = ∑ ∑  

𝑗

(𝑊�̃�𝑖
 

𝑖

∗ �̃�𝑖
𝑗

∗ 𝑋𝑖
𝑗
)     , (𝑖 = 1, … , 𝑛) , (𝑗 = 1, … , 𝑚) 

 

(6 ) �̃� = 𝑊𝑡(−�̃�) + 𝑊𝑐(−�̃�) + 𝑊𝑟(−�̃�) + 𝑊𝑞(�̃�) 
S.t: 
𝑆𝑗 − 𝑆𝑖 ≥ 𝑡𝑖𝑗(𝑋𝑖𝑗)                                                                                                                            (7 )  

𝑡𝑖𝑗 ≤ 𝑋𝑖𝑗 ≤ 𝑈𝑖𝑗                                                                                                                                 (8 )  
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𝑋1 = 0                                                                                                                                              (9 )  

𝐶𝑅 ≥ 0 , 𝑡𝑖𝑗(𝑋𝑖𝑗) ≥ 0, 𝑋𝑖 ≥0                                                                                                           (10)  

𝑄𝑖 ≥ 0.98                                                                                                                                     (11 )  

  

Iها  : شماره فعالیت موجود در شبکه فعالیت(i=1,…,n) 

J  شماره شیوه اجرای فعالیت :(j=1,…,m) 

: �̃�𝑖𝑗    مدت زمان فازی انجام فعالیتi    ام روی مسیر بحرانی با شیوه اجرایj. 

 : 𝐷𝐶𝑖
𝑗̃

 
 ام.   jی  ام با شیوه اجرا i هزینه مستقیم فازی اجرای فعالیت

 : 𝐼𝐶𝑖
�̃�

 
 . امjام با شیوه اجرای  i اجرای فعالیت  هزینه غیرمستقیم فازی

: 𝑉𝐶𝑖
�̃�

 
 . امjام با شیوه اجرای  i فاز اجرای فعالیتارزش زمانی پول در    

: 𝐶𝑖
�̃�

 
 ام j ام با شیوه اجرای i هزینه کل فازی اجرای فعالیت  

 : 𝑄𝑖
�̃�

 
 ام.   j   ام با شیوه اجرای i کیفیت فازی اجرای فعالیت  

�̃�  : مدت زمان فازی کل پروژه 

�̃�  :هزینه فازی کل پروژه. 

�̃�   :کیفیت فازی کل پروژه. 

�̃�  :میزان مطلوبیت فازی. 

tiW : وزن نسبی اهمیت فعالیتi    هافعالیت   سایرام نسبت به 

tW  :   اهمیت معیار زمان در پروژه   نسبی  وزن 

Wc : اهمیت معیار هزینه در پروژه   نسبی  وزن 

rW  :   اهمیت معیار    نسبی  وزنvds;   پروژه 

Wq  :اهمیت معیار کیفیت در پروژه  نسبی  وزن. 

 

، حداقل سازی  پروژهی  های کل اجراهزینه  ،زمان  حداقل سازی  که توابع هدف مسئله هستند،  6تا    2در روابط  

های مستقیم، غیر مستقیم هزینه ها از مجموع هزینه.  مدنظر استکل انجام پروژه    تیفیکردن ک  نهیشیو ب  ریسک

  ی برا   پارتو،ی  پس از حل مسئله و بدست آوردن مجموعه جواب ها   انیدر پاآید.    و ارزش زمانی پول بدست می

   شود.استفاده میاست،    تیتابع مطلوبکه   6رابطه    از  مسئله  ییکردن جواب نها  دایپ

  فشرده و    یعاد   یهاکه زمان  کندیم   نیتضم  8  رابطه  دهد.  ها را نشان میپیش نیازی فعالیت  ودیق  7  رابطه

  رابطهصفر باشد.    شهیهم  دیبا  پروژه  دهد زمان شروع  ینشان م  9  رابطه.  کران بالا و پایین قرار می گیرندبین یک  

  98کند که کیفیت هر فعالیت حداقل  تضمین می  11و رابطه    دهد  یرا نشان م  ی بودن پارامترهامنف  ریغ  ودیق  10

 درصد باشد. 
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 های زیر بر مدل تحمیل شده است.  همچنین محدودیت 

 هستند.   یفاز  سکیو ر  تیفیک  نه،یزمان، هز  یرهایمتغ •

 است.   تیهر فعال  اثر  در شدت  یاحتمال فاز  ضربحاصل   ت،یهر فعال  سکیر •

 (. 25/0گرفته شده است )  درنظرتابع هدف برابر    4وزن هر   •

𝑋𝑖
𝑗گر فعالیت: ا iام با شیوه j   برابر باصفر است ام انجام شود، مقدار آن برابر یک و درغیر اینصورت مقدارش. 

منظور بررسی نتایج الگوریتم پیشنهادی از یک پروژه موردی استفاده شده است. پروژه موردی این پژوهش یک  به

وجود دارد و وابسته به روش    تیهر فعال  یحالت اجرا برا   فعالیت مختلف است که سه  14فعالیت ساختمانی با   

عنوان  به   یواقع  حالتکه    یدر حالریسک پروژه متفاوت خواهد بود.    اجرای هر فعالیت مقادیر زمان، هزینه، کیفیت و

دهد.  را نشان می   تیهر فعال  یاجرا  یبرا   نیگزیجا  یحالت ها   3و      2  نهیدر گز  ری ، مقادشود می نشان داده    1  نهیگز

که حداقل،    یمثلث  یبا استفاده از اعداد فاز  یفاز  یرها یموجود، متغ  یهاداده   غیرقطعی و برآوردی  تیماه  ل یبه دل

زمان    ه است.داده شد  صپروژه اختصا   تیبه هر فعال  دهند،ی هر هدف نشان م  یرا برا  ری و حداکثر مقاد  نیترمحتمل

 -0 اسیدر مق سکیکه ر  یدرصد در حال 0-100 اسیدر مق تیفیک میلیون ریال،بر حسب  نهیبر حسب روز، هز

 فازی سازی اثرات آن  و    سکیاحتمال ر 2و    1  با استفاده از جداول  سک یر  یف یک  یابی. ارزه استشد  یریگاندازه   1

نشان    یفاز  شدت اثرات ریسک را در طیف اعداد  2و جدول    سکیر  یفیاحتمال ک  1. جدول  حاصل شده است 

 . دهدمی
 توصیف كیفی  احتمال ریسک  -1جدول 

 توصیف  مقادیر فازی احتمال ریسک  احتمال ریسک 

 دهد به طور قطع رخ می  باًیتقر ( 00/1، 90/0، 80/0) قطعی

 دهد رخ میموارد  شتریدر ب  ادی به احتمال ز ( 80/0، 70/0، 60/0) بسیار محتمل 

 دهد رخ میموارد  یدر برخ ادی به احتمال ز ( 60/0، 50/0، 40/0) محتمل

 رخ دهد موارد  شتریاست در ب   دیبع ( 50/0، 40/0، 30/0) غیرمحتمل

 دهد میرخ  نادریدر موارد   ( 40/0، 30/0، 20/0) کمیاب 

 پژوهشگر  های یافته: منبع

 توصیف كیفی اثرات ریسک  -2جدول  

 توصیف  مقادیر فازی احتمال ریسک  احتمال ریسک 

 اثر خیلی شدید بر اهداف پروژه  ( 00/1، 90/0، 80/0) بسیار زیاد 

 اثر شدید بر اهداف پروژه  ( 80/0، 70/0، 60/0) زیاد 

 اثر متوسط بر اهداف پروژه  ( 60/0، 50/0، 40/0) متوسط 

 اثر کم بر اهداف پروژه  ( 50/0، 40/0، 30/0) کم

 اثر خیلی کم بر اهداف پروژه  ( 40/0، 30/0، 20/0) بسیار کم

 پژوهشگر  های یافته: منبع
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کاربردهای وسیعی های موجود از تصمیم گیری چند معیاره است که ترین مدلریزی آرمانی یکی از قدیمیبرنامه

از برنامه ریزی خطی است که توانایی تصمیم گیری درباره یک هدف با چند معیار   دارد. این مدل نوع خاصی 

-با توجه به محدودیت خوبی دارا است. اگر تصمیم گیرنده  را به  (چند هدف و چند آرمان )زیرهدف( و یا  )زیرهدف

رد نظر خود را در یک رابطه خطی لحاظ نماید، این مدل قادر  های موای موجود و اهمیت تحقق یافتن آن، آرمانه

است تا حد ممکن آرمان را ها محقق نماید. متغیرهای مثبت، مستقل، قطعی، منابع محدود و تصمیم گیری در  

 .  باشدشرایط اطمینان از جمله فرضیات این مدل است به که فرضیات مدل برنامه ریزی خطی شبیه می

های مسئله  ریزی آرمانی، هدف عبارت کلی در راستای مدنظر تصمیم گیرنده است، از که دادهدر ادبیات برنامه  

آرمان یک مقدار عددی است که فرد تصمیم گیرنده برای هر هدف در نظر می گیرد که   .ردکتوان استخراج  می

حراف از آرمان که تفاضل  هایت اننو در    رسیدن به این مقدار در آن تابع هدف برای فرد تصمیم گیرنده مطلوب است 

 .( 1397)رضایی نور و همکاران،    میان هر آرمان و مقدار تابع هدف به ازای جواب به دست آمده از حل مسئله است

وهوا، ریسک  های مختلفی ازجمله نوسان قیمت مصالح ساختمانی، ریسک آب پروژه ساختمانی تحت تأثیر ریسک

اساس مصاحبه با مجریان پروژه وابسته به روش اجرای پروژه پارامترهای    گیرد. برمصدومیت کارگران و ... قرار می

ها  شوند که در آنتشکیل می  4و    3ریسک آن متفاوت خواهد بود. بر اساس نظرسنجی با متولیان پروژه جداول  

 اند.  صورت فازی ارائه شده های پروژه به احتمالات و اثرات ریسک و شاخص 

 
 و غیرفازی هر فعالیت پروژه محاسبه ریسک فازی -3جدول 

 نیازیروابط پیش  ریسک فازی  اثر ریسک احتمال ریسک  نوع فعالیت  ردیف 

 کارگاه  زیتجه 1
40/0 ،30/0  ،

20/0 

60/0 ،50/0  ،

40/0 

24/0 ،15/0  ،

08/0 
- 

 ی پ یبرداری و اجرانقشه 2
40/0 ،30/0  ،

20/0 

60/0 ،50/0  ،

40/0 

24/0 ،15/0  ،

08/0 
1 

 ی اسکلت بتن  یاجرا 3
00/1 ،90/0  ،

80/0 

00/1 ،90/0  ،

80/0 

00/1 ،81/0  ،

64/0 
 2و  1

 و سقف نورگیر  بام  یاجرا 4
80/0 ،70/0  ،

60/0 

00/1 ،80/0  ،

70/0 

80/0 ،56/0  ،

42/0 
3 

 ی و خارج ی داخل یبند غه یت یاجرا 5
60/0 ،50/0  ،

40/0 

40/0 ،30/0  ،

20/0 

24/0 ،15/0  ،

08/0 
4 

 ها و کمدها پنجرهنصب چارچوب درها و  6
40/0 ،30/0  ،

20/0 

60/0 ،50/0  ،

40/0 

24/0 ،15/0  ،

08/0 
5 

 وارها یوخاک سقف و داندود گچ 7
60/0 ،50/0  ،

40/0 

40/0 ،30/0  ،

20/0 

24/0 ،15/0  ،

08/0 
5 



 263 /... با در نظر گرفتن  نهیهز-مسئله تبادل زمان یبرا  یچند هدفه فاز یاضیمدل ر کیارائه و همکاران /   رضا شاداب 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 نیازیروابط پیش  ریسک فازی  اثر ریسک احتمال ریسک  نوع فعالیت  ردیف 

 ی و اجرای باغچه نماساز 8
00/1 ،90/0  ،

80/0 

00/1 ،90/0  ،

80/0 

00/1 ،81/0  ،

64/0 
5 

 ی و برق کیتأسیسات مکان  یاجرا 9
00/1 ،90/0  ،

80/0 

00/1 ،90/0  ،

80/0 

24/0 ،15/0  ،

08/0 
5 

 طبقات  ی کف ساز 10
60/0 ،50/0  ،

40/0 

40/0 ،30/0  ،

20/0 

24/0 ،15/0  ،

08/0 
5 

 وارها ی ها و دسقف یدکاریسف 11
60/0 ،50/0  ،

40/0 

40/0 ،30/0  ،

20/0 

24/0 ،15/0  ،

08/0 
7 

 وارها یسقف و د ینقاش 12
60/0 ،50/0  ،

40/0 

40/0 ،30/0  ،

20/0 

24/0 ،15/0  ،

08/0 
11 

13 
ها، کابینت و لوازم  نصب درها، پنجره

 بهداشتی 

60/0 ،50/0  ،

40/0 

00/1 ،90/0  ،

80/0 

32/0 ،45/0  ،

60/0 
12 

 کارگاه   دنی تمیزکاری و برچ 14
40/0 ،30/0  ،

20/0 

40/0 ،30/0  ،

20/0 

04/0 ،09/0  ،

16/0 
13 

 پژوهشگر  های یافته: منبع

 

شروع است؛ بدین معنی که زمان شروع هر فعالیت با زمان  -نیازی در این پژوهش از نوع شروعنوع روابط پیش 

 نیاز خود ارتباط زمانی دارد. شروع فعالیت پیش 

 

 
 شبكه فعالیت ها -1نمودار 

 پژوهشگر  های یافته: منبع
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 وساز ساختهای فازی برای فعالیت مؤلفه-4جدول 

 نوع فعالیت  ردیف 
زمان فازی 

 )روز( 

هزینه فازی )میلیون  

 ریال(
 ریسک كیفیت 

 30000،40000،50000 6،7،8 کارگاه  زیتجه 1
98/0 ،99/0  ،

00/1 

24/0 ،15/0  ،

08/0 

 2000،3000،4000 30،35،40 ی پ یبرداری و اجرانقشه 2
98/0 ،99/0  ،

00/1 

24/0 ،15/0  ،

08/0 

 12000،14000،16000 110،120،130 ی اسکلت بتن  یاجرا 3
98/0 ،99/0  ،

00/1 

00/1 ،81/0  ،

64/0 

 1000،1200،1300 40،50،60 و سقف نورگیر  بام  یاجرا 4
98/0 ،99/0  ،

00/1 

80/0 ،56/0  ،

42/0 

 1800،2000،2200 20،25،30 ی و خارج ی داخل یبند غه یت یاجرا 5
98/0 ،99/0  ،

00/1 

24/0 ،15/0  ،

08/0 

6 
ها و  نصب چارچوب درها و پنجره

 کمدها 
15،18،21 300،350،400 

98/0 ،99/0  ،

00/1 

24/0 ،15/0  ،

08/0 

 950،1000،1050 25،30،35 وارها یوخاک سقف و داندود گچ 7
98/0 ،99/0  ،

00/1 

24/0 ،15/0  ،

08/0 

 1900،1950،2000 45،55،65 ی و اجرای باغچه نماساز 8
98/0 ،99/0  ،

00/1 

00/1 ،81/0  ،

64/0 

 13000،14000،15000 33،39،45 ی و برق کیتأسیسات مکان  یاجرا 9
98/0 ،99/0  ،

00/1 

00/1 ،81/0  ،

64/0 

 6500،6700،6900 38،45،52 طبقات  ی کف ساز 10
98/0 ،99/0  ،

00/1 

24/0 ،15/0  ،

08/0 

 800،850،900 60،65،70 وارها ی ها و دسقف یدکاریسف 11
98/0 ،99/0  ،

00/1 

24/0 ،15/0  ،

08/0 

 1000،1100،1200 42،47،52 وارها یسقف و د ینقاش 12
98/0 ،99/0  ،

00/1 

24/0 ،15/0  ،

08/0 

13 
ها و کابینت و لوازم  نصب درها، پنجره

 بهداشتی 
31،35،39 8100،8200،8300 

98/0 ،99/0  ،

00/1 

32/0 ،45/0  ،

60/0 

 200،250،300 5،8،11 کارگاه   دنی تمیزکاری و برچ 14
98/0 ،99/0  ،

00/1 

04/0 ،09/0  ،

16/0 

 پژوهشگر  های یافته: منبع
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های فراابتکاری و به طور خاص از الگوریتم ژنتیک و نرم افزار متلب  استفاده  منظور حل مسئله پژوهش از الگوریتمبه

 شده است.  

 
 تنظیمات پارامترهای الگوریتم برآوردی -5جدول 

 ارزش پارامتر ارزش پارامتر

 تصادفی یبازترکیبنوع  ژنتیک  الگوریتم 

 25/0 نرخ جهش  50 جمعیت 

 70/0 یبازترکیبنسبت   120 نسل 

 فاصله ازدحامی  معیار فاصله  ی تک نقطه ا یبازترکیب نوع جهش 

 پژوهشگر  های یافته: منبع

 

 ها یافته-5

مختلف    یها  نه یدهد که نشان دهنده گزرا نشان می  سکیو ر  ت یفیک  نه،یمختلف زمان، هز  یها  بیترک  6جدول  

 است.   یکاهش  بی( به ترتCCها )متناظر آن  1یکینزد  بیپروژه و ضر  یاجرا   یموجود برا 

 
 هدفه 4سازی همزمان تابع بهینه جینتا -6جدول 

شماره  

 جواب 

 زمان 

 )روز( 

 هزینه 

 )میلیون ریال(  
 ضریب نزدیكی  ریسک كیفیت 

1 378 87000 60/98 452/0 76/0 

2 380 86850 70/98 441/0 75/0 

3 396 86300 00/99 436/0 79/0 

4 402 83250 10/99 425/0 74/0 

5 412 83520 30/99 402/0 71/0 

 پژوهشگر  های یافته: منبع

 

مشاهده    6طور که در جدول  بالاتر باشد جواب حاصل از سازگاری بیشتری برخوردار است. همان   CCهر چه ضریب  

های پروژه  ، هزینه396است و بر این اساس مقدار زمان ترجیحی پروژه برابر    3شود بهترین جواب، راه حل  می

 خواهد بود.    0.436درصد و نمره ریسک پروژه    99میلیون ریال، کیفیت برابر    300میلیارد و    86معادل  

 روز طول میکشد.   412خواهد بود که متناظر با آن زمان پروژه    5نیز در جواب    CCبدترین ضریب   

 

 
1 Closeness coefficient 
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 نتیجه گیری و بحث -6

. مدل  وساز اجرا شدپروژه ساخت  یک در یفازدر قالب  سکیر-تیفیک-نهیهز-زمان موازنه مسئله پژوهش نیادر 

  ی هاحالت   نه یبه  بیدهنده ترکنشان  جیحل شد. نتا  و در نرم افزار متلب  چندهدفه  کیژنت  تمیبا استفاده از الگور

بر اساس نتایج این    های پروژه بود.از فعالیت  کیهر    یبرا  سکیو ر  تیفیک  نه،یزمان، هز  یمختلف برا   ییاجرا

 خواهد داشت. ای از زمان، هزینه، کیفیت و ریسک را  روز ترکیبی بهینه  396پژوهش برای پروژه موردی زمان  

در مطالعات آتی     های ساختمانی اجرا کرد.سطح اطمینان قابل قبولی در سایر پروژه   اتوان ب  یمدل را م  نیا  

شود در مطالعات آینده  های مختلفی رویکرد این پژوهش را بسط و گسترش داد. پیشنهاد می توان به روش می

 موارد زیر مدنظر قرار گیرد: 

های  ها ازجمله الگوریتم علفحلبندی راههای فراتکاملی برای حل مسئله و رتبهبکارگیری سایر الگوریتم  •

 هرز و مقایسه نتایج

 ها و بررسی عملکر آن بکارگیری الگوریتم پیشنهادی در سایر پروژه  •

عنوان یکی ها و در نظر گرفتن آن بهگیری کارایی فنی هر فعالیت با استفاده از تحلیل پوششی داده اندازه  •

 سازی. قیود بهینهاز  

 

 منابع فهرست 

با   CPM شبکه کیدر  تیفی, زمان و کنه یهز یارهای(. موازنه مع1392ح. ) ر،یو. جوانش ،ینژاد، س. احمد  میابراه

  ،(3)24ید،  تول  تیریو مد  عیصنا  یمهندس  ی الملل  ن یب  هی. نشرکیژنت  تمیو الگور  یاستفاده از منطق فاز

376-362.  

آی  ،ابطحی )  ،نژاد زادی  .  آستانه 1398ع.  همجمعی  آزمون  طلا  (.  ارزو  بازارهای  و  سهام  بازار  بازده  ای 

 .18-1(،  38)10.  مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادار .درایران

ریزی پروژه با درنظرگرفتن توأم  (. توسعه مدل برنامه 1400).  م  ،کاظمی.  ن  ،مطهری فریمانی.  ج  ،احمدی مقدم

 .147-173(،  1)11،  انداز مدیریت صنعتیچشم  .جبرانی  های اجرایی و فعالیتروش 

  دانش   رویکرد  با  عمرانی  هایپروژه   کیفی  و  کمی  هایشاخص   سازی(. بهینه1400نیا، س. )اسپوتین، ب.، مرادی

 .  5033-5052،  53. نشریه مهنذسی عمران امیر کبیر،  پروژه   مدیریت

  منطق   و  ژنتیک  الگوریتم  از  استفاده:  زمان-بهینه سازی موازنه هزینه(.  1386. ) باس نیا، ر. عافشار، ع.  اشتهاردیان، ا

 .  تهران  پروژه،  سومین کنفرانس بین المللی مدیریتها.    هزینه  قطعیت  درعدم  فازی

  کیفیت،   یکپارچه  کنترل  برای  جامع  مدلی  (. ارائه1397بنی هاشمی، س.، خلیل زاده، م.، سلطانیف ر.، خصال، ط. )

-65، 52شده. فصلنامه علمی پژوهشی اساس.  کسب ارزش مدیریت در ها پروژه ریسک و برنامه هزینه،

52  . 

( م.  تحلیل 1401بیرگانی،    در   برترایران  ایکارخانه   صنایع  تولیدی  ظرفیت  بهینه  سطح  ایمقایسه  (. 

 .  FED.2022.1938547.2513/10.30495. فصلنامه اقتصاد مالی،  (1380-1397)هایسال 
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آشت  دار،یپا توکل  ،یانیف.  )  یب.  ر.  به1396مقدم،  زمانبند   -نهیهز  -زمان  یساز  نهی(.  مساله  با    یمنبع  پروژه 

چندهدفه.    یگرانش  یجستجو  تمیبا استفاده از الگور  افته ی  لیتنز  ینقد   یها  انی منابع و جر  تیمحدود

 .1-14  ،(  1)28  ،دی تول  تیریو مد  عیصنا  یمهندس  یالملل  نیب  هینشر

  سازی مدل  و  دیمتل ترکیبی روش) ربا  بدون بانکداری نظام در ریسک انواع (. سنجش1399ویسی، ر. )پندار، م.، 

 .  29-54:  51  فصلنامه اقتصاد مالی،.  (تفسیری  ساختاری

(. توسعه مدلی برای برنامه ریزی توسعه با تأکید بر پارامتر های محیط  1397م. )   ،عاقلان.  م  ،سلطانی.  ج  ،رضائی نور

نشریه محیط زیست . زیست، انرژی و اقتصاد مبتنی بر روش تحلیل سلسله مراتبی و برنامه ریزی آرمانی

 .184-169(،  2)71،  طبیعی

  عوامل   تعیین  جهت  فازی-دلفی  رویکرد  (. بکارگیری1400سادات سلماسی، م.ح.، داداشی، الف.، غلام نیاروشن، ح. )

ایرانی. فصلنامه اقتصاد مالی،   های بانک در کارایی  و سرمایه بهینه ساختار  ریسک، مطلوب سطح بر موثر

57  ،86-55  . 

مسأله تبادل    یچندهدفه برا   یاضی(. ارائه مدل ر1397ف. رادفر، ر. )  ،یزاده لطف  نی م. حس  ،ی اریم. شهر  ،یعیشف

در    نینو  یپژوهش ها  .MOPSO تمیپول با استفاده از الگور  یزمان و در نظر گرفتن ارزش زمان-نهیهز

 .35-49  ،(14)4  ،(یدانشگاه آزاد اسلام   هی)علوم پا  یاضیر

 یوابستگ   طیپروژه در شرا  تیف یو ک  نهی و حل مساله موازنه زمان, هز  ی(. مدل ساز1397شول، ع.، و کشاورز، ا. )

 . 125-157  ،(  50)16  ی،صنعت  تیری. مطالعات مد نهیبه زمان و هز  تیفیک

  لتر یو ف  یورزش  یها  گیدر ل  یقهرمان  تمیبر الگور  یمبتن  یکرد ی(. ارائه رو1397زاده کاشان، ع. )  نیا. حس  ،ییعقدا

  م یپروژه. تصم  یزمان  شرفتیپ  ینیب  شیپروژه و پ  یچندهدفه مسئله زمان بند  یساز   نهیبه  یکالمن برا 

 .113-99  ،(  2)3  ،اتیدر عمل  قیو تحق  یریگ

هینه سازی موازنه هزینه، زمان و کیفیت در پروژه های عمرانی با  (. ب1393. )لگزیان، م .کاظمی، م  .علیخانزاده، و

 .  تهران  کنفرانس بین المللی مدیریت و مهندسی صنایع،.  رویکرد بررسی تاثیر انتخاب مواد و نیروی کار

  ت یچندگانه فعال  یفشرده ساز  تیچندهدفه پروژه با قابل  ی(. زمان بند 1398ف. )  ،یس. عبد   نده،یه. پا  ،یفاروق

  2)11  ی،صنعت  ت یریهم گروه. مد یها  تیفعال  کسانی  یمنابع و حالت اجرا  تیچندحالته و محدود یها

)،  351-379. 

  شرایط  در  پروژه  هایفعالیت  متغیر   هزینه  و  بودجه  کنترل  ریاضی  مدل  ارائه  .(1398)  ابراهیمی، الف.  کفاش، م.،

 .  49-65،  14تأخیر. نشریه علمی حسابداری و مدیریت،    جریمه  نمودن  لحاظ  با  هزینه-زمان  موازنه

کیفیت  -هزینه-پروژه ها در مساله موازنه زمان(. مدیریت پرتفوی هزینه  1398).  ط  ،سهرابی.  ن  ،شادنوش.  ا  ،نظری

مهندسی  .  و تعیین اقتصادی ترین ترکیب کاهش زمان فعالیت ها در شبکه های مبتنی بر مسیر بحرانی

 .211-192(،  41)10،  مالی و مدیریت اوراق بهادار 

هاردهمین کنفرانس  چ   رزیابی مدل مدیریت ریسک اعتباری پروژه های بانک مسکن،(. ا1396. )قبادی، ش.  همتا، ن

 .  بین المللی مهندسی صنایع،تهران
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Abstract 
Extensive scientific research has been done in the field of time-cost and time-cost-quality balance in 

previous years. The approach of most of them has been to optimize the problem, add other parameters 

such as quality, delay, etc. in deterministic and non-deterministic states and precise and innovative 

solution methods. In total, all these efforts have tried to bring the most realistic conditions of the project 

into the problem. Although project goals such as time, cost, and quality are determined before project 

implementation, there are many projects that have failed to achieve their goals and deviate greatly from 

the specified time, cost, and desired quality. have. One of the main causes of these deviations is not 

paying attention to the uncertainties that may occur in each project and schedule. The risk of doing the 

project is an important and detailed topic that many researchers have ignored due to the excessive 

complexity of this factor in the scheduling issue. The purpose of this research is to provide a model to 

solve the problem of time-cost-quality and risk balance. For this purpose, the approach of fuzzy 

numbers and genetic algorithm was used. Next, the proposed algorithm was tested in a real construction 

project and its efficiency was evaluated. 
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 ها  المللی شدن بانکشناسایی معیارهای آمادگی بین
 

 16/09/1403تاريخ پذيرش:  16/07/3140تاريخ دريافت: 

 1علی کتابچی 

 2شمسمیرفیض فلاح

  3کاظم چاوشی سید

 
 چكیده

آثار آن قابل تسری به فعالیتالمللی شدن پدیده بین اقتصادی، سیاسی،  های  ای چندبعدی است که  اجتماعی، 

کند.  های اجتماعی همچون محیط زیست را متأثر میحقوقی، فرهنگی، نظامی و فناوری است و همچنین فعالیت

زدایی در بازارهای مالی در سراسر جهان و تحول رو به گسترش تکنولوژی اطلاعات، بازارهای مالی متعاقب مقررات

آزادسازی شده  به سرعت  و جهانیز  بیناند  با  تبلیغات،  ن  بیمه،  بانکداری،  روزافزون خدماتی چون  المللی شدن 

های همگانی، روبرو شده است. با توجه به اینکه لازمه حرکت در هر مسیری، بررسی حسابداری، ارتباطات و رسانه

  ها المللی شدن صنعت بانکداری، سنجش آمادگی بانک وضعیت موجود است؛ اولین مرحله حرکت به سمت بین 

ها برای  باشد. به همین دلیل این مقاله سعی دارد به شناسایی معیارهای آمادگی بانک برای حرکت در این مسیر می

مند، مرور سیستماتیک  الملل بپردازد. برای دستیابی به این هدف، با استفاده از روش مرور نظام ورود به بازار بین 

مطالعه برای مطالعه کیفی  33مطالعه،  711ده است و از انجام پذیرفته ش PRISMAمطالعات بر اساس راهنمای 

شده  بین اند.انتخاب  آمادگی  معیارهای  بانک شناسایی  شدن  غیر  المللی  و  سیستماتیک  معیارهای  شامل  ها 

های اصلی این مقاله بودند. از آنجا که کد زیرمجموعه، از یافته  38زیرمقوله و    9سیستماتیک، همراه با شناسایی  

الملل منجر شد، نگاه  ها برای ورود به بازار بینضر به شناسایی تعداد زیادی از عوامل در آمادگی بانک پژوهش حا

المللی معیارهای آمادگی بیناست که    ییالگو  یق،تحق  ینا  یینها  یجهنتطلبد.  نگری خاصی را می به این موضوع ژرف 

المللی نده توجه روزافزون محققان به موضوع بین دههمچنین نتایج مطالعات نشان   کند.می  یحتشرها را  شدن بانک 

 شدن مالی بخصوص در صنعت بانکداری است. 

 المللی شدن، جهانی شدن، ارزیابی مالی بانک ، بین   هاي کلیدي:واژه 

 JEL : F65, G20, N20طبقه بندي 
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 مقدمه   -1

بودن، منجر به انتقال اقتصاد جهانی  نظیر  الملل ضمن بیتحولات سیاسی چند دهه اخیر قرن حاضر در اقتصاد بین 

نامند )پوراسماعیلی و المللی شدن، میاقتصادی آن را بین  -نظران علوم اجتماعیبه نظامی گردید که اغلب صاحب 

نامه آمریکایی نمایان شد  در یک واژه  1961المللی شدن برای نخستین بار در سال  (. اصطلاح بین 2018،  1همکاران

برانگیزترین موضوعات در  میلادی، یکی از بحث  1990المللی شدن واژه رایج در دهه  (. بین1391،  2)آرت شولت 

 (. 2022اقتصادی است )مورالز و همکاران،    -علوم اجتماعی

باشد تا جایی که بسیاری از محققان تا    اقتصادترین و پیشتازترین بخش  المللی شدن شاید مهمفرآیند بین

المللی شدن  دادند و از ابعاد دیگر بینمنحصرا در چارچوب اقتصاد مورد بررسی قرار میالمللی شدن را  ها بینمدت

المللی شدن بیشترین تأثیر خود  همچون سیاست و فرهنگ غافل بودن و این مسأله ناشی از آن بود که روند بین

 (.  1392؛ زالی و اشرفی،  157:  1395را بر اقتصاد جهان داشته است )بهکیش،  

اند  ها و بازارهای مالی نقش مهمی در اقتصاد و به ویژه الگوهای رشد و توسعه داشتهی اخیر نظامهادر دهه

ترین عوامل دستیابی به هدف رشد پرشتاب و  (. توسعه بخش مالی از مهم2022،  3زاده ؛ عبدالله1397)اولیایی،  

توسعه بخش مالی بر رشد و گسترش  (. تأثیر  1400مستمر اقتصادی کشور است )پایتخت اسکوئی و زاینده رودی،  

بررسی با  گلداسمیت اقتصادی  مکینون 1969)  4های  شاو1973)  5(،  و  توجه  1973)  6(  مورد  پیش  از  بیش   )

اقتصاددانان قرار گرفت و مطالعات تئوریک و تجربی مختلفی در خصوص رابطه مثبت بین توسعه مالی و رشد  

  افته یکمتر توسعه   یرا در کشورها   یمال  ینابرابر   زانیم  ،یه مالتوسع  (.1392اقتصادی صورت گرفت )ابراهیمی،  

  زانیدر کاهش م  یمال  یاز توسعه بازارها   شیب  یکشورها توسعه مؤسسات مالدر این    نیدهد همچنیکاهش م

 (. 2023 ،7)چیسادزا   گذار استاثر   یمال  ینابرابر 

ها و بالتبع آن اقتصاد کشورها به ارمغان  بانکای را برای  المللی شدن صنعت بانکداری مزایای گستردهبین

ارتقاء    از طریق  های خارجیتوسعه اقتصادی و ثبات مالی بیشتر اقتصادهای میزبان بانک  آورد. افزایش سرعت می

تسهیم  یتقابل، تر از همه کارایی تخصیص منابعها و مهمبروزرسانی مهارت، رقابت را در نظام بانکی داخلیسطح 

پوشش   ، های نظارتی داخلیروش ها و مقررات مالی وتنظیم سیاستهای بانکی،  فعالیت  های موجودکریستنوع  و  

دسترسی به منابع  تسهیل  های مالی در کشورهای میزبان و  رفع محدودیت  از طریق  نوسانات تأمین اعتبارات داخلی

(  1400،    فر و همکاران)گوهریداخلی  های  و بحران   هاهموارسازی و کاهش تأثیر منفی شوک  ،تأمین مالی خارجی 

(  1395  ،میرغمگین  وفیل سرائی  )ها  های کوچک و متوسط و خانوارها به منابع مالی بانکدسترسی بنگاه  و افزایش

 باشد.  المللی شدن بانکداری می های بین از جمله مزیت 
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به  های جهان به ارمغان آورده و نظر  ی بانک المللی شدن برا هایی که بینرغم مزایا و فرصت از یک طرف علی

پدیده   به    المللیبین اهمیتی که  پژوهشی  ایران  در  تاکنون  دارد،  توسعه  حال  در  در کشورهای  بانکداری  شدن 

ایرانی به بازارهای  ها و رویکردهای مرتبط با معیارهای آمادگی ورود بانکها، روششناسایی نظریات، مدل های 

شود که این مسأله ضرورت پرداختن  نیافته و خلاء پژوهشی در این زمینه به وضوح احساس میی اختصاص  المللبین

(. از طرف دیگر پیشینه تجربی پژوهش گویای آن  1400فر و همکاران،  )گوهری  نمایدبه این موضوع را تصریح می

ها  المللی شدن بانکخص بینسازی سیستم مالی بالا المللیای به مقوله بین های اخیر توجه ویژه بود که در سال 

ها در توسعه اقتصادی کشورهاست. اغلب این  المللی شدن بانکشده است و دلیل این امر نیز افزایش اهمیت بین

سازی سیستم مالی المللیدهد بین بینها در کشورهای توسعه یافته صورت گرفته و نتایج نیز نشان می پژوهش

 رشد و توسعه اقتصادی ارتباط معناداری وجود دارد. ها و  المللی شدن بانکبالاخص بین

های  برای رفع خلا ادبی یادشده، در این تحقیق بر آن شدیم که الگویی برای تعیین معیارهای آمادگی بانک

المللی شدن طراحی کنیم. از آنجایی که لازمه حرکت در هر مسیری، بررسی ایرانی برای حرکت در مسیر بین 

ها  المللی شدن صنعت بانکداری، سنجش آمادگی بانک است؛ اولین مرحله حرکت به سمت بین وضعیت موجود  

المللی بایست عواملی که در فرایند بینها می باشد. برای سنجش میزان آمادگی بانکبرای حرکت در این مسیر می

یش رو با بررسی پیشینه . پژوهش پ(1396 ،کشاورزیان و الهی ،دادگرشدن حائز اهمیت است را شناسایی کنیم )

گذاران کلان  ریزان و سیاستاقتصاددانان، برنامهادبیات علمی و خلأهای موجود فرصتی برای مطالعات کاربردی  

وران اصلی نتایج پژوهش  گذاران و اعتباردهندگان نظام بانکی به عنوان بهره بانکی، مؤسسات مالی و اعتباری، سپرده

ها  وال اساسی پژوهش حاضر این است که: چه معیارهایی برای سنجش آمادگی بانک آورد. بر این اساس س فراهم می 

المللی شدن حائز اهمیت هستند؟ به این ترتیب مرور مطالعات با رویکرد احصای این معیارها صورت  برای بین 

 گرفته و تلاش شده در انتهای پژوهش این الگو استخراج شود.  

المللی شدن اقتصاد و نقش نظام مالی  ری پژوهش در دو بخش مفهوم بین بنابراین در مقاله حاضر پیشینه نظ

گردد، در ادامه نتایج المللی شدن مالی و نقش آن در سلامت نظام بانکداری بیان می در توسعه آن و همچنین بین

ناسی  ششود. در بخش روش های تجربی صورت گرفته در داخل و خارج از کشور پیرامون پژوهش، آورده میپژوهش

شناسی  های پژوهش شامل منبع گردد. سپس یافتهمند و بیانیه پریزما تشریح میپژوهش، مراحل انجام مرور نظام 

شده  های هر یک از این مطالعات، الگوی ترسیم های انتخاب شده به همراه یافتهمطالعات مختلف، جزئیات پژوهش 

گردد و در خاتمه  الملل و ... به تفسیر تشریح میر بین ها برای ورود به بازاحاوی معیارهای سنجش آمادگی بانک

 گردد.  گیری و پیشنهادات تفسیر مینتیجه

 

 پیشینه نظري پژوهش  -2

 المللی شدن اقتصاد و نقش نظام مالی در توسعه اقتصادي مفهوم بین  - 1-2

المللی شدن مطالعات فراوانی صورت گرفته اما مناقشات زیادی در مورد آن وجود دارد و کماکان  در مورد مفهوم بین 

ارائه نشده و هنوز بعد از گذشت دو دهه پیرامون آن ابهامات فراوانی تعریف جامع و فراگیری پیرامون این مفهوم  
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اقتصادی  بین  1المللی پول (. صندوق بین 1384وجود دارد )دبیری مهر،   وابستگی متقابل  المللی شدن را »رشد 

کشورها در سراسر جهان از طریق افزایش حجم و تنوع مبادلات کالاها و خدمات و جریان سرمایه در ماوراء مرزها  

؛  2017،  3؛ برونزینی و دیگنازیو2020،  2کند )وینسنزو و همکاران تر تکنولوژی« تعریف میاز طریق پخش گسترده

ای چندبعدی است که در آن مرزهای  المللی شدن پدیده نیز بین 5(. به عقیده مالکوم واترز 2016،  4و همکاران   برگر

گذارد، از بین رفته و افراد به طور فزاینده از رفع این قیدوبندها  جغرافیایی که بر روابط اجتماعی و فرهنگی تأثیر می

  فیاز تعر  یریگبا بهره   7پروفسور کول   (.57  :1400نی و غفاری،  ؛ بهم2021،  6نیول شوند )باکار و پامنآگاه می

  ی ها ت یاز ارتباطات، تعاملات و فعال یاابنده یتکامل  یشدن را الگو  یالمللنی ب 8ی و توسعه اقتصاد  یسازمان همکار

و   یابداع و نوآور  یبرا  یتجارت و همکار   ،یالمللن یب  یگذاره یکه شامل سرما  کندیم  فیها تعرشرکت   یمرز برون 

نو، تول  ع یبد  یهارآورده توسعه و گسترش ف بازار  یشناسمنبع   د،ی و    (.   2019،  9)جک و همکاران   شودیم  یابی و 

المللی دهد که در این تعریف »بینالمللی شدن ارائه مینیز تعریفی از بین 10کنفرانس تجارت و توسعه ملل متحد 

کالاها، منابع و خدمات در ورای مرزهای ملی و بروز و ظهور یک سلسله ساختارهای  شدن عبارتست از ارتقاء جریان  

یی، فان  گیرد« )ییالمللی و فراملی مورد استفاده قرار میهای اقتصادی در سطح بینسازمانی که برای اداره فعالیت

 (. 2016؛ برگر و همکاران،  2017،  12؛ باروا، خان و باروا 2019،  11و رائونیکلسون

های  المللی شدن نگاه کرده و آن را به شکلنظران اقتصادی هر یک از دیدگاه خاصی به پدیده بیناحبص

المللی شدن را ادغام و یکپارچگی بیش از پیش بازارهای جهانی  بین  14و رنه بالز   13اند؛ کروگمن گوناگون تعریف کرده 

کرده تامپسون تعریف  گراهام  و  هرست  پال  بین15اند.  ش،  و  المللی  تجارت  رشد  به  رو  و  وسیع  جریانات  را  دن 

المللی  المللی شدن اقتصاد را گسترش فرآیندهای بینبین  16ایوان اند. مکگذاری بین کشورها تعریف کردهسرمایه

المللی شدن موقعیتی  عقیده دارد بین  17کند. لئوارد در راستای مناسبات تولیدی و مبادله سرمایه سالانه تعریف می

،  18؛ گاش 2022آن رفاه یک فرد عادی صرف به عملکرد دولت وابسته نیست )مورالز و همکاران،    است که در

2016  .) 
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توان به عنوان تعریفی المللی شدن، تعریف ذیل را میبندی مطالب ارائه شده در خصوص تعریف بینبا جمع

سازی و ادغام اقتصادهای  اد فرآیند یکپارچه المللی شدن اقتصالمللی شدن اقتصاد ارائه نمود: »بینجامع و گویا از بین 

از نیروی کار و سرمایه، فناوری،   ملی در یک اقتصاد جامع و فراگیر جهانی است که طی آن عوامل تولید اعم 

تکنولوژی و اطلاعات، آزادانه مرزهای جغرافیایی را طی کرده و محصولات تولیدی اعم از کالاها و خدمات نیز 

 (.1400فر و همکاران،  شوند )گوهریکشورهای دیگر وارد    آزادانه به بازارهای

نقش نظام مالی در توسعه اقتصادی کشورها توسط محققان مختلفی مورد تایید قرار گرفته است و هر یک  

(، تقویت  1969  ،1های بزرگ ) هیکس معتقد بودند نظام مالی به طرق مختلفی همچون تجهیز سرمایه برای طرح

(، مدیریت  105:  1912،  2های کارفرمایانی )شومپیتر تکنولوژیکی از طریق شناسایی و تأمین مالی برنامههای  نوآوری

انداز، تخصیص بهینه سرمایه، افزایش نقدینگی و کاهش ریسک مربوط  گذاری و پسریسک از طریق افزایش سرمایه

(، رشد و توسعه فناوری و  2021و لنتن،    های تولیدی و فناوری )لیبیچگذاری در فعالیتبه آن و افزایش سرمایه

بنیان )پایتخت اسکوئی و  های دانشها از طریق تأمین منابع مالی مورد نیاز کارآفرینان و پروژهتجاری شدن ایده

ها  های بازار در خصوص وام و اعتبارات از طریق نظارت بر اطلاعات شرکت(، کاهش شکست1400زاینده رودی،  

-گذاری )استادنی( گسترش و توسعه فناوری از طریق کاهش ریسک شرکتی در سرمایه1397در بورس )اولیایی،  

(  2015تحولات اقتصادی کلان به یک نسل خاص )سالت،    ( کاهش انتقال تأثیرات منفی ریسک254:  1401نکو،  چ

 یانسان   هیو سرمادر کشور علاوه بر دانش    یو توسعه فناور   ینوآور  شرفت،یپبر توسعه اقتصادی کشورها موثر است.  

نتا  ازین  یخارج  یبه منابع مال نوآور   یتوجهقابل  ریتأث  یشدن مالدهد که جهانیینشان م  ی تجرب  جیدارد،    یبر 

  ی ها در درخواست   یدرصد   0.6  شیتواند باعث افزای م  یشدن مالی جهان  رییواحد تغ  کیکه    یادارد به گونه   یفناور

المللی کشورها به  های مالی در فرآیند توسعه بین(. در واقع نقش و اهمیت نظام2023،  3)ژنگ   ثبت اختراع شود

یافته و در حال توسعه را در درجه کارآمدی و کارایی نظام مالی توان تفاوت اقتصادهای توسعهحدی است که می

 (.1393ها جستجو کرد )ابراهیمی،  آن

کند ولی در ایران به دلیل عدم توسعه  ر تأمین مالی را ایفا میدر اقتصاد هر کشوری بازار سرمایه نقش اصلی د

ها مسئولیت زیادی در تأمین  های اقتصادی، بانک محور بوده و بانکها و بخشاین بازار، نظام تأمین مالی بنگاه

نتایج (.  1399مدت و بلندمدت بر عهده دارند )نجف،  های کوچک و بزرگ و همچنین تأمین مالی کوتاهمالی بنگاه

ها و مطالعات تجربی حاکی از آن است که بازار مالی اغلب کشورهای کمتر توسعه یافته و در حال توسعه  بررسی

ها در برخی کشورهای صنعتی (. در حالی که نقش بانک1400محور است )صغری یعقوبی و قلی نژاد،  بصورت بانک

ای در حال توسعه و در حال گذار ادامه دارد. یک  ها بر نظام مالی بیشتر کشورهدر حال افول است؛ سلطه بانک

 (.111:  1393باشد )رحیمی آتانی،  های مهمی در اقتصاد مینظام بانکی سالم دارای نقش

باشد، به  های نظام اقتصادی بازار که در دنیای امروز و در غالب کشورهای دنیا حاکم میبا نگاهی به ویژگی
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دهی نظام  های دولتی و خصوصی در راستای جهتگذاری بانکیاستشود که در حال حاضر سوضوح مشخص می

بانک  بنابراین  اقتصادی است  و اثرگذاری در رشد و  اقتصادی و سرمایه کشورها به سمت توسعه  ها نقش عمده 

 (.1399کنند )شیخی،  شکوفایی اقتصادی کشورها ایفا می

 

 اري  المللی شدن مالی و نقش آن در سلامت نظام بانكدبین  - 2-2

المللی شدن مالی عبارتست از روند ادغام  المللی شدن مالی است؛ بینیکی از ارکان بین  1المللی شدن بانکداری بین

هاست  ها و بدهیالمللی شدن مالی، بازار مبادله داراییو یکپارچگی بازارهای مالی در اقتصاد جهانی. موضوع بین

المللی شدن بازارهای مالی آن است که به  استراتژی اقتصادی پشتوانه بین(. منطق و 2014)لی، سونگ و کواک، 

(.  2016،  2مبادلات منابع مالی میان کشورها کمک کند تا منابع مالی به موارد کاراتر تخصیص یابد )کارامالا و آنچولا 

انی، بانکداری فرامرزی و  گری جهسازی بازارهای اوراق بهادار، بیمهالمللی شدن مالی شامل ادغام و یکپارچه بین

المللی شدن مالی با کاهش نرخ تنزیل و  (. بین 2019،  3کلوستر باشد )اسکولتنز و وانتهای نرخ ارز شناور میرژیم

 (.2019،  5اسکویول   -شود )مورالیز، اسریو و لیموسموجب کاهش هزینه سرمایه می   4های نقدی افزایش جریان

المللی شدن مالی بوده و موجب ادغام و یکپارچگی بانکداری داخلی  یشرو در فرآیند بین المللی شدن نظام بانکداری پ بین 

تسریع یافته و کنترل    7ها و ادغام تملک  6های اخیر بانکداری فرامرزی شود. در این راستا طی دهه با بانکداری جهانی می 

بطور    8شمولی بانکداری (. جهان 2016)برگر و همکاران،  های بانکی با سرعت زیادی توسعه یافته است  خارجی بر دارایی 

 (. 2016نماید )کارامالا و آنچولا،  ای مرز بین خدمات مالی بانکی و غیربانکی را کمرنگ می فزاینده 

اند. اگر  های مالی جهانی داشتههای اخیر بسیاری از کشورهای در حال توسعه ادغام بیشتری در نظامدر سال

های مالی در کشورهای در حال توسعه را ارتقاء های مالی بطور ویژه مدیریت شود سلامت نظامشدن بازارجهانی

ها در مرکز نظام مالی ( زیرا در کشورهای در حال توسعه بانک1400؛ احدی،  2016بخشد )برگر و همکاران،  می

پذیری و سلامت بانکی بستگی (. انعطاف1399قرار دارند و نهاد مالی اصلی هستند )آقاعلی نادرشاهی و تاجیک،  

بانک اینکه چگونه  به  تحلیلدارد  می ها  انجام  را  اعتباریشان  ریسک  وامهای  تصمیمات  و  اخذ  دهند  را  دهیشان 

ی مؤسسات مالی داریو پا  ییبر کارا  یبه طور قابل توجه  یتوسعه مال(.  1388کنند )جعفری صمیمی و سینا،  می

ی، بازار و نقدینگی به افزایش کارایی و پایداری  اعتبار ای که با افزایش الزامات مدیریت ریسک  دارد به گونه  ریتأث

ها، وجود بانکداری سالم به خاطر کارکردهای متنوع بانک (.  9،2023کند )ماتا و همکارانمؤسسات مالی کمک می 

(. تجربه کشورها نشان  1398 و همکاران، طیبیترین عنصر نظام مالی در کشورهای در حال توسعه است )اساسی

 
1. Banking internationalization 
2. Karamala & Anchula 
3. Scholtens & Van’t Klooster 
4. Cash Flows 
5. Morales, Osorio & Lemus-Esquivel 
6. Cross-Border Banking 
7. Mergers and Acquisitions 
8. Banking Universalization 
9. Mata 



 277 / ها شدن بانک یالمللنیب یآمادگ یارهایمع  ییشناساو همکاران /  ی کتابچ  یعل 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

ای خواهد بود و سلامت بخش بانکی های مزمن و بحران در بانکداری دارای هزینه قابل ملاحظهدهد که ضعفمی

-های تثبیت کننده اقتصادی بسیار مهم است. کارآمدی سیاستبرای ثبات اقتصاد کلان و رهبری کارای برنامه

زه اقتصاد کلان برای حفظ توازن اقتصاد، تنها در صورتی خواهد بود که با شرایط کلان  های مناسب در حوگذاری

 (.1399اقتصادی سالم پشتیبانی شود )نجف،  

 

 پیشینه تجربی پژوهش  -3

به منظور اجرای این پژوهش و حصول اطمینان از تکراری نبودن مسئله مورد پژوهش و نیز برای آگاهی از نتایج 

انجام شده    "هاالمللی شدن بانکآمادگی بین"یش از این، در داخل و خارج از کشور در زمینه  هایی که پفعالیت

پایگاه  در  بسیاری  مطالعات  پایان است،  منابع  خط،  بر  الکترونیکی  داده  و  نامه های  دانشگاهی  کتابخانه  چند  ای 

مطالعات مربوط به معیارهای    همچنین پایگاه داده چندین پژوهشگاه کشور بررسی شدند. در این بررسی فقط به

های مستقیم و غیرمستقیم مرتبط با این موضوع نیز بررسی ها اکتفا نشد، بلکه تمامی حوزه المللی شدن بانک بین

های به دست آمده، در این قسمت  های انجام شده و همچنین تنوع یافتهشدند. در نتیجه با توجه به وسعت بررسی

شود که اخیرا انجام پذیرفته است و قسمت اعظم مند ادبیات اشاره می ز مرور نظام فقط به بخشی از نتایج حاصل ا

 های مقاله موکول خواهد شد.  آن به بخش یافته

گیری ریسک سیستماتیک در بخش بانکداری جهانی:  اندازه"( در پژوهشی با عنوان  2022)  1باموهل و همکاران 

با استفاده از روش کمی به منظور ارزیابی تجربی شاخص ریسک پیشنهادی،    "کوانتیلوگرامرویکرد شبکه متقابل  

های  های میان بانک استفاده کرده است و تفاوت   2020-2003بانک بزرگ در طول دوره    83ای شامل  از نمونه 

-بین"( در پژوهشی با عنوان  2022)  2های آسیایی را شناسایی کرده است. مورالز و همکارانایالات متحده و بانک 

و با استفاده از روش کمی به بررسی اینکه گسترش    "های داخلی و کانال اعتباری سیاست پولیلمللی شدن بانکا

 پردازد. های پولی دارد میدهی بانکی سیاست المللی چه تأثیری بر کانال وام های داخلی در بازارهای بین بانک 

سازی، پیچیدگی خارجی و ریسک سیستماتیک:  المللیبین"( در پژوهشی با عنوان 2120) 3نیول باکار و پامن

بانک از  اروپاییشواهدی  داده   "های  مجموعه  از  استفاده  بین با  بین های  بررسی  به  بانک المللیالمللی،  ها،  سازی 

  4کند. فایا و همکارانی پردازد و تاثیر آن را بر ریسک سیستماتیک ارزیابی مپیچیدگی سازمانی و جغرافیایی می

با استفاده از روش کمی، به بررسی   "پذیریزا و ریسکبانکداری جهانی: رقابت درون"( در پژوهشی با عنوان  2021)

پذیری دورن پرداخته است و به این نتیجه رسیده است که  پذیری و ریسک ارتباط میان بانکداری جهانی و رقابت 

 اشد بانک متحمل ریسک کمتری خواهد شد. تر بیافتهاگر بانک مقصد توسعه 

های چینی: چگونگی تقویت و تقویت  سازی بانک المللی بین " ( در پژوهشی با عنوان  2020)   5ژانگ، ژانگ و تان

 
1. Baumöhl et al 
2. Morales et al 
3. Bakkar & Pamen Nyola 
4. Faia et al 
5. Zhang, Zhang & Tan 



 و همکاران ی کتابچ  یعل/   ها شدن بانک یالمللنیب یآمادگ یارهایمع ییشناسا   / 278

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

ها در خارج از  های چینی بر علل فعالیت این بانک سازی بانک المللی با بررسی بین   " عملیات و مدیریت خارج از کشور 

المللی پرداخته  ها به منظور شرکت در رقابت بین ؤثر برای ارتقاء سطح عملیات داخلی و مدیریت آن کشور و اقدامات م 

های داخلی و کانال  المللی شدن بانک بین " ( در پژوهشی با عنوان 2019)  1اسکویول  - است. مورالیز، اسریو و لیموس 

های اعتباری در  ای کلمبیا به بررسی شاخص ه با روش پژوهش کمی با تمرکز بر بانک  "اعتباری: یک ارزیابی تجربی 

بین  بانک فرایند  مهاری های داخلی می المللی شدن  و  نادراتآزامان حسین  عنوان  2018)   2پردازد.  با  پژوهشی  ( در 

های اسلامی میزان آمادگی  با مقایسه میزان صحت بانک   " های اسلامی در اندونزی و مالزی مقایسه سطح صحت بانک " 

 ور اندونزی و مالزی در مواجهه با ادغام مالی مورد بررسی قرار گرفت.  های دو کش بانک 

ها در بستر روش  کاهش متغیرهای کلیدی ارزیابی بانک "( در پژوهشی با عنوان  1401ضرغامی و همکاران )

ها  ها برای ارزیابی بانک از تحلیل پوششی داده   "مدلسازی معادلات ساختاریها با استفاده از  تحلیل پوششی داده 

( در  1401میرزایی و همکاران )کرده است و در این پژوهش متغیرهای کلی این ارزیابی شناسایی شده است.  

های  انک ها در بها بر میزان سپرده ارزیابی تاثیر دوره مصونیت از ورشکستگی غیرممکن بانک"پژوهشی با عنوان  

ایران دولتی  و  می   "خصوصی  بر  نشان  مثبت  تاثیر  بازده حقوق صاحبان سهم  و  سرمایه  میزان  متغیرهای  دهد 

ها دارد و همچنین کیفیت دارایی، اندازه بانک و رشد تولید ناخالص داخلی تاثیر  مصونیت از ورشکستگی  بانک

 مثبت و نرخ تورم تاثیر منفی دارد. 

)گوهری پژوه 1400فر  عنوان  ( در  با  بینآینده"شی  بانکداری  نظام  ایرانپژوهی  از روش    "الملل  استفاده  با 

های کلیدی نظام بانکی الملل ایران و چالش آمیخته، آینده نظام پولی جهانی و تاثیرات آن بر نظام بانکداری بین

ری ایران را معرفی کرده است.  های کلیدی اثرگذار بر آینده نظام بانکداایران مورد بررسی قرار داده است و پیشران 

  " های اسلامی ایران تعیین نسبت کفایت سرمایه مناسب در بانک "( در پژوهشی با عنوان  1400عیسوی و همکاران)

های اسلامی نه تنها با  ها تاثیر بسزایی دارد. همچنین بانککند قواعد نظارتی بر عملکرد و کارایی بانکابراز می

های خاص و ساختار مالی متفاوت  های جدیدتری به سبب داراییتند بلکه با ریسکهای متداول مواجه هسریسک

 .ها و رویکردهای برای مدیریت ریسک هستندروبرو هستند که نیازمند تکنیک

متینملک و  سعیدی  )محمدی،  عنوان  1399فرد  با  پژوهشی  در  و  "(  سیستماتیک  عوامل  بررسی 

به بررسی عوامل سیستماتیک و غیرسیستماتیک    "نظام بانکداری ایرانغیرسیستماتیک مؤثر بر ریسک اعتباری در  

( در پژوهشی با عنوان  1397مؤثر بر ریسک اعتباری در نظام بانکداری ایران پرداخته است. پارسافرد و همکاران )

از بانک    بانک دارای مجوز  21بندی  از طریق روش دلفی فازی به رتبه  "های کشوربندی اعتباری مستقل بانکرتبه"

( در پژوهشی 1396زاده و جعفری )مرکزی جمهوری اسلامی ایران از منظر اعتباری پرداخته است و سلیمی، حنفی

با استفاده از روش آمیخته، مدلی برای ارزیابی توان مالی    "های ایرانیمدلی برای ارزیابی توان مالی بانک"با عنوان  

ها طراحی و ارائه گردیده است و بعد وضعیت مالی لامت ذاتی بانک های ایرانی برای بررسی میزان صحت و س بانک

 باشد. های ایرانی میدهنده صحت و سلامت بانک ترین عامل انعکاس به عنوان مهم 

 
1. Morales, Osorio & Lemus-Esquivel 
2. Nadratuzzaman Hosen and Muhari 



 279 / ها شدن بانک یالمللنیب یآمادگ یارهایمع  ییشناساو همکاران /  ی کتابچ  یعل 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

ها در  ها و همچنین معیارهای آمادگی بانک المللی شدن بانک های شرح داده شده به نوعی موضوع بین پژوهش 

ها بصورت مستقیم و غیر  شود تمام این پژوهش اند. همانطور که ملاحظه می رسی کرده المللی شدن را بر فرایند بین 

اند تصویر  اند؛ اما واقعیت این است که به دلیل نگاه بخشی هیچ کدام نتوانسته مستقیم روی مباحث مدنظر ما کار کرده 

 ا مرتفع کنند.ها نشان دهند و خلاء پژوهش مذکور ر المللی شدن بانک منسجمی از معیارهای بین 

پژوهش  اجرا شده این  رویکرد کمی  با  اغلب  که  چالش ها  موضوعاتی همچون  روی  بازار اند،  به  ورود  های  های 

سیستماتیک تاثیرگذار بر ارزیابی سلامت و توان مالی بانک و تاثیر  های سیستماتیک و غیر الملل، عوامل و شاخص بین 

اند و بر اهمیت این موضوع در فضای کنونی صحه  پیرامون کار کرده   المللی شدن بانک و محیط اقتصادی متقابل بین 

الملل بصورت جامع و کامل  ها برای ورود به بازار بین اند؛ اما در ارائه الگویی که مبین معیارهای آمادگی بانک گذاشته 

الملل  ای ورود به بازار بین ها بر دهنده آمادگی بانک اند. این در حالی است که تعیین معیارهای شکل باشد، ناتوان بوده 

 طلبد.  نگری خاصی را می ها موثر باشد. بنابراین پرداختن به این موضوع، تمرکز و جامع بندی بانک تواند در رتبه می 
 

 شناسی پژوهش روش  -4

امروز  های محققان قبلی از اهمیت بالایی برخوردار است و تا به  بندی یافتهبرای طرح مساله جدید پژوهشی، جمع 

راههم تلاش به  و  این کار صورت گرفته  انجام  برای  است. در یک  حل  های مختلفی  متعددی منجر شده  های 

،  1مرور سیستماتیک:  توان انواع مرور سیستماتیک تحقیقات را به چهار نوع اصلی زیر تقسیم کردبندی می دسته

مختلف برای مرور منابع علمی گذشته، مقاله حاضر    های. از میان روش 4مرور کیفی،  3مرور یک پارچه ،  2فراتحلیل

(.  18: 2008، 5کرو و روبرت شود )پتی مند بهره گرفته که برای حجم زیادی از داده استفاده میاز روش مرور نظام 

آوری و مند روش و فرایند تحقیق برای شناسایی و ارزیابی انتقادی تحقیقات مربوطه، و همچنین جمعمرور نظام 

مند به منظور  (. در این مقاله از روش مرور نظام 2019،  6و تحلیل اطلاعات تحقیقات پیشین است )سیندر تجزیه  

الملل استفاده شده است که بر اساس آن منابع  بررسی مطالب علمی منتشر شده در زمینه ورود به بازارهای بین 

جمع  پژوهش پیشین  برای  پیشنهادهایی  و  شده  ا آوری  شده  طرح  آینده  ابتدا  های  پژوهش  این  انجام  در  ست. 

دستورالعملی نوشته و طبق آن دستورالعمل تعریف و جستجوی مقالات آغاز شد. بررسی در دسترس بودن مطالعات  

های مورد نیاز، فراوری  منتخب، ارزیابی کیفیت مطالعات، ارزیابی تناسب مطالعات با سؤالات پژوهش، استخراج داده 

نتیجهو تحلیل داده برای  نهایت گزارش یافتهها  انجام شده است  گیری و در  این مقاله  ها مراحلی است که در 

(. بنابراین، هدف پژوهش حاضر شناسایی معیارهای  2009،  8؛ برینر ، دنیر و روسیو 2003،  7)ترنفیلد، دنیر و اسمارت 

 باشد.   الملل از ادبیات موجود میها برای ورود به بازار بینمختلف موثر بر آمادگی بانک 

 
1. Systematic Review 
2. Meta-analysis 
3. Integrative Review 
4. Qualitative Review 
5. Petticrew & Roberts 
6. Snyder 
7. Tranfield, Denyer & Smart 
8. Briner, Denyer & Rousseau 
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مند بر ادبیات به منظور بررسی مطالب  همانگونه که بیان گردید، روش پژوهش مورد استفاده در این مقاله مرور نظام 

آوری و  الملل بوده است و بر اساس آن منابع پیشین جمع علمی منتشر شده در زمینه معیارهای ورود به بازار بین 

  1400رد. به همین منظور، به مدت یک سال ) از آذر ماه  شود که فقط مطالعات با کیفیت مدنظر قرار گی تلاش می 

مند ادبیات موجود انجام گرفت. یکی از ابزارهای مورد استفاده برای آنکه فرایند نگارش  ( مرور نظام 1401الی آذر ماه  

است تا موارد ترجیحی در گزارش مقالات     PRISMAمند به صورت صحیح پیش رود، بیانیه  مطالعات مرور نظام 

در هر محور،   1بخش است، در جدول  10که شامل  PRISMAشناسی روری مورد استفاده قرار گیرد. بخش روش م 

 (.  2009و همکاران،    1تشریح شده تا فرایند پژوهش تکرارپذیر شود )لیبراتی

در گام اول، ضمن تعیین و تحدید موضوع پژوهش، موضوعات پژوهش مشخص و به طرح پژوهش مرتبط  

آن    اند. درشده  متعاقب  متناسب طراحی شد و  اساس آن مدل ذهنی  بر  و  تنظیم  پژوهش  پروتکل  بعدی،  گام 

 معیارهای شمول و معیارهای عدم شمول برای مرور تعیین شدند.  

مند آغاز  پس از تعیین این معیارها، جستجوی ادبیات بر اساس معیارهای مورد اشاره به صورت جامع و نظام 

و   قر  711شد  مدنظر  دسته پژوهش  از  پس  گرفت.  لحاظ  ار  )از  آنها  کیفیت  میزان  و سنجش  غربالگری  بندی، 

مطالعه از لحاظ چکیده، مقدمه،    33مطالعه و در نهایت    101شناسی بر اساس بیانیه پریزما( در وهله اول،  روش 

 روش و نتیجه احصا شد.  

. تفکیک  1بندی، کدگذاری، ترکیب و تلخیص شدند:  طبقه در مرحله آخر با طی مراحل زیر، اطلاعات به دست آمده  

دسته بر اساس قرابت موضوعی با یکدیگر    38کد از آنها؛ گنجاندن کدهای فوق در    200. استخراج  2های احصا شده؛  داده 

 مقوله اصلی.   2سازه و    9ها ذیل  بندی همه یافته . دسته 4و کدگذاری مجدد؛  

 
 پریزما  بیانیه  شناسیروش بررسی -1جدول 

 شرح  عنوان 

 نامثبت   و   پروتکل 
های علوم اجتماعی است، پروتکلی در پژوهش مورد استفاده از آنجایی که این پژوهش در زمره پژوهش 

 قرار نگرفته است.

 واجد  معیارهای

 بودن شرایط 

 کلیدواژگان  جستجوی  دستور  جستجو،  هایکلیدواژه   در انتخاب   دقت  افزایش   منظور  به پژوهش  این   در 

ی کلیدواژه :  است   شده   انتخاب مطالعات   برای زیر  معیار   به این ترتیب .  است   شده  بررسی مرتبط  مطالعات

تا   2000باشند. مطالعات در بازه زمانی  موجود  مطالعه   کلیدی واژگان   با  چکیده   عنوان،  در  حتما  جستجو 

 است. بوده  مطالعه   مشمول  2022

 اطلاعات منابع 

-های رسمی و سایر مستندات سازمانها، گزارش نامه اعم از کتب، پایان   از مطالعات   یتمام   پژوهش  ن یا  در 

های معتبر بود، المللی تحت نمایه های معتبر داخلی و خارجی و مقالات مندرج در مجلات ملی و بین 

 .است   شده  یبررس 

 
1. Liberati 
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 شرح  عنوان 

 جستجو

 استفاده شده است. ها زیر  در این پژوهش برای نگارش جستجو از ترکیب کلید واژه 
Web of science & Scopus: 

("bank" AND "financial performance") OR ("bank" AND "Comparative performance") OR 
("bank" AND "soundness") OR ("financial institution" AND "financial performance") OR 

("financial institution" AND "Comparative performance") OR ("financial institution" AND 

"soundness") OR ("bank" AND "internationalization") OR ("bank" AND "globalization") OR 
("financial institution" AND "internationalization") OR ("financial institution" AND 

"globalization") OR ("banking" AND "systematic") OR ("financial institution" AND 
"systematic") 

SID: 

ها، نوسان نرخ ارز، ریسک المللی شدن بانک شدن بانکداری، آمادگی بینها، جهانی المللی شدن بانک بین

 سیستماتیک، ریسک غیرسیستماتیک

 مطالعه انتخاب 

های های رسمی و سایر مستندات سازمان رش ها، گزا نامه اعم از کتب، پایان از   مطالعات  یتمام در این مقاله  

 ی بررس های معتبر بود، المللی تحت نمایه معتبر داخلی و خارجی و مقالات مندرج در مجلات ملی و بین 

. در ضمن هیچ محدودیتی در جغرافیای انتشار اعمال نشده است و مطالعات همه مناطق تحت است   شده

به زبان انگلیسی و فارسی در این مقاله مورد بررسی قرار پوشش قرار داده شده است. همچنین مطالعات 

 گرفته شده است.

ها مورد به منظور غربالگری اولیه وجود کلید واژه در نمایش چکیده ،عناوین مطالعات و خلاصه گزارش 

 711بررسی قرار گرفت تا خطای کمتری رخ دهد. در این مقاله، دو مرحله غربالگری انجام پذیرفت. از 

مطالعه در ارتباط با معیارهای ورود به   101ه مرحله اول در بررسی چکیده و عنوان مطالعه، تعداد  مطالع

الملل شناسایی شد. این مطالعات در دوره دوم مرور به طور کامل مطالعه شدند و در نهایت تعداد بازار بین 

 لاعات گردید.مطالعه به عنوان مطالعات اصلی این پژوهش شناسایی و مبنای استخراج اط  33

 اند.در این مقاله به منظور شناسایی سوال پژوهش، تمامی مطالعات بررسی شده  غربالگری مطالعات

 آوری جمع   فرایند

 هاداده 

های پیشین بوده است، روش پژوهش از آنجایی که این مقاله مرور ادبیات به منظور درک محتوای پژوهش 

آنچه از هر مرحله استخراج شد، متناظر با سوالات محتوایی پژوهش کمتر مورد بررسی قرار گرفته است.  

بود. توزیع فراوانی سال انتشار مطالعات و ژورنال مطالعات مربوطه نیز استخراج گردید تا اعتبارات مطالعات 

 منتخب بیان شود.

 هاداده 
رسیده است، این   های معتبر به چاپدر این پژوهش به دلیل اینکه همه مطالعات منتخب در ژورنال 

 موضوع محل بحث نیست.

 در  تورش  وجود  خطر

 مطالعات  تکتک 

های آماری در این از آنجایی که این پژوهش به صورت توصیفی، مرور ادبیات کرده است و از شاخص 

 زمینه استفاده نشده است.

 و  خلاصه   های شاخص 

 نتایج سنتز 

ت. بنابراین بررسی این مولفه در مقاله حاضر در این پژوهش انباشت تجمیعی مطالعات انجام نشده اس 

 مورد نیاز نیست.

 در   تورش   خطر

 مطالعات  تمامی

های علوم اجتماعی است، پروتکلی در پژوهش مورد استفاده از آنجایی که این پژوهش در زمره پژوهش 

 قرار نگرفته است.

 های پژوهشگر مأخذ: یافته
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 پژوهش هاي  یافته  -5

ماهه    3های مشخص، در طول بازه  های این پژوهش، جستجوی وسیعی بر اساس ترکیب کلید واژه به منظور نیل به یافته 

های فارسی زبان  و همچنین پایگاه داده   scopus (science direct)و    web of scienceاز میان پایگاه داده هایی از قبیل  

SID    له، پایان نامه و گزارش تخصصی بررسی شد. اطلاعات مربوط به  پژوهش شامل مقا   33انجام گرفت و در نهایت

   ارائه شده است.   2مند در جدول  شناسی منابع انتخاب شده برای انجام مرور نظام منبع 
 

 مندشناسی منابع انتخاب شده براي مرور نظاممنبع -2جدول  

 درصد فراوانی  نوع منبع

 27% 9 مقاله ملی 

 42% 14 المللی مقاله بین

 12% 4 نامه پایان

 18% 6 گزارش 

 100% 33 کل

 های پژوهشگر مأخذ: یافته

 

  6)   2020 سال  در مطالعات  تعداد نیشتریب. دهدی م  شینما را سال هر در شده منتشر مطالعات تعداد 1در شکل 

  اند، افتهسال اخیر انتشار ی 5درصد مطالعات در  65 است مشخص  نمودار از که  همانطور. است شده چاپ( مطالعه

 . کندیم  انیب  را  پژوهش  موضوع  بودن  دیجد  موضوع،  نیا  که

   

 
 مطالعات انجام شده در هر سال -1شكل 

 های پژوهشگر مأخذ: یافته
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

اعتبار و  پژوهش نهایی بیشترین ارتباط را با موضوع مدنظر داشتند و همچنین واجد    33پژوهش،    711از میان  

کیفیت لازم بودند، بر اساس بیانیه پریزما استخراج شده و به طور عمیق بررسی شدند. شایان ذکر است فصل  

الملل بوده است. مطالعات انتخاب  مشترک تمامی مطالعات منتخب، پرداختن به معیارهای ورود به بازارهای بین

 شود.نمایش داده می   3شده در جدول  

 
 مند هاي بررسی شده به روش مرور نظاموهشاطلاعات پژ -3جدول 

 عنوان منبع ردیف
پژوهشگر/ 

 پژوهشگران 

طرح  

 پژوهش 
 هاي پژوهشنتایج و یافته هدف و تمرکز پژوهش

سال 

 انتشار

1 

پژوهی نظام  آینده

الملل  بانکداری بین

 ایران 

فر و  گوهری

 همکاران 
 کیفی

روی نظام  راهکارهای پیش

ایران در  الملل بانکداری بین

تقابل با جایگاه دلار در نظام  

مالی جهانی و سناریوهای  

 محتمل آینده نظام مالی جهانی 

روی نظام  راهکارهای پیش

الملل ایران عبارت  بانکداری بین

است از: توسعه روابط راهبردی  

های  مالی با چین، انعقاد پیمان

برداری از  پولی چندجانبه، بهره

ی  کارگیرارزهای دیجیتال، به

 .های تجاری غیربانکیسازوکار

1400 

2 

ارتقاء عملکرد  

صنعت بانکداری  

ایران در افق  

با طراحی   1414

یک چارچوب  

ترکیبی از  

های آینده  قابلیت

نگاری شرکتی و  

ظرفیت جذب  

 دانش 

جنیدی 

 جعفری 
 آمیخته

عملکرد   گیری وتصمیمارتقا 

ا  ب نظام بانکی ایران  سازمانی

های  قابلیتگیری از ترکیب بهره

دانش و   ظرفیت جذب

 نگاری شرکتی آینده

توان عملکرد را با ترکیب  می

های ظرفیت جذب  قابلیت

ارتقا   نگاری شرکتیآینده و دانش

،  داد. از ترکیب دو قابلیت

سناریوی محتمل کعبه   چهار

نزول جلال و    ،کانون آلام ،آمال

ترسیم و تحلیل   ،بالعروج بی

 . شده است

 

 

1399 

 

3 

بررسی عوامل  

سیستماتیک و  

غیرسیستماتیک 

مؤثر بر ریسک  

اعتباری در نظام  

 بانکداری ایران 

محمدی،  ملک

سعیدی و  

 فردمتین

 کمی

ررسی عوامل سیستماتیک و  ب 

سیستماتیک موثر بر ریسک  غیر

 اعتباری در نظام بانکداری ایران 

عوامل کلان اقتصادی عواملی  

نظیر تورم، شاخص کل بازار  

ارز تأثیر مثبتی بر    سهام و نرخ

ریسک اعتباری دارند لیکن  

تولید ناخالص داخلی تأثیر منفی  

بر نسبت مطالبات غیرجاری  

دارد. از جمله عوامل  

غیرسیستماتیک ضرایب  

 

1399 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 عنوان منبع ردیف
پژوهشگر/ 

 پژوهشگران 

طرح  

 پژوهش 
 هاي پژوهشنتایج و یافته هدف و تمرکز پژوهش

سال 

 انتشار

شده برای متغیر بازده  استخراج

ها و نرخ موزون سود  دارایی

ها مثبت و  پرداختی به سپرده

دار بوده است. همچنین  معنی

سرمایه و تنوع  نسبت کفایت  

درآمد موجب افزایش بازده  

ها و نسبت کارایی هزینه  دارایی

ها  موجب کاهش بازده دارایی

 شود.می

 

4 

بررسی رابطه بین  

های شرکتی  ویژگی

و ریسک  

سیستماتیک در  

بورس اوراق بهادار  

تهران با استفاده از  

مدل سه عاملی  

 چ فاما و فرن 

محمدتبار  

  ،کاسگری

  ودهقان 

 هاشمی فراشا 

 کمی
نقش ریسک سیستماتیک بر  

 بازارهای سهام 

ریسک سیستماتیک به عنوان  

پیامد ناشی از رفتار متغیرهای  

عمدتاً اقتصادی و سیاسی نقش  

موثری بر عملکرد بازارهای مالی  

دارد. ساختار سرمایه و اندازه  

ها تاثیر مثبت و معنادار و  شرکت

بلندمدت تاثیر  گذاری سرمایه

منفی و معناداری بر ریسک  

 ها دارد. سیستماتیک شرکت

 

1399 

 

5 

نگاری صنعت  ینده آ

بانکداری ایران با  

تأکید بر نقش  

های مالی  فناوری 

نوظهور در افق  

1404 

 کیفی مرادی

روی  شناسایی سناریوهای پیش

صنعت بانکداری و  

 تک در ایران های فینآپاستارت

  نده یآ هایفناورها تک نیف

  چالش  با  را یبانکدار  صنعت

  بهشت  یوی سنار .اندنموده مواجه 

  ،یبانک نظام  در  هاتکنیف

  در  مطلوب ی ویسنار عنوانبه

 .دی مشخص گرد 1404 افق

 

1399 

 

 

6 

-شناسایی و رتبه 

های  بندی چالش 

گیری  )تعیین( اندازه 

ارزش منصفانه در  

اجرای استاندارد  

المللی  بین 

گزارشگری مالی  

  13شماره  

 

 

 زارع رفیع 

 آمیخته

ها  بندی ضرورترتبه  شناسایی و

وضعیت   و وضعیت موجود و

  اجرای استاندارد در  مطلوب

 المللی گزارشگری مالی بین

برای رفع    اهکارهاارائه بهترین ر

موانع و چالش وکمتر شدن  

  و  موجودفاصله بین وضعیت 

جرای  در اوضعیت مطلوب 

گزارشگری مالی   استاندارد 

 (IFRS13)13المللی شماره بین

 های غیردولتی ایران بانک در

1398 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 عنوان منبع ردیف
پژوهشگر/ 

 پژوهشگران 

طرح  

 پژوهش 
 هاي پژوهشنتایج و یافته هدف و تمرکز پژوهش

سال 

 انتشار

 (IFRS13  در )

های غیردولتی  بانک 

 ایران 

 

7 

مروری بر ریسک  

غیرسیستماتیک و  

ریسک  

 سیستماتیک

سالاری  

 اسکری 
 کیفی

شناسایی ریسک، ریسک  

غیرسیستماتیک و ریسک  

سیستماتیک در دانش مالی و  

 اقتصادی

ریسکی که در اثر عوامل کلی  

آید و بطور  بازار بوجود می

همزمان بر قیمت کل اوراق  

بهادار موجود در بازار مالی تاثیر  

دارد، ریسک سیستماتیک است  

هایی که برای  و شاخص

شود  گیری آن استفاده میاندازه

دهنده نوسانات بازده یک  نشان

دارایی نسبت به نوسانات بازده  

 زار است.شاخص با 

 

1398 

8 

-ارزیابی شاخص

های سلامت مالی  

های تجاری از  بانک

دیدگاه خبرگان  

 بانکی

سیدی،  

عبدلی و  

 جباری نوقابی 

 کمی

های  شناسایی و ارزیابی شاخص

های  بانک سلامت مالی سنجش

 تجاری 

های کملز  علاوه بر شاخص

های دیگری نظیر  شاخص

بانکداری اسلامی، حاکمیت  

الزامات قانونی بر  شرکتی و 

ها تأثیرگذار  سلامت مالی بانک

های  هستند، همچنین مؤلفه

سلامت مالی با یکدیگر ارتباط  

 متقابل دارند.

 

1398 

9 

طراحی سیستم  

بندی نظارتی  رتبه

ها در شبکه  بانک

بانکی کشور  

 )رویکرد کملز( 

 کمی 

بندی  سیستم رتبهطراحی 

  نظارتی برای شبکه بانکی کشور

بندی  با بکارگیری روش رتبه

 کملز 

متغیرهایی نظیر مطالبات  

غیرجاری به کل دارایی، سن  

ای  بانک، نسبت هزینه غیربهره

ها و  گذاریبه کل دارایی، سرمایه

ها به کل دارایی و نرخ  مشارکت

ها رابطه  ارز رسمی با رتبه بانک

عکس دارند به این معنی که با  

ها  ها رتبه بانکافزایش آن

 یابد. هش میکا

 

1397 

 

10 

عوامل موثر بر  

ریسک  

جعفری و  

 عزیزنژاد 
 کیفی

و   عوامل اقتصاد کلان نقش

متغیرهای کلیدی بانکی بر  

متغیرهای نسبت امور مالی  

غیرفعال برای سال جاری به کل  

 

1397 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 عنوان منبع ردیف
پژوهشگر/ 

 پژوهشگران 

طرح  

 پژوهش 
 هاي پژوهشنتایج و یافته هدف و تمرکز پژوهش

سال 

 انتشار

سیستماتیک در  

های پذیرفته  بانک

شده در بورس  

 اوراق بهادار تهران 

بانکی، نسبت ریسک  بدهی   ریسک غیر سیستماتیک 

بخش مالی به کل بدهی بانکی،  

نسبت مجموع تامین مالی به  

های  ها، نسبت داراییکل دارایی

دارای ریسک موزون به کل  

های مالی، نسبت مجموع  دارایی

کل بدهی به مجموع حقوق  

صاحبان سهام، نسبت مجموع  

های بانکی،  بدهی به کل دارایی

حجم پول، رشد اقتصادی و تورم  

داری با  باط مستقیم و معنیارت

های  ریسک سیستماتیک بانک

شده در بورس  تجاری پذیرفته

 اوراق بهادار تهران دارند. 

11 

مدلی برای ارزیابی  

-توان مالی بانک 

 های ایرانی 

سلیمی،  

زاده و  حنفی

 جعفری 

 آمیخته
تدوین و طراحی مدلی  

 ها ارزیابی توان مالی بانک  برای

درصد   32مالی، با بُعد وضعیت  

وزن، بیشترین سهم را در میان 

دهنده توان مالی ابعاد انعکاس 

های ایرانی دارد. پس از آن، بانک 

ابعاد وضعیت رقابتی، وضعیت 

مدیریت و وضعیت ریسک به 

 16و    25،  26ترتیب با اوزان 

های بعدی قرار درصد در رتبه 

 گرفتند.

1396 

12 

-بندی بانک رتبه

ایرانی بر  های 

 اساس توان مالی 

باباخانی،  

و   سلیمی

 جعفری 

 های ایرانی بندی بانکرتبه آمیخته

شده در  های خصوصیبانک

های خصوصی از  مقایسه با بانک

امتیاز توان مالی بالاتری  

برخوردارند. همچنین در گروه  

شده بانک  های خصوصیبانک

ملت بهترین رتبه توان مالی را  

سی کسب  در طی دوره مورد برر

های صادرات و  کرده و بانک

های بعدی قرار  تجارت در رتبه

1396 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 عنوان منبع ردیف
پژوهشگر/ 

 پژوهشگران 

طرح  

 پژوهش 
 هاي پژوهشنتایج و یافته هدف و تمرکز پژوهش

سال 

 انتشار

های  گرفتند. در میان بانک

خصوصی نیز طی دوره مورد  

های پاسارگاد،  بررسی بانک

اقتصاد نوین و پارسیان به ترتیب  

بهترین وضعیت را از نظر توان  

 مالی داشتند.

13 

  رات ییفرهنگ و تغ

آن   ریو تأث ی نهاد

  یرهایبر مس

و   یتوسعه اقتصاد

 ی مال

تراوکینا و 

 همکاران 
 آمیخته

تاثیر محیط و عوامل نهادی بر  

مسیر توسعه اقتصادی و مالی  

 کشورها 

شناسایی عوامل موثر محیطی و  

نهادی بر توسعه مالی کشورها  

دهد  پرداخته و نشان می

وکار و  فرهنگ، محیط کسب

آموزش در واقع بستری برای  

 باشد.صادی میتوسعه اقت

2023 

14 

گیری ریسک  اندازه

سیستماتیک در  

بخش بانکداری  

جهانی: رویکرد  

شبکه متقابل  

 کوانتیلوگرام 

باموهل و  

 همکاران 
 کمی

ارائه شاخص ریسک  

سیستماتیک در وضعیت رکود  

 های بحران بازار و دوره

های  های میان بانکارایه تفاوت

های  ایالات متحده و بانک

ارتباط میان پروفایل  آسیایی در  

ریسک سیستماتیک آنها و بیان  

های ایالت  این موضوع که بانک

دهنده  ترین انتقالمتحده مهم

های  ریسک هستند و بانک

آسیایی گیرنده اصلی ریسک  

 هستند. 

2022 

15 

المللی شدن  بین

های داخلی و  بانک

کانال اعتباری  

 سیاست پولی 

مورالز و  

 همکاران 
 کمی

دهی  المللی شدن بر وامبینتاثیر 

 ها بانک

  یهاشدن بانک  یالمللنیب 

بر انتقال    ییامدهایپ یداخل

  یو ثبات مال یپول است یس

رشد   دارد. ی داخل یبانک ستمیس

های  وام و نرخ وام بانک

های  المللی نسبت به بانکبین

داخلی کمتر به تغییرات سیاست  

دهند و  پولی واکنش نشان می

تا حدی کانال  سازی المللیبین

پذیری سیاست پولی را  ریسک

هایی که  دهد. بانککاهش می

2022 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 عنوان منبع ردیف
پژوهشگر/ 

 پژوهشگران 

طرح  

 پژوهش 
 هاي پژوهشنتایج و یافته هدف و تمرکز پژوهش

سال 

 انتشار

المللی زیادی دارند،  حضور بین

تمایل بیشتری به تحمل ریسک  

های  اعتباری خود نسبت به بانک

 داخلی دارند. 

16 

سازی،  المللیبین

پیچیدگی خارجی  

و ریسک  

سیستمیک: 

شواهدی از  

 های اروپایی بانک

پامن  باکار و 

 نیول
 کمی

تاثیر پیچیدگی جغرافیایی و  

 سازمانی بر ریسک سیستماتیک 

پیچیدگی بانک به طور قابل  

توجهی ریسک سیستماتیک را  

کاهش داده و ثبات را افزایش  

دهد. در حالی که این رابطه  می

 شود.در طول بحران معکوس می

2021 

17 

جهانی شدن  

دهی  بانکداری، وام

بازار  محلی و اثرات  

کار: شواهدی در  

سطح خرد از  

 کشور برزیل 

 کمی نات و بوش 

بررسی تاثیر شوک مالی خارجی  

ها بر وام دهی شعب  به بانک

 منطقه ای 

ها بر  شوک مالی خارجی به بانک

ها  ای آندهی شعب منطقهوام

گذارد که این اثر  تأثیر منفی می

در حضور اصطکاک در بازارهای  

یابد و  افزایش میسرمایه داخلی  

بر ظرفیت شعب برای دسترسی  

به منابع مالی از سایر مناطق از  

طریق ارتباط درون بانکی تأثیر 

 گذارد. می

2021 

18 

ها از  حمایت بانک

توسعه  

سازی در  المللیبین

اندازی  برزیل: چشم

های  از شرکت

 صادراتی برزیل 

ماتاولی، آیالا  

 و جیل
 کیفی

های خصوصی  بانکبررسی تاثیر  

و دولتی بر فرایند صادرات  

 ها شرکت

ها به  در مورد برزیل بانک

های صادرکننده خدمات  شرکت

کنند  مشاوره و آموزش ارائه می

سازی را  المللیکه فرآیند بین

کند. نتایج نشان داد  تسهیل می

های دولتی و خصوصی  که بانک

های  در برزیل به شرکت

ایر  صادرکننده خدمات بانکی، س

های فنی  خدمات مرتبط با جنبه

 کنند.و مشاوره صادرات ارائه می

 

2021 

19 

ریسک  

سیستماتیک در  

های مالی:  شبکه

جکسون و  

 پرنود 

توصیفی 

 تحلیلی

های  بررسی ارتباط میان شبکه

 مالی و ریسک سیستماتیک

بندی از ریسک  ارائه طبقه

سیستماتیک و ماهیت متغیر  

 های مالی شبکه

2020 
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 عنوان منبع ردیف
پژوهشگر/ 

 پژوهشگران 

طرح  

 پژوهش 
 هاي پژوهشنتایج و یافته هدف و تمرکز پژوهش

سال 

 انتشار

 یک نظرسنجی 

20 

سازی  المللیبین

های چینی: بانک

چگونگی تقویت و  

تقویت عملیات و  

مدیریت خارج از  

 کشور 

ژانگ، ژانگ و  

 تان 

توصیفی 

 تحلیلی

های چینی در  علل فعالیت بانک

خارج از کشور و اقدامات موثر  

 در این مسیر 

های تجاری  بسیاری از بانک

هایی که  چین به ویژه آن

عملکرد مالی قدرتمندی دارند و  

از حمایت دولتی برخوردارند،  

شروع به گسترش تجارت خود با  

تأسیس شعبه یا خرید در  

اند. با این  بازارهای خارجی کرده

حال در گسترش خارج از کشور  

های چینی مشکلات  بانک

سازگاری با بازارهای خارجی  

 وجود دارد.

 

2020 

21 

المللی شدن  بین

های داخلی و  بانک

کانال اعتباری: یک  

 ارزیابی تجربی 

مورالیز، اسریو  

و لیموس  

 اسکویول 

 کمی

قدرت کانال   ی ریرپذیتأث زانیم

های  از گسترش بانک یاعتبار

 ی داخل

المللی که های بین واکنش بانک 

توجهی در خارج از بطور قابل 

اند، در کشور گسترش یافته 

سیاست مواجهه با تغییرات نرخ 

های داخلی، از نظر آماری با بانک 

صرفاً محلی تفاوتی ندارد، 

درحالیکه هزینه اعتبار کم است. 

سازی المللی به عبارت دیگر بین 

توجهی بر قدرت کانال تأثیر قابل 

اعتباری نداشته و نتایج به سمت 

گیری دقیق تر تمایل یک نتیجه 

دارند؛ بطور خاص در مواجهه با 

ت داخلی، افزایش نرخ سیاس

المللی تمایل های بین بانک 

بیشتری به تغییر تأمین منابع 

 مالی داخلی به خارجی دارند.

2019 

22 
شدن بانک  جهانی

و ثبات مالی: ارائه  
 کمی یین 

ها بر  شدن بانکیجهان  ریتأث

 ی ثبات مال

هم   ی های خارجرود بانکو

  یکل سک یوام و هم ر  سک یر
2019 
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 عنوان منبع ردیف
پژوهشگر/ 

 پژوهشگران 

طرح  

 پژوهش 
 هاي پژوهشنتایج و یافته هدف و تمرکز پژوهش

سال 

 انتشار

  ش یبانک را افزا  یورشکستگ المللی شواهد بین

کشور   یدهد و ثبات مالمی

ه  و ب  کندمی د یرا تهد  زبان یم

کشور   ی و نهاد یچارچوب نظارت

 .دارد ی بستگ زبان یم

 

23 

سازی  المللیبین

بانک و چارچوب  

نظارتی:  

های  استراتژی

سازمانی، عملکرد  

بانک و ریسک  

 سیستمی

 کمی نیول پامن

بررسی معیارهای ریسک  

ماهیت آن در  سیستمی و 

 ها بانک

گذاری بانک در بازار،  ارزش

ساختار سرمایه بانک و  

المللی  پیچیدگی بانک )بین

های  شدن و سازماندهی( جنبه

 مهم ثبات مالی بانک است. 

2018 

24 

المللی شدن  بین

بانکداری: از مبدأ  

تا توسعه و  

 المللی شدن بین

 رانا 
توصیفی 

 تحلیلی

های خارجی بر  تاثیر بانک

های داخلی و سطح ارائه  بانک

 خدمات 

ها برای گسترش در  تصمیم بانک

خارج از کشور به دلایل متعددی  

های  گیرد که بانکصورت می

کنند تا  داخلی را تشویق می

خدمات را در سطح جهانی ارائه  

 دهند. 

2018 

25 
المللی شدن و  بین

 ریسک بانکی 

برگر و  

 همکاران 
 کمی

المللی شدن بر  بینبررسی رابطه  

 ها ریسک بانک

بزرگی اثر ریسک بانکی در  

های مالی بارزتر  طول بحران 

رابطه  رسد  است و به نظر می 

شدن و    ی الملل ن ی ب   ن ی مثبت ب 

که    یی ها در بانک   ی بانک   سک ی ر 

از مشکلات    اد ی به احتمال ز 

نمایندگی مربوط به حاکمیت  

برند،  شرکتی ضعیف رنج می 

 بیشتر است. 

2016 

26 

چگونه  

شدن بخش  جهانی 

بانکی بر بحران  

بانکی تأثیر  

 گذارد؟ می 

 کمی گاش 
شدن بانکداری بر  تاثیر جهانی

 رشد اقتصادی 

های خارجی ثبات  حضور بانک

مالی بیشتری را در صنعت  

میزبان  بانکداری کشورهای 

 کند. فراهم می

2016 
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 عنوان منبع ردیف
پژوهشگر/ 

 پژوهشگران 

طرح  

 پژوهش 
 هاي پژوهشنتایج و یافته هدف و تمرکز پژوهش

سال 

 انتشار

 

27 

تحلیل 

سازی  المللیبین

بانکداری در  

 بازارهای نوظهور 

 کیفی چبی
سازی بانکداری در  المللیبین

 آفریقا 

در کنیا  سازی المللیبین  ندیرآف

بوده و  منحصر بفرد 

  یسازیالمللنیب   یهایاستراتژ

عبارتند از:   این بازار مشترک در 

تابعه، مدل   یهاتوسعه شرکت

آژانس و   ،یاز مشتر یرویپ

  یهاو مدل ،ینترنتیا  یبانکدار

 .اسپورای د یبانکدار

2015 

 

28 

ارزیابی ریسک  

سیستمی با  

استفاده از مواجهه  

بین بانکی در  

سیستم بانکی  

 جهانی 

 

 کانو 
 کمی

ساختار شبکه بازار بین بانکی  

 جهانی 

شده  های تعیینبانکاکثر 

های مهم سیستمی  عنوان بانکبه

جهانی نقش مرکزی را در بازار  

کنند.  بانکی جهانی بازی میبین

تجزیه و تحلیل تئوری نکول  

نشان داد که چند نکول مسری  

های اساسی در  که توسط نکول

طول و پس از بحران مالی  

 جهانی ایجاد شده است. 

 

2015 

 

29 

معیارهای  

مؤسسات مالی  

 جهانی 

بندی  رتبه

 فیچ
 کمی

بندی  های رتبهمعیارها و شاخص

 ها اعتباری سازمان

ها با  شرکت ی اعتبار یبندرتبه

  به آنها  یاعتبار سکیر  سهیمقا

  کنندگاناستفاده یریگم یتصم

  تفاوت یطرف از. کندیم کمک

  نییتع ی برا  یعامل هارتبه در

  ها شرکت ی مال نیتأم نهیهز

  فی وظا از  یکی  شودیم محسوب 

  رتبه  نییتع ،یبندرتبه اتمؤسس

  صادرکننده  عنوان به   هاشرکت

مؤسسه فیچ   .است  بهادار  اوراق

گزارش ارزیابی خود را سالانه  

 کند.منتشر می

2014 

30 

سمینار/کارگاه  

آموزشی تجزیه و  

تحلیل ریسک  

بندی  رتبه

کپیتال 

 اینتلیجنس 

 کمی
بندی  های رتبهمعیارها و شاخص

 ها بانک

بندی کپیتال  رتبه  موسسه

ها و  اینتلیجنس شاخص

بندی اعتباری و  های رتبهمعیار

2014 
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 عنوان منبع ردیف
پژوهشگر/ 

 پژوهشگران 

طرح  

 پژوهش 
 هاي پژوهشنتایج و یافته هدف و تمرکز پژوهش

سال 

 انتشار

طرف مقابل بانکی  

بندی  و رتبه

 اعتباری

دهی جهت تحلیل  نوع وزن

 کند.ریسک را تبیین می

31 
بندی  چگونگی رتبه 

 ها بانک

اند  استاندارد

 پورز 
 آمیخته

معیارهای ریسک اعتباری  

 مؤسسات مالی 

اند پورز طی  استاندارد  موسسه 

بندی  گزارشی چگونگی رتبه

های  ها و شاخصبانک

سیستماتیک و غیرسیستماتیک  

موثر در ارزیابی مؤسسات مالی  

 را مشخص کرده است. 

2011 

32 

بندی قدرت  رتبه

مالی بانک مودیز:  

شناسی  روش

 جهانی 

سرویس  

گذاران  سرمایه

 مودیز 

 کمی
بندی قدرت  رتبههای شاخص

 بانک   یمال

موسسه مودیز به عنوان  

بندی  ترین مؤسسه رتبهمطرح

های ارزیابی را در  ها شاخصبانک

دو گروه سیستماتیک و  

غیرسیستماتیک تقسیم کرده و  

با توجه به میزان ریسک کشور  

 دهی را انجام داده است.وزن

2007 

33 

روابط بین ریسک  

غیرسیستماتیک، 

بازده  چولگی و 

سهام در طول  

بازارهای بالا و  

 پایین 

 

 تانگ و شام 
 کمی

ین  روابط مشروط ب  یبررس

و بازده   سکیر  یارهایمع

 المللی سهام بین ی بازارها

و   ک یستماتیس ریغ سک یر

در   ی کل نقش مهم سک یر

گذاری بازده سهام  متیق

که   یهنگام المللی دارند.بین

بتا و بازده در    نی ب  یرابطه شرط

رابطه   ک ینظر گرفته شود،  

در   ی( قابل توجهیمثبت )منف

( مشاهده  نییبالا )پا  ی بازارها

 شود.می

2003 

 های پژوهشگر مأخذ: یافته

 

باز مجموعا    یقرار گرفتند بر اساس روش کدگذار  مندنظام   یبررس  مورد  3  جدول  در  کهای  مطالعه   33  نکهیا  از  پس

ها اثر دارند، استخراج شدند و  بانک  شدن  یالمللنیبآمادگی  الگو    یریگکه در شکل   یعامل به عنوان عوامل  200

های  کننده مقوله بیان   4. جدول  شد  گنجانده  یاصل  مقوله  2  و  رمقولهیز   9  لیذ  کد  38  قالب  در  عامل  200  نیا  تاًینها

ها و کدهای شناسایی شده در مرور  المللی شدن به همراه زیر مقوله بینها برای مربوط به معیارهای آمادگی بانک 
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 باشد. شده می های شناسایی مند است. همچنین جدول مربوط حاوی مطالعات حاوی کدها و زیرمقوله نظام 

  ی اصل   مقوله   2  و   رمقوله ی ز   9  ل ذی   در   که   کد   38  ن ی ا   مجموع   که   کرد   ادعا توان این چنین  بنابر توضیحات داده شده می 

ها  بانک   ی آمادگ   ی ارها ی توان مع می   ن ی شدن هستند. بنابرا   ی الملل بین   ی ها برا بانک   ی آمادگ   ی ارها ی به مثابه مع   اند، شده   گنجانده 

  ک ی تمات ی س   ی ارها ی مع   و   ک ی ستمات ی رس ی غ   ی ارها ی مع   ی اصل   مقوله   دو   ی خروج   عنوان   به   ی کل   حالت   در   را   شدن   ی الملل بین   ی برا 

 ارائه شده است.   3مند منابع منتخب در جدول  نتایج حاصل از مرور نظام   5آنها دانست. جدول    رمقوله ی ز   9  و 

 
 مندهاي استخراج شده از فرآیند مرور نظامالمللی شدن بانک معیارهاي آمادگی بین -4جدول 

 شدن  یالمللبین  يبراها بانک یآمادگ يارهایمع

 کدها مقوله  ریز مقوله 

 کیستماتیسغیر

 یرقابت تیوضع

C1  سهم بازار 

C2  ثبات تجاری 

C3  استراتژی 

C4  تنوع جغرافیایی 

C5 ثبات و تنوع سود 

 ی مال تیوضع

C6  سرمایه 

C7  سرمایه نظارتی 

C8  کیفیت دارایی 

C9 سودآوری 

C10  تأمین مالی 

C11  نقدینگی 

C12 های مالی اهرم 

 ت یر یمد تیوضع

C13  کارایی 

C14 وری بهره 

C15  اهدف استراتژیک 

C16  عملیات 

C17  حاکمیت شرکتی 

C18  کیفیت مدیریت 

 سک یر  تیوضع

C19  ریسک عملیات 

C20  ریسک بازار 

C21  ریسک اعتباری 

C22  فرهنگ ریسک 

C23  سیستم مدیریت ریسک 
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 شدن  یالمللبین  يبراها بانک یآمادگ يارهایمع

 کدها مقوله  ریز مقوله 

 کیستماتیس

 ی اقتصاد توان

C24 روپیش 

C25 روپس 

C26  همزمان 

 ی نهاد  توان

C27 کار ومحیط کسب 

C28  منشأ قانون 

C29  آموزش و رفتار 

C30  حاکمیت قانون 

 ط یمح به ت یحساس

C31  وضعیت سیاسی 

C32  جغرافیای سیاسی منطقه 

C33  وضعیت بودجه 

 ی اعتبار طی شرا

C34 ها وضعیت سپرده 

C35  وضعیت تسهیلات 

C36  سهم صنایع ازGDP 

C37 های مختلف از سهم بخشGDP 

 بانکداری اسلامی  C38 بوم ستیز  با تطابق 

 های پژوهشگر مأخذ: یافته

 
 مندشناسی منابع انتخاب شده براي مرور نظاممنبع -5جدول 

شماره  

 منبع

وضعیت 

 رقابتی

وضعیت 

 مالی 

وضعیت 

 مدیریت 

وضعیت 

 ریسک

توان 

 اقتصادي
 نهاديتوان 

حساسیت  

 به محیط 

شرایط  

 اعتباري

تطابق با 

 بومزیست

1 ● ● ● ● ● ● ● ●  

2      ●    

3 ● ● ● ● ●  ● ●  

4     ● ● ● ●  

5 ● ● ● ●      

6  ●  ●      

7  ●  ● ●   ●  

8  ● ●   ●    

9  ● ● ●      

10     ● ● ● ●  

11 ● ● ● ●      

12 ● ● ● ●      
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شماره  

 منبع

وضعیت 

 رقابتی

وضعیت 

 مالی 

وضعیت 

 مدیریت 

وضعیت 

 ریسک

توان 

 اقتصادي
 نهاديتوان 

حساسیت  

 به محیط 

شرایط  

 اعتباري

تطابق با 

 بومزیست

13      ● ●   

14     ● ● ● ●  

15 ● ●        

16     ● ● ● ●  

17 ● ●        

18      ●    

19     ●   ●  

20 ● ● ●      ● 

21     ● ●  ●  

22  ●   ●     

23     ● ●  ●  

24 ● ● ●    ● ●  

25    ●      

شماره  

 منبع

وضعیت 

 رقابتی 

وضعیت 

 مالی 

وضعیت 

 مدیریت 

وضعیت 

 ریسک

توان 

 اقتصادي

توان 

 نهادي 

حساسیت  

 به محیط

شرایط  

 اعتباري

تطابق با  

 بوم زیست

26    ●   ●   

27     ● ● ● ● ● 

28     ● ●    

29 ● ●  ● ● ● ● ●  

30  ● ●   ● ●   

31  ● ● ● ●     

32 ● ● ●  ● ● ● ●  

33 ● ● ● ●      

 های پژوهشگرمأخذ: یافته

 

نشان داده شده است، وضعیت مالی بانک با تعداد   6فراونی ارجاع به هر زیر مقوله در مطالعات منتخب در جدول 

مقوله   19 زیر  بیشترین  مقوله  ارجاع  در  بانک  مالی  وضعیت  است  بوده  پژوهش  منابع  در  اشاره  مورد  های 

کند این زیر مقوله  پردازد و اذعان می غیرسیستماتیک به بحث ساختار مالی ، ساختار دارایی و سرمایه بانک می

 باشد.  الملل میهای بین مهمترین عامل غیرسیستماتیک جهت ورود بانک به بازار 
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 هاي منتخبفراوانی ارجاع به زیر مقوله  -6جدول
 شدن  یالمللبین  يبراها بانک یآمادگ يارهایمع 

 فراوانی  و کدها  مقوله ریز مقوله 

 کیستماتیسغیر

 ی: رقابت تیوضع

12 
  سهم از بازار 
  ثبات تجاری 
  استراتژی 

  تنوع جغرافیایی 
 ثبات و تنوع سود 

 ی: مال تیوضع

19 
 سرمایه  •

 سرمایه نظارتی  •
 کیفیت دارایی  •

 سودآوری •

  تأمین مالی 
  نقدینگی 
 های مالی اهرم 

 : تیریمد تیوضع

13 
  کارایی 
  بهره وری 
  اهداف استراتژیک 

  عملیات 
  حاکمیت شرکتی 
  کیفیت مدیریت 

 : سکیر تیوضع

13 
  ریسک عملیات 
  ریسک بازار 
  ریسک اعتباری 

  فرهنگ ریسک 
  سیستم مدیریت ریسک 

 کیستماتیس

 ي:اقتصاد توان

16  پیش رو 
  پس رو 

  همزمان 

 ي: نهاد توان

16   محیط قانون 
  منشا قانون 

  آموزش و رفتار 
  حاکمیت قانون 

 : طیمح به تیحساس

13 
  سیاسی وضعیت 
   جغرافیای سیاسی

 منطقه
  وضعیت بودجه 

 ي:اعتبار  طیشرا

14  ها وضعیت سپرده 
  وضعیت تسهیلات 

  سهم صنایع ازGDP 
 های مختلف از  سهم بخش

GDP 
  بومستیز  با تطابق : 
  بانکداری اسلامی 

 
2 

 های پژوهشگر مأخذ: یافته
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ها استخراج شد  المللی شدن بانک معیارهای آمادگی بینمند منابع منتخب،  با توجه به نتایج حاصل از مرور نظام 

 ارائه شده است.  2که شرح آن در شکل  
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الملل از  ها برای ورود به بازار بین مشاهده شد، معیارهای مختلف موثر بر آمادگی بانک  4همانگونه که در جدول  

ها، به چگونگی مطالعه استخراج شدند. هر یک از این مطالعات ضمن معرفی چند عامل موثر بر آمادگی بانک   33

پژوهش بستری فراهم شد  ا نیز اشاره شده بود، در این  تقدم و تاخر این عوامل ناشی از اهمیت و اولویت این معیاره

الگویی  از این به صورت پراکنده اشاره شده بودند در قالب  که معیارهای مندرج در مطالعات مختلف که پیش 

گیری  یکپارچه بر اساس دو مقوله اصلی سیستماتیک و غیرسیستماتیک و بر اساس اولویت و اهمیت آن مراحل شکل 

در نتیجه در مطالعه پیش رو علاوه بر استخراج عوامل  الملل را ترسیم کند. ا برای ورود به بازار بینهآمادگی بانک 

الملل ترتیبی که در مطالعات مختلف بر مبنای اولویت و اهمیت این  ها برای ورود به بازار بین موثر بر آمادگی بانک 

 باشد. گر نتایج حاصل از این بررسی می بیان  3عوامل به آنها اشاره شده بود مدنظر قرار گرفت. شکل  
 

 
 

 مند هاي استخراج شده از فرآیند مرور نظامالمللی شدن بانک اولویت معیارهاي آمادگی بین -3شكل 

 های پژوهشگر( )مأخذ: یافته

 

 

 

معیارهای 

 سیستماتیک

 معیارهای غیر سیستماتیک

1 

ساختار مالی و 

 مديريت ريسک

 وضعیت مالی

 وضعیت ريسک

2 

توانايی رقابت و  

 قدرت مديريت

 وضعیت رقابت

 وضعیت مديريت

2 

 توان اقتصادی

 شرايط اعتباری

رشد اقتصادی و 

بهبود 

 اعتباریشرايط

1 

 وضعیت سیاسی

 توان نهادی

-ثبات سیاسی 

اقتصادی و حاکمیت 

 قانون
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 عوامل سیستماتیک 

 های ثبات سیاسی و اقتصادی و حاکمیت قانون  اولویت اول: شاخص 
باشد بدان  وکار به خصوص در حوزه بازارهای مالی، ثبات سیاسی لازمه آن می جهت استقرار و پیشرفت هر کسب 

ریسک تمامی  که  تصمیمجهت  استراتژی  و  میها  تعریف  آن  حول  پیتهشود.  گیری  میرعسکری رضایی  و    نوئی 

پیوند تنگاتنگ و ناگسستنی بین صنعت بانکداری و اقتصاد کلان وجود دارد و  ( در تحقیقات خود معتقدند  1398)

بین غیرمنتظره، حوادث  تورم  نظیر جنگ،  عواملی  مالی  بهره،  در بحث  نرخ  رویدادهای سیاسی، ریسک  المللی، 

ها  های سیستماتیکی هستند که بانککهای تجاری و ریسک مالی از جمله ریس ریسک تورم، ریسک بازار، ریسک

ثباتی مالی در بخش  به دلیل ماهیت فعالیت خود از همان ابتدا ناگزیر با آن مواجه هستند و این مسأله منجر به بی

 .  شودبانکی می

ها توسط فیچ را مورد  ( تاثیر متغیرهای ریسک کشوری بر ارزیابی توان مالی بانک 2011و همکارانش )  1بلتی

های  های بزرگ با سودآوری و سرمایه مناسب که در کشور دهد بانک بررسی قرار دادند. نتایج پژوهش آنها نشان می

باشند. در صورت ثبات سیاسی، ترسیم چ میبندی فیبا ثبات یا توسعه یافته فعالند، دارای رتبه بهتری در رتبه 

 شود. باشد و با استقرار حاکمیت قانون امکان رقابت و توسعه کسب و کارها ایجاد می پذیر می دورنمای اقتصاد امکان 

(  1400باشد، ذوالفقاری و همکاران )شفافیت و حاکمیت قانون یکی از الزامات استقرار نظام مالی پایدار می

ها با رعایت آن به  کند که بانکر حاکمیت شرکتی بر عملکرد بانک پرداخته است که ابراز می طی پژوهشی تاثی

  و   ساز   نفعان و رعایت حقوق ایشان دست خواهد یافت.گویی در مقابل ذیاهداف شفافیت در فرایند کاری، پاسخ

برا   یشرکت  تیحاکم  یکارها بانک  افشا شده توسط  اثر م  یبر اطلاعات  و احتمال عدم    گذارندی سهامداران آن 

افشا  یافشا  و  اطلاعات  مطلوب  و  م  اطلاعات کم  یکامل  را کاهش  با    دهندیاعتبار  مبارزه  فرایند  به  همچنین 

 شویی نیز کمک خواهد کرد. پول 

 های اقتصادی و اعتباری اولویت دوم: شاخص 
شود.  پیش از گذشته فراهم میگذاری خارجی و داخلی در کشور  با بهبود شرایط اقتصادی کشور امکان سرمایه 

کند، تراز  شود و امکان تامین مالی و مبادلات مالی را فراهم میرشد اقتصادی موجب انگیزه سرمایه گذاران می 

شود در چنین فضایی بخش  های مالی از جمله تورم و بیکاری مدیریت مییابد و شاخص مالی دولت بهبود می 

 الملل را دارد. های بینی امکان حضور بیشتر در بازار خصوصی به عنوان یکی از ارکان اقتصاد

های اخیر توجه  ثبات یا پایداری مالی یکی از مباحث مهمی است که در سال ( معتقد است    2004(  2یناسی ش

بسیاری از اندیشمندان و سیاستگذاران را به خود جلب کرده است. بانک مرکزی اروپا، پایداری مالی را شرایطی 

مالی، بازارها و زیرساختهای مالی بتواند  های  واسطه   لکشور شام  یکاست که سیستم مالی موجود در  تعریف کرده  

در    اختلالبرساند و باعث جلوگیری از ایجاد    لمالی را به حداق  وارده مقاومت کند و عدم توازنهای  در برابر شوک 

 عملکرد و وظایف سیستم مالی شود.  

 
1. Bellotti 
2. Schinasi 
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یا بی ثبات  مالی در  روند  اتخاذ شده در حوزهثباتی  از تصمیمات  تنها  نه  بانکی  تأثیر بخش  بانکی  و  پولی  های 

های  ها و بروز بحرانپذیرند بلکه متغیرهای کلان اقتصادی و سیاسی نیز از جمله عوامل تأثیرگذار بر عملکرد بانکمی

   .مالی در کشورها هستند

 

 سیستماتیک عوامل غیر 

 های مالی و ریسک  اولویت اول: شاخص 
ارتباطات مالی امکان بهبود ظرفیت ها به عنوان واسطه و تسهیل بانک  بایست  کند و می های خود را پیدا می گر 

های مورد انتظار باشند.  ای ساماندهی کنند که قادر به پوشش ریسک ساختار مالی، دارایی و سرمایه خود را به گونه

دهند و سپس ساختار  زی بر مبنای قوانین بال را پوشش می ها در چنین فضایی ابتدا الزامات حداقلی بانک مرکبانک 

 کنند.مدیریت یکپارچه ریسک را در مجموعه خود ساماندهی می 

حساسیت به ریسک به میزان اثرات نامطلوبی اشاره دارد که در اثر نوسانات نرخ بهره، نرخ ارز و ارزش حقوق  

در واقع حساسیت ریسک با عواملی .  شودی دیده می صاحبان سهام، در سرمایه و درآمد یک بانک یا مؤسسه مال

  همچون تغییرات نرخ بهره، نرخ ارز، ارزش حقوق صاحبان سهام ارتباط مستقیم دارد.

 های رقابت و مدیریت اولویت دوم: شاخص 
پذیرد و  ها صورت می الملل امکان رقابت میان بانک های بین گیری اقدامات لازم جهت ورود به بازار در انتها با شکل 

پذیرد.  تر انجام مییابند و رقابت میان آنان به صورت جدی های جدید میها خود را مستلزم پاسخگویی به نیازبانک 

گیرد. در این راستا  الملل شکل می های روز بینتر مطابق نیاز ت قوی ها منوط به ارائه خدماطبیعتا سهم بازار بانک 

با توجه به پیچیدگی ها خواهد داشت.  وری نقش بسزایی در عملکرد بانکهای بهره های مدیریت و شاخص استراتژی 

اهمیت  است. در واقع به دلیل    بالاترمدیریت در این سیستم، کمی    مسئولیتها و  مؤسسات مالی،  عملکرد بانک 

ها، وزن قابل توجهی به این  بندیها و مؤسسات مالی  است که در اغلب رتبهنقش مدیران در موفقیت بانک  بالای

ها و اتخاذ تصمیمات درست در  ای که مدیریت هزینه. به گونهگیردها تعلق میشاخص در مقایسه با سایر شاخص 

 زمان درست از اهمیت بیشتری برخوردار خواهد بود. 

های سیستماتیک محیط  الملل ابتدا نیازمند کاهش ریسکهای بین ها جهت ورود به بازار ورت خلاصه بانک به ص

ای که این  ریزی بلندمدت مطابق با قوانین را داشته باشند به گونهای که امکان برنامه باشند به گونهوکار می کسب

ذاری را فراهم کند. در ادامه با بهبود ساختار سرمایه  گفضا امکان رشد اقتصادی و تسهیل در مبادلات مالی و سرمایه

های پیش رو در حوزه  ای فعالیت کنند که ریسکالمللی باشند و به گونهو دارایی خود جوابگوی الزامات قوانین بین

ها  انک وکار و ایجاد نیازهای جدید بازار، رقابت میان بمالی را پوشش و مدیریت کنند. در نهایت با بهبود فضای کسب

 باشد.  های بلندمدت در حوزه مدیریت می گیرد که نیازمند استراتژی مبتنی بر سهم بازار شکل می
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 ي و پیشنهادها ریگجهینت  - 6

ها بودند.  المللی شدن بانک مند مطالعات پیشین به دست آمد، معیارهای آمادگی بین های مرور نظام آنچه از یافته

مقوله اصلی عوامل سیستماتیک و عوامل غیرسیستماتیک که    2توان تمام این عوامل را در  می بندی کلی  در دسته

به صورت مشروح به آن اشاره شده است(    6هر یک از آنها نیز مشتمل بر تعدادی زیرمقوله و کد هستند )در جدول  

 تقسیم کرد. 

ها  المللی شدن بانک د که در آمادگی بین دهنده عواملی هستکد، در واقع نشان   38زیرمقوله و    9این دو مقوله،  

دهنده این است که بسنده صرف به چند عامل کلی )مانند بسیاری  نقش دارند و تعدد آنها در مطالعات مختلف نشان

ها در ورود به  تواند گویای تمامی عواملی باشد که در آمادگی بانک اند( نمی هایی که چنین نگاهی داشتهاز مقاله 

توان اکتفا  ها صرفا به چند عامل نمی المللی شدن بانکملل حائز اهمیت هستند. بنابراین در بررسی بین البازار بین 

پردازد، از اهمیت بیشتر برخوردار  آفرینی میای که این عوامل در بستر آن به نقش های پیچیده نمود بلکه فرایند 

 است. 

بررسی   بانک در  آمادگی  بازار  معیارهای  به  ورود  برای  بانک   المللبین ها  مدیران  که  گردید  در مشاهده    ها 

غیرسیستماتیک  معیارهای  سیستماتیک در مقایسه با    معیارهایگذاری خود توجه بیشتری به  تصمیمات سرمایه 

ها در شرایط  بانک   های داخلی بانک است، دارند. در واقع، نتایج بیانگر این است کهکه ناشی از عملکرد شاخص 

گذاری حداکثر استفاده را  های مختلف سرمایه به صورت انبساطی عمل کرده و از فرصت   اثباتاقتصادی پایدار و ب

 . خواهند برد

در   بیشتری  وزن  و  اهمیت  از  سیستماتیک  معیارهای  عنوان  به  سیاسی  ثبات  و  کشور  اقتصادی  شرایط 

بانک گیریتصمیم برای  این  ها برخوردار می های اقتصادی بخصوص  بانک به  باشد، توجه به  معیارها امکان ورود 

وکار و حاکمیت قانون امکان توسعه  الملل و توسعه آن را در پی دارد. در ادامه شفافیت محیط کسببازارهای بین 

شده  های خصوصی و خصوصی ای که بانککند به گونهگذاران فراهم میهای مالی و سرمایه و رقابت را برای مؤسسه 

گذاران و نهادهای مالی داخلی و خارجی( امکان ارزیابی و انتخاب  ، مشتریان، سرمایه نفعان )سهامداراناز طرف ذی 

 مناسب وجود دارد. 

کننده مسیر ورود  المللی به عنوان معیار غیرسیستماتیک تسهیلتوان مالی بانک و تطابق آن با معیارهای بین 

بین  بازارهای  به  ماحالملل میبانک  واقع  بانک در  مالی  توان  اقتصادی کشور  باشد.  بانک در محیط  فعالیت  صل 

سازد. رعایت  الملل و پوشش ریسک آن را میسر میباشد و بهبود ساختار مالی امکان ورود به بازارهای بین می

ها نظیر نسبت کفایت سرمایه و نسبت پوشش نقدینگی برای ورود به  حداقل الزامات مدیریت ریسک از جانب بانک 

باشد. وضعیت رقابتی بانک از منظر اندازه و سهم بازار امکان  ارکان اصلی توان مالی می الملل جزء  بازارهای بین 

ای که تجربه گذشته هر یک از این مؤسسات امکان حضور در  سازد به گونهانداز بانک را نمایان می ترسیم چشم

 بازارهای آینده را نشان خواهد داد. 

های نظری همچون جدید بودن  های مذکور با محدودیتگفتنی است که این مقاله به منظور نیل به یافته

الملل در کشور ایران و پیچیدگی به دلیل تعدد عوامل شناسایی ها به بازار بین موضوع در ادبیات مربوط به ورود بانک 
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المللی شدن  ه است مرور کلی بر ادبیات آمادگی بینها توانستشده مواجه بوده است؛ اما با وجود همه این محدودیت 

ها ارائه دهد و موضوعات بحث شده در این حوزه را به منظور ایجاد بستری برای مطالعات بیشتر شناسایی و  بانک 

انجام پژوهش حاضر و هر مرور   این پژوهش محدودیتی دیگری در  اجرای مجدد  معرفی نماید. دغدغه قابلیت 

در این مقاله تلاش شد با استفاده از روش استانداردی همچون بیانیه پریزما، این قابلیت افزایش    مندی است کهنظام 

های  منظور بررسی بیشتر مسأله یکی از محدویت یافته و بر این محدودیت غلبه شود. عدم وجود تحقیقات مشابه به  

 ضر فراهم کرده است.  کلی در اجرای پژوهش است که همین امر زمینه نوآوری را برای پژوهش حا

ها باید گسترش یافته و میزان دقت و صحت آنها بررسی شوند. به  به طور مسلم، این پایان راه نیست و یافته

المللی شدن در  ها برای بین های این پژوهش افق جدیدی را در ادبیات آمادگی بانک بیان دیگر، از آنجا که یافته

گذاران کلان بانکی، مؤسسات مالی و  ریزان و سیاستصاددانان، برنامهاقتکشور گشوده است، سایر پژوهشگران،  

سپرده بانکی  اعتباری،  نظام  اعتباردهندگان  و  محدودیت می گذاران  و  موانع  برخی  بر  آمدن  فائق  با  های  توانند 

ی بانکی منجر  هاالملل و تحریمهای تکمیلی را در آینده انجام دهند. عدم حضور در بازارهای بین شده، پژوهش بیان

ها برای ورود به بازار را  ای برای بازار پول و سرمایه شده است که تطبیق و ارزیابی بانک به ایجاد یک فضای گلخانه 

الملل در بازار پول بیش از گذشته اهمیت دارد. در واقع  کند، لذا ایجاد و نهادینه کردن قوانین بیندشوارتر می

ها  بانک   یسلامت مال  یابی ارز  یبررسها همچون  المللی شدن بانک در زمینه بین  های مفقودهپرداختن به سایر حلقه 

  ی ارائه الگو ،  پژوهش حاضر  یهاشده در بورس اوراق بهادار بر اساس شاخص رفتهی پذ  یو اعتبار   یو مؤسسات مال

ی به عنوان سایر  مال  یگرواسطه   یهاو شرکت  مهیمانند ب  گرید  عیالملل در صناهای بینهای ورود به بازار شاخص 

شده در این پژوهش به روشن  های شناساییهای موجود در اکوسیستم نظام مالی و مقایسه آن با شاخص شرکت 

المللی افزایش آگاهی در خصوص آمادگی بینشدن ابعاد گوناگون در این زمینه منجر شود. به علاوه به منظور  

بانک  پژوهش شدن  اجرای  به  یافتهها  تا  است  نیاز  نظام هایی  مرور  از  حاصل  قالب  های  در  را  پژوهش  این  مند 

می بررسی  پیشنهاد  کنند.  آزمون  تجربی  چنین  های  از  استفاده  با  مرکزی(  )بانک  پول  بازار  ناظر  نهاد  گردد 

ها را در  بندی بانک ها، رتبهالمللی ارزیابی بانک اده از تجارب جهانی مؤسسات بین هایی و همچنین استفپژوهش 

ها با احتمال و میزان  نفعان مختلف انجام دهد. ارزیابی وضعیت بانک ها برای ذی سازی وضعیت بانک جهت شفاف 

الملل جهت پژوهش  ای بین حمایت بیرونی از بانک )از سوی سهامداران و بانک مرکزی( نیز در حوزه ورود به بازاره

 گردد.  بیشتر پیشنهاد می 

های این پژوهش در عرصه اجرایی ذکر این نکته ضروری است که مخاطبین  در مورد امکان کاربست یافته

گذاران کلان بانکی، مؤسسات  ریزان و سیاستاقتصاددانان، برنامهمند این مقاله پژوهشگران حوزه بانکی،  مطالعه نظام 

شده در این پژوهش  خواهند بود. معیارهای شناسایی  گذاران و اعتباردهندگان نظام بانکیاری، سپردهمالی و اعتب

افراد در تصمیممی این  برای  راهگشایی  یافته گیریتواند  از  استفاده  با  و  بوده  این پژوهش، مسیر  های آتی  های 

ها  گردد با بهبود وضعیت مالی بانک یشنهاد میهای آتی خود را پیدا کنند. در انتها به مدیران نظام بانکی پبررسی 

ریزی مناسب برای رشد و توسعه عملیات  از طریق افزایش نسبت کفایت سرمایه، کاهش مطالبات غیرجاری و برنامه 

 الملل را تسهیل نمایند. ها به بازارهای بینسودآور بانکی و مدیریت ریسک مناسب امکان ورود بانک 
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 منابع فهرست 

مال1392)  سجاد  ،یمیابراه نظام  ساختار  تحولات    و  ی مال  یها استیس.  1385-1388  یها سال  نیب  رانی ا  ی(. 

 . 25-44  ،(4)1  ،ی اقتصاد

  ، ( داریپا  توسعه  و)رشد    یاقتصاد  یها پژوهش.  یبر رشد اقتصاد   ی(. اثر ساختار نظام مال1393)  سجاد  ،یمیابراه

14(2)،  134-117. 

  جامعه  مطالعاتشدن.    یدر عصر جهان  ها دولت  یمل  تیامن  فیتعر  یجامعه شناخت  ی(. بررس1400)  زی پرو  ،ی احد

 . 169-185  ،50  ،یشناس

  ها پژوهشکملز(.    کردیکشور )رو  یدر شبکه بانک  هابانک  ینظارت  یبندرتبه  ستمی س  ی(. طراح1397)   اعظم  ان،یاحمد

 .7-31  ،(85)  26  ،یاقتصاد   یها استیس  و

(.  1401ناصر زرافشان )  ترجمه.  یجهان  یو بحران مال  یالمللنیب  یپول  نظام(.  1401)  چیوانوویا  یآلکس  چنکو،ی استادن

 آزادمهر.   تهران،.  اول  چاپ

)  ک،یتاج  ار؛یماز  ،یشاه  یآقاعل جهان1399محمدرضا  مقاومت  جمهور   ی(.  و   ها فرصت  ران،یا  یاسلام  یشده: 

 .1-33  ،11  ران،یا  یاسی س  یشناس  جامعهراهکارها.  

بررس1397)  مهناز  ،ییای اول بازارها   ی(.  ا  یمال  یثبات  پارانیدر    ، )س(  الزهرا  دانشگاه  ارشد،  یکارشناس  نامه انی. 

 . رانی ا  تهران،

.  یبر اساس توان مال  یرانیا  یهابانک یبند (. رتبه1396ابوالفضل ) ،ی محمدجواد و جعفر ،یمیسل جعفر؛  ،یباباخان

 .19-44  ،(54)  14  ،یمال  یحسابدار  یتجرب  مطالعات

 .یتهران: نشر ن  ،چاپ ششم  شدن،  یجهان  بستر  در  رانیا  اقتصاد(.  1395)  یمحمدمهد  ش،یبهک

 .رانیا  یبانکدار   آموزش  یعال  مؤسسه:  تهران  اول،  چاپ  ،ی بانکدار  اصول(.  1400)  یمهد  ،ی غفار  و  محمود  ،یبهمن

  مستقل   یاعتبار  یبند(. رتبه1397)  یدمجتبیس  ،یرلوحیرضا و م  ،یتهران  د؛یسع  رکوند،ی ش  محمدرضا؛  پارسافرد،

 .575-606  ،(4)  10  ،یصنعت  تیریمد  فصلنامهکشور.    یها بانک

  ی از کشورها   ی: شواهد یمال  یو بازارهاشدن  جهانی   (.1400محسن )  ،یرود  ندهیو زا  یعل  دیس  ،ی اسکوئ  تختیپا

 .89-67  ،(  1)1  ،یاقتصاد محاسبات  فصلنامهو در حال توسعه.    افتهیمنتخب توسعه  

  یالگو   کیشدن و ارائه  در جهانی   رانی ا  گاهیجا  یابیو ارز  ی(. بررس1388کرم )  نا،یاحمد و س  ،یمیصم  یجعفر 

 .41-59  ،(1)  20  ت،یر یمد  پژوهش  ندهیآمناسب.    یتیریمد

شده در بورس    رفتهیپذ  یها در بانک  کیستماتیس  سکی(. عوامل موثر بر ر1397)  امندیس  زنژاد،یو عز  یعل  ،یجعفر 

 تهران.   شرفت،یپ  شگامانیپ  یمل  کنگره   نیدوازدهماوراق بهادار تهران.  

چارچوب    کی  یبا طراح  1414در افق    رانیا  ی(. ارتقاء عملکرد صنعت بانکدار1399)  یمهد   ،یجعفر  یدیجن

  دانشگاه   یتخصص  یدکتر  نامهان یپا.  دانش  جذب  تیظرف  و  یشرکت  ینگار  ندهیآ  یهاتیقابل  از   یبیترک

 . رانیا   ن،یقزو  ،)ره(  ینیامام خم  یالمللنیب

و کشاورز  ،یاله  داله؛ی  دادگر، )  ان،یناصر  نقطه کانون  تی(. عقلان1396اکبر  اخلاق؛  بانکدار   یو  با    رانی ا  یتعامل 
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 .93-146  ،( 67)17  ،یاقتصاد  پژوهشنامه.  المللن یب  یبانکدار 

 .61-82  ،(4)1  اس،ی  راهبرد.  یشدن و توسعه مل(. جهانی1384)  ریام  مهر،  یریدب

(. ارائه الگوی تاثیر ارتباطات سیاسی و حاکمیت  1400ذوالفقاری، مهدی؛ واعظ، سید علی و خدامرادی، محمد )

 . 191-215(،  55)15مالی،   های مالی. فصلنامه اقتصاد  ها در شرایط بروز بحران شرکتی بر عملکرد بانک 

 تهران: مهرگان دانش.   ،چاپ اول  الملل،ن یب  یبانکدار(.  1393)  میعبدالکر  ،یآتان  یمیرح

ها؛ فرصت یا تهدید.  (. روابط سیاسی و عملکرد مالی در بانک1398و میرعسکری، سیدرضا )  ؛نوئی، یاسررضایی پیته

 .223-246  ،(40)  12  ،بانکی  -های پولیپژوهش

شناسا1398)  سمانه  ع،یرف  زارع رتبه  یی(.    ی اجرا   در  منصفانه  ارزش  یر یگاندازه(  نیی)تع  یهاچالش  یبندو 

  یدکتر  نامهانیپا.  رانیا  یردولتی غ  یهابانک  در(  IFRS13)  13  شماره  یمال  یگزارشگر   یالمللنیب  استاندارد

 . رانیا  تهران،  ،یمرکز   تهران  واحد  یدانشگاه آزاد اسلام  یتخصص

  ی استگذار ی س  یمطالعات راهبرد .یشهر   یشدن بر توسعه اثر جهانی   ی(. بررس1392)و اشرفی، سمیه    نادر  ،یزال

 .11-1،1  ،ی عموم

 المللی بین   کنفرانس.  کیستماتیس  سکیو ر  کیستماتیرسیغ  سکیبر ر  ی(. مرور1398)  جواد  ،یاسکر   یسالار

 . تهران  سوم،  هزاره  در  یبانکدار   و  اقتصاد  ،یحسابدار   ت،یریمد

.  یران یا یها بانک یتوان مال یابیارز یبرا  ی(. مدل1396ابوالفضل ) ،یو جعفر  امیپ زاده،یحنف محمدجواد؛ ،یمیسل

 .101- 133  ،(17)  5.  یمال  تیریمد  راهبرد

  ی ها بانک  یسلامت مال  یها شاخص  یابی(. ارز1398)  یمهد  ،ینوقاب  یمحمدرضا و جبار   ،یعبدل  داحمد؛یس  ،ی دیس

 .207-251  ،(2)  11  راز،یدانشگاه ش  یحسابدار  یها شرفتی. پیخبرگان بانک  دگاهیاز د  یتجار

  علامه   دانشگاه  ،یتخصص  یدکتر  نامهانی. پایشبکه ارزش در صنعت بانکدار   یبرا   ی(. مدل1399)  نرگس  ،یخیش

 . رانیا  تهران،  ،ییطباطبا

 یمهندس   کنفرانس  نیدومبر اقتصاد جهان.    یمال  ی(. نقش بازارها 1400)  هیراض   نژاد،  یقل  و  فاطمه  ،یعقوبی  یصغر

 . یحسابدار   و  اقتصاد  ت،یریمد  ع،یصنا

  یابیارز  یدیکل  یرهایکاهش متغ  .(1401)   احمد  ،یو ماکوئ  ی فرد، محمد تق  یتقو؛    ، مقصودیر یام  د؛یسع  ،یضرغام

های  پژوهش   ی،ساختار  معادلات  یمدلساز   از  استفاده  باها  داده  یپوشش   لیتحل  روش  بستر  درها  بانک 

 .11- 37(،  3)  3ی،  بودجه و مال  یراهبرد

سرا  رضا؛ یعل  ان،یکمال  ل؛یدکمیس  ،یبیط مب  یعل  ،سرخوش    اثرات  لیتحل (.1398)  یمصطف  ،یدهکرد  ینیو 

 . 65-96  ،(1)  10.  یالگوساز   و  اقتصاد.  یساز همسان  افتیره:  هادولت   بودجه  یکسر  بر  شدنیجهان

(. تعیین نسبت کفایت  1400عیسوی، محمود؛ انصاری سامانی، حبیب؛ تاری، فتح اله و عموزاد خلیلی، حسن )

 . 55-78(،  55)  15های اسلامی ایران. فصلنامه اقتصاد مالی،  سرمایه مناسب در بانک 

و توسعه    پول در رشد  یالمللن یو صندوق ب  ی(. نقش بانک جهان1395)  قهیصد   ن،یرغمگیو م  یمهد   ،یسرائ  لیف

-36 ،(2و  1) 16 ،های اقتصادی(مجله اقتصادی )دوماهنامه بررسی مسائل و سیاست کشورها. یاقتصاد
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.  1404  افق  در  نوظهور  یمال  یهایفناور  نقش  بر  دیتأک  با  رانیا  یبانکدار   صنعت  ینگار ندهی(. آ1399)  وای ش  ،یمراد 

 . رانیا  کرمانشاه،  ،یدانشگاه راز  ،یتخصص  یدکتر  نامهانیپا

  ک یستماتیرسیو غ  کیستماتیعوامل س  ی (. بررس1399)  مهران  فرد،نیو مت  یعل   ،ید یسع  محمدرضا؛  ،یمحمد ملک
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Abstract 
This article investigates the factors that influence the readiness of banks to enter the international 

market. With the increasing liberalization of financial markets and advances in information technology, 

the world is experiencing the internationalization of services including banking, insurance, 

advertisements, accounting, communications, and mass media. The internationalization of banking 

services has become a major pillar of financial globalization. The study conducted a systematic 

literature review based on the PRISMA statement, selecting 32 out of 711 studies for qualitative 

analysis. The findings reveal that there are both systematic and non-systematic criteria that determine 

banks' readiness to enter the international market, with nine sub-categories and 38 subset codes 

identified. The article concludes by developing a pattern that explains the criteria for banks' preparation 

for internationalization. This study is particularly relevant to the banking industry, and the results 

suggest that researchers are increasingly interested in the field of financial internationalization. The 

article emphasizes the complexity of the process and highlights the need for in-depth analysis to better 

understand the factors affecting banks' preparation for internationalization. 
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 چكيده

اقتصاد، سیاست بر  بدهی عمومی  تاثیر  قادر میدرک  را  اتخاذ سیاستگذاران  از طریق  رفاه  های  سازد  مناسب، 

ای  اقتصادی جامعه را ارتقا بخشند. با توجه به اهمیت موضوع، پژوهش حاضر با بکارگیری رویکرد رگرسیون آستانه 

برای دوره زمانی   ایران را  اقتصادی  بر رفاه  ها نشان  بررسی کرده است. یافته  1360-1399تاثیر بدهی عمومی 

هر دو رژیم، بدهی عمومی تاثیر منفی و معناداری بر رفاه    درصد است. در  35دهند حد آستانه بدهی عمومی  می

اقتصادی دارد؛ با این تفاوت که پس از عبور از حد آستانه، شدت اثرگذاری بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی افزایش  

رفاه  یابد. همچنین، رشد اقتصادی و اندازه دولت تاثیر افزایشی و معنادار و تورم تاثیر کاهشی و معناداری بر  می

مولد به کاهش    هایتین در فعالآو سهم اندک    یعموم  ی بده  نهیبه  ریغ  صی تخص  رانیدر اقتصاد ااقتصادی دارند.  

افزایش بیشتر بدهی عمومی همراه با نقص در سیستم مالیاتی و    .شودمیمنجر    یقیحق  دیو تول  گذارییهسرما

را در   توانایی دولت  نفتی  بدهی کاهش میناپایداری درآمدهای  از  بازپرداخت  استقراض دولت  نهایت،  دهد. در 

سیستم بانکی با افزایش چاپ پول بدون پشتوانه و تورم همراه است. در نتیجه، افزایش بدهی عمومی رفاه اقتصادی  

 دهد. کشور را کاهش می

 ای، ایران. آستانه  رویکرد رگرسیونبدهی عمومی، رفاه اقتصادی،    های كليدی:واژه 

 .JEL : D60  ،C24  ،H63طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

دستیابی به رشد و توسعه اقتصادی پایدار مستلزم تامین منابع مالی لازم و ارائه بهینه کالا و خدمات عمومی توسط  

باشد. اما، اکثر کشورهای درحال توسعه به علت وجود مشکلات متعدد از جمله محدودیت منابع مالی در  دولت می

با پدیده کسری بودجه مواجه می پایدار  اقتصادی  بنابراین، نحوه تامین مالی راستای دستیابی به توسعه  شوند. 

های مختلفی از جمله اخذ  کسری بودجه در کشورهای درحال توسعه به یک چالش بزرگ تبدیل شده است. شیوه

گردند. اما از آنجا  کسری بودجه دولت مطرح میمالیات، کاهش مخارج دولت و بدهی عمومی به منظور تامین مالی  

باشند، بنابراین، ناچار هستند کسری  های مالیاتی ضعیف برخوردار میکه کشورهای درحال توسعه اغلب از سیستم

(. بدهی عمومی که  2016،  1اریکسون   و  نانتوی-بودجه خود را از طریق بدهی عمومی تامین مالی نمایند)اووسو

ها، اوراق قرضه صادر شده توسط دولت و مانده استقراض گذشته دولت  شود، شامل واممیده میبدهی دولت نیز نا 

  (.2021،  2باشد)محمد و همکاران می

دهد)کاسنی  اندار خانوار، درآمد را تحت تاثیر قرار مینکته مهم این است که بدهی عمومی از طریق تاثیر بر پس

،  7و لو و همکاران   2019،  6، واجا و همکاران2018،  5، ارای و همکاران 2015،  4جی ، لی و ان2014،  3و همکاران 

(. اما،  2021،  8هاندرا   و  سازد)نوگراها(. بنابراین، بدهی عمومی از مجرای درآمد، رفاه اقتصادی را متاثر می2021

رفاه اقتصادی وجود  تاثیر بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی مبهم است و اجماعی در رابطه با تاثیر بدهی عمومی بر  

می استدلال  محققان  از  برخی  به طوری که  افزایش  ندارد.  کار،  و  وضعیت کسب  بهبود  با  عمومی  بدهی  کنند 

های اقتصادی، بهبود آموزش، ارتقا سطح سلامت افراد و توسعه بخش تجاری کشور  گذاری در زیرساختسرمایه

افزایش رشد و رفاه اقتصادی را در پی دارد. درحالی که برخی دیگر از  همراه است. بنابراین، افزایش بدهی عمومی،  

محققان معتقد هستند فشار حاصل از بازپرداخت بدهی عمومی از طریق کاهش مخارج مولد دولت و افزایش میزان  

اقتصادی منجر می رفاه  تبع آن کاهش  به  و  فقر  افزایش  بیکاری،  افزایش  تولید،  به کاهش  ،  9شود)تانگمالیات 

2020  .) 

در این بین ایران به عنوان یکی از کشورهای درحال توسعه به دلیل ضعف در سیستم مالیاتی و ناپایداری  

درآمدهای نفتی ناچار است کسری بودجه خود را از طریق بدهی تامین مالی نماید. به طوری که براساس آمار  

با افزایش قابل توجهی مواجه شده است. با توجه    های اخیرمیزان بدهی عمومی طی سال  10المللی پول صندوق بین

سال عمومی طی  بدهی  افزایش  میبه  مطرح  پرسش  این  اخیر  رفاه  های  بر  تاثیری  عمومی چه  بدهی  شود که 

 
1 Owusu-Nantwi & Erickson 
2 Muhammad et al. 
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اقتصادی کشور دارد؟ علی رغم اینکه در ایران مطالعات متعددی تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی )احمدی و  

اقدم و همکاران)1397ی و حیدریان)(؛ فلاحت1397محمود زاده) ( و  1399(؛ آرمن و همکاران)1398(؛ ژیلایی 

اند، بررسی تاثیر بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی افراد کمتر مورد توجه  (( را بررسی کرده1400صادقی و تدین )

-طریق اتخاذ سیاستسازد از  گذاران را قادر میقرار گرفته است. درک تاثیر بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی سیاست

های مناسب، رفاه اقتصادی جامعه را ارتقا بخشند. بر این اساس، پژوهش حاضر با استفاده از رویکرد رگرسیون  

 کند.  تاثیر بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی ایران را بررسی می  1360-1399های دوره زمانی  و داده  1ای آستانه 

 

 پژوهش  نظری  . مبانی2

شود. مطابق دیدگاه اول که بر گرفته از  چهار دیدگاه در رابطه با تاثیر بدهی عمومی بر رفاه مطرح میبه طور کلی  

است، اگر دولت کسری بودجه خود را از طریق بدهی تامین مالی نماید به منظور بازپرداخت    2نظریه برابری ریکاردو 

های آتی برابر با میزان بدهی عمومی های آتی را افزایش دهد. به طوری که ارزش فعلی مالیاتبدهی باید مالیات

د با افزایش بدهی عمومی، میزان  نگر هستنکنندگان آیندهشود مصرفباشد. بنابراین از آنجا که فرض میفعلی می

انداز  (. بر پایه نظریه برابری ریکاردو با افزایش پس2021،  3یابد)شوایبو و همکاران انداز خصوصی افزایش میپس

انتقال منابع مالی بین عوامل  انداز دولت کاهش پیدا میخصوصی، پس  کند. بنابراین، بدهی عمومی تنها بیانگر 

 (.  2021هاندرا،    و  هاباشد)نوگرااقتصادی می

افراد جامعه است. به نحوی که براساس نظریه   مطابق دیدگاه دوم بدهی عمومی دارای تاثیر مثبت بر رفاه 

دهد. علاوه بر این،  بدهی عمومی از طریق افزایش مخارج عمومی مولد، رفاه و رشد اقتصادی را افزایش می  4کینزی 

گذاری  بدهی عمومی با کاهش نرخ مالیات همراه باشد به افزایش سرمایهکند اگر افزایش  نظریه کینزی استدلال می

دهد.  گذاری در بخش خصوصی رفاه و رشد اقتصادی را افزایش میشود. افزایش سرمایهبخش خصوصی منجر می

 گذاری داخلی انداز و سرمایهکند استقراض دولت نقش مهمی در کاهش شکاف بین پسنیز بیان می  5نظریه متعارف 

دهد)سوانگومه  گذاری داخلی، رفاه و رشد اقتصادی را افزایش میانداز و سرمایهکند. کاهش شکاف بین پس ایفا می

تر از مقدار  کنند اگر سرمایه در سطحی پایین(. همچنین، برخی از اقتصاددانان استدلال می2019،  6و ادهیامبو 

افزایش موجودی سرمایه به افزایش تولید، اشتغال، مصرف و به تبع  تعادلی باشد، افزایش بدهی عمومی از طریق  

ها به دلیل وجود ریسک  گردد. به عبارت دیگر با افزایش بدهی عمومی، خانوارها و بنگاهآن افزایش رفاه منجر می

راین، تولید  دهند. بناب انداز خود را به خرید اوراق قرضه دولتی اختصاص میهای غیر منتظره(، پسنقدینگی)پرداخت

 (.  2015،  7دارد)کوبایاشی یابد که به نوبه خود افزایش مصرف و رفاه اقتصادی را در پیافزایش می
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استدلال    1گرایان کند بدهی عمومی دارای تاثیر منفی بر رفاه است. در این زمینه، پولدیدگاه سوم بیان می

شود. افزایش نرخ بهره نیز از طریق کاهش  ره منجر میکنند تامین مالی از طریق بدهی عمومی به افزایش نرخ بهمی

(. تاثیر منفی بدهی عمومی بر رفاه و رشد  2014،  2گردد)بال و راث گذاری خصوصی با کاهش رفاه همراه میسرمایه

شود. بر اساس نظریه سرریز بدهی، انباشت بیش از حد بدهی نیز مطرح می  3اقتصادی بر پایه نظریه سرریز بدهی 

گذاری و به تبع آن کاهش رفاه و رشد  گذاری بخش خصوصی به کاهش سرمایهیق تاثیر بر تصمیمات سرمایهاز طر

کند بدهی عمومی با  ( بیان می2019)   4(. به طوری که بلانچارد 2019انجامد)سوانگومه و ادهیامبو،  اقتصادی می

  و   لبورنه(. آ2019رفاه دارد)بلانچارد،  کاهش انباشت سرمایه همراه است. کاهش انباشت سرمایه تاثیر منفی بر  

کنند سطوح بالای بدهی از طریق افزایش تورم به تغییر انتظارات فعالان اقتصادی،  ( استدلال می2018)  5شویکرت 

نتیجه کاهش پس  نااطمینانی و در  افزایش نرخ بهره،  شوند. کاهش پس انداز ملی منجر میافزایش  با  انداز ملی 

گذاری و افزایش ریسک همراه است که نتیجه آن کاهش مخارج مولد دولت و در نهایت کاهش رشد  کاهش سرمایه

کنند از  نیز بیان می  (2016)  6چن و همکارن   (. در این زمینه2018لبورن و شوایکرت،  هباشد)آو رفاه اقتصادی می

شود بخشی گردد، افزایش بدهی عمومی باعث میجا که پرداخت بهره بدهی از طریق اخذ مالیات تامین مالی میآن

-انداز نیز رفاه و رشد اقتصادی را کاهش میانداز افراد به پرداخت بهره بدهی اختصاص یابد. کاهش پس از پس

 (.  2019دهد)چن و همکاران،  

کند در سطوح پایین  عمومی بر رفاه تاکید دارد. این دیدگاه استدلال میدیدگاه چهارم بر تاثیر غیرخطی بدهی  

دهد. اما، پس از رسیدن به بدهی، افزایش بدهی عمومی از طریق افزایش مخارج عمومی مولد، رفاه را افزایش می

افزایش    شود. در واقع با افزایش میزان بدهی عمومی،حد آستانه، افزایش بدهی عمومی به کاهش رفاه منجر می

گذاری  استقراض دولت به منظور تامین مالی کسری بودجه، دسترسی بخش خصوصی به سرمایه و به تبع آن سرمایه

می کاهش  را  خصوصی  سرمایهبخش  برونرانی  اثر  عمومی،  بدهی  بالای  سطوح  در  بنابراین  بخش  دهد.  گذاری 

کاهش رفاه را در پی دارد. بر این اساس  کند که به نوبه خود  خصوصی بر تاثیر افزایش مخارج دولت غلبه می

دهد. اما، پس از عبور  دارد بدهی عمومی نخست رشد و رفاه اقتصادی را افزایش می( اظهار می1989)  7ساکس 

گذاری، مصرف،  بدهی عمومی از سطح آستانه، افزایش نااطمینانی اقتصادی ناشی از افزایش مالیات به کاهش سرمایه

 (. 2019انجامد)سوانگومه و ادهیامبو،  اهش رشد و رفاه اقتصادی می اشتغال و به تبع آن ک
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 . پيشينه پژوهش 3

های پانلی تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی کشورهای  ( با استفاده از رویکرد داده2014کاسنی و همکاران)

دهند بدهی نتایج نشان میبررسی کردند.    2000-2011اروپای مرکزی، شرقی و جنوب شرقی را طی دوره زمانی  

 عمومی تاثیر منفی بر رشد اقتصادی دارد. 

های گسترده تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی  گیری از رویکرد خودتوضیح با وقفه( با بهره2014بال و راث )

هی ای از بددارند از آنجا که بخش گستردهبررسی کردند. آنها اظهار می  1980-2011هند را طی دوره زمانی  

یابد، لذا بدهی عمومی دارای  گذاری مولد اختصاص میعمومی به مخارج مصرفی و بخش اندکی از آن به سرمایه

 باشد.  تاثیر منفی بر رشد اقتصادی می

  1970-2010( تاثیر بدهی دولت بر رشد اقتصادی یونان را طی دوره زمانی  2015)  1وامووکاس   و  اسپیلیوتی

دهند بدهی دولت نخست، تاثیر مثبت و معناداری بر رشد اقتصادی دارد. اما، پس از  بررسی کردند. نتایج نشان می

 انجامد.  رسیدن به سطح معینی از بدهی، افزایش بدهی دولت به کاهش رشد اقتصادی می 

مالزی  ( با استفاده از رویکرد تحلیل رگرسیون چند متغیره تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی  2015جی) لی و ان 

به برونرانی    1991- 2013را طی دوره زمانی   برسی کردند. آنها دریافتند بدهی عمومی از طریق افزایش نااطمینانی 

انجامد. بنابراین،  شود. همچنین، بدهی عمومی به افزایش ریسک و به تبع آن افزایش نرخ بهره می گذاری منجر می سرمایه 

 ی و افزایش نرخ بهره، کاهش رشد اقتصادی را در پی دارد.  گذار بدهی عمومی از طریق برونرانی سرمایه 

انباشتگی یوهانسن و مدل تصحیح خطا برداری  گیری از رویکرد هم ( با بهره2016اریکسون)  و  نانتوی-اووسو

دهند  بررسی کردند. نتایج نشان می  1970-2012تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی غنا را طی دوره زمانی  

مدت رابطه  اند در کوتاههای آزمون علیت حاکیاثیر مثبت بر رشد اقتصادی دارد. همچنین، یافتهبدهی عمومی ت

 ای بین بدهی عمومی و رشد اقتصادی وجود دارد. علی دو طرفه

همکاران)  و  اقتصادی  2016چن  رشد  بر  عمومی  بدهی  تاثیر  ملایم،  انتقال  رگرسیون  رویکرد  بکارگیری  با   )

دهند بدهی  بررسی کردند. نتایج نشان می   1991- 2014یافته را طی دوره زمانی  توسعه  کشورهای درحال توسعه و

دولت تاثیر کوهانی شکلی بر رشد اقتصادی دارد. به نحوی که تا قبل از رسیدن به حد آستانه، بدهی عمومی به افزایش  

 شود.رشد اقتصادی منجر می انجامد. اما، پس از رسیدن به حد آستانه، بدهی عمومی به کاهش  رشد اقتصادی می 

( با استفاده از رویکرد رگرسیونی اثرات ثابت رابطه بین بدهی عمومی و رشد فراگیر  2019)  2واجا و همکاران 

بررسی کردند. آنها دریافتند انباشت بدهی از طریق افزایش    2000-2016کشور آفریقایی را طی دوره زمانی    54در  

انجامد. بنابراین،  کاهش رفاه می  نرخ بهره و افزایش مالیات در آینده به کاهش درآمد قابل تصرف و به تبع آن به 

 بدهی عمومی تاثیر منفی بر رشد فراگیر دارد.  

کشور   71ای پویا تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی ( با بکارگیری رویکرد پانل آستانه 2021لو و همکاران) 

قبل از رسیدن    دهد بدهی عمومی تابررسی کردند. نتایج نشان می  1984-2015درحال توسعه را طی دوره زمانی  

 
1 Spilioti & Vamvoukas 
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به حد آستانه فاقد تاثیر معنادار بر رشد اقتصادی است. اما، پس از رسیدن به حد آستانه، تاثیر بدهی عمومی بر  

کند از آنجا که کشورهای درحال توسعه از سیستم مالیاتی شود. همچنین، وی بیان میرشد اقتصادی منفی می 

 باشد.  تر از سایر کشورها میی عمومی در این کشورها پایینتری برخوردار هستند، لذا سطح آستانه بدهضعیف

( با استفاده از رویکرد تصحیح خطا تاثیر بدهی دولت بر رفاه اجتماعی اندونزی را طی  2021هاندرا) و نوگراها

و  مدت فاقد اثر معنادار بر فقر  دهند بدهی دولت در کوتاهبررسی کردند. نتایج نشان می  1980-2019دوره زمانی  

تولید ناخالص داخلی است. اما در بلندمدت، بدهی دولت تاثیر مثبت و معناداری بر فقر و تاثیر منفی و معناداری  

 بر تولید ناخالص داخلی دارد.  

( با استفاده از رویکرد خودرگرسیون برداری تاثیر انواع بدهی عمومی از جمله بدهی  2022)  1داه و همکاران 

دهند  بررسی کردند. نتایج نشان می  1986-2020سعه مالی نیجریه را طی دوره زمانی  خارجی و بدهی داخلی بر تو

بر توسعه  مثبت  تاثیر  دارای  بدهی داخلی  اما،  دارد.  اقتصادی  بر توسعه  معناداری  و  منفی  تاثیر  بدهی خارجی 

 اقتصادی است.  

یعی تاثیر بدهی عمومی بر رشد  های توز( با بکارگیری رویکرد خودتوضیح با وقفه2022)  2اونفری و همکاران 

بررسی کردند. آنها دریافتند بدهی عمومی   1995-2019اقتصادی در کشورهای اتحادیه اروپا را طی دوره زمانی  

 انجامد.  وری به کاهش رشد اقتصادی می مدت و بلندمدت از طریق تاثیر منفی بر انباشت سرمایه و بهرهدر کوتاه

استفاده از رویکرد خودرگرسیون برداری تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی  ( با  2022)  3همکاران   و  بتیوی

کنند حمکرانی نهادی خوب همراه با شیوه  بررسی کردند. آنها بیان می  1984-2018مراکش را طی دوره زمانی  

 اند بدهی عمومی به افزایش رشد اقتصادی منجر شود.  صحیح مدیریت بدهی عمومی باعث شده 

بر رشد    یعموم  یبده  ریتاث  یپانل  ایآستانه  ونی رگرس  کرد یرو  کردی ( با استفاده از رو2023)  4و همکاران   یباغچ

نشان    ج یکردند. نتا  یبررس  2010-2019  یدوره زمان  طی   را  توسعه  درحال  و  ظهور  درحال   یاقتصاد در کشورها

بالا،    ینهاد  تیفیک  میبر رشد دارد. اما، در رژ  یمنف  ریتاث  یعموم  یبده  ن،ییپا  ینهاد  تیفیک  م یدر رژ  دهندیم

 دارد.   یمثبت بر رشد اقتصاد  ریتاث  یعموم  یبده

( با بکارگیری رویکرد رگرسیون انتقال ملایم تاثیر غیرخطی بدهی دولت بر رشد  1397احمدی و محمود زاده)

بدهی دولت قبل و بعد از    دهندمطالعه کردند. نتایج نشان می  1352-1395اقتصادی ایران را طی دوره زمانی  

سطح آستانه به دلیل فشار دولت به منابع داخلی و اثر جایگزینی ناشی از استقراض تاثیر منفی بر رشد اقتصادی  

 یابد.  درصدی شدت اثرگذاری بدهی دولت بر رشد اقتصادی افزایش می  63/26دارد. اما، پس از عبور از آستانه  

ای بدهی عمومی  یری از رویکرد رگرسیون انتقال ملایم پانلی تاثیر آستانهگ( با بهره1397فلاحتی و حیدریان)

ایران را طی دوره زمانی  بر رشد اقتصادی استان دهند بدهی مطالعه کردند. نتایج نشان می  1379-1395های 

یالی بدهی میلیارد ر  10/10عمومی تاثیر غیرخطی بر رشد اقتصادی دارد. به نحوی که تا قبل از رسیدن به آستانه  

 
1 Dah et al. 
2 Onofrei et al. 
3 Bettioui et al. 
4 Bagchi et al. 



 315 / ایآستانه ونیرگرس  کردی: رورانیدر ا  یبر رفاه اقتصاد یعموم یبده ری تاث  /ی رضا معبود 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403 زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

عمومی تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی دارد. اما، پس از عبور از سطح آستانه، بدهی عمومی رشد اقتصادی را کاهش  

ایران به درآمدهای نفتی، بدهی عمومی صرف مخارج  می دهد. درواقع به دلیل تک محصولی بودن و وابستگی 

گیرد، لذا بکارگیری  ز طریق درآمدهای نفتی صورت میشود. ازآنجا که بازپرداخت بدهی تنها امصرفی غیرمولد می

شود و  ها ی اقتصادی منجر میگذاری در زیرساختدرآمدهای نفتی به منظور بازپرداخت بدهی به کاهش سرمایه

 دهد.  رشد اقتصادی را کاهش می

تاثیر بدهی عمومی بر رشد  ( با بکارگیری رویکرد رگرسیون انتقال ملایم پانلی 1398ژیلایی اقدم و همکاران)

بررسی کردند. نتایج نشان    2000-2019کشور منطقه خاورمیانه و شمال آفریقا را طی دوره زمانی    20اقتصادی  

دهند بدهی عمومی تاثیر غیرخطی بر رشد اقتصادی دارد. به نحوی که بدهی عمومی تا قبل از رسیدن به  می

دی دارد. اما، پس از عبور از سطح آستانه بدهی عمومی از طریق  درصدی تاثیر مثبت بر رشد اقتصا  1/38آستانه  

 انجامد.  گذاری غیرمولد به کاهش رشد اقتصادی می کاهش هزینه مبادله و افزایش سرمایه

ای تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی تعدادی  ( با استفاده از مدل رگرسیون آستانه1399آرمن و همکاران)

دهند بدهی عمومی تاثیر  بررسی کردند. نتایج نشان می 1980-2017طی دوره زمانی  از کشورهای عضو اوپک را

دهد. اما، پس  کوهانی شکلی بر رشد اقتصادی دارد. به نحوی که بدهی عمومی ابتدا، رشد اقتصادی را افزایش می

 انجامد.  از رسیدن به حد آستانه افزایش بدهی عمومی به کاهش رشد اقتصادی می

کشور    12های پانلی تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی  ( با استفاده از رویکرد داده1400ین )صادقی و تد

دهند بدهی عمومی تاثیر  مورد بررسی قرار دادند. نتایج نشان می  2000-2019منتخب اسلامی را طی دوره زمانی  

 منفی بر رشد اقتصادی دارد.  

-رانی بدهی دولتی بر سرمایه دل تعادل عمومی پویا تاثیر برون گیری از م ( با بهره 1400دوست و همکاران) نسرین 

بررسی کردند. آنها دریافتند اگر مداخلات سیاستی دولتی    1376- 1396ذاری خصوصی در ایران را طی دوره زمانی  گ 

 گذاری خصوصی بیشتر است.  رانی اوراق بدهی دولتی با سرمایه تر صورت گیرد، اثر برون بیشتر و مستقیم

دهد تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی مبهم است و به عوامل مختلفی از  پیشینه پژوهش نشان میمرور  

جمله شیوه مصرف و مدیریت بدهی عمومی، وضعیت نهادها و میزان انباشت بدهی بستگی دارد. به نحوی که  

خوردار هستند،  بدهی عمومی در کشورهایی که از سطح حمکرانی خوب و شیوه صحیح مدیریت بدهی عمومی بر 

تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی دارد. اما در کشورهایی که بدهی عمومی به تامین مالی مخارج مصرفی اختصاص  

های صورت گرفته حاکی است  یابد، تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی منفی است. همچنین، بررسی پژوهشمی

(تاثیر بدهی عمومی بر رفاه اجتماعی بررسی شده است. در پژوهش ذکر  2021هاندرا)  و  تنها در پژوهش نوگراها

اندازه های  گیری رفاه اجتماعی از شاخص فقر استفاده گردیده است. اما در هیچ یک از پژوهششده به منظور 

دی بررسی ای بدهی عمومی بر شاخص ترکیبی رفاه اقتصاصورت گرفته در داخل و خارج از کشور تاثیر آستانه

ای بدهی عمومی بر شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی نواقص  نشده است. بنابراین، پژوهش حاضر با بررسی تاثیر آستانه

 کند.  های صورت گرفته را رفع میپژوهش
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 پژوهش  شناسی. روش4

 ها . تصریح الگو و معرفی داده4-1

با پیروی از الگوهای  هدف پژوهش حاضر بررسی تاثیر بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی ایران است. برای این منظور  

(  1تاثیر متغیر بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی با استفاده از روابط )(  2021( و لو و همکاران)2021هاندرا)  و  نوگراها

 گردد: تبیین می

𝐼𝐸𝑊𝐵t = θ1 + θ2lyt + θ3lcpit + θ4𝑔𝑜𝑣t + θ5dpubt + vt       (1 )  

 

ها، لگاریتم قیمت  lcpit  لگاریتم تولید ناخالص داخلی،  lyt،  شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی  𝐼𝐸𝑊𝐵tدر رابطه فوق  

𝑔𝑜𝑣t    اندازه دولت وdpubt    هستند.  بدهی عمومی 

شود.  استفاده می  1360-1399های سری زمانی دوره  برای بررسی تاثیر بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی از داده

های بانکی و غیربانکی داخل  های فردی و موسسهبدهی عمومی شامل استقراض دولت از افراد خصوصی، سازمان

شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی که  المللی پول محاسبه شده است. باشد که توسط صندوق بین و خارج از کشور می

باشد به صورت  امنیت اقتصادی می  𝐸𝑆توزیع درآمد و    𝐼𝐷،  شت ثروتانبا   𝑊𝑆جریان مصرف،    𝐶𝐹شامل چهار جز  

 (:1399و حری و همکاران،    1391شود)بختیاری و همکاران،  زیر محاسبه می

 (2 )  
𝐼𝐸𝑊𝐵 = 𝛽1(𝐶 + 𝐺 +𝑊𝑇− 𝑅𝐸((𝐿𝐸)⏟                  

𝐶𝐹

+ 𝛽2(𝐾 + 𝐻𝐶 + 𝑁𝑅 + 𝐹𝐷 − 𝐸𝐷)⏟                    
𝑊𝑆

+ 𝛽3(𝑔𝑖𝑛𝑖)⏟      
𝐼𝐷

+

𝛽4[𝑊𝑊𝑅 + 𝑏(𝑅𝐻𝑃)]⏟              
𝐸𝑆

  

 

ارزش حقیقی    𝑊𝑇مخارج مصرف حقیقی سرانه دولتی،    𝐺مخارج مصرف حقیقی سرانه خانوار،    𝐶در رابطه فوق  

امید به زندگی در زمان تولد نسبت    𝐿𝐸ارزش حقیقی سرانه مخارج جبرانی،    𝑅𝐸سرانه تغییرات در مدت زمان کار،  

سرانه    𝑁𝑅موجودی سرمایه انسانی حقیقی سرانه،    𝐻𝐶سرمایه ثابت ناخالص حقیقی سرانه،    𝐾،  1358به سال پایه  

سرانه    𝐸𝐷گذاری مستقیم خارجی حقیقی،  سرانه خالص جریان سرمایه  𝐹𝐷موجودی ثروت حقیقی منابع طبیعی،  

ضریب جینی،  𝑔𝑖𝑛𝑖اکسید کربن(، هزینه اجتماعی حقیقی فرسایش محیط زیست)آلودگی ناشی از انتشار گاز دی

𝑊𝑊𝑅    ساله به کل جمعیت،    15-65نسبت جمعیت𝑏  (100سهم جمعیتی که در معرض ریسک بیماری قرار دارند  

باشند.  سلامت تقسیم بر درآمد قابل تصرف مینسبت مخارج شخصی برای  𝑅𝐻𝑃شود( و درصد در نظر گرفته می

𝛽1    ،وزن مربوط به جریان مصرف𝛽2    ،وزن مربوط به انباشت ثروت𝛽3    وزن مربوط به توزیع درآمد و𝛽4    وزن مربوط

المللی پول، بانک  ها بانک جهانی، صندوق بین. مأخذ داده(1391)بختیاری و همکاران،  به امنیت اقتصادی هستند

  1383کننده به سال پایه  ها از شاخص قیمتی مصرفباشند. برای حقیقی کردن دادهکز آمار ایران میمرکزی و مر

 کند.  آمار توصیفی متغیرها را به اختصار گزارش می  1جدول  شود.  استفاده می
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 : آمار توصيفی متغيرها 1جدول 

 انحراف معيار  ميانگين  ها منبع داده گيری روش اندازه نام متغير 

 رفاه اقتصادی 

جریان  شاخص ترکیبی شامل چهار جز 

مصرف، انباشت ثروت، توزیع درآمد و امنیت 

 اقتصادی

بانک جهانی و بانک  

 مرکزی 
76/0 055/0 

لگاریتم تولید ناخالص  

 داخلی 
 37/0 85/34 بانک مرکزی  تولید ناخالص داخلی 

 ها لگاریتم قیمت
کننده بر حسب سال شاخص قیمتی مصرف

 1383پایه 
 02/2 4 بانک مرکزی 

 032/0 195/0 بانک مرکزی  نسبت مخارج دولت به تولید ناخالص داخلی اندازه دولت 

 بدهی عمومی

-استقراض دولت از افراد خصوصی، سازمان

های بانکی و غیربانکی های فردی و موسسه

 داخل و خارج از کشور 

 14/0 26/0 المللی پول صندوق بین

 گر پژوهشهای منبع: یافته

 

ها از پراکندگی دهد دادهها نشان میدهد. انحراف معیار پایین دادهجدول فوق آمار توصفیی متغیرها را ارائه می

 اندکی برخوردار هستند.  

 

 . روش برآورد 4-2

 شود. به طور کلی ای استفاده میبه منظور بررسی تاثیر بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی از رویکرد رگرسیون آستانه

 (:2002،  1شود)هانسن ای با دو رژیم به صورت زیر معرفی مییک مدل آستانه

𝑦𝑡 = 𝛼1
΄ 𝑥𝑡 +   ε1t,   qt < 𝑧       (3 )  

𝑦𝑡 = 𝛼2
΄ 𝑥𝑡 +   ε2t,   qt ≥ 𝑧      (4 )  

 

𝛼𝑖متغیر توضیحی،    𝑥𝑡متغیر وابسته،    𝑦𝑡که در آن  
ای)بدهی  متغیر آستانه   qt  جز خلال،    εt  ضریب توضیحی،    ΄

ای  دهند. با توجه به معادلات فوق اگر متغیر آستانه ای بدهی عمومی را نشان میارزش حد آستانه  𝑧عمومی( و  

ای از ارزش حد  شود. درصورتی که متغیر آستانه( استفاده می3ای باشد از معادله)کوچکتر از ارزش حد آستانه 

معادله)آستانه  باشد  بیشتر  بک 4ای  می(  گرفته  معادله ار  تک  رگرسیون  معرفی  منظور  به  از  شود.  استفاده  با  ای 

 ( و متغیر مجازی داریم:4( و )3معادلات)

𝑦𝑡 = 𝛼
΄𝑥𝑡 + 𝜌

΄𝑥𝑡(𝑧) +   εt  و   εt~𝑖𝑖𝑑(0, 𝜎𝑡
𝑥𝑡(𝑧)   و ( 2 = {

𝑥𝑡𝐼(  qt < 𝑧)
𝑥𝑡𝐼(  qt ≥ 𝑧)

   (5 )  
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𝛼2 ،𝜌  (  5در رابطه)  =   𝛼1−  𝛼2   وεt = [  ε1t  ε2t]
𝐼𝑡(𝑍)به صورت   𝐼𝑡(𝑍)دهند. متغیر مجازی  را نشان می ΄ =

 {  qt < 𝑧}  شود. اگر  تعریف می  qt < 𝑧    باشد متغیر مجازی عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر را به خود

سازی مجموع  از طریق حداقل ای بدهی عمومی  ای ارزش حد آستانهدهد. در رویکرد رگرسیون آستانهاختصاص می

 گردد.  خطا محاسبه می  مجذورات

 

 ها تحليل یافتهو. تجزیه 5

 نتایج برآورد شاخص تركيبی رفاه اقتصادی  . 5-1

هدف پژوهش حاضر بررسی تاثیر بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی ایران است. برای این منظور، نخست شاخص  

اقتصادی به هریک از اجزای جریان  شود. به منظور محاسبه شاخص ترکیبی رفاه  ترکیبی رفاه اقتصادی برآورد می

گیرد.  مصرف، انباشت ثروت، توزیع درآمد و امنیت اقتصادی با توجه به میزان اهمیت، ضرایب متفاوتی تعلق می

صورت میگیرد. بنابراین، در    1تعیین ضرایب اجزای شاخص رفاه اقتصادی براساس دیدگاه افرادی مانند اوزبرگ 

( ضرایب جریان مصرف، انباشت ثروت، توزیع درآمد  2009)2پژوهش حاضر به پیروی از پژوهش اوزبرگ و شارپ 

(. نمودار  1391شوند)بختیاری و همکاران،  در نظر گرفته می  25/0و    25/0،  1/0،  4/0و امنیت اقتصادی به ترتیب  

 کند:  گزارش می  1360-1399ر ایران را طی دوره زمانی  اندازه شاخص ترکیبی رفاه اقتصای د  1

 

.60

.64

.68

.72

.76

.80

.84

.88

.92

1360 1365 1370 1375 1380 1385 1390 1395 
 1360-1399اندازه شاخص تركيبی رفاه اقتصادی در كشور طی دوره زمانی  .1نمودار

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 
1 Osberg  
2 Osberg & Sharpe 
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آمدهای  جنگ تحملی و پیدر پی وقوع  1360-1368مطابق نتایج نمودار فوق رفاه اقتصادی در کشور طی دوره  

به دلیل عواملی از    1369-1390گردد. اما، طی دوره زمانی  بار آن در اقتصاد از روند کاهشی برخوردار میزیان

جمله افزایش رشد اقتصادی، کاهش نابرابری درآمد، اعطای تسهیلات به منظور مقابله با بیکاری و در نهایت کاهش  

اقتصاد  افزایش میبیکاری به طور متوسط رفاه  اقتصادی کشور،  ی  بازه  1382-1386یابد)خلاصه تحولات  (. در 

شوند نابرابری درآمد  های اقتصادی، افزایش شدید نرخ ارز و قیمت طلا، باعث میوقوع تحریم  1391-1399زمانی  

دی  افزایش و رشد اقتصادی کاهش یابد. افزایش نابرابری درآمد و کاهش رشد اقتصادی سبب کاهش رفاه اقتصا

 (.  1397شوند)خلاصه تحولات اقتصادی کشور،  می
 

 .آزمون ریشه واحد 5-2

از رگرسیون کاذب، نخست مانایی داده اجتناب  برای این منظور از آزمون زیوت و  شود.  ها آزمون می به منظور 

حالت، تغییرات زمان و  نتایج حاصل از آزمون مانایی زیوت و آندریوز را در سه   2گردد. جدول اندریوز استفاده می

مانایی در سطح، تغییرات زمان و مانایی در شیب تابع روند و تغییرات زمان و مانایی در سطح و شیب تابع روند  

 کند. گزارش می

 
 . نتایج آزمون ریشه واحد 2جدول 

 نام متغير 

تغييرات زمان و مانایی در  

 سطح

تغييرات زمان و مانایی در شيب  

 تابع روند 

تغييرات زمان و مانایی در  

 سطح و شيب تابع روند 

آماره 

 آزمون 

آماره 

 بحرانی 
 شكست

آماره 

 آزمون 

آماره 

 بحرانی 
 شكست

آماره 

 آزمون 

آماره 

 بحرانی 
 شكست

𝐷(𝐼𝐸𝑊𝐵t) 99/5 - 34/5 - 1368 05/5 - 8/4 - 1384 58/6 - 57/5 - 1368 

D(lyt) 87/5 - 34/5 - 1368 67/5 - 8/4 - 1383 87/5 - 57/5 - 1368 

lcpit)D( 57/5 - 34/5 - 1379 65/4 - 42/4 - 1389 55/5 - 57/5 - 1378 

𝐷(𝑔𝑜𝑣t) 57/6 - 34/5 - 1386 87/6 - 8/4 - 1373 99/6 - 57/5 - 1374 

𝐷(dpubt) 56/6 - 34/5 - 1374 11/6 - 8/4 - 1377 97/6 - 57/5 - 1377 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

گیری مانا شدند. بنابراین، درجه انباشتگی متغیرها  دادند تمام متغیرها با یکبار تفاضلنتایج آزمون ریشه واحد نشان  

 باشد.  از مرتبه یک می
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 انباشتگی. آزمون هم5-3

انباشتگی بین متغیرها بررسی شود. برای این  گیری مانا شدند لازم است هماز آنجا که تمام متغیرها با یکبار تفاضل

انباشتگی یوهانسون را بر اساس آزمون حداکثر  نتایج آزمون هم  3شود. جدول  یوهانسون استفاده میمنظور از روش  

 دهد. ویژه و آزمون اثر نشان می

 
 انباشتگی . نتایج آزمون هم3جدول 

فرض   آزمون اثر  آزمون حداكثر مقادیر ویژه 

 آماره آزمون بحرانیآماره  سطح احتمال  آماره آزمون آماره بحرانی سطح احتمال  صفر

0039/0 87/33 30/42 000/0 81/69 56/94 𝑟 = 0 

0052/0 58/27 67/34 0182/0 85/47 25/52 𝑟 ≤ 1 

4588/0 13/21 92/12 5967/0 79/29 58/17 𝑟 ≤ 2 

7846/0 26/14 654/4 844/0 49/15 658/4 𝑟 ≤ 3 

9508/0 84/3 0035/0 9506/0 841/3 0036/0 𝑟 ≤ 4 

 های پژوهشگر یافتهمنبع : 

 

درصد حداقل یک بردار    5دهند در سطح خطای  نتایج هر دو آزمون حداکثر مقادیر ویژه و آزمون اثر نشان می

انباشتگی وجود دارد که بر رابطه تعادلی بلندمدت بین متغیرهای پژوهش دلالت دارند. در نتیجه، بر پایه آزمون  هم

 شود.  متغیرها تایید میانباشتگی بین  یوهانسون وجود هم

 

 . نتایج برآورد الگو5-4

پس از اطمینان از وجود رابطه بلندمدت  هدف پژوهش حاضر بررسی تاثیر بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی است.

برای برآورد الگوی پژوهش    گردد.ای برآورد میگیری از رویکرد رگرسیون آستانهبین متغیرها، الگوی پژوهش با بهره

سازی  ای، نخست، وقفه بهینه متغیر آستانه)بدهی عمومی( از طریق حداقله از رویکرد رگرسیون آستانهبا استفاد

 کند. نتایج تعیین وقفه بهینه متغیر آستانه را گزارش می  4شود. جدول  مجموع مجذورات خطا تعیین می

 
 . نتایج تعيين وقفه بهينه متغير آستانه 4جدول

 RSS متغير آستانه
dpubt 0038/0 
dpubt−1 0032/0 
dpubt−2 005/0 
dpubt−3 005/0 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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گردد. پس از تعیین  ای تعیین میبراساس نتایج جدول فوق وقفه مرتبه اول بدهی عمومی به عنوان متغیر آستانه

منظور از آزمون بای و  شود. برای این  متغیر آستانه، آزمون غیرخطی بودن مدل و تعداد حد آستانه مشخص می 

 کند.  نتایج آزمون بای و پرون را به اختصار گزارش می  5شود. جدول  پرون استفاده می

 
 . نتایج آزمون بای و پرون5جدول

 حد آستانه آماره بحرانی Fآماره  آزمون شكست ساختاری متغير آستانه

 58/8 76/15 فرض صفر: صفر در مقابل یک آستانه 
35/0 

 13/10 18/6 یک در مقابل دو آستانه فرض صفر: 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

بر عدم وجود آستانه    یدرصد، فرض صفر در آزمون اول مبن  کیدر سطح    یبا توجه به آماره آزمون و آماره بحران 

باشد. همچنین، میزان  بنابراین نتایج بیانگر غیرخطی بودن مدل میدر آزمون دوم، فرض صفر رد نشد.    یرد شد، ول

با در نظر گرفتن یک  ای  از رویکرد رگرسیون آستانهاست. بنابراین الگوی پژوهش با استفاده    35/0حد آستانه برابر  

 کند. نتایج حاصل از برآورد الگوی پژوهش را گزارش می  6شود. جدول  آستانه و دو رژیم برآورد می

 
 اقتصادی. نتایج برآورد الگوی رفاه 6جدول

 سطح احتمال  tآماره  ضریب نام متغير 

𝑑𝑝𝑢𝑏 35/0 رژیم اول: < 
dpubt 067/0 - 45/3 - 002/0 

𝑑𝑝𝑢𝑏 35/0 رژیم دوم: ≥ 
dpubt 12/0 - 06/8 - 000/0 

ای متغیرهای غیرآستانه   

 002/0 - 39/3 - 33/2 عرض از مبدا 

lyt 09/0 57/4 000/0 

govt 32/0 14/5 000/0 

lcpit 04/0 - 26/11 - 000/0 

D.W. =  5/1  Adj. R2 = 0/95 R2 = 0/964 

 22/1( 5423/0) ها                                        آزمون نرمال بودن باقی مانده

 9612/0( 3935/0گادفری(                           ) -آزمون همبستگی سریالی)بریوش 

 76/1(  1111/0واریانس)وایت(                                       )آزمون ناهمسانی 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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الگو نشان می درصد از تغییرات بدهی عمومی توسط متغیرهای مستقل    96دهد در حدود  آماره ضریب تعیین 

ی برازش الگو دلالت دارد.  توضیح داده شده است. تفاوت اندک ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل شده بر نکوی

برا حاکی است توزیع خطاهای نمونه نرمال است، بنابراین    -ها بر پایه آماره جارکآزمون نرمال بودن باقی مانده

گادفری و همچنین آزمون وایت    -های آماری دارای اعتبار هستند. نتایج آزمون بریوشدر استنباط  Fو    tهای  آماره

برآوردنشان می الگوی  واریانس است. یافته  دهند  ناهمسانی  برآورد  شده فاقد مشکل همبستگی سریالی و  های 

 دهند: الگوی رفاه اقتصادی نشان می

  - 067/0است. ضریب متغیر بدهی عمومی در رژیم اول و دوم به ترتیب    35/0حد آستانه بدهی عمومی   (1

رفاه اقتصادی دارد. با این تفاوت که باشد. لذا بدهی عمومی در هر دو رژیم تاثیر منفی بر  می  -12/0و  

 یابد.  پس از عبور از حد آستانه، شدت اثرگذاری بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی افزایش می

باشد. بنابراین، افزایش تولید ناخالص داخلی با افزایش  می  09/0ضریب متغیر لگاریتم تولید ناخالص داخلی   (2

 رفاه همراه است.  

 انجامد.  است. بر این اساس افزایش اندازه دولت به افزایش رفاه اقتصادی می   32/0ضریب متغیر اندازه دولت   (3

ها از طریق کاهش  باشد. لذا، افزایش سطح عمومی قیمتمی  -04/0ها ضریب متغیر لگاریتم سطح قیمت (4

 دهد.  رشد اقتصادی، رفاه را کاهش می

 

 گيری . نتيجه6

تی و مالیاتی پاسخگوی مخارج فزاینده دولت نباشند، کسری  درصورتی که درآمدهای دولت مانند درآمدهای نف

آمدهای اقتصادی، اجتماعی و  شود. از آنجا که بدهی عمومی با پیبودجه از طریق بدهی عمومی تامین مالی می 

  1360-1399های دوره زمانی  ای و دادهسیاسی همراه است، پژوهش حاضر با استفاده از رویکرد رگرسیون آستانه

ها نشان دادند بدهی عمومی در هر دو رژیم بدهی عمومی را بر رفاه اقتصادی ایران بررسی کرده است. یافتهتاثیر 

بدهی بالا و بدهی پایین تاثیر کاهشی و معناداری بر رفاه اقتصادی دارد. اما، پس از عبور بدهی عمومی از آستانه  

یابد. ایران یکی از کشورهای درحال توسعه و وابسته به  شدت اثرگذاری بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی افزایش می

می درنفت محسوب  از  توجهی  قابل  نفتی سهم  درآمدهای  که  به طوری  اختصاص  گردد.  خود  به  را  دولت  آمد 

شوند ایران همواره کسری بودجه خود را از  ثباتی و ناپایداری ناشی از درآمدهای نفتی باعث میدهند. اما، بیمی

مومی تامین مالی نماید. از آنجا که دولت از توانایی لازم به منظور مدیریت صحیح بدهی عمومی طریق بدهی ع

گذاری در  های نامولد و سهم اندکی از آن به سرمایهبرخوردار نیست، سهم قابل توجهی از بدهی عمومی به فعالیت

گذاری، رشد اقتصادی  برونرانی سرمایه  یابد. بنابراین، افزایش بدهی عمومی از طریق های مولد اختصاص میفعالیت

دهد که به نوبه خود کاهش رفاه اقتصادی را در پی دارند. تک محصولی بودن اقتصاد،  و درآمد حقیقی را کاهش می

های گسترده علیه کشور و به تبع آن نوسانات درآمدهای نفتی همراه با وجود رانت  نقص در سیستم مالیاتی، تحریم

بهینه باعث می  و عدم تخصیص  نفتی  یابد.  درآمدهای  بدهی کاهش  بازپرداخت  منظور  به  اقتصاد  توانایی  شوند 

دهد.  بنابراین با افزایش مجدد بدهی عمومی، دولت ضمن افزایش میزان مالیات، مخارج عمرانی خود را کاهش می
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ش نااطمینانی در کشور  افزایش مالیات و کاهش مخارج عمرانی دولت همراه با افزایش بدهی عمومی منجر به افزای

گذاران بخش خصوصی و فعالان  شوند انگیزه سرمایهثباتی در اقتصاد نیز باعث میگردند. افزایش نااطمینانی و بیمی

گذاری بخش خصوصی و  گذاری در بخش حقیقی اقتصاد کاهش یابد. کاهش سرمایهاقتصادی به منظور سرمایه

شوند. بنابراین، پس از  تر رشد اقتصادی و درآمد حقیقی منجر میکاهش مخارج عمرانی دولت نیز به کاهش بیش

  نوگراها نتایج پژوهش  یابد.  عبور از سطح آستانه شدت اثرگذاری بدهی عمومی بر کاهش رفاه اقتصادی افزایش می

 (،2014بال و راث)  هایکنند. براساس نتایج پژوهشتاثیر منفی بدهی عمومی بر رفاه را تایید می  (2021هاندرا)  و

نیز تاثیر  (  1400( و صادقی و تدین )1397(، احمدی و محمود زاده)2019(، واجا و همکاران)2015جی)لی و ان 

می تایید  اقتصادی  رشد  بر  عمومی  بدهی  یافتهمنفی  حاکیشود. همچنین،  و  ها  مثبت  تاثیر  اقتصادی  رشد  اند 

یش درآمد حقیقی اشاره دارد. افزایش درآمد حقیقی معناداری بر رفاه اقتصادی دارد. افزایش رشد اقتصادی به افزا

و افزایش مخارج مصرفی در جامعه به نوبه خود افزایش رفاه را در پی دارند. نتایج پژوهش جعفری صمیمی و  

زاده راینی و کنند. براساس نتایج پژوهش مهدی ( تاثیر مثبت رشد اقتصادی بر رفاه را تایید می1397همکاران)

شود. از سوی دیگر، اندازه دولت تاثیر  نیز تاثیر مثبت درآمد سرانه بر رفاه اجتماعی تایید می   (14001همکاران)

های اقتصادی به افزایش  افزایشی و معناداری بر رفاه اقتصادی دارد. افزایش مخارج دولت به منظور بهبود زیرساخت

( تاثیر  1391بخش و همکاران)گردد. نتایج پژوهش شیرینرشد و به تبع آن افزایش رفاه اقتصادی جامعه منجر می

کنند. در نهایت، تورم تاثیر منفی و معناداری بر رفاه اقتصادی دارد. افزایش  مثبت اندازه دولت بر رفاه را تایید می

ش ریسک  شود. افزایگذاری منجر میثباتی اقتصادی به افزایش ریسک سرمایهتورم از طریق افزایش نااطمینانی و بی

گردد. همچنین، تورم فزاینده  گذاری در اقتصاد و به تبع آن کاهش درآمد منجر میگذاری به کاهش سرمایهسرمایه

شود. در مجموع،  دهد و به بدتر شدن توزیع درآمد کشور منجر میدر ایران فاصله درآمدی افراد را افزایش می

( تاثیر منفی رشد  1393وردی)نتایج پژوهش کریمی و امام   افزایش تورم با کاهش رفاه اقتصادی کشور همراه است.

 کنند.  ها بر رفاه را تایید میقیمت

تاثیر نامطلوب بدهی عمومی بر رفاه اقتصادی کشور ریشه در عواملی از جمله استفاده غیر بهینه و مدیریت  

دهی عمومی دارد. بنابراین،  نادرست بدهی عمومی، نقص در سیستم مالیاتی و عدم توانایی دولت در بازپرداخت ب

ها و اصلاحات  شود با اصلاح نظام مالیاتی کشور، افزایش انضباط پولی و مالی دولت و اتخاذ سیاستپیشنهاد می

های جاری غیرمولد، راهکارهای لازم برای  ساختاری مناسب به منظور افزایش درآمدهای دولت و کاهش هزینه

باز و  بدهی عمومی  انباشت  از  بدهی عمومی فرآهم شود. همچنین، توصیه میجلوگیری  با  پرداخت  شود دولت 

های مولد ضمن جلوگیری از آثار سو بدهی های عمرانی و سرمایهتخصیص بدهی عمومی و مخارج خود در طرح

 عمومی، نقش موثری در بهبود رشد و رفاه اقتصادی کشور ایفا نماید.  
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 منابع فهرست 

(، بدهی دولت و رشد اقتصادی در ایران: رهیافت رگرسیون انتقال  1397محمودزاده، محمود)احمدی، محدثه و  

 .  133-152(،  25)13  پژوهشنامه اقتصاد کلان،(،  STRملایم)

  با   اقتصادی   رشد   بر   عمومی  بدهی   ای آستانه   اثر  بررسی   (، 1399فرزانه)   شالیاری،   احمد و   صلاحمنش،   عزیز،   آرمن، 

،  ( 1)   25،  بودجه   و   ریزی   برنامه   فصلنامه   منتخب،   کشورهای   از   شواهد :  ای آستانه   رگرسیون   مدل   از   استفاده 

51-29. 

گیری آن برای  (، شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی و اندازه1391بختیاری، صادق، رنجبر، همایون و قربانی، سمیه)

 .  41-58(،  9)3،  های رشد و توسعه اقتصادیپژوهشمنتخبی از کشورهای درحال توسعه،  

  بر   تاکید   با  اقتصادی  رفاه  (، تحلیل1397جعفری صمیمی، احمد، زروکی، شهریار و ساداتی امیری، سیده رقیه)

 .  1-23(،  44)12،  مدلسازی اقتصادیشدن،    جهانی  ابعاد

  اه رف   شاخص  بر  تجاری  هایچرخه  تاثیر  (، بررسی 1399حری، حمیدرضا، جلایی، سید عبدالمجید و لشگری، مریم)

 .  149-172(،  82)25،  های اقتصادی ایران پژوهشایران،    در  اقتصادی

افشاری علیرضا  اصلی،  دقیقی  جعفر،  اقدم،  دامنژیلایی  مجید،  اسماعیلراد،  و  مرجان  مقری،  کشیده،  زاده 
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Abstract 
Understanding the public debt impact on the economy enables policymakers to promote the economic 

welfare of society through appropriate policy adoption. According to the importance of the subject, the 

present research investigated the public debt effect on the economic welfare of Iran during 1981-2020 

using the threshold regression approach. The findings show that the threshold value for public debt is 

35%. In both regimes, public debt has a negative and significant effect on economic welfare, with the 

difference that after crossing the threshold level, the intensity of public debt impact on economic 

welfare rises remarkably. Also, economic growth and government size have an  increasing and 

significant impact, and inflation has a declining and significant influence on economic welfare. In Iran's 

economy, the non-optimal allocation of public debt and its low share in productive activities lead to a 

decrease in investment and real product. A more increase in public debt with defects in the tax system 

and the oil revenues instability reduces the government's ability to debt repayment. Eventually, 

government borrowing from the banking system is accompanied by a rise in fiat money and inflation. 

As a result, the increase in public debt reduces the economic welfare of the country. 
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 چکیده

  در ی و مال  یعملکرد اقتصاد   یابیو ارز  یبر کارآمد   یتیری در سبک مد  یرفتار  یها  یژگیو  هدف بررسی  هدف:

 ی می باشد. بخش عموم

این پژوهش براساس هدف کاربردی، به لحاظ روش توصیفی پیمایشی است، جامعه آماری پژوهش    روش شناسی:

نفر به عنوان نمونه انتخاب شدند، برای جمع آوری اطلاعات    104مدیران بخش عمومی از روش سرشماری تعداد

 استفاده شد. فرضیات از روش معادلات ساختاری     از پرسشنامه استاندارد استفاده گردیده است و آزمون 

پژوهش نشان داد ویژگی ها رفتاری بر ارزیابی عملکرد با نقش میانجی کارآمدی در بخش    یافته هاییافته ها:  

سبک های مدیریتی بر ارزیابی عملکرد با نقش میانجی کارآمدی در بخش عمومی   عمومی تاثیر گذار می باشد،

سبک مدیریتی  کرد در بخش عمومی تاثیر گذار می باشدویژگی های رفتاری بر ارزیابی عمل تاثیر گذار می باشد،

ویژگی رفتاری بر کارآمدی در بخش عمومی تاثیر گذار    بر ارزیابی عملکرد در بخش عمومی تاثیر گذار می باشد،

کارآمدی بر ارزیابی عملکرد در بخش    سبک مدیریتی بر کارآمدی در بخش عمومی تاثیر گذار می باشد،  می باشد،

 گذار می باشد.   عمومی تاثیر
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 مقدمه   -1

و کارآمد   یقو  یمال  یبازارها   ،داشتنیو رشد و توسعه اقتصاد  یگذار   هیسرما شیعوامل موثر بر افزا  نیاز مهم تر

  یازها ین  شیاز الزامات و پ  یکی،یبه منابع مال  عیآسان و سر  یدسترس  است ومناسب و فعال    یهمراه با سازمان ها 

امروزه  یتیریدر توسعه مد  یگذار  هیسرما ، به گونه ای که  آید  (  3،ص 1400و همکاران،  ی)ابونور   به شمار می 

مانند اقتصاد    ییعلت نام ها  نیبه هممی باشد و    یبند  میتقس  یبرا  یملاک  ی،به صورت رسم  یاقتصاد   یها  تیفعال

گذار   ،گزارش ین یرزمی،زیا   هی،پنهان،سایرسم  ریغ نام  جهت  و    ی نشده  است.)کارآموزده  شده  استفاده  آن 

می مطالب را به اثبات    نیا  ریدر دو دهه اخ  ژهیبه و  یاقتصاد  یتجربه هابا این وجود ،(166،ص1400همکاران،

و بحران  می باشد  سازمان ها    یشاخص ها و ثبات مال  ییکارا  ونیمدبخش های عمومی    یاقتصادرسانند که ثبات  

  ا ی آس  یکشورها   نیو همچن  یغرب  یدر اکثر کشورها  ریچند سال اخ  یو ارز   ینفت  یها   وکش   بوج ، م   یمال  یها

گواه  یشرق توسعه  حال  ا  یدر  است  نیبر  مطلب  .ادعا  بر    یمال  ستمیس  کی  تیاهم  این  کارآمد  و  مناسب 

این  ( 304،ص1401و همکاران،  یباشد.)باقر  ینم  دهی پوش  یحوزه مال  و سازمان ها و بخش های عمومی  استمدارانیس

سازمان    نیب  یمال  یها  انیفراوان در جر  شیه،افزایحساب سرما  یدر آزادساز   سترده گ  یها   شرفتیپدر حالیست که  

در حال  سازمان ها تاکنون در اقتصاد  یلاد یم 90که از دهه  یمال یو بحران ها های دولتی و بخش های عمومی 

می باشند. این امر    یمال  اناتیاز باز بودن و ادغام جر  یناش  یظهور بوده اند،نشان دهنده اثرات گسترده اقتصاد

و تنوع و    یمبادلات ارز   ،توسعهیبه دنبال خود سهولت در نقل و انتقال وجوه مال  و    یندیفرآ  یمال  یکپارچگی

اقتصاد توسعه    شگامانیکه پ ی(به گونه ا2،ص1401و همکاران، این یدارد.)طاهر  یرا در پ یگسترش مبادلات مال

چناچه  . شود یم نییتع دی ساختار کارآمد تول قی از طر  عیو توز دی در تولسازمان  کی ییباور هستند که توانا نیبر ا

  ن ی ا . بهخواهد بودکار آمد  نیز دیدرآمد حاصل از تول عیتوز تبع آن،به ، کارآمد باشد  سازمان کی ید یساختار تول

  ی برا   یار یمع  ،ر آنی و صنعت و نظا  داتیتنوع و تمرکز تولم  یریبا اندازه گ  شده تاتلاش    ستمیمنظور در طول قرن ب

در زمان  این در حالیست که  ( 194،ص1401.)حسنوند و همکاران،شودفراهم    دی ساختار تول  ینشان دادن کارآمد 

ند و می توان اینگونه  کرد  دای پ  و کارآمدی خود    افراد جامعه  یدر زندگ  یا  ژه ی سازمان ها و ادارات نقش و  ی،فعل

  ی ا مستمر بر  یکار کرده و مبنا  ییسبتا قابل شناسامرز ن  کینهاد آگاهانه با    کی  به عنوان سازمان  بیان کرد که یک

افراد و   نیاز تعامل ب یسازمان یتابع یها یژگیو. گروه از اهداف مشترک را به همراه دارد ایهدف  کیبه  یابیدست

  در   شرفتیپ  نیگردد و ا  یحل م  آنهاافراد جامعه توسط    شیاز مشکلات مردم و رفاه و آسا  یاریبوده و  بس  طیمح

به  کارآمد    یجامعه مرهون سازمان ها  نیاز  و موفقیت سازمانها،  این کارآمدی  به سبب  باشد.از سوی دیگر  می 

به خصوص    یمنابع انسان  یحوزه ها   یافراد در تماماین    که رفتار می باشد،به گونه ای     دیاثر بخش و مف  یروها ین

درست در    یحکمران  شیافزا  (.از این جهت119،ص  1،2023بالقوهای را به همراه دارد)روسمیتی  سازمان ها نقش

و   ی مال تیریاز سوء مد یشگر یدر جهت پ یتیریو مد ید فر یکننده رفتارها نییتواند از عوامل تع یسازمان ها م

  ی تصد   یبه تناسب شغل،استعداد و مهارت کارکنان برا  رانی باشد. امروزه مدرا به همراه داشته    رانیمد  یاقتصاد
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سطح بالا با دقت    رانیمد  از این رو    قائل اند  یادیز  تیسازمان اهم  یگروه  ینقش آنها در کارها  نیشغل و همچن

این در حالیست که در  ( 292،ص1395و همکاران،   یکنند.)هاشم  یرا انتخاب متر    نییسطح پا  رانیمد  بیشتری

  ی دار یو ناپا  عیسر  راتییتغ  لیکنند و امروزه به دل  یتحقق اهداف تلاش م  یکه برا  افرادی انتخاب شده اند  سازمان  

می   یکنانکار  ازمندیموفق ن  یو سازمان ها یافته    تیاهم  شیاز پ  شیب  یبه تلاش گروه  ازی سازمان ها،ن  طیشرا

ب  باشند فعال  شیکه  انجام    یها  تیاز  را  باشند  یو عملکرد  دادهمعمول خود  انتظارات داشته  از  و فراتر  ) سارا 

اگرچه مهارت های کارکنان نقش بالقوه ای در بخش های عمومی و سازمان ها را به همراه    .(2،ص  1،2023همکاران

در دو  نقش مهمی را در فضاهای سازمانی ایفا می گند به گونه ای که به دو صورت و    نیز  افراد  یرفتار  دارد اما

و)ادیوردا    آنها بوده  یاسیها و ادراک س  نسازما   تیکه شامل درک از حما  ردیگ  یقرار م  یمورد بررس  یساختار ادراک

  میفرد، در اتخاذ تصم  کی  ،نگرشی هوش و خلق و خونظیر  عوامل و عناصر    .(6،ص  2،2023سوریس و همکاران 

  ی کرد که رفتارها   انیب  نگونهیتوان ا  ی،با توجه به مطالب مبالقوه ای را ایفا می کند  نقشهای افراد و سازمان ها  

 یتیشخص یگذارد و درک رفتارها یم ی توجه بلقا ریشرکت تاث یها  استیها و س  یبر خط مش رانیمد یشخص

  ی اطلاعات مال  تیشفاف  لیدل  نیبرخوردار است،به ا  یا  ژهیو  تیشرکت ها از اهم  یاطلاعات مال  تیبر شفاف  رانیمد

مان بوده  ساز   ایشرکت    کیو ارزش    یاقتصاد  ه،رشدیسرما  نهیبه  صیتخص  ماتیدر تصم  یدیعامل کل  کیبه عنوان  

تاث تحت  شخص  ریکه  نوع  و  م  رانیمد  یها  تیرفتارها  معلمردیگ  ی قرار  سالک  و    ی.)خداپرست 

و    یذهن  یبه رفتارها،هنجارها   یتوسط سه عامل نگرش فرد  یرفتار  یها  یژگ یو  اگر چه( 24،ص1401همکاران،

احساس    انگریو ب  یرفتار  یو افراد به رفتار متاثر از باورها   رانینگرش مدگشته و    نییادراک شده تع  یکنترل رفتار

باشد    یو سازمان م  طینحوه تعامل او با مح  جهی( رفتار فرد نت196،ص1401پور،  یو )نظر   افراد  یمثبت و منف  یها

و تنوع    تیریکه مد  یکند به گونه ا  یم  فایرا ا  ییعامل نقش به سزا  نیدر ا  زین  تیریکه مد  ستیدرحال  نیو ا

  ی و توانمند   دهیشده و ا  یسازمان  یندها یفرآ  زیراندمان افراد در رفتار و ن  شی موجب افزا  یشناخت  یر یانعطاف پذ

  شه یوجود شناخت ر  نی. با ا(  117، ص2023:  3) آدیویی و همکاران سازد  یم  ییها  یرا دچار دگرگون  تیریمد  یها

و کنترل رفتار را نداشته   ینیب  شیتوان درک پ  ریبوده و تا مد  تیریمد  یث اساسح از مبا  یرفتارشناس  ایرفتار    یها

  ی و ابتکار،سبب تجربه انواع روش ها و خلق رفتارها   تی،خلاقیباشد،توان فکر  دواری خود ام  تیبه موفق  دیباشد،نبا

 ی تر م   دهیچیآن به مراتب پ  رد،رفتاریگ  یدر سازمان و جامعه قرار م  ایافراد   ریسا  نیفرد در ب  یشده و وقت  دیجد

بس عوامل  و  فرهن  یاری گردد  تاث  یرسم  یها   ،گروهیجوسازمان ت،یشخص ارزش،  ،گمانند  او  رفتار   ی م   ریبر 

عمل مرتبط   کی  ی نیز بی تاثیر نبوده و به عنوانرفتار مالاین عوامل بر    (15،ص1398و همکاران،  یگذارند.)کلانتر

 یم   کپارچهیبه طور مستمر و    رانیکارکنان و مد  نیتعامل ب  یبرا   یا  نهیزم به شمار می آید و    یبا کاربرد مال

  ی رفتارهاگرفته و  است که به طور گسترده مورد بحث قرار    یموضوع  یمال  کارکنان و رفتار های  باشد،امروزه رفتار

روزانه    ی(وجوه مالیگانیو با  قیتحق  ت،کنترل،یریمد  ،ی)برنامه،بودجه،حسابرست یریمد  یفرد برا  ییرفتار و توانا  یمال
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که باشد  توان    می  مدمی  عنوان    را    تیری رفتار  م  ی مال  ندیفرآ  کیبه  گرفته   نظر  و  شود  یدر  آریفین   (

   .(119،ص1،2023همکاران

 

 بیان مساله 

در    ژهیخود به و  یها   تیفعال  تیفیو ک  رشیپذ  زانیدانستن م  یبرا  یابیارز  ستمیبه س  ازیبه شدت ن  یهر سازمان

و   یداخل   طیعدم ارتباط با مح  یو کنترل به معنا  یابیارز  ستمیفقدان س  ن،یدارد. علاوه بر ا  دهیچیپ  یها  طیمح

که    سازمان  یخارج ابوده  سازمان    نی عواقب  مرگ  گرددمسئله،  می  شامل  و   .را  )بهشتی  دیگر  سوی  از 

  یکیشک    یب  بوده و  یاتیاصل ح  کیتوانمند،    یمال  ریسازمان به مد  کیمجهز بودن   (2434،ص  2،2021همکاران

برا   یبهره ور   یاز نشانه ها   ی از تحولات و نگرش ها   یو شتابان ناش  عیسر  راتییبا تغ  ییارویرو  یهر سازمان، 

  این در حالیست که (.4:  1397و همکاران،    فاضلاست)  یمال  رانیمد  یو توانمند  یدر ساختار سازمان  رییتغ  ،ی عموم

ها در   تیفعال ،یمنابع مال نیرا در کارکنان و تام یشتریمشارکت ب و زشیدر سازمان ها، انگ یمال یوجود ابزارها 

مشارکت در گروه ها مختلف    وهیسود و ش  تیماه  شی باعث افزا  یمال  یدراز مدت خواهد داشت، تنوع در ابزارها

و    رانیمد  یو اقتصاد  یمال  یتوجه به مهارت ها  گرید  ی( از سو 58:  1394  ،یر ی ام  وزاده    لی)اسماعشده وکارکنان  

  تی کنند، اهم  ی م  لیرا بر سازمان تحم  یاقتصاد  ییفشارها  ،یرونیب  طیکه شرا  یتوسعه آن ها، خصوصا هنگام

  ی هابا نقش    یسازگار   یبرا   یضرور  یها   تیاز صلاح  یا   دهیچیوجود مجموعه پ  با این  کند.    یم  دایمضاعف پ

(.با توجه  3:  1397. )فاضل و همکاران،  می باشد برخوردار    ر یچشمگ  تیاز اهم  ران،یمد  هیثانو  ی چندگانه، آموزش ها

خود را    حاتیها ترج  ابیارز  رایدشوار بوده  ز  اریبس  یکارکنان به صورت سنت  یعملکرد مال  یابیموارد ارز  نیبه ا

 یبررس   نیکه در ا  یکنند، اما مشکل اصل  یم  یابی ارزشود    یمتفاوت  یها  تیذهن  جادیتواند باعث ا  یکه م  یطور

   .(Aziz et al.,2020:1)باشد  یدر سازمان م  یابیارز  تیداده ها براساس اولو  لی و تحل  هیدر تجز  یشود ناتوان  یم  دجایا

در زمان    فیکارکرد ضع  جینتاو    خوردیرقم  م  یچالش  یفضا  کیدر    یاتیمال  یکارکردها در سازمانها به گونه ای که  

از    یر یجلوگ  یبرا  از این رو  سازمان و کارکنان خواهد زد  یکپارچگیبه نظام،    یر یناپذ  برانج  یها  بی چالش، آس

  روها ین  وستهیو کارکرد پ  یاز توانمند  نانیو عملکرد کارکنان، کسب اطم  یبرآمده از ضعف کارکرد سازمان  یر یغافلگ

  اگرچه،  (1582،ص  3،2021) ودایانتو و همکاران رود  یبه شمار م  یعال  رانیمد   یکارها  نیو سازمانها از با ارزشتر

سهام شرکت    متیبر ق  یابیارز  نیدهد که ا  ینشان م  یعملکرد مال یابیارز  یاقتصاد  یامدهایدر رابطه با پامروزه  

 یاب ی ارز  نیارتباط ب جادیا  یبرا   هیاول  یها ارزش شرکت دارد. تلاش  یبرا  ییامدها یگذارد و پ  یم  ریو قراردادها تأث

بهبود    ایو    هیسرما  نهیدر کاهش هز  یعملکرد مال   تینقش شفاف  یبررس  برو ارزش سهام شرکت    یعملکرد مال

روش    یعملکرد مال  یابیارز  تیفیک(.با این حال  2،ص4،2019)روچاوهیوری و همکاران قرارداد، تمرکز دارد   ییکارا

را در    ین عملکرد منصفانه ادهد،تا کارکنا  یرا نشان م  یاز انتظارات عملکرد در ارتباطات سازمان  یمختلف  یها
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درک    یرا کارکنان ب  یو توانمند  یابیارز  ستمیعملکرد در س  ت یفیدرک ک  نیرابطه ب  نیا  وها خود داشته    تیفعال

مال  یابیارز  یها  ستمیس  تیفیک و    یعملکرد  که)بارید  حالیست  در  این  شود   می  گرفته  درنظر 

  ی کارکنان و ارائه بازخورد  مناسب برا ماتیتواند باعث بهبود تصم یها  م ت یفعال نیا(.  454،ص1،2020همکاران

  ت ی عملکرد کارکنان از آن جهت حائز اهم  تیرو، اهم  نیبهبود عملکرد کارکنان شود ازا  یداشتن راه حل ها برا 

کارکنان، آنان را   تیاستعدادها، تلاش و فعال  ها،یژگیکند تا با شناخت مناسب از و یم شیباشد، که سازمان پا یم

به اصلاح و بهبود دارد را مشخص    ازیکه ن   یینموده؛ نقاط قوت و ضعف کارکنان را آشکار کرده و جاها  یابیارز

 .( 266:  1399رومند،ی و ن  تی)رضادینما

در   یمثبت  یهادر کار، دستاورد  رانینمودن و مشارکت مد  ریبا درگ  یوجود دارد که توانمند  یادیز   لیدلا

 یسازمان محسوب م   کیدر    یگسترش توانمند   ندیفرآ  یاجرا  لیدستاوردها، تنها دل  نیکند و ا  یم  جادیعملکرد ا

جهت    یتواند، ابزار   یم  یانسان  منابع  یابزارها   یکیبه عنوان    ی(.توانمند196:  1396زاد و همکاران،    کیشوند)ب

تواند    یموارد م  یدر برخ  یکمک نموده و حت  یبه بهبود عملکرد مال  نیدر نظر گرفته شود، بنابرا  ینیآفرارزش  

  ی سازمان  یارزش توسط سازمان، عملکرد مال  جادیدر ا  یسهم آموزش توانمند   ت،یدر نها  و  شود  ی تلق  یرقابت  تیمز

اصول    یاجرا   قتیگردد. در حق  یم  سازمان ها منعکس  یریدر رقابت پذ  یرقابت  یها  تیزم   جادیموارد ا  یو در برخ

  (65،ص  2،2018)ریبیرو حداکثر استفاده را ببرند  یدهد که از منابع انسان  یامکان را م  نیبه سازمان ها ا  یتوانمند 

احساس    ،ی زشیاز جهت انگ  دهیپد  نیباشد. ا  یمثبت گرا م  یمفهوم مرتبط با روانشناس  کی  یروانشناخت  یتوانمند .

کنند. آن ها به طور    یمتفاوت عمل م  یو اجتماع  یباشد. افراد در سطوح فرد   یم  یکار   یها  تیکنترل بر موقع

گروه خاص برقرار    کیبا    یقو  یعاطف  وند یکه افراد پ  یکنند. زمان  یم  یابیمداوم رابطه خود را با سازمان خود ارز

همچن  یاجتماع  تیهو  ند،ینما  یم م  یدنوانمت  نیو  بارزتر  ها  همکاران گردد  یآن  و  آبابیسی  (.  1،ص3،2021) 

  ی آزاد کردن نیروها   ی شغل، به معن  یرویکرد نوین انگیزش درون  کیبه منزله    یمنابع انسان  یروانشناخت  یتوانمند 

ها و   ییاستعدادها و توانا  ییکارکنان و فراهم نمودن بسترها و به وجود آوردن فرصت ها جهت شکوفا  یدرون

توانمند   یها  یستگشای است.  تلق  یروانشناخت  یافراد  طرز  و  افکار  و  باورها  در  تغییر  م  یبا  آغاز    ی کارکنان 

احساسات    زانی در کارکنان نشان دهنده م  یروانشناخت  ی( وجودتوانمندساز 74:  1400  ز،یو رنگر  ی)خامه چوگردد

کارکنان و ارائه خدمات    لیدر نقش تسه  یمنابع انسان  یها   وهی تواند به ش  یباشد که م  یم  یکارکنان در تجربه کار 

شته و) مات رانی دا  یعملکرد مال  یابیرو بر ارز  یکم  اریدر واقع توجه بس  یروانشناخت  یاثر گذار باشد، توانمندساز 

نسبتاً    ران،یمرتبط با نگرش مد  یروانشناخت  یتوانمندنشان میدهد که    یشواهد نظر (.  1913،ص4،2021و همکاران 

  روان ی. رهبران توانمند عمدتا در تعامل با پیگرددبرآورده م شتریب شدنکه با توانمند بوده آنان  یازهایبر ن ینمبت

و از آن ها انتظار   کنندی م تیتقو یریپذ ت یو مسئول یرا همراه با حس انصاف، برابر  یروانشناخت یخود، توانمند 

  ی رهبر   یسبک ها   ریرا از سا  ندتوانم  رانیمد  یکه رفتارها  یدیبه عنوان عنصر کل  یمشابه دارند. توانمند  یرفتارها
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  ت یفعال  یدرون  زشیانگ  نینو  کردیرو  کی درواقع  (.8،ص1،2020گشته و) کینگ و همکاران کند، محسوب    یم  زیمتما

،    د ینما  یم  جادیافراد را ا  یستگیشا  ییاستعدادها و توانا  ییشکوفا  یباشد که فرصت ها را برا  یکارکنان م  یها

افکار م  رییغبا ت  یروانشناخت  یتوانمند  و  تاث  یباورها  نتا  ریتواند  بر  به صورت    یشغل  جیو کنترل رفتار کارکنان 

خاص مرتبط    یتمام حالات شناختو موجب گردد تا    (74:  1400ز،یو رنگر  ی)خامه چد یصادقانه و منصفانه عمل نما

را به همراه داشته باشد به گونه ای  مؤثر کارکنان رابطه مثبت و معنادار  یبا تعهد سازمان یروانشناخت یبا توانمند 

تعهد    رایز  ایجاد نماید،افراد و سازمان   ن یب  یشتر یو مستمر رابطه ب  یبا تعهد هنجار  سهیدر مقا  یعاطفتعهد    که  

متعهد ماندن به    یافراد برا   یاساس  یبر رفتارها  یروکار دارد و تعهد هنجارافراد س  یمال  یازهایبا ن  شتریمستمر ب

  ی در مقابل توانمندساز   یبه عنوان مانع مهم  واندت  یو کارکنان، م  رانیسازمان متمرکز است و لذا عدم تعهد مد

 (. 7،ص2،2020) کیونگ و همکاران اطلاق گردد  یروانشناخت

 

 فرضیات 

 ارزیابی عملکرد با نقش میانجی کارآمدی در بخش عمومی تاثیر گذار می باشد. .ویژگی ها رفتاری بر  1

 .سبک های مدیریتی بر ارزیابی عملکرد با نقش میانجی کارآمدی در بخش عمومی تاثیر گذار می باشد. 2

 .ویژگی های رفتاری بر ارزیابی عملکرد در بخش عمومی تاثیر گذار می باشد. 3

 عملکرد در بخش عمومی تاثیر گذار می باشد. .سبک مدیریتی بر ارزیابی  4

 .ویژگی رفتاری بر کارآمدی در بخش عمومی تاثیر گذار می باشد. 5

 .سبک مدیریتی بر کارآمدی در بخش عمومی تاثیر گذار می باشد. 6

 .کارآمدی بر ارزیابی عملکرد در بخش عمومی تاثیر گذار می باشد. 7

 

 چارچوب نظری پژوهش   -3

 ی عملکرد مال 1-3

چشم  ای  یبه قضاوت ارزش  تیاست که درنها ینظام مند شواهد  ر یو تفس  یطبقه بند   ،ی جمع آور  ندیفرآ  ،یابیارز

در رابطه با نحوه انجام    یعملکرد انسان  یرا سنجش نسب   یابیمحققان ارز  نی. همچنانجامدیب  نیمع  یداشت به اقدام

  ی ها  تیاستعداد و ظرف  نییتع   نیبا استاندارد انجام کار و همچن  سهیدر مقا  ن،یمع  یزمان  رهدو  کیکار مشخص در  

:  1399  رومند،یو ن  تی.)رضاندینما  یم  فی درآوردن آن ها تعر  ت یدر جهت به فعل  یزیبالقوه فرد به منظور برنامه ر

 یدر زندگ  یعموما افراد حتشته و  دا  یات یفرد، نقش ح  یزندگ  یدر تمام جنبه ها  آن،  یابیو ارز  ی(.عملکرد مال268

  یمسائل مالاین درحالیست که  شوند یو استرس م   یدچار نگران ،یبطه با مدیریت منابع مالادر ر ز یروزمره خود ن

ا   یم برانگ  یتواند مجموعه  فرد  ...( را در  و  استرس  به گفته روانشناسان    نی. همچنزدی از احساسات )اضطراب، 

  ی ر ینزاع و درگ  ،یافسردگ  ،یاختلالات عاطف  ،یانواع استرس ها، اختلافات خانوادگ  لیاز مسائل افراد از قب  یاریبس

 
1 Qing et al 
2 Qing et al 
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پرور  فرزند  در  اختلال  خانواده،  و  جامعه  تحص  یو حت  یدر  ارتباط  یلیمسائل  توص  رهی غ  و  یو  با    ی ها   هیصرفاً 

آنان    یاز مسائل روان  یار یدر درمان بس  ینحوه نگرش افراد به مسائل مال  رد  رییقابل حل نبوده و تغ  یروانشناس

  ی در ادا   ینقش عمده ا   یعملکرد مال  یاب ی(. به علاوه، ارز356:  1400  کاران،و هم   یرسد. )ملک  یبه نظر م  یضرور 

سو به دولت کمک کند    کیاز    دیبا  یعملکرد مال  یابیکند. ارز  یم  فایا  کیجامعه دموکرات  کیدر    ییپاسخگو  فهیوظ

از سو  یعموم   ییپاسخگو  تیمسئول  فهیتا وظ و  آورد  استفاده کنندگان را قادر سازد که    گری د  یخود را به جا 

ارز  تیمسئول ارزندینما  یابیمذکور را  مال  یابی.  آورد که  یاطلاعات  دیبا  یعملکرد  استفاده کنندگان را در    فراهم 

 توان    یم  رساند و در کل  یار ی  ،یبخش عموم  ییاجرا  فیها و وظا  نهیقدرت تدارک کالا و خدمات و هز  یابیارز

  ی در حسابدار   یدو ارزش اساس  م، یدر تصم  یآن سودمند   یع یطب  جه یو نت  ییپاسخگو  تیکه مسئولاینگونه بیان کرد  

دولت    یمال  یگزارشگر   یهدف ها  هیپا  ، یدو ارزش اساس  نی. ارا به همرا دارد  یبخش عموم  یعملکرد مال  یابیو ارز

از موضوعات    یکیهمواره    یعملکرد مال  یابیلذا ارز .(30:  1398و همکاران،    یسازد. )محمد  یفدرال را فراهم م

است چرا که    یمهم  اریموضوع بس  یابیارز  نیبوده و خواهد بود. ا  ایمهم و قابل بحث متخصصان در سر تا سر دن

  یوهمکار   یگذار  هیخود را جهت سرما  مات یتصم  ، یمال  جیدر داخل و خارج از شرکت بسته به نتا  رندگانیگ  میتصم

اتخاذ   اندازه گ(. و  141،ص1،2021) آسار و سارییر ندینما  یمبا شرکت    ی ها  ستمیعملکرد در س  یریبه عنوان 

به   یسازمان  فیجهت تحقق اهداف و وظا یعلم تیری مد میو مفاه یو اصول ک یستماتیچارچوب س کیدر  ییاجرا

  ی ابزیار  (2434،ص  2،2021در نظر گرفته می شود  با این حال) بیشتی و همکاران  زین  ییاجرا  یشکل برنامه ها 

ها    یها و بده ییدارا یریشود که اندازه گ یم یناش قتیحق نیاقتصاد کلان از ا  یها استیس یبرا  یعملکرد مال

به    ینقد   یتوان با استفاده از مبنا   یاطلاعات را نم  نی، اما ابودهدر ارتباط    یها و ثبات مال   استیس  یکل  تیبا وضع

 (.  112:  1398اله نژاد،    حیدست آورد. )ذب

 

 کارآمدی  2-3

نظام جامع    نیتواند رابطه ب  یم  یو شناخت  یزشیانگ  یدهد که ساز و کارها   ینشان م  یروانشناخت  یها   هینظر

کارآمد و اثربخش در    یعملکرد مال  یابی وجود نظام ارزو    دینما  نییرا تب  یتی ریو عملکرد مد  یعملکرد مال  یابیارز

:  1397  ،ی زی و زارع گار  یدارد)خواجورا به همراه    ییبالقوه افراد نقش بسزا  ی ها  یاستعدادها و توانمند  ییشناسا

  ران یمد  اریدر اخت  یرومند یتواند ابزار ن  ی امروز م  یرقابت  یکامل و جامع  بودن اطلاعات در بازارها  ن،ی(.افزون بر ا47

و استفاده کارآمد و اثربخش از منابع محدود قرار داده و    یسازمان  یداف و راهکارها به اه  یابیسازمان جهت دست

این درحالیست که   (98:  1398اله نژاد،    حیگردد)ذب  یلقت  زین  رانیمد  ییپاسخگو  تیقابل  شیعامل افزا  نیهمچن

 یابیارز  نهیزم  بوده و  کارآمد    یمال  یابینظارت و ارز  ستم یس  کیدر گرو    یاتیعمل  یزیاثربخش بودجه ر  یاجرا 

گسترش    یداخل  یو کنترل ها  یمال  یو فراتر از حسابرس   افتهیسال گذشته تکامل    50از    شیعملکرد در طول ب

 
1 ACAR & SARIYER 
2 Beheshti et al 
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 یی)امرا گشته است.  لیتبد  یسازمان  یبهبود مستمر و اثربخش   یساز و کار مورد احترام برا   کیو به عنوان    کرده  دایپ

 (. 54:  1400و آذر،  

 

 سبک مدیریتی 3-3

با   ی سنت رانیمد یمناسب جهت پرورش کارکنان توانمند است. برخ یطیمح جادیکارآمد، مکمل ا تیریسبک مد

به قدرت، هرگز قادر به توانمند ساختن خود کارکنان    شانینگرش سنت  لیبه دل  ،یآمرانه و تحکم  تیری سبک مد

  ل یمباشر، تسه  ،یبه عنوان هاد  یانسانروابط    تیریدتوانمند با سبک م  رانیخود نخواهند بود. بر خلاف آن ها، مد

سازمان    یبه اعضا   رانینگرش مد  رییتغ  ،یگام در توانمند  نیاول  گر،یکنند. به عبارت د  یعمل م  یکننده و مرب

دادن    تیبه ارجح  ،یتوانمند   یمناسب برا   ینظر  یمبنا  کیبه مثابه    گوریمک گر  هیدر نظر  Yاست. نوع نگرش  

خدمتگذار    یگردد. مدل رهبر  یمنجر م  یو اقتدار  یکتاتوریسبک د  یک، به جایو دموکرات  یاجتماع  تیریسبک مد

 (.72:  1396زاده و همکاران،    بیدارد)غر  گوریمک گر   هیمشابه با نظر  یمفروضات  زین

 

 ویژگی رفتاری  4-3

بوده که امروزه به آن توجه ای نشده  و  نقش ویژگی های رفتاری مدیران بر تحریفات سرمایه گذاری شرکت ها  

یک تصمیم مناسب در سرمایه گذاری کارآمد ممکن است باعث افزایش ارزش شرکت ها گردد،بنابراین انتظار می  

رود خوش بینی و بدبینی بر رفتار سرمایه گذاری شرکت ها تاثیر گذار بوده و از سویی دیگر با توجه به تحت تاثیر  

روژه ها با ریسک های متفاوت توسط خوشببینی و بدبینی مدیران می توان این انتظار را  قرار گرفتن انتخاب پ 

(با  54،ص1399داشت که ارزش شرکت نیز تحت تاثیر این رفتاران مدیران قرار خواهد گرفت.)بیات و همکاران،

و تجربه مدیران از  این حال می توان اینگونه بیان کرد که  الگوهای رفتاری مدیریت سود مبتنی بر دانش ضمنی 

اثر شخصیتی و فردی،تجربه و دانش ضمنی مالیاتی،تجربه و دانش ضمنی  بینی روابط علی میان  طریق پیش 

ضمنی  دانش  و  حسابرسی،تجربه  ضمنی  دانش  و  مدیریتی،تجربه  ضمنی  دانش  و  مالی،تجربه  و  حسابداری 

سود مدیریت  اجتماعی  تامین  و  کار  قوانین  ضمنی  دانش  و  و   سیاسی،تجربه  دارد.)اسدی  همراه  به  را 

 ( 87،ص1399همکارا،

 

 ران یمد  یتوانمند 5-3

افراد برا   دنیقدرت بخش  یبه معن  یتوانمند  بر احساس    یرگیبهبود احساس اعتماد به نفس و چ  یو کمک به 

آن را روشن و واضح خواهد    ،یتوانمندساز   فیدر مورد تعر  یکل  اتیاز فرض  یو بعض  بودهآنان    یو درماندگ یناتوان

بلکه شناخت    ست،یها ن  تیبه همه موقع  میعمبادوام و قابل ت  یتیشخص  یژگیو   کی  یتوانمندساز   نکه،یساخت. اول ا

 شوند.  یم  لیتشک  یطیمح  نیموجود در چن  یرهایو متغ  یکار  طیمح  کیحضور در    قیاست که از طر  ییها

 یشود؛ یعن   یآغاز م  رانیمد  یها  ی با تغییر در باورها، افکار و طرز تلق  یتوانمند   ( 41:  1399زاده،    فیو شر  یعی)شف

توانند با    یمشته و  وظایف را دا  زی انجام موفق آم  یلازم برا   یو شایستگ  ییآنان باید به این باور برسند که توانا



 335 /...  و یعملکرد اقتصاد یابیو ارز یبر کارآمد یتیریدر سبک مد یرفتار یها یژگی و ریتاثو همکاران/    عسکر پوررضا سکوسر 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

به همراه  را    یتایج شغلن  برو کنترل    یتأثیرگذار  ییتوانااین    خود را انجام دهند  یعمل و استقلال فعالیت ها  یآزاد 

شود. در مجموع    یکند و با آنان صادقانه و منصفانه رفتار م  یرا دنبال م  یمعنادار و ارزشمند  یاهداف شغل  داشته و  

و همکاران،    ی)صفرزاده بندرشته وسازمان دا  یاصول و ضوابط حرفه ا  یاجرا  ی برا  یبیشتر   یتوانا، انگیزه ها  رانیمد

و  بوده  ( مؤثر  انیمشتر  تیو رضا  یبهره ور  ت،یفی)ک  یکار   یامدهایبر پ  میبه شکل مستق   یتوانمند   (72:  1397

غ  نیهمچن رضا  میرمستقی به شکل  و همکاران،    یهکیدارد)ش  ریتأث  یو خودکارآمد   زشی انگ  ،یشغل  تیبر  تاش 

  تی رضا  جهیدر نت  شایانی کرده کهکمک    یمشتر  تیو رضا  یفرد   یاثربخش  ش ی به افزااین موضوع   و(246:  1398

از مناسب    یکیافراد،    یروانشناخت  یتوانمنداز سوی دیگر    به سازمان ها را به همراه دارد.  قیعم  یو تعهد و وفادار 

  ت یری مد  یندها یو فرآ  یرا در جهت بهبود عملکرد مال  یمثبت  جیو نتا  بودهها در صنعت    نهیموضوعات و زم  نیتر

جهت ارتباط با افراد و    ران،یمد  یروانشناخت  یتوانمند  یژگیاز و  یبرخوردار   نی. همچندینما  یخدمات فراهم م

 یدر بخش عموم   یروانشناخت  یتوانمند  ن،یمناسب است. علاوه بر ا  اریبالا بس  یتعامل  هیروح  ابا ارزش و ب  انیمشتر

تعامل با    نیها در ح  تیو مسئول  اراتیاخت  ،یریگ   میمشارکت دادن کارکنان در تصم  یبرا   یتیریرفتار مد  کی

ا  یم  یتلق  انیمشتر از  و  ا  یبرا   یازه ی انگ  قیطر  نیشود  بر  م  ن یتمرکز  فراهم  و  کند  یحوزه  ماخماه  آل   (

خود را با ابراز    تیتوانند خلاق  یو چه کارمند؛ م  ریافراد توانمند، چه مد(به گونه ای که  897،ص1،2020همکاران

دارند تا   زهیانگ ی برخوردارند به طور ذاتی روانشناخت یتوانمند  ازکه  یافرادو   نشان دهند دیو مف  عیبد یها  دهیا

 یافراد را برم   یروانشناخت  یتوانمند   گشته ودر آن ها    تیخلاق  شی تلاش منجر به افزا  نیتلاش کنند که احتمالاً ا

استفاده کنند  زدیانگ پنهان خود  منابع  از  امر    تا  این  تول  که  )  دی نما  یم  یانیخلاقانه کمک شا  یها  دهیا  دیبه 

 (.9،ص  2،2019آپپیومیومی و همکاران 

 
 پیشینه های تحقیق 

 نتایج متغیرها عنوان تحقیق  سال نام محقق

 پیشینه داخلی

خداپرسست  

سالک  

معلمی  

 وهمکاران 

1401 

آزمون تجربی مالی  

رفتاری:ارزیابی  

مقایسه کارایی مدل  

های هزینه سهام  

عادی تحت تاثیر 

ویژگی های بنیادی  

 شرکت ها 

مالی  

رفتاری،سهام  

عادی،بنیادین  

 شرکت ها 

جمع اوری شد و به شیوه   1397شرکت نمونه در سال  87داده های 

تحلیل توصیفی با اجرای آزمون تحلیل پوششی داده ها و آزمون تی  

زوجی تجزیه و تحلیل شده و برای مقایسه کارایی از مدل های رشد  

نظر گرفتن نتایج    گوردون و اولسون جونتر استفاده شده است،با در

آزمون ها و مقایسه توان تبیین کنندگی و دقت هر یک از مدل ها،می  

توان گفت دو مدل اولسون جونتر و گوردون در سطوح اطمینان مختلف  

از اعتبار مناسب و اتکاپذیری برخوردارند و از لحاظ مقایسه ای تفاوت  

عاد تیپ  معناداری بین این دو مدل وجود دارد براساس نتایج سطح اب 

های شخصتی بر شمرده در پژوهش به عنوان یک متغیر  تعدیل  

 
1 Al-Makhadmah et al 
2 Appuhami et al 
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 نتایج متغیرها عنوان تحقیق  سال نام محقق

گر،ارتباط قوی بر تفاوت معنا دار بین کارایی مدل های هزینه سهام  

 عادی دارد.

حسنود و 

 همکاران 
1400 

اثر پیچیدگی  

اقتصادی بر نابرابری  

درآمدی در  

کشورهای منتخب  

در حال توسعه  

رویکرد پانل  

 دینامیک 

پیچیدگی 

صادی،روش  اقت

گشتاورهای  

تعمیم 

یافته،نابرابری  

 درآمدی

این پژوهش با بکارگیری رویکرد پیچیدگی اقتصادی وو استفاده از روش  

های گشتاور تعمیم یافته پویا،حداقل مربعات کاملا اصلاح شده و حداقل  

مربعات پویا به بررسی اثر پیچیدگی اقتصادی بر نابرابری درآمدی در  

  2020-1995در حال توسعه طی دوره زمانی منتخبی از کشورهای 

پرداخته است،مطابق نتایج بدست آمده افزایش پیچیدگی اقتصادی در  

هر سه مدل در کشور در حال توسعه موجب نابرابری و ناعادلانه تر شدن  

توزیع درآمد شده است،نامتعادل شدن توزیع درآمد در این کشورها به  

و فعالیت های تولید در دست گروه  دلیل وجود تمرکز دارایی ها سرمایه 

خاصی و همچنین وجود نابرابری های فرهنگی،اجتماعی،جنسیتی و 

 رانت های ایجاد شده ناشی از این نابرابری است. 

امرایی و  

 آذر
1400 

عوامل مؤثر در  

کارایی نظارت و  

ارزیابی عملکرد  

مالی بخش عمومی  

در بودجه ریزی  

مبتنی بر عملکرد با  

 فراترکیب رویکرد 

عملکردمالی،  

ارزیابی  

 عملکرد مالی 

مقاله نهایی جهت بررسی عوامل مؤثر در    42مقاله به دست آمده،  82از 

کارایی نظارت و ارزیابی عملکرد مالی در بخش عمومی در بودجه ریزی  

مبتنی بر عملکرد استفاده شد. در ادامه با مقوله بندی شاخص ها و  

ای طرح مورد تحلیل قرار گرفت،  انجام تکنیک دلفی فازی، محتو

شاخص های اصلی شناسایی و غربالگری شدند. سپس با استفاده از  

روش سوارا نسبت به اولویت بندی و وزن معیارها اقدام و سیزده عامل  

به ترتیب اولویت تعیین شد که از بین آنها الزام برای نظارت و ارزیابی،  

مبنای عملکرد، تدوین الگوی  اصلاح قوانین، اجرای کامل بودجه ریزی بر 

یکپارچه نظارت و ارزیابی و شناسایی معیارهای عینی ارزیابی عملکرد و  

 تربیت نیروهای متخصص در مطالعات فوق مهم ترین نقش را داشته اند. 

 پیشینه خارجی 

سلیمانی و  

 همکاران 
2022 

تأثیر برندسازی  

داخلی بر عملکرد  

مالی سازمان و  

برند:  وفاداری به 

نقش میانجی  

توانمندسازی  

 روانشناختی 

برندسازی  

داخلی،  

عملکرد مالی،  

وفاداری برند،  

توانمندسازی  

 روانشناختی 

. یافته ها نشان داد که برندسازی داخلی و توانمندسازی روانشناختی  

تأثیر معناداری بر عملکرد مالی ندارند، اما هر دو تأثیر مثبت و معناداری  

د دارند. به همین ترتیب، نقش میانجی گری  بر وفاداری به برن

توانمندسازی روانشناختی بر موضوع تاثیر نام تجاری داخلی بر وفاداری  

برند تایید شد. علاوه بر این، توانمندسازی روانشناختی نقش مهمی را در  

 تأثیر نام تجاری داخلی بر عملکرد مالی ایفا نکرد.

 2022 توچت 
  یتوانمندساز ریتأث

بر   شناخی روان 

توانمندسازی  

روانشناختی،  

برای  نشان داده است که چهار مولفه  ق یتحقیافته های حاصل از  .

:  ها عبارتند از مؤلفه ن ی ا. وجود دارد یروانشناخت ی توانمندساز

درک مثبتی  که  ودن. افرادی معناداری، شایستگی، حق انتخاب و مؤثر ب 
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 نتایج متغیرها عنوان تحقیق  سال نام محقق

  یسازمان  ی اثربخش

 عمومی در بخش 

اثربخشی در  

 بخش عمومی 

  رفتار آن دارند، و این امر بر  یروانشناخت  ی چهار مؤلفه توانمندساز  هر از

و   ینوآور  ،یتوانند تعهد عاطف یگذارد، م یم ریدانش تأث میها در تسه

 دهند. ش یخود را افزا  ت یخلاق

ودایانتو و  

 همکاران 
2021 

پیاده سازی ارزیابی  

عملکرد برای تعیین  

 عملکرد کارکنان 

ارزیابی  

عملکرد،  

عملکرد  

 کارکنان 

یافته های تحقیق به دست آمده حاکی از آن بود که اجرای عملکرد  

کاری برای ارزیابی عملکرد کارکنان براساس فرم عملکرد کار با یک  

ارزیابی مبتنی برعملکرد انجام می شود، رابطه قوی و مثبتی بین  

شاهده شد، رابطه مثبت و قوی به  عملکرد کاری کارمندان و عملکرد م

این معناست که متغیر عملکرد کار با افزایش عملکرد کارکنان دنبال  

 خواهد شد. 

مات رانی و  

 همکاران 
2021 

رابطه بین سیستم 

کاری با عملکرد بالا،  

توانمندسازی  

روانشناختی، و  

عملکرد خدمات  

کارکنان در صنعت  

 خرده فروشی خودرو 

سیستم کار،  

توانمندسازی  

روانشناختی،  

عملکرد  

خدمت  

 کارکنان 

یافته های به دست آمده نشان می دهد توانمندسازی روانشناختی تاثیر  

قابل توجهی بر عملکرد خدمات کارکنان دارد. انتظار می رود که این  

 موارد بر ایجاد سیاست های و رویه های مناسب در سازمان موثر باشد.

 

 ر های پژوهشگمنبع: یافته
 

 شناسی پژوهش روش -4

 پیمایشی  -یفیاست و به لحاظ طبقه بندی بر مبنای روش، توص  یپژوهش حاضر کاربرد  ق،یاز لحاظ هدف تحق

ا   ی از روش کتابخانه ا  قیتحق  نهیشیموضوع و پ  اتی اطلاعات در مورد ادب  یپژوهش جهت گردآور   نیاست. در 

و فارسی   نیو کتب لات  الاتموجود و مرتبط با موضوع، مطالعه مق  قاتیاستفاده شده است که شامل بررسی تحق

پژوهش و آزمون آنها از روش    ات یفرض  یتجرب   یمی باشد. به منظور بررس  نترنتیاستفاده از ا  نیمرتبط و همچن 

داده ها مورد استفاده قرار گرفت. جامعه   یر گردآو یو برا  یطراح یرو پرسشنامه ا نی. از ادیاستفاده گرد یدانیم

آور   پرسشنامه  104تعدادباشد که    یممدیران بخش عمومی    قیتحق   اتیو فرض  یمعتبر و قابل سنجش جمع 

استفاده شده است    ییمحتوا  ییمنظور سنجش اعتبار پرسشنامه از روا  بهقرارخواهد گرفت.    یمورد بررس  قیقتح

  رها یکه درباره سودمند بودن و نبودن سوالات با توجه به متغ  دیگرد  عیتوز  یمتخصصان و خبرگان دانشگاه  نیکه ب

 یی واو نسبت اعتبار محت  یشده، جمع آور  لیتکم  یقرار گرفته است، پرسشنامه ها   یمورد بررس  ریو هدف هر متغ

مطابق     ابیارز  12رفته و بر اساس تعداد  قرار گمدیریت مالی  نفر از متخصصان حوزه    12  اریپرسشنامه در اخت  نیا

CVR  ی را برا   63/0تا    59/0  نیهر سوال ب  یمحاسبات بدست آمده برا   جیباشد که نتا  یمورد قبول م  59/0معادل  

بدست آمده    جیباشد.پس از نتا  یم  قیسوالات تحق  یمتما  یمناسب برا   ییروا  انگرینشان داده است ، که ب  هیهر گو

ین مدیران بخش  آزمون ب  شیپرسشنامه پ  30شامل    هینمونه اول  کیپرسشنامه ابتدا    ییایپا  زانیم  یبررس  یبرا 
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  SPSS26پرسشنامه ها به کمک نرم افزار    نیبه دست آمده از ا  یو سپس با استفاده از داده ها   دیگرد  هیته  عمومی

رد شده است که نشان دهنده اعتبار  برآو  7/0سازه ها بالاتر از    یتمام  یاعتماد بدست آمده ،در مقدار آلفا برا   زانیم

 باشد.    یمربوط به هر سازه م  یرهایمتغ  ی از محتوا   انیپاسخگو  کسانیمناسب و    یو برداشت فکر   قیپرسشنامه تحق

 

 هاافته و ی هاداده تحلیل  4-1

 پرداختهشناختی: در این پژوهش ابتدا به بررسی متغیرهای جمعیت شناختی تحقیق   توصیف متغیرهای جمعیت 

، همانطور که از نتایج مشخص می باشد، بیشتر افرادی که پاسخ دهنده پرسشنامه آقا بودند.جسنیت  شده است 

دهندگان، مرد،  2/94پاسخ  دهندگان،8/5درصد  پاسخ  سن  باشد،  می  زن  بین  0/1درصد  سال،    40-30درصد 

 سال می باشند.   61  درصد بالاتر از4/15سال و    60-51درصد بین  0/50سال،    50-41درصد بین  7/33

برای شاخص   )پایایی) های کمی: قبل از ارزیابی مدل اندازه گیری، در این تحقیق ابتدا قابلیت اطمینان  یافته

بررسی می شود. برای روایی هر سازه از روایی واگرا و روایی همگرا    (قابلیت اطمینان سازگاری درونی)های هر سازه  

سازگاری درونی از دو معیار ضریب آلفای کرونباخ و قابلیت    (پایایی)نان  استفاده شده است. برای قابلیت اطمی

برای مناسب بودن مدل اندازه گیری استفاده شد. مقدار آلفای کرونباخ بدست آمده    (پایایی ترکیبی) اطمینان سازه  

برنستین)  70/0بیشتر و  نوننالی  نظر  براساس  و  باشد  بالا  1994می  درونی  سازگاری  نشان دهنده  باشد،  (   می 

می باشد و براساس نظر فورنل و    70/0همچنین قابلیت اطمینان سازه)پایایی ترکیبی( بدست آمده که بیشتر از  

بود که    40/0( از پایایی مناسبی برخوردار می باشد، همچنین بارهای عاملی گویه های بیشتر از  1981لارکر )

ل قبول( هستند در این تحقیق برای سنجش روایی همگرا  براساس نظر هیر و همکاران از نظر آماری معنی دار) قاب

بزرگتر باشد،    5/0از    AVEاستفاده شد، روایی همگرا زمانی وجود دارد که    AVEاز میانگین واریانس استخرج شده  

می باشد که براساس نظر فورنل لارکرنشان دهنده روایی   5/0بدست آمده در این مطالعه بیشتر از    AVEمقدار  

 ارائه شده است.   1اسب می باشد، نتایج مربوط به پایایی و روایی همگرا در جدول  همگرای من

برای بررسی روایی واگرا)اعتبار تشخیصی( از روش بارهای عاملی متقاطع و شاخص فورنل و لارکر استفاده  

های استفاده می شود، با توجه به این که تمام متغیرهای    AVEلارکر از ریشه مربع  -شده، در ارزیابی معیار فورنل

در این تحقیق در هر دو روش بارهای عاملی متقاطع و معیار فورنل و لارکر اعتبار واگرا)اعتبار تشخیصی( سازه ها  

 را تایید کردند، در نتیجه مدل اندازه گیری در این تحقیق قابل اعتماد و معتبر می باشد. 

استفاده شده است، نتایج   PLSین مطالعه برای بررسی مدل پیشنهادی از تجزیه و تحلیل مدل ساختاری:در ا

ارائه شده است، در این شکل واریانس ، معنی داری آماری و ضریب مسیر    1( در شکل  PLSاثرات مستقیم)تخمین  

خصی برای قدرت  درنظر گرفته شده برای سازه های درونی به عنوان شا   R2مشخص شده است، علاوه براین مقدار

 پیش بینی مدل ارائه شده است. 

و معیار    R2در این مطالعه از ضرایب    PLSبرازش مدل ساختاری:برای بررسی برازش مدل ساختاری با روش  

Q2    ،استفاده شده استR2    معیاری است که برای متصل کردن بخش اندازه گیری و بخش ساختاری مدلسازی

  Q2نشان از تاثیری دارد، که یک متغیر برونزا بر یک متغیر درونزا می گذارد،   معادلات ساختاری به کار می رود و  
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 وR2 ( معرفی شد و قدرت پیشبینی مدل را مشخص میسازد مقادیر 1975معیاری است که توسط استون و گیزر)

Q2    ارائه شده است  2در جدول. 

 
 نتایج روایی و پایایی  -1جدول 

 آلفای کرونباخ متغیر
𝜶 > 𝟎. 𝟕 

 پایایی ترکیبی 

𝐂𝐑 > 𝟎. 𝟕 
 پایایی اشتراکی

COMMUNALITY>0,5 

 662/0 907/0 870/0 ویژگی های رفتاری 

 732/0 890/0 810/0 مسئولیت پذیری 

 746/0 898/0 831/0 کارایی 

 754/0 902/0 837/0 اعتماد

 608/0 886/0 838/0 سبک مدیریتی

 694/0 872/0 780/0 سبک آمرانه 

 671/0 859/0 758/0 تحکمی سبک 

 704/0 877/0 790/0 سبک خدمتگزار 

 708/0 879/0 794/0 کارآمدی 

 635/0 874/0 809/0 ارزیابی عملکرد 

 منبع)یافته های پژوهشگر( 

 
 Q2 وR2 مقادیر -2جدول  

 ضریب تعیین اشتراک  متغیرهای

 898/0 647/0 مسئولیت پذیری 

 782/0 561/0 کارایی 

 414/0 298/0 اعتماد

 890/0 610/0 سبک آمرانه 

 752/0 483/0 سبک تحکمی 

 390/0 263/0 سبک خدمتگزار 

 425/0 285/0 کارآمدی 

 567/0 330/0 ارزیابی عملکرد 

 منبع)یافته های پژوهشگر( 
 

مشخص شد که مدل ساختاری از برازش و قابلیت پیش بینی مناسبی برخوردار است،    Q2و    R2با توجه به مقادیر

 همچنین مدل پژوهش و آزمون فرضیات با استفاده از رویکردمدلسازی معادلات ساختاری به شرح زیر است. 
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 برای فرضیه های تحقیق  T. مدل ترسیم شده همراه با ضریب مسیر و مقادیر آماره1شکل

 منبع)یافته های پژوهشگر( 

 

 
 و ضرایب استاندارد فرضیه های تحقیق  P-value: مدل ترسیم شده همراه با مقادیر 2شکل

 منبع)یافته های پژوهشگر( 

 

راه حلی برای بررسی کلی مدل بوده بین صفر تا یک قرار دارد، و    PLSدر مدل    GOFبرازش کلی مدل: شاخص  

مقادیر نزدیک به یک نشانگر کیفیت مناسب مدل هستند، این شاخص توانایی پیش بینی کلی مدل را بررسی می 
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کند و اینکه آیا مدل آزمایش شده در پیش بینی متغیرهای مکنون درون زا موفق بوده است یا خیر، برای بررسی 

معیار  بر از  کلی  مدل  شود    GOFازش  می  کم،   GOF=0.1استفاده  مقدار   GOF=0.25میزان  و  متوسط  مقدار 

 به کار می رود.  PLSبرای سنجش اعتبار مدل های    GOF=.36بزرگ

 
 

برازش مناسبی مدل کلی تایید می شودف علاوه بر این    6650/0به میزان  GOFبا توجه به مقدار بدست آمده برای  

جدول بالا ضرایب معیاری برای بررسی برازش مدل ساختاری محسوب می شوند. ضرایب مربوط به با توجه به  

 متغیرهای پنهان درون زای )وابسته( مدل است که با توجه به نتایج به دست آمده مقادیر مطلوب است. 

 با توجه به تحلیل اطلاعات نتایج فرضیات به صورت جدول زیر است. 

 
 مسیر و معناداری برای متغیرها نهاییخروجی های ضریب   -3جدول

 معناداری  ضریب مسیر  مسیر

 766/3*** 374/0 ارزیابی عملکرد    ویژگی رفتاری

 469/3*** 356/0 ارزیابی عملکرد   سبک مدیریتی  

 009/3*** 382/0 کارآمدی   ویژگی رفتاری 

 364/2*** 308/0 کارآمدی   سبک مدیریتی 

 241/5**** 418/0 ارزیابی عملکرد    کارآمدی  

 مورد تایید است.  % 90مورد تایید است.      *در سطح اطمینان  %95** در سطح اطمینان 

 مورد تایید است %999درصدتایید است.   ****در سطح اطمینان%99*** در سطح اطمینان 

 منبع)یافته های پژوهشگر( 

 

درصد و  95نشان داد که در سطح اطمینان  Smart PLSنتایج مدلسازی معادلات ساختاری با استفاده از نرم افزار 

 درصد فرضیات تحقیق تایید می شوند. 99

 
 خروجی های ضریب مسیر و معناداری برای فرضیات میانجی  -4جدول

 معناداری  مسیر

 009/0*** ارزیابی عملکرد   کارآمدی   ویژگی رفتاری

 031/0*** ارزیابی عملکرد  کارآمدی   سبک مدیریتی  

 منبع)یافته های پژوهشگر(  
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درصد و  95نشان داد که در سطح اطمینان  Smart PLSنتایج مدلسازی معادلات ساختاری با استفاده از نرم افزار 

 درصد فرضیات تحقیق تایید می شوند. 99

 

 گیری و پیشنهادها نتیجه -5

 یو مال   یعملکرد اقتصاد  یابی و ارز  یبر کارآمد  یتیریدر سبک مد  یرفتار  یها  یژگیو  ریتاث  پژوهش حاضر با هدف

درصد فرضیات تحقیق  95انجام پذیرفت، نتایج پژوهش بیانگر آن است که در سطح اطمینان    یبخش عموم  در

  ی قدرت سازگار  دیاست، با یامروز  یسازمان ها یجزء جداناشدن ،رییمهم که تغ نیبا درک امورد تایید می باشد،

رو به   شیپ  یاز راه ها  یکی.  ابدی  شیافزا  یو اجتماع  یمختلف اقتصاد  یدر عرصه ها  ریو انطباق با تحولات اخ

است که به سرعت کهنه و    یکسب مهارت  قیاز طر  یتوانمندسار   ا،یو پو  دهیچیمنظور غلبه بر اوضاع نامطمئن، پ

سازمان به    یاتیح  ییو دارا  یثروت مل  ادیتوانمند و کارامد، که بن  یانسان  یرو یرو داشتن ن  نیشود ؛ از ا  یمنسوخ م

در  . بـه دنبال خواهد داشت  یاقتصاد  یسازمان ها، شرکت ها و بنگاه ها   یراب  یادیز  اریمنافع بس  د،یآ  یشمار م

 یرا م  یباشند و این تغییرات تدریج  یصنایع دائم در حال تغییر و تحول م  عصر حاضر شرکت ها، سازمان ها و

افزایش    ،یمال  یاطلاعات بر گزارشگر   یفناور  یحاکم بر شرکت ها نسبت داد. اثرها  یو درون  یتوان به عوامل محیط

و غیره، از جمله    یافزایش نظارت برون سازمان  ،یعملکرد مال  یابیتوجه ویژه به کیفیت ارز  ،ی حسابرس  یمؤسسه ها

نفعان    یذ  یرا به افزایش کیفیت کار خود به منظور افزایش رضایت مند   یحسابرس  یهستند که مؤسسه ها  یعوامل

که ارزشمندترین    یحسابرس  یها  نموده است. در این میان، حسابرسان شاغل در مؤسسه   ملزم  یعملکرد مال  یابیارز

به مدیران کمک    یبه اهداف سازمان  یروند  جهت دستیاب  یبه شمار م  یحسابرس  یمؤسسه ها  هیمامهم ترین سر  و 

  ی کیفیت توانمند   ،یحسابرس  یاز عوامل مهم بقا و حیات مؤسسه ها  ی. از این رو، امروزه یکندینما  یم  یشایان

  ط یکه قصد داشته باشد در مح  یهر سازمان  یبرا  ریاز ضرورت ها و الزامات مهم و ناگز  ییک  .باشد  یم  یانسان  ینیرو 

تعال  یامروز حضور فعال  ی متغیر و رقابت باشد، حرکت در مسیر بهبود، موفقیت، رسیدن به  و   ی سازمان  یداشته 

مجدد ببخشد.    یزندگ  اواند به سازمان هت  یم  یتعال  نیا  یاست. حرکت به سو   یعملکرد مال  نیاز بهتر  یبرخوردار 

است که    ییوسته اپ  ندیسازمان، فرا  یعملکرد مال  ژهیو بهبود عملکرد و به و  یابیمرتبه ارز  نیبه منزله بالاتر  یتعال

مداوم و استفاده از اهداف از پیش تعیین شده،    یها  یآغاز و در طول مسیر با ارزیاب  یو هدف گذار  یبا برنامه ریز 

سازمان، سبب    یپیش رو  یو با اصلاحات لازم، حذف موانع و تأکید بر فرصت ها  دهها مشخص ش  یینواقص و نارسا

کمک به بهبود    یعملکرد مال  یابیعلل عمده توسعه ارزاز جمله  .گردد  یافزایش موفقیت سازمان در تمام ابعاد م

تواند    یم  یو شناخت  یزشیانگ  یدهد که ساز و کارها  ینشان م  یروانشناخت  یها  هیاست. نظر  تیریعملکرد مد

 یاب یوجود نظام ارز  ن،ی. افزون بر ادینما  نییرا تب   یتیریدو عملکرد م  یعملکرد مال  یابینظام جامع ارز  نیرابطه ب

توجه به  دارد  ییبالقوه افراد نقش بسزا  یها   یاستعدادها و توانمند   ییکارآمد و اثربخش در شناسا  یلعملکرد ما 

بر    را  ها، خصوصا هنگامی که شرایط بیرونی، فشارهایی اقتصادی  های مالی و اقتصادی مدیران و توسعه آن  مهارت

های    حیتلا ای از ص  وجود مجموعه پیچیده  دلیلکند. به    کنند، اهمیت مضاعف پیدا می  تحمیل می  سازمان

، از اهمیت چشمگیر برخوردار هستند.  مدیران  ثانویههای    های چندگانه، آموزش  ضروری برای سازگاری با نقش
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های    ندگی اهمیت دارد. محتوای برنامهبندی و سطح دربردار  ها توجه به محتوا، نحوه ارائه زمان  در این آموزش

اند، به    دیده  توانمندیبستگی دارد. در یک سطح، همه کسانی که آموزش    مدیر آموزشی به چگونگی درک نقش  

های اجرایی متنوع نیاز دارند. مثال اگر آنها مسئول مدیریت    کسب آمادگی کافی برای برعهده گرفتن مسئولیت

  مدیران سازی    های اساسی در امور بازرگانی و اقتصاد نیاز خواهند داشت. اما آماده  مهارتمنابع باشند، به برخی  

  . کند می    ا طلبتری ر  های یادگیر رویکردهای پر مخاطره  آفرین در سازمان  برای تبدیل شدن به مدیرانی تحول

وارد    یبخش عموم  یها  نهیزه  زانیکه به م  ییشده است. فشارها  نهیپرهز  اریبس  رانیامروزه اداره سازمان ها در ا

شهروندان    یازها یبه ن  ییهمزمان که پاسخگو  یبخش عموم  رانیضرورت را به وجود آورده است که مد  نیشود، ا  یم

است که    کپارچهی  یتیفعال  رانی کنند. توانمندی مد  یتلاش م  زین  رانیکنند، در خصوص توانمندی مد  یم  تیرا تقو

توانمندی    نیسازمان است. همچن  ییربنایز  ستمیبه عنوان س  رانیساختن توانمندی مد  نهیو نهاد  تیهدفش تقو

به    یخام منابع انسان  یاستعدادها   لیراهبردها، ملاحظه ها است که هدفش تبد  یو اجرا  یطراح  ندیفرآ  رانیمد

انسانها دارا تعملکرد اس  ب  یعرصه کاربرد  یبرا   یمتعد   یاستعدادها   ی. تمام  بردار هستند. به هر حال  و    ی هره 

نقش    رانی باشد. توانمندی مد  یچندان مطلوب نم  یلیاغلب به دلا  ل،یاستعدادها به عملکرد قابل تحو  نیا  لیتبد

  ن ی به ا  یق و توانمندی کارکنان منابع انسانی استعداد به عملکرد را بر عهده دارد که با برداشتن موانع و تشو  لیتبد

 یمبتن  یدر بخش عموم  ییدر اقتصاد کشور، پاسخگو  یو خصوص  یبخش عموم  کینظر به تفک.ندیآ  یکار نائل م

در    نیبنابرا  گذارد،یبر جوامع م  یدیشد  ریکارگزاران و رفتار آن ها همواره تأث  مات یفرض است که تصم  نیبر ا

  ی را برا   کارگزاران  ارو رفت  ماتیتصم  توانیم  شوند،یکه شهروندان به شدت از رفتار آنان متأثر م  یتیوضع  نیچن

دولت در راس منافع   ییاجرا یها ها و دستگاه  حاصل کرد که سازمان  نانینمود و اطم  تیمنافع مردم هدا نیتأم

از ادارندیگام برم  یعموم منافع عموم را به    نیتأم  نیتضم  ،یدر بخش عموم  ییپاسخگو  تیبا تقو  دیرو با  نی. 

در مورد مصرف    دیبا  رانیکننده و هدف توسعه هستند.  لذا مد  ل یتسه  دممر  یا  در هر جامعه  رایحداکثر رساند، ز

 . ندیمصرف منابع آگاه نما  ان یاز جر  یمقتض  یقیبه جامعه پاسخگو بوده و مردم را به طر  یمنابع عموم

 

 پیشنهادات برای تحقیقات آتی 

 عمومی بپردازند.پیشنهاد می گردد در تحقیقات خود به بررسی عوامل موقعیتی و متغیرها دموگرافیک در بخش  

برقراری   برای  بیشتر  نوآوری  و  افزایش خلاقیت  ایجاد  برای  از روش هایی  افراد در سیستم بخش عمومی خود 

 ارتباطات خود استفاده نمایند تا بتوانند جذب بیشتر و آسان تری را برای ارزیابی عملکرد قوی داشته باشند.  

 "هیچگونه تعارض منافع توسط نویسندگان بیان نشده است"

 کر و ملاحظات اخلاقیتقدیر و تش 

کمال تشکر و قدر دانی را   کیهان آزادیو دکتر    پطرو سپهریاز راهنمایی های  ارزنده اساتید ارجمند دکتر  

در واحد رشت، دانشگاه آزاد اسلامی،    عسکر پوررضا سکوسردارم . این مقاله مستخرج از رساله دکترای تخصصی  

   رشت، ایران می باشد.
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 منابع و مراجع 

از  1400ابونوری،اسمعیل،تهرانی،رضا،صبوری،حسین) استفاده  با  واقعی  بخش  به  مالی  بخش  از  ریسک  (سرایت 

( شرطی  برخورد  مالی،دوره  ccxشاخص  اقتصاد  ایران،فصلنامه  سرمایه  بازار  موردی  مطالعهه   )

 24-1،ص3،شماره15

منی و تجربه مدیران،فصلنامه  (الگوی رفتاری مدیریت سود مبتنی بر دانش ض1399اسدی،نجمه،کرمی،غلامرضا)

 95-87علمی پژوهشی،ص

نمودن آن در    ییاجرا  یو راهکارها   یمال نیتام  نینو  یابزارها  ی( بررس1394) ده یحم  ،ی ری ام  ؛یزاده، عل  لیاسماع

 .74-57، ص31شماره  ، یبانک تجارت، فصلنامه علوم اقتصاد 

بر    یزیردر بودجه  یبخش عموم  یعملکرد مال  یابیمؤثر نظارت و ارز  ی( ارائه الگو1400حافظ؛ آذر، عادل )  ،ییامرا

 .86-53(،  52)13  یو حسابرس  یمال  یحسابدار   یعملکرد، پژوهش ها  یمبنا

کشیده،مرجان) نژاد،منیژه،دامن  کلان  1401باقری،فاطمه،نظریان،رافیک،هادی  های  شاخص  (تاثیر 

ایران و   کشورهای منتخب در حال توسعه  بانکی،مالی،اقتصادی و بحران های اقتصادی بر ادوار تجاری 

 323-303،ص2،شماره16اسلامی و توسعه یافته،فصلنامه اقتصاد مالی،دوره  

اکبر) بر  1399بیات،مرتضی،نوروزی،محمد،میراشرافی،زهرا،پورموسی،علی  مدیریت  رفتاری  عوامل  تاثیر  (بررسی 

 76-53کارایی سرمایه گذاری وارزش شرکت،فصلنامه پژوهش های تجربی حسابداری،ص

آن بر    ریو تأث  رانیمد  یروانشناخت  یتوانمندساز  یابی( ارز1396)  یعل  ،یاورینادر؛    دی زاد، جعفر؛ رضوان، س  کیب

فصلنامه    ران،ینفت ا  یشرکت مل  یدر معاونت توسعه منابع انسان  کیاستراتژ  یزیرنگرش آنان به برنامه 

 .214-195(،  34)9در صنعت نفت،    یمنابع انسان  تیریمد

(اثر پیچیدگی اقتصادی بر نابرابری درآمدی در  1401کریمی،محمدشریف،فلاحتی،علی،خانزادی،آزاد)حسنوند،علی،

- 193،ص1،شماره16کشورهای منتخب در حال توسعه رویکرد پانل دینامیک،فصلنامه اقتصاد مالی،دوره  

214 

کارکنان،    یشناخت  روان   یتوانمندساز  یامدها یو پ  ندهایشایپ  لی( فراتحل1400حسن)  ز،یحامد؛ رنگر  ،یچ  خامه

 .95-73(،  1)19  ،ی فرهنگ سازمان  تیریمد  یمجله علم

پرست،محمدرضا) معلمی،عباس،رضضایی،فرزین،خردیاز،سینا،وطن  سالک  مالی  1401خداپرست  تجربی  (آزمون 

شرکت   بنیادین  های  ویژگی  تاثیر  تحت  عادی  سهام  هزینه  های  مدل  کارایی  مقایسه  ارزیابی  رفتاری 

 43-23،ص4،شماره16ا،فصلنامه اقتصادمالی،دوره ه

وضوح نقش و    ،یاطلاعات حسابدار   ینقش واسطه ا   ی( مدل بند1397اکبر )  ،یز یشکراله؛  زارع گار  ،ی خواجو

مطالعه    یتیری عملکرد جامع و عملکرد مد  یابیارز  یها  ستمیس  نیبر رابطه ب  یروانشناخت  یتوانمندساز 

 . 73-45(،  37)10  ،یمال  یحسابدار   ،یبرق منطقه ا   ی: شرکت ها یمورد 
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آن در    یابیو ارز  یدر بخش عموم  یتعهد   یحسابدار   یساز اده یو پ  یر ی( ضرورت بکارگ1398)  دیاله نژاد، وح  حیذب

  ی توسعه سازمان  یفصلنامه علم  ران،یا  یاستفاده در بخش عموم  یبرا   یمال  یو گزارشگر   ییسطح پاسخگو

 .121-97(،  68)  س،یپل

الگو 1399)یدرعلیح  رومند،ین  ن،یغلامحس  ت،یارض فصلنامه    ،ینظام  یعملکرد کارکنان سازمان ها  یابیارز  ی( 

 . 288-265،ص82شماره  ک،یاستراتژِ  یمطالعات دفاع

معاصر در علوم و    یکارکنان مدارس، پژوهش ها  یتوانمند ساز   ی( بررس1399)لادیزاده، م  فیصابر؛ شر  ،یعیشف

 .35  -47(،  12)2  قات،یتحق

 یروان شناخت  یبر توانمندساز  یاجتماع  هیسرما  ری( تأث1398ابوبکر )  ،یسییآهنگ، فرحناز؛ ر   م؛یتاش، مه  یهکیش

 .259-237(،  44)12  ،یعموم  تیریمد  یپژوهش ها  ،یفکر  هیسرما  یانجیبا نقش م

روان    ینقش توانمندساز  ی( بررس1397اصغر )   یعل  ،یسعد  یکاظم؛ دهقان  ،یکاظم   ن؛یمحمدحس  ،یصفرزاده بندر 

  ی و سابقه    یسازمان  گاهیجا  یلیبر نقش تعد  دیبا تأک  یرفتار حرفه ا   نییآ  تیحسابرسان بر رعا  یشناخت

 .90-71(،    1)25  ،یو حسابرس  یحسابدار  یها   یکار، بررس

کل عوامل تولید در اقتصاد  (اثرات مالی بر بهره وری  1401طاهری نیا،مسعود،حسنوند،علی،حبیبی،مرتضی زاده)

مالی،دوره   اقتصاد  توزیعی،فصلنامه  های  وقفه  با  برداری  گرسیون  خودر  های  مدل  از  شواهدی  ایران 

 21-1،ص4،شماره  16

  ی ااخلاق حرفه   نیرابطه ب  ی( بررس1396)  میسل  ،یمحمد؛ کاظم  ، یجاهد  ما؛ یزاده، ش  بیغر  ن؛یزاده، رام  بیغر

(،  لی)مورد مطالعه: کارکنان آموزش و پرورش اردب  یسازمان  یو نوآور  یاختشن  روان   یبا توانمندساز  رانیمد

 . 100-61(،  2)3  ت،یریدر مد  یروانشناخت  یدوفصلنامه پژوهش ها 

  ی توانمندساز   دارشناسانهیپد  ی( بررس1397محمدرضا )  ان،یآهنچ  ه؛یسم  ،ی کوشک مهد  یمیابراه  ه؛یفاضل، رق

 .285  -304(،  2)6مدرسه،    تیریمد  یپژوهش  یمدارس، دو فصلنامه علم  رانیمد  دگاهیاز د  یمال

(تحلیل داده بنیاد مولفه های رفتار مدیریتی به منظور  1398کلانتری،محمدعلی،بهارستان،جلیل،نادی،محمدعلی)

 38-13ارائه مدل برنظام آموزش عالی ایران،ص

کننده    نیی( ارائه مدل تب1398)  عقوبیدم مزرعه،  زهرا؛ اق   ،یلمید  یانتید  در؛یمحمدزاده سالطه، ح  ؛یعل  ،ی محمد
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Abstract 
Objective: The objective of the study is to investigate the behavioral characteristics of management 

style on the efficiency and evaluation of economic and financial performance in the public sector. 

Methodology: This research is an applied in purpose and a descriptive survey method. The statistical 

population is public sector managers which was selected as a sample of 104 people. A standard 

questionnaire was used to collect information and the structural equation method(SEM) was used to 

test the hypotheses. 

Findings: The findings of the research demonstrated that behavioral characteristics have an effect on 

performance evaluation using the mediating role of efficiency in the public sector. Management styles 

have an effect on performance evaluation using the mediating role of efficiency in the public sector. 

Behavioral characteristics affect performance evaluation in the public sector. Management style affects 

performance evaluation in the public sector. Behavioral characteristics affect efficiency in the public 

sector. Management style affects efficiency in the public sector. Efficiency affects performance 

evaluation in the public sector. 
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 چکيده

بینی مدیریت  گر خوش نقد و ارزش شرکت با توجه به نقش تعدیلداشت وجه  هدف این پژوهش، بررسی رابطه نگه 

های مدیریتی در  گیری تواند برای تصمیما نتیجه کار میر است. پژوهش حاضر از لحاظ هدف، کاربردی است زی

زمینه ارزش شرکت مورد استفاده قرار گیرد. همچنین در این پژوهش چون هدف بررسی رابطه بین متغیرهای  

شرکت    169شود. نمونه آماری شامل  های همبستگی محسوب میسته است، تحقیق، جزء پژوهش مستقل و واب

ها از رگرسیون  است. برای تحلیل داده   1401تا    1393پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمانی  

داشت وجه نقد و ارزش  کمک گرفته شده است. نتایج حاکی از این است که بین نگه  Eviews10پنل و نرم افزار  

داشت  بینی مدیریت بر رابطه نگهدارد. همینطور نتایج نشان داد که خوش   شرکت رابطه مثبت و معناداری وجود

 دارد.  کنندگیوجه نقد و ارزش شرکت، اثر تعدیل 

 بینی مدیریت. داشت وجه نقد، ارزش شرکت، خوش نگه  های كليدی:واژه 

 JEL : G32  ،65F  ،G01طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

شده    یگذار هیدر عرصه تجارت، صنعت و سرما  یدیمنجر به رقابت شد  ،یروابط اقتصاد   عیسر  یرشد و دگرگون

  موقع دارند مناسب و به  یهای گذار ه یبه انجام سرما  ازیخود، ن یهات یبقاء و گسترش فعال  یها برا است. لذا شرکت 

در    ،حال  نیو در ع  ستندین  ی برخورداروجه نقد کاف  از  ،هاکه شرکت  یزمان  .(1400ی و همکاران،د یفلاح حم)

 یمال   نی ممکن است از فرصت تام  ،رانی، مددست آورندرا به  یخارج  یتوانند منابع مالهستند که می  یتیموقع

های  روژه در پ  ستکنند و ممکن ااز حد برآورد می  شیرا ب  یبازده آت  ،بینخوش   رانیمدطور معمول،  بهاستفاده کنند.  

 کنند.    یگذار سرمایه  زیمخاطره آم

 نیازمند دارندمشارکت  بازار سرمایه در که افرادی و گذارانسرمایه ها،شرکت مدیران بهادار، اوراق گرانتحلیل

از   نقد،  وجه نگهداری میزان و  درگردش سرمایه  این زمینه در هستند. مالی مسائل در گیریتصمیم برای اطلاعاتی

نقش مهمی ایفا   مالی  هایگیری تصمیم در  شود کهمی  محسوب  اقتصادی  های و بنگاه  واحدها  های داراییمهم  اقلام 

زیرا   دارد،  بستگی  آن مدت کوتاه  منابع مدیریت  به  زیادی میزان  تا اقتصادی های های بنگاه فعالیت  کنند. تداوممی

 نقد وجه  نگهداری و گردش در سرمایه  شناخت  به است،  سالانهمعمولاً  که عادی دورۀ  یک  در های عملیاتیفعالیت

 تداوم  امکان  و  یابد  تحقق انتظار  مورد های یافته  این مسیر، از که ای به گونه  شود، می  مربوط  آن  مطلوب  مدیریت  و

 (. 2021شود )حبیب و همکاران،   فراهم بلندمدت در فعالیت

دیگر،   فزااز طرف  چالش ها  باعث شده که شرکت   ع یصنا  ندهیرقابت  فرصت ها  با  شوند    یاد یزهای  و  روبرو 

ن استفاده کنند تا بتوانند رقابت  ومد های  است یو سها  ی از استراتژ   موظفندها  شرکت   نی. بنابرا(2015)بچینی،  

خوب شرکت با    ت یوضع  .کرد  یابیارزش شرکت ارز  قیطر  توان ازبرسند. رقابت شرکت را می  تیکنند و به موفق

پاپوتونگان و  ) بازار قابل انجام است    یارهایآن با استفاده از مع  یرگیاندازه   شده و  مشخص  ارزش شرکت  شیافزا

محسوب    ارانگذو سرمایه   رانیمد  یریزی برا برنامه   اتیاز ضرورها  شرکت   یار گذدر واقع ارزش (.  2020همکاران،  

  ی ست. ارزش شرکت برا ها ابر ارزش بازار سهام شرکت   یساختار مال  وی  استراتژ  ریتأث  یچگونگ  شگرینما  شده و

  ری شرکت و تأث  ندهیها از آآن  یابیشرکت در ارز  نفعانیذ  ریسا  اعتباردهندگان و  ران،یگذاران، مدسهامداران، سرمایه

و همکاران،    گانهی  حساس)د  دار  یی به سزا  تیسهام اهم  متیو ق  یارگذسرمایه  یو بازده  سکیآن در برآورد ر

1387.) 

)اسماعیل    باشدیبه منظور کنترل آنها م  سکیانواع ر  ینیب  شیو پ  یریاندازه گ  سک،یر  تیریمد  یهدف اصل

 پروژهای از شرکت آتی بازده حد از  بیش ارزیابی از ناشی  بینی مدیرانهمچنین خوش .  (1396زاده و جوانمردی،  

 بازده کسب که استای  گونه  به گذاریسرمایه های تجاریفعالیت  ماهیت که جاییاز آن باشد.می   گذاریسرمایه

این توجه است، ریسک تحمل مستلزم  یا پروژه  اجرای برایگیری  تصمیم فرآیند در که  است ضروری  نکته به 

 پرهای  گزینه انتخاب سبب مدیران غیرمنطقی گریزی ریسک و  کاریمواقع محافظه از  بسیاری  در گذاری، سرمایه

 کلی بیان در خود به ازحد بیش اعتماد یا بینی(. خوش 1390است )سعیدی و همکاران، گردیده ارزش کم و هزینه

 خلاصه فرد  شهودی  استدلال وها  قضاوت  شناختی، های  توانایی مورد در  اساس بی  اعتقاد یک عنوان  بهتواند  می

 شده بررسی شناختی نوع از های روانشناسانهآزمایش  وها  بررسی از وسیعی مجموعه در بینیخوش  مفهوم شود.
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 اختیار در که اطلاعاتی دقت  مورد در هم بینی وپیش در  خودهای توانایی مورد در هم افراد  دهدمی نشان که است 

اندازه  بیش  برآوردی  گیرد،می   قرار آنان  همدار  از  احتمالات،  در چنینند.   و  نددار  ضعیف عملکردی  تخمین 

 خود افراد که توان گفتمی  طور خلاصهبه.  هستند کمی وقوع  احتمال ایدارغالباً   دانند،حتمی می که را  رویدادهایی

 ند. داردر اختیار  نیز بهتری اطلاعات  که باورند این بر و  پندارندتر میباهوش  واقعاً هستند، از آنچه  را

ی منف  ریاز وجه نقد، بر ارزش شرکت تأث  یترن ییبین باشد، سطح پاخوش   یتریمد  دارای،  شرکت  کیاگر  اما آیا  

لذا این سوال مطرح    وجه نقد بر ارزش شرکت است.  ینگهدار  ریتأث  یبررس  ، مطالعه  نیهدف از ا  ؟خواهد گذاشت

بینی خوش یا خیر؟ و اینکه آیا    شرکت را حداکثر کند  تواند ارزشای از وجه نقد میسطح بهینهشود که آیا  می

 تواند تعدیل کند؟ را می داشت وجه نقد و ارزش شرکت  رابطه نگه   تیریمد

 

 اهميت و توجيه انجام پژوهش  - 1- 1

دارد، از یک طرف، تأمین مالی خارجی ممکن است به موقع در    هایی که در دنیای واقعی وجود به دلیل ناکارایی

های معاملاتی همراه است؛ وجود عدم تقارن اطلاعاتی بین  دسترس باشد با هزینه دسترس قرار نگیرد و اگر در  

وجه نقد    یشود. از این رو، نگهداری تأمین مالی خارجی میافراد داخل و خارج از شرکت نیز، باعث افزایش هزینه

تأمین مالی خارجی   شرکت داشته باشد: در دسترس بودن وجه نقد و کاهش اتکا بر  یبرا   یتواند دو منفعت اصلمی

های عادی و مقابله با شرایط غیر منتظره. به دلیل وجود چنین  گران، در جهت رفع نیازهای برآمده از فعالیت

 . (2021و همکاران،  بی )حب  دارای ارزش خواهد بود  شده، برای سهامداران  گهداریمنافعی، وجه ن

های  دارایی  گذاری در دارد. سرمایهگهداری وجه نقد های بازار، دلالت بر هزینه فرصت نطرف دیگر، ناکارایی   از

کند. این هزینه  ی فرصت از دست رفته به شرکت تحمیل میها، هزینهدارایی   گونهنقدینه، در نتیجه بازده کمتر این

  یابد. داشت وجه نقد، صرف نظر کند، افزایش می های سودآورتری به خاطر نگهگذاری به ویژه اگر شرکت از سرمایه

 تواند تضادهای نمایندگی بین مدیران و سهامداران را افزایش دهد. های نقدینه زیاد، همچنین میدارایی   نگهداری 

ای از وجه نقد نگهداری شده که بیشترین ارزش را  دارد وجود سطح بهینه  تحقیق پیش رو در نظر  بنابراین،

از سطح بهینه وجه نقد نگهداری شده بر ارزش شرکت    ریبینی مدخوش دارد و همچنین تأثیر    برای شرکت به همراه

تواند در ارتقای سطح آگاهی مدیران و به تبع آن مدیریت صحیح را مورد بررسی قرار دهد. نتایج این تحقیق می

ت  شود، نقش مهمی ایفا کند. همچنین با توجه به این که در ادبیا می   وجه نقد که منجر به افزایش ارزش شرکت

وجه نقد نگهداری شده، چگونگی تأثیر سطوح مختلف وجه نقد بر ارزش شرکت و رابطه غیرخطی وجه نقد و ارزش  

است و در بررسی رابطه وجه نقد و ارزش شرکت، نتایج متفاوتی حاصل شده است؛    فتهشرکت مورد بررسی قرار نگر

وط به وجه نقد نگهداری شده داشته باشد و  مرب  تواند سهمی در نوآوری در مبانی نظری و ادبیاتاین تحقیق می

 مورد استفاده دیگر محققان قرار گیرد.
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 داشت وجه نقد و محدودیت مالی رابطه بين نگه - 2- 2

از    یمندکند تا سطح هدف  قیوکارها را تشوممکن است کسب  یتجار  اتیحاصل از عمل  ینقد   یهاانیثبات جر  

 یفراوان   قاتیحفظ کنند. تحق  یآت  ینقد  یهاان یجر  یبرا   نانیدر برابر خطر عدم اطم  مهیوجه نقد را به عنوان ب

مقاصد    یو آن را برا   کنندیحفظ م  خود  یهاهیها و روروال   یاجرا  یها وجه نقد را برا که شرکت  دهدی نشان م

انجام داد    ی تجرب  قاتی(، تحق 2004)و همکاران  2دای(. آلم2012و همکاران    1انی)آدر  کنندی م  رهیذخ  یگذار هیسرما

  ی شتر یوجه نقد ب  ،یاستراتژ   نیا  یهای سودآور ذاتفرصت  لیبه دل  یمال  تیمحدود  یدارا   های که شرکت  افتیو در

تواند  های محدود می وجه نقد در شرکت   ینگهدار   بنابراین کنند.  می   ینگهدار   ت یهای بدون محدودنسبت به شرکت 

 کم غلبه کند.  یگذار بر مشکل سرمایه

(،  2015و همکاران )  4اسکر   که  یاشاره کردند، در حال  هیبالاتر سرما  یندگینما  نهی(، به هز2013و همکاران )  3گائو 

 ف قرار دادند.  هد  شتریوجه نقد ب  ینگهدار   یشرکت برا   لیبر تما  رگذاریمشکل عدم تقارن را به عنوان تأث

 نهیهز نیدهد. همچنمی  شیرا افزا هیفرصت سرما نهیو هز یمال نیتام شتر، یوجه نقد ب یحال، نگهدار  نیبا ا

  ت یکه محدود  ییهاگذارد. در مقابل، شرکتمی  یمنف  ر یدهد که بر ارزش شرکت تأثمی   شیرا افزا  هیسرما  یندگینما

  اتیرا از عمل  ازیمورد ن  ینقد   یهاان یجر  توانندی م  رایندارند، ز  یشتر یوجه نقد ب  یبه نگهدار   یازیندارند، ن  یمال

  ی ها نهیبا هز  توانندیند و مدار  ی دار یپا  ی نقد   یهاان یجر  تیبدون محدود  یهاکنند. شرکت   جادیا  یخود به خوب

 کنند.    یمال  نیمعقول از خارج تام

 

   تیر یبينی مدخوشداشت وجه نقد و رابطه بين نگه - 3- 2

 ی م  نییآن شرکت تع  ینقد  انیبه جر  ی گذار   هیسرما  تی حساس  قیاز طر  یشرکت بر منابع داخل  کی  یاتکا   زانیم

بند  ماتیکه تصم  یزمان  یشرکت  رانی(. مد 1400و همکاران،    مدانلو)  شود اتخاذ    هیسرما  یمربوط به بودجه  را 

 یهای شخص یژگیو  ریتحت تأث  زیوجه نقد ن  یمربوط به نگهدار  طیشوند و شرادر نظر گرفته می   یکنند، منطقمی

  نی تام  ماتیبر تصم  رانیمد  یهایژگیکه و  دهدی نشان م  یرفتار   یگیرد. برعکس، مطالعات مالقرار نمی   رانیمد

  نان یکنند و عدم اطم می   یابیاز حد ارز  شی نظارت خود را ب  های تحتپروژه   ،بینخوش   رانی . مدگذاردیم  ریتأث  یمال

 .  (2021)حسن و همکاران،    رندیگرا دست کم می  جیاز نتا
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(، و کامپلو  2015و همکاران )  3(، آگاروال 2014و همکاران )  2(، محمد 2008)  1کامپلو و هاکبارث   ن،یبر ا  لاوهع

و    یمال  نیهای تاماست یس  ن ییدر تع  ی نقش اساس  یتیریبینی مددهند که خوش می  حی(، توض2013)  4و گراهام 

  شتر یبین بخوش   رانیکه مد  هنددمی  حی (، توض2014دارد. محمد و همکاران )  هابلندمدت شرکت   یگذار سرمایه

  5ر یهوانگ ما  را،یندارند. اخ  یخارج  یمنابع مال  افتنیبه    ی لیکنند و تمامی  یگذار سرمایه   یبا استفاده از وجوه داخل

دهند با  می  حیبین ترجخوش   رانیکنند که مد(، استدلال می2021و همکاران )  6(، و دشموک 2016و همکاران )

بازده بالاتر    یرانیمد  ن یحفظ کنند. چن  ی گذار سرمایه  یوجه نقد را برا  هامداران،پرداخت سود سهام کوچکتر به س

 کنند. بینی میرا پیش   یگذارهای سرمایهفرصت   یبه انباشت وجه نقد برا   لیهای اعلام شده و تمااز پروژه 

  ت یهای بدون محدودبین در شرکت خوش   رانید که مدنده(، گزارش می 8012و همکاران )  7گونر   گر،ید  یاز سو

مشکل   کیمنجر به  نیاما ا د،از حد در ادغام و تملک هستن شیب یگذارای بالاتر و سرمایهه یمخارج سرما ریدرگ

وجه نقد    یصرفاً نگهدار   ینیباز حد، خوش   شیب  یگذار هیسرما  هیشود. بر اساس فرضاز حد می   شیب  یگذار سرمایه

ارزش،    کنندهبیتخر  یهادر پروژه   یگذار هیوجه نقد بالاتر با سرما  ینگهدار   رایز  دهد،ی م  شیبر ارزش شرکت را افزا

بین به  خوش   رانیکه مد  ندفاش کرد  راًی(، اخ2020و همکاران )  8. ترانکندیم   دیتشد  رااز حد    شیب  یگذار هیسرما

های ارزش زا  با پروژه   یمشکلات  نیباورند که چن  نیآن، بر ا  نهیهز  رغمیهستند، اما عل  یخارج  یمال  نیدنبال تأم

 شوند. برطرف می

 

 پيشينه پژوهش  -2-4

در چکیده  داشت وجه نقد انجام دادند.  اعتمادی مدیریت و نگهدر رابطه بیش  ی(، پژوهش2020و همکاران )  9چن 

است:   آمده  مذکور  خوش   نیاپژوهش  مدمطالعه  پ  ریبینی  را  توضمی  شنهادیعامل  تا   ی برا   نیگزیجا  یحیکند 

و ارزش وجه    یهای نقدییدارا  را در سطح  عامل  ریبینی مدها باشد. ما اثرات مثبت خوش شرکت   یهای نقدیی ادار

بر سطح    عامل  ریبینی مدمثبت خوش   راتیها است. تأثشرکت   یگذار سرمایه  یفضا  لیبه دل  شتریکه ب  میداننقد می 

های معاملات  ه یبر نظر  یمبتن  یهای نقدییادار  ی های سنتزه یانگ  ریتحت تأث  یو ارزش وجه نقد به سخت   یمنابع نقد

  عامل   ریکه مد  ییهادهد که چرا شرکت می  حیتوض  شتریمنابع وجه نقد ب  لیو تحل  هیگیرد. تجزقرار می  یندگیو نما

  ی های خطرناک را دنبال کنند و منابع نقد ی گذار سرمایه  یتوانند به طور تهاجمدارند می از حد اعتماد به نفس   شیب

دارند  لیعامل با اعتماد به نفس بالا تما  ران ی دهد که مدنشان می  یقبل  اتیبزرگ را همزمان حفظ کنند. اگرچه ادب
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  ی انداز نقد کنند، اما کمک به پس   زیهای خود از مسائل مربوط به حقوق صاحبان سهام پرهی گذار سرمایه   یبرا 

 است.    یاز بده  شتر یحاصل از حقوق صاحبان سهام ب

در چکیده پژوهش  انجام دادند.    رانیبا عنوان قدرت و اعتماد بنفس مد  ی(، پژوهش2020و همکاران )  1هوانگ 

عامل شکست خورد. ما منبع    ریعامل و مد  ریبینی مددر خوش   یرفتار  یمال  ات ی ادب  اتیخصوصمذکور آمده است:  

سال    12563نمونه آماری شامل    .ی نمودیمشود، بررسعامل شرکت را که منجر به شکست می   ریبینی مدخوش 

با استفاده    ها با کمک رگرسیون پنل انجام شد.باشد. روش تجزیه و تحلیل دادهمی  2019تا    2012شرکت در دوره  

دهد. ما  می شیرا افزا  یوبینی  احتمال خوش  عامل  ریکه قدرت مد  میشوعامل، متوجه میر یهای سطح مداز داده 

را بدون    یشتریدارند معاملات ب  لیقدرت تما  یبالا   نفسعامل با اعتماد به    رانیکه مد  میدهنشان می  نیهمچن

   . انجام دهند  یاقتصاد   طیتوجه به شرا

وام بانک انجام دادند. دوره    یاعتمادی مدیریت و قراردادهابا عنوان بیش   ی(، پژوهش2020و همکاران )  2نیل

  ش ی با اعتماد به نفس ب رعاملی مد یا دار ی هاشرکت دهند، نتایج نشان می. باشدمی 2015 تا 1993سال  ازنمونه 

  عامل در  رانیمد نیاکاهش  ریهستند، تأث قهیوث یدارا وام  یکه قراردادها یند و هنگام دار ی وام کمتر اخذاز حد، 

بر  اخذ وام  با اعتماد به نفس متوسط    یعاملان  ریکه مد  ییهاشرکت   عکس،بارزتر است.    افت یدر  بیشتریدارند، 

  ی در ازا   وثیقه  رشیبه پذ  یشتریب  لیتما  ،بینیعامل با خوش   رانیسازگار است که مد  دهیا  نیبا ا  جیکنند. نتامی

 دارند.   کاهش نرخ وام خود 

بر عملکرد    یدعامل با تاک  یرو انتخاب مجدد مد  ینانیاطمیشب  ینرابطه ب  ینهدر زم  ی(، پژوهش1401خادم زاده )

  یندر ا  ینچنهم  باشد.یمبورسی  شرکت    111شامل    ،1399  تا سال  1390سال ی،  آمار  یانجام داد. جامعه  ی،و

-یهو فرض  یدهگرد  یبند طبقه  یخصوصو    یدولت  یتمالک  یها به دو گروه دارا شرکت   یشتر،ب  یناناطم  یپژوهش برا

بر احتمال انتخاب   یر عاملمد ینانیاطمیشب یمنف یرکه تاث یددو گروه مورد آزمون واقع گردهر پژوهش در  یها

 ایید نگردید. ترابطه    یندر ا  یر عاملعملکرد مد  ینقش تعامل  یکنول  ییدها تا در هر دو گروه شرکت  یمجدد و 

اخبار بد با نقش    ینگهدار  یبر استراتژ   یداخل  یساختار حسابرس  یرتاث  ینه در زم  ی(، پژوهش1400)  یانقربان

داد.    یران،مد  یرفتار   یها   یریگء سو  یلیتعد با    1398تا    1392  یهاسال   یطاطلاعات  انجام  و  استخراج شده 

آن است    یانگرب  هایهفرض  یحاصل از بررس  یج قرار گرفته است. نتا  یمورد بررس  یمعادلات ساختار   یاستفاده از الگو 

  ی بر استراتژ   یداخل  یحسابرس  یرمد  یلیتجربه و مدرک تحص  ی،دوره تصد  ی، داخل  یکه تعداد کارکنان حسابرس

 . رابطه اثرگذار نبوده است  ینبر ا  یزن  یریتمد  ینیو کوته ب  ینانیاطم  یشده و باخبار بد اثرگذار نبو  ینگهدار

و عملکرد    یر یپذسکیبر ر  تیریمد  ینانیاطمشیب  ریدر رابطه با تاث  ی(، پژوهش 1398و اسکندر )  یمیابراه

بدون    ای  گرانیو مهارت خود را نسبت به د  ییکه افراد توانا  دهدرخ می  ی زمانیناناطمیشیشرکت انجام دادند. ب

  شتر یخود را ب  ییتوانا  یمال  ماتی، در تصمبینیخوش با    رانیبزنند. مد  نیتخم  تیاز واقع  شتریب  گرانیبا د  سهیمقا

واقع بزنندمی  نیتخم  تیاز  بر تصممی   تیریمد  یناناطمیش ی.  باشد.    هایمشیو خط   مات یتواند  شرکت اثرگذار 
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-و عملکرد شرکت  یر یپذسک یبر ر  تیری مد  یناناطمیش یب  یرگذاریبر تأث  یمبن  یشواهد   جادیپژوهش حاضر جهت ا

نتا  رفتهیپذ  صورت  ها م  جیاست.  ر  تیریمد  یناناطمیشیب  دهدینشان  تأث  یرپذی سکیبر  عملکرد شرکت    ریو 

 . ندارد  یمعنادار 

)  یکاشان همکاران  و  پژوهش1398پور  بررس  ی(،  عنوان  مدخوش   یاقتصاد  ی امدها یپ  یبا  در    رانیبینی 

بیش اعتمادی مدیران بر مدیریت سود و بر    که  دهدی پژوهش نشان م  یهاافتهیانجام دادند.    یهای بورسشرکت 

ر و بر نسبت ارزش بازار  داهای حسابرسی متعاقب کاهش کیفیت گزارشگری مالی تاثیر مثبت و معنیافزایش هزینه

ها،  شرکت   یمال  یدرماندگچنین  دارد. همدارتاثیر منفی و معنی  به دفتری متعاقب کاهش کیفیت گزارشگری مالی

 متعاقب آن است.   یمال  یگزارشگر   تیفیو کاهشِ ک  رانیمد  یاعتماد  شیمستقل از ب
 

 روش شناسی تحقيق   -3

 یف یو محتوا از نوع توص  تیو از نظر ماه  یهدف کاربرد  ثی و از ح  ردیگیقرار م  یاثبات  یپژوهش در حوزه تئور   نیا

  ی رابطه  لیبه تحل  رانیا  هیبازار سرما  یمال   یهامستخرج از صورت   هیثانو  یهااست؛ که با استفاده از داده   یهمبستگ

. علت استفاده از  گیردمیصورت  ییاستقرا -یاسیق دلالپژوهش در چارچوب است  نی. انجام اپردازدیم یهمبستگ

  ی رهایمتغ  ن یب  یاست. در پژوهش حاضر ابتدا همبستگ  رهایمتغ  ن یب  یکشف روابط همبستگ  ی،روش همبستگ

همبستگ وجود  در صورت  و  داده  قرار  آزمون  مورد  را  مدل    یرهایمتغ  نیب  یپژوهش  برآورد  به  اقدام  پژوهش 

بر    ی عنی( است،  یتجرب  مهی)ن  یداد یروهش حاضر از نوع پس پژو  گرید  ینمود. از سو   میچندگانه خواه  یونیرگرس

پژوهش    نیا  ن یچن. همردیگی ها( انجام مشرکت   یمال  یها)صورت  یخیگذشته و تاراطلاعات  ل یو تحل  هیتجز  یمبنا

 . باشدی م  زی( نتای)پانل د  ییتابلو  یهاداده  لیبر تحل  یبوده و مبتن  علی  –  یل یو تحل  یاکتابخانه   یااز نوع مطالعه 
 

 گيری  جامعه آماری و روش نمونه  -1- 3

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد. نمونه آماری  جامعه آماری این تحقیق شامل کلیه شرکت

های اصلی جامعه باشد)آذر و مؤمنی،  عبارت است از تعداد محدودی از آحاد جامعه آماری که بیان کننده ویژگی

که نمونه آماری یک نماینده مناسب از جامعه آماری موردنظر باشد، از  این تحقیق برای این  (. در5، ص  1389

 ارائه شده است.   1روش حذف سیستماتیک استفاده شده است. روند انتخاب نمونه در جدول  

ه است.  شرکت به عنوان جامعه غربالگری شده باقیماند  169تعداد  عد از مدنظر قرار دادن کلیه معیارهای بالا،  ب

  1521به    1401لغایت    1393اند. از این رو مشاهدات ما طی بازه زمانی  ها به عنوان نمونه انتخاب شده که همه آن

 رسد. شرکت( می  169×سال    9شرکت )  –سال  
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
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 روند انتخاب نمونه  -1جدول 

 600 1401های پذیرفته شده در بورس در پایان سال تعداد كل شركت

  معیارها: 

 ( 216) اند در بورس فعال نبوده 1393-1401هایی که در قلمرو زمانی تعداد شرکت

 ( 103) اند به بعد در بورس پذیرفته شده  1393هایی از سال تعداد شرکت

ها  ها و یا لیزینگبانک،  های مالیواسطه گریها، گذاریسرمایههایی که جز هلدینگ، شرکتتعداد 

 اند بوده

(57 ) 

اسفند نبوده و یا در قلمرو زمانی تحقیق تغییر   29ها منتهی به هایی که سال مالی آنشرکتتعداد 

 اند سال مالی داده

(55 ) 

 - ها در دسترس نمی باشد هایی که در قلمرو زمانی تحقیق اطلاعات مورد آنشرکتتعداد 

 169 های نمونه تعداد شرکت

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 هاابزار گردآوری داده  - 2- 3

صورت که با  نیاای بهها از روش کتابخانه ه یفرض  و  قیتحق  اتیها مربوط به ادبآوری داده جمع  یبرا   قیتحق  نیدر ا

شود و  استفاده می   نترنتیا  ن،یو لات  یپارس   یهای تخصصهیها، نشرنامه   انیاستفاده از مطالعه کتب، مقالات، پا

گزارشات    ،یحیتوض  یادداشتها ینمونه،    ی ها رکتشده ش  یحسابرس  یمال  یهامطالعه صورت  قیاز طر  نیچنهم

های مربوط به  برای جمع آوری داده   بورس اوراق بهادار  ینترنتیا  تیسالانه و سا  به مجمع عمومی   رهیمد  اتیه

 .  شوداستفاده می   متغیرهای تحقیق

های مالی منتشر شده توسط پایگاه کدال و از طرف سازمان بورس  صورتها،  که ابزار گردآوری داده با توجه به این

 باشد، بنابراین روایی و پایایی آن مورد تایید خواهد بود. اوراق بهادار تهران می

 

 الگوهای پژوهش  -4

 شود: استفاده می   1(، از رابطه  2021برای تحلیل فرضیه اول، به پیروی از پژوهش حبیب و همکاران )  

 
Qit = β0 + β1CASHHOLDINGit + β2SIZEit + β3ROAit + β4LEVit + β5GROWTHit + β6LOSSit + εit 

 

 شود: استفاده می  2(، از رابطه  2021برای تحلیل فرضیه دوم، به پیروی از پژوهش حبیب و همکاران )
Qit = β0 + β1CASHHOLDINGit + β2OPTIMISMit + β3CASHHOLDINGit × OPTIMISMit +  β4SIZEit

+ 𝛃𝟓𝐑𝐎𝐀𝐢𝐭 + 𝛃𝟔𝐋𝐄𝐕𝐢𝐭 + 𝛃𝟕𝐆𝐑𝐎𝐖𝐓𝐇𝐢𝐭 + 𝛃𝟖𝐋𝐎𝐒𝐒𝐢𝐭 + 𝛆𝐢𝐭 
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 تعاریف عملياتی متغيرها   -5

 (Q)  ارزش شرکتمتغیر وابسته:   •

های شرکت  دارایی   مجموع ارزش بازار حقوق صاحبان شرکت و ارزش دفتری بدهی تقسیم به ارزش دفتری از طریق 

 (.2021آید )حبیب و همکاران،  به دست می
 ارزش  بازار حقوق صاحبان  + ارزش  دفتری بدهی

 ارزش  دفتری داراییها 
 = ارزش شرکت 

  (Cash Holding) داشت وجه نقد نگهمتغیر مستقل:   •

 (. 2021شود )حبیب و همکاران،  استفاده می  روش زیر از نقد وجه داشتنگه بررسی برای
 وجه نقد

 کل داراییها 
 نقد  وجه نگهداری  = نسبت

  (Optimism) رانیمد  ینیبخوش گر:  یلتعدمتغیر     •

ای که اگر در طول سال مالی، تعداد روزهای  شود؛ به گونهبراساس تعداد روزهای افزایش قیمت سهام محاسبه می

بینی مدیریت بیشتر است و به  قیمت سهام بیشتر از تعداد روزهای کاهش قیمت سهام باشد، فرض خوشافزایش 

؛ یحیی زاده  2011گیرد )کمپل و همکاران، صورت به آن عدد صفر تعلق می گیرد، در غیر اینتعلق می  1آن عدد 

 (. 1396و همکاران،  

 اهرم مالی، رشد شرکت، زیان شرکت متغیرهای کنترلی:  اندازه شرکت، بازده دارایی،   •

o   اندازه شرکت(SIZE)                   

جمع  دفتری  ارزش  طبیعی  لگاریتم  طریق  از  شرکت  میداراییاندازه  محاسبه  شرکت  و  های  زاده  )یحیی  شود 

 (. 1396همکاران،  

o  دارایی    بازده(ROA)   

باشد و از طریق  های آن شرکت میداراییل ها یک شاخص از چگونگی سودآوری شرکت وابسته به کدارایی  بازده  

شود. ما در این پژوهش  صورت درصد بیان میشود که بهدارایی شرکت محاسبه میتقسیم سود خالص سالیانه به کل

 (.2022،  هارگرو از فرمول زیر استفاده نمودیم )

دارایی  بازده  =
  سود خالص

کل دارایی شرکت  
 

 

o   اهرم مالی)  (LEV                           

 (. 1394شود )پورزمانی و طرازیان،  دارایی محاسبه میاهرم مالی شرکت از طریق تقسیم کل بدهی به کل

=اهرم مالی  
  مجموع بدهی ها

کل دارایی شرکت
 

o    رشد شرکت(GROWTH)                                         
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

احبان سهام به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام محاسبه رشد شرکت با شاخص نسبت ارزش بازار حقوق ص

ها بیش از مقدار میانه کل  هایی که مقدار میانه نسبت ارزش بازار سهام به ارزش دفتری سهام آنشود شرکت می

 گردد. های با رشد پایین قلمداد میهای با رشد بالا و بقیه شرکتنمونه است شرکت 

o   زیان شرکت(LOSS)                        

 باشد. اگر شرکت در طول سال مالی زیان گزارش کرده باشد عدد یک در غیر این صورت عدد صفر می 

 

 هاروش تجزیه و تحليل داده  -6

 شود.  استفاده می  Excel22  و  Eviews.10افزارهای  ها از نرم برای تجزیه و تحلیل داده

 ها جهت تخمين مدل  بررسی داده  -6-1

 بین متغیرهای مستقل  بررسی رابطه    -

 مر یل  Fآزمون  -

انتخاب  ب تابلوهای داده از روش   یکیه منظور  آماره  ی)مقطع  2یبیهای ترکداده  ای  1ییهای  از   ،)F  استفاده    مریل

آزمون فرض    نی. در اریخ  ایدارد   ها وجود شرکت   یکند که عرض از مبدا جداگانه برا می  ن ییآماره تع  نیشود. امی

ب از مبدا   کسانی  انگریصفر  ب  هیفرض  و(،  یهای مقطعها )داده بودن عرض  عرض از مبداها    یناهمسان  انگریمقابل 

  05/0کمتر از    Fکه احتمال آماره    یدر صورت،  یقاعده کل  کیبه عنوان  ب،  یترت  نی(، است. بدییهای تابلو)داده 

 ی های مقطعصورت از روش داده  نیا  ری شود و در غاستفاده می  ییهای تابلوصفر رد و از روش داده  هیباشد؛ فرض

 (.85؛  1393  ان،ی )افلاطون  شد  اهدبهره گرفته خو 

 3آزمون هاسمن -

از نظر قدرت   یهای اثرات ثابت و تصادفروش  نیب میبتوان نکهیا یصفر رد شود؛ برا  هیاگر فرضمر،  یبعد از آزمون ل

صفر در آزمون هاسمن    هیشود. فرضآزمون استفاده می  نیاز ا  م؛یای انجام دهسهیوابسته مقا  ریمتغ  ی دهندگ  حیتوض

ها از وجود ندارد و آن   یارتباط،  یحیتوض  یرهایو متغ  بداجزو اخلال مربوط به عرض از م  نیمعنا است که ب  نیبه ا

معنا است که   نیمقابل به ا  هیکه فرض  یاستفاده شود. در حال   یاز روش آثار تصادف  دی قل هستند و بامست  گریکدی

قاعده    ک یاز روش آثار ثابت استفاده کرد. به عنوان    دیدارد و با  وجود   یهمبستگ،  یحیتوض  یرهایجزو اخلال و متغ

(، رد و از  یصفر )روش آثار تصادف  هیباشد؛ فرض  05/0که احتمال آماره آزمون هاسمن کمتر از    یدر صورت،  یلک

 (. 65؛  1393  ان،ی)افلاطون  شودروش آثار ثابت استفاده می

 

 

 

 
1 Panel data 
2 Pooled data 
3 Hausman Test 
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 ک ي فروض كلاس نيصحت تام   یراب هایی آزمون  -6-2

 انس یوار یناهمسان  ی بررس ی والد برا آزمون 

فروض   از  خطی یکی  این روشبه   رگرسیون  معمولی  مربعات  تمامی  حداقل  که  پسماند  است  جملات 

ها به دلایل مختلفی از  برابر هستند. در عمل این فرض چندان صادق نیست و در بسیاری از نمونه  واریانس دارای

قبیل شکل نادرست تابع مدل، وجود نقاط پرت، شکست ساختاری در جامعه آماری، یادگیری در طی زمان و...  

 یدر صورت گیرد.  هستیم. برای بررسی این مشکل آزمون والد مورد استفاده قرار می واریانس ناهمسانی پدیدهشاهد  

دچار  صورت    نیا  ری و در غ  متغیرها همسان خواهد بودصفر رد و    هیباشد؛ فرض  05/0کمتر از  آزمون  که احتمال  

 (. 67؛  1393  ان،ی)افلاطونناهمسانی در واریانس هستند  

 یخود همبستگ  یبررس   یواتسون برا دوربين آزمون 

 یکه در آمار، وابستگ  ییدارد. از آنجا  وجود  یمشاهدات براساس زمان وابستگ  نیب  ،یزمان  یدر بحث مربوط به سر

  نیب   یوابستگ  ای  «یالیسر  ی »همبستگ  یبه معن   «یواژه »خود همبستگ  کنند،یم  انیب یرا اغلب به صورت همبستگ

مشاهدات محاسبه  نیب یفاصله زمان کیرا برحسب  یکه خودهمبستگ یبرحسب زمان است. تابع یادنباله مقدار 

استفاده می کندیم از آزمون دوربین واتسون  این پژوهش  برای بررسی خودهمبستگی در  که    یدر صورت  شود.. 

آماره آزمون بین   این صورت دچار    ؛باشد   2.5تا    1.8میزان  خودهمبستگی مدل فاقد خودهمبستگی و در غیر 

 (. 78؛  1393  ان،ی )افلاطونباشد  می

 

 صحت مدل  یبررس -6-3

  1.96باید بیشتر از    t، آماره  بیبودن ضرا  دار  ی معن  یبررس  برای  .زده شده  نیتخم  بیهر ضر  ودنتیاست  t  یبررس

 (. 56؛  1393  ان،ی)افلاطون باشد تا رابطه معنادار وجود داشته باشد

در  .  ریخ  ای  دارد  وجود در مدل    یاضاف  ریمتغ  ایدهد که آکند و نشان میمدل را مشخص می  حیکه تصر  F  یبررس

 (. 56؛  1393  ان،ی )افلاطونباشد  دارای اعتبار و برازش میمدل باشد؛    05/0کمتر از  آزمون  که احتمال    یصورت

 

 متغيرهای پژوهش  یهاافته ی  -7

 ی فيآمار توص - 1- 7

نمونه آماری شامل  باشد.  می  یدگیو کش  یکج  ار،ی حداقل، حداکثر، انحراف مع  انه،یم  ن،یانگیهای مشامل مولفه   

 باشد. سال شرکت می  1521شرکت و    169
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 توصيفی متغيرهای پژوهشآمار  -2جدول  

داشت وجه نقد نگه ارزش شركت نام دارایی ها بازده اندازه شركت   اهرم مالی  

 Q CASHHO SIZE ROA LEV نماد 

 0/551 0/162 14/868 0/077 2/682 میانگین 
 0/547 0/133 14/586 0/042 1/843 میانه 

 1/825 0/661 21/328 0/822 9/977 حداکثر 
 0/031 0/614- 10/533 0/000 0/692 حداقل 

 0/215 0/152 1/699 0/094 1/069 انحراف معیار 
 0/351 0/335 0/778 1/593 1/057 کجی 

 2/081 2/597 2/744 2/1/7053 2/884 کشیدگی
 105.3826 51.06452 188.6048 6359.647 2028.379 آماره جارکو برا 

 0/0 0/0 0/0 0/0 0/0 معناداری جارکو برا 

 1521 1521 1521 1521 1521 مشاهده 

 های پژوهشگر منبع: یافته
 

 بينی مدیریتخوش  –3جدول 

بينی مدیران خوش   درصد تجمعی  درصد معتبر  درصد فراوانی  فراوانی  

0 1006 66/1 66/1 66/1 

1 515 33/8 33/9 100/0 

  100/0 100/0 1521 مجموع 

 های پژوهشگر منبع: یافته
 

 مالی زیان  -4جدول 

 درصد تجمعی  درصد معتبر  درصد فراوانی  فراوانی  زیان مالی

0 1378 90/5 90/6 90/6 

1 143 9/4 9/4 100/0 

  100/0 100/0 1521 مجموع 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 رشد شركت -5جدول 

 درصد تجمعی  درصد معتبر  درصد فراوانی  فراوانی  رشد شركت

0 761 50/0 50/0 50/0 

1 760 50/0 50/0 100/0 

  100/0 100/0 1521 مجموع 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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 اند. بینی مدیریت بوده دارای خوش   های حاضر در نمونه، درصد سال شرکت   33.8دهد که  نشان می   3جدول  

 اند. های حاضر در نمونه، دچار زیان مالی شده درصد سال شرکت   9.4دهد که  نشان می   4جدول  

 اند. های حاضر در نمونه، رشد داشته درصد سال شرکت   50دهد که  نشان می   5جدول  

 

 مدل  ني ها جهت تخمداده  ی بررس - 2- 7

 آزمون همبستگی  - 1- 2- 7

 آزمون نرمال بودن متغیر وابسته  -

  مهمترین از    یکیو    ستا   یعزتو  نگرسیور  اىجز ا   دنبو  لنرما   بر  مبنی  نگرسیور  ىلگو ا  کلاسیک  یکی از فروض         

 کافی  انمیز  به  نمونه  ازهندا  کههنگامی.  ست( اJB)  ابر-کورجا  نموآز  دمیگیر  رتصو  فهد  ینا  با  که  هایینموآز

  ده بو  همیتابی  معمولاً  هاهباقیماند  یعزتو  دنبو  لنرما  ضفراز    افانحر  (  1521)در نمونه حاضر    ≤n)30) باشد  رگبز

  گر ا  حتی  که  یافتدر  انمیتو   ىمرکز  حد  قضیه  به  توجه  با  ر،مذکو  یطاشر. در  ستا   ناچیز  ربسیا  نیزآن    ىپیامدها و  

  هستند   رشتو  ونبد  ،میکنند  وىپیر  مناسب  ىیعها زتواز    مجانبی  ربهطو  نموآز   ىها رهماآ  ،نباشند   لنرما   هاهباقیماند 

 (.121و    118:  1394  ،فلاطونی)ا  ندرداربرخو  ییراکاو از  

 همبستگی -

؛ ضریب همبستگی پیرسون بین  6کند. جدول  یک زوج متغیر را بیان میمیزان ضریب همبستگی درجه پیوند بین  

دهد. بیشترین میزان همبستگی، مربوط به رابطه دو متغیر سرمایه ارزش شرکت و رشد  زوج متغیرها را نشان می

باشد. همچنین کمترین میزان  می  0.83باشد که جهت آن مثبت )نشانگر رابطه مستقیم( و مقدار آن  شرکت می 

باشد که جهت آن مثبت )نشانگر رابطه منفی(  می  اندازه شرکت بستگی، مربوط به رابطه دو متغیر اهرم مالی وهم

 است.   0.03و مقدار آن  

 
 آزمون همبستگی  -6جدول 

 Q CASH OPTI SIZE ROA LEV GRO LOS همبستگی 

Q 1        

        ----- معناداری 

CASHHO 0/23 1/00       

       ----- 0/00 معناداری 

OPTIMISM 0/22 0/13 1/00      

      ----- 0/00 0/00 معناداری 

SIZE -0/07 0/05 -0/02 1/00     

     ----- 0/37 0/04 0/01 معناداری 

ROA 0/30 0/34 0/11 0/26 1/00    

    ----- 0/00 0/00 0/00 0/00 معناداری 

LEV -0/23 -0/29 -0/05 -0/03 -0/46 1/00   
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 Q CASH OPTI SIZE ROA LEV GRO LOS همبستگی 

   ----- 0/00 0/30 0/04 0/00 0/00 معناداری 

GROWTH 0/83 0/12 0/20 -0/07 0/16 0/01 1/00  

  ----- 0/66 0/00 0/01 0/00 0/00 0/00 معناداری 

LOSS -0/12 -0/11 -0/01 -0/07 -0/45 0/35 -0/06 1 

 ----- 0/02 0/00 0/00 0/00 0/65 0/00 0/00 معناداری 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 خطی آزمون هم - 2- 2- 7

دهد یک متغیر مستقل، تابعی خطی از سایر متغیرهای مستقل است. همانطور  خطی وضعیتی است که نشان میهم  

( بوده و در نتیجه،  5)عامل تورم واریانس( کمتر از حد معیار )  VIFاعداد  شود، تمامی  مشاهده می   7که در جدول  

 خطی وجود ندارد. بین متغیرهای مستقل و کنترلی معادلات، هم

 
 خطی همآزمون   جهي نت -7جدول 

 VIF ضریب واریانس  نماد نام 

داشت وجه نقد نگه  CASHHOLDING 0/092 1/184 

ران یمد  ینیب خوش  OPTIMISM 0/003 1/062 

 SIZE 0/000 1/106 اندازه شرکت 

ها  ییدارا  بازده  ROA 0/051 1/719 

ی اهرم مال  LEV 0/021 1/390 

 GROWTH 0/000 1/097 رشد شرکت 

شرکت   انیز  LOSS 0/011 1/312 

 C 0/062 NA ضریب ثابت 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 ليمر  Fآزمون   - 3- 2- 7

داده  آنجا که  داده  یقیتلف،  پژوهش  یهااز  )مقطع  یهااز  از تخم  یزمان  یو سر(  هاشرکت ی  لذا قبل    ن ی است، 

شود. آزمون  استفاده می   مریل  Fاز آزمون    یمقطع  ی یابیترک  یاهروش داده   نیانتخاب ب  یبرا های تحقیق  مدل 

 مذکور شامل دو فرض است. 

H0 یمقطعهای  : ساختار داده 

H1 های ترکیبی: ساختار داده 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 مر یآزمون ل جه ینت  -8جدول 

 نتيجه احتمال  درجه آزادی  ميزان آماره آماره مدل

 Cross-section F 1/872705 (168,1346) 0/0000 1مدل فرضیه 
های پانلی  داده

(Panel ) 
Cross-section Chi-square 319/486761 168 0/0000 

 Cross-section F 1/977663 (168,1344) 0/0000 2مدل فرضیه 
Cross-section Chi-square 336/000087 168 0/0000 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

،  باشدمی   05/0ها کمتر از  برای تمامی مدل لیمر،    Fو بدلیل این که میزان احتمال آماره    8با توجه به نتیجه جدول  

بر کاربرد داده  لیمر، مبنی  الگوی رگرس؛ پذیرفته میبرای مدل  های ترکیبیفرض یک آزمون  از  لذا   ی ون یشود، 

 . استفاده شد  ترکیبیحداقل مربعات  

 

 آزمون هاسمن  -2-4- 7

های  مدل  نی، لذا قبل از تخمشود استفاده می حداقل مربعات یونیرگرس یالگوبرای تحلیل فرضیه، از از آنجا که   

مذکور  شود. آزمون  استفاده می  هاسمناز آزمون  تحقیق برای انتخاب بین مدل تخمین اثرات ثابت و اثرات تصادفی  

 شامل دو فرض است. 

H0 مدل اثرات تصادفی : 

H1 مدل اثرات ثابت : 
 هاسمن آزمون نتیجه   -9جدول 

 نتيجه احتمال  درجه آزادی  ميزان آماره آماره مدل

 استفاده از روش اثرات ثابت  Cross-section random 98/757403 6 0/0000 1مدل فرضیه 

 استفاده از روش اثرات ثابت  Cross-section random 113/742501 8 0/0000 2مدل فرضیه 

 پژوهشگر های منبع: یافته

 

است،    0.05از    ها کمترآزمون هاسمن برای مدل بدلیل این که میزان احتمال آماره    و  9با توجه به نتیجه جدول  

 شود.ها، از مدل اثرات ثابت استفاده می برای تحلیل رگرسیون تمامی فرضیه

 

 انسیوار یناهمسان یبررس -2-5- 7

قرار    یمورد بررس  بروش پاگان گادفریآزمون    قیاز طر  حاضرپژوهش  در    ها مانده یباق  انسیوار  یفرض ناهمسان

 نشان داده شده است.   10آن در جدول    جیکه نتا  گرفت.
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 ناهمسانی واریانسآزمون نتایج  -10 جدول

 نتيجه احتمال  درجه آزادی  ميزان آماره آماره مدل

 ناهمسانی واریانس وجود  F-statistic 3/641725 F(6,1514) 0/0014 1مدل فرضیه 

 وجود ناهمسانی واریانس  F-statistic 3/604481 F(8,1512) 0/0004 2مدل فرضیه 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

از    ها کمترآزمون مذکور، برای تمامی فرضیهدلیل این که میزان احتمال آماره  هب  و  10با توجه به نتیجه جدول  

  شود.می  رفتهیپژوهش پذ  یهادر مدل   انسیوار  یبر وجود ناهمسان  یمبن  هی پژوهش، فرض  یهامدل است،    0.05

 . شودمی   تفاده( اسGLS)  افته ی  میحداقل مربعات تعم  ونیاز رگرس  انسیوار  یبه منظور رفع ناهمسان  ن،یبنابرا

 

  خودهمبستگی آزمون -2-6- 7

آنجا  وابستگ  ییاز  آمار،  اغلب به صورت همبستگ  یکه در   ی به معن  «یواژه »خود همبستگ  کنند،یم  انیب  یرا 

این   برحسب زمان است.  یامقدار دنباله   نی ب  یوابستگ  ای  «یالیسر  ی»همبستگ برای بررسی خودهمبستگی در 

صفر   یه آزمون، فرض یندر ا شود.استفاده می 1های پانلی، از آزمون بروش گادفری پژوهش با توجه به ساختار داده 

 باشد. می  خودهمبستگی  نشان از  مقابل  یهو فرض  عدم خودهمبستگیبر وجود    یمبن
 

 خودهمبستگیآزمون نتایج  -11جدول 

 نتيجه احتمال  ميزان آماره آماره مدل

 F-statistic 95/81150 0/0000 1مدل فرضیه 
 وجود خودهمبستگی

 F-statistic 94/61547 0/0000 2مدل فرضیه 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

ها  آزمون بروش گادفری، برای تمامی فرضیهدلیل این که میزان احتمال آماره  هب  و  11با توجه به نتیجه جدول  

  شود. می  رفتهیپژوهش پذ  یهادر مدل   خودهمبستگیبر وجود    یمبن  هیپژوهش، فرض  یهامدل است،    0.05از    کمتر

   شود.می   تفادهاس  ar(1)تصحیح  از    خودهمبستگیبه منظور    ن،یبنابرا

 

 هاتحليل فرضيه  - 3- 7

ها پرداخته  به تحلیل فرضیه  2در این بخش با استفاده از آزمون رگرسیون خطی چند متغیره و روش حداقل مربعات  

   شود.می

 
1 Breusch-Godfrey 
2 Least Squares 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 تحليل فرضيه اول  - 1- 3- 7

 دارد.  وجود   یداشت وجه نقد و ارزش شرکت رابطه معنادار نگه  نیب  اول: ه يفرض

 شود: استفاده می  3(، از رابطه  2021برای تحلیل فرضیه اول، به پیروی از پژوهش حبیب و همکاران )

 
Qit = β0 + β1CASHHOLDINGit + β2SIZEit + β3ROAit + β4LEVit + β5GROWTHit + β6LOSSit + εit 

 
 

یافته، تحلیل    سته ارزش شرکت، معادله رگرسیونی با روش حداقل مربعات تعمیمبه منظور ارزیابی مدل با متغیر واب

 منعکس شده است.     12شود. نتیجه این تحلیل، در جدول  می

 
 نتيجه تحليل مدل اول  -12جدول 

 ارزش شركت متغير وابسته

 بتا ضریب نماد نام 
 خطای

 استاندارد 
 معناداری  t آماره

داشت وجه نقد نگه  CASHHOLDING 0/987 0/262 3/770 0/000 

 SIZE 0/041 0/050 0/811 0/418 اندازه شرکت 

 ROA 1/232 0/190 6/502 0/000 دارایی ها  بازده

 LEV -2/000 0/390 -5/129 0/000 اهرم مالی 

 GROWTH 0/399 0/009 43/215 0/000 رشد شرکت 

 LOSS 0/133 - 0/066 2/004 - 0/045 زیان شرکت 

 𝛽0 1/014 0/770 1/316 0/188 ضریب ثابت 

 **F 102/7695 آماره

2R 0/629491 شده  تعدیل 

 2/037937 آماره دوربین واتسون 

 های پژوهشگر منبع: یافته
 % 99معناداری در سطح  **

 

 بررسی اعتبارمدل  -

   فيشر:  Fآماره  - 

مستقل    یرهایمتغ  انیم  معنادار  یوجود رابطه خط  گریبه عبارت د   ایکل مدل    یفرض معنادار  یبرقرار   رشیپذ  یبرا 

مستقل و   یرهایمتغ  نیبی  آزمون عدم وجود رابطه خط  نیشود. فرض صفر ااستفاده می  شریف  Fو وابسته از آزمون 

رابطه    یطور کلبه  گریاست، به عبارت د  %95رد فرض صفر با اطمینان    انگریدهد. نتایج جدول بوابسته را نشان می 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
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  برخوردار است.   جینتا  لیتحل  یبرا   لازمدارد و الگو از اعتبار    مستقل و وابسته وجود   یرها یمتغ  نیمعنادار ب  یخط

  نانیدر سطح اطم  102.7695با مقدار    Fآماره    .باشد رد فرض صفر می  انگریصفر، ب   یجدول با سطح معنادار  جینتا

از آن است    یحاک  جیباشد، نتادرصد می 95  نانیاطم  یبحران  سطح  نکه یدرصد معنادار شده است، با توجه به ا  99

  باشد. مدل از اعتبار لازم برخوردار می  جیکه نتا

- R2   :تعدیل شده 

استفاده از ضریب تعیین تعدیل شده ) برازش شده بر اساس داده R2با  ها مورد  (، مناسب بودن خط رگرسیون 

تعدیل  بررسی قرار می  وابسته نسبت به درصد تغییرات  گیرد. ضریب تعیین  بیانگر درصد تغییرات متغیر  شده، 

  63.0دهد که  باشد. به عبارت دیگر، ضریب تعیین تعدیل شده در تحلیل مدل نشان می متغیرهای مستقل می 

   باشد.درصد از تغییرات متغیر ارزش شرکت، ناشی از متغیرهای مستقل و کنترلی حاضر در مدل می 

 تسون:  آماره دوربين وا -

دارد،  قرار  5/2تا    5/1در محدوده    2.03و آماره دوربین واتسون برای مدل تحقیق با مقدار    12با توجه به جدول  

 وجود ندارد.   توان چنین نتیجه گرفت، مشکل خودهمبستگی در مدل بنابراین می

 بررسی رابطه بين متغير مستقل و وابسته   - 

و    بیشتر   (1.96) اریاز مقدار مع  داشت وجه نقد،نگه  ریمتغ ی( برا 3.770)  tقدرمطلق مقدار آماره    نکهیبا توجه به ا

چنین نتیجه گرفت که رابطه  توان  باشد، می (، می 0.05)   اریاز مقدار معکمتر  (،  0.00احتمال آن، با مقدار )  نطوریهم

ضریب بتا با مقدار  ، معنادار است. همچنین جهت این رابطه با توجه به علامت  %95مذکور در سطح اطمینان  

با  شرکت    داشت وجه نقد، متغیر ارزشنگه  طور کلی با توجه به نتایج، با افزایشباشد. به(، مستقیم می0.987)

 یابد. ( واحد افزایش می 0.987میزان )

 بررسی رابطه بين متغيرهای كنترلی و وابسته -

رشد شرکت و    ،یها، اهرم مالییدارا  بازده  یرهایگرفت که متغ  جه ینت  نیتوان چنمی   ،یمعنادار  ار یبا توجه به مع  

از   یبتا در مورد روابط مذکور حاک  بیضر جینتا نطوریرابطه معنادار هستند. هم یدارا  با ارزش شرکت،  یمال انیز

با ارزش    ی و زیان مالیرابطه مثبت و اهرم مال  یدارا  شرکت  رزشو رشد شرکت با ا  هاییدارا  آن است که بازده

 با ارزش شرکت فاقد ارتباط معنادار است.   شرکت  اندازه  ریباشد. متغمی   یرابطه منف  یدارا  شرکت 

 تحليل فرضيه دوم  - 2- 3- 7

 دارد.    ریداشت وجه نقد و ارزش شرکت تاثبر رابطه نگه   تیریبینی مدخوش   دوم: ه يفرض

 شود: استفاده می   4(، از رابطه  2021و همکاران )  هونگ  یلبرای تحلیل فرضیه دوم، به پیروی از پژوهش  

 
𝑄𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐴𝑆𝐻𝐻𝑂𝐿𝐷𝐼𝑁𝐺𝑖𝑡 + 𝛽2𝑂𝑃𝑇𝐼𝑀𝐼𝑆𝑀𝑖𝑡 + 𝛽3𝐶𝐴𝑆𝐻𝐻𝑂𝐿𝐷𝐼𝑁𝐺𝑖𝑡 × 𝑂𝑃𝑇𝐼𝑀𝐼𝑆𝑀𝑖𝑡

+  𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽6𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽7𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡 + 𝛽8𝐿𝑂𝑆𝑆𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

یافته، تحلیل    به منظور ارزیابی مدل با متغیر وابسته ارزش شرکت، معادله رگرسیونی با روش حداقل مربعات تعمیم

 منعکس شده است.    13شود. نتیجه این تحلیل، در جدول  می

 
 نتيجه تحليل مدل دوم  -13جدول 

 ارزش شركت متغير وابسته

 بتا ضریب نماد نام 
 خطای

 استاندارد 
 معناداری  t آماره

داشت وجه  نگه

 نقد 
CASHHOLDING 0/669 0/279 2/400 0/017 

بینی  خوش

 مدیران 
OPTIMISM 0/102 0/040 2/541 0/011 

 CASHHOLDING×OPTIMISM 1/069 0/479 2/230 0/026 

 SIZE 0/044 0/024 1/849 0/065 اندازه شرکت 

 ROA 1/248 0/195 6/418 0/000 دارایی ها  بازده

 LEV -1/952 0/199 -9/827 0/000 اهرم مالی 

 GROWTH 0/396 0/009 44/570 0/000 رشد شرکت 

 LOSS -0/096 0/090 -1/059 0/290 زیان شرکت 

 𝛽0 0/934 0/418 2/232 0/026 ضریب ثابت 

 **F 95/90038 آماره

2R 0/625558 شده  تعدیل 

آماره دوربین  

 واتسون
2/027098 

 پژوهشگر های منبع: یافته
 % 99معناداری در سطح  **

 

 بررسی اعتبارمدل  -

 فيشر:  Fآماره- 

مقدار    Fآماره   اطم  95.90038با  ا  99  نانیدر سطح  به  با توجه  معنادار شده است،  بحران   نکهیدرصد   یسطح 

  باشد. مدل از اعتبار لازم برخوردار می   جیاز آن است که نتا  یحاک  جیباشد، نتادرصد می  95  نانیاطم

- 2R  :تعدیل شده 

درصد از تغییرات متغیر ارزش شرکت، ناشی از   62.5دهد که ضریب تعیین تعدیل شده در تحلیل مدل نشان می

 باشد.  متغیرهای مستقل و کنترلی حاضر در مدل، می 
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در    2.02و آماره دوربین واتسون برای مدل تحقیق با مقدار    13با توجه به جدول    آماره دوربين واتسون:  -

 وجود ندارد.   توان چنین نتیجه گرفت، مشکل خودهمبستگی در مدل ، بنابراین میداردقرار  5/2تا    5/1محدوده  

 بررسی رابطه بين متغير مستقل و وابسته  -

و    بیشتر  (1.96)  اریاز مقدار مع  داشت وجه نقد،نگه  ریمتغ  یبرا  t  (2.40)قدرمطلق مقدار آماره    نکهیبا توجه به ا

چنین نتیجه گرفت که رابطه  توان  باشد، می (، می 0.05)   اریاز مقدار معکمتر  (،  0.01احتمال آن، با مقدار )  نطوریهم

با مقدار  چنین جهت این رابطه با توجه به علامت ضریب بتا  ، معنادار است. هم%95مذکور در سطح اطمینان  

با  شرکت    داشت وجه نقد، متغیر ارزشنگه  طور کلی با توجه به نتایج، با افزایشباشد. به(، مستقیم می 0.669)

 یابد. ( واحد افزایش می0.669میزان )

  بیشتر   (1.96)  اریاز مقدار مع  بینی مدیران،خوش   ریمتغ  ی( برا 2.541)  tقدرمطلق مقدار آماره    نکهیبا توجه به ا

چنین نتیجه گرفت که توان  باشد، می(، می0.05)  اریاز مقدار معکمتر  (،  0.01احتمال آن، با مقدار )  رنطویو هم

چنین جهت این رابطه با توجه به علامت ضریب بتا با مقدار  ، معنادار است. هم%95رابطه مذکور در سطح اطمینان  

با  شرکت    داشت وجه نقد، متغیر ارزشنگه  ایشطور کلی با توجه به نتایج، با افزباشد. به(، مستقیم می0.102)

 یابد. ( واحد افزایش می 0.102میزان )

  (، CASHHOLDING×OPTIMISM)رابطه میانجی    ی( برا2.230)  tقدرمطلق مقدار آماره    نکهیبا توجه به ا

با مقدار )  نطوریو هم  بیشتر  (1.96)  اریاز مقدار مع باشد،  (، می0.05)  اریاز مقدار معکمتر  (،  0.02احتمال آن، 

چنین جهت این رابطه با  ، معنادار است. هم%95چنین نتیجه گرفت که رابطه مذکور در سطح اطمینان  توان  می

 باشد.   (، مستقیم می1.069توجه به علامت ضریب بتا با مقدار )

 بررسی رابطه بين متغيرهای كنترلی و وابسته -

و رشد شرکت با   یها، اهرم مالییدارا بازده یرهایگرفت که متغ  جهینت نیتوان چنمی  ،یمعنادار اریبا توجه به مع

از آن است که   یبتا در مورد روابط مذکور حاک بیضر جینتا نطوریرابطه معنادار هستند. هم یدارا  ارزش شرکت،

 یرابطه منف  یدارا ش شرکتبا ارز  یرابطه مثبت و اهرم مال  یدارا  ها و رشد شرکت با ارزش شرکت ییدارا  بازده 

 فاقد ارتباط معنادار، با ارزش شرکت است.   یمال  انیاندازه شرکت و زر یباشد. متغمی
 

 هاخلاصه نتایج تحليل فرضيه -14جدول 

 پذیرش یا عدم پذیرش  عنوان فرضيه

 پذیرش  .دارد وجود یداشت وجه نقد و ارزش شرکت رابطه معنادارنگه ن یاول: ب  ه یفرض

 پذیرش  .داردریداشت وجه نقد و ارزش شرکت تاثبر رابطه نگه  تی ری بینی مددوم: خوش ه یفرض

 های پژوهشگر منبع: یافته
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 بحث و نتيجه گيری    -8

 دارد.  وجود   یداشت وجه نقد و ارزش شرکت رابطه معنادار نگه  نیب  فرضيه اول:

 دارد.   وجود   یمعنادار مثبت و  داشت وجه نقد و ارزش شرکت رابطه  نگه  نیب  نتیجه تحلیل فرضیه اول نشان داد،

  وجه   یکنند. نگهدار بازده سهامداران حفظ می   شیافزا  ای  یور اهداف بهره   ینقد را برا   وجهها  شرکت   ،یدر تئور  

های  نه یهز  یوجه نقد داخل  ینگهدار  .کندها فراهم میشرکت   یبرا  نهیکم هز  یمال  نیتام  نه یگز  کی  ینقد داخل

ها  . شرکت رد یدر دسترس قرار گ  یتجار  لیوجوه به دلا  یراحتدهد تا بهوجه نقد را کاهش می  ی مبادله نگهدار

  د، یجد  یگذار ه یمعاملات سرما  ایها  پروژه   یمال  نیتام  ای  ندهیدر آ  رمنتظرهیغ  ی هات یمواجهه با موقع  یبرا  نیهمچن

  نانیند و عدم اطمدار ی توجه رشد قابل یهاکه فرصت ییهاشرکت ب،یترت نی. به همکنندیم یوجه نقد نگهدار 

 ینگ ینقد یرا حفظ خواهند کرد. در مقابل، مازاد موجود  یشتر یند، وجه نقد بدار یآت ینقد  یهاانیدر جر ییبالا

مضاعف    اتیو مال  ینگینقد  یگذار ه یمانند نرخ بازده کمتر سرما  دهد،یم  شیوجه نقد را افزا   یفرصت نگهدار   نهیهز

  ی سطح نگهدار   شیوجه نقد با افزا  ینگهدار  یاضاف  یایمزا  ن،یعلاوه بر ا  .گذاردیم  یمنف  ریکه بر ارزش شرکت تأث

که    ییوجه نقد ممکن را حفظ کنند، جا  یسطح نگهدار   نیبهتر  خواهندیها م . شرکت ابدیجه نقد کاهش می و

وجه نقد را    یسطح نگهدار   نیاساساً بهتر  رانیمد.  شودی جبران م  قدوجه ن  ی نگهدار   یایمربوطه با مزا  یهانهیهز

  ن، یرساند. علاوه بر امی  بی خواهند و هرگونه انحراف از آن به ارزش شرکت آسارزش شرکت می   شیافزا  یبرا 

. با  کندیم  نییتع  ینگهدار  نهیو هز  ییوجه نقد را با متعادل کردن منافع نها  ینگهدار   نهیسطح به  1توازن   یتئور

.  به حداکثر رساند  یداخل  یمال  نیاستفاده از تامتوان با  ای را می ه یحاش  نافعدهد که منشان می   هیحال، فرض  نیا

. برهمین اساس،  دهدرا کاهش می   رانیو مد  هیکنندگان سرما  نیتام  نیب  یندگینما  نهیهز  یداخل  یهای نقد ان یجر

 یابد.   داشت وجه نقد، افزایش می ارزش شرکت در اثر نگه

ضرایب بتا معناداری با تحقیقات حبیب و    نتیجه پژوهش حاضر در این زمینه به طور کلی و با در نظر گرفتن

 باشد.  همسو می  (2011سولا و همکاران )  نزیماتو    (2020و همکاران )   ان(، ی2021همکاران )

 دارد.   ریداشت وجه نقد و ارزش شرکت تاثبر رابطه نگه   تیریبینی مدخوش   فرضيه دوم:

.  داردر یداشت وجه نقد و ارزش شرکت تاثبر رابطه نگه   تیریبینی مدخوش   نتیجه تحلیل فرضیه دوم نشان داد،

  ی اتخاذ شده در مورد نگهدار   ماتیرا در تصم  رانیبینی مدخوش   ریتأث  یشرکت  یدر مورد امور مال  ریمطالعات اخ

های  زه ی انگباورها و    نهیاست که به طور گسترده در زم  یرفتار  یریسوگ  کیبینی  وجه نقد برجسته کرده است. خوش 

  ی مرتبط با امور مال  یتیریمد  یهای رفتاری ر یگسو  ی. به طور تجربردیگمورد بحث قرار می  رانیمد  یروانشناخت

ب را  توضمی   انی شرکت  و  امی  حیکنند  که  تصمی ر یسوگ  نیدهند  نحوه  بر  تأثمیها  مدمی  ریگیری    رانیگذارد. 

کنند  کنند. آنها مطمئن هستند و تصور میمی  ینیب  شیرا پ  ندهیمثبت و عملکرد بهتر آ  ج ینتا  شه یبین همخوش 

ها  ن یبکند. خوشمی  جادیا  یبرتر از بازده واقع  یشود و بازدهانجام می   ازیمورد ن  یکارها  مامآنها ت  تیکه تحت هدا

کنند که بازار  ت و فرض می های با عملکرد خوب موجه اساز حد بازده شرکت   شیب  نیاند که تخممتقاعد شده 

 
1 trade-off theory 
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است    نهیپرهز  دیباورند که انتشار سهام جد  نیکند. آنها بر امی  یگذار ارزش اوراق بهادار آنها را کمتر از حد ارزش

  نی خرج شد. در واقع، ا  یشده داخل  دی وجوه تول  نکهیدهد، پس از امی  حیرا ترج  یبده  یمال  نیشرکت تأم  کیو  

از    ش یب  رانیمد  لیشرکت به دل  کی  ینقد   انیکند. نوسانات جرمی   جادیو مشکلات نامتقارن را ا  تیموضوع عامل

 یمال  نیبا تام یگذارسرمایه  یبرا  یشتریب زهیبین انگخوش  رانی. به طور مشابه، مدابدیمی شیبین افزاحد خوش 

های  ان یتر از جرگران   یخارج  یمال  نیمطمئن هستند که تام  انبیناست که خوش   لیدل  نیبه ا  نیند. ادار  ی داخل

 ی داخل   ینقد   ید های سودآور با موجودر پروژه   یگذاربه سرمایه   یلیتما  یبین حتاست. افراد خوش   یداخل  ینقد

  بالاتر را   یکنند و بازده آت  یگذار فراوان سرمایه   یهای نقد داخلان یبا جر  لندیبین ماخوش   رانی کمتر ندارند. مد

( شود که  یمنف NPVاز حد برآورد شده ) شیهای بدر پروژه  یگذارتواند منجر به سرمایه کنند، که می ینیبشیپ

نتیجه پژوهش حاضر در این زمینه به طور    کند.ینم  جادیا  یمال  نیتام  نهیهز  نجبرا  یبرا  یمناسب  ینقد  انیجر

(،  2020پارک و همکاران )(،  2021کلی و با در نظر گرفتن ضرایب بتا معناداری با تحقیقات حبیب و همکاران )

 باشد.  همسو می   (،1398( و رهبر )2020چن  و همکاران )

 

 پيشنهادهای كاربردی مبتنی بر نتایج تحقيق  -8-1 

 :  ارزش شرکت  برداشت وجه نقد  نگهاول و تاثیر مثبت    با توجه به نتیجه فرضیه

به مسئله    یگذار شود، هنگام سرمایهمی  شنهادیدارند، پسهام را  دیکه قصد خر  یگذارانبه سهامداران و سرمایه       

با ارزش    شتریداشت وجه نقد بنگه  زانی. در واقع مندیداشت وجه نقد شرکت نسبت به سال قبل توجه نمانگه  زانیم

 دارد. بالاتر شرکت رابطه مثبت 

سهامداران قرار دهند تا    اریو در اخت  یرا طراح   یستمیرسیشود، زمی   شنهادیسازمان بورس اوراق بهادار پ  به      

  نی . ادینامکان را داشته باشند، ارزش شرکت را محاسبه نما  نیهای روز، او براساس داده   نیسهامداران بصورت آنلا

 . دی نما  همها فراآن  یبهتر را برا   یگذار است امکان سرمایهشاخص، ممکن  

 داشت وجه نقد و ارزش شرکت:بینی مدیران بر رابطه بین نگهبا توجه به نتیجه فرضیه دوم و تاثیر مثبت خوش   

نسبت    افتهی  شیسهام افزا  متیکه ق  ییشاخص تعداد روزها  کهیشود، در صورتمی   شنهادیگذاران پبه سرمایه       

 . رندی ارزش شرکت در نظر بگ  شتریب  ریو تاث  تیریبینی مدعنوان خوش همسئله را ب  نیباشد، ا  شتریبه کاهش آن ب

و براساس    یطراح  رانیبینی مدسنجش خوش   یهایی را براشود، شاخص می  شنهادیگذاران بورس پقانون   به       

لازم را   یشرکت، تذکرها  رهیمد اتیو در صورت کاهش ارزش شرکت، به ه رند ینظر بگ ریها را زآن ارزش شرکت

   .ندیارائه نما

 " گونه تعارض منافع توسط نویسندگان بیان نشده است. هیچ"
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 فهرست منابع 

  عملکرد   ابعاد  دولتی،های  شرکت  بین  رابطه  مطالعه  (.1397علی )،  ماکرانی، خسرو، و ذبیحیح  امین، وحید، فغانی

 .92-75  (،2)  4،  مدیریت  اقتصاد و حسابداری شرکت.    ارزش  و  شرکتی  پایندگی

  ی و گزارشگر   رانیمد  ینانیاطم  شیقدرت و ب  .(1400)  یعل  ،و ذبیحی،  خسرو  ،فغانی ماکرانی،  حامی،  فلاح حمیدی

 .400  –  379  (،54)  15  ،یفصلنامه اقتصاد مال  .متقلبانه

های  شرکت   بین  در  شرکت  ارزش  و  مالی  عملکرد  رابطه  (. بررسی1399مسعود )زنجانی،    پیرایش، رضا، و محمدپور

  مدیریت  در  نوین  پژوهشی رویکردهای.  (تهران  بهادار  اوراق بورس  در  شده  پذیرفته) زنجان  استان  معدنی
 .   7  حسابداری،  و

(. بررسی تأثیر ویژگیهای کمیتۀ حسابرسی بر سطح نگهداری وجه نقد.  1398حاجیها، زهره، و رجب دری، حسن )

 .83-63(،  29)  7،  مجله دانش حسابداری

وجوه نقد آزاد،   انیرابطه جر یبررس(. 1400ی. )گرگانل ی،جمادورد مدانلو، فاطمه، نادریان، آرش، خوزین، علی، و 

 –  309(،  57)  15،  فصلنامه اقتصاد مالی ی.  مال  تیمحدود  یگر  لیو نقش تعد  یگذاره یسرما  تیحساس

331. 

  ارزش   و  نهادی  گذارانسرمایه  بین  رابطه  (. بررسی1387هدی )  اسکندر،  محمد و  مرادی،  یحیی،   یگانه،  حساس

 . 122-107  (،52)  15  ،حسابرسی  و  حسابداریهای  بررسی شرکت.  

  بینی  مدیران  بر  همزمانی  قیمت  خوش   (. تاثیر1397فر، محمود، و شامخی، عباس )  زاده  داداشی، ایمان، یحیی

سهام  در  شرکت های  پذیرفته   شده  در  بورس  اوراق  بهادار  تهران.  پیشرفت های حسابداری،  1  )2(،  761- 

291. 

  ریسک   بین  رابطه  بر  مدیریت  بینیخوش   تاثیر  (. بررسی1400رضایی، هانیه، صیادی، محمد، و مرادخانی، بهنام )

  پژوهشی   رویکردهای  تهران.  بهادار  اوراق  در بورس  شده  پذیرفتههای  در شرکت   اختیاری  تعهدی  و اقلام
 . 10  حسابداری.  و  مدیریت  در  نوین

 بهادار  اوراق بورس  در سهامی سیستماتیک ریسک  یکننده تعیین (. عوامل 1390منیژه ) رامشه،  و علی، سعیدی، 

 .15 ، مالی حسابداری پژوهشهای  تهران.

  سک یر  ینیبشیو پ  ینگینقد  تیریمناسب مد  ییالگو  یطراح.  (1396)  حلیمه  ،جوانمردی  و  ،علی  ،اسماعیل زاده 

 .191  –  171  (،39)  11  ،یفصلنامه اقتصاد مال  .رانیآن در بانک صادرات ا

های  شرکت   در  نقد  وجه  داشتنگه  بر  سازمانی  سرمایه  سطح  تأثیر  (. بررسی1400سجادی، سحر، و قجربیگی، مهسا )

 ،حسابداری   و در مدیریت نوین پژوهشی رویکردهای فصلنامهتهران.  بهادار اوراق  بورس در پذیرفته شده

17-(68،) 17-30 . 

(. بررسی اثر اطمینان بیش از حد مدیریت بر ریسک سیستماتیک  1396سلیمانی امیری، غلامرضا، و گروه ای، پگاه )

 . 124-99،  9(1، )های حسابداری پیشرفت و غیر سیستماتیک.  
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Abstract 
The aim of the current research is to investigate the relationship between cash holding and company 

value with regard to the moderating role of management optimism. The method of the present research 

is practical in terms of its purpose because the results can be used for managerial decisions in the field 

of company value. Also, in this research, since the goal is the relationship between independent and 

dependent variables, it is considered one of the correlation studies. The statistical sample includes 169 

companies admitted to the Tehran Stock Exchange in the period from 2014 to 2023. For data analysis, 

regression panel and Eviews10 software were used. The results indicated that there is a positive and 

significant relationship between cash retention and company value. Also, the results showed that 

management optimism has an effect on the relationship between cash holding and company value. 
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 نوسانات از  اقتصادی رشد و  تجاری ادوار تأثیرپذیری  بر  مالی بازارهای توسعه تطبیقی بررسی

 متعارف  بانکداری  نظام  کشورهای و  اسلامی بانکداری  نظام با کشورهایی  در نفت قیمت
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 چكیده

بازارهاي مالي در چند صده اخير رشد قابل توجهي داشته و به طور مستمر درحال تکامل در جهان است. تمامي 

آوري سرمايه و برقراري ارتباط بين جويندگان سرمايه )قرض گيرندگان( و دارندگان  بازارهاي مالي در پي جمع

  ادوار   تأثيرپذيري  بر  مالي  بازارهاي  توسعه  مطالعه حاضر به بررسي تطبيقي تاثيرسرمايه )قرض دهندگان( هستند.  

پردازد. مطالعه حاضر براي  منتخب مي  کشورهاي  بانکي  يهانظام   در  نفت  قيمت  نوسانات  از  اقتصادي  رشد  و  تجاري

شامل؛ ايران،    اسلامي  کشورهاي  از  منتخبي  در  (Var Panel)و با بکارگيري مدل پانل ور    2000-2021دوره زماني  

الجزاير، اردن، مالزي، ترکيه و تونس و کشورهاي با نظام    عمان،  بحرين،  سعودي،  عربستان  قطر، کويت،  امارات،

راليا، سوئيس، دانمارک، هلند، آلمان، ايرلند، امريکا، کانادا، نيوزلند، نروژ، سوئد، انگليس،  بانکي متعارف شامل: است

است. همچنين انجام شده  ژاپن  و  بانک جهاني هاداده   ايسلند، کره جنوبي  پايگاه  از  اقتصادي کشورها  ي کلان 

(WDI و اطلاعات ترازنامه اي بانک )  ها ازBank Scope  ه است. نتايج مطالعه براي کشورهاي  استخراج و گردآوري شد

دهد که افزايش شوک قيمت نفت باعث کاهش رشد اقتصادي و افزايش  مجهز به نظام بانکداري متعارف نشان مي

شکاف توليد شده و اين اثر رفته رفته بعد از سپري کردن نقطه حضيض روند کاهشي يافته است و در بلند مدت  

شورهاي مجهز به نظام بانکداري اسلامي؛ يک انحراف معيار از ناحيه شوک  به صفر رسيده است. همچنين براي ک

دوره    2قيمت نفت بر رشد اقتصادي و شکاف توليد، اين متغيرها تا دو دوره افزايش از خود نشان داده و و بعد از  

بحران  است.  يافته  کاهشي  ش روند  گروه کشورها  اين  در  توليد  افزايش شکاف  به  منجر  نيز  مالي  است.  هاي  ده 

هاي مالي تاثير مثبت و توسعه بازار مالي اثر  همچنين براساس نتايج تخمين براي هر دو گروه از کشورها، بحران 

 است.  هابانک  حيات ادامة لازمة  هاي مالي، قطعاًمنفي بر شکاف توليد دارد، مديريت بحران 

 متعارف   بانکداري  اسلامي،  بانکداري  ور،  پانل  مدل  تجاري،  ادوار  نفت،  قيمت  نوسانات  هاي كلیدي:واژه 

 ,JEL : C23, G21 F44 ,D53طبقه بندي 
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 مقدمه   -1

  اقتصاد .  است   اهميتي  حائز  نقش  داراي  سياسي  چه  و  اقتصادي  بعد  از  چه  استراتژيک   کالاي  يک  عنوان  به  نفت

  نوسانات و هاتکانه . است  کرده تجربه را  نفت بهاي در ملاحظه  قابل نوسانات اخير  قرن نيم خلال در ويژهبه  جهان،

 را  کلان  متغيرهاي  از  بسياري  محصول  اين  صادرکننده  کشورهاي  در   چه  و  واردکننده  کشورهاي  در   چه  نفت،  بهاي

  کشورها   مسئولين  کشورها،  اين  اقتصاد  در  ثباتيبي   ايجاد  با  و  داده  قرار  تاثير  تحت  مستقيم  غير  يا  و  مستقيم  طور  به

  کشورهاي   اقتصاد  بر  صادرکننده،  کشورهاي  در  درآمدي  نقش  بر  علاوه  نفت.  است  کرده  مواجه  جدي  چالشي  با  را

  يوسل   و  براون  و(  2003)   موري  ،(1993)   هميلتون  نظير  مطالعاتي  نتايج.  باشد مي   تأثيرگذار  نيز  نفت  واردکننده

  توليد  جمله  از  کلان  اقتصاد  اصلي  متغيرهاي  بر  نفت  قيمت  هايتکانه   اثرات  بررسي  زمينه  در  بيشتر  که(  2012)

  پذيرفته  صورت  نفت   واردکننده  کشورهاي  در  پول  عرضه  و  گذاريسرمايه   اشتغال،  مالي،  توسعه  داخلي،  ناخالص

  کهدرحالي.  است  بوده  کشورها  اين  در  اقتصادي  رکود  بروز  عامل  نفت  قيمت  افزايش  که  است  آن  از  حاکي  است،

  کشورهاي  مورد  در  اما.  است  نداشته  کشورها  اين  اقتصاد  در  رونق  ايجاد  در  توجهي   قابل  نقش  نفت  قيمت  کاهش

  بر   تأثير  با  عرضه  طرف  و  دولتي  بودجه  طريق  از  تقاضا  طرف  طرف،  دو  هر  از نفت  قيمت  افزايش نفت،  صادرکننده

  تأثيرات   خود  نوبه  به  که  شودمي   کشورها  اين  اقتصاد  تحريک  سبب  خصوصي  و  دولتي  هايبخش   گذاريسرمايه

  عنوان  به  اثر دو  اين  برآيند  و  دارد  نفت صادرکننده  کشورهاي  اقتصادي  رشد و  تجاري  ادوار  بر  کاهشي  يا  افزايشي

 .  شودمي  شناخته  کشورها  اين  اقتصاد  بر  نفتي  درآمد  خالص  تأثير

 جمله  از  طبيعي  منابع  درآمد  به  ها  دولت  وابستگي  مخرب  اثر  که  است  داده  نشان  تجربي  مشاهدات  همواره

  تامين   با  تواند  مي  که  عواملي  از  يکي  عنوان  به  نفت  متمادي  هاي  سال  در  که  طوري  به  داشته  وجود  همواره  نفت

  از   که  کشورهايي  براي  توانسته  مي  و  است  شده  مي  شناخته  باشد  مثمرثمر  و  مفيد  سوم  جهان  هاي  کشور  براي  ارز

  عمل  اقتصادي  ي  توسعه  و  رشد  جهت  در  مثبت  اهرم  يک  عنوان  به  ،  هستند  مند   بهره  آن  طبيعي  و  انحصاري  وجود

 (  1397شهرکي،  و  انصاري) است  نشده  چنين  اين  هرگز  اما  کند

  روند   به  مربوط  مسائل  بررسي  از  پيش  دارد  ضرورت  که  است  اهميتي  با   بسيار  موضوع  نفت  قيمت  ماهيت  

 کالا   واحد  هر  که  است  مبلغي  ي  دهنده  نشان  نفت  قيمت  اقتصادي  ديد  از.شود  پرداخته  آن  به  نفت  قيمت  تحولات

  يکسان  بايد   بازار  در  عرضه  قيمت  ،  کالا يکساني  و  بازار بودن  کامل  حالت  در.   شود   مي تقاضا  و   عرضه مبلغ  آن  به

 (  1397شهرکي،  و  انصاري.)  است  مبادلات  جريان  در  کالا  واحد  ارزشيابي  ي  مبنا  قيمت  ترتيب  اين  به.    شود

  يکي   نفت  قيمت  نوسانات  و  باشد  مي  نفتي  هاي  شوک  نفت  صادرکننده  کشورهاي   چالشهاي  بزرگترين  از  يکي

  اثر   بررسي   بنابراين. شود  مي  محسوب  نفت  واردکنندگان  و  صادرکنندگان  براي  اساسي  هاي  دغدغه  و  چالشها  از

  از .آيد  مي  حساب  به  ضروري  نفت  واردکننده  و  صادرکننده  کشورهاي  در  اقتصادي  کلان  متغيرهاي  بر  نفتي  شوکهاي

  است  قرارداده  تاثير  تحت  را  اقتصادي   رشد  که  بوده  عوامل   مهمترين   از  يکي  نفت  قيمت  تکانه  عرضه  هاي  تکانه  ميان

  کسري   به  مربوط  مشکلات  تشديد  و  شديد  تورم  و  بيکاري  ميزان  رفتن  اقتصادي،بالا  رکود  در  نفت  بهاي  افزايش  که

  بوده   تاثيرگذار  شدت  به  نفت  صادرکنندگان  ساير  و  اقتصادي  همکاري  سازمان  کشورهاي  از  بسياري  بودجه

 (. 1397همکاران،  و  ابريشمي.)است
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  و   متحده  ايالات  در  اقتصادي  رکود  که  هنگامي  ،1970  دهه  از  کلان  اقتصاد  بر  نفت  قيمت  هاي  شوک  تاثير

  توجه   مورد  بود،  آمده  وجود  به  خاورميانه  هاي  درگيري  نتيجه  در  عمدتا  که  شد  مي  تجربه  اروپايي  کشورهاي  برخي

  بين   معلولي  و  علي  ارتباط  ايجاد  در  سعي  که  شد  مطالعاتي  گسترش  به  منجر  امر  اين.  است  گرفته  قرار  بسياري

 (. 1989  ،  مورک  ؛1983  ،  هميلتون)  داشتند  کلان  اقتصاد  هاي  فعاليت  و  نفتي  هاي  شوک

  متفاوت  تجاري  اثر  شرايط  تا  تقاضا  اثر تا  عرضه تاثير  نظر  از  اقتصاد،  به  نفتي  هاي  شوک  انتقال هاي  مکانيسم

  منجر  نفت قيمت افزايش  عرضه، طرف از (.2020همکاران، و   هاندويو ؛2018  ، براون  و بالک ؛2010 ، بالک)  است

  به   منجر  بنابراين  شود،  مي  توليد  هاي  هزينه  افزايش  به  منجر  امر  اين  و  شود  مي  توليد  براي  واردات  کاهش  به

  دهد  مي  افزايش  را  ها  قيمت  عمومي  سطح  نفت،  قيمت  رفتن  بالا  تقاضا،  طرف  از.  شود  مي  وري  بهره  و  توليد  کاهش

 (.2021  ،  استورم  و  اسکون)  يابد  مي  کاهش  تقاضا  واقعي،  درآمد  کاهش  با  و

  کشورها  اقتصادي  ثبات  که  رساند  مي  اثبات   به   را  مطلب  اين  اخير  دهه  دو  در  ويژه  به  جهان  اقتصادي  هايتجربه

  کشورهاي   اکثر  در  اخير  سال  چند  ارزي  و  نفتي  هايشوک   وجود  مالي،  بحرانهاي.  آنهاست  مالي  بازارهاي  ثبات  مديون

 مالي  سيستم  يک  اهميت.  مدعاست  اين  بر  گواهي  توسعه  حال  در  و  شرقي  آسياي  کشورهاي  همچنين  و  غربي

  کارآمد   مالي  سيستم  يک.  نيست  پوشيده  مالي  حوزه  انديشمندان  بر  هم  و  سياستمداران  بر  هم  کارآمد،  و  مناسب

  و  تجهيز   ريسک،  توزيع  گذاريها،سرمايه  بر  نظارت  و  اطلاعات  توليد  طريق  از  نامتقارن  اطلاعات  مشکل  کاهش  به

  لواين)  بيفزايد  اقتصادي  رشد  بر  تواندمي  طريق  اين  از  و   کندمي  کمک  مبادلات  تسهيل  و  اي  سرمايه  منابع  تخصيص

  ورود   با  دهد،  انجام  درستي  به  را  فوق  وظايف  تواندنمي   آنکه  بر  علاوه  ناکارآمد  مالي  سيستم  يک  مقابل،  در(.  2014،

 مالي   ثبات  اخير  دهه  دو  در  لذا.   گذاشت  خواهد  جاي  بر  اقتصادي  ثبات  بر  نامطلوبي  بسيار  تبعات  مالي،  بحران  يک

.  است  شده  واقع  انديشمندان  و  گذاران  سياست   از  بسياري  توجه  مورد  اقتصادي  نظام  اصلي  اهداف  از  يکي  عنوان  به

  الملل بين  تسويه بانک و جهاني  بانک پول، الملليبين  صندوق جمله  از بسياري مالي مؤسسات و مرکزي هايبانک 

  جهان  اخير  مالي  بحران  هايهزينه   پول  الملليبين   صندوق.  اندکرده  منتشر  مالي  ثبات  زمينه  در  زيادي  هايگزارش 

  محسوب  اقتصادي  موضوع  يک  خود  خودي  به  مالي  ثبات  هرچند.  است  کرده  برآورد   دلار  تريليون  9/11  حدود  در  را

  هاي هزينه  از  مراتب  به  تواندمي  آن  سياسي  و  اجتماعي  هايهزينه  مالي  بحران  يک  وقوع  صورت  در  اما  شود،مي

  حوزه   اصلي  هسته  عنوان  به  بانکداري  سيستم  ثبات  ميان  اين  در(.  1394چي،  پوستين)   باشد  بيشتر  آن  اقتصادي

  ثبات . گيرد قرار توجه مورد بايد بانکداري در مختلف  منظرهاي از  بانکي ثبات. دارد ويژه توجه به نياز مالي -پولي

  ثبات   و  سلامت  ادبيات  با  مطابق.  باشد  بانکي  هايدارايي  مالي  تأمين  و  بانکي  منابع  ساختار  بيانگر  تواندمي   بانکي

  کاهنده   عامل  يک  عنوان  به  سرمايه  و  نموده  کمک  مالي  هايزيان   جبران  براي  هابانک   به  تواندمي  پايه  سرمايه  بانکي

  کاهش   به  منابع  هايهزينه  افزايش  ديگر،  طرف  از.  هاستبانک   دهي  وام  فرايند  ريسک  کاهش  و  هاشوک   انتقال

  هاي فرصت  بايد  حالت  اين  در   هابانک   و  يافته  کاهش  بانک  سرمايه  آن   درنتيجه  که   شودمي  منجر  هابانک   سودآوري

  در  بهره  نرخ  افزايش.  شد  خواهد  منجر  بهره  نرخ  افزايش  به  نيز   آن  که  باشند  داشته  نظر  در   را  دهي  وام  سودآور

  مباحث  به  باتوجه  بنابرين(.  2012،  هوول  دن  ون،)  است  آينده  در  بانک  هايسرمايه  کاهش  از  جلوگيري  براي  هابانک 

  نفت   قيمت  نوسانات  تأثيرپذيري  بر  اسلامي  مالي  بازار  توسعه  اثر  بررسي  به  اول  بخش  در  حاضر  مقاله  در  شده  مطرح
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  موضوع  همين  بررسي  به  دوم  مرحله  در و شودمي   پرداخته  منتخب  کشورهاي  در  اقتصادي رشد و  تجاري  ادوار  بر

پژوهش حاضر شامل    .شودمي  پرداخته  متعارف   بانکي  نظام  با  کشورهاي  در بررسي در  مورد  توسعه متغيرهاي 

  نفت  متينوسانات ق  بعنوان متغير وابسته و    يو رشد اقتصاد   يادوار تجار  ي بعنوان متغير تعديلگر ومال  يبازارها

 بعنوان متغير مستقل مي باشد. 

 

 مبانی نظري موضوع 

 مالی  توسعه - الف

  موسسات  و مالي هاي دارايي نسبت و GDP به مالي هاي دارايي نسبت که شود  مي اطلاق حالتي به مالي توسعه

 يعني.  يابد  افزايش  دهند،  مي  نشان  را  اندازها  پس  شدن  نهادينه  فاکتور  دو  اين  که  مالي،  داراييهاي  کل  به  مالي

 مي  انداز  پس  سطح  افزايش  کانال  از  مالي  منابع  به  دسترسي  و  گذاري  سرمايه  سطح  افزايش  موجب   مالي  توسعه

  مالي   بخش  توسعه  براي  آنچه.  (1402دارد)دودانگه و همکاران،  تأکيد  مالي  سرمايه  انباشت  سطح  افزايش  بر  و  شود

  بازارهاي   در  طوريکه  به  مالي،  بازارهاي  پراکندگي  کاهش  از  است  عبارت  دارد؛  اهميت  توسعه  درحال  اقتصادهاي  در

  برقراري   که  دارند  اشاره(  2019)همکاران  و   هررا.  شوند  برقرار  تري  سازگاري  و   تر  درست  هاي  قيمت  تدريج  به  مالي

  بتواند   مالي  سيستم   که  اي  زمينه  سازي  فراهم   يعني  است،  جهت  اين   در  گام  اولين  مثبت  واقعي  بهره  هاي  نرخ

 (. 2020،  فو  و  زو)  يابد  توسعه  تر  صحيح  هاي  قيمت  برمبناي

  - 1:  است  زير  ابعاد  شامل  که  داند  مي  جامع  مفهوم  يک  را  مالي  توسعه  خود  گزارش  در  پول  المللي  بين  صندوق

  بودن   باز  -4  پولي  گذاري  سياست  و  پولي  بخش  توسعه  -3  بانکي  غير  مالي  بخش  توسعه-2  بانکي  بخش  توسعه

 . نهادي  محيط-5مالي  بخش

   مالی  بازارهاي توسعه  و اقتصادي  رشد  میان  ب( ارتباط

  متفاوت   هايسياست   اتخاذ  در   آن  تأثير  علت  به  اقتصادي  رشد  و  مالي  توسعه  ميان  عليت  جهت  شناخت  همواره

  برخوردار   فراوان  اهميت  از  نيز  گذارانسياست  براي  بلکه  پژوهشگران؛  و  اقتصاددانان  براي  تنهانه   اقتصادي  توسعه

  رشد   به  منجر  که  تدابيري  يافتن  براي  بسياري   هايتلاش   گذارانسياست  و  محققان (.  1388  راستي،. )است  بوده

(  1993)   لوين  و  کينگ   ،(1973)   شاو  ،(1973)   کينون  مک  همچون  گرانتحليل  اغلب.  اندداده   انجام  شود  اقتصادي

 درنتيجه.  دهد  افزايش  را  اقتصادي  رشد  سرعت  تواندمي   مالي  تعميق  معتقدند(  199۶)   زروس  و  لوين  و

  ، (19۶۶)   پاتريک  مانند  ديگر  برخي.  باشد  معطوف  مالي  هاي  مؤسسه  ارتقاء   و  ايجاد  به  توجهشان  بايد  گذارانسياست 

  در  معتقدند  هاآن .  اندکرده   مخالفت  ديدگاه  اين  با(  1989)   استرن  ،(19۶3)   شوارتز  و  فريدمن  ،(198۶)   جانگ

  هاي واسطه   ارتقاي  و  توسعه  باهدف  که  هاييسياست   اقتصادي،  رشد  به  مالي  توسعه  از  عليّ  رابطه  وجود  عدم  صورت

  ميان  ارتباط  پيرامون  (.138۶  نادعلي،  و  کميجاني. )کنند  کمک  رشد  فرايند  در  توانندنمي  گيرد،مي   صورت  مالي

  اثرگذاري   خصوص  در  شدهانجام   هايمطالعه.  اند کرده   ارائه  مختلفي  هاينظريه  اقتصاددانان  رشد،  و  مالي  توسعه

 : شوندمي  تقسيم  دسته  چهار  به  اقتصادي  رشد  و  مالي  توسعه
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  معنا   اين  به  اعتقاددارند،(  عرضه  رهبري  ديدگاه)  اقتصادي  رشد  به  مالي  توسعه  سمت  از  عليت  رابطه  به  اول  گروه

 کارايي  بردن  بالا  و  گذاريسرمايه  حجم انداز،پس   سطح  افزايش  طريق  از)  مالي  بخش  توسعه  با  گذارانسياست   که

  نظير   مالي  هايمؤسسه   ارتقاء   و  ايجاد  به  بايد   گذارانسياست   بنابراين  يابند؛  دست  رشد  به  توانندمي (  گذاريسرمايه

  اولين  ديدگاه  اين.  کنند  توجه  بيشتر  اقتصاد،  واقعي  پيشرفت  جهت  سرمايه،  بازارهاي  و  اعتباري  مؤسسههاي  ها،بانک 

  براي   وجوه  مهياکننده  عنوان  به  مالي  بخش  که  کندمي  مطرح  وي.  شد  مطرح (  1911)   شومپيتر  توسط  بار

  لوين   و  کينگ  ،(1973)  شاو  ،(1973)  کينون  مک.  شودمي  آن  تسريع  و  اقتصادي  رشد  موجب  مولد،  گذاريسرمايه

 . دارند  تأکيد  اقتصادي  رشد  بر  مالي  توسعه  تأثير  بر(  19۶8  پرسکات  و  بويد  ،(1979)   سند  تاون  ،(1993)

  اقتصادي   رشد  بر  مالي  توسعه  تأثير  اهميت  بر  نيز(   هلپمن  و  گرسمن  ريبلو،  رومر،)  جديد  کلاسيک  رشد  نظريه

  رشد   بر  تکنولوژي  ابداعات  نرخ  و  سرمايه  انباشت  نرخ  کانال،  دو  از  مالي  کارکردهاي  که  معتقدند  و  کرده  تأکيد

  و سرمايه  تشکيل  انداز،پس   بر  مثبتي  و خالص اثر  مالي  توسعه  داده  نشان  کشورها  تجارب.  گذارند مي   اثر اقتصادي

 . است  داشته  اقتصادي  رشد

  که   باورند  اين  بر  هاآن . کردند  مطرح  را  مالي  آزادسازي  نظريه  شومپيتر،  هاي مطالعه   پايه  بر  شاو  و  کينون  مک

  معتقدند   هاآن.  شودمي   گذاريسرمايه  کيفيت  و  کميت  افزايش  باعث  بانکي،  سيستم  بر  دولتي  هايمحدوديت   حذف

  نمايد مي   تسهيل  را  اقتصادي  توسعه  بالا،  قانوني  ذخيره  و  بهره  نرخ  سقف  همچون  هاييمحدوديت   از  آزادسازي  که

  گذاران سرمايه   و  اندازکنندگانپس   ميان  واسط  را  مالي  نهادهاي  شاو،  و  کينون  مک.  هستند  آزاد  مالي  نظام  مدافع  و

  تأمين  ازنظر  را  خود  واقعي  نقش  توانندمي   نهادها  اين  يابد،  کاهش  مالي  سرکوب  اگر  معتقدند  و  دانندمي

 . کنند  ايفا  توليدي  بخش  هاينيازمندي 

  مالي   توسعه  به  رشد  از  عليت  جهت  و  شودمي   مالي  توسعه  به  منجر  اقتصادي  رشد  که  معتقدند  دوم  گروه

  خدمات   اين   که  دارد  پي  در  را  مالي  خدمات  براي  تقاضا  اقتصادي  رشد  که   ترتيب  بدين.  است(  تقاضا  رهبري  ديدگاه)

.  باشندمي   ديدگاه  اين  طرفداران  از(  198۶)  جانگ  و(  1952)  رابينسون.  گرددمي  مالي  بخش  توسعه  به  منجر

 . اندکرده   ارائه  شواهدي  زمينه  اين  در(   1994)  ايرلند  و(  19۶3)  شوارتز  و  فريدمن

  در   که  کرد  مطرح  را  ديدگاه  اين  بار  نخستين  پساکينزي،  مکتب  برجسته  متفکران  از  يکي  عنوانبه   رابينسون

  تغيير   و  رشد  که  است  معتقد  وي.  باشدمي  گذاريسرمايه  و  اقتصاد  واقعي  بخش  خدمت  در   مالي  بخش  توسعه  آن

  افزايش   را  مالي  بخش  به  نياز(  کار   نيروي  وريبهره   ارتقاي  يا  تکنولوژي  پيشرفت  دليل  به)  اقتصاد  واقعي  بخش

  اثر  از ترقوي  را اقتصادي رشد بر مالي توسعه اثر بلکه کندنمي رد را رويکرد اين  محورعرضه  ديدگاه البته. دهدمي

  اقتصاد  واقعي  بخش  توسعه  ميزان  تنها  مالي   توسعه  و  کندنمي   تحريک  را  اقتصادي  رشد  مالي،  نظام.  داندمي   معکوس

 . سازدمي   نمايان  را

.  اعتقاددارند   مالي  توسعه  و  اقتصادي  رشد(  دوطرفه  عليت)  دوسويه  رابطه  به  که  هستند  هايي¬نظريه  سوم  گروه

  حمايت   ديدگاه  اين  از(  199۶)   حسين  و  دمترياديس  ،(1999)   خان  و  لوينتل  ،(1997)   اسميت  و  گرينوود

 .کنندمي
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  مالي   بازارهاي  گسترش  طريق  از  مالي  بخش  اقتصادي، رشد  اوليه  مراحل  در  که  است  معتقد(  19۶۶)  پاتريک

  ؛ ( عرضه  طرف  ديدگاه)  کندمي   ايفا  اقتصادي  رشد  در  مهمي  نقش  مالي،  هايدارايي  عرضه  و  مالي  مؤسسههاي  ايجاد  و

  ديدگاه )  گيردمي  قرار  اقتصادي  رشد  تأثير  تحت  مالي،  بخش  گسترش  بالاتر،  سطوح  در  و  اقتصادي  رشد  افزايش  با  اما

 (. تقاضا  طرف

   داوسون   ،(1999)   رم.  ندارد  وجود  اقتصادي   رشد  و  مالي  توسعه  ميان  ايرابطه   هيچ  که  معتقدند  چهارم گروه

 . اندکرده  تأييد  را  ديدگاه  اين(  1988)  لوکاس  و(  1989)  استرن  ،(1984)   سيرز  و  يرمي   ،(2003)

  نامناسبي   صورتبه  اقتصاددانان  و  شده  اغراق  رشد  و  مالي  توسعه  ميان  رابطه  درباره  است  معتقد(  1988)  لوکاس

 توسعه  و  نهاده  فراتر  هم  اين  از  را  پا(  1989)  استرن  مانند  برخي.  دارند  تأکيد  رشد  در  مالي  عوامل  نقش  بر  ازحدبيش

 . نکردند  ذکر  رشد  بر  مؤثر  عوامل  فهرست  از  جزئي  را  مالي

 

   تجاري  ادوار و تولید بر نفت  قیمت نوسانات  تاثیر ج(

  مدل   ،(  2002)  فابيوسا  جاکينتو  مطابق  تجاري،  ادوار  و  توليد  بر  قيمت  نوسانات  اثرگذاري  چگونگي  دادن  نشان  براي

 . شودمي  معرفي  نفت  نوعي  يکننده   توليد  يک  براي  ايساده 

 :يعني.  است  σ_p^2  واريانس  و  Pe  ميانگين  با  نرمال  توزيع  داراي  خام  نفت  قيمت  شود،مي   فرض  ابتدا

   𝑃~𝑁(𝑃𝑒 , 𝜎𝑝
2)     (1) 

.  است(  Q)  توليد  مقدار  در(  P)  نفت  قيمت  ضرب  حاصل  برابر  فرضي(   R)  يکننده   توليد  درآمد  شرايط،  اين  در

  هر   در  باشد؛  نانچيز  درآمد  قبال  در  توليد  هايهزينه  شودمي  فرض  اما  کرد،  استفاده   خالص  سود  از  توانمي  گرچه

 : آمد  نخواهد  وجود  به   نتايج  در  تفاوتي  صورت

𝑅 = 𝑃. 𝑄     (2       )   

  :   يعني.  است  نرمال  توزيع  داراي  نيز  نفت  يتوليدکننده   درآمد  که   گرفت  نتيجه  توانمي (  2)  و(  1)  از

  (3) 𝑅~𝑁(𝑃𝑒 . 𝑄), (𝑃2. 𝑄2. 𝜎𝑝
2) 

  تعريف   قابل  زير  شکل  به  انتظاري  مطلوبيت  تابع  ،λ>0  فرض  با  و  مطلوبيت  تابع   ثابت  مطلق  گريزيريسک  فرض  با

 : است

𝐸(𝑉) = −𝑒𝜆(𝑅2 − 0/5𝜆𝜎𝑅
2)       (4  )  

 : داشت  خواهيم(  4)  يرابطه   سازي  حداکثر  با

𝑀𝑎𝑥𝐸(𝑉) =  −𝑀𝑎𝑥(𝑅2 − 0/5𝜆𝜎𝑅
2)         (5   )  

 :نوشت  توانمي (  5)  يرابطه   در(  3)  از  ودوم  اول  يمرتبه  گشتاور  دادن  قرار  با

MaxQ{(𝑃𝑒 . 𝑄) − 0/5λ(P2. Q2. σp
2) (۶    )  

 :  داشت  خواهيم  Q  براي  آن  حل  و(  ۶)  از  اول  يمرتبه   شرط  با

𝑃𝑒 − 𝜆𝑃2. 𝑄. 𝜎𝑝
2 = 0   (7   )  

𝑄 =
𝑃𝑒

𝜆𝑃2.𝜎𝑝
2     (8             )  
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𝜕𝑄

𝜕𝑃𝑒
=

1

𝜆𝑃2.𝜎𝑝
2    (9         )  

𝜕𝑄

𝜕𝜎𝑝
2 =

−𝑃𝑒𝜆𝑃2

𝜆𝑃2.𝜎𝑝
2 < °       (10    )  

  نوسانات  کردن  کمي  براي.  دارد  توليد  ميزان  بر  منفي  اثري  قيمت،  نوسانات  چگونه  که  دهدمي   نشان(  10)  يرابطه 

𝜎P    به  نفت،  قيمت
  فرض   با  فوق  تحليل  ينتيجه.  شودمي  معرفي  2h  مناسب  شاخص  آن  براي  که  است  نياز    2

  توليد  ميزان  منفي  جهت  در   قيمتي  ريسک  که  است  اين  مبين  فرضي،  نفت  يکننده   توليد  يک  مطلق  گريزيريسک

  شود، مي  برآورد  متعدد  هاينمونه   براي  اثر   اين  که  هنگامي  و  تجربي  سطح  در  اما   دهد،مي   قرار  تأثير  تحت  را  عرضه  و

  اثر   اين  داشته،  هم  اگر  و  نداشته  عرضه  بر   داريمعني  اثر  قيمت  نوسانات  از  حاصل  نااطميناني  يا  موارد  برخي  در  که

 که   است  معتقد  او.  دارد  نظري  مبناي  و  نبوده   اتفاقي  نتايج  اين  که  دهدمي  نشان(  2013)  گراوو.  است  بوده  مثبت

  اثر   ريسک،  افزايش  با.  کنندمي   حرکت  متفاوت   جهت  در  که  دارد   جانشيني  و   درآمدي  اثرات  ريسک  در  افزايش

 معني  به  امر  اين.  شودمي   ريسک  پر  هايفعاليت   جاي  به  ريسک  کم  هايفعاليت   ساير  شدن  جانشين  سبب  جانشيني

  فعاليت   درآمد،  کاهش  اين  جبران  براي  هابنگاه   حال  است،  تجارت  در  فعاليت  از  حاصل  انتظاري  مطلوبيت  کاهش

  اثر   که   دهدمي  نشان  او.  دارد  بستگي  هاآن  مطلوبيت  توابع  شکل  به   نهايي  اثر  نتيجه،   در  داد،  خواهند  افزايش  را  خود

  بنگاه   اگر.  دارد  بستگي  بنگاه  پذيري  ريسک  و  گريزيريسک   يدرجه   و  تفاوتي  بي  منحني  تحدب  به  ريسک  افزايش

 صادراتي  درآمد  انتظاري  نهايي  مطلوبيت  افزايش  به  منجر  ريسک  در  افزايش  باشد،  گريزريسک  کافي  ياندازه به

  باشد،   گريز  ريسک  اندازه  از  بيش  بنگاه  اگر .  دهد  افزايش  را  ريسک  پر  هايفعاليت  تا  کندمي   وادار  را  بنگاه  و  شودمي

  هاي مدل نتايج که  کند مي تأکيد او. دهدمي افزايش را خود توليد احتمالاً و شده  خود درآمد کاهش نگران گاهآن

  گريزي ريسک   فرض  با.  گيردمي  نشأت  مطلوبيت  توابع  خواص  به  توجه  عدم  بر  مبني  هاآن   محدود  فرض  از  ساده

  ي خانواده  از  مطلوبيت  توابع  اگر  که،  حالي  در  شود،مي  گرفته  ناديده  کامل  طور  به  درآمدي  اثرات  ثابت،  مطلق

  گريزي ريسک   ضريب  اگر   شود،مي   توليد حجم  کاهش  به  منجر ريسک  در  افزايش باشند،  ثابت  نسبتي  گريزريسک

 . باشد  يک  از  ترکم

 مدت  بلند روند   مسیر  پیرامون اقتصادي هاينوسان  بررسی  و  تجاري  ادوار د(

  کل   محصول  انحرافات  صورت  به(  1990)  پرسکات  و  کيدلند  و(  1977)  لوکاس  هايتوصيف  به  توجه  با  تجاري  ادوار

  ي   چرخه  روش  شوند،مي  مواجه  شديدي  هايرونق  و  رکودها  با  که  کشورهايي  در.  شودمي  بيان  آن  روند  از  واقعي

  تحليل  براي  اقتصادي،  ادبيات  در (.  19:  1392  قاسمي،  و  نيا  طيب)  باشدمي  مفيد  تجاري  ادوار  تحليل   براي  رشد

  بيکاري   بين  اختلاف)  بيکاري  شکاف  و(  بالقوه  و  بالفعل  توليد  اختلاف)  توليد  شکاف  يعني   معيار  دو  تجاري  ادوار

  اکثر   در  که  است  اين  از  حاکي  تجربي  ادبيات   وجود،  اين  با.  گيردمي  قرار  استفاده  مورد(  طبيعي  بيکاري  و  واقعي

 . گرددمي  تحليل  توليد  شکاف  اساس  بر  تجاري  ادوار  موارد

𝐺𝐷𝑃𝑡 = 𝑌𝑡 − 𝜏𝑡                                                                 (11) 

  استفاده  با بالقوه توليد بايد ابتدا توليد شکاف محاسبه براي. است بالفعل توليد 𝜏𝑡  و بالقوه توليد  𝑦𝑡  که طوري به

 (. 2۶0:    1393  کياني،  هژبر  و  غلامي)  گردد  برآورد  مناسب  و  متداول  هايروش   از
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  بازرگاني   و  اقتصاد  رونق.  است  زمان  طول  در  بازرگاني  و  اقتصادي  فعاليتهاي  در  تغيير  توضيح  و  بيان  تجاري  ادوار

  مردم   رفاه  افزايش  با  همراه  کالاها  انواع  فراواني  و  اقتصادي  بالاي  رشد  بيکاري،  پايين  نرخ  چون  کلماتي  قالب  در

  و   سود  شديد  کاهش  زندگي،  فشار  بيکاري،  تشديد  صورت  به   را  خود  نيز  بحران  و  کسادي  شود،مي  داده  نمايش

  اقتصادي   هاينوسان   بررسي  به  تجاري  ادوار   کلي  نگاه  يک  در  ديگر  عبارت  به.  دهدمي  نشان  هاورشکستگي   افزايش

  نسبت اقتصادي  هايفعاليت  سطح  تجاري، دور يک در اوج هنگام يعني. پردازد مي مدت بلند روند مسير پيرامون

  و   آرون)  گيردمي   قرار  پايين  سطح  در  رونده  به  نسبت  اقتصادي  فعاليتهاي  حضيض،  زمان  در  و  بالاتر  روند،  به

 بررسي  مورد  بايد  آن  تداوم  کار  و  ساز  هم  و  آشفتگي  عوامل  هم  معتبر،  تجاري  دور  نظريه  يک  در(.   2017همکاران،

  اقتصادي،   هايسياست   تر  مناسب  گيري  کار  به  و  کشورها  اقتصادي  موقعيت  بهبود  با  اينکه،  سوم  نکته.  گيرد  قرار

و همکاران،)  يابد  مي  کاهش  حدودي   تا  تجاري  ادوار  در  هانوسان   دامنه  نظري،  هايپيشرفت   با  همراه   مظفرنيا 

1402.) 

 تجاري   ادوار   بر  پولی   نفتی،  هايشوک  و  مالی   هايبحران   اثرگذاري  نحوه  خصوص  در  حدي   دیدگاه  هـ( دو 

 نفتي  هايشوک   و  مالي  هايبحران   به  نسبت  هاديدگاه   و  نظريات  از  ايگسترده   طيف  اقتصادي،  ادبيات  در  کلي  بطور

 فارغ .  باشدمي   متفاوت  حدي،  ديدگاه  دو  نظريات،  اين  بين  در.  دارد  وجود  تجاري  ادوار  و  اقتصاد  در  آن  نقش  ارزي  و

  در  هابحران  همچنين  و  مالي  و  پولي  هاي سياست   معتقدند؛  نظريات  از  وسيعي  طيف  افراطي،  حد  دو  نظريات  از

  ادوار  و  اقتصادي  حقيقي  هايفعاليت  جريان  بر  تواندمي   آنها  ترکيب  نيز  و  مجزا  و  جداگانه  صورت  به  متفاوت  شرايط

  است، گرفته قرار مطالعه مورد کرات به يافته  توسعه کشورهاي در مذکور نظريات هرچند. باشد تاثيرگذار تجاري،

  اثرات  بر  مبني  نظريات  بررسي  به  يافته،  توسعه  کشورهاي  با  مقايسه  در  توسعه،   حال  در  کشورهاي  در  ليکن

  ارزي   و  نفتي  هايشوک   و  مالي  هايبحران .  است  شده  داده  کمتري  بهاي  ارزي  و  نفتي  هايشوک   و  مالي  هايبحران 

  ها شوک   اين  تاثير  چگونگي  از  درست  درک.  هستند   اقتصادي  هاينظام   در  اقتصاد  کنترل  ابزارهاي  از  يکي  عنوان  به

  اقتصادي   کلان  متغيرهاي  ديگر  بر  اثرگذاري  براي  مناسب  هايسياست   تعيين  براي  خوب  راهنمايي  اقتصادي،  نظام  بر

  پول   ارزش  کاهش  به  بلافاصله  صادرات  و  واردات  مقادير  اگر(.  21  صص  ؛1390  همکاران،  و  گوگردچيان)  است

  به   تجاري  تراز  که  است  معني  بدان  اين.  کندمي  حرکت  کسري  سمت  به  تجاري  تراز  ندهند،  نشان  سازگاري  داخلي

  و  کاهش  واردات ميزان  زمان،  گذشت  با   اما.  است شدن  بدتر  به  رو  مدت،  کوتاه  در  داخلي  پول  ارزش  کاهش  دليل

  مدت  دراز  در  داخلي  پول  ارزش  کاهش  دليل  به  تجاري  تراز  که  است   اين  از  حاکي  اين.  يابدمي   افزايش  صادرات

  از   بسياري.  يابد  مي  کاهش  واقعي  توليد  و  بالقوه   توليد  بين  ما  شکاف  مدت  بلند  در  بعبارتي  و  يابد  مي  بهبود

  در  مالي  و  پولي  هايسياست   هايشوک   شامل  تواندمي   تجاري  ادوار  علت  و   محرک  که  دارند  توافق  اقتصادانان

  تکنولوژي  هايشوک  يا  و  نفت  قيمت  در  تغيير  مانند  تجاري  هايشوک   يا  تکانه  گذاري،سرمايه  و  مصرفي  تقاضاي

.  ندارند  توافق  دارند،  بيشتري  اهميت  تجاري  ادوار  و  نوسانات  توصيف  براي  هاشوک  از  يک  کدام  اينکه  درباره  اما  باشد،

  ايران   در  آن  ايجاد  و  گسترش  چگونگي  و  تجاري  ادوار  شناخت  براي  توجهي  قابل  مطالعات  موضوع،  اهميت  رغم  علي

 (. 3  ؛ ص1394(.3  ص  ؛1394  همکاران،   و  الهي)   است  نگرفته  صورت
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 پیشینه تحقیق

   مطالعات خارجی

  استفاده   با  نفت  کننده  صادر  کشورهاي  در  تجاري  ادوار  بر   و  نفت  قيمت  اثرات  بررسي  به  ايمقاله   در(  2019)  1بيلدر

  نفت   قيمت  قيمت  اختلاف  تأثيرات  تست  برايها  روش   اين.  پرداختند(  MS-VAR)  ور  -سوئيچينگ  مارکوف  مدل  از

  يک   هر  براي  مؤثر  اقتصادي  يهاسياست   گيري  نتيجه  ايجاد  و  تجاري  چرخه  ساختارهاي  شناسايي  يکديگر،  برابر  در

  تجاري   هايچرخه   نامتقارن  رفتار  برها  رژيم  از  انتقال  احتمال.  گيردمي   قرار  استفاده  مورد  شده  انتخاب  کشورهاي  از

  قيمت   و  اقتصادي  رشد  بر  نفت  قيمت  تقارن   عدم  اهميت  دهدمي   نشان  هايافته  انتقادي،  لحاظ  به.  کندمي  تأکيد

 . دارد  کشور  تجاري  چرخه  تعيين   در  اي  کننده  تعيين  نقش  نفت

تجاري با بکارگيري مدل   به بررسي رابطه نوسانات اقتصادي و ادوار ايمقاله  در  2( 2019سيدني و همکاران )

اقتصاد کلان    هايو نوسان در شاخص   عدم قطعيت ( پرداختند. نتايج مطالعه نشان داد که؛  SVARساختاري ور )

ر حالي که عدم اطمينان در مورد بازارهاي  ي خروجي است، دهادر رکود اقتصادي اغلب پاسخي دروني به شوک 

  هاي و نوسان در شاخص   دهد که عدم اطمينانها همچنين نشان مييافته.  مالي احتمالا منبع نوسانات توليد است

هاي  و عامل اصلي رکود اقتصادي، نوسانات در شاخص   کنداقتصاد کلان در رکود اقتصادي نقش مهمي ايفا مي

 باشد. هاي پولي مي نوسانات نفتي و شوک هاي مالي،  ارزي، بحران 

  تحليل  و  تجزيه  يونان  در  اقتصادي  بحران  و  تجاري  »ادوار  عنوان  با  ايمقاله   در(  2019)  همکاران  و  3ديوي 

  بر   را  اروپا  اتحاديه  و  آمريکا  متحده  ايالات  از  خاص  طور  به  المللي،بين   تأثيرات   يورو«  منطقه  در  تعادل  بلندمدت

  مدل  توسط  يونان  اقتصاد  بلندمدت  تعادل  مطالعه  اين  در.  کنندمي  تحليل  و  تجزيه   يونان  کار  و  کسب  چرخه روي

  تعادل   در  معناداري  جهت  تغيير  که  دهدمي  نشان  مطالعه  اين  نتايج.  است  شده  ارزيابي  برداري  خطاي  تصحيح

  مرکزي   غير  کشورهاي  و  آمريکا  متحده  ايالات  اقتصاد  با  همگرايي  يهانرخ   افزايش  طرف  به  يونان  اقتصاد  بلندمدت

 . است  برقرار  مشترک  پولي  سياست  اجراي  از  پس  اروپا  پولي  اتحاديه

 مطالعات داخلی

زنجيره 1398)نصري   مدل  رويکرد  ايران:  کشور  تجاري  ادوار  بيني  پيش  به  اي  مطالعه  در  مارکوف  (  هاي 

بنا شده    MS-ARهاي مارکوف موسوم به  پرداختند. در تحقيق حاضر نيز با هدف معرفي مدل جديدي از زنجيره 

، و از بانک مرکزي کشور  هاي مورد استفاده فصلياست تا به پي بيني ادوار تجاري جامعه ايران پرداخته شود. داده 

بيني رفتار ادوار تجاري بهره گيري شده است.    شجهت پي  ARIMAو    MS-AR  لاز دو مد   .گردآوري گرديده است

داراي عملکرد بهتري در پيش بيني   ARIMAدر مقايسه با مدل    MS-ARدهد که مدل  تحقيق نشان مي   نتايج

 باشد. ادوار تجاري مي 

 
1 . Bildirici 
2 . Sydney C. Ludvigson et al, 2019 

3 . dayvi 
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  آن  ايجاد  در  نفتي  هايتکانه   نقش  و  ايران تجاري  ادوار در  تقارن  عدم  بررسي  به  اي  مطالعه  در(  1398)  آرمن

  ناپارامتري   يهاروش   از  آمده  بدست  نتايج.  پرداختند  1358-139۶  ي  دوره  طي  ساليانه  هايداده   از  استفاده  با

  همچون ها  روش   ديگر  و  ويلکاکسون  اي  رتبه-جمعي  آزمون  و  اسميرنوف-کولموگرف  اينمونه  دو  آزمون  همچون

 گالگاتي  روش  براساس  تنها.  کندنمي  تاييد  را  تجاري  ادوار  در  تقارن  عدم  وجود  سيشل  نفتچي،  سامرز،  و  ديلانگ

 فرضيه  اين لوجيت مدل از استفاده با نيز پايان در. کرد مشاهده تاحدودي را  تجاري ادوار در تقارن عدم توان مي

 نتايج.  گيردمي   قرار  بررسي  مورد  دهند،  مي  توضيح  تجاري  ادوار  در  را  احتمالي  تقارن  عدم  نفتي  هايتکانه   آيا  که

 . کندمي  تاييد  را  فرضيه  اين  آمده  بدست

  ايران   در  توليد  نوسانات  و  بانکي  تسهيلات  اعطاي  بين  رابطه  بررسي  به  اي مقاله  در(  1395)  قرباني  و  جباري

.  پرداختند SURE يا  نامرتبط  ظاهر  به  رگرسيون  و  دادهها  تحليل  و  تجزيه  روش  بکارگيري  با  و(  1385-93  دوره  طي)

  نتايج، .  گرديد  برآورد  همزمان  طور  به  غيردولتي  و  تخصصي  تجاري،  هايبانک  براي  معادله  سه  که  صورت  اين  به

  بانکداري )  ربا  بدون  بانکداري  صورت  به  که  کشور  هايبانک  اعطايي  تسهيلات  مطالعه  مورد  دوره  طي  دهدمي   نشان

  برآورد   از  حاصل  نتيجه  مطالعه،  پايان  در.  است  نداشته  داري  معني  تاثير  اقتصادي  ثبات  بر  کنند،مي   فعاليت(  اسلامي

  بانکداري   عمليات  ديگر،  کشورهاي  در  مطالعات  از  حاصل  نتايج  برخلاف  اينکه  علت  و  شده  داده  قرار  بحث  مورد  مدل

  به  است  شده  داده  نشان  و  گرديده  تحليل  و  تجزيه  نداشته،  داري  معني   تاثير  اقتصادي  ثبات  بر  ايران  در  اسلامي

 .کنندنمي  تلاش  آنها  اجراي  در  کشور  هايبانک   اسلامي،  بانکداري  قوانين  وجود  رغم

 

 متغیرها    معرفی و الگو تصریح

 3(2019و سيدني و همکاران ) (2019) 2، بيلدر ( 2019) همکاران و 1ديوي در مطالعه حاضر با پيروي از مطالعات 

  ي هانظام   در  نفت  قيمت  نوسانات  از  اقتصادي  رشد  و  تجاري  ادوار  تأثيرپذيري  بر  مالي  بازارهاي  توسعه  به بررسي تاثير

  از  منتخبي  در (Panel Varپانل ور ) و با بکارگيري مدل 2000-2019منتخب براي دوره زماني  کشورهاي بانکي

الجزاير، اردن، مالزي، ترکيه   عمان،  بحرين،  سعودي،  عربستان  قطر، کويت،  شامل؛ ايران، امارات،اسلامي    کشورهاي

و تونس و کشورهاي با نظام بانکي سنتي شامل: استراليا، سوئيس، دانمارک، هلند، آلمان، ايرلند، امريکا، کانادا،  

م پرداخته  ژاپن  و  جنوبي  کره  ايسلند،  انگليس،  سوئد،  نروژ،  اقتصادي  هاداده   شود. همچنينينيوزلند،  ي کلان 

استخراج و گردآوري شده   5Bank Scopeها از ( و اطلاعات ترازنامه اي بانک 4WDIکشورها از پايگاه بانک جهاني ) 

 است. 

 باشد: بنابراين، مدل تحقيق به شرح زير مي 

 

 
1 . dayvi 

2 . Bildirici 

3 . Sydney C. Ludvigson et al, 2019 
4 https://databank.worldbank.org/data/download/WDI_excel.zip 

5 https://banks.bvdinfo.com/version-20181219/home.serv?product=orbisbanks 
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𝐺𝐷𝑃𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1𝑂𝐼𝐿𝑖,𝑡 + 𝑎2𝐺𝑆𝑖,𝑡 + 𝑎3𝐾𝑖,𝑡+𝑎4𝐿𝑖,𝑡+𝑎5𝐸𝑋𝑖,𝑡+𝑎6𝐹𝐷𝑖,𝑡+𝑎7𝐹𝑖𝑐𝑖,𝑡+𝑈𝑡
 

𝐺
𝐺𝐷𝑃𝑔𝑎𝑝𝑖,𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1𝑂𝐼𝐿𝑖,𝑡 + 𝑎2𝐺𝑆𝑖,𝑡 + 𝑎3𝐾𝑖,𝑡+𝑎4𝐿𝑖,𝑡+𝑎5𝐸𝑋𝑖,𝑡+𝑎6𝐹𝐷𝑖,𝑡+𝑎7𝐹𝑖𝑐𝑖,𝑡+𝑈𝑡

 
 

 که در آن : 

GDPgap  براي به دست آوردن شکاف توليد از  : شکاف توليد؛ نشان دهنده توليد بالقوه منهاي توليد واقعي، که

 GDPgrowth باشد،و شاخصي براي نشان دادن ادوار تجاري کشورها مي استفاده شده است پرسکات هادريکفيلتر

 شود.  استفاده مي   EGarchشوک قيمت نفت خام سنگين که از مدل   :  OILSH  ،نرخ رشد اقتصادي :  

در مورد متقارن بودن آنهاست؛ بدين معني که اثرات    GARCHو    ARCHهاي مهم در روش  يکي از محدوديت 

شود، درحالي که نوسانات  شوک منفي و مثبت با بزرگي يکسان، برروي نوسان به يک ميزان در نظر گرفته مي 

دين ترتيب، براي رفع مشکل  دهند. بهاي منفي و مثبت( واکنش يکساني نشان نميسري نسبت به نوع خبر )شوک 

 (.2005،  2استفاده شود )وربک   1و براي تحليل رفتار نوسانات سري لازم است تا از يک مدل نامتقارن 

𝐿𝑛 𝜎𝑡
2 = 𝛼0 + 𝛼1

|𝑢𝑡−1|

√𝜎𝑡−1
2

+ 𝛽𝐿𝑛𝜎𝑡−1
2 + 𝛾

𝑢𝑡−1

√𝜎𝑡−1
2

       ,       𝛼0 = 𝜔 − 𝛼√
2

𝜋
  , 𝛼1 = 𝛼 (4-1)   

 

𝜎𝑡اين مدل داراي چند مزيت است، اولاً در اين مدل، متغير وابسته يعني 
به صورت لگاريتمي است و لذا ضرايب   2

𝜎𝑡تواند مثبت يا منفي باشد که در هر حالت  متغيرهاي سمت راست مي 
مثبت خواهد بود. بدين ترتيب ديگر    2

هاي نامتقارن نيز در نظر  يا در اين مدل اثر شوک هاي غيرمنفي برروي ضرايب نيست. ثاننيازي به اعمال محدوديت 

هاي مثبت و منفي را  اثر شوک   𝛾تواند مثبت يا منفي باشد.  مي  𝑢𝑡−1است که   𝑢𝑡−1ضريب   𝛾شود. زيرا  گرفته مي

  گيرد.را در نظر مي  |𝑢𝑡−1|ضريبي است که فقط قدرمطلق    𝛼کند، درحالي که بيان مي

𝛾   اگر = د  0 متقارن و  نامتقارن مي باشد،  اينصورت،  اثر شوک رغير  با  باشد.  برابر  مثبت  𝛼هاي  + 𝛾    اثر و 

𝛼هاي منفي برابر  شوک  − 𝛾    است. اگر𝛾  هاي  هاي منفي بيشتر از اثر شوکدهد که اثر شوکمنفي باشد، نشان مي

 مثبت است و برعکس. 

EX از مدل آرچ و گارچ به دست مي ارز که  از  FD  آيد،= نوسانات نرخ  بازارهاي مالي که  : شاخص توسعه 

: سرمايه  K  بعنوان شاخص حاکميتي،  : اندازه دولتGSشود.  ها به بخش خصوصي استفاده مي تسهيلات اعطايي بانک 

 کهمالي جهان و ايران )  هاي : بحران Fic= نيروي کار فعال در کشور،   Lفيزيکي )تشکيل ثابت سرمايه ناخالص(،

و به شکل متغير    شودسالها عدد صفر در نظر گرفته مي   ي مابقيو برا کيعدد  ي ماليهابحران بروز  يسالها  يبرا 

 باشد. شود( ميدامي وارد مدل مي

 

 

 
1  .Asymmetric Model 
2 . Verbeek, 2005 
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1رویكرد 
PVAR 

متغيرهاي اقتصاد کلان،    و نوسانات  بسياري از موضوعات و مسائل اقتصادسنجي کلان مانند بررسي تأثير شوک

هاي مورد نياز در يک دوره زماني توان داده گردند که نميمتغيرهاي مالي و ديگر متغيرها به شکلي مطرح مي 

،  ها ههاي سري زماني يافت. از سويي ديگر در برخي حوز در قالب مدل   و نوساناتبلندمدت، جهت تحليل آن شوکها  

بازارهاي سرمايه( به اقتصاد ساير کشورها نيز   و نوسانات شوکها ،رهاي مالياثرات متغيرهاي اقتصادي )بويژه متغي

هاي خودرگرسيون برداري تابلويي )خصوصا با رويکرد اقتصادسنجي شود. تحليل اين مسائل در قالب مدل منتقل مي

  متعدد   هايبرنامه   در  VAR  Panel  مدل  پانلي،  هايداده  در  VAR  تنظيمات  معرفي  با  .( امکان پذير است آماري

  بازارهاي  توسعه تاثير يبررس يبرا ، Eviews با کمک نرم افزار  PVARاز مدل  مطالعه، نيدر ا. است شده استفاده

منتخب    کشورهاي  بانکي  يهانظام  در  نفت  قيمت  نوسانات  از  اقتصادي  رشد  و  تجاري  ادوار  تأثيرپذيري  بر  مالي

 شد.   خواهداستفاده  

 

 نتایج تجربی تحقیق  

 مطالعه  اصلی  يهاشاخص توصیفی هايآماره  بررسی

  ارائه  در جدول  کمينه   و   بيشينه  ميانگين،  شامل  هاي اصلي مطالعهشاخص   به  مربوط  توصيفي  هايآماره   از  برخي

مي  شده ملاحظه  همانطوريکه  در  است.  دولتي  حاکميت  و  مالي  توسعه  اقتصادي،  رشد  شاخص  ميانگين  شود، 

 باشد. اسلامي مي  بانکي  نظام  سنتي بيشتر از کشورهاي با  بانکي  نظام  با  کشورهاي

 
 هاي اصلی مطالعههاي توصیفی شاخصبرخی از آماره -1جدول 

GS FD GDP متعارف  بانكی نظام  با گروه كشورهاي 

 ميانگين  7.234412 85.37۶904 73.74148

 بيشينه 11.5 175.344792 98.88428

 کمينه -3.۶532 ۶8.582839 ۶7.85۶219

GS FD GDP اسلامی بانكی نظام  با گروه كشورهاي 

 ميانگين  3.391555 49.33481 20.22۶00

 بيشينه 13.39۶24 91.32۶54 53.32۶53

 کمينه -7.444557 35.23724 2.3400۶1

 هاي پژوهشگر منبع: يافته

 

 

 

 
1 . Panel Var 
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 بررسی مانایی متغیرهاي پژوهش 

ممکن است در عين حالي که هيچ رابطه معناداري بين متغيرهاي مدل وجود نداشته باشد، ضريب  در برآورد مدل  

هاي غلطي در مورد ميزان اثرگذاري متغيرها برسيم.  تعيين بسيار بالايي به دست آيد که سبب شود به استنباط

نايي متغيرها و براي اجتناب از  بنابراين در اين تحقيق پيش از برآورد مدل، ابتدا به منظور حصول اطمينان از ما

 شود. ايجاد رگرسيون کاذب به انجام آزمون ريشه واحد براي کليه متغيرها پرداخته مي

هاي ترکيبي ارائه گرديده است که برخي از  هاي ريشه واحد مختلفي براي مانايي و عدم مانايي در دادهآزمون

است. در اين پژوهش به علت بررسي   4و فيليپس پرون 3هادري ، و 2پسران و شين  -، ايم1ها شامل لوين لين چو آن

شوک و شکست ساختاري متعاقب آن، از آزمون لوين لين چو براي مانايي استفاده خواهيم کرد،که در مقايسه با  

 باشد لذا در اين تحقيق از اين آزمون استفاده شده است. تر ميهاي مانايي براي اين پژوهش مناسبساير آزمون
 

 آزمون مانایی به روش -2ول  جد

  نام متغیر 
 مقادیر بحرانی

 آماره
 وضعیت مانایی

 % 1۰ %۵ %1 درجه انباشتگی

K 
*   0٫21۶ *   0٫14۶ *   0٫119 0٫180314 

 0٫400459 0٫347**  0٫4۶3**  0٫739   **  مانا 

L 
*   0٫21۶ *    0٫14۶ *  0٫119 0٫1۶1247 

 0٫342755 0٫347** 0٫4۶3**  0٫739   **  مانا 

GS 
*    0٫21۶ *     0٫14۶ *   0٫119 0٫1۶۶1۶8 

 0٫348112 0٫347  ** 0٫4۶3   ** 0٫739**   مانا 

Fic 
*     0٫21۶ *0٫14۶ *    0٫119 0٫12۶304 

 0٫72829۶ 0٫347** 0٫4۶3  ** 0٫739  **  مانا 

FD 
*    0٫21۶ *     0٫14۶ *   0٫119 0٫17۶۶17 

 0٫359009 0٫347**  0٫4۶3  ** 0٫739  **  مانا 

EX 
*     0٫21۶ *     0٫14۶ *   0٫119 0٫117155 

 0٫113825 0٫347  ** 0٫4۶3  ** 0٫739  **  مانا 

S.E 
*     0٫21۶ *    0٫14۶ *  0٫119 0٫170201 

 0٫391144 0٫347  ** 0٫4۶3  ** 0٫739  **  مانا 

OILSH 
*     0٫21۶ *     0٫14۶ *    0٫119 0٫083493 

 0٫08389۶ 0٫347  ** 0٫4۶3   ** 0٫739**   مانا 

 
1 Levin-Lin-Chu 
2 Im, pesaran & shin 
3 Hadri 
4 Philips peron 
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  نام متغیر 
 مقادیر بحرانی

 آماره
 وضعیت مانایی

 % 1۰ %۵ %1 درجه انباشتگی

GDPgrowth 
*     0٫21۶ *    0٫14۶ *   0٫119 0٫092535 

 0٫223205 0٫347  ** 0٫4۶3**  0٫739**   مانا 

 عرض از مبدأ و بدون روند * مقدار بحراني با عرض از مبدأ و با روند، ** مقدار بحراني با 

 پژوهشگر  هاي منبع: يافته
 

 سطح  در  متغيرها  تمام  براي  روند  بدون  و  مبدأ  از  عرض  لحاظ  با هاي  آماره  شود کهمشاهده مي  1با توجه به جدول  

دهنده اين است که فرضيه صفر مبني دهند؛ بنابراين اين امر نشان% عددي کمتر از مقادير بحراني را نشان مي1

 . هستند% مانا  1بر مانا بودن سري رد نشده است؛ بنابراين، با توجه به آزمون ريشه واحد ، تمام متغيرها در سطح  

 

 1پانل  هم انباشتگی آزمونهاي

کنيم.  متغيرها استفاده مي  ميان انباشتگي هم رابطة وجود عدم يا وجود بررسي آزمون کائو براياز  تحقيق اين در

 .2است   گرديده  ارائه  زير  جدول  در  نتايج
 

 پدرونی پانلی هم انباشتگی   آزمون نتایج -3 جدول

 آزمون كائو  آماره كشورهاي با نظام بانكی اسلامی متعارف  بانكی نظام  با كشورهاي

  آماره محاسبه شده  سطح احتمال  آماره محاسبه شده  احتمال سطح  

 مدل اول  -2.3۶25 0.01523 -3.3۶25 0.0012

 مدل دوم  -2.895۶ 0.0123۶ -3.9۶85 0.0011

 پژوهشگر  هاي منبع: يافته

 

پايين بودن  اسلامي و با توجه به  سنتي و بانکي نظام با براي کشورهاي  3نتايج جدول  طبق که شود مي ملاحظه

 بر آزمون  و است رد متغيرها قابل ميان هم انباشتگي  رابطة  نبودن بر مبني صفر ، فرض 0.05سطح معني داري از 

  وجود   آنها  بين  بلند مدت رابطه   و  بوده  هم انباشته  بلندمدت  در  متغيرها  دهند ومي  گواهي متغيرها همگرايي وجود

 . دارد

 

 

 
1 . Cointegration Test 

پایا می باشند که این   . نتایج پایایی متغیرهای تحقیق نشان داد که همه متغیّرهای تحقیق بجز نرخ رشد اقتصادی و نرخ ارز  برای کشورهای در حال توسعه در سطح  2
محدودیت در تعداد کلمات، این نتایج قابل ارائه به   متغیرها با یکبار تفاضل گیری پایا گردیدند و برای کشورهای توسعه یافته، همه متغیرها پایا در سطح می باشند. بخاطر

 علاقمندان می باشد. 
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 PVARتوابع عكس العمل آنی در مدل 

دهد: توابع عکس العمل آني دو ابزار قوي براي تجزيه و تحليل نوسانات اقتصادي و مالي ارائه مي   PVARالگوي  

(IRF  و تجزيه واريانس. بنابراين بعد از برآورد الگوي )PVAR توان به بررسي نتايج توابع عکس العمل آني و  ، مي

العمل آني، درحقيقت اثرات يک انحراف معيار شوک وارده به متغيرهاي  يک تابع عکس   تجزيه واريانس پرداخت.

کند. براي الگوي مورد استفاده در اين تحقيق، عکس العمل متغيرهاي تحقيق نسبت به يک درونزا در الگو بيان مي 

لگو شامل شوک قيمت نفت،  اندازه يک انحراف معيار در هريک از متغيرهاي درونزاي اتکانه يا تغيير ناگهاني به

  نظام  با هاي مالي براي کشورهاياندازه دولت، سرمايه فيزيکي، نيروي کار و بحران  نوسانات نرخ ارز، توسعه مالي،

نشان داده شده است. روي محور افقي زمان    1اسلامي، طي ده دوره بصورت نمودار در شکل شماره    و  سنتي  بانکي

ور عمودي درصد رشد تغييرات متغير قرار گرفته است. همانگونه که مشاهده  هاي سالانه و روي محبصورت دوره 

شود يک انحراف معيار از ناحيه شاخص شوک قيمت نفت بر رشد اقتصادي و شکاف توليد، اين متغيرها تا دو  مي

دوره اثر    2دوره کاهش از خود نشان داده و اين اثر با افزايش توسعه بازارهاي مالي کاهش داشته است، بعد از  

به  سنتي بانکي نظام با شوک وارده از ناحيه قيمت نفت در طول زمان بر رشد اقتصادي و شکاف توليد کشورهاي

باعث کاهش  اسلامي    سنتي و  بانکي  نظام  با  رسد، بعبارتي افزايش شوک قيمت نفت در کشورهايحداقل خود مي

رشد اقتصادي و افزايش شکاف توليد شده و اين اثر رفته رفته بعد از سپري کردن نقطه حضيض روند کاهشي 

 يافته است و در بلند مدت به صفر رسيده است.  

اسلامي؛ يک انحراف معيار از ناحيه شوک قيمت نفت بر رشد اقتصادي    بانکي  نظام  با  همچنين براي کشورهاي

دوره روند کاهشي يافته است،    2توليد، اين متغيرها تا دو دوره افزايش از خود نشان داده و و بعد از    و شکاف

  فروش   از  حاصل  درآمد  که  ماندمي  اين  اسلامي به  بانکي  نظام  با  برروي توليد کشورهاي  نفت  قيمت  بعبارتي تاثير

  در .  ببرد  بالا  را  توليد  خود  نوبه  به  امر  اين  و  يابد  افزايش  فيزيکي  سرمايه  نتيجه  در  و   کنيم  گذاري  سرمايه  را  نفت

  کند، مي   افت  نفت  درآمد  وقتي  بالعکس،  و  هستيم  توليد  و  گذاري  سرمايه  افزايش  شاهد  نفت  قيمت  افزايش  هايدوره 

اقتصاد کشورهايولي مسئله.  کنيممي   مشاهده  را  توليد  کاهش براي  دارد؛  اسلامي وجود    بانکي  نظام  با  اي که 

  کوتاه   مخارج  صرف  مدت  بلند  يهاگذاري سرمايه   عوض  در  و  نشده  مديريت  خوبي  به  عمدتاً  نفتي  درآمدهاي  افزايش

کشورهاي نفتي   اقتصاد  که  اي  هزينه.  است  نبوده  نقدينگي  افزايش  و  تورم  جز   چيزي  آن  نتيجه  که  گشته  مدت

  اقتصاد   در  توليد  بر  تورم  اثرگذاري  دليل.  باشدمي   بالا  خيلي  پردازد،مي  قطعيت  عدم  و  اعتماد  عدم  اثر  در  اسلامي

  اندازهبه  مردم  آن  نتيجه  در  که  است  کارآيي  عدم  و  قطعيت  عدم  اعتماد،  عدم  اين  اسلامي،  بانکي  نظام  با  کشورهاي

  نکته هاي مالي نيز منجر به افزايش شکاف توليد در گروه کشورها شده است.  کنند. بحراننمي   گذاري  سرمايه  کافي

شود و اين عوامل براي    هادر کشور  هابحران  اين  سازتواند زمينهاي از عوامل مختلف مي مهم اينجاست که مجموعه 

هاي زماني چندين ساله نياز دارند که بعضاً اين مساله هم اتفاق  ماهه بلکه به دورهبرطرف شدن نه به يک دوره چند 

ضعف نظام پولي کشور، ناتواني در عرصه سياسي و   ها؛ها در کشورن بحرا  بروز اينگونه  افتد. مثلاً يکي از دلايل نمي

 هاي جهاني، تغيير قيمت نفت در بازارگذاري اقتصادي، از بين رفتن اعتماد مردم به اوضاع اقتصادي کشورسياست 

ديگر    ،و در نهايت نگراني مردم در مورد شرايط آينده اقتصادي کشورشان است و اگر اين مشکلات برطرف شود
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ندارد، همان  پول داخلي کشور وجود  ارزش  براي کم شدن  و  دليلي  اقتصادهاي صنعتي  بحران در  اين  طور که 

براي برطرف کردن آن نه   ،قتصادي حادث شود د انافتد. ولي اگر اين اتفاق ناخوشاييافته دنيا کمتر اتفاق ميتوسعه

 . سال نياز است  چنداي بالغ بر  ماهه بلکه به دوره به يک بازه چند 

 بالايي نسبتاً بهره  نرخ  با و بازار از نقد وجه به استقراض  مجبور  نقدينگي بحران  زمان در  است ممکن  هابانک 

 سرمايه نيز  هابانک  ازحد  بيش  استقراض  براين،  ود. علاوه شمي  منجر هابانک  کاهش درآمد به در نهايت  امر اين شوند.

 ساختار حفظ براي هابانک  تلاش افزايش  و بدهي افزايش باعث نيز مسئله اين دهد.مي  قرار  خطر در معرض را  آنها 

تجهيز   براي  آن به  هابخش  ساير  شديد  وابستگي دليل به  بانکي و مالي سيستم در  بحران  ايجاد  .شودمي  بهينه سرمايه

اقتصادي   بود. مطالعات خواهد اقتصاد و بخش توليد واقعي هايبخش  به تسري قابل  به سرعت اي، سرمايه  منابع 

 از يکي که نمايند سازند، شناسايي مي متأثر را توليد که را عواملي تا است شده متمايل سمت اين به بيشتر اخير

 براي 2ريسک مديريت اهميت افزايش به منجر 1ريسک  اهميت  .است هاي ماليهاي بانکي و بحران ريسک  موارد اين

 جنوب آسياي کشورهاي مانند کشورها بعضي تلخ هايتجربه  به علاوه،  .است شده هامالي همچون بانک  هايبنگاه 

نتايج براي   بطوريکه  .شده است مقوله اين به قانون گذاران و مديران بيشتر توجه به نفتي منجر کشورهاي و شرقي

مالي و اندازه دولت    يهاارز، بحران   باشد که؛ افزايش نرخاسلامي گوياي اين مطلب مي   بانکي  نظام  با  کشورهاي

بعبارتي با افزايش قيمت نفت و افزايش درآمدهاي    شود.بعنوان شاخص حاکميتي منجر به افزايش شکاف توليد مي

هاي داراي ارزش افزوده، صرف  رود به بخش توليد و بخشها بجاي وارزي در کشورهاي نفتي اسلامي، سرمايه 

شود. بنابرين بخش توليد با آسيب  تورمي کشورها، براي مقابله با تورم انجام مي-واردات شده که بخاطر شرايط رکود

هاي موجود در بخش توليد  هاي توليدي از چرخه اقتصاد دور شده و سرمايه جدي روبرو شده و بسياري از بخش 

در طرف مقابل نيز با کاهش قيمت نفت و    شوند.تصاد راکد مانده و به ناچار وارد بازار سياه و سفته بازي مي در اق

اي و ماشين آلات توليدي کاهش يافته و  درآمدهاي ارزي هنگام وقوع شوک منفي، ميزان واردات کالاهاي سرمايه 

گذاري  هاي مالي و سرمايههاي نفتي، بحران شوک   شود. بنابرين تاثيرگذاريگذاري و توليد دچار کاهش ميسرمايه

گذاري  هاي سرمايه و افزايش هزينه  سود تسهيلاتبه شرايط تورمي کشورها بستگي دارد که منجر به افزايش نرخ 

 تورم بالاتر سطوح در و يابدمي  افزايش  شکاف توليد  بر نفتي هايشوک  تأثير تورم، ميزان افزايش با شود. بنابرينمي

 باشد.   داشته  شکاف توليد بر  مثبت تاثير تواندمي

  

 
1 Risk 

2 Risk Management  
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 سنتی(  بانكی نظام با آنی )كشورهاي العمل عكس نتایج توابع -1نمودار 

 هاي  پژوهشگر منبع:  يافته
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 اسلامی( بانكی نظام با آنی )كشورهاي العمل عكس نتایج توابع -2نمودار  
 هاي  پژوهشگر يافتهمنبع:  

 

 تجزیه واریانس  

صورت گرفته است که نتايج آن در    مدل  متغيّرهاي  واريانس  تجزيه  شده،  برآورد  الگوي  به  توجه  در اين قسمت با

خطاي پيش     S.Eمتعارف قابل مشاهده است. در اين جدول ستون    بانکي  نظام   با  کشورهاي  براي  5و    4  جدول

دهد. از آنجايي که اين خطا در هرسال بر اساس خطاي  هاي مختلف نشان ميبيني متغيرهاي مربوطه را طي دوره 

 . يابدمي  افزايش  زمان  طي  است،  آتي  هايتکانه   و  جاري  مقادير  در   تغيير  خطا  اين   منبع  شود وسال قبل محاسبه مي
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 سنتی  بانكی نظام با كشورهايرشد اقتصادي تجزیه واریانس  -4جدول 
K L GS Fic FD EX OIL SH GDPgrowth S.E Prd 

0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 100.0000 ۶.94۶805 1 

1.0۶0981 1.42۶941 9.432998 4.473943 0.093375 0.2۶2952 0.001730 83.24708 7.7359۶9 2 

1.038099 1.309۶74 10.27107 ۶.020817 1.853975 1.18۶770 1.2۶7351 77.05225 8.590727 3 

1.158082 1.۶53۶۶8 9.21991۶ 8.441197 2.291۶93 1.433071 2.104243 73.۶9813 9.139125 4 

2.707۶30 1.594172 9.214۶۶7 8.047583 2.802951 1.3848۶8 2.48914۶ 71.75898 9.3۶8319 5 

3.032842 1.۶44239 9.3۶2382 8.111343 4.128552 1.51۶۶09 2.512091 ۶9.۶9194 9.5289۶2 ۶ 

3.00۶32۶ 1.۶30210 9.340520 8.29453۶ 4.543594 1.598558 2.493440 ۶9.09282 9.571020 7 

3.202304 1.۶20495 9.275819 8.492950 4.50۶۶95 1.۶20۶03 2.۶98111 ۶8.58302 9.۶10122 8 

3.570393 1.۶47834 9.195137 8.52۶218 4.548892 1.۶03507 3.087۶99 ۶7.82032 9.۶۶۶512 9 

3.۶74398 1.۶47۶08 9.303593 8.43137۶ 4.5711۶8 1.593858 3.44۶712 ۶7.33129 9.720788 10 

 هاي پژوهشگر منبع: يافته

 
 سنتی  بانكی نظام با ادوار تجاري كشورهايتجزیه واریانس  -۵جدول 

K L GS Fic FD EX OILSH GDPgap S.E Prd 

0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 100.0000 0.004554 1 

0.00038۶ 0.878142 2.101۶50 10.۶2851 1.۶104۶3 0.824780 0.035554 83.92052 0.007335 2 

0.2932۶4 0.829091 1.78۶147 17.75030 4.7۶4898 0.۶82224 0.025219 73.8۶885 0.009291 3 

0.294702 0.۶74157 1.48312۶ 19.۶7734 7.2۶71۶9 0.۶52۶7۶ 0.02۶53۶ ۶9.92429 0.010358 4 

0.395395 0.742273 1.491174 19.82708 9.827119 1.443993 0.211229 ۶۶.0۶173 0.01109۶ 5 

0.۶41934 0.854934 1.389۶9۶ 19.5۶209 12.72108 2.522820 0.475975 ۶1.83148 0.011545 ۶ 

0.792877 1.0۶770۶ 1.358483 19.2۶451 14.79217 3.189۶94 1.291112 58.24345 0.011905 7 

0.951۶۶۶ 1.123322 1.5791۶4 18.18014 15.97343 3.393101 2.۶33298 5۶.1۶588 0.01240۶ 8 

1.000023 0.99۶402 2.248130 1۶.04972 1۶.12758 3.242533 4.159880 5۶.17573 0.013324 9 

0.99۶533 0.815255 3.301139 13.12۶32 15.17157 2.823213 5.301451 58.4۶453 0.014780 10 

 هاي پژوهشگر منبع: يافته

 

  و  92/۶  اندازهبه  سنتي  بانکي  نظام  با  اول براي کشورهاي  دوره  در  بيني  پيش  خطاي  دهد،  مي  نشان  جدول  نتايج

  ناگهاني  تغيير  از  ناشي  واريانس  درصد  بعدي  يهاستون .  است  يافته  افزايش  زمان  طي  در  و  بوده  73/7  دوم  دوره  در

  رشد اقتصادي   تغييرات  صد  در  صد  اول  دوره  در  گرچه  دهدمي   نشان  دوم  ستون.  دهدمي   نشان  را  مشخص  تکانه  يا

  سوم   دوره  در  ولي  است،  بوده  متغير  خود  از  تغييرات ناشي  درصد  24/83  دوره دومو در    توسعه يافته  کشورهاي

  درصد  18/1 قيمت نفت، تکانه به مربوط درصد 2۶/1 خود متغير، به مربوط  درصد 05/77  شاخص، اين تغييرات

  توسعه مالي بوده   تکانه  به  مربوط  درصد  85/1بحران مالي،    تکانه  به  مربوط  درصد  02/۶  نرخ ارز،  تکانه  به  مربوط

مالي، شوک ارزي   يهاهاي حاکميتي، بحراندوره اول( شاخص  3است. همچنين مطابق با نتايج؛ در کوتاه مدت )

سنتي دارند.    بانکي  نظام  با  اقتصادي در کشورهاي  رشد  بر  مدت  کوتاه  و شوک نفتي به ترتيب بيشترين اثر را در

مالي، توسعه مالي و شوک نفتي به    يهاهاي حاکميتي، بحران اخص در ميان مدت )از دوره چهارم تا هفتم( ش
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مالي، توسعه مالي و    يهاهاي حاکميتي، بحرانترتيب بيشترين اثر و در بلند مدت )از دوره هشتم تا دهم( شاخص 

  5جدول  اقتصادي دارند. نتايج براي مدل شکاف توليد نيز در    رشد  سرمايه فيزيکي به ترتيب بيشترين اثر را بر

 قابل مشاهده است. 
 اسلامی بانكی نظام با رشد اقتصادي كشورهايتجزیه واریانس  -6جدول 

K L GS Fic FD EX OILSH GDPgrowth S.E Prd 

0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 100.0000 9.881722 1 

4.282489 0.0۶3517 0.049294 0.210488 0.084995 1.۶35577 13.4۶202 80.211۶2 11.44009 2 

17.۶0۶81 1.1۶3۶85 1.528955 0.152780 0.448097 1.35۶599 14.19138 ۶3.551۶9 12.40037 3 

28.209۶2 1.324950 4.402914 0.579424 0.430855 1.4774۶0 12.10581 51.4۶897 13.88495 4 

32.7۶820 1.138933 ۶.799507 1.2۶4813 0.7422۶7 1.953008 11.37150 43.9۶177 15.91472 5 

31.95037 1.335147 7.842014 3.19904۶ 1.078385 3.703843 10.90472 39.98۶47 17.97853 ۶ 

29.73۶43 1.392۶34 8.395905 5.999482 2.53719۶ 4.9۶12۶۶ 10.27257 3۶.70451 19.919۶9 7 

27.0581۶ 1.339004 8.191497 9.941۶۶۶ 4.417۶98 ۶.434852 9.330970 33.28۶15 21.41443 8 

24.510۶2 1.200208 7.7۶4547 13.4508۶ ۶.۶701۶8 8.129521 8.۶50207 29.۶238۶ 22.۶8۶47 9 

22.17929 1.0۶0412 7.200395 15.95۶44 8.125380 10.81392 8.50393۶ 2۶.1۶023 23.۶1443 10 

 هاي پژوهشگر يافتهمنبع: 

 
 اسلامی  بانكی نظام  با ادوار تجاري كشورهايتجزیه واریانس  -7جدول 

K L GS Fic FD EX OILSH GDPgap S.E Prd 

0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 100.0000 0.052۶18 1 

0.881735 4.985983 2.1۶2471 1.557030 0.171115 2.۶22302 2.818233 84.80113 0.0۶893۶ 2 

1.33198۶ 4.53۶039 4.072244 2.0۶8298 3.10284۶ 5.835014 ۶.0۶7570 72.98۶00 0.081553 3 

1.290874 3.925027 3.742238 1.۶49۶80 4.434784 13.11081 13.۶3278 58.21381 0.090709 4 

1.0979۶4 3.241783 3.140777 1.327143 4.523983 18.54720 23.42579 44.۶953۶ 0.098150 5 

0.92۶278 4.455177 2.۶08879 1.121۶99 4.2001۶1 23.82430 27.714۶0 35.14891 0.103140 ۶ 

0.7۶5207 5.35۶794 2.۶27132 1.00959۶ 3.594752 2۶.9۶854 30.84895 28.82902 0.107705 7 

0.۶70400 ۶.242598 2.47141۶ 0.873593 3.254837 29.45473 31.95347 25.07895 0.113198 8 

0.۶00050 ۶.۶03059 2.548150 0.779134 2.95304۶ 30.70732 32.981۶9 22.82755 0.1200۶7 9 

0.553818 ۶.800058 2.54۶33۶ 0.723558 2.7۶8788 31.32710 33.72032 21.5۶001 0.127797 10 

 هاي پژوهشگر يافتهمنبع: 

 

  اندازهاول به   دوره  در  بيني  پيش  خطاي دهد،  مي  اسلامي نشان  بانکي  نظام  با   براي کشورهاي  7و    ۶جدول    نتايج

  از   ناشي  واريانس  درصد  بعدي  يهاستون .  است  يافته  افزايش  زمان  طي   در  و  بوده  44/11  دوم  دوره  در   و  88/9

  تغييرات   صد  در  صد  اول  دوره  در  گرچه دهدمي  نشان  دوم  ستون.  دهدمي  نشان  را  مشخص  تکانه يا  ناگهاني  تغيير

  بوده  متغير  خود  از  تغييرات ناشي  درصد  21/80  اسلامي و در دوره دوم  بانکي  نظام  با  کشورهاي  رشد اقتصادي

  تکانه  به  مربوط  درصد  19/14  خود متغير،  به  مربوط  درصد  55/۶3   شاخص،  اين  تغييرات  سوم  دوره  در  ولي  است،

  به  مربوط  درصد  44/0بحران مالي،    تکانه  به  مربوط  درصد  15/0  نرخ ارز،  تکانه  به  مربوط  درصد  35/1  قيمت نفت،
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هاي سرمايه فيزيکي،  دوره اول( شاخص  3است. همچنين مطابق با نتايج؛ در کوتاه مدت ) توسعه مالي بوده  تکانه

بيش  ترتيب  به  حاکميتي،  ارزي، شاخص  نوسانات  نفتي،  را درشوک  اثر  اقتصادي در    رشد  بر  مدت  کوتاه  ترين 

هاي سرمايه فيزيکي، شوک  اسلامي دارند. در ميان مدت )از دوره چهارم تا هفتم( شاخص   بانکي  نظام  با  کشورهاي

هاي  نفتي، شاخص حاکميتي و بحران مالي به ترتيب بيشترين اثر و در بلند مدت )از دوره هشتم تا دهم( شاخص 

اقتصادي دارند. نتايج   رشد  بحران مالي شوک نفتي و نوسانات ارزي به ترتيب بيشترين اثر را برسرمايه فيزيکي،  

 قابل مشاهده است.   ۶براي مدل شکاف توليد نيز در جدول  

 

 گیري و ارائه پیشنهادات نتیجه

  تجاري   ادوار  تأثيرپذيري  بر  مالي  بازارهاي  توسعه  ( به بررسي تاثيرPVARبکارگيري مدل پانل ور )  مطالعه حاضر با

زماني    منتخب  کشورهاي  بانکي  يهانظام   در  نفت  قيمت  نوسانات  از  اقتصادي  رشد  و دوره    2000-2021طي 

ارائه    پردازد.مي اين خصوص  آمده در بخش چهارم، پيشنهاداتي در  به دست  نتايج  و  مباحث  به همين  باتوجه 

 شود: مي

نتايج مدل و آزمون ها نشان مي دهد در کشورهايي با بانک داري اسلامي، با افزايش درآمدهاي نفتي، بدليل  

يابد و با توجه به مصرفي بودن و  وابستگي شديد به درآمدهاي حاصل از نفت، درآمدهاي دولت نيز افزايش مي  

يابد و به علت  وابستگي شديدي به تقاضاي واردات، با افزايش درآمدهاي نفتي، تقاضاي کل در اقتصاد افزايش مي

عدم وجود قدرت توليدي در بخش صنعت و کشاورزي، با افزايش تقاضا توسط مصرف کنندگان کالاها و خدمات،  

يابد، در اين شرايط و براي جلوگيري از افزايش دوباره سطح عمومي فزايش ميها )تورم( نيز اسطح عمومي قيمت

قيمتها بخاطر افزايش تقاضا در اين کشورها، واردات )که تابعي مستقيم از درآمد است( از کشورهاي ديگر افزايش  

 مناسب هايساخت وجود زير عدم و رقابت قدرت بودن مي يابد تا از تورم جلوگيري گردد. همچنين به علت پايين

ها، درآمدهاي مازاد نفتي به جاي سرمايه  داخلي و بدليل دارا بودن قدرت رانت نفتي در دست دولت اقتصاد در

هايي که در مدت زمان کوتاه  گذاري هاي جاري کوتاه مدت و همچنين سرمايهگذاري در بخش توليد، صرف هزينه 

باعث ايجاد شکاف توليد در اقتصاد شده و بار اضافي بر دوش  شود که اين عامل نيز  سودآوري بيشتري دارند، مي 

افزايش دارايياقتصاد مي و  افزايش درآمدهاي نفتي  باعث افزايش در  افتد. همچنين  بانک مرکزي  هاي خارجي 

يابد و به طبع آن تورم نيز افزايش خواهد يافت. انتظار  ي پولي کشورها شده و حجم نقدينگي نيز افزايش ميپايه

ي آتي و نااطميناني از نرخ تورم نيز در دامن زدن به شدت تورم تاثيرگذار است و هرچه نااطميناني تورم در دوره  از

کند و موجب  گذاري در بخش توليد کاهش يافته و وضعيت توليد کشور را وخيم تر ميافزايش يابد، ميزان سرمايه

ابرين توجه دولت براي سرمايه گذاري در بخش توليد و صنعت  شود، بنفاصله گرفتن توليد بالقوه از توليد بالفعل مي

 باشد. ضروري مي

گذاري  مالي سرمايه مالي در کشورهاي در حال توسعه اسلامي، تأمين همچنين بدليل محدود بودن بازارهاي

 کشورها و افزايشپذيرد که اين امر نيز بخاطر وجود شرايط تورمي در  داخلي صورت مي اندازهايپس  فقط از طريق

تأمين بهرة نرخ هزينه  پروژه  حقيقي،  بامالي  و  داده  افزايش  را  سرمايه  افزايش ها  سببهزينة   کاهش گذاري، 
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 در کشورهاي در حال توسعه نفتي و اقتصادي و سياسي ثباتي شود. از طرفي بيگذاري در کشورها ميسرمايه

 به  منجر عوامل اين که اي گونه به کرده چندان دو را ي ماليبنگاهها  ريسک هابانک  محيط در  سريع تغييرات ايجاد

  بالا بودن ريسک فعاليت بانکداري است.   شده  حيطه اين  به  محققان توجه جلب ريسک و مديريت بيشتر يافتن اهميت

افزايش هزينه و پيچيده شدن فرآيند  ،  هاي پولي و مالي اقتصادو انتقال اين ريسک به ساير بخش   و ريسک نقدينگي

انحراف و عدم تحقق اهداف  ،  دريافت تسهيلات، تحميل اين هزينه به ساير تسهيلات و کاهش توان تأمين اعتبار

يستم بانکي و عدم تخصيص  کاهش کارايي سها،  تسهيلات و در نهايت اختلال در سيستم پولي و بانکي کشور

گذاران، بدبيني کارگزاران اقتصادي به سيستم پولي نقض حقوق سپرده ،  هاي مورد نيازي منابع مالي به بخشبهينه

نفوذ و ممانعت از ورود  ها توسط اشخاص ذيحقوق بانک  تضييع،  و افزايش نااميدي نسبت به آينده  هاو بانکي کشور

  کشورها بر سيستم اقتصادي    هارقابتي شدن بانک ي  کنندهاز تأثيرات ويران  م اقتصاديهاي سالاين منابع به عرصه 

 شود. ها و افزايش شکاف توليد ميدرآمد بانک   ثباتي  و همه اين عوامل منجر به بي  است

هاي مالي تاثير مثبت و توسعه بازار مالي  همچنين براساس نتايج تخمين براي هر دو گروه از کشورها، بحران 

است. بنابراين مديريت   هابانک  حيات  ادامة  لازمة هاي مالي، قطعاًثر منفي بر شکاف توليد دارد، مديريت بحران ا

هاي مالي و توسعه بازار  شود. مديريت مناسب بحران ها انجام مي هاي مالي از اهم اموري است که توسط بانک بحران 

تواند پيامدهاي  هاي مالي ميواقع با توجه به اينکه بحران   تواند از احتمال مشکلات جدي بانک بکاهد. درمالي مي

 رو، اين هاي مالي براي هر بانک وراي هر موضوع ديگري است. ازگسترده سيستمي داشته باشد، اهميت بحران 

 را نقدينگي بانک  وضعيت کند مي ملزم را  بانک  مديرت فقط هاي مالي نهبحران  تحليل توسعه بازار مالي و  و تجزيه

 متفاوت، سناريوهاي نقد، تحت نيازهاي تامين نمايد بررسي که مي کند وادار را  وي بلکه کند، ارزيابي مستمر به طور

شود که براي  معمولاً گفته مياست.  امکانپذير چگونه نامطلوب همچون شرايط بي ثياتي بانکي، شرايط در جمله از

زيرا اگر رشد نقدينگي از    ،دن و سيلان نقدينگي اجتناب کردها و حتي ثبات اقتصاد بايد از بي ثبات شثبات قيمت

شود.  ها منجر ميبه تورم و رشد قيمتامر  طبق دلالت ساده نظريه مقداري پول، اين    ،رشد توليد خيلي بيشتر باشد

  به ساختار هر اقتصادGDP  در اقتصاد و نسبت بهينه نقدينگي بهو خلق پول اما بايد توجه داشت سطح نقدينگي 

 هاي فن آورانه کالاها و خدمات و تعداد مراحل ساخت آنها بستگي دارد.  و پيچيدگي

 پیشنهادات اجرایی 

با توجه به وابستگي اقتصاد به درآمد هاي نفتي و وابستگي نفت به بازارهاي خارجي، ضروري است ضمن   (1

در فعال در بازارهاي مالي  تلاش براي مصون سازي اقتصاد از نوسانات بازارهاي خارجي، علاوه بر حضور  

 نوين، در کوتاه مدت نسبت به درامدهاي نفتي و هزينه کرد صحيح منابع، اقدام نمود. 

  از   اعم  بانکي  حوزه  در  موجود  مقررات  و  قوانين  مربوطه،  بسترهاي  امنيت  سطح  ارتقاي  ضمن  هابانک  (2

  قوانين   تطبيق  رويکرد  با  را. . .  و   اعتباريتسهيلات براي کاهش ريسک    اعتبارسنجي  الکترونيک،  بانکداري

 .  کنند  بازنگري  و  تکميل  الملليبين  مقررات  با  مذکور

بيمه کردن بودجه نفتي کشور با ورود به بازارهاي معاملاتي و مالي بين المملي نفت، فعال کردن بخش   (3

 کشور ايران مي باشد.   مالي مانند صندوق هاي سرمايه گذاري، بازار بورس نفتي از پيشنهادات ديگر براي
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 منابع  فهرست 

در کشورهاي صادرکننده ي    يعيمنابع طب يني نفر  يدهپد ي(. بررس1388محمد )  يان،محسن و سالار  يمي،ابراه

هاي  ي حضور در اوپک بر رشد اقتصادي کشورهاي عضو آن. فصلنامه اقتصاد مقداري )بررس  يرنفت و تأث

 100-77، صفحات    1388، بهار  1، شماره  ۶اقتصادي سابق(، دوره  

  ران يخام اسوآپ نفت  يقراردادها  يگذار (. ارزش 1397, نرگس. )يطهماسب & , سهي, بهرادمهر, نفدي , حميشميابر

.  778-755(,  4)53,  ياقتصاد  قاتي. مجله تحقيمشتقات مال  کرديخزر با رو   يايدر  هيحاش  يبا کشورها 

doi: 10.22059/jte.2018.232802.1007578 

  ي تجار   يهاچرخه   ييندر تب  يکمدل رشد نئوکلاس  يابي(، ارز1393)  يرضا بوستان  ي؛محمود   ينزهرا، نوش  ي؛افشار 

-189، صفحه  1393، بهار  9، شماره  3، دوره  11مقاله    يران،ا  يفصلنامه مطالعات اقتصاد کاربرد  يران،ا
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.  ي اقتصاد   ي. فصلنامه مدلساز يدبر تول  ينفت  ياثرات نامتقارن شوکها  ي(. بررس1388پور )  يباد  يو مهد   يمکر  ي،امام

 1-2۶. صص  1388. زمستان  10  ياپي. پ4سال سوم. شماره 

کنفرانس    نيران،سومياقتصاد کلان در ا  يرها يبر متغ  ينفت  يشوک ها   ري،تاث1397ق،يشقا  ،يو شهرک  فرايزم  ،يانصار 

 https://civilica.com/doc/787189در کسب و کار،کرج،   يو نوآور  تيريمد  ،يحسابدار   يالملل  نيب

آن،    ايجاد  در  نفتي  هايهتکان  نقش  و  ايران  تجاري  ادوار  در  تقارن  عدم  ( بررسي1394فرزانه )  پيرو  سيدعزيز،  آرمن

  پياپي)  4   شماره,    10   دوره  ،1392  زمستان(:    اقتصادي   بررسيهاي  فصلنامه)  مقداري  اقتصاد  فصلنامه

 . 14۶  صفحه  تا  113  صفحه  از  ،(39

)  ،يراست    بررس1388محمد  مال  ي(،  اقتصاد  يرابطه توسعه  آزمون فروض    يدر کشورها  يو رشد  اوپک:  عضو 

 .59-۶7. صفحات  1388  ي، آذر و د 38شماره    ،ي بازرگان  يهاي فصلنامه بررس  ک،يپاتر

( بررسي عوامل موثر بر ادوار تجاري در اقتصاد ايران، جستارهاي  1387کاغذيان سهيلا )  ،شريف آزاده محمدرضا 

 . 238تا صفحه    199از صفحه    ،  9شماره     ،  5دوره     ،  1387اقتصادي:   بهار و تابستان  

از    يران کلان اقتصاد ا  يرهايمتغ  يرياثرپذ  يزانم  ي( برس1388محمدحسن )  يلمي،د  يو صبور  يدهسع  يعي،شف

 2-1۶، صص  39شماره    ي،بازرگان  ي هاي . مجله بررسيجهان  يان مالبحر

  ي، اقتصاد يقات مجله تحق يران،در اقتصاد ا يادوار تجار يل (؛ تحل1383) يدعبدالمجيدس ي،و جلائ يدسع ي،صمد

 .153  -  ۶۶:139شماره  

پژوهشنامه    يران،ا  ياقتصاد   يتجار  يهادر چرخه  ينفت  يها(؛ نقش تکانه 1385فاطمه )  ي،و قاسم  يعل  نيا،يبط

 .80  -  49:  23شماره    ي،اقتصاد

  ي برا   يواقع  يتجار  هايمدل چرخه  يک(؛ برآورد  1388)  يناصغر و کاوند، حس  ي،شاهمراد   ين؛حس  نژاد،ي عباس

:  89شماره    ي،اقتصاد  يقاتمجله تحق  يي،کالمن و حداکثر راستنا  يلترف  يافتبا استفاده از ره  يراناقتصاد ا

185-  214. 
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 اثرات نامتقارن رشد درآمدهاي نفتي بر تورم در ايران با استفاده از روش  "س.    ياتم. ه.، ب  يانا.، سبحان  يجانيکم

VECM". اقتصاد پژوهشنامه  شماره  يرانيا-ياسلام  يکرد)رو  يفصلنامه  دوازدهم،  سال  تابستان  45(،   ،

 201-22۶، صفحات  1391

نادعل  ،يجانيکم محمد  و  بررس138۶)  ياکبر  عل  ي(،  اقتصاد  يمال   قيتعم  يرابطه  رشد  ا  يو  فصلنامه    ران،يدر 

 . 23-47  ي. صفحه ها138۶  ز يي، پا4۶شماره    ،يپژوهشنامه بازرگان

با استفاده از    يراناقتصاد ا  يتجار   يهانقاط چرخش در دوره  يين( تع1390) يرضاعل  يو مراد   يزکامب  ياني،ک  هژبر

 1-25صص    ي،اقتصاد  يرکف.  مدلسازما  يچينگسوئ  يخودبازگشت  يالگو

  يپول  ياثرات نامتقارن شوکها  يرامونپ  يدجد  ينزيک  هاييدگاه آزمون د"(  1387)  يابطح  يحيي  يدو س  يانيک  يرهژ

  -يو اجتماع  يپژوهشنامه علوم انسان  "مارکوف   يمچرخش رژ  يبا استفاده از مدلها   يراندر اقتصاد ا  يدبر تول

 1387  ييز(، پا30  ياپي)پ  3سال هشتم، شماره    ي،علوم اقتصاد

و اندازه آن بر رشد در   يتوسعه مال  ري(. تاث1402, فرهاد. )ي, غفار نيشمس الد  دي, سيني, حسقهيدودانگه, صد

ا رو  رانياقتصاد  ماليخط  ري غ  کردي با  اقتصاد   :doi.  24۶-227(,  ۶3)17,  ي. 

10.30495/fed.2023.702192 

ارز و   يبازارها  انيم يا يپو زي(. سرر1402, غلامرضا. )اني, زمردضيف ري, ميالستان ي شمس ل, فلاح ي, مهد ايمظفرن

چرخه  در  ا  يتجار  يهاسهام  مالرانياقتصاد  اقتصاد   :doi.  374-355(,  ۶3)17,  ي. 

10.30495/fed.2023.702198 
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Abstract 
Financial markets have grown significantly in the last few centuries and are continuously evolving in 

the world. All financial markets seek to collect capital and establish communication between capital 

seekers (borrowers) and capital holders (lenders). The present study deals with the comparative study 

of the impact of the development of financial markets on the impact of business cycles and economic 

growth on oil price fluctuations in the banking systems of selected countries. The current study for the 

period of 2000-2021 and using the Panel Var model in a selection of Islamic countries including; Iran, 

UAE, Qatar, Kuwait, Saudi Arabia, Bahrain, Oman, Algeria, Jordan, Malaysia, Turkey and Tunisia and 

countries with conventional banking system including: Australia, Switzerland, Denmark, Netherlands, 

Germany, Ireland, America, Canada, New Zealand, Norway, Sweden, England, Iceland, South Korea 

and Japan have been done. Also, the macroeconomic data of the countries have been extracted and 

compiled from the World Bank (WDI) database and the balance sheet information of the banks from 

Bank Scope. The results of the study for countries equipped with a conventional banking system show 

that the increase in the oil price shock has caused a decrease in economic growth and an increase in the 

production gap, and this effect has gradually decreased after passing the perigee point and has reached 

zero in the long term. Also for countries equipped with Islamic banking system; One standard deviation 

of the oil price shock area on economic growth and production gap, these variables showed an increase 

for two periods and then decreased after two periods. Financial crises have also led to an increase in the 

production gap in this group of countries. Also, based on the estimation results for both groups of 

countries, financial crises have a positive effect and financial market development has a negative effect 

on the production gap. Financial crisis management is definitely necessary for the survival of banks. 

Keywords: financial markets, oil price fluctuations, business cycles, panel model, Islamic banking, 

conventional banking 
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 چكیده

گذاري است؛ کـه بـه عنـوان هزینـه اجـاره سـرمایه  اقتصادي در سیاستنرخ بهره یکی از مهمترین متغیرهاي کلان  

شود. بهره ماهیتی وابسته به  از دیـدگاه سـرمایه گـذار و هزینـه فرصـت از دیـدگاه سـپرده گـذار محسوب می

ینگی ماهیـت پـول دارد و بـر اسـاس تـرجیح واحـدهاي اقتصادي براي نگهداري پـس انـداز بـه صـورت نقـد

.هدف اصلی این پژوهش تعیین رابطه بین تغییرات نرخ بهره و نرخ تورم در کشورهاي اسلامی قابـل توجیـه اسـت

هاي اطلاعاتی جهانی  در بازه  آوري آمار و اطلاعات کمی مورد نیاز نیز، از جداول آماري و بانک باشد. براي جمع می

و علیت گرانجر    Varالگوي خود توضیح برداري پنل یا    آزمون استفاده گردید. با استفاده    2022الی    2002زمانی

پرداخته  شد. نتایج بدست آمده از رگرسیون خود برداري  توضیح پنل دیتا ؛ نرخ بهره  و نرخ تورم  داراي رابطه  

هستند،  نتایج اثرشوک نرخ تورم بر روي نرخ بهره کشورهاي اسلامی مورد مطالعه  نشان داد ؛ اثر  علی دو طرفه  

دهد بین نرخ بهره و نرخ تورم و  باشد. نتایج آزمون نشان میشوک مثبت بصورت صعودي در حال افزایش می

داري وجود دارد.  و از  همچنین بین نرخ تورم و نرخ بهره درکشورهاي اسلامی مورد مطالعه رابطه مثبت و معنی

 لحاظ آماري مورد تأیید است. 

 Varري پنل یا  نرخ بهره، نرخ تورم، کشورهاي اسلامی، الگوي خود توضیح بردا  های كلیدی:واژه 

 JEL : E24    ،F24طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

گذاري است؛ کـه بـه عنـوان هزینـه اجـاره سـرمایه  نرخ بهره یکی از مهمترین متغیرهاي کلان اقتصادي در سیاست

وابسته به  شود. بهره ماهیتی  از دیـدگاه سـرمایه گـذار و هزینـه فرصـت از دیـدگاه سـپرده گـذار محسوب می

ماهیـت پـول دارد و بـر اسـاس تـرجیح واحـدهاي اقتصادي براي نگهداري پـس انـداز بـه صـورت نقـدینگی 

نرخ تأثیر  به شدت تحت  پیشرفته کنونی جهان  اقتصـادهاي  اسـت.  بـه  قابـل توجیـه  و  قرار داشـته  بهره  هاي 

ع، شاخص نرخ بهره به عنوان یک ابـزار کنترلـی دهند. در واقسـرعت نسـبت بـه تغییرات آن واکنش نشان می

کند. نرخ بهره در اقتصادهاي پیشرفته، با توجه بـه وضعیت بازار و از تقابل  قدرتمند در اداره و هدایت بازار عمل می

  طبیعـی یـا رقـابتی اسـت. امـا در بسـیاري از کشـورهاي  تقریباً  عرضه و تقاضاي پول تعیین می شود و لذا، نرخی

هاي بهـره معمـولاً بـدون  در حـال توسـعه و در فقـدان سـاختارهاي کارآمدي همچون بازارهاي مالی پیشرفته، نرخ

هاي کلی اقتصادي از جمله تورم و بـا  توجـه بـه وضـعیت بازار، به صورت دستوري و با در نظر گرفتن شاخص

 (. 1390و همکاران،    احمدي شادمهري)ی گرددهاي اقتصادي، تعیین مدیدگاه حمایتی نسبت به بعضی از بخش

هاي پولی  کننـد کـه سیاستهـاي مختلفـی مـیها همواره براي مهار تورم اقـدام بـه اعمـال سیاسـتدولت

گذارنـد و از ایـن طریـق بسـیاري  هایی است که بر عرضه پول و هـمچنـین نـرخ بهـره اثـر میاز جمله سیاست

هاي  سازند. سیاستها، حل مشکل رکود و... را متأثر میماننـد افـزایش اشـتغال، ثبـات قیمتاز اهـداف اقتصـادي؛  

دهد که یکی از آنها کانال تغییرات نرخ  هـاي مختلفی اقتصاد کشور را تحت تأثیر قرار میپـولی از طریـق کانـال

و   خواجه محمدلو) رخ تورم می باشدبهـره است که منشأ تأثیرات قابل توجهی بر متغیرهاي اقتصادي از جمله ن

 ( 1396خداویسی،

  ي رهایاز متغ  یکیدارد، به عنوان    ي عاملان اقتصاد  يریگ  م یتصم  يرو  ینرخ تورم اثرات قابل توجه  راتییتغ

اقتصادانان بوده و توجه بس  ياستگذار یس اقتصاد کلان مطرح و همواره مد نظر  از کارگزاران و عاملان    ياریدر 

از    یکیگذار است.    رینرخ تورم تأث  راتییتغ  رد  يادیعوامل ز  گر،یرا به خود جلب نموده است. از طرف د  ياقتصاد

اقتصاد کلان، چنانچه سطح  اتیبق ادبمرتبط با نرخ تورم، نرخ بهره است. مطا يو کلان اقتصاد  یاساس  يرهایمتغ

پول است. به عبارت    یقیها، توازن حق  متیسطح ق  شیاز افزا  ریپذ  ریمتغیر تأث  نیکند، اول  دایپ  شیها افزا  متیق

کاهش    ،ينزیک  يها  لیکند. در چارچوب تحل  یم  دای پول کاهش پ  یقیسطح قیمتها، عرضه حق  شیبا افزا  گر،ید

در مجموع در اقتصاد    نکهیا  يبرا  ،ی شود. بر اساس تعادل و الراس  یدر اقتصاد م  یپول سبب اختلالات  یقیعرضه حق

امر سبب    نیشود که ا  یم  اوراقمازاد عرضه در بازار    جادیتعادل برقرار شود، کاهش عرضه پول در بازار پول سبب ا

است که با    نیانتظار بر ا  کیاز لحاظ تئور  ن،یشود. بنابرا  ینرخ بهره بازار م  شیاوراق قرضه و افزا  متیکاهش ق

 .(13۸۵کند )مهرگان و همکاران،    دایپ  شی سطح قیمتها نرخ بهره افزا  شیافزا

گردد. فیشر معتقد است پول  ریشه سیاست پولی به اثر فیشر درباره نظریه مقداري پول و معادله آن باز می

و دیگر    1ال کنیزها مؤثر است. با این حندارد و تنها بر سطح قیمت هیچ تأثیري بر متغیرهاي حقیقی اقتصاد  

 
1 Keynes 
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کنند که پول از  کنند. آنها بیان میاقتصاددانان کمبریج توضیحات بیشتر در مورد نقش پول در اقتصاد ارائه می

گذاري و  به نوبه خود بر سرمایه  م بر سایر متغیرهاي اقتصادي دارد و نرخ بهرهطریق نرخ بهره تأثیر غیر مستقی

 (. 1،2012)اونیوو   گذاردنگهداري وجوه نقد تاثیر می

شان به    یپول  يها  استی س  يرا برا  يدی جد  يشده، استراتژ  یصنعت  ياز کشورها   یگروه  ری اخ  يدر سال ها

  نیی پا  يتورم در نرخ ها   يروش با هدف گذار  نیشود. ا  یم  دهی تورم نام  يهدف گذار   استی کار گرفته اند که س

  است یاست که س  یارتباط با عموم جامعه درباره برنامه ها و اهداف  یضمن  ي شود که شامل روش ها  یحاصل م

به آن   یابیدر مقابل مردم نسبت به دست  يبانک مرکز  ییدر سر دارند و موجب بالا رفتن پاسخ گو یگذاران پول

م تعداد   ر،یاخ  يتورم، در سال ها   ي. هدف گذار شود  یاهداف  بر  رینظ  یصنعت  ياز کشورها   يدر    ا، یتان یکانادا، 

 (۸120  ،2لوا یو داس  ورری اجرا شده است )ولوسو، م  ایفنلاند و اسپان   ش،ی سوئد، اتر  لند،یوزین

  ي تورم است. به جا   يدر حال توسعه، هدف گذار  يدر کشورها  يمرکز   يبانک ها  ياز دغدغه ها  یکی  ن،یبنابرا

نرخ بهره کوتاه مدت و کنترل تورم به   ن ییتع ياز پول خود برا يمرکز  يبانک ها ،یبه اهداف پول لین يتلاش برا

توان گفت که  به جرأت می  است یاتیح   هادولت  نیدر ا یکنند. مهار انتظارات تورم یاستفاده م میصورت مستق

و    قتصادهاي جهان از جمله اقتصادهاي توسعه یافته و درحال توسعه به شدت تحت تأثیر نرخ بهره  تقریباً تمامی ا

هاي وافري براي تنظیم نرخ بهره صورت گرفته و کاهش دادن آن به  شلاهاي اخیر تدارند. در دههنرخ تورم قرار  

واقع دلیل این امر به تأثیر قابل توجه  سطح مطلوب به عنوان یک مسأله مهم در دستور کار قرار گرفته است. در  

مشک  ایجاد  یا  در حل  متغیر  نابسامانیلااین  و  برمیت  جوامع  برخی  در  موجود  اقتصادي  این    گردد.  هاي  بنابر 

شود  هاي خاص سیاستگذاران اقتصادي و همچنین برخی صاحبنظران دینی به حساب آمده است و گفته میدغدغه

قتصادي در شرایط کنونی    تلا، منشأ بسیاري از مشکهاي اسلامیام بانکی کشورتنظیم نادرست نرخ بهره در نظ

. لذا؛ این پژوهش درصد است به این سوال پاسخ ها آیا نرخ بهره بر روي نرخ تورم تأثیر گذار است؟ آیا رابطه  است

 داري دوطرفه بین نرخ بهره و تورم وجود دارد؟معنی

 

 . ادبیات تحقیق 2- 2

 تورم در نرخ بهره علیت نرخ  - 2- 2- 1

بر    يریتأث  یاز واقع  یشکاف نرخ سود اسم  زانیدهد ، م  ی م  نشان  نه یزم  نیاز مطالعات انجام شده در ا  یبرخ  جینتا

کاهش نرخ سود   ریتعب نیشود با ا یتورم م رییباعث تغ یواقعی نرخ سود اسم نی شکاف ب رییتورم ندارد ، بلکه تغ

رابطه    یبررس  ي. برا دی به کاهش نرخ تورم خواهد انجام  یو واقع  یاسم  نرخ سود  نیبا کاهش شکاف موجود ب  یاسم

 توان استفاده کرد.می  زیکلان ن  اقتصاد  هاي موجود درتورم و نرخ سود از نظریه 

  ۔ اضا طرف تق  ياستها یتوان در چارچوب سنرخ سود و نرخ تورم در اقتصاد را می   نیب  یعلت و معلول  رابطه

  د ی تول  ياز نهاده ها   کیهر  يبها   شیافزا  -طرف عرضه    ياستهای و س  یمال  ی و انبساط  یپول  یانقباض  ياستهاسی

 
1 Onyeiwu 
2 Veloso & Meurer & Da silva 
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به    منجر  باشد،  یانقباض  یپول  استیاقتصاد چنانچه س  يکرد. در طرف تقاضا  ی بررس  نیو زم  هیهمچون کار و سرما

تمام    نهیهز  شیسو با افزا  کیاز    یبانک  لاتینرخ سود تسه  شیخواهد شد. افزا  یبانک  لاتینرخ سود تسه  شیافزا

افزا  دیتول  ییشده کالاها و خدمات نها از    یناش  تورم.  انجامد  ی ها مقیمت  یسطح عموم   شیشده در اقتصاد به 

 یکل در اقتصاد به کاهش سطح عموم   يکاهش تقاضا  جهیگذاري و در نتبا کاهش سرمایه  گر،ید  ي( و از سونهیهز

نرخ    نیب  یو معلول  علت  رابطه  یدر بررس  یپول  استیس  يبه هنگام اجرا   نی. بنابراگرددیها در اقتصاد منجر مقیمت

 . بود  ها معلول خواهدقیمت  یدر سطح عموم  رییدر نرخ سود علت و تغ  رییسود و نرخ تورم ، تغ

  ي تقاضا  کل در طرف  يتقاضا  -   اتیکاهش مال  ای  یمخارج دولت  شیافزا  یانبساط   یمال  استیس  يهنگام اجرا   به

در گام بعد   زین هاقیمت  یسطح عموم شیدهد. افزا یم  شیها را افزاقیمت یکه سطح عموم  افتهی شیاقتصاد افزا

ها علت  قیمت  یعموم  سطح  رییتغ  یمال  استیس  يدر صورت اجرا   نی، بنابرا  دینرخ سود خواهد انجام  شیبه افزا

  ش ی افزا  ای  دی تول  ينهاده ها   يبها   شیافزا  استیس  ياجرا  ز یدر نرخ سود خواهد بود . در طرف عرضه اقتصاد ن  رییتغ

تورم در اقتصاد منجر خواهد    جادیو درنهایت ا  يد یتمام شده کالاها و خدمات تول  يبها   شیبه افزا  دیتول  يها  نهیهز

باشد و    يگریتواند علت و معلول دمی  کیهر کشور نرخ سود و نرخ تورم هر    طیبسته به شرا  نیشد. بر اساس ا

 یمعلول باشد به عوامل  کیعلت و کدام   کیکدام  نکهیدانست. ا يگر یمعلول د ایعلت  ار یکی تیتوان با قاطعمی

خاص آن کشور    طیشرا  ریو سا  یو مال  یپول  ندهیفزا  بیاجرا شده ،ضر  یو مال  یپول  يها  استیس  یهمچون بزرگ

نکته مهم و قابل    رییدو متغ  نیا  نیب  تیآزمون عل   ینرخ تورم و نرخ سود چگونگ  نیرابطه ب  یدارد. در بررس  یبستگ

ها  قیمت  شیافزا  نیاز ا  ریپذ  ریتاث  رییمتغ  نی،اول  ابدی  شیاقتصاد کلان اگر سطح قیمتها افزا  مطابق  است،  یتامل

کند، در چارچوب  می   دایپول کاهش پ  ی قیها ، عرضه حققیمت   یسطح عموم  شیپول است، با افزا  یقیتعادل حق

 ی شود. بر اساس تعادل والراس   یدر اقتصاد م  یپول سبب بروز اختلالات  یقی ،کاهش عرضه حق  ينزیک  يلهایتحل

شود که    یمازاد عرضه در بازار اوراق فرضه م  جادیر پول سبب اتعادل در اقتصاد بروز مازاد تقاضا در بازا  جادیا  يبرا 

است که    نیاز لحاظ تور بک انتظار بر ا  ن یشود. بنابرا  ینرخ بهره بازار م  شیاوراق و افزا  متیامر سبب کاهش ق  نیا

تواند موجبات  رابطه على ملبث از نرخ تورم می   کیکند. از لحاظ تئور  دایپ  شی نرخ بهره افزا  اسطح قیمته  شیبا افزا

 نرخ بهره را در اقتصاد فراهم کند.  شیافزا

تورم می   ياثرگذار   یچگونگ  اما بر  بهره  به طرق مختلف توضنرخ  مکان  یکیداده شود.    حیتواند    ي ها   زمیاز 

استفاده از    نه ینرخ بهره ، هز  شیافزا  کهطوریاست. به  هیاستفاده از سرما  نهینرخ بهره بر نرخ تورم ، هز  ياثرگذار

  ي ها   نهیهز  شیشود. افزا  یم  دیتول  يها   نهیهز  شیاامر درنهایت منجر به افز   نیدهد که ا  یم  شیرا افزا  هیسرما

  رات ییتغ  نیشود. همچن  یتورم م  شیعرضه کل اقتصاد درنهایت منجر به افزا  یبا انتقال به سمت چپ منحن  دیتول

  ي که در الگو   بیترت  نیقرار دهد. بد  ریحجم پول ، تورم را تحت تأث  يبر رو  يگذار  ر یتأث  قیتواند از طرنرخ بهره می

بر    ابد،ی  یم  شینرخ بهره معرضه پول افزا  شیاز نرخ بهره است با افزا  میمستق  یپول که عرضه پول تابع  يادرون ز

سطح قیمتها خواهد شد،    شیعرضه پول موجب افزا  شیپول در کوتاه مدت و بلند مدت افزا  يمقدار  ياساس تئور

باشد، اما در حالت متعارف و    اشتهبر نورم ند  يمعنادار  ریهر چند ممکن است عرضه پول در رکود گسترده تاث

 . دار است   یحجم پول بر تورم مثبت و معن  ریمدت و بلند مدت تاث  انیحداقل در م
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 شینه تحقیق پی - 2- 2- 2

آزمون علیت هشیائو بین نرخ بهره و تورم براي  ( در مطالعاتشان به بررسی  1390و همکاران)  احمدي شادمهري

کشور گروه منا در دوره زمانی   16هاي فصلی مربوط به نرخ بهره و تورم در مورد  داده  پرداختند.  گروه کشورهاي منا

هاي دیکی فولر  هـا از آزمونهـاي زمـانی دادهپایایی سـرياند. جهت بررسی تجزیه و تحلیل شده  1997- 200۸

تعمیم یافته و شکست ساختاري فیلیپس استفاده شده است. آزمون علیت گرنجري و علیت هشیائو براي تعیین  

هاي علیت  رابطه علیت بین دو متغیر نرخ بهره و تورم مورد استفاده قرار گرفتـه اسـت. نتـایج حاصل از آزمون

کند. به  دهد که تنهـا در مـورد کشـورهاي جیبـوتی وقطـر فرضیه تحقیق صدق میي و هشیائو نشان میگرنجر

عبارت دیگر در این کشورها رابطه علیت از تغییرات نرخ بهره بـه تغییـرات نرخ تورم وجود دارد اما در دیگر کشورها  

 تغییر نرخ بهره علت تغییر نرخ تـورم نیسـت.  

ت بانکی بر رشد اقتصادي ایران براي دوره  لابه بررسی تأثیر افزایش نرخ سود تسهی(  1393)غفاري و همکاران  

اند. نتایج نشان داد، در  و در قالب یک الگوي تعادل عمومی پویاي تصادفی نیوکینزي پرداخته  13۵7-1390زمانی  

ت بانکی و لاگذاري، تسهییابد اما سرمایهایش میهاي بانکی افزت بانکی، حجم سپردهلااثر افزایش نرخ سود تسهی

شوند. از این رو افزایش نرخ  تولید ناخالص داخلی بدون نفت کاهش یافته و به زیر مقدار بلندمدت خود کشیده می

گردد. بنابراین،  دهد بلکه باعث کاهش رشد اقتصادي میت بانکی نه تنها رشد اقتصادي را افزایش نمیلاسود تسهی 

 .شودي مکینون شاو در اقتصاد ایران رد میفرضیه

تحلیل تجربی حاکمیت رابطه ماندل بین نرخ بهره و تورم در    اي به بررسی( در مقاله1396حسوند و نادمی)

ي  ي نرخ سود و تورم، این رابطه حالت براي معادله -با طراحی یک الگوي فضا  لت( پرداختند.حا-رهیافت فضا)ایران

با روش کالمن فیلتر برآورد شده است. به منظور اطمینان از نتایج، از دو متغیر وابسته    1394-13۵2در بازه زمانی  

متفاوت استفاده شده است یکی از این متغیرها میانگین نرخ سود اسمی یک ساله تا پنج ساله است و دیگري نرخ  

برآورد هر دو مدل تایید کننده اثر ماندل در  نتایج . است (ه عنوان متغیر جایگزین نرخ بهره بازار)ببازدهی مسکن 

 .رو، فرض خنثایی پول در اقتصاد ایران مورد تأیید قرار نگرفته استاقتصاد ایران است و از این

عات  لا تحلیلی از نرخ سود و تورم در سیستم بانکی مبتنی بر اط  اي به بررسیدرمقاله   (139۸)یاوري  و  مهینیزاده

نحوه تأثیر  ( DSGE) کوشد با استفاده از الگوي تعادل عمومی پویاي تصادفیحقیق میین تا  پرداختند.  نامتقارن

اطالعات نامتقارن در سیستم بانکی را بر نرخ سود بانکی و تورم بررسی کند. بر این اساس مطابق با چارچوب نظري  

ت  لا هاي مجموعه معادسپس پارامتر .متناسب با ساختار اقتصاد ایران تصریح شد DSGE مکتب نیوکینزي، الگوي

برآورد گردید. نتایج این   139۵الی  13۵3هاي اقتصاد ایران طی دوره زمانی الگو با استفاده از روش بیزین و داده

قی را لاعات نامتقارن در سیستم بانکی و کاهش صداقت در جامعه، مخاطره اخلادهد، افزایش اط پژوهش نشان می

سازد و این موجب  دهد و منابع در اختیار سیستم بانکی را محدود مییش میدر پی داشته و معوقات بانکی را افزا

شود. متعاقب آن در دو سال اول متغیرهاي  افزایش هزینه تأمین اعتبارات مالی و در نتیجه افزایش نرخ بهره می

خ تورم کاهش  گذاري کاهش یافته و در نهایت نرهاي وارداتی مصرفی، صادرات، تقاضاي پول و سرمایهلامصرف، کا

تري بر بخش عرضه  گذاري ادامه یافته و تأثیر عمیقهاي بعد، کاهش سرمایهیابد. ولی با گذشت زمان، در دوره می
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نماید. از آنجا که نتایج پژوهش در بلندمدت  گذارد و روند کاهشی تولید را تشدید میمحصول و ناکارآمدي تولید می

عات نامتقارن و افزایش نرخ سود  لا کاهشی تقاضا است، از اینرو افزایش اط  حاکی از غلبه روند کاهش تولید بر روند

 .شوددر بلندمدت باعث افزایش تورم می

و نرخ بهره ي اسمی، بین   ( CPI)با استفاده از سري زمانی داده هاي فصلی نرخ تورم   (2011)1لا اسموتا و با

ي فیشر را  مگرایی و متدولوژي کالمن فیلتر رابطه براي کشور نیجریه و استفاده از آزمون ه 1961-2009سالهاي 

دارند که دلیلی براي اثبات اثر فیشر کامل وجود ندارد و نرخ بهره ي اسمی واکنش یک  کند، اما بیان میآزمون می

هاي کاهش تورم،  توان سیاستدهند. بر اساس این نتایج میبه یکی به تغییرات نرخ تورم در بلند مدت نشان نمی

 .در تأثیرپذیري در رشد اقتصادي را اتخاذ کرد  لاي بااساس کاهش نرخ بهره   را بر

  ي انگلستان برا   يها بانک  يسود بر سودآور   ینرخ بهره و منحن  ریتأث  ی( به بررس 201۵)  2و نلسون   يآلساندر 

 ی دهد که ارتباط مثبتیآنها نشان م  جیپردازند. نتا  یم  یل فصلنپا  يبا استفاده از داده ها   1992-2009  یدوره زمان

سود   یمنحن بیکه ش افتندی. به علاوه، آنها دردبانک ها وجود دار ينرخ بهره در کوتاه مدت و سودآور  زانیم نیب

  ن ی کند. همچن  یها غلبه مبانک  يبهره ا  ریمثبت نرخ بهره بر ساختار درآمد غ  ریدارد و تأث  يبر سودآور   یمثبت  ریتأث

 وجود دارد.   ينرخ بهره و سودآور   نیمعنادار ب  یخط  ریارتباط غ  کی

در صنعت    يد یعا  یمنحن  بینرخ بهره کوتاه مدت و ش  ریتأث  ی(، در مطالعه خود به بررس2016)3و آونس   ریدمیا

پردازند.    یم  GMMي  ا ی، با استفاده از روش پانل پو2002  -2014  یدوره زمان  یط  يبانک تجار   26  يبرا   يبانکدار 

بر سود در کوتاه مدت دارد، اما    یمنف  ری بازده تأث  یمنحن   بیدهد که نرخ بهره کوتاه مدت و ش  یآنها نشان م  جینتا

 . در بلندمدت مثبت باشد  رهایمتغ  نیرود که اثر ا  یانتظار م

  هاي بالاي دولت در بلندمدت رخ بهره و بدهیبه بررسی رابطه بین ناي  ( در مقاله2017)4تانور و هیوکینگ 

هاي بالاي دولت در بلندمدت بر  ت متحده آمریکا نشان داد که نرخ بهره و بدهیالاهاي آنها براي ایافتهی  پرداختند.

 .داري دارندروي همدیگر اثر منفی و معنی

از    يپردازد. و  یبانک ها م  يریپذ  سکیو ر  يبر سودآور بودن نرخ بهره    ی اثر منف  یابی( به ارز2019)۵ونگو  ب

کند و با کمک مدل  یاستفاده م  2017تا    2011دوره    یط  ییکشور اروپا  2۸بانک فعال در    2442نمونه شامل    کی

  ف ی منجر به تضع  یدهد که اولا نرخ بهره منفیمحقق نشان م  نیا  يها  افته یپردازد.    ی داده ها م  ل یبه تحل  ایپانل پو

  هی بر حاش  يتر يبا نرخ بهره مثبت اثر قو   سهیدر مقا  ینرخ بهره منف  ایشود و ثان  یها مسود خالص بانک  هیحاش

خاطر نشان    تاینها  سندهی. نوشودیبانکها م  يریپذ  سکیمنجر به کاهش ر  ینرخ بهره منف  نیسود بانکها دارد. همچن

  يها یژگیبه و یبانک ها متفاوت است و بستگ نیب يریپذ سکیو ر یبر سودده یبهره منف نرخسازد که اثر  یم

 . آنها دارد  يا ترازنامه

 
1 Asemota and Bala 
2 Aydemir  Ovenc, 
3 Alessandri and   Nelson 
4 Tanweer  and Huiqing 
5Boungou   
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 روش تحقیق - 3

باشد تحقیقات کاربردي تحقیقاتی هستند که کاربردي می  تحقیق از نوع  فا هد ا  تحقیق حاضر بر اساس  روش  

این تحقیق درصد    گیرد.شوند را براي حل مسائل واقعی به کار میها و فنونی که در تحقیقات پایه تدوین مینظریه 

م  ی به بررسی اثر نرخ بهره بر توراقتصادسنجهاي  است.تا با تبیین تئوریک و طراحی یک مدل و با استفاده از روش

جامعه آماري مورد مطالعه این پژوهش شامل کشورهاي اسلامی )بخش کثیري    کشورهاي اسلامی پرداخته شود .

باشد. براساس دسترس بودن اطلاعات کشورهاي مورد آذربایجان، بحرین، بنگلادش،  از جمعیت مسلمان هستند( می

پاکستان می مالزي و  ایران، کویت،  را  هاي گردآوري اطلا روشباشد.  مصر،  به  ی میطورکلبه عات  ،  دودستهتوان 

آوري ادبیات نظري و مفاهیم تئوریک، از شیوه  هاي میدانی تقسیم نمود. در جمعاي و روشهاي کتابخانه روش

هاي  ها، گزارش نامه ( استفاده گردید. در این روش بر اساس محتواي مقالات، پایان شدهي گردآور هاي  آرشیوي )داده 

هاي ملی و  پژوهشی و مقالات کنفرانس   و  ی علمبه نمایه مقالات، مجلات    که ی علمیی  هات یاسوب علمی، محتواي  

آوري آمار و اطلاعات  المللی  پرداخته شده است، در بررسی و تدوین ادبیات موضوع بهره گرفته شد و براي جمع بین

ردید براي بررسی اثر نرخ بهره بر تورم  استفاده گ  1هاي اطلاعاتی جهانی کمی مورد نیاز نیز، از جداول آماري و بانک

 اي  اقتصاد سنجی برگرفته ازمطالعات به شرح زیر است: از مدل پایه
 

𝑖𝑛𝑓𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖𝑡 = 𝑓(𝐺𝐷𝑃 𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡. 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑟 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑡. 𝑅𝑒𝑥𝑝𝑖𝑡 ) 
 

 معرفی متغیرهای تحقیق

𝐺𝐷𝑃 𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡 :  رشد تولید ناخالص داخلی ) 

Inflation نرخ تورم : 

Interest rate .نرخ بهره در این پژوهش نرخ بهره واقعی مد نظر است : 

𝑅𝑒𝑥𝑝𝑖𝑡  : رشد صادرات 

 

 مقدمه  -1-4

هاي اطلاعاتی جهانی آوري آمار و اطلاعات کمی مورد نیاز نیز، از جداول آماري و بانک براي جمع در این مطالعه  

انجام  خواهد گرفت. در ادامه    11Eviewsافزاروتحلیل آمار توصیفی از طریق نرم و براي تجزیه  استفاده شده است.  

فصل سوم توضیح داده شد، آورده شده    ها بر اساس مبانی تئوري اقتصادسنجی که در این فصل نتایج تخمین مدل

باشد.اولین گام در تحیل آماري،  ها  و خلاصه فصل میوتحلیل دادهاست شامل سه بخش است آمار توصیفی، تجزیه

اي مرکزي  باشد که به این منظور از شاخصه هاي توصیفی میها و محاسبه شاخصشده دادهتعیین مشخصات خلاصه 

اي مرکزي و پراکندگی استفاده شده به  ( آورده شده شاخصه 1-4. لذا در جدول)ده نمودتوان استفاو پراکندگی می

 
1www.worldbank.org.  
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ها  اي مرکزي و پراکندگی براي توصیف آماري متغیر. علاوه بر شاخصه باشدترتیب میانگین و انحراف معیار می

ور از آماره چولگی و کشیدگی ها ازنظر نرمال بودن نیز پرداخت که به این منظتوان به بررسی توزیع آماره دادهمی

هاي مرکزي و پراکندگی متغیرهاي پژوهش  ( شاخص1-4براي تعیین تفاوت با توزیع نرمال استفاده شد.جدول )

 دهد.  نشان می  2022الی    2002در بازه زمانیکشورهاي اسلامی  

 
 های توصیفی متغیرهای تحقیق آماره -1 -4جدول 

 متغیر نام 
تعداد  

 مشاهدات 
 مینیمم  ماكزیمم  میانه میانگین 

انحراف  

 معیار 

آزمون  

 جاک برا 

سطع 

-معنی

 داری 

رشد اقتصادي کشورهاي اسلامی مورد  

 (𝑅𝐺𝐷𝑃)مطالعه 
16۸ ۸90/۵ 294/2 043/۸6 ۸۵1/29 - 9۸۵/14 797/6۸9 000/0 

رشد صادرات در کشورهاي اسلامی  

 ( Rexpمورد مطالعه)
16۸ ۸2۸/3 233/4 ۵00/34 6۸6/۸ - 323/۵ ۵41/677 000/0 

نرخ تورم در کشورهاي اسلامی مورد  

 (𝐼𝑁𝐹)مطالعه 
16۸ 92۸/6 ۵۵۸/4 1۵6/40 317/2 - 196/7 631/406 000/0 

نرخ بهره در کشورهاي اسلامی مورد  

 (Retمطالعه )
16۸ 67۸/4 671/4 037/4 14/14 - ۸0۸/۸ 72۸/1۸1 000/0 

 پژوهشگر هاي منبع: یافته

 

هاي اقتصادي فرض بر این است که بین متغیرهاي مطرح در یک تئوري اقتصادي، ارتباط بلندمدت و در تحلیل

برقرار است. در تحلیل بین متغیرها، میانگین  تعادلی  بلندمدت  روابط  برآورد  اقتصادسنجی کاربردي جهت  هاي 

طور ضمنی ثبات رفتاري را براي  گیرند و درنتیجه بهها در طی زمان ثابت و مستقل از زمان در نظر می واریانس آن 

کنند. باوجود این در تحقیقات کاربردي معلوم شده است که در بیشتر موارد ثبات رفتاري متغیرهاي  ها فرض میآن

کنند..در این مقاله ایستایی متغیرها با استفاده از آزمون فیشر مورد بررسی قرار  هاي مانی تحقق پیدا نمیسري 

 باشد.  ( می2-4فت که به شرح جدول)گر

(4-1){
𝐻0                  اگر  𝑃𝑟𝑜𝑏 ≤  (مانا )ایستا           0.05

𝐻1              اگر 𝑃𝑟𝑜𝑏 ≥  (مانا  نا )نایستا              0.05
 

 

بررسی شد. با توجه   هاي تحقیق  فیشر ایستایی یا مانایی متغیره دهد ، با استفاده از آزمون( نشان  می2-4جدول)

رشد صادرات  ،  (RGDP)  يرشد اقتصاد( محاسبه شده براي متغیرهاي پژوهش؛  t( آماره آزمون)2-4به  نتایج جدول)

(Rexp( نرخ تورم،)INF ( نرخ بهره ،)Ret)    می باشد، بنابراین فرض    0.0۵و سطح خطا کمتر از    96/1بزرگتر از

آزمون ایستا بودن      𝐻0فرض   شود و پسمتغیرهاي تحقیق رد می    ناایستایی  این آزمون مبنی بر وجود    𝐻1صفر
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ایستا    𝐼0شود تمام متغیرهاي پژوهش در سطح  شود. نتیجه گرفته میمتغیرها در سطح صفر مورد قبول واقع می

 باشند. می
 

 (: بررسی مانایی پنل)ایستایی فیشر(متغیرهای تحقیق 2-4جدول)

 نتایج سطح معنی داری tآماره  آزمون نوع   نام متغیر 

 مانا در سطح صفر  * 0139/0 ۸909/30 فیشر (𝑅𝐺𝐷𝑃)رشد اقتصادي  

 مانا در سطح صفر  * 0463/0 ۸431/2۵ فیشر ( Rexpرشد صادرات )

 مانا در سطح صفر  * 01۸7/0 ۸۵9/29 فیشر (𝐼𝑁𝐹)نرخ تورم  

 صفر مانا در سطح  *** 0004/0 6۸0/41 فیشر (Retنرخ بهره )

 هاي پژوهشگر منبع: یافته

 

برداري  براي تعیین تعداد روابط بلند مدتّ با استفاده از روش جوهانسون لازم است تا ابتداء الگوي خود توضیح

شود. در  استفاده می  (AICمتناسب با بردارهاي متغیر برآورد شود ، لذا براي تعیین وقفه بهینه از معیار آکائیک )

شود بر اساس معیار  دهد، پس نتیجه گرفته میوقفه بهینه یک را نشان می  (AICمعیار آکائیک )(  3-4جدول)

 باشد. بهترین وقفه یک می(AICآکائیک )

 
 VAR (: تعیین وقفه مدل3-4جدول)

 LR SBC AIC HQC اد وقفه بهینهتعد

0  ---- ۵04/2۸ 421۵/2۸ 4۵۵0/2۸ 

1 921/23۸ * 3374/27 * 9249/26 * 092۵/27 * 

2 144/11 ۸070/27 064۵/27 3662/27 

3 6۸۸/13 2447/2۸ 1۸23/27 61۸1/27 

 هاي پژوهشگر منبع: یافته

 

  شود.براي انجام آزمون هم انباشتگی، از آزمون هم انباشتگی جوهانسن آماره اثر و حداکثر مقدار ویژه استفاده می

شود یک بردار هم انباشتگی وجود دارد، در حالیکه در  گرینجر، فرض می-انگلاینکه درآزمون هم انباشتگی  بخاطر  

یک مدل ممکن است بیش از یک بردار هم انباشتگی وجود داشته باشد و این یکی از ضعف اساسی هم انباشتگی 

توجه    گرینجر از روش جوهانسن استفاده می شود. با–گرنجر است: لذا براي برطرف کردن ایرادات وش انگل-انگل

نشان  ( بر اساس آماره اثرو آماره حداکثر مقدار ویژه 4-4تعیین وقفه بهینه یک نتایج آزمون جوهانسن در جدول)

     بین متغیرهاي تحقیق وجود دارد.0.9۵؛ سه رابطه بلند مدتّ در سطح   دهدمی

 

                         



  ی ریمحمدآقام دیس...  /   ونیبا استفاده از رگرس یاسلام ینرخ بهره بر نرخ تورم در کشورها راتییاثر تغ  یبررس   / 410

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 (: نتایج آزمون تعیین مرتبه همگرایی در مدل 4-4جدول)

 هاي پژوهشگر منبع: یافته

 

 برآورد مدل تحقیق بر اساس روش خود رگرسیون برداری پنل -1-4

  دله مدل درمدل را با روش خودرگرسیونی برداري پنل با وقفه بهینه یک مورد برازش قرار می دهیم ، نتایج و معا

(آمده است. براي تفسیر نتایج به این نکته باید توجه کرد که اساساً در تخمین دستگاه  معادلات  ۵-4جدول زیر)

رود که  هاي تک معادله  را ندارند و انتظار نمیضرایب و درصد توضیح دهندگی پارامترهاي الگو ، اهمیت روش

معنادار باشند. اما ممکن است که ضرایب در مجموع   ري کلیه ضرایب برآورده شده مربوط به وقفه متغیرها از نظر آما

دار بودن ضرایب را در مجموع  معنیF در حالت کلی آماره آزمون    به عبارتی  معنادار بوده باشند.F براساس آماره

 باشد: ( می۵-4به شرح جدول)   (VAR)کنند نتایج معادله بدست آمده بر اساس آزمون خود رگرسیونیتأیید می
 

 VAR(: نتایج برآورد الگوی رگرسیون خود برداری  5-4جدول ) 

 tآماراحتمال  انحراف معیار  ضرایب متغیرها نام متغیر 

 ۸۸29/0 0944/0 3491/9 (𝐼𝑁𝐹)نرخ تورم یک دوره گذشته  

 0770/0 0۵32/0 4466/1 (Retنرخ بهره یک دوره گذشته )

 0731/0 031۵/0 3197/2 (𝐺𝐷𝑃𝐺)رشد اقتصادي یک دوره گذشته  

 0۸90/0 1174/0 7۵۸2/0 (Rexpرشد صادرات یک دوره گذشته )

 ۸376/0 ۸796/0 736۸/0 عرض از مبدا 

 هاي آزمون شاخص

𝑅2= 600/0                                    F= 3936/16  

 هاي پژوهشگر منبع: یافته

 Prob 0.05مقدار بحرانی سطح  traceآماره اثر رویژه مقدا 𝐇𝟏فرض   𝐇𝟎فرض  

𝑅 = 0 𝑅 > 0 3337/0 4۵33/133 ۸۵61/47 000/0 *** 

𝑅 = 1 𝑅 > 1 2411/0 73۵9/71 7970/29 000/0 *** 

𝑅 = 2 𝑅 > 2 1479/0 7۸24/29 4947/1۵ 0002/0 *** 

𝑅 = 3 𝑅 > 3 03۵1/0 43۸2/۵ ۸414/3 0197/0 ** 

 مقدارویژه  𝐇𝟏فرض   𝐇𝟎فرض  
آماره حداكثرمقدار 

 Max-Eigenویژه
 Prob 0.05مقدار بحرانی سطح 

𝑅 = 0 𝑅 > 0 3337/0 7173/61 ۵۸34/27 0000/0 *** 

𝑅 = 1 𝑅 > 1 2411/0 9۵34/41 1316/21 0000/0 *** 

𝑅 = 2 𝑅 > 2 1479/0 3442/24 2646/14 0009/0 *** 

𝑅 = 3 𝑅 > 3 03۵1/0 43۸2/۵ ۸414/3 0197/0 ** 
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رگرسیون بدست آمده است. به عبارتی این فرضیه  گر معناداري کل  بیان  Fدهد آماره  ( نشان می۵-4نتایج جدول )

که   2Rدار است. آماره  شود ولی کل رگرسیون معنیتوانند صفر باشند رد میکه ضرایب متغیرهاي مستقل مدل می

درصد است. به عبارتی   90کند که ضریب تعدیل شده  برابر با  بیانگر قدرت توضیح دهندگی مدل ها را بیان می

تغییرا90 از  )درصد  مستقل  متغیرهاي  وسیله  به  تورم(  وابسته)نرخ  متغیر  اقتصاد ت  گذشته    کی  يرشد  دوره 

(GDPG،)کیصادرات    رشد  ( دوره گذشتهRexp  ،)کیتورم    نرخ  ( دوره گذشتهINF  )دوره گذشته    کیبهره    نرخ

(Ret .توضیح داده شده است) 

 

 مدت استهلاک آنها   تحلیل شوک داده ها  و -2-4

اي و تجزیه واریانس  برداري پنل، به توابع واکنش ضربهاستنتاج مربوط به یک الگوي خود رگرسیونمعمولاً در  

هایی که متغیرهاي  ها با جهشهاي مربوط به متغیرهاي درونزا را به شوکاي مولفهشود یک واکنش ضربهتوجه می

هاي مقادیر  انحراف معیار شوکتغییر در جهش به اندازه یک    کند سپس تأثیرخاصی وارد می شود تفکیک می

ساله مورد بررسی قرار    10ما تأثیر این شوک را طی برنامه    .کندجاري و آینده متغیرهاي درونزا را مشخص می

تورم    نرخ  دهد که هرگاه تکانه یا شوکی به اندازه یک انحراف معیار بر متغیرنشان مینمودارها  دهیم. نتایج  می

INF  بر روي متغیرهاي دیگر تحقیق دارد. ( اعمال گردد چه تأثیري 
دهد؛ از سال اول  کشورهاي اسلامی مورد مطالعه  نشان می  ( اثرشوک بر روي خود متغیر نرخ تورم۵-4نمودار) 

رفته کاهش یافته و ناپدید  باشد، اثرشوک رفتهالی سال دهم اثر شوک مثبت ولی بصورت نزولی در حال کاهش می

 شود. می

دهد؛ از سال اول  نرخ تورم بر روي نرخ بهره کشورهاي اسلامی مورد مطالعه  نشان می( اثرشوک  ۵-4نمودار) 

الی سال سوم اثر شوک مثبت ولی بصورت صعودي در حال افزایش ، از سال سوم الی پنجم اثر شوک مثبت ولی  

 شود.و ناپدید میرفته کاهش یافته  بصورت نزولی در حال کاهش و  از سال پنجم الی دهم اثر شوک مثبت ولی رفته

دهد؛ از سال  ( اثرشوک نرخ تورم بر روي رشد صادرات کشورهاي اسلامی مورد مطالعه  نشان می۵-4نمودار) 

تأثیر ، از سال دوم الی سوم اثر شوک مثبت و بصورت صعودي در حال افزایش، از  اول الی سال دوم اثر شوک بی

از سال پنجم الی هشتم اثر شوک ثابت و یکنواخت و ازسال  سال سوم الی پنجم اثر شوک منفی و بصورت نزولی،   

 شود.رفته کاهش یافته و ناپدید میهشتم الی دهم اثر شوک مثبت ولی رفته

دهد؛  کشورهاي اسلامی مورد مطالعه  نشان می  ( اثرشوک نرخ تورم بر روي تولیدناخالص داخلی ۵-4نمودار) 

ت نزولی در حال کاهش ، از سال سوم الی پنجم اثر شوک منفی از سال اول الی سال سوم اثر شوک منفی و بصور

رفته کاهش یافته  ولی بصورت صعودي در حال افزایش  و از سال پنجم الی دهم اثر شوک ثابت و یکنواخت و رفته

 شود. و ناپدید می
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 اثر شوک نرخ تورم بر روی متغیرهای كشورهای اسلامی مورد مطالعه(: 5-4نمودار)

 هاي پژوهشگر منبع: یافته

 

 تجزیه واریانس مدل  -2-4

شود که یکی از کاربردهاي  مدل هاي رگرسیون  اي است که بعد از واردآمدن شوک مطرح میتجزیه  واریانس، مقوله 

در بر دارد،   هاي هر یک از متغیر ها رابینی به عناصري که از شوکبرداري است. در این روش، واریانس خطاي پیش

 گردد. تجزیه می

  100دهد در سال اول  (اثر تجزیه واریانس نرخ تورم کشورهاي اسلامی مورد مطالعه را نشان می6-4جدول)

درصد  ۵7۸/92صد تغییرات، سال سوم  73۸/96شود. در سال دومدرصد متغیر توسط خود متغیر توضیح داده می

درصد،  123/92درصد، سال هفتم  404/92درصد، سال ششم  ۵4۸/92درصد، سال پنجم    267/92از سال چهارم

هشتم   نهم996/91سال  سال  دهم  91۵/91درصد،  سال  توضیح93۵/2درصد،  میزان  خود  درصد  سوي  از  دهی 

 دهد.  متغیر)نرخ تورم( کشورهاي اسلامی مورد مطالعه نشان می

ورد مطالعه  درصد متغیر توسط خود متغیر وابسته نرخ تورم کشورهاي اسلامی م100در سال اول در سال اول

می داده  دوم توضیح  سال  در  سوم  ۸32/0شود.  سال  چهارم  207/2درصد،  سال  سال  4۸۸/2درصد،  درصد، 

ششم  ۵23/2پنجم سال  هفتم632/2درصد،  سال  هشتم7۵1/2درصد،  سال  نهم ۸33/2درصد،  سال  درصد، 
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سلامی مورد  درصد تغییرات نرخ تورم توسط متغیر نرخ بهره واقعی کشورهاي ا93۵/2درصد و سال دهم۸92/2

 شود. مطالعه توضیح داده می

درصد متغیر توسط خود متغیر وابسته نرخ تورم کشورهاي اسلامی مورد مطالعه  100در سال اول در سال اول

می داده  دومتوضیح  سال  در  سوم0216/0شود.  سال  چهارم696/0درصد،  سال  سال  ۸96/0درصد،  درصد، 

ششم  92۵/0پنجم سال  هفتم17۸/1درصد،  سال  هشتم460/1درصد،  سال  نهم ۵۸1/1درصد،  سال  درصد، 

درصد تغییرات نرخ تورم توسط متغیر رشد صادرات واقعی کشورهاي اسلامی   741/1درصد و سال دهم6۵6/1

 شود. مورد مطالعه توضیح داده می

درصد متغیر توسط خود متغیر وابسته نرخ تورم کشورهاي اسلامی مورد مطالعه  100در سال اول در سال اول

می  توضیح دومداده  سال  در  سوم406/2شود.  سال  چهارم4/ ۵17درصد،  سال  سال  346/4درصد،  درصد، 

ششم001/4پنجم سال  هفتم7۵۸/3درصد،  سال  هشتم664/3درصد،  سال  نهم  ۵۸۸/3درصد،  سال  درصد، 

درصد تغییرات نرخ تورم توسط متغیر رشد تولید ناخالص داخلی کشورهاي اسلامی 49۸/3درصد و سال دهم۵3۵/3

 شود. مطالعه توضیح داده میمورد  

 
 ( اثر نتایج تجزیه واریانس متغیرهای مدل6-4جدول ) 

 
 هاي پژوهشگر منبع: یافته

 

 . نتایج و پیشنهادات 5

تقاضاي   جان استوارت مبل در اصول اقتصاد سیاسی خود می نویسد: تغییرات در نرخ بهره ار تغییرات در عرصه و

استفاده از مفهوم بازار وجوه مالی شیوه تفکر بسیاري از اقتصاددانان کلاسیک و نئو  وجوه مالی ناشی می شود.  

توان به هیوم، تورنتون، ریکاردو، مارشال، پیگو، و یکسل  کلاسیک دیگر در مورد نرخ بهره است که از این میان می 

گذاري مشخص می سرمایه  و فیشر اشاره کرد در نظریه بهره کلاسیک و تشو کلاسیک میزان عرضه وجوه عالی با

گذاري و پس انداز با هم برابر شوند. هر چند نرخ بهره در بازار  شود و نرخ بهره در جایی تعیین می شود که سرمایه 
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وجوه مالی تعیین می شود، اما همواره بر وابستگی این بازار با بازار کالا تأکید میشود. استدلال فیشر در مورد تأثیر  

ر نرخ بهره اسمی مشابه چگونگی تأثیر تورم مورد انتظار در میزان افزایش دستمزدهاي اسمی نرخ تورم انتظاري ب

اول؛ هنگامی که تورم مورد انتظار است، فردي که قرض می دهد، می داند که قرضش با دلاري باز پرداخت خواهد  

قدرت خرید پک دلار در سال   ها، فرد انتظار دارد کهشد که ارزش واقعی کمتري دارد زیرا با فرض افزایش قیمت 

بعد کمتر از قدرت خرید یک دلار در حال حاضر باشد، از این رو وام دهنده براي جبران کاهش ارزش پول. در  

فرض   کند، فردمقابل پولی که قرض می دهد، درصد بیشتري مطالبه خواهد کرد لذا عرضه قرض کاهش پیدا می 

نرخ بهرهی قرض را افزایش میدهد چرا که قرض دهنده خواهان همان  دهنده دقیقا به میزان نرخ تورم انتظاري،  

مقداري است که هیچ کاهشی در نرخ بهره واقعی او ایجاد نکند، لذا منحنی پس انداز یا عرضه وجوه مالی دقیقا به  

س انداز  میزان نرخ تورم انتظاري به چپ و بالا منتقل می شود. این به معناي آن است که تصمیم گیري فرد براي پ 

با توجه به نرخ بهره واقعی انجام گیرد دوم: تولید کنندگان انتظار افزایش سود خود را دارند زیرا با فرض افزایش  

ها، تولید کنندگان انتظار دارند که کالاهاي خود را در سال بعد با قیمت بالاتري به فروش برسانند، با انتظار  قیمت

شوند که کسب و کار خود را توسعه دهند و این نیازمند تأمین سرمایه   افزایش سود، تولید کنندگان تحریک می

است. اما برخی از پژوهشهاي تجربی مانند کارهاي داربی و فلدستن بازبینی دیگري در فرض فیشر صورت دادند  

کردن اثر  که نتیجه آن اثبات نرخ بهره واقعی و استقلال آن نسبت به نرخ تورم بوده است داربی و فلدستن با وارد  

مالیات کا استدلال می کنند که عاملان اقتصادي رفتار خود را بر مبناي نرخ بهره واقعی بعد از مالیات شکل می 

دهند، و مانند اثر فیشر نتیجه می گیرند که یک واحد افزایش در نرخ تورم، نرخ بهره اسمی بعد از مالیات یک  

ند. به عبارتی دیگر در این رابطه یک واحد افزایش در نرخ تورم،  واحد افزایش یافته و نرخ بهره واقعی ثابت می ما

نرخ بهره اسمی را بیش از یک واحد افزایش داده و نرخ بهره واقعی ثابت می ماند. به دنبال آن تانزي بحث ادوار  

یب در  طوري که حتی ضریب شکند. بهتجاري را وارد رابطه ي فیشر کرده و تایید مجددي بر فرض فیشر ارائه می

 کند.  این رابطه را حدود یک برآورد می 

در مطالعات    (2019و بونگو )  (2004و کارنیرو و همکاران )(  2003( ، میتلون )2001همچنین بوث و سینر )  

خود نشان دادن بین تغییرات نرخ بهره و نرخ تورم رابطه معنی دار دو طرفه وجود دارد. نتایجی که در این پژوهش  

شود بین تغییرات نرخ بهره و  باشد. پس نتیجه گرفته میو هم راستا با مطالعات انجام شده میسو  بدست امد هم

  (آذربایجان، بحرین، بنگلادش، مصر، ایران، کویت، مالزي و پاکستاندرکشورهاي اسلامی مورد مطالعه)  نرخ تورم

قتصادد کلان، در کشورهاي اسلامی رابطه معنی دار دو طرفه وجود دارد.با توجه به نقش تورم زاي نرخ بهره در ا

جهت جلوگیري از شکل گیري تورم لازم است نهادهاي تأمین مالی غیر مبتنی بر نرخ بهره طراحی و شکل گیرند.  

با عنایت به آنکه کاهش و تغییر سرعت همگرایی ناشی از تورمی شدن اقتصاد از جنس افزایش طول مسیر می 

اي مالی اجراي کسر بودجه دولت ها که به افزایش سطح قیمت ها منجر  باشد، پیشنهاد می شود بی انضباطی ه

می شود و آثاري شبیه به تورم بر جاي می گذارد مهار و کنترل گردند با توجه به رفتار طبیعی اقتصاد کلان در  

ر  رسیدن به نقطه ثابت پیشنهاد می شود که مداخلات در اقتصاد کلان در کشورهاي اسلامی حداقل ممکنه قرا 

 گیرد.  
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Abstract 
Interest rate is one of the most important macroeconomic variables in policy-making; which is 

considered as capital rental cost from the investor's point of view and opportunity cost from the 

depositor's point of view. Interest is dependent on the nature of money and can be justified based on 

the preference of economic units to keep savings in the form of cash. The main goal of this research is 

to determine the relationship between changes in interest rates and inflation rates in Islamic countries. 

In order to collect the necessary statistics and quantitative information, statistical tables and global 

databases were used in the period from 2002 to 2022. Using self-model test, panel vector explanation 

or Var and Granger causality were analyzed. The results obtained from the regression of the panel data 

explanation; The interest rate and the inflation rate have a two-way causal relationship, the results of 

the inflation rate shock on the interest rate of the studied Islamic countries showed; The effect of the 

positive shock is increasing. The test results show that there is a positive and significant relationship 

between the interest rate and the inflation rate, as well as between the inflation rate and the interest rate 

in the studied Islamic countries. And it is statistically confirmed. 

Key words: interest rate, inflation rate, Islamic countries, self-explanatory panel vector model or Var. 
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 تحلیل دینامیکی عملکرد بازارهای مالی ایران مبتنی بر ریسک سرمایه گذاری  

 کاربردی از تحلیل شبکه اجتماعی و پویایی شناسی سیستم

 

 22/09/1403تاريخ پذيرش:  13/07/3140تاريخ دريافت: 

 1معصومه میرزایی نژاد 

 2رضا رادفر

 3کیامرث فتحی 

 
 چكیده

بازارهای مالیتحلیل دینامیکی    حاضر به  پژوهش بر ریسک سرمایه گذاری    عملکرد  از  ایران مبتنی  استفاده  با 

  و ارزیابی  به شناساییبرای این منظور ابتدا    رویکرد ترکیبی تحلیل شبکه اجتماعی و پویایی سیستم پرداخته است.

هر  عملکرد    سپسپرداخته شد و    های اجتماعیکههایی بحرانی در بازارهای مالی با استفاده از تحلیل شبریسک

های بحرانی و  مدل پویایی سیستم بر مبنای تعاملات ریسک  مبتنی بر ریسک سرمایه گذاری بررسی و  بازار مالی

های بازارهای مالی طلا، زمین و ساختمان، بازار  با استفاده از با استفاده از دادهآثار آن بر عملکرد بازارهای مالی  

(  1408-1398ساله )سازی در افق دهو پس از اعتبارسنجی مدل، شبیهطراحی  ، سپرده گذاری در بانک  سرمایه

شامل »توسعه بازار  های توسعه بازارهای مالی  سیاستانجام شد. با توجه به رفتار متغیرها و تحلیل حساسیت مدل،  

ان« و »ساماندهی بازار طلا « شناسایی سرمایه«، »سیاست پولی کاهش نقدینگی«، »ساماندهی بازار زمین و ساختم 

های مدل،  و به صورت جداگانه و ترکیبی روی مدل اعمال و نتایج مقایسه و رفتار تحلیل گردید. با توجه به یافته

ارائه  توسعه بازارهای مالی مولد های گذاری به عنوان بهترین سیاستهای ترکیبی مدیریت ریسک سرمایهسیاست

-گذاری و شناسایی ریسکهای بازارهای مالی سرمایهریسکدر نظرگرفتن ارتباط علیّ بین  ی  شده است. به طور کل

پویایی   در طول زمان باگذاری  مالی و سرمایههای  سیاست آزمودن  و    های اجتماعیهای بحرانی با تحلیل شبکه

   .شودفراهم میسیستم  

ایران، ریسک    هاي کلیدي:واژه  سرمایه گذاری ، پویایی شناسی سیستم، تحلیل شبکه  عملکرد بازارهای مالی 

 اجتماعی 

 JEL : G32-G11-G12طبقه بندي 

 
 mirzaie.masi@gmail.com واحد علوم و تحقیقات ، دانشگاه آزاد اسلامی ،تهران، ایران.گروه مدیریت صنعتی ،  1

 r.radfar@srbiau.ac.ir : گروه مدیریت صنعتی ، واحد علوم و تحقیقات ، دانشگاه آزاد اسلامی ،تهران، ایران)نویسنده مسئول(  2

 fathi@azad.ac.ir ، تهران ، ایران.گروه مدیریت صنعتی ، واحد تهران جنوب، دانشگاه آزاد اسلامی  3
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 مقدمه   -1

است و نظام اقتصادی    پیچیدگیبررسی و تحلیل بازارهای مالی ایران بیانگر این است که محیط آینده آن سرشار از  

کاهش اعتماد عمومی به عملکرد اقتصادی دولت،    .استهمراه    هاییای از چالشدر آینده نه چندان دور با مجموعه

  ها در برابر تورم افسار گسیخته بیش از پیش کرده است.مولد را به منظور حفظ ارزش دارایی  جذابیت بازارهای غیر

میانگین تنها حدود دوازده درصد از تولید ناخالص داخلی   دهد که به طوریآمارهای رسمی کشور نشان مهمچنین  

گذاری در بخش تولید، اعم از تولید کالا و خدمات اختصاص یافته، و بخش قابل توجهی از واقعی کشور به سرمایه

گی بازارهای  یافتسطح توسعه  .(1394های سوداگرانه و غیرمولد شده است )زمردیان و همکاران،  آن جذب فعالیت

دهد  را نشان می  ایران  اقتصاد  پذیری مجمع جهانی اقتصاد، ناکارآمدی بازارهای مالی درمالی در گزارش رقابت

دهد نقدینگی و منابع مالی قابل توجهی در کشور وجود  شواهد متعدد نشان می  (.1396)گرشاسبی و همکاران،  

به طور کلی   (.1398،  ابطحی و آذری نژاد)  کنندحرکت نمی  های کارایگذار دارد، اما این منابع به سمت سرمایه

بازارهای کالا و کار در    در هر اقتصاد، چهار بازار اصلی وجود دارد: بازار کالا، بازار کار، بازار پول و بازار سرمایه.

-سرمایه  .شوندنامیده میمجموع بخش واقعی اقتصاد و بازارهای پول و سرمایه، بخش مالی اقتصاد )بازارهای مالی(  

  کند. گذاری را از میان این چهار بازار انتخاب میای مطلوب برای سرمایهرهگذار با توجه به ریسک و بازده، بازا

ریسک   تحلیل  و  شناسایی  سرمایهتجزیه  منظور  به  مالی  سرمایهگذاری  از  ناشی  صورت    مالیگذاری  پیامدهای 

گسیخته و    بازارهای مالی کشور، تورم افسار  عملکرد  با توجه به ناکارآمدی.  (2019  ،اوستریچ و تیوتبرگگیرد )می

های بحرانی در هر یک از بازارهای مالی و بازده  افزایش نقدینگی، رشد اقتصادی نامطلوب کشور، شناسایی ریسک

کاهش ریسک و  گذاری بازارهای مالی مولد دارد. به طوری که با  سرمایهریسک    نقش به سزایی در مدیریت  بازارها

گردد.    توسعه بازارهای مالی کشور  ساززمینه افزایش جذابیت بازارهای مولد و افزایش ریسک بازارهای غیر مولد  

گذاری،  های بحرانی سرمایههای موجود شناسایی و ارزیابی ریسکنکته حائز اهمیت از یک سو این است که در مدل

ی مالی را به صورت مجرد و بدون توجه به شبکه ارتباطی میان  هر ریسک و اثر و اهمیت آن در عملکرد بازارها

شوند که ها در صورتی بکار گرفته میکنند و از طرفی این روشهای مختلف موجود در سیستم بررسی میریسک

های شناسایی شده محدود باشد. از سوی دیگر سرایت در بازارهای مالی به دلایل اساسی یا غیراساسی تعداد ریسک

تواند سطح ریسک بازار را افزایش داده و حتی به تخصیص ناکارآمد منابع مالی گذاران است که میار سرمایهرفت

گذاران بازارهای مالی بسیار  گذاران و سیاستبنابراین، درک سرایت و پویایی بازارهای مالی برای سرمایه ختم شود. 

(. بر این مبنا در این پژوهش  2022و همکاران،    ؛ ملااسمعیلی دهشیری2020مهم خواهد )صداقتی و همکاران،  

  های بازارهای مالی ارائه شود. برای این منظور تلاش شده است رویکرد جدیدی در ارزیابی شبکه ارتباطی ریسک

هایی بحرانی در بازارهای مالی در شرایط عدم قطعیت آینده نظام اقتصادی با استفاده از  ابتدا به شناسایی ریسک

از روند تغییرات    با استفاده  هر بازار مالیعملکرد    سپس  و  ( خواهیم پرداختSNAهای اجتماعی )تحلیل شبکه

-( بر مبنای تعاملات ریسک SDمدل پویایی سیستم )  بررسی وها در آینده بازار و اثر در سایر بازارهای مالی  قیمت

گردد.  بینی میبازارهای مالی در افق زمانی پیشای بحرانی و آثار آن بر عملکرد بازارهای مالی طراحی و رفتار  ه

 ارائه خواهد شد. گذاری  سرمایه  های توسعه بازارهای مالی مولد مبتنی بر مدیریت ریسکدر نهایت سیاست
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 بررسی ادبیات و پیشینه پژوهش 

بازار پول و بازار سرمایه.  از: بازار کالا، بازار کار،    در هر اقتصاد، چهار بازار اصلی وجود دارد که عبارتندبه طور کلی  

بازارهای کالا و کار در مجموع بخش واقعی اقتصاد و بازارهای پول و سرمایه، بخش مالی اقتصاد )بازارهای مالی(  

گذاری را از میان این چهار  گذار با توجه به ریسک و بازده، بازارهای مطلوب برای سرمایهسرمایه  .نامیده می شوند

ناشی از عوامل ناشناخته یا   شود که عمدتاًریسک به عدم اطمینان از نتیجه عمل گفته می  ند.کیبازار انتخاب م

پیامدهای  گذاری در راستای شناسایی  سرمایه  تجزیه و تحلیل ریسک  (.IRM, 2016بینی است )غیرقابل پیش

بازارهای    هایریسکمتنوع شدن  . پیچیده و  (2019  ،اوستریچ و تیوتبرگ گیرد )صورت میگذاری  ناشی از سرمایه

وکارها و تغییر بازارها  از تغییرات سریع در تکنولوژی، سرعت در ارتباطات، جهانی شدن کسب ، فقط ناشیمالی

 است. گذارانسرمایه ها نیز منجر به پیچیدگی ریسک برای، پویایی بازارهای مالی و شبکه ارتباطی ریسکنیست

  بهبود  را گذاری  سرمایه  لیویو پرتف انتخاب ،آیندهازارهای مالی در  ب  ریسک بینیپیش و   آگاهی با  گذارانسرمایه

در    گیریتصمیم  فرآیند اهمیت پر مراحل از یکی ریسک مدیریت برای هاتکنیکبهترین   انتخاب لذا  .بخشندمی

پژوهش، مطالعات در سه دسته    موضوعی  با توجه به ادبیات.  (1393)سعادت و رحیمی،    گذاری استسرمایه

مالی،   بازارهای  پویایی  و مدلهای سرمایهریسکشامل  و مدیریت  گذاری  مالی  بازارهای  پویایی سیستم  های 

( به شناسایی  2021پازوکی و همکاران )در بررسی مطالعات تعاملات بازارهای مالی    شده است.  بررسیریسک  

سانات بازار جهانی طلا و سهام ایران پرداخته است. متغیرهای مورد  تأثیر تعامل پویا بین بازارهای مالی بر نو

تیموری و همکاران    .بررسی در این مطالعه شامل نرخ ارز، قیمت طلا، قیمت نفت و شاخص کل بازار سهام است

اند و  های غیرمنتظره قیمت نفت، نرخ ارز و قیمت طلا در بازار سهام ایران پرداخته( به بررسی شوک2020)

بازار سهام سرایت کرده است )محبوبی،   به  ارزی  از تاثیر  2022نشان دادند بحران  این، شواهدی  بر  (. علاوه 

با  (  2020. صداقتی و همکاران )های قیمت نفت و طلا بر شاخص کل قیمت سهام و نرخ ارز به دست آمدشوک

های کوتاه مدت و  م ایران را در مقیاساستفاده از مدلسازی اپیدمی مبتنی بر شبکه، پویایی سرایت در بازار سها 

( به  2020. در دسته مطالعات مدیریت ریسک سرمایه گذاری وو و همکاران )بلند مدت مورد بررسی قرار دادند

گذاری  ( به ارزیابی سرمایه2018ها پرداختند. طالبی و همکاران )های محیطی بر ریسک بانکتاثیر عدم قطعیت

خلق ارزش سهامداران بانک در  ( به  2015قاومتی پرداختند. رادیک و همکاران )خطرپذیر در شرایط اقتصاد م

( در مدیریت  1396شرایط عدم قطعیت پرداختند. در مطالعات داخلی می توان به مطالعات شکری و نصیری )

ریسک ( در تاثیر عدم اطمینان بر  1395های بورسی ایران؛ زنجیردار و مصلحی )گذاری در شرکتریسک سرمایه

گذاری در یک پرتفوی دارایی و محمدی و همکاران  ( در برآورد ریسک سرمایه1394گذاری؛ طهماسبی )سرمایه

 گذاری پرداختند، اشاره کرد. های سرمایه( که بررسی ریسک و بازده شرکت1392)

برگ  اوستریچ و تیوت  گذاری و مدیریت ریسکهای پویایی شناسی سیستم سرمایهمطالعات مدلدر دسته  

گذاری پرداخته است.  ( به طراحی مدل پویایی سیستم برای تجسم پویا پیامدهای مالی ناشی از سرمایه2019)

( مدل دینامیکی دارایی و بدهی سیستم بانکی و مدیریت ریسک سیستمی را در یک مدل  2019فاتون و ماریانا )

( به مدلسازی پویایی سیستم ریسک  2017های سیستم بانکی در نظر گرفتند. لی و ژنک )بدهی دارایی-پویا
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( به تجزیه و تحلیل ریسک بر مبنای  2020اند. لو و همکاران )پرداخته  در انرژیهای تجدیدپذیرگذاری  سرمایه

 ( فازی  انسانی  (  FuSDRAمدلسازی دینامیک سیستم  و  تاثیرات سازمانی  مانند  نرم  عوامل  ارزیابی  منظور  به 

های زیربنایی با  ( در پژوهشی به بررسی اثرات ریسک در تأخیر برنامه در پروژه2017پرداخته اند. وانگ و یوآن )

( به مدلسازی عوامل ریسک برای صنعت  2019اند. پیچیموتو و همکاران )استفاده از پویایی سیستم پرداخته

لینو و همکاران  گاربو   اند.سازی ساختاری تفسیری و پویایی سیستم پرداختههواپیماهای دفاعی با استفاده از مدل 

سیستم به منظور مقابله با این پیچیدگی و تغییرات    با استفاده از پویایی( در پژوهشی به ارزیابی ریسک  2016)

( در پژوهشی به ارزیابی ریسک مبتنی بر مدل ریسک 2018باستان و همکاران )  پرداختند.  سیستم در طول زمان

ن پژوهش خطاهای بالینی با استفاده از رویکرد دینامیک  های مدیریت پرداخته است. در ایبالینی: خط مشی

کند. سجاد و همکاران  سازی آن را فراهم میسیستم طراحی و امکان ایجاد سناریوهای مختلف و سپس شبیه

های  ( به طراحی مدل دینامیکی تعیین سطح قیمت واحدهای مسکونی بخش خصوصی و بررسی سیاست2020)

سازی تعاملات متغیرهای زبانی در  ( به شبیه2019مصلح شیرازی و همکاران )  ،تأثیرگذار پرداختند. محمدی

با بهره بازار سرمایه  پویاییفرآیند توسعه  استنتاج فازی و رویکرد  از سیستم  به منظور    شناسی سیستمگیری 

 پرداخته شده است.   منعکس نمودن شیوه تفکر ذهنی سرمایه گذاران

مطالعات بازارهای مالی بیشتر به برآورد تقاضای هر یک از بازارهای مالی و نیز  دهد،  بررسی پیشینه نشان می

های تاریخی و تحلیل روند صورت گرفته است و مطالعاتی که به طور جامع  مقایسه بازده بازارها بر مبنای داده

های  ریسک  عاملات شبکهتبازارهای مالی را در افق زمانی ارزیابی کند کمتر وجود دارد، علاوه بر آن با شناسایی  

های اجتماعی و تعبیه آن در مدل  با استفاده از تحلیل شبکه  اثر آنها در هر یک از بازارهای مالیگذاری و  سرمایه

دهد که رفتار  است و این امکان را می  پژوهش  شناسیدر سطح روش  ترکیبی نوآورانه  پویایی سیستم بازارهای مالی

مالی در درک ریسک برای سیاست گذاران کلان  هابازارهای  و شناخت جامعی  و درک  تبیین کرده  را  بازار  ی 

اقتصادی به منظور ایجاد جذابیت و کاهش ریسک بازارهای مولد را داشته باشند. برای این منظور مدلسازی و  

ن ابتدا به  در نظر گرفته شده است. بنابرایپویایی سیستم  سازی عملکرد بازارهای مالی با استفاده از رویکرد  شبیه

( خواهیم پرداخت  SNAشناسایی ریسک هایی بحرانی بازارهای مالی با استفاده از تحلیل شبکه های اجتماعی )

های بحرانی و آثار آن بر عملکرد بازارهای مالی طراحی ( بر مبنای تعاملات ریسکSDسپس مدل پویایی سیستم )

های توسعه بازارهای مالی مولد  در نهایت سیاستو  اسایی  شده و رفتار و عملکرد بازارهای مالی در افق زمانی شن

 مبتنی بر مدیریت ریسک ارائه خواهد شد.  

 

 روش شناسی پژوهش 

های اجتماعی و رویکرد پویایی سیستم شناسی سیستمی شامل تحلیل شبکهدر این پژوهش با استفاده از دو روش 

در ادامه پس از  ی بر مدیریت ریسک خواهیم پرداخت.  گذاری در بازارهای مالی مبتنبه مدلسازی پویایی سرمایه

 تشریح دو روش شناسی، فرآیند اجرایی پژوهش ارائه شده است. 
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گراف است   تئوری از استفاده با اجتماعی ساختارهای مطالعۀ برای رویکردی شبکه تحلیل  تحلیل شبكه اجتماعی:

مجموعه   شبکه  از: شبکه:  عبارتند شبکه ها تئوری مفاهیم در مهمترین (.1395)محمدی کنگرانی و حسین زاده،  

 نقاط است. نقطه ها میان  وجود ارتباط عدم یا وجود  دهندۀ نشان که است  یال  تعدادی  و نقطه  سه  حداقل از  ای 

 است گسترده ای مفهوم دارای مرکزیت طورکلی به مرکزیت: باشند. سازمانها یا و واحدها ها،گروه افراد، توانندمی

 از مرکزیت درجه یکی شود.می استفاده شبکه یک در  یا ارتباطات و کنشگران مهمترین تعیین و شناسایی برای که

 به همسایگانش تعداد شمارش با نقطه تنها هر درجۀ مرکزیت است. ارزش ها مرکزیت کاربردی ترین و مهمترین

شود.  می محسوب  ترمرکزی و منابع بیشتر به آن دسترسی باشد، بیشتر نقطه یک درجۀ میزان  آید. هرچهمی  دست

از   استفاده  با های بازارهای مالی رامیان ریسک ارتباطی شبکۀ اجتماعی، هایشبکه تحلیل با استفاده از رویکرد

 .شوندتحلیل می شبکه در مرکزیت مفاهیم

گامروش  شناسی سیستم:پویایی پویایی سیستم  میشناسی  دربر  را  گام  هایی  تعریف  گیرد  و  شناسایی  اول: 

مسئله: مهمترین گام در مدلسازی، شناسایی و تعریف مسئله )چارچوب بندی مسئله( است. گام دوم: شناسایی 

فرضیه های پویا: هنگامی که مسئله تعریف و افق زمانی مناسب برای آن تعیین شد، مدلسازان به ارائه یک نظریه 

های  مدل مفهومی )نمودار حلقه ی علّی( : پس از شناسایی فرضیه-: یکپردازند. گام سومی پویا میبه نام فرضیه

ترسیم نمودار    -گام سوم: دو  .کندها را بیان میی بین پدیدهی علّی( رابطه پویا، ساختن مدل مفهومی )نمودار حلقه

-خاب و پیادهسازی و اعتبارسنجی مدل؛ گام پنجم: تعریف سناریوهای مختلف، انتجریان مدل؛ گام چهارم: شبیه

 (.2000سازی راه حل مناسب )استرمن،  

در گام نخست پس از بررسی ادبیات موضوعی پژوهش در زمینه بازارهای  منطبق با فرآیند اجرایی پژوهش  

های  گذاری در سپردهمالی ایران )بازار طلا و سکه، بازار ارز، بازار زمین و ساختمان، بازار سهام و بورس و نیز سرمایه

های محیطی در  گذاری در هر یک از بازارها با توجه به عدم قطعیتهای سرمایهثابت در بانک( و ریسکبا سود  

های سرمایه  ها و شناسایی ابعاد رفتاری بازارهای مالی و ریسکروند آینده اقتصاد ایران، به بررسی پیشینه پژوهش

های سرمایه گذاری هر یک  ریسک  ،خبرگانگروهی از  . سپس با مشارکت  شددر هر یک از بازارهای مالی پرداخته  

های  . پس از آن شبکه ریسکگردید  از بازارهای مالی با توجه به روندهای آینده اقتصاد کشور تکمیل و نهایی

ر  های بحرانی با استفاده از روش شناسی تحلیل شبکه اجتماعی در نرم افزاسرمایه به منظور تعیین دسته ریسک

UCINET    تحلیل و در نرم افزارNetDraw    با تعبیه رویکرد تحلیل شبکه    گردید. در این پژوهش تلاش  شدترسیم

های بازارهای مالی استفاده  اجتماعی در مدل پویا بازارهای مالی مبتنی بر ریسک، رویکرد جدیدی در ارزیابی ریسک

های  شد، بر مبنای احتمال وقوع هر یک از ریسک  های بحرانی بازارهای مالی شناساییشود. پس از آنکه ریسک

دهی شد. در ادامه با مشارکت خبرگان و سرمایه گذاران به طراحی نمودار علیّ و بحرانی در بازارهای مالی نمره

معلولی مورد توافق نسبی پرداخته می شود. در گام بعد به بررسی روابط بین متغیرها پرداخته خواهد شد و مدل  

و داده های مربوط به متغیرهای مدل با استفاده از    شد  طراحی  Vensim DSSمسئله در نرم افزار    حالت-جریان

د. پس از اعتبارسنجی مدل، نتایج شبیه  گردی مستندات موجود جمع آوری و روابط و توابع بین متغیرها تعریف  

مورد تجزیه و  برونزای مدل    متغیرهای   Monte Carloبررسی شد. علاوه بر آن با تحلیل حساسیت اولیه مدل  سازی  
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ها، راهبردهای افزایش جذابیت بازارهای مولد مبتنی بر مدیریت ریسک  . در مرحله تدوین سیاستتحلیل قرار گرفت

سازی شده خبرگان شناسایی و با اعمال  را با استفاده از راهکارهای مبتنی بر نقاط اهرمی سیستم و نظر یکپارچه 

توسعه عملکرد بازارهای  های  سیاست  در نهایتو    گردیدتغیرهای کلیدی مدل بررسی  ها در مدل رفتار ماین سیاست

 شده است. ارائه  گذاری  مالی مبتنی بر مدیریت ریسک سرمایه

 

 یافته هاي پژوهش 

پس از بررسی ادبیات موضوعی و پیشینه پژوهش با توجه به روندهای اصلی در  شناسی پژوهش  منطبق با روش 

آینده   اخیر و  بازارهای مالی طی دو دهه  بر  های  ریسکحوزه  با مشارکت خبرگان  بازارهای مالی    عملکردموثر 

 های شناسایی شده هر یک از بازارهای مالی را نشان می دهد.  ریسک  1شناسایی گردید. جدول  

 
 ریسک هاي شناسایی شده هر یک از بازارهاي مالی ایران با توجه به روند آینده اقتصاد کشور  -1جدول 

 ریسک های سرمایه گذاری در بازار طلا و سکه 

طلا و  -1

 سکه 

قدرت خرید و توان مالی مشتریان  

 بازار 
 سیاست های بانک مرکزی  بدهی دولت به بانک مرکزی 

 بازارهای مکمل وجود  تورم  نوسانات قیمت ارز 

 بحران های اقتصادی جهانی  قیمت جهانی نفت  تحریم های اقتصادی بین المللی 

وضع قوانین مالیاتی برای سرمایه  

 طلا
 توان مالی و قدرت خرید مشتریان  رشد پایه پولی 

 جنگ و حملات تروریستی سرقت سرمایه طلا و سکه  هزینه های نگهداری 

 رکود اقتصادی  ارزهای دیجیتال  قیمت جهانی طلا 

وقوع بحرانهای طبیعی )زلزله،  

 (سیل
  

 ریسک های سرمایه گذاری در بازار سرمایه 

بازار  -2

 سرمایه 

 عدم شفافیت مالی بازار  نوسانات قیمت ارز  ریسک نقدشوندگی 

 قیمت جهانی طلا  بدهی دولت به بانک مرکزی  پاسخگویی دولت در عملکرد بازار 

 قیمت جهانی نفت  سیاستهای بانک مرکزی  تورم 

 رشد پایه پولی  وجود بازارهای مکمل  تحریم های اقتصادی بین المللی 

پیش بینی تقاضای بازار سرمایه در  

 آینده
 مقررات غیرقابل پیش بینی ریسک تجاری شرکت های بورسی 

 بی ثباتی سیاسی  ارزهای دیجیتال  بحران های اقتصادی جهانی 

 جنگ و حملات تروریستی رکود اقتصادی  حمایت دولت از بازار سرمایه 

 ریسک های سرمایه گذاری در زمین و ساختمان 
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زمین و  -3

 ساختمان 

 یدولتمسکن سیاستهای حمایتی  تورم 
وضع قوانین مالیاتی زمین و  

 ساختمان 

 رشد جمعیت و تقاضا  هزینه های ساخت  هزینه های نگهداری و عوارض 

 وجود واسطه ها و دلالان  ریسک نقد شوندگی  رکود در بازار زمین و ساختمان 

 وقوع بحرانهای طبیعی  نرخ استهلاک ساختمان  توان مالی و قدرت خرید متقاضیان 

 ریسک های سرمایه گذاری در بانک 

سپرده  -4

گذاری در  

 بانک 

حملات سایبری به حساب سپرده  

 گذاری 
 هزینه های خدمات بانک  المللی تحریم های اقتصادی بین 

افزایش بدهی دولت به بانک  

 مرکزی 
 افشای اطلاعات مالی سپرده گذار  تورم 

 ارزهای دیجیتال  رشد پایه پولی  سیاستهای بانک مرکزی 

   و ورشکستگی بانک اختلاس 

 های پژوهش( و یافته 2013 ،گلوبال گزارش موسسه ای وای)منبع: 

 

شناسایی شده با توجه به احتمال وقوع ریسک، شدت اثر ریسک و میزان اهمیت بر بازده بازارمالی های  سپس ریسک

بر مبنای طیف لیکرت توسط گروه خبرگان منتخب نمره دهی شدند. با توجه به امتیاز بدست آمده ریسک های  

های  ه به عنوان مهمترین ریسکهایی که بالاترین امتیاز را از نظر خبرگان کسب کردند بهر یک از بازارها، ریسک

بازارهای مالی در هر یک از بازارهای طلا و سکه، بازار سرمایه، بازار ارزهای خارجی، زمین و ساختمان و سپرده  

های بازارهای مالی با توجه به سه شاخص احتمال وقوع،  مهمترین ریسک  2گذاری در بانک انتخاب شدند. جدول  

 دهد.  ( را نشان می2022زار مالی )آذری،  شدت اثر و اهمیت بر عملکرد با

سپس ماتریس شبکه عملکرد و ریسک بازارهای مالی تشکیل گردید و از هر یک از خبرگان خواسته شد اثر  

ای شناسایی کنند.  های سرمایه گذاری را بر یکدیگر و بر عملکرد سایر بازارها نیز در روابط شبکههر یک از ریسک

با در نظر    4الی    0تایی بین  کنندگان در طیف لیکرت پنجادیر و میانگین نظر مشارکتسازی کردن مق پس از کمی

های بازارهای  ماتریس شبکه ریسکهای ماتریس به صفر و یک تبدیل گردید.  ، مقادیر درایه2.5گرفتن مقدار آستانه  

های مرکزیت درجه  بر مبنای شاخص  Ucinetها با استفاده از نرم افزار  ای بین ریسکمالی شناسایی روابط شبکه

های شناسایی ها ریسکای، گرهورودی و خروجی مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت. قابل ذکر است در روابط شبکه

ر بر عملکرد  ها با یکدیگر و اثشده و عملکرد بازارهای مالی هستند و وجود یال نشان دهنده وجود ارتباط بین ریسک

های بازارهای  ای ریسکروابط شبکهدهد.  های بازارهای مالی را نشان می( شبکه ارتباطی ریسک1شکل )بازار است.  

های تحلیل شبکه شامل مرکزیت درجه خروجی و مرکزیت درجه  مالی و عملکرد بازارهای مالی با توجه به شاخص

هر ریسک   درجۀ مرکزیت  ارزشد تجزیه و تحلیل قرار گرفت.  های بحرانی شبکه مورورودی به منظور یافتن ریسک

 بیشتر خروجی یک ریسک   درجۀ میزان آید. هرچهمی  دست به های شبکهتعداد ارتباط با سایر ریسک شمارش با

های مرکزیت درجه ورودی و مرکزیت درجه  مقادیر شاخص  3جدول  شود.  می محسوب ترریسک بحرانی باشد، 
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ها و عملکرد هر یک از بازارهای مالی را نشان  ها را برای هر یک از ریسکمقادیر نرمال شده این شاخصخروجی و  

 دهد. می

 
 مهمترین ریسک هاي سرمایه گذاري در بازارهاي مالی ایران  -2جدول 

 ریسک هاي بحرانی بازارهاي مالی نماد ریسک هاي بحرانی بازارهاي مالی نماد

R1  اقتصادی تحریم های R11  قیمت ارزهای خارجی 

R2  تورم R12  ضعف پاسخگویی دولت در عملکرد بازار سرمایه 

R3  قیمت نفت R13  سیاست های حمایتی دولت از بازار سرمایه 

R4  ارزهای دیجیتال R14  وضع قوانین مالیاتی بر روی طلا و سکه 

R5  حملات سایبری به بانک ها R15  هزینه نگهداری طلا و سکه 

R6  سیاستهای بانک مرکزی در تعیین سود بانکها R16  احتمال سرقت طلا و سکه 

R7  وضع قوانین مالیاتی بر روی زمین و ساختمان R17 نقدینگی در بازار و تقاضای سرمایه گذاری 

R8  استهلاک ساختمان R18 جنگ و حملات تروریستی 

R9 سیاست های حمایتی دولت در بخش مسکن R19  جهانی طلا قیمت 

R10  ریسک نقدشوندگی سرمایه   

 های پژوهش( )منبع: یافته

 
 ماتریس ریسک و عملکرد بازارهای مالی ایران   -3جدول 

 ریسک/عملكرد بازارهاي مالی نماد
مرکزیت 

 درجه ورودي 

مرکزیت 

درجه 

 خروجی

مرکزیت 

درجه ورودي  

 نرمال

مرکزیت 

درجه 

خروجی 

 نرمال

M1  0.227 0.773 5 18 سکه عملکرد بازار طلا و 

M2  0.227 0.818 5 17 عملکرد بازار زمین و ساختمان 

M3  0.273 0.773 6 18 عملکرد سپرده گذاری در بانک 

M4  0.091 0.818 2 17 عملکرد بازار سرمایه 

R1  0.318 0.000 7 0 تحریم های اقتصادی 

R2  0.227 0.182 5 3 تورم 

R3  0.136 0.136 3 3 قیمت نفت 

R4  0.182 0.091 4 2 ارزهای دیجیتال 

R5 0.045 0.045 1 1 ها حملات سایبری به بانک 

R6 0.182 0.136 4 3 ها های بانک مرکزی در تعیین سود بانکسیاست 

R7  0.227 0.136 5 3 وضع قوانین مالیاتی بر روی زمین و ساختمان 
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 ریسک/عملكرد بازارهاي مالی نماد
مرکزیت 

 درجه ورودي 

مرکزیت 

درجه 

 خروجی

مرکزیت 

درجه ورودي  

 نرمال

مرکزیت 

درجه 

خروجی 

 نرمال

R8  0.045 0.045 1 1 استهلاک ساختمان 

R9  0.273 0.136 6 3 حمایتی دولت در بخش مسکن سیاستهای 

R10  0.227 0.318 5 7 ریسک نقدشوندگی سرمایه 

R11  0.455 0.227 10 5 قیمت ارزهای خارجی 

R12  0.318 0.045 7 1 ضعف پاسخگویی دولت در عملکرد بازار سرمایه 

R13  0.591 0.091 13 2 حمایت دولت از بازار سرمایه 

R14  0.318 0.136 7 3 مالیاتی طلا و سکه وضع قوانین 

R15  0.227 0.136 5 3 هزینه نگهداری طلا و سکه 

R16  0.273 0.045 6 1 احتمال سرقت طلا و سکه 

R17  0.318 0.818 7 18 نقدینگی و تقاضای سرمایه گذاری 

R18 0.409 0.000 9 0 جنگ و حملات تروریستی 

R19  0.364 0.045 8 1 قیمت جهانی طلا 

 )منبع: یافته پژوهش( 

 

 
 شبكه ریسک هاي بازارهاي مالی ایران بر مبناي مرکزیت درجه  -1شكل 

 )اندازه گره ها بر حسب مرکزیت درجه تنظیم شده است( 
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های حمایتی دولت از بازار  سیاست( و    R11های قیمت ارزهای خارجی )شود، ریسکطور که مشاهده میهمان

( بیشترین مرکزیت درجه )میانگین مرکزیت درجه ورودی و  R10)  نقدشوندگی سرمایهریسک  ( و  R13)  سرمایه

های بازارهای  ترین ریسکمرکزیت درجه خروجی( را دارند. با توجه به آنکه در این پژوهش در جستجوی بحرانی

زارها است. بر  ها و اثر بر عملکرد باها در بوجود آمدن سایر ریسکمالی هستیم تمرکز بر نقش هر یک از ریسک

ها  ها به چه میزان بر سایر ریسک این مبنا شاخص مرکزیت درجه خروجی که بیانگر آن است که هر یک از ریسک

-سیاست(،  R11)  قیمت ارزهای خارجی(،  R1)  های اقتصادیتحریماثرگذار هستند، مورد توجه قرار خواهد گرفت.  

نقدینگی  (،  R19)  قیمت جهانی طلا(،  R18)  ت تروریستیجنگ و حملا(،  R13)   ای حمایتی دولت از بازار سرمایهه

ضعف پاسخگویی دولت  (،  R14)  وضع قوانین مالیاتی بر روی طلا و سکه(،  R17)  گذاریدر بازار و تقاضای سرمایه

های بازارهای  هایی هستند که بیشترین مرکزیت خروجی را در شبکه ریسک( ریسک R12)  در عملکرد بازار سرمایه

شوند و در  های علیّ محسوب میهایی که مرکزیت ورودی پایینی دارند، ریسکایران دارند. همچنین ریسکمالی 

کنند. با توجه به  های بازارهای مالی نقش ایفا میهای علیّ در مرز مدل پویاییها به عنوان ریسکواقع این ریسک

  قیمت (،  R1)  های اقتصادیتحریمودی،  نتایج تحلیل شبکه بر مبنای کمترین مقدار شاخص مرکزیت درجه ور

(،  R15)  هزینه نگهداری طلا و سکه(،  R16)  احتمال سرقت طلا و سکه(،  R19)   قیمت جهانی طلا(،  R3)  نفت  جهانی

وضع  (،  R9)  های حمایتی دولت در بخش مسکنسیاست(،  R5)  هاحملات سایبری به بانک(،  R4ارزهای دیجیتال )

علاوه بر  ها شناسایی شدند.  ترین ریسک( به عنوان علیR2ّ(، تورم )R7)  ساختمانقوانین مالیاتی بر روی زمین و  

از شاخص دیگر  یکی  بینابینی  مرکزیت  درجه خروجی، شاخص  مرکزیت  تحلیل شبکه  شاخص  برای  مهم  های 

مورد  ها را  آید، شاخص بینابینی قدرت ریسک را در بوجود آوردن سایر ریسکهای بازار مالی به حساب میریسک

شود به طوری که ریسکی دهد. در واقع این شاخص بر مبنای قدرت بینابینی در شبکه ارزیابی میارزیابی قرار می

ها نیز از این ریسک  که شاخص بینابینی بالایی داشته باشد نشان دهنده آن است که مسیر ایجاد سایر ریسک

 دهد.ه به شاخص بینابینی نشان میهای بازارهای مالی را با توج( شبکه ریسک2گذرد. شکل )می

بازار و تقاضای سرمایههای  شود، ریسکطور که مشاهده می همان های  سیاست(،  R17)  گذارینقدینگی در 

( بیشترین میزان مرکزیت بینابینی را در شبکه  R11)  قیمت ارزهای خارجی( و  R13)  حمایتی دولت از بازار سرمایه

های آینده نهادهای مالی های اجتماعی و شناسایی روابط بین ریسکتحلیل شبکه  دارند. با توجه به نتایج تجزیه و

ها و عملکرد بازارهای مالی به منظور  ای ریسکهای علیّ به عنوان متغیرهای مرز مدل، روابط شبکهکشور، ریسک

 مدلسازی پویا روابط بین بازارهای مالی شناسایی گردید. 
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 بازارهاي مالی ایران بر مبناي مرکزیت بینابینیشبكه ریسک هاي  -2شكل 

 )اندازه گره ها بر حسب مرکزیت بینابینی تنظیم شده است( 

 

گذاري   ریسک سرمایه  بر  مبتنی  مالی  بازارهاي  عملكرد  پویایی سیستم  مسئله مدلسازي  با  منطبق   :

ایی سیستم منطبق با شکل  های بازارهای مالی نمودار زیرسیستم مدل پویپژوهش و نتایج تحلیل شبکه ریسک

( طراحی گردید. نمودار زیرسیستم بیانگر معماری کلی مدل است و ارتباطات و تعاملات بین اجزای سیستم را  3)

گذاران با  شود مبتنی بر فرضیه دینامیکی، منابع مالی در دسترس سرمایهطور که مشاهده میهمان  دهد.نشان می

شود. مدل پویایی سیستم گذاری میبازارهای مالی بر مبنای بازده سرمایه، سرمایهتوجه به عملکرد هر یک از  

 دهد.  سازی مورد تجزیه و تحلیل قرار میگذاری را در افق شبیه های سرمایهعملکرد بازارهای مالی مبتنی بر ریسک

گذاری بازارهای  های سرمایههای مدل و نتایج تحلیل شبکه اجتماعی ریسکمنطبق با ساختار زیر سیستم

  . برای مدلسازی ساختارهای گردید مشخصبا ترسیم نمودار علّت و معلولی   های بازخورد مدل ساختار حلقهمالی،  

بر متغیرهای شناسایی شده در نمودار علّ و پارامترهای حالت و جریان مدل علاوه  نیاز به شناسایی متغیرها    ی 

مستندات  از . برای ساخت مدل جریان، گرددان متغیرها تسهیل تا محاسبه روابط ریاضی می باشدنیز میجدیدی 

ها در دسترس  اقتصادی کشور و برای تعیین رفتار برخی متغیرها که اطلاعات آماری دقیق از آن لانهای ک و داده

 روابط ریاضی و منطقی .گردید استفادهنبود و مقادیر پارامتری مربوط به وزن و ضریب تاثیر از مشارکت خبرگان 

بین متغیرهای مدل در نرم افزار ونسیم تعریف و مقادیر پارامترها و مقادیر سال پایه برای متغیرهای حالت در نظر  

( نمودار جریان مدل پویایی عملکرد بازارهای مالی 4سازی در افق ده ساله به انجام رسید. شکل )گرفته شد و شبیه

 دهد.گذاری را نشان میمبتنی بر ریسک سرمایه
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 هاي مدل روابط پویاي بازارهاي مالی و تعامل اجزاي مدل زیر سیستم -3شكل 

 )منبع: یافته پژوهش( 

 

 
 گذاري نمودار جریان مدل پویایی عملكرد بازارهاي مالی مبتنی بر ریسک سرمایه -4شكل 

 )منبع: یافته پژوهش(  
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اعتبار ساختاری و رفتاری شامل آزمون سازگاری ساختار  های  برای اعتبارسنجی مدل علاوه بر تأیید خبرگان، آزمون

نتایج آزمون بازتولید  و  (  4گیری و آزمون بازتولید رفتار انجام گردید. جدول )و ابعاد مدل، آزمون خطای انتگرال

 رفتار برخی از متغیرهای مدل را نشان می دهد.

 
 متغیرهاي مدل ( نتایج آزمون اعتبارسنجی بازتولید رفتار برخی 4جدول ) 

 RMSPE 1398 1397 1396 1395 1394 1393 1392 1391 1390 شاخص 

 27162 20673 16464 12728 10619 8192 6844 4977 3866 گذاران منابع مالی سرمایه
0.068 

 23070 18810 15210 12222 9756 7759 6156 4882 3866 شبیه سازی

 18731709 6828825 3824237 3220374 3460974 2813156 3865970 170749 1282506 عملکرد بازار سرمایه 
0.097 

 15623000 6544320 3689340 3050600 3055400 3267480 4055780 1697000 1282506 شبیه سازی

 1601940 1075865 738147 602228 70148 810562 754182 612524 403367 سرمایه گذاری ساختمان 
0.066 

 1602000 1107680 787150 666587 706000 758900 705860 656780 451260 شبیه سازی

 20448500 15976600 13353100 10903600 8805800 6616288 5199476 3470218 2644979 سرمایه گذاری در بانک 
0.045 

 19657000 14868800 13986400 11034500 8760600 7069800 4897210 3396700 2763450 شبیه سازی

 )منبع: یافته پژوهش( 
 

با توجه به نتایج تحلیل حساسیت مدل متغیرهایی که بیشترین دامنه تغییرات را عملکرد بازارهای مالی ایجاد می 

کردند و به اصطلاح نقاط اهرمی مدل شناسایی شدند. مدل نسبت به متغیرهای وضع قوانین مالیاتی برای زمین و 

و   سکه  مالیات  ارزهای  مسکن،  بازار  جذابیت  سرمایه،  بازار  پاسخگویی  در  دولت  عملکرد  پولی،  پایه  رشد  طلا، 

دیجیتال، ریسک نقد شوندگی، تحریم های اقتصادی بین المللی، قیمت نفت و قیمت جهانی طلا حساسیت بالایی 

 ی دهد. نتایج تحلیل حساسیت برخی از ریسک های بحرانی بازارهای مالی را نشان م  5نشان داد. شکل  

 
تحریم 

های  

اقتصادی  

بین المللی  

الی   0)

100 )     
وضع 

قوانین  

مالیاتی  

برای 

صاحبان  

زمین و  

  0مسکن ) 

( 100الی   
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ریسک  

نقدشوندگ

الی   0ی )

100 )  

   

 نتایج آنالیز تحلیل حساسیت ریسک هاي سرمایه گذاري بحرانی مدل پویایی عملكرد بازارهاي مالی -5شكل 

 

پس از بررسی نتایج تحلیل حساسیت و یافتن نقاط اهرمی مدل و هدف مدلسازی در این مرحله    گذاري:سیاست

های بازارهای مالی و مشارکت خبرگان شناسایی گردید. این دسته راهکارها شامل  چهار دسته راهکار با کمک داده

های پولی و بانکی و کاهش نقدینگی، ساماندهی بازار زمین و ساختمان و  های توسعه بازار سرمایه، سیاستسیاست

 ساماندهی بازار طلا و سکه که در ادامه هر یک تشریح خواهد شد.  

این سیاست بر توسعه بازار سرمایه به منظور پشتیبانی از تولید متمرکز است.  :  توسعه بازار سرمایه:  1سیاست  

بازار   قوانین  بازار  بازنگری در  از  افزایش سیاستهای حمایتی دولت  نقدشوندگی،  منظور کاهش ریسک  به  سرمایه 

سرمایه، بازنگری در شرایط سهامداران به منظور کاهش ریسک تجاری افزایش پاسخگویی دولت در عملکرد بازار  

گذاری  برای سرمایه  سرمایه از راهکارهای این سیاست است که با کاهش ریسک بازار سرمایه به افزایش جذابیت بازار

 متمرکز است.  

این سیاست بر سیاستهای پولی و مالی بانک مرکزی در کنترل میزان نقدینگی :  سیاست پولی و بانكی:    2سیاست  

های  در دسترس سرمایه گذاران متمرکز است. کاهش رشد پایه پولی به منظور کاهش نقدینگی، تغییر در سیاست

گذاری و مشارکت اقتصادی بانک ها به منظور افزایش تولید  نکی، افزایش سرمایهبانک مرکزی در تعیین نرخ سود با

های بانک مرکزی در تعیین نرخ ارز از راهکارهای این سیاست در نظر گرفته داخلی و مهار تورم، تغییر در سیاست 

 شده است.  

ولتی در تامین مسکن در  های دافزایش حمایتاین سیاست با    ساماندهی بازار زمین و ساختمان:  :  3سیاست  

وضع قوانین مالیاتی صاحبان زمین و ساختمان بر ساماندهی بازار زمین و ساختمان متمرکز  و    جهت کاهش تقاضا

   است.

های تشویقی سپرده گذاری طلا و سکه در این سیاست به اعمال سیاست   ساماندهی بازار طلا و سكه::  4سیاست  

 طلا به منظور ساماندهی بازار سکه و طلا متمرکز است.  بانک و افزایش مالیات صاحبان سکه و  
اعمال سیاست6شکل ) از  نتایج رفتار متغیرهای کلیدی مدل را پس  طور که مشاهده  همان  دهد.ها نشان می( 

های اعمالی با توجه به تمرکز بر روی یک بازار به طور کامل موفق انتقال جریان سرمایه  شود هر یک از سیاستمی

های ترکیبی از چهار  گذاری در بانک نشدند، بنابراین سیاستها به بازارهای مولد شامل بازار سرمایه و سپردهگذاری

های ترکیبی در هر چهار سیاست،  سیاست به طور همزمان در نظر گرفته شد. به منظور یافتن منتخبی از سیاست
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های منتخب ارائه شد.  ایجاد کردند به عنوان سیاستبهترین راهکارها که بهبود بیشتری در متغیرهای هدف مدل  

گذاری در بازارهای مالی مولد ارائه پس از آزمون بر روی مدل، رفتار  های منتخب ترکیبی سرمایهدر ادامه سیاست

-توان نتیجه گرفت سیاست ( ارائه شده است. با توجه به رفتار متغیرهای کلیدی مدل می6عملکرد بازارها در شکل )

ترکیبی منتخب بیشترین بهبود را در جذب سرمایه در بازارهای مولد ایجاد کرده است. بنابراین به عنوان  ای  ه

های منتخب ترکیبی جزئیات تغییرات اعمالی سیاست  شوند.گذاری در بازارهای مالی معرفی میهای سرمایهسیاست

 ( ارائه شده است. 5به در جدول )

 
 سیاستهاي سرمایه گذاري در بازارهاي مولد و تغییرات اعمال شده بر روي مدل( منتخب ترکیبی 5جدول )

 شده در مدلتغییرات اعمال سیاست

سیاست توسعه  

 بازار سرمایه 

بازنگری در شرایط سهامداران به منظور  

 کاهش ریسک تجاری 

در تغییر در ریسک های   0.5اعمال ضریب کاهشی 

 بازنگریسال زمان   2تجاری در طول مدت 

افزایش شفافیت و پاسخگویی دولت در  

 عملکرد بازار سرمایه 

برابری در پاسخگویی دولت در عملکرد بازار   8تغییر 

درصد   20سال و سالیانه  4سرمایه در طول مدت 

 تغییر 

سیاست پولی و  

بانکی و کاهش  

 نقدینگی 

کاهش رشد پایه پولی به منظور کاهش  

 نقدینگی 

درصد    10درصد به  30پولی از تغییر رشد پایه 

 سال  4درطول 

گذاری و مشارکت  افزایش سرمایه

ها به منظور افزایش تولید  اقتصادی بانک

 داخلی 

برابری مشارکت اقتصادی و   5اعمال ضریب افزایش 

 سرمایه گذاری بانکها 

سیاست  

ساماندهی بازار  

 زمین و ساختمان 

افزایش حمایت های دولتی در تامین  

 جهت کاهش تقاضا مسکن در 

درصد در ریسک سیاست های   40به   20تغییر از 

سال و سالیانه    4حمایتی تامین مسکن دولت در طول 

 درصد  5

وضع قوانین مالیاتی صاحبان زمین و  

 ساختمان 

سال و سالیانه   3درصد در طول   50به   20تغییر از 

 درصد  10

سیاست  

ساماندهی بازار  

 طلا و سکه 

تشویقی سپرده  های اعمال سیاست

 گذاری طلا و سکه در بانک 

های تشویقی سپرده گذاری طلا  افزودن متغیر سیاست

و سکه در بانک و اثر آن بر نرخ سرمایه گذاری در  

درصدی جذب سرمایه از بازار طلا   10بانک با ضریب 

 و سکه 

 افزایش مالیات صاحبان سکه و طلا 
سالیانه  سال و  2درصد در طول  60به   10تغییر از 

 درصد  25
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 ها در مقایسه با سایر سیاست گذاري در بازارهاي مولدسرمایه( سیاست منتخب ترکیبی 7شكل )
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 گیري و پیشنهادها  نتیجه

تورم با    کند.را تایید میهای اخیر  ناکارامدی بازارهای مالی کشور در سال  نیز  های کلان اقتصادیبررسی شاخص

شواهد    .(1400)آمارهای اقتصادی بانک مرکزی،    استمواجه  شدت در حال افزایش و رشد اقتصادی با روند نزولی  

-بل توجهی در کشور وجود دارد، اما این منابع به سمت سرمایه دهد نقدینگی و منابع مالی قامتعدد نشان می

های موجود در فرایند  بازده بازارهای مالی نیازمند توجه به پویاییشناسایی رفتار  .  کنندهای کارا حرکت نمیگذاری

گذاران بازار  گذاران و سرمایهباشد و این موضوع برای سیاستتعدیل به سمت تعادل بلندمدت در این بازارها می

از    ی برخوردار است.ا در ایران از اهمیت ویژه  و زمین  طلا  ،سرمایه با توجه به نوسانات سایر بازارها مانند بازار ارز

  نقش به سزایی در مدیریت   های بحرانی در هر یک از بازارهای مالی و بازده بازارهاشناسایی ریسکسوی دیگر  

افزایش جذابیت بازارهای مولد و  گذاری بازارهای مالی مولد دارد. به طوری که با کاهش ریسک و  سرمایهریسک  

بازارهای غیر مولد   بازارهای مالی کشور   ساززمینهافزایش ریسک  این پژوهش    توسعه  این مبنا در  بر  به  گردد. 

هایی بحرانی در بازارهای مالی در شرایط عدم قطعیت آینده نظام اقتصادی با استفاده از تحلیل  شناسایی ریسک

آینده  ها در  از روند تغییرات قیمت  با استفاده  هر بازار مالیعملکرد    سپس  ه شد( پرداختSNAهای اجتماعی )شبکه

های بحرانی و آثار  ( بر مبنای تعاملات ریسکSDمدل پویایی سیستم ) بررسی وبازار و اثر در سایر بازارهای مالی 

های  گردد. در نهایت سیاستبینی میآن بر عملکرد بازارهای مالی طراحی و رفتار بازارهای مالی در افق زمانی پیش

های تحلیل شبکه اجتماعی گردید. یافتهارائه  گذاری  سرمایه  ریسکتوسعه بازارهای مالی مولد مبتنی بر مدیریت  

  های حمایتی دولت از بازار سرمایهسیاستهای قیمت ارزهای خارجی،  گذاری نشان داد ریسکهای سرمایهریسک

بیشترین مرکزیت درجه )میانگین مرکزیت درجه ورودی و مرکزیت درجه خروجی(    ریسک نقدشوندگی سرمایهو  

اقتصادیتحریم های  د. همچنین ریسکرا دارن  ارزهای خارجی،  های  بازار  سیاست،  قیمت  از  های حمایتی دولت 

،  وضع قوانین مالیاتی بر روی طلا و سکه،  گذارینقدینگی در بازار و تقاضای سرمایه،  قیمت جهانی طلا،  سرمایه

ن مرکزیت خروجی را در شبکه  هایی هستند که بیشتری، ریسکضعف پاسخگویی دولت در عملکرد بازار سرمایه

های بازارهای مالی ایران دارند. همچنین با توجه به نتایج تحلیل شبکه بر مبنای کمترین مقدار شاخص  ریسک

،  احتمال سرقت طلا و سکه،  قیمت جهانی طلا،  نفت  جهانی  قیمت،  های اقتصادیتحریممرکزیت درجه ورودی،  

های حمایتی دولت در بخش  سیاست،  ها حملات سایبری به بانک، ارزهای دیجیتال،  هزینه نگهداری طلا و سکه

ها شناسایی شدند. منطبق  ترین ریسکو تورم به عنوان علیّ  وضع قوانین مالیاتی بر روی زمین و ساختمان،  مسکن 

ستم طراحی شد  های سرمایه گذاری در بازارهای مالی، زیر سیستم های مدل پویایی سیبا شبکه ارتباطی ریسک

تعاملات  گذاری در بانک،  های بازارهای مالی طلا و سکه، زمین و ساختمان، بازار سرمایه، سپردهبا استفاده از دادهو  

سازی در افق ده ساله انجام شد. با  بازارها، مدل پویایی بازارهای مالی طراحی و پس از اعتبارسنجی مدل، شبیه

گذاری  مبتنی بر ریسک سرمایه  های توسعه بازارهای مالیسیاستاسیت مدل،  توجه به رفتار متغیرها و تحلیل حس 

توسعه بازار سرمایه به منظور پشتیبانی از تولید بر بازنگری در قوانین بازار سرمایه به منظور کاهش ریسک  -1شامل  

به منظور کاهش    های حمایتی دولت از بازار سرمایه، بازنگری در شرایط سهامداراننقدشوندگی، افزایش سیاست

ریسک تجاری افزایش پاسخگویی دولت در عملکرد بازار سرمایه از راهکارهای این سیاست است که با کاهش  
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سیاست پولی و مالی بانک مرکزی  -2گذاری متمرکز است.  ریسک بازار سرمایه به افزایش جذابیت بازار برای سرمایه

سرمایه دسترس  در  نقدینگی  میزان  کنترل  کاهش  گذاران  در  منظور  به  پولی  پایه  رشد  کاهش  است.  متمرکز 

های بانک مرکزی در تعیین نرخ سود بانکی، افزایش سرمایه گذاری و مشارکت اقتصادی  نقدینگی، تغییر در سیاست

سیاستبانک در  تغییر  تورم،  مهار  و  داخلی  تولید  افزایش  منظور  به  از  ها  ارز  نرخ  تعیین  در  بانک مرکزی  های 

های  ساماندهی بازار زمین و ساختمان که با افزایش حمایت -3ن سیاست در نظر گرفته شده است. راهکارهای ای

دولتی در تامین مسکن در جهت کاهش تقاضا و وضع قوانین مالیاتی صاحبان زمین و ساختمان بر ساماندهی بازار  

های تشویقی سپرده گذاری  تساماندهی بازار طلا و سکه که به اعمال سیاس  -4زمین و ساختمان متمرکز است.  

طلا و سکه در بانک و افزایش مالیات صاحبان سکه و طلا به منظور ساماندهی بازار سکه و طلا متمرکز است؛  

ها به صورت جداگانه و ترکیبی بر روی مدل اعمال شد و نتایج مقایسه و رفتار  شناسایی گردید. تغییرات سیاست

-1های ترکیبی منتخب شامل:  سازی مدل، سیاستهای حاصل از شبیهفتهتجزیه و تحلیل گردید. با توجه به یا

افزایش شفافیت و پاسخگویی دولت در عملکرد    -2ازنگری در شرایط سهامداران به منظور کاهش ریسک تجاری؛  ب

گذاری و مشارکت اقتصادی  افزایش سرمایه  -4کاهش رشد پایه پولی به منظور کاهش نقدینگی؛  -3بازار سرمایه؛  

 - 6های دولتی در تامین مسکن در جهت کاهش تقاضا؛  افزایش حمایت  -5ها به منظور افزایش تولید داخلی؛  بانک

های تشویقی سپرده گذاری طلا و سکه در بانک؛  اعمال سیاست  -7وضع قوانین مالیاتی صاحبان زمین و ساختمان؛  

پویایی توسعه بازارهای مالی مولد مبتنی بر  ای  هافزایش مالیات صاحبان سکه و طلا؛ به عنوان بهترین سیاست  -8

 . در نهایت پیشنهادات کاربردی پژوهش به شرح زیر است: بازارهای مالی ایران ارائه شده است

شود، سیاست توسعه بازار  با توجه به آنکه بازار سرمایه از بازارهای مولد اقتصادی کشور محسوب می •

های  طور که سیاستگردد. همانسوی این بازار مولد پیشنهاد میسرمایه به منظور جریان منابع مالی به  

داران  های بازنگری در شرایط سهامداران به منظور کاهش ریسک تجاری سهاممدل نشان داد سیاست

تواند به کاهش ریسک و بازار سرمایه و افزایش شفافیت و پاسخگویی دولت در عملکرد بازار سرمایه می

 سرمایه منجر شود. افزایش جذابیت بازار  

پولی و بانکی بانک مرکزی قرار دارند؛ با    با توجه به آنکه تعادل در بازارهای مالی تحت تاثیر سیاست •

های پولی و بانکی به سمت کاهش  شود سیاستتوجه افزایش حجم نقدینگی در دسترس پیشنهاد می

الز  از سوی دیگر  و  پایه پولی به منظور کاهش نقدینگی پیش رود  اماتی جهت افزایش سرمایه  رشد 

 گذاران اعمال شود. گذاری و مشارکت اقتصادی بانک ها به منظور افزایش تولید داخلی از سوس قانون

بینی آینده مربوط به بازار  های اخیر و پیشاز آنجا که بیشترین جذابیت بازارهای مالی غیرمولد در سال •

است ساماندهی بازار زمین و ساختمان علاوه بر  شود با اعمال سیزمین و ساختمان است، پیشنهاد می

شود، زمینه ساز جلوگیری منابع مالی  آنکه نگرانی جامعه را از افزایش قیمت این کالای اساسی کمتر می

های دولتی در تامین مسکن در  گردد. به طوری که با افزایش حمایتگذاران به این بازار میسرمایه

الیاتی صاحبان زمین و ساختمان، از جذابیت این بازار کاسته و  جهت کاهش تقاضا و وضع قوانین م 

 شود. موجب ورود سرمایه به بازارهای مولد می
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گذاری در کشور، بازار طلا و سکه طلاست که  های اخیر و آینده سرمایهاز دیگر بازارهای جذاب سال •

با توجه ارز است.  نیز تغییرات نرخ  و  اخیر  به عملکرد سال  تحت تاثیر تورم، قیمت جهانی طلا  های 

گذاری در این بازار را دارند. به منظور توسعه بازار های مالی  گذاران تمایل به سرمایهبسیاری از سرمایه

شود با اعمال سیاست ساماندهی بازار طلا و سکه ز طریق اعمال  مولد اقتصادی در کشور پیشنهاد می

نک و نیز افزایش مالیات صاحبان سکه و طلا زمینه  های تشویقی سپرده گذاری طلا و سکه در باسیاست

 ورود سرمایه به بازارهای مولد فراهم گردد.

های پویا  هایی برای توسعه مدلدر پژوهش پویایی بازارهای مالی مبتنی بر ریسک سرمایه گذاری تلاش شد زمینه  

هایی که محقق با محدودیتا توجه به آنگذاری فراهم آید. بتعاملات بازارهای مالی مبتنی بر مدیریت ریسک سرمایه

گذاران  های آتی مدل از نظر رفتارشناسی سرمایهشود در پژوهشدر فرآیند اجرای پژوهش مواجه بود، پیشنهاد می

های پیشنهادی با توجه به ادامه  که سیاستپذیر نیز توسعه یابد. علاوه بر آن با توجه به آنگریز و ریسکریسک

ها، تغییرات قیمت نفت و تغییرات قیمت  اند، توسعه سناریوهای تغییرات ساختاری بانکطراحی شدهروند کنونی  

های اخیر  با توجه به اینکه بازارهای ارزهای دیجیتال در سال  شود.های آتی پیشنهاد میجهانی طلا نیز در پژوهش

های  لی را تحت تاثیر قرار دهد، در پژوهشگذاری مواجه شده است و عملکرد بازارهای مابا افزایش جذابیت سرمایه

گذاری در ارزهای دیجیتال و عکلکرد بازارهای مالی مورد بررسی قرار گیرد و مدل  شود که سرمایهآتی پیشنهاد می

در این بخش توسعه یابد. از آنجا که در هیچ پژوهشی به مدلسازی پویایی سیستم بازارهای مالی مبتنی بر مدیریت  

گذاری پرداخته نشده بنابراین مبنای دقیقی برای مقایسه نتایج با تحقیقات پیشین وجود ندارد.  ایههای سرمریسک

های پویایی ( در نشان دادن کارآمدی مدل2019های اوستریچ و تیوتبرگ )های پژوهش با یافته با این حال یافته

های بحرانی قیمت جهانی در زمینه ریسک  راستا است.گذاری همسیستم در برآورد پیامدهای مالی ناشی از سرمایه

( را در عملکرد  2020( و تیموری و همکاران )2021های پازوکی و همکاران )طلا، قیمت نفت، ارز و سهام نیز یافته

 دهد. بازارها مورد تایید قرار می
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. مدیریت ریسک و کاربرد آن در بازار سرمایه با استفاده  1393مهدیسعادت جوی اوردکلو مهدی و علی رحیمی 

( ارزش در معرض خطر  نامه مدیریت و   , 9دوره   (. Value at Riskاز مدل ریسک سنجی  ویژه  شماره 
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Abstract 
the present study deals with the dynamic analysis of the performance of iranian financial markets based 

on investment risk using a combined approach of social network analysis and system dynamics. for this 

purpose, first, critical risks in the financial markets identified and evaluated using social network 

analysis, and then the performance of each financial market based on investment risk examined and the 

system dynamics model based on critical risk interactions. its effects on the performance of financial 

markets using the data of gold, land and construction financial markets, capital market, deposit in the 

design bank and after model validation, simulation in ten-year horizon (1408-1398) done. according to 

the behavior of variables and model sensitivity analysis, financial market development policies 

including "capital market development", "liquidity reduction monetary policy", "land and building 

market organization" and "gold market organization" are identified and identified separately and a 

combination was applied to the model and the results were compared and the behavior was analyzed. 

according to the findings of the model, the combined policies of investment risk management are 

presented as the best policies for the development of productive financial markets. in general, 

considering the causal relationship between the risks of investment markets and identifying critical risks 

is provided by network analysis and testing financial and investment policies over time by system 

dynamics modeling. 
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 چكيده

مؤثر بر برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران است. جهت  هدف این پژوهش شناسایی و رتبه بندی عوامل  

نفر از خبرگان بورسی در سازمان    16با استفاده از روش غیرتصادفی قضاوتی، از نظرات    ،دستیابی به اهداف تحقیق

نظری، استفاده  گذاری و همچنین اساتید دانشگاهی، تا مرحلة اشباع  های سرمایه بورس اوراق بهادار تهران و شرکت 

شد. تحقیق حاضر با استفاده از روش تحقیق آمیخته اکتشافی در دو بخش کیفی و کمی صورت پذیرفته است. در  

ها، ابتدا کدگذاری باز انجام شد. در  بخش کیفی، با استفاده از روش تحلیل محتوا و با تحلیل خط به خط مصاحبه

مقوله    9های انجام شده به دست آمد که در قالب  متن مصاحبه   مورد به عنوان مفاهیم اولیه از  34طی کدگذاری،  

گر و راهبردها، دسته بندی شد. در بخش کمی تحقیق از  ساز، مداخلهفرعی و سه مقوله اصلی شامل عوامل زمینه

  طریق ابزار پرسشنامه، دیدگاههای خبرگان، گردآوری و سپس داده ها با استفاده از فرایند سلسله مراتبی فازی،  

ساز به  های اصلی، تعیین شد. نتایج تحقیق نشان داد که عوامل زمینهها در هر یک از مقولهتحلیل و اولویت مؤلفه 

گرانه به ترتیب شامل روانشناسی ترتیب شامل تحلیل زمانی، تحلیل الگو )روند( و تحلیل قیمتی؛ عوامل مداخله

و نقدینگی و راهبردها نیز به ترتیب شامل مدیریت جامع  مدت و یا بلندمدت  گری، تمرکز بر بازده کوتاه معامله

 نگر و شناسایی دقیق نقاط ورود و خروج، هستند.ریسک و سود، تحلیل کل

 . معاملات پویا، بازار سرمایه، بورس  هاي كليدي:واژه 
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 مقدمه   -1

را در   اصلی  و  نقش مهم  اثربخشی گیریتصمیمبازار سهام  و  و همچنین کارایی  ایفا کرده  های سرمایه گذران 

گذاری زیادی از قبیل  بخشد. در بازار سرمایه سودمندی و منافع سرمایه حاکمیت مشارکت محوری را نیز بهبود می

سرمایه گذر  رشد بلندمدت سرمایه، تقسیم درآمد و کنترل تورم وجود دارد. سیالیت و نقدشوندگی بازار سهام برای  

گذای در بازار سهام  رود. برای سرمایهگذاری بسیار جذاب بوده و یک معیار مهم به شمار میمنظور اهداف سرمایه به

از سرمایهمی باشد. برخی  اهداف کسب مالکیت یک شرکت  گذاران بهتواند دلایل متعددی وجود داشته  منظور 

می سرمایه سودگذاری  کسب  برای  دیگر  برخی  سرمایه   کنند،  سایر  به و  به  گذاران  مالی  سرمایه  کسب  منظور 

برخی از افراد با هدف کنترل شرکت مربوطه اقدام به  (.  2017،  1)ژانگ و همکاران   کنندگذاری مبادرت میسرمایه

منظور تثبیت موقعیت خویش ازنظر اعضای  گذاران نیازمند حجم مناسبی از سهام بهکنند. سرمایهگذاری می سرمایه

گذاری کنند. بسیاری از  خواهند در آن سرمایههای اصلی در شرکتی دارند که می گیری مدیره و اتخاذ تصمیم ئتهی

های خوب برای درک و تعریف احساسات،  گذاری رفتاری ازجمله حوزه پژوهشگران اذعان دارند که شناخت سرمایه

)توین و    آیندحساب می گذاری و عملکرد به یه های سرماگیری های رفتاری مؤثر بر تصمیمهیجانات و دیگر مؤلفه 

  ی رها یکه بر اساس متغ  یماتیدهد که تصم  ینشان م(  1402(. نتایج تحقیق حسینی کیا و میرابی )2016،  2احمد 

  یروان  یو  تنش ها   یذهن   یریدرگ  ،یشناخت  یادراک  یو  ناسازگار   شتریب   تیرضا   یشود دارا  یگرفته م   یرفتار

نوسانات قیمت نفت اوپک بر  ( نشان می دهد  1401. نتایج تحقیق چاوشی و شریفی )دارند  یکمتر  دی پس از خر

ای که تغییریک انحراف معیار در  احساسات سرمایه گذاران از یک فرآیند غیر خطی تبعیت می نماید، به گونه

تغییراتیک انحراف معیار  شکل دارد.   U گذاران اثری نوسانات قیمت نفت اوپک در طی زمان بر احساسات سرمایه 

در نوسانات قیمت نفت اوپک در هر دوره، در ابتدای دوره تأثیر منفی و قوی و در اواسط و اواخر تأثیر منفی و  

که نسبت های درصد تغییرات    ( نشان دادند1401. تقوی و همکاران )گذاران داشته استاندکی بر احساسات سرمایه

تغییرات موجودی به تغییرات فروش تاثیر مثبت و معناداری بر احساسات  فروش، سود خالص به دارایی و نسبت  

 .گذاران داردسرمایه

بینی بازار سهام، همواره یک مشکل چالش برانگیز در مبحث  در این بین برنامه معامله و به طبع آن پیش 

دهد که در بازارهای اطلاعاتی یشده، نشان م( ارائه1995)  3است. فرضیه بازار کارا که  توسط فاماگری بوده معامله

بینی جهت و بزرگی تغییرات غیر ممکن است. او سه دسته  کنند و پیشهای سهام، تصادفی رفتار میکارآمد، قیمت

بینی حرکت آینده  کارایی را پیشنهاد کرد: شکل ضعیف، که در آن نمی توان از حرکت قیمت گذشته برای پیش 

بینی بازار  آن هیچ حرکت قیمتی گذشته و هیچ اطلاعات عمومی برای پیش  استفاده کرد؛ شکل نیمه قوی که در

بینی بازار به  مناسب نیست؛ شکل قوی که در آن هیچ یک از اطلاعات، دولتی یا خصوصی را نمی توان برای پیش 

گری در  های مختلفی را برای معاملهرغم فرضیه فاما، جامعه علمی روش علی(.  2020،  4)بوستو و پمارس   کار برد
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ها  است. اولی تجزیه و تحلیل بنیادین یا اساسی است، که در آن عوامل بنیادین که شرکتبازار سهام پیشنهاد کرده 

تحت را  صنایع  می یا  قرار  ویژگی تاثیر  عنوان  به  پیش دهند  می بینیهای  استفاده  همکاران  شوندکننده  و  ،  1)هو 

ها و حجم بینی، عمدتا قیمتهای پیش ست، که در آن ویژگیدومی تجزیه و تحلیل تکنیکال یا فنی ا(.  2022

 (. 2023،  2)ورا و همکاران  تاریخی معاملات هستند

های  ترین روش در ادبیات موضوع است که از آن به عنوان پیش بینی قیمتتجزیه و تحلیل تکنیکال، رایج

برای معاملات  های مشتق ورودی سهام یا شاخص  از آن  (.  2016،  3)کاوالکانت و همکاران   شوداستفاده میشده 

کنند که تمام اطلاعات جدید، مانند اخبار و متغیرهای اقتصاد کلان، در قیمت  تحلیلگران تکنیکال استدلال می

می داده  نشان  پیش سهام  برای  قیمت  روند  الگوهای  تحلیل  بنابراین  استشوند.  کافی  سهام  بازار    بینی 

همک و  عنوان  شاخص (.  2022،  4اران )کریستودولاکی  به  و  گرفته  قرار  مطالعه  مورد  گسترده  طور  به  فنی  های 

(  2017)  5های سهام برای نشان دادن زمان خرید یا فروش سهام، همانطور که در مقاله نازارو و دیگران سیگنال 

  6مانند بررسی پارک و ایروین گیرند. با این حال، برخی مطالعات  گران قرار میاست، مورد استفاده معاملهارائه شده 

استراتژی 2007) که  داد  نشان  معامله(  شاخص های  بر  مبتنی  دارند.  گری  محدودی  مثبت  نتایج  تکنیکال  های 

هایی با این استراتژی معامله که تر رایج است زیرا ساخت مدل همچنین، تجزیه و تحلیل بنیادی نیز در ادبیات کم

ترین اطلاعات مورد استفاده در این سیستم تر است. رایجان است، سخت درک کنند چرا یک سهام در حال نوس

های زمانی اقتصاد کلان مانند تولید ناخالص داخلی، نرخ بهره، نرخ ارز، شاخص قیمت  معاملاتی مربوط به سری 

 - ار مالی مانند اخب-منابع دیگر اطلاعات نیز  (.  2010،  7)بویاشوغلو و آوسی   مشتری، در میان سایر اطلاعات است 

پردازند اما ماهیت بدون ساختار و رفتار  کاوی به استخراج مفاهیم میهای متنوجود دارند که با استفاده از تکنیک

 (.2019،  8)پجیک بک و همکاران   کندمی  ها را سختغیر مداوم آن استفاده از آن 

برای پیش اجتماعی  از شاخصاخیرا، تحلیل شبکه  استفاده  با  های  ی احساسی و دیگر سری هابینی سهام، 

برنامه    در این میان،(.  2019،  9)درخشان و بیگی  اندآمده به عنوان ورودی، هم مورد استفاده قرار گرفتهدست به

شود. برای مثال ساعاتی از روز که به معامله  گر را برای معامله شامل میهای یک معاملهمعاملاتی تمام فعالیت

دهند.  گر را تشکیل می گر برای فعالیت نیز بخشی از برنامه معاملاتی معاملهبازار انتخابی معاملهدهد و  اختصاص می

های متفاوتی تشکیل شده  توان برنامه معاملاتی را همانند برنامه معاملاتی درنظر گرفت که از بخشدر واقع می 

کاوی و غیره، معایب و مزایای خاص  ادی، متناست. با این وجود کلیه روشهای مورد استفاده از تحلیل تکنیکال، بنی

های معاملاتی موجود، ایده اولیه برای انجام این تحقیق  خود را دارند. براین اساس و بدلیل عدم جامعیت انواع برنامه
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تواند با توجه به خصوصیات فردی خود و با ترکیب کردن  گری میواقع، این استدلال که هر معاملهدر  شکل گرفت.

خود را داشته باشد که به شکلی پویا رفتارهای معاملاتی های مختلف موجود، سیستم معاملاتی مخصوص به شیوه

او را پوشش دهد؛ پایه و اساس تعیین عنوان این تحقیق بود. بنابراین، برنامه معاملات و عوامل مؤثر بر آن، موضوعی 

که طی سالیان اخیر، سرعت تولید منابع علمی در  لی است که نیاز به بررسی و تدقیق علمی بیشتری دارد. درحا

ایران وجود دارد و   برنامه معاملات در  ابعاد  و  ادبیات کمی درباره جوانب  اما هنوز  این زمینه خوب بوده است، 

تواند به دلیل عدم شناسایی عوامل مؤثر بر آن و  اند که می همچنان تعداد کمی از تحقیقات به این امر پرداخته

دانش کافی درباره برنامه معاملاتی پویا باشد. لذا، برای پوشش این شکاف تحقیقاتی، هدف این تحقیق کمک  فقدان  

به بحث مربوط به برنامه معاملاتی از طریق شناسایی عوامل مؤثر بر برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران و 

های خبرگان، در نهایت، به این  اوی عقاید و دیدگاه ارائه الگوی پیشنهادی است. به طور خاص این تحقیق، با واک

دهد که عوامل موثر بر برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران، کدام است و هر کدام از این  سوال اصلی پاسخ می

 ها چه اولویتی دارند؟ مولفه

س، روش پژوهش، شامل  های مرتبط اشاره خواهد شد. سپدر ادامه، ابتدا به مبانی نظری و پیشینه پژوهش 

نوع تحقیق، جامعه و روش انتخاب شرکت کنندگان در تحقیق بیان شده و در پایان، پس از ارائه یافته های تحقیق،  

 پیشنهادهای پژوهش، ارائه می گردد.
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با ریسک بازار سرمایه همواره  لذا معاملهفعالیت در  ها و  گذاران به روشان و سرمایهگرهای زیادی همراه است؛ 

گران همیشه به  تری به دست آورند. معاملههایی نیاز دارند که بتوانند با پذیرش ریسک کمتر، بازده بیشاستراتژی

هایی هستند که اطلاعات موجود را به سرعت کشف و در برنامه معاملاتی خود وارد کنند تا کسب سود  دنبال نشانه

پندارد و برای  ای همیشه بازار را ، دشمن خود میگذار حرفهجهی نداشته باشند. یک سرمایهکرده و زیان قابل تو 

ای دارد و این آمادگی را دارد تا بازار هر گونه رفتار  هر یک از رفتارهای بازار برنامه مشخص و از پیش تعیین شده 

ابی توامان به بیشینه بازدهی و کمینه دستی(.  1401)منگلی و همکاران،    بینی را از خود نشان دهدغیرقابل پیش

-اند. سرمایهریسک هدفی است که فعالان بازار سرمایه برای تحقق آن در جستجوی الگوهای معاملاتی موفق بوده 

گذاران همواره در تلاش بودند تا با یافتن برنامه معاملاتی مناسب، به بازدهی غیرعادی دست یافته و بر بازار فائق  

که از دیدگاه نظریه بازار کارا این تلاش بیهوده به نظر می رسد. اما بسیاری از شواهد تجربی نشان  . هرچند 1آیند

کنندۀ کلیه اطلاعات موجود در بازار نیست. صرف نظر از دلیل مغایرت قیمت  دهد قیمت سهام همواره منعکسمی

ای برخوردار  دهی غیرعادی از اهمیت ویژه بازار و قیمت تعادلی سهام، دستیابی به برنامه معاملاتی متضمن کسب باز

مود،    است مسکینی  و  در  (.  1398)دولو  که  همانطور  رابطه،  همین  شده نشان   1جدول  در  بیشتر  داده  است، 

ها  اند. با توجه به آخرین پیشرفت های اخیر پیرامون تعیین برنامه معاملاتی بر روی کاوش متن متمرکز شده بررسی 

 
1 Beat The Market 
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کننده برای برنامه  بینینوان ورودی پیش در تحلیل شبکه اجتماعی، امکان در نظر گرفتن این نوع اطلاعات به ع

ها امکان استخراج  اند و اکنون این روشیافتههای پردازش متن تکامل معاملاتی وجود دارد. علاوه بر این، تکنیک 

 کنند. تر در مورد متون را فراهم می اطلاعات پیچیده 

 
 خلاصه پيشينه تحقيقات  -1جدول 

 سال پایانی سال اوليه كشور  شاخص  /سهام  نویسنده 
عوامل مؤثر بر برنامه  

 معاملات 

 شاخص تکنیکال 2013 2000 ایالات متحده آمریکا  شاخص  ( 2017) 1آروالو و دیگران 

 شاخص تکنیکال 2017 2010 کلمبیا سهام  ( 2017) 2بوستوس و دیگران 

 2015 2014 چین سهام  ( 2016) 3یانگ و همکاران 

 اطلاعات بازار، 

 شاخص تکنیکال،

 های اقتصادی شاخص

 های اقتصادی شاخص 2012 2009 چین شاخص  ( 2015) 4چای و دیگران 

 شبکه اجتماعی 2016 2016 ایالات متحده آمریکا  سهام  ( 2017) 5چاکربوتی و دیگران 

 شبکه اجتماعی 2017 2016 ایالات متحده آمریکا  سهام  ( 2017) 6کوئین و دیگران 

 اطلاعات بازار  2015 1992 ایالات متحده آمریکا  شاخص  ( 2018) 7فیشر و کراوس 

 1998 1989 کشورهای متعدد  شاخص  ( 2015) 8گونزالس و دیگران 

 اطلاعات بازار، 

 شاخص تکنیکال،

 های اقتصادی شاخص

 سهام اخبار   2019 2008 ایالات متحده آمریکا  سهام  ( 2021) 9هو و دیگران 

 اخبار مالی  2021 2014 پرو سهام  ( 2022) 10اولوا و دیگران 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

ها را فهرست کردند.  تحقیقات دیگر، انواع متغیرهای مالی را به عنوان ورودی برنامه معاملات و چگونگی پردازش آن 

نصیر طوسی سازی را شرح دادند. در همین رابطه،  پیاده سازی و  های مربوط به جزئیات مدل ها همچنین الگوریتمآن

 
1 Arevalo et al 
2 Bustos et al 
3 Yang et al 
4 Chai et al 
5 Chakraborty et al 
6 Coyne et al 
7 Fischer & Krauss 
8 Gonzalez et al 
9 Hu et al 
10 Ulloa et al 
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ها  بینی بازار در برنامه معاملاتی بررسی کردند. آن ( استخراج متن را به عنوان یک ابزار پیش 2014)  1و همکاران 

واع  پردازش و ان مقالات را براساس ماهیت ورودی متنی، مانند اخبار مالی یا توییت ها و طبقه بازار، فرآیند پیش 

به دنبال یافتن تحقیقاتی بودند که تغییرات  ( 2016)2بندی نمودند. ناردو و همکاران سازی طبقه های مدل تکنیک

ها محدودیت این کارها را نشان دادند و  دهد. آندر بازده سهام و اطلاعات مرتبط با اینترنت را به هم پیوند می

های  پیشنهاد کردند. برخی دیگر از تحقیقات، بیشتر تکنیک سازی را برای تحقیقات آیندههای مدل برخی تکنیک 

(  2017)  3ای است که توسط چاکرابورتی و همکاران ها، مقاله ترین بررسی مربوطه را مقایسه نمودند. یکی از جامع

در بازارهای    های دیگربینی بلکه انواع الگوریتم های مرتبط با شاخصتنها الگوریتم های پیش ها نهاست. آن ارائه شده 

بندی  بندی، تقسیم ها؛ انتخاب ویژگی، خوشه مالی را نیز تجزیه و تحلیل کردند. نتایج نشان داد، در میان این شاخص

ها همچنین یک برنامه برای معامله مستقل در  های پرت بیشتر مورد توجه قرار گرفته است. آنو تشخیص داده

های  مقاله را با استفاده از ویژگی   10( نیز بیش از  2010)  4والاوانیس   بازارهای واقعی پیشنهاد کردند. آسالاکیس و

می توصیف  پیش زیر  متغیرهای  تکنیککنند:  مدل بینی،  آنهای  تمرکز  معامله.  عملکرد  معیارهای  بر  سازی،  ها 

وش  های فازی است که در آن؛ نوع تابع انتقال، نوع تابع عضویت، معماری شبکه و رهای عصبی و شبکهشبکه 

آموزش در برنامه معاملاتی توصیف شده است. با این وجود کلیه روشهای مورد استفاده معایب و مزایای خاص خود  

های معاملاتی موجود، ایده اولیه برای انجام این تحقیق را الهام  را دارند. این تحقیقات و وجود نقص در انواع برنامه

ثر بر آن، موضوعی است که نیاز به بررسی و تدقیق علمی بیشتری  بنابراین، برنامه معاملات و عوامل مؤ  بخشید.

که طی سالیان اخیر، سرعت تولید منابع علمی در این زمینه خوب بوده است، اما هنوز ادبیات کمی دارد. درحالی 

اند  رداختهدرباره جوانب و ابعاد برنامه معاملات در ایران وجود دارد و همچنان تعداد کمی از تحقیقات به این امر پ

تواند به دلیل عدم شناسایی عوامل مؤثر بر آن و فقدان دانش کافی درباره برنامه معاملاتی پویا باشد. با  که می

بررسی ادبیات نظری موجود، خلأهای نظری این حوزه، آشکار و راهبردهای عملیاتی و اختصاصی پیرامون مبحث  

ها را با هدف شناسایی عوامل مؤثر بر برنامه معاملات  و دیدگاه   تحقیق، تبیین شد. لذا پژوهش حاضر، واکاوی عقاید

 بندی عوامل مذکور، مورد بررسی قرار خواهد داد.  پویا در بازار سرمایه ایران و اولویت
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ها، آمیخته)کیفی تحقیق حاضر به لحاظ هدف، کاربردی؛ به لحاظ روش استنتاج، توصیفی و به لحاظ ماهیت داده 

های  و کمی( است. جامعه تحقیق در پژوهش حاضر را خبرگان بورسی در سازمان بورس اوراق بهادار تهران و شرکت 

اد در حوزه مربوط به مبحث پژوهش خبره می گذاری و همچنین اساتید دانشگاهی، تشکیل دادند. این افر سرمایه

کنندگان در پژوهش حاضر، روش قضاوتی )بررسی توسط اعضا تیم تحقیق( است. بر  باشند. روش انتخاب مشارکت

 این اساس، معیارهای انتخاب خبرگان در این تحقیق عبارت هستند از: 

 
1 Nassirtoussi et al 
2 Nardo et al 
3 Chakraborty et al 
4 Atsalakis & Valavanis 
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 رتبط با مبحث تحقیقهای مکم پنج سال تجربه در حوزهداشتن سمت شغلی مرتبط و یا دست  •

های مرتبط با مبحث تحقیق و یا داشتن  نامه یا حداقل دو مقاله علمی معتبر در حوزهداشتن کتاب، پایان  •

 های پژوهش تحصیلات دانشگاهی مرتبط با زمینه 

با توجه به ماهیت روش نمونه گیری، در نهایت حجم نمونه این تحقیق براساس خبرگان در دسترس و متمایل به    

های تحقیق کیفی و  نفر تعیین شد. با توجه به اینکه در روش تحقیق آمیخته اکتشافی، ابتدا از روش   16کاری،  هم

 گرفته است:شود، مراحل تحقیق حاضر به شیوه زیر انجام های تحقیق کمی استفاده میسپس، روش 

حلیل بخش کیفی، از روش  ها و اطلاعات برای تجزیه و تآوری داده : در این بخش به منظور جمع بخش كيفی 

نفری از خبرگان بورسی در سازمان بورس اوراق بهادار  16تحلیل محتوا، استفاده شد. برای مصاحبه کیفی با گروه 

گذاری و همچنین اساتید دانشگاهی که شناخت کافی از موضوع داشتند، اقدامات لازم  های سرمایهتهران و شرکت 

تر، تا جایی ها و به بیان واضح ها تا مرحله اشباع نظری مقوله آوری داده ع صورت گرفت. در مرحله کیفی تحقیق، جم

ها، کدگذاری اولیه  های جدید دیگر فراهم نبود، ادامه یافت. پس از پیاده سازی مصاحبهکه امکان دستیابی به داده

 و ثانویه نیز، انجام گرفت. 

ن روش در مرحله کمی برای تحقیق حاضر  تریبا توجه به هدف و ماهیت موضوع تحقیق، مناسب   بخش كمی:

های خبرگان امر درباره شناسایی و رتبه پیمایشی بود و لذا، برای به دست آوردن دیدگاه -روش تحقیق توصیفی  

بندی عوامل مؤثر بر برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران، از این روش استفاده شد. در این بخش از تحقیق  

های  های کمی بهره گرفته شد، پرسشنامه بر اساس ابعاد و مؤلفه محق ساخته برای گردآوری داده   از ابزار پرسشنامه

های کمی از روش فرایند تحلیل سلسله مراتبی مستخرج از فرایند تحلیل محتوا، طراحی شد. برای تحلیل داده 

مؤثر بر برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه  منظور رتبه بندی عوامل و راهبردهای موثر بر عوامل  به  1( FAHPفازی )

های ترکیبی آن و  ای برای تجزیه وضعیت پیچیده به بخشایران ، استفاده شد. فرایند تحلیل سلسله مراتبی شیوه 

 (:1401)احمدی و همکاران،    ها یا متغیرها بر اساس نظم سلسله مراتبی استچیدن این بخش 

 ی و پاسخگویی بر اساس طیف کلامیتشکیل جداول مقایسات زوج   -1گام  

باید مقایسات زوجی را ایجاد کرد و بر اساس طیف فازی زیر به این مقایسات زوجی   AHPدر این گام همانند روش  

تایی نیز استفاده نمود اما    7تایی و یا    5های  توان از طیف فازی است البته می  AHPتایی    9پاسخ داد. این طیف  

 باشد. استاندارد میتایی یک طیف    9این طیف  

 

 

 

 

 

 
1 Fuzzy analytic hierarchy process(FAHP) 
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 فازي AHPعبارات كلامی مورداستفاده و اعداد فازي متناظر در  -0جدول 

 عبارات كلامی  كد
 هامعادل فازي اولویت 

 ( uحد بالا ) ( mحد وسط ) ( lحد پایين )

 1 1 1 اهمیت یکسان  1

 3 2 1 تر یکسان تا نسبتاً مهم 2

 4 3 2 تر مهمنسبتاً  3

 5 4 3 نسبتاً مهمتر تا اهمیت زیاد  4

 9 5 4 اهمیت زیاد  5

 7 6 5 اهمیت زیاد تا بسیار زیاد  6

 8 7 6 اهمیت بسیار زیاد 7

 9 8 7 تر بسیار زیاد تا کاملاً مهم 8

 10 9 8 تر کاملاً مهم 9

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

 مقایسات زوجی: محاسبه نرخ ناسازگاری    -2گام  

باشد یعنی مقایسه    0.1در این گام باید نرخ ناسازگاری مقایسات زوجی بررسی شود و چنانچه این نرخ کمتر از  

 زوجی از ثبات و سازگاری مناسب برخوردار است. 

 داشته باشیم:  Aهای ماتریس  هر گاه شرط تعادی در ماتریس مقایسات زوحی برقرار باشد، یعنی برای تمام درایه 

 ( 1رابطه )
A = [aij] → i, j = 1,2,… , n

∀i, j, k = 1,… , n ⋮ aii = aik × akj,
 

 

می  نامیده  سازگار  ماتریس،  با  آنگاه  را  سازکار  ماتریس  می  cAشود.  کنید  نشان  فرض  کلی  حالت  در  دهیم. 

w1.w2…2n    شاملn    وزن از پیش تعیین شده برای معیارها باشند. در این صورت ماتریس سازگار با توجه به شرط

 شود:تعدی، به صورت ذیل تعریف می

 ( 2رابطه )

W =

[
 
 
 
 
 
 
w1
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w1
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⋯
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wn
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aijداریم:  jو    iیک ماتریس سازگار باشد، آنگاه برای هر   Aدر نتیجه اگر   = wi/wj 

ها برقرار نباشد، در این صورت ماتریس، ناسازگار بوده و میزان ناسازگاری  ه شرط تعدی برای تمام درایهدر صورتی ک

شود. از آنجا که مسئله سازگاری و ناسازگاری در مسائل  ای به نام نرخ ناسازگاری محاسبه می تواند توسط اندازه می

ه سازگاری و ناسازگاری هر تصمیم اظهارنظر کند،  چند منظوره حائز اهمیت است وجود تکنیکی که بتواند نسبت ب

از اهمیت بالایی برخوردار است. یکی از مزایای مهم فرآیند تحلیل سلسله مراتبی اندازه گیری و کنترل سازگاری  

توان میزان سازگاری  باشد. به عبارت دیگر همواره در فرآیند تحلیل سلسله مراتبی میهر ماتریس و تصمیم می 

 حاسبه نمود و نسبت به خوب و بد بودن و یا قابل قبول و مردود بودن آن قضاوت کرد. تصمیم را م

 ادغام مقایسات زوجی:   -4گام  

اند برای ادغام آنها از روش میانگین هندسی استفاده  هنگامی که چندین پاسخ دهنده به مقایسات زوجی پاسخ داده 

های فازی به این صورت است که د. ادغام ماتریس شود. تا یک ماتریس مقایسه زوجی ادغام شده حاصل شومی

های سوم نیز با هم میانگین  های دوم نیز با هم و درایههای اول همه مقایسات با هم میانگین هندسی، درایهدرایه

 گیریم.هندسی می

 محاسبه اوزان با روش آنالیز توسعه چانگ:   -3گام  

 آوریم.سطر ماتریس مقایسه زوجی فازی به دست می را برای هر    Siابتدا بر اساس رابطه زیر مقادیر  

 ( 3رابطه )

Sj = ∑Mgi
j

⊗ [∑∑ M
gi

j
m

j=1

n

i=1

]

−1m

j=1

 

 

 آوریم. را به دست می  Skو    Siسپس بر اساس رابطه زیر میزان بزرگی )درجه ارجحیت( هر  

 ( 4رابطه )

V(Si > Sk) = {

1
0

lk − ui

(mi − ui) − (mk − lk)

Mi ≥ mk

lk ≥ ui

otherwise

 

 

شوند که با تقسیم هر وزن خام بر مجموع اوزان  های خام محاسبه میرابطه زیر وزندر مرحله آخر نیز با استفاده از  

 گردد.خام، وزن نرمال حاصل می 

 ( 5رابطه )
𝑉(𝑆 ≥ 𝑆1, 𝑆2, … , 𝑆𝑘) = (𝑉(𝑆 ≥ 𝑆1), (𝑆 ≥ 𝑆2), … , (𝑆, 𝑆𝑘)) 

= 𝑚𝑖𝑛(𝑉(𝑆 ≥ 𝑆1), (𝑆 ≥ 𝑆2), … , (𝑆, 𝑆𝑘)) 

= 𝑚𝑖𝑛𝑉(𝑆 ≥ 𝑆𝑖) 𝑖 = 1,2,… , 𝑘 
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 هایافته  -4

جانبه مبانی نظری و تجربی، از مصاحبه  شناسی پژوهش نیز اشاره شد، پس از بررسی همههمانطورکه در بخش روش

نیمه ساختاریافته و رویکرد تحلیل محتوا، برای شناسایی عوامل و راهبردهای موثر بر عوامل مؤثر بر برنامه معاملات  

استف تحقیق  کیفی  بخش  در  ایران،  سرمایه  بازار  در  مصاحبهپویا  سازی  پیاده  از  پس  اساس،  براین  ها،  اده شد. 

ها در دو سطح کدگذاری اولیه و ثانویه انجام گرفت. کدگذاری در مرحله اول با توجه به کلی کدگذاری مصاحبه 

شود. در مرحله بعد از این نوع کدگذاری، کدگذاری ثانویه انجام  بودن و باز بودن، کدگذاری اولیه محسوب می 

های مشابه یا همان کدهای ثانویه به یک کد  آن کدهای اولیه به علت تعداد فراوان در قالب طبقه  گرفت که در 

های انجام شده به دست  مورد به عنوان مفاهیم اولیه از متن مصاحبه  34مفهومی تبدیل شدند. در طی کدگذاری،  

قالب   در  که  خ  9آمد  همچنین،  شد.  بندی  دسته  اصلی،  مقوله  سه  و  فرعی  یافتهلاصهمقوله  از  برای  ای  ها 

ارائه شد و تحلیلمصاحبه تأیید آنشوندگان  مورد  پرسش ها  قرار گرفت. همگی  اعلام کردند درک  ها  شوندگان 

 ، بیان شده است: جدول  ها و اجزای آن داشتند. در ادامه نتایج این بخش از تحقیق، در  مناسبی از مؤلفه 

 
 ها تحليل مصاحبه -3جدول 

 كدگذاري ثانویه 

هاي اصلی( )مقوله  

 كدگذاري اوليه 

هاي فرعی( )مقوله  

 ها مفاهيم اوليه مستخرج از مصاحبه

ها است(دهنده تكرار مفاهيم در مصاحبه)اعداد داخل پرانتز نشان  

ای )بستر( شرایط زمینه  

شرایطی است که راهبردها  

و اقدامات تحت آن، به اداره  

پردازند. پدیده می  

 تحلیل زمانی 

باید یک روش تحلیل زمانی وجود داشته باشد که از طریق آن بتوان   ـ

بازه زمانی که بیشترین احتمال تغییر روند در آن وجود دارد را  

 ( 1تشخیص داد)

 ( 4برای معامله گر ندارد) بازه طولانی نفع چندانی  ـ

با راهکارهای ترازهای زمانی داینامیک، ابتدا و انتهای بازه زمانی که   ـ

 ( 9احتمال پایان یک روند یا اصلاح در آن بالاست قابل شناسایی است)

 تحلیل قیمتی

باید بتوانیم محدوده قیمتی که در آن بیشترین احتمال تغییر روند   ـ

 ( 2دهیم)وجود دارد را تشخیص 

ترازهای قیمتی داینامیک محدوده بسیار باریک قیمتی که معمولاً   ـ

 ( 6کنند)دهد را فراهم میتغییرات مهم روند در آنها رخ می

محدوده قیمتی که در آن بیشترین احتمال پایان یک روند یا اصلاح   ـ

 ( 8وجود دارد باید شناسایی شود)

 تحلیل الگو )روند( 

گر را نسبت به  باید بطور پیوسته معاملهتحلیل شناسایی الگو   ـ

تشخیص موقعیت بازار از جهت روند، اصلاح، پایان روند و تأیید روند  

 ( 9توانمند سازد)

تر و البته  تر و کاربردیهای تکنیکال موجود باید به شکلی سادهتحلیل ـ

 ( 16تلفیقی بکار گفته شود) 
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 كدگذاري ثانویه 

هاي اصلی( )مقوله  

 كدگذاري اوليه 

هاي فرعی( )مقوله  

 ها مفاهيم اوليه مستخرج از مصاحبه

ها است(دهنده تكرار مفاهيم در مصاحبه)اعداد داخل پرانتز نشان  

گر شرایط مداخله  

شرایط وسیع و عامی است  

گر یا  عنوان تسهیلکه به 

محدودکننده راهبردها عمل  

این شرایط، اجرای   کند.می

راهبردها را تسهیل و تسریع  

کرده و یا به عنوان یک  

نمایند. مانع، دچار تأخیر می  

تمرکز بر بازده  

مدت و یا  کوتاه

 بلندمدت 

 ( 1گران کوتاه مدتی هستند)برخی معامله ـ

دل روانی در دوران رکود  تمرکز بر سود کوتاه مدت برهم زننده تعا  ـ

 ( 8بازار است)

 ( 14کند)پرتفوی پویا بین سود کوتاه و بلند مدت تعادل ایجاد می ـ

کننده کوتاه مدت یا بلند مدتی بودن  گذاری تعیینانداز سرمایهچشم ـ

 ( 15معامله است)

 نقدینگی 

 ( 2نقدینگی از عوامل مؤثر در هر نوع استراتژی معاملاتی است) ـ

دهند با نقدینگی بیشتر سروکار داشته  گذاران ترجیح میسرمایهاغلب  ـ

 ( 12باشند)

 ( 13معامله پویا استراتژی مناسبی برای نقدینگی اندک است) ـ

 روانشناسی معامله 

ها هستند که نیروی محرکه اصلی تغییرات در  احساسات و هیجان ـ

تغییرات  باشند و نوسانات بازار در واقع، در پی بازاهای مالی می

 ( 3آید )احساسی سرمایه گذاران بازار، به وجود می

سازد و احساسات منفی  احساسات مثبت بازار مثبت و صعودی را می ـ

 ( 5سازنده بازار تنزلی و منفی است )

شود. ترس و وحشت  تر میها، موج فروش قویبا کاهش مستمر قیمت ـ

 ( 10گیرد) سرمایه گذاران باقی مانده را فرا می

ن یک سرمایه گذار باید بر روی وضعیت روانی خود مسلط  به عنوا  ـ

باشید تا جو احساسی حاصل در بازار بر روی تصمیماتتان تاثیری  

 ( 13نگذارد)

 راهبردها 

های  کنشها یا برهمکنش

خاصی که از پدیده محوری  

شود. راهبردها و  منتج می

ها و  اقدامات، طرح

اند که به اجرای  هاییکنش

ایند.نمالگو کمک می  

نگر تحلیل کل  

جانبه، یک عنصر مهم در مرحله تصمیمگیری  فرایند تحلیل همه ـ

 ( 1است)

هایش بررسی کرد. هر بعد بازار باید در  بازار را بایـد از همه جنبه ـ

 ( 3ارتباط با ابعاد دیگر نگریسته شـود و نـه بـه تنهـایی )

منجر به  جانبه فعالیت بازار، ممکن است غافل ماندن از بررسی همه ـ

تصمیماتی تک بعدی شود که درنتیجه بخش مهمی از ماجرا را نادیده  

 ( 3انگاشته شود )

هر یک از ابعاد معامله در بازار از قبیل زمان، قیمت و الگو باید در   ـ

 ( 4ارتباط با ابعاد دیگر نگریسته شود و نه به تنهایی)

 ( 10ممکن است یک بعد بازار با دیگری در تناقض باشد) ـ

یی دقیق  شناسا 

 نقاط ورود و خروج 

یک بخش مهم معاملات پویا این است که از قبل آمادگی داشته و   ـ

 ( 4تغییرات روند را شناسایی کرده باشیم) 
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 كدگذاري ثانویه 

هاي اصلی( )مقوله  

 كدگذاري اوليه 

هاي فرعی( )مقوله  

 ها مفاهيم اوليه مستخرج از مصاحبه

ها است(دهنده تكرار مفاهيم در مصاحبه)اعداد داخل پرانتز نشان  

کمترین ریسک و سرمایه در معرض خطر و موقعیتهای خوب   ـ

 ( 5معاملاتی، در نقاط مهم تغییر روند وجود دارند)

یاتی یک برنامه  خریدن در کف و فروختن در سقف، بخش بسیار ح ـ

 ( 7معاملاتی پویاست)

 ( 9خریدن و فروش در بهترین نقطه) ـ

هدف معاملات پویا شناسایی آن موقعیتهای بازار و استراتژیهای   ـ

 ( 13معاملاتی است کـه دارای بیشـترین احتمال موفقیت باشند)

مدیریت جامع  

 ریسک و سود

اطمینان،  معاملات پویا به شما خواهد آموخت که چطور با  ـ

های بازار را ملاحظه کرده و بر اساس سود و زیان آنها  موقعیت

 ( 6گذاری بگیرید)تصمیمات معاملاتی یا سرمایه

ای  تعیین شدهشویم، توقف ]ضرر[ از پیشهر وقت وارد موقعیتی می ـ

 ( 7داشته باشیم) 

ها برای کنترل ریسک  ترین راهدستور توقف ضرر یکی از ساده ـ

 ( 8است)

اطمینان و ترجیحات مختلف  توان بر عدمطریق معاملات پویا میاز  ـ

 ( 2های ریسک و سود غلبه کرد)افراد مبتنی بر تحلیل شاخص

های ریسک و سود انتخاب سبد سهام  در معاملات پویا، تحلیل شاخص ـ

 ( 11بسیار ضروری است)

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

اهمیت هرکدام از عوامل و راهبردهای موثر بر عوامل مؤثر بر برنامه معاملات پویا  منظور محاسبه میزان  در ادامه، به 

(، ابتدا میانگین هندسی امتیازهای  FAHPدر بازار سرمایه ایران، بر مبنای روش فرایند تحلیل سلسله مراتبی فازی )

ز خبرگان بورسی در سازمان  نفر ا  16های اصلی بر اساس دیدگاه  ها در هر یک از مقولههای زوجی مؤلفه مقایسه 

گذاری و همچنین اساتید دانشگاهی، به دست آمد و در ادامه با طی  های سرمایه بورس اوراق بهادار تهران و شرکت 

ها محاسبه  (، که در روش تحقیق بیان شد درجه اهمیت مؤلفه FAHPمراحل فرایند تحلیل سلسله مراتبی فازی )

 ( ارائه شده است: 9تا    4گردید که نتایج آن در جداول )

 

 اي موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایران مقایسه و اولویت بندي شرایط زمينه  -1-4

بندی شرایط  ، جهت اولویتابتدا درخت سلسله مراتبی تصمیم(، جدول با توجه به نتایج تحقیق در بخش کیفی )

 ، رسم شد.1شکل  ، به صورت  موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایران  ایزمینه
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 اي موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایران درخت سلسله مراتبی شرایط زمينه -1شكل 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

فازی بر اساس رویکرد آنالیز توسعه چانگ، در چهار گام باقیمانده این روش که در    AHPدر ادامه، محاسبات روش  

 ، ارائه شده است. 5و    4جدول    فصل قبلی شرح داده شد؛ انجام و نتایج در

 
 موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایران اي مقایسه زوجی شرایط زمينه -4جدول 

 C1 C2 C3 اي شرایط زمينه 

C1 1 1 1 0.910 1.153 1.414 0.814 1.189 1.617 

C2 0.707 0.868 1.099 1 1 1 0.577 0.771 1.147 

C3 0.618 0.841 1.229 0.872 1.297 1.732 1 1 1 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

 موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایران اي تعيين درجه اهميت شرایط زمينه -5جدول 

 بسط مركب فازي  جمع فازي هر سطر
  Siدرجه ارجحيت 

Skبر   

درجه 

 ارجحيت

نرمال سازي 

 ارجحيت ها

2.724 3.342 4.031 0.242 0.367 0.538 1 1 1 0.379 

2.284 2.639 3.246 0.203 0.289 0.433 0.712 0.794 0.712 0.270 

2.490 3.138 3.961 0.222 0.344 0.528 0.927 1 0.927 0.351 

 

 سازگار است 

ناسازگاری نرخ    

 

0.379 C1:  تحلیل زمانی 

CRm CRg 0.270 C2: تحلیل قیمتی 

0.009 0.014 0.351 
C3 تحلیل الگو   :

 )روند( 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

شرایط زمينه اي

تحليل زمانی تحليل قيمتی (روند)تحليل الگو 
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موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه    ایتحلیل زمانی، بالاترین اولویت را در میان شرایط زمینه،  5جدول  با توجه به  

 های بعدی قرار دارند.خود اختصاص داده است و پس از آن تحلیل الگو )روند( و تحلیل قیمتی، در رتبه، به  ایران

 

 گر موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایران مقایسه و اولویت بندي شرایط مداخله -4-2

بندی شرایط  ، جهت اولویت(، ابتدا درخت سلسله مراتبی تصمیمجدول با توجه به نتایج تحقیق در بخش کیفی )

 ، رسم شد. 2شکل  گر موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایران، به صورت  مداخله

 

 
 گر موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایران . درخت سلسله مراتبی شرایط مداخله2شكل 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

فازی بر اساس رویکرد آنالیز توسعه چانگ، در چهار گام باقیمانده این روش که در    AHPدر ادامه، محاسبات روش  

 ارائه شده است.   7و    6  جدول  فصل قبلی شرح داده شد؛ انجام و نتایج در

 
 موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایرانگر مقایسه زوجی شرایط مداخله -6جدول 

 C4 C5 C6 اي شرایط زمينه 

C4 1 1 1 0.951 1.207 1.542 0.872 1.242 1.617 

C5 0.648 0.829 1.052 1 1 1 0.618 0.805 1.147 

C6 0.618 0.805 1.147 0.842 1.242 1.617 1 1 1 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

گرشرایط مداخله

مدت و یا بلندمدتتمركز بر بازده كوتاه نقدینگی روانشناسی معامله
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 موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایران گر تعيين درجه اهميت شرایط مداخله -7جدول 

 بسط مركب فازي  جمع فازي هر سطر
  Siدرجه ارجحيت 

Skبر   

درجه 

 ارجحيت

نرمال سازي 

 ارجحيت ها

2.822 3.449 4.159 0.254 0.378 0.549 1 1 1 0.400 

2.267 2.634 3.199 0.204 0.288 0.422 0.654 0.814 0.654 0.261 

2.490 3.047 3.764 0.224 0.334 0.497 0.847 1 0.847 0.339 

 

 سازگار است 

ناسازگاری نرخ     0.400 C4: گریروانشناسی معامله 

CRm CRg  0.261 C5:  نقدینگی 

0.007 0.007  0.339 
C6: مدت و یا  تمرکز بر بازده کوتاه

 بلندمدت 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

موثر بر معاملات پویا در    گرگری، بالاترین اولویت را در میان شرایط مداخلهروانشناسی معامله،  7جدول  با توجه به  

مدت و یا بلندمدت و نقدینگی،  ، به خود اختصاص داده است و پس از آن تمرکز بر بازده کوتاه بازار سرمایه ایران

 های بعدی قرار دارند. در رتبه

 

 مقایسه و اولویت بندي راهبردهاي موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایران  -4-3

  بندی راهبردهای ، جهت اولویت(، ابتدا درخت سلسله مراتبی تصمیمجدول  قیق در بخش کیفی )با توجه به نتایج تح

 ، رسم شد. 3شکل  ، به صورت  موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایران

 

 
 . درخت سلسله مراتبی راهبردهاي موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایران3شكل 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

راهبردها

نگرتحليل كل شناسایی دقيق نقاط ورود و خروج مدیریت جامع ریسک و سود
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فازی بر اساس رویکرد آنالیز توسعه چانگ، در چهار گام باقیمانده این روش که در    AHPدر ادامه، محاسبات روش  

 ارائه شده است.   9و    8  جدول  فصل قبلی شرح داده شد؛ انجام و نتایج در

 
 موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایرانمقایسه زوجی راهبردهاي  -8جدول 

 C7 C8 C9 اي شرایط زمينه 

C7 1 1 1 0.931 1.185 1.466 0.872 1.297 1.732 

C8 0.682 0.844 1.074 1 1 1 0.618 0.841 1.229 

C9 0.577 0.771 1.147 0.814 1.189 1.617 1 1 1 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

 موثر بر معاملات پویا در بازار سرمایه ایرانتعيين درجه اهميت راهبردهاي  -9جدول  

مركب فازي بسط  جمع فازي هر سطر  
  Siدرجه ارجحيت 

Skبر   

درجه 

 ارجحيت

نرمال سازي 

 ارجحيت ها

2.803 3.482 4.198 0.249 0.382 0.560 1 1 1 0.400 

2.301 2.685 3.303 0.204 0.294 0.441 0.687 0.883 0.687 0.274 

2.391 2.960 3.764 0.212 0.324 0.502 0.816 1 0.816 0.326 

 

 سازگار است 

ناسازگاری نرخ     0.400 C7:  مدیریت جامع ریسک و سود 

CRm CRg  0.274 
C8:   شناسایی دقیق نقاط ورود و

 خروج 

0.008 0.011  0.326 C9: نگر تحلیل کل 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

معاملات پویا در  مدیریت جامع ریسک و سود، بالاترین اولویت را در میان راهبردهای موثر بر  ،  9جدول  با توجه به  

نگر و شناسایی دقیق نقاط ورود و خروج،  بازار سرمایه ایران، به خود اختصاص داده است و پس از آن تحلیل کل

 های بعدی قرار دارند. در رتبه

 

  گرانه و راهبردها(،ساز، عوامل مداخلهها در هر یک از مقوله های اصلی )عوامل زمینهبا توجه به نتایج، اولویت مؤلفه 

 ارائه شده است:   10جدول  در  
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 ها اولویتبندي مولفه -10جدول 

 هامؤلفه  اولویت  ابعاد 
درجه 

 اهميت

 ایشرایط زمینه

 0.379 تحلیل زمانی  1

 0.270 تحلیل قیمتی 2

 0.351 تحلیل الگو )روند(  3

 گر شرایط مداخله

 0.400 مدت و یا بلندمدت تمرکز بر بازده کوتاه 1

 0.261 نقدینگی  2

 0.339 روانشناسی معامله  3

 ها و راهبردها استراتژی

 0.400 نگر تحلیل کل 1

 0.174 شناسایی دقیق نقاط ورود و خروج  3

 0.326 مدیریت جامع ریسک و سود  2

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

 بحث و نتيجه گيري  

ای  تحقیق حاضر به شناسایی و رتبه بندی عوامل مؤثر بر برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران پرداخت. مؤلفه  

ها با روش تحلیلا محتوا، شناسایی و سپس با  الگوی مذکور مبتنی بر مطالعات قبلی و نیز تحلیل نتایج مصاحبه

دهد، عوامل مؤثر بر برنامه معاملات  بندی شد. نتایج نشان میاستفاده از روش فرایند سلسله مراتبی فازی، اولویت

ترتیب شامل تحلیل زمانی، تحلیل الگو )روند( و تحلیل قیمتی؛  ساز بهپویا در بازار سرمایه ایران شامل شرایط زمینه

ینگی؛ راهبردها  مدت و یا بلندمدت، روانشناسی معامله و نقدترتیب شامل تمرکز بر بازده کوتاه گر بهشرایط مداخله

نگر، مدیریت جامع ریسک و سود و شناسایی دقیق نقاط ورود و خروج است. لذا در  ترتیب شامل تحلیل کلبه

 گردد.  راستای تبیین نتایج مذکور، مواردی ذکر می

داده است.  ای تشکیل اولین مقوله از عوامل مؤثر بر برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران را شرایط زمینه 

ای، شرایطی است که راهبردهای موثر بر برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران، تحت آن به اداره  شرایط زمینه 

ای موثر بر به معاملات پویا در بازار سرمایه ایران به ترتیب  پردازند. با توجه به نتایج تحقیق، شرایط زمینهپدیده می 

توان به نکاتی اشاره نمود.  و )روند( و تحلیل قیمتی است. با توجه به نتایج فوق، میشامل تحلیل زمانی، تحلیل الگ

که باید یک روش تحلیل زمانی وجود داشته باشد که از طریق آن بتوان بازه زمانی که بیشترین احتمال  اول این

دا و انتهای بازه زمانی که احتمال  تغییر روند در آن وجود دارد را تشخیص داد. با راهکارهای ترازهای زمانی پویا، ابت

طورکلی، بازه طولانی نفع چندانی برای معامله گر  پایان یک روند یا اصلاح در آن بالاست قابل شناسایی است.به

ندارد. افزون بر این و در حوزه تحلیل قیمتی، باید بتوان محدوده قیمتی که در آن بیشترین احتمال تغییر روند  

داد. درواقع، محدوده قیمتی که در آن بیشترین احتمال پایان یک روند یا اصلاح وجود دارد  وجود دارد را تشخیص  

باید شناسایی شود. در همین ارتباط، ترازهای قیمتی پویا نیز محدوده بسیار باریک قیمتی که معمولاً تغییرات  
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گر را  طور پیوسته معاملهالگو باید به کنند. علاوه براین، تحلیل شناسایی دهد را فراهم میمهم روند در آنها رخ می 

های تکنیکال  نسبت به تشخیص موقعیت بازار از جهت روند، اصلاح، پایان روند و تأیید روند توانمند سازد.تحلیل 

 تر و البته تلفیقی بکار گفته شود.تر و کاربردی نیز موجود باید به شکلی ساده 

گرانه تشکیل داده  پویا در بازار سرمایه ایران را شرایط مداخله   دومین مقوله از عوامل مؤثر بر برنامه معاملات

گر یا محدودکننده راهبردهای موثر بر  عنوان تسهیل گر، شرایط وسیع و عامی است که به است. شرایط مداخله 

کرده و  این شرایط، اجرای راهبردها را تسهیل و تسریع    کند.برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران عمل می

گرانه موثر بر به معاملات پویا در  نمایند. با توجه به نتایج تحقیق، شرایط مداخلهعنوان یک مانع، دچار تأخیر میبه

مدت و یا بلندمدت و نیز نقدینگی گری، تمرکز بر بازده کوتاه بازار سرمایه ایران به ترتیب شامل روانشناسی معامله

ها که نیروی محرکه اصلی تغییرات  ان به نکاتی اشاره نمود. احساسات و هیجانتواست. با توجه به نتایج فوق، می

آید،  باشند و نوسانات بازار در واقع، در پی تغییرات احساسی سرمایه گذاران بازار، به وجود می در بازاهای مالی می

مثبت بازار مثبت و صعودی    شود. احساساتگر بعدی در معاملات پویای بازار سرمایه ایران محسوب میعامل مداخله

ها، موج  صورت که با کاهش مستمر قیمتسازد و احساسات منفی سازنده بازار تنزلی و منفی است. بدینرا می

گیرد. بنابراین، به عنوان یک سرمایه  مانده را فرا میشود و ترس و وحشت سرمایه گذاران باقیتر میفروش قوی 

مسلط بود تا جو احساسی حاصل در بازار بر روی تصمیمات تاثیری نگذارد.   گذار باید بر روی وضعیت روانی خود

حال، تمرکز بر سود کوتاه مدت برهم زننده تعادل  گران کوتاه مدتی هستند. با این از سویی دیگر، برخی معامله 

انداز  کند. چراکه چشم روانی در دوران رکود بازار است. لذا، پرتفوی پویا بین سود کوتاه و بلند مدت تعادل ایجاد می

کننده کوتاه مدت یا بلند مدتی بودن معامله است. عامل مداخله گر دومدر معاملات پویای  گذاری تعیینسرمایه

گذاران  بازار سرمایه ایران، نقدینگی است. نقدینگی از عوامل مؤثر در هر نوع برنامه معاملاتی است. اغلب سرمایه

سروکار داشته باشند. در این میان، معامله پویا از این حیث حائز اهمیت است   دهند با نقدینگی بیشترترجیح می

 آید.  شمار میکه استراتژی مناسبی برای نقدینگی اندک به

گذارد. راهبردها  ها و راهبردها مقوله دیگر است که بر برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران اثر میاستراتژی 

نمایند. با توجه  هایی هستند که به برنامه معاملات پویا در بازار سرمایه ایران کمک می نش ها و کو اقدامات، طرح 

به نتایج تحقیق، راهبردها موثر بر به معاملات پویا در بازار سرمایه ایران به ترتیب شامل مدیریت جامع ریسک و  

توان به نکاتی اشاره نمود.  تایج فوق، مینگر و شناسایی دقیق نقاط ورود و خروج است. با توجه به نسود، تحلیل کل

های بازار را ملاحظه کرده و بر اساس سود و  آموزد که چطور با اطمینان، موقعیتگر میمعاملات پویا به معامله

گذاری بگیرید. بدینصورت که هر وقت وارد موقعیتی شد، توقف ]ضرر[ از  زیان آنها تصمیمات معاملاتی یا سرمایه

ها برای کنترل ریسک است. لذا، در  ترین راهای داشته باشد. چراکه دستور توقف ضرر یکی از سادهتعیین شده پیش 

های ریسک و سود انتخاب سبد سهام بسیار ضروری است و از طریق معاملات پویا  معاملات پویا، تحلیل شاخص 

سک و سود نیز غلبه کرد. راهبرد  های ریاطمینان و ترجیحات مختلف افراد مبتنی بر تحلیل شاخص توان بر عدم می

نگر به جانبه که همان تحلیل کلنگر است. فرایند تحلیل همهدوم جهت معاملات پویا در بازار سرمایه تحلیل کل

آید، یک عنصر مهم در مرحله تصمیمگیری است. هر بعد بازار باید در ارتباط با ابعاد دیگر نگریسته حساب می
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تنهـایی. د بـه  نـه  و  از همه جنبهشـود  را  بازار  بایـد  بررسی رواقع،  از  ماندن  غافل  نمود. چراکه  بررسی  هایش 

جانبه فعالیت بازار، یک و یا تناقض ابعاد مختلف باهم، ممکن است منجر به تصمیماتی تک بعدی شود که همه

ر سرمایه، شناسایی درنتیجه بخش مهمی از ماجرا، نادیده انگاشته شود. راهبرد سوم جهت معاملات پویا در بازا

دقیق نقاط ورود و خروج است. درواقع، یک بخش مهم معاملات پویا این است که از قبل آمادگی داشته و تغییرات  

های خوب معاملاتی، در  روند را شناسایی شده باشد. چراکه کمترین ریسک و سرمایه در معرض خطر و موقعیت

و فروش در بهترین نقطه )خریدن در کف و فروختن در سقف(،  نقاط مهم تغییر روند وجود دارند. لذا، خریدن  

های بازار و  کلی، هدف معاملات پویا، شناسایی آن موقعیتطوربخش بسیار حیاتی یک برنامه معاملاتی پویاست. به

 استراتژیهای معاملاتی است کـه دارای بیشـترین احتمال موفقیت باشند. 

طور دقیق هر موقعیت  ف تحلیل بازار این نیست که بتوان همواره به توان اظهار داشت که هدبه طور کلی می

بازار را شناسایی نمود. البته ممکن است برخی از تحلیلگران چنین رؤیایی را در سر بپرورانند، ولی چنین چیزی  

زگار  هایی هستند و حتی گاهی اطلاعاتی متناقض و ناسای رویکردهای تحلیل دارای محدودیت غیرممکن است. همه

گذاری این خیال خام را داشته باشد که بتواند با اطمینان صددرصد  گر و یا سرمایهدهند. اگر تحلیلگر، معامله ارائه می 

به شکست است. هدف برنامه معاملات پویا، شناسایی آن  و قطعیت کامل موقعیت بازار را تشخیص دهد، محکوم 

استراتژی موقعیت  بازار و  باشند. بدون یک فرایند  های معاملاتی است  های  احتمال موفقیت  که دارای بیشترین 

رود. لذا، بازار  گیری را از دست میجانبه همچون برنامه معاملات پویا، یک عنصر مهم در مرحله تصمیمتحلیل همه

تنهایی.  ه هایش بررسی نمود. هر بعد بازار باید در ارتباط با ابعاد دیگر نگریسته شود و نه بی جنبهرا باید از همه

بعدی شود که درنتیجه بخش  غافل ماندن از بررسی همه جانبه فعالیت بازار، ممکن است منجر به تصمیماتی تک

مهمی از ماجرا را نادیده انگاشته باشد. در پایان، با توجه به اینکه مدیریت جامع ریسک و سود، بالاترین اولویت را  

شود، صرفا  به خود اختصاص داده است، به معامله گران پیشنهاد می  در میان راهبردهای موثر بر معاملات پویا را

ها در گذشته را مبنای تصمیم قرار ندهند و پیشبینی کارشناسان و متخصصان  وضعیت عملکرد صنایع و شرکت

ها  های ریسک و سود نیز جهت استفاده در تمامی شرکت بنیادی از روند شرکتهای فعال در بازار مبتنی بر شاخص

های سود پیشنهادی که  های جدیدالورود، مبنای معاملات و انتخاب پرتفوی قرار گیرد. شاخصخصوص شرکت به

تواند مورد بررسی قرار گیرد شامل: بازده دارایی ها، بازده حقوق صاحبان سهام، حاشیه سود خالص، سود هر  می

ک تجاری، ریسک مالی، ریسک  های ریسک پیشنهادی شامل: ریسسهم و نرخ رشد درآمدها. همچنین، شاخص

 سیستماتیک و ریسک نقدشوندگی. 
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Abstract 
The purpose of this research is to identify and ranking the factors affecting the dynamic trading program 

in the Iran's capital market. In order to achieve the goals of the research, the opinions of 16 stock experts 

in the Tehran Stock Exchange Organization and investment companies as well as academic professors 

were used by using the non-random judgmental method until the theoretical saturation stage. The 

current research was conducted using the mixed exploratory research method in qualitative and 

quantitative sections. At first, in the qualitative section, open coding was done using the content analysis 

method and line-by-line analysis of the interviews. During the coding section, 34 items were obtained 

as primary concepts from the text of the conducted interviews, which were categorized in the form of 

9 sub-categories and three main categories including underlying, interventionists and strategies factors. 

In the quantitative section of the research, the views of the experts were analyzed through the 

questionnaire tool, and then the data was analyzed using the fuzzy hierarchical process, and the priority 

of the components in each of the main categories was determined. The results showed that the 

underlying factors include time analysis, pattern analysis (trend) and price analysis, respectively; 

Intervening factors include trading psychology, focus on short-term or long-term returns, and liquidity; 

And the strategies also include comprehensive risk and profit management, comprehensive analysis 

and precise identification of entry and exit points. 

Keywords: dynamic transactions, capital market, stock market. 
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 چكیده

هدف اصلی پژوهش بررسی عوامل موثر بر کیفیت سود بر اساس روش شبکه عصبی مصنوعی است. دوره زمانی 

های پذیرفته بوده و جامعه آماری پژوهش شامل تمام شرکت   1401تا پایان سال    1389پژوهش از ابتدای سال  

های  بینی کیفیت سود، شاخص مطالعه به منظور شناسایی و پیششده در بورس اوراق بهادار تهران است. در این  

گذار مورد  کاری و سایر عوامل تاثیر مرتبط با حاکمیت شرکتی، سیاست تقسیم سود، تامین مالی بدهی، محافظه  

درصد بهترین عملکرد را    96/93بررسی قرار گرفته است. بر اساس نتایج پژوهش، شبکه مورد نظر با میزان دقت  

تقسیم سود، استقلال   دهد که سیاستبینی کیفیت سود داشت و همچنین نتایج این پژوهش نشان می پیشدر  

هیت مدیره ، استقلال کمیته حسابرسی، محافظه کاری، مالکیت سازمانی و تامین مالی بدهی به ترتیب بیشترین  

متغیر ورودی، متغیر سیاست تقسیم سود    6از بین    هدینشان م  قیتحق  نیا  جی نتااند.  تاثیر را بر کیفیت سود داشته

درصد به ترتیب دارای    15درصد و استقلال کمیته حسابرسی با    21درصد، استقلال اعضای هیئت مدیره با    25با  

 بیشترین اهمیت در پیش بینی کیفیت سود بوده است. 

 کیفیت سود، شبکه عصبی، کیفیت اقلام تعهدی   های کلیدی:واژه 

 JEL : G170،  M31  ،L28طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

باشد. سود ارائه شده در صورت سود و زیان مقدار کمی سود به عنوان مهمترین محصول سیستم حسابداری می 

های  بینی جریان دهد که هدف اصلی آن فراهم آوردن اطلاعات لازم برای ارزیابی عملکرد، پیش آن را نشان می 

تقسیمی، شاخصی برای تعیین مبلغ مالیات و همچنین معیاری برای تفکیک  نقدی آتی، معیاری برای تعیین سود  

رود )هندریکسون و  شمار میسرمایه و نتایج حاصل از بکارگیری سرمایه و ابزاری جهت ارزیابی گزارشگری مالی به

د محاسبه  نمایهای حسابداری که مدیریت انتخاب می (. سود در سیستم تعهدی تحت تاثیر رویه 1،1992برادا وان

ها همراه با دریافت  (. در مبنای تعهدی لزوما شناسایی درآمدها و هزینه1394گردد. )بیگ زاده عباسی و فداکار،  می

گذاران  شود و از آنجایی که سرمایهبینی و برآورد استفاده میو پرداخت وجه نقد نبوده و در محاسبه سود از پیش 

دانند و به سود بیش از هر معیار دیگر ارزیابی عملکرد  ص شرکت میعنوان منبع اصلی اطلاعات مختسود را به

کنند ممکن است که سود گزارش شده کیفیت لازم را نداشته  )نظیر سود سهام، جریانات نقدی و غیره( اتکاء می 

شود که تا چه میزان می توان به رقم سود گزارش شده توسط مدیریت در  رو این سوال مطرح می باشد. از این 

استفاده از اصول تحقق، تطابق و  ورتص اختیار عمل مدیران در  های مالی در زمان اخذ تصمیم اطمینان کرد. 

دهند. کیفیت سود از  بینی از جمله عواملی هستند که کیفیت سود را تحت تاثیر قرار میاستفاده از برآورد و پیش 

باشد زیرا بیانگر  د با کیفیت پایین مطلوب نمی گذاری، سوشود. از دیدگاه سرمایه های مختلفی بررسی می دیدگاه 

باشد. سود با کیفیت پایین، کارایی نداشته چون که باعث کاهش رشد  ریسک در تخصیص منابع به آن بخش می 

ها خواهد شد و از طرف دیگر کیفیت سود پایین باعث انحراف منابع  اقتصادی از طریق تخصیص نادرست سرمایه

هایی با بازدهی نامناسب شده که نهایتا کاهش رشد اقتصادی را در پی خواهد  ناسب به طرح های با بازدهی ماز طرح 

دهنده کیفیت استانداردهای  کیفیت سود بطور غیر مستقیم نشان داشت. از دیدگاه مراجع تدوین کننده استاندارد، 

ها در  لاعات خاص شرکت باشد. سود حسابداری یکی از عواملی است که به انعکاس بیشتر اط گزاشگری مالی می

گذاران اطلاعات بیشتری درباره ارزش واقعی تواند به سرمایه کند و بسته به کیفیت خود می قیمت سهام کمک می 

(. البته همین سود حسابداری به دلایل متنوعی ممکن  1395ها ارایه کند )ابراهیمی کردلر، جوانی قلندری،  شرکت 

های مالی کمک کند زمینه گمراهی کنندگان از صورتجای اینکه به استفاده است کیفیت لازم را نداشته باشد و به 

گیرندگان از  آنها را فراهم کند. هدف اصلی این پژوهش، بررسی عوامل موثر بر کیفیت سود و کمک به تصمیم

از  های مالی  گذاران در شناسایی این موضوع که آیا سود گزارش شده از طرف مدیریت در صورت جمله سرمایه 

کیفیت لازم برخوردار هست یا خیر؟ هدف دیگر پژوهش بیان این موضوع است که تمامی تحقیقات قبلی انجام  

شده فقط ارتباط یک متغیر مستقل با متغیر کیفیت سود )متغیر وابسته( را مورد مطالعه قرار دادند ولی این تحقیق  

دهد تا نتایج آن مورد استفاده  ورد مطالعه قرار می به طور همزمان اثرات چندین متغیر مستقل بر کیفیت سود را م 

های حسابداری  گیرندگان قرار گیرد. همچنین این پژوهش در پی آن است که با بررسی جامع داده تمامی تصمیم

بینی کیفیت سود اقدام کند و با توجه  ها برای اولین بار در ایران با رویکرد شبکه عصبی به شناسایی و پیش شرکت 

 
1. Hendriksen & Van Breda 
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بینی کیفیت  بینی مرسوم، در این پژوهش به منظور شناسایی و پیش بندی شده و پیش های الگوهای طبقه یبه کاست

 ( استفاده شده است. MLP1سود از شبکه عصبی پرسپترون چند لایه )

 

 پیشینه پژوهش  -2

  و   پرداخته  سود  کیفیت  سود بر  مدیریت  و  کاریمحافظه  تأثیر  بررسی  به  پژوهشی  ( طی2017)  2صادقی  و  دلخوش

( تاثیر حاکمیت شرکتی و  1398زارعی و زندی ) دارند.  سود  کیفیت  بر  منفی  تأثیری  متغیر  دو  این  نمودند،  ادعا

های پذیرفته شده  کیفیت حسابرسی بر کیفیت سود را مورد بررسی قرار دادند. جامعه آماری پژوهش شامل شرکت 

  که   است  آن  از  حاکی  پژوهش  نتایج  ساله بود.  5یک دوره  برای    1396تا سال    1392در بورس اوراق بهادار از سال  

تانگ و  شود.  می   پذیرفته پژوهش  اول  فرضیه  و  دارد  وجود  معناداری  رابطه  سود  کیفیت  و  مدیره  هیئت  اندازه  بین

یافتند که ارتباط مستقیم بین وضعیت پرداخت سود تقسیمی و کیفیت سود را    دست   شواهدی  به  (2011میائو )

کنند، از اقلام تعهدی اختیاری  هایی که سود تقسیم میدهد در شرکت های این پژوهش نشان می کند. یافتهمیتایید  

ها نوسان کمتری دارد و سود گزارش شده از ارزش مربوط بودن  های نقدی آن شود، جریان کمتری استفاده می 

( طی پژوهشی به بررسی  2018)  3ابوحموس ماشوکا و    بالاتری برخوردار است و در نتیجه کیفیت سود بالاتر است.

بر کیفیت سود پرداختنه و عنوان می تاثیر محافظه  افزایش محافظه کاری  کاری در گزارشگری مالی تاثیر  کنند، 

کاری توانایی اقلام تعهدی  اند محافظه ( ادعا نموده 2017)  4منفی بر کیفیت سود دارد، در مقابل کولینز، چن و ملسا 

کاری  ( اثر حاکمیت شرکتی، محافظه2021)  5پرالیتا  . پراتیو ودهدهای نقدی آتی افزایش می جریان   بینیرا در پیش 

کاری و اندازه شرکت  و اندازه شرکت بر کیفیت سود را مورد بررسی قرار دادند و به این نتیجه رسیدند که محافظه

کاری و اندازه شرکت بطور همزمان  محافظهتا حدی تاثیر منفی معناداری بر کیفیت سود دارند و حاکمیت شرکتی،  

( ارتباط بین نوع اظهارنظر حسابرس و کیفیت  1396اثر معناداری بر کیفیت سود شرکت دارند. پیری و قربانی )

 5شرکت فعال در بورس اوراق بهادار برای مدت  70سود را مورد مطالعه قرار دادند. جامعه آماری تحقیق، شامل 

دهد که بین گزارش  نشان می  6باور -های تابلویی و روش ارلانوتحقیق با استفاده از دادهسال می باشد و نتایج  

( قلندری  جوانی  و  کردلر  دارد.  وجود  معناداری  رابطه  سود  کیفیت  و  مستقل  تأثیر1395حسابرس    تخصص   ( 

شرکت پذیرفته   78سهام را بررسی نمودند. جامعه آماری پژوهش شامل    قیمت  همزمانی  و  سود  کیفیت  بر  حسابرس

بوده و با استفاده از روش رگرسیون چند متغیره به تجزیه و تحلیل اطلاعات و آزمون   شده در بورس اوراق بهادار 

  قیمت   همزمانی  بر  معناداری  و  منفی   تأثیر  سود،  دهد که کیفیت می  نشان  پژوهش  هایها پرداختند. یافتهفرضیه

نیکبخت و احمدخان    کند.می  تقویت  را  آن  اثر  کننده،تعدیل  یرمتغ  عنوان  به  صنعتی حسابرس  تخصص  و  دارد  سهام

( تاثیر حاکمیت شرکتی بر کیفیت گزارشگری مالی را مورد مطالعه قرار دادند. جامعه آماری تحقیق  1397بیگی )

 
1. Multilayer Perceptron 
2. Delkhosh & Sadeghi 
3. Mashoka & Abu-hommous 
4. Collins, Chen & Melessa 
5. Pratiwi  & Pralita 
6. Arrelano & Bover 
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ها با استفاده از مدل معادلات  در نظر گرفته شده است. روش تجزیه و تحلیل داده  1392تا سال    1388از سال  

  گزارشگری   کیفیت  و  شرکتی  حاکمیت  دهد که بینختاری و روش رگرسیون بوده است. نتایج تحقیق نشان میسا

(، تاثیر بحران مالی بر کیفیت سود را مورد مطالعه 1395دارد. ابراهیمی و همکاران )  وجود  معناداری  رابطه  مالی

  1381  زمانی  بازة  در  تهران  بهادار  اوراق  بورس   در  شده  شرکت پذیرفته  97  مالی  اطلاعات  پژوهش  این  قرار دادند. در

  با   تابلویی  هایداده  روش  و  چندمتغیره  رگرسیون  الگوی  از  استفاده  با  نتایج پژوهش.  است  شده  بررسی  1393  تا

 دارد.   سود  پایداری  بر  معناداری  و  منفی  اثر  مالی  بحران  درصد،  95  اطمینان  سطح  اثرهای ثابت نشان داد در

ها اثر یک متغیر وابسته بر یک متغیر مستقل را مورد  توان گفت که اکثر آنهای بالا میپژوهشبا ملاحظه  

ها  ها و آزمون فرضیههای ساده رگرسیون و غیر هوشمند برای تجزیه و تحلیل دادهاند و از روشبررسی قرار داده 

رو در  ته رابطه خطی وجود ندارد، از ایناند. از آنجایی که همیشه بین متغیر مستقل و متغیر وابساستفاده نموده

کنندگی بالایی برخوردار  های عصبی که از قدرت پیش بینیهای هوشمند مانند شبکهچنین مواقعی باید از روش

های خطی هست استفاده نمود. علاوه بر استفاده از روش  است و میزان صحت و قدرت دقت آن بیشتر از روش

ه در این تحقیق برای پیش بینی کیفیت سود بطور همزمان اثر چندین متغیر  هوشمند شبکه عصبی استفاده شد 

گذاران  بر کیفیت سود مورد بررسی قرار گرفته است تا در یک نگاه همه جانبه اطلاعات جامعی را در اختیار سرمایه

 های ذینفع قرار دهد.  و سایر گروه
 

 روش شناسی پژوهش   -3

های  های همبستگی است که مبتنی بر اطلاعات واقعی شرکت حوزه پژوهشاین پژوهش یک پژوهش توصیفی، و در  

های مالی و گزارشات  های لازم برای اجرای پژوهش از صورت ه داد پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است.

تا    1389صنایع تولیدی از سال    هایشرکت  در  تهران  شده در بورس اوراق بهادار های پذیرفتهت مدیره شرکت أهی

ها با استفاده از نرم افزار اکسل و  هتحلیل داد  و  تجزیه  شده است.وری  آو همچنین از سایت کدال جمع   1401سال  

 شده است. استفاده    (مصنوعی  )شبکه عصبی  ایویوز انجام شده برای استخراج مدل از روش الگوریتم هوشمند

 

 جامعه و نمونه آماری پژوهش -3-1

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران از سالهای  جامعه آماری مورد بررسی در این پژوهش شامل شرکت

ها  علت گستردگی حجم جامعه آماری و وجود برخی ناهماهنگیباشد. بهسال می  13به مدت    1401تا سال  1389

شده است و نمونه آماری به روش غربالگری  میان اعضای جامعه، شرایط زیر برای انتخاب نمونه آماری قرار داده  

 شوند که دارای شرایط زیر باشند:   عنوان نمونه انتخاب میهایی به)حذف سیستماتیک( انتخاب شده است. شرکت

 ها منتهی به پایان اسفند باشد.    سال مالی آن (1

 گری مالی نباشد. گذاری و واسطههای سرمایهجزء شرکت (2

 مالی خود را تغییر نداده باشد.   طی دوره مورد پژوهش، سال (3

 ها در دسترس باشد. اطلاعات مورد استفاده در این پژوهش برای شرکت (4
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های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران،  در نهایت با توجه به موارد اشاره شده در بالا، از مجموع شرکت

شرکت    -سال  1130شرکت جمعا    113ل  شام  1401تا    1389ساله از سال    13های مربوط به بازه زمانی  داده

 (. 1عنوان نمونه در این پژوهش استفاده شده است )جدول  به

 
 . صنایع و شرکت های مورد مطالعه1جدول 

 نوع صنعت  تعداد شرکت در نمونه  نوع صنعت  تعداد شرکت در نمونه 

 خودرو و قطعات  18 کانه فلزی  10

 دارو 20 قند شکر  2

 صنایع شیمایی  8 لاستیک پلاستیک  3

 صنایع غذایی  7 ماشین الات و تجهیزات  7

 صنعت کاشی و سرامیک  3 محصولات فلزی  1

 صنعت سیمان  12 دستگاههای برقی  5

 فلزات اساسی  9 قند و شکر  2

 کانه غیر فلزی  5 حمل نقل  1

 جمع کل  113

 های پژوهشگر( )منبع: یافته

 

 نحوه محاسبه متغیرها  - 3-2

های  های همبستگی است که مبتنی بر اطلاعات واقعی شرکت پژوهش توصیفی، و در حوزه پژوهش این پژوهش یک  

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. در این پژوهش متغیر وابسته کیفیت سود و متغیرهای مستقل  

                                                                          کاری.                عبارتند: تامین مالی بدهی، حاکمیت شرکتی، تقسیم سود، محافظه 

گیری آن  گیری کیفیت سود معیارهای مختلفی وجود دارد. در این پژوهش برای اندازه متغیر وابسته: جهت اندازه 

باشد که از  ود می( استفاده شده است. در این پژوهش متغیر وابسته، کیفیت س1991) 1از مدل تعدیل شده جونز 

گیری شد. کیفیت اقلام تعهدی نیز از طریق رابطه زیر محاسبه  ( اندازه DA)  2طریق کیفیت اقلام تعهدی اختیاری 

 گردید. 

𝑇𝐴𝐶𝐶 = 𝛽0 +
𝛽1

𝑇𝐴𝑡−1
+

𝛽2(∆𝑅𝐸𝑉𝑡−∆𝑅𝐸𝐶𝑡)

𝑇𝐴𝑡−1
+

𝛽3𝑃𝑃𝐸

𝑇𝐴𝑡−1
+

𝜀𝑡 (1                                                  )                                     

 

𝑇𝐴𝐶𝐶 = (∆𝐶𝐴 − ∆𝐶𝑎𝑠ℎ) − (∆𝐶𝐿 − ∆𝑆𝑇𝐷) (2                                                                                                 )  
 

 
1. Jones 
2. Discretionary Accruals (DA) 
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𝑁𝐷𝐴𝑡 = 𝛽0 +
𝛽1

𝑇𝐴𝑡−1
+

𝛽2(∆𝑅𝐸𝑉𝑡−∆𝑅𝐸𝐶𝑡)

𝑇𝐴𝑡−1
+

𝛽3𝑃𝑃𝐸

𝑇𝐴𝑡−1
(3   )                                                                                                

𝐷𝐴𝑡 = 𝑇𝐴𝐶𝐶𝑡 − 𝑁𝐷𝐴𝑡 = 𝜀𝑡 (4                                                                                                                             )  

 ر معادله فوق: د

TACC 1: اقلام تعهدی کل 

NDA 2: اقلام تعهدی غیراختیاری 

DA اقلام تعهدی اختیاری : 

REV سال جاری به سال قبل  3: تغییرات درآمد 

RECسال جاری به سال قبل  4ها و اسناد دریافتنی : تغییرات حساب 

PPEاموال، ماشین آلات و تجهیزات(  5های ثابت : دارایی( 

TA6های ابتدای دوره: جمع کل دارایی 

CL7های جاری : تغییرات بدهی 

CA8های جاری : تغییرات دارایی 

 مدل رگرسیونی  9: پسماند 

های مختلف با استناد به بینی کیفیت سود، میانه توزیع این متغیر در میان سال شرکت به طور کلی جهت پیش

های بالا یا پایین میانه  ها به شرکت( استخراج شد و با توجه به منطق زیربنایی آن2011)  10ریپانهورا پژوهش چ

امتیاز )یک و صفر( داده شد. از آنجا که هرچه اقلام تعهدی اختیاری بیشتر باشد، کیفیت سود کمتر است، پس به  

  شوند.مشاهده می   2تعلق گرفت که در جدول  های زیر میانه عدد یک  های بالای میانه عدد صفر و به شرکت شرکت 
 

 . چگونگی امتیازدهی و تعیین سطح کیفیت سود 2جدول  

 امتیاز کیفیت اقلام تعهدی سطوح کیفیت سود

 1 1 با کیفیت

 0 0 کیفیت کمتر 

 های پژوهشگر( )منبع: یافته

 

 
1. Total Accruals 
2. Non-Discretionary Accruals 
3. Changes Revenue    
4. Changes Accounts and Bill Receivable    
5. Fixed Assets         
6. Total Assets of the First Period 
7. Current Debets    
8. Current Assets 
9. Residuals         
10. Chiripanhura 
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،  3مستقل انتخاب شدند که در جدول  متغیرهای مستقل: در این پژوهش با توجه به تحقیقات قبلی متغیرهای  

 ها نشان داده شده است. علامت اختصاری و نحوه محاسبه هریک از آن
 

 . نحوه محاسبه متغیرهای مستقل پژوهش 3جدول 

 نحوه محاسبه متغیر نماد

CG 
حاکمیت  

 1شرکتی

و   کمیته حسابرسی  ،استقلال  مدیره  هیت  استقلال  شاخص  شرکتی  سه  برای حاکمیت 

 مالکیت سازمانی  بصورت جداگانه در نظر گرفته شده است 

استقلال هیت مدیره برابر است با نسبت اعضای هیت مدیره غیر موظف یه کل اعضای هیت  

 مدیره 

استقلال کمیته حسابرسی برابر است نسبت مدیران غیر اجرایی کمیته حسابرسی به کل  

 مدیران 

 ری شده توسط مالکان نهادی به کل سهام مالکیت سازمانی برابر است نسبت سهم نگه دا 

PS 2تقسیم سود 
ها معیار اندازه گیری سیاست تقسیم سود است که از  میزان سود تقسیمی توسط شرکت

 آید.نسبت سود تقسیمی به سود خالص شرکت بدست می

Dept 
تامین مالی از  

 3طریق بدهی 
 آید.ها بدست میجاری( به مجموع داراییهای جاری و غیر  ها )بدهیاز نسبت مجموع بدهی

Conser  4محافظه کاری 

به ارتباط بین کیفیت اقلام تعهدی و کیفیت سود محافظه با توجه  کاری  در این پژوهش 

بوده و مطابق مدل گیولی و هاین  ( از نسبت جمع کل اقلام  2000)  5غیرشرطی مد نظر 

 آید. های شرکت بدست میتعهدی به جمع کل دارایی

 های پژوهشگر( )منبع: یافته

 

سازی و محاسبات اطلاعات فراهم شده و از  بندی، مرتب جهت دسته Excelها، از نرم افزار پس از جمع آوری داده 

بینی کیفیت سود استفاده شد. پس از ایجاد مدل  جهت طراحی شبکه عصبی به منظور پیش  MATLABنرم افزار  

های غیرآموزشی، به منظور بررسی فرضیه پژوهش، دقت  و آموزش شبکه با نرم افزار متلب و آزمون شبکه با داده 

هایی بینیبینی، تعداد پیش بینی به عنوان معیار عملکرد مورد استفاده قرار گرفت. منظور از دقت پیش ش در پی

    بندی شود.است که توسط شبکه عصبی درست طبقه

 

 

 
1. Corporate Governance 
2. Profit Shared 
3. Debt Financing 
4. Conservatism 
5. Givoly & Hayn 



 و همکاران ی رکوهیش یلقمان حاتم...  /   یمصنوع یسود با استفاده از شبکه عصب  تیف یک ینبی¬شیپ سازی¬مدل   / 468

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

 فرضیه پژوهش  -4

های هوشمند مانند شبکه عصبی، شبکه  شود به دلیل اینکه روش فرضیه اصلی پژوهش در قالب سوال مطرح می 

ها استفاده  های آماری از آمار استنباطی برای تحلیل فرضیهفازی تطبیقی، و رگرسیون فازی مانند روش عصبی  

روند، لذا فرضیه پژوهش در قالب سوال  متغیر وابسته به شمار می بینیکنند و صرفا روشی هوشمند برای پیش نمی

 ؟. "فیت سود موثر است یا خیربینی دقت کیهای هوشمند بر پیش آیا استفاده از روش "شود:  مطرح می 

 

 های پژوهش یافته  -5

 آمار توصیفی - 5-1

ها در بخش قبلی ارائه گردید،  ابتدا آمار توصیفی متغیرهای مورد استفاده در این پژوهش که نحوه محاسبه آن

                                                      نشان داده شده است.  3مطابق جدول  

    
 .  آمار توصیفی متغیرهای پژوهش3جدول 

 میانگین  بیشینه میانه کمینه  نام متغیر 
انحراف  

 استاندارد 

 3265/0 0021/0 62/1 005/0 - 41/1 کیفیت اقلام تعهدی 

 0.161 0.288 0.61 0.25 0.1 استقلال  هیت مدیره 

 0.243 0.483 0.8 0.33 0.22 استقلال کمیته حسابرسی 

 0.188 0.552 0.9 0.65 0.33 مالکیت سازمانی 

 2079/0 6978/0 1 3269/0 0.1 سیاست تقسیم سود 

 4778/0 5764/0 0.58 5885/0 04/0 تامین مالی بدهی 

 1924/0 0339/0 03/0 0331/0 - /012 محافظه کاری 

 پژوهشگر( های )منبع: یافته

 

و انحراف    0021/0باشد، دارای میانگین  شود، متغیر اقلام تعهدی که بیانگر کیفیت سود می همانطور که ملاحظه می 

( دارای کمترین  62/1های دارای اقلام تعهدی زیاد )رود که شرکت باشد. بنابراین انتظار می می   33265/0استاندارد  

ارائه آمار توصیفی متغیرهای مورد استفاده، نوبت به آمار استنباطی و تفسیر نتایج میزان کیفیت سود باشند. پس از  

ها پرداخته شده که نتایج اسمیرنوف به بررسی نرمال بودن توزیع داده - رسد. بر اساس آزمون کولموگروفآن می

                                                   باشد.بیانگر نرمال بودن هر دو گروه می   4حاصل در جدول  
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 ها . نتایج آزمون کلموگروف اسمیرنوف برای گروه شرکت4جدول 

 هاکل داده های دارای کیفیت سود پایین شرکت های دارای کیفیت سود بال شرکت شاخص 

 439/0 328/0 131/0 میانگین 

 0038/0 0436/0 043/0 انحراف استاندارد 

 647/0 787/0 649/0 آماره آزمون 

 176/0 217/0 169/0 داری سطح معنی

 های پژوهشگر( )منبع: یافته

 

های با کیفیت سود بالا و کیفیت سود  آید، آماره آزمون برای هر دو گروه شرکت میهمانطور که از جدول بالا بر 

داری  باشد که با توجه به سطح معنیمی  647/0و    787/0و    649/0ها به ترتیب برابر با  پایین و همچنین کل داده

داده  توزیع  بودن  نرمال  الگوریتم شبکه عصبی مصنوعی  بیانگر  با  بینی کیفیت سود  پیش  به  ادامه  است. در  ها 

 پرداخته شد. 

 

 تشریح مدل شبكه عصبی  - 5-2

باشد. یک شبکه عصبی معمولا از  میهای عصبی مصنوعی  بینی، رویکرد شبکه های پیش یکی از جدیدترین روش 

(. لایه ورودی اطلاعات را دریافت  1399سه لایه ورودی، پنهان و خروجی تشکیل شده است )خدایاری و همکاران،  

های لایه ورودی بستگی به تعداد متغیرهای مستقل  کند. لذا تعداد نرون کند و مشابه متغیر مستقل عمل میمی

های آن بستگی به تعداد متغیرهای وابسته  ند متغیر وابسته عمل کرده و تعداد نرون دارد . لایه خروجی نیز همان

(. به منظور  1397های ورودی و خروجی، لایه پنهان فاقد مفهوم خاص است )قاسمی و همکاران،  دارد. برخلاف لایه

                       های عصبی مصنوعی مراحل زیر انجام شد.ه است. بینی کیفیت سود با استفاده از شبکه پیش 

 های مورد نیاز . جمع آوری داده 1مرحله  

های اطلاعاتی مختلف استفاده شد. نتایج زیر  های مربوط به فرضیه پژوهش از منابع و پایگاه آوری داده برای جمع 

،    ها در شبکه حاصل گردید. شش ستون از نوع عددی شامل استقلال اعضای هیت مدیرهاز تجزیه و تحلیل داده

کاری و ستون هدف  مالکیت سازمانی ، استقلال کمیته حسابرسی تقسیم سود، تامین مالی از طریق بدهی، محافظه 

مشاهده را به قرار    1130شرکت بوده که تعداد    -  سال  1130)کیفیت سود(. تعداد مشاهدات به طور کلی برابر با  

داده برای آزمون    180درصد( و    95/15نجی )داده برای اعتبارس  180درصد(،    09/68داده برای آموزش )  770

 بندی نمود. درصد(  تقسیم  95/15)

 هاسازی داده . نرمال 2مرحله  

ها،  بینی، بهتر ان است که دادههای عصبی و به منظور بالابردن دقت پیش ها توسط شبکه پیش از پردازش داده 

,𝐿]ها در فاصله  شود تا داده انجام می  های ورودی شبکهنرمال سازی شوند. بنابراین تبدیلی بر روی داده  𝐻]   قرار
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ها با استفاده  گیرند. در این پژوهش داده های تجزیه و تحلیل شده مورد پردازش قرار می گیرند. در این مرحله داده 

 شوند: بندی می از فرمول زیر مقیاس 

𝑆𝐹 =
𝑆𝑅𝑚𝑎𝑥−𝑆𝑅𝑚𝑖𝑛

𝑋𝑚𝑎𝑥−𝑋𝑚𝑖𝑛
(5                         )                                                                                                                        

 

𝑋𝑝 = 𝑆𝑅𝑚𝑖𝑛 + (𝑋 − 𝑋𝑚𝑖𝑛) ∗ 𝑆𝐹 (6                                                                                                      )               

 که در آن داریم: 

X ارزش واقعی از یک ستون عددی : 

Xmin کمترین ارزش واقعی از ستون : 

Xmaxبیشترین ارزش واقعی از ستون : 

SRmin پایین ترین حد محدوده مقیاس : 

SRmax بالاترین حد محدوده مقیاس : 

SF عامل مقیاس بندی : 

Xp داده پردازش شده : 

باشد و برای ستون هدف محدوده مقیاس به نوع تابع فعال  می  [1,1−]ه مقیاس بین  های ورودی محدودبرای ستون 

 (. 1396ساز لایه خروجی به شرح زیر بستگی دارد )دولو و حیدری،  
𝐿𝑖𝑛𝑒𝑎𝑟 [−1,1] 
𝐿𝑜𝑔𝑖𝑠𝑡𝑖𝑐 [0,1] 
𝐻𝑦𝑝𝑒𝑟𝑏𝑜𝑙𝑖𝑐 𝑡𝑎𝑛𝑔𝑒𝑛𝑡 [−1,1] 
𝑆𝑜𝑓𝑡𝑚𝑎𝑥 [0,1] 

 . معماری شبكه 3مرحله  

گردد. در این پژوهش از بین دو روش  ساز و خطا نیز تعیین میدر این مرحله علاوه بر معماری شبکه، توابع فعال 

تر  تفضیلی به دلیل جستجوی دقیقجستجوی اکتشافی و جستجوی تفضیلی برای معماری شبکه، روش جستجوی  

های لایه ورودی برابر با تعداد متغیرهای مستقل  بندی، تعداد نرونمورد استفاده قرار گرفت. در مسائل از نوع طبقه

باشد. از سه تابع فعال ساز لایه پنهان شامل  نرون می   6های لایه ورودی در این پژوهش  است، بنابراین تعداد نرون 

ولیک تانژانت و خطی، تابع هایپربولیک تانژانت به دلیل عملکرد بهتر انتخاب شد. همچنین از  لجستیک، هایپرب

بندی  ترین گزینه برای مسائل رگرسیون و طبقهترین تابع خطا و مناسب آنجایی که تابع مجموع مربعات خطا، شایع 

 است، از این تابع برای خطای خروجی استفاده گردید. 

های لایه  ای با یک لایه پنهان ساخته شد که تعداد نرون های لایه مخفی اول، شبکه برای تعیین تعداد نرون 

بار    3000های لایه پنهان پس از  خطای شبکه را نسبت به تعداد نرون   1نرون بود. شکل    30تا    1پنهان آن بین  

ی کمترین میزان خطا  نرون دارا   13شود ساختار با  دهد. همانطور که ملاحظه می تکرار مجموعه آموزشی نشان می

 به عنوان بهترین ساختار انتخاب گردید.  6-13-1باشد. بنابراین ساختار  می
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 های لیه پنهان. خطای کلی شبكه نسبت به تعداد نرون1شكل 

 های پژوهشگر( )منبع: یافته

 

 

 . تعیین تابع انتقال و الگوریتم آموزش 4مرحله 

ساخته شد.    1لایه و توابع محرک تانژانت هایپربولیک یا لجستیک سیگموئید های مختلفی با یک، دو و سه  شبکه 

لایه پنهان آموزش داده شد. در مرحله آموزش، شش    6در این مرحله ساختار منتخب در مرحله قبل از یک تا  

(  4،  4وتن ( شبه نی3،3( گرادیان مزدوج نزولی 2،  2( انتشار سریع 1الگوریتم آموزش به قرار زیر در دسترس است:  

 .7( پس انتشار 6،  6مارکوارت -( لونبرگ5،  5شبه نیوتنی حافظه محدود 

ها برای مسائل رگرسیون، استفاده نخواهد شد.  به دلیل کارایی آن   5و    4،  3های  در این مرحله از الگوریتم 

لجستیک سیگموئید در لایه سازی  همچنین از آنجا که خروجی صرفا محدود به اعداد صفر و یک بود از تابع فعال

باشد. پس از انجام آموزش و انجام  تکرار می  500خروجی استفاده شد. تعداد تکرار آموزش به طور پیش فرض  

آزمون بطور همزمان، شبکه عصبی ساخته شده، آموزش با الگوریتم انتشار سریع را بهترین شبکه تشخیص داد.  

  باشد.( می891/76دی صحیح ستون آزمون )بنملاک انتخاب آن نیز بالاترین درصد طبقه

 
1. Sigmoid logistic 
2. Quick Propagation 
3. Conjugate Gradient Descent 
4. Quasi- Newton 
5. Limited Memory Quasi- Newton 
6. Levenberg-Marquardt 
7. Backpropagation 
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. در 2( ایپاک به ایپاک 2  1( الگو به الگو 1 در شبکه های عصبی دو نوع روش آموزشی وجود دارد که عبارتند از:

یابد و الگوی بعدی با  ها تغییر میشود، سپس خطا محاسبه و وزنروش اول یک الگو به شبکه عصبی داده می 

شود و تک تک  ایپاک در نظر گرفته می  ها بعنوان شود. در روش دوم تعدادی از ورودی می های جدید محاسبه  وزن

های  گردد، سپس خطای کلی محاسبه شده و بعد از تمام ورودی ایپاک به شبکه عصبی اعمال می  های هرورودی 

ای  نماید و مجموعه یابد. در واقع ایپاک یک روش آموزشی در شبکه های عصبی تعریف میها تغییر میایپاک، وزن 

شوند. شبکه عصبی برای بدست  های ورودی در شبکه عصبی هست که برای لایه ورودی شبکه انتخاب میاز نورون 

ایپاک   کند که به هر مرحله از آن الگوریتمهای صحیح از یک الگوریتم بازگشتی استفاده می آوردن ضرایب وزن 

های شبکه  وجی و خطا و تعداد تکرار ندارد، چون در ابتدا وزن گویند. شبکه در هر بار آموزش یک مقدار خر می

شود شبکه الگو را حفظ کند )در این قسمت خطای  شود،  آموزش زیاد شبکه باعث می تصادفی در نظر گرفته می

شوند(. خطای آموزش یعنی بعد از آموزش از  های آزمایش نسبت به هم در نظر گرفته میهای آموزش و داده داده 

هایی کنیم. خطای آزمایش هم یعنی با دادهها شبکه را آموزش دادیم خطای شبکه را مشاهده می هایی که با آنداده 

ملاحظه    2نماییم که در شکل  کنیم و خطا را مشاهده می که شبکه تا حالا روبرو نشده است، شبکه را تست می

وریتم بازگشتی، این رویکرد به دنبال حفظ شبکه  ها در هر بار تکرار و الگ شود. با توجه به تصادفی بودن وزنمی

 باشد.  نیست، بلکه به دنبال بهبود یادگیری شبکه می 

 
 

 
 . درصد طبقه بندی صحیح آموزش و اعتبار سنجی شبكه 2شكل 

 های پژوهشگر( )منبع: یافته

 

 
1. pattern by pattern 
2. Epoch by Epoch 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

0 40 80 120 160 200 240 280 320 360 400 440 480 520

A
cc

u
rc

y 
(%

)

Number of Epochs

Validation

Training



 473 /...  یمصنوع  یسود با استفاده از شبکه عصب تیفیک  ینبی ¬شیپ سازی¬مدلو همکاران /  ی رکوهیش یلقمان حاتم 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

آمار پیش بینی شبکه منتخب    5پس از آموزش و آزمون شبکه، نتایج واقعی به این قرار قابل مشاهده است. جدول  

دهد. هرچقدر  ( نمایش می ROC)  1عملکرد شبکه را در قالب منحنی مشخصه عملکرد   3دهد و شکل  را نشان می 

                          ای بهتر خواهد بود.مساحت سطح زیر منحنی بیشتر باشد، بیانگر شبکه 
    

 . میزان صحت پیش بینی شبكه5جدول 

 )%(  بندیصحت طبقه

 کل  کیفیت کمتر  با کیفیت  

 28/95 85/94 36/91 آموزش

 96/93 14/93 89/91 آزمون 

 های پژوهشگر( )منبع: یافته

 

 
 ROC. نمودار منحنی 3شكل 

 های پژوهشگر( )منبع: یافته

 

رضایت  عملکرد  بیانگر  فوق  زیرا خطای  نتایج  است،  کیفیت سود  شناسایی  در  پرسپترون چندلایه  بخش شبکه 

درصد کیفیت   96/93درصد بود و شبکه طراحی شده  04/6درصد و خطای مجموعه آزمون  72/4آموزش شبکه 

استفاده گردید،    2fold -1بینی کرد. برای تعیین خطای مجموعه آزمون از روش اعتبارسنجیسود را به درستی پیش 

 
1. Receiver Operating Characteristic (ROC) 
2. Cross Validation 
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انند تشخیص پزشکی( خورده بکار  های برچسب )مبرای تعیین صحت داده    k-foldهای اعتبارسنجی  چراکه روش  

  بینی میزان کیفیت سود هستیم. رود، ولی در این پژوهش به دنبال پیش می

ها را در شبکه منتخب نشان  ترتیب اهمیت آن   4سطح اهمیت متغیرهای مستقل و شکل    6در ادامه جدول  

  25سیاست تقسیم سود با    متغیر ورودی، متغیر  6شود، از بین  مشاهده می   4دهد. همانطور که در جدول  می

با   مدیره  اعضای هیئت  استقلال  با    21درصد،  استقلال کمیته حسابرسی  و  دارای    15درصد  ترتیب  به  درصد 

درصد بوده است. شبکه عصبی طراحی شده نیز از    93ها در مجموع  بیشترین اهمیت بودند و درصد اهمیت آن

 فاده نمود. تمامی متغیرهای ورودی برای پیش بینی کیفیت سود است
 

 . میزان اهمیت متغیرهای ورودی شبكه عصبی6جدول 

 درصد اهمیت متغیر ورودی  ردیف 

 21 استقلال اعضای هیئت مدیره  1

 15 استقلال کمیته حسابرسی  2

 10 مالکیت سازمانی  3

 25 سیاست تقسیم سود  4

 8 تامین مالی از طریق بدهی  5

 14 محافظه کاری  6

 پژوهشگر( های )منبع: یافته

 

 
 . میزان اهمیت متغیرهای ورودی شبكه عصبی طراحی شده 4شكل 

 های پژوهشگر( )منبع: یافته
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های عصبی قابلیت یادگیری رفتارهای پیچیده را دارا هستند و نتایج موفقیت آمیزی در مسائل  از آنجایی که شبکه 

دیده این  در شبکه آموزش   ROCپیچیده و فرایندهای غیرخطی دارند و نیز با توجه به تعداد مربعات زیر منحنی  

درصد    96/93باشد و همچنین با  می  7/0شبکه مقدار  بوده و بهترین آستانه تعیین شده    67/0پژوهش که برابر  با  

بینی کیفیت سود با استفاده از شبکه عصبی توان گفت امکان پیش ها در مرحله آزمون می بندی صحیح داده طبقه

وجود دارد. نتایج حاصل از شبکه عصبی نشان داد که هریک از متغیرهای ورودی با سطح اهمیت خاصی بر نتیجه  

درصد بودند، شبکه عصبی   10ها دارای سهم تاثیر کمتری از  داشتند و علیرغم اینکه برخی از آن   بینی تاثیرپیش 

بینی کیفیت سود  تواند برای پیش بینی کیفیت سود استفاده نمود. نتایج این الگو می ها برای پیش از تمامی آن 

نیز نتایج   5ذینفع مفید واقع شود. شکل  های  و سایر گروه  گذاران، سهامداران، اعتباردهندگانجهت استفاده سرمایه

 دهد. های واقعی را نشان میبینی مدل و داده پیش 

 

 

 
 های واقعی و خروجی شبكه عصبی طراحی شده . داده5شكل 

 های پژوهشگر( )منبع: یافته
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ین صورت  های پژوهش هستند. در تمامی مقالات معتبر این نمودار به همها یا داده محور عمودی همان سال شرکت 

های  باشد، بسیار داده شود. چون میزان صحت مدل بالا بوده و همچنین تعداد داده ها نیز زیاد مینشان داده می 

 گیرند.  شده روی هم قرار میبینیواقعی و پیش 

 

 گیری نتیجه  -6

کاهش عدم اطمینان هستند.  گذار بدنبال  های سرمایه دهندگان و دیگر گروه گذاران و اعتباربطورکلی تمامی سرمایه 

ابزارهای کاهش عدم اطمینان میبا توجه به اینکه پیش  از  گذاران به دنبال  باشد، سرمایه بینی بازار بورس یکی 

بینی کنند تا بتوانند بالاترین  ها را پیش ها را قادر سازد به بهترین نحو کیفیت سود شرکت هایی هستند که آنروش 

گذاران و  گیری سرمایه تواند به نحوه تصمیمخود کسب نمایند. یکی از مسایلی که می  گذاریبازده را از سرمایه

ها  های مناسب برای ارزیابی شرایط مالی و وضعیت سازمان دهندگان کمک شایانی نماید وجود ابزارها و مدل اعتبار 

های حسابداری موثر بر  باشد. یک نتیجه مهم و کلی در این پژوهش بدست آمده است که متغیر ها مییا شرکت 

بینی کیفیت  خطی در پیشهای غیر باشند و مدل خطی با کیفیت سود میبینی کیفیت سود دارای روابط غیرپیش 

های حسابداری موثر بر کیفیت سود حاصل از شبکه  قبول و خوب متغیر اند. نتیجه قابلسود عملکرد مطلوبی داشته

های منحصر بفرد  ها و ویژگیشبکه در شناخت الگوهای حاکم بر داده عصبی مصنوعی بیانگر توانایی بالای این  

بینی بودن این مدل برای پیش  همگرایی سریع، دقت بالا، توانایی تقریب تابع قوی این شبکه دارد که نشان از مناسب 

 کیفیت سود است.  

گذاری علاوه بر کمیت سود موجود  سرمایه شود قبل از انجام هرگونه  گذاران اکیدا توصیه میبه تمامی سرمایه  

های مالی، کیفیت سود را نیز مورد توجه قرار دهند زیرا هر چقدر کیفیت سود بیشتر باشد اقلام تعهدی  در صورت

های مالی، این پیام را  دهنده سود کمتر بوده و بخش نقدی سود بیشتر است. این موضوع به کاربران صورتتشکیل

های نقدی عملیاتی بیشتری در شرکت شده است و  ود گزارش شده منجر به ایجاد جریانکند که سمخابره می

های ذینغع  گذاران و اعتباردهندگان و سایر گروهوجوه نقد نسبت به سود همواره مطلوبیت بیشتری برای سرمایه

بینی د را در پیشدرصد بهترین عملکر  96/93دارد. بر اساس نتایج این پژوهش، شبکه مورد نظر با میزان دقت  

دهد که سیاست تقسیم سود، استقلال هیت مدیره ، کیفیت سود داشت و همچنین نتایج این پژوهش نشان می

کاری، مالکیت سازمانی و تامین مالی از طریق بدهی به ترتیب بیشترین تاثیر  استقلال کمیته حسابرسی ، محافظه

بینی باشد که پیش( می1392تحقیق کردستانی و همکاران )را بر کیفیت سود داشته اند که تاییدکننده نتایج  

سطح مدیریت سود را با استفاده از شبکه عصبی مصنوعی مورد مطالعه قرار دادند و در نهایت شبکه با میزان دقت  

( به پیش بینی مدیریت سود با  2009)  1بهترین عملکرد را در پیش بینی مدیریت سود داشت. تسای و چیو  94%

هدف اصلی تحقیق آنها کاربرد شبکه عصبی برای پیش بینی رو به بالا   . بی و درخت تصمیم پرداختندشبکه عص

 
1. Tsai & Chiou 



 477 /...  یمصنوع  یسود با استفاده از شبکه عصب تیفیک  ینبی ¬شیپ سازی¬مدلو همکاران /  ی رکوهیش یلقمان حاتم 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1403زمستان /  69پیاپی /  18 ۀدور

مرحله اعتبارسنجی، نتایج تحقیق صحت پیش بینی سود رو به بالا با دقت    5یا پایین مدیریت می باشد. بعد از  

 را نشان داد.   81%

و فروش سگذاران توصیه میبه سرمایه  ویژگیشود در زمان خرید  به  )استقلال  هام  های حاکمیت شرکتی 

،...( شرکت  هایی ها توجه کنند و در شرکت اعضای هیت مدیره ، استقلال کمیته حسابرسی ، مالکیت سازمانی 

دهندگان  گذاری کنند که دارای حاکمیت شرکتی قویتر و ساختار مالکیت متمرکزتری هستند. به اعتبار سرمایه

ها کمتر از طریق بدهی سرمایه )تامین منابع مالی( توجه کنند زیرا هر چقدر شرکت   شود به ساختارپیشنهاد می 

تامین منابع مالی کنند امکان دستکاری در سود و مدیریت آن کمتر هست و کیفیت سود آن بیشتر است. با توجه  

برای افزایش سود  شود به کیفیت اقلام تعهدی توجه جدی نشان دهند زیرا مدیران به نتیجه تحقیق پیشنهاد می

و در نتیجه افزایش پاداش خود ممکن است اقلام تعهدی اختیاری را مورد دستکاری قرار دهند و در نتیجه کیفیت  

های پذیرفته شده در بورس ملزم به تهیه یک فرم  شود شرکت سود مورد تحریف قرار گیرد. همچنیین پیشنهاد می

های حاکمیت شرکتی،  های تقسیم سود، ویژگیطلاعات سیاست جامع و واحد گزارشگری سالانه که شامل تمام ا

ساختار سرمایه و سایر اطلاعات مورد نیاز تصمیمات بازار باشد تهیه کنند. سود حسابداری از جمله اطلاعاتی است  

  شود. گیرد و در محاسبه آن از مبنای تعهدی استفاده میگیری مورد توجه قرار می که بعنوان مبنایی برای تصمیم

در طول چند دهه اخیر پژوهش در مورد سود و کیفیت آن مورد توجه خاص پژوهشگران قرار گرفته و تلاش بر  

این بوده است که با دست یافتن به یک روش منطقی و معتبر، کیفیت سود مورد ارزیابی قرار گرفته و عوامل  

عوامل شناسایی شود. )مصلی و همکاران،  گذار برآن از جمله اقلام تعهدی اختیاری ، بازدهی شرکت و سایر  تاثیر

کنند.  بندی می کننده کیفیت سود را در شش سرفصل تقسیم( عوامل تعیین2010)  1(. دچو و همکاران 1399

ها و بنگاهای  های حاکمیت شرکتی مناسب در سطح شرکت جهت دستیابی به کیفیت سود مطلوب وجود مکانیسم 

این این سواقتصادی ضروری است. در  آیا وجود مکانیسم جا  های حاکمیت شرکتی قوی در  ال مطرح می شود 

تواند باعث افزایش کیفیت سود شود یا خیر؟ پاسخ به این سوال تایید یکی از دو فرضیه رقیب  های ایرانی می شرکت 

باشد. این دو فرضیه عبارت است از فرضیه نظارت و  خصوص ارتباط بین حاکمیت شرکتی و کیفیت سود می در

باشد. سیاست  (. یکی دیگر از عوامل موثر بر کیفیت سود سیاست تقسیم سود می2007،  2ه توازن )نتکین فرضی

(. در  2009،  3کارهای تقلیل تضاد نمایندگی قابل استفاده است )النجارو حسینیتقسیم سود بعنوان یکی از ساز 

گذاران در جهت کاهش تضاد منافع  سرمایه  های کنترلیای از سود بعنوان یکی از مکانیسمواقع درصد قابل ملاحظه 

داران است. بنابراین بر اساس تئوری نمایندگی سود تقسیمی نقشی کاهنده در تضاد منافع بین  بین مدیران و سهام

( و براین اساس انتظار بر بالا بودن کیفیت سود است.  2011،  4داران عمل می کند )تانگ و میائو مدیران و سهام

ارائه  دهد سود سهام نقدی اطلاعاتی در مورد کیفیت سود گزارش شده شرکت نشان می   همچنین مطالعات ها 

هایی کنند سود با کیفیت بالاتری نسبت به شرکت هایی که سود سهام پرداخت می کند. بدین معنی که شرکت می
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(. یکی  2013،  2هنلان ( و )کسکی و  2011،  1کنند )اسکینر و سولتس کنند گزارش میکه سود سهام پرداخت نمی 

(. یکی دیگر از عوامل  2010،  3دیگر از عوامل موثر بر کیفیت سود، تامین مالی از طریق بدهی است )گش و مون 

  4شود. برخی از تحقیقات اخیر مانند ژنگباشد که به دو صورت مطرح میکاری میموثر بر کیفیت سود، محافظه

ابداری از یک سو باعث افزایش کیفیت اطلاعات و همچنین افشای  کاری حساند که محافظه ( نشان داده 2012)

کاری  ( تاثیر حاکمیت شرکتی، اندازه شرکت و محافظه1400بیشتر اطلاعات در بازار شده است. جعفری و کاظمی )

ندکه  های پذیرفته در بورس اوراق بهادار تهران را مورد بررسی قرار دادند و به این نتیجه رسیدحسابداری در شرکت

  هیئت   و  حسابرسی  کمیته  دارند و  سود  کیفیت   بر  معناداری  و  مثبت  اثر   حدی  تا  مدیریتی  مالکیت  نهادی و  مالکیت

هم   شرکت  اندازه  و  حسابداری کاریهمچنین، محافظه  .ندارند   سود  کیفیت  بر   قابل توجهی  اثر  کمیسیون  مستقل

 سود دارند.   کیفیت  بر  معناداری  منفی  اثر  حدی  تا

 

 منابع فهرست 

(. تاثیر تخصص حسابرس بر کیفیت سود و همزمانی قیمت  1395ابراهیمی کردلر، علی؛ جوانی قلندری، موسی )

 . 154-137(،  2)23های حسابداری و حسابرسی،  سهام. بررسی

ته  (. تاثیر بحران مالی بر کیفیت سود شرکتهای پذیرف1395ابراهیمی، سیدکاظم؛ بهرامی نسب، علی؛ ممشلی، رضا )

 502-483(،2) 24های حسابداری و حسابرسی،شده در بورس اوراق بهادار تهران، بررسی

(. پیش بینی قیمت سهام با استفاده از شبکه عصبی 1394بیگ زاده عباسی، امیرحسین؛ بیگ زاده عباسی، فرزانه )

المللی پژوهشهای نوین در مد فازی شواهدی از بورس اوراق یریت، اقتصاد  بهادار تهران. کنفرانس بین 

 وحسابداری.  

(. ارزیابی رابطه بین نوع  اظهار نظر حسابرس مستقل و کیفیت سود شرکتهای  1396) پیری، پرویز؛ قربانی، ماریه

 433-415( ،4)24،  های حسابداری و حسابرسیبررسیپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران،  

( . بررسی تاثیر حاکمیت شرکتی، محافظه کاری و اندازه شرکت بر کیفیت  1400جعفری، مینا؛ کاظمی، معصومه )

تهران.   بهادار  اوراق  بورس  در  شده  پذیرفته  شرکتهای  چالشسود  المللی  بین  کنفرانس  و  دومین  ها 
 دانشگاه دامغان.  راهکارهای نوین در مهندسی صنایع، حسابداری و مدیریت،

بازارها   سهیمقا(.  1399نژاد، احمد؛ خلیلی عراقی، مریم )ری، محمدعظیم؛ یعقوبخدایا با    یمال  یبرآورد تلاطم 

 240-223(،  52)   14ی، نشریه اقتصاد مالی،  و مدل شبکه عصب  ونی استفاده از مدل رگرس

  ی ها و مدل   یعمصنو  یشبکه عصب  بیشاخص سهام با استفاده از ترک  ینیبش ی پ(.  1396)  تکتمدولو، مریم؛ حیدری،  

 24-1(،  40)  11، نشریه اقتصاد مالی،  کیژنت  تمیو الگور  یهارمون  یجستجو   یفرا ابتکار 
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Abstract 
This study tends to investigate the effective factors on earnings quality and to help decision makers, 

including investors, to identify the quality of the earnings reported by management in financial 

statements based on artificial neural network (ANN). The method used in this study is multilayer 

perceptron ANN. The time scope of the study begins from 2010 to 2022; the statistical population of 

the study includes all firms listed in Tehran Stock Exchange. In order to identify and predict earnings 

quality, parameters related to corporate governance, dividend policy, debt financing, conservatism, and 

other effective factors were studied. Based on the results, the network had the best performance in 

earnings quality prediction with a precision of 93.96%. The results also show that dividend policy, 

board independence, audit committee independence, conservatism, organizational ownership, and debt 

financing have the greatest effect on earnings quality, respectively. The results show that dividend 

policy (25%), board independence (21%), and audit committee independence (15%), respectively, are 

the most important variables in earnings quality prediction. The results of the model can be useful for 

earnings quality prediction by investors, shareholders, creditors, and other interested groups. 

Keywords: earnings quality, neural network, accrual quality 
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