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Abstract 

The relationship between economic, financial, political risks and per capita 

carbon emission (CO2) is considered as one of the major global challenges. 

The effect of these three factors on carbon emissions is very important. 

Therefore, the current research seeks to investigate the role of economic, 

financial, and political risk in reducing per capita carbon emissions (CO2) by 

using the very new and fresh approach of quantile-on-quantile regression 

(QQR) modeling in the annual period from 1990 to 2018. The statistical 

relationship between the variables mentioned in Eviews12 and Matlab2022 

software platform has been investigated for Iran. The results show that the 

economic risk variable in all quantiles (0.5 to 0.95) had a positive effect on 

carbon emissions per capita in all quantiles (0.5 to 0.95), and this positive 

relationship was relatively stronger in the quantiles (0.3 to 0.95), of the 

economic risk variable. the financial risk variable in all quantiles (0.5 to 0.95) 
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had a positive effect on carbon emissions per capita in all quantiles (0.5 to 

0.95), and this positive relationship was relatively weak in all quantiles (0.5 

to 0.95) of the financial risk variable, as well as Politics risk has a positive 

effect on carbon emissions per capita in all quantiles (0.5 to 0.95) and this 

positive relationship is relatively weak in all quantiles (0.5 to 0.95) of the 

Politics risk variable. Thus, the need to pay attention to Iran's economic, 

financial, and political stability to improve the environment's quality and 

reduce carbon emission (CO2) is very important. 

1. Introduction 

The most significant global threat in the 21st century is climate change 

and global warming, primarily driven by carbon dioxide (CO2) 

emissions (Akadiri et al., 2021; Oladipopo et al., 2021). The rapid 

development of modern industrial societies worldwide in recent years 

has led to a gradual rise in the consumption of fossil fuels, including 

coal, oil, and natural gas. The increased consumption has resulted in the 

substantial emission of CO2 (Danish et al., 2019; Dong et al., 2018; 

Zhao et al., 2021). In recent years, there has been an enhanced 

awareness among governments and international organizations 

worldwide regarding the impact of climate change on the economy, 

society, and the environment (Gambier et al., 2022). The heightened 

awareness has prompted the adoption of environmental protection 

policies (Roncroni et al., 2021). However, the implementation of these 

policies requires significant expenditures. Consequently, the role of 

financial stability in addressing the risks associated with climate change 

and reducing greenhouse gas (GHG) emissions has gained increasing 

importance (Sun et al., 2022). Research indicates that a stable financial 

environment is conducive to stimulating production and investment, 

albeit with a potential increase in energy consumption and CO2 

emissions (Solimana et al., 2017).  

Global warming and CO2 emissions are closely intertwined with 

economic and political risks (Adoms et al., 2018). Global uncertainties 

have increased the volatility of economic and political policies on a 

global scale. Any form of uncertainty, be it social, political, economic, 
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or war-related, invariably impacts economic activities (Blatman & 

Miguel, 2010; Guidolin & La Ferrara, 2010). Economic (in)stability 

plays a crucial role in shaping the environment in which companies 

operate, influencing the decision-making processes of economic 

entities. Similarly, political instability can significantly impact 

investors’ decision-making. Moreover, political risk is on the rise in 

nearly all countries, exerting pressure on military budgets at the expense 

of construction budgets. This situation leads to a reduction in overall 

production within the country, and the decreased production results in 

a further decline in energy consumption, and ultimately leading to a 

decrease in carbon emissions (Ahmad et al., 2022). Employing a novel 

methodology known as quantile-on-quantile regression (QQR), the 

present research aimed to explore the impact of economic, financial, 

and political risks on per capita carbon emissions in Iran during 1990–

2018. Regarding the methodology and the specific focus, no similar 

research has been conducted in Iran. Therefore, the current study stands 

out for its innovation in terms of subject matter, methodology, and the 

targeted context, potentially yielding significant findings. 

2. Materials and Methods 

The QQR approach is a novel method for analyzing bivariate equations. 

Introduced by Sim and Zhu (2015), it combines ordinary regression and 

nonparametric estimation, providing more comprehensive insights 

compared to traditional estimation methods. QQR examines the 

intricate relationship between the lower and upper quantiles of the data 

series, which yields a more realistic analytical perspective than 

conventional methods (Yu et al., 2022). This study used the QQR 

approach to investigate the relationship between economic, financial, 

and political risks and per capita carbon emissions. In this line, the 

econometric model was formulated as in Equation (1): 

 

𝐶𝑜2𝑡 = 𝐹(𝐸𝑅𝑡 . 𝐹𝑅𝑡 . 𝑃𝑅𝑡 . 𝜀𝑡) (1) 

 



Fall 2023 | Issue 96  | Volume 28 | Iranian Journal of Economic Research | 10  

 

In Equation (1), CO2t denotes per capita carbon emissions in year t. ERt 

represents economic risk in year t. FRt is financial risk in year t. PRt 

indicates political risk in year t, and 𝜀𝑡 is a component of the model 

error. 

Several methods were used to analyze the data, including the 

descriptive analysis, assessment of variable reliability, the diagnostic 

test (esp., the disruption components autocorrelation test), the 

correlation test, Johansen’s co-accumulation, and finally the quantile-

by-quantile model estimation. 

3. Results and Discussion 

Utilizing the innovative econometric approach of quantile-on-quantile 

regression (QQR), the research explored the statistical relationship 

between economic, financial, and political risk variables and per capita 

carbon emissions in Iran during 1990–2018. The findings revealed that 

the economic risk variable had a positive effect on carbon emissions per 

capita across all quantiles (0.5 to 0.95), with this positive relationship 

being relatively stronger in the 0.3–0.95 quantiles of the economic risk 

variable. Similarly, the financial risk variable had a positive effect on 

carbon emissions per capita in all quantiles (0.5 to 0.95), although this 

positive relationship is relatively weak across all quantiles of the 

financial risk variable. Likewise, political risk positively influenced 

carbon emissions per capita in all quantiles (0.5 to 0.95), with this 

positive relationship being relatively weak across all quantiles of the 

political risk variable. The research results align with the findings of 

Zhang and Chiu (2020), Abbasi and Riaz (2016), Mehmet et al. (2018), 

and Zaidi et al. (2019). 

4. Conclusion 

The present study aimed to examine the correlation between economic, 

financial, political risks, and per capita carbon emissions in Iran during 

1990–2018. The findings emphasize the significance of maintaining 

economic, financial, and political stability in Iran as it is crucial for 
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enhancing the quality of the environment and mitigating carbon 

emissions. 

Keywords: Economic Risk, Financial Risk, Political Risk, Carbon 

Emissions, Quantile-on-Quantile Regression 

JEL Classification: C21, Q54, Q58, G18 
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ربن در ک انتشار بر سیاسی و مالی اقتصادی، هایریسک نقش بررسی
 (QQRکوانتایل بر کوانتایل ) رگرسیونرهیافت ایران: 

 چکیده
های بزرگ به عنوان یکی از چالش( 2COهای اقتصادی، مالی و سیاسی با انتشار کربن )ارتباط بین ریسک

پژوهش  ،اسبر این اس است. تیحائز اهم اریبس عامل بر انتشار کربن سه نیا ریثأتجهانی موردتوجه است. لذا، 
از  یریگهبهر اب کربن انتشار سرانه کاهش در سیاسی و مالی اقتصادی، هایریسک نقش یبررس دنبال به حاضر

 2018 تا 1990سالانه  ی( در بازه زمانQQR) لیبر کوانتا لیکوانتا ونیرگرس یسازمدل دیجد اریبس کردیرو
 کشور یبرا  Matlab2022و  Eviews12 یافزارهادر بستر نرم متغیرهای ذکرشده نیب یاست. رابطه آمار

در تمام  یتصاداق سکیر ریمتغکه  آن است ، بیانگربه دست آمده جیقرار گرفته است. نتا یمورد بررسایران 
( داشته است و 95/0تا  05/0) هالیمثبت بر سرانه انتشار کربن در تمام کوانتا ری( تأث95/0تا  05/0) هالیکوانتا

( سرانه 45/0تا  05/0) یهالیو کوانتا یاقتصاد سکیر ری( متغ95/0تا  3/0) یهالیارتباط مثبت در کوانتا نیا
مثبت بر  ری( تأث95/0تا  05/0) هالیدر تمام کوانتا یمال سکیر ریمتغ؛ تر بوده استیانتشار کربن نسبتاً قو

 05/0) یهالیارتباط مثبت در کوانتا نی( داشته است و ا95/0تا  05/0) هالیسرانه انتشار کربن در تمام کوانتا
 ریغمت؛ همچنین بوده است تری( سرانه انتشار کربن قو55/0تا  4/0) یهالیو کوانتا یمال سکیر ری( متغ95/0تا 
 05/0) هالیمثبت بر سرانه انتشار کربن در تمام کوانتا ری( تأث95/0تا  05/0) هالیدر تمام کوانتا یاسیس سکیر

 یهالیو کوانتا یاسیس سکیر ری( متغ35/0تا  05/0) یهالیارتباط مثبت در کوانتا نی( داشته است و ا95/0تا 
 ، مالی و سیاسیاقتصادیثبات لزوم توجه به  ب،یترتنیبد. است ودهب تری( سرانه انتشار کربن قو55/0تا  45/0)

 است.برخوردار  ییبالابسیار  تیاز اهمزیست و کاهش انتشار کربن ایران برای بهبود کیفیت محیط در کشور

 ریسک اقتصادی، ریسک مالی، ریسک سیاسی، انتشار کربن، رگرسیون کوانتایل بر کوانتایل: واژگان کلیدي

 JEL :C21, Q54, Q58, G18بندي طبقه

                                                                                                                                        
  :نویسنده مسئولsmq.zabihi@mail.um.ac.ir 
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 مقدمه. 1
از  یناش یجهان شیو گرما اقلیمی راتییتغ کم،یو  ستیدر قرن ب جهانی دیتهد نیتربزرگ

 عیبا توسعه سر؛ زیرا (Oladipupo, et al., 2021؛ Akadiri, et al., 2021انتشار کربن است )
  یلیـفس یهایرف انرژـمص ر،یــــاخ یهاسال طیاسر جهان تدرن در سرـم یامع صنعتـوج

 یادیز منجر به انتشار مقدار و افتهیشیافزا جی( بتدریعیسنگ، نفت و گازطبزغال)مانند 
 (. Zhao, et al., 2021؛ Dong, et al., 2018؛ Danish, et al., 2019) کربن شده است

 ر دی اکسید کربن(، انتشا2021) 1ایتانینفت و گاز بر یتیمل شرکت چندگزارش به  توجه با

ع، در واق. بوده است شیدر حال افزا وستهیطور پچند دهه گذشته به یدر سراسر جهان ط
تن در سال  ونیلیم 8/33890به  2003تن در سال  ونیلمی 7/25715 از دی اکسید کربن انتشار
 درصد است. 32بالغ بر دهنده نرخ رشد نشان که افتی شیافزا 2018

 اقلیمی راتییتغ اتریتأث به نسبت جهان سرتاسر در یالمللنیب یهاسازمان و هادولت آگاهی
 (Gambhir, et al., 2022) افتهیشیدر چند سال گذشته افزا ستیزطیبر اقتصاد، جامعه و مح

 ،(Roncoroni, et al., 2021)زیست شده است حفظ محیط یهااستیسکه منجر به تصویب 
ر پرداختن د ینقش ثبات مال ن،یبنابرا .است یادیز یهانهیها مستلزم هزاستیس نیا یاما اجرا

 یاندهیطور فزا( بهGHG) 2یاگلخانه یو کاهش انتشار گازها اقلیمی تغییرات به خطرات
 و داریپا یمال طیمح کی که دهندمی نشان مطالعات (.Sun, et al., 2022) است هیافت اهمیت
انتشار  و ینرژا مصرف آن، نتیجه در کهاست مساعد یگذارهیسرما و دیتول کیتحر یبرا باثبات

 دتوانیم یمال یثباتیب دیگر، سوی از .(Sulemana, et al., 2017) یابدمی شیافزا یحد تا کربن
 یثرؤطور مبه 2COانتشار  جهیدهد و درنت شیبالا افزا تیفیباک یطیمح یافراد را برا لیتما

 . (Sulemana, et al., 2017؛ ,.Song, et al  2021؛Adom, et al., 2018) ابدیکاهش 
تبط است مر یاسیو س یبا خطرات اقتصاد کربنو انتشار  یجهان شیگرمااز طرف دیگر، 

(Adams, et al., 2020نااطم .)را  یاسیو س یاقتصاد یهااستینوسانات س ،یجهان یهاینانی
)اعم از  ینانیاطم منبع عدمنوع واضح است که هر  داده است. شیدر سراسر جهان افزا

خواهد داشت  ریتأث یاقتصاد هایتیجنگ( بر فعال ااقتصادی و ی ،یاسیس ،یاجتماع

                                                                                                                                        
1. British Multinational Oil and Gas Company 

2. Greenhouse Gases (GHG) 
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(Blattman & Miguel, 2010 ؛Guidolin & LaFerrara, 2010 .)یبر جو یاقتصاد ثبات 
 یریگمیبر تصم ،گذارد که به نوبه خودیم ریتأث ،نندکیم تیها در آن فعالکه شرکت

( ادعا کردند 2019) 1و همکاران انگیراستا، ج نی. در ااثرگذار است یاقتصاد یواحدها
 تواندیکه م اردگذیم ریدولت تأث میمستق استیس قیاز طر کربنبر انتشار  یاقتصاد ثبات
ی و در کنار نقش ثبات مال ب،یترت نیبه هم. کاهش دهد ای شیرا افزا ستیزطیمح بیتخر

 یریگمیمتواند بر تصیمهم کشور  یاسیس طیدر شرا یثباتیب؛ کربنانتشار اقتصادی بر 
گذاران هیسرما بد،ای شیمنطقه افزا کیدر  یاسیس یثباتیبگذارد. اگر ب ریتأث نگذاراهیسرما
که  ندازندیب قیرا به تعو یدیو تول یگذارهیسرما یهاتیتوانند فعالیم دکنندگانیو تول

در طول  اهدر کشور سیاسی سکیحال، ر نیع بگذارد. در ریتأث یطیمح طیتواند بر شرایم
 یالو م یاسیس یهااست. کشورها با مشکلات جنگ، بحران شیدر حال افزا باًیزمان تقر

 سکید. رنکنیم جادیا ی راطیمحستیو ز یها مشکلات اقتصادبحران نیمواجه هستند. ا
ث باع تیوضع نیا ،دهدیم شیزارا اف یبودجه نظام ،یعمران یهابا کاهش بودجه سیاسی

درنتیجه  و یمصرف انرژ شتریکمتر باعث کاهش ب دیتول ،شودیدر کشور م دیکاهش تول
  (.Ahmed, et al., 2022شود )یم انتشار کربنکاهش 

 که است یمیاقل راتییدر برابر تغ هانیخاورم یکشورها نیرتریپذبیاز آس یکی رانیا
رتبه  رایدارد، ز ایو منطقه یدر سطح جهان ییوهواآب راتییدر قبال تغ ی نیزمهم تیمسئول

انتشار ا بی اانهگلخ یانتشار گازها لیهشتم در سراسر جهان را به دلرتبه و  انهیاول در خاورم
 . ((1)نمودار ) است نفتو  گازطبیعیاز  یعمدتاً ناش که تن دارد 617به  کیکربن سالانه نزد

سطوح  شیبه افزا یتوجهقابل زانیبه م زیکشور ن ینیشهرنش عیوجود، روند سر نیا با
 یدما یکه مناطق شهرییجا ،کمک کرده است ییگرما ریجزا لیهوا و تشک یآلودگ
 ت.آب مواجه اس دیکمبود شد ایران با نیهمچن .اطراف خود دارند طینسبت به مح یبالاتر

  

                                                                                                                                        
1. Jiang, Y., et al. 
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 2018تا  1906 ران،یبر اساس نوع سوخت، ا 2COانتشار سرانه . 1 نمودار

 
 Our World in Dataخذ: ام

خشک با درجه حرارت بالا و بارش باران و برف  یادر منطقه ییایاز نظر جغراف رانیا
  درصد فوق خشک، 5/35: است ریبه شرح ز رانیدر ا یمیاقل ینسبتاً کم قرار دارد. پراکندگ

. درصد مرطوب 10و  یاترانهیدرصد مد 5خشک،  مهیدرصد ن 1/20 درصد خشک، 2/29
ترش ـگس یدولت برا یهاتلاش ،ییهوا و آب راتییخطرات تغ دیدـتش مـرغیعلاما 

 راتـییحال، تغ نیاست. در ع ترین سطحنـرات اقلیمی در پاییـتغییش ـکاه یهااستیس
راه دارد و دولت با ـبه هم رانـیا یراـرا ب یتوجهقابل یتیامن یهاچالش ی،طیمحتـسیز

در مناطق  ژهیها بومواجه است. اعتراض تیریمداز کمبود آب و سوء یناش یهایناآرام
اصفهان شکل  یدر شهر مرکز نیشده رودخانه نمادتر خشکـو بس یخشک جنوب شرق

  .(Atlantic Council of United States, 2023) گرفته است
  ،دولت یاصل تیشکننده است و اولو رانیاقتصاد ادهند همچنین مطالعات نشان می

 ریدپذیتجد یهایژزجمله انراوهوا، آب هایاستیاست. تحولات در س یمسائل اقتصاد
محدود  ی( تا حدودیاسیو س یمال ،یاقتصاد یهاسکیازجمله ر یبروز موانع بزرگ لی)به دل

ه است که هنوز توافقنام ییاز معدود کشورها یکی رانیذکر است که الازم به بوده است. 
متعهد شد  2015خود در سال  یشده مل نییدر مشارکت تعما ا ،است نکرده امضارا  سیپار

و شرط(  دیدرصد )بدون ق 4 به میزان راخود ( GHG) یاگلخانه یانتشار گازها 2030تا سال 
 فتریانتظار ماگر چه ( کاهش دهد. BAUتر از حالت معمول )درصد )مشروط( کم 12 ای
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 یهاسکی)بروز ر یاقتصاد یآشفتگاما  ،ابدیهدف دست  دوبه هر  یریطور چشمگبه رانیا
شده است.  ییوهواآب راتییتغ با مقابله یبرا آن توان از مانع (سیاسی و مالی اقتصادی، متعدد

  ،ریدپذیتجد یهایاستقرار انرژ ها همچونبرخی زمینه در یگذارهیسرمااز سوی دیگر، 
 یادصاقتوضعیت دولت بهبود  رایند شده است، زکُ توجهیقابلطور به ریاخ هایسال در

 یبر انتشار گازها یاقتصاد یهامیتحر ریتأث. همچنین قرار داده است تیرا در اولو رانیا
 افتهی دوکاهش هر ،نفت صادرات و دیتول کهیمتفاوت بوده است. درحالنیز  رانیا یاگلخانه

و انتشار کربن را افزایش داده است  منحرف شده یداخل مصرف به دیتول از یبخش اما ؛است
(Climate Action Tracker, 2023)1 .ی، های اقتصادریسک ریتأث قیدق یبررس ن،یبنابرا

ری این چگونگی تأثیرگذادرک  یبرا جهان )بویژه ایران(در  کربنبر انتشار  یاسیس مالی و
 ها بر انتشار کربن بسیار حائز اهمیت است.ریسک

 ((Q2) 2023ریسک کشورهای منطقه آسیا و خاورمیانه )سال . 2 نمودار  
 

 

 atradius.com: ماخذ

https://group.atradius.com/publications/trading-briefs/risk-map.html 

 

ارائه  را نیزسراسر جهان  یمرتبط با کشورها سکیاز سطح ر یکل ینما ک( ی2) نمودار
 ستمیس یشده است و دارا هیاز منابع ته یعیوس فیاز ط 2آترادیوس سکیر نقشه. دهدیم

                                                                                                                                        
1. https://climateactiontracker.org/countries/iran/ 

2. Atradius 
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 یابیارز یراب آترادیوس یاقتصاد قاتیتحق میتوسط ت ستمیس نیاست. ا 1ایی ستارهبندرتبه
 یهایریو درگ هایناآرام ای یو اقتصاد یاسیمختلف س یهاسکی، ازجمله رهاکشور سکیر

 ابداع شده است. یمدن

های اقتصادی، مالی و ریسک نقش یدر بررس ،پژوهش نیا دهیاست که ا ذکرانیشا
 ایتازه شناسیبا روشکه برخوردار است ییبالا اریبس نوآوریاز  سیاسی بر سرانه انتشار کربن

 بود. هدخوا مربوط جینتا یبه دنبال بررس (QQR) 2لیبر کوانتا لیکوانتا ونیعنوان رگرس با
ادی، های اقتصریسک ی بر مطالعه نقشمبن یداخل مطالعه چیه ،پژوهش نینگارش ا تا زمان

 ه است. نشد افتی شناسیروش نیاستفاده از ا با مالی و سیاسی بر سرانه انتشار کربن
امعه جنیز و  یکیتکن ،یموضوع نهیدر زمهایی ینوآور یپژوهش حاضر دارا ،بر این اساس

 باشند. تینوآور و حائز اهم اریسب توانندیحاصل م جینتا رو،نیاست. ازا مطالعه مورد
های ریسک بررسی نقشاز  قیدق یابیارز کیارائه  ،هدف پژوهش حاضر ب،یترتنیبد

  رو،نی. ازااست کشور ایراندر  کربن دیاکسی د انتشارسرانه بر اقتصادی، مالی و سیاسی 
 ،سوم در بخش پژوهش؛ نهیشیو پ ینظر یبا تمرکز بر مبان موضوع اتیادب ،در بخش دوم

 لیوانتاک یسازآمده از مدلدستبه جینتا لیتحل ،در بخش چهارم ؛مورداستفاده یشناسروش
 .دشارائه خواهند  شنهاداتیو پ یریگجهینت ،در بخش پنجم تیو در نها ؛لیبر کوانتا

 مبانی نظري مرور ادبیات و. 2
شده پرداخته  کیتفک یهاپژوهش در قالب بخش نهیشیپ زیو ن ینظر یقسمت به مبان نیدر ا

 خواهد شد. 

 ينظر یمبان .2-1
مختلف  یهاکه بخششده است لیتبد یجهان هایچالش نیتراز مهم یکیبه  یمیاقل راتییتغ

 یهایگذارهی(. سرماJobst & Pazarbasioglu, 2019قرار داده است ) ریتأثاقتصاد را تحت
 ازیموردن یاقلیم تغییرات خطرات با مقابله یبرا کربنکمیهارساختیز و هایفناور در بزرگ

 گر،ید ی(. از سوWahab, et al., 2022بگذارد ) ریتأث یاقتصاد باتبر ث تواندیکه م است

                                                                                                                                        
1. Star Rating System  

2. Quantile-on-Quantile Regression 
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 یگازها رـیربن و ساـکدیاکسید زانـیکاهش م یـبه معن یاگلخانه یار گازهاـکاهش انتش
(. Kirikkaleli, et al., 2022کند ) دیرا تهد یتواند ثبات اقتصادیم کهاست  یاگلخانه

و  و اقتصادی ی، سیاسیثبات مال نیاز ارتباط ب گذارانهیسرما و گذاراناستیسبدین ترتیب، 
 یمعن نیبه ا یثبات مال .(Sadiq, et al., 2022)ی دارند آگاه یاگلخانهیکاهش انتشارگازها

، (Yunzhao, 2022و کارآمد انجام دهد ) یخوبتواند کار خود را بهیم یمال ستمیاست که س
 یمگه ،هاو طوفان هایخشکسال ها،لیس ؛در معرض خطر است اقلیمی راتییتغ لیبه دلاما 

 برسانند  بیآس یکیزیف یهاییبه دارا توانندیهستند که م یکیزیاز خطرات ف ییهانمونه
کاهش انتشار  یبرا گر،ید یی(. از سوXu, et al., 2022کنند )را مختل یاقتصاد یهاتیو فعال

 یادیز هزینه و (Ling, et al., 2022وجود داشته باشد ) یثبات مال دیبا ،یاگلخانه یگازها
 ریدرگ دیاب یبخش مال. بدین ترتیب، کربن شودکم یهارساختیها و زیصرف فناور دیبا

 (. Hassan, et al., 2021کند ) نیمأرا ت هایگذارهیسرما نیا هزینه موردنیازباشد تا بتواند 
واضح  یمتیق گنالیرا با دادن س یتواند ثبات مالیم هم کربن یگذارمتیقاز سوی دیگر، 

 دهد کاهش( را GHG) یاگلخانه یهاگازو میزان انتشار  گذاران بهبود بخشدهیبه سرما
(Sun, et al., 2022 ؛Leal, et al., 2021.)  ،طیحم تیفیبر ک ینقش مهم یثبات مالدرنتیجه 

 واندتیم تریقو یمال مؤسسات دارای و باثبات یمال طیمح کی اول، (:Lee, et al., 2013) دارد

را ارتقا دهد  یرا جذب کند و رشد اقتصاد یترشی( بFDI) یخارج میمستق یگذارهیسرما
. (Shahbaz, et al., 2018)شود می کربنانتشار  جهیو درنت یمصرف انرژ شیکه منجر به افزا

 یبرا یاعتبار یهاتیکاهش محدود از طریق تواندیم یمال یدوم، توسعه بازارها
را  ربنکانتشار ، نباشد ستیزطیآنها دوستدار مح یگذارهیسرما یهاکه پروژه ییهاشرکت

واند تیم بالاتر ی و ثباتداریپابا  یمال طیمح کی سوم،. (Boutabba, 2014)دهد  شیافزا
 ند، ک قیوـتش ـیمال تیارائه حما از طریقبز را ـس یفناور رشیـو پذ یوآورـنافـزایش 

اهش دهد ک یرا بهبود بخشد و انتشار کربن را به طور قابل توجه یانرژ ییکارا جهیدرنت
(Shahbaz, et al., 2018 ؛Boutabba, 2014 ؛Adom, et al., 2018.) 

 کربنار بر انتش یمال سکیر ریتأث رویاز محققان  یبرخ ریاخ یهاسالدر از سوی دیگر، 
 ( 2020) 1وـیمثال، ژانگ و چورـط. بهاندی دست نیافتهوز به توافقـاند، اما هندهـشکز متمر

                                                                                                                                        
1. Zhang, W. & Chiu, Y-B 
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 یرخطیاثرات غ یبررس یبرا 2014تا  1985کشور از سال  111پانل  یهادادهاز مجموعه
بر انتشار  (سیاسی سکیو ر اقتصادی سکیر ،مالی سکیر یعنیجامع کشورها ) یهاسکیر

 ریتأث ربنکتواند بر انتشار یم یمال سکیکه ر نشان داده است جی. نتاکردنداستفاده  کربن
( و 2018) 2همکاران و بالسیلار(، 2016) 1اضیو ر یعباسهای که با یافته داشته باشد مثبت

 ی واسیسثبات در مورد رابطه ی مطالعاتهمچنین  انطباق دارد.( 2019) 3و همکاران یدیز
 ( در2020) 5کریکالی و همکاران ( و2021) 4سو و همکاران، انجام شده است کربن انتشار

کند. یدود مرا مح یاگلخانهیسطح انتشارگازها یاسیکردند که ثبات س دییمطالعات خود تأ
ات و ثب کربنانتشار  نی( در مورد رابطه متقابل ب2020) 6یمحمود و آلانز ب،یترت نیبه هم

( 2019) 7رسلپ شود.یم کیتحر یاسیثبات س شیبا افزا کربند که کاهش دننشان دا یاسیس
کاهش  یهاطرح یاجرا یدولت را برا ییتواند توانایم یاسیس یکه ناآرام کندیادعا م
 هایشارف ای یلاب یهاسازمان ریتأثاغلب تحت ،داریناپا یهامیرژ؛ زیرا مختل کند یآلودگ

پاک  یهایورفنا رشیپذ ای یطیمحستیز نیآنها را از وضع قوان که رندیگیقرار م یالمللنیب
 بیو کاهش تخر کیفیتدر  ینقش مهم نیـز یاسیثبات سبدین ترتیب، . داردیباز م

 . (Al-Mulali & Ozturk, 2015)دارد  ستیزطیمح
منجر به  کند و کیرا تحر دیو تول یگذارهیتواند سرمایم باثبات یاقتصاد طیمح کی

تواند یم نینشود. همچ کربنانتشار  در نتیجه ( وندهیمواد آلا ریسا ای) یاز انرژ شتریاستفاده ب
 یطیمح تیفیک یمردم برا یتقاضا موجب افزایش را ارتقا دهد و یکیتکنولوژ شرفتیپ

 هایریسک. (Sulemana, et al., 2017)کند یکمک م کربنتشارکه به کاهش ان شودبالاتر 
 یتصاداق یهاتیمنجر به کاهش فعال یبه طور کل یمانند تورم و رکود اقتصاد یاقتصاد

. (Siddiqi, 2000)شود یم ر کربنکاهش انتشا جهیو درنت یمصرف انرژکاهش متعارف و 
 منسبتاً ک یمال یهانهیبا هز یطیمحستیز یهااستیس یاجرا یها براحال، دولت نیدر ع

                                                                                                                                        
1. Abbasi, F. & Riaz, K. 

2. Balcilar, M., et al.  

3. Zaidi,SAH., et al.  

4. Su, ZW., et al. 

5. Kirikkaleli, D., et al. 

6. Mahmood, H. & Alanzi, A. 

7. Purcel, A. 
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 مدت کوتاه یطیمحستیمنافع ز جهینت فرصت دارند و دری اقتصاد هایریسکطول  رد
  فیتضع یبرا ییهازهـیال، آنها انگـح نیا . با(Bowen & Stern, 2010) کنندیم دـیتول

 ذاردگب یمنف ریتأث ستیزطیکه ممکن است بر مح دارند یطیمحستیمقررات ز یاجرا
(Lekakis & Kousis, 2013.) 

 پژوهش نهیشیپ .2-2
توافق چندجانبه مهم در مورد  نیاول سی(، توافق پار2015) 1اروپا ونیسیطبق گزارش کم

است که  یتوافقنامه شامل مقررات نیمتن ا 2بود. کمیو  ستیوهوا در قرن بآب راتییتغ
 یدلار به کشورها اردیلیم 100سالانه  2020کند از سال یرا ملزم م افتهیتوسعه  یورهاکش

 ینحوه کاهش انتشار گازها نییتوافق به کشورها در تع نیتوسعه ارسال کنند. ادرحال
توافقنامه و همچنین  3.به گزارش شفاف دارد ازیاما ن ،دهدیم یریپذانعطاف یاگلخانه

 را  یلاص یهاقشهمچنان ن افتهی توسعه یکه کشورها کندیم دییتأ سیپار ماتیتصم

کشورها به عهده  نیرتریپذبیو آس نیرتریاز فق تیحما یهوا برا و آب یدر منابع مال
د خود را کاهش دهن یاگلخانه یکند تا انتشار گازهایا کمک مهبه آن نیخواهند گرفت. ا

 4.آماده شوند ندهیآ ییوهواآب راتییتغ راتیتأث یو برا
 5ویو آدبا یریآکاد)همچون مطالعه  شودیممشاهده  ریاخ مطالعاتهمانطور که در 

( 2021ان )و همکار سورا بررسی کردند،  و انتشار کربن یمال سکیر نیارتباط ب( که 2022)

 6و همکاران پرداختند و همچنین جان بر انتشار کربن یاسیس سکیر ریثأتکه به بررسی 

 آب راتییتغ نیارتباط ب ند(،را بررسی نمود کربن انتشار ی ومال سکیرابطه ر( که 2021)

 یعلاقه جامعه علم ،های اقتصادی، مالی و سیاسی(ری )ریسکجامع کشو سکیهوا و ر و
قرار گرفتن در معرض  نیب یرابطه احتمال (2020) 7است. کاپاسو و همکاران ختهیرا برانگ

از  پسه رابط نید که ادند و نشان دادنرا مطالعه کر ریجامع کشو سکیو ر یمیاقل راتییتغ
                                                                                                                                        
1. Report of the European Commission 

2. Questions and Answers on the Paris Agreement “Last Accessed 6/25/2016”. 

3. Gillis, New York Times, 11/25/2015. 
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5. Akadiri, S. & Adebayo.T.S. 
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7. Capasso, G., et al. 
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 که خطرات رندیگیم جهی. آنها نتشده است تریقو ،سیشدن توافقنامه پار الاجرالازم

 نیکند. همچنیم دیتهداوراق قرضه را  یو بازارها یاعتبار یهاثبات واسطه یی،وهواآب
( Chaudhry, et al., 2020) 1یتیحاکم سکیهم ر ،که انتشار کربننشان داده شده است

. دهدیم شیفزاپرانتشار را ا یهادر بخش( Ilhan, et al., 2020) 2هاشرکت سکیو هم ر

 ریجامع کشو سکید که رندهینشان م( 2020) 3مانند گوو و همکاران یگرید سندگانینو
م درآمد و ک یرا در کشورها یاگلخانه یو انتشار گازها ینابرابر نیارتباط ب یبه طور منف

ی االقوهب ریتأثی وجود ندارد که چارچوب جهان چیحال، ه نیا کند. بایم لیتعد با درآمد بالا
 ییهااستیس نیخاص هر کشور ممکن است بر تدو یاقتصاد -یاجتماع یهایژگیکه و را

 .توصیف کندداشته باشد،  ییوهواآب راتییبا هدف کاهش تغ

 یبرا یزنگ خطر همچون یجهان شیو گرما یمیاقل راتییموضوع تغبنابراین، 
مخرب  ریعمل کرده است و توجه را به تأث یدولت نیب یهاگذاران کشورها و سازماناستیس

های ریسکجامع کشورها ) یهاسکیر کند.یجلب م ستیزطیمحو انسان  یبر زندگ
  .اندهشناخته شد ربافاجعه طیشرا نیا یامل اصلو( به عنوان عاقتصادی، مالی و سیاسی

 کربنانتشار  ابهای اقتصادی، مالی، سیاسی ریسک نیارتباط ب در همین راستا؛ مطالعات پیشین
و انتشار  یمال سکیر نیارتباط ب( 2022) ویو آدبا یریآکاد مثال، طور. به اندکردهرا مستند 

 یکشورها یبرا 2019تا  1991از سال  یفصل یهاکربن را با استفاده از مجموعه داده

 کوانتایل ونیرگرس کردیرو و (QQR) کوانتایل بر کوانتایل ونیرگرسبا منتشرکننده کربن 
(QR )کیاز تکن یتجرب یهاافتهی. کردندبررسی QQR انتشار  یمال سکی( ر1: )دهدنشان می

هند،  ن،ی( در چ2دهد. )یآلمان وکانادا کاهش م ه،یروس کا،یمتحده آمر الاتیکربن را در ا
 ی( در کره جنوب3) .دهدیم شیانتشار کربن را افزا یمال سکیر ،یو اندونز لیژاپن، برز

 جینتا زیم نمرسو کوانتایل ونیرگرس جینتاهمچنین . یافته شده است یمتفاوت یهاواکنش

QQR انتشار کربن نیرابطه ب( 2022) 4و همکاران خان. به همین ترتیب، کندیم دأییت را، 
 چهار یرا برا ریدپذیتجد یهایو انرژ یخارج میمستق یگذارهیسرما ی،اقتصاد تیعدم قطع

                                                                                                                                        
1. Sovereign Risk 

2. The Risk of Companies in High-Emitting Sectors 

3. Guo, Y., et al. 

4. Khan, Y.,  et al. 

https://pubmed.ncbi.nlm.nih.gov/?term=Khan%20Y%5BAuthor%5D
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از با استفاده  2020تا  1997از سال  (و سنگاپور یژاپن،کره جنوب ن،یچی )شرق یایاقتصاد آس

  ییستایو ا ،یهم انباشتگ ،یمقطع یوابستگ دییتأ ینسل دوم برا یاقتصادسنج یهانیتخم
 استیس تیکه عدم قطع دادمطالعه نشان  نی. ابررسی کردند ،انتخاب شده یرهایمتغ نیدر ب

 همچنین . اردد با انتشار کربن یبتمث یهمبستگ یناخالص داخل دی، تجارت و تولیاقتصاد

 از  ادهبا استف لیرا بر انتشار کربن در برز یاسیس سکیر ریثأت( 2021و همکاران ) سو
، 1و هنک ریبا یهم انباشتگ یهاآزمون و 2018تا  1990از سال  یفصل یهامجموعه داده

 4دامنه فرکانس تیعل یهاو آزمون 3متعارف یهمبستگ ونیرگرس ،2ایپو یحداقل مربع معمول
 ن،یا بر علاوه د.دا نشان رهایمتغ نیب را بلندمدت ارتباط کی ی،انباشتگهم آزمون .کردندبررسی

 یباعث کاهش آلودگ ،بهتر یاسیس طیمح کیداد که  شانن CCRو  DOLSحاصل از  جینتا

ا ر کربنانتشار و یمال سکیر رابطه (2021) همکاران و جان طور،همین شود.یم ستیزطیمح
 2018تا  2003کشور در دوره  62از  یپانل متوازن جهان یهابا استفاده از مجموعه داده

ور را به ط یکربن جهانتنها انتشارنه یمال سکیر شی( افزا1: )دادنشان  جینتاکردند. یبررس
 میرمستقیغ ریتأث ،یکیتکنولوژ یهاینوآور یتواند با ارتقایدهد، بلکه میکاهش م میمستق

 بر یکیتکنولوژ یهایو نوآور یمال سکیر تاثرا (2در کاهش انتشار کربن داشته باشد. )
و  یمال سکی( ر3دهد و )یرا نشان م یقابل توجه یامنطقه یناهمگون ی،انتشار کربن جهان

دهد. به طور خاص، یمختلف نشان م یهاعدم تقارن را در چندک ی،فناور ینوآور

 یاقتصادهای ینانینااطم ریتأث یبه بررس( 1402مطالعات داخلی همچون صوفی و همکاران )
 یبرا یحیتوض ونیخودرگرس افتیبا استفاده از ره انهیبر انتشار کربن در منطقه خاورم

 یط  6تهافیمیتعم یرفاه و فناور ت،یجمع یاثرات تصادف ونیرگرس یو الگو 5پانل یهاداده
اخالص ن دیتول ریتأث ،در بلندمدتکه  دادنشان  جی. نتاندپرداخت 2016تا  2000 یدوره زمان

 نیمچنه .بوده است یمثبت و منف بیسرانه و مجذور آن بر انتشار کربن به ترت یداخل

مثبت  ریأثکربن تر بر انتشا یاقتصادهای ینانیو نااطم یمصرف انرژ ت،یاندازه جمع یرهایمتغ

                                                                                                                                        
1. Bayer and Hanck Cointegration 

2. Dynamic Ordinary Least Square (DOLS) 

3. Canonical Correlation Regression (CCR) 

4. Frequency-Domain Causality Tests 

5. Panel ARDL  

6. Stripat  
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تأثیر نامتقارن نااطمینانی ( 1401ی و همکاران )سنجراند. همچنین داشته یداریو معن

 2018تا  1981قیمت نفت را بر انتشار کربن در ایران، طی بازه زمانی های اقتصادی و سیاست
( بررسی کردند NARDLهای توزیعی غیرخطی )با استفاده از روش خودرگرسیونی با وقفه

که طوریدهنده تأثیر نامتقارن نااطمینانی سیاست اقتصادی بر انتشار کربن بود؛ بهو نتایج نشان

کربن،  انتشار بر دمدتبلن و مدتکوتاهدر اقتصادی سیاست نااطمینانی متغیر مثبت تغییرات تأثیر
که بین تغییرات منفی متغیر نااطمینانی سیاست اقتصادی با دار بوده، درحالیمثبت و معنی

 داری وجود نداشته است.مدت و بلندمدت، رابطه معنیانتشار کربن در کوتاه
 ،اندرداختهپعوامل مؤثر بر انتشار کربن  یکه به بررس یمطالعات با مروری بربدین ترتیب، 

؛ Hanif, et al., 2019؛ Muhammad, 2019) یناخالص داخل دیرشد تول تاکنون آثار
Zubair, et al., 2020 ؛Lorente, et al., 2018)( تجارت ،Essandoh, et al., 2020 ؛

Wang & Zhang, 2020 ،)یانرژ مصرف (Dogan, et al., 2020 ؛Su, et al., 2021 ؛
Umar, et al., 2021 ،) ریدپذیتجد یهایانرژمصرف (Ali, et al., 2020سرما ،)یگذارهی 

 ،(Ganda, 2019) ینوآور (،Hanif, et al., 2019 ؛Essandoh, et al., 2020) یخارج میمستق
 ینعتـساختار ص ءاـو ارتق تیاندازه جمع ،یکیتکنولوژ یهایوآورـن ،یادـاقتص عهـتوس

(Dong, et al., 2018 ؛Tian, et al., 2019 ؛Zhao, et al., 2020 ) لیوتحلیهتجزو نیز 
گرفته  قرار ( مورد بررسیSun, et al., 2021یی آن )فضا عیو توزکربن  انتشار یهایژگیو

 های کیعنی ریس) شدهکیتفک ریسکاثرات  تا کنون یامطالعه چیهاست. بر این اساس، 
 رتیب، بدین ت .است نکرده یبررسکربن را در ایران  بر انتشار (سیاسیاقتصادی، مالی و 

 وانتایلرگرسیون کوانتایل بر ک کردیروابط متقابل و استفاده از رو یمطالعه با بررس نیا
امکان  تایلرگرسیون کوانتایل بر کوان، کوانتایل معمولی ونیشود. برخلاف رگرسیبرجسته م

 کرد،یرو نیبا اتخاذ ا .دکنیفراهم م یاسهیاهداف مقا یرا برا ریدومتغ یهاچندک یابیارز
 کثبات ریس یهاککنیتوسعه ت یبرا یارزشمند یهانشیب توانندیم گذاراناستیس
 که  افتیدستتوان به این مهم همچنین با مروری بر مطالعات پیشین میدست آورند. به

و  یمال ،های اقتصادیریسک ری(، تأث1991) 1مبتکرانه گروسمن و کروگر قاتیاز زمان تحق
 فته است. قرار گر یتوسط محققان مورد بررس ایبه طور گستردهر کربن انتشا بر سیاسی

                                                                                                                                        
1. Grossman, G.M. & Krueger, A.B. 
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( نشان دادند که عوامل 1394) انیمهرعلو  انییاسلاملو( و همچنین 1398مظفری و قبادی )

ای اقتصادی، مالی هاقتصادی، مالی و سیاسی به یکدیگر مرتبط هستند. بدین ترتیب، ریسک
 هایسکیر ،یاسیس سکیر شیافزاو سیاسی هم دارای ارتباط متقابل هستند. به طور مثال، با 

 ه اثر ستفاده کرد کهایی ا. بدین ترتیب، باید از مدلرودیکشور بالا م در یو مال یاقتصاد

ر های یک جامعه دهر سه متغیر را باهم بر سرانه انتشار کربن بررسی کند. چون ریسک
سرانه انتشار  شک برهای اقتصادی، مالی و سیاسی و تعاملات مربوط به این سه متغیر، بیزمینه

ترین مهم 1ای به هر یک نگاه مستقلی نداشته است.کربن اثر خواهند داشت، اما هیچ مطالعه
سؤال این است که اثر هر یک بر سرانه انتشار کربن چگونه است و کدامیک مؤثرتر هستند؟ 

های های تجربی مربوط است و از مدلبر این اساس، پژوهش حاضر به دنبال پرکردن شکاف

تفکیک شده )رگرسیون کوانتایل بر کوانتایل( برای هر متغیر استفاده کرده تا به صورت دقیق 
ی کند که در دوره زمانی موردمطالعه و در کشور ایران، در هرکوانتایل اثر این سه متغیر بررس

ه انتشار کربن تری بر سرانبر سرانه انتشار کربن چگونه بوده است و کدامیک اثرگذاری بیش
 ا ارتباطات ر نیاست که ا یتجرب پژوهش نیمطالعه اول نیابدین ترتیب،  اند.داشته

همچنین، اندیشه  2.کندیم یبررسبرای کشور ایران  2018 تا 1990سال  یهادادهبا استفاده از 
قتصادی، های اکلیدی استوار است که آیا ریسک سؤالو رسالت اصلی پژوهش حاضر بر این 

ژوهش پشناسی مالی و سیاسی بر سرانه انتشارکربن تأثیرگذارند؟ در بخش بعدی به بیان روش

 حاضر پرداخته خواهد شد. 

  

                                                                                                                                        
ه است. دنشها بر یکدیگر بررسی ذکر است که با توجه به هدف پژوهش حاضر، اثرات متقابل این ریسکشایان .1

 نتایج حاصل را انتشار دهند. و اف را پر کنند شود محققان در آینده، در مطالعات خود، این شکرو، پیشنهاد میازاین

رو، نتایج سازی نسبتاً جدید استفاده کرده است. ازاینباشد که از این مدلمطالعه حاضر جزء اولین مطالعات داخلی می. 2

 ریزان اجتماعی کشور ایران بدهد. گذاران و برنامهتواند دید بهتری به سیاستآمده میدستبه
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 شناسی پژوهشروش. 3

معادلات  لیتحل یبرا دیجد کردیرو کی (QQR) لیبر کوانتا لیکوانتا ونیرگرس کردیرو
از  یبی( ارائه شد که ترک2015) 1و ژو میتوسط س بارنیاول کردیرو نیاست. ا رهیدومتغ

با  سهیرا در مقا یتریاست و اطلاعات غن 3کیناپارامتر نیو تخم (QR) 2یمعمول ونیرگرس
نامتقارن  طیمح کیدر  تواندیم QQR ونی. رگرسدهدیارائه م معمول نیتخم یهاروش

ها را داده یسر یو بالا نییپا یهاچندک نیرابطه جامع ب کیداشته باشد و  یعملکرد خوب
 یریمرسوم، تصو یهاروش ریبا سا سهیدر مقا QQR ونیرگرس ب،یترتنیبد .دکن یبررس
(. 2022، 4و همکاران وی) دهدیارائه م های سری زمانیمبتنی بر داده هایلیاز تحل تریواقع

 ونیاز مدل رگرس افتهیتوسعه یشکل (QR) یمعمول کوانتایل ونیرگرس کردیرو همچنین
 ریمتغ کی ریمنظر که تأث نیتر است از اجامع اریاما بس شود؛یدر نظر گرفته م 5کیکلاس

  .دهدیمورد سنجش قرار م زیآن ن یبلکه در انتها ،وابسته ریتنها بر مرکز متغمستقل را نه
 ست،ین رهایتغم نیکامل ب یوابستگ افتنیقادر به  یمعمول کوانتایل ونیرگرس کردیاما رو

های دیگر اقتصادسنجی ممکن همچنین روش. ردیگیرا در رابطه در نظر م یاگرچه ناهمگون
سازی به فرضیات خاص نیاز داشته برای مدلهای خاص محدود شده باشند و است به توزیع

های طور مثال، روشدهد. بهدقت مدل را کاهش می ،که در بسیاری از موارد باشند

ها پارامتریک ممکن است به فرضیاتی مانند توزیع نرمال اتکا کنند که شاید با واقعیت داده
( به عنوان یک روش QQR) کوانتایل بر کوانتایل ونیرگرسهمخوانی نداشته باشد. بنابراین، 

 علاوهدهد. می ارائه دیگر هایروش به نسبت تریبیش دقت تجربی، هایتوزیع بر تنیآماری مب

و اثبات شد، استفاده  شنهادی( پ1977) 7( و استون1979) 6ولندیکل همانطور که توسط ن،یبر ا
 شکلبر  یمدل مبتن لیسهت یها برامنجر به کاهش ابعاد داده یسنت ونیرگرس یهاکیاز تکن

 QQRروش همچنین د. گردیها مینیبشیمنجر به کاهش دقت پ تیشود که در نهایم یخط

                                                                                                                                        
1. Sim, N. & Zhou, H. 

2. Quantile Regression 

3. Non-parametric Estimation 

4. Yu, J., et al. 

5. Classical Regression Model 

6. Cleveland, W.S. 

7. Stone, C.J. 
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 و  وردآیم مــرا فراه رـورد نظـم رـیو متغ کنندهینیبشیپ یهاچندک نیب سهیامکان مقا

 کندیم جادیؤلفه ادو م نیدر نظر گرفتن تنوع ب لیبه دل یتریقو ینیبشیپ ییتوانا جهینت در
(Shahzad, et al., 2017.) 

 ونیرسرگ کیو تکن یخط ونیمعمولاً از رگرسمطالعات اکثر بدین ترتیب، اگرچه 
 ا د، امکننیاستفاده م ریدومتغ نیب پویا نیهنگام تخم( 1978) 1چندک کونکر و باست

 یدم و روابط وابستگ ییایپو لیوتحلهیهنگام تجز QQR ونیرگرس کیگذشت زمان، تکن با
ده عم تیمحدود کیحال، نی. بااه استشد آمدابزار کار کیبه  لیبا زمان، تبد ریمتغ
کونکر و باست، شکست آن در به دست آوردن مناسب رابطه  یچندک ونیرگرس کیتکن

 را.  مستقل رینه متغ و زندیم نیرا تخم اریمع ریمتغ یشرط عیتنها توز رایاست، ز یوابستگ
از  یبیکه ترک QQR ونیرگرس کردیشکاف را با توسعه رو نیا و ژو میسبر این اساس، 

در رابطه  راتییتغ به این وسیله و کنندیاست، پر م کیناپارامتر نیو تخم یچندک ونیرگرس
دهند. میشان ن قیطور دقبهرا آنها  یشرط عیوابسته و مستقل در هر نقطه از توز یرهایمتغ نیب

اد کلان خارج از اقتص یهایسر نیارتباط ب لیوتحلهیتجز یبرا شرفتهیپ روش نیا ن،یبنابرا
 یحیتوض یسر یهاچندک نقش یبررس یبرا ،روازاین .شودمی توصیه بسیار هاداده نیانگیم

 یخط ونیرگرس با استاندارد چندک ونیرگرس شده، داده حیتوض یسر متنوع یهاچندک در
ابطه پنهان ر درک یبرا ییمبنا و دهدیم شیافزا را یتجرب جینتا دقت امر نیا .شودمی بیترک
 یهاچندک ریتأث یابیامکان ارزهمچنین  .کندیفراهم م یتحت بررس یهامجموعه انیدر م

 تا  دهدیجازه ما لگرانیبه تحل ن،ی. علاوه بر اکندیم مفراهنیز را  گرید ریبر متغ ریمتغ کی
 یواقع یهادر داده یعادریو غرت روش نسبت به موارد پَ نیا .کنند ینیبشیبا حداقل خطا پ

 عیزتو تواندیم ک،یناپارامتر یمحل یخط ونیروش رگرس کیاست و به عنوان  کارآمد
و  OLSد. برخلاف روش سازبالقوه را آشکار  یساختار یهاکند و جهشرا منعکس یشرط

خاص  یاهیحاش ریتواند به طور جامع تأثیم QQR ونیروش رگرسی، معمول ونیرگرسروش 
 (.Duan, et al., 2021؛ Ren, et al., 2019) کند شیرا تحت هر چندک آزما رهایمتغ نیب

دهنده یک بازه از توزیع متغیر مستقل و یا وابسته است. همچنین هر چندک )کوانتایل( نشان
أثیرات توان درک کرد که تسازی کوانتایل بر کوانتایل میبدین ترتیب، با رویکرد مدل

 های مختلف توزیع آنها چگونه است.در بازههای متغیرها تفاوت

                                                                                                                                        
1. Koenker, R. & Bassett Jr, G. 
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 یبرا (QQR) یلبر کوانتا لیکوانتا ونیرگرس کردیاز رو حاضر در پژوهش ت،یدر نها
ستفاده شده ا های اقتصادی، مالی، سیاسی و سرانه انتشارکربنریسک نیرابطه جامع ب یبررس
 یهادکچن ریمرسوم است که بر تأث لیکوانتا ونیرگرس یبر رو یاصلاح ،مدل نی. ااست

 ردـکیرو ن،یبنابرا .ته تمرکز داردـوابس رـیمختلف متغ یهامستقل بر چندک رـیمتغ کی
 کردیو رو OLS مانند یسنت یهاروش یجابه، (QQR)کوانتایل بر  لیکوانتا ونیرگرس
مک کند ک تریقو یهالیوتحلهیو تجز یدرک رابطه اساس به تواندیم ،یمعمول ونیرگرس

(Yu, et al., 2022). ونیرگرس یکردهایرو میفوق که معمولاً به عنوان تعم یشناسروش 
 یاسهیاهداف مقا یرا برا ریدومتغ یهاچندک یابیشود، امکان ارزیچندک مرسوم شناخته م

  ،های مربوط بر یکدیگراز آنجا که در مطالعه حاضر نیز ارتباط چندک .دکنیفراهم م
ی، سازسازی فوق بسیار رهگشا خواهد بود. این مدلبالایی برخوردار است، مدلاز اهمیت 

( است که اثبات 2023) 1بر مبنای مطالعات تجربی پیشین از جمله مطالعه وانگ و همکاران
شناسی جدید و کارآمد در ادبیات مربوط از اهمیت بالایی بویژه کند استفاده از این روشمی

، مدل را (1)مطابق رابطه  ب،یترت نیبدسنجی برخوردار است. در کارهای اخیر اقتصاد
 داد: لیتشک کیچندک ناپارامتر ونیاز رگرس ریبا مدل ز توانیم

(1) 𝐶𝑜2𝑡 = 𝛽𝜃(𝐸𝑅𝑡) + 𝛽𝜃(𝐹𝑅𝑡) + 𝛽𝜃(𝑃𝑅𝑡) + μ𝜃
𝑡 

 

 t ERهمچنیناست.  2دکربنیاکسیانتشار دسرانه دهنده نشان 2tCO  ،(1)رابطه در 

θ.هستند 5ریسک سیاسی tPRو  4ریسک مالی tFR، 3اقتصادی سکیر ام  θدهنده نشان  
 یشرط کیاست و کم یلایکوانت یعبارت خطا θμ است. 2COانتشار سرانه مشروط  عیتوز
θ نیدر مورد ارتباط ب که آنجا آن صفر است. از tER ،tFR، tPR و t2CO  ندیفرادر 

. شودیتابع ناشناخته فرض م کی  θβ (..). نیبنابرا ،وجود ندارد یقبل انشدسازی مدل
های اقتصادی، مالی و برای ریسک یخط ونیاز رگرس ،(1)رابطه  یبررس یبرا، اساسنیبرا

  :((2))رابطه  شودیاستفاده م ریصورت زبهسیاسی 

(2) 
𝛽𝜃(𝐸𝑅𝑡) = 𝛽𝜃(𝐸𝑅τ) + 𝛽′𝜃(𝐸𝑅τ)(𝐸𝑅𝑡 − 𝐸𝑅τ) 

                                                                                                                                        
1. Wang, Y., et al. 

2. Per Capita Carbon Emissions 

3. Economic Risk 

4. Financial Risk 

5. Political Risk 
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𝛽𝜃(𝐹𝑅𝑡) = 𝛽𝜃(𝐹𝑅τ) + 𝛽′𝜃(𝐹𝑅τ)(𝐹𝑅𝑡 − 𝐹𝑅τ) 
𝛽𝜃(𝑃𝑅𝑡) = 𝛽𝜃(𝑃𝑅τ) + 𝛽′𝜃(𝑃𝑅τ)(𝑃𝑅𝑡 − 𝑃𝑅τ) 

θβ، (2) رابطهدر   ،tER بها باتوجهر t(PR θβ(و  FR θβ)t(ER θβ، )t(جزئی  مشتق ʹ

tFR و tPR  شده است. فیتعر یعنوان اثر جزئدهد که بهینشان م )τ(ER θβ، )τ(FR θβ ،

)τ(PR θβ، )τ(ER θβ ʹ ،)τ(FR θβ τ(PR θβ(و   ʹ  τو  θاز  یتوابع 2 در رابطه ʹ

  :شودیم انیب ریصورت زبه (3) رابطه، شکل اصلاح شده (3)بدین ترتیب، مطابق رابطه  هستند.

(3) 𝛽𝜃(𝐸𝑅𝑡) = 𝛽0
𝜃(𝜃, τ) + 𝛽1

𝜃(𝜃, τ)(𝐸𝑅𝑡 − 𝐸𝑅τ)  
𝛽𝜃(𝐹𝑅𝑡) = 𝛽0

𝜃(𝜃, τ) + 𝛽1
𝜃(𝜃, τ)(𝐹𝑅𝑡 − 𝐹𝑅τ) 

𝛽𝜃(𝑃𝑅𝑡) = 𝛽0
𝜃(𝜃, τ) + 𝛽1

𝜃(𝜃, τ)(𝑃𝑅𝑡 − 𝑃𝑅τ)   

 رگرسیون کوانتایل بر کوانتایل یبرا (4)رابطه  ،(1)رابطه  در (3) رابطه ینیگزیبا جا حال

  آید:به دست میصورت دینب

(4) 
𝐶𝑜2 = 𝛽0(𝜃, τ) + 𝛽1(𝜃, τ)(𝐸𝑅𝑡 − 𝐸𝑅τ)/ ∗  +𝜀𝑡

𝜃  
𝐶𝑜2 = 𝛽0(𝜃, τ) + 𝛽1(𝜃, τ)(𝐹𝑅𝑡 − 𝐹𝑅τ)/ ∗  +𝜀𝑡

𝜃  
𝐶𝑜2 = 𝛽0(𝜃, τ) + 𝛽1(𝜃, τ)(𝑃𝑅𝑡 − 𝑃𝑅τ)/ ∗  +𝜀𝑡

𝜃  

مشروط  لایکوانت)*( دهد. قسمت یرا نشان م QQR کیتکن یشکل عملکرد ،(4)رابطه 

Q 0 . دهدیرا نشان مβ  1وβ صورت مضاعف در که به هستند ییرهاپارامتθ و τ هینما 

ممکن  1β و 0β یرکنند. مقادیم فیرا تعر 2COو  ER،FR  ،PR نیب یشوند و ارتباط کمّیم

  .(Yu, et al., 2022) دنو مستقل متفاوت باش ستهواب یرهایچندک متغ ریاست بسته به مقاد

 رهای اقتصادی، مالی و سیاسی بریسک اثرگذاری نحوه بررسیمنظور بهبدین ترتیب، 

 است:  شده تصریح (5)رابطه  قراربه اقتصادسنجی مدل نظری ادبیات بر اساس سرانه انتشار کربن

(5) 𝐶𝑜2𝑡 = 𝐹(𝐸𝑅𝑡, 𝐹𝑅𝑡, 𝑃𝑅𝑡, 𝜀𝑡) 
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 معرف FRمعرف ریسک اقتصادی،   ER،معرف سرانه انتشار کربن 2CO ،(5)در رابطه 
( به تعریف 1است. در جدول ) جزء خطای مدل  𝜀معرف ریسک سیاسی و  PRریسک مالی، 

 متغیرهای مورداستفاده و نیز منبع هر کدام پرداخته شده است. 
 ت:اس لیقرار ذمورداستفاده در پژوهش حاضر به یرهایمتغ حیتشر (1)بر اساس جدول 

اق نظر وجود اتف اقتصادی سکیو ر انتشار کربن نیدر مورد ارتباط ب ریسک اقتصادی: -
اهش منجر به ک یبه طور کل یاقتصاد هایاند که ریسکبرخی از مطالعات نشان داده .ندارد

شود یم کربن کاهش انتشار جهیو درنت یمتعارف و مصرف انرژ یاقتصاد یهاتیفعال
(Siddiqi, 2000). یتصاداق استیس تیقطع عدم دهندکهمی نشان را نکته این برخی مقابل، در 

 ،طیشرا نیها در ادولت رای(، زKhan, et al., 2022با انتشار کربن دارد ) یمثبت یهمبستگ
 ستیزطیمح بر است ممکن دارندکه یطیمحستیز مقررات یاجرا فیتضع یبرا ییهازهیانگ

 یاقتصاد طیمح کی ،از سوی دیگر (.Lekakis & Kousis, 2013بگذارد ) یمنف ریتأث
  یاز انرژ شتریکند و منجر به استفاده ب کیرا تحر دیو تول یگذارهیتواند سرمایم باثبات

 را  یکیتکنولوژ شرفتیتواند پیم نیشود. همچن 2CO( و انتشار ندهیمواد آلا ریسا ای)
ر شاتدهد که به کاهش ان شیبالاتر را افزا یطیمح تیفیک یمردم برا یدهد و تقاضاارتقا 

 (.Sulemana, et al., 2017)کند یکمک مکربن 
ها یاورصرف فن دیبا یادیز هزینه ،یاگلخانه یکاهش انتشار گازها یبرا ریسک مالی: -

 زینه موردنیازهباشد تا بتواند  ریدرگ دیبا یبخش مال؛ بنابراین، کربن شودکم یهارساختیو ز
در نظرگرفتن  از سوی دیگر، با ؛(Hassan, et al., 2021کند ) نیمأرا ت هایگذارهیسرما نیا

ود که به نوبه ش یباعث گسترش اقتصاد تواندیم یمال ماتیاستحکام تنظ ،یمال سکیجنبه ر
از آن دارد  یاشن ستیزطیمح بیو تخر یبر مصرف انرژ یو متناسب یکیتکنولوژ ریخود، تأث

(Ahmed, et al., 2022در مورد ارتباط ب .)نیب ی،مال سکیو ر یطیمحستیز یهابیآس نی 
اثرات  یبررسبه ( 2020) ویمثال، ژانگ و چطور به اتفاق نظر وجود ندارد. مطالعات یهاافتهی
 یمال سکیردهند و نشان می دپردازنیم 2COجامع کشورها بر انتشار  یهاسکیر یرخطیغ
(، 2016) اضیو ر یعباسهای که مطابق با یافته داشته باشد 2COمثبت بر انتشار  ریتواند تأثیم

با استفاده از درمقابل،  باشد.می( 2019و همکاران ) یدی( و ز2018و همکاران ) بالسیلار
سطوح  دهدیرا انجام دادند که نشان م یا( مطالعه2021، ژائو و همکاران )ARDLکردیرو
 کاهش  لیبه دل  2CO و منجر به کاهش کندیرا دلسرد م گذارانهیسرمامالی،  سکیر یبالا
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 متغیرهای مورداستفاده در مدل معرفی شده. 1جدول 

 متغیر
نام 

 اختصاري
 نوع

 انتظار
از 

 رابطه

 توضیح منبع

سرانه 
انتشار 
 کربن

2LCO 
متغیر 
 وابسته

 
بانک 
 *جهانی

 یکه عمدتاً محصول جانب دکربنیاکسیانتشار د
 نیترشیاست، ب یاستفاده از انرژحاصل و  دیتول

را به خود اختصاص  یاگلخانه یسهم گازها
 یشعمدتاً نا یانسان دکربنیاکسی. انتشار ددهدمی

ار نتشااست. سرانه  یلیفس یهااز احتراق سوخت
فرد در  کی یاگلخانه یدهنده انتشار گازهانشان

 یمجموع گازهاو از  منطقه است ایکشور  کی
در د. آیندست میبه تیبر جمع میتقس یاگلخانه

سرانه انتشار کربن  ریمطالعه حاضر از متغ انیجر
 یریگتمیلگار زیراشده است؛  یریگتمیلگار

اثر  شود،میها مثبت داده یموجب کاهش چولگ
فروض  یو به برقرار کندمیپرت را کم  یهاداده

 .کندیکمک م کیکلاس

ریسک 
 ER اقتصادی

متغیر 
 مستقل

-+/ 

 یراهنما
نیخطر ب
 یالملل
 **کشور

مطلوب در نا راتییتغ لیبه پتانس یاقتصاد سکیر
اغل، بر مش تواندیاشاره دارد که م یاقتصاد طیشرا
 بگذارد. یمنف ریو اقتصاد تأث عیصنا

ریسک  
 FR مالی

متغیر 
 مستقل

-+/ 

 یراهنما
 خطر

 یالمللنیب 
 کشور

 اددیرو کیاست که از  سکیر ینوع یمال سکیر
 یمال تیبر وضع ینامطلوب ریو تأث شودیم یناش

دادن پول در امکان ازدست یمال سکیافراد دارد. ر
 یهاسکیاز ر یاست. برخ یگذارهیسرما کی

 سکیر ،یاعتبار سکیتر شامل رمتداول یمال
 است. یاتیملع سکیو ر ینگینقد

 ریسک
 PR سیاسی

متغیر 
 مستقل

-+/ 

 یراهنما
 خطر

 یالمللنیب 
 کشور

بر بازده که است  یسکیر یاسیس سکیر
 تواندیماین مهم  .گذاردیم ریتأث یگذارهیسرما

 ای یگذارقانون یدر دولت، نهادها رییاز تغ یناش
 سکیر عنوانبه یاسیس سکیباشد. ر یکنترل نظام

 .شودیشناخته م زین کیتیژئوپل
*World bank 
** The International Country Risk Guide (ICRG) 
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( 2023و همکاران ) ویانجام شده توسط آدبا قاتیتحق ن،یبر ا علاوه .شودیم یمصرف انرژ
 .باشدی( همسو م2021ژائو و همکاران ) یهاافتهیبا  1منتخب ماینت یکشورها یبرا
 شوندیم یابیارز ینهاد ریبا استفاده از دوازده متغ یاسیس یهاسکیر ریسک سیاسی: -
(Kirikkaleli, D. & Adebayo, T.S., 2023). ی،طیحم تیفیو ک یاسیس سکیر نیارتباط ب 

 ینهادها مثال، طورهب (.Vu & Huang, 2020) باشد دهیچیپ تواندیم درواقع و است یقو
 یاهاستیس یو اجرا یطراح قیرا از طر ستیزطیمح بیتخر زانیممکن است م یاسیس

 یصادو اقت یاسیس یهاتیحال، ممکن است به عنوان جبران حمانیمناسب محدود کنند. باا
ها انتظار (. اگرچه از دولتHelland & Whitford, 2003ها سازش کنند )ندهیگذشته با آلا

 نیب یتعادل که ماندیم یباق دیتول ریمس در شانیکشورها کنندحاصل نانیاطم رودیم
 اغلب در مواجهه  امر نیاما ا کند،یم جادیا ستیزطیمح بیو تخر یاقتصاد یدستاوردها

و  ی( و سکراف2012) 2و همکاران سواسیدشوار است. همانطور که ب انهیجوبا رفتار رانت
رائه ا یرا برا یعموم ینهادها ییتوانا ت،یعدم شفاف ای، فساد اندکرده انی( ب2018) 3ریسغا

 تواندیم نیکند. ایمحدود م ستیزطیحفاظت از مح نیتضم یمؤثر نظارت و کنترل لازم برا
 یرو، بررسنیکند. ازا جادیا 2COانتشار  -یاسینابسامان را در مورد رابطه خطر س یهابحث

 ست،یزطیمح بیتخر بر یاسیس سکیر ریتأث به تا است یضرور گذاراناستیس یبرا تعامل نیا

 یاجتماع و یاثرات اقتصاد یدارا یاسیس سکیرزیرا  ؛توجه کنند ،ایران شورک یبرا ژهیبو
نشان  ریاز مطالعات اخ یبرخ. در این راستا، گذاردیم ریتأث ستیزطیمح بیراست که بر تخ

د نشویم ستیزطیمح یبهتر منجر به کاهش قابل توجه آلودگ یاسیس یهاطیاند که محداده
(Su, et al., 2021 ؛Wand, et al., 2020 ؛Zhang & Chiu, 2020) رود یانتظار م، زیرا

و  یطیمردم از انتشارات مح یکه به نوبه خود آگاهدهد شیسطح ثروت را افزا یاسیثبات س
 تگذاراناسیبر س یاسیس یاغلب فشارها ویسنار نیدهد. ایم شیرا افزا ییوهواآب راتییتغ

 اهشک ن،ی(. بنابراSu, et al., 2021دهد )یم شیافزا داریپا طیمح کیبه  یابیدست یرا برا
 سکیه رک یمعن نیتواند انتشار کربن را کاهش دهد، به ایکشور م کیدر  یاسیس سکیر
حال، نیاست. باا ستیزطیها و محستمیدر بدتر شدن اکوس یاتیح یاحتمالاً عامل یاسیس

 (2019) پرسلهمچنین  موضع مخالف هستند. نی( با ا2020مانند وو و هوانگ ) یمطالعات

                                                                                                                                        
1. Mint Refers to Four Countries: Mexico, Indonesia, Negeria, and Turkey 

2. Biswas, AK., et al. 

3. Sekrafi, H. & Sghaier, A. 
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هش کا یهاطرح یاجرا یدولت را برا ییتوانا تواندیم یاسیس هاییناآرامدهد که نشان می
 یشارهاف ای یلاب یهاسازمان ریتأثاغلب تحت ،داریناپا یهامیرژ رایمختل کند؛ ز یآلودگ

پاک  یهایورفنا رشیپذ ای یطیمحستیز نیکه آنها را از وضع قوان رندیگیقرار م یالمللنیب
 یابد.و درنتیجه انتشار کربن افزایش می داردیباز م

 هاوتحلیل داده. تجزيه4
 ر کربن در کشورانتشاسرانه  های اقتصادی، مالی، سیاسی باارتباط بین ریسک یمنظور بررسبه

، رهایغمت مانایی یبررس ،یفیآزمون توص یبه بررس 2018 یال 1990سالانه  یدر بازه زمانایران 
پرداخته شده  لیاکوانتر ب لیمدل کوانتا نیو در انتها به تخمبررسی توزیع نرمال متغیر وابسته 

 داده شده است. حیتوض کیآمده در ادامه و به تفکدستبه جیاست. نتا

 . نتايج آمار توصیفی و آزمون مانايی1-4
 استاندارد آنهااز انحراف  رهایمتغ یتمام نیانگی، م(2ر جدول )بر اساس اطلاعات موجود د

 به دلیل ن. همچنیهستندی محدود یپراکندگ یدارا رهایکه متغ دهدینشان م نی. ااست شتریب
 وط به که نمودار مرب دگرفته ش می، تصمتنها یک کشور در پژوهش حاضرنظرگرفتن  در
 شود. رداختهپ آنها یفیتوص آمار گزارش تنها به و نگیرد قرار گزارشنیا در رهایمتغ از کی هر

 نتایج آمار توصیفی. 2جدول 
 انحراف استاندارد کمترين بیشترين میانه میانگین نام متغیر

2LCO 759/0 781/0 879/0 551/0 108/0 

ER 711/32 375/34 792/39 417/12 714/5 

FR 265/39 792/39 208/48 750/15 038/8 

PR 178/57 833/58 917/67 625/19 366/9 

 (Eviews, 12افزار های پژوهش )خروجی نرم: یافتهماخذ

سازی اقتصادسنجی، بررسی مانایی )آزمون های مهم در مدلهمچنین یکی از آزمون
 1افتهیمیتعمریشه واحد( است. بدین ترتیب، در این بخش از آزمون ریشه واحد دیکی فولر 

( آزمون دیکی فولر برای متغیرهای مورد سنجش به تفکیک 3استفاده شده است. در جدول )

                                                                                                                                        
1. Augmented Dicky Fuller (ADF) 
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د که این شدرج شده است و برای مانایی برخی متغیرها بایستی تفاضل مرتبه اول گرفته می
 است.  شدهدرج  Tعملیات اجرا و ارزش احتمال و مقدار آماره 

 آزمون مانایینتایج . 3دول ج
نام 

 متغیر

 Tمقدار آماره 

 قبل از تفاضل

ارزش احتمال 

 قبل از تفاضل

 Tمقدار آماره 

 بعد از تفاضل

ارزش احتمال 

 بعد از تفاضل

درجه 

 مانايی

2LCO 360/0  - 984/0 382/4 - 001/0 I (1) 

ER 318/2 - 411/0 518/4 - 007/0 I (1) 

FR 823/1 - 666/0 440/4 - 008/0 I (1) 

PR 757/2 - 806/0 383/5 - 012/0 I (1) 
 (Eviews, 12افزار )خروجی نرم های پژوهش: یافتهماخذ

برای بررسی نرمال بودن متغیر وابسته )سرانه  1برا  –جارک در پژوهش حاضر از آماره آزمون 
وزیع نتایج مبین آن است که متغیر سرانه انتشار کربن دارای تانتشار کربن( استفاده شده است. 

 یبرا کیترناپارام یمنجر به انتخاب استراتژنامتقارن است. توزیع نامتقارن متغیر وابسته 
(. Tang, et al., 2022؛ Kong, et al., 2023) شودیها ممتغیر نیارتباط بلندمدت ببررسی 

استفاده  است از تکنیک رگرسیون کوانتایل بر کوانتایلمدل، بهتر بدین ترتیب، برای برآورد 
 یترنانیاطمابلقتواند نتایج توزیع متغیر وابسته نرمال نبوده؛ می هکیزمانشود؛ زیرا این روش 

کارآمد است و به عنوان  یواقع یهادر داده یرعادینسبت به موارد پَرت و غ ارائه دهد؛ زیرا
د و را منعکس کن یشرط عیتوز تواندیم ک،یناپارامتر یمحل یخط ونیروش رگرس کی

  ((.3)نمودار ) دسازبالقوه را آشکار  یساختار یهاجهش
 

  

                                                                                                                                        
1. Jarque-Bera 
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 روند توزیع نرمال متغیر وابسته )سرانه انتشار کربن(. 3نمودار 

0

2

4

6

8

10

12

0.55 0.60 0.65 0.70 0.75 0.80 0.85 0.90

Series: LCO2_PC

Sample 1990 2018

Observations 29

Mean       0.759715

Median   0.781586

Maximum  0.879129

Minimum  0.551114

Std. Dev.   0.108251

Skewness  -0.443647

Kurtosis   1.747950

Jarque-Bera  2.845529

Probabil ity  0.241047
 
 (Eviews, 12افزار های پژوهش )خروجی نرم: یافتهماخذ

درج  ی تأیید ودرستبههای پیش از تخمین( های توصیفی )آزموننتایج آزمونحال که 
گشته است؛ در این بخش به تخمین مدل رگرسیون کوانتایل بر کوانتایل در سه مدل مجزا 

  پرداخته شده است: 
 و ریسک اقتصادی،  سرانه انتشار کربن مدل اول.
 سرانه انتشار کربن و ریسک مالی،  مدل دوم.

 سرانه انتشار کربن و ریسک سیاسی.  سوم.مدل 
نمود:  ریتفس چنین توانیرا م جینتا( نشان داده شده است. این 4نتایج مدل اول در نمودار )

بر سرانه انتشار کربن  مثبت ریتأث( 95/0تا  05/0) هالیدر تمام کوانتا ریسک اقتصادی ریمتغ
( 95/0تا  3/0) یهالیدر کوانتا مثبتارتباط  نیداشته و ا( 95/0تا  05/0) هالیدر تمام کوانتا

  تراً قویسرانه انتشار کربن نسبت( 45/0تا  05/0) یهالیکوانتاریسک اقتصادی و  ریمتغ
ا انتشار کربن دارد ب یمثبت یهمبستگ ی،اقتصاد استیس تیعدم قطع ترتیب،بدینبوده است. 

(Khan, et al., 2022ز )یاجرا فیتضع یبرا ییهازهیانگ ،طیراـش نیها در ادولت رایـ 
  بگذارد یمنف ریتأث ستیز طیدارند که ممکن است بر مح یطیمح ستیمقررات ز

(Lekakis & Kousis, 2013 .)رفتشیپ تواندیم باثبات یاقتصاد طیمح کی ،بنابراین 
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هد که به کاهش د شیبالاتر را افزا یطیمح تیفیک یمردم برا یرا ارتقا و تقاضا یکیتکنولوژ
 . (Sulemana, et al., 2017) کندیکمک م 2CO شارانت

 نتایج رگرسیون کوانتایل بر کوانتایل )سرانه انتشار کربن و ریسک اقتصادی(. 4نمودار 

 

 (Matlab, 2022افزار های پژوهش )خروجی نرم: یافتهماخذ

 

 توانیم را جینتا این است. آمدهدستبه (5) نمودار مطابق دوم مدل نیتخم از حاصل جینتا
بر سرانه  مثبت ریتأث( 95/0تا  05/0) هالیدر تمام کوانتا ریسک مالی رینمود: متغ ریتفس چنین

 یهالیکوانتا در مثبتارتباط  نیداشته و ا( 95/0تا  05/0) هالیکوانتاانتشار کربن در تمام
تر قویسرانه انتشار کربن ( 55/0تا  4/0) یهالیکوانتاو  ریسک مالی ریمتغ( 95/0تا  05/0)

داشته باشد که مطابق با  2COمثبت بر انتشار  ریتأث تواندیم یمال سکیربنابراین، بوده است. 
( و 2018و همکاران ) بالسیلار(، 2016) اضیو ر یعباس، (2020) ویژانگ و چ یهاافتهی
بدین ترتیب، نتایج، وجود محیط مالی باثبات را تشویق . باشدی( م2019و همکاران ) یدیز

ها و یصرف فناور دیبا یادیز هزینه ی،اگلخانه یکاهش انتشار گازها یبراکند؛ زیرا می
 زینه موردنیازهباشد تا بتواند  ریدرگ دیبا یبخش مال؛ درنتیجه، کربن شودکم یهارساختیز
 . (Hassan, et al., 2021کند ) نیمأرا ت هایگذارهیسرما نیا
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 نتایج رگرسیون کوانتایل بر کوانتایل )سرانه انتشار کربن و ریسک مالی(. 5نمودار 

 

 (Matlab, 2022افزار های پژوهش )خروجی نرم: یافتهماخذ

را  جینتااین  آمده است.دستبه (6نمودار )مدل سوم مطابق  نیحاصل از تخم جینتا
بر سرانه ( 95/0تا  05/0) هالیدر تمام کوانتا ریسک سیاسی رینمود: متغ ریتفس چنین توانیم

 بتمثارتباط  نیداشته است و ا مثبت ریتأث( 95/0تا  05/0) هالیانتشار کربن در تمام کوانتا
سرانه ( 55/0تا  45/0) یهالیکوانتاریسک سیاسی و ریمتغ( 35/0تا  05/0) یهالیدرکوانتا

 یولت را براد ییتوانا تواندیم یاسیس هاییاآرام، ننبنابرای بوده است.تر قویانتشار کربن 
 ریتأثاغلب تحت ،داریناپا یهامیرژ رایمختل کند؛ ز یکاهش آلودگ یهاطرح یاجرا

 یطیمحستیز نیکه آنها را از وضع قوانرندیگیقرار م یالمللنیب یفشارها ای یلاب یهاسازمان
. (Purcel, 2019یابد )انتشار کربن افزایش می لذاو  داردیپاک باز م یهایفناور رشیپذ ای

 یاسیس یهاطیمحکند؛ زیرا، بدین ترتیب، نتایج، وجود محیط سیاسی باثبات را تشویق می
؛ Su, et al., 2021د )نشویم ستیزطیمح یدر آلودگ یبهتر منجر به کاهش قابل توجه

Wand, et al., 2020 ؛Zhang & Chiu, 2020) سطح  یاسیرود ثبات سیانتظار م، زیرا
 راتییتغ و یطیمح مردم از انتشارات یآگاه ،دهدکه به نوبه خود شیثروت را افزا
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 یرا برا گذاراناستیبر س یاسیس یفشارها اغلب ویسنار نیا دهد.یم شیافزا را ییوهواآب
 سکیر اهشک ن،ی(. بنابراSu, et al., 2021دهد )یم شیافزا داریپا طیمح کیبه  یابیدست

 یاسیس سکیکه ر یمعن نیتواند انتشار کربن را کاهش دهد، به ایکشور م کیدر  یاسیس
 است. ستیزطیها و محستمیدر بدتر شدن اکوس یاتیح یاحتمالاً عامل

 نتایج رگرسیون کوانتایل بر کوانتایل )سرانه انتشار کربن و ریسک سیاسی(. 6نمودار 
 

 (Matlab, 2022افزار های پژوهش )خروجی نرم: یافتهماخذ

 گیري. بحث و نتیجه5
ر د های اقتصادی، مالی و سیاسیریسکاز نقش  یجامع یپژوهش حاضر به دنبال بررس

 دیازه و جدت یاقتصادسنج افتیبا استفاده از ره رو،نیکاهش سرانه انتشار کربن است. ازا
ریسک اقتصادی، مالی  یرهایمتغ نیب ی(، رابطه آمارQQR) لیبر کوانتا لیکوانتا ونیرگرس

 لیر کوانتاب لیکوانتا ونیرگرس رایز ،شده است یبر سرانه انتشار کربن بررس و سیاسی
 QQR ونی. رگرسدهدیمعمول ارائه م نیتخم یهابا روش سهیرا در مقا یتریاطلاعات غن

 یهاچندک نیرابطه جامع ب کی و باشد داشته یخوب عملکرد نامتقارن طیمح کی در تواندیم
  QQR ونیرگرس ب،یترت نیبد .دهدیقرار م یها را مورد بررسداده یسر یو بالا نییپا
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 یسر یهابر داده یمبتن یهالیاز تحل تریواقع یریمرسوم، تصو یهاروش ریبا سا سهیدر مقا
ممکن است  یاقتصادسنج گرید یهاروش نی(. همچنYu, et al., 2022) دهدیارائه م یزمان

ته باشند داش ازین یخاص اتیبه فرض یسازمدل یخاص محدود شده باشند و برا یهاعیبه توز
 کیپارامتر یهامثال، روش طور. به دهدیاز موارد دقت مدل را کاهش م یاریکه در بس

ها داده تینرمال اتکا کنند که ممکن است با واقع عیمانند توز یاتیممکن است به فرض
روش  کی( به عنوان QQR) لیبر کوانتا لیکوانتا ونیرگرس ،نینداشته باشد. بنابرا یهمخوان

. دهدیائه مار گرید یهانسبت به روش یشتریدقت ب ،یتجرب یهاعیبر توز یو مبتن یآمار
و  آوردیمورد نظر را فراهم م ریو متغ کنندهینیبشیپ یهاچندک نیب سهیامکان مقا نیهمچن

 جادیدو مؤلفه ا نیدر نظر گرفتن تنوع ب شیافزا لیبه دل یتریقو ینیبشیپ ییتوانا جهیدرنت
 لیتحل و هیتجز یبرا شرفتهیروش پ نیا ،بر این اساس(. Shahzad, et al., 2017) کندیم

 رو،نی. ازاشودیم هیتوص اریها بسداده نیانگیاقتصاد کلان خارج از م یهایسر نیارتباط ب
 یرـمتنوع س یهادر چندک یحیتوض یرـس یهاچندک نینقش ب یبررس یبرا

 ،امر نیا .شودیم بیترک یخط ونیچندک استاندارد با رگرس ونیرگرس شده،دادهحیتوض
 یهاعهمجمو انیدرک رابطه پنهان در م یبرا ییو مبنا دهدیم شیرا افزا یتجرب جیدقت نتا

 ریر متغب ریمتغ کی یهاچندک ریتأث یابیامکان ارز نی. همچنکندیفراهم م یتحت بررس
تا با حداقل خطا  دهدیاجازه م لگرانیبه تحل ن،ی. علاوه بر اکندیفراهم م زیرا ن گرید
 یواقع یهادر داده یرعادیروش نسبت به موارد پَرت و غ نیا نیکنند. همچن ینیبشیپ

 عیزتو تواندیم ک،یناپارامتر یمحل یخط ونیروش رگرس کیکارآمد است و به عنوان 
همچنین هر چندک . بالقوه را آشکار کند یساختار یهارا منعکس کند و جهش یشرط

 دهنده یک بازه از توزیع متغیر مستقل و یا وابسته است. بدین ترتیب، )کوانتایل( نشان
ای هتوان درک کرد که تأثیرات تفاوتسازی کوانتایل بر کوانتایل میبا رویکرد مدل

 های مختلف توزیع آنها چگونه است.متغیرها در بازه
ریسک  ریمتغکه  است آن دهندهنشان سازی کوانتایل بر کوانتایلمدلاز  حاصل جینتا

 هالیوانتاکتمام در کربنانتشار سرانه بر مثبت ریتأث (95/0 تا 05/0) هالیکوانتاتمام در اقتصادی
ریسک  ریمتغ( 95/0تا  3/0) یهالیدر کوانتا مثبتارتباط  نیداشته است و ا( 95/0تا  05/0)

 ریتغم بوده است. تراً قویسرانه انتشار کربن نسبت( 45/0تا  05/0) یهالیکوانتااقتصادی و 
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مثبت بر سرانه انتشار کربن در تمام  ری( تأث95/0تا  05/0) هالیدر تمام کوانتا یمال سکیر
( 95/0تا  05/0) یهالیارتباط مثبت در کوانتا نی( داشته است و ا95/0تا  05/0) هالیکوانتا

 بوده است. تری( سرانه انتشار کربن قو55/0تا  4/0) یهالیو کوانتا یمال سکیر ریمتغ
مثبت بر سرانه انتشار  ری( تأث95/0تا  05/0) هالیدر تمام کوانتا یاسیس سکیر ریمتغهمچنین 

 یهالیارتباط مثبت در کوانتا نی( داشته است و ا95/0تا  05/0) هالیانتاکربن در تمام کو
( سرانه انتشار کربن 55/0تا  45/0) یهالیو کوانتا یاسیس سکیر ری( متغ35/0تا  05/0)

سرانه  و متوسط نییدر سطوح پا ذکرشده یهاسکیدهد که رینشان م نیا است. ودهب تریقو
 ،یاقتصاد یهاکسیاثر مثبت ر ب،یترت نی. بدباشندیمضر م ستیزطیمح یانتشار کربن برا

که  دهدیو متوسط نشان م نییپا یهالیکوانتابر سرانه انتشار کربن در  یاسیو س یمال
 توجه . بادنشویم منجر رانیدر ا ستیزطیمح بیبه تخر یاسیس و یمال ،یاقتصاد یهاسکیر

ه ک شودیم جادیافراد با درآمد متوسط ا انیعمدتاً در م ذکرشده یهاسکیر نکهیبه ا
 ی(دیتول یهاتیفعال چه برای مصرف و یچه برا) ریدناپذیتجد یاز منابع انرژ توانندیم

بالاتر سرانه  یهالیدر کوانتا نی. همچنرودیم رذکرشده انتظا جینتا بنابراین ،استفاده کنند
کننده راننگآنچنان  ستیزطیمح یبرا یاسیو س یمال ،یاقتصاد یهاسکیانتشار کربن، ر

 بیرکه به تخ کنندیرا مصرف م یمنابع انرژ یسطح به سخت نیمردم در ا رایز ،ندستین
 آمده دستبدین ترتیب، نتایج به .(Adebayo, et al., 2023) کندیکمک م ستیزطیمح

(، 2013) سیکوسو  سیلکاک، (2022) خان و همکاراندر این پژوهش، مطابق با مطالعات 
و  یدیز ،(2018و همکاران ) بالسیلار(، 2016) اضیو ر یعباس، (2020) ویژانگ و چ
ثبات اقتصادی، مالی و لزوم توجه به  ،بنابراین باشد.(، می2019و پرسل ) (2019همکاران )

 تیز اهمازیست و کاهش سرانه انتشار کربن ایران برای بهبود کیفیت محیط در کشور سیاسی
  است. برخوردار بوده ییبالا

 یبرایران ا در کشور گذاراناستیدولت و س یمطالعه به طور خاص برا نیا بدین ترتیب،
ان در مورد امک یاسیس اقتصادی، مالی و یهااستیس یکشور در طراح ییایانداز و پوچشم

دارد.  یادیز تیاهم 2COو کاهش انتشار  یاسیس اقتصادی، مالی و یهااستیس تیعدم قطع
 شرفتیر پب یبه طور قابل توجه یاسیس های اقتصادی، مالی وریسکموضوع که  نیبا درک ا

 نید، تدونگذاریم ریتأث داریو رشد پا ییهوا و اقدامات آب ،یطیمح ستیز تیفیک
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 یاسیس اقتصادی، مالی و ینهادها یریپذتیمسئول شیافزا یبرا بمناس یهایاستراتژ
 یهایاستراتژ تیدهد و حاکمیبه نوبه خود، فساد را کاهش م نیاست. ا یضرور

را  یصادتلاش کند تا توسعه اقت دیبا ایراندولت  ن،یکند. بنابرایم تیرا تقو یطیمحستیز
 ریسکاز  یسطح تینها رکند و د نیرا تضم یاقتصاد طیحال ثبات در مح نیو در ع قیتشو

 ؛یاسیو ساقتصادی، مالی . همزمان با ارتقا ثبات ابدیکاهش  2COرا انجام دهد که در آن 
کند.  تیتقو یانرژ یوربهره شیافزا یرا برا داریپا هاییدر فناور یگذارهیسرما دیدولت با

که  شودیم شنهادیپ اما ،کند قیتشو یدر انرژ ییجوصرفه یرا برا افراد دیبا ن،یعلاوه بر ا
و  یکاهش مصرف انرژ یرا برا ییهااستیسایران کشور  در رندگانیگمیتصم ای دولت

 یز اجراقبل اشود، اما رفاه افزایش به  منجرپاک اعمال کنند که  یسطح منابع انرژ شیافزا
 یهاسکیر ریاست که تأث یضرور ایراندولت  یبرا ،یطیمحستیهرگونه اقدامات ز

کند.  یابیکننده آن ارزنییو عوامل تع 2CO نیرا بر رابطه متقابل باقتصادی، مالی و سیاسی 
را کاهش  ینامطلوب احتمال یامدهایآگاهانه اتخاذ کند و پ ماتیتواند تصمیمتعاقباً، دولت م

  :اشتابراز د گونهنیتوان ایم زیپژوهش حاضر را ن یاستیس یشنهادهایپ سایر دهد.
کاهش  را اجرا کند که به ییهااستیس تواندیدولت م :داریپا یاقتصاد یهااستیس میتنظ

ز و توسعه سب یهادر بخش یگذارهیبه سرما قیکمک کنند؛ مانند تشو یاقتصاد یهاسکیر
 . داریپا عیصنا

 کنندرا را اج ییهااستیس توانندیم یمال یو نهادها هادولت :داریپا یمال یهااستیتوسعه س
به  قیوکمک کند؛ مانند تش داریپا یگذارهیبه سرما قیو تشو یمال یهاسکیکه به کاهش ر
 سبز و اعتبار سبز.  یمال یهازمیاستفاده از مکان

 یهاسکیر تواندیم ینظام حکمران تیو تقو یاسیاصلاحات س :داریپا یاسیس ستمیس تیتقو
 رتر،دایمؤثرتر و پا یستیزطیحم یهااستیاستقرار س یبرا کهرا کاهش دهد  یاسیس

 هستند.  یضرور ینظارت ینهادها تیو تقو یاصلاحات سازمان
ز روبِ یهابه داده یپژوهش حاضر دسترس یهاتیاز محدود یکیاست که  ذکرانیشا

 یهاادهد هیتهبا در صورت امکان  یتا مطالعات آت گرددیم شنهادیپ بیترت نیاست؛ بد
 . ورزند مبادرتهای اخیر نتایج این مطالعه به سال معمیبه ت یالمللنیب یهامربوط از درگاه
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Abstract 

This paper examines the potential of government fiscal support in mitigating 

the consequences of shocks, particularly in relation to the infection rate of 

contagious diseases. The focus is on the emergence of Covid-19 and the 

various interventions implemented by governments to combat it. The study 

utilizes a cross-country analysis, using a dataset that includes government 

fiscal measures, infection rates, and selected institutional and economic 

metrics from different countries. To isolate the effects of vaccinations, the 

analysis is specifically focused on the year 2020. The findings indicate that a 

one percentage point increase in the ratio of direct government spending to 

GDP corresponds to an approximate 0.08 percentage point reduction in the 

confirmed infection rate. Given the average infection rate of 1.6 percent in 

2020, this translates to a significant 5 percent decrease in infection rates. 

Additionally, the study reveals that the effectiveness of fiscal support 

measures is influenced by the institutional quality of the countries. Higher 
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institutional quality is associated with greater effectiveness of fiscal support 

measures in reducing the infection rate. Furthermore, the study highlights that 

the impact of government spending on reducing the infection rate is enhanced 

when accompanied by the implementation of governmental rules. 

1. Introduction 

With the outbreak of the COVID–19 pandemic, countries faced with a 

widespread shock that precipitated health–economic crises. In an effort 

to curb the spread of the disease, governments implemented quarantine 

measures while concurrently endeavoring to aid vulnerable households 

and businesses, aligning citizens with restrictive policies. It is essential 

to note that government responses extended beyond financial support; 

a comprehensive set of policies was enacted to address the outbreak and 

its ramifications. In this respect, the present research aimed to study the 

impact of fiscal measures on the prevalence of COVID–19. 

The study investigated the hypothesis that government financial support 

may contribute to diminishing the prevalence of COVID–19. Should 

this hypothesis prove valid by drawing from the lessons learned during 

the COVID–19-induced shock, we can advocate for a more widespread 

application of fiscal policy tools in similar circumstances. This 

recommendation may extend beyond the conventional goal of 

stabilizing the macroeconomy, encompassing a proactive approach 

towards reducing infection rates. Yet a significant portion of the 

existing literature refers to the limited role of fiscal policies in 

stabilizing economy.  

The significance of this study lies in its quantitative assessment of the 

impact of monetary and fiscal policies, along with the identification of 

institutional factors that influence the scale and composition of 

supportive policies. This information can help policymakers to make 

necessary institutional changes, enabling a more adept response to 

potential future shocks. 

In line with the hypothesis testing, the research also investigated the impact of 

certain fiscal support measures adopted by governments on reducing the 

infection rate of COVID–19. 
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2. Materials and Methods 

Due to the absence of the necessary database for testing the research 

hypothesis, the researchers constructed a suitable database by amalgamating 

and refining data sourced from various databases, including research centers 

specializing in infectious diseases, the World Bank, and other international 

statistical institutions. The study used a cross-country panel analysis to 

measure the impact of fiscal policies while controlling for influential 

variables.  

3. Results and Discussion 

The study showed that the overall direct government expenditures 

aimed at combating the outbreak of COVID–19 had a significantly 

negative relationship with the confirmed infection rate. This finding 

demonstrates a satisfactory level of stability in relation to changes in 

the control variables. 

Furthermore, the study employed the rule of law index to measure the 

impact of institutional quality on the effectiveness of expenditures. The 

index did not show a direct correlation with the infection rate. However, 

the significance of the coefficient associated with the product of the rule 

of law and government direct expenditures suggests that enhancing 

institutional quality can increase the effectiveness of expenditures in 

reducing the infection rate. 

The analysis of the expenditures indirectly linked to health revealed that 

a one-percentage-point increase in the ratio of such expenditures to 

GDP led to a 0.13 percentage-point decrease in the confirmed infection 

rate. Given the average 1.6% infection rate in 2020, this translates to a 

5% decrease in the infection rate. 

The research results indicate that support provided through grants to 

small businesses, aids to tenants, income support for households, and 

expenditures resulting from reductions in various tax bases or similar 

measures proved successful in aligning businesses and households with 

quarantine policies. Moreover, these measures demonstrated a 

relatively acceptable ability to reduce the infection rate. Considering 
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the average ratio of 3.4% of these expenditures to GDP of countries, it 

can be asserted that with an approximately 30% increase in support 

(equivalent to a one-percentage-point increase in this ratio), the average 

infection rate has decreased by 5%, hence a decrease in the mortality 

rate. 

4. Conclusion 

The research results indicate that fiscal policies, beyond their role in 

stabilizing the macroeconomy, remain a potent tool in the hands of 

policymakers. Appropriately employed, these policies have the 

potential to mitigate the adverse effects of severe shocks, such as the 

outbreak of a disease. Specifically, the research highlights the 

effectiveness of fiscal support policies adopted during the COVID–19 

outbreak in aligning households and businesses with imposed 

restrictions. There was evident reduction in the infection rate, even 

when controlling for other influential variables.  Furthermore, the study 

underscored the impact of institutional quality, measured by the rule of 

law index, on the effectiveness of government fiscal support. It suggests 

that fiscal support measures carried out within a robust institutional 

framework demonstrate greater effectiveness. Conversely, in contexts 

characterized by weak institutions, the effectiveness of fiscal support is 

diminished. 

Keywords: Fiscal Expenditure, Institutional Quality, Budgetary 

Institutions, COVID–19, Infection Rate 
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 19-ها بر نرخ ابتلا به کوویداثر اقدامات مالی دولت

 کارشناس ارشد اقتصاد، دانشگاه صنعتی شریف، تهران، ایران   محمدحسین جعفری 
  

 استادیار اقتصاد، دانشگاه صنعتی شریف، تهران، ایران  امینه محمودزاده
  

 اقتصاد، دانشگاه صنعتی شریف، تهران، ایران دانشیار مسعود نیلی

 چکیده 
 صورت خاص نرخها و به تواند پیامد تکانهمی وکارهاو کسب از خانوارها یمال حمایت ها درم دولتاقدا ایآ

ها برای مهار این بیماری، و تنوع مداخله دولت 19-دیکوو وعیشهای واگیردار را تخفیف دهد؟ ابتلا به بیماری
 میمستق هایردکهزینه اثر ،در پژوهش حاضرفراهم کرده است.  سوالبستر آزمایشی مناسبی برای پاسخ به این 

ای داده با استفاده از بانکبه شیوه مقطعی و  یبررس نیاست. ابررسی شده  بر نرخ ابتلا و اجزای آن هادولت
 های منتخب اقتصادی و  نهادی کشورها انجام شده است. و ویژگی ها، نرخ ابتلاشامل اقدامات مالی دولت

 است. میلادی 2020مطالعه بر اقدامات مالی و نرخ ابتلا در سال  نیتمرکز ا ون،یناسیمنظور حذف اثر واکس به
 دیولبه ت هادولت میمستق کردنهیهزدر نسبت  شیواحد درصد افزا کدهد ینتایج این پژوهش نشان می

با توجه به  بوده است کههمراه  شده دییتا ینرخ ابتلا واحد درصدی 08/0 بایبا کاهش تقر یناخالص داخل
با استفاده همچنین  .دهدرا نشان مینرخ ابتلا  یدرصد 5کاهش  ،2020در سال درصدی  6/1متوسط نرخ ابتلا 

 یتیحما اقدامات بالاتر، ینهاد تیفیکی با کشورهادر  شده نشان داده ی،نهاد تیفیک نماینده یهااز شاخص
 های دولت در کاهش نرخ، هزینهکشورهاتر شدن حاکمیت قانون درعلاوه بر این، با قوی .اندتر بودهموفق

 ابتلا اثرگذارتر بوده است. 

  ابتلا نرخ ،19دیکوو فراگیری، بیماری ابودجه نهادهای ی،نهاد تیفکی مخارج دولت، ها:کلیدواژه

 JEL: C21, E60, E62بندي طبقه
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 مقدمه. 1
 به کشورهای مختلف وارد آمد ریفراگ یاتکانه، 19-دیکوو وعیشبا  2020سال آغاز در 
 های دولترخ. تعلل بمنجر شد های از کشوراریدر بس یاقتصاد-یبهداشت یهابحرانبه  که

 صورو ت بیماری یناشناختگ )به علت مناسب یتیاقدامات حماانجام  و نهیدر اعمال قرنط
 سرایتدرت . قکردفراهم  را یماریب شتریبی ریفراگ نهیزمی( فرد یهامراقبت افی بودنک

در صورت عدم اعمال که  بندی رساندگذاران را به این جمعی، سیاستماریب یبالا
از  یبخش بزرگ ،وکارهاکسب تیکاهش فعال ای یلیتعط ی مبنی برجد یهاتیمحدود
از  یناش دیافت تول ازتر پرهزینهمراتب  بهیی امدهایکه پ شوندمیمبتلا  به بیماری جامعه

اقدامات  ،در آن مقطع بود کهدر حالی  این .به دنبال دارد اهتیموقت فعال تیمحدود
  کرد.های اقتصادی زیادی ایجاد میمحدودکننده نیز هزینه

از خانوارها و حمایت لازم را  ،تیموازات اعمال محدود ها بهدولت کهیصورت در 
 یهااستیبا سدادند، عموم مردم همراهی لازم را انجام نمی ریپذبیآس یهابنگاه
ال و شدیدتری را برای جامعه به دنب های پردامنهیبآس که داشتند؛ رفتاریی نمیانهیقرنط
 قیخود از طر یمال تیکردند تا بسته به ظرف تلاش هاغالب دولت ،رو نیاز ا داشت.می

 ریانه فراگتک نیا ی و غیراقتصادیاقتصاد یامدهایها، پگسترده از خانوارها و بنگاه تیحما
واکنش  ای کاهش دهند.های قرنطینهی آحاد جامعه با سیاستسازهمراهاز طریق  را

 یامدهایجهت مقابله با پ هااستیاز س یاو بسته هنبود یمال یهاتیها محدود به حمادولت
بر میزان  های مالیحاضر بر اثر سیاست تمرکز پژوهش گرفته شد. شیدر پ یماریب وعیش

 شیوع بیماری است.
های مالی این فرضیه مورد بررسی قرار گرفته که آیا حمایت ،در این پژوهش

ر صورت شته باشد؟ دگرفته توانسته در کاهش میزان شیوع بیماری کرونا نقش داصورت
توان استفاده ، می19-قبول این فرضیه، مستند به تجربه تکانه ناشی از شیوع کووید

های مالی را در صورت تکرار شرایط مشابه، نه تنها به هدف تر از ابزار سیاستگسترده
بخشی به اقتصاد کلان، بلکه برای کاهش نرخ ابتلا به بیماری نیز توصیه کرد. این در ثبات

سازی های مالی را در ثباتحالی است که بخش بزرگی از ادبیات موضوع، نقش سیاست
 .(Blanchard & Summers, 2019) دانداقتصاد محدود می
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ولی های پسیاست یاثرگذار زانیم ی کمیابیارزاهمیت این مطالعه از آن رو است که 
 ،یتیحما یهااستیس بیبر اندازه و ترک رگذاریتاث یعوامل نهاد ییو شناسا یمال و
نسبت به  مناسب پاسخ  برای لازم ینهاد راتییانجام تغ را جهت گذاراناستیس تواندیم

 .تجهیز کند یآت یاحتمال یهاتکانه
 ی مالیتیاقدامات حما ری آن دسته ازاثرگذا زانیمدر راستای ارزیابی فرضیه بیان شده، 

 یبررسرونا ی کماریکاهش نرخ ابتلا به ببرکردهای مستقیم داشته که شکل هزینه هادولت
یت نهادی بر میزان موفق تیفیاثر کسنجش  منظور بهدر این پژوهش،  نیهمچن ت.اس شده

 های حمایتی به شاخصهای حمایتی مالی، وابستگی شدت اثرگذاری سیاستسیاست
کانال  نعنوابهی ابودجه ینهادها تیفیاثرکحاکمیت قانون آزمون شده است. علاوه بر آن، 

تن داش اریدر اخت منظور به های مالی بررسی شده است. تدوین، نظارت و اجرای سیاست
 PEFA1شده بر اساس  انجامی هایابیاز ارز یابودجه ینهادها تیفیاز ک یشاخص

 دهشی معرف ابزار نیترعنوان جامع ( بهیمال ییو پاسخگو یعموم کردنهیهز چارچوب)
ن حال، با ای استفاده شده است. ،یعموم هیمال تیریحاکم بر مد یهافرآیند یابیارزجهت 

ز ا محدودتر نمونه کیدر  های در دسترساین بخش از مطالعه به علت تعداد کمتر داده
 .شده استکشورها انجام 

بانک اطلاعاتی لازم برای بررسی این فرضیه، موجود نبود. از این رو، نویسندگان از 
اطلاعاتی شامل مراکز تحقیقاتی در حوزه  های موجود در چند پایگاهالایش دادهترکیب و پ

المللی، بانک داده و سایر نهادهای آماری بینهای واگیر، بانک جهانی شیوع بیماری
یت استفاده قابلاند. این پایگاه اطلاعاتی در بخش داده تشریح شده و مناسب را تشکیل داده

  .یز دارددر تحقیقات تکمیلی را ن
 یاطهراب که شده نشان دادهی کشور نیب یمقطع لیتحل کیانجام با  در این پژوهش

ا کرونا صرف مقابله ب میصورت مستق ها بهکه دولتیی هانهیمجموع هز انیمنفی معنادار و م
 یرهادر کشو نی. همچنوجود داشته است یماریبه ب یاند و نرخ ابتلاآن کرده یامدهایو پ

در کاهش نرخ ابتلا کارایی بالاتری  گرفتههای صورتنهیهز ،بالاتر ینهاد تیفیبا ک
  .اندداشته

                                                                                                                                        
1. Public Expenditure and Financial Accountability 



 1402پايیز  | 96شماره  | 28سال  |های اقتصادی ايران پژوهش | 60

 

 . مبانی نظري2
ای های مالی برموضوع با آن مواجه است قدرت اثرگذاری سیاست مهمی که ادبیات سوال

زای خنثی کردن اثر شوک بر جامعه است. این پژوهش با تکیه بر پیامدهای تکانه برون
صاددانان از اقت یاریبسکند شواهدی از اثرگذاری سیاست مالی بیابد. تلاش می 19-کووید

ملاحظه قابل یرگذارینسبت به تاث دههچند  یبراو  2008بحران سال وقوع  از شیتا پ
 . اندهداشت های جدیدیترد ،یپول یهااستیدر تقابل با سخصوص به  یمال یهااستیس

اهش ک در پی ی پولیگذاراستیس یفضا محدود شدن ی و با توجه بهبا وقوع بحران مال
 رد یک، روبه اقتصاد یبخشدر ثبات یمال یهااستیسو در نتیجه نقش مهم  نرخ بهره

 . در زمان حاضر و کرد ی تغییرمال هایاستیسظرفیت به بسیاری از اقتصاددانان نسبت 
در جعبه ابزار  یمال یهااستی، حضور س2008بحران  یامدهایاز پ یآموزبا درس

( ، اما بحران Blanchard & Summers, 2019) شناخته شده تیبه رسم یگذاراستیس
 یامدهایدر مقابله با پ یمال یهااستیس تا نقش کردفراهم  یاکرونا فرصت دوباره وعیش
 . شود یبررس ثبات جادیا یدر راستا یماریب

های مالی در ایجاد ثبات اقتصادی بندی امروز ادبیات نظری نشان از نقش سیاستجمع
 وزای کرونا که در مقالات متعددی پیامدهای اقتصادی دارد؛ با در نظر گرفتن تکانه برون

 گونه ها چی آن به بحث گذاشته شده، تلاش شده ارزیابی شود که سیاستراقتصادیغ
چنان که در بخش بعد اند. مرور ادبیات موضوع آنقرار داده ریتاثاین پیامدها را تحت 

 ریاثتهای پژوهشی انجام شده کمتر به دهد در مجموع فعالیتپوشش داده شده، نشان می
ادی که البته خود با یک واسطه، پیامدهای اقتص-غیراقتصادی های مالی برپیامدهای سیاست

 شکاف ادبیات مورد توجه پژوهش حاضر قرار عنوان بهپرداخته شده و  -نیز به دنبال داشته
 گرفته است. 

همچنین با توجه به اینکه ادبیات مطولی حول نقش نهادها در شدت اثرگذاری 
  دازهچه انآزمون است که کیفیت نهادی تا ها وجود دارد، این فرضیه نیز قابل سیاست

ای های حمایتی ایجاد کرده و آیا به طور خاص نهادهای بودجهبستر مناسبی برای سیاست
 یتوجه قابلای های مالی اثر حاشیهمسیر تدوین، اجرا و نظارت بر سیاست عنوانبه

 اند.داشته
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 وع قابل رصد است: خط ادبیات موضپیشینه این پژوهش در سه بر این اساس، 
 اثر سیاست مالی بر ثبات،  -1
 اثر کیفیت نهادی بر سیاست مالی  -2
 . 19-های حاکمیت بر پیامدهای شیوع کوویداثر سیاست -3 

با آن  مرتبط یهافرآیند تیدولت و اهم بودجه ریاز مس یمال یهااستیبا توجه به اعمال س
ات اقدام یشدت اثرگذارتوان انتظار داشت که می ها،استیساین نوع از  یبر اثرگذار

تر، کیفی یابودجه یبا نهادها یکشورهابپذیرد و در ریثتا یابودجه ینهادها تیفیکاز یمال
 د. نبه هدف داشته باش یشتریاصابت ب ی انجام شدههاتیحما

 1یپروتو  نایسآلاز مقالات مشابه با  را آن دسته یاقتصاد اتیبا ادب هیفرض نیاتصال ا نقطه
ی از مسیر ابودجه ینهادها تیفیساز کدانست که به نقش ثبات توانی( م1999)

یا در مطالعاتی همچون پژوهش  .پردازندیم کردها و ایجاد بدهیگذاری برای هزینهقاعده
 حیضقادر به تو ییتنها به یاقتصاد یرهایشده متغ نشان دادهکه  (1999) 2و همکاران نایآلس

. ندنیز در نظر گرفته شو ینهاد یرهایمتغ لازم استو  نیستند یکشور نیب یهاتفاوت
 3یاهیوجود قواعد رو یدر گرو یمال یهااستیس یبخشجهیاند نتنشان داده سندگانینو

 . دنریقرار گ یابودجه یعمل نهادها یکه مبنا است یمناسب
 و در نیستند اشاره شدهمحدود به مورد  یابودجه ینهادها هحوزمطالعات انجام شده در

( 2006) 5یو مود ویزی(، فابر2009) 4هالربرگ و همکاران مانند یگرید یتجرب یمطالعات
7سوکنتوپلا یپروت (،2009) 6همکاران و مولاس ای و

( 2005) 8ینیاسکارت و کی(، فل2002) 
 تیفیاثرات کاند، که کشورهای مختلفی را مطالعه کرده( 2008) 9و پراکاش و کابزون

 (2005برای مثال، در مطالعه فلیک و اسکارتینی )شده است.  یبررس یابودجه ینهادها
 یرکس یبرا تیاعمال محدود با یبه قواعد مال دیمق ایبودجه یفرآیندها شده داده نشان

                                                                                                                                        
1. Alesina, A. F. & Perotti, R. 

2  . Alesina, A. F., et al. 

3  . Procedural rules 

4  . Hallerberg, M., et al. 

5  . Fabrizio, S. & Mody, A. 

6  . Mulas-Granados, C., et al. 

7  . Perotti, R. & Kontopoulos, Y. 

8  . Filc, G., & Scartascini, C. 

9. Cabezon, E., & Prakash, T. 
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 از یبرخوردارو  نامتمرکزو  یمحل یتوسط نهادها یبده جادیاز ا ممانعت بودجه،
 .اندشده منجرر بهت یمال یامدهایپبه مدت انیم هیمال چارچوب

 یمومع هیمال تیریمد ستمیس کیبرخوردار از  یهادولت رودیاساس انتظار م نیبر ا
از خود  یترکرونا واکنش مناسب مانند یانشدهینیبشیکارآمد در مقابل وقوع تکانه پ

از  یریرپذیاثبر کاهش ت یابودجه ینهادها تیفیک ریتاث یبررس ،نیبنابرانشان داده باشند. 
به  اتیآن و پرداخت کمتر ادب تیبوده که با توجه به اهم یموارد گریاز د ،یماریب وعیش
 قرار گرفته است.  یموضوع در پژوهش حاضر مورد بررس نیا

، مقاله ایجهدر ارتباط با نقش نهادهای بود شدهمطرحترین مطالعه به فرضیه نزدیک
 یهااستینوع س نییدر تع ینقش نهاد پول ،که در آنبوده( 2021) 1و همکاران نیالگ

 PEFA یابیارز جینتا از استفاده با تا شده تلاش ،پژوهش این در است. شده یبررس یتیحما
 یگذارریدر تاث ایبودجه نهادهاینقش  -یابودجه ینهادها تیفیاز ک یعنوان شاخص به -

 2مشابه مقاله کارابولات و همکاران یشود. در پژوهش حاضر از روش یابیارز یاقدامات مال
 ینهادها تیفینهادها به طور عام و ک تیفیک ،یاثر اقدامات مال یتجرب یبررس ی( برا2021)

 .استفاده شده است 19-دیبه طور خاص در کاهش نرخ ابتلا به کوو یابودجه

 19-ها و نهادها بر پیامدهاي کوويدپیشینه پژوهش: اثر سیاست .3
 با موضوع ارتباط دوسویه اقتصاد و شیوع کووید  شده مرتبطمقالات منتشر مجموع 

گیرند که دسته اصلی از یکدیگر قابل تفکیک هستند؛ در دسته اول مقالاتی قرار می سهدر 
ز مقالات اند. این دسته ابه بررسی ابعاد مختلف پیامدهای اقتصادی شیوع بیماری پرداخته
اشاره  هابه آن اختصار بهکه ارتباط کمتری با موضوع پژوهش حاضر داشته و از این رو 

مختلف داخلی و جهانی مثل بازار سهام قتصادی بیماری را بر بازارهای شود، پیامدهای امی
( و یا بازار ارز در 2020) 3( و توپکو و گولال1400در مقالاتی چون رودری و همکاران )

های ( یا بازار مسکن در پژوهش2020) 4( و ایک1399مطالعاتی مانند وقفی و همکاران )
 اند.( بررسی کرده2202) 5و باس (1401امجدی و همکاران )

                                                                                                                                        
1. Elgin, C., et al. 

2. Karabulut, G., et al. 

3. Topcu, M. & Gulal, O. S. 

4  . Njindan Iyke, B. 

5  . Bas, M. 
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ت جهی مرکز یهابانک ای ها ودولت ی کهاثرات انواع اقدامات در دسته دوم از مقالات،
ا ب اندی انجام دادهپول ایو  یمال یهااستیس چارچوب در دیکوو وعیمقابله با آثار ش

تمرکز بر  ،مقالاتاین دسته از  شتریاست. در بشده  ی مطالعهتجرب ای ی ونظر های کردیرو
 یهافاده از مدلبا است ینظر یکردیبا رو بیشتربوده و  هااستیس یاقتصاد یامدهایپ یبررس

آثار  لیدر تعد یپول ایو  یمال یهااستیس تیموفق زانیاز م یبرآورد ،یمختلف اقتصاد
 کرونا ارائه شده است.  وعیش یاقتصاد
های اولین نمونه از مقالاتی که با رویکرد بیشتر نظری، اثرات اقتصادی سیاست عنوان به

اشاره کرد. در این مقاله ( 2021) 1کاسترو توان به مطالعه، میاندکرده یبررسحمایتی را 
 یاثرگذار 2(DSGE) ایپو یتصادف یمدل تعادل عموم کیتلاش شده تا با استفاده از 

 یهامهیبر حقوق، گسترش ب اتیکاهش مال )مانند کایمردولت آ یمال یهااستیانواع س
قاله م نیشود. در ا یابیارز( رمشروطیغ یهاو پرداخت یدولت یدهایخر شیزااف ،یکاریب

و اثرات  رتنییپا یاجرا یهانهیبا وجود هز) یکاریب مهیب یایمزا شینشان داده شده با افزا
 منتفع ترشیمتاثر از بحران ب یهابخش (مشروط ریغ یهامشابه نسبت به پرداخت یعیتوز

 ده است. ش تثبیت مدتانیاشتغال در م ی،نگیبه نقد هابنگاه یدسترس لیتسه با و شده
، اثرات اقتصاد کلان VAR 4مدل  کی( با استفاده از 2021) 3و همکاران کیچود

مطالعه  نیا جی. نتاانددهکر یکرونا بررس یریگدر واکنش به همهرا ها دولت یاقدامات مال
 ط،یراش ریبا فرض ثبات سا که یطور به دارد؛اتخاذشده  یهااستینشان از نقش موثر س

 گریاند. از درا متحمل شده یکمتر یتر، اثرات رکودگسترده یبا اقدامات مال یکشورها
 ارائه شواهدی از (،2021) 5و همکاران نچاسیراستا با مقاله گورمقاله هم نیا یهاافتهی

 و کاهش نوسان  زیسرر اتاثر یدر پ داخلیی کشورها از اقدامات مال دیگر یمندبهره
 است. ی بوده مال یدر بازارها

 ماهانه یهاداده  ازاثرات ثابت پنل، مدل  کی( با استفاده از 2021) 6لانگ و همکاران
  یمرکز یهااقدامات بانک یاثرگذار زانی، م2021تا ژوئن  2020 هیکشور از ژانو 38

                                                                                                                                        
1. Faria-e-Castro, M. 
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 مطالعه  نیا جـی. نتااندکرده یبررس د،یکوو وعـیاز ش یناش یدر کاهش آثار تکانه منف
اما  ،تورم شده ندهیشدن روند فزا تنها باعث کند یمرکز یهاواکنش بانک دهدینشان م

 نداشته است.  یریتاث یکاریبر نرخ ب
 یماریب یریگدر دوره همه یمال یهااستی( اثر س2021) 1همکارانمطالعه دب و  در 
 کیشده منجر به تحر اعلام یمال یهااستیدهد سیشان منمطالعه  نیشده است. ا یبررس

 یذاراند، هر چند که شدت اثرگشده یکاریثبات و کاهش ب شیافزا ،یاقتصاد یهاتیفعال
 بوده است. ی متفاوتکشور یهایژگیو دیگرها بسته به نوع اقدام  و آن

برای مثال ی )نهاد تیوضع ریتاث یتجرب ییتمرکز بر شناسا ،از مقالات سوم در دسته
)پولی،  یتیحما یهااستیع سانوکارگیری هر یک از اشدت بهبر  استقلال بانک مرکزی(

 وارد آمده به سلامت جامعه  بیشدت آس آن بر ریو تاث ها(های آنمالی و زیرمجموعه
ساختار  ریتاثاست تا برآوردی از بوده  ریوممرگ ایمثل نرخ ابتلا و  ییهابر اساس شاخص

های حمایتی و به دنبال آن آسیبی که در حوزه سلامت نهادی جامعه بر انتخاب نوع سیاست
رح که ش یاز مقالات یریگهرهپژوهش با ب نیدر ابه کشورها وارد آمده است، ارائه شود. 

 یزمان اثرات انواع اقدامات مالمصورت ه تلاش شده تا به ،در ادامه خواهد آمد هاآن
 یالم یهاتیحما ی( بر اثرگذاریابودجه یطور خاص نهادها )به ینهاد تیفیها و کدولت

 . ی سنجیده شودماریصورت گرفته بر کاهش نرخ ابتلا به ب
در اتخاذ نوع  ینقش استقلال بانک مرکز ،(2021) 2و همکاران نیالگ مقالاتی مثل در

 یکشور نیمطالعه ب نیا جیشده است. نتا یبررس یپول ایدر قالب مالی  یتیحما یهااستیس
از  یمرکز یهاکه بانک ییدر کشورها رگذاریتاث یرهایمتغ گرید کنترلبا  دهدینشان م

 یتیمالی از مجموع اقدامات حما یهااستیسهم س ،برخوردار بوده یشتریاستقلال ب
 یشتریب اطیمستقل با احت یبا بانک مرکز یکشورها قتیبوده است. در حق شتریشده بانجام

 یتیحما یهاستایبه استفاده از سبیشتری  لیو تما استفاده کرده یپول استیس یاز ابزارها
 . اندداشته یمال

نوع نظام حاکم بر کشورها از نظر  ری( تاث2021) 3کارابولات و همکاران درهمچنین 
 جینتا است. شده یاز آن بررس یناش ریم و مرگ زانیکرونا و م وعیبر ش یسطح دموکراس

                                                                                                                                        
1. Deb, P.,  et al 

2. Elgin, C., et al. 

3. Karabulut, G., et al. 
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 ند،ااشتهالاتری دب ینرخ ابتلا تر با اینکهی دموکراتیککشورها دهدیمطالعه نشان م نیا
  کیدموکرات یهادولترسد به نظر می. اندی را تجربه کردهکمتریر م و اما نرخ مرگ

  یحکمران یهاهـیود روـو وج یومـعم یهایداشت آزادـبه جهت پاسمدت در کوتاه
  اند.هشد ریم و نرخ مرگ اما در بلندمدت، موفق به کاهش ،نشان داده یترفیواکنش ضع

دان جامعه فساد، فق ق،یسانسور حقا ت،یمثل عدم شفافی گرید یمقاله به سازوکارها نیدر ا
 فاوتهای احتمالی این تریشه عنوان بهبیشتر در جوامع غیردموکراتیک  یو نابرابر یمدن

 اشاره شده است.
ف به ابعاد مختل ،که تاکنون انجام گرفته یمطالعات درشود طور که مشاهده میهمان
 وارد آمده به سلامت جامعه کمتر پرداخته بیآس زانیبر م یاقدامات مال میمستق یاثرگذار

. انتظار شودیمموضوع احساس  اتیآن در ادب یتجرب یبررس یخال یو جا است شده
 عملهب دهیدبیآس یهاگاهاز خانوارها و بن یشتریب یمال یهاتیکه حما ییهادولت رودیم

 یهااستیساختن آحاد مردم با س همراهاز طریق سازوکارهای مختلفی مثل  ،اندآورده
رخ ابتلا ن ش بیشترموفق به کاه، یتعاملات اجتماعی و در نتیجه محدودتر کردن انهیقرنط

صرف شده جهت بهبود  یهانهیهزممکن است  نیهمچن به بیماری شده باشند.
 وارده منتج شده باشد.  بیآس زانیبه کاهش م یبهداشت یهارساختیز

 تصريح مدل .4
 .در پژوهش حاضر استفاده شده است یاصل حیعنوان تصربه (1) ارائه شده در رابطهاز فرم 

(1) 𝑦𝑖 = 𝛽0 + 𝛽1𝐹𝑖𝑠𝑐𝑎𝑙𝑚𝑒𝑎𝑠𝑢𝑟𝑒𝑠𝑖 +  ∑ 𝛽𝑘𝑋𝐾𝑖

𝑛

𝑘=2

+ 𝑢𝑖 

در سال  𝑖 رکشو( تیبه کل جمع دشدهییتا انینرخ ابتلا )نسبت مبتلا 𝑦𝑖(، 1رابطه ) در 

2020 ،𝐹𝑖𝑠𝑐𝑎𝑙𝑚𝑒𝑎𝑠𝑢𝑟𝑒𝑠𝑖 در کشور  مورد مطالعه یشدت اقدام مال دهندهنشان𝑖  
𝑋𝐾𝑖و  یداخل ناخالص دیتولبه  شده انجام یهانهیهز نسبتصورت به

 از یبردار ها
 . دارد وجود ونیرگرس درها آن کنترلبه  ازین که است کشور هر اتیخصوص

( برای سنجش این فرضیه که آیا با بهبود 2همچنین از تصریح دیگری به صورت رابطه )
پیدا  شافزایکیفیت نهادی کشورها )متبلور در حاکمیت قانون( اثرگذاری اقدامات مالی 
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 اقدامضرب حاصل ریمتغ بیضر عنوان به  𝛽𝑛کند، استفاده شده است. معناداری منفی می
که در کشورهای با کیفیت نهادی بالاتر، کارایی  داد خواهد نشان قانون تیحاکم و یمال

 های صورت گرفته در کاهش نرخ ابتلا بیشتر بوده است.حمایت

(2) 
𝑦𝑖 = 𝛽0 + 𝛽1𝐹𝑖𝑠𝑐𝑎𝑙𝑚𝑒𝑎𝑠𝑢𝑟𝑒𝑠𝑖 + ∑ 𝛽𝑘𝑋𝐾𝑖

𝑛−2

𝑘=2
+ 𝛽𝑛−1𝑅𝑢𝑙𝑒𝑜𝑓𝑙𝑎𝑤𝑖
+ 𝛽𝑛𝐹𝑖𝑠𝑐𝑎𝑙𝑚𝑒𝑎𝑠𝑢𝑟𝑒𝑠𝑖. 𝑅𝑢𝑙𝑒𝑜𝑓𝑙𝑎𝑤𝑖 + 𝑢𝑖  

 ای( برای ارزیابی اثر کیفیت نهادهای بودجه3از تصریح دیگری نیز به صورت رابطه )
 های مالی برکارآیی اقدامات حمایتی کانال تدوین، نظارت و اجرای سیاست عنوان به
دیریت تر، مای با کیفیتاین فرضیه که کشورهای برخوردار از نهادهای بودجه ر اساسب

ردن کیفیت ک اند، استفاده شده است. در این تصریح برای کمیبهتری بر منابع مالی داشته
 چارچوبیت مالیه عمومی کشورها بر اساس زیابی مدیرای از نتایج ارنهادهای بودجه

PEFA1 .استفاده شده است 

(3) 
𝑦𝑖 = 𝛽0 + 𝛽1𝐹𝑖𝑠𝑐𝑎𝑙𝑚𝑒𝑎𝑠𝑢𝑟𝑒𝑠𝑖 + ∑ 𝛽𝑘𝑋𝐾𝑖

𝑛−2

𝑘=2

+ 𝛽𝑛−1𝑃𝐸𝐹𝐴𝑖

+ 𝛽𝑛𝐹𝑖𝑠𝑐𝑎𝑙𝑚𝑒𝑎𝑠𝑢𝑟𝑒𝑠𝑖. 𝑃𝐸𝐹𝐴𝑖 + 𝑢𝑖    

اند که شناسایی اثر سیاست مالی بر نرخ ابتلا، ملاحظاتی در نظر گرفته شده منظوربه
 اند از:عبارت

برای شناسایی استفاده  19-زای شیوع کوویداز تفاوت رفتار میان کشورها در تکانه برون -
 تاثرمصورت همزمان سیاست مالی و نرخ ابتلا را  بینی بهشده است. این تکانه غیرقابل پیش

 توان ازبا این حال شدت واکنش کشورها همسان نبوده است. در نتیجه می استکرده 
 های مقطعی برای شناسایی استفاده کرد.تفاوت

                                                                                                                                        
1. Public Expenditure and Financial Accountability 
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و انجام ناهمگن  2021تقریبی از ابتدای سال  صورت بهبا توجه به آغاز واکسیناسیون  -
تمرکز  2020ال واکسیناسیون در کشورهای مختلف در این پژوهش تنها بر آمار ابتلا در س

های مالی شده تا بتوان مستقل از دامنه واکسیناسیون و اثرگذاری آن به ارزیابی اثر حمایت
 صورت گرفته  برکاهش نرخ ابتلا پرداخت.

کرده با توجه به آنکه افزایش نرخ ابتلا، انگیزه برای افزایش مخارج دولت را تشدید می -
نفی معنادار میان سیاست مالی و نرخ ابتلا است، نگران علیت معکوس نیستیم. رابطه م

 دهنده اثرگذاری این سیاست باشد.تواند نشانمی

ی از جنس یزادرونتواند رگرسیون را با مشکل گیری متغیرها میتوجهی به زمان اندازهبی -
 بهگیری مجموع اقدامات مالی رو سازد؛ برای مثال، اگر در اندازهی روبهزمانهمبایاس 

 استفاده شود،  2020نسبتی از تولید ناخالص داخلی از مقدار تولید در سال  صورت
ل و به علت وجود مشک استناشی از شیوع بیماری  تکانه ریتاثاین متغیر خود تحت 

حل این  منظور بهگیری از دقت لازم برخوردار نخواهد بود. یی هرگونه نتیجهزادرون
 ی اقدامات مالی استفاده شده است. سازینسببرای  2019مشکل از مقدار تولید در سال 

 ریسابا  یاقدامات مال، متغیرهای بیان شده کنترلاست که پس از  نیا یی علّیشناسا فرض -
از  رآوردگریبهر ی سازگار یعنینرخ ابتلا همبستگی نداشته باشد.  موثر بر ریعوامل متغ

𝛽1  ی شرطبرقراربالا نیازمند بر اساس معادله [𝑢𝑖|𝐹𝑖𝑠𝑐𝑎𝑙𝑚𝑒𝑎𝑠𝑢𝑟𝑒𝑠𝑖] = است که از  0

سرانه  املش کشورهای کنترلیهایژگیوشود. می نیتامطریق افزودن متغیرهای کنترلی 
اعمال  شاخص، قانون تیشاخص حاکم و مجذور آن، 2019 ی در سالناخالص داخل دیتول

ی، سرانه اخلناخالص د دیبه تول یبهداشت یهانهیهز نسبت، سالمند تیجمع نسبت، نهیقرنط
 هستند. پزشکی، دما، شاخص دموکراسی و فاصله از چین 

که  گرددیبرمی و مجذور آن به این واقعیت ناخالص داخل دیسرانه توللزوم کنترل 
ذیرفته و پ ریتاثمیان کشورها به علل مختلفی که بیشتر از تفاوت در سطح درآمد سرانه 

های طور در کشور آن است در نرخ ابتلا به کرونا تفاوت وجود دارد. همین دیموشواهد نیز 
لید ناخالص توتری )نسبت به ها اقدامات حمایتی مالی گستردهبالاتر، دولت هبا درآمد سران

 لااقدامات مالی و نرخ ابت زمانهماندکه نشان از همبستگی همان کشور( انجام دادهداخلی 
 ی دارد. ناخالص داخل دیسرانه تولبا 
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مرد؛ برش شده مشاهدههای علل احتمالی ارتباط عنوانبهتوان سازوکارهای مختلفی را می
اند داشته تریبیش المللیبین تبادلات اغلب بالاتر سرانه درآمد سطح با سو،کشورهای یک از

  شدهییشناسادهد و یا از منظر تعداد مبتلایان که احتمال گسترش بیماری را افزایش می
بیشتری  شده دییتاابتلای رود آمار تر، انتظار میهای گستردهبا توجه به ظرفیت انجام تست

شورهای در ک هارساختیزثبت شده باشد. از سوی دیگر، از مسیر کیفیت بالاتر نهادها و 
 نرخ ابتلا  رودیمبا درآمد سرانه بالا و ظرفیت بیشتر در مقابله با شیوع بیماری، انتظار 

 در این کشورها کمتر بوده باشد.
باشد. سنجش  یرخطیغ تواندیابتلا م زانیرابطه درآمد سرانه و م علاوه بر این،

 ابطهر کی نشان از و نرخ ابتلا با درآمد سرانه و مجذور آن، یاقدامات مال انیم یهمبستگ
 سرانه کم  یکه در درآمدها صورت نه ایب ( دارد؛1جدول ) مطابق یفدوم من درجه
. کندیم دایو پس از آن کاهش پ شیافزا یاتا آستانه وابسته ریمتغ ،درآمد سرانه شیبا افزا
ر د مجذور درآمد سرانهبه کنترل  ازین گون مواجه بوده و، با یک ارتباط سهمینیبنابرا
 وجود دارد. هاحیتصر

 هادولت میمستق کردنهیدرآمد سرانه با نرخ ابتلا و هز انیارتباط م. 1 جدول

 عنوان
ابتلا نرخ هادولت میکرد مستق نهیهز   

(1) (2) (3) (4) (5) (6) 

 0/035 یناخالص داخل دیتول سرانه

*** 
 

077/0  

*** 

078/0  

*** 
 

169/0  

*** 

ناخالص  دیسرانه تول مجذور
 یداخل

 0001/0
*** 

0003/0-  

*** 
 

0008/0
*** 

001/0-
*** 

160/0 نییتع بيضر  041/0  237/0  174/0  102/0  21/0  

 172 172 172 181 181 181 کشورها تعداد

 .است شده منظور دلار هزار واحد با و ثابت یهامتیق اساس بر 2019 یداخل ناخالص دیتول -
 های پژوهش: یافتهماخذ

ای نیز از این واقعیت ناشی های قرنطینهلزوم کنترل شاخص شدت اعمال سیاست
مشابه و یا شدت یکسانی اقدام به مقابله با شیوع کرونا نکرده  شود که کشورها به شیوهمی
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منظور  بهو سطوح مختلفی از قرنطینه را اعمال کردند، بنابراین، لازم است از شاخصی 
  ای استفاده شود.های قرنطینهدت اعمال سیاستکنترل تفاوت کشورها در ش

زایی نسبت جمعیت سالمند نیز دیگر متغیری بوده که کنترل آن برای جلوگیری از درون
پذیری آسیب تر باشد، میزانطبق انتظار هر چه جامعه سالمند زیرارسد، ضروری به نظر می

 کند. افزایش پیدا می ریوممرگآن از نظر میزان شیوع و 
ده تا تفاوت ها اضافه شی نیز به تصریحناخالص داخل دیبه تول یبهداشت یهانهیهزنسبت 

ی های بهداشتهای بهداشتی و درمانی کنترل شود. منظور از هزینهساختکشورها در زیر
های اضطراری در حوزه ی و کمکارائه خدمات بهداشتشامل تمام مخارج انجام شده برای 

امیدنی بهداشتی است. همچنین با استفاده از تعداد پزشک سرانه، آب آش نیتامسلامت بجز 
 شود. ترل میکنافزاری دارد،که بیشتر صورت نرمبُعد دیگری از امکانات بهداشتی و درمانی

شده  داده، استفادهمتغیری که مطالعات اولیه اثرگذاری آن را نشان  عنوان بهاز دما نیز 
ا بیماری، لحاظ شده است، چراکه انتظار مبدکشور  عنوان بهاست. همچنین فاصله از چین 

 بیشتر از چین، کمتر در معرض شیوع بیماری قرار گرفته باشند.  رود کشورهای با فاصلهمی
ید شده، نهادی کشورها در تصریح ق کنترل کیفیت منظور بهحاکمیت قانون نیز شاخص 

ه، درآمد، پوشش کاملی از وضعیت با وجود همبستگی بالای آن با درآمد سران چراکه
 جداگانه آن وجود دارد.  کنترلکیفیت نهادی ایجاد نکرده و نیاز به 

متغیر کنترلی استفاده شده تا سازوکارهای سیاسی و  عنوان بهدموکراسی نیز  شاخص
 رسیده، لحاظ شود. دییتاها به که در مطالعات مشابه اثر آن رگذاریتاثرسانی اطلاع

 عنوانبه نترلیکیی با متغیر وابسته نرخ ابتلا و متغیرهای هاحیتصر( ضرایب 2در جدول )
 تک متغیر مستقل گزارش شده است. 

تمام متغیرهای بیان شده به غیر از فاصله از چین، ارتباط معنادار با نرخ ابتلا دارند. 
مثل  ا ضرایبیعلامت برخی از ضرایب مثل نسبت جمعیت سالمند طبق انتظار بوده، ام

شد،  داده یحتوض بالا در که قرنطینه اعمال شاخص مشابه پزشکی سرانه و بهداشتی یهانهیهز
ناسایی و ش ترگستردههای تواند ناشی از انجام آزمونکه می دهندیمای مثبت را نشان رابطه

تغیرهای می بهداشتی بهتر باشد به صورتی که هارساختیزبیشتر مبتلایان در کشورهایی با 
 اند این ابعاد را پوشش دهند.توضیحی مرتبط با بهداشت و درمان نتوانسته
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 ابتلا نرخ و یکنترل یرهایمتغ انیم ارتباط. 2 جدول

 (8) (7) (6) (5) (4) (3) (2) (1) عنوان

 تیحاکم شاخص
 قانون

977/0
*** 

       

 اعمال شاخص
 نهیقرنط

 0242/0
* 

      

 تیجمع نسبت
 سالمند

  
158/0

*** 
     

 يهانهيهز نسبت
 GDPبه  یبهداشت

   
248/0

*** 
    

     یپزشک سرانه
051/6

*** 
   

      دما
115/0-

*** 
  

       یدموکراس شاخص
074/0

*** 
 

-8/16        نیچ از فاصله  

021/0 228/0 نییتع بيضر  300/0  109/0  323/0  262/0  195/0  001/0  

 180 164 165 182 179 179 172 176 کشورها تعداد

 .استنرخ ابتلا  هاحیوابسته در تمام تصر ریمتغ -
 های پژوهشماخذ: یافته

 هاي پژوهشداده .5
 ها، اطلاعاتبرای ایجاد بانک اطلاعاتی لازم که دربر گیرنده انواع اقدامات مالی دولت

الایش پ ها باشد از ترکیب وهای مختلف کشورمرتبط با شدت شیوع بیماری و ویژگی
 های اطلاعاتی متنوعی استفاده شده است.های موجود در بانکداده

ای  هاز دادهمقابله با تکانه کرونا  در هادولت هیمرتبط با اقدامات مال یهادادهبرای 
 دستهها را در دو اقدامات مالی دولتبانک جهانی استفاده شده است. بانک جهانی 

از یکدیگر تفکیک کرده است. منظور از  1ینگینقد یهاتیخط و حما یاقدامات بالا
ها و یا ها بوده که اثرآن از مسیر افزایش هزینهاقدامات بالای خط آن دسته از حمایت

های شود، اما حمایتدر بودجه عمومی دیده می میمستقکاهش درآمدهای دولت به طور 

                                                                                                                                        
1. Liquidity supports 
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 وکارهاسبکها جهت تسهیل فعالیت و تعهداتی دارد که دولت نیماتضنقدینگی اشاره به 
 اند.و حمایت خانوارها بر عهده گرفته

 یهانهیهز به دو دستهکه محل توجه پژوهش حاضر قرار دارد خود خط  یاقدامات بالا 
؛ شودیم کیتفک 2معوق یدرآمدها عاجل/ی هانهیهز و 1رفته دست از یدرآمدها /یاضاف

و ی پزشک قاتیتحق شود که صرفی جدیدی اطلاق میهانهزیبه آن دسته از ه بخش اول
 یهااز خانوارها و بنگاه یدرآمد یهاتیحمای، بهداشت یهارساختیز تیتقو ای

اعطای  ایو  ی مالیاتیهاکه به علت کاهش نرخ ییدرآمدهاو یا  اندشده دهیدبیآس
ها و بخش دوم نیز به آن دسته از هزینه اند.ها خارج شدهاز دسترس دولت هاتیمعاف

اشاره دارد که شیوع بیماری به ترتیب باعث تسریع در  شدهیزیربرنامهدرآمدهای از پیش 
از سوی  شده ارائهبندی ( تقسیم1ها شده است. در شکل )کرد یا تعویق در تحقق آنهزینه

 اده شده است.ها نشان دبانک جهانی برای انواع اقدامات حمایتی مالی دولت
اول از اقدامات  در بخشها دولت یتیاقدامات حما یاثرگذار زانیم پژوهش حاضردر 

های شو زیر بخ شودخوانده می میمستق یکردهانهیهز پس ناز ای اختصار بهه کبالای خط 
 اهش نرخ ابتلابر ککردهای مستقیم با ارتباط مستقیم و یا غیرمستقیم با سلامت( آن )هزینه

 کرونا وعیبر ش یمال یتیحمااقدامات  یبندمیتقس. 1 شکل

 
  یجهان بانک: اخذم

                                                                                                                                        
1. Additional spending/foregone revenues 

2. Accelerated spending/deferred revenue 

اقدامات مالی

حمایت های 
نقدینگی

بدهی های  
مشروط

اقدامات شبه  
مالیه

تضامین

اقدامات زیر خط 

خرید دارایی،  
...وام و 

اقدامات بالای  
خط

هزینه های  
درآمدهای  /عاجل

معوق 

هزینه های  
درآمدهای  /اضافی

از دست رفته

سایر بخش ها بخش سلامت 
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ت. تمرکز بررسی بر این بخش از اقدامات حمایتی شده اس یبررس 19-دیکوو یماریبه ب
پژوهش  سوال با مستقیم ارتباط همچنین و کافیمشاهدات تعداد وجود علت به هادولت مالی

رتبط با م میمستقطور به یهانهیهزلی بوده است. منظور از اقدامات ما یاجزا ریسانسبت به 
 لیساو مثل یبهداشت یهارساختیصرف بهبود ز ها است کهآن دسته از هزینه امور سلامت

 یها، دستگاهICUیهاتخت زوله،یا یهاتخت ،یحفاظت فرد زاتیتجه ،یماریتست ب
اقلام  ریواردات داروها و سا کاهش تعرفه ها،مارستانیبودجه ب شیافزا ایو  یمصنوع نفست

 .اندشده یماریلازم جهت مقابله با ب
بلاعوض به مشاغل کوچک،  یهامثل کمک یکه صرف موارد ییهانهیهزهمچنین  

از کاهش انواع  یناش یهانهیاز خانوارها و هز یدرآمد یهاتیکمک به مستاجران، حما
یم با ی با ارتباط غیرمستقهانهیاند در دسته هزموارد مشابه شده ریسا ایو  یاتیمال یهاهیپا

 وعیش سلامت جامعه در دوره تیبر وضع رودانتظار میکه  رندیگیقرار م امور سلامت
ا در هدولت هیاقدامات مال( آمار توصیفی انواع 3در جدول ) ر بوده باشند.رگذایتاث بیماری

  ی کشورها نشان داده شده است.خالص داخلنا دیبر حسب نسبت از تول 2020سال 

 یناخالص داخل دیتول به اهدولت هیاقدامات مال انواع نسبت یفیآمار توص. 3جدول 

 آن ياجزا و هیمال اقدامات
 تعداد

 مشاهده
 نهیکم نهیشیب انهیم نیانگیم

 انحراف

 استاندارد

 7/3 01/0 7/18 9/2 1/4 172 رفتهدست از یدرآمدها /یاضاف یهانهی( هز1.1

 9/0 0 5 5/0 8/0 159 ( بخش سلامت1/1/1

 3/3 -06/0 6/17 3/2 4/3 159 هابخش ری( سا2/1/1

 9/8 3/1 7/47 0/10 6/11 55 هیاقدامات مال مجموع

 5 04/0 2/25 8/4 2/6 69 خط ی( اقدامات بالا1

 9/5 0 0/33 5/2 2/4 108 ینگینقد یهاتی( حما2

 7/2 0 9/13 6/0 7/1 69 معوق یدرآمدها  /شدهلیتعج یهانهی( هز2/1

 93/0 0 3/4 6/0 8/0 81 رخطی( اقدامات ز1/2

 6 0 8/32 2 2/4 79 مشروط یهای( بده2/2

 3/5 0 8/32 9/1 6/3 79 نی( تضام1/2/2

 6 0 4/26 0/1 9/2 34 هی( اقدامات شبه مال2/2/2

 های پژوهشماخذ: یافته
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ی ، مرگ و میر ناشکرونای به ابتلا زانیمرتبط با م یهاها، دادهاز داده یگرید مجموعه
ها با تواتر روزانه است که توسط دولت کننده و یا حمایتیاقدامات محدود نیو همچن از آن
 آمار (،4. در جدول )کرده است دایو انتشار پ یدر دانشگاه آکسفورد گردآور یمرکز
 شده ارائه 2020سال  دراعمال قرنطینه  شاخص نیانگیمو  ریوممرگنرخ ابتلا، از  یفیتوص
 .است

 کرونا با مرتبط یرهایمتغ یفیآمار توص . 4جدول

 کرونا با مرتبط يرهایمتغ
 تعداد

 مشاهده
 نهیکم نهیشیب انهیم نیانگیم

 انحراف

 استاندارد

 2 0 5/10 7/0 6/1 186 ابتلا نرخ درصد

 04/0 0 28/0 009/0 03/0 173 ریومنرخ مرگ درصد

 3/12 0 9/71 5/51 9/49 186 نهیقرنط شاخص

 های پژوهشماخذ: یافته

 .است دهها بیان شو منبع آن یکنترل یرهایاز متغ یبرخ یفیآمار توصنیز  (5جدول ) در 

 کنترلی یرهایمتغ یفیآمار توص . 5جدول

 کنترلی يرهایمتغ
 تعداد

 مشاهده
 هنیکم نهیشیب انهیم نیانگیم

 انحراف

 استاندارد
 منبع

 یجهان بانک 4/6 15/1 0/28 8/6 0/9 184 سالمند تیجمع نسبت

 gu.se 99/0 -35/2 02/2 -25/0 -08/0 178 قانون تیحاکمشاخص
GDP متیسرانه به ق 

 ثابت )هزار دلار(
 یجهان بانک 72/23 27/0 24/183 32/6 07/16 198

 یبهداشت یهانهینسبت هز
 GDPبه 

 یجهان بانک 7/2 59/1 55/17 25/6 42/6 180

 یجهان بانک 18/0 002/0 84/0 16/0 20/0 183 یسرانه پزشک

 statpedia.com 4/8 -1/7 2/28 6/21 1/18 167 دما
 v-dem.net 02/12 0 72/47 45/19 35/19 166 یدموکراس شاخص

 geodatos.net 4035 1 19640 7843 8596 197 نیچ از فاصله
 پژوهشهای ماخذ: یافته
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 هاي پژوهشيافته .6
بر نرخ ابتلا  هاهای مستقیم دولتکردمجموع هزینه اثرات برآورد شده( 6در جدول )

 یتمام ست.ا  دشدهییتانرخ ابتلای   هاونیرگرس یوابسته در تمام ری. متغشده استگزارش 
معیت ی و مجذور آن، نسبت جناخالص داخل دیسرانه تول متغیرهای کنترلی شامل هاحیتصر

  ای هستند.های قرنطینهحاکمیت قانون و شاخص شدت اعمال سیاست سالمند، شاخص
ی، ناخالص داخل دیبه تول یبهداشت یهانهینسبت هزمتغیرهای کنترلی دیگری مثل  تناسب به

ان ا میزت شده اضافهها سرانه پزشکی، دما، شاخص دموکراسی و فاصله از چین به تصریح
نجش ها با تغییر متغیرهای کنترلی سدولت میمستق یکردهانهیهزثبات در معناداری ضریب 

 شود.
کردهای مستقیم نهیجموع هز( م6های نشان داده شده در جدول )بر اساس تصریح

در صورت کنترل سایر متغیرهای  19-ها برای مقابله با شیوع بیماری کوویددولت
 ریینسبت به تغ جهینت نیاداشته و  شده دییتاای معنادار و منفی با نرخ ابتلای ر، رابطهرگذایتاث
 دهد.ثبات قابل قبولی را نشان می کنترلی یرهایمتغ

 یکردهانهیهز نسبتدر  شیافزا احد درصدو ک( ی6مطابق نتایج ارائه شده در جدول )
نرخ ابتلای  یدرصدواحد  08/0 بایتقرکاهش  به تولید ناخالص داخلی با هادولت میمستق

حدود  2020متوسط نرخ ابتلا در سال  کهاست  یحال درهمراه شده است. این  شده دییتا
درصد بوده؛ یعنی در صورت ثابت بودن سایر شرایط با یک واحد درصد افزایش در  6/1

تلا نرخ ابدرصدی  5به تولید ناخالص داخلی، شاهد افت  های مالی مستقیمحمایت نسبت
 .بودیممی

با وجود انتظار اولیه مبنی بر ارتباط منفی میان شدت قرنطینه و نرخ ابتلا، شاهد ارتباطی 
رتباط مثبت هستیم. این ا رگذاریتاثمثبت میان این دو متغیر حتی در حضور سایر متغیرهای 

را باید ناشی از سازوکار علیت معکوس دانست با این توضیح که کشورهای با ابتلای 
رتباط اند و یا در مورد اتری کردهگیرانهای سختهای قرنطینهراگیرتر، اقدام به سیاستف

اسایی توان آن را ناشی از سازوکار شنمثبت متغیر کنترلی سرانه پزشکی و نرخ ابتلا می
 تری دارند.های سلامت قویبیشتر مبتلایان در کشورهایی دانست که بستر
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ها بر نرخ ابتلادولت میمستق یکردهانهیاثرات هز .6 جدول  

 (5) (4) (3) (2) (1) عنوان

 هادولت میمستق يکردهانهيهز
073/0 * 079/0- * 080/0- * 078/0- * 036/0-  

( 039/0 ) ( 042/0 ) ( 041/0 ) ( 041/0 ) ( 048/0 ) 

 2019 یناخالص داخل دیتول سرانه
483/0  92/1-  19/2-  92/1-  774/0-  

( 20/2 ) ( 72/2 ) ( 85/2 ) ( 88/2 ) ( 94/2 ) 

 2019ناخالص   دیسرانه تول مجذور
207/2  397/3  490/4 * 469/4  381/3  

( 67/2 ) ( 73/2 ) ( 84/2 ) ( 86/2 ) ( 89/2 ) 

 قانون تیحاکم شاخص
180/0  260/0  093/0  088/0  266/0  

( 269/0 ) ( 283/0 ) ( 295/0 ) ( 297/0 ) ( 313/0 ) 

 نهیقرنط اعمال شاخص
038/0 *** 032/0 *** 030/0 *** 029/0 *** 030/0 *** 

( 010/0 ) ( 010/0 ) ( 010/0 ) ( 010/0 ) ( 010/0 ) 

 سالمند تیجمع نسبت
133/0 *** 067/0 ** 077/0 * 081/0 ** 088/0 ** 

( 026/0 ) ( 033/0 ) ( 040/0 ) ( 040/0 ) ( 040/0 ) 

 دیتول به یبهداشت يهانهيهز نسبت

 یداخل ناخالص
 086/0  072/0  048/0  049/0  

 ( 055/0 ) ( 058/0 ) ( 064/0 ) ( 063/0 ) 

 یپزشک سرانه
 128/3 *** 140/3 *** 018/3 ** 570/2 ** 

 ( 147/1 ) ( 195/1 ) ( 208/1 ) ( 228/1 ) 

 دما
  002/0  005/0-  005/0-  

  ( 020/0 ) ( 022/0 ) ( 022/0 ) 

 یدموکراس شاخص
  014/0  011/0  007/0  

  ( 014/0 ) ( 015/0 ) ( 015/0 ) 

 نیچ از فاصله
   4/33  3/41  

   ( 8/36 ) ( 8/36 ) 

 میمستق يکردهانهيهزضرب حاصل

 قانون تیدر شاخص حاکم هادولت
    058/0- * 

    ( 034/0 ) 

 ونیرگرس ثابت
420/1- ** 455/1- ** 693/1- * 596/1- * 789/1- ** 

( 592/0 ) ( 655/0 ) ( 873/0 ) ( 887/0 ) ( 888/0 ) 

443/0 نییتع بيضر  480/0  524/0  525/0  537/0  

 130 130 131 144 146 کشورها تعداد

 واحد مشاهدات کشور است.  -
 . کشورها است تیبه کل جمع شده دییتا یوابسته درصد نسبت ابتلا ریمتغ -
 اند.جملات خطای استاندارد پایدار داخل پرانتزها گزارش شده -
-  ***𝑝 < 0/01،       **𝑝 < 𝑝و *       ،0/05 < 0/1 

 های پژوهشماخذ: یافته
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مختلف  حالت  3از اطمینان بیشتر از پایداری نتایج  منظور پزشک سرانه به ی متغیربرا
استفاده شد که  2019تا  2010 یهادر سال انهیمتوسط و مو مقدار  داده در دسترس نیآخر

 همچنین . مشاهده نشد یرییتغتمامی ضرایب  یبوده و از نظر معنادار داریپا جینتا
 بهمربوط  جینتا سرانه، پزشک یبه جا یمارستانیب یهااز سرانه تختاستفاده در صورت 

ی هاختت سرانههر چند که برخلاف پزشک سرانه، است؛ نداشته  یرییتغ یاصل بیضرا
 .دندهیرا با نرخ ابتلا نشان نم یخود رابطه معنادار بیمارستانی

( 2021کارابولات و همکاران )پژوهش  در کها وجود آنبدر مورد شاخص دموکراسی 
حاضر  مطالعه است، شده ییشناسا ینرخ ابتلا و سطح دموکراس انیم یمیارتباط مستق

 فاوتت نیا یاصل لیدل رسدی. به نظر مدهدنشان نمی ریدو متغ نیا انیممعناداری ارتباط 
 ولاتدر مطالعه کاراب کرونا یامدهایمنظور مقابله با پ ها بهدولت یاقدامات ماللحاظ نشدن 

 متغیر است.اهمیت این  دهندهنشانباشد که 
  ینهاد تیفیمنظور سنجش نقش ک به شودمیمشاهده  (6جدول ) طور که درهمان

است.  هدش تفادهقانون اس تیگرفته از شاخص حاکم انجام یهانهیهز یاثرگذار زانیدر م
اما با توجه  هد،دیبا نرخ ابتلا نشان نم میصورت مستق به یشاخص ارتباط نیآنکه ا با وجود

 میقمست یکردهانهیقانون در هز تیحاکم ضربمربوط به حاصل بیشدن ضر به معنادار
شده  نجاما یهانهیهز یرآمدکا ،ینهاد تیفیاستنباط کرد که با بهبود ک توانیم ،هادولت

 کرده است. دایپ شیدر کاهش نرخ ابتلا افزا
 درلامت س مستقیم با ارتباط غیرمستقیم با امور یهانهیمجموع هز شده اثرات برآورد

 یهانهی. هزمشابه قبل هستند کنترلی یرهایوابسته و متغ ریگزارش شده است. متغ( 7جدول )
 میمستق یکردهانهیهزاز کل  (3مطابق جدول ) دسته که سهم غالب را نیگرفته در ا قرار

ظر ه از نک دهندینشان م شده دییتا یو باثبات با نرخ ابتلا یمعنادار، منف یادارند، رابطه
 های مستقیم است.کردتر از نتایج مربوط به مجموع هزینهمیزان معناداری قوی

ا ارتباط های بهزینهدر نسبت  شیواحد درصد افزا ککه یگفت  توانیم جینتا مطابق
 ینرخ ابتلا واحد درصدی 13/0 با کاهش یناخالص داخل دیبه تول غیرمستقیم با سلامت

 توانی، م2020نرخ ابتلا در سال  درصدی 6/1که با توجه به متوسط  شدههمراه  شده دییتا
 اخالص ن دیبه تول هانهینوع از هز نیدر نسبت ا شیاواحد درصد افز کیگفت همراه با هر 
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با سلامت با نرخ ابتلا میرمستقیارتباط غ با یکردهانهیهز رابطه .7 جدول  

 (5) (4) (3) (2) (1) عنوان
 با هادولت میمستق يکردهانهيهز

 یسلامت امور با میرمستقیغ ارتباط
123/0- ** 130/0- *** 128/0- ** 130/0- ** 072/0-  

( 049/0 ) ( 049/0 ) ( 050/0 ) ( 050/0 ) ( 067/0 ) 

 2019 یناخالص داخل دیتول سرانه
190/0-  66/2-  83/3-  48/3-  36/2-  

( 93/2 ) ( 97/2 ) ( 14/3 ) ( 14/3 ) ( 25/3 ) 

 2019ناخالص  دیسرانه تول مجذور
55/2  44/4  21/6 ** 95/5 * 12/5  

( 96/2 ) ( 95/2 ) ( 08/3 ) ( 08/3 ) ( 14/3 ) 

 قانون تیحاکم شاخص
291/0  393/0  220/0  214/0  328/0  

( 286/0 ) ( 292/0 ) ( 307/0 ) ( 306/0 ) ( 318/0 ) 

 نهیقرنط اعمال شاخص
037/0 *** 031/0 *** 029/0 *** 027/0 ** 025/0 ** 

( 010/0 ) ( 010/0 ) ( 010/0 ) ( 010/0 ) ( 010/0 ) 

 سالمند تیجمع نسبت
143/0 *** 072/0 * 092/0 ** 099/0 ** 101/0 ** 

( 029/0 ) ( 036/0 ) ( 042/0 ) ( 042/0 ) ( 042/0 ) 

 دیتول به یبهداشت يهانهيهز نسبت

 یداخل ناخالص
 090/0  083/0  047/0  046/0  

 ( 057/0 ) ( 060/0 ) ( 065/0 ) ( 064/0 ) 

 یپزشک سرانه
 312/3 *** 281/3 *** 107/3 ** 779/2 ** 

 ( 194/1 ) ( 236/1 ) ( 239/1 ) ( 260/1 ) 

 دما
  003/0-  012/0-  010/0-  

  ( 021/0 ) ( 023/0 ) ( 023/0 ) 

 یدموکراس شاخص
  014/0  009/0  007/0  

  ( 016/0 ) ( 016/0 ) ( 016/0 ) 

 نیچ از فاصله
   4/60  5/62  

   ( 0/39 ) ( 9/38 ) 
 میمستق يکردهانهيهز حاصلضرب

ا امور ب میرمستقیارتباط غ با هادولت
 قانون تیحاکم شاخص در یسلامت

    059/0-  

    ( 045/0 ) 

 ونیرگرس ثابت
290/1- ** 332/1- * 655/1- * 510/1- * 586/1- * 

( 614/0 ) ( 679/0 ) ( 895/0 ) ( 902/0 ) ( 901/0 ) 

465/0 نییتع بيضر  506/0  554/0  562/0  569/0  

 118 118 119 132 133 کشورها تعداد

 واحد مشاهدات کشور است.  -
 . کشورها است تیبه کل جمع شده دییتا یوابسته درصد نسبت ابتلا ریمتغ -
 اند.جملات خطای استاندارد پایدار داخل پرانتزها گزارش شده -
-  ***𝑝 < 0/01 **      ،𝑝 < 𝑝،      و * 0/05 < 0/1 

 های پژوهشماخذ: یافته
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کردهای تر از اثر مجموع هزینهکه قوی افتهیدرصد کاهش  8متوسط نرخ ابتلا  ،یداخل
 مستقیم است.

برکاهش نرخ ابتلا گزارش  هاسوم از هزینه دسته شده اثرات برآورد(، 8جدول ) در
 شودیاهده مطور که مشهمان .مشابه قبل هستند کنترلی یرهایوابسته و متغ ریشده است. متغ

( 2) یهاونست در شتریب کنترلییرهایمتغ واردکردن با اما ،شده معنادار بی( ضر1) ستون در
اش یبا امور سلامت، معنادار مرتبط ی به طور مستقیمکردهانهیمربوط به هز بیضر ،(4تا )

در  هانهینوع از هز نیضرب ابا اضافه شدن حاصل زی( ن5. در ستون )دهدرا از دست می
 با علامت مثبت معنادار شده است.  متغیر مورد مطالعه بیقانون، ضر تیشاخص حاکم

 یشده برا ئهارا ریمعکوس مشابه تفس تیعل یمشاهده با سازوکار احتمال نیا رسدیبه نظر م
که  ییشورهاکه چون ک صورت نه ایب ؛باشد بیینقابل ت یسرانه پزشکشاخص قرنطینه و یا 

در امور  میقبه صورت مست شتریب کردنهیاقدام به هز ،اندرو بودههروب یترگسترده وعیش اب
 انیم یباط مثبتارت، رگذاریتاث یرهایمتغ ریسا کنترلبا  تینها. در اندمرتبط با سلامت کرده

 1.شودیو نرخ ابتلا مشاهده م یتیحما یهانهینوع از هز نیا زانیم
قدامات ا میکه در آن اثر مستق یمقالات مرور انیدر م ینمونه مشابه فقدانبا توجه به 

 جیمده با نتاآ دست به یکمّ جینتا سهیشده باشد، امکان مقا یابیبر کاهش نرخ ابتلا ارز یمال
 آمده عمل به یهاتیحما دهد کهبرآیند نتایج نشان می .مشابه وجود ندارد یهاپژوهش

 یهاتیاران، حمـکوچک، کمک به مستاج وض به مشاغلـبلاع یهادر قالب کمک
موارد  ریسا ایو  یاتیمال یهاهیاز کاهش انواع پا یناش یهانهیاز خانوارها و هز یدرآمد

 موفق بوده و یانهیقرنط یهااستیوکارها و خانوارها با سمشابه در همراه ساختن کسب
 بایه به متوسط تقر. با توجشود، باعث کاهش نرخ ابتلا یقابل قبول نسبت به زانیبه م توانسته

 فت گ توانیکشورها م یناخالص داخل دیبه تول هانهینوع از هز نینسبت ا درصدی 4/3
 )افزایش یک واحد درصد این نسبت(، هاتیحما یدرصد 30 بایتقر شیدر صورت افزا

 .افتییکاهش م زین ریو به دنبال آن نرخ مرگ و م شدهدرصد کم  8متوسط نرخ ابتلا 

                                                                                                                                        
با  حیرمعکوس در تص تیمرتبط با امور سلامت به منظور حذف عل میمستق یکردهانهیهز ریاز متغ که یدر صورت .1

به شدت  میمستق یکردهانهیهز بیضر یمستقل استفاده شود، معنادار ریبه عنوان متغ میمستق یکردهانهیهز یاصل ریمتغ
اط به دست آمده در مورد ارتب جهینت یداریاز پا یاشانهو ن بیان شده یاز ادعا یمشاهده گواه نی. اکندیم دایپ شیافزا
 صورت گرفته با کاهش نرخ ابتلا است. یهانهیهز
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 نرخ ابتلا با مرتبط با سلامت یکردهانهیهز رابطه . 8 جدول

 (5) (4) (3) (2) (1) عنوان
 هادولت میمستق يکردهانهيهز

 یسلامت امور با مرتبط مایمستق
307/0 * 253/0  293/0  301/0  322/0 * 

( 174/0 ) ( 177/0 ) ( 185/0 ) ( 185/0 ) ( 191/0 ) 

 2019 یناخالص داخل دیتول سرانه
06/2-  28/4-  28/5- * 96/4-  76/4-  

( 93/2 ) ( 00/3 ) ( 17/3 ) ( 18/3 ) ( 22/3 ) 

 2019ناخالص  دیسرانه تول مجذور
4.4 12/6 ** 84/7 ** 61/7 ** 38/7 ** 

( 97/2 ) ( 98/2 ) ( 12/3 ) ( 12/3 ) ( 17/3 ) 

 قانون تیحاکم شاخص
199/0  298/0  147/0  139/0  201/0  

( 287/0 ) ( 295/0 ) ( 310/0 ) ( 310/0 ) ( 338/0 ) 

 نهیقرنط اعمال شاخص
040/0 *** 033/0 *** 032/0 *** 029/0 *** 031/0 *** 

( 010/0 ) ( 011/0 ) ( 011/0 ) ( 011/0 ) ( 011/0 ) 

 سالمند تیجمع نسبت
136/0 *** 069/0 * 082/0 * 088/0 ** 090/0 ** 

( 030/0 ) ( 037/0 ) ( 042/0 ) ( 042/0 ) ( 043/0 ) 

 دیتول به یبهداشت يهانهيهز نسبت
 یداخل ناخالص

 035/0  010/0  026/0-  027/0-  

 ( 059/0 ) ( 062/0 ) ( 067/0 ) ( 067/0 ) 

 یپزشک سرانه
 468/3 *** 429/3 *** 258/3 ** 205/3 ** 

 ( 216/1 ) ( 255/1 ) ( 259/1 ) ( 268/1 ) 

 دما
  008/0  006/0-  005/0-  

  ( 022/0 ) ( 024/0 ) ( 024/0 ) 

 یدموکراس شاخص
  022/0  018/0  016/0  

  ( 016/0 ) ( 016/0 ) ( 016/0 ) 

 نیچ از فاصله
   6/59  7/59  

   ( 7/39 ) ( 9/39 ) 
 میمستق يکردهانهيهز حاصلضرب

مرتبط با امور  مایها مستقدولت
 قانون تیدر شاخص حاکم  یسلامت

    073/0-  

    ( 158/0 ) 

 ونیرگرس ثابت
860/1- *** 552/1- ** 007/2- ** 881/1- ** 962/1- ** 

( 637/0 ) ( 700/0 ) ( 921/0 ) ( 929/0 ) ( 948/0 ) 

453/0 نییتع بيضر  486/0  539/0  546/0  547/0  

 118 118 119 132 133 کشورها تعداد

 واحد مشاهدات کشور است.  -
 . کشورها است تیبه کل جمع شده دییتا یوابسته درصد نسبت ابتلا ریمتغ -
 اند.جملات خطای استاندارد پایدار داخل پرانتزها گزارش شده -
-  ***𝑝 < 0/01 **      ،𝑝 < 𝑝،      و * 0/05 < 0/1 

 های پژوهشماخذ: یافته
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 تیفیمنظور سنجش نقش ک به همان طور که در بخش تصریح مدل اشاره شد نیهمچن
 کرونا  وعیها در جهت مقابله با شدولت کردنهیهز یبر اثرگذار یابودجه ینهادها

با حضور  ییهاحیتصر انیم، 9جدول  ( از4( و )3) طورنی( و هم2( و )1) یهادر ستون
 گانهفته ینمرات محورها نیانگیکه م یابودجه ینهادها تیفیک کنندهیندگینما ریمتغ

 البته با محدود کردن تعداد ریمتغ نیبدون حضور ا یهاحیاست و تصر PEFA یابیدر ارز
 صورت گرفته است. ایسهیمقا PEFA یابیارز جینتا ینمونه به مشاهدات دارا

محدود شده که شامل کشورهای  شود در نمونهمشاهده می (9در جدول ) طور کههمان
ابتلا  ها با نرخهای مستقیم دولتبیشتر با درآمد کم است، ارتباط معناداری میان هزینه

های ای و با متغیرکیفیت نهادهای بودجهکه در حضور شاخصایشود؛ مشاهدهمشاهده نمی
( از این جدول ضریب 5صریح ستون )کنترلی مختلف نیز تکرار شده است. همچنین در ت

 ینمرات محورها نیانگیها در مدولت میمستق یکردهانهیهز ضربحاصلمربوط به 
PEFA خوان ی هما( نیز نتیجه6( از جدول )5توان گفت در ستون )معنادار نشده است. می

های صورت گرفته در صورتی اثرگذار بودند که مجموع هزینه( مشاهده شد9با جدول )
ود. شکه وضعیت کیفیت نهادی از حدی بالاتر بوده وگرنه اثر معناداری مشاهده نمی

( که تفاوت میان این دو 6( از جدول )4( با ستون )9( از جدول )3مقایسه نتایج ستون )
معنا شدن دهد علاوه بر بیاست، نشان می( 9ر جدول )مورد بررسی د محدود شدن نمونه

قرنطینه و سرانه پزشکی نیز از دست لی، معناداری شاخص ضریب مربوط به اقدامات ما
ها در تصریح جدید ضرایب مربوط به درآمد سرانه و مجذور آن معنادار رفته و به جای آن

دهندگی را از شرایط نرخ دهد آنچه بیشترین توضیحای که نشان میشده است. مشاهده
 ه در آن کشورها است. تر دارد، درآمد سرانابتلا در کشورهای به نسبت ضعیف

( برای تمامی 3توجه به این نکته ضروری است که تصریح ارائه شده در رابطه )
ها ارتباط معناداری تکرار شده که در مورد همگی آن PEFA1 گانهمحورهای هفت

 یومـعم هیمال یابیارز جـیکه نتا ییورهاـکش ونهـدر نم اسیباود ـعلت وج به مشاهده نشد.
 گفت وانـتیتنها م و نیست میقابل تعمبه کل کشـورها  جهینت نیدسترس است، اها در آن

  

                                                                                                                                        
 ها،ها و بدهیشامل قابلیت اطمینان بودجه، شفافیت مالیه عمومی، مدیریت دارایی PEFAگانه . محورهای هفت1

ی و دهی و رسیدگبینی پذیری و کنترل در اجرای بودجه، حسابداری و گزارشریزی و راهبردهای مالیه، پیشبودجه
 .استحسابرسی 
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 یاودجهب ینهادها تیفیها بر نرخ ابتلا با در نظرگرفتن کدولت میمستق یکردهانهیرابطه هز .9 جدول

 (5) (4) (3) (2) (1) عنوان

 هادولت میمستق يکردهانهيهز
064/0-  065/0-  055/0-  055/0-  270/0  

( 049/0 ) ( 050/0 ) ( 052/0 ) ( 053/0 ) ( 274/0 ) 

 2019 یناخالص داخل دیتول سرانه
52/7 * 41/7 * 2/10 * 1/10 * 7/10 ** 

( 30/4 ) ( 34/4 ) ( 23/5 ) ( 32/5 ) ( 33/5 ) 

 2019ناخالص   دیسرانه تول مجذور
7/14- *** 6/14- *** 2/18- *** 1/18- *** 9/18- *** 

( 34/5 ) ( 39/5 ) ( 61/6 ) ( 75/6 ) ( 75/6 ) 

 قانون تیحاکم شاخص
110/0  081/0  047/0  039/0  0003/0  

( 242/0 ) ( 257/0 ) ( 267/0 ) ( 287/0 ) ( 288/0 ) 

 نهیقرنط اعمال شاخص
020/0 ** 019/0 ** 014/0  014/0  014/0  

( 008/0 ) ( 008/0 ) ( 009/0 ) ( 009/0 ) ( 009/0 ) 

 سالمند تیجمع نسبت
122/0 *** 121/0 *** 093/0 * 092/0 * 099/0 * 

( 044/0 ) ( 045/0 ) ( 052/0 ) ( 052/0 ) ( 053/0 ) 

 دیتول به یبهداشت يهانهيهز نسبت
 یداخل ناخالص

119/0 ** 116/0 ** 075/0  074/0  073/0  

( 049/0 ) ( 050/0 ) ( 057/0 ) ( 058/0 ) ( 058/0 ) 

 یپزشک سرانه
738/2 ** 766/2 ** 563/2  582/2  317/2  

( 295/1 ) ( 305/1 ) ( 589/1 ) ( 620/1 ) ( 628/1 ) 

 دما
  023/0-  023/0-  028/0-  

  ( 026/0 ) ( 026/0 ) ( 027/0 ) 

 یدموکراس شاخص
  016/0  016/0  018/0  

  ( 016/0 ) ( 016/0 ) ( 016/0 ) 

 نیچ از فاصله
  9/33  9/33  2/34  

  ( 1/36 ) ( 4/36 ) ( 2/36 ) 

 PEFA  ينمرات محورها نیانگیم
 036/0   009/0  178/0  

 ( 108/0 )  ( 117/0 ) ( 182/0 ) 
 میمستق يکردهانهيهزضرب حاصل
 ينمرات محورها نیانگیدر م هادولت

PEFA 

    058/0-  

    ( 048/0 ) 

 ونیرگرس ثابت
702/1- *** 875/1- ** 173/1-  226/1-  118/2-  

( 582/0 ) ( 774/0 ) ( 921/0 ) ( 144/1 ) ( 357/1 ) 

581/0 ضريب تعیین  582/0  610/0  610/0  619/0  

 76 76 76 84 84 کشورها تعداد

 واحد مشاهدات کشور است.  -
 . کشورها است تیبه کل جمع شده دییتا یوابسته درصد نسبت ابتلا ریمتغ -
 اند.جملات خطای استاندارد پایدار داخل پرانتزها گزارش شده -
-  ***𝑝 < 0/01 **      ،𝑝 < 𝑝،      و * 0/05 < 0/1 

 های پژوهشماخذ: یافته
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 جینتا نیقرار گرفته و البته ا PEFA یابیکه مورد ارز ییکه در مورد مجموعه کشورها
از  یشاهد ،ستنده ی پایینافتگیتوسعهبا سطح  ییکشورهابیشتر کرده که  دایانتشار پ

 .نشد دهمشاه یماریب به بتلابر کاهش نرخ ا یابودجه یو نهادها یاقدامات مال یرگذاریتاث

 گیريبندي و نتیجهجمع. 7
های مالی علاوه بر نقشی که در ثبات بخشی نشان داد سیاست شدهانجامهای بررسینتایج 

ترده یک های شدیدی مثل شیوع گستوانند ایفا کنند در شرایطی که تکانهاقتصاد کلان می
ه هستند ک گذارانشود، همچنان ابزاری قوی در دست سیاستبیماری به جوامع وارد می

ثرات سوء تکانه وارد آمده را کاهش دهند. در این کار بستن صحیح آن، اتوانند با بهمی
با  19-در دوره شیوع کووید شده انجامهای حمایتی مالی مطالعه نشان داده شدکه سیاست
های اعمالی موفق عمل کرده وکارها در رعایت محدودیتهمراه ساختن خانوارها و کسب

ین وجود دارد. همچن رگذاریتاثو شواهدی از کاهش نرخ ابتلا با کنترل سایر متغیرهای 
نشان داده شد کیفیت نهادی در قالب شاخص حاکمیت قانون در کارآمدی هر چه بیشتر 

ها نقش داشته و اگر حمایت مالی در بستری از نهادهای ضعیف های مالی دولتحمایت
 گیرد از اثرگذاری آن کاسته خواهد شد. انجام
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Abstract 

The negative consequences of financial crises require the attention of 

economic policymakers and decision making centers.Therefore, considering 

the importance of the subject, the present study has investigated the effects of 

global financial crises on the trade patterns of Iran and its partners during the 

years 1995-2018.The variables have been estimated in the framework of the 

gravity model using the pseudo poisson maximum likelihood method.The 

findings show that the Asian financial crisis (1997) has an effective role in 

reducing the volume of trade but this result is the opposite in relation to the 
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American financial crisis (2007); Because instead of a threat, it has become 

an opportunity for the movement of business flows. In this situation, it seems 

that the difference in the intensity and type of impact of financial crises on 

trade patterns can be affected by the nature of the crisis or the region where 

the crisis started. 

1. Introduction 

Countries consistently grapple with economic and financial turmoil, 

which at specific junctures, can escalate into full-fledged financial 

crises (Moshiri & Nadali, 2013). These crises manifest as conditions 

where a significant number of financial institutions suddenly 

experience a substantial decline in the nominal value of their financial 

assets (Bonis et al., 1998). Given the historical recurrence of financial 

crises worldwide, it becomes imperative for economic policymakers 

and decision making centers to address and mitigate their adverse 

effects. This necessity stems from the detrimental impact that financial 

crises have on the real sector of economy (Kord-Zangeneh et al., 2019). 

Compounding the issue is the transnational nature of these crises, as 

they may transfer from one country to another. The transmission of 

financial crises occurs through various channels, including trade flows, 

foreign direct investment, commercial loans and financial aid (Massa 

& Velde, 2008). Among these channels, trade relations emerge as 

crucial communication pathways on a global scale, playing a pivotal 

role in influencing the performance of diverse economic sectors 

affected by financial crises. 

Hence, understanding international trade patterns holds greater 

significance than any other phenomenon in the economy, particularly 

in times of crisis. Furthermore, drawing insights from the experiences 

of other nations aids in understanding how trade flows unfold in 

countries that have recently weathered financial crises (Santana-

Gallego & Perez-Rodriguez, 2018). Financial crises impact on the trade 

in two ways. First, they exert a negative influence on trade by disrupting 

the trade balance. Then crises transfer from one affected country to 

another through interconnected trade links. Consequently, the extent to 
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which different countries engage with the global economy dictates the 

degree to which they are affected by the repercussions of a financial 

crisis. 

As countries are interlinked through trade flows, in the event of a shock 

impacting one economy, it has the potential to extend to the entire 

network, indirectly influencing trade relations between countries. This 

connection is particularly crucial because a financial crisis can transfer 

to other economic sectors through fluctuations in exchange rate 

variables, exports, imports and changes in international commodity 

prices (Brave & Butters, 2011). 

2. Materials and Methods 

The gravity model, proposed by Tinbergen (1966) to explain bilateral 

trade flows, is distinctive for its emphasis on reflecting international 

relations. In the field of international trade studies, traditional 

challenges arise in estimating the gravity model. Specifically, when 

employing the ordinary least squares method for estimating the gravity 

model, there is a tendency to exclude zero statistical observations. This 

limitation stems from the conventional method’s inability to compute a 

logarithm for the trade variable when trade between countries is not 

realized in certain years. Consequently, the omission of statistical 

observations in such instances renders it impossible to generate a zero 

logarithm. Moreover, when the model is estimated using the non-linear 

least squares method, there is a potential issue with the heterogeneity of 

variance, which can compromise the accuracy of interpretations based 

on the coefficients. Recognizing this challenge, Santos-Silva and 

Tenreyro (2006) introduced the Poisson pseudo maximum likelihood 

method to address the estimation of such models. A noteworthy aspect 

of this method is the non-elimination of zero statistical observations, 

ensuring unbiased and reliable estimation of variable coefficients. This 

is achieved by assigning equal weight to all statistical observations. 

Therefore, the method not only increases the number of statistical 

observations but also enhances the efficiency of the estimator. 
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The main estimation approach revolves around the Poisson pseudo 

maximum likelihood method, as explained by theoretical foundations 

and existing literature that detail the connection between financial 

crises and international trade. This approach draws inspiration from the 

works of Santos-Silva and Tenreyro (2006) as well as of Santana-

Gallego and Perez-Rodriguez (2018). In this respect, the research 

model was delineated following the model proposed by Glick and Rose 

(2016), as shown in Equation (1). 

 

𝐿𝑛𝑇𝑖𝑗𝑡 = 𝛽1 + ∑ 𝐶𝑅𝐼𝑖𝑗𝑡 + 𝜆𝑖𝑡 + 𝜆𝑗𝑡 + 𝜆𝑖𝑗 + 𝑒𝑖𝑗𝑡   (1) 

 

The present study aimed to investigate trade patterns by examining the 

volume of bilateral trade (total export and import) between Iran and its 

twenty trading partners. The analysis used annual data spanning from 

1995 to 2018. The study developed the proposed model, leveraging the 

flexibility inherent in the gravity model as well as incorporating 

variables such as the logarithm of the Linder economic similarity index, 

the logarithm of Iran’s and its trading partners’ populations, the 

logarithm of the nominal exchange rate, the logarithm of geographical 

distance and financial crises. This comprehensive formulation is 

defined as the generalized gravity model expressed in Equation (2). 

 

𝑇𝑖𝑗𝑡 = 𝛽1 + 𝛽2𝐿𝑛𝐿𝐼𝑁𝑖𝑗𝑡 + 𝛽3𝐿𝑛𝑃𝑂𝑃𝑖𝑡 + 𝛽4𝐿𝑛𝑃𝑂𝑃𝑗𝑡 

                               + 𝛽5𝐿𝑛𝐸𝑅𝑖𝑗𝑡 + 𝛽6𝐿𝑛𝐷𝐼𝑆𝑖𝑗𝑡

+ ∑ 𝐶𝑅𝐼𝑖𝑗𝑡+ 𝜆𝑖𝑡 + 𝜆𝑗𝑡 + 𝜆𝑖𝑗 + 𝑒𝑖𝑗𝑡 
(2) 
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3. Results and Discussion 

Diagnostic tests are imperative before model estimation. Initially, the 

Chow test was employed to determine the suitable regression method. 

Subsequently, the Hausman test was used to decide between the 

methods of fixed effects or random effects. 

Table 1. Diagnostic tests 

Result Probability Statistics Test 

Null Hypothesis Rejected 0.000 23.04 Chow 

Null Hypothesis Rejected 0.000 437.51 Hausman 

Source: Research findings 

 

The results outlined in Table 1 demonstrate the rejection of the null 

hypothesis in both the Chow and Hausman tests. To control the 

multilateral resistance to trade, the study estimated the coefficients of 

the variables by considering the country’s annual fixed effects. The 

process was conducted within the framework of the gravity model, 

employing the Poisson pseudo maximum likelihood method (see below). 

Table 2. Model estimation results 

Probability Standard deviation Coefficients Variables 

***0.000 0.000 -0.179 CRIijt 1997 

***0.000 0.000 0.135 CRIijt 2007 

***0.000 0.184 -32.358 LnLINijt 

***0.000 5.915 3.005 LnPOPit 

***0.000 0.100 0.111 LnPOPjt 

***0.000 0.000 0.017 LnERijt 

***0.000 0.000 -0.400 LnDISijt 

***0.000 0.113 -52.430 C 
Number of obs = 240 
R-Squared = 0.81 
Pseudo Log Likelihood = -171.405 

*** Indicates the significance of the coefficients at the level of 1 percent. 

Source: Research findings 
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The results provided in Table 2 reveal that global financial crises 

exerted a significant impact on the trade volume, yet the nature of their 

influence on trade patterns varies. Specifically, the findings indicated 

that the Asian financial crisis of 1997 played a substantial role in 

reducing the trade volume, while the outcome was opposite in the case 

of the American financial crisis of 2007. 

The negative coefficient in the logarithm of the Linder economic 

similarity index indicates that the volume of trade increases as the per 

capita income difference decreases. Consequently, the countries with 

similar tastes or demand structures become the optimal markets for a 

country’s export goods. 

Conversely, the positive coefficient in the logarithm of the population 

of Iran and its trading partners signifies that an increase in population 

correlated with a rise in the trade volume. This association can be 

attributed to the utilization of a larger labor force, inherent in higher 

population figures, which positively affects the production of goods. 

The outcome is manifested in an increase in the trade volume. 

The positive coefficient in the logarithm of the nominal exchange rate 

indicates an increase in trade volume corresponding to an increase in 

this variable. This pattern emerges because foreign goods become more 

expensive compared to domestic ones. Consequently, both domestic 

and foreign consumers are inclined to substitute Iranian goods with 

foreign alternatives. Conversely, the negative coefficient in the 

logarithm of geographical distance reveals that this variable exerted a 

negative impact on the trade volume. In other words, the greater the 

distance between countries, the higher the transportation costs. As a 

result, distant markets become less attractive for establishing trade 

relations. 

4. Conclusion 

The present study examined the effects of global financial crises on the 

trade patterns of Iran in relation its key trading partners. In this respect, 

the research used annual data from the studied countries during 1995–
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2018, then the coefficients of the variables were estimated within the 

framework of the gravity model as well as the Poisson pseudo 

maximum likelihood method. 

According to the findings, the examined countries experience the 

repercussions of financial crises, yet the magnitude and nature of their 

impact differ based on the specific characteristics of each crisis. In this 

context, the Asian financial crisis of 1997 played a significant role in 

reducing the trade volume in the countries under consideration, while 

the outcome was opposite in the case of the American financial crisis 

of 2007. Moreover, the positive coefficients of the variables specifically 

the logarithm of the Linder economic similarity index, the logarithm of 

the nominal exchange rate and the logarithm of the population of Iran 

and its trading partners underscore their favorable impact on the trade 

volume aligned with the increased trade flows in the countries. Given 

the negative coefficient in the logarithm of geographical distance, it is 

anticipated that trade with countries farther away from Iran will be 

comparatively lower. In fact, the majority of Iran’s trade relations are 

established with neighboring countries. In light of these findings, it is 

recommended to implement trade policies that support export-oriented 

domestic production in the country. This approach, in addition to 

generating foreign currency income, can serve as a mitigating factor 

against the adverse effects of financial crises. 

Keywords: Financial Crisis, Trade Patterns, Gravity Model, Poisson 

Pseudo Maximum Likelihood 

JEL Classification: G01, F10, C50 
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 ایران و شرکای آن: تجاری بر الگوهایهای مالی جهانی بحراناثرات 
 پوآسون MLEشبه روش 

 

و تحقیقات، دانشگاه آزاد اسلامی، دانشجوی دکتری اقتصاد، واحد علوم   ی سیده مروه ناصرصدرآباد
 تهران، ایران

  

دانشیار، گروه اقتصاد، واحد علوم و تحقیقات، دانشگاه آزاد اسلامی،   فرهاد غفاری
 تهران، ایران

  

 ی، تهران، ایرانئدانشگاه علامه طباطبا ، گروه اقتصاد،استاد تیمور محمدی 
  

اقتصاد، واحد علوم و تحقیقات، دانشگاه آزاد اسلامی، یار، گروه استاد عباس معمارنژاد 
 تهران، ایران

 چکیده
. از انگیزدمیرا برساز گذاران اقتصادی و مراکز تصمیمسیاست لزوم توجهمالی  هایبحران منفیی پیامدها

  آثار آنهای مالی جهانی و تحلیل بحرانبررسی به  حاضر مطالعه با توجه به اهمیت موضوعاین رو، 
 متغیرها  پرداخته است. 1995-2018های طی سالکشور ایران و شرکای تجاری جاری در ت الگوهایبر 
 ده است.ش برآوردپوآسون نمایی توزیع حداکثر درست شبه روش ازمدل جاذبه و با استفاده  چارچوبدر 

دارد اما این نتیجه در  تجارتدر کاهش حجم  نقش موثری (1997مالی آسیا ) بحراندهد ها نشان مییافته
به فرصتی مناسب در راستای  ،به جای تهدید؛ چرا که ( برعکس است2007ارتباط با بحران مالی آمریکا )

 و نوع شدتتفاوت در رسد به نظر می ،. در این شرایطتبدیل شده است تجاریهای تحرک جریان
که بحران  ای باشدیا منطقه متاثر از ماهیت بحرانتواند می تجاری الگوهایمالی بر  هایگذاری بحرانتاثیر

 از آنجا آغاز شده است.

  نمایی توزیع پوآسوندرست حداکثرشبه جاذبه،  مدل های تجاری،الگو مالی، بحران :هاواژه کلید
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 مقدمه. 1
مالی  نهادهای از زیادی ها تعدادآنکه طی وقوع هستند شرایطی مجموعه مالی هایبحران

 دهندمیدست  های مالی خود را ازارزش اسمی دارایی از بزرگی بخش به طور ناگهانی
(Bonis, et al., 1998) .بحران و  3ها، بحران تراز پرداخت2، بحران بدهی1بحران بانکی

وقوع (. از آنجا که 1384)نیلی،  شوندمیتعریف بحران مالی  مفهوممترادف با  4ارزی
لزوم  آن منفی؛ از این رو، کنترل پیامدهای نیست در جهانجدید ای مالی پدیده هایبحران
جهت  آن زا این موضوع انگیزد.میساز را برگذاران اقتصادی و مراکز تصمیمسیاستتوجه 

در ارند. دبر عملکرد بخش واقعی اقتصاد تاثیر منفی  مالی هایکه بحران است طرح مسئله
 د، تاثیرپذیرینباش تروابسته به یکدیگر کشورها از لحاظ اقتصادی به هر میزاناین زمینه، 

های املی که بحرانع (.1399)کرد زنگنه و همکاران، د بوبیشتر خواهد  از یکدیگرها آن
 قال. انتکشورها استر کشور به سای از یک آن ، انتقالکندمیمالی را ناخوشایندتر 

خارجی،  مستقیم گذاریسرمایه ،یتجار هایجریان طریق از تواندمی مالی هایبحران
 رابطه، این در .(Massa & Velde, 2008) گیردصورت مالی هایوکمک تجاری هایوام

 که صرفا ییکشورها چرا که ؛استخدمات کالا و صادراتهای ارتباطی بیشتر تاکید برکانال
ای قیمت کالاه کالا و خدمات هستند، ممکن است در تقابل با کاهش متکی به صادرات

 باشند که نتیجه آن به صورت حاصل از آن ارزی درآمدهای کاهشو به تبع آن  صادراتی
 . (1390زاده، شود )صادقی و حسنمنعکس میها تراز پرداخت در کسری قابل ملاحظه

 روابط تجاری ایران در زمینه پیوند با اقتصاد جهانیمعتقد هستند قتصادی نظران اصاحب
وضعیت مبهمی در خصوص جایگاه کشور ایران با تناقض آشکاری مواجه است. در واقع، 

 ؛از اقتصاد جهانی وجود دارد آن پذیریتاثیرمیزان  ونوع برقراری مراودات تجاری  از نظر
هانی ست در حاشیه اقتصاد جکه وابسته به سایر کشورهابر آن کشور ایران علاوه  چرا که

 نیز قرار دارد. 

                                                                                                                                        
1. Banking Crisis 

2. Debt Crisis 

3. Balance of Payments Crisis 

4. Currency Crisis 
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میزان صادرات و واردات کشور ایران به ترتیب حدود  2017ها نشان داده در سال بررسی
بر تولید ناخالص داخلی که به میزان  میلیارد دلار بوده است که اگر مجموع آن 97و  104
توان انتظار آید. در این شرایط، میدست میبه %46 شود، رقمر است؛ تقسیم میلیارد دلا 439

زمان با وقوع بحران مالی، صادرات و واردات کشور کمتر تحت تاثیر قرار گیرد داشت هم
اما بحران مالی و رکود اقتصادی ناشی از آن، منجر به کاهش تقاضای جهانی در ارتباط با 

اد ایران اقتصعلاوه بر این، ت صادراتی شده است. کالاهایی مانند نفت، مواد اولیه و محصولا
نعتی صو  شده های ساختهکالااز این رو،  است؛نفت  صادرات وابسته بهو  محصولی تک

وند پیدلالت بر  مراودات تجاری، از این میزان. در نتیجه دنندار در بازارهای مالی جایگاهی
 . (World Bank, 2017)دارد با اقتصاد جهانی ایران کشورضعیف 

ی ی مالهاکه بحراناست ارتباطی در جهان هایکانالترینتجاری یکی از مهم هایجریان
ی هاالگو شناخت بنابراین، هستند. گذارتاثیر اقتصادی هایبخش سایر عملکرد بر آن طریق از

حائز  مالی بحران وقوع مدت زمان طیو  اقتصاد دیگری در بیشتر از هر پدیده المللبین تجارت
این موضوع کمک خواهد  درک به سایر کشورهاتجربه استفاده از ، آنعلاوه بر  اهمیت است.

سر ی مالی را پشتهابحران هایی که به تازگیکشور در های تجاریجریان چگونه کرد که
با وجود (. Santana-Gallego & Perez-Rodriguez, 2018)شود گذاشتند، محقق می

در  سایر کشورها با -ویژه صادرات نفتبه- تجارت طریق کانال ایران ازاقتصاد که آن
د؛ به وسوق داده ش)بحران مالی(  ای به سمت این گردابتواند تا اندازهمیاما  ارتباط است

 تاثیررا تحت  و کل اقتصاد نمایدها سرایت موج تلاطم بحران به سایر بخش طوری که
های پردازد که وقوع بحرانبه بررسی مباحثی میحاضر  منظور، مطالعهدهد. به این قرار 

تجاری در کشور ایران و شرکای تجاری دارند. در این  الگوهایمالی جهانی چه آثاری بر 
نمایی حداکثر درست شبه روش ازبا استفاده  و 1جاذبهمدل  چارچوبدر راستا، متغیرها 

 است.شده  برآورد 1995-2018های لی ساط 2پوآسونتوزیع 
ورد م مبانی نظریدر ادامه  که شده است ترتیب تدوینبه این  ساختار مطالعه حاضر

 مطالعات خارجی و از منظر ه پژوهشپیشین بخش سوم مروری برگیرد. بررسی قرار می

                                                                                                                                        
1. Gravity Model  

2. Poisson Pseudo Maximum Likelihood (PPML) 
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های مالی و متغیرهای کلان اقتصادی اختصاص چهارم به بررسی بحران. بخش داخلی دارد
 تایجمدل و تحلیل ن برآوردبه  پژوهش شناسیمعرفی روشضمن  یافته است. بخش پنجم

ارائه  ژوهشپهای ترین یافتهاز مهم گیری کلیو نتیجه بندیدر پایان، جمع. استرداخته پ
 شود.می

 . مبانی نظري2
های ها در برهههای اقتصادی و مالی مواجه هستند. این تلاطمکشورها همواره با تلاطم

 بحران مالی فروپاشی بازارهایشوند. در واقع، میهای مالی تبدیل زمانی مشخص به بحران
 انتقال دهند اشخاصیبازارهای مالی قادر نیستند وجوه را به  در آن هک شرایطی ؛مالی است

ه ک یبحران مالاز این رو،  باشند. مندبهره گذاریسرمایهوری بالاتر در بهره فرصتاز که 
صادی منجر اقت هایبه انقباض شدید در فعالیت استارهای مالی کرد نامطلوب بازلعمنتیجه 

  (.1392شود )مشیری و نادعلی، می
ی تعددم مالی هایاقتصاد جهانی با بحران( 1971) 1دزوو با فروپاشی سیستم برتون

 (2007( و آمریکا )1997آسیا ) مالی هایبحرانتوان به . در این زمینه میمواجه شده است
بحران مالی آسیا که ابتدا در کشور تایلند به وقوع پیوست به علت ضعف  اشاره کرد.

نهادهای نظارتی، شکنندگی شدید در بازارهای مالی، عدم تعادل در ساختارهای اقتصادی 
 آمده بود. در این شرایط، وجودبهگذاری در بخش غیرمولد و تحرک بیش از حد سرمایه

اهش ک بدهی وبیشتر کشورهای آسیای جنوب شرقی شاهد سقوط ارزش پول، افزایش 
به وقوع پیوست.  2007پس از آن، بحران مالی سال  .بودند سهام بازار در معاملاتارزش 

 آن گسترش یافت و به بحران مالی جهانی سپس دامنه این بحران از کشور آمریکا آغاز شد،
های غیرقابل جبرانی را متحمل تبدیل شد. پس از وقوع این بحران، اغلب کشورها زیان

 هایبحران .قرار گرفت آن پیامدهای منفی اقتصاد جهانی تحت تاثیر ،شدند و به تبع آن
قدرت  کاهش وبیکاری  نرخ کاهش تولید، افزایش بالا، تورمنرخ  مانندمشکلاتی  مالی

و  لاطم بالات هاآنترک مشمشخصه کنند؛ ایجاد میمحل وقوع بحران  کشور در خرید
 . است کشورهابه سایر انتقال 

                                                                                                                                        
1. Bretton Woods System 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%87%D9%85
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%87%D9%85
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ه سایر مالی ب هایبحران انتقال نحوهتوان گفت، لزوم توجه درخصوص به طور کلی می
مالی جهانی از  هایبحرانحائز اهمیت است؛ چرا که مسئله اصلی آن است که  کشورها

 1ودهائن. نددهـقرار  را تحت تاثیر مورد بررسیاقتصاد کشورهای  توانندمی چه مسـیرهایی
 کرده است: بندیطبقه گروه های تاثیرگذاری را به سهکانال( 2009)

کاهش  -3 درآمدهای صادراتیکاهش  -2 ها در پرداخت وامناتوانی بانک -1 
 های مالیبحراندر ارتباط با  های اعمال شدهمحدویت علتبه کانال اول  .مالی هایجریان
کشـورهای  دردوم  دارد. کانالنسـبت محـدودی به  که تاثیر آیدجود میوبه جهانی

توسـعه ر دتسـریع  ه منظورکشورهایی که بـ. خواهد بود کـالا و مواد خام موثره صـادرکنند
. ـوندشهای مالی خارجی وابسته هستند از طریـق کانـال سـوم متاثر میاقتصـادی بـه جریان

است که تحلیل آثار  اقتصادی زایمالی یک پدیده آسیب توان گفت بحرانبنابراین، می
همواره مورد بررسی است. در این راستا، تجارت و  اقتصادی های کلانآن بر متغیر
هایی هستند که تحت تاثیر پیامدهای بحران ترین متغیراز مهم مرتبط با آن یکیفرآیندهای 

 گیرند. مالی قرار می
زدن  با برهم . ابتداهستند بر الگوهای تجاری اثرگذارروش  دو به مالی هایبحران

از  تجاری پیوندهای طریق دارند، سپس از تجارت بر منفی تاثیر تجاری تعادل وضعیت
 یتعاملنوع  بستگی به شوند. از این رو،منتقل میسایر کشورها  به دیدهآسیب  یک کشور

قرار  مالی جهانی دارند، تحت تاثیر پیامدهای بحران اقتصاد با مختلف که کشورهای
 ارتباط در یکدیگر با هاآن مالی بازارهای که کشورهایی به عبارت دیگر، .گیرندمی

 با که تعامل کمتری کشورهایی و مالی( طریق بازارهای از)مستقیم  به صورت هستند

. هستند بحران تجارت( متاثر از طریق از)صورت غیرمستقیم  دارند به جهانی مالی بازارهای
ادرات ص تغییر در میزان از طریق تواندمی تجارتتوجه به این موضوع ضروری است که 

 .اثرگذار باشددولت  ر عملکردارزی ب هایاز طریــق درآمدو  تولید داخلی رو واردات ب
های کشــور افزایش ارزی، مشــکلات تراز پرداخت هایبا کاهش درآمد بدیهی است
کاهش شاخص قیمت کالاهای همچنین  رکود جهانی و در تداوم؛ چرا که خواهد یافت

ا فرض ب علاوه بر این،. شودمیکالا  واردات در ارتباط باتقاضا ، منجر به افزایش وارداتی
هزینه واردات  پایین آمدن علتواردات، ارزش دلاری کالاهای وارداتی به حجم کنترل 

                                                                                                                                        
1. Naude, W. 
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ید پایین آمدن شد علتصادرات به میزان  ،بحران . بنابراین، پس از وقوعیابدکاهش می
های آمددرکاهش با  ، در نتیجه کشورهاتقاضا در بازارهای صادراتی کاهش خواهد یافت

ی )شفیعی و صبور خواهند شد مواجهها بر تراز پرداخت منفی ثیرتا به تبع آن ارزی و
های کشورها به واسطه جریان(. ذکر این نکته ضروری است از آنجا که 1388دیلمی، 

تجاری با یکدیگر در ارتباط هستند در این شرایط اگر شوکی به یک اقتصاد وارد شود، 
بین  قیم بر روابط تجاریممکن است به کل شبکه گسترش یابد و به صورت غیرمست

 ارز، نرخ در متغیرهای تغییر طریق تواند ازمالی می بحران کشورها اثرگذار باشد؛ چرا که

های به سایر بخش المللبین در سطح کالاها تاثیرگذاری بر قیمت و با واردات ،صادرات
 . (Brave & Butters, 2011)شود  منتقل اقتصادی

 کشورها با تجاری توان گفت نحوه برقراری مراوداتمی، بر اساس آنچه مطرح شد
 است کشور ایستهب ،بنابراین حائز اهمیت است.المللی بین جایگاهتبیین  به منظور یکدیگر

با  واندهای مالی اقدام نماید تا بتنسبت به کنترل پیامدهای منفی ناشی از وقوع بحران ایران
 هم راستا باشد. های اقتصادیتحول

 پیشینه پژوهش. 3
 همواره موردبر متغیرهای کلان اقتصادی  آن آثار و بررسی های مالیبحران علت وقوع

مروری بر مطالعات تجربی نشان داده است این ارتباط . گذاران اقتصادی استتوجه سیاست
 بخشی از این مطالعاتهای متعدد در کشورهای مختلف بررسی شده است. از طریق کانال

سنجی مختلف اقتصاد هایاز روش در این زمینه هستند کهآماری  هایلیلتح بر مبنای
 ها اشاره خواهد شد. ترین آنادامه به مهمدر شده است که استفاده 

قوع و گیری بیزی به بررسی علتروش میانگیناستفاده از ( با 2012) 1بابکی و همکاران
 1970-2010های سال طی یافتهتوسعه هایکشور در یارزی و بده های بانکی،زمان بحرانهم

و عموما وده ب بدهی با یکدیگر مرتبط و بانکی هایداده است بحراننشان  هایافته .پرداختند
  نیست. صادقاین رابطه  معکوسوضعیت اما  هستند یمقدم بر بحران ارز

                                                                                                                                        
1. Babecky, M., et al. 
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های رانبح 3شاخص فشار بازار پولو کاربرد  2لاجیت استفاده از مدل با (2015) 1جینگ
نشان  هایافته. بررسی کرد 1980-2010های سالطی  را کشور 94 و ارزی منتخبی از بانکی

و ارزی وجود دارد. همچنین وقفه  بانکی هایطرفه بین بحرانرابطه علیت دو داده است
 و ارزی دارد. بانکی هایمدت دولت، اثر مثبت بر بحرانتورم و بدهی کوتاه

و  های بانکیبحران لاجیت ارتباط بین مدلبا استفاده از ( 2016) 4بوزانیآری و سرگ
داده است نشان  هایافته. بررسی کردند 1990-2013های سالطی را  ترکیه کشور در ارزی

 های خارجی خارجی، کسری بودجه دولت و شوک بحران ارزی به علت افزایش بدهی
 .است ایجاد شده از اندازه پول بیشعرضه  به علت بانکی بحراناما  وجود آمده استبه

 کشور  82در منتخبی از  بر رشد صنعت جهانی تاثیر بحران مالی( 2016) 5مور و میرزایی

های عملکرد شاخصداده است نشان  هایافته بررسی کردند. 2000-2010های سالطی را 
 تفاق افتادها ناهمگنصورت  این تاثیر در صنایع به و شدید داشته صنعت پس از بحران افت

 اثرات ،صنایعی که متکی به تامین مالی خارجی هستند دربحران به عبارت دیگر،  است.
کمتر  ،درآمد و با درآمد متوسط به پایین کشورهای کم اما است نشان داده منفی بیشتری

 قرار گرفتند. تحت تاثیر بحران
انکی بر ب به بررسی تاثیر بحران ( با استفاده از مدل جاذبه2016) 6همکارانا و جگیل پر

ها نشان داده پرداختند. یافته 1975-2012های سالکشور طی  139تجارت در منتخبی از 
 امااشته د متوسطدرآمد  باکشورهای  درتجارت  حجم بر منفی بانکی تاثیر بحران است

 ت. ، برعکس اسدرآمدهای بالا کم درآمد و همچنین بااین نتیجه در ارتباط با کشورهای 
های سالطی را  تولید ناخالص داخلی تاثیر بحران مالی بر (2017) 7ا وکالسیرآرو

شد در ر یگیرچشم تاثیر صادراتداده است  نشان هایافتهکردند. بررسی 2013-2000
رشد  ات برصادر ، تاثیرعلاوه بر ایندارد.  نسبت به هندکشورهای عضو بریکس  اقتصادی

                                                                                                                                        
1. Jing, Zh. 

2. Lojit Model 

3. Money Market Pressure Index 

4. Ari, A. & Cergibozan, R. 

5. Moore, T. & Mirzaei, A. 

6. Gil-Pareja, S., et al. 

7. Arora, A. & Kalsie, A. 
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قتصادی ا عنوان بخشی از بلوک جداگانه یا به صورت که هند بهمی هنگاآمریکا اقتصادی 
 ست. ا ی نشان دادهمتفاوت نتایج گیرد،بررسی قرار می وردکشورهای عضو بریکس م

 هایو شوک مالی بحران تاثیر 2برداری رگرسیون خود مدل از استفاده با (2018) 1هروزانت

 1999-2017های سالطی  کشور 27را در منتخبی از  دولت ترازنامهبر  کلان اقتصادی
 تدول الیمهای داراییارزش  بر های مالیبحرانها موید تاثیر منفی یافته کرده است.بررسی
  .هستند

 روبیتـری لاجیت و پـهای باینتفاده از مدلـ( با اس2020) 3ر و کاراتاســایجفینگ
 یهاکشورو ارزی در منتخبی از  های بانکیبحران ارتباط بینبه بررسی  4دومتغیره

ها نشان داده است یافته .پرداختند 1985-2010های سالطی  یافته و در حال توسعهتوسعه
 صورتبه  یارز بحرانبانکی مقدم بر بحران ارزی است. به عبارت دیگر،  بحران

 کیبان بحران وقوع بازارهای مالی بر احتمالهای خارجی و از طریق شوکو  غیرمستقیم
  اثرگذار است.

شناسایی و  به 5سوئیچینگ مارکوف روشبا استفاده از ( 1394) و کمیجانی زارعی
ها نشان یافته. پرداختند 1369-1392های سالطی ایران  کشور بانکیهای بینی بحرانپیش

نرخ ارز  ،متغیرهای تولید ناخالص داخلی حقیقی، قیمت مسکنداده است نرخ رشد 
ترین ه عنوان مهمب حقیقی و میانگین نرخ بهره حقیقی، تسهیلات اعطایی به بخش غیردولتی

 هستند. مطرح ایران کشور احتمال وقوع بحران بانکی در متغیرهای اثرگذار در
 دهنده سیستم هشدار با استفاده از مدل لاجیت به بررسی (1396)نصرالهی و همکاران 

ها نشان داده است بررسی. پرداختند 1367-1393های سالطی  ارزی زودهنگام بحران
سیستم طراحی شده، عوامل موثر در احتمال وقوع بحران ارزی در اقتصاد ایران را تبیین 

 الی،م هایدر بخش عدم تعادل به علت ارزی بحرانها موید آن است که کرده است. یافته
 ایجاد شده است.خارجی  موازنهو  عمومی

                                                                                                                                        
1. Ruzzante, M. 

2. Vector Autoregressive Model 

3. Eijffinger, S.C.W. & Karatas, B. 

4. Binary Lojit & Bivariate Probit Models 

5. Markov Switching Method 
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تاثیر نشر  1زمان( با استفاده از روش سیستم معادلات هم1396یزدانی و اسماعیلی )
 1990-2013های سالطی های تجاری در کشورهای نوظهور را های مالی بر جریانبحران

ای ههای تجاری منجر به تسریع در نشر بحرانها نشان داده است جریانبررسی کردند. یافته
های تجاری در کشورهای مورد بررسی شده موجب کاهش جریان های مالیمالی و بحران

 است. 
 شاخص فشار بازار پولو کاربرد  لاجیت لاز مدبا استفاده  (1397)ابونوری و همکاران 

کشور منتخب  158در  احتمال وقوع بحران بانکیدر  به بررسی عوامل موثر اصلاح شده
نسبت هزینه به  متغیرهای نشان داده استها یافتهپرداختند.  1998-2015های سالطی 

ترین درآمد سیستم بانکی، نسبت اعتبار داخلی به بخش خصوصی و نرخ تورم یکی از مهم
 عوامل تاثیرگذار در احتمال وقوع بحران بانکی در کشورهای مورد بررسی هستند. 

امل موثر عو به بررسی 2بیزی گیریاستفاده از روش میانگین ( با1398بیانی و محمدی )
ها نشان داده . یافتهپرداختند 1370-1395های سالطی های مالی در احتمال وقوع بحران

است بحران مالی در اقتصاد ایران معضلی چند بعدی دارد؛ چرا که متغیرهای مرتبط با 
 مالی و ارزی بر آن اثرگذار هستند. های پولی،سیاست

وقوع  احتمال آن در تاثیرهای پولی بانک مرکزی و سیاست( 1398نیا )محمودی
ش روبرآورد با استفاده از . در اقتصاد ایران را بررسی کرده است بانکی هایبحران

انجام  1352-1395های سالطی  شاخص فشار بازار پول سوئیچینگ و کاربرد مارکوف
ار و خلق اعتب افزایش ،پولی بانک مرکزی هایسیاستها نشان داده است یافتهشده است. 

های لیتو حرکت نقدینگی به سمت فعا بانکی بحران وقوع احتمال در نقشی موثر نقدینگی
  نامولد داشته است.

به  3های لاجیت دوگانه و چندگانه( با استفاده از مدل1399عسگریان و همکاران )
های سالطی ه کشور در حال توسع 37بانکی در منتخبی از  بررسی احتمال وقوع بحران

 ها موید تاثیر مثبت متغیرهای نرخ تورم، نرخ بهره و تاثیر منفی. یافتهپرداختند 2018-1994
 متغیرهای رشد اقتصادی، تولید سرانه و جریان سرمایه در احتمال وقوع بحران بانکی هستند. 

                                                                                                                                        
1. System of Simultaneous Equations Method 

2. Bayesian Averagin Method 

3. Double & Multiple Lojit Models 
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 ارتباطبه بررسی  لاجیت مدل از با استفاده (1399) نیامحمودی وصادقی عمروآبادی 
 پرداختند. 1359-1396های سالطی  کشور ایراندر  های بانکی، بدهی و ارزیبین بحران

یگر، تاثیر هستند. به عبارت دگذار اثرگانه بر یکدیگر سه هایبحرانها نشان داده است یافته
ر های بانکی و بدهی ببحران تاثیر و همچنینبانکی و ارزی بر بحران بدهی  هایبحران
 . است ارزی مثبت بحران

 مالی ایهبحران ارتباط بادر  ترین نتایج مطالعات تجربی نشان داده استمروری بر مهم
 تعدادی متغیر ،در این راستا .انجام شده است های متعددی در کشورهای مختلفپژوهش

متفاوت است. از این رو،  در مطالعات مختلف،ترکیب متغیرها  است اما معرفی شده
 حاضر از چند جنبه با سایر مطالعات مرتبط با این حوزه متمایز است:پژوهش 

های بحران زماناست؛ به طوری که از ترکیب هم متغیرهاماهیت  در زمینهتفاوت اول 
ک بخش ی جای تمرکز بر دیگر، به عبارت به است. شده استفاده جاذبه مدل در جهانی مالی

( و آمریکا 1997های مالی آسیا )آثار بحرانتلاش شده است به بررسی  از بحران مالی،
رتباط ا ذکر این نکته حائز اهمیت است اگر فقط ی پرداخته شود.تجارهای الگو( بر 2007)

تغیرها م یا متضاد اثرات متفاوت شود، ممکن استبررسی  نوع بحران مالی بر تجارتیک 
ا آنچه مطابق بمالی جهانی های بحران زمان ازاستفاده همکه  در حالینباشد؛ قابل تشخیص 

ن، در علاوه بر ای. شده استتر ضرایب قـمنجر به تفسیردقی ر انجام شده،ـمطالعه حاضدر 
اما به ست ا پرداختههای بانکی، ارزی و بدهی بحرانبه بررسی اکثر مطالعات پیشین تنها 

مدل  توضیحیهای تجاری با استفاده از متغیرهای الگوبر  های مالی جهانیتاثیر بحران
 است.  ، کمتر توجه شدهحاضر مدنظر بودهمطالعه از منظری که در  جاذبه

در سایر مطالعات مرتبط با  استفاده شده اقتصادسنجی وشر تفاوت دوم درخصوص
سوئیچینگ، رگرسیون  کلی برآوردگرهای مارکوفطور به کههای مالی استبحران حوزه

مایی نحداکثر درستشبه  تعادل عمومی هستند اما در مطالعه حاضر از روش لاجیت و مدل
 ترین کاربردهای استفاده از اینشده است؛ چرا که یکی از مهم توزیع پوآسون استفاده

در  بنابراین،روش، کمک به رفع مشکلات سنتی مربوط به برآورد مدل جاذبه است. 
موضوع، ضرورت انجام مطالعه حاضر راستای برطرف کردن خلاء موجود در ادبیات 

 شود.مشخص می
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 هاي مالی و متغیرهاي کلان اقتصاديبحران. 4
ترین مهم ازیکی واقعی اقتصاد  بخش بر عملکرد مالیهای بحران بررسی پیامدهای منفی

 الیمهای بحرانگذاران اقتصادی است. با توجه به این که علت وقوع سیاستهای دغدغه
  در این زمینهکه  تهایی شده اسمنجر به توسعه روش است؛ از این رو،حائز اهمیت 

بنابراین، در این  .کندمیکمک  مالیهای بحران هدنکنبینیهای پیشبه شناسایی شاخص
ترین متغیرهای کلان اقتصادی مالی و آثار آن بر مهم هایبحرانبخش تلاش شده است 

 ( بررسی شود. 3) ( و2(، )1ی )هادر چارچوب نتایج منعکس شده در نمودار

 نرخ رشد بدهی. 1نمودار 

 
 های پژوهشماخذ: یافته

های مالی بر نرخ رشد بدهی در اقتصاد ایران ( تاثیر بحران1نتایج ارائه شده در نمودار )
 1997-1999های دهد. بر این اساس، پس از وقوع بحران مالی آسیا طی سالرا نشان می

بدهی تقریبا در یک سطح قرار داشته و تغییر آشکاری مبنی بر افزایش یا میزان نرخ رشد 
 های قبل از وقوع بحران مشاهده نشده است اما همزمان کاهش در روند آن نسبت به سال

و حتی پس از آن، میزان افزایش  2007-2009های با وقوع بحران مالی آمریکا طی سال
 توان گفت بحران مالیبوده است. بنابراین، میدر نرخ رشد بدهی با روند صعودی همراه 

آمریکا نسبت به بحران مالی آسیا، تاثیر بیشتری در افزایش نرخ رشد بدهی در اقتصاد ایران 
 طی دوره مورد بررسی داشته است.
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 نرخ تورم. 2نمودار 

 
 های پژوهشماخذ: یافته

دهد. لازم نرخ تورم را نشان میهای مالی بر ( تاثیر بحران2نتایج ارائه شده در نمودار )
ش های متعددی به لحاظ افزایهای مختلف با نوسانبه توضیح است اقتصاد ایران طی سال

های مالی بوده، مواجه شده است. این و کاهش در میزان نرخ تورم که متاثر از بحران
ن است مالی، موید آهای های ابتدایی و انتهایی منتهی به بحرانتغییرات در مقایسه با سال

الی م ؛ چرا که پس از وقوع بحرانکه نرخ تورم در اقتصاد ایران معضلی چند بعدی دارد
نرخ تورم روند صعودی داشته اما پس از وقوع بحران مالی  1997-1999های آسیا طی سال

 روند آن نزولی شده است.  2007-2009های آمریکا طی سال
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 الی دوطرفههای مخالص جریان. 3نمودار 

 
 های پژوهشماخذ: یافته

های مالی دوطرفه های مالی بر خالص جریان( تاثیر بحران3نتایج ارائه شده در نمودار )
( نسبت به 1997دهد. در این رابطه، تاثیر بحران مالی آسیا )در اقتصاد ایران را نشان می

دوطرفه بیشتر است. به های مالی ( در کاهش خالص جریان2007بحران مالی آمریکا )
های مالی دوطرفه در اقتصاد ایران که متاثر از بحران عبارت دیگر، میزان خالص جریان

منفی بوده و مقدار آن نسبت به بحران مالی  1997-1999های مالی آسیا است طی سال
 تر از خط قرار گرفته است.آمریکا به طور مشخص پایین

توان گفت، کشور ایران ( می3) ( و2(، )1مودارهای )با توجه به نتایج منعکس شده در ن
( از ناحیه افزایش نرخ 1997پذیری را هنگام وقوع بحران مالی آسیا )بیشترین میزان آسیب

های مالی دوطرفه متحمل شده است. علت تاثیر کمتر تورم و کاهش خالص جریان
نسبت به بحران مالی آسیا ( بر اقتصاد ایران 2007پیامدهای منفی بحران مالی آمریکا )

سریع،  مهار سریع بحران است؛ چرا که کشورهای غربی با مداخله دهنده( نشان1997)
  اقدامات موثری مبنی بر کاهش انتقال اثرات منفی بحران به سایر کشورها انجام دادند.
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 پژوهش شناسی. روش5
 ادامه، علت استفاده از روشپردازیم و در می جاذبه مدلبه معرفی  در این بخش ابتدا

  شود.نمایی توزیع پوآسون ارائه میدرست حداکثرشبه 
های تجاری متقابل به منظور تبیین جریان (1966) 1برگنتینمدل جاذبه اولین بار توسط 

 انعکاس روابط جاذبه، های مدلترین مشخصهمهم یکی از چرا کهاستفاده شده است؛ 
 اهای تجاری بـین کشـورههد جریاناقتصاد جهانی همواره شااست. از آنجا که الملل بین

مند را لازم کرده است. در واقع، های دوطرفه استفاده از ابزاری نظامست، از این رو، ارتباطا
اجتماعی و اقتصادی تا حدودی مشکل است، در نتیجه از  درک شهودی بسیاری از روابـط

مدل  (.Deardorff, 1998)شود روابط استفاده می توضیح این قوانین علوم طبیعی برای

ه حوزه از فیزیک ب نظریه جاذبه نیوتن با استفاده ازجاذبه یکی از این الگوها بوده که 
 مطالعات انسانی منتقل شده است. پژوهشگران ابتدا از این قانون برای آزمـون پدیـده

اجتمـاعی مهاجرت که ویژگی آن انتقال یا جریان بین دو یـا بـیش از دو منبـع است، 
 استفاده کردند اما بعدها این معادله در مباحث اقتصادی وارد شده است. 

ین روابط ب به تبیینکه  ه استشدتصریح ( 1)رابطه جاذبه به صورت  مدلمعادله اولیه 
 نیرویی مقدار در صورت ثبات سایر شرایط،دهد نشان می( 1)رابطه  است. پرداختهمتغیرها 

 ارتباط مستقیم و  داخلیتولید ناخالص  با کنندمی وارد یکدیگر بر فیزیکی جسم دو که
 با فاصله جغرافیایی بین دو کشور ارتباط معکوس دارد.

(1)    𝑇𝑖𝑗 = 𝛼0𝑌𝑖
𝛼1𝑌𝑗

𝛼2𝐷𝑖𝑗
𝛼3 

 تصریح( 2)رابطه به صورت  جاذبه مدل( 1)رابطه جزء خطای تصادفی به  ا اضافه کردنب
 .شودمی

(2)     𝑇𝑖𝑗 = 𝛼0𝑌𝑖
𝛼1𝑌𝑗

𝛼2𝐷𝑖𝑗
𝛼3𝜂𝑖𝑗  

                                                                                                                                        
1. Tinbergen, J. 
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 گیری( با استفاده از روش لگاریتم2رابطه ) ضرایب متغیرها، برآورددر به منظور تسهیل 
 شود.تصریح می( 3)به صورت رابطه خطی 

(3)     𝐿𝑛𝑇𝑖𝑗 = 𝐿𝑛𝛼0 + 𝛼1𝐿𝑛𝑌𝑖  + 𝛼2𝐿𝑛𝑌𝑗 + 𝛼3𝐿𝑛𝐷𝑖𝑗 + 𝐿𝑛𝜂𝑖𝑗  

مدل  ت سنتی مربوط به برآوردمشکلا الملل بامرتبط با حوزه تجارت بین مطالعاتدر 
اقل با استفاده از روش حدتوان گفت اگر مدل جاذبه جاذبه مواجه هستیم. در این رابطه، می

شد؛ چرا که خواهد  فرص مشاهدات آماریبرآورد شود، منجر به حذف  1معمولی مربعات
ا ههای استفاده از روش سنتی این است که چنانچه در بعضی از سالیکی از محدودیت

امکان تحقق تجارت بین کشورها وجود نداشته باشد و در واقع، مشاهدات آماری صفر 
اهدات مشتوان از متغیر تجارت به علت حذف برای تجارت ایجاد شود، در این شرایط نمی

 با استفاده از روش حداقل مربعات لگاریتم گرفت. علاوه بر این، اگر مدلصفر  آماری
مواجه شویم. در نتیجه  3ناهمسانی واریانس برآورد شود، ممکن است با مشکل 2غیرخطی

، سانتوس بر این اساس شود، دقیق نخواهد بود.تفسیرهایی که بر مبنای این ضرایب انجام می
را برای برآورد  نمایی توزیع پوآسوندرست حداکثرشبه روش ( 2006) 4تنریروسیلوا و 

عدم حذف های حائز اهمیت این روش، از ویژگی این نوع الگوها معرفی کردند. یکی
دادن  علتبدون تورش و قابل اطمینان به  متغیرها برآورد ضرایبصفر و  مشاهدات آماری

 عدادت شافزای از این رو، استفاده از آن منجر به آماری است. مشاهدات تمامیکسان به  وزن
 شد، روش  طور که به آن اشاره. همانشودمشاهدات آماری و کارایی برآوردگر می

 مشاهدات آماری صفر است. به این مفهوم که حتی در صورت  دربردارندهمورد اشاره 
یری گامکان لگاریتماین شرایط ها، در سالعدم تحقق تجارت بین کشورها در بعضی از 

جود دارد؛ چرا که هنگام استفاده از این روش، مشاهدات آماری صفر با برای متغیرها و
پیشنهاد  (2006) سانتوس سیلوا و تنریروشوند. در این رابطه، گیری حذف نمیلگاریتم

                                                                                                                                        
1. Ordinary Least Squares (OLS) 

2. Nonlinear Least Squrres (NLS) 

3. Heterogeneity of Variance 

4. Santos-Silva, J.M.C. & Tenreyro, S. 
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آن و متغیرهای مستقل  1متغیر وابسته )تجارت( به صورت خطی و از واحد سطحدادند 
 .شوندتصریح در مدل  لگاریتمی صورتبه

  مدل برآورد به منظور چارچوب اصلی با توجه به آنچه مطرح شد، در مطالعه حاضر
و  انی نظریتوجه به مب بااست که  نمایی توزیع پوآسونحداکثر درستشبه  روش مبنایبر 

 است. روش دهش تبیین المللتجارت بین بر های مالیبحران تاثیر ادبیات موضوع مبنی بر
سانتانا گالگو و پرز و  (2006) سانتوس سیلوا و تنریرو مطالعاتبرگرفته از مذکور 

 3زگلیک و ر با استفاده از الگوی بوده که در این زمینه، مدل پژوهش( 2018) 2رودریجوز
 است. تصریح شده( 4) رابطه( به صورت 2016)

(4) 𝐿𝑛𝑇𝑖𝑗𝑡 = 𝛽1 + ∑ 𝐶𝑅𝐼𝑖𝑗𝑡 + 𝜆𝑖𝑡 + 𝜆𝑗𝑡 + 𝜆𝑖𝑗 + 𝑒𝑖𝑗𝑡  

ارت تج از حجم یتجار الگوهای آن برهای مالی جهانی و آثار بحران منظور بررسـی به
 تفادهآن اس شـریک تجاری( بین کشور ایران و بیست واردات)مجموع صادرات و  متقابـل

تاثیرگذاری هر یک از متغیرها بر  نحوهدرجه اهمیت و در راستای تشخیص  4.شده اسـت
 یافته بسط ،مدل جاذبهپذیری انعطافهای تجاری، الگوی پیشنهاد شده با توجه به جریان

جمعیت کشور لگاریتم ، 5شاخص مشابهت اقتصادی لیندرلگاریتم با استفاده از متغیرهای  و
وان فاصله جغرافیایی تحت عنلگاریتم و  اسمینرخ ارز لگاریتم ایران و شرکای تجاری، 

 ( تصریح شده است.5)رابطه یافته به صورت مدل جاذبه تعمیم

                                                                                                                                        
1. Level 
2. Santana-Gallego, M. & Perez-Rodriguez, J. V. 
3. Glick, R. & Rose, A. k.  

ــرکای   .4 جنوبی، هند، سوئیس، ترکیه، آلمان، ایتالیا، تایلند،   کشورهای چین، امارات متحده عربی، کره  تجاری ایران  شــ

میزان از   اس بیشترین بر اس  فرانسه، پاکستان، هلند، سنگاپور، انگلیس، ژاپن، عمان، روسیه، برزیل، اسپانیا و مالزی هستند که      

سی به     ستر شدند. حجم مبادلات تجاری و امکان د ستان و عراق    در نمونه اطلاعات مورد نیاز انتخاب  شورهای افغان   اولیه ک

ــرکای تجاری ایران مدنظر بودند اما به علت عدم          به  ــدند؛ چرا که با توجه به               عنوان شـ کفایت آماری از مدل حذف شـ

  الی اخیر و در واقع بعد از س هاهای اقتصادی، بیشترین میزان از حجم تجارت ایران با کشورهای مورد اشاره به سال     تحریم

ست؛  1995-2018های سال  به مربوط پژوهش زمانی دوره که آنجا از شود. می مربوط 2018 حجم   بخش عمده رو، این از ا

 زمانی پژوهش است. تجارت ایران با کشورهای نامبرده خارج از محدوده

5. Linder Economic Similarity Index 
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(5) 
𝑇𝑖𝑗𝑡 = 𝛽1 + 𝛽2𝐿𝑛𝐿𝐼𝑁𝑖𝑗𝑡 + 𝛽3𝐿𝑛𝑃𝑂𝑃𝑖𝑡 + 𝛽4𝐿𝑛𝑃𝑂𝑃𝑗𝑡

+  𝛽5𝐿𝑛𝐸𝑅𝑖𝑗𝑡 + 𝛽6𝐿𝑛𝐷𝐼𝑆𝑖𝑗𝑡

+ ∑ 𝐶𝑅𝐼𝑖𝑗𝑡+ 𝜆𝑖𝑡 + 𝜆𝑗𝑡 + 𝜆𝑖𝑗 + 𝑒𝑖𝑗𝑡 

ه های سالاندادهبر اساس متغیرها روری است در مطالعه حاضر توجه به این موضوع ض
تعیین شده است که در ادامه به معرفی  1995-2018کشور ایران و شرکای تجای طی دوره 

 پردازیم.( می1ها به شرح جدول )هر یک از آن

 متغیرهای پژوهش. 1جدول  

 منبع تعريف نماد متغیر

 ijtT المللتجارت بین
بر مجموع صادرات و واردات کشورها 

 World Bank حسب میلیارد دلار

لگاریتم شاخص مشابهت 
 ijtLnLIN اقتصادی لیندر

تولید ناخالص داخلی سرانه  مجذور تفاضل
 World Bank 2011 سال ثابت قیمت برحسب i,j دوکشور

 World Bank میلیون نفرحسب بر  i جمعیت کشور itLnPOP لگاریتم جمعیت کشور ایران

لگاریتم جمعیت شرکای 
 World Bank نفر میلیون حسببر  jجمعیت کشور  jtLnPOP تجاری

 ijtLnER لگاریتم نرخ ارز اسمی
 بر حسب نرخ ارز اسمی کشورها 

 World Bank به دلار میانگین دوره

 ijtLnDIS لگاریتم فاصله جغرافیایی
مسافت بین پایتخت کشور ایران از هر یک 

 CEPII بر حسب کیلومتر از شرکای تجاری

 ijt∑CRI جهانیهای مالی بحران
مالی  بحران دامیای از متغیرهای مجموعه

 اعداد صفر و یک بندیطبقهبر حسب 
Laeven and 

Valencia 

 های پژوهشماخذ: یافته

 و تحلیل نتايج . برآورد مدل5-1
 های مالی جهانی و تحلیل آثار آن با توجه به هدف مطالعه حاضر مبنی بر بررسی بحران

  .های تشخیصی انجام شوداست قبل از برآورد مدل، آزمون لازم های تجاری،الگوبر 
های رگرسیونی برای انتخاب بین هر یک از روش 1چاو آزمون ، ابتدا ازمنظوررای این ب

                                                                                                                                        
1. Chow Test 
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چاو مبتنی بر  آزمونفرض صفر شود. استفاده می 2ی تابلوییهایا داده 1ترکیبی هایداده
 همگن بودن مقاطع غیرفرض مقابل موید ا و و برابری عرض از مبدهمگن بودن مقاطع 

 وشاز ر ،ا است. چنانچه فرض صفر در این آزمون پذیرفته شودعرض از مبد یبرابرو نا
  استفاده خواهد شد. ی تابلوییهادادهترکیبی و در غیر این صورت از روش  هایداده
یا  4اثرات ثابت بین روشانتخاب  درخصوص 3از آزمون هاسمنبا استفاده  بعد مرحلهدر 

 شود. چنانچه فرض صفر در این آزمون پذیرفته شود گیری میتصمیم 5اثرات تصادفی
 استفاده خواهد شد.  اثرات ثابتو در غیر این صورت از روش  اثرات تصادفی از روش

 های تشخیصیآزمون. 2جدول 

 نتیجه احتمال  آماره آزمون

000/0 04/23 چاو  های تابلوییداده 

000/0 51/437 هاسمن  اثرات ثابت 

 های پژوهشماخذ: یافته

حاکی از رد فرض صفر در هر دو آزمون چاو و هاسمن ( 2نتایج ارائه شده در جدول )
 تجاری  الگوهایمالی جهانی و تحلیل آثار آن بر  هایدر ادامه، به بررسی بحران است.

به  همچنینپردازیم. می 1995-2018های در کشور ایران و شرکای تجاری آن طی سال
ضرایب متغیرها با لحاظ قید اثرات ثابت  ،6جانبه در برابر تجارت منظورکنترل مقاومت چند

استفاده از روش  با در چارچوب مدل جاذبه وشود. این ارتباط برآورد می 7سالانه کشور
تحلیل نتایج در ادامه به  8.نمایی توزیع پوآسون انجام شده استحداکثر درستشبه 

 پردازیم.( می3)جدول

                                                                                                                                        
1. Pooling Data 

2. Panel Data 

3. Hausman Test 

4. Fixed Effects 

5. Random Effects 

6. Control for Multilateral Resistance to Trade (CMRT) 

7. Country Year Fixed Effects (CYFE)  
ا دا آزمون ریشه واحد برای متغیرهها که لازم است قبل از انجام برآورد مدل، ابتمعمول سایر پژوهش . با توجه به رویه8

های تجاری در واحد موضوعیت ندارد؛ چرا که ممکن است جریان شود، در مطالعه حاضر انجام آزمون ریشهانجام 
ها در کشورهای مورد بررسی )بر اساس موارد ذکر شده که قبلا به آن اشاره شد( محقق نشود. در نتیجه بعضی از سال

های آماری پیوسته، قابل احصاء نیست. لازم به توضیح است یکی از ها به علت عدم وجود دادهروند مشترک بین متغیر
 شرایط اولیه به منظور انجام آزمون ریشه واحد، تحقق شرایط ذکر شده است.
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دار های مالی جهانی تاثیر معنیبحران( موید آن است که 3ارائه شده در جدول ) نتایج
 متفاوت های تجاریها بر الگواز آنبر حجم تجارت دارند اما نوع تاثیرگذاری هر یک 

توان ( می1997)مالی آسیا  با توجه به علامت منفی ضریب بحران، است. به عبارت دیگر
اما علامت مثبت کاهش یافته است  %179این بحران، حجم تجارت به میزان وقوع  گفت با

( نشان داده است بحران مورد بحث، منجر به افزایش 2007مالی آمریکا ) ضریب بحران
مالی آسیا  ها نشان داده است بحرانیافتهشده است. در واقع،  %135حجم تجارت به میزان 

داشته اما این نتیجه در ارتباط با بحران مالی  در کاهش حجم تجارت ( نقش موثری1997)
؛ چرا که به جای تهدید، به فرصتی مناسب در راستای ( برعکس است2007آمریکا )

های تجاری در کشورهای مورد بررسی تبدیل شده است. بنابراین، در این جریان تحرک
ای همالی بر الگو هایگذاری بحرانتاثیر و نوع شدترسد، تفاوت در شرایط به نظر می

 ای باشد که بحران از آنجا آغاز شده است.یا منطقه تواند متاثر از ماهیت بحرانتجاری می

نتایج برآورد مدل. 3جدول   
 احتمال انحراف معیار ضرايب متغیرها

CRIijt 1997 179/0- 000/0 ***0/000 

CRIijt 2007 135/0  000/0  ***0/000 

ijtLnLIN 358/32- 184/0 ***0/000 

itLnPOP 005/3  915/5 ***0/000 

jtLnPOP 111/0  100/0 ***0/000 

ijtLnER 017/0 000/0 ***0/000 

ijtLnDIS 400/0- 000/0 ***0/000 

C 430/52- 113/0 ***0/000 

R-Squared = 81/0  
Pseudo Log Likelihood = 405/171-  
Number of obs = 240 

 درصد   1داری ضرایب متغیرها در سطح ***معنی
 های پژوهشماخذ: یافته

با  اسـت نشان دادهشاخص مشابهت اقتصادی لیندر علامت منفی ضریب لگاریتم 
یافته است. به عبارت افزایش  358/32به میزان  حجم تجارت ،کاهش اختلاف درآمد سرانه

دهنده پتانسیل تجاری نشان ،کالاهای تقاضا شده میزان تشابه بیشتر دو کشور دردیگر، 
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ر یک کشو صادراتی هترین بازار برای کالاهای. بر این اساس، بتر خواهد بودبزرگ
هر  ز این رو،ا مند باشند.بهره یکسانمشابه یا ساختار تقاضای  سلیقه ازکه  هستندممالکی 

 تجارت بالقوه ،داشته باشد یکدیگرچقدر ساختار تقاضای دو کشور مشابهت بیشتری با 
 .ها شدت بیشتری خواهد داشتبین آن

ه است نشان دادجمعیت کشور ایران و شـرکای تجـاری علامت مثبت ضریب لگاریتم 
با افزایش جمعیت، حجم تجارت در کشور ایران و شرکای تجاری به ترتیب به میزان 

اقتصاد در کشورها است؛  دازهان نماینده شده است. متغیر جمعیت،شتر بی 111/0و  005/3
 ناشی از مقیاس، کالاهای تولیـد اقتصادی صرفه مند شدن از مزیتبه طوری که با بهره

شوند. از این رو، کشورهای مورد میبازارهای جهانی عرضه در  یبـا قیمـت کمتـر شـده
 کار با دارند؛ چرا که استفاده بیشتر از نیروی مراودات تجاری به بیشتری تمایلبررسی 
اثر مثبت داشته باشد که  کالاهای تولیـد شـده بر میزان تواندبالاتر، می جمعیت ویژگی

 شود.نتیجه آن به صورت افزایش حجم تجارت منعکس می

علامت مثبت ضریب لگاریتم نرخ ارز اسمی نشان داده است با افزایش این متغیر حجم 
که کالاهای خارجی نسبت به داخلی افزایش یافته است؛ چرا  017/0تجارت به میزان 

کنندگان داخلی و خارجی کالای ایرانی را جایگزین کالای تر شده، در نتیجه مصرفگران
خارجی خواهند کرد. در این شرایط، حجم تجارت )مجموع صادرات و واردات( به علت 

ه کآن که افزایش صادرات بیشتر از کاهش واردات بوده، افزایش یافته است. از آنجا 
د؛ تر از کشش قیمتی تقاضای واردات باشانتظار داریم کشش قیمتی عرضه صادرات بزرگ

کالاهای داخلی فراهم خواهد از این رو، با افزایش نرخ ارز امکان افزایش توان تولید برای
مجموع قدر مطلق کشش قیمتی عرضه  اگر 1لرنر -مارشالشرط اساس  برشد. علاوه بر این، 

باشد، افزایش نرخ ارز از واحد  تربزرگصادرات و تقاضای واردات نسبت به نرخ ارز 
  .بهبود تراز تجاری شودنجر به متواند می

علامت منفی ضریب لگاریتم فاصله جغرافیایی نشان داده است این متغیر به میزان 
 دارد. به عبارت دیگر، به هر میزان فاصله کشورها تجارت  حجم منفی برتاثیر  400/0

دست دور شود. در نتیجه بازارهایاز یکدیگر بیشتر باشد، هزینه حمل و نقل نیز بیشتر می

                                                                                                                                        
1. Marshal-Lerner 
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جذابیت کمتری برای مراودات تجاری دارند؛ چرا که متغیر فاصله عامل مهمی در الگوهای 
ارتباطی  وسیله نوع کالا و یتماه شود که خود متاثر ازجغرافیایی تجارت محسوب می

هزینه  تر به علت کاهشاست. بنابراین، در صورت برابری سایر شرایط، کشورهای نزدیک
 کالاها، در اولویت مراودات تجاری قرار دارند. المللیبین مبادلات

 گیريبندي و نتیجهجمع. 6
 و بررسی آثار آن  های مالی جهانیبحرانهدف مطالعه حاضر تمرکز بر علت وقوع 

راستا،  در این ترین شرکای تجاری است.ی تجاری کشور ایران در ارتباط با مهمهابر الگو
حداکثر شبه  روش ازمدل جاذبه و با استفاده  چارچوبدر  برآورد ضرایب متغیرها

 شده است.  انجام 1995-2018های طی سالنمایی توزیع پوآسون درست
الی م هاینبحرا متاثر از پیامدهای کشورهای مورد بررسیها موید آن است که یافته

 های مالی،بحران ماهیتبر اساس  هاهر یک از آن تاثیرپذیریو نوع  شدت هستند اما

حجم تجارت درکاهش  ( نقش موثری1997مالی آسیا ) . در این زمینه، بحراناست متفاوت
( 2007ا )آمریک مالی بحران با ارتباط در نتیجه این اما است داشته بررسی مورد درکشورهای

صور را این ت یبازارهای مالی جهان از کشورهااینسهم  میانگین پایین بودنبرعکس است. 
تاثیر اندکی بر اقتصاد  (2007مالی آمریکا ) معضلات ناشــی از بحران که کندایجاد می

ا ی عدم ادغام علتبه  کشورها این بازارهای مالی دارد؛ چرا که های مورد بررسیکشــور
 . به نسبت کمتر از این بحران تاثیر گرفته است المللی،بینعدم تعامل با بازارهای مالـی 

 مالی بحران یپیامدها آن تبع به و اقتصادی هایتحول تاثیر تحت کشورهااین دیگر، عبارت به

( 2007مالی آمریکا )ها در اقتصاد جهانی، بحران قرار گرفتند اما به علت موقعیت خاص آن
 است. تبدیل شده های تجاریجریانبه فرصتی مناسب در راستای تحرک  ،به جای تهدید

 شد؛ بامتفاوت  هاآن مکانیسم تاثیرپذیــری بازارهای مالی علاوه بر این، ممکن است
توان در این رابطه، میشود. منعکس  ، اثرات آن درکشورهازمانی با یک وقفــهکه طوری به

( 2007کشورهای مورد بررسی کمترین میزان آسیب را از ناحیه بحران مالی آمریکا )گفت 
متحمل شدند اما ارتباط اقتصادی کشور ایران با سایر کشورها که از طریق کانال تجارت 
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تواند به انتقال پیامدهای منفی مدت میشود در بلندو فرآیندهای مرتبط با آن انجام می
 بحران مالی به داخل کشور منجر شود. 

اتفاق نیفتاده ( یک دفعه 1997آسیا ) بحران مالیاین موضوع باید مدنظر قرار گیرد که 
 هستند. سهیم آن بروز در درگیر، کشورهایگذشتهاقتصادی هایسیاست شک بدون و است

ا کشـورهای ب کشورهای مورد بررسیاقتصادی  هایتعاملکه سهم بیشتری از  با توجه به آن
ترین شرکای تجاری ایران را تشکیل همسایه و به طور خاص کشورهای شرق آسیا که مهم

  (1997مالی آسیا )بحران  در این شرایط پیامدهای منفی دهند، انجام شده است؛می
و به تبع آن کاهش حجم تجارت منعکس  تبادل کالا و هزینه قیمت به صورت افزایش

 تواند برای سایرمیهای مالی گیری بحرانشکلت شناخت مقدمابنابراین،  شود.می
نی وقوع بیبه لحاظ کنترل پیامدهای منفی بحران مالی یا پیش ایارزنده بکشورها تجار

 آن درآینده داشته باشد. 
متغیرهای لگاریتم شاخص مشابهت ها نشان داده است علامت ضرایب سایر یافته

کشور ایران و شرکای تجاری  اقتصادی لیندر، لگاریتم نرخ ارز اسمی و لگاریتم جمعیت
های تجاری در کشورهای ها بر حجم تجارت در راستای تحرک جریانمثبت آن موید تاثیر

ی یبه علامت منفی ضریب لگاریتم فاصله جغرافیا توجه مورد بررسی هستند. همچنین با
د. شو انجام ،کمتردارند ایران با بیشتری فاصله کهکشورهایی با تجارت داشت انتظار توانمی

 شود.محقق می همسایه کشورهای با به عبارت دیگر، بخش عمده مراودات تجاری ایران
ی جارت هایسیاستقابل طرح آن است که  پیشنهاد ،های مطالعه حاضربر اساس یافته

 اتخاذ شود تا جهت نیل به  حمایت از صادرات محور بودن تولیدات داخلی با هدف
 یک اهرم به عنوان های ارزیدرآمد تامین بر لاوهع، کشور ایران بتواند این منظور

دن به اقدام نماید. بنابراین، برای رسی های مالیبحران منفی پیامدهای کننده در برابرتعدیل
ت کشور در اولوی به درآمدهای نفتی دولت تگی بودجهکاهش وابساین هدف لازم است 

مکن م تواند متاثر از وقوع بحران مالی باشد،که می کاهش قیمت جهانی نفتچرا که  باشد؛
رویکرد   قرار دهد. از آنجا کهکسری بودجه در معرض دولت را است در شرایط خاص، 

 ؛ از این رو، ور استاستقراض از نظام بـانکی کش ،برای جبران کسری بودجه دولت
شود.  یاقتصاد به تشدید مشکلات منجر ،تورم نرخ افزایشتواند در قالب این معضل می
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Abstract 

Climate change, caused by the increase in the emission of carbon dioxide and 

other greenhouse gases, is one of the critical issues that mankind has faced 

and has created significant risks for both humans and the environment. In 

recent decades, many researchers have studied the factors that cause and affect 

carbon dioxide and their control. Among the factors affecting the emission of 

carbon dioxide, we can mention the structural labor change, which can play 

an important role in increasing the emission of carbon dioxide through the 

increase of industrial activities and economic growth. Therefore, in the present 

study, the effect of structural labor change on carbon dioxide emissions in 

Iran’s provinces was investigated using the Quantile regression with non-

additive fixed effects presented by Powell (2016). The results show that 

increasing labor transfer from the agricultural sector to other economic 

sectors, including services and industry, increases carbon dioxide emissions. 

Additionally, indirectly, the structural labor change index has a positive and 

significant effect on carbon dioxide emissions in Iran’s provinces. The study 

also confirmed an inverse N relationship between carbon dioxide emissions 

and economic growth. The coefficients obtained for income inequality are 

negative and significant, while those for per capita energy consumption, 

industrialization, and urbanization are positive and significant. 
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1. Introduction 

Since the early 1990s, the emission of carbon dioxide and other 

greenhouse gases has increased in most countries, aligning with 

economic growth. This has given rise to numerous challenges for 

humanity, inflicting detrimental effects on ecosystems across various 

parts of the world. The increase in carbon dioxide emissions over the 

past two decades has prompted researchers to delve into the factors 

influencing such emissions and their control. One significant factor 

influencing carbon dioxide emissions is the transfer of labor from the 

agricultural sector to other sectors. This transition is recognized as a 

hallmark of economic development, commonly referred to as a 

structural labor change in the field of development economics. Though 

most economic theories view the labor transfer as an indicator of socio-

economic progress, this phenomenon also has disadvantages that can 

result in abnormal consequences affecting culture, the environment, 

society, and economy. Shao et al. (2021) and Yang et al. (2021) 

highlight it as a pivotal factor influencing carbon dioxide emissions and 

environmental degradation. Understanding the impact of this 

phenomenon on carbon dioxide emissions is crucial for formulating 

policies aimed at regulating the emitted carbon dioxide levels. In Iran, 

the transfer of labor from the agricultural sector to other economic 

sectors has risen, driven by diverse motives and concurrent with the 

expansion of urbanization and industrialization. This shift may entail 

numerous environmental challenges. Long-term statistics reveal that 

since 1956, the agricultural sector has lost its superiority, while the 

industrial and service sectors have experienced an increase in the 

number of workers. The disparity between the industry and services 

sectors compared to agriculture has widened (Mohinizadeh et al., 2019). 

However, in Iran, the impact of structural labor change on carbon 

dioxide emissions has not received significant scholarly attention. In 

this respect, the present research aimed to explore the nonlinear effects 

of structural labor change across 31 provinces in Iran during 2010–

2020. The study first calculated the carbon dioxide emissions in each 
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province. Subsequently, the analysis focused on the impact of structural 

labor change, particularly the transfer of labor from the agricultural 

sector to other economic sectors, on carbon dioxide emissions in the 

provinces. 

2. Materials and Methods 

The study adopted the experimental model proposed by Liu et al. (2019) 

and Yang et al. (2021), utilizing the subform presented in Equation (1). 

 

(1) 

𝑙𝑛𝐶𝑂2𝑖,𝑡
= 𝛽0 + 𝛽1𝑙𝑛𝐺𝐷𝑃𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑙𝑛2𝐺𝐷𝑃𝑖,𝑡 + 𝛽3𝑙𝑛3𝐺𝐷𝑃𝑖,𝑡

+ 𝛽4𝑙𝑛 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑎𝑔𝑟𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑙𝑛𝐺𝑖𝑛𝑖𝑖,𝑡 + 𝛽6𝑙𝑛𝑈𝑟𝑏𝑖,𝑡

+ 𝛽7𝑙𝑛𝐼𝑛𝑑𝑠𝑡𝑖,𝑡 + 𝛽8𝑙𝑛𝐸𝐶𝑖,𝑡

+ 𝛽9𝑙𝑛(𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑎𝑔𝑟 × 𝐺𝐷𝑃)𝑖,𝑡 + 𝛼𝑖 + 𝜂𝑡 + 𝑢𝑖,𝑡 

 

Equation (1) defines the following variables: lnCO_2 represents the 

logarithm of carbon dioxide emissions per capita; lnGDP signifies the 

logarithm of real GDP; ln2GDP denotes the square of the logarithm of 

real GDP; ln3GDP represents the cube of the logarithm of real GDP; 

lnRatioagr indicates the logarithm of structural labor change; lnGini is 

the logarithm of income inequality; lnUrb denotes the logarithm of 

urbanization; lnIndst is the logarithm of industrialization; and lnEC 

stands for the logarithm of energy consumption. Furthermore, 

lnRatioagr×GDP represents the logarithm of the interaction term 

between structural labor change and real GDP. This variable was 

incorporated into the model due to the indirect impact of structural labor 

change on carbon dioxide emissions. In addition to the variable of 

structural labor change, the study examined the effect of other 

explanatory variables on carbon dioxide emissions. These variables are 

summarized in Table 1. 
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Table 1. Introduction of explanatory variables 

Source Description Variable 

Statistical 

Center of 

Iran 

The ratio represents the percentage of the 

working labor force in the agricultural sector 

compared to the total working population. A 

higher percentage indicates less change in the 

employment structure, while a lower 

percentage signifies more pronounced 

structural changes in the labor force. 

Structural labor 

change 

Energy 

balance 

Total energy consumption per capita, 

encompassing natural gas, kerosene, fuel oil, 

and gasoline (thousand liters). 

Energy 

consumption 

Statistical 

Center of 

Iran 

The ratio of the added value of the industrial 

sector to the GDP (million rials) 
Industrialization 

Ministry 

of 

Economic 

Affairs 

and 

Finance 

Real GDP (million rials). 
Economic 

growth 

Statistical 

Center of 

Iran 

Gini coefficient of total consumption 

expenditure of urban and rural households in 

each province, weighted by population 

(percentage) 

Income 

inequality 

Statistical 

Center of 

Iran 

The ratio of the urban population in each 

province to the total population of the 

province (percentage) 

Urbanization 

 

3. Results and Discussion 

Focusing on the transfer of labor from rural and agricultural areas to 

urban and industrial or service centers, the present study investigated 

the impact of this labor transfer on carbon dioxide emissions across 31 

provinces in Iran during 2010–2020. First, the carbon dioxide emissions 

for each province were calculated. Then, the study introduced a model 

based on quantile regression with nonadditive fixed effects at varying 

quantile levels. The primary rationale behind employing this regression 

technique was to offer a detailed and comprehensive analysis of the 

model’s response variable. This approach allows for intervention not 
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only at the center of gravity of data but also at all levels of the 

distribution particularly the extremes avoiding the issues associated 

with assumptions such as ordinary regression, heterogeneity of 

variance, and the potential impact of outlier data on coefficient 

estimations. Consequently, the panel quantiles were used to estimate 

the regression model, and the results are presented in Tables 2 and 3. 

Tble Table 3. Estimation results ation results 

variables ( /τ) 90 80 70 60 

lnGDP -154.60*** -73.48*** -41.63*** -46.65*** 

ln2GDP 9.99*** 4.73*** 2.96*** 30.9*** 

ln3GDP -0.214*** -0.101*** -0.058*** -0.068*** 

Ratioagri -1.99** -0.221*** 0.007 0.612 

lnGini -0.144 -0.257*** -0.017 -0.046*** 

lnUrb 0.340*** 0.036 0.184*** 0.396*** 

lnIndst 0.106*** 0.130*** 0.135*** 0.128*** 

lnEC 0.645*** 0.724*** 0.671*** 0.586*** 

lnRatioagr × GDP 0.126** 0.015** 0.0007 -0.039 

Note: ***, ** and * represent the significance level of 1, 5 and 10%, respectively. 

Source: Research results 

Increasing the proportion of the working population in the agricultural 

sector relative to other sectors or minimizing changes in the labor 

structure, except between the 60th and 70th percentiles, leads to a 

reduction in carbon dioxide emissions. As a result, the structural labor 

Table Table 2. Estimation results ation results 

variables ( /τ) 50 40 30 20 10 

lnGDP -48.59*** -30.69*** 29.14*** -24.32*** -24.46*** 

ln2GDP 3.13*** 1.94*** 1.84*** 1.52*** 1.56*** 

ln3GDP -0.067*** -0.041*** -0.039*** -0.032*** -0.033*** 

Ratioagri -0.622*** -0.592*** -0.508*** -0.758*** -0.525*** 

lnGini -0.161 -0.068*** -0.120*** -0.117*** -0.202*** 

lnUrb 0.052 0.722*** 0.996*** 1.089*** 0.918*** 

lnIndst 0.143*** 0.123*** 0.096*** 0.103*** 0.076*** 

lnEC 0.614*** 0.684*** 0.646*** 0.662*** 0.719*** 

lnRatioagr × GDP 0.038*** 0.046*** 0.044*** 0.059*** 0.042*** 

Source: Research results 
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change exerts a direct and significant impact on the levels of carbon 

dioxide emissions across Iran’s provinces. As changes in the labor 

structure intensify, the agricultural sector might resort to machinery to 

compensate for the workforce reduction, maintaining production and 

moving towards capitalization that, in turn, amplify energy 

consumption and carbon dioxide emissions. Furthermore, the transition 

from rural areas and agricultural hubs to urban and industrial centers 

can increase income, thereby contributing to an increase in carbon 

dioxide emissions. The study also examined the indirect impact of 

structural labor change on carbon dioxide emissions through the 

economic growth channel. According to the estimation results, the 

coefficient for the interaction term of structural labor change and 

economic growth is positive and statistically significant in all quantiles, 

except the 60th and 70th percentiles. As noted by Yang et al. (2021), 

the increased transfer of labor from the agricultural sector to other 

sectors, particularly industry, during the course of economic 

development can indirectly boost economic growth and carbon dioxide 

emissions. The labor transfer increases as the scale and GDP rise, and 

there is an expansion in fossil fuel consumption accompanying 

economic growth, leading to a subsequent increase in carbon dioxide 

emissions in the provinces of Iran. The study validated two direct and 

indirect effects of structural labor change on carbon dioxide emissions 

in Iran’s provinces. In both scenarios, structural labor change 

contributed to an increase in carbon dioxide emissions. The first effect 

stems from the increasing use of machinery to compensate for the labor 

force depleted from the agricultural sector, leading to increased energy 

consumption and subsequent carbon dioxide emissions. The second 

effect can be explained with an eye to the increased economic growth 

and GDP resulting from the structural labor change, as discussed in the 

Lewis model. 
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4. Conclusion 

The study examined both the direct and indirect effects of structural 

labor change, in conjunction with other socio-economic variables, using 

a nonlinear method. The data was gathered from 31 provinces of Iran 

spanning from 2010–2020, and the study used a quantile regression 

with nonadditive fixed effects. The variable denoting labor transfer 

from the agricultural sector to other sectors was used as the ratio of the 

working population in the agricultural sector to the total working 

population, serving as the index for structural labor change. The 

findings revealed that structural labor change has a direct effect on 

carbon dioxide emissions. Furthermore, concerning indirect effects, it 

can be affirmed that the index has a positive and significant effect on 

the dependent variable through the indirect channel of economic 

growth. Considering the positive effect of labor transfer and its negative 

impact on carbon dioxide emissions and environmental degradation, it 

is recommended to adopt measures to control and regulate the labor 

transfer. Specifically, strategies should be devised to increase the 

income of workers in the agricultural sector, aiming to establish an 

equitable wage balance relative to other sectors. Moreover, provincial 

authorities should prioritize initiatives that increase the real added value 

in agriculture, with a focus on expanding industries associated with 

agricultural production, such as transformative and complementary 

sectors. 

Keywords: Carbon Dioxide Emission, Labor Transfer, Structural 

Labor Change, Quantile Regression with Nonadditive Fixed Effects 

JEL Classification: O150 ،Q540،J0 ، C4 
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در  کربن دیساکیساختار اشتغال بر انتشار د رییبررسی اثر غیرخطی تغ
 های ایران با استفاده از مدل پنل کوانتایلاستان

 رانای تهران، علامه طباطبائی، دانشگاه اقتصاد نظری، ارشد رشته کارشناس لیلا جباری  
  

 دانشیار گروه اقتصاد نظری، دانشگاه علامه طباطبائی، تهران، ایران  اصغر سالمعلی

  چکیده
سائل حیاتی ای، یکی از مو سایر گازهای گلخانه کربن دیاکسیدیی ناشی از افزایش انتشار وهواآبتغییرات 

زیست به وجود آورده است محیط ی هم برای انسان و همتوجه قابلاست که بشر با آن مواجه شده و خطرات 
 به یک مسئله جدی  ،کاهش یابد کربن دیاکسیدهای اخیر، این موضوع که چگونه انتشار و در دهه

و  کربن دیاکسیدبسیاری از محققان را به مطالعه عوامل ایجادکننده و موثر بر  کهیطوربهاست؛  شده لیتبد
 ال توان به تغییر ساختار اشتغمی کربن دیاکسیدر بر انتشار سوق داده است. از عوامل موث هاآنکنترل 

های صنعتی و از طریق افزایش فعالیت کربن دیاکسیدتواند نقش مهمی در افزایش انتشار اشاره کرد که می
نتشر شده م کربن دیاکسیدتواند اهمیت زیادی در کاهش میزان رشد اقتصادی داشته باشد و کنترل آن می

های ایران در استان ربنک دیاکسیدداشته باشد. بنابراین، در مطالعه حاضر تاثیر تغییر ساختار اشتغال بر انتشار 
 ، شده ارائه( 2016پذیر که توسط پاول )با استفاده از مدل رگرسیون پنل کوانتایل با اثرات ثابت غیرجمع

غال؛ دهد افزایش تغییر ساختار اشتگرفت. نتایج مطالعه نشان میی قرار بررس مورد 1388-1398طی بازه زمانی 
های اقتصادی از جمله خدمات و صنعت، یعنی افزایش انتقال نیروی کار از بخش کشاورزی به سایر بخش

 ال، طور غیرمستقیم شاخص تغییر ساختار اشتغبه دهد. علاوه بر این، را افزایش می کربن دیاکسیدانتشار 
معکوس میان  Nهمچنین، رابطه  دارد.های ایران در استان کربن دیاکسیدت و معناداری بر انتشار اثر مثب
رابری درآمد، برای ناب مدهآ دست بهو رشد اقتصادی در این مطالعه تایید شد و ضرایب  کربن دیاکسیدانتشار 

 شدن و شهرنشینی مثبت و معنادار است. منفی و معنادار و برای سرانه مصرف انرژی، صنعتی

با اثرات  کار، تغییر ساختار اشتغال، پنل کوانتایل، انتقال نیروی اکسید کربندیانتشار : هاکلیدواژه
  ثابت
  JEL :O150 ،Q540،J0، C4بندي طبقه
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 مقدمه. 1
ی هاگذرد، اما دهههای زیادی میزیست در زندگی وی سال توجه بشر به اهمیت محیطاز 
رد ـرفی کـتی معـزیسرح مسائل محیطـوان زمان اوج طـتتم میلادی را میـر قرن بیسـآخ

و سایر  ، انتشار دی اکسید کربن1990(. از اوایل دهه 1398)لعل خضری و کریمی پتانلار، 
و مشکلات  افتهی شیافزاهمزمان با رشد اقتصادی  بیشتر کشورها ای درگازهای گلخانه

 لهجم ازهای هوا افزایش آلاینده کهیطوربهبسیاری را برای بشر به وجود آورده است؛ 
ای، میانگین دمای هوا را افزایش داده و اثرات اثرگلخانه آمدن دیپداکسید کربن و دی

های تر، لایهو از همه مهم  کشورهای مختلف وارد کرده است مخرب بسیاری بر اکوسیستم
های خطرناک خورشید را از بین برده و حیات طبیعی انسان و محافظ زمین در برابر اشعه

( و همین Yoro & Daramola, 2020بسیاری از موجودات را به خطر انداخته است )
 شده در دو دهه اخیر محققان را  منتشر تبعات ناشی از افزایش میزان دی اکسید کربن

وق داده و س هاآنو کنترل  به تلاش برای بررسی عوامل موثر بر انتشار دی اکسید کربن
 است.      قرارگرفتهبسیاری از اقتصادانان  توجه مورداین مسئله 

های اخیر، مسئله تغییر ساختار اشتغال در قالب انتقال توجه در سالسائل قابل یکی از م
زیست در جریان رشد محیط و حفظها کار از بخش کشاورزی به سایر بخش نیروی

های کشاورزی و سایر کار شاغل میان بخشاقتصادی کشورها است. انتقال نیروی 
دی در اقتصاد هر کشور است که های کلیهای عمده اقتصادی، یکی از شاخصبخش

عه با مفهوم یابد و در مباحث اقتصاد توسیافتگی آن کشور تغییر میمتناسب با درجه توسعه
جایی ، جابهگرید عبارت به(. 1399شود )صمصامی و اردیزی، تغییر ساختار اشتغال بیان می

تار های تغییر ساخهای کشاورزی و غیرکشاورزی یکی از مشخصهکار میان بخش نیروی
 عنوان هبشود که در بسیاری از نظریات رشد و توسعه اقتصادی از آن اشتغال محسوب می

 شود. های توسعه اقتصادی در کشورها یاد مییکی از نشانه
های تولید کشاورزی به شهرها و مناطق قطب کار از مناطق روستایی ومهاجرت نیروی 

اف کشورها با اهدشدن که در فرآیند صنعتیای استتولید صنعتی و خدماتی، پدیده
و  اهرشدهظگوناگون مانند کسب درآمد بیشتر، دستیابی به امکانات بهتر در زندگی و... 

کثر نظریات ا نکهیا بااجتماعی بسیاری را نیز با خود همراه ساخته است.  -تحولات اقتصادی
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 اجتماعی در کشورهای در حال -های توسعه اقتصادیاین امر را از نشانه توسعه ،اقتصاد
 بر داشتن مزایای فراوان، معایبی نیز دارد. ، اما این پدیده علاوه شمارندیبرمتوسعه 

 ائل ره مسـئله در زمـعه نیافته، این مسـعه و توسـورهای در حال توسـیاری از کشـدر بس
آید که گاه تبعات نابهنجاری بر پیکره اجتماع، اجتماعی مهمی به شمار می -اقتصادی

( 1397پور و همکاران، زیست و اقتصاد این کشورها وارد کرده است )علیفرهنگ، محیط
 زیست اشاره کرد. توان به افزایش آلودگی محیطکه از جمله این تبعات می

( 2021) 2( و شائو و همکاران2021) 1انگ و همکارانمطالعات بسیاری از جمله ی
 که ابتدا  کنندزیست معرفی میتغییرات ساختار اشتغال را عامل مهمی در تخریب محیط

تواند از طریق رشد اقتصادی و دوم با تعدیل ساختار صنعت و افزایش مصرف انرژی می
با توجه به رابطه میان تغییر  دهد.زیست را افزایشو آلودگی محیط انتشار دی اکسید کربن

 کار  توان بیان کرد که کاهش انتقال نیرویمی ساختار اشتغال و انتشار دی اکسید کربن
تواند باعث کاهش ویژه صنعت تا حدودی میها بهاز بخش کشاورزی به سایر بخش

ند به تواشود، چراکه این امر می محیطی ناشی از انتشار دی اکسید کربنفشارهای زیست
های تولید را در این بخش افزایش کار در بخش صنعت، هزینه علت کاهش عرضه نیروی

بر را محدود کند؛ بنابراین، مطالعه در زمینه تاثیر احتمالی تغییر انرژیداده و توسعه صنایع
ذاری مهم بوده و توجه به چگونگی و میزان اثرگ ساختار اشتغال بر انتشار دی اکسید کربن

یفیت های حفظ کو در نهایت پیامدهای آن در اجرای سیاست انتشار دی اکسید کربن آن بر
 زیست امری ضروری است.   محیط

کار ازبخش  جایی نیرویشدن، جابهدر ایران نیز همزمان با گسترش شهرنشینی و صنعتی
تواند یه میافته است کهای مختلف افزایش های اقتصادی با انگیزهکشاورزی به سایر بخش

سی آمار برر که یطور بهمحیطی فراوانی را با خود به همراه داشته باشد؛ مشکلات زیست
کشاورزی برتری خود را و با گذشت زمان، بخش 1335دهدکه از سال بلندمدت نشان می

و سهم شاغلان بخش کشاورزی کاهش و سهم شاغلان بخش صنعت و  داده دست از
تر است و دو بخش صنعت و خدمات نسبت به بخش کشاورزی وسیع افتهی شیافزاخدمات 

، در ایران تاکنون به مقوله اثر ساختار وجود نیا با(. 1399و همکاران،  زادهینیمهاند )شده

                                                                                                                                        
1. Yang, C., et al. 

2. Shao, S., et al. 
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رو توجه علمی چندانی نشده است. بنابراین، مطالعه پیش اشتغال بر انتشار دی اکسید کربن
ار از بخش ک ت ساختار اشتغال در قالب انتقال نیرویبا هدف بررسی اثر غیرخطی تغییرا

 شود که در راستای استان ایران انجام می 31های اقتصادی در کشاورزی به سایر بخش
ش های کشور محاسبه و سپس نقدر استان ابتدا میزان انتشار دی اکسید کربن ،این هدف

ی، مصرف گری مانند شهرنشینمتغیر تغییر ساختار اشتغال در کنار متغیرهای توضیحی دی
در  انرژی، رشد اقتصادی، نابرابری درآمد، ساختار صنعت بر انتشار دی اکسید کربن

 گیرد.    مورد بررسی قرار می 1388-1398های های کشور طی سالاستان

 

 . مبانی نظري2

  ودـخ به را سیاستگذاران و محققان از بسیاری وجهـت پایدار عهـتوس رـاخی هایسال در

کرده و به یک هدف مهم برای بسیاری از اقتصادها تبدیل شده است. بدون شک،  جلب
ای از جمله دستیابی به این هدف بزرگ، مستلزم تثبیت یا کاهش انتشار گازهای گلخانه

های گذشته در سال ،(. با این حالFernández, et al., 2017) است دی اکسید کربن
به صورت گسترده افزایش یافته و اثرات منفی گوناگونی را بر  انتشار دی اکسید کربن

زیست و سلامت انسان بر جای گذاشته است. در به وجود آمدن چنین شرایطی، محیط
شدن، نابرابری عوامل بسیاری مانند شهرنشینی، رشد اقتصادی، تغییر ساختار اشتغال، صنعتی 

ار ها از انتشد، مصرف انرژی و... نقش دارند که شناخت این عوامل و تعییین سهم آندرآم
 د. کننده باشمحیطی کمکتواند در مواجهه با این معظل زیست، میدی اکسید کربن

 ربنکننده بر انتشار دی اکسید کهای اخیر ادبیات فراوانی در زمینه عوامل تعییندر دهه
ه ادبیات موجود در خصوص این عوامل اثرگذار به ویژه تغییر ادامصورت گرفته که در 

 گیرد.  ساختار اشتغال و نابرابری درآمد، مورد بررسی قرار می

 زيست. تغییر در ساختار اشتغال و کیفیت محیط2-1
بر اساس مبانی نظری موجود، تغییر ساختار اشتغال به دو صورت مستقیم و غیرمستقیم انتشار 

گذارد که در ادامه، این دو مکانیسم زیست اثر میو کیفیت محیط دی اکسید کربن
 . شودتبیین می اثرگذاری تغییر ساختار اشتغال بر انتشار دی اکسید کربن
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زيستکار بر کیفیت محیط . اثر مستقیم انتقال نیروي2-1-1  
 نشان زیستمحیط کیفیت بر کار نیروی انتقال مستقیم بررسی مبانی نظری درباره اثر

است و  تهگرف قراری بررس مورد ندرت بهکار  دهد که رابطه مستقیم میان انتقال نیرویمی
زیست ی اخیر مطالعات بسیار اندکی اثر مستقیم این متغیر را بر کیفیت محیطهادر سال

نتایج این دسته از مطالعات حاکی از آن است که اند. قرار داده لیتحل  و هیتجزمورد 
ت، کار از بخش کشاورزی به بخش صنع ویژه انتقال نیرویتغییرات ساختاری اشتغال به

و آلودگی کشاورزی )خاک، هوا و آب( افزایش دهد؛  تواند انتشار دی اکسید کربنمی
ه کار به شهرها و یا بخش صنعتی، منجر ب کار ناشی از انتقال نیروی کمبود نیروی چراکه

کشاورزان برای  های کاربر در بخش کشاورزی شده وهای تولید سنتی و شیوهحذف روش
ر هستند تا بیهبیشتر سرما های جدید تولید کهحفظ تولید قبلی خویش معمولا از شیوه

مانند  ایهای سرمایههای جدید تولید از نهادهکنند. بنابراین، در شیوهکاربر، استفاده می
ر در کنند، بیشتر استفاده شده که همین تغییهای فسیلی کار میآلات که با سوختماشین

دهد افزایش می کشاورزی را در جوامع شیوه تولید، آلودگی و انتشار دی اکسید کربن
(Shao, S., et al., 2021انتقال نیروی .) های کشاورزی به شهرها کار از روستاها و قطب

ها اجتماعی روستا -های صنعتی منجر به تغییرات اساسی در ساختار اقتصادیو قطب
 د کربنشناختی روستاها، انتشار دی اکسیخود بر محیط بوم نوبه بهشود که این تغییرات می

ه حاصل دسترنج کارگرانی ک تینها در چراکهگذارد؛ و توسعه اقتصادی کشورها اثر می
ذاری گ، صرف سرمایهاندشده منتقلاز بخش کشاورزی خارج و به بخش صنعت و شهرها 

کار  کار از بخش کشاورزی به صنعت، نیروی شود. انتقال نیرویو مصرف در  روستاها می
ود را افزایش دهد و وجوه ارسالی کارگران مهاجر به روستاها کند تا درآمد خرا قادر می

ای که گذاری را در روستاها تغییر داده، محدودیت مالی و سرمایهتواند ساختار سرمایهمی
ن خانوارهای ساک امرارمعاشرو هستند را از بین برده و به روستایی با آن روبه کشاورزان

تواند محدودیت مالی را کاهش داده سالی میطور خاص، وجوه ار روستا کمک کند. به
ی را افزایش و فعالیت کشاورزآلات گذاری خانوارهای روستایی را بر ماشینو سرمایه

کشاورزان وجوه ارسالی از سوی کارگران مهاجر از بخش  کهیهنگامآنان را ارتقا دهد. 
 های تولیدی جدیدی راکنند، ممکن است تکنیککشاورزی به صنعت را دریافت می

اورزی آلات جدید کشکارگیری ماشینکار گیرند که بازدهی کشاورزی را از طریق بهبه
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ر این، ایش دهند.  علاوه بزیست را افزو آلودگی محیط ارتقا داده و انتشار دی اکسیدکربن
که معمولا در آن دستمزدها پایین است به بخش صنعت کشاورزیکار از بخشانتقال نیروی

کار بیشتر است، درآمد افراد را افزایش و در پی آن مصرف انرژی  های نیرویکه عایدی
و سایر   زیست را  از طریق انتشار دی اکسید کربندهد و کیفیت محیطرا نیز افزایش می

 ای تضعیف کند.گازهای گلخانه

 زيستکار بر کیفیت محیط . اثر غیرمستقیم انتقال نیروي2-1-2
ی محققان از زیست، برخبر کیفیت محیطکار  نیرویبرای بررسی اثر غیرمستقیم انتقال 

و ساختار  زیستکار، توسعه اقتصادی و کیفیت محیطدیدگاه توسعه اقتصادی و نیروی
در توسعه ار ک نیرویانتقال  در خصوصکنند. زیست استفاده میصنعت و کیفیت محیط

شد ( در این زمینه اشاره کرد که ر1958) 1توان به مدل دوبخشی لوئیساقتصادی می
به  از بخش کشاورزیکار  نیرویرا در قالب انتقال  توسعه حال دراقتصادی در کشورهای 

 کند تنها دو بخش سنتی )کشاورزی( دهد. لوئیس فرض میبخش صنعتی توضیح می
 داری( در اقتصاد وجود دارد. همچنین بخش سنتی با مازاد و بخش صنعتی )سرمایه

 بدون مهارت از بخش کشاورزی کار  نیرویو عرضه  رو بودهفراوانی روبهکار  نیروی
مازاد را  کار نیروییابد، به بخش صنعتی نامحدود است. زمانی که بخش صنعت رشد می

زمین در بخش کشاورزی محدود است،  کهییآنجا ازکند. از بخش کشاورزی جذب می
 عملا  هجینت درد شوگرفته می در نظرمازاد در این بخش صفر کار  نیرویتولید نهایی 

کار  نیرویمازاد اثری در جریان تولید بخش کشاورزی ندارند و این مازاد کار  نیرویاین 
 . شود جادیاتواند به بخش صنعت منتقل شود بدون آنکه اثری در تولید بخش سنتی می

 وکار مازاد از بخش کشاورزی به بخش صنعت  انتقال نیروی تیدرنهادر این الگو، 
تولیدات صنعتی بدون کاهش تولیدات بخش کشاورزی، منجر به افزایش  گسترش

 .شودتولیدات کل اقتصاد و رشد اقتصادی می
 ( در مطالعاتی به توسعه مدل 1958) ( به پیروی از لوئیس2020) 2وانگ و همکاران

کار  نیرویل شود که انتقااند؛ در بسیاری از این مطالعات نتیجه گرفته میدو بخشی پرداخته

                                                                                                                                        
1. Lewis, W. A. 

2. Wang, X., et al. 



 137 |جباری و سالم 

 

ر، های اخیدهد. علاوه بر این، در سالهای مختلف، رشد اقتصادی را افزایش میبین بخش
اثر مثبت  بین صنایع مختلف پرداخته وکار  نیرویثیر انتقال تابرخی از مطالعات به بررسی 

 یید تا شدن موردبین صنایع مختلف را بر ساختار صنعت و صنعتی کار  نیرویانتقال 
 کند که انتقال جمعیت اروپا ( ادعا می1998) 1نمونه، ویلیامسون عنوان بهاند. قرار داده
ییرات شدن را در این منطقه از طریق تغگذشته، توسعه اقتصادی و صنعتی  قرن میندر یک و 

 . (Zhang, et al., 2018)کار، ایجاد کرده است اری نیرویساخت
که دارای ساختار اقتصادی دوگانه ایتوسعه حال دردهند،کشورهای مطالعات نشان می

 در بخش کشاورزی در روستاها وجود دارد، توسعه صنعتی کار  نیرویهستند و مازاد 
 افتد.کار، اتفاق میبا اتکا بر همین مازاد نیروی 

د، شوکار توسط بخش صنعت جذب میکه این نیروی( درحالی1990) 2طبق نظر وانگ

تولیدات صنعتی  ژهیوبه، به دلیل افزایش مقیاس تولید جهیدرنتو  افتهیگسترشبخش صنعت 
 زیست،های دوستدار محیطی فناوری و استفاده از فناوریروزرسانبهبر و عدم انرژی

اشی شود. در این مکانیزم افزایش آلودگی نزیست با شدت بیشتری انجام میتخریب محیط
از روستاها به شهرها و اشتغال آنان در بخش صنعتی کار کشاورزی  از مهاجرت نیروی

 .(Wang, et al., 2021)است 

سازی اثر تغییر در ساختار ( به مدل2021مطالعه یانگ و همکاران ) بر اساس در ادامه
 در ابتداشود. پرداخته می 3مدل نئوکلاسیکی سولو در قالب اشتغال انتشار دی اکسید کربن

شود که اقتصاد دارای دو بخش کشاورزی و غیرکشاورزی است که بخش اول فرض می
 شود و هر کدام دارای توابع تولیدی نشان داده می Iو بخش دوم با اندیس  Aبا اندیس 

توان داگلاس است که طبق فروض اصلی الگوی رشد اقتصادی سولو می -به شکل کاب

ش و معادله پویایی )حرکت( سرمایه را برای اقتصاد فرم فشرده تابع تولید برای هر دو بخ
 ( به دست آورد. 2( و )1به ترتیب به شکل روابط )

                                                                                                                                        
1. Williamson 

2. Wang, X. 

3. Solo, R.M. 
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(1) 
yI = ρkI

β
 

yA = τ(1 − ρ)kA
α       , 0 < τ = κ1−α < 1 

(2) 
k̇

k
= λ(1 − θ)γβ (

k

ρ
)

1−β

− (δγ + n + gB) 

 کار شاغل  نسبت نیروی ρ کار موثر، ازای نیرویسرمایه به  k(، 2( و )1در رابطه )
 شود که فقط نرخ رشد تکنولوژی است. همچنین فرض می gBکشاورزی ودر بخش 

نیز نرخ   λ توان برای انباشت سرمایه استفاده کرد واز تولیدات غیرکشاورزی می

1 نسبت صورتبهغیرکشاورزی است که  داتیدر تولگذاری سرمایه S

S+η
شود.  تعریف می 

n  نیز نرخ رشد جمعیت و δ همچنین  است.نرخ استهلاک سرمایهθ  واحد از محصولات
حرکت سرمایه در این مدل  شود.گذاری میغیرکشاورزی برای کاهش آلودگی سرمایه

اورزی کاری که در بخش غیرکش مشابه با مدل سولو است با این تفاوت که نسبت نیروی
گذارند. بنابراین، در آغاز فرآیند رشد اقتصادی، مشغول هستند بر حجم سرمایه اثر می

کوچک بوده و کارگران بخش  ρ جهینت درجمعیت شاغل در بخش کشاورزی بالا بوده و 
کنند؛ اورزی درآمد بیشتری نسبت به همتایان خود در بخش کشاورزی دریافت میغیرکش

ای برای کارگران بخش کشاورزی ایجاد از این رو، این میزان تفاوت در دستمزد انگیزه
کند تا بخش کشاورزی را ترک کنند و در بخش غیرکشاورزی مشغول کار شوند و می

نیز به تفاوت دستمزد بخش کشاورزی و  کار بین دو بخش حتی سرعت انتقال نیروی

ρ̇تر داریم طور دقیقغیرکشاورزی بستگی خواهد داشت،. به

ρ
= f(wI, wA)  که در آن

 wI دستمزد در بخش غیرکشاورزی وwA  نیز دستمزد در بخش کشاورزی وfʹ () >

()و   0 < 0ʹ ʹf   است. در اینجا شکل خاصی برای تابعf() ،3و وومن 2مشابه با تمپل 
 ( است.3شود؛ این معادله انتخابی به صورت رابطه )( استفاده می2006)

                                                                                                                                        
 .دشونیز نسبتی از تولیدات کشاورزی است که مصرف می 𝜂 انداز ورخ پسن Sفرض شده است که   .1

2. Temple 

3. Wӧ ßmann 
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(3) ρ̇

ρ
= Φ (

wI − wA

wA
) = Φ (m

1 − p

p
− 1)  , Φ > 0 

𝑚(،  3در رابطه )   =
𝛼

1−𝛼

1−𝛽

𝛽

𝛾

1−𝛾
 Φمقداری ثابت و مثبت است؛ بنابراین پارامتر 

گذار اقتصادی تعریف  چارچوب، جهینت درسرعت تعدیل در تعادل بلندمدت است. 

( 2و طبق رابطه ) افتهی شیافزا( 3طبق رابطه ) ρکار بین دو بخش،  شود. با انتقال نیرویمی
اقتصاد به وضعیت پایدار  دادهتوان نشان شود؛ در این صورت میحجم سرمایه اضافه می

𝑘̇را با جایگذاری 𝜌 و  kخود رسیده که در آن 

𝑘
= 𝜌̇و   0

𝜌
= ( 2به ترتیب در روابط )  0

 ( محاسبه کرد. 4( به صورت رابطه )3و )

(4) 
k̅ = [

δγ + n + gB

λ(1 − θ)γβ
] 

ρ̅ =
m

1 + m
 

شود. با گذار اقتصادی و در کنار آن تغییر در ساختار اشتغال، روند آلودگی متحول می
ش در بخش کشاورزی نسبت به بخ های آماری میزان انتشار دی اکسید کربنداده بر اساس

ات نادیده گاهی اوق کهی طور بهغیرکشاورزی بسیارکم و تقریبا برابر یک درصد است؛ 
 در فرآیند ( معتقدند که دی اکسید کربن2010) 1شود. از این رو، براک و تیلورگرفته می

خش و متناسب با سطح تولید در این ب شده منتشرشاورزی غیرک در بخشتولید محصولات 
Eاست؛ یعنی  = ΩYIa(θ)  در آنکه E  منتشرشده،  دی اکسید کربنکلΩ   شدت انتشار

است که صرف کاهش تابعی از تولیدات غیرکشاورزی  a(θ)در تولید و  دی اکسید کربن
بت و مقدار ثا Ω رشد بر این، نرخعلاوه شود و نسبت به آلودگی نزولی است. آلودگی می

ید دی اکس، نرخ رشد سرانه انتشار جهینت درشود. می( در نظر گرفته gA−منفی )برابر با 
 .( خواهد بود5به شکل رابطه ) کربن

                                                                                                                                        
1. Brock ,W.A. & Taylor,M.S. 
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(5) 

gẽ = −gA +
ẏ̃I

ẏ̃I

= gB − gA +
ẏI

ẏI
= gB − gA + β (

k̇

k
−

ρ̇

ρ
) +

ρ̇

ρ
= 

gB − gA + β [(1 − θ)λγβ (
k

ρ
)

β−1

− (δγ + n + gB) + (1 − β)
ρ̇ 

ρ
] 

به ازای هر کارگر است. نرخ رشد آلودگی دهنده انتشار آلودگی نشان ẽ(، 5در رابطه )
.نیز برابر است با gE = gẽ + n ( انتقال نیروی5رابطه )  کار از بخش کشاورزی با درآمد

کم و آلودگی بسیار ناچیز به بخش غیرکشاورزی با درآمد و آلودگی بیشتر را یکی از 
ه اگر نسبت ک توان بیان کردکند و طبق آن میمعرفی می منابع انتشار دی اکسید کربن

جمعیت شاغل در بخش غیرکشاورزی افزایش یابد و سایر شرایط ثابت باقی بماند، انتشار 
gB کهیهنگامیابد. علاوه بر این، کل و سرانه افزایش می دی اکسید کربن + n < gA 

ρ̇معکوس است و میزان  Uیا  Nمحیطی به شکل باشد، منحنی کوزنتس زیست

ρ
ممکن است  

 سرانه و شکل منحنی یادشده، تاثیر بگذارد. دی اکسید کربنبر نرخ رشد انتشار 

 زيستشدن بر کیفیت محیط . اثر رشد اقتصادي و صنعتی2-2
حیطی ماست که اثرات زیست شده شناختهترین فرآیندهای رشد اقتصادی یکی از مهم

زنتس منحنی کو بر اساستواند داشته باشد که این مبحث فروانی بر محیط زیست می
زایش ، استفاده از انرژی را افطرف کی ازمحیطی قابل تفسیر است. رشد اقتصادی زیست

 زیست موثرند و ازشود که در تخریب محیطها میداده و سبب افزایش انتشار آلاینده
ن اثر برای تبیی درمجموعشود. زیست شناخته میدیگر، تنها راه برای حفظ محیط طرف

توان به سه اثر مقیاسی، ترکیب و اثر تکنولوژی اشاره ، میستیزطیمحرشد اقتصادی بر 
 شود. در ادامه شرح داده می اختصار بهکرد که این سه اثر 

ها، بات نهادهثابت از تکنولوژی و ث اثر مقیاسی: طبق این اثر گسترش سطح تولید در سطح -
 شود. زیست میمنجر به تخریب محیط

 ی زیست، اثر تخریبهای مضر برای محیطها: با افزایش نسبت نهادهاثر ترکیب نهاده -
 ت. یابد که این اثر به اثر ساختاری نیز معروف اسزیست افزایش میرشد اقتصادی بر محیط
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 اکسیدکربنید انتشار وکاهش تولید ضایعات کاهشبه منجر فناوری پیشرفت فناوری: اثر -
 شود. زیست میدر محیط

 زیست به کنش بین سه اثر یادشده بستگی دارد؛اثر رشد اقتصادی بر تخریب محیط
 را د کربندی اکسیگاهی  رشد اقتصادی به علت غلبه اثر مقیاس بر دو اثر دیگر، انتشار 

 دلیل غلبه اثر فناوری بر دو اثر ترکیب و مقیاس، انتشار  افزایش می دهد و گاهی نیز به
(. علاوه بر این، 1398کاهش می دهد. )لعل خضری و کریمی پتانلار، را  دی اکسید کربن

 ورهای ـشت در کـزیس دن برکیفیت محیطـشر صنعتی ـورد تاثیـمطالعات بسیاری در م
 دهند گسترش صنایع سنگین منجر به افزایشگرفته که نشان میصورت  توسعه حال در

( 2007) 1شوند. برای نمونه شیمادا و همکارانمی دی اکسید کربنمصرف انرژی و انتشار 
 ( دریافتند که گسترش صنایع، بیشترین سهم را در توضیح انتشار 2015) 2و یانگ و لیو

 (. Yang, et al., 2021دارند )در ژاپن  دی اکسید کربن

 زيستدرآمد و کیفیت محیط. نابرابري 2-3

 ( در قالب نظریه اقتصاد سیاسی به بررسی اثر نابرابری درآمد 1994) 3بویس آنکه از پس
 اری زیست پرداخت، مطالعات اقتصادی بسی و کیفیت محیط بر انتشار دی اکسید کربن

 ،حالنیا اباست.  شده انجاممحیطی نابرابری درآمد، اثرات زیست لیتحلو  هیتجز منظور به
 ه و نتایج متفاوتی در خصوصنیافت همه مطالعات به نتیجه واحدی در این خصوص دست

عات اند؛ در برخی از مطالارائه کرده رابطه میان نابرابری درآمد و انتشار دی اکسید کربن
را افزایش  تواند انتشار دی اکسید کربنکه نابرابری درآمد می اندافتهی دستبه این نتیجه 

 دهد و در برخی از مطالعات دیگر، اثر معکوس نابرابری درآمد بر انتشار دی اکسید کربن
 (. Liu, et al., 2019است ) قرارگرفتهمورد تایید 

 توان دو رویکرد مهم درباره اثرگذاری نابرابری درآمد بر انتشار کلی، می روـط به
 از:  دعبارتنرا در قالب سه نظریه اصلی در این زمینه بازگو کرد که  دی اکسیدکربن

نظریاتی که ( 2)است.  شده ارائه( 1994توضیحات اقتصاد سیاسی که توسط بویس ) (1)

                                                                                                                                        
1. Shimada, et al. 

2. Yang, C. & Liu, C. 

3. Bois, D. 



 1402پايیز  | 96شماره  | 28سال  |های اقتصادی ايران پژوهش | 142

 

خانوار رفتار اقتصادی ( 3)( ارائه شده است.2005) 2پارکو  بولز( و 2009) 1توسط وبلن
 اول کردیرواست. در دو نظریه ابتدایی،  شده انیب( 2000) 3همکاران و نیراوالتوسط  که

یرد و در گمورد تایید قرار می اکسیدکربناثر نابرابری درآمد بر انتشار دی درخصوص
 ود. شابرابری درآمد، مطرح میمحیطی ناثرات زیست نظریه سوم هر دو رویکرد درباره

 زیست کند که تقاضای فزاینده برای محیط( بیان می1994در نظریه اول، بویس )
آید که درآمد افزایش یابد؛ بنابراین، در کشورهایی که سطح نابرابری می به وجودزمانی 
 -اعیهای اجتمدغدغه به توجه و محیطیزیست استانداردهای به توجهیبی بالاست، درآمد

 .(Dewi & Kusumawardani, 2020)دهد ها را افزایش میآلایندهاقتصادی، سطح 
 ش زایـاف هـجینت  درریق افزایش ساعات کار و ـد از طـریه دوم، نابرابری درآمـدر نظ

د زایش دهـرا اف ار دی اکسیدکربنـده، انتشـر محصولات آلاینـرژی و سایـرف انـمص
(Liobikienė, G.,2020). 

 رعامل اساسی اثرگذار بر میل نهایی بر انتشا عنوان بهدر نظریه سوم، سطح مصرف افراد 
 نسبت  گذارد بهزیست میشود و اینکه نابرابری چه اثری بر کیفیت محیطمعرفی می

و افراد با درآمد بالا بستگی دارد. اگر این نسبت  درآمدکممیل نهایی به انتشار افراد 
 کند. مک میک تر از یک باشد، افزایش نابرابری به کاهش انتشار دی اکسید کربنبزرگ

نهایی به انتشار ( نشان دادند که میل 2018) 5همکاران(، بلوچ و 2016) 4همکارانهائو و 
ولات آنان توانایی خرید محص چراکهدر فقرا بیشتر از ثروتمندان است؛  دی اکسید کربن

زیست را به دلیل بالا بودن قیمت این محصولات ندارند؛ از این رو، افزایش دوستدار محیط
به انتشار  درآمد به ثروتمنداندلیل بزرگ بودن نسبت میل نهایی افراد کم نابرابری درآمد به
 ر این، برخی از افراد علاوه ب .(Chen, et al., 2020کند )کمک می دی اکسید کربن

را  رسند که افزایش نابرابری، انتشار دی اکسید کربندر قالب این نظریه به این نتیجه می
ی میل نهایی به انتشار باید سطح مصرف افراد با درآمد جابهدهد. آنان معتقدند افزایش می

رابری درآمد بین ناب درآمد، مقایسه شود که نتایج حاکی از وجود رابطه مثبتبالا و افراد کم
Liobikienė)است  و انتشار دی اکسید کربن , G.,2020.) 

                                                                                                                                        
1. Veblen, T. 

2. Bowles,S., & Park, Y. 

3. Ravallion, M., et al. 

4. Hao,Y.,  et al. 

5. Baloch, B., et al. 
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 زيستشهرنشینی و کیفیت محیط .2-4
تواند سطح درآمد، بهداشت، امکانات شهرنشینی یک پدیده اجتماعی است که می

که  زیست دارداثرات مختلفی بر محیط حال نیا باآموزشی و بهداشتی را افزایش دهد، 
 بندی و تفسیر کرد.  ( دسته1در جدول ) شدهمطرحتوان در قالب سه نظریه این اثرات را می

 زیستسازوکار اثرگذاری شهرنشینی بر کیفیت محیط. 1جدول 

 دي اکسید کربن سازوکار اثرگذاري نظريه

نظريه گذار 

 محیطیزيست

 هاتوسعه زیرساختافزایش شهرنشینی      
 و مصرف انرژی ونقلحملافزایش 

افزایش انتشار 
 دی اکسید کربن

نظريه نوسازي 

 اکولوژيکی

ونقل و شهرنشینی در مراحل اولیه توسعه       افزایش حمل
 انرژی ها و مصرفزیرساخت

افزایش انتشار 
 دی اکسید کربن

ازساختار انرژی شهرنشینی در مراحل بعدی توسعه       استفاده 
محیطی توسط دولت،گسترش پیشرفته، اعمال قوانین زیست

هایی با مصرف پایین انرژیهای عمومی و استفاده از فناوریآگاهی  

کاهش انتشار 
 دی اکسید کربن

نظريه تراکم 

 شهري

تراکم بالای شهری      دسترسی عادلانه به کالاها، خدمات و 
 امکانات      مقیاس اقتصاد

کاهش انتشار 
 دی اکسید کربن

 Muhammad, et al., 2020: ماخذ

 پژوهش . پیشینه3
مروری بر ادبیات موضوع حکایت ازآن دارد که مطالعات مرتبط با موضوع تحقیق را 

بندی کرد؛ بخش اول از مطالعات که به بررسی اثر تغییر ساختار توان در دو گروه دستهمی
ت یانگ و توان به مطالعااند که از این گروه میکربن پرداختهاشتغال بر انتشار دی اکسید 

ر های ترکیبی به بررسی نقش تغییر ساختار اشتغال ب( که با استفاده از داده2021همکاران )
پرداختند، اشاره کرد.  1995-2012 استان چین طی بازه زمانی 29در  اکسیدکربنانتشار دی

 اثر تغییر ساختار اشتغال لیتحل و هیتجزبه  1یافتهگشتاورهای تعمیمآنان با استفاده از روش 
ش نسبت دهد که افزایپرداختند. نتایج مطالعات آنان نشان می بر انتشار دی اکسید کربن

ی چین هارا در استان کار شاغل در بخش غیرکشاورزی، انتشار دی اکسید کربن نیروی
معکوس بر انتشار  Nص داخلی تاثیر غیرخطی به شکل دهد. همچنین تولید ناخالافزایش می

                                                                                                                                        
1. Generalized Method of Moments 
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شدن، افزایش درجه باز بودن تجاری و دارد. علاوه بر این، صنعتی  دی اکسید کربن
 افزاید. زیست میشهرنشینی بر آلودگی محیط

یطی محهای سطح خانوار به بررسی اثر زیست( با استفاده از داده2021شائو و همکاران )
پرداختند. برای این منظورآنان با استفاده از یک نمونه  2014اشتغال در سال تغییر ساختار 

ا هکار روستا اثر انتقال نیروی 1ی مدل پروبیتریکارگبهاستان چین و  29تایی از خانوار 547
. ادندد قراری بررس موردبر آلودگی کشاورزی، صنعتی و خانگی در روستاهای چین را 

کار به خارج از روستاها،  دهد که با افزایش مهاجرت نیروینتایج مطالعه آنان نشان می
یابد. احتمال آلودگی کشاورزی و صنعتی افزایش و احتمال آلودگی خانگی کاهش می

کار احتمال آلودگی صنعتی  را افزایش داده، اما تاثیر  همچنین افزایش خالص ورود نیروی
آلودگی دیگر ندارد. علاوه بر این، با افزایش جمعیت روستاها، احتمال  معناداری بر دو نوع

 یابد. هر سه نوع آلودگی افزایش می
 دهد، بخش دوم مطالعات که بخش عمده مطالعات در این زمینه را نیز تشکیل می

ت عااند که از این مطالاکسید کربن را مورد مطالعه قرار داده نقش سایر عوامل در انتشار دی
دل ـان با استفاده از مـرد. ایشـاره کـ( اش2021) 2و همکاران جناوان به مطالعات ـتمی

به بررسی اثر هفت متغیر  3های پانلیهای توضیحی برای دادهخودرگرسیون برداری با وقفه
گذاری مستقیم خارجی، جمعیت، تراکم جمعیت، یهرشد اقتصادی، مصرف انرژی، سرما

های النوظهور آسیایی طی س کشورهفتاز بودن تجاری بر انتشار ر در ب و درجهکار  نیروی
پرداختند. نتایج مطالعه حاکی از آن است که افزایش رشد اقتصادی، مصرف  1997-1991

دارند.  انرژی، جمعیت و تراکم جمعیت اثر مثبت و معناداری بر انتشار دی اکسید کربن
 ننیز رابطه معکوسی با انتشار دی اکسید کرب خارجیگذاری همچنین افزایش میزان سرمایه
 در کشورهای یاد شده دارد.
( به بررسی اثر نابرابری درآمد، شهرنشینی، تولید 2020) 4دیوی و کوساماوردانی

 با استفاده 1975-2017زمانی  درکشور اندونزی طی دوره 5ناخالص داخلی و نرخ وابستگی
های توضیحی پرداخته و به این نتیجه رسیدند که برداری با وقفه ونیخود رگرساز مدل 

                                                                                                                                        
1. Probit Model 
2. Jena, P. K., et al. 
3. Panel Atuo-Regressive Distribution Lag Estimation  
4. Dewi, A. K. & Kusumawardani, D. 

 جمعیت کل بهسال  64سال و پایین  15. نسبت جمعیت بالای 5
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 نابرابری درآمد، شهرنشینی و نرخ وابستگی اثر منفی و معناداری بر انتشار دی اکسیدکربن
 درکشور اندونزی دارد. همچنین میان تولید ناخالص داخلی سرانه و انتشار دی اکسیدکربن

 وجود دارد.  معکوس  Uنیز رابطه غیرخطی به شکل 
ی های توضیح( با استفاده از مدل خودرگرسیون برداری با وقفه2019لیو و همکاران )

 اکسیدکربندی انتشار بر 1توضیحی متغیرهای دیگر و درآمد نابرابری اثر پانلی هایداده برای
 قرار لیتحل و هیتجزمورد  1997-2015را در کشور ایالات متحده آمریکا طی بازه زمانی 

 2بررسی استحکام مدل از مدل رگرسیون کوانتایل با اثرات ثابت منظور به، سپس دادند
ار ـانتش د برـر نابرابری درآمـد که تاثیـدهدل نشان میـج برآورد مـاستفاده کردند. نتای

 منفی است. همچنین مصرف انرژی منجر به افزایش انتشار دی اکسید کربن اکسیدکربندی
محیطی متغیر تولید ناخالص داخلی در بلندمدت فرضیه کوزنتس زیستشود. درباره می

 معتبر خواهد بود. درنهایت ساختار صنعت نیز تاثیر مثبت و معناداری بر متغیر وابسته دارد. 

های نقش انرژی لیتحل و هیتجزبه  3ور( با استفاده از مدل پنل1399عارفیان و همکاران )
در  های تجدیدناپذیر و رشد اقتصادی بر انتشار دی اکسید کربنتجدیدپذیر، انرژی

پرداختند.  1990-2014و توسعه اقتصادی طی بازه زمانی  کشورهای عضو سازمان همکاری
ار های تجدیدناپذیر تاثیر مثبت و معناداری بر انتشدهد که انرژینتایج مطالعه آنان نشان می

های تجدیدپذیر، آزادسازی تجاری دارد. همچنین رشد اقتصادی، انرژی اکسید کربن دی
 کند.  کمک میاکسیدکربنی وکاهش انتشار دیطیمحستیزو توسعه مالی به بهبود شرایط 

های سری زمانی و در قالب مدل ( با استفاده از داده1396رفیعی و همکاران )
دی اقتصا -وضیحی به شناسایی عوامل اجتماعیهای تخودرگرسیون برداری با وقفه

پرداختند. نتایج  1357-1393در ایران طی بازه زمانی  اثرگذار بر انتشار دی اکسید کربن
افزوده بخش مطالعه حاکی از آن است که افزایش مصرف انرژی، شامل نسبت ارزش

همچنین  .زیست دارندکشاورزی به صنعت در بلندمدت، تاثیر مثبتی بر تخریب محیط
وابسته  کنفرانس ریو در بلندمدت اثر مثبتی بر متغیرمدت و متغیر مجازیشهرنشینی درکوتاه

 افزوده بخش خدمات به صنعت معنادار نیست.   . علاوه بر این، نسبت ارزش دارند مدل

                                                                                                                                        
 . تولید ناخالص داخلی، مربع تولید ناخالص داخلی، ساختار صنعت و مصرف انرژی1

2. Quantile Regression With Fixed Effects   

3. Panel VAR  
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 های با استفاده از داده 1357-1391( طی دوره زمانی 1395ابراهیمی و همکاران )
 ی های توضیحی به بررسکارگیری مدل خودرگرسیون برداری با وقفهسری زمانی و به

 های آنان زیست در ایران پرداختند. نتایج بررسیاثر نابرابری درآمد بر کیفیت محیط
دهد که بهبود توزیع درآمد، گسترش شهرنشینی و مصرف انرژی اثر مثبت و نشان می

دارد؛ این در حالی است که درآمد سرانه هیچ اثری بر  نمعنادار بر انتشار دی اکسید کرب
 زیست ندارد. کیفیت محیط

 کشور  55در  ار دی اکسید کربنـر بر انتشـوثـوامل مـ( به شناسایی ع1394تمیزی )
 1992-2014ی بیزینی  طی بازه زمانی اقتصادسنج کردیروبا استفاده از  توسعه حال در

 معکوس بین رشد اقتصادی و انتشار  Uپرداخت و به این نتیجه دست یافت که رابطه 
شود. د میی تاییموردبررسوجود داشته و فرضیه کوزنتس در کشورهای  دی اکسید کربن

 نید کربدی اکسشدن اثر مثبتی بر انتشار همچنین مصرف انرژی، مصرف برق، صنعتی 
 دارند.   طالعهم مورددارد و در مقابل نرخ باسوادی و نابرابری درآمد اثر منفی بر متغیر وابسته 

ای در خصوص اثر دهد که تاکنون در ایران مطالعهشده، نشان می بررسی مطالعات انجام
مطالعات  سایر این، بر علاوه است. نگرفته صورت زیستمحیط برکیفیت اشتغال ساختار تغییر
ن دو را ندیده و رابطه غیرخطی ای هااستان، ناهمگونی ثانیاو  نکرده کارپنلی صورتبهاولا 

انتایل کارگیری روش پنل کورو با بهدر مطالعه پیشاند؛ از این رو، متغیر را بررسی نکرده
ت در زیسمحیط تیفیبر کبه بررسی اثر غیرخطی این متغیر  1ناپذیربا اثرات ثابت جمع
؛ هشد انجامهای ایران شود. علاوه بر این، این مطالعه در سطح استانکشور پرداخته می

تغال و ساختار کل اش لیتحل و هیتجزها در بررسی و میان استان توجه به ناهمگنی چراکه
 تغییرات ایجاد شده در آن و چگونگی اثرگذاری این تغییرات بر انتشار دی اکسید کربن

 های متعادل در زمینه کنترل انتشار دی اکسید کربنریزیر سطح هر استان در جهت برنامهد
 رسد. ها و در نهایت سطح کشور ضروری به نظر میدر استان

 . روش پژوهش4
 . معرفی متغیرها و مدل پژوهش4-1

( و یانگ و 2019با توجه به مبانی نظری موجود و براساس الگوی تجربی لیو و همکاران )
( در مطالعه حاضر جهت بررسی اثر غیرخطی تغییر ساختار اشتغال بر انتشار 2021همکاران )

                                                                                                                                        
1. Quantile Regression with Non-additive Fixed Effect 
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از فرم تبعی ارائه شده در  1388-1398های استان ایران طی سال 31در  دی اکسید کربن
 شود.   می ( استفاده6رابطه )

(6) 

𝑙𝑛𝐶𝑂2𝑖,𝑡
= 𝛽0 + 𝛽1𝑙𝑛𝐺𝐷𝑃𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑙𝑛2𝐺𝐷𝑃𝑖,𝑡

+ 𝛽3𝑙𝑛3𝐺𝐷𝑃𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑙𝑛 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑎𝑔𝑟𝑖,𝑡

+ 𝛽5𝑙𝑛𝐺𝑖𝑛𝑖𝑖,𝑡 + 𝛽6𝑙𝑛𝑈𝑟𝑏𝑖,𝑡

+ 𝛽7𝑙𝑛𝐼𝑛𝑑𝑠𝑡𝑖,𝑡 + 𝛽8𝑙𝑛𝐸𝐶𝑖,𝑡

+ 𝛽9𝑙𝑛(𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑎𝑔𝑟 × 𝐺𝐷𝑃)𝑖,𝑡 + 𝛼𝑖 + 𝜂𝑡

+ 𝑢𝑖,𝑡 

لگاریتم تولید  lnGDPسرانه،  لگاریتم انتشار دی اکسید کربن lnCO2(، 6در رابطه )
 ln3gdpمجذور لگاریتم تولید ناخالص داخلی حقیقی،  ln2gdpناخالص داخلی حقیقی، 

لگاریتم تغییر ساختار اشتغال،  ln Ratioagrمکعب لگاریتم تولید ناخالص داخلی حقیقی، 
lnGini  ،لگاریتم نابرابری درآمدlnUrb  ،لگاریتم شهرنشینیlnIndst  لگاریتم
 پیشتر در بخش مبانی نظری، لگاریتم مصرف انرژی خواهد بود.  lnECشدن و صنعتی

 زیست فیت محیطو کی دی اکسید کربنبه اثر غیرمستقیم تغییر ساختار اشتغال بر انتشار 
lnRatioagrن، از طریق رشد اقتصادی اشاره شد؛ بنابرای × GDP   لگاریتم متغیر تقاطعی

تغییر ساختار اشتغال و تولید ناخالص داخلی حقیقی است که با توجه به اثر غیرمستقیم تغییر 
 ، لازم بود به مدل اضافه شود. دی اکسید کربنساختار اشتغال بر انتشار 

( و گزارشات وزارت نفت درخصوص 2020) 1مطابق با مطالعات چنگ و همکاران
ای طی دوره زمانی مورد بررسی در مطالعه، میزان نحوه محاسبه انتشار گازهای گلخانه

استان کشور  31( برای7به عنوان متغیر وابسته مدل در قالب رابطه ) دی اکسید کربنانتشار 
 محاسبه شد.

(7) 𝐶𝑂2 = ∑ 𝐸𝐶𝑗 × 𝑘𝑗

𝑛

𝑗=1

× 𝐿𝐻𝑉𝑗  

 سوخت میزان مصرف از ECبر حسب تن،  اکسیدکربندیمیزان انتشار  CO2(، 7در رابطه )
jایع، های مهای گازی و لیتر برای سوخترای سوختـام برحسب استاندارد متر مکعب ب 

k سوخت  دی اکسید کربنریب انتشار ـضj ر گیگا ژول،ـازای هام  برحسب تن به  LHV  

                                                                                                                                        
1. Cheng, Y., et al. 
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ام بر حسب گیگا ژول به ازای استاندارد متر مکعب برای j ارزش حرارتی خالص سوخت
های انواع سوخت jهای مایع و ازای هر لیتر برای سوختهای گازی و گیگا ژول بهسوخت
کار از بخش کشاورزی به بخش غیرکشاورزی برای  است. متغیر انتقال نیروی 1شدهمصرف

تغییر ساختار اشتغال استفاده شده که به صورت نسبت جمعیت شاغل در بخش کشاورزی 
به کل جمعیت شاغل تعریف شده است، علاوه بر متغیر تغییر ساختار اشتغال به عنوان متغیر 

مورد   کربن دی اکسید حی دیگری نیز بر انتشارتوضیحی اصلی، تاثیر متغیرهای توضی
 اند. ( معرفی شده2ورت خلاصه در جدول )بررسی قرار گرفته است که این متغیرها به ص

 معرفی متغیرهای توضیحی. 2جدول 

 پايه آماري توضیحات متغیر

تغییر 
ساختار 
 اشتغال

کار شاغل در بخش کشاورزی به کل نسبت جمعیت نیروی
شاغل )درصد(، هرچه این سهم افزایش یابد تغییر جمعیت 

کمتری در ساختار اشتغال رخ داده و هر چه کاهش یابد 
 دهدتاری بیشتری در اشتغال رخ میتغییرات ساخ

کار مرکز آمار  های نیرویداده
 ایران

مصرف 
 انرژي

 گاز، نفتگاز طبیعی، نفتکه شاملسرانه مجموع مصارف انرژی
 )هزارلیتر( شودبنزین می کوره، نفت سفید و

 ترازنامه انرژی

 نشدصنعتی 
افزوده بخش صنعت به تولید ناخالص داخلی نسبت ارزش 

 )میلیون ریال(
 مرکز آمار ایران

رشد 
 اقتصادي

 تولید ناخالص داخلی حقیقی )میلیون ریال(
معاونت اقتصادی وزارت امور 

 اقتصادی و دارایی کشور

نابرابري 
 درآمد

شهری و  *کل مخارج مصرفی خانوارهای ضریب جینی
 )درصد( روستایی هر استان براساس وزن جمعیتی

هزینه  -های طرح درآمدریزداده
 خانوار مرکز آمار ایران

 شهرنشینی
نسبت جمعیت شهرنشین هر استان به کل جمعیت استان 

 )درصد(
های جمعیتی مرکز آمار داده

 ایران
های علمی، از کل مخارج ناخالص خانوار در استفاده هاآنغیرقابل اتکا بودن  جهیدرنتاظهاری درآمدهای خانوار و به دلیل کم *
شده ریافتهای دتعداد نمونه کهییازآنجاو  شدهاستفادهجایگزین درآمد برای محاسبه شاخص نابرابری و میانگین درآمدها  عنوانبه

ز خانـوارهای ا رکدامـهاز بخش شهری و روستایی متناسب با کل جمعیت این مناطق نیست، لذا این مرکز برای توسط مرکز آمار ایران 
 با استفاده از رابطه ها وبا استفاده از این وزن تـواناست که می اختصـاص داده وزنی متناسب با جمعیت مناطق نمـونه،

𝑮 = 𝟏 − ∑ (𝒘𝒊+𝟏𝒚𝒊+𝟏
𝒏
𝒊=𝟏 + 𝒘𝒊𝒚𝒊)(𝒙𝒊+𝟏 − 𝒙𝒊)، 

 محاسبه نمود.شامل کل مناطق شهری و روستایی را برای هر استان،  کل درآمدنابرابری 
 

 پژوهش   هایماخذ: یافته

                                                                                                                                        
 گاز، بنزین، نفت سفید و نفت کورهی، نفتعیاز طبگ .1
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 اقتصادي . روش برآورد مدل4-2

( معرفی شد، 1978) 1از زمانی که رگرسیون کوانتایل نخستین بار توسط کونکر و باست
این روش مورد توجه بسیاری از اقتصادانان قرار گرفته و در مطالعات تجربی فراوانی 

با نگاهی  های کوانتایل این است کهکارگیری رگرسیوناصلی به استفاده شده است. انگیزه
در  ه تنهاهای مستقل، ندقیق در بررسی متغیر پاسخ، مدلی ارائه شودکه امکان دخالت متغیر

ها، بلکه در نقاط مختلف توزیع بویژه در نقاط ابتدایی و انتهایی توزیع فراهم مرکز ثقل داده
های رگرسیون معمولی و واریانس ناهمسانی مواجه شویم. آورد، بدون آنکه با محدودیت

 هایدهباقیمان قدرمطلق مجموع آن در کهاست استوار شرطی چندک تابع بر روش این اساس

 هایباقیمانده مربع کردنحداقل از کهمعمولی هایرگرسیون برخلاف شود.می حداقل موزون

شود در برآورد پارامترها استفاده می برای 2معمولیانحرافات الگو و روش حداقل مربعات 
 رآوردب برای موزون هایباقیمانده قدرمطلق مجموع سازیحداقل از کوانتایلهایرگرسیون

 شود. گفته می 3شود که به آن روش حداقل قدرمطلق انحرافاتاستفاده میپارامترهای مدل 
های کوانتایل نسبت به روش حداقل مربعات معمولی مزایایی دارد؛ روش رگرسیون

حداقل قدرمطلق انحرافات نسبت به روش ، اول اینکه برخلاف حداقل مربعات معمولی
بگذارند،  اثر آن برآوردهای بر توانندنمی هاداده این و است مقاوم افتاده دور و پرت هایداده

 (. 1398زاده و همکاران، دوم اینکه نسبت به نرمال نبودن توزیع مقاوم است )کاظم
علاوه بر این، در بسیاری از مطالعات تجربی پژوهشگران با توجه به موضوع و هدف مطالعه 

های فردی کنند تا ناهمگنیهای خویش استفاده میهای پانلی در بررسیاز مدل داده
 شود تا ارتباطدیتا به محقق اجازه داده می مشاهده نشده را در نظر گیرند. در روش پانل

 بین متغیرها و حتی واحدهای انفرادی )مقاطع( را در طول زمان در نظر گیرند. همچنین 
ار دچ در روش یاد شده، محدودیت یکسان بودن اثرات فردی وجود نداشته و در نتیجه،

 شود. اریب ناهمگنی ناشی از یکسان بودن این اثرات نمی
ای شاهدهمهای ترکیبی این امکان را دارد که تمام متغیرهای مستقل غیرقابل روش داده

ها به دلیل همبستگی با سایر متغیرهای مستقل که در طول زمان ثابت هستند و حذف آن
ظر ندر در قالب مدل اثرات ثابت  ،دهندمیرا دار و ناسازگاری مشاهده، نتایج اریب قابل

                                                                                                                                        
1. Koenker, R. & Bassett, G. 

2. Ordinary Least Squares(OLS) 

3. Least Absolute Deviations (LAD) 
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 توانند اثرات ثابت فردی را به دست آورند. دیتا میهای پانل بگیرند. از این رو، مدل
های رگرسیونی از به دست آوردن اثرات ثابت فردی عاجز هستند و البته بسیاری از مدل

های رگرسیونی از جمله رگرسیون کوانتایل وارد این ایرادی است که به بسیاری از مدل
 های کوانتایل و مدل اثرات ثابت بنابراین، با محبوبیت دو مدل رگرسیون شود.می

اند ای به بررسی استفاده همزمان این دو روش پرداختهگسترده های اخیر، مطالعاتدر سال
. رگرسیون پذیر استجمعپنل کوانتایل با اثرات ثابت که ماحصل این مطالعات معرفی مدل 

رفتن های کوانتایل را با در نظر گپذیر، مشکلات رگرسیونکوانتایل با اثرات ثابت جمع
رم کلی کند و فمشاهده، برطرف می ی غیرقابلاثرات ثابت برای کنترل برخی از متغیرها

 ( خواهد بود.8آن به صورت رابطه )

(8) 𝑦𝑖,𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝐷 ́𝑖,𝑡𝛽(𝑈𝑖,𝑡) 

́ D (، 8در رابطه ) i,t بردار متغیرهای توضیحی برای مقطعi در زمانامt = 1,2,…,T ،

β  .بردار پارامترهای مجهول است Uitمشاهده بوده و دارای توزیع بین صفر و یک  غیرقابل
 .〈Ui,t~U(0,1)〉 است 

 زیعی تخمین توجا بهپذیر جمعبرآوردگرهای روش پنل کوانتایل با اثرات ثابت 
(yi,t|Di.t)  توزیع ،(yi,t − αi|Di.t) زنند که این مسئله ممکن است را تخمین می 

در مطالعات تجربی نامطلوب باشد و برآورد را با تورش مواجه کند؛ زیرا مشاهدات بالای 
yi,tتوزیع  − αi  ممکن است، پایین توزیعyi,t   قرار گیرد که در این صورت مدل پنل

 تواند اطلاعات درستی در مورد اثر متغیر توضیحینمیپذیر جمع کوانتایل با اثرات ثابت
های کوانتایل وابسته ارائه کند؛ بنابراین، با توجه به ایرادات وارد بر رگرسیونبر توزیع متغیر 

پانل  هایپذیر از رگرسیونهای پانل کوانتایل با اثرات ثابت فردی جمعو رگرسیون
رفع این ایرادات یادشده ارائه شدند که از  منظوربه 1پذیربا اثرات ثابت غیرجمع کوانتایل

گیرند و از سوی دیگر، ایرادات مربوط به پانل کوانتایل می در نظرا ، اثرات ثابت رسوکی
  ،(. در مطالعه حاضر  Powell, D., 2016) کنندپذیر را برطرف میبا اثرات ثابت جمع

ژوهش های پبرای تخمین مدل ریپذجمع ریغاز روش رگرسیون کوانتایل با اثرات ثابت 
پذیر، های پانل کوانتایل با اثرات ثابت غیرجمعشود. برآوردگرهای رگرسیوناستفاده می

                                                                                                                                        
1. Quantile Regression with Non-additive Fixed Effects  
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برآوردگرهای پنل  جمله ازدهد و های کوچک ارائه میTبرآوردهای سازگاری برای 
ی پانل هاونیسرگربرد. فرم کلی کار میکوانتایل است که متغیرهای ابزاری کمتری نیز به

 شود.( نشان داده می9پذیر به شکل رابطه )غیرجمعاثرات ثابت کوانتایل با 

(9) 𝑦𝑖,𝑡 = 𝐷 ́𝑖,𝑡𝛽(𝑈𝑖,𝑡
∗ ),       𝑈𝑖,𝑡

∗ ~(0,1) 

 بردار پارامترهای مجهول و β ای از متغیرهای توضیحی، مجموعه D ́i,t(، 9در رابطه )
Ui,t

مشاهده یک تابع مجهول است که شامل اثرات فردی ثابت و جمله اخلال قابل  ∗
Ui,tشود؛ یعنی می

∗ = f(αi, Ui,t)   که در آنUi,t .دارای توزیعی بین صفر و یک است 
 ( است. 10رابطه ) صورتبه( 5تابع کوانتایل برای رابطه )

(10) 𝑄𝑦(𝜏│𝐷𝑖,𝑡) = 𝐷 ́𝑖,𝑡𝛽(𝜏)) = 𝜏 , 𝜏 ∈ (0,1) 

τتابع اکیدا صعودی از  D ́i,tβ(τ)(، 10در رابطه ) ∈ منظور برآورد  بهو  بوده (0,1)
برای  B̂و برآوردگر  شده استفادهیافته پارامترها در این مدل از روش گشتاورهای تعمیم

 ( خواهد شد. 11رابطه ) صورتبه Bپارامتر 

(11)    B(τ)̂= argmin 
     b∈β

ĝ(b) ́Â ĝ(b) 

برآورد   GMMایماتریس مشخصی است که با روش دومرحله 𝐴̂(، 11در رابطه )
 (.Powell, D. ,2016شود)می

 برآورد مدل و تفسیر نتايج. 5
روستاها و  کار از هدف مقاله حاضر بررسی اثر تغییر ساختار اشتغال در قالب انتقال نیروی

 استان کشور بود.  31های صنعتی و خدمات در های کشاورزی به شهرها و قطبقطب
های مورد ابتدا میزان دی اکسید کربن منتشر شده برای هر استان طی سال ،برای این منظور

 شده با استفاده از پنل کوانتایل با اثرات ثابت  در سطح بررسی، محاسبه شده و مدل معرفی
انگیزه اصلی  ( برآورد شد.90و  80، 70، 60، 50، 40، 30، 20، 10های مختلف )کوانتایل

است که با نگاهی دقیق و جامع در ارزیابی متغیر پاسخ مدلی  آنکارگیری این رگرسیون به
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ه بلکه در تمام سطوح توزیع به ویژ ،هاد تا امکان دخالت نه تنها در مرکز ثقل دادهشوارائه 
رسیون مفروضات رگمشکلات ناشی با  محقق فراهم شود بدون آنکه توزیعابتدا و انتهای 

افتاده در برآورد ضرایب  های دورگذار دادهمعمولی، ناهمسانی واریانس و حضور تاثیر
دامه نتایج در ابنابراین مدل رگرسیونی با پنل کوانتایل تخمین زده شد که  .شودرو روبه

 .شود( ارائه می4( و)3حاصل از برآورد در قالب جدول )

 (نتایج برآورد مدل اقتصادسنجی )متغیر وابسته: میزان انتشار دی اکسید کربن. 3جدول 
 (τمتغیرها / ) 10 20 30 40 50

-48/59*** -30/69*** 29/14*** -24/32*** -24/46*** lnGDP 

3/13*** 1/94*** 1/84*** 1/52*** 1/56*** ln2GDP 

-0/067*** -0/041*** -0/039*** -0/032*** -0/033*** ln3GDP 

-0/622*** -0/592*** -0/508*** -0/758*** -0/535*** ratioagri 

161/0-  -0/068** -0/120*** -0/117*** -0/202*** lnGini 

0/052 0/722*** 0/996*** 1/098*** 0/918*** lnUrb 
0/143*** 0/123*** 0/096*** 0/103*** 0/076*** lnIndst 
0/614*** 0/684*** 0/646*** 0/662*** 0/719*** lnEC 
0/038*** 0/046*** 0/044*** 0/059*** 0/042*** lnRatioagr × GDP 

 دهند.درصد را نمایش می 10و  5، 1***، ** و * به ترتیب سطح معناداری 
 پژوهش هایماخذ: یافته

 (ادامه نتایج برآورد مدل اقتصادسنجی )متغیر وابسته: میزان انتشار دی اکسید کربن. 4جدول  
 (τمتغیرها / ) 60 70 80 90
-154/60*** -73/48*** -41/63*** -46/65*** lnGDP 

9/99*** 4/73*** 2/96*** 3/09*** ln2GDP 

-0/214*** -0/101*** -0/058*** -0/068*** ln3GDP 

-1/99** -0/221*** 007/0  612/0  ratioagri 
144/0-  -0/257*** 017/0-  -0/046** lnGini 

0/340*** 0/036 0/184*** 0/396*** 
lnUrb 

0/106*** 0/130*** 0/135*** 0/128*** 
lnIndst 

0/645*** 0/724*** 0/671*** 0/586*** 
lnEC 

0/126** 0/015*** 0/0007 -0/039 
lnRatioagr × GDP 

 دهند.درصد را نمایش می 10و  5، 1***،** و * به ترتیب سطح معناداری 
 پژوهش هایماخذ:یافته
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دهد که هر چه شاخص تغییرات ساختاری کاهش یابد، انتشار رد نشان مینتایج برآو
 یابد. به عبارت بهتر، افزایش نسبت جمعیت شاغل در بخشنیز کاهش می دی اکسید کربن

ین ها یا کاهش تغییر در ساختار اشتغال ببخش ریدر ساکشاورزی نسبت به جمعیت شاغل 
دهد. را کاهش می درصد، انتشار دی اکسید کربن 70و  60های ها جز کوانتایلکوانتایل

توان گفت که تغییرات ساختار اشتغال اثر مستقیم و معناداری بر میزان انتشار بنابراین می
با نتیجه مطالعات یانگ و  صلهای ایران دارد و نتیجه حادر استان دی اکسید کربن

های صنعتی و آلودگی در خصوص( 2021( در چین و شائو و همکاران )2021همکاران )
کشاورزی در روستاهای چین همسو است. هرچه تغییرات ساختار اشتغال افزایش یابد، 

کار خود در جهت حفظ تولید ممکن است از  بود نیرویمبخش کشاورزی برای جبران ک
بر شدن حرکت کند که همین امر مصرف ت استفاده کرده و به سمت سرمایهآلاماشین

ان گفت توبرد. علاوه بر این، میانرژی را افزایش و انتشار دی اکسید کربن را بالاتر می
د توانهای صنعتی میهای کشاورزی به شهرها و قطبمعمولا انتقال از روستاها و قطب
 اکسید کربن را نیز افزایش دهد.ار دیدرآمد را افزایش و در نتیجه انتش

کار  مستقیم تغییر ساختار اشتغال در قالب انتقال نیروی اثر بردر مطالعه حاضر، علاوه 
از کانال  ها، اثر غیرمستقیم آن بر انتشار دی اکسید کربنکشاورزی به سایر بخشاز بخش

برآورد  ج تخمین، ضریباست. مطابق با نتای گرفته قراررشد اقتصادی نیز مورد بررسی 
ها جز شده برای متغیر تقاطعی تغییر در ساختار اشتغال و رشد اقتصادی در تمامی کوانتایل

ال، افزایش ساختار اشتغ، گرید انیب بهدرصد مثبت و معنادار است.   70و  60های کوانتایل
یانگ و  رد.اد دی اکسید کربنغیرمستقیم از طریق رشد، اثر مثبتی بر انتشار  طور به

 ( نیز به بررسی اثر غیرمستقیم تغییر در ساختار اشتغال بر انتشار 2021همکاران )
پرداخته و این نتیجه را مطرح کردند که در مسیر توسعه اقتصادی، افزایش  دی اکسید کربن

 ها رشد اقتصادی را افزایش داده و کار از بخش کشاورزی به سایر بخش انتقال نیروی
نگامی که ، هگرید عبارت بهرا افزایش دهد.  تواند انتشار دی اکسید کربناز این طریق می

 لیه دلبصنعت افزایش یابد  ژهیو بهها از بخش کشاورزی به سایر بخش کار یروینانتقال 
های افزایش مقیاس و افزایش تولید ناخالص داخلی و درنتیجه گسترش مصرف سوخت
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های کشور منتشر شده نیز در استان اقتصادی، میزان دی اکسید کربنفسیلی در جریان رشد 
 افزایش خواهد یافت. 

بنابر نتایج حاصل در کل دو اثر مستقیم و غیرمستقیم تغییر در ساختار اشتغال بر انتشار 
ار شود؛ به طوری که در هر دو اثر، تغییر ساختهای ایران تایید میدی اکسید کربن در استان

به  توان به افزایشانتشار دی اکسید کربن را افزایش داده است؛ اثر اول را می اشتغال،
آلات برای جبران نیروی کار خارج شده از بخش کشاورزی و در نهایت کارگری ماشین

دوم را نیز  توان نسبت داد. اثرآلات به کار رفته میاستفاده بیشتر انرژی توسط این ماشین
رشد اقتصادی و بالا رفتن تولید ناخالص داخلی به دلیل تغییر توان از طریق افزایش می

 ساختار اشتغال در قالب مدل لوئیس توضیح داد. 
معکوس  N(یک رابطه غیرخطی به شکل 4( و )3های )در جدول شده ارائهطبق نتایج  

وجود دارد که با نتایج یانگ و همکاران  میان رشد اقتصادی و انتشار دی اکسید کربن
درصد(   80و  50ها )جز کوانتایل ( مطابقت دارد. شهرنشینی نیز در تمامی کوانتایل2021)

 توان گفت که گسترشدارد و می اثر مثبت و معناداری بر انتشار دی اکسید کربن
 ه و های ایران بوددر استان شهرنشینی یکی از عوامل افزایش انتشار دی اکسید کربن

( و ابراهیمی 1396( در چین، رفیعی و همکاران )2021کاران )این نتیجه با نظر یانگ و هم
 نعلل افزایش انتشار دی اکسید کرب عنوان بهدر ایران که از شهرنشینی ( 1395)و همکاران 

 کنند، سازگار است.یاد می
ه اکولوژیکی توان با توجه به نظریرا می  اثر مثبت شهرنشینی بر انتشار دی اکسید کربن

محیطی تفسیر کرد. طبق این دو نظریه، شهرنشینی از طریق افزایش و نظریه گذار زیست
ها را افزایش داده وسازها و افزایش استفاده حمل و نقل، مصرف انرژی و سوختساخت

مثبت و  شدن، اثرق انتشار دی اکسید کربن را افزایش دهد. صنعتی تواند از این طریو می
 وان تهای ایران دارد. میها بر متغیر وابسته مدل در استانمعناداری در تمامی کوانتایل

 بیان کرد که گسترش صنایع سنگین از طریق افزایش مصرف انرژی، میزان دی اکسیدکربن
زایش داده و نتیجه حاصل با نتایج مطالعات یانگ و های ایران را افمنتشر شده در استان

آمریکا و تمیزی متحده ( در ایالات 2019( در چین، لئو و همکاران )2021همکاران )
 ( در ایران همسو است. 1394)
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ها در انتایلدرکو مصرف انرژی نیز تاثیر مثبت و معناداری بر انتشار دی اکسیدکربن
آوردن  ستبه دهای فسیلی منبع مهمی برای به اینکه سوخت هبا توجهای کشور دارد؛ استان

  مقدار زیادی دی اکسید کربن هاآنشود، افزایش مصرف انرژی و گرما محسوب می
ت و انجامد. ضریب مثبزیست میکنند که به تخریب محیططی فرآیند احتراق آزاد می

(، عارفیان 2019لیو و همکاران )برای مصرف انرژی با نتایج مطالعات  مدهآ دستبهمعنادار 
( و تمیزی 1395(، ابراهیمی و همکاران )1396(، رفیعی و همکاران )1399و همکاران )

ها، در تمام کوانتایل( سازگاری دارد. ضرایب برآورد شده برای نابرابری درآمد 1394)
. ر هستنددرصد تمامی ضرایب معنادا 90و  80و  50هایکوانتایل بجزعلامت منفی داشته و 

 های شغلی برای کسب درآمد بیشتر و در نتیجه کسب سطح مطلوبیت بالاتر،افزایش فعالیت
لی، ، طبق قانون مطلوبیت نهایی نزوحال نیا بادهد؛ را افزایش می انتشار دی اکسید کربن

ثروتمندان در بلندمدت مطلوبیت نهایی کمتری نسبت به فقرا دارند؛ بنابراین، ثروتمندان 
کمتری نیز  معمولا مصرف کمتری به دلیل مطلوبیت نهایی پایین داشته و دی اکسیدکربن

( و 2019کاران )(، لیو و هم2020کنند. دیوی و کوساماوردانی )نسبت به فقرا منتشر می
خود به نتایج مشابه با این مطالعه رسیده و اثر منفی نابرابری  در مطالعات( 1394تمیزی )

 . دادند قراررا مورد تایید  درآمد بر انتشار دی اکسیدکربن

 گیريبندي و نتیجه. جمع6
 رهاوای در بیشتر کشو سایر گازهای گلخانه ، انتشار دی اکسیدکربن1990از اوایل دهه 

و مشکلات بسیاری را برای بشر به وجود آورده است  افتهیشیافزاهمزمان با رشد اقتصادی 
ی مختلف وارد کرده است. همین تبعات ناشی از کشورهاو اثرات مخربی بر اکوسیستم 
منتشر شده در دو دهه اخیر محققان را به تلاش برای بررسی  افزایش میزان دی اکسیدکربن

 توجه موردسوق داده و این مسئله  هاآنو کنترل  اکسید کربنعوامل موثر بر انتشار دی
 است. گرفته قراربسیاری از اقتصادانان 

الب ، مسئله تغییر ساختار اشتغال در قدی اکسیدکربنثر بر انتشار یکی از عوامل مو
بخش  از کار یروینها است. انتقال از بخش کشاورزی به سایر بخش کار یروینانتقال 

 شود که در اقتصاد توسعه اقتصادی محسوب می های توسعهکشاورزی یکی از مشخصه
صادی، انتقال های اقتدر اکثر نظریه نکهیا باشود؛ تغییر ساختار اشتغال یاد می عنوانبهاز آن 
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 ، اما دشمارنیبرماجتماعی  -از بخش کشاورزی را نمایانگر توسعه اقتصادی کار یروین
 هگاهگبه همراه دارد که  با خوداین پدیده علاوه بر مزایای فراوانی که دارد، معایبی نیز 

 زیست، اجتماع و اقتصاد وارد کرده است؛ بر پیکره فرهنگ، محیط ی رانابهنجارتبعات 
( آن را عامل مهمی در 2021( و یانگ و همکاران)2021شائو و همکاران) کهی طور به

اثر این  کنند؛ از این رو، شناساییزیست معرفی میو تخریب محیط دی اکسید کربنانتشار 
 هایی برای کنترل میزان اجرای سیاستدر جهت  دی اکسید کربنپدیده بر انتشار 

 تواند مفید باشد. منتشر شده می دی اکسیدکربن
 1388-1398استان کشور طی بازه زمانی  31در مطالعه حاضر با استفاده از اطلاعات  

لاش شد اثر پذیر، تکارگیری مدل رگرسیون پنل کوانتایل با اثرات ثابت غیرجمعو با به
  1اجتماعی -مستقیم و غیرمستقیم تغییر ساختار اشتغال در کنار سایر متغیرهای اقتصادی

بخش  ارک یروینشناسایی شود. برای این منظور از متغیر انتقال در قالب روش غیرخطی، 
 کل هبنسبت جمعیت شاغل در بخش کشاورزی  صورت بهها کشاورزی به سایر بخش

جمعیت شاغل برای شاخص تغییر ساختار اشتغال استفاده شد. نتایج مطالعه نشان داد که 
 ر خصوص دارد. همچنین د کربندی اکسیدتغییر ساختار اشتغال اثر مستقیمی بر انتشار 

طور توان بیان کرد که این شاخص بهمی دی اکسیدکربناثر غیرمستقیم آن بر انتشار 
دارد.  مطالعه وردمغیرمستقیم از طریق رشد اقتصادی، اثر مثبت و معناداری بر متغیر وابسته 

 ار ـمعناداری انتشکل ـدن به شـشرژی و صنعتی ـرف انـینی، مصـعلاوه بر این، شهرنش
 دهد. همچنین، نابرابری درآمد نیز اثر منفی و معناداری را افزایش می دی اکسید کربن

ورد مدل نتایج برآ تیرنها دهای ایران دارد. منتشر شده در استان دی اکسیدکربنبر میزان 
ی بازه ط های ایراندر استان اکسیدکربندیدهد که میان رشد اقتصادی و انتشار نشان می

 معکوس وجود دارد.  Nی، رابطه غیرخطی به شکل بررس موردزمانی 
های در استان نتایج مطالعه حاکی از تاثیر مثبت مصرف انرژی بر انتشار دی اکسیدکربن

هاد برآوردشده برای مصرف انرژی پیشن ایران است؛ بنابراین، با توجه به معناداری ضرایب
ق سازی قیمت انرژی، تشویمحیطی، واقعیهای زیستشود که با وضع عوارض و مالیاتمی

 اجرای تیدرنهاهای پاک و زیست و فناوریهای دوستدار محیطوریبه استفاده از فنا
 هایی در راستای کاهش انتشار دی اکسیدکربنسازی مصرف انرژی، گامهای بهینهطرح

                                                                                                                                        
 شدناقتصادی، صنعتی. مصرف انرژی، شهرنشینی، نابرابری درآمد، رشد 1
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 برداشته شود. همچنین با توجه به تاثیر مثبت و معناداری شهرنشینی بر انتشار دی اکسیدکربن
با تاکید  شهری ونقلحملشود که توسعه توصیه میو تجربه کشورهای موفق در این زمینه، 

 مصرف و با استانداردهایبر مترو و قطارهای شهری، تشویق به استفاده از خودروهای کم
قرار گیرد. علاوه بر این، توسعه  توجه موردونقل شهری محیطی بالا در حوزه حملزیست

مهاجرت ساکنان روستاها  ی حمایتی و تشویقی جهت ممانعت ازهاطرحروستاها و اجرای 
 مسئولان استانی قرار گیرد. دستور کاربه شهرها در 

ا و انتشار هکار از بخش کشاورزی به سایر بخش با توجه به اثر مثبت انتقال نیروی
به طرق  کارشود که انتقال نیروی زیست پیشنهاد میو تخریب محیط اکسیدکربندی

یش درآمد کارکنان این بخش و ایجاد توازن خاص از طریق افزا صورت بهمختلف و 
رای ها کنترل شود. علاوه بر این، بمنطقی میان دستمزدها در بخش کشاورزی با سایر بخش

 افزودهارزشها، باید افزایش کار از بخش کشاورزی به سایر بخشکنترل انتقال نیروی 
رزی مانند کشاوحقیقی در بخش کشاورزی از طریق گسترش صنایع مرتبط با تولیدات 

 مقامات استانی قرار گیرد.  دستور کارصنایع تبدیلی و تکمیلی در 
منتشر شده دارد،  اکسید کربنبا توجه به اینکه نابرابری درآمد نیز اثر مثبتی بر میزان دی

های کاهش نابرابری درآمد در جهت کنترل شود که دولت در کنار اجرای طرحپیشنهاد می
یت ثروتمندان متناسب مسئول صورتبهگذاری کند و ، بیشتر سرمایهاکسید کربنانتشار دی

های آوری مالیاتزیست از طرق گوناگون مانند جمعاز محیط را در حفاظت
محیطی که با درآمد رابطه مثبت دارند، افزایش دهند و با افزایش آگاهی افراد زیست

اظت و حف های کاهش انتشار دی اکسید کربنزیست و راهدرآمد درباره اهمیت محیطکم
 های کشور کمک کنند.  ستاندر ا زیست به کاهش انتشار دی اکسید کربناز محیط
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Abstract 

The precise measurement of individual time preferences in assessing 

the economic plans that individuals are involved in, in the estimation of 

social time preferences, in the assessment of environmental and health 

plans is very crucial. The purpose of this research is to estimate and also 

describe the method of estimating individual intertemporal preferences. 

The sample is 70 students of Allameh Tabataba'i (A.S) and Payam Noor 

Universities. For this purpose, the experimental method, which allows 

controlling the confounding variables, is used. In order to estimate the 

discount function among various functions, the hyperbolic function had 

a better fit on the data. In this type of function, the discount does not 

take place at a fixed rate, but with the extension of the selection period, 

the discount decreases. The fitting of data using the hyperbolic function 

showed that this kind of discounting is consistent with past research. 

The average individual discount rate obtained was 0.0615 with a 

standard deviation of 0.796 

1. Introduction 

Decisions with varying consequences across different time periods are 

referred to as intertemporal choices. The scope of these decision types 

is extensive in human life, encompassing economic considerations like 
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saving for retirement, investing in stocks, choosing between mortgage 

and renting, buying insurance, planning for student loan repayments, 

initiating a business, budgeting, planning for financial issues, buying 

energy-efficient equipment, purchasing a car, planning for estate, and 

deciding on the retirement withdrawal strategy.  Moreover, decisions 

extend to non-economic realms, including investing in education, 

practicing delayed gratification in daily life, making choices regarding 

health and wellness, selecting a career path, deciding on healthcare 

options, engaging in environmental protection, and establishing 

education budgets for children. In essence, a myriad of intertemporal 

decisions shape the course of an individual’s life. 

In Samuelson’s framework for intertemporal choices, the total utility is 

determined as the weighted sum of utility across each time period. 

 

(1) 𝑈𝑡(𝑐𝑡,…,𝑐𝑇) = ∑ 𝐷(𝑘)𝑢(𝑐𝑡+𝑘)

𝑇−𝑡

𝑘=0

 

 

The weight in each period is determined by the discount function. 

 

(2) 𝐷(𝑘)  =  (
1

1 + 𝜌
)

𝑘

  

 

𝑈𝑡 represents the total utility from the perspective of the current period 

(i.e., t). T is the final period of life. 𝑢(𝑐𝑡+𝑘) signifies the instantaneous 

utility in the period  t+k. 𝐷(𝑘) is the discount function. k denotes the 

time delay from the present moment, and ρ  is the instantaneous 

discount rate reflecting time preferences. The discount function, as 

incorporated in this model, takes the form of an exponential function. 

When computing the growth rate of the discount function, we have: 
 

(3) 
(

1
1 + 𝜌

)
𝑘

× 𝐿𝑛 (
1

1 + 𝜌
)

(
1

1 + 𝜌
)

𝑘
= Ln (

1

1 + 𝜌
) 
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The growth rate of the discount function is independent of the delay in 

receiving goods (or rewards) postponed from the present time (i.e., k). 

This implies that altering the delay period for receiving delayed goods 

does not lead to a change in a person’s intertemporal preferences. For 

instance, if an individual favors receiving one apple today over 

receiving two apples tomorrow, this preference should extend to 

preferring one apple in one year over receiving two apples in one year 

and one day. This is the example introduced by Strotz (1955) to 

illustrate temporal consistency. 

Experimental research based on the discounted utility model has 

highlighted its limitations. First, extensive studies indicate that the 

discount rate tends to decrease as the delay in receiving the reward 

increases (Chapman, 1996; Heller & Pender, 1996; Redelmeier, 1993; 

Thaler, 1981). In other words, the growth rate of the discount function 

should also be contingent on the delay in receiving the goods (or 

reward). The second observed shortcoming in these investigations is 

termed inverse utility. This occurs when an individual prefers $1000 

today to $1100 tomorrow but favors $1100 one year and one day later 

over $1000 one year later. Consequently, the behaviors noted in these 

studies lack time consistency. Additional research has identified 

instances of reverse preferences in individuals (Elster, 1979; Laibson, 

1997; O'Donoghue & Rabin, 1999). The exponential discount function 

employed in the discounted utility model falls short in explaining such 

phenomena, as it conducts discounting at a fixed rate, irrespective of 

whether the delay in receiving the bonus increases or decreases. 

To address this issue, Mazur (1987) made modifications to the discount 

function originally proposed by Bam and Rachlin (1969) by 

incorporating k into the denominator. The adjustment resulted in a 

discount function that overcame the shortcomings of the exponential 

function. This hyperbolic function found extensive application in 

subsequent research and demonstrated a better alignment with the data 

acquired from experiments. The hyperbolic function is expressed as 

follows: 
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(4) r =
1

1 + 𝑘 × 𝐷
 

 

Here, k represents the discount rate, and D signifies the delay in 

receiving the reward from the present time. The discount rate in the 

hyperbolic discount function is given by: 

 

(5) −
𝑘

1 + 𝑘 × 𝐷
 

 

In this rate, there is an inherent consideration for the delay in receiving 

goods (or rewards) from the present time. Consequently, the discount 

rate will undergo changes corresponding to alterations in this interval. 

This adjustment serves to rectify the deficiencies noted in this 

functional form. 

The findings of the meta-analysis on discount rates, encompassing both 

experimental and empirical methods, reveal that the variance of 

discount rates obtained from experimental approaches is lower than that 

observed in empirical methods. This discrepancy can be attributed to 

several factors. First, the limited availability of field data for 

determining time preferences contributes to the higher variance in 

empirical results. In addition, there is no available field data in which 

individuals make comparative choices. Third, the complexity arises 

from the numerous intervening variables influencing real-world data, 

making it challenging to isolate and analyze specific factors. The 

estimates obtained from experimental methods demonstrate greater 

predictability of intertemporal behaviors in the real world. 

Despite the significant importance of individual time preferences and 

the consistent data yielded by the experimental method, this approach 

has been underutilized for measuring individual time preferences in 

Iran. In this respect, the present research aimed to estimate and describe 

a methodology for calculating individual intertemporal preferences 

through the experimental method. 
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2. Materials and Methods 

There are four experimental methods for measuring time preferences. 

The first method is the choice task, where subjects are prompted to 

select between a smaller reward in the present or near future and a larger 

reward in the distant future. Some studies implement this experiment 

using actual rewards, while others use hypothetical or non-financial 

rewards, such as a hypothetical job offer. The second method is known 

as matching tasks, in which subjects are asked to answer a question and 

fill in the blank. A common structure for this method is exemplified by 

questions like: 20,000 dollars now or … dollars one year later. 

Experiments use both real and hypothetical currencies. The third 

method is termed rating task. Here, subjects are exposed to the rewards 

provided at specific time intervals. They are tasked with rating the 

(un)attractiveness of these proposals. The fourth method is called 

pricing task, where subjects are requested to specify their willingness 

to pay for a hypothetical reward at a certain time (Feredrick et al., 

2002).  

The present study used the method of choice task, and the task design 

was based on validated designs (Calluso et al., 2015a, 2015b, 2017, 

2020). Each subject was exposed to a series of intertemporal choices, 

including receiving a fixed amount of money (14500 Tomans) 

immediately or a variable amount (22000, 36500, 44000, 59000, 66000, 

80000, 88000 Tomans) across six time intervals (i.e., 7, 15, 30, 60, 90, 

and 180 days later). Consequently, the subjects were presented with 42 

intertemporal choices, and each question was repeated 10 times. The 

subjects thus answered a total of 420 questions in a randomly 

distributed order. To determine the monetary values in intertemporal 

choices, the study converted the previously-researched valid monetary 

values into Iranian currency based on the purchasing power parity 

(PPP) index, utilizing the Central Bank data. The PPP index can be 

defined as the number of currency units a country needs to purchase the 

same quantity of goods and services in the domestic market that can be 

bought with US dollars. 
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3. Results and Discussion 

The hyperbolic function, prevalent in most recent studies and 

previously discussed, was employed to estimate the discount rate. In 

this function, as the delay increases, the discount rate concurrently 

decreases. To obtain this rate for each tested individual, the research 

relied on conventional process from past research studies (Calluso et 

al., 2015a, 2015b, 2017, 2020; Iodice et al., 2017; Kable & Glimcher, 

2007; Li et al., 2013). Concerning each delay period (7, 15, 30, 60, 90, 

and 180 days), a ratio of responses was obtained, where subjects 

expressed a preference for the future over the present, taking into 

account the delayed reward amounts. Subsequently, the Points of 

Subjective Equivalence (PSE) was calculated, representing the amount 

at which subjects chose an equal number of future and present options. 

To achieve this, the study estimated a logistic function that regressed 

the preference ratio of future-to-present responses on the reward 

amounts. Using this function, the research determined the amount 

equivalent to fifty percent of the frequency of the ratio of future-to-

present preferences (i.e., PSE). Then the following formula was used to 

calculate the subjective value for each delay period: 
 

(6) 𝑆𝑉 =  
14500

𝑝𝑠𝑒
 

 

The immediate reward was set at 14,500 Tomans. The subjective value 

was then normalized to the immediate reward. Subsequently, the 

discount rate for each subject was determined by fitting a hyperbolic 

function (Grossbard & Mazur, 1986; Laibson, 1997) to the relationship 

between the subjective value and the delay time in receiving the delayed 

reward. 

(7) 𝑆𝑉 =
1

(1 + 𝑘𝐷)
 

 

Below is the scatter diagram depicting delays by day and the PSE for 

the aforementioned three subjects. 
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Figure 1. The scatter diagram of delays by day and the PSE 

 

Source: Research results 

The graphs illustrate that individuals with lower discount rates exhibit 

a lower PSE in delays, whereas those with higher discount rates 

demonstrate correspondingly higher PSE.  

Table 1 presents the results of estimating the individual discount rates 

for the three subjects. 

 

4. Conclusion 

The estimation of the individual discount rate derived from this research 

confirmed the hyperbolic nature of the individual discount function, 

yielding a rate of 0.0615. In the evaluation of economic plans, the 

calculation involves determining the benefits and costs associated with 

the plan. A comparison of the benefits and costs is used to determine 

Table 1. Discount rate for the three subjects 

R Square Significance Discount rate Subject 

0.8071 significant 0.0182 patient 

0.7965 significant 0.0484 average 

0.8028 significant 0.1173 hasty 

Source: Research results 
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whether the plan is economical or not. Yet this proves challenging due 

to the presence of time preferences and the time value of money, the 

occurrence of benefits and costs at different points in times, and the 

varying weight of these factors in economic plans over time. Therefore, 

it seems less feasible to judge whether the plan is economical or not 

simply by adding benefits and costs. 

Keywords: Experimental Economics, Intertemporal Choice, Time 

Preferences, Laboratory Economics 

JEL Classification: C9   ، D01 ،D15 
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 گیری ترجیحات زمانی فردی با استفاده از اندازه
 رویکرد آزمایشگاهی

 چکیده 
ر تخمین آن هستند، دهای اقتصادی که افراد درگیر گیری دقیق ترجیحات زمانی فردی در ارزیابی طرحاندازه

یدی ای بهداشتی بسیار کلههای زیست محیطی و برنامهترجیحات  بین زمانی اجتماعی، در ارزیابی برنامه

است. هدف از انجام این پژوهش تخمین و همچنین تشریح روش تخمین  ترجیحات بین زمانی فردی روی 

)ره( و پیام نور است. برای این منظور از روش علامه طباطبائی  هایتایی از دانشجویان دانشگاه70ای نمونه

از  آورد استفاده شد. به منظور تخمین تابع تنزیلگر را فراهم میآزمایشی که امکان کنترل متغیرهای مداخله

رت ها دارد؛ در این نوع تابع، تنزیل با نرخ ثابتی صومیان انوع توابع، تابع هذلولی برازش بهتری بر روی داده

اصل شده یابد. میانگین نرخ تنزیل فردی حانتخاب، تنزیل کاهش می زمانیِ بلکه با گسترش بازه گیرد،نمی

 به دست آمد.  0796/0با انحراف معیار  0/ 0615برابر 

 اقتصاد آزمایشی، اقتصاد آزمایشگاهی، انتخاب بین زمانی، ترجیحات زمانی ها:کلیدواژه

 JEL :C9  ،D01 ،D15بندی طبقه
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 . مقدمه 1
 یانزم نیب یهابمتعدد دارند، انتخا یزمان یهادر دوره ی متفاوتامدهایکه پ هاییانتخاب

نماید؛ یها را بسیار گسترده مبستر زمانی زندگی انسان دامنه این نوع انتخاب شوند.یم دهینام
در  رهن ،در سهام یگذارهیسرمای، بازنشستگ یانداز براپساز تصمیمات اقتصادی نظیر 

 ودجهب، کسب و کار کی یاندازراهیی، بازپرداخت وام دانشجو یها طرح، بیمه، مقابل اجاره
 رنامهب، خودرو دیخربر، یانرژگیری در مورد خرید تجهیزات ی، تصمیممال یزیرو برنامه

 یری تا تصمیمات غیراقتصادی نظبرداشت از بازنشستگ یاستراتژ، املاکدر مورد  یزیر
 و سلامتلذت و رضایت در زندگی روزمره، انداختن  قیتعو به، در آموزش یگذارهیسرما

ی، هداشتب یهامراقبت ماتیتصمی، شغل یهاانتخابی، بازنشستگ یهابرنامهی، تندرست
، همگی تصمیمات بین زمانی کودکان یبرا یآموزش بودجه، ستیز طیاز مح حفاظت

زمانی را با بسیاری از معنادار ترجیحات بینی قوی و های متنوعی رابطههستند. پژوهش
 & Meier؛  2007Achard & Bullmore ,انداز )های روزانه مانند پستصمیم

Sprenger, 2010 خرید )(، تصمیمات مربوط بهBartels & Urminsky, 2011 ؛G. 

Zauberman & Urminsky, 2016به اشتغال ) (، تصمیمات مربوطSchoenfelder & 

Hantula, 2003گذاری در (، سرمایه( تحصیلCastillo & et al., 2011،)  صرفه جویی
 ,Bradfordسلامتی )های مربوط به ، رفتار(Allcott & Greenstone, 2012ی )در انرژ

 (,Frydman & Camerer 2016(، تصمیمات مالی )Chabris & et al., 2008؛ 2010
دهند. این تصمیمات، سلامتی، ثروت، ی( را نشان مRau, 2020دیگران ) و تصمیم درباره

انسان، و در مقیاس کلان  های زندگی فردی یکتحصیلات، درآمد و بسیاری از جنبه
ری و های نظزمانی در مطالعهنماید؛ از این رو ترجیحات بینسرنوشت یک ملت را متاثر می

ب ای  اغلتجربی عامل بسیار مهمی است و سیاستگذاران اقتصادی، فعالان بازار و بر
 (.   1398های اقتصادی متغیری بسیار کلیدی به شمار می رود )زندی و همکاران، تحلیل

گیری ترجیحات برای اندازه 1های میدانیهای متنوعی در دنیا با استفاده از دادهپژوهش
 های صورت گرفته در این حوزه از روشفردی انجام شده، اما عمده پژوهش زمانیبین

پژوهش در این حوزه صورت  42که  2002تا سال  1978بهره برده است. از سال  2آزمایشی

                                                                                                                                        
1. Field Data 

2. Experimental Methods 
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(. این Fredrick, et al., 2002پژوهش از روش آزمایشی بهره برده است ) 34گرفت، 
گیری این متغیر کلیدی اقتصادی است. با این موضوع نشانگر قوام روش آزمایشی در اندازه

علت  رغم قوام آن چندان زیاد نیست؛اقتصاد، علیهای آزمایشی در علم حال قدمت روش
ای هاین مساله آن است که نگاه سنتی به علم اقتصاد آن را علمی غیرآزمایشی و اجرای روش

( پیرامون اقتصاد 1985) 1دانست؛ ساموئلسون و نوردهاوسآزمایشی را در آن غیرممکن می
، برای اسـتخراج قـوانین اقتصـادی ثریک راه ممکن، مناسب و مو"کنند: آزمایشی بیان می
 نترلک هایآزمایش توانندنمی اقتصاددانان های کنترل شده است. متاسفانهاجرای آزمـایش

 عوامل ایرس سادگی به توانندنمی زیرا کنند، اجرا شناسانزیست یا شیمیدانان مانند را شده
ای هستاره شناسان یا هواشناسان باید به طور گسترد مانند اقتصاددانان. نمایند کنترل را ]مزاحم[

های آزمایشی این نگاه سنتی را نقض نمود و راه جدیدی برای . ابداع روش"مشاهده نمایند
 های کنترل شده فراهم آورد.تولید داده

بندی شوند؛ در یک تقسیمآوری میها برای مطالعات تجربی از منابع مختلفی جمعداده
هستند که به صورت  2های آزمایشی، دادهایشوند؛ دستهدسته تقسیم می ا به دوهدادهکلی 

 3ادفیهای تصدیگر، داده دسته .شوندمیآوری و جمعتعمدی در شرایط کنترل شده، ساخته 
ها به بندی دیگر، دادههای کنترل نشده جاری هستند. در یک تقسیمکه محصول فرآیند

شوند و میآوری و جمعهای آزمایشگاهی که در محیط مصنوعی آزمایشگاه ساخته داده
بندی شوند، تقسیمآوری میهای میدانی که از محیط طبیعی در حال رخ دادن جمعداده
انجام  سازند. تقریبا تمامی مطالعاتها را میهای فوق انواع دادهبندیتقسیم د. ترکیبگردنمی

های بهره برده است )داده 4های تصادفی میدانیشده در دانش اقتصاد در گذشته از داده
به عنوان مثال، محقق در یک فرآیند درآمد ملی، قیمت کالاها و اشتغال از این نوع هستند(. 

های آزمایشی ها، دادهکند. این نوع دادها ذخیره میهای حاصل رطبیعی مداخله و داده
های بسیار مناسبی های آزمایشیِ آزمایشگاهی برای اهداف علمی دادهدادههستند.  5میدانی

هستند، چراکه به دلیل کنترل موجود در محیط آزمایشگاه از درجه اعتبار بالایی برخوردارند. 
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فقدان متغیری که به طور دقیق مدنظر پژوهشگر  های تصادفی میدانی به واسطهاعتبار داده
آن مشخص نیست در بسیاری از موارد محل اشکال  مقدارگیری که است و یا خطای اندازه

ها تبدیل به یک منبع بسیار مهم برای تولید های حاصل شده از آزمایشداده است. از این رو،
 ,Friedman & Sunder)اند شدههای نظری و عملی و انجام پژوهشهای اقتصادی داده

1994..) 
مطلوبیت کل، حاصل جمع وزنی مطلوبیت در هر دوره  1بندی ساموئلسوندر صورت

شود. ترجیحات زمانی معمولا در مشخص می 2است. وزن در هر دوره توسط تابع تنزیل
 است. نتایج 3شود که نام آن نرخ تنزیلیابد، خلاصه مینرخی که تابع تنزیل کاهش می

دهد که واریانس نرخ تنزیل به تحلیل روی نرخ تنزیل در دو روش نشان میحاصل از فرا
های آزمایشی کمتر از روش میدانی است. علت این مساله آن است که دست آمده از روش

های محدود است. گذشته از آن، داده زمانیبینهای میدانی برای تعیین ترجیحات داده
ای داشته باشند، چندان موجود نیست. به دو های مقایسهاد انتخابای که در آن افرمیدانی

 دست آمده از دنیایهای بهعلت قبل، علت سومی را نیز باید اضافه کرد و آن اینکه داده
بسیاری قرار دارد که امکان تفکیک دقیق آن را  4گرهای مداخلهواقعی تحت تاثیر متغیر

های به دست آمده از روش آزمایشی، بسیاری کند؛ این در حالی است که تخمیندشوار می
 کند. بینی میهای بین زمانی موجود در دنیای واقعی را پیشاز رفتار

 ،مایشیهای حاصل از روش آزبا وجود اهمیت کلیدی ترجیحات زمانی فردی و قوام داده
چندانی  زمانی فردی در ایران بهرهگیری ترجیحات بینتا کنون از این روش برای اندازه

از این رو هدف از انجام این پژوهش، تشریح روش محاسبه و تخمین برده نشده است؛ 
 ترجیحات بین زمانی فردی با استفاده از روش آزمایشی است. 

مورد توجه قرار  مبانی نظریخش دوم این مقاله در شش بخش تدوین شده است؛ در ب
روش اجرای شود. بخش چهارم به پژوهش بررسی می گیرد. در بخش سوم پیشینهمی

بندی های پژوهش و بخش ششم شامل جمع، بخش پنجم شامل یافتهآزمایش اختصاص یافته
 گیری است. و نتیجه
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 . مبانی نظري2
یزان های مختلف، مثروت در میان ملتآدام اسمیت در تلاش خود برای تبیین علت تفاوت 

که معتقد بود  1کار تخصیص یافته برای تولید سرمایه را عامل ثروت ملی دانست؛ جان را
نظریه جامعه »نوان ای با عها کافی نیست با انتشار مقالهتبیین اسمیت برای توضیح این تفاوت

به عنوان یک موضوع ، موضوع تصمیمات بین زمانی را 1834در سال  2«شناختی سرمایه
مستقل و قابل توجه در علم اقتصاد مطرح کرد. از نظر وی، اسمیت میزان تخصیص کار برای 

را  3«میل موثر به انباشت»تولید سرمایه و یا عوامل موثر بر آن را مشخص نکرده بود. جان را 
تلف خهای مدانست؛ این عنصر روانشناختی که در میان ملتاین تحلیل می عنصر گمشده

 ,Fredrickکند )گذاری یک ملت را مشخص میانداز و سرمایهمتفاوت است، میزان پس

et al., 2002 .) 
ی های روانی تصمیمات بین زمانجان را با ابداع تصمیمات بین زمانی به بررسی انگیزه

گذار است: شایع شدن پرداخت. از نظر وی دو عامل بر تقویت میل موثر به انباشت اثر
در سرتاسر جامعه که انگیزه به ارث گذاشتن ثروت و نه  4«خواهانهطف اجتماعی و خیرعوا»

انداز را که پس 5«تمرین محدود کردن خود»کند و دیگری تمایل به مصرف آن را ایجاد می
ی نااطمینانی زندگ»دهد. دو عامل نیز برکاهش میل موثر به انباشت موثر است افزایش می

ثر میل مو دهندهکاهش نخستِوی در تبیین عامل «. اشی از مصرف فوریهیجان ن»و  6«انسانی
ای هکند: هنگامی که افراد دارای شغل مطمئنی هستند و در کشوربه انباشت، استدلال می

کنند، نسبت به افرادی که در مشاغل پرخطر هستند و یا در شرایط مخربی میسالم زندگی 
وردان و دارد دریانتر هستند. وی بیان میبسیار مستعدجویی کنند برای صرفهزندگی می

های افراد هزینه 9و هند شرقی 8، نیواورلئان7سربازان افراد ولخرجی هستند. در غرب هند
های سالم اروپا برای سکونت مهاجرت آور است. همین افراد هنگامی که به قسمتسرسام
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گیرند تری در پیش میدیشوند، زندگی اقتصاکنند و در طوفان مد غرق نمیمی
(Fredrick, et al., 2002جان را در تبیین هیجان ناشی از مصرف فوری استدلال می .)ند ک

به صورت فوری، توجه وی  1«چیزی که فرد تمایل به داشتن آن را دارد» که حضور واقعی
ر باش تحریک و قوای ذهنی شود که همهکند؛ این موضوع باعث میرا به خود معطوف می

بخش تصور کند. این موضوع آن چیز متمرکز شود و آن شی را به صورت یک مفهوم لذت
 دهندهکند. از نظر وی، تعامل این چهار عامل شکلوی را به مالکیت فوری آن رهنمون می

 (.Fredrick, et al., 2002میل موثر به انباشت هستند )

دارد: علت زمانی بیان میسه عامل را برای تبیین علت وجود ترجیح بین  2بورک
هنگامی  :ندکاقتصادی، علت فنی و علت روانی. در توضیح علت اقتصادی چنین استدلال می

که انسان در زمان حال نسبت به کالایی نیاز شدید دارد در حالی که در تنگدستی است، 
دهد. می حای که در تنگدستی نیست، ترجیدستیابی به آن کالا را در زمان حال نسبت به آینده

بینی از نظر روانی نیز چند دلیل برای ترجیح زمانی وجود دارد؛ نخست آنکه انسان در پیش
آینده ضعیف است؛ خواه به دلیل ناتوانی، خواه به دلیل تنبلی، دوم آنکه از آینده مطمئن 

، ترجیح زمانی را در فرد به ای ضعیف است. این سه پدیدهنیست و سوم آنکه دارای اراده
لید، بازدهی تر توکند که فرآیندهای طولانیآورد. در بُعد فنی نیز چنین استدلال میجود میو

بیشتری دارند؛ بنابراین، وجود عامل تولید در زمان حال نسبت به حضور آن در آینده مرجح 
 (. 1387است )دلالی اصفهانی و همکاران، 

نها صبری را نه تداند و این بیرا عامل وجود ترجیحات بین زمانی می« صبریبی» 3فیشر
ار داند. چههای شخصیتی نیز مرتبط میبا چهار خصوصیت از درآمد، بلکه با ویژگی

درآمد مورد انتظار، توزیع درآمد مورد انتظار، ترکیب  خصوصیت درآمد عبارتند از: اندازه
تی شخصیهای مصرفی درآمد فرد، احتمال و درجه ریسک تحقق درآمد. از نظر وی، ویژگی

بینی، کنترل شخصی، عادت، امید به زندگی، نگرانی برای پیش :صبری عبارتند ازمرتبط با بی
 (. 1387زندگی نزدیکان و مُد)دلالی اصفهانی و همکاران، 
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نشات گرفته از ترجیح زمانی است. اگر فردی  ،معتقد است انگیزه برای مصرف 1میزز
باشد؛ بنابراین، مصرف امروزش را به فردا و تفاوت بین مصرف در زمان حال و آینده بی

اه مصرف گاندازد و در نهایت هیچفردا و به همین ترتیب به تعویق میمصرف فردا را به پس
ناپذیر زندگی انسانی است، انسان را به انتخاب بین کند. وجود کمیابی که جز جدایینمی

ذیر شخصیت انسانی است )دلالی ناپکند و انتخاب حال جز جداییحال و آینده رهنمون می
 (. 1387اصفهانی و همکاران، 

های جدید، ترجیحات زمانی معلول سه عامل است و براساس سه فرآیند شکل در مدل
و تاثیر  3صبری، تاثیر بی2گیرد. سه عامل ترجیحات بین زمانی عبارتند از: تاثیر مرگمی

رگ در آینده، احتمال دریافت (. احتمال وقوع مCharbis, et al., 2010) 4برجستگی
شود تا پاداش در زمان اکنون دهد و همین مساله باعث میپاداش در آینده را کاهش می

شود تا صبری افراد، موجب میبی نسبت به همین میزان پاداش در آینده ترجیح داشته باشد.
اشد. بدریافت پاداش در زمان اکنون نسبت به دریافت پاداش در آینده ترجیح داشته 

برجستگی عبارت است از هر چیزی )شخص، صفت، رفتار و یا پاداش( که نسبت به محیطِ 
ها محدود اش برجسته و قابل توجه باشد. از آنجا که توانایی مغز در تجزیه و تحلیل دادهزمینه

است، برجستگی نقش مهمی در دریافتِ توجه فرد و در نتیجه مورد تجزیه و تحلیل قرار 
ر است، این تنزدیکبه فرد ، فرد دارد. از آنجا که پاداش فورینهایت ترجیحات  گرفتن و در

داش شود؛ برجستگی نیز پاداش فوری را نسبت به پانزدیکی باعث برجستگی آن پاداش می
 کند. دور مرجح می

های جدید، عبارتند از: فرآیند رفتار رجحان زمانی براساس مدل دهندهسه فرآیند شکل
 ,.Berns, et alکند )های موجود را محاسبه میکه ارزش ذهنی پاداش 5یگذارارزش

مسئول توانایی برای به تاخیر  6(. فرآیند کنترل شناختیPeters, et al. 2011 ؛2007
 & Kalivas؛  Hare, 2013؛  Figner, et al., 2010انداختن دریافت پاداش است )
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, 2005Volkow 2001 ,؛Miller & Cohen اتفاقات  1انداز زمانیفرآیند چشم( و
 & Büchel, Peters،؛ et al., 2007Johnson ,)کند )پاداش( آینده را بازنمایی می

(. این سه فرآیند در تعامل پویا با یکدیگر و متاثر از عوامل et alSellitto ,.2010 ,؛ 2010
 (. 1400سازند )زندی، زمانی را میبینذکر شده، رفتار ترجیحات 

ترین چهارچوب تحلیلی که از مناقشات طولانی در طول یک قرن، بالاخره عمدهپس 
 3ساموئلسون 2مطلوبیت تنزیل یافته بندی کرد، نظریهکه تصمیمات بین زمانی را صورت

ای در میان اقتصاددانان مورد قبول واقع ( بود. این چهارچوب تحلیلی به طور گسترده1937)
تلاش  4«گیری مطلوبیتای در باب اندازهنوشته»ای با عنوان های پنج صفحشد. وی در مقاله

را که محدود به دو دوره بود، تعمیم دهد؛ در این  5کرد تا مدل تصمیمات بین زمانی فیشر
(. فرض Frederick, et al. 2002شود )بندی میتمدل ترجیحات بین زمانی افراد صور

ای ظههای لحل را از مجموع وزنی مطلوبیتتوان مطلوبیت کاساسی این مدل آن است که می
 ((:1به دست آورد )رابطه )

(1) 
𝑈𝑡(𝑐𝑡,…,𝑐𝑇) = ∑ 𝐷(𝑘)𝑢(𝑐𝑡+𝑘)

𝑇−𝑡

𝑘=0

 

 ((: 2که در آن )رابطه )

(2) 
𝐷(𝑘)  =  (

1

1 + 𝜌
)

𝑘

 

آخرین دوره زندگی،  t ،Tمطلوبیت کل از منظر دوره جاری یعنی   Ut(، 2در رابطه )
u(ct+k) ای در دوره مطلوبیت لحظهt+k ،D(k)  ،تابع تنزیلk  مدت زمان تاخیر از زمان

ای ترجیحات زمانی است. تابع تنزیل معرفی شده در این مدل یک نرخ تنزیل لحظه ρحال، 
 ( را خواهیم داشت.3است. چناچه نرخ رشد تابع تنزیل را حساب کنیم، رابطه ) 6تابع نمایی
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(3) (
1

1 + 𝜌
)

𝑘

× 𝐿𝑛 (
1

1 + 𝜌
)

(
1

1 + 𝜌)
𝑘 = Ln (

1

1 + 𝜌
) 

ان حال ( معوق از زمنرخ رشد تابع تنزیل، تابعی از مدت زمان تاخیر دریافت کالا )پاداشِ
ق تاخیر دریافت کالای )پاداش( معو نیست. این بدان معناست که با تغییر مدت زمانِ kیعنی 

آید. به عنوان مثال، چنانچه فردی دریافت یک سیب تغییری در ترجیحات فرد به وجود نمی
را در امروز به دریافت دو سیب در فردا ترجیح دهد باید دریافت یک سیب در یک سال بعد 

این مثال  1استروتز را به دریافت دو سیب در یکسال به علاوه یک روز بعد نیز ترجیح دهد.
 مطرح کرد.  2را برای نشان دادن سازگاری زمانی

ای که براساس مدل مطلوبیت تنزیل یافته صورت گرفتند، های تجربیپژوهش
ایش ای نشان دادند با افزهای گستردههای آن را آشکار کردند؛ نخست آنکه پژوهشنارسایی

 ؛Thaler, 1981)کند ش پیدا میمدت زمان تاخیر در دریافت پاداش، نرخ تنزیل کاه
Redelmeier, 1993  &Heller ؛Pender, 1996  ؛Chapman, 1996 ،به عبارت دیگر .)

نرخ رشد تابع تنزیل باید تابعی از مدت زمان تاخیر دریافت کالا )پاداش( نیز باشد. دومین 
فردی  هنگامی که نام دارد. 3ها، مطلوبیت معکوسنارسایی مشاهده شده در این پژوهش

تومان یک سال به علاوه  1100تومان فردا ترجیح دهد، اما  1100تومان امروز را به  1000
تومان یکسال بعد ترجیح دهد، مطلوبیت معکوس رخ داده است.  1000یک روز بعد را به 

های ها دارای سازگاری زمانی نبود. پژوهشبنابراین، رفتارهای مشاهده شده در این پژوهش
 ؛ Laibson, 1997؛ Elster, 1979اند )ترجیحات معکوس را در افراد نشان دادهمتنوعی نیز 

O’Donoghue & Rabin, 1999کار گرفته شده در مدل مطلوبیت (. تابع تنزیل نمایی به
بتی گونه مشاهدات را نداشت. این تابع تنزیل، تنزیل را با نرخ ثاتنزیل یافته، توان تبیین این

ین، با افزایش یا کاهش مدت زمان تاخیر در دریافت پاداش، تنزیل دهد، بنابراانجام می
 گیرد. همچنان با نرخ ثابتی صورت می
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( را با 1969) 2( تابع تنزیل پیشنهادی بام و راچلین1987) 1برای رفع این مشکل، مزور
دارد، های تابع نمایی را نبه مخرج اصلاح و به عنوان تابع تنزیلی که نارسایی kاضافه کردن 

های بعدی مورد استفاده قرار ای در پژوهشبه طور گسترده 3معرفی کرد. این تابع هذلولی
ها داشت. فرم تابع هذلولی به های به دست آمده از آزمایشگرفت و برازش بهتری با داده

 ( است. 4صورت رابطه )

(4) r =
1

1 + 𝑘 × 𝐷
 

. مدت زمان تاخیر در دریافت پاداش از زمان حال است Dنرخ تنزیل و  k(، 4در رابطه )
مدت زمان تاخیر ( است. در این نرخ 5نرخ تنزیل در تابع تنزیل هذلولی به صورت رابطه )

در دریافت کالا )پاداش( از زمان حال نیز وجود دارد؛ این بدان معناست که با تغییر این بازه، 
اصلاح  های مشاهده شده در این فرم تابعکند. بدین ترتیب نارسایینرخ تنزیل نیز تغییر می

 شود. می

(5) −
𝑘

1 + 𝑘 × 𝐷
 

 . پیشینه پژوهش3
گیری نرخ ترجیحات بین گذشته، دو نوع پژوهش برای اندازهدر طول بیش از چهار دهه 

. در مطالعات میدانی نرخ 5و مطالعات آزمایشی 4زمانی صورت گرفته است؛ مطالعات میدانی
ود. شتنزیل از رفتار عاملان اقتصادی با توجه به تصمیمات آنان در زندگی طبیعی محاسبه می

ود شگیرند و از آنان خواسته میهایی قرار میبدر مطالعات آزمایشی، افراد در معرض انتخا
 مطلوب خود را انتخاب کنند. ها، گزینهتا ضمن ارزیابی گزینه

ز به روش میدانی با توجه به خرید افراد ازمانی بینگیری ترجیحات اولین مطالعات اندازه
داختی ای بین قیمت پرگونه وسایل معمولا مبادلهوسایل برقی صورت گرفت. در خرید این

                                                                                                                                        
1. Mazur, James E. 

2. Baum, W.M. & Rachlin, H.C. 

3. Hyperbolic 

4. Field Study 

5. Experimental Study 
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هایی با قیمت برداری در آینده وجود دارد. دستگاهدر اکنون )هنگام خرید( و هزینه بهره
های با هزینه د در حالی که دستگاهبرداری کمتری دارنپرداختی اولیه بالاتر معمولا هزینه بهره

برداری بیشتری دارند. بر این اساس با مشاهده انتخاب افراد، نرخ پرداختی کمتر، هزینه بهره
به  زیلِ، نرخ تنبا این روشهای صورت گرفته تنزیل آنان، قابل تخمین خواهد بود. پژوهش

درصد برای سیستم  20تا  17تنزیل ؛ نرخ دادندرا نتیجه میمراتب بالاتری از نرخ تنزیل بازار 
درصد برای آبگرمکن  243درصد برای آبگرمکن گازی،  102(، Hausman, 1979تهویه )
 (. Ruderman, et al., 1987درصد برای فریزر ) 138برقی، 

ای دیگر از مطالعات با توجه به تصمیمات افراد در بازار به تخمین این نرخ پرداخته دسته
آنان  گیرند که شغل با ریسک بیشتر که حیاتها، افراد تصمیم میموقعیتاست. در بعضی از 

اندازد و البته با درآمد بیشتر را انتخاب کنند و یا شغل با ریسک کمتر و درآمد را به خطر می
بستانی بین درآمد و طول عمر وجود دارد. چنانچه فرد دارای  -کمتر. در چنین تصمیمی بده

اذ تصمیم احتمال اتخ -از آنجا که آینده برایش چندان مهم نیست- نرخ تنزیل بیشتری باشد
( صورت دادند، 1989) 1تر در او بیشتر است. در سری مطالعاتی که ویشکوسی و مورریسکی

 & Mooreدرصد ) 2شان حدود درصد، در پژوهش بعدی 11نرخ تنزیل کارگران حدود 

Viscusi, 1990a رصد )د 14تا  1( و در پژوهشی دیگر بینMoore & Viscusi, 

1990b .برآورد کردند ) 
مطالعات میدانی به دلیل پیچیدگی تصمیمات دنیای واقعی و عدم کنترل متغیرهای 

گر دارای ضعف است. نرخ تنزیل بالای حاصل شده براساس تصمیمات خرید ممکن مداخله
ام خرید، افراد هنگافراد باشد. ممکن است ناقص اطلاعات  گرِاست تحت تاثیر متغیر مداخله

ه تر مطلع نباشند. ممکن است بخرید کالای گران هایشان در آینده به واسطهاز کاهش هزینه
ه گیری بین این دو گزینه را بعدم وجود متخصصانی که اطلاعات موجود در تصمیم واسطه

ن است کارتباط دهند چنین تصمیماتی اتخاذ کرده باشند. مم وریبهرهمفاهیم اقتصادی نظیر 
ای هبرداری برای افراد چندان مهم نباشد. همچنین عدم امکان تفکیک متغیرهای بهرههزینه

های پنهان وسایل برقی کاراتر )راحتی بیشتر در آینده و احساس گری مانند هزینهمداخله
کند. با توجه به مشکلات تخمین نرخ تنزیل ها این نتایج را مخدوش میاطمینان( در تخمین

                                                                                                                                        
1. Viscusi, W.K. & Moore, M.J. 
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از زمانی ینبگیری ترجیحات مشاهدات میدانی، بیشتر مطالعات صورت گرفته برای اندازهدر 
 روش آزمایشی بهره برده است. 

گیری ترجیحات زمانی به روش آزمایشی توسط مایتل و اولین پژوهش به منظور اندازه
استفاده  اگیری از روش آزمایشی ب( صورت گرفت. برای این منظور آنان با بهره1976) 1مایتل

های فرضی پول و کوپن به تخمین این نرخ پرداختند. افق پیش روی افراد مورد از پاداش
آزمایش یک سال بود. نتایج حاصل از این پژوهش نشان داد نرخ تنزیل افراد مورد آزمایش 

 درصد است.  70عددی برابر 
ل یافته مطلوبیت تنزی ( با اشاره به ثابت بودن نرخ تنزیل در نظریه1995) 2چپمن و الشتین

ا نرخ اند. طبق این نظریه، نرخ تنزیل تمامی مقادیر آتی ببه تخمین آزمایشی این متغیر پرداخته
آزمایشی نیز در تخمین این نرخ، تنزیل را با  شوند. دو مطالعهثابتی به زمان حال تنزیل می

ل به این ین نرخ تنزینرخ ثابتی صورت داده بود. چپمن و الشتین در پژوهش خود، ضمن تخم
استخراج  ن براینکته رسیدند که نرخ تنزیل با میزان تاخیر پاداش رابطه معکوس دارد. آنا

 6بهره بردند. افق زمانی پیش روی افراد مورد آزمایش  3«وظیفه تطبیق»نرخ تنزیل از روش 
ج . نتایها در قالب پول و سلامت به صورت فرضی ارائه می شدسال بود. پاداش 12ماه تا 

  درصد بود. 263تا  11تنزیل غیرثابت را نشان داد؛ نزخ تنزیل حاصل شده معادل  ،پژوهش

را با یکدیگر  5و نمایی ( در پژوهش خود توابع تنزیل هذلولی1995) 4ماراکوویچکربی و 
روض های آزمایشی دارد. یکی از فیک برازش بهتری با دادهمقایسه کردند تا بیازمایند کدام

هایی که به مقایسه این دو تابع پرداخته بودند، فرض استقلال ر گرفته شده در پژوهشدر نظ
نرخ تنزیل از بزرگی پاداش در آزمایش بود. آنان با طراحی دو آزمایش یکی با جایزه حقیقی 
و دیگری جایزه فرضی به بررسی این فرضیه پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد که تابع 

های حاصل از آزمایش دارد. افق زمانی پیش روی افراد بر روی داده هذلولی برازش بهتری
تا بینهایت  3678روز بود. نرخ تنزیل حاصل شده از این آزمایش  29تا  3مورد آزمایش 

  درصد حاصل شد.
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( در پژوهش خود نرخ ترجیحات بین زمانی را برای 1998) 1هولدن و همکاران
های مناطق روستایی اندونزی، زامیبیا و اتیوپی تخمین زدند. آنان برای این منظور از خانوار

خانوار، در  41ذرت استفاده کردند. افراد مورد آزمایش در اندونزی پاداش حقیقیِ پول و 
ار بودند که آزمایش روی سرپرست خانوار خانو 120خانوار و در اتیوپی  100زیمباوه 

صورت گرفت. انتخاب این خانوارها به صورت تصادفی بود. افق زمانی پیش روی افراد 
  .بوددرصد  147تا  28مورد آزمایش یک سال بود. نرخ تنزیل حاصل شده عددی از 

ین پرداختند. برای ا 3( به تخمین نرخ تنزیل در دانمارک2002) 2هریسون و همکاران
دانمارکی به تخمین  ساله 75تا  19درصد از جمعیت  11منظور آنان با اجرای آزمایش روی 

این نرخ پرداختند. پاداش مورد استفاده در آزمایش ایشان، پاداش پولی بود که به صورت 
شد. بازه زمانی پیش روی افراد مورد آزمایش حقیقی به افراد مورد آزمایش پرداخت می

  درصد را نشان داد. 28ود. نرخ تنزیل به دست آمده عدد ماه ب 37یک تا 

( به استخراج ترجیحات بین زمانی و گرایش به ریسک افراد 2008) 4اندرسن و همکاران
بزرگسال دانمارکی پرداختند. برای این منظور آنان از روش آزمایشی برای استخراج 

نفر بود که از  5494000برابر  2008ترجیحات زمانی بهره بردند. جمعیت دانمارک در سال 
نفر بود.  268دند. تعداد افراد مورد آزمایش نفر آنان بزرگسال بو 3615052این تعداد حدود 

شد. آنان به تناسب جمعیت ها را شامل میز جمعیت دانمارکیدرصد کوچکی ا ،این تعداد
ماه بود.  7هر استان تعداد نمونه را انتخاب کردند. افق پیش روی افراد مورد آزمایش یک تا 

 د را به دست داد.درص 20تا  8/6نتایج حاصل از تخمین، نرخ تنزیلی معادل 
( در پژوهش خود ضمن استخراج گرایش به ریسک و 2010) 5تاناکا و همکاران

ترجیحات زمانی در ویتنام به دنبال تبیین فقر این منطقه با توجه به این دو متغیر کلیدی بودند. 
برای این منظور آنان به اجرای آزمایشی برای تخمین نرخ تنزیل پرداختند. افق پیش روی 

روز تا سه ماه بود. پاداش مورد استفاده پول بود که به صورت واقعی به افراد  3ها از ودنیآزم
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درصد را نشان  8/7مورد آزمایش پرداخت شد. نتایج حاصل از تخمین، نرخ تنزیلی معادل 
 داد. ضمنا در برازش نرخ تنزیل، بهترین برازش را تابع هذلولی داشت.

هش خود به بررسی تاثیر سونامی بر ترجیحات زمانی ( در پژو2017) 1کسسر و همکاران
مناطق روستایی تایلند پرداختند. برای این منظور آنان آزمایشی با پاداش پولی حقیقی برگزار 
کردند. افراد مورد آزمایش در معرض انتخاب مقادیر متفاوتی از پول که پس از یک ماه از 

شد، بودند. نتایج پژوهش نشان داد که افرادی ماه پرداخت می 12زمان آزمایش یا با تاخیر تا 
درصد بیشتر از کسانی که در معرض حادثه  22که در معرض حادثه سونامی بودند، آینده را 

 بود.  383/2تا  16/0نبودند، تنزیل کردند. نرخ تنزیل به دست آمده از 
، آزمایشی ها در برزیل( ضمن اشاره به مشکل تخریب دریاچه2018) 2واسکوییز و رزنده

به منظور بررسی ترجیحات افراد محلی برای بازسازی پنج دریاچه در شهر کمپوس دوس 
برزیل انجام دادند. این مطالعه بر دو ویژگی پروژه پیشنهادی زیست محیطی  3ییتکیزسگو

ای نوع موسسه -2تاخیر در دستیابی به سطح مورد نظر از کیفیت آب و  -1متمرکز است: 
کند. نتایج نشان داد که تمایل به پرداخت برای بازسازی دریاچه را مدیریت میکه پروژه احیا 

 یابد. ها با زمان ترمیم به شکل غیرخطی کاهش میدریاچه
ترجیحات بین زمانی به ترجیحات زمانی  مطالعات صورت گرفته در ایران در حوزه عمده
گیری با رویکردهای مختلف پرداخته است در حالی که مطالعات مربوط به اندازه اجتماعی

 بسیار محدود است.  فردیترجیحات زمانی 
سازی معادلات ساختاری و با در ( با استفاده از مدل1387دلالی اصفهانی و همکاران )

تماعی در جنظر گرفتن نرخ رجحان زمانی به عنوان یک متغیر مکنون به تخمین نرخ تنزیل ا
ای ههای آشکار درآمد سرانه، تورم قیمتایران پرداختند. برای این منظور آنان از متغیر

 یخش خصوصب کالاهای مصرفی، بیکاری، نسبت فارغ التحصیلان دانشگاهی، نسبت هزینه
 گیری این متغیر مکنون بهره بردند. به درآمد و امید به زندگی برای اندازه

وهش خود به منظور تخمین نرخ تنزیل اجتماعی، نرخ مرگ و میر ( در پژ1388عبدلی )
در نظر گرفت در حالی  0055/0را به عنوان نرخ تنزیل فردی در نظر گرفت. وی این نرخ را 

 بود.  055/0که نرخ صحیح برای آن بازه 
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تعادلی در اقتصاد ایران در قالب یک  ( در برآورد نرخ بهره1389شاهمرادی و همکاران )
ل تعادل عمومی به تخمین پارامتر نرخ ترجیحات زمانی اجتماعی پرداختند. نتایج حاصل مد

 را نشان داد.  40/0از این تخمین، نرخی برابر 
ه محیطی بهین( در پژوهش خود به منظور تعیین مالیات زیست1391هراتی و همکاران )

ست، نرخ ت محیط زیدر الگوی رشد تعمیم یافته با وجود انتقال تکنولوژی پاک و کیفی
 در نظر گرفتند.  09/0(، 1386تنزیل را بر مبنای پژوهش کیارسی )

( به منظور تخمین نرخ رجحان زمانی پویا در ایران از 1393اسلاملوییان و استادزاد )
 1الگوریتم بازگشتی استفاده کردند. آنان برای مقدار اولیه این نرخ از شاخص امید به زندگی

های توسعه انسانی بانک جهانی استفاده کردند. نرخ رجحان اجتماعی صاتخاذ شده از شاخ
 بود. 38/2پژوهش  به دست آمده برای دوره

( در پژوهشی به منظور برآورد نرخ تنزیل اجتماعی ایران با 1396شیردل و همکاران )
ن از اهای تصادفی میدانی به تخمین این نرخ پرداختند. برای این منظور آناستفاده از داده

نرخ رجحان زمانی جامعه استفاده کردند. نرخ تنزیل زمانی خالص  فرمول رمزی برای محاسبه
با این استدلال که یکی از عوامل  ؛یکی از اجزای فرمول نرخ تنزیل اجتماعی است ،افراد

از درصد مرگ میر به عنوان متغیر جایگزین  ،زمانی مرگ و میر استبینوجود ترجیحات 
در نظر گرفته  705/0های بانک جهانی این نرخ استفاده کردند. این شاخص با توجه به داده

 شود. درصد برآورد می 12/5شد. نرخ تنزیل اجتماعی حاصل از این پژوهش 
ی افراد زمانانداز بر ترجیح پس ( به بررسی تاثیر تجربه1396تشکری صالح و همکاران )

پرداختند. از آنجا که مطالعات تجربی نشان داده است افراد در تنزیل زمانی عقلانی عمل 
ی های شخصی افراد بر ترجیحات زمانکنند، پژوهشگران درصدد بررسی تاثیر تجربهنمی

بودند. به عبارت دیگر، آنان درصدد بررسی تاثیر تکامل در یادگیری روی ترجیحات زمانی 
دانشجوی دانشگاه فردوسی مشهد آزمایشی را اجرا  129برای این منظور آنان روی بودند. 

در موفقیت و  ازنداتجربه پسکردند تا به بررسی این تاثیر بپردازند. برای این منظور دو متغیر 
رجیح ـتخ رنلی را به عنوان متغیر مستقل در نظر گرفتند. نتایج پژوهش نشان داد قبی تجربهها

پارامتر رجحان زمانی ست. انگرفته ار قراد فری اثیر تجربههااتت تحت دـمانی بلندـمز
 اند که نرخهای تجربی نشان دادهپژوهشکه با وجود اینبه دست آمد.  836/0بلندمدت برابر 

                                                                                                                                        
1. Life Expectancy 
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در این پژوهش  (،Dittrich & Leipold, 2014تنزیل در بین زنان و مردان متفاوت است )
 به این تفاوت توجهی نشده است. و شده است  پسر استفاده 45دختر و  85از 

دهد با وجود اهمیت نرخ ترجیحات بندی مطالعات انجام شده در داخل نشان میجمع
 گیری این متغیر نپرداخته است. به اندازهبه صورت مستقیم زمانی فردی، پژوهشی 

  1. روش4
وجود دارد. نخستین روش گیری ترجیحات زمانی به شیوه آزمایشی چهار روش برای اندازه

شود تا بین یک نام دارد. در این روش از افراد مورد آزمایش خواسته می 2«وظیفه انتخاب»
تر در زمان دورتر تر در زمان حال )و یا زمان نزدیک( و یک پاداش بزرگپاداش کوچک

های های حقیقی، تعدادی با استفاده از پاداشها با پاداشانتخاب کنند. تعدادی از پژوهش
را یعنی پیشنهاد شغل فرضی آزمایش را اج ،های غیرمالیاداشفرضی و تعدادی با استفاده از پ

نام دارد. در این روش از افراد مورد آزمایش خواسته « تطبیقوظیفه »کنند. دومین روش می
شود تا سوالی را در جای خالی پاسخ دهند. فرم عمومی این روش به این صورت است: می

های انجام شده هم با ... تومان یکسال بعد. آزمایشهزار تومان الان یا .... 20به عنوان مثال : 
ه وظیف»های پولی فرضی انجام شده است. سومین روش های پولی واقعی و هم با واحدواحد

هایی قرار نام دارد. در این روش افراد مورد آزمایش در معرض پاداش 3«گذاریارزش
شود شود. از آنان خواسته میمی های زمانی مشخصی ارائهها در فاصلهگیرند. این پاداشمی

وظیفه »تا به میزان جذابیت )و یا غیرجذاب بودن( این پیشنهادات نمره بدهند. چهارمین روش 
شود تا میل به نام دارد. در این روش از افراد مورد آزمایش خواسته می 4ی«گذارقیمت

مشخص کنند پرداخت خود را برای به دست آورده یک پاداش فرضی در زمان معین را 
(Fredrick, et al., 2002 .) 

افراد مورد آزمایش  5بهره برده شد. طراحی وظایف« انتخاب»در پژوهش حاضر از روش 
؛  Calluso, et al., 2017؛  Calluso, et al., 2015های معتبر گذشته )براساس طراحی

Calluso, et al., 2015  2020 ,؛Calluso, et al. ،et al. 2020 Calluso, صورت )

                                                                                                                                        
1. Method 

2. Choice Task 

3. Rating Task 

4. Pricing Task 

5. Tasks Design 
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های بین زمانی قرار گرفتند. ای از انتخابها در معرض مجموعهگرفت. هر یک از آزمودنی
( بلافاصله و یا مقداری تومان 14500های بین زمانی شامل دریافت مقدار ثابتی پول )انتخاب

 فاصله 6تومان( در  88000، 80000، 66000، 59000، 44000، 36500، 22000متغیر شامل )
انتخاب بین زمانی  42روز بعد بود. بنابراین، افراد با  180و  60،90، 30، 15، 7زمانی شامل 

سوال که ترتیب  420بار تکرار شد؛ بنابراین، افراد در مجموع به  10مواجه بودند. هر سوال 
برای تعیین میزان مقادیر پولی در آن به صورت تصادفی توزیع شده بود، پاسخ دادند. 

 های گذشته براساس شاخص برابریهای بین زمانی، مقادیر پولی معتبر در پژوهشنتخابا
تبدیل شد. شاخص برابری قدرت  تومانبانک مرکزی به  با استفاده از داده 1قدرت خرید
توان به صورت تعداد واحد پول مورد نیاز یک کشور برای خرید همان مقدار خرید را می

 توان خرید، تعریف کرد. کالا و خدمات در بازار داخلی که با دلار آمریکا می

 . افراد مورد آزمايش4-1
در  59/23م نور با میانگین سنی علامه طباطبائی و پیا هایداوطلب از دانشجویان دانشگاه 70

زن به دلیل  5نفر از آنان زن بودند. از این مجموعه  36آزمایش شرکت کردند. از این میان 
های ترجیحات زمانی، جواب یکسان دادند از نمونه حذف شدند تا مانع آنکه به همه سوال

 88/23ا میانگین سنی زن ب 31نفر، شامل  65ها نشوند. نمونه نهایی شامل از تخمین پارامتر
و رضایت نامه کتبی داده شد و افراد به حق خود  2بود. به همه افراد اظهارنامه کتبی هلسینکی

 برای متوقف کردن همکاری در آزمایش در هر زمان مطلع شدند. 

 اجراي آزمايش . روش4-2
( Freeman & Ambady ,2010) 3افزار موس ترکربرای استخراج ترجیحات زمانی از نرم

ا هاستفاده شد. به منظور اطمینان از صحت عملکرد نرم افزار در ابتدای هر انتخاب از آزمودنی
پایین صفحه قرار داشت، کلیک کند. پس از  -آغاز که در وسط خواسته شد تا روی دکمه

                                                                                                                                        
1. Purchasing Power Parity Index 

2. Declaration of Helsinki 

های انسانی است. این بیانیه توسط انجمن پزشکی جهانی ای از اصول اخلاقی پیرامون آزمایشبیانیه هلسینکی مجموعه

 د.وشای به عنوان سند اساسی پیرامون اخلاقِ تحقیقات انسانی شناخته میتدوین شده است. این بیانیه به طور گسترده

3. MouseTracker 
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د شآغاز، انتخاب بین زمانی برای آزمودنی آشکار و از آنان خواسته می کلیک روی دکمه
روی  هاترجیح خود را آشکار کنند. این دکمه« بعدا»یا « اکنون»کلیک روی دکمه تا با 

 های بالا سمت راست و بالا سمت چپ به یک فاصله از دکمه آغاز قرار داشتند. گوشه

 ای از صفحه انتخاب درون آزمایشنمونه. 1شکل 

 

فراد مورد برای نیمی از اهای انتخاب اکنون یا بعدا، به منظور کنترل تاثیر موقعیت دکمه
بعدا در سمت راست و برای نیمی از افراد مورد  اکنون در سمت چپ و گزینه آزمایش گزینه
بعدا در سمت چپ قرار گرفت. هیچ  اکنون در سمت راست و گزینه آزمایش گزینه

ای برای انتخاب افراد مورد آزمایش وجود نداشت و تنها در صورتی که محدودیت زمانی
د به شآغاز تا دو ثانیه موس توسط فرد مورد آزمایش تکان داده نمی از فشردن دکمه پس

گیری عجله کند. در ابتدای آزمایش به افراد مورد شد تا در تصمیموی هشدار داده می
آزمایش اطلاع داده شد که تصمیمات گرفته شده فرضی هستند، اما از آنان خواسته شد تا 

 کن واقعی ارزیابی کنند. ها را تا جای ممگزینه

 ها . يافته5
به منظور تخمین نرخ تنزیل از تابع هذلولی که در اغلب مطالعات جدید مورد استفاده قرار 
گرفته است و در بخش ادبیات موضوع به آن پرداخته شد، بهره برده شد. در این تابع با 

از  این نرخ برای هر یک یابد. به منظور استخراجافزایش تاخیر، نرخ تنزیل نیز کاهش می
؛ Calluso, et al., 2020های گذشته )افراد مورد آزمایش از فرآیند معمول در پژوهش

Calluso, et al., 2015 ؛Calluso, et al., 2017  ؛Calluso, et al., 2015؛  

Iodice, et al., 2017؛ Kable & Glimcher, 2007 ؛Li, et al., 2013 .استفاده شد )
روز نسبتی  180و  90،60، 30، 15، 7برای این منظور ابتدا برای هر مدت زمان تاخیر، یعنی 
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هایی که فرد مورد آزمایش آینده را به حال با توجه به میزان پاداش معوق ترجیح از پاسخ
 را محاسبه کردیم.  (PSE) 1برابری ذهنی . پس از آن نقطهآمدداده بود، به دست 

برابری ذهنی مبلغی است که فرد مورد آزمایش به تعداد برابر آینده و حال را برای  نقطه
های آینده به حال کند. برای این منظور تابع لجستیکی که نسبت ترجیح پاسخآن انتخاب می

کرد، برآورد کردیم. پس از آن با استفاده از این تابع، ها رگرس میرا روی مبالغ پاداش
ین . اآمددرصد از فراوانی نسبت ترجیح آینده به حال بود را به دست  50عادل مبلغی که م

برای هر مدت زمان تاخیر  2ذهنی است. پس از آن ارزش ذهنی برابری نقطه همان نقطه
 ( محاسبه شد.6براساس رابطه )

(6) 𝑆𝑉 =  
14500

𝑝𝑠𝑒
 

ی؛ ذهنی به پاداش فورتومان مبلغ پاداش فوری است. با این کار مبلغ ارزش  14500عدد 
شود. در نهایت نرخ تنزیل هر فرد مورد آزمایش با برازش تابع تومان نرمال می 14500یعنی

( بین ارزش ذهنی و مدت Laibson, 1997؛  Grossbard & Mazur, 1986هذلولی )
 ((.7زمان تاخیر در دریافت پاداش معوق به دست آمد )رابطه )

(7) 𝑆𝑉 =
1

(1 + 𝑘𝐷)
 

های سه نفر از افراد مورد گستردگی برای نمونه تنها نحوه محاسبه و نموداربه دلیل 
( ارائه شده است. نمودار 018/0( و پایین )048/0(، متوسط )11/0آزمایش با نرخ تنزیل بالا )

های معوق و دفعاتی است که سه آزمودنی نمونه، آینده را بر (، پراکنش مقادیر پاداش1)
 حال ترجیح دادند.

  

                                                                                                                                        
1. Points of Subjective Equivalence 

2. Subjective Value 
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 زمانی نسبت انتخاب پاداش معوق به تفکیک هر بازه: 1ودار نم

 
 های پژوهشماخذ: یافته

اد مورد افر با افزایش مقدار پاداش معوق، فراوانی انتخاب آینده نسبت به حال برای همه
آزمایش افزایش یافته است؛ برای هر فرد مورد آزمایش با افزایش مدت زمان دریافت پاداش 

های آینده کاهش یافته است. فرد صبورتر نسبت به فرد عجول دفعات معوق، نسبت انتخاب
 زمان آینده را انتخاب کرده است.  -های مختلف پاداشبیشتری را در ترکیب
(  برازش و براساس 8برابری ذهنی تابع لجستیک به صورت رابطه ) قطهبه منظور برآورد ن

 آن، این نقطه استخراج شد.

(8) 𝑙𝑛 (
1

𝑌
−

1

𝑈
) = ln(𝑎) + ln(𝑏) . 𝑥 

رای سه برابری ذهنی ب حد بالای تابع لجستیک است. نتایج برآورد نقطه U(، 8در رابطه )
 ( آمده است.1فرد نمونه در جدول )
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 ذهنینقاط برابری . 1جدول   

 PSE روز فرد

 0182/0فرد با نرخ تنزيل 

7 - 
15 82/21117 
30 58/17484 
60 39/31205 
90 05/49831 
180 73/65180 

 0484/0فرد با نرخ تنزيل 

7 - 
15 28/29183 
30 98/32987 
60 58/46719 
90 78/72995 
180 - 

 1173/0فرد با نرخ تنزيل 

7 - 
15 78/34322 
30 8/109352 
60 9/134863 
90 9/114288 
180 - 

 های پژوهشماخذ: یافته 

 برابری ذهنی را به ترتیب برای ها بر حسب روز و نقطه( پراکنش تاخیر3( و )2نمودار )
دهند فرد با نرخ تنزیل نمودارها به خوبی نشان می سه آزمودنی فوق را نشان داده شده است.

برابری ذهنی کمتری در تاخیرها است؛ این در حالی ست که فردی که کمتر دارای نقطه 
 برابری ذهنی بالاتری دارد.  دارای نرخ تنزیل بالاتری است، نقطه
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 پراکنش تاخیرها برحسب روز و نقطه برابری ذهنی. 2نمودار 

 
 های پژوهشماخذ: یافته

 پراکنش ارزش ذهنی و مدت زمان تاخیر. 3نمودار 

 
 های پژوهشیافتهماخذ: 

 ( آمده است.2نتایج برآورد نرخ تنزیل فردی برای سه فرد مورد آزمایش نمونه در جدول )

 نتایج برآورد نرخ تنزیل فردی. 2 جدول

 فرد نرخ تنزيل معناداري ضريب تعیین

 صبور 0182/0 معنادار 8071/0

 متوسط 0484/0 معنادار 7965/0

 عجول 1173/0 معنادار 8028/0

 های پژوهشماخذ: یافته
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بندی افراد به گروه عجول، متوسط و صبور بر مبنای مقایسه وضعیت ترجیحات تقسیم
 بین زمانی آنان با یکدیگر است.

مورد آزمایش را  نمونه 65ای از آمار توصیفی مربوط به نرخ تنزیل ( خلاصه3جدول )
 دهد.نشان می

 آزمایش ای از نرخ تنزیل افراد موردخلاصه. 3 جدول

 متغیر میانگین دامنه تغییرات انحراف استاندارد کشیدگی چولگی

 نرخ تنزیل 0615/0 445/0 0796/0 880/9 88/2

 های پژوهشماخذ: یافته

 گیري بندي و نتیجه. جمع6
این مقاله روشی برای تخمین ترجیحات بین زمانی فردی به شیوه آزمایشی ارائه کرده است 

به تخمین این نرخ پرداخت. توجه نویسنده نه تنها بر توضیح روش انجام و با استفاده از آن 
بر این  حل این پژوهشآزمایش بود، بلکه بر تخمین این متغیر نیز متمرکز بود. اصالت راه

واقعیت تکیه دارد که معتبرترین روش برای استخراج ترجیحات بین زمانی فردی، روش 
یلوت به منظور تخمین ترجیحات زمانی فردی است. آزمایشی است. این مقاله یک پژوهش پا

های نظری و کاربردی کاربردی روش اقتصاد آزمایشی در پژوهش انجام این پژوهش نمونه
های جدیدی برای محققین، مخصوص از نظر شناسی افقتواند از نظر روشاست که می

 نرخ تنزیل فردی های آمار و اطلاعات عینی و تجربه شده ترسیم کند. برآوردمحدودیت
 0615/0حاصل شده از این پژوهش، هذلولی بودن تابع تنزیل فردی را تایید کرد؛ این نرخ 

  به دست آمد.
پس گیرد، سهای طرح مورد محاسبه قرار میهای اقتصادی، منافع و هزینهدر ارزیابی طرح

جیحات شود. وجود ترهای آن، اقتصادی بودن یا نبودن آن ارزیابی میبا مقایسه منافع و هزینه
های مختلف، وزن ها در زمانهای طرحبین زمانی و ارزش زمانی پول، وقوع منافع و هزینه

 کند؛های مختلف را متفاوت میهای اقتصادی در زمانهای موجود در طرحمنافع و هزینه
خ ر هایی که در مقاطع زمانی مختلفتوان با جمع ساده این منافع و هزینهبنابراین، نمی

 اند، پیرامون اقتصادی بودن و یا نبودن آن قضاوت کرد. داده



 1402پايیز  | 96شماره  | 28سال  |های اقتصادی ايران پژوهش | 198

 

علاوه بر ارزیابی اقتصادی بودن یک طرح اقتصادی، چنانچه بخواهیم ترجیحات افراد 
درگیر در آن پروژه را لحاظ کنیم، لازم است تخمینی از ترجیحات بین زمانی آنان داشته 

ی تخمین ترجیحات بین زمانی فردی را نشان باشیم. این موضوع اهمیت و یکی از کاربردها
دهد. همچنین شناخت دقیق عوامل موثر بر نرخ تنزیل فردی و تخمین دقیق آن موضوع می

حیح های اقتصادی مبتنی بر نرخ تنزیل صبسیار مهمی است، چراکه امکان ارزیابی دقیق طرح
  انجامد.ها میتر پروژهافراد درگیر آن پروژه به ارزیابی دقیق

علاوه بر آن در تخمین نرخ ترجیحات اجتماعی جامعه مبتنی بر فرمول رمزی لازم است 
تا برآوردی از نرخ ترجیحات فردی وجود داشته باشد. به دلیل فقدان این تخمین، از نرخ 
مرگ و میر به عنوان جایگزینی برای نرخ ترجیحات فردی استفاده شده است. براساس 

منظور تخمین ترجیحات زمانی فردی در مقیاس وسیع  ته بههای خارجی صورت گرفپژوهش
تر توان برآوردی از نرخ ترجیحات زمانی فردی در مقیاسی گستردهگیری مناسب میبا نمونه

بر  .به دست آورد و آن را به عنوان مبنایی برای تخمین ترجیحات زمانی اجتماعی قرار داد
تری روی طیف متنوعی از افراد صورت های گستردهشود پژوهشاین اساس پیشنهاد می

 تر حاصل شود. گیرد تا برآورد دقیقی از این نرخ در مقیاس وسیع
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A Comparative Evaluation of the Effect of Financial 

Frictions on the Transmission Mechanism of Monetary 

Policy with an Emphasis on the Endogeneity of Money 

on Iran’s Economy 

Abstract 

One of the factors that change the results of the expansionary monetary policy 

through the credit channel on the economy is the financial frictions that 

affected Iran's economy especially in the 2002’s and 2022’s. These frictions 

are manifested in variables such as capital adequacy violations, the ratio of 

nonperforming loans, the ratio of fixed assets to the total assets of banks, and 

the government's net debt to banks. In this article, with the help of building a 

macro structural econometric model in the period of 1968-2022, the effect of 

expansionary monetary policy on the change of each type of financial friction 

has been investigated and compared with emphasis on the endogeneity of 

money on Iran's economy. The obtained results show that due to the 

endogeneity of money, the influence of the central bank's monetary policy on 
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the real sector of the economy has decreased and most of its effect is 

manifested in nominal variables such as liquidity, inflation rate and exchange 

rate. In addition, an increase of one standard deviation in the ratio of 

nonperforming loans reduces the impact of the expansionary monetary policy 

on the real sector of the economy more than other mentioned financial 

frictions. After that, the decrease in capital adequacy, the increase in the 

government's net debt to banks, and the increase in the ratio of fixed assets to 

total assets are in the next level of importance of reducing the effectiveness of 

monetary policy. 

1. Introduction 

Iran’s economy heavily relies on banks to finance economic entities, 

emphasizing the crucial impact of monetary policy through the credit 

channel. However, the effectiveness of monetary policy on the real 

sector of economy can be impeded by financial frictions. These frictions 

intervene in financial transactions and may increase the costs associated 

with obtaining external financing, such as loans, for investors 

(Farzinvash et al., 2014). Empirical evidence suggests that, despite high 

liquidity, Iran’s economy has encountered a credit crunch, especially 

during the period spanning from 2002 to 2022. This credit crunch can 

be attributed to violations of prudential ratios, including capital 

adequacy, nonperforming loan ratio, fixed asset ratios to total bank 

assets, and the government’s net debt to banks. 

As a consequence of these frictions, banks face resource shortages and 

resort to borrowing from the Central Bank through overdrafts. This 

results in an expansion of the monetary base, subsequently increasing 

liquidity and leading to a rise in the general price level. Consequently, 

owing to the endogeneity of money in Iran’s economy, the Central Bank 

lacks an independent monetary policy instrument to effectively achieve 

its goals. The impact of liquidity on the real sector of economy is 

limited, with most impact observed in nominal variables and manifested 

as price increases. 

In this respect, the present study aims to examine the impact of financial 

frictions on the effectiveness of expansionary monetary policy through 
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the credit channel, specifically focusing on the endogeneity of money. 

Additionally, it tries to compare the respective effects of the frictions 

on the Iranian economy. The analytical perspective ensures the 

distinctive and innovative aspect of the study. 

2. Materials and Methods 

Concerning the period from 1968 to 2022, a large-scale 

macroeconometric model was developed based on aggregate supply–

aggregate demand frameworks and national income accounting. The 

research model encompasses various components, including 

consumption and investment expenditures, government activities, 

foreign trade, production, money and credit, general price levels, 

exchange rates, and the balance of payments. Data for constructing the 

model was sourced from the Central Bank’s Time Series Data Bank, 

the Central Bank’s balance sheet, )non-)governmental banks balance 

sheets, the Statistical Centre of Iran, and the World Bank. 

The model consisted of 28 behavioral equations, 9 connecting 

equations, and 91 identities. Auto-Regressive Distributed Lag (ARDL) 

method was used to estimate the model equations, and all equations 

were concurrently solved through dynamic simulation. The study relied 

on the criteria such as Root Mean Square Percentage Error (RMSPE) 

and the Theil index of inequality (U) to test the model’s performance. 

3. Results and Discussion 

In order to investigate the influence of individual financial frictions on 

the impact of expansionary monetary policy on Iran’s economy, the 

study assumed an annual one standard deviation increase in bank debt 

to the central bank as a monetary policy instrument in each considered 

scenario. The scenario development period spans five years, from 2018 

to 2022, where the baseline trend represents the state of implementing 

solely expansionary monetary policy while keeping all types of 

financial frictions invariable in the current state of Iran’s economy. 
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Moreover, in case of one standard deviation alteration in each financial 

friction during the implementation of expansionary monetary policy, it 

can be used to classify capital adequacy, nonperforming loans ratio, the 

government’s net debt to banks, and fixed asset ratios to total bank 

assets in the scenarios 1, 2, 3, and 4, respectively (see Table 1). 

 

Table 1. The average percentage deviation of the simulated values of the 

important endogenous variables in the examined scenarios from the base 

simulated values during the period 2018–2022 

Scenario 4: 

Increase in the 

fixed asset 

ratios to total 

bank assets 

Scenario 3: 

Increase in the 

government’s 

net debt to 

banks 

Scenario 2: 

Increase in the 

nonperforming 

loan ratio 

 

Scenario 1: 

Reduction in 

capital 

adequacy of 

banks 

Variables 

-18.63 -23.33 -24.9 -22.13 
Depth of 

bank credits 

-3.16 -3.25 -3.22 -2.86 

Production 

capacity 

utilization 

rate 

-5.14 -6.14 -6.38 -5.96 Investment 

-1.82 -2.3 -2.4 -2.24 Employment 

-1.94 -2.26 -2.36 -2.39 
Total factor 

productivity 

-2.84 -3.2 -3.3 -3.23 

Gross 

domestic 

product 

-3.1 -3.49 -3.6 -3.52 

Non-oil 

gross 

domestic 

product 

12.89 13.84 13.84 14.19 
Changes in 

inventories 

19.37 31.42 35.42 36.24 Liquidity 

3.1 5.18 5.93 5.81 Inflation rate 

7.33 12.44 14.11 14.36 
Exchange 

rate 

* Source: Research results 
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Table 1 illustrates that the impact of expansionary monetary policy 

varies across different scenarios examined. Scenario 2 (i.e., the 

increased ratio of nonperforming loans) impacts both the real and 

nominal sectors of economy by causing more significant fluctuations in 

these variables compared to the baseline simulation. Scenarios 1, 3, and 

4 hold subsequent degrees of importance in diminishing the 

effectiveness of monetary policy. 

4. Conclusion 

Based on the findings, it can be concluded that the effectiveness of 

expansionary monetary policy on the real economy weakens the most 

when the nonperforming loan ratio increases, compared to three other 

financial friction indicators. Therefore, to mitigate nonperforming loans 

in banks, the study suggests that economic policymakers focus on 

controlling inflation rates, exchange rates, fluctuations in gross 

domestic product, and fluctuations in investment in the real estate 

sector. The priority should also be given to monitoring the decline in 

the quality of bank management due to the increase in the ratio of bank 

credit balance to total volume deposits after deducting the legal 

reserves. It is also worth noting that the proper implementation of 

Islamic contracts by banks can significantly contribute to reducing 

nonperforming loans. 

Keywords: Monetary Policy, Financial Frictions, Credit Channel, 

Large-Scale Macroeconometric Model 

JEL Classification: G01, E52, E51, C53, C52 
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تقال های مالی بر سازوکار انای میزان تأثیر اصطکاکارزیابی مقایسه

 اد ایرانپول  بر اقتص زاییدروناثرگذاری سیاست پولی با تأکید بر 

اد دانشکده اقتصاد و علوم سیاسی دانشگاه شهید بهشتی، اقتصگروه  استادیار  حسین صمصامی
 تهران، ایران

  

اد دانشکده اقتصاد و علوم سیاسی دانشگاه شهید بهشتی، تهران، اقتصاستاد گروه   پرويز داوودی
 ایران

  

اد دانشکده اقتصاد و علوم سیاسی دانشگاه شهید بهشتی، اقتص دانشجوی دکتری  نژاد اسبقیرعنا عباسقلی
 تهران، ایران

  چکیده
تخوش تغییر کانال اعتباری بر اقتصاد دسکه نتایج تاثیرگذاری سیاست پولی انبساطی را از طریقیکی از عواملی

است. این  اقتصاد ایران را متاثر ساخته 1400و  1380های های مالی است که به ویژه در دههکند، اصطکاکمی
ثابت به کل  هایها در متغیرهایی نظیر نقض کفایت سرمایه، نسبت مطالبات غیرجاری، نسبت داراییاصطکاک

لگوی اساخت یک  در این مقاله به کمکاست.  ها نمود یافتهص بدهی دولت به بانکها و خالهای بانکدارایی
ییر هنگام تغپولی انبساطی  سیاستتاثیرگذاری ، میزان 1346-1400در دوره زمانی اقتصادسنجی کلان ساختاری 

 گرفتهرارق و مقایسه مورد بررسی ایراناقتصاد ر زایی پول بهای مالی با تاکید بر درونهر یک از انواع اصطکاک
زایی پول، تاثیرگذاری سیاست پولی بانک مرکزی بر دروندهدکه به جهت . نتایج به دست آمده نشان میاست

بخش حقیقی اقتصاد کاهش یافته و بیشتر اثر آن در متغیرهای اسمی نظیر نقدینگی، نرخ تورم و نرخ ارز نمود پیدا 
ت معیار در نسبت مطالبات غیرجاری، میزان تاثیرگذاری سیاسن یک انحرافافزایشی به میزاکند. علاوه بر این، می

دهد. پس از های مالی یادشده بیشتر کاهش میپولی انبساطی را بر بخش حقیقی اقتصاد نسبت به سایر اصطکاک
کل ابت به های ثها و افزایش نسبت داراییآن کاهش نسبت کفایت سرمایه، افزایش خالص بدهی دولت به بانک

 ها در درجه بعدی اهمیت کاهش اثربخشی سیاست پولی قرار دارند.دارایی

  های مالی، کانال اعتباری، رویکرد الگوی اقتصادسنجی کلان ساختاریسیاست پولی، اصطکاکها: کلیدواژه
  JEL :G01,E52,E51,C53,C52بندي طبقه

                                                                                                                                        
.مقاله حاضر برگرفته از رساله دکتری رشته اقتصاد پولی دانشگاه شهید بهشتی است 
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 مقدمه. 1
بازار سرمایه در تجهیز منابع مالی در بسیاری از کشورهای در حال توسعه به دلیل نقص 

 ای برخوردار است. نقشمورد نیاز عوامل اقتصادی، بازار اعتبارات بانکی از اهمیت ویژه
گر مالی، انتقال وجوه از واحد دارای مازاد به واحد دارای کسری ها به عنوان واسطهبانک

از واحدهای اعتبارات مورد نیو یا به عبارت دیگر تبدیل سپرده به وام یا اعتبار است. تامین 
الا های شغلی و افزایش تولید کآورد تا با ایجاد فرصتاقتصادی این امکان را به وجود می

 و خدمات، رشد اقتصادی و رفاه جامعه افزایش یابد.

شود. ی میمحور تلقاقتصاد ایران در راستای تامین مالی واحدهای اقتصادی بیشتر بانک
نیاز،  وردم مالی منابع تامین در را اقتصادی هایبنگاه بانکی، اعتبارات عمق کاهش رو، این از

عف های کوچک به دلیل ضسازد. این مشکل برای بنگاهبه طور شدید با مشکل مواجه می
رو،  های بزرگ است. از ایندر تامین مالی از طریق منابع داخلی به مراتب بیشتر از بنگاه

صاد ایران و محور بودن اقتق کانال اعتباری به سبب بانکمیزان تاثیر سیاست پولی از طری
ز ئها درخصوص چگونگی برخورد با اطلاعات نامتقارن بازارهای مالی حانقش ویژه بانک

( 2015) 1اهمیت بوده و این امر در بسیاری از مطالعات اقتصادی نظیر سیسارلی و همکاران
 است. گرفته( مورد توجه قرار 1397راعی و همکاران ) و

 3گنایاسکت و کان(، 2012) 2جونکسون مانند مطالعه بر پایه بسیاری از مطالعات تجربی
( میزان تاثیرگذاری سیاست 1395و شاهچرا و طاهری ) (1392(، احمدیان و امیری )2014)

ها پولی بر عرضه اعتبارات در تجهیز بخش حقیقی اقتصاد با توجه به ساختار متفاوت بانک
تایج متفاوتی است. یکی از عواملی که ممکن است بتواند میزان تاثیرگذاری دارای ن

های سیاست پولی را از طریق کانال اعتباری بر بخش حقیقی اقتصادکاهش دهد، اصطکاک
 شوند که در تبادلات مالی تداخل ایجادهای مالی به عواملی گفته میمالی است. اصطکاک

های دریافت وام )تامین مالی بیرونی( برای هزینهتوانند موجب افزایش کنند و میمی
(. بنابراین، هر متغیری که در سازوکار 1393وش و همکاران، گذار شوند )فرزینسرمایه

تبادلات مالی تداخل ایجاد کند و منجر به افزایش تنگنای اعتباری شود در مطالعات تجربی 

                                                                                                                                        
1. Ciccarelli, M., et al. 
2. Junxun, D. 
3. Cohn, B. H. & Scatigna, M. 
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یرهای مورد استفاده در مقالات شود که از این متغعنوان اصطکاک مالی شناخته میبه 
 د. های پولی و...  اشاره کرتوان به نسبت مطالبات غیرجاری، کفایت سرمایه، تکانهمی

ترین متغیرهایی که  با وجود نقدینگی بالا، اقتصاد دهد که مهمشواهد تجربی نشان می
است، نقض با تنگنای اعتباری مواجه ساخته 1380-1400های ایران را به ویژه در دهه

های ثابت های احتیاطی مانند کفایت سرمایه، نسبت مطالبات غیرجاری، نسبت دارایینسبت
ها ها از سوی شبکه بانکی کشور و خالص بدهی دولت به بانکهای بانکبه کل دارایی

متغیر به عنوان شاخص اصطکاک مالی  4است.  از این رو، در مطالعه حاضر از این بوده 
 ه شده ها با کسری منابع مواجهایی، بانکاست. تحت تاثیر چنین اصطکاکاستفاده شده 

ه پولی آورند. در نتیجه پایو به استقراض از بانک مرکزی به شکل اضافه برداشت روی می
د.  بنابراین، شوها میو سپس نقدینگی افزایش یافته و منجر به افزایش سطح عمومی قیمت

زایی پول در اقتصاد ایران، بانک مرکزی فاقد ابزار مستقل سیاست پولی با توجه به درون
 اهداف خود است.  جهت دستیابی به
های اخیر میان رشد اقتصادی و رشد های منتشر شده بانک مرکزی در سالبراساس داده

میان رشد اقتصادی  1400نقدینگی شکاف قابل توجهی وجود دارد. به طور مثال، در سال 
درصدی وجود  3/34درصدی در اقتصاد ایران، انحراف  39درصدی و رشد نقدینگی  7/4

ه  با وجود اعمال سیاست پولی توسط بانک مرکزی و وجود نقدینگی بالا دارد. در نتیج
های مالی، مسیر هدایت منابع مالی از سوی  های اخیر به علت وجود اصطکاکدر سال

 گان دکنندـاز این رو، تولی است و ل شدهـاد مختـده به بخش حقیقی اقتصـکننعرضه
های یه بخش بانکی را یکی از محدودیتعدم دسترسی به نقدینگی لازم به خصوص از ناح

کنند. بنابراین، اثر نقدینگی روی بخش واقعی اقتصاد محدود اساسی بخش تولید عنوان می
 شود. ده میـها مشاهزایش قیمتـرهای اسمی و به شکل افـر آن در متغیـتر اثـاست و بیش

 هرسی این مسئله است کاز نگارش این مقاله براز این رو، با توجه به اهمیت مسئله، هدف 
 گذاریتاثیرمیزان  ،بیان شده های مالیاصطکاکهر یک از انواع  افزایشدر شرایط 

قتصاد ایران زایی پول بر ااز طریق کانال اعتباری با تاکید بر درونسیاست پولی انبساطی 
در مقایسه با یکدیگر چگونه است. از این رو، وجه تمایز و نوآوری مقاله حاضر از این 
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شود.  برای این منظور از تدوین یک الگوی اقتصادسنجی کلان ساختاری جهت ارزیابی می
 است. فته شده کمک گر 1346-1400پویا در دوره زمانی 

یسم مکان ادبیات نظری و تجربیبر اساس سازماندهی مباحث مقاله در قسمت بعدی 
سوم  خشب در است. گرفتهقرار بررسی مورد مالی هایاصطکاک و پولی سیاست اثرگذاری

هارم است. بخش چ های مالی و شواهد تجربی اقتصاد ایران پرداخته شدهبه مرور اصطکاک
 زد که پردابه معرفی یک الگوی اقتصادسنجی کلان ساختاری برای اقتصاد ایران می

 است و  با استفاده از آن به بررسی سناریوهای متناسب با اهداف تحقیق پرداخته شده
های مالی ای آثار اصطکاکارزیابی مقایسهاعتبارسنجی الگو و در نهایت بخش پنجم به 

ی اختصاص های سیاستگیری و توصیهبه نتیجهبر اثرگذاری سیاست پولی و بخش ششم 
 است. یافته

 روري بر ادبیات پژوهش. م2
ولی و مالی شود که تغییرات پسازوکار انتقال اثرگذاری سیاست پولی به مسیری گفته می

بندی هدهد. این مکانیسم انتقال به دو دسته کلی قابل طبقحقیقی اقتصاد انتقال میرا به بخش 
شود است: دسته اول مکانیزم اثرگذاری با دیدگاه نئوکلاسیکی است که در آن فرض می

که بازارهای مالی کامل و کارا هستند و دسته دوم مکانیزم اثرگذاری با دیدگاه نئوکینزی 
گیرد و به طور عمومی  به عنوان مکانیزم اعتبارات را در نظر میهای بازار است که نقص

هایی استوارند های نئوکلاسیکی بر پایه مدلمعروف است. مدل 1انتقال با دیدگاه اعتباری
ها مدل کنند. در اینگذاری، مصرف و تجارت بین الملل تاکید میکه بر رفتارهای سرمایه

کند. خ بهره است که از طریق هزینه سرمایه عمل میکانال کلیدی انتقال پولی، کانال نر
ای مصرف و همچنین نرخ ارز ها از طریق اثر ثروت و اثر جانشینی بین دورهسایر کانال

 شوند. منجر به انتقال اثر سیاست پولی در اقتصاد می
ار های بازهای نئوکینزی با استفاده از فرضیه اطلاعات نامتقارن و اصطکاکمدل

مکانیسم  ها که بهدهند. این نوع مدلت، آثار سیاست پولی بر اقتصاد را توضیح میاعتبارا
انتقال سیاست پولی با دیدگاه اعتباری معروف هستند بر اساس اثرات مستقیم سیاست پولی 

زا در پاداش تامین مالی بیرونی بنگاه گسترش روی نرخ بهره به واسطه تغییرات درون

                                                                                                                                        
1. Credit View 
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امین مالی بیرونی تمایز بین هزینه تامین وجوه سرمایه از منابع خارج یابند. هزینه پاداش تمی
بنگاه و هزینه فرصت تامین وجوه سرمایه از محل منابع داخلی بنگاه است. با تغییر سیاست 

های بهره بازار، هزینه تامین سرمایه از منابع خارجی در جهت پولی و به دنبال آن تغییر نرخ
ته براین، سیاست پولی روی هزینه اعتبارگیری به طورگسترده اثر داششود. بنامشابه متاثر می

ها به شود. این مدلو منجر به بزرگ شدن اثرات آن بر عملکرد بخش حقیقی اقتصاد می
 سیاست اثرگذاری (.1395 بهرامی، و حسینی)شاه هستند معروف 1مالی دهندهشتاب هایمدل

پولی از طریق کانال اعتباری مورد توجه و حمایت مطالعات تجربی زیادی مانند مطالعه 
( قرار 1998) 4و همکاران برنانکه( و 1992) 3ندریبلا و برنانکه(، 1959) 2لریم وی انیگلیمود

کوشد است. نتایج مطالعات آنان حاکی از آن است که هنگامی که بانک مرکزی میگرفته 
ر یابند؛ به این معنا که ذخایها کاهش میانونی را افزایش دهد، ذخایر بانکتا نرخ ذخیره ق

وی وام ها پرتفولیها است که در اثر این اقدام، بانککمتر به معنای کاهش در حجم سپرده
ند  ها با داشتن نسبت نقدینگی بیشتر قادر باشسازند، مگر اینکه بانکخود را کوچک می

دهی خود را جبران  کرده و سطح عرضه هش وجوه قابل وامام اعمال شوک پولی کاهنگ
هایی انکبنابراین، اثر سیاست پولی انقباضی بر ب اعتبارات خود را در سطح قبلی حفظ کنند.

 متر است. ها ککه از نسبت نقدینگی بالاتری برخوردار هستند در مقایسه با سایر بانک
 6جونکسون(، 2009) 5سیسارانت و ماتاسکبسیاری از شواهد تجربی نظیر مطالعات 

(، احمدیان و امیری 1390(، شاهچرا و میر هاشمی نائینی )2014) 7گنایاسکت و کان(، 2012)
 کنند.( این مسئله را تایید می1396( و مرادی و همکاران )1392)

تری کانال اعتباردهی بانکی بر این فرض استوار است که سیاست پولی دارای اثر بزرگ
 ی های بانکهای کوچک و متوسط است که وامبر مخارج صورت گرفته توسط بنگاه

توانند های بزرگ که میشود و اثر آن بر بنگاهها محسوب مینمنبع اصلی تامین سرمایه آ
اوراق قرضه و سهام به تامین مالی خود بپردازند،کمتر است.  طور مستقیم از طریق فروشبه

                                                                                                                                        
1. Financial Accelerator 
2. Modigliani, M. & Miller, M. H. 
3. Bernanke, B. & Blinder, A. 
4. Bernanke, B., et al. 
5. Matousek, R. & Sarantis, N. 

6. Junxun, D. 

7. Cohn, B. H. & Scatigna, M. 
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اشد، ها بهای کوچک و متوسط، بیشتر از وجوه داخلی آندرصورتی که نیاز مالی بنگاه
ه طور های بانکی بکنند، اما میزان دستیابی آنان به وامها میاقدام به اخذ اعتبار از بانک

 ارد. سترس و نیز به سیاست عرضه اعتبار بستگی دمستقیم به قیمت و مقدار اعتبارات در د
ازد ها به اعتبارات بانکی را محدود ستواند میزان دسترسی بنگاهیکی از عواملی که می

های اصطکاکو در عین حال اثرگذاری سیاست پولی بر عرضه اعتبارات را کاهش دهد، 
میلادی،   2008است. به طور کلی در الگوسازی اقتصادی تا پیش از بحران مالی سال  1مالی

شد که بازارهای مالی کامل و کارا هستند. براساس این فروض، بیشتر چنین فرض می
 های غیرپولی شد و سایر داراییالگوی استاندارد توسط یک نرخ بهره مشخص می

 ی که از ـهای مالطکاکـوها، اصـ. در این الگشدندع میـی تجمیـرضه دولتـدر اوراق ق
وند، وجود ندارد ـشرمحدب ناشی میـهای مبادلاتی غیهـعدم تقارن اطلاعات و هزین

(Vlcek & Roger, 2012 اما وقوع بحران مالی سال ،)میلادی که با اختلال جدی  2008
اهمیت نقش در بخش مسکن و بازارهای اعتباری کشورهای توسعه یافته همراه بود، 

  وهای کلانـال اثرگذاری سیاست پولی در الگـی در سازوکار انتقـهای مالاصطکاک
بانک مرکزی را به شدت مطرح کرد. بنابراین، پس از بحران مالی اخیر مطالعات تجربی 

های مالی بر اقتصاد صورت گرفت. به طور نمونه، زیادی در زمینه اثرگذاری اصطکاک
 4روژکووایپ( و 2012) 3همکاران و ستیلکریگ (،2010) 2همکاران و انویستیکرمطالعات 

ای های بازارهای مالی و اعتباری از تاثیر قابل ملاحظهدهند که اصطکاک( نشان می2017)
( به این مهم 2016) 5همکاران و آرلانوبر نوسانات اقتصادی برخوردار هستند. همچنین 

ای هایی که در شرایط وجود تنگنه برای بنگاههای اولیدست یافتند که استفاده از نهاده
پردازند از ریسک بالایی برخوردار است؛ زیرا های مالی به فعالیت میاعتباری و اصطکاک

شدید کاهد و در نتیجه به تها میمنظور مقابله با تکانهها به ها از توان بنگاهاین اصطکاک
 زند. رکود اقتصادی دامن می

                                                                                                                                        
1. Financial Friction 

2. Christiano, L., et al. 

3. Gilchrist, S. G., et al. 

4. Pirozhkova, E. 
5. Arellano, C., et al. 
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های مالی و ( نیز در مطالعه خود به بررسی نقش اصطکاک2019) 1همکاران و ویآنگو
ادفی تعادل عمومی پویای تص سیاست پولی در کشور اوگاندا با استفاده از روش سازوکار

(DSGE)2 اند و به این نتیجه دست یافتند که بانک مرکزی این کشور لازم است پرداخته
نجر به های مالی که مدر راستای دستیابی به رشد و توسعه اقتصادی به کاهش اصطکاک

 شود، اقدام کند. افزایش نوسانات اقتصادی می
ان اری قزاقستهای تجهای مالی بر چرخهای به بررسی اثر شوک( در مقاله2021) 3لوویاب

 ی های تعدیل سرمایه بانکهای مالی نظیر چسبندگی نرخ بهره و هزینهو نقش اصطکاک
گیری از رویکرد تعادل عمومی پویای تصادفی پرداخت. های مالی با بهرهدر انتشار شوک

 های تجاری قزاقستان های مالی در وقوع چرخهوی به این نتیجه دست یافت که شوک
 است. میلادی نقش مهمی را ایفا کرده 2015از سال 

 های( اثر تکانه مالی بر بیکاری را با وجود اصطکاک1393وش و همکاران )فرزین
ها گویای آن است که اصطکاک مالی در مالی مورد بررسی قرار دادند. نتایج مطالعه آن

ار تاثیر بر نوسانات بازار کگذاری اثرگذاری تکانه دارایی کارآفرینان، نرخ بهره و سرمایه
 مهمی دارد. 

ی، کارایی ژهای پولی، تکنولو( نیز اثرگذاری تکانه1397اسکندری و همکاران )
های گذاری و ترجیحات خانوارها را بر متغیرهای اقتصاد کلان با وجود اصطکاکسرمایه

ها مدل آن سازیمورد ارزیابی قرار دادند. نتایج شبیه DSGEمالی با استفاده از روش 
ا های سمت تقاضشود تا تکانههای مالی موجب میحاکی از آن است که وجود اصطکاک

گذاری و قیمت کالاهای از تاثیر قابل توجهی بر متغیرهای کلان به خصوص سرمایه
ا شود تای برخوردار باشد. علاوه بر این، وجود اصطکاک مالی در مدل موجب میسرمایه

ایسه گذاری کاهش یافته و مانع از افزایش آن در مقنولوژی بر سرمایهتاثیر تکانه مثبت تک
 شود. با مدل بدون اصطکاک مالی می

 های تجاری های چرخهای به بررسی پویایی( در مطالعه1402رضازاده و همکاران )
در شرایط وجود اصطکاک مالی در اقتصاد ایران با استفاده از روش الگوی غیرخطی 

                                                                                                                                        
1. Anguyo, F. L., et al.  

2. Dynamic Stochastic General Equilibrium 

3. Abilov, N. 
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ها از نسبت مطالبات پرداختند. آن 1(NARDLهای توزیعی )ا وقفهخودرگرسیون ب
ان ها نشعنوان معیاری از اصطکاک مالی استفاده کردند. نتایج مطالعه آنغیرجاری به

 دیتول میان معناداری یمثبت و منف ارتباط کمدت و بلندمدت یدهد که در کوتاهمی
شوک اصطکاک مالی از تاثیر وجود دارد و  مطالبات غیرجاریو نسبت  یناخالص داخل

 های تجاری برخوردار است.غیرخطی قابل توجهی بر پویایی چرخه
آید که وجه تمایز و نوآوری مطالعه با مرور مطالعات تجربی این نتیجه به دست می

 های مالی بر سازوکار اثرگذاری سیاستای میزان تاثیر اصطکاکحاضر، ارزیابی مقایسه
تدوین و  زایی پول به کمکبخش حقیقی و اسمی اقتصاد ایران با تاکید بر درونپولی بر 

 ی کلان ساختاری است.سازی پویای الگوی اقتصادسنجشبیه

 هاي مالی و شواهد تجربی اقتصاد ايران. اصطکاک3
 های مالی به خصوص ود اصطکاکـد که وجـدهان میـران نشـاد ایـد تجربی اقتصـشواه

 است.  ای به نام معمای نقدینگی شدهمنجر به وقوع پدیده 1390و 1380های در دهه
 ها و زا هم برای بنگاهای مشکلپدیده معمای نقدینگی در اقتصاد ایران به عنوان مسئله

توان شود. به منظور توضیح علت وجود معمای نقدینگی میها شناخته میهم برای بانک
رای دو بخش مهم حقیقی و اسمی است که پیوند بهینه بین این دو بیان کرد که اقتصاد دا

ی آید. وجود معمای نقدینگنیازهای اساسی رشد پایدار اقتصادی به شمار میبخش از پیش
به معنای مازاد نقدینگی در سطح کلان و کمبود آن در سطح خرد، گویای آن است که 

رشد  نیازهای اساسییکی از پیش پیوند بین این دو بخش مهم تضعیف شده و در نتیجه
 است. پایدار اقتصادی دچار اختلال شده 

زا است و بانک مرکزی فاقد ابزارهای کنترل سیاست پولی پول در اقتصاد ایران درون
در تجهیز بخش حقیقی اقتصاد و کاهش نرخ تورم است؛ زیرا در این شرایط اثر نقدینگی 

یش تر اثر آن بر متغیرهای اسمی و به شکل افزابر بخش حقیقی اقتصاد محدود است و بیش
شود. در این حالت منابع مالی از سوی سیستم بانکی عرضه شده، اما ها مشاهده میقیمت

است.  از مسیر هدایت به سوی بخش حقیقی اقتصاد از طریق کانال اعتباری خارج شده

                                                                                                                                        
1. Nonlinear Auto-Regressive Distributed Lag 
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باردهی نادرست و های مالی و اعتیکی از دلایل مسیرهای خروجی این منابع، اصطکاک
های احتیاطی عدم توجه به استانداردهای بیان شده مانند اعتبارسنجی مشتریان و نقض نسبت

ی مالی، هامانند کفایت سرمایه از سوی بانک مرکزی است. تحت تاثیر وجود اصطکاک
و  شودسیستم بانکی و به طور کلی اقتصاد کشور مبتلا به بیماری تنگنای اعتباری می

ی سیاست پولی اعمال شده توسط بانک مرکزی بر بخش حقیقی اقتصاد تضعیف اثرگذار
های اخیر سبب وجود اصطکاک در مسیر هایی که در سالاز جمله اصطکاکشود. می

ت ، کاهش شدید نسبت کفایت سرمایه اسانتقال منابع مالی به بخش حقیقی اقتصاد شده
 است. مواجه ساخته که سیستم بانکی ایران را با کمبود منابع مالی 

 2موسوم به بازل 2در بیانیه شماره 1(BCBS)بال  نظارت بانکی براساس مقررات کمیته
موزون  هایمیلادی، شاخص کفایت سرمایه برحسب نسبت سرمایه به دارایی 1999در سال 

بانک  ییاز توانا یشاخص( 1386زاده )بر پایه مطالعه پهلوانو شود به ریسک تعریف می
مناسب خود به شمار  تیو اعاده موقع یاحتمال یهاانیاز ز یناش یدر جذب آثار منف

 معنایه ب ی موزون به ریسکهاییبه دارا هیتر سرمانسبت بزرگ بیترت نیا رود. بهیم
انیدر مقابل ز هیبالاتر سرما تیکفا گریبه عبارت د ای هیتوسط سرما هاییپوشش بالاتر دارا

زون مو یهاییبه دارا هینسبت استاندارد سرمابه موجب این مقررات، است.  یاحتمال یها
مقررات  تیمقبولاست. با وجود شده  نییدرصد تع 8در سطح  سکیشده بر حسب ر

میته در مقررات ک هابانک یضرورت آن در سلامت مال لیبه دل هیسرما تیمعطوف به کفا
است.  دهبرداشته نش یضرورت سلامت بانک نهیدر زمآمیزی های موفقیتگامبازل، در ایران

 یراب یدیالزامات کل یسازادهیکشورها در حال پ گریدکه در حالی 1382اولین بار در سال 
 میلادی( 1988در سال  1نامه بازل)پس از اجرای توافق 2بازل هینامه سرماتوافق یریکارگبه

 هیسرما تیها و کفابانک هیپا هینامه سرمانییآ ،هاآننسبت به  ادیز یبودند و با وقفه زمان
ه دستورالعمل محاسب»شد ها ابلاغ و به بانک میتنظ 1بازل یالگو هیبر پا یتوسط بانک مرکز

 1396از سوی بانک مرکزی در سال « سرمایه نظارتی و کفایت سرمایه وموسسات اعتباری
 ها ابلاغ شد.تصویب و به بانک

                                                                                                                                        
1. Basel Committee on Banking on Committee Supervision 
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اعتباری  ها و وموسساتکفایت سرمایه شبکه بانکی)بانک(، میانگین نسبت 1نمودار )
دهد و گویای آن است که در را نشان می 1350-1400در بازه زمانی  1غیربانکی( ایران

، 1388، 1387، 1384های است. در سالدرصد بوده  8تر از ها این نسبت پایینبیشتر سال
 ز ل داشتن کفایت سرمایه بالاتر ابهترین عملکرد این متغیر به دلی 1391و  1390، 1389

 کشور بانکی عملکرد شبکه ، 1400تا سال  1391از سال  است، امادرصد ثبت شده  8
 سبت که این نطوری  ؛ بهاستبوده  به شدت نامطلوبدر زمینه کفایت سرمایه، نزولی و 

 است.  منفی شده 1400تا سال  1396از سال 

 (درصد) رانیا یبانک شبکه هیسرما تیکفا نسبت. 1نمودار 

 
 های پژوهشها و موسسات اعتباری و یافتهبانک شدههای مالی حسابرسیماخذ: گزارش تفصیلی صورت

                                                                                                                                        
ایه برای های دولتی، نسبت کفایت سرمهای کشور به خصوص بانکاطلاعاتی بعضی از بانک. به علت عدم شفافیت 1

ه های منتشر شدها در دوره زمانی مورد بررسی وجود نداشت؛ از این رو، در مقاله حاضر براساس دستورالعملاین بانک

ی محاسبه این نسبت برای بعضدرخصوص محاسبه نسبت کفایت سرمایه، اقدام به  1382و  1396بانک مرکزی در سال 

های کشور شد و سپس با لحاظ اندازه هر بانک به عنوان وزن هر بانک، میانگین وزنی نسبت کفایت سرمایه از بانک

  است.شبکه بانکی ایران به دست آمده 
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از  یبعض نیعدم تمکگذاری در زمینه کفایت سرمایه، مقرراتدر واقع تاخیر در 
 در به الزام یو عدم توجه بانک مرکزهای کفایت سرمایه نامهنییکشور از آ یهابانک

به  یسوق دادن شبکه بانک یلازم برا نهیدر مجموع زم ه،یسرما تیثر بر کفاونظارت م
 است.  اوردهیرا فراهم ن هیسرما تیکفا ثیاز ح یسلامت مال

بد  های با کیفیتها و جز داراییمطالبات غیرجاری مثال بارز ریسک اعتباری بانک
هایی که در سررسید تسویه ها به وامآید. ریسک اعتباری بانکها به شمار میبانک

ترین دلیل بروز بحران و ورشکستگی شود. این نوع ریسک مهمشوند، اطلاق مینمی
گر مالی در صورتی ها به عنوان واسطه(. بانک1391شود )اختیاری، ها محسوب میبانک

اعتبار هستند که منابع کافی در اختیار  - سپرده -قادر به چرخاندن مداوم جریان اعتبار 
ها، سرمایه آورده سهامداران و وصول داشته باشند. این منابع از طریق جذب سپرده

ازگشت غیرجاری به دلیل عدم بشود. مطالبات اعتباراتی که پیشتر پرداخت شده، تامین می
ها را ها، ریسک اعتباری آنها و انجماد بخشی از منابع مالی بانکهای اعطایی به بانکوام

کاهد. روند تاریخی نسبت مطالبات غیرجاری شبکه افزایش و از عمق اعتبارات بانکی می
 است.  ( به تصویر کشیده شده2در نمودار ) 1350-1400های بانکی ایران در سال

 (درصد) رانیا یبانک شبکه یرجاریغ مطالبات نسبت. 2 نمودار

 
 : بانک مرکزی ایرانماخذ
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تقریبا  1382تا  1352این شکل گویای آن است که نسبت مطالبات غیرجاری از سال 
روند صعودی داشته و به ویژه  1382-1388های است، اما در سالیک روند ثابت داشته 

  هایاست. این نسبت در فاصله سالبه شدت افزایش یافته  1388-1385های در سال
انک مرکزی )در حوزه اعتبارسنجی مشتریان( و به علت اقدامات نظارتی ب 1400-1396

اجرای بخشنامه بانک مرکزی درخصوص امهال و استمهال مطالبات غیرجاری و تبدیل 
ها مبنی بر اعطای وام مجدد برای تسویه وام قبلی بانکها به مطالبات جاری توسط آن

 است.کاهش یافته 
 های مالی و بروز تنگناهای اعتباریاز جمله عوامل دیگری که سبب افزایش اصطکاک

 ها و موسسات اعتباریاست، انباشت خالص بدهی دولت به بانکدر اقتصاد ایران شده 
 ها از دولت با انجماد بخشی از غیربانکی است. در این دوران افزایش مطالبات بانک

و، ها کاسته و از این ریسک اعتباری از عمق اعتباردهی آنها و افزایش رمنابع مالی بانک
( روند تاریخی خالص بدهی دولت 3است. نمودار ) منجر به افزایش تنگناهای اعتباری شده

 ها و موسسات اعتباری غیربانکی( را نسبت به تولید ناخالص داخلیبه شبکه بانکی )بانک
 است.ده به تصویر کشی 1350-1400های بدون نفت در سال

 (درصد) نفت بدون یداخلناخالص دیتول به یبانک شبکه به دولت یبده خالص نسبت .3 نمودار

 
 رانیا یمرکز بانک اطلاعات براساس پژوهش یهاافتهی: ماخذ
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های اخیر افت و خیز  بسیاری شود، نسبت بیان شده در دهههمان طور که ملاحظه می
که موجب افزایش کسری بودجه دولت و در نتیجه ای است. از جمله عوامل عمدهداشته 

توان به دوران جنگ تحمیلی، دوران سازندگی، است، می ها شدهافزایش بدهی آن به بانک
ها، کاهش درآمدهای نفتی و بیماری اجرای طرح مسکن مهر، طرح هدفمندسازی یارانه

 گیری کرونا اشاره کرد. همه
ها انکهای بهای ثابت به کل داراییبت داراییهای مالی را نسیکی دیگر از اصطکاک

ها است تا بانکهای اخیر موجب شده دهد. افزایش مطالبات غیرجاری در سالتشکیل می
گری مالی و وصول مطالبات خود از مشتریانی که از پرداخت دیون به دلیل عملیات واسطه

زایش اند به سمت افزدهخود به دلایلی همچون رکود اقتصادی و رکود بخش مسکن سرباز 
های ثابت مانند املاک و مستغلات مازاد بر نیاز خود حرکت کنند. با افزایش وزن دارایی
یط های ثابت در شراها به علت کاهش قیمت داراییهای ثابت در ترازنامه بانکوزن دارایی

د. ابیها، عمق اعتبارات بانکی کاهش میرکود اقتصادی و نیز قدرت نقدشوندگی آن
را  های شبکه بانکی ایرانهای ثابت به کل دارایی( روند تاریخی نسبت دارایی4نمودار )
 کشد. به تصویر می 1350-1400های در سال

 (درصد)ی بانک شبکه یهاییدارا کل به ثابت یهاییدارا نسبت. 4نمودار 

 
 ها و موسسات اعتباری غیربانکی کشورماخذ: ترازنامه بانک
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های ثابت از سوی به علت تجدید ارزیابی دارایی 1371(، در سال 4نمودار )براساس 
از روند صعودی  1400تا سال  1382است. این نسبت از سال ها به شدت افزایش یافته بانک

 است. برخوردار بوده

 . روش پژوهش4
یزان های مالی بر مبه منظور دستیابی به هدف مطالعه حاضر که بررسی نقش اصطکاک

 ت، زایی پول در اقتصاد ایران استاثیرگذاری سیاست پولی انبساطی با تاکید بر درون
تقاضای کل و مبتنی بر  -های عرضه کلاست تا در قالب مدلاین پژوهش تلاش کرده 

قتصادسنجی کلان پویا را تنظیم و تدوین کند. یک حسابداری درآمد ملی، یک الگوی ا
تاری، ای از معادلات رفالگوی اقتصادسنجی کلان ساختاری پویا بر حسب تعریف مجموعه

معادلات ارتباطی و معادلات اتحادی )تعریفی( است که رفتار عوامل اقتصادی و در نتیجه 
زا روند متغیرهای از ایمجموعه ساختاری، چنین در گذارد.می نمایش به یکجا را اقتصاد کل

 شوند.ی میبینشده، توضیح داده و پیشزا و از پیش تعیینتوسط جمعی از متغیرهای برون
گذاری، دولت، های مخارج مصرفی و سرمایهساختار الگوی پژوهش حاضر را بخش

ها ها و نرخ ارز و ترازپرداختتجارت خارجی، تولید، پول و اعتبارات، سطح عمومی قیمت
 91معادله ارتباطی و  9معادله رفتاری،  28الگو متشکل از  ،ین منظوربددهد. تشکیل می

 متغیر است.  137و  137زا به ترتیب زا و برونمعادله اتحادی است. تعداد متغیرهای درون
ها و در این مطالعه روابط ساختاری الگو بر پایه مبانی نظری از یک طرف و چالش

د ایران از طرف دیگر، تصریح و با استفاده از اطلاعات سری زمانی های اقتصاویژگی
 است. این اطلاعات برآورد شده  1346 -1400متغیرهای اقتصادی در محدوده زمانی 

از بانک اطلاعات سری زمانی بانک مرکزی ایران، ترازنامه بانک مرکزی ایران، ترازنامه  
اند. مار ایران و بانک جهانی گردآوری شدهو غیردولتی ایران، مرکز آ  های دولتیبانک

 است.  1های توزیعیروش برآورد معادلات الگو، روش خودرگرسیون با وقفه
پیش از برآورد معادلات، آزمون پایایی متغیرهای الگو و پس از تخمین معادلات 

های تشخیص تصریح الگو، ثبات ساختاری و آزمون وجود رابطه بلندمدت با ثبات آزمون
مزمان سازی پویا به طور هشبیه چارچوباست. سپس تمام معادلات الگو در صورت گرفته 

                                                                                                                                        
1. Autoregression with distribution lags (ARDL) 
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شاخص جذر میانگین . درنهایت الگو براساس معیارهای اعتبارسنجی نظیر 1اندحل شده
مورد آزمون قرار  (U) 3یب نابرابری تایلو شاخص ضر 2(RMSPE) مجذور خطای نسبی

گرفته و برای تحلیل روابط ساختاری در راستای دستیابی به اهداف پژوهش حاضر مورد 
 است. استفاده قرار گرفته 

با توجه به محدودیت حجم مقاله حاضر، ارائه کل معادلات الگو در این قسمت 
بحث در این  موردالگوی هسته تصویری کلی از ( 1در شکل ) ،رو پذیر نبود. از اینامکان

ر میزان های مالی باست. این هسته مکانیسم نقش اصطکاکمقاله به تصویر کشیده شده 
صاد زایی پول بر بخش حقیقی و اسمی اقتتاثیرگذاری سیاست پولی را با تاکید بر درون

 ن اصطکاک مالی ـرهای مبیـدهد. از میان متغیان میـنش از طریق کانال اعتباری ایران
غیرجاری،  نسبت مطالباتزا است، اما سایر متغیرها نظیر این مطالعه، کفایت سرمایه برون در

زا ا درونهها و خالص بدهی دولت به بانکهای بانکهای ثابت به کل دارایینسبت دارایی
ر گذاری دهای سرمایههای تجاری، چرخهچرخهاست. نسبت مطالبات غیرجاری تابعی از 

تورم  های بانکی پس از کسر ذخایر قانونی، نرخبت تسهیلات به سپردهبخش مستغلات، نس
ری، ها تابعی از نسبت مطالبات غیرجاهای ثابت به کل داراییو نرخ ارز است. نسبت دارایی

درجه آزادی تجاری، حاشیه نرخ ارز و نرخ رشد قیمت مسکن است و در نهایت خالص 
 جه دولت است. ها تابعی از کسری بودبدهی دولت به بانک

ترین متغیرهای بخش حقیقی الگوی حاضر بندی کلی، مهم( در یک تقسیم1طبق شکل )
امل وری کل عوهای تولیدی، اشتغال، بهرهگذاری، نرخ استفاده از ظرفیتشامل سرمایه

ون تولید ناخالص داخلی بدگذاری تابعی از تولید و تولید ناخالص داخلی است. سرمایه
                                                                                                                                        

که هنگامی که تعداد معادلات یک الگو زیاد گو لازم به ذکر است در ارتباط با روش برآورد معادلات رفتاری ال .1
شود. زیرا ممکن است خطای عدم تصریح یک معادله رفتاری، های برآورد معادلات همزمان توصیه نمیاست، روش

روش برآورد معادلات الگو در مطالعه حاضر، روش تمامی ضرایب برآورد شده الگو را متأثر سازد. از اینرو 
های کند تا ابتدا یک معادله رفتاری بر اساس پویاییاین روش کمک میهای توزیعی است. خودرگرسیون با وقفه

های همجمعی به روابط تعادلی بلندمدت دست مدت مورد برآورد قرار گیرد و سپس از آن با توجه به آزمونکوتاه
ی است که در تصریح و برآورد معادلات الگوی اقتصادسنجی کلان ساختاری در بسیاری از مطالعات یافت. این روش

( در سال .Cusbert, T. & Kendal, Eتوان به مطالعه کاسبرت و کندال )تجربی متداول است که از این میان می
 اشاره کرد. 2018

2. Root Mean Square Percentage Error 

3. Theil 



 1402پايیز  | 96شماره  | 28سال  |های اقتصادی ايران پژوهش | 228

 

های اقتصـادی، هزینـه استفاده از سـرمایه، رشـد واردات کالاهای نی سیاسـتنفت، نااطمینا
های تولیدی، نرخ ارز و مجموع عمق ای، نرخ استفاده از ظرفیتای و سرمایهواسطه

نسبت  های تولیدی تابعی ازاعتبارات بانکی و بازار سرمایه است. نرخ استفاده از ظرفیت
 ـولید ناخالص داخلـی بدون نفت، نسـبت واردات کلتغییـر در مـوجـودی انبار به ت

وری کل ای، بهرهای و سرمایهکالاهای مصرفی و خدمات به واردات کل کالاهای واسطه
عوامل تولید، نسبت مخارج جاری و عمرانی دولت به تولید ناخالص داخلی بدون نفت و 
مجموع عمق اعتبارات بانکی و بازار سرمایه است. اشتغال تابعی از تولید ناخالص داخلی 

یه های اقتصادی، هزینه استفاده از سرمااقعی، نااطمینانی سیاستبه قیمت عوامل، دستمزد و
وری کل عوامل تولید تابعی از و مجموع عمق اعتبارات بانکی و بازار سرمایه است. بهره

سرمایه انسانی، درجه آزادی تجاری، فساد اقتصادی و رشد اقتصادی است. در نهایت تولید 
وری از سرمایه، نیروی کار، مصرف انرژی و بهرهناخالص داخلی تابعی از خدمات استفاده 

دینگی، توان به نقکل عوامل تولید است. در مقابل از متغیرهای مهم بخش اسمی اقتصاد می
ها اشاره کرد. نقدینگی برحسب رابطه اتحادی ضریب نرخ ارز و سطح عمومی قیمت

نده در ی و ضریب فزایآید که هر دو جز پایه پولفزاینده پولی در پایه پولی به دست می
اند. نرخ ارز تابعی از نرخ رشد ناخالص نقدینگی، زا به دست آمدهالگو به صورت درون

مصرفی، نرخ رشد ناخالص اقتصادی و نرخ رشد ناخالص شاخص بهای کالا و خدمات 
ها تابعی از نسبت تغییر در موجودی انبار به نرخ ارز رسمی است و سطح عمومی قیمت

 ص داخلی، نقدینگی، صادرات دلاری نفتی و نرخ ارز است. تولید ناخال
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(، ابزار سیاست پولی انبساطی بانک مرکزی در این مطالعه بدهی 1براساس شکل )
ها به بانک مرکزی است که خود تابعی از کفایت سرمایه، نسبت مطالبات غیرجاری، بانک

نسبت  ها وها، خالص بدهی دولت به بانکهای بانکهای ثابت به کل دارایینسبت دارایی
از طریق  ها به بانک مرکزیذخایر قانونی است. بدهی بانکتسهیلات به سپرده پس از کسر 

ربانکی( ها و موسسات اعتباری غیمنابع آزاد اعتباری بر عمق اعتبارات شبکه بانکی)بانک
ها گذارد. عمق اعتبارات شبکه بانکی خود تابعی از نسبت منابع آزاد اعتباری بانکتاثیر می

یرجاری، سرمایه شبکه بانکی، نسبت مطالبات غ به تولید ناخالص داخلی بدون نفت، کفایت
که های شبکه بانکی، نسبت خالص بدهی دولت به شبهای ثابت به کل دارایینسبت دارایی

بانکی به تولید ناخالص داخلی بدون نفت و نرخ سود موزون واقعی تسهیلات بانکی است. 
ده و با زی متاثر شها به بانک مرکعمق اعتبارات شبکه بانکی با افزایش بدهی بانک

تغال، گذاری، اشهای تولیدی، سرمایهتاثیرگذاری بر متغیرهای نرخ استفاده از ظرفیت
 وری کل عوامل تولید و در نهایت تولید ناخالص داخلی بر بخش حقیقی اقتصاد بهره

زایش ها به بانک مرکزی، پایه پولی افگذارد. علاوه بر این، با افزایش بدهی بانکتاثیر می
شود. حال چنانچه یافته و منجر به افزایش نقدینگی و سپس نرخ ارز و نرخ تورم می

های مالی با افزایش مواجه شوند، از سویی با اثرگذاری منفی بر عمق اعتبارات اصطکاک
 دیگر  کاهند و از سویشبکه بانکی از میزان اثر این متغیر بر بخش حقیقی اقتصاد می

 شوند با استقراض از بانک مرکزی منجرکسری منابع مالی مواجه میها با از آنجا که بانک
ها به بانک مرکزی شده و با افزایش نقدینگی، نرخ ارز و نرخ تورم، به افزایش بدهی بانک

تاثیرگذاری سیاست پولی انبساطی بانک مرکزی را بر بخش حقیقی اقتصاد دستخوش تغییر 
 کنند.می

 هاي پژوهشيافته. 5
 اعتبار الگو از طريق رويکرد شبیه سازي پويا . سنجش5-1

زمون نظیر آ ازیمورد ن یهاآزمون ه رفتاری الگو،هر معادلبرآورد پس از با توجه به اینکه 
 ،گیردیصورت مبرآورد یک از روابط  یسنجش درست یبرا همجمعی و فروض کلاسیک

 ت تمامی معادلاصحت کارکرد  یو بررساعتبار الگو از  نانیجهت اطم بهاست که  لازم
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 یبرآورد ریمقادسازی شده و ، کل معادلات الگو به صورت همزمان شبیهگریکدیبا 
و  هسیمورد مقاها واقعی آن ریزا با مقاددرون یرهایمتغ یالگو برا یسازهیحاصل از شب

 . ردیقرار گ یبررس
از  کیر از هر تدهیچیپ اریبس به طور معمولکلان  یاقتصادسنج یالگو کی یایساختار پو

 یدارا ییبه تنها الگو اگر هر کدام از معادلات یحتبنابراین،  .الگو است یمعادلات رفتار
در مرحله ه ضمانتی وجود ندارد ک ،باشند تعیین بسیار بالایی بیمطلوب و ضرا اریبرازش بس

ظر کرده و از ن خوبی روند مقادیر واقعی خود را دنبالشده به  دیتول یهاداده ی،سازهیشب
ی رسمورد بر یزمان دورهدر  ،نیبنابرامقداری نزدیک به مقادیر واقعی خود به دست آیند.

از  شانن الگو، یزادرون یرهایمتغواقعی حرکت  ریدقت الگو در دنبال کردن مس مطالعه،
زم لاراستا  نی. در اضروری است مورد آزمون قرار گیرد الگو است که کیاعتبار  زانیم

 های آن به خوبی روشن شود. سازی و روشتا مفهوم شبیهاست 
 یرس یهامجدد داده دیتول یاز برآورد معادلات و به معنا یحالت معکوس ی،سازهیشب

حاصل از حل همزمان معادلات  جینتا ،گریزا الگو است؛ به عبارت ددرونی هاریمتغ یزمان
مان در طول ز ریحرکت هر متغ ریمسدارنده  بر زا که دردرون یهاریمتغ یتمام یالگو برا

به دو  یزساهی. شبدهدیم لیزا الگو را تشکدرون یرهایشده متغ یازسهیشب ریمقاد ،است
ه چنانچه مفهوم است ک نیالگو به ا یایپو یسازهی. شبگیردصورت می ستایو ا ایپو روش

طول محدوده مورد زا در برون یرهایمربوط به متغ یزمان یداشتن آمار سر اریبا در اخت
 ریالگو تنها مقاد یزادرون یهاریاگر به متغ ،معادلات الگو نهنگام حل همزما یبررس
 یحل الگو در هر مقطع زمان یدوره نسبت داده شود و از آن پس برا یها در ابتداآن یواقع

تخصیص داده قبل  یهاحاصل از حل الگو در دوره یهاتیزا کمبا وقفه درون یرهایبه متغ
با  یهاریکه اگر متغیاست در حال ایوپ یسازهیشباز نوع مده آ دسته ب یسازهیشب شود،

صورت  نیکنند در ا اریاخت یخود را در هر مقطع زمان یواقع یهاتیزا کموقفه درون
 یسازهیشبدر  هنکیاست. با توجه به ا ستایا یسازهیشب کبه صورت یانجام شده  یسازهیشب
ها در آن یهاوقفه نیزا و همچندرون یهاریمتغ ،هنگام حل همزمان معادلات الگو ایپو

برازش  یوبخ یبرا یقوی به عنوان آزمونی سازهینوع از شب نیاشود، یم دیتول ستمیدرون س
 . (Dhrymes & Erlat, 1974شود )مطرح می کلان یاقتصاد سنج یالگو کی
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 شده یسازهیشب مقدار و یواقع مقدار نیب موجود یخطا ا،یپو یسازهیشب کردیرو در
 . کندیم متاثر زین را بعد دوره در خطا مقدار خاص، یزمان دوره کی در زادرون ریمتغ
 ریمقاد از رهایمتغ شده یسازهیشب ریمقاد و شده انباشته هم بر زمان یط خطاها بیترت نیا به

 یعلت یزمان هباز طول در خطاها تجمع ن،یبنابرا. ردیگیم فاصله شتریب و شتریب هاآن یواقع
 کردیرو در که است یحال در نیا. شود یتلق تواندیم الگو شدن واگرا یبرا یاساس و بالقوه

 یبرا یانعم وقفه با یزادرون یرهایمتغ به مربوط یواقع ریمقاد از استفاده ستا،یا یسازهیشب
 در مدل ییواگرا از اجتناب منظور به. شودیم محسوب گریکدی بر خطاها انباشت

 و نشک تا باشند برخوردار یمناسب حیتصر از الگو معادلات تکتک دیبا ایپو یسازهیشب
هیشب ،نیبنابرا. بسازد را همگرا مدل کی ایپو یسازهیشب در الگو یرهایمتغ تمام واکنش

 همگرا هک یصورت در است الگو یساختار ثبات یبرا یقو یآزمون واقع در که ایپو یساز
 .شودیم یتلق الگو بودن اعتماد قابل یبرا یخوب ملاک باشد،

شده تا  اختهس یمعناست که الگو نیکلان به ا یاقتصادسنج یالگو کی اعتبارسنجش 
 ریبا مقاد سهیالگو را در مقا یزادرون یرهایمتغ یزمان یسر یهاچه اندازه قادر است داده

ار سنجش اعتب یراه برا نیترسادهکند.  دیمجدد تول یبررسها در محدوده مورد آن یواقع
 یرهایاز متغ کیهر  یبرا یواقع یهاشده و دادهیسازهیشب یهاهرسم نمودار داد ،الگو

تر کینزد گریکدیبه  یدو نمودار در محدوده مورد بررس نیهر چه ا .الگو است یزادرون
 یرهایحرکت متغ ریبتوانند نقاط عطف مسشده یسازهیشب ریحال مقاد نیباشند و در ع

هرچندکه  ست.ا تری مناسباقتصاد یرفتارها نیتب یعملکرد الگو برا ،را دنبال کنند یواقع
 یالگو کیعمده  یرهایمتغ یواقع ریشده و مقاد یسازهیشب رینمودار مربوط به مقاد سهیمقا

. (Evans, et al., 1972باشد )تواند، معیاری از خوبی برازش الگو میکلان  یاقتصاد سنج
منظور  دیندقیق مورد بررسی قرار گیرند. ب یکم یهانمودارها با شاخص نیاست که الازم 

 نیگانیشاخص جذر مشود، تحت عنوان هایی که در مطالعات استفاده مییکی از شاخص
( 1توان به صورت رابطه )(. این شاخص را میFair, 1984مطرح است ) 1مجذور خطا
 تعریف کرد.

                                                                                                                                        
1. Root Mean Square Error 
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(1) 𝑅𝑀𝑆𝐸 = √
∑(𝐴𝑡 − 𝑃𝑡)2

𝑇
 

سازی شده مقادیر شبیه t ،𝑃𝑡زا در زمان مقادیر واقعی متغیر درون 𝐴𝑡(، 1در رابطه )
مجذور  نیانگیجذر م تعداد مشاهدات است. هرچقدر شاخص 𝑇و  tزا در زمان متغیر درون

د نظر مور ریروند حرکت متغ یسازهیالگو در شب ،باشد ترکیبه صفر نزدتر و کوچکخطا 
جذر شاخص دیگری تحت عنوان شاخص  خوبی برخوردار است.عملکرد زمان از در 

انحراف مطلق بر اساس  یبه جامطرح است. این شاخص  1ینسب یمجذور خطا نیانگیم
سبه محا یشده آن به صورت درصدیسازهیشب ریاز مقاد یواقع ریمقاد یانحرافات نسب

 ( قابل تعریف است.2( که به صورت رابطه )Pindyck & Rubinfeld, 1991) شودیم

(2) 𝑅𝑀𝑆𝑃𝐸 = √
1

𝑇
∑ (

𝐴𝑡 − 𝑃𝑡

𝐴𝑡
∗ 100)

2

 

شده سازیمقادیر شبیه 𝑃𝑡و  tزا در زمان مقادیر واقعی متغیر درون 𝐴𝑡(، 2در رابطه )
 است.  tزا در زمان متغیر درون

 ینیبشیپ یدرصد خطا دهنده متوسطنشان ینسب یمجذور خطا نیانگیشاخص جذر م
 توان از آن. یک شاخص دیگری که برای این منظور میاست یدر طول بازه مورد بررس

 (.Theil, 1966است ) U2استفاده کرد، شاخص ضریب نابرابری یا آماره 

(3) 𝑈 =
√∑(𝐴𝑡 − 𝑃𝑡)2

√∑ 𝐴2
𝑡

 

  ی شدهساز، به این معنا است که مقادیر شبیهصفر باشد برابر با Uآماره  تیکم اگر
 ؛ یعنیباشد کی مساوی با Uآماره  تیکم ی برابر است و اگرواقع ریمقادبه طور دقیق با 

                                                                                                                                        
1. Root Mean Square Percentage Error 

2. Inequality Coefficient or U-Statistic 
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عددی را بین صفر و  Uبنابراین، آماره صفر است. سازی شده معادل با شبیه ریمقادتمام 
اعتبار الگو باشد،  ترکیتر و به صفر نزدکوچک Uدهد. هر چقدر که یک به دست می

 شود.زا بیشتر میواقعی متغیرهای درونروند  یسازهیشب در

و در زا الگدر این مطالعه به منظور سنجش اعتبار الگو، ابتدا کمیت متغیرهای درون
اند. سپس علاوه بر روش سازی پویا شدهبه صورت همزمان شبیه 1353-1400دوره زمانی 

( و RMSPE) شاخص جذر میانگین مجذور خطای نسبیهای کمی نظیر ترسیمی از روش
( نتایج اعتبارسنجی 1در جدول ) .استاستفاده شده  (U) شاخص ضریب نابرابری تایل

 است. های کمی ارائه شدهترسیمی و روشالگو به روش 

 الگو اعتبار سنجش و ایپو یسازهیشب از حاصل جینتا. 1جدول 
 نام

 ریمتغ
 شاخص
RMSPE 

 شاخص

Uليتا 
 یمیترس روش به الگو اعتبار سنجش

عمق
 

ت
اعتبارا

 
بانک

 ی

47/6 07/0 

 

نرخ
 

استفاده
از 

 
ظرف
ی

ت
ها

 ي

تول
دی

 ي

36/2 02/0 
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 الگو اعتبار سنجش و ایپو یسازهیشب از حاصل جینتا. 1جدول ادامه 
 نام

 ریمتغ
 شاخص
RMSPE 

 شاخص

Uليتا 
 یمیترس روش به الگو اعتبار سنجش

سرما
هي

گذار
م)ي

یلی
ارد

ير 
ال

) 

56/5 05/0 

 

ضا
تقا

 ي
کل

 

44/4 03/0 

 

اشتغال
یم)

یل
ون

 
نفر

) 

6/2 03/0 

 

بهره
ور

 ي
کل

 
عوامل

 
تول
دی

 

3 02/0 
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 الگو اعتبار سنجش و ایپو یسازهیشب از حاصل جینتا. 1جدول ادامه 
 نام
 ریمتغ

 شاخص
RMSPE 

 شاخص
Uليتا 

 یمیترس روش به الگو اعتبار سنجش

تول
دی

 
ص

ناخال
 

داخل
م)ی

یلی
ا

رد
 

ير
ال

) 

98/2 02/0 

 

نقد
ي

نگ
م)ی

یلی
ارد

ير 
ال

) 

99/5 04/0 

 

ص
شاخ

 
بها

 ي
کالا

و 
 

ت
خدما

 
صرف

م
)ی

100
=

1395
) 

07/5 01/0 

 

نرخ
 

ارز
ير)

ال
) 

98/3 01/0 

 
 های پژوهشماخذ: یافته
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)خط  ده متغیرهاـسازی ششبیهشـود، مقادیـر ( ملاحظه می1گـونه که در جدول )همان
اند نقاط توو همچنین می نزدیک استبسیار  )خط پررنگ( هابه مقادیر واقعی آن نقطه چین(

 هایشاخص ارقام محاسبه شدهعطف روند حرکت متغیرها را نیز به خوبی دنبال کند. 
 یروند حرکت واقعقادر است، آن است که الگو  گویای،ارائه شده این جدولکه در کمی

 این رو،از  کند.یسازهیشب یخوببه یمورد بررسطول محدوده زا را در درون یرهایمتغ
در ست. ا ی برخوردارمناسب یثبات ساختار ازمورد استفاده  یاذعان داشت که الگو توانیم

منظور سناریوسازی در جهت دستیابی به اهداف پژوهش حاضر توان از این الگو به نتیجه می
 کرد. های سیاستی استفادهو تحلیل

هاي اکاز اصطک يک هر افزايش هنگام انبساطی پولی سیاست آثار . بررسی5-2
 مالی بر اقتصاد

 ترین ابزار اجرای سیاست پولی با توجه به اینکه نرخ ذخیره قانونی به عنوان متداول
 ، 1استدرصد(رسیده  10های اخیر به کمترین حد خود )حدود در اقتصاد ایران در سال

این  طریق از این رو، در این مطالعه امکان چندانی برای اجرای سیاست پولی انبساطی از
ها به بانک مرکزی به عنوان ابزاری جهت ابزار وجود نداشت؛ به همین علت از بدهی بانک

هر یک از  منظور بررسی نقشبهاست. بنابراین، اجرای سیاست پولی انبساطی استفاده شده 
ی، کفایت سرمایه، نسبت مطالبات غیرجارهای مالی )شامل نقض نسبت احتیاطیاصطکاک

 ا( ههای بانکهای ثابت به کل داراییها و نسبت داراییدولت به بانکخالص بدهی 
به تفکیک بر میزان تاثیرگذاری سیاست پولی انبساطی بر اقتصاد ایران،  فرض بر آن است 

یزان سالانه به مدر هر یک از سناریوهای مورد بررسی، ها به بانک مرکزی بدهی بانککه 
نابع آزاد م ها به بانک مرکزی،با افزایش بدهی بانکیابد. افزایش مییک انحراف معیار 

 شودیمها در ارائه تسهیلات بانک توانها افزایش و در نتیجه منجر به افزایش آن اعتباری
افزایش  .دیابو از این رو، عمق اعتبارات بانکی در تجهیز بخش حقیقی اقتصاد افزایش می

های سبب افزایش نرخ استفاده از ظرفیت سرمایه در گردش عمق اعتبارات بانکی در قالب
 د. شوگذاری، اشتغال و در نتیجه افزایش تولید ناخالص داخلی میسرمایه تولیدی،

                                                                                                                                        
 درصد کمتر و  10ها  از ،  نرخ سپرده قانونی بانک1351قانون پولی و بانکی کشور مصوب سال  43. براساس ماده 1

  درصد بیشتر نخواهد بود. 30از 
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های ساله و در فاصله سال 5دوره زمانی ساخت سناریو در این مطالعه در دوره زمانی 
 دهداست و در تمامی سناریوهای مورد بررسی روند مبنا حالتی را نشان می 1400-1396

 ی های مالاست و هر یک از انواع اصطکاککه فقط سیاست پولی انبساطی اجرا شده 
 اند. همچنین در صورت تغییر هر یکاد ایران ثابت ماندهبیان شده در وضعیت موجود اقتص

های مالی به میزان یک انحراف معیار هنگام اجرای سیاست پولی انبساطی از اصطکاک
ها را به ترتیب برای کفایت سرمایه، نسبت مطالبات غیرجاری، خالص بدهی توان آنمی

، 2، 1ها در سناریوهای های بانکهای ثابت به کل داراییها و نسبت داراییدولت به بانک
 بندی کرد.طبقه 4و  3

ه بانک ها باکنون به اجرای یک سیاست پولی انبساطی از طریق افزایش بدهی بانک
 ود. شهای مالی به تفکیک پرداخته میتغییر هر یک از اصطکاک مرکزی در حالت

 یزامتغیرهای دروندرصد تغییرات میزان که  دهدنشان می (2) جدول رارقام مندرج د
ها به بانک در واکنش به اجرای سیاست پولی انبساطی از طریق افزایش بدهی بانکالگو 

ها در های مالی )کاهش کفایت سرمایه بانکمرکزی به همراه تغییر هر یک از اصطکاک
سناریو اول، افزایش نسبت مطالبات غیرجاری در سناریو دوم، افزایش خالص بدهی دولت 

ها در نکهای باهای ثابت به کل داراییها در سناریو سوم و افزایش نسبت داراییبه بانک
سازی شده مبنا به طور متوسط در طول محدوده مورد سناریو چهارم( نسبت به روند شبیه

 بررسی به چه میزان خواهد بود. 
ها، افزایش نسبت شود، هنگام کاهش کفایت سرمایه بانکهمانطور که ملاحظه می

های ها و افزایش نسبت داراییطالبات غیرجاری، افزایش خالص بدهی دولت به بانکم
ها در سناریوهای مورد بررسی، عمق اعتبارات بانکی به علت های بانکثابت به کل دارایی

، 9/24، 13/22کاهش منابع مالی به طور متوسط در محدوده مورد بررسی به ترتیب به میزان 
 دهد که عمق اعتبارات( نشان می2دول )ـیابد. نتایج جاهش میدرصد ک 63/18و  33/23

بانکی هنگام اجرای سیاست پولی انبساطی به همراه افزایش نسبت مطالبات غیرجاری در 
ه خاطر آن است است. این امر ب سازی مبنا بیشتر کاهش یافتهسناریو دوم نسبت به روند شبیه

 ،نو رکود بخش مسک یدنبال رکود تجاربه که با افزایش نسبت مطالبات غیرجاری 
 شیامر منجر به افزا نیو هم کرده و ثابت حرکت یمال ریغ یهاییها به سمت دارابانک
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. در نتیجه عمق اعتبارات است ها شدهبانک یهاییثابت به کل دارا یهایینسبت دارا
لت افزایش ع بانکی از یک سو به علت افزایش نسبت مطالبات غیرجاری و از سوی دیگر به

 یابد.ها کاهش میهای بانکهای ثابت به کل دارایینسبت دارایی

حقیقی  در بخش منفیآثار در سناریوهای مورد بررسی، عمق اعتبارات بانکی با کاهش 
روند ه بنسبت  های مورد بررسیشود. در سناریومی حادثاقتصاد از طریق کانال اعتباری 

 ریمقاد از الگو یزادرون مهم یرهایمتغ شده یسازهیشب ریمقاد انحراف درصد نیانگیم. 2 جدول
 یبده اریمع انحراف کی شیافزا به واکنش در 1400-1396 یزمان دوره در مبنا شده یسازهیشب

 اریمع انحراف کی زانیم به یمال یهااصطکاک از کی هر رییتغ هنگام به یمرکز بانک به هابانک

 ریتغم نام

 :اول ویسنار
 کاهش

 تیکفا
 هیسرما
 هابانک

 :دوم ویسنار
 شیافزا

 نسبت
 مطالبات

 یرجاریغ

 :سوم ویسنار
 شیافزا
 یبده خالص

 به دولت
 هابانک

 :چهارم ویسنار
 نسبت شیافزا

 هب ثابت یهاییدارا
 یهاییدارا کل

 هابانک

 -63/18 -33/23 -9/24 -13/22 یبانک اعتبارات عمق

 يهاتیظرف از استفاده نرخ
 يدیتول

86/2- 22/3- 25/3- 16/3- 

  يگذارهيسرما
 ثابت يهامتیق به

96/5- 38/6- 14/6- 14/5- 

 -82/1 -3/2 -4/2 -24/2 اشتغال

 -94/1 -26/2 -36/2 -39/2 دیتول عوامل کل يوربهره

  یداخل ناخالص دیتول
 ثابت يهامتیق به

23/3- 3/3- 2/3- 84/2- 

 تنف بدون یداخل دناخالصیتول
 ثابت يهامتیق به

52/3- 6/3- 49/3- 1/3- 

  انبار يموجود در رییتغ
 ثابت يهامتیق به

19/14 84/13 84/13 89/12 

 37/19 42/31 42/35 24/36 ینگينقد

 1/3 18/5 93/5 81/5 تورم نرخ

 33/7 44/12 11/14 36/14 ارز نرخ

 های پژوهشماخذ: یافته
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و بانکی  عمق اعتبارات کاهشهای تولیدی به علت نرخ استفاده از ظرفیت مبنا،سازی شبیه
در محدوده مورد بررسی به ترتیب در سناریوهای تامین سرمایه در گردش به طور متوسط 

 است. یافتهکاهش  درصد 16/3و  25/3، 22/3، 86/2به میزان اول، دوم، سوم و چهارم 
یگر د سویای و از هتامین منابع سرمایکاهش به علت  سوگذاری از یک همچنین سرمایه

ناریوهای به ترتیب در سهای تولیدی به طور متوسط نرخ استفاده از ظرفیت کاهشبه علت 
. است یافتهکاهش  درصد 14/5و  14/6، 38/6، 96/5به میزان اول، دوم، سوم و چهارم 

ه طور متوسط بهای تولیدی در تجهیز مالی بنگاهعمق اعتبارات بانکی  کاهشاشتغال نیز با 
 درصد 82/1و  3/2، 4/2، 24/2به میزان به ترتیب در سناریوهای اول، دوم، سوم و چهارم 

. با افزایش شکاف بین رشد نقدینگی و رشد تولید ناخالص داخلی، فساد است یافتهکاهش 
وری کل عوامل تولید به طور متوسط در محدوده اقتصادی افزایش یافته و از این رو، بهره

 26/2، 36/2، 39/2به میزان د بررسی به ترتیب در سناریوهای اول، دوم، سوم و چهارم مور
کاهش متغیرهای تولید ناخالص داخلی در اثر یابد. در نهایت، کاهش می درصد 94/1و 

نباشت اهای تولیدی، وری کل عوامل تولید، نرخ استفاده از ظرفیتموثر بر آن شامل بهره
ناریوهای به ترتیب در س به طور متوسط در طول دوره مورد بررسی لفیزیکی سرمایه و اشتغا

یابد. تولید کاهش می درصد 84/2و  2/3، 3/3، 23/3به میزان  اول، دوم، سوم و چهارم
ناخالص داخلی بدون نفت نیز به طور متوسط در محدوده مورد بررسی به ترتیب در 

 یابد. درصدکاهش می 1/3و  49/3، 6/3 ،52/3به میزان  سناریوهای اول، دوم، سوم و چهارم

ک از همزمان با تغییر هر یدر اثر اجرای سیاست پولی انبساطی دهد که نتایج نشان می 

ش سازی مبنا، متغیرهای بخش اسمی اقتصاد با افزایهای مالی نسبت به روند شبیهاصطکاک

ی مالی در هر یک هاشوند. این امر به این خاطر است که با افزایش اصطکاکمواجه می

ها با کسری منابع مالی مواجه شده و به استقراض از از سناریوهای مورد بررسی، بانک

آورند. استقراض از بانک مرکزی به شکل اضافه برداشت منجر به بانک مرکزی روی می

 دهد. ا افزایش میسازی مبنافزایش پایه پولی شده و در نتیجه نقدینگی را نسبت به روند شبیه

ه ترتیب ب مورد بررسی محدودهبه طور متوسط در طبق نتایج به دست آمده، نقدینگی 

 درصد 37/19و  42/31، 42/35، 24/36به میزان  در سناریوهای اول، دوم، سوم و چهارم

ه طور افزایش تغییر در موجودی انبار ب علتبه  سواز یک  نیز نرخ تورماست.  افزایش یافته
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در محدوده مورد بررسی به ترتیب در سناریوهای اول، دوم، سوم و چهارم به میزان  متوسط

دیگر به علت افزایش نقدینگی  سویاهش و از ک درصد، 89/12و  84/13، 84/13، 19/14

دهد که در مجموع نرخ تورم بر اساس شاخص قیمت نتایج نشان می است. افزایش یافته

در محدوده مورد بررسی به ترتیب در سناریوهای ط کالا و خدمات مصرفی به طور متوس

است. نرخ درصد افزایش یافته 1/3و  18/5، 93/5، 81/5اول، دوم، سوم و چهارم به میزان 

 ها و از سوی دیگر با کاهشارز نیز از یک سو با افزایش نقدینگی و سطح عمومی قیمت

ه روند که این متغیر نسبت بیابد. نتایج گویای آن است تولیدناخالص داخلی افزایش می

سازی مبنا به طور متوسط در محدوده مورد بررسی به ترتیب در سناریوهای اول، دوم، شبیه

  یابد.درصد افزایش می 33/7و  44/12، 11/14، 36/14سوم و چهارم به میزان 

الگو بر اساس  یزامتغیرهای مهم درونروند حرکت از تصویر روشنی ( 5در نمودار )

ی ها پس از اجراسازی شده آنو مقادیر شبیه )خط پررنگ( سازی شده مبنار شبیهمقادی

های مالی)انواع خطوط نقطه چین در هر پولی هنگام تغییر هر یک از اصطکاک سیاست

 . است شده ارائه یک از سناریوهای مورد بررسی(

ذاری کلی تاثیرگدهد که به طور براساس نمودارهای اخیر، نتایج مقاله حاضر نشان می
سیاست پولی انبساطی در حالت افزایش نسبت مطالبات غیرجاری در مقایسه با سایر 
 سناریوهای مـورد بررسی بر بخش حقیقی اقتصـاد به ین صورت است که بیشتـر منجـر به

 رتیب شود. پس از آن به تسازی مبنا میکاهش بیشتر این متغیرها نسبت به روند شبیه
 ها وهای کاهش کفایت سرمایه، افزایش خالص بدهی دولت به بانکهر یک از حالت

ها در درجه بعدی اهمیت کاهش های بانکهای ثابت به کل داراییافزایش نسبت دارایی
 اثربخشی سیاست پولی قرار دارند. 
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 در یمال یهااصطکاک از کی هر شیافزا هنگام به یانبساط یپول استیس یاجرا آثار سهیمقا. 5نمودار 
 مبنا یسازهیشب روند به نسبت شده یبررس یوهایسنار

 
 های تولیدینرخ استفاده از ظرفیت

 
 یعمق اعتبارات بانک

 
 اشتغال )میلیون نفر(

 
 گذاری )میلیارد ریال(سرمایه

 
 (الیر اردیلی)می داخل دناخالصیتول

 
 دیکل عوامل تول یوربهره

  



 243 |صمصامی و همکاران 

 

 یهااصطکاک از کی هر شیافزا هنگام به یانبساط یپول استیس یاجرا آثار سهیمقا. 5ادامه نمودار 
 مبنا یسازهیشب روند به نسبت شده یبررس یوهایسنار در یمال

  

 
 تغییر در موجودی انبار )میلیارد ریال(

 
 تولیدناخالص داخلی بدون نفت )میلیارد ریال(

 
 نرخ تورم )درصد(

 
 نقدینگی )میلیارد ریال(

 
 ارز )ریال(نرخ 

 های پژوهشماخذ: یافته

 سازد. این نتایج به خوبی پدیده معمای نقدینگی را در اقتصاد کلان ایران روشن می
به این صورت که بانک مرکزی با اجرای سیاست پولی انبساطی در ابتدا تلاش کرد تا 

ورد، آ بخش حقیقی اقتصاد را تجهیز مالی کرده و از تنگنای اعتباری جلوگیری به عمل
ها و عدم اجرای های مالی ناشی از ناترازی ترازنامه بانککاما به علت افزایش اصطکا
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ها با کسری منابع مواجه شده و به اضافه مقررات احتیاطی از سوی بانک مرکزی، بانک
 زایی پول، تاثیرگذاریآورند. در نتیجه به علت درونبرداشت از بانک مرکزی روی می

 مرکزی بر بخش حقیقی اقتصاد کاهش یافت و بیشتر اثر آن سیاست پولی بانک 
 در متغیرهای اسمی نظیر نقدینگی، نرخ تورم و نرخ ارز نمود پیدا کرد.

 گیريبندي و نتیجهجمع. 6
ه دلیل ببازار اعتبارات بانکی  از جمله ایران، در بسیاری از کشورهای در حال توسعه جهان

راهم گذاری است. فهای سرمایهابزار تامین منابع مالی پروژهترین نقص بازار سرمایه، مهم
رای ایجاد ها راهی بهای مختلف اقتصادی و سیستم قیمتکردن اعتبارات با توجه به بخش

 .تواند در رشد اقتصادی موثر باشدهای شغلی و افزایش تولید است و از این رو میفرصت
محور بودن اقتصاد کانال اعتباری به سبب بانک بنابراین، میزان تاثیر سیاست پولی از طریق

ها درخصوص چگونگی برخورد با اطلاعات نامتقارن بازارهای ایران و نقش ویژه بانک
 مالی بسیار حایز اهمیت است. 

تاثیرگذاری ابزارهای سیاست پولی بر عرضه نکته مهم دیگر آن است که میزان 
کی از تواند به نتایج متفاوتی نائل شود. یها میاعتبارات با توجه به ساختار متفاوت بانک

عواملی که ممکن است منجر به دستیابی نتایج متفاوت تاثیرگذاری سیاست پولی بر عمق 
 نظیر نقض نسبت هاییهای مالی است که در شاخصاعتبارات بانکی شود، اصطکاک

ها و نسبت احتیاطی کفایت سرمایه، نسبت مطالبات غیرجاری، خالص بدهی دولت به بانک
ها است. وجود این اصطکاک ها نمود پیدا کردههای بانکهای ثابت به کل داراییدارایی

. استاقتصاد ایران را بسیار تحت تاثیر قرار داده  1380 – 1400های به خصوص در دهه
ها با کسری منابع مواجه شده و به استقراض از هایی، بانکتاثیر چنین اصطکاکتحت 

گی آورند. در نتیجه پایه پولی و سپس نقدینبانک مرکزی به شکل اضافه برداشت روی می
شود و در نهایت با توجه به ها میافزایش یافته و منجر به افزایش سطح عمومی قیمت

، بانک مرکزی فاقد ابزار مستقل سیاست پولی جهت زایی پول در اقتصاد ایراندرون
 دستیابی به اهداف خود است.
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دهد که با وجود اعمال سیاست پولی توسط بانک شواهد تجربی اقتصاد ایران نشان می
ر های مالی، مسیهای اخیر به علت وجود اصطکاکمرکزی و وجود نقدینگی بالا در سال

بنابراین  است وبه بخش حقیقی اقتصاد مختل شده  کنندههدایت منابع مالی از سوی عرضه
تولیدکنندگان عدم دسترسی به نقدینگی لازم به خصوص از ناحیه بخش بانکی را یکی از 

 کنند. بنابراین، اثر نقدینگی روی بخش واقعیهای اساسی بخش تولید عنوان میمحدودیت
ها مشاهده شکل افزایش قیمتاقتصاد محدود است و بیشتر اثر آن در متغیرهای اسمی و به 

  شود.می
جفت  28از  متشکلیک الگوی اقتصادسنجی کلان به کمک تدوین  مقالهدر این 

میزان تاثیرگذاری ابزارهای سیاست ، معادله اتحادی 75معادله ارتباطی و  9معادله رفتاری، 
الی بیان شده مهای عمق اعتبارات بانکی هنگام تغییر هر یک از اصطکاکپولی انبساطی بر 

 است.در این پژوهش به تفکیک مورد بررسی و مقایسه قرار گرفته 

 دهد که به طور کلی تاثیرگذاری سیاست پولی انبساطی نتایج مقاله حاضر نشان می
در حالت افزایش نسبت مطالبات غیرجاری )سناریو دوم( در مقایسه با سایر سناریوهای 

قتصاد به این صورت است که اغلب منجر به کاهش مورد بررسی بر بخش حقیقی و اسمی ا
 ه ترتیب شود. پس از آن بسازی مبنا میو افزایش بیشتر این متغیرها نسبت به روند شبیه

های کاهش کفایت سرمایه )سناریو اول(، افزایش خالص بدهی دولت به هر یک از حالت
ها )سناریو های بانکدارایی های ثابت به کلها )سناریو سوم( و افزایش نسبت داراییبانک

 چهارم( در درجه بعدی اهمیت کاهش اثربخشی سیاست پولی قرار دارند. 
های مالی سازوکار انتقال اثرگذاری نتایج مقاله حاضر مبین آن است که اصطکاک

م بیانگر کند که این مهابزار سیاست پولی انبساطی را بر بخش حقیقی اقتصاد مختل می
ینگی در اقتصاد ایران است. به این معنا که بانک مرکزی با هدف تجهیز پدیده معمای نقد

مالی بخش حقیقی اقتصاد و ممانعت از تنگنای اعتباری اقدام به اجرای سیاست پولی 
ا و عدم ههای مالی ناشی از ناترازی بانککند، اما به علت افزایش اصطکاکانبساطی می

 ها با کسری منابع مواجه شده و زی، بانکاجرای مقررات احتیاطی از سوی بانک مرک
های آورند. بنابراین، به واسطه وجود اصطکاکبه اضافه برداشت از بانک مرکزی روی می

 زا است و بانک مرکزی فاقد ابزار سیاست پولی مستقل مالی، پول در اقتصاد ایران درون
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ک مرکزی یاست پولی بانمنظور دستیابی به اهداف خود است. در این شرایط اثربخشی سبه 
رخ کاهش یافته و بیشتر اثر آن در متغیرهای اسمی نظیر نقدینگی، ن بر بخش حقیقی اقتصاد

 شود. تورم و نرخ ارز مشاهده می
توان اذعان داشت که عملکرد تاثیرگذاری سیاست با توجه به نتایج به دست آمده می

به میزان  یش نسبت مطالبات غیرجاریپولی انبساطی بر عمق اعتبارات بانکی در شرایط افزا
رمایه، مالی دیگر؛ یعنی کاهش کفایت س بیشتری نسبت به تغییر سه شاخص اصطکاک

های های ثابت به کل داراییها و افزایش نسبت داراییافزایش خالص بدهی دولت به بانک
گذاران سیاست شود،پیشنهاد میبنابراین، با توجه به اهمیت مسئله شود. ها تضعیف میبانک

قتصادی های اهدف تثبیت سیاست ها،اقتصادی به منظور کاهش مطالبات غیرجاری بانک
 های خود قرار دهند. و حاکمیت اطمینان در فضای کسب و کار را در اولویت برنامه

نرخ  کنترل نرخ تورم، حاشیه سود ،شوددر این راستا و بر اساس نتایج پژوهش پیشنهاد می
گذاری در بخش مستغلات و نظارت ارز، نوسانات تولید ناخالص داخلی، نوسانات سرمایه

بخش  ها ناشی از افزایش نسبت مانده اعتبارات بانکی )بهبر تضعیف کیفیت مدیریت بانک
ایش زهای بانکی پس از کسر ذخایر قانونی که منجر به افخصوصی( به حجم کل سپرده

 شود را در دستور کار خود قرار دهند. ها میریسک اعتباری بانک
 شود که براساس مقاله صمصامییک نکته حایز اهمیت دیگر به این صورت مطرح می

ترین دلایل ایجاد معوقات بانکی، عدم اجرای دقیق عقود ( یکی از مهم1396و کریمی )
ر که اگ طوری ها است؛ بهسوی آن اسلامی نظیر عقد مشارکت و عقد فروش اقساطی از

شد. بنابراین، اجرای ها محقق نمیشد، ناترازی بانکعقود اسلامی به درستی اجرا می
تواند در کاهش مطالبات غیرجاری تا درجه ها میصحیح عقود اسلامی از سوی بانک

 زیادی موثر عمل کند. 

 تعارض منافع
 تعارض منافع وجود ندارد.
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Abstract 

The exchange rate, as a fundamental variable, alongside other economic 

variables, has a significant impact on stock returns. Therefore, this study has 

investigated the effects of the exchange rate and its fluctuations on the 

pharmaceutical industry's stock returns through linear and nonlinear models 

during the years 2005 to 2021. In this research, first, the exchange rate 

fluctuations were modeled using the GARCH model. Then, the symmetrical 

and asymmetrical effects of the exchange rate and its fluctuations, along with 

the macroeconomic control variables including the healthcare consumer price 

index, oil price, and industry-specific control variables including asset return 

ratio, asset turnover ratio, and debt ratio as well as the COVID-19 dummy 

variable, were investigated on the return of the pharmaceutical industry stock 

using both linear ARDL and nonlinear NARDL models. The study shows that 

                                                                                                                                        
 Corresponding Author: g_golarzi@semnan.ac.ir 

How to Cite: Golarzi, Gh., Khorasani, M. (2023). Investigating Symmetrical and 

Asymmetrical Effects of Exchange Rate and Its Fluctuations on the Return of the 

Pharmaceutical Industry Stock Using Linear and Nonlinear ARDL Models. Iranian 

Journal of Economic Research, 28 (96), 253-300.  

https://orcid.org/0000-0002-0677-7422
https://orcid.org/0000-0003-0880-9261


Fall 2023 | Issue 96  | Volume 28 | Iranian Journal of Economic Research | 254  

 

in both the short and long term, the impact of the exchange rate on 

pharmaceutical industry stock returns is greater than the impact of exchange 

rate fluctuations. Additionally, negative shocks of the exchange rate and its 

fluctuations have a negative relationship with the pharmaceutical industry's 

stock returns, while positive shocks of the exchange rate and its fluctuations 

have a positive effect on the pharmaceutical industry's stock return. The 

study's findings suggest that the impact of positive and negative shocks of the 

exchange rate and its fluctuations have asymmetric effects on the return of 

pharmaceutical industry stock. Results show that control variables and 

COVID-19 have significant effects on pharmaceutical industry stock returns 

in linear and nonlinear models. 

1. Introduction 

Pharmaceuticals, as a strategically vital industry, can significantly 

contribute to a country’s economic growth and the enhancement of 

public health. However, a major challenge faced by this industry in Iran 

is its heavy dependence on imported raw materials and essential 

machinery, with nearly 60% of the required raw materials being sourced 

through imports. The pharmaceutical sector in Iran is particularly 

vulnerable to exchange rate fluctuations, given its high dependency on 

foreign currency. Consequently, the exchange rate and its fluctuations 

emerge as determining factors influencing the profitability and stock 

returns of companies operating in this sector. Divergent perspectives 

exist regarding how exchange rate fluctuations impact stock returns, 

with some studies asserting a positive correlation, others a negative one, 

and some maintaining a neutral stance. Since there is no consensus on 

the precise nature of the relationship between exchange rate 

fluctuations and stock returns, especially within the pharmaceutical 

sector, the present research tried to investigate and compare the effects 

of exchange rate and its fluctuations on stock returns in the 

pharmaceutical industry. 

2. Materials and Methods 

Using linear and nonlinear autoregressive distributed lag models (i.e., 

ARDL and NARDL), the study examined both the symmetrical and 
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asymmetrical effects of exchange rate fluctuations on the return of 

pharmaceutical industry stocks during 2005 to 2021. The research also 

considered macroeconomic control variables, including healthcare 

consumer price index, oil price, COVID–19 dummy variable, and the 

variables specific to the pharmaceutical industry (e.g., asset return 

ratios, turnover ratios, and debt ratios). First, the generalized 

autoregressive conditional heteroskedasticity (GARCH) model was 

employed to model exchange rate fluctuations. The long-term linear 

equation for the return of pharmaceutical industry stocks can be defined 

as follows: 

(1) 

 

𝑃𝐻𝑅𝑡 = 𝛽0 +  𝛽1 𝐸𝑋𝑡 + 𝛽2 𝐸𝑋𝑉𝑡 + 𝛽3 𝐶𝑃𝐼𝐻𝑡 + 𝛽4 𝑂𝐼𝐿𝑡 

+𝛽5𝑅𝑂𝐴 + 𝛽6𝐴𝑇𝑅 + 𝛽7𝐷𝐴𝑅 + 𝛽8𝐷𝑢𝑚 + 𝜀𝑡 

      

Also, the long-term nonlinear equation is defined as follows: 

3. Results and Discussion 

The research findings reveal that, in the short-term period and based on 

the linear ARDL model, the exchange rate significantly affects the 

return of the pharmaceutical industry stocks, with exchange rate 

fluctuations also causing a significant negative impact on stock returns. 

Moreover, the analysis of the long-term coefficient estimates from the 

linear ARDL model suggests a positive correlation between the 

exchange rate and pharmaceutical industry stock returns. Consequently, 

the results imply that an increase in the exchange rate can boost the 

competitive power and stock returns of pharmaceutical companies. 

However, in the long run, exchange rate fluctuations can have a 

detrimental effect due to heightened uncertainty in the stock market, 

dissuading investors from engaging in this industry. Additionally, the 

(2) 

𝑃𝐻𝑅𝑡 = 𝛽0 +  𝛽1
+ 𝐸𝑋𝑡

+ + 𝛽1
− 𝐸𝑋𝑡

− + 𝛽2
+ 𝐸𝑋𝑉𝑡

+ + 𝛽2
− 𝐸𝑋𝑉𝑡

−

+ 𝛽3 𝐶𝑃𝐼𝐻𝑡 + 𝛽4 𝑂𝐼𝐿𝑡 + 𝛽5 𝑅𝑂𝐴𝑡 + 𝛽6 𝐴𝑇𝑅𝑡

+ 𝛽7 𝐷𝐴𝑅𝑡 + 𝛽8 𝐷𝑢𝑚𝑡 + 𝜀𝑡 
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study indicates that an increase in oil prices results in a decrease in 

pharmaceutical industry returns, as investors seek profits in alternative 

markets. Inflation, too, negatively affects pharmaceutical industry stock 

returns, as heightened inflation fosters uncertainty, reducing investor 

inclination toward pharmaceutical stocks. Furthermore, the research 

findings highlight that various factors such as pharmaceutical industry 

asset returns, asset turnover, debt levels, and the dummy variable of 

COVID–19 positively impact pharmaceutical industry returns. 

The results obtained from the nonlinear NARDL model showed that both 

short-term and long-term negative shocks in the exchange rate and its 

fluctuations significantly decrease the stock returns of the pharmaceutical 

industry. In contrast, positive shocks in the exchange rate and its fluctuations 

positively affect the stock returns of the pharmaceutical industry. Hence, it 

can be concluded that the exchange rate and its fluctuations have an 

asymmetrical effect on pharmaceutical industry stock returns in Iran. Unlike 

the linear ARDL model, the results of the nonlinear NARDL model indicated 

that inflation and debt levels do not exert significant impact on pharmaceutical 

industry stock returns in the long run. Additionally, impact of oil prices on 

pharmaceutical industry returns is significantly negative in the long run, while 

pharmaceutical asset returns, asset turnover, and the dummy variable of 

COVID–19 contribute to an increase in pharmaceutical industry returns in 

Iran. 

4. Conclusion 

Concerning the importance of the pharmaceutical industry and the 

influence of the exchange rate on the stock returns in the Iranian stock 

market, the present research used ARDL and NARDL models to 

examine both the linear and nonlinear effects of exchange rate and its 

fluctuations on pharmaceutical industry stock returns during 2005–

2021 in Iran. The research results indicated that, in both the short and 

long term, the impact of exchange rate is more significant than the 

impact of exchange rate fluctuations on the returns of pharmaceutical 

industry stocks. According to the findings, negative shocks to the 

exchange rate and its fluctuations can lead to a decrease in the returns 
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of pharmaceutical industry stocks, while positive shocks result in an 

increase. The results suggest an asymmetrical impact of positive and 

negative exchange rate shocks and its fluctuations on pharmaceutical 

industry stock returns. In both linear and nonlinear models, the control 

variables of the study, along with the COVID–19 as the dummy 

variable, have significant impact in on pharmaceutical industry stock 

returns. In sum, the findings indicated a significant relationship 

between the exchange rate and its fluctuations and pharmaceutical 

industry returns in Iran. However, the impact of exchange rate and its 

fluctuations on pharmaceutical industry proves to be heterogeneous. It 

is thus recommended that investors take note of the differing results of 

linear and nonlinear models and the asymmetric effects of variables, 

utilizing modern financial engineering instruments to implement 

appropriate risk-hedging strategies against exchange rate fluctuations. 

 

Keywords: Exchange Rate, Exchange Rate Fluctuations, The 

Pharmaceutical Industry Stock Index Return, ARDL, NARDL 
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 اخصش بازده بر آن نوسانات و ارز نرخ نامتقارن و متقارن اثرات بررسی

 ARDL های خطی و غیرخطیسهام صنعت دارو با استفاده از مدل
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 چکیده
 رو، نیا زانرخ ارز به عنوان یک متغیر بنیادی در کنار سایر متغیرهای اقتصادی بر بازده سهام تاثیرگذار است. 

طی های خبر بازده سهام صنعت دارو از طریق مدل در پژوهش حاضر به بررسی اثرات نرخ ارز و نوسانات آن
ز استفاده ا با ارز نرخ نوسانات ابتدا پژوهش این است. در شده پرداخته 1400تا  1384 هایسال طی خطیغیر و

 های توزیعیوقفه خودرگرسیونی با خطی سپس با استفاده از الگوی .شدی سازمدل GARCHمدل 
(ARDL) وقفه باخودرگرسیونی  خطیو الگوی غیر( های توزیعیNARDL) ثرات متقارن و نامتقارن نرخ ا

 کنندهمصرفقیمت  ارز و نوسانات آن به همراه متغیرهای کنترلی مربوط به اقتصاد کلان شامل شاخص
سبت ها، نبهداشت و درمان و قیمت نفت و متغیرهای کنترلی خاص صنعت دارو شامل نسبت بازده دارایی

کرونا بر بازده سهام صنعت دارو مورد بررسی قرار  مجازیو نسبت بدهی به همراه متغیر  هاگردش دارایی
شتر از ازده سهام صنعت دارو بیمدت و بلندمدت آثار نرخ ارز بر بگرفت. نتایج مطالعه نشان داد که در کوتاه

 ،های منفی قیمت ارز و نوسانات نرخ ارز با بازده سهام صنعت داروشوک ننوسانات نرخ ارز است. همچنی
بر اساس  .دارنداثر مثبتی بر بازده سهام صنعت دارو  ،های مثبت نرخ ارز و نوسانات آنرابطه منفی و شوک

دارد  ارننامتقاثر  دارو،ارز و نوسانات آن بر بازده سهام صنعت های مثبت و منفی نرخ شوک ،نتایج پژوهش
نتایج حاکی از آن است که متغیرهای کنترلی مورد استفاده در این پژوهش و متغیر کرونا  ن،یا. علاوه بر 

  های خطی و غیرخطی بر بازده سهام صنعت دارو دارند.در مدل معناداریاثرات 

 یونیخودرگرسمدل  دارو، صنعت سهام شاخص بازده ارز، نرخ نوسانات ارز، نرخ :کلیدي واژگان
  خطیخطی و غیر توزیعی یهابا وقفه
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 مقدمه. 1
داروسازی به عنوان یک صنعت استراتژیک نقش در خور توجهی در رشد اقتصادی کشور 

صنعت دارو بعد از صنعت نفت و داشته باشد.  تواندیمو ارتقای سطح سلامت جامعه 
یوسفی بابادی و )شود مشتقات نفتی، دومین صنعت سودآور در جهان محسوب می

  مهای اخیر و حتی در شرایط تحری(. صنعت داروسازی ایران طی سال1398همکاران، 
ته های قابل توجهی را تجربه کرده و توانسپیشرفت مجربتخصصان م ازدلیل استفاده  به

ات به وارد صنعت نیاابستگی شدید و. دهد قرارایران را جزو کشورهای مطرح داروسازی 
 ارو د صنعتترین تهدید بزرگ ،آلات مورد نیاز در فرآیند تولیدنیماشمواد اولیه و 

مواد اولیه مورد نیاز این صنعت درصد  60 ابه گونه ای که تقریب ؛آیدحساب می هب رانیدر ا
 1400در سال  های گمرک جمهوری اسلامی ایران. دادهشودیماز طریق واردات تامین 

درصد از کل صادارت کشور و سهم واردات  2/0 دهد که سهم صادرات دارونشان می زین
 گذاری بیشتر بدیهی است که سرمایه .استدرصد  4 حدودآن از کل واردات کشور 

 تواند به بهبود تراز در این بخش از طریق انتشار و فروش سهام در بازار سرمایه، می
 گذاریگذاری در اوراق بهادار همانند سرمایه. بازده سرمایهکندکمک  صادرات -واردات

 ست؛اهای دیگر تحت تاثیر متغیرهای مختلف اقتصادی از جمله نوسانات نرخ ارز در بخش
ات نرخ ارز بر سودآوری و به تبع آن بر بازده صنایع مختلف بالاخص معنی که نوسان نیا به

ی ارزی بالای به دلیل وابستگ .استتاثیرگذار  ،صنایعی که وابستگی ارزی بیشتری دارند
 ه کنندنییتعنوسانات در قیمت ارز را به عنوان یک متغیر  توانیمصنعت دارو در ایران 

 عال در این صنعت دانست.  های فدر سودآوری و بازده سهام شرکت
های شرکت در خصوص چگونگی اثرگذاری نوسانات نرخ ارز بر بازده سهام

  ؛های متفاوتی وجود داردداروسازی در بورس اوراق بهادار تهران، نظرات و دیدگاه
اند ده، این اثر را مثبت ارزیابی تشخیص داگرفتههای صورتکه برخی از پژوهشبه صورتی

ها این ( و برخی پژوهش1396برخورداری و همکاران، و 1395پور، ؛ ادیب1391)پدرام،
 و 1393؛ جعفری صمیمی و همکاران، 1385، زادهمیکر) اندکردهاثر را  منفی ارزیابی 

فرد ؛ وکیلی1391)ابونوری،  انددانستهاین ارتباط را خنثی  ( و برخی دیگر1394محمدی، 
 (. 1394،زادهمیرحی و نجف و 1394فری، و علی
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ام و ی نوسانات نرخ ارز بر بازده سهرگذاریاثبا توجه به اینکه در خصوص چگونگی ت
سازی در بورس اوراق بهادار تهران اتفاق نظر وجود وهای دارطور خاص سهام شرکت به

رسد که این پدیده با دو رویکرد اقتصاد سنجی خطی به نظر می ضروری رو، نیا از ؛ندارد
 ن،یبنابراهای داروسازی مورد مطالعه و بررسی قرار گیرد. ی سهام شرکتروو غیرخطی 

در این پژوهش پس از بررسی تاثیر نرخ ارز و نوسانات آن بر بازده سهام در صنعت 
و الگوی  1(ARDL) یعیهای توزوقفه خودرگرسیونی با خطی داروسازی با الگوی

کارگیری این بهنتایج حاصل از  2(NARDLهای توزیعی)وقفه خودرگرسیونی با غیرخطی
 گیرند. ها مورد مقایسه و تحلیل قرار میمدل

پیشینه پژوهش در دو بخش  که است صورت نیا به ادامه در حاضر مقاله یسازمانده
 اسی پژوهش شامل تصریحشنروشگیرند. سپس نظری و تجربی مورد بررسی قرار می

ی بخش بعد .شودیمها ارائه و استخراج متغیرها و نحوه آزمون فرضیه هادادهمدل، معرفی 
یری و ارائه گمقاله به تخمین مدل و ارائه نتایج اختصاص دارد. بخش آخر مقاله نیز به نتیجه

 پیشنهاد به محققان آتی اختصاص دارد.پیشنهادات کاربردی و 

 پیشینه پژوهش. 2
 . پیشینه نظري2-1

ها و ی اخیر پژوهشهادههدر خصوص نوسانات نرخ ارز و تاثیر آن بر بازده سهام، طی 
با دو  اشاره موردپدیده  ،هاالب پژوهشغ دره است. مطالعات متعددی صورت گرفت

رویکرد سنتی و رویکرد تعادل پرتفوی مورد بررسی قرار گرفته است. در رویکرد سنتی 
ا تاثیر هالمللی بر قیمت سهام شرکتارز از طریق تجارت بین رض بر این است که نرخف

ای هاعتقاد بر این است که تغییرات در نرخ ارز بر هزینه نیهمچنرویکرد  نیاگذارد. در می
گذارد و بسته به جهت تغییرات آن، تاثیر های داخلی تاثیر میواردات و صادرات شرکت

 .(Saman, 2015)گذارد ها میقیمت سهام شرکتمثبت یا منفی بر 

                                                                                                                                        
1. Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 

2. Nonlinear Autoregressive Distributed Lag (NARDL) 
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ی هاسال در 1برانسونوسط ت ،رویکرد دوم که به رویکرد تعادل پرتفوی معروف است 
فرض بر این است که بازارهای مالی با  ،در این رویکرد .شد( ارائه 1983و1981  ،1980)

 .نندکایجاد تقاضا برای یک دارایی در یک سطح معین از عرضه سهام، نرخ ارز را تعیین می
شود که پول، اوراق قرضه داخلی و اوراق قرضه در این رویکرد فرض می ،به عبارت دیگر

 ران در یک اقتصادگذادهنده پرتفوی سرمایهلیتشکهای خارجی، سه دارایی از دارایی
گذار را ملزم به ایجاد تعادل هستند و تغییر در قیمت هر یک از این سه دارایی، سرمایه

کند. بدیهی است که فرآیند تعدیل در پرتفولیو از طریق مجدد در پرتفولیوی خود می
  .(Tari & Gozen, 2018) گذاردیمیر تاثها بر نرخ ارز تغییرات تقاضا برای دارایی

ه افزایش گذاران و در نتیجین معنا که افزایش قیمت سهام منجر به افزایش ثروت سرمایهبه ا
با افزایش نرخ بهره در بازار  .شودیمتقاضا برای پول ملی و افزایش نرخ بهره در بازار 

 و شدهتر گذاران خارجی جذابگذاری در دارایی آن کشور برای سرمایهداخلی، سرمایه
 (. Mollick & Sakaki, 2019)شود این موضوع باعث افزایش ارزش پول داخلی می

نوسانات نرخ ارز به عنوان یک متغیر اقتصادی در کنار دیگر متغیرهای بنیادی دیگر 
ابستگی ه وچ رتواند بر قیمت سهام و اوراق بهادار تاثیر داشته باشد. بدیهی است که همی

نوسانات نرخ ارز بیشتر باشد، قیمت سهام فعال درآن  ارزی درآمدهای یک صنعت به
  .برعکسصنعت نیز تاثیرپذیری بیشتری از نوسانات نرخ ارز خواهند داشت و 

وسانات که تاثیرپذیری بالایی از ن-یکی از صنایع مهم و استراتژیک در فرآیند توسعه 
 اطلاعاتآخرین (. طبق 1397)حیدری و همکاران،  صنعت داروسازی است -نرخ ارز دارد

رید مواد نیاز به خمرکز آمار ایران، صنعت داروسازی در مقایسه با صنایع دیگر بیشترین 
درصد از هزینه تمام شده تولید در  15به گونه ای که تقریبا بیش از  ؛را دارداولیه خارجی 

این صنعت به مواد اولیه خارجی اختصاص دارد. بدیهی است که این میزان وابستگی به 
های دارویی از نوسانات نرخ ارز را تاثیرپذیری بازده شرکت تواندواد اولیه خارجی میم

های دارویی نیز در تعیین میزان بازدهی های ساختار سرمایه شرکتافزایش دهد. ویژگی
 هایی داروسازی، داشتن هزینههاشرکتمشخصه اصلی ها نقش بسزایی دارد؛ آن

مدت بین و وجود فاصله زمانی طولانی 2(R&D)ای بالا به منظور تحقیق و توسعه سرمایه

                                                                                                                                        
1. Branson, W. H. 

2. Research & Development 
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 که محصولات جدیدیرو، هنگامی نتحقیقات اولیه و عرضه محصول به بازار است. از ای
باید تعیین کنند که چه قیمتی را باید برای  هایی داروییشود شرکتدر بازار عرضه می

 ،ی خودگذارهیسرماا در کمترین زمان ممکن از محل محصولات جدید در نظر بگیرند ت
عه در های تحقیق و توسکسب کنند. بنابراین، با توجه به میزان بالای سطوح هزینه دسو

 ،نها دارای سطوح بالای بدهی هستند. بنابرایاین شرکت لامعمو های دارویی،شرکت
وانایی ت بهی مربوط هانسبتی داروسازی هاشرکتی مالی کلیدی برای ارزیابی هانسبت

 های شرکتوری از داراییشرکت در مدیریت سطوح بالای بدهی، سودآوری و ایجاد بهره
ها و ها، گردش داراییهای مالی بازده داراییتوان از نسبتاست که در این خصوص می

 (. Indrianti & Rolanda, 2023) استفاده کردنسبت بدهی 
 از دیگر متغیرهای اقتصادی اثرگذار بر بازده سهام و اوراق بهادار قیمت نفت است. 
نفت خام به عنوان یک نهاده مهم در تولید محصولات دارویی و به طور خاص در محصولات 

ها هم به صورت مستقیم و هم به صورت آرایشی و بهداشتی به حساب آمده و این شرکت
 وئن، گیرند. ترکیباتی مانند زایلن، تولتولید خود بهره می غیرمستقیم از نفت در فرآیند

اسید سولفوریک، استون، انیدریدها، جوش شیرین و... که از پالایش نفت خام به دست 
آیند از مواد اولیه پر کاربرد در تولید انواع داروها و محصولات آرایشی و بهداشتی هستند. می

غییرات دهد؛ تصنعت داروسازی را نفت خام تشکیل میهای با توجه به اینکه بخشی از نهاده
تواند بر بهای تمام شده و نیز سودآوری این صنعت تاثیر داشته قیمت جهانی این محصول می

 (.Basu & Chaudhuri, 2022ها را تحت تاثیر قرار دهد )و در نهایت قیمت بازار سهام آن
 ریسک سیستماتیک بر بازارهای مالیهای اخیر پاندمی کرونا به عنوان یک عامل در سال

و اقتصاد کشورها تاثیر بسزایی داشته است و با شیوع آن، بازارهای مالی بسیاری از کشورها 
دچار افت شدید قیمتی شدند. با این وجود بازار سهام ایران برخلاف بازارهای سهام سایر 

درصد افزایش  431کشورها حرکت کرد و در موج اول و دوم پاندمی شاخص بورس ایران 
یافت و در بخش صنعت دارو نیز به علت افزایش تقاضا برای کالاهای دارویی و بهداشتی 

یری از های پیشگگذاری در زیرساخت)جهت پیشگیری از ویروس کرونا( و افزایش سرمایه
 (. 1400یافت )جهانی،  های صنعت دارویی افزایشاین بیماری، ارزش سهام شرکت
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دراین پژوهش با توجه به اهمیت صنعت دارویی در اقتصاد کشور، سعی بر آن است که 

-های بیان شده با میزان بازدهی صنعت دارو به کمک مدلبلندمدت متغیرمدت و رابطه کوتاه

  تصریح شود. ARDLهای خطی و غیرخطی 

 . پیشینه تجربی2-1

( با انجام پژوهشی در کشورهای حوزه اقیانوس آرام طی 2005) 1پایلاکتیز و راوازولو

 و آزمون علیت گرنجر  2انباشتگیو با استفاده از روش هم 1998تا  1980های سال

ارتباط مثبت و معناداری  ،بازارهای سهام و نرخ ارز دریافتند که بین بازده 3چند متغیره

  .بلندمدت این بازارها داشته استداشته و بحران مالی تاثیر موقتی بر حرکت وجود 

( با انجام پژوهشی در هفت کشور آسیای شرقی در بازه زمانی 2007) 4پن و همکاران

 5کارگیری روش آزمون علیت گرنجر و الگوی خودرگرسیون برداریبهو  1998تا  1988

(VARدریافتند که در اقتصاد کشورهای مختلف )،  ارتباط بین نرخ ارز و قیمت سهام 

های مختلف نرخ ارز، اندازه تجارت، درجه کنترل سرمایه و اندازه بازار با توجه به رژیم

 سهام متفاوت است. 

( VAR( با استفاده از الگوی خودرگرسیون برداری )2009) 6آیدیمیر و دمیرهان

 2008تا  2001های دریافت که بین نرخ ارز و قیمت سهام در بازار سهام ترکیه طی سال

( با استفاده از رگرسیون خطی دریافت 2018) 7علی منفی وجود دارد. مگامال یک رابطه

در امارات متحده عربی بین نرخ ارز و شاخص قیمت بازار  2009تا  2008های که طی سال

مدت رابطه منفی وجود دارد و در عربستان مدت رابطه مثبت و در بلندبورس در کوتاه

مدت ارتباط مدت و بلندزار بورس در کوتاهسعودی بین نرخ ارز و شاخص قیمت با

  معناداری وجود ندارد.

                                                                                                                                        
1. Phylaktis, K. & Ravazzolo, F. 

2. Cointegration Method 

3. Multivariate Granger Causality Test 

2. Pan, M., et al. 

5. Vector Autoregression )VAR) 

6. Aydemir, O., & Demirhan, E. 

7. Mgammal, M. H 
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  2(ECM-TAR) یاآستانه خودرگرسیون خطای تصحیح یریکارگبه با (2015) 1سامان
در کشور رومانی  3(ECM-MTAR)ی گشتاور اآستانهتصحیح خطای خودرگرسیون  و

دریافت که بین نرخ ارز و قیمت سهام یک رابطه تعادلی  2014تا  2000های طی سال
 مدت روابط غیرخطی وجود دارد که و در رژیم با مشاهدات کمتر در کوتاه تمدبلند

 به اخبار خوب یا بد حساس هستند. 
 یشرط یناهمسان انسیوار ( با انجام پژوهشی مبتنی بر روش2016) 4سیچونگوه
 2015تا  2000های در کشور زامبیا طی سال 5(GARCH) افتهی میتعم خودرگرسیون

 دریافت که بین نوسانات نرخ ارز و بازده بازار سهام همبستگی منفی وجود دارد. 
 2016تا  2000های طی سال D8( با بررسی بازار سهام گروه 2018) 6لقمان و کوسر

د مدت رابطه نامتقارن وجومدت و بلنددر کوتاه و قیمت سهام دریافتند که بین نرخ ارز
( NARDLخطی)ها در این پژوهش از مدل خودرگرسیونی با وقفه توزیعی غیرآن .دارد

 . کردنداستفاده 
تا  2001های کشور ویتنام طی سال( با انجام پژوهشی در2020) 7دانگ و همکاران

و  ARDLرگرسیون با وقفه توزیعی خطی و غیرخطی )گرفتن روش خود کاربهو با  2018
NARDLاثر  مدت و در بلندمدت( دریافتند که تغییرات نرخ ارز بر قیمت سهام در کوتاه

ری بر یر بیشتتاثمدت افزایش نرخ ارز نسبت به کاهش نرخ ارز نامتقارن دارد و در بلند
 قیمت سهام دارد. 

رگرسیون با وقفه توزیعی خطی و روش خود ( با استفاده از2021) 8سایدی و همکاران
 2006های ( پی بردند که در بازار سهام اندونزی طی سالNARDLو  ARDLغیرخطی )

 که است یحال در نیا. ، نرخ ارز اثر متقارن بر قیمت سهام داردمدتکوتاهدر  2019تا 
در بلندمدت، هم نرخ ارز و هم نوسانات آن فاقد تاثیر  واثر متقارن ندارد  ،نوسان نرخ ارز

 متقارن و نامتقارن بر قیمت سهام هستند. 

                                                                                                                                        
1. Saman, C. 

2. Threshold Autoregressive Error-Correction Model (MTAR-ECM) 
3. Momentum Threshold Autoregressive Error-Correction Model (MTAR-ECM) 
4. Sichoongwe, K. 

5. Generalized AutoRegressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) 
6. Luqman, R., & Kouser, R. 

7. Dang, V. C., et al.  

8. Saidi, L. D., et al. 
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های توزیعی خطی و رگرسیون با وقفه( با استفاده از خود2022) 1نصیر و اولسون
 NARDL دریافتند که نتایج مدل 7( در کشورهای گروه NARDLو  ARDLغیرخطی )

از این رویکرد پشتیبانی  ARDLکند و نتایج مدل یمیید تاپرتفوی را  تعادلرویکرد 
 .  نشدیید تاها در هیچ یک از مدل محورانیجرکند. رویکرد نمی

ی مدل رگرسیون خطی در بازه زمانی ریکارگبه( با 1382جلالی نائینی و قالیباف اصل )
راق در بورس اوبه وجود رابطه مستقیم بین تغییرات نرخ ارز و بازده سهام  1380تا  1375

 بهادار تهران پی بردند. 
های ( با استفاده از مدل خود رگرسیونی با وقفه توزیع شده طی سال1385زاده )کریم

 شاخص قیمت سهام بورس اوراق بهادار تهران  بلندمدتدریافت که در  1381تا  1369
 ارد. د با نرخ ارز حقیقی و نرخ سود بانکی رابطه منفی و با نقدینگی رابطه مثبت

های نرخ ارز و ( با انجام پژوهشی به بررسی تاثیر شوک1388زاده و همکاران )نجار
 1385تا  1382های تورم بر شاخص قیمت سهام در بورس اوراق بهادار تهران طی سال

و  ( و توابع واکنش آنیVARی مدل خودرگرسیون برداری )ریکارگبهها با پرداختند. آن
 شاخص قیمت سهام بورس اوراق بهادار تهران  بلندمدتتجزیه واریانس دریافتند که در 

 با نرخ ارز حقیقی و نرخ سود بانکی رابطه منفی و با نقدینگی رابطه مثبت دارد. 
( با استفاده از تحلیل موجک به بررسی ارتباط میان 1391دوست )جلایی و جبیب

های مختلف بازار سهام تهران پرداختند. آنان با ر بخشنوسانات نرخ ارز با بازده سهام د
ثرگذاری تغییرات نرخ دریافتند که ا 1387تا  1378های ماهانه بازه زمانی استفاده از داده

اوت متف ضرایب های مختلف بورس به لحاظ شدت و علامتارز بر بازدهی سهام در بخش
 . شودی حاصل میهای زمانی مختلف نیز نتایج متفاوتو در مقیاس است

( با استفاده از مدل ناهمسانی واریانس خود بازگشت شرطی تعدیل شده 1391پدرام )
در بورس اوراق بهادار تهران  1387تا  1370های که طی سالدریافت 2 (EGARCHنمایی )

بین تغییرات نرخ ارز و بازده بازار سهام همبستگی مثبتی وجود نداشته و نیز بین شاخص 
 و تغییرات بازده بازار سهام نیز ارتباط معناداری وجود نداشته است.  کنندهمصرفقیمت 

                                                                                                                                        
1. Nusair, S. A., & Olson, D. 

2. Exponential General Autoregressive Conditional Heteroskedastic (EGARCH) 
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ای ه( با استفاده از مدل رگرسیونی مبتنی بر بازار طی سال1392نیا و همکاران )محقق
رابطه معناداری بین نوسانات نرخ ارز و بازده سهام صنعت بانکداری در  1390تا  1382

 ایران مشاهده نکردند. 
و مدل  1سوئیچینگ -گیری مدل مارکفکاربه( با 1395والفقاری و سبحانی )ذ

در بورس  1394تا  1388( برای دوره زمانی ARDLخودرگرسیونی با وقفه توزیع شده )
اوراق بهادار تهران دریافتند که بازدهی شاخص صنایع خودرو، معدن و سیمان از انتقالات 

همچنین  .دهندهای بیرونی نشان میارنی به شوکهای نامتقو واکنش نکردهرژیمی تبعیت 
 مدتوتاهکدار و متفاوتی از نوسانات نرخ ارز در یمعنیر تاث ،ریسک بازدهی شاخص صنایع

 .پذیرندمدت میو بلند
سوئیچینگ در پژوهش خود  -( با استفاده از روش مارکف1397حیدری و همکاران )

در یک الگوی بهینه متشکل از سه رژیم، نرخ ارز  1394تا  1384های دریافتند که طی سال
صورت که ضرایب نرخ ارز در  نیا بهآثار متفاوتی در بازده صنعت دارو در ایران دارد؛ 

 اثر مثبت داشته است.  دوم و سومیر منفی و در رژیم تاثرژیم اول 
 1395تا  1385 های( با انجام پژوهشی طی سال1397صرافی زنجانی و مهرگان )

دریافتند که در بورس اوراق بهادار تهران افزایش نرخ ارز بر هر دو شاخص صنایع شیمیایی 
 ،دار دارد و کاهش نرخ ارزیر مثبت و معنیتاثمدت مدت و بلندو فلزات اساسی در کوتاه

 ها در این پژوهش از مدل خودرگرسیونی یر معناداری بر این دو شاخص ندارد. آنتاث
 . کردند( استفاده NARDLوقفه توزیع شده غیرخطی )با 

ی روش رگرسیون خطی و آزمون تحلیل ریکارگبه( با 1400ی و مرادی )آبادنیع
در بورس اوراق بهادار تهران دریافتند  1398تا  1390در بازه زمانی  2 (ANOVAواریانس )

  که بین نوسانات نرخ ارز و شاخص قیمت صنعت دارو رابطه مثبت و معنادار وجود دارد.
دهد که اتفاق نظری در خصوص ارتباط میان مرور مطالعات صورت گرفته نشان می

های متفاوت ، بررسی موضوع با مدلرو نیا ازنرخ ارز و بازده سهام در جهان وجود ندارد؛ 
ی بندجمعتواند رویکرد بهتری در خصوص این موضوع ارائه دهد. علاوه بر این، می

 دهد که صنعت دارو کمتر مورد تحقیق و بررسی قرار گرفته و مطالعات داخلی نشان می

                                                                                                                                        
1. Markov Switching Model 

2. Analysis of Variance (ANOVA) 
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 مطالعه  ،ای برخوردار استیژهواز آنجایی که این صنعت در اقتصاد ایران از اهمیت 
 نیهمچن .استدر خصوص اثرات نرخ ارز و نوسانات آن بر بازدهی این صنعت ضروری 

 وجه تمایز این پژوهش با سایر مطالعات در این است که علاوه بر نرخ ارز، نوسانات 
همزمان مورد بررسی قرار گرفته و با توجه به اینکه نرخ ارز همیشه  طور بهنرخ ارز نیز 

ای هثر این دو متغیر در قالب شوکاروند نزولی نیز دارد،  گاهی نیست و دارای روند صعود
ا توجه به ب موارد، نیا بر علاوهشود. بررسی می پژوهش نیا دره تفکیک بمثبت و منفی 

بخش بهداشت و درمان در مقایسه با شاخص کل قیمت  کنندهمصرفاینکه شاخص قیمت 
 ؛دارد ی با بازده سهام صنعت داروترمرتبطر و تیقواز لحاظ تحلیلی ارتباط  کنندهمصرف
بخش  کنندهمصرفاز شاخص قیمت  کنندهمصرفجای شاخص قیمت  بهرو، از این

استفاده شده است و این در حالی است که در سایر  پژوهش نیا دربهداشت و درمان 
سهام یر شاخص کل تورم بر بازدهی تاث( 1397مطالعه حیدری و همکاران ) بجزها پژوهش

  .لحاظ شده است

نعت بر بازده سهام ص اثرگذاریر قیمت نفت به عنوان یک نهاده مهم و تاثا توجه به ب

گرفته، ی شده است که با توجه به بررسی مطالعات صورتسازمدلدارو، این متغیر نیز وارد 

در حال حاضر هیچ مطالعه اقتصادسنجی که ارتباط تاریخی بین قیمت نفت و بازده سهام 

همچنین تاثیر سه نسبت مالی  .وجود ندارد ،های دارویی ایران را ارزیابی کندشرکت

های دارویی تاثیر بسزایی بر روند های مالی شرکتصنعت دارو که با توجه به مشخصه

ها، نسبت گردش شامل نسبت بازده دارایی ؛سودآوری و بازدهی این صنعت دارند

 کرونا به عنوان یک عامل ریسک سیتماتیک مجازییر و نسبت بدهی به همراه متغ هاییدارا

  اهمیت وجود باکه  بر بازده صنعت دارو به مدل پژوهش اضافه شده است رگذاریتاث

ای هدر تعیین سطح بازدهی صنعت دارویی کشور در هیچ کدام از پژوهش هاراین متغی

 .ها بررسی نشده استپیشین اثر این متغیر

ترین دلایل انجام پژوهش حاضر، بررسی یکی از مهم شده، مطرحعلاوه بر موارد 
های خطی و غیرخطی اثرات نرخ ارز و نوسانات آن بر بازده سهام صنعت دارو در قالب مدل

با همدیگر است که در مطالعات صورت گرفته تاکنون، کمتر  هاآنمتفاوت و مقایسه نتایج 
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همزمان برای بررسی یک پژوهش استفاده شده  طور بهاز دو الگوی اقتصادسنجی متفاوت 
  ARDLهای و کاربرد مدل هادادهاست. در این راستا، در این مطالعه با توجه به ماهیت 

برای بررسی و مقایسه موضوع در قالب  NARDLو مدل غیرخطی  ARDLز مدل خطی ا
  خطی استفاده شده است.دو رویکرد خطی و غیر

 پژوهش شناسیروش. 3
 نوع پژوهش. 3-1

رو، نتایج حاصل از آن از این ؛است یپژوهش کاربرد یکنظر هدف مپژوهش از این 

ه قرار تواند مورد استفادجهت بهبود وضعیت و اتخاذ تصمیمات بهینه در بازارهای مالی می

گیرد. از لحاظ ماهیت نیز این پژوهش نوعی پژوهش علّی است که به بررسی تاثیر متقارن 

 پردازد. از بعد زمان نیز سازی میوخ ارز و نوسانات آن بر صنعت دارو نامتقارن نر

بررسی  هبی تاریخی هاهی از دادریگبهرهزیرا با  ؛است نگرگذشتهاین پژوهش یک پژوهش 

از نظر  .کندیم اقدامتقارن و نامتقارن نرخ ارز و نوسانات آن بر صنعت داروسازی متاثیر 

 وان تیمگرا است؛ زیرا نتایج حاصل از آن را میمتصین پژوهش یک پژوهش ا ،کاربرد

 گرفت. کاربهگذاران گذاری سرمایهدر تصمیمات مالی و سرمایه

 . مدل انجام پژوهش3-2

ثرات ا NARDLو  ARDLخطی در این پژوهش با استفاده از دو رویکرد خطی و غیر

متقارن و نامتقارن نرخ ارز و نوسانات آن به همراه متغیرهای کنترلی مربوط به اقتصاد کلان 

بهداشت و درمان و قیمت نفت و متغیرهای کنترلی  کنندهمصرفشامل شاخص قیمت 

بدهی  و نسبت هاها، نسبت گردش داراییمربوط به صنعت دارو شامل نسبت بازده دارایی

 نیا زاگیرد. کرونا بر بازده سهام صنعت دارو مورد بررسی قرار میمجازیبه همراه متغیر 

سپس  ،دشونوسانات نرخ ارز پرداخته می ه نحوه محاسبهببه طور مختصر در ادامه ابتدا  رو،

 به طور جامع پژوهشگرفته شده در این  کاربهخطی الگوهای رویکردهای خطی و غیر

  شود.بیان می
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 نوسانات نرخ ارز. محاسبه 3-2-1

در  به ویژه -های زمانی اقتصادی در هر کشوری به دلیل وقوع شوک در بسیاری از سری
ها معقول به نظر فرض وجود همسانی واریانس در این سری از متغیر - قیمت ارز در ایران

ا ههای زیادی برای محاسبه نوسانات متغیرها وجود دارد؛ از جمله این روشرسد. روشنمی
اشاره کرد  GARCHهای خانواده و استفاده از مدل 1پرسکات-توان به روش هودریکمی

گرفته در این (. در پژوهش حاضر همانند مطالعات صورت1396)حیدری و رفاح کهریز، 
به منظور محاسبه نوسانات ارز استفاده شده است.  GARCHهای خانواده زمینه از مدل

 (.Brooks, 2019) است( 1) رابطهبه صورت   GARCH(p, q) یکیج مدل راشکل 

(1)  

𝑌𝑡 = 𝛼 + 𝛽́𝑋𝑡 + 𝑢𝑡     𝑢𝑡 ⎸𝛺𝑡 ∼ 𝑖𝑖𝑑 𝑁(0, 𝜎𝑡
2) 

𝜎𝑡
2 = 𝛼 + ∑ 𝑎𝑖𝑢𝑡−𝑖

2

𝑝

𝑖=1

+ ∑ 𝛽𝑖𝜎𝑡−𝑗
2

𝑞

𝑗=1

 

 های مختلف صورت بوده که از بین حالت نیا بهوه محاسبات نوسانات ارز نح
 ،های انتخاب برآورد یک مدل مناسبمعیارگارچ بر اساس های خانوادهشده از مدلبرآورد

 .آمدبه دست   GARCH(1,1)شود که در این مطالعه حالت بهینه حالت بهینه انتخاب می

 (ARDLهاي توزيعی )مدل خطی خود رگرسیونی با وقفه. 3-2-2

، هانآها وجود دارد. در میان ی بین متغیرانباشتگهمهای زیادی برای تحلیل روابط روش
در سال  2ها که توسط انگل و گرنجریماندهباقاز روش مبتنی بر  اندعبارتدو روش متداول 

( 1990) 4که توسط یوهانسن و یوسلیوس 3( ارائه شد و روش حداکثر راستنمایی1987)
ها به متغیرهایی نیاز دارند که باید در یک سطح با یکدیگر این روش دو هرارائه شد. 

ه شرایط یرها در یک مرتبه مشابه ایستا باشند. در صورتی کمتغیعنی  ؛همبستگی داشته باشند

                                                                                                                                        
1. Hodrick-Prescott 

2. Engle, R. F., & Granger, C. W. 

3. Maximum Likelihood Method  
4. Johansen, S., & Juselius, K. 
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نی مدل خودرگرسیو رو، نیا از ؛توان استفاده کردها را نمییکسان باشد، بسیاری از مدل
زیرا نیازی به ایستا بودن  ؛( یک مدل جایگزین مناسب استARDL) با وقفه توزیع شده

انند در یک توها با درجه ایستایی متفاوت میتغیرمتغیرها در یک مرتبه یکسان ندارد و م
 .(Pesaran et al., 2001)مطالعه مورد بررسی واقع شوند 

 (2) هرابطتابع بازده سهام صنعت دارو به صورت  ،با توجه به ادبیات نظری پژوهش
 .شودتصریح می

(2) 
𝑃𝐻𝑅𝑡 = 𝛽0 +  𝛽1 𝐸𝑋𝑡 + 𝛽2 𝐸𝑋𝑉𝑡 + 𝛽3 𝐶𝑃𝐼𝐻𝑡 + 𝛽4 𝑂𝐼𝐿𝑡

+ 𝛽5𝑅𝑂𝐴 + 𝛽6𝐴𝑇𝑅 + 𝛽7𝐷𝐴𝑅 + 𝛽8𝐷𝑢𝑚 
+ 𝜀𝑡  

 EX بازدهی صنعت دارو در بورس اوراق بهادار تهران،  بیانگر PHR ،(2) رابطه در
 کنندهمصرفشاخص قیمت  CPIHنوسان نرخ ارز بازار آزاد،  EXVارز بازار آزاد، نرخ 

نسبت سود )نسبت بازده دارایی   ROAقیمت نفت خام،  OILPبخش بهداشت و درمان، 
ها )نسبت نسبت گردش کل دارایی ATRا( در  صنعت دارو، هییداراخالص بر ارزش کل 

سبت ننسبت بدهی )  DAR(  در صنعت دارو ، هاارزش کل فروش بر ارزش کل دارایی
کرونا هستند و  مجازیمتغیر  Dumها( در صنعت دارو و ارزش کل بدهی به کل دارایی

βi  مدت متغیرها و نشانگر ضرایب بلندεt  .جزء اخلال است 
 لندمدتبیید شود یک الگوی تای بین متغیرها انباشتگهم(، در صورتی که 2در رابطه )
ران شوند. بر اساس مدل پسنامیده می بلندمدتشود و ضرایب آن، ضرایب یمخطی شناخته 

( ECMتوان به شکل تصحیح خطا )یماین رابطه را  بلندمدت( الگوی 2001) 1و همکاران
 : کرد( بازنویسی 3در قالب رابطه )

                                                                                                                                        
1. Pesaran, et al. 

 (3) 

∆𝑃𝐻𝑅𝑡 = 𝛼0 + ∑ 𝜃𝑖
𝑛1
𝑖=1 ∆𝑃𝐻𝑅𝑡−𝑖 + ∑ 𝛾𝑖

𝑛2
𝑖=1 ∆𝐸𝑋𝑡−𝑖 +

∑ 𝛿𝑖
𝑛3
𝑖=1 ∆𝐸𝑋𝑉𝑡−𝑖 + ∑ 𝜙𝑖

𝑛4
𝑖=1 ∆𝐶𝑃𝐼𝐻𝑡−𝑖 + ∑ 𝜔𝑖

𝑛5
𝑖=1 𝛥𝑂𝐼𝐿𝑡−𝑖 +

∑ 𝜁𝑖
𝑛6
𝑖=1 𝛥𝑅𝑂𝐴𝑡−𝑖 + ∑ 𝜂𝑖

𝑛7
𝑖=1 𝛥𝐴𝑇𝑅𝑡−𝑖 + ∑ 𝜓𝑖

𝑛8
𝑖=1 𝛥𝐷𝐴𝑅𝑡−𝑖 + 

𝜆1𝑃𝐻𝑅𝑡−1 + 𝜆2𝐸𝑋𝑡−1 + 𝜆3𝐸𝑋𝑉𝑡−1 + 𝜆4𝐶𝑃𝐼𝐻𝑡−1 +
𝜆5𝑂𝐼𝐿𝑡−1 + 𝜆6𝑅𝑂𝐴𝑡−1 + 𝜆7𝐴𝑇𝑅𝑡−1 + 𝜆8𝐷𝐴𝑅𝑡−1 +
𝜙𝑖𝐷𝑢𝑚𝑡−1 + 𝜀 𝑡       
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ها با هم ترکیب شده است. ضرایب مدت متغیرمدت و بلندروابط کوتاه (،3)در رابطه 
  لندمدتبهای تفاضل مرتبه اول هستند و ضرایب مربوط به متغیر ، ضرایبمدتکوتاه

آیند به دست می λ1ی رو λ8و  λ5  ،λ6  ،λ7و  λ2 ،λ3 ،λ4بر اساس نرمال کردن ضرایب 
(Turksoy, 2017) . 

 وجود یا عدم مورد مطالعه بایدمدت در بین متغیرها بلندروابط  وجود جهت بررسی
با   F این منظور از آماره برایها مورد بررسی قرار گیرد که آن میان یانباشتگهموجود 

مبنی بر عدم وجود رابطه . در این آزمون فرض صفر شودمیاستفاده  1هرویکرد آزمون کران
 ها است که و فرض مقابل آن، وجود رابطه بلندمدت بین متغیر هابین متغیر بلندمدت

  .شود( تعریف می4) رابطهبه صورت 

 (4) {
H0 = λ1 = λ2 = λ3 = λ4 = λ5 = λ6 = λ7 = λ8 = 0
H1 = λ1 ≠ λ2 ≠ λ3 ≠ λ4 ≠ λ5 ≠ λ6 ≠ λ7 ≠ λ8 ≠ 0

 

 .(Dang et al., 2021) متفاوت است F مقادیر بحرانی این آماره با مقادیر استاندارد آزمون
وجود  هاه( دو مقدار بحرانی برای آزمون کران2001پسران و همکاران )بر اساس مدل 

 هستند  I(1)ها آید که همه متغیربالا با این فرض به دست می همقدار بحرانی کران ؛دارد
 هستند.  I(0) متغیرها آید که همهپایین با این فرض به دست می هو مقدار بحرانی کران

محاسباتی بیشتر از کرانه بالا باشد، فرضیه صفر مبنی بر وجود عدم رابطه  Fاگر مقدار آماره 
دست آمده کمتر از کرانه پایین  هکه مقدار ب ی. در صورتشودمیها رد بین متغیرمدت بلند

های محاسباتی بین مرز Fوجود ندارد و اگر مقدار آماره مدت بلندرابطه  هابین متغیر ،باشد
 (.1399توان نتیجه قطعی گرفت )عیدی و همکاران، نمی ،بحرانی باشد

 (NARDLهاي توزيعی )مدل غیرخطی خود رگرسیونی با وقفه. 3-2-3

ز مدل امدت بلندو مدت کوتاهجهت بررسی روابط نامتقارن بین متغیرهای اقتصادی در 
2همکاران و شین

طی، خ توزیعی هایبا وقفه خودرگرسیونی مدل توسعه طریق از که (2014) 
( NARDLهای توزیعی غیرخطی )یعنی مدل خودرگرسیونی با وقفه ؛حالت نامتقارن آن

                                                                                                                                        
1. Bounds Test 

2. Shin, Y., et al. 
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، مدل. بر اساس این (Luqman & Kouser, 2018)شکل گرفته، استفاده شده است 
متغیر اثرات نامتقارن نرخ ارز و نوسانات آن بر بازده سهام صنعت دارو، متغیر نرخ ارز و 

 ((:6( و )5) یها)رابطهشود نوسانات آن به دو جزء مثبت و منفی تفکیک می

(5)  𝐸𝑋𝑡 = 𝐸𝑋0 + 𝐸𝑋𝑡
+ + 𝐸𝑋𝑡

− 

(6)  𝐸𝑋𝑉𝑡 = 𝐸𝑋𝑉0 + 𝐸𝑋𝑉𝑡
+ + 𝐸𝑋𝑉𝑡

− 

EXt( 5ر رابطه )د
افزایش نرخ  دهندهنشانمجموع جزئی از تغییرات مثبت در نرخ ارز ) +

EXtارز(،
 .کاهش نرخ ارز( است دهندهنشانمجموع جزئی از تغییرات منفی در نرخ ارز ) −

EVXt( 6در رابطه )
 دهدهننشانمجموع جزئی از تغییرات مثبت در نوسانات نرخ ارز ) +

EVXt و( افزایش نوسانات نرخ ارز
مجموع جزئی از تغییرات منفی در نوسانات نرخ  −

 یهاهرابطبه صورت  بیترت بهاین چهار جزء  کاهش نوسانات نرخ ارز(، است. دهندهنشان)
 .شوندتعریف می (10) و( 9) ،(8) ،(7)

(7)  𝐸𝑋𝑡
+ = ∑ 𝛥𝐸𝑋𝑡

+ = ∑ 𝑚𝑎𝑥[∆𝐸𝑋𝑡, 0]𝑡
𝑖=1

𝑡
𝑖=1   

(8)  𝐸𝑋𝑡
− = ∑ 𝛥𝐸𝑋𝑡

− = ∑ 𝑚𝑖𝑛[∆𝐸𝑋𝑡, 0]𝑡
𝑖=1

𝑡
𝑖=1   

(9)  𝐸𝑋𝑉𝑡
+ = ∑ 𝛥𝐸𝑋𝑉𝑡

+ = ∑ 𝑚𝑎𝑥 [∆𝐸𝑋𝑉𝑡, 0]𝑡
𝑖=1

𝑡
𝑖=1        

(10)   𝐸𝑋𝑉𝑡
− = ∑ 𝛥𝐸𝑋𝑉𝑡

− = ∑ 𝑚𝑖𝑛 [∆𝐸𝑋𝑉𝑡, 0]𝑡
𝑖=1

𝑡
𝑖=1        

 

ی تحقیق حاضر رخطیغ بلندمدت( الگوی 10( و )9(، )8(، )7(، )1ی )هارابطهترکیب   با
   .شودتعریف می (11)به صورت رابطه 

(11)  𝑃𝐻𝑅𝑡 = 𝛽0 +  𝛽1
+ 𝐸𝑋𝑡

+ + 𝛽1
− 𝐸𝑋𝑡

− + 𝛽2
+ 𝐸𝑋𝑉𝑡

+ + 𝛽2
− 𝐸𝑋𝑉𝑡

−

+ 𝛽3 𝐶𝑃𝐼𝐻𝑡 + 𝛽4 𝑂𝐼𝐿𝑡 + 𝛽5 𝑅𝑂𝐴𝑡 + 𝛽6 𝐴𝑇𝑅𝑡

+ 𝛽7 𝐷𝐴𝑅𝑡 + 𝛽8 𝐷𝑢𝑚𝑡 + 𝜀𝑡 
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( به ECMبه شکل تصحیح خطا )  NARDLتوان به صورت یک الگوی را می (11) رابطه
 .کردبازنویسی  (12) رابطهشکل 

 

θi ،γiضرایب  (12در رابطه )
+،γi

− ،δi
+،δi

−،ϕi  ،ψi و ηi ،ζi ،ωi   مدتکوتاهضرایب 

λ2مال کردن ضرایب با نر بلندمدتهستند و ضرایب 
+،λ2

− ،λ3
+ ،λ3

− ،λ4  ،λ5 ،λ6  ،λ7 

  .(Dang, et al., 2021)آیند دست می هب λ1ی رو  λ8و 
( آزمون کرانه را برای شناسایی 2014، شین و همکاران )ARDLمشابه روش خطی 

در این دانستند.  مناسب NARDLی بلندمدت میان متغیرها در روش انباشتگهمروابط 
و فرض مقابل وجود ها بین متغیر بلندمدتمبنی بر عدم وجود رابطه آزمون فرض صفر 

  .شودتعریف می (13) رابطهها است و به صورت رابطه بلندمدت بین متغیر

 H0ی در موردریگجهینترای ب( 2001مدل پسران و همکاران ) و مقادیر بحرانی F از آماره
مدت وجود رابطه بلند ،در بلندمدت. اگر فرضیه صفر رد شود میان متغیرها شودیماستفاده 

( و برای بررسی اثرات متقارن و یا نامتقارن بودن Luqman & Kouser, 2018دارد )
 کنند.استفاده می 1ها در این روش از آزمون والدشوک

                                                                                                                                        
1. Wald Test  

(12)  

∆𝑃𝐻𝑅𝑡 = 𝛼 + ∑ 𝜃𝑖
𝑛1
𝑖=1 ∆𝑃𝐻𝑅𝑡−𝑖 + ∑ 𝛾𝑖

+𝑛2
+

𝑖=1 𝛥𝐸𝑋𝑡−𝑖
+ +

∑ 𝛾𝑖
−𝑛2

−

𝑖=1 𝛥𝐸𝑋𝑡−𝑖
− + ∑ 𝛿𝑖

+𝑛3
+

𝑖=1 𝛥𝐸𝑋𝑉𝑡−𝑖
+ +

∑ 𝛿𝑖
−𝑛3

−

𝑖=1 𝛥𝐸𝑋𝑉𝑡−𝑖
− +∑ 𝜙𝑖

𝑛4
𝑖=1 ∆𝐶𝑃𝐼𝐻𝑡−𝑖 + ∑ 𝜔𝑖

𝑛5
𝑖=1 𝛥𝑂𝐼𝐿𝑡−𝑖 +

∑ 𝜁𝑖
𝑛6
𝑖=1 𝛥𝑅𝑂𝐴𝑡−𝑖 + ∑ 𝜂𝑖

𝑛7
𝑖=1 𝛥𝐴𝑇𝑅𝑡−𝑖 + ∑ 𝜓𝑖

𝑛8
𝑖=1 𝛥𝐷𝐴𝑅𝑡−𝑖 +

𝜆1𝑃𝐻𝑅𝑡−1 + 𝜆2
+𝐸𝑋𝑡−1

+ + 𝜆2
−𝐸𝑋𝑡−1

− + 𝜆3
+𝐸𝑉𝑋𝑡−1

+ +
𝜆3

−𝐸𝑉𝑋𝑡−1
− + 𝜆4𝐶𝑃𝐼𝐻𝑡−1 + 𝜆5𝑂𝐼𝐿𝑡−1 + 𝜆6𝑅𝑂𝐴𝑡−1 +

𝜆7𝐴𝑇𝑅𝑡−1 + 𝜆8𝐷𝐴𝑅𝑡−1 + 𝜙𝑖𝐷𝑢𝑚𝑡−1 + 𝜀 𝑡       

(13)  {
H0 = λ1 = λ2

+ = λ2
− = λ3

+ = λ3
− = λ4 = λ5 = λ6 = λ7 = λ8 = 0

H1 = λ1 ≠ λ2
+ ≠ λ2

− ≠ λ3
+ ≠ λ3

− ≠ λ4 ≠ λ5 ≠ λ6 ≠ λ7 ≠ λ8 ≠ 0
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 هاي پژوهش. داده3-3

بازده صنعت دارو در قالب الگوی خطی و  یر نرخ ارز و نوسانات آن برتاثدر این پژوهش 
شود. با توجه به مطالعات صورت گرفته بر اساس مطالعات یمغیرخطی چند متغیره بررسی 

( 2023)  3( و  ایندریانتی و رولاندا2021)2و همکاران  ( ، سایدی2020) 1و همکاران دانگ
 .تصریح شده است (14) رابطهدر این زمینه الگوی پژوهش حاضر به صورت 

(14)  PHR = f (EX, EXV, CPIH, OILP, ROA, ATR, DAR, Dum)  

های داده .است 1400تا  1384های این پژوهش به صورت فصلی و شامل دوره زمانی داده
 بخش بهداشت و درمان  کنندهمصرفمربوط به نرخ ارز، قیمت نفت و شاخص قیمت 

مار های اقتصادی و مرکز آبانک مرکزی و نماگربه ترتیب از بانک اطلاعات سری زمانی 
از سایت بورس اوراق بهادار تهران و سامانه بورس  های مربوط به صنعت داروایران و داده

وری شده است. همچنین در این پژوهش بازدهی صنعت آمعآورد نوین جافزار رهویو و نرم

Rt  ه( با استفاده از رابطPHRدارو ) = Ln (
Pt

Pt−1
که در این نسبت  تشده اسحاسبه م(

Pt  استبیانگر شاخص قیمت سهام صنعت دارو در بورس اوراق بهادار تهران.  

 پژوهش هاييافته. 4

 . آزمون ايستايی متغیرهاي پژوهش4-1

، آزمون ایستایی برای تمام NARDLو  ARDLهای اصلی شامل قبل از برآورد مدل
 همجمعی از مرتبه رهایاز متغتا اطمینان حاصل شود که هیچ یک شود میمتغیرها انجام 

محاسبه شده قابل اعتماد نخواهند  Fهاینیستند؛ زیرا در این حالت آماره I (2)یعنی  ؛دوم

های زیادی برای بررسی ایستایی وجود دارند که آزمون(. Nkoro & Uko, 2016) بود

استفاده  (HEGY)ها از آزمون ریشه واحد وجه به ساختار فصلی دادهتدر این پژوهش با 
 ( ارائه شده است. 1و نتایج آن در جدول ) شده

                                                                                                                                        
1. Dang, V. C., et al.  

2. Saidi, L. D., et al. 

3. Indrianti, D. N., & Rolanda, I. 
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 (HEGY)آزمون ریشه واحد هگی . 1جدول 

 ريشه واحد فصلی
seasonal unit root 

(4 quarters per 
cycle) 

 ريشه واحد شش ماهه

seasonal unit root 
(2 quarters per 

cycle) 

 ريشه واحد سالانه
Nonseasonal unit 

root 
(Zero Frequency) 

 

 متغیرها

 

5528/24  
(0000/0)  

7606/5-  
(0056/0)  

6986/3-  
(0208/0)  PHR 

4681/17  
(0000/0)  

0961/6-  
(0057/0)  

7898/0  
(9998/0)  EX 

3445/17  
(0000/0)  

0742/6-  
(0055/0)  

2745/5-  
(0054/0)  D(EX) 

7221/42  
(0000/0)  

3995/0-  
(0009/0)  

7262/1-  
(7208/0)  EXV 

9515/58  
(0000/0)  

1000/14-  
(0056/0)  

3034/14-  
(0056/0)  D(EXV) 

7702/16  
(0000/0)  

2329/5-  
(0054/0)  

4356/1  
(0000/1)  CPIH 

0431/7  
(0261/0)  

4674/3-  
(0183/0)  

6925/4-  
(0072/0)  DCPIH 

2635/18  
(0001/0)  

2314/5-  
(0056/0)  

1242/2-  
(4949/0)  OILP 

5200/13  
(0000/0)  

4177/4-  
(0053/0)  

8422/3-  
(0246/0)  DOILP 

3227/15  
(0000/0)  

2502/4-  
(0056/0)  

1848/2-  
(4568/0)  ROA 

1895/8  
(0186/0)  

1246/3-  
(0306/0)  

0470/4-  
(0183/0)  DROA 

2637/9  
(0054/0)  

6899/2-  
(0083/0)  

5420/2-  
(2849/0)  ATR 

1157/21  
(0000/0)  

7098/4-  
(0056/0)  

3913/4-  
(0102/0)  DATR 

7728/31  
(0000/0)  

6611/3-  
(0143/0)  

8894/1-  
(6613/0)  DAR 

3205/15  
(0000/0)  

4046/3-  
(0195/0)  

2842/4-  
(0087/0)  DDAR 

D :استبررسی ایستایی متغیر در سطح تفاضل مرتبه اول  انگرینما. 

 پژوهش هایماخذ: یافته
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 پـرون -پسیلیواحد ف شـهیآزمون ر .2جدول 
 متغیرها عرض از مبدا عرض از مبدا همراه با روند

554616/5-  
(0001/0)  

544150/5-  
(0000/0)  PHR 

097352/0  
(9967/0)  

430013/2  
(0000/1)  EX 

346399/5-  
(0002/0)  

165567/5-  
(0001/0)  D(EX) 

266924/3-  
(0809/0)  

777964/1-  
(3881/0)  EXV 

90952/26-  
(0001/0)  

99001/16-  
(0000/0)  D(EXV) 

727507/3  
(0000/1)  

020461/8  
(0000/1)  CPIH 

741133/5-  
(0001/0)  

117367/4-  
(0018/0)  DCPIH 

317252/2-  
(4189/0)  

290852/2-  
(1779/0)  OILP 

018088/6-  
(0000/0)  

084990/6-  
(0000/0)  DOILP 

805437/1-  
(6911/0)  

061414/3-  
(0344/0)  ROA 

89116/10-  
(0000/0)  

288578/9-  
(0000/0)  DROA 

259356/2-  
(4496/0)  

870207/1-  
(3442/0)  ATR 

881014/8-  
(0000/0)  

804491/8-  
(0000/0)  DATR 

833912/1-  
(6771/0)  

861187/1-  
(3484/0)  DAR 

223393/8-  
(0000/0)  

184177/8-  
(0000/0)  DDAR 

 پژوهش هایماخذ: یافته
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دست آمده برای ریشه واحدهای سالانه، شش ماهه و فصلی  هبا توجه به سطح احتمال ب
حاصل از برآورد آزمون هگی، متغیر بازده صنعت دارو ایستا از مرتبه اول بوده و سایر 

مانا شدند.  گیریلتفاضمتغیرها دارای ریشه واحد کلی بدون فرکانس بوده که با یکبار 
عدم وجود متغیرهای همجمع بالاتر از همچنین در ادامه به منظور حصول اطمینان بیشتر از 

ه نتایج آن در کنیز بهره گرفته شده  1رونـپ -ه واحد فیلیپسـاز آزمون ریش لدرجه او
 ( آورده شده است.2) لجدو

ه صنعت متغیر بازد بجزپرون، حاکی از آن است که  -نتایج آزمون ایستایی فیلیپس
د بررسی، دیگر، در مدل مور ناند. به بیاشدهگیری مانا تفاضل بارکدارو، بقیه متغیرها با ی

ای هداریم و در این حالت، یکی از بهترین مدل ترکیبی از متغیرهای ایستا و ناایستا
با توجه به  NARDLو  ARDLهای ها، مدلاقتصادسنجی برای بررسی روابط بین متغیر

 .هستندها مبانی نظری این مدل

 ARDL. برآورد مدل خطی 4-2

 ARDL. برآورد پوياي متقارن 4-2-1

مدت دبلنمبتنی بر تفسیر سه مرحله برآورد مدل، حالت  ARDLتجزیه و تحلیل نتایج مدل 

 مدتکوتاهها را در برآورد مدل پویا، نحوه ارتباط متغیر .است (ECMو تصحیح خطا )
 ،3کوئین-حنان، 2از معیارهای مختلفی نظیر معیارهای آکائیک ا. در این راستدهدیمنشان 

شود که در این استفاده می ARDLو ضریب تعیین برای برآورد مدل پویای  4شوارتز بیزین
ها از معیار آکائیک استفاده شده است و بهترین حالت پژوهش با توجه به حجم داده

دست آمد که نتایج حاصل از این  هب ARDL (1,4,4,3,4,3,0,2,4)انتخابی، مدل انتخابی 

 ( ارائه شده است. 3ل )حالت در جدو
 ر، وقفه بازده صنعت دارو اثر مثبتی بARDLنتایج حاکی از آن است که در مدل خطی 

 این است  تاملنکته قابل  .همچنین نرخ ارز، اثر معناداری بر بازده دارو دارد خودش دارد.
  

                                                                                                                                        
1. Phillips-Perron Unit Root Test 

2. Akaike Criterion  

3. Hannan Quinn Criterion 

4. Schwarz Baysian Criterion  
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 ARDLنتایج مدل پویای . 3جدول 
 متغیر ضرايب انحراف معیار tمقدار آماره  ارزش احتمال

007/0 93862/2 152068./0 044687/0 (1-PHR (  

0429/0 117781/2 291171/0 616637/0 EX 

1762/0 386492/1- 694957/0 963553/0- (1-( EX  

0435/0 111235/2 944941/0 994935/1 (2-( EX  

5720/0 571650/0 853507/0 487907/0 (3-( EX  

1468/0 490835/1 797062/0 188288/1 (4- EX ( 
0479/0 065184/2 10-5×46/7 000154/0 EXV 

3099/0 033567/1- 10-5×51/9 10-5×83/9- (1-( EXV  

1959/0 323943/1- 10-5×76/8 000116/0- (2-( EXV  

1688/0 411225/1- 10-5×50/8 000120/0- (3-( EXV  

0036/0 167376/3- 000135/0 000427/0- (4-( EXV  

0514/0 031970/2- 975057/0 981287/1- CPIH 

2910/0 075604/1- 107405/1 191129/1- CPIH(-1) 

8853/0 145535/0 183079/1 172179/0 CPIH(-2) 

0853/0 781834/1 156586/1 060843/2 CPIH(-3) 

1165/0 618089/1- 154174/0 249467/0- OILP 

1779/0 380874/1 226261/0 312438/0 1)-( OILP 

0994/0 702113/1- 238183/0 405414/0- OILP (-2) 

1071/0 662830/1 235214/0 391121/0 OILP (-3) 

0083/0 831564/2- 167170/0 473354/0- OILP (-4) 

0012/0 596539/3 971397/0 493667/3 ROA 

0111/0 711163/2 658919/0 786436/1 ROA(-1) 

6253/0 493620/0 672992/0 332202/0 ROA(-2) 

0928/0 737871/1 491139/0 853537/0 ROA(-3) 

0141/0 611589/2 091348/0 238564/0 DAR 

0008/0 724158/3 437606/0 629715/1 ATR 

0757/0 842006/1 285478/0 525852/0 ATR(-1) 

2672/0 131312/1 229142/0 259232/0 ATR(-2) 

0789/0 821026/1 050998/0 092868/0 DUM 

5370/0 624719/0 039880/0 024914/0 DUM(-1) 

2096/0 283129/1 048612/0 062375/0 DUM(-2) 

0219/0 422073/2 066277/0 160527/0 DUM(-3) 

0754/0 844120/1 032613/0 060143/0 DUM(-4) 

1189/0 606939/1- 43900/63 9426/101- C 

R2 =0/896716              F-statistic =7/629669               Prob (F-statistic) =0/0000 

 پژوهش هایماخذ: یافته    

که اثر نرخ ارز با تغییر وقفه تغییر کرده و دلیل این امر شاید این باشد که نرخ ارز با 
های مختلف همراه بوده که در اثر وقوع هر یک از این های مثبت و منفی در وقفهشوک
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نوسانات نرخ ارز اثر متفاوتی بر بازده  نها، اثر نرخ ارز تغییر کرده است. همچنیشوک
که اثر نوسانات نرخ ارز بر بازده سهام  دهدیماما برآیند ضرایب نشان  ،صنعت دارو دارد

صنعت دارو منفی است. متفاوت بودن اثر نرخ ارز و نوسانات آن بر بازده صنعت دارو 
 رو، در ادامه  نیاهای متفاوت در این متغیرها باشد. از جود شوکتواند ناشی از ومی

 شود تفاده میاسز مدلی ا ARDLبعد از بررسی ارتباط میان متغیرها در قالب مدل خطی 
 . ندکها را از هم تفکیک رفته و آنـر نگـها را متقارن در نظوکـرات شـواند اثـکه بت

که در بخش بعدی  است NARDLها، مدل مدلدر این خصوص، یکی از پرکاربردترین 
برای ارتباط میان  ARDLدست آمده از مدل  هشود و نتایج آن با نتایج ببه آن پرداخته می

متغیرها و وجود تقارن یا عدم تقارن میان نرخ ارز و نوسانات آن با بازده صنعت دارو مقایسه 
 شود. می

 کنندهمصرفرایب متغیر شاخص قیمت دهد که مجموع ضعلاوه بر این، نتایج نشان می
منفی دارد. همچنین  ریتاثبخش بهداشت و درمان بر بازده شاخص سهام صنعت دارو، 

های اییازده دار. ببرآیند کلی اثر ضرایب قیمت نفت بر بازده صنعت دارو، منفی است
صنعت دارو در بازار سهام و گردش دارایی و همچنین میزان بدهی بر روند بازده صنعت 

موجب  کرونا مجازیمتغیر  تنهای دردارو در بازار بورس تهران اثر مثبت گذاشته است و 
دست آمده در مدل  هب  F مقدار آماره .افزایش بازده دارو در بازار سهام تهران شده است

  .کندیم دییتااداری کل مدل رگرسیون برآورد شده را معن ،ARDLپویای 

 ARDLانباشتگی مدل خطی . آزمون هم4-2-2

های موجود در مدل ابتدا لازم مدت بین متغیرپیش از بحث در مورد روابط تعادلی بلند
مدت در بین متغیرها موجود در مدل صورت بگیرد. ی بلندانباشتگهماست تا آزمون وجود 

ان پسران و همکار ی کرانهانباشتگهماز روش آزمون  معمولابا توجه به ادبیات مربوطه 
و یا روش بنرجی، دولادو و  1 (UECM( مبتنی بر مدل تصحیح خطای غیر مقید )2001)

ا هاستناد بودن آزمون کرانهشود. در این پژوهش با توجه به پر ( استفاده می1993) 2مستر

                                                                                                                                        
1. Unrestricted Error Correction Model (UECM) 

2. Banerjee, A., Dolado, J., & Mestre, R. 
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( 4)در جدول  ARDLدر مدل خطی  هاکرانهشود. نتایج آزمون از این روش استفاده می
 ارائه شده است.   

 ARDLها در مدل خطی نتایج آزمون کرانه. 4جدول 

(دصدرها در سطوح مختلف معناداري )حد بالا و پايین کرانه  
 Fمقدار آماره 

1 5 10 

77/3 -62/2  15/3- 11/2  85/2- 85/1  910397/4  

 پژوهش هایماخذ: یافته

حد بالای سه سطح خطای  از ARDLبا توجه به نتایج به دست آمده مقدار آماره برای مدل 
 ARDL مدلمدت بین متغیرها در وجود روابط بلند ،درصد بالاتر است؛ بنابراین 10و  5 ،1

 .شودیم دییتادر  هر سه سطح، 

 ARDLها و ضريب تصحیح خطاي مدل خطی مدت پارامتر. تخمین بلند4-2-3 

  لهای مدمدت بین متغیری و اطمینان وجود رابطه بلندانباشتگمآزمون ه انجامپس از 
ل از ایج حاصنت مدت میان متغیرها پرداخت. توان به تخمین رابطه بلنددر این بخش می

( ارائه شده است. نتایج حاکی 5در جدول ) ARDLمدت مدل خطی برآورد ضرایب بلند
وان تاین اثر میدر تحلیل اثر مثبتی بر بازده صنعت دارو دارد.  ز،از آن است که نرخ ار

در این صنعت با افزایش نرخ ارز، توان رقابت بهتری از خود  داروییهای شرکتگفت که 
 ،نوسانات نرخ ارز .بورس شدندارائه کردند و درنتیجه، باعث افزایش بازده این صنعت در 

دیگر، وجود نوسانات شدید در قیمت ارز باعث شده  ناثر منفی بر این صنعت دارد. به بیا
گذاران در بازار بورس به ویژه صنعت دارو دچار مشکل شده و نسبت به سرمایه
ملکرد عگذاری در این صنعت تمایل زیادی نداشته باشندکه در اثر آن تاثیر منفی بر سرمایه

 صنعت دارو بر بورس تهران داشته باشد.
ود و شترین منایع درآمدی برای ایران محسوب مینفت با توجه به اینکه یکی از مهم
 و، همواره تغییرات قیمتی در آن بر عملکردراز این  ؛نقش استراتژیک در اقتصاد ایران دارد

ازده هد با افزایش قیمت نفت، بدگذار بوده است. نتایج نشان میریاثبازار بورس تهران ت
ین خاطر باشد که با افزایش قیمت ا بهیابد و این موضوع شاید صنعت دارو کاهش می
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های دارویی به دنبال کسب سود در بازارهای گذاران فعال در سهام شرکتنفت، سرمایه
نظیر بازار  د؛یابجانشین بازار سهام صنعت دارو هستند که با افزایش قیمت نفت افزایش می

سهام پتروشیمی و مشتقات آن. همچنین به دلیل اینکه نفت یک نهاده مهم در فرآیند تولید 
، با افزایش قیمت نفت، بهای تمام شده محصولات رو نیا از ؛محصولات دارویی است

حاشیه  های دارویی وتواند بر قیمت سهام شرکتیابد که این امر مینیز افزایش میدارویی 
 ا تاثیر منفی داشته باشد. هسود آن

 ARDLخطای مدل خطی  حیتصحمدت و ضریب نتایج آزمون روابط بلند. 5جدول 

 متغیر ضرايب انحراف معیار tمقدار آماره  ارزش احتمال

0000/0  317921/5  654337/0  479712/3  EX 

0002/0  284494/4-  000148/0  000635/0-  EXV 

0019/0  407531/3-  288577/0  983336/0-  CPIH 

0133/0  638038/2-  168512/0  444542/0-  OILP 

0012/0  599204/3  841379/0  028296/3  ROA 

0132/0  641415/2  094542/0  249724/0  DAR 

0581/0  972713/1  448186/0  884141/0  ATR 

0002/0  266620/4  040546/0  172993/0  DUM 

1284/0  565102/1-  18165/68  7112/106-  C 

 ضريب تصحیح خطا

(0000/0      )955313/0-ECM = 

 پژوهش هایماخذ: یافته

ر بازده منفی ب ریتاثبخش بهداشت و درمان در بلندمدت  کنندهمصرفشاخص قیمت 
افزایش تورم موجب افزایش نااطمینانی ن است که آسهام صنعت دارو دارد و دلیل این امر 

ور کلی تورم در ایران همواره از میزان بازده طو از آنجایی که به  شودیمدر بازار سهام 
عالان گذاران و فرغبت سرمایه رو، نیا از است؛سهام صنایع در بازار بورس تهران بیشتر 

 یابد.گذاری در بازار سهام کاهش میبازار بورس با افزایش تورم به سرمایه
های تورم بخش سلامت علاوه بر اثرگذاری در بازار سهام شرکت نکهیا به توجه با

 های کنترلی تورم این بخش بایددارویی با سلامت عمومی نیز در ارتباط است، سیاست
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ا و ههای صنعت دارو، گردش دارایی. متغیرهای بازده داراییای داشته باشداولویت ویژه
عت دارو ریکی در بلندمدت اثر مثبتی بر صنکرونا نیز مطابق با انتظارات تئو مجازیمتغیر 

دارند. در خصوص توجیه اثر مثبت میزان بدهی صنعت دارو بر بازده صنعت دارو نیز 
های گذاری در طرحهای دارویی با سرمایهکه میزان بدهی شرکت کردتوان اظهار می

ده، باعث شبزرگ و پیچیده به وجود آمده )نظیر طرح واکسن کرونا( که به دنبال آن 
 بازدهی این صنعت حتی برای بازه زمانی کوتاهی نیز افزایش یابد.

علاوه بر این، ضریب تصحیح خطای مدل برآورد شده منفی و معنادار است. با استفاده 
بین  ها را به رابطه بلندمدتمدت بین متغیرتوان رابطه کوتاهاز ضریب تصحیح خطا، می

ت در توان گفدست آمده می هقدار ضریب تصحیح خطای بارتباط داد. با توجه به م هاآن
شود؛ درصد از عدم تعادل در بازده سهام صنعت دارو در دوره بعد تعدیل می 95هر دوره 

 گیرد.تعدیل به سمت تعادل با سرعت صورت می ،بنابراین

 ARDL. بررسی اعتبار مدل برآورده شده خطی 4-2-4

فاده های تشخیصی استالگو برآورد شده از آزمون در این قسمت به منظور بررسی اعتبار
از آزمون واریانس  لبه منظور بررسی تورش تصریح مد 1ز آزمون ریست رمزیا ؛شودمی

به منظور بررسی ناهمسانی واریانس و از  2 (ARCH)آزمون  وناهمسانی شرطی اتورگرسی
و  ه گرفته شدههمبستگی بهربه منظور بررسی خود (LM)آزمون  3گادفری-آزمون بروش

( ارائه شده است. با توجه به نتایج به دست آمده در الگوی 6ها در جدول )نتایج این آزمون
ود همبستگی وجمشکل عدم تصریح صحیح مدل، ناهمسانی واریانس و خود ،برآورد شده

 ندارد.
  

                                                                                                                                        
1. Ramsey Reset Test 

2. Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (ARCH) Test 

3. Breusch-Godfrey Test 
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 نتایج آزمون بررسی اعتبار مدل برآورد شده. 6جدول 

 نوع آزمون ريست رمزي (ARCHآرچ تست )آزمون  ( LMگادفري )آزمون -بروش

180322/0 
(6743/0) 

757496/1 
(1900/0) 

883796/1 
(1760/0) 

 مقدار آماره
 )سطح احتمال(

 پژوهش هایماخذ: یافته

 NARDL. تخمین مدل غیرخطی 4-3

 NARDL. برآورد مدل پوياي 4-3-1

 نرخ ارز و نوسانات آن بر بازده صنعت  نامتقارندر این پژوهش به منظور بررسی اثر 
شود. ( استفاده میNARDLخطی )های توزیعی غیردارو از مدل خود رگرسیونی با وقفه

های مثبت و منفی منظور دو متغیر نرخ ارز و نوسانات آن به دو بخش شوک نیا یبرا
که  ARDLدر مقایسه با مدل خطی  NARDLو، مدل غیرخطی رشوند. از این تفکیک می

های زا خواهد بود. همانند مدلبرون متغیر 11زا وجود داشت، دارای متغیر برون 7در آن 
ARDLمدل  های مختلف، حالتNARDL  برآورد شد و از میان آنان بهترین حالت 

 ARDLانتخابی. مدل شدبر اساس معیارهای گزینش یک مدل مناسب انتخاب 

به عنوان بهترین حالت انتخاب شد که نتایج حاصل از برآورد   (1,1,0,0,2,0,2,2,1,2,2)
 ( ارائه شده است. 7)آن در جدول 

ارد. علاوه یر مثبتی بر خود دتاثوقفه بازده صنعت دارو  ،با توجه به نتایج به دست آمده
مدت اثر منفی آن در کوتاه درصد، شوک منفی نرخ ارز و وقفه 5بر این، در سطح خطای 

 اثر مثبتی بر بازده سهام صنعت دارو دارد. با توجه به  ،مثبت نرخ ارز و شوکو معنادار 
 اثر منفی شوک منفی نرخ ارز بر بازده صنعت دارو و اثر مثبت شوک مثبت نرخ ارز 

توان گفت که نرخ ارز اثری نامتقارن بر بازده سهام صنعت دارو بر بازده صنعت دارو می
 در اقتصاد ایران دارد. 

اثر  ابدست آمده، ضریب شوک منفی نوسانات نرخ ارز  هبر اساس نتایج ب همچنین
دست آمد و شوک مثبت نوسانات نرخ ارز و  همنفی و معنادار بر بازده سهام صنعت دارو ب

دت، مهای آن اثر مثبت و معناداری بر بازده سهام صنعت دارو دارد. بنابراین، در کوتاهقفهو
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ت و معنادار یر مثبتاثیر منفی و معنادار و شوک مثبت تاثز شوک منفی در نوسانات نرخ ار
خ ارز های نرگذارد که این امر بیانگر نامتقارن بودن شوکبر بازده سهام صنعت دارو می

 ی و ـمنف رـیتاثه، ـد از دو وقفـن، قیمت نفت بعـر ایـ. علاوه باستی از آن ـو نوسانات ناش

 NARDLنتایج مدل پویای . 7جدول 
 متغیر ضرايب انحراف معیار tمقدار آماره  ارزش احتمال

0043/0  026095/3  094967/0  287380/0  PHR (-1) 

0168/0  494359/2-  558638/0  393445/1-  EX_NEG 

0045/0  006802/3-  218826/2  671572/0-  EX_NEG (-1) 

0287/0  269684/2  236754/0  537356/0  EX_POS 

0469/0  050537/2-  6/30×5-10 000129/0-  EXV_NEG 

0000/0  087268/5  000251/0  001278/0  EXV_POS 

0005/0  812641/3  000185/0  000705/0  EXV_POS (-1) 

0001/0  278184/4  000227/0  000970/0  EXV_POS (-2) 

4612/0  744043/0  331873/0  246928/0  CPIH 

4827/0  708573/0-  144407/0  102323/0-  OILP 

2130/0  265443/1  195273/0  247107/0  OILP(-1) 

0079/0  797562/2-  142368/0  398283/0-  OILP(-2) 

0689/0  869109/1  581185/0  086298/1  ROA 

0012/0  487272/3  578186/0  016291/2  ROA(-1) 

0006/0  720696/3  364571/0  356459/1  ROA(-2) 

0162/0  511639/2  256322/0  643789/0  ATR 

0042/0  037587/3  211986/0  643926/0  ATR(-1) 

5132/0  659705/0  119709/0  078973/0  DAR 

2056/0  286643/1-  121357/0  156143/0-  DAR(-1) 

0351/0  181299/2  100376/0  218949/0  DAR(-2) 

6078/0  517358/0-  022387/0  011582/0-  DUM 

0004/0  901632/3  017869/0  069717/0  DUM(-1) 

0000/0  304516/6  020882/0  131653/0  DUM(-2) 

0528/0  998132/1-  78298/49  74207/37-  C 

R2 =0/831025          F-statistic = 8/553111           Prob (F-statistic) =0/0000  

 پژوهش هایماخذ: یافته
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خش ب کنندهمصرفاما اثر شاخص قیمت  ،مدت داردمعناداری بر بازده سهام دارو در کوتاه
دست نیامد. همچنین  هبهداشت و درمان بر بازده سهام صنعت دارو از لحاظ آماری معنادار ب

دهی ها، میزان بهای صنعت دارو، گردش داراییطابق با انتظارات تئوریکی، بازده داراییم
دست  هب  Fمقدار آماره  .کرونا بر روند بازده صنعت دارو اثر مثبت دارند مجازیو متغیر 

 .دکنمی دییتاعناداری کل مدل رگرسیون برآورد شده را م NARDLآمده در مدل پویای 

 NARDLانباشتگی مدل . آزمون هم4-3-2

ی پسران و هاکرانهی انباشتگهماز آزمون  ARDLدر این قسمت همانند مدل خطی 
موجود  یهامدت در بین متغیری بلندانباشتگهم( به منظور بررسی وجود 2001همکاران )

 ( گزارش شده است. 8) لشود. نتایج این آزمون در جدواستفاده می NARDLدر مدل 
حد بالای سه سطح  از  NARDLمدلبرای  Fبا توجه به نتایج به دست آمده مقدار آماره 

ل مدت بین متغیرها در مدوجود روابط بلند ،ینبنابرا ؛درصد بالاتر است 10و  5، 1خطای 
NARDL  د.شویید میتاسطوح در تمامی 

 NARDLها در مدل خطی نتایج آزمون کرانه.  8جدول 

(دصدرها در سطوح مختلف معناداري )حد بالا و پايین کرانه  
 Fمقدار آماره 

1 5 10 

86/3- 54/2  24/3- 06/2  94/2- 83/1  70229/10  

 پژوهش هایماخذ: یافته

 NARDL خطا در مدل . تخمین بلندمدت پارامترها و الگوی تصحیح4-3-3

نتایج حاصل از روابط بلندمدت میان متغیرهای پژوهش با استفاده از روش غیرخطی 
NARDL ( آورده شده است. با توجه به نتایج به دست آمده در بلند9در جدول ) مدت

 یحال در نیا واثر منفی و معنادار بر بازده سهام صنعت دارو دارد  ،شوک منفی نرخ ارز
 ج . همچنین با توجه به نتایاستمثبت نرخ ارز دارای اثر مثبت و معنادار شوک  که است

اثر منفی و معنادار و شوک  ،مدت، شوک منفی نوسانات نرخ ارزبه دست آمده در بلند
نتایج  ن،یرابناباثر مثبت و معنادار بر بازده سهام صنعت دارو است.  ،مثبت نوسانات نرخ ارز

  .بیانگر نامتقارن بودن اثرات نرخ ارز و نوسانات آن بر بازده سهام صنعت دارو دارد
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، شاخص قیمت ARDL خطینتایج مدل  برخلافدهد که نشان می نیهمچنتایج ن
بخش بهداشت و درمان و میزان بدهی صنعت دارو از لحاظ آماری تاثیر  کنندهمصرف

ی و تاثیر منف زینقیمت نفت  .در بلندمدت ندارند بازده سهام صنعت دارو برمعناداری 
بازده  ،که مطابق انتظارات استدر حالی  نیا ومعناداری بر بازده صنعت دارو دارد 

کرونا در بلندمدت  مجازیها به همراه متغیر های صنعت دارو و میزان گردش داراییدارایی
نشان  NARDL. ضریب تصحیح خطا در مدل شوندیمموجب افزایش بازده صنعت دارو 

 به مدتکوتاه و مقدار شدهدرصد از خطای عدم تعادل تعدیل  71در هر دوره  دهد کهمی
 .کندیم میل خودبلندمدت  تعادل مقدار سمت

 NARDLمدت مدل و الگوی تصحیح خطا مدل نتایج آزمون روابط بلند. 9جدول 

معیارانحراف  tمقدار آماره  ارزش احتمال  متغیر ضرايب 

0535/0  989707/1-  722480/0  406647/0-  EX_NEG 

0230/0  363761/2  319007/0  754057/0  EX_POS 

0375/0  151686/2-  8/42×5-10 000181/0-  EXV_NEG 

0144/0  557936/2  000218/0  000557/0  EXV_POS 

4803/0  712465/0  486349/0  346507/0  CPIH 

0370/0  157872/2 -  164851/0  355728/0-  OILP 

0000/0  10828/11  538741/0  598448/0  ROA 

0000/0  838073/6  281097/0  192216/0  ATR 

1613/0  427069/1  139415/0  198954/0  DAR 

0340/0  195051/2  046999/0  103165/0  DUM 

 ضريب تصحیح خطا

(000/0 )712620/0- ECM= 

 پژوهش هایماخذ: یافته

 NARDL. بررسی اعتبار مدل برآورد شده غیرخطی 4-3-4

همبستگی جهت اطمینان از تصریح صحیح مدل و عدم وجود ناهمسانی واریانس و خود
ریست رمزی، آزمون واریانس  هایبرآورد شده به ترتیب از آزمون NARDLمدل  در
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 LM)گادفری )آزمون -( و آزمون بروشARCHناهمسانی شرطی اتورگرسیو )آزمون 

 ( ارائه شده است. 10) لها در جدواستفاده شده است. نتایج این آزمون
برای  NARDLدهد که حالت انتخابی مدل برآورد شده یمنتایج به دست آمده نشان 

بررسی روابط میان متغیرها، مشکل عدم تصریح صحیح مدل مناسب، ناهمسانی واریانس و 
 همبستگی را ندارد.خود

 غیرخطی ARDLنتایج آزمون بررسی اعتبار الگو در مدل  .10جدول 

 نوع آزمون ريست رمزي (ARCHآرچ تست )آزمون  ( LMگادفري )آزمون -بروش

230516/0  
(6338/0) 

875893/0  
(3533/0) 

685761/0  

(4112/0) 
 مقدار آماره

 )سطح احتمال(

 پژوهش هایماخذ: یافته

 NARDL. آزمون عدم تقارن متغیرها در مدل 4-3-5

پس از اطمینان از صحت اعتبار الگوی برآوردی برای بررسی تقارن یا عدم تقارن 
های مثبت و منفی نرخ ارز و نوسانات آن بر بازده سهام صنعت دارو از آزمون والد شوک
ج این آزمون شود. نتایه میها استفادیید متقارن یا نامتقارن بودن شوکتایید یا عدم تابرای 

ای هشده است. فرض صفر در آزمون والد مبنی بر اثر متقارن شوک ارائه( 11) لدر جدو
 مثبت و منفی است. 

 نتایج آزمون والد برای نرخ ارز و نوسانات نرخ ارز .11دول ج

 آزمون والد نرخ ارز نوسانات نرخ ارز

849791/8  
(0060/0)  

483656/9  
(0046/0)  

آماره مقدار  
 )ارزش احتمال(

پژوه هایماخذ: یافته  

ت که بیانگر این اس و ودشآمده، فرضیه صفر این آزمون رد میدستهبا توجه به نتایج ب
 ارننامتقهای مثبت و منفی نرخ ارز و نوسانات آن بر بازده سهام صنعت دارو اثر شوک
  دارد.
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 گیريبحث و نتیجه. 5
ترین صنایع در هر اقتصاد که از اهمیت استراتژیک بسزایی برخوردار است، یکی از مهم
ین صنعت بعد از صنعت نفت، گاز و پتروشیمی، دومین صنعت ا. در ایران استصنعت دارو 

شود. همچنین صنعت دارویی ارتباط مستقیمی با سلامت اجتماعی افراد مهم محسوب می
یر فراوانی بر زندگی اجتماعی و تاثها نظیر بحران کرونا، دارد و در بسیاری از بحران

 هامس، عوامل مختلفی بر صنایع و بازده نیا بر علاوهاقتصادی افراد جامعه گذاشته است. 
 ترین آنان، نرخ ارز و نوسانات یرگذارند که یکی از مهمتاثمختلف نظیر صنعت دارو 

ت داروسازی و ارتباط بازدهی این صنعت و، با توجه به اهمیت صنعر. از این استدر آن 
 1384های فصلی بازه زمانی با نرخ ارز در بازار سهام ایران، این پژوهش با استفاده از داده

خطی نرخ ارز و نوسانات آن به همراه متغیرهای به بررسی اثرات خطی و غیر 1400تا 
قیمت  درمان وبخش بهداشت و  کنندهمصرفکنترلی اقتصاد کلان شامل شاخص قیمت 

 هااییها، نسبت گردش دارنفت و متغیرهای کنترلی صنعت دارو شامل نسبت بازده دارایی
ای هکرونا بر بازده شاخص سهام صنعت دارو در قالب مدل مجازیو نسبت بدهی و متغیر 

ARDL  وNARDL  استپرداخته. 
 ARDLمدت، برآیند کلی اثر نرخ ارز در مدل خطی نتایج مطالعه نشان داد که در کوتاه

است که در  نآیز در نتیجه این ارتباط برانگتاملاست. اما نکته  مثبتبر بازده صنعت دارو، 
لایل شود یکی از دهای مختلف، اثر ضرایب نرخ ارز تغییر کرده که احتمال داده میوقفه

اشد. گرفته بدر قیمت ارز صورت های منفیهای مثبت یا شوکوقوع این امر، وجود شوک
ا را هکیک شوکفبرای بررسی این امر که قابلیت ت NARDLمنظور، از مدل  نیا یبرا

نشان داد که شوک منفی در قیمت ارز  NARDLدارد، استفاده شد. نتایج مدل غیرخطی 
موجب کاهش بازده صنعت دارو و شوک مثبت در جهت افزایش قیمت ارز منجر به 

 شود. برای نوسانات نرخ ارز نیز ده صنعت دارو در بازار بورس ایران میافزایش باز
  دست آمد هاثر منفی بر بازده صنعت دارو ب ARDLر مدل خطی دمدت در کوتاه
نوسانات نرخ ارز به دو شوک مثبت و منفی در  NARDL غیرخطیکه در مدل در حالی

 های مثبت و منفی نوسانات نرخ ارز اثرکه نتیجه شوک شدتغییرات نرخ ارز تفکیک 
نعت ها بر بازده صمتفاوت مشاهده شد که این حاکی از نامتقارن بودن اثر شوک اما ،معنادار
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مدل خطی  بخش بهداشت و درمان در کنندهمصرفاثر متغیر شاخص قیمت  .دارو دارد
عنی ماما از لحاظ آماری بی ،ثر مثبتمدل غیرخطی ااثر منفی و معنادار دارد در حالی که در 

دست آمد.  هدست آمد و ضریب متغیر قیمت نفت در هر دو مدل منفی و معنادار ب هب
نا کرو مجازیها، میزان بدهی صنعت دارو و متغیر ها، گردش داراییبازده دارایی نهمچنی

 شوند. در هر دو مدل می مدتکوتاهموجب بهبود بازده صنعت دارو در 
اثر  ARDLها در بلندمدت نیز نشان داد که نرخ ارز در مدل خطی نتایج برآورد مدل

 ،شوک منفی در قیمت ارز NARDLدر مدل غیرخطی  که است یحال در نیا. داردمثبت 
سانات نو نبر بازده سهام صنعت دارو دارد. همچنی تاثر منفی و شوک مثبت آن اثر مثب

اثر منفی و  ،در مدل غیرخطی، شوک منفی نرخ ارز اما ،نرخ ارز در مدل خطی اثر منفی
. اثر متغیرهای تورم بخش داردبر بازده سهام صنعت دارو  تاثر مثب ،شوک مثبت آن

معنی و به ترتیب مثبت و بی NARDL غیرخطیبهداشت و درمان و قیمت نفت در مدل 
 منفی داشتند.  ، هر دو، اثرARDLو معنادار مشاهده شد، اما در مدل خطی  منفی
ا هها وگردش دارایینشان داد که در بلندمدت متغیرهای بازده دارایی نیهمچنتایج ن

کرونا در هر دو مدل خطی و غیرخطی اثر مثبتی بر  مجازیدر صنعت دارو به همراه متغیر 
روند بازده صنعت دارو در بازار بورس تهران دارند در حالی که متغیر بدهی صنعت دارو، 

تایج طور خلاصه، ن هب ن،یبنابرا .در مدل خطی اثر مثبت و معناداری بر بازده دارو داردتنها 
زده ای عمیق میان ارز و نوسانات آن با بابیانگر این است که بر اساس شواهد تجربی، رابطه

 یرپذیری این صنعت تاثاما  ،صنعت دارو در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد
 به طوری که افزایش  ؛در نرخ ارز و نوسانات آن، ناهمگن استهای قیمتی از شوک

های بورسی صنعت دارو و کاهش در قیمت ارز و نوسانات آن موجب افزایش بازده شرکت
های در قیمت ارز و نوسانات موجود در آن موجب کاهش سودآوری این صنعت و شرکت

 شود. فعال در این صنعت می
اضر بیانگر این است که تفکیک نرخ ارز و نوسانات آن نتایج مطالعه ح ،ور کلیطبه 

شنهاد و، پیر نشود. از ایهای مثبت و منفی موجب تغییر در نتایج تحقیق میبه شوک
ای ههای فعال در صنعت دارو به نتایج متفاوت مدلگذاران و شرکتشود که سرمایهمی

بودن  و با توجه به متفاوت دکننخطی و غیرخطی و همچنین اثرات نامتقارن متغیرها توجه 
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اکنش و و کردهی مثبت و منفی نوسانات نرخ ارز به جهت نوسانات توجه هاکتاثیر شو
 مناسبی برای پوشش نوسانات نرخ ارز انجام دهند.

شود که جهت پوشش ریسک نوسانات نرخ ارز که تاثیر بسیاری همچنین پیشنهاد می
دارو دارد، استفاده از ابزارهای نوین مهندسی  بر بازده تمام صنایع بورسی از جمله صنعت

  .مالی در بازار سرمایه ایران افزایش یابد

نعت دارو، بازده سهام ص بری مبنی بر تاثیر مثبت افزایش نرخ ارز هاهبا توجه به یافت
 ه کاچر ،های دارویی به صورت تک نرخی تعیین شودشود که ارز شرکتیمپیشنهاد 

های با افزایش نرخ ارز، نرخ محصولات دارویی افزایش و میزان حاشیه سود شرکت
 یابد. یی افزایش میدارو

ه تفاوت شود کبا افزایش نرخ ارز و افزایش قیمت دارو پیشنهاد می به توجه با نیهمچن

شش ای اختصاص یابد تا سطح پوهای بیمهنرخ ارز ترجیحی با نرخ ارز بازار آزاد به شرکت
د د و تعداد بیشتری از اقلام دارویی تحت پوشش بیمه قرار بگیرابای  بیماران افزایش یبیمه

های دارویی رکتشو فشار افزایش قیمت دارو از افراد جامعه برداشته شده و همزمان 
 وانند به تولید و ارائه محصولات با کیفیت بهتر بپردازند.بت

 تعارض منافع
 تعارض منافع وجود ندارد.
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 منابع
ی ثبات(. رابطه بلندمدت بین بی1391اسمعیل، طهرانچیان، امیر منصور و حمزه، مصطفی. )ابونوری، 

ارز واقعی و شاخص بازدهی صنعت در بازار سهام تهران )رهیافت گارچ چند  مؤثرنرخ 
 .19-1 (،2)18، ی اقتصادیسازمدلفصلنامه متغیره(. 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/article_555466_587437d90fe46b29c20524f3d8
68cec5.pdf 

ی های صنعت(. سنجش نااطمینانی نرخ ارز بر شاخص قیمت سهام شرکت1395پور، مهدی. )ادیب
  .131-105 (،22)11، پژوهشنامه اقتصاد کلانپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار. 

10.22080/iejm.2017.11876.1531DOI:  

یر نوسانات تاث(. 1396برخورداری، فرناز، پورعزیزی گلین قشلاقی، سمیه و حسینی، ابوالفضل. )
 مهفصلنانرخ ارز و اثر سرریز آن بر شاخص صنایع منتخب بورس اوراق بهادار تهران. 

 . 13-1 (،21)6، گذاریدانش سرمایه
https://jik.srbiau.ac.ir/article_10229_d18d961da6ff327b644f8b38aa2c99b

e.pdf 

دانش  هینشرت بازار سهام در ایران. (. اثر نوسانات نرخ ارز بر روی نوسانا1391پدرام، مهدی. )
 96-83، 15مالی تحلیل اوراق بهادار، 

https://jfksa.srbiau.ac.ir/article_3151_55e26b14dfd8647c2f98161aaa7d44
db.pdf 

ی، کیوان و رحمانیان، مسلم. زوار، کاظمی زرومی، حسن، ریاحی وجعفری صمیمی، احمد
تحقیقات حسابداری و  فصلنامه (. نوسانات نرخ ارز و بازده سهام در ایران.1393)

 .17-4 (،22)12، حسابرسی

 10.22034/iaar.2014.104362DOI:  

یر نرخ ارز بر بازده سهام تاث(. بررسی 1382رضا و قالیباف اصل، حسن. )جلالی نائینی، سید احمد
 .22-3، (15)5تحقیقات مالی.  فصلنامهدر ایران. 

 20.1001.1.10248153.1382.5.15.1.2DOI:   

های نرخ ارز و بازدهی (. بررسی رابطه نوسان1391امیر. ) ،دوستحبیبو  عبدالمجید، جلایی
. های مختلف بورس اوراق بهادار تهرانسهام با استفاده از تحلیل موجک در بخش

 .32-9(، 52)17. های اقتصادی ایرانپژوهش فصلنامه
https://ijer.atu.ac.ir/article_2785_872b2b6f124cf7dc90f0fcbdac0af08a

.pdf 

https://doi.org/10.22080/iejm.2017.11876.1531
https://jik.srbiau.ac.ir/article_10229_d18d961da6ff327b644f8b38aa2c99be.pdf
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file:///C:/Users/AMOZESH/Downloads/10.22034/iaar.2014.104362
https://dorl.net/dor/20.1001.1.10248153.1382.5.15.1.2
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ه های صنایع دارویی پذیرفت(. تاثیر پاندمی کرونا بر روند سودآوری شرکت1400)جهانی، زهرا. 
 .19-5 (،21)6، یاقتصاد مجلهس اوراق بهادار. شده در بور

fa.pdf-1196-1-http://ejip.ir/article 

های رابطه بین پویایی(. 1397)بادی، نیر. آرنجب میهاشحیدری، حسن، رفاح کهریز، آرش و
ثباتی بازده سهام بورس اوراق بهادار تهران: رویکرد تغییر متغیرهای کلان اقتصادی و بی

-223 ،(2)5 ،های کاربردی اقتصادفصلنامه نظریه رژیم مارکف آرما گارچ چند متغیره. 
250 . 

ir/article_7730_cfe5dc9ee4cd57f638972c26a9846bhttps://ecoj.tabrizu.ac.
ba.pdf 

(. بررسی تغییر نرخ ارز بر بازده 1397زاده، یوسف و رفاح کهریز، آرش. )حیدری، حسن، محمد
سهام صنعت دارو در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از رهیافت مارکف سوئیچینگ. 

 .56-35 ،(2)6، ین مالیتاممدیریت دارایی و  فصلنامه
10.22108/amf.2017.21420 DOI:  

یر نوسانات نرخ ارز بر ریسک بازدهی تاث(. بررسی 1395ذوالفقاری، مهدی و سحابی، بهرام. )
سی مهند فصلنامهسهام صنایع خودرو، معدن و سیمان بر پایه انتقالات رژیمی مارکف. 

 .106-85، 29، مالی و مدیریت اوراق بهادار
20.1001.1.22519165.1395.7.29.5.2DOR:  

ام (. اثر نامتقارن ریسک نرخ ارز بر شاخص سه1397صرافی زنجانی، محمد و مهرگان، نادر. )
سازی تحقیقات مدل فصلنامه.  NARDLصنایع صادرات محور با استفاده از مدل 

 .116-89، (33)9، اقتصادی
10.29252/jemr.9.33.89DOI:  

(. بررسی اثرات 1399زاده، اشکان. )عیدی، محمود، هژبر کیانی، کامبیز، رجایی، یداله و رحیم
نامتقارن نرخ ارز بر تابع تقاضای پول ایران با وجود هزینه مذهبی خانوار: رویکرد 

NARDL .54-27، (52)14، فصلنامه اقتصاد مالی . 
1.25383833.1399.14.52.2.220.1001.DOI:  

های دارویی یر افزایش نرخ ارز بر ارزش سهام شرکتتاث(. 1400آبادی، جواد و مرادی، نیره. )عین
های ارزشیابی تنزیل سود نقدی، جریان نقد آزاد مبتنی بر ارزش برآوردی حاصل از مدل

 .467-485 (،52)13مدیریت کسب و کار،   فصلنامهو سود باقیمانده و قیمت واقعی. 
 20.1001.1.22520104.1400.13.52.24.0DOR:  

http://ejip.ir/article-1-1196-fa.pdf
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ولی های کلان پمدت شاخص قیمت سهام بورس با متغیر(. بررسی بلند1385زاده، مصطفی. )کریم
، (26)8 ،ی اقتصادی ایرانهاپژوهش فصلنامه معی در اقتصاد ایران.با استفاده از روش همج

41-51. 
https://ijer.atu.ac.ir/article_3707_e8d102fda2ff4142366c1ebdd77cd15

3.pdf 

(. بررسی رابطه 1392جواد، حسینی، سید حسین و جعفری باقرآبادی، احسان. )نیا، محمدمحقق
 ،های تجربی حسابداریپژوهش فصلنامهنوسانات نرخ ارز و بازده صنعت بانکداری. 

3(9) ،57-73. 
 10.22051/jera.2013.584 DOI: 

و غیر  های مالیبررسی تاثیر نوسان پذیری نرخ ارز بر رابطه بین ویژگی(. 1394محمدی، آزاد. )
 نامه کارشناسی ارشد رشته حسابداری، دانشگاه ارومیه.پایان مالی شرکت و بازده سهام.

https://ganj.irandoc.ac.ir//#/articles/9b332c83f9350e7b0862b241ae03
0685 

ی هاشوکیر تاث(. بررسی 1388پور، محمد. )زاده، رضا، آقایی خوندابی، مجید و رضایینجار
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 دارا بودن جنبۀ علمی و پژوهشی  .2

 های داخلی و خارجیعدم ارسال و چاپ در سایر نشریات و کنفرانس .3

 

 ارچوب نگارشچ -ب
ــفحه در قالب فایل  30ارسال مقالۀ تایپ شده )حداکثر  .1 ــانی  wordص ــامانه الکترونیکی به نش ( از طریق س

ijer. atu. ac. ir 

 کلمه( 150حدود ) JELبندی به همراه واژگان کلیدی و طبقهفارسی و انگلیسی چکیده  ارسال .2

سی و کلمات کلیدی   و ، عنوانصفحات ابتدایی مقاله در  .3 سی    ارایهچکیده انگلی   ۀترجم شود. چکیده انگلی

ــاره در چکیده انگلیســی باید به میلادی تبدیل  تاریخ. کامل و صــحیح چکیده فارســی باشــد  های مورد اش

ــوند. کلمات کلیدی عیناً     ــی )به ترتیب از       شـ ( و حرف اول کلمات با    Zتا  Aترجمه کلمات کلیدی فارسـ

 حرف بزرگ باشد.  

   APAنویسی براساس روش متنی و منبعارجاع درون .4

ــتاندارد   .5 ــی، طبق فرمت اس ــود و در ادامه منبع ترجمه لاتین منابع فارس منابع لاتین، در انتهای منابع آورده ش

[In Persian]  .افزوده شود 



 

 

صــورت  نام کامل نویســنده یا نویســندگان در صــفحه اول و عنوان علمی یا شــغلی و آدرس الکترونیکی به .6

 پانویس

 ها به انگلیسیدرج اعداد در جداول و نمودارها به فارسی و در فرمول .7

  5/4و  5/4، 3/5، 3/5با لحاظ نمودن حاشــیه از بالا، پایین، چپ و راســت به ترتیب  A4رد رعایت اســتاندا .8

 ها در قالب جدول زیر: بین خطوط و رعایت اندازه فونت Multiple 0. 9سانتیمتر و فاصله 
 

 های مورد استفاده در تدوین مقالهارچوب فونتچ

 نوع فونت اندازه موضوع

 15Bold B Zar عنوان مقاله فارسی

 B compset نازک10 اسامی نویسندگان فارسی

 B Zar نازک11 متن چکیده فارسی

 14Bold B lotus تیترهای داخل متن

 12Bold B lotus کلیدواژه

 B Zar نازک13 متن

 Bold B compset 10 سرصفحه

 B Zar نازک 10 پانویس فارسی

 Times NewRoman نازک 10 پانویس لاتین

 B lotus نازک 11 هاجداول، نمودارها و شکلعناوین 

 B Zar نازک 12 منابع فارسی

 Times NewRoman نازک 11 منابع لاتین

 های انگلیسیچکیده

 Abstract 11Bold Times NewRomanتیتر 

 14Bold Times NewRoman عنوان مقاله انگلیسی

 Times NewRoman نازک12 اسامی نویسندگان انگلیسی

 Times NewRoman نازک11 چکیده انگلیسیمتن 

 برای دریافت نسخه کامل راهنمای نگارش به آدرس زیر مراجعه فرمایید:  .9

http://ijer. atu. ac. ir/Journal /authors. note   

http://ijer.atu.ac.ir/journal/authors.note


فصلنامه شماره اين علمي مشاوران

آمادهحمید  دکتر 

امیری حسین دکتر 

حسن حیدری دکتر 

مرتضی خورسندی دکتر 

آرین دانشمند دکتر 

حسین راغفر دکتر 

سمیه شاه حسینی دکتر 
رضا طالبلو دکتر 

جواد طاهرپور دکتر

علی فریدزاد دکتر

حبیب مروت دکتر

تیمور محمدی دکتر

یگانه موسوی جهرمی دکتر

پریسا مهاجری دکتر

محسن مهرآرا دکتر

 ساير همكاران

 دکتر تیمور محمدیویراستار علمی )فارسی(: 

  پرویز رسولیویراستار انگلیسی: 

 محبوبه گراییویراستار ادبی: 

گیانلو جواد آرا: صفحه

 پژوهشكده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبائی -نبش احمد قصیر -خیابان شهید بهشتی -نشانی: تهران
 1513615411کد پستی: 

 88725400 -2و  88703261تلفن: 
 88703263دورنگار: 

 ijer@atu. ac. irپست الكترونیكی:   ijer. atu. ac. ir سایت: آدرس وب

http://economics.atu.ac.ir/


هاي اقتصادي ايرانفصلنامه علمي پژوهش
 پژوهشكده اقتصاد  -دانشگاه علامه طباطبائی

  1402 پاییز -96شماره  -وهشتمسال بیست
 صاحب امتیاز: دانشگاه علامه طباطبائی

 مدیر مسئول: دکتر تیمور محمدی
 اصغر بانوییسردبیر: دکتر علی

 دبیر تخصصی: دکتر رضا طالبلو
 کارشناس: سمیه اقلامی

 

 هيأت تحريريه
 کریم اسلاملوئیان

استاد اقتصاد؛ دانشگاه شیراز
 اصغر بانوییعلی

 استاد اقتصاد؛ دانشگاه علامه طباطبائی
 محمد بخشوده

 استاد اقتصاد؛ دانشگاه شیراز
 جاوید بهرامی

 دانشیار اقتصاد؛ دانشگاه علامه طباطبائی
 اسفندیار جهانگرد

دانشیار اقتصاد؛ دانشگاه علامه طباطبائی 
یدا. . . دادگر 

 صاد؛ دانشگاه شهید بهشتیاستاد اقت
 محسن رنانی

 استاد اقتصاد؛ دانشگاه اصفهان 
 عباس شاکری

 استاد اقتصاد؛ دانشگاه علامه طباطبائی

 نژادحسین عباسی
 استاد اقتصاد؛ دانشگاه تهران

 قهرمان عبدلی
 استاد اقتصاد؛ دانشگاه تهران

 عبدالرسول قاسمی
 دانشیار اقتصاد، دانشگاه علامه طباطبائی

 غلامرضا کشاورز حداد
 دانشیار اقتصاد؛ دانشگاه صنعتی شریف

 تیمور محمدی
 استاد اقتصاد؛ دانشگاه علامه طباطبائی

 سعید مشیری
 استاد اقتصاد؛ دانشگاه ساسكاچوان

 ابوالقاسم مهدوی
 دانشیار اقتصاد؛ دانشگاه تهران

 ولدخانی عباس
 استرالیا برن سوین دانشگاه اقتصاد؛ استاد

 های اقتصادی ایران به زبان فارسی و انگلیسیبه موجب قانون مطبوعات، پروانه انتشار نشریه فصلنامه پژوهش
 از سوی وزارت فرهنگ و ارشاد اسلامی ثبت و صادر شده است.  9/4/1380مورخ  3548/124به شماره 
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کننده دیدگاه پژوهشكده و دانشگاه نیست. بدیهی است مسئولیت مطالب در این نشریه لزوماً منعكسدرج 

 صحتّ مطالب هر مقاله برعهده نویسنده است. 

ای  منطقه کتابخانه ای علوم و فناوری در پایگاهرسانی منطقهمرکز اطلاع 8/10/1388این نشریه به استناد نامه مورخ 
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کمیسیون بررسی نشریات  18/4/1381 به تاریخ 488/2910/3این نشریه براساس تأییدیة شمارة 
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