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Estimating the Probability of Loan Default in Melli 
Bank: A Comparative Study of Machine Learning and 

Econometric Approaches 

Abstract  
The current study employed a comparative analytical framework to 
examine credit-default prediction. It relied on a comprehensive dataset 
of 56,965 loan contracts issued between 2019 and 2024 across the 
northern branches of Bank Melli Iran. Three modeling approaches were 
evaluated: traditional logistic regression and two ensemble machine 
learning methods—random forest (RF) and extreme gradient boosting 
(XGBoost). The analysis incorporated 29 predictive features 
categorized into three conceptual groups: loan contract characteristics 
(e.g., principal amount, repayment tenure, collateral type), borrower 
attributes (e.g., age, occupational profile, credit history), and 
institutional factors (e.g., branch location, branch type). Data 
preprocessing included outlier removal, text categorization, and the 
extraction of variables such as age and grace period. The models were 
evaluated under both baseline and optimized (hyperparameter-tuned) 
settings. The results showed that the machine learning models 
substantially outperformed the conventional logistic regression model. 
XGBoost delivered the highest discriminatory power (ROC-AUC = 
99.73%), followed closely by RF (99.68%), whereas logistic regression 
lagged significantly (75.34%). On average, the AUC difference 
between the machine learning models and logistic regression was 
approximately 0.243, and statistical tests with 95% confidence intervals 
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confirmed the significance of this gap. Overall, the findings provided 
strong evidence for the superior reliability of machine learning 
approaches in forecasting loan default. 

1. Introduction 
Although traditional econometric models such as logistic regression 
have long served as the foundation of credit scoring systems, their 
reliance on linearity assumptions and error independence limits their 
ability to capture the complex, nonlinear patterns typical of financial 
data. These limitations are further compounded by sensitivity to 
multicollinearity and distributional assumptions that are frequently 
inconsistent with real-world conditions. The present research aimed to 
address these shortcomings by conducting a rigorous comparative 
analysis of predictive methodologies within Iran’s banking sector—a 
context in which machine learning applications remain relatively 
underutilized despite widespread global adoption of artificial 
intelligence in finance. Specifically, the study intended to compare the 
performance of two ensemble learning techniques ( i.e., random forest 
and extreme gradient boosting or XGBoost), with that of conventional 
logistic regression in forecasting loan defaults using extensive real-
world data from Bank Melli Iran. The methodological advantages of 
machine learning approaches arise from their ability to model complex 
nonlinear relationships without requiring predefined functional forms, 
to automatically capture variable interactions through hierarchical 
partitioning, to maintain robustness in the presence of outliers and non-
normal distributions, and to detect subtle patterns in high-dimensional 
data that escape parametric detection. By systematically evaluating 
these capabilities, the current study tried to offer empirical evidence to 
support financial institutions in adopting more advanced and reliable 
risk modeling frameworks. 

2. Materials and Methods 
The selection of predictive models in this study is informed by 
theoretical foundations, empirical literature, and practical forecasting 
capabilities. Three distinct modeling approaches—random forest (RF), 
extreme gradient boosting (XGBoost), and logistic regression (LR)—
were employed to evaluate their effectiveness in predicting loan 
defaults. As a widely used ensemble learning algorithm, random forest 
(RF) builds multiple decision trees using bootstrap aggregating and 
random subsets of observations and features. Each tree is trained 
independently, and final predictions are obtained through majority 
voting (classification) or averaging (regression). This structure reduces 
overfitting and improves generalization compared to single decision 
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trees. XGBoost is an advanced gradient boosting algorithm known for 
its efficiency and high predictive accuracy. XGBoost constructs trees 
sequentially, with each new tree reducing the residual errors of the 
ensemble through gradient descent optimization. Rooted in the logistic 
function and formalized in modern choice modeling, logistic regression 
improves on linear probability models by mapping predictions to the 
[0,1] interval via a sigmoid transformation. Although valued for its 
interpretability, conventional econometric models such as logistic 
regression suffer from a series limitations, including linearity 
assumptions, limited interaction detection, multicollinearity sensitivity, 
and distributional constraints. These methodological constraints 
potentially compromise predictive performance in complex, non-linear 
domains such as credit risk assessment. 

3. Results and Discussion 
The machine learning models were evaluated under two configurations: 
a baseline setting using default parameters and an optimized setting 
using hyperparameter tuning. Hyperparameters—settings external to 
the model that are not learned from data—strongly influence predictive 
accuracy, computational efficiency, and generalization. Suboptimal 
hyperparameter selection can lead to underfitting or overfitting, thereby 
compromising model performance. Common optimization strategies 
include grid search, random search, and Bayesian optimization. 
Empirical evidence shows that random search is often more efficient in 
high-dimensional spaces (Bergstra & Bengio, 2012). Although default 
parameters may yield reasonable baseline performance, they rarely 
yield optimal performance (Probst et al., 2019). Prior research suggests 
that systematic tuning can increase accuracy by 10–20% (Hutter et al., 
2019) and improve generalization (Liao et al., 2018). In this study, 
hyperparameters were optimized to maximize the area under the curve 
(AUC), a standard practice in credit risk modeling (Feurer et al., 2015). 
This approach can reduce prediction errors and enhance model stability 
in ensemble methods. The empirical results revealed substantial 
performance improvements through hyperparameter optimization. For 
the RF model, accuracy increased from 96% in the untuned 
configuration to 99% after tuning, with a notable reduction in false 
negatives and improved precision, albeit with a slight decline in recall 
for the default class. The optimized XGBoost model—using 375 trees, 
a maximum depth of 12, and a learning rate of 0.03—achieved the 
lowest false-negative and false-positive rates, offering an optimal 
balance between learning capacity and predictive accuracy. In contrast, 
logistic regression showed limited discriminatory power, with a recall 
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of 0.16 and a ROC-AUC of 0.75, indicating inherent limitations in 
capturing the complex patterns associated with default events. 

 

Random Forest Model (With 
Hyperparameter Tuning) 

 

Random Forest Model (Without 
Hyperparameter Tuning) 

 

(XGBoost) Model (With Hyperparameter 
Tuning) 

 

(XGBoost) Model (Without    
Hyperparameter Tuning) 

 

Logistic Regression Model 

Source: Research Results 
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Summary of Model Results 

Model State ACCURACY Precision 
(Bad) 

Precision 
(Good) 

Recall 
(Bad) 

Recall 
(Good) 

F1-
Score 
(Bad) 

F1-
Score 

(Good) 
ROC-
AUC 

RF Unoptimized 97% 94/0 98/0 83/0 99/0 88/0 98 /0 935 /0 

RF Optimized 99% 97/0 99/0 94/0 99/0 95/0 99 /0 9968/0 

XGBOOST Unoptimized 98% 96/0 99/0 85/0 99/0 90/0 99 /0 9966/0 

XGBOOST Optimized 99% 97/0 99/0 88/0 99/0 92/0 99 /0 9973/0 

LR - 96% 90/0 96/0 16/0 98/0 27/0 98 /0 7534/0 
Source: Research Results 

4. Conclusion 
The empirical results of this study demonstrates the superior predictive 
capabilities of machine learning methods—particularly XGBoost)—
compared with conventional econometric approaches for estimating the 
probability of default (PD) in Bank Melli Iran’s loan portfolio. This 
performance gap primarily arises from machine learning algorithms’ 
ability to capture nonlinear relationships and latent structural patterns 
among default determinants—features that linear parametric models are 
unable to detect. Model precision was evaluated using several metrics, 
including confusion matrix analysis, total accuracy, and area under the 
ROC Curve (AUC). The findings indicated that machine learning 
models deliver substantially higher predictive precision and improved 
default detection rates. The optimized XGBoost model achieved 
outstanding performance (accuracy = 99%, AUC = 0.9973), far 
surpassing the logistic regression model’s ability to identify default 
cases (recall = 0.16). This distinct performance disparity strongly 
supports the research hypothesis regarding the comparative advantage 
of machine learning in PD estimation. Despite their superior predictive 
performance, the operational deployment of advanced machine learning 
techniques in financial institutions remains constrained by two key 
challenges: the computational complexity of hyperparameter 
optimization and the interpretability limitations inherent in black-box 
models. These limitations highlight the practical importance of 
developing hybrid frameworks that integrate the interpretive 
transparency of traditional methods with the predictive power of 
machine learning approaches. This research provided evidence of a 
paradigm shift in credit risk analytics, moving away from the long-
standing reliance on conventional statistical models (such as logistic 
regression and linear probability models) toward machine learning 
methodologies. While prior studies using traditional techniques 
achieved moderate success, their limitations in handling imbalanced 
distributions and complex interaction effects have become increasingly 
apparent. The present findings align with international research trends 



Summer 2025 |  Issue 103   |  Volume 30 | Iranian Journal of Economic Research | 6 

and offer novel empirical evidence from Iran’s banking sector—
demonstrating that well-tuned machine learning algorithms can achieve 
unprecedented levels of accuracy (99% accuracy compared with a 16% 
default identification rate for logistic regression). 

Keywords: Probability of Loan Default, Credit Risk, Machine 
Learning, Random Forest Model, XGBoost Model 
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 : ملیبانک  در برآورد احتمال نکول تسهیلات اعطایی
 مقایسه رویکردهای یادگیری ماشین و اقتصادسنجی

 دانشیار گروه اقتصاد نظری، دانشگاه علامه طباطبائی، تهران، ایران  رضا طالبلو 
  

 دانشجوی دکتری اقتصاد، دانشگاه سمنان، سمنان، ایران ی کمال  یرعلیم 
  

 علامه طباطبائی، تهران، ایراندانشیار گروه اقتصاد نظری، دانشگاه   یمهاجر سایپر

 چکیده
در شعب شمال تهران بانک ملی ایران،    1403تا    1398های  فقره تسهیلات اعطایی طی سال   56,965در این پژوهش،  

بینی رفتار اعتباری مشتریان، سه مدل شامل  منظور برآورد احتمال نکول وام مورد بررسی قرار گرفتند. برای پیش به 
کار گرفته شده است. متغیرهای ورودی شامل  لجستیک، جنگل تصادفی و تقویت گرادیان حداکثری به رگرسیون  

های  اصلی بودند: مشخصات قرارداد تسهیلات )مبلغ، دوره بازپرداخت، نوع وثیقه و...(، ویژگی   متغیر در سه دسته   29
تسهیلات  شعبه  فردی  مشخصات  و  و...(  اعتباری  سابقه  شغل،  )سن،  همچنین  گیرنده  و...(.  شعبه  نوع  )استان، 

های موجود انجام  بندی متون، استخراج سن و دوره تنفس از داده هایی مانند حذف مقادیر پرت، دسته پردازش پیش 
نتایج نشان داد که    شده )با تنظیم ابرپارامترها( ارزیابی شدند. سازی ها در دو حالت پایه و بهینه شده است و مدل 

برای مدل تقویت    ROC-AUCشین عملکرد بهتری نسبت به روش سنتی دارند. شاخص  های یادگیری ما مدل 
که این مقدار برای  درصد برآورد شد درحالی  99/ 68و برای جنگل تصادفی نیز  99/ 73گرادیان حداکثری معادل  
  های یادگیری ماشین و رگرسیون بین مدل   AUCدرصد بود. اختلاف میانگین    75/ 34رگرسیون لجستیک تنها  

و در همه موارد، آزمون   0/ 243لجستیک حدود   اطمینان  بود  فاصله  و  این    95های آماری  معناداری  بر  درصد، 
بینی نکول تسهیلات را تأیید  های یادگیری ماشین در پیش ها برتری قابل اتکای روش اختلاف تأکید داشتند. یافته 

 کند. می 

ی  ها:کلیدواژه ادگیری ماشین، الگوی جنگل تصادفی، الگوی  احتمال نکول تسهیلات، ریسک اعتباری، 
 تقویت گرادیان حداکثری

  JEL: C45 ،C53 ،G32 ،G33بندی طبقه 
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 . مقدمه 1

بانک  چالش امروزه  با  مالی  مؤسسات  و  ریسکها  مدیریت  در  متعددی  اعتباری  های  های 
تسهیلات  ها، برآورد دقیق احتمال نکول هر فرد  ترین این چالش مواجه هستند. یکی از مهم

کل   به  غیرجاری  مطالبات  نسبت  است.  اعطایی  تسهیلات  سبد  نکول  میزان  نیز  و  گیرنده 
شود. این  ها محسوب میهای بااهمیت در ارزیابی عملکرد بانکیکی از شاخص  1مطالبات 

دهنده کیفیت تسهیلات و مطالبات بانک و به نوعی ریسک اعتباری آن است.  نسبت نشان
، مطالبات سیستم بانکی  2های مؤسسات اعتباریبندی داراییعمل طبقهبراساس مفاد دستورال

میبه تقسیم  غیرجاری  و  جاری  اصلی  دسته  دو  به  کلی  به  طور  جاری  مطالبات  شوند. 
میبدهی اطلاق  آنهایی  و سود  اصل  بازپرداخت  که  تعیین شود  سررسیدهای  طبق  شده  ها 

طور کلی یکی از اهداف اصلی  گذشته باشد. بهماه از موعد مقرر    2انجام شده و یا حداکثر تا  
 ها در زمینه مدیریت ریسک، به کاهش این نسبت مرتبط است.بانک

هدف اصلی این پژوهش، برآورد احتمالِ نکول تسهیلات گیرندگان در یک بانک نمونه  
و اقتصادسنجی در این زمینه است. با    3های یادگیری ماشین)بانک ملی( و مقایسه دقت مدل

اینکه مدل به  پیچیده و غیرخطی در  توجه  الگوهای  توانایی شناسایی  ماشین  یادگیری  های 
بینی را بهبود بخشد. در مقابل،  تواند دقت پیش ها را دارند، استفاده از این رویکرد میداده
ظیر خطی بودن رابطه بین  های اقتصادسنجی مانند رگرسیون لجستیک بر پایه فروضی نمدل 

های اعتباری واقعی برقرار  کنند که ممکن است در دادهمتغیرها و استقلال خطاها عمل می
ها دارند. در  ها حساسیت بیشتری به چندهمخطی و نرمال بودن داده نباشند. همچنین این مدل

مدل تصادفی مقابل،  جنگل  مانند  ماشین  یادگیری  حداک   4های  گرادیان  تقویت   5ثری و 
های پرت، تعامل بین متغیرها و ساختارهای پیچیده پذیری بالاتری در مواجهه با دادهانعطاف

 مانند، شناسایی کنند.های سنتی پنهان میتوانند الگوهایی را که از دید روشدارند و می

 
1. Non-Performing Loans (NPL) 

اداره مطالعات و مقررات بانکی بانک مرکزی  از سوی    5/12/1385به تاریخ    2823در پیوست بخشنامه شماره مب/  .2

 جمهوری اسلامی ایران ارائه شده است. 

3. Machine Learning (ML) 

4. Random Forest (RF) 

5. eXtreme Gradient Boosting (XGBOOST)   
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و یادگیری ماشین،    1توجه در حوزه هوش مصنوعیهای قابلرغم پیشرفتحال، بهبااین  
این روشکارب در  رد  است.  بوده  محدود  همچنان  ایران  در  اعتباری  ریسک  ارزیابی  در  ها 

( اسماعیلی  و  رحمانی  داخلی،  پیشین  مدل1389تحقیقات  کارایی  عصبی،  (  شبکه  های 
پیش  برای  را  تمایزی  تحلیل  و  لجستیک  کردهرگرسیون  بررسی  نکول  برتری  بینی  و  اند 

اند. همچنین، توکلی و آشتاب  سنتی نشان داده  های غیرخطی را نسبت به اقتصادسنجیروش
تهران دریافته1402) بهادار  اوراق  بورس  بررسی گسترده در  با  یادگیری اند که مدل(  های 

های آماری برتر هستند.  طور قابل توجهی از مدلدرصد به  99بیش از    AUCماشین با دقت  
های مبتنی  اند که مدل شان داده( ن2023)  2های ساختاری، پیکانی و همکاران در سطح پژوهش 

عملکرد برتری   3های ساختاری مرتون و گسکبر درخت مانند جنگل تصادفی نسبت به مدل
های  اند. استفاده از یادگیری ماشین در برآورد احتمال نکول با چالش بینی نکول داشتهدر پیش 

سهیلات اعطایی  خاصی همراه است. انتخاب مدل مناسب برای برآورد احتمال نکول سبد ت
از مدل بانک مسائل کلیدی است. هر یک  از  ماشین دارای  ها یکی  یادگیری  های مختلف 

مناس مدل  انتخاب  و  هستند  خود  خاص  معایب  و  است.  مزایا  دقیق  بررسی  نیازمند  ب 
هایپرپارامترهای علاوه تنظیم  دارد.  مدل   4براین،  برآوردها  دقت  در  مهمی  نقش  نیز  ها 
هایپرپبهینه میسازی  مدلارامترها  عملکرد  بهبود  به  دادهتواند  کیفیت  کند.  کمک  های  ها 

توانند منجر به  های ناقص یا نادرست میورودی نیز از اهمیت بالایی برخوردار است. داده
پیش  بنابراین،  شوند.  نادرست  آنداده  پردازشنتایج  کیفیت  بهبود  و  از ها  مراحل  ها  جمله 
های اعتباری وجود  پردازش دادههای مختلفی برای پیش حیاتی در این پژوهش است. روش

ها داشته باشند. در این پژوهش، تلاش  توانند آثار متفاوتی بر دقت مدلدارد که هر یک می
تری از احتمال  ها و ارائه راهکارهای مناسب، برآورد دقیقشود تا با بررسی دقیق این چالش می

 نکول صورت پذیرد. 

از مجموعه استفاده  نخست،  است:  نوآوری  دارای  از سه جهت  ای  دادهپژوهش حاضر 
ترین  های تسهیلات اعطایی در بزرگهزار نمونه از داده  56بزرگ و واقعی شامل بیش از  

مدل  بانک عملکرد  مستقیم  مقایسه  دوم،  مدلکشور؛  با  ماشین  یادگیری  پیشرفته  های  های 

 
1. Artificial Intelligence (AI) 

2. Peykani, P., et al. 

3. Merton, R. C  & Geske, R. 

4. Hyperparameters 
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بررس سوم،  و  اقتصادسنجی  بهینهسنتی  اثر  پیش ی  دقت  بر  هایپرپارامترها  در  سازی  که  بینی 
 مطالعات پیشین کمتر مورد توجه قرار گرفته است. 

شود. پس از  بخش سازماندهی می 6به منظور دستیابی به اهداف تحقیق، مقاله حاضر در 
دهد، پیشینه نظری و تجربی پژوهش در  مقدمه که محور اول از مقاله حاضر را تشکیل می

میبخ ارائه  سوم  و  دوم  بر روشش  تأکید  با  پژوهش  یادگیری  گردد. روش  مختلف  های 
های مورد استفاده در این  ماشین در برآورد احتمال نکول در بخش چهارم ارائه شده و داده

شوند. در بخش پنجم به برآورد و تنظیم پارامترهای الگوها  مقاله نیز در همان بخش معرفی می
نهایت، بخش ششم به جمعشود و دپرداخته می یافتهر  پیشنهادها  بندی  ارائه  های کلیدی و 

 یابد.اختصاص می

 . مبانی نظري پژوهش 2
مهم از  یکی  نامتقارن  اطلاعات  نظریهنظریه  تحلیل  ترین  به  که  است  مالی  و  اقتصادی  های 

بیشت هایی میموقعیت یا قرارداد اطلاعات  ری  پردازد که در آن یکی از طرفین یک معامله 
می اطلاعاتی  تعادل  عدم  این  دارد.  دیگر  طرف  به  ناکارآمدینسبت  به  منجر  بازار،    تواند 

 2، اسپنس(1970) 1های اقتصادی شود. آکرلوفنهایت ریسکتخصیص نادرست منابع و در
صورت  به   1970ددانانی هستند که در دهه  جمله اقتصااز(  1981)  3و وایس  و استیگلیتز(  1973)

این موضوع پرداخته و برای آن جایزه نوبل اقتصاد را دریافت کردند. این جدی به بررسی  
 4پردازد: کژگزینی نظریه عمدتاً به دو مصداق کلیدی نامتقارن بودن اطلاعات در اقتصاد می

نشان5و کژمنشی مفاهیم  این  دوی  هر  می.  که  هستند  مسائلی  وجود  دهنده  نتیجه  در  توانند 
 لات اقتصادی یا قراردادهای مالی بروز کنند. اطلاعات نامتقارن در معام

ها یا  دهد که بانکدر حوزه مدیریت ریسک اعتباری، گزینش نامناسب زمانی رخ می
به نتوانند  مالی  پیش مؤسسات  را  مشتریان  اعتباری  ریسک  با  درستی  مشتریانی  کنند.  بینی 

ب بهره  نرخ  با  وام  دریافت  به  بیشتری  تمایل  است  ممکن  بالاتر  باشندریسک  داشته    الا 

 
1. Akerlof, G.A. 

2. Spence, M. 

3. Stiglitz, J.E. & Weiss, A. 

4. Adverse Selection 

5. Moral Hazard 
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تواند تر ممکن است از بازار خارج شوند. این موضوع میکه مشتریان با ریسک پایین درحالی
کژمنشی  . همچنین در رابطه با  ها شودمنجر به افزایش نکول تسهیلات و زیان مالی برای بانک

بانکداری،   صنعت  گفت  میدر  وام،  وامتوان  دریافت  از  پس  است  ممکن  گیرندگان 
دانند که زیان احتمالی بر دهد زیرا میارهایی انجام دهند که احتمال نکول را افزایش میرفت 

اَرو  توسط  بار  نخستین  است. کژمنشی  مالی  بازیگران  سایر  یا  بانک   1963در سال    1دوش 
نشان دادند که اطلاعات   (1981) میلادی مورد بررسی قرار گرفت. بعدها استیگلیتز و وایس

گیرندگان، عامل اصلی ایجاد این ریسک است. این نظریه نشان  ها و وامبانکنامتقارن میان  
برای رفتار مسئولانه را کاهش  تواند انگیزه افراد  دهد که وجود بیمه یا قراردادهای مالی میمی
ها  رهایشان به دوش آنزیرا افراد ممکن است احساس کنند که هزینه پیامدهای منفی رفتا  دهد

 . نخواهد بود

ویژه در  های نوین، بهگیری از فناوریهای اخیر، ادبیات اطلاعات نامتقارن با بهرهدههدر 
داده تحلیل  است.  حوزه  یافته  توجهی  قابل  گسترش  ماشین،  یادگیری  و  کلان  های 

نشان میپژوهش  ابزارهای مدرن تحلیل داده میهای جدید  مناسبی  دهند که  توانند مکمل 
چارچوب کلاسی برای  نظری  در  های  پنهان  رفتاری  الگوهای  شناسایی  به  و  باشند  ک 

ای تجربی نشان داد که با  ( در مطالعه2016)  2گیرندگان کمک کنند. برای مثال، گوئو وام
توان رفتارهای پرریسک مشتریان بانکی را پیش از  بندی، میهای طبقهاستفاده از الگوریتم

های  ( با استفاده از شبکه2019)  3مکاران وقوع نکول شناسایی کرد. در همین راستا، تانگ و ه
الگوریتم و  قراردادهای  عصبی  در  کژمنشی  بروز  احتمال  توانستند  عمیق،  یادگیری  های 

های  کارگیری مدلبینی کنند. این نوع مطالعات بر اهمیت بهاعتباری را با دقت بالایی پیش 
تنها در سطح مفهومی  تقارن نهدهند که نظریه اطلاعات ناممحور تأکید دارند و نشان میداده

 گیری و کنترل است. بلکه در عمل نیز قابل اندازه

همکاران  و  کینگ  همچون  دیگری  پژوهشگران  لیو2021)  4همچنین،  و  با 2020)  5(   )
های تجاری در کشورهای مختلف، به این نتیجه رسیدند که ترکیب اطلاعات  بررسی بانک
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داده با  مشتریان  سیستمرفتاری  دقت  سنتی،  مالی  بههای  را  اعتبارسنجی  معناداری  های  طور 
مدلافزایش می است که  آن  بیانگر  نتایج  این  پیشرفتهدهد.  دلیل    های  به  ماشین،  یادگیری 

میتوانا پیچیده،  و  غیرخطی  روابط  شناسایی  در  آثار  یی  کاهش  برای  مؤثری  ابزار  توانند 
یک   تنها  امروز،  دنیای  در  نامتقارن  اطلاعات  نظریه  بنابراین،  باشند.  نامتقارن  اطلاعات 

سازی  های نوین قابل پیادهصورت عملیاتی با کمک فناوریچارچوب مفهومی نیست بلکه به
آمیز دهد تا با دقت بیشتری بر رفتارهای مخاطرهین امکان را میاست و به مدیران ریسک ا

 نظارت کنند. 

 . پیشینه پژوهش 3
مطالعات متعددی در داخل و خارج از کشور برروی برآورد احتمال نکول تسهیلات بانکی  

های آماری سنتی برای  های متفاوت انجام شده است. مطالعات داخلی عمدتاً از مدلبا روش
ها، همچنان استفاده  رغم این تلاشاند. بهحتمال نکول استفاده کردهبینی اها و پیش تحلیل داده

پیشرفتهاز مدل مانند جنگل تصادفی، تقویت گرادیان حداکثری، شبکههای  های عصبی  تر 
نسبتاً محدود باقی مانده است.  های یادگیری ماشین در مطالعات داخلی  و سایر مدل   1مصنوعی 
های نوین یادگیری  طور گسترده از روشهای اخیر بهعات خارجی طی سالطالکه مدرحالی

ها در ایران  اند، کاربرد این روشبینی ریسک اعتباری بهره بردهماشین برای بهبود دقت پیش 
توجه در حوزه یادگیری  های قابلچندان مورد توجه قرار نگرفته است. با توجه به پیشرفت

ای  که  مطلوبی  نتایج  و  روشماشین  مدلن  در  پژوهش ها  در  اعتباری  ریسک  های  سازی 
ها استفاده  های این روشاند، مشخص است که در ایران هنوز از تمامی ظرفیتخارجی داشته

گیری  های سنتی و آماری متمرکز بوده و بهره های داخلی بر روشنشده است. اکثر پژوهش 
های تقویتی )مانند تقویت  ا الگوریتمهای یادگیری عمیق یتر مانند مدلهای پیچیدهاز مدل

 گرادیان حداکثری( همچنان در مرحله تحقیقاتی محدودی قرار دارد.

  

 
1. Artificial Neural Networks (ANN) 
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 هاي داخل کشور. پیشینه3-1
های صورت گرفته در ایران طی پانزده سال اخیر در حوزه برآورد احتمال نکول،  پژوهش 

های یادگیری ماشین متمرکز  ها بر روشمحدود به چند مطالعه است که صرفاً تعدادی از آن
 1بندی هستند: طبقه قابل تقسیم  3ها در بوده است. این پژوهش 

های اقتصادسنجی همانند  گیری از روشبرخی از مطالعات با بهره  -گروه نخست −
خطی مدل  پروبیت2های  و  )لاجیت  غیرخطی  نکول  3،  احتمال  برآورد  به   )

 اند. گیرندگان پرداختهتسهیلات

تعدادی از مطالعات به بررسی ریسک کلی سبد تسهیلات با استفاده از    -دومگروه   −
 اند. های دیگر پرداختهسنجه

سوم − )  -گروه  آشتاب  و  مطالعه1402توکلی  در  کارایی  (  »مقایسه  عنوان  با  ای 
بینی ریسک مالی«، عملکرد  های آماری در پیش های یادگیری ماشین و مدلمدل 

 ا را مورد ارزیابی قرار دادند. هنسبی این دو دسته از مدل

های  های یادگیری ماشین، در مقایسه با روشدهد که مدلهای این پژوهش نشان مییافته
همچنین پیکانی و    .بینی ریسک مالی برخوردار هستندآماری سنتی، از دقت بالاتری در پیش 

( مدل2023همکاران  »کاربرد  عنوان  با  مطالعه خود  در  ی(  و  ماشین  های ساختاری  ادگیری 
شده در بازار سرمایه ایران«، پژوهشگران به  های پذیرفتهبینی ریسک نکول شرکتبرای پیش 

و گسک با دو مدل یادگیری ماشین یعنی جنگل تصادفی و   مقایسه دو مدل ساختاری مرتون
های بورسی ایران  ها مربوط به شرکتاند. دادهپرداخته  4گیری تقویت گرادیاندرخت تصمیم

های  دهد که مدلهاست. نتایج پژوهش نشان میبینی ریسک نکول آنوده و هدف، پیش ب
بینی نکول دارند. مراتب بهتری در پیش های درختی، عملکرد بهویژه مدل یادگیری ماشین به

 .کندهای کلاسیک تأکید میهای هوشمند نسبت به مدلاین مطالعه بر برتری روش

 
های انجام شده نزد نویسندگان است که به دلیل اجتناب از تطویل مقاله و با عنایت  پژوهشای از مطالعات و  . خلاصه1

 های یادگیری ماشین در این مقالات، از توضیح آنها اجتناب شده است. به عدم کاربرد روش
2. Linear Probability Model (LPM) 
3. Logit  & Probit 
4. Gradient Boosting Decision Tree (GBDT) 
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های عصبی،  ای با عنوان »کارایی شبکه( در مطالعه1389)  علاوه، رحمانی و اسماعیلی به
ای این سه روش  بینی نکول«، به بررسی مقایسهرگرسیون لجستیک و تحلیل تمایزی در پیش 

آنپرداخته پژوهش  نتایج  مدلاند.  در  استفاده  مورد  متغیرهای  که  داد  نشان  لحاظ  ها  از  ها 
های عصبی عملکرد  ها، شبکهمقایسه میان مدل  بینی نکول معنادار هستند و در آماری در پیش 

 .اندبهتری نسبت به رگرسیون لجستیک و تحلیل تمایزی از خود نشان داده
موحدی )مقاله  بهمئی  و  بر روش1394نیا  نیز  بوده (  متمرکز  ماشین  یادگیری  اولیه    های 

 است.
ادبیات داخلی به چشم میبا وجود این تلاش اکنون هیچ  خورد: تها، شکاف مهمی در 

های واقعی  های نوین یادگیری ماشین برای برآورد احتمال نکول در دادهای از روشمطالعه
های بورسی  ها بر شرکتبانکی شامل تسهیلات اعطایی استفاده نکرده است. اغلب پژوهش 

ای  یسهاند. همچنین مقاتر استفاده کردههای پایهاند و یا از مدلهای ثانویه تمرکز داشتهیا داده
های بانکی  های اقتصادسنجی و یادگیری ماشین در چارچوب دادهجامع میان عملکرد مدل

مطالعه انجام  لزوم  پژوهشی،  این خلأ  است.  نشده  دادهانجام  بر  تمرکز  با  از  ای  واقعی  های 
را آشکار    های پیشرفتهسازی نکول در سطح فردی و استفاده از مدلتسهیلات بانکی، مدل

تری نسبت به  پژوهش حاضر در راستای پر کردن این شکاف و ارائه بینش دقیقسازد.  می
 های نوین در حوزه اعتباری ایران انجام شده است.مزایای نسبی مدل

 هاي خارج از کشور. پیشینه3-2
های اخیر با های خارجی متعددی در سالرغم خلأ پژوهشی در مطالعات داخلی، پژوهش به
یادگیری ماشین و هوش مصنوعی به برآورد احتمال نکول و ریسک  های  کارگیری مدلبه

 گیرند.ها در ادامه مورد بررسی قرار میی از آنعض اند که بدر شبکه بانکی پرداختهاعتباری 
بینی ریسک اعتباری و  ( مدل جامع پیش 2023)  1گلومووا بیبی مخلصه مخمودجون قیزی

وکارهای کوچک و متوسط را بررسی کرده است. در این مدل از  تخصیص وام به کسب
روشداده و  خام  مالی  برای های  برنولی  توزیع  و  لجستیک  رگرسیون  مانند  آماری  های 
راحتی در  ح بهدهند که این طرها نشان میبینی احتمال نکول استفاده شده است. یافتهپیش 

ها و تسهیل تأمین مالی  های بانکسازی است و به کاهش نگرانیسناریوهای واقعی قابل پیاده
 

1. G'ulomova, B.M.M. qizi 
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میکسب کمک  میوکارها  کلیدی  عوامل  ترکیب  که  دارد  تأکید  تحقیق  این  تواند  کند. 
بانک  برای  متقابلی  و کسبمزایای  کند.ها  ایجاد  پژوهش علاوه  وکارها  مطالعات    بر  فوق، 

ایران  سال گذشته در  2  اری صرفاً در بسی  خصوص محاسبات ریسک اعتباری در خارج از 
 ارائه شده است. 1ها در جدول ای از آنمنتشر شده است که خلاصه

 المللیهاي اخیر بین در پژوهش گیري ريسک اعتباري . الگوها و نتايج اندازه 1ل جدو 

 نتیجه مطالعه  مدل  سال نویسندگان 

ناتاشا 
رابینسون و 
نیدهی 

 1سیندهوآنی

2024 

 الگوریتم جنگل تصادفی،
 الگوریتم گرادیان بوستینگ 

تر و های یادگیری ماشین قابلیت ارزیابی دقیق مدل 
های سنتی مؤثرتر ریسک اعتباری را در مقایسه با روش 

طور نشان دادند. جنگل تصادفی و گرادیان بوستینگ به 
ی بزرگ را شناسایی هامؤثر الگوهای پیچیده در داده 

 مانند.های سنتی پنهان می کنند که از دید روش می 

بیسولا آ 
آکینجوله و 

   2 همکاران 
2024 

جنگل تصادفی، درخت تصمیم، 
ماشین بردار پشتیبان، تقویت 
گرادیان حداکثری، تقویت 
 تطبیقی و پرسپترون چندلایه

گیری و رأی های  ها از طریق روش بینی مدل ترکیب پیش 
طور چشمگیری بهبود ها را به سازی عملکرد مدل نباشته ا 

های ترکیبی دهنده پتانسیل روش داد. این نتایج نشان 
بینی ریسک نکول و کاهش نرخ نکول برای بهبود پیش 

 .های مالی است و زیان 

دیگامبر 
اوپهاده و 

   3 همکاران 
2024 

جنگل تصادفی، رگرسیون 
-kلجستیک، درخت تصمیم،  

ترین همسایه، ماشین  زدیک ن 
بردار پشتیبان، تقویت گرادیان 
حداکثری، تقویت تطبیقی و 
 الگوریتم گرادیان بوستینگ 

الگوریتم جنگل تصادفی توانایی بالایی در حل مسائل 
 .بندی دوتایی دارد طبقه 

ت  متغیرهای سنتی امتیازدهی اعتباری بر مشکل 
 .بینی نکول تأثیر قابل توجهی دارند پیش 

خوزه 
یز آنتونیو نو 
و مورا 

   4 همکاران 

 جنگل تصادفی 2023
الگوریتم جنگل تصادفی توانایی بالایی در حل مسائل 

 .بندی دوتایی دارد طبقه 

 های پژوهش مأخذ: یافته

 
1. Robinson, N. & Sindhwani, N. 

2. Akinjole, A., et al. 

3. Uphade, D.B., et al. 

4. Nuez Mora, J.A., et al. 
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 هاي آماري . روش پژوهش و پايه 4
 . روش پژوهش 1-4

ها  مناسب در این پژوهش براساس مبانی نظری، مطالعات پیشین و قابلیت آنهای  انتخاب مدل
پیش  تحقیق شامل جنگل  در  مدل  منظور، سه  این  برای  است.  انجام شده  نکول  رفتار  بینی 

اند. در ادامه به  کار گرفته شدهیان حداکثری و رگرسیون لجستیک بهتصادفی، تقویت گراد
از یک  هر  مقایسه  و  مبانی  مدل  مفاهیم،  شاخصاین  درنهایت،  پرداخت.  خواهیم  و  ها  ها 

مدل ارزیابی  آنمعیارهای  نقش  و  شده  معرفی  الگوهای  ها  کارایی  و  دقت  سنجش  در  ها 
 گیرد.پیشنهادی مورد بررسی قرار می

 . الگوي جنگل تصادفی1-1-4
های پرکاربرد در یادگیری ماشین است که نخستین بار توسط  جنگل تصادفی یکی از روش

( معرفی شد. این مدل ترکیبی از  2001)  2تر توسط بریمنطور جامع( و سپس به1995)  1هو 
برازش مورد استفاده  بینی و کاهش بیش چندین درخت تصمیم است که برای بهبود دقت پیش 

در مسائل   3شده های یادگیری نظارتعنوان یکی از الگوریتمگیرد. جنگل تصادفی بهقرار می
داردطبقه کاربرد  رگرسیون  و  جن(Breiman, 2001)  بندی  درواقع  از  .  یکی  تصادفی  گل 
گیری، مدلی  است که با ترکیب چندین درخت تصمیم  4های مبتنی بر یادگیری گروهی روش

  6یا بگینگ  5استرپینگ دهد. این روش بر پایه مفهوم بوتبرازش ارائه میمقاوم در برابر بیش 
ز  طور مستقل ا. در جنگل تصادفی، هر درخت تصمیم به(1996)بریمن،    توسعه یافته است

نهایت،  بیند و در)متغیرهای توضیحی( آموزش می  7ها ها و ویژگیای تصادفی از دادهمجموعه
گیری )برای بندی( یا میانگین گیری اکثریت )برای مسائل دستهاساس رأیخروجی مدل بر

برای درک نحوه عملکرد این مدل، باید به مراحل زیر توجه    شود. مسائل رگرسیون( تعیین می
 :کرد

 
1. Ho, T.K. 
2. Breiman, L. 
3. Supervised Learning 

4. Ensemble Learning 
5. Bootstrap Aggregating 
6. Bagging 
7. Features 
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 Nشامل    D: در ابتدا، مجموعه داده ورودی  1های تصادفی ای از نمونهنتخاب مجموعها  -یک
  ( داریم  اختیار  در  داده  𝑁1نمونه  = {𝑌𝑖𝑋𝑖} 𝑖  در نمونه(.  استرپینگ،  روش  بوت  گیری 

شود  مجموعه داده تولید میگذاری از مجموعه داده، چندین زیرصورت تصادفی و با جایبه
 شود.  یک درخت تصمیم جداگانه استفاده میکه هر یک برای آموزش 

درخت  -دو ویژگیساخت  با  تصمیم  درختهای  برخلاف  تصادفی:  تصمیم  های  های 
می انتخاب  جداسازی  برای  را  ویژگی  بهترین  گره،  هر  در  که  جنگل  معمولی  در  کنند، 

بین    mها )ای تصادفی از ویژگیتصادفی تنها از زیرمجموعه ها.  کل ویژگی  Mویژگی از 
شود. این روش،  کننده استفاده می( برای انتخاب بهترین ویژگی تقسیمM>mطوری که  به

دهد. برای تعیین بهترین  دهد و دقت مدل را افزایش میها را کاهش میهمبستگی بین درخت
ناخالصی  تابع کاهش  مسائل طبقهمحاسبه می  2تقسیم،  معی شود. در  از  آنتروپیبندی،  یا    3ار 

جینی  می  4شاخص  خطا شود.  استفاده  مربعات  میانگین  معیار  رگرسیون،  مسائل  برای    5در 
 (: 2001)بریمن،  شود ( استفاده می1صورت رابطه )انتخاب بهترین تقسیم به

(1 ) 𝑀𝑆𝐸 =  
1

𝑁
∑ (𝑦𝑖̂ − 𝑦𝑖)𝑁

𝑖=1 

𝑁  ها،تعداد نمونه   𝑦𝑖    مقدار واقعی متغیر هدف برای نمونهi  ،ام𝑦𝑖̂   بینی شده توسط  مقدار پیش
 دهد.( نشان می1ام را در معادله )i مدل برای نمونه

های تصمیم ساخته شد،  ای از درخت: هنگامی که مجموعه6ها ترکیب خروجی درخت - سه
به درخت  پیش هر  یک  جداگانه  میصورت  ارائه  خروج بینی  ترکیب  برای  این  دهد.  ی 

 شود: استفاده می 3و  2های های زیر به شکلها، از روشدرخت

 7گیری اکثریتبندی: رأیدر طبقه

(2 ) 𝑌̂ = 𝑎𝑟𝑔 𝑚𝑎𝑥𝑘  ∑ 𝐼(𝑇𝑏(𝑋) = 𝑘)𝐵
𝑏=1 

𝑌̂   نمونه  برای  نهایی  بینیپیش X   . هایمدل  از  را  رأی  بیشترین   که  است  کلاسی  مقدار  این  
  تعداد  بیشترین  که گرداندبرمی را k کلاس  که  تابعی   𝑎𝑟𝑔 𝑚𝑎𝑥𝑘.  است کرده  دریافت پایه

 
1. Bootstrap Sampling 
2. Impurity Reduction 
3. Entropy 
4. Gini Index 
5. MSE - Mean Squared Error 
6. Ensemble Aggregation 

7. Majority Voting 
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∑. باشد  داشته  را  رأی  𝐵
𝑏=1  که(  تصمیم هایدرخت)  پایه  هایمدل  تمام از  هارأی  تعداد  جمع  

𝐼(𝑇𝑏(𝑋).  دارند  وجود  مدل B مجموعه  در = 𝑘)  اگر )  گرداندبرمی  1  مقدار   که  نشانگر  تابع 
  صورت   این  غیر  در ،  دهد  نسبت    k  کلاس   به  را  X  نمونه(   Tb  تصمیم  درخت) b پایه  مدل
است.     X  نمونه( برای  Tb  تصمیم  درخت) b پایه  مدل  بینیپیش  𝑇𝑏(𝑋).  گرداندبرمی  0  مقدار

𝑘 بندی.های ممکن در مسئله طبقهکلاس 

 ها گیری از خروجی درختدر رگرسیون: میانگین 
(3 ) 𝑌̂ =

1

𝐵
∑ 𝑇𝑏(𝑋)𝐵

𝑏=1 

𝑌̂  : نمونه برای نهایی  بینیپیش X.  است  پایه هایمدل تمام  های بینیپیش  میانگین  مقدار این  .
1

𝐵
∑. کندمی  محاسبه  را  هابینیپیش   میانگین   که  سازینرمال   ضریب    𝐵

𝑏=1  های بینیپیش   جمع  
  𝑇𝑏(𝑋).  دارند  وجود  مدل B مجموعه  در  که(  تصمیم  های درخت)  پایه  هایمدل   تمام
برای  Tb  تصمیم   درخت) b پایه  مدل  بینی پیش    پایه  هایمدل  تعداد  𝐵.  است   X  نمونه ( 

 دهد. را نشان می مجموعه در( تصمیم هایدرخت)

 . الگوي تقويت گراديان حداکثري2-1-4
 1الگوی تقویت گرادیان حداکثری یک روش یادگیری ماشین مبتنی بر بوستینگ گرادیان 

های یادگیری ماشین و  است که به دلیل سرعت، دقت بالا و کارایی بهینه در بسیاری از زمینه
کاربردهای صنعتی مورد استفاده قرار گرفته است. بوستینگ گرادیان یک روش یادگیری  

ای  یافته( توسعه داده شد. این روش بهبود2001)  3است که اولین بار توسط فریدمن  2تقویتی 
تر های ضعیف را ترکیب کرده و یک مدل قوی گیری است که مدلهای تصمیماز درخت

گر  بینیهای ضعیف از طریق ترکیب چندین پیش سازد. بوستینگ به معنای تقویت مدل می
آ.  است در  مطرح کرد که  را  بوستینگ گرادیان  مفهوم  فریدمن  مدل بعدها،  به جای  ن،  ها 

تطبیقی  گرادیان  تقویت  )مانند  ثابت  ضرایب  از  خطا 4استفاده  تابع  گرادیان  براساس   ،)
های نادرست را اصلاح  بینیطور تدریجی پیش شوند. در این روش، مدل بهروزرسانی میبه

می طوری  را  جدید  مدل  و  مدلکرده  خطای  که  درواقع  سازد  دهد.  کاهش  را  قبلی  های 

 
1. Gradient Boosting Machine - GBM 

2. Boosting 

3. Friedman, J.H. 
4. Adaptive Boosting (AdaBoost) 
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ها  های اصلی تقویت گرادیان تطبیقی و بوستینگ گرادیان در نحوه وزن دهی نمونهتفاوت
است. مزیت بوستینگ گرادیان در این است که با یادگیری تدریجی از خطاهای گذشته،  

 کند.تر برآورد میهای سادهمدل نهایی با دقت بیشتری نسبت به روش

معرفی شد،    2016در سال    1مدل تقویت گرادیان حداکثری که توسط چن و گوئسترین
پذیری بالا، پردازش موازی  ه دارای مقیاسای از بوستینگ گرادیان است کشدهبهینه  نسخه

های  باشد. بهبودهای تقویت گرادیان حداکثری نسبت به مدلو کنترل بهتر پیچیدگی مدل می
 سنتی بوستینگ گرادیان به این ترتیب است:  

 برازش برای جلوگیری از بیش  2سازی منظم استفاده از جریمه ➢

 های بزرگ داده شده برای پردازشسازی موازی و توزیعپیاده ➢

 های پراکندهانتخاب ویژگی هوشمند و مدیریت داده ➢

شده  نی بر تبیین ارائهشرح الگوی تقویت گرادیان حداکثری در این بخش، مستقیماً مبت 
مقاله الگوریتم»مقیاس  در  حداکثری«  پذیری  گرادیان  تقویت  از  استفاده  با  یادگیری  های 
یت گرادیان حداکثری با استفاده از یک مجموعه  ست. تقو( ا2016)  چن و گوئسترین  نوشته

کند. در هر مرحله، یک درخت جدید  سازی میطور تکراری مدل را بهینهدرخت تصمیم به
بینی مدل را کاهش دهد. مراحل کلی اجرای این الگو  شود تا خطای پیش به مدل اضافه می

 شامل موارد زیر است: 

سازی تابع هزینه  کمینهاساس  یان حداکثری بر: تقویت گراد3گام اول: تعریف تابع هدف 
کند. تابع  کار می  اضافه کردن یک جریمه برای جلوگیری از پیچیدگی بیش از حد مدل  و

 هزینه کلی از دو بخش تشکیل شده است:

: برای محاسبه میزان تفاوت بین مقدار واقعی و مقدار  4بینی یا تابع هزینه تابع خطای پیش  ✓
 شده.بینیپیش 

 ازحد مدل.: برای جلوگیری از پیچیدگی بیش 5سازی منظمتابع  ✓

 
1. Chen, T. & Guestrin, C. 
2. Regularization 
3. Objective Function 
4. Loss Function 
5. Regularization Term 
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منظم بخش  به  )ابتدا  رابطه  در  هدف  تابع  می4سازی  خطای  (  بخش  سپس  و  پردازیم 
 شود:صورت زیر تعریف میر خواهیم داد. تابع منظم سازی بهبینی را مورد بررسی قراپیش 

(4 )   𝛺(𝑓𝑘) = 𝛾𝑇 +  
1

2
𝜆||𝑤||2 

های  متراپار  𝜆 و  𝛾های مدل و  مجذور وزن  𝑤||2||های درخت است،  تعداد برگ  Tکه در آن  
دهد به این صورت است  سازی رخ میاتفاقی که در تابع منظم کنترل پیچیدگی مدل هستند.

این تابع از بزرگ شدن غیرضروری درخت جلوگیری کرده و مدل را ساده   تر و قابلکه 
شود اضافه شدن هر گره جدید به  باعث می  𝛾𝑇دارد. به این معنا که بخش  تر نگه میتعمیم

رشد   از  مدل  درنتیجه،  باشد.  داشته  هزینه  میدرخت  جلوگیری  درخت  کند.  غیرضروری 
1همچنین بخش  

2
𝜆||𝑤||2  بزرگ وزن مقادیر  مقادیر با جریمه کردن  ایجاد  از  های برگ، 

بیش  و  میافراطی  جلوگیری  دیگربرازش  طرف  از  حداکثری  ،کند.  گرادیان  از    تقویت 
ام  هر شاخه است. هنگ  آوردهکند که مبتنی بر مقدار  تکنیک هرس درخت از پیش استفاده می

باشد، گره    γ  ای( کمتر از مقدار آستانهآورده)  های جدید، اگر افزایش بهبود مدلایجاد گره
نمی باعث میایجاد  این کار  تنها گرهشود.  باقی شود  بالایی دارند،  افزوده  ارزش  هایی که 

 ها حذف شوند.بمانند و سایر گره 

پیش  خطای  بخش  هدف،  تابع  دیگر  تقوبخش  الگوی  در  است.  گرادیان  بینی  یت 
تابع   پیش حداکثری،  هزینه،  یابینی  خطای  مقدار    تابع  و  واقعی  مقدار  بین  اختلاف  میزان 

اندازهبینیپیش  تابع در فرآیند یادگیری مدل استفاده میگیری میشده را  این  تا  کند.  شود 
روزرسانی شوند. این  های برگ درخت( به)مانند وزن   تصمیم بگیرد چگونه پارامترهای مدل

داده همه  روی  را  مدل  خطای  میبخش  خلاصه  آموزشی  فرآیند  های  در  درواقع  کند. 
های خود را به  بینیکند مقدار این اختلاف را کمینه کند، یعنی پیش آموزش، مدل سعی می
نزدیک واقعی  گرادیانمقادیر  محاسبه  برای  تابع  این  از  کند.  هشین  1تر  فرآیند    2و  در 

 ود.ش روزرسانی استفاده میبه

این تابع در رابطه )نهایت تجمیع این دو بخش تابع هدف را تشکیل میدر ( 5دهد که 
 شود: تعریف می

(5 )    𝐿(𝛩) = ∑ 𝑙(𝑦𝑖𝑦̂𝑖)𝑛
𝑖=1 + ∑ 𝛺(𝑓𝑘)𝐾

𝑘=1 

 
1. Gradient 
2. Hessian 
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 Log Lossدر مسائل رگرسیون یا    MSEبینی است )مثلًا  تابع خطای پیش   𝑙(𝑦𝑖𝑦̂𝑖)که در آن  
دهد و از  سازی است که پیچیدگی مدل را کاهش میبخش منظم  𝛺(𝑓𝑘) بندی(،  در طبقه

تعداد    𝑛شده در مدل است و  های استفادهتعداد درخت  𝐾کند،  برازش جلوگیری میبیش 
 های موجود در مجموعه داده است. نمونه

درخت ساخت  دوم:  از  گام  حداکثری  گرادیان  تقویت  الگوی  بهینه:  تصمیم  های 
تصمیمدرخت تهای  میگیری  استفاده  تصحیح  کرارشونده  برای  جدید  درخت  هر  کند. 

می ساخته  قبلی  درخت  پیش خطاهای  مقدار  مرحلهشود.  در  )t  بینی  رابطه  شکل  به  ( 6ام 
 شود: روزرسانی میبه
(6 )    𝑦̂𝑖

(𝑡)
=  𝑦̂𝑖

(𝑡−1)
+ 𝑓𝑡(𝑥𝑖) 

فوق  رابطه  در  𝑦̂𝑖که 
(𝑡)  نمونه  برای  تجمعی  بینیپیش  i گام  در   t  . مجموع،  مقدار  این  

𝑦̂𝑖  .است  فعلی  درخت  و  قبلی  هایدرخت  تمام  هایبینیپیش 
(𝑡−1)   برای   تجمعی  بینیپیش  

  قبلی  های درخت  تمام  هایبینیپیش   مجموع،  مقدار  این (.  قبلی   گام)t−1    گام  در i  نمونه
 ایبرt   درخت  خروجی،  مقدار  این .  i  نمونه  برای t  درخت   بینیپیش  𝑓𝑡(𝑥𝑖)  .است

در هر .  باشدمی  بوستینگ  فرایند  در  درخت  یا  گام  شماره  t.  است 𝑥𝑖 ورودی  هایویژگی
کند که کمترین  را طوری پیدا می  𝑓𝑡(𝑥𝑖)  گام، مدل تقویت گرادیان حداکثری مقدار بهینه
های قبلی را  های درختهای جدید نقصخطای باقی مانده را داشته باشد. درنتیجه درخت

 شوند.کنند و باعث بهبود مدل میاصلاح می

بوستینگ سریع  -گام سوم برای گرادیان  دوم  مشتق  از  تفاوتاستفاده  از  یکی  های  تر: 
های تقویت گرادیان سنتی استفاده از مشتق  کثری با سایر روشکلیدی تقویت گرادیان حدا
بهینه برای  هزینه  تابع  سریع دوم  دوم سازی  مرتبه  بوستینگ  نام  با  که  تکنیک  این  است.  تر 

کند. در روش تقویت گرادیان سنتی، تنها از  شود، فرآیند یادگیری را تسریع می شناخته می
اما تقویت گرادیان حداکثری    شود فاده میا استهبرای اصلاح درخت  گرادیان )مشتق اول(

تر مدل  تر و همگرایی سریعبرد که به دقت بیش از اطلاعات هشین )مشتق دوم( نیز بهره می
 صورت زیر است: ام بهt روزرسانی درخت در مرحلهکند. فرمول بهکمک می

(7 )  𝑔𝑖 =
𝜕𝑦̂𝑖

𝜕𝑙(𝑦𝑖𝑦̂𝑖)
 

(8 )    ℎ𝑖 =
𝜕2𝑦̂𝑖

𝜕2𝑙(𝑦𝑖𝑦̂𝑖)
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(9 )  𝑓𝑡
∗ =  

∑ 𝑔𝑖
 
𝑖

∑ ℎ𝑖
 
𝑖 + 𝜆

  

𝑔𝑖  ( در رابطه )دهد مدل ( تابع هزینه نسبت به خروجی مدل که نشان می7مشتق اول )گرادیان
که نرخ تغییر گرادیان    (8مشتق دوم )هشین( در رابطه )  ℎ𝑖چقدر از مقدار واقعی فاصله دارد.  

𝑓𝑡دهد تغییرات تابع هزینه در چه جهتی باید انجام شود.  است که نشان می
( برای  9از رابطه )  ∗

شود مدل یاد بگیرد که چگونه  شود که باعث میتعیین مقدار بهینه برگ درخت استفاده می
ابع درختی است که  ام، هدف پیدا کردن تt  واقع در گام های خود را بهینه کند. دربینیش پی 

𝑓𝑡)مقدار تابع هزینه را کمینه کند  
توان به شکل رابطه  . تقریب مرتبه دوم تابع هزینه را می(∗

 ( نوشت:10)
(10 )   𝐿(𝑡) = ∑ 𝑙(𝑦𝑖𝑦̂𝑖

(𝑡−1)
+ 𝑓𝑡(𝑥𝑖)) +  𝛺(𝑓𝑡)𝑛

𝑖=1 
 کنیم: می( استفاده 11از بسط تیلور مرتبه دوم در رابطه ) 𝑓𝑡(𝑥𝑖)برای یافتن مقدار بهینه  

(11 )  𝑙 (𝑦𝑖 𝑦̂𝑖
(𝑡−1)

+ 𝑓𝑡(𝑥𝑖)) ≈ 𝑙(𝑦𝑖 𝑦̂𝑖
(𝑡−1)

) + 𝑔𝑖𝑓𝑡(𝑥𝑖) +
1

2
ℎ𝑖𝑓𝑡

2(𝑥𝑖) 

مشتق اول )گرادیان( تابع هزینه نسبت به خروجی مدل که    𝑔𝑖تر توضیح داده شد که  پیش 
دهد  مشتق دوم )هشین( که نشان می   ℎ𝑖دهد مدل چقدر از مقدار واقعی فاصله دارد و  نشان می

حال،   شود.  انجام  باید  جهتی  چه  در  هزینه  تابع  را  تغییرات  آن  درختی،  تابع  تعیین  برای 
رابطه  به شکل  به  خطی  ترکیب  یک  وزن12)صورت  از  برگ(  میهای  نظر  در  گیریم  ها 

 های درخت(: ها به برگ)انتساب نمونه
(12  ) 𝑓𝑡(𝑥) = 𝑤𝑞    𝑤ℎ𝑒𝑟𝑒 𝑞 = 𝑞(𝑥) 

بهینه با حل مسألهوزن برگ  سپس مقدار  بهمینیمم  ها را  دست  ه( ب13صورت رابطه )سازی 
 آوریم:می

(13 )   𝑤𝑗
∗ = −

∑ 𝑔𝑖
 
𝑖∈𝐼𝑗

∑ ℎ𝑖
 
𝑖∈𝐼𝑗

+𝜆
 

𝐼𝑗  هایی است که در برگ  عه نمونهمجموj  .ام قرار دارند𝑤𝑗
مقدار بهینه وزن هر برگ است.     ∗

𝜆   بیش نوسانات  از  برای جلوگیری  تنظیمی  پارامتر  دراز یک  است.  تابع  حد  مقدار  نهایت، 
 شود: ( نوشته می14صورت رابطه )شده )با در نظر گرفتن هشین( بهحهدف اصلا 

(14  )   (𝑡) ≈ ∑ (−
1

2

(∑ 𝑔𝑖
 
𝑖∈𝐼𝑗

)
2

∑ ℎ𝑖+𝜆 
𝑖∈𝐼𝑗

) + 𝛤𝑡𝑇
𝑗=1 
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تنها باعث  دهد که افزودن مشتق دوم به فرآیند گرادیان بوستینگ، نهاین رابطه نشان می
دهد.  شود بلکه سرعت همگرایی را نیز افزایش میبهبود پایداری و کاهش نوسانات مدل می

تر باشد و مسیر  ا دقیقهروزرسانی وزنکند تا بهبراین، استفاده از مشتق دوم کمک می علاوه
 تر تنظیم شود.یادگیری مدل بهینه

انتخاب ویژگی و نمونه گیری تصادفی: تقویت گرادیان حداکثری  از دو  گام چهارم: 
ها و کاهش واریانس استفاده  ازحد مدل به ویژگیتکنیک برای جلوگیری از وابستگی بیش 

و کاهش حساسیت به ناهنجاری    کند. درنتیجه این دو روش باعث افزایش پایداری مدلمی
 :شوندمی

ها  در هر درخت، فقط از یک زیرمجموعه از ویژگی  :ها گیری تصادفی از ویژگینمونه ➢
 شود.گیری استفاده میبرای تصمیم

دادهنمونه ➢ از  تصادفی  از  گیری  زیرمجموعه  یک  فقط  درخت،  هر  ساخت  برای  ها: 
 شود.های آموزشی انتخاب مینمونه

 الگوهاي سنتی اقتصادسنجی . 4-1-3
سازی احتمال وقوع یک رویداد در اقتصاد و مالی، سه الگوی سنتی الگوی احتمال در مدل
لاجیت 1خطی  الگوی  پروبیت  2،  الگوی  روش  3و  این  از  هستند.  استفاده  مورد  اصلی  های 
محدودیتمدل  به  پاسخ  در  مدلها  وابسته  های  متغیرهای  برای  کلاسیک  رگرسیونی  های 
 اند.ای توسعه یافتهدسته

 الگوی احتمال خطی  -یک
اولین تلاش از  برای مدلیکی  یا عدم  ها  نکول  )مانند  وابسته دوحالتی  متغیرهای  سازی 

عنوان یک تعمیم ساده از رگرسیون خطی در نظر  نکول یک وام( در اقتصادسنجی است و به
 کند:( پیروی می15شود. این مدل از رابطه خطی )گرفته می

 (15 )  𝑃(𝑌 = 1 | 𝑋) =  𝛽0 + 𝛽1𝑋1 +  𝛽2𝑋2 + ⋯ + 𝛽𝑘𝑋𝑘 +  𝜀 

 
1. Linear Probability Model- LPM 
2. Logit  Model 
3. Probit Model 
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𝑃(𝑌که در آن   = 1 | 𝑋)  این مدل سازی میاحتمال وقوع رویداد موردنظر را مدل کند. 
ها برای  ترین روش( مورد بررسی قرار گرفت و یکی از ساده1984)  1توسط آلدریچ و نلسون 

 بینی احتمالات است. پیش 

 الگوی لجستیک  -دو

دوتا  ی رهای متغ   یسازمدل   یبرا تولی  احتمال خط  یالگو  ،یی وابسته  احتمالات    دی با چالش 
استفاده    نیگزیجا  یهااز روش  ت،یمحدود  ن یغلبه بر ا  یبرا  مواجه است.  ]  1,0[  خارج از بازه
  یخط   بی نگاشت ترک   یبرا  یرخطی غ  2وند ی تابع پ  کیبر استفاده از    کردهایرو  ن یشده است. ا

کند که رابطه  این مدل فرض می  لذا  احتمال محدود تمرکز دارند.  ک یبه    یح ی توض   ی رهای متغ
بین متغیرهای مستقل و احتمال وقوع یک رویداد، از طریق تابع لجستیک غیرخطی است که  

بازه   از  احتمالات خارج  می  ]1,0[مشکل  احتمال خطی، برخلاف    کند.را حل  مدل   مدل 
  لجستیک احتمال وقوع یک رویداد را به یک تابع غیرخطی از متغیرهای توضیحی ارتباط 

 Aldrich)  جلوگیری کند  ]1,0[بینی مقادیر خارج از بازه  دهد تا از مشکلاتی مانند پیش می

& Nelson, 1984) . 

 الگوی پروبیت   -سه

مدل پروبیت مشابه مدل لجستیک است اما از تابع توزیع نرمال استاندارد برای تبدیل مقادیر 
( معرفی شد و به شکل  1973)  3فیشمنکند. این مدل توسط  ورودی به احتمال استفاده می

 شود: ( تعریف می20رابطه )
(20  )  𝑃(𝑌 = 1 | 𝑋) = 𝛷(𝛽0 + 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + ⋯ +  𝛽𝑘𝑋𝑘) 

آن   در  .)𝛷که  می  ( تضمین  تابع  این  است.  استاندارد  نرمال  تجمعی  توزیع  که  تابع  کند 
 قرار گیرد. 1و  0شده همواره بین بینیاحتمال پیش 

های سنتی اقتصادسنجی مانند رگرسیون لجستیک  با وجود سادگی و قابلیت تفسیر بالای مدل
 هایی نیز همراه هستند. ها با محدودیتو پروبیت، این روش

فرض روابط خطی )یا در مورد لاجیت و پروبیت،    ها عمدتاً بر پایهاین مدلنخست آنکه 
های واقعی بانکی که  کنند که ممکن است در دادهتوزیع خاصی برای تابع خطا( عمل می

 
1. Aldrich, J.H. & Nelson, F.D. 
2. Link Function 

3. Fishman, G.S. 



 25 |و همکاران   طالبلو

ها در برخورد با  معمولاً دارای روابط پیچیده و غیرخطی هستند، صدق نکند. دوم، این مدل
های پیچیده، عملکرد مطلوبی  کنش های دارای برهمغیر یا دادههای دارای تعداد زیاد مت داده

خطی وجود داشته باشد، برآورد ندارند. همچنین، در صورتی که بین متغیرهای توضیحی هم
های واقعی  بینی در محیطتواند به کاهش دقت پیش شود. این مسئله میضرایب ناپایدار می

 منجر شود. 

 سنتی اقتصادسنجیهاي مقايسه مدل . 2جدول 

 الگوی پروبیت  الگوی لجستیک  الگولی احتمال خطی  ویژگی/مدل 
یرها و احتمال  رابطه بین متغ

 وقوع رویداد 
 )تابع لجستیک(  غیرخطی خطی 

)تابع  غیرخطی
 نرمال( 

محدودیت در خروجی  
 احتمالات 

ممکن است خارج از 
 باشد ]1,0[بازه 

  ]1,0[همواره در بازه 
 باشد 

همواره در بازه 
 باشد ]1,0[

 نرمال  لجستیک  نرمال یا نامشخص  توزیع خطاها 

 نسبت شانس  مستقیم  تفسیر ضرایب 
ضریب استاندارد  

 شده
های  حساسیت به داده
 دورافتاده

 پایین  متوسط  بالا 

 های ساده و مقدماتی مدل کاربرد 
بینی ورشکستی،  پیش

 ریسک اعتباری 
های تحلیل انتخاب
 اقتصادی 

 های پژوهش مأخذ: یافته

به جدول   توجه  مقایسه3با  و  ،  تصادفی  جنگل  لجستیک،  رگرسیون  مدل  سه  میان  ای 
های یادگیری ماشین،  توان نتیجه گرفت که مدل تقویت گرادیان حداکثری ارائه شده که می

یار بالاتری  بینی بسهای درختی مانند تقویت گرادیان حداکثری، از دقت پیش ویژه الگوریتمبه
به روش نیز  نسبت  پژوهشی  هستند. شواهد  برخوردار  لجستیک  مانند رگرسیون  های سنتی 

 مؤید این برتری است. 
های پیشرفته معمولاً نیازمند تنظیم دقیق ابرپارامترها و منابع محاسباتی  حال، این مدلاین با

هستند توجهی  مقابل،    .(Bermudez, et al. 2022)  قابل  دلیل  در  به  لجستیک  رگرسیون 
تر و سرعت اجرای بالا، همچنان در بسیاری از کاربردهای بانکی محبوب است  ساختار ساده

دارد محدودیت  متغیرها  بین  متقابل  اثرات  و  غیرخطی  روابط  تحلیل  در   & Hand)  اما 
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Henley, 1997 ).  ند،  ها دارای ساختار پیچیده یا حجم بالا هستهمچنین، در شرایطی که داده
تر  های پیشرفتهیابد. این در حالی است که مدلهای سنتی کاهش میپذیری مدل قابلیت تعمیم

برازش،  های درونی کنترل بیش مانند جنگل تصادفی و تقویت گرادیان حداکثری با مکانیزم
 . (Chen & Guestrin, 2016) دهندپذیری بهتری ارائه میتعمیم

ها، از رویکردهایی مانند تنظیم  بر مقایسه دقت مدلهبر همین اساس، در این پژوهش علاو
پذیری نتایج استفاده شده است تا از بروز سوگیری  بهینه ابرپارامترها برای بهبود قابلیت تعمیم

 برازش جلوگیری شود.مدل و بیش 

 بینی نکول هاي پیشپذيري در مدل . بررسی تطبیقی دقت، پیچیدگی و تعمیم3 جدول

 تقویت گرادیان حداکثری  جنگل تصادفی  یون لجستیک رگرس مدل  ویژگی/

 بینی دقت پیش
)در حد مدل   متوسط

 پایه( 
 بسیار بالا 

بسیار بالا )اندکی بالاتر از  
 جنگل تصادفی( 

پیچیدگی  
 محاسباتی 

 پایین )تحلیل سریع( 
متوسط )با افزایش تعداد  

 یابد( ها افزایش میدرخت
بالا )نیازمند تنظیم دقیق و منابع  

 محاسباتی بیشتر( 

قابلیت  
 پذیری تعمیم

نسبتاً پایین )در برابر  
های پیچیده ضعف  داده

 دارد( 

بالا )مقاوم در برابر 
 برازش( بیش

بسیار بالا )با تنظیم درست  
پذیری بالایی  پارامترها تعمیم

 دارد( 
 های پژوهش مأخذ: یافته

 هاي توصیفی هاي آماري و آماره. پايه 4-2
فقره    56,965مربوط به    یهاداده  ، یبانک  لاتی پژوهش با هدف برآورد احتمال نکول تسه   ن یا

را مورد   1403تا    1398  یها سال  یط  ران یا  یشعب شمال تهران بانک مل  ییاعطا  لاتیتسه
  یلی تحل   کردی از سه رو  ان،ی مشتر  یرفتار اعتبار  ین یبش ی پ  یقرار داده است. در راستا   لی تحل

رگرس تصادف   ک،ی ستلج  ونی شامل  تقو  یجنگل  شد.   یحداکثر  انیگراد  ت یو  گرفته  بهره 
  ی رهای متغ  لینامرتبط، تبد  یرها ی شامل حذف متغ  ق،یدق  پردازشش ی ها پس از مرحله پ داده
  ی هاخیاز تار  یزمان   یهایژگیو استخراج و  گمشده  یهاداده  ینیگزیجا  ،یبه عدد  یاطبقه
 . دندیگرد یسازآماده مدل ،یشمس
 برای  ٪80ها با نسبت  داده  برازش، ش یاز ب  یری ها و جلوگ عملکرد مدل  ی سازنهی به   منظور به

نکول    یها کلاس  انی حفظ تعادل م  یبرا  ن یشدند. همچن   کیآزمون تفک  برای  ٪20آموزش و  
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پژوهش در سه گروه   یرهای استفاده شد. متغ   1شدهیبندطبقه  یری گاز روش نمونه  رنکول، ی و غ
شعبه    یهایژگیو و  انیمشتر  یفرد  یها یژگیو  لات،یتسه  رارداد ق  یهایژگیشامل و  یاصل
 شدند.  یبندطبقه

 هاي مورد بررسی . متغیرها و ويژگی 4 جدول

 گروه متغیر  نوع داده تعریف  متغیر 

TAS_NO  شماره تسهیلات 
عدد 
 اعشاری

مشخصات قرارداد  
 تسهیلات 

Term  اقساط تعداد 
عدد 
 صحیح 

Grace_Period(Days)  روز تسهیلات بهدوره تنفس 
عدد 
 صحیح 

ORIGINAL_AMOUNT اصل تسهیلات اعطا شده 
عدد 
 اعشاری

PROFIT_AMOUNT سود تسهیلات اعطایی 
عدد 
 صحیح 

CONTRACT_TYPE  نوع عقد تسهیلات 
عدد 
 صحیح 

SARFASL 
کد دفاتر حسابداری که مقادیر 

 ثبت شده است در آنها 
عدد 
 صحیح 

TAS_PROFIT_REMAIN  مانده از سود تسهیلات 
عدد 
 صحیح 

Non_Current_Balance  مانده غیرجاری تسهیلات 
عدد 
 اعشاری

Current_Balance  مانده جاری تسهیلات 
عدد 
 اعشاری

Doubtful_Balance 
مانده غیرجاری تسهیلات. طبقه  

 الوصولمشکوک
عدد 
 اعشاری

Over_due_Balance 
مانده غیرجاری تسهیلات. طبقه  

 سررسید گذشته 
عدد 
 اعشاری

Outstanding_balance 
مانده غیرجاری تسهیلات. طبقه  

 معوق
عدد 
 اعشاری

 
1. Stratified Sampling 
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 هاي مورد بررسی. متغیرها و ويژگی 4 جدول  ادامه 
 گروه متغیر  نوع داده تعریف  متغیر 

PENALTY_REMAIN   تسهیلات مبلغ وجه التزام 
عدد 
 صحیح 

 

PROFIT_RATE نرخ سود تسهیلات اعطا شده 
عدد 
 صحیح 

ORIGINAL_Balance  مانده از اصل تسهیلات 
عدد 
 اعشاری

Collateral  نوع ضمانت 
عدد 
 صحیح 

Collateral_Value ارزش ریالی ضمانت افراد 
عدد 
 صحیح 

Collateral_Mortgage_Value ها ارزش ریالی در رهن ضمانت 
عدد 
 صحیح 

Collateral_Status ها وضعیت ضمانت 
عدد 
 صحیح 

Days_since_issue_date 
روزهای گذشته شده از تاریخ  

 اعطا
عدد 
 صحیح 

OWNERSHIP 
گیرنده از نظر  نوع شخص وام

 های تحت پوشش سازمان
عدد 
 صحیح 

مشخصات 
 کننده تسهیلات دریافت

TAS_USAGE  نوع مورد استفاده تسهیلات 
عدد 
 صحیح 

TAS_GOAL  هدف از تسهیلات 
عدد 
 صحیح 

PRIVATE_SECTOR 
کننده  های دریافتنوع بخش

 تسهیلات 
عدد 
 صحیح 

ECONOMIC_SECTOR 
های اقتصادی  بخش
 کننده تسهیلات دریافت

عدد 
 صحیح 

GENDER_CODE جنسیت 
عدد 
 صحیح 

Age سن مشتری 
عدد 
 صحیح 

Marriage  وضعیت تاهل 
عدد 
 صحیح 
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 هاي مورد بررسی. متغیرها و ويژگی 4 جدول  ادامه 
 گروه متغیر  نوع داده تعریف  متغیر 

RESIDENCY  وضعیت اقامت 
عدد 
 صحیح 

 EDUCATION  تحصیلات 
عدد 
 صحیح 

NATIVE_Status ملیت 
عدد 
 صحیح 

Branch_no  کد شعبه 
عدد 
مشخصات شعبه   صحیح 

 اعطاکننده
UNITGRADE  درجه شعبه 

عدد 
 صحیح 

 های پژوهش مأخذ: یافته

 هاي نکول و عدم نکول در هر مجموعه آموزش و آزمايش توزيع گروه . 1شکل 

 
 های پژوهش : یافتهمأخذ

 هاي ارزيابی الگوها . شاخص 3-4
مدل عملکرد  ارزیابی  مجموعهبرای  از  ماشین،  یادگیری  شاخصهای  از  استاندارد  ای  های 

ها را منعکس  بندی نمونهای خاص از توانایی مدل در طبقهجنبهشود که هر یک  استفاده می
 .کندمی

های ارزیابی است که نسبت تعداد  ترین شاخصترین و رایجیکی از ساده  :1دقت ➢
 (. Powers, 2011)  کند گیری میها را اندازهبینیهای درست به کل پیش بینیپیش 

 
1. Accuracy 
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دارای فراوانی بسیار بیشتری نسبت به  حال، در مسائل نامتوازن که یک طبقه  بااین 
 کننده باشد. تواند گمراهدیگری است، دقت می

(، توانایی مدل  « بد»یا    « خوب »برای هر کلاس )مثلًا کلاس    یا حساسیت:  1بازخوانی  ➢
سنجد. این معیار برای نخستین بار  های آن کلاس را میدر شناسایی صحیح نمونه

و    (van Rijsbergen, 1979)  شدعات معرفی  در مطالعات مربوط به بازیابی اطلا 
عنوان شاخصی برای کاهش خطای نوع دوم کاربرد دارد. در یادگیری ماشین نیز به

کلاس   بازخوانی نمونه«خوب » برای  نسبت  شناسایی،  درست  کل  های  به  شده 
واقعاً  نمونه کلاس    « خوب»های  برای  و  تعریف    « بد»است  ترتیب  همین  به  نیز 
 شود. می

است  :2صحت  ➢ شده  وارد  اطلاعات  بازیابی  حوزه  از  نیز  شاخص   van)  این 

Rijsbergen, 1979)  مثبت »عنوان  هایی که مدل بهکه از میان نمونهدهد  و نشان می »  
به  « خوب »یا   مشابه  )یا  طبقه«بد»طور  آن  (  به  متعلق  واقعاً  نسبتی  چه  کرده،  بندی 

اند. ترکیب این دو معیار، دقت و بازخوانی، در قالب شاخصی به نام  کلاس بوده
گیرد که میانگین هارمونیک این دو است و در شرایطی  صورت می  « 3وان اف  امتیاز»

  ید استوجود دارد، بسیار مف بازخوانی و های صحت که نیاز به تعادل بین شاخص
(Chinchor, 1992.)  مدل را برای دو    ، این پژوهش به تفکیک عملکرد  کهآنجااز

 وانامتیاز اف و صحت، بازخوانی  کند، مقادیربررسی می  « بد»و    « خوب »کلاس  

اند تا نقاط قوت و  صورت جداگانه محاسبه شدهها بهبرای هر یک از این کلاس
 بهتر مشخص گردد.ضعف مدل در تمایز میان این دو گروه 

درهم ➢ پایه  :4ریختگی ماتریس  مدلابزاری  عملکرد  تحلیل  در  طبقهای  بندی  های 
( معرفی شد.  1952)  5کلی  سنجی توسطاست که برای نخستین بار در حوزه روان

 
1. Recall 

2. Precision 

3. F1-Score 

4. Confusion Matrix 

5. Kelly, G.A. 
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شده را در قالب چهار  بندیهای صحیح و ناصحیح طبقهاین ماتریس، تعداد نمونه
 دهد.نمایش می 4و منفی واقعی  3، منفی کاذب 2ب ، مثبت کاذ1مثبت واقعی  خانه

معیاری برای سنجش کیفیت عملکرد    :5منحنی مشخصه عملکرد سیستم ساحت زیرم ➢
بار در  گیری است. این منحنی برای نخستین مدل در سطوح مختلف آستانه تصمیم

 Green)  های تشخیص سیگنال در جنگ جهانی دوم معرفی شدهای سیستمتحلیل

& Swets, 1996)  کار گرفته شد. مقدارو بعدها در یادگیری ماشین نیز به  AUC  ،
منحنی نشان می ROC سطح زیر  بین  را  و  مقدار  .متغیر است  1تا    0دهد   هرچه 

AUC ها دارد.بیشتر باشد، مدل توانایی بهتری در تمایز میان کلاس 

 6استرپ استفاده از روش بوت ها با . آزمون معناداري عملکرد مدل 4-4
استرپ برای ، از روش بوتهای یادگیری ماشینبرای ارزیابی آماری تفاوت در عملکرد مدل

   AUC معناداری تفاوت و همچنین مقایسه AUC درصد شاخص 95فاصله اطمینان  محاسبه

مدل پایهبین  بر  روش  این  شد.  استفاده  جایگزینی نمونه  ها  با  تصادفی  دادها  7گیری  های  ز 
های  ای برای برآورد ناپارامتریک فاصله اطمینان برای شاخصطور گستردهآزمون بوده و به

 (. Efron & Tibshirani, 1993) توصیه شده است AUC ویژهارزیابی عملکرد به

استرپ برای هر مدل انجام شد. در هر تکرار، یک نمونه  تکرار بوت  1000در این مطالعه،  
برای آن محاسبه شد. سپس،   AUC ها )با جایگزینی( انتخاب شد و مقدارتصادفی از داده

درصد برای   95های متناظر با سطح اطمینان  ها مرتب شد و صدک AUC  توزیع حاصل از این 
منظور آزمون معناداری اختلاف عملکرد بین دو مدل، تعیین بازه اطمینان استخراج گردید. به

ها تحلیل شد. اگر  AUC استرپ محاسبه و توزیع اختلافبوتها در هر تکرار AUC تفاوت
ها از نظر آماری معنادار در  شامل صفر نباشد، تفاوت بین مدل AUC بازه اطمینان اختلاف

 .شودنظر گرفته می

 
1. True Positive - TP 

2. False Positive  - FP 

3. False Negative  - FN 

4. True Negative - TN 

5. Area Under Curve – Receiver Operating Characteristic _ AUC- ROC 

6. Bootstrap 

7. Resampling with Replacement 
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بوت روشروش  به  نسبت  آزموناسترپ  مانند  فرضی  کلاسیک  مقایسه z های   برای 
AUCمزیت از،  دارد،  نیاز  هایی  عدم  همسانی  جمله  یا  توزیع  بودن  نرمال  مفروضات  به 

های واقعی  ها بر روی دادههمچنین، این روش برای مقایسه مدل  (.Berrar, 2019)  ها واریانس 
 شود. تر تلقی میویژه در شرایطی که حجم نمونه محدود است، مناسببه

 . برآورد الگوها 5

های  های پیشین، مدلشده در بخش هدر این بخش، با تکیه بر مبانی نظری و پیشینه پژوهش ارائ 
به را  تحقیق  برای  فرآیند  انتخابی  نخست،  گام  در  کرد.  خواهیم  تصریح  دقیق  طور 

دادهپیش  بهپردازش  آمادهها  اولیه  مرحله  میعنوان  قرار  بررسی  مورد  سپس،  سازی  گیرد. 
فراگ مدل  پارامترهای  تنظیم  بدون  ماشین در دو سنجه مختلف، شامل  یادگیری  با  های  و  یر 

منظور  تنظیم پارامترهای فراگیر و مدل اقتصادسنجی رگرسیون لجستیک برای آموزش مدل به
از آموزش مدل  قرار خواهند گرفت. پس  استفاده  احتمال نکول مورد  ها، عملکرد  برآورد 

 ای از معیارهای ارزیابی ذکر شده سنجیده خواهد شد.ها از طریق مجموعهآن

 ترها  . تنظیم هايپر پارام1-5

مجموعهمدل  دارای  ماشین  یادگیری  برخلاف  های  که  هستند  فراگیر  پارامترهای  از  ای 
 شوند ها یاد گرفته نمی از دادهپارامترهای مدل )مانند ضرایب در رگرسیون خطی(، مستقیماً

مقدار این   (.Bergstra & Bengio, 2012)  بلکه باید پیش از آموزش مدل مقداردهی شوند
پذیری بینی و تعمیمتواند تأثیر چشمگیری بر عملکرد مدل، دقت پیش اگیر میپارامترهای فر

 .برازش شودبرازش یا بیش تواند منجر به کمآن داشته باشد. عدم تنظیم مناسب این مقادیر می

روش از  مدلیکی  آموزش  در  معمول  مقادیر های  از  استفاده  ماشین،  یادگیری  های 
برای  پیش  قابل  فرض  نتایج  به  منجر  موارد  برخی  این رویکرد در  فراگیر است.  پارامترهای 

به همین دلیل،  .  (Probst, et al., 2018)  کند ترین مدل را تضمین نمیشود اما بهینهقبولی می
ای که عملکرد مدل را بیشینه کند، انجام  تنظیم پارامترهای فراگیر به منظور یافتن مقدار بهینه

  ررو ی ف   عنوان مثال، در مطالعهاند. بهاین موضوع را نشان داده  ات مختلفی اهمیتشود. مطالعمی
تواند باعث بهبود دقت  پارامترهای فراگیر می  ( نشان داده شد که تنظیم بهینه9201)  1هاترو  

 
1. Feurer, M. & Hutter, F. 
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به مقداردهی پیش   20الی    10مدل تا   فرض شود. همچنین، در یک پژوهش  درصد نسبت 
جر به کاهش  تواند من ( مشخص شد که عدم تنظیم مناسب می2022) 1توسط لیاو و همکاران 

درتعمیم و  مدل  دادهپذیری  روی  نامناسب  عملکرد  مدلنتیجه  در  شود.  جدید  های  های 
یادگیری ماشین مورد استفاده در این پژوهش )جنگل تصادفی و تقویت رادیان حداکثری(،  

 است:صورت زیر قابل مشاهده تفاوت بین این دو سنجه به

ها، عمق  فرضی مانند تعداد درختدر حالت بدون تنظیم پارامترهای فراگیر، مقادیر پیش 
شود.  درخت و نرخ یادگیری استفاده شده و مدل بدون انجام جستجوی دقیق آموزش داده می

اساس  اند تا عملکرد مدل برسازی شدههپارامترهای فراگیر، این مقادیر بهین  در حالت با تنظیم
 مساحت زیر منحنی مشخصه عملکرد به حداکثر برسد.شاخص 

کسب    ٪96برابر با    یدقت   پرپارامترها،ی ها  میبدون تنظ  ه،ی در حالت اول  یمدل جنگل تصادف 
موارد نکول است اما    ییبالا در شناسا  ییدهنده توانانشان  96/0  یکرده است. مقدار بازخوان 

. پس  باشدیم یرنکولی غ یها از وام یبخش  یبنداشتباه در طبقه انگری ( ب56/0) ترن ییصحت پا
به   411کاذب از    یهایو تعداد منف   افتهی  ش افزای  ٪99دقت مدل به    پرپارامترها،یها  می از تنظ 
بهبود چشمگ  افتهیکاهش    48 م  یها وام  ییدر شناسا  یری است که  نشان  را  با دهدیسالم   .

  ست ا  افتهیارتقا    90/0، مقدار صحت نکول به  84/0نکول به    یوجود کاهش اندک بازخوان
 نکول است.  ییشناسا یکاهش خطا  دهندهکه نشان
  ی مشابه جنگل تصادف   یعملکرد   م،ی در حالت بدون تنظ ی  حداکثر  انیگراد  تیتقو  مدل

  ی نکول  یهاوام کی در تفک یبهتر یی، توانا85/0 یو بازخوان 91/0با صحت  یداشته ول نهی به
به از  پس  است.  داده  نشان  سالم  بالاتر  ن ی ا  پرپارامترها،یها  یسازنهی از  و   ن یمدل  صحت 

 کاذب را ثبت کرده است.   ی منف  زانی م ن یدست آورده و کمترهرا ب  یبازخوان 
به  ،یکل   طوربه از  پس  مدل  دو  بالا  یسازنهی هر  داده  ییعملکرد  تقونشان  اما   تیاند 
پا   یحداکثر  انیگراد و  دقت  بهتر  یو خطا  شتری ب  یداریبا    یی شناسا  یبرا  نهیگز  ن یکمتر، 
 . شودیم یابیارز ینکول  یهاوام

  

 
1. Liao, L., et al. 
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الگوي جنگل تصادفی )بدون تنظیم  . 2شکل 
 هايپرپارامترها(

 الگوي جنگل تصادفی )با تنظیم هايپرپارامترها( . 3 شکل

 
 های پژوهش : یافتهمأخذ

الگوي تقويت گراديان حداکثري  . 4 شکل
 ( تنظیم هايپرپارامترها)بدون 

الگوي تقويت گراديان حداکثري  . 5 شکل
 ( )با تنظیم هايپرپارامترها

 
 های پژوهش : یافتهمأخذ

سازی پارامترهای فراگیر در هر دو مدل تأثیر مثبتی داشته و باعث کاهش خطاهای  بهینه
در  پیش  اشتباهات  حداکثری  کاهش  اگر هدف  است.  دقت شده  افزایش  و  شناسایی  بینی 
های نکولی باشد، مدل تقویت گرادیان حداکثری با تنظیمات بهینه انتخاب بهتری خواهد  وام

اما اگر سادگی اجرا و تفسیر مدل اهمیت بیش  باشد، مدل جنگل تصادفی  بود.  تری داشته 
 شود. مناسبی محسوب می شده گزینهبهینه

نی کلاس خوب و یا بدون بی الگوی رگرسیون لجستیک عملکرد بسیار خوبی برای پیش 
صحت برای  کند. مقداربینی کلاس بد و یا نکول، ضعیف عمل مینکول دارد اما در پیش 
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بد   مقدار  90/0کلاس  اما  )  بازخوانی است،  است  پایین  در  16/0بسیار  مدل  یعنی  این   .)
با مشکل مواجه است. مقدار  است که   7534/0معادل   ROC-AUC شناسایی موارد نکول 

ماتریس  دهن نشان همچنین  است.  کلاس  دو  تفکیک  برای  متوسطی  نسبتاً  عملکرد  ده 
بینی  مورد نکول را درست پیش   541مورد از    86دهد که مدل تنها  ریختگی نشان میدرهم
 بندی کرده است. عنوان خوب طبقهمورد نکول را به اشتباه به 455و کرده 

 الگوي رگرسیون لجستیک . 6 شکل

 
 های پژوهش یافتهمأخذ: 

 . خلاصه ارزيابی نتايج الگوها 5 جدول

 ACCURACY Precision حالت  الگو 
(Bad) 

Precision 
(Good) 

Recall 
(Bad) 

Recall 
(Good) 

F1-
Score 
(Bad) 

F1-
Score 

(Good) 
ROC-
AUC 

 935/0 98/0 88/0 99/0 83/0 98/0 94/0 %97 غیربهینه  جنگل تصادفی 
 0/ 9968 99/0 95/0 99/0 94/0 99/0 97/0 %99 بهینه جنگل تصادفی 
تقویت گرادیان  

 0/ 9966 99/0 90/0 99/0 85/0 99/0 96/0 %98 غیربهینه  حداکثری 

تقویت گرادیان  
 0/ 9973 99/0 92/0 99/0 88/0 99/0 97/0 %99 بهینه حداکثری 

رگرسیون  
 0/ 7534 98/0 27/0 98/0 16/0 96/0 90/0 %96 - لجستیک 

 های پژوهش یافتهمأخذ: 
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 استرپها با استفاده از آزمون بوت . مقايسه معناداري عملکرد مدل 2-5
ای عملکرد سه الگو شامل جنگل تصادفی،  های حاصل از تحلیل مقایسهدر این بخش، یافته

ان حداکثری و رگرسیون لجستیک مبتنی بر معیار مساحت زیر منحنی مشخصه  یتقویت گراد
گیرنده بوت(  AUC-ROC)  عملکرد  آزمون  اطمینان  و  فاصله  برآورد  برای   95استرپ 

می گزارش  مدل درصدی  عملکرد  میان  آماری  تفاوت  همچنین،  آزمون  شود.  طریق  از  ها 
 .استرپ مورد ارزیابی قرار گرفته استبه روش بوت AUC اختلاف

 و مدل  966/0برابر با   AUC نتایج حاکی از آن است که مدل جنگل تصادفی با میانگین 

، عملکرد بسیار مطلوب و نزدیکی  965/0برابر با   AUC تقویت گرادیان حداکثری با میانگین 
   AUC اند. در مقابل، مدل رگرسیون لجستیک با میانگین ها ارائه دادهبندی دادهرا در طبقه

تری نسبت به دو مدل دیگر از خود نشان داده  طور معناداری عملکرد ضعیفبه  727/0برابر با  
 است.

نیز نشان داد که تفاوت میان   AUC ها از طریق آزمون اختلافمقایسه آماری بین مدل
و از نظر آماری غیرمعنادار   تقویت گرادیان حداکثری مدل جنگل تصادفی و ناچیز  بسیار 

که اختلاف عملکرد بین  حالیدردرصدی آن شامل صفر بود    95فاصله اطمینان    زیرااست  
و   تصادفی  جنگل  و  مدل  حداکثری  گرادیان  تقویت  بین  همچنین  و  لجستیک  رگرسیون 

 رگرسیون لجستیک از نظر آماری معنادار ارزیابی شد.

 هاو آزمون اختلاف معناداري عملکرد مدل  AUCاسترپ  نتايج تحلیل بوت . 6جدول 

ها مقایسه مدل  
 / AUC مقدار

 AUC اختلف
 نتیجه آماری  ٪ 95فاصله اطمینان 

 عملکرد بالا  974/0 – 958/0 966/0 تصادفی جنگل 
 عملکرد بالا    972/0 – 957/0 965/0 تقویت گرادیان حداکثری 

 تر عملکرد ضعیف   748/0 – 705/0 727/0 رگرسیون لجستیک 

 002/0 جنگل تصادفی و تقویت گرادیان حداکثری
شامل  CIغیرمعنادار ) 007/0 –( -004/0)

 صفر( 
 بدون صفر(  CIمعنادار ) 261/0 – 220/0 239/0 رگرسیون لجستیک جنگل تصادفی و 

تقویت گرادیان حداکثری و رگرسیون 
 لجستیک 

238/0 
 بدون صفر(  CIمعنادار ) 258/0 – 218/0

 های پژوهش مأخذ: یافته
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های پیشرفته مبتنی بر درخت  گیری از الگوریتمهای فوق دلالت بر آن دارد که بهرهیافته
بندی مورد مطالعه،  جنگل تصادفی و تقویت گرادیان حداکثری، در مسئله طبقه نظیرتصمیم،  

اثربخش به مدلمراتب  از  میتر  و  است  لجستیک  رگرسیون  مانند  سنتی  خطی  تواند  های 
 بینی شود.موجب ارتقای دقت پیش 

 گیري. بحث و نتیجه 6
  شرفتهی و پ  یسنت  برآورد احتمال نکول را در دو دسته  یهاطور خلاصه، پژوهش حاضر مدلبه

 ی ریرپذی و تفس یسادگ لی به دل  کی لجست  ونی مانند رگرس یسنت یهاکرده است. مدل یبررس
به دل   یاعتبار  سکیر  لی بالا، همچنان در تحل اما    انی م  ی فرض روابط خط  لیکاربرد دارند 

  یری ادگ ی  یهااند. در مقابل، مدلمواجه  ت یبا محدود  دهی چیپ  ی الگوها  ییادر شناس  رها، ی متغ
تصادف   ن ی ماش جنگل  تقو  ی همچون  توانا  ی حداکثر  انیگراد  تیو  روابط    ییبا  درک 
  قی دق   می تنظ   ازمندی هرچند ن  دهند،یرفتار نکول ارائه م  ین ی بش یدر پ  یدقت بالاتر  ،یرخط ی غ
 . هستند یشتری ب  یات و توان محاسب  پرپارامترها یها

  ک ی لجست   ونینسبت به رگرس  یحداکثر  انیگراد  تینشان داد که مدل تقو  یتجرب  جینتا
برتر با دقت    یعملکرد  و   زانی م  ن یبالاتر  9973/0معادل    ROC-AUC  ازامتی   و  ٪99داشته 

که  یدست آورده است درحالبه  رانیا  یبانک مل  لاتیصحت را در برآورد نکول سبد تسه
موارد    یی در شناسا  یمحدود  ییبودن روابط، توانا  یط فرض خ  لی به دل   کی لجست  ونی رگرس

بر   ن یماش  یری ادگی  یهامدل  یبر برتر  یپژوهش را مبن  هی فرض  هاافتهی  ن ینکول داشته است. ا
 . کندیم دیی تأ یاقتصادسنج  یسنت   یهاروش

پ  سهیمقا مطالعات  م  زی ن  ن یشی با  درحال  دهدینشان  بر    یقبل  یها پژوهش   کهیکه  عمدتاً 
الگور  هیتک  ی آمار  یهامدل  از  استفاده  افزا  ن یماش  یر ی ادگی  ی هاتمیداشتند،    شیموجب 

و کاهش خطا  ری چشمگ بنابرا  ی ن یبش ی پ  ی دقت  است.  و    یسنت   یهاروش  بی ترک  ن،یشده 
م قابل  تواندیمدرن  حفظ  به  یاعتبار  سکیر  یسازمدل  ییکارا  ر،ی تفس  تی ضمن  طور  را 
 .ارتقا دهد یمعنادار

 تعارض منافع 
 تعارض منافع وجود ندارد. 
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Market Size and Strategic R&D Personnel Recruitment 
as a Barrier to Foreign Entry 

Abstract  
The current study examined how strategic R&D investments by 
incumbent domestic firms influence entry deterrence against foreign 
competitors in an era of rising global market concentration. The 
objective was to analyze whether, and through what mechanisms, such 
investments operate as an endogenous barrier to free trade. In this line, 
the study developed a theoretical framework integrating insights from 
international trade and industrial organization. The interaction between 
incumbent firms and potential foreign entrants was modeled as a 
Stackelberg entry-deterrence game, from which the corresponding 
equilibrium conditions were drawn. The analysis showed that even in 
the absence of direct innovation incentives, incumbents may find 
strategic R&D investment optimal. This occurs through a distortionary 
increase in wages for R&D personnel, which raises foreign 
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competitors’ entry costs and reduces their expected profits. The analysis 
also identified a range of market sizes in which entry-deterring behavior 
is most pronounced. Specifically, moderate-sized markets are the sites 
where strategic R&D is most effectively used to deter entry, whereas in 
very small or very large markets the incentives for such behavior 
weaken. These results indicates that trade liberalization alone is 
insufficient to curb rising market concentration. The study underscored 
the importance of integrating trade and industrial policy when 
analyzing competitive dynamics and provided a theoretical foundation 
for future empirical research on the relationship between market size 
and firm-level R&D. 

1. Introduction 
While canonical trade theory predicts that liberalization promotes 
competition, empirical evidence since the late 1970s shows a persistent 
rise in market concentration. In this context, it is essential to analyze 
how strategic recruitment of R&D personnel can serve as an 
endogenous barrier to entry in international markets. The current study 
aimed to examine whether incumbent domestic firms can use R&D 
hiring strategically to deter foreign entry, even in the absence of direct 
productivity gains. It also went on to identify the market conditions 
under which such behavior is profit-maximizing, and evaluate policy 
mechanisms capable of mitigating its anti-competitive effects. An 
attempt was made to infer policy implications from the results. The 
analysis employed a Stackelberg entry-deterrence framework that 
integrates insights from international trade and industrial organization. 
In this setting, incumbents first decide on production levels and the 
scale of R&D hiring, while potential entrants subsequently determine 
whether to enter the market after observing these choices. The model 
treats R&D labor as a scarce, wage-sensitive input and incorporates 
fixed entry costs to capture market-access frictions. Analytical 
solutions and comparative statics delineate the conditions under which 
deterrence is rational. 

2. Materials and Methods 
The study developed a compact, theory-driven approach characteristic 
of industrial-organization research. It constructed a three-stage 
Stackelberg game in which an incumbent domestic firm moved first, 
followed by a potential foreign entrant. The model explicitly 
distinguished between final-goods production and R&D activities, 
treating the domestic supply of R&D labor as both scarce and 
endogenous to wage setting. Instead of estimating structural 
parameters, the analysis proceeded analytically: equilibrium strategies 
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were derived, comparative-static conditions were characterized, and the 
parameter regions in which deterrence was feasible were identified. To 
make the theoretical insights practically interpretable, the research 
provided illustrative numerical examples and mapped the feasible 
parameter domains. Finally, it examined cross-country indicators (e.g., 
market-size proxies and measures related to fixed trade costs and access 
to R&D talent from OECD and other international sources), 
demonstrating that the non-linear patterns predicted by the model were 
observable in available data, while emphasizing that these checks were 
illustrative rather than causal tests. 

3. Results and Discussion 
The analysis yielded four principal findings. First, incumbents can 
indeed profit from strategically recruiting R&D personnel to raise 
rivals’ entry costs. This mechanism operates not through direct 
productivity gains but via a labor-market distortion: by increasing 
demand for scarce R&D talent, incumbents drive up wages, thereby 
raising the resource costs a foreign entrant would face when attempting 
to replicate or adapt products for the domestic market. Second, the 
feasibility of this strategic hiring is strongly non-linear in market size. 
In very small markets, profitable entry deterrence is infeasible because 
limited demand makes the cost of such a strategy economically 
unjustified. In very large markets, incumbents have little incentive to 
deter entry, as they already extract substantial rents without engaging 
in costly wage escalation. It was found that strategic R&D recruitment 
is most viable in medium-sized markets, where incumbents possess 
both sufficient market power and exposure to potential entrants. Third, 
the prevalence of deterrence critically depends on fixed entry costs and 
other trade-cost parameters. When fixed costs are low, deterrence 
collapses and market opening tends to produce competitive 
reallocation. Conversely, high or sticky fixed costs expand the 
parameter domain in which strategic hiring can sustain exclusion. 
Fourth, the analysis identified suggestive empirical patterns consistent 
with these theoretical predictions. Cross-country and cross-industry 
proxies revealed a non-monotonic relationship between market size and 
measures of R&D hiring intensity and entry impedance, while higher 
trade-friction indicators corresponded to conditions favorable to 
deterrence. Overall, these findings can be seen in their relevance to the 
broader trade–innovation literature. Although classic reallocation 
channels operated in some environments, the model demonstrated how 
innovation-related labor-market mechanisms can weaken or even 
reverse the pro-competitive effects of liberalization. 
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4. Conclusion 
This study developed a theoretical framework to understand how the 
strategic recruitment of R&D personnel can serve as an endogenous 
barrier to foreign market entry, thereby explaining cases in which trade 
liberalization coincides with increased market concentration. The main 
policy implications are twofold. First, trade liberalization alone does 
not necessarily enhance competition if the strategic labor-market effects 
related to innovation are ignored. Second, policies that lower the 
effective fixed costs of entry or increase access to R&D talent (e.g., 
reducing regulatory barriers, improving talent mobility, or promoting 
open R&D collaborations) can mitigate the anti-competitive incentives 
for firms to use R&D hiring as an exclusionary tactic. In addition, more 
targeted competition policies are recommended. These include 
monitoring wage-driven exclusionary strategies, scrutinizing hiring 
practices that aim to limit talent rather than enhance productive 
capacity, and conditioning subsidies or incentives on demonstrable 
productivity gains. Several empirical extensions are also recommended, 
such as structurally estimating the model using firm-level data, 
identifying the causal effects of wage distortions, and evaluating policy 
experiments designed to reduce fixed trade costs or improve access to 
R&D personnel. Such efforts are critical for translating the model’s 
theoretical insights into practical policy solutions. 

Keywords: Entry Deterrence Game, International Trade, Industrial 
Organization, Market Size, Research and Development 

JEL Classification: D40, F16, L12, O32 
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  وتوسعهق یکار تحق ی روین کیاستخدام استراتژاندازه بازار و 
 یخارج بیعنوان مانع ورود رقبه

 . رانیتهران، ا ،یدانشگاه علامه طباطبائ  ،یگروه اقتصاد بازرگان  اریاستاد  ی کیمز یعل
  

 سینا عاشوری 
تهران،   ،یدانشگاه علامه طباطبائ   ، یاقتصاد، گروه اقتصاد بازرگان  یدکتر  ی دانشجو

 . رانیا
  

 دانشیار گروه اقتصاد بازرگانی، دانشگاه علامه طباطبائی، تهران، ایران. ی بهرام  دیجاو
  

 .رانیتهران، ا ،یدانشگاه علامه طباطبائ  ،ی گروه اقتصاد بازرگان اریدانش ی نیحسشاه  هیسم

 چکیده
  ی راهبرد   ی گذار ه ی با استفاده از سرما   ی خارج   ی ها ممانعت از ورود بنگاه   کنش عوامل مؤثر بر    ی پژوهش به بررس   ن ی در ا 

تحت    ، مخرب تجارت آزاد   ی زا مانع درون   ک ی عنوان  موضوع به   ن ی ا   ی . بررس پرداختیم   وتوسعه ق ی تحق   ر د   ی بنگاه خانگ 
.  ت دارد ضرور   نه ی به   ی تجار   ی ها است ی س   طراحی   ی برا   ، ی جهان   ی سطح بازارها   در تمرکز بازار    ش ی افزا   ی چارچوب جار 

  فرآیند وتوسعه در امتداد نوآوری محصول یا  در آن تحقیق که    به این منظور و در راستای گسترش ادبیات موضوع 
در  و    مطرح کرده   ی و سازمانِ صنعت   الملل ن ی تجارت ب   ی ها ی تئور   ق ی تلف   ق ی از طر   ی چارچوب نظر   ک شود، ی پدیدار می 

از  »   کلبرگِاست   ی باز   ک ی قالب   برای  ز ی انگ ها  « نشان دادیم که حتی در شرایطی که بنگاه ورود ممانعت  ه مستقیمی 
کارکرد  .  تواند منطق راهبردی داشته باشد وتوسعه می گذاری در تحقیق های نوآورانه ندارند، سرمایه مشارکت در فعالیت 

وتوسعه  نحراف در دستمزد نیروی کار تحقیق از طریق ایجاد ا   ، گذاری است نیازمند حدی از قدرت قیمت که    این رفتار 
نشان دادیم  ما    شود. همچنین ، آشکار می انتظار آن   سود مورد و کاهش    ی خارج   یب ورود رق   ه ن ی هز و به دنبال آن افزایش  

  ی آزادساز   این محیط در    ن ی ؛ بنابرا کند ای از اندازه بازار وجود دارد که در تقویت رفتار ممانعت از ورود عمل می دامنه 
سیاست تجاری    و تأثرات   ر ی تأث   لحاظ   ت ی اهم   ها افته ی   ن ی باشد. ا داشته  کنترل تمرکز بازار    نه ی در زم نقشی    تواند نمی   ی جار ت 

وتوسعه در  و همچنین مبنای نظری جدیدی برای تحلیل تجربی ارتباط بین اندازه بازار و تحقیق   برجسته   و صنعتی را 
 سازد. سطح بنگاه را فراهم می 

 . وتوسعهقیتحق،  اندازه بازاردهی صنعتی،  سازمان ،  المللبین  تجارت  ،از ورود  ی بازدارندگ  یباز  ها:کلیدواژه

  JEL: D40, F16, L12, O32بندی طبقه 
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 . مقدمه 1
 ,Barkaiمیلادی، سرآغازی برای افزایش تمرکز بازار در سطح جهان بوده است )  1970  هده

2020; De Loecker & Eeckhout, 2018; Edmond, et al., 2023)  .از    یامر موج  ن یا
برانگ را  علّ  ختیمطالعات  رابطه  افزا  یسازیجهان  ن یب  یکه  بررس   ش یو  را  بازار    یتمرکز 

و   گوتیئرزچون    و برخی دیگر تحولات فناورانه    (2024)  1همچون دِریدر   یبرخ  کردند.می
 اند.دانسته وضعیت ی این را عامل اصل ضدانحصار ی هااستی در س  متیملا (، 2023) 2نیپ یلی ف

که توسعه تجارت    کنندیفرض م(  2021)  3و همکاران   ت ی گیآکس   مثلمحور  حلمطالعات راه
باا  ییایپو  تواندیم دهد.  بهبود  را  مشاهدن یصنعت  رقابت  هم  فتضعی  هحال،  رشد   وزمان 

  تجارتاز آن است که    یحاک  الملل،ن یتجارت ب   ی تئور  هایدلالت  برخلاف  ی، سازیجهان 
  چارچوب،   نیداشته باشد. در ا  ی ارمنتظرهی غ   ی امدهای پ  ،ی جانب   یهاکانال  قیطراست از    ممکن 

»اثر   یسازباعث فعال  وتوسعهقی نشان دادند که وجود امکان تحق  (2023)  4کَوِنیل و همکاران 
نوآور آزادساز  5«ی بازخورد  از  نت  یتجار  یپس  در  م  ش ی افزا  جه یو  بازار    شودیتمرکز 

اکه  یدرحال ع   نیبدون  م  فرآیند  نیا  کسامکان،  قدیمی  .دهد یرخ  مطالعات  در  تر  البته 
ملینز می2003)  6همچون  تجارت  که  است  شده  مطرح  مهم  این  خروج  (  محل  از  تواند، 

  ورتر بهرههای  های ناکارآمد، منجر به بازتوزیع منابع در داخل یک صنعت به سمت بنگاهبنگاه
این   حال بشود.  مدل در  این  نظری  بیان  که  است  قیمتها، ضعفی  قاعده  در  گذاری  هایی 

ابنگاه به  منجر  درنهایت  که  دارد  میها  بنگاهین  از  محدودتری  انباره  با  که  سطح  شود  ها، 
 بینی نظری، شکاف محسوسی با واقعیت دارد. یابد. این پیش ها کاهش میعمومی قیمت

  ه رابط  اتی شکاف دارند اما ادب  ن یدر پر کردن ا  یدی نقش کل  یو نوآور  وتوسعهقی تحق 
در همین  اند.  حال آزموندر    ی متنوع  ی هاهی فرض  نیهنوز نوپاست؛ بنابرا  نوآوری  و  تجارت

همکاران چارچوب   و  رقابت   (2019)  7نورالزمان  فشار  که  دادند    ی نوآور  تواندیم  ی نشان 
توسط    بعدی  مطالعات  در  هابنگاه  و نقش اندازه  دهیپد  ن یا  یآثار رفاه   .کند  دیرا تشد  یدی تقل

 
1. De Ridder, M. 

2. Gutierrez, G. & Philippon, T. 

3. Akcigit, U., et al. 

4. Cavenaile, L., et al. 

5. Innovation feedback effect 

6. Melitz, M.J. 

7. Nuruzzaman, N., et al. 



 1404 تابستان  |  103شماره    | 30سال    |های اقتصادی ایران پژوهش | 48

الخلف2023)  1ظهور و همکاران  نیز  و    ی هاپژوهش   .شده است  یبررس  (2024)  2الطبا   و  ( 
  وابستگی  و نیز  جمله ادغاماز   یخارج   ب ی نوع ورود رق (،  2022)  3همچون وو و همکاران     ری اخ
  کیبه    ازی ن  ،راخی   دههگسترده    یاند. شواهد تجربکرده  لرا تحلی   بازار  تمرکز  به درجه  امدهای پ

در همین چارچوب    .سازدیرا آشکار م   ی سازمان صنعت   یهاو مدل  کپارچهی  یچارچوب نظر
راهبرد  سازیمدل   با  حاضرمطالعه   داخل  انی م  ینوآور  یتعامل  خارج   یعاملان    ، یو 

جدیدی   هچی دراین مهم    .کندیم  یممانعت از ورود معرف   یبرا  ابزاری   مثابهرا به  وتوسعهقی تحق 
فعالیت    ات ری تأثبرای فهم   بر  تجارت  بنگاهزادرونآزادسازی  ها در جهت حفظ تمرکز  ی 
( را در نظر داشته  1388همچنین خوب است شواهد بهشتی و همکاران )  کند.میبازار ایجاد  

می نشان  درستی  به  که  نهباشیم  رقابت  بنگاهدهند  بین  مابین  تنها  بلکه  در صنعت  فعال  های 
 .گیردهای بالقوه نیز صورت میبنگاه

  ی و نوآور  المللن یتجارت ب  نی به ارتباط ب   یمتعدد  مطالعاتهای اخیر،  در سالاگرچه  
  راهبردی   یعنوان ابزاروتوسعه بهقیکار تحق   یروی نقش استخدام ن  یقاتی اند، کمتر تحقپرداخته

کرده    یبررس  یسازمان صنعت  هیرا در چارچوب نظرخارجی    یممانعت از ورود رقبا  یبرا
استخدام    الملل و سازمان صنعتی،ت بین تجار   هنظریهایی از  جنبهبا ادغام    . پژوهش حاضراست

های خارجی  بازدارندگی از ورود بنگاهیک سازوکار  عنوان  وتوسعه را بهنیروی کار تحقیق
تحقق آن  تحلیل شرایط  و  سازوکار معرفی این مطالعه در این کند. نوآوری اصلی می معرفی
،  هاراهبردی بنگاه  یعنی تعامل  ،جنبه مغفول مطالعات قبلییک    کردنعلاوه با پررنگ هاست. ب

تئوری طرح  در  آن  اهمیت  به  را  میتوجهات  جلب  استوار  اگر    ،گری دعبارتبهکنیم.  های 
ها راهکارهایی برای ایجاد فعالانه مانع در برابر ورود رقبا توسعه داده باشند، درک رفتار  بنگاه

پویایی شناخت  برای  الزام  یک  به  بازیگران  این  فهم    وکارکسبهای  راهبردی  ات  ری تأثو 
تبدیل میسیاست  می رمستقی غ تجاری  است که  های  این  ما  پژوهش  مشارکت کلیدی  شود. 

می انگیزهنشان  از  مستقل  تحقیقدهیم  کار  نیروی  استخدام  برای  بنگاه  برای  های  وتوسعه 
هزینه نوآوری  کاهش  چارچوب  در  محصولات    فرآیندها  دامنه  گسترش  یا  مجراو  ی  از 

نیروها از محل برهمنوآوری محصو کنش  ل، منطق سودآوری برای بنگاه در استخدام این 
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تواند زمینه توسعه مطالعات نظری و تجربی  راهبردی با رقبای خارجی وجود دارد. این مهم می
های مربوط  استفاده از مدلدیگر را فراهم کند. در این راستا ما از یک ابزار کاربردی یعنی  

بازی نظریه  س  ،هابه  دیدگاهبک سازمانبه  توسعه  برای  تجارت  های صنعتی  در  نظری  های 
های نظری ابزار مفیدی برای توسعه دیدگاه  های صنعتی جعبه. سازمانبهره جستیمالملل  بین 

امکان   و  فراهم  تجارت  درب  گسترشدر  به جهت  ایجا  رگرفتن نظریات  را  آماری  د  حقایق 
در این چارچوب  است.    1ازدارندگی از ورود«ب»های  مدل بر    طور مشخص اتکای ما . بهکندیم

استکلبرگ   پردازیم که چگونهبه بررسی این موضوع می بنگاه مستقر در    ،2در یک تعامل 
بنگاه بالقوه دیگری را از ورود به بازار    ، مختلف  3«های کنش راه»کاربردن  تواند با بهبازار می

 .سرد کنددل
بلکه در جهت    یجار  قی ها ممکن است نه فقط بر حسب حقابنگاهداشت که    در نظرباید   
  ی دارند ول  ی عی وس   هرفتارها دامن  ن ی بروز دهند. ا  یرفتار راهبرد  ،ندهیبازار در آ  طیشرا  ریی تغ

 ک ی  ی. مدل نمونه براهستندبازار   هب  دیجد  یها تر کردن ورود بنگاهبه دنبال سخت  تیدرنها
مرحله است. در مرحله اول، بنگاه فعال در بازار با بروز    از ورود شامل سه  ی بازدارندگ  یباز
و مواردی    غاتی تبل   ید،اضافه در خط تول   تیظرف  جادیمثل ا  نگرانهآینده  کیرفتار استراتژ  کی

  ی هابنگاه  رودو  ، احتمالعمل  ن ی که با ا  دی ام  ن ی به ا  شودیرا متحمل م  یانهیهز  دستن یازا
بنگاه بالقوه   ،مانع از حضور او در بازار شود. در مرحله دوم ، دهد و در عمل کاهش بالقوه را 

  ،. درهرصورتیا خیر  که وارد بازار شود   ردی گ یم  میبا مشاهده رفتار بنگاه حاضر در بازار تصم
، است. در  اندافتهیمربوطه که عمدتاً از نوع رسوب  ی هانهیپرداخت هز ازمندی ورود به بازار ن
 Ellison)  شودآثار رفاهی آن تحلیل میگرفته باشد  که ورود صورتن ی بسته به امرحله سوم،  

& Ellison, 2011 .) 
دهی  گیری و منابع سازمان ها، نتیجهمقدمه، تشریح مدل، یافته  شاملاین مقاله در پنج بخش  

تحقیق در یک روایت   و روش  مرتبط  ادبیات  مسئله،  معرفی  مقدمه، ضمن  در  است.  شده 
یکپارچه مرور شده است. در بخش تشریح مدل، پس از بیان مفروضات، در دو وضعیت با  

که وجود    دهدمیها نشان  . یافتهودشبیان رسمی مدل ارائه می  گذاریر قدرت قیمتتفاوت د

 
1. Entry deterrence 

2. Stackelberg 

3. Tactics 
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  هیسه قض   همچنین های ضدرقابتی است.  شرط ضروری تحقق کنش   ، گذاریقدرت قیمت
ارائه  اصلی بخش  این  در  است  تحقیق    تواندمی  وتوسعهتحقیق  کار  نیروی  استخدام:  شده 
  تقویت   بازار  هانداز  از  مشخص  هباز  یک  در   رفتار  این   باشد.  ورود   از  ممانعت  برای  ابزاری

کند.  می  محدود  را ضدرقابتی کنش   چنین وقوع  کم  بسیار  تجارت ثابت هایهزینه  و  شود می
 .کندسیاستی و پژوهشی را ارائه می یشنهادهای بندی و پگیری نیز جمعبخش نتیجه

 . تصريح مدل 2
ها در  های رفتار بنگاه، برای فهم پویایی1«های صنعتیما یک مدل نظری در قلمرو »سازمان

بین  بنگاه خانگی  فضای تجارت  با یک  بنگاه خارجی   ℎالملل  کنیم. در  طرح می  𝑓و یک 
نیروهای تولیدی  همین چارچوب، فرض می نیروی کار شامل  نیروهای    𝑙𝑚شود دو نوع  و 

توسعه و تولیدی موجودی کل نیروی کار تحقیق و    .وجود داشته باشد  𝑙𝑟تحقیق و توسعه  
برابر   به ترتیب  بنگاه    𝑀و    𝑅کشور  نیروی کار تحقیق و توسعه که در  است. آن بخش از 

نشان   𝑙𝑟,𝑓کند را با  و آن بخش که در بنگاه خارجی فعالیت می  𝑙𝑟,ℎخانگی مشغول است را با  
 نیز بیانگر بخش غیر شاغل این نیروهاست. بنابراین: 𝑙𝑟,𝑜دهیم و همچنین  می

(1 ) 𝑙𝑟,ℎ + 𝑙𝑟,𝑓 + 𝑙𝑟,𝑜 = 𝑅 

بنگاه   هر دوهای تولیدی برقرار خواهد بود. ی در مورد نیرومشابه به همین صورت منطق 
کشش تولید کالای نهایی نسبت به نیروی    𝛽که در آن   (2)  رابطهبا تابع تولید یکسان مطابق  

بهره  𝜃𝑠تولیدی،   ستانده  پارامتر  است،  کشور  هر  عرضه    𝑦𝑠وری  خود  کارایی  مرز  در  را 
 کنند: می

(2 ) 𝑦𝑠 ≔ 𝜃𝑠(𝑙𝑚,𝑠)
𝛽

0 < 𝛽 ≤ 1            𝑠 ∈ {ℎ, 𝑓} 

ن ،  وتوسعهقی تحقهای بخش تولید و تمرکز بر  ی از پویاییسازسادهبرای    یروی دستمزد 
  ق ی کار تحق   یروی در نقطه مقابل، عرضه ن  .میری گیدر نظر م  𝑤̅𝑚  زا را ثابت و برون  ی دی کار تول
که   (3) رابطهدر این صورت ساختار دستمزد به است که  یصعود  یتابع به صورت  و توسعه
معکوس کشش عرضه نیرو تحقیق و توسعه نسبت به دستمزد     𝛾پارامتر مقیاس و    𝐴در آن  

 است،  قابل تعریف است: 

 
1. Industrial Organization 
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(3 ) 𝑤(𝑙𝑟,ℎ + 𝑙𝑟,𝑓) ≔ 𝐴(𝑙𝑟,ℎ + 𝑙𝑟,𝑓)𝛾 𝛾 ≥ 1 

وتوسعه، قادر خواهد  ی نیروی کار تحقیقری کارگبهی که طی آن بنگاه خارجی با  فرآیند
آن امکان    تبعبهداخلی برساند و    کنندهمصرف شد محصول خود را به سطح استاندارد مدنظر  

نامیم. در این مسیر یک کالای  سازی« میرد را »سفارشیآو  دستبهعرضه در بازار داخلی را  
 ، مطابق تابع تولید:𝑙𝑟,𝑓وسیله نیروی تحقیق و توسعه داخلی کشور،  تماماً به 𝑑𝑓آزمایشی 

(4 ) 𝑑𝑓(𝑙𝑟,𝑓) ≔ 𝜃𝑑(𝑙𝑟,𝑓)𝜆  0 < 𝜆 < 1 

  پرداخت از    تواند کالای خود را بعدمیشود. پس از آن است که بنگاه خارجی  فراهم می
رابطه  هزینه در  کند.  صادر  مفروض  کشور  داخل  به  تجارت،  پارامتر   𝜃𝑑،  (4)های 
خارجی  تحقیق بنگاه  طراح  𝜆و  وتوسعه  ن  ی کشش  به  است  ق ی تحق  یرو ی نسبت  توسعه  .  و 

آن   ساخت  شده  بهینه  هزینه  است،  لازم  آزمایشی  کالای  از  واحد  یک  صرفاً  ازآنجاکه 
𝑐𝑓(𝑙𝑟,ℎ)   :توسط عبارت 

(5 ) 𝑐𝑓(𝑙𝑟,ℎ) ≔ 𝑎𝑟𝑔𝑚𝑖𝑛
𝑙𝑟,𝑓

{𝑤(𝑙𝑟,ℎ + 𝑙𝑟,𝑓)𝑙𝑟,𝑓|𝑑𝑓(𝑙𝑟,𝑓) ≥ 1} 

لازم برای بنگاه خارجی برابر   وتوسعهقی تحق ، مقدار نیروی کار  اساسن یبرااست.    محاسبهقابل
 عبارت:

(6 ) 𝑙𝑟,𝑓 = (
1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 

 مخارج لازم برای تولید کالای آزمایشی برابر:  (6)و  (5)، (4) روابط خواهد بود. بر حسب

(7 ) 𝑐𝑓(𝑙𝑟,ℎ) = (𝐴 ⋅ ((
1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 + 𝑙𝑟,ℎ)
𝛾

) ⋅ (
1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 

بنگاه    کهازآنجا.  است تقاضای  دارد،  تقدم  زمانی  لحاظ  به  بازار  در  خانگی  بنگاه  حضور 
است. لازم به ذکر است   𝑙𝑟,ℎ، پیرو تقاضا بنگاه خانگی  وتوسعهقیتحق خارجی از نیروی کار  

سازی محصول، نیازی به این نوع نیرو نخواهد داشت و  که بنگاه خارجی پس از سفارشی
علاوه  ها با استفاده از نیروهای تولیدی عرضه خواهد کرد. بمشابه بنگاه دیگر، کالای نهایی ر

بازار   به  ورود  ثابت  خارجی    𝑓𝑓هزینه  بنگاه  توسط  باید  نیز  است  یافته  رسوب  نوع  از  که 
 پرداخت شود. 

متناظر با استخدام نیروی کار مربوطه    وتوسعهقی تحقدر چارچوب مطرح شده برای مدل،  
نیرو را فقط در جهت    ترکه پیش   طورهماناست. همچنین   این  اشاره شد، ما کارکردهای 
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ظرافتسفارشی به  امر  این  علت  فروکاستیم.  خارجی  بنگاه  کالای  مدلسازی  سازی  های 
تواند  می وتوسعهقی تحقاز سایر منافع مستقیمی که  نظرکردنصرفگردد. در حقیقت با برمی

کنیم که شاید تا  ها داشته باشد، توجهات را به سمت منافع غیرمستقیمی جلب میبرای بنگاه
شد. در ادامه این مسیر نشان خواهیم داد که به دلیل مناسبات  در نظر گرفته نمی  نیازاش ی پ

استراتژیک، حتی در شرایط خاص این مدل، یعنی عدم فایده مستقیم استخدام نیروی کار  
وتوسعه توسط این بنگاه منطقی  ی کار تحقیقروی ن برای بنگاه خانگی، استخدام    وتوسعهقی ق تح 
این استخدام منافع مستقیمی برای اقتصاد ندارد، مقادیر تعادلی مثبت آن    کهازآنجاشود.  می

لازم است که بررسی کنیم این رفتار در چه    نیبنابرا  . شودنوعی زیان اجتماعی محسوب می
سنجی، سیاست مناسب  ان ظهور و بروز خواهد داشت که متناسب با این امکانشرایطی امک

 را به جهت کنترل آن پیشنهاد کنیم.  
بنگاه ابتدا مدل را برای حالتی که  بررسی خواهیم    هستندپذیر  ها قیمتدر همین مسیر، 

انگیزه خانگی  بنگاه  شرایط  این  در  که  داد  خواهیم  نشان  و  نیرکرد  استخدام  برای  وی  ای 
از    ن ی بنابرا  .ندارد  وتوسعهقی تحق  بازدارندگی  رفتار  بروز  باب  از  این شرایط  در  نیز  نگرانی 

باشد، بسته   زادرونقیمت  کهیدرصورتورود نیز وجود ندارد. در ادامه نشان خواهیم داد که 
برای بنگاه خانگی منطقی خواهد داشت. بر همین    وتوسعهقی تحقبه پارامترهای مدل، استخدام  

ساس استدلال خواهیم کرد که ساختار بازار در این زمینه نقش مهمی بازی خواهد کرد. این  ا
های آزادسازی تجاری  بر چنین رخدادی را برای طراحی سیاست  مؤثرموضوع بررسی عوامل  

 کند.ضروری می

 زا برون  متی ق ،یو خارج  یدو بنگاه خانگ مدل  .1–2
پذیر، گیریم که در آن یک بنگاه خانگی قیمتمی  در نظردر این بخش بازی استکلبرگی را  

 به دلیل رقابت یا کنترل قیمت توسط دولت، در داخل کشور در حال فعالیت است:

(8 ) 𝜋ℎ ≔ 𝑝. 𝑦(𝑙𝑚,ℎ) − 𝑤̅𝑚𝑙𝑚,ℎ − (𝐴 ⋅ ((
1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 + 𝑙𝑟,ℎ)

𝛾

)𝑙𝑟,ℎ    

  صورت بهدر همین چارچوب اما در زمان یا مرحله دوم، یک بنگاه خارجی نیز قرار است  
بشودقیمت کشور  این  بازار  وارد  لذاپذیر  دنبال    ؛  به  اقتصادی  منطق  براساس  کدام  هر 

گیرند. در  حداکثرسازی تابع سود خود تصمیم به عدم تولید یا میزان مشخصی از تولید می
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بن گاه خارجی که ملزم به پرداخت هزینه ثابت ورود و تولید یک  این چارچوب تابع سود 
 :صورتبهواحد سفارشی است، 

(9 ) 𝜋𝑓 ≔ 𝑝. 𝑦(𝑙𝑚,𝑓) − 𝑤̅𝑚𝑙𝑚,𝑓  −  𝑐𝑓(𝑙𝑟,ℎ) − 𝑓𝑓 

مخارج لازم برای تولید کالای    𝑐𝑓(𝑙𝑟,ℎ)زا کالا و  قیمتِ برون   𝑝که در آن    است  فیتعرقابل
له  ئ نگر، ابتدا مسقابل جایگزینی است. براساس استدلال پس   (7رابطه )باشد که از  آزمایشی می

 𝑙𝑚,𝑓گیریم. در این چارچوب متغیر تصمیم بنگاه خارجی فقط  بنگاه خارجی را در نظر می
 خواهد بود که براساس آن: 

(10 ) 𝜕𝐸(𝜋𝑓)

𝜕𝑙𝑚,𝑓
= 0 ⇒ 𝑙𝑚,𝑓 =  (

𝑤̅𝑚

𝑃𝛽𝜃ℎ
)

1

𝛽−1 

 ی داریم که: خانگی دیگر برای بنگاه سواما از 

(11 ) 𝜕𝐸(𝜋ℎ)

𝜕𝑙𝑙𝑟,ℎ

< 0 ⇒ 𝑙𝑙𝑟,ℎ
=  0 

رساند.  حتی توقف تولید توسط بنگاه خارجی، سودی به بنگاه خانگی نمی  گریدعبارتبه
نشان داده شد که    ن، یبنابرا  . رقیب بنگاه خانگی نیست  اصطلاحبهدر این حالت بنگاه خارجی  

قیمت   که  شرایطی  انگیزه  زابروندر  خانگی  بنگاه  کار  باشد،  نیروی  استخدام  برای  ای 
 .دهدزا شدن قیمت داستان متفاوتی رخ مینخواهد داشت. اما با درون وتوسعهقی تحق 

 زادرون  متی ق ،یو خارج  یدو بنگاه خانگ مدل  .2–2
گذاری دارند و از طریق کاهش  قیمت  ها قدرتکنیم که بنگاهدر ادامه بر وضعیتی تمرکز می

بنگاه  عرضه می بر این است محصول هر دو  افزایش دهند. فرض  توانند قیمت محصول را 
 صورت: بهی کل خانگی تقاضاو تابع  اندهمگن 

(12 ) 𝑦 ≔ 𝑎 − 𝑝 

و    𝑎که در آن   بازار  بازار است. گرچه در دو    𝑝ظرفیت  از ساختار  پدیدار  قیمت درونزا، 
شوند که از واقعیت دور هستند اما ما در های درونزا و برونزا، مواردی مطرح می حالت قیمت
دهد، نشان  های صنعتی با بررسی این دو حالت و تحولاتی که در آن رخ مینظریه سازمان

دهد د بر نتایج ما سایه بیافکند و عملًا آنچه رخ میتواندهیم که ساختار بازار تا چه حد میمی
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نگر، ابتدا تابع پاسخ بنگاه  چیزی بین این دو خواهد بود. با این اوصاف در یک استدلال پس 
 آوریم. به این منظور تابع سود به فرم: دست میهخارجی را ب

(13 ) 𝜋𝑓 = (𝑎 − 𝑦𝑓 − 𝑦ℎ). 𝑦𝑓 − 𝑤̅𝑚𝑙𝑚,𝑓  − 𝑐𝑓(𝑙𝑟,ℎ) − 𝑓𝑓 

 ، خواهیم داشت: 𝑦𝑓تصمیم   ری متغبرای  نوشتن شرط مرتبه اولرا بازتعریف کرده و پس از 

(14 ) 𝑎 − 𝑦ℎ − 2𝑦𝑓 −
𝑤̅𝑚

𝛽(𝜃𝑚,𝑓)
1
𝛽

(𝑦𝑓)
1

𝛽
−1

= 0 

قابل دستیابی است. در طرف مقابل   𝑦𝑓(𝑦ℎ)، تابع پاسخ بنگاه خارجی  (13)رابطه    براساس
 با بازتعریف تابع سود بنگاه خانگی به فرم: 

(15 ) 𝜋ℎ = (𝑎 − 𝑦𝑓 − 𝑦ℎ). 𝑦ℎ − 𝑤̅𝑚𝑙𝑚,ℎ  − 𝐴 ⋅ ((
1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 + 𝑙𝑟,ℎ)
𝛾

𝑙𝑟,ℎ 

در   𝑦𝑓(𝑦ℎ)با در نظر گرفتن تابع پاسخ بنگاه خارجی    𝑙𝑚,ℎو نوشتن شرط مرتبه اول برای  
 رابطه:  

(16 ) (𝑎 − 𝑦𝑓 − 2𝑦ℎ −
𝜕𝑦𝑓

𝜕𝑦ℎ
)

𝜕𝑦ℎ

𝜕𝑙𝑚,ℎ
− 𝑤̅𝑚 = 0 

𝑦ℎ    نیز قابل دستیابی است. در ادامه برای تمرکز بر بخش تحقیق و توسعه و »بدون از دست
برابر صفر باشد. با این فرض    𝑤̅𝑚کنیم که دستمزد نیروی کار تولیدی  فرض می  1دادن کلیت«

 : برابرپاسخ آن  و یابدیم تقلیل استکلبرگ مسئله رقابت تولیدی به فرم ساده 

(17 ) 𝑦ℎ
𝑠𝑡𝑎 =

𝑎

2
,      𝑦𝑓

𝑠𝑡𝑎 =
𝑎

4
 

 خواهد بود. در این صورت سود بنگاه خارجی برابر:

(18 ) 𝜋𝑓
𝑠𝑡𝑎(𝑙𝑟,ℎ) =

3𝑎2

16
 −  𝐴 ⋅ ((

1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 + 𝑙𝑟,ℎ)
𝛾

(
1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 − 𝑓𝑓 

 و سود بنگاه داخلی برابر:

(19 ) 𝜋ℎ
𝑠𝑡𝑎(𝑙𝑟,ℎ) =

𝑎2

8
 − 𝐴 ⋅ ((

1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 + 𝑙𝑟,ℎ)
𝛾

𝑙𝑟,ℎ 

 خواهد بود.
 

 
1. Without Loss of Generality 
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 ها . يافته3
یی، بنگاه خانگی انگیزه دارد  هاحالتبتدای این بخش ضرورت دارد نشان دهیم که در  ادر  
این    𝑙𝑟,ℎ  وتوسعهقی تحقنیروی کار    استخدامبا   بنگاه خارجی را سلب کند.  امکان ورود از 

موضوع ضرورت انجام پژوهش حاضر را توجیه کرده و همچنین دلیلی است که چرا ممکن  
های  است اقدام به آزادسازی تجاری منجر به رفتارهای ضدرقابتی برای ممانعت از ورود بنگاه

را بررسی کرده و در چند    رقیب خارجی بشود. ما در ادامه حدود و ثغور چنین رفتارهایی 
های ثابت ورود در  سازی به بررسی اثر پارامترهای مهمی چون اندازه بازار و یا هزینهشبیه
پردازیم. با این مقدمه، اگر پذیری بازدارندگی بنگاه خانگی از ورود بنگاه خارجی میامکان
تعادل    (19)  رابطهبه   بنگاه خانگی در  بیانگر سود  متوجه    استکلبرگکه  است دقت کنیم، 
بنابراین اگر مسئله   1دارد. 𝑙𝑟,ℎشویم که در آن جزء سمت راست رابطه، بستگی نزولی به  می

 برابر صفر و سود طرفین:  𝑙𝑟,ℎبازدارندگی از ورود مطرح نباشد، مقدار بهینه  

(20 ) 𝜋ℎ
𝑠𝑡𝑎  =

𝑎2

8
,       𝜋𝑓

𝑠𝑡𝑎  =
3𝑎2

16
− 𝑓𝑓 

بنگاه خارجی   ورود  از  امکان جلوگیری  آیا  این موضوع که  بررسی  برای  اما  بود.  خواهد 
توسط بنگاه داخلی وجود دارد یا خیر، لازم است رفتار بنگاه داخلی در زمینه استخدام نیروی  

بنگاه داخلی بر خارجی را در یک محیط    اثرگذارتنها مجرای    عنوانبه  وتوسعهقی تحقکار  
بررسی قرار دهیم. برای این منظور باید در نظر داشته باشیم که در صورت   استراتژیک مورد

توفیق بنگاه خانگی در جلوگیری از ورود بنگاه خارجی، او انحصارگر بازار خواهد بود و با  
𝑦ℎتولید   =

𝑎

2
 سودی معادل  

(21 ) 𝜋ℎ
𝑚𝑜𝑛𝑜 =

𝑎2

4
 

در مورد سود بنگاه خانگی،    (21)و    (20)  روابطبا مقایسه    نی؛ بنابرارا دریافت خواهد کرد
یزه لازم برای استخدام نیروی  آید که بنگاه خانگی تحت شرایطی، انگ این گمان به وجود می

نشان خواهیم داد که   1تحقیق و توسعه را خواهد داشت. در ادامه پس از مطرح کردن قضیه 
 باشد.این گمان، چندان دور از ذهن نیز نمی

 (: از ورود یرفتار بازدارندگپذیری وقوع )امکان  1قضیه 
 

  داریم که دقت .1
𝜕𝐴⋅((

1

𝜃𝑑
)

1
𝜆+𝑙𝑟,ℎ)

𝛾

𝑙𝑟,ℎ

𝜕𝑙𝑟,ℎ
>  برقرار است.  0
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ن و    وتوسعهقی تحقیروی کار  بنگاه خانگی ممکن است انگیزه داشته باشد تا با استخدام 
 این نیرو، از ورود بنگاه خارجی جلوگیری کند.   گرفتن خدمتبهآن بالاتر بردن هزینه  تبعبه

و »ارائه مثال   « خلف اثبات با برهانِاز ترکیب » ،1«امکان» ه ی قض ما برای اثبات این  اثبات.
کنیم ادعای این قضیه برقرار نیست  . به این معنا که در ابتدا فرض میمیکن ینقض« استفاده م

بنگاه خانگی صرفاً    .استسپس با ارائه یک مثال نقض نشان خواهیم داد که این فرض اشتباه  
مستقیمی هم برای او ندارد، باید به نحوی بر    هدیکه فا  وتوسعهقی تحقبا استخدام نیروی کار  
خارجی   بنگاه  این    ری تأث رفتار  که  حالتی  به  نسبت  حالت  این  در  سود خودش  که  بگذارد 

 استخدام را انجام ندهد، بالاتر باشد. یعنی: 

(22 ) 𝜋ℎ
𝑚𝑜𝑛𝑜  − 𝐴 ⋅ ((

1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 + 𝑙𝑟,ℎ)
𝛾

𝑙𝑟,ℎ ≥ 𝜋ℎ
𝑠𝑡𝑎 

 شدنیمنف آمیز خواهد بود که درنهایت منجر به  باید در نظر داشت زمانی این کار موفقیت
 سود بنگاه خارجی شود:

(23 ) 𝜋𝑓
𝑠𝑡𝑎(𝑙𝑟,ℎ) < 0. 

 را به صورت:  (23)و  (22)به این منظور، روابط 

(24 ) 𝑎2

4
 − 𝐴 ⋅ ((

1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 + 𝑙𝑟,ℎ)
𝛾

𝑙𝑟,ℎ ≥
𝑎2

8
 

(25 ) 3𝑎2

16
 −  𝐴 ⋅ ((

1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 + 𝑙𝑟,ℎ)
𝛾

(
1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 − 𝑓𝑓 ≤ 0
𝑎2

4
 − 𝐴 ⋅ ((

1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 + 𝑙𝑟,ℎ)
𝛾

𝑙𝑟,ℎ ≥

𝑎2

8
 

 سازی نامعادلات خواهیم داشت:کنیم. همچنین با سادهبازنویسی می

(26 ) 𝐴 ⋅ ((
1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 + 𝑙𝑟,ℎ)
𝛾

≥ (
3𝑎2

16
 − 𝑓𝑓) (𝜃𝑑)

1

𝜆 

(27 ) 𝑎2

8𝑙𝑟,ℎ
 ≥ 𝐴 ⋅ ((

1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 + 𝑙𝑟,ℎ)
𝛾

 

را در یک دستگاه براساس مقادیر معقول مندرج رسم کنیم،    (27)و    (26)اگر نامعادلات  
شده، جواب    اد یواضح است که دستگاه نامعادلات  شود.  پدیدار می  1شکل  نتیجه در قالب  

و نیز آن   (26)نامعادله محدوده جواب شامل نقاط بالاتر از خط قرمز که برآوردکننده  دارد.

 
1. Possibility 
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قسمت از منحنی سبز و نقاط زیر آن که بالاتر از منحنی آبی قرار دارد و بر برقراری نامعادله  
 کند، خواهد بود.دلالت می (27)

 1شکل در  (27)و  (26)مورد استفاده براي رسم  نامعادلات  . پارامترهاي1جدول 

 𝑨 𝜸 𝜽𝒅 𝝀 𝒂 𝒇𝒇 𝒍𝒓,𝒉 متغیر
𝑙𝑟,ℎ 0 3 50 100 2 2 مقدار ∈ [0.01,1] 

 مفروضات پژوهش : مأخذ

 هاي رفتار بازدارندگی از ورود بنگاه خارجی توسط بنگاه خانگی سازي حالت . شبیه 1شکل  

 
 پژوهش  های مأخذ: یافته

ناحیه شدنی   ناحیه حاشور خورده در حقیقت  نامعادلات    𝑙𝑟,ℎتوجه داریم که  براساس 
 است. 1طبق پیشنهاد قضیه   (27)و  (26)

 نقش اندازه بازار  یفرم گسترده: بررس .1–3

قابل    ی»بازدارندگ  ا یپو  یباز  کیئله مطرح شده، در قالب  مس  یچارچوب عموم از ورود« 
وابسته به میزان عرضه    تنهانهباید در نظر داشت که در این شرایط قیمت کالا  است.    یسازمدل 

این تعامل مشخص    ه نحونیاز است    نیبنابرا  .هر بنگاه بلکه به میزان عرضه کل نیز وابسته است



 1404 تابستان  |  103شماره    | 30سال    |های اقتصادی ایران پژوهش | 58

پیش   رون یازاشود.   بازار که  در  بنگاه خانگی  زمانی حضور  تقدم  اشاره  پیامد  آن  به  نیز  تر 
  یباز  نیا  ی رخت نمودار د« در تعادل بازار است.  استکلبرگکردیم، به معنی پیدایش منطق »

که کدام   ردی گ یم  می در ابتدا تصم  یبنگاه خانگ   ،یباز  ن یارائه شده است. در ا  2شکل  در  
»سازش« را انتخاب کند. به دنبال آن   ینوععدم ممانعت و به  ای»ممانعت« از ورود  ،یاستراتژ

کرد. در  از بازار را اتخاذ خواهد ماندن«  رونی »ب ایبر »ورود«  یخود مبن میتصم یبنگاه خارج 
و   1«یمستقر است، ما آن را بنگاه »متصد  یدر بازار داخل  یبنگاه خانگ   نکهی به اعتبار ا  نجایا

 .می نامیم زی ن 2«یرا که قصد ورود به بازار دارد را »ورود یبنگاه خارج 

 نمودار درختی بازي بازدارندگی از ورود.  2  شکل 

 
 پژوهش  ی هاافتهیمأخذ: 

یافتن   از روش »استنتاج پس تعادلبرای  این بازی  کنیم. در مرحله  استفاده می  3«رو های 
می  نظر  در  مفروض  را  متصدی  بنگاه  راهبرد  را  اول  ورودی  بنگاه  بهینه  واکنش  و  گیریم 

 
1. Incumbent 

2. Entrant 

3. Backward Induction 
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، تصمیم  یهای بهینه بنگاه ورودآوریم. در ادامه بنگاه متصدی با علم به راهبردمی  دست به
گیریم که بنگاه متصدی با همین منطق، شرایطی را در نظر میخود را انتخاب خواهد کرد.  

 در این صورت رفتار بنگاه خارجی وابسته به ارزش عبارتراهبرد ممانعت را انتخاب کند.  

 3𝑎2

16
 −  𝐴 ⋅ ((

1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 + 𝑙𝑟,ℎ)
𝛾

(
1

𝜃𝑑
)

1

𝜆 − 𝑓𝑓   باشد،    زیرا  است مثبت  عبارت  این  اگر 
د برای بنگاه خارجی بهینه خواهد بود. مشابه  عدم ورو  ،راهبرد ورود و در غیر این صورت

پالایش   برای  منطقی  به  بنابراین  بود.  برقرار خواهد  نیز  ممانعت  مسیر عدم  این وضعیت در 
ب بتوانیم یکی از متغیرها را برحسب دیگران  نیاز است. اگر  توانیم  دست آوریم، میهتعادل 

اهم  دلیل  به  پیدا کنیم.  بازی  این  تحلیل  برای  بازار  ی چارچوبی  اندازه  متغیر  ما   𝑎ت  تمرکز 
چرایی و اهمیت وارد کردن متغیر اندازه بازار در مدل باید    معطوف به آن خواهد بود. در

مثال   برای  است.  بوده  آن  به  معطوف  زیادی  توجهات  تجربی  ادبیات  در  که  کرد  اشاره 
لین  اوغلوعجم بر صنعت دارو  (4020)  1و    وتوسعهقی تحقدر    شروی پاز صنایع  که    با تمرکز 

ها در  یو نوآور  دیجد  یداروها  دی اثر اندازه بالقوه بازار بر تول  یبه بررس شود،  محسوب می
درصد افزایش در اندازه مورد انتظار   1دهد که های آنان نشان مییافته. دنپردازیم این زمینه 
می به  بازار  داروهای جدیددر  6تا    4تواند  تعداد  در  افزایش  به  صد  در  نوع که  نوآوری  ی 

  تحولات عرضه و    سمت  عواملشود، منجر گردد. این نتایج در برابر  محصول محسوب می
دیگری، آگیون   همطالع. همچنین در هستنداستوار  یی نیزدارو قاتی تحق در مؤثرهای یفناور

در    ی تقاضا  طیشرایک بنگاه از    ی نوآور  مات ی که تصم  دهندنشان می(  2024)  2و همکاران 
آنها دریافتند که شوک مثبت تقاضا و درنتیجه افزایش    .پذیردیم  ری تأث   یصادرات  ی بازارها

می اختراع،  ثبت  شاخص  با  نوآوری،  افزایش  به  منجر  بازار  زمانی،  اندازه  نظر  از  اما  شود. 
البته باید در نظر داشت که  .  ندده های مولدتر با سرعت بیشتری به این شرایط، پاسخ میبنگاه

بنگاهنوآوری امری زمان به سه سال زمان برای  های بهرهبر است و حتی در  نیز حداقل  ور 
تواند حتی تا  وری، این زمان مینتیجه نوآوری نیاز است. با کاهش سطح بهره  دارشدنیپد

همه   یاشتغال برافروش و    شیافزا  عثشوک تقاضا باپنج سال نیز افزایش پیدا کند. همچنین  
 شود. یها مآن یوربهرهسطح نظر از ها صرفبنگاه

 
1. Acemoglu, D. & Linn, J. 

2. Aghion, P., et al. 
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در ادامه براساس توضیحات ذکر شده، سه تعریف از اندازه بازار، شامل کوچک، متوسط  
های  کنند که رفتار بنگاه را در بازارو بزرگ ارائه خواهیم کرد. این تعاریف به ما کمک می

 نظور خواهیم داشت:مختلف بهتر بررسی کنیم. به همین م
 )بازار کوچک(  1 فیتعر

شود.  صدق کند، مشمول تعریف بازار کوچک می  (28)در نامساوی    𝑎اگر اندازه بازار  
 کنیم اگر:را کوچک تعریف می 𝑎به بیان فنی بازار  

(28 ) 𝑎 < (
16

3
(𝐴 ⋅ (

1

𝜃𝑑
)

1+𝛾

𝜆
+ 𝑓𝑓))1 2⁄ 

 همچنین در ادامه داریم: 
 )بازار متوسط(  2 فیتعر

به بیان  شود.  صدق کند، مشمول تعریف بازار متوسط می  (29)اگر اندازه بازار در رابطه  
 کنیم اگر: را متوسط تعریف می 𝑎فنی بازار  

(29 ) (
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(𝐴 ⋅ (

1
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)
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 درنهایت: 
 )بازار بزرگ(  3 فیتعر

. به بیان  شود. صدق کند، مشمول تعریف بازار بزرگ می (30)اگر اندازه بازار در رابطه 
 کنیم اگر:را بزرگ تعریف می 𝑎فنی بازار  

(30 ) (
16

3
(𝐴 ⋅ ((

1

𝜃𝑑
)

1

𝜆
+ 𝑙𝑟,ℎ)

𝛾

(
1

𝜃𝑑
)

1

𝜆
+ 𝑓𝑓))1 2⁄ ≤ 𝑎 

 رفتار بازدارندگی در بازارهاي کوچک و بزرگ  .2–3
  کوچک شناسیم اندازه بازار می  عنوان بهکه ما آن را    𝑎دهیم که اگر پارامتر در ابتدا نشان می

های  یا بزرگ باشد رفتار بازدارندگی رخ نخواهد داد. به بیان دیگر چنین رفتاری در اندازه
 دهد.  متوسط بازار رخ می

 ی راهبردی در بازارهای بزرگ و کوچک(: بازدارندگ)عدم وقوع  2قضیه 
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رجی در حالت تجارت  رفتار بازدارندگی بنگاه خانگی برای جلوگیری از ورود رقیب خا 
 ، باشد.2دهد که اندازه بازار متوسط، مطابق، تعریف آزاد تنها زمانی رخ می

 . اثبات
 باشد:  1فرض کنیم اندازه بازار، مطابق تعریف 

صورت این  تنها    در  درنتیجه  است.  ماندن  بیرون  خارجی  بنگاه  برای  غالب  راهبرد 
ادامه باید راهبرد بنگاه داخلی مشخص    امکان وقوع خواهند داشت. در  𝑋4و    𝑋2های  تعادل

بیشتر است پس    𝑋4دهد ازآنجاکه عواید بنگاه خانگی در  رو به ما نشان میشود. استنتاج پس 
خواهد بود.    𝑋4راهبرد بنگاه خانگی نیز سازش خواهد بود و تنها تعادل بازی در این وضعیت  

ازدارندگی انجام نخواهد داد و  این مهم بدین معنی است که بنگاه خانگی اقدامی در جهت ب
 بنگاه خارجی نیز به بازار ورود نخواهد کرد.  

 ، بزرگ باشد: 3در ادامه فرض کنیم اندازه بازار مطابق تعریف 
تعادل بازار،  به  بنگاه خارجی ورود  برای  این صورت راهبرد غالب  ، 𝑋3و    𝑋1های  در 

دهد، بنابراین  این شرایط از دست می  جاکه ابزار بنگاه خانگی کارکرد خود را دراست. ازآن
تحمل هزینه اضافه برای به کار بردن آن منطق اقتصادی نخواهد داشت. درنتیجه راهبرد بنگاه  

تعادل مورد انتظار بازی است. در این وضعیت نیز    𝑋3خانگی، سازش خواهد بود. بنابراین  
 دهد.رفتار بازدارندگی رخ نمی

خانگی وجود    از ورود توسط بنگاه  ی رفتار بازدارندگوقوع    دانیم که امکانمی  1قضیه   از
بازار در  اتفاق  این  که  دادیم  نشان  داد. دارد. همچنین  نخواهد  بزرگ رخ  و  های کوچک 

جا مشخص است که رفتار بازدارندگی فقط در بازار متوسط رخ خواهد داد.  بنابراین تا همین 
اما  بازار شرط لازم برای وقوع این رفتار است  اندازه  باید در نظر داشت که متوسط بودن 

نیست. در حقیقت ضرورت دارد که منافع ایجاد بازدارندگی بر هزینه آن غلبه داشته    کافی

𝑎2باشد.به بیان دیگر، در بازار متوسط، اگر  

4
− 𝐴 ⋅ ((

1

𝜃𝑑
)

1

𝜆
+ 𝑙𝑟,ℎ)

𝛾

𝑙𝑟,ℎ >
𝑎2

8
برقرار   

به    𝑋2دانیم، وقوع  تعادل خواهد داد. همانطور که می  𝑋3و در غیر این صورت    𝑋2باشد،  
 باشد.ر بازدارندگی میمعنای بروز رفتا 

  کار   یروی نتر باشد، هیچ سطحی از استخدام  اگر بازار از حد مشخصی بزرگ  ن،یبنابرا
نمیتحقیق از  وتوسعه  بازار  اگر  همچنین  بنگاه خارجی شود.  از ورود  مانع  تعادل  در  تواند 
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کوچک مشخصی  نیروی  سطح  استخدام  از  اقتصادی  منطق  هیچ  باشد،    وتوسعهقیتحق تر 
نمی نشان میپشتیبانی  این مهم  بهینه صنعتیکند.  تا حد زیادی    -دهد که سیاست  تجاری، 

 نیست.  اعمالقابلار است و یک نسخه واحد در شرایط مختلف آن باز اندازه بهوابسته 

 بحث  .3–3
جنبه برخی  به  ادامه  اشاره  در  دارند  تجربی جذابیت  و  نظری  لحاظ  از  که  مدل  دیگر  های 

رسد بعضی از پارامترهای مدل بتوانند موضوع مطالعات  کنیم. از لحاظ عملیاتی به نظر میمی
باشند ادامه  ؛آینده  در  مثال  هزینه  برای  برجسته  نقش  آزاد  تجارت  قالب  در  را  ورود  های 

 کنیم. می
 ی راهبردی(: بازدارندگبر   های ثابت ورودهزینه ری تأث ) 3قضیه 

در حالتی که   رقیب خارجی  ورود  از  برای جلوگیری  بنگاه خانگی  بازدارندگی  رفتار 
 دهد. به بیان فنی اگر: هزینه ثابت ورود کوچک باشد رخ نمی

(31 ) 𝑓𝑓 <
3𝑎2

16
 − 𝐴 ⋅  (

1

𝜃𝑑
)

1+𝛾

𝜆
 

 دهد. رفتار بازدارندگی بنگاه خانگی برای ممانعت از ورود رقیب خارجی رخ نمی

 . اثبات
های ثابت ورود از سطح  کند که اگر هزینهمشخص می (31)در این چارچوب نامساوی  

شود  مشخصی کمتر باشد، راهبرد ورود برای بنگاه خارجی به یک استراتژی غالب تبدیل می
شود و سیاست  رف میو نتیجتاً حتی در بازار متوسط نیز، خطر رفتار بازدارندگی از ورود برط

 آزادسازی تجاری به یک عمل موثر در جهت کاهش تمرکز بازار تبدیل خواهد شد. 
انداز و  ساختار  بنگاه،  رفتار  به  پویا  نگرش  در  که  داد  نشان  ما    تحلیل   در  بازار  همدل 

  و  اولیه   شرایط  از  تابعی  بنگاه  کنش  شود.   لحاظ لازم است    تجاری   هایسیاست  به   ها واکنش 
  معنی   بدین .  دهد  بروز  را  یتالیّسَ   از  درجاتی  تواندمی  و  است  رقیب   هایبنگاه  واکنش   پتانسیل

  تواندمی  مستقر  بنگاهِ  راهبردی  کنش  ندارد،   کامل  رقابت  با  چندانی  هفاصل   بازار  وقتی  حتی  که
  صنعتی  -تجاری   سیاست   طراحی  روازاین   دهد.  سوق  انحصار   سمت   به  را  وضعیت  تدریج،به

 ( بازتاب1983)  1تهدیدپذیر« بروک   »بازارهای  در  منطق  این .  یابدمی  مضاعف  اهمیت  مطلوب
 

1. Brock, W. 
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کاهش    واسطهبه  بزرگ  بازارهای:  دارد را  بازدارنده  کنش  امکان  عملًا  بالا  تهدیدپذیری 
کنند و در  انحصار یا انحصار طبیعی میل میدهند، بازارهای بسیار کوچک به وضعیتِ شبهمی

دارند و هم سطحی از تهدید را    یای از قدرت بازارکه هم درجههایی  میان این دو، بنگاه
کنند، انگیزه و امکان کنش راهبردی برای محدودکردن ورود دیگران را خواهند  تجربه می

 .داشت

 برخی شواهد تجربی  .4–3
های تجربی است که بتواند  های هر پژوهش نظری، بررسی و تحلیل دادهیکی از ضرورت

ای برای  رسنجی مفروضات مدل نظری کمک کند و از سوی دیگر زمینهسو به اعتبااز یک
فراهم سازد. در این راستا، مطالعه حاضر در کنار طراحی یک مدل  را  گذاری عینی  سیاست

، به بررسی برخی شواهد تجربی از  وتوسعه قی های تحقنظری مبتنی بر ساختار بازار و سیاست
بین  معتبر  هممنابع  تا  است  پرداخته  نیز  واقعی  المللی  رفتار  با  مدل  انتزاعی  مفاهیم  راستایی 
شود استخدام نیروی کار تحقیق و  مشاهده می 3شکل که در   گونههمانشود. بازارها روشن  

ر این شکل، اندازه بازار از  رود. د ، در سطوح متوسط بازار، بالا می2و    1توسعه، طبق قضیه  
ب قدرت خرید  در  هر کشور  سازگار  هضرب جمعیت  تحقیق  مفروضات  با  آمده که  دست 

ی  اقتصاد  یسازمان توسعه و همکارهای  براساس داده   3شکل    ،است. منابع آماری برای هر دو
یس  های ثابت ورود، از نتیجه مطالعات آروعلاوه اگر برای هزینههب  .(OECD, 2023)  است

شود،  های شناخته شده بانک جهانی محسوب میکه امروزه از شاخص (2016) 1و همکاران 
داشته باشیم.    3توانیم شواهدی همسو با قضیه  های تجارت است استفاده کنیم، میبرای هزینه

های ثابت ورود،  مشهود است، در سطح پایین هزینه  4شکل  که در    طورهماندر همین راستا،  
ها، انگیزه  وتوسعه نیز محدود و ناچیز است. با افزایش این هزینهنیروی کار تحقیقکارگیری  به

ماند. این رفتار  در ابتدا افزایش و سپس کاهش یافته و در ادامه در سطح مشخصی باقی می
ی از  راهبرد  یعدم وقوع بازدارندگقرار دارد که مدعی     3ی در سازگاری با قضیه  رخط ی غ

 ها است. ین هزینهورود در سطوح پایین ا
 

 
1. Arvis, J.F., et al. 
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 وتوسعه و اندازه بازار. رابطه غیرخطی استخدام نیروي کار تحقیق 3  شکل 

 
 (OECD, 2023)های  : محاسبات تحقیق براساس داده أخذم

 هاي ثابت ورودوتوسعه و هزينه . رابطه غیرخطی استخدام نیروي کار تحقیق 4  شکل 

 
 (Arvis, et al., 2016) (OECD, 2023)های  : محاسبات تحقیق براساس داده مأخذ

با استخدام نیروی کار  بین هزینه  توأماگر به دنبال رابطه   های ثابت ورود و اندازه بازار 
که در این شکل مشهود است،    طورهمانراهگشا خواهد بود.    2شکل  توسعه باشیم،  وتحقیق
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کارگیری  ، بهثابت ورود  هایهزینه  و  با افزایش اندازه بازارحداقل در سطح لگاریتم متغیرها،  
رود که با افزایش هزینه ورود،  میدر حقیقت انتظار  یابد.  می  وتوسعه نیزنیروی کار تحقیق

 تری از بازارها، با سود و صرفه برای بنگاه خانگی همراه باشد.رفتار ممانعت در دامنه گسترده

 هاي ثابت ورود و اندازه بازار وتوسعه، هزينه . رابطه استخدام نیروي کار تحقیق 2شکل 

 (Arvis, et al., 2016) (OECD, 2023)ای  ه: محاسبات تحقیق براساس داده مأخذ

یافته ارائهاین  نظری  مدل  با  دا ها  همخوانی  مطالعه  در  مدل  رنشده  مید.  که    دهدنشان 
از طریق جذب نیروی کار    ندتواناحتمال ورود رقبای جدید می  ههای مستقر با مشاهدبنگاه
انتظار ورود را برای رقبای بالقوه کاهش داده و انحصار خود را حفظ  وتوسعه منافع قابلتحقیق

، علاوه  رون ی . ازااسترصد  ها قابلکنند و شواهد تجربی نشان داد که این سازوکار در داده
جای  ممکن است به  یشهای پژوهگذاریبر اعتباربخشی نظری، نتایج هشدار دادند که سرمایه

  ه توان با مداخلای را می؛ چنین کژکارکردینجامدی وری، به تثبیت قدرت بازار ب افزایش بهره
 .از طریق تسهیل تجارت کنترل کرددولت 

 گیري. نتیجه4
ما در این مطالعه نظری به بررسی برخی آثار آزادسازی تجاری در قالب یک مدل سازمان  

م نوآوری  پرداختیم.  نیرویصنعتی  معرفی  ما،  تحقیق  تحقیق  حوری    عنوانبهوتوسعه  کار 
آزادسازی    که   ددهیمدل نشان م  ج ینتاها است.  ابزاری جهت ایجاد مانع برای ورود سایر بنگاه

شود و در این راستا پارامترهایی چون  ها نمیتجاری لزوماً منجر به رفتار بهینه اجتماعی بنگاه
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بازار هزینه  اندازه  ورودو  تع  یدی کل   هایری متغ  های    نه یبه  یصنعت   -یتجار  استی س  ن ییدر 
به این نتیجه    2و    1قراردادن قضیه    کنار همهستند. ترجمان فنی این نتیجه این است که از  

مترهای مدل که در حقیقت نمایانگر شرایط اقتصادی جامعه  ا رسیم که بسته به وضعیت پارمی
ی انگیزه داشته باشد با استخدام بیش از  است، بنگاه داخلی ممکن است با آزادسازی تجار

تحقیق کار  نیروی  و  حد  یک    متعاقباًوتوسعه  کنش،  این  از  برآمده  دستمزد  افزایش سطح 
بازدارندگی برای ورود بنگاه خارجی ایجاد کند. باید گفت که اگر چنین رفتاری برای بنگاه  

ار داخل را نخواهد داشت  هیچ وجه امکان حضور در باز داخلی بهینه باشد، بنگاه خارجی به
دلیل مواجه خواهیم شد. در تحقق این  علاوه یک رشد دستمزد بیو با وضعیت انحصاری به

قیمت بازار و هزینهوضعیت، وجود قدرت  اندازه  ثابت تجارت نقش کلیدی  گذاری،  های 
برای  تجارت    ری ثابت و متغ  ی هانهیامکان پوشش هز  نکهیا  لی کوچک به دل   یبازارهادارند. در  

ورود    یخارج   یها بنگاه به  اقدام  ندارد،  مسوجود  فلذا،  گرفت.  نخواهد  به  ئ نیز صورت  له 
و   پرهزینه  را  ورود  از  ممانعت  بزرگ،  بازارهای  سرشار  سود  است.  منتفی  مقدم  انتفای 

وقوع رفتار    کند. بنابراین بازاری که در بین این دو آستانه قرار بگیرد، مستعدغیراقتصادی می
 بازدارندگی از ورود است.   

  قراردادن   ری تأث تحتها با  در این شرایط همچنین باید گفت که زمینه مداخله مفید دولت
  شود و از آن طریق شاید بتوان های ثابت تجارت، فراهم میی سیاستی، مانند هزینهپارامترها

های ثابت ورود  ثال اگر هزینهوضعیت تمرکز بازار را بهبود بخشید. در این چارچوب برای م
از سطح مشخصی کمتر باشد، راهبرد ورود برای بنگاه خارجی به یک استراتژی غالب تبدیل  

شود  شود و نتیجتاً حتی در بازار متوسط نیز، خطر رفتار بازدارندگی از ورود برطرف میمی
ل خواهد در جهت کاهش تمرکز بازار تبدی  مؤثر و سیاست آزادسازی تجاری به یک عمل  

ها از حدی  البته باید در نظر داشت که قاعدتاً به دلیل ماهیت فیزیکی تجارت، این هزینه شد.
نخواهند شد عادی    نیبنابرا  .کمتر  بازار وجود خواهد  اندازه  درهرصورت در حالت  از  ای 

ها را کاهش دهد و موجب  تواند قدرت بازاری بنگاهداشت که در آن، تسهیل تجارت نمی
ای در حالت  است که چنین نتیجه  ذکرانیشابنگاه خانگی بشود. هرچند    رسازندهی غ ی  رفتارها

 تواند متفاوت باشد.وجود نوعی مشوق تجاری برای بنگاه خارجی می

سیاست  عنوانبه برای  که  در  مواردی  اولاً  که  کرد  اشاره  باید  دارد  اهمیت  گذاری 
های  بتواند نقشی در بهبود پویایی  رود که آزادسازی تجاریبازارهای کوچک، انتظار نمی
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  مراتببهاز طرف دیگر در بازارهای متوسط، خطر بروز رفتار ضدرقابتی    ؛صنعت داشته باشد
  -های بهینه تجاری رصد این نوع از بازارها برای طراحی سیاست  ،رون یازاباید.  افزایش می

کم کلی برای همه  دهیم که امکان صدور یک ح صنعتی ضرورت دارد. همچنین ما نشان می
زمان و  احیا شرایط  و  بازاری  قدرت  کنترل  جهت  به  کسبپویایی  یها  اثر  های  در  وکار 

گیری  بیشتری در این فضا تصمیم  اطی بااحت آزادسازی تجاری وجود ندارد و لازم است دولت  
 کند.

 . تعارض منافع 5
 وجود ندارد.  یتعارض منافع  گونهچیدر پژوهش حاضر ه

 سپاسگزاري . 6
های اقتصاد  پژوهش   هینشرو عوامل اجرایی    هیریتحر  ئتیهنویسندگان از دو داور ناشناس،  
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Abstract  
The present study aimed to examine the effect of regulatory levels on 
industrial value-added growth, comparing the results between 
developed and developing countries. For this purpose, a nonlinear 
equation was estimated using the panel GMM method and the delta 
method for the period 2000–2019. The estimation results for a sample 
of 99 countries showed an inverted U-shaped relationship between 
regulatory variables and industrial growth. For approximately 67% of 
the observations, the regulatory level had increased, and its effect on 
industrial growth was positive and significant. In addition, the growth-
maximizing regulatory level in the sample was estimated at 2.61 (on a 
scale of 0–10). Moreover, the findings made clear that the relationship 
between regulation and industrial growth in developed countries was 
fundamentally different from that in developing countries. Specifically, 
while the estimates for developing countries were consistent with those 
for the full sample and exhibited an inverted U-shaped pattern, no 
growth-maximizing regulatory level was observed for developed 
countries, which can be attributed to institutional differences between 
the two groups. 
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1. Introduction 
A main area of government intervention in the economy is the 
regulation aimed at promoting industrial development. The growing 
share of industry in the gross domestic product of industrializing 
countries highlights its special position in the world economy. Given 
the importance of government intervention and its capacity to play a 
regulatory role, a key question arises: to what extent have government 
regulatory institutions facilitated the process of industrialization, and to 
what extent have they created additional complexities for the industrial 
sector? Have the regulatory tools designed to support industrial policy 
contributed to industrial development, or have they instead led to 
industrial decline? Since government regulation has varying effects 
across countries, the present research is based on the hypothesis that an 
efficient level of regulation has a positive effect on industrial growth.  

2. Materials and Methods 
Relying on the data from multiple countries, the empirical model used 
in this study was to examine the relationship between regulation and 
industrial growth, as presented in Equation (1): 
Growthi,t = 𝛼 + 𝛽1Regi,t + 𝛽2Reg2i,t + 𝛾Xi,t + 𝛼i + 𝜃t + 𝜀i,t  (1) 

In Equation (1), Growthi,t represents the annual industrial growth 
rate, which is also used in the Industrial Competitiveness Index and thus 
reflects aspects of industrial development quality. Reg denotes the level 
of regulation, X is a matrix of control variables, and 𝜃 is the fixed 
effects. Moreover, i represents countries and t refers to time periods 
(2000–2019). Regarding the variables, international data from 
reputable institutions was selected to enable meaningful cross-country 
comparisons. Concerning the indicators, industrial value-added growth 
was taken from the UNIDO database. The regulation variable was 
derived from the Fraser Institute’s Economic Freedom Index, 
specifically from its subcomponents on credit market, labor market, and 
business (commercial) regulation. The Fraser dataset is the most widely 
used and internationally recognized measure of regulatory conditions. 
The Fraser Institute provides scores for more than 150 countries on a 
scale of 0 to 10, where higher values indicate less regulation. In the 
current study, the scale was reversed so that higher scores would reflect 
higher levels of regulation. Concerning the control variables, the 
economic freedom variable from the Fraser Institute and industrial 
value added per capita from UNIDO were employed. To test the 
hypothesis, the indicators were introduced and the maximum level of 
regulation was estimated through the Delta method. The baseline 
specification of the model was then estimated using the GMM approach 
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in a dynamic panel structure, covering 99 countries over the period 
2000–2019. 

3. Results and Discussion 
According to the results, increasing the level of regulation generally had 
a positive effect on the growth rate of industrial value added. The 
findings indicated that regulation exerted a positive impact on industrial 
growth at lower levels, but its effect became negative at higher levels. 
In other words, maximum industrial growth occurred when regulation 
was relatively low, and increases in regulation up to the growth-
maximizing point could have positive and significant effects on 
industrial value-added growth. However, once regulation exceeded the 
growth-maximizing level, its influence became negative. This 
highlights the importance of identifying the appropriate degree of 
regulation for guiding government intervention in the economy. The 
results also underscored the dual nature of regulation. Its effect on 
industrial value-added growth is not linear; rather, it follows a nonlinear 
pattern in which both positive and negative effects are possible—
depending on the level of regulation. Thus, the expectation that 
government regulation will have a uniform effect across different 
contexts is unrealistic. Moreover, the findings reveal that the 
relationship between regulation and industrial growth differs between 
developing and developed countries. Thus, the expectation that 
government regulation will have a uniform effect across different 
contexts is unrealistic. Moreover, the findings revealed that the 
relationship between regulation and industrial growth differs between 
developing and developed countries. The inverted U-shaped 
relationship between regulation and industrial value-added growth 
suggests that discussions on regulatory reform require greater attention. 
A country with excessive regulation that seeks to enhance industrial 
growth should consider continuing regulatory reforms, but only to the 
extent that such reforms do not reduce growth relative to its current 
value. 

4. Conclusion 
The results showed that the relationship between regulation and 
industrial value-added growth in developed countries differs 
fundamentally from that in developing countries. Specifically, while the 
findings for developing countries aligned with the results obtained from 
the full sample, the results for developed countries diverged 
significantly. In developed economies, the overall effect of regulation 
on industrial value-added growth is negative. This contrast can be 
attributed to differences in government capacity and the quality of 
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market institutions. In countries with weaker institutions and lower 
administrative capacity, introducing certain regulatory mechanisms 
may actually be beneficial and can substitute for other missing 
capacities—a point emphasized by Mancur Olson in the theory of the 
market-augmenting government. It is also important to note that an 
over-regulated economy that attempts aggressive deregulation may 
encounter resistance from those who benefit from existing regulations 
and wish to preserve current rents. Therefore, the impact of regulation 
on industrial growth depends not only on the level of regulation itself 
but also on the extent of rent-seeking activity. When rent-seeking is 
pervasive, the diversion of resources away from productive activities in 
response to proposed regulatory changes reduces the likelihood that 
such reforms will successfully promote industrial growth. 
 

Keywords: Regulation, Industrial Policy, Industrial Growth, 
Developed and Developing Countries  
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مقایسه  گری حداکثرکننده رشد صنعتی و اثر سطح تنظیم بررسی
 توسعه یافته و درحالآن در کشورهای توسعه

  ایران تهران، ی،ئ علامه طباطبا  دانشگاه اقتصاد، دکتری رشته دانشجوی       ی الله نعمت هیسم

  

 فرشاد مومنی
برنامه  استاد طباطبا گروه  علامه  دانشگاه  اقتصادی،  توسعه  و  تهران،  ئ ریزی  ی، 
 ایران 

  

 تهران، ایران ،های بازرگانیسسه مطالعات و پژوهشؤ دانشیار، م  علیرضا گرشاسبی 

 چکیده 
افزوده صنعت   گریمیتنظ سطح    اثر   ی بررس  با هدفمقاله    نیا ارزش  در کشورهای    ی بر رشد  آن  مقایسه  و 

  GMMتوسعه انجام شده است. به این منظور از برآورد یک معادله غیرخطی با روش پانل  یافته و درحالتوسعه 

  ک یکشور    99  ای بااستفاده شده است. نتایج برآوردها در نمونه  2019تا    2000  های سال   و روش دلتا برای
درصد از   67  دهد و برای حدودرا نشان می   ی و رشد صنعت  گریمیتنظ  یرها یمتغ  نیمعکوس شکل ب  Uرابطه  

افزا  یگرمیتنظ   سطح   ،نمونه  مشاهدات  را  و   شیرشد  رشد   آناثر    داده  معن  صنعتی   بر  و  .  است  داری مثبت 
 جهی نت( بوده است.  10-0)در مقیاس    61/2  گریهمچنین در این نمونه سطح حداکثرکننده رشد برای تنظیم

د ماهنیا  گریمهم  م  تیکه  از    افتهیتوسعه   یها در کشور  ی و رشد صنعت  یگرمیتنظ   انیرابطه  متفاوت  اساساً 
به درحال   ی کشورها است.  درحالتوسعه  خاص،  برای  کهی طور  مدل  با درحال   یکشورها   برآورد  توسعه 

  های مرتبط با یافته، معکوس است Uصورت یک رابطه و به  دارد یهمخوان مرتبط با کل مشاهدات یهاافتهی
متفاوت    افتهیتوسعه  ی کشورها مشاهده  کاملاً  کشورها  این  برای  صنعتی  رشد  و سطح حداکثرکننده  است 

 شود.  های نهادی در این دو طیف مرتبط می نشدکه دلیل آن به تفاوت 

 توسعه.  و درحال افتهی توسعه  یکشورها   سیاست صنعتی، ،ی رشد صنعت  ،یگرمیتنظ  ها:کلیدواژه

  ,JEL: L51 O25,O43بندی طبقه 
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 مقدمه  . 1
  های حوزه گری، مداخله دولت در اقتصاد یا بازار است.  نقطه شروع منطقی در بحث تنظیم

چگونگ  و  دولت  ا  یمداخله  طرعمدتاً  مداخلات    ن یانجام  بازار    هایهینظر  قیاز  شکست 
رود. هرچند  گرچه در ملاحظات سطح توسعه از آن بسیار فراتر هم می  ؛ شودیداده م   ح ی توض

  یچگونگدر آن    یدی مؤلفه کل   اما  است  ریانکارناپذ  یضرورت  یظام اقتصاددخالت دولت در ن
 .  است یصیو تخص ی می تنظ  ،یع یتوز  فیقالب وظا در گری()تنظیم دخالت تی فی و ک

وجود دارد: رویکرد دولت   دولتمداخلات  به  کلی  در میان اقتصاددانان، دو رویکرد  
و  )فراهم قراردادی   کالاها  عمومیکننده  غارتگر  (خدمات  دولت  رویکرد  و   و  )زورمدار 
منظور از دولت غارتگر دولتی است که منافع خصوصی گروه چیره در درون دولت    غاصب(.

سیاست) بروکراتمانند  یا  نظامیان  گروه (هامداران،  گسترش  یا  را  بانفوذ  خصوصی  های 
خصوصی    شود که از حق مالکیتتعریف دولت غارتگر بیشتر به دولتی محدود می .دهدمی
مانع توسعه اقتصادی می پشتیبانی نمی گیر  همه »دولت  رویکرد  ،رویکرد دیگرشود.  کند و 

هستند. بازارها    ری کند، بازارها فراگ یاذعان م  است. او  (1993)  2اولسون   1کننده بازار«تقویت
استدلال  ، او حالن یدهد. باایثروتمند رخ م   همو  ری فق یشورهاک هم دروجود دارند و مبادله 

کشورها یم در  مبادله  که  محدود    رقابلی غ  3«یخوداجبار   یبازارها»به    ری فق  یکند  کنترل 
مقیم در  اما  به    اسی شود  دامنه  ثروتمند    یدر کشورها   4«شدهساخته  ی اجتماع  ی بازارها»و 

م مکانابدییگسترش  اولسون،  گفته  به  ا  سم ی .  در    ن ی پشت  دولت  است.  دولت  گسترش، 
بازارها را    جهی کند، در نتیو حقوق قرارداد محافظت م  ت ی ثروتمند از حقوق مالک  یکشورها

بنابراک یم  لیرا تسه  یا و چنددوره  وجهی، چنددهیچی، معاملات پکندمی  « تقویت »   ن یند و 
 دهد. یگسترش م وسیعیطور فرصت تبادل سودمند متقابل را به

قراردادی  دولت  تری از رویکرد  یافته و پیشرفته هادگرای جدید نسخه تحولاقتصاددانان ن
یک دیکتاتور خیرخواه نیست بلکه  در قامت  دولت تنها  نقش  که در آن،    کنندرا دنبال می

  گرچه آنان در این نسخه، غارت را تنها ابزاری برای پشتیبانی   .تواند از غارتگران باشدخود می
خصوصی بخش  می  از  بهپ  اما  گیرنددرنظر  تنها  غارتگر  دولت  و  شتیبانی  گسترش  منظور 
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است خصوصی  بخش  از  خود  غارت  از    اما  (.Vahabi,2020)  پادارکردن  دولتی  چگونه 
پیتر    صنعتی برخوردار است؟  همثبت در توسعقابل اعتنا و  ظرفیت مناسب جهت ایفای نقش  

نقش دولت در اقتصاد، پاسخ    پردازاننظریهترین  استاد دانشگاه برکلی و یکی از برجسته  1اِوانز
و از سوی    در دولت  »وبری«   سالاریدیوان سؤال فوق را از یک سو به خودگردانی یا استقلال  

یا استقلال    2داند. مفهوم محوری »خودگردانی عمق اتکای دولت به جامعه مرتبط می  بهدیگر  
گرا و میانی تمایز قائل ، توسعهغارتگرهای دولت میانتا  ساختمعه« وی را قادر متکی به جا

های جدیدی همچون  ها را در توسعه صنعتی به دلیل ایفای نقش شده و موقعیت برخی دولت
  & Evans)  گذشته ارزیابی کند  6و »تصدی«  5علاوه بر »تولی«  4و »پرورشگری«  3»قابلگی«

1994Karras,   .) 
های اصلی مداخلات دولت در اقتصاد با هدف دستیابی به اهداف مورد  از حوزهیکی  
سهم صنعت در    ش یافزاهدف توسعه صنعتی است.    گری بافوق، مداخله یا تنظیم   اشاره در

اقتصاد    ژهیو  گاه ینشان از جا  شدنیدر حال صنعت  یکشورها   ی ناخالص داخل  دی تول آن در 
که با در نظر گرفتن    رودیبه شمار م  یاقتصاد  رهی در زنج  یدارد. صنعت بخش مهم   یجهان 
  د. از طرفکن یم  فا یا  یرا در رشد و توسعه اقتصاد  یات ی خود نقش ح   ن ی و پس  ن یش ی پ  هایحلقه
دولتصنعت   استی س،  دیگر مهم  ابزار  تنظیمی  در  که  ها  است  بخش  این  توسعه  گری  در 

است  رفتهیپذ  پایه صنعت   بر  کشورها پ  یسؤال   اما  .شده  ا  شی که  آمد  که  است    ن یخواهد 
که مداخله دولت در اقتصاد را    ی مقررات  ا ی  یصنعت   ی هااستی س  یدولت در اجرا  یگرمی تنظ 

دارد؟ با توجه به اهمیت مداخله دولت و ظرفیت آن   چه اثری بر رشد صنعتی  ردی گیدر برم
گر )از  شود که چقدر نهادهای تنظیممیگری این سوال نیز مطرح نیز برای ایفای نقش تنظیم

نهادها خود موضوعی  سوی دولت( توانسته این  یا  و  اند روند صنعتی شدن را تسهیل کنند 
پیچیده بودهبرای  کشور  صنعتی  مسائل  تنظیمکردن  ابزارهای  سیاستاند؟  برای  های  گری 
اند؟ ا به دنبال داشتهاند یا افول صنعتی رکننده توسعه صنعتی در کشورها بودهصنعتی تسهیل

توسعه  گری دولت آثار متفاوتی در میان کشورهای مختلف از درحالبا توجه به اینکه تنظیم
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فرضیه مطرح مییافته دارد،  تا توسعه این  مقاله،  این  تنظیمشود که  در  گری  سطح کارآمد 
شد و  مطرح خواهد  ی  هایشاخصاثری مثبت بر رشد صنعتی دارد. برای آزمون این فرضیه  

گری با استفاده از روش دلتا برآورد خواهد شد. همچنین تخمین میانی  سطح حداکثری تنظیم
در بازه زمانی    کشور   99شامل     نل دیتای پویااپدر یک    GMMاین مدل با استفاده از روش  

 آزمون خواهد شد.  2019-2000

توسعه  در حال  یافته وگری در کشورهای توسعهدهد که سطح تنظیماین مقاله نشان می
تواند آثار متفاوتی در پی داشته باشد. گری در این کشورها میکاملًا متفاوت است و تنظیم

تنظیم اینکه سطح  زده شدهضمن  تخمین  از کشورها  دو دسته  این  برای  به    ،گری  توجه  با 
های نهادی در این دو طیف  ها را به تفاوت توان دلیل تفاوتمتغیرهای استفاده شده نیز می

به این شکل سازمانمرتبط دانست.   به  ادامه این مطالعه  دهی شده است: بخش دوم و سوم 
ارائه مبانی نظری و پیشینه پژوهش اختصاص یافته است. در بخش چهارم  الگوی تجربی،  

نتایج   تحلیل  و  اقتصادسنجی  مدل  برآورد  در  ارائهمتغیرها،  است.  و  بندی  جمعنهایت  شده 
 .شودگیری انجام مینتیجه

 مبانی نظري . 2
گری در زمینه بنیه تولید و تدوین  ترین وجوه مداخله دولت مداخلهیکی از حیاتی   ازآنجاکه

تنظیم توان  و  نحوه  است،  صنعتی  سیاست  اجرای  صنعتی  و  سیاست  قالب  در  دولت  گری 
  است ی س   ؟ستی چ  یصنعت  استیس  یدر اجرا  ویژهبه  دولتگری  تنظیمنقش  اما    یابد.اهمیت می

مقررات  رویکرد  در مقابل،    اما  باشدمنتخب    برندگانبه نفع    تیاسی شامل س  تواندیم  یصنعت 
در مورد    یمتمرکز بر رقابت است. متون اصل  یبر قواعد حقوق  یمبتن   گریی یا تنظیماقتصاد
  یکه برا  اقتصادی  اند که مقررات استدلال کرده  کننده« می و »دولت تنظ  برال ی )نئو(ل   ی نهادها
طراح  ن یتضم مری غ   نهادهای  توسطو    شدهیرقابت  اجرا  فزابه  شود،یمنتخب    ی اندهیطور 
  قرراتم  کهگزاره    ن یشده است؛ اما ا  سایر مناطقدر اروپا و    یصنعت   یهااستی س   ن یگزیجا

س   اقتصادی  هستند  شهیهم  ی صنعت   است ی و  تضاد    ده ی کش  چالش   به   مطالعات  یبرخ   در،  در 
هم سازگار باشند    توانند بایمموضوع    دو  ن یا  که  دارد  وجوداستدلال    ن یا  . درواقع،شودیم
وجود آورده است.  را به یصنعت  استی از س یدیجد شکل یگسترش مقررات اقتصاد  حتیو 
. اگرچه  شودیم  ها انجامآن  یبازار از ابزارها و کاربردها  کنندهمیتنظ  ی نهادها  زیبا تما  امر  ن یا
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اقتصادی  است،  افتهیکاهش   یادیتا حد ز  یسنت  یصنعت   یهااستی س طراحی شده    مقررات 
  یرا فراهم کرده است که برا  یدیجد  یرقابت، ابزارها  یارتقا در جهت    بازار  میتنظبرای  
 . (Thatcher, 2014شده است ) منتخب استفاده عیاز صنا تیحما

رفاه رویکرد   پاسخی  بهرا    گری تنظیم  1اقتصاد  بازار  عنوان  شکست  نبودبه  حقوق    در 
بازارمناسب  تی مالک قدرت  نامتقارن    ای  ی ،  میاطلاعات  ا  کند.تعریف    دگاه،ید  ن یدر 
است که    ی است ی س  ابزار  کی  عنوان بازار دارد و بهشکست  ص  ی سعی در رفع نقا  گریتنظیم
 شود.  بالقوه در نظرگرفته می یهاانیکاهش زی برا

داشتن اطلاعات    یها را براو بوروکرات  استگذارانی س  ییتوانا  2ی شیاتر  کردیمقابل، رودر  
احتمالاً    ازارکه مداخله در ب  کندیم  شنهاد ی و پ  بردیال مؤس  ریبازار ز  ج یبهبود نتا  یبرا  یکاف

 ،3ی انتخاب عموم  کردیاست. در رومداخله در بازار    از منافع   شتر ی ب  یی است که هانهیمستلزم هز
به نت مقررات  تسخ   ییجو رانت  جهیعنوان  از  ری و  تنظیم  صنعت  گرفته    گرانسوی  نظر  در 

صنایع.  شودمی ا  تسخیر  شرکت  یمعن   ن یبه  که  مقررات  یهااست  از  ابزار    موجود  یا  و 
 ,Stigler)د برنیسود مدر آن بازار  واردانتازه ا یرقبا  ان،کنندگمصرف نهیبه هز گریتنظیم

1971; Peltzman, 1976; Mcchesney, 1997)مشکل    یبرا  یحلمنظر، مقررات راه  ن ی. از ا
رفته  رفاه ازدستتنها باعث کاهش  شکست دولت است و نه  جهیبلکه نت  ستی شکست بازار ن 

هاربرگر  مدل  دلشود،  می  4در  رانتفرصت    یهانهیهز  لی به  با    ی ناکارآمد  ،جوییمقابله 
روکندیم  جادی ا  مازاد  یصیتخص عموم  کردی.  م  یانتخاب  و  کندیفرض  نقل  و    انتقال که 

  لی بزرگ به دل   یهاکوچک بر گروه   یهاکه گروه  ندیآیوجود مبه  یمقررات ناکارآمد زمان
برا  یهاگروه  ییتوانا جمع  یکوچک  کنش  مشکلات  بر  میغلبه  غلبه  )ی   ,Olsonکنند 

 & Levine) ها کمتر استآن یسازمان یهانهی که هز ندیآیوجود مبه علت ن یبه ا ای (1993

2017 Modica,  .)رو با  عموم  کردیمشابه  برا  ینقش  (1985و1983)  5بکر   ، یانتخاب    ی را 
سیاسی گروه  و  ی دارا  های  تع   ژهیمنافع  پذ  ن ییدر  باا  رفته یمقررات  تسلط  ن ی است.  او  حال، 
گروه  ی هاگروه  بر  م  یها کوچک  انکار  را  م  کندیبزرگ  تصور  درعوض  که    کندیو 
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تنها آن دسته از    دگاه،ید  نی. در اردی گ یقرار م  تأثیرهمه منافع تحت    ن ی ب  1ی کوز  یزن چانه
   شوند.یحفظ م  ایهستند، اتخاذ   یکه مستلزم سود خالص اجتماع  ی مقررات

صنعتی  رشد  گری،  تنظیم  ایآ  آید که ال پیش میؤبراساس آنچه که توضیح داده شد این س 
و    گریتنظیم  میان  یشواهد رابطه مثبت آیا    ؟شوددهد یا منجر به کاهش آن میزایش میرا اف

 نفعیذ  ی هاکارآمد گروه   یزن بر چانه  ی بکر مبن   یاقتصاد رفاه و ادعا   ی هادگاهیبا د  بقرشد مطا
و   ش ی اقتصاد اتر یهادگاهیرابطه معکوس مطابق با د  کیشواهد  ایآ نکهیا ای ؟دهندینشان م

  ؟دهند ینشان مانتخاب عمومی را 

 گريهاي اقتصادي تنظیمهاي موجود در نظريه. سنت 2-1

که    کندیوجود دارد. سنت اول فرض م  گریتنظیم  یاقتصاد  یهاهینظر  دردو سنت گسترده  
سنت    نیدارند. ا  یمؤثر منافع عموم  ی ارتقا  یبرا  ییو قدرت اجرا  یاطلاعات کاف گران  تنظیم
  ی هستند و هدفشان دنبال کردن منافع عموم  رخواه ی خ  هاکنندهمیکه تنظ  کندیفرض م  ن یهمچن
  ی هاهیاغلب »نظر  شوند،یم  ی مفروضات ناش  ن ی که از ا  یاقتصاد   ی هاهینظر  ن، یبنابرااست.  

مقررات از مفروضات    یدر مطالعات اقتصاد  گری. سنت دشوندیم  دهی نام  « ی منافع عموم  می تنظ 
  تی فیتقاضا، ک  نه،یدر رابطه با هز  یاطلاعات کافگران اقتصادی  تنظیم  .شودیم  یناش   یمختلف
سا بنابرا  ریو  ندارند.  شرکت  رفتار  م  ن،یابعاد  فقط  بهیآنها  در صورت  توانند  ناقص،  طور 

  ن ی ارتقا دهند. در ا  یاجتماع  یهاتی فعال  ایها  را هنگام کنترل شرکت  یوجود، منافع عموم 
ا و    نهیهز  ن ی سنت،  نظارت  اقتصاد  ریسا  یبرا  اجرااطلاعات،  قانون  یعوامل  گذاران،  مانند 

 ن یفرض بر ا یطور کل شود و مهمتر از آن، بهیاعمال م زی کنندگان نمصرف ایدهندگان یرأ
از    یخود را دنبال کنند که ممکن است شامل عناصر  منافع یاست که همه عوامل اقتصاد

  شوند،یم   یناش   ری مفروضات اخ   ن ی که از ا  ی اقتصاد  ی هاهی نباشد. نظر  ایباشد    ی منافع عموم
  .شوندیم دهی نام « یمنافع خصوص  یهاهیاغلب »نظر

  نی شکست بازار و مداخله کارآمد دولت است. براساس ا  ، یمنافع عموم  ی هاهیاساس نظر
افزا  گریتنظیمها،  هینظر اجتماع   ش یباعث  نظریه  شود.یم  یرفاه    ، یمنافع خصوص  هایاما 
مؤثرتر اغلب   نفعیذ یهادهند. انتقال ثروت به گروه یم حی توض نفعیرا از رفتار گروه ذ می تنظ 

 
1. Coasian Bargaining 

 .شود زنی کوزیچانه تواند مانع ازبدتعریف شده مییا حقوق مالکیت  زنیچانه در عمل موانع
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اجتماع م  یرفاه  مصرفتوانند شرکتیم  نفعیذ  یها.گروه دهدیرا کاهش    ا یکنندگان  ها، 
باشند.   ...ها وه یگذاران، اتحادکارکنان آنها، قانون  ایها  کنندهمی کننده، تنظ مصرف  یهاگروه 
  ی انتخاب عموم نهیدر زم  هاهیاز نظر  یمقررات با تعداد  یمنفعت خصوص  یهایتئور  ن یبنابرا

. بسته  شوندیم  لیتبد  یاسی س   ی هاکنش   یهاهیطور مؤثر به نظربه  ن یدارند و بنابرا  یهمپوشان
 . ابدییکاهش م ای ش ی افزا یرفاه اجتماع  ، یاسی س  ندیفرآ ییبه کارا

شد،   مورد تردید واقع یو نظر  یتجرب قاتی تحق با یمنافع عموم هینظر نتایج نکهیپس از ا
فرض این   .(Posner, 1974)  افتیتوسعه    یاس ی عمدتاً توسط دانشمندان علوم س  ری تسخ   هینظر

است این  مقررات نظریه  زمان،  طول  در  درگ که  صنعت  منافع  خدمت  بود.    ری در  خواهد 
را تحت نظارت    آن  ،صنعت  مسلط  تی ستفاده از موقع صورت مشاهده سوءا  درقانونگذاران  

در دستور کار قرار    گرید  ی اس ی س  یهاتیدهند. با گذشت زمان، اولویقرار م  کارگزار   کی
ایده اصلی این نظریه  .  ابدییتوسط قانونگذاران کاهش م   یو نظارت بر نهاد نظارت   ردی گیم

تنظیم کند، خواه    کهاین است   را  قرار است صنعتی    یا   شدهیطراح   صورت بهسازمانی که 
شود. یعنی تنظیم مقررات سود صنعت و نه رفاه  طراحی نشده، توسط آن صنعت »تسخیر« می

   دهد.اجتماعی را افزایش می

نام گرفت. یکی از اهداف    1مرحله سوم تحول این سنت، نظریه اقتصادی تنظیم مقررات 
تن  محدودنظریه  به  دولت  »چرا  که  است  پرسش  این  به  دادن  پاسخ  مقررات  سازی  ظیم 

که    بینی شوددر این نظریه باید پیش   ؟« زندتصمیمات عوامل در اقتصاد بازار آزاد دست می
ترین گزینه برای تنظیم هستند  برند، چه صنایعی محتملچه کسانی از تنظیم مقررات سود می

 . گیردی به خود میهایو تنظیم مقررات چه شکل

 گري؛ از استیگلر تا بکر اقتصادي تنظیم  هينظر. 2-2

  ی در مورد عرضه و تقاضاو  (  1971)  2گلر ی است  ی مربوط به مطالعهاقتصاد  میتنظاقتصادی    هینظر
است.   دارد  گلریاست   یاصل  دیدگاهمقررات  تمرکز  موضوع  این  به  بر  مقررات    ی اگونهکه 

  آنبه دنبال    عیکه صنا  ی سیاستی اصل  امدی عمل کند. او چهار پ  صنایعکه به نفع    شدهیطراح
ب  هستند یسیاست .کندیم  انی را  شامل  هستند  آن  دنبال  به  صنایع  که    ا ی  می مستق  ارانههایی 
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سیاست    ،گذارندیم  تأثیرو مکمل    ن یگزی جا  یکه بر کالاها   ییهااستی سی،  پرداخت نقد
بازده  یمتی ق  کنترل به نرخ    یهاورود شرکتو کنترل    شود یم   یبالاتر از رقابت  ی که منجر 
که    یاستمدارانی س  ای  نهادهاکه    دیگویدرواقع م  گلریاست   است. نظریهصنعت    کیبه    دیجد
تنظ   عیصنا فشارها  کهازآنجا  کنند،یم  می را  برا  یبه  م  یگرمیتنظ  یصنعت    دهند،یپاسخ 
   .شوندیم «تسخیر»

  «تر از مقررات ی یک نظریه عمومیسو»بهها و نظریات استیگلر را در  ( ایده 9761)  1پلتزمن 
می فرض  او  بخشید.  میرسمیت  ثروت  انتقال  به  منجر  مقررات  که  به  کند  ذینفعان  شود، 

میتنظیم پول  )سیاستمداران(  بر کنندگان  تعرفه  یا  مالیات  از  که  را  خود  منافع  تا  پردازند 
به    گرانتنظیمکه  کندیفرض م  ن یپلتزمن همچن   دست آورند.شود، بهکننده ناشی میمصرف

کاهش مخالفت    یو از پول برا  هستندخود    دهندگانیرأ  تی رساندن حما  دنبال به حداکثر
 .کندیکننده استفاده ممصرف

)ب ب1985،  1983کر  کمک  نظر  یشتری (  بر    کاگوی ش   گریمی تنظ  هیبه  او   ات تأثیرکرد. 
فشار    ش ی. با افزادن نامیفشار م  یهامتمرکز شد که آنها را گروه  نفعیذ  یهاگروه  ن یرقابت ب

مال  یاس ی وذ س نف  ،یاس ی س بازده  افزا   یناش   یو  اعمال شده  بکرابدییم  ش یاز فشار   .  (1983 ) 
  ی فشار برا  ی هاگروه  انی رقابت در م  هیو پلتزمن در »نظر  گلری است  دگاهید  با  مشابه   یاهگدید

س  دارد.یاس ی نفوذ  اصل  «  ا  یموضوع  س   ن ی بکر  که  دولت،    میتنظ  یهااستی است  مقررات 
  یهااست. گروه یاس ی به نفع قدرتمندان س حال ن یو درع کندیبازار را اصلاح م یهاشکست
  جهی . نتکنندیرقابت م  گری کدیبا    یاس ی نفوذ س   یبرا  دهندگاناتی و مال  ارانهکننده یدریافت

اثربخشبه مالی)ناکارآمد  نیسنگ  نهیفشار و هز  ایجادها در  آن  یاندازه هرگروه،  و    هااتی ( 
  ک یبه نفع    یاقدام نظارت  کی  ی معتقدند که وقت   گلریدو بکر و است   هردارد.    یبستگ   هاارانهی

م آن گروه  است،  به  تواندیگروه خاص  را  آورد.گروهآن  یدریافت   یهادست    ارانهکننده 
ب شدهمی)تنظ از س   نیشتری (که  م   یهااستی سود را    نیکمتر  کهی)درحال  برندیمورد نظرشان 
فشار قراردادن نظام  را در تحت  تی احتمال موفق  ن یشتری (، بکنند یرا به جامعه وارد م  بی آس
 خود دارند.   یهااستی اتخاذ س  یابر یاس ی س
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گری، نقش  های نهادی و تنظیمگیری از چارچوب نظریهعنوان شد با بهره آنچه براساس 
گری بر رشد صنعتی مورد  عدم موفقیت تنظیمبر موفقیت یا  ذار  گتأثیرهای  و نیرویدولت  

بهره بین کشورها در  تفاوت  قرار خواهد گرفت و  از سیاستبررسی  تنظیمی و  گیری  های 
تفاوت این  چارچوب  در  حوزه،  این  در  آنها  ظرفیت  موفقیت  و  کشورها  بین  نهادی  های 

 ها تحلیل خواهد شد.  دولت

 پیشینه پژوهش . 3
اسکارپتا  و  »تنظیم  (2003)  1نیکلتی  عنوان  با  خود  مقاله  بهرهدر  در  گری،  رشد  و  وری 
را   ینظارت طی مح  ی،سازیو خصوص  یآزادسازکنندکه « عنوان میOECDکشورهای عضو 

مندی و مدیریت منابع مانظ تأثیر در آن چگونگی و  تر کرده استمناسب OECDدر سراسر 
حال، با استفاده از  ن یباا.  استوری و رشد اقتصادی در کشورهای عضو بررسی شده  بر بهره 

بالا    دیمجموعه داده جد  کی با حجم  تنظ و  نشان    م ی در مورد  که    دهندمیبازار محصول، 
از نظر    ،اندکرده  ی سازکه همه کشورها آزاد  ی زمان  ی حت   کشورها این  در    ی نظارت   ی هااستی س
و سرعت اصلاحات    به ظاهر متناقض با نقاط شروع متفاوت  افته ی  ن یاند. اتر شدهمتفاوت  ینسب 

  تأثیر، مدل رگرسیون چندمتغیره برای تحلیل  مطالعهشود. در این  یداده م  حی متفاوت توض 
بهره  تنظیمیهای  تغییرات سیاست نشان  بر  نتایج  است.  استفاده شده  اقتصادی  و رشد  وری 

باشد.  وری داشته  قابل توجهی بر بهبود بهره  تأثیرتواند  سیاسی و قانونی می  تنظیمدهد که  می
آن میهمچنین،  نشان  بهرهها  که  دارددهند  اقتصادی  رشد  تعیین  در  مهمی  نقش    .وری 

  2010تا  1980طی دوره زمانی    OECD های سری زمانی برای کشورهایها از دادهمشاهده
میهب نشان  نتایج  است.  آمده  که  دست  می  تنظیمدهند  مقررات  و  قابلقوانین  بهبود    تواند 

 .وری و رشد اقتصادی ایجاد کندتوجهی در بهره
همکاران  دیجانکو مع   (2006)  2و  از  استفاده  تجار  ینی ع   یارهای با   135در    ی مقررات 

دادندکشور،   بهتر  ییکه کشورها  نشان  مقررات  سر  یکه  م  ترعیدارند  بهبود  کنندیرشد   .
این مدل با استفاده از  .  در رشد سالانه است  یدرصد  3/2  ش یافزا  یبه معنا  ،یمقررات تجار

کشورها،  سری  های  داده از  بسیاری  از  رشد    تأثیرزمانی  بر  را  مختلف  قوانین  و  تنظیمات 
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کند. در این مدل، متغیرهای مختلفی مانند نرخ بیکاری، نرخ تورم و نرخ اقتصادی بررسی می
گری  تنظیم  تأثیر . سپس  اندگرفتهرهای کنترلی مورد استفاده قرار  گذاری به عنوان متغی سرمایه

گیری  . نتیجهشده استمالی، تجاری و کارآفرینی بر رشد اقتصادی در نظر گرفته  متفاوت  
توانند بهبود قابل توجهی در رشد  دهد که تنظیمات مناسب و کارآمد میاصلی مدل نشان می 
 د.اقتصادی داشته باش

همکاران   کونیگر عنوان  (2015)  1و  با  خود  مقاله  رشد  گری»تنظیم  در  و  تجارت   ،
چگونه    اند کهکشور به این موضوع پرداخته  102برای    GMM« با استفاده از مدل  اقتصادی 
  نی ا  ،یطور کله بگذار باشند.  تأثیرتوانند بر رشد اقتصادی و تجارت  می  مقرراتو    گریتنظیم
  نهادهای کند که تجارت و  یاست که استدلال م  اتی از ادب  یک با مجموعه کوچ   منطبقمطالعه  
را  این مطالعه این پیوند  رشد باشند.    یکننده مهم بران ییعامل تع  کیممکن است    یاقتصاد

به  جادیا و  است  دقکرده  م  تر،قیطور  نظر  بزرگ  یتجار  مقررات  رسدیبه  و  ارتباط  تر 
که تجارت به سود  یدرحال  ن،یبرانسبت به تجارت دارند. علاوه  ی با توسعه اقتصاد  یتریقو

  ت ی فی بهبود ک   از  با درآمد متوسط هستند که   یکشورها   ن ی با درآمد بالا است، ا  یکشورها
توسعه در  درحال یکشورها  یبرا ژهیوبه دیاصلاح مقررات با جه،ی برند. درنت یسود م ینظارت

 متفاوت است.   موضوع افته،یر توسعهکمت   یکشورها ی. براردی دستور کار قرار گ

»   (2012)  2حیدر  عنوان  با  خود  مقاله  تنظیمی    تأثیردر  رشد  وکار  کسباصلاحات  بر 
مورد    کشور   172در  را    یرشد اقتصاد   بروکار  کسب  گریتنظیم   نی ارتباط ب   تأثیر«  اقتصادی 

  گریتنظیماصلاحات    آزمون شده است که  هیفرضدر این تحقیق این    بررسی قرار داده است.  
  یاصلاحات برا این ادعا را که   ن ی ا ، جینتا .دهدیم شیرا افزا ی وکار، رشد اقتصادکسبدر 

طور متوسط، هر  که به  دهدیمقاله نشان م  ن یکند. ایم  یبانیخوب است، پشت   یرشد اقتصاد
ناخالص    دی نرخ رشد تول  یدرصد  15/0  ش یوکار با افزاکسبدر حوزه    گریتنظیماصلاح  
 همراه است.   یداخل

ای  بر رشد اقتصادی: تحلیل مقایسه  گریتنظیم  تأثیردر مقاله ای با عنوان »  (2020)  3باربارا 
بخش  و  تخم«  هادر کشورها  تنظ   تأثیر  ن یبا  مؤسسات،  بخش   م ی رفتار  و  خدمات    ی هابازار 
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اقتصاد  یشهر رابطه    ، یبر رشد  ا  میانبه درک  و رشد  اپردازدیم  ی قتصادمقررات  با    نی . 
از    یانمونه  یآرلانو و باند بر رو  یادومرحله  یهاهدف، هر دو روش اثرات ثابت و روش

مانند    ییهاگروهریبه ز  لی وتحلهیتجز  اعمال شد.  2017-1998  یهاسال  ن ی ب   OECDکشور    28
گسترش    یاصل  ییاروپا  یجنوب و شرق اروپا و کشورها  یکشورها   ،ییاروپاری غ   یکشورها

  ارتباط   ی بازار با رشد اقتصاد  میاز آن است که رفتار نهادها و تنظ  ی حاک  ج یاست. نتا  افته ی
وقت دارد.  گروه  یمثبت  تقس   یی هابه  کشورها  در    ن ی ا  تی ظرف  شوند،یم   می از  مؤسسات 

بازار حاکم    ییاروپا  ی کشورهاکه در  یغالب است درحال  ییاروپاری غ   یکشورها مقررات 
  ی طور مثبت با رشد اقتصادبه  یونقل و مقررات مالها، مقررات حملاست. در سطح بخش 

 است.  متفاوت مختلف  یهاگروه انی در م جینتاهای کشور نمونه مرتبط است. در 

صورت  هگری و رشد عمدتاً بدهد که رابطه بین تنظیمبررسی مطالعات انجام شده نشان می
اثری منفی   گری عمدتاًرابطه خطی مورد بررسی قرار گرفته است و از این جهت تنظیم کی

دهد. در این مطالعه سعی شده با در نظرگرفتن یک رابطه غیرخطی بین  را بر رشد نشان می
توسعه  یافته و درحالگری و رشد صنعتی، اثر این دو متغیر بر هم را در کشورهای توسعهتنظیم
 .گیردتوجهی با هم دارند مورد بررسی قرار های قابله لحاظ نهادی تفاوتکه ب

 روش/ تصريح مدل  . 4
گری و رشد  مدل مورد استفاده در این مقاله برای بررسی ارتباط میان تنظیم  یمشخصات تجرب

 ه شده است:ئ( ارا1ه و اطلاعات کشورهای مختلف در رابطه )دصنعتی و با تکیه بر دا

(1 ) 𝛽+  𝛼= i,t Growth1𝛽+  i,tReg2Reg2
i,t𝜀+  t𝜃+  i𝛼+ i,t X𝛾+ i,t  

پذیری صنعتی نیز  در شاخص رقابت  که  سالانه استصنعتی  رشد    نرخ   i,tGrowth  که در آن
  Xگری،  می سطح تنظ   Regگیرد.  استفاده شده و به نوعی کیفیت توسعه صنعتی را نیز دربر می

-2000ی )زمان  یهادوره  tکشورها و    iاثرات ثابت،    𝜃  است و  کنترل  یرهای از متغ  یسیماتر
نما  (2019 میکندیم  هیرا  تلاش  استفاده  مورد  متغیرهای  با  ارتباط  در  داده.  از  های  شود 
المللی نهادهای معتبر استفاده شود تا امکان مقایسه بین کشوری را فراهم کند و همچنین  بین 

های مذکور  های حوزهشابه برای استفاده از بهترین شاخصها مطالعات مدر انتخاب شاخص
  ارائه نیز مورد استفاده قرار گرفته است. توضیحات تکمیلی زیر درخصوص این متغیرها قابل 

 است:  
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 شود.  استفاده می 1پایگاه یونیدو  های داده ازارزش افزوده صنعتی   رشدبرای  -

بازار اعتبار، بازار کار و   یسه دسته کل گری از زیربخش مقررات )در  میسطح تنظبرای   -
شود.  استفاده می  2زر یفر  المللیبین   سسهؤم  ی اقتصادی( در شاخص آزادی  تجار  یگرمی تنظ 

کشور توسعه داده است.    150از    ش یب  یرا برااین امتیاز    زری سسه فرؤمشایان ذکر است که  
بالاتر برای هر کشور   ریکه مقاد  ییجا  ؛شوندیم  یبندرتبه  10تا    0از    یاس ی کشورها در مق 

المللی  های معدودی در سطح بین در این ارتباط شاخص  کمتر است.  گریتنظیمدهنده  نشان
مقیاس معکوس  در این مطالعه  سسه فریزر است.  ؤشود که مهمترین آن گزارش مگزارش می
  دهد.بالاتری را نشان میگری که امتیاز بالاتر، تنظیمطوریشده است به

( سرانه  2فریزر و    مؤسسهآزادی اقتصادی از    یکنترل   ریمتغ(  1  از  ی کنترل  ی رهای متغبرای   -
 ارزش افزوده صنعتی از یونیدو استفاده شده است.   

  گری در طول دوره مورد بررسی، از بالاترین میزانسطح متوسط تنظیم  ،1مطابق نمودار 
این نمودار بر   یافته است.کاهش   2019در سال    76/2  ترین میزانبه پایین   2000در سال    32/3

 گری در کشورها طی دو دهه گذشته دلالت دارد.  کاهش سطح متوسط تنظیم

 در کشورها 2020تا  2000هاي گري در سال . متوسط سطح تنظیم1نمودار 

 
 فریزر مؤسسه: شاخص آزادی اقتصادی مأخذ
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ای از وضعیت آماری متغیرهای اصلی و متغیرهای کنترلی در رابطه  خلاصه ،1در جدول 
 شده است.   ارائه( 1)

 ها. خلاصه آماري از داده 1جدول 
 متغیر  مشاهده  میانگین  حداقل  حداکثر 

 نرخ رشد ارزش افزوده صنعتی                     1765 8/15 002/0 7/24

 گری                                       تنظیم 1765 4/3 004/0 9/8
 آزادی اقتصادی                          1765 03/7 34/3 8/8
    لگاریتم ارزش افزوده سرانه صنعتی          1765 96/2 02/1 39/4

 پژوهش  های یافته: مأخذ

مدل  منظوربه از  نیز  مدل  پنل  تخمین  پویای  از  GMMهای  است.  شده    جمله استفاده 
های  زا بـودن شاخصای اقتصادسـنجی مناسـب بـرای حـل یـا کـاهش مشـکل درونهروش

دیگر متغیرهای توضـیحی، تخمـین مدل با استفاده  نهادی و همبستگی بین متغیرهای نهادی و  
  ن ی برای اول(  1996)  1های پنل است. کاسلی و همکاران داده GMM  یافته از گشتاورهای تعمیم

از ش  مدل   ایپو  پنلهای  داده GMM برآورد  وهی بار  برآورد  استفاده  در  اقتصادی  های رشد 
گیری از  همزمان با بهره ،های پویااستفاده از این روش نیز به دلیل در نظرگرفتن داده کردند.

مدنظر قرار گرفته است. همچنین تفاوت کشورها در    ،های پنل در برآورد مدلساختار داده
به سطحصنعتی  توجه  با  )توسعهشدن  درحالبندی کشورها  و  نظر یافته  در  مدل  در  توسعه( 

می  ب گرفته  سطحشود.  منظور  بین ه  از  و  از  بندی کشورها  سطحی  تحلیل یک  خطای  بردن 
وتحلیل درخصوص  طور همزمان امکان تجزیهشود تا بههای چندسطحی بهره برده میمدل

 های پنل نیز وجود داشته باشد.  یافته با داده توسعه و توسعهکشورهای درحال

یی متغیرها از روش گشتاورهای  زابرای اجتناب از ناسازگاری رگرسیون به دلیل درون
استفاده میGMM)  2یافته تعمیم پارامترها  برای تخمین  پانلی  بالتاجی (  نشان  2008)  3شود.   )
شود رگرسیون حداقل مربعات معمولی پانل  زایی بین متغیرها باعث میدهد وجود درونمی

ته قابل توجه درباره  دیتا پارامترهای الگو به شکل ناسازگار برآورد خواهند شد. همچنین نک 
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شرط   برقراری  که  است  این  ابزاری  𝐸[𝑍𝑖متغیرهای 
′𝑈𝑖]′ = بین    0 همبستگی  عدم  یعنی 

پانل دیتا را   GMMکارگرفته شده و جملات اخلال است که سازگاری تخمین  هابزارهای ب
 دهد.این شرط را مورد آزمون قرار می 1کند. آزمون سارگان احراز می
ا جا  ن یدر  به  اطم  P-valueماره  آ  از  استفاده  یمقاله  فواصل  از  استفاده    CIs  نانی بر 

(Confidence Intervals) توابع  که برای بررسی معناداری تخمین   شده است  تأکید ها در 
 (Delta method)روش دلتا  گیرد. فواصل اطمینان براساس  مورد استفاده قرار می  2درجه  

  یپارامترها  ن یب  یرابطه خط   کی  بیتقر  یمرتبه اول برا  ورل ی ت  یاست که در آن از بسط سر
و آزمون    یکربندی اقلام پ  ن یروش استاندارد تخم  ،روش  ن یا.  شودیو نسبت استفاده م   ین یتخم
 θ̂زده شده  . واریانس تخمیناست  ون ی برآورد پارامتر رگرس  ی رخطی توابع غ  ی برا  اتی فرض

شود  شود. در اینجا فرض میهای پارامتر تعریف میبراساس روش دلتا برای نسبت تخمین 
 شوند. طور نرمال توزیع میهای پارامتر دومتغیره هستند که بهکه تخمین 

[ ρ̂
𝜑̂

] ~𝑁 {
𝜌
𝜑, [

𝜎1
2 𝜎12

𝜎12 𝜎1
2 θ̂و                      {[ = ρ̂ 𝜑̂⁄ 

تخمین می را  کوایانس  واریانس  ماتریس  که  برآوقتی  یا  میزنیم  دلتا ورد     کنیم روش 
(1-α)%CI  100    برایθ̂ جایی که  ؛شودصورت زیر تعریف میبه𝑡𝛼

2
با درجه    tارزش توزیع   

 هست.    T-kآزادی 

𝐶𝐼(θ̂)𝐷𝑒𝑙𝑡𝑎 = θ̂ ∓ 𝑡𝛼
2

(𝜑̂−1√(𝜎̂1
2 + θ̂

2
𝜎̂2

2 − 2θ̂𝜎̂12)) 

صورت نسبت  به  یمارعنوان یک رویه کلی برای ایجاد فواصل اطمینان آ به  2روش فیلر 
. یک  دارد  یمختلف برتر  ینسبت به روش دلتا در کاربردهاشود. این رویکرد  تعریف می

م  CI  100%(α-1)فاصله اطمینان فیلر    با معکوسیرا  با    tآزمون    آماره  کردنتوان  مرتبط 
ترک  هی فرض براساس  به  فیتعر  یپارامترها  یخط  بیصفر  زشده    کرد  دای پ  ریصورت 
(Hirschberg & Lye, 2010). 

 𝐻0: 𝜌 − 𝜑𝜃̃ = از 0 ممکن  متفاوت  مقادیر  توسط     𝜃  برای  می  𝜃̃که  شوند، تعیین 
دست  صورت نرمال توزیع شده است، این نتیجه بههای پارامتر بهبراساس این فرض که تخمین 
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2. Fieller Method  
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صورت نرمال توزیع شده  به  𝜃̃های پارامتر نیز برای هر  های خطی از تخمین آید که ترکیبمی
 است.  

(ρ̂ − 𝜑̂𝜃̃)~𝑁 ((𝜌 − 𝜑𝜃̃), (𝜌2𝜎1
2 − 2𝜌𝜑𝜎12 + 𝜑2𝜎2

2)) 

𝜃̃ ای که  گونهبه𝑎𝜃̃2 + 𝑏𝜃̃ + 𝑐 = 0 

𝑎 که   = 𝜑̂2 − 𝑡𝛼

2

2𝜎̂2
𝑏 و 2 = 2 [𝑡𝛼

2

2𝜎̂12
2 − 𝜑̂𝜌̂] 𝑐 و  = 𝜌̂2 − 𝑡𝛼

2

2𝜎̂1
2 

 شود:صورت زیر تعریف میبنابراین دو ریشه معادله درجه دوم به

𝐶𝐼(θ̂)𝐹𝑖𝑙𝑙𝑒𝑟 =
−𝑏

2𝑎
∓

√(𝑏2 − 4𝑎𝑐)

2𝑎
 

طور کلی چون   کند. بهتعریف می  θ̂برای هر   CI  100%(α-1)ان فیلر را در  ن که فاصله اطمی
−𝑏

2𝑎
≠ θ̂     .لری ف بنابراین فاصله اطمینان دلتا و فیلر شبیه هم نیستند  CI   نسبت    نی در مورد تخم

:𝐻0صفر    هی فرض  در صورتی که.  ستی متقارن ن 𝜑 ≠ باشد    یداریسطح معن   αکه    یزمان   0
به بتوان رد کرد، دو کران محدود  علاوه برای هب  (.Buonaccorsi, 1979)  دیآیدست مرا 

𝑏2وقتی که   بازه محدود باشد کی ممکن است مکمل  CI لری فبازه  − 4𝑎𝑐 > 0, 𝛼 < یا  0
𝑏2اطراف خط اصلی تخمین باشد وقتی که   − 4𝑎𝑐 < 0, 𝛼 < 0    

 ها  يافته. 5
( معادله  برآورد  منظور  )1به  است  شده  گرفته  نادیده  دوم  درجه  عبارت  ابتدا   )=02𝛽)     و

گری و رشد ارزش افزوده صنعتی برآورد شده درنتیجه مدل برای یک رابطه خطی بین تنظیم
دهنده یک اثر منفی  شده است که نشان  ارائه   2است. نتایج برآورد این رابطه خطی در جدول  

گری بر رشد ارزش افزوده صنعتی است. این نتایج سازگار با  و از نظر آماری معنادار تنظیم
گری صفر است.  رشد، تنظیمکننده  دهد که سطح ماکزیمممطالعات قبلی است و نشان می

  95ای ضریب علامت مورد انتظار را دارند و در سطح  هبرای متغیرهای کنترل، تمام برآورده
دهد مشخصات و نمونه در نظر گرفته شده مبنای  درصد معنادار هستند که این امر نیز نشان می

واحد کاهش در شاخص  ای را برای مقایسه دارند. برآوردها حاکی از آن است که هر  منطقی 
 دهد.واحد درصد افزایش می 2/0افزوده صنعتی را به اندازه گری رشد ارزشتنظیم
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گري بر رشد ارزش  کلی تنظیم . ضرايب و معناداري آنها در مدل خطی و غیرخطی و اثر3 جدول
  افزوده صنعتی در کشورها

 متغیرها مدل خطی مدل غیرخطی

64/0 

(017/0 ) 
24/0- 

(52/0) 
 گری تنظیم

12/0- 

(002/0 ) 
 گری مربع تنظیم -

72/0 

(04/0 ) 

65/0 

(05/0) 
افزوده سرانه  لگاریتم ارزش

 صنعتی 

12/0 

(36/0 ) 
14/0 

(45/0) 
 آزادی اقتصادی 

 تعداد مشاهدات  1171 1171

 تعداد کشورها  99 99

 تعداد دوره  18 18

 درصد معنادار هستند.  10تمامی اعداد در سطح  اعداد داخل پرانتز انحراف معیار هستند و 

 پژوهش  های یافته: مأخذ

شامل عبارت درجه دو آن برآورد شده است. تخمین ضرایب  (  1درگام بعدی، معادله )
صورت کوهانی شکل است که با فرضیه در  اند و شکل این معادله بهارائه شده  3در جدول  

ارزش افزوده صنعتی سازگار هستند. ضرایب  برآورد  گری و رشد  نظر گرفته شده بین تنظیم
بدین صورت است که در  معادله درجه دو  برای  و   شده  مثبت  عبارت درجه یک  ضریب 

معنادار است و ضریب عبارت درجه دو منفی و از نظر آماری معنادار است. بزرگی برآوردها  
رای سطوح کم تا متوسط  افزوده صنعتی بگری بر رشد ارزشدهد که اثر کلی تنظیمنشان می
در شکلتنظیم مختلف  سطوح  در  مقررات  کلی  اثر  است.  مثبت  فاصله    2  گری  همراه  به 

دهنده  نشان  2نمودار    .است  داده شده  نشان  ،%، با استفاده از روش دلتا محاسبه شد  95اطمینان  
تنظیم بر ارزشاثر کل  با استفاده از روش دلتا و براساس جدوگری  در    3ل  افزوده صنعتی 

دهنده  چین نشانهای خطباشد. منحنی( می10-0گری )در مقیاس  سطوح مختلف از تنظیم
اطمینان   می  95فاصله  اطمینان  درصد  فاصله  و همچنین  متد  دلتا  از  استفاده  با   95باشند که 
گری را به فواصلی  چین بازه سطح تنظیمهای عمودی خطاند. منحنیدست آمدهدرصد فیلر به

( به لحاظ 0-62/0کند. بازه )معنی است تقسیم میگری بر رشد معنادار و یا بیتنظیمکه اثر  
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بی )آماری  فاصله  است،  نشان    (63/0  -52/2معنا  را  مثبت  افزایشی  اثر  با  و  معنادار  سطح 
یک سطح معنادار مثبت که نه اثر افزایشی و نه اثر کاهشی دارد   (53/2 -71/2دهد، بازه )می

نشان بازهو  تنظیمدهنده  که  است  )ای  دارد  صنعتی  رشد  بر  را  اثر  بیشترین   Shadedگری 

region( بازه ،)افزوده صنعتی است  سطح معنادار با اثر کاهشی بر رشد ارزش  (2/ 72  -11/4
سطح معنادار با اثر منفی بر    (25/6  -10معنا و )سطح با اثر آماری بی  (12/4  -24/6و بازه )

دهد. سهم مشاهدات در هر یک از فواصل مورد اشاره  عتی را نشان میرشد ارزش افزوده صن 
 شده است.  ارائه  4در جدول 

 . سهم مشاهدات نمونه در هر بازه معناداري  4جدول
 بازه اطمینان اثر کل سهم مشاهدات )درصد( 

 (0-62/0) معنا با افزایش مثبت به لحاظ آماری بی 6/1

 (63/0 -52/2) اثر افزایشی مثبت به لحاظ آماری معنادار و با   3/29

6/4 
 کاهشی  یااثر افزایشی  بدونبه لحاظ آماری معنادار مثبت 

 )نقطه حداکثر( 
(71/2- 53/2) 

 (72/2 -11/4) سطح معنادار با اثر کاهشی 33

 (12/4 -24/6) معنا به لحاظ آماری بی 26

 ( 25/6 -10)  سطح معنادار با اثر منفی  5

 پژوهش  های یافته: مأخذ

 افزوده صنعتی در کل کشورهاگري بر رشد ارزش. اثر کل تنظیم 1 نمودار

 
 دهد. اعداد به درصد سهم مشاهدات در هر ناحیه را نشان می

 پژوهش  های یافته: مأخذ
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درصد از مشاهدات نمونه نسبت به بالاترین سطح    44  دهند که تقریباًبرآوردها نشان می
 (61/3یا یک واحد بالای )(  61/1( در یک واحد زیر آن )61/2افزوده صنعتی )رشد ارزش

دهد که شاخص  کشور را پوشش می 99کشور از  77اند. این مشاهدات این نقطه قرار گرفته
گرفته است. همچنین برآوردها حاکی   های مختلف در این بازه قرارگری آنها در سال تنظیم

گری رشد را افزایش  درصد از مشاهدات مورد مطالعه، تنظیم  67از آن است که برای بیش از  
بر رشد مثبت و معنیطوریدهد بهمی اثر کل مقررات  یافته توضیح  که  این  دار است. لذا، 
تنظیممی سطح  میان  رابطه  از  خطی  تخمین  یک  چرا  که  رشد  دهد  و  افزوده  گری  ارزش 

 کند. صنعتی یک رابطه معکوس ایجاد می

 گري بر رشد ارزش افزوده صنعتی . اثر کل تنظیم 4جدول 

 شرح  گريتنظیم  متغیر اثرکل 

 گری در مشاهدات حداقل مقدار تنظیم ~0  0

 شروع سطح معناداری به لحاظ آماری  62/0 35/0

 ماکزیمم اثر کل  61/2  84/0

 معنا به لحاظ آماری سطح بیشروع  11/4 57/0

 شروع سطح معناداری دوم به لحاظ آماری 24/6 -77/0

 گری در مشاهدات ماکزیمم مقدار سطح تنظیم 9  -15/4

 ناحیه معنادار بدون اثر مثبت یا منفی   52/2  84/0

 ناحیه معنادار بدون اثر مثبت یا منفی   71/2 84/0

 پژوهش  های یافته: مأخذ

گری ابتدا اثرات کل از حدود صفر به  ، با افزایش سطح تنظیم4اطلاعات جدول  براساس  
گری مقدار  با افزایش سطح تنظیم  ( و مجددا61/2ًگری  افزایش یافته )در سطح تنظیم  84/0

دهنده نشان  شود که مجدداًرو می ه( روب9گری  )در سطح تنظیم  -15/4اثرات کل با کاهش  
گری بر  ری بر رشد صنعتی است. به همین ترتیب، اثرات کل تنظیمگرفتار دوگانه اثر تنظیم

تر  و کم   62/0دهند که برای سطوح بالاتر ازنشان می   1  افزوده صنعتی در نموداررشد ارزش 
افزوده صنعتی دارد و هر  توجهی بر رشد ارزشمثبت آماری قابل  تأثیرگری  تنظیم  52/2از  

دهد،  افزایش می  0/ 62افزوده صنعتی را به میزان  رشد ارزش    ،گریواحد افزایش در تنظیم
گری به نقطه حداکثر از شاخص تنظیم  61/2افزوده صنعتی در مقدار  ارزش کل بر رشد تأثیر
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اثر مثبت کاهنده بر رشد دارند و از نظر آماری این    11/4تا    71/2رسد. مقادیر از  خود می 
از   24/6تا  11/4ش افزوده صنعتی در ناحیه گری بر رشد ارزمقادیر معنادار هستند. اثر تنظیم

اثر کلی   24/6معنا است. برای سطوح تنظیم گری بالاتر از تشخیص و بینظر آماری غیرقابل
 توجه است. منفی و از نظر آماری قابل

توسعه  گري بر رشد صنعتی در کشورهاي درحال هاي اثرات تنظیم. تفاوت 1-5
 يافته و توسعه 

یافته به بررسی این موضوع پرداخته شده است که آیا  های موجود در نمونه  در این بخش 
کامل در کشورهای با سطوح مختلف نیز سازگار است یا خیر. برای این منظور کشورها به  

  این بررسی از این جهت   1شوند.یافته تقسیم میتوسعه و توسعهدسته کشورهای درحال  دو
افزوده صنعتی در کشورها با سطح درآمدی شود که ممکن است ماهیت رشد ارزشانجام می

ای برای محیط نهادی کشورها  عنوان نمایندهبندی بهمختلف متفاوت باشد. درواقع این طبقه
یافته در نمونه ما، درواقع نسبت به  طور متوسط، کشورهای توسعهبه  شود. در نظر گرفته می
درحا مناسبلکشورهای  بسترهای  به  توسعه،  بودن  متعهد  برای  اقتصادی  و  نهادی  تر 

   دموکراسی، حاکمیت قانون و بازارها دارند.
  63/6در مقایسه با    69/7یافته برابر با  در کشورهای توسعهسطح متوسط آزادی اقتصادی  

و   6/7یافته  گری در کشورهای توسعهتوسعه است. میانگین سطح تنظیمدر کشورهای درحال
 یافتهدهد که در کشورهای توسعهاست که نشان می  8/6توسعه برابر با  در کشورهای درحال

توسعه  گری در کشورهای درحالگری کمتر است. سطح تنظیمهای ناشی از تنظیممحدودیت
ها  یافتهات متفاوتی بر رشد صنعتی داشته باشد که در این خصوص  تأثیرتواند  یافته میو توسعه

بین سطح تنظیمگزارش شده   4در جدول   به تابع درجه دو  گری و  اند. برآوردهای مربوط 
توسعه مطابق با روند کلی در نمونه  رشد ارزش افزوده صنعتی در نمونه کشورهای درحال

یافته، تنها ضریب برآورد شده در عبارت  حال، در نمونه کشورهای توسعهکلی است. بااین 
قابل است.  توج خطی  منفی  آن  و علامت  است  تنظیمه  بین سطح  رابطه  رشد  یعنی  و  گری 

 
 IMFبندی انجام شده در براساس طبقه .1
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این کشورها  ارزش در  با کشورهای درحالنمی   تأییدافزوده صنعتی  و  متفاوت  شود  توسعه 
 است.  

توسعه و  گري بر رشد ارزش افزوده صنعتی در کشورهاي درحال تنظیم تأثیر. تفاوت 4 جدول
 يافته توسعه 

 پژوهش  های یافته: مأخذ

توسعه کشورهای  نمونه  رابطه  برای  یک  تنظیم  Uیافته،  سطح  بین  رشد  شکل  و  گری 
دست آمده، نه شکل مفروض کوهان شکل که در نمونه کامل مشاهده  افزوده صنعتی بهارزش
)نمودار  می علاوه2شود  تنظیم(.  برای سطوح  مشاهدهبراین،  کلی  گری  اثر  نمونه،  در  شده 

نمونتنظیم در  سطحی  هیچ  کامل،  نمونه  برخلاف  است.  منفی  همیشه  رشد  بر  از  گری  ه 
 توجه باشد.  گری وجود ندارد که اثر کل مثبت و از نظر آماری قابلتنظیم

شکل با نمونه کامل قابل مشاهده است توسعه یک رابطه هم اما برای کشورهای درحال
گری بر رشد برای بیشتر نمونه وجود دارد. نمودار فوق اثر  ( و اثر مثبت کلی تنظیم3 )نمودار
با روش دلتا که    10-0افزوده صنعتی را درسطوح مختلف از بازه  گری بر رشد ارزش  تنظیم

 دهد.تخمین زده شده است را نشان می 4از جدول 

  

  کل  اثر يافتهکشورهاي توسعه  توسعهدرحالکشورهاي 
14/1 

(051/0 ) 
69/1- 

(75/0) 
64/0 

(017/0) 

 گری تنظیم

19/0- 

(006/0 ) 

18/0 

 (099/0) 
12/0- 

(002/0) 

 گری مربع تنظیم

4/1 

(091/0 ) 
8/1- 

(63/0) 
72/0 

(04/0) 

لگاریتم ارزش افزوده  
    سرانه صنعتی         

25/0- 

(54/0 ) 

18/1 

(39/0) 
12/0 

(36/0) 

 آزادی اقتصادی  

 تعداد مشاهدات  1171 441 730

 تعداد کشورها  99 37 62

 تعداد دوره  18 18 18
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 يافته  گري بر رشد صنعتی در کشورهاي توسعه . اثر تنظیم2نمودار 

 
 دهد. اعداد به درصد سهم مشاهدات در هر ناحیه را نشان می

 پژوهش  های یافته: مأخذ

 توسعه  گري بر رشد ارزش افزوده صنعتی در کشورهاي درحالاثر تنظیم.  3نمودار 

 
 دهد. اعداد به درصد سهم مشاهدات در هر ناحیه را نشان می

 پژوهش  های یافته: مأخذ
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باشند که با استفاده از دلتا  درصد می  95دهنده فاصله اطمینان  چین نشانهای خطمنحنی
های عمودی بازه سطح  اند. منحنی دست آمدهفیلر به  درصد  95متد و همچنین فاصله اطمینان  

کند.  معنی است تقسیم میگری بر رشد معنادار و یا بی گری را به فواصلی که اثر تنظیمتنظیم
( سطح 24/1-82/2دهد، )معنا با اثر مثبت را نشان می( سطح به لحاظ آماری بی0-  23/1بازه )

یک سطح معنادار مثبت که نه    (2/ 83-13/3)دهد،  نشان میمعنادار و با اثر افزایشی مثبت را  
گری ماکزیمم اثر را بر ای است که تنظیمدهنده بازهاثر افزایشی و نه اثر کاهشی دارد و نشان

سطح معنادار با اثر کاهشی بر رشد و درنهایت    (84/3-  14 /3) (،  Shaded regionرشد دارد )
برآوردها   سطح معنادار با اثر منفی است.  (8-10)و    معناسطح با اثر آماری بی  (3/ 85-  9/7)

که کمی    97/2گری  دهد که بالاترین سطح افزایش رشد در مقدار شاخص تنطیمنشان می
 تأثیربراین، در سطح حداکثر،  دهد. علاوهاست، رخ می  2/ 61بالاتر از برآورد نمونه کامل  

درحال نمونه کشوری کشورهای  در  برآورد شده  نمونه    7/1توسعه  کل  از  بیشتر  است که 
 کامل است.  

 . سهم مشاهدات نمونه در هر بازه معناداري  5 جدول
 بازه اطمینان اثر کل سهم مشاهدات )درصد( 

 (0- 23/1) معنا به لحاظ آماری بی 2/4

 (24/1 -82/2) سطح معنادار و با اثر افزایشی مثبت  20

 (83/2 -13/3) کاهشی یااثر افزایشی  بدونسطح معنادار مثبت  7

 (14/3 -84/3) سطح معنادار با اثر کاهشی 5/18

 (85/3- 9/7) معنا به لحاظ آماری بی 5/49

 (10-8) سطح معنادار با اثر منفی  7/0

 پژوهش  های یافته: مأخذ

  تأثیردهنده  قرار دارند که نشان  85/3تا    23/1درصد از مشاهدات در بازه    5/45حدود  
ها در  طور کلی، یافتهگری بر رشد ارزش افزوده صنعتی است. بهکلی مثبت ومعنادار تنظیم

  تأثیرطور کلی  گری بهدهد که سطح تنظیمتوسعه نشان مییافته و درحالکشورهای توسعه
شود.  نمی  تأییدیافته  که این موضوع در کشورهای توسعهمثبتی بر رشد صنعتی دارد درحالی

تنظیم اما   سطح  بین  رابطه  درحالچرا  کشورهای  در  رشد  و  کشورهای  گری  و  توسعه 
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ها باشد، دهنده این تفاوتتواند توضیحیافته تا این حد متفاوت است. اما آنچه که میتوسعه
 های نهادی در این کشورها است.  ظرفیت دولت و ظرفیت

 گیري بحث و نتیجه . 6
گری و  کشورهای مختلف به بررسی رابطه میان سطح تنظیم  های این مطالعه با استفاده از داده 

افزوده صنعتی پرداخته و حاوی نکاتی مهم درخصوص ارتباط سطح مداخلات  رشد ارزش
 شود:گری بر رشد صنعتی است که در ادامه به اهم آن اشاره میدولت در قالب تنظیم

گری  افزایش سطح تنظیمصورت کلی و عمومی  دست آمده و به هبراساس نتایج ب −
ها،  واجد آثار افزایشی بر نرخ رشد ارزش افزوده صنعتی است. براساس خروجی 

تر بر رشد ارزش افزوده صنعتی مثبت و در  گری در سطوح پایینتأثیر نهایی تنظیم
دهد که حداکثر رشد صنعتی در سطوح  سطوح بالاتر منفی است. نتایج نشان می

تواند  گری تا نقطه حداکثرکننده میشود و سطح تنظیممی  گری ایجادتر تنظیمپایین 
باشد. ولی اغلب ممکن   بر رشد ارزش افزوده صنعتی داشته  آثار مثبت و معنادار 

زمانی تنظیم  است  سطح  رود،   که  فراتر  رشد  حداکثرکننده  سطوح  از  گری 
این  گری آثار کاهشی و از سطحی منفی بر رشد ارزش افزوده صنعتی دارد و  تنظیم

لات دولت در اقتصاد  خگری برای مداموضوع نیز  نشانگر اهمیت تعیین سطح تنظیم
 است.  

ای مضاعف است.  گری دارای دوگانهنتایج بر این موضوع تأکید دارند که تنظیم −
افزوده صنعتی خطی نیست و همانطورکه  گری بر رشد ارزشاز یک سمت اثر تنظیم

تواند آثار  دهد و مییرخطی از خود نشان میدر بند قبلی توضیح داده شد رفتار غ
میزان   به  بستگی  که  باشد  داشته  صنعتی  افزوده  ارزش  رشد  بر  منفی  و  مثبت 

بنابراین، این انتظار که تنظیمتنظیم گری دولت و مداخلات آن یک گری دارد.  
براین، این آثار درخصوص  نوع رفتار را نشان دهد به دور از واقعیت است. علاوه

 دهد.یافته نیز رفتاری متفاوت از خود نشان میتوسعه و توسعههای درحالکشور

افزوده صنعتی، هنگامی که  گری  و رشد ارزشمعکوس شکل میان تنظیم  Uرابطه   −
تنظیم اصلاحات  میبحث  مطرح  گیرد؛  گری  قرار  توجه  مورد  بیشتر  باید  شود، 

رشد صنعتی است، باید    گری بیش از حد دارد و به دنبال افزایش کشوری که تنظیم
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گری را تا حدی ادامه دهد  به این موضوع توجه داشته باشد که اصلاحات و تنظیم
 که موجب کاهش رشد نسبت به وضع موجودش نشود. 

  ک ی،  استی س  ریی معاملات بالقوه مرتبط با تغ  یهانهی، درنظر گرفتن هزن یبراعلاوه −
و   اضاف  ک یتناقض  ا  ی درس  در  اصلاحات  مورد  است.  افته ی  ن ی در  ها 

تسخیر    یاقتصاد  هیهستند اغلب با نظر  ییزداخواستار مقررات  گذارانی کهسیاست
ند  ک یفرض م  هینظر  نیاشوند.  در این مسیر سیاستی تحریک می   گری استیگلرتنظیم
 ی رامنافع محدود ب  ییو بر توانا  شودکنندگان ایجاد میتنظیمبه نفع  گری  تنظیمکه  
این در حالی است    ( استوار است.ی)به ضرر منافع اجتماع   استی بر س  ی گذارتأثیر

مقررات که  صورتی  در  بیش که  تلاشزدایی  شود  انجام  گروهازاندازه  های  های 
نیز فعال میلابی بیشتری را  کند و خود میکننده حامی آن رانت را  تواند آسیب 

زدایی  بنابراین باید توجه داشت مقرراتایجاد کند و سطح رشد را کاهش دهد.  
بیشتر نیازمند انجام اصلاحات نهادی مرتبطی است که بتواند موفقیت بیشتری را به  

 دنبال داشته باشد. 

می − نشان  نتایج  شد،  تأکید  نیز  بالا  در  میان  همانطورکه  رابطه  ماهیت  که  دهند 
ته اساساً متفاوت از  یاف گری و رشد ارزش افزوده صنعتی در کشورهای توسعهتنظیم

درحال بهکشورهای  است.  درحالیتوسعه  خاص،  یافتهطور  کشورهای  که  های 
یافتهدرحال با  یافتهتوسعه  دارد،  همخوانی  کامل  مشاهدات  نمونه  های  های 

یافته، تأثیرات کل  یافته کاملًا متفاوت هستند. در کشورهای توسعهکشورهای توسعه
ارزشتنظیم رشد  بر  رابطه  فزودا گری  متفاوت  ماهیت  است.  منفی  صنعتی  ه 
توان به  یافته را میتوسعه و توسعهگری و رشد صنعتی در کشورهای درحالتنظیم
بازاری»و    « تفاوت ظرفیت دولت »علت   نهادهای  در این کشورها نسبت    «کیفیت 

نسبتاً کلی  ظرفیت  و  ضعیف  نهادهای  با  کشورهایی  در  برخی    داد.  ایجاد  پایین، 
میتنظیم  هایظرفیت دیگر  گری  انواع  جایگزین  است  ممکن  و  باشد  مفید  تواند 
»تقویتظرفیت دولت  نظریه  در  اولسن  تأکید  مورد  که  موضوعی  کننده  ها شود؛ 

 بازار« نیز قرار دارد.   

توسعه  درصد از کشورهای درحال  20گری تنها در  دهد که تنظیمنتایج نشان می −
بر رشد صنعتی است. این موضوع بار  معنادار    واجد آثار افزایشی و از لحاظ آماری
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دیگر بر اهمیت کیفیت مداخلات دولت در اقتصاد در جهت دستیابی به اهداف  
 رشد صنعتی اشاره دارد. 

ازحد تنظیم شده است در صورت  اقتصادی که بیش ذکر این نکته ضروری است که   −
شود که  ی مواجه میکساناحتمالا با مقاومت  ازحد،  زدایی بیش برای مقررات  تلاش

می سود  فعلی  مقررات  میاز  و  رانتبرند  کنندخواهند  حفظ  را  موجود    .های 
تنها به سطح آن بستگی دارد، بلکه به  بر رشد صنعتی نهگری  تنظیمبنابراین، تأثیر  

جو نیز بستگی دارد. اگر این بخش فعال باشد، انحراف میزان فعال بودن بخش رانت
فعالیت از  تغییر خطمنابع  به یک  پاسخ  پیشنهادی در حوزه  های تولیدی در  مشی 

  دهد.گری، احتمال موفقیت در راستای افزایش رشد صنعتی را کاهش میتنظیم

 تعارض منافع 
 تعارض منافع وجود ندارد. 
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1 

 پیوست 
 . نتايج آزمون آرلاندو باند و سارگان1 جدول

 P-Value آماره آزمون 

 AR(1) -4.8124      0.0000آزمون آرلاندو باند 
 AR(2) -.999        0.3178آزمون آرلاندو باند 

 0.9473 92.463 آزمون سارگان 

 يافته(توسعه و توسعه براي مدل کامل )کشورهاي درحال Gmm. نتايج تخمین مدل 2 جدول
p-value  آمارهz  متغیر  ضریب انحراف معیار 
0.000 37 0.017 0.6412 regulation 
0.000 -41.08 0.00298 -0.1221 regulation2 
0.000 17.66 0.0408 0.72047 logmvapc 
0.001 3.35 0.0369 0.123 fe 
   42832.44 Wald chi2 
 p-valueماره والد آ 0.000   

 توسعهبراي  کشورهاي درحال  Gmm. نتايج تخمین مدل 3 جدول
p-value  آمارهz  متغیر  ضریب انحراف معیار 

0.000      22.13    0.0517429   1.145103    regulation 
0.000      -28.73    0.0066891 -.1921561    regulation2 
0.000      15.68    0.091276 1.431362     logmvapc 
0.000      -4.60    0.0547754 -.2518395    fe 

   5499.32 Wald chi2 
  p-valueماره والد آ 0.000   

 يافته براي  کشورهاي توسعه  Gmm. نتايج تخمین مدل 4 جدول
p-value  آمارهz  متغیر  ضریب انحراف معیار 
0.024     -2.26    0.7500193 -1.695 regulation 
0.066     1.84    0.0992883      0.1822 regulation2 
0.004     -2.90    0.6280957     -1.823 logmvapc 
0.002      3.04    0.3896446 1.1852 fe 

   136.14 Wald chi2 
 p-valueماره والد آ 0.000   
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Abstract  
The exchange rate is recognized as a key economic indicator influenced 
by multiple factors. Some of these factors manifest as measurable 
economic variables, while others are reflected in political and financial 
news. A central, unresolved question is whether it is possible to develop 
a comprehensive and scalable model for exchange rate modeling and 
forecasting that accounts for all relevant variables and factors. Using a 
data fusion approach, the present study proposed a comprehensive deep 
learning–based model supporting multiple data types. To train the 
model, exchange rate–related news was collected from ten major 
national and international sources covering the period from 2014 to 
2023 (1393–1402 in the Iranian calendar). The data was then combined 
with exchange rate figures and other economic indicators. To identify 
the best model, eight machine learning models, two statistical models, 
and one large language model were trained and evaluated under both 
regression and classification settings. To mitigate bias and random 
effects, the study applied time series–aware cross-validation along with 
repeated training and testing using different random initializations. The 
results demonstrated that the proposed approach, which directly 
incorporates all influential factors, significantly outperforms existing 
methods. 
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1. Introduction 
Exchange rate fluctuations represent one of the most complex 
challenges in modern economic analysis, shaped by a dynamic interplay 
of macroeconomic fundamentals, policy decisions, and informational 
signals disseminated through the media. Traditional econometric 
approaches often fail to capture these multidimensional interactions, as 
they rely primarily on quantitative variables and lagged historical data. 
As a result, they tend to overlook the qualitative influence of news, 
market sentiment, and expectations that often precede measurable 
economic changes. Recent advances in artificial intelligence and 
machine learning have introduced powerful tools for integrating diverse 
forms of data—both numerical and textual—into unified predictive 
systems. The present research tried to propose a comprehensive and 
extensible model for forecasting exchange rates in Iran, combining 
structured economic indicators with unstructured news data through a 
data fusion approach. 

2. Materials and Methods  
This study employed a quantitative and applied methodology based on 
supervised machine learning techniques. The dataset spans the period 
from April 2014 to March 2023 (1393–1402 in the Iranian calendar). 
Daily free-market exchange rates were obtained from three verified 
sources: the National Exchange website, the Gold and Currency 
Information Network, and the Bonbast platform. Additionally, key 
macroeconomic indicators—including GDP growth, inflation rate, 
unemployment rate, trade balance, public debt, foreign reserves, and oil 
prices—were collected from official statistical repositories. Then the 
study went on to incorporate qualitative dimensions. In this respect, 
news articles related to exchange rate dynamics were gathered from ten 
major national and international media outlets, including Donya-e-
Eqtesad, San’at-Madan-Tijarat, Asia Daily, ISNA, Khabaronline, 
Tabnak, BBC Persian, and Voice of America Persian. Each news item 
was labeled according to the contemporaneous changes in exchange 
rates. Data preprocessing involved normalization, outlier removal, and 
interpolation of missing values for numerical data. Textual data 
underwent cleaning, tokenization, and embedding using the ParsBERT 
model (Farahani et al., 2021), which was fine-tuned on domain-specific 
economic texts to improve contextual representation. Following 
preprocessing, approximately 388,354 fused samples were constructed. 
Eight machine learning models (Random Forest, XGBoost, LightGBM, 
CNN-LSTM, GRU, Bi-GRU, LSTM, and Bi-LSTM), two statistical 
models (ARIMA and Prophet), and one large language model (GPT-4) 
were trained and compared under both regression and classification 
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settings. Model evaluation was conducted through time-series–aware 
cross-validation and repeated random initialization to minimize bias. 
Performance metrics included Mean Absolute Error (MAE), Mean 
Squared Error (MSE), Accuracy, and F1-score. 

3. Results and Discussion 
The results revealed that models integrating textual and numerical data 
substantially outperform those trained solely on numerical inputs. 
Specifically, the inclusion of news embeddings reduced forecasting 
error by more than 5% across most deep learning architectures. Among 
the evaluated models, the fine-tuned GPT-4 achieved the highest 
overall accuracy and the lowest error metrics in both regression and 
classification tasks. However, considering constraints on 
interpretability and data security, the Bi-directional Gated Recurrent 
Unit (Bi-GRU) model was identified as the optimal choice for practical 
implementation. The Bi-GRU model exhibited strong learning 
capability in capturing temporal dependencies and contextual 
relationships between macroeconomic variables and market sentiment. 
In classification mode, it achieved an F1-score of 0.84 and an accuracy 
rate of 0.86 when textual data were incorporated. In contrast, traditional 
statistical models such as ARIMA and Prophet showed limited capacity 
to reflect short-term market shocks influenced by real-time news. 

The findings highlighted the importance of data fusion in financial 
forecasting. Textual news data provide early signals of market 
sentiment that often precede observable changes in economic variables. 
By integrating these heterogeneous data sources, the proposed model 
can offer a more dynamic and responsive forecasting framework, 
particularly suited to volatile markets such as Iran’s foreign exchange 
sector. 

4. Conclusion 
This study proposed a comprehensive machine learning–based model 
that successfully integrates textual and numerical data for exchange rate 
forecasting in Iran. The results confirmed that data fusion enhances 
predictive accuracy and robustness, outperforming both conventional 
econometric methods and single-modality deep learning models. 
Among the evaluated architectures, Bi-GRU offered the most practical 
balance between performance, interpretability, and computational 
efficiency. The findings underscored that incorporating news-driven 
sentiment and contextual information provides a timely advantage for 
policy formulation and risk management. Moreover, the modular 
structure of the proposed model allows for future extensions to other 
economic domains such as stock market analysis and inflation 
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forecasting. Future studies are recommended to expand the dataset to 
include social media sentiment and to adopt explainable AI (XAI) 
techniques to improve interpretability and transparency. 

Keywords: Exchange Rate Forecasting, Data Fusion, Comprehensive 
Model, Machine Learning, Artificial Intelligence 

JEL Classification: C45, C51, C53, C55, G17 



 ---------ايران  اقتصادي هايپژوهش --

 137-101، 1404 تابستان، 103، شماره 30دوره 
ijer.atu.ac.ir  

https://doi.org/10.22054/ijer.2025.82330.1315 

ت: 
یاف

در
خ 

اری
  ت

   
   

   
   

   
   

ی  
هش

ژو
ه پ

قال
م

16/7/
14

03
   

   
   

 
ی: 

گر
ازن

خ ب
اری

ت
18/6/

14
04

   
   

   
  

ش: 
یر

پذ
خ 

اری
ت

31/6/
14

04
 

   
  

07
28

-
17

26
IS

S
N

:
 

64
45

-
24

76
eI

S
S

N
:

 

 

ها  و مدل  بینی نرخ ارز در ایران با استفاده از تلفیق داده پیش
 جامع مبتنی بر یادگیری ماشین 

 ایران.  ،سمنان ،سمنان دانشگاه ،اقتصاد رشته دکتری  دانشجوی  المیرا اصل روستا 
  

 د گروه اقتصاد، دانشگاه سمنان، سمنان، ایران.استا  عرفانی علیرضا 
  

 گروه اقتصاد، دانشگاه سمنان، سمنان، ایران.یار دانش عبدالمحمد کاشیان 

   چکیده 
عوامل    ن ی از ا   عضی آن مؤثرند. ب   ن یی در تع   ی بوده که عوامل مختلف   ی اقتصاد   ی ها شاخص   ن ی تر نرخ ارز همواره از مهم 

که تاکنون    ی بازتاب دارند. پرسش مهم   ی اقتصاد - ی اس ی به شکل اخبار س   گر ی د   ی و برخ   ی اقتصاد   ی رها ی در قالب متغ 
  ی ن ی ب ش ی و پ   ی ساز به منظور مدل   پذیر و توسعه   امع ج   ی مدل   توان ی م   ا ی است که آ   این   ، به آن داده نشده   ی ق ی پاسخ دق 

  ن ی ا   ی برا   ی عنوان پاسخ پژوهش به   ن ی و عوامل مؤثر باشد؟ در ا   ا ره ی متغ   ی تمام   رنده ی که دربرگ ی نحو نرخ ارز داشت به 
که از  ارائه شده    ق ی عم   ی ر ی ادگ ی بر   ی جامع مبتن  ی ها، مدل داده   ق ی تلف   کرد ی و رو  ن ی ماش   ی ر ی ادگ ی پرسش، با استفاده از  

در    ی و خارج   ی داخل   ی اصل   گاه ی پا   10اخبار مؤثر بر نرخ ارز از    مدل آموزش    به منظور   کند. پشتیبانی می   انواع داده 
به مدل  مستقیماً    ی اقتصاد   ی ها شاخص   ر ی نرخ ارز و سا   ی ها و به همراه داده   ی شده آور جمع   1402تا    1393  ی بازه زمان 

در هر    بزرگ   ی مدل زبان   ک ی و    ی آمار   مدل   2  ن، ی ماش   ی ر ی ادگ ی مدل    8مدل،    ن ی بهتر   افتن ی داده شده است. به منظور  
آزموده شده   ی بند و کلاس   ون ی دو حالت رگرس  و  برا آموزش  از سوگ   ی اند.  نتا   ی ر ی اجتناب  از    ، ی تصادف   ج ی و 

  ی تصادف   ه ی اول   ر ی ها با مقاد و تکرار آموزش و آزمون مدل   منطبق بر توالی زمانی   متقابل   ی اعتبارسنج   ی ها ک ی تکن 
با لحاظ    ی شنهاد ی پ پذیر  جامع و توسعه   کرد ی از آن است که رو   ی حاک   ده دست آم ه ب   ج ی متفاوت، استفاده شده است. نتا 

گذشته   ی کردها ی با رو  سه ی در مقا   ی عملکرد بهتر  ی طور قابل توجه به   م، ی عوامل مؤثر به صورت مستق  ی کردن تمام 
   داشته است. 

   .یهوش مصنوع  ن،یماش یریادگیها، مدل جامع، داده  قینرخ ارز، تلف ینیبشیپ ها:کلیدواژه

  .JEL :C45, C51, C53, C55, G17بندی طبقه 
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 . مقدمه 1
و   یمال یهااستی س ،یکلان اقتصاد یهاازجمله شاخص یعوامل مختلف ری نرخ ارز تحت تأث

از    ییگفت نرخ نها  توانیم  کهیطورهها قرار دارد باخبار منتشره در رسانه  ن ی و همچن  یپول
 .  شودیعوامل منتج م ن یا یتمام ندیبرآ

  ی آن  ی رخدادها  ی ن یبش یها در پمدل  ییعوامل مؤثر بر نرخ ارز، کارا  کلیهاز    یبان ی پشت   عدم
 . بردیم نی را از ب  شودیهمچون آنچه در خبرها منعکس م

امکان را فراهم کرده    ن ی ا  ق ی عم   یری ادگ یو    نی ماش   یری ادگ یدر حوزه    ری خ ا  یهاشرفتی پ
داده که  تحل  ری نظ  ،یمتن   یهااست  و  داده  ،یاقتصاد  یهالی اخبار  همراه  در    یعدد  یهابه 

با استفاده از رو  ن یا  . بررندی مورد استفاده قرار گ   یاقتصاد  ین یبش یپ  یهامدل    کرد یاساس، 
  جاد ی جامع ا  ی مدل  توانیم  ،یی انواع داده چون بازنما  ییهادهی ا  یری کارگ بهو    نی ماش   یری ادگی

پشت  امکان  تلف   ی بانیکرد که  با  و  را داشته  انواع مختلف داده    ز ی ن  یبالاتر  ییآنها کارا  قیاز 
 مقاله است.  نیا یاصل دهیمسئله ا ن یدست دهد. اهب

مربوط به نرخ ارز    یعدد  یهااست. ابتدا، داده  یدی مرحله کل  ن یپژوهش شامل چند  ن یا
  یشامل اخبار منتشره از منابع معتبر در بازه زمان  ی متن   یهاداده  و  یکلان اقتصاد  یهاو شاخص
  1ی عی پردازش زبان طب  یهاکی با استفاده از تکن   ی متن   یهاداده  ،سپس   واستخراج    زی مشخص ن 
حاصل    یعدد  یشدند. بردارها  لیتبد  یعدد  یبه بردارها  3برتمانند    2ی جاساز  یهاو مدل 

 .شوندیشده و به مدل داده م  قی تلف گریکدی از انواع داده با 
نرخ ارز    ین یبش ی آموزش و پ  یبرا  ن یماش  یری ادگمختلف ی  یهامرحله بعد، از مدل   در

مدل انتخاب شده است.    ن یها، بهترمدل  ییکارا  یابیو پس از ارز  در آخراستفاده شده است.  
  ی هاینی ب ش ی پ یتوجه طور قابلها، بهاز انواع داده یقی مدل با تلف  هیکه تغذ دهدینشان م جینتا

 . بخشدیانجام شده را بهبود م
داخلی و    ای بر مسئله، پیشینهس از مقدمهدهی این مقاله به این صورت است: پ سازمان

به همراه    ی شنهادی و مدل پ  ی معمارت. در ادامه،  خارجی مرتبط در این زمینه تشریح شده اس
  لی پردازش داده، بخش اعظم مقاله را تشک  از مراحل موجود در خط لوله  کی  هر   حات یتوض

 
1. Natural Language Processing 
2. Embedding 

3. BERT 
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ذکر    زی هر مدل ن  یکربندیپ  اتی مدل و مراحل پردازش، جزئ  حاتی . در خلال توض هددیم
پردازش  حیشده است. پس از تشر با آزمون  ، یمدل و مراحل  نت بخش مرتبط    رارق  جه یها و 

  جیشده و نتا  یاب یارز  یبندو کلاس  ونیها در دو حالت رگرسبخش انواع مدل  ن ی دارد. در ا
 است.  افته یاختصاص  یبند به بحث و جمع ییگزارش شده است. بخش انتها شاتیآزما

 

 پژوهش  پیشینه .2
اختصار حفظ  منظور  مرتبط  ن یتر مهم  ،به  اپژوهش   ن یترو  در  شده  ن یها  ذکر  اند. بخش 

ا  ی هاپژوهش  با  تمام  نیمرتبط  شامل  که    یی هاپژوهش   ی مقاله،    ری درگ   ماً ی مستق   ایاست 
  و نکته   دهیا  یحاو  یشنهادیروش پ  ایاند  بوده  یخارج  ای  ینرخ ارز در بازار داخل   ین یبش ی پ

 است.  ین یبش یها در پکار بردن انواع دادهاز جهت به یارزشمند

 داخلی . پیشینه2-1
کار بسته  بازار ارز به  لی نرخ و تحل  یسازدر مدل  یمختلف  یکردهایموجود رو  یها در پژوهش 

از    کیچی مقاله، در ه   نیشده است. مستقل از نوع نگاه و مدل استفاده شده، تا زمان نگارش ا
مانند داده  ریها ساپژوهش  پ  یسازدر مدل   ماًی مستق  یمتن  یهاانواع داده  ارز    ین یبش ی و  نرخ 

 اند.  نرفته رکابه

 پژوهش داخلی . پیشینه 1جدول 

 شرح  پژوهش)ها( 

 (1399امیری و همکاران )

رفتار نرخ  یبررس منظور به 2ی و معادلات تفاضل 1ا یپو یها ستمیس یساز استفاده از مدل

ی؛  ارز ریمانند تورم، نرخ بهره، صادرات و ذخا یاقتصاد یدی کل یرها یمتغ  ریارز و تأث

 . 3ای اسآرام اریبراساس مع  گزارش نتایج

فراهانی و همکاران   یگودرز
(1399) 

با   رانیبر نوسانات نرخ ارز در ا یاقتصاد یهااستیس ینانی اثرات نااطم یبررس

بر  یمثبت و منف یاستیس  یهاشوک؛ تصدیق تأثیر نامتقارن 4ال ناردیمدل  یری کارگبه

 .نوسانات نرخ ارز

 
1. Dynamic Systems 

2. Differential Equations 

3. RMSE 
4. NARDL 
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 پژوهش داخلی . پیشینه 1جدول   ادامه 

 شرح  پژوهش)ها( 
هاشمی دیزج و همکاران  

(، منصوری گرگری و  1399)
، (1398)خداویسی 

مقدم و هاشمی شریف
(،  1397)(، بیات 1397)

(، 1392)خاشعی و همکاران 
(،  1387)زرانژاد و همکاران 
  و (1387)طیبی و همکاران 

 (1384)مرزبان و همکاران 

، 2پرسپترون چندلایه  مانند 1ی عصب یهاشبکه ی انواع مختلفر یکارگو به یبررس

  یهانسبت به مدل یدقت بالاتر حصول بینی نرخ ارز در ایران.به منظور پیش 3احتمالاتی 

 .4میانگین متحرک یکپارچه خودرگرسیونی  مانند یخط

یارمحمدی و محمودوند  
(1394) 

؛ نرخ دلار ینیبشی پ ی درروش ناپارامتر  کیعنوان به  ریمجموعه مقاد لی استفاده از تحل
 میانگین متحرک یکپارچه خودرگرسیونی.  یهانسبت به مدلگزارش دقت بالاتر 

 ( 1392نصرالهی )شیرازی و 
با در نظر گرفتن  6فرانکل -لسونیو ب 5فرانکل-دورنبوش یپول  یهامدلاستفاده از 

ی؛ گزارش عملکرد بهتر مدل ها با مدل گام تصادفآن سهیو مقا ییانتظارات عقل
 بینی نرخ ارز. در پیش فرانکل-دورنبوش

 (1392فتاحی و همکاران )
؛ گزارش دقت  نرخ ارز ینی ب شیپ  یهامدل یساز نهیبه  یبرا   کیژنت  تمیلگوراستفاده از ا

 .مدتکوتاه هایینیبشیدر پ بالاتر در مقایسه با میانگین متحرک یکپارچه خودرگرسیونی 

و ملبهرامی   خداویسی
(1391) 

و مدل پرش  یهندس یمانند مدل حرکت براون یتصادف لیفرانس یاز معادلات داستفاده 
نسبت به مدل میانگین متحرک  اول مدلعملکرد بهتر  ؛نرخ ارز ینی ب شیپ  یمرتن برا

 یکپارچه خودرگرسیونی. 

 ( 1390تقوی و خدام )

  یبرابر  یهاهیشامل نظر بینی نرخ ارزاستفاده از رویکردهای کلسیک تطبیقی در پیش
- و مدل ماندل ریپذانعطاف یهامتیبا ق  یمدل پول ها،ییبازار دارا  یتئور  د،یقدرت خر

 . هامدل رینسبت به سا نگ یفلم -مدل ماندل برتری ؛7نگیفلم

 

  

 
1. Neural Networks 

2. MLP - Multi Layer Perceptron 
3. PNN - Probabilistic Neural Network 

4. ARIMA - Autoregressive Integrated Moving Average 

5. Dornbusch–Frankel 

6. Bilson–Frankel 

7. Mundell–Fleming 
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 پژوهش داخلی . پیشینه 1جدول   ادامه 

 شرح  پژوهش)ها( 

 ( 1388ابونوری و همکاران )

به   1خودرگرسیونی مشروط ناهمسان واریانس ی اقتصادسنجی  ها مدل استفاده از خانواده

  ؛ گزارش تأثیر بیشتراثرات متقارن و نامتقارن اخبار بر نوسانات نرخ ارز منظور بررسی
عدم استفاده  اخبار مثبت و منفی؛ اثر نامتقارن تأییدبر نوسانات نرخ ارز و   یاخبار منف

 . لیآنها بر بازار به منظور تحل  جهیاز نتو استفاده  اخبار از متن مستقیم

 ( 1379)بروجردی رحیمی

  بینیپیش ؛رانینرخ ارز در ا ینیبشیمرتبط با پ  ی در دسترسپژوهش رسم نیتریمیقد
مدل  و  ونیروش رگرسی، الگوهای اقتصادسنجی، اقتصاد  یها شاخص براساس مطالعه

 . 2خودرگرسیون برداری 

 های پژوهش مأخذ: یافته

 خارجی  پیشینه .2-2
پژوهش  دسته  یخارج  یهااغلب  سه    یهامدل  یابیارز  ،یپول  ی هامدل   یاب یارز  در 

  ی نرخ ارزها  ینی ب ش ی در پ  ن یماش  یری ادگیبر    یمبتن  یهامدل   یاب یارز  ت ینهاو در  یاقتصادسنج
 ای  3ی خارج   ی بازار تبادل ارزها  ن یاند. همچن متمرکز بوده  ن ی پوند و    ورو،ی مرجع مانند دلار،  

مقالات علاوه بر اعتبار    ن یقرار گرفته است. در انتخاب ا   یشتر ی توجه ب  ردمو  4همان فارکس
ب  یعلم از ساهو  استفاده  بودن،  داده  ریروز  داده)به  ها انواع  کنار  یمتن  یهاطور خاص  ( در 
ها را  روش  ن یمورد استفاده، ا  های دادهدر نظر گرفته شده است. فارغ از    زی ن   یعدد  یهاداده
  ن یماش یری ادگیمدل  ن ی و همچن یعدد یمتون به بردارها  لی تبد  با دو شاخص نحوه توانیم

 .کرد  یبنداستفاده شده طبقه
مختلف در    یهاک یو متر  ریمقاد  ینی ب ش ی پ  یکه برا  ییهااز پژوهش   یستی ل،  1شکل  در  
نحو  یبازارها به  نماکردهاستفاده    زی ن  یمتن  یهااز داده  یمختلف  داده شده است.    ش یاند، 

اند؛ بخش اول داشته  شرفتیها در دو جهت پروش  ری اخ   یهادر سال  دهدینشان م  مشاهدات
جاساز از  استفاده  به  به  ترشرفتهی پ  یها یمربوط  دوم  بخش    تردهی چ ی پ  یهامدل  یری کارگو 

(. در  Villamil, et al., 2023است )  قی عم  یری ادگیبر    یو مبتن  یبی ترک   یهاخصوصاً مدل

 
1. ARCH - Autoregressive Conditional Heteroskedasticity 

2. VAR - Vector Autoregression 
3. Foreign Exchange Market 

4. FOREX 
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شده   حیمقاله تشر نیا یشنهادی پ ها در خلال روشروش ن ی از ا یشتری ب اتی بخش مدل، جزئ
 است.

 بینی نرخ ارزهاي خارجی مرتبط با پیش . پژوهش1 شکل

 
 پژوهش  های یافته: مأخذ

 . معماري و مدل پیشنهادي3
پردازش داده   1خط لوله  کی  ن،یماش یری ادگ یاستاندارد حل مسئله در  کردیرو کیعنوان به

. است  رمرحلهیز  یتعداد  و  ی اصل  پنج مرحله  یخط لوله دارا  ن یا  (.2)شکل    میاکرده  یطراح
هر  ن یا بهبود  و  توسعه  امکان  م  مراحل از    کی  ساختار  توسعه  سر ی را  و  و   یریپذساخته 

که در هر مرحله    ی. موارددینمایم  ن یمختلف را تضم  یکاربردها  یمدل برا  یسازیسفارش
  ی ابیاز ارز  ش ی آن مرحله داشت. پ  یبرا  توانیاست که م  ییها از انتخاب  ییهاذکر شده نمونه

و بسته    ستی ن  یمرحله الزام  ن ی وجود دارد. ا  ی جمع  یری ادگیبا عنوان    یامدل، مرحله  یینها
خود    دهی چیپ  تی ماه   لی مقاله، به دل  ن یحذف کرد. در ا  ایآن را داشت و    توانیبه کاربرد م

نشده   جهیمنجر به بهبود نت   هالمد  بی انجام شده مشخص شد که ترک  یها ش یها و آزمامدل 
 و لذا از آن صرفنظر شده است. 

 
1. Pipeline 
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انواع داده را داشته باشد، اقدامات لازم به   قی تلف  تی جامع که قابل  یمنظور داشتن مدل  به
ساخته    یعدد  ی بردارها  تی امنظور پردازش هر نوع داده در مراحل مربوطه انجام شده و درنه

اقدامات انجام شده    ی. در ادامه تمامشودیداده م  نیماش  یری ادگ یشده از انواع داده به مدل  
 شده است.  حیتشر  ندیفرآ ن یدر ا

 پردازش داده و آموزش مدل نهايی . خط لوله 2 شکل

 
 پژوهش  های یافته: مأخذ

 هاي مورد استفاده . داده3-1
ارز )ارز معامله شده در بازار آزاد    ی به نرخ واقع  مربوط  هایدادهمورد استفاده شامل    هایهداد

ها  داده  ن یاست. ا  1402تا اسفند    1393  ن ی فرورد  یزمان  ( در بازهیاهیو سهم  یو نه ارز دولت
بست  بن  تیسانرخ طلا و ارز و وب یرسان اطلاع شبکه تیسا ، وبیمل یصراف ت یسااز وب

و مطابقت داده شده است. هر سطر از    یآورمختلف جمع  ی هادگاهیسه مرجع با دعنوان  به
نرخ معامله   ن یشتری نرخ معامله و ب  ن یها، شامل نرخ باز شدن، نرخ بسته شدن، کمترداده  ن یا

 در هر روز است. 
مربوط به اخبار منتشره توسط بانک    یمتن  یهاداده  یفوق، تمام  یعدد  یها بر داده  علاوه

  شامل روزنامه  یزبان داخل  یفارس  یاقتصاد   یهایو خبرگزار  ها گاهیها، پا، روزنامهیمرکز
، بخش  ی ابرار اقتصاد  ، روزنامهای آس   تجارت، روزنامه-معدن-صنعت  اقتصاد، روزنامه  یای دن
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سسنایا  یخبرگزار  یاقتصاد-یاس ی س بخش  بخش  ن ی خبرآنلا   گاهیپا  یاقتصاد-ی اسی،   ،
  یسیبیب  ی اقتصاد-یاس ی شامل بخش س یخارج یهاگاهیتابناک و پا یخبر گاهیپا  ی اقتصاد
همچن  ی فارس س   ن یو  ا  ی فارس  ی کایامر  یصدا  ی اقتصاد-یاس ی بخش    یزمان  بازه  نیدر 
ا  ن ی ماش   یری ادگی  یهاروششده است. ازآنجاکه    یآورجمع از نوع    نجای مورد استفاده در 
به آن الصاق گردد.   زی ن  1برچسب  کیهر خبر    یبه ازا  دیبانظارت است، با  یری دگ ای  یهاروش

معنا که معاصر با زمان انتشار   ن یبه ا  رد؛ی گ یالصاق برچسب براساس مشاهدات بازار صورت م
 است.  هدر بازار داشت یرات یی هر خبر، نرخ ارز چه تغ

 

 داده. . ساخت بردارهاي عددي به ازاي هر نمونه 3 شکل

 
 پژوهش  های یافته: مأخذ

  ساخته شده به صورت   داده  ساختار مجموعه  انواع داده است.  قی تلف  ،یشنهادی مدل جامع پ  دهیا
  حات ی ها در ادامه توضو برچسب هایسازنرمال  ،یعدد یهاییاست. در مورد بازنما 3شکل 

 لازم داده شده است.

  

 
1. Label 
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 هاپردازش داده. پیش 3-2
پ  بخش  آماده  پردازش،ش ی در  م  ی سازاقدامات  انجام  داده  نوع  هر  به  اشودیمربوط    ن ی . 
برا داده  یزمان  یهایسر  یاقدامات  بوده  یعدد  یهاو  برا  مشابه  متفاوت    ،یمتن  داده  یاما 

 است.

 هاي زمانیهاي عددي و سري پردازش داده. پیش 3-2-1
  -2  ریمقاد  بازه  یسازنرمال   -1:  ردی گ یم  یجا  یکل   در سه دسته  یعدد  های هپردازش داد

 ن ی(. در اSingh, 2020  &  Singh)  2پرت  ریو مقاد  زیحذف نو  -3  1ناموجود  ریمقاد  تیریمد
استانداردساز روش  از  رابطه  یمقاله  از  استفاده  و  ریمقاد  (،1)  با  نحو  یژگیهر  نرمال    یبه 

 دارد. 1استاندارد   اری صفر و انحراف مع  ن یانگی م یژگیاند که هر وشده
(1 ) 𝑍 =

𝑥− 𝜇

𝜎
 

با   است.  اری انحراف مع  σو    ن یانگی م  μ  ،یژگیمقدار و  ایهمان مشاهدات    xرابطه    ن یدر ا
صورت توابع احتمال توسعه داده  های یادگیری ماشین بهز الگوریتمتوجه به اینکه بسیاری ا 

 است، این رویکرد بسیار مؤثر است. 1تا  0 ها در بازهنتظار آنها از ورودیشده و ا
ها در دسترس  داده  خ،یاز تار  یامحدوده  ای  کی  یاز موارد، ممکن است برا  یاری در بس
(؛  Josse & Husson, 2012)   وجود دارد   یمختلف  یهاده یها، اداده  ن یا  تیریمد  ینباشند. برا

مسئله است.   ت ی به کل  ب ی آسداده در صورت عدم    ها از مجموعههداد  ن ی اول حذف ا  دهیا
دادهداده  ن ی ا  بیتقر  مدو  دهیا براساس  روش  یهاها  از  استفاده  با  آن  چون    ییهامجاور 
ناموجود    داده   184روز،    3653مقاله در مجموع از    ن یاست. در ا  یابیدرون  ایو    یری گن یانگی م

داده    را از مجموعه  هاهداد  نی در نرخ ارز نبود. لذا ا  یها نوسانات خاصکه حول آن  می داشت
 .میحذف کرد
  ر یو مقاد  اشکالمختلف    لیداده ممکن است به دلا  یهااز مجموعه  ی اری در بس  ن یهمچن

ا اول، وجود  نگاه  باشند. در  اعتبارسنجداده  ن ی نامربوط وجود داشته  بهشودیم  ی ها  عنوان  . 
تومان    20  ن یانگی م  متی تومان باشد، اگر ق  10روز    کیمعامله در    ن یشتری ارزش ب  یمثال وقت 

 
1. Missing Values 

2. Outliers 
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 5حذف شود. در مجموع    هاهداد  از مجموعه  دیپرت بوده و با  ز و دادهیدرج شده باشد، نو
 حذف شد.  هاهداد از مجموعه  دارای اشکال داده

بر نرخ ارز در   نیز بههر روز، شاخصعلاوه  های عددی در  صورت دادههای اقتصادی 
های رشد تولید ناخالص داخلی، نرخ تورم، نرخ بیکاری،  شاخصداده وجود دارند.    مجموعه

های  عنوان شاخصتراز تجاری، بدهی عمومی، قیمت نفت، ذخایر ارزی و رشد نقدینگی به
ها  ها میزان همبستگی این شاخصاند. در بخش مهندسی ویژگیشده  اقتصادی در نظر گرفته

و در نهایت شاخص رشد نقدینگی به دلیل همبستگی    سی شدهبا نرخ ارز و با یکدیگر برر
 ها حذف شده است. بالا با بدهی عمومی از لیست شاخص

به  همچنین  ارز  نرخ  آنکه  دلیل  روزانه  به  شاخصصورت  سایر  و  بوده  دسترس  ها  در 
تر در دسترس هستند، از یک نگاشت خطی ساده از ابتدا به  های زمانی بزرگصورت بازهبه
ای هر بازه برای تولید مقدار شاخص به ازای هر روز استفاده شده است. این نگاشت را  انته
توان مانند یک خط مستقیم بین مقدار شاخص در ابتدای یک ماه و مقدار آن در انتهای می

ماه در نظر گرفت. هر نقطه روی این خط، بیانگر مقدار شاخص در آن روز خواهد بود. لازم  
فرض از نظر تئوری یادگیری ماشین، خللی در فرآیند یادگیری و اعتبار    به ذکر است که این 

 کند. مدل ایجاد نمی

 ايهاي دسته پردازش دادهپیش  .3-2-2
محدود گسسته    مجموعه  ک یها از  است که مقدار آن  ییهاداده  1ی ادسته  های همنظور از داد

چون    ییهادهیشده است. ا  شنهادی پ یمختلف هایگذاریکد ها هداد ن یا ی. براشودیانتخاب م
 3دودویی  گذاری، کد2هات - وان  گذارینرمال شده حول صفر، کد  یبی ترت   اداستفاده از اعد

کد معا  ایمزا  کی  هر  4نگ یهم  گذاریو  دارند    بیو  مختلف  مسائل  در  را  خود  خاص 
(Potdar, et al., 2017در ا .)یهاسبوجود دارد. نخست برچ  یادسته  مقاله دو نوع داده  ن ی  

کلاسمدل  ی خروج حالت  در  شامل    یبندها  که  متغ   حالت   7است  دوم    ری است. 
از    نجای. در اردی به خود بگ   تواندیمقدار مختلف م  10خبر است که    کیمنبع    کنندهمشخص

 
1. Categorical 

2. One-Hot Coding 

3. Binary Coding 

4. Hamming Coding 
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مسئله کاملًا مناسب بوده و    ن یا  یهر دو مورد استفاده شده که برا  یهات برا-وان  گذاریکد
  یا دسته  ری متغ   کیمختلف    ریمقاد  ی هابه تعداد حالت  ،گذاریکد  نی. در اکندیم  ت یکفا

هرچه باشد، ستون متناظر با   یژگیهر نمونه، مقدار آن و  ی. به ازاشودیستون در نظر گرفته م
 شاهده است. قابل م کدگذاری  ن یا 3شکل . در  شوندیها صفر مستون یشده و مابق  کیآن 

 

 هاي متنیپردازش دادهپیش  -3-2-3
داده به    یسازاست که هدف آن آماده   ی شامل مجموعه اقدامات  یمتن  هایهداد  پردازشش ی پ

عموماً عبارتند    یمتن  پردازشش یپ  ات ی بهتر از متن است. عمل  یبردار  1ی منظور ساخت جاساز
و حذف    یابیشهی، ر2یسازتوکن   ،یسازنرمال  ، دارمشکل  ی هاو حذف داده  یزسازی از: تم

 کلمات توقف.
موجود در    حروفاست که انواع مختلف    یات ی عمل   مجموعهمتن،    یسازمنظور از نرمال
را   مختلف  م  کدستیمتون  متحدالشکل  اکندیو  در  نرمال  نجای.  از    ، یسازمنظور 

داشته    کسانی  یاست که معن   حروفی یسازکدستیبلکه هدف    ستی ن  ها3قلم  یسازکدستی
حالت،    ی اند. به منظور کاهش فضادر متن ظاهر شده  ی( متفاوت5کد ی ونی  ای  4ی اما با کد )اسک 

با کد متفاوت در    امامشابه    یبا معنا   حروفاز   ییهااست. نمونه  یضرور  حروف  یسازنرمال 
نگاشت    حرف  کیبه    دیبا  هاحرف  ن یهر سه ا  یسازاند. در نرمال داده شده  ش ینما  4شکل  
 شوند.

 اي از حروف با معناي يکسان و کد متفاوت. . نمونه 4 شکل

 
 پژوهش  های یافته: مأخذ

 

 
1. Embedding 

2. Tokenization 

3. Font 

4. ASCII 

5. Unicode 

    6             
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به دنباله  یاست که در آن متن ورود  یسازتوکن   ندیبعد، فرآ  مرحله از    یانرمال شده 
متن، اگر علائم    ی سازو نرمال   ی زسازی حالت، بعد از تم  ن یتر. در سادهشودیکلمات شکسته م

توکن    ک یجدا شده،    گریکدی هر آنچه که با فاصله از    م، ی کن  نیگزی را با فاصله جا  ینگارش 
الب بود.  دارد   یسازتوکن   یبرا  زی ن   یترشرفتهی پ  یهاروش  ته خواهد   &  Dridan)  وجود 

Oepen, 2012  )برا ا  یکه  هم  ن یکاربرد  دلیل    .کندیم  ت یکفا  دهیا  ن یمقاله  به  همچنین 
های نهایی، نیازی به داشتن  های زبانی بزرگ در مدلهای پیشرفته و مدل استفاده از جاسازی

 یابی و حذف کلمات توقف نیست. مراحل ریشه

 هاي متنیبازنمايی داده  .3-3
بازنما منظور  بردارها   یمتن  هایهداد  ییبه  انواع جاساز  ،یعدد  یبه  استفاده    توانیم  هایاز 

روش.  (Li & Yang, 2018)  کرد میاز  اولیه  تیهای  و  کلمات  خورجین  به  -افتوان 
  3ی و نحو  2یی و انعکاس روابط معنا  یسازدر طول زمان به منظور مدل  اشاره نمود.   1افدییآ

  یی از روابط معنا  یی هاشدند. نمونه  دی تول   یترشرفتهی پ  ی متن  یها یو جاساز  ها ییها، بازنمازبان
 داده شده است.  ش ی نما 5شکل در  ها وکن ت  یو نحو

 اي از روابط معنايی و نحوي در فارسی. . نمونه 5 شکل

 
 (. Mikolov, et al., 2013مقاله براساس ) سندگانیشده توسط نو  ی: بازطراحمأخذ

ای بر مدل که توسعه(  et al.,Farahani , 2021)  ی فارس  4برت   ی مقاله از جاساز  ن ی ا  در
که مخفف   جاسازی برت استفاده شده است.  یمتن هایهداد  ییبازنما یبرابرت اصلی است، 

 
1. TF-IDF 
2. Semantic 

3. Syntactic 

4. BERT 
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  ی معنو  تی تحت مالک  2018در سال  ،  است  1دوطرفه از ترنسفورمرها   یکدگذار  یهاییبازنما
  با سرعت بالاتر  کلمات در متن   یسازبا هدف مدل و  (  Devlin, et al., 2018شرکت گوگل )

 . دیارائه گرد

دل برا  هاهداد  می حجم عظ   یبزرگ رو  یهایآنکه جاساز  لی به  و   یآموزش داده شده 
از    یبخش خاص  یکه رو  ییردهادر کارب  روند،یکار مبه  یصورت عموم زبان به  یسازمدل 
  ها یجاساز  ن یا  دیبا  طیشرا ن ی دارند. در ا  یمتوسط  تیف یتمرکز دارند، عموماً ک  یزبان اتی ادب

  ندیفرآ  نی(. ا6شکل  )   می کن  یساز یسفارش   ای  2ق ی دق   م ی مرتبط با پژوهش، تنظ   های هرا با داد
خاص و    یهاادهاست که با تمرکز بر د  یجاساز  دی آموزش و تول  ندیاز فرآ  یدر واقع بخش

متون مورد استفاده در پژوهش   ییبازنما تی فی ک  اتی عمل ن یبا ا 3.شودیشده انجام م یسفارش
  ، یهر سند ورود  یشده به ازا  می تنظ   یجاساز  یبالاتر خواهد رفت. خروج  ،یتوسط جاساز 

  4دور آموزش مدل   8  به اندازه  قی دق  می تنظ   اتی مقاله، عمل  ن یاست. در ا  768بردار با ابعاد    کی
لحاظ    برت  ی اسازج  برازشش یاز ب   ی ری با در نظر گرفتن جلوگ  ریمقاد  ن ی انجام شده است. ا

بازه  5ی ری ادگینرخ    ن ی اند. همچنشده 1𝑒]  در  − 5 5𝑒 − اندازه  [5 و  براساس    6دسته   بوده 
 انتخاب شده است.  32 ای 16 سدر دستر 7گرافیکی  پردازنده 

 پژوهش هاي متنی حوزه جاسازي روي داده  . تنظیم دقیق6 شکل

 
 پژوهش  های یافته: مأخذ

 
1. Bi-directional Encoder Representation from Transformers 

2. Fine-Tuning 

 موجود است. Sousa, et al., 2019 در ندیفرآ  نیا اتیجزئ .3

4. Epoch 
5. Learning Rate 
6. Batch Size 
7. GPU 
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بزرگ انجام شده که   یزبان  یهادر جهت ارائه مدل یاری بس یهاتلاش ری اخ  یهادر سال
مدل  ن ی ترشاخص توسط شرکت    1تی پیجی  یزبان   یهاآنها  هستند    2آی ایاوپن ارائه شده 

(Brown, et al., 2020 تا زمان ته .) ارائه    تیپیجی  یاز مدل زبان  یرسم   نسخه  7سند    ن یا  هی
  ا ی شدت دنبه  3تی پیجیچتاست که در قالب    O-GPT4  آن، نسخه  نسخه  ن ی شده که آخر
اMohamadi, et al., 2023قرار داده است )   ری را تحت تأث   یهاپژوهش، از مدل  نی(. در 

 استفاده شده است.  یابیارز یهااز مدل ی کیعنوان بزرگ به یزبان

 هامهندسی ويژگی  .3-4
آن سودمند  یندیفرآ  هایژگیو  یمهندس در  که  و  ای  یاست  بودن  موجود    یهای ژگیزائد 
 Nargesian, et)  شود یم  فیمسئله تعر  ازی براساس ن  یدیجد  ی هایژگیو  ایشده و    یبررس

al., 2017  .) 
مرتبط با نرخ ارز قبل از استفاده از آنها در آموزش مدل    یهایژگیو  زی پژوهش ن   ن یا  در
و  شده  یابیارز شوند.    ی هایژگیتا  مشخص  و  یژگیو  کیزائد  در    یژگیزائد،  که  است 
  یهمبستگ  ا یعموماً    هایژگی و  ن ی . اکندینم  فا یا  ینقش خاص   ون، ی رگرس   ا ی  یبندکلاس  ندیفرآ
 . شوندیم پوشش داده گرید یهایژگیتوسط و ایو  دبا مسئله ندارن یادیز

وجود دارد    دی مف   یهایژگیزائد و انتخاب و  یهایژگی و  افتن ی  یبرا  یمختلف  یهاروش
(Heaton, 2016در ساده .)و    گریکدیبا    هایژگیاز و  کی   هر یهمبستگ  توان یحالت م ن یتر

  ینی پائ یهمبستگ  یکه با خروج ییهایژگیرا محاسبه کرده و و یبا برچسب خروج ن ینهمچ
  ی هایژگیاز و  یرا حذف کرد. اگر بردار  شوند،یم  فی توص  یگری د  یژگیتوسط و  ایداشته  

𝑋به شکل   = [𝑋1 … 𝑋𝑛]  است:  ریآن به صورت ز ی همبستگ   م،ی داشته باش 

(2 )  𝐶𝑜𝑟𝑟(𝑋) = [

𝜌11 ⋯ 𝜌1𝑛

⋮ ⋱ ⋮
𝜌𝑛1 ⋯ 𝜌𝑛𝑛

]   𝜌𝑛𝑛 =
𝐶𝑂𝑉(𝑋𝑖 𝑋𝑗)

𝑋𝜎𝑖
𝑋𝜎𝑗

 

  ی بودن جد  4ی خطدهنده هم، نشانρ𝑖𝑗  ریتر مقادبزرگ  اندازه،  X  ی همبستگ  سیدر ماتر
که    رسدی، به نظر م7  شکل(. براساس  Nargesian, et al., 2017است )  jو    i  ری در دو متغ 

 
1. GPT 
2. OpenAI 

3. ChatGPT 
4. Co-Linearity 
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را با نرخ ارز بازار آزاد    یهمبستگ  ن یشتری ب  ینگ یو رشد نقد  یعموم   یبده  زانی نرخ تورم، م
همچن  دارا   زی ن  گرید  یاقتصاد  یها شاخص  ریسا  ن یدارند.  ارز  نرخ  هستند    ی همبستگ  یبا 

  دیمؤ  جهی نت  ن ی . اشودینم  دهیمجموعه د  ن ی)زائد( در ا  یت یاهم کم  یژگیو  چی ه   کهیطوربه
 است.   ی اقتصاد اتو مشاهد هایشده و مطابقت آن با تئور  یآورجمع یهاصحت داده

 (2023 - 2000هاي اقتصادي ايران ). نمودار همبستگی شاخص 3شکل 

 
 پژوهش  های یافته: مأخذ

  یی بالا  ی)و نه با نرخ ارز( همبستگ  گریکدیاست که با    ییرهای متغ  یبررس  ،گرید  مسئله
براساس   متغ 7شکل  دارند.  نقد»و    « ی عموم  یبده»  یرهای ،    گر یکدیبه    اری بس  « ی نگیرشد 

از آنها    یک یاضافه نکرده و داشتن    ه به مسئل  یدیاطلاعات جد  رهای متغ  ن ی ابنابراین،  اند.  مرتبط
حالت    یو به منظور کاهش فضا یاست. لذا از نظر تئور یآموزش و عملکرد مدل کاف یبرا
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م ا  یک ی  توانیمسئله،  و  ن ی از  ب  یژگیدو  کرد.  گز  نیا  ن یرا حذف  نقد  نه،یدو    ی نگ یرشد 
 با نرخ ارز دارد.  یبالاتر یهمبستگ   یعموم یبده  رایحذف است ز یدایکاند

 مدل پیشنهادي . 3-5
مختلف    یها. مدلمیاو آزموده  یسازادهی را پ  ی مختلف   یهامدلبرای انتخاب مدل مناسب،  

در    یبندعنوان کلاساند؛ در حالت اول مسئله بهدو حالت از مسئله آموزش داده شده  یبرا
به مسئله  دوم،  حالت  در  و  گرفته شده  است.    ل ی تحل  ونی رگرس  مسئله  کیعنوان  نظر  شده 

اند. نوع اول صرفاً  ها با دو نوع داده آموزش داده شدهها، مدلاز حالت  کیهر یبرا  ن یهمچن
بوده است.    یمتن  ی هاعلاوه دادهبه  ی عدد  یهاو نوع دوم شامل داده  یدعد  یها شامل داده

  ی استفاده از اخبار را بررس   ی ق یحق   ری تأث   میبتوان  لی آن است که در بخش تحل  کردیرو  نیا  لی دل
 . میکن 

این  به  پشتیبان مانند    ن ی ماش  یری ادگی  کیکلاس   یهامدل  کهنظر  بردار  جنگل    ،1ماشین 
( et al.,Khan , 2023ندارند )  ی مناسب   یی و بزرگ کارا  دهیچیو امثالهم در مسائل پ  2تصادفی 

مدل   لذا است. کارا  قی عم  یری ادگ ی  یهااز  ا  کی   هر  ییاستفاده شده  داده  مدل  ن یاز  به  ها 
ظرف  یمعمار  ،یورود همچن   تی و  و  بستگ  تی ف یک   ن یمدل  مدل  م  یآموزش  از    ان ی دارد. 
  یها طراح و دنباله  هایسر  ا یو    یزمان  یها کار با داده  یکه از ابتدا برا  ن یماش  یری ادگ ی  یهامدل 
جمله  از.  رندی گیدر نظر م  زی را ن  یزمان  یهایها در سرداده  یروابط موجود در توال   ،اندشده

واحدهای  و    4مدت بلندکوتاه  حافظه،  3های عصبی بازگشتیشبکه  هامدل  ن ی ا  ن یترمعروف 
 .رندی گ یم یجا  یعصب ی هاشبکه ها در زمرهمدل نیا یهستند. تمام  5دار دروازهبازگشتی 

وجود دارند    زی ن  یشتری ب  ت ی و با ظرف  دتریجد  یهاذکر شده در فوق، مدل  یهاجز مدل  به
از  مهمکه  م  ن یترجمله  مدل   توانیآنها  معمار  یمبتن  یهابه  ابزارها  یبر  که    یترنسفورمر 
مدل   نسخه  ن یاند، اشاره کرد. از آخرآنها بنا نهاده شده  یبر مبنا  تیپیجیچتچون    یجذاب

 
1. Support Vector Machine (SVM) 

2. Random Forest (RF) 
3. Recurrent Neural Network (RNN) 

4. Long Short-Term Memory (LSTM) 

5. Gated Recurrent Unit (GRU) 



 121 | همکاران و  اصل روستا 

  م ی تنظ   کردیو با رو  1آیپیایبا    ی صورت دسترسمقاله( به  نی )در زمان نگارش ا  تیپیجی
 است.  شدهو نکات آن در ادامه ذکر   جیاستفاده شده که نتا قی دق

اند.  شده  ق ی دق  م ی آموزش و تنظ   ، یسازادهی ه پمتناسب با مسئل   یهامدل  نیبروزتر  ، در ادامه
م مدل  یهامدل  انی در  بزرگ  موجود  مدل  قی دق   میتنظ  زبانی  و  بازگشتی    شده  واحدهای 

سنار  جه ینت  ن ی بهتردار دوطرفه  دروازه در  داشته  ی وهای را  ازمختلف  زبانی  مدل    ه کآنجا اند. 
  م، یدار  یبه آن دسترس  اهی جعبه س  کیدر دسترس بوده و مانند    آیپیای   قیصرفاً از طر  بزرگ

 شده است. حیمدل تشر ن یعنوان بهتربه دار دوطرفهواحدهای بازگشتی دروازهدر ادامه مدل 

 دار دوطرفهمدل واحدهاي بازگشتی دروازه  .3-5-1
مدل نسبت به مدل    ن یا  تی . مزردی گیقرار م  2ریتکرارپذ  یعصب  یهاشبکه  در زمره   این مدل

سرعت آموزش    شده،استفاده    گری د  یهاکه در اکثر پژوهش   3مدت بلند دوطرفه حافظه کوتاه
و استفاده از    بی ترک   ل ی به دل  ی شنهادی مدل پ  ن ی(. همچن Seabe, et al., 2023بالاتر آن است )

فرآ در  داده  پ  ندیانواع  و  ط  4ها داده  قیتلف   یهاکی تکن   لیذ  ،ین یبش ی آموزش    ی بندبقهقابل 
 (. Liu, et al., 2020است )

  ی تعداد  یمدل دارا  ن یداده شده است. ا   ش ینما  8شکل  مدل استفاده شده در    یکل  ساختار
کرده و   افتیروز گذشته را در  fمربوط به    هایهدر هر مرحله داد  که  واحد است  ایمرحله  

ب   یپارامترها   ایها  براساس آن وزن براکندیروز م همدل را  پ  ی. لذا  ،  tدر زمان    ینی ب ش یهر 
𝑡]  در بازه  یورود  ریمقاد − 𝑓 + 1 … 𝑡 −   آموزش،  دوره. در هر  میدهیرا به مدل م  [1
 ابدییادامه م  یی ها تا جاوزن یروزرسانه. بشوندیروز مهب  ،مدل  یخطا زانی ها براساس موزن

به ازا   یکه مقدار خطا  ن  ی مدلمتوال  دوره آموزشچند    یمدل    به آستانه  ایو    افتهی کاهش 
تابع به تابع    ن یداده شده است. ا  ش ینما  4شده برسد. تابع خطا در رابطه    فیمورد قبول تعر

آموزش،    ندیمناسب در فرآ  ی محاسبات  یهایژگیو  لی معروف بوده و به دل   5ی متقابل آنتروپ
مسائل کلاس ا  اری بس  یبنددر  در  است.  و    ین یبش ی پ  𝑦̂𝑡رابطه    ن یمرسوم  برچسب   𝑦𝑡مدل 

 
1. Access Point Interface (API) 

2. Recurrent Neural Networks 

3. Bi-LSTM 
4. Data Fusion 

5. Cross-Entropy 
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  نه ی آموزش به   ند یدر فرآ  1آدام  ساز نهی تابع توسط به   نیاست. ا  tدر زمان )روز(    داده  یقی حق
 . شودیم
(4 ) 𝐿𝑜𝑠𝑠(𝑡) =  

1

𝑇
∑ (𝑦𝑡log (𝑦̂𝑡) + (1 − 𝑦𝑡)log (1 − 𝑦̂𝑡))𝑇

𝑡=1 

 دار دوطرفه دروازه  یبازگشت  يواحدها. ساختار مدل 8 شکل

 
 پژوهش  های یافته: مأخذ

در اینجا  .  شودیاستفاده م  3تعدیل   یهاکی مدل از تکن   2برازشش ی از ب  یری به منظور جلوگ 
  ع ی است. به منظور تجم   5ی ادسته  یسازو نرمال   4ی دورانداز  یعنی  تعدیلمتداول    کی دو تکن از  

 
1. ADAM 

2. Overfitting 

3. Regularization 

4. Dropout 

5. Batch Normalization 
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 1پرسپترون چندلایه  یشبکه عصب  هیلا  کیآخر شبکه از    هی در لامختلف،  مراحل    یخروج
شبکه    ن یا  یسازتابع فعال  ، یبنداستفاده شده است. در حالت کلاس  2صورت تماماً متصل به

سافت خروج   3مکستابع  و  دودوبه  یینها  یبوده  م  4یی صورت  حالت  شودیمشخص  در   .
 ساده است. یهمان  یتابع خط  کیآخر،  هی لا یسازتابع فعال  ونی رگرس

از جاساز بردار حاصل  قراردادن  ازا  ،ی متن   یبا  سند    یبه  روز    ا یهر  در    ی بردار  tخبر 
𝑒1]صورت  به

𝑡 … 𝑒𝐾
𝑡  |𝑣1

𝑡 … 𝑒𝑅
𝑡 𝑒𝑖داشت که در آن    میخواه  [ 

𝑡  ه یمقدار هر درا  
  R  مجموعهاز    یعدد  ریمتغ   کی  مقدار نرمال شده  انگری ب   𝑣𝑖و    Kبه طول    یاز بردار جاساز

𝐷𝑝صورت بردار را به  نیاست. ا  ی عدد  ری متغ
𝑡  یصورت بردار داده براآن را به  وداده    ش ینما  

امی کنیم  ری تفس  tدر روز    pخبر   با  برا   کدگذاری  ن ی.  مسئله،  اخبار    یاز  تعداد  به  هر روز، 
𝑡مربوط به روز    یهاساخت داده  یداشت. برا  م ی موجود از منابع مختلف، نمونه خواه  − 𝑖   ،

  ی هایجاساز  نی انگ ی م  ،یبخش بردار جاساز   یاستفاده کرده و برا  ناًیرا ع   یعدد  ی رهای متغ
𝑡اخبار منتشره در    یتمام − 𝑖 می ده یرا قرار م . 

 

 دار دوطرفه دروازه یبازگشت يمدل واحدهاپیکربندي  .3-5-2
پ  از  جزئ5ی کربندی منظور  معمار  اتی ،  به  مورد   یپارامترها ابرو    یمربوط  مدل  است.  مدل 

روابط  که برای    دار دوطرفه استدروازه  یبازگشت  یواحدها  هایمدل  یاستفاده از خانواده
  ی هاداده  یصرفاً شامل تمام  یبردار ورود  ، اندازهحالت اول. در  ی مناسب استمتوال   یهاداده
مورد    4که    باشدی عدد م  21  رهای متغ   ن یانتخاب شده است. تعداد ا  یرهای موجود از متغ   یعدد

منتج شده و نگاشت    یهامورد مربوط به داده  7نرخ ارز،    روزانه  یهااز آنها مربوط به داده
 مرجع خبر است. انگری و ده مورد ب ،یاقتصاد ی هاشده از شاخص

داشت.    می خواه   768با ابعاد    یبردار  ییبازنما  کی  یمتن   هر داده  یبه ازا  ،دوم  حالت   در
 .  کندیم جادی مؤلفه را ا 789به طول  یبردار ورود گر،ی د ری متغ 21بردار در کنار  ن یا

 
1. Multi Layer Perceptron (MLP) 

2. Fully Connected 

3. SoftMax 

4. Binary 

5. Configuration 
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  ده ی صورت چدار دوطرفه بهدروازه  ی بازگشت   یاز مدل واحدها  ه یلا  3مدل    یمعمار  در
  از این مدل   ی واحد پردازش  32  ه، یدر هر لا  ن یهم در نظر گرفته شده است. همچن   یشده رو

 در نظر گرفته شده است. 

جلوگ  به ب  یری منظور  تکن   براشش یاز  از  پارامتر    ی دورانداز  کی مدل،  و  شده  استفاده 
 ها در نظر گرفته شده است. وزن 5/0 تا 2/0 به اندازه یدورانداز

تماماً متصل     هیلا  2،  طرفهدار دومحاسباتی بازگشتی دروازه  یهاهیاز لا  یادنبال پشته  به
داده شده که در هر لا نظر  256  یال  64  هیقرار  در  است. همچن   نورون  تابع    ن یگرفته شده 

  ی تابع خط   ونیدر حالت رگرس  یخروج   هیلا  یبرا،  1رلو پنهان تابع    ی هاهیلا  ی برا  یسازفعال
 لحاظ شده است.  2دیگموی تابع س  یدبن در حالت کلاس یخروج  هیلا یو برا

اندازه    به مدل،  آموزش  با    3دستهمنظور  محدود  گرافیکی  پردازندهمتناسب    ی هاتیو 
1𝑒]  در بازه  یری ادگیانتخاب شده و نرخ    64  ای  32سرعت و حافظه،   − 31𝑒 −   م ی تنظ   [4

برا لازم است.    آموزش  دوره  100و حداکثر    50آموزش کامل مدل حداقل    یشده است. 
در    نهیتابع هز  یسازنهی به  ی. براشودیم  مشخصمدل    ییهمگرا  تی براساس وضع  قی عدد دق

β1 یبا پارامترها آدام سازنهیمدل، از به = 09  وβ2 = 0999   .استفاده شده است 

تابع    ،یبندحالت کلاس  یمربعات خطا و برا  ن ی انگی تابع م  ونی حالت رگرس  یخطا برا  تابع
  ک ی مدل، علاوه بر تکن  برازشش یاز ب   یری محاسبه شده است. به منظور جلوگ   ی متقابلآنتروپ

از    یدورانداز شده،  وزن  24ال  تعدیل ذکر  لا)کاهش  در  خروج   یها هیها(  متصل    یتماماً 
 استفاده شده است.

 بنديکلاس مسئله  کدگذاري  .3-5-3
گسسته    ریبه مقاد  ،ینرخ ارز در خروج  وستهی پ  ریمقاد  لیتبد  نجای در ا  گذاریمنظور از کد

 : میادر نظر گرفتهدر جهت مثبت و منفی است. هفت کلاس 
  %5/0کمتر از  راتیی مقدار تغ یک کلاس، معادل با بدون تغییر، برای  •
  %1تا  %5/0 ن ی ب  راتیی تغدو کلاس برای   •

 
1. Rectifier Linear Unite (ReLU) 

2. Sigmoid 

3. Batch Size 

4. L2 Regularization 
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  %3تا   %1 ن ی ب  راتیی تغدو کلاس برای   •
  %3از   شی ب  راتیی تغدو کلاس برای   •

  ش ینما  ی. براشودیکلاس فوق به نمونه نسبت داده م   7از    یک ی   ،یورود  هر نمونه  یبه ازا  لذا
. لذا هفت ستون به  (3)شکل    هات استفاده شده است-وان  کدگذاریب هر نمونه از  برچس
 1دارد برابر با    علقکه نمونه به آن ت  یکه مقدار ستون متناظر با کلاس  می هر نمونه دار  یازا

 صفر هستند. ریمقاد یبوده و مابق 

 مدل زبانی بزرگ   .3-5-4
زبان  کیاز    گرید  یدر حالت از داده  یمدل  استفاده  با  تنظ   بزرگ که  شده    قیدق  می آموزش 

  آی ایاپن از شرکت    1چهاراو-تی پیجی نجای . مدل مورد استفاده در امیااست، استفاده کرده
را از    2شده   داده شکل  داده  ، یآموزش   ی هاداده  یمدل رو  قیدق  م ی است. به منظور انجام تنظ 

  م ی ارسال کرده و درخواست تنظ   ایایاپن   شرکت  یبه سرورها  موجود   یواسط کاربر  قیطر
ارسال کرده  قی دق را  امیامدل  در  پ  ن ی.  که  همانطور  دسترس  زی ن  ترش یروش،    ی اشاره شد، 

.  می با آن تعامل کن  می توان یشده م  یطراح  یهاواسط  قیو صرفاً از طر  میبه مدل ندار  میمستق 
انجام عمل  از  براساس داده  م یفرمان دار  ک ی  هب  از ی ن  ق،یدق  م ی تنظ   اتی پس  مدل   ، یورود  تا 

 مدنظر را به ما ارائه دهد.  یخروج

 ها و نتايج آزمون .4
ها  داده  ن ی استفاده شده است. ا  3آزمون   داده  درست و استاندارد، از مجموعه  یاب یبه منظور ارز

مشابه   یهاآموزش، داده  ندیاند. البته در فرآنشده   دهید  ناًی ها عاز مدل   کی  چی توسط ه   ترش ی پ
  آزمون به اندازه  این پژوهش مجموعه دادهدر  ها استفاده شده است.  با آنها در آموزش مدل

داده انتخاب    مجموعهانتهایی کل    %25صورت یک توالی زمانی از  ها و بهاز کل داده  10%
 اند. انتخاب شده 4آگاه -ی و زمانصورت تصادف ها بهداده ن ی اشده است. 

 
1. GPT-4o 

2. Formatted 

3. Test Set 
4. Time-Aware 
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، به دلایل  شده در مقالات  شنهاد ی پ  یها روش  ریبا سا  یشنهاد ی پ  ی هامدل  سهیمقا  متأسفانه
داده مجموعه  نبودن  دسترس  مکانیزمدر  نرمالها،  الگوریتمهای  پالایش،  و  های  سازی 

 . ستی ن سری م سازی، پارامترها و ابرپارامترهای مربوط به هر مدل،پیاده
آنها گزارش   ج یشده و نتا  ی سازادهی مدرن و مرتبط پ یهامدل ی پژوهش تمام نی در ا لذا

 شده است.  
  یاز داده، از روش اعتبارسنج   یبخش خاص  یمدل رو  یری از سوگ  یری منظور جلوگ   به
  در همه   جیتمام نتا  ن یانگی م   ،یی در این روشنها  شدهگزارش  جهی. نت می ااستفاده کرده  1متقابل 
 هاست. حالت

 معیارهاي ارزيابی  .4-1
صورت پ  یدر  به  ینی بش یکه  ارز  از  ونی رگرس  مسئله  کیعنوان  نرخ  باشد،  میانگین   مطرح 

 استفاده شده است.  ( 6)رابطه  3خطا   مربعات ن ی انگ ی م( و همچنین 5)رابطه  2قدرمطلق خطاها 
 

(5 ) 𝑀𝐴𝐸 =
∑ |𝑦𝑖−𝑦̂𝑖|𝑛

𝑖=1

𝑛
 

(6 ) 𝑀𝑆𝐸 =
1

𝑛
∑ (𝑦𝑖 − 𝑦̂𝑖)2𝑛

𝑖=1 

به  یصورتدر   را  مسئله  مع  م،ی کن   ریتفس  یبندکلاس  مسئله  کیعنوان  که  از    ار ی عموماً 
)رابطه    نرخ ارز استفاده شده است  ین یبش یپ  یهامدل  ییکارا  یابیارز  یبرا  4صحت   یابیارز
7) . 
(7 ) 𝐴𝑐𝑐𝑢𝑟𝑎𝑐𝑦 =  

𝑇𝑃+𝑇𝑁

𝑇𝑃+𝐹𝑃+𝑇𝑁+𝐹𝑁
 

داده شده    شینما  9شکل  است که در    5ی درهم   س یفوق براساس ماتر  ی پارامترها  ر ی تفس
 به مسائل چندکلاسه است. میقابل تعمکه البته 

  

 
1. Cross-Validation 

2. Mean Absolute Error (MAE) 

3. Mean Squared Error (MSE) 

4. Accuracy 

5. Confusion Matrix 
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 . ماتريس درهمی 9 شکل

 
 پژوهش  های یافته: مأخذ

  2دقت   که دو معیار  است  1F1  از ی مورد استفاده، امت  گریاستاندارد د  اری مع   ار،ی مع   ن یابرعلاوه
  ی براساس جدول درهم  یادآوریدقت و    یارهای . معکندیم  بی ترک  گریکدیرا با    3یادآوریو  

 :شوندیم فیتعر ریبه صورت ز
(8 ) 𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛 =  

𝑇𝑃

𝑇𝑃+𝐹𝑃
 

(9 ) 𝑅𝑒𝑐𝑎𝑙𝑙 =  
𝑇𝑃

𝑇𝑃+𝐹𝑁
 

ب  اری مع ب   کندیم  انی دقت  از  به  ییهانمونه  یتمام  ن ی که  مدل  خروج که  مثبت    یعنوان 
که    کندیم  انی ب  یادآوری  اریاند؟ معاز آنها واقعاً مثبت بوده  یکرده است، چه تعداد   ین یبش ی پ

 کرده است؟  ییشناسا  یدرست از آنها را مدل به یمثبت، چه تعداد یهانمونه ی تمام انی از م
  ی گری به کاهش د  یکی بهبود    و  دارند  4یی اپایپا  رابطه  گریکدی با    یادآوریدقت و    اری مع  دو

ا  F1  ازی امت   معیار.  دانجامیم با    یمعرف  معیاردو    ن یا  ن ی ب  ی5تراز   جادیبه منظور  بتوان  شده تا 
  ن یانگ ی م  یدرواقع نوع   اری مع  ن یمدل را مشخص نمود. ا  کی   تی وضع   ،معیار  کیاستفاده از  

 :شودیمحاسبه م ریصورت زاست و به ی هندس
(10 ) 𝐹1 = 2 ×  

𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛 × 𝑅𝑒𝑐𝑎𝑙𝑙

𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛+𝑅𝑒𝑐𝑎𝑙𝑙
 

  از ی صحت و امت   معیاربه هر دو    ازی مدل، ن  کیگزارش عملکرد    یتوجه نمود که برا  دیبا
F1  یی ها. در مجموعهگرددیداده بازم  یهاها در مجموعهکلاس  عیمسئله به توز  ن ی. امیدار  

 
1. F1 Score 

2. Precision 

3. Recall 

4. Trade-Off 
5. Balance 
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کننده است. صحت گمراه  ار ی ها وجود دارد، تنها استفاده از معدر کلاس  1ی که در آنها ناتراز
اگر    .هستند  مار ی ب  ی عموماً اکثرا افراد سالم هستند و تعداد کم  ماران، ی ب  ص یتشخ  ی مثلًا برا

همه ما  پ نمونه  مدل  سالم  را  بالا  ینی پش یها  نرخ صحت  عملًا  خواهد  %97  )مثلاً   ییکند،   )
ن ناتراز بودن توز  F1رخ  داشت! لذا لازم است که  م  زی ها را ن کلاس  عیکه    رد،ی گ یدر نظر 

 .میگزارش کن 
 

 عنوان رگرسورها به ارزيابی مدل  .4-2
بررس  منظور  تمام  یی کارا  یبه  ابتدا  پ  یهامدل  ی مدل،  را  بررس   ی سازادهی مختلف    یو 

 داده شده است.  ش ی، نما2جدول در   ی بررس ن ی ا جی. نتامیاکرده
 

 بینی نرخ ارزعنوان رگرسور در پیش ها بهنتايج ارزيابی مدل . 2 جدول

 متنی  بدون استفاده از داده متنی  با استفاده از داده

میانگین   
 قدرمطلق خطاها 

میانگین مربعات 
 خطا

میانگین  
 قدرمطلق خطاها 

میانگین مربعات 
 خطا

 دار دروازه یواحد بازگشت 035/0 125/0 015/0 085/0
 مدت بلند حافظه کوتاه 033/0 115/0 015/0 080/0

078/0 014/0 112/0 032/0 
  داردروازه یواحد بازگشت

 دوطرفه 

080/0 015/0 114/0 033/0 
  مدت بلندحافظه کوتاه

 دوطرفه 

088/0 017/0 120/0 037/0 
  حافظه -یچشیپ  یشبکه عصب

 2د بلن مدتکوتاه

 3زمانی شبکه عصبی پیچشی  040/0 125/0 016/0 090/0

--- --- 135/0 050/0 
 کپارچهیمتحرک  نیانگیم

 ی ونیخودرگرس

4پرافت  045/0 135/0 --- ---
 

 
1. Imbalance 
2. Convolutional Neural Network – Long Short-Term Memory 

3. Temporal Convolutional Network 

4. Prophet 
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 بینی نرخ ارزعنوان رگرسور در پیش ها به . نتايج ارزيابی مدل2 جدول  ادامه 

 متنی  بدون استفاده از داده متنی  با استفاده از داده

میانگین   
 قدرمطلق خطاها 

مربعات میانگین 
 خطا

میانگین  
 قدرمطلق خطاها 

میانگین مربعات 
 خطا

 1د یشد انیگراد تیتقو 040/0 125/0 017/0 090/0

092/0 018/0 135/0 043/0 
ماشین تقویت گرادیان 

2سبک 
 

 مدل زبانی تنظیم دقیق شده  027/0 104/0 012/0 070/0

 پژوهش  های یافته: مأخذ

  ی عملکرد بهتر  گرید  یهابر مدل زبان بزرگ از مدل  ی ، مدل مبتن 2جدول  با توجه به  
دوم،   مقاوم  در  است.  بازگشتمدل  داشته  همچن دروازه  یواحد  دارد.  قرار  دوطرفه    ن یدار 

 .مدل و کاهش خطا شده است  ییمنجر به بهبود کارا  وهایسنار  یدر تمام  یمتن  استفاده از داده
واحد    و  مدت بلندحافظه کوتاهی  هانسبتاً کم روش  جدول، فاصله  ن ی جالب توجه در ا  نکته

کم، روش    فاصله  ن ی دقت کرد که با وجود ا  دیاست. با  گریکدی دار نسبت به  دروازه  یبازگشت 
بازگشت سردروازه  یواحد  استنتاج  و  آموزش  در  ا  ترعیدار  کاراتر  حافظه  ی  هاروش  زو 

 است.   مدت بلندکوتاه

 بندعنوان کلاسها به ارزيابی مدل  .4-3
مجدداً    زی ن  نجایدر ا  .داده شده است  ش ینما  3جدول  بند در  عنوان کلاسعملکرد مدل به  جینتا

  ی دوم، واحد بازگشت  دارد. در رتبه یها برترروش ریبزرگ، بر سا یبر مدل زبان یروش مبتن 
  ن یانگ ی م  ی آمار  یهادر رابطه با روش  نجا ی در ا  تی حائز اهم   قرار دارد. نکته  دار دوطرفهدروازه

  یطراح  یبندکلاس یذاتاً برا هاروش ن یاست. ا پرافتو  یون ی خودرگرس  کپارچهیمتحرک 
 کدگذاریها را مطابق با  آندر    جیها، نتاروش  ن ی ا  ییاز کارا  یاسهیداشتن مقا  یاند. برانشده 

 اند.شدهبند کلاس یبه خروج  لیداده شد، تبد حی توض  ترش ی برچسب که پ 
 

  

 
1. Extreme Gradient Boosting 

2. Light Gradient Boosting Machine 
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 بینی نرخ ارزبند در پیش کلاس عنوان به ها. نتايج ارزيابی مدل 3 جدول

 متنی  بدون استفاده از داده متنی  با استفاده از داده
 

 صحت  F1امتیاز  صحت  F1امتیاز 

 دار دروازه یواحد بازگشت 75/0 73/0 83/0 81/0
 مدت بلند حافظه کوتاه 76/0 75/0 84/0 82/0

84/0 86/0 76/0 78/0 
  داردروازه یواحد بازگشت

 دوطرفه 

83/0 84/0 75/0 77/0 
  مدت بلندحافظه کوتاه

 دوطرفه 

79/0 81/0 71/0 73/0 
  حافظه -یچشیپ  یشبکه عصب

 د بلن مدتکوتاه
 شبکه عصبی پیچشی زمانی  73/0 70/0 80/0 77/0

--- --- 61/0 63/0 
 کپارچهیمتحرک  نیانگیم

 ی ونیخودرگرس

 پرافت  66/0 63/0 --- ---

 د یشد انیگراد تیتقو 73/0 71/0 78/0 75/0

 ماشین تقویت گرادیان سبک  71/0 68/0 76/0 73/0

 مدل زبانی تنظیم دقیق شده  82/0 80/0 88/0 87/0

 پژوهش  های یافته: مأخذ

اخبارکه    شودیم  ملاحظه گرفتن  نظر  عملکرد    یاملاحظه  قابل  ری تأث   ،در  بهبود  در 
  نیاست. ا  زبانی بزرگمدل    یخروج  ج،ینتا  ن یدر ا  گریجالب د  کتهننرخ ارز دارد.    ین یبش ی پ

حالت    ن یتر. در سادهاما مشکلاتی نیز دارد  موجود دارد   یهامدل  ن یرا در ب  جهی نت  ن یمدل بهتر
آن، اطلاع    عملکرد  است که ما از داخل آن و نحوه  اهی س  جعبه  ک یمدل مشابه    ن یعملکرد ا

  یوقت  گر، ی. به عبارت دکندیمدل را کم م  یخروج  یریرپذی مسئله تفس   ن ی . امی ندار  یقی دق
 ل یکرده و دلا  یابیبی مدل را ع  قی طور دق به  توانیبا کاهش دقت مواجه شوند، نم  هاین یبش ی پ

  ییهامدل  یدر تمام  یطور کلو به  گرید  یهامسئله در مدل  ن یافت عملکرد را متوجه شد. ا
انت  یحفاظت و ص  گر، ید  منبع آنها در دسترس است، وجود ندارد. مسئله  و کد   ی سازادهی که پ 

  یو ارگان  یارزش سازمان  یمورد استفاده دارا   یهااز کاربردها، داده  یاری هاست. در بساز داده
 آن سازمان است. لذا با وجود   یهااستی خلاف س  ،یمرجع خارج   کیبوده و ارسال آنها به  
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و اهداف بلندمدت    یملاحظات سازمان  دیدر استفاده از آن با  ،زبانی بزرگعملکرد بهتر مدل  
 را لحاظ کرد.

 گیريبحث و نتیجه  .5
و  یمتن ،یعدد یهاداده، انواع داده قی مناسب و تلف ییپژوهش تلاش شده تا با بازنما ن یدر ا
کار گرفته شوند. نرخ ارز به  ی ن یبش ی مدل جامع به منظور پ  کی و در    گریکدیدر کنار    یا دسته
  ی ژگیو  یها، مهندسانواع داده  یعدد  ییها، بازنماداده  پردازشش یشامل پ  یشنهادی پ  کردیرو

راستا،    نیاست. در ا  قی عم  یری ادگیبر    ی مبتن   ن یماش  یری ادگیداده و آموزش مدل    قی و تلف
، ریتکرارپذ  یعصب   یهاشبکه  ی هاجمله مدلاز   نیماش  یری ادگی  یهااز مدل  یاگسترده  فی ط

بلند و همچن، حافظه کوتاهدار دوطرفهمدل واحد بازگشتی حافظه   ی زبان  ی هامدل  ن یمدت 
 ی مدل برا  ن یاند تا بهترآموزش و آزموده شده  ،یسازادهی پ  چهاراو- تیپیجیبزرگ مانند  

 نرخ ارز انتخاب شود.  ترقی دق ین یبش ی پ
بالاتر در درک    یی توانا  لی دار دوطرفه به دل حافظه  یاد که مدل واحد بازگشت نشان د  جینتا
  یسنت  یهانسبت به مدل  یعملکرد بهتر   ،یزمان  یهای و سر  ی متن  یهاداده  انی م  دهی چ ی روابط پ
م برخ   یون ی خودرگرس  کپارچه ی متحرک    ن یانگی مانند    گرید  قی عم  یری ادگی  یهامدل  یو 

علاوه مدل   ن،یابرداشت.  از  مانند    یزبان  یهااستفاده    جینتا  زی ن  چهاراو- تیپیجیبزرگ 
پ  یمطلوب داد  ی ن یبش یدر  محدود  ؛ ارائه  دسترس  یی هاتیهرچند  ا  یدر  وجود  مدل  نیبه  ها 

مهمی بود    های سازمانی نیز دغدغهکیت دادهمال   علاوه بر مشکلات دسترسی، مسئلهداشت.  
وهش تبدیل نکرد. ذکر این نکته نیز حائز اهمیت است  که این مدل را به انتخاب اول این پژ
به دلیل عدم اطلاع از ساختار صورت سرویس در  های زبانی بزرگ که بهداخلی مدل  که 
این مسئله نیز محدودیت دیگری    دشوار است.  هایابی آندسترس هستند، تفسیر نتایج و عیب

 است که احتمالاً در آینده مرتفع گردد.
ها براساس  مدل ییانجام شده و کارا یبندو کلاس ونی در هر دو حالت رگرس  هایابیارز

  از ی و نرخ صحت و امت  ون ی رگرس  یبرا  مربعاتمیانگین خطایو    مطلقمیانگین خطای  ی ارهای مع
F1 گزارش شده است یبندکلاس یبرا. 
و اخبار استفاده    یمتن   یها مدل جامع که از داده  کیکرده است با ارائه    یپژوهش سع   ن یا

و    لی ها به تحلمدل  ن یباشد. ا  ریپذمی تعم   زی ن  یاقتصاد  یمدلساز  یهاحوزه  گریبه د  کند،یم
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م  یترقی دق   یهاین یبش ی پ به  زیرا  کنندیکمک  اخبار  و  اطلاعات  کیعنوان  متون    یمنبع 
  ینگ یمانند نرخ تورم و رشد نقد  یسنت  ی اقتصاد  یهامعمولاً از شاخص  رگذار، ی أثو ت   ی الحظه
  ی هااز داده یری گپژوهش نشان داده که با بهره ن ی. اگذارندیخود را بر بازار م   ری تأث ترع یسر
ابزارها  توانیم  ،یعدد  یهادر کنار داده  ی متن  برا  افتیدست    یبهتر  ی ن یبش یپ  یبه    ی که 

آوری ایجاد  به عبارت دیگر، به دلیل نوع  خواهد بود.  دی مف   اری بس  یاقتصاد  و  یمال  یکاربردها
های  توان اطمینان حاصل نمود که تأثیر انواع داده در بازهها، میشده در پشتیبانی از انواع داده

فسیر و مدت، توسط مدل پیشنهادی قابل درک، تمدت و چه بلندزمانی مختلف، چه کوتاه
 بینی است. پیش 

توان آن را در آینده برای سایر  رویکرد اتخاذ شده در این مقاله مستقل از بازار بوده و می
ای در نظر گرفته  قطعهبازارها مانند بازارها سهام نیز گسترش داد. همچنین به دلیل ساختار قطعه

ا بنا بر نیاز تغییر داده،  مذکور ر   یک از چهار مرحله  ها در هریک از بخش   توان هرشده، می
تر استفاده کرده و یا  های مدرنتوان از جاسازیعنوان مثال میروز کرده و یا بهبود داد. بههب

 تری را نیز آزمایش کرد. های پیچیدهمدل  ،در صورت وجود منابع پردازشی 
فزودن  سازد، با اای را میسر میکه ساختار طراحی شده امکان پذیرش هر نوع دادهآنجااز

داده از  دیگری  مختلف جمعانواع  مراجع  از  که  شدهها  مدلآوری  کارایی  احتمالاً  ها  اند، 
به اخبار در شبکهافزایش خواهد داشت.  از  بسیاری  مثال  و کانالعنوان  اجتماعی  های  های 

منتشر میرسانپیام بشوند. دادهها  منابع میههای  این  از  به غنای مجموعه  دست آمده  تواند 
 اده بیفزاید.د

  ی مدلساز  یتر براهوشمندتر و جامع  یهادر جهت توسعه مدل  یمقاله گام  ن ی ا  ت،ینها  در
د.  کن   لی خود دخ  یهاین یبش ی و پ  هالی در تحل  زی را ن  یمتن   یهاداده  دتوانیاست که م  یاقتصاد

  ی تردهی چیپ  یهاتر و مدل گسترده  یمتن   یهااز داده  ندهیآ  قات یکه در تحق   شودیم  شنهادی پ
 . میابیدست  یو اقتصاد یدر حوزه مال یتریو کاربرد ترقی دق  جیاستفاده شود تا به نتا

 تعارض منافع 
 . تعارض منافعی وجود ندارد
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  ی شبکه عصب   ک ی به دلار با تکن   ورو ی نرخ ارز    ی ن ی ب ش ی (. پ 1397. ) اله یدذبیح س   ، ی و هاشم   فق ش   مقدم، ف ی شر 

 . 413- 399(،  37) 9،  اوراق بهادار   ت ی ر ی و مد   ی مال   ی مهندس .  ی مصنوع 

https://orcid.org/0009-0006-2926-1273
https://orcid.org/0000-0003-1493-216X
https://orcid.org/0000-0002-5352-1446
https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.17350794.1388.13.50.4.8
https://doi.org/10.22059/jte.2012.29257
https://orcid.org/0009-0006-2926-1273
https://orcid.org/0000-0003-1493-216x
https://orcid.org/0000-0002-5352-1446
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بینی نرخ ارز در ایران: از تئوری تا  های پولی و پیش (. مدل 1392شیرازی، همایون و نصرالهی، خدیجه. ) 
 5- 24(،  4) 1،  های مالی و اقتصادی فصلنامه سیاست شواهد تجربی.  

  ی مصنوع   ی عصب  ی ها شبکه  ی ر ی کارگ (. به 1387)  معصومه.   ، ی ن ی و کاظم  اصر ن  ا، ی ، موحدن یدکمیل س   ، ی ب ی ط 
روند نرخ ارز   ی ن ی ب ش ی : پ ی اقتصادسنج   ی ها آن با روش   سه ی و مقا   ی اقتصاد   ی رها ی متغ   ی ن ی ب ش ی در پ 
 . 199- 104،  43،  ( ف ی شر   ی علوم مهندس   ژه ی )و   ت ی ر ی و مد   ع ی صنا   ی مهندس .  ران ی در ا 

مقا 1392)   لی. ع   ، یی رزا ی م و اکرم   رش آ   ، ی ، احمد هرام ش   ، ی فتاح  الگور   سه ی (.  با    ک ی ژنت   تم ی دقت روش 
 :doi  . 136- 113،  96  ، ی اقتصاد   ی ها است ی مطالعات و س نرخ ارز.    ی ها ی ن ی ب ش ی پ   گر ی د   ی ها روش 

10.22096/esp.2013.26156 
  ی اقتصاد   ی ها است ی س   ی نان ی نااطم   ر ی تأث (.  1399)   عاطفه.   ، ی و قربان   میدعلی ا   ، ی ، عادل یزدان   ، ی فراهان گودرزی  

رو  از  استفاده  با  ارز  نرخ  نوسانات  وقفه   ون ی مدل خودرگرس   کرد ی بر    ی رخط ی غ   ی ع ی توز   ی ها با 
 (NARDL  .) 171- 147(،  4) 5  ، ی اقتصادسنج   ی ساز مدل . 

doi: 10.22075/jem.2021.22243.1547  
جواهر سین ح   مرزبان،  اکبر   هنام ب   ، ی ،  ) رضا   ان، ی و    ی اقتصادسنج   ی ها مدل   ن ی ب   سه ی مقا   ک ی (.  1384. 

  (. 2) 40  ، ی اقتصاد   قات ی مجله تحق نرخ ارز.    ی ن ی ب ش ی پ   ی برا   ی و شبکه عصب   ی زمان   ی سر   ، ی ساختار 
dor: 20.1001.1.00398969.1384.40.2.8.6 

  ک ی رشد لجست   ی الگوها   سه ی نرخ ارز: مقا   ی ن ی ب ش ی (. پ 1398)   سن. ح   ، ی س ی و خداو   امد ح   ، ی گرگر ی منصور 
  doi: 10.48308/ecoj.10.3.157  . 179- 141،  10  ، ی اقتصاد و الگوساز .  ب ی رق   ی با الگوها 

  ی ها عملکرد مدل   سه ی (. مقا 1399)   سول. ر   ، ی و پوروحدان   اتف ه   ، ی ر ی ن ی ، حاضر بدالرحیم ع   زج، ی د ی هاشم 
ا   ی ن ی ب ش ی پ   ی برا   ی مصنوع   ی عصب   ی ها شبکه  در  ارز  علم .  ران ی نرخ  و    ی دوفصلنامه  مطالعات 

  doi: 10.22096/esp.2020.43397  . 80- 53(،  2) 7  ، ی اقتصاد   ی ها است ی س 

مجموعه    ل ی نرخ ارز با استفاده از روش تحل   ی ن ی ب ش ی (. پ 1394)   حیم. و محمودوند، ر   سعود م   ، ی ارمحمد ی 
 doi: 10.22084/aes.2016.1497  . 146- 137،  18،  مجله اقتصاد .  ن ی تک   ر ی مقاد 
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The Dynamics of Fintech’s Impact on Economic Growth 
in Iran 

Abstract  
Today, the significance of the presence and emergence of fintechs—
particularly those active in the financial sector—is widely recognized. 
This importance is reflected in the growing number of recent studies 
that examine fintech performance and its relationship with 
macroeconomic indicators at the international level. Global experiences 
indicate that fintech has substantially contributed to promoting 
economic growth and controlling inflation by expanding access to 
financial services. In Iran, more than 50 active fintech companies have 
entered various areas of the banking business model, suggesting that 
their presence can influence macroeconomic performance. Enhancing 
economic growth has been a primary concern for policymakers in 
recent years, which raises several key questions. First, how does the 
emergence and presence of fintech impact economic growth? Second, 
does the impact of fintech on economic growth vary under different 
conditions of inflation, liquidity, exchange rates, and stock price index? 
Using time series data from 1991 to 2023, the present study aimed to 
examine these questions. The ARDL method was employed to assess 
both the short-term and long-term effects of fintech on economic 
growth. Furthermore, the threshold regression method was applied to 
examine the impact of fintech under different levels of inflation, 
liquidity, exchange rates, and stock price index. The results of the 
autoregressive method with a structural break indicated a positive effect 
of fintech on economic growth. The threshold regression results further 
revealed that the effect of fintech on economic growth would vary 
across different macroeconomic variables. 
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1. Introduction 
The development of the financial sector is a key driver of economic 
growth and GDP expansion. Rapid digitalization and technological 
advancements—such as digital currencies, artificial intelligence, 
mobile payments, and online trading—have profoundly transformed the 
financial system. These innovations, collectively known as financial 
technology (fintech), not only reshape financial operations but also 
create new opportunities for investors. According to the Financial 
Stability Board (2021), fintech refers to technological innovations in 
financial services that have the potential to alter business models, 
products, and market structures. Fintech enhances financial inclusion, 
lowers transaction and transfer costs, improves income flows, and 
supports investment and productivity. Through these channels, it 
influences consumption, savings, employment, and wealth creation, 
thereby fostering economic growth. Building on the endogenous 
growth model, the present study aimed to analyze the impact of fintechs 
on economic growth using data-driven approaches inspired by Narayan 
(2019) and Mshamba and Gani (2023). Previous empirical research 
indicates both positive long-term and negative short-term effects, with 
some evidence suggesting a U-shaped relationship—initially negative 
but turning positive as fintech matures. To examine this behavior, four 
hypotheses were explored, each focusing on the role of macroeconomic 
thresholds: inflation, exchange rates, liquidity, and stock price index. 

2. Materials and Methods 
The study relied on annual macroeconomic and fintech data for the 
period 1991–2023 (1370–1402 S.H.) to examine the dynamics of 
fintech’s impact on economic growth within an endogenous growth 
framework. The number of active fintech firms served as a proxy for 
fintech activity, in line with World Bank (2022) measurements, which 
highlight firm creation as the most accessible global indicator. Two 
complementary econometric approaches were employed. First, the 
autoregressive distributed lag (ARDL) model was used to analyze 
short-term and long-term dynamics. Second, the threshold regression 
(TR) model was applied to capture nonlinear effects under varying 
macroeconomic regimes. Specifically, four threshold variables (i.e., 
inflation, exchange rates, liquidity, and stock price index) were 
considered to examine whether the impact of fintech on growth varies 
across these conditions. Economic growth was the dependent variable, 
while sectoral credit ratios and investment rates were considered as 
control variables. By combining these models, the study provided a 
comprehensive assessment of fintech’s impact on economic growth and 
its interaction with macroeconomic fluctuations.  
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3. Results and Discussion 
The results demonstrate that fintech plays an increasingly significant 
role in the modern economy, operating alongside traditional banks and 
influencing key macroeconomic variables—particularly economic 
growth. Empirical evidence confirms that the relationship between 
fintech development and growth is nonlinear; with effects that can be 
either positive or negative depending on prevailing macroeconomic 
conditions. Using the ARDL approach, the study confirmed a well-
fitted model in which fintech exerts an overall positive effect on 
economic growth. However, analysis of macroeconomic thresholds—
inflation, exchange rates, liquidity, and stock price index—revealed 
important nonlinear patterns. When inflation or exchange rates exceed 
critical thresholds, fintech’s impact on growth becomes negative, 
primarily due to rising investment, increased operational costs in 
technology infrastructure, and reduced financial accessibility. 
Similarly, excessive liquidity can heighten inflationary pressures, thus 
undermining fintech’s positive effects. In contrast, across varying levels 
of the stock price index, fintech consistently demonstrates a positive 
effect, reflecting its role in enhancing market efficiency and investor 
confidence. 

4. Conclusion 
According to the findings, fintech’s impact on economic growth is 
contingent upon macroeconomic stability. This study addressed a 
significant empirical gap by highlighting these threshold-dependent 
effects. It concludes that future research should further investigate the 
nonlinear (potentially U-shaped) relationship between fintech and 
economic growth, particularly through interaction terms that link 
fintech with macroeconomic variables. 

Keywords: Fintech, Inflation, ARDL Method, Threshold Regression 
Method 
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 ی در ایرانبر رشد اقتصاد هاتکنی اثر ف ییایپو

 .ایران، تهران ، پژوهشکده پولی و بانکی ، گروه بانکداری و نهادهای پولی  استادیار    اعظم احمدیان 

 چکیده 
.  ست ین  دهیپوش  ی بر کس  ی فعال در حوزه مال  یهاتکن یخصوص ف به   هاتکن یحضور و ظهور ف   تیامروزه اهم

و رابطه آنها با   هاتکنیبر عملکرد ف  ریاز مطالعات اخ یاموضوع تا بدانجا است که دامنه گسترده  نیا تیاهم
سطح در  کلان  تجرب  المللنیب  اقتصاد  است.  شده  ف   نیا  انگریب  المللنیب  اتیمتمرکز  که  با    هاتکنیاست 

  رانیاند. در او کنترل تورم داشته   یبه بهبود رشد اقتصاد  ی کمک بزرگ  ،ی به خدمات مال  ی گسترش دسترس
ها وارد بانکوکار  کسب مختلف مدل    ی هاوجود دارند که در بخش  ی تکن یشرکت فعال ف   50از    شیب  زین

  ی اصل  یهااز دغدغه   ی کیقرار دهد.    تأثیرعملکرد اقتصاد کلان را تحت    تواندی حضور آنها م  نیاند. بنابراشده 
مطرح    ی بوده است. چند سؤال اساس  یبه بهبود رشد اقتصاد  ی ابیدست  ر،یاخ  یهادر سال   ،یاقتصاد  استگذارانیس

اثر    ای، آدوم  ؟قرار دهد   تأثیررا تحت    یرشد اقتصاد  دتوانی چگونه م  هاتک نیاست. اول، ظهور و حضور ف 
سهام   متینرخ ارز و شاخص ق   ،ی نگیتورم، نقد یرهایمختلف متغ یهادر آستانه  یبر رشد اقتصاد هاتکنیف 

از روش    ی مندو بهره  1401-1370در دوره    ی زمانی سر یهااز داده  یمندمقاله با بهره  نیدر ا  ؟متفاوت است
 ی ریکارگه شده است. سپس با ب  ی بررس  یبر رشد اقتصاد  هاتکنیاثر ف   پویایی  ،ی عیبا وقفه توز  ی ونیرگرسودخ

  مت ینرخ ارز و شاخص ق   ،ی نگیمختلف تورم، نقد  یهادر آستانه   هاتکنیاثر ف   ،یاآستانه   ونیروش رگرس
بر رشد اثر مثبت آن    انگریب  توزیعی   با وقفه  ی ونیحاصل از روش خودرگرس  جیشده است. نتا  ی سهام بررس
در    ی بر رشد اقتصاد  هاتکنیاثر متفاوت ف   انگریب  ،یاآستانه   ونیحاصل از روش رگرس  جیاست. نتا  اقتصادی
  کلان مورد نظر است.  یرها یمختلف متغ یهاآستانه 

   یاآستانه  ونی، روش رگرسعیتوزی با وقفه یونیتورم، روش خودرگرس ها:کلیدواژه
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 مقدمه  . 1
ناخالص    دی و رشد تول  یدر توسعه اقتصاد  یلفه مهمؤعنوان مبه  یسطح توسعه در بخش مال

باا  یداخل دارد.  نقش  دن ی کشورها  پ  یتال ی ج یحال،  و  فناور  عیسر  یهاشرفتی شدن    ،یدر 
توجه  قابل  س  یتحولات  در  بسعنوان  بهکند.  یم  جادیا  ی مال  ی هاستمی را  از    ی اری مثال، 

و  یلیپرداخت موبا یهاستمیس  ،یهوش مصنوع تال،ی جید یمانند ارزها  یرفناو  یهاینوآور
و عملکرد    کنندیم   جادیا  یمال   ستمی را در س   یناگهان  راتیی تغ   تال،یجی د  یمعاملات   یهاپلتفرم

به را  چشمگصنعت  نوآوردهندیم  ریی تغ  یری طور  به  یفناور   یهای.  عملکرد،  که  با  شدت 
مال  یسودآور توسعه بخش  برا  یدی جد  ی هااست، فرصت  ط مرتب   ی و  گذاران  هیسرما  یرا 
م تعریارائه  طبق  مال  ئتی ه   فیدهد.  فناور  ینوآورعنوان  به  « تک ن یف»  ، یثبات  در    یفعال 

مال میم  فیتعری  خدمات  که  مدلیشود  ارائه خدمات  به  منجر  کار،    یهاتواند  و  کسب 
سسات  ؤبر م  یقابل توجه   تأثیرشود که    یدیمحصولات جد  ای  یکاربرد  یهابرنامه  ندها،یفرآ
 (. The Financial Stability Board, 2021دارند )  یمال  ربازارها و امو ،یمال

  ، یمال   یهاتراکنش   بهبود  ، یبه خدمات مال  یرش دسترس مانند گست   ییهاتک فرصتن ی ف
  ن، یبرادهد. علاوهیدرآمد و انباشت ثروت را ارائه م  انیارسال پول و جر  یهانهیکاهش هز

فیمبیان   که  الکترونن یشود  تجارت  ترو  کی تک  بهبود  یم  جیرا  را  اطلاعات  انتقال  کند، 
ریسک  کند و  یها را فراهم م تر به وامآسان  ی دهد، دسترسیم   ش ی افزا  ار   یوربخشد، بهرهیم

ارائه خدمات  با بهبود   تکن یکه ف شود یاساس، استدلال م   نی دهد. بر ایخانوار را کاهش م
بر رشد    ،یگذارهیانداز، سرمامصرف خانوار، پس بر    تواندیممالی   و درآمد  اشتغال  رشد 
 (. Zhang, et al., 2019بگذارد ) تأثیر ی اقتصاد

بهمدل  اقتصادی  رشد  مدل های  قالب  در  سولو  رشد  مدل  رشد  خصوص  های 
آوری را در رشد مدنظر هایی هستند که اثر فن ها و مدل رشد درونزا ازجمله مدلنئوکلاسیک

داند  آوری را از طریق جمله پسماند قابل بررسی میاند. البته مدل رشد سولو، اثر فن قرار داده
فن  درونزا،  رشد  مدل  بهاما  را  نظر  آوری  در  اقتصادی  رشد  بر  اثرگذار  متغیر  یک  عنوان 

ها بر رشد اقتصادی بررسی  تکمدل رشد درونزا اثر فین   کارگیریبهگیرد. در این مقاله با  می
بر   نیز  مقاله حاضر  تجربی  ادبیات  است.  نارایانشده  گانی   ( 2019)  1مطالعات  و  مشامبا   2و 
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ی ادبیات تجربی بیانگر این است که در مطالعات مختلف  بنا نهاده شده است. بررس  (2023)
صورت درجه دوم بر رشد اقتصادی بررسی شده  ها بر رشد اقتصادی در سطح و بهتکاثر فین 

ها و رشد اقتصادی در بلندمدت و  تکاست. نتایج بررسی بیانگر وجود رابطه مثبت بین فین 
 ;Dolson & Jagtiani, 2021; Jagtiani & Lemieux, 2019)  مدت استاثر منفی در کوتاه

Sethi &  Manocha, 2022; Mashamba & Gani, 2023  .) تک بر رشد  همچنین اثر فین
ها ابتدا اثر آنها بر تککه با افزایش فعالیت فین طوریشکل است به  Uاقتصادی یک رابطه  

 (.Deng, et al., 2019) شود رشد اقتصادی منفی و سپس مثبت می
ها بر رشد اقتصادی در شرایط مختلف اقتصادی نظیر شرایط مختلف تورمی،  تکاثر فین 

تواند متفاوت باشد. اما در ادبیات  سطوح مختلف نرخ ارز، نقدینگی و شاخص قیمت سهام می
فین  اثر  بررسی،  نشدهتکمورد  بررسی  به    ها در شرایط مختلف ذکر شده  مقاله  این  است. 

این شک پر کردن  پویاییدنبال  منظور ضمن  به همین  فین اف است.  اثر  بر رشد  تکهای  ها 
با   بهره  کارگیریبهاقتصادی  با  وقفه،  با  خودرگرسیونی  رگرسیون  روش  روش  از  مندی 

فین آستانه اثر  و  تکای،  نقدینگی  ارز،  نرخ  تورم،  مختلف  اقتصادی در سطوح  بر رشد  ها 
تک  عنوان معیار فین ها در هر سال بهکتشاخص قیمت سهام بررسی شده است. از تعداد فین 

 استفاده شده است.
ها در  تکدر بخش دوم، ادبیات نظری جایگاه فین   :ساختار کلی مقاله به این شرح است

در بخش سوم، ادبیات تجربی    وها بر رشد اقتصادی  های مختلف رشد اقتصادی و اثر آن مدل 
در    ،شناسی مقالهدر بخش چهارم، روشها بر رشد  اقتصادی بررسی شده است.  تکاثر فین 

در بخش    ،های مورد نظر مقالههای مورد نیاز برای سنجش صحت مدلبخش پنجم آزمون
نتایج حاصل از برآورد مدل بندی  در بخش ششم، جمع  وشده  های مختلف طراحیششم، 

 بیان شده است. 

 مبانی نظري . 2
آوری مالی بر  فن   تأثیرات نظری بر  ادبی   است و  یو امور مال   ی آورمخفف فن   یمال   یفناور

که وجوه    ی وجوه از کسان  تیدر هدا  ی نقش مهم  یمال  ستمی . سرشد اقتصادی تأکید دارد
ثر ؤبه نحو احسن و م  یاقتصاد  یهاتی کند تا فعال یم  فا ی وجوه ا  ازمندانی مازاد دارند به سمت ن

  ی هانهیدر کاهش هز  ینقش مهم  ی مال  ی هاوجوه، واسطه  انیجر  ند یفرآ  ن ی انجام شود. در ا
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و انتخاب نامطلوب    یاخلاق   مخاطرهاز    یری و جلوگ  سکیاشتراک ر  ستمی معاملات، وجود س
توانند  یمگیرندگان  دهندگان و وام وام  ن،یکردن اطلاعات متقارن دارند. بنابرا  ریپذبا امکان

بازارها کارا  یمال  یدر  و  کنند  به  یاقتصاد   ییشرکت  کلرا  بهبود دهند  ش یافزا  یطور   .  
  ی رشد اقتصاد  ،یدی تول   یهاتیمنابع محدود به فعال  ص ی از تخص   نانی تواند با اطمیم  یوربهره
 (. Mishkin & Serletis, 2011دهد. ) شیافزا یطور قابل توجه را به

دارد.    یخرد و کلان در سطح کشور بستگ   یهایژگیبه و  یمال  یهایفناور  یهامحرک
نت توان بهیآنها را م  یهر دو  ن یهمچن تک نسبت  ن یف  یهایگذارهیسرما  جهیعنوان علت و 

م   یداد. کشورها بالا    ی هایگذارهیسرما  یبرا  یبهتر  ستمی و اکوس  طی توانند مح یبا درآمد 
  یدهند و فناور یم  تیاهم  ی ک یتکنولوژ  ی هایکشورها که به نوآور  نیکنند. ا  جادی تک ان ی ف

م توسعه  ایرا  فناور  ینوآور   ن یدهند،  س   یو  در  م  یمال  یها ستمی را  و یاعمال  کنند 
نوآوریم  جادیا  یدیجد  یمال  یهاینوآور ظهور  در  ا  یمال  یها یکنند.    ، کشورها  ن یدر 

مانند    یتال ی ج ید  یها یهمراه و فناور یاهتلفن   نترنت،یاطلاعات، ا  یهایفناور  عیگسترش سر
توکن  ن،ی چ بلاک  تال،ی ج ید  یارزها  اولیه  و  همتابه  یدهوام  ،1عرضه  روبو  مشاوره  همتا، 

  ییتک به تنهان یکه ف  ستیبدان معنا ن  ن یحال، ان یباز ازجمله عوامل مهم هستند. باا  یبانکدار
  ی مال  طیمجدد مح  یر شکل و طراحیی تک با تغن ی دارد. ف   تأثیر  یناخالص داخل  دی بر رشد تول 
اقتصاد مانند تجارت،    یهااز جنبه  یاری گذارد و بر بسیم  تأثیر  یناخالص داخل   دی بر رشد تول

   (.Gozman, et al., 2018) گذاردیم تأثیر  یانرژبخش و  یبانک  ستمی س
  دیجد  ی هاآپشده است که استارت  انی تک، بن ی مربوط به بخش ف   اتی ، در ادبحالبااین 

افزابه ا  ش ی سرعت در حال  مثبت  ن ی در  اثرات  اقتصاد  یبخش،  کشورها دارد.    یبر عملکرد 
مدل   کنند،یخاص تمرکز م  یمعمولاً در ابتدا بر اقتصادها  تکن یف  یهاکه شرکتیدرحال
ا  یوکارکسب فرامرز  تواندیکنند میم  جاد یکه  ا  جاد یا  یرقابت    ن یمأت  نه،ی زم  ن یکند. در 

شده را با فراهم کردن  یتالیج ید  ی صادهااقت ی  ناخالص داخل  د ی تول  ش یوعده افزا  تالی ج ید  یمال
 ی( برایاعتبار  لاتی)و تسه  یاز محصولات و خدمات مال  یا گسترده  فی آسان به ط   یدسترس

و همچن م  نی افراد  م  توسط مشاغل کوچک،  بزرگ  تیو  تواند  یم  تالیجی د  یمال  ن یمأدهد. 
اقتصاد فراهم    یو هم برا  انی مشتر  یرا هم برا  یمال  یگرواسطه  ش ی و افزا  شتری ب  یثبات اقتصاد

 
1. Initial Coin Offering (ICO) 
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  ی هانهیرشد و هز  ش یافزا  ،ی ناخالص داخل  دی تواند منجر به بهبود سطح تولیم  نهایکند. همه ا
 . (İsabetli Fidan & Guz, 2023) شود یکل

  ی فناور  ریی تغ  تأثیر ل ی و تحل ه یتجز ی از آنها برا توانیوجود دارد که م ی مختلف  ی هامدل 
کرد استفاده  رشد  میبر  آنها  ازجمله  رشد  .  نظریه  چارچوب  در  سولو  رشد  مدل  به  توان 

نمود.نئوکلاسیک اشاره  نظریه رشد درونزا  م  ها و  نشان  اگرچه    دهدیمدل رشد سولو  که 
نرخ رشد    راتیی تغ  شتری ب  حیهستند اما در توض   دی مهم تول  یها یورود  ، کار  یروی و ن  هیسرما
  ا ی  یورآفن   تیعنوان وضعبه  (1956)  1سولو مدل    ح ی قابل توض  ری ناتوان هستند. بخش غ  دی تول

باق نام  ماندهیعامل  نئوکلاس  یتئور  .شودی م  دهی سولو  تغیم  دی ک أت  کی رشد    رات یی کند که 
در این مدل اینکه تغییرات تکنولوژیکی از کجا  شود اما  یم  داریباعث رشد پا  یکی تکنولوژ
بر فرض    یعنوان انتقادزا را بهرشد درون  هینظر  (1990)  2رومر   نیست.شود مشخص  ناشی می

 . کرد یزا معرفبرون یک یتکنولوژ  راتیی مدل سولو در مورد تغ

بر    یاقتصاد مبتن   زیو اثر سرر  اثرات مثبت بیرونیزا که بر  درون  یرشد اقتصاد  یدر تئور
کند،  یکند، تمرکز م  تیرا هدا  یتواند توسعه اقتصادیاست که م  ینوآور  أدانش که منش 

را در    یتوانند رشد اقتصادیشوند که میدر نظر گرفته م  یعنوان عوامل به  یو نوآور  یفناور
در   ی کیشده است که ادغام تحولات تکنولوژ  رفتهیپذ ی. از نظر تئورکنند تیبلندمدت هدا

توجه   یمال  ستمی س قابل  به  یاثرات  دارد.  اقتصاد  فناور  عیسر  یهاشرفتی پ  ژهیوبر    ی در 
داده است.    شیرا افزا  یمال  یی رسانده و کارا  ی اشرفتهی را به سطح پ  یاطلاعات، خدمات مال

و منجر به    کندیها را فراهم منامحدود به داده  یاطلاعات دسترس   یدر فناور   هاشرفتی پ  ن یا
و در دسترس بودن    ی، فراوانحالبااین .  شودیم  یقبل  هنشدنهی به   یها افزوده از دادهارزش  جادیا

دق واقعی    یهاداده قابلبه  ق ی و  م  ل ی پتانس  ی توجهطور  کاهش  را  نامتقارن    دهدیاطلاعات 
(Athoillah, 2019) . 

ا  تریشومپ   ینوآور  هینظر اشاره    ن ی به  و    یروی ن  کی  تکن یکه فکند  میموضوع  خلاق 
  ی هابی زمان آس شود و هم  یو رفاه اجتماع   ی باعث منافع اقتصاد  تواندیمخرب است که م 

و    ی مال  یبازارها  یفراتر از مفهوم سنت  تکن ی به همراه داشته باشد. ف   زی ن   یو اجتماع  ی اقتصاد
بر مدل  ی مال  یهاینوآور و  فعل کسب  یهادر سطح محصولات و خدمات رفته  و    یوکار 
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عمدتاً    تک ن یفبراساس نظریه نوآوری شومپیتر،      ن،یبنابرا.  گذاردیم  تأثیر  ینظارت   ی هاستمی س
 : کندیرا مهار م  یتوسعه اقتصاد واقع ریز قیاز سه طر
  تک ن یکرده است. استفاده از ف   دیرا تشد  کی ستمات ی س  ی هاسکیر  تکن یتوسعه ف  اولاً،

به سرر  دهدیرا گسترش م  یخدمات مال  رهی طور مداوم زنجبه  جاد یو ا  سکیر  زیکه منجر 
  ی ادوار  یتی ماه   یدارا  تکن ی. در حال حاضر، تجارت ف شودیانتقال آن م  یبرا  دیجد  یهاراه

ناپا مانند سرما  گرفتهدهیناد  یهااست. گروه   داریو  به  گذاران هیشده    تأثیرشدت تحت  خرد 
رخ دهد،    ینگینقد  دیدارد. اگر کاهش شد  یمهم  ییو اثر همنوا  رندی گ یقرار م  ستم ی س   ن یا
 بزند.   یجد  بی آس  یمنجر شده و به اقتصاد واقع  خطررهی انفجار زنج  کیبه    تواندیم  یراحت به

  ی هااز داده تکن یف یها . شرکتشودیمانع از انصاف بازار م تک ن یف  یانحصارها  اً،ی ثان
برا  یآورجمع اقتصاد   یو ارتقا  یبهبود سودآور  یشده  اما اکنندیاستفاده م  یتوسعه    نی. 

بهشرکت مداوها  صنعت طور  موانع  تقو  ی م  نابرابر  ت یرا  رقابت  و   ریسا  یبرا  یکرده 
ا  ییهاشرکت فاقد  اداده  ن یکه  هستند،  زمانکنندیم  جادیها  مانع  ی.  به  نوآوران  سازان  که 
ابزار  تکن یف   شوند،یم   لیتبد  ینوآور کاهش    لیتبد  یانحصارطلب  یبرا  ی به  به  و  شده 
 .شود یمنجر م ی اقتصاد ییاز شکوفا یری بازار و جلوگ  یهاتی فعال

  تکن ی ف  عیگذاشته است. رشد سر  تأثیر  یبر توسعه اقتصاد  تکن یکمبود نظارت بر ف  ثالثاً،
مبهم  یمال  یمرزها قوانرا  است.  همنتوانسته  یسنت  ینظارت   ن یتر کرده    یهاینوآور  یپااند 

کند. در پس پرده    تیحوزه را هدا  ن یاست که ا  ینی بروند و دولت فاقد قوان  ش یپ  تکن ی ف
  ی خلأ نظارت  ری نظ   یو مشکلات  زنندیبه جرم و تخلف دست م  یار ی بس  یا هشرکت  تک،ن ی ف

خدمات    ییمختل کرده و به کاهش کارا  شتری را ب  ی نظم بازار مال  ینظارت   یهایو دستکار
 . (Śledzik, 2013) شودیمنجر م یبه اقتصاد واقع یمال

صورت    یلیبه دلا  یبر رشد اقتصاد  تکن یاثر ف  لی تحل  یبرا   یاتانهآس  یهااستفاده از مدل
  ل ی ها به تحلمدل   ن ی. اگرددیرابطه برم  ن یا  کی نامی د  یهایژگیو و  هایدگی چ یکه به پ  ردی گیم

استفاده    لیوجود دارد. دلا  یادهی چ ی و پ  یرخطی ها روابط غکه در آن  پردازندیم   ییهاتی موقع
 است:  ریبه شرح ز نهیزم نیدر ا یاآستانه یهادلاز م

ممکن است در نقاط    یبر رشد اقتصاد  تک ن ی: اثرات فتکن ی بودن اثرات ف   ی رخطی غ   -1
ممکن    تک، ن یف ترن ییمتفاوت باشد. در سطوح پا  ، یتوسعه فناور  ا ی  رشیپذ  زانی مختلف از م 

بارز  اتتأثیراست   از    یچندان  عبور  از  پس  اما  نشود  مع  کیمشاهده  )آستانه(،    ن ی سطح 
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م  تکن یف  اتتأثیر رشد  چشمگ به  تواندیبر  اثرات    یرخطی غ  .ابدی  ش یافزا  یری طور  بودن 
 رشیپذ  زان ی با م  کنواخت یصورت  آن به  اتتأثیرمعناست که    ن ی به ا  یبر رشد اقتصاد  تکن ی ف
اقتصاد ممکن است    تک،ن یف  رشیپذ  ییمراحل ابتدا. در  ابندیینم  ش یافزا  یتوسعه فناور  ای
  ی هایو فناور   هایاست که نوآور  ن یا  لی به دل   ن یرا تجربه نکند. ا  یچندان ملموس  راتیی تغ
در    رشیسطح خاص از نفوذ و پذ  کیبه    دنی به رس  از ی معمولاً ن  ی واقع  تأثیر  جادیا  یبرا  دیجد

برسد، اثرات آن بر اقتصاد    نیآستانه مع  کیبه    تکن یف  رشیکه پذ  ی هنگام  اما  بازار دارند.
چشمگ به  تواندیم اابدی  ش یافزا  یری صورت  دل  ن ی.  به  است  ممکن    ی دسترس  لی حالت 

باشد که    تیشفاف ش یو افزا ی مال  یها اتی در عمل  یوربهبود بهره  ،یتر به خدمات مال گسترده
اقتصاد  توانندیم  یهمگ رشد  ا  ککم  یبه  در  سرما  نی کنند.  و    رانگذاهیمرحله، 

  ش ی اعتماد کنند، حجم معاملات افزا  هایفناور  ن ی ممکن است به ا  یشتری کنندگان ب مصرف
 منجر شود. یترعیشوند که به رشد سر  رفتهیپذ یاستاندارد صنعتعنوان به هایو نوآور ابدی

 : شودیم ریشامل موارد ز  یرخطی غ  راتیی تغ ن ی مؤثر در ا عوامل
هر کاربر   یشود، ارزش آن برا  شتری ب  یفناور  کی: هرچه تعداد کاربران  یااثر شبکه −

 دهد. ش ی را افزا یو نوآور رشیسرعت پذ تواندیاثر م  ن ی. اشودیم شتری ب
داده،    لی تحل  یها و بهبود ابزارهاحجم داده  ش ی: با افزالی داده و تحل   یحجم بالا −

استراتژ  هاین یبش ی پ مال  یهایو  بازار  در  م   یبهتر  به    ردی گیشکل  که 
 . کندیکمک م ترقی دق  یاقتصاد یهایری گمیتصم

هز − ف هانهیکاهش  کارا  ی هانهیهز  تواندیم   تکن ی:  و  داده  کاهش  را    ییتراکنش 
  اسیمق   ش یاثر به نظر برسد اما با افزادهد که ابتدا ممکن است کم  ش ی را افزا  یاتی عمل

 منجر خواهد شد. یاقتصاد  یبه تحول
از  دیجد  یهاینوآور − پس  سر  کی :  ظهور  مشخص،  قابل    ها ینوآور  ترعی سطح 

 .شودیم یمحصولات و خدمات مال شتری انتظار است که باعث بهبود و تنوع ب
و   یناگهان ش یشاهد افزا ،ینی سطح مع ایبه نقطه  دنی اقتصادها ممکن است با رس ن،یبنابرا
  ند یفرآ  ن ی هوشمندانه ا  تیریباشند. مد  تکن یتر فگسترده  رشیاز پذ  یدر رشد ناش   ی محسوس

کمک کند و خطرات مرتبط را کاهش    تکن یبالقوه ف  یایبهتر از مزا  ی برداربه بهره  تواندیم
 . (Bu, et al., 2022) دهد



 1404 تابستان | 103شماره  | 30سال   |های اقتصادی ایران پژوهش | 148

نهاد  ی اقتصاد  ط یشرا  -2 به  تک ن یف   تأثیر:  یو  است  ممکن  رشد  تحت  بر    تأثیر شدت 
نهاد  یاقتصاد  طیشرا گ  یو  مدل ردی قرار  چه    توانندیم  یاآستانه  یها.  در  که  دهند  نشان 
(  ...و  یت یحما  یقانون  یساختارها  ،یقو  ی مناسب، نظام مال  یهارساختی)مثلًا وجود ز  یطیشرا
  ط یشرا  ن یازجمله مهمتر  ری عوامل ز  را بر رشد داشته باشد.  تأثیر  ن یشتری قادر است ب  تکن ی ف

 را شکل دهند:  تکن ی ف  تأثیر توانندیهستند که م  یو نهاد ی اقتصاد
ف   یفناور  یهارساختیز − توسعه  ارتباطات:  و  وجود  به  تک ن یاطلاعات  به  شدت 

  ی پرسرعت، دسترس  یارتباط  یهاوابسته است. شبکه  یمناسب فناور  یهارساختیز
ا  یعموم فناور  نترنتیبه  م   یها یو  اثربخش  رشیپذ  تواندیامن  را    تکن یف  یو 
 دهد. ش یافزا

لازم   طیشرا تواندیباشد، م داریکه قابل اعتماد و پا ینظام مال کی: یقو ینظام مال −
به    یمند، دسترسنظام  یسسات مالؤشامل م  ن یرا فراهم کند. ا  تکن یتوسعه ف  یبرا

 است.  یو مال  یخدمات بانک  یبرا ایپو یو بازار هیسرما
  توانندیو مقررات شفاف و منسجم م   ن یقوان :  یت یحما  یو نظارت   یقانون  ی ساختارها −

  ت ی از حقوق مالک  ت یشامل حما  ن یکنند. ا  ای مه  تکن یرشد ف  یمساعد برا  یطی مح
حر  ،یفکر اداده  ی خصوص   می حفظ  و  کاهش    یبرا  ییهاچارچوب  جادی ها 
 است.   یت یو مشکلات امن  ی کلاهبردار یهاسکیر

مهارت − و  ن  یروی ن  یهاآموزش  وجود  ماهر  یروی کار:  فناور  کار  با  آشنا    ی و 
افزا  تکن یدر ف  یو نوآور  یوربهره  تواندیاطلاعات م   یهادهد. آموزش  ش ی را 

 امر کمک کند. ن ی به ا تواندیم ی مال یمرتبط با فناور یآموزش  یهاو برنامه یفن 
اقتصاد − توسعه  بالا  ی: کشورها یسطح  اقتصاد   یبا سطح  و    یتوسعه  منابع  عموماً 

عوامل    ن یدارند. ا  ن ینو  یهایاز فناور  یمندو بهره  رشیپذ  یبرا  یشتری ب  یهاتی قابل
 است.   ی نوآور  رشیو بازار مصرف آماده پذ  یقو  یهارساختیز  ،ی شامل توان مال

تجار  − کارآفر  یفرهنگ  کارآفرینیو  فرهنگ  حما  یقو  ین ی:  نوآور  تیو    ی از 
 کند.   جادیا  تکن یرشد و توسعه ف  یبرا یمناسب  ی فضا تواندیم

ا  با به  شناسا  توانندیم   یاآستانه  یها مدل  ط،یشرا  ن ی توجه  ضعف    ییبه  و  قوت  نقاط 
  یهایاستراتژ  یمختلف در طراح   ی کشورها  ی برا  ییکمک کرده و راهنما  ی و نهاد  ی اقتصاد
  گذاران استی ها و سدولت  ب، ی ترت   ن ی ارائه کنند. به ا  تکن یف  لی استفاده از پتانس  یمؤثر برا
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به   تکن یمساعدتر و رفع موانع را انجام دهند تا ف  یط ی مح جادیا  یبرا زملااقدامات   توانندیم
اقتصاد  ن یبهتر رشد  به  ممکن  کند  ینحو   ;Song & Appiah-Otoo, 2022)  کمک 

Firmansyah, et al. 2023  ) . 
مناطق مختلف ممکن است در مراحل مختلف    ا یمناطق: کشورها    ا یکشورها    یناهمگن   -3

ها را براساس  تفاوت  توانندیم  ی اآستانه  یهاقرار داشته باشند. مدل  یمال   یهایتوسعه فناور
اقتصاد بحران  لی تحل  یفناور  رشیپذ  ای  یسطح توسعه  نقاط  و  ها( را که در  )آستانه  یکنند 

فآن اثرات  اقتصاد  تکن یها  مملموس  یبر رشد   .Okoli, et al)  کنند  ییشناسا  شود،یتر 

2020) . 
که    دهندیامکان م  گذاراناستی و س   گران لی ها به تحلمدل  ن ی : الی تحل   یریپذانعطاف  -4

انعطافبه ف  رتریپذصورت  بررس  تکن ی اثرات  بهتر  ی را  درک  و  د  یکنند    ی هاکی نامیاز 
شرا  دهی چی پ اؤ م  طیو  بر  پ  ن یثر  زم.  کنند  دای رابطه  اقتصاد  تکن ی ف   نهی در  رشد    ن ی ا  ،یو 

 دارد:  تیاهم ریز لیبه دلا یریپذانعطاف
شرا  قی تطب − مدل  طیبا  مختلف    یها بخش   یبرا  توانندیم  یاآستانه  یهامتنوع: 

نهاد  ی اقتصاد ف   می تنظ   یو  اثرات  و  شرا  تکن ی شوند  در  متفاوت    ط یرا  و  خاص 
فعنوان  بهکنند.    یبررس اثرات  با    ییکشورها  یبرا  ندتوان یم  تکن یمثال، 

اقتصاد  یهارساختیز توسعه  سطح  نظارت   ی هااستیس  ای  یمتفاوت،    یمختلف 
 ها بپردازند.تفاوت نیا لی به تحل  توانندیها ممدل ن ی متفاوت باشند و ا

نقاط    یی شناسا  تیها، قابلمدل  ن ی مهم ا  یهایژگی از و  یکی نقاط آستانه:    ییشناسا −
  یهاشاخص گرید  ای یبر رشد اقتصاد تکن یها اثرات فاست که در آن 1ی اآستانه

که ممکن است تنها پس از    ی تأثیرمثال،  عنوان  به.  کندیم  ر یی وضوح تغ به  یدی کل
 مشاهده شود. ی فناور ی هارساختیسطح خاص از ز   کیبه  یاب ی دست 

  ی رخطی غ   یهاکینام یقادرند تا د  یاآستانه  یها: مدلدهی چیپ  یهاکی نامید  ل ی تحل −
  ی سازمدل  یخوبوجود داشته باشد، به  رهای متغ   ن یرا که ممکن است ب   یادهی چی و پ

عوامل    ن یتا تعاملات و روابط متقابل ب  کندیکمک م  گرانلی امر به تحل  ن ی کنند. ا
 . کنند یبررس یترقی مختلف را به شکل دق 

 
1. Critically Sensitive Points   
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ها  مدل ن یمختلف، ا یوهایسنار یسازهیشب  قی: از طرهااستی س یاب یو ارز ین یبش ی پ −
س  توانندیم احتمال  گذاراناستی به  اثرات  تا  کنند    ی اس ی س   ماتی تصم  یکمک 

  نیتدو  یترنهیبه  یها استی کرده و س  یبررس   تکن یو توسعه ف  رشیمختلف را بر پذ
 کنند. 

تنظ  یسازیفارشس − ار یپذانعطاف  ماتی و  به سادگمدل   ن ی:  براساس    توانندیم   یها 
شرا  یواقع   یهاداده کشورها    ط یو  تنظ   عیصنا  ایخاص  به    می مختلف  که  شوند 
 . شودیکاربرد بالاتر منجر م  تی با قابل یی هایری گ جهینت 

انعطاف  در آن  یاآستانه  یهامدل  یریپذمجموع،  کاربران  )تحلبه  و    لگرانی ها 
بر تعاملات    مؤثرو    دهی چی پ  طیاز شرا  ی ترتا با درک کامل  کندی( کمک مگذاراناستی س
 . (Mhlanga, 2024)  اتخاذ کنند یترو آگاهانه ترنهیبه ماتی با اقتصاد، تصم  تکن ی ف

ها و نقاط قوت در توسعه  موانع، فرصت  لیو تحل  ییبه شناسا  یاآستانه  یهااز مدل  استفاده
  ی رشد اقتصاد  کیتحر  یتر برامؤثر  یهااستی س   میبه تنظ  تواندیو م  کند یکمک م   تکن ی ف

 رساند. یاری تکن یف قیاز طر
ها بر رشد اقتصادی بررسی شده تکمدل رشد درونزا، اثر فین   کارگیریبهدر این مقاله با  

و توسعه    قی تحق  یهاتی و فعال  یانسان   هیسرما  ش یبه افزا  تواندیم  تکن ی ها، ف مدل  ن یدر ا  است.
و   یوربهره  تواندیم  تکن یف   ،یکاوو داده  ن ی آنلا   یآموزش  یها کمک کند. با ارائه پلتفرم

همچن دهد.  ارتقا  را  دانش  نوآور  یگذارهیسرما  ش یافزا  ن،ی سطح  روندها  هایدر    ی و 
ف   یقات یتحق  افزا  تواندیم  تک،ن یدر  اقتصاد  ش ی موجب  رشد  دیگر  شود.  ینرخ  طرف    ،از 
  یی که اطلاعات و تواناییجا  ؛کندیمحور کمک ماقتصاد دانش   م ی و تحک   جادی به ا  تکن ی ف

  ها یژگیو  ن ی . اشودیمحسوب م  یرقابت  تیمز  کیآنها    لیها و تحلداده  به  عیسر  ی دسترس
 کند. فای ا یزا نقش محوررشد درون  یهادر مدل تواندیم

 پیشینه پژوهش . 3
  ک ید. از  ندار  یبر رشد اقتصاد  یمثبت و منف   ی امدهای پ  ها،تکفین براساس ادبیات موجود،  

بانک  یافراد و مشاغل  ی دسترس  تک ن یطرف، ف کمتر    ی سنت  یهارا که ممکن است توسط 
 Jagtiani؛ Dolson & Jagtiani, 2021) دهد شیاند، به اعتبار افزامورد استفاده قرار گرفته

& Lemieux, 2019  .)جاد ی کمک کند و منجر به ا  یو نوآور  ینیفرتواند به کارآیم  ن یا  
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به کاهش    تواندیم  تکن ی ف   ن،یبرا. علاوه( Hau, et al., 2021)  شود  ی شغل و رشد اقتصاد
خود    اتی و گسترش عمل  دی جد  یهادر پروژه  یگذارهیاستقراض کمک کند و سرما  نه یهز

برا کند.  وکارها آسانکسب  یرا  نگران حالبااین تر  ف   ییهای،  دارد که ظهور  تک  ن ی وجود 
به کاهش در دسترس بودن اعتبار برایم شود.   رندگانی گاز وام  یانواع خاص  یتواند منجر 
با    ییوکارهابه وام دادن به کسب  یکمتر  لیممکن است تما  تکن یف  یهامثال، شرکت  یبرا
  نی هستند. ا  ریذپسکیداشته باشند که ر  ی عیآن دسته از صنا  به   ا ی  ترن ییپا  ی اعتبار  ازاتی امت 
نت   ی تعداد کم  انی تواند منجر به تمرکز اعتبار در میم مانع   جه یاز مشاغل بزرگ شود و در 

 (. Eca, et al., 2022) شود یرقابت و نوآور

انجام    (2019)  1ناسیهین عزیز ادب   ی ف یتوص  لی تحل   کی با  با هدف کشف    ات، ی و مطالعه 
  شرفت ی نشان داد که پ  ،ری خ  ایدارد    تأثیر  یاندونز  یتک بر رشد اقتصاد ن ی توسعه ف   ایآ  نکهیا
تول ن ی ف رشد  به  داخل  دی تک  افزا  ی ناخالص  مال  ش ی و  اندو  یصنعت  در  اشتغال   ی نزو رشد 

را   یاندونز  ی ناخالص داخل  دی تک تولن یاظهار داشت که توسعه ف  یکمک کرده است. و
 داده است.  ش یافزا هی روپ ونی لیتر 97/25

  ل ی و تحل   هیتجز  یبرا  نیخانوار از چ  ینظرسنج  یهااز داده  (2019)  2ژانگ و همکاران 
  ایکرد که آ  یاستفاده کرد و بررس  درآمد  عیو توزاقتصادی  بر رشد    تکن یاثرات توسعه ف 

ف چ  تکن یتوسعه  افزا  ن یدر  به    ش ی به  و کمک  درآمد  اختلاف  کاهش  خانوارها،  درآمد 
تک و درآمد خانوار  ن ی توسعه ف   ن یب   که  افتندی. آنها درری خ  ای  کندیکمک م  یمال  فراگیری
 شتری ب ییروستا یخانوارها یمثبت آن برا تأثیرکردند که  انی مثبت وجود دارد و ب یهمبستگ
شهر و روستا    یبه کاهش شکاف درآمد  تکن یکه رشد ف   یمعن  نیبه ا  ؛ است  ی شهر  یاز همتا

 کمک کرده است. 

از    یدر اندونز  یرشد اقتصاد  شبردی ا در پتک( رن ی)ف  یمال   یورآنقش فن (  2019)  نارایان
  ک یاز    تکن ی. صنعت فکندیم  ی بررسمدل رشد درونزا    کارگیریبهبا    2018تا    1998سال  
ازجمله خدمات وام، پرداخت،   ،یارائه خدمات مال  یبرا  یور آبر فن   یمبتنوکار  کسبمدل  
  ی هاآپدهد که استارتیمطالعه نشان م  ن ی. اکندیاستفاده م  یمال  ن یمأو ت  یگذارهیسرما
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مدت اثر منفی و در  البته در کوتاهمثبت دارند.    یهمبستگ  یاندونز  یتک با رشد اقتصادن ی ف
 بلندمدت اثر مثبت دارند.

مرتبط   یهایگذارهیسرما ن ییپا اری سطح بس در مقاله خود، (2020) 1ناویوکی و ساهوکو 
  ها یگذار هیکشورها و امکان گسترش سرما  گری با سطوح د  سهیدر ژاپن را در مقا  تکن یبا ف

کسب منحصربه  دیجد  یوکارهادر  ژاپنو  سرما  ،یفرد  صندوق  توض  یگذارهیمانند    ح ی را 
ی  کلان اقتصاد  یهم اثرات مثبت و هم منف  تکن ی که ف   دهدیمقاله نشان م   ن ی انتایج  .  دن دهیم

 .دارد

تک و رشد اقتصادی را بررسی کردند و همبستگی بین فین   (2021)  2کیریوا و همکاران 
فین  بین  مثبت  همبستگی  وجود  بیانگر  مانوچانتایج  و  ستی  است.  اقتصادی  رشد  و   3تک 

نشان   جینتا  اند.را بررسی نمودههند    یاد کلان اقتص  یرهای بر متغ  تکن ی ف  رشیپذ  تأثیر  ( 2022)
پذ  دهدیم به  تکن یف  رشیکه  اقتصادبهبود    منجر  و همچنبهبود    ،ی رشد    نی درآمد سرانه 

ارز رسم کنترل   نظارت  شدههند    ینرخ  اقدامات  به ساختارها  رانهی گ سخت  یاست.    ی نسبت 
نتا  تواندیم  یبر فناور  یمبتن   یمال که    دهدینشان م  جی، نتاحالبااین منجر شود.    یمثبت  جیبه 

 است. دهی ل انجام در هند به کاهش اشتغا تالی ج ید یمال ی هارشد رسانه

ها را در  ادوار تجاری مختلف بر رشد  اقتصادی  تکاثر فین   (2022)  4شاپیرو و همکاران 
های مالی بر فراگیری  ها به فعالیتتکاند. نتایج بررسی بیانگر اثر مثبت ورود فین بررسی کرده
است فین   ؛ مالی  بلندمدت  اثر  آنکه  است.  ضمن  مثبت  اقتصادی  رشد  بر  بتک    شتری ورود 

  ی شود اما منجر به نوسان نسب یم  دی منجر به کاهش نوسانات تول های مالی  به فعالیتتک  ن ی ف
  ی اقتصاد  جیبر نتا  ی مهم  اتتأثیر  تواندیبه بازار م  تکن یشود. ورود فیم  یدر اعتبار بانک   شتری ب

ب به  ات تأثیر  ن ی ته باشد. او نوسانات کلان داش  و    یداخل   ی مال  ی هاشوک  نی شدت به تعامل 
در عرصه    تک ن یحضور ف  شیاز افزا  یدارد که ناش   یبستگ   تک ن یف  یده وام  یهاکاهش نرخ

ها  شرکت  یبرا  یاعتبار  یها نهیبه کاهش هز  رمنج  تکن ی ف  شتری اعتبارات است. اگر ورود ب
بازار اعتبار  یقابل توجه   تأثیر  چی ه  تکن یتر فنشود، حضور گسترده   یچرخه تجار  ای  یبر 

 نخواهد داشت. 
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اوتو  وآپیا  می  (2022)  1سانگ  بررسی  را  مورد  اقدامات  ن ی ف  تأثیر(  1)  کنند.سه  و  تک 
  ی و استان   یامنطقه  تأثیر(  2)  ن؛ی چ   یبر رشد اقتصاد  مهی پرداخت شخص ثالث، اعتبار و ب  یفرع
ها بیانگر  یافته.  یتک و رشد اقتصادن یف  ن یب  تی( روابط علiii)   ن؛یچ  یتک بر رشد اقتصاد ن ی ف

  ی از نظر آمار مهی پرداخت شخص ثالث، اعتبار و ب یارهای رمعیو ز تکن ی ( ف 1) این است که 
توجه  تأثیر قابل  اقتصاد  یمثبت  رشد  شر  (2).  دارد  ن یچ  یبر  رشد    ن ی بالاتر  یقمنطقه  اثر 

ف  ن یبالاتر  انگی استان ژج   ن،یبراتک را دارد. علاوهن ی ف استان  ن ی اثر رشد  تک را در سطح 
رشد  از  و    یطرفه از پرداخت شخص ثالث و اعتبار تا رشد اقتصادکی  تی عل  کی  (3)دارد.  
.  ددوطرفه وجود دار  تی عل  کی  یتک و رشد اقتصادن یف  نیوجود دارد. ب  مهی به ب   ی اقتصاد

  ن یدر چ   تکن یتوسعه سالم ف  جیترو  یرا برا  یاساس   یمقاله به صراحت اصلاحات نهاد  ن یا
 . کندیم  شنهادی پ

بین فین   (2022)  2مونانگی و سیبیندی  پیوند  تک و رشد  اقتصادی  تک/بیگبه بررسی 
که  پرداخته است  این  بیانگر  نتایج  سرمااند.  حداقل  بانک،  ن  هیتمرکز  بانک،    از ی مورد 
  ی دی عوامل کل  ن عنوابه  یآورفن   ی و مقررات مربوط به نوآور  ی بازار، شمول مال  یناکارآمد

 شدند.   ییساشنا تکگی ب/تکن یاعتبار ف رشیبر پذ یگذارتأثیر یبرا
  ی گذارهیو سرما  یناخالص داخل  دی تول   ن ی رابطه ب  یبه بررس  ( 2023)  3ایسابتلی فیدان وگاز  

کانادا، آلمان،    ا،ی سنگاپور، استرال  ا،ی تانیمتحده، بر  الاتیهشت کشور پردرآمد ا  یبرا  تکن ی ف
  یمقطع  ی از وجود وابستگ  ی حاک  جی. نتاپردازدیو فرانسه م  (رژیم اشغالگر فلسطین ) لی اسرائ
  نیب  ی انباشتگرابطه هم  کی پانل،    یانباشتگآزمون هم  جیکشورهاست. با توجه به نتا  ن یدر ب

پانل گرنجر تنها در    تی عل  یرها ی مدت، متغشده است. در کوتاه  دای در بلندمدت پ  ری دو متغ
هفت   ی در ناخالص داخل دی بر تول  تک ن یف  یگذارهیمثبت سرما تأثیر شده است.   افتیآلمان 
 .ی وجود داردرابطه منف  کیو در سنگاپور  مشاهده شده استکشور 

انداز  چشم  ،ری اخ  یهادر سال  ی مال  یورآظهور فن کنند  ( بیان می2023)  مشامبا و گانی
  تأثیرتوان  یقرار داده است. نم  تأثیرشدت تحترا به(  SSA)   قایآفر  یدر جنوب صحرا  یمال

که    دهدینشان م  جیگرفت. نتا  دهیدر منطقه را ناد  یو رشد اقتصاد  یبانک  ی مال  ن ی مأآن بر ت
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تغ   هاینوآور فناور  یراتیی و  مختلف صنعت    یها( در بخش تکن ی )ف   یمال  یهایاست که 
ها شده است  بانک  یراسهام ب  یگذارهیسرما ش ی باعث افزا،  اندکرده  جاد یا  ی و بانکدار  یمال

ناچ یدرحال اثرات  سپرده  زی که  ت  یگذاربر  ا  ی بده  یمال  ن یمأو  دارد.  مطالعه    ن یبلندمدت 
اثرات آن را بر    ت یدر نها  یمال  ستم ی تک در سن یدهد که اندازه محدود فینشان م   ن یهمچن

اقتصاد  آفریقادر    یرشد  صحرای  علاوه  جنوب  است.  کرده  مطالعه    ن ی ا  ن،یبرامحدود 
  دا ی پ  ی بانک  ی مال  نی کانال تأم   قیاز طر  ی بر رشد اقتصاد  تک ن یف  ی گربر واسطه  ی مبن   ی شواهد

قادر به مقاومت در برابر   جنوب صحرای آفریقا،  ی بانک  یها ستمی س  دهد ینکرد که نشان م
  ی ساختارها  یریپذانعطاف  ها افتهی  ن ی ا  ،یطور کل هستند. به  یثبات مال  یبرا  تکن ی اختلالات ف 

اختلالا  یبانک  یمال  ن یتأم برابر  در  م  تک ن یف  ت را  اهم  دهد ینشان  بر   یمال  تیریمد  ت ی و 
  یدر جنوب صحرا  داریپا  یرشد اقتصاد  یبرا  تکن یمستمر در ف  یگذارهیمحتاطانه و سرما

 . کندیم دی تأک  قایآفر
با استفاده    1400:4تا    1370:1سال    ی فصل  هایداده  ل ی با تحل(  1403)  نیا و همکاران اعتمادی

  ها آن  یو نحوه اثرگذار  یمال  هایتکانه  ییبه شناسا  ایآستانه  یبردار  ونیاز مدل خودرگرس
اقتصاد  یرهامتغی   بر قب   یکلان  داخل  دی تول  لی از  بده  ،یناخالص  تول  ینسبت  ناخالص    دی به 

ب  یداخل نشان  یافته.  اندپرداخته  ی مال  ثباتییو  )نسبت    ی مال  هایاستی نخست، س  دهدمیها 
. دوم، تکانه مثبت وارده از سمت  شودیم  یناخالص داخل  دی( باعث کاهش تول دی به تول  یبده
ناخالص    دی به تول   یو کاهش نسبت بده  یناخالص داخل   دی منجر به کاهش تول   یمال  ثباتییب

  یمال  استی ک مثبت ساول شو  می است که در رژ  ن ی ا  کنندهانی ب   جی. سوم، نتاشودیم  یداخل
دوم شوک    میاما در رژ  شودیم  یمال  یثباتیب  ش ی ( موجب افزادی به تول   ینسبت بده  ش ی)افزا

 .    دهدیرا کاهش م یمال  یثباتیب ،یمال استی مثبت س 

 شناسی پژوهش روش . 4
های مورد  شود. ادبیات نظری مدلها بر رشد اقتصادی بررسی میتکدر این مطالعه، اثر فین 

نار مطالعه  بر  مبتنی  آن  تجربی  ادبیات  و  است  ادبیات رشد درونزا  بر  مبتنی  مقاله،  یان  انظر 
ها بر رشد اقتصادی است. به همین  تک( در حوزه اثر فین 2023( و مشامبا و گانی )2019)
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در دوره    2ها تکو آمارهای مربوط به فین   1های سالانه متغیرهای کلان اقتصادی منظور از داده
نماد  عنوان  بهدر هر سال    هاتکن ی جهت برآورد از تعداد ف استفاده شده است.    1370-1402

 ی برا  اری سه گروه مع(  2022)  3ی اساس گزارش بانک جهانبر  استفاده شده است.  تکن یف  ری متغ
 عبارتند از:  ی هاشاخص ن ی ا ت؛شده اس  ی طراح  یمال ن ینو ی هایورافن  تیفعال یری گاندازه
سهام در    قیاز طر  یمال  ن ی تأم»  اری مع  کیمشتمل بر    تکن یف  و رشد شرکت  جادیا •

 «؛ تک ن یف یها شرکت
در    ی مال  ن ی نو  یورامشتمل بر استفاده از فن   ی خدمات مال  تال ی ج یاستفاده از اشکال د •

  ن ی نو  یورا( و استفاده از فن کی صورت الکترونبه  لاتی)عرضه تسه  لاتیعرضه تسه 
 ؛ هاتوسط خانوارها و بنگاه تالیجی در پرداخت د یمال

  تلفن  ی هادستگاه  عیسر  رشیباتوجه به پذ  ،با تلفن همراهخدمات  ارائه    ی هاکانال •
 .(ا هک هوشمند )برنام  هایتلفن  یمال  یهادانلود برنامه اری همراه، مع

همه    یبرا  « تک ن یف  جادی ا»  اری تنها مع   ،یتوسط بانک جهان   شدهیمعرف  یارهای مع  انی م  در
ا  یها شرکت در  دسترس  ن ی فعال  قابل  برا  ارها ی مع  ه ی بق  زیرا  است  ی حوزه  تعداد    ی صرفاً 
  یسازمدل  یاز آنها برا  یمنداست که بهره  یقابل دسترس  یتک ن یف   یهااز شرکت  یمحدود

بنابرا آنها    تیفعال  یشده است، دوره زمان  یسع  پژوهش   ن یدر ا  ن، یرا محدود نموده است. 
 در نظر گرفته شود. هاتکن ی عملکرد ف  یبرا ن ی جانش  کیعنوان به

می بیان  اول  فرض  است.  گرفته  قرار  آزمون  مورد  فرض  چند  مطالعه  این  اثر  در  کند 
ها بر رشد اقتصادی  تککند اثر فین ها بر رشد اقتصادی پویا است. فرض دوم بیان میتکفین 

کند، اثر  متفاوت است. فرض سوم بیان میهای مختلف نرخ ارز  در شرایط تورمی، در آستانه
های مختلف نقدینگی متفاوت است.  تک بر رشد اقتصادی در شرایط تورمی، در آستانهفین 

ای  هتک بر رشد اقتصادی در شرایط  تورمی، در آستانهکند، اثر فین فرض چهارم بیان می
 مختلف شاخص قیمت سهام متفاوت است. 

ی و مدل رگرسیون  عیبا وقفه توز   یونیخودرگرسو مدل  ها از دبرای آزمون این فرضیه
است.  آستانه استفاده شده  بهای  از  مدل  هدف  آستانه  ARDLکارگیری  مدل  بررسی  و  ای 
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  کارگیریبهدر این مطالعه تلاش شده است، با  ها بوده است.  های متفاوت پویایی دادهجنبه
ها بر رشد اقتصادی، بررسی  تکن های اثر فیپویایی  1روش خودرگرسیونی با وقفه توزیعی 

های مختلف نرخ ارز،  ها بر رشد اقتصادی در شرایط تورمی، آستانهتکشود. همچنین اثر فین 
تواند متفاوت باشد. به همین دلیل در این مقاله تلاش شده  نقدینگی و شاخص قیمت سهام می

های مختلف تورم،  آستانهها در  تکاثر فین   2ای روش رگرسیون آستانه  کارگیریبهاست، با  
  م ی طور مستقتورم به  نرخ ارز، نقدینگی و شاخص قیمت سهام بر رشد اقتصادی بررسی شود.

نوآورانه    یبا ارائه خدمات مال  توانندیم  هاتکن ی. فگذاردیم   تأثیرو مصرف    دیبر قدرت خر
  ی ابیارز  ن، یرا کاهش دهند. بنابرا  ی تورم  ات تأثیرانداز،  و پس   نهیهز  تیریمد  ی مانند ابزارها

مح   تکن ی ف   تأثیر م   یهاطی در  متفاوت  تورم  ا  کهنشان دهد    تواندیبا    ها یفناور  ن یچگونه 
 کمک کنند.   یاقتصاد یداریبه پا توانندیم

قرار دهد.    تأثیروکارها را تحت  کسب  یو درآمدها  هانهیهز  تواندینرخ ارز م  راتیی تغ
ها را  چالش   نی ا  توانندیم  نه،یهزو کم  عیسر  یالمللن ی پرداخت ب   ی اهبا ارائه روش  ها تکن ی ف

  ن ی که چقدر ا  دهدیمختلف نرخ ارز نشان م  طیدر شرا  تکن ی ف  یکنند. اثرگذار  تیریمد
 .کمک کنند یو رشد اقتصاد یالمللن یبه تجارت ب توانندیها میفناور
  یها با ارائه وام  هاتکن یاشاره دارد. ف   یها و افراد به منابع مالبنگاه  یبه دسترس  ینگ ینقد 
دبههمتا خدمات  و  نقد  یدسترس   توانندیم  گریهمتا  بررس   ینگیبه  بخشند.  بهبود    تأثیر  یرا 

به    توانندیم  هایفناور  ن ینشان دهد که چطور ا  تواندیم  ینگیمختلف نقد  طیدر شرا  تکن ی ف
 کمک کنند.  یثبات مال 

با    توانندیم  هاتکن یاست. ف  یمال   یبازارها  ی دهنده سلامت کلسهام نشان  مت ی شاخص ق 
بازارها    ییکارا  ش یو افزا  گذارانهیسرما  شتری و مبادلات به ورود ب   یگذارهیدر سرما  ل ی تسه

ا  طی در شرا  تکن ی ف   تأثیر  یکمک کنند. بررس نشان دهد که    تواندیشاخص م  ن ی مختلف 
 دارند. تأثیربر ساختار و عملکرد بازارها   دیجد  یمال یها یورچگونه فنا

 تواندیم   یمختلف اقتصاد  طیدر شرا  یبر رشد اقتصاد  تکن یاثرات ف  لی مجموع، تحل  در
را درک    هایفناور  ن ی ا  یمثبت و منف   اتتأثیرکمک کند تا    ران ی گمیو تصم  گذاراناستی به س

 کنند.   یها طراح از آن یبرداربهره یبرا یمناسب یهایکرده و استراتژ

 
1. Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 
2. Threshold regression 
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های معمول کمترین مربعات  درواقع رگرسیون  خودرگرسیونی با وقفه توزیعیهای  مدل 
متغیر تبیینی در  عنوان  بههایی از متغیر وابسته و همچنین متغیرهای توضیحی را  هستند که وقفه
برای    ا وقفه توزیعیخودرگرسیونی بهای  (. اگرچه مدل Greene, 2008اند )خود جای داده

های اخیر از طریق مطالعات  اند اما در سالها در اقتصادسنجی مورد استفاده قرار گرفتهدهه
( و شین  پسران    1(1998پسران  روابط  عنوان  به  (2001)  2و همکاران و  بررسی  برای  روشی 

 اند. انباشتگی بین متغیرها، محبوبیت بیشتری یافتههم

خودرگرسیونی با  توان یک مدل  یه معمول کمترین مربعات میاگرچه با استفاده از رو
توزیعی اختصاصی    وقفه  برآوردگر  اما  برآورد کرد  توزیعیرا  وقفه  با  در    خودرگرسیونی 

تشخیص  EViewsافزار  نرم  محاسبه  و  مدل  انتخاب  ازجمله  مفیدی  از  امکانات  پس  های 
های خطی  ، مدلخودرگرسیونی با وقفه توزیعی هایمدل   دهد.برآورد را در اختیار قرار می
زمان  طور همتنها بهها هم متغیر وابسته و هم متغیرهای مستقل، نهسری زمانی هستند که در آن

اند. سه نمایش معادل برای این  دار( نیز به یکدیگر مرتبطفهبلکه از طریق مقادیر گذشته )وق 
ها وجود دارد. هر سه نمایش برای تخمین ضرایب قابل استفاده هستند اما معمولاً اولین  مدل 

ای، دومی برای استخراج رابطه بلندمدت )تعادلی( پس  دورهنمایش برای برآورد پویایی بین 
به و سومی  برآورد  میبه  مدتکوتاهرابطه  عنوان  از  رابطه    3. رودکار  چنانچه آزمون وجود 
مدت قابل تفسیر بوده و  ضرایب کوتاه  آمیز نباشد، صرفاًجمعی( موفقیتبلندمدت )الگو هم

 تحلیل بلندمدت معتبر نیست.

( برای سنجش وجود رفتار  M-TARو    TARیا    TVARای )انواع مدل رگرسیون آستانه
رژیم اثرات  و  مخغیرخطی  بههای  متغیر(  یک  مختلف  سطوح  )مثلًا  میتلف  و  کار  روند 

ها بیشتر بر مبنای  متفاوت است. این مدل  خودرگرسیونی با وقفه توزیعی ماهیتش با رویکرد  
آستانه در  متغیرها  متفاوت  رفتار  یا  ساختاری  دارند.تغییرات  تمرکز  مختلف  مدل    های 

یرخطی است که مشخصه آن،  ای گسسته یک شکل ساده از رگرسیون غرگرسیون آستانه
قطعه خطی  روابط  رژیم تعیین  تغییر  و  متغیر    4ای  یک  هرگاه  که  صورت  این  به  است؛ 

میمشاهده تغییر  معادله  ساختار  کند،  عبور  نامشخص  آستانه  یک  از  مدلشده،  های  یابد. 

 
1. Pesaran, M.H. & Shin, Y.  

2. Pesaran, M.H., et al. 

3. Help Eviews 11, Chapter 29, Pages: 321-322 

4. Regime Switching 
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بسیار پرکاربرد هستند زیرا هم برآورد و تفسیر آنها آسان است و هم ای  رگرسیون آستانه
ترین  ها ایجاد کنند. از مهمهای پیچیده را در دادههای جالب و پویاییگریتوانند غیرخطیمی

های  های تفکیک نمونه، وجود تعادلتوان به مدلمیای  رگرسیون آستانهکاربردهای مدل  
ای  و رگرسیون آستانه  1ای ای مانند خودرگرسیون آستانههای پرکاربرد آستانهچندگانه و مدل
 (. 1999Potter, 1999 & 2011; Hansen ,رد )اشاره ک 2خودانگیخته 

قابلیت مدلازجمله  این  مهم  متغیر  های  بهترین  انتخاب  برای  مدل  انتخاب  ابزارهای  ها، 
یا  آستانه رژیم  به  وابسته  متغیرهای  تعیین  امکان  و  پیشنهادی  متغیرهای  فهرست  میان  از  ای 

ی یک مدل دو رژیمی رگرسیون  راحت تواند بهمستقل از رژیم است. برای مثال، پژوهشگر می
نرمآستانه اجازه دهد  و  تعریف کند  مانند  ای خودانگیخته  تأخیر  EViewsافزاری  پارامتر   ،
پارامترهای  3بهینه  و  رژیم  به  وابسته  متغیرهای  کوواریانس  و  ضرایب  آستانه،  مقادیر   ،

ایی در مورد  هتواند بینش ای میاگرچه مدل رگرسیون آستانه  4رگرسیونی را برآورد کند. 
یک ابزار برآورد بلندمدت در  عنوان  بهرفتار متغیرها در سطوح مختلف آستانه ارائه دهد اما  

کنند که این نوع  بیان می ( 1999)  6و پاتر (  1999)  5در این زمینه، هانسن  .شودنظر گرفته نمی
بهمدل  رها  تغییر  و  نوسان  با  شرایطی  در  متغیرها  رفتار  بررسی  برای  خاص  ها  ژیمطور 

 تفاوت اصلی نیز در اهداف این دو مدل نهفته است: بنابراین    .ترند تا برآورد بلندمدتمناسب
توزیعی • وقفه  با  خودرگرسیونی  پویایی  مدل  بر  روابطهاتأکید  و  کوتاه  ،  مدت 

 احتمالاً بلندمدت 
 های متفاوت تأکید بر رفتار غیرخطی و رژیم ایمدل رگرسیون آستانه •

کنند، ظاهراً مشابه  به همین سبب، اگرچه ممکن است روابطی که هر دو مدل بررسی می
به نظر برسد اما ماهیت مدلسازی، فرضیات و نتایج قابل تفسیر در هر روش متفاوت است و  

 ست.ها بوده اهای مختلف پویایی دادهتحلیل جنبه  مطالعه حاضرهدف 
 در پژوهش حاضر:

 
1. TAR 

2. Self-Exciting Threshold Autoregression (SETAR) 

3. The Optimal Delay Parameter 

4. Eviews Help 11, Chapter 35, page: 512 

5. Hansen, B. 

6. Potter, S. 
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تک بر رشد  اثر فین های  برای بررسی پویاییخودرگرسیونی با وقفه توزیعی  مدل   •
 اقتصادی استفاده شده است. 

های مورد  استخراج آستانه متغیر  ،ای برای بررسی وجود رفتار غیرخطیمدل آستانه •
کار  به  های مختلفتک در شرایط تورمی با توجه به آستانهو تحلیل رفتار فین   نظر

 رفته است. 
هدف   تر باشد.جامع  مقالهکند تا تحلیل  در نهایت، تطبیق نتایج این دو مدل کمک می

پژوهش حاضر ارائه تصویری جامع از پویایی و رفتار متغیرها بوده است تا از زوایای مختلف  
کند تا پایداری و استحکام  کارگیری دو مدل کمک می به  پدیده مورد بررسی تحلیل شود.

 نتایج مورد تأیید قرار گیرد.
مدل وابسته در  فین متغیر  مقاله  این  در  است.  اقتصادی  مقاله، رشد  نظر  مورد  تک،  های 

عنوان متغیر توضیحی در نظر گرفته شده است. متغیرهای کنترلی، نسبت تسهیلات اعطایی  به
به بخش صنعت   اعطایی  تسهیلات  نسبت  تسهیلات،  به کل  مسکن  و  و  به بخش ساختمان 

بازرگانی،   و  خدمات  بخش  به  اعطایی  تسهیلات  نسبت  و  تسهیلات  کل  به  معدن 
های  گذاری و نرخ ارز است. سایر متغیرها نظیر نرخ سود سپرده و ارزش افزوده بخش سرمایه

 اند. ها حذف شدهداری از مدلمختلف اقتصادی به دلیل عدم معنی

مقاله   این  ب  5در  برآورد شده است. مدل نخست،  با وقفه  مدل  ه روش خودرگرسیونی 
ها بر رشد اقتصادی،  تکهای اثر فین ( برآورد شده است و پویایی1توزیعی و بر پایه رابطه )
ای و بر  چهارم  و پنجم به روش رگرسیون آستانه  های دوم، سوم،استخراج شده است. مدل

 اند.( برآورد شده2پایه رابطه )
(1 ) 𝑔𝑑𝑝𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡 = 𝛼 + ∑ 𝛾𝑖𝑔𝑑𝑝𝑡−𝑖

𝑝
𝑖=1 + ∑ ∑ (𝑋𝑗,𝑡−𝑖́

𝑞𝑗

𝑖=0
𝑘
𝑗=1 𝛽𝑗,𝑖 +

𝑌𝑗,𝑡−𝑖𝛼𝑗,𝑖) + 𝜖𝑡 
داخلی،  𝑔𝑑𝑝𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡  که ناخالص  تولید  متغی   𝑋𝑗,𝑡−𝑖́  رشد  بر  و   رهایمشتمل  توضیحی 

𝑌𝑗,𝑡−𝑖 .کنترلی است 
 است. (2)های دوم، سوم و چهارم براساس رابطه مدلساختار کلی 

(2 ) 𝑔𝑑𝑝𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 = 𝛽0𝑇𝑅𝑖𝑡 + ∑ 𝛽𝑖
𝑖=3
𝑖=1 𝑛𝑜𝑛𝑇𝑅𝑖𝑡 

𝑻𝑹𝒊𝒕  ای است که در این مقاله نرخ تورم، نقدینگی، نرخ ارز و شاخص قیمت  متغیر آستانه
 سایر متغیرهای اثرگذار بر رشد اقتصادی هستند. 𝑛𝑜𝑛𝑇𝑅𝑖𝑡  سهام است.
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گیری شده  همخطی بین برخی متغیرها اندازه  نبودنهمبستگی بین متغیرها برای اطمینان از  
دهد همبستگی بین نسبت تسهیلات اعطایی به بخش ساختمان و مسکن  است. نتایج نشان می

با   برابر  صنعت  بخش  به  اعطایی  تسهیلات  نسبت  تسهیلات  11/0و  نسبت  بین  همبستگی   ،
، 03/0  سکن و نسبت تسهیلات اعطایی به بخش خدمات برابر بااعطایی به بخش ساختمان وم

همبستگی بین نسبت تسهیلات اعطایی به بخش صنعت و معدن و نسبت تسهیلات اعطایی به  
 است که بیانگر همبستگی اندک این متغیرهاست.  12/0 بخش خدمات و بازرگانی برابر با

آزمون ریشه واحد است.    یعی روش خود رگرسیونی با وقفه توز  کارگیریبهاولین فرض  
  متغیرها   همه  اگرتوان از روش خودرگرسیونی با وقفه توزیعی استفاده کرد که  در شرایطی می

  متغیرها   از  برخی  اگر   شوند یا  مانا  اول  مرتبه  تفاضل  با  متغیرها  همه  اگر  باشند یا  مانا  سطح  در
(I(2 .)))  باشند  2  مرتبه  تفاضل  نوع  از  نباید  متغیرها  ،باشند  مانا  اول  تفاضل  در  برخی  و  سطح  در

  زمانی سری  هایمدل  در  مانایی  آزمون  مختلف  هایروش  از  هاداده  مانایی  تشخیص  برای
آزموندر روش سری.  شودمی  استفاده از  دیکی زمانی  معمولی  -های  دیکی1فولر  فولر   -، 
و الیوت، روتنبرگ،    4شین  - اسمیت   - فیلییپس   - ، کیاتکوسکی3پرون  -، فیلیپس2یافته تعمیم

نقدینگی،  استفاده می  5اپتیمال   -استاک پوینت  شود. متغیرهای رشد تولید ناخالص داخلی، 
گذاری در  تسهیلات و سرمایه  کل  به   مسکن  و  ساختمان   بخش   به   اعطایی  تسهیلات   نسبت

نسبت قیمت سهام،  مانا هستند. تورم، شاخص  مبدأ  از    به   اعطایی  تسهیلات  سطح و عرض 
به کل    کل  به   معدن  و  تصنع  بخش  به بخش خدمات  اعطایی  تسهیلات  نسبت  تسهیلات، 

 مانا هستند.    گیری، با یکبار تفاضلتسهیلات
  

 
1. Augmented Dicky-Fuller 
2. Dicky-Fuller GLS(ERS) 
3. Phillips-perron 
4. Kwiatkowski-philips-schmidth-shin 
5. Elliott-Rothenberg-Stock Point- Optimal 
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 . نتايج آزمون ريشه واحد 2جدول 

 
فولر    - ی ک ی د 

 ی معمول 
فولر    - ی ک ی د 

 افته ی م ی تعم 
 پرون   پس ی ل ی ف 

  - ی اتکوسک ی ک 
   - پس یی ل ی ف 
 ن ی ش   - ت ی اسم 

روتنبرگ،    وت، ی ال 
  - نت ی استاک پو 
 مال ی اپت 

I(0)/I(1) 

 رشد اقتصادی 
8٫486773 -

 * ***،**، 
 [0٫0000 ] 

4٫525283 
 ***،**،* 

 [0٫0001 ] 

5٫836060 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

0٫398673 
 **،* 

 [0٫0016 ] 

4٫600583 
 ****،**،* 

داری در سطح  معنی 
 و عرض از مبدأ 

 تورم 
9٫527064 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

2٫665755 
 ***،** 

 [0٫0163 ] 

6٫565418 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

0٫308139 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

1٫958949 
 ***،**،* 

 [0٫0091 ] 

داری با یکبار  معنی 
گیری و  تفاضل 

 عرض از مبدأ 

 نقدینگی 
5٫899121 - 
 ***،**،* 

 [0٫0001 ] 

3٫399711 - 
 ***،**،* 

 [0٫0020 ] 

3٫324306 - 
 ***،** 

 [0٫0229 ] 

0٫083303 
 *٫** ٫ *** 
 [0٫0000 ] 

1٫585444 
 ***،**،* 

 

داری با یکبار و  معنی 
 عرض از مبدأ 

 شاخص قیمت سهام 
15٫40946 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

1٫977294 - 
 ***،**،* 

 [0٫0696 ] 

6٫271765 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

0٫079793 
 ***،**،* 

 [0٫0043 ] 

1٫072417 
 ***،**،* 

داری با یکبار  معنی 
گیری و  تفاضل 

 عرض از مبدأ 
تسهیلت اعطایی به  نسبت  

بخش ساختمان و مسکن  
 به کل تسهیلت 

4٫426556 - 
 ***،**،* 

 [0٫0016 ] 

1٫622663 - 
 *** 

 [0٫0159 ] 

4٫282150 - 
 ***،**،* 

 [0٫0023 ] 

0٫564032 
 * 

 [0٫0000 ] 

3٫802038 
 *** 

داری در سطح  معنی 
 و عرض از مبدأ 

نسبت تسهیلت اعطایی به  
بخش صنعت و معدن به  

 کل تسهیلت 

5٫577710 - 
 ***،**،* 

 [0٫0001 ] 

5٫384817 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

6٫802848 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

0٫409099 
 **،* 

 [0٫0080 ] 

1٫919155 
 * 

  یکبار   با   داری معنی 
  و   گیری تفاضل 
 مبدأ   از   عرض 

نسبت تسهیلت اعطایی به  
بخش خدمات به کل  

 تسهیلت 

5٫460832 - 
 ***،**،* 

 [0٫0001 ] 

5٫139174 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

5٫814039 - 
 *٫** ٫ *** 
 [0٫0000 ] 

0٫234246 
 ***،**،* 

 [0٫0504 ] 

2٫089114 
 ***،** 

  یکبار   با   داری معنی 
  و   گیری تفاضل 
 مبدأ   از   عرض 

 گذاری سرمایه 
7٫629262 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

4٫263539 - 
 ***،**،* 

 [0٫0002 ] 

4٫254518 - 
 ***،**،* 

 [0٫0024 ] 

0٫077931 
 ***،**،* 

 [0٫0519 ] 

2٫493085 
 ***،**،* 

 

داری در سطح  معنی 
 و عرض از مبدأ 

 ٪ 10داری در سطح ***معنی، ٪5داری در سطح **معنی، ٪1داری در سطح  معنی*

 پژوهش  های یافته: مأخذ
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، آزمون ریشه واحد در صورت وجود شکست ساختاری انجام شده است.  2در جدول  
این آزمون این است که در مقاله حاضر از آستانه بحرانی برخی متغیرها    کارگیری بهدلیل  

 عنوان متغیر توضیحی استفاده شده است. به

 . آزمون ريشه واحد با وجود شکست ساختاري 3جدول 
 Prob I(0)/I(1) آزمون ریشه واحد در شرایط شکست  

 داری در سطح و عرض از مبدأ معنی <0٫01 *،**،*** -9٫25 رشد اقتصادی 

 تورم 
7٫69 - 

 ***،**،* 
 

0٫01> 
گیری و  داری با یکبار تفاضلمعنی

 عرض از مبدأ 

 نقدینگی 
8٫31 - 

 ***،**،* 
 

0٫01> 
گیری و  داری با یکبار تفاضلمعنی

 مبدأ عرض از 

 شاخص قیمت سهام 
9٫72 - 

 ***،**،* 
 

0٫01> 
گیری و  داری با یکبار تفاضلمعنی

 عرض از مبدأ 

نسبت تسهیلات  
اعطایی به بخش  

ساختمان و مسکن به  
 کل تسهیلات 

6٫56 - 
 ***،**،* 

 
 داری در سطح و عرض از مبدأ معنی <0٫01

نسبت تسهیلات  
اعطایی به بخش  

صنعت و معدن به کل  
 تسهیلات 

6٫07 - 
 ***،**،* 

 
0٫01> 

  و گیری تفاضل  یکبار با داریمعنی
 مبدأ  از عرض

نسبت تسهیلات  
اعطایی به بخش  
خدمات به کل  

 تسهیلات 

6٫65 - 
 ***،**،* 

 
0٫01> 

  و گیری تفاضل  یکبار با داریمعنی
 مبدأ  از عرض

 گذاری سرمایه 
8٫49 - 

 ***،**،* 
 مبدأ داری در سطح و عرض از معنی <0٫01

 ٪ 10داری در سطح ***معنی، ٪5داری در سطح **معنی، ٪1داری در سطح  معنی*

 پژوهش  های یافته: مأخذ
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اجزا  اولین فرض این است که    شوند.ها بررسی و آزمون میدر این قسمت فروض مدل 
  استفاده    1جارکوبرا   آماره  از  نرمال  توزیع  آزمون  باید دارای توزیع نرمال باشند. برایاخلال  

است که فرضیه صفر این آزمون، بیانگر نرمال بودن   χ2  توزیع دارای  جاکوبرا  آماره.  شودمی
با توجه به نتایج، فرضیه  ها است. ها است که پذیرش فرضیه صفر بیانگر نرمال بودن داده داده

 ها دارای توزیع نرمال است. توان رد کرد و پسماندهای مدلصفر را نمی

 آزمون نرمال بودن  .4جدول 
 Jarque-Bera Probablity 

(: برآورد به روش  1مدل )
 خودرگرسیونی با وقفه توزیعی 

0٫540231 0٫763291 

(: برآورد به روش  2مدل )
)با تأکید بر   ایرگرسیون آستانه

 تورم( 
2٫107047 0٫348707 

(: برآورد به روش  3) مدل
)با تأکید بر   ایآستانهرگرسیون 

 نرخ ارز( 
0٫476847 0٫787869 

(: برآورد به روش  4مدل )
)با تأکید بر   ایرگرسیون آستانه

 نقدینگی( 
0٫375098 0٫828989 

(: برآورد به روش  5مدل )
)با تأکید بر   ایرگرسیون آستانه

 شاخص قیمت سهام( 
0٫302450 0٫859654 

 پژوهش  های یافته: مأخذ

فرض   دادهدومین  که  است  باشند.این  همسان  واریانس  باید  واریانس    ها  آزمون  برای 
براچ2ناهمسانی  آزمون  از  Godfrey, 1979; Pagan & Breusch ,)  3گادفری -پاگان  -، 

که فرضیه صفر این آزمون بیانگر واریانس همسانی است که پذیرش   شوداستفاده می  (1978
بیانگر این است که داده نتایجفرضیه صفر  شود،  مشاهده می  ها واریانس همسان هستند. از 

 ها واریانس همسان هستند.و مدل  توان رد کردرا نمیفرضیه صفر 

 
1. Jarque-Bera 
2. Heteroskedasticity Tests 
3. Breusch, T.S., et al. 
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 آزمون واريانس نا همسانی .5جدول 

 
F-statistic 

[prob] 
Obs*R-squared 

[prob] 

Scaled explained 
SS 

[prob] 
(: برآورد به روش  1) مدل

خودرگرسیونی با وقفه  
 توزیعی

1٫770917 
[0٫1561 ] 

15٫12786 
[0٫1767 ] 

3٫707574 
[0٫9777 ] 

(: برآورد به روش  2مدل )
)با  یاآستانه ونیرگرس
 بر تورم(   دیتأک

5٫231195 
[0٫2699 ] 

18٫74073 
[0٫4790 ] 

13٫36228 
[0٫1638 ] 

(: برآورد به روش  3) مدل
)با  ایرگرسیون آستانه

 تأکید بر نرخ ارز(

4٫914785 
[0٫8997 ] 

19٫55541 
[0٫9896 ] 

7٫280472 
[0٫3799 ] 

(: برآورد به روش  4مدل )
)با  یاآستانه ونیرگرس
 ( ینگیبر نقد  دیتأک

2٫686296 
[0٫1359 ] 

13٫82514 
[0٫1544 ] 

6٫251589 
[0٫5107 ] 

(: برآورد به روش  5مدل )
)با  ایرگرسیون آستانه

تأکید بر شاخص قیمت  
 سهام( 

1٫3751171 
[0٫2635 ] 

10٫31334 
[0٫2437 ] 

6٫121756 
[0٫6336 ] 

 پژوهش  های یافته: مأخذ

ها باید خودهمبسته باشند. برای بررسی خودهمبستگی از  سومین فرض این است که داده
براچ می  1گادفری  -آزمون  که  استفاده  است  این  بیانگر  آزمون  این  صفر  فرضیه  که  شود 

های مورد بررسی  خودهمبستگی وجود ندارد. رد این فرضیه بیانگر وجود خودهمبستگی داده
ها همبستگی  توان رد کرد و مدلنتایج بررسی بیانگر این است که فرضیه صفر را میاست.  

 سریالی ندارند.

که مدل باید دارای فرم تبعی مناسب باشد. برای تشخیص اینکه آیا  چهارمین فرض است  
شود. فرضیه صفر این  استفاده می 2مدل دارای فرم تبعی مناسب است یا خیر از آزمون رمزی 

آزمون بیانگر  عدم فرم تبعی غلط مدل است و پذیرش آن به مفهوم ثبات مدل و تأیید فرم 

 
1. Breusch-Godfrey 
2. Ramsey RESET 
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توان پذیرفت و انگر این است که فرضیه صفر را مینتایج بررسی این آزمون بی تبعی است.  
 . با ثبات همراه استهای مورد بررسی مقاله مدل 

 . آزمون سريال همبستگی 6جدول 

 F-statistic 
[prob] 

Obs*R-squared 
[prob] 

(: برآورد به روش خودرگرسیونی با 1مدل )
 وقفه توزیعی 

0٫878658 
[0٫4386 ] 

3٫096105 
[0٫2127 ] 

 ونی(: برآورد به روش رگرس 2مدل )
 بر تورم(   دی)با تأک یا آستانه

1٫765302 
[0٫1956 ] 

4٫317794 
[0٫1155 ] 

(: برآورد به روش رگرسیون 3) مدل
 )با تأکید بر نرخ ارز( ایآستانه

7٫313560 
[0٫2207 ] 

12٫67254 
[0٫8481 ] 

 ونی(: برآورد به روش رگرس 4مدل )
 ( ینگیبر نقد  دی)با تأک یا آستانه

0٫477479 
[0٫6269 ] 

1٫304886 
[0٫5208 ] 

(: برآورد به روش رگرسیون 5مدل )
 )با تأکید بر شاخص قیمت سهام(  ایآستانه

0٫089300 
[0٫9149 ] 

0٫265529 
[0٫8757 ] 

 پژوهش  های یافته: مأخذ

 . آزمون ثبات مدل 7جدول 

 t-statistic 
[prob] 

F-statistic 
[prob] 

Likelihood ratio 
[prob] 

(: برآورد به روش  1مدل )
 ی عیبا وقفه توز  یونیخودرگرس

2٫966040 
[0٫1002 ] 

8٫797395 
[0٫1002 ] 

12٫67731 
[0٫689240 ] 

(: برآورد به روش  2مدل )
بر   دی )با تأک یاآستانه ونیرگرس

 تورم( 

0٫146449 
[0٫8850 ] 

0٫021447 
[0٫8850 ] 

0٫030623 
[0٫8611 ] 

(: برآورد به روش  3) مدل
)با تأکید بر   ایرگرسیون آستانه

 نرخ ارز( 

0٫146449 
[0٫8850 ] 

0٫021447 
[0٫8850 ] 

0٫030623 
[0٫8611 ] 

(: برآورد به روش  4مدل )
بر   دی )با تأک یاآستانه ونیرگرس

 ( ینگینقد

0٫775638 
[0٫4462 ] 

0٫601615 
[0٫4462 ] 

0٫809367 
[0٫3683 ] 

(: برآورد به روش  5مدل )
)با تأکید بر   ایرگرسیون آستانه

 شاخص قیمت سهام( 

0٫131727 
[0٫8965 ] 

0٫017352 
[0٫8965 ] 

0٫024778 
[0٫8749 ] 

 پژوهش  های یافته: مأخذ
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 ها  يافته. 5
  ی عیبا وقفه توز  ی ونی از روش خودرگرس  یبر رشد اقتصاد  تکن ی اثر ف   یها ییایپو  یبررس  یبرا

  R2 ی مدل برآورد شده دارا (،1حاصل از برآورد مدل ) جی استفاده شده است. با توجه به نتا
معنا به  که  است  توض  یبالا  مدل  یرهای متغ  ی بالا  حی قدرت  است.  ن  مستقل   ز ی برآوردشده 

 .  کندیم  تیرا در مورد جمله خطا رعا کی فروض کلاس 

 ( ARDL(4,2))ها بر رشد اقتصادي تک هاي اثر فین . پويايی 8جدول 
 t probآماره  ضرایب  ( 1) مدل

رشد اقتصادی با یک 
 وقفه 

0٫342500 2٫680559 0٫0171 

 0٫0067 2٫119218 0٫014345 رشد اقتصادی با دو وقفه 
 0٫0003 4٫646802 0٫610314 رشد اقتصادی با سه وقفه 
رشد اقتصادی با چهار  

 وقفه 
1٫965432 8٫161225 0٫0000 

 0٫0000 8٫316874 0٫506863 تک فین
 0٫0014 3٫921903 0٫153580 تک با یک وقفه فین
 0٫0000 8٫326366 0٫376276 تک با دو وقفه فین

 0٫0494 2٫612396 0٫240108 گذاری سرمایه
تسهیلت اعطایی به 

بخش ساختمان و مسکن  
 به کل تسهیلت 

0٫171776 1٫851288 0٫0839 

تسهیلت اعطایی به 
بخش صننعت و معدن به  

 کل تسهیلت 
0٫104010 3٫392968 0٫0699 

تسهیلت اعطایی به 
بخش خدمات و 

 بازرگانی به کل تسهیلت 
0٫320463 2٫549100 0٫0422 

R-squred 0٫915821   

Adjusted R-squred 0٫859701   

D-W 1٫879292   
 پژوهش  های یافته: مأخذ
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تک و رشد اقتصادی  رابطه مثبت بین فین نشان داده شده است،  7که در جدول  همانطور
کمتر    یسنت  یهارا که ممکن است توسط بانک  یافراد و مشاغل  یدسترس  تکین فوجود دارد.  

کمک    یو نوآور  ین یبه کارآفر  تواندیم  ن ی دهد. ا  شیافزا  لات ی اند، به تسه پوشش داده شده
به ا اقتصاد  جادیکند و منجر  به کاهش    تواندیم  تکن یف  ن،یبراشود. علاوه  یشغل و رشد 

خود    اتی و گسترش عمل  دی جد  یهادر پروژه  یگذارهیاستقراض کمک کند و سرما  نه یهز
برا کند.  وکارها آسانکسب  یرا  نگران حالبااین تر  دارد    ییهای،  ف   کهوجود    تکن ی ظهور 

شود.   رندگانی گاز وام  یانواع خاص  یبرا  لاتیکاهش در دسترس بودن تسهمنجر به    تواندیم
با    ییوکارهابه وام دادن به کسب  یکمتر  لیممکن است تما  تکن یف  یهامثال، شرکت  یبرا
منجر    تواندیم  ن یهستند، داشته باشند. ا  ریپذسکیکه ر  یعیصنا  ای  ترن ییپا  یاعتبار  ازاتی امت 

تسه تمرکز  م  لاتیبه  کم  انی در  نت   یتعداد  در  و  بزرگ شود  مشاغل  و   جهی از  رقابت  مانع 
  تکن ی ف  یهاشرکت یرقابت از سو ش ی است که افزا ن یا گریبالقوه د یشود. نگران ینوآور

منجر به کاهش    تواندیامر به نوبه خود م  ن ی ها شود. ابانک  یمنجر به کاهش سودآور   تواندیم
  ی طور بالقوه رشد اقتصاددارند، شده و به  اری وام دادن در اخت  یها براکه بانک  یاهیسرما  زانی م

 ند کند. را ک  

ادب   اگر افزا  ن ی ا  انگری ب  ینظر  ات ی چه  که  م   ش ی است  ارز  نمودن    تواندینرخ  ارزان  با 
  ری نظ   یاشده صادرات، منجر به بهبود صادرات شود اما در کشور در حال توسعه  تماممتی ق
  یکالاها  ن یتأم  نهیهز  تواندینرخ ارز م  ش ی آنها وابسته به واردات است، افزا  دی که تول   رانیا

ن افزا  دی تول  از ی مورد  اقتصاد   ش ی را  و رشد  نتا  یداده  که  نشان    ج یرا کاهش دهد. همانطور 
اث  دهد،یم ارز  منفنرخ  اقتصاد  یر  رشد  سرما  یبر  کل به  یگذار هیدارد.  افزا  یطور    شیبا 

  ،یاثرات جانب  جادیا  ،تعادل عرضه و تقاضا  ،گسترش محدوده بازار  ،دی عوامل تول  یوربهره
  یو رشد اقتصاد  دی تول   ش ی سطح رفاه باعث افزا  ش ی افزا  نی چنبهتر و هم  ی رقابت  ط یشرا  جادیا
مثبت    یبر رشد اقتصاد  یگذارهیاثر سرما  شود،ی مشاهده م  7. همانطور که در جدول  شوندیم

 است.

  نیقرار دهند. ا  تأثیررا تحت    ی رشد  اقتصاد  توانندیکانال م  5  ق یاز طر  یمال  ی هاواسطه
از: فراهمکانال پها عبارتند  بر سرما  ی از اجرا  شیکردن اطلاعات  نظارت    ، یگذارهیطرح، 
  قیها از طرکانال  ن یمبادلات کالا و خدمات. ا  لی انداز و تسه پس   ییجابجا  سک،یر  تیریمد

  گر، ی. به عبارت دگذارندیم  تأثیر  یبر رشد اقتصاد  دیجد  یآور و ابداعات فن   هیانباشت سرما
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وجود    طیدر شرا  گذارانهیاندازکنندگان به سرمامنابع را از پس   یمال  انیجر یمال  ی هاواسطه
تسه اطلاعات  تقارن  اقتصادنمو  ل ی عدم  رشد  و  تسر  ی ده  در  ندینمایم  عیرا  که  همانطور   .

اثر تسه  هنشان داد  7جدول   اقتصاد  یها به بخش   ییاعطا  لاتیشده است،  مثبت    یمختلف 
به    ییاعطا  لاتیاز اثر تسه   ش یب  یبه بخش خدمات و بازرگان   ییاعطا  لاتیاست و اثر تسه 

 است.  یاقتصاد یهابخش  ریسا

اند، متغیرهای تورم، نرخ ارز،  ای برآورد شدههایی که به روش رگرسیون آستانهدر مدل
عنوان متغیر وابسته به  تک بهای، فین عنوان متغیرهای آستانهنقدینگی و شاخص قیمت سهام به

گذاری و نسبت تسهیلات اعطایی به بخش ساختمان و  آستانه و متغیرهای نرخ ارز، سرمایه
تسهیلات، نسبت تسهیلات اعطایی به بخش صنعت و معدن به کل تسهیلات و  مسکن به کل 

عنوان متغیر غیروابسته به آستانه  نسبت تسهیلات اعطایی به بخش خدمات به کل تسهیلات به
 نشان داده شده است.   8ها در جدول اند. نتایج حاصل از برآورد مدلدر نظر گرفته شده

 اي هاي رگرسیون آستانه نتايج مدل  .9جدول 
 ( 5مدل ) ( 4) مدل ( 3) مدل ( 2) مدل 

 تورم <25٫399999 ای متغیر آستانه
نرخ  <9667

 ارز
 نقدینگی<4606935

شاخص  <9821
 قیمت سهام 

 تک فین
0٫030179 

(2٫248727 ) 
[0٫0243 ] 

0٫286939 
(4٫794427 ) 
[0٫0001 ] 

0٫049330 
(1٫402314 ) 
[0٫1742 ] 

0٫159076 - 
(6٫067203- ) 

[0٫0000 ] 

 تورم >25٫399999 ای متغیر آستانه
نرخ <26059
 9667<ارز

 4606935<نقدینگی<6395504
62532>  
  متیشاخص ق 

 9821<سهام

 تک فین
0٫078342 - 

(2٫629285- ) 
[0٫0150 ] 

0٫148459 
(3٫007029 ) 
[0٫0065 ] 

0٫201107 - 
(4٫173813- ) 

[0٫0004 ] 

0٫123455 
(5٫987781 ) 
[0٫0000 ] 

 ....  ای متغیر آستانه
نرخ <32810

 26059<ارز
 نقدینگی >6395504

شاخص >62532
 قیمت سهام 

 ....  تک فین
0٫071049 - 

(1٫959452 ) 
[0٫0629 ] 

0٫019286 - 
(-3٫573525 ) 

[0٫0571 ] 

0٫038849 
(3٫140764 ) 
[0٫0047 ] 
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 اي آستانه هاي رگرسیون . نتايج مدل10جدول   ادامه 
 ( 5مدل ) ( 4) مدل ( 3) مدل ( 2) مدل 

 ....  ای متغیر آستانه
نرخ >3280
 ارز

 ....  .... 

 ....  تک فین
0٫70110 

(2٫525107 ) 
[0٫0193 ] 

 ....  .... 

 نرخ ارز
0٫023870 - 

(2٫801646- ) 
[0٫0310 ] 

 .... 
0٫203801 - 

(3٫283450- ) 
[0٫0133 ] 

0٫222693 - 
(3٫278793- ) 

[0٫0143 ] 

 گذاری سرمایه
0٫201762 

(4٫278817 ) 
[0٫0003 ] 

0٫348706 
(2٫888715 ) 
[0٫0383 ] 

0٫036322 
(1٫605285 ) 
[0٫1234 ] 

0٫484350 
(2٫482954 ) 
[0٫0000 ] 

تسهیلت اعطایی  
به بخش ساختمان 
و مسکن به کل  

 تسهیلت 

0٫427682 
(2٫547940 ) 
[0٫0353 ] 

0٫005314 
(2٫093002 ) 
[0٫0267 ] 

0٫014976 
(3٫081983 ) 
[0٫0291 ] 

0٫082599 
(3٫677892 ) 
[0٫0013 ] 

تسهیلت اعطایی  
به بخش صنعت و  

معدن به کل  
 تسهیلت 

0٫093286 
(3٫801646 ) 
[0٫0310 ] 

0٫015727 
(3٫465972 ) 
[0٫0458 ] 

0٫418978 
(2٫004354 ) 
[0٫0669 ] 

0٫011328 
(2٫749983 ) 
[0٫4612 ] 

تسهیلت اعطایی  
به بخش خدمات  

 تسهیلت به کل  

0٫012153 
(2٬611007 ) 
[0٫0472 ] 

0٫030794 
(3٫168669 ) 
[0٫0676 ] 

0٫011121 
(2٫06159 ) 
[0٫0000 ] 

0٫013875 
(3٫381917 ) 
[0٫0180 ] 

R-squred 0٫848813 0٫836168 0٫972900 0٫967269 
Adjusted R-

squred 
0٫809373 0٫784040 0٫962576 0٫956854 

D-W 1٫787417 2٫488845 2٫535772 1٫959656 
 پژوهش  های یافته: مأخذ

بیانگر این است که   2ای است. نتایج حاصل از برآورد مدل تورم متغیر آستانه 2در مدل 
تقریباً آستانه  دارای یک  باشد،    39/25  تورم  آستانه  از  کمتر  تورم  اگر  که  است  درصدی 

تک اثر منفی بر اثر مثبت بر رشد اقتصادی دارد اما با گذشتن تورم از آستانه، فین   تکفین 
گذاری  رشد اقتصادی دارد. در شرایط تورمی بیش از آستانه، به دلیل افزایش هزینه سرمایه
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اما در شرایط  صادی را کاهش میها، رشد اقت تکدر این حوزه و کاهش فعالیت فین  دهد 
تورمی کمتر از آستانه، با بهبود دسترسی به خدمات مالی، تأمین مالی تولید افزایش یافته و  

تورم بالا    های مختلف این موضوع قابل بررسی است.یابد. از جنبهرشد اقتصادی بهبود می
خر قدرت  کاهش  ممصرف  دیباعث  وقت شودیکنندگان  افزابه  هامتی ق  ی .    شیسرعت 

دسترس   ی حت   ابند،ییم مال   یبا وجود  به خدمات  ممکن  مصرف  تال،یجی د  یآسان  کنندگان 
  ل ی و تسه دنی که معمولاً بر سرعت بخش هاتکن یبه خرج کردن نداشته باشند. ف یلیاست تما

  ش ی افزا  یلازم برا  زهی انگ  توانندینم  ط یشرا  ن ی در ا  کنند،یتمرکز م  یمال   اتمعاملات و خدم
امصر فراهم کنند که  اقتصاد   تواندیم  ن ی ف را  با    یهاطیمنجر شود. مح  یبه کاهش رشد 

  ها تکن یف  ،یط یشرا  ن یهمراه هستند. در چن   یو مال  یاقتصاد  دیتورم بالا اغلب با نوسانات شد
 رایها پاسخ دهند زبازار و کاربران را بشناسند و به آن  یازهای ن  یممکن است نتوانند به درست

  سکیر  ، یتورم  ط یدر شرا  تر کند.را مشکل  یزیرو برنامه  ی ن یبش یپ  تواندیم  ادینوسانات ز
کنندگان و  و مصرف  افتهیپول کاهش    ی وربهره  رایز  ابدییم   ش ی ها افزاعدم بازپرداخت وام

مال کسب مشکلات  با  مهروب  یشتری ب  ی وکارها  اشوندیرو  م  ن ی.  خدمات    تواندیمسئله  بر 
در    منجر شود.  امآنها در ارائه و  ییبگذارد و به کاهش توانا  یمنف  تأثیر  هاتکن ی ف   یاعتبار
  هاتکن یف  ی. وقت ابدییکاهش م  یطور کل به  یمال  ستمی اعتماد به س  د،یشد  یتورم  یهادوره
  ن ی هستند، ممکن است با کاهش اعتماد کاربران مواجه شوند که ا ی مال ستمی س  ن ی از ا یبخش
  ها تکن یکه فیدرحال  ن،یبنابرا  ها را کاهش دهد.و استفاده از خدمات آن  رشیپذ  تواندیم

تورم    طیدارند اما در شرا  یاقتصاد  ییکارا ش یو افزا  یبهبود خدمات مال  یبرا  ییبالا  لی پتانس
 کنند.  جادی ا یبر رشد اقتصاد یجه شوند که اثرات منف موا ییهابالا ممکن است با چالش 

ای در نظر گرفته شده است. نتایج بررسی بیانگر  عنوان متغیر آستانه، نرخ ارز به3در مدل  
های ارز کمتر از  که در نرخآستانه برای نرخ ارز است. نتایج بررسی بیانگر این است  3وجود  
تک بر  ، اثر فین 33810های ارز بیش از در نرخ تک بر رشد اقتصادی مثبت واثر فین  33810

  - افزارها در دو حوزه دسترسی به خدمات مالی و نرمتکرشد اقتصادی منفی بوده است. فین 
افزاری و  های نرمتواند هزینه تأمین زیرساختافزار فعال هستند. افزایش نرخ ارز میسخت
زایش دهد. به همین دلیل در سطوح نرخ  افزاری را به دلیل وابستگی آنها به واردات افسخت

نرخ    های مختلف این موضوع قابل بررسی است. جنبه  ارز بالا، رشد اقتصادی منفی است. از 
واردات    نه یاست که هز  یخارج   یدر برابر ارزها  یضعف ارز داخل  ی ارز بالا معمولاً به معنا
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افزا را  خدمات  و  ادهدیم   ش یکالاها  م  ن ی.  واردات   تواندیموضوع  و    جادیا  یتورم  کند 
اول   یی وکارهاکسب  یهانهیهز مواد  به  تجه   هی که  افزا  یواردات   زاتی و  را    ش ی وابسته هستند 

  ن،ی طور مؤثر کاهش دهند و بنابرارا به  یانهی موانع هز  ن یممکن است نتوانند ا  هاتکن یدهد. ف
 ی داریاز ناپا  یااغلب نشانهبالا    ینرخ ارزها    داشته باشند.  یاقتصاد  تیدر بهبود وضع  یاثر کم
ا  ی اقتصاد هم در بخش    د،یجد  یهایگذار هیبه کاهش سرما  تواندیم   یداریناپا  نیاست. 
سا  یمال  یهایفناور در  هم  اطمبخش   ریو  عدم  شود.  منجر   تواندیم  یاقتصاد  نانی ها، 
 د یجد  ی هایفناور  رشیپذ  زانی م قرار دهد و    تأثیررا تحت    ی گذار هیسرما  یهایری گمیتصم
 ت یرینرخ ارز، مد  دیشد  یها با نوسان  یاقتصاد  یهاطیدر مح  را کاهش دهد.  هاتکن ی مانند ف

که بر   تکن یف  یها. پلتفرمشودیم  تردهی چیکنندگان پوکارها و مصرفکسب  یبرا  سکیر
طور  مختلف تمرکز دارند، ممکن است نتوانند به  ی به بازارها  ی ها و دسترستراکنش   ل ی تسه

 دیامکانات جد  توانندیم  هاتکن یکه ف یدرحال   ن،یبنابرا  کنند.  تیریرا مد  هاسکیر  ن یمؤثر ا
  یبه محدودساز  تواندیم  داریناپا  یاقتصاد  طیفراهم کنند، نرخ ارز بالا و شرا  یاو نوآورانه

 . منجر شود یها بر رشد اقتصاد اثرات مثبت آن

ها بر رشد  تکای در نظر گرفته شده است. اثر فین در مدل چهارم، نقدینگی متغیر آستانه
 6395504اقتصادی در سطوح مختلف نقدینگی متفاوت است. در سطوح نقدینگی بیش از  

تر از آن اثر مثبت است. در سطوح  تک بر رشد اقتصادی منفی بوده و در سطح پایین اثر فین 
تک  گذاری در بخش فین خاطر ظهور اثرات تورمی، هزینه سرمایهانه، بهنقدینگی بیش از آست 

یابد که ضمن کاهش  یابد. بنابراین هزینه ایجاد خدمات این بخش نیز افزایش میافزایش می
افزارهای تحت پوشش  افزارها و سختعرضه خدمات از سوی آنها و افزایش هزینه تأمین نرم

های مختلف قابل بررسی است.  یابد. این موضوع از جنبهها، رشد اقتصادی کاهش میتکفین 
  ها تکن یمنجر شود. اگر ف  یتورم  یفشارها  ش یبه افزا  تواندیدر اقتصاد م   ازحدش یب  ی نگینقد

شوند،   ی نگینقد شتری ب ش یبه اعتبارات باعث افزا یدسترس  لیها و تسهدر ارائه وام یبا نوآور
م  ن یا تشد  تواندیمسئله  را  نت   دیتورم  در  و  آس   جه،یکند  خر  بی به  قدرت  به   د یزدن 

اقتصاد  گانکنندمصرف نقد.  منجر شود  یو کاهش رشد  به    تواندیم  ینگ یبالا بودن سطح 
الشعاع  مولد را تحت  یهایگذار هیامر ممکن است سرما  ن یکاهش ارزش پول منجر شود که ا

دهند، کاهش    ش یرا افزا  ینظام مال  ییاکار  هاتکن ی اگر ف  ی صورت، حت   ن یقرار دهد. در ا
م پول  آن  تواندیارزش  مثبت  کند.اثرات  مختل  را  به    تواندیم  ادیز  ینگینقد  ها  منجر 
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آسان    ی با دسترس  ها،تکن یسهام و املاک شود. ف   یدر بازارها   ی مال  ی هاحباب  یری گ شکل
  یری گ ممکن است به شکل  تال،یجی د  یهاپلتفرم  قیاز طر  هاییدارا  دیو خر  یگذارهیبه سرما

بر   یدیشد  یمنف حباب، اثرات    دنی ها کمک کنند که در صورت ترک حباب  ن یا  دیتشد  ای
م بانک  ادیز  ینگ ینقد  .گذاردیاقتصاد  است  مالممکن  مؤسسات  و  پذ  یها  به   رشیرا 

 توانندیم  هاتکن ی دارند. ف  یشتری به منابع ب  عیسر  یدسترس  زیراکند    قیتشو  شتری ب  یهاسکیر
را   سکینادرست ر  تیریها و اعتبارات، مشارکت در مدآسان به وام  یکردن دسترس با فراهم

ممکن است به اختصاص    ینگ ینقد  ش یافزا  .ندازندی را به خطر ب   یلما  یداریداده و پا  ش یافزا
پروژه به  منجر شود، زکم  ی هامنابع  به    ی راحت به  هیسرما  رایبازده  لزوماً  در دسترس است و 

  یگذارهیسرما  لی قادر به تسه  هاتکن ی اگر ف   ی. حت ابدییها اختصاص نمروش  ن یآمدترکار
  یمانع رشد اقتصاد   تواندیم   بعمنا  صیدر تخص   نیی پا  یورمختلف باشند، بهره  یهادر پروژه

 شود. 

اثر آستانه اقتصادی در نظر گرفته شده  در مدل پنجم،  بر رشد  ای شاخص قیمت سهام 
ها  تکای از شاخص قیمت سهام، اثر فین که در هر آستانهبررسی بیانگر این استاست. نتایج  

فین  است.  مثبت  اقتصادی  ازجمله شرکتتکبر رشد  با  ها  بورس هستند که  در  فعال  های 
 شوند. افزایش شاخص قیمت سهام، آنها منتفع می

 گیري بحث و نتیجه . 6

امروزه در کنار    ها تکن ی . نقش ف ستی ن    دهی پوش   یامروزه بر کس  اهتکن یحضور ف  ت ی اهم
است و بر   یاقتصاد  یهاتیدر تعامل با فعال  هاتکن ی است. عملکرد ف  تی ها حائز اهمبانک
از مطالعات    یاری بس  لی دل  نی اثر دارد. به هم   یازجمله رشد اقتصاد  یکلان اقتصاد  یرهای متغ

است که    ن یا  انگری ب  اتی جربت  یاند. بررسپرداخته  یها بر رشد اقتصادتکن یاثر ف  یبه بررس
رابطه    کی  تواندیم  نیو همچن   باشد  یمثبت و منف  تواندیم  ی بر رشد اقتصاد  هاتکن یاثر ف
اقتصاد  تکن یف  ن یب  یخط ری غ رشد  ام  یو  باشد.  داشته  اثر    ا وجود  مختلف  مطالعات  در 
اقتصاد  هاتکن ی ف رشد  آستانه  یبر  متغ  یهادر  نظ  یرهای مختلف  ارز،    ری کلان  نرخ  تورم، 

به آنها پرداخته    یمتفاوت باشد که در مطالعات تجرب  تواندیسهام م   متی و شاخص ق   ی نگینقد
 شکاف را پوشش داده است.   ن ی مقاله، ا ن ینشده است و ا
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بر  تک ن یاثر ف  یهاییایپو ، یعیبا وقفه توز یون ی مدل خودرگرس کارگیریبهمقاله، با  ن یا
اقتصاد نتا  ی بررسرا    ی رشد  است.  به    ج یکرده  برآورد شده  از آزمون صحت مدل  حاصل 

تک  اثر فین است که مدل مناسب است و    نیا  انگری ب   ،یعیبا وقفه توز  یون ی روش خود رگرس
 بر رشد اقتصادی مثبت است.  

سا  ن یا  تفاوت  با  بررس  ریمقاله  مشابه،  ف  ی مطالعات  آستانه  ها تکن یاثر  مختلف    یها در 
  یها در آستانه  یبر رشد اقتصاد  هاتکن یاثر ف  یاست. بررس  یاقتصاد  کلان بر رشد  یرهای متغ

باشد، اثر حضور    یاز آستانه بحران  ش یتورم ب  که یط یاست که در شرا  نیا  انگری مختلف تورم ب
  ی گذارهیسرما  یهانهیهز ش ی افزا  آن،  ل ی دل  ن ی است. مهمتر  ی منف   یرشد اقتصاد   رب  ها تکن ی ف

نت   هاتکن یدر ف مال  یمحدود شدن دسترس   جه یو در  اقتصاد   یبه خدمات    ی و کاهش رشد 
ب  یهادر آستانه  هاتکن یاثر ف  یاست. بررس افزا  ن یا  انگری مختلف نرخ ارز  با    شیاست که 

اس از آستانه  ارز و عبور آن  م   تخراجنرخ  باعث  ف  شود یشده،  منف   تکن یکه  بر رشد    یاثر 
دل   ی اقتصاد باشد.  ز  یاست که بخش  نیاعمده آن،    لی داشته  و    یافزارنرم  یها رساختیاز 
ب  هاتکن یف  یافزارسخت به  بنابرا  رونی وابسته  است  مرزها  م   ش یافزا  ن یاز  ارز   تواندینرخ 

شده خدمات،  تمام  نهی هز  ش یافزا  قیداده و از طر  ش یحوزه را افزا  ن ی در ا  یگذارهیسرما  نهیهز
 را کاهش دهد.   یرشد اقتصاد

اقتصاد  هاتکن ی ف  اثر با    ن یا  انگری ب  ی نگیمختلف نقد  یهادر آستانه  یبر رشد  است که 
  ی اثر تورم  ل ی به دل  ی نگیاست. نقد  ی منف   یبر رشد اقتصاد  تکن یاز آستانه، اثر ف  ی نگیعبور نقد

افزا  هاتکن یدر ف  یگذار هیسرما  نهیهز  تواندیم اثر منف  ن یدهد که هم  ش ی را  بر   یموضوع 
مختلف شاخص    یهادر آستانه  یبر رشد اقتصاد  تکن یخواهد داشت. اثر ف  ی رشد اقتصاد

بر رشد     تک ن یسهام، اثر ف   مت ی از شاخص ق   ی ااست که در هر آستانه  نیا  انگری سهام، ب  متی ق
 مثبت است.  ی اقتصاد

بعد  شود، یم  شنهاد ی پ  انیپا  در مطالعات  غ  ی در  اقتصاد  تکن یف  ی خط ری اثر  رشد    ی بر 
  توانیکلان، م  یرهای مختلف متغ   یهادر آستانه  تکن یاثر ف  ی در بررس  ن یشود. همچن  یرسبر

مقاله استفاده    ن ی ا  یکلان مورد بررس  ی رهای در درجه دوم متغ   تکن یف  ری از حاصلضرب متغ 
بررس تا  ف  ایشود که آ  ینمود  اقتصاد   هاتکن ی اثر  متغ  یبر رشد  به    Uکلان    یرهای با توجه 
   . ری خ  ایشکل است 
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Identifying and Analyzing Factors Affecting Subjective 
Poverty in Iran 

Abstract  
The current study aimed to identify and analyze the factors influencing 
subjective poverty in Iran. As an applied research, it employed a mixed 
methods research design to address the topic. The theoretical population 
consisted of experts in the field of subjective poverty, and a judgmental 
sampling method was used. The data was collected through two 
questionnaires: an expert evaluation questionnaire and a prioritization 
questionnaire. In the first step, 36 factors were identified through a 
literature review and expert interviews. These factors were then 
screened using a questionnaire and the fuzzy Delphi method. Thirteen 
factors with a defuzzified value greater than 0.65 were selected for final 
prioritization. The selected factors were ranked using the measurement 
of alternatives and ranking according to the compromise solution 
(MARCOS) method and the prioritization questionnaires. According to 
the results of the Marcos method, the main factors influencing 
subjective poverty in Iran include personality traits, economic 
inequality, online social networks, social anomie, and unemployment. 
The findings suggest that personality traits such as self-esteem and hope 
for the future, along with factors like economic inequality and active 
engagement in online social networks, contribute significantly to 
subjective poverty in society. 
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1. Introduction 
Poverty eradication is one of the most fundamental responsibilities of 
governments. Poverty is a multidimensional phenomenon that cannot 
be attributed solely to economic factors, nor are its consequences purely 
economic. It is thus essential to carry out a deeper examination into 
poverty. Poverty can generally be classified into three types: absolute 
poverty, relative poverty, and subjective poverty. Subjective poverty 
refers to one’s internal perception and personal evaluation of their 
living conditions. A person experiencing subjective poverty may not 
necessarily suffer from absolute or relative poverty; they may have an 
adequate income yet still feel impoverished. In this respect, this study 
aimed to identity and analyze the most significant factors affecting 
subjective poverty in Iran. 

2. Materials and Methods 
As an applied inquiry, the present study relied on a post-positivist 
approach and a mixed methods research design. The orientation was 
predominantly quantitative in nature. Moreover, a survey method, as 
well as a library research, was used to collect the data. The factors 
influencing subjective poverty were first identified through a review of 
existing literature. Since certain factors specific to the Iranian context 
were not addressed in foreign studies, additional factors were identified 
through structured interviews with experts. The first questionaire was 
an expert evaluation questionnaire designed to screen the factors 
influencing subjective poverty. For this purpose, the factor 
identification questionnaire was distributed to 15 experts in the field of 
poverty, selected through purposive sampling. These experts were 
faculty members from economics departments across Iran. In total, 36 
factors were identified and categorized into four groups: economic, 
political, social, and individual factors. These factors were then 
screened using the Fuzzy Delphi method, resulting in the selection of 
13 key factors by experts. In the final stage, the measurement of 
alternatives and ranking according to the compromise solution 
(MARCOS) method was employed to prioritize the identififed 13 
factors. 

3. Results and Discussion 
According to the results, personality factors were found to play a 
decisive role in shaping subjective poverty, encompassing individual 
characteristics such as contentment, envy, greed, self-confidence, 
motivation, hope for the future, and the ability to cope with challenges. 
Economic inequality emerged as the second most influential factor, 
indicating that disparities in income and wealth within society can 
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heighten feelings of despair and insecurity among individuals—even 
when their material living conditions are relatively favorable. Active 
engagement in online social networks was identified as the third most 
significant factor. This suggests that excessive use of social media can 
intensify perceptions of poverty due to the constant comparison of one’s 
own life with the appearance of other lives. Social anomie, ranked 
fourth, refers to a lack of identity and belonging in society. Individuals 
who feel disconnected from their community, country, political or 
social groups, or even their family, tend to experience subjective 
poverty more acutely than others. Finally, unemployment, while 
commonly associated with objective poverty due to insufficient 
income, contributes to subjective poverty through the loss of self-worth 
and social value. Beyond financial hardship, unemployment fosters 
feelings of exclusion and diminished social participation, leading 
individuals to perceive themselves as poorer compared to their 
employed counterparts. 

4. Conclusion 
The final remarks and practical recommendations are as follows. 
Regarding personality factors, it is recommended to design a national 
program for enhancing psycho-economic resilience in cooperation with 
the Ministry of Education and the Ministry of Economic Affairs and 
Finance. This initiative should be aimed at increasing the psychological 
resilience of students. Additionally, an educational intervention should 
be developed in collaboration with the Psychology and Counseling 
Organization and the Ministry of Education to strengthen self-esteem, 
resilience, self-confidence, and hope for the future among the current 
generation of students. Furthermore, the Statistical Centre of Iran 
should develop national indices to measure the rate of subjective 
poverty across the country, with separate analyses for each province to 
guide targeted reduction strategies. In terms of economic inequality, 
reforms are needed to create a more equitable distribution of wealth. 
Under the supervision of the Ministry of Economic Affairs and Finance, 
the tax system should be revised to focus on wealth, capital gains, and 
vacant housing units, thereby reducing wealth concentration and 
lowering the Gini coefficient. Wage levels should be standardized 
across all executive, governmental, and public agencies, particularly for 
organizations such as the Ministry of Petroleum and its subsidiaries, 
and the National Iranian Copper Industries Company—which currently 
pay wages several times higher than other institutions like the Ministry 
of Education. In addition, ensuring transparency and equity in the 
allocation of bank loans is essential to reduce disparities between the 
general public and privileged groups, thereby diminishing the sense of 
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inequality. Concerning online social networks, it is recommended to 
develop a national media literacy framework led by the Ministry of 
Communications and Information Technology, the Ministry of Culture 
and Islamic Guidance, and the Ministry of Education, aimed at 
providing comprehensive media literacy education to students and the 
public. Supporting the development of local digital platforms can help 
reduce social comparison, while monitoring the psychological effects 
of social networks through the Ministry of Communications and 
Information Technology and the Psychology and Counseling 
Organization—with the publication of an annual report on digital 
mental health—can further mitigate the impact of social media on 
subjective poverty. 

Keywords: Subjective Poverty, Poverty, Personality Factors, 
Economic Inequality, Fuzzy Delphi, MARCOS 
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 ---------ايران  اقتصادي هايپژوهش --

 216-178، 1404 تابستان، 103، شماره 30دوره 
ijer.atu.ac.ir  

https://doi.org/10.22054/ijer.2025.85266.1354 

ت: 
یاف

در
خ 

اری
  ت

   
   

   
   

   
   

ی  
هش

ژو
ه پ

قال
م

25/1/
14

04
   

   
   

 
ی: 

گر
ازن

خ ب
اری

ت
19/6/

14
04

   
   

   
  

ش: 
یر

پذ
خ 

اری
ت

31/6/
14

04
 

   
  

07
28

-
17

26
IS

S
N

:
 

64
45

-
24

76
eI

S
S

N
:

 

 

 شناسایی و تحلیل عوامل مؤثر بر فقر ذهنی در ایران

   علی آذین 
اقتصادی، گروه    دکتری   دانشجوی  اقتصادی و علوم  اقتصاد اسلامی، دانشکده علوم 

  ایران قم، قم، دانشگاه اداری،
  

 رانی، ام ، قم ق  دانشگاه  ،یو ادار  اقتصادی   علوم   دانشکده  ،اقتصاد اسلامی   گروه  اریدانش سیدهادی عربی 

  

 ایراناستاد گروه مدیریت، دانشکده علوم اقتصادی و اداری، دانشگاه قم، قم،  محمدحسن ملکی 

 چکیده

نظر  از  حاضر  تحقیق  است.  ایران  در  ذهنی  فقر  بر  مؤثر  عوامل  تحلیل  و  شناسایی  دنبال  به  حاضر  تحقیق 
شناسی، کمّی چندگانه است. جامعه نظری پژوهش، خبرگان  گیری، کاربردی بوده و از حیث روش جهت 

سنجی ها از دو پرسشنامه خبرهگردآوری دادهگیری، قضاوتی است. برای بحث فقر ذهنی بوده و روش نمونه
عامل از طریق مرور پیشینه و مصاحبه با خبرگان بدست آمد.    36سنجی استفاده شد. در گام اول،  و اولویت

عامل دارای عدد دیفازی بالاتر    13کارگیری توزیع پرسشنامه و روش دلفی فازی غربال شدند.  این عوامل با به 
برای    65/0از   و  پرسشنامهاولویتبودند  توزیع  با  شده  غربال  عوامل  شدند.  انتخاب  نهایی  های  بندی 

بندی شد. عوامل مؤثر بر فقر ذهنی در ایران  براساس خروجی  روش سنجی  با روش مارکوس رتبهاولویت
شبکه  اقتصادی،  نابرابری  شخصیتی،  عوامل  از:  بودند  عبارت  بی مارکوس  آنلاین،  اجتماعی  هویتی های 

دهد عوامل شخصیتی مانند عزت نفس، امید به آینده در کنار عواملی  ها نشان می ی و بیکاری. یافتهاجتماع
تواند بر فقر ذهنی جامعه های اجتماعی آنلاین می های اقتصادی و حضور فعال در شبکه دیگر مانند نابرابری

 تأثیرگذار باشد. 

 رابری اقتصادی، دلفی فازی، مارکوسفقر ذهنی، انواع فقر، عوامل شخصیتی، ناب:  واژگان کلیدی

 JEL: I31,I32بندی طبقه
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 . مقدمه 1
  فقر شاید در نگاه اول یک پدیده اقتصادی باشد اما بخاطر تبعات فرهنگی و اجتماعی گسترده

شناسی و روانشناسی نیز قرار گرفته  های دیگر علوم انسانی مانند جامعهآن مورد توجه رشته
های کاهش آن ها برطرف کردن فقر و رسیدن به راهمهمترین اهداف دولتاست. یکی از  

  تواند تبعات اجتماعی زیادی داشته باشد و سرمایه بوده است. گسترش فقر در یک کشور می
شبکه توسعه  و  مجازی  فضای  گسترش  با  امروزه  کند.  رکود  دچار  را  کشور  های  انسانی 

ا یک مسئله اقتصادی نیست؛ به این معنا که فقر  اجتماعی و تفاوت در سبک زندگی، فقر تنه
تنها معلول عوامل اقتصادی نیست و عوامل دیگر نیز بر فقر اثر دارد. از طرف دیگر، پیامدها  

فقر هم تبعات    گیرد. آنچه مسلم است پدیدهو تبعات فقر نیز تنها حیطه اقتصادی را در بر نمی
جتماع، فرهنگ، فضای مجازی و سیاست در  اجتماعی، فرهنگی و حتی امنیتی دارد و هم ا 

نه   اقتصادی است و  نه خود صرفاً معلولی  بر فقر تأثیرگذار است. یعنی فقر  نیز  یک جامعه 
فقر نگاهی جامع داشت   رو باید به مسئلههای اقتصادی است. ازاین منحصراً علت برای پدیده

 تا بتوان ابعاد مختلف آن را بررسی کرد. 
های رفاه ذهنی بیشتر مورد توجه اقتصاددانان قرار  یستم توجه به بحثاز نیمه دوم قرن ب

گرفت و اقتصاددانان به دنبال پاسخ این سؤال بودند که آیا لزوماً افزایش درآمد ملی موجب  
 (.Bray, et al., 2020شود یا خیر؟ )افزایش نشاط و رفاه مردم می

گستر تأثیرات  ذهنی،  فقر  بررسی  اهمیت  دلایل  از  اجتماعی،  یکی  عملکرد  بر  آن  ده 
تواند منجر به کاهش انگیزه  عنوان مثال، فقر ذهنی میاقتصادی و فرهنگی جوامع است. به

ناامنی بروز  مالی و حتی  اداری و  فساد  افزایش  اجتماعی شودکاری،  فقر ذهنی زیاد  های   .
تواند  می   همچنین، این پدیده(.  Diallo, 2022شود )باعث مهاجرت نیروی کار در کشور می

های مختلفی مانند مهاجرت، باروری و مشارکت اجتماعی تأثیر  بر تصمیمات افراد در حوزه
(. فقر ذهنی بر عملکرد نیروی کار نیز تأثیر منفی دارد  1398)سلیمانی و همکاران،    بگذارد

(. هرچه رفاه ذهنی جامعه کمتر باشد، نیروی کار انگیزه کمتری  1400)حبیبی و همکاران،  
تواند منجر به  شود. از بعد امنیتی هم فقر ذهنی میی کار کردن دارد و فساد مالی بیشتر میبرا

اند که  براین، مطالعات متعددی نشان دادهعلاوهاعتراض و اغتشاش و ناامنی در جامعه شود.  
  ها عنوان مثال، یکی از پژوهش تواند بر سلامت روان افراد تأثیر منفی بگذارد. بهفقر ذهنی می
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قابل منفی  تأثیر  ذهنی  فقر  که  داد  نشان  و  در چین  دارد  سالمندان  بر سلامت روان  توجهی 
(. Li, et al., 2023)  ای در این ارتباط ایفا کندتواند تا حدی نقش واسطهسرمایه اجتماعی می

 دهدکند و نشان میازپیش برجسته میها، لزوم توجه به ابعاد روانی فقر ذهنی را بیش این یافته
به دنبال داشته باشدکه کاهش فقر ذهنی می نیز  بهبود سلامت روان را  رو فقر  . ازاین تواند 

 باشد.ذهنی نیازمند بررسی بیشتر و کشف عوامل مؤثر بر آن می
دلیل شرایط خاص اقتصادی، اجتماعی و سیاسی،  توسعه بهدر این میان، کشورهای درحال

آسیب ذه بیشترین  فقر  برابر  در  را  میپذیری  تجربه  تحریمنی  بین کنند.  المللی،  های 
شبکهنابرابری  منفی  تأثیرات  و  اقتصادی  که  های  هستند  عواملی  ازجمله  اجتماعی  های 

 (. Homonchuk, et al., 2024) توانند فقر ذهنی را در این کشورها تشدید کنندمی
یکی از وظایف  ها و حاکمیت بوده است و  فقر در ایران همیشه مورد توجه دولت  مسئله

ها در ایران برطرف کردن فقر است. با توجه به موقعیت خاص ایران در منطقه و  اصلی دولت
ای شدید علیه جمهوری اسلامی ایران که توسط  ها و در کنار آن جنگ رسانهفشار تحریم

معاند و شبکهرسانه اجتماعی صورت میهای  های  توجهی رسانهگیرد و همچنین، کمهای 
رشد ر تولیدات محتوایی خود، مسئله فقر ذهنی در ایران یک مسئله جدی و روبهداخلی د

به  متعدد آن  تبعات  بروز  از  تا  بررسی و کشف شود  باید عوامل آن  خصوص در  است که 
 مباحث امنیتی بتوان جلوگیری کرد.

قرار  بررسی  ایران که کمتر در کشورمان مورد  فقر ذهنی در  بر  با تمرکز  پژوهش  این 
هایی که تنها  ه و با تمرکز بر استخراج تمامی عوامل، سعی کرده است نسبت به پژوهش گرفت 

های دلفی  اند متمایز باشد. همچنین با روشیک عامل را بر فقر ذهنی مورد بررسی قرار داده
نسبت به ارائه پیشنهادهای کاربردی سیاستی اقدامات لازم را انجام داده    2و مارکوس   1فازی 
 است.

ن پژوهش، در قسمت دوم مبانی نظری و پیشینه خارجی و داخلی آمده است. در  در ای 
شناسی و متدلوژی پژوهش است که در مرحله اول، عوامل فقر ذهنی با  قسمت سوم روش

تحلیل تم از پیشینه و مصاحبه استخراج شده، در مرحله دوم با غربال عوامل با روش دلفی  
بندی شده  رحله سوم با روش مارکوس عوامل اولویتفازی عوامل مهم استخراج شده و در م
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یافته چهارم  قسمت  در  نتیجهاست.  بحث،  پنجم  قسمت  در  و  پژوهش  و  های  گیری 
 های پژوهش آمده است.محدودیت

 . مبانی نظري پژوهش 2
شود: فقر  های مختلف، فقر به انواع مختلفی تقسیم میدر مورد اقسام فقر با توجه به شاخص

، فقر شهری و روستایی، فقر مطلق و نسبی، فقر عینی و ذهنی، فقر موردی و  دائمی و موقت
 اجتماعی، فقر مادی و معنوی. 

های فقر، تقسیم فقر به عینی و ذهنی است. فقر عینی فقری است که به آن  یکی از تقسیم
نیز می این فقر  فقر درآمدی  نیازهای عینی فرد برای ادامه زندگی است.  گویند و منشأ آن 

 تی مطلق دلالت بر محروم  فقرتقسیم شود.    2و فقر نسبی   1تواند به دو نوع فقر مطلقینی میع
برا  یمال  ییو عدم توانا با آنها زنده   انسانها دارد  یضرور  یازهای ن  یارضا  یافراد  افراد  که 

در    یگاه ؛  مانندمی ماندن  کوتاه  کیزنده  استمدت  دوره  گاه  مدنظر  دوره    کی  ی و 
  ی فیبا فقر مطلق و از تعر  ،دارد  لالت مدت دزنده ماندن در کوتاهبر  که    ی ف ی از تعر  .بلندمدت

دارد  بر  که بلندمدت  در  ماندن  فقر    ، زنده  است  ادی  3معیشتی با   & Łuczak)  شده 

Kalinowski, 2022  .در فقر مطلق شخص قادر به تأمین نیازهای ضروری زندگی نیست .)
فقر  شود به این نوع فقر اشاره دارد. در حقیقت تعابیر خط فقری که در اخبار به آن اشاره می

درحال کشورهای  در  شدید  فقر  زمینه  در  معمولاً  میمطلق  قرار  بحث  مورد    گیردتوسعه 
(Łuczak & Kalinowski, 2022قسم دو .) .دلالت بر ی نسب  فقرم فقر عینی، فقر نسبی است

افراد جامعه دارد که آنها را از مشارکت    گری افراد نسبت به د  یمال  یی و عدم توانا  تی محروم
  دارایی ترین مردم دنیا که  بدوی  ی،فقر نسب   یبر مبنا  .گذاردجامعه کنار می  یفرهنگ   یو زندگ

مقایسه  افراد آن جامعه  آنها را با اکثریت    یوقتممکن است فقیر نباشند زیرا    زی اندکی دارند، ن
ز  م، ی کنمی مع   ی ادیتفاوت  و  امکانات  لحاظ  نم  ن یب  شت ی به  نسبمین یبیآنها  فقر    ی زمان  ی. 

رنج    ه یافراد جامعه از سوءتغذ  نکهیشود ولو ا  برافراد برا  نی درآمد ب  عیشود که توزبرطرف می
شود که در آن درآمد یک فرد یا خانواده فقر نسبی به حالتی اطلاق میدر حقیقت    ببرند.
اما  می کند  حفظ  خاص  اجتماعی  و  اقتصادی  شرایط  تحت  را  بقا  اساسی  نیازهای  تواند 
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 & Leeد )برآورده کن   در مقایسه با دیگران    تواند نیازهای زندگی با کیفیت بالاتر رانمی

Zhang, 2022 .) 
ها و آموزش  که مواد، مهارت  کندفقر نسبی حالتی از بقای دشوار است که توصیف می

مورد نیاز افراد کمتر از سطح متوسط اجتماعی است و بنابراین آنها توانایی گسترش بازتولید  
نیازهای ضروری  Zulkifli & Abidin, 2023)  اجتماعی را ندارند (. در فقر نسبی شخص 

پازندگی نسبی  وضعیت  از  جامعه  افراد  سایر  به  نسبت  اما   است  شده  تأمین  تری  یین اش 
برخوردار است لذا خط فقر نسبی بالاتر از خط فقر مطلق است و شرایط جامعه نیز بر این فقر  

 تأثیرگذار است و این نوع فقر ارتباط مستقیمی با نحوه توزیع درآمد در کشور دارد.
نامیدند آنچه مردم قبلًا آن را فقر می  اما  فقر نسبی مفهومی مرتبط با فقر مطلق استاگر چه  

عمدتاً به فقر مطلق اشاره دارد که به معنای درآمد کمتر از حداقل استاندارد بقا برای حفظ  
(.  Tang, et al., 2023)  نامندهای بدنی است. بنابراین، فقر مطلق را فقر معیشتی نیز میفعالیت

در مقایسه با جایگاه افراد دیگر در اقتصاد    فقر نسبی تفاوت فقر مطلق و نسبی در این است که  
تواند به معنای نسبی فقیر باشد حتی اگر به معنای مطلق  بنابراین شخص می  .تعریف شده است

ها  شود که در آنای در جوامعی دیده میعنوان پدیدهگاهی اوقات فقر نسبی به  .فقیر نباشد
نظ از  بنابراین  ندارد  فقر مطلق وجود  با  مشکل کمتری    اجتماعی و اخلاقیر  مشکل حادی 

که  شود درحالیعنوان یک شکست توزیع عدالت تلقی میطور معمول، فقر نسبی بهدارد. به
ها یا حتی عدم رعایت حقوق بشر عنوان عدم رعایت الزامات کرامت اولیه انسانفقر مطلق به
اما در دو سطح    جهانیبنابراین هر دو فقر نسبی و فقر مطلق به مسائل عدالت    .شودتلقی می

فقری است که شخص خودش را    1(. اما فقر ذهنی Samiyeva, 2022)  متفاوت مرتبط هستند
اش تأمین شده است و حتی نسبت به جامعه نیز  داند هرچند نیازهای ضروری زندگیفقیر می

رو  فقر ذهنی یعنی احساس فقر و احساس  از وضعیت زندگی بهتری برخوردار باشد. ازاین 
حالت   این  در  زندگی.  از  شخص  گستره  نارضایتی  که  است  چندبعدی  مفهوم  یک  فقر 

اندازهوسیع به  نسبت  پولیگیریتری  و هزینههای  این  Chen, 2020)  دارد   ، درآمد  (. طبق 
متعریف،   داردلفهؤفقر  نیز  روانی  برخی    های  بهیعنی  عینی  معیارهای  با  فقیرافراد    عنوان 

 
1. Subjective Poverty 
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برخی افراد که احساس   اما ممکن است خود را فقیر نیز تشخیص دهندو شوند بندی میطبقه
 (. Nandori, 2024د )شونبندی میعنوان غیرفقیر طبقهیار عینی بهکنند با معفقر می

در حقیقت فقر ذهنی یک احساس درونی و حسی است که شخص از آنالیز وضعیت  
کننده ابعاد بسیاری از استانداردهای زندگی خانوار است که  منعکس خود دارد و این حس  

در ارزیابی وضعیت اقتصادی  ص  شخ   .ممکن است با درآمد فعلی یا مخارج قابل درک نباشد
ذهنی  خود فقر  نگاه  نهاز  و  ،  تعهدات  گذشته،  درآمد  بلکه  فعلی  درآمد  یا  مخارج  تنها 

،  های آینده، وضعیت شغلی، آموزش و سلامت، دسترسی به مسکن و خدمات اولیهفرصت
ه  های اجتماعی، امنیت، امید به آیندثبات سیاسی و اقتصادی، وضعیت خانوادگی، نارضایتی

دیگری عوامل  نظر    و  در  نیز  به  گیردمیرا  میکه  تأثیر  ذهنی  فقر  بر  مداوم  د گذارنطور 
(Zulkifli & Abidin, 2023 .) 

  ات احساس، هم  مادی خود استو    درک فرد از وضعیت مالیبه نوعی    چون  فقر ذهنی
میفردی   اثر  آن  ازاین بر  انسان،  پیرامون  اتفاقات  هم  رسانهگذارد  محیطی،  عوامل  ها،  رو 
 (. Babjáková, et al., 2021) دارنداثر فقر ذهنی های اجتماعی و عوامل دیگر بر شبکه

که  تا زمانی  یک برداشت ذهنی است و فرد    ذهنی   فقرتوان گفت  به عبارت دیگر می
فقر ذهنی عبارت است از، برداشت ذهنی هر  تعریف دیگر،  به .احساس فقر نکند فقیر نیست

تبلور عینی فقر در جامعه   با فقر، هرچند که  هر    نباشد یعنیفرد از وضعیت خود در رابطه 
اجتماعی، اقتصادی و فرهنگی خویش یک سری    ایگاه شخص در ذهن خود متناسب با ج

اگر آن نیازها که وی ضروری کند و  را ضروری دانسته و ارضای آنها را طلب می  یینیازها
می می  کندقلمداد  فقیر  را  خود  فرد  نشود،  کسان برآورده  ذهن   یداند.  فقر  به  معتقد    ی که 

تعیین  آنها خود بهترین راهنما در    نکهیدانند و اکنندگان را عقلایی میباشند، رفتار مصرفمی
شتن خوراک، لباس و  ، طبقاتی از یک جامعه با ندامعیار  ن ی ابا  نیازهای اساسی خویشند و  

  ،بینند و طبقات دیگری که این مقدار برای آنها فراهم استاولین ضروریات، خود را فقیر می
نتیجه سطح   رد ،آورندرا برای خود فقر به حساب می دیگر  برخی کالاهایعدم دسترسی به 

ت متفاوتی  ذهنی   ،بینند و به همین ترتیب طبقات مختلفخط فقر خود را بالاتر از دسته اول می
 (. Chang, et al., 2020ت )از فقر خواهند داش



 1404 تابستان | 103شماره  | 30سال  |های اقتصادی ایران پژوهش | 188

های فقر ذهنی  گذاران نظریه( برنده جایزه نوبل اقتصاد، یکی از پایه2014)  1آمارتیا سن
عنوان کمبود درآمد تعریف فقر را تنها به«  2یقدرت عملکرد»در نظریه خود با عنوان  بود. وی  

های لازم برای داشتن یک  ها و قابلیتدسترسی به فرصتعنوان عدم  کند بلکه آن را بهنمی
عنوان احساس  تواند بهکند. از دیدگاه او، فقر ذهنی نیز میزندگی معنادار و آزاد تعریف می

 . های شخصی تعریف شودعدم توانایی در دستیابی به اهداف و ارزش
«  4بخشی یه »رضایت( نیز از برندگان جایزه نوبل اقتصاد در نظر1957)  3هربرت سایمون

افراد به دنبال دستیابی به حداقل سطحی از رضایت هستند و این موضوع    کند که  خود بیان می
دارندمی متفاوتی  ذهنی  فقر  احساس  مشابه،  شرایط  در  افراد  چرا  که  دهد  توضیح  . تواند 
ناسب،  یافته ممکن است با وجود داشتن درآمد معنوان مثال، یک فرد در یک جامعه توسعهبه

از طرف دیگر، یک فرد در یک و    به دلیل مقایسه خود با دیگران، احساس فقر ذهنی کند
تر، به دلیل داشتن انتظارات ذهنی  یافته ممکن است با وجود درآمد پایین جامعه کمتر توسعه

 .تر، احساس فقر ذهنی کمتری داشته باشدپایین 
شدت به محیط و احساس هر شخص  با توجه به تعاریف گفته شده، چون این نوع فقر به

شوند  عواملی که موجب فقر ذهنی میارد و همیشه با شرایط مادی مطابقت ند وابسته است و
رو  هد، ازاین های سنی و درآمدی را تحت تأثیر قرار می دساختاری هستند و همه زیرگروه
بر آن می پیشنهادات مختلف سیاستی در جهت  کشف عوامل مؤثر  به  رفع فقر  تواند منجر 

 (. Homonchuk, 2024)ذهنی شود تا از تبعات و پیامدهای آن جلوگیری شود 
باید به این نکته توجه داشت که فقر ذهنی تنها معلول عوامل اقتصادی نیست بلکه عوامل   

متعدد فرهنگی، اجتماعی، سیاسی و روانی نیز بر آن اثر دارند. از طرف دیگر، تبعات فقر  
ات اقتصادی نیست بلکه هم تبعاتی در بعد فرهنگی و اجتماعی دارد  ذهنی هم منحصر در تبع

فقر ذهنی می اجتماعی  منظر  از  اقتصادی.  و  امنیتی  بعد  تبعاتی در  پایدار  و هم  ناامنی  تواند 
 (. Duvoux & Papuchon, 2019)ایجاد کند. 

ایاین پژوهش می به  با توجه  ایران را استخراج کند و  نکه  خواهد عوامل فقر ذهنی در 
نگاه   باید  دارد  ارتباط  ذهنی  فقر  با  اخلاقی  و  اعتقادی، سیاسی  فرهنگی،  اقتصادی،  عوامل 

 
1. Sen, A. 

2. Capability Approach 

3. Simon, H.A. 

4. Satisfaction Theory 
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بندی شوند. از  تری نسبت به فقر ذهنی صورت بگیرد و عوامل آن استخراج و اولویتکامل
شدت به محیط و فرهنگ همان  طرف دیگر، چون فقر ذهنی یک مسئله روانی است که به

توان عوامل فقر ذهنی در سایر کشورها را نسبت به کشور  رو نمیین کشور وابسته است ازا
عنوان مثال در  صورت مجزا در ایران صورت گیرد. بهایران تعمیم داد و باید این بررسی به

های ارزی و شرایط نوسانات تورمی و افزایش قیمت مسکن و طلا، آنچه در  شرایط بحران
شبکهتحلیل اخبار  و  مها  اجتماعی  میهای  اخبار  طرح  این  و  است  فقر  بیشتر  احساس  شود 

در این راستا، شناسایی و تحلیل عوامل  شود.  انگیزگی در مردم می موجب ایجاد ناامیدی و بی
می ذهنی  فقر  بر  بهمؤثر  و تواند  پدیده  این  کاهش  جهت  در  کلیدی  راهبرد  یک  عنوان 

 پیشگیری از تبعات منفی آن عمل کند.  
بندی عوامل مؤثر بر فقر ذهنی در ایران انجام  اسایی و اولویتاین پژوهش با هدف شن 

شدت تحت تأثیر عوامل محیطی، فرهنگی و اجتماعی  شده است. با توجه به اینکه فقر ذهنی به
لزوم بررسی این موضوع در قالب یک مطالعه محلی و با توجه به شرایط خاص    لذا  قرار دارد 

 . درسنظر میایران ضروری به

 ه پژوهش . پیشین3
با توجه به اینکه پژوهش حاضر به دنبال شناسایی و تحلیل عوامل مؤثر بر فقر ذهنی در ایران  

ای و مروری از مقالات خارجی و داخلی در این  صورت کتابخانهاست باید عوامل را ابتدا به
زمینه استخراج کرد. چون این پژوهش مربوط به کشور ایران است و ممکن است در مقالات  

ای نشده باشد و همچنین در  رجی به تعدادی از عوامل مؤثر بر فقر ذهنی در ایران اشارهخا
این زمینه نیز پژوهش جامعی در ایران کار نشده و خلأ پژوهشی وجود دارد، بعد از استخراج  

عامل به عوامل استخراج شده از مقالات    10عوامل از مقالات، با مصاحبه ساختاریافته تعداد 
عامل آغاز کرد. در حقیقت این    36را با   ید تا بتوان مرحله غربالگری دلفی فازیاضافه گرد

مورد  از مصاحبه    10مورد آنها از مرور مقالات و تعداد    26عامل، عواملی هستند که تعداد    36
ساختاریافته با خبرگان استخراج شده تا بتوان مرحله غربالگری دلفی فازی را با این عوامل  

 داد. انجام 
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 . پیشینه خارجی 3-1
این   برای  و  داریم  ذهنی  فقر  بر  مؤثر  استخراج عوامل  به  نیاز  فازی  دلفی  غربالگری  جهت 
ابتدا   استخراج کرد.  بتوان عوامل را  تا  قرار داده  بررسی  را مورد  فقر ذهنی  مقالات  منظور 

 بندی شدند.های مورد نظر بررسی و سپس دستهپژوهش 
 شود:مینه فقر ذهنی به سه دسته تقسیم میها در زتحقیقات و پژوهش 

آن   (1 تفاوت  میزان  و  ذهنی  و  عینی  فقر  خط  بودن  متفاوت  بررسی  به  اول:  دسته 
ها به موضوع مورد بحث مقاله ارتباط کمتری  که این دسته از پژوهش    پردازدمی

ها، هدف استخراج عوامل مؤثر بر فقر ذهنی  دارد. هرچند در این دسته از پژوهش 
رو با مطالعه این  اما به برخی عوامل مؤثر بر فقر ذهنی  اشاره داشته است. ازاین نبوده  

 ها تعدادی از عوامل مؤثر برای مرحله غربالگری استخراج گردید: پژوهش 

مقایسه نرخ   و  فقر عینی و فقر ذهنیای با عنوان »( در مقاله2014)  1پوزل و رگان −
ای به این نتیجه رسیدند که  « با روش پرسشنامهفقر عینی و ذهنی در آفریقای جنوبی

 تواند فقر ذهنی را نشان دهند. های فقر عینی نمیشاخص

ای با عنوان »فقر ذهنی و ارتباطش با مفاهیم فقر عینی  ( در مقاله2011)  2استرشیپوشنر  −
ستماتیک به این نتیجه رسیده است که  آوری داده سی در مجارستان« با روش جمع

سطح درآمد پایین، تباررومی، برخورداری  فقر ذهنی یک مفهوم چندبعدی است و  
ذهنی  های اجتماعی و بیکاری مواردی هستند که بیشترین ارتباط را با فقر  از حمایت

مطالعات  دارند افراد ممکن  ددهن میانش. همچنین  فقر مطلق  برای    است   کاهش 
 بی هم ارتباط دارد. چون فقر ذهنی با فقر نس  دذهنی کافی نباشکاهش فقر 

پردازد  بدین دسته دوم: به بررسی تأثیر یک عامل خاص در میزان فقر ذهنی می (2
منظور در این پژوهش این مقالات مورد بررسی قرار گرفت و عواملی که در این  

ادی از موارد  مقالات به آن اشاره شده بود برای غربالگری استخراج شد که تعد
 باشند: پیشینه در این زمینه به شرح زیر می

 
1. Posel, D. & Rogan, M. 

2. Siposné, E. 
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ارتباط محرومیت مادی و ای با عنوان »( در مقاله2022)  1گراس مانوس و ماساروی  −
« با روش  عنوان عامل حفاظتی فقر ذهنی با حس خوشبختی در کودکان: دینداری به

دینداری یک نقش حفاظتی در این ارتباط  ای به این نتایج  رسیدند که  پرسشنامه
ارتباط محرومیت مادی و فقر ذهنی با    ،تربا عقاید مذهبی قوی کودکاندر دارد و   

معناداری بر    کنندهاعمال مذهبی نقش تعدیلاست اما    ترحس خوشبختی ضعیف
دهد دینداری  نداشتند که نشان می  خوشبختی مادی و حس خوشبختی  ارتباط بین 
 .دکان و بزرگسالان نمود متفاوتی دارددر بین کو

همکاران  − و  مقاله2021)  2آچدوت  در   )« عنوان  با  شاخصای  ذهنی،  های  فقر 
گر سرمایه اجتماعی  محرومیت مادی و فشار روانی در بین افراد جوان: نقش واسطه

به   معادلات ساختاری « در اسرائیل با روشهای اجتماعی آنلاین و استفاده از شبکه
های قوی فشار  کنندهبینیفقر ذهنی و محرومیت مادی پیش یجه رسیدند که  این نت 

تواند فقر ذهنی را گسترش  های اجتماعی آنلاین میو استفاده از شبکه  روانی بودند
که  درحالی  کندمیسرمایه اجتماعی غیررسمی اثرات منفی فقر ذهنی را کم  دهد و  

 دهد. میرا افزایش  یفقر ذهنهای اجتماعی آنلاین  استفاده از شبکه

وانگ − و  مقاله2020)  3چان  در  طرد  (  و  محرومیت  درآمد،  »تأثیر  عنوان  با  ای 
فقر چندبعدی در هنگ از  معادله ساختاری  فقر ذهنی یک  بر  با  اجتماعی  کنگ« 

مادی،    جهتساختاری    تمعادلاروش   پولی،  ابعاد  بین  خطی  ارتباط  مطالعه 
  گرتعدیل  ای ومتغیر واسطهاجتماعی    محرومیت و طردکه    اجتماعی و ذهنی فقر

نتیجه رسیدند    بودند این  ابعاد  به  تا حدودی توسط  فقر ذهنی  بر  تأثیر درآمد  که 
 شود. می مادی و اجتماعی فقر تعدیل

کارمن − ماریا  و  گارسیا  مقاله2019)  4بتریس  در  به(  »اندازهای  و عنوان  گیری 
پرسشنامهموضع  روش  با  اسپانیا«  در  ذهنی  فقر  محل  تعیین  نتیجه  یابی  این  به  ای 

فقر   میزان  کنند  زندگی  جمعیتی  پرتراکم  مناطق  در  خانوارها  هرچه  که  رسیدند 
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  یک ارتباط معکوس بین درصد  دهندهاین نتایج نشانها کمتر است.  ذهنی در آن
فقر   وجود دارد و همچنین فقر و تراکم جمعیت مرکزی که خانوار به آن تعلق دارد  

 است. ادواریغیرو اقتصادی نیست  ذهنی وابسته به چرخه

تأثیر فقر ذهنی بر سلامت  ای با عنوان »( در مقاله2023)  1یانهانگ لی و همکاران  −
ای به  روش پرسشنامه« با ای سرمایه اجتماعی روانی سالمندان در چین: نقش واسطه

رسیدند   نتایج  قابلاین  منفی  تأثیر  ذهنی  فقر  و  که  دارد  روان  بر سلامت  توجهی 
 .سرمایه اجتماعی تا حدی واسطه ارتباط بین فقر ذهنی و سلامت روان است

  کننده فقر ذهنی: مطالعه عوامل تعیین ای با عنوان »( در مقاله2006)  2هررا و همکاران  −
مادمقایسه بین  پروای  و  رسیدند:  اگاسکار  نتایج  این  به  درآمد«  مثبت    ،سطح  اثر 

دا   برمعناداری   و  حس خوشبختی  مثبتی  رد  تأثیر  اجتماعی  فقر  مشارکت  عدم  بر 
هایی که حداقل یک عضو آن متعلق به یک  در ماداگاسکار در خانوادهذهنی دارد.  

مذهبی   استست  اگروه  کمتر  خانواده  آن  در  ذهنی  شرکت    .فقر  پرو  در  در 
مثبتی   تأثیر  محلی  دارد  بر  انتخابات  ذهنی  فقر  خوشبختی    دهدنشان میکه    عدم 

هزینه حتی  سیاسی  مشارکت  از  سیاسیهاحاصل  امور  در  مشارکت  جبران    ی  را 
اثر  .  کندمی زندگی  مکان  درآمد  ذهنیمعناداری    مثبتمتوسط سطح  فقر  در    بر 

پرو داشت هایی که در محلی  ماداگاسکار خانوادهدر  که  طوریبه  ماداگاسکار و 
از درآمد آنها بیشتر است احساس    مردم آن محل  کنند که سطح درآمدزندگی می

بر متوسط درآمد در مکان زندگی، سطح  علاوه.  دارند  و فقر ذهنی بیشتری  ناامیدی
 .دارد بر فقر ذهنیدر مکان زندگی تأثیر معناداری اجتماعی  یهانابرابری 

های این  وامل مؤثر بر فقر ذهنی  بررسی شده است. درواقع در پژوهش دسته سوم: ع (3
دسته غالباً چند عامل از عوامل مؤثر بر فقر ذهنی مورد بررسی و تحلیل قرار گرفته  
است که در این پژوهش، از این مقالات هم عوامل استخراج گردید که تعدادی از  

 ها عبارتند از:این پژوهش 
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مقاله0202)  1وانگ و همکاران  − فقر ذهنی در روستاهای  ( در  و  »فقر  عنوان  با  ای 
ای به این نتیجه رسیدند که فقر ذهنی در روستاهای چین از  چین« با روش پرسشنامه
که فقر عینی ندارند فقر  درصد روستاییان چین درحالی  29فقر عینی بالاتر است و  

ذهنی را نشان دهد  طور کامل فقر  تواند بهذهنی دارند و چون خط فقر عینی نمی
عنوان یک سیاست در چین مورد توجه  بنابراین کاهش احساس فقر ذهنی باید به

عامل   دو  مقاله  این  در  گیرد.  تحصیلیقرار  مخارج  و  پزشکی  عنوان  به  مخارج 
 معرفی شدند.نقش در فقر ذهنی در روستاهای چین  مهمترین 

همکاران  − و  مقاله2019)  2محمود  در  »آیا(  عنوان  با  فقر    ای  احساس  واقعاً  فقرا 
ای به این نتیجه  کنند؟ مقایسه فقر عینی با ذهنی در پاکستان« با روش پرسشنامهمی

فقر ذهنی به مصرف خانگی محدود نیستند و شامل   کنندهعوامل تعیین رسیدند که  
امکانات    اندازه کشاورزی،  زمین  مالکیت  خانوار،  جمعیتی  ساختار  خانوار، 

 .باشدمی و سطح تحصیلات زیکی و غذاییبهداشتی، امنیت فی 

با عنوان »( در مقاله2018)  3بالدینی و همکاران  − کیفیت دولت و فقر ذهنی در  ای 
دادهاروپا تحلیل  روش  با  رسیدند  «  نتیجه  این  به  کل  ،  حکومت خوبها  در  هم 

طور معناداری احتمال فقر ذهنی را کاهش  جمعیت و هم در بین خانوارهای فقیر به
ها و خدمات عمومی بالاتر باشد میزان فقر ذهنی در  و هرچه کیفیت دولتدهد می

 جامعه کمتر است. 

« با روش  کند؟چه چیزی فقر ذهنی را تعیین میای با عنوان »( در مقاله2013)  4باتلر −
اقتصادسنجی و با بررسی کشورهای اتحادیه اروپا به این نتیجه رسید که هرچه سطح  

بالاتر باشد میزان فقر نسبی و فقر ذهنی تفاوت کمتری دارند و هرچه  رفاه کشوری  
 رفاه جامعه کمتر باشد تفاوت میزان فقر نسبی و ذهنی بیشتر است.

همکاران  − و  مقاله2014)  5عالم  در  مناطق  (  در  ذهنی  فقر  »ماندگاری  عنوان  با  ای 
یرغم رشد سریع علآوری داده  به این نتیجه رسیدند که  شهری اتیوپی« با روش جمع
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فقر   اتیوپی،    معیشتیاقتصادی و کاهش  نکرده  فقر ذهنی عمدتاًدر    و  است  تغییر 
سابقهیخانوارها با  می  ی  فقیر  را  خودشان  همچنان  مصرفشان  فقر  اگر  حتی  دانند 

کند پیدا  تعیین   .افزایش  عامل  یک  خانوارها  نسبی  اقتصادی  قوی    کنندهموقعیت 
خانوارها کمتر احساس    ودششتن شغل باعث میداست وهمچنین  ا  برای فقر ذهنی

 .فقر کنند اگرچه فقر عینی داشته باشند

فقر  اندازه»  عنوان  با  ایمقاله  در  (2013)  1همکاران   و  دارتانتو − عوامل  و  گیری 
ای به این نتیجه  « با روش پرسشنامهچندبعدی: مطلق، نسبی و فقر ذهنی در اندونزی

که   مانندعواملرسیدند  تح   ی  داراییمدرک  خانواده،  اعضای  تعداد  های  صیلی، 
 وضعیت سلامت بر فقر ذهنی تأثیر دارد.  و فیزیکی

« در  فقر درآمد، فقر ذهنی و استرس مالیای با عنوان »( در مقاله2007)  2مارکس −
با روش پرسشنامه نتایج رسیدند:  استرالیا  به این  برخلاف فقر درآمدی، مردان  ای 

ارتباط واضحی بین سن و فقر ذهنی نبود به  ؛  بیشتر نسبت به زنان فقر ذهنی داشتند
مسن  داشتنداستثنای  کمی  خیلی  ذهنی  فقر  که  گروه  متوسط،  بهو    ترین  طور 

خانوارهای  ،  نوع خانواردر مورد    .ر بودندتکمی جوان  ، خانوارهای دارای فقر ذهنی
میتک فقیر  خیلی  یا  فقیر  را  خودشان  بیشتر  خانوارهای  که  درحالی  دانستندوالد 

با   بدون    فرزنددووالدی  یا  داشتند  فرزند،و  کمتری  خیلی  ذهنی  مورد  فقر  در   .
  استها خیلی کمتر ها و بیوههلأ فقر ذهنی بین مت   ،داشتن  فرزندوضعیت ازدواج و 

،  تحصیلاتدر مورد  .بیشترین فقر ذهنی را افرادی که طلاق گرفته بودند داشتند و
د ارتباط  ذهنی  فقر  از  کمتری  میزان  با  تحصیلات  بالای  ومیزان  که   ارد  افرادی 

که افرادی  درصد فقر ذهنی داشتند درحالی  6ند  اهتحصیلات مدرسه را تمام نکرد
تجربیات نیروی در مورد    .داشتنددرصد فقر ذهنی    3که مدرک تحصیلی داشتند  

درصد از    20حدود  رد و  ای با وضعیت نیروی کار دافقر ذهنی ارتباط قوی،  کار
اما ستند  نداخودشان را فقیر یا خیلی فقیر می  ،وقتافراد بیکار و یا جویای شغل تمام

و آمار نشان   درصد بود  2فقط  وقت داشتند  این درصد برای کسانی که شغال تمام
قومیت  را دارند. در مورد  میزان بالایی از فقر ذهنی    ،افراد بیکار جویای شغلدهد  می

 
1. Dartanto, T., et al. 

2. Marks, G. 
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یافته معناداری برخلاف  تفاوت  زبان هیچ  افراد غیرانگلیسی  فقر درآمدی،  با    های 
ارتباط ضعیفی بین فقر  ،  یشینه اجتماعی و اقتصادیپدر مورد  نداشتند.    افراد بومی

های چندمتغیره تفاوت معناداری را نشان  تحلیل  و  ذهنی و این پیشینه وجود داشت
متوسط درآمد خانوارهای دارای فقر ذهنی  ،  درآمد، ثروت و بدهیدر مورد    .نداد
ذهنی  های دارای فقر  طور متوسط ثروت گروهبهو    نصف گروه کنترل بود  تقریباً

دهد  این نتایج نشان می  .های کنترل بودبین یک پنجم و یک چهارم ثروت گروه
 .ثروت ارتباط بیشتری با فقر ذهنی دارد تا با فقر درآمدی

های خارجی در این زمینه و برای نشان دادن خلأهای پژوهشی  با اتمام بررسی پژوهش 
ها به بررسی  د. هرچند این پژوهش در زمینه فقر ذهنی در ایران، مقالات داخلی نیز بررسی ش

های دیگر را مورد بررسی قرار دادند و تنها  عوامل مؤثر بر فقر ذهنی در ایران نپرداخته و جنبه
به آن   مقالات خارجی  نیز در  این عامل  است که  قرار گرفته  بررسی  عامل دینداری مورد 

این عاملاشاره شده بود ازاین  نیز مورد بررسی قرار    رو برای غربالگری روش دلفی فازی 
 گرفت.

 . پیشینه داخلی3-2
« در تأثیر فقر ذهنی بر عملکرد نیروی کارای با عنوان »( در مقاله1400حبیبی و همکاران )

تواند بر عملکرد نیروی کار  ای به این نتیجه رسیدند که فقر ذهنی میایران با روش پرسشنامه
 داری بگذارد. تأثیر منفی و معنی
بررسی اثرات بالقوه دینداری بر فقر  ای با عنوان »( در مقاله1398همکاران )سلیمانی و  
دار و منفی میان  « با روش اقتصادسنجی به این نتیجه رسیدند که ارتباط معنیذهنی در ایران

دینداری و فقر ذهنی در ایران وجود دارد؛ به این معنا که هرچه سطح دینداری افراد بالاتر 
 کند.ز فقر کاهش پیدا میباشد ادراک آنها ا

بررسی آثار فقر ذهنی بر تلقی انسان از  ای با عنوان »( در مقاله1398سلیمانی و همکاران )
ای به این نتیجه رسیدند  «  با روش کتابخانههای باروری )رویکرد درون دینی(منافع و هزینه

منافع باروری را  تواند بر باروری تأثیر بگذارد به این صورت که شخص  که فقر ذهنی می
شود فقر ذهنی بر کند و همین باعث میهای آن را بیشتر برآورد میکمتر و همزمان هزینه

 باروری و کاهش جمعیت در کشور اثر بگذارد. 
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عامل مؤثر بر فقر   26های خارجی و داخلی در این زمینه تعداد  با بررسی کامل پژوهش 
آمده است    1طور خلاصه در جدول  که بهها استخراج گردید. این عوامل  ذهنی از پژوهش 

عامل دیگر از مصاحبه ساختاریافته و با توجه به وضعیت کشور ایران استخراج    10به همراه  
عامل وارد مرحله غربالگری دلفی فازی شد. آنچه مسلم است این است    36شد که مجموعاً  

باشد اشاره نکرده و خلأ    تواند در ایران مؤثرهای خارجی لزوماً به عواملی که میکه پژوهش 
 پژوهشی در زمینه شناسایی این عوامل در ایران وجود دارد. 

به جهت اینکه در مرحله غربالگری کار با دقت بیشتری انجام شود و همچنین جامعیت  
این   ابعاد مشخص شود  همه  در  ذهنی  فقر  در    36موضوع  اجتماعی،    دسته  4عامل  عوامل 

 ندی شد.باقتصادی، سیاسی و فردی دسته

 . عوامل مؤثر بر فقر ذهنی4
 توان این عوامل را به چهار دسته کلی تقسیم کرد: از میان عوامل اشاره شده در مقالات می

 دسته اول: عوامل اجتماعی 
 دسته دوم: عوامل اقتصادی 
 دسته سوم: عوامل سیاسی 
 دسته چهارم: عوامل فردی 

 . باشدمی 1جدول بندی این عوامل به شرح  دسته
عوامل گفته شده که در پیشینه  مورد بررسی قرار گرفته است، عواملی هستند که بعضی  

رسد  طور قطعی در ایران نیز جزء عوامل مؤثر بر فقر ذهنی خواهد بود اما به نظر میها بهاز آن
در پیشینه خارجی به آن اشاره نشده و  ای است که برخی عوامل  گونهساختار کشور ایران به

لازمه آن این است که تحت یک مصاحبه از خبرگان عوامل داخلی نیز به این عوامل اضافه  
های ساختاریافته از نخبگان چند عامل دیگر به عوامل پیشینه اضافه  رو با مصاحبهشود. ازاین 

 شدند. 
به این مجموعه از عوامل اضافه    تواندعواملی که در ایران بر فقر ذهنی مؤثر است و می

بازانه، اخبارهای فسادهای مالی و شود عواملی مانند: تورم، نوسانات نرخ ارز، حرکات سفته
 تحریم اشاره کرد.
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 . عوامل مؤثر بر فقر ذهنی1جدول 
 عامل  نام نویسنده و سال  عوامل کلی 

 عوامل اجتماعی 

 مشارکت اجتماعی  (2006هررا و همکاران )
 های اجتماعی شبکه (2021آچدوت و همکاران )

 محرومیت اجتماعی  ( 2020) چان و وانگ 
 حمایت اجتماعی  (2011استرشیپوشنر )

 عوامل اقتصادی 

 نابرابری اقتصادی  (2006هررا و همکاران )
 داشتن شغل دائمی  ( 2014عالم و همکاران )

 دارایی فیزیکی ( 2013همکاران ) و  دارتانتو
 بیکاری  (2011استرشیپوشنر )
 سطح درآمد  ( 2020) چان و وانگ 
 سطح رفاه جامعه  ( 2013باتلر )

 مالکیت زمین  ( 2019محمود و همکاران )
 سابقه فقر  ( 2014عالم و همکاران )

 عوامل سیاسی 

 کیفیت دولت  ( 2017بالدینی و همکاران )
 مکان زندگی (2006هررا و همکاران )

 تراکم جمعیت  (2019گارسیا و ماریا کارمن )بتریس 
 امنیت فیزیکی  ( 2019محمود و همکاران )
 امکانات بهداشتی  ( 2019محمود و همکاران )
 امنیت غذایی  ( 2019محمود و همکاران )
 مشارکت سیاسی  (2006هررا و همکاران )

 عوامل فردی 

 دینداری  (2022) یگراس مانوس و ماسارو 
 سن (2007)مارکس 
 جنسیت  (2007مارکس )

 مدرک تحصیلی  ( 2013همکاران ) و  دارتانتو
 وضعیت سلمت  ( 2013همکاران ) و  دارتانتو
 تعدا اعضاء خانوار ( 2013همکاران ) و  دارتانتو

 وضعیت تأهل  (2007مارکس )
 های پژوهش مأخذ: یافته

در ایران مسئله فقر ذهنی کمتر مورد توجه پژوهشگران قرار گرفته است و در این زمینه 
مقالات چندانی وجود ندارد و برخی مقالات فقط به بررسی یک عامل یا متغیر در فقر ذهنی 
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اولویت پرداخته  و  نشده  کنار هم سنجیده  مختلف در  و عوامل  این عوامل صورت اند  بندی 
 نگرفته است.

 شناسی و متدلوژي پژوهش . روش 5
حیث   از  کاربردی؛  نوع،  منظر  از  پسااثباتی؛  پارادایمی،  بنیان  حیث  از  حاضر  مطالعه 

منظر  روش از  حاضر  مطالعه  همچنین  است.  کمی  بعد روش،  از  و  چندگانه  شناسی، کمی 
ها، یک تحقیق پیمایشی است. البته در این مطالعه افزون بر رویکرد میدانی، آوری دادهجمع

 ای هم مورد مطالعه بوده است. تحقیقات کتابخانه

 . روش گردآوري داده6
های  ی )مقالات و پژوهش ااز مطالعات کتابخانه  قیتحق   پیشینهو    ینظر  با هدف نگارش بنیان

استعمال    یدانی م  رویکردهم    هاداده  لی تحل   جهتاستفاده شد.  معتبر( و مصاحبه ساختاریافته  
 شد.

پرسشنامه    ها،داده  آوریجمع  جهت شدابزار  پرسشنامه  توزیع  پرسشنامه  نخست.   ،
بدین    مورد استفاده قرار گرفت.   عوامل مؤثر بر فقر ذهنی   غربال  برایاست که    یسنج خبره

صورت قضاوتی انتخاب  خبره در زمینه فقر که به  15منظور پرسشنامه شناسایی عوامل را از  
اقتصاد در سراسر کشور  شدند تهیه شد. خبرگان این مرحله از اعضای هی ئت علمی گروه 

انتخاب شدند. سپس از پرسشنامه دوم برای تعیین اولویت عوامل استفاده شد که این پرسشنامه  
 نفر از اعضای هیئت علمی گروه اقتصاد را در برداشت.  10نظرات 

 . مراحل پژوهش 7
مرور   ✓ طریق  از  ایران   در  ذهنی  فقر  بر  مؤثر  عوامل  مصاحبه  شناسایی  و  پیشینه 

 ساختاریافته با خبرگان. 

پرسشنامه ✓ توزیع  با  کاربردها  خبرهغربال  میان  های  خبرگان   15سنجی  از  نفر 
 دانشگاهی متخصص و تکنیک دلفی فازی. 

سنجی میان  های اولویتتعیین اولویت عوامل با روش مارکوس و توزیع پرسشنامه ✓
 نفر از خبرگان دانشگاهی متخصص.  10
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 گیری در مورد عوامل مؤثر بر فقر ذهنی. امل و نتیجهاستخراج عو ✓

 ي فاز یغربال عوامل با دلف  روش. 8

بر فقر ذهنی استفاده شد.      سازی پیاده  تمیالگورروش دلفی فازی برای غربال عوامل مؤثر 
 :(Habibi, et al., 2015)ی شامل مراحل زیر است غربالگر برای یفاز یدلف 

 ی. عبارات کلام یسازیفاز یمناسب برا فی ط  گزینش  −

 . شده یفاز ریمقاد یفاز عی تجم −

 .ریمقاد یی زدایفاز −

 . ارهایشدت آستانه و غربال مع انتخاب −

فاز  آوریجمع   : 1مرحله   پیشینه  یسازیو  فقر ذهنی در  بر  الگور  .عوامل مؤثر    تمیدر 
  یسازیفاز  یبرا  مناسب  یفاز  فی ط  کی  دیبا  نخست،  یغربالگر  یبرا  یفاز   یدلف   روش
م  بدین.  شکل گیرد  عوامل از ط یمنظور  این    .نموداستفاده    متداول  یفاز  یهافی توان  در 

 آمده است. 2مطالعه از طیف لیکرت پنج درجه استفاده شده که در جدول 

طیف فازي روش دلفی .  2جدول   
 عدد فازی مثلثی  مقدار فازی  متغیر کلمی 
 (0, 0, 25/0) 1̃ خیلی کم 

 (0, 25/0, 5/0) 2̃ کم
 (75/0, 5/0,  25/0) 3̃ متوسط 
 (5/0,  75/0,  1) 4̃ زیاد

 (75/0,  1, 1) 5̃ خیلی زیاد
 های پژوهش مأخذ: یافته

  عوامل مؤثر مناسب،    یفاز   فی ط   گزینش از    بعد  .شده  یفاز   ریمقاد  یفاز  عیتجم  :2مرحله  
ارائه شده است. اگر    خبرگاننظرات    یفاز   عی تجم  یبرا  روش  ن یچند  شود.یمسازی  فازی

  محاسبه  ، روش  ترین مناسبداده شود،    نشان  (l, m, u)ی  مثلث   ی عنوان اعداد فازبه  خبرهنظر هر  
 :استخبرگان نظرات   یفاز  ن یانگی م

𝐹𝐴𝑉𝐸=

∑ 𝑙

𝑛

∑ 𝑚

𝑛

∑ 𝑢

𝑛
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شود،  یانجام م  یفاز  کردیکه با رو  های مختلفی روشدر    .زدایی مقادیری فاز  :3مرحله  
به    یینها  یفاز  ریمقاد  انتها محقق در   به  نی کند. ایم  لیتبد  قطعی عدد    ک یرا  عنوان  عمل 

  یاعداد فاز  ن یانگی ، مزدایییفاز  ی برا  مناسب  هایروشاز    ی کی شود.  یشناخته م  ی سازیفاز
 است:  یمثلث 

𝑖𝑓 𝐹 ̃ =  (𝑙 𝑚 𝑢) 𝑡ℎ𝑒𝑛  𝐹 =
𝑙 + 𝑚 + 𝑢

3
 

  محاسبه   دیآستانه باحد    ک ، یهاارزش  زدایییمناسب و فاز  روش  انتخاباز    بعد  : 4مرحله  
. در  تفاوت داردمختلف    تحقیقاتدر    پژوهشگرنظر    براساسمعمولا ً    آستانه  حد  ن یشود. ا
  ، از حد آستانه باشد  بالاترشده    عی تجم  خبرگان  نظرات  زدایییفاز  یکه ارزش قطع  یصورت

غیر این صورت عامل مورد نظر کنار گذاشته  در  .  ماندها باقی میعامل مورد نظر در تحلیل
 باشد.می  65/0عدد فازی شده در این پژوهش  (.Habibi, et al., 2015شود )می

 . دلفی فازي عوامل3جدول 

 عدد دیفازی شده 
 میانگین نظرات خبرگان

 ردیف پژوهش   عوامل 
 حد پایین میانه  حد بالا 

46/0  23/0  45/0  7/0  1 مشارکت اجتماعی  

79/0  57/0  82/0  93/0  
های  حضور فعال در شبکه
 اجتماعی آنلین

2 

74/0  53/0  75/0  9/0  3 هویتی اجتماعی بی 

53/0  3/0  53/0  75/0  
های  تحت حمایت سازمان
 اجتماعی بودن 

4 

53/0  3/0  53/0  77/0  5 سطح رفاه جامعه  
4/0  17/0  4/0  65/0  6 امکانات بهداشتی  
41/0  18/0  4/0  65/0  7 امنیت اجتماعی  
46/0  23/0  45/0  7/0  8 تراکم جمعیت منطقه زندگی فرد  
53/0  3/0  53/0  77/0  9 امنیت غذایی  

71/0  48/0  72/0  9/0  
زندگی در شهر یا ) مکان زندگی

 ( روستا
10 

81/0  58/0  83/0  97/0  
بالانشین )  منطقه زندگی شهری

 ( نشینیا پایین
11 

88/0  65/0  9/0  12 نابرابری اقتصادی  1 
59/0  35/0  6/0  82/0  13 امنیت شغلی  
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 . دلفی فازي عوامل 3ادامه جدول 

 عدد دیفازی شده 
 میانگین نظرات خبرگان

 ردیف پژوهش   عوامل 
 حد پایین میانه  حد بالا 

67/0  43/0  68/0  87/0  14 دارایی فیزیکی 
75/0  53/0  77/0  9/0  15 بیکاری  
61/0  37/0  62/0  83/0  16 سطح درآمد  
67/0  43/0  68/0  87/0  17 مالکیت املک و مستغلت  
66/0  42/0  67/0  85/0  18 سابقه فقر  

69/0  45/0  7/0  88/0  
  های اقتصادیها و شوکثباتیبی

 ( ناگهانی)
19 

75/0  52/0  77/0  92/0  20 نااطمینانی از درآمد آینده  
63/0  42/0  63/0  83/0  21 فساد اقتصادی  

64/0  4/0  65/0  87/0  
های ساختاری و مزمن  ثباتیبی

 اقتصادی 
22 

39/0  18/0  38/0  63/0  23 داشتن بیمه  
42/0  22/0  42/0  63/0  24 نوع ساختار حکومت  
54/0  33/0  53/0  75/0  25 کیفیت حکمرانی  
31/0  15/0  3/0  53/0  26 مشارکت سیاسی  
54/0  33/0  53/0  75/0  27 فساد اداری  
45/0  23/0  45/0  68/0  28 ثبات سیاسی  
63/0  43/0  63/0  8/0  29 دینداری  
68/0  43/0  68/0  92/0  30 سن 
55/0  3/0  55/0  8/0  31 جنسیت  
53/0  28/0  53/0  77/0  32 مدرک تحصیلی  
58/0  33/0  58/0  82/0  33 وضعیت سلمت  
52/0  28/0  52/0  77/0  34 خانوار یتعداد اعضا  
55/0  32/0  55/0  78/0  35 وضعیت تأهل  
9/0  68/0  93/0  36 عوامل شخصیتی 1 

 های پژوهش مأخذ: یافته

نشان داده    4باشند در جدول  که هشت عامل بالای این سطح می  7/0عوامل بالای سطح  
 شده است. 
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 7/0. عوامل بالاي سطح 4جدول 
 عدد دیفازی شده  نام عامل  ردیف
 0.9 عوامل شخصیتی 1
 88/0 اقتصادی نابرابری   2
 81/0 نشین()بالانشین یا پایین منطقه زندگی شهری 3

 79/0 های اجتماعی آنلینحضور فعال در شبکه 4

 75/0 اطمینانی از درآمد نا 5
 75/0 بیکاری  6
 74/0 هویتی اجتماعی بی 7
 71/0 )زندگی در شهر یا روستا(  مکان زندگی 8

 های پژوهش مأخذ: یافته

که غیر از موارد فوق این موارد نیز اضافه شده است، در جدول   65/0بالای سطح  عوامل  
 آمده است. 5

 4غیر از موارد جدول  65/0. عوامل بالاي 5جدول 

 عدد دیفازی شده  نام عامل  ردیف
 68/0 سن 9
 69/0 )ناگهانی( های اقتصادیها و شوکثباتیبی 10
 67/0 مالکیت املک و مستغلت  11
 66/0 سابقه فقر  12
 67/0 دارایی فیزیکی 13

 های پژوهش مأخذ: یافته

شد تعداد  در نظر گرفته می 7/0صورت مرسوم عدد با توجه به اینکه اگر حد آستانه را به
بندی است  ماند و برای اینکه برای مرحله بعدی پژوهش که روش اولویتعامل می 8عوامل  

در نظر گرفته شد تا  65/0عوامل بیشتری بماند، حد آستانه  و از روش مارکوس استفاده شده  
 بندی به مرحله بعد بروند. عامل برای اولویت 13

عامل، مسیر پژوهش    13بعد از مرحله غربالگری عوامل با روش دلفی فازی و انتخاب  
 عامل با روش مارکوس ادامه داده شد.  13بندی این برای اولویت
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 . روش مارکوس 9
عه از تکنیک مارکوس برای تحلیل و ارزیابی عوامل مؤثر بر فقر ذهنی استفاده  در این مطال

های این تکنیک  بندی بر مبنای ماتریس تصمیم است. گامشد. مارکوس یک تکنیک رتبه
 عبارتند از: 

اول − تصمیم  ،گام  ماتریس  مرحله  :تشکیل  فنوندر    اولین  گیری  تصمیم  تمامی 
است.    تشکیل   ،باشدمی  بندیرتبه  قصدشانکه   چندشاخصه تصمیم  در  ماتریس 

با    تکنیک ارزیابی   شاخص n از  جویی بهرهمارکوس  اینجا     m به  )در  گزینه 
)در اینجا کاربردهای    شود. بنابراین به هر گزینهپرداخته می  کاربردهای پژوهش(

در این پژوهش،  می شود.    اختصاص دادهامتیازی    شاخص،هر    بر مبنای  پژوهش(
 تایی بیان کردند. 10یک طیف    خبرگان دیدگاه خود را در مورد هر پیشران در قالب

ایدئال: -های )در اینجا کاربردهای پژوهش( ایدئال و پادگام دوم، محاسبه گزینه −
ایدئال مشخص  -های ایدئال و پاددر این بخش بر مبنای ارتباطات زیر، مقادیر گزینه

 گردد. می
𝐴𝐼 = max 𝑥𝑖𝑗  𝑖𝑓 𝑗 ∈ 𝐵 𝑎𝑛𝑑 min 𝑥𝑖𝑗  𝑖𝑓 𝑗 ∈ 𝐶 
𝐴𝐴𝐼 = min 𝑥𝑖𝑗  𝑖𝑓 𝑗 ∈ 𝐵 𝑎𝑛𝑑 max 𝑥𝑖𝑗  𝑖𝑓 𝑗 ∈ 𝐶 

، مقادیر ماتریس از روابط زیر  جوییبهرهبا    قسمتدر این    :سازینرمال   ،گام سوم −
های  گردند. نرمال کردن به شیوه خطی انجام شد و برای شاخصتصمیم، نرمال می

   سازی متفاوت خواهد بود.  افزایشی و کاهشی، شیوه نرمال

𝑛𝑖𝑗 =
𝑥𝑎𝑗

𝑥𝑖𝑗
 𝑖𝑓 𝑗 ∈ 𝐶 

𝑛𝑖𝑗 =
𝑥𝑖𝑗

𝑥𝑎𝑗
 𝑖𝑓 𝑗 ∈ 𝐵 

موزون:گام   − نرمال  ماتریس  تشکیل  داده   چهارم،  در با ضرب  نرمال  ماتریس  های 
 شود.  دار محاسبه میوزن نظرات خبرگان، ماتریس نرمال موزون یا وزن

در این     ها )در اینجا کاربردهای پژوهش(:گام پنجم، محاسبه میزان مطلوبیت گزینه −
ها )در اینجا  ایدئال گزینه-بخش براساس ارتباطات زیر، میزان مطلوبیت ایدئال و پاد

 آید. دست میکاربردهای پژوهش( به

𝐾𝑖
+ =

𝑆𝑖

𝑆𝑎𝑖
 

https://sanaye20.ir/%d8%b1%d9%88%d8%b4-%d8%aa%d8%b5%d9%85%db%8c%d9%85-%da%af%db%8c%d8%b1%db%8c-%da%86%d9%86%d8%af-%d9%85%d8%b9%db%8c%d8%a7%d8%b1%d9%87-madm/
https://sanaye20.ir/%d8%b1%d9%88%d8%b4-%d8%aa%d8%b5%d9%85%db%8c%d9%85-%da%af%db%8c%d8%b1%db%8c-%da%86%d9%86%d8%af-%d9%85%d8%b9%db%8c%d8%a7%d8%b1%d9%87-madm/
https://sanaye20.ir/%d8%b1%d9%88%d8%b4-%d8%aa%d8%b5%d9%85%db%8c%d9%85-%da%af%db%8c%d8%b1%db%8c-%da%86%d9%86%d8%af-%d9%85%d8%b9%db%8c%d8%a7%d8%b1%d9%87-madm/
https://sanaye20.ir/%d8%b1%d9%88%d8%b4-%d8%aa%d8%b5%d9%85%db%8c%d9%85-%da%af%db%8c%d8%b1%db%8c-%da%86%d9%86%d8%af-%d9%85%d8%b9%db%8c%d8%a7%d8%b1%d9%87-madm/
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𝐾𝑖
− =

𝑆𝑖

𝑆𝑎𝑎𝑖
 

رتبه − و  نهایی  عملکرد  تعیین  ششم،  گزینهگام  کاربردهای  بندی  اینجا  )در  ها 
از رابطه زیر، عملکرد مطلوب هر گزینه تعیین    جوییدر این قسمت با بهره  پژوهش(:

 شود.  می

𝑓(𝑘𝑖) =
𝐾𝑖

+ + 𝐾𝑖
−

1 +
1 − 𝑓(𝐾𝑖

+)

𝑓(𝐾𝑖
+)

+
1 − 𝑓(𝐾𝑖

−)
𝑓(𝐾𝑖

−)

 

 بندي براساس روش مارکوس . نتايج اولويت 6 جدول

 نام عامل 
اولویت  
 هر عامل 

امتیاز  
 f(k+) ki- ki+ f(k-) si(sum) نهایی

574/0 9 نااطمینانی از درآمد   766/0  015/2  616/0  234/0  616/0  
708/0 5 بیکاری   76598/0  484/2  759/0  23402/0  759/0  

849/0 1 عوامل شخصیتی  76595/0  978/2  91/0  23405/0  91/0  
هویتی اجتماعی بی  4 719/0  76596/0  52/2  77/0  23404/0  77/0  

812/0 2 نابرابری اقتصادی   76594/0  847/2  87/0  23406/0  87/0  
548/0 10 دارایی فیزیکی  76596/0  92/1  587/0  23404/0  587/0  

ها و  ثباتیبی
های اقتصادی  شوک

 ناگهانی 
8 577/0  76597/0  022/2  618/0  23403/0  618/0  

661/0 6 مکان زندگی  76593/0  316/2  708/0  23407/0  708/0  
حضور فعال  

های  درشبکه
 اجتماعی آنلین

3 764/0  76596/0  68/2  819/0  23404/0  819/0  

زندگی شهری  منطقه  7 643/0  76599/0  255/2  689/0  23401/0  689/0  
512/0 13 سابقه فقر   76592/0  796/1  549/0  23408/0  549/0  
و   مالکیت املک
 مستغلت 

10 548/0  76596/0  92/1  587/0  23404/0  587/0  

531/0 12 سن  76597/0  862/1  569/0  23403/0  569/0  
 های پژوهش مأخذ: یافته
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اولویت روش  مینتایج  نشان  مارکوس  این  بندی  میان  از  که  عوامل  عامل،    13دهد 
عامل    .ترین عامل مؤثر بر فقر ذهنی شناخته شدندعنوان مهمبه849/0شخصیتی با امتیاز نهایی  
اجتماعی  های  حضور فعال در شبکه.در رتبه دوم قرار گرفت  812/0نابرابری اقتصادی با امتیاز  

ترتیب در  هویتی اجتماعی و بیکاری بهبی  .در رتبه سوم قرار گرفت  764/0آنلاین با امتیاز  
قرار گرفتندرتبه پنجم  امتیاز    .های چهارم و  با  فقر  بین    512/0سابقه  اهمیت را در  کمترین 

 .عوامل داشت

 بندي با روش مارکوس . نتايج نهايی اولويت 7جدول 
 امتیاز  نام عامل  ردیف
 849/0 عوامل شخصیتی 1
 812/0 نابرابری اقتصادی  2
 764/0 های اجتماعی آنلینحضور فعال در شبکه 3
 719/0 هویتی اجتماعی بی 4
 708/0 بیکاری  5
 661/0 مکان زندگی 6
 643/0 نشین(منطقه زندگی شهری )بالانشین یا پایین 7
 577/0 )ناگهانی(های اقتصادی ها و شوکثباتیبی 8
 574/0 نااطمینانی از درآمد آینده  9
 548/0 دارایی فیزیکی 10
 548/0 مالکیت املک و مستغلت  11
 531/0 سن 12
 512/0 سابقه فقر  13
 های پژوهش مأخذ: یافته

 هاي پژوهش . يافته10
پژوهش در مورد  عامل انتخاب شده با روش مارکوس، نتایج این    13بندی  با توجه به اولویت

 عوامل مؤثر بر فقر ذهنی در ایران به شرح زیر است:

ای در فقر ذهنی  کنندهها نشان داد که عوامل شخصیتی نقش تعیین یافته:  عوامل شخصیتی
ویژگی شامل  عوامل  این  مانند  دارند.  فردی  حسادت، حرص،  های  نفس،  اعتمادبهقناعت، 

گیری  دهد که شکلها هستند. این نتایج نشان میبا چالش انگیزه، امید به آینده و توانایی مقابله  
طور مستقیم بر احساس فقر ذهنی  تواند بهشخصیت افراد از دوران کودکی تا بزرگسالی می
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تر باشد و خصوصیات شخصیتی  . هرچه شخص از نظر شخصیت و رفتار کاملتأثیر بگذارد
 کند. پسندیده داشته باشد احساس فقر ذهنی کمتری می

اقتصادینا به:  برابری  اقتصادی  نتیجه  نابرابری  این  عنوان دومین عامل مهم شناخته شد. 
تواند احساس ناامیدی و ناامنی  های درآمدی و ثروت در جامعه میدهد که تفاوتنشان می

افزایش دهد حتی اگر وضعیت مادی آنها نسبتاً خوب باش د. این موضوع نشان  را در افراد 
بسیاری از افراد بخاطر شرایط نابرابری و ناعدالتی در جامعه است نه    دهد احساس فقر درمی

 صرفاً فقر عینی. 

های اجتماعی آنلاین  حضور فعال در شبکه:  های اجتماعی آنلاینحضور فعال در شبکه 
میبه نشان  نتیجه  این  شد.  شناخته  مهم  عامل  سومین  بیش عنوان  استفاده  که  از  دهد  ازحد 

ظاهر    تواند احساس فقر را تشدید کند. این امر به دلیل مقایسه دائمیهای اجتماعی میشبکه
و ایجاد احساس ها و تفریحات ظاهری زندگی مردم   دیدن خوشی  ،افراد با دیگران  زندگی

  .ناکافی بودن در آنها است

هویتی اجتماعی  چهارم قرار گرفت. بی  رتبه  هویتی اجتماعی در بی:  هویتی اجتماعیبی
است به جامعه  تعلق  احساس  و  هویت  فقدان  معنای  اجتماع،    .به  به  تعلقی  هیچ  افرادی که 

های اجتماعی و حتی خانواده خود ندارند فقر ذهنی  های سیاسی، گروهجامعه، کشور، گروه
احساس می افراد  دیگر  از  بیش  تعریف کاملرا  در  از  کنند.  توان  ی میاجتماع   تیهوتری 

که شخص  طوریبه  که به آنها تعلق دارند  ییهابا گروه  یقو  یپندار زادافراد به هم  لیتما  گفت
خود را در یک گروه بداند. تا زمانی که شخص خود را متعلق به گروه یا اجتماع یا وطن  

تعلق    سِاحساگیرد و نسبت به جهان اطراف،  او شکل نمی  ی اجتماع  ی هاتی هو  خود نداند
ی در مقابل هویت شخصی  اجتماع   تیهودر حقیقت  .  (Tajfel & Turner,1979)ند  کنمی

  ای کیاو در  ت یبه آن بخش از حس فرد از خودش اشاره دارد که از عضو گیرد و قرار می
»من«    س ح   ،یشخص   تیکه هویدرحال  ن،ی بنابرا.  شودیم  یناش   ی یا سیاسیچند گروه اجتماع 
خود را    ،یاجتماع   تی هو  کند، یم  زیمتما  گرانی که فرد را از د  کند یم  فیو »خودم« را تعر

  ریافراد را به سا  یکه از نظر روانشناخت  کندیم  فیتعر  یاگونهبراساس »ما« و »خودمان« به
،  ندبه یک گروه تعلق دار  ندکن احساس میاشخاص    وقتی   .کندیشان متصل مگروه  یاعضا
  اجتماعی هویت    ند.دست آورحداقل بخشی از حس هویت خود را از آن گروه به  دن توانمی
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پدیده توضیح  درگیریبرای  مانند  و هایی  سیاسی  مبارزات  تبعیض،  نژادی،  و  قومی  های 
 . شودگیری سرمایه انسانی  استفاده میشکل

بیکاری می:  بیکاری نبود درآمد کافی موجب فقر  تواند بههرچند  اما  واسطه  عینی شود 
بودن در جامعه را   مفید  بودن و  ارزشمند  یعنی شخص احساس  فقر ذهنی  منظر  از  بیکاری 

واسطه عدم حضور  ندارد و این احساس غیر از احساس نداشتن درآمد است. شخص بیکار به
 در اجتماع و به نوعی طرد اجتماعی، احساس فقر بیشتری نسبت به شاغلین دارد. 

کنند و سطح  واسطه افرادی که در آن مکان زندگی میدگی بهمکان زنمکان زندگی:  
آنان می ازاین برخورداری  بزند.  دامن  ذهنی  فقر  به  مکان  تواند  تغییر  یا  مهاجرت  رو گاهی 

 کند. زندگی برای افراد به گسترش احساس فقر کمک می

دهد که  ن میکمترین اهمیت را داشت. این نتیجه نشا  512/0سابقه فقر با امتیاز  :  سابقه فقر
تواند بر احساس فقر ذهنی تأثیر بگذارد اما نقش آن در مقایسه با سایر  اگرچه سابقه فقر می
 کنند. خود را فراموش می  و غالبا افراد گذشته عوامل کمتر است

 گیري و پیشنهادات. بحث و نتیجه 11
سی قرار گرفته  پژوهش حاضر در مورد شناسایی عوامل مؤثر بر فقر ذهنی در ایران مورد برر

مورد از عوامل مؤثر بر فقر ذهنی از پیشینه و مصاحبه ساختاریافته استخراج    36است. در ابتدا  
نفر از خبرگان توزیع    15ها جهت غربالگری به روش دلفی فازی بین  شد. بعد از آن پرسشنامه

به  از  بعد  بالای  شد.  برای  بودند که  7/0دست آوردن عدد دیفازی شده تعداد هشت عامل 
   65/0بندی مارکوس بازتر باشد ما حد آستانه را  اینکه دست پژوهشگران برای مرحله اولویت

به عوامل ما اضافه شد و در مجموع   نیز  پنج عامل دیگر  عامل برای    13قرار دادیم. تعداد 
بندی اولویت  هعامل با پرسشنام  13بندی به روش مارکوس انتخاب شدند. سپس این  اولویت

بندی شدند که عوامل شخصیتی،  نفر از خبرگان اولویت  10ارکوس توسط تعداد  به روش م
های اجتماعی آنلاین مهمترین عوامل مؤثر بر فقر  نابرابری اقتصادی و حضور فعال در شبکه

 ذهنی در ایران شدند.

( در پرو و ماداسگار در ایران نیز  2006های هررا )دهد یافتهنتایج این پژوهش نشان می
های سیاسی و  ها و جناحشود. به این معنا که اگر اشخاص خود را متعلق به گروهمی  تأیید

بدانند و مشارکت در این زمینه اتفاقات محیط اطراف  اجتماعی  به  باشند و نسبت  ها داشته 
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های  شوند. اما متأسفانه در کشورمان آمار مشارکتتفاوت نباشند کمتر دچار فقر ذهنی میبی
که که آمار مشارکت سیاسی در  طوریشدت کم شده بهها بهی در این سالاجتماعی و سیاس 

حدود   به  جمهوری  ریاست  یعنی  ایران  انتخابات  از    50مهمترین  نشان  که  رسیده  درصد 
تواند آژیر تفاوتی میای از مردم در تصمیمات اجتماعی و سیاسی دارد. این بیتفاوتی عدهبی

همچنین باشد.  ذهنی  فقر  برای  یافته  خطری  پژوهش  این  )نتایج  آچدوت  در  2021های   )
های اجتماعی نقش مؤثری در فقر ذهنی دارد. وی معتقد  کند که شبکهاسرائیل را تأیید می

رو توجه بیشتر بر  بود برای حل این مشکل باید بر سرمایه اجتماعی بیشتر توجه شود. ازاین 
در   (2011) نرپوش ی استرش نتایج  های اجتماعی امری ضروریست. همچنین این پژوهش سرمایه

کند که  حتی اگر شخص دچار فقر عینی هم نباشد بیکاری او را  دچار  مجارستان را تأیید می
 رو سیاستمداران باید بر رفع بیکاری اهتمام بیشتری بورزند. کند. ازاین فقر ذهنی می

اولویت به  توجه  با  بپیشنهادات کاربردی  ذهنی  فقر  بر  مؤثر  این صورت  بندی عوامل  ه 
 باشد: می

گیری شخصیت افراد  در شکلنقش اساسی    ها و سیستم آموزشخانوادهعوامل شخصیتی:  
گیری شخصیت  رو باید با کمک مشاوران، روانشناسان و متخصصین دین، شکلدارند. ازاین 

را چنان درست کنند که افراد از نظر شخصیت در وضعیت سالم باشند. در این مورد نقش  
تر است. چنانچه در تمامی مراحل آموزش، قناعت، عدم رنگها و نظام آموزشی پرخانواده

نفس، عزت نفس، امید به آینده و انگیزه افراد  تقویت شود وحس  بخل و حسادت، اعتمادبه
شود. در این باره  امید به آینده در دلهای افراد جامعه زنده شود احساس فقر ذهنی کمتر می

سیا است  رسانهلازم  آموزشی کشور،  عوامل  ستگذاران  اصلاح  برای  اجتماعی  فعالان  و  ها 
شخصیتی مخصوصاً در سنین پایین اقدامات لازم را انجام دهند و بدین منظور پیشنهادات زیر  

 شود: داده می
ارتقای تاب − ملی  برنامه  با همکاری وزارتخانهطراحی  اقتصادی  های  آوری روانی 

 آموزان. آوری روانی دانش تصاد جهت افزایش تابآموزش و پرورش و وزرات اق
طراحی مداخله آموزشی با همکاری سازمان نظام روانشناسی و مشاوره با وزارت   −

مؤلفه تقویت  جهت  پرورش  و  تابآموزش  نفس،  عزت  مانند  آوری،  هایی 
 آموزان امروزی.نفس و امید به آینده در میان نسل دانش اعتمادبه
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جش میزان فقر ذهنی در کشور توسط مرکز آمار ایران  های ملی سنطراحی شاخص −
ریزی در زمینه کاهش  ها برای هر استان جهت برنامهو بررسی مجزای این شاخص

 آن.
ایجاد واحدهای مشاوره در مراکز خدمات اجتماعی به منظور کاهش اثرات روانی   −

 عدالتی و تبعیض. ناشی از نابرابری، بی
مشاو − و  روانشناسی  نظام  برای  سازمان  محتواهایی  سیما  و  صدا  همکاری  با  ره 

نفس، عزت نفس، امید به آینده تولید  های ایرانی با رویکرد تقویت اعتمادبهخانواده
 ها قرار دهند.کنند و آن را در اختیار خانواده

ناعدالتی و نابرابری اقتصادی یکی از موارد مهم در افزایش فقر ذهنی  نابرابری اقتصادی:  
ازاین در   است.  سیاستجامعه  اجرای  با  اقتصادی  باید سیاستگذاران  عادلانه  رو  توزیع  های 

انجام دهند زیرا  درآمد و ثروت، تمام تلاش فاصله طبقاتی در جامعه  برای کاهش  شان را 
هرچه عدالت در جامعه بیشتر باشد قوام و پایداری اجتماعی نیز بیشتر خواهد بود. حاکمیت  

دون جهت کاهش شکاف طبقاتی داشته باشد تا بتواند از فقر ذهنی در جامعه  های مباید برنامه
سازی حقوق و دستمزدها،  تواند همسانبکاهد. چند مورد از مظاهر کاهش شکاف طبقاتی می

می که  باشد  درآمدی  بازتوزیع  نظام  اصلاح  و  مالیاتی  نظام  نابرابری اصلاح  حس  تواند 
زمانی که مردم احساس کنند در کشور ناعدالتی و    اقتصادی میان مردم را کاهش دهد. تا 

ها  ها باید با اجرای سیاستنابرابری است احساس و تلقی آنها از فقر بیشتر خواهد شد. دولت
عنوان مثال ضریب جینی در کشور( را بهتر کاهش دهند  های عدالت )بهسعی کنند شاخص

 شود: و بدین منظور پیشنهادات زیر مطرح می
مالیاتی با رویکرد مالیات بر ثروت، عایدی سرمایه، واحدهای مسکونی    اصلاح نظام −

خالی جهت کاهش تمرکز ثروت و کاهش ضریب جینی در کشور توسط وزارت  
 اقتصاد. 

یارانهاصلاح سیاست − انتقال  یارانه جهت  در  های هدفمند  نیازمند  واقعاً  افراد  به  ها 
 کشور  جهت کاهش نابرابری.

در دستگاهسازی سطح دستمزهمسان − و عمومی کشور  دها  دولتی  و  اجرایی  های 
وزاتخانهبه زیرمجموعهویژه  و  نفت  و  های  مس  صنایع  ملی  سازمان  آن،  های 
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های  هایی از این قبیل که سطح دستمزد چندبرابری نسبت به برخی ارگانسازمان
 دیگر مانند آموزش و پرورش دارند.

مزایای یک − نابرابری گسترده در حقوق و  سایر   کاهش  بین مدیران و  وزراتخانه 
 شود.کارمندان که منجر به افزایش نابرابری واحساس فقر ذهنی می

های بانکی به منظور کاهش ایجاد نابرابری شفافیت و ایجاد عدالت در پرداخت وام −
 میان مردم و خواص و کاهش حس نابرابری. 

آنلاین:  شبکه  اجتماعی  شبکههای  در  جوانان  گسترده  مقایسه    هایحضور  و  اجتماعی 
شود قطعاً به فقر ذهنی در جامعه  زندگی خود با آنچه در این فضای مجازی نشان داده می

های  رو باید به نسل جوان آموزش مدیریت زمان و استفاده درست از شبکهزند. ازاین دامن می
به بایداجتماعی  همچنین  نشود.  ذهنی  فقر  دچار  شخص  تا  شود  داده  اینستاگرام    ویژه 

های اجتماعی آنلاین را به نسل امروز ای ابعاد پنهان شبکهسیاستگذاران با آموزش سواد رسانه
ها نسل امروز را  بازگو کنند تا از بروز بیشتر فقر ذهنی جلوگیری شود. آنچه در این شبکه

درگیر کرده است احساس مقایسه باطن زندگی خود با ظواهر زندگی مردم است. این حس  
تلا کنار  شبکهدر  مناسب  ش  وضعیت  اغراق  و  کشور  بد  وضعیت  اغراق  در  معاند  های 

کشورهای دیگر احساس فقر ذهنی در میان مردم را بیشتر کرده است. در این خصوص انجام  
 شود: موارد زیر توصیه می

های ارتباطات، فرهنگ  ای توسط وزارتخانهتدوین چارچوب ملی سواد رسانه −
ای میان  ورش برای آموزش عمیق سواد رسانهو ارشاد اسلامی و آموزش و پر

 آموزان و مردم.دانش 
پلتفرم − توسعه  از  کاهش حمایت  رویکرد  با  بومی  مقایسههای  های  دهنده 

 اجتماعی توسط وزارت ارتباطات و فناوری اطلاعات. 
های اجتماعی توسط وزارت ارتباطات و سازمان نظام  پایش اثرات روانی شبکه −

 انتشار گزارش سالانه در مورد سلامت روان دیجیتال. روانشناسی و مشاوره و
به − آینده توسط بلاگرها  به  امید  و  انگیزشی  تولید محتواهای  به  وسیله  تشویق 

 ای.های رسانههای تشویقی مانند کاهش مالیات و حمایتسیاست
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های سیاسی و ها و جناحعدم تعلق اشخاص به هیچ کدام از گروههویتی اجتماعی:  بی
های  هویتی اجتماعی است. اینکه جوانان امروزی نسبت به جناحای بر بیجتماعی مقدمهحتی ا 

های اجتماعی هیچ تعلق خاطری و هیچ حس مشترکی در اجتماع  سیاسی، حاکمیت و گروه
تفاوتی کنند و این  شود نسبت به وطن، همنوعان و کشور خود احساس بیندارند باعث می

بی فقر ذهنیحس  به  تفاوتی موجب  امروز  نسل  میان  در  صورت گسترده  شود؛ چیزی که 
می بیمشاهده  یک  به  نسل  این  و  خودش  شود  اطراف  محیط  تصمیمات  به  نسبت  تفاوتی 

گری اجتماعی آنها هیچ تفاوتی  رسیده است. یعنی تا زمانی که اشخاص احساس کنند کنش 
د. ابتدا باید در آموزش شودر سرنوشت آنها ندارند موجب انفعال و عدم تعلق به اجتماع می

دوستی تزریق کرد سپس با  دوستی و نوعپرستی، خانوادهبه نسل امروز احساس هویت، وطن 
گروه این  از  یکی  در  را  افراد  مختلف،  اجتماعی  و  سیاسی  فکری،  فضاهای  ها  گسترش 

به   نسبت  حاکمیت  باید  بعدی  موضوع  شود.  بیشتر  اجتماع  به  خاطر  تعلق  تا  عضوکرد 
های جامعه واکنش مثبت نشان دهد تا نسل امروز احساس انفعال نکند.  ای گروههگریکنش 

برای   را  بستر  و  نشان دهد  ترسی  آرا  تضارب  و  از چندفکری چندگروهی  نباید  حاکمیت 
منظور   بدین  کنند.  پیدا  را  خود  اجتماعی  هویت  اشخاص  تا  کند  باز  مردم  همه  اظهارنظر 

 شود:می پیشنهادات زیر مطرح
ب − دانش رنامهاحیای  مدنی  مشارکت  شوراهای  های  مانند  دانشجویان  و  آموزان 

انجمن دانش  و  در  آموزی  اجتماعی  ایجاد حس کنشگری  دانشجویی جهت  های 
 میان نسل جوان و نوجوان. 

مردم − نهادهای  مشارکتتقویت  و  خیریهمحور  مانند  انجمن محور  مساجد  ها،  ها، 
تعلق   و  اجتماعی  احیای حس  ایجاد  توسط  محله جهت  مردم  میان  در  اجتماع  به 

 نهادهای فرهنگی و اجتماعی. 
کمپین  − وطن طراحی  و  اجتماعی  مسئولیت  قبیل  از  شعارهایی  با  ملی  دوستی  های 

 توسط وزارت فرهنگ و ارشاد اسلامی و سازمان صدا و سیما. 
اجتماعی، وطن  − تعلق  احساس  وارد کردن  برای  آموزشی  مداخله  و  ایجاد  دوستی 

 اجتماعی در نظام آموزشی کشور توسط وزارت آموزش و پرورش.تفاوتی  عدم بی
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شخص بیکار ناخودآگاه به علت عدم احساس ارزشمند بودن و مفید بودن در  بیکاری:  
شود. در حقیقت شاغل  جامعه و یا حس سربار بودن برای دیگران دچار احساس فقر ذهنی می

شود دچار اقسام عینی فقر  بودن جدای از اینکه برای شخص درآمدی دارد که موجب می
شود که این ارزشمند بودن از  نشود، در ذهن خود و اجتماع نیز دارای ارزش و جایگاهی می

گذاران اقتصادی باید با  رو سیاستکند. ازاین دچار شدن شخص به فقر ذهنی جلوگیری می
ند. لذا  ایجاد اشتغال و کارآفرینی و کاهش بیکاری به کاهش فقر ذهنی در جامعه کمک کن

 شود: های اجرایی کشور توصیه میپیشنهادات زیر به دستگاه
حمایت از کسب وکارهای خرد و خانگی توسط وزارت اقتصاد و بانک مرکزی   −

 شوند.ویژه در مناطق محروم و مناطقی که از نظر فقر ذهنی فقیر محسوب میبه
وزارت تعاون کار و  حمایت مادی و معنوی در زمان بیکاری غیراختیاری توسط   −

 رفاه اجتماعی از بیکاران جهت کاهش اثرات فقر ذهنی. 
 توانند این پژوهش را تکمیل کنند:که می پیشنهادات پژوهشی 

 .بررسی تأثیر فرهنگ و اعتقادات دینی بر فقر ذهنی •

 .مقایسه عوامل فقر ذهنی در مناطق شهری و روستایی •

 .فقر ذهنیهای دولتی بر کاهش بررسی تأثیر سیاست •

 مقایسه فقر ذهنی بین کارمندان ادارات در شهرهای صنعتی و غیرصنعتی.  •

 بررسی علّی و معلولی عوامل مؤثر بر فقر ذهنی در ایران. •

 هاي پژوهش محدوديت 
با توجه به اینکه این پژوهش در ایران انجام شده و این عوامل با توجه به شرایط خاص ایران  

لذا برای تعمیم به سایر کشورها محدودیت وجود دارد. ضمناً  مورد بررسی قرار گرفته است 
به دلیل اینکه این پژوهش با روش قضاوتی خبرگان مورد نظر انتخاب شده و با نظرسنجی از  
خبرگان در دو مرحله روش دلفی فازی و روش مارکوس انجام شده است، احتمال سوگیری  

 در این پژوهش وجود دارد. 

 تعارض منافع 
 فع وجود ندارد. تعارض منا
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Abstract 
This research examined the asymmetric effects of domestic economic 
policy uncertainty (DEPU) and global economic policy uncertainty 
(GEPU) on stock market index returns in Iran. The study focused on 
simultaneous analysis of economic policy uncertainty originating from 
both domestic and global sources within a nonlinear framework, as well 
as the stock market’s asymmetric responses to these uncertainties. It 
used the nonlinear autoregressive distributed lag (NARDL) model, as it 
enables dynamic analysis and distinguishes the market’s reactions to 
positive and negative shocks across different time horizons. The dataset 
consisted of quarterly observations from 1997 to 2024. In addition to 
the uncertainty indices, the model incorporated several control 
variables, including the exchange rate, global oil prices, the consumer 
price index, money supply, real non-oil GDP, and stock market 
liquidity. Before estimating the model, the statistical properties of the 
data—such as nonlinearity, stationarity, the presence of long-term 
relationships, and response symmetry—were examined to ensure the 
suitability of the NARDL approach and the validity of the results. The 
results indicated that positive and negative shocks to DEPU have 
significant positive and negative effects, respectively, on stock market 
index returns in both the short and long run. Furthermore, GEPU shocks 
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exert significant short-term effects with a time lag: positive shocks 
increase, while negative shocks decrease stock market index returns. In 
the long term, however, only positive GEPU shocks have a significant 
positive impact. The control variables also exhibited significant effects 
on stock market index returns. 

1. Introduction 
Economic policy uncertainty (EPU) is widely recognized as a critical 
factor influencing financial markets, including stock market returns. In 
today’s interconnected global economy, both domestic and global 
sources of policy uncertainty play a pivotal role in shaping investor 
behavior, economic decision-making, and overall market stability. 
Given Iran’s repeated exposure to policy shifts, economic sanctions, 
and geopolitical tensions, the country presents a unique setting for 
analyzing the impacts of policy uncertainty. Uncertainties—whether 
originating domestically or globally—can affect the stock market in 
diverse ways, varying in timing, direction, and intensity. This study 
aimed to investigate the asymmetric effects of domestic economic 
policy uncertainty (DEPU) and global economic policy uncertainty 
(GEPU) on stock market returns in Iran over the period 1997–2024. The 
primary objective was to examine how different forms of policy 
uncertainty influence the behavior of the Iranian stock market, while 
accounting for the non-linear and dynamic nature of these relationships. 
Market responses are not only asymmetric but are also shaped by the 
specific nature of each uncertainty source and the market’s sensitivity 
to these factors. Therefore, a nuanced analytical approach is required to 
capture the interactions between policy uncertainty and stock market 
performance. To this end, the present study employed the nonlinear 
autoregressive distributed lag (NARDL) model, an advanced 
econometric technique designed to capture asymmetric responses to 
positive and negative shocks in EPU. The findings can provide valuable 
insights into the role of EPU in shaping stock market returns in an 
emerging market such as Iran. 

2. Materials and Methods 
The present study used the nonlinear autoregressive distributed lag 
(NARDL) model, an appropriate method for analyzing nonlinear 
relationships in economic time series data. The NARDL model allows 
for the differentiation between positive and negative shocks, offering a 
more nuanced understanding of how various forms of uncertainty 
impact market behavior. Unlike traditional linear models, which 
assume symmetric effects of shocks, the NARDL approach enables the 
examination of distinct effects arising from positive and negative policy 
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uncertainty shocks on stock market returns. This asymmetry is central 
to the study, as it reveals how market responses vary depending on the 
intensity and direction of uncertainty—an essential aspect for 
comprehensively assessing the effects of EPU on stock market 
performance. The analysis used quarterly time series data spanning the 
period 1997 to 2024. Key variables included DEPU and GEPU, Iran’s 
stock market returns, the exchange rate, global oil prices, the consumer 
price index (CPI), money supply, real non-oil GDP, and stock market 
liquidity. The DEPU and GEPU indices were constructed using content 
analysis of news reports, a widely accepted method for measuring EPU. 
Based on the theoretical framework and following the model proposed 
by Shin et al. (2014), the nonlinear long-term specification for Iran’s 
stock market index returns is presented in Equation (1): 

𝐿𝑆𝑃𝑡 = 𝛽0 +  𝛽1
+ 𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡

+ + 𝛽1
− 𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡

− + 𝛽2
+ 𝐿𝐺𝐸𝑃𝑈𝑡

+ +
𝛽2

− 𝐿𝐺𝐸𝑃𝑈𝑡
− + 𝛽3𝐿𝐸𝑋𝑡 + 𝛽4𝐿𝑂𝐼𝐿𝑡 + 𝛽5𝐿𝐶𝑃𝐼𝑡 + 𝛽6𝐿𝑀𝑆𝑡 +

𝛽7𝐿𝐸𝑁𝑂𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝛽8𝐿𝐿𝐼𝑄𝑡 + 𝜀𝑡  
(1) 

The analysis aimed to simultaneously analyze the asymmetric short-
term and long-term effects of the variables, so Equation (1) was 
reformulated as a NARDL model in the form of an error correction 
model (ECM), as presented in Equation (2): 

Δ𝐿𝑆𝑃𝑡 = 𝛼 + 𝜆1 𝐿𝑆𝑃𝑡−1 + 𝜆2
+𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡−1

+ + 𝜆2
−𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡−1

− +  𝜆3
+𝐿𝐺𝐸𝑃𝑈𝑡−1

+ +
𝜆3

−𝐿𝐺𝐸𝑃𝑈𝑡−1
− + 𝜆4𝐿𝐸𝑋𝑡−1 + 𝜆5𝐿𝑂𝐼𝐿𝑡−1 + 𝜆6𝐿𝐶𝑃𝐼𝑡−1 + 𝜆7𝐿𝑀𝑆𝑡−1 +

𝜆8𝐿𝑅𝑁𝑂𝐺𝐷𝑃𝑡−1 + 𝜆9𝐿𝐿𝐼𝑄𝑡−1 + ∑ 𝛾1𝑗Δ𝐿𝑆𝑃𝑡−𝑗
𝑘1
𝑗=1 + ∑ 𝛾2𝑗

+  Δ𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡−𝑗
+ +

𝑘2
𝑗=0

∑ 𝛾2𝑗
−  Δ𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡−𝑗

− +
𝑘3
𝑗=0 ∑ 𝛾3𝑗

+  ΔLG𝐸𝑃𝑈𝑡−𝑖
+ + ∑ 𝛾3𝑗

−  Δ𝐿G𝐸𝑃𝑈𝑡−𝑖
−𝐾5

𝑗=0
𝑘4
𝑗=0 +

∑ 𝛾4 Δ𝐿𝐸𝑋𝑡−𝑗
𝐾6
𝑗=0 + ∑ 𝛾5Δ𝐿𝑂𝐼𝐿𝑡−𝑗  

𝐾7
𝑗=0 + ∑ 𝛾6Δ𝐿𝐶𝑃𝐼𝑡−𝑗  

𝐾8
𝑗=0 +

∑ 𝛾7Δ𝐿𝑀𝑆𝑡−𝑗  
𝐾9
𝑗=0 + ∑ 𝛾8Δ𝐿𝑅𝑁𝑂𝐺𝐷𝑃𝑡−𝑗  

𝐾10
𝑗=0 + ∑ 𝛾9Δ𝐿𝐿𝐼𝑄𝑡−𝑗  

𝐾11
𝑗=0 +𝜀𝑡      

(2) 

Before estimating the NARDL model, several preliminary tests were 
conducted to ensure its statistical validity and the suitability of applying 
this nonlinear model. These tests included the BDS test for nonlinear 
dependence, the ADF and PP tests for stationarity, the Zivot–Andrews 
test for structural breaks, the cointegration test of Pesaran et al. (2001) 
for long-run relationships, and the Wald test for asymmetry. The results 
confirmed that the data satisfied the necessary assumptions for valid 
estimation and that the NARDL model was appropriate for the analysis. 
Following the estimation of the NARDL model, several diagnostic tests 
were performed to assess the reliability of the results. These included 
the ARCH and Breusch–Godfrey tests to detect heteroscedasticity and 
autocorrelation in the residuals, as well as the CUSUM and CUSUMQ 
to check for parameter stability. The outcomes of these diagnostic tests 
indicated that the model was correctly specified and that the findings 
were robust and reliable. 
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3. Results and Discussion 
The results from the dynamic NARDL model (Table 1) showed that, in 
the short term, the lagged value of the stock market index has a 
significant positive effect on its returns. This indicates that past market 
growth can stimulate future growth. In the short term, DEPU displayed 
asymmetric effects: positive shocks have a significant positive impact, 
while negative shocks have a significant negative effect. GEPU also 
showed delayed and asymmetric effects. Positive GEPU shocks are 
statistically insignificant, but their first and second lags exert significant 
positive impacts on stock market returns. Negative GEPU shocks are 
also statistically insignificant, although their first lag has a significant 
negative effect. Regarding the control variables, the exchange rate had 
a positive and significant effect in the current period, while its lag was 
statistically insignificant. Moreover, global oil prices can exert positive 
effects in the second and third lags, but not in the current period or the 
first lag.  

Table 1. Results of Dynamic NARDL Model Estimation 
p-value t-Statistic Standard error Coefficient Variable 

0.00 3.12 0.09 0.30 LSP(-1) 
0.02 2.32 0.10 0.23 LDEPU_POS 

0.72 0.34 0.93 0.32 LDEPU_POS)-1) 

0.01 -2.51 0.08 -0.22 LDEPU_NEG 
0.14 1.45 0.70 1.02 LGEPU_POS 
0.03 2.15 0.52 1.12 LGEPU_POS(-1) 
0.02 2.30 0.56 1.29 LGEPU_POS(-2) 
0.10 1.64 0.39 0.64 LGEPU_NEG 

0.00 -2.66 0.54 -1.45 LGEPU_NEG)-1) 

0.04 2.07 0.44 0.93 LEX 
0.14 -1.45 0.51 -0.75 LEX(-1) 
0.25 -1.15 0.30 -0.35 LOIL 
0.23 1.18 0.44 0.53 LOIL (-1) 
0.03 2.17 0.45 0.98 LOIL (-2) 
0.00 4.82 0.29 1.42 LOIL (-3) 
0.00 2.70 0.47 1.27 LCPI 
0.72 -0.34 2.11 -0.73 LMS 
0.60 -0.52 2.46 -1.29 LMS)-1) 

0.02 2.49 0.41 1.03 LMS)-2) 

0.69 -0.40 4.55 -1.82 LMS)-3) 

0.54 0.60 0.17 0.10 LRNOGDP 
0.72 0.35 0.10 0.03 LLIQ 
0.04 2.00 0.10 0.20 LLIQ (-1) 

𝑅2=0.88             F-statistic =7.6836               Prob (F-statistic) =0.0000 
Source: Research Results 
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The consumer price index was found to have a significant positive 
impact on stock market returns. Money supply has a significant positive 
effect only in the second lag. Real non-oil GDP is not statistically 
significant in the short term, whereas market liquidity is significant only 
in its first lag. The overall model significance was confirmed by the F-
statistic. 

The long-term results from the NARDL model (Table 2) indicated 
that DEPU exhibits significant asymmetric effects: positive shocks lead 
to a positive long-term impact on stock market returns, whereas 
negative shocks produce a negative long-term effect. GEPU also 
showed asymmetric long-term behavior, with only positive shocks 
having a statistically significant influence. Among the control variables, 
the exchange rate and real non-oil GDP exert positive and significant 
long-term effects on stock market returns, while global oil prices and 
the consumer price index have negative long-term effects. The ECM 
coefficient confirmed that, following any shock, the market gradually 
adjusts back to its long-term equilibrium. 

Table 2. Long-Term Relationships and the Error Correction Model (ECM) 
Results From NARDL 

p-value t-Statistic Standard error Coefficient Variable 
0.01 2.41 0.14 0.34 LDEPU_POS 
0.00 2.92 0.09 -0.28 LDEPU_NEG 
0.00 2.70 0.37 1.02 LGEPU_POS 
0.11 -1.60 0.55 -0.89 LGEPU_NEG 
0.00 2.87 0.24 0.69 LX 
0.04 -2.04 0.45 -0.92 LOIL 
0.01 -2.39 0.80 -1.93 LCPI 
0.40 -0.83 0.75 -0.63 LMS 
0.01 2.47 0.56 1.38 LRNOGDP 
0.33 0.97 0.22 0.21 LLIQ 
0.02 -2.2 0.11 -0.25 ECM 

Source: Research Results 

4. Conclusion 
According to the findings, both DEPU and GEPU exert significant and 
asymmetric effects on stock market returns in Iran. The results 
highlighted the importance of recognizing non-linear relationships 
when examining the impact of EPU, particularly in emerging markets 
such as Iran. In light of the findings, it is recommended that economic 
policymakers proceed with greater caution when announcing policies 
and avoid issuing contradictory or ambiguous signals that could trigger 
short-term market overreactions and instability. Moreover, achieving 
long-term economic stability requires careful attention to fundamental 
factors such as exchange rates, oil prices, and economic growth.  The 
results also indicated that, in the short term, speculative and emotional 
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behaviors play a substantial role in market fluctuations. These 
behaviors can be curbed by improving regulatory frameworks, for 
example by facilitating short-selling, futures contracts, and options 
trading. In the long term, enhancing investors’ financial literacy and 
encouraging long-term investment strategies can help reduce volatility 
driven by short-term speculation. 

Keywords: Asymmetric Effects, Stock Market Index Returns in Iran, 
Economic Policy Uncertainty, NARDL 
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های اقتصادی داخلی و جهانی بر بازدهی  تأثیر نااطمینانی سیاست
 NARDL: رهیافت  بازار سهام ایرانشاخص 

     ارضی غلامحسین گل
اداری،   دانشیار علوم  و  مدیریت  اقتصاد،  دانشکده  بازرگانی،  مدیریت  گروه 

 دانشگاه سمنان، سمنان، ایران
  

 مهناز خراسانی 
رشته اداری،   -مالی  دکتری  علوم  و  مدیریت  اقتصاد،  دانشکده  مالی،    مهندسی 

 ایران سمنان، سمنان، دانشگاه

 چکیده
(  GEPU)   و جهانی (  DEPU)   های اقتصادی داخلی هدف بررسی اثرات نامتقارن نااطمینانی سیاست   ین پژوهش با ا 

  های توزیعی غیرخطی منظور از مدل خودرگرسیون با وقفه انجام شده است. بدین   بازار سهام ایران بر بازدهی شاخص  
 (NARDL  ) های  ی مثبت و منفی در افق ها بازار به شوک شده که امکان تحلیل پویا و تفکیک واکنش گرفته بهره

های اقتصادی با  زمان نااطمینانی سیاست کند. نوآوری اصلی این پژوهش در تحلیل هم زمانی مختلف را فراهم می 
ها نهفته  منشأ داخلی و جهانی، در چارچوبی غیرخطی و بررسی واکنش نامتقارن بازار سهام نسبت به این نااطمینانی 

های  بر شاخص علاوه اند.  گردآوری شده  1403تا    1376صورت فصلی و طی دوره  به استفاده   های مورد است. داده 
کننده، حجم نقدینگی، تولید  نااطمینانی، متغیرهای کنترلی شامل نرخ ارز، قیمت جهانی نفت، شاخص قیمت مصرف 

لحاظ شده  نیز در مدل  بازار سهام  نقدشوندگی  و  نفت  بدون  برآ ناخالص داخلی حقیقی  از  ورد مدل،  اند. پیش 
ها بررسی شد  ها شامل وابستگی غیرخطی، ایستایی، وجود رابطه بلندمدت و تقارن واکنش های آماری داده ویژگی 

های  دهد که شوک نتایج نشان می   و اعتبار نتایج اطمینان حاصل شود.  NARDL کارگیری مدل تا از صحت به 
بازار  اثرات مثبت و منفی معناداری بر بازدهی شاخص    ترتیب های اقتصادی داخلی به مثبت و منفی نااطمینانی سیاست 

کوتاه سهام   شوک در  همچنین،  دارند.  بلندمدت  و  سیاست مدت  نااطمینانی  جهانی  های  اقتصادی  در  نیز    های 
که شوک مثبت تأثیر مثبت و شوک منفی تأثیر منفی بر بازده  طوری اند به مدت با وقفه زمانی تأثیرگذار بوده کوتاه 

های اقتصادی جهانی تأثیر  داشته است. اما در بلندمدت، تنها شوک مثبت نااطمینانی سیاست   بازار سهام شاخص  
متغیرهای کنترلی نیز اثرات معناداری بر بازده   همچنین،  داشته است. بازار سهام مثبت معناداری بر بازدهی شاخص  

 .اند داشته بازار سهام  شاخص  

شاخص    ها:کلیدواژه بازدهی  نامتقارن،  ایراناثرات  سیاستبازارسهام  نااطمینانی  اقتصادی،  مدل    ،های 
 .های توزیعی غیرخطی خودرگرسیون با وقفه

  JEL : D53, E61, F42, G18بندی طبقه
 

  :نویسنده مسئولg_golarzi@semnan.ac.ir 
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 . مقدمه  1
سرمایه فعالان  بازده  انتظارات  ازجمله  متعددی  بنیادی  متغیرهای  از  متأثر  سهام  در  گذاری 

سیاست و  اقتصادی  نوسانات  میاقتصادی،  دولت  سیاستهای  در  نااطمینانی  های  باشد. 
به میاقتصادی،  اقتصادی،  کلان  عوامل  از  یکی  انتظارات  عنوان  بر  تأثیرگذاری  با  تواند 

بر  سرمایه بازده سرمایهگیری آنرفتار و تصمیمگذاران،  نتیجه،  اثر بگذارد و در  گذاری  ها 
هایی که طی  (. یکی از بزرگترین آسیب Su, et al., 2024الشعاع قرار دهد ) ها را تحتآن
ایران  سال در  سهام  بازار  متوجه  اخیر  سیاستتأثیر  است،های  نوسانات  از  آن  های  پذیری 

گرفته درخصوص این موضوع از  باشد. اغلب تحقیقات صورتمیاقتصادی داخلی و جهانی  
-های متقارن فرض میمدل اند. دروتحلیل روابط استفاده کردههای متقارن برای تجزیهمدل 

شوک به  بازار  که  سیاستشود  در  نااطمینانی  منفی  و  مثبت  بههای  اقتصادی  صورت  های 
(. این در حالی است که شواهد نشان  1400دهد )ارباب و همکاران،  یکسان واکنش نشان می

مالی،  می بازارهای  در  مختلف  فعالان  ناهمگون  انتظارات  ازجمله  مختلف  عوامل  که  دهد 
تواند منجر به اثر گذاران به اخبار خوب و بد و مداخلات سیاسی میواکنش متفاوت سرمایه
متفاوت شوک سیاستنامتقارن  نااطمینانی  منفی  و  مثبت  اقتصاهای  سهام های  بازده  بر  دی 

بلوم   .2Khasawneh, 202-(Nusair & Al)د  نشو نظری  چارچوب  پایه  (،  2009)  1بر 
های  که به واکنش   هستنددارای ساختاری نامتقارن    اقتصادی  هایسیاست  نااطمینانیهای  داده

می منجر  آن  کاهش  یا  افزایش  با  مواجهه  در  اقتصادی  افزایش  متفاوت  وضعیت  در  شود. 
ناپذیر حاکم بر اقتصاد منجر به رفتارهای احتیاطی در میان  بینی، فضای مبهم و پیش نااطمینانی 

گذاری،  ها تصمیمات حیاتی نظیر سرمایهای که آنگونهشود بهگذاران میها و سیاستبنگاه
کنند. این تأخیر رفتاری، آثار منفی  گذاری را به تعویق انداخته یا محدود میتولید یا سیاست

را   فعالیتبهخود  بر  زمانی  وقفه  با  و  تدریجی  بازار  صورت  و  اقتصادی  تحمیل    سهامهای 
اعتماد و (Hoque & Zaidi, 2019)  کندمی تقویت  با  نااطمینانی  مقابل، کاهش  نقطه  . در 

بخشد و های اقتصادی را تسریع میگیریبینی محیط اقتصادی، تصمیمافزایش قابلیت پیش 
شود. این الگوی رفتاری دوسویه  های کلان میهبود شاخصتر بازار و بسبب تحرک سریع

بیانگر آن است که شوک نامتقارن،  نااطمینانیو  ،  اقتصادی   هایسیاست  های مثبت و منفی 

 
1. Bloom, N. 
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رو، تحلیل  ایناز  .کنندبندی اثر نیز متفاوت عمل میتنها در جهت بلکه در شدت و زماننه
گیری از رویکردهایی است  ر سهام مستلزم بهرهاقتصادی بر بازا  هایسیاست  اثرات نااطمینانی

واکنش  تفکیک  و  توانایی شناسایی  به شوککه  ناهمگون  دارا  های  را  منفی  و  مثبت  های 
این  .  (Erdogan, et al., 2022)  باشند وقفهدر  با  مدل خودرگرسیون  توزیع راستا،    یهای 

معتبر  به(  NARDL)  1غیرخطی  و  پیشرفته  رویکردهای  از  یکی  اقتصادسنجی،  عنوان  در 
فراهم   اقتصادی  متغیرهای  میان  پویای  و  نامتقارن  روابط  بررسی  برای  مناسب  چارچوبی 

تحلیل هممی امکان  مدل ضمن  این  کوتاهسازد.  اثرات  است  زمان  قادر  بلندمدت،  و  مدت 
  هایسیاست  های نااطمینانیتفاوت در جهت و شدت واکنش بازار به انواع مختلف شوک

با برخورداری    NARDLاین، مدلبرعلاوه  (.2025Elroukh ,)  ز آشکار سازداقتصادی را نی 
انعطاف محدودیتاز  بر  مدلپذیری ساختاری،  مطالعات  های  در  و  غلبه کرده  های خطی، 

ازجمله   همکاران 2024)  2شارما اخیر  و  اردوغان  الخسوانه   ( 2022)  3(،  و  نصیر   (2022)  4و 
نااطمینانیبه تأثیرات  تحلیل  برای  کارآمد  روشی  بر  هایسیاست  عنوان    بازدهی  اقتصادی 

به افزایش سطح تعاملات    توجه  بدیهی است که با  .تأکید قرار گرفته است  بازارهای مالی مورد
های  زمان و متقابل نااطمینانیهای اخیر، درک اثرات همالمللی در سالاقتصادی و مالی بین 

اقتصادی جهانی و داخلی، میاز سیاستناشی   تبیین دقیقهای  به  بازار سهام  تواند  تر رفتار 
با شوک مواجهه  در  نااطمینانیکشورها  با  هایسیاست  های  منجر شود.  به    توجه  اقتصادی 

بار در ایران و با رویکردی نوآورانه، به بررسی    اهمیت موضوع، این پژوهش برای نخستین 
(  GEPU)  6و جهانی (  DEPU)  5های اقتصادی داخلی های سیاستاطمینانیاثرات نامتقارن نا
پردازد. وجه  می NARDL گیری از مدل غیرخطی با بهره  بازار سهام ایرانبر بازده شاخص  

پژوهش  برخلاف  که  است  این  در  پیشین  تحقیقات  به  نسبت  مطالعه  این  اصلی    های تمایز 
(، دیندارفرکوشی  1400(، لونی و همکاران )1402نظیر اخگر و همکاران ) شدهداخلی انجام

( همکاران  ابراهیم1400و  و  صمصامی  و   )( نااطمینانی  1398نژاد  شاخص  عمدتاً  که   )
اند، در این  های اقتصادی را براساس نوسانات متغیرهای کلان اقتصادی محاسبه کردهسیاست
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شاخص از  مبتنی  تحقیق  نااطمینانی  تحلیلهای  این    محتوای  بر  است.  شده  استفاده  اخبار 
تری از فضای بازار و واکنش فعالان اقتصادی نسبت به  گرایانهتر و واقعرویکرد، تصویر دقیق

ها بر بازار  تر این نااطمینانیتواند آثار واقعیدهد و میگذاری ارائه میهای سیاستنااطمینانی
زمان دو منبع  بار، اثر هم(. همچنین، برای نخستین Ahir, et al., 2022)  سهام را آشکار سازد

شاخص بازار سهام  نااطمینانی داخلی و جهانی در قالب یک مدل غیرخطی و پویا بر بازده  
درحالی  مورد  ایران است  گرفته  قرار  مدل بررسی  بر  مبتنی  پیشین،  مطالعات  اغلب  های  که 

زمان نااطمینانی  ، این پژوهش با تحلیل همبنابراین   .اندمحور بودهخطی یا رویکردهای تقارن
چارچوب غیرخطی، گامی نوآورانه    یکهای اقتصادی با منشأ داخلی و جهانی در  سیاست

کردن خلأهای مفهومی و تجربی موجود در ادبیات بازار سهام ایران برداشته  برطرفدر جهت  
  نظری و تجربی مورد ابتدا پیشینه پژوهش در دو بخش    ،در ادامه سازماندهی پژوهش   .است

می قرار  روشبحث  موردگیرد. سپس  مدل  تشریح  شامل  پژوهش  معرفی    شناسی  استفاده، 
شود. در بخش بعدی، به برآورد مدل و  ارائه می   مدل پژوهش ها، متغیرهای پژوهش و  داده

بندی و  گیری، به جمعدرنهایت، در بخش نتیجه  .شودتفسیر نتایج حاصل از آن پرداخته می
گذاران و فعالان بازار سهام  پژوهش، ارائه پیشنهادات کاربردی برای سیاست   هاییل یافتهتحل

 .و همچنین ارائه رهنمودهایی برای انجام تحقیقات آتی در این زمینه پرداخته خواهد شد

 . پیشینه پژوهش  2
 . پیشینه نظري  2-1

ی از وضعیت متغیرهای کلان  عنوان یکی از ارکان اصلی اقتصاد هر کشور بازتاببازار سهام به
به و  خاص،  اقتصادی  اقتصادیسیاستطور  متعدد    های  مطالعات  است.  جهانی  و  داخلی 

میصورت نشان  که  گرفته  سیاست دهند  در  جهانینااطمینانی  و  داخلی  اقتصادی  ، های 
بدین معنی    (.Ghani  &  Ghani, 2024)دارد    بازدهی و نوسانات بازار سهامای معنادار با  رابطه

سیاست  در  نااطمینانی  دامنه  افزایش  با  متغیرهای  که  سایر  در  نااطمینانی  اقتصادی،  های 
افزایش  نیز  شرکتاقتصادی  درنتیجه  و  چشمیافته  در  نااطمینانی  دلیل  به  اقتصادی  ها  انداز 

به تعویق میاقدامات سرمایه بهگذاری خود را  نیز محتاطتبع آن سرمایهاندازند.  تر  گذاران 
ها داشته و نهایت اینکه  گذاری در بازار سهام شرکتکنند و تمایل کمتری به سرمایهعمل می

 ,.Guedhami, et al., 2021; He, et al)شود  ها در بازار دچار افت میبازده سهام شرکت 
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2020  Cheng, et al., 2021;  .)تعیین قیمت سهام رابطه    فرآیندگذاران در  انتظارات سرمایه
بهمعنا بازار سهام را  نااطمینانی اقتصادی داخلی و  بین  تبیین میدار  کند. قیمت سهام  آسانی 

انتظارات سرمایه  براساس  گردد.  بینی میگذاران پیش ارزش فعلی جریانات نقدی است که 
گذاران براساس اطلاعات موجود در بازار ازجمله تغییرات در  ازآنجاکه این انتظارات سرمایه

اقسیاست میهای  جهانی شکل  و  داخلی  سیاست تصادی  در  نوسان  هرگونه  لذا  های  گیرد 
و جهانی می داخلی  باشد  اقتصادی  مؤثر  بازده سهام  بر   ;Fama & French, 1989)تواند 

Schwert, 1990).   گرفته نشانگر عدم تقارن در  های صورتنتایج حاصل از انجام پژوهش
های اقتصادی داخلی به دلایلی همچون  ی در سیاست تأثیرپذیری بازده بازار سهام از نااطمینان

(.  Aftab, et al., 2021)باشد  مختلف در بازار سهام می  فعالانانتظارات ناهمگون و متنوع  

های مختلف در مورد تأثیر  گذاران در بازارهای مالی، منجر به دیدگاهتنوع انتظارات سرمایه
شود و ممکن است برخی این اثر  بر قیمت سهام می های اقتصادی داخلینااطمینانی سیاست

کوتاه پدیده را  را  آن  دیگر  برخی  و  به  مدت  منجر  امر  این  که  کنند  تلقی  بلندمدت  ای 
 ,Idnani  2023)شود  های نامتقارن در بازار و نوسانات نامتوازن در قیمت سهام میواکنش 

et al.,  .)می که  دیگری  ندلیل  نامتقارن  تأثیر  باعث  سیاستتواند  اقتصادی  ااطمینانی  های 
گران به اخبار خوب و بد گذاران و معاملهداخلی بر بازده سهام شود، نحوه واکنش سرمایه

گران به اخبار مثبت  گذاران و معاملهدهد که واکنش سرمایهدر بازار است. تحقیقات نشان می
ری نسبت به اخبار مثبت بر  که اخبار منفی تأثیر بیشتطوریصورت نامتقارن است؛ بهو منفی به

گذارد و این موضوع نوسانات بازار را در زمان اخبار منفی  گذاران مینگرش و رفتار سرمایه
میبه افزایش  براین، علاوه  (.,Soroka, 2006  2008;  Laakkonen & Lanne)  دهدشدت 

می کالاها  قیمت  تثبیت  یا  ارز  نرخ  مدیریت  مانند  سیاستی  نحومداخلات  بر  تعدیل تواند  ه 
سیاست نااطمینانی  تغییرات  به  سهام  به  قیمت  منجر  و  بگذارد  اثر  داخلی  اقتصادی  های 

این رابطه    .( Nusair & Al-Khasawneh, 2022)  این دو متغیر شود بین  بودن رابطه  غیرخطی
محیط در  گستردهغیرخطی،  جهانی  تعاملات  با  بههایی  پیچیدهتر،  میمراتب  زیرا  تر  شود 

اقتصادی داخلی و جهانی بههای سیاستنااطمینانی بازارهای سهام  صورت همهای  بر  زمان 
 (. Aftab, et al., 2021)  آورندوجود میتری را بهتأثیر گذاشته و الگوهای نوسانی پیچیده

سیاست در  نااطمینانی  نهافزایش  جهانی  اقتصادی  در  های  آشفتگی  باعث  تنها 
بین گذاریسرمایه میهای  افزایش  شود  المللی  موجب  غیرمستقیم،  و  مستقیم  اثرات  با  بلکه 
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سرمایه برای  مینااطمینانی  نیز  داخلی  در  گذاران  نااطمینانی  است  ممکن  همچنین،  گردد. 
سیاستسیاست در  نااطمینانی  با  جهانی  اقتصادی  بههای  و  نباشد  همسو  داخلی  طور  های 

گذاران را کاهش  اعتماد سرمایه  های جهانی ممکن استبنابراین بحران  .متفاوتی تغییر کند
سرمایه کاهش  و  قیمتی  نوسانات  سهام،  فروش  به  و  لعل داده  و  )آشنا  شود  منجر  گذاری 

 (. 1399ضری، خ

گذاران در بازار سهام نیز تأثیر  های اقتصاد جهانی بر رفتار سرمایهنااطمینانی در سیاست 
گذاران و افزایش صرف ان نزد سرمایهاطمینگذارد. این نااطمینانی باعث ایجاد ترس و عدممی

 ,Brogaard & Detzel) گرددسهام در بازار می  انتظار و درنتیجه کاهش قیمت  ریسک مورد

ها بر بازده بازار سهام،  (. به دلیل تأثیر متفاوت عوامل ایجادکننده این قبیل نااطمینانی 2015
به برقرار است  این رابطه   ;Basher, et al., 2018; Zhu, et al., 2017)صورت غیرخطی 

Ko & Lee, 2015 et al., 2016; ,Arouri).  این رفتار  ازجمله دلایلی که می توانند منشأ 
های مالی، تغییرات ناگهانی  های قیمتی در بازار کالاها، بحرانغیرخطی باشند، وقوع شوک

ل معمولاً باعث بروز  های مالی و تحولات ژئوپلیتیکی و سیاسی است. این عوامدر سیاست
جایی در  نشده در بازار شده و به ایجاد تحولات ساختاری و جابهبینیتغییراتی ناگهانی و پیش 

بازار سهام می بحرانانجامند. علاوهنحوه عملکرد  تغییرات سیاستبراین،  و  مالی  های  های 
ر سهام بگذارند. در دوران  توانند با ایجاد ناپایداری اقتصادی، تأثیرات متفاوتی بر بازا مالی می

تر باشد. به  بینیپیش بحران، ممکن است واکنش بازار به عوامل ریسک شدیدتر و غیرقابل
توانند نااطمینانی را در بازار افزایش دهند و  همین ترتیب، تغییرات ژئوپلیتیکی و سیاسی می

شوند  قتصادی باعث میهای اباعث نوسانات شدید در بازدهی بازار سهام شوند. این ناپایداری
به بازار  غیرقابلکه  و  متغیر  جهانی  پیش صورت  سطح  در  نااطمینانی  ایجاد  عوامل  به  بینی 

لذا استفاده    ؛های خطی قادر به تبیین کامل این رابطه نباشندکه مدلطوریواکنش نشان دهد به
 Hoque) باشندتر این رابطه ضروری میتر و واقعیهای غیرخطی برای تحلیل دقیقاز مدل

, 2019& Zaidi سال در  بهره(.  با  پژوهشگران  اخیر،  اصلی    گیریهای  رویکرد  سه  از 
گیری کنند و  های اقتصادی را شناسایی و اندازهاند ابعاد مختلف نااطمینانی سیاستوشیدهک

. های مختلف اقتصاد مورد تحلیل قرار دهندتأثیرات آن را بر عملکرد بازارهای مالی و بخش 
یافته یا ضمنی در  های مبتنی بر اطلاعات مالی که نوسانات تحققشاخصرویکرد نخست   در

-Al) کنندهای اقتصادی قلمداد میعنوان معیاری از نااطمینانی سیاست بازارهای مالی را به 
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Yahyaee, et al., 2019; Völkert, 2015) .    به استناد  با  های  تحلیل دادهدر رویکرد دوم 
با واک اسناد سیاستمتنی که  اقتصادی،  اخبار  اجتماعی،  های شبکهگذاری و دادهاوی  های 

های اقتصادی را از دیدگاه افکار عمومی و نهادهای رسمی استخراج  نااطمینانی سیاستمیزان  
(.  Ahir, et al., 2022; Saltzman & Yung, 2018; Baker et al., 2016) نمایندمی

رویکردرویکرد   نوآی  سوم،  و  بهرهاست    ورانهترکیبی  با  دادهکه  از  و  گیری  متنوع  های 
مدلبه جنبهکارگیری  سنجش  به  آماری  سیاستی  های  نااطمینانی  رفتاری  یا  ساختاری  های 
 جورادو مدل ساختاریکار گرفته شده در این رویکرد، هی بهاپردازد. ازجمله این روشمی

داده  (2015)  1و همکاران بر مجموعه  غافلگیری  های  مبتنی  و کلان، شاخص  اقتصاد خرد 
داده ( 2016)  3اسکوتی   2اقتصادی  میان  شکاف  سنجش  بر  تحققمبتنی  مقادیر های  و  یافته 

( مبتنی  2015)  5دا و همکاران   4گذاران شده اقتصادی، و شاخص احساسات سرمایهبینیپیش 
داده تحلیل  جستبر  و های  ورشکستگی  بحران،  رکود،  واژگان  با  مرتبط  اینترنتی  وجوی 

های موجود برای سنجش نااطمینانی، شاخص نااطمینانی  در میان شاخص  .بیکاری اشاره کرد
عنوان یکی از معتبرترین  به (2016)  6شده توسط بیکر و همکاران اقتصادی معرفی  های سیاست 
(.  Nguyen & Vo, 2024شود )کاربردترین ابزارهای تجربی در این زمینه شناخته میو پر

بهاین شاخص علاوه نیز محاسبه  بر سطح جهانی،  بسیاری از کشورها  طور اختصاصی برای 
(، شارما 2025)  7گوتیرس و همکاران -های وگاشده و در مطالعات متعددی ازجمله پژوهش 

(2024( الخسوانه  و  نصیر  همکاران 2220(،  و  الثقیب  همکاران 2022)  8(،  و  بالسیلار   ،)9 
(  2017) 12( و کاگیانو و همکاران 2019) 11(، اشرف و شن 2019) 10(، هوک و زیدی 2020)

سیاست،    مورد استفاده قرار گرفته است. شاخص مذکور با شمارش فراوانی واژگان مرتبط با
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کشورها مطبوعاتی  مقالات  در  نااطمینانی  و  سیاستاقتصاد  نااطمینانی  سطح  را  ،  گذاری 
 Hoque) دهدگیری کرده و تصویری نسبتاً دقیق از فضای نااطمینانی سیاستی ارائه میاندازه

& Zaidi, 2019)دهد که افزایش این شاخص با کاهش  . شواهد مطالعات متعدد نشان می
ط بحرانی و مقابله  گذاران در مدیریت شرایاعتماد فعالان اقتصادی نسبت به توانایی سیاست

حال، لازم به ذکر  بااین   (.Dakhlaoui & Aloui, 2016های اقتصادی همراه است )با شوک
شاخص که  سیاست است  نااطمینانی  اقتصادی های  نااطمینانی    های  سیاستی  بعد  بر  عمدتاً 

طور مستقل بر  توانند بهتمرکز دارد و سایر متغیرهای مؤثر بر نوسانات اقتصاد کلان را که می
بر همین   (.Sharma, 2024)  دهدطور مستقیم مدنظر قرار نمیبازار سهام تأثیرگذار باشند، به

زمان تأثیر  تر، به بررسی همی جامعهدف ارائه تحلیل  های اخیر، پژوهشگران بااساس، در سال
سیاست سهام  نااطمینانی  بازار  عملکرد  بر  تأثیرگذار  متغیرهای  سایر  و  اقتصادی  های 

توان به نرخ  اند، میکه در این مطالعات لحاظ شده  یترین متغیرهایاند. ازجمله مهمپرداخته
عنوان نمادی از نرخ  کننده بهشاخص قیمت مصرف  ،عنوان شاخصی از ارزش پول ملیارز به 
دهنده وضعیت واقعی تولید ملی، قیمت جهانی  عنوان بازتابتولید ناخالص داخلی به  ،تورم

عنوان نمایانگر وضعیت پولی  عنوان عاملی مؤثر بر درآمدهای ارزی، حجم نقدینگی به نفت به
به  و  اقتصاد بازار سهام  بازار اشاره کردعنوان سنجهنقدشوندگی   ,Sharma)  ای از کارایی 

2024; Nusair & Al-Khasawneh, 2022; Yuan, et al., 2022; Erdogan, et al., 

2022; Goel et al., 2021; Paule-Vianez, et al., 2020; Kang & Ratti, 2013 ).   ترکیب
ساز تحلیل  های تجربی، زمینهاقتصادی در مدل هایاین متغیرها با شاخص نااطمینانی سیاست 

جاعمیق و  استمعتر  شده  سهام  بازار  بر  مختلف  عوامل  تأثیرگذاری  سازوکار  از  در    .تر 
مجموع، رفتار بازار سهام در مواجهه با نااطمینانی و تحولات اقتصاد کلان، تابع روابط متقابل،  
مستلزم   پیچیده،  روابط  این  درک  است.  مذکور  متغیرهای  میان  غیرخطی  اغلب  و  پیچیده 

پیشرفته است تا  لیلی منعطف و استفاده از روشهای تحگیری از چارچوببهره های کمی 
دقت  های اقتصادی، شرایط بازار و متغیرهای کلان را بهزمان و متقابل سیاستبتوان آثار هم

 .شناسایی و تبیین کرد
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 . پیشینه تجربی 2-2

  های اقتصادی داخلی، تأثیر نااطمینانی سیاستNARDLگیری از مدل  ( با بهره 2024شارما )
بازه زمانی   بازار سهام هند را در  این    مورد  2022تا    2003بر  بررسی قرار داد. همچنین در 

طور جداگانه  منظور ارزیابی پایداری نتایج، دوره زمانی پیش از پاندمی کرونا نیز بهمطالعه، به
نتایج پژوهش حاکی از آن است که واکنش بازار سهام هند    .مورد تحلیل قرار گرفته است

بهبه   دارد؛  نامتقارن  ماهیتی  نااطمینانی،  مثبت  طوریتغییرات  تأثیر  نااطمینانی  کاهش  که 
الگوی رفتاری  و این  تری بر قیمت سهام نسبت به تأثیر منفی ناشی از افزایش آن دارد  قوی

 .هم در کل دوره و هم در دوره پیش از پاندمی کرونا مشاهده شده است

همکاران  اردوغان است2022)  و  با  مدل  (  از  نااطمینانی    NARDLفاده  تأثیر  بررسی  به 
های اقتصادی جهانی، قیمت نفت و ریسک ژئوپلیتیکی خاص کشور بر بازده واقعی  سیاست

منظور بررسی تأثیر  ها بهپرداختند. همچنین آن 2020تا  1997سهام در ترکیه در دوره زمانی 
ر متغیرهای مذکور بر بازدهی  عنوان یک ریسک سیستماتیک بر روند تأثی ویروس کرونا به

تا    1997سهام در ترکیه، مطالعه مذکور را در دوره زمانی پیش از پاندمی کرونا )از ژانویه  
نشان می2019دسامبر   پژوهش  نتایج  دادند.  انجام  نیز  سیاست(  نااطمینانی در  های  دهد که 

سهام در ترکیه    مورد بررسی منجر به کاهش بازده واقعی  اقتصادی جهانی در هر دو دوره
مدت، افزایش قیمت نفت تأثیر  شده است. همچنین، نتایج حاکی از آن است که در کوتاه

که در بلندمدت، ریسک ژئوپلیتیکی خاص ترکیه اثر  حالی رمنفی بر بازده واقعی سهام دارد د 
اشی  طور کلی، بازار سهام ترکیه نسبت به اخبار منفی نمثبتی بر بازدهی سهام داشته است و به

 .دهداز عوامل جهانی حساسیت بیشتری نسبت به عوامل داخلی از خود نشان می

های توزیعی خطی  های خودرگرسیونی با وقفه مدل ( با استفاده از2022نصیر و الخسوانه )
بلندمدت و کوتاه(  NARDLو    ARDL)خطی  و غیر نااطمینانی سیاستاثرات  های  مدت 

مورد    2021تا    1985در بازه  (  G7)  سهام کشورهای گروه هفت بر قیمت   داخلی را اقتصادی 
مدت، نااطمینانی  دهد که در کوتاهنشان می ARDL نتایج مدل خطی  .اندبررسی قرار داده

دارد   G7 توجهی بر قیمت سهام تمام کشورهایاثر منفی قابل داخلی های اقتصادیسیاست
بلندمدت فقط در کانادا و ژاپ اثر منفی در  این  باقی میو  که براساس مدل ماند. درحالی ن 

درNARDLغیرخطی   منفی  و  مثبت  تغییرات  سیاست ،  اقتصادینااطمینانی   داخلی های 
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توجه و نامتقارنی بر قیمت سهام دارند که این اثرات نامتقارن در همه  مدت قابلاثرات کوتاه
 .به جز انگلستان تا بلندمدت پابرجا هستند G7 کشورهای

و همکار مدل رگرسیون تک  (2021)  1ان شو  از  استفاده  دوبا  و  متغیره، عملکرد متغیره 
را در    (2016)  2و همکاران   های اقتصادی ارائه شده توسط دیویسشاخص نااطمینانی سیاست

قرار دادهپیش  بررسی  مورد  بازار سهام چین  بازده  پژوهش شاخص  بینی  نتایج  براساس  اند. 
بههای  نااطمینانی سیاست  تأثیرگذار  اقتصادی  آینده  ماه  سهام  بازده  بر  منفی  و  معنادار  طور 

های  نسبت به سایر متغیرهای کلان اقتصادی و شاخص  است و شاخص نااطمینانی مورد نظر
پذیری خارج از نمونه بهتری برای  بینیهای اقتصادی موجود، قابلیت پیش نااطمینانی سیاست
 بازده سهام دارد.

ای به بررسی  مرحلهیک مدل تغییر رژیم مارکوف دو( با استفاده از  2019هوک و زیدی )
های اقتصادی جهانی بر بازده در بازار سهام مالزی پرداختند. در این  تأثیر نااطمینانی سیاست 

متغیر های مارکوف با احتمال انتقال  فرآیندعنوان  های مختلف بهپژوهش بازده سهام بخش 

های خطی سنتی قادر به  ها دریافتند که چارچوباست. آنسازی شده  مدل   در طول زمان
نااطمینانی سیاست تأثیر  نیستند درحالی شناسایی  بازده سهام  بر  اقتصادی جهانی  که در  های 

های سهام  توجهی از تأثیر نااطمینانی را بر تمامی بازدهمدل تغییر رژیم مارکوف، اثرات قابل
که    ها دریافتندهمچنین آن  .دهدام مالزی نشان میها به جز بخش فناوری در بازار سهبخش 

های اقتصادی جهانی بر اثرات مثبت غالب است و نااطمینانی  اثرات منفی نااطمینانی سیاست 
 .های پرنوسان بازار داردهای اقتصادی جهانی تأثیر بیشتری بر بازده سهام در دورهسیاست 

همکاران  و  با  2018)  3یو  ترکی(  مدل  از  خوداستفاده  شرطی  بی  ناهمسان  رگرسیونی 
نمونهتعمیم با  دادهیافته  مختلط گیری  ماهانه  (MIDAS-GARCH)  4های  شاخص   تأثیر 

های اقتصادی جهانی را بر نوسانات روزانه بازار سهام چین مورد بررسی  نااطمینانی سیاست 
داده می قرار  نشان  نتایج  و  های  نااطمینانی سیاست  دهد کهاند.  مثبت  تأثیر  اقتصادی جهانی 

نشانقابل این موضوع  بازار سهام چین دارد.  نوسانات  بر  تدریجی  توجهی  دهنده همگرایی 
های  بینیهمچنین نتایج حاکی از آن است که پیش   .بازار سهام چین با اقتصاد جهانی است
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مدل  دستبه از  در  GARCH-MIDASآمده  سیاست  گرفتن نظربا  اقنااطمینانی  تصاد  های 
صرفاً  GARCH-MIDASو  GARCH (1,1)های یافته، نسبت به مدلنوسان تحقق جهانی و

 خطای بسیار کمتری دارد. یافته، براساس توابع زیان مختلفبا نوسان تحقق

( همکاران  و  علیت  2015بالسیلار  و آزمون  علیت خطی گرنجر  از آزمون  استفاده  با   )
کنگ،  بینی بازده و نوسانات سهام در هنگن پیش ها به بررسی امکاناپارامتریک در چندک 

شاخص از  استفاده  با  جنوبی  کره  و  سیاستمالزی  نااطمینانی  و  های  داخلی  اقتصادی  های 
می به  .پردازندجهانی  خطی  گرنجر  علیت  آزمون  نتایج  جنوبی،  براساس  کره  کشور  جز 
بینی بازده سهام را  یش داخلی و جهانی قابلیت پ های اقتصادیهای نااطمینانی سیاستشاخص
در چندکبرحال،  بااین   ندارد. ناپارامتریک  علیت  آزمون  علیتها  اساس  از  قوی   شواهد 

 بر نوسانات بازده سهام در مالزی وجود دارد.   های اقتصادی نااطمینانی سیاست
( و آزمون علیت گرنجر به  VAR( با استفاده از مدل خودرگرسیون برداری )2013)  1سام

بر بازارهای   آمریکا اقتصادی ایالات متحده  هایتغییرات در نااطمینانی سیاستبررسی تأثیر  
در بازه زمانی )اندونزی، مالزی، فیلیپین، سنگاپور و تایلند(    2آن سهام پنج کشور عضو آسه

صورت بهآن  پرداخت. وی در این پژوهش دریافت که بازدهی بازار سهام آسه  2012تا    1985

 .نشان داد  واکنش منفیاقتصادی ایالات متحده    هایبه تغییرات در نااطمینانی سیاست   سریع
ناا که  داد  نشان  مطالعه  نتایج  سیاست همچنین  متحده    هایطمینانی  ایالات    باعث اقتصادی 

شود اما لزوماً در مورد اندونزی، فیلیپین و  تغییرات در بازدهی سهام در سنگاپور و مالزی می
 .تایلند چنین نیست

( با استفاده مدل رگرسیونی چندمتغیره به بررسی رابطه بین  1402شکرخواه و همکاران )
های پذیرفته شده در بازار سهام ایران در  بازده سهام شرکت  زمانی نااطمینانی اقتصادی و هم

زمانی   رشد    1399تا    1390بازه  نرخ  در  نااطمینانی  بین  پژوهش  نتایج  براساس  پرداختند. 
دار وجود دارد. در مقابل،  ای منفی و معنیزمانی قیمت سهام رابطهاقتصادی و نرخ بهره با هم 

 دار مشاهده شده است.  ای مثبت و معنیبازده سهام رابطه زمانیمیان نااطمینانی نرخ ارز و هم
-DCC)( با استفاده از الگوی همبستگی شرطی پویای گارچ  1399آشنا و لعل خضری )

GARCH  )  بررسی نااطمینانی سیاستبه  پویای شاخص  با  همبستگی  اقتصادی جهانی  های 
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های  پرداختند. یافته 1398تا  1381نوسان بازارهای سهام، ارز و سکه در ایران در بازه زمانی 
های اقتصادی جهانی تأثیر معناداری بر  دهد که نااطمینانی در سیاستاین پژوهش نشان می

   .نوسانات بازارهای سهام، ارز و سکه در ایران دارد
( با استفاده از آزمون همبستگی و تحلیل رگرسیون معمولی و  1397)و همکاران  لطفی  

نی بازده سهام در بازار سهام ایران و تأثیر عوامل اقتصادی بر آن در  زماچندکی به بررسی هم 
دهد که در شرایط اقتصادی که  نتایج پژوهش نشان می  .پرداختند  1394تا    1385بازه زمانی  

-تورم بالا )پایین( و رشد اقتصادی پایین )بالا( بوده، بازار سهام ایران بیشترین )کمترین( هم
ست. همچنین براساس نتایج پژوهش تغییرات رشد اقتصادی بیشترین  زمانی را تجربه نموده ا
 زمانی داشته و تأثیر نرخ تورم و نرخ بیکاری معنادار نبوده است. تأثیر را بر تغییرات هم

های پولی و  تأثیر تغییرات غیرمنتظره در سیاست ( به بررسی  1394زمردیان و همکاران )

 از مدلدر این پژوهش  پرداختند.    1392تا    1370در بازه زمانی    بازار سهام ایران  بر  مالی

ناهمسانی شرطی نوسانات  برای مدل (  GARCH)یافته  خودرگرسیو تعمیم  واریانس  سازی 
اثرگذاری نوسانات  ،  ARDLمدل  های پولی و مالی استفاده شده و با استفاده از  در سیاست

رهای دیگر مانند تورم، حجم نقدینگی، نرخ سیاست پولی و مالی بر بازار سهام، در کنار متغی 
نتایج پژوهش نشان داد که    .سود بانکی، نرخ ارز بازار آزاد و درآمد نفتی، بررسی شده است

تورم و حجم نقدینگی اثر  و نیز   دهدنوسانات غیرمنتظره، شاخص قیمت سهام را کاهش می
 مثبت و نرخ ارز اثر منفی بر بازده بازار سهام دارد. 

)زراءنژ معتمدی  و  و شاخص کل  1391اد  اقتصادی  متغیرهای کلان  رابطه  بررسی  به   )
پرداختند و بدین منظور    1387تا    1370قیمت سهام در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی

( و 1987(، آزمون تصحیح خطای گرنجری )1995)  1یاماموتو   -های علیت تودا  از روش
(  2001)  3ارائه شده توسط پسران و همکاران   2های جمعی به روش آزمون کرانهتکنیک هم

،  بانکیها دریافتند که بین شاخص کل قیمت سهام، نرخ ارز، نرخ بهره  اند. آناستفاده نموده
 سویه ازی یکن یک رابطه علّنرخ تورم و قیمت نفت رابطه بلندمدت وجود دارد. همچنی 
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بانکی و نرخ ارز به سمت دو بهره  شاخص کل قیمت سهام و نرخ تورم وجود    متغیر نرخ 
 .دارد وجود دوسویه یعلّ رابطه  سهام قیمت کل شاخص براین، بین نرخ تورم ودارد. علاوه

( بیانی  و  مدل  1390صمدی  از  استفاده  با   )GARCH    و سهام  بازده  ارتباط  بررسی  به 
ها  پرداختند. آن  1389تا    1379متغیرهای کلان اقتصادی در بازار سهام ایران در بازه زمانی  

در این پژوهش دریافتند که متغیرهای قیمت طلا، نرخ تورم و نرخ ارز متغیرهای تأثیرگذار  
بر بازده سهام هستند و قیمت نفت و نقدینگی تأثیر معناداری بر بازده سهام ندارند. همچنین  

 اس نتایج پژوهش در بازار سهام ایران اثر اهرمی وجود دارد. براس

 شناسی پژوهش . روش 3
 . نوع پژوهش  3-1

تواند به  این پژوهش از منظر هدف یک پژوهش کاربردی است و نتایج حاصل از آن می
آگاهانه اتخاذ تصمیمات  و  مالی  دانش  از  ارتقای سطح  رساند.  یاری  مالی  بازارهای  در  تر 

نیز این پژوهش نوعی پژوهش علیّ است که به بررسی تأثیر نامتقارن نااطمینانی  لحاظ ماهیت  
پردازد. از بعد زمان نیز این پژوهش  میبازار سهام  های اقتصاد داخلی و جهانی بر بازده  سیاست 

های تاریخی به تحلیل روابط بین متغیرها  نگر است زیرا با استفاده از دادهیک پژوهش گذشته
گرا است زیرا نتایج حاصل از  از نظر کاربرد، این پژوهش یک پژوهش تصمیمپردازد.  می

می سرمایهآن  تصمیمتواند  مسیر  در  را  سرمایهگیریگذاران  و  مالی  بر های  مبتنی  گذاری 
 . شواهد یاری رساند

 و قلمرو زمانی پژوهش ها . داده 3-2
بازار  های اقتصادی داخلی و جهانی بر بازده شاخص  در این پژوهش، تأثیر نااطمینانی سیاست

ایران مجموعهسهام  لحاظ  با  غیرخطی،  الگوی  چارچوب  در  کنترلی،  متغیرهای  از   ای 

NARDL   های فصلی مربوط به دوره  مورد بررسی قرار گرفته است. در همین راستا، از داده
مدل پژوهش بر پایه مطالعات پیشین ازجمله شارما    .ستفاده شده استا  1403تا    1376زمانی  

صورت  طراحی شده و به(  2022) و اردوغان و همکاران(  2022نصیر و الخسوانه )،  (2024)
 .ارائه شده است( 1رابطه )
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(1 ) LSP = f (DEPU, GEPU, EX, OIL, CPI, MS, RNOGDP, LIQ)  

شاخص   بازده  مدل،  این  ایراندر  سهام  قرار  به(  LSP)  بازار  مدنظر  وابسته  متغیر  عنوان 
محاسبه شده  (  TEDPIX)  1گرفته و براساس بازده لگاریتمی شاخص کل بازده نقدی و قیمت 

اند که  کننده در نظر گرفته شدهعنوان متغیرهای تبیین به  کلیدیدو شاخص    همچنین،است.  
و شاخص نااطمینانی  (  DEPU)  های اقتصادی داخلی ایراننی سیاستشامل شاخص نااطمینا

هستند. هر دو شاخص براساس چارچوب مفهومی و  ( GEPU) های اقتصادی جهانیسیاست
که نااطمینانی  طوریاند به( طراحی شده2016شده توسط بیکر و همکاران )شناسی ارائهروش

،  « اقتصاد »زمان سه واژه کلیدی اوانی هماقتصادی با تحلیل محتوای متون خبری و سنجش فر
شاخصاندازه  « نااطمینانی »و    «سیاست» است.  شده  رزرو   از  DEPUگیری  فدرال   2پایگاه 

گزارش تحلیل  مبنای  بر  و  شده  استخراج  متحده  اطلاعات    خبری  هایایالات  واحد 
شاخص  برای  (  EIU)  3اکونومیست  این  است.  شده  محاسبه  ایران،  ی  برای کشورهاکشور 

  کشور هرگذاری اقتصادی سطح نااطمینانی موجود در فضای سیاستمختلف محاسبه شده و  
می نشان  بین  GEPU شاخص  (.Ahir, et al., 2022)  دهدرا  داده  پایگاه  از  المللی  نیز 

استخراج شده است. این شاخص براساس تحلیل محتوای    4های اقتصادی نااطمینانی سیاست
های ملی  های منتخب کشورهای مختلف محاسبه شده است. پس از تولید شاخصروزنامه

این شاخص هر کشور،  داخلی جهان  برای  ناخالص  تولید  از  هر کشور  با سهم  متناسب  ها 
بهوزن درنهایت  و  شدهدهی  ترکیب  جهانی  شاخص  یک  کشورهاصورت  در  اند.  که  یی 

اند، در مجموع حدود دو سوم از تولید ناخالص داخلی جهان را  لحاظ شده GEPU محاسبه
داده شاخصازاین   ،اندپوشش  نااطمینانی  به  GEPU  رو  سنجش  برای  معتبر  معیاری  عنوان 

اقتصادیت سیاس است  های  شده  شناخته  جهانی  سطح  حال،  بااین   (. Davis,  2016) در 
تأکید قرار    ( نیز مورد2022( و نصیر و الخسوانه ) 2024های شارما )طور که در پژوهش همان

گذاری  های سیاستاقتصادی عمدتاً بر جنبه  هایهای نااطمینانی سیاستگرفته است، شاخص
  ؛انداند و عوامل ساختاری و بنیادین تأثیرگذار بر اقتصاد کلان را نادیده گرفتهتمرکز داشته

تواند تصویری جامع از رفتار بازار سهام ارائه  ها نمین شاخصبنابراین، اتکای صرف به ای 
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افزایش قدرت تبیین مدل و ارتقای روایی نتایج، مطابق با رویکرد  رو، بهدهد. ازاین  منظور 
 گویل( و  2022(، نصیر و الخسوانه )2022(، اردوغان و همکاران )2024مطالعاتی نظیر شارما )

همکاران  مجموعه2021)  1و  به(،  سهام  بازار  بازدهی  بر  اثرگذار  متغیرهای  از  عنوان  ای 
پژوهش لحاظ شده الگوی  در  بازار آزاد متغیرهای کنترلی  ارز  نرخ  متغیرها شامل  این    اند. 

(EX) ،جهانی نفت خام قیمت (OIL)کننده، شاخص قیمت مصرف (CPI)،  نقدینگی حجم  
(MS)  ،  ناخالص داخلی نفتتولید  بدون  بازار سهام   (RNOGDP)  حقیقی  نقدشوندگی    و 
(LIQ  )شایان رویکرد  هستند.  با  مطابق  مطالعه،  این  در  که  است  و  ذکر  وانگ  مطالعات 

بازار سهام به(2023)  3( و چولیا 2025)  2همکاران  عنوان شاخصی برای  ، از حجم معاملات 
واردکردن این متغیرها در مدل، استفاده شده است. هدف از    بازار   گیری نقدشوندگیاندازه

گر سایر عوامل اقتصادی و پوشش ابعاد مختلفی نظیر تورم، نوسانات  بررسی اثرات مداخله
های پولی و میزان عمق بازار سهام بوده  های واقعی اقتصادی، سیاستنرخ ارز، سطح فعالیت
راستا،   همین  )است. در  رویکرد شارما  با  و  2024مشابه  الخسوان (  و  )نصیر  تمامی 2022ه   )

سو نوسانات و ناهمگنی واریانس  اند تا از یکصورت لگاریتم طبیعی وارد مدل شدهمتغیرها به
ها کاهش یابد و از سوی دیگر، تفسیر ضرایب مدل با سهولت بیشتری انجام پذیرد. در داده
موردداده مرکز  های  بانک  مانند  رسمی  منابع  از  اقتصادی  کلان  متغیرهای  برای  ی نیاز 

جمهوری اسلامی ایران و مرکز آمار ایران گردآوری شده و اطلاعات مربوط به بازار سهام  
   .استخراج شده است 4ویو نیز از سامانه بورس

 . مدل انجام پژوهش 3-3
های اقتصادی داخلی و جهانی بر بازده  ر این پژوهش، برای بررسی اثرات نااطمینانی سیاستد

(  NARDL)  های توزیعی غیرخطی الگوی خودرگرسیون با وقفه، از  بازار سهام  ایران  شاخص
انجام شده که   نظری و شواهد تجربی  مبانی  بر  مبتنی  مدل  این  انتخاب  استفاده شده است. 

واکنش نشان شوکدهنده  به  نسبت  سهام  بازار  متفاوت  نااطمینانیهای  منفی  و  مثبت    های 
  al., 2022 et ,22; Erdogan, 20Khasawneh-Nusair & Al)  است  های اقتصادیسیاست
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, 2025;Elroukh.)  اخیرر  د سیاستمطالعات  نااطمینانی  میان  رابطه  تحلیل  برای  های  ، 
 Kundu)  1های تغییر رژیم های مختلفی مانند مدلروش  از  بازارهای مالی  بازدهی  و  اقتصادی 

& Paul, 2022)رگرسیون چندکی ،  (Mensi et al., 2014)  های علیت نامتقارن  و آزمون
فرکانسی  دامنه  استاستفاده  (  et al., 2022 ,Aydin)  2در  بااین شده  محدودیت  .  حال، 

روش این  اغلب  آنمشترک  ناتوانی  در  همها  تفکیک  در  کوتاهها  اثرات  و  زمان  مدت 
Sharma ,)  های متفاوت است های اقتصادی با جهتهای نااطمینانی سیاستبلندمدت شوک

دلیل  یافته، بهتوسعه(  2014)  3شین و همکاران که توسط    NARDL. در این میان، مدل(2420
سازی روابط نامتقارن در هر دو افق زمانی، انتخاب مناسبی برای پاسخ به  توانایی آن در مدل

به سایر     NARDLشناسی، مدلاز منظر روش  .شوداهداف این مطالعه محسوب می نسبت 
یا مدل تصحیح خطای  (  STAR)  4انتقال ملایم خودرگرسیون  ند مدل  های غیرخطی مانمدل 

آستانه قابل(  TVECM)  5ای برداری  از  مزایای  بسیاری  برخلاف  نخست،  دارد.  توجهی 
 شوند، مدلهای غیرخطی که به دلیل تعداد زیاد پارامترها با مشکل همگرایی مواجه میمدل 

NARDL با چنین چالشی روبرو نیست  (Ugurlu-Yildirimet, al., 2021.)   دوم، این مدل
برابر مشکل درون نمونهدر  بوده و در  مقاوم  پایدار  زایی  نیز عملکردی  دارد  های کوچک 

(Hemrit & Nakhli, 2021).  پذیری آن در مواجهه با متغیرهایی با درجات  سوم، انعطاف
هم از روشI(1)  یا  I(0)جمعیمختلف  را  آن  مانند ،  و  1987)  6گرنجر -انگل  های سنتی   )
با    NARDL  افزون بر این، مدل.  ( et al., 2014 ,Shin)  سازد( متمایز می1991)  7یوهانسن

انباشتگی در بلندمدت، قابلیت تحلیل تفاوت در شدت، جهت و  امکان شناسایی روابط هم
نااطمینانی را در دورهپایداری شوک به همین دلیل، دهای  این  های زمانی مختلف دارد.  ر 

های اخیر در حوزه بازارهای مالی و نااطمینانی اقتصادی مانند  تحقیق مشابه بسیاری از پژوهش 
 از مدل(  2022( و نصیر و الخسوانه )2022(، اردوغان و همکاران )2024شارما ) مطالعات

NARDL  عنوان رویکردی دقیق و کارآمد بهره گرفته شده استبه.  

 
1. Regime-Switching 
2. Asymmetric Frequency Domain Causality Tests 
3. Shin, Y., et al.  

4. Smooth Transition Autoregressive Model 
5. Threshold Vector Error Correction Models 
6. Engle, R.F. & Granger, C.W. 
7. Johansen, S. 
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   NARDL مدل استفاده از بازار سهام   سازي بازده شاخصمدل . 3-3-1
)  توجه  با براساس مدل شین و همکاران  و  پژوهش  نظری  ادبیات  بلندمدت   مدل(  2014به 

 شود: ( تعریف می2صورت رابطه )به بازار سهام ایرانغیرخطی بازده شاخص 
(2 ) 𝐿𝑆𝑃𝑡 = 𝛽0 +  𝛽1

+ 𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡
+ + 𝛽1

− 𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡
− + 𝛽2

+ 𝐿𝐺𝐸𝑃𝑈𝑡
+ +

𝛽2
− 𝐿𝐺𝐸𝑃𝑈𝑡

− + 𝛽3𝐿𝐸𝑋𝑡 + 𝛽4𝐿𝑂𝐼𝐿𝑡 + 𝛽5𝐿𝐶𝑃𝐼𝑡 + 𝛽6𝐿𝑀𝑆𝑡 +
𝛽7𝐿𝐸𝑁𝑂𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝛽8𝐿𝐿𝐼𝑄𝑡 + 𝜀𝑡  

بتا   منفی  و  مثبت  بالا ضرایب  رابطه  در  𝛽)که 
𝑖
𝛽  و   +

𝑖
بلندمدت  بیانگر    (− نامتقارن  ضرایب 

به هستند.  مستقل  مشخص،  متغیرهای  شاخصطور  منفی  و  مثبت  نااطمینانی  تغییرات  های 
سازی  صورت جداگانه مدلبه(  GEPU)  و جهانی(  DEPU)  اقتصادی داخلی  هایسیاست 
از شوکشده یک  هر  اثر  تا  کاهشیاند  و  افزایشی  متغیرها  های  بازده  به  این  بر  مجزا  طور 

به ترتیب    DEPUغیر  تغییرات مثبت و منفی مت   ،مثالعنوانبه  .بررسی شودبازار سهام  شاخص  
 شوند:( تعریف می4( و )3های )صورت رابطه به
(3        ) 𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡

+ =  ∑ ΔLD𝐸𝑃𝑈𝑡
+t

i=1 = ∑ maxt
i=1  (ΔLD𝐸𝑃𝑈𝑖 , 0) 

(4 ) 𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡
− = ∑ ΔLD𝐸𝑃𝑈𝑡

− = ∑ min(Δ𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑖, 0)t
i=1

t
i=1 

( رابطه  LDEPU𝑡(  3در 
سیاست   + نااطمینانی  در  مثبت  تغییرات  از  جزئی  های  مجموع 
و در رابطه    های اقتصادی داخلی(دهنده افزایش در نااطمینانی سیاستاقتصاد داخلی )نشان

(4)  LDEPUt
های اقتصادی داخلی  مجموع جزئی از تغییرات منفی در نااطمینانی سیاست  −
سیاست )نشان اطمینان  عدم  در  کاهش  اقت دهنده  متغیرهای  های  است.  داخلی(  صادی 

LGEPU  ( به مجموع جزئی تغییرات مثبت و منفی4( و )3نیز همانند الگوی روابط )   تفکیک
مدت  منظور بررسی اثرات نامتقارن کوتاه( به2014شود. براساس مدل شین و همکاران )می

  NARDLصورت یک مدل توان به( را می2زمان معادله )صورت هم و بلندمدت متغیرها به

  :( بازنویسی کرد5صورت رابطه )به( ECM) 1به شکل تصحیح خطا 
(5 ) Δ𝐿𝑆𝑃𝑡 = 𝛼 + 𝜆1 𝐿𝑆𝑃𝑡−1 + 𝜆2

+𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡−1
+ + 𝜆2

−𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡−1
− +

 𝜆3
+𝐿𝐺𝐸𝑃𝑈𝑡−1

+ + 𝜆3
−𝐿𝐺𝐸𝑃𝑈𝑡−1

− + 𝜆4𝐿𝐸𝑋𝑡−1 + 𝜆5𝐿𝑂𝐼𝐿𝑡−1 + 𝜆6𝐿𝐶𝑃𝐼𝑡−1 +

𝜆7𝐿𝑀𝑆𝑡−1 + 𝜆8𝐿𝑅𝑁𝑂𝐺𝐷𝑃𝑡−1 + 𝜆9𝐿𝐿𝐼𝑄𝑡−1 + ∑ 𝛾1𝑗Δ𝐿𝑆𝑃𝑡−𝑗
𝑘1
𝑗=1 +

∑ 𝛾2𝑗
+  Δ𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡−𝑗

+ + ∑ 𝛾2𝑗
−  Δ𝐿𝐷𝐸𝑃𝑈𝑡−𝑗

− +
𝑘3
𝑗=0

𝑘2
𝑗=0 ∑ 𝛾3𝑗

+  ΔLG𝐸𝑃𝑈𝑡−𝑖
+ +

𝑘4
𝑗=0

∑ 𝛾3𝑗
−  Δ𝐿G𝐸𝑃𝑈𝑡−𝑖

−𝐾5
𝑗=0 + ∑ 𝛾4 Δ𝐿𝐸𝑋𝑡−𝑗

𝐾6
𝑗=0 + ∑ 𝛾5Δ𝐿𝑂𝐼𝐿𝑡−𝑗 

𝐾7
𝑗=0 +

 
1. Error Correction Model 
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∑ 𝛾6Δ𝐿𝐶𝑃𝐼𝑡−𝑗 
𝐾8
𝑗=0 + ∑ 𝛾7Δ𝐿𝑀𝑆𝑡−𝑗 

𝐾9
𝑗=0 + ∑ 𝛾8Δ𝐿𝑅𝑁𝑂𝐺𝐷𝑃𝑡−𝑗 

𝐾10
𝑗=0 +

∑ 𝛾9Δ𝐿𝐿𝐼𝑄𝑡−𝑗 
𝐾11
𝑗=0+𝜀𝑡      

( روابط هم5رابطه  بررسی  برای  می(  زده  نماد  انباشتگی تخمین  تفاضل    Δشود،  بیانگر 
مدت هستند  رآوردهای کوتاهمرتبه اول متغیرها است. متغیرهای با تفاضل مرتبه اول، نشانگر ب

ضرایب   )یعنی  متغیرها  این  ضرایب  𝛾1𝑗،𝛾2𝑗و 
+،  𝛾2𝑗

−  ،𝛾3𝑗
+  ،𝛾3𝑗

−  ،،𝛾4𝑗 

𝛾9𝑗 و ،𝛾8𝑗،𝛾7𝑗 ،𝛾6𝑗،𝛾5𝑗،)    بازار  متغیرهای مستقل بر بازده شاخص    تأثیربیانگر چگونگی
کوتاهسهام   دردر  همچنین  هستند.  ضرایب    مدت  رابطه  𝜆1  ،𝜆2این 

+،𝜆2
−  ،𝜆3

+  ،𝜆3
−  ،

،𝜆6،𝜆5،𝜆4  𝜆8 ،𝜆7    و𝜆9  ونشان هستند  بلندمدت  ضرایب  تعادلی    دهنده  روابط  بیانگر 
های  دهد که شامل تمام شوکجمله خطا را نشان می  𝜀𝑡و  باشند  بلندمدت بین متغیرها می

بازده شاخص بر  است که در مدل صریحاً در نظر بازار سهام    تصادفی و عوامل تأثیرگذار 
 اند. گرفته نشده

   NARDL هاي مقدماتی براي اعتبارسنجی مدل آزمون.  2-3-3
های مقدماتی برای ارزیابی صحت آماری و  ، اجرای آزمونNARDL  از برآورد مدل  پیش

پژوهش و مطابق  شناختی استفاده از این الگوی غیرخطی ضروری است. در این  توجیه روش
منظور سنجش  چهار آزمون مقدماتی به  (2022)  1مجتبی و همکاران   (،2024با رویکرد شارما )

ها  اند. در ادامه، هر یک از این آزمونکار گرفته شدهبه NARDL اعتبار و قابلیت اتکای مدل
 .گردندصورت جداگانه معرفی و تشریح میبه

 بستگی غیرخطی متغیرها براي شناسايی وا BDS. آزمون  3-3-2-1

های سری  منظور بررسی وجود وابستگی غیرخطی در دادهدر گام نخست تحلیل تجربی، به
.  شده است( ارائه شده، استفاده  1996) 2براک و همکاران  که توسط  BDSزمانی، از آزمون

گی  های معتبر برای شناسایی وابست عنوان یکی از روشاین آزمون در ادبیات اقتصادسنجی به
 BDS آزمون (.Georgescu & Kinnunen, 2025) شودها شناخته میغیرخطی در داده

امکان شناسایی  ،  (i.i.d)  3با بررسی فرضیه صفر مبنی بر استقلال و توزیع یکسان مشاهدات 

 
1. Mujtaba, A., et al. 
2. Broock, W.A., et al. 

3. Independent and Identically Distributed (i.d.d) 
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سازد. در صورت  ها را فراهم میهای غیرخطی و ساختارهای غیرتصادفی در دادهوابستگی
شود و استفاده از  وجود وابستگی غیرخطی در متغیر مورد بررسی تأیید میرد فرضیه صفر،  

  پذیر خواهد بودشناختی و آماری توجیهاز منظر روش NARDL های غیرخطی مانندمدل 
(et al., 2022 ,Mujtaba)نظری آزمون مبنای   .BDS   نظریه آشوب مفاهیم  پایه  و   1بر 

زمانی با استفاده از پارامتری موسوم به بعد  است. در این آزمون، سری    2همبستگی فضایی 
شود. سپس با استفاده از شعاعی  بعدی بازسازی می  mبه بردارهایی در فضای  (،  m)  بازسازی
گردد. این نزدیکی  شده محاسبه میمیزان نزدیکی این بردارها در فضای بازسازی(  ε)  مشخص

جفت بین  فضایی  همبستگی  انتگرال  طریق  اندازهاز  میبردارها  درصورتی گیری  که  شود. 
مشاهداتداده یکسان  توزیع  و  استقلال  فرض  از  انتظار می ها  کنند،  میزان  تبعیت  که  رود 

فضای   در  توان    mهمبستگی  با  برابر  همبستگی یکmبعدی  باشدام  آزمون   .بعدی   آماره 
BDS شودتعریف می (6رابطه )صورت به (, 1996.et al ,Broock.) 

(6 ) 𝐵𝐷𝑆𝜀,𝑚 =
[𝐶𝜀,𝑚−(𝐶𝜀,1)𝑚]√𝑁

𝜎𝜀,𝑚
 

بعد بازسازی است که بیانگر تعداد نقاط متوالی    m،  سری زمانی  تعداد مشاهدات  Nکه در آن  
می چندبعدی  بردارهای  تشکیل  برای  زمانی  همبستگی    𝐶𝜀,𝑚  همچنین .  باشدسری  میزان 

بعد   در  و    m  ،𝐶𝜀,1فضایی  بعد یک  در  بین    𝜎𝜀,𝑚میزان همبستگی  اختلاف  معیار  انحراف 
مشاهده فضایی  بعدهمبستگی  در  و   m شده  استقلال  انتظار آن تحت فرض  مورد  مقدار  و 

یک آزمون دوطرفه است که آماره آن   BDS آزمون .باشدمی (  i.i.d)  ها توزیع یکسان داده
مقای استاندارد  نرمال  بحرانی توزیع  مقادیر  از  سه میبا  قدرمطلق آماره آزمون  شود. چنانچه 

ها مورد  حدود بحرانی فراتر رود، فرضیه صفر رد شده و وجود وابستگی غیرخطی در داده
   (.et al ,Broock.1996 ,) گیردتأیید قرار می

 جمعی متغیرها هاي ايستايی براي تعیین مرتبه هم آزمون . 3-3-2-2
  زیرا   استشده، ارزیابی ایستایی متغیرها انجام  NARDLدر گام دوم، پیش از برآورد مدل  

موجب نقض فروض اساسی این مدل شده و   [I(2)] جمعی دوموجود متغیرهایی با مرتبه هم
 ,Nkoro & Uko)  اعتبار آماری خواهند بودفاقد  حاصل از آزمون    Fهای  آمارهدر این حالت  

 
1. Chaos Theory 
2. Spatial Correlation 
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  .اندگرفتهدر این راستا، در این پژوهش دو دسته آزمون ایستایی مورد استفاده قرار    (.2016
عنوان  به(  PP)  2پرون  -و فیلیپس (  ADF)  1یافته فولر تعمیم  -های دیکی در دسته اول، آزمون

به  مرسومهای  روش ساختاری  شکست  لحاظ  بدون  گرفته  و  حال،  بااین  .اندشدهکار 
آمحدودیت   دو  این  نادیدهاصلی  در  شکستزمون  ساختاری گرفتن  در    احتمالی  های 

تواند منجر به نتایج نادرست درباره ماهیت ایستایی متغیرها  های زمانی نهفته است که میسری
این محدودیت(.  Mujtaba, et al., 2022)  شود از آزمون  در راستای رفع  ، در دسته دوم 

  زایک شکست ساختاری درون رنظرگرفتن  استفاده شده است که با د (ZA)  3اندروز   -زیووت

تری از وضعیت ایستایی متغیرها فراهم  بینانهدر عرض از مبدأ، روند، یا هر دو، ارزیابی واقع
این آزمون،  می لحاظ شکست    فرض صفرسازد. در چارچوب  بدون  واحد  ریشه  بر وجود 

بیانگر ایستایی متغیر در حضور یک شکست    فرض مقابلکه  ساختاری دلالت دارد درحالی
ا زا و براساس  صورت درونبه  نقطه شکستست. در این آزمون،  ساختاری در سری زمانی 

  ،(. در این پژوهش Zivot & Andrews, 2012)  شودتعیین میسازی آماره آزمون  حداقل 
زیووت آزمون  آزمونZA)  اندروز  -ترکیب  با  دیکی (  تعمیم  -های  و  (  ADF)  یافتهفولر 

تر  یستایی، امکان تشخیص دقیقدر قالب دو رویکرد مکمل در ارزیابی ا(  PP)  پرون  -فیلیپس
 شناختی برای برآورد مدلروشاز نظر  جمعی متغیرها را فراهم ساخته و مبنایی معتبر  مرتبه هم

NARDL   آورده استفراهم . 

 متغیرها  وجود رابطه بلندمدت میانها براي بررسی کرانه آزمون . 3-3-2-3
های  ن متغیرهای مدل، از آزمون کرانه منظور ارزیابی وجود رابطه بلندمدت میادر گام سوم، به

بوده و از طریق   F . این آزمون مبتنی بر آمارهاست  شده( استفاده  2001پسران و همکاران )
انباشتگی  های پایین و بالا، امکان بررسی وجود هممقایسه مقدار آن با حدود بحرانی کرانه

انباشتگی  رابطه هم نبودسازد. در این چارچوب، فرضیه صفر بیانگر میان متغیرها را فراهم می
متغیرهای مدل است درحالی میان  بر وجود حداقلبلندمدت  مقابل دلالت  یک    که فرضیه 

از حد بالای کرانه بحرانی   F شده آمارهرابطه تعادلی بلندمدت دارد. چنانچه مقدار محاسبه
شود. در مقابل، اگر مقدار  فراتر رود، فرضیه صفر رد شده و وجود رابطه بلندمدت تأیید می

 
1. Augmented Dickey-Fuller (ADF) 

2. Phillips-Perron (PP) 

3. Zivot & Andrews (ZA) 
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ری  گی رابطه بلندمدت نتیجه  نبودکمتر از کرانه پایین باشد، فرضیه صفر پذیرفته شده و   F آماره
آمارهشودمی که  مواردی  در   . F   آزمون نتیجه  گیرد،  قرار  بحرانی  کرانه  دو  بین  بازه  در 

بررسی انجام  به  نیاز  و  بود  و همکاران،  نامشخص خواهد  )عیدی  دارد  تکمیلی وجود  های 
 :استشدهتعریف  (7رابطه )صورت  ها بههای آزمون کرانهدر این پژوهش، فرضیه .(1399

(7 ) {
𝐻0 = λ1 = 𝜆2

+  = 𝜆2
− = 𝜆3

+ = 𝜆3
− = 𝜆4 =  𝜆5 = 𝜆6 = 𝜆7 = 𝜆8 = 𝜆9 = 0

𝐻1 = λ1 ≠ 𝜆2
+  ≠ 𝜆2

− ≠ 𝜆3
+ ≠ 𝜆3

− ≠ 𝜆4 ≠  𝜆5 ≠ 𝜆6 ≠ 𝜆7 ≠ 𝜆8 ≠ 𝜆9 ≠ 0
 

آزمون  4-2-3-3 شوک   1والد .  تقارن  عدم  يا  تقارن  بررسی  مدل  براي  در  ها 
NARDL 

به   نسبت  وابسته  متغیر  واکنش  نامتقارن  یا  متقارن  ماهیت  بررسی  برای  چهارم،  گام  در 
مدل  شوک چارچوب  در  مستقل  متغیرهای  منفی  و  مثبت  والد  NARDLهای  آزمون  از   ،

میاست  شدهاستفاده   بیان  آزمون  این  در  صفر  فرضیه  به  .  وابسته  متغیر  واکنش  که  دارد 
بهشوک منفی  و  مثبت  متهای  است صورت  متغیرهای    توجه  با  (.2024Sharma ,)  قارن  به 

مدت و بلندمدت به ترتیب در کوتاه مورد بررسی در این پژوهش، فرضیه صفر آزمون والد
 شود: ( تعریف می9( و )8صورت رابطه )به
(8 ) 𝐻0 = ∑ 𝛾𝑖,𝑋

+ = ∑ 𝛾𝑖,𝑋
−  𝑘

𝑗=1
𝑘
𝑗=1 

(9 ) 𝐻0 = 𝜆𝑋
+ = 𝜆𝑋

− 

   NARDL  منظور ارزيابی اعتبار مدل برآوردشدهتشخیصی به هايزمون آ .3-3-3

منظور ارزیابی اعتبار آماری مدل و اطمینان از صحت نتایج  ، بهNARDL  پس از برآورد مدل
ها  این آزمون  است.  شدههای تشخیصی استفاده  ای از آزمونحاصل از برآورد، از مجموعه

خودرگرس شرطی  ناهمسانی  واریانس  آزمون  وجود (  ARCH)  2یونی شامل  بررسی  برای 
بروش آزمون  و  پسماندها  در  واریانس  شناسایی  به(  LM)  3گادفری -ناهمسانی  منظور 

 .هستند NARDL خودهمبستگی در پسماندهای مدل

 

 
1. Wald Test 

2. Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (ARCH) Test 

3. Breusch – Godfrey Test  
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 ها يافته. 4

  NARDL هاي مقدماتی براي اعتبارسنجی مدل آزمون. نتايج  1-4
، پیش از برآورد نهایی مدل،  NARDL  شناختی مدلروشمنظور اطمینان از اعتبار آماری و  به

آزمونمجموعه از  آزمونای  ازجمله  مقدماتی  غیرخطی  های  آزمون  (BDS)  وابستگی   ،
کرانه آزمون  این  ایستایی،  از  یک  هر  نتایج  ادامه،  در  است.  شده  انجام  والد  آزمون  و  ها 

 .شودصورت جداگانه ارائه و تحلیل میها بهآزمون

 غیرخطی  وابستگیجهت شناسايی  BDSآزمون نتايج  .1- 1-4

های زمانی متغیرهای مورد استفاده در این  غیرخطی در سری  وابستگیمنظور ارزیابی وجود  به
آزمون   از  جدول    BDSپژوهش،  در  که  آزمون  این  نتایج  است.  شده  گزارش    1استفاده 

  .هستند  6تا    2در بازه    (m)   شامل مقادیر آماره، سطوح معناداری و ابعاد بازسازی  اند،شده
نظر  از  بازسازی  ابعاد  پژوهش در تمامی  متغیرهای  برای کلیه  نتایج، آماره آزمون  براساس 
استقلال و توزیع   بر  مبنی  است که فرض صفر  از آن  امر حاکی  این  معنادار است.  آماری 

عه دارای  مطال  های زمانی موردشود و سریدر همه موارد رد می  ،(i.i.d)  یکسان مشاهدات
طورکلی، این نتایج مؤید وجود ساختارهای غیرخطی پنهان  به  .های غیرخطی هستندوابستگی
اساس،  براین   .شناسایی نیستند  های خطی کلاسیک قابلکه با استفاده از روش  ستا  هادر داده

مدل به غیرخطی  کارگیری  اقتصادسنجی  دقیقیمNARDL مانند  های  تحلیل  در  تر  تواند 
 .تر باشداثربخش  ی پژوهش روابط میان متغیرها

 هاي زمانی متغیرهاي پژوهششناسايی وابستگی غیرخطی در سري  BDS نتايج آزمون . 1جدول  

LLIQ LRNOGDP LCPI LMS LOIL LEX LGEPU LDEPU LSP 
ابعاد  

(m) 
**0056/0 *0141/0 ***0356/0 **0183/0 **0215/0 ***0679/0 ***1377/0 **0165/0 ***0543/0 2 
***0089/0 *0232/0 ***0695/0 ***0432/0 ***0447/0 ***1244/0 ***2325/0 ***0393/0 ***0960/0 3 

***0106/0 *0255/0 ***0843/0 ***0497/0 ***0572/0 ***1684/0 ***2982/0 ***0631/0 ***1176/0 4 

***0111/0 *0280/0 ***0880/0 ***0557/0 ***0590/0 ***1981/0 ***3385/0 ***0709/0 ***1288/0 5 

***0107/0 *0215/0 ***0809/0 ***0518/0 ***0575/0 ***2082/0 ***3596/0 ***0808/0 ***1286/0 6 

 است. شده  داده به ترتیب با نمادهای *، ** و *** نشان  % 1و  %5، %10معناداری آماری در سطوح 

 های پژوهش مأخذ: یافته 
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 ها هاي ايستايی متغیرنتايج آزمون . 2- 1-4
 بدون لحاظ شکست ساختاري   متغیرها هاي ايستايینتايج آزمون  .1-2– 1-4
فولر    -های دیکیهای ساختاری، از آزمونمنظور بررسی ایستایی متغیرها در غیاب شکستبه

فیلیپس (  ADF)  یافته تعمیم و    (PP)  پرون-و  روند  بدون  و  مبدأ  از  عرض  با  حالت  دو  در 
  2ها در جدول  دیگری با عرض از مبدأ و همراه با روند استفاده شده است. نتایج این آزمون

 ارائه شده است.  
 (PPپرون )  - فیلیپس و  (ADFيافته )فولر تعمیم -ديکیايستايی   هاي آزمون . نتايج  2جدول 

PP ADF  

 با عرض از مبدأ 
 روندهمراه با 

 با عرض از مبدأ و 
 بدون روند

 با عرض از مبدأ 
 همراه با روند

 و با عرض از مبدأ
 بدون روند

 متغیرها

23/2 - 08/0 - 93/1 - 11/0 LSP 

***95/8 - ***98/8 - ***87/8 - ***90/8 - LSP(-1) 

***12/7 - ***10/6 - ***80/6 - **96/2 - LDEPU 

**99/3 - 01/1 - **99/3 - 49/1 - LGEPU 

***33/13 - ***35/13 - **95/11 - ***00/12 - D(LGEPU) 

53/0 - 90/1 77/0 - 38/1 LEX 

***20/6- ***09/6- ***72/6- ***35/6- D(LEX) 

11/2 - 99/1 - 88/1 - 89/1 - Loil 

***38/8 - ***42/8 - ***54/8 - ***55/8 - D(LOil) 

53/1 35/4 - 52/0 56/2 LCPI 

***58/7 - ***59/6 - ***60/4 - ***76/3 - D(LCPI) 

72/2 - 85/0 80/2 - 34/0 LMS 
***58/12 - ***53/12 **50/3 - ***55/3 - D(LMS) 

29/2 - 54/0 - 30/2 - 57/0 - LRNOGDP 

***84/10 - ***88/10 - ***84/10 - ***88/10 - D(LRNOGDP) 
***12/5 - 91/0- ***17/5 - 21/1- LLIQ 
***18/22 - ***17/22 - ***10/10 - ***13/10 - D(LLIQ) 

Dباشد. : نمایانگر بررسی ایستایی متغیر در سطح تفاضل مرتبه اول می 

 است. شده  داده  به ترتیب با نمادهای *، ** و *** نشان  %1و   %5، %10معناداری آماری در سطوح 
 های پژوهش مأخذ: یافته
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یافته شاخص  براساس  بازده  متغیرهای  حاصل،  سهام  های  سیاستبازار  نااطمینانی  های  و 
متغیرهای هم در گروه  درنتیجه  و  بوده  ایستا  در سطح  داخلی  مرتبه صفراقتصادی   جمعی 

[I(0)]   های اقتصادی  گیرند. در مقابل، سایر متغیرها شامل شاخص نااطمینانی سیاستقرار می
تولید    ،کنندهشاخص قیمت مصرفیمت جهانی نفت،  نرخ ارز، ق جهانی،   حجم نقدینگی، 

بازار سهام پس از یک  و  ناخالص داخلی حقیقی بدون نفت گیری  بار تفاضلنقدشوندگی 
  .شوندبندی میطبقه [I(1)] جمعی مرتبه یکاند و درنتیجه در دسته متغیرهای همایستا شده

آزمون نتایج  مجموع،  ایستایی  در  ساختاریهای  شکست  لحاظ  می  بدون  که  نشان  دهد 
ها  یک از آنجمعی صفر و یک هستند و هیچهای هممتغیرهای مورد بررسی ترکیبی از مرتبه

 شناختی مدلاین شرایط با الزامات نظری و روش  .قرار ندارند [I(2)] جمعیدر مرتبه دوم هم

NARDL  سازدظر آماری معتبر میکارگیری این مدل را از نو امکان به سازگار بوده. 

 لحاظ شکست ساختاري  باهاي ايستايی نتايج آزمون . 2-2- 1-4
(  ADF)  یافته تعمیم  فولر  -های ایستایی دیکیبه محدودیت آزمون  توجه  با  ، در این پژوهش 

های زمانی، از  های ساختاری احتمالی در سریدر شناسایی شکست(  PP)  پرون  -و فیلیپس
بهره گرفته شده است که امکان تشخیص شکست  (  ZA)  اندروز   –ایستایی زیووتآزمون  

فراهم میساختاری درون را  بانتایج    .سازدزا  این آزمون،  از  درنظرگرفتن شکست    حاصل 
های  دهد دادهها نشان میارائه شده است. یافته  3ساختاری در عرض از مبدأ و روند در جدول  

پژوهش د این  استفاده در  یا عبارتبه  .ارای شکست ساختاری هستندمورد  روند  دیگر، در 
تواند ناشی  شود که میمیانگین سری زمانی متغیرها، تغییرات ناگهانی و معناداری مشاهده می

براساس نتایج آزمون، در سطح    .ها یا تحولات اقتصادی در دوره مورد بررسی باشداز شوک
شاخص  مدرصد،    5معناداری   بازده  سهام،بازتغیرهای  سیاست  ار  اقتصادی  نااطمینانی  های 

و نقدشوندگی بازار سهام در سطح ایستا   داخلی، تولید ناخالص داخلی حقیقی بدون نفت
هم مرتبه  از  و  صفربوده  نااطمینانی   [I(0)] جمعی  متغیرهای  مقابل،  در  برخوردارند. 

  و   کنندهشاخص قیمت مصرف،  نرخ ارز، قیمت جهانی نفت  های اقتصادی جهانی،سیاست
جمعی  گیری ایستا شده و بنابراین در دسته متغیرهای همبار تفاضلحجم نقدینگی پس از یک

(  ZA)  اندروز  - در مجموع، نتایج حاصل از آزمون زیووت  .گیرندقرار می [I(1)] مرتبه یک
آزمون  با  مشابه  دیکی نیز،  فیلیپس (  ADF)  یافتهتعمیم  فولر  -های  وجود (PP)  پرون  -و   ،
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های  را در داده   [I(2)]و مرتبه یک   [I(0)]جمعی مرتبه صفرترکیبی از متغیرهای دارای هم
   [I(2)]جمعی از مرتبه دومهیچ یک از متغیرها دارای هم  ای کهگونهکند بهپژوهش تأیید می

ای  هها و ترکیب متفاوت مرتبهبه وجود شکست ساختاری در داده  توجه  با  .نیستند یا بالاتر
پذیر در این پژوهش ضروری و کاملًا توجیه  NARDL جمعی، استفاده از مدل غیرخطیهم

های غیرخطی و اثرات شکست ساختاری را در  خوبی پویاییتواند بهاین مدل می  زیرا  است
 .روابط میان متغیرها منعکس کند

 ( ZA) اندروز -زيووتآزمون ايستايی   نتايج . 3جدول 
  همراه با روندو  با عرض از مبدأ

 متغیرها tآماره  مقطع شکست ساختاری 

 LSP 64/5*** 1389بهار 

 LDEPU - 28/5** 1391پاییز 

 LGEPU -70/4* 1393پاییز 

 D(LGEPU) - 14/6*** 1382بهار 

 LMS -95/3 1393بهار 
 LEX -88/2 1387زمستان 

 D(LEX) - 53/6*** 1396زمستان 

 Loil -05/5 1393پاییز 

 D(LOil) -04/9 1399تابستان 

 LCPI -3//22 1395پاییز 

 D(LCPI) - 81/6*** 1397تابستان 

 D(LMS) - 17/7*** 1387زمستان 
 LRNOGDP - 09/8*** 1394بهار 

 LLLIQ - 19/6*** 1387زمستان 

Dباشد. : نمایانگر بررسی ایستایی متغیر در سطح تفاضل مرتبه اول می 

 .هستند -4/ 58و   -93/4، -5/ 24ترتیب برابر با به ٪10و   ٪5، ٪1سطوح معناداری  در  مقادیر بحرانی آزمون
 است. شده  داده  ترتیب با نمادهای *، ** و *** نشانبه  %1و   %5، %10معناداری آماری در سطوح 

 های پژوهش مأخذ: یافته
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 NARDLانباشتگی در مدل ها براي بررسی همکرانه آزموننتايج   . 3- 1-4

منظور بررسی  ( به2001های پسران و همکاران )انباشتگی کرانهاین قسمت از آزمون هم   در
استفاده شده است. نتایج این   NARDL وجود رابطه بلندمدت میان متغیرهای موجود در مدل

بیشتر  NARDL برای مدل F براساس نتایج، مقدار آماره  .اند ارائه شده 4آزمون در جدول  
بنابراین، وجود رابطه    ؛درصد است  10و    5،  1ها در سطوح خطای  بالای کرانهاز مقادیر حد  

مدلهم در  متغیرها  بین  معنی NARDL انباشتگی  سطوح  تمامی  میدر  تأیید    .شودداری 

ها مبنی بر وجود رابطه بلندمدت میان متغیرها، استفاده  درنتیجه، شواهد حاصل از آزمون کرانه
و    معتبرشناختی  اهداف تحلیلی این پژوهش از منظر روش  را در راستای   NARDL  مدلاز  
 .سازداتکا می قابل

 NARDL  ها براي بررسی وجود رابطه بلندمدت در مدل. نتايج آزمون کرانه 4جدول 

 ها در سطوح مختلف معناداري حد بالا و پايین کرانه 
 Fمقدار آماره 

%1 %5 %10 
61/3- 41/2 04/3- 98/1 77/2- 76/1 63/3 
 های پژوهش مأخذ: یافته

 NARDLآزمون والد براي بررسی عدم تقارن متغیرها در مدل نتايج  .4-1-4
شوک  تقارن  عدم  یا  تقارن  بررسی  برای  بخش  این  نااطمینانی  در  منفی  و  مثبت  های 

بازده شاخص  سیاست بر  داخلی  اقتصادی جهانی و  استفاده  بازار سهام  های  والد  از آزمون 
ارائه شده است. فرضیه صفر در آزمون والد، مبنی بر   5شود. نتایج این آزمون در جدول  می

شوک متقارن  با اثر  است.  منفی  و  مثبت  رد    توجه   های  آزمون  این  صفر  فرضیه  نتایج،  به 
نشانمی امر  این  که  شوکگردد  نامتقارن  اثرات  وجود  ودهنده  مثبت  از    های  ناشی  منفی 

این  .  استبازار سهام ایران  بر بازده شاخص  های اقتصادی داخلی و جهانی  سیاست نااطمینانی  
های خطی که فرض تقارن را در روابط میان  عدم تقارن ساختاری بیانگر آن است که مدل

رو،  ازاین   .ها نیستندهای موجود در دادهکنند، قادر به تبیین صحیح پویاییمتغیرها لحاظ می
مدلبه فراهم    NARDL  طیغیرخ  کارگیری  را  متغیرها  نامتقارن  رفتار  تحلیل  امکان  که 
 .رسدسازند، در چارچوب این پژوهش ضروری به نظر میمی
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 هاي اقتصادي داخلی و جهانی. نتايج آزمون والد براي نااطمینانی سیاست5جدول 
 هایشاخص نااطمینانی سیاست 

 (GEPUاقتصادی جهانی )
 هایشاخص نااطمینانی سیاست 

 ( DEPUاقتصادی داخلی )
 آزمون والد 

27/2 - 
(02/0) 

62/2 - 
(01/0) 

 مقدار آماره
 )ارزش احتمال( 

 های پژوهش مأخذ: یافته

نتایج    توجه   با آزمون  حاصلبه  مجموعه  میاز  مقدماتی،  که  های  گرفت  نتیجه  توان 
از  داده پژوهش  این  در  استفاده  مورد  برآورد مدل فرضپیشهای  برای  آماری لازم    های 

NARDL  نتایج آزمون  .برخوردار هستند BDS غیرخطیدهنده وجود  نشان در    وابستگی 
کارگیری  این یافته از منظر نظری و تجربی، ضرورت به  .شده است  های زمانی بررسی سری

قابلیت  با  نامتقارنپویاییشناسایی    مدلی  غیرخطی  و   های  می  رفتارهای  تأیید    .کندرا 
آزمونعلاوه نتایج  ایستایی  براین،  بررسی   که  دهدمی  نشان های  مورد  مرتبه  متغیرهای    از 
  .یک در مرتبه دوم قرار ندارندو هیچبرخوردار بوده   [I(1)] یا یک [I(0)] صفر  جمعیهم

وجود شکست ساختاری معنادار در  نیز  (ZA) اندروز -های آزمون زیووتبراین،یافتهعلاوه
می تأیید  را  کرانه  کند.متغیرها  آزمون  از  حاصل  شواهد  تعادلی  همچنین،  رابطه  وجود  ها 

یانگر وجود اثرات نامتقارن  کند و نتایج آزمون والد نیز ببلندمدت میان متغیرها را تأیید می
های اقتصادی داخلی و جهانی  ناشی از نااطمینانی سیاست  های مثبت و منفیناشی از شوک

  ،هاهای آماری دادهویژگی  به  توجه  با  در مجموع،.  استبازار سهام ایران  بر بازده شاخص  
  NARDLهای  مدلها،  سنجی برای بررسی روابط بین متغیرهای اقتصاد یکی از بهترین مدل

مدل  توجه  با این  نظری  مبانی  میبه  مدل  .باشدها  از  استفاده  این   NARDL بنابراین،  در 
و شواهد تجربی موجود، انتخابی مناسب و متناسب    پژوهش به مبانی نظری    توجه   پژوهش، با 

 .رودشمار میبا اهداف تحقیق به

 NARDLنتايج برآورد مدل . 2-4
   NARDL  . نتايج مدل پوياي1-2-4
و مدت  بلند شامل سه مرحله برآورد مدل پویا، حالت    NARDLتحلیل نتایج مدل  و تجزیه 

مدت کوتاهها را در  باشد. برآورد مدل پویا، نحوه ارتباط متغیر می  ( ECM) تصحیح خطا  
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می  معیارهای نمایش  از  راستا  این  در  آکائیک   دهد.  معیارهای  نظیر  مختلفی   ، 1اطلاعاتی 
تعیین  3کوئین  - ، حنان 2بیزینشوارتز   مدل رگرسیون   و همچنین ضریب  معناداری کل  و 

به حجم    توجه   شود که در این پژوهش با استفاده می   NARDLبرای برآورد مدل پویای  
استداده  شده  استفاده  آکائیک  معیار  از   NARDL(1,1,0,2,1,1,3,0,3,0,1)مدل  و   ها 
انتخاب گردیدبه  بهترین مدل  ارائه شده   6نتایج حاصل از این مدل که در جدول  .  عنوان 

اثر مثبتی بر بازده آن دارد؛ به این معنا  بازار سهام  مدت، وقفه شاخص  است، در دوره کوتاه
  .تواند محرک رشد بیشتر در آینده بازار سهام ایران باشدهای گذشته میکه رونق در دوره

واهد حاکی از واکنش نامتقارن بازار  های اقتصادی داخلی، شدرخصوص نااطمینانی سیاست
مثبت نااطمینانی    مدت است. شوکهای مثبت و منفی این متغیر در کوتاهسهام نسبت به شوک

درصد معنادار بوده و تأثیر مثبتی بر بازده    95های اقتصادی داخلی در سطح اطمینان  سیاست
منفی این    در مقابل، شوک  داری است.که وقفه آن فاقد معنادرحالی  دداربازار سهام  شاخص  

اطمینان   سطح  در  معناداری  و  منفی  اثر  دارد  99متغیر  نااطمینانی درخصوص    .درصد 

جهانیسیاست  اقتصادی  بیانگر    های  نتایج  سهامنیز،  بازار  نامتقارن  به   واکنش  نسبت 
متغیرشوک این  منفی  و  مثبت  یافته  .است  های  افزایش  براساس  از  ناشی  مثبت  شوک  ها، 
 های اول و دوم وقفهاما    داری آماری بودههای اقتصادی جهانی فاقد معنانانی سیاستنااطمی 
اطمینان  آن   سطح  اثر    95در  شاخص    مثبتدرصد  بازده  بر  معناداری  داردو  سهام    .بازار 

دار نیست اما وقفه  های اقتصادی جهانی نیز از لحاظ آماری معنامنفی سیاست  همچنین، شوک
داشته  شاخص بازار سهام  درصد تأثیر منفی و معناداری بر بازده    99اول آن با سطح اطمینان  

نتایج نشان  .است بازار سهام  این  بر  نااطمینانی جهانی  دهنده اثرگذاری تدریجی و تأخیری 
در مقدار   نیز دهد که نرخ ارزدر مورد سایر متغیرهای کنترلی، نتایج نشان می  .ستایران ا

که وقفه آن فاقد  درصد بوده درحالی  95جاری دارای اثر مثبت و معنادار در سطح اطمینان  
وقفهمعنا در  نفت  قیمت جهانی  همچنین،  است.  آماری  و داری  مثبت  اثر  سوم  و  دوم  های 

بازده شاخص بر  نظر آماری بازار سهام    معناداری  از  اول آن  مقدار جاری و وقفه  اما  دارد 

 
1. Akaike Information Criterion  
2. Bayesian Information Criterion 
3. Hannan-Quinn Information Criterion 
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بازار  کننده نیز اثری مثبت و معنادار بر بازده شاخص  خص قیمت مصرفشامعنادار نیستند.  
 است.   درصد از نظر آماری معنادار 99دارد که این رابطه در سطح اطمینان سهام 

 NARDL. نتايج برآورد مدل پوياي  6جدول 

 متغیر ضرايب انحراف معیار  tمقدار آماره  ارزش احتمال 

00/0 12/3 09/0 30/0 LSP(-1) 

02/0 32/2 10/0 23/0 LDEPU_POS 

72/0 34/0 93/0 32/0 LDEPU_POS)-1) 

01/0 51/2- 08/0 22/0- LDEPU_NEG 

14/0 45/1 70/0 02/1 LGEPU_POS 

03/0 15/2 52/0 12/1 LGEPU_POS(-1) 

02/0 30/2 56/0 29/1 LGEPU_POS(-2) 

10/0 64/1 39/0 64/0 LGEPU_NEG 

00/0 66/2- 54/0 45/1- LGEPU_NEG)-1) 

04/0 07/2 44/0 93/0 LEX 

14/0 45/1- 51/0 75/0- LEX(-1) 

25/0 15/1- 30/0 35/0- LOIL 

23/0 18/1 44/0 53/0 LOIL (-1) 

03/0 17/2 45/0 98/0 LOIL (-2) 

00/0 82/4 29/0 42/1 LOIL (-3) 

00/0 70/2 47/0 27/1 LCPI 

72/0 34/0- 11/2 73/0- LMS 
60/0 52/0- 46/2 29/1- LMS)-1) 

02/0 49/2 41/0 03/1 LMS)-2) 

69/0 40/0- 55/4 82/1- LMS)-3) 

54/0 60/0 17/0 10/0 LRNOGDP 

72/0 35/0 10/0 03/0 LLIQ 

04/0 00/2 10/0 20/0 LLIQ (-1) 

2R =88/0    statistic-F                          =6836/7                        Prob   statistic)-(F = 0000/0 

 های پژوهش مأخذ: یافته

اطمینان    درخصوص حجم نقدینگی، تنها وقفه دوم این متغیر اثری مثبت و معنادار در سطح
دارد درحالی  95 وقفهدرصد  سایر  ناخالص  که  تولید  نیستند.  معنادار  آن  مقدار جاری  و  ها 



 1404 تابستان | 103شماره  | 30سال  |های اقتصادی ایران پژوهش | 252

با   حقیقی داخلی   نفت،  و    وجود  بدون  نبوده  معنادار  از لحاظ آماری  مثبت،  داشتن ضریب 
مدت اثرگذار تلقی کرد. درنهایت، متغیر نقدشوندگی بازار سهام توان آن را در کوتاهنمی

ای آن اثری مثبت و معنادار در سطح  دورهداری است اما وقفه یکجاری فاقد معنا  در مقدار 
شده در  محاسبه   Fدرنهایت، معناداری کلی مدل با استفاده از آماره  .درصد دارد  95اطمینان  

 .شودمدل تأیید می

   NARDLمدل   يو الگوي تصحیح خطا  مدتبلندبرآورد  .  2-2-4
های  ارائه شده است. براساس یافته  7در جدول   NARDL غیرخطی نتایج بلندمدت الگوی  

های اقتصادی داخلی در  های ناشی از نااطمینانی در سیاستحاصل از برآورد مدل، شوک
شاخص   بازده  بر  معناداری  تأثیر  سهام  بلندمدت  مثبت  صورتیبه  ؛دارندبازار  شوک  که 

و معنادار و شوک منفی این متغیر    ثبتماقتصادی داخلی دارای تأثیر    هاینااطمینانی سیاست 
تأثیر   اطمینان  منفیدارای  سطح  در  معنادار  نااطمینانی    رابطه  در  .هستنددرصد    99  و  با 

دهد که شوک مثبت این متغیر دارای اثر مثبت  های اقتصادی جهانی، نتایج نشان میسیاست
شوک    که حالی ر ت داسبازار سهام  درصد بر بازده شاخص    99و معنادار در سطح اطمینان  

معنا فاقد  آن  نشان میمنفی  نتایج  این  است.  آماری  نااطمینانیداری  اقتصادی  دهد که  های 
شاخص   بر  نامتقارن  آثار  دارای  بلندمدت  در  و جهانی  سهام  داخلی  میان    .هستندبازار  در 

بدون نفت در   حقیقی  شده در مدل، نرخ ارز و تولید ناخالص داخلیمتغیرهای کنترلی لحاظ
که قیمت جهانی  دارند درحالیبازار سهام  بلندمدت تأثیر مثبت و معناداری بر بازده شاخص  

ز سوی  اگذارند.  کننده تأثیری منفی و معنادار بر آن مینفت خام و شاخص قیمت مصرف
بلندمدت در  سهام  بازار  نقدشوندگی  و  نقدینگی  حجم  متغیرهای  آماری    ،دیگر،  رابطه 

ب شاخص  معناداری  بازده  ندارندا  سهام  مدل  .بازار  در  خطا  تصحیح  ضریب   درنهایت، 

NARDL   درصد از خطای عدم تعادل تعدیل گردیده و    25دهد که در هر دوره  نشان می
کند. این ضریب تصحیح خطا  مدت به سمت مقدار تعادل بلندمدت خود میل میمقدار کوتاه

دهد و بیانگر این است که در صورت وقوع  ن میاهمیت تعدیل بازار به تعادل بلندمدت را نشا
  فرآیندگردد. این  تدریج به وضعیت تعادل بلندمدت خود بازمیها، بازار در هر دوره به شوک

های مختلف و بازگشت به تعادل است  های پویای بازار به شوکدهنده واکنش تعدیل نشان
 .برخوردار است گذاران از اهمیت بالاییگذاران و سیاستکه برای سرمایه
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 NARDL  مدل يمدت و الگوي تصحیح خطا نتايج آزمون روابط بلند .7جدول 

 متغیر ضرايب انحراف معیار  tمقدار آماره  ارزش احتمال 

01/0 41/2 14/0 34/0 LDEPU_POS 
00/0 92/2 09/0 28/0- LDEPU_NEG 
00/0 70/2 37/0 02/1 LGEPU_POS 

11/0 60/1- 55/0 89/0- LGEPU_NEG 

00/0 87/2 24/0 69/0 LX 
04/0 04/2- 45/0 92/0- LOIL 

01/0 39/2- 80/0 93/1- LCPI 

40/0 83/0- 75/0 63/0- LMS 

01/0 47/2 56/0 38/1 LRNOGDP 

33/0 97/0 22/0 21/0 LLIQ 

02/0 2/2- 11/0 25/0- ECM 

 های پژوهش مأخذ: یافته

آ  .3-4 به زمون نتايج  تشخیصی  برآوردشده  هاي  مدل  اعتبار  ارزيابی   منظور 

NARDL   
 NARDL مدل  پسماندهایناهمسانی واریانس و خودهمبستگی در    نبودمنظور اطمینان از  به

به خودرگرسیوبرآوردشده،  شرطی  ناهمسانی  واریانس  آزمون  از  و  (  ARCH)  نیترتیب 
بروش آزمون(  LM)  گادفری -آزمون  این  نتایج  است.  شده  جدول  استفاده  در  که   8ها 
شده میگزارش  نشان  ناهمسانی  اند،  مشکل  با  آماری  نظر  از  برآوردشده  مدل  که  دهند 

مقادیر احتمال در هر دو آزمون بالاتر از سطح   زیراواریانس یا خودهمبستگی مواجه نیست  
ررسی ثبات پارامترهای مدل و اطمینان  منظور ببراین، بهعلاوه  .درصد قرار دارند  5معناداری  

استفاده شده است.     CUSUMQ و CUSUM از صحت تصریح آن، از نمودارهای آزمون
ها در طول دوره  های مربوط به این آزمونشود، منحنیمشاهده می   1گونه که در نمودار  همان

ت ساختاری در  اند که بیانگر وجود ثبا مانده   باقی  درصد  5برآورد در داخل حدود بحرانی  
   NARDL به نتایج، مدل برآوردشده  توجه   در مجموع، با   .مدل طی دوره مورد بررسی است 

فاقد مشکلاتی ازقبیل عدم ثبات، ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی بوده و از اعتبار آماری  
 .لازم برای تحلیل روابط میان متغیرها برخوردار است
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 NARDLبرآوردشده  ت ارزيابی اعتبار مدلهاي تشخیصی جهنتايج آزمون . 8جدول 

 نوع آزمون ( ARCHآرچ تست )آزمون  ( LM)آزمون  گادفري-بروش

31/1 
(25/0) 

73/0 
(39/0) 

 مقدار آماره 
 )سطح احتمال( 

 های پژوهش مأخذ: یافته

  و CUSUM هايبا استفاده از آزمون  NARDL . بررسی ثبات پارامترهاي مدل1 نمودار
CUSUMQ 
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 های پژوهش مأخذ: یافته

 گیري  بحث و نتیجه .5
های اقتصادی یکی  پیوسته امروزی، نااطمینانی ناشی از سیاستهمدر اقتصادهای پیچیده و به

به مالی  بازارهای  رفتار  بر  تأثیرگذار  کلیدی  عوامل  میاز  این  شمار  با  نااطمینانیرود.  ها، 
سرمایه انتظارات  بر  تصمیماثرگذاری  ریسک،  گیریگذاران،  ارزیابی  و  اقتصادی  های 

رو،  توانند منجر به نوسانات چشمگیر در بازار سهام شده و ثبات مالی را تهدید نمایند. ازاین می
ی مالی و افزایش  منظور ارتقای پایداری بازارها ها بهپایش مستمر و تحلیل دقیق این نااطمینانی
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به ماهیت    توجه  با  .های اقتصادی، از اهمیت بالایی برخوردار استگذاریاثربخشی سیاست
گیری  غیرخطی و پویای روابط اقتصادی، بررسی اثرات نااطمینانی بر بازار سهام نیازمند بهره

روش مدل از  و  پیشرفته  تحلیلی  واقعهای  است.  سازی  پژوه د گرایانه  چارچوب،  این  ش  ر 
نااطمینانی سیاست اثرات  به بررسی  بازده شاخص  حاضر  بر  های اقتصادی داخلی و جهانی 

ایران   سهام   زمانی  بازار  دوره  است.    1403تا    1376طی  راستاپرداخته  این  مدل در  از   ،
وقفه با  توزیعی غیرخطیخودرگرسیون  رفتارهای  (  NARDL)  های  تا  است  استفاده شده 

های اقتصادی تحلیل شود.  های نااطمینانی سیاستکنش به شوکنامتقارن بازار سهام در وا
های نااطمینانی، متغیرهای کنترلی نظیر نرخ ارز، قیمت جهانی نفت، شاخص  شاخص  در کنار

کننده، حجم نقدینگی، تولید ناخالص داخلی حقیقی بدون نفت و نقدشوندگی قیمت مصرف
تری از سازوکارهای مؤثر بر بازده شاخص  قیقاند تا تحلیل دبازار سهام نیز در مدل لحاظ شده

سهام   بهبازار  و  مدل  تخمین  از  پیش  شود.  چارچوب  ارائه  اعتبار  از  اطمینان  منظور 
فراهمروش و  پژوهش  پیش شناختی  غیرخطیفرضسازی  مدل  از  استفاده  برای  لازم    های 

NARDLها شامل آزمونآزمونهای مقدماتی انجام شد. این  ای از آزمون، مجموعه  BDS 
داده در  غیرخطی  وابستگی  وجود  بررسی  آزمونبرای  مرتبه  ها،  تعیین  ایستایی جهت  های 

کرانههم آزمون  متغیرها،  و  جمعی  متغیرها  میان  بلندمدت  رابطه  وجود  ارزیابی  برای  ها 
ان بازار سهام ایردرنهایت آزمون والد برای ارزیابی فرض تقارن در واکنش بازده شاخص  

های اقتصادی بودند. نتایج این  های مثبت و منفی ناشی از نااطمینانی سیاستنسبت به شوک
را   NARDL کارگیری رویکرد غیرخطی و تأیید صحت استفاده از مدلها، لزوم بهآزمون

دهند  نشان می  NARDLهای حاصل از برآورد مدل  یافته  .از منظر آماری و نظری نشان دادند
های اقتصادی، چه در سطح داخلی و چه جهانی، اثرات معنادار و  های سیاست که نااطمینانی

بازده شاخص   بر  ایران  نامتقارنی  اثرات در هر دو افق کوتاهبازار سهام   این  مدت و دارند. 
ها بسته به منشأ نااطمینانی و نوع شوک متفاوت  اند اما شدت و جهت آنمشاهده   بلندمدت قابل

های  های مثبت و منفی نااطمینانی سیاستدهد که شوکایج نشان مینت  ،طور خاصبه  .است
به بازدهی شاخص  اقتصادی داخلی  بر  معناداری  منفی  مثبت و  اثرات  در  بازار سهام  ترتیب 

  های اقتصادی جهانی های نااطمینانی سیاستمدت و بلندمدت دارند. همچنین، شوککوتاه
تأثیرگذدر کوتاهنیز   زمانی  وقفه  با  بودهمدت  بهار  و  طوریاند  مثبت  تأثیر  مثبت  که شوک 

تنها شوک مثبت    نیز  شوک منفی تأثیر منفی بر بازده شاخص کل داشته است. در بلندمدت،
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و    و معناداری بر بازدهی شاخص کل داشته است  مثبتهای جهانی تأثیر  نااطمینانی سیاست
متقارن و تدریجی  ناگر واکنش  بیان. این نتایج  فاقد معناداری بوده است  آن  اثر شوک منفی 

تواند  میکه    های اقتصادی جهانی استبازار سهام ایران به تغییرات ناشی از نااطمینانی سیاست
دیرهنگام   انعکاس  و  جهانی  اقتصاد  با  ایران  اقتصاد  ساختاری  پیوندهای  ضعف  در  ریشه 

سرمایهریسک فضای  در  خارجی  باشدهای  داشته  داخلی  کلی،  به  .گذاری  واکنش  طور 
شاخص   ایران  بازدهی  سهام   نااطمینانیبازار  میبه  را  اقتصادی  چارچوب  های  در  توان 

و سفته سرمایهرفتارهای هیجانی  تفسیر کردبازانه  نظیر    .گذاران خرد  نوظهور  بازارهای  در 
سرمایه سیاستایران،  نااطمینانی  افزایش  با  مواجهه  در  بهگذاران خرد  اقتصادی،  جای  های 

های سودآوری  بازانه و جستجوی فرصتعوامل بنیادی، به سمت رفتارهای سفته  تمرکز بر
متمایل میکوتاه بازار سهام  براین، محدودیتعلاوه  .شوندمدت  استقراضی در  های فروش 

شود.  می 1گذاری بیش از حد ها و تشدید پدیده قیمتایران، موجب تأخیر در اصلاح قیمت
شوند،  بینی افراطی وارد بازار میگذاران خرد با خوشهاین وضعیت در شرایطی که سرمای

این یافته با شواهد   .گرددمدت میتشدید شده و منجر به افزایش بازدهی غیرواقعی در کوتاه
به مالی،  ادبیات  در  موجود  پژوهش تجربی  همکاران ویژه  و  راستا  ( هم2021)  2های چنگ 

نرخ بهره، مالیات یا مقررات در واکنش به  همچنین، مداخلات دولتی مانند تغییر در    .است
گذاران  تواند عامل دیگری در تشدید این رفتارها باشد. سرمایههای اقتصادی مینااطمینانی

به را  مداخلات  این  است  سیگنالممکن  تقاضای  عنوان  درنتیجه،  و  کنند  تعبیر  مثبت  های 
افزایش سفته سهام  خرید  برای  قیمتبازانه  و  کویافته  در  مطالعات  تاهها  کنند.  رشد  مدت 
  4( و پاستور و ورونسی 2022)  3(، آیدین و همکاران 2022)  وانهالخسا  و  شده توسط نصیرانجام

تواند  کنند که مداخلات دولت در شرایط افزایش نااطمینانی اقتصادی می( نیز تأیید می2013)
بر متغیرهای نااطمینانی  علاوه  .ای مثبت میان نااطمینانی و بازده سهام منجر شودبه ایجاد رابطه

بر بازده   هادهنده تأثیر معنادار آنهای اقتصادی، بررسی اثر متغیرهای کنترلی نیز نشانسیاست
درخصوص نرخ ارز، نتایج حاکی از آن است که افزایش آن در  .  استبازار سهام  شاخص  

شود.  میبازار سهام  مدت و بلندمدت منجر به افزایش معنادار بازدهی شاخص  هر دو افق کوتاه
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 2شده توسط دورنبوش و فیشر ارائه  1محور توان در چارچوب رویکرد جریاناین یافته را می

که تضعیف ارزش پول ملی، از  توان گفت  در تشریح بیشتر این یافته می( تبیین کرد.  1980)
های  طریق افزایش صادرات و کاهش واردات، به بهبود تراز تجاری، افزایش درآمد شرکت

آنصادرات سهام  ارزش  رشد  درنهایت  و  میمحور  منجر   ,Nusair & Olson) شودها 

ملی،  (.  2022 پول  ارزش  بازار سهام در شرایط کاهش  اقتصادها،  از  بسیاری  در  همچنین، 
های ارزبنیان  گذاران با ورود به سهام شرکتکند زیرا سرمایهعنوان پناهگاه دارایی عمل میبه
(. Bahmani-Oskooee & Saha, 2016)مانند  مصون می  ارزش پول  کاهش  ریسک  از  

ایران اقتصاد  قابل  توجه  بایز  ن  در  بخش  اینکه  صنایع به  اختیار  در  سهام  بازار  از  توجهی 
میصادرات است،  معدنی  و  اساسی  فلزات  پتروشیمی،  مانند  که  محور  داشت  انتظار  توان 

بازار سهام  افزایش نرخ ارز منجر به افزایش سودآوری این صنایع و درنتیجه رشد شاخص  
با  .شود ایران  برای  نتایج   بین   بنابراین،  تجربی  و  نظری  همشواهد  استالمللی    .راستا 

یافته نیز  نفت  قیمت جهانی  نشان میدرخصوص  افق کوتاهها  وقفه    دوبا   مدتدهد که در 
که  حالی ر دارد د  شاخص بازار سهام زمانی، افزایش قیمت نفت تأثیر مثبت و معناداری بر بازده  

 3همکاران و  دانگ  یافته تحقیق با یافته  شود. این  در بلندمدت این رابطه منفی و معنادار می

می  (2024) میمنطبق  نیز  ایران  بازار  در  مذکور  یافته  تبیین  در  در  باشد.  که  گفت  توان 
باعث افزایش قیمت سهام    ( عمدتاً روانی و انتظاری)مدت افزایش قیمت نفت به دلایلی  کوتاه
، تداوم افزایش قیمت نفت پیامدهایی  گردد اما در بلندمدتصاً سهام مرتبط با نفت میمخصو

هزینه افزایش  تشدیدچون  اقتصادی،  رشد  کاهش  تولید،  بروز   انتظارات  های  و  تورمی 
بازدهی بازار   کاهشبه تواند دارد که میرا در پی داشته  در اقتصاد های ساختاریتعادلعدم

گردد   منجر  سالعلاوه (.  Kilian & Park, 2009)سهام  طی  مشکل  براین  اخیر  های 
درآمدهای حاصل از صادرات  انتقال  و    محدودیت در صادرات نفتو    المللیهای بین تحریم
رابطه منفی  ،  های جاری دولتهزینه  ی بهنفت   درآمدهای    اختصاص  به داخل کشور و  نفت

بازار سهام را تشدید نموده است بازده  نشان  ی پژوهش  هایافته  همچنین   .بین قیمت نفت و 
مدت تأثیر مثبت و در بلندمدت اثر در کوتاه(  CPI)  کنندهدهد که شاخص قیمت مصرفمی
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  ( 2001) 1این نتیجه با پژوهش چودری  .داردشاخص بازار سهام منفی و معناداری بر بازدهی 
تواند  مدت تا حدودی میبر اساس این مطالعه، بازار سهام در افق زمانی کوتاه  .راستا استهم

پوششی در برابر تورم ایفا کند. در چنین شرایطی، افزایش نرخ تورم ممکن است به رشد  نقش 
ها منجر شود و درنتیجه، بازدهی اسمی  ها و افزایش سطح عمومی قیمتاسمی درآمد شرکت

دهد که  نشان می (2023)  2چیانگ و چن  براین، مطالعهعلاوه  .یابدطور موقت بهبود  سهام به
کوتاه هزینهدر  انتقال  با  صنایع  برخی  مصرفمدت،  به  تورم  از  ناشی  قادرند های  کننده، 

حال، در بلندمدت، تورم بالا معمولاً  سودآوری خود را حفظ کرده یا حتی افزایش دهند. بااین 
افزایش هزینه تولید، کا با  گذاری  ها و تضعیف فضای سرمایههش سود واقعی شرکتهای 

فعالیت افت  به  منجر  این عوامل،  بازده  همراه است.  اقتصادی شده و درنهایت،  های واقعی 
درخصوص تأثیر حجم نقدینگی بر بازار    .دهندتأثیر منفی قرار میواقعی بازار سهام را تحت

و با دو وقفه زمانی، حجم نقدینگی اثر  مدت  ها حاکی از آن است که در کوتاهسهام، یافته
دارد اما در بلندمدت، این اثر فاقد معناداری  بازار سهام مثبت و معناداری بر بازدهی شاخص 

راستا  این نتیجه با نظریه خنثی بودن پول در مکاتب کلاسیک و نئوکلاسیک هم  .آماری است
ها  غیرهای اسمی مانند سطح قیمتاست؛ به این معنا که در بلندمدت، رشد نقدینگی تنها بر مت 

 (.Friedman, 1968) گذارد و بر متغیرهای واقعی همچون بازده سهام اثری نداردتأثیر می
تواند از  (، رشد نقدینگی می2016)  3مدت نیز، براساس پژوهش بیسون و همکاران در کوتاه

دهی بازار سهام  های مالی، به افزایش بازطریق کاهش نرخ بهره و تحریک تقاضای دارایی
های پولی به  تأخیر در انتقال تأثیر سیاست  دهندهجود اثرگذاری باوقفه نیز نشان. ومنجر شود

گذاران به تغییرات نقدینگی، مستلزم گذر زمان و تعدیل واکنش سرمایه  زیرا  بازار سهام است
است انتظارات  بی  مطالعات  .تدریجی  و  و  2023)  4اله هوک  کونتو(  و   5نیکاسایوانیدیس 

ی فرآیندجایی منابع از بازارهای غیرمولد به بازار سهام،  هکنند که جابنیز تأکید می(  2008)
به و  بوده  نمیتدریجی  رخ  آنی  مییافته  .دهدصورت  نشان  پژوهش  تولید  های  که  دهد 

ناخالص داخلی حقیقی بدون نفت تنها در بلندمدت اثر مثبت و معناداری بر بازدهی شاخص  
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ایران  بازار س  معناکه در کوتاهحالی ر دارد دهام   فاقد  با  مدت  الگو  این  داری آماری است. 
مدت، اطلاعات  راستا است. در کوتاهمبانی نظری اقتصاد کلان و شواهد تجربی پیشین هم

ها منعکس شده و اثر مستقیمی بر  مربوط به رشد اقتصادی اغلب پیشاپیش در قیمت دارایی
ند بازده سهام  بلندمدت، رشد واقعی  (.  Birz & Lott, 2011) اردتغییرات  مقابل، در  در 

بنگاه سودآوری  افزایش  طریق  از  داخلی  ناخالص  فرصتتولید  گسترش  های  ها، 
محیط کسبسرمایه بهبود  و  منجر شود  وکار، میگذاری  بازار سهام  بازده  تقویت  به  تواند 

(Chen, et al., 1986; Ritter, 2012 )    ،  بنابراین، واکنش بازار سهام نه به نوسانات موقتی
نمایان   اقتصادی  بنیادین  تحولات  به  نسبت  و  بلندمدت  افق  در  عمدتاً  بلکه  اقتصادی  رشد 

ها حاکی از آن است که این متغیر در  درخصوص نقدشوندگی بازار سهام نیز یافته  .شودمی
بازدهی شاخص دارد اما در بلندمدت    مدت با وقفه زمانی اثر مثبت و معناداری برافق کوتاه

به ساختار اطلاعاتی بازار سهام   توجه  توان بااین الگو را می .شودتأثیر معناداری مشاهده نمی
تری دارند، مانند بازار سهام ایران،  ایران تحلیل کرد. در بازارهایی که کارایی اطلاعاتی پایین 

گذاران اغلب  شود و رفتار سرمایهنعکس نمیها م طور آنی در قیمت داراییاطلاعات جدید به
در این شرایط،  .  گیردشناختی و جمعی صورت میتأثیر عوامل روانبا تأخیر زمانی و تحت

به دلیل تسهیل معاملات و کاهش هزینهمدت میافزایش نقدشوندگی در کوتاه های  تواند 
ات رفتاری و روانی ناشی از  حال، در بلندمدت، اثرمبادله، موجب افزایش بازدهی شود. بااین 

ثبات   سودآوری،  مانند  بنیادین  متغیرهای  به  را  خود  جای  و  شده  تضعیف  نقدشوندگی 
 بهاتاچاریا دهد. این یافته با نتایج مطالعهها میهای اقتصادی و عملکرد واقعی شرکتسیاست

های  ز ویژگیتواند حاکی ا راستا است و می( در بازار سهام هند نیز هم2019)  1و همکاران 
 تر باشد. رفتاری مشترک در بازارهای با کارایی اطلاعاتی پایین 

بهیافته حاضر  پژوهش  میهای  نشان  به  روشنی  نسبت  ایران  سهام  بازار  که  دهد 
  . های اقتصادی داخلی و جهانی رفتاری نامتقارن و حساس داردهای ناشی از سیاستنااطمینانی

و افزایش پایداری    هامنظور مدیریت بهینه نااطمینانیدات بهای از پیشنهااساس، مجموعهبراین 
ارائه می بازار سهام  بابلندمدت  نخست،  در  توجه  شود. در درجه  بازار  هیجانی  واکنش    به 

نااطمینانیکوتاه به  سیاستمدت  است  ضروری  سیاستی،  از  های  کشور  اقتصادی  گذاران 
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ادی پرهیز کرده و به سمت تقویت شفافیت  های مبهم، متناقض و ناگهانی اقتصصدور سیگنال
گذاری حرکت کنند. افزایش موقتی بازدهی در زمان نااطمینانی نباید  و انسجام در سیاست

مدت عمدتاً ریشه در رفتارهای  این رشد کوتاه  زیرا  باعث برداشت نادرست از بهبود بازار شود
گذاران و کاهش  ف اعتماد سرمایهبازانه دارد و در بلندمدت منجر به تضعی غیرعقلایی و سفته

برنامه تدوین  دلیل،  همین  به  شد.  خواهد  واقعی  میانبازدهی  افق  با  سیاستی  و  های  مدت 
تواند نقش مهمی در کاهش رفتارهای  موقع درباره تغییرات کلان اقتصادی میرسانی بهاطلاع

عه که حاکی از اثرگذاری  به نتایج مطال  توجه  در سطح بازار سهام، با.  هیجانی بازار ایفا کند
کوتاه و رفتارهای  ریسک  کنترل  ابزارهای  است  است، ضروری  نااطمینانی  از  ناشی  مدت 

اندازی فروش  سازی زیرساخت قانونی و فنی برای راهگری بازار تقویت شوند. فراهمتنظیم
می معامله،  اختیار  و  آتی  قراردادهای  از شکلاستقراضی،  دورهتواند  در  ای  هگیری حباب 

دهد که در بلندمدت،  از سوی دیگر، نتایج نشان می افزایش هیجانی تقاضا جلوگیری کند.
های کلان  عوامل بنیادی همچون نرخ ارز، تولید ناخالص داخلی حقیقی بدون نفت و شاخص

دارند. بر همین اساس، لازم است  بازار سهام ای بر بازدهی شاخص کنندهاثر تعیین  ،اقتصادی 
ها  ای از وضعیت متغیرهای کلان و اثر آنهای تحلیلی دورهو پژوهشی، گزارش  نهادهای مالی

های  گیریویژه بازیگران خرد، تصمیمگذاران، بهبر بازار سهام تهیه و منتشر کنند تا سرمایه
در همین راستا،  .  مدت تنظیم کنندهای بلندمدت و نه هیجانات کوتاهخود را بر پایه تحلیل

گذاری مبتنی بر تحلیل بنیادی باید در  ی عمومی و آموزش رفتارهای سرمایهافزایش سواد مال
افزایش   با  بازار  گیرد. در شرایطی که رشد  قرار  مرتبط  نهادهای  و  بورس  اولویت سازمان 

می همراه  دارد که سرمایهنااطمینانی  این خطر وجود  را  گذاران کمشود،  رشد  این  تجربه، 
تلقینشانه واقعی  بهبود  از  زیان  ای  معرض  در  و  گیرند. کرده  قرار  آینده  در  سنگین  های 

تنوع و  ریسک  مدیریت  ذاتی،  ارزش  تحلیل  بر  مبتنی  رفتارهای  پرتفوی،  آموزش  بخشی 
این مخاطرات را کاهش دهدمی با.تواند  از    توجه  درنهایت،  ایران  بازار سهام  اثرپذیری  به 

گذاران اقتصادی کشور در راستای  شود سیاستهای اقتصادی جهانی، توصیه مینااطمینانی
بخشی به منابع درآمدی دولت، تعمیق پیوندهای  آوری اقتصاد ملی، نسبت به تنوعتقویت تاب

المللی در بازارهای مالی  های مدیریت ریسک بین ظرفیت یغیرنفتی با اقتصاد جهانی و ارتقا 
زا را کاهش داده و  برون های  تواند شدت و تأخیر اثرگذاری شوکاقدام نمایند. این امر می

نماید تضمین  را  کشور  سهام  بازار  بلندمدت  افقیافته  .پایداری  حاضر،  پژوهش  های  های 
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گشاید. یکی از مسیرهای مهم، بررسی اثر نااطمینانی سیاستی  مناسبی را برای مطالعات آتی می
تر  های حساستواند به شناسایی بخش این تحلیل می  زیرا  بر بازده صنایع مختلف بورسی است

ها منجر شود. همچنین، ورود متغیرهای  های حمایتی هدفمند برای آنبازار و تدوین سیاست
های تحلیلی، به  ها به مدلگر مانند ساختار مالکیت، حاکمیت شرکتی و اندازه بنگاهتعدیل

عمیق کرددرک  خواهد  کمک  بازار  به  نااطمینانی  انتقال  سازوکار  از  براین،  علاوه.  تری 
های مالی، پولی  های جایگزین برای سنجش نااطمینانی، نظیر شاخصگیری از شاخصبهره

تواند به پوشش ابعاد مختلف نااطمینانی و سنجش پایداری نتایج  یا نوسانات ضمنی بازار، می
پیشرفتهکمک کند. استفاده از مدل مانند مدلهای  های تغییر  ، مدل 1های نوسان تصادفی تر 

مدل  2رژیم  شبکهو  مصنوعی های  عصبی  رفتاری    3های  ساختارهای  شناسایی  امکان  نیز 
شوکپیچیده برابر  در  بازار  میتر  فراهم  را  سیاستی  مطالعات  های  انجام  درنهایت،  سازد. 

ویژه اقتصادهای نوظهور یا وابسته به  تطبیقی با کشورهای دارای ساختار اقتصادی مشابه، به
های ساختاری در واکنش بازارها به نااطمینانی سیاستی  به درک تفاوت  تواندمنابع طبیعی، می

المللی را فراهم  ای و بین تر در سطح منطقههای هماهنگکمک کرده و بستر طراحی سیاست
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 ها در قالب جدول زیر: بین خطوط و رعایت اندازه فونت Multiple 0. 9سانتیمتر و فاصله  
 

 های مورد استفاده در تدوین مقالهچهارچوب فونت

 نوع فونت  اندازه موضوع 

 15Bold B Zar عنوان مقاله فارسی 

 B compset نازک 10 اسامی نویسندگان فارسی 

 B Zar نازک 11 متن چکیده فارسی 

 14Bold B lotus تیترهای داخل متن 

 12Bold B lotus کلیدواژه

 B Zar نازک 13 متن

 Bold B compset 10 سرصفحه 

 B Zar نازک 10 پانویس فارسی 

 Times NewRoman نازک 10 پانویس لاتین 

 B lotus نازک 11 ها عناوین جداول، نمودارها و شکل

 B Zar نازک 12 منابع فارسی 

 Times NewRoman نازک 11 منابع لاتین 

 های انگلیسی چکیده 

 Abstract 11Bold Times NewRomanتیتر 

 14Bold Times NewRoman عنوان مقاله انگلیسی 

 Times NewRoman نازک 12 اسامی نویسندگان انگلیسی 

 Times NewRoman نازک 11 متن چکیده انگلیسی 

 برای دریافت نسخه کامل راهنمای نگارش به آدرس زیر مراجعه فرمایید:  .9

http://ijer. atu. ac. ir/Journal /authors. note  



 

 

  صل          ه     عل      و   

 
 

 دکتر اسفندیار جهانگرد  ✓
 فرهاد خداداد کاشی دکتر  ✓
 دکتر مرتضی خورسند   ✓

 دکتر فاطمه رجبی  ✓
 دکتر رضا طالبلو  ✓
 دکتر تیمور محمد   ✓
 دکتر علی مزیکی  ✓
 دکتر محسن مهرآرا  ✓
 دکتر میرحسین موسو   ✓
 دکتر مرضیه نوراحمد   ✓
 دکتر مهد  نور   ✓

 

 

 س    ه ك    

 دکتر تیمور محمدی ویراستار علمی )فارسی(: 

  پرویز رسولیویراستار انگلیسی: 

 جواد گیانلو ویراستار ادبی: 

 جواد گیانلو آرا: صفحه

تهران بهشتی   -نشانی:  شهید  احمد قصیر  -خیابان  دانشگاه علامه    -نبش  اقتصاد  پژوهشکده 

 طباطبائی 

 1513615411کد پستی: 

 88725400 -2و  88703261تلفن: 

 88703263دورنگار: 

  ijer@atu. ac. irپست الکترونیکی:   ijer. atu. ac. ir سایت: آدرس وب

http://economics.atu.ac.ir/


 

 ه    ق ص          صل     عل   پژوهش

 پژوهشكده اقتصاد   -دانشگاه علامه طباطبائي 
  1404 تابستان -103شماره   - امسيسال 

 علامه طباطبائي صاحب امتیاز: دانشگاه 
 مدير مسئول: دکتر تیمور محمدي 

 اصغر بانويي سردبیر: دکتر علي
 دبیر تخصصي: دکتر رضا طالبلو 

 : سمیه اقلامي مدير داخلي
 

 ه أت         
 کريم اسلاملوئیان 

 استاد اقتصاد؛ دانشگاه شیراز 

 اصغر بانويي علي
 استاد اقتصاد؛ دانشگاه علامه طباطبائي 

 بخشوده محمد 
 استاد اقتصاد؛ دانشگاه شیراز 

 جاويد بهرامي 
 دانشیار اقتصاد؛ دانشگاه علامه طباطبائي 

 اسفنديار جهانگرد 
 دانشیار اقتصاد؛ دانشگاه علامه طباطبائي  

 يدا. . . دادگر  

 استاد اقتصاد؛ دانشگاه شهید بهشتي
 محسن رناني 

 استاد اقتصاد؛ دانشگاه اصفهان  
 عباس شاکري 

 د؛ دانشگاه علامه طباطبائي استاد اقتصا

 نژاد حسین عباسي
 استاد اقتصاد؛ دانشگاه تهران 

 قهرمان عبدلي 
 استاد اقتصاد؛ دانشگاه تهران 

 عبدالرسول قاسمي 
 دانشیار اقتصاد، دانشگاه علامه طباطبائي 

 غلامرضا کشاورز حداد
 دانشیار اقتصاد؛ دانشگاه صنعتي شريف 

 تیمور محمدي 
 دانشگاه علامه طباطبائي استاد اقتصاد؛ 
 سعید مشیري 

 استاد اقتصاد؛ دانشگاه ساسكاچوان 
 ابوالقاسم مهدوي 

 دانشیار اقتصاد؛ دانشگاه تهران 
 ولدخاني عباس
 استرالیا  برن  سوين  دانشگاه اقتصاد؛  استاد

 

هاي اقتصادي ايران به زبان فارسي و انگلیسي  به موجب قانون مطبوعات، پروانه انتشار نشريه فصلنامه پژوهش
 از سوي وزارت فرهنگ و ارشاد اسلامي ثبت و صادر شده است.   9/4/1380مورخ   3548/124به شماره 

 تمام حقوق براي دانشگاه علامه طباطبائي پژوهشكده اقتصاد محفوظ است.  
کننده ديدگاه پژوهشكده و دانشگاه نیست. بديهي است مسئولیت  درج مطالب در اين نشريه لزوماً منعكس

 صحّت مطالب هر مقاله برعهده نويسنده است.  
 

اي  منطقه   کتابخانه   اي علوم و فناوري در پايگاه رساني منطقه مرکز اطلاع   1388/ 10/ 8اين نشريه به استناد نامه مورخ 
و همچنین در پايگاه اطلاعات علمي جهاد دانشااگاهي به نشاااني    www. srlst. comعلوم و فناوري به نشاااني  

www. sid. ir اطلاعات نشاريات کشاور به نشااني    ، بانکwww. magiran. com  پرتال جامع علوم انسااني به ،
 .www، ساايت  www. noormags. irي نور به نشااني  صاصا، پايگاه مجلات تخ www. ensani. irنشااني  

civilica. com    به نشاني  و نیز در سايت نشريات دانشگاه علامه طباطبائيijer. atu. ac. ir   شود.  نمايه مي 
 پذير است.  ارسال مقالات صرفاً از طريق سايت دانشگاه علامه طباطبائي امكان 

 ( است. ISCاز پايگاه استنادي جهان اسلام ) IFاين نشريه داراي ضريب 
 لیتوگرافي، چاپ و صحافي: مرکز چاپ و انتشارات دانشگاه علامه طباطبائي 
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 هاي اقتصادي ايران پژوهش
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کمیسیون بررسي نشريات    18/4/1381  به تاريخ  488/2910/3اين نشريه براساس تأيیدية شمارة  

 .  ز شرايط دريافت درجة علمي ا پژوهشي شناخته شديعلمي کشور حا
 

 
 دانشگاه علمه طباطبائی 

 اقتصاد پژوهشکده 
 

 
 دانشگاه علمه طباطبائی 

 اقتصاد پژوهشکده 


