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  باشد. ) ميISCجهان اسلام (پايگاه استنادي علوم از  (IF = 1.370) تأثيراين فصلنامه داراي ضريب 

  

حـائز رتبـه اول ضـريب    هـاي رشـد و توسـعه اقتصـادي      فصـلنامه پـژوهش  ، 1396بنـدي نشـريات علمـي در سـال      بر اساس رتبه
  در بين تمام مجلات علمي پژوهشي و علمي ترويجي كشور گرديد. (IF =1.370) تأثير

نشريه برتـر  ، اين فصلنامه به عنوان تنها 1392اوران برتر سال همچنين در چهاردهمين جشنواره ملي تجليل از پژوهشگران و فن
الي  1392هاي  ملي هفته پژوهش و تجليل از پژوهشگران برگزيده سال هاي انتخاب گرديد و نيز در جشنواره در زمينه علوم انساني

  ه است.پژوهشي دانشگاه پيام نور مورد تقدير قرار گرفت-به عنوان مجله برتر علمي همواره اين فصلنامه 1399
 
  
  

)، مركز Magiran)، بانك اطلاعات نشريات كشور (ISCاين فصلنامه از اولين شماره در پايگاه استنادي علوم جهان اسلام (
) نمايه شده Noormagsمجلات تخصصي () و پايگاه EconLit)، پايگاه جهاني (SIDاطلاعات علمي جهاد دانشگاهي (
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  شرايط تدوين و پذيرش مقاله و چگونگي ارسال آن
  

  محورهاي پذيرش مقاله
 مباحث توصيفي و كيفي رشد، توسعه و توسعه اقتصادي -1

  مباحث تحليلي و كمي رشد، توسعه و توسعه اقتصادي -2
  نظريه پردازي رشد، توسعه و توسعه اقتصادي از ديدگاه اسلام -3
  نظريه پردازي رشد، توسعه و توسعه اقتصادي در ايران -4
  توسعه حال ها و راهبردهاي رشد، توسعه و توسعه اقتصادي در ايران و كشورهاي در سياست -5
  اي و ملي بررسي موردي توسعه محلي، منطقه -6
  توسعه حال توسعه و توسعه اقتصادي در ايران و كشورهاي درهاي رشد،  راهبرد -7
  توسعه و كشورهاي اسلامي حال بررسي تطبيقي رشد و توسعه اقتصادي در كشورهاي در -8
  و رشد و توسعه اقتصادي هاي اقتصادي (كشاورزي، صنعت، خدمات و ...) بخش -9

  جهت حل مسائل رشد، توسعه و توسعه اقتصاديهاي نوين اقتصاد رياضي و اقتصادسنجي در  كاربرد تكنيك -10
  الملل و رشد و توسعه اقتصادي جهاني شدن، تجارت بين -11
  ساير موضوعات مرتبط در حوزه اقتصاد توسعه و توسعه اقتصادي -12
  

  شرايط پذيرش مقاله
  االف) محتو

 در جهت اهداف و محورهاي فصلنامه باشد. -1

  باشد.و پژوهشي داشته   جنبه علمي -2
 هاي نويسنده يا نويسندگان باشد. ها و پژوهش حاصل مطالعات، تجربه -3

به طور همزمان براي سـاير  يا  به چاپ نرسيده  در هيچ يك از نشريات داخلي و خارجي يا مجموعه مقالات سمينارها و مجامع علمي -4
صلنامه از ارسال آن به مجله ديگر خـودداري فرمائيـد در   مجلات ارسال نشده باشد (در ضمن تا سه ماه بعد از ارسال مقاله به اين ف

  غير اين صورت ضمن حذف مقاله از پذيرش مقالات بعدي معذوريم).
  



  

  شكل ظاهري) ب
مقاله شامل عنوان، معرفي نويسنده يا نويسندگان (آدرس محل كار، تلفن، نمابر و پست الكترونيكـي)، چكيـده فارسـي و انگليسـي،      -1

ها و فهرسـت   گيري، پيوست ها، نتيجه ، مقدمه، پيشينه، روش، چارچوب نظري، يافتهJELبندي  واژه)، طبقه 7تا  3(هاي كليدي  واژه
 منابع باشد.

  ) مطابق نمونه مقاله تدوين شود.21*  7/29(رحلي  A4در اندازه كاغذ  Microsoft Word 2003-2007افزار  نرماستفاده از  -2
 ,Bottom:2cm, Top:3.5cm, Outside:2.5cmصـفحه  يناز طـرف متن مقالات  يها فاصلهو  Mirrorبه صورت صفحات  -3

Inside:3cm  ،1سـانتيمتر، فاصـله دو سـتون     8هاي راست و چپ كاغذ، عرض هر ستون  مقاله دو ستوني با فاصله مساوي از لبهبوده 
  .شود تايپ مي چهار حرف تورفتگي پاراگرافسانتيمتر، فاصله سطرها سينگل (تك فاصله) و با 

 Bقلم فارسي با  نام نويسندگان ، توضيحات10ضخيم  B Zar، نام نويسندگان با قلم 12ضخيم  B Zarبا قلم  فارسي عنوان مقاله -4

Zar  ا قلم لاتين ب عنوان مقالهو  9نازكTimes New Roman  نام نويسندگان بـا قلـم   13ضخيم ،Times New Roman 
  باشد. 10نازك  Times New Romanلاتين  نام نويسندگان توضيحاتو  11نازك 

بـا قلـم    و متن چكيده فارسي 10ضخيم  B Zarفارسي با قلم  كلمه. عنوان چكيده 250اكثر  حد و 100حداقل تعداد كلمات چكيده  -5
B Mitra عنوان چكيده لاتين با قلم 10 نازك ،Times New Roman  با قلـم   لاتين و متن چكيده 9ضخيمTimes New 

Roman باشد 9 نازك.  
داخلـي   اصـلي  تيترهاي .11نازك  Times New Roman قلم با لاتين هاي متن براي ،12 نازك B Mitra قلم با مقاله فارسي متن -6

 باشد. 12نازك  B Mitraو فونت متن مقاله با قلم  12 ضخيمB Mitra ، تيترهاي فرعي با قلم 12ضخيم  B Zarمقاله با قلم 

  ) باشد، يعني منابع مورد استفاده در متن به اين صورت درج شود:APAروش ارجاع داخل متون ( -7
. در صورت تكرار بلافاصله همان منبع كلمـه  )11: 1375(مظفر، نام خانوادگي نويسنده يا نويسندگان، تاريخ انتشار و شماره صفحه 

  همان با شماره جلد و صفحه آورده شود.
  آيد. مي "گيري بحث و نتيجه"الات در همه نشريات، زير عبارت در بخش پاياني مق -8
 B Mitra, 11, boldدر پـايين هـر مـورد بـا قلـم       "شكلو " "نقشه"و  "نمودار"در بالاي هر مورد و  ،"جدول"هاي  واژه -9

 Bهـا بـه قلـم     هـا، و نقشـه  آيد. توضـيح جـداول، نمودار   هاي يادشده شمارة آنها به عدد و پس از عدد نقطه مي آيد. پس از واژه مي

Mitra, 11.نازك باشد ،  
 ,B Mitra, 10: بـا قلـم  "مأخذ"در پايين هر مورد سمت چـپ، واژه  شود،  ذكر مي تصوير يا نقشه مأخذدر مواردي كه  -10

bold ا قلم   ، نازك باشد.B Mitra, 10و توضيح آن ب
 ,B Mitra، نازك و پانوشت فارسي با قلمTimes New Roman, 9: پانوشت انگليسي با قلم پانوشتدر صورت استفاده از  -11

  ، نازك باشد.10
  فهرست منابع در آخر مقاله بر حسب حروف الفبايي نام خانوادگي نويسنده، به شكل زير تنظيم گردد: -12

ه چاپ، تاريخ انتشار، شـماره  الف) كتاب: نام خانوادگي و نام نويسنده، سال انتشار، نام كتاب، نام مترجم، محل انتشار، نام ناشر، شمار
  جلد.

  ب) مقاله: نام خانوادگي و نام نويسنده، سال انتشار، عنوان مقاله، نام نشريه، محل انتشار، شماره مجله و شماره صفحات. 



عه مقـالات،  ج) مجموعه مقالات: نام خانوادگي و نام نويسنده، سال انتشار، عنوان مقاله، نام و نام خانوادگي گردآورنده، عنوان مجمو
  سال، شماره صفحات.

  هاي توضيحي در پايان همان صفحه آورده شود. نوشت د) پي
  چيدمان و نگارش جهت منابع فارسي و منابع لاتين انتهاي مقالات: مثال نحوه

 انـرژي  مصرف بين تييعلّ رابطة بررسي"). 1392( محمد نيا، دانشو  اعظم قزلباش،؛ محمد طاهر احمدي شادمهري، 
دو . "آن آسـه  عضـو  كشـورهاي  در برداري خطاي تصحيح مدل مبناي بر پانل هاي داده از استفاده با: اقتصادي رشد و

  .157-180، 6سال بيستم، شماره ، اي فصلنامه اقتصاد و توسعه منطقه
Baek, J. & Kim, H. S. (2011). “Trade Liberalization, Economic Growth, Energy 
Consumption and the Environment: Time Series Evidence from G-20 Economies”, 
Journal of East Asian Economic Integration, 15(1), 3-32. 

ها، پرسشنامه يا خروجي كامپيوتري را به ضميمه  و تجربي استفاده شده، لازم است داده هاي كمي  كليه مقالاتي كه در آنها از روش -13
  .مقاله ارسال نمايند

 

  نحوه ارسال مقاله
 http://egdr.journals.pnu.ac.ir سايت فصلنامه به آدرسمراجعه به  - 1

 ثبت نام در سامانه - 2

 ورود به سامانه با كلمه كاربري و كلمه عبور شخصي - 3

 .مطالعه راهنماي نويسندگان و تنظيم مقاله بر اساس آن - 4

 انتخاب گزينه ارسال مقاله. - 5

 ارسال مقاله. - 6

  رس الكترونيكي شما ارسال خواهد شد.ارسال مقاله به آد فرايندشايان ذكر است كه نامه اعلام وصول به محض تكميل 
  

  ساير نكات
 ترتيب مقالات به ارزش علمي يا شخصيت نويسندگان ارتباطي ندارد. -

 مسئوليت محتواي مقالات به عهده نويسندگان است و چاپ مقاله لزوماً به معناي تأييد آن نيست. -

  فصلنامه در ويراستاري، تلخيص و تنظيم مطالب مقاله آزاد است. -
 مقالات دريافت شده در صورت پذيرش يا عدم پذيرش، مسترد نخواهد شد. -

 



  نور پيامدانشگاه  يعلم ي نشرياتاخلاقمنشور 
  

كند تا  را ترسيم مينشريات در  هاو چاپ آن هاي علمي هاي مربوط به انجام فعاليت اي است كه برخي حدود اخلاقي و مسئوليت اين منشور تعهدنامه
  از بروز تخلفات پژوهشي آگاهانه يا ناآگاهانه توسط نويسندگان مقالات پيشگيري نمايد. 

مصوب معاونت پژوهش و فناوري وزارت علوم، تحقيقات و فناوري ايران، موازين  “موازين اخلاق پژوهش منشور و”برگرفته از اين منشور 
  .استحوزه نشريات علمي المللي، و تجربيات موجود در  انتشاراتي پذيرفته شده بين

  
  . مقدمه1

ي مرتبط در زمينه چاپ را ها موظف هستند تمام اصول اخلاق پژوهشي و مسئوليت نشريات انتحريريه و سردبير هيئت اعضاي نويسندگان، داوران،
تحريريه و  هيئتاعضاي گيري در مورد قبول يا رد مقاله توسط  تصميمو  تقالام دانسته و به آن متعهد باشند. ارسال مقاله توسط نويسندگان، داوري

 نشريات ها، هر يك از اين افراد به اين اصول و مسئوليت در صورت احراز عدم پايبنديِو  باشد منزله دانستن و تبعيت از اين حقوق مي سردبير به
  د. ندان هرگونه اقدام قانوني را حق خود مي

  
  )Authors’ Responsibilities( نويسندگان. وظايف و تعهدات 2

 .مقالات ارسالي بايد در زمينه تخصصي مجله بوده و به صورت علمي و منسجم، مطابق استاندارد مجله آماده شده باشد  
  مقالات ارائه شده بايستي پژوهش اصيل(Original Research) /اشد. دقت در پژوهش، گزارش قاله بمنويسندگان نويسنده

  دارندة تحقيقات ساير افراد، در مقاله الزامي است.در برها و ذكر منابعِ  دادهصحيح 
 خود هستند.صحت و دقت محتواي مقالات  مسئول گاننويسند ه/نويسند 

  چاپ مقاله به معني تأييد مطالب آن توسط مجله نيست.. 1نكته 
 ارسال مجدد” نويسندگان حق (Duplicate Submission)“  يك مقاله را ندارند. به عبارت ديگر، مقاله يا بخشي از آن نبايد در هيچ

  ديگري در داخل يا خارج از كشور چاپ شده يا در جريان داوري و چاپ باشد.  مجله
  انتشار همپوشان ”نويسندگان مجاز به(Overlapping Publication)“ هاي  ها و يافته نيستند. منظور از انتشار همپوشان، چاپ داده

  اي به عنوان جديد است. مقالات پيشين خود با كمي تغيير در مقاله
 /دهي ند در صورت نياز به استفاده از مطالب ديگران، آنها را با ارجاعا نويسندگان موظفنويسنده (Citation) پس نياز صورت در و دقيق 

 گيرد، مي قرار استفاده مورد ديگري پژوهشگر هاي نوشته عين كه هنگامي. نمايند استفاده نياز مورد منابع از صريح، و كتبي اجازه كسب از
  )، استفاده شود.“ ”علائم نقل قول مستقيم، نظير گذاشتن آن داخل گيومه ( و ها روش از بايد

 مي غير از نا نبودنو  (پس از اخذ تأييد از نامبردگان) بايست نسبت به وجود نام و اطلاعات تمام نويسندگان نويسنده مسئول مقاله مي
 پژوهشگران درگير در انجام پژوهش و تهيه مقاله اطمينان حاصل كند. 

  خودداري شود.“ (Ghost Authorship) لف واقعيؤم”و حذف )“ Gift Authorship( لف افتخاريؤم” درج عبارتاز . 2نكته 

 به ارائه آن و جايگاه خود در مقاله به توافق  را مطالعه و نسبت نويسنده مسئول مقاله موظف است از اينكه همه نويسندگان مقاله، آن
  اند، اطمينان حاصل كند. رسيده

  هاي مالي يا  هاي مالي يا مكاني مقاله را جلب كرده و تمامي پشتيبان ارسال مقاله به منزله آن است كه نويسندگان رضايت كليه پشتيبان
  اند. مكاني مقاله را معرفي نموده



 /را در جريان آن قرار داده، نسبت به  ، متوليان نشريهدقتي در مقاله خود هر گونه خطا و بي به هنگام وجودند ا نويسندگان موظفنويسنده
  اصلاح آن اقدام يا مقاله را بازپس گيرند.

  /جهت سال پس از چاپ آن در نشريه مربوط،  ، تا يكها و اطلاعات خام مورد استفاده در تهيه مقاله نمونه ملزم به حفظنويسندگان نويسنده
 .نشريه هستندالات احتمالي خوانندگان ؤپاسخ گويي به انتقادات و س

  
   رفتار غيراخلاقي انتشاراتي و پژوهشي. 3

 Research and Publication( يانتشاراتي و پژوهش يراخلاقيرفتار غ”نويسندگان موظف به احتراز از نويسنده/ 

Misconduct( “.زير محرز از موارد  يكييا پس از آن، وقوع  نشرياتك از مراحل ارسال، داوري، ويرايش، يا چاپ مقاله در ياگر در هر  هستند
  .دارد را  آن با قانوني برخورد نشريه حق و شده محسوب يپژوهش و انتشاراتي يراخلاقيغ رفتار گردد،
 ها  جعل داده(Fabrication): آزمايشگاهي، هاي ساختگي به عنوان نتايج  ها يا نتيجه ي و ارائه دادهغيرواقع مطالب گزارش از است عبارت

  .از اين تخلف استهايي  نمونه ،جايي نتايج مطالعات مختلف هنداده است يا جاب يآنچه رو يرواقعيهاي شخصي. ثبت غ مطالعات تجربي و يافته
 ها  تحريف داده(Falsification): نحوي كه سبب هاست به پژوهشي يا تغيير و حذف داده فرايندمعناي دستكاري مواد، ابزار و  ها به تحريف داده 

 باشند. گردد تا نتايج پژوهش با نتايج واقعي تفاوت داشته مي

 سرقت علمي(Plagiarism) :  استناداتيا  ها، عبارات، ادعا ملاحظه از كلمات، ايده دانسته يا بي غيرعمدي،سرقت علمي به استفاده 
  شود. ديگران بدون قدرداني و توضيح و استناد مناسب به اثر، صاحب اثر يا سخنران ايده گفته مي

 دخل و تصرف  كار گيرد و پس از پايان پژوهش، با فرد ديگري را براي انجام پژوهش به ،نويسندگان/منظور آن است كه نويسنده جاره علمي:ا
 اندكي آن را به نام خود به چاپ رساند.

 سسه، مركز يا گروه آموزشي يا پژوهشي است كه نقشي در اصل پژوهش مربوطه ؤنويسندگان به م/منظور انتساب غيرواقعي نويسنده غيرواقعي: انتساب
  اند. نداشته

  
  )Reviewers’ Responsibility(. وظايف داوران 4

 باشند:  بايست نكات زير را در نظر داشته داوران در بررسي مقالات، مي

  منظور بهبود، ارتقاء كيفي و محتوايي مقالات. به كيفي، محتوايي و علمي مقالاتبررسي 

 رساني به سردبير نشريه مبني بر پذيرفتن يا نپذيرفتن داوري (به لحاظ مرتبط نبودن حوزه موضوعي مقاله با تخصص داور) و معرفي داور  اطلاع
  جايگزين در صورت پذيرفتن داوري.

  و شود  وسيله آن حاصل يا روابط شخصي در آن مشاهده مي هاي خاص به مقالاتي كه منافع اشخاص، موسسات و شركتضرورت در نپذيرفتن
 مقالاتي كه در انجام، تجزيه و تحليل يا نوشتن آن مشاركت داشته است.همچنين 

 اي، شخصي، صنفي، نژادي، مذهبي و غيره  هداوري مقالات بايستي بر اساس مستندات علمي و استدلال كافي انجام شده و از اعمال نظر سليق
 در داوري مقالات خودداري گردد.

 .ارزيابي دقيق مقاله و اعلام نقاط قوت و ضعف مقاله به صورتي سازنده، صريح و آموزشي 

 گرانيت حقوق ديو رعا يا به اخلاق حرفه يبنديو پا يمند ، علاقهي، وقت شناسيي، پاسخگويريپذ تيمسئول. 

  بازنويسي مقاله بر اساس سليقه شخصي.عدم اصلاح و 



  

 يادآوري موارد همچنين  و هايي كه در مقاله استفاده شده است دهي كامل مقاله به كليه تحقيقات، موضوعات و نقل قول اطمينان از ارجاع حصول
 .تحقيقات چاپ شده مرتبطارجاع نشده در 

  ديگران.احتراز از بازگويي اطلاعات و جزئيات موجود در مقالات براي 

 اعتبارسازي  ديگران يا براي انتقاد يا بي هاي خود يا د آن به نفع يا عليه پژوهشيم جديا مفاهيها  داور حق ندارد قبل از انتشار مقاله، از داده
 د.رادن ،توسط مجله چاپ شده است آنچهفراتر از را  انتشار جزئياتحق نويسندگان استفاده كند. همچنين پس از انتشار مقاله، داور 

 ت علمي يا دانشجويان تحصيلات تكميلي ئبه فرد ديگري از جمله همكاران هي جز با مجوز سردبير مجله، داوري يك مقاله را هداور حق ندارد ب
 خود بسپارد. نام هر كسي كه در داوري مقاله كمك نموده بايد در گزارش داوري به سردبير ذكر و در مدارك مجله ثبت گردد.

 اس مستقيم با نويسندگان در رابطه با مقالات در حال داوري را ندارد. هرگونه تماس با نويسندگان مقالات فقط از طريق دفتر مجله داور اجازه تم
 انجام خواهد گرفت.

 نشريه. سردبير به مربوطه مستندات ارسال و “يپژوهش و انتشاراتي يراخلاقيغ رفتار”گزارش  تلاش براي ارائه 

  )Editorial Board Responsibilities( هيريتحر ئتيه ياعضا و ري. وظايف سردب5
 را هدف اصلي خود قرار دهند. سردبير و اعضاي هيئت تحريريه مجله بايد حفظ نشريه و ارتقاء كيفيت آن 

 مقالات از المللي بكوشند و چاپ  سردبير و اعضاي هيئت تحريريه بايد در جهت معرفي هرچه بيشتر نشريه در جوامع دانشگاهي و بين
 المللي را در اولويت كار خود قرار دهند. هاي ديگر و مجامع بين دانشگاه

 خواهي و افراط شوند. سردبير و اعضاي هيئت تحريريه نبايد در چاپ مقالات خود دچار حس سهم 

  هيئت تحريريه مجله است. ياعضااختيار و مسئوليت انتخاب داوران و قبول يا رد يك مقاله پس از كسب نظر داوران بر عهده سردبير و  
 نظر، متخصص و داراي انتشارات متعدد، و همچنين داراي روحيه  صاحب يا هيئت تحريريه مجله بايستي از نظر حرفه يسردبير و اعضا

 و يجد ورتص به و باشندگران يت حقوق دياي و رعا بندي به اخلاق حرفهيطرفي، پا يقت جويي، انصاف و بيري، پاسخگويي، حقيت پذيمسئول
  .نمايند مشاركت آن مداوم بهبود و مجله اهداف به نيل راستاي در مسئولانه

 روز  هرا ب رود كه يك بانك اطلاعاتي از داوران مناسب براي مجله تهيه و به طور مرتب بر اساس عملكرد داوران آن هيئت تحريريه انتظار مي ياز سردبير و اعضا
  نمايند.

 اهتمام ياخلاق التزام و ،يكار و يعلم تجربة سرآمدي، تخصصي، زمينه به توجه باسته يهيئت تحريريه بايستي در انتخاب داوران شا يسردبير و اعضا 
  .ورزند

 برخورد  زيرآميتحق يا اساس يب مغرضانه، هاي داوري باف جلوگيري، و يو ضع يسطح يها يق و مستدل استقبال، از داوريهاي عم سردبير مجله بايد از داوري
  .كند

 و محرمانه نگاه داشتن اسامي يمقالات به عنوان اسناد علم يو اسناد داوريهيئت تحريريه مجله بايد نسبت به ثبت و آرش ايسردبير و اعض ،
  داوران هر مقاله اقدام لازم را انجام دهند.

 در مورد پذيرش يا رد مقاله به نويسنده مسئول هستند.هيئت تحريريه مجله موظف به اعلام سريع نتيجه تصميم گيري نهايي ي سردبير و اعضا  
 گران قراردادن و بحث يار ديهيئت تحريريه مجله بايد كليه اطلاعات موجود در مقالات را محرمانه تلقي نموده و از دراخت يسردبير و اعضا

  گران احتراز نمايند.يات آن با ديدرباره جزئ
 د از بروز تضاد منافع (ن هيئت تحريريه مجله موظف يسردبير و اعضاConflict of interestsبا توجه به هرگونه ارتباط ي) در روند داور ،

  .كنند يريبگذارد، جلوگ تأثيركه ممكن است به طور بالقوه بر پذيرش و نشر مقالات ارائه شده  يو مال ي، دانشگاهي، تجاريشخص



  شود را با دقت و  داوران يا به هر نحو ديگر گزارش مياز سوي پژوهشي كه  انتشاراتي وسردبير مجله موظف است آثار متهم به عدول از اخلاق
  اقدام نمايد. در اين خصوصت بررسي نموده و در صورت نياز يجد

 رخ  “رفتار غير اخلاقي انتشاراتي و پژوهشي”اي كه مشخص شود در آنها  سردبير مجله موظف است نسبت به حذف سريع مقالات چاپ شده
  رساني شفاف به خوانندگان و مراجع نمايه نمايي مربوطه اقدام نمايد. ه است و اطلاعداد

 رساني شفاف به خوانندگان، براي مقالات  ند نسبت به بررسي و چاپ سريع اصلاحيه و اطلاعا هيئت تحريريه مجله موظف يسردبير و اعضا
  اي كه در آنها خطاهايي يافت شده است، اقدام نمايند. چاپ شده

  هاي انتشاراتي  هيئت تحريريه مجله بايد به طور مستمر نظرات نويسندگان، خوانندگان، و داوران مجله در مورد بهبود سياست يسردبير و اعضا
  و كيفيت شكلي و محتوايي مجله را جويا شوند.

  
  منابع
  فناوريموازين اخلاق پژوهش مصوب معاونت پژوهش و فناوري وزارت علوم، تحقيقات و  منشور و. 1

2. Committee on Publication Ethics, COPE Code of Conduct, www.publicationethics.org. 
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  ريسخن سردب
  

 ،است 1399كه مربوط به زمستان سال  هاي رشد و توسعه اقتصادي پژوهشفصلنامه علمي  و يك شماره چهل
پيرو وعده داده  ،قبل هاي شماره ست. انتشار به موقع اين شماره وشود كه پائيز در نيمه راه ا در حالي منتشر مي
ريزي شده در ابتداي سال  گيرد و خدا را شاكريم كه توانستيم به اهداف برنامه صورت مي ،شده در ابتداي سال

موفقيت را وامدار همه نويسندگان گرامي هستيم كه با دقت و سرعت، اصلاحات  دست يابيم. اين 1399
  اند. و دبيرخانه فصلنامه را انجام داده و ارسال كرده محترم پيشنهادي داوران

برد چرا كه ير داخلي و كارشناس فصلنامه نام از درايت و تلاش مدير مسئول، مد شايسته استعلاوه بر اين 
ها و  هاي روزافزون فصلنامه است. همچنين راهنمايي اين عزيزان عامل مهمي در موفقيتزباني  همدلي و هم

گرامي مدير كل ، دانشگاه هاي ارزنده اعضاء محترم هيئت تحريريه، معاونت محترم فناوري و پژوهش حمايت
لنامه نقش و همچنين كارشناسان ارجمند دانشگاه در دستيابي به اهداف فص دفتر تحقيقات و خدمات پژوهشي

  اند. بسزايي داشته
تعداد بالاي مقالات دريافتي در سال جاري نشان از نياز روزافزون اساتيد و دانشجويان محترم تحصيلات 

كند  در پاسخ به اين نياز، هيئت تحريريه فصلنامه، تلاش مي .داردهاي علمي  تكميلي جهت انتشار يافته
قبل از  1400ره بهار منتشر نمايد. به اين صورت كه شما ،موعد چاپهاي فصلنامه را زودتر از فرا رسيدن  شماره

  نويسندگان محترم خواهد شد.تقديم حضور  1400رسيدن سال فرا
هاي  كنيم كه يافته از همه اعضاء محترم هيئت علمي و دانشجويان ارجمند تحصيلات تكميلي دعوت مي مجدداً
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  :دهيچك
تا فصل چهارم  1369هاي فصل اول سال  با استفاده از داده در مطالعه حاضر

اقتصاد ايران به بررسي تأثير نااطمينـاني اقتصـادي بـر كـارايي      1396سال 
سياست پولي پرداخته شده است. در راستاي هدف مطالعـه حاضـر ابتـدا بـه     

يـابي   تعيين شاخص نااطميناني اقتصادي بهينه با استفاده از الگـوريتم بهينـه  
) پرداخته شده اسـت. پـس از تعيـين    SOSجوي موجودات همزيست (جست

شاخص نااطميناني اقتصادي بهينـه، بـا اسـتفاده از رويكـرد خودرگرسـيون      
) IRFsاي ( ) به محاسبه توابع واكنش تكانـه IVARكنشي ( برداري برهم

متغيرهاي تورم و توليد به شوك وارده بر متغير حجـم پـول تحـت سـطوح     
و پايين پرداخته شده است. نتايج حاكي از آن است كه تحت نااطميناني بالا 

سطوح نااطميناني مختلف، واكنش متغير توليد و تورم به شوك وارد شده بر 
كه واكنش متغير توليد تحت سـطح   متغير حجم پول متفاوت است به طوري

نااطميناني پايين بيشتر از سطح نااطميناني بالا است و اين در حالي است كه 
باشد، بدين معنا كه واكـنش ايـن متغيـر بـه      نش متغير تورم برعكس ميواك

شوك وارد شده بر حجم پول تحت سطح نااطمينـاني بـالا بيشـتر از سـطح     
  نااطميناني پايين است.

  
  

شاخص نااطميناني اقتصادي بهينه، الگوريتم  :يديكل يها واژه
ل )، مدSOSيابي فراكاوشي، الگوريتم جستجوي موجودات همزيست ( بهينه

  ).IVARخودرگرسيون برداري برهمكنشي (
  .JEL C61 ،D81 ،E52:يبند طبقه

 

Abstract: 
In the present study, the effect of economic uncertainty 
on the efficiency of monetary policy has been 
investigated using data from the first quarter of 1990 to 
the fourth quarter of 2017. For the purpose of the present 
study, first, we determine the optimal economic 
uncertainty index by using SOS search algorithm. After 
determining the optimal economic uncertainty index, the 
Interaction Vector Autoregressive (IVAR) approach 
used to calculate the impulse response functions (IRFs) 
of inflation and production variables to the shock of ܯଵ 
variable under high and low uncertainty levels. The 
results show that under different levels of uncertainty, 
the response of production and inflation to the shock of 
 ଵ variable is different, so that the response ofܯ
production variable under low uncertainty is higher than 
the high uncertainty level, while the response of 
Inflation is reversed, meaning that the response to this 
shock, under high uncertainty is higher than the low 
uncertainty level. 
 
Keywords: Optimal Economic Uncertainty Index, 
Metaheuristic Optimization Algorithm, Symbiotic 
Organisms Search Algorithm (SOS), Interactive Vector 
Autoregressive (IVAR). 
JEL: C61 ,D81 ,E52. 
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  مقدمه -1
با مروري بـر مطالعـات تئوريـك و تجربـي صـورت گرفتـه در       

گـردد كـه يكـي از     هاي پـولي مشـخص مـي    خصوص سياست
هاي پولي در دسـتيابي   عواملي كه منجر به عدم كارايي سياست

شكل گرفته  گردد، نااطميناني اران پولي ميذگ به اهداف سياست
و تجربي نيز رابطه بـين افـزايش    نظريز بعد ا .در اقتصاد است

و كاهش اثر سياسـت پـولي تأييـد شـده اسـت، بـه        نااطميناني
 ينـاني بـالا رفـتن نااطم  " گردد يم يانب نظريكه از بعد  طوري

خود را به منظور كسـب   يماتشود كه كارگزاران تصم مي باعث
 يـاط، احت يـن و ا يندازنـد ب تـأخير بـه   يشـتر تر و ب يقطلاعات دقا

نـرخ بهـره    يـل اقتصاد از قب يطدر مح ييراتواكنش آنها را به تغ
 د) و از بعــ60: 2017، 1يت و همكـاران (آسـتو  "كنــد كمتـر مـي  

كـه از گذشـته محققـان دنبـال      هـايي  سؤال از يكي يزن يتجرب
(بحـران  يـر  اخ يبحـران مـال   ياند و در پ به آن بوده ييپاسخگو

 يـن ا ،را به خود جلب كرده است يشتريتوجه ب نيز) 2006 سال
 اسـت بـالا   ينـاني كـه نااطم  يزمان يپول ياستس ياباشد كه آ مي

اثـر   يدارا اسـت،  پـايين  نااطمينـاني  سـطح  كه زماني به نسبت
، )100: 1983( 2توسـط برنانكـه   متعدد يقاتاست؟ تحق يكمتر

) 650: 2009( 4بلـوم  اخيراً) و 160: 1994( 3ينديكو پ يكسيتد
دارنـد كـه    يـن بـه ا  يـل ) تما20: 2013( 5همكاران و يتو استو

مثبـت بدهنـد (مهمـت و     يـاد پاسخ سؤال بـالا را بـا احتمـال ز   
   .)1058: 2017، 6همكاران

تحـولات رخ   مـرور كشور ايران جزء كشورهايي اسـت كـه   
را  ي دو موضـوع به خوب گذشتهطي چند دهه  آنداده در اقتصاد 

. يكي اينكه اقتصـاد ايـران بـا تغييـر و تحـولات      دهد نشان مي
هـاي مـزمن،    مختلفي از قبيل ركودها و تورم غيراراديارادي و 

تغييرات نرخ ارز، اجراي طرح تحول اقتصادي و مواجه شدن بـا  
 ـ بينهاي شديد  تحريم رو بـوده اسـت كـه     ي و غيـره روبـه  الملل

در  در جهت افزايش سطح نااطميناني توانند به عنوان عاملي مي
هاي پـولي در اقتصـاد    گردند و ديگر آنكه سياست اقتصاد مطرح

 ايران به عنـوان ابـزاري معمـول در راسـتاي تثبيـت اقتصـاد و      
و اين است  كار گرفته شده بهگذاران  سياستدستيابي به اهداف 

                                                      
1. Aastveit et al. (2017) 
2. Bernanke (1983) 
3. Dixit & Pindyck (1994) 
4. Bloom (2009) 
5. Aastveit et al. (2013) 
6. Mehmet et al. (2017) 

در حالي است كـه از لحـاظ تئـوريكي و تجربـي بـر اثرگـذاري       
و  كاگيــانو( شــده اســت تأكيــدبــر سياســت پــولي  انينااطمينــ
و اين در حالي است كه مـرور مطالعـات    )85: 2014، 7همكاران

 الدهد كه تا س صورت گرفته در رابطه با اقتصاد ايران نشان مي
ي اثر نااطميناني اقتصادي بر كارايي و اثرگـذاري  به بررس 1397

مطالعه حاضر سياست پولي پرداخته نشده است. از اين رو هدف 
بررسي اثر نااطميناني اقتصادي ايران بر كارايي سياسـت پـولي   

) 2014( 8ناست كه در اين راستا ابتدا با استفاده از رويكـرد جـا  
به تعيين شاخص نااطميناني اقتصادي بهينه براي ايران پرداخته 
شده است و سپس اثر شاخص نااطميناني بـر كـارايي سياسـت    

گرفته است. به منظور دستيابي بـه ايـن   پولي مورد بررسي قرار 
اهداف، چارچوب مقاله حاضر به صورت زير شكل گرفته اسـت.  

مباني نظري مربوط به اثـر نااطمينـاني بـر كـارايي      2در بخش 
مـروري بـر مطالعـات     3سياست پولي ارائه شده اسـت. بخـش   

صورت گرفته در رابطه با مطالعه حاضر را ارائه كرده و در بخش 
شناسي مطالعه حاضر پرداخته شده است كـه در ايـن    به روش 4

قسمت ابتدا به رويكرد تعيين شاخص نااطمينـاني و سـپس بـه    
تصريح مدل مربوط به بررسي اثر نااطميناني بر كارايي سياسـت  

گيري را بيان كـرده   پولي اشاره شده است. بخش آخر نيز نتيجه
  است.

  
  ادبيات موضوع -2
 مباني نظري -2-1

و بـه دنبـال    تواند فعاليت اقتصادي وري، نااطميناني مياز بعد تئ
بـه   هاي مختلفـي  طريق استدلالرا از  آن كارايي سياست پولي

هـا را   اين اسـتدلال . )1(شكل  سازد متأثرصورت منفي و مثبت 
انـداز   پـس ، كانـال  9اختيـار واقعـي  توان در چهار گروه كانال  مي

اثـر  و كانـال   11اثر پاداش ريسـك  كانال ،10احتياطي نااطميناني
بيـان   اختيـار واقعـي   بندي كرد. كانـال  طبقه 12رشد هاي فرصت

دهد  گذاران را تحت فشار قرار مي سرمايه ،ه نااطمينانيكند ك مي
گذاري خود را بـه منظـور كسـب اطمينـان      تا تصميمات سرمايه

 يدتول يشافزا، نسبت به آينده به تعويق بيندازند كه به دنبال آن
                                                      
7. Caggiano et al. (2014) 
8. Pei-Tha Gan (2014) 
9. Real Options 
10. Precautionary Savings Channel Of Uncertainty 
11. Risk Premium Effect 
12. Growth Options Effect 
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ناشـي از   دهـد. ايـن اسـتدلال    رخ مـي  يـق تعو با نيزاستخدام  و
و در حضور  استذهنيتي است كه مواجه با يك دنياي نامطمئن 

 2"صـبر كـردن و ديـدن   "مهـم،   1هاي غيرقابل برگشـت  هزينه
و همـين صـبر كـردن     گذاران است بهترين گزينه براي سرمايه

ر گـذاران را نسـبت بـه تغيي ـ    عاملي است كـه واكـنش سـرمايه   
. بعد از رفـع  دهد متغيرهاي اقتصادي مانند نرخ بهره كاهش مي

 گـذاران داراي انگيـزه   شدن نااطميناني، از يـك طـرف سـرمايه   
ــرمايه ــركت  س ــر ش ــرف ديگ ــذاري و از ط ــزه گ ــا داراي انگي  ه
ه هر دوي ايـن  كگردند  گيري براي استخدام و توليد مي تصميم

بعـد از   ،تصـادي هـاي اق  موارد اشاره به يك بهبود سريع فعاليت
ديكسـيت و   ؛95: 1983، يك شـوك نااطمينـاني دارد (برنانكـه   

انـداز   پساستدلال كانال . 3))27: 2009 ،و بلوم 1994 ،پينديك
افـزايش نااطمينـاني    بيانگر اين اسـت كـه   احتياطي نااطميناني

انـداز   ممكن است منجر به تحريك خانوارهـا بـه افـزايش پـس    
 اسـتدلال ايـن   .مصرفشـان گـردد  كـاهش   احتياطي و بنابراين

انداز خانوارها زمـاني كـه رشـد     كند كه نسبت پس بيني مي پيش
) بـه دليـل افـزايش در    4ديـدي  مصرف (به ويژه مصرف صلاح

 ؛70: 1990 ،ابد، افـزايش يابـد (كيمبـال   ي نااطميناني كاهش مي
هـا   واكـنش  يـن مـدت ا  كه البتـه در كوتـاه   5)27: 1997 ،كارول

لدوك و  ؛945 :2012 ،يكهستند (باسو و باند 6ياحتمالاً انقباض
 از طريـق كانـال   تواند مي نااطمينانيهمچنين  .7)18: 2015 يول

(ارلانو و هاي اقتصادي اثرگذار باشد  بر فعاليت اثر پاداش ريسك
. 8)40: 2014 ،و همكـاران  گيلكريست ؛2070: 2012 ،همكاران

نااطمينـاني  اين كانال اشاره به افزايش پاداش ريسك به علـت  
ها در جهاني مطمـئن   بالا دارد. براي مثال فرض كنيد كه بانك

ــد كــه كــدام مــي ــدگان وام يــك از وام دانن هــاي خــود را  گيرن
حالت،  ينكنند. در ا يك بازپرداخت نمي بازپرداخت كرده و كدام

وام آنهـا  بازپرداخـت  كـه از   يوام يانها فقط به آن متقاض بانك
كنيـد كـه يـك     كنند. حال فرض ت ميدارند وام پرداخ يناناطم

كه نااطمينـاني افـزايش    طور همانشوك نااطميناني وجود دارد. 

                                                      
1. Irreversible Costs 
2. Wait-and-See 
3. Bernanke (1983), Dixit and Pindyck (1994), Bloom 
(2009) 
4. Discretionary Consumption 
5. Carroll (1997) 
6. Contractionary 
7. Leduc & Liu (2015) 
8. Gilchrist et al. (2014) 

هاي خود را  كه قبلاً وام افرادي ها مطمئن نيستند يابد، بانك مي
بـه بازپرداخـت   ند، اكنون قادر ا هكرد به طور قطع باز پرداخت مي

 9گيـر  دادن سـخت  و بنـابراين نسـبت بـه وام   باشند بدهي خود 
نـرخ   يـد هـا با  بانك يد،جد يويسنار ينشوند. در واكنش به ا مي

 يشبـالاترافزا  يسـك در معـرض ر  قرارگيـري بهره را به منظور 
يابـد و شـروع    دهند. در نتيجه، هزينه دريافت وجوه افزايش مي

گـذاري كـاهش    گردد و سـرمايه  تر مي پرهزينه ،جديد يك پروژه
هاي اقتصادي  تواند فعاليت از طرف ديگر نااطميناني مي يابد. مي

وجـود   10رشـد  هـاي  فرصترا افزايش دهد. براي مثال، يك اثر 
پر  ها گذاري دارد كه در حضور نااطميناني بالاتر، بازدهي سرمايه

ــالاتر گــردد. ايــن امكــان، اجــازه تــر مــي نوســان ــازدهي ب  ي ب
نرمال كه نوسان در آن  وضعيت يكگذاري را نسبت به  سرمايه

(هرچنـد احتمـال آن پـايين اسـت). ايـن       دهد ميپايين است را 
هـا در   افزايش در منافع بالقوه، منجر به ايجاد انگيزه براي بنگاه

گــذاري كــردن و از ايــن رو گســترش توليــد  راســتاي ســرمايه
ــان . )2900: 2018، 12ا و همكــاران(ســرد 11شــود مــي ــوم بي بل
بـه   اسـت  13كـام -كند، اين حالت توضيحي براي حباب دات مي

هاي جديد  به ورود زياد شركتمنجر ه پراكندگي درآمد، ك طوري
هاي پيش  در سال گذاري و توليد سرمايهبه دنبال آن گسترش  و

  .)165: 2014، بلوم( بوده استكام -از انفجار حباب دات
  
 يتجرب مطالعاتبر  مروري -2-2

از بعد تجربي مطالعات معدودي به بررسـي اثـر نااطمينـاني بـر     
اند كه البته برخلاف اينكـه وجـود    كارايي سياست پولي پرداخته

                                                      
9. Resilient 
10. Growth Options Effect 

هايي كه داراي هزينه رسـوب شـده    گذاري البته اين حالت براي سرمايه11. 
) قابـل تصـورتر   Putty-Puttyهايي از نـوع   گذاري باشند (سرمايه اندكي مي

  است.
12. Cerda et al. (2018) 
13. Dot-Com Bubble 

مـيلادي بـود (كـه     2000تـا  1995 هاي در خلال سال حباب اقتصادي يك
به اوج رسيد) كه  5132٫52به  نزدك با رسيدن شاخص 2000مارس  10در

رشـد سـريع    دنيـا شـاهد   كشورهاي صـنعتي  طي آن بازارهاي بورس سهام
هـاي مـرتبط بـا آن     و شاخه بخش اينترنت ارزش ماليشان بودند كه از رشد

هاي اين دوره، تأسيس (كه در بسـياري مـوارد بـه     از مشخصه .شد ناشي مي
هاي بر پايه اينترنت بـود   شكست اقتصادي انجاميد) گروه جديدي از شركت

هـا دريافتـه    شـد. شـركت   كام گفته مي-لي به آنها شركت داتكه به طور ك
-دات«به ابتداي نام خود يا يـك پسـوند    «E-» بودند كه اگر يك پيشوند

  .يابد به انتهاي نام خود بيفزايند، بهاي سهام آنها در بازار افزايش مي» كام
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نااطميناني و اثر آن بر كارايي سياست پـولي بـه خـوبي از بعـد     
تئوريك درك شده اسـت ولـي شـواهد تجربـي مربـوط بـه آن       

لعـات صـورت   گسترده بودن دامنه مطا رغم عليمحدود است و 
گرفته در رابطه با نااطميناني و سياست پولي به صـورت مجـزا،   

ولي مطالعاتي كه ارتباط اين دو را به يكـديگر ربـط داده باشـند    
  اندك هستند.

  

  

  
  سازوكار اثر نااطميناني بر كارايي سياست پولي .1 شكل

  
ارزيـابي فرضـيه   در مطالعـه خـود بـه     1همكاران آستويت و

و سـپس   پرداختـه  امريكـا هـاي   ناكارآمدي سياست بـراي داده 
كـنش شـاخص    تحليل خود را به وسيله تخمين چگونگي بـرهم 

با انتقال شوك سياست پولي در  امريكانااطميناني بر مبناي داده 
شناسـي   از روش . آنهـا انـد  كانادا، انگلستان و نـروژ توسـعه داده  

استفاده كـرده تـا    IVAR(2كنشي ( رسيون برداري برهمگخودر
در مـدل   زا برون 3كنشي نااطميناني را به عنوان يك متغير برهم

 ينـاني كـه نااطم  زمـاني كه  دهد مي نشانآنها  نتايجلحاظ كنند. 
را بـه   ياقتصـاد  هاي يتفعال يپول ياستس يها بالا باشد، شوك

 يبـرا  يژهسازد (به و يم متأثرتر  يفضع يا صورت قابل ملاحظه
 4يتوسـط گوپتـا و جوسـت    يـز ن يمشـابه  يجه). نتكاامريكانادا و 

 دست آمـده اسـت. آنهـا بـا اسـتفاده از مـدل       به) 695: 2018(

 ـ يبـردار  يونخودرگرس  بـه   PVAR(5بـه نشـانه (   يـد مق يپنل
 كشـور عضـو   8 در غيرمتعـارف  يپـول  ياستس ياثربخش يلتحل

OECD  يا،ژاپـن، اسـپان   يتاليـا، (شامل كانادا، آلمان، فرانسـه، ا 
 ينـاني نااطم مختلـف توجـه بـه سـطوح     بـا  )امريكـا انگلستان و 

   ).60: 2013همكاران، آستويت و ( اند پرداخته ياقتصاد ياستس

                                                      
1. Aastveit et al. (2013) 
2. Interacted Vector Autoregressive 
3. Interaction 
4. Gupta & Jooste (2018) 
5. Sign-Restricted Panel Var 

مـالي  -در كار تئوريكي خود، يك بازي پولي 6اروس و زيمر
انـد كـه در آن نااطمينـاني ناشـي از      يه پولي شكل دادهداتحا در

وجـود دارد.   شفافيت ناقص در مورد ترجيحـات بانـك مركـزي   
هدف مطالعه آنها بررسي اثرات اقتصاد كلان اين نااطميناني بـا  

. بـوده اسـت  انتقال پولي  سازوكاربه حساب آوردن صريح نقش 
آنها در ابتدا حالت انتقال پولي متقارن در اتحاديه پولي را مـورد  

اند كه اگر سـازوكار انتقـال پـولي     بررسي قرار داده و نشان داده
ياست پولي بر حسـب عملكـرد اقتصـاد كـلان و     قوي نباشد، س

باشـد. پـس از بررسـي در حالـت      7سودمند دتوان سازي مي ثبات
تقارن، آنها اجازه انتقال نامتقارن در ميـان كشـورهاي عضـو را    

ه اثر نااطميناني پولي براي كشورهايي كه ك اند داده و نشان داده
شـود   باشـند تشـديد مـي    تر مي حساس به سياست پولي معمولي

    ).70: 2015، اروس و زيمر(
انـد كـه آيـا     به بررسي اين موضوع پرداخته 8ورف و استانك

ــادار      ــهام، اوراق به ــنش س ــولي، واك ــت پ ــاني سياس نااطمين
هـاي   بازارهاي نفت خام و همچنين نرخ ،داري، ارز خارجي خزانه

 ثرمتـأ  امريكـا هاي اقتصاد كـلان   مدت را به اطلاعيه بهره ميان
نشـان   9هاي آتي روزانه سازد يا خير. آنها با به كارگيري داده مي

                                                      
6. Oros & Zimmer (2015) 
7. Beneficial 
8. Kurov & Stan (2017) 
9. Intraday Futures Data 

+

احتياط بيشتر كارگزاران 
اقتصادي و حساسيت كمتر آنها 
به متغيرهاي مختلف از قبيل نرخ 

 بهره

 گذاران اقتصادي از قبيل بانك مركزيكاهش توانايي سياست

 
افزايش 
 نااطميناني

 انداز احتياطي نااطمينانيپس

 اثر پاداش ريسك اختيار واقعي

 اثر پاداش ريسك



  19                        1399، زمستان يكسال يازدهم، شماره چهل و  ،هاي رشد و توسعه اقتصادي پژوهشفصلنامه علمي 

 

حضور نااطميناني سياسـتي بـالا، واكـنش بـه اخبـار       اند كه داده
تـر و در   ضـعيف را كلان در بازارهاي سهام و نفت خـام   اقتصاد

تـر   داري، نرخ بهـره و ارز خـارجي، قـوي    بازارهاي اوراق خزانه
نااطميناني سياست پولي بـالا اسـت،   كه  هايي گردد. در زمان مي

كلان اقتصادي، بازارهاي مالي و نفـت خـام را بـه     هاي اعلاميه
 دهنـد.  شدت تحت تأثير انتظارات سياست پولي آينده قـرار مـي  

انـد   را مورد توجه قرار داده امريكااطلاعيه اقتصاد كلان  33 آنها
ورت توانـد بـه ص ـ   اند كه نااطميناني سياست پولي مـي  و دريافته

هاي دارايي مختلف را بـه اخبـار اقتصـاد     معناداري واكنش گروه
  ). 2017، ورف و استان(ك سازد متأثركلان 

خود به تحليـل نقـش سـطوح     در مقاله 1همكاران مهمت و
بـر قضـيه    امريكـا بالا و پايين نااطمينـاني سياسـت اقتصـادي    

 VAR بـر مبنـاي مـدل    و ناكارايي سياست پولي منطقه اروپـا 
 2015:03 تـا  1999:1 در طـول دوره  2ساختاري مقيد به نشـانه 

در اين مطالعه  شده رفتهگاند. شاخص نااطميناني به كار  پرداخته
 3شاخص مبتني بر روزنامه است كـه توسـط بيكـر و همكـاران    

) توسعه داده شده است. با استفاده از مدل خودرگرسـيون  2013(
طوح بالا و پايين مشروط به س IVAR(4كنشي ساختاري ( برهم

، مشخص گرديده است كـه  امريكانااطميناني سياست اقتصادي 
هاي  ، اثر شوكامريكانااطميناني مربوط به تغييرات سياستي در 
كـه   دهـد بـه طـوري    سياست پولي در منطقه اروپا را كاهش مي

زماني كه سـطح  ( واكنش قيمت و توليد به شوك سياست پولي
گردد. از نظر  معنادارتر مي )يين باشدپا امريكانااطميناني سياست 

در ارتبـاط بـا تغييـرات سياسـت      امريكاهاي دولت  آنها، فعاليت
گذاران منطقه اروپا  منبع نااطميناني براي سرمايه امريكاپولي در 

سـرريز   امريكـا و سطوح بالاي نااطميناني سياستي كـه از   است
 ـ   گردد كه سرمايه شود، منجر مي مي ا صـبر  گـذاران منطقـه اروپ

كرده و شاهد وقـايع آينـده شـوند و بـه همـين دليـل واكـنش        
تر قيمت و توليد نسبت به انقباض پولي در منطقـه اروپـا    ضعيف

  ). 1058: 2017، مهمت و همكاران(هد د رخ
به بررسي اثر نااطميناني اقتصادي بـر   5و همكاران آستويت

هـاي   دادهاند. آنهـا از   هاي پولي پرداخته مسيرهاي انتقال شوك
انـد. شـاخص    استفاده كرده 2016 تا فصل دوم 1970 فصل اول

                                                      
1. Mehmet et al. (2017) 
2. Sign-Restricted Structural Var 
3. Baker et al. (2013) 
4. Structural Interacted Vector Autoregressive 
5. Aastveit et al. (2017) 

هـاي نوسـان بـازار     نااطيمناني به كار رفته در مطالعه آنها سري
 ، شاخص نااطمينـاني اقتصـاد كـلان كـه در سـال     امريكاسهام 
 ياسـت س ينـاني و شـاخص نااطم  JLN(6( گرديـده  يجادا 2015
 7شـده  يجـاد ا يكاامر يبرا 2016 ) كه در سالEPU( ياقتصاد

باشد. متغيرهاي اقتصادي به كار رفته در مطالعـه آنهـا    است مي
(به صورت  حقيقيگذاري  ، سرمايهحقيقي CPI ،GDP شاخص

گيـري شـده اسـت)، مصـرف      تشكيل سـرمايه ناخـالص انـدازه   
. بـه منظـور   اسـت و نرخ مـؤثر وجـوه فـدرال     حقيقيخصوصي 

ــولي    ــال سياســت پ ــذاري انتق ــونگي اثرگ توســط بررســي چگ
ــدل   ــان، م ــول زم ــر در ط ــاني متغي ــاختاري  VAR نااطمين س

يـده  ردگاستفاده  8كنشي و همچنين روش برافكنش محلي برهم
اي سياسـت پـولي   ه ـ دهد كـه شـوك   . نتايج آنها نشان مياست
كمتر است ، فعاليت اقتصادي را زماني كه نااطميناني زياد امريكا
گـرفتن نااطمينـاني،   كه با ثابت در نظر  سازد به طوري مي متأثر

در  ينـاني گـذاري زمـاني كـه نااطم    اثر سياست پولي بر سـرمايه 
 يينكه در دهك پـا  ينسبت به زمان استسطح حداكثر خودش 

  ). 57: 2017و همكاران،  آستويت(گردد  يباشد نصف م
با مرور مطالعات داخلي مشاهده شده است كه تنها مطالعـه  

 و همكــاران گيـزان ان دلصـورت گرفتـه در ايـن زمينــه شـامل     
 تـأثير  بررسـي  بـه  ي خـود،  در مقالـه  باشد كه مي )18: 1392(

تـورم در   نااطميناني وجود با بيكاري ميزان بر پولي هاي سياست
  ي دوره هـاي سـاليانه   در اين راستا از داده . آنهااند پرداخته ايران
اي تصريح شده  . مدل پايهاند كردهاستفاده  1390تا 1353 زماني
مقالـه بـر اسـاس تعـادل همزمـان معـادلات عرضـه و         در اين

تقاضاي كل پويا انتخاب و بـراي محاسـبه نااطمينـاني تـورم از     
و يـك مـدل پيشـنهادي اسـتفاده      ARCH هاي خـانواده  مدل
 است آن ي دهنده نشان مدل، تخمين از اند. نتايج حاصل كرده

تـأثير  دارد و  كاهنـده  اثـري  بيكاري نرخ بر تورم نااطميناني كه
 كاهش تورم نااطميناني شرايط در بيكاري بر پولي هاي سياست

 و تـورم  بـين نااطمينـاني   معنـادار  و مثبـت  ي رابطـه  و يابد مي
 منجر تورم نااطميناني افزايش دارد، بدين معنا كه وجود بيكاري

  گردد. مي بيكاري افزايش به
                                                      

7 .Jurado, Kyle, Sydney C. Ludvigson, And Serena N  را
 ببينيد.

8.Baker, Scott R., Nicholas Bloom, And Steven J. Davis  
 را ببينيد

8. Local Projections 
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 شناسي پژوهش روش -3

  بهينهتعيين شاخص نااطميناني اقتصادي  -3-1
در اين قسمت بـا اسـتفاده از رويكـردي مشـابه رويكـرد جـان       

) به تعيين شاخص نااطميناني بهينه پرداخته شده اسـت.  2014(
شاخص نااطميناني اقتصادي بهينه با اسـتفاده از تصـريح مـدل    

گـردد كـه بسـطي از مـدل      اقتصاد كلان استاندارد تحليـل مـي  
) اسـت.  2000( 1ساختاري كوچك توصيف شده توسط سونسون

ــان ( ــاك2014ج ــذكور را در  2016( 2) و اردام و يام ــدل م ) م
انـد و در   راستاي تعيين شاخص نااطميناني بهينه به كـار گرفتـه  

شـاخص نااطمينـاني    3راستاي هدف مطالعه خود، مدل همزمان
انـد و ضـرايب آن را بـه     اقتصادي را وارد مدل سـاختاري كـرده  

  ن بانك مركزي حداقل گردد: اند كه تابع زيا اي تعيين كرده گونه
  

)1(  
ܖܑܕ ୲ܮ ൌ μ୷ ୷ܸ  μ ܸ

 μெଵ ܸଵ  μୣܸୣ  
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െ ௧ିଵܫܷ  ߫௧ 
  

تابع زيان بانك مركزي و ساير توابـع مـدل سـاختاري     1رابطه 
هاي غيرشـرطي   واريانسشامل  1باشند. رابطه  اقتصاد ايران مي

πܸౝشكاف تـورم (  ،)୷ܸౝ( حقيقي شكاف توليد
شـكاف ابـزار    ،)

و  )ெܸଵౝ) (پـول  يهنرخ رشد پا ينجا(در ا يبانك مركز ياستيس
ୣܸحقيقـي ( شكاف نرخ ارز  (  4باشـند  مـي .μ୷ ،μ ،μெଵ 

هــاي تخصــيص داده شــده بــه متغيرهــاي مــذكور   وزن μୣو
باشند كه بستگي به ترجيحات بانك مركزي در كنتـرل هـر    مي

                                                      
1. Svensson (2000) 
2. Erdem & Yamak (2016) 
3. Contemporaneous Model 

از فيلتر هادريك پرسكات اسـتفاده شـده    به منظور تعيين شكاف متغيرها .4
  است.

متغيرها دارد. از آنجايي كه اتفاق نظر در خصـوص ايـن    يك از
ها وجود ندارد و در مطالعات داخلي نيز مقادير مختلفـي بـه    وزن

، در مطالعـه  5هر يك از متغيرهاي مذكور نسبت داده شده است
يزداني، درگاهي و حاضر با استفاده از نتايج به دست آمده توسط 

يـز در تـابع زيـان بانـك     ) كه متغير نـرخ ارز را ن 1396افروزي (
تا  1370: 1اند و طول دوره مورد بررسي آنها ( مركزي وارد كرده

باشـد مقـادير    ) به طول دوره مطالعه حاضر نزديك مي1393: 4
 متغيـر  شـكاف  تـورم،  شكاف توليد، شكاف براي 5/0 و 5/0 ،1

 مـورد  ارز نـرخ  شـكاف  بـراي  نيز 4/0مقدار  و انتخاب سياستي
  .است گرفته قرار استفاده
كه توليد كل اقتصـاد را   استدر اقتصاد باز  IS منحني 2 معادله

௧ݕشكاف توليد (دهد.  نشان مي
(    خـودش،   بـه مقـادير گذشـته

௧ିଵܵܰܫ( يپول ياستابزار س متغير شكاف
(    و شـكاف نـرخ ارز

௧ିଵ݁( حقيقــي
( جــان، يبســتگ) بــر عــلاوه). 172: 2014 دارد 

 توليـد  مقـدار  بـر وجـود دارد كـه    هـايي  شوك مذكور متغيرهاي
نكتـه حـائز   . 6انـد  لحاظ شـده  ε௧عبارت  در كه باشند مي اثرگزار

و  صـورت دسـتوري   نرخ بهره بـه اهميت اين است كه در ايران 
مناسـبي بـراي    تواند ابـزار  د و نميگرد تعيين مي معمولاً سالانه

سياست پولي در نظر گرفته شود. مرور مطالعات مختلـف نشـان   
دهد كه در كارهاي تجربي اتفاق نظـري در رابطـه بـا ابـزار      مي

ندارد و از متغيرهـاي مختلفـي بـه     وجودسياست پولي در ايران 
 حاضـر مطالعـه   در. عنوان ابزار سياست پولي استفاده شده است

 رشد نرخ شكاف)، 1ܯ( پول حجم رشد نرخ شكاف متغير سه
 بـه ) ܤ( پولي يهو شكاف نرخ رشد پا )2ܯ( نقدينگي حجم
 واردبه صورت جداگانـه   مركزي بانك سياستي ابزارهاي عنوان
 ناشـي  مركزي بانك زيان مقدار يسهو سپس با مقا گرديده مدل
پولي  پايه رشد نرخ شكاف ابزارها، اين از يك هر كارگيري به از
 مركـزي  بانـك  سياسـتي  ابـزار  تـرين  مناسـب  عنـوان  به) ܤ(

منحني فيليپس اقتصاد باز يا بـه   3 معادله .است گرديده انتخاب
: 2011، 7اسـت (منكيـو و ريـز   صورت معادل، رابطه عرضه كل 

                                                      
)، فرازمنـد و همكـاران   1388به عنوان مثال خليلي عراقي و همكـاران (  .5 
) را 1396و همكـاران (  كنـاري  زاده قلـي ) و 1393)، صارم و مهرآرا (1392(

  ببينيد.
نرخ بهره اسمي را به عنوان ابزار بانـك مركـزي    ) نيز340 :2010والش (. 6

 ,Walshكنـد (  وارد مـي  IS براي اجراي سياست پولي در تصريح منحنـي 

Carl E,2010.( 
7. Mankiw & Reis (2011) 
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௧ߨكند كه تغيير در تورم ( ). اين معادله بيان مي195
(  به سطح

 يبسـتگ  حقيقـي ارز  شكاف توليد، شوك تورمي و شـكاف نـرخ  
ه نشـان داده شـد   4 در معادلـه  حقيقيتابع نرخ ارز  يحدارد. تصر

حقيقـي   از نرخ بهـره  يتابع حقيقياست. به طور مرسوم نرخ ارز 
) كـه در واقـع نشـان    145: 1999، 1شود (بـال  در نظر گرفته مي

هـاي   دهنده اين است كه شكاف نرخ بهره حقيقي بالاتر، دارايي
گردد. امـا   تر كرده و منجر به كاهش نرخ ارز مي داخلي را جذاب

هاي اقتصادي ايران و مرور مطالعـات صـورت    با بررسي واقعيت
گرفته در خصوص عوامـل مـؤثر در تعيـين نـرخ ارز، ضـرورت      

تر اين معادله مرسوم براي اقتصاد ايـران آشـكار    بتصريح مناس
گردد و اين ضرورت با توجه به اين نكته كـه تغييـرات نـرخ     مي

داخلي و خارجي به دلايلي از جمله ه هاي بهر تفاوت نرخبهره و 
 بـين داخـل و  سرمايه  هنيافتن آزادان تحريم نظام بانكي و انتقال

ندارد (صـارم و  رمايه اثر نرخ ارز و انتقال س تعيين در ايران خارج
شـود. مـرور مطالعـات داخلـي      ) تشديد مـي 145: 1393مهرآرا، 

و  يشـمي (ابر است ارز نرخ بر نشان دهنده عوامل متعدد اثرگذار
 همكاران، و انور منافي؛ 133: 1384 مهرآرا،؛ 17: 1383 يمي،رح

 اهميت بر مطالعات بيشتر در كه آنجايي از). ببينيد را 14: 1394
: 1387 پـور،  سيفي و ختايي( است شده تأكيد تورم و نفتي درآمد

ــدلو خواجــه ؛15 ــابراين در )199: 1396 خداويســي، و محم ، بن
بايد اثر متغيرهاي تورم و درآمد نفتي لحاظ شود. البتـه   4معادله 
نقش مهم درآمد نفتـي در تعيـين نـرخ ارز كشـور، بـه       رغم علي

گـذاري و كنتـرل نـرخ ارز     دليل آنكه بانـك مركـزي در هـدف   
رسد كه درآمد نفتـي كشـور بـه     دخالت مستقيم دارد، به نظر مي

گذارد و در واقـع از طريـق    طور مستقيم بر تغيير نرخ ارز اثر نمي
پولي كشور  تغيير ذخاير ارزي بانك مركزي و با تصميم مقامات

بر نرخ ارز اثرگذار است. بنابراين به جاي درآمد نفتي در معادلـه  
) اسـتفاده شـده   RES، از متغير ذخاير خارجي بانك مركزي (4

ــران (تعريــف    ــرخ ارز در اي ــه تعريــف ن ــا توجــه ب اســت كــه ب
)، انتظار بر آن است كه اثـر شـكاف ايـن متغيـر بـر      غيرمستقيم

نشـان دهنـده اثـر     4ر معادلـه  د ୲߭شكاف نرخ ارز منفي باشد. 
هاي بهره خارجي و اطمينـان   هايي از قبيل انتظارات، نرخ شوك
. همچنـين در  اسـت  حقيقـي نـرخ ارز   گذاران به شـكاف  سرمايه
به جاي شكاف نرخ بهره از شكاف نرخ رشد پايه پولي  4معادله 

تابع نااطميناني اقتصادي همزمـان   5 معادلهاستفاده شده است. 
                                                      
1. Ball (1999) 

شـود نااطمينـاني اقتصـادي بـا      كه فـرض مـي   دهد را نشان مي
هاي متغيرهاي كلان و متغيرهاي سياستي ماننـد شـكاف    شوك

و در واقـع   توليد، تـورم، نـرخ ارز و نـرخ بهـره همبسـته اسـت      
 يــد) در بردارنــده شــكاف تولUIشــاخص نااطمينــاني اقتصــاد (

ابـزار   و شـكاف  حقيقـي ، شكاف تورم، شـكاف نـرخ ارز   حقيقي
سياست پولي متناسب با عملكـرد بانـك مركـزي ايـران (پايـه      

شود كه كاهش شكاف متغيرهـاي فـوق    پولي) است. فرض مي
هدف مطالعه حاضر  گردد. منجر به كاهش سطح نااطميناني مي

يابي پارامترهاي اين رابطه بـه   بهينه فراينداين است كه در يك 
) 1مركـزي (رابطـه   اي كاليبره شود كه تـابع زيـان بانـك     گونه

 معادلهحداقل شده و اين شاخص نااطميناني بهينه به دست آيد. 
بر اساس ايـن تـابع، بانـك     تابع بازخورد سياست پولي است. 6

شـكاف   2مركزي ابزار سياستي خود را در واكـنش بـه تغييـرات   
دهـد. ايـن تغييـرات     توليد، تورم، نرخ ارز و نااطميناني تغيير مـي 

انتظاري پارامترها، منعكس كننده سياسـت  همراه علامت منفي 
كه  اتخاذ شده توسط بانك مركزي است به طوري 3اي ضدچرخه

، بانك مركـزي بايـد شـكاف    UIو  ،݁ߨ	،ݕبا افزايش در 
توليد، شكاف تورم و نااطميناني اقتصادي را به وسيله كاهش در 
شكاف ابـزار سياسـت پـولي (پايـه پـولي) تثبيـت كنـد (بـراي         

) 1397منش و آرمن ( ي جزئيات بيشتر به علائي، صلاح لعهمطا
  رجوع كنيد).

يـابي و ايجـاد    بهينـه  فراينـد به منظـور انجـام   در مطالعه حاضر 
نسـبتاً جديـد    الگـوريتم از  شاخص نااطميناني اقتصـادي بهينـه  

كه به  5استفاده گرديده SOS(4( ستجوي موجودات همزيستج
ســازي، در  خــاطر ســرعت و قــدرت آن در حــل مســائل بهينــه

 6پانـدا و پـاني  (مطالعات متعدد مورد استفاده قرار گرفتـه اسـت   
 8؛ فشـاري و نظـري  200، 2018 7؛ ازوگوا و پراياگو364، 2016
فـرد و   ؛ اكبـري 369، 1395 ،؛ محمدي و همكـاران 155، 2018

تم يكـــي از الگـــوريايـــن را ببينيـــد).  85: 1396همكـــاران، 
                                                      
2. Innovations 
3. Countercyclical 
4. Symbiotic Organisms Search 

) و ازدحام ذرات GAيابي ژنتيك ( بهينهلازم به ذكر است كه دو الگوريتم . 5
)PSOاند كه به علت بهتر بودن نتايج الگوريتم  ) نيز مورد استفاده قرار گرفته

SOS   و جلوگيري از طولاني شدن مطالب از ذكر نتايج آنها خودداري شـده
  است.

6. Panda & Pani (2016) 
7. Ezugwu & Prayogo (2018) 
8. Feshari & Nazari (2018) 



  (پژوهشي در اقتصاد ايران) اقتصادي بررسي كارايي سياست پولي تحت شرايط نااطميناني: و همكاران علائي                  22

 

سـازي رفتـار    است كه بر پايـه شـبيه   1هاي فراابتكاري الگوريتم
) 102: 2014( 2متقابل ميان موجودات توسـط چنـگ و پرايگـو   

ها براي  است. موجودات به علت تكيه بر ديگر گونه گرديدهارائه 
كننـد.   گذراندن زندگي و حتي بقاء، به ندرت در انزوا زندگي مـي 

شـود.   عنوان همزيستي شناخته مي اعتماد بهاين رابطه مبتني بر 
فعل و انفعالات همزيسـتي در رابطـه بـين دو      SOS الگوريتم

گونه بـه جسـتجو    كند به نحوي كه يك سازي مي گونه را شبيه
، توليـد  SOS در پردازد. ترين موجود مي براي پيدا كردن مناسب

در  حل جديد به وسيله تقليد تعامل بيولوژيك بين دو موجـود  راه
(استفاده  3شود كه به وسيله سه فاز همكاري اكوسيستم اداره مي

كـه شـبيه بـه مـدل تعـاملي       5و انگلـي  4سـفرگي  متقابل)، هـم 
گـردد. هويـت هـر     بيولوژيكي در دنياي واقعي است ايجـاد مـي  

شود. به ايـن ترتيـب كـه     مبتني بر نوع تعامل تعريف مي ،تعامل
ك طرفـه مبـين فـاز    سود دو طرفه بيانگر فاز همكاري، سود ي ـ

دهنـده   نشـان  ،سفرگي و سود يك طرف و زيان طرف ديگـر  هم
. در همه فازها هر موجود به صورت تصادفي بـا  استفاز انگلي 

تا زماني كه معيار خاتمـه   فرايندكند. اين  موجود ديگر تعامل مي
رسيدن به حداكثر تعداد تكرار) برآورده شـود ادامـه   مثلاً ( فرايند

، 6ازوگوا و پرايـاگو راي مطالعات جزئيات بيشتر به (ب كند پيدا مي
  .مراجعه كنيد) 78: 1396فرد و همكاران،  اكبري و 190: 2018

  
شناسي بررسي اثر نااطميناني اقتصادي  روش -3-2

  بر كارايي سياست پولي
در راستاي بررسي اثر نااطميناني بـر كـارايي سياسـت پـولي از     

بـه   IVAR(7كنشي ( برهمروش شناسي خودرگرسيون برداري 
) استفاده 62: 2017( 8كار گرفته شده توسط آستويت و همكاران

  باشد: مي 7اي مورد استفاده به صورت  شده است. مدل پايه

                                                      
1. Meta-Heuristic 
2. Cheng & Prayogo (2014) 
3. Mutualism Phase 
4. Commensalism Phase 
5. Parasitism Phase 
6. Ezugwu & Prayogo (2018) 
7. Interacted Var 

 Towbin, Pascal And Sebastian Weber )2013(اين روش توسط 
 Sa, Filipa, Pascal Towbin, And Tomasz )2014و (

Wieladek .توسعه داده شده است  
8. Aastveit et al. (2017)  

)7(  ୲ܻ ൌ A C୮
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୮ୀଵ

 B୮Y୲ି୮X୲ି୮ሻ  U୲
 t رم خلاصـه شـده در زمـان   ف ـبردار پسماندهاي  ୲ܷكه در آن 

. به منظور بررسي اثر نااطميناني بر كارايي سياست پـولي،  است
كننــده  شــاخص قيمتــي مصــرف متغيــر در برگيرنــده ୲ܻ بــردار

)CPI ) توليد ناخالص داخلـي ،(GDP سياسـت  ابـزار  ) و متغيـر 
نيز بيانگر شاخص نااطمينـاني   ୲ܺمتغير  .است) پولي يه(پا پولي

ن داده شـده  كه نشـا  طور همانتعيين شده در بخش قبل است. 
 دهد كه با متغير اجازه مي ୲ܻ است، مدل به متغيرهاي موجود در

୲ܺିଵ اي وارد شــده اســت  كــه بــه صــورت رگرســور جداگانــه
 X تعيين شده  مقادير از پيش 7در مدل كنش داشته باشد.  برهم
 شــاخص يـر كـه متغ  بـه طـوري   گيـرد  اسـتفاده قـرار مـي    مـورد 

تحـت   Yيله به صورت همزمان به وس كنشي برهم و نااطميناني
نااطميناني بايد در اصل با همه متغيرهـاي بـا    د.يرنتأثير قرار نگ

ولي در راسـتاي هـدف    كنش داشته باشد وقفه در سيستم برهم
جـويي در از دسـت دادن درجـه آزادي،     مطالعه حاضـر و صـرفه  

در دو مدل مختلف با متغيـر جانشـين    نااطميناني متغير شاخص
 بردار عبارات ثابـت،  ܣ شود. كنش داده مي برهمولي سياست پ
,ܣ ر شاخص نااطميناني پارامتر براي متغي بردارهاي ܤو ܥ

)୲ܺି୮ــاي درون ــرهم ୲ܻ( زا )، متغيرهـ ــارت بـ ــنش  ) و عبـ كـ
)୲ܻି୮X୲ି୮اســتفاده از رويكــرد باشــند.  ) مــيIVAR  اجــازه

ونـه بـه   زمان را بدون تقسـيم كـردن نم  مطالعه اثرات متغير در 
). 535: 2014، 9و همكـاران  دهد (فيلپا هاي مختلف مي زيرگروه

نااطمينـاني بـر    اهميت اثر به منظور ارزيابي ميزانبه طور كلي 
مراحل زير انجام شده  7كارايي سياست پولي با استفاده از مدل 

  است:
واكنش متغيرهـاي هـدف    VARابتدا در چارچوب مدل  .1

(توليد و تورم) نسبت به شوك وارده بر متغير ابزار سياست بانك 
 شود. مركزي بررسي مي

گرديده كه در اين سطوح بالا و پايين نااطميناني محاسبه  .2
در  ام توزيع تاريخي شاخص نااطمينـاني 10 ام و90 كراستا صد

داده شده نشان  ௪ܺو  ୦୧୦ܺبه ترتيب با نظر گرفته شده و
 .است

                                                      
9. Filipa et al (2014). 
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كنشي شاخص نااطميناني بـا متغيـر سياسـتي     مدل برهم .3
بانك مركزي در دو حالت نااطميناني بالا و پـايين بـه صـورت    

تخمين زده شده اسـت.   IVARجداگانه تصريح و سپس مدل 
مـدل  ، ୲ܺ كـنش  با مقادير اختصاص داده شده براي متغير برهم

VAR گرديده است تخمين زده شده به صورت زير معرفي:  

)8(  
୲ܻ
୦୧୦ ൌ D

୦୧୦ ሺD୮
୦୧୦



ୀଵ

௧ܻିሻ  ܷ௧ 

୲ܻ
୪୭୵ ൌ D

୪୭୵ ሺD୮୪୭୵


ୀଵ

௧ܻିሻ  ܷ௧ 

  كه در آن  
D
୦୧୦ ൌ A  C୮



୮ୀଵ
X୦୧୦ 

D
୪୭୵ ൌ ܣ  C୮



୮ୀଵ
X୪୭୵ 

  و به طور مشابه 
D୮
୦୧୦ ൌ A୮  B୮ܺ 

D୮୪୭୵ ൌ A୮  B୮ܺ௪ 
  . هستند VAR هاي اينها شكل خلاصه شده مدلاست. 

اي متغيرهاي  هاي فوق، توابع واكنش تكانه پس از تخمين مدل
توليد و تورم نسبت به شوك پولي در دو حالت سطح نااطميناني 

  بالا و پايين محاسبه گرديده است. 
اي متغيرهاي  در اين مرحله با مقايسه توابع واكنش تكانه .4

توليد و تورم نسبت به شوك پولي در دو حالت مـدل بـا سـطح    
تـوان بـه    اني بالا و مدل با سطح نااطميناني پـايين، مـي  نااطيمن

 بررسي اثر نااطميناني بر كارايي سياست پولي پرداخت.

نكته حائز اهميت در اين قسمت اين است كه به منظور بـرآورد  
هاي مذكور لازم است مانايي متغيرها بررسي شود كـه بـه    مدل

بررسـي و   ها و طولاني بودن دوره مورد علت تناوب فصلي داده
اي سـاختاري در طـي دوره، عـلاوه بـر     ه امكان رخداد شكست
بـا يـك    2از آزمون زيووت وانـدريو  1پرون-نتايج آزمون فيليپس

هـاي   شكست ساختاري استفاده شده است. بـراي بـرآورد مـدل   
مقايسه معيارهـاي آكائيـك    وسيله بهينه نيز به ول وقفهفوق ط

)AIC) هنان كوئين ،(HQ(بيـزين  -)، شوآرتزSIC  و خطـاي (
  . تعيين شده است FPE(3بيني نهايي ( پيش

  
                                                      
1. Phillips-Perron 
2. Zivot-Andrews 
3. Final Prediction Error 

 نتايج پژوهش -4

بر اساس مباحث مطرح شده در بخـش قبـل، ابتـدا بـه تعيـين      
شاخص نااطميناني و سپس به بررسي اثر آن بر كارايي سياست 

  پولي پرداخته شده است. 
  
  تعيين شاخص نااطميناني اقتصادي بهينه -4-1

نااطميناني اقتصادي بهينه براي ايـران،  به منظور تعيين شاخص 
هاي مورد استفاده در مطالعه حاضر از سايت بانك مركـزي   داده

هـا را   هاي موجـود در برخـي سـري    استخراج شده است و نقص
هاي موجود در نماگرهاي اقتصـادي بانـك مركـزي     توسط داده

تكميل و سپس برخي متغيرهاي اسـمي بـر اسـاس سـال پايـه      
. به علت در دسترس نبودن متغير نرخ ارز 4اند حقيقي شده 1390

و ايـران از سـايت    امريكاحقيقي، شاخص قيمتي مصرف كننده 
بانك جهاني استخراج و سپس با ضرب نسبت شـاخص قيمتـي   
مصرف كننده خارجي به داخلي در نرخ ارز اسمي، مقدار حقيقي 

اي كـه بايـد در    . ولـي نكتـه  5اين نرخ ارز محاسبه گرديده است
طه با نرخ ارز حقيقي به آن توجه كرد اين است كه از آنجايي راب

كه هدف نهايي ما ايجـاد شـاخص نااطمينـاني اسـت بـه نظـر       
 رســد كــه در ايــران نــرخ ارز اســمي در ايجــاد نااطمينــاني مــي

نـرخ ارز   يـر دارد و بهتر اسـت كـه متغ   تري مهم نقش اقتصادي
 نـرخ  ورود ليـل دوارد شود كه البته به  ينانيدر تابع نااطم ياسم
 ايـن  يكسـان سـازي   اسـت  لازم معـادلات،  ساير در حقيقي ارز
 از داخلـي  به خارجي هاي قيمت نسبت اثر و گيرد صورت ها نرخ
بدين منظور در كليـه معـادلاتي   خارج شود.  يقيارز حق هاي نرخ

كليـه  كه نرخ ارز به صورت مستقل يا وابسته وارد شـده اسـت،   
نسبت شـاخص قيمتـي مصـرف    متغيرها را در شكاف نرخ رشد 

كننده داخلي به خـارجي ضـرب شـده اسـت تـا بـه نـوعي اثـر         
جايگزيني متغير نرخ ارز حقيقي با متغير نـرخ ارز اسـمي موجـه    

اند و  . همه متغيرها به صورت لگاريتمي در نظر گرفته شده6باشد

                                                      
به علت وجود اثرات فصلي در متغير توليد ناخالص داخلي، ايـن متغيـر بـا    . 4

  فصلي زدايي شده است. X-12استفاده از روش 
المللي  هاي نرخ ارز حقيقي مؤثر از صندوق بين لازم به ذكر است كه داده. 5

نيز استخراج و مورد استفاده قرار گرفت كه نتايج حاصل از به كارگيري ايـن  
 .است بوده قيمتغير غيرمنط

اينكه متغير نرخ ارز واقعي به كار گرفته شـده   رغم عليدر واقع با اين كار . 6
است ولي بدون تغيير ساختار مدل رگرسيون و تغيير نتايج، اثـرات تـورمي از   
متغير نرخ ارز خارج شده و مانند اين است كه نرخ ارز اسمي در مـدل وجـود   
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بـه منظـور تعيـين شـكاف      آنگاهو  سپس نرخ رشد آنها محاسبه
پرسـكات اسـتفاده گرديـده اسـت.     -ريـك متغيرها از فيلتـر هاد 

محاسبات مربوط به تعيين پارامترهاي روابط مـدل سـاختاري و   
يابي بـه   بهينه فرايندتعيين ضرايب شاخص نااطميناني از طريق 

انجـام شـده    MATLAB14bافـزار   وسيله كدنويسي در نـرم 
به تعيين روابـط متغيرهـاي مـدل     كدنويسياست. ابتدا با انجام 

) UI) بـدون وجـود متغيـر نااطمينـاني (    6تا  2ساختاري (روابط 
پرداخته شده است. بدين منظور روابط مذكور توسـط الگـوريتم   

SOS اي تعيين شده است كه مجـذور ميـانگين مربـع     به گونه
ــا ( ــردد.     RMSE(1خطاه ــداقل گ ــط ح ــك از رواب ــر ي در ه

گـزارش   1در جـدول   سـط الگـوريتم  پارامترهاي تعيين شده تو
) وارد سـاختار مـدل   5اند. سپس معادله نااطميناني (رابطـه   شده

اي كدنويسي صورت گرفتـه اسـت    شده و در اين مرحله به گونه
را طوري تعيين كند كـه   5پارامترهاي مدل  SOSكه الگوريتم 

در كنار ساير روابط مدل ساختاري، تابع زيان بانـك مركـزي را   
 1نيـز در جـدول    5ايد. نتايج تعيين پارامترهاي مـدل  حداقل نم

  ارائه شده است. 
 نتايج برآورد معادلات ساختاري با استفاده از الگوريتم .1 جدول

SOS؛ ابزار سياستي BM   

  RMSE܀ معادله

  BMابزار سياستي 
 ,0/5=ૈૄ ,1=ܡૄ

,0/5=ۻ۰ૄ  0/4=܍ૄ

4 92/0  38/0  
y୲


ൌ 0.05y୲ିଵ
  0.06BM୲ିଵ



 0.09e୲ିଵ
  ε୲

5  94/0  34/0  
π୲


ൌ 0.37y୲ିଵ
  0.26π୲ିଵ



െ 0.18e୲ିଵ
  η୲

6 91/0  0/36 
e୲


ൌ 0.23BM୲ିଵ
  0.03π୲ିଵ



െ 0.006RES୲
  υ୲

8 0/86 88/0  
BM୲



ൌ െ0.13y୲ିଵ
 െ 0.02π୲ିଵ



െ 0.10e୲ିଵ
  ς୲ 

  : محاسبات تحقيقمأخذ
  

                                                                            
 

ــل     ــه فص ــا ب ــاس متغيره ــر مقي ــرات تغيي ــي اث ــور بررس ــه منظ  6 دارد (ب
wooldridge (2013) جعه كنيد).مرا  

1. Root-Mean-Square Error 

شده و ارائه  2هينه اقتصاد نيز در جدول ضرايب تابع نااطميناني 
، شـاخص نااطمينـاني   5با قرارگيري اين ضرايب در تابع شماره 

  اقتصادي بهينه محاسبه گرديده است:
  SOS نتايج الگوريتم بهينه يابي. 2 جدول

  ها و مقدار زيان بانك مركزيضرايب بهينه، ورايانس مقدار
22/0  ଷߙ 
03/1  ଷߚ 
07/2  ଷߜ 
99/0  ଷߣ 
22/0  ୷ܸ 
67/1  ܸ 
32/0  ܸெ 

76/0  ܸୣ  

 ܜࡸ58/1
௧ܫܷ ൌ ௧ݕ0/22

  ௧ߨ3./1
  2/07݁௧

  ௧ܯܤ0/99
 

  : محاسبات تحقيقمأخذ
 نشـان  را بهينـه  اقتصـادي  نااطمينـاني  شـاخص  نمودار 2شكل 

   .)گزارش شده است 2يوست شاخص در پ يزمان ي(سر دهد مي

-4

-2

0

2

4

6

70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96

نااطيمناني اقتصادي بهينه براي اقتصاد نمودار شاخص . 2شكل 
 ايران

  تحقيقنتايج مأخذ: 
شده و نمودار آن مشـخص اسـت كـه     يجادبه شاخص ا توجه با

 و ياثرگـذار  نيشـتر يب بي ـترت به تورم نرخ و ارز نرخ يرهايمتغ
در  را ياثرگـذار  نيكمتـر  يپول هيپا و ديتول رشد نرخ يرهايمتغ
وهچنين در دهه هشـتاد نسـبت    دارند ينانيشاخص نااطم جاديا

  به دو دهه هفتاد و نود ميزان سطح نااطميناني كمتر بوده است.
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بررسي اثر نااطمينـاني بـر كـارايي سياسـت      -4-2
  پولي

آورده شده اسـت.   3هاي مانايي متغيرها در پيوست  نتايج آزمون
اينكه اكثر متغيرهـا بـه وسـيله     رغم عليدهد كه  نتايج نشان مي
باشـند ولـي بـا اعمـال      ) نامانـا مـي  P.Pپرون (-آزمون فيليپس

) مانـا  Z.Aشكست ساختاري توسط آزمـون زيـوت و انـدريوز (   
) و ايـن نكتـه مهـم را در بحـث بررسـي      2اند (پيوسـت   رديدهگ

كننـد كـه اهميـت شكسـت      مانايي متغيرهـا خـاطر نشـان مـي    
  ر گرفته شود.تر در نظ ساختاري بايد جدي

و تـورم)   يد(تول هدف متغيرهاي واكنش بررسي به ابتداادامه  در
پرداختـه و   يبانك مركـز  ياستيس متغيرهايبه شوك وارده بر 

يج بـه دسـت آمـده بـه بررسـي واكـنش       سپس بـر اسـاس نتـا   
متغيرهاي هدف نسـبت بـه شـوك وارد شـده بـر متغيـر ابـزار        

بـالا و پـايين   سياستي بانك مركزي تحت سـطوح نااطمينـاني   
ام شـاخص  90 ام و10 بخش صدك ينا در. پرداخته شده است

و بالا  يينپا ينانيشده را به عنوان سطح نااطم يينتع ينانينااطم
بـر   يمنـاني نااط يـزان اثـر م  يـابي محاسبه و از آن به منظـور ارز 

  .استاستفاده شده  يپول ياستس ييكارا
  

ه پولي الف) متغير سياستي بانك مركزي: لگاريتم پاي
)LBM(  

 تـا مجمــوع تـأثير   گرديده است بـرآورد 7اي  الگوي پايـهابتدا 
 بـر توليـد   به عنوان ابزار سياستي بانـك مركـزي   LBMمتغير 

)LGDP( و تورم )LCPI(  ده شـود.  تخمين زبه صورت يكجا
و بـر   2وقفه بهينـه مقـدار    SBCو  HQبا توجه به معيارهاي 

تعيين شده اسـت كـه    4مقدار  FPEو  AICاساس معيارهاي 
وقفه انتخاب گرديـده   4هاي تشخيصي مدل با  با بررسي آزمون

ارائه شده  3در شكل  7اي مدل  واكنش تكانهنتايج توابع  است.
  است. 

 نه يپول پايه به وارده شوك كه است مشخصتوجه به شكل  با
است  گرديده )LGDP( يدتول اندك متغير واكنش به منجرتنها 
 شاخص متغير واكنش .باشند نمي نيزمعنادار  ها واكنش ينا بلكه

 نيسـت  معنـادار  نيـز  پولي پايه به) LCPI( كننده مصرف قيمتي
متغير  افزايش به منجر پولي پايه به وارده شوك حال اين با ولي

LCPI بعـد  دوره يك تا سپس و گرديده) فصل دو( دوره دو تا 
 تـا  سـوم  فصـل  از. اسـت  شده آن كاهش به منجر) سوم فصل(

 به شروع دوباره آن از پس و ثابت تقريباً واكنش مقدار نيز پنجم
  .است كرده افزايش
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Response of LCPI to LBM

Response to Nonfactorized One S.D. Innovations ± 2 S.E.

 LBM به شوك LCPI اي توابع واكنش تكانه 
  

-.02
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Response of LGDPS to LBM

Response to Nonfactorized One S.D. Innovations ± 2 S.E.

  

 LBM به شوك LGDP اي توابع واكنش تكانه

 LBMوارده براي شوك  توابع واكنش تكانه .3 لشك

  محاسبات تحقيق: مأخذ
سياستي بانك مركزي: لگاريتم حجم پول ب) متغير 

  )ۻۺ(
 گرديـده اسـت   رآوردب 7اي  الگوي پايـهدر اين قسمت نيز ابتدا 

به عنـوان ابـزار سياسـتي بانـك      LMଵمتغير  تـا مجمـوع تأثير
ده شـود. بـا   تخمـين ز به صورت يكجـا  بر توليد و تورم  مركزي

و بـر   5وقفـه بهينـه مقـدار     SBCو  HQمعيارهـاي  توجه به 
تعيين شده اسـت كـه    6مقدار  FBEو  AICاساس معيارهاي 

وقفـه   6هاي تشخيصي، مـدل بـا    بر اساس نتايج بررسي آزمون
 در 7مـدل   اي تكانـه  واكـنش  توابع نتايجانتخاب گرديده است. 

 كـه  اسـت  مشـخص  شكل به توجه با. است شده ارائه 4شكل 
 4تا  1فصل  از LMଵبر  وارده شوك به LGDPمتغير  واكنش

 معنـادار  هـا  دوره سـاير  در و گرديـده  معنـادار  مـرزي  صورت به
منجر به افـزايش در متغيـر    LMଵشوك وارده به متغير . نيست
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LGDP   به ميزان دو فصل گرديده است و سپس تا فصل پـنج
ميزان متغير ثابت و پس از آن به مدت دو فصل با شيب ملايـم  

بدون تغيير مانده اسـت. زمـاني    تقريباًشروع به كاهش و دوباره 
دهد كه واكـنش   نشان مي 4باشد، شكل LCPIكه متغير هدف

 توجـه  با. معنادار است  LMଵمتغير اين متغير به شوك وارده بر
 حجـم  لگـاريتم  بـه  شده وارد شوك كه است مشخص شكل به

 فصـل  5تـا   LCPIمتغيـر  ) ملايـم  شيب با( رشد به منجر پول
 واكـنش  كه است شده منجر شوك اين همچنين. است گرديده
 بيشـتر و  رشد سرعت داراي 6فصل  تا 5فصل  از LCPIمتغير 
 ساختار از جزئي شده ايجاد شوك و بماند ثابت تقريباً آن از پس

   .گردد LCPIمتغير 
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  LM1به شوك LGDP اي توابع واكنش تكانه
  LM1 اي شوك وارده بر توابع واكنش تكانه .4 شكل

  محاسبات تحقيق: مأخذ
لگـاريتم حجـم   ج) متغير سياستي بانـك مركـزي:   

  )ۻۺنقدينگي (

در اين قسمت نيز همانند دو متغير ابـزار سياسـتي ديگـر، ابتـدا     
هاي بهينه با توجه  گرديده است. وقفه بـرآورد 7اي  الگوي پايـه

 FPEو  AICو معيارهاي  2عدد  SBC، 4عدد  HQبه معيار 
 6و  4هــاي  هــاي بــا وقفــه تعيــين شــده اســت. مــدل 6عــدد 
كننـد كـه بـه علـت صـرفه       هاي تشخيصي را تأمين مـي  آزمون

وقفـه انتخـاب    4جويي در از دست دادن درجه آزادي، مدل بـا  
در  7اي مـدل   گرديده است. نتايج بـرآورد تـابع واكـنش تكانـه    

  نمايش داده شده است.  5شكل 
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  LM2 به شوك LGDP اي توابع واكنش تكانه
 LM2 اي شوك وارده بر توابع واكنش تكانه .5 شكل

  محاسبات تحقيق: مأخذ
در طي دوره مورد بررسي واكنش متغيرهـاي هـدف بـه شـوك     

باشد. با توجـه بـه شـكل مشـخص      معنادار نمي LMଶوارده بر 
 منجـر بـه افـزايش    LMଶاست كه شوك ايجاد شده در متغيـر  

 واكـنش  آن از پـس  و گرديـده  فصل 4 مدت به LGDPمتغير 
 از پس فصل هشت در گذارد و مي كاهش به رو LGDPمتغير 
 آن اثـر  8دوره  از پـس  و گرديده حذف آن اثر كل شوك، ايجاد

  LGDPمتغير بر منفي اثر به منجر و گردد مي عكس متغير، بر
بـر   LMଶمعنا بودن اثر شوك  بي رغم عليهمچنين  .است شده
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، ولي شوك تا دو فصل منجـر بـه اثـر منفـي بـر      LCPIمتغير 
متغيرگرديده و بعد از آن منجر به اثر مثبـت بـر شـاخص شـده     

اين اثـر مثبـت داراي شـدت بيشـتري      7تا  5است كه از فصل 
  است.

 متغيـر  كـه  زماني تنها است مشخصبا توجه به نتايج فوق 
 بـه  وارده شـوك  به LCPIمتغير  واكنش باشد LMଵسياستي 

 شـوك  به LGDPمتغير  واكنش و دوره تمامي در LMଵمتغير 
ــده  ــر وارد ش ــدودهدر  LMଵب ــت و  مح ــادار اس اي از دوره معن

بنابراين فقط به بررسي واكنش متغيرهاي هدف به شوك وارده 
تحت سطوح نااطميناني بـالا و پـايين پرداختـه     LMଵ متغير بر

قبل از برآورد مـدل مناسـب لازم   در اين قسمت نيز شده است. 
زماني كه سـطح نااطمينـاني   است كه وقفه بهينه انتخاب گردد. 

و بـر   2وقفـه بهينـه عـدد      SBCبر اسـاس معيـار  پايين باشد، 
 5 هتعــداد وقفــه بهينــ FPE و HQ، AIC اســاس معيارهــاي

هـاي تشخيصـي    بر اساس بررسـي آزمـون   گرديده است. تعيين
. زمـاني كـه سـطح    ه اسـت شـد انتخـاب   5 بهترين وقفـه عـدد  

و  2 وقفه بهينه عدد SBCمعيار  اساسبر نااطميناني بالا باشد 
و بر اسـاس معيارهـاي    5، وقفه بهينه عدد HQ اساس معياربر 

AIC و FPE بررسـي   ت.تعيين گرديده اس 6 تعداد وقفه بهينه
 6و  5نشان دهنده آن است كه عددهاي  هاي تشخيصي آزمون

انتخاب شوند كه البته به بهترين وقفه توانند به عنوان  هر دو مي
وقفه  5جويي در از دست دادن درجه آزادي، مدل با  علت صرفه

 7 و 6 هـاي  نتايج ايـن بررسـي در شـكل   انتخاب گرديده است. 
   ارائه شده است.
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  نييپا ينانينااطم سطح
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  بالا ينانينااطم سطح

تحت  LM1 شوكبه  LGDP اي تكانهتوابع واكنش  .6 شكل
  سطوح نااطميناني متفاوت

  محاسبات تحقيق: مأخذ
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  نييپا ينانينااطم سطح

-.02

-.01

.00

.01

.02

.03

.04

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of LCPI to DECILUP(-1)*LM1

Response to Cholesky One S.D. Innovations ± 2 S.E.

  
  بالا ينانينااطم سطح

تحت  LM1 شوكبه  LCPI اي تكانهتوابع واكنش  .7 شكل
  سطوح نااطميناني متفاوت

  محاسبات تحقيق: مأخذ
دهد در حالتي كـه سـطح نااطمينـاني پـايين      نشان مي 6شكل 

 LMଵبه شوك وارد شده بر متغير  LGDPاست واكنش متغير 
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بيشتر از حالتي است كه سطح نااطميناني بالا باشد. زمـاني كـه   
 LGDPفصـل واكـنش    6سطح نااطميناني پايين است پس از 

به ميزان حداكثر خود رسيده و پـس از   LMଵبه شوك وارده بر 
ثابت مانده است و اين در حالي است كه در حالت بالا  تقريباًآن 

نـاچيز   تقريباً LMଵبه  LGDPبودن سطح نااطميناني واكنش 
گيرد  هايي از صفر فاصله مي اينكه در طول دوره رغم عليبوده و 

  گردد. فصل دوباره مقدار آن به صفر باز مي 7ولي پس از 
واكـنش  نيـز مشـخص اسـت كـه      7همچنين با توجه به شكل 

در سـطوح   LMଵيـر  به شوك وارد شـده بـر متغ   LCPI متغير
. اسـت متفاوت معنا بون ولي  بي رغم علينااطميناني بالا و پايين 

واكـنش متغيـر   كه وقتي سطح نااطميناني پايين است  به طوري
LCPI  به شوك وارده بر متغيرLMଵ    كم بوده و پـس از پـنج

گردد و اين در حالي است  دوره اثر شوك بر اين متغير حذف مي
 پاسـخ متغيـر   كه در وضعيتي كه سـطح نااطمينـاني بـالا اسـت    

LCPI متغير ه بر به شوك واردLMଵ    5بيشتر بـوده و پـس از 
ثابـت   تقريبـاً رسد و پـس از آن   فصل به ميزان حداكثر خود مي

  ماند. مي
  

 گيري بحث و نتيجه -5

تـا   1369هـاي فصـل اول    در مطالعه حاضر بـا اسـتفاده از داده  
به بررسي اثر سطح نااطميناني اقتصادي بـر   1396فصل چهارم 

ده اسـت. در راسـتاي هـدف    كارايي سياست پـولي پرداختـه ش ـ  
مطالعه حاضر ابتدا به تعيين شاخص نااطميناني اقتصادي بهينـه  

) پرداختـه شـده اسـت. در ايـن     2014بر اساس رويكـرد جـان (  
رويكرد معادلات مختلفي به منظور تصريح ساختار اقتصاد ايران 

اند و سپس تابع نااطميناني همزمان در كنـار ايـن    تبيين گرديده
گرفته است. پارامترهاي اين معـادلات طـي يـك     معادلات قرار

يابي توسط الگوريتم جستجوي موجودات همزيست  بهينه فرايند
)SOSاي كاليبره شـده اسـت كـه تـابع زيـان بانـك        ) به گونه

مركزي را حداقل سازد. پس از محاسبه ضرايب تابع نااطميناني 
همزمان، شاخص نااطميناني اقتصادي بهينه بـه صـورت جمـع    

شكاف نرخ رشد توليد، شكاف نرخ تورم، شكاف نرخ ارز و  وزني
  شكاف نرخ رشد پايه پولي تعيين شده است. 

ام ايـن  10ام و 90پس از تعيـين شـاخص مـذكور، صـدك     
شاخص به عنوان سطح نااطميناني بالا و پايين در نظـر گرفتـه   
ــرداري      ــيون ب ــتفاده از روش خودرگرس ــا اس ــت و ب ــده اس ش

ررسـي اثـر نااطمينـاني بـر كـارايي      ) بـه ب IVARكنشي ( برهم
سياست پولي پرداخته شده است. در اين راستا، ابتدا بـه بررسـي   
اثر كلي سه متغير لگـاريتم پايـه پـولي، لگـاريتم حجـم پـول و       
لگاريتم حجم نقدينگي به عنوان ابزارهاي سياست پـولي بـر دو   
متغير هدف بانك مركـزي (توليـد و تـورم) بـا محاسـبه توابـع       

اي پرداخته شده است. نتايج نشـان داده اسـت    تكانه كنش برهم
كه فقط واكنش دو متغير هدف به شـوك وارد شـده بـر متغيـر     
لگاريتم حجم پول معنادار است. بر همين اساس و با اسـتفاده از  

به بررسي اثر نااطمينـاني بـر عملكـرد واكـنش      IVARروش 
هاي وارده بر متغير لگاريتم حجم پول  متغيرهاي هدف به شوك

اي پاسـخ   پرداخته شده است. نتايج محاسبه توابع واكنش تكانـه 
متغيرهاي هدف به شوك وارد شده بر متغير لگاريتم حجم پول 

دهـد در حـالتي كـه     در سطوح نااطميناني بالا و پايين نشان مي
به شـوك   LGDPير سطح نااطميناني پايين است، واكنش متغ

بيشـتر از حـالتي اسـت كـه سـطح       LMଵوارد شده بـر متغيـر   
نااطميناني بالا باشد و زماني كه سطح نااطميناني پـايين اسـت   

بـه   LMଵبه شـوك وارده بـر    LGDPدوره واكنش  6پس از 
ثابت مانده است و  تقريباًميزان حداكثر خود رسيده و پس از آن 

 بـودن سـطح نااطمينـاني    اين در حالي است كه در حالـت بـالا  
اينكـه   رغـم  عليناچيز بوده و  تقريباً LMଵبه  LGDPواكنش 

دوره  7گيرد ولـي پـس از    هايي از صفر فاصله مي در طول دوره
 واكـنش متغيـر  گردد. همچنـين   دوباره مقدار آن به صفر باز مي

LCPI ير به شوك وارد شده بر متغLMଵ  در سطوح نااطميناني
بـه   اسـت متفـاوت  معنـا بـودن ولـي     بـي  غـم ر عليبالا و پايين 

واكـنش متغيـر   كه وقتي سطح نااطمينـاني پـايين اسـت     طوري
LCPI  به شوك وارده بر متغيرLMଵ    كم بوده و پـس از پـنج

گردد و اين در حالي است  دوره اثر شوك بر اين متغير حذف مي
 پاسـخ متغيـر   كه در وضعيتي كه سـطح نااطمينـاني بـالا اسـت    

LCPI متغير رده بر به شوك واLMଵ    5بيشتر بـوده و پـس از 
ثابـت   تقريبـاً رسـد و پـس از آن    دوره به ميزان حداكثر خود مي

  ماند. مي
از آنجايي كه بانك مركزي به دنبال پايين نگه داشتن تورم 
و افزايش توليد است بنابراين با توجه به نتـايج مشـخص اسـت    

ن سطح نااطميناني عاملي در جهت كـاهش قـدرت   كه بالا بود
بانك مركزي در راستاي دستيابي به اهدافش اسـت و بنـابراين   

شـود بانـك مركـزي در نيـل بـه       هايي كه منجر مي يكي از راه
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اهدافش موفقيت بيشتري به دست آورد پايين نگه داشتن سطح 
ي نااطميناني و جلوگيري از رخداد عواملي كه نااطميناني اقتصاد

گونه كـه از شـاخص نااطمينـاني     دهد است. همان را افزايش مي
بهينه تعيين شده مشخص است شكاف نرخ ارز و تورم دو عامل 
مهم در ايجاد نااطميناني اقتصادي ايران هستند. بنابراين كنترل 
نرخ ارز و تورم و جلوگيري از فاصله گرفتن آنها از مقادير هدف 

ر جهـت كـاهش نااطمينـاني و در    تواند عاملي د و تعادليشان مي
نتيجه كـارايي بـالاتر سياسـت پـولي باشـد. در واقـع يـك بـر         

كنش بين كنترل نرخ ارز و تورم توسط بانك مركـزي و اثـر    هم
كـه   اين كنترل بر كارايي سياست پولي وجـود دارد، بـه طـوري   

هرچه بانك مركزي توانايي بـالاتري در كنتـرل ايـن دو متغيـر     
ين كنترل همانند عامل خودتقويتي عمل كرده داشته باشد، اثر ا

كند و در واقع ايجاد  و كارايي سياست بانك مركزي را بيشتر مي
محيط اقتصادي با سطح نااطمينـاني پـايين منجـر بـه تقويـت      

  .گردد توانايي بانك مركزي در دستيابي به اهدافش مي

  

  منابع
ــد و رحيمــي، آزاده ( بررســي عوامــل "). 1383ابريشــمي، حمي

مـدت و بلندمــدت تعيـين كننــده نـرخ واقعــي ارز در     كوتـاه 
پژوهشــنامه . "كــالايي، مــورد مطالعــه ايــران 3چــارچوب 
 .1-38، 30، شماره بازرگاني

 ، احمـد فـرد، حسـين؛ علائـي، رضـا و انـاركي محمـدي       اكبري
بـا   ربهـادا  وراقابهينه سازي سبد سـهام بـورس   "). 1396(

 ،بورس اوراق بهـادار . "هاي فراكاووشي استفاده از الگوريتم
 .78–110، 38دوره 

اثـر نااطمينـاني   "). 1387( رؤيـا پـور،   ختايي، محمـود و سـيفي  
فصـلنامه اقتصـاد   . "درآمدهاي نفتي بـر نـرخ ارز در ايـران   

 .7–24، 2، شماره 2دوره  ،مالي

). 1388زنگنـه، محمـد (  عراقي، منصور؛ شكوري، حامد و  خليلي
 بـا  ايـران  اقتصـاد  در پـولي  سياسـت  بهينـة  قاعدة تعيين"

، مجله تحقيقات اقتصـادي . "بهينه كنترل تئوري از استفاده
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  ده:يچك
از رشد عوامل توليد اسـت امـا شـيوه حكمرانـي و      متأثراگر چه رشد اقتصادي 

باشد. در اين مطالعه تأثير اندازه دولت  اندازه دولت نيز بر رشد اقتصادي مؤثر مي
انـداز در بـازه زمـاني     و حكمراني بر رشد اقتصادي كشورهاي حوزه سند چشـم 

 منظور با استفاده از پايگاه اطلاعـات بانـك   شود. بدين ارزيابي مي 2006- 2017
انداز (عمـان، كويـت، ازبكسـتان،     كشور حوزه سند چشم 24هاي  جهاني و داده

امارات، تركيه، تركمنستان، تاجيكستان، يمن، عربستان، پاكستان، قطر، لبنـان،  
قزاقستان، قرقيزستان، گرجستان، عراق، ايران، اردن، مصر، بحرين، ارمنسـتان،  

ازه بهينه دولت براسـاس روش  آذربايجان، افغانستان و رژيم اشغالگر قدس)، اند
هـاي تـابلويي و تكنيـك     گيـري از داده  پيشنهادي بارو ارزيابي و سپس با بهره

اي غيرخطي تأثير اندازه دولت و حكمرانـي بـر    يافته دومرحله گشتاورهاي تعميم
هاي تحقيـق دلالـت بـرآن     رشد اقتصادي اين كشورها برآورد شده است. يافته

 38/18نه دولت دركشـورهاي مـورد مطالعـه معـادل     دارد كه متوسط اندازه بهي
درصد توليد ناخالص داخلي بوده است. همچنين نتـايج بـرآورد مـدل مؤيـد آن     
است كه در كشورهاي با اندازه دولت كمتر از حد بهينه، رشد مخارج دولت اثـر  

تـر از   كه كشورهاي با اندازه دولـت بـزرگ   مثبت بر رشد اقتصادي دارد در حالي
، مخارج دولت اثر منفي بر رشد اقتصادي داشته است. علاوه بر ايـن،  حد بهينه

از نوع حكمراني  متأثرنتايج تحقيق بر اين امر صحه گذاشت كه رشد اقتصادي 
  باشد. ها مي دولت

  

هـاي   رشد اقتصادي، انـدازه دولـت، حكمرانـي، داده    :يديكل يها واژه
  .(GMM)اي غيرخطي  تابلويي پويا، رويكرد آستانه

  .JEL C59 ،H11 ،O57:يبند طبقه

 

Abstract: 
Although economic growth is affected by the growth of 
factors of production, governance and government size 
were also effective on economic growth. In this study, 
the impact of government size and governance on the 
economic growth of perspective document countries 
evaluated over the period 2006-2017. To meet this end, 
The World Bank database and data of perspective 
document countries were used. Moreover, the optimum 
size of the government evaluated based on the proposed 
Baro method. This article sought to estimate the effect of 
government size and governance by using panel data and 
the threshold nonlinear two-stage generalized method of 
moment. The findings indicated that the average optimal 
size of the government was 18.38% of the gross 
domestic product. Also, in countries with less 
government size, the growth of government 
expenditures had a positive effect on economic growth, 
while countries with a government size larger than 
optimal, government spending had a negative effect on 
economic growth. In addition, the results confirmed 
economic growth was affected by the governance of the 
state. 
 
Keywords: Economic Growth, Government Size, 
Governance, Dynamic Panel Data, Nonlinear Threshold 
GMM Approach. 
JEL: C59 ،H11 ،O57. 
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  مقدمه -1
در مكاتب اقتصادي كلاسيك و نئوكلاسيك، تنها نيروي كـار و  

اند  عنوان مهمترين عوامل مؤثر بر رشد اقتصادي بوده سرمايه به
زا عوامل ديگـري از قبيـل    اما با مطرح شدن نظريات رشد درون

هاي اجتماعي، اندازه  هاي انساني، سرمايه انباشت دانش، سرمايه
انـد. بـا    دي مؤثر شـناخته شـده  و كيفيت دولت نيز بر رشد اقتصا

كننـده قواعـد و مقـررات نهادهـا،      ها تنظيم توجه به اينكه دولت
دهنـده   وكـار، ارتقـاء   دهنده فضاي رقابت در محيط كسـب  شكل

سطح دانش، بسترسازي براي دسترسـي فعـالان اقتصـادي بـه     
اطلاعات كافي، افزايش درجه رقابت و نظارت اصولي بر اقتصاد 

بازارهـا و تضـمين كننـده قراردادهـا و حقـوق      و بهبود كـاركرد  
  توانند بر رشد اقتصادي مؤثر باشند.  شك مي مالكيت هستند؛ بي

ايران نيز همانند ديگـر كشـورهاي جهـان بـراي سـاماندهي و      
را  1404انـداز   دهي اداره امور جامعه، برنامـه و سـند چشـم    نظم

اي  هـاي توسـعه   تدوين نموده است. در اين سند با توجه به نيـاز 
هــاي ايــران در ابعــاد مختلــف اقتصــادي، اجتمــاعي و   ويژگــي

بي به آنها تشـريح  فرهنگي، راهبردها، مسيرها و ابزارهاي دستيا
و هــدف نهــايي، رســيدن بــه جايگــاه اول اقتصــادي، علمــي و 

  فناوري در منطقه آسياي جنوب غربي تعيين شده است. 
دهـد كـه    نشان مـي  1انداز بررسي وضعيت كشورهاي سند چشم

اكثر اين كشورها در زمـره كشـورهاي در حـال توسـعه بـوده و      
دار نيسـتند.  مناسـب برخـور  يي پاسـخگو  وها از شـفافيت   دولت

همچنين بـا مقايسـه تطبيقـي انـدازه دولـت و رشـد اقتصـادي        
توان اذعان نمـود كـه كشـورهاي قطـر و      كشورهاي مذكور مي

درصـدي   3/10و  7/11تركمنستان با متوسـط رشـد اقتصـادي    
را بــه خــود  22درصــد، رتبــه  9/2رتبــه اول و دوم و ايــران بــا 

تـوان بيـان    ت مـي اند. از منظر حجم و اندازه دول اختصاص داده
درصـدي   21/13ايران با داشتن سـهم   2017نمود كه در سال 

و كشورهاي عربستان، تركيه و  19توليد ناخالص داخلي در رده 
درصـدي در   27/15و  22/28، 6/29مصر به ترتيـب بـا سـهم    

هاي  هاي بالاتري از ايران قرار دارند. در اين ميان، طي سال رده
قدس و عربستان بـا متوسـط سـهم     مورد مطالعه رژيم اشغالگر

                                                      
انداز (كـه در مـتن سـند آورده شـده) منطقـه       منطقه مورد نظر سند چشم .1

آسياي جنوب غربي شـامل آسـياي ميانـه، قفقـاز، خاورميانـه و كشـورهاي       
همسايه هستند كـه كشـورهاي مـورد مطالعـه عبارتنـد از: عمـان، كويـت،        

، تاجيكستان، يمن، عربستان، پاكستان، ازبكستان، امارات، تركيه، تركمنستان
قطر، لبنان، قزاقستان، قرقيزسـتان، گرجسـتان، عـراق، ايـران، اردن، مصـر،      

 بحرين، ارمنستان، آذربايجان، افغانستان و رژيم اشغالگر قدس. 

درصدي در بـالاترين و تركمنسـتان بـا متوسـط      5/22و  9/22
باشند (آمار  ترين رده اندازه دولت مي درصدي در پايين 3/9سهم 

). از سوي ديگر، بررسـي رونـد   2018و اطلاعات بانك جهاني، 
ناخـالص   رشد و اندازه دولت گوياي آن است كه شـكاف توليـد  

ن نسبت به ديگر كشورهاي رقيب منطقه بالاست. داخلي در ايرا
اندازه مخارج دولت به شدت به ميزان فروش و قيمت  همچنين

انداز در بعضـي از   از شروع برنامه سند چشمنفت وابسته است و 
ها به دليل گشايش ارزي ناشـي از فـروش نفـت دائمـاً در      سال

از و رشـد در برخـي    انـدازه دولـت  حال افزايش بوده است؛ امـا  
دليل مشكلات به وجود آمده براي درآمـدهاي دولـت    ها به سال

ها، كاهش قيمت نفت، مشكلات  كه عمدتاً ناشي از بروز تحريم
است با محدوديت مواجه شـده   نقل و انتقال منابع ارزي و نفتي

شود كه امكان تحقـق اهـداف    بر اين اساس ملاحظه مياست. 
توان  نمي را كلان ايرانانداز با روند موجود متغيرهاي  سند چشم

انـداز   متصور شد و كشور ايران با بيشتر كشـورهاي سـند چشـم   
رو وضعيت نامناسب توسـعه يـافتگي و    فاصله زيادي دارد. ازاين

انداز و ضرورت بهبود ايـن   اندازه دولت در كشورهاي سند چشم
متغيرها براي ارتقاي جايگاه ايـن كشـورها، اهميـت تحقيـق را     

اين راستا مقاله حاضر تلاش دارد اثر اندازه  كند. در مشخص مي
دولت و نوع حكمرانـي را بـر رشـد اقتصـادي كشـورهاي سـند       

انداز بررسي نمايد تا به اين سـؤال اساسـي پاسـخ داد كـه      چشم
انـداز   دولت تا چه ميزان بر رشد اقتصادي كشورهاي سند چشـم 

و اينكه تأثير مخارج دولت بـر رشـد اقتصـادي     مؤثر بوده است؟
چگونه است؟. بدين منظـور از داده كشـورهاي مـذكور در بـازه     

ــاني  ــيم  2005-2017زمــ ــتاور تعمــ ــه  و روش گشــ يافتــ
  غيرخطي استفاده شده است.  2 (GMM)اي دومرحله

ــات   چــارچوبدر ادامــه،  ــه شــامل؛ بخــش دوم ادبي كلــي مقال
موضوعي تحقيق؛ بخش سوم روش شناسي تحقيـق و معرفـي   

هـا   مدل؛ بخـش چهـارم بـرآورد مـدل و تجزيـه و تحليـل داده      
 هابنـدي و پيشـنهاد   باشد و در نهايت، بخش پاياني به جمـع  مي

 اختصاص داده شده است.

  
  ادبيات تحقيق -2
  مباني نظري   -2-1

تصادي و اندازه دولت يكـي از موضـوعاتي   بررسي رابطه رشد اق
است كه همواره مورد توجـه اقتصـاددانان و پژوهشـگران بـوده     

                                                      
2. Generalized Method of Moment 



  37                       1399، زمستان يكسال يازدهم، شماره چهل و  ،رشد و توسعه اقتصاديهاي  پژوهش  صلنامه علميف

 

تحقيقـات جديـدي بـه     1980كه از اواسط دهه  است. به طوري
منظور شناخت عوامل بلندمدت مؤثر بر رشـد اقتصـادي انجـام    

ها  هاي رشد نئوكلاسيك شده است. در اين دوران برخلاف مدل
مـدت نقشـي بـراي دولـت قائـل نبودنـد؛ بـا ظهـور         كه در بلند

)، 1986( 1زاي جديــد كــه توســط رومــر هــاي رشــد درون مــدل
) ارائـه شـد؛ بـه    1991( 4) و ربلـو 1990( 3)، بارو1988( 2لوكاس

هاي دولـت اثـر    دولت اهميت داده و ملاحظه گرديد كه سياست
اي بر عملكرد رشد بلندمدت كشورها دارد. در واقـع   تعيين كننده

ها، مخارج دولـت از طريـق اثرگـذاري بـر      ر برخي از اين مدلد
كارايي استفاده از منابع، نرخ انباشت عوامل و سرعت پيشـرفت  
تكنولوژي، رشد اقتصادي بلندمدت را تحت تأثير قرار داده و بـا  
تخصيص مخارج دولت به توليد كالاهاي عمومي مولد به دليل 

هاي توليـدي و رشـد    ادهآثار خارجي مثبت، بازده نهايي ديگر نه
كه برخي ديگر از مطالعات  دهد. در حالي اقتصادي را افزايش مي

انـد كـه هرچنـد دولـت      در كشورهاي در حال توسعه نشان داده
عنوان كاتاليزور و سرعت دهنـده جريـان رشـد اقتصـادي، از      به

هـاي اقتصـادي، قـانوني و اداري بـوده      طريق توسعه زيرساخت
ها ناكارايي، وضع ماليات اضـافي، فسـاد،   است اما در اين كشور

جويانه منجر به اثرات منفي اندازه دولت  ارتشاء و رفتارهاي رانت
  ).679: 2002، 5بر رشد اقتصادي شده است (دار و اميرخلخالي

عنوان يكي از پيشگامان اين مطالعات بر اين عقيـده   بارو به
دارد. بـه  است كه اندازه دولت دو اثر متفاوت بر رشد اقتصـادي  

اعتقاد وي از يكسو افزايش مخارج دولت منجر بـه افـزايش در   
ها شده و نرخ رشد اقتصادي را از طريق اثر ضدانگيزشي  ماليات

دهد؛ از سوي ديگر افزايش در مخارج دولت، كارايي  كاهش مي
نهايي سرمايه در بخش دولتـي و خصوصـي را افـزايش داده و    

كـه دولـت    اعتقاد وي زمانيشود. به  منجر به رشد اقتصادي مي
كوچك است اثر مثبت مخارج دولت بر اثر منفي آن غالب است 

شـود اثـر منفـي مسـلط      تر مـي  كه اندازه دولت بزرگ ولي زماني
گردد؛ بنابراين تأثير مخارج دولت بر رشد اقتصادي يـك بـه    مي

يك نيست و تنها يك اندازه بهينه بـراي مخـارج دولـت وجـود     
شود كه توليد  زه بهينه دولت زماني محقق ميدارد. همچنين اندا

  ).104-112: 1990نهايي مخارج دولت برابر يك باشد (بارو، 
) با استناد به الگوي بارو يـك  1997( 6در اين راستا كاراس

                                                      
1. Romer (1986) 
2. Lucas (1988) 
3. Barro (1990) 
4. Rebelo (1991) 
5. Dar & Amirkhalkhali (2002) 
6. Karras (1997) 

اي را بـه ترتيبـي پيشـنهاد داد كـه      يـابي بـين دوره   مدل بهينـه 
ن براساس آن ضمن تعيين اندازه بهينه دولت بتـوان مولـد بـود   

مخارج دولـت و تـأثير آن بـر مطلوبيـت فـرد شـاخص و رشـد        
اقتصادي را ارزيابي نمود. بدين منظور وي تـابع توليـد بـه فـرم     

  در نظر گرفت.را تبعي زير 
)1(  ௧ܻ ൌ ܨ	௧ܣ ൬ܭ௧	, ௧ܰ 	,

௧ܩ
௧ܰ
൰ 

ــوق  ــوژي،  Aدر رابطــه ف ــد و  Yســطح تكنول  Kســطح تولي
 ܨمخارج دولـت و   Gاشتغال نيروي كار،  Nموجودي سرمايه، 

گيـري   تابع مستقل از زمان و پيوسته بـا دوبـار قابليـت تفاضـل    
ሺܨ୧  0	, ܨ ൏ 0	, ݅ ൌ ,ܰ,ܭ ܩ ܰ⁄ ሻ	 باشــند. وي  مــي

اندازي سيسـتم   كند كه چون دولت به راه در مدل خود فرض مي
ورزد مخـارج   قانوني، آموزش، دفاع و امنيت ملـي مبـادرت مـي   

ي، داراي تأثير مثبتي بر رشـد  اثرات منف رغم عليمصرفي دولت 
عبارتي ديگـر چنانچـه اقـدامات دولـت      اقتصادي خواهد بود. به

تـوان پـذيرفت    موجب تضمين حقوق مالكيـت شـود آنگـاه مـي    
  دهد.  مخارج دولت مولد بوده و رشد اقتصادي را افزايش مي

باشـد   Nو  Kهمگن از درجه يك نسبت بـه نهـاده    Fاگر تابع 
  به فرم سرانه زير نوشت. توان ) را مي1رابطه (

)2( y୲ ൌ A୲fሺk୲, g୲ሻ 
yطوري كه  به ൌ

ଢ଼


g، توليد سرانه  ൌ

ୋ


مخارج سرانه دولـت   

kو  ൌ



  باشند.  سرمايه سرانه مي 

ريزي نامحـدود، درصـدد    حال اگر فرد شاخص داراي افق برنامه
حداكثرسازي تابع مطلوبيت با توجه به قيد بودجه خود باشـد در  

  خواهيم داشت. صورت اين

)3(  
V ൌ න Uሺc୲ሻeି୲dt

ஶ


 

 ݐ	ݐ݆ܾܿ݁ݑݏ
c୲  g୲  kሶ ୲  nk୲ ൌ A୲fሺk୲, g୲ሻ 

ــه ( ــي،   c)، 3در رابط ــرانه خصوص ــانگر مصــرف س ــرخ  ρبي ن
مطلوبيـت   ሺܿ௧ሻܷنـرخ رشـد جمعيـت و     nترجيحات زمـاني،  

است. همچنين قيـد   tحاصل از مصرف كالا و خدمات در زمان 
برابـر بـا   كند كه مخارج مصرفي در اقتصاد بايـد   بودجه بيان مي

ارزش توليــدات جامعــه باشــد. از طرفــي، هــدف حداكثرســازي 
كننده با توجه به قيد بودجه است، بنـابراين بـا    مطلوبيت مصرف

௧ܿگيري از آن نسبت به  تشكيل معادله هميلتوني و مشتق ،	݃௧ 
  خواهيم داشت. ௧ߣو 
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)4( H ൌ ൣUሺc୲, g୲ሻ  λ୲ሾA୲fሺk୲, g୲ሻ െ c୲
െ g୲ െ nk୲ሿ൧eି୲ 

)5( Uଵሺc୲, g୲ሻ ൌ λ୲ 

)6( Uଶሺc୲, g୲ሻ  λ୲A୲fଶሺk୲, g୲ሻ ൌ λ୲ 

)7( λሶ λ⁄ ൌ ρ  n െ A୲fଵሺk୲, g୲ሻ 

) 7) تا (5شرايط ( عنوان ضريب هميلتوني و به ௧ߣدر روابط فوق 
مؤيد شرايط مرتبه اول حداكثرسازي مطلوبيـت مصـرف كننـده    

  صورت اينباشد. اگر اقتصاد در مسير رشد بلندمدت باشد در  مي
ሶߣ ⁄ߣ ൌ تـوان نتيجـه    ) مـي 7گيري از رابطه ( بوده و با بهره 0

گرفت كـه در مسـير رشـد بلندمـدت بايـد مجمـوع نـرخ رشـد         
ሺρترجيحات زماني و نرخ رشد جمعيت   n	ሻ    برابر بـا توليـد

,A୲fଵሺk୲نهايي سرمايه  g୲ሻ  باشد. علاوه بر اين از تركيب دو
  ) خواهيم داشت. 6) و (5رابطه (

)8(  
Uଵ ൌ Uଶ  λ୲A୲fଶ,୲  

A୲fଶ,୲
∗ ൌ 1 െ

Uଶ
Uଵ

 
توليد نهايي مخـارج دولـت اسـت.    بيانگر  ௧fଶ,୲ܣ)، 8در رابطه (

∗MPGبنـــــابراين  ൌ A୲ ଶ݂,୲
∗ ൌ 1 െ

మ
భ

كـــــه فـــــرم  
حـال اگـر مخـارج دولـت     باشد.  اي از قاعده بارو مي يافته تعميم

Uଶ صورت اينتأثيري بر مطلوبيت نداشته باشد در  ൌ بـوده   0
ــانگر  و  ــارو كــه بي ∗MPG	قاعــده ب ൌ A୲ ଶ݂,୲

∗ ൌ اســت،  1
شود؛ به عبارت ديگـر قاعـده بـارو حالـت خاصـي از       حاصل مي

رو در شـرايطي كـه مخـارج دولـت      ) خواهد بود. از اين8رابطه (
ሺܷଶتأثير مثبتي بر مطلوبيت داشته باشد   0ሻ    توليـد نهـايي

∗MPGاز يك  تر كوچكمخارج دولت   و مخـارج دولـت    1
ଶܷمولد است اما اگر  ൏ باشد؛ يعني مخارج دولت غيرمولـد   0

∗MPGبوده آنگاه   خواهـد بـود. در مجمـوع حـد بهينـه       1
شـود كـه توليـد نهـايي مخـارج       مخارج دولت زماني محقق مي

  دولت برابر واحد باشد. 
) انـدازه بهينـه مخـارج    1996با عنايت به مطالب فوق، كاراس (

بـه   Yبـر  ) و تقسـيم آن  1گيري از رابطه ( دولت را با ديفرانسيل
  صورت زير بدست آورد.
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ሶܻ

ܻ
ൌ
ሶܣ

ܣ

dF
dN

N
ܻ
Nሶ

N

dF
dK

	
Kሶ

Y

dF
dG

	
Ngሶ
Y

 

ሶܻ

ܻ
ൌ
ሶܣ

ܣ
 α	 ቆ

Nሶ

N
ቇ  MPKቆ	

Kሶ

Y
ቇ

 MPG	 ൬
Ngሶ
Y
൰ 

ߙ ،)9در رابطه ( ൌ
ௗி

ௗே
	
ே

ி
كشش سـتاده نسـبت بـه اشـتغال،      

ܭܲܯ ൌ
డி

డ
ܩܲܯبه سرمايه، نسبت كشش ستاده   ൌ

డி

డீ
 

ذكر است كه رابطـه  باشد. شايان  توليد نهايي خدمات دولتي مي
فوق قابليت آزمون فرضيه مولد بودن خدمات دولت به صـورت  

  .زير را دارد
ܩܲܯ:ܪخدمات دولتي كارا هستند             )10( ൌ 0 

ܩܲܯ:ଵܪخدمات دولتي كارا نيستند             0

توان آزمون نمود كه آيا خدمات دولـت در حـد    علاوه بر اين مي
 بهينه است يا خير؟.

)11(  
ܩܲܯ:ܪمخارج دولت بهينه است                     ൌ 1 

ܩܲܯ:ଵܪمخارج دولت بيش از حد بهينه است        1  
ܩܲܯ:ଵܪمخارج دولت كمتر از حد بهينه است       ൏ 1  

γاز طرفي با فرض بر اينكه  ൌ
ܨ߲

ܩ߲
.
ܩ

ܻ
كشش ستاده نسبت به  

ݏمخارج دولت و  ൌ ܩ توليـد  تـوان   اندازه دولت باشد مـي  ⁄ܻ
ܩܲܯصـورت   نهايي خدمات دولتي را بـه  ൌ

డி

డீ
.
ீ ⁄

ீ ⁄
ൌ

ఊ

௦
 

  نمود و در شرايط بهينه بودن اندازه دولت خواهيم داشت.تعريف 
   
)12( 

MPG∗ ൌ
ܨ߲
ܩ߲
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ܩ ܻ⁄
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ߛ
ݏ
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→ 		 ∗ݏ ൌ  ߛ
توان نتيجه گرفت وقتـي انـدازه دولـت     ) مي12براساس رابطه (

بهينه است كه با كشش توليد نسبت بـه مخـارج دولتـي برابـر     
توان اندازه بهينه دولت را با ضرب جمله  ميباشد؛ علاوه بر اين 

) در 9آخر رابطه (


gو با فرض بر اينكـه    ൌ

ୋ


بـا  باشـد،   مـي  

  استفاده از رابطه زير بدست آورد.
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ሶرو با تخمين مدل فـوق و محاسـبه ضـريب     از اين


 راحتـي  بـه  

توان به اندازه بهينه دولت دست يافت. همچنين اگـر رابطـه    مي
صـورت   خطي بين توليد نهايي مخارج دولت و اندازه دولـت بـه  

ܩܲܯ ൌ ܿ  ) 9گـذاري در رابطـه (   مدنظر باشد با جاي ݏܾ
  خواهيم داشت. 
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اندازه بهينه دولت  bو  c) و تخمين ضرايب 14با برآورد رابطه (
  آيد. از برابري زير بدست مي
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)15(  MPG∗ ൌ ܿ  ∗ݏܾ ൌ 1 → ∗ݏ ൌ
1 െ c
b

 

شود كه در بحث انـدازه دولـت و رشـد     طور كلي ملاحظه مي به
دارد. در واقـع،  اقتصادي نظرات متفاوت و بعضاً مخـالفي وجـود   

اند كه در مراحل اوليه رشد  ها براين اعتقاد بوده گروهي از ديدگاه
ها به دولت با هدف توسـعه   و توسعه اقتصادي، واگذاري فعاليت

اي در رشـد اقتصـادي دارد، زيـرا     كننـده  زيربنايي نقـش تعيـين  
گسترش اندازه دولت اولاً منجـر بـه از بـين رفـتن ناسـازگاري      

ــاعي  ــافع اجتم ــيمن ــانع   و خصوصــي م ــت، م ــاً دول شــود؛ ثاني
بـرداري از كشـور توسـط خارجيـان شـده و مسـير بهينـه         بهره

كند اما گروهي ديگـر معتقدنـد    اجتماعي را براي رشد فراهم مي
رويه و بـدون برنامـه دولـت بـراي كـارايي و رشـد        كه رشد بي

هـاي دولتـي اغلـب     آور است؛ زيـرا اولاً، فعاليـت   اقتصادي زيان
كـارايي در تخصـيص    اكارا عمل نموده و منجر به عـدم طور ن به

شود؛ ثانياً، قوانين و مقررات تنظيمـي فشـارها و    بهينه منابع مي
كنـد؛ ثالثـاً،    هاي زيادي را بر سيسـتم اقتصـادي وارد مـي    هزينه

هـاي پـولي و مـالي باعـث انحـراف انگيـزه        بسياري از سياست
شـوند   صـادي مـي  هاي اقت وران در سيستم گذاران و بهره سرمايه

  ).  191: 1986، 1(رام
از طرفي در كشـورهاي مختلـف، ميـزان و انـدازه دخالـت      
دولت در اقتصاد با توجه به نـوع حاكميتشـان متفـاوت اسـت و     
بدون شـك ميـزان مخـارج دولـت و كيفيـت آن بـا توجـه بـه         

عنـوان   هاي نهادي در كنار نيروي انساني و سـرمايه بـه   شاخص
شود؛ يعني  سعه اقتصادي محسوب ميعامل مؤثري در رشد و تو

هـاي   علاوه بر نيروي كار و سرمايه، دولت با ايجـاد زيرسـاخت  
تواند بر رشـد اقتصـادي تـأثير مثبـت داشـته       نهادي مناسب مي

باشد. اهميت تأثير نهادها بر توسعه اقتصادي به حدي است كـه  
برخي محققين شـاخص حكمرانـي خـوب (كيفيـت نهادهـا) را      

يگر از عوامل اصلي مسـيرهاي رشـد و توسـعه    عنوان يكي د به
). در 100: 1398دانند (ملكي حسنوند و همكاران،  اقتصادي مي

المللي نظير بانك جهاني، صـندوق   حقيقت، تمامي نهادهاي بين
المللي پول، سـازمان ملـل متحـد نيـز بـر ايـن باورنـد كـه          بين

حكمراني خوب يك ابزار قدرتمنـد و حيـاتي بـراي كمـك بـه      
باشد. بانك جهاني نيز در گزارشـي   هاي توسعه مي برنامهتحقق 

كه در سال » نقش دولت در جهان در حال تحول«تحت عنوان 
انتشار يافت بـه نقـش تعيـين كننـده دولـت در تغييـر و        1997

هـاي نظـري و تجربـي     تحولات اقتصادي اشاره كـرد و بحـث  
                                                      
1. Ram (1986) 

وسيعي را در مورد كاركرد دولت در سطح جهـاني گسـترش داد   
 تأكيـد در نهايت به مفهوم حكمراني منتهـي شـد. در واقـع،     كه

بـر تـصميماتي بـود كـه امكـان تأثيرگـذاري بـر  بانك جهاني
عبـارتي   . بـه سـاخت  عملكـرد اقتـصادي كشورها را فـراهم مـي  

ديگر حكمراني با مفاهيمي همچون امنيت اقتصادي، سياسـت،  
  اجتماع و حقوق ارتباط مستقيم دارد. 

هايي مانند حمايت از حقوق مالكيـت،   خوب از راهحكمراني 
توانـد مشـوق توليـد،     سيستم قضايي و حمايت از قراردادها مـي 

سازي نهادهاي موفق، تحـت   گذاري و توسعه باشد. آماده سرمايه
عنوان حكمراني خوب، محـيط و نهادهـاي كارآمـدي را ايجـاد     

 ـ  كند كه با تنظيم روابط اقتصادي كم مي ازدهي هزينـه و داراي ب
كند (همان). اين شاخص با  موجبات رشد اقتصادي را فراهم مي

، آرت 2تلاش سه تن از محققـان بانـك جهـاني دانيـل كـافمن     
هـاي   ابـداع شـده اسـت. آنهـا يافتـه      4پابلو زويدلوباتون، 3كراي

، بنيـاد  EIU5 ،ICRG6 المللي همچـون  مؤسسات مختلف بين
پيرامـون وضـعيت اقتصـادي و سياسـي      8و خانه آزادي 7هرتيج

كشورها را با يكديگر ادغام كرده و شش شاخص كلي و جديـد  
اين هاي حكمراني خوب را معرفي نمودند؛  تحت عنوان شاخص

، ثبات سياسي يـا  9حق اعتراض و پاسخگوييها شامل:  شاخص
، كيفيت قـوانين  11، اثربخشي دولت10كنترل خشونت و تروريسم

 15باشـند  مـي  14و كنتـرل فسـاد   13قانون ، حاكميت12گري تنظيم
). در حقيقت، حق اعتراض و 221: 2011، 16(كافمن و همكاران

هـاي فيزيكـي و انسـاني،     پاسخگويي از طريق انباشت سـرمايه 
جلوگيري از انتخاب بد و ايجاد ثبات سياسي بر رشـد اقتصـادي   
مؤثر است. در ايـن راسـتا، رابطـه انباشـت سـرمايه فيزيكـي و       

اعتراض شهروندان براساس دو استدلال متفـاوت   انساني و حق

                                                      
2. Daniel Kaufmann  
3. Aart Kraay 
4. Pablo Zoido-Lobaton 
5. Economist Intelligence Unit 
6. International Country Risk Group 
7. Haritage Foundation 
8. Freedom House 
9. Voice and Accountability 
10. Political Stability and Absence of Violence/ 
Terrorism 
11. Government Effectivness  
12. Regulatory Quality 
13. Rule of Law 
14. Control of Corruption 

بنـدي   طبقـه  -5/2تـا   5/2هاي حكمرانـي در محـدوده    معمولاً شاخص. 15
 شوند.  مي

16. Kaufmann et.al (2011)  
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) معتقـد اسـت بـا    2000( 1كه رودريك شود به طوري تشريح مي
هـا و   فرض ثبـات سـاير شـرايط، اعتراضـات گسـترده اتحاديـه      

هـا را بـالا بـرده و از ايـن      هاي كارگري، سطح دسـتمزد  تشكل
گـذاري   تبع آن انگيـزه سـرمايه   طريق نرخ بازگشت سرمايه و به

كـه بـرخلاف ايـن     يابـد. در حـالي   خصوصي كاهش مـي بخش 
) بيان نمود كه نه تنها اين اثـر بسـيار   1997( 2استدلال، كلاگيو

ناچيز است بلكه آزادي شهروندان براي اعتـراض و پاسـخگويي   
مردان، امنيت حقوق مالكيت و ضمانت اجراي قراردادها را  دولت

بازگشـت  افزايش داده و با كاهش ريسـك و نااطمينـاني، نـرخ    
بخشد. از طرفي اينجرمن و سوكلف بر ايـن   سرمايه را بهبود مي

اعتقادند كه در جوامع با آزادي مدني بيشـتر بـراي شـهروندان،    
ها نسبت به تأمين نيازهاي اوليه مردم پاسخگو بـوده و   حكومت
كنند كه انباشت سرمايه را افزايش دهـد؛   هايي اتخاذ مي سياست

نسـاني موجـب رشـد اقتصـادي بـالا و      بنابراين ارتقاء سـرمايه ا 
افزايش حق اعتراض و پاسخگويي خواهد شد. همچنـين وجـود   

هـاي عمـومي موجـب شـفافيت      آزادي سياسي و تقويت آگاهي
اقتصاد و به تبع آن تخصيص بهينه منابع و رشد اقتصادي را در 
پي خواهـد داشـت. از طرفـي تـأمين قـوانين صـريح و شـفاف        

لوگيري از كودتا و براندازي حكومـت  پيرامون انتخابات باعث ج
نامشروع شده و منجر به افزايش امنيت و رشد اقتصادي خواهد 

ها، ترورهاي سياسـي و از بـين    كه افزايش درگيري شد. در حالي
ــك و     ــزايش ريس ــث اف ــومي باع ــت عم ــوق مالكي ــردن حق ب

شـوند   گذاري و رشـد اقتصـادي مـي    نااطميناني، كاهش سرمايه
). در خصـــوص شـــاخص 34: 2002 ،3(اينجــرمن و ســـوكلف 

دولــت كــه بــه توانــايي دولــت در تــدوين و اجــراي  اثربخشــي
شود كـه دولـت بـا     هاي صحيح اشاره دارد ملاحظه مي سياست

دخالت در كيفيت خـدمات كشـوري، تنظـيم، تـدوين و اجـراي      
ساز رشد اقتصادي باشد؛ بـه   تواند زمينه هاي مناسب مي سياست

يك دستگاه اداري به منظور كاهش عبارتي ديگر دولت با ايجاد 
هـاي   فساد اداري، ايجـاد انسـجام اجتمـاعي و كـاهش هزينـه     

گـذاري و رشـد اقتصـادي را افـزايش      سرمايه دتوان معاملاتي مي
گـري و   ). كيفيت قوانين تنظـيم 138: 2016، 4دهد (كتسمانسكا

گـذاري   بار سنگين قوانين و مقررات نيز به سه طريق بر سرمايه
گذارد؛ قوانين و مقررات غلـط اولاً   ادي اثر منفي ميو رشد اقتص

هـاي معـاملاتي و انحـراف انگيـزه بـراي       باعث افزايش هزينـه 
                                                      
2. Rodrik (2000) 
3. Clague (1997) 
3. Engerman & Sokoloff (2002) 
4. Katsamunska (2016) 

هـاي دولتـي،    شود. ثانياً كارشكني كاركنان و سازمان فعاليت مي
هــاي بــالا، گرفتارشــدن در پــيچ و خــم كاغــذ  تحميــل هزينــه

اوم قـوانين و  هاي اداري را بدنبال دارد. ثالثـاً تغييـرات مـد    بازي
تفسيرهاي متفـاوت و اقـدامات ضـد و نقـيض باعـث افـزايش       

هايي به شكل ريسك و عـدم ريسـك شـده و اقتصـادي      هزينه
). 8: 2010، 5پرهزينه را در پي خواهد داشت (زوانگ و همكاران

، حاكميت قانون به معناي داشتن يك دولـت كـه   بر اين علاوه
تقلال قضايي اسـت و  حمايت كننده قوانين و نيازمند تضمين اس

شود. همچنين  خود موجب حمايت نهادي از حاكميت قانون مي
اســتفاده از قــدرت عمــومي و گــرفتن ء فســاد بــه عنــوان ســو

مجوزهاي ساختگي باعث آسيب رسـاندن بـه عملكـرد بـازار و     
گيري از حاكميت  شود؛ بنابراين با بهره كاهش رشد اقتصادي مي
هت بهبـود عملكـرد بـازار و    توان در ج قانون و كنترل فساد مي

 ).223: 2011رشد اقتصادي اقدام نمود (كافمن و همكاران، 

  
  پيشينه تحقيق  -2-2

رشد و توسعه اقتصادي موضـوع محـوري    فرايندنقش دولت در 
ي دبسياري از مطالعات بوده و در اين زمينه مباحث تجربي متعد
ات نيز ارائه شده است كه در ادامه ايـن بحـث برخـي از مطالع ـ   

  گردد. اختصار مرور ميه داخلي و خارجي ب
هاي دولت  زا، افزايش هزينه الگوي رشد درون در قالببارو 

را موجب تقويت رشـد اقتصـادي و    تا نقطة خاصي (نقطة بهينه)
اي  داند. وي با وضـع قاعـده   بيش از آن را واجد اثر معكوس مي

يـك   چنانچه توليد نهايي مخارج مصرفي دولت برابر«گويد:  مي
وي از ». باشد، خدمات دولتـي درحـد بهينـه ارائـه شـده اسـت      

جهت بـرآورد و   1960-1985كشور در بازه زماني  98هاي  داده
ها استفاده كرد. بارو در مطالعه خود دريافت  تجزيه و تحليل داده
تر از اندازه بهينه دولت بـا افـزايش مخـارج     كه در سطوح پايين

چه دولـت   يابد و چنان ش ميرشد اقتصادي افزاي ،مصرفي دولت
در امور زيربنايي و آموزش هزينه كند، اثر آن بر رشد بلندمـدت  

رشـد اقتصـادي را    ،تر است؛ علاوه بر ايـن ثبـات سياسـي    قوي
  ).103: 1996(بارو،  دهد افزايش مي

 19داده  خــود بــا اســتفاده از در مطالعــهدار و اميرخلخــالي 
ه بـين انـدازه   رابط 1971-1999هاي  طي سال OECD كشور

دولت و رشد اقتصادي را بررسي نمودند. آنهـا در مطالعـه خـود    
تـر، دولـت از طريـق     دريافتند كه در كشورهاي با انـدازه بـزرگ  

                                                      
5. Zhuang et al. (2010) 
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رشـد اقتصـادي را كـاهش     ،وري اثرگذاري نـامطلوب بـر بهـره   
 ،تـر  كوچـك كه در كشورهاي با انـدازه دولـت    دهد. در حالي مي

(دار دهد  اقتصادي را افزايش مي كارايي دولت بالاتر بوده و رشد
  .)679: 2002و اميرخلخالي، 

هاي كشور مصـر در بـازه    از دادهاستفاده  با 1ابوبدر و ابوقرن
-1998هـاي   و كشـور سـوريه طـي سـال     1975-1998زماني 
انباشتگي و تجزيه واريانس به  گيري از تكنيك هم و بهره 1973

ايـن دو كشـور    بررسي اثرگذاري مخارج دولت بر رشد اقتصادي
پرداختند. آنها در مطالعه خود دريافتند كه مخـارج دولـت اثـري    

  ).567: 2003منفي بر رشد اقتصادي دارد (ابوبدر و ابوقرن، 
در تحقيقــي بــا عنــوان انــدازه دولــت و رشــد  2چــن و لــي

اقتصــادي بــا اســتفاده از تكنيــك رگرســيون انتقــال ملايــم و  
ر تايوان بـه بررسـي   در كشو 1979:1-2003:3هاي فصلي  داده

رابطه بين دو متغير مذكور پرداختند. آنهـا در مطالعـه خـود سـه     
اي متفاوت بـراي انـدازه دولـت در نظـر گرفتنـد و       مقدار آستانه

رابطه آن را با رشد اقتصادي بررسي نمودند. نتايج مطالعه وجود 
معكوس بين اندازه دولت و رشد اقتصادي  Uرابطه غيرخطي و 

   ).1051: 2005كند (چن و لي،  را تأييد مي
اي بـه منظـور دسـتيابي بـه      در مطالعـه  3برگ و كارلوسـن 

سازي به بررسي انـدازه دولـت و    اهداف رشد اقتصادي و جهاني
-2005هاي  رشد اقتصادي در كشورهاي توسعه يافته طي سال

گيري بيزينـي   فاده از تكنيك ميانگينپرداختند. آنها با است 1995
در كشورهايي كه اندازه دولت بزرگ است بـا افـزايش   دريافتند 

شــاخص جهــاني و شــاخص آزادي اقتصــادي رشــد اقتصــادي 
يابد. علاوه بر اين بين اندازه دولت و رشد اقتصـادي   افزايش مي

رابطه منفي وجود دارد. همچنين شواهد گوياي آن است كـه در  
ورهايي كه اندازه دولت بـالاتر از حـد بهينـه بـوده     برخي از كش

هاي اقتصـادي مناسـب بـراي     است از بازده اقتصادي و سياست
كاهش اثرات منفي بزرگ بودن انـدازه دولـت اسـتفاده نمودنـد     

  .)195: 2010برگ و كارلوسن، (
در تحقيق خود به سنجش اندازه بهينه  4همكارانچيووي و 

دولت و اثرات آن بر رشـد اقتصـادي كشـورهاي كـره جنـوبي،      
بـا   1961-2004هاي  مالزي، سنگاپور، تايوان و تايلند طي سال

استفاده از مدل رگرسيون انتقال ملايم پرداختند. آنها در مطالعه 
 11خود دريافتند كه در اكثر كشورها سطح بهينه انـدازه دولـت   

                                                      
1. Abu-bader & Abu-Qran (2003) 
2. Chen & Lee (2005) 
3. Bergh & Karelsson (2010) 
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 16اي  كه در كشور تايوان اين سطح آسـتانه  درصد بوده در حالي
باشد. همچنين در كشـورهاي كـره، تـايوان و تايلنـد      درصد مي

اي غيرخطي بـين انـدازه دولـت و رشـد اقتصـادي تأييـد        رابطه
شود اما در كشور مالزي رابطه خطي بين اندازه دولت و رشد  مي

تر از حد  ند كه اندازه بزرگوجود دارد. آنها در نهايت نتيجه گرفت
بهينه دولت بـراي رشـد اقتصـادي مناسـب نيسـت (چيـووي و       

  ). 1405: 2010همكاران، 
اي بـه بررسـي حكمرانـي و رشـد      در مطالعـه  5فايسا و نسيا

 2004تـا   1995هـاي   اقتصادي كشورهاي آفريقايي طـي سـال  
هـاي پنلـي بـا     پرداختند. آنها جهت برآورد مدل از تكنيـك داده 

ات تصـادفي و روش آرلانـو و بانـد اسـتفاده نمودنـد. نتـايج       اثر
موجب تفـاوت در رشـد    مطالعه آنها نشان داد كه نوع حكمراني

شود. علاوه بر اين، نقش حكمرانـي بـر    كشورهاي آفريقايي مي
رشد اقتصادي بستگي بـه سـطح درآمـد دارد. همچنـين بـدون      

ر ايجاد حكمرانـي خـوب، امكـان دسـتيابي بـه اهـداف رشـد د       
-108: 2013(فايسـا و نسـيا،    كشورهاي آفريقايي وجود نـدارد 

91( .  
تعيـين سـطح   اي بـه   در مطالعـه  6اسيماكپلس و كاراواياس

بهينه دولت و بررسي اثرات آن بر رشد اقتصادي بـا اسـتفاده از   
كشـور در حـال    129اي در  يافتـه آسـتانه   رويكرد گشتاور تعميم

پرداختنـد.   1980-2009هـاي   توسعه و توسعه يافته طـي سـال  
 04/18نتايج مطالعه گوياي آن است كـه سـطح بهينـه دولـت     

معكوس بـين رشـد اقتصـادي و انـدازه      Uدرصد است و رابطه 
تر از حد بهينه اندازه  دولت وجود دارد. همچنين در سطوح پايين

دولت در يك كشور در حال توسعه رشـد اقتصـادي بـه ميـزان     
كـه اگـر انـدازه دولـت در      لييابد در حا درصد افزايش مي 99/0

درصد  65/0كشوري بالاتر از اندازه بهينه باشد رشد اقتصادي تا 
كاهش خواهد يافت. در ادامه آنها دريافتند كه انـدازه دولـت در   

تر اسـت و ضـمنا    كشورهاي توسعه يافته به سطح بهينه نزديك
در كشورهاي در حال توسعه در مقايسـه بـا كشـورهاي توسـعه     

 ر منفي اندازه دولت بر رشـد اقتصـادي شـديدتر اسـت    يافته تأثي
  .)65: 2016(اسيماكپلس و كاراواياس، 

 رشـد  و عنـوان حكمرانـي   اي بـا  مطالعه در 7هو و هيوانگ

 حكمراني گرنجري بين عليّت رابطه بررسي به آسيا در اقتصادي

 زمـاني  دوره طـي  در آسـيايي  كشـور  41 در اقتصـادي  رشد و
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 اين مطالعه در بررسي مورد كشورهايپرداختند.  2014-1996

 تقسـيم  غيـرآزاد  و آزاد حـدودي  آزاد، تا گروه كشورهاي سه به

كـره   از غيـر  بـه  داد كـه  نشان مطالعه اين تجربي شدند. نتايج
 رشـد  بـه  حكمراني از عليّت رابطه هيچ آزاد جنوبي، كشورهاي

 از غيـر  بـه  آزاد حـدودي  تـا  كشـورهاي  ندارند. براي اقتصادي

 بـا  عليّـت  رابطـه  داراي قانون حاكميت و تايلند، نقش اندونزي

 علـي  نيـز، رابطـه   آزاد غيـر  اسـت. كشـورهاي   اقتصـادي  رشد

 حاكميت و دولت اثربخشي خصوص به حكمراني و از معناداري

  .)260: 2017هو،  و دارند (هيوانگ اقتصادي رشد قانون بر
در تحقيـق خـود بـه بررسـي رابطـه       1و فلاحي امينيحاج 

پايي وكشور ار 14غيرخطي بين اندازه دولت و رشد اقتصادي در 
پرداختند. آنهـا از سـه    1995-2014هاي  توسعه يافته طي سال

معيار نسبت مخارج مصرف نهايي، مخارج جاري و سرمايه ثابت 
ناخالص دولتي به توليد ناخالص داخلـي بـراي سـنجش انـدازه     

ه نمودند. نتايج پژوهش وجود رابطه نامتقـارن بـين   دولت استفاد
مخارج مصرف نهايي و سرمايه ثابت ناخـالص دولتـي بـا رشـد     

كند اما اثر مخارج جـاري دولـت بـر رشـد      اقتصادي را تأييد مي
اقتصادي منفي است؛ همچنين آنهـا در مطالعـه خـود دريافتنـد     

 31/2و  63/16مقدار بهينه اين دو متغير بـه ترتيـب در سـطح    
 .)1: 2018(حاج اميني و فلاحي، درصد است 

در زمينـه تـأثير حكمرانـي    علاوه بر اين، مطالعات ديگري 
توان به مطالعات  خوب بر رشد اقتصادي انجام شده است كه مي

 5نـاك )، 1997( 4، كلاگيـو)1997( 3ناك و كيفر، )1995( 2مايور
اره ) اش ـ2005( 7فنـگ و  )2004( 6و همكارانتا لاپـور)، 2003(

داري ميـان  رابطـه مثبـت و معنينمود. در تمامي اين مطالعات 
هاي حكمراني خوب كه آنها را شاخص كيفيـت نهـادي    شاخص

. ايـن مطالعـات نشـان    گرديـد با رشد اقتـصادي اثبات  نامند مي
د بهبــود حاكميــت قــانون و كنتـــرل فـــساد، اثـــرات نــده مــي

  .خواهد داشتمستقيمي بر توسعه اقتصادي و توسعه انساني 
 و اهميت حكمراني خـوب اي به بررسي  در مطالعه 8گيلبرت

كيفيـت نهادها در دسـتيابي بـه رشـد و توسـعه اقتــصادي در      
بــه منظـور بررسـي تـأثير     وي . پرداخـت  كـشورهاي مختلـف
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زيـر را در   فرضـيه دو كيفيت نهادها بر رشد و توسعه اقتصادي، 
زا،  هـاي رشـد درون   مدل بر اساسد؛ اولاً، مطالعه خود به كار بر

تجاري بر عملكـرد اقتــصادي تـأثير مثبتـي     سازيسياست آزاد
كيفيـت نهادهـا نيـز تـأثير مثبتـي در بهبـود توسـعه        ؛ ثانيا، دارد

هـاي   ايـن مطالعـه بـا اسـتفاده از داده    . نتـايج در  اقتصادي دارد
نشـان  كشور  102بـراي  1970-2000 تلفيقـي در دوره زمـاني

هــاي   داري ميـان شــاخص  معني اط مستقيم وكه ارتب دهد مي
كيفيـت مقررات و كـارايي دولـت بـه عنـوان جانشـيني بـراي       

نرخ رشـد   باشاخص حكمرانـي خـوب و عملكـرد اقتصادي كه 
  ).104: 2004، گيلبرت(شود وجود دارد  گيري مي درآمد اندازه
نيز با بسط تابع توليد نئوكلاسيك به بررسي تـأثير   9كوراي

ــدازه ــر رشــد اقتصــادي پرداخــت. وي از   ان و كيفيــت دولــت ب
هـاي مركـب حكمرانــي پيشـنهادي توسـط كــافمن و      شـاخص 

گيري كيفيت دولت استفاده نمـود. نتـايج    همكارانش براي اندازه
از  حكايـت كشور در حال توسـعه   71هاي  حاصله مبتني بر داده

معني كيفيـت دولـت بـر رشـد اقتصـادي دارد در       اثر مثبت و بي
داري رشد اقتصادي را افزايش  طور معني كه اندازه دولت به حالي
  ).401: 2009دهد (كوراي،  مي

مطالعه خود در مورد اثرات حكمرانـي  در زوانگ و همكاران 
و كيفيت نهادي بر رشد اقتصادي كشـورهاي آسـيايي در حـال    

به اين نتيجـه رسـيدند كـه     1998-2008هاي  توسعه طي سال
معني  سي اثر فساد بر رشد اقتصادي بيبراي كل نمونه مورد برر

هاي آماري نشان دادنـد كـه اثـر     است؛ آنها با استفاده از آزمون
مذكور غيرخطي است و بستگي به كيفيت نهادها در كشور مورد 
بررسي دارد. آنها كل نمونه را براساس كيفيت نهادهاي سياسي 

كشـورهاي بـا كيفيـت بـالاي      –1به دو دسته تقسـيم كردنـد:   
كشورهاي با كيفيـت پـايين نهادهـا. بـراي كيفيـت       -2دها؛ نها

بنــدي مــذكور از شــاخص حــق اظهــارنظر و  نهادهــا و تقســيم
پاســخگويي اســتفاده شــد. نتــايج بيــانگر آن اســت كــه بــراي 

هـا، افـزايش فسـاد، نـرخ رشـد       كشورهاي با كيفيت بالاي نهاد
دهد. اما نتايج در كشورهايي بـا كيفيـت    اقتصادي را كاهش مي

انگيري حكايت از مثبت بودن رابطه  طور شگفت ها به ايين نهادپ
: 2010بين فساد و نرخ رشد اقتصادي دارد (زوانگ و همكاران، 

62 .(  
دو متغير اندازه و كيفيـت دولـت را بـر     اثر كچويي و مهرآرا

رشد اقتصادي گروهي از كشورهاي در حال توسعه با استفاده از 

                                                      
9. Cooray (2009) 
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بررسـي نمودنـد.    (BMA) گيري مدل بيزيني رويكرد ميانگين
آنها در مطالعه خود دريافتند كه متغير اندازه دولت اثر با اهميتي 

كشورهاي مورد نظر نداشته است. اما اثر متغير بر رشد اقتصادي 
كيفيت دولـت بـر رشـد اقتصـادي ايـن كشـورها در بلندمـدت        

  .)193: 1392دار و مثبت بوده است (مهرآرا و كچويي،  معني
كيفيــت ارتبــاط بــين  اي در مطالعــهكميجـاني و همكــاران  

مـدت و   رشد اقتصادي در ايران در كوتـاه  نهادي، اندازه دولت و
بـا اسـتفاده از الگـوي     1368-1391هـاي   ت طـي سـال  بلندمد

مـدنظر قـرار   را  (ARDL)عي هـاي تـوزي   خودبازگشت با وقفه
دادند. نتايج حاكي از ايـن اسـت كـه انـدازه دولـت در دو دوره      

داري بر رشـد اقتصـادي    مدت اثر مثبت و معني بلندمدت و كوتاه
بلندمدت  ايران دارد. ليكن، ميزان اثرگذاري اندازه دولت در دوره

مدت است. شاخص حكمراني خوب كه به  بيش از تأثيرات كوتاه
عنوان متغير پراكسي براي كيفيت دولـت در نظـر گرفتـه شـده     

داري بـر رشـد اقتصـادي ايـران بـه       است، تأثير مثبـت و معنـي  
: 1393خصوص در دوره بلندمدت دارد (كميجـاني و همكـاران،   

49(.    
انـدازه بهينـه دولـت و    سخنور نيز در تحقيق خود به تعيين 

هاي  وري آن در هشت كشور منتخب عضو اوپك طي سال بهره
پرداخت. وي در مطالعه خود دريافت كه انـدازه   2014تا  2000

درصد  58/13بهينه دولت در كشورهاي منتخب اوپك در حدود 
وري مخارج دولـت در   بوده است. همچنين در اين كشورها بهره

و بعـد از سـطح آسـتانه     72/0ه دولـت  مقدار قبل از آستانه انداز
  ).111: 1397بوده است (سخنور،  -23/0منفي و حدود 

بررسـي  «اي با عنوان  شورگلي در مطالعه خداويسي و عزتي
در چارچوب مـدل  » رابطه اندازه دولت و رشد اقتصادي در ايران

هاي تـوزيعي و   رشد بارو با به كارگيري الگوي رگرسيون با وقفه
تر متغير به بررسـي رابطـه انـدازه دولـت از منظـر      رهيافت پارام

هـاي   مخارج جاري و عمراني بر رشد اقتصادي ايران طي سـال 
شكسـت   حكايـت از پرداختند. نتايج تحقيق بيانگر 1393-1346

ساختاري در متغيرهاي تحقيق دارد. علاوه بر اين با اسـتفاده از  
كسـت  مدل رگرسيون با وقفه توزيعي مقدار آستانه بـا لحـاظ ش  

درصـد و بـراي مخـارج     2/15ساختاري بـراي مخـارج جـاري    
درصد توليد ناخـالص داخلـي سـرانه بدسـت آمـد.       2/8عمراني 

همچنين ضريب متغيرهاي مـدل در طـي زمـان ثابـت نيسـت      
  ).151: 1397شورگلي،  (خداويسي و عزتي

  
  

  روش شناسي تحقيق -3
انـدازه   با توجه به اينكه هدف محوري اين مطالعه ارزيابي تـأثير 

دولت و حكمراني بـر رشـد اقتصـادي كشـورهاي حـوزه سـند       
باشد از نوع مطالعات كاربردي و در زمره تحقيقات  انداز مي چشم
گيرد. در واقع در اين مطالعه اندازه بهينـه   ارتباطي قرار مي-علّي

دولت براساس روش پيشـنهادي بـارو و بـا اسـتفاده از الگـوي      
هـاي   گيـري از داده  بهـره  ) سنجيده و سـپس بـا  1997كاراس (

اي غيرخطـي   يافته دومرحله تابلويي و تكنيك گشتاورهاي تعميم
گيرد. لازم بـه   اثرگذاري متغيرهاي مذكور مورد ارزيابي قرار مي

ها و برآورد مـدل از   ذكر است در اين مطالعه جهت انجام آزمون
استفاده شده اسـت. در ادامـه ابتـدا الگـوي      Stata 16افزار  نرم
س براي تعيين اندازه بهينـه دولـت و سـپس روش سـنجي     كارا

 گردد.  مورد استفاده، تشريح مي

  
  ارزيابي اندازه بهينه دولت  -3-1

مـورد   غيربهينـه كاراس اندازه دولت را بـه دو صـورت بهينـه و    
توجه قرار داد و براي بررسي تأثير اندازه دولت بر رشد اقتصادي 

) كه با ديفرانسيل گيـري از  16از تابع توليد به فرم تبعي رابطه (
) خواهـد بـود،   17صـورت رابطـه (   بـه  ܻآن و تقسيم طرفين بر 

 استفاده نمود. 

)16( ௧ܻ ൌ ,	௧ܭሺܨ	௧ܣ ௧ܰ	, G୲ N୲⁄ ሻ 

)17( 

ሶܻ

ܻ
ൌ
ሶܣ

ܣ
 ߙ ቆ

ሶܰ

ܰ
ቇ  ܭܲܯ ቆ

ሶܭ

ܻ
ቇ

 ܩܲܯ ቆ
݃ ሶܰ

ܻ
ቇ 

 ܭܲܯ	كشـش سـتاده نسـبت بـه اشـتغال،       ߙدر روابط فوق 
توليـد نهـايي خـدمات     ܩܲܯبه سرمايه، نسبت كشش ستاده 

ሶ ،دولتي

مخـارج نهـايي    Gنرخ رشد توليـد ناخـالص داخلـي،     

݃دولت،  ൌ
ீ

ே
نـرخ رشـد    ሶ݃نسبت مخارج دولت به اشـتغال و  

براساس اين الگو و بـا اسـتناد    باشد. مخارج دولت به اشتغال مي
زماني مخارج دولت بهينه است كه توليـد نهـايي    ،به قاعده بارو

تـوان   مخارج دولت برابر واحد باشد. در حقيقت؛ در اين الگو مي
ܩܲܯاندازه بهينـه دولـت را بـا تعريـف      ൌ

ఊ

௦
كـه   بـه طـوري   

γ ൌ
∂F

∂G

G

Y
ݏارج دولت و كشش ستاده مخ  ൌ

ீ


اندازه دولـت   

  باشد و از برآورد رابطه زير بدست آورد.  مي
)18(  ሶܻ

ܻ
ൌ
ሶܣ

ܣ
 ߙ ቆ

ሶܰ

ܰ
ቇ  ܭܲܯ ቆ

ሶܭ

ܻ
ቇ  ߛ ൬

ሶ݃
݃
൰ 

كشش توليد نسبت به مخـارج   ) با تخمين ضريب18در معادله (
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∗ݏدولت، مقدار بهينه مخارج دولـت از رابطـه    ൌ اسـتخراج   ߛ
  شود.  مي

اثرات اندازه دولت بر رشد اقتصادي آنگاه با استفاده از رابطه زير 
  گيرد. مورد ارزيابي قرار مي ∗ݏحول مقدار بهينه 

  
)19( ୲ܻ ൌ α  Y୲ିଵ  βଵXଵ୲Iሺݍଵ୲  s∗ሻ

 βଶXଶ୲Iሺqଶ୲  s∗ሻ
 δZ୲  ε୲ 

 ୧୲ݍاندازه دولـت،   ୧ܺ୲بيانگر رشد اقتصادي،  ୲ܻدر رابطه فوق، 
نوع  ௧ܼمتغير مجازي،  Iاندازه بهينه دولت،  ∗ݏاي،  متغير آستانه

ي مؤثر بـر رشـد اقتصـادي    زا برونحكمراني و ديگر متغيرهاي 
  است.

 
  GMM 1اي غيرخطي  روش آستانه -3-2

) درشـرايط وجـود   2000( 3هانسـن  2با گسترش مدل دو رژيمي
اي  توان از مدل آستانه رابطه غيرخطي بين متغيرهاي معادله مي

  به فرم تبعي زير استفاده نمود.
)20( y୲ ൌ y୲ିଵ  θሖ ଵX୲  eଵ୲							if					q୲  γ 
)21( y୲ ൌ y୲ିଵ  θሖ ଶX୲  eଶ୲							if					q୲   ߛ

سطح آستانه اسـت.   γاي و  بيانگر متغير آستانه ୲ݍكه  به طوري
اي  در واقع مدل بالا اشاره بر اين دارد كه وقتـي متغيـر آسـتانه   

) و 20كمتــر از ســطح آســتانه باشــد رفتــار متغيرهــا از رابطــه (
) تبعيـت  21كه بـالاتر از سـطح آسـتانه باشـد از رابطـه (      زماني
 در نظـر ) و بـا  21) و (20كنند. در ادامـه از تركيـب رابطـه (    مي

ــرفتن  x୲ሺγሻگـ ൌ x୲I୲ሺγሻ ــه ــه   بـ ــوري كـ I୲ሺγሻطـ ൌ

ሼq୲  γሽ  متغير مجازي وሼ. ሽ     تابع شـاخص كـه در صـورت
محقق شدن عبارت داخل پرانتز مقدار يك و غيـر از آن مقـدار   

اي پويـا   مـدل رگرسـيون آسـتانه   توان  كند مي صفر را اختيار مي
  حول مقدار بهينه را به صورت زير بازنويسي نمود.

)22(  

௧ݕ
ൌ α  y୲ିଵ  θሖ X୲  ρ́X୲ሺγሻ
 e୲ e୲~iidሺ0, σ୲

ଶሻ , ܺ௧ሺߛሻ ൌ ܺ௧ܫ௧ሺߛሻ 
௧ݕ ൌ α  y୲ିଵ  θሖ X୲ 	ρଵ́X୲Iሺq୲  γሻ

 ρଶ́X୲Iሺq୲  ሻߛ  e୲ 
  

بيـانگر   q୲متغيـر مسـتقل،    ୲ݔمتغير وابسته،  ୲ݕدر روابط فوق 
.I୲ሺسطح آستانه،  γاي،  متغير آستانه ሻ  ،متغير مجازيρ́ଵ, ρ́ଶ	 

                                                      
1. Nonlinear Threshold Generalized Method of 
Moments 
2. Two Regime 
3. Hansen (2000) 

ضــريب متغيرهــاي  θሖشــيب پارامترهــا در دو رژيــم متفــاوت، 
-186: 2016، 4باشند (سئو و شـين  جمله خطا مي e୧୲مستقل و 

) متغيـر  22علاوه بر اين، با توجـه بـه اينكـه در رابطـه (    ). 169
عنـوان متغيـر    وابسته با وقفـه عـلاوه بـر متغيرهـاي اصـلي بـه      

خودهمبستگي متغير وابسته با  دليل توضيحي وارد مدل شده، به
ولي تـوان از روش حـداقل مربعـات معم ـ    وقفه و جزء خطا، نمي

جهت برآورد ضرايب استفاده نمود زيـرا تخمـين زننـده حـداقل     
. در و ناسـازگار اسـت   دار تـورش مربعات معمولي در اين شرايط 

اي  بايد به روش برآود حداقل مربعـات دومرحلـه  چنين شرايطي 
2SLS ــا  )1982( 5اندرســون و هشــيائو روش گشــتاورهاي ي
متوسل شد. به گفته مائياس  (GMM) اي دومرحلهيافته  تعميم

دليل مشكل در انتخاب  به 2SLSو سوستر در استفاده از روش 
ابزارها ممكن است واريانس بزرگي براي ضرايب بدسـت آيـد و   

 6آرلانـو و بانـد  رو  برآوردها از لحاظ آماري معنادار نباشد؛ از ايـن 
روش  )1998( 8بلوندل و بانـد و ) 1995( 7)، آرلانو و بوور1991(

هـاي تـابلويي پويـا     را براي تخمين دادهيافته  اورهاي تعميمگشت
يك مدل يافته  در واقع، روش گشتاورهاي تعميم .پيشنهاد دادند

قوي است كه به اطلاعات در مورد توزيع دقيـق جمـلات خطـا    
براي حـذف تـورش ناشـي از وجـود     ها  نياز نيست. در اين مدل

ي و جمله با اثـرات  متغير وابسته با وقفه به عنوان متغير توضيح
ثابت از معادلات تفاضل مرتبه اول گرفته كه با اين كار جمله با 

شود؛ آنگاه بـراي چيـره شـدن بـر      اثرات ثابت از مدل حذف مي
اند كه وقفـه متغيـر    زايي، آرلانو و باند پيشنهاد داده مشكل درون

عنوان ابزار استفاده شـود امـا بلونـدل و بانـد      وابسته در سطح به
اند كه وقفه متغيرها در سطح، ابزارهاي ضعيفي براي  دادهنشان 

معادله رگرسيوني در تفاضل هستند بنابراين رگرسيون در سطح 
كننـد؛ البتـه نتـايج ايـن      را با رگرسيون در تفاضل تركيـب مـي  

براي آزمون اعتبار ابزارهـا در   9ها بر پايه دو آماره سارگان روش
دهمبسـتگي سـريالي   براي آزمـون عـدم وجـود خو    ܯمدل و 

 ). 141: 2008، 10جملات خطا معتبر خواهند بود (بالتاجي
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  1روش تحليل مؤلفه اصلي -3-3
ــراي اســتخراج   روش تحليــل مؤلفــه اصــلي روشــي مرســوم ب

هاي تركيب شده است كـه جهـت كـاهش متغيرهـا در      شاخص
شرايطي كه بين متغيرها همبستگي وجـود داشـته باشـد، بكـار     

بدون حـذف اطلاعـات اساسـي، متغيرهـاي     رود. اين روش  مي
اصلي را به متغيرهاي غيرهمبسته تبديل و تعداد آنها را كـاهش  

شـوند   دهد. اين متغيرهاي جديد كه مؤلفه اصلي ناميده مـي  مي
، 2هاي اوليه است (ورمونـت و مگيدسـون   تركيب خطي از مؤلفه

). منطق اين تحليل آن است كه اگر بـراي متغيـري   41: 2005
سـازي ايـن    وجـود داشـته باشـد خلاصـه     زيرمؤلفهزيادي تعداد 
طوري كه با حداقل در دست دادن اطلاعات ممكـن   ها به مؤلفه

بتوان اطلاعات مسـئله را كـاهش داد، مفيـد اسـت (شـاكري و      
  زيرمؤلفـه ). از طرفي بانك جهـاني شـش   99: 1394همكاران، 

 2002را به صـورت سـالانه از سـال    حكمراني (كيفيت نهادي) 
اكنون به تفكيك كشورهاي مختلف ارائه نموده كه با اسـتفاده  ت

توان شاخص حكمراني  مي )PCAاز روش تحليل مؤلفه اصلي (
 را استخراج نمود. 

  
  ها برآورد مدل و تجزيه و تحليل داده -4

در اين مطالعه اندازه دولت، حكمراني خوب و رشد اقتصادي سه 
ا مورد پرسش است. در باشند كه رابطه بين آنه متغير كليدي مي

واقع، براي بررسي رابطه اين متغيرها به الگويي نياز است كه به 
كمـك آن بتــوان تــأثير انــدازه دولــت و حكمرانــي را بــر رشــد  
اقتصادي ارزيابي نمود. از ايـن رو آمـار و اطلاعـات كشـورهاي     

از بانـك جهـاني    2005-2017انـداز در بـازه زمـاني     سند چشم
گيري از الگوي كاراس كـه در بخـش    هرهاستخراج و سپس با ب
 شناسي تشريح شد اندازه بهينـه دولـت بـا    مباني نظري و روش

ߛمحاسبه كشش توليد نسبت به مخارج دولت از رابطه  ൌ  ∗ݏ
  آيد.   تابع توليد زير بدست ميو 
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اثرات اندازه دولت و نوع حكمراني (كيفيت نهادي) بر رشد آنگاه 
  گيرد. مورد ارزيابي قرار ميبا استفاده از رابطه زير اقتصادي 

 

                                                      
1. Principal Component Analysis 
2. Vermunt & Magidson (2005) 

)24(  GROWTH୲ ൌ α  GROWTH୲ିଵ
 βଵGOVଵ୲IሺGOVଵ୲
 s∗ሻ
 βଶGOVଶ୲IሺGOVଶ୲
 s∗ሻ  βଷWIG୲  δX୲
 ε୲ 

 GOVبيـانگر رشـد اقتصـادي،     GROWTHدر رابطه فوق، 
شــامل  زا بــرونمتغيرهــاي  Xمتغيــر مجــازي،  Iانـدازه دولــت،  

capital   ،ــالص ــرمايه ناخ ــورم،  inflationس آزادي  openت
شـاخص حكمرانـي (كيفيـت     WIGو  جمعيـت  popتجـاري،  

نهادي) است. شـايان ذكـر اسـت كـه درآمـد ناخـالص سـرانه        
عنوان متغير رشد استفاده شده و به دليل آنكه رشد اقتصـادي   به

باشد تصميم بر آن شد كه از  از رشد سال قبل مي متأثرهر سال 
وقفه اين متغير به عنوان متغير توضيحي در سمت راسـت الگـو   

، براي اندازه دولت از نسـبت مخـارج   بر اين استفاده شود. علاوه
 دولـت  فعلـي  هـاي  هزينـه  تمام مصرفي نهايي دولت كه شامل

داخلـي  باشد به توليـد ناخـالص    خدمات مي و كالاها خريد براي
استفاده شده و برحسب اينكه اندازه دولـت بهينـه يـا غيربهينـه     

ضرب مخارج دولت  طور مجزا در مدل به صورت حاصل باشد به
سرمايه ناخالص داخلي  و متغير مجازي در مدل وارد شده است.

 تغييـرات  و اقتصاد ثابت هاي دارايي به اضافي هاي هزينه شامل
همچنين براي محاسبه  است؛ موجودي سرمايه سطح در خالص

تورم نيز از درصد تغييرات شـاخص خـرده فروشـي هـر كشـور      
(CPI)    درجه آزادي اقتصـادي از مجمـوع صـادرات و واردات ،

 كالا و خدمات كه به صورت درصدي از توليد ناخـالص داخلـي  
استفاده شده اسـت؛ ذكـر ايـن نكتـه ضـروري اسـت كـه         است

اسـتخراج   2010سال صورت واقعي و به قيمت ثابت  متغيرها به
گيري نحوه حكمراني بايد اين مفهـوم   براي اندازهاند. ضمناً  شده

منظـور از شـش شـاخص اسـتاندارد مـورد       عملياتي شود؛ بـدين 
هـاي اصـلي اسـتفاده     توصيه بانك جهاني و روش تحليل مؤلفه

شده است. لازم به ذكر است كـه قبـل از بـرآورد مـدل جهـت      
تگي آزمون ايستايي نسـل اول  جلوگيري از وجود رگرسيون ساخ

مربـوط   (IPS) 4و ايم، پسران و شـين  (LLC) 3لوين، لين چو
به متغيرها و آزمون وجود وابستگي بين مقاطع انجـام شـد؛ كـه    

  ) ارائه شده است.1ها در جدول ( نتايج اين آزمون
 

                                                      
3. Levin, Lin & Cheu 
4. Im, Pesaran & Shin 
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  آزمون ايستايي و وابستگي مقطعي متغيرها. 1جدول 

  متغيرها
درجه   ايم، پسران و شين  لوين، لين و چو

  انباشتگي
  آزمون وابستگي مقطعي پسران

  داري سطح معني  CDآماره   داري سطح معني  آماره  داري سطح معني  آماره

Yሶ Y⁄  464/7-  )000/0(  860/5-  )000/0(  I(0) 002/13 )000/0( 

Nሶ N⁄  482/8-  )000/0(  748/5-  )000/0(  I(0) 167/0- )867/0( 

Kሶ Y⁄  125/13 -  )000/0(  540/9-  )000/0(  I(0) 479/4 )000/0( 

gሶ g⁄  092/17 -  )000/0(  431/12 -  )000/0(  I(0) 741/11 )000/0( 

Growth 068/7-  )000/0( 199/5- )000/0(  I(0) 002/13 )000/0( 

Growth(-1) 455/7-  )000/0(  122/5-  )000/0(  I(0) 297/12  )000/0( 

GOV 704/7-  )000/0(  899/3-  )000/0(  I(0) 021/9 )000/0( 

Inf  283/8-  )000/0(  001/5- )000/0(  I(0) 870/24 )000/0( 

Pop  072/19 -  )000/0(  501/15 -  )000/0(  I(0) 864/7 )000/0( 

Wig 340/2- )009/0( 014/3- )001/0( I(0) 434/0 )669/0( 

Capital  627/5-  )000/0(  638/2-  )004/0( I(0) 148/1 )251/0( 

Open 040/7-  )000/0(  956/1-  )025/0( I(0) 991/7 )000/0( 

 دهد. پسران، عدم وابستگي بين مقاطع در هر متغير را نشان مي CDفرضيه صفر آزمون 

محاسبات پژوهشمأخذ: 
) 1نتـايج آزمـون ايسـتايي متغيرهـا در جـدول (     به با توجه 
شود كه متغيرها در سطح ايستا و انباشـته از مرتبـه    ملاحظه مي

صفر هستند؛ بنابراين در برآورد مـدل احتمـال بـروز رگرسـيون     
اعتمـاد اسـت؛   نتـايج بـرآوردي قابـل    ساختگي وجود نداشـته و  

آزمون وابستگي مقطعي پسران، وجـود وابسـتگي    بر اين علاوه
كنـد؛ بنـابراين    بين مقاطع را براي برخي از متغيرهـا تأييـد مـي   

مجدداً آزمون ايستايي نسل دوم ديكي فولر تعميم يافته مقطعي 
) نيز انجام شـد كـه نتـايج ايـن آزمـون هماننـد       2006پسران (
ساكن بودن متغيرهـا در سـطح را    هاي ايستايي نسل اول آزمون

  كند.  تأييد مي
  ليمر و هاسمن در معادله اندازه بهينه دولت Fهاي  آزمون. 2جدول 

 H0رد يا پذيرش   آماره   آزمون

F 23و285(=94/1  ليمر(F 
)007/0 =prob(   رد فرضيه صفر  

  رد فرضيه صفر  prob (73/8= X2= 033/0(  هاسمن

  محاسبات پژوهشمأخذ: 
در ادامه جهت برآورد اندازه بهينه دولـت براسـاس الگـوي    

ليمر و آزمون هاسمن انجام كه  Fهاي تشخيصي  كاراس آزمون
  ) آورده شده است.2نتايج مربوط در جدول (

) مشخص اسـت فرضـيه   2ي كه از نتايج جدول (طور همان
ليمر كه دلالت به زائد بودن اثرات ثابـت دارد رد   Fصفر آزمون 
ليمر محاسبه شده اين شائبه را ايجـاد كنـد    Fشايد شده است؛ 

رد شود اما محاسبات و  Hپائين بوده و نبايد   Fكه مقدار آماره
در سـطح   F)23و  285دهـد كـه (   رجوع به جـدول نشـان مـي   

محاسـباتي از جـدول    Fاست لذا  47/1درصدي برابر  5احتمال 
همچنـين براسـاس آزمـون    شـود.   رد مي Hتر بوده پس  بزرگ

هاسمن، فرضيه صفر كه ارجحيت مدل پنل با اثر تصـادفي بـر   
دهـد رد شـده اسـت. عـلاوه بـر ايـن،        اثر ثابـت را نشـان مـي   

هاي همساني واريانس و عدم خودهمبسـتگي مرتبـه اول    آزمون
) ارائـه  3ولدريج بين جملات خطا انجام و نتايج آن در جـدول ( 

  شده است.
) مؤيـــد آن اســـت كـــه مـــدل داراي 3جـــدول ( نتـــايج

خودهمبستگي مرتبه اول و ناهمساني واريانس بوده كه بايـد بـا   
نسبت به رفـع   AR(1)دهي به مقاطع و وارد نمودن جمله  وزن

همزمان آنها اقدام نمود؛ بنابراين به استناد نتايج جداول فوق به 
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قـدام  ا 1برآورد مدل به روش حداقل مربعات تعميم يافته عملـي 
براي اطمينـان از   VIF(2خطي ( گرديد. علاوه بر اين آزمون هم

وجود رابطه بين متغيرهاي توضيحي ارائه شد كه نتـايج مربـوط   
و آزمـون   ሺܵ∗ሻبه برآورد مدل، سـنجش انـدازه بهينـه دولـت     

  ) آورده شده است.4عامل تورم واريانس در جدول (
ستگي در هاي همساني واريانس و عدم خودهمب آزمون. 3جدول 

  معادله اندازه بهينه دولت
 H0رد يا پذيرش   آماره   آزمون

 X2 =19/283  همساني واريانس 

)000/0= prob( 
  رد فرضيه صفر 

 F =074/9  عدم خودهمبستگي
)006/0= prob( 

  رد فرضيه صفر 

  محاسبات پژوهشمأخذ: 
  برآورد مدل تعيين اندازه بهينه دولت. 4جدول 

انحراف  ضرايب  متغيرها
  احتمال Zآماره   معيار

نرخ رشد پيشرفت 
൫Aሶ	تكنولوژي  A⁄ ൯  0392/0  002/0  63/19  )000/0(  

نرخ رشد اشتغال 
൫Nሶ N⁄ ൯  

2808/0  108/0  68/2  )007/0(  

نرخ رشد سرمايه به توليد 
൫Kሶ Y⁄ ൯  

4180/0  043/0  66/9  )000/0(  

نسبت مخارج  نرخ رشد
ሺgሶدولت به اشتغال g⁄ ሻ  1838/0  047/0  90/3  )000/0( 

95/149 =Wald X2  

)000/0 =prob( 
S∗ ൌ γ ൌ 18/38 

VIF
െ Mean

ൌ 1/68 

VIF
െ gሶ g⁄

ൌ 1/96 
VIF െ Kሶ Y⁄

ൌ 2/03 
VIF െ Nሶ N⁄

ൌ 1/05 

  محاسبات پژوهشمأخذ: 
) بيـانگر آن اسـت كـه ضـرايب بـرآوردي      4نتايج جـدول ( 

درصد داراي علامت مطابق انتظار و  5متغيرها در سطح احتمال 
داري كل مدل رگرسـيون   باشند؛ آماره والد نيز معني دار مي معني

قاعده بارو مقدار بهينه به كند. علاوه بر اين، با توجه  را تأييد مي
ليـد نسـبت بـه مخـارج     مخارج دولت كه از محاسبه كشـش تو 

درصــد خواهــد بــود.  38/18آيــد در ســطح  دولــت بدســت مــي
اسـت   5كـه كمتـر از    VIFهـاي   همچنين مقدار عددي آمـاره 

خطي  ضمن تأييد وجود رابطه بين متغيرهاي توضيحي وجود هم
                                                      
1. Feasible Generalized Least Square 
2. Variance Inflation Factors 

  كند.  كامل را رد مي
شرايط براي تخمـين الگـوي   پس از محاسبه اندازه بهينه دولت 

جهــت ارزيــابي اثــرات انــدازه دولــت و زيــر اي تجربــي  آســتانه
 فراهم است. حكمراني بر رشد اقتصادي 

)25(  

Growth୧୲
ൌ α୧  φGrowth୧୲ିଵ
 βଵGOVଵ୧,୲I൫GOVଵ୧,୲  S∗൯
 βଶGOVଶ୧,୲I൫GOVଶ୧,୲  S∗൯  βଷWIG
 δሺInflation, Open, Pop, Capitalሻ୧,୲
 υ୲  ε୧୲ 

  

ــان،     tو iدر آن  ــورد نظــر و زم ــانگر كشــور م ــب بي ــه ترتي ب
Growth୧୲, Growth୧୲ିଵ  بيانگر رشد اقتصادي در دورهt  و

t-1 ،I      متغير مجازي كه اگر عبارت داخـل پرانتـز فـراهم شـود
كنـد.   مقدار صفر اختيار مـي  صورت اينبرابر مقدار يك و در غير 

عنوان متغير  دليل آنكه رشد اقتصادي با وقفه به ) به25در رابطه (
روش  بايـد از توضيحي در سمت راست معادله ظاهر شده است 

اي كـه بـراي حـذف تـورش      گشتاورهاي تعميم يافته دو مرحله
ناشي از وجود متغير وابسته با وقفه به عنوان متغير توضـيحي و  

گيـرد   جمله با اثرات ثابت از معـادلات تفاضـل مرتبـه اول مـي    
استفاده نمود؛ زيرا با اين كار جمله با اثرات ثابت از مدل حـذف  

زايـي از روش   بـر مشـكل درون  شود. آنگاه براي چيره شدن  مي
انـد كـه وقفـه     شود زيرا آنها نشان داده بلوندل و باند استفاده مي

متغيرها در سطح، ابزارهاي ضعيفي براي معادلـه رگرسـيوني در   
تفاضل هستند؛ بنابراين بهتر است كـه رگرسـيون در سـطح بـا     
رگرسيون در تفاضل تركيب شود. البتـه بايـد گفـت كـه نتـايج      

اند،  ها بر پايه فروضي كه بر آن بنا شده ز اين روشبدست آمده ا
معتبر خواهند بود. بدين منظور از دو آماره سارگان براي آزمـون  

عــدم وجــود خودهمبســتگي ســريالي در  ܯاعتبــار ابزارهــا و 
جملات خطا استفاده شده است. بنابراين در ادامه، بـا توجـه بـه    

رايب سـازگار و  ها و ساختار مدل جهـت بـرآورد ض ـ   ويژگي داده
اي  يافتـه دومرحلـه   بدون تورش از تكنيك گشـتاورهاي تعمـيم  

GMM ) ارائه شده است.5استفاده و نتايج در جدول (  
) مؤيـد آن اسـت كـه كليـه متغيرهـا داراي      5نتايج جدول (

علامت مطابق انتظار بوده و ضـريب متغيرهـاي رشـد باوقفـه،     
ير نامتقـارن  سرمايه ثابت ناخالص، درجـه آزادي تجـاري و تـأث   

دارنـد. از طرفـي    درصـد معنـي   5اندازه دولت در سطح احتمـال  
ضرايب برآوردي اثر نامتقارن اندازه دولت دلالت بر آن دارد كـه  
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داري  وقتي اندازه دولت از حد بهينه كمتر است اثر مثبت و معني
بر رشد اقتصادي داشته و زماني كه اندازه دولـت از حـد بهينـه    

داري بر رشد اقتصادي خواهـد   ر منفي و معنيشود تأثي بيشتر مي
كشـورهاي بـا    درتوان بيان نمـود كـه    اساس مي بر اين داشت.

اندازه واقعي دولت متفاوت از حـد بهينـه، مخـارج دولـت تـأثير      
ضـريب شـاخص   نامتقارني بر رشد اقتصـادي دارنـد. همچنـين    

دار نيست اما بيـانگر تـأثير    حكمراني هر چند از نظر آماري معني
مثبت حكمراني خوب بر رشد اقتصادي كشـورهاي حـوزه سـند    

باشد؛ زيرا نهادهاي خوب در يك جامعه با فـراهم   انداز مي چشم
هـاي   كردن زمينـه مناسـب بـراي همكـاري مـردم در فعاليـت      

سياسي، اقتصادي، فرهنگي و اجتماعي و ايجاد دولـت مقتـدر و   
سـاز   نهگذاري زمي گو، كنترل فساد و كاهش ريسك سرمايه پاسخ

هـاي   باشند. البته اگرچه برخي از مؤلفه رشد اقتصادي بيشتر مي
انـد، امـا    گيري نداشته كيفيت نهادي در اين كشورها بهبود چشم

متوسط شاخص حكمراني در بيش از نيمي از كشـورهاي سـند   
انـداز مثبـت بـوده اسـت. از طرفـي بـا افـزايش تـورم در          چشم

صـادي افـزايش يافتـه    انداز رشـد اقت  كشورهاي حوزه سند چشم
است؛ زيرا برخي از اين كشورها از تورم تـك رقمـي برخـوردار    
بوده و تورم نقش محرك و سرعت دهنده براي رشد اقتصـادي  
ايفا نموده است. علاوه بـر ايـن، آزادسـازي تجـاري و تشـكيل      

داري بر رشد اقتصادي دارند دليل  سرمايه نيز تأثير مثبت و معني
تجاري امكان صـادرات، ورود و خـروج   آن است كه آزاد سازي 

گذاري، رشـد فنـاوري را    هاي سرمايه سرمايه و گسترش فرصت
تواند باعث رشد و توسعه اقتصـادي گـردد.    فراهم نموده كه مي

هـا   گذاري و مهيا نمودن زيرسـاخت  همچنين با گسترش سرمايه
هـاي اقتصـادي، سياسـي و     وامكانات لازم براي بسـط فعاليـت  

هـاي مهـم بـراي     هاي جديـد در زمينـه   ه فعاليتفرهنگي و ارائ
شـود. امـا    جامعه، بستر لازم براي رشـد اقتصـادي فـراهم مـي    

جمعيت تأثير منفي بر رشد اقتصادي داشته است؛ زيـرا افـزايش   
توانـد رشـد اقتصـادي را افـزايش      جمعيت ماهر و متخصص مي

در  يانداز عمدتاً كشـورها  كه كشورهاي سند چشم دهد در حالي
توسعه هستند و در آنها جمعيت غيرماهر رشد چشـمگيري  حال 

  داشته است.
در ادامه پس از برآورد مدل لازم اسـت كـه بـا اسـتفاده از     

هاي سارگان و خودهمبستگي مرتبه اول و دوم آرلانـو و   آزمون
باند، اعتبار ماتريس ابزارهـا و عـدم خودهمبسـتگي ابزارهـا بـا      

هـاي   نتـايج آزمـون   اجزاي اخـلال مـورد قضـاوت قـرار گيـرد؛     
ــاره  ــدار آم ݆تشخيصــي و مق ൌ و ســطح احتمــال  20/6162

بيانگر معتبر بودن ماتريس ابزارها است؛ علاوه بـر   مربوط به آن
دهـد كـه    و سطح احتمـال آنهـا نشـان مـي     ܯهاي  اين آماره

فرضيه صفر عدم خودهمبستگي مرتبـه اول رد شـده امـا عـدم     
ابراين تورش تصـريح در  شود؛ بن خودهبستگي مرتبه دوم رد نمي

  .شود اعتبار نتايج تأييد ميو مدل وجود ندارد 
يافته  برآورد مدل رشد به روش گشتاورهاي تعميم. 5جدول 

  GMMاي  دومرحله

انحراف   ضرايب  متغير
 Zآماره   معيار

سطح 
  داري معني

Growth(-1) 0581/0  0514/0  31/11  )000/0(  

Capital  1813/0 0357/0  08/5  )000/0(  

Inflation 0217/0  0201/0  08/1  )281/0(  

Wig  1941/0  2537/0  77/0  )444/0( 

Open  0315/0  0093/0  39/3  )001/0(  

Pop  0006/0 -  2772/0  002/0-  )998/0(  

Gov1  3672/0  0858/0  28/4  )000/0(  

Gov2  4433/0 -  0998/0  44/4-  )000/0( 

  هاي تشخيصي آماره

 Prob 6162/20 = J-Statistic= ) 000/1(  آزمون سارگان

آزمون
خودهمبستگي 
AR(1) ,AR(2) 
  آرلانو و باند

)011/0 ( =Prob 5399/2- = M1-Statistic 

)837/0 ( =Prob 2062/0- = M2-Statistic  

  محاسبات پژوهشمأخذ: 
  

  گيري بحث و نتيجه -5
اثر اندازه دولت و نوع حكمراني بر رشـد اقتصـادي   در اين مقاله 

انداز با استفاده از روش گشـتاورهاي   كشورهاي حوزه سند چشم
 2005-2017هـاي   اي طي سال اي آستانه تعميم يافته دومرحله

مورد بررسي قرار گرفته است. نتايج تحقيق دلالـت بـر آن دارد   
ج دولـت در  انداز، اندازه بهينه مخـار  كه در كشورهاي سند چشم

ــا افــزايش مخــارج دولــت در   38/18ســطح  درصــد اســت و ب
كشورهاي با اندازه كمتر از حد بهينه، رشـد اقتصـادي افـزايش    

بـالاتر از حـد بهينـه    كه در كشورهاي با سـطح   يابد در حالي مي
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عبارتي ديگر در سطوح كمتر از  يابد. به رشد اقتصادي كاهش مي
هـاي   از طريـق هزينـه   يـژه و بـه افزايش اندازه دولت حد بهينه، 

هـاي   عمراني دولت ممكن است منجر به ايجاد يا توسعه بخش
زيربنايي از قبيل بخش برق، آب، ارتباطات، جاده و غيـره شـود   

توانـد زمينـه    كه نهايتا اثرات سرريز آن بر بخش خصوصي مـي 
ساز رشد اقتصادي در اين گروه از كشورها گردد. در تفسير ايـن  

تـر از حـد بهينـه،     با اندازه دولـت بـزرگ   يافته كه در كشورهاي
هاي بعدي اندازه دولت منجر به كاهش رشد اقتصـادي   افزايش

توان مطرح نمود زيرا اين كشورها  شود دلايل مختلفي را مي مي
هـاي اجتمـاعي، اقتصـادي،     همگن نيستند و با توجه به ويژگـي 

يـافتگي هـر يـك از آنهـا      سياسي، نوع حكمراني و درجه توسعه
مل مربوط به هر كشور دخيل است. اما در مجموع بـا توجـه   عوا

به اينكه كشورهاي موضوع اين مطالعـه عمـدتاً كشـورهاي در    
حال توسعه بوده و تعدادي از آنها به دليل منابع نفتـي از درآمـد   

همچنـين بـا توجـه بـه سـابقه تـاريخ        ؛سرانه بـالا برخوردارنـد  
جـويي، فسـاد    نتتوان عنصر را اقتصادي معاصر اين كشورها مي

سيستمي مستقر در نظام سياسي، اقتصادي و فقـدان نهادهـاي   
از مردمي مؤثر در اين كشورها را عامل چنين تأثيري پنداشـت.  

طرفي نوع حكمراني رشد اقتصادي را افزايش داده است و ايـن  
تواند گوياي حكمراني خوب در برخي از كشورهاي سـند   امر مي
هاي مشهود در ايـن كشـورها طـي     تانداز باشد؛ زيرا واقعي چشم
هاي مورد مطالعه نشـان داده اسـت كـه متوسـط شـاخص       سال

انـداز مثبـت    حكمراني در بيش از نيمي از كشورهاي سند چشـم 
نتايج اين تحقيق بـا مطالعـه حـاج امينـي و     بوده است. بنابراين 

كشورها اروپايي توسعه يافته، خداويسـي   14) در 2018فلاحي (
كشـور عضـو    8) در 1397در ايـران، سـخنور (  ) 1397و عزتي (

) در كشورهاي منا در 1398اوپك و ملكي حسنوند و همكاران (
خصوص رابطه اندازه دولت و رشد اقتصادي كه با رويكردهـاي  
متفاوت از مطالعه حاضر صورت گرفتـه اسـت، همخـواني دارد.    

نتـايج در خصـوص رابطـه حكمرانـي و رشـد بـا       علاوه بر اين 
) در كشورهاي در حال توسعه و زوانگ و 2010اي (مطالعه كور

) در كشورهاي آسيايي سازگار است. همچنـين  2010همكاران (
مطالعه تاريخ توسعه اقتصادي كشورها نشان داده است كه تورم 

تواند محرك رشـد اقتصـادي باشـد؛ عـلاوه بـر ايـن        اندك مي
 انداز نشـان  هاي انجام شده در اكثر كشورهاي سند چشم بررسي

داده است كه اكثر اين كشورها از تورم تك رقمي برخوردار بوده 
و تورم لجام گسيخته وجـود نـدارد و تنهـا كشـورهاي ايـران و      
عراق، يمن، ازبكستان، پاكستان و تاجيكستان از تورم مزمن بـا  

اند؛ البته در اين ميان ايران بـه علـت    نرخ دو رقمي در رنج بوده
هاي درآمدي و  ها و تشديد تحريم اجراي قانون هدفمندي يارانه

محدوديت درآمد بالاترين متوسط تـورم را بـه خـود اختصـاص     
داده است. با وجـود تـأثير مثبـت آزادسـازي تجـاري بـر رشـد        

شـود كـه    انداز ملاحظـه مـي   اقتصادي در كشورهاي سند چشم
ايران و پاكستان به دليل عـدم ايجـاد فضـاي رقـابتي و جـذب      

 ــ ــارج از نظ ــي از خ ــش فن ــه  دان ــاري رتب ــط آزادي تج ر متوس
اند. از سوي ديگر با عنايت  اي را به خود اختصاص نداده شايسته

انـداز، كشـورهاي در حـال     اينكه اكثر كشورهاي سند چشـم  هب
شود كه بـا وجـود منـابع طبيعـي،      اي هستند ملاحظه مي توسعه

نيروي كار و سرمايه فيزيكي فراوان با افزايش نيروي كار رشـد  
هش يافته است؛ دليل آن است كه در اين كشـورها  اقتصادي كا

ــراي شــركت در فعاليــت  ــارت لازم را ب ــار مه ــروي ك هــاي  ني
تخصصي بدست نيـاورده اسـت و نيـروي كـار غيرمـاهر رشـد       

گـذاران و   اسـاس بـه سياسـت    بـر ايـن   انـد.  چشمگيري داشـته 
شـود كـه دخالـت دولـت در      ريزان اقتصادي توصـيه مـي   برنامه
بيش از حد گسترش نيابد، زيـرا گسـترش    هاي اقتصادي فعاليت

دخالت دولت زمينـه بـراي رانـت جـويي، ناكارآمـدي، فسـاد و       
وري و  توانـد بهـره   كند و اين امر مي انحصار دولتي را فراهم مي

رشد اقتصادي را كاهش دهد، همچنين به منظور افزايش توليـد  
ناخالص داخلي و بهبود رشد اقتصادي توجه به افزايش سـرمايه  

زيكي، اشتغال نيروي كار مـاهر و بسترسـازي مناسـب بـراي     في
  .شود حكمراني خوب پيشنهاد مي
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  ده:يچك
اقتصادي معتقدند توسعه حكمراني خوب نقش كليـدي   و سياسي گذاران سياست

كند. لذا شناسايي عوامل مؤثر بـر   در توسعه سياسي و اقتصادي كشورها بازي مي
هاي مناسـب بـراي ارتقـاء     گذاري كارايي حكمراني خوب به منظور اتخاذ سياست

باشد؛ چـرا كـه از طريـق     نظام سياسي و اقتصادي از اهميت خاصي برخوردار مي
توان به رشد و پيشـرفت اقتصـادي رسـيد. بـر اسـاس       ء حكمراني خوب ميارتقا

نظريات اقتصاددانان نهادگرا، يكي از عوامل مؤثر بر توسعه نهادي، استقلال بانك 
 يكارها و ساختارها و ساز جاديا قياز طر ياستقلال بانك مركزباشد.  مركزي مي

 شيافـزا  ،دولـت  يالباط م ـض ـان ري ـنظ يگريد يرهايدر متغ رييباعث تغ ،ينهاد
 ـ ودساز و كارها بـه بهب ـ  نيشود و ا مي ييپاسخگوي و اقتصاد تيشفاف  يحكمران

در اين پـژوهش رابطـه بـين اسـتقلال بانـك مركـزي و       كنند.  خوب كمك مي
و ضـريب همبسـتگي    GMMهاي حكمراني خوب با استفاده از روش  شاخص

 ازايـن تحقيـق   مورد بررسـي قـرار گرفـت. در     1394تا  1381طي دوره زماني 

 شـاخص  عنـوان  ) بـه ICRGالمللـي كشـورها (   شاخص راهنماي ريسك بـين 
 زيرگـروه متغيـر در سـه    22بنـدي   كه شامل رتبـه شده حكمراني خوب استفاده 

مختلف ريسك سياسي، ريسك مالي و ريسك اقتصادي بوده و از شاخص متيـو  
مركزي استفاده شده است. اين شاخص  بانك ) به عنوان شاخص استقلال2006(

استقلال بانك مركزي را در سه حوزه استقلال سياست پولي، استقلال سياسي و 
استقلال هاي پژوهش نشان داد  يافتهاستقلال مالي مورد بررسي قرار داده است. 

اي كـه افـزايش در    دارد بـه گونـه   دار بر حكمراني خـوب  اثر معنيبانك مركزي 
ولي، استقلال سياسـي و اسـتقلال مـالي موجـب كـاهش در      استقلال سياست پ

  گردد.  ريسك سياسي، مالي و اقتصادي مي
  

استقلال بانك مركزي، حكمراني خوب، ريسك  :يديكل يها واژه
  .سياسي، ريسك اقتصادي، ريسك مالي

  .JEL C49 ،F23 ،O47:يبند طبقه

 

Abstract: 
Political and economic policymakers believe that the 
development of good governance plays a key role in the 
political and economic development of countries. 
Therefore, it is important to identify the effective factors on 
the efficiency of good governance in order to adopt 
appropriate policies for promoting the political and 
economic system, because through the promotion of good 
governance, economic growth can be achieved. According 
to the views of institutionalist economists, one of the factors 
influencing institutional development is the independence 
of the Central Bank. Central Bank autonomy, through the 
creation of institutional structures and institutions, changes 
the other variables, such as state financial discipline, 
increased transparency and accountability, and these 
mechanisms help to improve good governance. In this 
study, the relationship between central bank independence 
and good governance indicators using GMM method and 
correlation coefficient during the period of 2002 to 2015 
were investigated. In this research, the International Risk 
Management Index (ICRG) has been used as a good 
governance indicator, which includes ranking 22 variables 
in three sub-categories of different political risk, financial 
risk and economic risk, and the Mathew Index (2006) has 
been used as an indicator of the independence of the central 
bank. The Central Bank's Independence Index has been 
analyzed in three areas of monetary policy independence, 
political independence and financial independence. The 
findings of the research showed that the independence of 
the central bank has a significant effect on good 
governance, so that the increase in the independence of 
monetary policy, political independence and financial 
independence leads to a decrease in political, financial and 
economic risk.  
 

Keyword: Central Bank Independence, Good 
Governance, Political Risk, Economic Risk, Financial 
Risk. 
JEL: C49, F23, O47. 
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  مقدمه -1
اهداف اصلي علم توسعه اقتصادي و افزايش رفاه جامعه يكي از 

و  1اقتصــاد اســت. نظريــات جديــد توســعه بــر اهميــت نهادهــا
در تقويت بخش خصوصـي و نيـل بـه توسـعه      2حكمراني خوب

دارند. بر اين اساس، سازوكارهاي نهادي كه منجر  تأكيداقتصاد 
بــه بهبــود كيفيــت حضــور دولــت در اقتصــاد باشــد، از طريــق 

يـابي   دسـت حكمراني خوب به تقويت حضور بخش خصوصي و 
: 1398كند (احمـدپور و دهمـرده،    اي كمك مي به اهداف توسعه

). اســتقلال بانــك مركــزي، يكــي از ســازوكارهاي نهــادي 20
  طراحي شده در اين زمينه است.

ساله و در افـق   20انداز در پايان برنامه  بر اساس سند چشم
، يادص ـاول اقت گـاه يبـا جا  افتـه ي توسـعه  يكشور رانيا ،1404
 ـ ياسـلام  تيدر سطح منطقه، با هو يو فناور يعلم ، يو انقلاب

الهام بخـش در جهـان اسـلام و بـا تعامـل سـازنده در روابـط        
يـابي بـه ايـن امـر      است كه دسـت   . بديهيخواهد بود الملل بين

 نيازمند رشد بالاي اقتصادي و كاهش نوسانات اقتصادي اسـت. 
ركزي يـك  شود استقلال بانك م در ادبيات جديد پولي بيان مي

يابي به ثبات در اقتصاد و افزايش رشد اقتصادي  ابزار براي دست
  است. 

آوري  گذاران پولي تحت فشارهاي سياسي الـزام  سياستاگر 
دولـت بـه    كننـد، هاي دولـت عمـل    تا طبق گرايش گيرندقرار 

هـايش   سهولت به منابع مالي مورد نيـاز بـراي جبـران كسـري    
رفتن  بالاعث با دولت تقراضاس از طرفيكند.  دسترسي پيدا مي

موجب ركـود اقتصـادي، كـاهش     و از اين طريق هاي بهره نرخ
نـابراين بانـك مركـزي    شود؛ ب ميها و درآمدهاي حاصله  ماليات

مستقل كه از نظام سياسي جدا باشد، داراي مزاياي متعـددي در  
هدف  ها و نظام اقتصادي سالم خواهد بود. برقراري ثبات قيمت

در  ياست كه بانك مركـز  نيا يلال بانك مركزاز استق ياصل
 ريسـا  اي ـاز دولـت   ياقتصـاد  يگـذار  و سياسـت  يرگي ـ ميتصم
  مستقل باشد. نفعيذ يها گروه

ي دو ديـدگاه  بانـك مركـز   در ارتباط با وضـعيت اسـتقلال  
ن اسـتقلال بانـك   انخست مربوط به هـوادار  دگاهي. دوجود دارد

 تي ـشـود كـه تبع   اسـتدلال مـي   دگاهي ـد ني ـاست. در ا يمركز
عامل اختلال در  ،خارج از بانكي از مقام يبانك مركز يسازمان

 يگرفتن بانك مركز رارمثال، ق يآن است. برا حيعملكرد صح

                                                      
1. Institution 
2. Good Governance 

شـود   باعـث مـي   امور اقتصـادي و دارايـي  در حوزه نفوذ وزارت 
 يهـا  سياسـت  اهدافدر تناقض با  يمال يها كه سياستي زمان
انك مركـزي نتوانـد بـه طـور مـؤثري اهـداف       ب قرار دارد يپول

  .هاي پولي را دنبال كند سياست
انـد   يمـدع  يبانك مركز كامل مقابل، مخالفان استقلال در
 يا بـه گونـه   يمختلـف اقتصـاد   يهـا  نظام سازمان كياگر در 

ها صرفاً منـافع   سازمان نياز ا كيمستقل عمل كنند، آنگاه هر 
 گـر يبه عبـارت د . كل نظام را، نه منافع رديگ يخود را در نظر م

بـرد و   بهره نمي يكزمجموع اقتصاد كشور از استقلال بانك مر
بيشتر بانك مركزي لزومـاً نتيجـه بهتـري عايـد كـل      استقلال 

مسـتقل   يپول استياگر فرض شود كه س ي. حتكند اقتصاد نمي
 يليدارد، دل بهتري در كنترل تورمعملكرد  يمال يها از سياست

مجموعـه   يهمواره بـرا  ياستقلال بانك مركزكه  ستيبر آن ن
  .)35: 1397(زرين اقبال و همكاران،  باشد هيناقتصاد كشور به

اسـتقلال بانـك    ارتباط بـين  بررسي مقاله، اين اصلي هدف
 كـه  باشـد  مـي  در ايـران  هاي حكمراني خوب شاخص مركزي و

استقلال بانـك   گيري اندازه هاي شاخص هدف، اين تحقق براي
 سـپس  شـده و  معرفـي  هاي حكمراني خـوب  شاخص مركزي و

هـر چنـد در بـاب حكمرانـي خـوب       .ودش مي بررسي آن ارتباط
اي انجام شده اما تفاوت اين پـژوهش نسـبت    تحقيقات گسترده
ها عليّت اثرگذاري از استقلال بانك مركزي به  به ساير پژوهش

هاي به كار گرفتـه شـده در    حكمراني خوب و همچنين شاخص
هـاي پيشـين مـورد     وب است كه كمتـر در تحقيـق  حكمراني خ

 مبـاني ، دوم بخش در مقدمه، از پساستفاده قرار گرفته است. 

و  هاي حكمراني خـوب  شاخص استقلال بانك مركزي و نظري
سوم و چهـارم بـه    بخش در، شده بيانهمچنين پيشينه تحقيق 

 روش و زمـاني  گيـري متغيرهـا و دوره   نحـوه انـدازه   ترتيب بـه 
هاي تجربي  گردد. در قسمت پنجم يافته اشاره مي جياقتصادسن

گيـري و ارائـه    اين پژوهش بـا نتيجـه   ارائه گرديده و در نهايت،
 .رسد به پايان مي هاپيشنهاد

   
  ادبيات موضوع -2

به طور كلي منظور از استقلال بانك مركزي، آزادي عمل ايـن  
هـاي پـولي و اسـتقلال آن از تـأثيرات      نهاد در اعمال سياسـت 

اين استقلال به دو بخش عمـده   سياسي و دولتي است. معمولاً
شود. يكي استقلال خصوصيات نهادي بانك مركزي  تقسيم مي

 آورد است كه آن را به صورت نهادي جدا از نهاد دولـت در مـي  
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 . بـراي مثـال نحـوه انتخـاب رئـيس بانـك      )5: 2009، 1(آرنس
ايـن  شود. بخش دوم استقلال  مركزي هم شامل اين بخش مي

نهاد در اتخاذ اهداف و راهكارهاي اقتصادي است، به اين معني 
كه اگر بانك مركزي تشخيص دهد كه بايد نرخ بهره را افزايش 
دهد، دولت نتواند تصميم او را تغيير دهد. گروهي اين دو بخش 

ــاده    ــام نه ــادي ن ــتقلال اقتص ــي و اس ــتقلال سياس ــد را اس  ان
ــت (درخشــاني ــي و محن ــر،  درآب ــدها دو )46: 1395ف ــه بع . البت

تعريـف ديگـري هـم از     3و فيشـر  2هاي دبـل  اقتصاددان به نام
استقلال بانك مركزي ارائه دادند كـه طبـق آن اسـتقلال ايـن     
نهاد به دو بخش استقلال در تعيين اهداف و استقلال در اتخـاذ  

شود. به اين معني كه بانك مركزي به طور  راهكارها تقسيم مي
راي مثال چه نـرخ تـورمي مناسـب    مستقل تشخيص دهد كه ب

شرايط اقتصادي جامعه است و براي حفظ اين نرخ تورم به طور 
 مستقل تصميم بگيرد كه چه سياسـت پـولي را بـه كـار ببنـدد     

  ).14: 2006، 4(متيو
بانـك مركـزي بـر اهميـت سـاختار       نظريه مدرن استقلال

دارد. بـر اسـاس    تأكيـد ها براي سياسـت پـولي    نهادها و انگيزه
)، اسـتقلال بانـك   1991ريف گريلي، ماسكيناردو و تـابليني ( تع

مركزي به صورت استقلال سياسي و اقتصادي بانـك مركـزي   
  ).1011: 2010، 5شود (آلپاندا و هواينگ تعريف مي

استقلال اقتصـادي يـا ابـزاري بـه صـورت توانـايي بانـك        
مركزي در تعيين و استفاده از ابزارهاي سياست پولي به صورت 

ه و بدون دخالـت دولـت اشـاره دارد. اسـتقلال اقتصـادي      دلخوا
بانك مركزي به وسيله التزام بانـك مركـزي بـه تـأمين مـالي      

هاي تجاري و نبـود آزادي   كسري بودجه دولت، نظارت بر بانك
: 2007، 6شود (درازين و اسلاوا براي تعيين نرخ بهره محدود مي

اقتصـادي   ). همچنين يكي ديگر از مباحثي كه در اسـتقلال 44
گيرد پاسخ به اين سؤال اسـت   بانك مركزي مورد توجه قرار مي

هـاي   كه چه كسي (بانك مركزي يـا دولـت) مسـئول سياسـت    
مربوط به نرخ ارز است. استقلال مـالي يكـي ديگـر از تعـاريف     
مورد استفاده براي استقلال بانك مركزي است. استقلال مـالي  

بـه كـار گرفتـه شـده     در مطالعات مختلف براي بيان دو مفهوم 
است. در برخي از مطالعات استقلال مـالي بيشـتر معطـوف بـه     
                                                      
1. Ahrens (2009) 
2. Debelle 
3. Fischer 
4. Mathew (2006) 
5. Alpanda & Hoing (2010) 
6. Drazen & Eslava (2007) 

كـرد و نحـوه پرداخـت بانـك      استقلال بانك مركزي در هزينـه 
مركزي به كاركنان خود است، در اين ديدگاه استقلال مالي اين 

گيرد كه بودجه بانك مركزي توسط  مسئله مورد بررسي قرار مي
برخي از مطالعات نيز اسـتقلال   شود. در چه نهادي مشخص مي

مالي به توانايي بانك مركزي در كنترل سياست پـولي و تـأمين   
، 7نكردن كسـري بودجـه دولـت اشـاره دارد (شـري و هنسـون      

2005 :41(  
استقلال سياسي به صورت توانايي بانك مركزي در تعيـين  
اهداف سياست پولي به صورت مستقل و بـدون دخالـت دولـت    

وامـل تعيـين كننـده ايـن نـوع اسـتقلال در       شـود. ع  تعريف مي
تعيين و عـزل روسـاي    فراينداستقلال شخصي (به عنوان مثال 

بانك مركزي و طول دوره رياست)، حق دولت در دسـتور دادن  
هاي بانـك   گيري به بانك مركزي و حق وتوي دولت در تصميم

مركزي، به تعويق انداختن يا تغيير تصميمات بانـك مركـزي و   
ولت در هيئـت عامـل بانـك مركـزي قـرار دارنـد       حق حضور د

. همچنــين درجــه )72: 1395فــر،  (درخشــاني درآبــي و محنــت
استقلال بانك مركزي به پاسخگويي قانوني بانك مركزي نيـز  

هــاي متفــاوتي در قبــال  بسـتگي دارد. در ايــن زمينــه برداشـت  
هـا   پاسخگويي قانوني بانك مركزي نسبت به ثبات سطح قيمت

برخي معتقدند كه لزوم پاسخگويي بانك مركزي در وجود دارد. 
ها باعث افزايش استقلال بانك مركـزي   قبال ثبات سطح قيمت

، 8شود و برخي نظري خلاف اين عقيده دارند (كيمبر و واگنر مي
2003 :8.(  

توسـعه   و رشد بنيادين عوامل از كه موفق نهادهاي تدارك
 "حكمرانـي خـوب  "عنـوان   تحت آيند، مي حساب به اقتصادي

 . دولت)105: 1398(ملكي حسنوند و همكاران،  شوند مي مطرح

 مناسـب  محيطي ؛و توانمند كارآمد نهادهاي ايجاد با است قادر

 كم هزينه، اي گونه جامعه به افراد اقتصادي روابط تنظيم براي

 ترتيـب  ايـن  و بـه  سـازد  مهيـا  وقـت  اتـلاف  از دور به و ساده

، منظور از حكمراني خوبكند.  فراهم را اقتصادي رشد موجبات
ــانون،   ــدرت اقتصــادي، سياســي و اداري براســاس ق اعمــال ق

اي كه دولت، جامعه مدني  پاسخگويي و اثربخشي است به گونه
گذاري و اجرايي مـؤثر   هاي سياستفرايندو بخش خصوصي در 

/ 6شـماره   كميسيون حقوقي سازمان ملـل، در قطعنامـه   .باشند
  : است برشمرده گونه اين را خوب مرانيحك هاي ويژگي 2000

                                                      
7. Sherry & Henson (2005) 
8. Kimber & Wagner (2003) 
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 ، حاكميـت 4، مشـاركت 3گـويي  ، پاسـخ 2، مسئوليت1شفافيت
  ).446: 2014، 7(نوليو و ويولتين 6پذيري انعطاف و 5قانون
هاي مكتب كينزي براي حل مشكلات  آموزه 1960دهه  از

اقتصادي كافي نبود و از اين رو، در رويكـرد نسـبت بـه حضـور     
 بـه بعـد،   دهه نظر صورت گرفت. از اين تجديددولت در اقتصاد 

ايده  تأكيدعدم دخالت دولت در اقتصاد  بردر نظريات اقتصادي 
شـاهد سـنتزي    1990مطرح گرديـد. از دهـه    "دولت كوچك"

اقتصاد هستيم. در اين رويكرد نسبت به نگرش حضور دولت در 
كيفيـت حضـور دولـت در     بـر جديد بـه جـاي كميـت، تمركـز     

حكمراني دولت مورد توجه  نحوهقتصادي است و سازوكارهاي ا
 ).67: 1397(احمدپور،  قرار گرفت

دولت و نحوه تعامـل آن بـا    حضوركيفيت  كه برايده جديد 
 8هاي نهادگرايـان  ساير بازيگران اقتصادي تمركز دارد، با ديدگاه

 ـ  ه، دنسبت به توسعه اقتصادي اشتراكات فراواني دارد. در ايـن اي
 قف ـوادولت در ايجـاد و تقويـت نهادهـاي م    رانيحكمبر نحوه 
راني دولت منجـر  حكمشود. بر اين اساس، اگر  مي تأكيدتوسعه 

توسعه شود، حكمراني  موافقبه گسترش نهادهاي حامي بازار و 
در اين رويكرد دولت اين توانـايي را   .خوب و شايسته وجود دارد

هاي  زمينه دارد تا با ايجاد نهادهاي حامي بازار و معاونت توسعه،
(بــرادران شــركا و  رشــد و توســعه اقتصــادي را فــراهم ســازند

  ). 19: 1387، يالسادات ملك
در حكمراني خوب بين سه ركن اصلي دولت، جامعه مـدني  
و بخش خصوصي رابطه نزديكي وجـود دارد و ايـن امـر باعـث     

تـري   تـر و بهينـه   حيحص ـشود كه از امور عمومي به شـكل   مي
يـاد شـده،    ركـن برداري گردد. وجود رابطه صحيح بين سه  بهره
ختلـف ميسـر   م ابعـاد  در خـوب  حكمرانـي  تحقق براي را زمينه
سازند. در اين ميان نقش دولت از اهميت بيشتري برخـوردار   مي

صــدد هـا در  اگــر دولـت  ).60: 1394(اسـدزاده و جليلـي،    اسـت 
 ـ    دستيابي به اهـداف كوتـاه   ق مـدت و جلـب آراي مـردم از طري

 اقتصـادي  نظـر  از آنها عملكردطلبانه باشند  هاي منفعت سياست
رفتارهاي سـودجويانه  . توسعه استضد آور و زيان  در بلندمدت

يانجامـد و  بتواند به تضعيف جامعه مدني و بخش خصوصـي   مي
                                                      
1. Transparency 
2. Responsibility  
3. Accountability  
4. Participation  
5. The Rule of Law 
6. flexibility  
7. Nolivos & Vuletin (2014) 
8. Institutionalists 

ي بر عملكردهاي نهادهاي حامي بـازار باشـد.   نعاز اين طريق ما
توسـعه باشـد،    موافقدي در اين مواقع، دولت به جاي اينكه نها
بنــابراين بــا ايجــاد  .شــود بــه نهــادي ضــد توســعه تبــديل مــي

و انگيــزه  دولــت رفتارهــاي ســودجويانه ،ســازوكارهاي قــانوني
محـدود  توان  مي ها را مدت دولت طلبانه و كوتاه رفتارهاي منفعت

ايجاد نهادهاي حامي بازار و گسترش حكمراني خـوب  و به  كرد
  ).94: 1393نژاد،  علي(حيدري و  كمك كرد
استقلال بانك مركزي يكـي از سـازوكارهاي قـانوني    ايده 
هـا   طلبانـه دولـت   هـاي منفعـت   ده براي كنترل انگيزهش طراحي
اري ك ـ دسـت  مـانع توانـد   مـي  مستقل مركزي . يك بانكاست
همچنـين   .هاي پولي قبل و بعد از انتخابات شود كلها در  دولت

د توان ، ميكافي برخوردار باشداستقلال  كه ازيك بانك مركزي 
 ـ طلبانـه و كوتـاه   فعـت هـاي من  مانعي براي تحقق انگيـزه   هنگران

 اتخـاذ گذاري پولي باشد و از ايـن طريـق از    ها در سياست دولت
دارنـد، جلـوگيري كنـد.     9زمـاني ي كـه ناسـازگاري   يها سياست

تواند راهكاري نهـادي بـراي    بنابراين بانك مركزي مستقل، مي
 خـوب باشـد   حكمرانـي هاي حامي بـازار و گسـترش   ايجاد نهاد

 ).133: 2017و همكاران،  10(آگوبا

از طرفي، احترام به قوانين و شفافيت در سياست گـذاري از  
بدين معنـي كـه حتـي در    . الزامات استقلال بانك مركزي است

صورتي كه قوانين مناسب براي تأمين استقلال بانـك مركـزي   
قوانين به طور كامل اجرا نشـود و   وجود داشته باشد، اما اگر اين

 ،گذاري پولي از شفافيت لازم برخـوردار نباشـد   سازوكار سياست
بانك مركزي متفاوت از استقلال  11ممكن است استقلال واقعي

. بنـابراين  )392: 2014، 13(آرنـون و روملـي   آن باشـد  12قانوني
گسترش حكمراني خوب از طريق افزايش پايبندي به قـوانين و  

تواند به بهبود وضعيت استقلال  شفافيت سازوكارهاي دولتي مي
اين است كه رابطه مثبـت   بانك مركزي كمك كنند و انتظار بر

داشـته   وجـود  بين استقلال بانك مركزي و حكمرانـي مطلـوب  
  ).47 :2017، 14(بوداي و هيگاشيجيما باشد

                                                      
9. Time Inconsistency 
10. Agoba et al. (2017) 
11. De facto 
12. De jure 
13. Arnone & Romelli (2014) 
14. Bodea & Hiashijima (2017) 
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  پيشينه تحقيق. 1جدول 
  نتيجه پژوهش  عنوان پژوهش  نام محقق

  آگوبا و همكاران
)2017(  

استقلال بانـك مركـزي و تـورم در كشـورهاي     
هـاي مـالي و    آفريقايي با توجه به نقش سيسـتم 

  حكمراني خوب
در كشورهاي داراي ساختار نهادي مناسب درجه استقلال بانك مركـزي بيشـتر   

  باشد.  بوده و رابطه بين تورم و استقلال بانك مركزي معكوس مي

ــوداي  و بـــــــــ
  هيگاشيجيما

)2017(  
  دار وجود دارد. حكمراني خوب رابطه معني و مركزي بانك بين استقلال  حكمراني خوب و مركزي بانك استقلال

  1ميدكرو و 
)2015(  

 و اسـتقلال بانــك مركـزي و شــفافيت (تكامــل  
  اثربخشي)

شـود بانـك مركـزي بـه تمـام       نبود استقلال در بانك مركزي هم موجـب مـي  
شود تا افراد جامعـه   گويي هم باعث مي مصوبات تن دهد و نبود شفافيت و پاسخ

ه در زمان مناسب متوجه نشوند كه چه اتفاقي در حال افتادن است و فقط نتيج ـ
شـود كـه هـم     گونه مي كنند. نتيجه ساختار غلط حكمراني نهايتاً اين را لمس مي

شود و  نظام بانكي و هم وضعيت پولي و نقدينگي و تورم دچار مشكلات عديده 
  .گو نيست كسي هم پاسخ

  رومليآرنون و 
)2014(  

: تورم نرخ و مركزي بانك استقلال هاي شاخص
  جديد تجربي اكتشاف

، مناسب براي تأمين استقلال بانك مركزي به طور كامل اجرا نشـود قوانين اگر 
 و منجـر بـه   نخواهد بـود گذاري پولي از شفافيت لازم برخوردار  سازوكار سياست

  .شود ميآن  استقلال واقعي بانك مركزي از استقلال قانونيانحراف 

  2هايلشر و ماركورد
)2012(  

 اسـتقلال  اثربخشـي  در سياسـي  نهادهاي نقش
  مركزي بانك

استقلال بانك مركزي در صورتي كارايي لازم را دارد كه دو شرط برآورده شود: 
 نهادهـاي  كيفيـت ) 2( و، باشـد  بـزرگ  كـافي  انـدازه  به بايد استقلال ) تغيير1(

  .باشد بالا كافي اندازه به بايد سياسي

ــاني و  3زروويــــــ
  )2012همكاران (

اقتصاد تأثير استقلال بانك مركزي بر متغيرهاي 
  كلان

 از ناشـي  توليـد  دار بر تورم، اشتغال و نوسـانات  استقلال بانك مركزي اثر معني
  عرضه دارد طرف هاي تكانه

  قنبري و محمدي
)1396(  

هاي سياسي پولي و رابطه آن با اسـتقلال   سيكل
  بانك مركزي

 بـراي  اند كرده تجربه را تورم اَبر كه كشورهايي مداران سياست انتخابات، از قبل

 و داده قرار پولي هاي سياست تغيير فشار تحت را مركزي بانك تورم، كردن مهار
  است. كاسته مركزي هاي بانك استقلال ميزان از اين

درخشاني درآبـي و  
  )1395فر ( محنت

مطالعه نظري و تجربـي رابطـه ميـان اسـتقلال     
  بانك مركزي و حكمراني خوب

اسـتقلال بانـك مركـزي و     دار بـين  معنـي در كشورهاي منتخب رابطه مثبت و 
   حكمراني خوب وجود دارد

فــــرد و  فراهــــاني
  )1393بايزيدي (

اي مباني نظري اسـتقلال بانـك    تحليل مقايسه
  يمركزي در اقتصاد متعارف و اقتصاد اسلام

بـر   تأكيـد هايي كه درباره عدالت و  اقتصاد اسلام و دستورالعمل هر اساس نظريب
، استقلال بانك مركزي در ايـن نظـام ضـرورت    شده بهحفط ارزش واحد محاس

  .الگويي عملي ترسيم كرد صورت بهتوان آن را  داشته و مي

ــاني و  رحمــــــــ
  اقتصادي ثبات بر مركزي بانك استقلال تأثير  )1389زاده ( صادق

دار بـر   در كشورهاي در حال توسعه استقلال بانك مركزي تأثير منفي و نـامعني 
اقتصادي دارد ولي در كشورهاي توسعه يافته استقلال بانك مقدار نوسانات رشد 

  مركزي تأثير منفي و معناداري بر بي ثباتي اقتصاد كلان دارد

پذيري و اطلاع رساني  بررسي شفافيت، مسئوليت  )1389مجتهد (
  بانك مركزي ايران

پذيري و اطلاع رساني بانك مركـزي   شفافيت، استقلال بانك مركزي، مسئوليت
  باشد در مقايسه با ساير كشورهاي جهان در حد متوسط ميايران 

  قيحقتهاي  يافتهمأخذ: 

                                                      
1. Crowe & Meade (2015) 
2. Hielscher & Markwardt (2012) 
3. Zervoyianni et al. (2012) 
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  شناسي روش -3
تقلال بانك مركزي و حكمرانـي  در اين تحقيق براي ارتباط اس

روش رگرسيوني و ضريب همبسـتگي مـورد اسـتفاده     خوب دو
 و گيرد. در روش رگرسيوني با توجه به مطالعات بـوداي  قرار مي

ــيجيما ( ــاركورد ( 2017هيگاش ــر و م ــدل 2012)، هايلش ) از م
رگرسيوني زيـر بـراي اثرگـذاري اسـتقلال بانـك مركـزي بـر        

  حكمراني خوب استفاده شده است:
)1(  

௧݃ܩ ൌ ௧ିଵ݃ܩߚ  ௧ܫܲܯଵߚ  ௧ܫଶܲߚ 
௧ܫܨଷߚ                              ௧ߝ

  در رابطه فوق؛
Gg1،حكمراني خوب :  

MPIبانك مركزي، 2: استقلال سياست پولي  
PIبانك مركزي و  3: استقلال سياسي  
FIباشد. بانك مركزي مي 4: استقلال مالي 

 
  حكمراني خوب -3-1

 5المللـي كشـورها   بـين در اين تحقيق شاخص راهنماي ريسك 
)ICRG (به كـار بـرده شـده    حكمراني خوب  شاخص عنوان به

مختلـف   زيرگـروه متغيـر در سـه    22بندي  كه شامل رتبه است
شـاخص  . ريسك سياسي، ريسك مالي و ريسك اقتصادي است

مهمترين بخش اين شاخص است كه ، ICRGريسك سياسي 
هـاي آن بـه طـور گسـترده در ديگـر       بنـدي  از امتيازات و رتبـه 

شاخص آزادي اقتصـادي  «المللي مانند  هاي مشهور بين شاخص
شـاخص  «، »شاخص آزادي اقتصـادي بنيـاد هـريتيج   «، »فريزر

شـود   بانك جهاني و موارد ديگر اسـتفاده مـي  » حكمراني خوب
بنـدي ريسـك سياسـي     ) رتبه183: 1397(گوهري و همكاران، 

متغير سياسي و اجتماعي است كـه عبارتنـد از: ثبـات     12شامل 
اقتصادي، ريسك مصـادره و عـدم    –حكومت، شرايط اجتماعي 

هاي خـارجي، درگيـري داخلـي، درگيـري      برگشت سود سرمايه
هـاي مـذهبي،    خارجي، فساد، دخالت نظاميان در سياست، تنش

هاي نهادي، پاسـخگويي حكومـت    حاكميت نظم و قانون، تنش
  ).55: 1397سالاري (احمدپور،  در برابر مردم و كيفيت ديوان

» ريسـك مـالي  «و » ريسـك اقتصـادي  «هاي ديگر،  مؤلفه
هستند كه به شرايط و عملكـرد كلـي نظـام اقتصـادي و مـالي      

                                                      
1. Good Governance 
2. Monetary Policy Independence 
3. Political Independence 
4. Financial Independence  
5. International Country Risk Guide 

تواند به طـور كامـل از نظـام     ها نمي شوند. اين مؤلفه مربوط مي
سي كشور مجزا باشند. عوامل اقتصـادي و  سيا فرايندسياسي يا 

هـاي   گذارنـد، نتـايج سياسـت    ها اثر مـي  مالي كه بر اين ريسك
هاي پولي و مالي كه  اقتصادي دولت هستند. براي مثال سياست

شود  منجر به تورم پايين، بيكاري كم و كسري بودجه پايين مي
 كنند، تأثير مثبت بـر  هايي كه به ثبات مالي كمك مي و سياست

  ).  140: 2015، 6ارزيابي ريسك كشوري دارند (گزدر و چريف
هدف كلي رتبه ريسك اقتصادي، فراهم كردن ابزار ارزيابي 

هاي اقتصادي فعلي كشور است. كمترين مقـدار   ها و ضعف قوت
مؤلفه، عدد صفر و بيشترين مقدار وزن ثابت مؤلفـه اسـت. ايـن    

د توليـد ناخـالص   ها شامل توليد ناخالص داخلي سرانه، رش مؤلفه
داخلي واقعي، نرخ تورم ساليانه، كسري بودجه دولت نسـبت بـه   

GDP   و تراز حساب جاري نسبت بـهGDP  همچنـين  اسـت .
هدف كلي رتبه ريسك مالي، ارزيابي توانـايي كشـور در تـأمين    

هاي تجاري و رسمي كشور است. به منظـور ايجـاد    مالي بدهي
بـه صـورت نسـبت     هـا  قابليت مقايسـه ميـان كشـورها، مؤلفـه    

هـاي   اند. مؤلفه هايي از اقتصاد هر كشور در نظر گرفته شده داده
، بـدهي  GDPريسك مالي عبارتند از: بدهي خارجي نسبت به 

خارجي نسبت به صادرات كالا و خـدمات، تـراز حسـاب جـاري     
نسبت به صادرات كالا و خـدمات، نقـدينگي خـالص در مـاه و     

  ثبات نرخ ارز.
امتياز و ريسك مالي و  100بر پايه شاخص ريسك سياسي 

انـد.   امتياز طراحـي شـده   50ريسك اقتصادي هر يك بر مبناي 
امتياز اين سه شاخص بر عدد دو تقسيم شده است تا وزن آنهـا  
در شاخص ريسك مركب به دست آيد. امتياز شاخص مركب از 

تا  80هايي از ريسك بسيار پايين ( صفر تا صد است كه در گروه
امتيــاز) قــرار  9/49تــا  0از) تــا ريســك بســيار بــالا (امتيــ 100
  گيرند.  مي

انه راهنمـاي  يهـاي سـال   گـزارش هاي اين شـاخص از   داده
  استخراج شده است. )ICRGا (المللي كشوره ريسك بين
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) بـه عنـوان شـاخص    2006در اين پژوهش از شـاخص متيـو (  
اســت. ايــن شــاخص، مركــزي اســتفاده شــده  بانــك اســتقلال

استقلال بانك مركزي را در سه حوزه استقلال سياسـت پـولي،   
استقلال سياسي يا شخصي و استقلال مالي مورد بررسـي قـرار   
داده است. در هـر بخـش بـه منظـور ارزيـابي درجـه اسـتقلال        

                                                      
6. Gazdar & Cherif (2015) 



  59                        1399، زمستان يكسال يازدهم، شماره چهل و  ،هاي رشد و توسعه اقتصادي پژوهش  صلنامه علميف

 

هـايي   ها گزينـه  هايي مطرح شده است و هر كدام از گزاره گزاره
 12هـاي هـر بخـش برابـر      ارهدارند. حداكثر مجموع نمرات گـز 

هاي مركـزي حـداكثر برابـر     است. بنابراين درجه استقلال بانك
  خواهد بود. 36

بخش اول اين شاخص كه استقلال سياست پولي اسـت از  
ها اهدف بيان شده بـراي   شود. اين گزاره شش گزاره تشكيل مي

سياست پولي، درجه استقلال بانك مركزي در انتخاب اهـداف،  
لال بانك مركزي در انتخاب ابـزار، تعيـين نـرخ ارز،    درجه استق

ها، و نظارت بـر بازارهـاي مـالي را مـورد      تعارض ميان سياست
  ).8: 2006دهد (متيو،  بررسي قرار مي

در بخش دوم، استقلال سياسي يا شخصي بانـك مركـزي   
گيرد. در ايـن بخـش كـه از شـش گـزاره       مورد بررسي قرار مي

نصـب و دوره رياسـت بانـك     تشكيل شده است نحـوه عـزل و  
مركزي، نحوه تعيـين و دوره فعاليـت اعضـاي هيئـت عامـل و      
ميزان حضور اعضاي دولت در هيئت عامل بانك مركزي مـورد  

  گيرد (همان). بررسي قرار مي
در بخش سوم استقلال مالي بانك مركـزي مـورد بررسـي    

گيرد. اين بخش از شش گـزاره تشـكيل شـده اسـت و      قرار مي
هـاي   قبيل شـرايط وام دادن بـه دولـت، محـدوديت     مواردي از

هـا، نـرخ بهـره     موجود در اعطاي وام به دولـت، طـول دوره وام  
ها، و در نهايت نحوه فعاليت بانك مركزي به منظـور خريـد    وام

  گيرد (همان). برمياوراق قرضه دولت در بازارهاي اوليه را در 
هـر يـك از   كـه  با توجه به اين كه اين احتمال وجـود دارد  

ات ظ ـالمللي كشورها بـا ملاح  راهنماي ريسك بين يها شاخص
ممكن اسـت نتـايج از واقعيـت    نتيجه در و سياسي تعيين شوند 
، اين پژوهش براي به حداقل رسـاندن ايـن   انحراف داشته باشد

خطا، از ميانگين سـه متغيـر ريسـك سياسـي، ريسـك مـالي و       
سـتفاده  ريسك اقتصادي به عنوان شـاخص حكمرانـي خـوب ا   

  كرده است.
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هدف اصلي اين پژوهش، بررسي رابطـه بـين اسـتقلال بانـك     
اسـت.   1381-1394در دوره زمـاني  مركزي و حكمراني خوب 

ابتدا به منظور بررسي رابطـه ميـان اسـتقلال بانـك مركـزي و      
ــزي از     ــك مرك ــتقلال بان ــاخص اس ــتاورهاي  -ش روش گش

ضريب رابطه ميان  )1GMMهاي تابلويي پويا ( ه دادهيافت تعميم
شود. در بيشتر تحقيقات انجام گرفته در  اين دو متغير برآورد مي

                                                      
1. Generalized Method of Moments 

اسـتفاده شـده    2SLSحوزه علوم اقتصادي و سياسـي، از روش  
است كه لازمه استفاده از اين روش يافتن متغير ابزاري مناسـب  

هـاي حكمرانـي خـوب     زا بودن شـاخص  براي رفع مشكل درون
هايي چون دشوار بـودن يـافتن    است. اما اين روش با محدوديت

رو  متغيرهاي ابزاري مناسب و محدود بودن ايـن متغيرهـا روبـه   
همبستگي بـين متغيرهـاي    تواند است. همچنين اين روش نمي

توضيحي را حل كرده و همخطي را كاهش داده يا از بين ببـرد  
يافتـه   ). روش گشـتاورهاي تعمـيم  9: 1390(نديري و محمدي، 

)GMMهـاي مناسـب    هاي تـابلويي پويـا از جملـه روش    ) داده
ــا كــاهش مشــكل درون  ــراي حــل ي ــودن  اقتصادســنجي ب زا ب

ــاخص ــت.  ش ــوب اس ــي خ ــاي حكمران ــدل  ه ــك م ــاده ي س
هاي تـوزيعي بـه شـكل زيـر نشـان داده       خودرگرسيوني با وقفه

  :شود مي
)2(  

௧ݕ ൌ ,௧ିଵݕ	ߙ	  	ߚ	 ܺ௧  ߤ	 	ߝ௧                             

݅ ൌ 1, 2, … , ܰ 
ݐ ൌ 2, 3, … , ܶ 

اثـرات   ߤبـردار متغيرهـاي توضـيحي،     ܺ௧متغير وابسته،  ௧ݕ
بـه   tو iنيز جزء اخلال معادلـه و   ௧ߝانفرادي يا ثابت كشورها، 

)، 1اگر همانند معادله ( .ترتيب نشانگر كشور و دوره زماني است
متغير وابسته با مقادير با وقفه وارد مدل شود، سبب خواهد شـد  
كه بين متغيرهـاي توضـيحي (رگرسـورها) و جمـلات اخـلال      

ر نتيجـه اسـتفاده از روش حـداقل    همبستگي به وجـود آيـد و د  
دار و ناسـازگاري را نشـان خواهـد     مربعات معمولي نتايج تورش

هاي  هاست كه يكي از روش زن منبع ناسازگاري تخمين ߤداد. 
مناسب براي حذف اثرات ثابت و انفـرادي كشـورها اسـتفاده از    

از آنجـا كـه ميـانگين    گيري مرتبه اول خواهد بود.  روش تفاضل
گيـري از معادلـه    باشد، در نتيجه تفاضـل  ا خودش برابر ميب ߤ

حـذف   OLSهـاي   زن حذف شده و منبـع ناسـازگاري تخمـين   
) 2گيــري مرتبــه اول از معادلــه ( خواهنـد شــد. پــس از تفاضـل  

  خواهيم داشت: 
)3(  

௧ݕ∆ ൌ ,௧ିଵݕ∆	ߙ	  ∆	ߚ	 ܺ௧     ௧ߝ∆
رقابل اغماضـي را  گيري از معادله اوليه، همبستگي غي اما تفاضل

آورد  بين وقفه متغير وابسته و جزء خطاي تبديل شده، فراهم مي
از اين رو لازم است براي برطرف كردن اين  )13: 2002، 2باند(

مشكل از متغيرهاي ابـزاري در مـدل اسـتفاده شـود. بنـابراين،      
  ) به صورت زير تعريف خواهد شد:3گشتاورها براي معادله (

                                                      
2. Bond (2002) 
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)4(  
௧ሻߝ∆	௧ି௦ݕሺܧ ൌ ݏ   و   0  2; ݐ ൌ 3, 4, …,          

)5(      
ሺܧ ܺ௧ି௦	∆ߝ௧ሻ ൌ ݏ  ,				0  2; ݐ ൌ 3, 4, … , ܶ    
 

براي برآورد پارامترها نيز از متغيرهاي ابـزاري بـه صـورت زيـر     
  شود:  استفاده مي

)6(  
ܼ
ൌ ݀݅ܽ݃	ሺݕଵ, ,ଶݕ … , ,௧ିଶݕ ܺଵ, ܺଶ, … , ܺ௧ିଶ 

 መߜيافتـه كـه بـا    برآوردگرهاي روش گشتاورهاي تعميم بنابراين
  شود: شود به صورت زير تعريف مي نمايش داده مي

)7(  
መߜ ൌ 	 ൫ݖܤሖ ൯ܤݖே́ܣ

ିଵ
ሖܤ  ܻݖே́ܣݖ

پس از برآورد ضرايب، لازم اسـت اعتبـار متغيرهـاي ابـزاري از     
آماره ايـن آزمـون بـه    . طريق آماره آزمون سارگان بررسي شود

با درجـه آزادي برابـر بـا تعـداد      2χصورت مجانبي داراي توزيع 
فرضيه صفر همبسته  .هاي بيش از حد مشخص است محدوديت

بودن پسماندها با متغيرهاي ابزاري است كه در صورت رد شدن 
فرضيه صفر، اعتبار متغيرهاي ابزاري بكـار گرفتـه شـده تأييـد     

خيص اينكه همبسـتگي سـريالي در   همچنين براي تش. شود مي
ها وجود ندارد، آزمون عدم وجود همبستگي سـريالي   جزء اخلال

هاي معادله ديفرانسـيل از مرتبـه    از مرتبه دوم، بر روي باقيمانده
گيري مرتبـه اول بـراي    زيرا روش تفاضل .گيرد اول صورت مي

حذف اثرات ثابت در صـورتي روش مناسـبي اسـت كـه مرتبـه      
، 1آرلانو و باند(جملات اخلال از مرتبه دو نباشد خودهمبستگي 

هاي تابلويي پويا،  داده GMMبه كار بردن روش  ).290: 1991
هـاي فـردي و    هـايي هماننـد لحـاظ نمـودن ناهمسـاني      مزيت

هـاي   هـاي موجـود در رگرسـيون    اطلاعات بيشتر، حذف تورش
تر، با كـارايي   هاي دقيق مقطعي را داراست كه نتيجه آن تخمين

 استفاده از وقفه متغير وابسـته  بالاتر و همخطي كمتر به واسطه
پويـا آن   GMMيت اصـلي تخمـين   خواهد بود. مز GMMدر 

است كه تمام متغيرهاي رگرسيون كه همبستگي با جزء اخلال 
تواننـد   ندارد (از جمله متغيرهاي باوقفه و متغيرهاي تفاضلي) مي

زا بـودن   به طـور بـالقوه متغيـر ابـزاري باشـند و مشـكل درون      
  ). 10: 2008، 2متغيرهاي حكمراني خوب حل شود (گرين

كه استقلال بانـك مركـزي ابعـاد مختلفـي      همچنين از آنجايي
نظران هر كدام تعريف متفاوتي از استقلال دارنـد   دارد و صاحب

                                                      
1. Arellano & Bond (1991) 
2. Greene (2008) 

دارنـد، يكـي از اهـداف     تأكيـد و بر بعد خاصي از ابعاد استقلال 
پژوهش، بررسـي رابطـه ميـان ابعـاد مختلـف اسـتقلال بانـك        

هـاي آن اسـت.    مركزي با شـاخص حكمرانـي خـوب و مؤلفـه    
ــابراين عــلا ــيوني، از ضــريب  بن ــتفاده از روش رگرس ــر اس وه ب

همبستگي و آزمون معنادار بـودن ضـرايب بـه دسـت آمـده بـا       
  به كار گرفته شده است. tآزمون از استفاده 
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جدول زير، نتايج اثر ابعاد استقلال بانـك مركـزي بـر شـاخص     
 يافتـه  روش گشـتاورهاي تعمـيم  حكمراني خوب بـا اسـتفاده از   

دهد كه به صـورت   را نشان مي )GMMهاي تابلويي پويا ( داده
اي كـه در هـر    مرحله برآورد گرديـده اسـت بـه گونـه     به مرحله

 گردد. مرحله از برآورد، يك متغير مستقل وارد معادله مي

بر اساس نتايج حاصل از آزمون سارگان، فرضيه صفر مبني 
شـود. لـذا    بر همبسته بودن پسماندها با متغيرهاي ابزاري رد مي

متغيرهاي ابزاري استفاده شـده در بـرآورد مـدل از اعتبـار لازم     
باشد. به عبارت ديگر نتايج آزمـون سـارگان نشـان     برخوردار مي

 ـ     مي ه ارتبـاطي ميـان   دهد در تخمـين مـدل پـژوهش، هيچگون
اجزاي خطا و ابزارهاي استفاده شـده وجـود نـدارد و در نتيجـه     

  شود.  اعتبار نتايج جهت تفسير تأييد مي
به منظور تعيين مرتبه خودهمبسـتگي جمـلات اخـتلال از    
آماره آزمون آرلانو و باند استفاده شده اسـت. بـر اسـاس نتـايج     

مبسـتگي در  )، فرضيه صفر مبني بر نبود خوده1جدول شماره (
گيـري شـده رد نشـده و بنـابراين روش      جملات اختلال تفاضل

آرلانو و باند روش مناسـبي بـراي بـرآورد پارامترهـاي مـدل و      
ــا يــك مرتبــه    حــذف اثــرات ثابــت اســت. بــه بيــان ديگــر، ب

گيري از جملات اختلال، همبستگي سريالي بين اجـزاي   تفاضل
گيـري شـده    جملات اختلال رفع شده و جملات اختلال تفاضل

رو مـدل   از ايـن  داراي خودهمبستگي مرتبه اول و دوم نيسـتند. 
دار مرتبـه اول روش مناسـبي بـراي     ل وقفهضبرآورد شده با تفا

   .اشدب نميتخمين مدل بوده و داراي تورش تصريح مدل 
نتايج آزمون تحقيـق در هـر چهـار مـدل بـرآوردي نشـان       

ي حكمرانـي  ها دهد حكمراني خوب، با يك وقفه، بر شاخص مي
دار  خوب، تأثير مثبت و از نظر آماري نيز در سطح بالايي معنـي 

دار دلالت بر ايـن دارد كـه بهبـود     است. اين تأثير مثبت و معني
هاي مالي، سياسي و پولي در دوره قبل تأثير مثبتـي بـر    ريسك

هاي حكمراني خوب در دوره فعلي دارد. به عنوان  مقدار شاخص
هـاي حكمرانـي خـوب در     اول شاخص مثال ضريب وقفه مرتبه

باشد، بيانگر آن اسـت كـه    درصد مي 83/0) كه برابر با 4مدل (
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هاي مالي، سياسي و پـولي   يك درصد افزايش در بهبود ريسك
هاي مـالي، سياسـي و    دوره قبل منجر به افزايش بهبود ريسك

شود. نتـايج بـرآورد رابطـه     درصد مي 83/0پولي دوره به ميزان 
هاي استقلال بانـك مركـزي و حكمرانـي خـوب      ميان شاخص

دهد هر يك از ابعاد استقلال بانك مركزي (اسـتقلال   نشان مي
سياست پولي، استقلال سياسـي و اسـتقلال مـالي) اثـر مثبـت      

دار بر حكمراني خوب (ريسـك سياسـي، مـالي،     (منفي) و معني
)، يـك  4اقتصادي) دارد. بـه عنـوان مثـال در بـرآورد شـماره (     

ر استقلال سياست پولي، استقلال سياسي و اسـتقلال  افزايش د

موجـب  درصـد   21/0و  10/0، 12/0مالي به ترتيب بـه ميـزان   
گـردد. بنـابراين    كاهش در ريسك سياسي، مالي و اقتصادي مي

 گردد. استقلال بانك مركزي موجب بهبود حكمراني خوب مي

همچنين از آنجايي كه استقلال بانك مركزي ابعاد مختلفي 
د، يكي از اهداف پژوهش، بررسي رابطه ميان ابعـاد مختلـف   دار

هاي حكمرانـي خـوب اسـت.     استقلال بانك مركزي با شاخص
) ضـريب همبسـتگي ميـان ابعـاد     2بنابراين در جدول شـماره ( 

مختلف استقلال بانك مركزي بـا شـاخص حكمرانـي خـوب و     
  هاي آن، ارائه گرديده است. مؤلفه

  

  هاي استقلال بانك مركزي و حكمراني خوب نتايج برآورد رابطه ميان شاخص. 2جدول 
  )4برآورد (  )3برآورد (  )2برآورد (  )1برآورد ( متغير

 81/0  وقفه مرتبه اول حكمراني خوب
)00/0(  

82/0  
)00/0(  

84/0 
)00/0(  

83/0  
)00/0(  

    استقلال سياست پولي
121/0-  

)00/0(  
124/0- 

)00/0(  
123/0-  

)00/0(  

 -092/0     استقلال سياسي
)00/0(  

102/0-  
)00/0(  

  -21/0       استقلال مالي
)00/0(  

آزمون 
  آرلانو و باند

  
AR(1) 

m-Statistic 63/2- 95/1-  81/2-  22/2-  
Prob  01/0 04/0  00/0  03/0  

AR(2)  
m-Statistic 76/0- 19/0-  57/0-  71/0-  

Prob  45/0 85/0  58/0  48/0  
آزمون 
  سارگان

J-Statistic  88/22 51/27  79/29  42/18  
Prob  79/0 59/0  42/0  82/0  

  قيحقتمحاسبات مأخذ: 
  

هاي  نتايج برآورد ضريب همبستگي ميان شاخص. 3جدول 
  هاي حكمراني خوب استقلال بانك مركزي و شاخص

  متغير        
  متغير

استقلال سياست 
  پولي

استقلال 
  استقلال مالي  سياسي

ريسك 
  سياسي

511/0-  
)28/3(  

415/0-  
)19/4(  

463/0-  
)36,2(  

  -489/0  ريسك مالي
)55/2(  

437/0-  
)09/3(  

481/0-  
)69/2(  

ريسك 
  اقتصادي

491/0-  
)32/2(  

409/0-  
)48/4(  

515/0-  
)41/2(  

بـوده و   t(اعداد داخل پرانتـز بيـانگر آمـاره     قيحقتمحاسبات مأخذ: 
 06/2برابــر  05/0مقــدار بحرانــي آمــاره آزمــون در ســطح اطمينــان 

  )باشد. مي

دهد  ) نشان مي2نتايج آزمون ضريب همبستگي در جدول (
هــاي حكمرانــي خــوب و  دار ميــان شــاخص كــه رابطــه معنــي

با اي كه  هاي استقلال بانك مركزي وجود دارد به گونه شاخص
تـوان انتظـار كـاهش در     افزايش اسـتقلال بانـك مركـزي مـي    

هاي سياسي، مالي و اقتصـادي را داشـت و بـه عبـارت      ريسك
  هاي حكمراني خوب بود. توان شاهد بهبود شاخص ديگر مي

گذاري پولي كـه معطـوف بـه توانـايي      استقلال در سياست
بانك مركزي در اتخاذ سياست پـولي و تعيـين ابـزار و اهـداف     

هـاي   هاي پـولي بـدون دخالـت دولـت اسـت، بـا شـاخص        كل
حكمراني خوب (ريسك سياسي، مالي، اقتصـادي)، همبسـتگي   

دار دارد كه نشان دهنده اين  مثبت (منفي) و از نظر آماري معني
گـذاري پـولي    مطلب است كه هر چه بانك مركزي در سياسـت 
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استقلال بيشتري داشته باشد و دخالت دولت در اين زمينه كمتر 
هاي آن، وضعيت بهتـري   باشد، شاخص حكمراني خوب و مؤلفه

  خواهند داشت. 
استقلال سياسي بانك مركزي كه معطوف به عزل و نصب 

دار  رئيس و اعضاي هيئت رئيسه بانك مركزي است رابطه معني
اي كـه   هاي حكمراني خـوب دارد. بـه گونـه    با هر يك از مؤلفه

موجـب بهبـود    افزايش شاخص استقلال سياسي بانك مركـزي 
  گردد. حكمراني خوب (كاهش ريسك) مي

استقلال مالي بانك مركزي، كه ناظر به روابط بـين بانـك   
مركزي با دولت و نحوه قرض دادن به دولـت اسـت و اسـتفاده    
دولت از بانك مركزي بـراي تـأمين كسـري بودجـه را تشـريح      

 ـ كند همبستگي مثبت (منفـي) و معنـي   مي هـاي   شـاخص  ادار ب
خوب (ريسك سياسي، مالي، اقتصادي) دارد. بنـابراين  حكمراني 

در دوره مورد بررسي، افزايش استقلال مالي بانـك مركـزي بـا    
هـاي آن همـراه    بهبود وضعيت شاخص حكمراني خوب و مؤلفه

  بوده است.
  
  گيري بحث و نتيجه -5

اقتصاددانان معتقدند توسعه حكمرانـي خـوب نقـش كليـدي در     
كننـد. لـذا شناسـايي عوامـل      زي ميتوسعه اقتصادي كشورها با

هـاي   مؤثر بر كارايي حكمراني خوب به منظـور اتخـاذ سياسـت   
مناسب براي ارتقاء نظام سياسي و اقتصادي از اهميـت خاصـي   

باشد؛ چـرا كـه از طريـق ارتقـاء حكمرانـي خـوب        برخوردار مي
توان به رشد و پيشرفت اقتصادي رسيد. بر اسـاس نظريـات    مي

گرا، يكي از عوامـل مـؤثر بـر توسـعه نهـادي،      اقتصاددانان نهاد
 ـ انيه مفرابطه دوطرباشد.  استقلال بانك مركزي مي  يحكمران

وجـود دارد. اسـتقلال بانـك     يخوب و اسـتقلال بانـك مركـز   
تواند  مي ،ينهاد يو ساز و كارها طيمح جاديا قياز طر يمركز

توجـه   دي ـخوب كمك كند. البتـه با  يحكمران تيبه بهبود وضع
و  يبانـك مركـز   قلالاست انيرسد ارتباط م ينمود كه به نظر م

معنـا   نيباشـد، بـد   ميمستقيربه صورت غ شتربيخوب  يحكمران
 و سـاختارها و سـاز   جـاد يا قي ـاز طر يكه استقلال بانك مركز

 طباض ـان رينظ يگريد يرهايدر متغ رييباعث تغ ،ينهاد يكارها
شود  و ... مي ييپاسخگو ،ياقتصاد تيشفاف شيافزا ،دولت يمال
كننـد. از   خوب كمك مـي  يحكمران ودساز و كارها به بهب نيو ا
يي، پاسـخگو  ري(نظ يحكمران يها سنجه ياگر در كشور يطرف
در  ي)اس ـيدولـت و ثبـات س   يياحترام به قانون، كـارا ، يتفافش

تـوان انتظـار داشـت كـه      قرار داشته باشند، مي يمطلوب تيوضع

قرار داشته باشـد. بـه    يبهتر تيدر وضع ياستقلال بانك مركز
 يينهادهـا  تي ـباعث تقو يمناسب حكمران طيشرا گر،يدعبارت 

  .كنند مي تيرا تقو يشود كه استقلال بانك مركز مي
در ايــن پــژوهش رابطــه بــين اســتقلال بانــك مركــزي و 

و  GMMبــا اســتفاده از روش هــاي حكرانــي خــوب  شــاخص
مورد بررسي  1394تا  1381ضريب همبستگي طي دوره زماني 

المللـي   در اين تحقيق شاخص راهنماي ريسك بينقرار گرفت. 
حكمرانـي خـوب بـه كـار      شاخص عنوان به) ICRGكشورها (

 زيرگـروه متغيـر در سـه    22بندي  برده شده است كه شامل رتبه
و مختلف ريسك سياسي، ريسك مالي و ريسك اقتصادي بوده 

 بانـك  ) بـه عنـوان شـاخص اسـتقلال    2006از شاخص متيـو ( 
مركزي استفاده شده است. اين شاخص استقلال بانك مركـزي  
را در سه حـوزه اسـتقلال سياسـت پـولي، اسـتقلال سياسـي و       

هـاي پـژوهش    استقلال مالي مورد بررسي قرار داده است. يافته
خوب  دار بر حكمراني نشان داد استقلال بانك مركزي اثر معني

) 1395فـر (  دارد كه همسو با نتايج تحقيقات درخشاني و محنت
باشد كه يـك افـزايش    اي مي دار به گونه باشد. اين اثر معني مي

در استقلال سياست پولي، استقلال سياسي و استقلال مالي بـه  
كـاهش در  موجـب  درصد  21/0و  10/0، 12/0 ترتيب به ميزان

دد. بنـابراين اسـتقلال   گـر  ريسك سياسي، مالي و اقتصادي مي
  گردد. بانك مركزي موجب بهبود حكمراني خوب مي

همچنين از آنجايي كه استقلال بانك مركزي ابعاد مختلفي 
دارد، ضريب همبسـتگي ميـان ابعـاد مختلـف اسـتقلال بانـك       

هاي حكمراني خوب نيز مـورد بررسـي قـرار     مركزي با شاخص
ه رابطـه  گرفت. نتايج آزمون ضـريب همبسـتگي نشـان داد ك ـ   

هـاي   هـاي حكمرانـي خـوب و شـاخص     دار ميان شاخص معني
اي كـه بـا افـزايش     استقلال بانك مركزي وجود دارد بـه گونـه  

هـاي   توان انتظار كـاهش در ريسـك   استقلال بانك مركزي مي
  سياسي، مالي و اقتصادي را داشت. 

هـاي بانـك مركـزي،     با توجه به اينكـه در ميـان شـاخص   
گــذاري پــولي داراي  ر امـر سياســت اسـتقلال بانــك مركــزي د 

، اسـت هـاي حكمرانـي خـوب     همبستگي بيشتري بـا شـاخص  
شود سازوكارهاي قانوني جهـت افـزايش اسـتقلال     پيشنهاد مي

گــذاري پــولي طراحــي شــود. ايــن  بانــك مركــزي در سياســت
سازوكارها به نحـوي باشـند كـه بانـك مركـزي را در انتخـاب       

هاي پولي و سـاير   اي كلابزارهاي پولي و تعيين مقدار هدف بر
  متغيرهاي پولي بدون دخالت دولت، قادر سازد. 
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علمـي   فصلنامه. "اقتصادي ثبات بر مركزي بانك استقلال
  .213-234، 6شماره  ،اقتصاد و پول پژوهشي

زرين اقبـال، حسـن؛ جعفـري صـميمي، احمـد و طهرانچيـان،       
تــأثير اســتقلال بانــك مركــزي بــر "). 1397اميرمنصــور (

فصلنامه علمـي پژوهشـي   . "و تورم در ايران نوسانات توليد
، 30، شـماره  8، دوره هاي رشد و توسعه اقتصـادي  پژوهش

54-33.  
ــاني ــان (  فراه ــدي، رحم ــعيد و بايزي ــرد، س ــل"). 1393ف  تحلي

 اقتصـاد  در مركـزي  بانك استقلال نظري مباني اي مقايسه
 فصــلنامه علمــي پژوهشــي. "اســلامي اقتصــاد و متعــارف
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. نشريه علمـي پژوهشـي   "ايران مركزي بانك رساني اطلاع

  .57-92، 3، شماره 2، سال بانكي-هاي پولي پژوهش
، غفـاري و  شهرام، محمد؛ فتاحي، بهزاد؛ جعفري، ملكي حسنوند

زمـان حكمرانـي    سـازوكار اثرگـذاري هـم   "). 1398( هادي
فصـلنامه علمـي   . "خوب و مخارج دولتي بر رشد اقتصادي

، 9، دوره هـاي رشـد و توسـعه اقتصـادي     پژوهشي پژوهش
  . 99-114، 34شماره 

ــديري، محمــد ــأثير "). 1390( محمــدي، تيمــورو  ن بررســي ت
 GMMساختارهاي نهـادي بـر رشـد اقتصـادي بـا روش      

 دوره، سازي اقتصادي فصلنامه مدل ."هاي تابلويي پويا داده
  .1-24، 3، شماره 5

 

  

Agoba, A., Abor, J., Kofi, A. & Aadu, J. 
(2017). “Central Bank Independence and 
Inflation in Africa: The Role of Financial 
Systems and Institutional Quality”. 
Central Bank Review, 7(4), 131-146. 

Ahrens, J. (2009). “Governance, 
Institutional Change, and Economic 
Policy”. European Business School 
International Journal, 1(1), 1-45. 

Alpanda, S. & Hoing, A. (2010). “Political 

Monetary Cycles and a De Facto. 
Ranking of Central Ban Independence”. 
Journal of Money and Finance, 29(3), 
1003-1023. 

Arelano, M. & Bond, S. (1991). “Some 
Tests of Specification in Panel Data: 
Montecarlo Evidence and an Application 
to Employment Equations”. Review of 
Economics and Statistics, 58(2), 277-
297. 



  ... هاي حكمراني خوب در شاخصبررسي رابطه بين استقلال بانك مركزي و تحقق  :رضايي و همكاران                      64

 

Arnone, M. & Romelli, D. (2014). 
“Dynamic Central Bank Independence 
Indices and Inflation Rate: A New 
Empirical Exploration”. Journal of 
Financial Stability, 9(3), 385-398. 

Bodea, C. & Higashijima, M. (2017). 
“Central Bank Independence, Good 
Governance and Fiscal Policy: Can the 
Central Bank Restrain Deficit 
Spending?”. British Journal of Political 
Science, 47(1), 47-70. 

Bond, R. (2002). “Dynamic Panel Data 
Model: A Guide to Micro Data Methods 
and Practice”. The Institute for Fiscal 
Studies Department of Economics, 33(3), 
1-34. 

Crowe, C. & Meade, E. (2015) “Central 
Bank Independence and Transparency: 
Evolution and Effectiveness”. European 
Journal of Political Economy, 24(4), 
763-777. 

Drazen, A. & Eslava, M. (2007). “Electoral 
Manipulation via Voter-Friendly 
Spending: Theory and Evidence”. 
Journal of Development Economics, 
92(1), 39-52. 

Gazdar, K. & Cherif, M. (2015). “The 
Quality of Institutions and Financial 
Development in MENA 
Countries”. Borsa Istanbul Review, 
15(3), 137-160. 

Greene, W. H. (2008). “Econometric 
Analysis”. Upper Saddle River, 1(1), 1-
32. 

Hielscher, K. & Markwardt, G. (2012). “The 
Role of Political Institutions for the 
Effectiveness of Central Bank 
Independence”. European Journal of 
Political Economy, 28(3), 286-301. 

Kibmer, F. & Wagner, H. (2003). “Central 
Bank Independence and Macroeconomic 
Performance”. Central Banking in 
Eastern Europe, 1(1), 1-107. 

Mathew, J. (2006). “Measuring Central 
Bank Independence in Twenty- Five 
Countries: A New Index of Institutional 
Quality”. Central Bank of India, 1(1), 1-
58. 

Nolivos, R. & Vuletin, G. (2014). “The Role 

of Central Bank Independence on 
Optimal Taxation and Seigniorage”. 
European Journal of Political Economy, 
34(3), 440-458 

Sherry, A. & Henson, R. K. (2005). 
“Conducting and Interpreting Canonical 
Correlation Analysis in Personality 
Research: A User-Friendly Primer”. 
Journal of Personality Assessment, 
84(1), 37-48. 

Zervoyianni, A., Anastasiou, A. & 
Anastasiou, A. (2012). “Does Central 
Bank Independence Really Matter? Re-
assessing the Role of the Independence 
of Monetary Policy Makers in 
Macroeconomic outcomes”. The Rimini 
Center For Economic Analysis, Working 
Paper, No WP 13-03. 

  
  
  
  
  
  
  



 هاي رشد و توسعه اقتصادي پژوهشفصلنامه علمي، 

  )65- 82( 1399، زمستان يكسال يازدهم، شماره چهل و 
Quarterly Journal of Economic Growth and Development 
Research  
Vol. 11, No. 41, January 2021 (65-82) 

    
  
  
  

  نصراللهي زهرا نويسنده مسئول: *
*Corresponding Author: Zahra Nasrollahi                                                                                        E-mail: nasr@yazd.ac.ir 

  

  ده:يچك
بـه   يرشد و توسعه هـر كشـور   ياز اركان و عناصر اصل يكي يانسان نيروي
 يجامعـه، نقش ـ  يـت از جمع يمـي به عنوان ن زنانجهت  ين. در اآيد يشمار م

 در بايست مياولاً  بنابراين. دارند توسعه و رشد دافاه يشبرددر پ كننده يينتع
بخش از جامعه را مورد توجه قرار داد.  ينا ها  گذاري سياست و ها  ريزي برنامه
 يفيتو ك كميت بر متفاوتي تأثيرات تواند يمختلف م هاي  گذاري ياستثانياً س
نحـوه   بحـث،  ايـن  با مرتبط هاي  جنبه از يكيبگذارد.  يآنان به جا عملكرد
 و كار بازار در زنانمشاركت  يزانم بر اقتصادي كلان يها سياست ياثرگذار
 يالگـو  يـك  چـارچوب  در ،مقالـه  يـن در اشتغال است. لذا ا يتيجنس شكاف

 ي،پـول  يهـا  شوك تأثير يوكينزي، به بررسين يتصادف يايپو يتعادل عموم
اشـتغال زنـان و    يـد، از جملـه تول  يكلان اقتصاد هاي يربر متغ ينفت و يمال

 نتـايج د. پـرداز  مـي  ايران كار بازار در جنسيتي نابرابري و كل المردان، اشتغ
 يش)، موجب افزايو نفت يمال ي،ها (شوك پول شوك تمامي دهد كه مي نشان
اشـتغال   هـا،  شـوك  اين. شوند ياشتغال زنان و مردان، و اشتغال كل م يد،تول

 جنسيتي ينابرابر يجه،در نت دهند، يم يشافزا زنان اشتغالاز  يشمردان را ب
  .يابد مي يشافزا كار بازار در

  

 اشتغال، ،ياقتصاد يها سياست ،يتيجنس ينابرابر :يديكل يها واژه
  .ينزيوكين يالگو

  .JEL E60،E20  ،E12:يبند طبقه
  
  
  
  

  

Abstract: 
Human resources are considered as one of the pillars and 
key elements of the growth and development of each 
country. In this regard, women, as half of the population 
of the society, play a decisive role in advancing the 
goals of growth and development. So, first of all, it is 
necessary to consider this part of the society in planning 
and policy. Second, different policies can have different 
effects on the quantity and quality of their performance. 
One aspect of this discussion is how macroeconomic 
policies affect women's participation in the labor market 
and gender gaps in employment. Therefore, in this 
paper, the effects of monetary, fiscal and oil shocks on 
macroeconomic variables such as production, 
employment of women and men, total employment and 
gender inequality in the labor market are discussed, in 
the framework of a DSGE model. The results indicate 
that all shocks (monetary, fiscal and oil shocks) increase 
production, employment of women and men, and total 
employment. These shocks increase men's employment 
more than women's, and as a result, gender inequality in 
the labor market increases. 

 
Keywords: Gender Inequality, Economic Policies, 
Employment, New Keynesian Model. 
JEL: E60, E20, E12. 
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  مقدمه - 1
 گونـاگون،  منـابع  از كارآمد و مؤثر استفاده و بهبود جهت تلاش
 ريـزان،  برنامـه  اكثـر  هـدف  انـرژي،  و سرمايه كار، نيروي مانند

 بشـر  زندگي سطح ارتقاي براي طرفي از. هاست دولت و مديران
 افـزايش  و انسـاني  منـابع  توسـعه  تـر،  مرفـه  جوامـع  ريزي پي و

 .شود مي تلقي ها  بنگاه و ها  دولت براي والا هدفي آنها، وري بهره
 بـه  تواند مي زن كار نيروي به توجه خاص، طور به ميان اين در

 بـه  عادلانـه  دسترسي .شود منجر كار نيروي از تر بهينه استفاده
 همـه  رشـد  بـه  دسـتيابي  بـراي  بنيادي الزامات از يكي اشتغال،
 و سـگينو ( اسـت  جنسـيتي  برابري براي الخصوص علي و جانبه

  ).976: 2019 ،1براونشتيان
 توسـعه  حـال  در هـاي  كشور اكثر ويژگي جنسيتي، نابرابري

 دسـتيابي  در نابرابري صورت به مختلف ابعاد در نابرابري. است

 نابرابري اشتغال، در نابرابري دستمزد، در نابرابري ها، فرصت به
 نـابرابري  نهايتاً و سياسي هاي  موقعيت در نابرابري تحصيل، در
 ايـن  كه چند هر. شود مي ظاهر درون خانواده زني چانه قدرت در
 تـوان  مي است، نامطلوب اجتماعي عدالت نظر از ها نابرابري نوع

 ظرفيـت  از ناكـارا  به صورت استفاده نابرابري كه نمود استدلال
 بـر  علاوه. شود مي وري كاهش بهره بازار، موجب در زنان بالقوه
. دارد منفـي  اثـر  اقتصـادي  رشـد  بـر  جنسـيتي  نـابرابري  ايـن، 
 رفـاه  تنها نه زيرا است، زياد بسيار جنسيتي نابرابري هاي هزينه
 مـؤثر  فرزنـدان  و مـردان  رفـاه  بر بلكه دهد، مي كاهش را زنان
 نـابرابري  ،درنهايـت  .دهـد  مـي  كاهش نيز را خانواده رفاه بوده،

 رفاهي هاي  زيان سبب منابع، به دسترسي و اشتغال در جنسيتي
 كاكاونـد،  و افشـاري ( شـود  مـي  منـابع  بهينـه  تخصيص عدم و

1395 :8.(  
 جملـه  از جوامـع  اكثـر  كـه  است معضلي جنسيتي، نابرابري

 طـرح  نتـايج  اسـاس  بـر  .هسـتند  گريبـان  به دست آن با ايران
 سـه  ،1397 بهـار  در ايـران  آمـار  مركـز  كـار  نيـروي  آمارگيري
 جمعيـت  بيكـاري  و اشـتغال  اقتصادي، مشاركت ميزان شاخص

شرح  به مرد و زن تفكيك به و كلي شكل به بيشتر، و ساله 10
  است: زير

 از كـه  باشـد  مي نفر 27386705 اقتصادي، مشاركت ميزان
 5566657 زنـان  جمعيـت  و 21820048 مـردان  تعداد بين اين
 1/41 كل اقتصادي مشاركت نرخ آمار، اين به توجه با. است تفر

                                                      
1. Seguino & Braunstein (2019) 

 3/65 و 8/16ترتيـب   بـه  مـردان  و زنان براي نرخ اين و درصد
 ميـزان  كـه  دهـد  مـي  نشـان  آمارهـا  اين همچنين. است درصد
 و زنـان  اشـتغال  ميـزان  كـه  است نفر 24064690 كل، اشتغال
 بنابراين. باشد مي نفر 19568874 و 4495815 ترتيب به مردان
 درصـد  6/58 و 5/13 ترتيب به نيز مردان و زنان اشتغال درصد
 مـردان  و زنان براي و نفر، 3322015 كل، بيكاري ميزان. است
 نـرخ  نتيجـه  در. اسـت  نفـر  2251173 و 1070841 ترتيـب  به

نشـان   ارقام اين. است درصد 3/10 مردان و 2/19 زنان بيكاري
 وجـود  و اقتصـادي  هـاي  فعاليت در زنان رنگ كم حضور دهنده

 و صــباغي( اســت ايــران كــار بــازار در زيــاد جنســيتي شــكاف
  ).15 :1397همكاران، 
 بـر  زيـادي  تـأثيرات  توانـد  مـي  هـا  نابرابري نوع اين ميزان

. باشــد داشــته كــلان و خــرد ســطح در اقتصــادي هــاي متغيــر
 پولي( اقتصادي هاي سياست از نيز خود ها نابرابري اين همچنين

. )33: 1397(راعـي و همكـاران،    پذيرنـد  مـي  تـأثير ) غيرپولي و
 تواننـد  مـي  جهت و ميزان نظر از اقتصادي مختلف هاي سياست
 كـه  باشند، داشته مردان و زنان اشتغال ميزان بر متفاوتي اثرات
 كـار  بـازار  در جنسـيتي  شكاف بر تأثير موجب تواند مي خود اين
 و جنسـيتي  برابـري  كـه  است حدي تا مسئله اين اهميت. شود
 كـلان  اقتصـاد  حمايتي محيط يك به توسعه، مختلف هاي جنبه
 ). 519: 2019 سگوينو،( دارد نياز

 و هـا   پـژوهش  در ايرانـي  محققـين  اخيـر،  سـال  چنـد  طي
 پويـاي  عمـومي  تعـادل  هـاي  الگـو  خـود،  اقتصادي هاي  تحليل

 بــر اقتصــادي هــاي سياســت تــأثير بررســي جهــت را تصــادفي
 DSGE هـاي  الگو. اند داده قرار استفاده مورد كلان، هاي متغير

 در جنسـيتي  تفكيـك  صـورت  به را كار بازار تاكنون شده، ئهارا
 هـاي  شـوك  تـأثير  اي، مطالعه كمتر در همچنين. اند نگرفته نظر

 شـده  بررسي كار بازار در جنسيتي نابرابري بر اقتصادي مختلف
 زن كار نيروي مشاركت ميزان اهميت به توجه با بنابراين. است

 تعـادل  الگـوي  يك مقاله، اين در اشتغال، در جنسيتي شكاف و
 نظـر  در با نيوكينزي مكتب چارچوب در تصادفي پوياي عمومي
 مـرد  و زن بـه  كـار  نيـروي  تفكيك و جنسيتي نابرابري گرفتن
 تـأثير  بتـوان  آن طريـق  از تا گرديد، طراحي ايران اقتصاد براي
 و زنـان  اشتغال توليد، ميزان بر را نفتي و مالي پولي، هاي شوك
 بـر  علاوه. نمود بررسي را اشتغال در جنسيتي نابرابري و مردان
 كـار  نيـروي  ويـژه،  به كار بازار هاي  پويايي حاضر، مقاله در اين،
 بانـك  و دولـت  الگو، اين در. گرفت قرار تأكيد و توجه مورد زن
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 فـرض  و شـده،  گرفتـه  رظ ـن در واحد كارگزار عنوان به مركزي
 شـده  لحـاظ  ،)1983( 1كـالوو  از پيروي به نيز قيمت چسبندگي

افـزار   نرم و با استفاده از بيزي رويكرد با معادلات ضرايب. است
 مـورد  هـاي  متغير بر مختلف هاي شوك تأثير شده، برآورد 2داينر
 قـرار  ارزيـابي  مـورد  آنـي  العمـل  عكـس  توابـع  بـه  توجه با نظر
 ارائـه  صـورت  ايـن  بـه  مقالـه  سـاختار  راسـتا،  اين در. گيرند مي
 مطالعات و نظري مباني موضوع، ادبيات بعد، بخش در: شود مي

 و الگـو  چهـارم،  و سـوم  هـاي   بخـش . اسـت  شـده  ارائه تجربي
 پايـاني،  بخـش  نهايـت،  در. دهنـد  مي ارائه را تحقيق هاي  يافته
 .باشد مي سياستي هاي پيشنهاد ارائه و گيري نتيجه شامل

  
 موضوع ادبيات -2

  نظري مباني -2-1
 در و زنـدگي  كيفيـت  از متـأثر  اجتماعي، هاي  گروه از يكي زنان
 ارتبـاط  جامعـه،  از بخـش  ايـن . هسـتند  آن بـر  مؤثر حال عين

 نقش زنان اين، بر علاوه. دارند جامعه هاي  گروه ساير با مؤثري
 براي آنان. دارند پايدار توسعه و اقتصادي هاي  پيشرفت در فعالي
 و جدي بسيار مسئوليت جامعه، پايدار توسعه و تغيير روند تسريع
 در كه هايي كشور دليل، همين به. دارند عهده بر اي ه كنند تعيين
 جامعـه  ايجاد كه اند ه برد پي مهم اين به دارند قرار توسعه مسير
 آمـوزش  و اشـتغال . اسـت  مؤثر و فعال زنان وجود گرو در سالم
 جامعه در زنان گسترده حضور. دارد توسعه در مهمي نقش زنان
 سـطح  افـزايش  مـردان،  تكفـّل  بـار  كاهش همچون هايي پيامد
 در خدمات و توليد هاي هزينه كاهش آن تبع به و خانواده درآمد
 اسـدزاده ( شود مي توسعه و رشد به منجر داشته، پي در را جامعه

    ).360: 1396 همكاران، و
 نمــودن فــراهم جنســيتي برابــري ايجــاد هــاي  راه از يكــي

 بانوان براي اشتغال و فنون فراگيري آموزش، بيشتر هاي  فرصت
 كپنهـاك  اعلاميه در كه است حدي تا مسئله اين اهميت. است

 توسـعه  ،1995 سال در ملل سازمان رؤساي هيئت اجلاس در و
 و مـردان  و زنـان  ميان برابري كامل، اشتغال با مصادف جهاني

ــان دسترســي ــه آن  و آموزشــي سياســي، اقتصــادي، مســائل ب
 ايجـاد  بـراي  تـلاش  بنابراين. شد مطرح بهداشتي هاي  مراقبت
 بـا  متناسـب  و عادلانـه  دسترسـي  امكان كه شرايطي و برابري

                                                      
1. Calvo (1983) 
2. Dynare 

 سياسـي  و اجتماعي اقتصادي، مختلف ابعاد در فردي شايستگي
  .است پايدار توسعه تحقق راستاي در گامي باشد، داشته وجود

 و بـوده  بشـر  حقـوق  مهـم  مسائل از يكي جنسيتي برابري
 وري بهره افزايش و اقتصادي رشد افزايش براي آن به دستيابي
 مـورد  در نگرانـي  بـراي  زيادي دلايل رو، اين از. است ضروري
 آمـوزش،  اشـتغال،  چـون  مهمـي  ابعاد در جنسيتي هاي نابرابري
). 91: 2009 ،3لامانـا  و كلاسـن ( دارد وجود بهداشت و دستمزد
 نـابرابري  كـه  نتيجه رسيدند اي به اين ه گسترد تجربي مطالعات
 منفـي  تـأثير اقتصـادي   رشـد  بر آموزش) و اشتغال (در جنسيتي

 جنسـيتي  نـابرابري  مدل سازي براي پژوهشگران واقع، در. دارد
از  يبـه منظـور مطالعـه اثـر برخ ـ     كـلان،  اقتصـاد  چارچوب در

و اقتصـاد، تـلاش    يتبـر جنس ـ  جنسـيتي  خـاص  يهـا  سياست
 چگـونگي  مـورد  در ادبيـات  اين از بسياري حال، اين با. ندا كرده
). 1: 2016 ،4انـد (كـرا   و رشد متمركـز شـده   يتجنس ينب رابطه
 يـك  جنسـيتي  نـابرابري  بـا  كلان اقتصاد ارتباط بسياري، براي

 هـاي  سياسـت  كـه  معني اين به. است نامأنوس و جديد موضوع
. نيسـت  خنثي طبقاتي و نژادي جنسيتي، لحاظ به كلان اقتصاد

 بـه  بايد جنسيتي، برابري بهبود منظور به كه است حالي در اين
 در ديگر، طرف از. داشت توجه ها سياست نوع اين توزيعي اثرات
 ،)معيشـت  و( اشـتغال  بهبود بايد جنسيتي برابري افزايش بحث
 جنسـيتي  حوزه برابـري  در مطالعات. باشد اقتصادي اصلي معيار
 پايـدار  توسعه براي جنسيتي عدالت شاخص لحاظ كه داد نشان

 حاضر بـر  مقاله بنابراين). 520: 2019 ،5سگوينو( است ضروري
 هـاي  شوك تأثير نيوكينزي، الگوي يك تا در چارچوب است آن

 را بـر  )نفت درآمد شوك و دولت مخارج شوك( غيرپولي و پولي
 سـؤالات  لـذا  دهـد.  قـرار  بررسي اقتصاد كلان، مورد هاي متغير

  :از عبارتند تحقيق
 و زنـان  اشتغال كل، توليد ميزان بر يتأثير چه مالي، شوك 

 گذارد؟ مي جنسيتي در اشتغال نابرابري و كل اشتغال مردان،

 و زنـان  اشـتغال  سطح كل، توليد بر يتأثير چه پولي شوك 
 دارد؟ جنسيتي در اشتغال نابرابري و كل اشتغال مردان،

 و زنـان  اشـتغال  سطح كل، توليد بر يتأثير چه نفتي شوك 
 دارد؟ جنسيتي در اشتغال نابرابري و كل اشتغال مردان،

  

                                                      
3. Klasen & Lamanna (2009) 
4. Khera (2016) 
5. Seguino (2019) 
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  تجربي مطالعات -2-2
صورت گرفته است  ياديمطالعات ز يتي،جنس ينابرابر  حيطه در

  اشاره نمود. يربه مطالعات ز توان يم يانم ينكه از ا
 هـاي  پـژوهش  تفسـير  و بررسـي  بـه  اي مطالعه در سگوينو

ــورت ــه ص ــاط در گرفت ــا ارتب ــث ب ــابرابري بح ــيتي ن  و جنس
 هـاي  سياسـت  مطالعـه،  اين در وي. پرداخت كلان هاي سياست
 كننـد،  مـي  پشـتيباني  را جنسـيتي  برابري كه هايي ابزار و كلان

 هـاي  هزينه شد، شناسايي كه هايي ابزار ميان در .نمود استخراج
 عنـوان  به اجتماعي و فيزيكي هاي زيرساخت با رابطه در دولتي
 است اين مطالعه اين مهم نتايج از يكي. است گرفته قرار هدف
 افـزايش  موجـب  كـه  جنسـيتي  برابـري  بـراي  مـالي  تأمين كه

 (سـگوينو،  باشـد  پايـدار  توانـد  مـي  شود، مي اقتصادي وري بهره
2019 :504(.   

 ـ ياثرات كلان اقتصاد يدر پژوهش كرا بخـش   ينمتقابل ب
كـرد.   يرا در بازار كار هند بررس ـ يتيجنس يو نابرابر يررسميغ

 يگـذار  بـا هـدف   يهـا  اثـر سياسـت   يبررس يراستا برا يندر ا
زنـان،   يكـار زنـان، اشـتغال رسـم     يرويبر مشاركت ن يتيجنس

 مـدل  يك اقتصاد، كل توليد همچنين دستمزد، جنسيتي شكاف
 مطالعـه  ايـن  نتـايج . كرد طراحي تصادفي پوياي عمومي تعادل
 مشـاركت  افـزايش  بـراي  هـا  سياسـت  ايـن  گرچه كه داد نشان
 اشـتغال  ايجـاد  عـدم  امـا  انـد،  شده اتخاذ توليد و زن كار نيروي
 بـه  منجر كار، بازار انعطاف عدم دليل به رسمي بخش در كافي
 تـر  وسـيع  هاي  شكاف ايجاد و غيررسمي اشتغال در افزايش يك

   ).1: 2016 شود (كرا، مي ها دستمزد و رسمي اشتغال در جنسيتي
 برابـري  آيـا  كـه  پرداخـت  موضـوع  ايـن  بررسي به لوكارنو

 تحت را اروپا در رشد پتانسيل تواند مي زنان پيشرفت و جنسيتي
 نظـري  مطالعـات  تأييدكننـده  مطالعـه  اين نتايج. دهد قرار تأثير
 دسـتمزد  فاصله و كار نيروي فاصله منفي اثر از شواهدي و بوده
  ). 1: 2016 داد (لوكارنو، نشان را بلندمدت اقتصادي رشد بر

 مشاركت نرخ رابطه بررسي به اي مطالعه در 1لچمان و كاور
 دوره طي منتخب كشور 162 در اقتصادي رشد و زن كار نيروي
 بـر  هـا  كشـور  پـژوهش  ايـن  در. پرداختنـد  1990-2012 زماني
 نشـان  نتايج. شدند بندي دسته گروه چهار به درآمد سطح اساس

 شكل U رابطه يك متوسط و بالا درآمد با هاي كشور در كه داد
 وجـود  زن كـار  نيـروي  مشـاركت  ميزان و اقتصادي توسعه بين

                                                      
1. Kaur & Lechman (2015) 

نشـد   تأييـد  پايين درآمد با هاي كشور براي رابطه اين ولي. دارد
  ).90: 2015 لچمان، و (كاور

كشور عضـو و   102 يها  با استفاده از داده 2و كلسن يسگد
و  يرشـد اقتصــاد  يبـه بررس ـ  OECD يرعضـو كشـور غ  177
آنها نشان داد كه رابطـه رشـد    يجپرداختند. نتا يتيجنس ينابرابر
 يـك از  OECD يهـا  در كشـور  يتيجنس يو نابرابر ياقتصاد

هـا   كشـور  يردر سـا  كـه  يدر حال كند يم يتبرعكس تبع Uفرم 
   ).639: 2014، و كلسن يسگد( را مشاهده نكردند يفرم ينچن

 نيـروي  مشاركت نرخ رابطه بررسي به پژوهشي در 3وريك
 شـمال  و خاورميانـه  هـاي  كشـور  در اقتصـادي  توسعه و زن كار

 1999-2012 زمـاني  دوره پانل هاي  داده از وي. پرداخت آفريقا
 ايـن  در كـه  داد نشـان  نتـايج . كـرد  اسـتفاده  كشـور  172 براي
 مشـاركت  نـرخ  بـين  ماننـد  U و غيرخطـي  رابطه يك ها كشور
: 2014دارد (وريـك،   وجـود  اقتصـادي  توسـعه  و زن كار نيروي

87 .(  
ــا  4هينتــز  اثــر كشــور، 16 تــابلويي هــاي  داده از اســتفادهب

به زنان را (به عنوان  مردان اشتغال نسبت بر كلان هاي سياست
 يجقـرار داد. نتـا   يـابي ) مورد ارزيتيجنس ينابرابر يبرا يشاخص

سهم مخارج دولـت از   يتملگار ي،نشان داد كه رشد اقتصاد يو
GDP از  خدماتها و  سهم صادرات كالا يتمو لگارGDP،   بـر

شـاخص   ينمثبـت دارد، همچن ـ  تأثير يتيجنس يشاخص نابرابر
ــار ــهم واردات از  يتملگ ــرخ GDPس ــا  و ن ــره حق يه ــيبه  يق
 اسـت  يتيجنس ـ يبر شاخص نابرابر ياثر منف يدارا ،مدت كوتاه

  ). 1: 2006(هينتز، 
 و اشـتغال  تأثير بررسي به اي مطالعه در همكاران و اسدزاده

-1393 زمـاني  دوره براي كشور اقتصادي رشد بر زنان آموزش
 شـب  كـرم  سازي بهينه الگوريتم وسيله به آنها. پرداختند 1380
 و رشد تابع ،)GSA( گرانشي جستجوي الگوريتم و) FA( تاب

 بـر  تأكيـد  بـا ( غيرخطـي  معـادلات  قالب در را اقتصادي توسعه
. كردنـد  بـرآورد ) زنـان  اقتصـادي  مشاركت نرخ و آموزش سطح
 اقتصادي مشاركت نرخ دار معني و مثبت تأثير دهنده نشان نتايج
 نتـايج  همچنـين . است كشور اقتصادي رشد بر كار بازار در زنان
 رشـد  و زنـان  مشـاركت  نـرخ  بـر  آمـوزش  مثبـت  تـأثير  بيانگر

   ).359: 1396همكاران،  و است (اسدزاده اقتصادي
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 را استاني جنسيتي نابرابري پژوهشي، در كاكاوند و افشاري
 طريـق  از را رشد بر جنسيتي نابرابري تأثير آنها. كردند محاسبه

 در اسـتاني  پانل هاي داده كمك با باروري و وري بهره كانال دو
 ايـن  نتـايج . دادنـد  قـرار  مطالعـه  مورد1377-1391 زماني دوره

 و مثبـت  تـأثير  دو هـر  وري بهره و باروري كه داد نشان مطالعه
 نشان دهنده نتايج ضمن در. اند داشته استاني رشد بر داري معني
 و بـاروري  و جنسيتي نابرابري بين دار معني و مثبت رابطه وجود
 تأثير. است وري بهره و نابرابري بين دار معني و منفي رابطه يك

 اسـت  رشـد  بر وري بهره و باروري تأثير برآيند رشد، بر نابرابري
 رشـد  بـر  جنسـيتي  نـابرابري  نتيجه در و بوده غالب دوم اثر كه

: 1395 كاكاونـد،  و دارد (افشـاري  داري معني و منفي اثر استاني
7 .(  

 مختلـف  هـاي   جنبه بررسي به اي مطالعه در كاوه و رحماني
 آمـوزش  اشتغال، در جنسيتي نابرابري جمله از جنسيتي نابرابري

 رشـد  و جنسـيتي  نـابرابري  بـين  رابطه آنها. پرداختند دستمزد و
 از اسـتفاده  بـا  اقتصادسـنجي  مـدل  يـك  قالـب  در را اقتصادي

 زمـاني  دوره بـراي  OECD عضـو  كشـور  26 تلفيقي هاي داده
 نــابرابري كــه داد نشــان نتــايج. كردنــد بررســي 2010-1990

 اشتغال در نابرابري و منفي اثر تحصيلات و دستمزد در جنسيتي
: 1394 كـاوه،  و دارد (رحمـاني  اقتصـادي  رشـد  بر غيرخطي اثر

593 .(  
 توسـعه  اتتـأثير  بررسـي  به اي مطالعه در روستايي و علمي
 بر اثرگذار عوامل ساير و شكل U فرضيه چارچوب در اقتصادي

 و خاورميانـه  منتخب كشورهاي در زن كار نيروي مشاركت نرخ
 زمـاني  دوره هـاي   داده از پژوهش اين در .پرداختند آفريقا شمال
 در كـه  داد نشـان  بـرآورد  نتـايج . شـد  اسـتفاده  2010 تا 1990

 مشـاركت  نـرخ  و اقتصـادي  توسـعه  رابطـه  منتخـب  كشورهاي
 روسـتايي،  و اسـت (علمـي   شـكل  U صورت به زن كار نيروي
1393 :11.(  

 بررسـي  پيشـين،  مطالعات به نسبت حاضر مقاله تمايز وجه
 از اسـتفاده  و كـلان  اقتصـاد  سطح در جنسيتي نابرابري تجربي
 اكثـر  همچنـين  اسـت؛  تصـادفي  پويـاي  عمـومي  تعادل الگوي

 مورد را اقتصادي رشد بر جنسيتي نابرابري تأثير صرفا مطالعات
 و هـا  سياسـت  تأثير پژوهش، اين كه حالي در اند، داده قرار توجه
 نـابرابري  و زنـان  مشـاركت  ميـزان  بـر  را مختلـف  هـاي  شوك

  .كند مي بررسي كار بازار در جنسيتي

  روش شناسي -3
  الگو بررسي -3-1
 بسـته  اقتصاد يك. شود مي داده توضيح پايه مدل بخش اين در

 و نهـايي،  و اي واسـطه  كـالاي  توليدكننـدگان  هـا،  خانوار شامل
 از كـه  اسـت ) f( زنان و) m( مردان شامل ها خانوار. است دولت

 كـار  از و كـرده  كسـب  مطلوبيـت  پول نگهداري و كالا مصرف
 حداكثرسـازي  دنبـال  بـه  و دهنـد  مـي  دست از مطلوبيت كردن

 هـاي   بنگـاه . هستند بودجه محدوديت به توجه با خود مطلوبيت
 انحصـاري  رقابـت  فضـاي  در اي واسـطه  هـاي  كالا توليدكننده

 تركيـب  سرمايه با را كار نيروي كالا، توليد براي و دارند فعاليت
 اتخـاذ  مالي و پولي هاي سياست دولت و مركزي بانك. كنند مي
 فراينـد  از و بـوده  چسـبنده  ها قيمت كه شود مي فرض. دنكن مي

  .كنند مي پيروي 1كالوو
  .شود مي داده توضيح كامل صورت به عامل هر رفتار ادامه در

  ها خانوار
 هـاي  خـانوار  از بررسـي  مـورد  اقتصـاد  كـه  اسـت  اين بر فرض

 خـانوار . هستند نامحدود عمري داراي كه شده تشكيل يكساني
  .شود مي گرفته نظر در بررسي جهت نماينده عنوان به نمونه
 مردان مطلوبيت وزني مجموع ، ௧ܷ(2( خانوار كل مطلوبيت تابع

)௧ܷ
 (زنان و )௧ܷ (است:  
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 و تنزيل، نرخ ߚ 0,1BP ، خـانوار  درون زني چانه قدرت 
و  كـالا  مصـرف  از خـانوار  عضو هر. است زنان به نسبت مردان
كسب كرده و از كـار   يتل مطلوبوپ يقيحق يها مانده ينگهدار
  :دهد مي دست از مطلوبيت نكرد
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1. Calvo 

) است كه با توجه 2016اين تابع مطلوبيت اقتباسي از تابع مطلوبيت كرا ( .2
به ورود پول در تابع مطلوبيت و تغيير در ابزار سياست پولي، تعديلاتي در آن 

  شود. ناميده مي MIUصورت گرفته است. تابع مطلوبيت فوق 
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 يواقع ـ يهـا  مصـرف و مانـده   بيبه ترت ௧ ،݉௧ܿكه  يبه طور
௧݈،پول

	  ݈و௧
 يتقاضا كشش عكس ߮كار مرد و زن،  يروين 

 ينيكشـش جانش ـ  بيبه ترت ߮ و ߮ ،پول يقيحق يها  مانده
  مرد و زن است. كار يروين عرضه
 كــه اســت زن و مــرد كــار مطلوبيــت عــدم بيــانگر ߤ و ߤ

 نيـروي  براي ويژه به( كار نيروي مشاركت بر را هايي  محدوديت
 نيـروي  الگـو،  ايـن  در. كند مي ايجاد منزل از خارج در ،)زن كار
 ايـن  كـه  است شده تفكيك مرد و زن كار نيروي نوع دو به كار

 هـاي  الگـو  سـاير  بـه  نسـبت  پژوهش هاي  نوآوري از يكي مورد
خـود را   تي ـخـانوار مطلوب  .اسـت  ايـران  اقتصاد در شده طراحي

  :دينما ي) حداكثر م5بودجه ( دينسبت به ق
)4(  
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 صـورت  بـه  يق ـيحق بودجـه  ديق ،௧رابطه بالا بر  ميبا تقس كه
  شود:  ) ارائه مي5رابطه (

)5(  
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 دهـد؛  مـي  نشان را خانوار حقيقي مخارج بودجه، قيد چپ سمت
 گـذاري  سـرمايه  ،௧݅هـا،  خـانوار  مصـرفي  مخـارج  ،௧ܿ شامل كه

 هـاي   مانـده  بـراي  تقاضـا  ௧݉ و مشـاركت  اوراق ،௧ܾ ها، خانوار
 خـانوار  حقيقي منابع راست، سمت. است t زمان در پول حقيقي

௧ݓ آن در كـه  دهـد،  مـي  نشان را
. ݈௧

 ݓ و௧
. ݈௧

	  دسـتمزد 
 اوراق ،௧ିଵܾ مـرد،  و زن كـار  نيروي عرضه بابت خانوار حقيقي

௧ିଵݎ اضافه به دوره قبل مشاركت
، ݎ آن، بازدهي نرخ௧. ݇௧ିଵ 

 از سـرمايه  اجـاره  بابـت  ها خانوار كه است سرمايه حقيقي اجاره
 دوره از پول حقيقي هاي  مانده ௧ିଵ݉ كنند، مي دريافت ها  بنگاه
 حقيقـي  سـود  ௧݀ و دولـت  بـه  پرداختـي  هـاي  ماليات ௧ݐ قبل،
 هستند، ها  بنگاه مالك ها خانوار اينكه به توجه با كه هاست بنگاه
بـه عنـوان    δبا در نظر گرفتن  .شود مي دريافت ها خانوار توسط

 يايــپو انيــجر ،يكــيزيف يهــا هينــرخ اســتهلاك ســرما  
  :كند يم يرويپ رياز رابطه ز يگذار هيسرما

)6(  
  11t t tk k i     

ــه ســپس ــژ معادل ــه شــرايط و داده تشــكيل را لاگران  اول مرتب
  :آيد مي دست به مطلوبيت حداكثرسازي

)7(  
 

 

 

1

 

1
0

 

 
 1 1

1 1  
 

0

1

( ( ) )
1

 

(1 )( ( ) )
1

(1 ) 1

. . .  

m

f

m
t t

t m
t mt

t f
t

t t
t f

t f

bt t
t t t t tt

t tt t
t m m f f

t t t t t t t t t

M l
BP LnC

P
L E

M l
BP LnC

P

m b
c m r k k

E

t d b r k w l w l



















 








 
 





 
   

   
   
  
 

       
  

       





 

 حاصل) 13( تا) 8( روابط صورت به يابي بهينه اول مرتبه شرايط
  :شود مي
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 صـورت  بـه  بالا روابط جايگذاري، و سازي ساده با كه طوري به
  :آيند مي در )18( تا) 14( روابط
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 يروين ي عرضه تابع مرد، كار يروين ي عرضه تابع بيترت به كه
 پـول  يتقاضـا  و شـر يف ي معادله مصرف، اولر ي معادله زن، كار

  .است
  توليدكنندگان

 خدمات و ها كالا توليدكننده هاي  بنگاه شامل توليدي، هاي  بنگاه
. هسـتند  اي واسـطه  هـاي  كـالا  توليدكننـده  هـاي   بنگاه و نهايي

 انحصـاري  رقابـت  بـازار  در اي واسـطه  هـاي  كالا توليدكنندگان
 وجـود  توليدكننـدگان  از اي زنجيره بازار اين در. كنند مي فعاليت
 يـك  هـر  كـه  طـوري  بـه  هستند، بازاري قدرت داراي كه دارد

 رقابـت  بـازار  در كـه  نهـايي  توليدكننده به را خود متمايز كالاي
 عنـوان  به نهايي توليدكننده و فروشند مي كند، مي فعاليت كامل
 و كرده تركيب يكديگر با را متمايز اي واسطه هاي كالا ،1گر جمع

  .كند مي توليد را نهايي كالاي
  نهايي كالاي توليدكننده بنگاه
) اي واسـطه  هاي كالا دوره، هر در نماينده، بنگاه )ty i بـه  را 
) قيمت )tP i تـابع  يـك  طبق آنها تركيب از و كرده خريداري 
 را ،tyمصـرفي،  نهـايي  هاي كالا مقياس، به ثابت بازده با توليد
 و متمـايز  شـده،  خريـداري  اي واسـطه  هـاي  كالا. كند مي توليد

 بـين  ،ثابت، جانشيني كشش و بوده يكديگر ناقص جانشين
 اسـاس  بر را آنها نهايي، كالاي توليدكننده كه است، برقرار آنها
رابطـه   شـكل  به كه )1977( 2استيگليتز-ديكسيت گر جمع يك

  :كند مي تركيب است،) 19(
)19(  

11
1

0

[ ( ) ]t ty y i di
 
 


   

) نهـايي،   كـالاي  توليدكننـده  بنگاه )ty iانتخـاب  طـوري  را 
 بـراي  را ،)19( رابطـه  يعني كند، حداكثر را خود سود كه كند مي

                                                      
1. Aggregator  
2. Dixit & Stiglitz (1977) 

  :كند مي حداكثر =t 1 و 2 و ... هاي  زمان تمام
)20(  
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 نتيجـه  را ،)21( رابطه سازي، بيشينه مسئله اين اول مرتبه شرط
 نشان را i اي واسطه كالاي براي تقاضا تابع رابطه، اين. دهد مي
  :3دهد مي

)21(  
( )

( ) ( )t
t t

t

p i
y i y

p
  

 توليدكننده بنگاه شده، گرفته نظر در مفروضات طبق كه آنجا از
 كنـد،  مي فعاليت كامل رقابت فضاي در نهايي، خدمات و ها كالا

 خواهـد  صـفر  تعـادل  در بنگاه اين فعاليت از ناشي سود بنابراين
 بـه  خـدمات  و ها كالا قيمت شاخص شرط اين از استفاده با. بود

  :شود مي حاصل) 22( رابطه صورت
)22(  

11
1 1

0

[ ( ) ]t tp p i di     

  اي واسطه كالاي توليدكننده هاي  بنگاه
 از اسـتفاده  بـا  را tYاي واسـطه  كـالاي  اي، واسطه هاي  بنگاه
 نـوع  از توليد تابع .كنند مي توليد ،tA4تكنولوژي و توليد عوامل
 تركيـب  كـار  نيروي با را سرمايه ها،  بنگاه بوده، داگلاس -كاب
  :كنند مي

)23(  
   1t t t tY A K l

 
  

 كه 0,1 ، و اسـت  توليد در سرمايه سهمtA  ضـريب 
 پيـروي  اول مرتبـه  خودرگرسـيون  فراينـد  از كه است وري بهره
  :است) 24( رابطه صورت به و كرده

)24(  
1.t A t A tA A e      

 كارگران براي ثابت جانشيني كشش داراي ،tl كار نيروي كل

                                                      
مراجعه  Walsh, C. E. (2003: 235-237). براي اثبات اين رابطه به 3

  شود.
4. At خودرگرسيون  فرايندوري كل بوده و از  گر تصادفي براي بهره توزيع

  كند.  مرتبه اول تبعيت مي
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 كـه  اسـت،  زن و مرد ,1  ،  را جانشـيني  كشـش 
  :كند مي تعيين

)25(  

    
1

1
PP Pm m f f

t t tl skill l skill l      
 

 كه 0,1  اسـتخدام  بـراي  هـا   بنگـاه  نسبي ترجيحات 
 سـطح  در تفـاوت . 1باشد مي زن كارگران به نسبت مرد كارگران
m,( زن و مـرد  كـارگران  مهارت fsk ill sk ill ( بـا  منطبـق 
  .2است تحصيلات در جنسيتي فاصله
,1 ها،  بنگاه ,m f

t t tl l K  هزينـه  تابع كردن حداقل طريق از را 
  :  آورند مي دست به توليد، از ثابتي سطح به نسبت

)26(  L ൌ r୲k୲  w୲
୫. l୲

୫  w୲
. l୲



 λ୲ ൣy୲െA୲l୲
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  بهينـه  تركيـب  انتخـاب ( هـا   بنگـاه  يابي بهينه اول مرتبه شرايط
  :  آيد مي دست به) 29( تا) 27( روابط صورت به) ها  نهاده

)27(  
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 و زن، و مـرد  كـار  نيروي تقاضاي توابع) 29( ات) 27( روابط كه
 تـابع  آوردن دسـت  بـه  بـراي . دهد مي نشان را سرمايه تقاضاي
௧݇و	௧݈( توليـد  هـاي   نهاده بهينه مقادير بايد نهايي،  هزينه

 در را) 	
 بـه  نسـبت  گيـري  مشـتق  با و نموده، جايگذاري كل هزينه تابع

௧ݕ توليد، سطح
 ،فرايند اين نتيجه در. آورد دست به را تابع اين ،	

                                                      
توان اين را به عنوان تورش به سمت جنسيت مرد در استخدام تلقي  مي. 1

0.5دهد.  كرد، كه گستردگي تبعيض جنسيتي در استخدام را نشان مي  
0.5كه  حالي دلالت بر عدم تبعيض جنسيتي دارد؛ در  نشان دهنده ،

  زنان است.تبعيض جنسيتي بنگاه بر عليه 
هاي مختلف متفاوت و ناشي از تفاوت در   اين مهارت همچنين در بخش. 2

 آموزش و كارايي كارگران است.

  :شود مي استخراج نهايي هزينه تابع
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 بـه  كل دستمزد مرد، و زن كار نيروي دستمزد سطح به توجه با
  :است) 31(  رابطه صورت
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 هاي سياست تأثير بررسي پژوهش، اين اهداف مهمترين از يكي
 بـين  اشـتغال  در جنسيتي) نابرابري(  فاصله بر اقتصادي مختلف
 شـكاف  گيـري  انـدازه  جهـت  متغيـري  لـذا  است، زنان و مردان

  :شود مي تعريف زير صورت به اشتغال در جنسيتي
)32(  ݃,௧

	 ൌ
݈௧


݈௧
 		 

௧	݃ آن در كه
 در زنـان،  بـه  مردان اشتغال نسبت نشان دهنده ،	

 يـك  و صـفر  بين عددي دوره هر در متغير اين. است زمان طي
 هـاي  شـوك  و هـا  سياسـت  اثـر  در توانـد  مـي  آن ميزان و است

 نقشي هيچ متغير اين كه شود يادآوري بايد. نمايد تغيير مختلف،
 يـك  صـرفاً  و نداشـته  مـدل  هـاي  متغيـر  بر گذاريتأثير نظر از

 گـذاري تأثير ميـزان  و نحـوه  تـر  دقيق ارزيابي منظور به نوآوري
  .است اشتغال در جنسيتي نابرابري بر ها سياست

௧	݃ شده خطي فرم نهايت در
  :است )33( رابطه صورت به ،	

)33(  
݃,௧
	 ൌ ሚ݈

௧
 െ ሚ݈

௧
 

  3قيمت تعديل
 انحصـاري  رقابت صورت به بازار در اي واسطه هاي  بنگاه عموماً
 چسبندگي. است چسبنده ها كالا قيمت بنابراين كنند، مي فعاليت
. نـدارد  تغييـر  بـه  تمايل متغير يك آن در كه است حالتي معرف
 دســتمزد اســمي ارزش بــازار، نيروهــاي كــه دارد امكــان مــثلاً

 داشـته  تمايل ها دستمزد اما دهند، كاهش را صنعت در كارگران
. بماننـد  بـاقي  قبلـي  سـطح  در مـدت  كوتاه در حداقل كه باشند

 در تغييـري  گونـه  هـر  كـه  است معني اين به قيمت چسبندگي
 در نشـود،  هـا   قيمـت  در سـريع  تغييـرات  بـه  منجر نهايتاً تقاضا،
 اشتغال يا محصول در تغيير به كه دارد وجود احتمال اين مقابل،

                                                      
3. Price-Setting  
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 چسـبندگي  و شـوند  نمـي  شـفاف  هـا  بـازار  ينابنابر. شود منتهي
ــت ــا  قيم ــوان ه ــه عن ــك ب ــاهده معضــل ي ــد مش ــد خواه . ش

 مقابـل  در كـه  دهـد  مـي  رخ هنگـامي  اسـمي،  هـاي   چسبندگي
 تعـديل  از مـانع  عـواملي  اسمي، تقاضاي در شده ايجاد تغييرات
 اسـمي  هـاي   قيمت در ناپذيري انعطاف. شود قيمتي اسمي سطح

 بـراي . شـود  مـي  داده توضيح گوناگوني هاي روش از استفاده با
 مـدل  وارد اين گونه پذيري انعطاف) 1979( تيلور روش در مثال،
 كنـد  نمي يابي بهينه شوك، وقوع از پس سريعاً بنگاه كه شود مي
 گذاري قيمت به شروع يابي بهينه روش با بار، يك دوره T هر و

 روش در. شـود  مـي  تعـديل  متناوبـاً  ها  قيمت و كند مي محصول
 به را خود قيمت ها،  بنگاه از گروهي دوره، هر در 1)1983( كالوو

 تغييـري  گونـه  هيچ ها  بنگاه باقي و كنند مي تنظيم بهينه صورت
 روش بـه  كه 2)1982( روتمبرگ الگوي در. دهند نمي قيمت در

 دوره هـر  قيمـت  تعديل است، مشهور كالا بهاي فهرست هزينه
 نشـان  توليـد  مقـدار  از تـابعي  كه است اي هزينه پوشش نيازمند
 روش از گـذاري  قيمـت  كـار  و ساز مطالعه، اين در. شود مي داده
 بنگـاه  هـر  چـارچوب،  ايـن  در. كنـد  مـي  پيـروي ) 1983( كالوو

1 احتمال با معين، زماني دوره هر در اي واسطه P، قيمتش 
) اسـت  داده انجـام  قيمت تعديل كه زماني آخرين از مستقل( را

1 تنهــا ،t دوره در بنــابراين. كنــد مــي تعــديل P از درصــد 
 سـايرين  و دارنـد  را بهينه قيمت كردن مشخص امكان ها  بنگاه

 فـرض . ندارنـد  را امكـان  ايـن  ،)هـا   بنگـاه  از درصـد  P يعني(
 تعـديل  را هـا   قيمـت  تواننـد  نمي كه ها  بنگاه از گروه آن شود مي

 تـورم  بـه  توجـه  بـا ) 34( رابطه اساس بر را هايشان قيمت كنند،
  :كنند مي بندي شاخص گذشته دوره

)34(  ௧ܲሺ݆ሻ ൌ .௧ିଵߨ ௧ܲିଵሺ݆ሻ

 تعـديل  بـه  كـه  هـايي   بنگـاه  قيمت جمع از كل قيمت بنابراين،
 ندارنـد،  را قيمت تغيير توانايي كه هايي  بنگاه و پردازند مي قيمت
 و كـار  نيـروي  سـرمايه،  انتخاب با بايد ها بنگاه. شود مي حاصل
 كـه  كننـد   گيـري  تصـميم  طـوري  قيمت تعديل مورد در قيمت،
 عمومي سطح و بهره نرخ دستمزد، به توجه با آنها) سود(  هزينه
 كه طوري به شود؛) حداكثر( حداقل ،تقاضايشان تابع و ها قيمت

P فقـط  ،)ندارند را قيمت تعديل توانايي كه( ها  بنگاه از درصد 
. بگيرنـد  تصـميم  خـود  كـار  نيـروي  و سـرمايه  درباره توانند مي

                                                      
1. Calvo (1983) 
2. Rotemberg (1982) 

1 قيمت تعديل موضوع P توانند مي كه هايي بنگاه از درصد 
  :شود مي تعيين) 35( رابطه صورت به كنند 3قيمت تعديل

)35(  
 

 

1
1

 
0

1
     ( ) ., 0( ) 0

  

 

 

 

s
P jtk t k

Pt s

smax s P jE Ytt s t s t st kkp jt s
mct s Pt s







             
 

                   
   
  

 
 
 

 جديـد،  كينـزي  فيليـپس  منحنـي  ،)35( رابطـه  حداكثرسازي با
  :شود مي حاصل ،)36( رابطه با مطابق

)36(  
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 يو مال يدولت به عنوان مقام پول

. باشـد  مـي  پـولي  سياستگذاري مسئول كشور، هر مركزي بانك
 تثبيـت  درصـدد  پـولي  هـاي  سياسـت  بردن كار به با پولي مقام
  .است اقتصادي رشد تسريع و ها  پرداخت تراز در تعادل ها،  قيمت

 نقـش  دولـت  و است نفت به وابسته ايران اقتصاد كه آنجايي از
 مورد دقت به بايد بخش دو اين كند، مي ايفا اقتصاد در را مهمي
 مـورد  در ذكر قابل نكته). 10: 1391 توكليان،( گيرند قرار توجه
 دولت بودجه از عظيمي بخش كه است اين ايران در پولي مقام

 بانـك  عملكـرد  بنـابراين  شود، مي تأمين نفت فروش طريق از

 پـولي  هـاي  سياسـت  در دولت و نبوده مستقل دولت از مركزي
 علـت،  همين به. است اثرگذار مركزي بانك سوي از شده اتخاذ

 تعريـف  پـولي  مقـام  -دولت نام به واحدي كارگزار الگو، اين در
 ايـن . اسـت  مركـزي  بانـك  و دولـت  از متشـكل  كـه  شود، مي

. دارد عهـده  بـه  را مـالي  و پـولي  هـاي  سياست اجراي كارگزار،
1tپـول،  خلـق  محل از ،tgدولت، مخارج tm m ،  خـالص 
 تـأمين  ،torنفـت،  درآمـد  و ،௧ܾ، اوراق مشاركت، ௧ݐ ها، ماليات

                                                      
هاي  جهت بررسي دقيق نحوه استخراج منحني فيليپس به كتاب الگو .3

DSGE  در نرم افزارDYNARE حسين توكليان و مهدي صارم،  نوشته
 مراجعه شود. 257تا  249پيوست و صفحات 
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 بـه  شدن تبديل از بعد فروش نفت از حاصل درآمد كه شود؛ مي
 حجـم  وسـيله  به و گذارد مي اثر پول حجم و پولي پايه بر ريال،
 بـه  بنـابراين . 1شود مي وارد اقتصادي هاي  فعاليت جريان به پول

 بودجـه  در نفتـي  هـاي  درآمد مجدد احتساب از جلوگيري منظور
. شـود  نمـي  گرفته نظر در دولت بودجه قيد در بخش اين دولت،
 ارائـه ) 37(رابطـه   صـورت  بـه  بودجه دولت قيد شرايط، در اين

  :شود مي
)37(  

11 1(1 ( ))t t

b

t t t t tG B T B Mr M        
  :است) 38( رابطه صورت به حقيقي مقادير اساس بر و
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 تبعيـت  زيـر  خودرگرسـيون  فراينـد  از دولـت،  همچنين مخـارج 
  :كند مي
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  .است t دوره در دولت حقيقي مخارج tg كه
 داخلـي،  پـول  به نفت فروش از حاصل هاي دلار تبديل دليل به

 هاي درآمد نوسانات و پول حجم نوسانات بين داري معني ارتباط
ــر عــلاوه واقــع، در. دارد وجــود نفتــي ــر در كــه تغييراتــي ب  اث

 شـود،  مـي  ايجـاد  پول رشد نرخ بر پولي مقام مستقل تصميمات
 پـول  حجم رشد نرخ نيز نفتي هاي درآمد به شده وارد هاي  تكانه

  .سازد مي متأثر را
 خودرگرسيون فرايند از نفتي، هايدرآمد شود مي فرض ضمن در
  :كند مي پيروي )40(
)40(  

2

1 , (0, )
tt or t or gor or e e N     

                                                      
ــا:       . 1 ــت ب ــر اس ــزي براب ــك مرك ــه بان ــاس ترازنام ــر اس ــولي ب ــه پ پاي

t t tm dc fr  كــه در آن ،tdc   اعتبــارات داخلــي وtfr  خــالص
هـاي خـارجي     هايي خارجي بانك مركزي اسـت و قسـمتي از دارايـي     دارايي

ــد  ــه دســت مــي  بانــك مركــزي از محــل درآم ــي:  هــاي نفــت ب ــد. يعن آي
1 ,( )t t F t tfr fr or هاي نفتي پس از تبـديل   . بر اين اساس دلار

مجـدد آن در قيـد     شدن به ريال وارد پايه پولي شده و نيـازي بـه محاسـبه   
 جه نيست.بود

 منظور به لذا شود، مي تعيين دستوري بهره نرخ ايران، اقتصاد در
 حجـم  تغييـرات  گـذاري،  سياست مبناي تيلور، قاعده سازي شبيه
 و نيـا  ) و بهرامي228: 1393اسفندياري و همكاران (. است پول

 را تصـادفي  پويـاي  عمـومي  تعادل مدل) 88: 1397( همكاران
 بـه  پـول  حجـم  رشـد  نرخ كه كردند طراحي ايران اقتصاد براي
 ايـن  در. اسـت  شـده  گرفتـه  نظـر  در پـولي  سياست ابزار عنوان
 در پـولي  سياسـت  ابزار عنوان به پول حجم تغييرات نيز مطالعه

 اقتصـاد  در پـولي  سياسـت  قاعـده  بنـابراين . شود مي گرفته نظر
  :است) 41( رابطه صورت به ايران
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،t دوره در پـول  عرضـه  ناخـالص  رشد نرخ tu كه
tue  شـوك 

 از كـه  اسـت  u معيـار  انحراف و صفر ميانگين با پول عرضه
. اسـت  نرمال توزيع داراي و مستقل سريالي نظر

tore و 
tge 

 باعـث  كـه  اسـت  دولـت  مخارج شوك و نفت هاي درآمد شوك
 همبسـتگي  ضـريب  gو orشـود؛  مـي  پـول  حجـم  رشد
. دهنـد  مـي  نشان پول رشد با را دولت مخارج و نفتي هاي درآمد

 حجـم  نفـت،  درآمد به پول، حجم تغييرات بالا، رابطه اساس بر
 بـه  را tu تـوان  مي. دارد بستگي دولت مخارج و قبل دوره پول

  :داد نشان نيز زير صورت
)42(  

1t t t tu m m       
  بازار هيشرط تسو

 بـه  منجـر  DSGE هـاي   مـدل  در اقتصـادي  كـارگزاران  رفتار
 تعادل شرايط در ها بازار همه شود؛ مي عمومي تعادل گيري شكل
 رابطـه  صـورت  مدل اين در تعادل كلي شرط. شوند تسويه بايد

  :است) 43(

)43(  

t t t ty c i g    

 مصرف. است اقتصاد تقاضاي و عرضه سمت معرف) 43( رابطه
 در گـذاري  سـرمايه  و ،tgدولـت،  مخارج ،tcخدمات، و ها كالا
  .دارد قرار اقتصاد تقاضاي سمت در tiها، كالا توليد
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  خطي سازي –لگاريتم
 اقتصـادي،  كارگزاران بهينه رفتار معادلات ،DSGE هاي الگو در

 شـكل  بـه  هـا،  شـوك  و هـا  بازار تسويه شرايط اول، مرتبه شرايط
 دقيقـي  حـل  راه تكنيكـي،  مشكلات خاطر به كه هستند غيرخطي

 تقريبـي  ايه ـ حل راه به بايد و نيست دسترس در روابط اين براي
 – لگـاريتم  تقريـب  روش هـا،   روش ترين رايج از يكي. نمود اكتفا
  .است 1خطي
 يـك  بـه  غيرخطـي،  معادلـه  يـك  سازي، خطي –لگاريتم در
 متغير، هر لگاريتمي انحراف حسب بر كه شود مي اي تبديل معادله

 پيشـنهادي  گـذاري  جـاي  روش .اسـت  خطـي  ،2باثباتش مقدار از
ــور بســط از اســتفاده و) 1999( 3اوهليــگ ــرين معــروف از ،4تيل  ت

 سيسـتم  رسـاله،  ايـن  در. هستند سازي خطي–لگاريتم هاي  روش
 خطـي  –لگـاريتم  اوهليـگ،  روش با تعادلي مقادير حول معادلات

  .اند شده
  
  مدل برآورد نتايج - 4
 بـر  هـا  پارامتر از برخي پايدار، وضعيت در مدل معادلات تصريح با

 ميـانگين  قرارگيـري  بـا  بنـابراين . آيند مي دست به ها متغير حسب
 را هـا  پـارامتر  ايـن  تـوان  مـي  باثباتشان، وضعيت جاي به ها متغير

 در هـا  پـارامتر  ايـن . نيسـت  آنها تخمين به نيازي و نمود محاسبه
  .  اند شده ارائه) 1( جدول

  شده محاسبه هاي  نسبت .1 جدول
g

y  i
y  c

y
 

m

W
W

 

f

W
W

 

128/0  325/0  547/0  14/1  85/0  

  تحقيق محاسبات: مأخذ
ــت ــين جه ــاير تخم ــر س ــا، متغي ــزي روش از ه ــوريتم و بي  الگ

 متروپـوليس  الگوريتم از. است شده استفاده هستينگز- متروپوليس
 مـوازي،   زنجيـره  پـنج  و نمونـه  برداشـت  ميليون يك با هستينگز

 هـاي   داده. شـود  مي استفاده ها پارامتر پسين چگالي تخمين جهت
 ناخـالص  توليد فصلي شده تعديل هاي  داده مقاله، اين در نياز مورد

 كـل،  گـذاري  سرمايه مخارج كننده، مصرف قيمت شاخص داخلي،
 تـا  1369:1  دوره در پـول  حجـم  و دولت مخارج نفتي، هاي درآمد

                                                      
1. Log – Linear Approximation Method 
2. Steady - State 
3. Uhlig (1999) 
4. Taylor 

 زدايــي فصــلي ،X12 روش بــا هــا  داده تمــامي. هســتند 1393:4
 بـه  كننـده  مصرف قيمت شاخص و پول حجم هاي  داده از. اند شده

 شـده  اسـتفاده  تـورم  و پـولي  پايـه  رشد نرخ  محاسبه براي ترتيب
 جـدا  هـا   داده از روند جزء پرسكات،- هدريك فيلتر  وسيله به. است
  .گرفت انجام تحليل ادواري جزء بر و شده

  
  مدل هاي پارامتر تخمين .2 جدول

 ميانگين  توزيع  توضيحات  پارامتر
  پيشين

 برآورد مقدار
  شده

956/0  95/0  نرمال  زماني ترجيح نرخ  

߮ 
 كار نيروي عرضه كشش عكس

  378/2  38/2  گاما  زن

߮ 
 كار نيروي عرضه كشش عكس

  132/2  12/2  گاما  مرد

248/0  025/0  بتا  استهلاك نرخ  

415/0  40/0  بتا  توليد در سرمايه سهم  

P  

 به قادر كه هايي بنگاه درصد
  288/0  68/0  بتا  نيستند خود قيمت تعديل

g  

 مخارج خودرگرسيون ضريب
  43/0  65/0  بتا  دولت

A  

 بهره تكانه خودرگرسيون ضريب
  629/0  712/0  بتا  وري

u244/0  562/0  بتا  پولي تكانه خودرگرسيون ضريب  
  09/9  1/9  گاما  مرد كار نيروي مهارت ضريب݈݈݅݇ݏ
  99/7  8  گاما  زن كار نيروي مهارت ضريب ݈݈݅݇ݏ

 ߩ
 مرد كار نيروي جانشيني كشش

  251/0  36/0  نرمال  زن و

  
 استخدام براي بنگاه نسبي ترجيح
 نيروي به نسبت مرد كار نيروي

  زن كار
  705/0  71/0  بتا

  1/2  1/2  گاما  پول تقاضاي كشش عكس߮

or681/0  68/0  بتا  نفتي تكانه خودرگرسيون ضريب  

or
 

 در نفت درآمد اهميت ضريب
  02/0  35/0  نرمال  پولي سياست العمل عكس تابع

g
 

 در دولت مخارج اهميت ضريب
  11/0  55/0  نرمال  پولي سياست العمل عكس تابع

Aگاما  وري بهره تكانه استاندارد خطاي 
  024/0  02/0  معكوس

uگاما  پولي تكانه استاندارد خطاي 
  04/0  05/0  معكوس

g
 مخارج تكانه استاندارد خطاي

  دولتي
 گاما

  11/0  05/0.  معكوس

orگاما  نفتي تكانه استاندارد خطاي 
  16/0  05/0  معكوس

  تحقيق محاسبات: مأخذ
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 بـه  مربـوط  نمـايي  درست حداكثر تابع بر مبتني بيزي تخمين
 دارد روش اين كه يمزيت. پوياست تصادفي عمومي تعادل سيستم

 پيشـين  هاي  توزيع راه از را اضافي اطلاعات توان مي كه است اين
 بيـزي  تخمـين  واقع در. كرد اضافه مدل به ها پارامتر خصوص در

 از كه است نمايي درست تابع يك اساس بر ،DSGE الگوي يك
  .  آيد مي دست به خطي- لگاريتم صورت به مدل حل

 انحـراف  و ميانگين توزيع، نوع بايد ها، پارامتر برآورد منظور به
 و توزيـع  نـوع  ،)2( جـدول  در. شـود  مشـخص  آنهـا  پيشين معيار

 ميـانگين ( پارامترهـا  تخمـين  از حاصـل  نتـايج  و پيشين ميانگين
 پيشـين  هـاي   چگالي بايد بيزي، برآورد در. است شده ارائه) پسين

 چگـالي  پـنج  داينـار،  افـزار  نـرم . شود مشخص پارامتر هر احتمالي
. پـذيرد  مي را نرمال و يكنواخت بتا، معكوس، گاماي گاما، احتمال
 بنـابراين  دهـد،  مـي  پوشـش  را حقيقـي  اعداد دامنه نرمال چگالي
 مقـادير  داراي كـه  هايي پارامتر ويژگي توضيح براي نرمال چگالي
 گامـا  احتمـال  چگـالي  دامنـه . است مناسب هستند، منفي و مثبت
 كـه  هايي پارامتر توضيح براي توزيع اين لذا است، پايين حد داراي
 كـه  را اي دامنـه  بتا، چگالي. است مناسب هستند پايين حد داراي
 ايـن . شـود  مـي  مشـخص  پايين و بالا حد توسط دهد مي پوشش
 پـايين  و بـالا  حـد  داراي كـه  هـايي  پـارامتر  تخمين براي چگالي
 بـه  نزديـك  معكـوس  گامـا  چگـالي  ويژگي. است مناسب هستند

 ايـن  همچنين. است صفر آن پايين حد كه تفاوت اين با گاماست

 چگـالي  لـذا  باشـد،  داشته نهايت بي معيار انحراف تواند مي چگالي
. اسـت  مناسـب  ها شوك معيار انحراف تخمين براي معكوس گاما

 پـايين  و بـالا  حـد  داراي بـوده،  بتا چگالي شبيه يكنواخت چگالي
 انحـراف  و ميانگين به نيازي چگالي اين در كه تفاوت اين با است
 اطلاعـات  كـه  هـايي  پـارامتر  براي يكنواخت چگالي. نيست معيار
 و توكليـان ( اسـت  مناسـب  نـدارد  وجـود  آنها مورد در كافي اوليه

  ).435: 1396 صارم،
 زنجيـره  تشخيصـي  آزمـون  داينار، مهم هاي  آزمون از يكي
 كرد بررسي توان مي آن وسيله به كه است كارلو-مونت-ماركف

 ها  برآورد و دارد وجود مدل هاي پارامتر برآورد در مشكلي آيا كه
-متروپـوليس  سـازي  شـبيه  بـار  چندين داينار. هستند اتكا قابل

 شروع نقطه يك از را كار بار، هر در و كند مي تكرار را هستينگز
 نيز آنها رفتار بايد باشد، منطقي ها  زنجيره اين نتايج اگر. كند مي

 ســه. شــوند همگــرا همــديگر ســمت بــه و باشــد هــم شــبيه
 داينـار  توسط مجزّا نموداري در m3 و interval ، m2شاخص

 80 اطمينـان  فاصـله  دهنـده  نشـان  ترتيـب  بـه  كه شود مي ارائه
. هاسـت  پـارامتر  سـوم  گشتاور و ها  واريانس ميانگين، از درصدي

 نتيجـه  توان مي باشد، نداشته وجود شباهتي ها نمودار اين در اگر
 توجـه  با. اند نشده تعريف درستي به پيشين هاي  توزيع كه گرفت

  .اند شده همگرا يكديگر سمت به منحني دو اين ،)1( نمودار به

  

  
  بيزي تخمين همگرايي ارزيابي .1 نمودار

  تحقيق هاي يافته: مأخذ
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  مدل هاي پارامتر پسين و پيشين چگالي .2 نمودار

  تحقيق هاي يافته: مأخذ
  

ــودار ــده نشــان ،)2( نم ــع  دهن  پســين و پيشــين هــاي  توزي
 پسـين  هـاي   توزيـع  آن، اسـاس  بر كه باشد مي مدل هاي پارامتر
 شـده  تعيـين  درسـتي  بـه  آنها مد و داشته را خود متعارف شكل

 منطبـق  هـم  بـر  پيشين چگالي ها، نمودار اين از برخي در. است
 ايـن  مـورد  در پيشـين  اطلاعات يا كه دهد مي نشان كه هستند

 هـاي   داده كمـك  بـه  اينكـه  يا بوده، درست كاملاً ها پارامتر نوع
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 هـر . زد تخمـين  را ها پارامتر اين توان نمي مدل در شده استفاده
 در اگـر . اسـت  نظر مورد پارامتر شدن كاليبره بيانگر وضعيت دو

ــه روش ايــن باشــند، دقيــق پيشــين اطلاعــات بيــزي روش  ب
 نادرسـت  كـاملاً  اطلاعـات  اين اگر. شود مي تبديل كاليبراسيون

 شـود  مي تبديل نمايي درست حداكثر روش به بيزي روش باشد،
 رويكـرد . اسـت  نمايي درست تابع معادل پارامتر، پسين چگالي و

 كاليبراسـيون  و نمـايي  درسـت  حداكثر رويكرد بين روشي بيزي
 پيشـين  چگـالي  از وزني ميانگين پسين، چگالي آن در كه است

 همكـاران،  و جـوان ( اسـت  نمـايي  درست حداكثر تابع و پارامتر
1396 :256.(  

 هـاي   پويـايي  بـر  مختلـف  هـاي   تكانه اثرات بررسي
  ها متغير
 و پولي هاي شوك اثرات آني، العمل عكس توابع از حاصل نتايج
  .دهد مي نشان زير شرح به را پولي غير

پول حجم رشد نرخ افزايش
tu، پـولي،  سياسـت  يك عنوان به 

) 3( نمودار در كه همان گونه. است داده افزايش را كل تقاضاي
ــزايش شــود، مــي مشــاهده ــزايش ســبب كــل، تقاضــاي اف  اف
 14 از پـس  گـذاري  سرمايه. شود مي تورم و توليد گذاري، سرمايه
 باثباتشـان  وضـعيت  بـه  دوره 5 از پـس  نيـز  تورم و توليد دوره،
 و زنـان  مـردان،  اشـتغال  افـزايش  باعث شوك اين. گردند برمي

 مردان، اشتغال رشد نرخ بر شوك اين تأثير. شود مي كل اشتغال
 در جنسـيتي  نـابرابري  افزايش باعث اين كه است زنان از بيش
 وضـعيت  بـه  دوره 20 از پس نابرابري سطح و شود مي كار بازار

 و مـردان  اشـتغال  ،6 از پس كل اشتغال. گردد برمي خود باثبات
 باثباتشـان  وضـعيت  بـه  دوره 8 و 10 از پس ترتيب به نيز زنان

 پـولي  سياست تأثير مانند فوق، نتايج از بخشي. گشت برخواهند
 همكـاران  و جـوان  مطالعه نتايج با اشتغال، و تورم كل، توليد بر
 تـورم  و گـذاري  سرمايه بر گذاريتأثير بحث در و ،)260: 1396(
  .است مشابه) 234: 1393( همكاران و اسفندياري مطالعه با

 افـزايش ( مـالي  سياست) 4( نمودار طبق
tg(،  تقاضـاي 

 قابـل  درآمـد  تواند مي نيز تقاضا تغييرات. دهد مي افزايش را كل
 را هـا  متغير ساير و ها  قيمت سطح اشتغال، درآمد، توزيع تصرف،
 تقاضـاي  بـر  تـأثير  طريـق  از سياست اين. دهد قرار تأثير تحت
 هـا   قيمـت  عمـومي  سـطح  و توليـد  سطح افزايش به منجر كل،

 باعـث  يـي زا بـرون  اثـر  دليـل  به دولت مخارج افزايش. شود مي
 25 از پـس  گـذاري  سـرمايه . اسـت  شـده  گذاري سرمايه كاهش
 وضـعيت  به دوره 8 و 6 از پس ترتيب به نيز تورم و توليد دوره،

 و مـردان  اشـتغال  افـزايش  مالي، سياست. گردند برمي باثباتشان
 كمتري تأثير ولي دارد، دنبال به را كل اشتغال نتيجه، در و زنان
 در و داشـته،  مـردان  اشـتغال  به نسبت زنان اشتغال رشد نرخ بر

 متغير اين و داده افزايش را كار بازار در جنسيتي نابرابري نتيجه
 پس كل اشتغال. گردد برمي خود باثبات روند به دوره 33 از پس
 37 و 35 از پس ترتيب به نيز زنان و مردان اشتغال دوره، 34 از

 حـد  تـا  نتـايج  ايـن . گشت اهندبرخو باثباتشان وضعيت به دوره
 بـا  كـل،  توليـد  و اشتغال گذاري، سرمايه بر تأثير جمله از زيادي
 مطابقـت ) 232: 1393( همكـاران  و اسـفندياري  مطالعـه  نتايج
  .دارد

 هـاي  متغيـر  بـر  اثرگـذار  عوامـل  از يكـي  نفتي، هاي درآمد
 ايــران اقتصــاد در اشــتغال، و تــورم توليــد، جملــه از اقتصــادي،

 تزريـق  بـازار  به نقدينگي طريق از را نفت درآمد دولت. باشد مي
 افـزايش  -1: دارد همـراه  بـه  را پيامـد  دو امـر،  اين كه كند، مي

 بـا . ها خانوار و خصوصي بخش تقاضاي افزايش -2 و نقدينگي
ــزايش ــد اف ــي هــاي درآم ــت معمــولاً نفت ــا  دول ــا، دســتمزد ه  ه
 مجمـوع،  در و داده افـزايش  را اشـتغال  و انتقـالي  هاي  پرداخت
 نفتـي  شـوك  ،5 نمـودار  طبق. دهند مي افزايش را كل تقاضاي
. اسـت  شـده  گـذاري  سرمايه و تورم كل، توليد افزايش به منجر

 دوره 5 از پـس  نيز توليد و تورم دوره، 20 از پس گذاري سرمايه
 زنـان،  اشـتغال  شـوك  ايـن . گردنـد  برمـي  باثباتشان وضعيت به

 كـه  توضـيح  ايـن  بـا  دهـد  مـي  افزايش را كل اشتغال و مردان
 باشد مي زنان اشتغال از بيش مردان اشتغال رشد نرخ بر شتأثير

 شـده،  كار بازار در جنسيتي نابرابري افزايش سبب مجموع در و
 .گردد مي باز خود باثبات وضعيت به دوره 18 از پس متغير اين و

 ترتيب به نيز زنان و مردان اشتغال دوره، 13 از پس كل اشتغال
 بخشي .گشت برخوهند باثباتشان وضعيت به دوره 6 و 8 از پس
 نتـايج  بـا  كل، اشتغال و توليد بر تأثير خصوص در نتايج، اين از

 .دارد مطابقت) 233: 1393( همكاران و مطالعه اسفندياري
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  7 پولي شوك اثرات. 3 نمودار

  تحقيق هاي يافته: مأخذ
  

  
  دولت مخارج شوك اثرات. 4 نمودار

  تحقيق هاي يافته: مأخذ
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  نفتي شوك اثرات. 5 نمودار
  تحقيق هاي يافته: مأخذ

  گيري نتيجه و بحث -5
 موجـب  پـولي،  سياسـت  كه دهند مي نشان آمده دست به نتايج

 ايـن . گردد مي كل اشتغال و مردان زنان، اشتغال توليد، افزايش
 متـأثر  مـردان  اشتغال از كمتر را زنان اشتغال رشد نرخ سياست،
. شـود  مـي  كار بازار در جنسيتي نابرابري افزايش موجب ساخته،
ايـن سياسـت بـر توليـد و      تـأثير فوق، از جملـه   نتايج از بخشي

ــتغال، ــا اش ــايج ب ــات نت ــوان مطالع ــاران و ج و ) 1396( همك
 سياسـت  همچنـين . است مشابه) 1393( همكاران و اسفندياري

 افـزايش  را زنـان  و مـردان  اشـتغال  كـل،  اشـتغال  توليد، مالي،
 بـيش  مردان اشتغال رشد نرخ بر سياست اين تأثير ولي. دهد مي
 جنسيتي نابرابري افزايش موجب نتيجه در بوده، زنان اشتغال از
 سياسـت  تـأثير  ماننـد  نتـايج  اين از بخشي. شود مي كار بازار در

 و اسـفندياري  مطالعـه  نتـايج  بـا  توليـد  و كـل  اشـتغال  بر مالي
 پولي تكانه مانند نيز نفتي تكانه. دارد مطابقت) 1393( همكاران

 و مـردان  زنـان،  اشتغال افزايش توليد، افزايش به منجر مالي، و
 مطالعه نتايج با نتايج اين از بخشي. شود مي كل اشتغال افزايش

 در شـوك،  ايـن . دارد مطابقـت ) 1393( همكـاران  و اسفندياري

 الگـوي . دهد مي افزايش را اشتغال در جنسيتي نابرابري مجموع
 ايـن  انگذار سياست و ريزان برنامه به مقاله، اين در شده طراحي
 بـا  نفتـي  و مـالي  پولي، هاي شوك تمامي كه دهد مي را آگاهي
 را كـل  اشـتغال  و مـردان  زنـان،  اشتغال مجموع در اينكه وجود

 افـزايش  را كـار  بـازار  در جنسيتي شكاف ولي دهند مي افزايش
 اعمــال بــا بايســت مــي انريــز برنامــه و دولــت لــذا دهنــد مــي

 افـزايش  قبيـل  از سـاختاري،  تعـديلات  و مناسـب  هاي سياست
 مشـاغل  در زنـان  اسـتخدام  در نـابرابري  كـاهش  زنان، آموزش
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  ده:يچك

شود با اتخاذ سياسـت   در كشورهاي در حال توسعه از جمله ايران تلاش مي
گذاري بخش خصوصـي و سـاير مشـكلات را     سرمايه كسري بودجه، كمبود

جبران نمايند. اتخاذ اين سياست مورد حمايت كينز و طرفدارنش است. آنهـا  
معتقدند آثار انبساطي كسري بودجه اقتصاد كلان را به سمت تعـادل سـوق   

دهد. اما اگر سياست كسري بودجه با در نظر نگرفتن عرضه كـل اتخـاذ    مي
موجب تورم و كسري تجاري بيشـتر خواهـد   شود، بدون از بين بردن ركود، 

  شد. 
مسـير بهينـه كسـري بودجـه و كسـري       به منظور بررسيتحقيق حاضر در 

هـاي   متغيـر اقتصاد ايران، بـر اسـاس طراحـي مسـيرهاي بهينـه       درتجاري 
 از نظريه كنترل بهينه استفاده شده اسـت.  1357-1396 طي دوره اقتصادي

تغيرهاي اقتصادي در كشور ابتدا دسـتگاه  لذا با در نظر گرفتن رفتار پوياي م
هاي اقتصـادي و بـا    مطابق با نظريه BP-IS-LMهمزماني در قالب الگو 

اي  توجه به مباني اقتصادسنجي از طريق روش حداقل مربعـات سـه مرحلـه   
هاي همجمعي و تعيين ضريب نابرابري  آزمون انجام شود. پس از برازش مي

ــراي هــر كــدام از معــادلات ر  ــرازش جهــت  تايــل ب فتــاري، نتــايج ايــن ب
  گيرد. مي ي در نظريه كنترل بهينه مورد استفاده قرارگذار سياست

دهد كه اقتصـاد ايـران جهـت     نتايج بدست آمده از پژوهش حاضر نشان مي
كنتـرل مخـارج دولـت    رسيدن به سطح مطلوب متغيرهاي هـدف، نيازمنـد   

هـاي   كنترل كسري درنتايج بهتري  مالي انقباضيهاي  خواهد بود و سياست
  خواهد داشت. دوگانه

  

  .نظريه كنترل بهينه، كسري بودجه،كسري تجاري :يديكل يها واژه
  .JEL E63،E52  ،C61:يبند طبقه

 

Abstract: 
Developing countries, including Iran, are trying to make 
up for the lack of private investment and other problems 
by trade deficit and budget deficit policies. These 
policies are supported by Keynes and his supporters. 
They believe that expansionary effects will shift the 
macroeconomic budget deficit to equilibrium. But if the 
budget deficit policy is adopted without considering the 
total supply, it will cause more inflation and trade deficit 
without eliminating the recession. 
In this study, in order to investigate the optimal path of 
budget deficit and trade deficit in Iran's economy, based 
on the design of optimal paths of economic variables 
during the period of 1978-2017, an optimal control 
theory has been used. 
Therefore, considering the dynamic behavior of 
economic variables in the country, the BP-IS-LM model 
is fitted according to economic theories and based on the 
econometric bases through the three-stage least squares 
method. The results of this estimate are used to policy in 
optimal control theory. 
The results of this study indicate that Iran's economy 
will need to control the government expenditures to 
reach the desired level of target variables, and 
contractile financial policies will have better results in 
controlling twin deficits. 
 
Key words: Optimal Control Theory، Budget Deficit , 
Trade Deficit. 
JEL: E63, E52 , C61. 
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  مقدمه -1
يكي از مشكلات اقتصادي كشورهاي در حال توسـعه از جملـه   
ايــران وجــود همزمــان كســري بودجــه و كســري تجــاري در  

هـاي دولتـي و افـزايش     گسـترش فعاليـت   .اخير است هاي دهه
سهم دولت در اقتصاد كشور باعث شده كه مخـارج مصـرفي و   

اي از تقاضاي كـل را بـه خـود     گذاري دولت سهم عمده سرمايه
اختصاص دهد. در مقابل در سمت درآمدي دولت منابع درآمدي 
كافي براي پوشش مخارج گسترده خود را ندارد. نتيجـه چنـين   

ي در اين كشورها چيزي به غير از ايجاد كسـري بودجـه   فرايند
مداوم و مستمر نخواهد بود. اگر دولت در چنين وضـعيتي بـراي   

ه خود به منابع بانكي اتكا نمايد، سبب بـروز  تأمين كسري بودج
اين عدم تعادل داخلـي بـه بخـش     تورم در اقتصاد خواهد شد و
شود زيرا افزايش در مخارج دولـت   خارجي اقتصاد نيز منتقل مي

در سمت عرضه كل كشور به دليل مشكلات ساختاري اقتصـاد  
كشش بودن عرضه كـل، بـه افـزايش چنـداني در ميـزان       و بي

كـه بـه   اقتصاد ايـران   ،هاي اخير سال درشود.  نجر نميعرضه م
بـا بـروز كسـري     ؛ها درآمد نفت كاهش پيـدا كـرد   دليل تحريم

براي جبران آن اقدام به برداشت از صندوق ذخيره   دولت ،بودجه
 و به اين پديده دامن زد.نمود ارزي 

علاوه، جبران كسري تجاري با كاهش نرخ ارز رسمي به  به
روج ذخاير بانك مركزي منجر به كاهش ارزش همراه كاهش خ

پول داخلي شده و تورم را به همراه خواهد داشت. لذا با انباشت 
 يابـد  هاي دولـت كسـري بودجـه هـم افـزايش مـي       رقم بدهي

  . )55: 1398(ابوالحسن بيگي، 
در مطالعات متعـددي بـه وجـود ارتبـاط دو طرفـه كسـري       

 بخـش و  فـرح بودجه و كسري تجـاري پرداختـه شـده اسـت (    

؛ 352: 2006، 1زاده و ويلسـون  هاشـم ؛ 181: 1388، وش فرزين
: 2011، 3و آنتزيولاتوس 935: 2008، 2نيكل و وانس كين كيت

هايي كه نسـبت كسـري بودجـه     ). در اقتصاد ايران در سال248
دولت به توليد ناخالص داخلي افزايش يافته، بـر ميـزان نسـبت    

ي نيز افزوده شده است كه كسري تجاري به توليد ناخالص داخل
در مطالعات پيرامـون وجـود ارتبـاط كسـري بودجـه و كسـري       

: 1394تجاري به آن پرداخته شده است (عظيمـي و نوفرسـتي،   
145.(  

لذا لزوم كنترل همزمان كسري بودجه و كسري تجاري بـر  

                                                      
1. Hashemzadeh & Wilson (2006) 
2. Nickel & Vansteenkiste (2008) 
3. Antzoulatos (2011) 

شـود. از   مـي  احسـاس  هاي پولي و مالي مناسب اساس سياست
 ـ  سوي ديگر ي اقتصـادي در مـورد رفتـار    اغلب تحقيقـات تجرب

متغيرهاي اقتصادي به مطالعه چگونگي رفتـار ايـن متغيرهـا در    
هاي آنهـا در حركـت از    پردازند و پويايي هاي تعادل مي محدوده

يك نقطه تعادلي به نقطه ديگر كمتر مورد تجزيه و تحليل قرار 
گردد اثرات همزمـان كسـري    گيرد. در اين تحقيق سعي مي مي

ي تجاري با توجه به ساختار اقتصـاد ايـران ديـده    بودجه و كسر
 شود.

بدين منظور رابطه تعادلي بلندمدت در طرف تقاضـاي كـل   
بـا وارد شـدن معادلـه     BP-IS-LMاقتصاد در چارچوب مـدل  

قيمت در طرف عرضه كل اقتصاد، سيسـتمي را جهـت بررسـي    
هاي اقتصادي فراهم نمـوده اسـت. ايـن     رفتار بلندمدت سياست

ــتگاه م ــراي دوره  دس ــادلات ب ــق روش  1357-1391ع از طري
بـرآورد و در حـل نظريـه كنتـرل      4يا مرحلهسه حداقل مربعات 

گيرد. سپس با طراحي مسـير بهينـه    بهينه مورد استفاده قرار مي
مخارج مصرفي دولت (ابزار مالي) و حجم پول (ابـزار پـولي) در   

  سناريوهاي مختلف هدف مقاله تأمين شده است.
  
 موضوع ادبيات -2

  مباني نظري -2-1
در  1950موضوع كسري بودجه و كسري تراز تجـاري از دهـه   

اي اسـت كـه در    ادبيات اقتصادي مطرح شده اسـت. ايـن دوره  
ايالات متحده كسري بودجه و كسري تجـاري بـه طـور قابـل     

ــه ــي از     ملاحظ ــده، برخ ــن پدي ــور اي ــت. ظه ــزايش ياف اي اف
خلاف كينـز كـه بخـش    اقتصاددانان را بر آن داشته است تا بـر 

دانـد، از آن بـه عنـوان عامـل      عمومي را برقرار كننده توازن مي
هاي كلان اقتصادي، در برخي كشـورها   ايجاد كننده عدم توازن

ياد كنند. به دليـل وجـود مشـكلات خاصـي همچـون كمبـود       
هـاي   هاي خارجي، تـورم  گذاري بخش خصوصي، بدهي سرمايه

ها و وجـود بازارهـاي مـوازي     بسيار بالا، مشكلات تراز پرداخت
ارز، اين عـدم تـوازن در كشـورهاي در حـال توسـعه بـه طـور        

شـود بـا    شود. در اين كشـورها تـلاش مـي    گسترده مشاهده مي
بخـش   گـذاري  سـرمايه  اتخاذ سياست كسـري بودجـه، كمبـود   

(برقعي و محمـدي،   خصوصي و ساير مشكلات را جبران نمايند
نش احمايت كينز و طرفدار . اتخاذ اين سياست مورد)50: 1397

است. زيرا آنها معتقدند آثـار انبسـاطي كسـري بودجـه اقتصـاد      

                                                      
4. Three Stage Least Squares (3sls) 
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دهـد. امـا سياسـت كسـري      كلان را به سمت تعادل سوق مـي 
بودجه اگر با در نظر نگرفتن عرضه كل اتخاذ شود، بدون از بين 

 بردن ركود، موجب تورم و كسري تجاري بيشتر خواهد بود.

 بـا  توان مي را يتجار يكسر و بودجه يكسر نيب مثبت ارتباط
 ديتول. دآور دست به ينزيك باز اقتصاد ساده مدل كي از استفاده
  : است موارد نيا شامل باز اقتصاد كي در يداخل ناخالص

Y=C+I+G+X-M 
ــه در آن:  ــهيهزك ــهيهز )،Cي (خصوصــ بخــش يمصــرف ن  ن

 ـ ناخـالص  يگـذار  سرمايه )، G( دولـت  يهـا  نـه يهز ،)I( يداخل
 باشد. ) ميX-M( صادرات خالص

 ـ ناخـالص  دي ـتول از سوي ديگر  مجمـوع  بـا  اسـت  برابـر  يداخل
 و )S( انـداز  پـس  )Cي (خصوص ـ بخـش  يمصـرف  يهـا  نـه يهز
  .)T( ها اتيمال

Y=C+S+T              
  :بنابراين

  
(X-M ) = (S-I) + (T-G)       

:TD= (M - X) كسري تجاري   
 :BD= (G – T)كسري بودجه 

 :SD = I - Sانداز كسري پس  
 مجمـوع  بـا  برابـر  صادرات خالص كه دهد مي نشان فوق رابطه
 .1است يدولت و يخصوص بخش انداز پس

      باشـد  نداشـته  بودجـه  مـازاد  و يكسـر  دولـت  نكـه يا فـرض  با
(T-G=0) ــس و ــداز پ ــ ان ــ يخصوص ــن يداخل ــر زي ــا براب  ب

 نشـان  رابطـه  ،(S-I=0) باشـد  يداخل يخصوص يگذار هيسرما
 .(X-M =0) است صفر با برابر زين صادرات خالص كه دهد يم

 وجـود  يتجـار  مـازاد  يـا  يتجار يكسر يطيشرا نيچن در
 بسـته،  اقتصـاد  كي ـ در كـه  شـود  مي ينيب شيپ جهينت در. ندارد

 ـ يگـذار  سرمايه با يداخل انداز پس زانيم در . باشـد  برابـر  يداخل
 يمال يبازارها به يدسترس امكان كه باز اقتصاد كي در كه حالي

  . نباشد برقرار تعادل است ممكن دارد، وجود يالملل نيب
نئوكلاسيك، "در ادبيات اقتصادي سه ديدگاه نظري عمده 

در اين ارتباط وجود دارد. اين سه ديـدگاه   "كينزي و ريكاردويي
نظري از بعد فروض و نتايج با يـك ديگـر اخـتلاف نظرهـايي     

ي بودجـه عـاملي   ها دارند. در ديدگاه نئوكلاسيك، وجود كسري
گـذاري و رشـد    شود و به سـرمايه  مضر براي اقتصاد شمرده مي

رساند. در مقابل در ديدگاه كينزي نـه تنهـا    اقتصادي آسيب مي
                                                      

  )529-503: 1386. برانسون (1

سـازد بلكـه در    اي بر عملكـرد اقتصـاد وارد نمـي    ضرورتاً صدمه
رسـاند.   گذاري و رشد اقتصادي مدد مي شرايطي حتي به سرمايه

هـاي   و نتيجـه نهـايي كسـري    تـأثير هر دو ديدگاه درباره نحوه 
هاي بخش تجارت خارجي با يكديگر  بودجه بر نرخ ارز و كسري

نظريـه  "وحدت نظر دارند. ديـدگاه سـوم كـه از آن بـه عنـوان      
شود و مبنايي براي مقايسـه شـمرده    ياد مي "برابري ريكاردويي

هاي بودجه دولت بر  سرياز سوي ك تأثيرشود وجود هرگونه  مي
گذاري در بخش داخلي و نـرخ ارز و   متغيرهاي مصرف و سرمايه

 كند. كسري حساب جاري در بخش خار جي را نفي مي

 توسـعه  و رشـد  كشور هر اقتصاد ياساس هدف يكل طور به
 تعـادل  و ي)كـار يب متعادل سطح( يداخل تعادل مفهوم به داريپا

 گـرفتن  نظر در با نيبنابرا. است) ها پرداخت تراز تعادل( يخارج
 اسـت يس هرگونـه  اقتصـاد،  يخارج و يداخل بخش متقابل تأثير

  .2گردد اتخاذ متقابل ارتباط نيا گرفتن نظر در با ديبا ياقتصاد
 ريمتغ كي عنوان به(ها  پرداخت تراز بر مؤثر عوامل جمله از
 دولـت  بودجـه  يكسـر  و مخـارج  ،هـا  درآمد - ي)اقتصاد كلان
 يهـا  يبـده  شيافـزا  جـه ينت در و يمال هاي يكسر رشد. است
 جلب خود به را يمال بازار انگذار سياست از ياريبس توجه دولت،
 باعـث  را دولـت  بودجه يكسر انانداقتصاد از يبرخ. است كرده
 نـرخ  انـدك،  يگذار سرمايه رينظ ياقتصاد مشكلات از ياريبس

 در و داننـد  يم ـ...  وها  پرداخت تراز تعادل عدم، بالا يواقع بهره
 از دولت بودجه در يكسر جاديا نز،يك چون گريد يگروه مقابل
 برطـرف  و رونـق  نـه يزم را يانبسـاط  يمـال  يها استيس قيطر

 يدرآمـد  سـاختار  ليدل به رانيا .دانند يم يكاريب و ركود كننده
 يكسـر  شاهد ها سال از ياريبس در ينفت درآمد به اتكا و موجود
 يدولت ـ يهـا  بودجه از يرناپذ ييجدا يئجز عنوان به دولت بودجه
 حـال  در و افتهين توسعه يكشورها در گريد يسو از است. بوده

 دسـت  در ياقتصـاد  تي ـفعال عمـده  قسـمت  رانيا مانند توسعه
  ).156: 1394عظيمي و نوفرستي، ( است دولت

  
  پيشينه تحقيق -2-2

 ـ مطالعـات  و ينظر يمبان يبررس  در كشـورها  ريسـا  در يتجرب
 نـرخ  و دولـت  بودجـه  با يجار حساب يكسر نيب ارتباط نهيزم
 ارتبـاط  ني ـا نهيزم در متضاد يحت و متفاوت جينتا از يحاك، ارز

: 1394عظيمـي و نوفرسـتي،   ؛ 943: 1393ي، نيفخرحس( .است
ــاران،  148 ــي و همك ــاج امين ــري30: 1395؛ ح : 2013، 3؛ آلگي

                                                      
2. Algiori (2013) 
3. Algieri (2013) 
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بـين   دار يمعن ـ و مثبـت  گونـه ارتبـاط   هـر  ها الگو از يبرخ
 رد را بلندمـدت  در يجـار  حسـاب  تراز يكسر و بودجه يكسر
 در دگاهي ـد ني ـا طبق. است ييكاردوير هينظر تأييد كه كنند مي
از  ،شده جاديا بودجه يكسر كوچك، كشور و باز اقتصاد طيشرا

 انـداز  پـس  در متناسـب  شيافـزا  سـبب  اتي ـمال كـاهش  طريق
  . شود يم يخصوص
 در مخـارج  كـاهش  انـداز  چشم بدون را ها ماليات دولت اگر

 بـه  مجبـور  نـده يآ در دولت دانند يم خانوارها، دهد كاهش ندهيآ
 و كنند جبران را هياول كاهش هم تا شد خواهدها  اتيمال شيافزا
 مصـرف  كـه  آنجـا  از. بپـردازد  را شيهـا  يبده فرع و اصل هم

 يزندگ دوره درآمد براساس را يمصرف ماتيتصم ييعقلا كننده
 و– يدولت يها نهيهز يفعل ارزش به مسئله نيا و دكن يم اتخاد

 در كـاهش  لـذا . دارد يبسـتگ  -ياتيمال آوري جمع يبند زمان نه
 يخنث ـ يخصوص ـ بخـش  انـداز  پـس  شيافـزا  با دولت انداز پس
 نظـر  در. كنـد  ينم ـ يرييتغ بهره نرخ و يمل انداز پس و شود يم

 ريي ـتغ يخصوص ـ بخش انتظار مورد ياتيمال يبده كل خانوارها
 و داد دن ـنخواه شيافـزا  را خـود  مصـرف  خانوارها پس كند ينم

. شـد  خواهـد  انداز پس ،اتيمال كاهش از يناش ييجو صرفه تمام
 تـأثير  يجـار  حسـاب  موازنـه  برها  اتيمال كاهش باز اقتصاد در

 شيافـزا  يكـاف  هانـداز  بـه  يخصوص بخش انداز پس رايز ندارد،
 بودجـه  يكسـر  پس .نباشد خارج از وام اخذ ي بهازين تا ابدي مي
  ).110: 1977، 4(بارو شود ينم منجر يجار حساب يكسر به

 ـ يقـو  ارتبـاط  از يحاك يمبان از يگريد گروه  يكسـر  نيب
 هي ـنظر صـحت  كـه  ،است يجار حساب يكسر و دولت بودجه

 طبـق . كنـد  مـي  اثبات را رفامتع دگاهيد و ينزيك، كينئوكلاس
 كوچـك،  كشـور  و بـاز  اقتصـاد  طيشـرا  در كينئوكلاس ـ يالگو
 در را بلندمـدت  در افـراد  تي ـمطلوب سطح كاهش بودجه يكسر

 طرف كي از تصرف قابل درآمد كاهش با اتيمال وضع. دارد يپ
 شيافـزا  بـه  توجـه  با گريد طرف از و دهد يم كاهش را مصرف
 كـاهش  موجـب  )دولـت  يبـده ( بودجـه  يكسر از يناش ثروت
 مجـدد  يبرقـرار  يبـرا  و شـود  مـي  هيسـرما  انباشت و انداز پس

 جذب را ياضاف ياندازها پس تا ابدي يم شيافزا بهره نرخ تعادل،
 بهـره  يهـا  نـرخ  شيافـزا  جهت در يفشار بودجه يكسر. كند

                                                      
1. Forte & Magazzino (2013) 
2. Akanbi et al. (2018) 
3. McFarlane et al. (2018) 
4. Barro (1977) 

 و يخـارج  يهـا  هيسرما ورود آن جهينت كه كند مي جاديا يداخل
 يخـارج  يهـا  هيسرما ورود. بود خواهد خارج از وام اخذ شيافزا
 منجر) شناور ارز نرخ يها نظام در( كشور پول ارزش شيافزا به
 و يجهـان  يبازارهـا  در رقابـت  قـدرت  كاهش موجب و شود مي
   .)1135: 1965، 5(ديموند شود مي يتجار تراز يكسر

 )بودجـه  يكسـر ( دولت يبده كه آنجا از ينزيك دگاهيد در
 بـه  قرضـه  اوراق فروش است، ثروت ينوع يخصوص بخش به

 و يخصوص ـ بخـش  ثـروت  بودجـه،  يكسـر  يمال تأمين منظور
 را IS يمنحن ـ دولت مخارج شيافزا. دهد مي شيافزا را مصرف

 ثروت شيافزا اثر در گريد طرف از. كند مي منتقل بالا سمت به
 در و ابـد ي مـي  شيافـزا  پـول  يتقاضـا ) دولـت  يبـده  از يناش(

 و شود مي اديز بهره نرخ و متيق پول، عرضه بودن ثابت صورت
. سـازد  مـي  فراهم را چپ سمت به  LMمنحنى انتقال موجبات

 ـ بهـره  يها نرخ شيافزا  ،يخـارج  هيسـرما  ورود موجـب  يداخل
 بــا رقابــت قــدرت دادن دســت از كشــور، پــول ارزش شيافــزا

 يجـار  حسـاب  خـالص  شدن بدتر تينها در و يخارج يكالاها
 .6شود يم

  
  روش شناسي -3

و BP  IS-LM-طــرف تقاضــاي اقتصــاد در چــارچوب مــدل 
سمت عرضه نيز از طريق معادله قيمت، سيسـتمي را بـه وجـود    

آورند كـه در چـارچوب آن بـه صـورت همزمـان رفتارهـاي        مي
) 1جدول (گيرد.  بلندمدت متغيرها مورد تجزيه و تحليل قرار مي

هاي سـاختاري و متغيرهـاي    به ترتيب بيانگر معادله) 2و جدول(
  .ژوهش است مورد استفاده در اين پ

هاي جديد از طريـق نـرخ بهـره،     الگوهاي اقتصادي كينزي
نماينـد.   هاي حقيقي، پولي و خارجي را ايجاد مي تعادل در بخش

اي كه از طريق تعادل بازار پول تعيين شده در بخـش   نرخ بهره
گذاري و در بخش خارجي به  ه ميزان سرمايهحقيقي تعيين كنند

هـا   صورت مستقيم و غيرمسـتقيم تعيـين كننـده تـراز پرداخـت     
خواهد بود. افزايش درآمد كه خود از طريق اصولي چـون اصـل   

باشـد، باعـث افـزايش ميـزان      گذاري مؤثر مـي  شتاب بر سرمايه
مصرف و افزايش مجدد درآمد خواهد شـد. افـزايش درآمـد بـر     

املاتي پول در بازار پول و بر واردات در بازار خارجي تقاضاي مع
ها در طرف عرضه اقتصاد اثـر خواهـد گذاشـت. اثـرات      و قيمت

متقابل متغيرهـا سيسـتم همزمـاني را كامـل نمـوده و ضـرايب       
                                                      
5. Diamond (1965) 

  )1390تقوي و محمدي ( و )1384تقوي و آزادمهر ( .6
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    دهند.  ساختاري لازم در اين تحقيق را نشان مي
  در تحقيق ساختاري مورد استفاده الگويمعرفي  .1 جدول

  
  الگو ساختاري معرفي متغيرهاي مورد استفاده در .2 جدول

  زابرونمتغيرهاي  زامتغيرهاي درون

tnC: مخارج مصرفي بخش خصوصي  

tnIگذاري كل اقتصاد : سرمايه  

tnGDPتوليد ناخالص داخلي :  

tnG مخارج مصرفي دولت :  

tnIMواردات :  

t2M :نقدينگي  
DBG :كسري بودجه  

tCPI: شاخص قيمت كالا وخدمات 

tRM نرخ بهره : 

tTT :ها تراز پرداخت 

tnX صادرات :  
1E: نرخ ارز رسمي  

DAMT تحريم هاي براي سال مجازي: متغير  
t)GDP(Dتوليد ناخالص داخلي : تغييرات در 

  
بر اساس تعادل در  )1)، معادله(1جدول (در  قابل ذكر است

 ISبخش حقيقي اقتصاد خلاصه شـده اسـت و معـرف نمـودار     
تعـادلي فـرم   گـذاري ايـن معـادلات در رابطـه      باشند. جـاي  مي

منطبـق   )2( معادلـه  باشد. خلاصه شده بخش حقيقي اقتصاد مي
 تقاضـاي پـول،  باشند كـه در آن   مي LMبر بازار پول و نمودار 

، از نرخ بهـره  يتابععرضه پول، مستقيم از نرخ بهره و تابعي غير
باشد. در هر دو معادله نرخ بهره به عنوان عامل مؤثر  مي توليدو 

  پول معرفي شده است.بر عرضه و تقاضاي 

است. متغيـر   BPها و نمودار  معرف تراز پرداخت )3( معادله
هـا   وابسته اين معادله در مقادير مثبت بيانگر مازاد تراز پرداخـت 

-است كه تابعي از كسـري بودجـه بـا توجـه بـه مـدل مانـدل       
كسري بودجه به دليل روش  )4معادله (در  فليمينگ خواهد بود.
ر آن بر بازار پول تابعي از نقـدينگي در نظـر   تأمين مالي آن و اث
مخارج دولت تابعي از توليـد و   )5معادله (. در 1گرفته شده است

                                                      
توسعه مالي از طريق ميزان افزايش يافته حجم پـول، كسـري بودجـه را     .1

  ساختاري (معادلات حالت)معادلات   معادله
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رابطه قيمت اسـت كـه   شاخص قيمت در نظر گرفته شده است. 
گردد. در  مي به جهت نشان دادن رفتار بخش توليد در الگو وارد
گي و نقـدين  زاين رابطه شاخص قيمت كالاها تـابع مسـتقيمي ا  

. تحولات متغير نـرخ ارز  در نظر گرفته شده است تغييرات توليد
بـر انتظـارات تـورمي     تـأثير رسمي در اقتصاد ايـران، از طريـق   

ها خواهد بـود.   عاملان اقتصادي منعكس شده در تشكيل قيمت
 در تمام الگو وارد شده است. رابطه شاخص قيمت در نهايت،

  
  ها و نتايج مدل داده -4 

كـلان ايـران در    هاي سري زمـاني اقتصـاد   تحقيق دادهدر اين 
و متغيرهــاي مــورد نيــاز براســاس حــداكثر  1357-1396دوره 

    اند. مورد استفاده قرار گرفته واقعياطلاعات موجود و به صورت 
ــزي و      داده ــك مرك ــه بان ــق ترازنام ــاز از طري ــورد ني ــاي م ه

ريـزي   برنامه هاي اقتصادي و سالنامه سازمان مديريت و گزارش
هـاي   و همچنين از طريق سـايت بانـك مركـزي (بـراي سـال     

  آوري شده است. مختلف) جمع
  
انطباق الگوي اقتصادسنجي جهت استفاده در  -4-1

 كنترل بهينه

هاي مربوط به متغيرهاي سري زمـاني همچـون مانـايي،     آزمون
همجمعي به همراه آزمون مربوط بـه خـوبي بـرازش معـادلات     

بـراي هـر كـدام از    » نـابرابري تايـل  ضريب «سيستم همزمان 
معادلات رفتاري انجام گرفت. برازش الگو با استفاده از حـداقل  

هاي انجام شده بيانگر  اي و با توجه به آزمون مربعات سه مرحله
قدرت توضيح دهندگي بالاي الگـو و مناسـب بـودن آن بـراي     

نه نظريه كنترل بهيبا استفاده از باشد. درادامه  ي ميگذار سياست
ي اصلي و فرعي تحقيق حاضـر، در چـارچوب   ها بررسي فرضيه

  سناريو متفاوت مورد آزمون قرار گرفت.شش 
از آنجايي كه محدوديت مسـئله كنتـرل بهينـه، ناشـي از الگـو      
ساختاري اقتصاد كلان به عنوان يـك الگـو پويـاي دينـاميكي     

پس، حل مسئله كنترل، با حل  ،مطرح است تأخيرخطي با يك 
  .خواهد بوداي از معادلات تفاضلي مرتبه اول  مجموعه

گذاري معادلات متغيرهـاي كنتـرل در    لذا به اين منظور با جاي
در فـرم خلاصـه شـده زيـر      1جدول معادلات متغيرهاي هدف 

  شود. جهت حل مسئله كنترل بهينه بازنويسي مي

                                                                            
 

كاهش و از طريق كاهش نرخ بهره منجر به افزايش كسري يا كاهش مازاد 
  گردد. ها مي تراز پرداخت

با توجه بـه اينكـه متغيرهـاي كنتـرل در ايـن تحقيـق مخـارج        
باشـد،   مـي  tn2Mو نقـدينگي   tnGمصرفي بخـش دولتـي   

الگوي پيشنهادي براي اقتصاد ايران به عنوان محدوديت بـراي  
   مسئله كنترل به شكل زير خواهد بود:
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در حل مسئله ) 7( در قالب معادله ماتريسي )1جدول (سيستم 
  كنترل بهينه مورد استفاده قرار گرفته است:
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 A ,Bهاي ضـرايب   نتيجه اين انطباق بدست آوردن ماتريس 

,C   به همراه مشخص نمودن متغيرهاي هدف و كنترل خواهـد
معادلـه زيـر    tX بر حسب 8حل معادله  اي كه از بود. به گونه

  حاصل خواهد شد:
)9(  

tttt ZCUBXAX   11   ,   0A ≠  

  آن،   كه در
1

1
0 AAIA  )_( , 1

1
0 BAIB  )_( ,

1
1

0 CAIC  )_(  
به عنوان محـدوديت سـاختاري در    9نهايت، رابطه در  باشد. مي

  حل مسئله كنترل بهينه مورد استفاده قرار گرفته شده است.
رشد ثابت خطي و مقدار مطلوب براي هر متغير توسط يك نرخ 

تواند براساس اهداف تعيين  شود كه نرخ آن مي مداوم تعيين مي
مبنـاي رشـد متوسـط     هاي توسعه اقتصادي يا بر شده در برنامه

  .1متغير در دوره زماني مورد نظر بدست آيد
در تحقيق حاضر اين مقدار بر مبناي نرخ رشد متوسـط در طـي   

نـرخ در نظـر    بدست آمده است كـه بـا   1357-1396هاي  سال
هـاي توسـعه ايـران     گرفته شده بـراي ايـن متغيرهـا در برنامـه    

  ).3 جدول(نمايد  مطابقت مي
نرخ رشد در نظر گرفته شده براي متغيرهاي كنترل  .3 جدول

  1357-1396هاي  و وضعيت در طي سال

                                                      
1. Pindyck (1973) 

  محقق محاسباتمأخذ: 
  گيري نتيجهبحث و  -5
هاي اقتصاد ايـران از   تحليل عملكرد سياست -5-1

  روش كنترل بهينه
ان پـولي بـه   گـذار  سياسـت در اغلب كشورهاي در حال توسـعه  

هنگـام گسـترش   ان مـالي بـوده و   گذار سياستنوعي وابسته به 
هـا باعـث    انـد. ايـن حمايـت    مخارج دولت آنها را حمايت نموده

هـاي بـالا را بـه لحـاظ انباشـت       ها تورم گردد كه اين كشور مي
ان گـذار  سياسـت تجربه نمايند. گرچه  ،هاي مداوم بودجه كسري

لذا سـعي در كنتـرل آن   ؛ هيچگاه طرفدار چنين وضعيتي نيستند
گردد تـا   نموده كه باعث نوسانات شديدي در رشد اقتصادي مي

هـايي   سياسـت  تـأثير اهداف كلان اقتصادي در هر زمان تحت 
انـد و   قرار گيرند كه جهت كنترل هر يك از متغيرها اتخاذ شـده 

كـداميك از ايـن   "اين سؤال نيز هميشه مطرح بوده اسـت كـه   
باشد و آيا تركيبي از آنهـا نتـايج    ي ميها كاراتر از ديگر سياست

  "دهند؟ مؤثرتري بدست مي
بر اين اساس در پژوهش حاضر با بكارگيري سيستم پوياي 

يعنـي توليـد    ) مبتني بر اهداف اقتصـادي؛ 1مطرح شده (جدول 
هـاي   ، وضـعيت كسري بودجه و ها تراز پرداختداخلي،  ناخالص

جهـت كنتـرل    Rهاي مـاتريس ضـرايب    مختلفي، با تغيير وزن
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از ايـن چهـار    ابزار، در قالب چهار سـناريو بررسـي شـده اسـت.    
سناريو كاراترين عملكرد سياست پولي و مـالي انتخـاب شـده و    
سپس بر اساس آن دو سناريو ديگـر بـر اسـاس تغييـر وزن در     

اين سناريوها ضـمن بررسـي اهـداف     ؛طراحي شده Qماتريس 
هاي تحقيـق را   پژوهش حاضر شرايط لازم جهت آزمون فرضيه

آورد. در اين سناريوها مخارج مصـرفي دولـت بـه     نيز فراهم مي
 بـه عنـوان   نقـدينگي مـالي و   گـذار  سياستابزار  نماينده عنوان
پولي جهت رسيدن به هـدف انتخـاب    گذار سياستابزار  نماينده
انتخـاب كـاراترين عملكـرد     كـه  لازم به ذكر اسـت  اند. گرديده

گي بـر اسـاس هزينـه اجتمـاعي     مخارج مصرفي دولت و نقـدين 
تحميل شده به جامعه توسط هر سناريو بـراي اهـداف در نظـر    

  شود. گرفته مي
ــرل، داراي   ــت و كنت ــاي حال ــه متغيره ــناريو اول هم در س

هسـتند. در واقـع كنترلـي از     گذار سياستاهميت يكسان از نظر 
ان بـر متغيرهـاي سياسـتي اعمـال نشـده و      گـذار  سياستسوي 

نماينـد. در   اقعي خود را در طول زمان طـي مـي  متغيرها مسير و
 سـه هاي پـولي و مـالي    ادامه، به منظور بررسي كارايي سياست

دوم با كنترل ابـزار سياسـت    سناريواند.  سناريو ديگر مطرح شده
سـعي   توجه اندك به نقـدينگي مالي در مسير مطلوب از طريق 

در كنترل متغيرهاي حالت دارد و در سناريو سوم، تمركز كنترل 
بر روي سياست پـولي آثـار آن بـر متغيرهـاي حالـت مشـاهده       

  گردد.  مي
عـلاوه بــر ايـن ســناريوي چهـارم جهــت بررسـي كــارايي     

هاي تركيبي مطرح گرديده است. با تمركـز كنتـرل بـر     سياست
اي حالت بـه سـمت   ه روي هر دو ابزار كنترلي سعي شده متغير

  مسير مطلوبشان حركت نمايند. 
بـه منظـور    هاسـناريو  ايـن  كـدام از  قابل ذكر است، در هر

مقايسه بهتر نتايج ضرايب اهميت وزني مربـوط بـه متغيرهـاي    
(هدف) يكسان در نظر گرفته شده و تنها با تغيير ضـرايب   حالت

) سـناريوهاي  R(در مـاتريس   وزني در مورد متغيرهاي كنترلـي 
  اند.  تفاوت طراحي شدهم

كـاراترين   4تـا   2سپس با انتخاب سناريو بين سـناريوهاي  
عملكرد سياست پولي و مـالي انتخـاب شـده و براسـاس آن دو     

 6و سناريو  5اي كه سناريو  شود به گونه سناريو ديگر نوشته مي
، شـرايط لازم جهـت   4تـا   2و بهترين سناريو بين سـناريوهاي  

كننـد. هـدف از ايـن     ق را فـراهم مـي  هاي تحقي ـ آزمون فرضيه
ها كنترل همزمان و مجـزاي كسـري بودجـه و كسـري      سناريو

تجاري به هنگام اجراي كاراترين عملكرد سياست پولي و مـالي  
  باشد. بر توليد ناخالص داخلي مي تأكيدبا 

هاي پـولي و مـالي و    د سياستبررسي عملكر -5-2
   هاي دوگانه هاي تركيبي بر كسري سياست

هـاي   توجه به موارد فوق، هدف از بررسـي عملكـرد سياسـت    با
جمله توليد  به نحوي كه متغيرهاي هدف (از اقتصادي در ايران
) كمترين انحراف كسري بودجه ها، تراز پرداخت ناخالص داخلي،

معيـار بررسـي عملكـرد     از مسير مطلوب خود را داشـته باشـند.  
افتاده در هـر سـناريو   ها بر اساس هزينه اجتماعي اتفاق  سياست

 شود: باشد كه با استفاده از معادله زير محاسبه مي مي
∑ሺݔ െ ሻଶݔ̅  ∑ሺݑ െ )തሻଶ                            )10ݑ  
لذا بـه ايـن منظـور در هـر سـناريو مجمـوع مجـذور انحـراف         

) ارائـه  5) و(4شان در جـدول (  متغيرهاي هدف از مسير مطلوب
    شده است.

(عـدم   1با سـناريو   4تا  2ها سناريو  در بررسي عملكرد سياست
شود. هرچه هزينه اجتماعي رسـيدن   ي) مقايسه ميگذار سياست

  به اهداف اقتصادي كمتر باشد آن سناريو بهتر عمل كرده است.
) عملكـرد سياسـت   4مطابق با نتايج ارائه شده در جـدول ( 

بهتر است. به عبارت ديگر كنترل همزمـان   4تركيبي در سناريو 
صرفي دولت و نقدينگي بر روي مسـير مطلـوبش اثـر    مخارج م

هـا داشـته و توانسـته     بهتري بر كسري بودجه و تـراز پرداخـت  
هـاي دوگانـه داشـته باشـد. از طرفـي       كنترل بهتري بر كسري

كنترل همزمان كسري بودجـه و كسـري تجـاري باعـث شـده      
  توليد از مسير مطلوبش كمترين انحراف را داشته باشد.

حاصـل از اعمـال سـناريو چهـارم (تركيـب      مقايسه نتـايح  
) هاي دوگانه و كنترل همزمان كسري مالي هاي پولي و سياست

در مقايسه با نتايج سناريو اول (عدم كنتـرل بـر متغيرهـا) بيـان     
 هـا  تراز پرداخـت كند كه مجموع مجذور انحراف مسير بهينه  مي

كاهش يافته  ميليون دلار 23/1078از مسير مطلوبش به ميزان 
 .رسيده است ميليون دلار 18/7به  41/1085 و از

از مسـير   كسري بودجهمجموع مجذور انحراف مسير بهينه 
 كـاهش يافتـه و از   ميليـارد ريـال   89/68مطلوبش بـه ميـزان   

  .رسيده است ميليارد ريال 79/4به  68/73
توليد ناخالص مجموع مجذور انحراف مسير بهينه همچنين 

كاهش  ميليارد ريال 29/460ر مطلوبش به ميزان از مسي داخلي
 .رسيده است ميليارد ريال 62/7به  467/ 91 يافته و از

 هـاي  هدر ادامه به منظور فراهم آوردن شرايط بررسي فرضي
تحقيق دو سناريو ديگر تعريف خواهد شد كه به بررسي مجزاي 

) در 6) و كســري تجــاري (ســناريو 5كســري بودجــه (ســناريو 
هـاي اقتصـادي يعنـي سياسـت      حالت عملكرد سياسـت بهترين 

  .)5تركيبي پرداخته خواهد شد (جدول
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 44/24بـه   

  با تمركز بر

براي پاسـخ  
هزينـه   ؛6و  
كـه داراي   4

ـارت ديگـر   
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1  
2 
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4 
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2 
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كسـان آنهـا     

 1399             
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   به صورت زير تغيير يافته است: Rضرايب ماتريس 
                tM        tG                                      
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گذاران براي رسـيدن   به عبارت ديگر در اين سناريو سياست
هـاي مطلـوب    به هدف كسري بودجه مشخص و تراز پرداخـت 

دولـت (نماينـده   اي را براي اسـتفاده از مخـارج مصـرفي     هزينه
سياست مالي) و هم براي اسـتفاده از نقـدينگي (نماينـده ابـزار     

  شوند. پولي) متحمل مي
) نشـان داده  3) الـي ( 1ي (ها نتايج در اين سناريو در شكل

اي را متحمـل شـده    . جامعه براي اين انطباق هزينـه شده است
و  )1(است و با تحمل اين هزينـه همـان گونـه كـه در شـكل      

شخص است باعث شده مقادير بهينه كسري بودجه ) م2(شكل 
تر شوند. اما توليد  شان نزديك ها بر مقادير مطلوب و تراز پرداخت

باشـد.   ناخالص داخلي در اطراف مقادير مطلوبش در نوسان مـي 
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  4 در سناريو ها موازنه تراز پرداختمطلوب  بهينه و مسير. 2 شكل

  
DPsG :،مسير بهينه توليد 

GDPh،مسير مطلوب توليد : 

PrGDمسير واقعي توليد :  
  4 مطلوب توليد ناخالص داخلي در سناريو بهينه و مسير. 3 شكل

  
 گيري بحث و نتيجه -5-3

در پژوهش حاضر با بكارگيري سيستم پوياي مطرح شده مبتني 
گـذاري   يعني توليد ناخالص داخلي، سـرمايه  بر اهداف اقتصادي؛

مصــرف بخــش ، كســري بودجــه، كســري تــراز تجــاريكــل، 
و شاخص قيمت كالاها و خدمات، و بر مبناي اولويت  خصوصي

اهداف پولي اقتصاد به عنوان اهـداف مشـترك دولـت و بانـك     
هـاي مـاتريس    هـاي مختلفـي، بـا تغييـر وزن     وضعيت ،مركزي

جهت كنترل ابزار، در قالب چهار سناريو بررسي شده  Rضرايب 
از اين چهار سناريو كـاراترين عملكـرد سياسـت پـولي و      است.

الي انتخاب شده و سپس بـر اسـاس آن دو سـناريو ديگـر بـر      م
ايـن سـناريوها    ؛طراحـي شـده   Qاساس تغيير وزن در ماتريس 

ضمن بررسي اهداف پژوهش حاضر شرايط لازم جهـت آزمـون   
آورد. در ايـن سـناريوها    هاي تحقيـق را نيـز فـراهم مـي     فرضيه

ه گذار مالي و عرض مخارج مصرفي دولت به عنوان ابزار سياست
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گذار پولي جهت رسـيدن بـه هـدف     پول به عنوان ابزار سياست
لازم به ذكر است انتخاب كاراترين عملكـرد   اند. انتخاب گرديده

سياست پولي و مالي بر اساس مجمـوع مجـذور انحـراف بـين     
مقادير مطلوب و بهينه هر سناريو براي اهـداف در نظـر گرفتـه    

  شود. مي
دولت در  سياست تركيبيتوان نتيجه گرفت كه  بنابراين مي
 است. به عبارت ديگر، مؤثر بوده ها تراز پرداختاقتصاد ايران بر 

 ـ  دي ـبـر تول  تأكيدبا  تركيبي يها استيس ياجرا ي ناخـالص داخل
ر ياز مس ـهـا   تراز پرداخـت  نهيبه ريانحراف مس منجر به كاهش

  آن شده است. مطلوب
 تأكيـد  البته قابل ذكر است در اجراي سياسـت تركيبـي بـا   

كسري بودجه به صورت مجزا (سناريو پنجم)، كسري كنترل بر 
بـه هنگـام كنتـرل     بودجه نسبت بـه اجـراي سياسـت تركيبـي    

هاي دوگانه (سناريو چهارم) و اجـراي سياسـت    همزمان كسري
هـا بـه صـورت     تراز پرداخـت  كنترل بر تأكيدبه هنگام  تركيبي

  مجزا (سناريو ششم) بهتر عمل كرده است. 
تـراز  كنترل بر  تأكيد ي ديگر در اجراي سياست تركيبي بااز سو

هـا   ها به صورت مجـزا (سـناريو ششـم)، تـراز پرداخـت      پرداخت
بـه هنگـام كنتـرل همزمـان      نسبت به اجراي سياست تركيبـي 

بـه   هاي دوگانه (سناريو چهارم) و اجراي سياسـت مـالي   كسري
 يوكسري بودجه به صورت مجـزا (سـنار   كنترل بر تأكيدهنگام 

  پنجم) بهتر عمل كرده است. 
 در مقايسه سناريو چهـارم، پـنجم و ششـم    به طور كلي اما

به هنگام كنترل  سياست تركيبي شود كه مشاهده مي طور همان
كسـري  كنترل بـر   تأكيدهاي دوگانه نسبت به  همزمان كسري

ها به صورت مجزا بهتر عمل كرده اسـت.   بودجه و تراز پرداخت
هزينه اجتمـاعي محاسـبه شـده در سـناريو چهـار      به دليل آنكه 

  دهد. نسبت به اين سناريوها عدد كمتري را نشان مي
وجود كسري دوگانه بـه دليـل وابسـتگي اقتصـاد ايـران بـه       . 1

گـذاران   هاي نفتي امري انكار ناپذير است لذا بـه سياسـت   درآمد
گذاري به اثرات آنها بر يكـديگر   شود در امر سياست پيشنهاد مي

 جه ويژه نمايند.تو

استقراض دولت از بانـك مركـزي بـراي مقابلـه بـا كسـري       . 2
باشـد.   بودجه همراه با خلق پول جديد و افزايش نقـدينگي مـي  
گـردد و   نقدينگي ايجاد شده به تدريج وارد سيستم اقتصادي مي

منجر به افزايش تقاضـا در بازارهـاي كـالا، خـدمات و دارايـي      
تناسب با رشد كالاها و خدمات، خواهد گرديد و در صورت عدم 

دهد. در نتيجه با افزايش سطح عمـومي   نرخ تورم را افرايش مي
ها، ارزش پول ملي كاهش يافته و قدرت خريد دارنـدگان   قيمت

يابـد. بـه    تورمي، كاهش مـي  فرايند گيري شكلپول، به واسطه 
ماليـات   ،خـود  Xهـاي   عبارت ديگر دولت به دليـل ناكارآمـدي  

ر مردم تحميل نموده است كه اندازه آن همواره مورد تورمي را ب
سؤال بوده اسـت. در ايـن پـژوهش از طريـق محاسـبه هزينـه       

گردد به دليل  اجتماعي به اندازه آن پرداخته شد. لذا پيشنهاد مي
وضــعيت فعلــي كشــور از ايــن شــاخص انــدازه گيــري در امــر 

  .گذاري استفاده شود سياست
  

  منابع
. "منابع نوسانات اقتصادي در ايران"). 1381ابريشمي، حميد (

  . 1- 57، 60، شماره تحقيقات اقتصادي
 محمد مهدي، عليرضا؛ برقي اسگويي، كازروني ؛هانا، ابوالحسن بيگي
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  ده:يچك
صادرات از عوامل تعيين كننده توسعه تجارت و رشد پايدار اقتصـادي اسـت   

از فنـاوري برتـر و شـاخص پيچيـدگي      متـأثر شـدت   كه در اقتصاد مدرن به
وري علمـي شـرايط لازم بـراي كسـب      ست. از آنجايي كه بهـره اقتصادي ا

ي صـادرات و  بخش ـ توسـعه آورد بنـابراين جهـت    فناوري برتر را فـراهم مـي  
ي دنشـدن يمنـابع تجد  از بـودن صـادرات   يمحصـول  تـك ويژگـي   متناسب با

اين است كه تا چه اندازه رشـد   طرح قابل ، چالش توسعه  حال در يهاكشور
در برتر كشورهاي  فناوري با وري علمي توانسته است بر مقوله صادرات بهره

 تـأثير مؤثر واقع شود؟ براي اين منظور هدف از پژوهش، بررسي  حال توسعه
وري علمي بر صادرات با فناوري برتر كشورهاي در حال توسعه  شاخص بهره

)G15(  بـا اسـتفاده از روش خودرگرسـيون   ، 2000-2018هـاي   طي سـال 
العمـل آنـي نشـان     نتايج آزمون عكـس  است. )PVAR(يتا دبرداري پانل  

متغيرهـاي   از جانبساله، با بروز شوك مثبت  10  دهد كه طي يك دوره مي
وري علمي، ريسك اقتصادي و ريسك مالي، صادرات با فنـاوري برتـر    بهره

اسي بر صادرات بـا فنـاوري برتـر    مثبت ريسك سي تأثيريابد، اما  افزايش مي
بـه ترتيـب    دهد؛ مينشان  انسيوار هيحاصل از تجز جينتابسيار ناچيز است. 

وري علمـي،   هاي صادرات با فنـاوري برتـر، ريسـك اقتصـادي، بهـره     ريمتغ
بر صادرات با فنـاوري برتـر   را  تأثير نيشتريب ريسك سياسي،و ريسك مالي 

ساله ايجاد يك شـوك   10دهد، در يك دوره  دارند. نتايج پژوهش نشان مي
 مرور  بهگذارد و  مثبت مي تأثيروري علمي بر صادرات با فناوري برتر  در بهره
فزاينـده   صـورت  بـه وري علمي بر صادرات با فنـاوري برتـر    بهره تأثير زمان

  يابد.  افزايش مي
  

وري علمي، صادرات بافناوري برتر،  بهره :يديكل يها واژه
  .G15، كشورهاي )PVAR( يتادخودرگرسيون برداري پانل 

  .JEL A20 ،F12 ،F13 ،F02:يبند طبقه

 

 

Abstract: 
Export is one of the determinants of business 
development and sustainable economic growth, which in 
the modern economy is strongly influenced by superior 
technology and economic complexity index. Since 
scientific productivity provides the conditions for the 
acquisition of superior technology, therefore, to the 
extent that export development can be tailored to the 
export-oriented characteristics of non-renewable sources 
in developing countries, the challenge is to what extent 
has the growth of scientific productivity been able to 
affect the export of high-tech in developing countries? 
The main purpose of this study is to investigate the 
impact of the scientific productivity index on high-tech 
exports of G15 developing countries during 2000-2018; 
using Panel Data Vector Autoregressive (PVAR) 
method. The results show that in a 10-yearly period, 
generating a shock in scientific productivity has a 
positive effect on high technology exports and over time 
the impact of increasing scientific productivity on high 
technology exports increases. Moreover, a positive 
shock in financial risk, initially leads to an ever-
increasing export of high technology exports but the 
effects are not permanent and diminishes after about 4 
years. The economic risk also has a positive effect on 
increasing high technology exports, while the impact of 
political risk is negligible on high technology exports in 
the long and short term. The results of variance 
decomposition also show that the variables with high 
technology export, economic risk and scientific 
productivity have the most impact on the high 
technology export respectively. Financial risk has little 
effect and political risk has the least impact on high-tech 
exports. 
 

Keywords: Scientific Productivity, technology Based, 
Exports, Panel Data Vector Regression, G15 Countries. 
JEL: A20, F12, F13, F02. 
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  مقدمه - 1
استفاده از  بخش تجارت را در رشد و توسعه ياصلامروزه منشاء 

 داننـد،  كالاهـاي صـادراتي مـي    دي ـتول درو دانش جديد  يفناور
گونـه   يـن اي مـؤثر  تقاضا يرا برا كه بتواند شرايط ييها يفناور

گـذاري در بخـش    گذاران براي سـرمايه  كالاها و انگيزه سرمايه
يت منجر به رشد و شكوفايي سهم نها درصادرات فراهم آورد تا 

: 2019، 1اسـميت و همكـاران  ( رددبخش صادرات در اقتصاد گ ـ
). 2824: 2014، 3وانـگ وانـگ و   ؛88: 2019، 2؛ هيو و ژنگ51

 ارتقـاء محركـه در جهـت    يروي ـن ينتـر  مهماز  يدانش و فناور
صادرات است كه منجر به رشـد و توسـعه اقتصـادي مسـتمر و     

 يبـرا  ياري ـتوانـد مع  يصادرات مارزش  چه اگرشود.  باثبات مي
امـروزه،   شـود، امـا   تلقي هاكشورقتصادي رشد و توسعه اسطح 

 دي ـرفتـه در تول  كار به يتنها ارزش صادرات، بلكه سطح فناور نه
 كشورها يبند رتبه يبرا ياساس تياز اهم كالاهاي صادراتي نيز

 31: 2019، 4روفياض و ك ـ(برخوردار است  يافتگي نظر توسعه از
 ـ ي). در اقتصاد مبتن7: 1985، 5پوترو  چگـونگي ارائـه    ش،بر دان

محور  دانش ياقتصادها ديدر تولبسزايي  سهم عيصناخدمات در 
 پـايين  فناوري با صنايع سهم كاهش به منجر مقابل درو  دارند

  حـال  در كشـورهاي  در اوليـه  مـواد  و طبيعـي  منابع بر مبتني و
و تبعات  نييپا يبا فناور عيسهم صنادر حقيقت . شود مي توسعه

ناشي از آن در كشورهاي در حال توسـعه، توجـه را بـه سـمت     
دهد تـا شـرايط را بـراي توليـد      دانش و فناوري جديد سوق مي

يت صادرات آنها فراهم نهار دو  برتر يو خدمات با فناور عيصنا
رشـد  اصـلي  منشـاء  توانـد   مـي برتر و دانش  يفناور زيرانمايند 

آبادي  و شاه 51: 2019كاران، اسميت و همصادرات باشد ( داريپا
 يبالا به محصـولات  ي. محصولات با فنّاور)87: 1396و ثمري، 
سـاخته   يدانـش فن ـ  نيتر شود كه با استفاده از مدرن ياطلاق م

را بـا   يصـادرات  داتيتول يژهو به يابعاد اقتصاد يتمام و شوند يم
و  يانتقـال فنـاور   ،يكيزياستعدادها، منابع ف يتقاضا برا ديتشد

 زاني ـم، لـذا  دنسـاز  يم رو روبه يصادرات عيدر صنا يگذار سرمايه
سنجش  يبرا يبالا شاخص مهم يصادرات محصولات با فنّاور

؛ 7؛ ژانـگ و سـيون  1500: 2019، 6(لـين  است ياقتصادشرايط 
  ).88: 2019و هيو و ژنگ،  460: 2019

اي از صادرات فناوري برتـر كشـورهاي در حـال     در مقايسه
                                                      
1. Smith et al. (2019) 
2. Hu & Zheng (2019) 
3. Wang & Wang (2014) 
4. Fayaz & Kaur (2019) 
5. Poeter (1985) 
6. Lin (2019) 
7. Zhang & Sun (2019) 

 2017در ســال  9يافتــه بــا كشــورهاي توســعه G15(8( توســعه
توان متذكر شد كه مقادير صادرات مبتني بر فناوري برتر در  مي

 5/212802و  689/6492كشورهاي فوق بـه ترتيـب برابـر بـا     
ترتيـب صـادرات بـا فنـاوري برتـر       يـن ا بهو  هستميليارد دلار 

سعه برابر كشورهاي در حال تو 33 تقريباًيافته  كشورهاي توسعه
ــال  ــه  2017در س ــاناســت ك ــده  نش وضــعيت نامناســب دهن

كشورهاي در حال توسعه در صادرات با فناوري برتـر و متكـي   
و  يعيبر منابع طب يمبتنبودن به صادرات بيشتر كالاهاي سنتي 

، 2017دهد در سـال   كه آمار نشان مي طوري يه است، بهمواد اول
از كل صادارت كشورهاي در حال توسعه  10درصد 115/12فقط 

متعلق به صادرات كالاهاي مبتني بر فناوري برتر بوده است. به 
 يصادرات مبتن ـ مرتبط با مقوله يها يژگيشناخت وهمين دليل 

 ـ  برتـر و عوامـل مـؤثر بـر آن     يبر فنـاور  از پـيش بـراي    يش ب
كشورهاي در حال توسعه داراي اهميـت بـوده و ضـرورت پيـدا     

. در اين رابطه، لازم )142: 1397(حسين زاده و اسپندار،  كند مي
 يعوامل مؤثر بر صـادرات بـا فنـاور    نيتر از مهم يكاست به ي

اشاره شود؛ كه زمينه را براي كسـب   وري علمي بهره يعني برتر
دانش و فناوري جديد در جهت توليد كالاها و خدمات صادراتي 

وجـود دارد كـه    يتعـدد م ليدلاآورد.  با فناوري برتر فراهم مي
 يمنجر به بهبود، تغيير و نوسازوري علمي  بهرهچرا  ،نشان دهد

 يحضـور در بازارهـا   يرا بـرا  يرقـابت  تمزي شده ومحصولات 
امر  نيبه ا توان يم ليدلا نيازجمله اسازد،  مي ايمه ز،ين يخارج

از  يفنّاوردانش و  با فناوري برتر نيازمند يعياشاره كرد كه صنا
ــل قب ــوژيبي ــاوري، وتكنول ــوم ح يفنّ ــعل ــاپتوالكتروني، اتي ، كي

ي، وتريكـامپ  كپارچـه ي دي ـتول، كي ـالكترون، و مخابرات وتريكامپ
ي اســت و ا هســتهي و نظــام يفنّــاور، هوافضــا، مــواد يطراحــ
 ها، شگاهيشمار پژوهشگران، آزما ربوري علمي نيز با تمركز  بهره

ي در اين زمينـه  ت علممجلا و منابع و ها ها، پژوهشگاه دانشگاه
هـا فـراهم    تواند شرايط را براي دستيابي به اين نـوع دانـش   مي

دانـش و فنـاوري در بخـش     نمايد و موجب به جريـان افتـادن   
، در بنـابراين ؛ صادرات و توليد محصولات با فناوري برتر گـردد 

 نمـودن بـا فـراهم    رشد و توسعه اقتصـادي محور،  اقتصاد دانش
 يو حضور در بازارهاوري علمي  ي ارتقاء بهرهلازم برا هايبستر

. )38: 1398(نظري و همكاران،  شود يم جاديا يجهان يصادرات

                                                      
8. The selected G15 countries are Algeria, Brazil, 
Chile,Colombia, Egypt, Indonesia, India, Iran, Kenya, 
Mexico, Malaysia, Nigeria, Peru, and Sri Lanka. 
9. The selected G15 countries are China, Germany, 
Hong Kong SAR, Singapore, and the United States. 
10. www.wdi.ir 
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 يجهـان  يلازمه ورود به بازارهـا توان متذكر شد،  در حقيقت مي
توليــدات داخلــي بــا فنــاوري برتــر از كانــال صــادرات، توســعه 

 دازمن ـيمحـور، ن  دانـش توليـدات  است و توسعه  علمي وري بهره
 و 268: 2019، 1روجاس و كوريـا ( است وري علمي بهرهتوسعه 
توليدات داخلي با فناوري برتـر جايگـاه    زيرا )35: 2003 ،2پورتر
اي در رشـد و شـكوفايي بخـش صـادرات دارنـد و از ايـن        ويژه

طريق رشد اقتصادي مستمر و باثبات به همراه افـزايش قـدرت   
نمايند  عه فراهم ميپذيري را براي كشورهاي در حال توس رقابت

؛ 91: 2019، 3؛ گيل و همكـاران 51: 2019(اسميت و همكاران، 
، مسـئله  شـده  ذكر). با توجه به مطالب 31: 2019ر، وفياض و ك

وري علمي  متغير بهره تأثيريا عدم  تأثيرپژوهش حاضر بر روي 
 بـا  در ارتبـاط  )G15كشـورهاي در حـال توسـعه (    بر وضـعيت 

هـدف از تحقيـق، بررسـي    و دارد  تأكيدصادرات با فناوري برتر 
بـا اسـتفاده از    بر صادرات با فناوري برتـر  علمي وري بهره تأثير
دوره  طـي  PVAR(4( يتـا دخودرگرسيون بـرداري پانـل    روش

بنــابراين هــدف اصــلي پــژوهش، ؛ اســت 2000-2018زمــاني 
وري  اسـت كـه آيـا شـاخص بهـره      سؤالدستيابي به پاسخ اين 

مثبت بر صادرات با فنـاوري  اثر  تواند ميي آن ها مؤلفهعلمي و 
مقالـه  ختار سـا در ادامـه   ؟داشته باشد نظر موردبرتر كشورهاي 

و در  يبررس ـ ينظـر  يدر بخش دوم مبان بدين ترتيب است كه
در بخـش   نيگردد. همچن ـ يمارائه  پژوهش نهيشيبخش سوم پ

ا و ره ـيمتغ يارائه مدل و معرف انيبه ب بيچهارم و پنجم به ترت
 يري ـگ جهينت زين يانيپرداخته و در بخش پا جينتا ليوتحل هيتجز
  گردد. ميارائه  شنهادهايو پ
 
  ادبيات موضوع -2
 ادبيات نظري پژوهش -2-1

ــتابان      ــزون و ش ــد روزاف ــا رش ــعه ب ــال توس ــورهاي در ح كش
شدن، درصدد دستيابي به جايگاه مناسب از رشد و توسعه  يجهان

يگـاهي توجـه خـود را    اقتصادي هستند و براي كسب چنـين جا 
هاي توليدي پيشرفته با فناوري بالا در بخـش   معطوف به روش

صادرات نمودند و بر اين باور بودنـد كـه بـراي تحقـق رشـد و      
يـت  نها درشكوفايي بايد شرايط را براي كسب دانـش جديـد و   

اسـميت و همكـاران،   ( ينـد نماصادرات با فناوري برتـر فـراهم   
: 2019ر، و؛ فياض و ك ـ91: 2019؛ گيل و همكاران، 51: 2019

                                                      
1. Rojas & Correa (2019) 
2. Porter (2003) 
3. Gil et al. (2019) 
4. Panel VAR 

، 6؛ و ايكسـيونگ و قريشـي  82: 2014، 5؛ سانديو و كيوكانل31
در حـال توسـعه را    يكشـورها  يعملكرد صادرات). 291: 2013

طبقـه اول كشـورهايي   . نمـود  بندي ميطبقه تقس توان به سه يم
افزايش صادرات را  تيفيموفق عمل كرده، درآمد و كهستند كه 

 ن،ييپـا فناوري خود را از  يصادرات بيترك يفياز بعد ك اند و داده
داده و  ارتقـاء بـالا   فناوريبالا به سمت  يمهارت اندك و كاربر

 ييكشـورها  شـامل دوم  طبقـه . هسـتند  محـور شدت مهارت  به
 داشته امـا از  يعملكرد مثبت يند كه به لحاظ درآمد صادراتهست

نيـز بـه   وم س ـطبقـه  انـد.   نكـرده  يشرفتيصادرات پ تيفينظر ك
. از انـد  از هـر دو نظـر نـاموفق بـوده     يي تعلق دارد كـه كشورها
كه صادرات بخش مهمي از تجارت در اقتصاد را تشكيل  آنجايي

الملل در  نيتجارت ب يها هينظردهد، لازم به اشاره است كه  مي
در  ينســب تيــو تــداوم مز جــاديدر ا فنــاوريخصــوص نقــش 

 تي ـو قابل هي ـپا 7تي ـظرفدسته  در حال توسعه به دو يكشورها
تجـارت ظرفيـت    يسـنت  يها هيشود. عموم نظر يم ميتقس 8هيپا
عوامـل   يرا موجـود  تي ـكننـده مز جاديا يصلبوده، عامل ا هيپا
نقـش   فنـاوري كنند كه  يفرض م نيكشورها دانسته و چن ديتول
در حال توسـعه دارد.   يكشورها يتجار تيمز جاديدر ا يزيناچ
ــه ينگــاه، كشــورها نيــدر ا ــه  در حــال توســعه دنبال رو فنّاوران

آنهـا را   يهـا  يشوند كه نـوآور  يفرض م افتهي توسعه يكشورها
دهنـد. در   ياسـتفاده قـرار م ـ   مورد يكرده و به شكل انفعال ردوا

 يشود كـه بـازار جهـان    يفرض م نيچن هيپا تيظرف يها هينظر
در حـال توسـعه    يكنـد و كشـورها   يكارا عمل م كاملاً فناوري
انتخـاب كـرده،    افتـه، يمدنظر خـود را   فناوريتوانند  يم همواره

 دهنـد  مـي  قـال انت را ي آناضـاف  نـه ينموده و بدون هز يداريخر
ــالك ــا). فــرض عمــده در 154: 1389 ،ي(م ــنظر ني ــان  اتي بي

كشورها قادر خواهنـد بـود بـدون     ،فناوريبعد از انتقال  دارد، مي
 كـار  را بـه  يواردات فناوريكارآمد  يو به شكل ياضاف نهيهز چيه
در حـال توسـعه، دانـش     يدر كشورها البته ممكن است. يرندگ

و  شـته متنوع فنّاورانـه وجـود ندا   يها نهيدر خصوص گز يچندان
 ـ  مورد فناوريبه  يابيدست  ـ نينظر در بـازار ب در صـورت   ،يالملل

همـين دليـل،   . به باشدبر  نهيدشوار و هز يآنها امر يامكان، برا
مـواد اوليـه    يتوسـعه كـه بـه لحـاظ موجـود     دو كشور در حال 
ــان  ــعيت يكس ــت در   يوض ــن اس ــد، ممك ــهنت دارن ــاذ  يج اتخ

خـاص خـود، سـاختار     فنـاوري و واردات  يآموزش ـ يها استيس

                                                      
5. Sandu & Ciocanel (2014) 
6. Xiong & Qureshi (2013) 
7. Structuralist Economists  
8. Capacity Base Approach 
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 يمتفاوت صـادرات  يساختارها نمايند ورا تجربه  يمتفاوت تيمز
در رشـد صـادرات بـا     يبراينـد متفـاوت   ،به لحاظ سطح فنـاوري 

 يط افتهي توسعه و توسعه  حال در يدر كشورها شرفتهيپ يورافن
 زياثـر سـرر   برتـر  يبـا فنـاور   عي. صناباشندداشته  ريدو دهه اخ

اسـتفاده در   قابل يمهارت و دانش عموم جاديدر قالب ا يشتريب
مانند بحران  يجهان يها به هنگام تكانهو  شتهدارا  عيصنا گريد
نـد.  ردا عيصـنا  رينسبت بـه سـا   يكمتر يريپذ بيآس راخي يمال

ــان ــطوح   يزم ــه س ــاوريك ــ فن ــا  كي ــنعت پ ــوده و  نييص ب
 دي ـواردات و آموزش فناوري تول د،يتول يلازم برا يگذار سرمايه
ورود بـه بـازار آن    نـه ياست كه هز يمعن نيباشد، به ا نييآن پا

شـود كـه    يتكانه كوچك باعث م ـ كياست و لذا  نييصنعت پا
كار به بـازار   يروين دستمزد نهيكاهش هز قياز طر يجد يرقبا
ــيرمحمدي، 340: 2000، 1(لالشــــوند  وارد ). 40: 1391، شــ

رقابـت از  پيشي گـرفتن اهميـت   ) در مورد 84: 1949( 2شومپتر
دارد  تأكيـد  يمتيرقابت قكارگيري  به يجا به ارائه فناوري قيطر
ه و را پشـت سـر گذاشـت    يمت ـياقتصاددانان مرحله رقابـت ق  كه

اقتصـادي   يتئـور را بـه   تي ـفيك قي ـفروش از طر يتلاش برا
بـر   گذشته درعمومي  تأكيدكه برخلاف  طوري به اضافه نمودند.

خـودش در   ياز نقـش اصـل   مـت يمتغيـر ق ي، ديگر متيرقابت ق
در حـوزه   تي ـفيك قي ـرقابـت از طر  و بـروز ار رفتـه  ن ـفروش ك

امروز كه بـا   يايدن درقرار گرفت.  يرشپذ مورد شتريها ب يتئور
 ـ شـدن  يجهـان  بـه سـمت   ادي ـسرعت ز  فنـاوري رود،  يم ـ شيپ

بـودن   يرپـذ  رقابت يكشورها برا يلازم برا ازيعنوان حداقل ن به
د نباش ـ فناوري برتر ها دارايكشورشود و لازم است تا  يم يتلق
فناوري  .دنطور مؤثر رقابت كن جهان به سطح د درنبتوان نكهيتا ا
 كي يصادرات تيتواند موقع يكند و م يم جاديا ينسب تيمز برتر

، بـا  دي ـمحصـول جد  دي ـتول يبـرا  نهيزم جاديا يلهوس كشور را به
 موجــود ارتقــاء دهــد داتيــتول نــهيو كــاهش هز فنــاوري برتــر

  .)12: 1388پور،  (دهقان
عوامـل   ينتـر  از مهم يكيعنوان  به صادرات با فناوري برتر

است كه در ايـن  كشورها مطرح مستمر و باثبات  ياقتصاد رشد
و تعيـين كننـده اسـت     اريشورها بسك رشد در برتر  يفناورميان 

افزايش  يتجارت جهان صهدر عرپذيري كشورها را  قدرت رقابت
، 4جي و همكاران ؛ حاتمي857: 2016، 3دهد (سولارين و ين مي

بندي كه  ). در تقسيم247: 2015، 5؛ و گروبا و كائو2302: 2016
                                                      
1. Lall (2000) 
2. Shumpeter (1949) 
3. Solarin & Yen (2016) 
4. Hatemi-J et al. (2016) 
5. Groba & Cao (2015) 

فنـاوري   ايـن از فناوري در توليد و صـادرات محصـولات شـده    
شامل فنـاوري سـاده، فنـاوري متوسـط و فنـاوري برتـر ارائـه        

اي در توسعه بخش تجارت  شود، فناوري برتر از جايگاه ويژه مي
وري  و ارتقـاء بهـره   افزوده  ارزشباعث افزايش برخوردار است و 

ي كشـورها  بنـد  طبقهشود. در تعريف ديگري كه از  كشورها مي
 ـ بـر روي   تأكيـد ر شـده اسـت،   بر مبناي صادرات با فناوري برت

هاي با فناوري برتر در كشورها قـرار دارد   وجود صنايع و شركت
 ايــ ديــجدمحصــولات  يتوســعه و معرفــ ،يطراحــ ريــدرگكــه 
كـاربرد   قي ـهـر دو مـورد از طر   اي ـ دي ـتول تي ـخلاق يهافرايند
در بخـش تجـارت و صـادرات     يو علم ـ يمند دانش فن ـ سامان
يافتـه شـدت تحقيـق و توسـعه را در      . كشورهاي توسـعه هستند

درصـد   4 ينسـبت بـالا   نياصنايع مختلف مبنا قرار داده و اگر 
 .شـوند  محسـوب مـي   شـرفته يپفنـاوري   جـزء صـنايع بـا   باشد 

 6امريكاكنگره  فناوري يابيدفتر ارز ي ديگر ازفيتعر همچنين در
هسـتند   ييبرتر آنها يبا فنّاور يها شركت توان بيان داشت، مي
نظـر منـابع    بـرده و از  كـار  را بـه و دانـش  فنـون   نيدتريجد كه

ق و ي ـخود را بـه تحق  هياز سرما يتوجه سنجش، سهم قابل قابل
ــعه  ــ ،توس ــمندان، مهندس ــتخدام دانش  ــ نياس ــان فن  يو كاركن

هــاي اقتصــادي  ي شــاخصاداره سرشــمار .انــد ادهاختصــاص د
 ع،يصــنا ازديگــر  يبنــد طبقــه نيــز در 7امريكــامتحــده  يــالاتا

فناوري  عنوان را به يعيرا مبنا قرار داده و صنا ييمحصولات نها
از ده  يك ـيحـداقل   ،شـان كـه در محصولات  گرفتنددر نظر برتر 

، كي ـاپتوالكتروني، اتي ـعلـوم ح  يفنـّاور ي، وتكنولـوژ يبفناوري: 
ي، وتريكـامپ  كپارچـه ي دي ـتول، كي ـالكترون، و مخابرات وتريكامپ
ي اسـتفاده شـده   ا هستهي و نظام يفنّاور، هوافضا، مواد يطراح

و مهرگـان و همكـاران،    268: 2019است (روجـاس و كوريـا،   
منجر به افـزايش   ذكرشدههاي  ). دستيابي به فناوري70: 1390

وري  شـود كـه در ايـن ميـان بهـره      صادرات با فناوري برتر مـي 
علمي با فراهم نمودن بسترهاي مناسب براي كسب فنـاوري و  

تواند در ارتقـاء صـادرات بـا فنـاوري برتـر       ديد ميهاي ج دانش
نگوين  و 38: 2016 ،8تعيين كننده باشد (بورناكيس و تسوكيس

ــام ــرا)، 109: 2011، 9و ف ــره زي ــر   به ــز ب ــا تمرك وري علمــي ب
علـوم   ي)،روانشناس ـي (روانپزشـك  ي،ميش ـيـل  قباز  يهاي دانش

علـوم   ي،داروشناس ـ ي،مهندس ـ ي،نيبـال  يپزشك ،اعصاب و رفتار
ــواد ــير ،م ــول يولــوژيب، اتياض ــو ژنت يمولك  ،كيــزيف ،كي

                                                      
6. Congressional Office of Technology Assessment 
(OTA) 
7. U.S. Census Bureau Economic Indicators  
8. Bournakis & Tsoukis (2016) 
9. Nguyen & Pham (2011) 
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علـوم   ،انـه يعلـوم را  ي،شناس ـ نيزم ـ ي)،شناس بومزيست ( يطمح
علوم  ي،ولوژيكروبيم ،علوم فضا ي،مونولوژيا، و جانوران اهانيگ

 ـي ميوشيو ب يولوژيب ي،كشاورز اي، شـرايط را بـراي    رشـته  ينب
اء صادرات با فناوري يت ارتقدرنهاكسب دانش و فناوري برتر و 

عنـوان سـطح انتشـار     بـه  يوري علم ـ بهرهنمايد.  برتر فراهم مي
 مـورد  يمختلف ـ يها شاخصبه كمك  كه شود يم فيتعر يعلم

 مقـالات منتشـر   يـژه و بهي آثار علم تعداد. گيرد قرار مي سنجش
كـه   وري علمي اسـت  شاخص بهره نينخستاز شده در مجلات 

 بيـانگر مطلقـاً   . اين شاخصهستدانش و فناوري  ديتول مبناي
ــرا منيســت  يوري علمــ بهــره ــزي ــ زاني ــار علم از  يانتشــار آث

 ،ياجتماع ،يبسته به عوامل فرد گريبه پژوهشگر د يپژوهشگر
 هـايي  شاخصاز ديگر  يكيمتفاوت است.  يو تخصص يسازمان

ــه در  ــرهك ــنجش به ــي  س ــار م ــه ك ــي ب ــمار  رود، وري علم ش
 1080: 2016، 1و همكـاران  كيومار( پژوهشگران هر حوزه است

 ـ متناسـب  ). در هـر كشـور،  675: 2005، 2و بزمن يلو  نـوع   اب
 يـافتگي  مختلـف از درجـات توسـعه    يهـا  رشته ،يعلم يازهاين

مراكـز   ،هـا  شـمار دانشـگاه   كـه  ينحـو  ، بـه ندبرخوردار يمتفاوت
 اريبس ـ گـر يبه رشته د يا از رشته يآموزش يها گروهو  يپژوهش

از  يو جـذب شـمار متفـاوت    تي ـبـه ترب  منجـر اسـت و   تفاوتم
تفـاوت در شـمار    ).36: 1389(سـتوده،  گـردد   مـي پژوهشگران 

هـر رشـته    يانتشـارات  يپژوهشگران در كنار تفاوت در الگوهـا 
بگذارد و به تفـاوت در   تأثيرآن  يعلم داتيتواند بر شمار تول يم

. شـاخص  انجامـد يب گـر يبه رشـته د  يا علم از رشته ديسرانه تول
را بـه شـمار    يشمار انتشارات علم ـ نيانتشار كه نسبت ب سرانه

وري  شاخص ديگـري از بهـره   عنوان بهو  سنجد يپژوهشگران م
 ـ ي؛جمع ـ سـه يو مقا يابي ـارزشـود كـه بـه     علمي لحاظ مي  نيب

پـردازد   مـي مختلف  يها و رشته يپژوهش يها ها، گروه هدانشگا
: 2003، 4و همكـاران  انيتوتكوش ـ، 396: 2018، 3جاويد و ليـو (

ــين،  123 ــتوده و يقط ــين از )66: 1393و س ــره. همچن وري  به
از آن  ،كـه در بسـياري آثـار    اي استناد بـر مقالـه   عنوان بهعلمي 

پژوهشـگر يـاد   » ضريب اثرگذاري«يا » تأثيرضريب «عنوان  به
 شـود  ناميـده مـي  » اثـر اسـتنادي  «عنـوان   شود. گاهي نيز به مي

توان بيان داشت كـه   بنابراين مي؛ )460: 2019ژانگ و سيون، (
وري علمي زمينه را بـراي كسـب ده فنـاوري صـادرات بـا       بهره

نمايند و دانشـي كـه بـراي صـادرات بـا       فناوري برتر فراهم مي

                                                      
1. Kumar et al. (2016) 
2. Lee & Bozeman (2005) 
3. Javed & Liu (2018) 
4. Toutkoushian et al. (2003) 

وري علمـي كسـب    فناوري برتر لازم است را با توجه بـه بهـره  
نمايد. لذا براي دستيابي به صادرات با فناوري برتـر نيـاز بـه     مي

وري  يژه بهـره و بهوامل مؤثر بر كسب دانش و فناوري بررسي ع
در حـال   يكشـورها  ينامناسـب صـادرات   سـاختار علمي اسـت.  
صـادرات منـابع    ،بـودن صـادرات   يمحصـول  تك ليتوسعه از قب

برتـر آنهـا در    يو كم بودن سهم صـادرات فنـاور  ي دنشدنيتجد
نمايد كـه در   يم ديكشورها را تهد نياست كه ا اي سئلهجهان م

هــاي دســتيابي بــه آن از قبيــل  و راهبرتــر  يفنــاورن ميــان ايــ
 يكشورهاسئله حل م يبرا ييتواند راهگشا يموري علمي  بهره

شـمار   شيبـا افـزا  وري علمـي   بهـره زيـرا  باشد، در حال توسعه 
و  منـابع  و هـا  ها، پژوهشـگاه  دانشگاه ها، شگاهيپژوهشگران، آزما

و فنـاوري   ي منجر به كسب هر چه بيشـتر دانـش  ت علممجلا
شود (روجاس و  براي توليد كالاهاي صادراتي با فناوري برتر مي

 ).88: 2019؛ و هيو و ژنگ، 268: 2019كوريا، 

قابل مشاهده است كـه   1مدل مفهومي پژوهش در نمودار 
در آن چارچوب نظري استخراج شده بيانگر چگـونگي افـزايش   

علمي است. وري  صادرات با فناوري برتر و وابستگي آن به بهره
در نظـر   اينـدكس -اچوري علمي همـان شـاخص    شاخص بهره

ميزان ارجاع به مقالات علمي و تعداد دهنده  گرفته شده و نشان
چه عدد آن  هراست و علمي  پژوهشگران و دانشمندانمقالات 
. تر باشد يعني ارجاعات جهاني به اين مقالات بيشتر است بزرگ

-اچبنابراين براي افزايش صادرات با فناوري برتر بايد شـاخص  
هـاي   ارتقاء يابد و اين ارتقا بـا توجـه ويـژه بـه مؤلفـه      ايندكس

وري علمـي   هاي بهره از مؤلفهپذيرد.  وري علمي صورت مي بهره
يانـه،  راي، علـوم  مولكول يولوژيو ب كي، ژنتيميوشيبتوان به  مي

 فضـا فيزيك و علـوم   ياضيات وري، پزشكي، مهندس ،علوم مواد
هاي برتر دنيا هستند و شرايط را  اشاره نمود كه جزئي از فناوري

يت ارتقا صـادرات بـا فنـاوري برتـر     نها دربراي كسب دانش و 
نماينـد. ريسـك سياسـي، ريسـك مـالي و ريسـك        فراهم مـي 

اقتصادي نيز از ديگر عواملي هستند كه بر صادرات بـا فنـاوري   
كه كـاهش    طوري حال توسعه مؤثر است. به برتر كشورهاي در

 اختلال احتمال د كهفراهم كنرا شرايطي تواند  مي ماليريسك 

 پـايين  ريسـك . ببرد بين ازرا مالي  گري واسطه فرايند در جدي
باثبـات و   ،قـوانين و مقـررات شـفاف    منجر به اعمـال اقتصادي 
نيـز   سياسي شود. ريسك پايين مي گذاري مناسب دولت سياست
 سياسـي  خشونتعدم ، اطمينان و عدم فساددولت،  ثباتسبب 

گردد. بدين ترتيب كاهش انـواع   مي داخلي جنگفقدان  و شديد
ــا ريســك ــت  ه ــالي و اقتصــادي موجــب تقوي  ي سياســي، م

بخش صادرات و ارتقـاء صـادرات بـا فنـاوري      در گذاري سرمايه
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 در GLS از روش هـا  ي قرار دادند. آنبررس مورد 2005-1990
 ،يمت ـيق ريو غ يمتيق يارهيمتغ پانل ديتا استفاده و با شناسايي

 جي. نتاكردند ييرا شناسابا فناوري برتر  عوامل مؤثر بر صادرات
، نرخ ارز مـؤثر  FDI ،R & Dي رهايمتغ داد، نشانمطالعه  نيا

از تجـارت بـر    يدرجه باز بودن اقتصـاد و تجـارب ناش ـ   ،يواقع
مثبـت و   تـأثير  يبررس ـ مورد يكشورها با فناوري برترصادرات 

  ).69: 1390(مهرگان و همكاران، دارد يدار يمعن
ــين مطالعــات خــارجي،  ــه بررســي  در ب ژانــگ و ســيون ب

اي وضعيت صادرات با فناوري برتـر كشـورهاي چـين و     مقايسه
 قـات يتحقپرداختند. پس از ارائه  2000-2016دوره طي  امريكا
در اسـتان   شرفتهيمحصولات پ يدر مورد عوامل صادرات يتجرب

و  نيچ ـ يجنگ تجـار  دهد، ينشان مپژوهش نتايج سو،  انگيج
ــا ــولات پ   امريك ــادرات محص ــر ص ــدتاً ب ــرفتهيعم ــر  از ش نظ
خواهـد   تـأثير  يفنـاور  يو نوآور يخارج ميمستق يگذار سرمايه
و  نيچ ـ يجـار جنـگ ت  اتتـأثير منظـور كـاهش    بـه  و گذاشت

اقتصـاد  بـه تقويـت   سـو   انگياستان جلازم است ، متحده يالاتا
 يدر نوآور يخارج يگذار سرمايه هاي يتفعال از طريق رشدخود 

  ).85: 2019(ژانگ و سيون،  بپردازد
ي بـر  اقتصـاد  يدگي ـچيپ تـأثير يا به بررسـي  روجاس و كور

 2003-2014طــي دوره  كشــو منتخــب 91 يوري علمــ بهــره
 هيدر علوم پا يوري علم نشان داد، بهرهمطالعه  جينتاپرداختند و 
كشـورها دارد   ياقتصـاد  يدگي ـچيبـر پ  يمثبت تأثير يو مهندس

  ). 267: 2019يا، روجاس و كور(
هـاي تلفيقـي و عليّـت     بـا اسـتفاده از روش   كـوار فياض و 

گرنجري به بررسي عوامل مؤثر بر صادرات با فناوري پيشـرفته  
 مطالعـه نتايج  و ندختپردا 1980-2016در كشور هند طي دوره 

سـعه  و تحقيـق و تو   FDIتقاضاي جهاني،متغيرهاي نشان داد 
گـذار و بـا اهميـت    تأثيردر تعيين صادرات با تكنولوژي پيشرفته 

است. بنابراين نياز بـه ايجـاد محيطـي مناسـب بـراي سـرمايه       
هاي  شود و هزينه گذاري در فعاليتهاي فناوري پيشرفته ديده مي

هـاي فنـي    نـوآوري زمينـه گسـترش   تحقيق و توسـعه بايـد در   
د رابطه تعادلي بلندمدت وجو بيانگرافزايش يابد. همچنين نتايج 

علاوه بر اين، آزمـون   است.صادرات با تكنولوژي پيشرفته هند 
هـاي فنـاوري،    گيـري عليّـت را از فعاليـت    عليّت گرنجر جهـت 

تحقيق و توسـعه و تقاضـاي جهـاني بـه صـادرات بـا فنـاوري        
  ).29: 2019 كوار،فياض و (دهد  پيشرفته نشان مي

تحقيـق و توسـعه    تأثيربه بررسي  ،1و همكاران راكتوتانيبا

                                                      
1. Bayraktutan et al. (2018) 

ــر  ــنا ب ــادرات ص ــتول عيص ــاور يدي ــرفتهيپ يفن ــط ش  و متوس
-2012ي طي دوره با سطوح مختلف توسعه اقتصاد ييكشورها

بردار پانل  يخطا حيحاصل از مدل تصح جينتاپرداختند.  1996
)VECMثابـت   هيرمامـدت از س ـ  عليّت كوتـاه  دهد، ي) نشان م

بـه صـادرات    يخارج ميمستق يرگذا ) و سرمايهGFCناخالص (
و  راكتوتــانيبا(وجــود دارد  شــرفتهيپ يفنــاور يديــتول عيصــنا

  ).43: 2018، همكاران
رشد اقتصـادي بـر    تأثيربه بررسي  ،2و همكاران يكاباكلارل
منتخـب   يكشـورها ي پيشـرفته  فنـاور  يديتول عيصادرات صنا

OECD ــد 1989-2015 طــي دوره ــا و پرداختن ــ جينت  يتجرب
 يصادرات فنـاور  نيرابطه بلندمدت ب دهنده وجود نشان نيتخم

. است OECDمنتخب  يدر كشورها يتصادو رشد اق شرفتهيپ
بهبــود در همچنــين بيــانگر ايــن واقعيــت هســتند كــه   جينتــا

نقـش   يخـارج  ميمستق يگذار ثبت اختراع و سرمايه هاي برنامه
 يكشـورها  شـرفته يصـادرات پ  يروزرسـان  در به اي تعيين كننده

  ).47: 2018، و همكاران يكاباكلارل(دارد  OECDعضو 
كيفيت نهادها بر  تأثيربه بررسي  ،3آوارا كسيو فل اكن يباس

پرداختـه و   1996-2016طي دوره  هيجرينتنوع صادرات كشور 
سـهم   رغـم  عليكه  ندخطا نشان داد حيبا استفاده از مدل تصح

چهـار   تي ـقوبـا ت توانسته است  مزبور كشور ،توجه صادرات قابل
و كنترل  ياسيقانون، ثبات س تيدولت، حاكم يشاخص اثربخش

 ـ يناخالص داخل ديتول ،فساد متنـوع سـازد    يخود را تا حد فراوان
  ). 57: 2018، آوارا كسيو فل اكن يباس(

انـدازه دولـت و    تـأثير ، بـه بررسـي   4سيو تسوك سيبورناك
در جهت ارتقاء كيفيـت نهادهـا بـر تنـوع      شده انجامهاي  هزينه

پرداختـه و   1980-2005طـي دوره   كشور منتخب 18صادرات 
بر  يرخطيغو مثبت  معنادار يتأثيرنشان داد، اندازه دولت  جينتا

  ).37: 2016، سيو تسوك سيبورناك(عملكرد صادرات دارد 
نـوآوري، سياسـت، بازارهـا،     تـأثير ، به بررسي 5گروبا و كائو

كشـور   43اقتصاد محيطي و منابع بر صادرات با فنـاوري برتـر   
پرداختند و  1996-2008طي دوره  و در حال توسعه افتهي توسعه

بـر   يمنف ـ تـأثير تجـارت   هـاي  نـه ينشـان داد هز مطالعـه   جينتا
  ).243: 2015، گروبا و كائو(نظر دارد  صادرات مورد

ارتباط بـا   زانيو م ينوآور تأثيرررسي به ب ،6اورا و همكاران
در سـال   لي ـبرزي بـر عملكـرد صـادرات كشـور     بازارهاي جهان

                                                      
2. Kabaklarli et al. (2018) 
3. Bassey Okon & Felix Awara (2018) 
4. Bournakis & Tsoukis (2016) 
5. Groba & Cao (2015) 
6. Oura et al. (2015) 



  فناوري برتر وري علمي بر رشد صادرات مبتني بر تأثير بهره :و همكاران سپهردوست                             104

 

پرداختـه و   به روش معادلات ساختاري حـداقل مربعـات   2013
نوآور  هاي تيظرف جادياز آن است كه اثر ا يپژوهش حاك جينتا

مثبت  ،يكوچك و متوسط بر عملكرد صادرات يوكارها در كسب
ارتباط بـا   زانيجمله م از رهايمتغ ريست، گرچه اثر ساو معنادار ا

: 2015، اورا و همكـاران (از آن اسـت   دتريشد ،يبازارهاي جهان
1 .(  

نـوآوري و تحقيـق و    تـأثير ، به بررسـي  1كيوكانلو  ويساند
بـر فنـاوري برتـر كشـورهاي عضـو       يصادرات مبتن ـتوسعه بر 

مطالعـه نشـان داد،    جينتاپرداختند.  2012اروپا در سال  هياتحاد
در  يريپـذ  بهبود استراتژي رشد نوآوري به سطوح بالاتر رقابـت 

و  ويسـاند ( گـردد  يبـر فنـاوري برتـر منجـر م ـ     يمبتن ـ داتيتول
  ).80: 2014كيوكانل، 
بـر   يصادرات مبتنعوامل مؤثر بر  تأثيربه بررسي  ،2تبالدي

 1996-2008جهان طـي دوره   منتخب يفناوري برتر كشورها
 ،يانسـان  هيسرما دارد، يم انيحاصل از پژوهش ب جينتا پرداخت.

و درجه باز بودن اقتصـاد،   يخارج ميمستق يگذار سرمايه انيجر
با فناوري برتر هر  عيمؤثر بر سطح عملكرد صنا ارياز عوامل بس

ــا ــ جيكشــور اســت. نت  ه،يســرما لينشــان داد؛ تشــك نيهمچن
معنادار بر صادرات با  تأثير فاقد كلان اقتصاد ثبات و اندازها پس

  ).343: 2011، تبالدي( فناوري برتر است
صـادرات  عوامـل مـؤثر بـر     تـأثير به بررسـي   ،3اتزاوغلويوغ

طي  كشور منتخب 29 اطلاعات و ارتباطات يمحصولات فناور
مطالعـه نشـان داد كـه     نيا جينتاپردازد.  مي 2000-2006دوره 
اثـر مثبـت و    يانسـان  هيو توسـعه و سـرما   قي ـتحق هـاي  نهيهز
بر صادرات محصولات فناوري اطلاعات و ارتباطات  يدار يمعن

  ).1: 2009، اتزاوغلويوغ( مطالعه دارند مورد يكشورها
و  يوري درون كشـور  بهره تأثيربه بررسي  ،4يو ك نسترايف
 OECDكشـور   48ي بـر تنـوع صـادرات    كشور نيوري ب بهره

 دادوردي نشان نتايج مدل برآپرداخته و  1980-2000 طي دوره
ــ ــه در ب ــرهOECD يكشــورها نيك ــرات به  درون وري ، تغيي
 از انـدكي  بسـيار  درصـد  تنها و هست درصد 31 معادل كشوري
با مـروري بـر مطالعـات     .هست كشوري بين وري بهره تغييرات
درباره عوامل مؤثر بر صادرات با فناوري برتر  شده  انجامتجربي 

وري علمـي و اجـزاء آن    متغيـر بهـره   تأثيرگردد كه  ملاحظه مي
تـر مـورد    متغير كليدي در صادرات با فناوري برتر كـم  عنوان به

يـا مطالعـات جـامعي در آن خصـوص صـورت       قرارگرفته تأكيد
                                                      
1. Sandu & Ciocanel (2014) 
2. Tebaldi (2011) 
3. Vogiatzoglou (2009) 
4. Feenstra & Kee (2008) 

بنابراين هدف از انجام پـژوهش حاضـر، بررسـي    ؛ نگرفته است
وري علمي بر رشـد صـادرات بـا فنـاوري برتـر       متغير بهره تأثير

: 2008ي، و ك ـ نسترايف( است )G15(حال توسعه كشورهاي در 
500.(  

يـا سـعي   روجاس و كوردر اين پژوهش با الهام از مطالعات 
هاي اداره  شده توسط شاخص ي بند طبقههاي علمي  حوزهشد تا 

گذار بر تأثيركه به نظر  امريكامتحده  يالاتاسرشماري اقتصادي 
روجاس و (قرار گيرند تأكيدصادرات با فناوري برتر هستند مورد 

 .)267: 2019يا، كور

 
  روش شناسي پژوهش -3
 مطالعـات  از الهـام  بـا  و شده استخراج نظري مباني چارچوب در

)، 2019اسـميت و همكـاران (   ،)2019( ايروجاس و كور تجربي
ــين ( ) 2019)، هيــو و ژنــگ (2019)، ژانــگ و ســيون (2019ل

 و همكـــاران يكابـــاكلارل، )2018( و همكـــاران راكتوتـــانيبا
و  سيبورنـــاك، )2018( آوارا كسياكـــن و فلـــ يباســـ، )2018(

ــائوو  )2016( سيتســوك ــا و ك ــراي 1رابطــه ، )2015( گروب ، ب
كشورهاي در حال توسـعه   تخمين مدل صادرات با فناوري برتر

)G15( گردد: معرفي مي  
)1(  

HEX = F (SP, ER, FR, PR) 
عنـوان   بـه  HEX(5(كه در آن؛ شاخص صادرات با فناوري برتر 

وري  از بهـره  تابعي كه شده منظور پژوهش اين در وابسته متغير
و  FR(8( يمـال ريسك  ،7)ER( ياقتصاد، ريسك 6)SP( يعلم

مدل صـادرات   عنوان به، 2است و رابطه  PR(9( ياسيسريسك 
 :10گردد مي با فناوري برتر برآورد

 بـا اسـتفاده از روش  لازم به ذكر است كـه مـدل پـژوهش    
حالـت از   هشـت در  )PVAR( يتـا دبرداري پانل  خودرگرسيون

 يولـوژ يو ب كي ـ، ژنتيميوش ـيب ي؛علم ـوري  بهـره  هاي شاخص
 ،MS(13علوم مواد CS(12 ،)( يانهرا، علوم 11)BGM( يمولكول
فيزيـك   و M(2( ياضياتر، 1)ME( يپزشك، 14)EN( يمهندس

                                                      
5. High Technology Exports 
6. Scientific Productivity 
7. Economic Risk 
8. Financial Risk 
9. Political Risk 

هـا از شـكل لگـاريتمي آنهـا      . شايان ذكر است، براي همگن كردن داده10
  استفاده شده است.

11. Biochemistry, Genetics & Molecular Biology 
12. Computer Science 
13. Materials Science 
14. Engineering 



  105                    1399، زمستان يكسال يازدهم، شماره چهل و  ،هاي رشد و توسعه اقتصادي پژوهش  فصلنامه علمي

  

 رابطهبا ساير متغيرهاي تعيين كننده در  )P&A(3فضا (و علوم 
هـاي   ازآنجاكه دانش و علوم مربوط به حـوزه  گردد. برآورد مي 2
ي، علـوم رايانـه، مهندسـي    مولكول يولوژيو ب كي، ژنتيميوشيب

فيزيـك و   ، پزشـكي، مهندسـي و  اتياض ـير، علوم موادشيمي، 
عوامل تعيين كننده بر صادرات بـا فنـاوري    نيبهتراز  علوم فضا

ــوده ــر ب ــا،   برت ــاس و كوري ــد (روج ــر  ،)2019ان ــژوهش حاض پ
هايي علمي را انتخاب نموده كه صادرات با فنـاوري برتـر    حوزه

  كشورها را توضيح دهد.
)2(  

ሻ௧,௭ܺܧܪሺ݃ܮ ൌ ଵߚ  ௧,ߚ


ୀଵ

∗ ሺܵܲሻ௧ି,௭݃ܮ  ,ߚ


ୀଵ

∗ ሻ௧ି,௭ܴܨሺ݃ܮ  ௗ,ߚ


ୀଵ

∗ ሺܴܲሻ௧ି,௭݃ܮ

 ,ߚ


ୀଵ

∗ ሻ௧ି,௭ܴܧሺ݃ܮ   ௧ߝ

متغيرهـاي   دربـاره در ادامه لازم است بـه توصـيف مختصـري    
  در مدل اشاره شود: مورداستفاده

و  ياطلاعـات، فنـاور  : )HEXبرتـر (  يصادرات با فناور
جوامــع بــه دوره  كننــده يتعوامــل هــدا نيتــر دانــش از مهــم

را  نـه يطور مـداوم زم  به ديجد هاي ياست و فناور يافتگي توسعه
خـود محـرك   كه در جاي  كند يفراهم م ديجد يتقاضاها يبرا

 برتـر  فنـاوري  بـا رشـد صـادرات    كننده ينو تضم يگذار سرمايه
ــت.  ــه  اس ــن رابط ــاتدر اي ــاس و كور مطالع ــروج )، 2019( اي

و همكـــاران  ي)، كابـــاكلارل2018و همكـــاران ( راكتوتـــانيبا
و  سي)، بورنـــاك2018( آوارا كسيو فلـــ اكـــن ي)، باســـ2018(

بـه اهميـت دانـش و    ) 2015) و گروبا و كائو (2016( سيتسوك
يـت صـادرات بـا    بااهمو متناسـب   پرداختـه  فناوري بر صادرات

فناوري برتر بر رشد اقتصادي مستمر و باثبات به بررسي عوامل 
مؤثر بر صادرات با فناوري برتر پرداختند. در اين پژوهش نيـز از  

اسـتفاده   2010ثابـت   متيبرتر به ق يفناورصادرات با شاخص 
، 4شود كه اطلاعات مربوطه از پايگاه آمـاري بانـك جهـاني    مي

 استخراج شده است.

 پژوهشـگران و دانشـمندان  در ميان  ):SP( يعلم وري بهره
                                                                            

 
1. Medicine 
2. Mathematics 
3. Physics & Astronomy 
4. www.wdi.ir 

ميزان ارجـاع بـه   ، 5ايندكس-علمي در سراسر جهان شاخص اچ
و هرچـه   دهـد  را نشان مـي آنان مقالات علمي و تعداد مقالات 

تر باشد يعني ارجاعات جهـاني بـه ايـن مقـالات      عدد آن بزرگ
وري  يك شاخص عددي است و بهـره  ايندكس-اچ. بيشتر است

صـورت كمـي نمـايش     گذاري علمـي دانشـمندان را بـه   تأثيرو 
نظر گرفتن تعداد مقالات پراستناد افراد و تعداد  با در كه دهد مي

ران محاسبه شده و از دفعات استناد شدن آن مقالات توسط ديگ
گـذاري علمـي گروهـي از دانشـمندان و     تأثيرتوان براي  آن مي

بررسي ميزان علم نـافع آنـان بهـره بـرد. ايـن شـاخص بـراي        
هـا و دانشـمندان در سراسـر     گذاري علمي دانشگاهتأثيرمحاسبه 

همچنـين بـه    شود. هاي علمي نيز استفاده مي بندي جهان و رتبه
گـذار را  تأثيردانشمندان و محققان  توان، كمك اين شاخص مي

متمـايز   ،انـد  از افرادي كه صرفاً تعداد زيادي مقاله منتشر كـرده 
يك حـوزه كـاري يكسـان     براي مقايسه محققاني كه در و كرد

 زيـادي در  تأثيراين شاخص  چراكه كاربرد دارد ،كنند فعاليت مي
 جملـه نوبـل دريافـت    ازجوايزي پيشگويي افرادي دارد كه بعداً 

كشـور كـه    يعلم ـ يهـا  تعداد مقاله. در اين پژوهش از اند كرده
وري  شـاخص بهـره   عنـوان  بـه  هستند، ارجاعات نيبالاتر يدارا

نيـز   6هاي مربوطه به همراه رتبه كشور علمي استفاده شد و داده
 جينتـا اسـتخراج شـده اسـت.     7شـيماگو  از پايگاه آماري مجلـه 

ــ ــروجــاس و كور اتمطالع ــاك2019( اي  سيو تســوك سي)، بورن
و  نسـترا ي)، ف2009( اتزاوغلوي ـ)، وغ2015)، گروبا و كائو (2016(
علمي  وري بهرهگذاري مثبت متغير تأثير بيانگر )2008( يك ييلو

 است. ي برتربا فناورو اجزاء آن بر صادرات 

ــت  ــاكيفي ــت   :QI(8( نهاده ــود كيفي ــبب  بهب ــا س نهاده
و  دگـرد  مـي اندازكنندگان  پسهاي نهفته  ساختارمندشدن انگيزه

كيفيـت نهادهـا منجـر بـه ايجـاد       بهبـود  رسـد كـه   يم ـبه نظر 
بســترهاي مناســب بــراي كســب دانــش و فنــاوري در بخــش 

گذاري و بهبود فضـاي   صادرات از طريق كاهش ريسك سرمايه
در پژوهش حاضـر از شـاخص   شود. براي اين منظور  وكار كسب

 گذاري استفاده شد. ريسك سرمايه

 انحـراف  احتمـال  ،ريسك :IR(9( يگذار سرمايه ريسك

 اسـت و  انتظـار  مـورد  بـازده  از گـذاري  سـرمايه  حقيقـي  بـازده 

 ريسـك  با زماني در بخش صادرات با فناوري برتر گذار سرمايه

آينـده   زمـان  در انتظـار  مورد بازده به نسبت كه شود مي رو روبه
                                                      
5  . H index 
6. Scimago Journal & Country Rank 
7  . Scimago 
8. Quality of Institution 
9. Investment Risk 
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گـذاري   بنابراين اگر ريسك سرمايهباشد؛  اشتهند اطمينان قطعي
اندازكننـدگان بـراي    گـذاران و پـس   افزايش يابد انگيزه سـرمايه 

 تـأثير گذاري در بخش صادرات با فنـاوري برتـر تحـت     سرمايه
با فناوري برتر  صادراتو تجهيز منابع مالي در بخش  قرارگرفته

گـذاري،   در پژوهش حاضر، ريسـك سـرمايه   .دهد را كاهش مي
از سـه شـاخص    1ريسـك مركـب   نـام  به ركيبييك شاخص ت

 يو ريسـك اقتصـاد   )FR( يريسك مال )،PR( ياسيريسك س
)ER( عنـوان  به گذاري و كه بيانگر ميزان ريسك سرمايه است 

 .است شده مطرح گذاري سرمايه امنيت سطح از معياري

شـرايطي فـراهم    مـالي  ريسـك پـايين   ):FR( يمال سكير
 مقابل در مقاومت كردن توانايي بازار سرمايه آن در كه كند مي

 يجـه نت در و باشند را داشته ها تعادل عدم حل كردن و ها شوك

 بـه  مالي كه گري واسطه فرايند در جدي اختلال احتمال بتواند

 گـذاري  سـرمايه  هـاي  فرصـت  به اندازها پس تجهيز و تخصيص
 از سازد را وارد آسيب سودمند در بخش صادرات با فناوري برتر

) و 2018و همكـاران (  راكتوتـان يبا اتمطالع ـ جينتـا  ببـرد.  بين
گذاري ريسـك مـالي   تأثيرشاخص  نيا رامونيپ )2011تبالدي (

براسـاس   مثبـت بيـان نمودنـد.   را  بر صادرات بـا فنـاوري برتـر   
 يمؤلفه: نسبت بـده  5از مجموع  يمال سكير ICRGشاخص 

به صادرات كـالا و   يخارج يها ي، نسبت بدهGDPبه  يخارج
به صـادرات كـالا و خـدمات،     يجار  خدمات، نسبت تراز حساب
 هـاي  صـورت مـاه   بـه  يالملل نيب ينگيثبات نرخ ارز، خالص نقد

مجمـوع   و در دآي يواردات به دست م يمال نيپوشش جهت تأم
نشـان از   ابـد ي شيكـه هـر چـه افـزا     شود يرا شامل م يازيامت

 المللـي  ينب يراهنماي آن از ها و داده است يمال سكيكاهش ر
  استخراج شده است. 2كشور سكير
عنـوان   اقتصادي بـه  پايين ريسك): ER( ياقتصاد سكير

ــات و    ــفاف و باثب ــررات ش ــوانين و مق ــارچوبي متشــكل از ق چ
گذاري مناسب دولت، بستر لازم بـراي رشـد مسـتمر و     سياست

باثبات اقتصـادي و اطمينـان نسـبت بـه آينـده اسـت و باعـث        
اندازكننـدگان   گذاري پس شود تا محيط مناسبي براي سرمايه مي
 اتمطالع ـ جينتـا . فراهم گردد ي برتربا فناوربخش صادرات در 

 بيــانگر) 2011) و تبالــدي (2018و همكــاران ( يكابــاكلارل
 ي برتـر با فنـاور گذاري مثبت ريسك اقتصادي بر صادرات تأثير

 5ع از مجمـو  ياقتصاد سكير، ICRGبراساس شاخص  است.
 ـ  دي ـسرانه، رشد تول يناخالص داخل ديمؤلفه: تول  يناخـالص داخل

 GDPبودجه دولت نسبت بـه   يكسر انه،ينرخ تورم سال ،يواقع
                                                      
1. Composite Risk  
2. International Country Risk Guide 

و  ديــآ يبــه دسـت م ـ  GDPنسـبت بـه    يجــار تـراز حسـاب   و
 ابـد يش يكه هـر چـه افـزا    شود يرا شامل م يازيدرمجموع امت

هــاي آن از  و داده اســت ياقتصــاد ســكينشــان از كــاهش ر
  استخراج شده است. كشور سكير المللي ينب يراهنما

 ثبـاتي  (بـي  سياسـي  ريسك بالاي): PR( ياسيس سكير

 شـديد، جنـگ   سياسـي  اطمينان، خشـونت  عدم و دولت، فساد

 كـاهش  و...) باعـث  دموكراسـي  عدم بالا و داخلي، بروكراسي

 ـ اعتمـاد   و شـود  بخـش صـادرات مـي    در گـذاري  سـرمايه  رايب
هاي دستيابي به دانش و فناوري را براي توليـد كالاهـاي    هزينه

دهد و منجر بـه افـول    با فناوري برتر براي صادرات افزايش مي
و  اكـن  يمطالعـه باس ـ  جينتـا شـود.   يم ـصادرات با فناوري برتر 

گـذاري ريسـك   تأثيرشاخص  نيا راموني) پ2018( آوارا كسيفل
. دارد ياذعـان م ـ  زيچرا نـا  ي برتـر بـا فنـاور  سياسي بر صادرات 

مؤلفه:  12از مجموع  ياسيس سكير، ICRGبراساس شاخص 
مصـادره و   سـك ير ،ياقتصاد -ياجتماع طيثبات حكومت، شرا

 يريدرگ ،يداخل يريدرگ ،يخارج يها هيعدم برگشت سود سرما
 ،يمـذهب  يهـا  تنش است،يدر س انيفساد، دخالت نظام ،يخارج
حكومـت   ييوپاسـخگ  ،ينژاد يها نظم و قانون، تنش تيحاكم

 و در دآي ـ يبـه دسـت م ـ   سالاري وانيد تيفيدر برابر مردم و ك
نشـان   ابدي شيكه هر چه افزا شود يرا شامل م يازيموع امتجم

 يراهنمــاهــاي آن از  ت و دادهاســ ياســيس ســكياز كــاهش ر
 مـورد متغيرهـاي  استخراج شده اسـت.   كشور سكير المللي ينب

هاي آماري و نتـايج انتظـاري بـراي     در مدل، منابع داده استفاده
  ، آمده است.1هر يك از متغيرهاي مذكور در جدول 

  
 برآورد مدل جينتا -4

متغيرهـا پرداختـه    ايستاييپيش از تخمين الگو ابتدا، به بررسي 
از بررسـي ايسـتايي متغيرهـا در طـول زمـان       منظور به .شود مي

 و ريشه واحد IPS(3سران و شين (واحد ايم، پ  هاي ريشه آزمون
 2نتايج آن در جـدول   شد كه استفاده )LLC( 4لوين، لين و چو

تمـامي متغيرهـا در سـطح ايسـتا     ، آمده است و نتايج نشـان داد 
  شود. انباشتگي ديده نمي هستند و نياز به آزمون هم

در  نـه يوقفه به نييتع VAR يمرحله در برآورد الگو نياول
، يـك  منظور ابتدا لازم است تا حداكثر وقفـه  نيالگو است. به ا

كه حجم نمونه نسبتاً كوچك  آنجا آزمون مشخص شود. از يبرا
را بشـدت كـاهش    ياز سه، درجـه آزاد  شياست و تعداد وقفه ب

 ني ـاسـت. ا  دهش ـ نييآزمون تع يوقفه برايك حداكثر  دهد، يم
                                                      
3. I'm, Pesaro and Shin 
4. Levin, Lin and Chu 
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 نيزي ـ)، شـوارتز ب AIC( يـك آكان يارهـا يكار بـا اسـتفاده از مع  
)SBC( ني)، حنــان كــوئHQCي) و آزمــون نســبت راســتنمائ 
)LRنشان دادند كـه   يساز هي) صورت گرفته است. مطالعات شب
 در انتخاب وقفه است كيآكان اريشوارتز عموماً بهتر از مع اريمع

بيـزين   -معيار شوارتز  نتايج بر اساس بنابراين؛ )2015(پسران، 

 مـدل  بـرآورد  جهت نهبهي وقفه آزادي،  درجه كنترل منظور و به

، 3در جـدول   شود كه ميب انتخا يك عدد برداري، خودرگرسيو
 بيـانگر  داده شده است كه دار) نشان (ستاره يك ي وقفه حداكثر

  است. بهينه  وقفه

  

  تعريف متغيرهاي بكار رفته در مدل صادرات با فناوري برتر. 1جدول 
  مطالعات مربوطه  شاخص  نماد  متغير

صادرات با 
  2010صادرات با فناوري برتر به قيمت ثابت  HEX  فناوري برتر

و  راكتوتــانيبا، )2019( ايــروجــاس و كورمطالعــات 
، )2018و همكـاران (  يكابـاكلارل ، )2018( همكاران

ــ ــن و فلـ ـ يباس ــاك، )2018آوارا ( كسياك و  سيبورن
ايـن   بـه  )2015( گروبـا و كـائو  و  )2016( سيتسوك

  اند. موضوع پرداخته

وري  بهره
 SP  علمي

ي علمي كشور كه داراي بالاترين ارجاعـات  ها مقالهتعداد 
  هستند.

و  سيبورنـاك ، )2019( ايروجاس و كورنتايج مطالعه 
 اتزاوغلويوغ، )2015( گروبا و كائو، )2016( سيتسوك

پيرامـون ايـن    )2008(ي ك ـ ييو لو نسترايف، )2009(
 دارند: شاخص، رابطه زير را اذعان مي

ܺܧܪ∆
∆ܵܲ

 0 

 FR  ريسك مالي

 5مـالي از مجمـوعسـكيرICRG1بر اساس شـاخص
 يهـا  ي، نسبت بدهGDP2مؤلفه: نسبت بدهي خارجي به 

 خارجي به صادرات كالا و خـدمات، نسـبت تـراز حسـاب    
به صادرات كالا و خدمات، ثبـات نـرخ ارز، خـالص     يجار  

 نيهاي پوشش جهت تأم صورت ماه به يالملل نينقدينگي ب
 ـآ يبه دسـت م ـ مالي واردات   را امتيـازي مجمـوع   در و دي

 كـاهش  از نشـان  ابـد ي شيافـزا  چه هر كه شود يم شامل
  .است مالي سكير

ــه   ــق مطالع ــانيباطب ــاران راكتوت و  )2018( و همك
پيرامون اين شاخص رابطه زير انتظار  )2011( تبالدي

  رود: مي
∆HEX
∆FR

 0 

ريسك 
  ER  اقتصادي

 5از مجمـوعياقتصـادسـكيرICRGبر اساس شـاخص
 ـ ديسرانه، رشد تول يناخالص داخل ديمؤلفه: تول  يناخالص داخل

بودجـه دولـت نسـبت بـه      يكسـر  انه،ينرخ تورم سال ،يواقع
GDPنسبت به  يجار  ، تراز حسابGDP و آيد يبه دست م 

 ابـد ي شيافزا چه هر كه شود يم شامل را امتيازيمجموع  در
  .است ياقتصاد سكير كاهش از نشان

ــه   ــق مطالع ــاكلارلطب ــاران يكاب و  )2018( و همك
پيرامون اين شاخص رابطه زير انتظار  )2011( تبالدي

  رود: مي
∆HEX
ܴܧ∆

 0 

ريسك 
  سياسي

PR 

 12سياسي از مجمـوعسكيرICRGبر اساس شاخص
اقتصادي، ريسـك  -مؤلفه: ثبات حكومت، شرايط اجتماعي

خارجي، درگيري  يها هيمصادره و عدم برگشت سود سرما
ــان در   ــت نظامي ــري خــارجي، فســاد، دخال ــي، درگي داخل

مــذهبي، حاكميـت نظــم و قــانون،   يهـا  سياسـت، تــنش 
گـويي حكومـت در برابـر مـردم و      نژادي، پاسخ يها تنش

 ـآ يبـه دسـت م ـ  سـالاري   ديـوان كيفيت  مجمـوع   در و دي
 از نشـان  ابدي شيافزا چه هر كه شود يم شامل را امتيازي
  .است سياسي سكير كاهش

 )2018( آوارا كسياكــن و فلــ يباســنتــايج مطالعــه 

زيـر را نـاچيز اذعـان     پيرامون ايـن شـاخص رابطـه   
  دارد: مي

ܺܧܪ∆
∆ܴܲ

 	0 

  www.wdi.org آماريپژوهش و پايگاه  هاي يافته :مأخذ

                                                      
1. The International Country Risk Guide 
2. Gross Domestic Production 
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  پژوهش نتايج حاصل از آزمون ريشه واحد متغيرهاي. 2جدول 

  آزمون لوين، لين و چو ايم، پسران و شينآزمون   وقفه تعداد  متغيرها

  احتمال  آماره احتمال آماره
L(HEX) )*0(I 743/43 )0295/0( 743/43  )0396/0(  
L(FR) )0(I 835/54 )0018/0( 5411/3 -  )0002/0(  
L(ER) )0(I 031/165 )0000/0( 023/5-  )0000/0(  
L(PR) )0(I 784/50 )0053/0( 797/3-  )0001/0(  
L(SP) )0(I 954/46 )0139/0( 406/4-  )0000/0(  

L(BGM) )0(I 685/43 )0114/0( 327/3-  )0000/0(  
L(CS) )0(I 225/160 )0000/0( 234/9-  )0000/0(  
L(CE) )0(I 841/57 )0008/0( 969/2-  )0015/0(  
L(MS) )0(I 095/53 )0029/0( 491/3-  )0002/0(  
L(M) )0(I 826/115 )0000/0( 25/6-  )0000/0(  

L(P&A) )0(I 6/83 )0000/0( 356/6-  )0000/0(  
) *0(I دهد. ايستايي در سطح را نشان مي  

  نتايج وقفه بهينه. 3جدول 
HQ SC AICLR logL lag 

584/9- *233/9- 824/9- 851/1466 501/786  1  
*79/9- 146/9- 23/10- 298/104 765/842  2  

62/9- 688/8- 266/10- 568/49 517/870  3  
435/9- 205/8- 276/10- 253/44 3/896  4  
284/9- 762/7- 326/10- 16/47 106/925  5  
061/9- 246/7- 303/10- 16/37 372/948  6  
889/9- 781/6- 33/10- 547/41 483/975  7  
712/9- 311/6- *354/10- *346/39 29/1002  8  

  پژوهش هاي يافته: مأخذ
  

) نياز PVAR( برداري پانل براي برآورد مدل خودرگرسيون
ي بردار ونيمدل خودرگرس. يك هستبه بررسي پايداري مدل 

همـراه   سيماتر يها ماژول هياست كه كل داريپا يورتصدر  پانل
) يداريشرط (شرط پا نيا يباشند. برقرار كياز  تر كوچك يداًاك

پانـل و   يبـردار  ونيبودن مدل خودرگرس ـ ريپذ متضمن معكوس
از مرتبـه   يبـردار  متحـرك  نيانگيصورت م آن به شيامكان نما

و  آنيالعمل  توابع عكس ريتفس يتواند برا يمكه  است تينها يب
 4جـدول  مـدل در   يداري ـپا جيبه كار رود. نتـا  انسيوار هيتجز

مـدل كمتـر از    نيا ژهيو ريمقاد ينكهبا توجه به ا دهد، مينشان 
واحـد قـرار    رهي ـدر داخل دا نيكامپائ سيماتر شهيبوده و ر كي

برقـرار   PVAR) در مـدل  يداريگرفته است، لذا شرط ثبات (پا
  ).2008، 3بالتاجيو  2012، 2، گرين2015پسران، ( 1است

                                                      
. در تمام حالات تخمين پايداري مدل (در تمـام هفـت حالـت از تخمـين)     1

شود و براي جلوگيري از اطاله كلام جداول مختص آنها ذكر نشـده   تأييد مي
 است.

  آزمون ثبات مدل .4جدول 
Modulus Root  

999477/0  999477/0  
958254/0  958254/0  
898201/0  898201/0  
685763/0  685763/0  
503242/0  503242/0  

  پژوهش هاي يافته: مأخذ
هفـت  ( ينتخم ـهمچنين لازم به ذكر است كه در تمام حالات 

بهينه برابر با يك است و شرط پايـداري در    وقفه حداكثرحالت) 
بنابراين متناسب با فراهم بودن شرايط بـراي  هست؛ آنها برقرار 

) در ادامـه بـه   PVAR( پانـل  برداري خودرگرسيونبرآورد مدل 
                                                                            

 
2. Greene (2012) 
3. Baltagi (2008) 
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  شود. بيني پرداخته مي پيش يخطا انسيوار و تحليل  العمل آني و تجزيه و تحليل توابع عكس يهتجزبررسي 
  

     

   

    
  هاي واردشده از طرف متغيرهاي توضيحي واكنش صادرات با فناوري برتر نسبت به شوك. 2 نمودار همجموع

  پژوهش هاي يافته :مأخذ
  

  العمل آني و تحليل توابع عكس يه تجز -4-1
الگـو   يرهـا يواكنش متغ يبررس PVAR يالگو يكاربردهااز 

و  است رهاياز متغ كيبه وجود آمده در هر  يها نسبت به شوك
 يخاص ـ ياقتصـاد  ريتفس ـ يبرآورد شـده در مـدل دارا   بيضرا

 ـ  توابـع عكـس  نتـايج حاصـل از    حـال  ينا با ستند،ين  يالعمـل آن
، 1و هسـياو  2015پسـران،  باشـد (  يمهم ريتفاس يتواند حاو يم

بدين منظور پژوهش حاضر به بررسي واكنش صـادرات   .)2014
وري علمـي كشـورهاي در حـال     با فناوري برتر نسبت به بهـره 

متغيرهاي لحاظ  كه اثر شوك طوري بهپردازد.  مي )G15( توسعه
گردد و  يم يبررسصادرات با فناوري برتر  يبر رو شده در مدل
(شـوك) در   يناگهـان  ريي ـتغ كي ـشـود كـه اگـر     ينشان داده م

در  صادرات با فنـاوري برتـر  رخ دهد، اثر آن بر  متغيرهاي مدل
نتـايج حاصـل از    .مختلف چه مقدار خواهد بـود  يها دورهطول 

آمده اسـت كـه در    2 نمودار ي در مجموعهالعمل آن توابع عكس
نسـبت بـه    صـادرات بـا فنـاوري برتـر    واكنش ادامه به بررسي 

پرداختـه   يحيتوض ـ يرهـا يواردشـده از طـرف متغ   هـاي  شوك
 شود: مي

 شـوك  بـه  صادرات بـا فنـاوري برتـر    العمل عكس

                                                      
1. Hsiao (2014) 

 بـا  صـادرات  واكـنش : )HEXبرتـر ( صادرات با فناوري 
 برتر، ي فناور با صادرات خود هاي شوك برتر نسبت به فناوري

 كنـد؛  نمي ميل صفر سمت نيز به دوره 10 از بعد كه مثبت بوده
 باعـث  برتـر  ي فنـاور  با صادرات در مثبت شوك اين، يك بنابر
فـوق  شكل بر اساس . ،شود مي برتر فناوري با يش صادرات افزا
 كـه  بلندمدت است لذا نتـايج حـاكي از آن اسـت   شوك  نياثر ا

تواند  ها مي توليد كالاهاي با فناوري برتر و صادرات آنها تا مدت
در كشورهاي در حـال  برتر  يصادرات با فناورمنجر به افزايش 

 و همكـاران  راكتوتـان ي)، با2019( اياس و كورروجتوسعه شود. 
ــاكلارل2018( ــاران ( ي)، كابـ ــ2018و همكـ ــن و  ي)، باسـ اكـ
) و گروبـا و  2016( سيو تسوك سي)، بورناك2018آوارا ( كسيفل

نيز در مطالعات خود اهميت ايـن متغيـر را متـذكر     )2015( كائو
  اند. شده

العمل صـادرات بـا فنـاوري برتـر بـه شـوك        عكس
سـاله ايجـاد يـك     10در يـك دوره  : )SPعلمي ( وري بهره

 يصادرات با فنـاور ي باعث ارتقاء وري علم بهرهشوك مثبت در 
نيز مشـخص   2كه در مجموعه نمودار  طور همانگردد.  ميبرتر 

مثبـت نـاچيزي بـر     تـأثير  وري علمي ابتدا است افزايش در بهره
فـزايش  ا تـأثير  زمـان  مـرور   بـه اما  داردبرتر  يصادرات با فناور
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فزاينـده   صـورت  بـه برتـر   يصادرات با فناوري بر وري علم بهره
سال، اثـر   10يت بعد از حدود نها در كه ييجايابد تا  يمافزايش 

ي را از وري علم ـ بهـره  تـوان  مـي  لـذا،  آن هنوز افزايشي اسـت. 
وري  بهرهدر نظر گرفت. برتر  يصادرات با فناور بر عوامل مؤثر

كسب دانـش و فنـاوري جديـد شـده و      تواند منجر به ي ميعلم
بنيـان در جهـت توليـد كـالا و      نظرها را به سمت اقتصاد دانـش 

وري  يگـر بهـره  د  عبـارت  بـه خدمات با فناوري برتر سوق دهـد.  
 فـراهم نمـوده و   داتي ـتولدر تغيير  و بهبود علمي زمينه را براي

 اي ـمه ز،ي ـن يخـارج  يحضـور در بازارهـا   يرا برا يرقابت تمزي
 ـو با تمركز  سازد مي وري علمـي   ي دانـش و بهـره  هـا  مؤلفـه  رب

نمايـد و منجـر    شرايط را براي دستيابي به فناوري برتر فـراهم  
شود فناوري در بخش صادرات به جريان بيافتد و سبب توليدات 

، )2019( اي ـروجـاس و كور با فناوري برتر گردد. نتايج مطالعات 
ــاك ــوك سيبورنـ ــائو ، )2016( سيو تسـ ــا و كـ ، )2015( گروبـ

سـو بـا    نيز هم )2008(ي ك ييو لو نسترايف، )2009( اتزاوغلويوغ
  نتايج اين پژوهش است.

ي صـادرات بـا فنـاوري برتـر از شـوك      ريپـذ تأثيردر ادامه بـه  
شـود كـه در ايـن     وري علمـي پرداختـه مـي    هاي بهـره  شاخص

 كي، ژنتيميوشيب ليقبوري علمي از  ي بهرهها مؤلفهپژوهش به 
مهندسي، پزشـكي،   ،علوم موادي، علوم رايانه، مولكول يولوژيو ب
  فيزيك و علوم فضا توجه شده است: و اتياضير

علمـي   شوك به صادرات با فناوري برتر العمل عكس
در يك  ):BGM( يمولكول يولوژيو ب كي، ژنتيميوشيب

 كي ـژنت ،يميوشيب ساله ايجاد يك شوك مثبت در علم 10دوره 
برتـر   يصـادرات بـا فنـاور   ي باعـث ارتقـاء   مولكـول  يولوژيو ب
نيز مشخص است  2كه در مجموعه نمودار  طور همانگردد.  مي

ي، مولكـول  يولـوژ يو ب كيژنت ،يميوشيب افزايش دانش در حوزه
 بـه امـا   داردبرتر  يصادرات با فناورمثبت ناچيزي بر  تأثير ابتدا

ي مولكـول  يولـوژ يو ب كيژنت ،يميوشيب افزايش علم زمان مرور 
گـردد تـا    مـي برتـر   يفناورمنجر به افزايش فزاينده صادرات با 

  سال، اثر آن هنوز افزايشي است. 10يت بعد از نها در كه يي جا
شوك علمـي   به صادرات با فناوري برتر العمل عكس

سـاله ايجـاد يـك شـوك      10در يـك دوره  ): ME( پزشكي
چنداني بر صادرات با فنـاوري برتـر    تأثيرعلم پزشكي  مثبت در

 گذشـت  بـا آن اندك است امـا   تأثيردر دوره اوليه  اگرچهندارد. 
يافته است و   يشافزاگذاري آن نسبت به ابتداي دوره تأثيرزمان 
وري علمـي بـر    از بهـره  مؤلفـه توان بيـان داشـت كـه ايـن      مي

  بلندمدتي دارد. تأثيرصادرات با فناوري برتر 

شوك علمـي   به رات با فناوري برترصاد العمل عكس
سـاله ايجـاد يـك شـوك      10در يك دوره : )ENمهندسي (

چنداني بر صادرات با فناوري  تأثيرعلم مهندسي مؤلفه مثبت در 
ــداي دوره   ــا در ابت ــدارد ام ــر كشــورهاي در حــال توســعه ن برت

گذاري آن بيشتر از انتهـاي دوره اسـت و ايـن بـدين معنـا      تأثير
علم مهندسي بر صادرات با فناوري  مؤلفهي گذارتأثيركه  هست

  مدتي است. برتر، ديدگاه كوتاه
 شوك علمي به صادرات با فناوري برتر العمل عكس

ساله ايجاد يـك شـوك    10در يك دوره  ):CS( علوم رايانه
مثبت در علوم رايانـه باعـث ارتقـاء صـادرات بـا فنـاوري برتـر        

دهـد،   نيز نشان مي 2كه در مجموعه نمودار  طور همانشود.  مي
مثبت نـاچيزي بـر    تأثير افزايش دانش در حوزه علوم رايانه ابتدا

علوم رايانـه   تأثير زمان باگذشتاما  صادرات با فناوري برتر دارد
فزاينده افزايشـي اسـت تـا     صورت بهبر صادرات با فناوري برتر 

 يوز مثبت و افزايشسال، اثر آن هن 10يت بعد از درنها كه ييجا
  است.

علمـي   شوك به صادرات با فناوري برتر العمل عكس
ساله ايجـاد يـك شـوك     10در يك دوره ): MS( علوم مواد

شود.  مثبت در علوم مواد باعث ارتقاء صادرات با فناوري برتر مي
دهـد، افـزايش    نيز نشان مي 2كه در مجموعه نمودار  طور همان

مثبـت نـاچيزي بـر صـادرات بـا       ثيرتأ دانش در علوم مواد ابتدا
علوم مواد بـر صـادرات    تأثير زمان مرور  بهاما  فناوري برتر دارد
 در كـه  ييجـا فزاينده افزايشي است تا  صورت بهبا فناوري برتر 

  .داردمثبت  تأثيرسال، اثر آن هنوز  10يت بعد از نها
شوك علمـي   به صادرات با فناوري برتر العمل عكس

ساله ايجاد يك شوك مثبت  10يك دوره  در): M( اتياضير
چنـداني بـر صـادرات بـا فنـاوري برتـر        تـأثير رياضيات  در علم

گـذاري  تأثيركشورهاي در حال توسعه ندارد اما در ابتـداي دوره  
كـه   هسـت آن بيشتر از انتهاي دوره اسـت و ايـن بـدين معنـا     

علـم مهندسـي دوره    پذيري صـادرات بـا فنـاوري برتـر از    تأثير
  تي دارد.مد كوتاه

شوك علمـي   به صادرات با فناوري برتر العمل عكس
ساله ايجـاد   10در يك دوره ): P&A( فيزيك و علوم فضا

باعـث ارتقـاء    و علـوم فضـا   كي ـزيف يك شوك مثبت در علـم 
نيز حـاكي اسـت كـه     1گردد. شكل  ميبرتر  يصادرات با فناور

مثبت اندكي بـر   تأثير وري علمي ابتدا از بهره مؤلفهافزايش اين 
افـزايش   تـأثير  زمـان امـا در طـي    داردبرتر  يصادرات با فناور

فزاينـده   صـورت  بـه برتـر   يصادرات با فناوري بر وري علم بهره
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سال نيز چنين رونـدي را   10هنوز روند افزايشي را دارد و بعد از 
  حفظ نموده است.

 يهـا  مؤلفـه پذيري صادرات با فنـاوري برتـر از   تأثيربا توجه به 
 مـورد ي ها مؤلفهتوان بيان داشت كه از بين  وري علمي مي بهره
 يولـوژ يو ب كي ـ، ژنتيميوش ـيعلمي، علـوم ب  وري بهرهي، بررس

فيزيـك و علـوم فضـا    و علمي  علوم مواد، علوم رايانه، يمولكول
را در افزايش صادرات بـا فنـاوري برتـر دارنـد و      تأثيربيشترين 

گـذاري  تأثير) اتياض ـيرو  مهندسـي (پزشـكي،   هـا  مؤلفـه ساير 
با فنـاوري برتـر    صادراتي مذكور بر ها مؤلفهكمتري نسبت به 

  دارند.
شـوك   بـه  صـادرات بـا فنـاوري برتـر     العمل عكس

 ـ  عكـس نتـايج آزمـون    ):ER( ريسك اقتصادي ي العمـل آن
، بـا  ساله 10  يك دوره طول دردهد،  ريسك اقتصادي نشان مي

ابتدا صادرات بـا فنـاوري    در ريسك اقتصاديشوك ايجاد يك 
سال اثر مثبـت آن بـه    4بعد از حدود  يوليابد،  برتر افزايش مي

شـروع بـه رونـد     8در سال  حدوداًرسد و  يم حداكثر مقدار خود
شـروع   8ينكـه رونـد كاهشـي را از سـال     ا بانمايد.  كاهشي مي

مثبت خود را بر صادرات بـا   تأثيرهنوز  10نمايد، اما در دوره  مي
كه در مجموعه نمودار  طور همان. برتر حفظ نموده است فناوري

سال نيز  10آن بلندمدت است و بعد از  تأثيرشود،  مشاهده مي 2
گذاري مثبت آن بر صادرات بـا فنـاوري برتـر پابرجاسـت.     تأثير

 سـك ير شـاخص  ازي ـامت شيافـزا  همچنين لازم به ذكـر اسـت  
 تأثير ني؛ بنابرااست ياقتصاد سكير كاهش يمعنا به ياقتصاد
 ي واقتصـاد  سـك ير كـاهش  يمعنا به ياقتصاد سكير مثبت
در حقيقـت  . اسـت بر صادرات بـا فنـاوري برتـر    مثبت آن  تأثير

توليـد كالاهـاي بـا     يبستر لازم را برا ياقتصاد سكيكاهش ر
 يبـرا  تي ـاحتمـال عـدم قطع  و  آورد يفـراهم م ـ  فناوري برتـر 

دهد و ترس از  يرا كاهش م صادرات با فناوري برتربه  يابيدست
و  نوآورانـه  يهـا  تيادامه فعال ايشروع  يبرا فعالين اقتصادي را

بـا   توليدكننـدگان  ،يجـه نت در دهـد.  يم ـ كـاهش  با فناوري برتر
بنيـان در   دانـش  يها تيو توسعه فعال جاديبه ا يشتريب نانياطم

پيرامـون متغيـر    دارند. راستاي صادرات با فناوري برتر گام برمي
 و همكاران يكاباكلارل با مطالعاتمذكور نتايج پژوهش منطبق 

  است. )2011( تبالديو  )2018(
شـوك   بـه  العمل صـادرات بـا فنـاوري برتـر     عكس

 ـ عكسنتايج آزمون  ):FRريسك مالي ( ي ريسـك  العمل آن
، با ايجـاد يـك   ساله 10  يك دوره دهد، در طول مالي نشان مي

ابتدا صادرات بـا فنـاوري برتـر افـزايش      مالي،در ريسك شوك 

روند كاهشـي  سال اثر آن به سمت  5بعد از حدود  يوليابد،  مي
مثبت آن كاهش و به سمت صـفر   تأثير مرور زمان  بهو  رود يم

 به مالي سكير شاخص ازيامت شيافزا كه آنجا ازنمايد.  ميل مي
 سـك ير مثبـت  تأثير ني؛ بنابرااست مالي سكير كاهش يمعنا
مثبت آن بر صادرات  تأثيرو  مالي سكير كاهش يمعنا به مالي

شـرايطي فـراهم    مـالي  ريسـك پـايين   هسـت. با فناوري برتر 
 ها شوك مقابل در مقاومت كردن بازار توانايي آن در كه كند مي

 بتوانـد  يجـه نت در و باشـد  را داشـته  ها تعادل عدم حل كردن و

هـاي   فعاليـت بـه   كـه  تجـاري  فراينـد  در جدي اختلال احتمال
 كـه  آنجا از. ببرد بين از سازد را وارد آسيب اقتصاد رسمي كشور

شـود لـذا    مـي  مالي در ثبات نرخ ارز خلاصهريسك تأثير متغير 
تورم وارداتي و  شده و تأثير برنرخ ارز  ثباتمنجر به ثبات مالي 

را اطمينـاني  ناتبع آن  ها خواهد داشت و به سطح قيمت يجهنت در
گذاري در بخش توليد با  دهد و زمينه را براي سرمايه ميكاهش 

منجر بـه صـادرات كالاهـاي بـا      نمايد و فناوري بالا فراهم مي
 و همكـاران  راكتوتـان يباشود. نتـايج مطالعـات    فناوري برتر مي

  سو با نتايج اين پژوهش است. نيز هم )2011( تبالديو  )2018(
شـوك   بـه  العمل صـادرات بـا فنـاوري برتـر     عكس

 ـ  عكـس نتـايج آزمـون    ):PRريسك سياسـي (  ي العمـل آن
پذيري صادرات بـا فنـاوري   تأثير دهد، ريسك سياسي نشان مي

بالا از ريسك سياسي مثبت و نـاچيز اسـت و تـأثير چنـداني در     
نـاچيزي   تـأثير شود. با توجه به  مدت ديده نمي بلندمدت و كوتاه

تـأثير آن   زمـان مـرور   بـه كه بر صادرات با فناوري برتر دارد اما 
 سـك ير مثبـت  همچنين تأثيريابد.  نسبت به گذشته افزايش مي

در حقيقـت   هست. سياسي سكير كاهش يمعنا بهنيز  سياسي
اطمينـان،   عـدم  و دولت، فسـاد  ثباتي (بي ياسيس ريسك بالاي

 عـدم  بـالا و  داخلي، بروكراسـي  شديد، جنگ سياسي خشونت

هاي توليدي شده و  افزايش هزينه فعاليت و...) باعث دموكراسي
شرايط دستيابي به دانش و فنـاوري برتـر را بـا مشـكل مواجـه      

نمايد و اين خود صادرات با فناوري برتر را تحت تـأثير قـرار    مي
هـاي اجتمـاعي،    نـاآرامي  از طريـق  ريسك سياسي زيرادهد  مي

 هاي هاي شهري و تنش هاي سياسي، كودتا، آشوب ترور و اعدام
فعــالان اقتصــادي بــه  نااطمينــانيمنجــر بــه  و نــژادي قــومي
هـا، وضـعيت كالاهـاي     نرخ ماليات، يارانـه دولت (هاي  سياست

 انتقـال  و  نقلعمومي، نرخ ارز، تورم و...) امنيت حقوق مالكيت، 
هـاي   وجوه به خارج شده و از اين رهگذر انگيزه ورود به فعاليت

هد و بدين طريق صادرات د توليدي با فناوري برتر را كاهش مي
نتـايج مطالعـه    دهـد.  اين نوع از كالاها را تحت تأثير قـرار مـي  



  فناوري برتر وري علمي بر رشد صادرات مبتني بر تأثير بهره :و همكاران سپهردوست                             112

 

سو با نتايج اين پژوهش  نيز هم )2018( آوارا كسياكن و فل يباس
  است.

  
  بيني يشپ يخطا انسيوار وتحليل يهتجز -4-2

در  رهاياز متغ كيهر راتيياز تغمدل موجود در  يرهايسهم متغ
 هي ـاز تجزكـه در ايـن پـژوهش     شـود  يطول زمان مشخص م ـ

. منظور از محاسبه ي استفاده شده استنيب شيپ يخطا انسيوار
طـور   است كـه مشـخص شـود بـه     نيا انسيوار هيشاخص تجز

 راتييدر تغ ر،ياز هر متغ يتكانه ناش تيسهم و اهم زانيم ينسب
حاصل از  جيچقدر است. نتا رهايمتغ ريسا راتييخود نسبت به تغ

مطالعـه   مورد يرهايمتغ يبرا ينيب شيپ يخطا انسيوار هيتجز
  .آورده شده است 5 ساله در جدول 10دوره  كيدر 

  

 ساله 10دوره  يبرا بيني پيش يخطا انسيوار هيتجز .5 جدول

  دوره  1  2  3  4  5  6  7  8  9  10
083/2  008/2  924/1 829/1 72/1 596/1 45/1 276/1  059/1  766/0  SE  
37/91  82/91  31/92 89/92 58/93 44/94 54/95 94/96  59/98  000/100  L(HEX)  

488/1  254/1  034/1 828/0 639/0 465/0 308/0 171/0  062/0  0000/0  L(SP)  
97/6  75/6  45/6 07/6 55/5 86/4 93/3 71/2  25/1  0000/0  L(ER)  
16/0  171/0  186/0 203/0 218/0 223/0  21/0 166/0  087/0 0000/0  L(FR)  
002/0  001/0  0008/0 0007/0 0008/0 0009/0 0008/0 0005/0  0002/0 0000/0  L(PR)  

  پژوهش هاي يافته مĤخذ:
صـادرات بـا فنـاوري     در خطا واريانس اول، صد درصد  دوره در

 متغيرهـاي  سـهم  و شـده   دادهتوضـيح   آن خـود  توسـط  برتر،

 تـا  دوم  دوره از نتـايج  مطـابق . است بوده توضيحي ديگر صفر

 59/98 مقـدار  ي برتر ازبا فناورصادرات  متغير سهم دهم،  دوره
 سـهم  بيشترين داراي كه يافته  كاهشدرصد  37/91درصد به 

توضـيحي   بين متغيرهاي از ي برتر،با فناورصادرات  توضيح در
از  دهـم   دوره تـا  دوم  دوره ازنيـز   وري علمـي  است. بهـره  مدل
درصد رسيده اسـت. بـه عبـارتي، ايـن      488/1درصد به  062/0

گذاري از دوره دوم شروع به افزايش نمـوده اسـت و   تأثيرمقدار 
همچنــان در دوره دهــم رابطــه مثبــت خــود را حفــظ نمــوده،  

گـذاري بيشـتري را   تأثيردر دوره دهـم نيـز ميـزان     كه طوري به
است. در خصوص نتايج واريـانس خطـاي   نسبت به قبل داشته 

وري علمــي نيــز همــان نتــايج  ي بهــرههــا مؤلفــهبينــي  پــيش
وري علمـي   ي بهرهها مؤلفه. اولويت پابرجاستالعمل آني  عكس

، علـوم رايانـه،   مولكـول  يولـوژ يو ب كي، ژنتيميوشيببه ترتيب 
فيزيك و علوم فضا است كه بيشترين تـأثير مثبـت   و  علوم مواد

ا فناوري برتر را دارند. نتـايج حاصـل در خصـوص    بر صادرات ب
 25/1دوم سـهم    دهـد، در دوره  ريسك اقتصادي نيز نشان مـي 

 عـلاوه،  بـه دهم رسيده است.   درصد در دوره 97/6درصدي به 

 087/0دهـم از    دوره تـا  دوم  دوره ازريسـك مـالي    متغير سهم
 متغيـر  سـهم  همچنـين، . رسـيده اسـت  درصـد   16/0درصد به 
 0002/0دهـم از مقـدار     دوره تـا  دوم  دوره از سياسـي ريسـك  

بنابراين طبق نتايج ؛ درصد حركت نموده است 002/0درصد به 
 10(دوره  كي ـشـود كـه در بلندمـدت در     يملاحظه م 5جدول 

 ـ ي برتربا فناورصادرات  راتييدرصد تغ 91ساله) حدود   خـود  اب
از هـر يـك   و  شـود  يداده م ـ حيتوض ـ ي برتـر با فناورصادرات 

 488/1وري علمي و ريسك اقتصادي به ترتيب  بهره هايريمتغ
دهند، متغير ريسك مـالي   را توضيح ميدرصد نوسانات  97/6و 

را دربـر   صادرات با فناوري برتردرصد نوسانات  16/0 تقريباًنيز 
بنـابراين  ؛ اسـت  002/0نيز برابـر بـا    ريسك سياسيسهم  دارد.
اثـر   انگري ـب يالعمل آن همانند توابع عكس انسيوار هيتجز جينتا

  .1است ي برتربا فناورصادرات ر بلندمدت متغيرهاي توضيحي ب
  
 گيري بحث و نتيجه -5

رشـد   يهـا  مهم جهت تحقق نـرخ  يعنوان كانال به فناوري
فناوري برتـر منجـر    .است يافته توسعه يكشورها عيسرتجاري 
 كي ـ يصادرات تيموقعتواند  يو مشود  مي ينسب تيمز به ايجاد

و  دي ـمحصـول جد  دي ـتول يبـرا  نـه يزم جاديا يلهوس كشور را به
                                                      

. شايان ذكر است پژوهش حاضر در هفت حالت با استفاده از خودرگرسيون 1
) برآورد شده است كه نتايج آزمون تجزيه واريانس PVAR( برداري پانل
وري علمي ذكر شده است و  بيني فقط براي حالت كلي بهره خطاي پيش

و تحليل توابع   تجزيهبراي ساير حالات به دليل اينكه نتايج تحليل برآورد 
بيني يكسان است و براي  العمل آني و تجزيه واريانس خطاي پيش عكس

 جلوگيري از اطاله كلام، در متن پژوهش ذكر نشده است.
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فنـاوري و دانـش    رايزد، موجود ارتقاء ده داتيتول نهيكاهش هز
كالاها و خدمات بـا   ديتول ديجد يها روش جاديمنجر به ا جديد
بهتـر   يرقـابت  تي ـشود و كشـور را در موقع  يم نييپا يها نهيهز

و  دي ـجد داتي ـتول يمعرف .دهند يقرار م يتجار ينسبت به رقبا
بـه   يسـود انحصـار   ،فناورانـه  يهـا  تياز فعال يناش يافتهبهبود

آورد، امـا در   يفراهم مهمراه افزايش صادرات با فناوري برتر را 
در بهبـود   ييهـا  ضـعف  نقطـه كشورهاي در حال توسعه همواره 

شود، لـذا توجـه بـه راهبردهـاي      هاي صادراتي ديده مي فعاليت
هـاي   گسـترش فعاليـت   زيـرا ي اسـت  ضرورگسترش صادرات 
سهم تجاري كشور از تجارت جهاني  يشافزا صادراتي علاوه بر

المللـي، منجـر بـه     به بازارهاي بينداخلي و معرفي محصولات 
ذب آنان بـه سـمت   تغيير ساختار انگيزشي فعالين اقتصادي و ج

هاي سـودآور صـادراتي و ارتقـاء سـطح كمـي و كيفـي        فعاليت
توانـد بخـش صـادرات را     مـي  آنچه. گردد توليدات صادراتي مي

بر دانـش و   مبتنيحصولات و خدمات گسترش دهد، توجه به م
بنــابراين صــادرات بــا فنــاوري برتــر از ؛ جديــد اســت فنــاوري

و شناسايي عوامـل  هاي سودآور صادراتي است  ترين بخش مهم
مؤثر بر صادرات مبتني بر صادرات با فنـاوري برتـر كشـورهاي    

ي كـه  تـأثير وري علمي با  رسد. بهره مذكور ضروري به نظر مي
تواند زمينه را براي  گذارد مي در كسب دانش و فناوري جديد مي

؛ دستيابي به گسترش صادرات بـا فنـاوري برتـر فـراهم نماينـد     
و  كي ـ، ژنتيميوش ـيب ي با توجه به علوم:وري علم بنابراين بهره

، علـوم مـواد  ي، علوم رايانه، مهندسـي شـيمي،   مولكول يولوژيب
از عوامل تعيين كننـده  تواند  فيزيك و علوم فضا مي و اتياضير

بنابراين پژوهش حاضر متناسب بـا  ؛ اين بخش از صادرات باشد
وري علمي در كسب دانش جديد و صـادرات   جايگاهي كه بهره

وري  گـذاري بهـره  تأثيربا فناوري برتر دارد، در راستاي بررسـي  
كشـورهاي در حـال   مبتني بـر فنـاوري برتـر     صادراتعلمي بر 
اســت. نتــايج  2000-2018طــي بــازه زمــاني  )G15توســعه (

ساله ايجاد يك شـوك   10ر يك دوره دهد، د پژوهش نشان مي
وري علمي بر صـادرات بـا فنـاوري برتـر تـأثير مثبـت        در بهره

گذارد و ابتدا تأثير مثبت آن بر صادرات با فناوري برتر ناچيز  مي
وري علمي بر صـادرات   تأثير افزايش بهره مرور زمان بهاما  است

از  يابـد همچنـين   فزاينده افـزايش مـي   صورت بهبا فناوري برتر 
و  كي ـ، ژنتيميوش ـيبوري علمي به ترتيب  ي بهرهها مؤلفهميان 

فيزيك و علوم فضـا  و  علوم مواد، علوم رايانه، مولكول يولوژيب
بيشترين تأثير را بر صادرات با فناوري برتر دارنـد و تـأثير آنهـا    

زمينه را براي كسب دانـش و فنـاوري جديـد و     زيرا مثبت است
را در جهت توليد كالا و خـدمات بـا    بنيان توجه به اقتصاد دانش

وري  نماينـد. بهـره   فناوري برتر براي صادرات آنهـا فـراهم مـي   
فـراهم  محصـولات   يبهبود، تغيير و نوساز علمي زمينه را براي

 ز،ي ـن يخـارج  يحضور در بازارها يرا برا يرقابت تمزي و نموده
 هـا،  شـگاه يشـمار پژوهشـگران، آزما   ربسازد و با تمركز  مي ايمه

ي در اين زمينـه  ت علممجلا و منابع و ها ها، پژوهشگاه دانشگاه
هـا فـراهم    تواند شرايط را براي دستيابي به اين نـوع دانـش   مي

شود دانش و فنـاوري در بخـش صـادرات بـه      نمايد و منجر مي 
همچنـين  جريان بيافتد و سبب توليدات با فناوري برتـر گـردد.   

سبب افزايش فزاينده  يك شوك مثبت در ريسك مالي، در ابتدا
شود اما اين اثرات دائمي نبـوده و   در صادرات با فناوري برتر مي

يابد و در دوره بلندمدت  سال، تأثير آن كاهش مي 4بعد از حدود 
نمايد. ريسك اقتصادي نيز تأثير  ساله به سمت صفر ميل مي 10

در  كـه  طـوري  بـه ي برتر دارد با فناورمثبتي در افزايش صادرات 
گذاري بر صادرات با فنـاوري برتـر ديـده    تأثيرمدت نيز اين بلند
پذيري صادرات با فنـاوري بـالا از   تأثيرشود اما در اين ميان  مي

ريســك سياســي نــاچيز اســت و تــأثير چنــداني در بلندمــدت و 
تـوان دريافـت كشـورهاي     شود بنابراين مي مدت ديده نمي كوتاه

وري  در بهـره  اين پژوهش به دليل عملكرد ضـعيف  موردمطالعه
علمي هنوز نتوانسته از جايگاه مناسبي در صـادرات بـا فنـاوري    

  برتر در بين كشورهاي جهان برخوردار باشند.
نتايج حاصل از ايـن پـژوهش نشـان داد كـه بـراي بهبـود       

لازم  كشـورهاي موردمطالعـه  وضعيت صادرات با فناوري برتـر  
 ي در راسـتاي تقويـت روابـط بـين بخـش     مـؤثر است اقدامات 

فناوري و توليد كالاهاي صادراتي، رقابتي كردن فضـاي توليـد   
هاي نسبي در صادرات، مـديريت واردات   جهت تشخيص مزيت

ي وارداتي فنّاوركالاهاي با فناوري برتر جهت استفاده از سرريز 
بـا   عيصـادرات صـنا   ي مرتبط بـا آموزش يها طرح يسازماندهو 

جهت كسب دانش در  برنامه منسجم كي و داشتنبرتر  يفناور
تقويت بخش صـادرات كالاهـاي مبتنـي بـر     و فناوري جديد و 

هاي  با توجه به تأثير سياست همچنين اتخاذ گردد.فناوري برتر 
ها بايستي از  ، دولتكشورها اقتصادي ريسككلان اقتصادي در 

هاي نامناسب در عرصه اقتصـاد اجتنـاب كننـد،     اجراي سياست
صـورت   اقتصادي نامناسب كه بههاي كلان  زيرا اجراي سياست

هاي بالاي تورم، كسري شديد بودجه دولت، كسري مـزمن   نرخ
تراز تجاري، نرخ رشـد پـايين و بعضـاً منفـي اقتصـاد، افـزايش       

كاهش شديد ارزش پول ملـي بـروز    تاًيهاي خارجي و نها بدهي
   تواند منجر به كاهش صادرات با فناوري برتر گردد. مي نمايد مي
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  ده:يچك
اـلي و       اـت م قابليت مقايسه يكي از خصوصيات كيفي است كه بـر مفيـد بـودن اطلاع

توانند بر رابطه بين قابليـت مقايسـه و    افزايد. متغيرهاي كلان اقتصادي مي اقتصادي مي
كننـده   پرداخت سود سهام شركت تأثير بگذارند. لذا در اين مقاله به بررسي نقش تعـديل 

ه بين معيارهاي قابليت مقايسـه و سياسـت پرداخـت    متغيرهاي كلان اقتصادي در رابط
گيري قابليت مقايسه از سه معيار سود خالص،  سود سهام پرداخته شده است. براي اندازه

اـري      جريان هاي نقدي عملياتي و اقلام تعهدي اختياري استفاده شـده اسـت. نمونـه آم
اـل شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  119پژوهش شامل  اـي   طي س ه

خطـي   رگرسيون الگوي ازپژوهش  يها براي آزمون فرضيهبوده است.  1396تا  1390
 . نتايج نشان داد كـه استفاده شده است Eviews9افزار  از نرم استفاده با و متغيره چند

تـه اسـت.    پرداخت سود سهام تأثير منفي و معنـي بر سود خالص قابليت مقايسه  دار داش
سود خالص و پرداخت سود سـهام، مثبـت و   قابليت مقايسه ابطه بين تأثير نرخ بهره بر ر

پرداخت سود سهام،  سود خالص وقابليت مقايسه دار بوده است. تورم بر رابطه بين  معني
داري داشته است. نرخ ارز رسمي بر رابطه بين قابليت مقايسـه سـود    تأثير مثبت و معني

يـن قابليـت      خالص و پرداخت سود سهام تأثير منفي و معني دار و همچنين بـر رابطـه ب
دار داشته اسـت.   مقايسه اقلام تعهدي اختياري و پرداخت سود سهام تأثير منفي و معني

سود خالص و پرداخت سود سـهام،  قابليت مقايسه تأثير نرخ ارز غيررسمي بر رابطه بين 
  دار بوده است.   منفي و معني

اـلي،    قابليت مقايسه صورتمتغيرهاي كلان اقتصادي،  :يديكل يها واژه اـي م ه
  .سياست پرداخت سود سهام شركت

  .JEL M41 ،E31 ،E43:يبند طبقه

 

Abstract: 
Comparability is a qualitative feature that adds to the usefulness of 
financial and economic information. Macroeconomic variables can 
affect the relationship between comparability and dividend payout. 
Therefore, this paper examines the moderating role of 
macroeconomic variables in the relationship between comparability 
criteria and dividend payout policy. The sample consists of 119 
active companies listed in Tehran Stock Exchange for the period 
2011 to 2017. To measure the comparability, three criteria of 
earnings comparability, operating cash flows comparability, and 
discretionary accruals comparability have been utilized. 
Multivariate linear regression model using Eviews9 software was 
used to test the research hypotheses. The results showed that the net 
income comparability had a significant negative effect on dividends 
payout. The effect of interest rate on the relationship between net 
income comparability and dividend payout has been positive and 
significant. Inflation had a positive and significant effect on the 
relationship between net income comparability and dividend 
payout. The official exchange rate had a significant negative impact 
on the relationship between net income comparability and dividend 
payout, and also it had a significant negative impact on the 
relationship between discretionary accruals comparability and 
dividend payout. The effect of the informal exchange rate on the 
relationship between net income comparability and dividend 
payout has been negative and significant. 

 
Keywords: Macroeconomic Variables, Financial Statement 
Comparability, Corporate Dividend Payout Policy. 
JEL: M41, E31, E43. 
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  مقدمه - 1
يك خصوصيت كيفي با اهميت است كه موجـب   1قابليت مقايسه

شـود. اگـر اطلاعـات مـالي      افزايش سودمندي اطلاعات مالي مي
واحد تجاري به آساني بتواند با اطلاعات مالي گزارش شده توسط 

هـاي   ساير واحدهاي تجاري و توسط همان واحد تجـاري در دوره 
بي تواننـد از طريـق ارزيـا    گـذاران مـي   ديگر مقايسه شود، سرمايه

گذاري كارآمـدي اتخـاذ    هاي جايگزين، تصميمات سرمايه فرصت
). دو 19: 2010، 2كننــد (هيئــت اســتانداردهاي حســابداري مــالي

شركت سيسـتم حسـابداري قابـل مقايسـه دارنـد چنانچـه بـراي        
هـاي مـالي    اي مفروض از رويدادهاي اقتصادي، صـورت  مجموعه

ــد (دي  ــه كنن ــابهي تهي ــاران  مش ــو و همك ). 899: 2011، 3فرانك
فرانكـو و همكـاران،    هاي انجـام شـده قبلـي (ماننـد دي     پژوهش

: 2017، 5؛ كيم و لـيم 31: 2012، 4؛ فانگ و همكاران897: 2011
هـاي مـالي    دهند كه قابليت مقايسه بيشتر صورت ) نشان مي135

شود و كاهش عدم تقارن  موجب كاهش عدم تقارن اطلاعاتي مي
توانـد بـر سياسـت     يران مـي گـذاران و مـد   اطلاعاتي بين سـرمايه 

پرداخت سود سهام شركت تأثير بگذارد، زيرا زيربناي اصلي اكثـر  
هاي مطرح شده درزمينه سياست پرداخت سـود سـهام بـه     نظريه

(رجبيـان و   بحث تقارن يا عـدم تقـارن اطلاعـاتي ارتبـاط دارنـد     
  .  )85: 1397همكاران، 

 شـركت در پرداخـت سـود     رويه 6سياست پرداخت سود سهام
گـذاري   سهام به سهامداران يا انباشـته كـردن آن بـراي سـرمايه    

باشد. بنابراين، يكي از تصميمات بلندمـدت و راهبـردي    مجدد مي
). سياست پرداخـت  26: 1390شركت است (حجازي و همكاران، 

گذاري شـركت نيـز تـأثير     سود سهام بر تصميمات مالي و سرمايه
هـاي   مقايسـه صـورت   گذارد. براي تشريح رابطه بين قابليـت  مي

هـاي   مالي و سياست پرداخت سود سهام، دو ديدگاه رقيب بـا نـام  
وجـود دارد. مطـابق ديـدگاه     8و ديدگاه جانشـيني  7ديدگاه پيامدي

پيامــدي، افــزايش پرداخــت ســود ســهام نتيجــه نظــارت مــؤثر  
توانـد   گذاران بر مديريت شركت است. قابليت مقايسه مـي  سرمايه

در نظارت مؤثر بر مديران را افزايش دهد و  گذاران توانايي سرمايه
هـاي نماينـدگي ماننـد مسـئله      از آن طريق موجب كاهش هزينه

رود بـين قابليـت    جريان وجه نقد آزاد شود. بنـابراين، انتظـار مـي   
                                                      
1. Comparability 
2. Financial Accounting Standards Board (FASB) 
3. De Franco et al. (2011) 
4. Fang et al. (2012) 
5. Kim & Lim (2017) 
6. Dividend Payout Policy 
7. Outcome View 
8. Substitute View 

هاي مالي و پرداخت سـود سـهام شـركت رابطـه      مقايسه صورت
ود ش ـ مثبت وجود داشته باشد. در ديدگاه جانشيني چنين مطرح مي

كه پرداخت سود سهام به عنـوان يكـي از سـاز و كارهـاي مـؤثر      
باشـد. بـه    كاهش هزينه نمايندگي، جانشين حاكميت شركتي مـي 

كنند از سود سهام به عنوان ابـزاري بـراي    ويژه، مديران سعي مي
كسب شهرت و اعتبار استفاده كنند تا بتوانند وجوه مورد نياز آتـي  

بـا هزينـه كمتـري تـأمين كننـد.      شركت خود را از بازار سـرمايه  
هاي نماينـدگي   قابليت مقايسه با آسان كردن نظارت بيشتر، هزينه

را كاهش و استفاده مديران از سود سهام براي كسـب شـهرت را   
رود قابليــت مقايســه  دهــد. از ايــن رو، انتظــار مــي كــاهش مــي

هاي مالي با پرداخت سود سهام شركت رابطه منفي داشته  صورت
3: 2018، 9س و همكارانباشد (ديو  .(  

با توجه به اينكه حسابداري و اقتصاد داراي تأثيرات متقابل بر 
يكديگرند، سطح كيفيت گزارشگري مالي داراي تأثيرات اقتصادي 
اســت. عوامــل متعــددي از جملــه عوامــل درون ســازماني ماننــد 

هاي شركت شامل سودآوري، سرمايه در گـردش و انـدازه    ويژگي
هاي اقتصـاد كـلان    ل برون سازماني مانند شاخصشركت و عوام

لـي و   توانند بر كيفيت گزارشگري مالي تأثيرگـذار باشـند (قـره    مي
). تشريح عوامل مؤثر بر پرداخـت سـود سـهام    2: 1395محمدي، 

هاي پـيش روي اقتصـاددانان مـالي     نيز يكي از دشوارترين چالش
ينگي و ماننـد سـودآوري، نقـد    يدرون سـازمان بوده است. عوامل 

اندازه شركت بر پرداخت سود سهام تأثير مثبت دارنـد. متغيرهـاي   
كلان اقتصادي نظير نـرخ بهـره، تـورم و نـرخ ارز هـم از جملـه       

ها هسـتند   عوامل تأثيرگذار بر سياست پرداخت سود سهام شركت
). بنـابراين، بـا توجـه بـه     67: 1394(عرب مازار يزدي و خـوري،  

ي، مطالعه نقش آنها در ايـن بـين   اهميت متغيرهاي كلان اقتصاد
  تواند مفيد باشد. مي

بر اساس مطالبي كه بيان شد، سؤالات اصلي اين پژوهش بـدين  
  صورت است:  

هاي مـالي بـر سياسـت پرداخـت سـود       آيا قابليت مقايسه صورت
 سهام شركت تأثير دارد؟  

هـاي مـالي و    آيا نرخ بهره بر رابطه بين قابليـت مقايسـه صـورت   
 كننده دارد؟   خت سود سهام شركت اثر تعديلسياست پردا

هاي مالي و سياسـت   آيا تورم بر رابطه بين قابليت مقايسه صورت
  كننده دارد؟   پرداخت سود سهام شركت اثر تعديل

آيا نرخ ارز (رسمي و غير رسمي) بر رابطـه بـين قابليـت مقايسـه     
هاي مـالي و سياسـت پرداخـت سـود سـهام شـركت اثـر         صورت

                                                      
9. Devos et al. (2018) 



  119                     1399، زمستان يكسال يازدهم، شماره چهل و  ،هاي رشد و توسعه اقتصادي پژوهشفصلنامه علمي 

  

  ه دارد؟كنند تعديل
تواند مباني نظري مـرتبط بـا موضـوع     نتايج اين پژوهش مي

پژوهش حاضر را بسط دهد و بـه عنـوان يـك دسـتاورد علمـي،      
اطلاعات سودمندي را در اختيار مشاركت كنندگان بـازار سـرمايه،   
دانشجويان و استادان رشته اقتصـاد، حسـابداري و مـالي و سـاير     

ر دهد. چارچوب مقاله چنـين  هاي مالي قرا كنندگان صورت استفاده
هــاي بعــدي بــه ترتيــب ادبيــات موضــوع،  اســت كــه در بخــش

گيـري   شناسي پژوهش، نتايج برآورد مـدل، بحـث و نتيجـه    روش
  شود.   ميارائه 

  
  ادبيات موضوع - 2

هدف عمومي گزارشگري مـالي فـراهم نمـودن اطلاعـات مـالي      
ــاره واحــد گزارشــگر اســت كــه بــراي تصــميم  هــاي  گيــري درب

دهندگان و سـاير اعتباردهنـدگان    گذاران فعلي و بالقوه، وام هسرماي
باشد. از ايـن رو،   درباره تأمين منابع براي واحد تجاري سودمند مي

كند  اهداف گزارشگري مالي و مباني نظري حسابداري ايجاب مي
كه اطلاعات تهيه شده توسـط گزارشـگري مـالي از خصوصـيات     

ي بـه خصوصـياتي اطـلاق    كيفي برخوردار باشند. خصوصيات كيف
هـاي   گردد اطلاعات ارائه شـده در صـورت   شود كه موجب مي مي

كننـدگان در راسـتاي ارزيـابي وضـعيت مـالي،       مالي براي استفاده
پذيري مالي واحد تجاري مفيد واقع شـود.   عملكرد مالي و انعطاف

قابل مقايسه بودن يك خصوصيت كيفي اصـلي مـرتبط بـا ارائـه     
افزايـد (كميتـه    مـي  مفيـد بـودن اطلاعـات    اطلاعات است كه بر

). هيئـــت 889، 1392تـــدوين اســـتانداردهاي حســـابداري،   
استانداردهاي حسابداري مـالي در بيانيـه شـماره هشـت مفـاهيم      
حسابداري مـالي، قابليـت مقايسـه را خصوصـيت كيفـي تعريـف       

كنـد تـا    كنندگان از اطلاعات مالي را قـادر مـي   كند كه استفاده مي
هـاي مـالي را    هاي موجود بين اقـلام صـورت   تفاوت ها و شباهت

ــت مقايســه    ــي قابلي ــد. خصوصــيت كيف ــايي و درك نماين شناس
گـذاران بسـيار    گـذاران و قـانون   اطلاعات حسابداري براي سرمايه
هـا در رويـدادهاي    يابد كه شـركت  مهم است و زماني افزايش مي

  اقتصادي مشابه، ارقام حسابداري مشابهي را ارائه كنند.
كنند كـه سياسـت    ) اشاره مي89: 2016( 1يوسف و اسماعيل

پرداخت سود سهام، اندازه و الگوي توزيع وجه نقد به سـهامداران  
كنـد. پـژوهش در زمينـه بررسـي      را در طي زمان مشـخص مـي  

تجربي سياست پرداخت سـود سـهام و عوامـل مـؤثر بـر آن، بـا       
ز گذشت سه آغاز شد. پس ا 1956در سال  2مطالعه بنيادين لينتنر

                                                      
1. Yusof & Ismail (2016)  
2. Lintner  

از  3دهه از تحقيق مذكور و انجام مطالعـاتي تجربـي زيـاد، بلِـك    
مسئله پرداخت سود سهام به عنوان معماي سود سـهام يـاد كـرد    

هـاي گونـاگوني توسـط پژوهشـگران      كه حل نشده است. نظريـه 
هاي بهينه پرداخـت سـود سـهام ارائـه شـده       براي تعيين سياست

هـا بـه    يك از ايـن نظريـه   است، اما هيچ كس ادعا نكرده كه هر
تواند برتـر باشـد و علـت آن     ها مي تنهايي و در مقابل ساير نظريه

هاي متفاوت براي پرداخت سود سـهام   هم احتمالاً به وجود انگيزه
). بازار سهام نسبت بـه  2: 1393گردد (اعتمادي و همكاران،  مي بر

 دهد. آغاز پرداخت سود سـهام  ميزان سود سهام واكنش نشان مي
گـذاران حـاوي ايـن پيـام اسـت كـه        توسط شركت براي سرمايه

كنـد، در حـالي كـه حـذف سـود سـهام        شركت موفق عمل مـي 
تواند علامت اين باشـد كـه شـركت درگيـر مشـكلات اسـت        مي

گذاران نسبت به  ). واكنش سرمايه30: 1390(محمودي و محقق، 
تغييرات پرداخت سود سهام به انتظـارات و سـليقه آنـان بسـتگي     

گذاران هماهنگ با سياسـت پرداخـت    دارد. چنانچه سليقه سرمايه
سود شركت باشد و انتظارات آنان برآورده شود، واكـنش مثبـت و   

  در غير اين صورت، واكنش منفي خواهد بود.
    

هـاي مـالي و سياسـت     قابليت مقايسه صورت - 1- 2
  پرداخت سود سهام شركت  

: 2011فرانكو و همكاران،  ديهاي انجام شده اخير (مانند  پژوهش
و چوي و  309: 2016؛ كيم و همكاران، 43: 2013، 4؛ پارك897

دهنــد كــه قابليــت مقايســه  ) نشــان مــي391: 2019، 5همكــاران
هاي حسابداري هزينه تحصيل و پردازش اطلاعات مـالي   سيستم

كنندگان بازار سرمايه را كـاهش   واحدهاي تجاري توسط مشاركت
گيـري بـه    رو، اطلاعـات بيشـتري بـراي تصـميم    دهد. از اين  مي

شـود و ايـن امـر عـدم تقـارن       فعالان بـازار سـرمايه منتقـل مـي    
ــي   ــاهش م ــرمايه را ك ــازار س ــاتي در ب ــين،   اطلاع ــد. همچن ده

؛ منـوس و  673: 2008، 6هاي ديگري (ماننـد لـي و ژائـو    پژوهش
دهنـد   ) نشـان مـي  107: 2005، 8و دشموخ 42: 2012، 7همكاران

تقارن اطلاعاتي و سياست پرداخت سود سهام رابطه  كه بين عدم
) نيـز اسـتدلال   3: 2018منفي وجـود دارد. ديـوس و همكـاران (   

هـاي مـالي و سياسـت     كنند كه بين قابليـت مقايسـه صـورت    مي
  پرداخت سود سهام شركت رابطه وجود دارد.  

                                                      
3. Black 
4. Park (2013) 
5. Chio et al. (2019)  
6. Li & Zhao (2008) 
7. Manos et al. (2012) 
8. Deshmukh (2005) 
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يكي از مهمترين  2000در سال  1پژوهش لاپورتا و همكاران
دهـد.   ه نقش حاكميت بر سود سهام را نشان ميمطالعاتي است ك

آنها دو ديدگاه سياست پرداخـت سـود سـهام مبتنـي بـر الگـوي       
هـاي ديـدگاه پيامـدي و ديـدگاه جانشـيني ارائـه        نمايندگي با نام

نمودند. طبق ديدگاه پيامدي، سـود سـهام پيامـد حاكميـت مـؤثر      
و است. با وجود مسائل نمايندگي مهم بين افـراد داخـل شـركت    

هـاي   داشـت جريـان   افراد خارج از شـركت، مـديران انگيـزه نگـه    
نقد آزاد را دارند تا از آنها به نفع خود و به هزينـه سـهامداران    وجه

استفاده كنند (مانند افـزايش پـاداش، امنيـت شـغلي و غيـره). بـا       
نقـد آزاد را بـه    هـاي وجـه    پرداخت سود سـهام، مـديران جريـان   

بنـابراين، فرصـت تـأمين مـالي     دهنـد.   سهامداران برگشـت مـي  
هاي غيربهينه يا اسـتفاده از آنهـا بـه نفـع خـود را از دسـت        پروژه
دهند. هماهنگ با ديدگاه پيامدي سود سهام، مطالعات پيشـين   مي

همكاران، رابطه مثبت سود سهام با كيفيت گزارشگري بالا (كو و 
: 2010، 2عمـار  )، حاكميت شركتي قوي (آدجائود و بن787: 2017
تـر سـهامداران اقليـت (لاپورتـا و همكـاران،       )، حقوق قـوي 648

هاي مالي اطلاعات مهمـي   دهند. صورت ) را نشان مي27: 2000
توانند از آنها  گذاران مي كنند كه سرمايه در مورد شركت فراهم مي

براي نظارت بر مديران استفاده كنند. نظارت مـؤثر مسـتلزم ايـن    
ات كيفي برخوردار باشند تـا  هاي مالي از خصوصي است كه صورت

گـذاران بـا    عملكرد شركت را بهتر نشان دهنـد و توسـط سـرمايه   
حداقل هزينه پـردازش شـوند. طبـق ديـدگاه پيامـدي اسـتدلال       

توانـد از طريـق    هاي مالي مـي  شود كه قابليت مقايسه صورت مي
افزايش سهولت نظـارت توسـط افـراد خـارج از شـركت، مسـئله       

رود بـين   ا كاهش دهد. بنـابراين، انتظـار مـي   نقد آزاد ر جريان وجه
هاي مالي و سياست پرداخـت سـود سـهام     قابليت مقايسه صورت

  ).8، 2018ارتباط مثبت وجود داشته باشد (ديوس و همكاران، 
در ديدگاه جانشيني، سـود سـهام بـه عنـوان يكـي از سـاز و       

توانـد جانشـيني بـراي     كارهاي مؤثر كاهش هزينه نمايندگي مـي 
يت شركتي قوي باشـد. يعنـي، در نبـود حاكميـت شـركتي      حاكم

قوي، سود سهام به عنوان ابزاري جانشين در جهت متقاعد كردن 
گذاران به اين كه منابع آنها در جهت حداكثر نمودن منافع  سرمايه

آنها به كار رفته و عدم بروز رفتارهـاي فرصـت طلبانـه از سـوي     
، 3اي مثال، پژوهش روزفگيرد (بر مديريت، مورد استفاده قرار مي

ــاران،  249: 1982 ــا و همك ــرز 27: 2000؛ لاپورت : 2000، 4و ميي
شود كه حداقل برخـي اوقـات    ). طبق اين نظريه، فرض مي1005

                                                      
1. La Porta et al. (2000)  
2. Adjaoud & Ben-Amar (2010) 
3. Rozeff (1982) 
4. Myers (2000) 

مديران به تأمين مالي از بازار سرمايه نيـاز خواهنـد داشـت. بـازار     
ها، بايد مطمئن شـود كـه    سرمايه براي تخصيص وجوه به شركت

هاي فاقد ارزش مصرف نخواهند كـرد.   را در طرح ها وجوه شركت
مديران نيز براي دادن اين اطمينان به بازار سرمايه نياز به كسـب  
شهرت دارند. پرداخت سود سهام يـك راه بـراي كسـب شـهرت     
است. دليل كسب شهرت بـه كمـك سـود تقسـيمي، در كـاهش      
واكنش منفي بازار سـرمايه و عـدم تمايـل مـديران بـه پرداخـت       

شود. حاكميت شركتي قوي مسـئله   مي ن سود سهام خلاصهنكرد
دهد، لذا نيـاز بـه پرداخـت سـود      نقد آزاد را كاهش مي جريان وجه

يابـد (يعنـي    سهام براي كسب شهرت در بازار سرمايه كاهش مي
شود). هماهنـگ بـا    حاكميت شركتي قوي جانشين سود سهام مي

نماينـد كـه    يديدگاه جانشيني، مطالعات پيشين شواهدي فراهم م
ســود ســهام رابطــه مثبتــي بــا انــواع مختلــف ســهام (جــردن و  

ــار 1: 2014، 5همكــاران ، 6)، توانمندســازي مــديريتي (هــو و كوم
: 2015، 7) ومسائل شديد نمايندگي (جان و همكـاران 759: 2004
هاي مالي از طريق سهولت  ) دارد. اگر قابليت مقايسه صورت102

دهـد،   نقـد آزاد را كـاهش مـي    افزايش نظارت، مسئله جريان وجه
احتمال خيلي كمتري وجود دارد كه از سـود سـهام بـراي كسـب     
شهرت و اعتبار استفاده شـود. بنـابراين، طبـق ديـدگاه جانشـيني      

هـاي مـالي رابطـه منفـي بـا       رود قابليت مقايسه صورت انتظار مي
  ).9، 2018پرداخت سود سهام داشته باشد (ديوس و همكاران، 

 
هاي كلان اقتصـادي و قابليـت مقايسـه    متغير - 2- 2

  هاي مالي   صورت
متغيرهــاي كــلان اقتصــادي از جملــه عــواملي هســتند كــه بــر  

نرخ بهره يـا  گذارند.  خصوصيات كيفي قابل مقايسه بودن تأثير مي
تـوان از آن   نرخ سود سرمايه، يك متغير اقتصادي اسـت كـه مـي   

منظور فراهم به  .تحت عنوان قيمت پول يا قيمت سرمايه نام برد
هـاي   كردن اطلاعات سودمند براي استفاده كننـدگان از گـزارش  

مالي، نحوه عمل حسـابداري مخـارج تـأمين مـالي در اسـتاندارد      
المللـي   ايران كه منطبـق بـا اسـتاندارد بـين     13حسابداري شماره 
باشد، تجويز شده است. تورم نيز يكي از  مي 23حسابداري شماره 

كه بعد كلان آن به وسعت كل اقتصـاد  متغيرهاي اقتصادي است 
هـاي اقتصـاددانان    ترين دغدغه باشد. از اين رو، يكي از اساسي مي

چه از بعد نظري و چه از بعد تجربي و سياستي مسئله تورم است. 
هـا و كـاهش    افزايش نرخ تورم و به دنبال آن تغيير مداوم قيمـت 

                                                      
5. Jordan et al. (2014) 
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7. John et al. (2015) 
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طلاعات مستمر قدرت خريد پول در جوامع مختلف باعث شده تا ا
هـاي اقتصـادي بـه شـدت      هاي مالي از واقعيت مندرج در صورت

فاصله بگيرند. در چنين شراطي تدوين استانداردهاي مناسـب بـه   
هاي مالي دربردارنده آثـار تـورم    عنوان مبنايي جهت تهيه گزارش

ضروري است تا اطلاعاتي قابـل مقايسـه، مربـوط و قابـل فهـم      
راي مــديران، گيــري آگاهانــه و صــحيح بـ ـ   جهــت تصــميم 

كننـدگان فـراهم    گذاران، اعتباردهنـدگان و سـاير اسـتفاده    سرمايه
). نرخ ارز هم به عنوان يكـي  67: 1393گردد (نكوئي و همكاران، 

گـذارد.   از متغيرهاي اقتصادي بر كيفيت گزارشگري مالي تأثير مي
هـاي مـالي بـا كيفيـت بـالا بـه        به منظور فراهم نمودن گـزارش 

هـاي مـالي    بايد آثار تغييرات نـرخ ارز در گـزارش  كنندگان  استفاده
ايـران، واحـد    16انعكاس يابد. طبق استاندارد حسـابداري شـماره   

تجاري بايد هر گونه تغيير در واحـد پـول عمليـاتي و دليـل آن را     
افشا كند. واحد پول عملياتي عبارت اسـت از واحـد پـول محـيط     

كنـد. اسـتفاده    اقتصادي اصلي كه واحد تجاري در آن فعاليت مـي 
واحدهاي تجاري از اسـتانداردهاي حسـابداري لازم الاجـرا شـده     

اي باعث افـزايش قابليـت مقايسـه     صلاح حرفه توسط مراجع ذي
  شود. هاي مالي مي صورت

  
متغيرهاي كلان اقتصادي و سياسـت پرداخـت    - 3- 2

  سود سهام شركت  
 سـود سـهام شـركت    پرداخـت  سياست در تأثيرگذار متغيرهاي از

نمـود. در مـدل    اشـاره  اقتصـادي  كـلان  متغيرهـاي  بـه  توان مي
، نرخ بهره تأثير مستقيمي بـر  1اي هاي سرمايه گذاري دارايي قيمت

گذارد و چنانچه سهامداران بـازده   بازده مورد انتظار سهامداران مي
مناسب قيمتي به دست نياورده باشند، به دنبال بازده نقدي يـا بـه   

ورت نقدي هستند. از اين رو، نوسـانات  عبارتي دريافت سود به ص
نرخ بهره عاملي اثرگذار بر سياست پرداخت سـود سـهام شـركت    
اســت. در شــرايط تــورمي، وجــه نقــد حاصــل از عمليــات بــراي 

ها مصرف شده در عمليـات كـافي    ها و موجودي جايگزيني دارايي
نخواهد بود. بنابراين، در اين شـرايط لازم اسـت كـه بـا انباشـته      

ود، قدرت عملياتي مؤسسه حفظ شود. بنابراين، تورم هـم  كردن س
گذارد. نرخ ارز نيـز   بر سياست پرداخت سود سهام شركت تأثير مي

ها تأثيرگـذار باشـد، نخسـت اينكـه      تواند در شركت از دو جنبه مي
هاي واردكننده و صادركننده كالا و خـدمات ارتبـاط    درآمد شركت

مت ارز به عنوان يك دارايي رقيب مستقيم با نرخ ارز دارد؛ ثانياً قي
در پرتفوي آحاد اقتصادي بـر تصـميمات آنهـا در زمينـه خريـد و      
                                                      
1. Capital Asset Pricing Model (CAPM) 

فروش سهام مؤثر است. از اين رو، نرخ ارز بـه طـور مسـتقيم بـا     
سودآوري شركت و به تبـع آن بـه واسـطه تغييـر در سـودآوري،      
سياست پرداخت سود سـهام شـركت را نيـز تحـت الشـعاع قـرار       

  ).  67: 1394مازار يزدي و خوري، دهد (عرب  مي
  
  پيشينه پژوهش   - 4- 2
  هاي خارجي   پژوهش - 1- 4- 2

ديوس و همكاران در پژوهشي به بررسي رابطـه قابليـت مقايسـه    
هاي مالي و سياست پرداخت سـود سـهام پرداختنـد. آنهـا      صورت

هاي مالي با سود  شواهد محكمي يافتند كه قابليت مقايسه صورت
هـاي   ه مثبت دارد. اين رابطـه مثبـت در شـركت   سهام بالاتر رابط

هايي كه در آنها نظـارت اهميـت    داراي محدوديت مالي و شركت
زيادي داشت، بسيار مشخص بود. به ويژه، آنها مستند كردند كـه  

هاي غيرخـانوادگي،   هاي مالي براي شركت قابليت مقايسه صورت
 ـ  تـر و شـركت   هاي داراي ارزش اعتبـاري پـايين   شركت ا هـايي ب

تـر از اهميـت بسـياري برخـوردار اسـت.       حاكميت شركتي ضعيف
هاي آنها هماهنگ با اين نظريه بـود كـه قابليـت     همچنين، يافته
نقـد آزاد را   تواند مسئله جريـان وجـه   هاي مالي مي مقايسه صورت

هاي حاكميت شركتي مـديران را   كاهش دهد و به وسيله مكانيزم
  ).1: 2018يوس و همكاران، وادار به پرداخت سود سهام نمايد (د

در پـژوهش خـود ارتبـاط بـين متغيرهـاي       2خان و همكاران
كلان اقتصادي و نسبت پرداخـت سـود سـهام را در بـازار سـهام      

 ـ   آنهـا  مطالعهپاكستان بررسي نمودند.   يبـرا  يبـه صـورت تجرب
ناخـالص   ديرابطه نرخ بهره، نرخ تورم، نرخ ارز، نرخ رشد تول افتني

با نسبت پرداخت سود سـهام بـا اسـتفاده از     يكاريو نرخ ب يداخل
 .بــود 2017تــا  2001ســالانه از ســال  يزمــان يســر يهــا داده
پاكسـتان و   ياز بانـك دولت ـ  يكلان اقتصـاد  يرهايمتغ يها داده
كـه در بـورس    ينسبت پرداخت سود سهام بخش نساج يها داده

ــود اســت  ــتان موج ــادار پاكس ــا را اوراق به ــم تياز وب س  يرس
ها  داده ليو تحل هيتجز يبراكرده بودند. آنها  يآور ها جمع شركت
چندگانـه   ونيرگرس ـ يها كه از مدل كردنداستفاده  OLSاز مدل 

 اسـتفاده  ياز آزمـون مقـدمات   OLSقبل از استفاده از مدل  است.
 ـ داد نشان OLSمدل  جهينتنمودند.  ي كـار ينـرخ ارز و ب  نيكه ب

ناخـالص   دي ـم و نرخ رشد تولنرخ بهره، نرخ تور نيو ب رابطه مثبت
(خان و  وجود دارد منفي با نسبت پرداخت سود سهام رابطه يداخل

  .)111: 2018همكاران، 

                                                      
2. Khan et al. (2018) 



   ...كننده متغيرهاي كلان اقتصادي در رابطه بين معيارهاي ارزيابي نقش تعديل :جعفري و همكاران                          122

 

در پژوهش خود به بررسي تـأثير قابليـت مقايسـه     1استالينگز
هاي نقـدي و قابليـت مقايسـه اقـلام      سود، قابليت مقايسه جريان

تعهدي اختياري بر حساسيت قيمـت سـهام بـه اخبـار سـودهاي      
هاي  خاص شركت پرداخت. نتايج پژوهش او نشان داد در شركت
سـت  داراي قابليت مقايسه بيشتر، محتواي اطلاعاتي سود بيشتر ا
گذاران  و قابليت مقايسه به سودمندي اطلاعات مالي براي سرمايه

كنـد. همچنـين،    در تصميمات ارزشيابي سهام سرمايه كمك مـي 
قابليت مقايسه سودمندي اطلاعات را از طريق افزايش پاسـخ بـه   

دهد. اين سودمندي بـراي   سودهاي غيرمنتظره مثبت افزايش مي
پـذيري بـالا،    با نوسـان  ها هاي كوچك، شركت اخبار سود شركت

هــايي بــا نــرخ بــازده  هــاي رشــدي/ ارزشــي و شــركت شــركت
باشد. بـه عـلاوه، قابليـت مقايسـه      هاي پايين مشخص مي دارايي

بـراي ســهام بســيار پرخطــر حـاوي اطلاعــات بســيار مفيداســت   
  ).1: 2017(استالينگز، 

كيم و ليم در پژوهشي به بررسي تأثير قابليت مقايسه سود بر 
ت آگاهانه به عنـوان شاخصـي از عـدم تقـارن اطلاعـاتي      معاملا

پرداختند. نتايج پژوهش آنها نشان داد بين قابليت مقايسه سـود و  
عدم تقارن اطلاعاتي رابطه معكوس وجـود دارد. همچنـين، ايـن    

هاي داراي پوشش  هاي بزرگ و شركت رابطه معكوس در شركت
  ).130: 2017گيري بالا گزارش شد (كيم و ليم،  تحليل

در تحقيق خـود، تـأثير كيفيـت گزارشـگري      2كو و همكاران
مالي بر سياست پرداخت سود سـهام شـركت را بررسـي نمودنـد.     
نتايج پژوهش آنها نشان داد كه كيفيت گزارشگري با سود سـهام  

هاي بـا مالكـان    رابطه مثبت دارد. اين رابطه مثبت در بين شركت
اد بيشتر است. همچنـين،  نقد آز نهادي و داراي مسئله جريان وجه

كيفيت گزارشگري مالي موجـب كـاهش پرداخـت ناكـافي سـود      
هاي آنها سازگار بود با ايـن كـه    شود. به طور كلي، يافته سهام مي

كيفيت گزارشگري مالي ماننـد يـك مكـانيزم حاكميـت شـركتي      
نقـد آزاد،   عاملي است كه از طريـق كـاهش مسـئله جريـان وجـه     

هـاي آنهـا    نمايـد. يافتـه   خت سود سهام ميمديران را وادار به پردا
كند كه پرداخت سود سهام پيامـد افـزايش    اين نظريه را تأييد مي

  ).753: 2017نظارت است (كو و همكاران، 
تورم و رفتـار سـود   "در پژوهشي با عنوان  3غفور و همكاران

هاي پاكستان: يك پـژوهش تجربـي بـا اسـتفاده از      سهام شركت
ارتباط بـين   ")ARDLهاي توزيعي ( وقفه الگوي خود بازگشت با

بازده سود سهام، بازده حقوق صاحبان سهام، رشد واقعـي و تـورم   

                                                      
1. Stallings (2017) 
2. Koo et al. (2017) 
3. Ghafoor et al. (2014) 

كـه بـراي بررسـي     ARDLرا در كشور پاكستان بـا اسـتفاده از   
شود، مطالعه كردند. علاوه بـر   ارتباط در طولاني مدت استفاده مي

 ) بـراي ارزيـابي  VECMبـرداري (  اين، از الگوي تصحيح خطاي
رابطـه مثبـت بـين     ARDLمدت استفاده كردند. نتـايج   اثر كوتاه

تورم و پرداخت سود سـهام را نشـان داد كـه از دو طريـق قابـل      
گـذارد   تفسير است. اول، تورم بر درآمدها و هزينه متغير تأثير مـي 

نه هزينه ثابت؛ اين به سـادگي ارزش اسـمي سـود شـركت و در     
دهد. دوم اينكـه، ممكـن    ينتيجه پرداخت سود سهام را افزايش م

است مديران سياست مطلوب پرداخت سود سهام را دنبال كننـد و  
معتقدند كه سطح مطلوبي از درآمد سود سهام واقعـي وجـود دارد   

گـذاران خـود پرداخـت شـود. نتـايج حاصـل از        كه بايد به سرمايه
ــرد  ــز    ARDLرويك ــدت و ني ــد م ــورم در بلن ــه ت ــان داد ك نش

با سود سـهام دارد، در صـورتي كـه بـازده      مدت رابطه مثبت كوتاه
حقوق صاحبان سهام و نرخ رشد واقعي رابطه معنـاداري بـا بـازده    

هـاي   مدت داشـته اسـت. آزمـون    سود سهام در بلند مدت و كوتاه
ــات  ــه   CUSUMQو  CUSUMثب ــه معادل ــد ك ــان دادن نش

تخمين زده شده در طول دوره مطالعه پايدار بوده اسـت (غفـور و   
  ).  86: 2014همكاران، 

در پژوهشي عملكرد بازار سهام و متغيرهـاي   4تريپاتي و ست
كلان اقتصادي در بازار سـهام را بررسـي كردنـد. عملكـرد بـازار      
سهام شامل شاخص كل بازار، ارزش جاري بـازار سـهام و حجـم    
معاملات بازار سهام و متغيرهاي كلان اقتصادي شامل نرخ بهره، 

ل، قيمـت جهـاني نفـت و شـاخص     نرخ تورم، نرخ ارز، عرضه پـو 
توليدات صنعتي است. نتايج بر اساس تحليل عاملي نشان داد كـه  
سه متغير نرخ تورم، نرخ بهره و نرخ ارز مؤثر شناخته شـدند. نـرخ   
تورم با عملكرد بازار سهام ارتباط منفـي دارد و رابطـه بـين نـرخ     

يـت  بهره و عملكرد بازار سهام نيز منفي است. براساس آزمـون علّ 
طرفه از سمت متغيرهـاي كـلان اقتصـادي بـه      گرنجر رابطه يك

عملكرد بازار سـهام وجـود دارد؛ ولـي از سـمت بـازار سـهام بـه        
اي وجود ندارد. بر اساس آزمـون   متغيرهاي كلان اقتصادي رابطه

هم انباشتگي يوهانسون بين شاخص توليدات صنعتي، حجم پول 
م رابطـه هـم   و قيمت جهاني نفـت بـا شـاخص كـل بـازار سـها      

انباشتگي وجود دارد. بين عرضه پـول و قيمـت جهـاني نفـت بـا      
حجم معاملات بـازار سـهام و همچنـين بـين شـاخص توليـدات       
صنعتي، حجم پول، قيمت جهاني نفت و نرخ تورم با ارزش جاري 

: 2014بازار سهام رابطه هم انباشتگي وجود دارد (تريپاتي و ست، 
291.( 

                                                      
4. Tripathi & Seth (2014) 
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فرانكـو و   ليـت مقايسـه سـود دي   ي تفكيـك قاب  ايـده  1پارك
هـاي نقـدي و اقـلام     ) به قابليت مقايسه جريـان 2011همكاران (

قابليـت  «تعهدي را ارائه داد و با انجـام پژوهشـي تحـت عنـوان     
ــان  ــه جري ــواهدي از     مقايس ــدي: ش ــلام تعه ــدي و اق ــاي نق ه

به بررسـي  » هاي تعيين رتبه اعتباري گران سهام و موسسه تحليل
هاي نقدي و اقلام تعهدي بر درسـتي   ايسه جريانتأثير قابليت مق

گـران پرداخـت. نتـايج پـژوهش او      بيني تحليـل  و پراكندگي پيش
هاي نقـدي و اقـلام تعهـدي بـر      نشان داد قابليت مقايسه جريان

گران تأثير دارد. همچنين، در  بيني تحليل درستي و پراكندگي پيش
لاتري دارنـد،  هاي نقدي بـا  هايي كه قابليت مقايسه جريان شركت

شود، اما قابليت  تر انجام مي تصميمات تنزل رتبه اعتباري به موقع
مقايسه اقلام تعهدي در به موقـع بـودن تصـميمات تنـزل رتبـه      

  ).  43: 2013ارزيابي اعتبار، كمتر مؤثر است (پارك، 
منــوس و همكــاران بــه بررســي تــأثير ســطح عــدم تقــارن 

است پرداخت سود سهام اطلاعاتي و وابستگي مالي خارجي بر سي
هاي هنـدي پرداختنـد. نتـايج مطالعـه آنهـا نشـان داد        در شركت

سطوح بالاي وابستگي مالي خارجي و عدم تقـارن اطلاعـاتي بـه    
شـود.   عدم پرداخـت يـا پرداخـت كمتـر سـود سـهام منجـر مـي        

تر نسبت پرداخت سود سهام بـالاتري   هاي مسن همچنين، شركت
دارند. در نهايت، نتـايج نشـان داد   هاي جوان  در مقايسه با شركت

گيري سياست سـود سـهام    اي در تصميم كه تفاوت قابل ملاحظه
هاي وابسـته،   هاي مستقل و وابسته وجود دارد و شركت در شركت

كنند (منوس و  سود سهام بيشتري به سهامداران خود پرداخت مي
  ).  42: 2012همكاران، 
مزاياي قابليـت  « فرانكو و همكاران در پژوهشي با عنوان دي

، بر سودمندي و اهميت قابليت مقايسه »هاي مالي مقايسه صورت
كـرده و مبنـايي بـراي سـنجش قابليـت       تأكيدهاي مالي  صورت

مقايسه ارائه نمودند. آنها دريافتند كه بين قابليت مقايسـه و دقـت   
گـران رابطـه مثبـت وجـود دارد و بـين قابليـت        بيني تحليل پيش

گران رابطه منفي وجـود   هاي تحليل بيني پيش مقايسه و پراكندگي
ــه  ــين، يافت ــه    دارد. همچن ــت مقايس ــان داد قابلي ــا نش ــاي آنه ه

هـاي مـالي موجـب كـاهش هزينـه تحصـيل و پـردازش         صورت
اطلاعات و افزايش كميت و كيفيت كلي اطلاعات موجـود بـراي   

: 2011فرانكو و همكاران،  شود (دي مي گران درباره شركت تحليل
895  .(  

گـران از   شواهدي مبني بـر اينكـه تحليـل    2هس و كروتزمن
بيني سود  بيني نشده در انجام پيش اطلاعات كلان اقتصادي پيش

                                                      
1. Park (2013) 
2. Hess & Kreutzmann (2010) 

برند، ارائه كردنـد. بـه اعتقـاد آنهـا      و تجديدنظرهاي خود بهره مي
بينـي نشـده كـلان     فعالان بازار سرمايه بـا دريافـت اخبـار پـيش    

كننـد.   تـي را تعـديل مـي   اقتصادي، انتظارات خود در مورد سـود آ 
هاي پژوهش آنها تـأثير قابـل ملاحظـه انتشـار اخبـار غيـر        يافته

بينـي سـود را    گران در پيش منتظره اقتصادي بر تجديدنظر تحليل
تأييد كرد. همچنين، نتايج نشان دادنـد كـه شـدت ايـن تـأثير در      

: 2010يابد (هـس و كروتـزمن،    دوران ركود اقتصادي افزايش مي
29.(  

ائو در پژوهشي به بررسي اثرات عدم تقارن اطلاعـاتي  لي و ژ
ها پرداختند. نتايج پـژوهش   بر سياست پرداخت سود سهام شركت

آنها نشان داد كه رابطه منفي معناداري بين عدم تقارن اطلاعـاتي  
هـا وجـود دارد (لـي و ژائـو،      و سياست پرداخت سود سهام شركت

2008 :673  .(  
ه گرفت كه سياسـت پرداخـت   دشموخ با انجام پژوهشي نتيج

سود سهام با عدم تقارن اطلاعاتي رابطه دارد. او ارتباط بين عـدم  
تقارن اطلاعاتي و تغييرات سود سهام را با متغيرهايي مانند انـدازه  
ــق محاســبه    ــاتي از طري ــارن اطلاع شــركت و تقريــب عــدم تق

هاي ارزش بازار سهام بررسي كرد. همچنين، اين ارتبـاط   الگوريتم
هاي تازه تأسيس بررسي نمود. نتايج نشـان داد   در مورد شركترا 

ها از يك طرف در زمان رشد داراي سطوح بالايي  كه اين شركت
از نابرابري اطلاعاتي هستند و از طـرف ديگـر، بـه دليـل متكـي      
بودن به منابع مالي خارج از شركت علاقه دارند سـطح پـاييني از   

اين نتيجـه رسـيد كـه ارتبـاط     جريان نقدينگي داشته باشند. او به 
منفي بين سياست پرداخت سود سـهام و نـابرابري اطلاعـاتي بـا     

دهي، متناقض است  نظريه تأمين مالي، سازگار و با نظريه علامت
  ).  107: 2005(دشموخ، 
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يار در پژوهشي به بررسي تـأثير قابليـت مقايسـه     قرباني و سروش
سود و اجـزاي نقـدي و تعهـدي آن بـر عـدم تقـارن اطلاعـاتي        

شـركت از بـين    85پرداختند. نمونه آماري پـژوهش آنهـا شـامل    
هاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران طـي        شركت
د قابليـت  بود. نتـايج پـژوهش نشـان دا    1395تا  1380هاي  سال

مقايسه سود تأثيري بر عدم تقـارن اطلاعـاتي نـدارد. همچنـين،     
هاي نقدي و قابليت مقايسه اقـلام تعهـدي    قابليت مقايسه جريان

: 1396يار،  بر عدم تقارن اطلاعاتي تأثيري ندارد (قرباني و سروش
143  .(  

صالحي و همكاران در پژوهشي اثر كيفيت گزارشـگري   عرب
م سـود را بـا در نظـر گـرفتن اثـر جريـان       مالي بر سياست تقسـي 
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طلبي مديران بررسـي   نقد آزاد، محدوديت مالي و مسئله راحت وجه
شـركت پذيرفتـه شـده در     113كردند. نمونه پژوهش آنها شامل 

بـود.   1394تـا   1388هـاي   بورس اوراق بهادار تهران طـي سـال  
نتايج پژوهش نشان داد كه كيفيت گزارشگري مالي بـر سياسـت   

م سود تأثير مثبت و معناداري دارد. اين تأثير مثبـت در بـين   تقسي
نقد آزاد بالا، بيشتر اسـت. همچنـين،    هاي با مسئله جريان شركت
هــا شــواهد كــافي بــراي حمايــت از شــدت تــأثير كيفيــت  يافتــه

هـاي داراي   گزارشگري مالي بر سياست تقسيم سـود در شـركت  
تــأثير كيفيــت  محــدوديت مــالي بــالا ارائــه ندادنــد. بــه عــلاوه،

هـاي بـا    گزارشگري مالي بر سياست تقسيم سود در بين شـركت 
صـالحي و   طلبي مديران، كمتر اسـت (عـرب   نظارت بهتر بر راحت

  ).101: 1396همكاران، 
لي و محمدي در پژوهش خـود تـأثير متغيرهـاي كـلان      قره

هاي شركتي بر كيفيـت گزارشـگري مـالي در     اقتصادي و ويژگي
شده در بورس اوراق بهادار تهران را بررسـي   هاي پذيرفته شركت

شـركت در دوره   91نمودند. نمونه آمـاري پـژوهش آنـان شـامل     
باشد. نتايج حاصل از پژوهش  مي 1392تا  1384هاي  زماني سال

نشان داد كه متغيرهاي كلان اقتصـادي بـر كيفيـت گزارشـگري     
مالي شركت تأثيري ندارد و از بين متغيرهـاي كـلان اقتصـادي،    
همبستگي غيرمستقيم و متوسطي بين توليـد ناخـالص داخلـي و    

هاي خـاص شـركتي    كيفيت گزارشگري مالي وجود دارد و ويژگي
بر كيفيت گزارشگري مالي شركت تأثير دارد و از بـين متغيرهـاي   

هاي خاص شركتي به جز سرمايه در گـردش، همبسـتگي    ويژگي
ت گزارشـگري  داري بين اهرم مالي و اندازه شركت با كيفي ـ معني

  ).1: 1395لي و محمدي،  مالي وجود دارد (قره
ــلان    ــاي ك ــأثير متغيره ــاران در پژوهشــي ت ــدري و همك ب
اقتصادي بر عملكرد بازار سـهام را مطالعـه نمودنـد. دوره زمـاني     

بـود. نتـايج    1393تا شـهريور مـاه    1377پژوهش آنها از مهر ماه 
رسـمي و  نشان داد كـه بـر اسـاس تحليـل رگرسـيون، نـرخ ارز       

غيررسمي، نرخ بهره و قيمت جهاني نفت رابطه مثبت با شـاخص  
بازار سهام و نرخ ارز رسمي، شاخص توليدات صنعتي و نرخ تـورم  
رابطه مثبت و عرضه پول رابطه منفي با ارزش جاري بازار سـهام  
دارد. همچنين، نـرخ ارز رسـمي، نـرخ تـورم و شـاخص توليـدات       

ت بازار سهام دارد. بـر اسـاس   صنعتي رابطه مثبت با حجم معاملا
طرفـه از سـمت متغيرهـاي     آزمون عليّت گرنجر، رابطه عليّ يـك 

كــلان اقتصــادي بــه ســمت ارزش جــاري بــازار ســهام و حجــم 
گونـه رابطـه علـّي بـا      معاملات بازار سهام وجود دارد؛ ولـي هـيچ  

  ).  9: 1395شاخص بازار سهام ندارند (بدري و همكاران، 
اده در پژوهشي بـه بررسـي رابطـه بـين     ز قاليباف اصل و ولي

سياست تقسيم سود با عدم تقارن اطلاعاتي و نقدشوندگي سـهام  
در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. براي اين منظور طـي دوره  

شركت به عنوان نمونه انتخاب شد. آنها  45تعداد  1393تا  1388
بـين  به اين نتيجـه رسـيدند كـه در بـورس اوراق بهـادار تهـران       

 و نقدشوندگي سهام و سياست تقسيم سود شـركت رابطـه مثبـت   
معناداري وجود دارد. همچنين، آنها دريافتند كـه رابطـه معكـوس    
معناداري بين سياست تقسيم سود و عدم تقارن اطلاعـاتي وجـود   

  ).  1: 1395زاده،  دارد (قاليباف اصل و ولي
لان مازار يزدي و خوري در پژوهشي تأثير متغيرهاي ك ـ عرب

هـاي پذيرفتـه شـده در     اقتصادي بر سياست تقسيم سود شـركت 
بورس اوراق بهادار تهران را بررسي كردند. نمونه آماري پـژوهش  

 1389تـا   1380هـاي   شركت در دوره زماني سال 120آنها شامل 
است. نتايج پژوهش نشان داد كه ارتباط مستقيم و معناداري بـين  

دارد. همچنين، بين نرخ ارز  نرخ بهره و سياست تقسيم سود وجود
و سياست تقسيم سود ارتباط منفي و معناداري وجود دارد. ايـن در  
حالي است كه نتايج پژوهش حاكي از عدم ارتباط معنادار بين نرخ 

مازار يزدي و خوري،  تورم و سياست تقسيم سود بوده است (عرب
1394 :65.(  

دموري و دهقاني فيروزآبادي در پژوهشي ارتبـاط بـين عـدم    
كـارگيري مـدل    تقارن اطلاعاتي و سياست تقسيم سـود را بـا بـه   

شـركت پذيرفتـه    147لاجيت بررسي كردند. اطلاعات مربوط به 
 1389تـا   1385هاي  شده در بورس اوراق بهادار تهران طي سال

داد كـه عـدم    هاي پـژوهش نشـان   مورد مطالعه قرار گرفت. يافته
هاي پذيرفتـه شـده در بـورس     تقارن اطلاعاتي موجود در شركت

هـا   اوراق بهادار تهران، تأثير منفي بر سياست تقسيم سود شـركت 
كند. همچنين،  دهي را تأييد نمي دارد. اين يافته نتايج مدل علامت

دهـد، از بـين سـاير مشخصـات شـركت،       مدل نهايي نشـان مـي  
شركت بر سياست تقسيم سود اثرگـذار  سودآوري، اندازه و ريسك 

  ).  21: 1393هستند (دموري و دهقاني فيروزآبادي، 
ي عدم تقارن  رابطه«نظري و همكاران در پژوهشي با عنوان 

بـه بررسـي   » هـا  هاي تقسيم سود در شركت اطلاعاتي با سياست
ي بـين عـدم تقـارن اطلاعـاتي بـا ميـزان سـود تقسـيمي          رابطه

عــه آمــاري پــژوهش آنهــا متشــكل از هــا پرداختنــد. جام شــركت
بـود. نتـايج    1389تـا   1387هاي  مشاهده بين سال 97اطلاعات 

پژوهش نشان داد كه بين عدم تقارن اطلاعاتي و سياست تقسيم 
دهي  سود رابطه مستقيمي وجود دارد و اين نتايج با تئوري علامت

سياست تقسيم سود مطابقت دارد. همچنـين، بـا در نظـر گـرفتن     
وامل اندازه شركت، سودآوري و ريسـك نيـز ايـن نتيجـه     ساير ع

هـا، موجـب    تأييد شد كه عدم تقارن اطلاعاتي بيشـتر در شـركت  
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: 1391شـود (نظـري و همكـاران،     مي افزايش سودهاي تقسيمي
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  روش شناسي - 3
  هاي پژوهش فرضيه - 1- 3

سياست پرداخـت  هاي مالي بر  قابليت مقايسه صورتفرضيه اول: 
  تأثير دارد.  م شركتسود سها

هـاي   بين قابليت مقايسـه صـورت   رابطه بر نرخ بهره :دوم هيفرض
  كننده دارد. اثر تعديل سياست پرداخت سود سهام شركتمالي و 

 يمـال  يها صورت سهيمقا تيقابل نيب رابطهبر  فرضيه سوم: تورم
  كننده دارد. پرداخت سود سهام شركت اثر تعديل استيو س

 ـ رابطـه بـر   ارز رسـمي  فرضيه چهارم: نـرخ   سـه يمقا تي ـقابل نيب
پرداخـت سـود سـهام شـركت اثـر       اسـت يو س يمـال  يها صورت
  كننده دارد. تعديل

 ـ رابطـه بر  فرضيه پنجم: نرخ ارز غير رسمي  سـه يمقا تي ـقابل نيب
پرداخـت سـود سـهام شـركت اثـر       اسـت يو س يمـال  يها صورت
  كننده دارد. تعديل

  
  نوع پژوهش - 2- 3

آوري  هدف، كاربردي و از نظـر نحـوه جمـع    اين پژوهش از لحاظ
همبسـتگي و از نظـر رويكـرد، از نـوع     - ها، از نـوع توصـيفي   داده
 ها، از نوع كمي است. بـراي  رويدادي و براساس ماهيت داده پس

 از پـژوهش  پيشـينه  و مباني نظري در زمينه اطلاعات آوري جمع

از آمارهـا  هاي مورد نياز،  داده آوري جمع براي و اي روش كتابخانه
هاي موجود در سـايت اينترنتـي بانـك مركـزي جمهـوري       و داده

اسلامي ايران و سـازمان بـورس اوراق بهـادار تهـران و از بانـك      
ــاتي ره ــون     اطلاع ــراي آزم ــت. ب ــده اس ــتفاده ش ــوين اس آورد ن

بـا   1هـاي تركيبـي   هاي پژوهش از تحليل رگرسيون و داده فرضيه
) اسـتفاده  2018و همكاران (استفاده از الگوي تعديل شده ديوس 

شده است. تمايز اين الگو با مدل به كار رفته در مطالعه ديـوس و  
كننـده متغيرهـاي    بـر نقـش تعـديل    تأكيد)، 10: 2018همكاران (

ها، برآورد مدل و  كلان اقتصادي است. براي تجزيه و تحليل داده
اسـتفاده شـده    Eviews9افـزار   نـرم هاي آمـاري از   انجام آزمون

  .تاس
    

  جامعه و نمونه آماري پژوهش - 3- 3
هاي پذيرفته شـده   جامعه آماري اين پژوهش شامل تمامي شركت

                                                      
1. Panel Data 

 1396تـا   1390هـاي   سـال  طـي اوراق بهـادار تهـران    بورس در
گيـري   آماري پژوهش بـا اسـتفاده از روش نمونـه    نمونه باشد. مي

هاي مـدنظر   هايي كه ويژگي حذف سيستماتيك انتخاب و شركت
    ها عبارتند از: حذف شدند. اين ويژگي از نمونه آماري تند،را نداش
تاريخ پذيرش شركت در سازمان بـورس اوراق بهـادار قبـل از     ●

ــال  ــال    1390س ــان س ــا پاي ــوده و ت ــت   1396ب ــز در فهرس ني
  هاي بورسي باشد.   شركت

دقيـق متغيـر قابليـت مقايسـه       با توجه به اينكـه بـراي محاسـبه   
هـاي   ) به داده2011انكو و همكاران (فر طبق مدل دي حسابداري

ــذا داده  4( فصــل 16 هــاي  ســال) قبــل آن مــورد نيــاز اســت، ل
تـا   1386هـاي   ساله (سـال  11هاي نمونه بايد براي دوره  شركت
  ) در دسترس باشند.  1396
ها منتهـي   به منظور افزايش قابليت مقايسه، سال مالي شركت ●

  به پايان اسفند ماه باشد.  
دوره زماني مذكور تغيير فعاليت بـا تغييـر سـال     شركت در طي ●

 .مالي نداده باشد

 گـري مـالي   گـذاري و واسـطه   هاي سرمايه جزو شركت شركت ●
  ها) نباشد.   ليزينگ ها و ها، هلدينگ گذاري ها، سرمايه بانك(
طول وقفه انجام معـاملات شـركت طـي دوره زمـاني مـذكور       ●

  ماه نباشد.   6بيشتر از 
در بــين  حســابداريمتغيــر قابليــت مقايســه  بــدين دليــل كــه ●

هاي هر صنعت و جدا از سـاير صـنايع تعريـف و محاسـبه      شركت
شـركت   5شوند كـه حـداقل    مي شود، لذا تنها صنايعي انتخاب مي

  در آنها فعال باشند.  
 119ي پـژوهش شـامل    هاي بالا، نمونه پس از اعمال محدوديت

مشـاهده   833 بـا  سـاله  7صـنعت طـي دوره    11شركت فعال در 
  .تعيين گرديد

  
  تعريف عملياتي متغيرهاي پژوهش - 4- 3
هـاي   متغير مستقل: قابليت مقايسه صـورت  - 1- 4- 3

  مالي
گيــري مفهــوم قابليــت مقايســه  در ايــن پــژوهش، بــراي انــدازه

  :است استفاده شده به شرح زير هاي مالي از سه معيار صورت
استفاده از مدل با  ሺEarnCOMP୧୨୲( قابليت مقايسه سود - الف
كه از سود به عنوان  باشد ) مي899: 2011( فرانكو و همكاران دي

 و از )هاي مالي (خروجـي سيسـتم حسـابداري    شاخصي از صورت
رويـدادهاي   بازده سـهام بـه عنـوان شاخصـي از اثـرات خـالص      

اسـتفاده   )حسـابداري  اقتصادي شركت (به عنوان ورودي سيسـتم 
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توانـد منحصـر بـه شـركت      ي ميشود. اين رويدادهاي اقتصاد مي
هاي وسيع صنعت يـا اقتصـاد    تواند به دليل شوك باشد، ليكن مي

مقايسـه   . بـراي محاسـبه قابليـت   )6: 2017نيز باشد (اسـتالينگز،  
بـا اسـتفاده از    و صـنعت  شركت- هر سال براي 1ل سود، ابتدا مد

و بــه روش آزمــون  هــاي شــانزده فصــل (ســه ماهــه) قبلــي داده
  .شود برآورد ميماني رگرسيون سري ز

)1(  
௧ݏ݃݊݅݊ݎܽܧ ൌ ߚ	 	ߚଵܴ݁݊ݎݑݐ௧ 	ߝ௧ 

و  t در سـه ماهـه   i سود خالص شركت Earnings୧୲كه در آن 
Return୧୲ : بازده سهام شركتi   در سـه ماهـه t  بـراي  اسـت .

ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شـركت   سازي متغيرها از همگن
  .شود مي استفاده tابتداي سه ماهه  در

شركت - براي هر سال 1از معادله  βو  βଵضرايب برآورده شده 
و  βଵاسـت. همچنـين،    i معياري از عمليات حسـابداري شـركت  

β صنعت هاي براي شركت j در  با استفاده از سود و بازده سهام
بيني شده هـر شـركت    سود خالص پيششود.  برآورد مي j صنعت

در مدل  i يك بار با استفاده از ضرايب برآورده شده همان شركت
هـاي آن   و بار ديگر با استفاده از ضرايب بـرآورد شـده شـركت    1

  گردد:   مي محاسبه به صورت زير 3و  2در معادله  j صنعت
)2(  

௧ሻݏ݃݊݅݊ݎܽܧሺܧ ൌ መߚ  ௧݊ݎݑݐመଵܴ݁ߚ    ௧ߝ
)3(  

௧ሻݏ݃݊݅݊ݎܽܧሺܧ ൌ መߚ  ௧݊ݎݑݐመଵܴ݁ߚ    ௧ߝ
  

EሺEarnings୧୧୲ሻ :بينـي شـده شـركت    سود خالص پيش i   بـا
 iبازده سـهام شـركت   و  i استفاده از ضرايب برآورده شده شركت

  .است tدر سه ماهه 
EሺEarnings୧୨୲ሻ :بينـي شـده شـركت    پيش سود خالص i   بـا

در  iبازده سهام شـركت   و j صنعتاستفاده از ضرايب برآورد شده 
 .باشد مي tسه ماهه 

در سـه   j صـنعت و i هاي مالي بين شركت قابليت مقايسه صورت
و از  3و  2بيني شده در معادلـه   پيش از تفاوت سود خالص t ماهه
  .شود محاسبه مي 4معادله  طريق

)4(  
ܯܱܥ݊ݎܽܧ ܲ௧ ൌ െ

ଵ

ଵ
ൈ ∑ หܧሺݏ݃݊݅݊ݎܽܧ௧ሻ െ

௧
௧ିଵହ

  ௧൯หݏ݃݊݅݊ݎܽܧ൫ܧ
ميانگين قدر مطلـق تفـاوت در مقـادير سـود خـالص       4در معادله 

و  iحسابداري در شركت  بيني شده بيانگر تفاوت در عمليات پيش
. بنابراين، قرينه آن ميـزان شـباهت بـين عمليـات     است jصنعت 

را نشـان   jو صـنعت   iقابليت مقايسه بـين شـركت    حسابداري و

بـه   t در دوره iشـركت  فصـل  دهد. در نهايت، ميانگين چهار  مي
شـود. مقـادير بيشـتر     نظر گرفته مي ود درعنوان قابليت مقايسه س

  است.   j صنعتو  i شركت آن بيانگر قابليت مقايسه بيشتر بين
) دومـين  CfoCOMP୧୨୲( هاي نقـدي  قابليت مقايسه جريان - ب

با پـذيرش مبنـاي تعهـدي بـراي محاسـبه سـود       باشد.  معيار مي
توان ادعا كرد كه سود حسابداري از دو جزء نقـدي   حسابداري، مي

مقايسـه   و تعهدي تشـكيل شـده اسـت. بـراي محاسـبه قابليـت      
بـا   و صنعت شركت- هر سال براي 5ل دهاي نقدي، ابتدا م جريان

و بـه روش   (سـه ماهـه) قبلـي    هاي شانزده فصـل  استفاده از داده
  .شود برآورد ميآزمون رگرسيون سري زماني 

)5(  
ܨܥ ܱ௧ ൌ ߚ  ௧݊ݎݑݐଵܴ݁ߚ       ௧ߝ

و  tهـاي نقـدي عمليـاتي سـه ماهـه       جريـان  CFO୧୲كه در آن 
Return୧୲   بازده سهام شـركتi   در سـه ماهـه t  بـراي  اسـت .

ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شـركت   سازي متغيرها ازهمگن
و  5. بـا اسـتفاده از مـدل    شـود  مـي  استفاده tابتداي سه ماهه  در

قابليـت مقايسـه   محاسبه معيار اول، معيـار   فرايندي مشابه فرايند
  گردد.   تي محاسبه ميهاي نقدي عمليا جريان

) DaccCOMP୧୨୲( قابليت مقايسه اقـلام تعهـدي اختيـاري    - ج
كنـد كـه    استدلال مي) 3: 2017باشد. استالينگز ( ميسومين معيار 

دو شركت در سال و صنعت يكسان بـه احتمـال زيـاد اصـلاحات     
ــه  ــه تعهــدي مشــابه در ب ــارگيري مجموع ــا و  اي از انتخــاب ك ه

دارند.  عمومي حسابداريهاي حسابداري در اجراي اصول  قضاوت
 2و كوتـاري و همكـاران   )207: 1991( 1با پيـروي از مـدل جـونز   

صورت مقطعي براي هـر   اقلام تعهدي اختياري به )،168: 2005(
هاي شـانزده سـه ماهـه قبلـي و از      سال شركت با استفاده از داده

  :شود بيني مي پيش 6طريق معادله 
)6(  

௧ܣܶ ൌ ߚ  ଵߚ
ଵ

்ொ௧ିଵ
 ܧܮܣܵ∆ଶሺߚ ܵ௧ െ

ܧܮܤܣܸܫܥܧܴ∆ ܵ௧ሻ  ௧ܧଷܲܲߚ  ௧ܣସܴܱߚ    	௧ߝ
 ،  در اين معادله

TA୧୲  :كل اقلام تعهدي شركت i     بـراي سـه ماهـهt   كـه بـه ،
منهـاي تغييـر در    هاي جـاري غيـر نقـدي    عنوان تغيير در دارايي

هاي بلند مدت، منهاي  هاي جاري به جز حصه جاري بدهي بدهي
 ـهاي مشهود و نامشهود، تقسيم  داراييك زينه استهلاه ر جمـع  ب

  ) است.  t )ATQ୧୲ିଵ در ابتداي سه ماهه i هاي شكست دارايي
ATQ୧୲ିଵ : هـاي شـركت در ابتـداي سـه ماهـه      جمع دارايـي t 

                                                      
1. Jones (1991) 
2. Kothari et al. (2005) 



  127                     1399، زمستان يكسال يازدهم، شماره چهل و  ،هاي رشد و توسعه اقتصادي پژوهشفصلنامه علمي 

  

  .باشد مي
∆SALES୧୲  :تغيير در فروش شركت i  در سه ماههt   نسبت بـه

  است.   t-1سه ماهه 
∆RECIVABLES୧୲  :هاي دريافتني شـركت   تغيير در حسابI 

  .است t-1نسبت به سه ماهه  tدر سه ماهه 
ــا  ــروي ازب ــاران (   پي ــاري و همك ــژوهش كوت ) و 168: 2005پ

در  iهاي دريـافتني شـركت    تغيير در حساب )8: 2017( استالينگز
كسر و بر جمع  t سه ماهه iاز تغيير در فروش شركت  tسه ماهه 

  ) است.t )ATQ୧୲ିଵ ابتداي سه ماههدر  iهاي شركت  دارايي
PPE୧୲ : خالص اموال، ماشين آلات و تجهيزات شركتi   در سـه

 t در ابتداي سه ماهه i شركت هاي ، تقسيم بر جمع داراييt ماهه
)ATQ୧୲ିଵ.است (  

ROA୧୲ :هـاي شـركت در سـه     سود خالص تقسيم بر كل دارايي
دريافتند زماني ) 174: 2005باشد. كوتاري و همكاران ( مي tماهه 

هاي اقـلام   مدل كه عملكرد شركت بسيار خوب يا بسيار بد است،
تعهدي دچار نوعي ناكارايي هسـتند، بـدين ترتيـب آنهـا تـلاش      

  .كنترل كنند كردند متغير عملكرد را
ε୧୲	 :  .مقادير باقي مانده رگرسيون است  

بـالا، اقـلام تعهـدي     هاي حاصـل از مـدل   قدر مطلق باقي مانده
 هـر  براي 7ل باشد. سپس، مد مي ي مدل تعديل شده جونزاختيار
هاي شـانزده فصـل (سـه     با استفاده از داده و صنعت شركت- سال

بـرآورد  و بـه روش آزمـون رگرسـيون سـري زمـاني       ماهه) قبلي
  .شود مي

)7( 
௧ܥܥܣܦ ൌ ߚ  ௧݊ݎݑݐଵܴ݁ߚ    ௧ߝ

ر سـه  د iاقـلام تعهـدي اختيـاري شـركت      DACC୧୲كه در آن، 
ــازده ســهام شــركت  Return୧୲و  tماهــه   tدر ســه ماهــه  iب
ارزش بــازار حقــوق  بــراي همگــن ســازي متغيرهــا ازباشــد.  مــي

. بـا  شـود  مـي  استفاده tابتداي سه ماهه  صاحبان سهام شركت در
محاسـبه معيـار اول،    فراينـد ي مشـابه  فرايندو  7استفاده از مدل 

  شود. اختياري محاسبه مياقلام تعهدي قابليت مقايسه معيار 
  
متغير وابسته: سياست پرداخت سود سهام  - 2- 4- 3

  شركت
)، كـو و  10: 2018هاي ديوس و همكـاران (  به پيروي از پژوهش

)، 112: 1396صالحي و همكـاران (  ) و عرب11: 2017همكاران (
از طريـق   (୧୲ܦܰܧܦܫܸܫܦ)متغير سياست پرداخت سود سهام 

تقسيم سود سهام پرداختي به ارزش بازار حقـوق صـاحبان سـهام    
  شود. شركت در پايان سال (يعني بازده سود سهام) محاسبه مي

  
كننـده: متغيرهـاي كـلان     متغيرهاي تعـديل  - 3- 4- 3

  اقتصادي
هـاي   ): نرخ سود علـي الحسـاب سـپرده   Interest୧୲نرخ بهره (

 ـ هاي دولتي مي بانك ك مركـزي اعـلام شـده    باشد كه توسط بان
  ).  69: 1391است (احساني و خطيبي، 

): تورم به صـورت سـالانه و بـا اسـتفاده از     Inflation୧୲تورم ( 
آمارهاي اعلام شده بانـك مركـزي در نظـر گرفتـه شـده اسـت       

  ).77: 1396(رحماني و باقرپور اسكويي، 
): نرخ رسـمي  Rate୧୲	Exchange	Officialنرخ ارز رسمي (

ابري دلار به ريال) اعلام شده توسط بانك مركزي كه ارز (نرخ بر
: 1393نشان داده شـده اسـت (كـاظمي و همكـاران،      OER୧୲با 
32.(  

): نرخ Rate୧୲	Exchange	Unofficialنرخ ارز غير رسمي (
غير رسمي ارز (نرخ برابري دلار به ريال) اعلام شده توسط بانك 

  ).32نشان داده شده است (همان:  UER୧୲مركزي كه با 
  
  متغيرهاي كنترلي - 4- 4- 3
 ) سن شركتAge୧୲رود سن شركت با پرداخـت   ): انتظار مي

سود سهام رابطه مثبت داشته باشـد و از لگـاريتم طبيعـي تفـاوت     
شـود   سال تأسيس شركت تـا سـال مـورد بررسـي محاسـبه مـي      

  ).  11: 2018(ديوس و همكاران، 
 ) ســودآوريROA୧୲ــا ســودآوري بيشــتر،  كت): شــر هــاي ب

ظرفيت پرداخت سود سهام بيشتري دارند. ايـن متغيـر از تقسـيم    
  ).  11شود (همان،  ها محاسبه مي سود خالص بر كل دارايي

 ) اهرم ماليLev୧୲دهد كه شـركت بـا    ): اهرم مالي نشان مي
بحران مالي مواجه است. بنابراين، توانايي پرداخت سـود سـهام را   

ها به دسـت   ها به كل دارايي الي از نسبت كل بدهيندارد. اهرم م
  ).  11آيد (همان،  مي
 ــرمايه فرصــت ــاي س ــذاري ( ه ــه Tobin′sQ୧୲گ ــر چ ): ه

گـذاري شـركت بيشـتر باشـد، مـديران نيـاز        هاي سـرمايه  فرصت
بيشتري به نگهـداري وجـه نقـد دارنـد و در نتيجـه سـود سـهام        

ارزش بـازار  شود. اين متغير از نسبت مجموع  كمتري پرداخت مي
هـا بـه ارزش دفتـري     حقوق صاحبان سهام و ارزش دفتري بدهي

  ).  11آيد (همان،  ها به دست مي دارايي
    ) سياست تقسيم سـود سـال گذشـتهP െ Payout୧୲ିଵ :(

دهد كه سياسـت تقسـيم سـود     هاي انجام شده نشان مي پژوهش
اي با سياست تقسـيم   سال جاري همواره همبستگي قابل ملاحظه
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  ).  11بل شركت دارد (همان، سود سال ق
 ) انحراف معيار فروشSDsale୧୲هـاي   ): با توجه به پژوهش

پيشين، انحراف معيار فروش با سود تقسيمي شـركت ارتبـاط دارد   
   ).115: 1396و همكاران،  يصالح عرب(

  
  نتايج برآورد مدل - 4
  آمار توصيفي - 1- 4

ارائه  1هاي توصيفي مربوط به متغيرهاي پژوهش در جدول  آماره
هـاي   هاي مذكور شمايي كلي از وضعيت توزيع داده اند. آماره شده

تـرين   تـرين و باثبـات   دهند. ميانگين معـروف  پژوهش را نشان مي
  باشد. ها مي شاخص گرايش مركزي است و مركز ثقل داده

 0750/0ميانگين متغير وابسته سياست پرداخت سـود سـهام   
هـاي نمونـه    ام شـركت دهد بازده سود سـه  باشد كه نشان مي مي

درصد بوده است. همچنـين، ميـانگين    5/7آماري به طور متوسط 
و به صـفر نزديـك اسـت.     - 0199/0قابليت مقايسه سود خالص 

هاي نمونه آماري در صنايع خود از بيشترين قابليـت   يعني، شركت
انـد. عـلاوه بـر ايـن، مقـدار       مقايسه سود خـالص برخـوردار بـوده   

لي به عنوان يكي از متغيرهاي كنترلي برابر ميانگين براي اهرم ما
هـاي   درصـد دارايـي   42/64دهـد   است كه نشان مـي  6442/0با 

هـا تـأمين شـده اسـت.      هاي نمونه آماري از محل بـدهي  شركت
ترين شـاخص پراكنـدگي اسـت. هـر چقـدر       انحراف معيار باثبات

هـا از ميـانگين بيشـتر     انحراف معيار بيشتر باشـد، پراكنـدگي داده  
ت. انحراف معيار متغير قابليت مقايسه سود خالص و متغير نرخ اس

است كـه نشـان    667/9037و  0255/0ارز رسمي به ترتيب برابر 
دهد اين دو متغير در بين متغيرهاي پژوهش بـه ترتيـب داراي    مي

  اند.   كمترين و بيشترين پراكندگي بوده
  آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش. 1جدول 

  كشيدگي  چولگي انحراف معيار  مينيمم ماكسيمم ميانه ميانگين  متغير
 1823/21 - 8393/3 0255/0 - 1745/0 -0001/0 -0132/0 -0199/0 قابليت مقايسه سود خالص

 3471/29 - 1797/4 0551/0 - 4734/0 -0001/0 -0309/0 -0470/0 هاي نقدي عملياتي قابليت مقايسه جريان

 5248/10 - 9544/2 2112/0 - 0362/1 -0001/0 -0516/0 -1199/0 قابليت مقايسه اقلام تعهدي اختياري

 4750/13 9391/1 0829/0 0000/0 8779/0 0509/0 0750/0 پرداخت سود سهام استيس

 8748/1 5075/0 0310/0 1500/0 2400/0 1700/0 1857/0  نرخ بهره

 7192/1 5341/0 0953/0 0900/0 3470/0 1560/0 1897/0  تورم

 8084/1 - 4279/0 667/9073 12260 37690 27944 57/25416  نرخ ارز رسمي

 2607/3 - 3415/0 574/7970 18920 48000 34660 14/34425  نرخ ارز غير رسمي

 5295/2 - 6863/0 3717/0 3978/2 1896/4 6888/3 5753/3  سن شركت

 7196/6 - 1777/0 1510/0 - 7973/0 6267/0 0720/0 0900/0  سودآوري

 0434/31 3536/3 2872/0 0901/0 0027/4 6337/0 6442/0  اهرم مالي

  8556/10  2241/2  6934/0  5863/0 5275/6 4035/1 6045/1 يگذار سرمايه يها فرصت
  0928/4  5459/0  4319/0  0000/0 6315/2 6060/0 5452/0 سياست تقسيم سود سال گذشته

  4006/17  1676/3  1657/0  0167/0 2899/1 1400/0 1916/0  انحراف معيار فروش
  هاي پژوهش يافتهمأخذ: 

  ها آزمون فرضيه - 2- 4
هاي سـري   هاي پژوهش از روش تركيب داده براي آزمون فرضيه

مشـاهده   833زماني و مقطعي استفاده شـده و تعـداد مشـاهدات    
  بوده است.  

بـر   يمـال  يهـا  صورت سهيمقا تيقابلفرضيه اول:  - 1- 2- 4
  .پرداخت سود سهام تأثير دارد استيس

قابليـت مقايسـه سـود     متغيرداري  ) سطوح معني2در جدول (
هاي نقدي عملياتي و اقلام تعهدي اختياري نشـان   خالص، جريان

ــب  ــه ترتي ــه ب  6627/0و  0867/0، 0078/0 داده شــده اســت ك
 اسـت يبـر س سـود خـالص   ه قابليت مقايسبنابراين، تأثير  باشد. مي

دار بـوده اسـت. تـأثير     منفـي و معنـي   شركت پرداخت سود سهام

و اقــلام تعهــدي  هــاي نقــدي عمليـاتي  جريـان قابليـت مقايســه  
بـه لحـاظ آمـاري تأييـد      پرداخت سود سـهام  استيبر س اختياري

نشده است. در نتيجه، افزايش قابليت مقايسه سود خالص موجـب  
شود كه منطبق بر ديـدگاه   كاهش پرداخت سود به سهامداران مي

باشـد. قـدر مطلـق     دهي و نمايندگي مـي  جانشيني، نظريه علامت
ضــريب متغيــر مســتقل قابليــت مقايســه ســود خــالص بيشــتر از 

ذا متغير قابليـت مقايسـه سـود خـالص     متغيرهاي كنترلي است، ل
ضـريب   تأثير بيشتري بر متغير وابسته داشته است. از آنجايي كـه 

در مدل مربوط به معيار قابليـت مقايسـه سـود    تعيين تعديل شده 
 62/83شـود كـه    است، نتيجـه گرفتـه مـي    8362/0خالص برابر 

درصد تغييرات در متغير وابسته سياست پرداخت سود سهام توسط 
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فوق (متغيرهاي مستقل و كنترلي) تبيين و توضيح داده شده  مدل
در تمـامي معيارهـاي قابليـت    آماره فيشر  داري سطح معنياست. 

برازش شده از اعتبـار  ي ها مدل است، لذادرصد  5كمتر از مقايسه 
آمـاره دوربـين واتسـون در تمـامي معيارهـاي       .رنـد كافي برخوردا

ي فوق مسـئله  ها مدللذا در است،  5/2و  5/1قابليت مقايسه بين 
وجـود نداشـته اسـت. سـطح      خود همبستگي بين جمـلات خطـا  

 5هـاي فرضـيه اول كمتـر از     داري اف ليمر در تمامي مـدل  معني
آزمون هاسمن تعيين كننـده نـوع رگرسـيون بـوده      لذادرصد بود، 

درصد است، لـذا   5داري آزمون هاسمن كمتر از  است. سطح معني
اثرات ثابت) بوده است.  –تركيبي (پانلهاي  دادهرگرسيون از نوع 

 10خطـي در تمـامي معيارهـا كمتـر از      همچنين، مقادير آماره هم
دهـد.   خطي در معيارهاي فوق را نشان مي است كه عدم وجود هم

در نهايــت، بــا توجــه بــه وجــود ناهمســاني واريــانس در تمــامي 
 هـاي مـالي، در تخمـين نهـايي     معيارهاي قابليت مقايسه صورت

  مدل نسبت به رفع آن اقدام شده است.

  

   پرداخت سود سهام استيهاي مالي بر س قابليت مقايسه صورتنتايج رگرسيون تأثير . 2جدول 
,௧݀݊݁݀݅ݒ݅ܦ ൌ ߚ	 	ߚଵݕݐ݈ܾ݅݅ܽݎܽ݉ܥ,௧  ,௧݁݃ܣଶߚ  ,௧ܣଷܴܱߚ  ,௧ݒ݁ܮସߚ  ,௧ܳݏ′ܾ݊݅ହܶߚ

 ܲߚ	 െ ,௧ିଵݐݑݕܽܲ 	ߚ݈݁ܽܵ݀ݏ,௧   ,௧ߝ
  
  متغير

  قابليت مقايسه
  اقلام تعهدي اختياري  هاي نقدي عملياتي جريان  سود خالص

  Prob VIF  ضريب Prob VIF  ضريب Prob VIF  ضريب  
  0330/1  6627/0  -0320/0  0363/1  0867/0  -2285/0  0195/1  0078/0  -2827/1  قابليت مقايسه
  2665/1  0000/0  -1678/0  2775/1  0000/0  -1716/0  2688/1  0000/0  -1650/0  سن شركت
  1367/2  0000/0  1687/0  1861/2  0000/0  1695/0  0051/2  0000/0  1640/0  سودآوري
  6276/2  0000/0  0365/0  7131/2  0000/0  0372/0  3125/2  0000/0  0353/0  اهرم مالي

  5204/1  0000/0  -0221/0  5076/1  0000/0  -0224/0  4915/1  0000/0  -0220/0  يگذار سرمايه يها فرصت
  0243/1  0248/0  0073/0  0228/1  0269/0  0073/0  0236/1  0316/0  0070/0  تقسيم سود سال گذشته
  1162/1  0000/0  0443/0  1209/1  0000/0  0471/0  1338/1  0000/0  0413/0  انحراف معيار فروش

  ----   c(  6256/0  0000/0   ----  6615/0  0000/0   ----  6588/0  0000/0مقدار ثابت(
  )0000/0( 6632/34  )0000/0( 4894/37  )0000/0( 98/34آماره فيشر ( سطح معني داري)                

  8349/0  8457/0  8362/0ضريب تعيين تعديل شده                          
  8843/1  8865/1  8822/1  آماره دوربين واتسون

ناهمساني واريانس (آزمون 
  )0000/0( 777/4683  )0000/0( 358/6631  )0000/0( 407/7896  بارتلت)

  هاسمن  اف ليمر  هاسمن  اف ليمر  هاسمن  اف ليمر  آزمون:
  آماره
  داري) (سطح معني

2242/6  
)0000/0(  

6745/123  
)0000/0(  

1943/6  
)0000/0(  

1683/122  
)0000/0(  

1759/6  
)0000/0(  

7257/121  
)0000/0(  

 اثرات ثابت –پانل   اثرات ثابت –پانل   اثرات ثابت –پانل  نوع رگرسيون:

  هاي پژوهش يافتهمأخذ: 
قابليت مقايسه  رابطه بينبر  نرخ بهرهفرضيه دوم:  - 2- 2- 4

 كننـده  اثر تعـديل سياست پرداخت سود سهام هاي مالي و  صورت
  رد.دا

ضـرب قابليـت    حاصـلِ  متغير داري ) سطوح معني3(در جدول 
هاي نقدي عملياتي و اقـلام تعهـدي    مقايسه سود خالص، جريان

و  0062/0، 0492/0اختيــاري در نــرخ بهــره بــانكي بــه ترتيــب 
سـود  قابليـت مقايسـه   ضرب  است. بنابراين، تأثير حاصلِ 6291/0

و  مثبـت  پرداخت سود سهام استيبر سخالص در نرخ بهره بانكي 
دار بوده است، يعني افزايش نرخ بهـره بـانكي شـدت تـأثير      معني

قابليت مقايسه سود خالص بـر سـود سـهام پرداختـي شـركت را      
هـاي   جريـان قابليت مقايسـه  ضرب  دهد. تأثير حاصلِ افزايش مي

، منفـي  پرداخت سود سهام استيبر سدر نرخ بهره  نقدي عملياتي
نرخ بهره بانكي شدت تأثير  دار بوده است، يعني با افزايش و معني

بر سود سهام پرداختـي   هاي نقدي عملياتي قابليت مقايسه جريان
اقـلام  قابليـت مقايسـه   ضرب  يابد. تأثير حاصلِ شركت كاهش مي

بـه   پرداخت سـود سـهام   استيبر س تعهدي اختياري در نرخ بهره
قــدر مطلــق ضــريب متغيــر  .لحــاظ آمــاري تأييــد نشــده اســت

مقايسه سود خالص در نرخ بهره بانكي بيشتر ضرب قابليت  حاصلِ
از متغيرهاي كنترلي است، يعني اين متغير تأثير بيشتري بر متغيـر  

در ضريب تعيـين تعـديل شـده    وابسته داشته است. از آنجايي كه 
سود خالص قابليت مقايسه ضرب  هاي مربوط به معيار حاصلِ مدل

در نـرخ   مليـاتي هاي نقدي ع جريانقابليت مقايسه  در نرخ بهره و
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اسـت، نتيجـه گرفتـه     8446/0و  8379/0بهره بـه ترتيـب برابـر    
درصد تغييـرات در متغيـر وابسـته سياسـت      84 تقريباًشود كه  مي

هاي فـوق (متغيرهـاي مسـتقل و     پرداخت سود سهام توسط مدل
در داري آمـاره فيشـر    سطح معنيكنترلي) توضيح داده شده است. 

 لـذا  ،اسـت درصـد   5كمتـر از  سـه  تمامي معيارهاي قابليـت مقاي 
آمـاره دوربـين    .رنـد برازش شده از اعتبار كـافي برخوردا ي ها مدل

است،  5/2و  5/1واتسون در تمامي معيارهاي قابليت مقايسه بين 
 خود همبسـتگي بـين جمـلات خطـا    ي فوق مسئله ها مدللذا در 

هـاي   داري اف ليمر در تمامي مدل وجود نداشته است. سطح معني
آزمـون هاسـمن تعيـين     لـذا درصد اسـت،   5فرضيه دوم كمتر از 

داري آزمون هاسـمن   كننده نوع رگرسيون بوده است. سطح معني
تركيبـي  هـاي   دادهدرصد است، لـذا رگرسـيون از نـوع     5كمتر از 

خطـي   قادير آماره هـم اثرات ثابت) بوده است. همچنين، م –(پانل
باشـد كـه بيـانگر عـدم وجـود       مـي  10در تمامي معيارها كمتر از 

  خطي در معيارهاي فوق است. هم

   پرداخت سود سهام استيهاي مالي و س بين قابليت مقايسه صورت رابطهنرخ بهره بر نتايج رگرسيون تأثير . 3جدول 
,௧݀݊݁݀݅ݒ݅ܦ ൌ ߚ	  ,௧ݕݐ݈ܾ݅݅ܽݎܽ݉ܥଵߚ  ,௧ݐݏ݁ݎ݁ݐ݊ܫଶߚ  ,௧ݕݐ݈ܾ݅݅ܽݎܽ݉ܥଷߚ ൈ ,௧ݐݏ݁ݎ݁ݐ݊ܫ  ,௧݁݃ܣସߚ	

 ,௧ܣହܴܱߚ	 	ߚݒ݁ܮ,௧  ,௧ܳݏ′ܾ݊݅ܶߚ  ଼ܲߚ െ ,௧ିଵݐݑݕܽܲ 	ߚଽ݈݁ܽܵ݀ݏ,௧   ,௧ߝ	

  متغير
  قابليت مقايسه

  اقلام تعهدي اختياري  هاي نقدي عملياتي جريان  سود خالص
  Prob VIF  ضريب Prob VIF  ضريب Prob VIF  ضريب

  1345/1  7807/0  -0214/0  2309/1  5892/0  -0791/0  1043/1  0018/0  -5889/1  قابليت مقايسه
  4768/1  1788/0  -0421/0  6257/1  0090/0  -0837/0  6444/1  9076/0  0037/0  نرخ بهره

  4607/1  6291/0  -0508/0  7614/1  0062/0  -7967/0  6980/1  0492/0  3901/1  نرخ بهره ×قابليت مقايسه 
  3692/1  0000/0  -1751/0  3966/1  0000/0  -1792/0  3658/1  0000/0  -1715/0  سن شركت
  2616/2  0000/0  1657/0  3120/2  0000/0  1679/0  1176/2  0000/0  1600/0  سودآوري
  9904/2  0000/0  0350/0  0558/3  0000/0  0360/0  6546/2  0000/0  0324/0  اهرم مالي

  6438/1  0000/0  -0214/0  6335/1  0000/0  -0218/0  6008/1  0000/0  -0213/0  يگذار سرمايه هاي فرصت
  0286/1  0263/0  0072/0  0330/1  0731/0  0059/0  0258/1  0275/0  0071/0  تقسيم سود سال گذشته
  1581/1  0000/0  0451/0  1503/1  0000/0  0482/0  1392/1  0000/0  0419/0  انحراف معيار فروش

  ----   c(  6482/0  0000/0   ----  7050/0  0000/0   ---  6895/0  0000/0مقدار ثابت(
  )0000/0( 8538/33  )0000/0( 6164/36  )0000/0( 8658/34آماره فيشر ( سطح معني داري)                       

  8337/0  8446/0  8379/0ضريب تعيين تعديل شده                                
  8849/1 8895/1  8906/1    آماره دوربين واتسون

 )0000/0( 83/10508 )0000/0( 61/14594 )0000/0( 86/17139    ناهمساني واريانس(آزمون بارتلت)

  هاسمن  اف ليمر  هاسمن  اف ليمر  هاسمن  اف ليمر  آزمون:
  آماره

  (سطح معني داري)
2186/6  

)0000/0(  
1851/127  

)0000/0(  
1917/6  

)0000/0(  
2395/122  

)0000/0(  
1570/6  

)0000/0(  
8037/120  

)0000/0(  
 ثابت اثرات –پانل  اثرات ثابت –پانل   ثابت اثرات –پانل  نوع رگرسيون:

  هاي پژوهش يافتهمأخذ: 
بـين قابليـت مقايسـه     رابطه بر تورمفرضيه سوم:  - 3- 2- 4

كننـده   اثر تعـديل سياست پرداخت سود سهام هاي مالي و  صورت
  د.دار

ضـرب معيارهـاي سـود     حاصـلِ  متغير)، 4با توجه به جدول (
هـاي نقـدي عمليـاتي و اقـلام تعهـدي اختيـاري        خالص، جريان

ح وسـط  دارايهاي مالي در تورم به ترتيب  قابليت مقايسه صورت
ــاداري  ــوده اســت. 1269/0و  2187/0، 0262/0معن ــابراين،  ب بن

 اسـت يبـر س سـود خـالص در تـورم    قابليت مقايسه ضرب  حاصلِ
شـته اسـت، يعنـي    دا داري مثبت و معني پرداخت سود سهام تأثير

افزايش تورم شدت تأثير قابليت مقايسه سود خالص بر سود سهام 
ها به لحاظ آمـاري   دهد. ساير مدل پرداختي شركت را افزايش مي

ضـرب قابليـت    اند. قدر مطلـق ضـريب متغيـر حاصـلِ     تأييد نشده
مقايسه سود خالص در تورم بيشـتر از متغيرهـاي كنترلـي اسـت،     

بيشتري بـر متغيـر وابسـته داشـته اسـت. از      يعني اين متغير تأثير 
در مــدل مربــوط بــه ضــريب تعيــين تعــديل شــده آنجــايي كــه 

 8327/0سود خـالص در تـورم برابـر    قابليت مقايسه ضرب  حاصلِ
درصـد تغييـرات در    27/83 تقريبـاً شود كه  است، نتيجه گرفته مي

متغير وابسته سياسـت پرداخـت سـود سـهام توسـط مـدل فـوق        
سـطح  قل و كنترلـي) توضـيح داده شـده اسـت.     (متغيرهاي مسـت 

كمتر از در تمامي معيارهاي قابليت مقايسه داري آماره فيشر  معني
بــرازش شــده از اعتبــار كــافي ي هــا مــدل لــذا ،اســتدرصــد  5

آماره دوربـين واتسـون در تمـامي معيارهـاي قابليـت       .رندبرخوردا
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ود خ ـي فـوق مسـئله   ها مدلاست، لذا در  5/2و  5/1مقايسه بين 
داري  وجود نداشته است. سطح معني همبستگي بين جملات خطا

درصـد   5هـاي فرضـيه سـوم كمتـر از      اف ليمر در تمـامي مـدل  
آزمون هاسمن تعيين كننده نوع رگرسيون بوده است.  لذاباشد،  مي

درصد اسـت، بنـابراين    5داري آزمون هاسمن كمتر از  سطح معني
اثرات ثابت) بوده است.  –تركيبي (پانلهاي  دادهرگرسيون از نوع 

 10خطـي در تمـامي معيارهـا كمتـر از      همچنين، مقادير آماره هم
خطـي وجـود    دهد در معيارهـاي فـوق هـم    باشد كه نشان مي مي

نداشته است. در نهايت، با توجه به وجود ناهمسـاني واريـانس در   
هـاي مـالي، در تخمـين     تمامي معيارهاي قابليت مقايسه صـورت 

  .به رفع آن اقدام شده است نهايي مدل نسبت

  پرداخت سود سهام استيهاي مالي و س بين قابليت مقايسه صورت رابطهبر  نتايج رگرسيون تأثير تورم. 4جدول 
,௧݀݊݁݀݅ݒ݅ܦ ൌ ߚ	 	ߚଵݕݐ݈ܾ݅݅ܽݎܽ݉ܥ,௧  ,௧݊݅ݐ݈݂ܽ݊ܫଶߚ  ,௧ݕݐ݈ܾ݅݅ܽݎܽ݉ܥଷߚ ൈ ,௧݊݅ݐ݈݂ܽ݊ܫ  ,௧݁݃ܣସߚ	

 ,௧ܣହܴܱߚ	 	ߚݒ݁ܮ,௧  ,௧ܳݏ′ܾ݊݅ܶߚ  ଼ܲߚ െ ,௧ିଵݐݑݕܽܲ  ,௧݈݁ܽܵ݀ݏଽߚ   ,௧ߝ	

  متغير
  قابليت مقايسه

  اختيارياقلام تعهدي   هاي نقدي عملياتي جريان  سود خالص
  Prob VIF  ضريب Prob VIF  ضريب Prob VIF  ضريب

  0727/1  4570/0  -0537/0  1351/1  0462/0  -2818/0  1376/1  0015/0  -6676/1  قابليت مقايسه
  8967/2  0248/0  -0292/0  0902/3  0002/0  -0481/0  6222/2  1548/0  -0191/0  تورم

  6531/1  1269/0  0413/0  8922/1  2187/0  -1656/0  8347/1  0262/0  6796/0  تورم ×قابليت مقايسه 
  3274/2  0000/0  -2111/0  3480/2  0000/0  -2186/0  2559/2  0000/0  -2029/0  سن شركت
  6166/2  0000/0  1709/0  9309/2  0000/0  1718/0  8491/1  0000/0  1730/0  سودآوري
  6026/3  0000/0  0379/0  1438/4  0000/0  0396/0  1061/2  0000/0  0408/0  اهرم مالي

  6240/1  0000/0  -0214/0  6766/1  0000/0  -0216/0  4430/1  0000/0  -0213/0  يگذار سرمايه يها فرصت
  0305/1  0339/0  0066/0  0304/1  0366/0  0069/0  0326/1  0257/0  0070/0  تقسيم سود سال گذشته
  2801/1  0000/0  0416/0  2042/1  0000/0  0492/0  1430/1  0000/0  0415/0  انحراف معيار فروش

  ----   c(  7541/0  0000/0   ----  8318/0  0000/0   ----  8127/0  0000/0مقدار ثابت(
  )0000/0( 8920/36  )0000/0( 8046/40  )0000/0( 6172/33آماره فيشر ( سطح معني داري)                        

  8456/0  8586/0  8327/0ضريب تعيين تعديل شده                                   
  8801/1 8758/1  8869/1  آماره دوربين واتسون

  )0000/0( 404/8497  )0000/0( 49/12501  )0000/0( 41/15044  ناهمساني واريانس(آزمون بارتلت)
  هاسمن  اف ليمر  هاسمن  اف ليمر  هاسمن  اف ليمر  آزمون:
  آماره

  (سطح معني داري)
2330/6  

)0000/0(  
6188/119  

)0000/0(  
2035/6  

)0000/0(  
3237/119  

)0000/0(  
1594/6  

)0000/0(  
4159/117  

)0000/0(  
 ثابت اثرات –پانل  اثرات ثابت –پانل   ثابت اثرات –پانل  نوع رگرسيون:

هاي پژوهش يافتهمأخذ: 
 ـ رابطـه بـر   نـرخ ارز رسـمي   فرضيه چهـارم:  - 4- 2- 4  نيب
اثر  پرداخت سود سهام استيو س يمال يها صورت سهيمقا تيقابل

  كننده دارد. تعديل
ضـرب قابليـت    حاصـلِ  متغيرداري  ) سطوح معني5در جدول (

هاي نقدي عملياتي و اقـلام تعهـدي    مقايسه سود خالص، جريان
ــب     ــه ترتي ــمي ب ــرخ ارز رس ــاري در ن و  2699/0، 0000/0اختي

قابليت مقايسـه  ضرب  بنابراين، حاصلِ نوشته شده است. 0332/0
پرداخـت سـود سـهام     اسـت يبر سص در نرخ ارز رسمي سود خال

داري داشته اسـت، يعنـي بـا افـزايش نـرخ ارز       منفي و معني تأثير
رسمي، شدت تأثير قابليت مقايسه سـود خـالص بـر سـود سـهام      

قابليـت  ضـرب   حاصـلِ تـأثير  يابد. همچنـين،   پرداختي كاهش مي
 اسـت يبـر س در نـرخ ارز رسـمي    اقلام تعهـدي اختيـاري   مقايسه

است، يعني بـا افـزايش    دار بوده ، منفي و معنيپرداخت سود سهام

 نرخ ارز رسمي، شدت تأثير قابليت مقايسه اقلام تعهدي اختيـاري 
ضـرب   يابد. تأثير حاصلِ بر سود سهام پرداختي شركت كاهش مي

 بـر در نـرخ ارز رسـمي    هاي نقدي عملياتي جريانقابليت مقايسه 
قـدر   .آمـاري تأييـد نگرديـد    به لحاظ پرداخت سود سهام استيس

ضرب قابليت مقايسه سـود خـالص در    مطلق ضريب متغير حاصلِ
ضرب قابليت مقايسه اقلام تعهـدي   نرخ ارز رسمي و متغير حاصلِ

در نرخ ارز رسمي كمتر از متغيرهاي كنترلي است، يعنـي   اختياري
ضريب تعيـين  اند.  اين متغيرها تأثير كمتري بر متغير وابسته داشته

سـود  قابليت مقايسـه  ضرب  در مدل مربوط به حاصلِديل شده تع
درصد  47/81است، يعني  8147/0خالص در نرخ ارز رسمي برابر 

تغييرات در متغير وابسته سياست پرداخت سود سهام توسط مـدل  
فــوق (متغيرهــاي مســتقل و كنترلــي) توضــيح داده شــده اســت. 

ــين،  ــديل شــده  همچن ــين تع ــه ضــريب تعي ــوط ب ــدل مرب  در م
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در نـرخ ارز   اقـلام تعهـدي اختيـاري   قابليت مقايسه ضرب  حاصلِ
شود كه  باشد. از اين رو، نتيجه گرفته مي مي 8294/0رسمي برابر 

درصد تغييرات در متغير وابسته سياست پرداخـت سـود    83 تقريباً
سهام توسط مدل فوق (متغيرهاي مستقل و كنترلي) توضيح داده 

در تمـامي معيارهـاي   فيشـر   داري آمـاره  سطح معنـي شده است. 
بـرازش شـده   ي ها مدل لذا ،استدرصد  5كمتر از قابليت مقايسه 

آماره دوربين واتسـون در تمـامي    .اند ر بودهاز اعتبار كافي برخوردا
ي هـا  مـدل است، لذا در  5/2و  5/1معيارهاي قابليت مقايسه بين 

وجود نداشته اسـت.   خود همبستگي بين جملات خطافوق مسئله 

هاي فرضيه چهارم كمتر  داري اف ليمر در تمامي مدل سطح معني
آزمون هاسمن تعيين كننده نـوع رگرسـيون    لذادرصد است،  5از 

ــي   ــطح معن ــت. س ــوده اس ــر از   ب ــمن كمت ــون هاس  5داري آزم
 –تركيبـي (پانـل  هـاي   دادهباشد، لذا رگرسـيون از نـوع    درصدمي

وه، مقادير آماره هم خطـي در تمـامي   اثرات ثابت) بوده است. بعلا
خطـي در   باشد كه بيانگر عـدم وجـود هـم    مي 10معيارها كمتر از 

  معيارهاي فوق است.  

   پرداخت سود سهام استيهاي مالي و س بين قابليت مقايسه صورت رابطه بر نتايج رگرسيون تأثير نرخ ارز رسمي. 5جدول 
,௧݀݊݁݀݅ݒ݅ܦ ൌ ߚ	 	ߚଵݕݐ݈ܾ݅݅ܽݎܽ݉ܥ,௧  ,௧ܴܧଶܱߚ  ,௧ݕݐ݈ܾ݅݅ܽݎܽ݉ܥଷߚ ൈ ,௧ܴܧܱ 	ߚସ݁݃ܣ,௧  ,௧ܣହܴܱߚ	

 ,௧ݒ݁ܮߚ	  ,௧ܳݏ′ܾ݊݅ܶߚ	  ଼ܲߚ െ ,௧ିଵݐݑݕܽܲ  ,௧݈݁ܽܵ݀ݏଽߚ   ,௧ߝ

  متغير
  قابليت مقايسه

  اقلام تعهدي اختياري  هاي نقدي عملياتي جريان  سود خالص
  prob VIF  ضريب prob VIF  ضريب prob VIF  ضريب

  0837/1  9160/0  0079/0  1244/1  0400/0  -0001/0  0495/1  0061/0  -4087/1  قابليت مقايسه
  0304/7  0005/0  -0001/0  9755/6  0060/0  -0001/0  6170/6  0001/0  -0001/0  نرخ ارز رسمي

  3975/1  0332/0  -0001/0  7099/1  2699/0  0001/0  6219/1  0000/0  -0001/0  نرخ ارز رسمي ×قابليت مقايسه 
  0955/6  0566/0  -0688/0  0187/6  0346/0  -0753/0  7717/5  0453/0  -0716/0  سن شركت
  0580/2  0000/0  1696/0  1412/2  0000/0  1694/0  7560/1  0000/0  1684/0  سودآوري
  6875/2  0000/0  0319/0  7812/2  0000/0  0335/0  8387/1  0000/0  0411/0  اهرم مالي

  5566/1  0000/0  -0211/0  5690/1  0000/0  -0211/0  4888/1  0000/0  -0211/0  يگذار سرمايه يها فرصت
  0397/1  0550/0  0065/0  0500/1  0481/0  0069/0  0396/1  0518/0  0065/0  سياست تقسيم سود سال گذشته

  1367/1  0000/0  0431/0  1046/1  0000/0  0494/0  1102/1  0000/0  0390/0  انحراف معيار فروش
  ----   c(  3023/0  0136/0   ----  3328/0  0066/0   ---  3273/0  0078/0مقدار ثابت(

  )0000/0( 8709/32  )0000/0( 4246/35  )0000/0( 8198/29آماره فيشر ( سطح معني داري)                              
  8294/0  8401/0  8147/0ضريب تعيين تعديل شده                                                   

  8932/1  8943/1  8749/1  آماره دوربين واتسون
  )0000/0( 4/124331  )0000/0( 4/126107  )0000/0( 4/128511  ناهمساني واريانس(آزمون بارتلت)

  هاسمن  اف ليمر  هاسمن  اف ليمر  هاسمن  اف ليمر  آزمون:
  آماره

  (سطح معني داري)
0645/6  

)0000/0(  
5073/90  

)0000/0(  
9894/5  

)0000/0(  
0419/90  

)0000/0(  
9702/5  

)0000/0(  
6537/88  

)0000/0(  
 ثابت اثرات –پانل   اثرات ثابت –پانل   ثابت اثرات –پانل  نوع رگرسيون:

هاي پژوهش يافتهمأخذ: 
 ـ رابطـه  بـر  نرخ ارز غير رسـمي فرضيه پنجم:  - 5- 2- 4  نيب
پرداخت سود سهام اثر  استيو س يمال يها صورت سهيمقا تيقابل

  .كننده دارد تعديل
ضرب قابليت مقايسه سود  حاصلِ متغير)، 6با توجه به جدول (

هاي نقدي عملياتي و اقـلام تعهـدي اختيـاري در     خالص، جريان
، 0000/0ح معنـاداري  وسـط  نرخ ارز غيررسمي بـه ترتيـب داراي  

قابليـت  ضـرب   اند. بنابراين، تأثير حاصـلِ  بوده 0792/0و  3999/0
پرداخـت   اسـت يبـر س سود خالص در نرخ ارز غير رسـمي  مقايسه 

دار بـوده اسـت. بـه عبـارت ديگـر، بـا        منفي و معنـي  ،سود سهام
افزايش نرخ ارز غير رسـمي، شـدت تـأثير قابليـت مقايسـه سـود       

يابـد. سـاير    خالص بر سود سهام پرداختـي شـركت كـاهش مـي    
اند. قدر مطلـق ضـريب متغيـر     ها به لحاظ آماري تأييد نشده مدل

 ضرب قابليت مقايسه سود خالص در نـرخ ارز غيـر رسـمي    حاصلِ
كمتر از متغيرهاي كنترلي است، يعني اين متغير تأثير كمتري بـر  

ضريب تعيين تعديل شـده  متغير وابسته داشته است. از آنجايي كه 
سـود خـالص در   قابليـت مقايسـه   ضرب  در مدل مربوط به حاصلِ
شود كـه   است، نتيجه گرفته مي 2564/0نرخ ارز غير رسمي برابر 

متغير وابسـته سياسـت پرداخـت     درصد تغييرات در 64/25 تقريباً
سود سهام توسط مدل فوق (متغيرهاي مستقل و كنترلي) توضيح 

در تمامي معيارهـاي  داري آماره فيشر  سطح معنيداده شده است. 
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بـرازش شـده   ي ها مدل لذا ،استدرصد  5كمتر از قابليت مقايسه 
  .اند ر بودهاز اعتبار كافي برخوردا

معيارهاي قابليت مقايسه بين  آماره دوربين واتسون در تمامي
خـود همبسـتگي   ي فـوق مسـئله   ها مدلاست، لذا در  5/2و  5/1

داري اف ليمـر   وجود نداشته است. سطح معنـي  بين جملات خطا
درصد بوده، بنـابراين   5هاي فرضيه پنجم كمتر از  در تمامي مدل

كننـده نـوع رگرسـيون بـوده اسـت. سـطح        آزمون هاسمن تعيين
ــي ــون معن ــه    داري آزم ــت مقايس ــار قابلي ــدل معي ــمن در م هاس

درصد است، لذا رگرسيون از  5هاي نقدي عملياتي كمتر از  جريان
داري  اثـرات ثابـت) و سـطح معنـي     –تركيبي (پانلهاي  دادهنوع 

آزمون هاسمن در مدل معيارهاي قابليت مقايسـه سـود خـالص و    
از  باشد، لذا رگرسـيون  درصد مي 5اقلام تعهدي اختياري بيشتر از 

اثـرات تصـادفي) اسـت. همچنـين،      –تركيبي (پانلهاي  دادهنوع 
اسـت كـه    10مقادير آماره هم خطي در تمامي معيارهـا كمتـر از   

  دهد. خطي در معيارهاي فوق را نشان مي عدم وجود هم

   پرداخت سود سهام استيو س يمال يها صورت سهيمقا تيقابل نيب رابطه بر نتايج رگرسيون تأثير نرخ ارز غير رسمي. 6جدول 
,௧݀݊݁݀݅ݒ݅ܦ ൌ ߚ	 	ߚଵݕݐ݈ܾ݅݅ܽݎܽ݉ܥ,௧  ,௧ܴܧଶܷߚ	  ,௧ݕݐ݈ܾ݅݅ܽݎܽ݉ܥଷߚ ൈ ,௧ܴܧܷ  ,௧݁݃ܣସߚ  ,௧ܣହܴܱߚ	

 ,௧ݒ݁ܮߚ	  ,௧ܳݏ′ܾ݊݅ܶߚ	  ଼ܲߚ െ ,௧ିଵݐݑݕܽܲ  ,௧݈݁ܽܵ݀ݏଽߚ   ,௧ߝ

  متغير
  قابليت مقايسه

  اقلام تعهدي اختياري  هاي نقدي عملياتي جريان  سود خالص
  prob VIF  ضريب prob VIF  ضريب prob  VIF  ضريب

  0755/1  0070/0  0216/0  3452/1  0394/0  -3139/0  0808/5    0000/0  6792/0  مقايسه قابليت
  2010/3  0001/0  -0001/0  4295/3  6132/0  -0001/0  7107/1    0000/0  -0001/0  نرخ ارز غير رسمي

نرخ ارز  ×قابليت مقايسه 
  4519/1  0792/0  -0001/0  0131/2  3999/0  0001/0  7097/5    0000/0  -0001/0  غيررسمي
  1764/3  4477/0  -0091/0  2036/3  0000/0  -1538/0  0941/1    4692/0  -0087/0  سن شركت
  2215/2  0001/0  2703/0  3012/2  0000/0  1722/0  9174/1    0001/0  2709/0  سودآوري
  7631/2  0004/0  0609/0  9074/2  0000/0  0384/0  8361/1    0004/0  0608/0  اهرم مالي

  5837/1  0000/0  -0256/0  5715/1  0000/0  -0230/0  2259/1    0000/0  -0260/0  يگذار سرمايه يها فرصت
  0275/1  0102/0  0318/0  0291/1  0254/0  0074/0  0851/1    0102/0  0308/0  تقسيم سود سال گذشته
  1734/1  5373/0  -0104/0  1256/1  0000/0  0489/0  0736/1    5374/0  -0100/0  انحراف معيار فروش

  ----   c(  1203/0  0000/0     ----  5985/0  0000/0   ----  1096/0  0004/0مقدار ثابت(
  )0000/0( 3929/32  )0000/0( 8931/36  )0000/0( 8808/32آماره فيشر ( سطح معني داري)                          

  2535/0  8456/0  2564/0ضريب تعيين تعديل شده                                        
  6578/1  8984/1  6633/1واتسون                                            آماره دوربين 

  )0000/0( 124402  )0000/0( 3/124017  )0000/0( 1/126202ناهمساني واريانس(آزمون بارتلت)                       
  هاسمن  اف ليمر  هاسمن  اف ليمر  هاسمن  اف ليمر  آزمون:
  آماره

  (سطح معني داري)
0826/6  

)0000/0(  
0000/0  

)0000/1(  
0174/6  

)0000/0(  
5401/99  

)0000/0(  
9977/5  

)0000/0(  
0000/0  

)0000/1(  
  اثرات تصادفي –پانل   اثرات ثابت –پانل  اثرات تصادفي –پانل  نوع رگرسيون:

  هاي پژوهش يافتهمأخذ: 
  گيري بحث و نتيجه - 5

) در بيانيه شماره 19: 2010هيئت استانداردهاي حسابداري مالي (
هشت مفاهيم حسـابداري مـالي، قابليـت مقايسـه را خصوصـيت      

كنـد كـه    كيفي افزاينده سـودمندي اطلاعـات مـالي معرفـي مـي     
دهندگان و ساير اعتباردهندگان بالفعل و بـالقوه   گذاران، وام سرمايه

هاي بـين   د در اقلام و تفاوتهاي موجو كند كه شباهت را قادر مي
هـاي   آنها را درك و شناسايي كننـد و از طريـق ارزيـابي فرصـت    

گــذاري و اعطــاي اعتبــار بهتــر و  جــايگزين، تصــميمات ســرمايه
كارآمدي اتخاذ نماينـد. در بـاب نقـش پرداخـت سـود سـهام در       

هـاي مختلفـي از جملـه دو     كاهش مشكلات نماينـدگي فرضـيه  

ديدگاه پيامدي و ديدگاه جانشيني مطـرح   هاي ديدگاه رقيب به نام
رود بين قابليت مقايسـه   شده است. طبق ديدگاه پيامدي انتظار مي

هاي مالي و سياست پرداخت سود سـهام شـركت ارتبـاط     صورت
مثبت وجود داشته باشد، اما بـر اسـاس ديـدگاه جانشـيني انتظـار      

 هاي مالي رابطه منفـي بـا سياسـت    رود قابليت مقايسه صورت مي
پرداخت سود سهام شركت داشته باشد. علاوه بر اين، متغيرهـاي  
كلان اقتصادي از مهمترين عوامل بـرون سـازماني هسـتند كـه     

هاي مالي و سياست  توانند بر رابطه بين قابليت مقايسه صورت مي
  پرداخت سود سهام شركت تأثير بگذارند.  

دهـد   نتايج حاصل از آزمون فرضيه اول پـژوهش نشـان مـي   
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 تـأثير  پرداخت سود سـهام  استيبر سسود خالص ليت مقايسه قاب
شته است. يعني با افـزايش قابليـت مقايسـه    دا داري منفي و معني

يابـد.   سود خالص، ميزان سود سهام پرداختي شركت كـاهش مـي  
: 2000اين نتيجه، منطبق بر ديدگاه جانشيني لاپورتا و همكاران (

باشد و با نتايج پـژوهش   ميدهي و نمايندگي  ) و نظريه علامت27
: 1396صالحي و همكاران ( ) و عرب3: 2018ديوس و همكاران (

و  هـاي نقـدي عمليـاتي    ) همراستا نيست. معيارهاي جريـان 101
پرداخـت سـود    اسـت يقابليت مقايسه بر ساقلام تعهدي اختياري 

  اند.   داري نداشته تأثير معني سهام
پـژوهش، اثـر    مطابق نتـايج حاصـل از آزمـون فرضـيه دوم    

سود خـالص و  قابليت مقايسه كننده نرخ بهره بر رابطه بين  تعديل
سياست پرداخت سود سهام شركت تأييد شده كه اين اثر مثبـت و  

است. بنابراين، با افزايش نرخ بهـره بـانكي، شـدت     دار بوده معني
تأثير قابليت مقايسه سود خالص بر سود سـهام پرداختـي شـركت    

كننده نرخ بهره بر رابطه بـين   مچنين، اثر تعديليابد. ه افزايش مي
و سياست پرداخت سود  هاي نقدي عملياتي جريانقابليت مقايسه 

دار بوده است. از ايـن   سهام تأييد گرديده كه اين اثر منفي و معني
رو، با افـزايش نـرخ بهـره بـانكي، شـدت تـأثير قابليـت مقايسـه         

ختي شركت كـاهش  هاي نقدي عملياتي بر سود سهام پردا جريان
قابليت مقايسـه  كننده نرخ بهره بر رابطه بين  يابد. اما اثر تعديل مي

و سياست پرداخت سود سهام تأييـد نشـده    اقلام تعهدي اختياري
است. اين نتايج تا حدودي بـا نتـايج پـژوهش خـان و همكـاران      

راسـتا   ) هم65: 1394) و عرب مازار يزدي و خوري (111: 2018(
  هستند.  
دهـد   حاصل از آزمون فرضيه سوم پژوهش نشـان مـي   نتايج

پرداخـت   استيس سود خالص وقابليت مقايسه تورم بر رابطه بين 
شته است. بنـابراين،  دا داري مثبت و معني تأثيرشركت  سود سهام

سـود سـهام    سود خـالص بـر  قابليت مقايسه با افزايش تورم تأثير 
دي بـا نتـايج   شود. اين نتيجه تـا حـدو   پرداختي شركت بيشتر مي

) و عـرب مـازار يـزدي و    111: 2018پژوهش خان و همكـاران ( 
ها به لحـاظ آمـاري    ) سازگار نيست. ساير مدل65: 1394خوري (

  اند.   تأييد نشده
بر اساس نتـايج بـه دسـت آمـده از آزمـون فرضـيه چهـارم        

سود خـالص  قابليت مقايسه پژوهش، نرخ ارز رسمي بر رابطه بين 
اقـلام   قابليـت مقايسـه  و بر رابطـه   سهام پرداخت سود استيس و

منفـي و   تـأثير  پرداخـت سـود سـهام    اسـت يس و تعهدي اختياري
 رابطـه بـين   بـر شته است. همچنين، نرخ ارز رسمي دا داري معني

پرداخت سود  استيسهاي نقدي عملياتي و  جريانقابليت مقايسه 
ايج داري نداشته است. اين نتايج تا حدودي با نت ـ تأثير معني سهام

  راستا است. ) هم111: 1394پژوهش عرب مازار يزدي و خوري (
دهـد   نتايج حاصل از آزمون فرضيه پنجم پژوهش نشان مـي 

 سـود خـالص و  قابليـت مقايسـه   نرخ ارز غيررسمي بر رابطه بـين  
 داري منفـي و معنـي   تـأثير  شـركت  پرداخت سود سـهام  استيس
شـدت تـأثير   شته است. يعني با افزايش نـرخ ارز غيـر رسـمي،    دا

قابليت مقايسه سود خالص بر سود سهام پرداختي شركت كاهش 
  اند. ها به لحاظ آماري تأييد نشده يابد. ساير مدل مي

با توجه به نتايج اين پژوهش، به سازمان بورس اوراق بهـادار  
هـاي مناسـبي    مشـي  ها و خـط  شود از مكانيزم تهران پيشنهاد مي

هاي مـالي و   يت مقايسه گزارشاستفاده كند كه باعث افزايش قابل
كننـدگان   به تبع آن موجب افزايش تقارن اطلاعاتي بين مشاركت

بازار سرمايه شود تا كارايي بازار سرمايه بهبود يابد. همچنـين، بـه   
هــاي مــالي و  هــا بــه عنــوان فــراهم كننــدگان گــزارش شــركت
شـود كـه اهميـت     كنندگان قوانين و مقررات پيشـنهاد مـي   تدوين

قايسه اطلاعات مالي را در نظر بگيرند تا هـدف عمـومي   قابليت م
گزارشگري مالي تحقق يابد و به تأثير متغيرهاي كلان اقتصـادي  

هـا (ماننـد    هاي مالي شركت بر كيفيت گزارشگري مالي و سياست
    سياست پرداخت سود سهام) توجه نمايند.

  منابع
اثر سقف نرخ بهره "). 1391احساني، محمدعلي و خطيبي، ياسر (

گــذاري خصوصــي در اقتصــاد ايــران بــه روش   بــر ســرمايه
هـاي   فصلنامه علمي پژوهشـي پـژوهش  . "معادلات همزمان

  .69- 82، 8، دوره دوم، شماره رشد و توسعه اقتصادي
اصــغر و احمــديان، وحيــد  اعتمــادي، حســين؛ انواررســتمي، علــي

بـر   تأكيـد هاي اصلي تقسيم سود بـا   آزمون نظريه"). 1393(
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