
 

 

 
   فصلنامه علمی 

 ی اقتصاد مقدار 
 سابق(   ی اقتصاد   ی ها ی )بررس 

 

 د چمران اهواز یدانشگاه شه یدانشكده اقتصاد و علوم اجتماع
 

 1400 زمستان،  مچهار ، شماره  دهم ج هدوره 
 

 ( 71)شماره مسلسل  
 

کمیسیون بررسی نشریات علمی    5/4/1387مورخ   2602/3ییدیه شماره  بر اساس تأ 
   است. پژوهشی    ـعلمی  ی هرج د یه دارانشریاین  ،کشور

 
نشریه سایت   این  در  اکنون  اسلام  هم  جهان  علوم  استنادی  پایگاه  آدرس    (ISC)های  به 

(www.isc.gov.ir)اي اطلاع رساني علوم و فناوري  ، پايگاه نظام نمايه سازي مركز منطقه
ژورنال(   آدرس  )ايران  اطلاعات    (www.ricest.ac.ir)به  جهاد  پایگاه   گاهیشنداعلمی 

(SID)    آدرس آدرس    ،)www.sid.ir(به  به  کشور  نشریات  اطلاعات  بانک 
)www.magiran.com(( آدرس  به  نور  تخصصی  پایگاه   ،www.noormags.ir)    و

مق علمی  اهمچنین  سایت  در  نشریه  این  آدرس    google scholarلات  به 
(https://scholar.google.com/)    است شده  مقاله  .نمایه  به  چاپ  نشريه  اين  هاي 

 معني تأييد مواضع نويسندگان نيست. 
 
 
 
 
 

http://www.sid.ir/
http://www.magiran.com/


 

  

 
 ی قتصاد مقدارا   فصلنامه علمی 

 JQE:  عنوان اختصاری 
   اقتصاد نظری و اقتصاد کاربردی  محورهای مطالعاتی:  

 فصلنامه  دوره انتشار: 
 ه شهید چمران اهوازشگادان صاحب امتیاز: 
  ی سیگلان -یبه زبان فارس 29/1/1383مورخ   124/ 720شمارهپروانه انتشار:  

 -دفتر فصلنامه علمی  -یدانشكده اقتصاد و علوم اجتماع  -اهواز  د چمرانیه شهدانشگا  -اهواز:  ی نشان
ی:  ؛ صندوق پست6135743337؛ کد پستی:  سابق(  یاقتصاد  یها ی)بررس  یاقتصاد مقدارپژوهشی  

 0613  -3335664؛ تلفكس: 156/61355
 ؛ jqe@scu.ac.ir: یكیپست الكترون

 rjqe.scu.ac.i: سامانهآدرس  
دفتر مجله    -دانشکده اقتصاد و علوم اجتماعی  -دانشگاه شهید چمران اهواز  -گلستان  -اهواز:  آدرس 

 ( قداری )بررسی های اقتصادی سابقاقصاد م
DOI: 10.22055 / JQE 

 آزاد : دسترسی 
 CC BY-NC 4.0:  دارای مجوز 

 انگلیسی -فارسی  زبان: 
 داوری همتا، دو سویه نامشخصنوع داوری:  

 .شود می  ریال که بعد از تایید مقاله برای ارسال به داوری اخذ  1000000 :هزینه ارسال مقاله 
 شود. می  چاپ اخذ  رای ه ب ریال که بعد از پذیرش مقال   2500000 هزینه چاپ مقاله: 

 5850-2008 :  اپا چاپی ش  
 4271-2717 :  شاپا الکترونیکی 

 دانشگاه شهید چمران اهواز.   2021-2008کپی رایت ©  
 

یاب مشابهت  سامانه  توسط  مجله،  این  به  ارسالی  مقالات  مقالات   Ithenticate   تمامی  برای 
 شود. می بی برای مقالات فارسی ارزیا سمیم نور و همانندجو وانگلیسی 

 

 
 
 

mailto:jqe@scu.ac.ir


 

 

 پژوهشی ـ   فصلنامه علمی 

 ی اقتصاد مقدار 
 سابق(  ی اقتصاد  ی ها ی )بررس 

 ز د چمران اهوا یدانشگاه شه یدانشكده اقتصاد و علوم اجتماع 
 1400  زمستان، چهارم، شماره دهمجهره و د

 د چمران اهوازیدانشگاه شه  از:ی صاحب امت 
 حسن فرازمند دكتر  ر مسئول: ی مد 

 آرمن  سید عزیزدكتر   ر:ی سردب 
                   مرتضی افقه دكتر سید  :  دبیر اجرائی 

   ی امین منصوردكتر سید :  ی داخل   ر ی مد 
   امیر مشهدیدكتر   : انگلیسی   راستار یو 
 ی آزاده بدو : ی ی پ و صفحه آرا ی تا 

         
 ه: ی ری تحر   ات یه 

 استاد دانشگاه شهید چمران اهواز  دكتر سید عزیز آرمن 
 شسته دانشگاه شهید چمران اهواززنبایار دانش دکتر عبد المجید آهنگری

 دانشیار دانشگاه شهید چمران اهواز  دکتر سید مرتضی افقه 
 استاد دانشگاه علامه طباطبایی تهران دكتر سهیلا پروین 

 استاد دانشگاه مازندران دکتر احمد جعفری صمیمی
 استاد دانشگاه شهید چمران اهواز  دكتر رحیم چینی پرداز

 استاد دانشگاه اصفهان  سامتی دكتر مرتضی 
 استاد دانشگاه فردوسی مشهد دكتر مصطفی سلیمی فر

 استاد اقتصاد دانشگاه اصفهان دکتر محسن رنانی
 استاد دانشگاه شهید چمران اهواز  دكتر منصور زراء نژاد

 اقتصاد دانشگاه اصفهان استاد دکتر مجید صامتی
 ناصفها اهشگاناستاد بازنشسته د دكتر مصطفی عمادزاده

 دانشگاه شهید چمران اهواز استاد  دكتر حسن فرازمند
 دکتر حمید کردبچه 

 دكتر محمدقلی یوسفی 
 دانشیار اقتصاد دانشگاه الزهرا 

 استاد دانشگاه علامه طباطبایی تهران
  : بین المللی   ه ی ری تحر   ات یه 

 استاد دانشگاه کارلزروحیه آلمان  دکتر غلامرضا نخعی زاده
 نیااستاد دانشکده اقتصاد انستیتوی پلی تکنیک ویرجی ی اصفهانی حالص اددکتر جو 

 پسادکتری دانشگاه فنی مؤسسه کنترل و حسابداری برونشوویگ آلمان دکتر محسن افشاریان





 

 

 : مکاران علمیه 
 

 دکتر مرتضی عزتی  پژوهشکده اقتصاد دانشگاه تربیت مدرس 
 عاقلی کهنه شهری  یلفع لطدکتر  پژوهشکده اقتصاد دانشگاه تربیت مدرس 

 دکتر علی ارشدی  پژوهشکده پولی بانک مرکزی 
 دکتر علی حسن زاده  پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزی 

 دکتر شهزاد برومند  دانشگاه علامه طباطبایی  پژوهشکده ی امور اقتصادی 
 دکتر ابوالفضل شاه آبادی  الزهرا دانشکده اقتصاد دانشگاه  

 دکتر عزت الله عباسیان ران هتاه  دانشگ  مدیریتدانشکده 
 دکتر علی اکبر قلی زاده  دانشکده اقتصاد دانشگاه بوعلی سینا همدان 
 دکتر محمد حسن فطرس  دانشکده اقتصاد دانشگاه بوعلی سینا همدان 
 دکتر نادر مهرگان  دانشکده اقتصاد دانشگاه بوعلی سینا همدان 

 ی مراددکتر اصغر شاه گاه تهران دانشکده اقتصاد دانش
 دکتر حسین عباسی نژاد  دانشکده اقتصاد دانشگاه تهران 
 دکتر قهرمان عبدلی دانشکده اقتصاد دانشگاه تهران 
 دکتر محسن مهرآرا  دانشکده اقتصاد دانشگاه تهران 
 دکتر جعفر عبادی  دانشکده اقتصاد دانشگاه تهران 

 دکتر محمدنبی شهیکی تاش  اقتصاد دانشگاه زاهدان دانشکده 
 دکتر حسین مرزبان  اد دانشگاه شیراز قتصا  ه شکددان 

 دکتر رضا اکبریان دانشکده اقتصاد دانشگاه شیراز 
 دکتر ابراهیم هادیان  دانشکده اقتصاد دانشگاه شیراز 

 دکتر اسفندیار جهانگرد  دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی
 ندکتر جمشید پژویا ده اقتصاد دانشگاه علامه طباطباییدانشک

 دکتر حمید رضا ارباب  ه اقتصاد دانشگاه علامه طباطباییشکدن اد
 دکتر حمید رضا برادران شرکاء  دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی
 دکتر سهیلا پروین  دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی

 دکتر سید محمد رضا سید نورانی  اقتصاد دانشگاه علامه طباطباییدانشکده 
 دکتر علی اصغر بانویی اد دانشگاه علامه طباطباییقتصا  ه شکددان 

 دکتر محمد قلی یوسفی  دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی
 دکتر علی امامی میبدی  دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی

 دکتر ناصر خیابانی نشگاه علامه طباطباییدانشکده اقتصاد دا
 دکتر سعید مشیری  ییطباطباه علام دانشکده اقتصاد دانشگاه 

 دکتر مهدی تقوی  دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی
 دکتر فتح الله تاری  دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی

 دکتر محسن ابراهیمی تهران  خوارزمی دانشگاه اقتصاد  دانشکده 
 د بچه  د کر دکتر حمی الزهرا   دانشگاه ی اقتصادعلوم اجتماعی و دانشکده 



 

  

 منش دکتر احمد صلاح دانشکده اقتصاد و علوم اجتماعی دانشگاه شهید چمران اهواز 
 دکتر امیر حسین منتظر حجت هید چمران اهواز دانشکده اقتصاد و علوم اجتماعی دانشگاه ش

 ند من فراز دکتر حس دانشکده اقتصاد و علوم اجتماعی دانشگاه شهید چمران اهواز 
 دکتر سید امین منصوری  شهید چمران اهواز وم اجتماعی دانشگاه و عل دانشکده اقتصاد 

 دکتر عبدالمجید آهنگری  دانشکده اقتصاد و علوم اجتماعی دانشگاه شهید چمران اهواز 
 دکتر مسعود خداپناه ی دانشگاه شهید چمران اهواز اعم اجتمو علو  دانشکده اقتصاد 

 دکتر ابراهیم انواری  ران اهواز د چماقتصاد و علوم اجتماعی دانشگاه شهیدانشکده 
 دکتر سید عزیز آرمن  دانشکده اقتصاد و علوم اجتماعی دانشگاه شهید چمران اهواز 

 دکتر مرتضی افقه  هواز مران ادانشکده اقتصاد و علوم اجتماعی دانشگاه شهید چ
 دکتر مصیب پهلوانی  ن و بلوچستان دانشکده اقتصاد و علوم اداری دانشگاه سیستا

 دکتر حسن حیدری  تصاد و مدیریت دانشگاه ارومیهده اقنشکاد
 دکتر کیومرث شهبازی  دانشکده اقتصاد و مدیریت دانشگاه ارومیه

 تر فاطمه بزازان کد هراء دانشکده علوم اجتماعی و اقتصاد دانشگاه الز 
 دکتر محمود حائریان  علوم اجتماعی و اقتصاد دانشگاه الزهراء دانشکده 

 دکتر مهدی پدرام  نشگاه الزهراء ماعی و اقتصاد دااجت  دانشکده علوم
 دکتر شمس الله شیرین بخش  دانشکده علوم اجتماعی و اقتصاد دانشگاه الزهراء 

 دکتر خدیجه نصراللهی  فهان گاه اصعلوم اداری و اقتصاد دانشدانشکده 
 دکتر محمد واعظ   دانشکده علوم اداری و اقتصاد دانشگاه اصفهان 

 دکتر مرتضی سامتی  دانشگاه اصفهان داری و اقتصاد وم ادانشکده عل 
 دکتر سعید صمدی  دانشکده علوم اداری و اقتصاد دانشگاه اصفهان 

 ل طیبید کمیتر سیکد اقتصاد دانشگاه اصفهان  دانشکده علوم اداری و 
 دکتر مصطفی عمادزاده  دانشکده علوم اداری و اقتصاد دانشگاه اصفهان 

 دکتر محمد طاهر احمدی  د تصاد دانشگاه فردوسی مشهو اقدانشکده علوم اداری 
 زاده  دکتر محمدحسین حسین علوم اداری و اقتصاد دانشگاه فردوسی مشهد دانشکده 

 دکتر مهدی خداپرست  دانشکده علوم اداری و اقتصاد دانشگاه فردوسی مشهد 
 دکتر سید مهدی مصطفوی  دانشکده علوم اداری و اقتصاد دانشگاه فردوسی مشهد 
 علی اکبر ناجی میدانی دکتر  دانشکده علوم اداری و اقتصاد دانشگاه فردوسی مشهد 

 دکتر محمد رضا لطفعلی پور  شهد دانشکده علوم اداری و اقتصاد دانشگاه فردوسی م
 دکتر مصطفی سلیمی فر  دانشکده علوم اداری و اقتصاد دانشگاه فردوسی مشهد 

 دکتر اسمعیل ابونوری  مازندران  صادی و اداری دانشگاهدانشکده علوم اقت
 دکتر زهرا کریمی علوم اقتصادی و اداری دانشگاه مازندران دانشکده 

 دکتر سعید راسخی  ی دانشگاه مازندران دانشکده علوم اقتصادی و ادار 
 دکتر علیرضا پور فرج  دانشکده علوم اقتصادی و اداری دانشگاه مازندران 

 آبادی دکتر محمد تقی گیلک حکیم  شگاه مازندران اقتصادی و اداری دان   علومدانشکده 
 دکتر نورالدین شریفی  دانشکده علوم اقتصادی و اداری دانشگاه مازندران 

 دکتر وحید تقی نژاد عمران  لوم اقتصادی و اداری دانشگاه مازندران دانشکده ع
 وسف محنت فر تر یدک دانشکده علوم اقتصادی و اداری دانشگاه مازندران 



 

 

 دکتر احمد جعفری صمیمی علوم اقتصادی و اداری دانشگاه مازندران  دانشکده 
 هژبر کیانی دکتر کامبیز دانشکده علوم اقتصادی و سیاسی دانشگاه شهید بهشتی 
 دکتر سعید عابدین درکوش  دانشکده علوم اقتصادی و سیاسی دانشگاه شهید بهشتی 

 تر محمد حسین پور کاظمیدک انشگاه شهید بهشتی علوم اقتصادی و سیاسی د دانشکده 
 دکتر محمد نوفرستی  دانشکده علوم اقتصادی و سیاسی دانشگاه شهید بهشتی 

 دکتر حشمت الله عسگری  لام دانشکده علوم انسانی دانشگاه ای
 دکتر سید ابراهیم حسینی نسب دانشکده علوم انسانی دانشگاه تربیت مدرس 

 ر علی قنبریدکت نشگاه تربیت مدرس دانشکده علوم انسانی دا
 دکتر رضا نجارزاده  دانشکده علوم انسانی دانشگاه تربیت مدرس 
 صاری آرانی دکتر عباس ع دانشکده علوم انسانی دانشگاه تربیت مدرس 

 دکتر زهرا نصراللهی دانشکده علوم انسانی دانشگاه یزد 
 مکیان دکتر سید نظام الدین  علوم انسانی دانشگاه یزد دانشکده 

 دکتر حبیب انصاری سامانی  انسانی دانشگاه یزد   دانشکده علوم
 دکتر بهزاد سلمانی دانشکده علوم انسانی و اجتماعی دانشگاه تبریز

 دکتر جعفر حقیقت  انسانی و اجتماعی دانشگاه تبریزدانشکده علوم  
 دکتر حسین اصغر پور  تماعی دانشگاه تبریزدانشکده علوم انسانی و اج

 دکتر حسین پناهی جتماعی دانشگاه تبریزشکده علوم انسانی و ادان 
 دکتر داوود بهبودی  دانشکده علوم انسانی و اجتماعی دانشگاه تبریز

 دکتر محسن پور عبادالهان   و اجتماعی دانشگاه تبریزدانشکده علوم انسانی 
 دکتر محمد باقر بهشتی علوم انسانی و اجتماعی دانشگاه تبریزدانشکده 

 دکتر رضا رنچپور  و اجتماعی دانشگاه تبریز دانشکده علوم انسانی
 دکتر رحیم چینی پرداز  دانشکده علوم ریاضی و آمار دانشگاه شهید چمران اهواز 

 فرد  دکتر حسین اکبری  ه مدیریت و اقتصاد دانشگاه شهید باهنر کرمان دانشکد
 دکتر عادل پیغامی  دانشگاه امام صادق )ع( 

 مهدی عسگری  دکتر محمد م صادق )ع( دانشگاه اما
 دکتر عبداله شایان زینیوند دانشگاه ایلام 

 دکتر روح الله زارع  دانشگاه آزاد اسلامی 
 رالدین فخرحسینی دکتر فخ دانشگاه آزاد اسلامی 
 دکتر هاشم زارع  دانشگاه آزاد اسلامی 

 دکتر فرشید پورشهابی  دانشگاه بجنورد 
 د خداداد کاشی دکتر فرها  دانشگاه پیام نور

 دکتر مجتبی بهمنی اه شهید باهنر کرمان دانشگ
 دکتر سید احمدرضا جلالی نائینی موسسه عالی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامه ریزی 

 
 
 



 

  

 رش و ارسال مقالات ی ط پذ ی ن و شرا ی اهنمای تدو ر 
 

 شرایط ارسال مقاله در فصلنامه اقتصاد مقداری: 

 اشد. تصاد کاربردی بهای مقداری یا اقوهشموضوع مقاله در ارتباط با پژ   -1
تجربه  -2 مطالعات،  حاصل  مقاله    مقاله  محتوا،  لحاظ  به  و  نویسندگان(  )یا  نویسنده  تحقیقات  و  ها 

 ی نویسنده است.  د. مسوولیت صحت و سقم مطالب مقاله به عهده علمی پژوهشی باش
)یا مجموعه    در هیچ یک از نشریات  مقاله قبلا برای هیچ یک از نشریات )داخلی یا خارجی( ارسال یا -3
 ها( چاپ نشده باشد.الات همایشمق
ی    ه، بدنه، مقدم JELبندی  های کلیدی، طبقه    اله اصلی شامل عنوان، نویسندگان، چکیده، واژهمق -4

 ها و فهرست منابع باشد.اصلی، پیوست
 . تبصره: فایل اصلی مقاله "بدون نام نویسندگان" باشد

 منظور ارسال مقاله استفاده نمایند. یل سازمانی به  علمی می بایست از ایم: اعضای هئیت 2تبصره

رحله ی اول ارسال برای  به منظور رفاه نویسندگان، رعایت رسم الخط مجله اقتصاد مقداری در م    : 3تبصره 
 بایست بخش های کلیدی یک مقاله ی پژوهشی را دارا باشد. مجله اجباری نیست، با این وجود می  

کهنویسندگا - کنند  توجه  محترم  ف  ن  که  در  همانگونه  کنند،  می  ارسال  را  نویسندگان  ایل مشخصات 
آ  مشخصات  و  مسئول  ی  نویسنده  مقاله،  نویسندگان  ترتیب  نیز  مجله  فایل  سامانه  فرمت  همانند  ها  ن 

 رعایت این مسئله، به عهده ی نویسنده )گان( است.  ارسال شده باشد. تبعات عدم تطابق و
ن - علمی  ی  دانشکدرجه  رشته،  و  ..........،ویسنده  عنوان    ده  به  کشور.  شهر،  دانشگاه............، 

 مثال:
 شهید چمران اهواز، اهواز، ایران استادیار اقتصاد، دانشکده ی اقتصاد و علوم اجتماعی، دانشگاه   -
مق - نویسندگان  که  صورتی  را  در  نویسندگان  مشخصات  در  تغییر  درخواست  آن،  ارسال  از  بعد  اله 

که در آن تمامی نویسندگان به همراه افیلیشن آن ها طبق  توب  م است بصورت مکاله داشته باشند، لاز مق
جدید و قدیم امضاء شده باشد، از طریق ایمیل    تنظیم شده و توسط تمام نویسندگان فرمت استاندارد مجله 
 به مجله ارسال نمایند.

 باشد.  نمونه فایل راهنمای نویسندگانچارچوب مقاله به صورت استاندارد فصلنامه طبق فایل  -
کوتاه   -5 فارسی  ی  چکیده  از  غیر  اصلی  در  ه  ک به  شود،  مقاله فرمت  می  گسترده  چکیده    ارسال 
(bstractA Extended(  انگلیس و  فارسی  صورت  شماره(کلمه    450حداقل  ی  به  فرم  با  ارسال    )4مطابق 

   شود. 
م  -6 گواهی  انگلیسی  یا مقاله(  )چکیده  متون  )برای  ترجمه  ارسال  Nativeعتبر  مقاله  به همراه  شود   ( 

 های تکمیلی/اضافی(. )بخش فایل 

https://jqe.scu.ac.ir/data/jqe/news/فرمت%20جدید-%20اصلی.docx
https://jqe.scu.ac.ir/data/jqe/news/فرم%20شماره%204.docx
https://jqe.scu.ac.ir/data/jqe/news/فرم%20شماره%204.docx


 

 

  شود می  به داوری اخذ ارسال  قبل از    و بعد از تایید مقاله  که    ست ا  ریال هزار   100 :هزینه ارسال مقاله  -7
   شود. می  ریال که بعد از پذیرش مقاله برای چاپ اخذ هزار 250 هزینه چاپ مقاله و 
سیاست جدید مجله مبنی بر ارزیابی درجه ی مشابهت، در صورتی که مقالات ارسالی زیر با توجه به  -8

درصد    30ت بالای  صورتی که مقالا  ارسال خواهد شد و در  داوری  درصد مشابهت داشته باشند، برای  15
 مشابهت داشته باشد، رد خواهد شد. 

بررسی قرار م -9 تحریریه مورد  ابتدا توسط هیات  دریافت شده  گیرد و در صورتی که مناسب    یمقاله 
 تشخیص داده شود، توسط حداقل دو نفر از صاحب نظران به صورت محرمانه داوری خواهد شد. 

با تعهد نامه نومقاله ه -10 در زمان ارسال فایل مقاله به عنوان فایل تکمیلی )فرم  مسئول،    یسنده مراه 
کد رهگیری برای اطلاع از فرآیند   یکی مقاله،ون( ارسال گردد. پس از دریافت فایل الکتر 3و  2و  1های شماره 

 ود. ش  ونیکی وی ارسال میها به نویسنده مسئول اختصاص و به آدرس الکتر  بررسی، داوری و سایر پیگیری
دریا -11 بررسی قرار میمقاله  تحریریه مورد  ابتدا توسط هیات  گیرد و در صورتی که مناسب    فت شده 

 از صاحب نظران به صورت محرمانه داوری خواهد شد.  فرتشخیص داده شود، توسط حداقل دو ن
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 چکیده 

د؛ از این نظر که عملکرد  کنن بدیل و محوری را در نظام اقتصادی ایفا می نهادهای مالی به ویژه نظام بانکی نقش بی 
های رشد و توسعه اقتصادی و از طرف دیگر شرایط نابسامانی و سقوط یک نظام  تواند زمینه آنها از یک طرف می 

  وجود یک نظام بانکی کارآ و باثبات ضرورتی انکار ناپذیر است. با توجه به نقش حیاتی لذا  اقتصادی را فراهم آورد.  
با تحریم بانک   این نظام  اقتصاد کشور را همه در اقتصاد، دولتمردان غربی  جانبه تحت تأثیر قرار  ها سعی دارند 

نظام مالی    بر   کننده ثبات دارای اثرات بی تواند  می به عنوان یک شوک خارجی به طور بالقوه    تحریم   در واقع،   دهند. 
  در مقابل، باشد.    ( ای به لحاظ درآمدی و هزینه ) بر وضعیت اقتصاد یک کشور  و به تبع آن    ویژه بخش بانکی به 

به اینصورت که ناکارایی این نظام در رعایت   اثری بر نظام بانکی ندارند.  ها حریم ای از اقتصاددانان معتقدند ت عده 
و   بوده  الملل به خودی خود عاملی شبه تحریم  در سطح بین  آن المللی و نیز بالابودن ریسک اعتباری مقررات بین 

 د. شو های خارجی به همکاری با ایران می باعث عدم تمایل بانک 
بر ناپایداری  ها  توافق در خصوص اثرگذاری تحریم، هدف محوری پژوهش حاضر بررسی اثر تحریم با توجه به عدم  

به این صورت تدوین  یک فرضیه  برای این منظور،    .است    Z-scoreهای کشور با استفاده از شاخص  مالی بانک 
   ، آزمون فرضیه پژوهش   دارد. برای ای ایران  ه دار بر ثبات مالی بانک اثر منفی معنی   تحریم بانکی شده است که  
های ترکیبی پویا و به  گردآوری شده و از رهیافت داده   1395تا    1385بانک کشور طی دوره زمانی    18اطلاعات مالی  

تخمین مدل بهره گرفته شده    برای  ( SYS-GMM) ای یافته سیستمی دو مرحله طور خاص روش گشتاورهای تعمیم 
 اد. بتوان با  لحاظ پویایی در مدل نتایج را با خطای کمتری ارائه د   تا است  
اثر منفی معنی دهد  های پژوهش نشان می یافته  های ایران را  دار تحریم بر ثبات بانک فرضیه پژوهش مبنی بر 
اند اما اندازه  ثبات بانکی شده دار  معنی علاوه ناکارایی، ریسک اعتباری و نقدینگی منجر به افت  به   . توان رد کرد نمی 

. از میان  دارند داری بر پایداری مالی  اثر مثبت و معنی   ( ها ها و مشارکت گذاری شامل سرمایه   ) ر  بانک و ریسک بازا 
  دار بر ثبات بانکی دار و حساب جاری دارای اثر مثبت معنی دارای اثر منفی معنی   GDPمتغیرهای کلان، تورم و  

 است. 
 ارجاع به مقاله: 

ی اقتصاد مقداری  فصلنامه .  های ایرانها بر ناپایداری مالی بانکاثر تحریم.  (1400).  کاظم،  یاوریو  زهره  ،  اسدی
 .1-35  ،(4)18، (بررسی های اقتصادی سابق)
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 مقدمه   -1
معطوف    یمال  یهابه سمت بخش  پژوهشگرانگذاران و  استیتوجه س  ،دو دهه گذشته  یط

آنها شده است به طور ویژه  معتقدند    .  و  باثبات  بانکی پیشسیستم مالی  نیاز  ثبات نظام 
 .  (Tankoyeva, Bazzana, & Gabriele,2018)عمده رشد و توسعه پایدار است  

بدیل و محوری را در نظام اقتصادی ایفا  نهادهای مالی به ویژه نظام بانکی نقش بی
های رشد و توسعه اقتصادی  تواند زمینه ؛ از این نظر که عملکرد آنها از یک طرف میکنندمی
از طرف دیگر شرایط نابسامانی و سقوط یک نظام اقتصادی را فراهم آورد. با توجه به نقش و  

را    ها سعی دارند اقتصاد کشوردر اقتصاد، دولتمردان غربی با تحریم بانک  این نظامحیاتی  
های بانکی ایجاد اختلال  تحریمترین هدف از  به طور همه جانبه تحت تأثیر قرار دهند. مهم 

 به منجر که ،است   خارجی تجارت  کاهش  نتیجه  در  مالی و مبادلات و  بانکی  نظام در
 بانکی نظام به عمومی اعتماد کاهش های بانکی،افزایش ریسک  ها،هزینه انواع افزایش

 کشورها سایر توسط مالی تسهیلات اعطای مانند المللیبین   بانکی تعاملات کاهش و
 گردد.  می

اهمیت ویژه    نظام بانکییافتگی بازار سرمایه،  به دلیل عدم توسعه  ،در اقتصاد ایران
تامین  80و سهم   از این جهت در معرض فشارها و    .1مالی کشور را دارد درصدی در  لذا 

تحریم ویژه  به  فراوانی  غربی  مخاطرات  کشورهای  بهاست های    هدف  ،تردقیق  بیان . 
المللی به واسطه  های بانکداری بینتباط نظام بانکی ایران با سیستمهای غربی قطع ار دولت

المللی و نیز سلب اعتماد و  های بین و دشوار کردن پرداخت 2سوئیفت ممنوعیت استفاده از 
 . است المللی نسبت به نظام بانکی کشورایجاد نااطمینانی بین 

  طرفاز  زیادی را  های اقتصادی  ایران تحریم   ،1987بعد از انقلاب اسلامی در سال  
با اوج گرفتن منازعات در  کشورهای غربی به ویژه ایالات متحده آمریکا متحمل شده است.  

هسته برنامه  ژانویه  اخصوص  در  آمریکا  توسط  ایران  مرکزی  بانک  دی   11)  2012ی،  ام 
ها  تحریم شدت  (1390ام اسفندماه    27)  2012تحریم شد و پس از آن در مارس    (1390ماه
با تعلیق داراییدر راستای تحریم بانک مرکزی  بر های بانک مرکزی و تحریم  های اروپایی 

بانک مرکزی  فت.  با هماهنگی آمریکا صورت پذیر  سوئیفت خدمات انجامدلیل تحریم    را 

 
 (. 1396معاونت اقتصادی کشور )شورای پول و اعتبار،    گزارش روابط عمومی بانک مرکزی و 1
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و در نتیجه به یک نهاد پولشو متهم    اعلام کردههای تحریم شده  های مربوط به بانکفعالیت

 ها از جمله اتحادیه اروپا نیز قرار گرفت. شده و ذیل تحریم
به عنوان کشوری استراتژیک و نیز موضوع اثرپذیری آن    ،ها علیه ایران اعمال تحریم

برانگیز بوده است.  همواره یک بحث چالش  ،های غربی های ناقض حقوق بشر دولت از تحریم 
نظام بانکی و اثری بر    (هاچه بسا رفع تحریم)ها و  قتصاددانان معتقدند تحریمای از اعده

المللی و نیز  ناکارایی این نظام در رعایت مقررات بین  به اینصورت که  ؛اقتصاد کشور ندارند
الملل به خودی خود عاملی شبه  بالابودن ریسک اعتباری نظام بانکی کشور در سطح بین

  ، شود. در مقابلهای خارجی به همکاری با ایران میو باعث عدم تمایل بانک  بودهتحریم  
اثرات تحریمعده نیز  انکارناپذیر میای  اقتصاد را  و  بانکی  بر نظام  این راستا  .دانندها    ، در 

ی و مقاومت در برابر  گیری حداکثری از توان داخلمباحث اقتصاد مقاومتی به منظور بهره
 .  ه استثباتی مطرح شدپذیری و بیها با ایجاد کمترین آسیبتحریم

اساس  حاضر  ،براین  مطالعه  محوری  تحریم  هدف  اثر  بر  بررسی  مالی  ناها   پایداری 
در    است.  1395-1385های  طی سالبانک    18های مالی  با استفاده از داده  های کشوربانک
به    ،واقع پرداختن  به بخش  ضرورت  بانکی  از بخش  اثر سرریزی وقایع  اهمیت  این بحث 

گرفتن رفاه اجتماعی است.    و در نهایت تحت تاثیر قرار  ،هابه دلیل تحریم   ، حقیقی اقتصاد
های  بانکی منجر به ناپایداری مالی بانک  نظاملذا فرضیه این پژوهش این است که تحریم  

 شود. ایران می 
مذکور و دستیابی به هدف مطالعه، در بخش دوم به ارائه  به منظور آزمون فرضیه  

ها  و مکانیزم اثرگذاری تحریم  هاهمیت پایداری مالی بانکا و مبانی نظری موضوع،    ادبیات
های مختلف در این زمینه و مطالعات صورت گرفته در داخل و خارج  پیشینه پژوهش ،    بر آن

.  شودمی داده توضیحپژوهش   و روشسوم مدل مطالعه  شود. در بخش  کشور پرداخته می 
و    از بررسی مانایی متغیرها  در ادامه پس شده و    ارائهابتدا آمار توصیفی  چهارم  بخش   در

ضمن ارائه خلاصه و    در بخش پنجم نیز.  شودمی برآورد    نهایی مدل  های تشخیصی  آزمون
 . شودی مطرح م ییشنهادهایپ پژوهش،  یهاگیری از یافتهنتیجه
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 ادبیات موضوع  -2

 پایداری مالی  -1-2
بانکی به معنای پایین بودن درجه   ادبیات موجود، ثبات و پایداری مالی نظام  با توجه به 

حوادث  آسیب برابر  در  جاری  عملکرد  حفظ  عبارتی  به  و  استقامت  توانایی  یا  و  پذیری 
میمی  غیرمنتظره بانکی  نظام  در  شرایط  این  برقراری  اثرات  باشد.  ملاحظه تواند    قابل 
السا و همکاران  چندجانبه باشد.  داشته  اقتصاد  بر پیکره  ثبات    (2018)ای را  پایداری و  نیز 

اقتصادی میبانکی را یکی از ستون  بای  معتقدند بانک  و  دانندهای رشد  در حفظ   دمرکزی 
ی با  بنابراین اگر نظام مال  . ثبات بانکی به منظور حمایت اساسی از رشد اقتصادی کوشا باشد

تواند مانع  و می   شدههدایت بهینه وجوه به خوبی انجام ن   ،ثبات و به صورت کارا عمل نکند 
   .( Elsa, Utami & Nugroho,2018)از رشد اقتصادی شود 

های  تقویت ثبات نظام مالی مانع از بروز بحران  معتقد است،نیز    (2010)  میشکین
مانع از توانایی بازارهای مالی در هدایت جریان  تواند  مالی می  شود؛ چراکه بحرانمالی می

های اقتصادی را به دنبال  های مولد شده و افت شدید فعالیت گذاری وجوه به سوی سرمایه 
باشد.   مالی    بنابراینداشته  نظام  ثبات  باشد.  باید  تقویت  مالی  سیاست  اهداف  از  یکی 

نیاز عمده  ای کشورها یک پیشوجود یک نظام سالم و کارای بانکی بر  ،کند همچنین بیان می 
چرا که باعث ایجاد ارزش افزوده در    ؛رود شمار میو عامل اصلی رشد پایدار اقتصادی به  

بینبخش مراودات  تسهیل  اقتصادی،  مختلف  سرمایههای  جذب  و  خارجی  المللی   گذاری 
 .  (Mishkin, 2010)شود می

نیز معتقدند ناپایداری مالی بانکی متناسب با احتمال عدم  ( 2014) دلیس و همکاران
ناپایداری زمانی محقق   چنینباز پرداخت تمام یا بخشی از تعهدات اعتباری به بانک است. 

زیانمی که  مالی  شود  و  )های  انتظار  منتظرهمورد  یا    (غیر  احتیاطی  ذخیره  از  استفاده  با 
  . برای این برای انجام تعهدات بدهی کافی نباشد ها  سرمایه پوشش داده نشود و ارزش دارایی

بای و    در ارزیابی ریسک عدم ایفای تعهدات و ورشکستگی هر دو عامل نوسانات   د منظور 
پشتوانهتغییر و  درآمدها  شود  پذیری  گرفته  درنظر   & Delis, Staikouras)ها 

Tsoumas,2013 ) . 
 باشد: که به شرح ذیل می  ،مطرح است ثباتی بازارهای مالی سه فرضیه  در رابطه با بی
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 ها کلاسیک  3فرضیه بازارهای کارآمد   - 1

فرضیه این    خوانده  مالی  ثباتی بیکه   آنچه بنابراین و هستند کارا مالی بازارهاي  طبق 
 مربوط اطلاعات تمام از قادرند اقتصادي همچنین عوامل  افتد.اتفاق نمی عمل در د،شو می
 یربردابهره درستی به مالی بازارهاي در آنها گذاريقیمت فرایند در مالی هايدارایی  به

 و ریسک قیمت آن  متعاقب و مالی هايدارایی  قیمت  ، ک کلاسی مفروضات طبق.  کنند 
 تعادلی  هاي قیمت به نسبت تغییري  هر و  شده تعیین بازار  توسط بهینه  بطور  آنها  بازدهی

 .شودمی  انجام بیرونی هایشوک واسطه به تنها
فروپاشی   ایجاد امکان فرضیه  این در   بنابراین  ندارد. وجود قیمتی هايحبابو 
 اتخاذ مسئولیت که،  مالی ثبات ایجاد مسئول نهاد به که است آن فرضیه این دستاورد
 وقوع ناپایداری هنگامبه  مالی بحران مدیریت و مالی ثباتیبی از پیشگیري براي تدابیري

 بود،  حاکم مالی نظام  بر زیادي مدت  دیدگاه  این . بود نخواهد  نیازي گیرد،  عهده بر  را
 فرضیه  نتایج  مالی متعدد هاي بحران  و  هاثباتیایجاد بی و تجربی شواهد  که آنجا  از  لیکن 

 آمد.  وجود به  جایگزین هاينگرش  تبیین کردند، نیاز بهنمی تایید را کارا مالی بازارهاي
را   مالی بازار  حقیقی شواهد  تبیین در کارامد  مالی  بازارهاي فرضیه نامناسب عملکرد علت

 هايدیدگاه  که ،کرد منسوب واقعی غیر و شده ساده حد از  بیش  فروش اتخاذ به توانمی
باشد   ترنزدیک واقع دنیاي به که بردند بکار را فروضی و کرده مرتفع  را نقص این بعدي

(Knoop, 2008) . 

 بازارهای مالی آسیب پذیر مینسکی فرضیه   - 2
که بعدها براین    ،های جان مینارد کینزو نگرش 4فرضیه بازارهای مالی آسیب پذیر مینسکی  

ریزی شدند، نظریه بازارهای کارا را زیر سؤال بردند. براساس فرضیه بازارهای مالی  اساس پی 
شود که بازار را به  داخلی ایجاد می نیروهای    تعاملات بازارهای مالی  باپذیر مینسکی،  آسیب

 قیمتی شدید کاهش و اعتباريها و سپس انقباض  سمت انبساط اعتباردهی و تورم دارایی
 مالی  بازارهاي در  ذاتی  ثباتی بی وجود تایید به مذکور  فرضیه  ، واقع در.  دهدمی سوق

 
3 Efficient-Market Hypothesis 
4 Minsky  
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. این  است  نوسان در پذیریآسیب و ثباتیبی میان مالی نظام آن طی که ،دارد اشاره
 . آوردمی  وجود به را تجاري هايچرخه که  است فرایندي از ناپذیر بخش جدایی هانوسان

 رونق در اقتصاد که هنگامی، مینسکی پذیرآسیب مالی بازارهاي فرضیه اساس بر
 تمایل  بازان سفته و گذارانسرمایه،  هستند خوشبین اقتصاد آینده به نسبت  افراد و است

همین دهنده وام هاينهاد اگر .  داشت خواهند  خود هاي بدهی  سریع افزایش  به   نیز 
 ایمنی حاشیه با وام دریافت براي شده اضافه  تقاضاي به  باشند، داشته را بینیخوش
 آنها  ثبات  هاست؛ زیرابانک  پذیریآسیب افزایش ،امر  این نتیجهداد.    خواهند  پاسخ پایین 

 اندازچشم  علت  هر به اگر و دارد بستگی گیرندگانوام  توسط وام بازپرداخت توانایی به
 آسیب  هابانک باشند، نداشته را خود وام بازپرداخت توانایی و نیابد تحقق وام گیرندگان

 تلاش  خود هایبدهی  کاهش براي  هابانک و  افراد ،  مالی رکود  وضعیت  در.  دید   خواهند
 افزایش به منجر ت،اس مالی منابع کاهش از ناشی که  ،بهره   نرخ  افزایش د.کننمی

شت. در این  دا  خواهد تولیدي هايبنگاهترازنامه    بر منفی  آثار  و شده گیريوام هاي هزینه
 و فرایند کرده ایجاد ثباتیخود بی امر  این که   یابد میافزایش   آنها ورشکستگی  احتمال  ،شرایط 

 . ( Minsky, 1982)سازد می مختل را رشد

 کینزي  نقدینگی نظریه رجحان  - 3
وظیفه   این نظریه،مطابق    .نظریه رجحان نقدینگی در تقابل با فرضیه بازارهای کارا قرار دارد 

 يادار  بازار  که آنجا از و است  ها دارایی دارندگان براي نقدینگی ارائه مالی بازارهاي اصلی
ضروری   نظم این تضمین براي  نهادهایی و قواعد  وجودباشد،   نظم با همراهباید   نقدینگی

 در بپذیریم،  را مالی بازارهاي نظم مورد در کینز نقدینگی رجحان بحث نظریه اگر  است.
 کارامدي  توانند نمی  ،بلندمدت  و مدتکوتاه  در ، مالی کرد بازارهاي ادعا توانمی   صورت این 

باشند  را کارامد بازار نظریه در نظر مورد  براي تنظیمی نهادهاي به  نیاز لذا  ،داشته 
 پذیرند.  می را بازار دسازیمنقاعده

 مالی نظام در ذاتی ثباتیبی مینسکی، پذیرمالی آسیب بازارهاي فرضیه واقع در
 بکارگیري صورت  در مذکور ثباتی بی کنترل  به کینزي معتقد نگرش  و کرده ترسیم را

-کلاسیک کاراي مالی  بازارهاي فرضیه رد  در  نگرش دو این است. شباهت  تنظیمی  نهادهاي
 . است ثباتبی مالی بازار معتقدند دو هر ا است؛ زیراه
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 با رابطه در مالی ثباتی  بی فرضیه و کارامد بازارهاي فرضیه میان عمده تفاوت

 کارامد، بازارها  بازارهاي فرضیه طبق  است.  مالی در بازارهاي هاقیمت حرکت  اصلی علت
خارجی   هايآمدن شوك وارد علت به تنها نقطه به این رسیدن از بعد و رسندمی تعادل به

 . (Knoop,2008) کندمی  تغییر قبلی  جدید قیمت  و منتظره غیر
بالقوه   از آنجایی که تحریم به طور  بیرونی  تواند  میبه عنوان یک شوک خارجی و 

وضعیت  و به تبع آن بر  ویژه بخش بانکی  بر نظام مالی بهکننده  ثبات دارای اثرات نوسانی و بی
کشور   یک  هزینه)اقتصاد  و  درآمدی  لحاظ  بانکباشد،    (ایبه  میپایداری  توان  ها  تواند 

 های خارجی را افزایش دهد.  مقاومت در برابر اثرات منفی شوک

 ها  اهمیت پایداری مالی و ثبات بانک  -2-2
از    ، مین مالی بر عهده دارندأ اقتصادی و تای که در نظام  به دلیل نقش برجسته  ،هابانک

ت می أ ای در ادبیات مدیریت ریسک برخوردارند. این اهمیت از آنجا نشجایگاه خاص و ویژه
  ، گذاردبه دلیل اثر دومینویی که برجا می   ، ریسک در این نهادهاصحیح  یرد که عدم مدیریت  گ

در جولای    ، به این دلیلتواند ثبات کل نظام مالی و اقتصادی هر کشور را نشانه بگیرد.  می
بیانیه  ، 1988 با محوریت بحث کفایت  توسط بانک تسویه بین  5بازلکمیته  ی  اولین  الملل 

به علت نقص این    ،ارائه گردید. بعدها  1های بانکی تحت بازل  بندی داراییسرمایه و طبقه
بعد از  به منظور پوشش انواع ریسک ها تدوین شد. اما    2ر بانکداری، بازل  رهنمودها در ام

بحرانبحران نظیر  جهانی  مهم  همچنین  های  و  شرقی  جنوب  آسیای  لاتین،  آمریکای  های 
را با   3و در نهایت بازل    2سند بازل    بازل  کمیته ،  درآمریکا  2008  و  2007  سال  هایبحران

   ه نمود.تری ارائ استانداردهای سختگیرانه 
، چارچوب مقررات معرفی شده در سند  1396سال ایران در    به گزارش بانک مرکزی 

انعطاف  3بازل استحکام و  افزایش سطح  بانکی استوار است بر  چرا که نظام    ؛پذیری نظام 
پایه رشد اقتصادی پایدار در هر کشوری به شمار    ،بانکی مستحکم و مقاوم در برابر بحران

بازل  می بازل    3آید. سند  در سند  گرفته  انجام  بازل  2بیانگر اصلاحات  به   ،توسط کمیته 
با هدف بهبود سطح انعطاف و مقاومت    ،منظور تقویت قواعد مربوط به سرمایه و نقدینگی

است.  بانکی    منظور  به  بانکی  بخش   ییتوانا  بهبود  ، اشاره  مورد  اصلاحاتاز    هدف بخش 
 

5 Basel Committee 



 

 کاظم یاوری،  زهره اسدی  9
 ( 4) 18  1400ستان زم   های اقتصادی سابق(ی اقتصاد مقداری )بررسيفصلنامه

 
 

کاهش ریسک سرایت از بخش مالی به    غیرمنتظره و  هایشوک  در برابر   مقاومت   افزایش 
به واسطه بسته اصلاحی خود در سند    ، کمیته بازل  بخش واقعی اقتصاد است. همچنین 

به دنبال بهبود سطح مدیریت ریسک، حکمرانی و نیز شفافیت و افشای اطلاعات    ،3بازل  
  ، ین سند در بردارنده یک تمرکز احتیاطی کلان استا  در  گرفته  انجام  اصلاحات هاست. بانک 

 دهد.مربوط به بخش بانکی و نیز ادوار تجاری را مورد توجه قرار می  سیستمیهای  که ریسک
به عبارتی اختلال در سیستم بانکی به عنوان شریان مالی در اقتصاد    یا  ، بحران مالی

که مصداق آن    ،آوردیک نظام اقتصادی را فراهم می  سقوطشرایط نابسامان و    ،یک کشور
آمریکا و به    2010-2007های  های مالی به ویژه بحران بانکی سالاثرات مخرب و ناگوار بحران

طور کلی وقوع بحران بانکی در کشورهای درحال توسعه، توسعه یافته و نوظهور است. لذا  
و باثبات به منظور پیشگیری و یا کاهش احتمال وقوع بحران مالی    وجود یک نظام بانکی کارآ

 و درنتیجه بحران اقتصادی ضرورتی انکار ناپذیر است. 
بانکی به عنوان یک   نظام پاسخ به این سوال است که آیا تحریم حاضرمطالعه هدف  

ه ذکر است  های ایران شود؟ لازم بتواند باعث ناپایداری مالی بانکشوک و عامل بیرونی می 
های ایران صورت  تاکنون مطالعات مختلفی در رابطه با عوامل اثرگذار بر ناپایداری مالی بانک

تحریم بحث  اما  بانکیگرفته  می  ،های  اختلال  که  جهت  در  فاکتوری  بالقوه  طور  به  تواند 
 سیستم بانکی باشد، نادیده گرفته شده است.  

 تحریم اقتصادی و اهداف آن  -3-2
 انجام به  هدفمورد   کشورهای های دولت اجبار  برای  ،غیرنظامی ابزاری  عنوان  به   ،تحریم
 ساختن یا متوقف یا کاهش  ،شود. منظور از تحریم اقتصادیمی   تحمیلنظر   مورد اعمال
  کشور  دولت سوی از هدف کشور با متعارف مالی و تجاری و  روابط اقتصادی توقف  به تهدید
که   است  غیرنظامی مبارزه میدان در اقتصادی سلاحی تحریم  ،واقع  . در است کننده تحریم

 .  ( Eyler, 2007)کند می  وارد عمل و برده فراتر گفتگو از  را دیپلماسی
تجاری   تحریم در . است  مالی و تجاری صورت دو  به معمولا  اقتصادی  تحریم

شود  می قطع یا   محدود تحریم، هدف کشور به ها یا کالای خاصیو واردات کالا  صادرات
و به طور کلی   گذاریسرمایه و پول انتقال و نقل مالی، معاملات انجام مالی بر اما تحریم

ها و بانک که براین اساس تحریم بانک  ،متمرکز است  بیشتر بر گردش مالی کشور هدف
در   خود نفوذ از استفاده با ، کنندهتحریم های مالی است. کشورهایمرکزی از نوع تحریم
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 برداشته میان  از را فنی هایت مساعد  یا مالی رابطه  هرگونه ، المللیبین مالی مؤسسات 

 اینکه به توجه کنند. بامی های کشور هدف نمودن دارایی مسدود به مبادرت  یا حتی  و
 منابع به دسترسی  به بستگی اقتصادی هایفعالیت سایر و تجارت اعظم امروزه بخش

 تلقی اقتصادی هایتحریم حوزه در مخاطره  ترین مهم  را مالی  تحریم توان می دارد، مالی
کننده به طور عمده تمایل بیشتری به تحریم مالی دارند زیرا  کشورهای تحریم   از اینرو،نمود.  

با اعمال تحریم مالی    و  ای بین تحریم تجاری و مالی وجود داردتنیدگی پیچیدهنوعی درهم
اگر تحریم تجاری هم وجود نداشته    بنابراین،   .شود طع می شاهراه گردش مالی محدود یا ق 

 شود.  باشد چنین محدودیت مالی یاعث اختلال در مبادلات و تعاملات تجاری می 

 ها عوامل مؤثر بر ناپایداری مالی بانک  -4-2
و   به ورشکستگی  نهایت منجر  آنها در  ناپایداری مالی  بانکی و  اختلال در عملکرد سیستم 

های بانکی ناشی از ضعف  شود. چنین امری ریشه در وخامت ترازنامهبانکی می وقوع بحران  
تسهیلات، ریسکتصمیم  اعطای  در  فعالیتگیری  از حد  بیش  افزایش  پذیری  بانکی،  های 

های مالی مکزیک و  مصداق آن بحران)تسهیلات غیر جاری و تحقق ریسک اعتباری دارد  
 . (آسیای شرقی

نادر رابطه با شکل بانکی  ،هاپایداری مالی بانکگیری  دو مدل    ،و در نهایت بحران 
نوپ مطالعه  براساس  است.  بحران  (2008)  ارائه شده  از  مدل  بر  اولین  مبتنی  بانکی  های 

توسط    1998پیشنهاد شد و در سال    1941در سال    که توسط میچل  ،متغیرهای بنیادین است
.  ( ;1998GaleAllen &  ;Mitchell,1941Knoop, 2008,) یافت  توسعه    توسط آلن و گیل
شوند.  های مالی هستند که منجر به بحران می به بنیاد  وارده  دو نوع شوک  ،براساس این مدل 

شوک این  نوع  شوک اولین  ثروتها،  به  منفی  بانکهای  خالص  افزایش  های  از  ناشی   ها 
های رکود  تن در دورههای دارایی و قرار گرفهای ورشکستگی، کاهش قابل توجه در قیمت نرخ
بانکمی سودآوری  کاهش  شوک،  نوع  دومین  شوکباشد.  اینگونه  بازدهی  هاست.   ها 

دهد. وقوع  های بهره پرداخت شده به تعهدات کاهش میهای بانکی را نسبت به نرخدارایی
های بهره حقیقی  مدت، نرخ های بهره کوتاهمنتظره در نرخای در پی افزایش غیرچنین تکانه

،  ( دهدکه با افزایش مخاطرات اخلاقی نرخ نکول یا عدم بازپرداخت بدهی را افزایش می) بالاتر  
تورم  غیر افزایش   دارایی) منتظره  حقیقی  بازدهی  میکه  کاهش  را  بانکی  تنزل  (دهدهای   ،
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ارز  غیر  نرخ  به  ) منتظره  نسبت  خارجی  پول  حسب  بر  بدهی  ارزش  افزایش  به  منجر   که 
 .  است  (شودها بر حسب پول ملی می ییدارا

که با هدف کاهش    ،مقررات مالی احتیاطی و مناسب نظام بانکی  مطابق مدل مذکور
های بانکی  ترین راه برای جلوگیری از بحراناند، مطمئن های بانکی وضع شدهریسک فعالیت

به  )های ریسکی  های اعمال شده بر ایجاد داراییهستند. منظور از مقررات مذکور محدودیت
بر حجم وام، محدودیت (های سهامویژه املاک، مستغلات و دارایی  های  های اعمال شده 

های وضع شده بر سطوح بدهی  های خاص، محدودیت تخصیص یافته به متقاضیان یا گروه
نرخکوتاه بر  شده  وضع  قیود  خارجی،  بهره  مدت  مخاطره  (های  سازی  حداقل  منظور  به 

 است.  (اخلاقی
  که گیری انتظارات است  دومین مدل بحران بانکی، مدلی باور محور و براساس شکل

برای خارج کردن سپرده    ،هاداند. هجوم به بانکها میتنها دلیل بحران را هجوم به بانک
، ترس از  انداز کنندگانتواند ناشی از تغییرات در انتظارات پسمی  ،(وقوع ریسک نقدینگی)

انداز  ی بانک در پرداخت سپرده و نااطمینانی از ثبات بانکی باشد. لذا بیمه پساحتمال ناتوان
 داند. را برای جلوگیری از وقوع بحران ناشی از این عامل کافی می

های بحران بانکی براساس برخی مطالعات دیگر، از دلایل عمده بروز ناگهانی و ریشه
، ریسک اعتباری  (2004و سانتوس،    1983دیاموند و دیبویگ،  )توان به ریسک نقدینگی  می

،  (2004پرز کامپانرو و لئون،  )های حسابرسی و مدیریتی  ، ضعف نظام(2005ژو،داویس و  )
و کاپریو و مارتینز،    2002پورتا و همکاران،  )ها و مداخلات دولت در نظام بانکی  ساختار بانک

نظام   (2000 نهایت  در  ارز  و  نرخ  نوسانات  ارزی و  پریا،  )های  و  نمود   (2000دوماک    اشاره 
(Diamond & Dybvig ,1983; Santos ,2004; Davis & Zhu,2005; Perez-

Campanero & Leone,2004; Caprio & Martinez,2000; Domac & 
Peria,2000)  .اعتقاد میشکین به بحران   (2010)  به  از عواملی که منجر  نوع  های  نیز پنج 

می  نرخمالی  افزایش  از:  عبارتند  ترازنامهشوند  وخامت  نااطمینانی،  افزایش  بهره،  ها،  های 
تسهیلات  کژمنشی، کژگزینی، عوامل نقدینگی و افزایش  )مشکلات موجود در بخش بانکی  

 . ( Mishkin,2010)ولت و عدم توازن مالی د  (غیر جاری
های آمریکای لاتین، آسیای جنوب شرقی  های مهم جهانی، نظیر بحرانز بحرانبعد ا

جهت    درآمریکا، رهنمودهایی در قالب استانداردهای کمیته بازل  2008و همچنین بحران سال  
. جدیدترین این  گردیدالملل ارائه  های بانکی دنیا توسط بانک تسویه بیناستفاده توسط نظام
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کید بر مواردی که در  أعلاوه بر ت  3  زلارائه شده است. در با  3بازل    استانداردها تحت عنوان

  استانداردهای  (های عملیاتی، اعتباری و بازارنظیر ریسک  مواردی)  مطرح شده  2و    1  هایبازل
نقدینگی برای بانکگذاریتری برای سرمایه سختگیرانه   ها درهای بانک و همچنین پوشش 

 شود. می افزایش ضریب ایمنی در نظام بانکی  منجر به که  نظر گرفته شده است
  و   مقاومت   افزایش   منظور   به  بانکی  بخش   توانایی  بهبود  اشاره  مورد  اصلاحات  هدف  

گیری آن بحران،  فارغ از ریشه شکل  اقتصادی  و  مالی  هایبحران  از  ناشی  هایشوک  جذب
 در راستای کاهش ریسک سرایت از بخش مالی به بخش واقعی اقتصاد است.  

بانکی می  ، با توجه به آنچه ذکر شد تواند در قالب یک شوک بیرونی باعث  تحریم 
بانک  پایداری افت   اثرگذاری توضیح داده  مالی  این  با مکانیزم  ادامه در رابطه  ها شود. در 

 ود. ش می

 ها بر عملکرد نظام بانکی مکانیزم اثرگذاری تحریم -5-2
 معاملات انجام ارز، انتقال امکان کردن مختل در مستقیمی تأثیر بانکینظام   تحریم

 همچنین و داشته  ریفاینانس و فاینانس اسنادی، اعتبارات گشایش  المللی از طریق بین
اثر روانی    ، علاوهبه  به همراه دارد. را  ایرانی  هایبانک المللیبین اسنادی اعتبارات  قبول عدم
نیز  تحریم  وقوع سرمایهها  برای  تردید  ایجاد  و  نااطمینانی  به  سوددهی  منجر  و  گذاری 

خواهد   اقتصادی  واحدهای  عاملین  شدموردانتظار  یا  و  افراد  تمایل  شرایطی  چنین  در   .
های بلندمدت خودداری  گذاریهای انقباضی بوده و از سرمایه اقتصادی به سمت سیاست 

دهی و کاهش فعالیت  ها نیز باعث کاهش فرایند وامکنند. چنین نااطمینانی از طرف بانکمی
   .( Vesali & Torabi,2010)شود  در بخش واقعی اقتصاد می

ها را از طریق سه کانال  توان اثر تحریمبندی کلی از مطالب موجود می در یک جمع
 های کشور بررسی نمود: نکمرتبط با ترازنامه با

ها از  مشتریان بانکها به واسطه افزایش تسهیلات غیرجاری:  ای بانککاهش درآمد بهره-1
شوند و از این طریق  اثرات تحریم مانند نرخ ارز، قیمت کالاها و تجهیزات وارداتی متاثر می 

می  قرار  الشعاع  تحت  بانک  غیرعملکرد  تسهیلات  افزایش  ریسک    ،جاریگیرد.  همان  یا 
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  6تواند با محدود شدن صادرات و واردات از طریق عدم گشایش اعتبارات اسنادیمی  ، اعتباری
های معتبر از  نامهبه اینصورت که داشتن ضمانت ؛ها صورت گیرددار به واسطه تحریممدت
المللی است.  گیری مبادلات در سطح بین های جلب نظر طرف مقابل برای شکلشرط  پیش 

 دست و  صنایع  صاحبان  برای جدی هایمحدودیت  بانکی پشتوانه نداشتن است  یهیبد
صادرات و واردات  کرده و باعث کاهش   ایجاد ایران  در کالا صادرات و واردات اندرکاران

 .  کالاها و خدمات خواهد شد 
  ،کنندگانی که فعالیتشان برای صنایع داخلی جنبه حیاتی دارد نیزدر رابطه با  وارد

گفت حواله  باید  طریق  از  نقدی  خریدهای  به  مجبور  ناچار  به  آنها  طرفی  ارزی  از   های 
صورت نقدینگی واحدهای تولیدی جایگزین اعتبار اسنادی شده و حتی    که در این ،شوندمی

دولتی یا  (المللی ضررهای زیادی را متوجه واردکنندگان  ممکن است در معاملات بزرگ بین
ارتباطات   با را  خود وارداتی مورد نیاز کالاهای و اولیه مواد دیگر آنها کند. از طرف    (خصوصی
 بدون گردد. این شرایطمی برابر  چند آنها محصول شده تمام هزینه و تهیه نموده  چندلایه

 تأمین  در  را هاشرکت  اینکه رغمو علی داشته منفی تأثیر  محصولات  این تقاضای بر  شک
  فعلی )  بانکی منابع  بازپرداخت در  را  آنها ، نمایدمی مشکل  دچارخود   نیاز مورد  منابع  مالی 

کاهش صادرات    .نمود خواهد  مواجه بحران با به واسطه کاهش نقدینگی و درآمد نیز(  آتی و
گذار بر  تواند عاملی اثر نیز به نوبه خود منجر به کاهش درآمد افراد مربوطه شده که می 

بانک به  بازپرداخت تعهداتشان  آنها در  تواند  شرایط مذکور می   یتعامل اثر  ها شود.  قصور 
پایداری  ای با مشکل مواجه کرده و ثبات و  کارکرد بانک را در دستیابی به سود موردانتظار بهره

 کند. سیستم بانکی را خدشه دار  

ای شامل مواردی از قبیل درآمد ناشی  بهرهرآمد غیر دها:  ای بانککاهش درآمدهای غیربهره  -2
ای  نامهاز معاملات ارزی، کارمزد دریافتی، کارمزد خدمات اعتبار اسنادی، خدمات ضمانت

الکترونیک   بانکداری  خدمات  ...)بانکی،  و  وجه  انتقال  کارت،  صدور  از  خدمات  (اعم   ،
ارزی،کارمزد نگهداری اسناد و اوراق بهادار مشتریان و صدور انواع چک و سایر منابع درآمدی  

های کشور به ویژه عملیات  های بانکی، کسب و کار بانک باشد. با اعمال تحریمای میغیر بهره 
های ارزی و  های ارزی، حوالهنامه ها شامل چهار بخش اعتبارات اسنادی، ضمانتانکارزی ب
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غیربهره  درآمدزایی  عبارتی  به  گرفت.  خواهد  قرار  تاثیر  تحت  ارزی  طریق  معاملات  از  ای 

 شود. های ارزی با محدودیت مواجه میفعالیت

هزینه  -3 غیربهرهافزایش  هزینههای  و  مالی:  ای  تامین  محروم  تحریمهای  و  با محدود  ها 
ایران بانک مرکزی  بانکی و  بین  نمودن شبکه  اعتباری  مالی و  یا حداقل  از منابع  المللی و 

منابع   این  از  استفاده  نمودن دسترسی  بانکی تحمیل  هزینه دشوار  به شبکه  را  های گزافی 
تقیم ارتباط مالی با ایران داشته  های بانکی دنیا نخواهند به طور مسکنند. چنانچه شبکهمی

انجام فعالیت ایران برای  یا شرکتهای مالی باید از طریق واسطهباشند، مسلما  های  ها و 
چندملیتی عمل نماید، که خود به معنای هزینه انجام عملیات مالی بالاتر و پرداخت بخشی  

های  جه به مورد اول، هزینه باتو   ،باشد. به علاوهالمللی میهای مالی بین از منابع به واسطه
رود. بدیهی است در شرایطی  الاوصول بالا میای به واسطه هزینه مطالبات مشکوکغیربهره

که بانک از یک طرف با کاهش درآمد و از طرف دیگر با افزایش هزینه مواجه است ناچار به 
با هزینه بالا  جبران زیان از محل سرمایه بانک و یا دریافت تسهیلات از شبکه بین بانکی  

 دهد.  که این خود هزینه تامین مالی را افزایش می ،است 
کانال و  عوامل  جبران    اثرگذاری  هایبرآیند  منظور  به  بانک  کاهش سرمایه  با  فوق 

نهایت می زیان در  بالا  نوسانات  به همراه  بازدهی  افت  نیز  و  مالی  ها  ثبات  تضعیف  تواند 
 باشد. های کشور را به دنبال داشته بانک

 پیشینه پژوهش  -3
صنعتی بانکی و  های بانکی و سایر عوامل درونمطالعات بسیاری به تحلیل رابطه استاندارد

پرداختهآسیب بانکی  می   . اندپذیری  خصوص  این  مطالعه  در  به  جیها   ،ماجی توان  و    دی 
  ،(2008)  ؛ مویو(2017)، چایبی و اومری  قنیمی؛  (2016)  وانگ؛ هو و  (2014)  ؛ شافیک(2011)

 ; Maji, Dey & Jha ,2011; Shafik ,2014)اشاره نمود    (2018)، لی راکس و ماتانوا  آبل
Hou & Wang ,2016 ; Ghenimi,Chaibi & Omri ,2017 ; Moyo,2018 ; Abel, 

Le Roux & Mutandwa,2018 )های تحمیل شده  . با این حال مطالعات مذکور تحریم
اند. البته مطاالعات اندکی  لحاظ نکرده ثبات مالی را در مدل توسط کشورها و تاثیر آنها بر  

 شود:  داخته میپر در این حوزه صورت گرفته که در ادامه به آن 
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ارزش  های مالی ایران به واسطه افزایش  دهد تحریم نشان می  (2005)های مطالعه تربت  یافته
استقراض    ها را در توانایی بانکای و نفتی  های توسعههای ارزی و تأمین مالی پروژهبدهی

های سود بالاتر به  خارجی تقلیل داده و آنها را مجبور کرده است تا با شرایط نامناسب و نرخ
دلیل وجود ریسک اعتباری بالای کشور به تأمین مالی بپردازند. در نتیجه این شرایط اثرات  

 .  (Torbat, 2005)گذارد  منفی بر عملکرد بانکی می
به بررسی عوامل    حداقل مربعات معمولی  روش با به کارگیری  ،  (2010)ه  چیهاک و هس

نظام   20  با جامعه آماری   Z-scoreمؤثر بر ثبات بانکی با استفاده از شاخص ثبات بانکی  
اند.   پرداخته  2004   -1993های  طی سال  (بانک تجاری  397بانک اسلامی و    77شامل  )بانکی  

های تجاری بزرگ از  بزرگ نسبت به بانکهای اسلامی  دهد بانکنتایج این مطالعه نشان می
بانک بوده در حالیکه  بوده  ثبات کمتری برخوردار  تر  ثبات  با  اند. در  های کوچک اسلامی 

-های بانکی و شاخص هیرشمنرابطه با تأثر متغیرهای بانکی، افزایش تسهیلات و وام، هزینه
های  ثبات و افزایش تنوع درآمدی، نسبت داراییباعث کاهش    ( سنجه ای از تمرکز)هرفیندال

  6میانگین  )شود. متغیر حکمرانی  ها منجر به افزایش ثبات بانکی می نقد شونده به سپرده
خوب  حکمرانی  اث  (7معیار  میان  نیز  از  اند.  داشته  بانکی  ثبات  بر  معناداری  و  مثبت  ر 

معناداری   و  اثر منفی  دارای  ارز  نرخ  -Zبر شاخص    (درصد  1در سطح  )متغیرهای کلان، 
score     بوده اما نرخ رشد تولید ناخالص حقیقی و تورم نیز اثر معناداری بر پایداری و ثبات

 .  ( Čihák & Hesse, 2010) بانکی نداشته اند 
ایستاکوراس   و  نظارت  ،(2011)دلیس  اثرگذاری  قوانین،  بین  رابطه  بررسی  و  به  ها 

بانکی را به صورت   اند. ریسکپرداخته 2008-1998های  کشور در طول سال 17ریسک بانکی  
ها نشان داده است که  اند. یافتهدر نظر گرفته  Zscoreنسبت تسهیلات غیرجاری و شاخص  

 . ( Delis & Staikouras, 2011) ها و ریسک بانکی رابطه منفی وجود داردیمبین تحر
همکارا و  مطالعه،  (2013)  ندلیس  بانکی  در  تحریم  اثرات  پیرامون  اقدامات  )ای 

-2000های  های ایالات متحده آمریکا طی سالهای فصلی بانکبا استفاده از داده  (وادارکننده
دیتا و نیز با لحاظ عوامل کلان اقتصادی و عوامل درون بانکی  و به کارگیری روش پانل    2010

نوع تحریم از    14)ها  اند که تحریم بانکدر کنار متغیر مجازی تحریم به این نتیجه رسیده

 
 اظهار نظر و پاسخگویی، کیفیت مقررات، حاکمیت قانون، کنترل فساد اثر بخشی دولت، ریسک سیاسی، حق   7
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بیمه سپرده  ،8طریق سه مقام نظارتی فدرال رزرو  اداره حسابرسی ارزی    9فدرال   شرکت  و 

  ، شودکاهش بازدهی و افزایش نوسانات بازدهی بانک میمنجر به    (10ایالات متحده آمریکا  
های موزون به ریسک کاهش  ها سلامت و ثبات بانکی را با کاهش نسبت داراییلذا تحریم 

 . (Delis et al., 2013)  دهدداده و در نتیجه ریسک ورشکستکی را افزایش می
نتایج و عواقب تحریمدر مطالعه  ،(2014)  نکایازا و همکارا به تحلیل  بانکی ای  های 

بانکی ایتالیا طی سال  با    2012-2005های  برای نظام  استفاده از معیار  بر ثبات مالی بانکی 
اند. آنها دریافتند که تحریم سه نتیجه اصلی به همراه داشته است.  پرداخته  11کملز   بندیرتبه

دوم    و  شودها باعث افزایش ریسک اعتباری و تضعیف بازدهی دارایی می تحریم  ،ه اول اینک
  ، باشندهای اولیه تحریم نمیشده قادر به تطبیق دادن خود در سالهای تحریم بانک  ،اینکه

  به بهبود ها قادر  یابد و حداقل دو سال بعد از تحریملذا سطح پایداری و ثبات آنها بهبود نمی
همچنین بود.  خواهند  خود  مالی  می   ،ثبات  ارائه  را  میشواهدی  نشان  که   دهد  دهند 

ها  شناختی در ایتالیا تاثیر عمده بر واکنش بانکهای اجتماعی، اقتصادی و جمعیت تفاوت
 . ( Caiazza, Cotugno, Fiordelisi, & Stefanelli, 2014) ها دارندبعد از تحریم

همکاران و  در  (2017)  تراد  بر  مطالعه،  موثر  عوامل  بررسی  محوری  هدف  با  ای 
و با به    2013-2004کشور اسلامی طی دوره    12بانک از    78سودآوری و ریسک ورشکستگی  

دهد از میان متغیرهای  سیستمی به نتایجی دست یافتند که نشان می  GMMکارگیری روش  
ی نقد شونده به منابع  هاداراییویژه بانکی کیفیت دارایی و نسبت نقدینگی به صورت نسبت  

به لحاظ آماری  مدت دارای اثر منفی، نسبت سرمایه دارای اثر مثبت و اندازه بانک  مالی کوتاه 
داشته و از میان متغیرهای کلان نیز تولید ناخالص  ن   Z-scoreبر شاخص    داریمعنیاثر  

ثبات بر  منفی  اثر  تورم  نرخ  لی  و  مثبت  اثر  دارای  ارز  نرخ  و  است   داخلی  داشته   بانکی 
 (Trad, Trabelsi & Goux, 2017) . 

همکاران و  پژ (،  2017)  قنیمی  ردر  و  اعتباری  ریسک  اثر  بررسی  به  یسک  وهشی 
بانک از    49اند. برای این منظور  پرداخته   GMMکارگیری مدل  نقدینگی بر ثبات بانکی با به
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ترکیه، امارات متحده عربی،  بحرین، اردن، قطر، عربستان سعودی،  )کشور منطقه منا    8
دهد  مورد مطالعه قرارگرفته است. نتایج نشان می  2013تا    2006های  طی سال  (کویت و یمن

جداگانه و هم به صورت تعاملی بر ثبات  ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی هم به صورت  
ع درآمدی،  گذارند. متغیرهای کنترلی بازدهی دارایی، کفایت سرمایه، تنوبانکی اثر منفی می 

کارایی، رشد   بانک، نرخ رشد وام،  اندازه  اثر مثبت و متغیرهای  تورم دارای  اقتصادی نرخ 
 . (Ghenimi et al., 2017) است ( Z-scoreشاخص  ) دارای اثر منفی بر ثبات بانکی 

سیستم  های اقتصادی بر پایداری  در بررسی اثرات تحریم   ، (2018)  اغلو و پکسنهاتیپ
های لاجیت به این  با استفاده از مدل  2005-1970های  اقتصاد نوظهور طی سال  125بانکی  

تحریم که  رسیدند  بحراننتیجه  احتمال  افزایش  باعث  علاوهبانکی می  ها  به  نشان    ،شود. 
تحریمداده تحریماند  به  نسبت  مالی  زیانهای  اثر  تجاری  پایداری سیستم  های  بر  بارتری 

ثباتی مالی کشورهای  توانند منجر به بیها به طور بالقوه میریمتح  ،بانکی دارند. در نهایت 
 & Hatipoglu)د  نثبات سیاسی داشته باش  و   هدف شده و اثرات منفی بر رشد اقتصادی

Peksen, 2018) .   
 17در بررسی عوامل مؤثر بر ناپایداری مالی با استفاده نمونه    ،(2019)  وو و همکاران

و با استفاده از روش پانل دیتا    2017-2000های  تایی از کشورهای در حال توسعه طی سال
  (شاخص رشد اعتبارات)ترین عوامل مؤثر بر ناپایداری مالی به نتایجی دست یافتند که مهم 

،  (-)، تغییر در ذخایر ارزی  (+) ، نرخ رشد پایه پولی  (+)، نرخ تورم  (+)رشد اقتصادی  نرخ  
بهره   بازار سهام  (+)نرخ  بازدهی  بازدهی نسبت سرمایه    (+)،  بانکی می  (+)و    باشدبخش 

(Vo, Nguyen, QUANG-TON LE & Pham,2019) . 
ها و عملکرد بانک بسیار اندک است که در ادامه به  مطالعات داخلی در حوزه تحریم 

بر اقتصاد   هاشمار مطالعات در خصوص تاثیر تحریم  ،شود. لازم به ذکر استی آنها اشاره م
های بانکی بر نظام بانکی به  به اثر تحریم   حاضر  مطالعهکشور قابل ملاحظه است اما در  

 شود. عنوان بخشی از اقتصاد پرداخته می
بادر مطالعه  ،(2013)فرجی دیزجی    مرزی تحلیل  و تجزیه  روش از استفاده ای 

برآورد 12تصادفی  منظور  هزینه، صرفه بهره به  و وری  مقیاس  درفن  پیشرفت های   آوری 
 توجهی قابل تفاوت  دهد که نشان می  2012تا سال   1999سال   از  ایرانی  هایبانک خصوص
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 وجود ایران  بانکداری صنعت علیه  اخیر  مالی  هایاز تحریم و بعد قبل هزینه  وریبهره  در

نحوی   به  و صرفهدارد؛  هزینه  در  کارایی  تحریم،  بانککه  مقیاس  داده های  کاهش  را  ها 
ها  های دولتی تخصصی بعد از اعمال تحریمدهد که بانکمی  نشان نتایج  ،علاوهبه است.

بانک به  کمتری نسبت  کارایی  اندازهدارای  و  بوده  و خصوصی  دولتی  ها  بانک  های تجاری 
 . (Dizaji, 2013) است  دارای تاثیر چندانی بر کارایی نبوده

  المللن یدر عرصه ب  یبر امور بانک  یاقتصاد  هایمی، آثار تحر(1394)ی  و قنبر  ی اقبال
بررس توص  نای .  اندکرده  یرا  روش  با  م  یلیتحل -یفیپژوهش  اقتصاد    دهدینشان  نظر  از 

س  ،یبخش سا  ر یتاث  نی شتریب  ی مال  ستمی بخش  به  نسبت  .  شودمی   لمتحم  ها بخش  ر ی را 
مهم کشور را نشانه گرفته و به    هایاز بانک  یبرخ  وکشور    یمال  ستمیس  ریاخ  هایمیتحر 

  نکهیبا توجه به ا  چنین شرایطی،است.    یخارج  یکشور با کشورها  یروابط مال  تضعیفدنبال  
  نهیهز   ، اعتبار است  ش یو گشا  المللی ن یب  ی مال  ستمی کشور س  ی بخش بازرگان  عنصر حیاتی 

  است   گذارر یتاث  ینفت  ریصادرات غ  حجم  بر  جهیو در نت  داده  شی را افزا  یو واردات  یمعاملات
(Eghbali & Ghanbari, 2015).   

بانک    22های تابلویی  ، در پژوهشی با استفاده از داده( 1395)کیماسی و همکاران  
یافتند که نشان می  ،1393-1386های  کشور طی سال دهد تحریم نظام  به نتایجی دست 

قطع سوئیفت  و  های خارجی  آنها توسط بانک  13بانکی از طریق عدم پذیرش اعتبارات اسنادی
بانک  به طور بر سودآوری  اثر منفی  به علاوه،  ها  مستقیم دارای  بلوکه شدن حجم  است. 

و منفی بر  غیر مستقیم  دارای اثر نیز وسیعی از درآمدهای نفتی کشور با ایجاد رکود تورمی 
   . (Kimasi, Ghaffari Nejad & Rezaei, 2016) ها استسودآوری بانک

  ،ها با افزایش نوسانات بازدهیرسد تحریمبا بررسی مطالعات انجام شده به نظر می
دارایی کیفیت  تضعیف  بانک  ،ها و  اعتباری  را  ریسک  بانکی  عملکرد  و  داده  افزایش  را  ها 

 کند. دار میخدشه

 معرفي مدل و روش پژوهش  -4
ها در  های ترازنامه و سود و زیان بانکبه منظور گردآوری اطلاعات مالی پژوهش از داده

های اقتصادی و مالی  های کشور، سایت بانک مرکزی و سایت دادهقالب گزارش عملکرد بانک
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با مالی  اطلاعات  بودن  به دردسترس  توجه  با  دوره  نکاستفاده شده است.  - 1385ها طی 
  ( بانک دولتی  7بانک خصوصی و    11)ایرانی    بانک18جامعه آماری پژوهش حاضر شامل    1395

، صنعت و معدن،  توسعه صادرات ،  ( های دولتیبانک)، ملی، پست بانک  سپه عبارتند از:  
، اقتصاد نوین، پاسارگارد، تجارت،  (ایهای دولتی تخصصی و توسعهبانک)مسکن، کشاورزی  

کارآفرنا،  سی سرمایه    رفاه  ،ملت  ان،یپارس   ،سامان  ن،ی صادرات،  خصوصیبانک)و     (های 
 باشد. می

های ایران از  ها بر ناپایداری مالی بانکدر این پژوهش به منظور بررسی اثر تحریم
SYS-)  14یافته سیستمی های ترکیبی پویا و به طور خاص روش گشتاورهای تعمیمرویکرد داده

GMM)  استفاده شده است    (1998)، بلاندل و باند  ( 1995)  ارائه شده توسط آرلانو و باور
(rellano & Bover, 1995; Blundell & Bond, 1998 ) روش تعمیم    .  گشتاورهای 

که در آن اثرات    ،های ترکیبی است های برآورد در رهیافت دادهیکی از روش  (GMM)  15یافته 
  GMMهای ترکیبی پویا  های دادهشود. از مزیتتعدیل پویای متغیر وابسته در نظرگرفته می

به روش اقتصادسنجی مرسوم  نسبت  تصادفی) های  ثابت و  اثرات  تلفیقی،  اثرات    ،( مانند 
خودداری از مسئله درونزایی ناشی از ارتباط علی بین متغیرهای مستقل با متغیر وابسته  

یک    ، های پویابه منظور افزایش کارایی تخمین مدل سیستمی   GMMت. در برآوردگرهای  اس
به اینصورت که یکی    ؛(Mileva, 2007)شود  ای همزمان به کار گرفته می سیستم دو معادله

از آن دو معادله در سطح متغیرها است که در آن وقفه تفاضل مرتبه اول متغیرها به عنوان  
معادله تفاضل مرتبه اول است که در آن وقفه سطح متغیرها به عنوان    ابزار هستند و دیگری 

چنین رویکردی کارایی تخمین را با افزایش شرایط    ،شود. به این دلیلابزار در نظر گرفته می 
 دهد. گشتاوری افزایش می

به معتبر بودن فرض عدم همبستگي سريالي جملات    GMMزننده  سازگاري تخمين
آرلانو و باند  تواند به وسيله دو آزمون تصريح شده توسط  که مي  ،خطا و ابزارها بستگي دارد

 ,Blundell & Bond)آزمون شود    (1998)  و بلاندل و باند  (1995)  ، آرلانو و باور (1991)
1998  Arellano & Bover, 1995;  )  .2آماره    ، اولیM    است که وجود همبستگي سريالي

که فرضیه صفر آن عدم    ،کند را آزمون ميمرتبه دوم در جملات خطاي تفاضلي مرتبه اول  
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شرط اولیه برای تایید اعتبار روش تخمین است.  بوده و   16وجود همبستگی پیاپی از نوع دوم

است که معتبر   18یا هانسن  17آزمون سارگان   ،های ترکیبی پویادومین آزمون اعتبار مدل داده
بودن ماتریس ابزارهای به کار رفته در مدل و عدم وجود محدودیت بیش از حد شناسایی  

داری همبستگی بین ابزارها و  معنی  ، به عبارتی  یا  کند در تخمین مدل را آزمون مي  19شده 
ر دو آزمون شواهدي را  دهد. عدم رد فرضيه صفر هجملات اخلال را مورد بررسی قرار می

های ابزاری و به طور کلی اعتبار  دال بر فرض عدم همبستگي سريالي و معتبر بودن متغیر 
 کند. مدل تصریح شده را فراهم مي

برگرفته از    الگوی تصریح شده در این پژوهش   ، به منظور دستیابی به هدف مطالعه حاضر
 : (Caiazza et al., 2014) به صورت زیر است (2014)مدل کایازا و همکاران 

        
𝑍𝑖𝑡 = 𝑏0 + 𝑏1𝑍𝑖,𝑡−1 + 𝑏2𝑆𝐴𝑁𝐶𝑡 + 𝑏3𝐶𝑅𝑖𝑡 + 𝑏4𝐿𝑅𝑖𝑡 + 𝑏5𝑀𝑅𝑖𝑡  
          +𝑏6𝐼𝑁𝐸𝐹𝐹𝐼𝑖𝑡 + 𝑏7𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝑏8𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝑏9𝐼𝑁𝐹𝑡 + 𝑏10𝐷𝑆𝐶𝑡 + 𝜖𝑖𝑡 

(1)  
 

   پرداخته شده است: مورد مطالعهبه شرح متغیرهای   1جدول در 
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 لعه مورد مطا  یرهایاطلاعات متغ.  1جدول 
 تحقیق  مأخذ: محاسبات

Table 1 . Description of the used variables 
Source: Research calculations 

نماد   نام متغیر 
 توضیح متغیر و فرمول محاسباتی  اختصاری 

   متغیر وابسته 

 Z شاخص ثبات بانکی 

( )

( )

11 ( )
(4 )

+


+

ROA EAtTZSCORE

ROATk





 

K=3   طول پنجره زمانی  
که   (2017) 20مطالعه ماری و همکاران شاخص ثبات بانکی براساس 

   جمع شده و سپس لگاریتم گرفته شده است 10مقدار آن ابتدا با عدد 
(Mare, Moreira & Rossi, 2017 ) 

  متغیرهای مستقل: 

و   1های تحریم بانک مرکزی عدد  متغیر مجازی تحریم؛ به ازای سال SANC متغیر مجازی تحریم
 عدد صفرهای غیر تحریم باقی سال

 21نسبت تسهیلات غیر جاری به کل تسهیلات بانک  CR ریسک اعتباری 
 22بانک های نقد شونده به کل دارایینسبت دارایی LR ریسک نقدینگی 

 23ها به کل سرمایه بانک گذاری و مشارکت بانکسرمایه MR ریسک بازار 
 لگاریتم طبیعی کل دارایی بانک  SIZE اندازه بانک 

 نسبت هزینه به درآمد کل  INEFFI ناکارایی
 (  90سال پایه  )نرخ تورم INF تورم 

GDP   سرانه GDP  تولید ناخالص داخلی سرانه 

 لگاریتم طبیعی حساب جاری  DCA حساب جاری 

 
20 Mare et al. 
21 Non performing loans /Gross Loans 

های نقد شونده براساس ترازنامه بانک از مجموع دارایی های نقد، مطالبات از بانک مرکزی، مطالبات از  دارایی 22
 . آمده استها و مؤسسات اعتباری، اوراق مشارکت و سایر اوراق مشابه و اقلام در راه بدست بانک

23 Banking investment and contributions to total Equity 
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باشد که اساس  به عنوان معیاری از ثبات بانکی می   z-scoreشاخص  یعنی  متغیر وابسته  

آن این پژوهش    محاسبه    استبه صورت زیر    (2017)مطالعه ماری و همکاران  مطابق  در 
(Mare et al., 2017) : 
(2)    𝑍𝑆𝐶𝑂𝑅𝐸 =

𝜇(𝑅𝑂𝐴𝑇)+𝐸𝐴𝑡

(1+
1

4𝑘
)𝜎(𝑅𝑂𝐴𝑇)

                                                                     

 

𝑇 = 𝑡 − 𝑘 + 1, … , 𝑡 
 

میانگین    (µ)ROA  باشد.می  =3kطول پنجره زمانی است و در مطالعه حاضر     Kکه در آن
دوره است که براساس طول پنجره زمانی محاسبه    Tانحراف معیار بازدهی   (σ)ROA بازدهی و

می  EAشود.  می سال  هر  در  بانک  دارایی  به  سرمایه  نسبت  این  نیز  مقدار  هرچه  باشد. 
تر  و ثبات مالی بیشتر و احتمال ورشکستگی پایین شاخص بزرگتر باشد به معنای پایداری  

بانک است. به دلیل اینکه مقادیر سطح این شاخص دارای کشیدگی و اریب بالایی است به  
طبیعی   لگاریتم  این شاخص  توزیع  کردن  نرمال  وابسته    Z-scoreمنظور  متغیر  عنوان  به 

 . (Beck, Demirgucx-Kunt & Levine, 2013) استفاده شده است
این است که این شاخص یک مقدار معیار از پایداری    Z-scoreویژگی مهم شاخص  

تمرکز دارد.   بر ریسک ورشکستگی  نهادهای مالی است زیرا  تفاوت گروه  بیان  ثبات در  و 
و  با پایان ذخایر و سرمایه   ( هاچه اسلامی، چه تجاری و یا سایر بانک)ریسکی که یک بانک 

بازد در  نوسانات شدیدی  با  خودیا  عملکرد  و  می  هی  شاخصمواجه  این  برای    ،شود.  هم 
بالابانک  ریسک  استراتژی  که  کارمی-هایی  به  بالا  همبازدهی  و  از    برای  گیرند  دسته  آن 
پایینبانک  ریسک  استراتژی  گرفته-هایی که  در پیش  پایین  به  بازدهی  به طور مشابه  اند، 

های متعادل با ریسک منجر  ها به بازدهیای که هریک از استراتژیبه گونه  ؛شودکارگرفته می
تواند به می ، های متعادل با ریسک کمتر را انتخاب کندشود. اگر یک نهاد مالی بازدهیمی

z-score  رو  به شرطی که سرمایه بالاتری داشته باشد. از این  ؛یکسان یا بالاتر دست یابد
 & Čihák)رود  بانکی به شمار مییک معیار هدف برای سلامت و ثبات    z-scoreشاخص  

Hesse, 2010) . 
ی  ابا اوج گرفتن منازعات در خصوص برنامه هستهدر رابطه با متغیر مجازی تحریم، 

ام    27بانک مرکزی ایران توسط آمریکا تحریم شد. در نهایت از    1390ام دی ماه    11از    ایران
های اروپایی  در راستای تحریم بانک مرکزی کشور ها بر تحریم شدت 1390 اسفندماه سال
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با هماهنگی آمریکا صورت   24سوئیفت   های بانک مرکزی و تحریم خدماتبا تعلیق دارایی 
های  متغیر مجازی عدد یک گرفته و به ازای سال   1394تا    1391های  پذیرفت. لذا به ازای سال

دد صفر قرار داده  ع  (1394به دلیل اجرای برجام و رفع تحریم سوئیفت در اواخر  )بعد از آن  
ها تحت  شده است. چراکه با تحریم بانک مرکزی و قطع سوئیفت در حقیقت تمامی بانک

 اند. تاثیر تحریم قرار گرفته
ها سه نوع ریسک در مدل لحاظ شده است.  در رابطه با متغیرهای مالی برای بانک

سک ناشی از  عبارت است از ری هاست و به نوعی  ریسک اعتباری که معرف کیفیت دارایی
عدم پرداخت تمام یا قسمتی از اصل و سود تسهیلات اعطایی و یا ریسک ناشی از عدم  

سرمایه از  حاصل  سود  اصل  بانکگذاریبازگشت  عدم  های  ریسک  دیگر  عبارتی  به  یا  ها 
. در  (Christoph,2004)  هاست اعطایی بانکهای نقدی تسهیلات  دریافت به موقع جریان 

نسبت تسهیلات غیرجاری به کل تسهیلات بانک به عنوان ریسک اعتباری  این مطالعه از  
 استفاده شده است. 

 عدم توانایی مواجه شدن با تعهدات به واسطه عدم تطبیق سررسید  ریسک نقدینگی  
و یا انجام تعهدات ضمن    (هاسپرده)ها  و بدهی  (های غیر نقدتسهیلات و دارایی)ها  دارایی

 Van)های در قیمتی پایین و نامعقول است  های گزاف به صورت فروش دارایی تحمیل هزینه
Greuning & Iqbal, 2007)  گذار  ها به منظور حصول اطمینان از مراجعه سپردهبانک. لذا

که نگهداری  نکته قابل ذکر این است  ورزند.  های نقدشونده مبادرت می داری دارایی به نگه
گونه به  نقدینگی  یا  نقد  بانک  وجه  کافی  نقدینگی  وجود  از  اطمینان  صرف  که  نباشد  ای 

گذاری را از دست داده و به نوعی در تخصیص منابع ناکارآ عمل کند.  همزمان فرصت سرمایه 
ها برای ریسک نقدینگی استفاده های نقدشونده به کل داراییدر این مطالعه از نسبت دارایی

 ها است. است. به عبارتی این نسبت نشانگر پوشش ریسک نقدینگی توسط بانک شده
که به صورت    ،باشدریسک بازار بیانگر احتمال تغییر در قیمت و نرخ بازارهای مالی می 

شود. به بیانی دیگر، ریسک مذکور را  ها نمایان می ها و یا پرتفوی بانککاهش ارزش دارایی
شامل اوراق بهادار،  )ها شی از حرکت نامطلوب در ارزش داراییتوان به صورت احتمال نا می

لذا   به علت تغییر قیمت و نرخ بازار تعریف کرد. (25سهام، وام، ارز ، کالا و یا اوراق مشتقه 

 
24 Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication 
25 Financial Derivative 
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های بانک به حقوق صاحبان سهام به  ها و مشارکت گذاریدر این مطالعه از نسبت سرمایه
 ها استفده شده است. عملکرد بانکی از طریق پرتفوی داراییمنظور انعکاس ریسک بازار در  

ای نیز در مدل لحاظ شده  دو نوع متغیر ویژه بانکی یعنی اندازه بانک و ناکارایی هزینه
است. در عمده مطالعات این دو متغیر از عوامل موثر بر ثبات بانکی هستند. در رابطه با  

معتقد است اندازه بانک به عنوان    (1984)  یاموندتاثیر اندازه بانک دو دیدگاه وجود دارد. د
تر باشد به چراکه هر چه بانک بزرگ   ؛آید ها به شمار میپذیری بانکمحرکی مهم در ریسک 

فعالیت میسمت  متمایل  بالا  ریسک  با  بزرگتر)شود  های  بیشتر -هرچه   (26شکست 
(Diamond, 1984)  و باروس  استدلال می  (2007)  همکاران.  بانک نیز  اندازه  کنند هرچه 

یابد.  کوچکتر باشد مسائل مربوط به عدم تقارن اطلاعات با امکان نظارت بیشتر کاهش می
بانک دیگر،  توانایی  از طرفی  بیشتر  ذخایر  داشتن  واسطه  به  بزرگ  تنوعهای  در    بیشتری 

ای، به صورت نسبت  ینهبخشی به پورتفوی تسهیلات و اعتباردهی دارند. متغیر ناکارایی هز
بانکی است که از طریق فاکتور بازدهی و سودآوری   هزینه به درآمد، از دیگر عوامل ویژه 

   .(Barros, Ferreira & Williams, 2007)دهد ثبات بانکی را تحت تاثیر قرار می
علاوه بر متغیرهای مالی و ویژه بانکی که مطرح شد باید گفت عملکرد سیستم مالی  

ها به میزان های اقتصادی وابسته است و موسسات مالی به ویژه بانکعه فعالیتبه مجمو 
پذیرند. لذا باید به هنگام بررسی و ارزیابی ثبات  قابل توجهی از شرایط کلان اقتصاد تاثیر می

منظور  این  به  گیرد.  قرار  مدنظر  کلان  اقتصاد  ابعاد  باید  مالی  سیستم  پایداری  تولید    ،و 
 در نظر گرفته شده است.   ناخالص داخلی سرانه، تورم و حساب جاری

 برآورد مدل و تحلیل نتایج  -5
قبل از ورود به بحث برآورد مدل، لازم است در رابطه با آمار توصیفی متغیرهای مدل بحث  

- 1385های  بانک کشور در طول سال  18مشاهده از    198نمونه مورد مطالعه شامل  شود.  
درصد مشاهدات    36  های مذکور  در طول سال   2جدول  باشد. با توجه به مشاهدات  می  1395

ها طی دوره مطالعه  بانک  Z-scoreهای تحریم است. به طور متوسط میزان  مربوط به دوره 
های  درصد بوده است. میزان متوسط ناکارایی بانک  16سک اعتباری  درصد و میزان ری  7/7

 
26 Too-Big-Too-Fail 
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بیشترین انحراف معیار نیز    ،باشد که رقم بالایی است. به علاوهدرصد می  76نمونه معادل  
 باشد.  مربوط به ریسک اعتباری می

 
 آمار توصیفی متغیرها . 2جدول

 تحقیق  خذ: محاسباتأم
  Table 2 . Descriptive statistics of variables 
Source: Research calculations 

 حداکثر حداقل  معیار  انحراف میانگین حجم نمونه  متغیرها
Zscore 162 73/7 23/1 33/2 27/11 

CR 198 09/16 32/9 49/0 25/72 
LR 198 27/21 98/8 03/5 77/66 
MR 198 04/0 04/0 00/0 41/0 
SIZE 198 15/12 30/1 37/8 51/14 

INEFFI 197 76/0 30/0 07/0 75/2 
GDPP 198 85/79 10/3 49/75 69/84 
INF 198 37/18 25/8 00/9 70/34 
DCA 198 75/9 95/0 12/7 98/10 

SANC 198 - - 0 1 
   

   Z-scoreشاخص ،مطالعه  مورد  یهابانک  یمال  یداریپا  تی وضعبه منظور بررسی    ، ادامه در
 شده است.  ارائه 1نمودار در   1395-1385های سالطی  ها آن
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 1395-1385ها طی سال های  بانکبه تفکیک   Z-scoreمتوسط شاخص .  1ر نمودا 
 1399اسدی و همکاران، ماخذ: 

Figure 1. Average Z-score Index by Banks during 2007-2017 
Source: Asadi et al.,2020 

 

های توسعه صادرات و صنعت و معدن با اختلاف  دهد بانکنشان می 1نمودار همانطوریکه  
باشند. در این میان بانک ملی به طور متوسط کمترین  دارای پایداری مالی بیشتری می  زیادی

 میزان پایداری مالی را دارد.  
ها نخست لازم  به منظور جلوگیری از رگرسیون کاذب در تخمینقبل از برآورد مدل،  

های ترکیبی، انواع  های ریشه واحد داده است مانایی متغیرها مورد بررسی قرار گیرد. آزمون
-، دیکی28، ایم، پسران و شین 27ترین آنها عبارتند از: لوین، لین و چو مختلفی دارد که متداول

 .  است 3جدول نتایج مانایی متغیرها به شرح . 30ون پر -و فیلیپس 29یافته فولر تعمیم
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 نتایج آزمون ریشه واحد    .3جدول 
 ق یخذ: محاسبات تحقأم

Table 3 . The Unit Root Test Results 
Source: Research calculations 

واحد  متغیرها ریشه   آزمون 
LLC 

 آزمون ریشه واحد 
IPS 

 آزمون ریشه واحد 
ADF 

 آزمون ریشه واحد 
PP 

Zscore 47/12- 
      (00/0) 

37/4 - 
       (00/0) 

47/92 
       (00/0) 

81/19 
      (98/0) 

CR 7/4- 
       (00/0) 

35/1 - 
      (08/0) 

11/53 
       (03/0 ) 

46/48 
       (08/0) 

LR 65/2 
     (00/0) 

59/1 - 
      (05/0) 

11/47 
        (1/0) 

21/72 
      (00/0) 

MR 
19/0 

      (57/0) 
95/0- 

      (16/0) 
16/48 

      (08/0) 
82/92 

      (00/0) 

SIZE 52/2- 
     (00/0) 

72/2 
      (99/0 ) 

12/14 
      (99/0) 

58/52 
       (03/0 ) 

INEFFI 21/4 - 
     (00/0) 

09/0- 
      (46/0) 

69/45 
       (12/0 ) 

12/76 
       (00/0) 

GDPP 51/2- 
     (00/0) 

41/1 - 
      (07/0) 

97/41 
      (22/0) 

38/61 
       (00/0) 

INF 05/6- 
      (00/0) 

99/2 - 
     (00/0) 

30/63 
       (00/0) 

32/41 
      (24/0) 

DCA 29/3 - 
      (00/0) 

02/1- 
     (15/0 ) 

15/37 
        (4/0) 

89/63 
       (00/0) 

                                                             
 3جدول دهد. نتایج  های آزمون را نشان میاعداد داخل پرانتز احتمال مربوط به هریک از آماره 

درصد حداقل توسط دو آزمون تایید شده    5دهد مانایی متغیرها در سطح خطای  نشان می
 است. 

استفاده با    پس از انجام آزمون مانايي متغيرها، مدل معرفی شده در بخش پیشین
 : است 4جدول به شرح که نتایج  ها است برآورد شدای سیستمی دو مرحله  GMMاز روش 

 
 



 

 

 28 های ایرانها بر ناپایداری مالي بانکاثر تحریم

 
 سیستمی GMMنتایج برآورد مدل با استفاده از   .4جدول 

 ق یخذ: محاسبات تحقأم
Table 4 . Estimation of the Model using System GMM 
Source: Research calculations 

 ( Z-score)متغیر وابسته: شاخص ثبات بانکی 
 System GMM متغیرهای مستقل 

 احتمال ضریب
Z )-1 ) 14/0 *** 00/0 

SANC 66/3- *** 00/0 
CR 007/0- ** 017/0 
LR 01/0- ** 032/0 
MR 33/17 ** 02/0 
SIZE 46/0 *** 00/0 

INEFFI 38/0- *** 00/0 
GDPP 44/0- *** 00/0 
INF 03/0- *** 00/0 
DCA 07/0 * 075/0 

C 6/37 *** 00/0 
No. Obs. 143 - 

Wald Test 75/4613 *** 00/0 
31)1(AR 77/2- *** 0006/0 
32)2(AR 91/0 -  364/0 

33hansen test 36/11  999/0 
34Hansen-in-Difference 05/2-  00/1 

 درصد است.   1درصد و   5درصد ،   10به ترتیب بیانگر معنی داری در سطح   *  **و   **،   *
*, **, *** denote 10%, 5% and 1%significance levels, respectively. 

 
31Arellano-Bond test that first-order autocorrelation is 0 (H0: no autocorrelation) 
32 Arellano-Bond test that second-order autocorrelation is 0 (H0: no autocorrelation) 
33 The test for over-identifying restrictions in GMM dynamic model estimation 
34 null H = exogenous 
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از عدم وجود خودهمبستگی مرتبه دوم و تایید فرضیه صفر    حاکی  AR(2)تایید فرضیه صفر  
به آزمون اعتبار و برونمربوط  از  به کار رفته در مدل  های هانسن نشان  ابزارهای  بودن  زا 

ثبات  می برای  پویای مدل  مناسب ماهیت  از تصریح  آزمون حاکی  دو  این  تایید  لذا  باشد. 
 باشد.  بانکی می

کند  می ماهیت پویای مدل را تایید    Z-scoreدار وقفه شاخص  ضریب مثبت معنی
(Tan,2015)به این معنی که در هر دوره شاخص    ؛Z-score    درصد از مقدار    14/0به میزان

ها  ه طور متوسط طی این سالببانکی نیز    تحریمپذیرد.  این شاخص در دوره قبل تاثیر می
که حاکی از اثر    ، فرضیه پژوهش  . بنابراینتاسدار بر پایداری مالی  دارای اثر منفی معنی

توان اینطور تفسیر کرد  میتوان رد کرد.  را نمی  ، دار تحریم بر ثبات بانکی استمنفی معنی
ثباتی در اقتصاد و نااطمینانی از آینده منجر به ایجاد تردید به منظور  ها با ایجاد بیتحریمکه  

با ایجاد هزینه برای سیستم بانکی به منظور    ،علاوهشود. به  ها می ها و مشارکت گذاریسرمایه
 یابد.  ثبات بانکی کاهش می  ،ها و تامین مالی با بهای بیشتر دور زدن تحریم 

اعتباری  ریسک  اعتبار  ،افزایش  کیفیت  معرف  منعکس که  نوعی  به  و   کننده  دهی 
میوام  مشتریان  توسط  نشده  پرداخت  درآ های  کسب  در  را  بانک  توانایی   مدهای  باشد، 

کاهش میبهره انتظار  و معنیدهدای مورد  نیز    دار. ضریب منفی  نقدینگی  نشان  نسبت 
یعنی حجم نقدینگی صرف اعطای تسهیلات    ،هرچه نسبت نقدینگی بالاتر باشد دهد که می

کاهش بازدهی   است، از کانالها نشده گذاریای و نیز سایر سرمایهو کسب درآمدهای بهره
  (2017)ق بر مطالعه قنیمی و همکاران  بمنط  مذکورنتیجه    .داردهمراه  را به  پایداری مالی    افت

 . ( Ghenimi et al.,2017)  است
این نسبت    .است دار بر ثبات بانکی  ریسک بازار دارای اثر مثبت معنی  طبق نتایج،

کننده شرایط بازار و به  های بانکی بوده و منعکسها و مشارکتگذاری معرف حجم سرمایه 
در عملکرد    (از جمه تغییرات نرخ بهره، شاخص قیمت و نرخ ارز)عبارتی نوسانات قیمتی بازار  

ها به طور متوسط دارای اثر مثبت و  . افزایش یک درصد در اندازه دارایی بانکاست بانکی  
به واسطه  های بزرگ  دهد بانککه نشان می  ،درصدی بر ثبات بانکی است   46/0دار  معنی

های ناشی از مقیاس توانایی بیشتری در تنوع بخشی به  داشتن ذخایر بیشتر و نیز صرفه
که حاکی از افزایش    ، پورتفوی تسهیلات و نیز توان وام دهی بالایی دارند. افزایش ناکارایی

 است.  شده ثبات بانکی ار معنی افت  باعث  ،کاهش بازدهی است و در نتیجه نسبت هزینه  
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بی  تواندمی  PPGDدار  و معنی  منفی  ضریب  فرضیه  مینسکیبیانگر  مالی   35ثباتی 

اعطای وام توسط    ،بینی نسبت به آینده اقتصاد در شرایط رونق و خوشباشد؛ به اینصورت که  
اعتبارات)ها  بانک در  (رشد  و  گرفته  صورت  پایین  ایمنی  حاشیه  آسیب  با  و  نتیجه   پذیری 

وو  و    (2017)  قنیمی و همکاران  این نتیجه منطبق بر مطالعه.  یابدثباتی مالی افزایش می بی
   .(Ghenimi et al.,2017; Vo et al., 2019)باشد می  (2019) و همکاران

تورم در اقتصاد افزایش    ،دار بر ثبات بانکی است. درواقع تورم نیز اثر منفی و معنی
  ( هاي پرداختیدرآمد آینده وام  به دلیل تأثیر بر   )هاي بانک  ارزش پرتفوي داراییباعث کاهش  

دیگر  ایجادو   از طرف  و  بازار  دارایی   ریسک  ارزش  کاهش  و  باعث  بانک  نقدي    ایجادهاي 
تواند به عنوان عاملی مخرب در پایداری مالی باشد.  می  از اینرو  ؛ دینگی خواهد شدریسک نق

خالص حساب کالا، خدمات، درآمد و انتقالات جاری  مجموع  افزایش    )افزایش حساب جاری  
به معنی بهبود عملکرد خارجی کشور و افزایش روابط و مراودات    ، که(کشور در روابط خارجی

بانکی استبین از طریق سیستم  از طر   ، المللی  غیربهره   یق احتمالا  درآمد  برای  افزایش  ای 
 .  استثبات بانکی را به همراه داشته  دارمعنیها افزایش  بانک

 گیری بندی و نتیجه جمع  -6
ترین رکن یک نظام اقتصادی به  صنعت بانکداری یکی از اجزای مهم بازار پولی و مالی و مهم 

های مولد  ها و فعالیتریگذا آید؛ چراکه با تجهیز منابع و تخصیص آنها به سرمایهشمار می
 همواره ،کشور  اقتصاد  در بانکی نظام محوری نقش دلیل بهرشد اقتصاد را به دنبال دارد.  

 ریسک  ها، بانک تحریم به ویژه  اقتصادی تحریم  شده است. تحمیل آن بر  متعددی فشارهای
 کارها و کسب  تمامی و داده افزایش را اقتصادی فعالان و بانکی سیستم هایهزینه  و تجاری

 گرداند.  اختلال می  دچار را المللیبین مسیر در  مالی مراودات و
ها بر اقتصاد و نظام بانکی  به دلیل وجود دو دیدگاه رقیب در رابطه با اثرگذاری تحریم 

های  بانک کشور در طول سال  18ها بر ثبات مالی  کشور، این مطالعه به بررسی اثر تحریم
گویای این است که    ،سیستمی  GMMبا استفاده از    ،است. نتایج مدل  هپرداخت  1385-1395
منفیتحریم اثر  داشتهمعنیو    ها  بانکی کشور  ثبات  بر  را  بهدار  نشان  ها  یافته  ، علاوهاند. 

بانکی شدهمی ثبات  به افت  نقدینگی منجر  اعتباری و  ناکارایی، ریسک  اندازه  دهد  اما  اند 
 

35 Minsky's financial instability hypothesis 
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بازار  نوعی منبع درآمدزایی  ها و مشارکتگذاریکه شامل سرمایه  ،بانک و ریسک  به  و  ها 
مثبت معنی  ،است  داشتاثر  مالی  پایداری  بر  و  اند هداری  تورم  از میان متغیرهای کلان،   .

GDPP  مالی  دار بر ثبات  دار و حساب جاری دارای اثر مثبت معنیدارای اثر منفی معنی
 بانکی است. 
نظام بانکی    مالیها منجر به افت ثبات  تحریم  دهدمی   های این پژوهش نشانیافته

های گذشته فقط ملزم  های ایران طی تحریمبانک  . ذکر این نکته لازم است کهشوندکشور می 
کردند. در  احساس نمی  راالمللی  و نیاز به رعایت قوانین بین  هبه رعایت قوانین داخلی بود

بانک شرایط  فاصله  این  ایران  بینهای  پیشرفته  استانداردهای  با  زمینه  زیادی  در  المللی 
پولشویی  مالی 36موضوعات  اقدام  ویژه  گروه  بحث  37،  استانداردهای  و  به  مربوط  های 
های  عدم آمادگی بانکاند. لذا  ها داشتهبا هدف کاهش ریسک  38المللی گزارشگری مالی بین 

م شفافیت در تبادلات مالی باعث  المللی و عدداخلی، عدم هماهنگی با استانداردهای بین
نیاز همکاری  پیش  ، براین اساس.  های ایرانی همکاری نکنندهای خارجی با بانکبانکتا  شده 

الملل رعایت مقررات و استانداردهای  در سطح بین  (هاحتی در صورت رفع تحریم)ها  با بانک
سازی نظام  به منظور مقاومهایی را  المللی است. علاوه براین بانک مرکزی باید سیاستبین

رسان جایگزین  توان به استفاده از سیستم پیامها به کار بندد که می بانکی در برابر تحریم
یا   و  بلاکفناوریسوئیفت  ویژه  به  مالی  جدید  دیجیتال   39چین های  ارزهای  ویژه  )  40و  به 

های مالی  پرداختدر مبادلات و به منظور ارسال پیام  (41سیستم پرداخت ارز دیجیتال ریپل
 بدون نظارت متمرکز اشاره کرد.  
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 چکیده 
شود. بنابر ماده  تقاضا است که توسط بانک مرکزی اعمال می های سمت  سیاست پولی از جمله مهمترین سیاست 

قانون پولی و بانکی جمهوری اسلامی ایران در بند الف بانک مرکزی »مسئول تنظیم و اجرای سیاست پولی و    10
اعتباری، بر اساس سیاست کلی اقتصادی کشور« شناخته شده است و در بند ب هدف آن »حفظ ارزش پول و  

ها و تسهیل مبادلات بازرگانی و کمک به رشد اقتصادی کشور« عنوان شده است. لذا، سیاست پولی  موازنه پرداخت 
ایران باید همسو با سایر سیاست  اتخاذ می در  اقتصادی  شود.  هایی باشد که توسط دولت به منظور بهبود رشد 

نی شده است. در جهان کنونی  های اخیر اقتصاد دانش تبدیل به موضوع مهمی در اقتصاد جها دیگر، در سال ازسوی 
ها وابسته است. در این صورت، بهبود اقتصاد  نقش کشورها در اقتصاد جهانی به تولید و کاربست دانش در آن 

که   یافت  خواهد  تحقق  زمانی  امر  این  است.  جهانی  اقتصاد  در  کشورها  افزایش سهم  بخش  نوید  بنیان  دانش 
های  در جهت تقویت یکدیگر عمل کنند. لذا، بررسی آنکه سیاست های سمت عرضه و تقاضا در یک راستا و  سیاست 

روی، در این  بنیان بوده یا خیر واجد اهمیت است. ازاین بانک مرکزی و دولت در راستای گسترش اقتصاد دانش 
ن  مطالعه تلاش شده است اثر سیاست پولی بر تولید ناخالص داخلی ایران از کانال نوآوری، به عنوان یکی از مهمتری 

که در  دیگر، سیاست پولی بانک مرکزی درصورتی عبارت های اقتصاد دانش بنیان، موردبررسی قرار گیرد. به شاخص 
اثر مثبتی بر جای بگذارد. به منظور بررسی     GDPبنیان باشد باید از کانال نوآوری بر  راستای گسترش اقتصاد دانش 

بازه زمانی   بانک مرکزی در  پولی  استفاده شده است.    1395تا    1357اثر سیاست  از سیستم معادلات همزمان 
متغیرهای موجود در معادله تولید عبارتند از نیروی کار، سرمایه و نوآوری. در معادله نوآوری متغیرهای مستقل  
عبارتند از شدت سرمایه، تولید ناخالص داخلی، سرمایه انسانی و شاخص سیاست پولی. نتیجه این مطالعه نشان  

سیاست پولی با شاخص حجم پول و نرخ سود اعتبارت پرداختی بر نوآوری در ایران منفی و معنادار  دهد اثر  می 
تولید ناخالص داخلی مثبت و معنادار بوده است. در نتیجه،   این در حالی است که اثر نوآوری بر  بوده است. 

های سمت عرضه  لذا، سیاست از کانال نوآوری داشته است.    GDPسیاست پولی در بازه موردبررسی اثر منفی بر 
 . اند و تقاضای دولت در بازه زمانی مورد مطالعه هماهنگ و در جهت گسترش اقتصاد دانش بنیان اعمال نشده 
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 مقدمه   -1
شود.  اثرگذاری سیاست پولی بر تولید ناخالص داخلی از سمت عرضه و تقاضا اعمال می 

با انتقال منحنی  نشان می  IS-LMهمانطورکه مدل   به    LMدهد، سیاست پولی انبساطی 
یابد.  ل منحنی تقاضا به سمت راست شده و لذا، تقاضا افزایش می سمت راست موجب انتقا

شود.  اما، در همان حال سیاست مذکور بر شیب و جایگاه منحنی عرضه نیز مؤثر واقع می
صورت مستقیم  ارتباط وجود دارد آن است که اثر سیاست پولی بر تولید بهای که درایننکته

شود. برای مثال سیاست پولی انبساطی با کاهش  ی نبوده و از کانال عوامل تولید اعمال م
شود  تبع آن افزایش انباشت سرمایه فیزیکی می گذاری و بهنرخ بهره موجب افزایش سرمایه

می افزایش  را  عرضه  درنهایت  سرمایه  که  بر  بهره  نرخ  اثر  ساده  تحلیل  همانطورکه  دهد. 
منحنی تقاضا نبوده و بازار  های سمت تقاضا منحصر در دهد، اثر سیاستفیزیکی نشان می

منظور بررسی اثر نهایی سیاست  روی، بهدهد. ازاینعوامل تولید را نیز تحت تأثیر قرار می
شده از جانب دولت و بانک مرکزی بر رشد اقتصادی دو وجه اثرگذاری بر تقاضا و  اعمال

تر،  طور دقیقشده و نتیجه سیاست، حاصل برآیند دو اثر مذکور باشد. بهعرضه باید بررسی
توان اعمال سیاست پولی توسط بانک مرکزی را واجد اثر مثبت بر رشد اقتصادی  هنگامی می 

دانست که اثر سیاست مذکور علاوه برافزایش تقاضای کل، موجب بهبود شرایط در بازار  
بنیان و تولید و کاربست دانش  عوامل تولید نیز بشود. در دنیای کنونی ورود به اقتصاد دانش

عامل مهمی در ارتباط با جایگاه کشورها در اقتصاد جهانی است. امروزه قدرتمندترین مردم  
آن جوامع  بزرگو  از  که  هستند  آنهایی  برخوردارند:  دانش  منابع  بهترین  ترین  که  هایی 

ترین علم پزشکی و ابزار  یافتههای ارتباطی و تسلیحاتی، توسعهترین سیستمفناوری، پیشرفته 
(.  Malpas, 2004اطلاعات با بیشترین جزئیات در مورد رقبا را در اختیاردارند )آوری  جمع

یافته تولیدکنندگان فناوری بوده  گیری دور از ذهن نیست که کشورهای توسعهلذا این نتیجه 
درحال کشورهای  مصرف و  صف  در  عموماً  )توسعه  دارند  قرار   ,Shahabadiکنندگان 

Rahnama, Omidi, 2019  در اقتصاد جهانی  این شرایط جوامعی می (.  آینده  در  توانند 
ها تسهیل شده و  نقشی بر عهده داشته باشند که تولید و کاربست دانش در اقتصاد آن

ترین  شوند مهمهایی که از جانب دولت و بانک مرکزی اعمال میواجد اولویت باشد. سیاست
بنیان  ت به سمت اقتصاد دانشعامل در تقویت یا تضعیف انگیزه فعالان اقتصادی درحرک

زمان مسیر  توانند از سویی موجب افزایش تولیدشده و همشده میهای اشارهاست. سیاست
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بنیان دور کنند. باید توجه داشت در دنیای کنونی  اقتصاد را از دستیابی به اقتصاد دانش

نچه باید مدنظر  واقع آتواند پاسخگوی نیازهای آتی جوامع باشد. بهرشد اقتصادی دیگر نمی
دانش اقتصاد  گسترش  از  ناشی  اقتصادی  رشد  گیرد  رشد  قرار  شاهد  بتوان  تا  است  بنیان 

ای باشد  گونههای دولت و بانک مرکزی باید بهزای برو نگر بود. لذا، سیاستاقتصادی درون
که بازار عوامل جدید تولید همچون سرمایه انسانی، تحقیق و توسعه و نوآوری را تقویت  

روی  ده و استفاده از این عوامل در فرآیند تولید را تشویق کند. به این منظور، مطالعه پیشکر 
شده توسط بانک مرکزی از سال  پولی اعمال  تلاشی است در جهت شناسایی آنکه آیا سیاست 

به  1395تا    1357 نوآوری،  بازار  از مهمدر راستای گسترش  اقتصاد عنوان یکی  ارکان  ترین 
منظور سنجش  زمان بهبوده است یا خیر. به این منظور از سیستم معادلات هم  بنیان،دانش

اثر سیاست پولی بر نوآوری و سنجش اثر نوآوری بر تولید ناخالص داخلی در بازه زمانی 
 شده است. مورداشاره استفاده

شده و  بندی مقاله به این قرار است: در بخش دوم مبانی نظری اشارهدر ادامه بخش
ش سوم مطالعات تجربی موردبررسی قرارگرفته است. بخش چهارم به ارائه مدل و  در بخ

اختصاص معادلات  در  رفته  بکار  متغیرهای  نتایج  معرفی  پنجم  بخش  در  است.  یافته 
انجام شدهبرآوردهای  تفسیر  و  ارائه  نتیجهشده  به  ششم  بخش  در  و  ارائه  اند  و   گیری 

 شده است. های سیاستی پرداختهتوصیه

 انی نظری مب  -2
( در چهار کانال نرخ بهره، نرخ ارز،  1995مکانیسم اثرگذاری سیاست پولی توسط میشکین )

 شده است. ها و اعتباری به شرحی که در زیر خواهد آمد ارائهقیمت سایر دارایی
مکانیسم اثرگذاری سیاست پولی از کانال نرخ بهره همان است که در بسیاری    کانال نرخ بهره:

شده و عبارت است از شیوه اثرگذاری نرخ بهره بر مخارج  تصاد کلان به آن پرداختهاز متون اق
 (. Mishkin, 1995گذاری در الگوی ساده اقتصاد کینزی )سرمایه

 
 

 گذاری           ستاده کل حجم پول          نرخ بهره حقیقی           مخارج سرمایه
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شدن اقتصاد آمریکا و پیدایش نرخ ارز شناور، توجهات زیادی با رشد جهانی  کانال نرخ ارز:
مکانیسم   این  در  البته  گرفت.  ارز صورت  نرخ  کانال  از  پولی  سیاست  انتقال  مکانیسم  به 

می ایفا  مهمی  نقش  بهره  نرخ  بههمچنان  حقیقی  عبارتکند.  بهره  نرخ  افزایش  با  دیگر، 
های داخلی  های ارزی شده و لذا نسبت ارزش سپردهپردههای پولی داخلی بیشتر از سسپرده

یافته و موجب کاهش خالص  یابد. دراینصورت، ارزش پول داخلی افزایشبه ارزی افزایش می
 (.: Mishkin, 1995شود )تبع آن، ستاده کل میصادرات و به

 
 ادرات        ستاده کل نرخ ارز        خالص ص  نرخ بهره حقیقی           حجم پول         

 
دارایی سایر  قیمت  اقتصادی    ها:کانال  کنشگران  پول  عرضه  کاهش  با  پولیون  دیدگاه  در 

هایی  کنند. یکی از مکانیافته اقدام به کاهش مخارج خود میمنظور تأمین میزان کاهشبه
اضا  که این کاهش در مخارج امکان رخ دادن دارد بازارهای مالی است که با کاهش در تق

اند که  ها بر آنشوند. همچنین، کینزینها مواجه می برای سهام و درنتیجه کاهش قیمت آن
واسطه سیاست پولی انقباضی سبب جذابیت بیشتر اوراق قرضه نسبت  افزایش نرخ بهره به
می  دارایی  سایر  داراییبه  قیمت  کاهش  درنتیجه  که  داشت  شود  خواهد  همراه  به  را  ها 

(Mishkin, 1995 ).    کاهش به  پایین سهام  قیمت  که  واقعیت  این  با  دیدگاه  این  ترکیب 
دهد به مکانیسم  گذاری را کاهش میانجامد و از این طریق مخارج سرمایهتوبین می   qمیزان  

 انتقال زیر منجر خواهد شد: 
 

     گذاری        مخارج سرمایه توبین            q             حجم پول          قیمت سهام
 ستاده کل 

تواند اعتبار داشته باشد که اقتصاد  ذکر این نکته ضروری است که این کانال در شرایطی می 
موردبررسی در ابعاد و بازارهای مختلف آمادگی رشد داشته باشد و با عدم همراهی سیاست  

با مازاد عرضه    پولی این اتفاق با مشکل مواجه خواهد شد. اما در کشوری همچون ایران که
نمی تحلیلی  چنین  است  مواجه  کانال  پول  همچنین،  دهد.  توضیح  را  واقع  شرایط  تواند 

گذاری در سایر وجوه سرمایه  پردازد و سرمایهشده تنها به تغییرات سرمایه فیزیکی می معرفی
 گیرد. را نادیده می 

 



 

 

 42 اثر سیاست پولي بر تولید ناخالص داخلي ایران از کانال نوآوری

 
ها، به جهت معامله با  کانال اعتباری بر این دیدگاه استوار است که بانک  کانال اعتباری:

ها کوچک که با مشکلات عدم تقارن اطلاعات همراه هستند،  انواع قرض گیرندگان و بنگاه
ویژه مینقش  ایفا  مالی  سیستم  در  کانال ای  از  پولی  انتقال  مکانیسم  دراینصورت،  کنند. 
 (.: Mishkin, 1995صورت زیر خواهد بود )اعتباری به

 
گذاری           مخارج سرمایه    های بانکی         اعتباراتی بانکی     سپردهحجم پول           

 ستاده کل 
 

نکته نیز  اعتباری  کانال  با  ارتباط  داراییدر  سایر  قیمت  کانال  پیرامون  که  بیان شد،  ای  ها 
تواند مؤثر واقع شود که تخصیص منابع  مصداق دارد. همچنین، کانال یادشده تنها زمانی می

ت هدف با  تولید  عوامل  بازار  گسترش  به  با  وجه  ارتباط  در  البته  دغدغه  این  شود.  گذاری 
یافته، به جهت تخصیص منابع از طریق مکانیسم بازار، محلی از اعراب  کشورهای توسعه

گذار پولی  گذاری باید موردتوجه سیاست ندارد. اما در مورد کشوری چون ایران چنین هدف
 باشد. 

( ملاحظه  1995شده توسط میشکین )های انتقال پولی معرفیکانالآنچه در ارتباط با 
ها بر ستاده کل از سمت تقاضا است.  شود اثرگذاری سیاست پولی در تمامی مکانیسممی
ها و اعتباری با کاهش در مخارج  های نرخ بهره، قیمت سایر دارایی دیگر، در کانالعبارتبه

در خالص صادرات با توجه به رابطه زیر منجر به    گذاری و در کانال نرخ ارز کاهش سرمایه
 شود: کاهش ستاده کل می

 
(1)                                                 𝑌 = 𝐶 + 𝐼 + 𝐺 + 𝑁𝑋 

مانده است به شیوه اثرگذاری سیاست  ای که در این تحلیل مغفول باقینکته  کانال نوآوری:
متغیری که کانال انتقال سیاست پولی    ترینپولی بر ستاده کل از سمت عرضه است. مهم

دهد نوآوری است. همانطورکه در مکانیسم نرخ  بر ستاده کل از سمت عرضه را شکل می
شود. ازآنجاکه نرخ  بهره بیان شد، افزایش عرضه پول منجر به کاهش نرخ بهره حقیقی می 

و سایر عوامل،  بهره قیمت سرمایه فیزیکی است، لذا قیمت نسبی سرمایه فیزیکی به نوآوری  
تر شده  یابد. دراینصورت استفاده از سرمایه فیزیکی در تناسب با نوآوری جذابکاهش می
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تا سرحد ممکن کاهش می  جهت نیز  یابد. این موضوع ازاینو درنتیجه استفاده از نوآوری 
سیاست  قابل لذا  و  بوده  وارداتی  عمدتاً  ایران  در  فیزیکی  سرمایه  گسترش  که  است  تأمل 

صورت  ظر موجب افزایش واردات و عدم اتکا به توان داخلی خواهد شد. این مکانیسم بهموردن
 شماتیک به شرح زیر است: 

 

نرخ بهره  حقیقی حجم پول           
قیمت  نوآوری 

 نوآوری          ستاده کل           

 
ملاحظه است که افزایش  با مقایسه این مکانیسم انتقال سیاست پولی و کانال نرخ بهره قابل

کل   ستاده  کاهش  موجب  عرضه  سمت  از  و  افزایش  موجب  تقاضا  سمت  از  پول   حجم 
شود. در این صورت برآیند اثرات مثبت و منفی مشخص خواهد کرد اثر نهایی چه خواهد  می

نکته دراینبود.  اعمال سیاست  ارتباای که  از  قرارداد ترکیب ستاده کل پس  باید مدنظر  ط 
واسطه افزایش حجم پول باشد، این  دیگر، اگر فرض برافزایش ستاده کل بهعبارتاست. به

داده است  واسطه افزایش در سرمایه فیزیکی و کاهش در نوآوری در تابع تولید رخافزایش به
ه عوامل تولید منجر خواهد شد. در این صورت  که در بلندمدت به تجدیدنظر در ترکیب بهین

رود بازار نوآوری با کمبود تقاضا مواجه شود. در این صورت با کاهش نوآوری و  انتظار می
برای   شرایط   ،... و  توسعه  و  تحقیق  انسانی،  سرمایه  مانند  تولید  جدید  عوامل  سایر  نیز 

دانش اقتصاد  در  گسترش  روند  این  رفت.  خواهد  بین  از  می بنیان  تبعات  بلندمدت  تواند 
تر بیان شد،  ناپذیری برای رشد و توسعه اقتصادی کشور داشته باشد. همانطورکه پیشجبران

بنیان  میزان نقش کشورها در اقتصاد جهانی در دنیای کنونی به میزان گسترش اقتصاد دانش
اعمال سی وابسته است.  تولید  فرآیند  در  علم  و کاربست  تولید  های  استبه معنای میزان 

جبران اثر  لطماتی  چنین  ایجاد  در  مهم  این  به  توجه  بدون  تقاضا  خواهد  سمت  ناپذیری 
 داشت. 

 الگوی نظری  -2-2
های پولی بر تولید و دیگر  شود، اثر سیاستتقاضا مشاهده می - همانطورکه در الگوی عرضه

گذاری  همتغیرهای اقتصادی از طریق تعیین نرخ بهره در بازار پول و سپس اثر آن بر سرمای
سفته تقاضای  میو  اعمال  مدل  بازی  از  برگرفته  آمد  خواهد  ادامه  در  که  الگویی  شود. 
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روی،  ( پیموده است. ازاین1397نئوکلاسیک بوده و در امتداد مسیری است که برانسون )

 صورت زیر در نظر گرفت: توان تابع تولید بهمی
(2)                                             𝑌 = 𝐴𝐿𝛼𝐼𝑁𝛽𝐾1−𝛼−𝛽 

ترتیب عبارت  Kو    L  ،IN(  1در معادله   تابع  به  فیزیکی.  نوآوری و سرمایه  اشتغال،  از  اند 
 شود: صورت زیر ارائه می هزینه نیز به

(3)                                              𝑇𝐶 = 𝑤𝐿 + ℎ𝐼𝑁 + 𝑟𝐾 
 1به ترتیب بیانگر نرخ دستمزد، قیمت نوآوری و نرخ سود بانکی   rو    w  ،h،    (2)در معادله  

 است. 
صورت زیر قابل حصول  ، تابع لاگرانژ به(2)با قید رابطه    (1)منظور حداکثر کردن معادله  به

 است: 
(4)               𝛤 = 𝐴𝐿𝛼𝐼𝑁𝛽𝐾1−𝛼−𝛽 − 𝜆[𝑇𝐶 − 𝑤𝐿 − ℎ𝐼𝑁 − 𝑟𝐾] 

 صورت زیر است: زایی اشتغال مشتقات جزئی بهبا فرض برون

(5)                             𝜕𝛤
𝜕𝐼 = 𝛽𝐴𝐿

𝛼

𝐼𝑁

𝛽−1
𝐾

1−𝛼−𝛽

− 𝜆ℎ = 0 
                                        𝜕𝛤

𝜕𝐾 = (1 − 𝛼 − 𝛽)𝐴𝐿
𝛼

𝐼𝑁

𝛽

𝐾

−𝛼−𝛽

− 𝜆𝑟 = 0 
 شود: حاصل می  (6)تقسیم شود رابطه   (5)بر  (4)اگر رابطه 

(6)                                     𝐼𝑁 = [
𝛽𝑟

ℎ(1 − 𝛼 − 𝛽)⁄ ]𝐾 
1را به توان    (6)حال اگر دو طرف رابطه   − 𝛽  ازآن طرف راست تساوی را در  رسانیده و پس

𝐴𝐿𝛼𝐾−𝛼]عبارت  

𝐴𝐿𝛼𝐾−𝛼⁄  آید: به دست می  7ضرب کنیم، عبارت  [

(7)                           𝐼𝑁 = 1
𝐴
(
𝐾

𝐿
)
𝛼

[
𝛽𝑟

ℎ(1 − 𝛼 − 𝛽)⁄ ]
1−𝛽

𝑌 
عبارت    (7)معادله   این  در  همچنین،  است.  نوآوری  تقاضای  تابع  𝐾بیانگر 

𝐿
سرمایه     شدت 

ترین عامل رشد اقتصادی، رشد  ( مهم1956دهد. بنا بر مدل رشد سولو )فیزیکی را نشان می
ازاین است.  رشد  فناوری  در  مؤثر  رساند  یاری  فناوری  رشد  به  بتواند  که  عاملی  هر  روی، 

( یکی از وجوه افزایش سرمایه  1962اقتصادی خواهد بود. بنا بر مدل سرمایه انسانی ارو )

 
 از آنجاکه در اقتصاد اسلامی نرخ بهره وجود ندارد از این پس از عبارت نرخ سود بانکی استفاده خواهد شد.  1
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افزایش   با  تولید  حین  در  کارگران  دیدگاه  بنابراین  است.  کار  انجام  حین  آموزش  انسانی، 

عنوان   ( ساخت هواپیما را به1962آیند تولید هستند. ارو )استفاده از سرمایه به فکر بهبود فر 
کند. با توجه به این مثال، پس از معرفی مدلی جدید، زمان  شاهدی بر این مدعا عنوان می 

به هواپیما  نهایی  بدنه  ساخت  برای  تعداد  لازم  سوم  ریشه  با  متناسب  معکوسی  طور 
از آن مدل است. در این صورتهواپیماهای ساخته نیروی کار بدون    شده  انباشت دانش 

 ( و تنها در حین فرآیند تولید صورت گرفته است  این  Romer, 2012خواست قبلی  (. در 
ماشین و  ابزار  با  کار  نیروی  ارتباط  و  استفاده  افزایش  با  انسانی  صورت  سرمایه  آلات 

 انجامد.  یافته که درنتیجه به افزایش تقاضا برای نوآوری می افزایش
 صورت زیر خواهد بود: روی بهعادلات موردنظر در مطالعه پیشلذا سیستم م

(8)                                                   𝑌 = 𝑓(𝐿, 𝐼𝑁, 𝐾) 
(9)                                               𝐼𝑁 = 𝑓(𝑟, 𝑌, (𝐾 𝐿⁄ )) 

 توان فرضیات زیر را طرح کرد: با توجه به آنچه بیان شد می 
I.  منفی بوده است. 1395تا   1357سیاست پولی بر نوآوری ایران طی بازه زمانی  اثر 
II.   مثبت بوده    1395تا    1357اثر نوآوری بر تولید ناخالص داخلی ایران طی بازه زمانی

 است. 
III.  از کانال نوآوری طی بازه زمانی اثر سیاست پولی بر تولید ناخالص داخلی ایران 

 منفی بوده است.  1395تا  1357

 ات تجربی مطالع  -3
صورت مجزا ابتدا برای معادله نوآوری و سپس  در این بخش مطالعات تجربی صورت گرفته به

 معادله تولید بررسی خواهد شد. 

 معادله نوآوری  -1-3
بر نوآوری    2008تریلیون یوانی دولت چین در سال    4( اثر بسته محرک  2018ژنگ و همکاران )

هایی که  های تحقیق بنگاه اند. بر اساس بافته ههای چین را موردبررسی قرار داددر بین بنگاه
اند.  اند اقدام به ثبت اختراع بیشتری نیز کردهبخت بیشتری در انتفاع از این بسته داشته

اند  هایی که از این بسته استفاده کردهدهد کارایی نوآوری در بنگاههمچنین نتایج نشان می
 (.  Zheng, Wang & Xu, 2018بدون تغییر مانده است )
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( برای  2018چن  نوآوری  بر  بهره  نرخ  شاخص  از  استفاده  با  بلندمدت  پولی  سیاست  اثر   )

نیافته( را موردبررسی قرار داده است. نتیجه  یافته و توسعهکشورهای شمال و جنوب )توسعه
موجب کاهش نرخ بهره در هر دو گروه از کشورها  شده بیانگر افزایش نوآوری بهمطالعه انجام

 (. Chen, 2018است )
کورالتو و  پرداخته2018)  موران  سؤال  این  بررسی  به  چه  (  در  پولی  سیاست  که  اند 

با  وری کل عوامل را تحت تأثیر قرار میای نوآوری و بهره گستره دهد؟ در این مطالعه که 
است، سیاست پولی نقش   شدهانجام  2015تا   1985های  ها آمریکا طی سالاستفاده از داده

 & Moranهای موردبررسی داشته است )وری در بین بنگاهشویق نوآوری و بهره مهمی در ت 
Queralto, 2018 .) 

( اثر رشد اقتصادی بر نوآوری در کشورهای عامل و کارایی  2018امیدی و همکاران )
دهد، رشد  اند. نتایج این مطالعه نشان میبررسی کرده  2016تا    2011های  محور را بین سال

با ) اقتصادی در  نبوده است  اثرگذار  نوآوری  بر   & Omidi, Shahabadiزه مورد مطالعه 
Mehregan, 2018 .) 

( ژانگ  و  نوآوری  2016وان  کانال  از  اقتصادی  رشد  بر  پولی  سیاست  بین  رابطه   )
نتایج این مطالعه، افزایش رشد حجم پول موجب افزایش  موردبررسی قرار داده بنا بر  اند. 

 ,Wan & Zhangگذارد )بر رشد اقتصادی اثر مثبتی برجای مینوآوری شده و از این طریق  
2016 .) 

تا    1981گذاری در تحقیق و توسعه را طی دوره  ( اثر تورم بر سرمایه2015کوستاماگنا )
انجام  OECDدر کشورهای    2008 نتیجه مطالعه  اثر منفی  بررسی کرده است.  بیانگر  شده 

 ,Costamagnaگذاری در تحقیق و توسعه در بازه زمانی موردبررسی است )تورم بر سرمایه
2015 .) 

( کوزی  و  داده2014چو  نشان  نوآوری  بر  پولی  سیاست  اثر  تئوریک  بررسی  با  اند ( 
یش نوآوری و درنتیجه رشد اقتصادی  موجب افزا    CIA2کاهش نرخ بهره تحت محدودیت  

 (. Chu & Cozzi, 2014شود )می

 
2 Cash-In-Advance  
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ها در آمریکا در  ( اثر افزایش اعتبارات بانکی بر نوآوری بنگاه2013)  آمور و همکاران
اند. نتیجه این مطالعه بیانگر اثر مثبت گسترش اعتبارت  را مطالعه کرده  1990و    1980دهه  

بنگاه  نوآوری  تعداد  بر  غالب  در  ثبتها  )اختراعات  است  بوده  مثبت   ,Amoreشده 
Schneider & Žaldokas, 2013 .) 

مطالعات تجربی صورت گرفته پیرامون ارزیابی اثر سیاست پولی بر نوآوری در اغلب  
شده باید در نظر  ای که در ارتباط با مطالعات انجامدهند. نکتهموارد تأثیر مثبتی را نشان می

طور مستقیم به بررسی اثر سیاستی خاص در برهه  این مطالعات به  گرفته شود آن است که  
ویژه پرداختهزمانی  نوآوری  بر  بررسی  ای  را  متغیر  این  بر  عمومی  پولی  سیاست  اثر  و   اند 

( بیانگر اثر منفی  2014( و چو و کوزی )2018اند. این در صورتی است که مطالعات چن )نکرده
ن عدم هماهنگی در مطالعات تجربی عامل مهمی در  سیاست پولی بر نوآوری است. همچنی

بررسی این موضوع است. همچنین،  به  انجام  پرداختن  نشان میهای  دهد مطالعات  شده 
گاه با استفاده از معادلات همزمان  صورت گرفته پیرامون اثرگذاری سیاست پولی بر تولید هیچ

آن است که در معادله تولید  ای ناشی از  نشده است. ضرورت انجام چنین مطالعهانجام  
دیگر، کانال طور مستقیم وارد کرد. ازسویعنوان عامل تولید بهتوان سیاست پولی را بهنمی

از سیستم معادلات هم با استفاده  نوآوری  کانال  از  تولید  بر  زمان  اثرگذاری سیاست پولی 
 پیگیری است.  صورت مجزا قابل به

 معادله تولید ناخالص داخلی  -2-3
( رابطه بلندمدت بین نوآوری و رشد اقتصادی در کشورهای منطقه  2019نا و همکاران )مارادا

اند. هرچند نتایج مطالعه بیانگر رابطه  بررسی کرده  2014-1989اقتصادی اروپا را برای دوره  
با  مثبت بین دو متغیر یادشده است، اما شدت اثر از کشوری به کشور دیگر و متناسب 

 ,Maradana, Pradhan, Dash, Zakiنوآوری متفاوت است )  شاخص مورداستفاده از
Gaurav, Jayakumar & Sarangi, 2019  .) 

( اثر نوآوری و سرمایه فیزیکی بر رشد اقتصادی کشورهای منا  2019آکیگز و بن علی )
دهد اثر  اند. نتایج حاصل از این مطالعه نشان میبررسی کرده  2014و    1970های  بین سال

 Acikgoz & Benبر رشد اقتصادی کشورهای منا مثبت و معنادار بوده است )  این دو عامل
Ali, 2019 .) 
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( اثر نوآوری بر رشد اقتصادی کشورهای اروپای شرقی و مرکزی  2015پسه و همکاران )

اند. نتایج این مطالعه بیانگر رابطه مثبت  موردبررسی قرار داده  2013تا    2000های  رابین سال
 (. Pece, Simona & Salisteanu, 2015ر است )بین این دو متغی 

( اثر نوآوری بر رشد اقتصادی در کشورهای اروپای شرقی و  2013پتراریو و همکاران )
سال بین  کرده  2013تا    2007های  مرکزی  برآورد  مثبت  را  عامل  این  )اثر    ,Petrariuاند 

Bumbac & Ciobanu, 2013 .) 
های ترکیه بین  بر رشد اقتصادی را برای بنگاه  ( اثر نوآوری 2012بایارچلیک و تاشل )

اند. نتیجه این مطالعه بیانگر اثر مثبت نوآوری  موردبررسی قرار داده 2010تا  1998های سال
 (. Bayarcelik & Taşel, 2012های موردبررسی در این کشور است )در رشد بنگاه

اقتصادی ایران در بازه زمانی  ( بر عوامل مؤثر در رشد 1398مطالعه قائد و همکاران )
دهد اثر نیروی کار و سرمایه فیزیکی بر رشد اقتصادی در بازه زمانی  نشان می  1396تا    1360

 موردمطالعه مثبت بوده است. 
کشور عضو    20( ارتباط بین نوآوری و رشد اقتصادی  1390اقدم و همکاران )  نصیری

نتایج مطالعه نشان  بررسی کرده  را  2009تا    1995سازمان کنفرانس اسلامی در دوره   اند. 
 دهد اثر نوآوری بر رشد اقتصادی کشورهای موردمطالعه مثبت و معنادار بوده است. می

( دوره  1388ربیعی  طی  ایران  اقتصادی  رشد  بر  نوآوری  اثر  را    1383تا    1347( 
دی ایران  دهد اثر نوآوری بر رشد اقتصاموردبررسی قرارداد است. نتایج این مطالعه نشان می

طی دوره موردمطالعه مثبت بوده است. همچنین، اثر نیروی کار و سرمایه فیزیکی بر رشد  
 اقتصادی نیز مثبت برآورد شده است. 

مطالعات صورت گرفته به بررسی اثر نوآوری بر رشد اقتصادی بر مثبت بودن این اثر  
این نکته توافق دارند که  دیگر، مطالعات تجربی صورت گرفته بر  عبارتنظر دارند. بهاتفاق

شود. همچنین، اثر سرمایه فیزیکی و نیروی کار در  افزایش نوآوری موجب افزایش تولید می
شده، همسو با مبانی نظری، بیانگر اثر مثبت این دو عامل سنتی بر تولید  مطالعات انجام

 است. 
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 ارائه مدل و معرفی متغیرها   -4
اشاره نظری  مبانی  بخش  در  به    همانطورکه  زیر  معادله  دو  فرضیات  شد،  بررسی  منظور 

 پژوهش مورد استفاده قرارگرفته است: 
(10)                  𝐿𝐺𝐷𝑃𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐿𝐼𝑁𝑡 + 𝛽2𝐿𝐿𝑡 + 𝛽3𝐿𝐾𝑡 + 𝜀𝑡 
(11)                𝐿𝑖𝑛𝑛𝑡 = 𝛾0 + 𝛾1𝐿(𝐾𝐿)𝑡 + 𝛾2𝐿𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝛾3𝐿𝑀𝑡 + 𝜐𝑡 

انباشت سرمایه    K   نیروی کار،  Lنوآوری،    INتولید ناخالص داخلی،    GDPدر معادلات فوق  
𝐾فیزیکی،  

𝐿
با    Mشدت سرمایه فیزیکی و     شاخص سیاست پولی است. لازم به ذکر است 

شده  شده از چهار شاخص مختلف سیاست پولی استفادهتوجه به اینکه در برآوردهای انجام
یستم شامل دو معادله، برآورد شده است.  زمان، هر سدرمجموع چهار سیستم معادلات هم

 همچنین، تعریف متغیرهای بکار رفته در سیستم معادلات نیز به شرح زیر است: 

GDP:  افزوده بخش صنعت، کشاورزی، نفت و خدمات به قیمت  این شاخص مجموع ارزش
است که داده آن از پایگاه اطلاعاتی بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران    1376ثابت سال  

 اخذشده است. 

GDP-  :افزوده بخش صنعت، کشاورزی و خدمات به  این شاخص مجموع ارزشبدون نفت
سال   ثابت  دا  1376قیمت  که  جمهوری  است  مرکزی  بانک  اطلاعاتی  پایگاه  از  نیز  آن  ده 

 اسلامی ایران اخذشده است. 

را   1395تا  1357ازآنجاکه شاخص مورداستفاده نوآوری باید بازه زمانی  (:INنوآوری سرانه )
ثبت اختراعات  تعداد  از  مطالعه  این  در  لذا  دهد،  تقسیمپوشش  توسط  شده  جمعیت  بر 

شده است. این شاخص از پایگاه اطلاعاتی  موردمطالعه استفادهساکنین کشور طی بازه زمانی  
 بانک جهانی اخذشده است. 

سال است که نیروی کار خود    15این متغیر معادل افراد بالای    (:Lکرده)نیروی کار تحصیل 
شود. داده مربوط به  کنند که شامل افراد شاغل و در جستجوی کار میرا در بازار عرضه می

 ایگاه اطلاعاتی بانک جهانی اخذشده است. این متغیر از پ
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داده مورداستفاده برای این متغیر موجودی سرمایه خالص به    (:Kانباشت سرمایه فیزیکی)

بوده که از پایگاه اطلاعاتی بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران اخذشده    1376قیمت سال  
 است. 

𝑲شدت سرمایه) 

𝑳
به ازای تعداد شاغلین است که از  این متغیر بیانگر میزان سرمایه فیزیکی    (:

 شده است. تقسیم انباشت سرمایه فیزیکی بر تعداد افراد شاغل حاصل

شده  های تحصیل استفادهبرای نمایش این شاخص از متوسط سال  (:HCسرمایه انسانی )
 اخذشده است.   3است. آمار مربوط به این شاخص از پایگاه اطلاعاتی دانشگاه آکسفورد

عنوان  از متغیرهای نرخ سود اعتبارات پرداختی و حجم پول به  (:Mشاخص سیاست پولی)
شده است. داده متغیرهای ذکرشده  شاخص سیاست پولی در بازه زمانی موردمطالعه استفاده

 از پایگاه اطلاعاتی بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران اخذشده است. 

 روش تحقیق  -4
برآورد سیست  روش سیستمی  در  از  معادلات  است. روشاستفاده  3SLSم  های تک  شده 

های سازگاری هستند اما کارایی مجانبی ندارند. یعنی با افزایش حجم نمونه  ای، روشمعادله
کند. لذا، سازگارند اما چون حداقل واریانس  ها به سمت صفر میل می اریب و واریانس آن

صورت زیر تعریف  ام بهj(. اگر معادله  1394)سوری،    را ندارند از کارایی برخوردار نیستند
 شود:  

(12)                         𝑌𝑗 = 𝑍𝑗𝛿𝑗 + 𝑢𝑗  , 𝑍𝑗 = [𝑌𝑗  𝑋𝑗] , 𝛿𝑗 = [
𝛾𝑗

𝛽𝑗
] 

 صورت زیر نوشت:  توان برای کل سیستم معادلات بهاین معادله را می 

(13)                       [

𝑌1

𝑌2

⋮
𝑌𝑀

] = [

𝑍1 0 … 0
0
⋮

𝑍2

⋮

…
⋱

0
⋮

0 0 … 𝑍𝑀

] [

𝛿1

𝛿2

⋮
𝛿𝑀

] + [

𝑢1
𝑢2

⋮
𝑢𝑀

] 

 و یا 
(14)                                                         𝑌 = 𝑍𝛿 + 𝑢 

 برای جمله خطا نیز شرایط زیر برقرار است:  
 

3 https://ourworldindata.org/global-education#years-of-schooling 

https://ourworldindata.org/global-education#years-of-schooling
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𝐸(𝑢|𝑋) = 0 

(15)       𝐸(𝑢𝑢′|𝑋) = �̅� = 𝛴 ⊗ 𝐼𝑇 = [

𝜎11𝐼𝑇
𝜎21𝐼𝑇

𝜎12𝐼𝑇 …
𝜎22𝐼𝑇 …

𝜎1𝑀𝐼𝑇
𝜎2𝑀𝐼𝑇

⋮ ⋮ ⋮
𝜎𝑀1𝐼𝑇 𝜎𝑀2𝐼𝑇 … 𝜎𝑀𝑀𝐼𝑇

] 

(16)                          𝐸(𝑢𝑡𝑢𝑡
′ ) = 𝛴 = [

𝜎11 𝜎12 … 𝜎1𝑀
𝜎21
⋮

𝜎22
⋮

…
⋱

𝜎2𝑀

⋮
𝜎𝑀1 𝜎𝑀2 … 𝜎𝑀𝑀

] 
Σ̅    ماتریس 𝑇𝑀یک  × 𝑇𝑀    وΣ    ماتریسی 𝑀نیز  × 𝑀    .استΣ  واریانس ماتریس  - بیانگر 

 است.   tبرای سال  Mتا  1کوواریانس جملات خطای معادلات 
 زند عبارت است از:  که هر معادله را جداگانه تخمین می OLSتخمین زننده 

(17)                                                 �̂�𝑜𝑙𝑠 = (𝑍
′
𝑍)−1

𝑍
′
𝑌 

گیرد ناکارا  که یک تخمین زننده ناسازگار بوده و ازآنجاکه همبستگی جملات خطا را نادیده می
  GLSبرای رفع مشکل دوم از روش  است. برای رفع مشکل اول از روش متغیرهای ابزاری و  

 شود.  استفاده می 
آن است که   بر  زننده    �̅�فرض  این  IVشرایط یک تخمین  به  دارد،  گونه که یک  را 

 تخمین زننده سازگار ارائه خواهد داد: 
(18)                                              �̂�𝐺𝐿𝑆 = (�̅�′𝑍)−1�̅�′𝑌 

استفاده کرد. این روش مبتنی بر حداقل    GLSتوان از روش  حال برای حل مشکل دوم می 
 شود:  صورت زیر تعریف می به Σ̅مربعات وزنی است و لذا بر اساس ماتریس  

�̂�𝐼𝑉,𝐺𝐿𝑆 = [�̅�′(Σ̅)−1𝑍]−1�̅�′(Σ̅)−1𝑌 

(19)                            = [�̅�′(𝛴−1 ⊗ 𝐼)𝑍]−1�̅�′(𝛴−1 ⊗ 𝐼)𝑌 
مجموعه متغیرهای ابزاری برای   𝑊𝑗نشان داده شود و اگر    𝜎𝑖𝑗با    Σ−1اگر عناصر ماتریس  

 ام باشد، آنگاه:  jمعادله 
(20)   �̂�𝐼𝑉,𝐺𝐿𝑆 =

[
 
 
 

𝜎11𝑊1
′𝑍1

𝜎21𝑊2
′𝑍1

𝜎12𝑊1
′𝑍2

𝜎22𝑊2
′𝑍2

…
…

𝜎1𝑀𝑊1
′𝑍𝑀

𝜎2𝑀𝑊2
′𝑍𝑀

⋮ ⋮ ⋱ ⋮
𝜎𝑀1𝑊𝑀

′ 𝑍1 𝜎𝑀2𝑊𝑀
′ 𝑍2 … 𝜎𝑀𝑀𝑊𝑀

′ 𝑍𝑀]
 
 
 
−1

[
 
 
 
 
∑ 𝜎1𝑗𝑊1

′𝑌𝑗
𝑀
𝑗=1

∑ 𝜎2𝑗𝑊2
′ 𝑌𝑗

𝑀
𝑗=1

⋮
∑ 𝜎𝑀𝑗𝑊𝑀

′ 𝑌𝑗
𝑀
𝑗=1 ]

 
 
 
 

 

�̅�′(Σ−1عبارت   (19)ر معادله د ⊗ 𝐼)𝑍   :برابر است با 
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(21)   �̅�′(𝛴−1 ⊗ 𝐼)𝑍 = [𝑊1

′ 𝑊2
′ … 𝑊𝑀

′ ] =

[

𝜎11𝐼 𝜎12𝐼 … 𝜎1𝑀𝐼

𝜎21𝐼
⋮

𝜎22𝐼
⋮

…
⋱

𝜎2𝑀𝐼
⋮

𝜎𝑀1𝐼 𝜎𝑀2𝐼 ⋯ 𝜎𝑀𝑀𝐼

] [

𝑍1

0

0
𝑍2

…
…

0
0

⋮ ⋮ ⋱ ⋮
0 0 ⋯ 𝑍3

] 

 و 

(22)                        �̅� = [

𝑊1
′

𝑊2
′

⋮
𝑊𝑀

′

] = [

𝑊11

𝑊12

𝑊21 …
𝑊22 …

𝑊𝑇1

𝑊𝑇2

⋮ ⋮  ⋱ ⋮
𝑊1𝑀 𝑊2𝑀 … 𝑊𝑇𝑀

] 

 شود:  تعریف می  �̂�معادل   �̅�ابتدا  3SLSحال برای تخمین زننده  

(23)         �̅� = �̂� = [

𝑍1

0

0
𝑍2

…
…

0
0

⋮ ⋮ ⋱ ⋮
0 0 ⋯ 𝑍3

] =

[

𝑋(𝑋′𝑋)−1𝑋′𝑍1 … 0
0
⋮

⋱
0
⋮

0 … 𝑋(𝑋′𝑋)−1𝑋′𝑍𝑀

] 

روی تمام متغیرهای    �̂�𝑗آید که طبق آن  به دست می  2SLSاز یک تخمین زننده    �̂�𝑗عبارت  
میبرون برازش  بهزا  اجزای  عبارتشود.  یعنی  𝑍𝑗دیگر،   ،𝑌𝑗    و𝑋𝑗    روی  برازش    Xهریک 

�̂�𝑗ها به ترتیب  شود. که برای آنمی = 𝑋Π̂𝑗    و�̂�𝑗 = 𝑋Π̂
𝑗
= 𝑋𝑗   آید. لذا،  به دست می�̂�𝑗   برابر

 است با:  
(24)   �̂�𝑗 = [�̂�𝑗 �̂�𝑗] = [𝑋�̂�𝑗 𝑋�̂�𝑗] =

[𝑋(𝑋′𝑋)−1𝑋′𝑌𝑗 𝑋(𝑋′𝑋)−1𝑋′𝑋𝑗] 
Π̂𝑗توجه شود که   = 𝑋(𝑋′𝑋)−1𝑋′𝑌𝑗   وΠ̂

𝑗
= 𝑋(𝑋′𝑋)−1𝑋′𝑋𝑗  .است 

 عبارت است از:   IVحال تخمین زننده  
(25)                                                 �̂�𝐼𝑉 = (�̂�′�̂�)

−1
�̂�′𝑌 

به   توجه  زننده    �̂�با  تخمین  یک  فوق  زننده  تخمین  آن،  تعیین  نحوه  اگر    2SLSو  است. 
همبستگی بین جملات خطای معادلات در نظر گرفته شود، آنگاه بایستی از یک تخمین زننده  

GLS   نیز بر مبنای ماتریسΣ̅ = Σ ⊗ 𝐼𝑇   3استفاده شود. این تخمین زننده راSLS گویند  می
(Souri, 2015  :) 
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(26)                         �̂�3𝑆𝐿𝑆 = [�̂�′(𝛴−1 ⊗ 𝐼)𝑍]
−1

�̂�′(𝛴−1 ⊗ 𝐼)𝑌 

 نتایج تخمین  -5
دیکی واحد  ریشه  به-آزمون  ساختاری  شکست  با  متغیرهای  فولر  مانایی  بررسی  منظور 

مورداستفاده در معادلات بیانگر مانایی در سطح در همه متغیرها، غیر از نوآوری سرانه،  
بار تفاضل گیری  پرداختی بوده است که با یکشدت سرمایه، حجم پول و نرخ سود اعتبارات  

شوند. ازآنجاکه متغیرهای معادلات تولید ناخالص داخلی همگی مانا هستند نیازی  مانا می 
آن برای  انباشتگی  هم  آزمون  هم  به  آزمون  از  استفاده  با  نوآوری  معادلات  اما  نیست.  ها 

جوهانسون بررسی-انباشتگی  بررسی  شدهیوسیلیوس  نتیجه  وجود  انجاماند.  بیانگر  شده 
در   موجود  متغیرهای  لذا،  است.  برآوردی  معادلات  در  انباشتگی  هم  بردار  یک  حداقل 

های ریشه واحد و هم انباشتگی در  اند. جداول آزمون معادلات همگی در سطح برآورد شده
 شده است. پیوست ارائه

شود، افزایش حجم پول در برآورد معادلات نوآوری  مشاهده می    1جدول  همانطورکه در  
به است.  داشته  متغیر  این  بر  معناداری  و  منفی  اثر  پولی  عبارتسرانه  سیاست  دیگر، 

نوآوری  اعمال گسترش  جهت  در  موردمطالعه  زمانی  بازه  در  مرکزی  بانک  توسط  شده 
کرده است. بنابراین، شواهد کافی برای رد فرضیه اول مبنی بر اثر منفی سیاست پولی  نعمل

بر نوآوری در بازه زمانی موردمطالعه یافت نشده است. هرچند این نتیجه با مطالعات چن  
( همسو است اما با مطالعات ژنگ و همکاران  2015( کوستاماگنا )2014( و چو و کوزی )2018)
ک2018) )(، موران و  )2018ورالتو  ژانگ  و  وان   ،)2016( آمور و همکاران  و  راستا  ( هم2013( 

ای باید توجه داشت ارتباط بین سیاست پولی  منظور تبیین چرایی بروز چنین پدیدهنیست. به
 گیرد: و رفتار کنشگر اقتصادی در یکی از حالات زیر قرار می 

I.  منظور رفع احتیاجات  ها بهسیاست پولی بدون توجه به بازار عوامل جدید تولید و تن
 شود. آنی دولت اعمال می

II.  سیاست اعمالهدف  اما سیاست  است  تولید  عوامل جدید  بازار  بهبود  شده  گذار 
 منطبق با هدف نیست. 

III.  شده بر یکدیگر منطبق هستند. گذار و سیاست اعمالهدف سیاست 



 

 

 54 اثر سیاست پولي بر تولید ناخالص داخلي ایران از کانال نوآوری

 
جه به  در توضیح حالت اول توجه به این نکته مهم است که رشد اقتصادی بدون تو 

بازار عوامل جدید تولید، شامل نوآوری، کارآفرینی، سرمایه انسانی و...، در دنیای کنونی  
پذیر نخواهد بود. افزایش سهم این عوامل در تابع تولید در تناسب با عوامل سنتی  امکان

تبع آن تغییر در  بنیان، در توسعه اقتصادی و بهتولید ضمن تسهیل گسترش اقتصاد دانش
 وامل سنتی تولید نیز اثرگذار خواهد بود.  ماهیت ع

انجام برآوردهای  از  در  آنچه  می  1جدول  شده  سیاست  مشاهده  که  است  آن  شود 
دیگر،  عبارته است. بهشده در بازه زمانی موردبررسی موجب اثر منفی بر نوآوری شداعمال

شده از نوع  که سیاست اعمالسیاست مذکور یکی از حالات اول و دوم بوده است. درصورتی
باشد، شرایط به یافتن مسیر درست می گونهدوم  اثر  ای است که  تغییر در  تواند موجبات 

گذار به  ت دیگر، در ارتباط با حالت دوم سیاسعبارتسیاست پولی بر نوآوری را پدید آورد. به
اهمیت موضوع واقف بوده اما در انتخاب مسیر دچار اشتباه شده است. اما اگر سیاست  

گذار متوجه اهمیت  پولی موردبررسی در بازه موردنظر از نوع اول بوده باشد ابتدا باید سیاست 
اقتصاددانان  مسئله شود و پس این صورت وظیفه  در  اتخاذ شود.  ازآن سیاست متناسب 

دیگر اثر نرخ  توجهی به موضوع مطلع سازند. ازسویگذار را از تبعات بیستاست که سیا 
شده برای نوآوری در  سود اعتبارات بانکی بر نوآوری نیز منفی بوده است که با کانال معرفی

دیگر، انتظار بر آن بود که با افزایش نرخ سود  عبارتبخش مبانی نظری همسو نیست. به
نسبی نوآوری به سرمایه فیزیکی تقاضا برای نوآوری افزایش    اعتبارت به سبب کاهش قیمت 

همانطورکه امیدی و   یابد. در توضیح اثر یادشده توجه به چند نکته ضروری است. نخست، 
( داده1397همکاران  نشان  در  (  داخلی  نوآوری  به  تولیدکننده  اعتماد  عدم  دلیل  به  اند، 

با کاهش قیمت نسبی نوآوری با افزایش  توسعه این احتمال وجود دارد که کشورهای درحال
سود اعتبارت بانکی تولیدکننده تقاضای نوآوری خارجی را افزایش داده باشد. دودیگر، شیوه  

ای است که درباره نوآوری  اثرگذاری سیاست مذکور بر قیمت سایر عوامل تولید نیز به شیوه
قاضای نوآوری برآیند همه این  بیان شد، لذا اثر نهایی افزایش نرخ سود اعتبارت بانکی بر ت

شده برای اثر سیاست پولی بر نوآوری بیانگر کاهش  موارد خواهد بود. سه دیگر، کانال معرفی
واسطه افزایش حجم پول است. این در صورتی است که در اقتصاد ایران ارتباط  نرخ بهره به

به هریک  و  بوده  منقطع  بانکی  اعتبارات  سود  نرخ  و  پول  حجم  تعیین  صورت  بین   مجزا 
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های مربوط به کشورهایی سنجیده  شوند. لذا، صحت تجربی کانال نوآوری باید توسط دادهمی
 ها رخ نداده باشد. شده در آنشود که چنین انقطاعی بین دو جزء اساسی کانال معرفی

حاصل انجامنتیجه  برآوردهای  از  پولی  شده  سیاست  که  است  آن  بیانگر  شده 
بدون نفت ایران از کانال نوآوری منفی بوده  -GDPو    GDPمرکزی بر  شده توسط بانک  اعمال

است. در این صورت شواهد کافی در رد فرضیه سوم تحقیق مبنی بر منفی بودن اثر سیاست  
مذکور بر تولید ناخالص داخلی از کانال نوآوری در بازه زمانی موردمطالعه یافت نشده است.  

های نسبی موجب عدم اقبال تولیدکننده  غییر در قیمتدیگر، افزایش حجم پول با تعبارتبه
به نوآوری،  بازار  بسط  عدم  و  کاهش  با  طریق  این  از  و  شده  نوآوری  حوزه  به  در   ویژه 

 سازی، بر تولید اثر منفی برجای گذاشته است.  تجاری 
بر  شده اثر افزایش تولید ناخالص داخلی با نفت و بدون نفت  همچنین، در برآوردهای انجام

دهنده میزان اهمیت  آمده نشاندستنوآوری مثبت و معنادار برآورد شده است. ضرایب به
این شاخص در بهبود نوآوری است. درواقع، افزایش تولید ناخالص داخلی عامل مهمی در  

( 2017)  4شود. این نتیجه بامطالعه کاسپریک و دورن افزایش تقاضا برای نوآوری محسوب می
 همسو است. 

شده اثر مثبت و معناداری بر نوآوری  افزایش شدت سرمایه نیز در برآوردهای انجام
واقع، افزایش نسبت سرمایه به نیروی کار در بازه زمانی موردمطالعه سرانه داشته است. به

ه  بر موجب افزایش تقاضا برای نوآوری شدبا تغییر جهت فناوری تولید از کاربر به سرمایه
بر  ( اثر شدت سرمایه2010( و پیندادو و همکاران ) 2018)  5های سینایا و رث است. هرچند یافته 

شده از جانب مطالعات یادشده آن  دهد. دلیل ارائهنوآوری در سطح بنگاه را منفی نشان می
افزایش   را  بنگاه  در  داخلی  نوآوری  گذاشتن  کنار  احتمال  سرمایه  افزایش شدت  که  است 

بمی دستنگاهدهد.  بیشتری  مالی  مشکلات  با  بیشتر  سرمایه  شدت  واجد  گریبان  بههای 
هستند که این امر تأمین هزینه نوآوری را به نفع تأمین هزینه استهلاک کاهش خواهد داد.  

پذیری بالایی  این توضیح زمانی که بنگاه متکی به نوآوری بوده و از این طریق قدرت رقابت 
  توضیح پذیرفتنی باشد. چراکه در این حالت افزایش سود بنگاه  تواند نیز داشته باشد نمی 

شده توضیحی در رد موجب رفع نگرانی بابت تأمین مالی خواهد شد. در ضمن استدلال ارائه
 دهد.  ( ارائه نمی1962امکان افزایش نوآوری با افزایش شدت سرمایه با توجه به دیدگاه ارو )
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 تایج تخمین معادلات نوآوری ن . 1جدول  

 مأخذ: محاسبات تحقیق                                             
Table 1. Estimation Results of the Innovation Equations 
Source: Author’s Computation 

 4معادله   3معادله   2معادله   1معادله   متغیر 
GDP 44/4 46/7   

 [000/0] [000/0]   
 GDP   24/4 36/8بدون نفت - 
   [000/0] [000/0] 

 62/1 43/3 76/2 83/2 شدت سرمایه 
 [001/0] [000/0] [000/0] [031/0] 

 355/0 343/0 661/0 821/0 سرمایه انسانی 
 [062/0] [010/0] [461/0] [307/0] 

 -02/1  -642/0  حجم پول 
  [000/0]  [000/0] 

  -30/2  - 22/2 نرخ سود اعتبارات پرداختی 
 [000/0]  [000/0]  

 -2/112 - 59/59 - 43/95 - 42/59 عرض از مبدأ 
 [000/0] [000/0] [000/0] [000/0] 

𝑹𝟐 [952/0] [933/0] [922/0] [931/0] 
RMSE [31/1] [83/1] [65/2] [34/2] 
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 بدون نفت  -GDPو   GDPنتایج تخمین معادلات   . 2جدول  
 مأخذ: محاسبات تحقیق                                             

Table 2. Estimation Results of the GDP & GDP/Oil Equations 
Source: Author’s Computation 

 4معادله   3معادله   2معادله   1معادله   متغیر 
 125/0 114/0 114/0 103/0 نوآوری سرانه 

 [000/0] [000/0] [000/0] [000/0] 
 123/0 216/0 462/0 191/0 اشتغال 

 [026/0] [000/0] [026/0] [109/0] 
 109/0 103/0 024/0 080/0 انباشت سرمایه خالص 

 [000/0] [000/0] [000/0] [000/0] 
 53/11 93/9 86/5 47/9 عرض از مبدأ 

 [000/0] [000/0] [000/0] [000/0] 
𝑹𝟐 [988/0] [977/0] [989/0] [990/0] 

RMSE [014/0] [030/0] [026/0] [024/0] 
 

شود، اثر نوآوری سرانه بر تولید ناخالص داخلی با نفت  مشاهده می  2جدول  همانطورکه در  
روی، شواهد کافی  و بدون نفت در همه معادلات برآورد شده مثبت و معنادار است. ازاین 

بدون نفت یافت نشد. اثر    -GDPو    GDPدر رد فرضیه دوم مبنی براثر مثبت نوآوری بر  
به نوآوری  مهممثبت  از  یکی  داخلی  عنوان  ناخالص  تولید  بر  تولید  جدید  عوامل  ترین 

کند،  ( بیان می 2004بنیان است. همانطورکه مالپاس )نویدبخش ورود به عرصه اقتصاد دانش
سب  در عصر کنونی تقسیم قدرت جهانی به میزان تولید و مصرف دانش در هر جامعه در تنا
تواند  با دیگر جوامع بستگی دارد. لذا، بهبود اثرگذاری نوآوری بر تولید ناخالص داخلی می 

نشان از اهمیت یافتن این عامل در فرآیند تولید داشته باشد. این نتیجه با مطالعات مارادانا  
( همکاران  )2019و  همکاران  و  پسه   ،)2015( همکاران  و  پتراریو  و  است.  2013(  همسو   )

، اثر اشتغال و انباشت سرمایه فیزیکی بر تولید ناخالص داخلی مطابق با تئوری  همچنین
( و قائد و  2019مثبت و معنادار برآورد شده است. این نتیجه با مطالعات آکیگز و بن علی )

 ( همسو است.  1398همکاران )



 

 

 58 اثر سیاست پولي بر تولید ناخالص داخلي ایران از کانال نوآوری

 
 های سیاستی گیری و ارائه توصیه نتیجه  -6

عی مهم در ترسیم نقشی که کشورهای مختلف در  عنوان موضو بنیان بهامروزه اقتصاد دانش
آینده اقتصاد جهانی ایفا خواهند کرد از اهمیت بیشتری در قیاس با گذشته برخوردار شده  

تری در اقتصاد جهانی بر عهده خواهند داشت که در  است. کشورهایی در آینده نقش مهم
باشند. همچنین، م پیشی گرفته  دیگران  از  دانش  کاربست  و کاربست  تولید و  تولید  یزان 

به از مهمدانش  یکی  درحالعنوان  که  کشورهایی  برای  توسعه  خوانده  ترین شروط  توسعه 
ای خاص  از پیش اهمیت دارد. لذا، برای کشوری چون ایران که در منطقه  شوند نیز بیشمی

بنیان امری  گذراند تسهیل شرایط گسترش اقتصاد دانشروزگار می  6و تحت شرایطی خاص 
پیشح پژوهش  در  منظور  این  به  است.  بانک یاتی  پولی  است سیاست  شده  تلاش  روی 

با این رویکرد که »آیا سیاست مذکور    1395تا    1357مرکزی جمهوری اسلامی ایران از سال  
بنیان، بوده است  عنوان یکی از ارکان مهم اقتصاد دانشدر راستای تقویت بازار نوآوری، به

قرار   موردبررسی  خیر«  انجامیا  مطالعه  نتیجه  میگیرد.  نشان  پولی  شده  سیاست  دهد 
تنها گسترش بازار نوآوری را هدف نداشته، بلکه  های موردمطالعه نهشده در طی سالاعمال

که اثر سیاست مذکور بر نوآوری  طوری بر تقاضای این عامل اثر منفی نیز داشته است. به
ر منفی سیاست پولی بر تولید ناخالص داخلی  دار بوده است. دلیلی که برای اثمنفی و معنی

نوآوری می  کانال  نوع هدف از  به  اقامه کرد  بانک مرکزی  توان  پولی توسط  گذاری سیاست 
یکی از اهداف    18/04/1351قانون پولی و بانکی مصوب    10شود. ازآنجاکه بنا بر ماده  مربوط می 

های بانک مرکزی  رود سیاست بانک مرکزی کمک به رشد اقتصادی ذکرشده است، انتظار می
شود آن است  شده مشاهده می با این هدف هماهنگ باشد. اما آنچه از نتایج برآوردهای انجام

که بانک مرکزی در تعیین سیاست پولی توجه چندانی به رشد اقتصادی از جانب گسترش  
شد، با  روی، همانطورکه در بخش مبانی نظری ذکر  بازار عوامل تولید نداشته است. ازاین

ها نسبی نوآوری و سرمایه فیزیکی تقاضای تولیدکننده به سمت جانشینی  تداخل در قیمت
جای نوآوری بوده است. این تحلیل در رابطه با شیوه ارتباط دیگر  حداکثری سرمایه فیزیکی به

های نسبی عوامل  دیگر، با تغییرات سیاستی در قیمتعبارتعوامل تولید نیز صادق است. به 
 

اقتصاد جهانی  منطقه خاورمیانه همواره به عنوان ناحیه 6 مطرح بوده و ثبات آن مورد توجه همه  ای حیاتی در 
کشورهای جهان و به ویژه ایران قرار داشته است. از نظر شرایط نیز وجود تحریم از ابتدای استقرار دولت جمهوری  

 اسلامی ایران کافی است که خاص بودگی را توجیه کند. 
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ای موردبازنگری قرار  گونهار بر آن است که تولیدکننده عقلایی ترکیب عوامل تولید را بهانتظ
شده تعیین  های اعمالدهد که کمترین هزینه را برای او داشته باشد. در این صورت، سیاست

خواهند کرد فرآیند تولید به سمت استفاده بیشتر از کدام عامل تولید حرکت کند. نکته قابل  
است که در بازه زمانی مورد مطالعه اثر نوآوری بر تولید ناخالص داخلی با نفت و    تأمل آن

روی، پیشنهادات سیاستی به شرح زیر  بدون نفت مثبت و معنادار برآورد شده است. ازاین
 ارائه است: قابل

اثر سیاست − باید نسبت به  های اعمالی بر بازار نوآوری آگاه بوده و  بانک مرکزی 
 ی در پایان دادن به شرایط موجود اتخاذ کند. اقدامات عاجل

های همسو با  همچنین، بر عهده مشاورین اقتصادی بانک مرکزی است که سیاست
گذار  بنیان را در فضایی غیرسیاسی و با نگاهی بلندمدت به سیاست گسترش اقتصاد دانش

 .  پیشنهاد کنند 
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 پیوست 

 واحد با لحاظ شکست ساختاری نتایج آزمون ریشه   . 3جدول  
 مأخذ: محاسبات تحقیق                                        

Table 3. Unit root test result with structural break 
Source: Author’s Computation 

با عرض از    - تفاضل مرتبه اول 
 متغیر  روند با عرض از مبدأ و    - سطح  مبدأ و روند 

 نیروی کار  [ 022/0] -
 موجودی سرمایه خالص  [054/0] -
 شدت سرمایه  [01/0] >  -
- [047/0] GDP 
 GDP-بدون نفت  [010/0] -

 نوآوری سرانه  [324/0] [ 01/0]  >
 حجم پول  [204/0] [ 01/0]  >
 نرخ سود اعتباراتی پرداختی  [902/0] [ 01/0]  >

 
 آزمون هم انباشتگی معادلات نوآوری     . 4جدول  

 مأخذ: محاسبات تحقیق                                             
Table 4. Integration tests of Innovation Equation 
Source: Author’s Computation 

 معادله نوآوری 
 ( 1معادله )  [001/0]
 ( 2معادله )  [003/0]
 ( 3معادله )  [001/0]
 ( 4معادله )  [ 000/0]
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 آبادیابوالفضل شاه، وحید امیدی 63
 (  4)18  1400ستان زم اقتصادی سابق(های  ی اقتصاد مقداری )بررسيفصلنامه

 
 

 آمار توصیفی متغیرهای مورداستفاده  . 5جدول  
 مأخذ: محاسبات تحقیق                                             

Table 5. Descriptive Statistics 
Source: Author’s Computation 

 متغیر  میانگین  انحراف معیار  کمینه  بیشینه 
21/13 07/12 350/0 55/12 GDP 
 GDPبدون نفت -  75/13 416/0 17/13 45/14
 نوآوری سرانه  -65/10 31/1 -07/12 -41/8
 نرخ سود اعتبارات پرداختی  48/2 274/0 07/2 13/3
 حجم پول  45/10 16/2 09/7 08/14
 نیروی کار  82/16 227/0 47/16 11/17

 موجودی سرمایه خالص  47/13 28/2 85/9 23/17
 شدت سرمایه  - 19/1 24/0 - 54/1 -76/0

 
 

 آزمون ناهمسانی واریانس معادلات نوآوری  . 6جدول  
 مأخذ: محاسبات تحقیق                                             

Table 6. Heteroscedasticity Tests of Innovation Equation 
Source: Author’s Computation 

 معادلات  واریانس ناهمسانی  
 ( 1معادله )  [561/0]
 ( 2معادله )  [ 276/0]
 ( 3معادله )  [633/0]
 ( 4معادله )  [ 394/0]
 

 معادلات تولید ناخالص داخلی  آزمون ناهمسانی واریانس   . 7جدول  
 مأخذ: محاسبات تحقیق                                             

Table 7. Heteroscedasticity Tests of GDP Equation 
Source: Author’s Computation 

 معادلات  ناهمسانی واریانس 
[147/0] GDP 
 GDPبدون نفت  [244/0]
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 زمان، معادله اول نتایج آزمون خودهمبستگی سیستم معادلات هم  . 8جدول  

 مأخذ: محاسبات تحقیق                                             
Table 8. Residual Portmanteau Tests for Autocorrelations, First Equation 
Source: Author’s Computation 

 
 درجه آزادی  P-value تعدیل شده  Q-star P-value Q-star تعداد وقفه 

1 80/6 146/0 11/7 129/0 4 
2 82/15 044/0 99/16 030/0 8 
3 95/20 051/0 89/22 028/0 12 
4 16/25 066/0 99/27 031/0 16 
5 73/27 115/0 26/32 051/0 20 
6 33/29 207/0 43/33 095/0 24 
7 96/30 318/0 77/35 148/0 28 
8 18/32 457/0 64/37 226/0 32 
9 59/32 631/0 32/38 346/0 36 
10 02/33 774/0 09/39 510/0 40 

 
 زمان، معادله دوم نتایج آزمون خودهمبستگی سیستم معادلات هم . 9جدول  

 مأخذ: محاسبات تحقیق                                             
Table 9. Residual Portmanteau Tests for Autocorrelations, Second Equation 
Source: Author’s Computation 

تعدیل    Q-star P-value Q-star تعداد وقفه 
درجه   P-value شده

 آزادی 
1 40/4 354/0 60/4 330/0 4 
2 19/10 251/0 95/10 204/0 8 
3 23/12 426/0 29/13 347/0 12 
4 38/16 426/0 31/18 305/0 16 
5 92/17 592/0 28/20 440/0 20 
6 09/19 746/0 86/21 587/0 24 
7 36/20 850/0 69/23 697/0 28 
8 76/20 936/0 30/24 833/0 32 
9 92/21 968/0 21/26 884/0 36 
10 68/22 984/0 54/27 932/0 40 
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 زمان، معادله سوم نتایج آزمون خودهمبستگی سیستم معادلات هم . 10جدول  
 مأخذ: محاسبات تحقیق                                             

Table 10. Residual Portmanteau Tests for Autocorrelations, Third Equation 
Source: Author’s Computation 

 آزادی درجه  P-value تعدیل شده  Q-star P-value Q-star تعداد وقفه 
1 87/8 064/0 31/9 053/0 4 
2 47/14 070/0 50/15 050/0 8 
3 18/15 231/0 33/16 176/0 12 
4 24/16 435/0 64/17 344/0 16 
5 84/19 467/0 36/22 320/0 20 
6 01/30 184/0 60/36 047/0 24 
7 25/34 192/0 97/42 035/0 28 
8 60/36 263/0 76/46 044/0 32 
9 78/37 387/0 83/48 075/0 36 
10 47/38 539/0 13/50 130/0 40 

 

 زمان،  معادله چهارم نتایج آزمون خودهمبستگی سیستم معادلات هم . 11جدول  
 مأخذ: محاسبات تحقیق                                             

Table 11. Residual Portmanteau Tests for Autocorrelations, Fourth Equation 
Source: Author’s Computation 

 آزادی درجه  P-value تعدیل شده  Q-star P-value Q-star تعداد وقفه 
1 20/1 876/0 26/1 866/0 4 
2 68/6 571/0 32/7 502/0 8 
3 99/9 616/0 18/11 512/0 12 
4 23/13 655/0 18/15 511/0 16 
5 46/15 740/0 11/18 579/0 20 
6 16/17 841/0 46/20 668/0 24 
7 81/18 903/0 96/22 734/0 28 
8 17/20 948/0 17/25 799/0 32 
9 12/22 966/0 57/28 806/0 36 
10 83/22 986/0 92/29 877/0 40 
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 چکیده 
پذیرفته  می توصیه  کشورها  که  است  این  اقتصادی  ادبیات  در  از  شده  مخالف  سیاست بایست  مالی  و  پولی  های 

حال شواهدی وجود  کند. بااین یافتگی کشورها نمی ای به سطوح توسعه ای استفاده نمایند. این توصیه اشاره چرخه 
با توجه به سطوح توسعه دارد که نشان می  از ابزارهای سیاستی به نحوی متفاوت در  دهد کشورها  یافتگی خود 

چرخه  با  استف برخورد  تجاری  نموده های  چرخه اده  وضعیت  بررسی  باهدف  حاضر  پژوهش  راستا  این  در  ای  اند. 
  1352های دوره های پولی و مالی در ایران انجام شده است. برای رسیدن به این هدف با استفاده از داده سیاست 

مدل نشان    ( با سه متغیر برآورد شده است. نتایج برآورد SVARیک الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری )   1396تا  
آمده همچنین  دست باشند. نتایج به ها می های پولی و مالی در ایران دارای رفتار مستقل از چرخه دهد که سیاست می 

  اند. ها علیرغم ماهیت مستقل از چرخه خود، از توان تثبیت اقتصادی برخوردار بوده دهند که این سیاست نشان می 
های  های ساختاری ستاده )چرخه های ساختاری پولی و تکانه ین تکانه داری ب دیگر، هیچ همبستگی معنی عبارت به 

 . تجاری( کشف نشد 
 ارجاع به مقاله: 

های پولی و  ای سیاستبررسی وضعیت چرخه(.  1400. )جواد،  آماره  ،علی حسین،  صمدی،  سید نظام الدین،  مکیان
 .67-92(,  4)18، (سابقدی ی اقتصاد مقداری )بررسی های اقتصافصلنامه . مالی در ایران

10.22055/JQE.2020.31264.2157 
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 مقدمه   -1
های پولی در اقتصاد وجود  های نظری متفاوتی که در مورد اثرگذاری سیاست فارغ از نگرش 

قلمداد   اقتصاد  ساختار  و  متغیرها  بر  تأثیرگذاری  برای  ابزاری  عمل  وادی  در  امروزه  دارد، 
های اقتصادی مانند سایر ابزارهای  . اهداف اصلی از اجرای این دسته از   سیاستشوندمی

سیاستی، کنترل نوسانات نامطلوب اقتصادی و ایجاد ثبات نسبی در سطوح قیمت و حفظ 
 تولید در اطراف مسیر بهینه خود است.  

سیاست مورد  بهدر  پاسخ  در  پولی  ابزارهای  از  استفاده  نحوه  تفاوت  و  پولی     های 
و   بر مبنای سطح توسعه یافتگی،  های تجاری هیچ تفکیکی بین کشورها )برای مثال چرخه

شود  های اقتصادی صورت نگرفته است. در ادبیات اقتصادی این گونه بحث می ...( در نظریه 
استفاده کنند. به عبارت دیگر،    1ای چرخه-های پولی مخالفبایست از سیاست که کشورها می

های رونق اقتصادی با افزایش نرخ بهره  شود که مقامات پولی کشورها در زمانتوصیه می 
های بهره کنند تا تولید  رکود اقدام به کاهش نرخ  زمینه بروز تورم را از بین ببرند و در زمان

( نسبت داده 1907ویکسل ) را برای بازگشت به مسیر پایدار خود تهییج کنند. این توصیه به
های پولی اتفاق افتاده  هایی که در قرن اخیر در زمینه نظریهی توسعهشود و علیرغم همهمی

(.  Wicksell, 1907; Yakhin, 2007است، کماکان پابرجا و بدون منازعه باقی مانده است )
ود داشت و  نیز وج  1933برای خروج از رکود بزرگ    2این توصیه سیاستی در طرح شیکاگو 

های پولی مخالف  برخاسته از تفکر کینزی نیز از سیاست  LMو  IS های  همچنین در مدل
شد. در ادامه نیز فیشر و فلپس و تیلور در حضور انتظارت عقلایی و  ای حمایت می چرخه

کینزین  سیاستحتی  همگی  وودفورد  و  جیانونی  وودفورد،  جدید  مخالف  های  پولی   های 
 ;Fischer, 1977کنند )دانند و آن را توصیه می ثبیت اقتصاد فعال میای را برای تچرخه

Phleps & Taylor, 1977; Woodford, 2001; Giannoni & Woodford, 2002) . 
بندی خاصی بین  ای به هیچ دستههمچنین در این توصیه مؤکد سیاستی نیز اشاره

دهد، کشورها با توجه به  میکشورها نشده است. با این حال شواهدی وجود دارد که نشان  
توسعه  شاخص سطوح  دیگر  یا  )و  نحوی  یافتگی  به  پولی  ابزارهای  از  خود  اقتصادی(  های 

اند. به عبارت دیگر، همانگونه  های تجاری مشابه استفاده کردهمتفاوت در واکنش به چرخه

 
1 Counter-cyclical 
2 Chicago plan 
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تجاری  های  دهند کشورهای توسعه یافته در مواجهه با چرخهکه بررسی مطالعات نشان می

چرخهسیاست مخالف  پولی  چرخههای  از  مستقل  بعضاً  یا  )و  را  کرده3ای  اجرا   و  (  اند 
های پولی موافق  اند و سیاستکشورهای در حال توسعه عکس این رویه را در پیش گرفته

gh, C. 2004éKaminsky, G., Reinhart, C. and V ;اند )را به اجرا گذاشته   4ایچرخه
Yakhin, 2007; Duncan, 2014.) دهد که علیرغم توصیهبررسی این مطالعات نشان  می-

های تجربی حاکی از  های پولی، یافته ای سیاست ای صریح نظری در مورد وضعیت چرخهه
  ها است.هایی از کشورهای جهان از این توصیهعدم تبعیت مجموعه

با نوسانات  کاملا مشخص است   اقتصادی  که انتخاب نادرست سیاست در مواجهه 
به مراتب  می با مشکلات  را  اقتصاد یک کشور  و  بیافزاید  اقتصادی  نوسانات  بر عمق  تواند 

بیشتری  نسبت به قبل از اجرای سیاست مواجه کند. مطالعاتی مانند کامینسکی و همکاران  
ای اجرا شده در کشورهای  های موافق چرخهدهند، سیاستو لین وجود دارد که نشان      می 

تر شدن نوسانات اقتصادی این کشورها قلمداد  توان یکی از عوامل عمیق توسعه را می   در حال
اما در همین زمینه مطالعاتی مانند هوآنگ و وی و یاخین نیز وجود دارند که نشان   نمود.

های اجرا شده در کشورهای در حال توسعه علیرغم ناهمخوانی با ادبیات  دهند سیاستمی
اند به نحوی  بهینه هستند. به عبارت دیگر، این مطالعات سعی کرده   ی موضوع،پذیرفته شده

، سیاست بهینه برای  ایهای پولی موافق چرخهتوضیح دهند که در برخی از کشورها سیاست
 ,Kaminsky et al., 2004; Lane, 2003; Huang & Weiباشد ) تثبیت اقتصادی می

2006; Yakhin, 2007 .) 
مطالعات اقتصادی انجام گرفته در کشور پژوهشی دارای نگرشی مطابق با  گرچه در  

های پولی یافت نشد، ولی در ادبیات اقتصادی  مباحث مطروحه فوق در رابطه با سیاست
ها به مباحث فوق نزدیک است. برای  های آن توان مطالعاتی را پیدا کرد که یافتهایران می

های پولی)و  گیرد که سیاستهای آماری نتیجه می بررسی ای از  مثال معدلت با انجام مجموعه
های اقتصادی را کاهش دهند؛ بلکه خود اند آثار سوء شوک مالی( در ایران نه تنها نتوانسته 

 ,Madelatاند )اند و وضعیت اقتصادی کشور را بدتر نمودهها بودهبه وجود آورنده این شوک
ها های کامینسکی و همکاران و لین که در بالا به آن(. اگر این یافته را در کنار یافته2001

 
3 Acyclical 
4 Pro-cyclical 
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  -های پولی اجرا شده در ایران موافقتوان نتیجه گرفت که سیاستاشاره شد، قرار دهیم می 
 ,.Kaminsky et alاند در زمینه تثبیت اقتصادی موثر باشند )اند و نتوانستهچرخه بوده

2004; Lane, 2003ها را به نحوی  توان نتایج آنرند که می (. مطالعات دیگری نیز وجود دا
(،  1391(، جلالی نائینی )1390در جهت تأیید این وضعیت تفسیر نمود )برای مثال: سیف )

( قربانی  و  )1392مزینی  و   )1393( سیف  همچنین   .))1390( قربانی  و  مزینی  و   )1392  )
های پولی،  به سیاستاعتمادی مردم  های نهادی اقتصاد ایران )شامل بیای از ویژگیمجموعه

عدم استقلال بانک مرکزی و سلطه مالی دولت در اقتصاد( را دلیل بروز این پدیده در ایران  
( با یک تحلیل تعادل 1388دانند. ضمن اینکه در همین راستا خوش اخلاق و همکاران )می

 ت.  کنند که پول در اقتصاد ایرا ن خنثی نیسدر ایران اثبات می5عمومی قابل محاسبه  
جمع می در  ایران،  بندی  در  پول  نبودن  خنثی  علیرغم  گرفت:  نتیجه  چنین  توان 

می نشان  که  دارد  وجود  سیاست شواهدی  و  دهد  غیربهینه  ایران  در  اقتصادی   های 
چرخه هستند و ساختار نهادی ایران در وقوع این پدیده نقش دارد. اما روشن است  -موافق

این استنباط نمی به هیچ وجه  تواند استنباط  که  اهمیت موضوع  باشد؛ گرچه  اتکایی  قابل 
 پوشی نیست. قابل چشم

با نگرشی برگرفته از مطالب فوق در پژوهش حاضر سعی خواهد شد تا ابتدا وضعیت  
های پولی در ایران به عنوان یک کشور در حال توسعه مورد شناسایی و  ای سیاستچرخه

ها شواهد موجود مرور شوند. برای  اثربخشی این سیاست بررسی قرار گیرد و سپس در مورد  
( استفاده شده  SVARرسیدن به این اهداف از یک چارچوب خودگرسیون برداری ساختاری )

های های دائمی عرضه را از تکانهاست. با این چارچوب این امکان فراهم خواهد شد تا تکانه
های پولی )که  د بعدی دیگر از سیاستتوانگذرای تقاضا تفکیک نمود. انجام این پژوهش می 

رسد تاکنون در مطالعات تجربی داخلی مغفول مانده است( را مورد واکاوی قرار  به نظر می
مورد   در  شده  انجام  مطالعات  سایر  کنار  در  تحقیق  این  نتایج  که  است  روشن   دهد. 

ای کاراتر پولی  هتواند زمینه را برای تدوین و اجرای سیاست های پولی در ایران میسیاست
 فراهم کند. 

 
5 Computable General Equilibrium 
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پیشینه موضوع   به  دوم  پنج بخش سازماندهی شده است. بخش  در  مقاله حاضر 
تجربی   نتایج  به  چهارم  بخش  و  ارائه شده  تحقیق  بخش سوم روش  در  پرداخت.  خواهد 

 گیری اختصاص یافته است. بندی و نتیجه اختصاص یافته است. بخش پنجم به جمع

 هش مبانی نظری و پیشینه پژو  -2
ها، توان و ابزارهای نهاد سیاستگذار پولی  سیاست پولی یک مفهوم یا استنباط کلی از ظرفیت

و فرآیند اعمال سیاست )از طریق ابزارها( و تأثیر آن بر متغیرهای عمده اقتصادی است. در  
وسیع  برداشت  می یک  پولی،  سیاست  از  وسیله تر  را  آن  اهداف  توان  به  رسیدن  برای  ای 

تلقی کرد. در اغلب دیدگاهتدیگر)مهم به رشد تولید،  مانند مساعدت  نهاد  ر(،  ها، وظیفه 
گذار پولی بیشینه کردن رشد اقتصادی و کمک به ارتقای سطح زندگی و رفاه است.  سیاست
مشروعیت و مقبولیت سیاست پولی در آن است که به دارد که  اظهار می  6کراکت بنابراین  

های گذشته نگرش  در دهه.  ( Naini, 2015موثری نماید )  بهبود شرایط اقتصادی کشور کمک
گذار پولی است،  غالب بر آن بوده است که هر چند کنترل تورم هدف کلیدی نهاد سیاست

 ,Crockettتوان به رشد اقتصادی کمک نمود )اما با کنترل تورم و کاهش نااطمینانی می 
1994; King, 2003م بیشتر به موضوع کنترل حجم  های پولی رایج در قرن بیست(. نظریه

ها برای تأثیر گذاشتن بر متغیرهای کلان متمایل  پول یا دیگر لنگرهای اسمی و استفاده از آن
ی توأم با  گذاری بر اساس قاعدهبوده است. رویکرد نوین سیاست پولی مبتنی بر سیاست 

)حداقل کردن  استصواب است. در این رویکرد، تعیین صریح هدف )کنترل تورم( یا اهداف  
گذاری شده و شکاف میان تولید جاری و بالقوه( و اعلان این  شکاف میان تورم جاری و هدف

مند به منظور قفل کردن انتظارات تورمی و نگه های قاعده اهداف به عموم و پیگیری سیاست
 گیرد. داشتن اقتصاد در وضعیت تعادلی انجام می

علیر  شد  اشاره  نیز  مقدمه  در  که  تفاوتهمانطور  دیدگاهغم  در  موجود  های  های 
های رونق اقتصادی  این است که در زمان ، توصیه پذیرفته شده در ادبیات اقتصادیمختلف

هایی که  مقامات پولی کشورها با افزایش نرخ بهره زمینه بروز تورم را از بین ببرند و در زمان 
های بهره نمایند تا تولید را  نرخ مقامات پولی اقدام به کاهش  ،  کنداقتصاد رکود را تجربه می 

برای بازگشت به مسیر پایدار خود تهییج نمایند. به عبارت دیگر، آنچه در ادبیات موضوع  
 

6 Crockett 
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می  سیاست توصیه  اتخاذ  مخالفشود،  پولی  مطالعات  چرخه-های  از  برخی  اما  است.  ای 
که در ادامه به  اند  های کشوری از این توصیه ارائه نمودهشواهدی از عدم تبعیت برخی گروه

 ها اشاره خواهد شد. آن
می  مدعی  خود  پژوهش  در  همکاران  و  آن کامینسکی  پژوهش  که  اولین  شوند  ها 

ای سیاست پولی در کشورهای در حال توسعه  پژوهش نظامند در بررسی تجربی ویژگی چرخه
)می آنKaminsky, 2004باشد  کرده(.  سعی  خود  پژوهش  در  از  ها  استفاده  با  که   اند 

سرمایه را بررسی کنند   های پولی و مالی با جریانکشور تعاملات بین سیاست   104های داده
مقداری   ای این مفاهیم را مورد مطالعه قرار دهند. در این پژوهش تعاریفو وضعیت چرخه 

ای بر مبنای ضرایب همبستگی ارائه شده  ای  و مخالف چرخهدقیقی از مفاهیم موافق چرخه
های پولی در اقتصادهای در حال ظهور  لی این پژوهش این است که سیاستاست. یافته اص

های سیاستی )نرخ بهره کوتاه  اند. یعنی نرخای از خود به نمایش گذاشتهرفتار موافق چرخه
 مدت( در شرایط اقتصادی خوب کاهش یافته و در شرایط اقتصادی بد افزایش یافته است. 

های پولی و مالی در تقابل با وضعیت سیاستدوپلسیس و همکاران با هدف بررسی 
اند. در این پژوهش از یک الگوی  ای را انجام دادهنوسانات اقتصادی آفریقای جنوبی مطالعه

  GDP( با سه متغیر ستاده، نسبت مخارج دولت به SVARخودرگرسیون برداری ساختاری ) 
تکانه شناسایی  جهت  واقعی  بهره  نرخ  وو  کل  تقاضای  و  عرضه  تفکیک    های   همچنین 

های پولی و مالی استفاده شده است. نتایج این تحلیل  های سیاستهای تقاضا به تکانهتکانه
های زمانی مختلف متفاوت بوده است. اما عمده نتایج این پژوهش به عکس مطالعه  در بازه

ن  ای بودای بودن سیاست پولی و موافق چرخهکامینسکی و همکاران  حاکی از مخالف چرخه
 (.  Kaminsky, 2004; Du Plessis, et al., 2007سیاست مالی در آفریقای جنوبی است )

می شروع  پرسش  این  با  را  خود  پژوهش  کشورهایاخین  آیا  که  از  می  کند  بایست 
ای؟ به عبارت دیگر  ای استفاده نمایند یا از سیاست مخالف چرخهسیاست پولی موافق چرخه

به   دیگری  بعد  از  بودن سیاستموضوع چرخهاین محقق  پولی میای  فرضیه  های  پردازد. 
سبب تغییر   توانداصلی این پژوهش این است که تفاوت در دسترسی به بازارهای مالی می

سیاست پولی بهینه در این کشورها شود. وی برای آزمون این فرضیه یک الگوی استاندارد  
باز کوچک می  اقتصاد  از یک  نیوکینزی  دهد، هنگامی که  الگو نشان میسازد.  یک بخشی 

المللی قرض بگیرد و یا به آن قرض بدهد  از بازارهای بین اقتصاد یک کشور بتواند به سهولت
چرخه مخالف  پولی  بهینه  سیاست  مالی(  یکپارچگی  فرض  )فرض  با  حالیکه  در  است.  ای 
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ست بهینه  خودکفایی مالی، یعنی هنگامی که اقتصاد دسترسی به بازارهای مالی ندارد، سیا 

 (. Yakhin, 2008ای است )پولی موافق چرخه
های موافق  بر خلاف یاخین، کالدرون و همکاران با پیشفرض غیربهینه بودن سیاست

کنند، چرایی بروز این اتفاق در این قبیل  ای در کشورهای در حال توسعه سعی می چرخه
نسبت به مطالعات قبل از  کشورها را توضیح دهند. این محققین با ارائه دیدگاهی متفاوت  

می اشاره  سیاست خود  که  چرخهکنند  موافق  میهای  نهادی  ای  و  سیاسی  خاستگاه  توانند 
کشور در حال توسعه و توسعه یافته )از جمله    115های  داشته باشند و با استفاده از داده

در توانایی    یابند که کیفیت نهادی یک نقش کلیدیدرمی  2008تا    1984ایران( برای بازه زمانی  
کارگیری سیاست  به  در  چرخهکشورها  مخالف  نشان  های  نتایج  دیگر،  عبارت  به  دارد.  ای 

های اقتصاد کلان )اعم از پولی و مالی( در کشورهایی که از سطوح بالای  دهند که سیاست می
ای است و در کشورهایی که سطوح پایینی از کیفیت  کیفیت نهادی برخوردارند، مخالف چرخه

مینهاد تجربه  را  چرخهی  موافق  )کنند،  است   ,.Yakhin, 2008; Calderon et alای 
بسط می2010 را  همکاران  و  کالدرون  ایده  دانکن  آن(.  با  مشابه  نگرشی  با  و  در  دهد  ها، 

ای بودن سیاست پولی و تلاطم  مطالعه خود به بررسی ارتباط بین کیفیت نهادی و چرخه
ج بدست آمده از این تحلیل نیز حاکی از این است که تغییر  پردازد. نتای)نوسان( ستاده می
های  های پولی در مواجهه با چرخهتواند منجر به تغییر وضعیت سیاست کیفیت نهادی می

 (.  Duncan, 2014; Calderon, et al., 2010تجاری شود )
اتخاذ سیاست از مسیری دیگر سعی در توضیح چرایی  های  تورنتون و واسیلاکیس 

ی خود به بررسی ارتباط اتخاذ رژیم  ن در مطالعهااند. این محققای نمودهمخالف چرخه  پولی 
چرخههدف  وضعیت  بر  تورم  و  گذاری  توسعه  حال  در  کشورهای  در  پولی  سیاست   ای 

گذاری تورم اثر  دهد که اتخاذ رژیم هدفاند. نتایج این تحلیل نشان مییافته پرداخته توسعه
ای دارد. به عبارت دیگر، در  ی در بروز سیاست پولی مخالف چرخهدار و قابل توجهمعنی

واسطه اهداف  پژوهش  چرخهاین  رفتار  در  تفاوت  خاستگاه  عنوان  به  متفاوت،   ای  ای 
 (. Thornton & Vasilakis, 2017ها در کشورهای مختلف معرفی شده است )سیاست

ها  ارتباط این سیاستای سیاست پولی و  الافمی و ابیودان به بررسی وضعیت چرخه
اند. این تحلیل حاکی از این است که  بر رشد اقتصادی و رشد صنعتی در نیجریه پرداخته

ای است. این محققین از نتایج تجربی به دست  های پولی در نیجریه مخالف چرخهسیاست
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می  نتیجه  سیاستآمده  که  چرخهگیرند  مخالف  نیجریه  در  پولی  بودههای  توان    ای  و 
 ,Olufemi & Abiodun)اند )دار بر رشد اقتصادی این کشور را داشتهگذاری معنیتأثیر 

2018  . 
مطالعه در  بر وضعیت چرخهنواز و همکاران  نهادی  تأثیر کیفیت  بررسی  به  ای  ای 

های پولی و مالی در کشورهای بنگلادش، هند، پاکستان و سریلانکا با استفاده از  سیاست
های مختلف  اند. در این مطالعه از تکنیکپرداخته  2015تا    1984انی  اطلاعات مربوط به بازه زم

داده با  میاقتصادسنجی  نشان  مطالعه  این  نتایج  است.  شده  استفاده  پنل  که  های  دهد 
های پولی و مالی اجرا شده در تمام کشورهای مورد مطالعه با توجه به سطح کیفیت  سیاست

های این پژوهش همخوانی  ه عبارت دیگر، یافتهای بوده است. بنهادی فعلی، مخالف چرخه
 Nawaz et al., 2018; Calderonزیادی با دیدگاه کالدرون و همکاران و دانکن ندارند )

et al., 2010; Duncan, 2014). 
توان اجماعی  دهد که در ادبیات موضوع کماکان نمیبررسی مطالعات فوق نشان می

غیربهی یا  بهینه  چون  مسائلی  مورد  سیاست در  بودن  چرخهنه  مخالف  موافق  های  )و   ای 
های پولی در کشورهای مختلف و حتی  ای متفاوت سیاستای(، چرایی رفتارهای چرخهچرخه

ها ملاحظه نمود. این وضعیت سبب شده است تا امروزه موضوع  مسئله اثرگذاری سیاست
فعال پژوهشی در ادبیات  ها )اعم از پولی و یا مالی( به یک حوزه  ای سیاسترفتارهای چرخه

 اقتصاد تبدیل شود. 
دهد که تعداد قابل توجهی مطالعه  بررسی مطالعات انجام شده در ایران نشان می

اند. در این میان مطالعات زیادی  های پولی پرداختهدر ایران به بررسی ابعاد مختلف سیاست
می  مرا  تأثیرات  حتی  و  موفقیت  عدم  و  ناکارآمدی  به  که  یافت  نامطلوب  توان  و   نفی 

کند که در ایران  اند. در این راستا معدلت بیان میهای پولی در ایران اشاره کردهسیاست
های پولی فعال به واسطه عدم استقلال بانک مرکزی از قوه مجریه در ایران وجود  سیاست

اند  اشتهداری بر تولید ندهای پولی اجرا شده در ایران در کوتاه مدت اثر معنیندارد و سیاست 
(. مجتهد با مرور روند برخی از  Madelat, 2001اند )و در دراز مدت دارای اثر منفی بوده

گیرد که بانک مرکزی ایران در رسیدن به اهداف  می  متغیرهای کلان اقتصادی در ایران نتیجه  
خود ناموفق بوده است. وی دلایل عمده این عدم موفقیت را حوادث قهری و بیرونی )مانند  

های پولی و ضعف یا نبود ابزارهای  های مالی بر سیاستها(، غلبه سیاستجنگ و تحریم
کنند که  . کمیجانی و همکاران بیان می (Mojtahed, 2009)   داندمناسب پولی در ایران می
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به دلیل مسائل ساختاری، در اقتصاد ایران افزایش حجم نقدینگی )به عنوان یک شاخص از  

نتو سیاست پولی(  سرمایههای  است  این  انسته  دهد.  قرار  تأثیر  تحت  را  تولید  و  گذاری 
محققین معتقدند که نوسانات درآمدهای نفتی در ایران عملاً کنترل پایه پولی را از دست  

. کمیجانی و مشهدی احمد بیان  ( Komijani et al., 2013)  بانک مرکزی خارج کرده است
اند، تأثیر  ا که عمدتاَ توأم با سرکوب مالی بودههای پولی در ایران از آنجکنند که سیاست می

داشته اقتصادی  رشد  بر  )منفی  نتایج  Komijani & Mashhadi Ahmad, 2013اند   .)
دهد که سیاست پولي با وجود ايجاد نوسانات مختلف،  مطالعه دادگر و نظری نیز نشان می

دراز مدت اثر منفی بر رشد  داری بر تولید ملي نداشته است و در  در کوتاه مدت تأثیر معني
 . (Dadgar & Nazari, 2015)  اقتصادی برجای گذاشته است

برخی دیگر از این مطالعات داخلی صراحتاَ به تفاوت ساختار اقتصاد ایران و بنایراین   
ای با مرور شرایط  پور در مطالعهاند. ختائی و سیفی های متفاوت اشاره کردهنیاز به سیاست

های پولی تقریباَ غیر ممکن  اند که اثرگذاری سیاستبه این نتیجه رسیده  خاص اقتصاد ایران
محقق این  میااست.  عنوان  سیاست ن  دنبالهکنند  ایران  در  پولی  و  های  دولت  مخارج  رو 

تواند در راستای حصول به اهداف معین سیاست پولی  درآمدهای نفتی کشور است و نمی
کنندکه بین  (. کمیجانی و همکاران بیان می  Khataie & Seyfipour, 2006حرکت کند ) 

 Komijani 2010) های پولی در ایران و کشورهای توسعه یافته تفاوت وجود داردسیاست
et al. ) نائینی و نادریان اذعان می انتخاب رژیم  . جلالی  کنند که طراحی سیاست پولی و 

اسی حاکم در هر کشور  ارزی مناسب تا حدود زیادی به ساختار اقتصادی و فضای اقتصاد سی
های اقتصادی ابزار  توان با اتکا به فروض استاندارد الگوها و تحلیلبستگی دارد. بنابراین نمی

آن کرد.  تجویز  را  ایران  برای  مناسب  پولی  سیاست  میو  بحث  در  ها  بهره  نرخ  که  کنند 
می  تجربه  را  پایینی  مالی  توسعه  سطوح  که  نمیاقتصادهایی  ابزارکنند،  برای    تواند  خوبی 

 . (Naderian & Jalali Naini (2016 , تثبیت قلمداد شود
سایر   با  ایران  در  مرکزی  بانک  اهداف  و  ابزارها  تفاوت  بر  مطالعات  از  دیگر  برخی 

با  های مرکزی در جهان متمرکز شدهبانک با مرور قوانین مرتبط  اند. در این زمینه مجتهد 
است که قانون عملیات بانکی بدون ربا فعالیت و    بانک مرکزی در ایران به این نتیجه رسیده

اهداف بانک مرکزی را با فعالیت نظام بانکی در هم آمیخته و وظایف متعددی را بر عهده  
بانک   بانکی،  نظام  با  بانک مرکزی  اهداف  تداخل  بر  علاوه  بانک مرکزی گذاشته است که 
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دشوار موقعیت  در  متعدد  اهداف  به  دستیابی  جهت  در  را  است  مرکزی  داده  قرار  ی 
(Mojtahed, 2009 کشاورز محمدیان و همکاران نیز بیان می .)  کنند که ابزارهای عملیات

بازار باز و نرخ تنزیل در ایران به دلیل وجود قانون بانکداری بدون ربا غیرقابل استفاده شده  
ره قانونی  های پولی نرخ ذخیاست و تنها ابزار )غیرمستقیم( باقی مانده برای اجرای سیاست 

 (. Keshavarz Mohammadian et al., 2014است ) 
دارند ابزارهای رایج اجرای  توان مطالعاتی را یافت که اذعان میدر این میان حتی می

توانند بر متغیرهای هدف تأثیراتی مطابق تئوری و انتظارات  های پولی در ایران میسیاست
واقعی نرخ بهره را بر تراز تجاری و رشد اقتصادی و  ای اثر  بگذارند. در این زمینه در مطالعه

کند  بخش نیز اشاره می   (. شیرینBidabad, 2005سرمایه گذاری شناسایی نموده است ) 
سیاست ضعیف  نقش  از  شواهدی  دارد که  وجود  ایران  اقتصاد  در  پولی  های 

(Shirinbakhsh, 2005  .) 
بانک که    کنندتوصیه می  مطالعه خودهای  با توجه به یافتهمهدیلو و اصغرپور نیز  

مرکزی جهت کنترل تورم، رشد حجم پول را محدود نماید. زیرا با افزایش رشد پول، اثرگذاری  
ها خواهد شد. از  پول بر تولید تغییر نکرده و تنها در بلندمدت موجب رشد بیشتر قیمت

دو   هر  در  ارز  نرخ  کانال  اینکه  بدلیل  تولید  طرفی  بر  پول  انتقال  در  منفی  نقش  رژیم 
میداشته توصیه  لذا  سایر  است،  کنترل  با  تولید،  افزایش  منظور  به  مرکزی  بانک  تا  گردد 

عوامل مؤثر بر نرخ ارز، از جهش و رشد بیشتر نرخ ارز جلوگیری نماید تا آثار منفی آن بر  
 ( Mahdiloo & Asgharpur, 2020) .تولید را محدود نماید 

دهند که با تغییر نرخ ذخایر قانونی  خلاق و همکاران در مطالعه خود نشان میاخوش
گرفته  نتیجه  بنابراین  و  تغییر خواهد کرد  ملی  ایران ستاده  پول خنثی  در  ایران  در  اند که 

اند که با تغییر  مرزبان و همکاران نیز نشان داده(.  Khoush Akhlag et al., 2009)  نیست
بهره ناخنرخ  تولید  قرار  ،  تأثیر  تحت  تورم  و  بانکی  سپرده  مصرف،  بیکاری،  داخلی،   الص 

 (.  Marzban et al., 2018گیرند )می
منافع اجتماعی سیاست پولی نامتعارف در  داوودی و باستان زاد بیان می کنند که  

گذر از بحران به شرطی که میزان ناکارآیی بانک مرکزی ناچیز بوده عملا مثبت تلقی شود.  
نهایی، استفاده محدود از ابزارهای غیرمتعارف سیاست پولی نسبت به ابزارهای    در تحلیل

تری  متعارف در اقتصاد ایران، در زمان بحران مالی منجر به رشد پایدار تولید در سطوح پایین
برای   بالاتری  ایران شده که عملا سطح رفاه  اقتصاد  بهره در میان مدت در  از تورم و نرخ 
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نماید. چرا که استفاده از ابزارهای غیرمتعارف در فرآیند سیاستگذاری پولی  خانوارها ایجاد می

از یکطرف سبب تنوع در ابزارهای سیاستگذاری و از طرف دیگر زمینه کاهش دامنه نوسانات  
ابزارهای متعارف سیاست پولی و متغیرهای متناظر هدف )تورم، رشد اقتصادی و ثبات مالی(  

 (Davoudi & Bastanzad, 2019) .د ن را فراهم می ساز در فضای اقتصاد کلان ایرا
توان با بررسی مطالعات  دهد که نمی بررسی این طیف گسترده از مطالعات نشان می

انجام شده در ایران در مورد هیچکدام از ابعاد سیاست  های پولی )اعم از کارآیی،  تجربی 
بندی رسید. مرتبط با موضوع این پژوهش  انتخاب ابزار، پتانسیل اثرگذاری و ...( به یک جمع

دهد که هیچکدام از مطالعات انجام شده در کشور تاکنون  بررسی این مطالعات نشان می
چرخه رفتار  تبیین  موضوع  سیاستبه  نپرداختهای  ایران  در  پولی  مطالعه  های  البته  اند. 

پولی در ایران، با  های  ای سیاستپور و عرفانی بدون بررسی رفتار محقق شده چرخهکسائی
اند که سیاست پولی  استفاده از یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی به این نتیجه رسیده

چرخه مخالف  ایران  در  است  بهینه  به ( Erfani, 2018 & Kasaipour)ای  توجه  با   .
مطالعات مرور شده و خلاء موجود، در مطالعه حاضر سعی خواهد شد تا با روشی متفاوت  

 های پولی اجرا شده در کشور پرداخته شود. ای سیاستری و رفتار چرخهبه اثرگذا

 روش تحقیق  -3
های مورد استفاده در ادبیات موضوع جهت به دست آوردن یک نماینده برای  یکی از روش 

( است. در  SVARهای پولی و مالی استفاده از الگوهای خودرگرسیون ساختاری )سیاست
های ساختاری برای تبدیل اجزای خطای  و تخمین ماتریساین روش از قیود شناسایی اضافی  

شود.  های ساختاری ناهمبسته استفاده می( به تکانهVARبرداری ) یک الگوی خودرگرسیون 
تکانه داشتن  میبا  ساختاری  تحلیل های  از  وسیعی  طیف  واکنش    VARهای  توان  شامل 

.  7های علیّ را انجام داد دیگر تحلیلبینی، تجزیه تاریخی و  پیش  ای، تجزیه واریانسضربه
قیود شناسایی که در این مقاله مورد استفاده قرار خواهند گرفت، قیود درازمدت است که  

شوند و بر مبنای  در ادبیات موضوع به شاپیرو و واتسن و بلانچارد و کواه نسبت داده می
نمایش تکنیکی که در ادامه   اند.ویژگی خنثایی در تئوری پویایی اقتصاد کلان بنا نهاده شده

 
 ( رجوع شود. 2013( و مارتین، هارن و هریس )1997برای مثال به آمیسانو و جیانینی) 7
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 Shapiroبرای معرفی این روش آمده است از مطالعه کلاریدا و گالی برگرفته شده است ) 
& Watson, 1988; Blanchard & Quah, 1989 .) 

( 𝑥𝑡مدل تجربی مورد استفاده در این پژوهش شامل سه متغیر مانا است که در بردار)
شود  ، فرض می بردار سه متغیره از اختلالات ساختاری دارد( اشاره به یک  𝑡∋اند و ) جای گرفته

 شوند: توسط مدل میانگین متحرک زیر تولید می  𝑥𝑡که بردار  
(1) 𝑥𝑡 = 𝐶0 ∈𝑡+ 𝐶1 ∈𝑡−1+ 𝐶2 ∈𝑡−2+ ⋯                                                  

معاصر( بین سه  دارد که رابطه ساختاری همزمان )  3در    3( اشاره به یک ماتریس  𝐶0که ) 
که اگر مدل توضیحی ارائه    شودکند. چنین بحث می متغیر سیستم را تعریف و معین می

)و همچنین فرم تقلیل یافته  ، مدل میانگین متحرک ساختاری  ها را تولید کندشده واقعاَ داده
بلانچارد و  خواهد بود. البته یک مزیت مهم از راهکار    MA(1)( یک بردار  تخمین زده شده

های مدل اظهار نظر  کواه برای شناسایی این است که لزومی ندارد صراحتاَ در مورد پویایی
محدودیت از  تنها  عوض،  در  مدت شود.  بلند  تا  های  شد  خواهد  استفاده  مدل  برای  تر 

 ها شناسایی شود. از داده 𝐶𝑖های  ماتریس 
شود،  مدل تخمین زده می   با استفاده از سه متغیر موجود در  VARهنگامی که یک  

،  شوند. در عوض( به شکل مستقیم بازیابی نمی1های مدل میانگین متحرک معادله )تخمین
 شود: مدل زیر تخمین زده می

(2)                                     𝑥𝑡 = 𝑢𝑡 + 𝑅1𝑢𝑡−1 + 𝑅2𝑢𝑡−2 + ⋯ 
شود که یک ماتریس غیرمنفرد  ( یک بردار از اختلالات فرم تقلیل یافته است. فرض می𝑢𝑡که ) 

S    وجود دارد به نحوی که𝑢𝑡 = 𝑆 ∈𝑡  با مقایسه 𝐶0شود که:  ملاحظه می  (2)با    (1).  = 𝑆,
𝐶1 = 𝑅1𝑆, 𝐶2 = 𝑅2𝑆    یعنیC(L) = R(L)S . 

 بنابراین: 
(3)                                                               𝑢𝑡 = 𝐶0  ∈𝑡 

( را  2ها از پارامترهایی که نمایش فرم تقلیل یافته میانگین متحرک )علاوه بر بازیابی تخمین
توان  های ساختاری باید توجه داشت که می کنند، در مسیر به دست آوردن تکانهتعریف می

کواریانس اختلالات فرم تقلیل یافته را نیز بازیابی  - واریانسیک تخمین از ماتریس متقارن  
 کرد: 



 

 

 80 های پولي و مالي در ایران ای سیاستبررسي وضعیت چرخه

 
(4)                                                            ∑ = 𝐸(𝑢𝑡𝑢𝑡

′ ) 
( کمتر از حد شناسا است؛ بنابراین امکانپذیر نیست که برآوردهایی  1روشن است که مدل ) 

ون اینکه قیود اضافی تحمیل گردد. برای ملاحظه  به دست آورد بد  𝑡∋و به تبع آن از    𝐶0از  
است رایج  موضوع  ادبیات  در  که  همانطور  کنید،  فرض  تکانهاین موضوع  ساختاری  ،  های 

  (4)و    (3)هستند و هر کدام دارای واریانس برابر یک هستند. بنابراین از    8قطری دوطرفه 
 توان نتیجه گرفت که: می

(5)                 ∑ = 𝐸(𝑢𝑡𝑢′
𝑡  ) = 𝐸(𝑆 ∈𝑡∈𝑡

′ 𝑆′) = 𝑆𝑆′ = 𝐶0𝐶′0   
معادله را نمایش می دهد    9با توجه به تعداد متغیرها این معادله یک سیستم متشکل از  

نمایند. بنابراین،  را تعیین می ∑مجهول، سه واریانس و سه کواریانس است که   6که دارای 
های ساختاری  های زمانی تکانهشناسایی شود و سری 𝐶0سه محدودیت اضافی نیاز است تا  

∈𝑡  با  اییو همچنین پوی ,𝐶1های سیستم ساختاری )که  𝐶2, شوند( تعیین  مشخص می     …
 گردند. 

 شناسایی طبق رویه بلانچارد و کواه  -2-3
هایی بر روابط درازمدت بین سه متغیر  ( وضع محدودیت1989طبق پیشنهاد بلانچارد و کواه )

شناسایی    طور که اشاره شد به سه قید برایتواند طرح شناسایی را تکمیل نماید. همانمی
𝐶(𝑙)مدل نیاز است. با قرار دادن   = 𝐶0 + 𝐶1 + 𝐶2 + ( و  1994و تبعیت از کلاریدا و گالی ) ⋯

های  شود که دو محدودیت اول از این محدودیت(  فرض می 2007دوپلسیس و همکاران )
  GDPهای سیاست پولی و مالی تأثیر بلندمدتی بر  بلند مدت مستلزم این است که تکانه

بیان شده است    (6)همانطور که در معادله    واقعی نداشته باشند )فروض خنثایی بلند مدت(
(Du Plessis et al., 2007 :) 
(6)                                                     𝐶12(𝑙) = 𝐶13(𝑙) = 0 

شود که تأثیر بلند مدت سیاست پولی بر وضعیت  ، در تصریح قید سوم، فرض می در نهایت
 سیاست مالی نیز برابر صفر باشد. به عبارت دیگر: 

 
8 mutually orthogonal 
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(7)                                                                𝐶23(𝑙) = 0 
ماتریس   شناسایی  برای  اضافی،  مدت  بلند  قید  سه  این  که  شد  خواهد  داده  نشان  حال 

,𝐶1های سیستم ساختاری که به وسیله  جهت بازیابی پویایی   𝐶0ساختاری   𝐶2, تعریف     …
 کافی هستند.   𝑡∋های ساختاری و همچنین تکانه  شوندمی

𝑅0با قرار دادن   ≡ 𝐼, 𝑅1 ≡ 𝐶1𝐶0
−1, 𝑅2 ≡ 𝐶2𝐶0

به همین ترتیب، فرم میانگین متحرک   و 1−
 توان به صورت زیر نوشت: که تخمین زده شده است را می (2)تقلیل یافته 

(8)                                  𝑥𝑡 = 𝑅0𝑢𝑡 + 𝑅1𝑢𝑡−1 + 𝑅2𝑢𝑡−2 + ⋯ 
 

𝑅(𝑙)باید توجه داشت که   = 𝑅0 + 𝑅1 + 𝑅2 + ⋯ = 𝐶(𝑙)𝐶0
تشکیل  . حال اگر ماتریس زیر  1−

 شود: 
(9)                                                               𝑅(𝑙)∑𝑅(𝑙)′ 

اند،  به دست آمده  (8)که از فرم تقلیل یافته    𝑅(𝑙)و    ∑های  توان از تخمین این ماتریس را می 
 شود که:مشاهده می  𝑅(𝑙)و تعریف    ∑برای جایگزینی برای    (5)محاسبه نمود. با استفاده از  

(10)                                               𝑅(𝑙)∑𝑅(𝑙)′  = 𝐶(𝑙)𝐶(𝑙)′ 
 در نظر گرفته شود:  ′𝑅(𝑙)∑𝑅(𝑙)برای اشاره به تجزیه چولسکی پائین مثلثی از   Hحال اگر 

(11)                                                       𝐻𝐻′ = 𝑅(𝑙)∑𝑅(𝑙)′ 
تجزیه یکتای    Hنیز پایین مثلثی است. از آنجا که    𝐶(𝑙)کنند که  ، قیود بلندمدت بیان میحال

 است، ما داریم که:    ′𝑅(𝑙)∑𝑅(𝑙)پایین مثلثی  
(12)                                                                   𝐶(𝑙) = 𝐻 

𝑅(𝑙)از تعریف   ≡ 𝐶(𝑙)𝐶0
 کند که:بیان می  (12)،  1−

(13)                                                             𝐶0 = 𝑅(𝑙)−1𝐻 
می بنابراین بیان  بلندمدت مدل  قیود  که  این حقیقت  که  ،  پایین مثلثی است،    𝐶(𝑙)کنند 

مورد استفاده قرار گیرد. در عمل رویه تجربی به این ترتیب است    𝐶0تواند برای شناسایی  می
را    𝑅(𝑙)شود و  بر مبنای نتایج تخمین  که ابتدا به سادگی مدل تقلیل یافته تخمین زده می 

می چولسکی  گرددمحاسبه  مثلثی  پایین  یکتای  ماتریس  سپس   ،H   می محاسبه  کند  را 

𝐻𝐻 که 
′
= 𝑅(𝑙)∑𝑅(𝑙)

′
𝐶0سازد و در ادامه  را محقق می    = 𝑅(𝑙)−1

𝐻  با  می  قرار داده شود. 
برای   بودن یک تخمین  پویایی ، می𝐶0معلوم  با  توان  ,𝐶1های سیستم ساختاری که  𝐶2, … 
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را نیز به    𝑡∋های ساختاری  های زمانی تکانهشود را بازیابی نمود. همچنین سریتعیین می

 دست آورد. 

 نتایج تجربی  -4

 های مورد استفاده ه داد  -1-4

های  دهد که متغیرهای مختلفی به عنوان نماینده سیاست بررسی مطالعات مختلف نشان می
های پولی در کشورهای  اند. روشن است که ابزار سیاستپولی و مالی مورد استفاده قرار گرفته

اقتصادی غالب، می  به محیط  با توجه  باشد. مرور مطالعات داخمختلف  لی  تواند متفاوت 
های  پرکاربردترین متغیرها برای نمایندگی سیاست   10و نرخ بهره   9دهد که حجم پول نشان می

( با مرور ابزارهای مختلف  1385پور )پولی در کشور هستند. در همین زمینه ختائی و سیفی
گیرند که حرکات عمده این ابزارها از نظر انبساطی و انقباضی بودن  سیاست پولی نتیجه می 

(  1389(، کمیجانی و همکاران )1388همخوان هستند. از طرف دیگر مطالعاتی چون مجتهد )
اند که تبديل درآمدهای ارزی نفت به ريال  ( به این نکته اذعان داشته1394و دادگر و نظری )

ی پولي و در نهايت  و ناتواني بانک مرکزی در خنثي سازی اثر اين اقدام مالي، افزايش پايه
شود. روشن است که بروز این رویه تفسیر حجم پول به عنوان  گي را سبب ميرشد نقدين

با چالش مواجه می نماینده سیاست پولی را  با  یک متغیر  کند. علیرغم موارد مورد اشاره، 
توجه به هدف پژوهش حاضر سعی خواهد شد تا هر دو متغیر مذکور به طور جداگانه در  

لعه حاضر از متوسط نرخ بهره تسهیلات اعطائی به  مدل وارد شوند. توجه شود که در مطا
های مختلف اقتصادی به عنوان نماینده نرخ بهره استفاده شده است. در این پژوهش  بخش

همچنین از نسبت مخارج دولت به تولید ناخالص داخلی به عنوان نماینده سیاست مالی و  

 
معدلت) 9 مطالعات  مثال  گوهریان)1380برای  و  نظری  سیفی1381(،  و  ختائی   ،)( و  1385پور  رنانی  شریفی   ،)

قبادی و کمیجانی)1388همکاران) نیا و عابدی)1389(،  ( و  1393(، کشاورز محمدیان و همکاران)1392(، ستوده 
 اند. ( از تعاریف مختلف حجم پول به عنوان نماینده سیاست پولی استفاده کرده1394دادگر و نظری)

(، طاهری فرد و موسوی  1386کاران)(، صادقی و هم1385پور)(، ختائی و سیفی1384بیدآباد )  برای مثال مطالعات   10
( از نرخ  1395( و مرزبان و همکاران)1389(،  کمیجانی و همکاران)1389(، قبادی و کمیجانی) 1387آزاد کسمایی)

 اند. پولی استفاده نموده  بهره به عنوان نماینده سیاست
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نو  نماینده  به عنوان  ناخالص داخلی  لگاریتم تولید  ستاده استفاده شده    11سانات از تفاضل 
تا    1352های سالانه بازه زمانی  . در بخش بعدی نتایج برآورد مدل با استفاده از داده12است 

 ارائه شده است.  1396

 نتایج تجربی  -2-4
های ساختاری  های پیشین نیز گفته شد برای یافتن نمایندگان تکانههمانطور که در بخش

برداری با استفاده از سه متغیر موجود در الگو برآورد    ابتدا الگوی تقلیل یافته خودرگرسیون
خواهد شد و سپس با استفاده از نتایج برآورد، ماتریس واریانس کواریانس اجزای اخلال و  
همچنین قیود بلند مدت تلاش خواهد شد تا ضرایبی برای تبدیل اجزای اخلال فرم تقلیل  

انجام این  های سیافته به اجزای اخلال فرم ساختاری )تکانه نتایج  اختاری( محاسبه گردد. 
𝐶0رویه هنگامی که نماینده سیاست پولی نرخ بهره تلقی گردد، ماتریس   = 𝑆    را به صورت

 دهد: زیر نتیجه می

S = [
0582/0 0224/0 0095/0-
0101/0- 0080/0 0015/0-
0055/0 0428/0 0913/0

] 

های پولی  دست آورد. سیاست های ساختاری را به توان تکانهمی  با استفاده از ماتریس فوق
می مالی  تکانهو  محاسبه  از  پس  چرخهبایست  وضعیت  تشخیص  برای  ساختاری  ای  های 

تکانه انواع  بین  در  ضرایب همبستگی  این محاسبات  نتایج  گردند.  های ساختاری محاسبه 
 ارائه شده است:  1جدول 

 
 
 
 
 
 

 
11 fluctuations 

همچنین توجه به ادبیات موضوع در انتخاب متغیرها  توجه شود که الزام به مانایی متغیرهای موجود در الگو و    12
 مد نظر قرار گرفته است. 
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 های ساختاری: نرخ بهره به عنوان  نماینده سیاست پولیضرایب همبستگی بین تکانه   .1جدول 

 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Table 1. Correlation coefficient between structural impacts: Interest rate as proxy of 
monetary policy 
Source: Research calculations 

های  تکانه 
  های ساختاری عرضه تکانه  های ساختاری مالی تکانه  ساختاری پولی

 های عرضه تکانه  1  

 1 1.56 × 10
−14

 

[1.00] 
 های ساختاری مالی تکانه 

1 3.41 × 10
−14

 

[1.00] 

−2.6 × 10−14 
[1.00] 

 های ساختاری پولی تکانه 

 توجه: اعداد داخل براکت ارزش احتمال آزمون آماری برابری ضریب همبستگی با صفر است.

Attention: Numbers in brackets are value of statistical test for zero equivalency of 
correlation Coefficient 

 

به صورت زیر خواهد    Sدر حالتی که نماینده سیاست پولی حجم پول قلمداد شود، ماتریس   
 بود. 

S = [
0545/0 0207/0 0171/0-
0094/0- 0087/0 0016/0-
1623/0- 0665/0- 0693/1

] 

تکانه بین  همبستگی  ضرایب  متعاقباَ  معنیو  و سطوح  ساختاری  آنهای  شرح  داری  به  ها 
 به دست آمده است.  2جدول
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 های ساختاری: حجم پول به عنوان  نماینده سیاست پولیضرایب همبستگی بین تکانه . 2جدول
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

 
Table 2. Correlation coefficient between structural impacts: Money volume as proxy of 
Monetary policy 
Source: Research calculations 

های  تکانه 
  های ساختاری عرضه تکانه  های ساختاری مالی تکانه  ساختاری پولی

 های عرضه تکانه  1  

 1 1.56 × 10
−14

 
[1.00] 

های  تکانه 
 ساختاری مالی

1 3.41 × 10
−14

 
[1.00] 

−2.6 × 10−14 
[1.00] 

های  تکانه 
 ساختاری پولی

 توجه: اعداد داخل براکت ارزش احتمال آزمون آماری برابری ضریب همبستگی با صفر است.
Attention: Numbers in brackets are value of statistical test for zero 
equivalency of correlation Coefficient.  

-دهند که مقادیر ضرایب همبستگی بین تکانهنشان می 2جدول و   1جدول نتایج ارائه شده در  
بسیار کم و نزدیک صفر هستند.    های ساختاری عرضه ای ساختاری پولی و مالی با تکانهه

-کدام از این ضرایب تفاوت معنیدهد که هیچ برابری این ضرایب با صفر نشان می  tآزمون 
های پولی  دهند که نمایندگان )ابزارهای( سیاستها نشان میاری با صفر ندارند. این یافتهد

های مالی  رد سیاستاند. در مو های تجاری تغییر نمودهو مالی در ایران مستقل از چرخه
( نیز عدم  1394( و قاسمی و مهاجری )1394(، زارعی )1390مطالعات صمدی و اوجی مهر )

اند اما در  های مالی اجرا شده در کشور را تأیید نمودهای در سیاستبروز رفتار مخالف چرخه
 ای که به این مهم پرداخته باشد، یافت نشد. های پولی مطالعهمورد سیاست

ج چرخهنتایج  ماهیت  اخیر  سیاستداول  روشن  ای  ایران  در  را  مالی  و  پولی  های 
های اجرا شده در تثبیت  ساخت. اما هنوز این سوال به قوت خود باقی است که سیاست 

اند یا خیر؟ در ادامه برای پاسخ به این سئوال از تکنیک فاکلر و مک  اقتصادی نقش داشته
درگرسیون ساختاری استفاده خواهد شد. در این روش  میلان بر مبنای نتایج برآورد الگوی خو 

ستاده متغیر  معیار  انحراف  تا  شد  خواهد  سعی  تکانه ابتدا  سه  در حضور  برآورد شده  ی 
انحراف  ساختاری محاسبه گردد. سپس با حذف تکانه های ساختاری پولی از مدل مجدداَ 
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دهد  انحراف معیار نشان می  ی برآورد شده محاسبه گردد. مقایسه این دو مقدارمعیار ستاده

های پولی چه تأثیری بر تغییرات ستاده داشته است. به عبارت دیگر، اگر  که اجرای سیاست 
دهد  های پولی بیشتر شده باشد، این موضوع نشان میانحراف معیار ستاده در حضور تکانه

سیاست نتوانستهکه  پولی  )های  باشند  موثر  اقتصادی  تثبیت  در   & Facklerاند 
McMillan, 1998نمود.  توان در مورد سیاستای را می(. چنین رویه نیز اجرا  های مالی 
 ارائه شده است.   3جدول نتایج این تحلیل در 

 
 هابررسی توان اثرگذاری سیاستنتایج  .3جدول 

 مأخذ: محاسبات تحقیق 
Table 3. Results of Policies effectiveness 
Source: Research calculations 

 
انحراف معیار ستاده در  
حضور سه نوع تکانه  

 ساختاری 

انحراف معیار ستاده با  
های ساختاری  حذف تکانه

 پولی

معیار ستاده با  انحراف  
های ساختاری  حذف تکانه

 مالی
نرخ بهره نماینده 

 042/0 037/0 036/0 سیاست پولی

حجم پول نماینده 
 044/0 043/0 040/0 سیاست پولی

 
 

های پولی و مالی طی دوره مورد بررسی  دهند که سیاست نشان می 3جدول نتایج ارائه شده در  
ها نوسانات  ای تثبیت کنند و در صورت عدم اجرای این سیاستاند ستاده را تا اندازهتوانسته

دهند  د. این نتایج همچنین نشان مینمو تری را تجربه میتجربه شده در ستاده دامنه وسیع
ای بیش از سیاست پولی بوده است.  های مالی در تثبیت ستاده تا اندازهکه نقش سیاست

 بندی این موارد پرداخته شود.  در بخش بعدی سعی خواهد شد تا به جمع

 گیری نتیجه  -5
های پولی و مالی انجام شد. در  ای سیاستپژوهش حاضر با هدف بررسی وضعیت چرخه

بیان شد که   پژوهش  که کشورها  این  این است  اقتصادی  ادبیات  در  پذیرفته شده  توصیه 
از سیاستمی پولی مخالف   چرخهبایست  دیگر، چنین  های  عبارت  به  کنند.  استفاده  ای 
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ولی  های رونق اقتصادی مقامات پ شود که فارغ از سطح توسعه یافتگی، در زمانتوصیه می
هایی که اقتصاد رکود  کشورها با افزایش نرخ بهره زمینه بروز تورم را از بین ببرند و در زمان

های بهره نمایند تا تولید را برای بازگشت  کند، مقامات پولی اقدام به کاهش نرخ را تجربه می 
جربی  به مسیر پایدار خود تهییج نمایند. اما در این مطالعه ضمن مرور برخی از مطالعات ت

دهند که علیرغم  بررسی این مطالعات نشان میهای اخیر بیان شد که  انجام شده در سال
های تجربی  های پولی، یافتهای سیاستهای صریح تئوریک در مورد وضعیت چرخهتوصیه

باشد و برخی از  ها میهایی از کشورهای جهان از این توصیهحاکی از عدم تبعیت مجموعه 
تو  حال  در  چرخهکشورهای  با  مواجهه  در  تجاری  سعه  توسعه  های  حال  در   کشورهای 

اند. با نگرشی  ها را به اجرا گذاشتهای و یا مستقل از چرخه های پولی موافق چرخهسیاست
های  ای سیاست برگرفته از این مطالعات تجربی در پژوهش حاضر سعی شد تا رفتار چرخه

قرار گیرد. برای این منظور از یک الگوی خود    پولی و مالی در ایران مورد بررسی و شناسایی
دهد  نتایج به دست آمده در این پژوهش نشان می رگرسیون برداری ساختاری استفاده شد.

سیاست نقش  که  اقتصادی  تثبیت  در  اینکه  علیرغم  ایران  در  اجرا شده  مالی  و  پولی  های 
اند. به عبارت  گرفته شدههای تجاری به کار  ها مستقل از چرخهاند ولی این سیاستداشته

های ساختاری ستاده  های ساختاری پولی و تکانهداری بین تکانهدیگر، هیچ همبستگی معنی
توان دلایل روشنی  های تجاری( کشف نشد. روشن است که در این سطح تحلیل نمی)چرخه

می نشان  موضوع  ادبیات  بر  انجام شده  مرور  اما  نمود  ارائه  رخدادی  چنین  که  دهد  برای 
های  های مالی بر سیاستها(، غلبه سیاستحوادث قهری و بیرونی )مانند جنگ و تحریم

عدم  یا  مرکزی، ضعف  بانک  استقلال  عدم  و  پولی،  ایران  در  پولی  مناسب  ابزارهای  وجود 
توان به عنوان علل احتمالی  وابستگی شدید ابزارهای سیاست پولی به درآمدهای نفتی را می

توان به عنوان یک پیشنهاد  های این پژوهش میمداد نمود. با توجه به یافتهبروز این پدیده قل
به  زمانی  الگوی  ابزار،  مجموعه  بر  علاوه  که  شد  متذکر  کشور  پولی  مقامات  به  سیاستی 

 های پولی نیز در کشور نیازمند بازنگری است. کارگیری ابزارهای سیاست 
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 چکیده 

هدف اصلی این پژوهش بررسی سرعت انتقال رژیم در اثرگذاری نامتقارن نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی ایران طی  
 اقتصادى  كلان  هاى سياست  اساسى  مباحث  از  يكى  عنوان به  ارز  نرخ  به اینکه  توجه  با است.    1357- 1396دوره زمانی  

 هر  در  آن،  بر  مؤثر  عوامل  و  تغییرات  به  توجه  مناسب،  تنظیم  است لذا  ضرورى  هر کشوری  اقتصادى  ادبيات  در 
می قابل  موضوعی  تواند می شرایطی   دیگر،    باشد. توجه  سوی  اقتصاد  از  از  رهایی  و  غیرنفتی  صادرات  گسترش 

رو بررسی عوامل  گذاران اقتصادی کشور در دهه اخیر بوده است، ازاین های سیاست محصولی یکی از دغدغه تک 
 اقتصاد  وابستگی  کاهش  راستای  در  را  غیرنفتی  صادرات  ی توسعه  امر  این  و   قتصادی ضرورت دارد مؤثر بر این مهم ا 

برای برآورد سرعت انتقال رژیم در اثرگذاری نامتقارن نرخ ارز بر  .  است  ساخته  ضروری  نفتی،  درآمدهای  به  کشور 
(  STR( و رگرسیون انتقال ملایم ) MSسوئیچینگ ) - مارکف های غیرخطی  صادرات غیرنفتی در مطالعه حاضر از روش 

( نشان داد که تأثیر نرخ ارز در رژیم اول  MSسوئیچینگ ) - باره مدل مارکف نتایج تغییر رژیم یک   شود. استفاده می 
برابر رژیم دوم است که هر دو رژیم اثری مثبت بر صادرات غیرنفتی دارند لذا نتایج این روش حاکی از    8/ 6حدود  

اما در مدل رگرسیون    است که در ایران نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی اثری غیرخطی، نامتقارن و مثبت دارد؛   آن 
که در رژیم اول متغیر نرخ ارز  نحوی ( ضرایب نرخ ارز اثری متفاوت در دو رژیم نشان دادند به STRانتقال ملایم ) 
ارز اثر مثبت و معناداری بر صادرات غیرنفتی دارد.   نفتی و در رژیم دوم نرخ معنی بر صادرات غیر اثر منفی و بی 
توان نتیجه گرفت که اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی غیرخطی و نامتقارن است که این اثر بستگی  درمجموع می 

سوئیچینگ( باشد  - باره )مارکف که اگر سرعت انتقال از رژیمی به رژیم دیگر یک نحوی سرعت انتقال رژیم دارد به به 
تغییر می شدت   با شتاب زیادی  بر صادرات غیرنفتی را  ارز  نرخ  آهستگی  اثر  به  انتقال  این سرعت  اگر  اما  دهد 

تواند اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی را معکوس ساخته و حتی نحوه این  )رگرسیون انتقال ملایم( انجام شود می 
 اثر را به کل تغییر دهد. 
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 مقدمه   -1
تواند به کاهش اثر درآمدهای نفتی  در کشورهای متکی به نفت، صادرات کالاهای دیگر می

در سبد تجاری کشور کمک شایانی نماید. عوامل متعددی بر صادرات غیرنفتی تأثیر دارد  
عنوان قیمت یك واحد پول خارجی برحسب  ها است. نرخ ارز به  متغیر نرخ ارز یکی از آنکه  

واحدهای پول داخلی، تأثیری مهم بر متغیرهای کلان اقتصادی؛ همچون تولید، صادرات،  
پرداخت و  تراز  داخلی  کالاهای  نسبی  قیمت  بر  گذاشتن  تأثیر  با  نرخ  این  دارد.  غیره  و  ها 
های دیگر اقتصادی کشور نیز تأثیر بگذارد. بر این اساس، نرخ  ر بخشتواند بوارداتی، می

 Takbiri)های این متغیر یکی از عوامل اصلی تأثیرگذار بر صادرات غیرنفتی استارز و تکانه
& Kord madanlo, 2017) .  

کننده صادرات غیرنفتی، در  عنوان یکی از عوامل تعیینکنترل تغییرات نرخ ارز، به
تلقی  جهت   کشور  اقتصادی  توسعه  و  رشد  مسیر  در  مهم  گامی  غیرنفتی  صادرات  رونق 

شده، آشفتگی و نوسان در رفتار نرخ  گردد. از طرفی، بر پایۀ بسیاری از مطالعات انجاممی
ارز تأثیر منفی بر دیگر بخش رو، تحلیل  های اقتصادی ازجمله صادرات دارد. ازاینواقعی 

برر  و  ارز  واقعی  نرخ  تعیینرفتار  عوامل  بهسی  شاخص  این  تعدیل  برای  آن  منظور  کننده 
توجهی  المللی کشور و درنتیجه رونق صادرات، همواره بخش قابل  افزایش درجۀ رقابت بین

 .  (Taheri fard, 2020) ستاز مطالعات اقتصادی را به خود اختصاص داده ا 
را متأثر ساخته و تجارت  تواند قیمت کالاهای وارداتی و صادراتی تغییرات نرخ ارز می

طور    کشور را با نوسان روبرو سازد. ممکن است برخی از واردکنندگان و صادرکنندگان به
فعالیت از  دست  و  کلی  صادرکنندگان  از  دسته  آن  یا  و  بردارند  خود  تجارت  قابل  های 

ات  ثبواردکنندگان که به فعالیت خود در بازارهای شرکای تجاری و در فضای نامطمئن و بی
 & Nunejad)دهند، برای تحمل خطرات آن سود بیشتری را مطالبه کنندنرخ ارز ادامه می

Kashkoli, 2015).   

مطالعات مختلفی درباره اثرگذاری نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی در ایران صورت گرفت  
م  دو اند و  های مختلف نپرداختهرژیم  کدام اول اینکه به بررسی این تأثیر در است اما هیچ

آنکه سرعت تغییر از یک رژیم به رژیم دیگر را در این اثرگذاری مورد کنکاش و تحلیل قرار  
تواند متأثر از تغییر رژیم عوامل مؤثر بر آن  اند. این تغییر رژیم صادرات غیرنفتی مینداده

است  تواند به مرور و در بستر زمان و سیکه تعدیل نرخ ارز میبه ویژه نرخ ارز باشد از آنجایی
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بازار بر پایه مبانی آن رخ دهد یا با دخالت و کنترل دولت و سرانجام )با کاهش قدرت دولت(  

تواند بر سرعت انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر تأثیر  باره جهش کند. این هر دو میبه یک
گذارد از این رو سؤال اصلی این تحقیق آن است که آیا نحوه و سرعت تعدیل عوامل مؤثر  

ویژه  ادرات غیرنفتی بر تغییر رژیم این متغیر مؤثر است و تأثیر هرکدام از عوامل به  بر ص
 ها چگونه است؟ نرخ ارز در هرکدام از این رژیم

دهی شده است. در  برای دستیابی به هدف تحقیق، این مطالعه بدین شکل سازمان
بط با موضـوع در  بخش بعـدی، ابتدا ادبیات موضوع و پس از آن مطالعات انجام شده مرت

شناسی تحقیق  داخـل و خـارج کـشور مورد بررسی قرار گرفته است. بخش چهارم به روش
اقتـصادسنجی گردآوری داده  نتایج و بحث  )مباحث  یافته و در بخش پنجم  ها( اختـصاص 

 .گیری و پیشنهادات ارائه شده استتحقیق آورده شده است. سرانجام در بخـش ششم نتیجه

 ضوع ادبیات مو  -2
نوسانات آن،   شود تغییرات و اخل و خارج یاد میعنوان پل ارتباطی میان اقتصاد د  نرخ ارز به

رو تنظیم بهینه آن همیشه مورد  آثار زیادی را در اقتصاد هر کشور به دنبال خود دارد از این  
 .  (Salmani & Rezazadeh, 2010) گذاران بوده استتوجه اقتصاددانان و سیاست

سو با افزایش قیمت  تواند دو نتیجه در پی داشته باشد. از یک  رخ ارز میافزایش ن
تواند تورم را به دنبال داشته باشد اما باعث ایجاد انگیزه جهت کاهش  کالاهای وارداتی می

تواند  شود. از سوی دیگر افزایش نرخ ارز میواردات و جایگزینی آن توسط تولیدات داخل می
ی داخلی برای خارجیان شده و موجبات تشویق و افزایش صادرات  باعث ارزان شدن کالاها
 .  (Emami maybodi & Shoreh kandi, 2011) را به دنبال داشته باشد 

مارشال نظریه  اساس  بر  لرنر 1923)  1همچنین  و  که کشش  1944)  2(  در شرایطی   )
ارز می نرخ  افزایش  باشد،  بالا  افزایش صادرات و کاهش  تقاضای صادرات و واردات  تواند 

مدت این شرط معمولاً  داد در کوتاه  های تجربی نشانواردات را به دنبال داشته باشد اما یافته

 
1 Marshal 
2 Lerner 
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دچار کسری نماید که  تواند تراز تجاری را  مدت میصادق نبوده و افزایش نرخ ارز در کوتاه
 .  (Tavakoli & Sayah, 2010) شودیاد می 3در اقتصاد از آن به "منحنی جی"

تواند باعث کاهش  نشان داد نوسانات ناشی از نرخ ارز می  1973مثال اتیر  عنوانبه
تواند با صدمه زدن بر صادرات، موجب نوسان درآمد  صادرات شود. لذا، ریسک نرخ ارز می

هـاي توسعه اقتصادي در فضايي نامطمئن صـورت  ريـزيدر اين شرايط، برنامـهارزي شود كه  
گذاران اثرات ريسـك نـرخ ارز را ناديـده بگيرند، دخالت  خواهد گرفـت. بنابراين اگر سیاست

 & Rasekhi, Shahrazi)  در بازار براي تحريك صادرات ممكن است به شکست منتهی شود

Abdollahi, 2012)  . 
تواند گفت اثر نرخ ارز بر صادرات و واردات هر کشور متأثر از  ن در مجموع میبنابرای

 تواند متفاوت باشد. شرایط می
با وجود اینکه مطالعات زياد تئوري و تجربي در جهان روي مسئله انتقال نـرخ ارز  

ازلحاظ نظري    1980صـورت گرفتـه اسـت، احتمال نامتقارن بودن اين انتقال از اواسط دهه  
وبالدوین   فوستر  مثال  برای  اقتصـاددانان  از  اندكي  تعداد  توجه  گرفت   1986مورد    قرار 

(Pedram, Shirin bakhsh & Abyaneh, 2012).  
تر از بسیاری مکاتب اقتصاد کلان جدید به اهمیت اطلاعات،  بسیار پیش 4کنت آررو 

ادی در نظام بازار اشاره  های شخصی افراد در تصمیمات اقتصنامتقارنی آن و رفتارها و ویژگی
صورت  کرد و چارچوبی مفهومی از موضوع ریسک و نا اطمینانی را ارائه نمود که بعدها به  

های مالی  خصوص در حوزههای دانش اقتصاد بهگسترده و وسیع، تقریباً در تمامی عرصه
 .  (Jafari samimi, Azami & Azizian, 2015) موضوعیت و کاربرد پیدا کرد

نـرخ ارز و ارتبـاطش   PT 5تر ازگرفتن مسئله نامتقارنی ، منجر بـه درك دقیق  در نظر
رقابت میبـا  بهپذیری  میعنوان    شود.  نشان  خطي  نتايج  كه  وضعيتي  در  كـه  مثال  دهد 

بهقیمت ارز  نرخ  تغييرات  بـه  نشان میهای صـادرات  واكنش  به  شدت  طور متوسـط  دهد، 
ری در  پذیکند و دلالت بر اين دارد كه رقابتتفسـير ضـرايب بـا جهـت تغييـرات، تغييـر می

 
3 J Curve 
4 Kenneth Arrow 
5 Pass_ Through:  

شود كشور مقصد منعكس مي هاي جاري كالاهاي قابل تجارت كند كه تغييرات نرخ ارز بر قيمتاي اشاره مي درجه   
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رو ضروري است  تر است. از این  افزایش ارزش پـول نسـبت بـه كـاهش ارزش پـول قویطول

های كلان اقتصادي بـه دو مقولـه نامتقارن و غيرخطي  گذاران در طراحي سیاستكه سیاست
 ,Pedram)های صادراتي به نوسانات نرخ ارز توجه لازم را داشته باشندبودن واكنش قیمت

Shirin bakhsh & Abyaneh, 2012).  
مطالعات تجربی بسیاری در این زمینه صورت گرفته که برخی از این مطالعات اثر  

دهد که در ادامه  اثر بودن آن را بر صادرات نشان میمثبت نرخ ارز، برخی اثر منفی و یا بی
 ها اشاره خواهد شد. و بخش پیشینه پژوهش به برخی از آن

 پیشینه پژوهش  -3

 مطالعات داخلی  -1-3
ی خود به بررسی نوسانات نرخ ارز بر صادرات و  (، در مطالعه1398کهنسال و محمودی )

آنارزش   پرداختند.  ایران  غذایی  صنایع  بهافزوده  خود ها  الگوی  مدل  از  تخمین  منظور 
استفاده نمودند. نتایج تحقیق نشان    1350-1393رگرسیون برداری ساختاری برای دوره زمانی  

کوتاهداد   آثار  همکه  بهمدت  تورم  نرخ  و  مبادله  رابطه  متغیرهای  و    زمان  منفی  صورت 
ارزش به  متغیرهای  ارز  نرخ  نوسانات  و  در  افزوده  غذایی  با صادرات صنایع  مثبت  صورت 

در   متغیرها  تمامی  که  داد  نشان  متغیرها  بین  بلندمدت  نتایج  طرفی  از  هستند.  ارتباط 
 . (Mahmoudi & Kohansal,2020)  رات صنایع غذایی دارندبلندمدت روابط مثبتی با صاد
( برادران  و  مطالعه1397علیقلی  در  بررسی  (،  به  غیرنفتی  ای  صادرات  الگوپذيری 

ها از آزمون علیت گرنجری و  پرداختند. آن  1370-1391کشور از نوسانات نرخ ارز طی دوره  
د. نتایج نشان داد که متغیر  برای آزمون استفاده نمودن  (VAR)مدل خود رگرسیون برداری  

دارند غیرنفتی  بر صادرات  معناداری  اثرات معکوس و  ارز  تولید    .نرخ  همچنین متغیرهای 
ناخالص داخلی، درجه آزادی اقتصادی و تسهیلات اعطایی به بخش خصوصی بر صادرات  

  .(Aligholi & Baradaran,2019) غیرنفتی مثبت و معنادار است
ای با عنوان تأثیر تغییرات نرخ  (، به بررسی مقاله1396زاده )یزدی و رجبخوشنویس

استفاده   ARDLاند. در این پژوهش، از الگوی پرداخته ارز واقعی بر صادرات غیرنفتی ایران
مدت و بلندمدت تغییرات نرخ ارز واقعی بر صادرات غیرنفتی ایران،  شود تا اثرات کوتاهمی

دهد که تغییرات  آمده نشان میدستشود. نتیجه بهبررسی می  1362-1392  طی دوره زمانی
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مدت، تأثير مثبتی بر صادرات  درصد در بلندمدت و كوتاه  5نرخ ارز واقعي، در سطح خطای 
 . (khoshnevis Yazdi & Rajabzadeh,2017) ت غیرنفتی داشته اس 

تأثیر نا اطمینانی نرخ ارز    ای با عنوان بررسی(، درمقاله1396تکبیری و کرد مدانلو )
واقعی بر صادرات غیرنفتی در ایران به بررسی یکی از عوامل مؤثر بر صادرات غیرنفتی که  

پرداخته است  واقعی  ارز  نرخ  از  حاصل  اطمینانی  نا  مدلتأثیر  از  و  و    ARCHهای،  شده 
GARCH  داده است.  شده  گرفته  بهبهره  تحقیق  زمانیهای  بازه  در  و  سالانه    صورت 

اند. به این نتیجه رسیده است که تأثیر مثبت نرخ  شدهآوری  جمع  1391الی    1370هایسال
دار  وجود  ایران  در  غیرنفتی  صادرات  بر  ارز  نرخ  نااطمینانی  منفی  و   & Takbiri)د  ارز 

Kordmadanloo,2017) . 
ران  ای با عنوان تأثیر نوسانات نرخ ارز بر صادرات ای(، مقاله1395سبزنژاد و عابدی )

، یوهانسون  ARCHبه کشور عمده طرف تجاری مطالعه موردی چین ارائه دادند. از روش  
اند. بر  استفاده کرده  1358- 1394جوسیلیوس و مدل تصحیح خطای برداری طی دوره زمانی  

طبق نتایج حاصله، اثر نوسان نرخ ارز بر صادرات ایران به کشور چین منفی است. همین  
اخالص داخلی و لگاریتم نرخ ارز حقیقی ایران بر صادرات به چین مثبت  تأثیر لگاریتم تولید ن

 . (Sabznejad & Abedi, 2016)و معنادار بوده است.

 مطالعات خارجی  -2-3
ای به تحلیل تأثیر استهلاک )تنزل( نرخ ارز بر عملکرد  (، در مطالعه2020نیکه، ازه و آتما )

دوره   برای  نیجریه  در  آن  1981-2018صادرات  خودکار  پرداختند.  توزیع  تأخیر  مدل  از  ها 
مدت  نمودند. نتایج نشان داد که نرخ ارز به ترتیب در کوتاه  رگرسیون در تحلیل خود استفاده
داری بر عملکرد صادرات نفت و عملکرد کل صادرات دارد.  و بلندمدت تأثیر مثبت و معنی

در ناچیزی  و  مثبت  تأثیر  ارز  نرخ  که  داد  نشان  در    همچنین  غیرنفتی  صادرات  عملکرد 
مدت، نرخ ارز تأثیر منفی و ناچیزی بر عملکرد صادرات  که در طولانیمدت دارد. درحالیکوتاه

 (.   Nweke, Eze & Atuma,2020غیرنفتی داشته است )
تأثیر نرخ ارز بر صادرات  ای   (، در مطالعه2019الفیرا و سیلانگیت )  تارگان، کایندلر، 

ف تعیین تأثیر نرخ ارز روپیه در برابر ارزش صادرات بنزین نفت و صادرات  با هدرا    اندونزی
بررسی نمودند. نتیجه این تحقیق حاکی از    2010-2017گاز غیرنفتی در اندونزی برای دوره  

آن است که نرخ ارز به میزان قابل توجهی بر ارزش صادرات بنزین نفت و گاز غیرنفتی در 
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تأثیر می اگر اندونزی  ارزش صادرات    گذارد.  بالا رود،  روپیه  ارز  کاهش    3.52نرخ  درصد 

 . (Tarigan, Kindler, Elfira & Silangit,2019)د یابمی
(، به بررسی اثرات نوسانات نرخ ارز بر صادرات: کاربردی برای 2015پاندا و مهانتی )

ند که از روش  پرداز می  12-2011تا    71-1970های سری زمانی برای دوره  با استفاده از داده هند
اند. حجم صادرات هند از لحاظ نوسانات نرخ ارز واقعی منفی است.  یوهانسون استفاده کرده
دهد که اعتدال در نوسانات نرخ ارز ممکن است باعث افزایش حجم  نتایج تجربی نشان می
 . (Panda & Mohanty,2015) صادرات در هند شود

 1986-2008ارز و صادرات غیرنفتی در نیجریه:  (، نوسانات نرخ  2014اکینلو و ادیجمو )
مدت نوسان نرخ  دهد که تأثیر کوتاهبررسی کردند. نتایج نشان می ECM با استفاده از مدل

قابل   کاهش  است.  ناچیز  آماری  ازلحاظ  میارز  ارز  نرخ  افزایش  ملاحظه  به  منجر  تواند 
ت  تنها در بلندمدت مؤثر اس  صادرات غیرنفتی در نیجریه شود. در واقع، نوسانات نرخ ارز

(Akinlo & Adejumo,2014) . 
ای تحت عنوان تأثیر نوسانات نرخ ارز بر صادرات  (، مقاله2011التیناس و همکاران )

مدت بین صادرات ترکیه، نوسانات نرخ ارز،  که روابط بلندمدت و کوتاه  1993-2009ترکیه:  
استفاده شده    ECMین راستا از روش  کند که در ا درآمد خارجی و قیمت نسبی را بررسی می

د  دهد نوسانات نرخ ارز اسمی تأثیر مثبتی بر روی صادرات ترکیه دار است. نتایج نشان می
(Altintaş, Cetin & Öz,2011). 

 ها گردآوری داده  روش تحقیق و  -4
اقتصاد   و سياست حوزه  در درپی پی تغييرات  با  كشورها از امروزه با توجه به اینکه بسیاري

هستند،  و خطي  هايمدل  با اقتصادي كلان متغيرهاي سازیمدل رودمي انتظار مواجه 
 مزيت داراي  دارزمان پارامترهاي و  غيرخطي  هايمدل نباشد، لذا  مناسب  ثابت  پارامترهاي

 .  (Barkchian, Bayat & Karami, 2014) باشندمی نسبي
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هاي  مدل ،6( TARاي )هاي خود رگرسیون آستانهمدلتوان به  هاي غیرخطي ميازجمله مدل
و همچنین    8( MSسوئیچینگ )-های مارکفو مدل  7( STARاي ملايم ) خود رگرسیون آستانه

  .)(Ebrahimi, Babaei Agh Ismaili & Kafili,2016د اشاره کر  9(ANNشبکه مصنوعی )
هاي غيرخطي از لحاظ سرعت تغيير از يـك وضـعيت بـه وضعيت ديگر به دو گروه عمده  مدل

هاي غيرخطي، تغيير از يك وضعيت به وضعيت ديگر  شوند. در برخـي ازاين مدلتقسيم مي
(،  ANN  و شبكه مصـنوعي   STARهـاي  گيـرد )ماننـد مـدلصورت ملايم و آهسته انجـام مـيبه  

گيرد كه مدل ماركف  سرعت انجام ميهاي غيرخطي اين انتقال به  از ايـن مدلدر برخـي ديگـر  
 .  (Enders, 2004) باشـدها ميسوئيچينگ از اين مدل -

انتقال رژیم در  همان اثرگذاری  طور که گفته شد هدف این مطالعه بررسی سرعت 
سرعت انتقال رژیم    نامتقارن نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی است بنابراین برای به دست آوردن

استانه رگرسیون  خود  الگوهای  مارکف  (STR)ای  از  مدل  استفاده     (MS)سوئیچینگ-و 
( برای تخمین مدل  Oxmetrics7افزار آکس متریکس )ها، از نرمبرای تخمین مدل  شود.می

 شود. ( برای مدل استار استفاده میJ-Multiافزار جی مالتی )سوئیچینگ و از نرم- مارک

 STAR  خودرگرسیو با انتقال ملایمالگوی   -1-4

( انتقال ملایم  با  )STARالگوی خودرگرسیو  ارائه شده  1988( توسط لوککونن و همکاران   ،)
 صورت: تواند بهپذیر میاست. یک مدل پویای غیرخطی در حالت کلی با جزء اخلال جمع

(1)  y
t
=f(zt; θ)+εt 

'zt=(wبیان شود که  
t.x't)'    برداری است از متغیرهای توضیحیwt=(1.y

t-1
. ….y

t-P
)' 

 جزء اخلال مدل است.    εt≈iid(0.σ2)  و  'xt=(x1t. ….xKt)و بردار متغیرهای مستقل  

 صورت زیر تعریف نمود: را به STRتوان مدل در حالت کلی می

 
6 Threshold Autoregressive Model 
7 Smooth Threshold Autoregressive Model 
8 Markov Switching 
9 Artificial Neural Network 
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(2)  y
t
=φ'Zt+θ'Zt(γt

 c.st)+εt

={φ+θG(γ.c.st}Zt+εt=1. ….T
 

دست    Ztکه   به  بردارهای    'θ=(θ.θ0.θ1.….θm) و  φ=(φ.φ0.φ1. ….φm)  و   آوردهرا 
 باشند. می  εt≈iid(0.σ2)پارامترهای  

تابع انتقال در  : است.  ′c=(c1. ….cK)پارامتر شیب و :  G(γ(c.st)  :γدر تابع انتقال  
 یک مدل لجستیک به این صورت متداول است: 

(3)  
G(γ(c,st)=(1+exp{-γ ∏ (st-ck)

K

K=1

})

-1

,γ>0 

 بیشترین شود،می حاصلSTR (LSTR  ) لجستیک مدل  (3)و    (2)معادله   تلفیق از
  φ+θG(γ.c.st)است پارامترهای   k=1است. زمانی که    k ،k=1،k=2برای  های ممکنحالت

 کند. میتغییر  φ+θو   φ از مقادیر   ،Stصورت تابعی از صورت یکنواخت بهبه
قابل   دهند. می نشان را انتقال تابع مکان c2 و  c1و   کندمی کنترل را  شیب  γپارامتر 

=G(γ(c.st))باشد، تابع انتقال    γ=0 زمانی که   است ذکر 1
  STRمدل   بنابراین خواهد شد،  2

تبدیل    10SRبه      STRمدل باشد،  ∞→γکهوقتی دیگر سوی از  و  شودمی تبدیل  خطی  مدل به
 (Jafari samimi, elmi & deghan, 2013).شود می

در    LSTAR2و     LSTAR1الگوهای     jmultiافزار  در نرمبرآورد   برای تحقیق این در
است. که    ESTARیک حالت کلی از مدل    LSTAR2شود. مدل  برابر الگوی خطی آزمون می

 .  (Hadian & Ojeemehr, 2013) برخوردارند توضیح برای یکسان ویژگی از دو هر

 
10 Switching Regression 
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 سوئیچینگ -مدل مارکف  -2-4
(، ابتدا روش  1989)  13( و بعد از آن همیلتون 1973)  12( و كوانت و گلدفلـد1972)  11كوانـت 

مارکوف مدل  در  نمودند.  ارائه  را  می- مارکوف  انجام  سرعت  به  انتقال    شودسوئیچینگ 
(Ansarinasab & Mohammadi,2019)  . 

دهد، دیدنی نبوده و بستگی  رخ می t شود رژیمی که در زماندر این مدل فرض می
توان فرض کرد سادگی میهدارد. در یک مدل با دو رژیم، ب  stبه یک فرایند قابل مشاهده  

صورت زیر  توان بهدو رژیمی را می  AR(1)کند. یک مدل  را اختیار می 2 و 1، مقادیر  stکه  
 نشان داد:

(4)  y
t
={

c1+ρ
1
y

t-1
+εt→st=1

c2+ρ
2
y

t-1
+εt→st=2

    

 توان نوشت: طور خلاصه میو یا به

(5)  y
t
=cst+ρ

st
y

t-1
+εt 

ویژگی باید  مدل،  تکمیل  فرایند  برای  مارکف  stهای  مدل  در  کرد.  مشخص    -را 
شود. این فرض، بیانگر این  ی اول در نظر گرفته مییک فرایند مارکف از درجه سوئیچینگ، 

بستگی دارد. در زیر با معرفی احتمالات    st-1ی قبل، یعنی  فقط به رژیم دوره  stنکته است که  
 شود:وضعیت دیگر، مدل خود کامل می انتقال از یک وضعیت به

(6)  (
pr(st=1|st-1=1)pr(st=2|st-1=1)

pr(st=1|st-1=2)pr(st=2|st-1=2)
)=(

p
11

p
12

p
21

p
22

) 

 t-1،در زمان   i ی مارکف، از وضعیت ها بیانگر احتمال حرکت زنجیرهPijدر روابط بالا  
ها  همچنین، شرط زیر برای آنها باید غیرمنفی بوده و  Pijاست.     tدر زمان   jبه وضعیت
 برقرار باشد: 

 
11 Quandt 
12 Quandt & Goldfeld 
13 Hamilton 
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(7)  P11+P12=1

P21+P22=1
 

مختلف حالت 1جدول  مي MS هاي  نشان  علائم  از  استفاده  با   & Fallahi)دهدرا 
Rogriguez , 2007) . 

 های روش مارکوف سوئیچینگ انواع مدل .  1جدول 
 2007، یگزمأخذ: فلاحی و رودر

Table 1.  Types of method models MS 
source: Fallahi & Rogriguez , 2007 

MSI MSM  
عرض از مبدأ  

 ثابت
عرض از مبدأ  

 متغیر
 میانگین متغیر میانگین ثابت

ARخطی MSI ARخطی MSM-AR واریانس ثابت 𝛼0  ثابت  
MSH-AR MSIH-AR MSH-AR MSMH-AR واریانس 

 متغیر
MSA-AR MSIA-AR MSA-AR MSMA-AR واریانس ثابت 𝛼0 

واریانس   MSAH-AR MSIAH-AR MSAH-AR MSMAH-AR متغیر
 متغیر

 

مدل حالت  چهار  شامل  است،  موردتوجه  بیشتر  اقتصاد  مطالعات  در  مارکوف  آنچه  هاي 
( MSH)16ناهمساني واريانس  (،  MSA)15عرض از مبدأ    ،( MSM)14سوئیچینگ در میانگین  
 ها است. ( و يا ترکیب آنMSA)17و پارامترهاي اتورگرسیو  

 ها گردآوری داده  -3-4
های  شود. دادهدر این بخش به معرفی متغیرهای مورد استفاده در مدل پژوهش پرداخته می

هستند. متغیرهای    1396تا    1357های آماری از سال  شده در این مطالعه، دادهآوریجمع
 

14 Markov Stwitching Mean 
15 Markov Stwitching Intercept Term 
16 Markov Stwitching Heteroskedasticity 
17 Markov Stwitching Autoregressive Parameters 
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شده است. که  آوریهای بانک مرکزی ایران و بانک شرکای تجاری جمعمورد بررسی از سایت
غیرن  شامل: داخلی  صادرات  ناخالص  تولید  ایران،  داخلی  ناخالص  تولید  ارز،  نرخ  فتی، 

اختصار  متغیرها مورد بررسی در الگوهای مورد نظر به    شود.ها میخارجیان و شاخص قیمت
 شده است:   شرح داده 2جدول در 

 معرفی متغیرها  . 2جدول
  یگز مأخذ: فلاحی و رودر

Table 2. Introducing variables 
source: Fallahi & Rogriguez , 2007 

  اختصار متغیر

 Exp صادرات غیرنفتی 

 1393شایستهدائی کریم زاده، امام وردی و 
   1392جلائی وکوچک زاده
 1398علیقلی و برادران 

 1392فر و ناجی میدانی رضوی، سلیمی 
 1389سلمانی و رضازاده  

 Exc نرخ ارز  

 1393دائی کریم زاده، امام وردی و شایسته
 1392جلائی وکوچک زاده
 1398علیقلی و برادران 

 1392فر و ناجی میدانی رضوی، سلیمی 
 1389رضازاده  سلمانی و 

 Gdp تولید ناخالص داخلی ایران 

 1393دائی کریم زاده، امام وردی و شایسته
 1392جلائی وکوچک زاده
 1398علیقلی و برادران 

 1392فر و ناجی میدانی رضوی، سلیمی 
 1389سلمانی و رضازاده  

 Wgdp ان تولید ناخالص داخلی خارجی

 1393دائی کریم زاده، امام وردی و شایسته
 1389انی و رضازاده  سلم

 1386مصیب پهلوانی، دهمرده و حسینی 
 1391هاشمی و اژدری  

 Cpi کننده شاخص قیمت مصرف 

 1392فر و ناجی میدانی رضوی، سلیمی 
 1398علیقلی و برادران 

 1389طاهری فرد 
 1391هاشمی و اژدری
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داخل و خارج از کشور  شده در  انجام   تجربی مطالعات  و  نظری مبانی بر اساس،  علاوه بر این 
دهنده آن یکسان نیست و این  شود که شکل تابع صادرات و متغیرهای توضیح مشاهده می

تقاضای آن   نوع کالاهای مورد بررسی و عرضه و  یا  به کشور مورد مطالعه و  توجه  با  امر 
   متفاوت است.

شکل زیر   ای بررسی تأثیر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی در مطالعه حاضر بهمدل پایه
 است: 

(8)  Expit=α+β1Excit+β2Gdpit+β3Wgdpit+β4Cpiit+εit 

اجزای اخلال مدل   εitبردار متغیرهای مستقل،     Xitمتغیر وابسته،     Expitدر معادله بالا  
 است. 

 نتایج و بحث  -5

 STRنتایج الگوی  -1-5
 آزمون غیرخطی و انتخاب متغیر انتقال   -2-1-5

برآورد یک مدل یا   STR برای  آزمونتعیین خطی  آماره  بر اساس  بودن مدل   F غیرخطی 
بعد از رد شدن   گیرد. فرضـیه صفر این آزمون تائید غیرخطی بودن مدل است.صورت می

را    9  های روابط فرضیه خطی بودن رابطه بین متغیرها، برای تشخیص نوع مدل باید آزمون
 انجام داد: 

 

(9)  

H3:β3=0 
H2:β2=0|β1=0 
H1:β1=0|β1=β2=0 
H0:β1=β2=β3=0 

نشان داده   F2و   F4  ،F3با   ترتیب به فوق صفر هايفرضیه به مربوط هايآزمون آماره
شود که با آزمون فرضیه  تایید می  ESTRیا    LSTR2، مدل  H03شود. در صورت رد فرضیه  می



 

 پریسا پاس ، انصاری نسب مسلم 107
 (  4)18  1400ستان زم های اقتصادی سابق()بررسيی اقتصاد مقداری فصلنامه

 
 

مدل    H02و    H04توان یکی از این دو حالت را انتخاب کرد. در صورت رد فرضیه  صفر می
LSTR1 شودانتخاب می (Mousavi, Haghighat & Salmani bishak, 2014)  . 

 هاي  آزمون آماره بر اساس غیرخطی مدل هايرژیم تعداد متغیر انتقال مناسب و 
F.F1.F2.F3 است.  شدهگردآوری 3جدول  حاصل در شود. که نتایجمی تعیین 

 
 آزمون غیرخطی و انتخاب متغیر انتقال   . 3جدول 

 مأخذ: محاسبات تحقیق
Table 3.   Nonlinear test and selection of transfer variable 
Source: Research calculations 

 متغیرانتقال F آماره F4 آماره F3 آماره F2 آماره مدل پیشنهادي 
LSTR1 10624/0 11814/0 0071623/0 0024493/0 Exp1 
LSTR1 01654/0 52423/0 00040322/0 00020648/0 Exp2 * 
LSTR1 041272/0 436311/0 096185/0 049064/0 wgdp 
Linear 39593/0 66796/0 24457/0 39349/0 gdp 
LSTR1 071866/0 4308/0 033819/0 0241364/0 exc 
Linear 48072/0 10126/0 37466/0 2123/0 cpi 

 دهد.میترین متغیر انتقال پیشنهادي را نشان *مناسب
*Shows the most suitable transfer variable. 
 

گزارش شده در جدول فرضیه صفر آزمـون مبنـی برخطی   F با توجه به ارزش احتمال آماره
شود. گام بعدي انتخاب متغیر انتقال  شود و فرض غیرخطی بودن تأیید میبودن مدل رد می

 پیشنهادي براي مدل غیرخطی است. براي انتخاب متغیرمناسب از بین متغیرهـاي انتقـال  
اي را مورد آزمون قرارداد، اما اولویت با متغیر انتقالی است  توان هر متغیـر بـالقوهانتقال می

 تري رد شده باشد. طور قويآن به F که فرضیه صفر آزمون
عنوان  به Exp2 به شکل لگاریتمی  نفتیصادرات غیر با توجه به جدول تفاضل متغیر

است. تخمین مدل خـود، شـامل دو     LSTR1متغیـر انتقال انتخاب و مدل پیشنهادي الگوي
شود و برای هر  برآورد می  18اولیه به روش جستجو   cو γ مرحلـه است: در مرحله اول مقادیر

عنوان  ها محاسبه خواهد شد. سپس مقدار حداقل به، مجموع مربعات باقیمانده cو γمقدار  

 
18 Grid Search 
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تخمین زده    19رافسن   –شود. در مرحله دوم مدل به روش نیوتن  ر شروع انتخاب میمقـدا

شود و همچنین مقادیر  شود. نتایج تخمین مدل در دو قسمت خطی و غیرخطی ارائه میمی
نظیر می معیارهایی  داده  نمایش  شوارتز   ، در   شود. آکائیک  مـدل  بـرآورد    4جدول نتایج 

 شده است. تنظیم
 نتایج برآورد به روش الگوی خود رگرسیون با انتقال ملایم . 4جدول 

 مأخذ: محاسبات تحقیق 
Table 4. Estimation results by str model 
Source: Research calculations 

 

  cو بـراي مقـدار آستانه  γ ،000/10زده شده بـراي پـارامتر سـرعت انتقال  دیر نهایی تخمین مقا
با   نشان  3821/2603برابر  مقدار  این  آستانهاست.  این  دهنده سطح  تغییر رژیم است،  اي 

 
19 Newton-Raphson Algorithm 

Prob آماره t ضریب انحراف معیار𝜑   قسمت خطی 
5157/0 6611/0 4423/227 36991 /150 CONST 
3773/0 9021/0 3320/0 29949/0 Exp1 
5223/0 6508/0 2561/0 16664/0 Exp2 
8830/0 1490/0 - 0000/0 00001/0- wgdp 
9874/0 0160/0- 0015/0 00002/0 - gdp 
6158/0 5094/0 - 1731/0 08819/0- exc 
1741/0 4068/1 2824/13 65867/18 cpi 

Prob آماره t ضریب  انحراف معیار𝜃 قسمت غیرخطی 
0027/0 4057/3- 8248/3076 71777/10478 - CONST 
0859/0 8024/1- 5688/0 02522/1 - Exp1 
9545/0 0577/0 3804/0 02196/0 Exp2 
0023/0 4655/3 0000/0 00002/0 wgdp 
0080/0 9302/2 0035/0 01017/0 gdp 
1055/0 6914/1 1870/0 31635/0 exc 
2381/0 2143/1 7064/26 42909/32 cpi 
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ها خواهد شد که ممکن است نحوه اثرگـذاري و شـدت  مقدار به نحوی منجر به تفکیک رژیم
 خواهد بود:  (10)صورت رابطه ضرایب در دو رژیم متفاوت باشد. تابع انتقال به

(10)  G(10.0000 ,2603.3821,Exp2)= 

(1+exp{-10.0000 ∏ (Exc-2603.3821)

i

k=1

})

-1

 

و در رژیـم دوم    G=0طور که در بخش سوم )معرفی مدل( اشاره شد، در رژیم اول  همان
G=1  خواهد بود:  (11)است، بنابراین در رژیم اول رابطه به شکل رابطه 

(11)  Exp1=150.36991+0.29949Exp1+0.16664Exp2 

-0.00001 wgdp-0.00002 gdp-0.08819exc+18.68567cpi   

با توجه به ضرایب به دست آمده در رژیم اول اثر تولید  طور که مشاهده میهمان   شود 
و شاخص بهای    منفیناخالص داخلی ایران و شرکای تجاری و نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی  

خواهد    (12)کالا و خدمات مصرفی اثری مثبت است. همچنین نتایج رژیم دوم مطابق رابطه  
 بود: 

(12)  Exp2=-10478.71777-1.02522 Exp1+0.02196 Exp2 

+0.00002wgdp+0.01017gdp+0.31635 exc+32.42909 cpi 

تجاری  با توجه به ضرایب به دست آمده در رژیم دوم تولید ناخالص داخلی ایران و شرکای  
 و نرخ ارز و شاخص بهای کالا و خدمات مصرفی اثر مثبت بر صادرات غیرنفتی دارند. 

توضیحی   متغیرهاي واکنش که دهد می نشان رژیم دو در  متغیرها متفاوت ضرایب 
است. در رژیم اول متغیر نرخ ارز اثر منفی بر صادرات   نسبت به صادرات غیرنفتی متفاوت 

م اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی مثبت است. با این تفاوت که  نفتی دارد و در رژیم دو غیر
توان  در رژیم اول اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی که منفی است این اثر معنادار نیست و می

گذارد.  نتیجه گرفت در رژیم اول نرخ ارز تأثیر معناداری بر صادرات غیرنفتی  بر جای نمی 
وم، اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی کاملاً متفاوت شده و  اما با انتقال به رژیم غیرخطی د

 درصد معنادار نیز است.  90این اثر مثبت و تقریباً در سطح اطمینان 
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توان نتیجه گرفت که در الگوی خودرگرسیو با انتقال ملایم،  مجموع می  بنابراین در

و تنها در رژیم دوم تأثیر  نرخ ارز در رژیم اول هیچ تأثیر معناداری بر صادرات غیرنفتی ندارد  
 گذارد. مثبتی بر صادرات غیرنفتی بر جای می

 ارزیابی مدل  -3-1-5
هـاي مربـوط بـه رژیم اول  دوره  1نمودار شود.  هاي گرافیکی آغاز میمرحله ارزیابی مدل با تحلیل

دهد. براي رسـم ایـن نمـودار  نشان می  صادرات غیرنفتیاي  و دوم را با توجه به مقدار آستانه
آمده  دست  به    اي متغیـراز تفاضـل مرتبـه اول متغیـر صادرات غیرنفتی در برابر مقدار آسـتانه

تر از مقدار آستانه بیانگر رژیم اول و مقادیر  از تخمین مدل استفاده شده است. مقادیر پایین
نشـان آسـتانه  مقدار  از  رژیمبالاتر  موضوع  در  است.  دوم  رژیم  نحوه  دهنـده  ها 

 توانـد متفـاوت باشـد.  ها مـیگذاريسیاست

 

 اي آن طی دوره موردمطالعه روند نرخ ارز و مقدار آستانه .  1نمودار 
                                مأخذ: محاسبات تحقیق

Figure 1. The exchange rate trend and its threshold value during the study period 
Source: Author’s Computation 

  
هـاي مختلـف جهـت اطمینـان از تصریح  در بخش ارزیابی مدل به بررسـی آزمـونعلاوه بر آن  

می پرداخته  مدل  خودهمبسـتگی  مناسب  وجـود  عدم  آزمون  به  مربوط  آزمون  اولین  شود. 
 F وقفه انجـام شـد و ارزش احتمـال آمـاره آزمـون  8است. براي این منظور آزمون با لحاظ  

 آورده شده است.   5جدول در  8تا   1هاي براي وقفه
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 نتایج آزمون عدم وجود خودهمبستگی در مدل  . 5جدول 
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Table 5. Non-correlation test results in model 
Source: Research calculations 

p-value df2 df1 F-value lag 
1364/0 19 1 4190/2 1 
1609/0 17 2 0380/2 2 
2322/0 15 3 5954/1 3 
2309/0 13 4 6086/1 4 
4235/0 11 5 782/1 5 
0436/0 9 6 5492/3 6 
1372/0 7 7 3840/2 7 
1294/0 5 8 8823/2 8 

مانند آن به    Sدهد، شکل  تابع انتقال را برحسب متغیر انتقال نشان می  2نمودار همچنین  
متغیرهای توضیحی به میزان    دهددلیل استفاده از تابع لجستیک در الگوست که نشان می

دهد انتقال ن طور که شکل زیر نشان میدهند. همانسبتاً بالایی، متغیر وابسته را توضیح می
خوبی در قالب تابع  گیرد که این شکل بهاز یک رژیم به رژیم دیگر به آهستگی صورت می

 دهد. انتقال، سرعت انتقال را نشان می

 

 انتقال ریتابع انتقال برحسب متغ  . 2نمودار 
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Figure 2. Transfer function by transfer variable 
Source: Author’s Computation 
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های مختلف، سرعت تغییر رژیم از  جهت مقایسه اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی در رژیم

جایگاه بالایی برخوردار است. پس از بررسی مدل در قالب مدل انتقال رژیم آهسته یعنی  
باره یعنی  الگوی خودرگرسیو با انتقال ملایم، در ادامه مدل در قالب الگوی انتقال رژیم یک 

 سـوئيچينگ برآورد و تحلیل خواهد شد.  -مـدل مـاركف 

 MS نتایج برآورد الگوی  -2-5

توان  هایی همچون معیار آکائیک و معیار شوارتز میدر روش مارکف سوئیچینگ، توسط آماره
که در اینجا  .  (Ansarinasab & Manzari Tavakoli, 2020)  ب نمود مدل بهینه را انتخا

شود. با توجه به برآورد مدل،  مدل بهینه با در نظر گرفتن کمترین مقدار آکائیک انتخاب مي
نمایش   3نمودار ها در  که نتیجه تخمیناست.    MSMAH-AR(3)مدل بهینه به دست آمده  

 داده شده است. 

 

 سوئیچینگ -ی مدل مارکفتعیین حالت بهینه .  3نمودار 
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Figure 3. Determining the optimal mode of Markov-switching model 
Source: Author’s Computation 

 
های یک و دو را از یکدیگر تفکیک  های قرارگیری صادرات غیرنفتی در رژیمسال   4نمودار   و6جدول 

توان دریافت که هر سال در کدام رژیم قرارگرفته  طور که مشخص است مینموده و همان  
های قرارگرفته در رژیم اول بیش  ی در سالاست. با توجه به اینکه میانگین صادرات غیرنفت

7.5 8 8.5 9 9.5 10

MSM-AR(1)

MSI-AR(1)

MSH-AR(1)

MSA-AR(2)

MSIA-AR(2)

MSIAH-AR(1)

MSMA-AR(3)

MSMAH-AR(3)
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توان رژیم اول  های قرار گرفته در رژیم دوم است، میاز میانگین صادرات غیرنفتی در سال
تر  را رژیم با صادرات غیرنفتی بالاتر نسبت به رژیم دوم یعنی رژیم با صادرات غیرنفتی پایین

 نام نهاد. 

 

 MSMAH(2)-AR(3)مدل   2و   1 های قرارگیری در رژیم سال    . 6جدول 
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Table 6. Years of foundation in the 1st and 2nd model of MSMAH (2)-AR(3) 
Source: Research calculations  

 سال رژیم

 89-83-79-77-72-69 1رژیم

- 93- 92-91-90-88-87-86-85-84-82-81-80-78-76-75-74-73-71-70-68-67-66-65-65 2رژیم
94 -95-96 

 

 

 احتمال واقع شدن دوره مورد بررسی در دو رژیم صادرات غیرنفتی   . 4نمودار 
    مأخذ: محاسبات تحقیق

Figure 4. The most likely study period in two non-oil export regimes 
Source: Author’s Computation 

 
جهت سنجش میزان قدرت مدل در برازش رفتار سری زمانی صادرات غیرنفتی، روند واقعی  

شود  اند. همچنان که دیده میو برازش شده صادرات غیرنفتی در نمودار زیر، مقایسه شده
ازی رفتار این متغیر، خصوصاً در برازش نوسانات مثبت  سسوئیچینگ در مدل- مدل مارکف

 و منفی آن از عملکرد قابل قبولی برخوردار است. 
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 وضعیت جزء اخلال و مقادیر برآوردی و واقعی    . 5نمودار 

        مأخذ: محاسبات تحقیق
Figure 5. Situation of disturbing component and estimates and actual values  

Source: Author’s Computation 
 

پس از انتخاب مدل بهینه و تخمین آن، نتایج مربوط به برآورد اثر نرخ ارز بر صادرات  
باره مارکوف سوئیچینگ توسط مدل  های مختلف در مدل تغییر رژیم یکغیرنفتی در رژیم

MSMAH(2)-AR(3) ، آورده شده است:  7جدول در 

 MSMAH(2)-AR(3)خلاصه نتایج تخمین پارامترهاي مدل بهینه    . 7جدول 
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Table 7. Estimating the results of the optimal model MSMAH (2)-AR (3) 
Source: Research calculations  
 

prob t  متغیر ضرایب معیار انحراف آماره 
031/0 37/2 1394/0 330653/0 AR-1 (0) 
000/0 7/13 06578/0 901972/0 AR-1 (1) 
000/0 3/10 - 1216/0 24876/1- AR-2 (0) 
530/0 6740/0- 7061/0 475919/0 - AR-2 (1) 
000/0 1/10 09120/0 922814/0 AR-3 (0) 
050/0 12/2 09000/0 190471/0 AR-3 (1) 
239/0 22/1 1885/0 230608/0 CPI 
013/0 79/2- 2033/0 567235/0 - GDP 
923/0 0977/0- 153/1 112598/0- WGDP 
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727/0 356/0 631/6 35864/2 Constant(0) 
188/0 38/1 141/5 07651/7 Constant(1) 
000/0 0/12 2337/0 80655/2 exc(0) 
000/0 35/5 06088/0 325924/0 exc(1) 

 275/7    2255/25 Sigma(0) 
 6865/0         81800/4 Sigma(1) 

240433/121 log-likelihood 
57752706/8 AIC 
31039501 /9 SC 

Chi^2(2) = 5654/1 [5326/0] Normality Test 
F(1,14) = 20670/0[6563/0 ] ARCH Test 

Chi^2(5) = 6876/3[5352/0 ] Autocorrelation  
Test 

 

های داخلی و تولید ناخالص داخلی  دهد سطح قیمتطور که نتایج جدول فوق نشان میهمان  
بر صادرات غیرنفتی بر جای نگذاشته است. اما تولید  شرکای تجاری کشور تأثیر معناداری  

ناخالص داخلی اثری منفی بر صادرات غیرنفتی داشته است این شاید بدان علت است که  
گیرد( ای از آن از بخش نفت سرچشمه میبا افزایش تولید ناخالص داخلی )که بخش عمده

تواند به  زاینده داشته و این مییافته و با افزایش درآمد واردات رشد فدرآمد کشور افزایش
 های داخلی صدمه زده و صادرات غیرنفتی را با مشکل روبرو سازد.  بنگاه

و    8/2، این مدل تأثیر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی در رژیم اول 7جدول اما با توجه به 
  دهد که این تأثیر در هر دو رژیم مثبت و معنادار است. بهرا نشان می  32/0در رژیم دوم  

مراتب بیش از این اثر در رژیم   اول بهدیگر اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی در رژیم عبارت 
برابر رژیم دوم است که این تأثیرگذاری    6/8که این اثر در رژیم اول حدود  نحویدوم است به

تر گفته شد رژیم اول، رژیمی با میانگین  ها نیز نسبت داد که پیشتوان به نوع رژیمرا می
تری در تقویت  رز توانسته اثر قویصادرات غیرنفتی بالاتر نسبت به رژیم دوم است و نرخ ا

 صادرات غیرنفتی داشته باشد. 
غیرخطی تغییر آهسته رژیم رگرسیون انتقال ملایم  های برآورد دو مدل  درمجموع یافته

(STR و تغییر یک )باره رژیم مدل مارکف -( سوئیچینگMSرا می ):توان چنین خلاصه نمود 
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این- دو روش  در هر  تورم، هرچند  اثر  دو روش    درباره  در هر  اما  اثر مثبت است 

دیگر صادرات غیرنفتی و تقاضای خارجیان از کالاهای  عبارتضریب مربوطه معنادار نبوده به
از قیمت نهفته است که چه بسیار  داخلی متأثر  این  های داخلی نیست. علت آن نیز در 

افزایش نرخ  هایی که قیمتدوره به دلیل  اما  یافته  افزایش  ایران  ارز قیمت کالاهای  ها در 
تر نیز شده است زیرا صادرکننده داخلی با افزایش نرخ ارز حاضر  داخلی برای خارجیان ارزان

های  تری از واردکننده خارجی است بنابراین درمجموع قیمتبه دریافت ارزش دلاری پایین
 ای بر صادرات غیرنفتی در ایران نداشته است. کنندهداخلی اثر تعیین

باره، منفی بوده  ید جهانی، اثر آن بر صادرات غیرنفتی در تغییر رژیم یکدرباره تول-
به بوده است  دیگر هرگاه تغییر رژیم در  عبارتاما در تغییر رژیم ملایم، مثبت و معنادار 

به غیرنفتی  صادرکنندگان  صادرات  است  گرفته  صورت  زمان  بستر  در  و  تدریجی  صورت 
ی استفاده نموده و صادرات خود را افزایش دهند هرچند  های رونق جهاناند از دورهتوانسته

 که درمجموع این اثر بسیار ضعیف و کوچک به دست آمده است. 
باره منفی  درباره تولید داخلی، اثر در مدل انتقال ملایم مثبت و در مدل انتقال یک-

د و رونق  بر است زیرا از زمانی که تولیبه دست آمده است. اصولاً صادرات یک متغیر زمان
که تولیدکننده به تکمیل ظرفیت تقاضای داخلی و تمایل  شود تا وقتیدر اقتصادی شروع می

الملل  رسد، زمان خواهد برد )این در نیمه اول منحنی جی در مباحث بینبه صادرات می
کاملاً مشخص است، هرچند دلیل شروع کننده آن چیز دیگری است اما درمجموع صادرات  

با اینکه  به  برای  رژیم  تغییر  هرگاه  لذا  دارد(.  لازم  زمان  شود  منطبق  جدید  طور  وضعیت 
آهسته، ملایم و در طول زمان شکل گرفته است تقویت تولید داخل توانسته اثر مثبتی بر  

باره بوده اثر  صادرات غیرنفتی داشته و آن را تقویت نماید اما هرگاه این تغییر در تولید، یک
باره در تولید ایران  تی داشته است اما تغییر و انتقال رژیم یکمعکوسی بر صادرات غیرنف

داده است که این  باره جهش داشته، رخ میهایی که درآمدهای نفتی به یکمعمولاً در دوره
باره در  اثر تأیید کننده بیماری هلندی در ایران نیز است به این معنی که هرگاه تغییر یک

داده است با تقویت مصنوعی پول ملی، دیگر  نفتی رختولید ایران حاصل از جهش درآمد  
های غیرنفتی را ضعیف و مشخصاً صادرات غیرنفتی را تضعیف نموده است )که ضریب  بخش

منفی تولید در مدل مارکوف سوئیچینگ نشانگر آن است( اما هرگاه تولید در ایران بر اساس  
زمان اتفاق افتاده است، مشخصاً  طور ملایم در بستر  جانبه( و بهتقویت توان داخل )همه
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افزایش صادرات غیرنفتی را نیز به دنبال داشته است )که این در ضریب مثبت تولید در  

 مدل رگرسیون انتقال ملایم کاملاً مشهود است(. 
اما در مورد اثرگذاری نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی ایران در دو روش انتقال ملایم و  -

نتایج اثرگذاری نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی در  پژوهش است،    باره که موضوع اصلی اینیک
 خلاصه شده است:   8جدول های مختلف در قالب دو مدل مذکور در رژیم

 

 ( MSسوئیچینگ )-( و الگوی مارکفSTRخلاصه نتایج تخمین دو الگوی رگرسیون انتقال ملایم )  . 8جدول 
 تحقیق  محاسبات: مأخذ

Table 8. Summary of estimation results of two modes of smooth transition regression 
(STR) and Markov-switching model (MS) 
Source: Research calculations 

  tضریب و آماره   رژیم اول  رژیم دوم 
 مدل 

 ضریب 08819/0 31635/0
 (STRرگرسیون انتقال ملایم )

 t آماره 61580/0 10550/0
 ضریب 80655/2 32592/0

 ( MSسوئیچینگ )-مارکف
 t آماره 00000/0 00000/0

 

مقایسه نتایج برآورد اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی در قالب دو مدل الگوی رگرسیون  
دهد که  میهای مهمی را نشان  ( یافتهMSسوئیچینگ )-( و الگوی مارکفSTRانتقال ملایم )

 گذاران اقتصادی کشور بسیار راهگشا باشد: گیران و سیاستتواند برای تصمیممی
اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی، غیرخطی است و بررسی اثر خطی و یکتای نرخ ارز بر  -

گذاران اقتصادی کشور را به خطای محاسباتی دچار کند.  تواند سیاستصادرات غیرنفتی می
های مختلف رفتار کاملاً متفاوتی  صورت غیرخطی و در رژیمداد که نرخ ارز به  زیرا نتایج نشان

بنابراین این یافته حاکی از آن است که برای سیاستاز خود نشان می گذاری ارزی،  دهد 
بسا  درک زمان )قرارگیری در کدام رژیم و فضای اقتصادی( مهم و حائز اهمیت است و چه

 گذار را به دنبال داشته باشد. کس نتایج مورد نظر سیاستتواند عدر نظر نگرفتن آن می
های  دیگر اثر نرخ ارز در رژیمعبارتاثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی نامتقارن است به-

  806/2سوئیچینگ )- ( و در مدل مارکوف316/0و    088/0دوگانه در مدل رگرسیون انتقال ملایم )
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های مختلف  نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی در رژیم( نشان از آن دارد که تخلیه اثر  325/0و  

 تواند مهم باشد. نامتقارن است و در نظر گرفتن این مسئله بسیار می
که اگر سرعت انتقال از  نحویسرعت انتقال رژیم از دیگر موارد مهم این رابطه است به-

با شتاب زیادی  باره باشد شدت اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی را  رژیمی به رژیم دیگر یک
تواند اثر نرخ ارز بر  دهد اما اگر این سرعت انتقال به آهستگی انجام شود حتی میتغییر می

 کل تغییر دهد. صادرات نفتی را معکوس ساخته و نحوه این اثر را به
که نرخ ارز در دو رژیم اثری مثبت و معنادار و تنها در یک رژیم  در مجموع از آنجایی-

توان نتیجه گرفت  دهد لذا میمعنی بر صادرات غیرنفتی را نشان میهم بی  اثر منفی و آن
گذارد افزایش نرخ ارز مطابق تئوری، اثر معناداری بر صادرات غیرنفتی در ایران بر جای می

زیرا با افزایش ارزش پول خارجی در مقابل پول داخلی، قدرت خریدار خارجی برای کالای  
دیگر توان صادرکننده داخلی جهت رقابت در بازار جهانی  عبارت  یابد و به  داخلی افزایش می

تواند افزایش اشتغال  بیشتر شده و صادرات غیرنفتی رونق بیشتری خواهد گرفت و این می
 و توان تولید ناخالص داخلی را به دنبال داشته باشد. 

 گیري نتیجه  -6
 هاي داده از استفاده با غیرنفتی ایراننامتقارن نرخ ارز بر صادرات   تأثیر نحوه تحقیق  این در

برآورد  1357-1396 سالانه با  انتقال ملایم   الگوهای و  -و مارکف  STR غیرخطی رگرسیون 
 تبیین  منظور گرفت. در الگوی رگرسیون انتقال ملایم، به  قرار مورد بررسی MSوئیچینگ س

رژیمی   دو  نتقال لاجیستیک ا تابع  با ملایم  انتقال رگرسیون مدل متغیرها،  بین  غیرخطی رابطه
اساس شد.  انتخاب تحقیق  بهینه الگوي عنوانبه برآورد بر   و  خطی قسمت دو در نتایج 

 این رژیم، دو در شده برآورد شد. ضرایب محاسبه  3/2603برابر ايآستانه مقدار غیرخطی،
 به بستگی و است متفاوت مختلف رژیم دو در متغیرها اثرگذاري که داشت در پی را نتیجه

بر   اول رژیم دراست.  قرارگرفته   رژیمی چه در اقتصاد که دارد این  منفی  تأثیر  ارز  نرخ 
نرخ ارز تأثیر مثبت بر صادرات غیرنفتی دارد. در مدل   دوم رژیم درصادرات غیرنفتی دارد و  

تأثیر نرخ ارز در رژیم اول حدود  ،  MSMAH-AR(3)سوئیچینگ در قالب مدل بهینه  - مارکف
دیگر  عبارت  برابر رژیم دوم است که هر دو اثری مثبت بر صادرات غیرنفتی دارند. به    6/8

شدت دچار  باره از رژیم اول به رژیم دوم، اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی به  با انتقال یک 
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می غیرنفتی  تغییر  صادرات  بر  ارز  نرخ  اثر  که  است  آن  از  حاکی  نتایج  درمجموع  شود. 
نامتقا تغییر میغیرخطی،  انتقال رژیم دچار  تغییر سرعت  با  اثر  این  و  تمام  رن  با  و  شود 

تواند  دیگر رسیدن نرخ ارز به مقدار واقعی خود، میعبارت    تفاسیر این اثر مثبت است به
المللی شده و موجبات  ها و کالاهای داخلی در سطح بینموجب تقویت قدرت رقابت بنگاه

 افزایش صادرات غیرنفتی شود. 

 شود: های این پژوهش، پیشنهادهای زیر توصیه میدر مجموع و مبتنی بر یافته

 کنترل نوسانات نرخ ارز و کاهش ریسک نوسانان ارزی برای صادرکنندگان   •
 ای برای جبران زیان ناشی از نوسانات ارزیاستفاده از الگوهای بیمه •
به اجرای  گذاران  های ارزی دولت و مقید نمودن سیاستشفاف نمودن سیاست •

 ها  صحیح آن
اما پیشنهاد اساسی این پژوهش انتقال ملایم تغییر از یک رژیم به رژیم دیگر است   •

به ویژه تغییر عواملی که انتقال رژیم صادرات غیرنفتی را به دنبال دارد. مخصوصاً  
های وفور دلارهای نفتی کاملاً تحت  تغییر رژیم نرخ ارز که در ایران معمولاً در دوره

شود اما با تورم مزمن کشور، ارزش پول ملی کاهش  یار قدرت دولت کنترل میاخت
یابد و نتایج نشان داد اگر این کنترل بیشتر شود، در دوره کاهش درامد نفتی،  می

مدت چندان  باره نرخ ارز، معمولاً صادرات غیرنفتی حداقل در کوتاهبا جهش یک
ا تولید و صادرات با شرایط جدید وفق  برد تمند نشده و زمان میاز مواهب آن بهره

طور آهسته و ملایم تغییر نماید، آثار  یابد اما اگر همین جهش و انتقال رژیم به
می توصیه  لذا  دارد  غیرنفتی  صادرات  بر  بیشتری  را  مثبت  ارز  نرخ  دولت  شود 

پایه با  از کنترل  متناسب  و  نماید  کانال واقعی خود هدایت  در  آن،  بنیادی  های 
های خاص اجتناب کند که این تقویت صادرات غیرنفتی را به  آن در دوره  مصنوعی 

 دنبال خواهد داشت. 
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 چکیده 
اصلی ترین و پایدارترین منبع تامین مالی دولت است، اما دولت در اکثر کشورهای در حال توسعه برای  مالیات  

 نهادی    تامین درآمدهای مالیاتی مورد نیاز خود با موانع نهادی و ساختاری مواجه است. بنابراین، بهبود کیفیت 
درآمد  افزایش  مالیاتی،  فرار  کاهش  عمومی،  اعتماد  به  منجر  تواند  بهبود  می  نهایت  در  و  دولت  مالیاتی  های 

 چندگانه آثار - عملکردنظام  مالیاتی شود. بر این اساس، در این پژوهش ابتدا با استفاده از روش ـ علل چندگانه 
(MIMIC)   نظام فرآیند فرار مالیاتی برآورد شده است. سپس، تأثیر همزمان کیفیت نهادی و فرار مالیاتی بر عملکرد  

شود.  های تابلویی تحلیل می ( با استفاده از روش داده 2017- 2002در دوره )  MENA مالیاتی در کشورهای منتخب 
  وده بخش خدمات به صنعت )شاخص نسبت ارزش افز   نتایج حاکی از آن است که کارایی و پاسخگویی دولت، 

در اقتصاد، سهم واردات کالا و خدمات در تولید ناخالص داخلی اثر مثبت و سهم ارزش افزوده   ( تبدیل ساختاری 
فرار مالیاتی  همچنین،    . عملکرد نظام مالیاتی داشته است   بر   بخش کشاورزی در تولید ناخالص داخلی تأثیر منفی 

بر    اند. ه نداشت عملکرد نظام مالیاتی  بر داری  تأثیر معنی خ رشد تولید ناخالص داخلی  فرار مالیاتی و نر   همزمان و اثر 
های دولت  افزایش کارایی و پاسخگویی دولت زمینه مشارکت بیشتر عموم مردم در تأمین مالی هزینه  این اساس، 

باعث می فراهم می را   یابد. همچنین،  کند و  افزایش  مالیاتی دولت  درآمدهای  فرار مالیاتی  تا ضمن کاهش  شود 
های تجاری باعث گسترش اقتصاد زیرزمینی و افزایش واردات به صورت غیرقانونی و قاچاق و  افزایش محدودیت 

 شود. کاهش درآمدهای مالیاتی دولت می 
 

 ارجاع به مقاله: 
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 مقدمه   -1
کیفیت نهاد دولت و حکمرانی خوب در ارتباط با تعامل میان سه رکن دولت، بازار و نهادهای  

و عملکرد نظام مالیاتی تأثیرگذار است. دولت در اکثر کشورهای    1مدنی است و بر فرار مالیاتی 
در حال توسعه به منظور تأمین درآمدهای مالیاتی مورد نیاز خود به منظور مدیریت بخش  
بنابراین، ضعف   با موانع نهادی و ساختاری در فرایند کسب درآمد مواجه هستند.  دولتی 

ها نتوانند از  عه موجب شده است تا دولتکشورهای در حال توسموانع ساختاری  نهادی و  
میزان بالقوه ظرفیت مالیاتی برای تأمین مالی خود استفاده کنند. در صورتی که محیط نهادی  

تواند عملکرد خود را  کنندگان مالیاتی شود، دولت می باعث ایجاد انگیزه بیشتر در پرداخت
اعتمادی افراد به  بروز هرگونه بیدر زمینه درآمدهای مالیاتی بهبود بخشد. بر این اساس،  

بهره کاهش  باعث  ثبات سیاسی جامعه  و عدم  افزایش هزینه  دولت  و  مالیاتی  نظام  وری 
 ,Guptaکند )شود و وصول درآمدهای مالیاتی را با مشکل مواجه میها می وصول مالیات

2007  .) 
اثربخشی دولت  مطرح شده است، کارایی و    1990در پارایم حکمرانی خوب که از دهه  

برای تنظیم   نهادهای کارآمد محیط مناسب  ایجاد  با  باید  مدنظر قرار گرفته است و دولت 
تواند منجر به  روابط اقتصادی در جامعه را فراهم کند. بنابراین، بهبود در کیفیت نهادی می 

جلب اعتماد عمومی به دولت، کاهش فرار مالیاتی، افزایش درآمدهای مالیاتی دولت و در  
متعدد مطالعات  شد.  خواهد  اقتصادی  عملکرد  بهبود  جاکوبز    ی نهایت  و  ایمام  قبیل  از 

(Imam & Jacobs, 2007 تانزی و زی ،)  (Tanzi & Zee, 2000)گاپتا ،   (Gupta, 2007)  ،
 Bird) ، بیرد و استیفان (Ghani, 2011) ، قانی (Ajaz & Ahmad, 2010) اعجاز و احمد 

Stephan, 2015 &)  ارانو سویک و همک  (Cevik, Gottschalk, Hutton, Jaramillo, 
Karnane, & Sow, 2019) اثر اقتصادی  و  ساختاری  نهادی،  عوامل  بررسی  بر  به  گذار 

 اند. عملکرد نظام مالیاتی در کشورهای مختلف پرداخته

 
1 Tax evation 
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بررسی تأثیر همزمان کیفیت نهادی )کارایی و پاسخگویی دولت( و    مسأله این تحقیق

علل   روش  از  استفاده  با  راستا،  این  در  است.  مالیاتی  نظام  عملکرد  بر  مالیاتی   فرار 
( به بررسی عوامل موثر بر فرار مالیاتی و برآورد روند فرار  MIMIC) 2آثار چندگانه -چندگانه

( دوره  در  کش 2002-2017مالیاتی  در  می (  پرداخته  منا  منتخب  تأثیر  ورهای  سپس،  شود. 
همزمان کارایی و پاسخگویی دولت و فرار مالیاتی بر عملکرد نظام مالیاتی کشورهای منتخب  

 شود.  بررسی می  3های تابلویی منا با استفاده از روش داده
در ادامه در بخش دوم، به بیان مبانی نظری فرار مالیاتی، کیفیت نهادی و پیشین  

گیرد. در  ها صورت میتحقیق و شرح داده  شود. در بخش سوم، روشحقیق پرداخته می ت
آثار چندگانه در کشورهای    -بخش چهارم، روند فرار مالیاتی با استفاده از روش علل چندگانه

گیرد. در نهایت در بخش  شود. سپس، برآورد الگوی تحقیق صورت میمی  منتخب منا برآورد
 شود. ارائه می پیشنهادات    گیری وپنجم، نتیجه

 ادبیات نظری و پیشینه تحقیق   -2

 عملکرد نظام مالیاتی و عوامل مؤثر بر آن  -1-2
شاخص از  درآمدهای  یکی  نسبت  مختلف  کشورهای  در  مالیاتی  نظام  عملکرد  مهم  های 

مالیاتی به تولید ناخالص داخلی در هر کشور است. بر این اساس بالاتر بودن مقدار این  
کش  یک  در  است.  شاخص  کشور  آن  مالیاتی  نظام  بهتر  عملکرد  بیانگر  راستا،  ور  این  در 

(،  Imam & Jacobs, 2007از قبیل ایمام و جاکوبز )  یمطالعات متعدد  یمطالعات متعدد
و زی  گاپتا (Tanzi & Zee, 2000)  تانزی   ،  (Gupta, 2007)احمد و  اعجاز   ، (Ajaz & 

Ahmad, 2010 )قانی ، (Ghani, 2011)  استیفان، بیرد و  (Bird & Stephan, 2015)    و
به بررسی عوامل نهادی، ساختاری و اقتصادی    (Cevik et al., 2019) سویک و همکاران

 اند. گذار بر عملکرد نظام مالیاتی در کشورهای مختلف پرداختهاثر

 
2 Multiple Indicatorrs ـMultiple Causes 
3 Panel data 



 

 پوریا بیگي ،یداله دادگر، حجت ایزدخواستي  129
 (  4)18  1400ستان زم اقتصادی سابق(های  ی اقتصاد مقداری )بررسيفصلنامه

 
 

 4یکی از متغیرهای مهم اثر گذار بر عملکرد نظام مالیاتی تبدیل ساختاریتبدیل ساختاری:  
توان در اقتصاد وضع کرد را  ست و توانایی اخذ مالیات، ترکیب و نوع مالیاتی که می ا

قرار می تأثیر خود  درآمدهای  دهد  تحت  و  درآمد سرانه  از  بالاتری  به سطح  منجر  و 
می تبدیل  شود.مالیاتی  واقع  نماینده در  نوعی  به  ترکیب  ساختاری،  در  تغییر  از  ای 

شود. در برخی مطالعات از نسبت ارزش افزوده  ی های اقتصاد در نظر گرفته مبخش
بخش خدمات به تولید ناخالص داخلی و در برخی دیگر از نسبت ارزش افزوده بخش  
استفاده   ساختاری  تبدیل  عنوان شاخص  به  صنعت  بخش  افزوده  ارزش  به  خدمات 

)کرده کانالCevik et al., 2019اند  از  ساختاری  تبدیل  بنابراین،  مختلفی  (.   های 
 تواند بر رشد اقتصادی و درآمدهای مالیاتی اثرگذار باشد. می

کشاورزی:  بخش  افزوده  بخش    ارزش  تولیدات  از  زیادی  بخش  نشدن  لحاظ  دلیل  به 
ها  توان انتظار سهم بالایی هم در مالیات کشاورزی در تولید ناخالص داخلی، به تبع نمی 

شاورزی به واحدهای  به صورت مستقیم از این بخش داشت. از طرفی هرچه بخش ک 
توان بر این بخش وضع کرد نیز  تری تقسیم شده باشد، میزان مالیاتی که می کوچک 
بر این بخش چندان  تر می سخت  مالیات  نیز وضع  لحاظ سیاسی  به  شود. همچنین، 

عملی نیست. حقایق آشکار شده بیانگر بالاتر بودن سهم بخش کشاورزی در اقتصاد  
الاتر بوده سهم خدمات در کشورهای ثروتمند بوده است.  کشورهای در حال توسعه و ب

به علاوه، اشتغال در بخش کشاورزی کشورهای فقیر و در بخش خدمات کشورهای  
نشان حقایق  این  است.  بالاتر  طرفه ثروتمند  دو  ارتباط  بخش دهنده  ترکیب  های  ی 

محصولات  به علاوه، هرچقدر اقتصاد مبتنی بر    .مختلف اقتصادی و رشد اقتصادی است 
کشاورزی باشد و فعالان این بخش بتوانند محصولات خود را به صورت تهاتری عرضه  
نبودن  شفاف  دلیل  به  اقتصادی،  و  ساختار  چنین  در  کنند،  مصرف  خود  یا  و  کنند 

(. اگر  Botlhole, 2010ها و مبادلات امکان اخذ مالیات نیز سخت خواهد بود )فعالیت
بخش اعظمی از محصولات خود را بتواند صادر کند،  یک اقتصاد مبتنی بر کشاورزی،  

 
4 Structural transformation 
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ها، درآمدهای  مستقیم، از طریق برخی کانالآنگاه، انتظار بر این است که به صورت غیر 

گونه شرایطی  مالیاتی افزایش یابد. تعدادی از کشورهای آفریقایی و آمریکای لاتین این
 .( Karagoz, 2013اند )داشته

دهنده مجموع صادرات و واردات به تولید  درجه باز بودن اقتصاد نشان  باز بودن اقتصاد:
ناخالص داخلی هر کشور است. اگر با افزایش حجم صادرات و واردات نسبت به تولید  

تواند نسبت  گذاری و تولید بیشتر شود، میناخالص داخلی، منجر به افزایش سرمایه
را افزایش دهد. در کشورهای در حال    درآمدهای مالیاتی دولت به تولید ناخالص داخلی

تعرفهتوسعه   میوضع  افزایش  را  دولت  مالیاتی  درآمدهای  واردات  دهد.  های 
تواند باعث افزایش واردات کالاها به صورت غیر قانونی  های تجاری نیز می محدودیت

های وارداتی باعث افزایش  شود. این امر از طریق کاهش درآمد دولت از طریق تعرفهمی
   (. Ashrafzadeh et al, 2000)رار مالیاتی و کاهش درآمدهای مالیاتی دولت شود ف

و فرار مالیاتی دو مفهوم مهم در ارتباط با عملکرد نظام    5اجتناب از مالیات فرار مالیاتی:  
اجتناب از مالیات نوعی استفاده از خلاءهای قانونی در قوانین مالیاتی  .  مالیاتی است

فرار مالیاتی  (.  Khani, Imani, & Yousefi, 2014) پرداخت مالیات کمتر است به منظور  
های تفریق  کاهش غیرقانونی مالیات پرداختی از طریق عدم گزارش درآمد و یا اعلام نرخ 

( فرار  Tanzi, 1980) . تانزي(Schneider & Enste, 2000شود )بالاتر تعریف می
کند که افراد بر اساس آن به دنبال پرداختن نکردن  میمالیاتی را اعمال غیر قانونی تلقی  

های  مالیات و کم پرداختن مالیات هستند. در تعریفی دیگر، فرار مالیاتی به فعالیت 
گویی درآمدها،  ها از طریق کم شود که توسط افراد یا شرکت قانونی و عمومی گفته میغیر

ها از پرداخت مالیات فرار  معافیت فروش یا دارایی و یا از طریق زیاده گویی کسورات و  
 (. Alm, 2012کنند )می
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مالیاتی: فرار  کنش  علل  و  هنجارها  کلی،  طور  فساد  به  مالیاتی،  عدالت  اجتماعی،  های 
مأموران مالیاتی، عدم گسترش فرهنگ مالیاتی در جامعه، عدم مبادله اطلاعات کامل،  

الرس  به تشخیص علیهای اجرایی ضعیف، مشکلات مربوط  سیستم نظارت و ضمانت
های گسترده مالیاتی برخی از عوامل نهادی مالیات، قوانین پیچیده و متعدد و معافیت

فرار مالیاتی هستند  بر  با بزرگ شدن  (.  Samadi & Tabandeh, 2013)  تأثیرگذار 
شود. تأمین کسری  اندازه دولت و کمبود درآمد دولت، منجر به کسری بودجه دولت می

و در    ورمتواند منجر به افزایش تاز طریق استقراض از بانک مرکزی میبودجه دولت  
( شود  مالیاتی  فرار  و  سایه  اقتصاد  اندازه  افزایش   & ,Motalebi, Alizadehنتیجه 

Faraji Dizaji., 2020  .) 
ملی و فرار مالیاتی این نتیجه حاصل شده است که    -در بررسی رابطه بین ابعاد فرهنگی

پایین فرهسطح  میتر  مالیاتی  فرار  بالاتر  سطوح  به  منجر  مالیاتی  شود  نگ 
(Richardson, 2008( و سعادتمند  کبولا  قبیل  از  دیگری  مطالعات   .)Cebula & 

Saadatmand, 2005( اشنایدر و سواسان ،)Schneider & Savasan, 2007  بایر ،)
های  خ(، به بررسی نقش عوامل دیگری از قبیل نر Bayer & Sutter, 2009و سوتر ) 

بیرد اند.  مالیاتی و اندازه دولت بر افزایش حجم اقتصاد زیرزمینی و فرار مالیاتی پرداخته
( نیز رابطه معکوس بین حکمرانی خوب و اجتناب مالیاتی به دست  2015و استیفان )
   آورده است.

ن کرده  شود تا مؤدی کمتر از میزانی که قانون تعیی فرار مالیاتی باعث می   آثار فرار مالیاتی:
دو مسیر اثرگذاری متفاوت در زمینه اثرگذاری فرار مالیاتی   است مالیات پرداخت کند.

اثرات سرمایه است و بیانگر این    6گذاری عمومی در اقتصاد مطرح است: مسیر اول، 
شود و در نهایت از  است که فرار مالیاتی باعث کاهش درآمدهای مالیاتی دولت می

شود. در مسیر  دولت منجر به رشد اقتصادی کمتر می  طریق کاهش مخارج زیرساختی 
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از طریق کاهش هزینه  فرار مالیاتی   معروف است،  7ریزی مالیاتی، که به اثر برنامه دوم

گذاری بیشتر در بخش خصوصی  نهایی سرمایه باعث تشویق انباشت سرمایه و سرمایه 
می  اقتصادی  رشد  نهایت  در  نرخ رشد  و  افزایش  به  شود.  منجر  نهایت  در  اقتصادی 

صمدی و  .  (Chu, Lai, & Cheng, 2015)  شودافزایش درآمدهای مالیاتی دولت می 
( نیز  1392تابنده  مثبت  (،  بدست  اثر  ایران  در  اقتصادی  رشد  نرخ  بر  مالیاتی   فرار 

گریزگاهاند.  آورده وجود  رشد  اینکه  کاهش  یا  افزایش  باعث  نهایت،  در  مالیاتی  های 
وند، به این امر بستگی دارد که کدام یک از این دو اثر بر یکدیگر غالب  اقتصادی ش 

زمانی که مخارج دولت اثرات جانبی مثبت بر تولید بخش خصوصی  بنابراین،    شوند.
گریزگاه  حذف  باشد،  مالیاتی داشته  به    های  عمومی  مخارج  نسبت  افزایش  طریق  از 

 .(Chu et al., 2015)خصوصی اثر مثبتی بر نرخ رشد تعادلی خواهد داشت 
کاهش شدت قوانین و مقررات، اجتناب از افزایش بار مالیاتی، مبارزه با بیکاری، مهار  

ترین عوامل کاهش اجتناب از مالیات و  تورم و تقویت ضمانت اجراهای کیفری از مهم
 .( Sadeghi & Nouran, 2013)  فرار مالیاتی است

قیودي وضع شده از جانب بشر هستند که روابط  نهادها، قوانین بازي و یا  کیفیت نهادی: 
دهند. در نتیجه نهادها باعث ساختارمند شدن  ها با یکدیگر را شکل میمتقابل انسان

شوند، چه این مبادلات سیاسی، اقتصادي و یا  هاي نهفته در مبادلات بشري میانگیزه
فی و نقاط  با آشکار شدن ابعاد من(.  Mongong-Fon et al, 2017اجتماعی باشد )

سنتی  دولتی  مدیریت  فکری  جریان  دو  نوین   8ضعف  دولتی  مدیریت  حکمرانی  9و   ،
مطرح شده است. منظور از واژه   1990در حوزه مدیریت بخش عمومی در دهه    10خوب 

به گونه امور است  بر تدبیر خردمندانه  نتایج مطلوب  حکمرانی تأکید  به  اي که منجر 
با ایجاد نهادهای کارآمد  در این ج  (.Sadraei,  2017)  گردد باید  ریان فکری، دولت 
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محیط مناسب برای تنظیم روابط اقتصادی در جامعه را فراهم کند. در راستای بهبود  
عملکرد نظام مالیاتی در کشورهای در حال توسعه که با مشکلات نهادی از قبیل کیفیت  

ی و پاسخگویی دولت  پایین حکمرانی و بالا بودن سطح فساد مواجه هستند، تقویت کارای 
تواند تمایل به پرداخت مالیات افراد را افزایش دهد. اعتماد ایجاد شده در افراد در  می

شود و این  نتیجه ارتقای کیفیت حکمرانی باعث وصول به موقع درآمدهای مالیاتی می 
همچنین،  (.  Ajaz & Ahmad, 2010) شودامر به تقویت ساختار اقتصادی منجر می 

دمو  ساختار نهادهاي  تغيير  طریق  از  دولت،  حکمراني  کيفيت  بهبود  و  قوي    کراتيک 
تغييراتم روند  باعث تسهيل  ميتواند  دولتي،  رانت  کاهش  تکنولوژي،   خارج دولت و 

 (. Izadkhasti, 2019) افزایش رشد اقتصادي و در نهایت بهبود عملکرد اقتصاد شود
بانک جهانی، حکمرانی خوب بر اساس شش مؤلفه زیر تعریف شده    بر اساس تعریف

 است: 

: این شاخص میزان شفافیت و قدرت جامعه مدنی در  11حق اظهار نظر و پاسخگویی  -1
کند و شامل آزادی مدنی، آزادی مطبوعات، انتخابات آزاد و سالم،  گیری می هر کشور را اندازه

این  عمومی است که موجب شفافیت اقتصادی میهای  انتشار اطلاعات و آگاهی  شود. بر 
بخشند  ها به مردم یک جامعه قدرت میهای صنفی و اتحادیهاساس، جامعه مدنی، انجمن

تر خواهد شد. در نتیجه خطای گیری از دانش اجتماعی گستردهو مشارکت عمومی و بهره
با   آمد.  درخواهد  اجتماعی  نیروهای  کنترل  تحت  میزان  سیاستگذاران  شاخص  این  بهبود 

می افزایش  مدنی  جامعه  قدرت  و  افزایش  شفافیت  و  اطلاعات  انتشار  طریق  از  و   یابد 
شود. در نتیجه، زمینه افزایش  های عمومی منجر به شفافیت بیشتر در اقتصاد می آگاهی 

 ها ایجاد خواهد شد. اعتماد عمومی به دولت و تمایل بیشتر در پرداخت مالیات در آن 
گیری نهادهای  ثباتی سیاسی در یک نظام، شکل: بی12ات سیاسی و عدم خشونت ثب  -2

را محدود می احزاب سیاسی  به مشارکت  مدنی و  تمایل مردم  تا  باعث خواهد شد  و  کند 
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ناامیدی مردم نسبت به تغییرات مسالمت  آمیز  مستمر و نهادینه کاهش یابد؛ در نتیجه، 

آشوب  شد.  خواهد  کودتبیشتر  شهری،  اعدام های  ناآرامیا،  سیاسی،  اجتماعی،  های  های 
های سیاسی در یک جامعه  ثباتی ها برخی از بیهای اجتماعی و اعتصابهای قومی، نزاعتنش 

می  افزایش  جامعه  در  سیاسی  ثبات  شاخص،  این  افزایش  با  افزایش  است.  باعث  و  یابد 
ه مشارکت متقابل گیری نهادهای مدنی خواهد شد. در نتیجه زمینمشارکت مردم و شکل 

تواند به منظور تأمین منابع درآمدی خود از  شود و دولت بهتر می مردم و دولت فراهم می
طریق مالیات اقدام کند و این در نتیجه اجتناب افراد از فرار مالیاتی است. بنابراین، بروز  

نظام    وریاعتمادی افراد به دولت و عدم ثبات سیاسی جامعه باعث کاهش بهره هرگونه بی 
شود و وصول درآمدهای مالیاتی را با مشکل  ها می مالیاتی و افزایش هزینه وصول مالیات

  (. Gupta, 2007)  کندمواجه می 
دولت   -3 سلامت،  13کارایی  و  بهداشت  خدمات  قبیل  از  عمومی  خدمات  کیفیت   :

ای دولت  هآموزش، حمل و نقل و ارتباطات، کارایی نظام اداری، تعهد دولت به اجرای برنامه
های شاخص کارایی و اثربخشی دولت  قبلی و سرعت انجام کارها در نظام اداری از مؤلفه

شود  بازدهی مخارج دولت می باعث افزایش  است. افزایش شاخص کارایی و اثربخشی دولت،  
پایه گسترش  به  دولت  کمتر  نیاز  نرخو  افزایش  و  مالیاتی  شد.  های  خواهد  مالیاتی  های 

کند  های دولت فراهم می شارکت بیشتر عموم مردم در تأمین مالی هزینههمچنین، زمینه م
 مند شود.  ها بیشتر بهره شود تا دولت از منابع درآمد مالیات و باعث می 

از کیفیت مقررات، هزینه14کیفیت مقرارات   -4 بر  : منظور  های وضع مقررات اضافی 
از اندازه دو های اقتصادی است. مداخلهفعالیت ها، نقل و  لت در کنترل قیمتهای بیش 

محدودیت  واردات،  و  صادرات  اصولی  غیر  موانع  ارز،  مالکیت  انتقال  برای  حقوقی  های 
غیرمستقیم افراد در بازار سهام، حجم مقررات غیر اصولی در حوزه صادارت و واردات، میزان  

سیاست با  اثربخشی  است.  مقررات  کیفیت  شاخص  عناصر  جمله  از  انحصاری  ضد  های 
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گذاری، رفع موانع غیر اصولی، رفع  های بیش از اندازه دولت در نظام قیمتهش مداخله کا
تواند زمینه بهبود عملکرد اقتصادی و  های اعمال مقررات می موانع حقوقی و کاهش هزینه 

 در نتیجه بهبود عملکرد نظام مالیاتی را به همراه داشته باشد. 
تواند حاکمیت قانون را در  دولتمردان می  : احترام متقابل مردم و15حاکمیت قانون   -5

گیری کند. میزان جرم و جنایت، اعتماد مردم به مسؤلاندر اجرای قانون،  هر کشور اندازه 
های آن برای صاحبان کسب و کار،  پذیری دستگاه قضایی، میزان سرقت و هزینهبینیپیش

کایت علیه دولت، میزان  های سازمان یافته و احتمال موفقیت شمیزان فرار مالیاتی، جرم 
مهم از  امنیتی  نیروهای  کارایی  و  قضایی  نظام  به  خصوصی  بخش  عناصر  اعتماد   ترین 

دهنده شاخص حاکمیت قانون در کشور است. بنابراین، با افزایش اعتماد مردم به  تشکیل
ی  مسؤلان دولتی و حاکم شدن قانون بر جامعه زمینه اجتناب از پرداخت مالیات و فرار مالیات

 تواند مؤثر باشد.  دهد و این نیز در افزایش درآمدهای مالیاتی دولت میرا کاهش می
: فساد دولتی استفاده از امکانات عمومی در جهت منافع شخصی یا  16کنترل فساد   -6

گذاران  گروهی است که با محاسبه تعداد فسادهای کشف شده و نظرسنجی مردم و سرمایه
می  سنجیده  خارجی  و  مهمشو داخلی  از  یکی  درآمدهای  د.  کسب  در  نهادی  موانع  ترین 

های  ثباتیمالیاتی، فساد در مدیریت منابع عمومی و درآمدهای مالیاتی است که در کنار بی
 توسعه مانع از اصلاحات بلندمدت در نظام مالیاتی شده است سیاسی در کشورهای در حال

(Ajaz & Ahmad, 2010  با شیوع پدیده فساد، نرخ .)  بالای مالیاتی منجر به فرار مالیاتی
بر این اساس، با ثبات سایر    (.Sanyalet al, 2000)  شودو کاهش درآمدهای مالیاتی می 
به کاهش نسبت درآمدهای مالیاتی دولت به تولید   منجر  شرایط سطح فساد بالاتر دولتی

( شد  خواهد  داخلی  وردییر Tanzi & Davoodi, 2000ناخالص  و  آسموقلو   .)  
(Acemoghlu & Verdier, 2000)  جویی را  مصادیق شکست دولت مانند فساد و رانت

 دانند. نتیجه استفاده نادرست از منابع عمومی برای به دست آوردن منافع شخصی می
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 پیشینه تحقیق  -2-2

به صورت   را  جهان  منتخب  کشور  45 در مالیاتی  فرار علل پژوهشی در  (،2006ریچاردسون )
 فرار  سطح  مالیاتی،  قوانین  پیچیدگی  که  دهد می نشان نتایج  کرده است. بررسی مقطعی
 خدمات، درآمد منبع  عمومی، تحصیلات بالای سطوح در حالیکه دهد،افزایش می را  مالیاتی
 (. Richardson, 2006) دهدمی کاهش را مالیاتی میزان فرار مالیاتی روحیه و انصاف

  25حکمرانی بر درآمدهای مالیاتی در  (، به بررسی اثر فساد و  2010تحسین و ایتزاز )
اند. نتایج حاصل از آن بیانگر این  پرداخته  2005-1990های  کشور در حال توسعه طی سال

است که فساد اثری منفی و معنادار و شاخص حکمرانی اثری مثبت و معنادار بر درآمد  
  پژوهشی به بررسی(، در  2010(. اشنایدر )Tahseen & Eatzaz, 2010) مالیاتی داشته است

کشور عضو سازمان    21های آماری  ای با استفاده از دادهاثر نهادهای دولتی را بر اقتصاد سایه
اند. نتایج حاصل از آن بیانگر این است که  (، پرداختهOECDو توسعه )  همکاری اقتصادی

-آید، در اقتصاد رسمی مصرف میای بدست می % درآمدی که در اقتصاد سایه  65حداقل  
از جمعیت شاغل   % 30ای سطح استاندارد زندگی حدود ود، درآمد حاصل از اقتصاد سایهش

   .(Schneider, 2010بخشد ) را ارتقاء می
  123(، در پژوهشی به بررسی اثر شرایط کشورها بر درآمدهای مالیاتی  2011موتاسکو )
مثبت درآمد سرانه،    اند. نتایج حاص از آن بیانگر تأثیرپرداخته  1996-2010کشور طی دوره  

های مصرفی دولت و اثر بخشی دولت بر درآمد  اندازه بخش صنعت، تعادل تجاری، هزینه
 (.  Mutascu, 2011مالیاتی است )

در مالزی    2010-1963در دوره    (، عوامل اثرگذار بر فرار مالیاتی 2012تابنده و همکاران )
این است  را بررسی کرده بیانگر  نتایج حاصل شده  فرار  اند.  بر  اندازه دولت  تورم و  اثر  که 

است   مالیاتی منفی و معنادار  فرار  آزادی تجاری و  بین  رابطه  و  معنادار  و  مثبت  مالیاتی 
(Tabandeh et al., 2012 .) 

( استیفان  و  مقاله2015بیرد  در  مالیات(  و  حکمرانی  عنوان  با  از  ای  استفاده  با  ها 
اند. نتایج  نی خوب و اجتناب مالیاتی پرداختهرگرسیون گسسته، به بررسی رابطه بین حکمرا
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 Bird)  حاصل از آن تأییدکننده رابطه معکوس بین حکمرانی خوب و اجتناب مالیاتی است
& Stephan, 2015 ) . 

در کشور   17( به برررسی تأثیر حکمرانی بر پرخاشگری مالیاتی 2015) حامد بوسیدی و 
اند. نتایج حاصل از آن بیانگر این است که در  پرداخته  2012تا    2006تونس در دوره زمانی  

ها اثرات معناداری بر پرخاشگری مالیاتی دارند.  سطح گسترده، مالکیت و مدیریت شرکت
است شده  مالیاتی  پرخاشگری  کاهش  باعث  حکمرانی  بهبود   & Boussaidi)  همچنین، 

Hamed, 2015)   . 
( در پژوهشی به بررسی اثر تبدیل ساختاری بر کارایی وصول  2019سویک و همکاران )         

( با استفاده  1970-2014یافته و در حال توسعه در دوره زمانی )کشور توسعه  134مالیات در  
های این پژوهش سهم بالای خدمات از  اند. براساس یافتههای تابلویی پویا پرداخته از داده
ارز  برای کشورهای  کل  اثر  این  باعث کاهش کارایی وصول مالیات شده است.  افزوده،  ش 

 (. Cevik et al., 2019توسعه یافته بیش از کشورهای درحال توسعه بوده است )
تابنده ) (، استفاده از روش علل چندگانه و آثار چندگانه به برآورد  1392صمدی و 

اند. نتایج حاصل از آن بیانگر  در ایران پرداخته 1386تا    1349میزان فرار مالیاتی طی دوره  
ها نوسانات زیادی داشته ولی به طور کلی  این است که فرار مالیاتی در ایران طی این سال

روندی افزایشی داشته است. همچنین نتایج بیانگر این است که اندازه دولت، بار مالیاتی و  
را   اثر  بیشترین  ترتیب  به  کننده  مصرف  داشتهدرآمد  مالیاتی  فرار  )بر   & Samadiاند 

Tabandeh, 2013 .) 
(  GMMیافته )(، با استفاده از روش گشتاورهای تعمیم1394سپهردوست و همکاران )

ایران و کشورهای منتخب در دوره   اثر حکمرانی خوب را بر عملکرد درآمدی نظام مالیاتی 
بیانبررسی کرده  2013-2002زمانی   نتایج حاصل شده  این است که حکمرانی خوب  اند.  گر 

است   داشته  منتخب  کشورهای  و  ایران  مالیاتی  درآمد  بر  معنادار  و  مثبت  اثری 
(Sepehrdoost et al, 2015 .) 

 
17 Tax aggressiveness 
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( دیگران  و  پتانلار  کاهش  1394کریمی  بر  دولت  اثربخشی  تأثیر  پژوهشی  در   ،)

  هایاز روش دادهرا با استفاده    2000-2010فرارمالیاتی در کشورهای منتخب طی دوره زمانی
اند. نتایج حاصل بیانگر این است اثربخشی دولت، تولید ناخالص داخلی  تابلویی بررسی کرده

های صنعت و خدمات در تولید ناخالص  سرانه، درجه باز بودن اقتصاد، سهم نسبی بخش
 Karimi Petanlar etاند )داخلی و نسبت جمعیت شهری بر فرار مالیاتی اثرگذار بوده

al, 2015  .) 
(، در پژوهشی به بررسی تأثیر شاخص حکمرانی خوب بر  1394آبادی و گنجی )شاه

زماني   دوره  اقتصادی  آزادی  و    1996-2010شاخص  اكتشافي  عاملي  تحليل  از  استفاده  با 
پرداخته  ميتأييدي  نشان  نتايج حاصل شده  ارتباط  اند.  اقتصادي،  آزادي  که شاخص  دهد 

با حكمراني خوب دنزديك هاي حكمراني خوب  اي توسط شاخصارد و در حد گستردهتري 
تعيين شده است. همچنين ارتباط متقابل بين شاخص آزادي اقتصادي و شاخص حكمراني  

 (. Shahabadi & Ganji, 2015خوب نيز تأييد شده است )
( و شاخص  1395ایزدخواستی  فساد  درک  تأثیر شاخص  بررسی  به  پژوهشی  در   ،)

 2002  -2014های  د نظام مالیاتی در کشورهای منتخب در دوره سالحکمرانی خوب بر عملکر 
های تابلویی پویا پرداخته است. نتایج حاصل از آن بیانگر این است  با استفاده از روش داده

که با افزایش شاخص حکمرانی خوب، باز بودن اقتصاد، رشد تولید ناخالص داخلی سرانه و  
نسبت درآمدهای مالیاتی دولت به تولید ناخالص  افزایش شاخص درک فساد باعث افزایش 

 (.  Izadkhasti, 2016داخلی شده است ) 
( همکاران  و  و  1396محمدزاده  خوب  حکمرانی  با  دولت  اندازه  رابطه  بررسی  به   ،)

از داده با استفاده  اقتصادی  براي دوره زماني    50هاي  عملکرد  - 2013كشور منتخب جهان 
اند. نتايج حاصل از آن بیانگر این است كه  يي پويا پرداختههاي تابلوبا رويكرد داده  1996

اند.  داري و اشتغال تأثير مثبت بر روي حكمراني داشته اندازه دولت و تورم اثر منفي و معني
همچنین، اندازه دولت از كانال تأثير منفي بر روي حكمراني، روند رشد اقتصادي را کرده  

   (.Mohammadzadeh, et al, 2017است )
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(، در پژوهشی اقتصاد زیر زمینی و فرار مالیاتی را با در نظر  1398مطلبی و همکاران )
(  1346-94در دوره )  (MIMICآثار چندگانه )  -گرفتن عوامل رفتاری با رویکرد علل چندگانه

اند. نتایج حاصل از آن بیانگر این است که روحیه مالیاتی و بار مالیات بر واردات  برآورد کرده
 (. Motalebi et al., 2020ل اصلی پیدایش اقتصاد غیررسمی بوده است )از عل

(، در پژوهشی به تحلیل فرار مالیاتی در ایران به روش  1398زاده و همکاران )رضاقلی
اند. نتایج حاصل از آن بیانگر افزایشی بودن روند  علل چندگانه پرداخته  -شاخص چندگانه

به    1357درصد تولید ناخالص داخلی در سال    12/6که از  ای  فرار مالیاتی بوده است؛ به گونه
 (. Rezagholizadeh et al., 2019رسیده است ) 1394در سال  33/11

 روش تحقیق   -3
(، روند فرار  MIMICآثار چندگانه ) -در این پژوهش ابتدا با استفاده از روش علل چندگانه 

می  برآورد  منتخب  کشورهای  در  به  مالیاتی  سپس،  به  شود.  اقتصادسنجی  الگوی  تصریح 
منظور بررسی همزمان اثر کیفیت نهادی و فرار مالیاتی بر عملکرد نظام مالیاتی کشورهای  

 شود. ( پرداخته می 2002-2017در دوره )منا  منتخب 

 آثار چندگانه   - روش علل چندگانه   -1-3
وجود آورنده  آثار چندگانه، متغیر فرار مالیاتی از یک طرف با علل ب  -در روش علل چندگانه 

بر اقتصاد دارد، در ارتباط است. بنابراین، با در نظر گرفتن    که  آن و از طرف دیگر، آثاری 
همزمان علل بوجود آورنده فرار مالیاتی و نیز آثار آن بر اقتصاد، روند فرار مالیاتی برآورد  

(  Xده آن )از یک طرف با علل بوجود آورن(  ηشود. در این الگوی ساختاری، متغیر پنهان )می
 ( مرتبط است: Yو از طرف دیگر با آثار آن )

(1)                                                                𝜂 = 𝛾′𝑥′ + 𝜁 
(2)                                                            𝑦′ = 𝜆′𝜂 + 𝜀′ 

 که در آن:     
′𝑥: علل پیدایش متغیر پنهان؛                                      = (𝑥1, 𝑥2, … , 𝑥𝑞) 
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: آثار متغیر پنهان بر اقتصاد؛                                       𝑦′ = (𝑦1, 𝑦2 , … , 𝑦𝑝) 
: ضرایب الگوی ساختاری؛                                        𝛾′ = (𝛾1, 𝛾2, … , 𝛾𝑞)  
گیری؛             : ضرایب الگوی اندازه   𝜆′ = (𝜆1, 𝜆2, … , 𝜆𝑝) 
: خطاهای الگوی ساختاری؛                    𝜀′ = (𝜀1, 𝜀2, … , 𝜀𝑝) 
𝜁′ = (𝜁1, 𝜁2, … , 𝜁𝑞)   گیری است. فرض بر این است که خطاها دارای  : خطاهای الگوی اندازه

( در  2جایگزینی معادله ) ها برقرار نیست. باتوزیع نرمال بوده و همبستگی دو طرفه بین آن 
( زیر حاصل  1معادله  به صورت  رگرسیونی  معادلات  به صورت یک سیستم  فوق  الگوی   ،)

 شود:  می

(3)                                                                 𝑦 = 𝜋𝑥 + 𝑧 
 که در آن: 

(4)                                                                     𝜋 = 𝜆𝛾′ 
(5)                                                                  𝑧 = 𝜆𝑣 + 𝜀  

 گیری است: بنابراین، متغیر فرار مالیاتی بر اساس رابطه زیر قابل اندازه 

(6)                                       𝜂 = 𝛾
1
𝑥1 + 𝛾

2
𝑥2+ … . +𝛾

𝑝
𝑥𝑝 + 𝜁 

آن  در  )pxتا   1xکه  مالیاتی  فرار  ایجاد  علل  نظری،  (  ηمتغیرهای  مبانی  اساس  بر  است. 
(، نرخ تورم  X4(، نرخ بیکاری )X3(، درآمد سرانه )X2(، اندازه دولت )X1حکمرانی خوب )

(X5  و )( به عنوان مهم X6آزادسازی تجاری  مالیاتی در نظر  (  فرار  بر  اثرگذار  ترین عوامل 
 اند.  گرفته شده

در الگویابی معادلات ساختاری، هدف از برآورد، بدست آوردن یک الگوی برازش شده  
( چندین الگو طراحی و برآورد  2002-2017ها است. بر این اساس، در دوره زمانی )از داده

شود. سپس، با استفاده از معیارهای برازش، الگوهای برآورد شده با هم مقایسه شده و  می
های برازش متعددی برای انتخاب الگوی  شود. شاخص در نهایت الگوی مناسب انتخاب می 

می  گرفته  بکار  ارائه  شاخص برتر  این  شاخصشود.  از:  عبارتند  برازش  ها  (،  GFI)  18خوبی 
 

18 Goodness Fit Index (GFI) 
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( و شاخص کای دو هنجار  CFI)  20(، شاخص برازش تطبیقی FII)  19شاخص برازش افزایشی 
تر باشد، حاکی از این است  ها به یک نزدیک(. هر چقدر مقدار این شاخص CIN/DF)  21شده 

دو هنجار شده بین دو تا سه بیانگر    -که الگو از برازش بهتری برخوردار است. مقادیر کای  
 باشد. الگوی قابل قبول می

 اقتصادسنجی تصریح الگوی   -2-3
( جاکوبز  و  ایمام  قبیل  از  متعددی  زیImam & Jacobs, 2007مطالعات  و  تانزی   ،)  

(Tanzi & Zee, 2000)گاپتا ،   (Gupta, 2007)اعجاز و احمد ،  (Ajaz & Ahmad, 2010)  ،
 و سویک و همکاران  (Bird & Stephan, 2015)   ، بیرد و استیفان(Ghani, 2011) قانی

(Cevik et al., 2019)   گذار بر عملکرد  به بررسی عوامل نهادی، ساختاری و اقتصادی اثر
در ادامه با استفاده از مبانی نظری به تصریح   اند. نظام مالیاتی در کشورهای مختلف پرداخته

شود و در آن اثرات همزمان کارایی و پاسخگویی دولت و  الگوی اقتصادسنجی پرداخته می 
( پرداخته 2002-2017در دوره )  22تی کشورهای منتخب منا فرار مالیاتی بر عملکرد نظام مالیا

 شود:  می

(7) 1 2 3 4 5 6Imit i it it it it it it itTaxr Ggdp Struc Sagri p Gove Tavod       = + + + + + + + + 
نرخ    itGgdpنسبت درآمدهای مالیاتی دولت به تولید ناخالص داخلی،   itTaxrکه در آن، 

به ارزش افزوده    itStrucداخلی، رشد تولید ناخالص   نسبت ارزش افزوده بخش خدمات 

سهم ارزش افزوده بخش کشاورزی در    itSagriبخش صنعت )شاخص تبدیل ساختاری(،

Imتولید ناخالص داخلی،   itp    تولید ناخالص داخلی، نسبت واردات کالاها و خدمات به

 
19 Incremental Fit Index (IFI) 
20 Comparative Fit Index (CFI) 
21 Normed Chi-Square (Chi-Square/Df) 

ایران،  های هفت کشور منتخب عضو منا شامل  ها، برآورد الگو با استفاده از دادهبا توجه به محدودیت داده  22
 الجزایر، اردن، عراق ، تونس، مراکش و مصر صورت گرفته است. 
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itGove  شاخص کارایی دولت وitTavod  شاخص فرار مالیاتی در کشورi  ام در زمانt  و 

it  .جمله اخلال است 
بیان می  نهایی سرمایه  شود که فرار مالیاتی  در یک رویکرد  از طریق کاهش هزینه 

گذاری بیشتر در بخش خصوصی و در نهایت منجر  باعث تشویق انباشت سرمایه و سرمایه
در  (. بنابراین،  Chu et al., 2015 & Dell’Anno et al., 2004شود )به رشد اقتصادی می 
اثرات   دوم،  ن  ضربیالگوی  تولید  رشد  و  مالیاتی  درآمدهای  فرار  نسبت  بر  داخلی  اخالص 

 شود: مالیاتی دولت به تولید ناخالص داخلی بررسی می

(8) 1 2 3 4 5* Imit i it it it it it it itTaxr Avoid Ggdp Struc Sagri p Gove      = + + + + + + + 
ویژگی لحاظ  از  منا  عضو  اقتصادکشورهای  و  سیاسی  با شباهت  یهای  زیادی  های 

نیاز  های مورد  ها در رابطه با دسترسی به دادهیکدیگر دارند، اما به دلیل برخی محدودیت
و   الجزایر، اردن، عراق، تونس، مراکش  ایران،  به هفت کشور  تحقیق، کشورهای منتخب 

( و  WDI)  23های گزارش شده بانک جهانیاز دادهمربوطه  های  اند. دادهمصر محدود شده
   2017تا    2002(، در دوره  WGI)  24های جهانی حکمرانی خوب های گزارش شده شاخص داده
 شده است.  آوریجمع

 آورد الگو و تحلیل نتایج بر  -4

 برآورد روند فرار مالیاتی  -1-4
از   استفاده  با  چندگانه    رویکردابتدا  )آثار    -علل  در  (  MIMICچندگانه  مالیاتی  فرار  روند 

(، اندازه دولت  X1شود. بر اساس مبانی نظری، حکمرانی خوب )کشورهای منتخب برآورد می
(X2( درآمد سرانه ،)X3( نرخ بیکاری ،)X4  ،)( نرخ تورمX5( و آزادسازی تجاری )X6  به )

گرفته شدهعنوان مهم نظر  در  مالیاتی  فرار  بر  اثرگذار  عوامل  نابرابری  اند. همچنین،  ترین 
 پذیرند: از فرار مالیاتی تأثیر می   (X8)و رشد تولید ناخالص داخلی   (X7)درآمدی 

 
23 World Development Indicators 
24 World Governance Indicators 
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 پیشنهادی برای اندازه گیری و بررسی فرار مالیاتی در ایران و کشورهای منتخبالگوی   . 1نمودار 

                  های تحقیقمأخذ: یافته

Figure 1. Proposed model for measuring and investigating tax evasion in Iran and 
selected countries 

Source: Research Computation 
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 آثار چندگانه  -معرفی متغیرهای بکار رفته در روش شاخص علل چندگانه   .1جدول 
    های تحقیقمأخذ: یافته

Table 1. Introduction of variables used in the multiple cause index method - multiple 
effects 
Source: Research Computation 

 ها منبع داده  تعریف متغیر  متغیر 

علل
 

 WGI 25حکمرانی خوب  (x1کیفیت نهادی ) 

 WDI %(  GDPهزینه های مصرفی دولت )  ( x2اندازه دولت )

 WDI به جمعیت )درصد(  GDPنسبت  ( x3درآمد سرانه )

جمعیت بیکار به جمعیت فعال اقتصادی  نسبت  (x4نرخ بیکاری ) 
 )درصد( 

WDI 

 WDI رشد قیمت کالاهای مصرفی )درصد( (x5نرخ تورم ) 

 WDI %(GDPنسبت مجموع واردات و صادرات )  (x6باز بودن اقتصاد ) 

آثار  
 WDI ضریب جینی  ( x7نابرابری درآمد ) 

نرخ رشد تولید ناخالص داخلی  
(x8) 

 WDI داخلی رشد تولید ناخالص 

                                                      

آثار چندگانه، ابتدا الگوهای    -در برآورد روند فرار مالیاتی با استفاده از روش علل چندگانه  
انتخاب شده آماری  از نظر  با مبانی نظری و معنادار  نظر   اند. سپس، مدلی که ازسازگار 

برازش انتخاب شده معیارهای  برتر  به عنوان مدل  بهتری قرار دارد،   عمومی در وضعیت 
(  MIMIC) آثار چندگانه  -الگوهای منتخب به روش شاخص علل چندگانه 2جدول در    است.

 گزارش شده است.  
 

 
های بانک جهانی برای هر کشور در هر  شاخص حمکرانی خوب از میانگین شش زیر شاخص آن که در گزارش   25

 + قرار دارد. 5/2و  -5/2سال موجود است، استفاده شده است و مقدار آن بین 
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 آثار چندگانه  در برآورد فرار مالیاتی  – الگوهای منتخب به روش علل چندگانه . 2جدول

 های تحقیقمأخذ: یافته 
Table 2. Multiple Causes Selected Patterns - Multiple Effects in Estimating Tax Evasion 
Source: Research Computation                               

 تونس  مراکش  اردن  عراق  ایران  مصر  الجزایر متغیر/کشور  

علل
 

حکمرانی خوب  
(x1) 

077/1 11/0 - 138/0- 047/0- 08/1- 022/0 625/0 

اندازه دولت  
(x2) 

068/0 - 001/0 - - 048/0 467/0- 

درآمد سرانه  
(x3) 

934/0 234/0 382/0 021/1- - 020/1 - 

نرخ بیکاری  
(x4) 

- 001/0 - - 353/0 - 243/0- 

 - 001/0 - - - - 463/0 - (x5نرخ تورم ) 

باز بودن  
 ( x6اقتصاد )

003/0- - 001/0- 033/0 - 006/0- 029/0 - 

آثار
 

نابرابری درآمد  
(x7) 

688/0 590/0 529/0 386/0 509/0 543/0 923/0 

تولید  نرخ رشد  
ناخالص  

 ( x8داخلی )

992/0 934/0 939/0 979/0 - 816/0 003/1 370/0 

                     

.  های مذکور برای هر کشور گزارش شده است های خوبی برازش مدلنیز شاخص 3جدول در  
( و شاخص  IFI(، شاخص برازش افزایشی ) GFIهای خوبی برازش )هر چه مقدار شاخص 

که الگو از برازش بهتری    تر باشد، حاکی از این است( به یک نزدیکCFIبرازش تطبیقی )
( بین دو تا سه باشد الگوی  CIN/DFاگر مقدار شاخص کای دو هنجار شده )  .برخوردار است 

 باشد. برازش شده قابل قبول می
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 های منتخب برای هر کشور های خوبی برازش مدل شاخص    .3جدول 
       های تحقیقمأخذ: یافته 

Table 3. Good fit indicators of selected models for each country 
Source: Research Computation                            

 تونس  مراکش  اردن  عراق  ایران  مصر  الجزایر شاخص /کشور 

CMIN/DF 276/1 261/2 727/1 206/2 229/1 781/3 381/3 
GFI 859/0 775/0 769/0 819/0 858/0 714/0 687/0 
CFI 985/0 922/0 961/0 956/0 982/0 841/0 697/0 
IFI 985/0 927/0 962/0 958/0 983/0 848/0 728/0 

                      

های برگزیده برای هر کشور و به دست آوردن معادله  ها و انتخاب مدلمدلپس از برازش  
چندگانه، روند شاخص فرار مالیاتی محاسبه گردید و    آثار-رگرسیونی به روش علل چندگانه 

 گزارش شده است:  4جدول نتایج در 
 

 آثار چندگانه  -روند شاخص فرار مالیاتی محاسبه شده به روش علل چندگانه    .4جدول 
   های تحقیقمأخذ: یافته 

Table 4. Tax evasion index trend calculated by the method of multiple causes - multiple 
effects 
Source: Research Computation                            

 تونس  مراکش  اردن  عراق  ایران  مصر  الجزایر سال/کشور 
2002 081/4 257/0 572/1 935/5 022/6- 529/4 033/13 - 
2003 527/5 465/0 283/1 068/3 993/5 - 326/7 820/12 - 
2004 861/2 678/0 069/0 517/5- 104/6 - 280/6 070/13- 
2005 266/4 771/0 077/0 823/5- 267/6- 977/4 056/12- 
2006 177/0 337/1 096/0 109/1 - 878/5 - 370/9 379/12 - 
2007 624/1 374/1 103/0 055/2- 686/5- 479/5 178/12- 
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2008 689/0 386/1 111/0 157/9 - 525/5- 041/8 685/12- 
2009 063/0 787/0 134/0 841/3 - 321/5 - 622/5 798/12- 
2010 897/1 902/0 137/0 089/6- 138/5 - 573/5 634/12 - 
2011 336/1 117/0 123/0 512/6- 303/5 - 222/7 614/14 - 
2012 723/1 201/0 113/0 345/12 - 043/5 - 026/5 307/15- 
2013 097/1 203/0 113/0 996/5 - 100/5- 388/6 343/15 - 
2014 014/2 377/0 104/0 519/0 902/4 - 575/4 811/14 - 
2015 102/2 719/0 100/0 582/1- 215/5- 324/6 220/15- 
2016 613/1 723/0 084/0 291/1 - 947/5 - 033/3 228/15- 
2017 032/0 708/0 082/0 849/1 820/5- 122/6 070/16- 

  

 برآورد الگوی اقتصادسنجی  -2-4
با  27و هادری  (LLC) 26های لوین، لین و چو متغیرهای الگو با استفاده از آزمون ابتدا مانایی 

  گزارش شده است.  5جدول انجام شده و نتایج حاصل از آن در    Stataاستفاده از نرم افزار  
 بیانگر پایایی متغیرها در سطح است.  5جدول نتایج حاصل شده در 

 
 نتایج حاصل از آزمون مانایی متغیرهای الگوی تصریح شده  .5جدول 

   تحقیقهای مأخذ: یافته 
Table 5. Results of the significance test of the specified pattern variables 
Source: Research Computation 

 آزمون هادری  آزمون لوین، لین و چو  متغیرها

Taxr 
547/6 - 

(004/0) 
342/8 

(000/0 ) 

Struc 
102/5 - 

(018/0 ) 
369/10 

(000/0 ) 

 
26 Levin, Lin & Chu   
27 Hadri 
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Imp 
96/7 - 

(000/0 ) 
678/10 

(000/0 ) 

Sagri 
237/6 - 

(003/0) 
053/9 

(000/0 ) 

Gove 
734/6 - 

(010/0) 
646/6 

(000/0 ) 

Ggdpr 
946/11 - 

(000/0 ) 
1539/0 

(438/0) 

Tavoid 
940/60 - 

(000/0 ) 
29/1 

(097/0) 
       احتمال آن است.اعداد بیانگر آماره آزمون و مقادیر داخل پرنتز بیانگر مقدار 

 
 های تشخیص آزمون 

از آزمون آزمون    الگوی تحقیق،  برآورد  از  انتخاب  لیمر )چاو(     Fقبل  های  داده  مدلبرای 
های تابلویی و از آزمون هاسمن برای انتخاب روش اثرات ثابت یا تصادفی  داده ترکیبی یا مدل

 گزارش شده است:  6جدول شود. نتایج حاصل شده در استفاده می 
 

 های برآوردی  لیمر )چاو(  و آزمون هاسمن در مدل  Fنتایج آزمون    .6جدول 
   های تحقیقمأخذ: یافته 

Table 6.  Results of F-Leimer (Chao) test and Hausman test in estimation models 
Source: Research Computation                              

 نتیجه آماره هاسمن  نتیجه لیمر Fآماره   

 ( 1مدل )
78/7 
(***000/0) 

های  دادهروش
 تابلویی

09/1 
 (9547/0 ) 

روش اثرات  
 تصادفی 

 ( 2مدل )
96/7 
(***000/0) 

های  دادهروش
 تابلویی

54/1 
 (9088/0) 

روش اثرات  
 تصادفی 

 درصد معنادار است.    5درصد و **در سطح   1***در سطح     
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های  مدلپاگان برای آزمودن واریانس ناهمسانی در   -با تأیید روش اثرات ثابت آزمون بروش

می  استفاده  خطی  از  رگرسیون  شده  حاصل  پسماند  جملات  واریانس  وابستگی  و  شود 
کند. با رد  دهنده الگوی برآوردی بررسی میرگرسیون خطی را به مقادیر متغیرهای توضیح

دهنده دارد و مدل دارای  فرضیه صفر، جملات پسماند ارتباط معناداری با متغیرهای توضیح
داده شده این ناهمسانی برطرف  است. با برآورد روش اثرات تصادفی وزنواریانس ناهمسانی  

 گزارش شده است:  7جدول پاگان در   -شود. نتایج آزمون بروشمی

 
 های برآوردی پاگان در مدل - نتایج آزمون بروش .7جدول 

   های تحقیقمأخذ: یافته 
Table 7.  Results of Bruch-Pagan test in estimation models 
Source: Research Computation                            

 الگوی دوم  الگوی اول 

 نتیجه آماره آزمون  نتیجه آماره آزمون 

  7/340  
(***000/0)  

 ناهمسانی واریانس 
  07/342  

(***000/0)  
 ناهمسانی واریانس 

 درصد        1*** بیانگر معنی داری در سطح 
                   

 :گزارش شده است 8جدول برآورد مدل رگرسیونی در نتایج حاصل از 
 

 های تابلوییهای رگرسیونی به روش دادهنتایج برازش مدل .8جدول 
   های تحقیقمأخذ: یافته

Table 8. Results of fitting regression models using panel data method 
Source: Research Computation               

 های برآوردی مدل            
 متغیر

1مدل   
  اثرات ثابت

1مدل   
 اثرات تصادفی 

2مدل   
  اثرات ثابت

2مدل   
 اثرات تصادفی 
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Struc 
090/3  
(***81/2)  

694/2  
 (**37/2)  

981/2  
(***70/2)  

624/2  
 (**33/2)  

Sagri 
8710/0-  

(***58/4- )  
7293/0 -  

(***74/3- )  
8399/0 -  

(***34/4- )  
7159/0 -  

(***64/3 - )  

Imp 
1484/0  

  (***15/5)  
1345/0  

 (***56 /4 )  
1532/0  

 (***26/5 )  
1431/0  

 (***81/4 )  

Gove 
107/2  

 (62/1)  
221/2  

(*66/1 )  
783/1  

 (35/1 )  
859/1  

 (38/1)  

Tavod 
0064/0 -  

 (40/0-)  
0052/0 -  

 (31/0- )  
 -  - 

Gdpg× Tavod  -  - 
00043/0  

 (89/0)  
00048/0  

 (96/0)  

C 
355/14  
( ***53/6 )  

307/14  
 (***08/4 )  

880/13  
(***14/6)  

77/13  
( ***74 /3)  

  1داری در سطح  اعداد بیانگر ضرایب برآوردی و اعداد داخل پرانتز بیانگر آماره آزمون است. ***بیانگر معنی
 درصد است.   10داری در سطح درصد و *  بیانگر معنی 5داری در سطح درصد ** بیانگر معنی 

 
                           

بر اساس برآوردهای صورت گرفته به روش اثرات تصادفی، ضریب برآوردی نسبت ارزش  
های برآوردی مثبت و  افزوده بخش خدمات به صنعت )شاخص تبدیل ساختاری( در مدل

  بسلی و پرسون درصد معنادار هستند. نتیجه به دست آمده منطبق با نتایج    یکدر سطح  
 ( است.  Eltony, 2002) (، و التونی2013)

در   داخلی  ناخالص  تولید  در  کشاورزی  بخش  افزوده  ارزش  سهم  برآوردی  ضریب 
های کشاورزی شامل  بخشدرصد معنادار هستند.    یکهای برآوردی منفی و در سطح  مدل

-مؤدیان نسبتاً کوچک و فراوان است که همین موضوع، مشکلات زیادی را در فرایند مالیات
های گشترده در بخش کشاورزی شده است.  کند و این امر باعث معافیت ستانی ایجاد می

هرچقدر   علاوه،   به  است.  مشهودتر  توسعه،  حال  در  کشورهای  برای  بویژه  موضوع  این 
تنی بر محصولات کشاورزی باشد و فعالان این بخش بتوانند محصولات خود را به  اقتصاد مب
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صورت تهاتری عرضه کنند و یا خود مصرف کنند، در چنین ساختار و اقتصادی، به دلیل  

 ,Botlholeها و مبادلات امکان اخذ مالیات نیز سخت خواهد بود )شفاف نبودن فعالیت 
2010 .) 

های  واردات کالاها و خدمات به تولید ناخالص داخلی در مدلضریب برآوردی نسبت  
های وارداتی در کشورهای  درصد معنادار هستند. وضع تعرفه  یکبرآوردی مثبت و در سطح  

های تجاری  افزایش محدودیتدهد.  در حال توسعه درآمدهای مالیاتی دولت را افزایش می
صورت غیرقانونی و قاچاق، افزایش فرار    باعث گسترش اقتصاد زیرزمینی و افزایش واردات به

نتیجه منطبق با نتایج مطالعات اعجاز  مالیاتی و کاهش درآمدهای مالیاتی دولت شود. این  
 است. ( 1379اشرف زاده و مهرگان )  (، و2007(، گاپتا )2010و احمد )

های برآوردی مثبت است  ضریب برآوردی شاخص کارایی و پاسخگویی دولت در مدل
تنها   کارایی و پاسخگویی دولت    10در مدل اول در سطح  و  افزایش  درصد معنادار است. 

کند و باعث  های دولت فراهم می زمینه مشارکت بیشتر عموم مردم در تأمین مالی هزینه
نتیجه  می با  منطبق  آمده  دست  به  نتیجه  یابد.  افزایش  دولت  مالیاتی  درآمدهای  تا  شود 

( و بیرد  2011(، قانی )2010اعجاز و احمد ) (،  1394دیگران )  (، کریمی پتانلار و 2011موتاسکو )
 است.  (، 2015و استیفان )

در مدل  مالیاتی  فرار  برآوردی  معنادار    ضرایب  آماری  نظر  از  اما  است،  منفی  اول 
نیست. در مدل دوم نیز اثرات ضربی متغیر فرار مالیاتی و نرخ رشد تولید ناخالص داخلی 

مالیاتی   فرار  بنابراین،  است.  نبوده  رشد  معنادار  و  سرمایه  نهایی  هزینه  کاهش  طریق  از 
ر برخی مطالعات از قبیل  اقتصادی منجر به افزایش درآمدهای مالیاتی دولت نشده است. د

اند که فرار مالیاتی  (، به این نتیجه رسیده1392صمدی و تابنده )( و  2015چو و همکاران، )
 در ایران باعث افزایش نرخ رشد اقتصادی شده است.  

 گیری و ارائه پیشنهادات نتیجه  -5
نظور مدیریت  ها در اکثر کشورها به منظور تأمین درآمدهای مالیاتی مورد نیاز خود به مدولت

بخش دولتی با موانع نهادی و ساختاری در فرایند کسب درآمد مواجه هستند. در این راستا،  
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تواند از یک طرف باعث  های سیاسی و عدم حاکمیت قانون میثباتیهای دولت، بیناکارآمدی 

فعالیت بر  تشویق  دیگر  از طرف  و  اقتصاد شود  در  مالیاتی  فرار  افزایش  و  غیرقانونی  های 
فرار   و  نهادی  کیفیت  همزمان  تأثیر  پژوهش  این  در  باشد.  اثرگذار  مالیاتی  نظام  عملکرد 

( با استفاده 2002-2017مالیاتی بر عملکرد نظام مالیاتی کشورهای منتخب منا در دوره زمانی )
 های تابلویی مورد بررسی قرار گرفته است.  از روش اقتصادسجی داده

آثار چندگانه، ابتدا    -ا استفاده از روش علل چندگانه  در برآورد روند فرار مالیاتی ب
 اند. سپس، مدلی که از الگوهای سازگار با مبانی نظری و معنادار از نظر آماری انتخاب شده

 عمومی در وضعیت بهتری قرار دارد، به عنوان مدل برتر انتخاب شده  نظر معیارهای برازش
حاسبه شده است. نتایج حاصل از برآورد  است و بر اساس آن روند شاخص فرار مالیاتی م

روند فرار مالیاتی بیانگر این است که کیفیت حکمرانی اثر منفی بر فرار مالیاتی داشته است.  
همچنین نتایج حاصل شده از برآورد الگوهای اقتصادسنجی تصریح شده بیانگر این است که  

وان شاخص تبدیل  سهم ارزش افزوده بخش خدمات به ارزش افزوده بخش صنعت به عن 
است.   داشته  داخلی  ناخالص  تولید  به  مالیاتی  درآمدهای  نسبت  بر  مثبتی  اثر  ساختاری 

توان در اقتصاد وضع کرد  تبدیل ساختاری، توانایی اخذ مالیات، ترکیب و نوع مالیاتی که می
 دهد. را تحت تأثیر خود قرار می

داخلی   ناخالص  تولید  در  کشاورزی  بخش  افزوده  ارزش  منفی  سهم  نسبت  اثر  بر 
داشته است.   داخلی  ناخالص  تولید  به  مالیاتی  بخش کشاورزی شامل مؤدیان  درآمدهای 

کند. از  ستانی ایجاد می نسبتاً کوچک و فراوان است که مشکلات زیادی را در فرایند مالیات 
تری تقسیم شده باشد، میزان مالیاتی که  طرفی هرچه بخش کشاورزی به واحدهای کوچک 

شود. همچنین، به لحاظ سیاسی نیز وضع  تر می ن بر این بخش وضع کرد نیز سختتوامی
مالیات بر این بخش چندان عملی نیست. حقایق آشکار شده نیز بیانگر بالاتر بودن سهم  

 بخش کشاورزی در اقتصاد کشورهای در حال توسعه بوده است. 
بر نسبت درآمدهای  بت  اثر مثنسبت واردات کالاها و خدمات به تولید ناخالص داخلی  

مالیاتی به تولید ناخالص داخلی داشته است. بنابراین، در کشورهای در حال توسعه دولت  
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تعرفه وضع  میبا  افزایش  را  خود  مالیاتی  درآمدهای  وارداتی  همچنین،  های  افزایش  دهد. 
ی  های تجاری باعث گسترش اقتصاد زیرزمینی و افزایش واردات به صورت غیرقانونمحدودیت

 شود. و قاچاق و کاهش درآمدهای مالیاتی دولت می
ت درآمدهای مالیاتی به تولید ناخالص  بکارایی و پاسخگویی دولت اثر مثبتی بر نس

داخلی داشته است. بنابراین، افزایش کارایی و پاسخگویی دولت زمینه مشارکت بیشتر عموم  
شود تا درآمدهای مالیاتی  می کند و باعث  های دولت فراهم می مردم در تأمین مالی هزینه

 دولت افزایش یابد. این نتیجه با مبانی نظری منطبق است.  
ناخالص   تولید  به  مالیاتی  درآمدهای  نسبت  بر  معناداری  منفی  اثرات  مالیاتی  فرار 
مثبت   اثرات  نیز  اقتصادی  رشد  مسیر  از  مالیاتی  فرار  همچنین،  است.  نداشته  داخلی 

الیاتی به تولید ناخالص داخلی نداشته است. دلیل این امر  معناداری بر نسبت درآمدهای م
 های قانونی گسترده در اقتصاد کشورهای درحال توسعه باشد.   تواند معافیت می

تبدیل  شاخص  بنابراین، با توجه به تأثیر کیفیت نهادی )کارایی و پاسخگویی دولت( و  
در    شود که دولتپیشنهاد میساختاری بر عملکرد نظام مالیاتی در کشورهای منتخب منا،  

های موثر و متناسب در راستای بهبود کیفیت نهادی و  هر کشوری از طریق اتخاذ سیاست
زیرا، نهادهای خوب به عنوان ایجاد کننده یک  رفع موانع ساختاری در اقتصاد اقدام نمایند؛ 

ایی و بهبود  تواند باعث کاهش نااطمینانی، تشویق کار ساختار انگیزشی مطرح بوده که می
عملکرد اقتصادی شوند. به علاوه، کیفیت نهادها با تأثیرگذاری بر میزان اعتماد افراد جامعه  

 از طریق کاهش هزینه مبادلاتی، بر عملکرد و کارایی دولت تأثیر مثبتی  داشته باشد. 
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 چکیده 
طوری که  بالا و دو رقمی است، به   ي تورم ترین مشکلات اقتصادي در ایران طی چند دهه اخیر پدیده یکی از مهم 

های توسعه کشور بوده است. دستیابی به  بالا همواره یکی از اهداف مهم برنامه  بهبود شرایط ناشی از وجود تورم 
این هدف مستلزم ایجاد ساز و کاري دقیق و هدفمند از فرآیند سیاستگذاري اقتصادي است که در شکل استاندارد  

متغیر فصلی در دوره    108در این مطالعه از  گردد.  و تحلیل سیاستی را شامل می ي  گذار بینی، هدف خود، پیش 
کننده به عنوان متغیر  است. متغیرهای مورد استفاده شامل شاخص قیمت مصرف استفاده شده   1369- 96زمانی 

ک دولت، بلوک  کننده( بوده که در نه بلوک )بلوک قیمتی، بلوک تقاضا، بلو بینی متغیر مستقل )پیش   107وابسته و  
کار( به منظور استخراج عوامل گنجانده  خارجی، بلوک ستاده، بلوک پولی، بلوک مالی، بلوک انرژی و بلوک نیروی 

ی اساسی برای استخراج عوامل با استفاده از تمامی متغیرها در هر بلوک استفاده شده  ها اند.از تحلیل مؤلفه شده 
(  2012اند. همانند مطالعه کوپ و کوروبیلیس ) تعیین شده   BICاستفاده از  های هر مدل با  بر این، وقفه است. علاوه 

افق کوتاه بینی پیش  با سه  افق میان h=1مدت) ها  بلندمدت) h=4مدت) (،  افق  و   )h=8  .در نظرگرفته شده است  )
پیش  عملکرد  مقایسه  مطالعه،  این  اصلی  مدل هدف    ARو    BMA  ،BVAR  ،TVPبا    DMSو    DMAهای  بینی 

پیش   باشد. می  عملکرد  ارزیابی  منظور  پیش بینی  به  خطای  میانگین  مربع  خطای    ، بینی از  میانگین  قدرمطلق 
در بینی پیش  میانگین  پیش ،  قدرمطلق خطای  پیش بینیصد  تورش خطای  پیش ،  واریانس خطای  و  بینی و  بینی  

بینی از آزمون  ه صحت پیش است. علاوه بر این، به منظور مقایس شده استفاده   بینی مجموع لگاریتم احتمالات پیش 
( و  DMSنمودن ) های گزینشی بینی مدل دهد که پیش شد. نتایج مطالعه نشان می ( استفاده 1995ماریانو ) - دیبولد 
کاراتری برای نرخ تورم    بینی سنتی دارای عملکرد های پیش ( نسبت به سایر روش DMAگیری الگوی پویا ) متوسط 

های پولی و قیمتی دارای بیشترین  بینی، بلوک های پیش ست که در تمامی افق ا ها حاکی از آن ایران هستند. یافته 
 .تعداد در استفاده از مدل بهینه در طول زمان بوده و کمترین تعداد نیز به بلوک دولت اختصاص داشته است 

 ارجاع به مقاله: 
با  بینی نرخ تورم مصرف پیش مقایسه  (.  1400. ) فاطمه،  فهیمی فر  و  جاوید ،  بهرامی،  تیمور،  محمدی ایران  کننده 

(,  4)18،  (دی سابقی اقتصاد مقداری )بررسی های اقتصافصلنامه .  کنندهبینیاستفاده از تعداد بسیاری متغیر پیش 
159-190 . 
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 مقدمه   -1
باشد، اول به علت آینده نامعلوم و  بینی متغیرها به دو دلیل اساسی دارای اهمیت میپیش

شان  شود، تأثیر کاملدوم به دلیل آنکه بسیاری از تصمیماتی که در حال حاضر گرفته می
های دقیق از آینده، منجر به بهبود کارایی فرآیند  بینیافتد. در نتیجه، پیشآینده اتفاق میدر  

(. دولت،  Holden, Peel & Thompson,1999) شود گذاری میگیری و سیاستتصمیم
صنعت و عوامل مالی نیازمند اطلاع از روند حرکتی آینده متغیرهای کلان اقتصادی و در  

آنها  نتیجه پیش توانند به عوامل اقتصادی در بخش  اقتصادی می های  بینی پیش باشند.  میبینی 
بینی درآمد  گذاری یا تمایل خانوار برای پیش خصوصی به عنوان مثال تصمیم یک بنگاه برای سرمایه 

ها به منظور اطلاع  همچنین دولت  .( Carnot, Koen & Tissot, 2005اش کمک نمایند ) آینده 
بینی نرخ رشد  های کلان خود و ایجاد ثبات اقتصاد کلان، به پیشیاز پیامدهای سیاستگذار

نیروی تورم،  نرخ  جهانی،  و  داخلی  سرمایهاقتصادی  میکار،  ارز  نرخ  و  پردازند  گذاری 
(Holden, Peel & Thompson,1999 .) 

گذاران بسیار با اهمیت است. تفاوت  برای خانوارها، تجار و سیاست بینی تورمپیش
بینی تورم توسط عموم افراد جامعه  بینی تورم توسط بانک مرکزی و پیشیشمهمی بین پ

وجود دارد. برخلاف افراد جامعه، بانک مرکزی بر سیاست پولی کنترل دارد که به نوبه خود  
می تأثیر  تورم  )بر  مرکزی،  Elliott & Timmermann, 2013گذارد  بانک  و  دولت   .)

کنند.  مدت و بلندمدت تورم بنا میییرات آتی کوتاه های مالی و پولی را بر اساس تغسیاست
سیاستپیش این  موفقیت  رمزهای  از  یکی  کم،  خطای  با  تورم  میبینی  شمار  به  آید.  ها 

به  بنابراین، دقت پیش از حساسیت زیادی برخوردار است.  با این شاخص  بینی در رابطه 
های موجود  است، اما بسیاری از مدل   بینی قابل اعتماد به شدت مورد نیاز یک روش پیش همین دلیل،  

دستیابی به روشی    .( Barsoum & Stankiewicz, 2013هایی همراه هستند ) در این زمینه با کاستی 
کردن مدیریت کلان اقتصاد  بینی دقیقی از تورم ارائه دهد، به اصلاح و بهینه که بتواند پیش

و   کرد  خواهد  ذکری  شایان  کمک  ایران  جمله  از  کشورها  تصمیمدر  و  کارایی  سازی 
دنیال انتخاب مدلی از میان  گذاری را ارتقا خواهد بخشید. از این رو، این مقاله بهسیاست

 بینی دقیقی از تورم در ایران را ارائه دهد.  بینی است که بتواند پیشهای مختلف پیشمدل
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 مبانی نظری و پیشینه موضوع  -2
آیند که روابط بین متغیرهای  اساس قاعده یا مدلی بوجود میمحور بر  های مدلبینیپیش

و دهه    1930محور اقتصادی در اواخر دهه  های مدلبینیکنند. پیشموردنظر را مطرح می
1940 ( پیش  .(Tinbergen,1939پدیدار شدند  از  آزمونهدف  دوران  این  در  نمودن  بینی 

تئوری بهارتباط  اقتصادی  کینزیهای  سنتز  در  دادهویژه  از  استفاده  با  سیستم  ،  های 
 های ملی بود.  حساب

هدف  بینیپیش رژیم  دارای  اقتصادهای  برای  رایج  روشی  تورم،  تورم رفتار    1گذاری 
مرکزی به    بانکگذارند، اما  های پولی بر محیط اقتصاد کلان با تأخیر اثر می سیاست است.

که  از آنجایی ا را در نظربگیرد.هها باید همه جوانب این سیاستمنظور حفظ ثبات قیمت
قراردادهای اسمی بلندمدت )مانند قراردادهای کار و وام مسکن( و چسبندگی قیمت از جمله  

گیری  تورم نیز برای تصمیم  بینیمعمول در اقتصاد مدرن هستند، بنابراین پیش  هایویژگی
( است  مهم  بسیار  خصوصی  به  (.  Ferreira & Palma, 2015بخش  توجه  اینکه  با 

  هایشود، روشتورم یکی از مطالعات بسیار مهم در اقتصاد کلان محسوب می  بینیپیش
متداول شاید  است.  شده  ارائه  خصوص  این  در  این  مختلفی  در  تجربی  مطالعات  ترین 
(، اتکینسون و  2007و همکاران )  2خصوص، بر پایه منحنی فیلیپس باشد. برای نمونه آنگ 

( در این زمینه  2008،1999)  5(، استاک و واتسون 2010)4ون و همکاران(، گر 2001)  3اوهانیان 
نموده استفاده  فیلیپس  منحنی  اما  از  است،  متفاوت  مطالعات  این  جزئیات  چند  هر  اند. 

متغیرهای   و  تورم(  تغییرات  )یا  تورم  مانند  وابسته  متغیر  یک  شامل  آنها  کلی  چارچوب 
کننده بوده است.  بینیاری و سایر متغیرهای پیشتورم، نرخ بیک  هایتوضیحی از جمله وقفه

راستا، این  بودهروش در  بازگشتی تا حدودی موفق  بر رگرسیون   & Koopاند)های مبتنی 
Korobilis, 2012ثباتی ذاتی رابطه میان  تواند با بی(. عملکرد محدود منحنی فیلیپس می

( شود  داده  توضیح  زمان  طریق  از  بیکاری  و   & Cechetti, 1995; Dupasquierتورم 
Ricketts, 1998; Lansing, 2002   .) 

 
1 inflation targeting regime 
2 Ang 
3 Atkeson and Ohanian 
4 Groen 
5 Stock and Watson 
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زمانی    هایبینی در خصوص متغیر کلیدی تورم در دورهبا درنظرگرفتن ادبیات پیش
کننده،  های مختلف )مانند تورم قیمت مصرفتورم با استفاده از پراکسی  هایمختلف، سری

های  مصرفی شخصی( به مدلشاخص ضمنی تولید ناخالص داخلی و شاخص ضمنی مخارج  
مقایسه می  6ایارزیابی  تأکید  مطالعات  از  زیادی  تعداد  هستند.  متکی  که  مختلفی  کنند 
، حساس است. عملکرد بینیبینی یک مدل خاص به دوره نمونه و افق پیشعملکرد پیش

مدلمرحله میای  تورم  بیهای  به  پیشتواند  متغیرهای  و  تورم  میان  آن    کنندهبینیثباتی 
( باشد  داشته  بیAtkeson & Ohanian, 2001ارتباط  این  می(.  نشان  که  ثباتی  دهد 

ساختاری هستند. در واقع بسیاری از مقالات    هایهای تورم وابسته به وجود شکستمدل
(Fisher, Liu & Zhou., 2002; Canova, 2007 مطرح می )  کنند که پارامترها در رابطه

هستند و ممکن است در طول زمان تغییر    7ثبات کننده آن بیبینیبین تورم و متغیرهای پیش
 & Cechetti,Chu & Steindel, 2000; Stockکنند. علاوه بر این، مطالعات مختلفی )

Watson, 2003; Brave & Fisher, 2004; Stock & Watson, 2008  نشان دادند که )
زمانی به تورم مرتبط باشند    هایورهکننده تورم ممکن است در برخی دبینیمتغیرهای پیش

 یا نباشند.  
از روش اینکه  های پیشسه موضوع در هنگام استفاده  اول  تورم وجود دارد.  بینی 

تورم میبینیضرایب متغیرهای پیش بهکننده  کنند.  تغییر  که  ایگونهتوانند در طول زمان 
کند. اگر چنین باشد؛  ر میشود شیب منحنی فیلیپس در طول زمان تغیی معمولاً تصور می

کنند، تغییر خواهند کرد. در  ای که این شیب را تعیین میکنندهبینیضرایب متغیرهای پیش
ساختاری و   هایای در اقتصاد کلان وجود دارد که شکستتر، ادبیات گستردهسطحی وسیع

 Stockاند)کرده انواع دیگری از تغییر پارامتر را در بسیاری از متغیرهای سری زمانی مطرح 
& Watson, 1996تواند زیاد باشد.  کننده بالقوه میبینی(. دوم اینکه تعداد متغیرهای پیش

کننده تورم را در نظر گرفتند. محققانی که با  بینی( ده متغیر پیش2010)  8گرون و همکاران 
عداد بیشتری  ( به طور معمول ت1999کنند، مانند استاک و واتسون )های عاملی کار میمدل

کننده تورم  بینیگیرند. وجود تعداد بسیاری از متغیرهای پیشاز این متغیرها را در نظرمی
کننده بالقوه وجود داشته باشد،  بینیپیش  mشود. اگر  ها میمنجر به تعداد زیادی از مدل

 
6 benchmark 
7 unstable 
8 Groen  
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کند.  انتخاب مدل ایجاد می  را برای  مدل دارد. این امر مشکلات آماری اساسی  m2محقق  
هایی از این مطالعات  ( نمونه2004( و کوپ و پوتر )2002(، کرمرز )2002مطالعات آوراموو )

مالی هستند امور  و  اقتصاد کلان   & Avramov, 2002; Cremers,2002; Koop )در 
Potter, 2004 ) . 

اینکه مدل    به پیشسوم  بالقوهمی  بینیمربوط  ای در طول زمان تغییر  تواند بطور 
های رکود و رونق متفاوت باشند.  کننده تورم ممکن است در سیکلبینیکند. متغیرهای پیش

کنند    بینیخوبی تورم را پیشدیگر، برخی از متغیرها ممکن است در دوران رکود بهعبارتیبه
براین، استاک و  بینی برخوردار نباشند. علاوهاسبی برای پیشو در دوران رونق از عملکرد من

خوبی عمل  به  هامنحنی فیلیپس در برخی از دوره  هایبینی( دریافتند که پیش2008واتسون )
دورهمی در  اما  استراتژی  هایکنند،  می  بینیپیش  هایدیگر  بهتر عمل  متغیره،  کنند.  تک 

ای نشان دادند که متغیرها به صورت کارا و مفیدی برای  عه( در مطال 2005پسران و تیمرمن )
دهد که  هایی نشان میکنند. چنین استدلالبینی بازده سهام در طول زمان تغییر میپیش

در طول زمان در حال تغییر است. لازم به ذکر است، این نوع موضوعات    بینیمدل پیش
می پیچیده  را  بسیار  دشواری  اقتصادسنجی  و   & Pesaran)طلبدمیباشند 

Timmermann,2005 )  . 
این، مدل بر  متغیر در طول زمان)علاوه  پارامتر  های فضا حالت  (، روشTVPهای 

گیرند که این امر عموماً در تحقیقات تجربی اقتصاد کلان در  )مانند فیلتر کالمن( را بکار می
 شود.  استفاده می  بینیراستای تجزیه و تحلیل ساختاری و پیش

دادهچن از  بزرگی  مجموعه  پیشانچه  منظور  به  اقتصادی ها  کلان  متغیرهای  بینی 
برازشی   TVPهای  استفاده شود، مدل به بیش  لذا عملکرد    9تمایل  نمونه دارند،  در داخل 

های  ها در مدلضعیفی در خارج از نمونه خواهند داشت. برای تصحیح این کاستی  بینیپیش
TVPویا گیری پ ، از الگوی متوسط (DMAو برای الگوی گزینشی ) ( نمودن الگوی پویاDMS  )

 ( است  شده  .در   (Gupta, Hammoudeh,  Kim & Simo-Kengne, 2014استفاده 
کوروبلیس) و  کوپ  رویکرد  2012مطالعه  از   )DMA/DMS  پیش کشور    بینیبرای  در  تورم 

آینده بازارهای کربنی    هایبینی قیمتاست. از این رویکرد برای پیششدهآمریکا بکار برده
(Koop & Tole, 2012نرخ ،)ارز )  هایBuncic & Frey, 2012; De Bruyn, Gupta & 

 
9 over-fit 
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van Eyden, 2013 رشد تولید ناخالص داخلی   های( و پویاییNicoletti & Passaro, 
شده(2012 استفاده  نیز   )( مزیت  Filippo, 2015است  کلی  طور  به  اما   .)
دهند ضرایب در  ها اجازه میدر مورد مدلسازی آن است که این مدل  10DMA/DMSاصلی 

بینی کننده مورد استفاده دهند که متغیرهای پیشطول زمان تغییر کنند همچنین اجازه می
 ان تغییر کنند. ها در طول زمبینی و مدلدر پیش

 شناسی تحقیق روش  -3
با روشمدل پارامتر متغیر در طول زمان معمولاً  حالت مانند فیلتر کالمن    - های فضاهای 

می  زده  مدلتخمین  فضاشوند.  مدل-های  با  شامل  حالت  که  پویایی  زمانی  سری  های 
(. ابزار اصلی   Kim & Nelson, 1998متغیرهای غیرقابل مشاهده هستند، سرو کار دارد ) 

حالت استاندارد، فیلتر کالمن است. فیلتر کالمن یک فرآیند  -های فضابه منظور برآورد مدل 
های غیرقابل مشاهده یا بردار حالت در زمان  های مؤلفهبازگشتی برای محاسبه تخمین زننده

t    اطلاعات موجود تمام  اساس  بر  که  مدل  tتا زمان است  دو    -های فضااست.  از  حالت 
توانند  حالت می-های فضااند. مدلگیری و معادله وضعیت تشکیل شدهمعادله معادله اندازه

 به صورت زیر بیان شوند: 

(1)                                                         tttt Zy  +=   

(2)                                                           ,1 ttt  +=+  

معادله  طوریبه اندازه  (1)که  معادله  معادله  و  می  (2)گیری   tyباشند.  معادله وضعیت 

پیش وابسته  است،   بینیمتغیر  1,1,21,1 ,..,,,1 −−−= tmttt zzzZ    بردار )یک  )m1    از
)پیش توضیحی  متغیرهای  پیشکنندهبینیمشاهدات  برای  که  است  مورد    ty  بینیها( 

می قرار  گیرند.  استفاده  1,1,21,11,0 ,...,,, −−−−= tmtttt     بردار )1(یک  m    از

ی دارای توزیع نرمال و مستقل هستند  جملات خطا  tو    tضرایب )وضعیت( است.  

)که طوریبه )tt HN ,0~   و )است  )tt QN ,0~    که ترتیب   tQو    tHاست    به 

 
10. Dynamic Model Selection 
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اندازه معادله  کوواریانس  و  واریانس  )ماتریس  معادله  و وضعیت هستند.  رابطه  1گیری   )
متغیرهای قابل مشاهده )متغیرهای برونزا( و متغیرهای وضعیت غیرقابل مشاهده را  میان  

شود که  کند. فرض میهای متغیرهای وضعیت را بیان میپویایی (2)دهد. معادله نشان می
دهند که  اجازه می  (2)و    (1)های  کنند. مدلضعیت از گام تصادفی پیروی میمتغیرهای و 

نمیضرا اجازه  مدل  این  ولیکن  کنند.  تغییر  زمان  طول  در  متغیرهای  یب  که  دهد 
راه  کنندهبینیپیش کنند.  تغییر  زمان  رویکرد  در طول  از  استفاده  مسئله،  این    DMAحل 

کننده  بینیهای مختلفی از متغیرهای پیشمدل که شامل زیرمجموعه  Kای از  است. مجموعه

tz  را در نظر بگیرید. است 

(3)                                                   ( ) ( ) ( )k

t

k

t

k

tt Zy  +=   

(4)                                                     
( ) ( ) ( ) ,1

k

t

k

t

k

t  +=+  
آن  در  )که  ) ( )( )k

t

k

t HN ,0~    و( ) ( )( )k

t

k

t QN ,0~    .است KLt ,...,2,1  

kLtهای ممکن در هر نقطه از زمان است.  دهنده تمام مدلنشان به معنی آن است    =
گیری  های استفاده شده در روش مدل میانگین، وزنDMAانتخاب شده است. در    kکه مدل 

تواند  شده در طول زمان می، مدل انتخابDMSتوانند تغییر کنند و در  در طول زمان می
Ttتغییر کند. در هر زمان   ,...,2,1=   ،DMA     وDMS    با محاسبه( )1Pr −= t

t YkL 

Kkبرای که طوریبه  =1,..., 11

1 ,..., −

− = t

t yyY  می اجرا  قابل  )محاسبه  است،  باشند 

استفاده شود(.    t-1ستفاده از اطلاعات زمان  با ا  tyبینیباید برای پیش  kاحتمال اینکه مدل  
به چارچوب  این  )صورت  احتمالات  )1

,1
Pr −

−
== t

tktt
YkL   مینشان ایده  داده  شود. 

با   احتمال  DMSمرتبط  بالاترین  با  مدلی  انتخاب   ،( )
ktt ,1−

  ،است زمانی  دوره  هر  در 

Kkforاحتمالات   DMAکه  درحالی
ktt

,...,1
,1

=
−

  وزن عنوان  به  برای  را  مدل  های 
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 ;Cogley & Sargent, 2005)  11کند استفاده می  بینیمدل پیش  Kمحاسبه میانگینی از  
Cogley, Morozov & Sargent, 2005; Primiceri, 2005 .) 

هایی است  بینی دارای مزیتهای پیشنسبت به سایر مدل DMSو   DMAهای مدل
دهند ضرایب در طول زمان تغییر کنند همچنین اجازه  ها اجازه میاینکه این مدل  از جمله

ها در طول زمان  بینی و مدلبینی کننده مورد استفاده در پیشدهند که متغیرهای پیشمی
محدودیت از  یکی  کنند.  مدلتغییر  که  است  آن  رویکرد  این  پارامترهای  ها میهای  توانند 

باش  داشته  زیادی  و پیشبسیار  برآورد  را صرف می ند که  بسیاری  آنها زمان  در  بینی  کند. 
مدل در هر نقطه   m2به تعداد  DMA/DMSکننده بالقوه،  بینیمتغیر پیش  mحقیقت، با  

بینی متفاوت در هر نقطه از زمان بکارگرفته شوند،  های پیششود. اگر مدلاز زمان برآورد می 
خواهد    m2برابر با    بینی برآورد شود در زمان  رکیبی که باید برای پیشهای تتعداد مدل

هایی مبتنی  ( تقریب2007،  2010)  12شد. به منظور مقابله با این مشکل، رافتری و همکاران 
و   ها شامل دو پارامتر حالت با فیلتر کالمن پیشنهاد دادند. این تقریب-های فضابر روش
  باشند. پارامترهایمطرح می  13شده هستند که به عنوان عوامل فراموش و اعدادی

در معادله وضعیت برای پارامترها    شده تر اما نزدیک به یک هستند. عامل فراموشکوچک
ها استفاده شده است. فیلتر کالمن  در معادله وضعیت برای مدلشده و عامل فراموش

 باشد.  میروزرسانی  و مرحله به 14بینی شامل دو مرحله پیش
( عدم نیاز به استفاده از زنجیره مارکف  2007یک جنبه از الگوریتم رافتری و همکاران )

در هر مدل انفرادی است. آنها این کار را برای دستیابی به تخمین    (MCMC)مونت کارلو  
از   15جایگزینی 

tH   و فرض( ) 1

11 −

− −= ttQ 10که  طوریدهند، بهانجام می     وt 
kttتوان  طور کلی، میماتریس کوواریانس خطای تخمین در فیلتر کالمن است. به ,1−

  را در
 یک روش تکرارشونده بدست آورد. بنابراین: 

 
(  2012در یک برنامه صنعتی تمرکز کردند، در حالی که کوپ و کوروبیلیس)  DMA( بر  2010رافتری، کارنی و اتلر). 11

   اند.تورم استفاده نموده  بینیرا برای پیش  DMSو   DMAهای هر دوی روش 
12.Raftery 
13 forgetting factors 
14 .prediction step 
15 plug-in 
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(5)                              
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)که  طوریبه )2

1

−

−

t

ts yyp  کننده برای مدل  بینیچگالی پیشs    1در−ty    است. از
 سوی دیگر: 

(6)                                                  = −−

−−

−
=

K

l ltt

ktt

ktt

1 ,11

,11

,1 








  
10که  طوریبه    یکی دیگر از عوامل فراموش شده است که تفسیر آن مشابه

 ها مطرح است. است، اما در آن بجای تکامل پارامترها، تکامل مدل 
توان انتظار داشت که پارامترها  ها در فرکانس نسبتاً بالایی هستند، میکه دادهزمانی 

کرراً تغییر یابند. این امر به معنی آن است که  کننده، بطور نسبی مبینیو متغیرهای پیش
ممکن است مقادیر    باشند.  ای نداشتههای بهینهبینیپیش 116نزدیک به  ,

وجود   و  با توجه به اینکه هیچ آگاهی در ادبیات در خصوص بهترین مقادیر 
راف )ندارد،  همکاران  و  مقادیر  2010تری  داده  0.99(،  پیشنهاد  علاوهرا  و  اند.  کوپ  براین، 

هایی را به منظور یافتن بهترین مقادیر  بررسی  1و    0.93( بین مقادیر  2012،  2011کوروبیلیس )
 Naserاند )در نظرگرفته  0.99بینی تورم آمریکا  و بهترین مقدار را برای پیش انجام دادند

Alaali, 2015&  ).   ( مقادیر 2015)  17گراسی و سانتوسی دی ماگیستریس   و    را بر
کند  دار می را تورش  DMAاند، اما این مقادیر نتایج  بینی انتخاب نمودهمبنای عملکرد پیش

نمونه از  خارج  فرآیند  بنابراین  پیشو  می ای  نامعتبر   ,Koop & Korobilis)شود  بینی 
ای از مقادیر  بنابراین با استفاده از مجموعه.  ( 2011 های اولیه  در یک نمونه از آموزش  ,
شوند که برخی از آنها  گیرد و سپس مقادیر ترکیبی بهینه انتخاب میصورت می  بینیپیش

 
==99.0( مقدار پیش فرض  2009.به عنوان مثال، در مقاله کوپ و کوروبیلیس )16 های کلان  برای داده

 فصلی پیشنهاد شده است. 
17. Grassi & Santucci de Magistris  
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به حداقل می را  آماری  معیار  ) عملکرد   & Bork & Møller, 2014; Belmonteرساند 
Koop,2014; Aye, Gupta, Hammoudeh & Kim,2015   .) 

 و ساختار مدل   ها داده  -4
شود. در این مقاله  ها و ساختار مدل مورد مطالعه پرداخته میدر این قسمت به بررسی داده

دوره    108از   در  فصلی  شده  1369-1396زمانی  متغیر  بهاستفاده  جمعاست.  آوری  منظور 
المللی پول، وزارت  های بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران، صندوق بینا از بانک دادههداده

و   بانک جهانی  ایران،  آمار  بهادار، مرکز  اوراق  و  بورس  و تجارت، سازمان  صنعت، معدن 
المللی کار استفاده شده است. متغیرهای مورد استفاده شامل شاخص قیمت  سازمان بین

کننده( بوده که در نه بینیمتغیر مستقل )پیش  107یر وابسته و  کننده به عنوان متغمصرف
( بلوک قیمتی، شامل مقادیر  1که،  طوریاند. بهبلوک به منظور استخراج عوامل گنجانده شده

  13باشد )شامل  ی ضمنی و دستمزد میهامختلفی از شاخص قیمت تولیدکننده و شاخص
داخلی از سمت تقاضا و برخی دیگر از  ناخالص ( بلوک تقاضا، شامل اجزای تولید2متغیر(. 
( بلوک دولت، شامل  3متغیر(.    7باشد)شامل  ی مربوط به موجودی سرمایه میهاشاخص

هزینه و  درآمدها  میهاانواع  دولتی  شامل  4متغیر(.    13باشد)شامل  ی  خارجی،  بلوک   )
ورهای چین و آلمان)به صادرات، واردات، انواع نرخ ارز و همین طور نرخ تورم و نرخ ارز کش

( در بلوک ستاده، از انواع  5متغیر(.    17باشد)شامل  عنوان بزرگترین شرکای تجاری ایران( می
( بلوک پولی، شامل  6متغیر(.    14)شامل   مختلفی از متغیرهای تولیدی استفاده شده است

( در بلوک مالی، از متغیرهای بازار  7متغیر(.    21باشد )شامل  اجزای نقدینگی و پایه پولی می
( بلوک انرژی، که شامل  8متغیر(.    6سرمایه شامل بورس و بیمه استفاده شده است )شامل  

( بلوک  9متغیر( و    7شامل  باشد )متغیرهای مختلف مرتبط با نفت خام و برق و انرژی می
بهرهنیروی و  اشتغال  و  بیکاری  مختلف  متغیرهای  شامل  که  میکار،    9باشد)شامل  وری 

 متغیر(.  
زدایی  فصلی  STLیا   TRAMOیا  X-13تمام متغیرهای این مقاله ابتدا با استفاده از 

مانا باشند،    باید   DMA/DMSکننده در رویکرد  بینی اند.با توجه به اینکه متغیرهای پیششده
آزمون از  استفاده  با  متغیرها  ایستایی  بررسی  فصلی  به  تناوب  بدون  واحد  ریشه  های 

)ی دیکی فولر ها)آزمون )ADF  اس اس..پی.و کی( )KPSS  با تناوب ( و آزمون ریشه واحد 
نیم و  )آزمون  فصلی  پرداختهHEGYسالانه  آزمون(  نتایج  مقاله(  ها شد.  )پیوست  مذکور  ی 
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سالانه بوده  که تمامی متغیرها فاقد هر گونه ریشه واحد با تناوب فصلی و نیماست  بیانگر آن
می غیرفصلی  واحد  ریشه  دارای  بهولیکن  اگر ایگونهباشند.  tizکه،  غیرتبدیلی  سری  , های 

تبدیل)سطح(،    -1باشند:    18اصلی  titiبدون  zx ,, تفاضل  -2؛  = مرتبه  یک  گیریبا 

1,,, −−= tititi zzx  2گیری با دو مرتبه تفاضل  -3؛,,, −−= tititi zzx  لگاریتم   -4؛
titi zx ,, log=  ؛

تفاضل  -5 مرتبه  یک  با  گیری  لگاریتم 
1,,, lnln −−= tititi zzx  مرتبه    -6؛ دو  با  لگاریتم 

گیری  تفاضل
2,,, lnln −−= tititi zzx.   در نهایت تمام متغیرها با تفاضل از میانگین و تقسیم بر

اند. فهرست کامل متغیرها به همراه درجه ایستایی آنها  انحراف معیار، استاندارسازی شده
 است. شدهدر پیوست مقاله ارائه
استخراج عوامل با استفاده از تمامی متغیرها در هر  ی اساسی برای  هااز تحلیل مؤلفه

اند.  تعیین شده  BICهای هر مدل با استفاده از  بر این، وقفهبلوک استفاده شده است. علاوه
بینی با سه افق در نظرگرفته شده است: افق  ( پیش2012همانند مطالعه کوپ و کوروبیلیس )

)مدت یعنی یک فصل جلوتر کوتاه )1=hمدت یعنی چهار فصل جلوتر ، افق میان( )4=h 
)و افق بلندمدت یعنی هشت فصل جلوتر  )8=h.  

 DMA/DMSبینی رویکردهای  ارزیابی عملکرد پیش  -5
ابتدا یک مدل بلوکی عاملی پویا به صورت معادله    DMA/DMSهای  به منظور برآورد مدل

 شود: در نظرگرفته می (7)

(7)                              
( ) ( )( ) ( )

=

++=
B

b

t

b

t

b

tt fLyLy
1

,

  
شود: ضرایب به صورت زیر فرض میمعادله بالا با اضافه نمودن تغییر زمانی در    

 
18 original untransformed series 
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(8)                              
( ) ( ) ( ) ( )

=

++=
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tttt fLyLy
1

,
  

(9)                                                           ttt  +=+1  
)که  طوریبه ) Bbforf b

t امین بلوک    bشده از  دهنده عامل استخراجنشان  =1,...,

)برداری شامل تمام ضرایب در    tکننده و  بینیمتغیرهای پیش )Lt    و( )b

t  .بنابراین   است
مدل وقفه  هاتمام  شامل  معادله  طبق  همچنین  بر  بلوک  هر  عوامل  وابسته،  متغیر  های 

عوامل هستند. همانوقفه این  مؤلفهکه مطرح شد، عاملورطهای  از طریق روش  های  ها 
شوند. اولین عامل برای هر بلوک استخراج و این عامل و وقفه اول آن  استخراج می  19اساسی 

( )1=fp  شود و همچنین یک  کننده بالقوه در نظر گرفته میبینیبه عنوان متغیرهای پیش
)وقفه   )1=yp  شود. این استراتژی منجر بهتغیر وابسته و عرض از مبدأ منظور میاز مm 

mkکننده بالقوه و بینییشپ ها  شود. با در نظر گرفتن فروض ذیل، تعداد مدلمدل می  =2
(  2وابسته هستند و  های متغیر  حاوی عرض از مبدا و وقفه ها( تمام مدل1یابند:  کاهش می

صورت  باشند، درغیر این   ی موردنظر بایستی هم عامل و هم وقفه آن حضور داشتههادر مدل
یابد. با این فرضیات  کاهش می هاشود. با این فرضیات تعداد مدلمدل مورد نظر حذف می

 دارد.  مدل ممکن( در هر لحظه از زمان وجود    512مدل )  92و در نظرگرفتن نه بلوک عاملی،  
با استفاده از    DMA/DMSهای  همانند مطالعات صورت گرفته در این زمینه، مدل

برای متفاوت  فراموش شده  در  و عوامل  تغییر  به  نتایج  بررسی حساسیت  به منظور 
 عوامل فراموش شده به شرح زیر در نظرگرفته شد: 

• DMA1/DMS1:TVP_AR(1)_XDMA/DMS ( )99.0==    
• DMA2/DMS2:TVP_AR(1)_X DMA/DMS ( )95.0==   
• DMA3/DMS3: TVP_AR(1)_X DMA/DMS ( )9.0==   

حاوی یک    DMAمدل    ،TVP_AR(1)_X  DMAکه به عنوان مثال در آن منظور از  مدل
باشد و علاوه بر این ضرایب  می  (X–)به همراه نه بلوک عاملی    (AR(1))وقفه متغیر وابسته  

کرد) خواهند  تغییر  زمان  طول  در  چه  TVPمدل  هر   .)  نزدیک یک  ثبات  به  باشد،  تر 

 
19 Principal Components 
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تر  نزدیک  به یک  بیشتری در ضرایب یک مدل معین در طول زمان وجود دارد. هر چه
ثبات بیشتری در ترکیب یک مدل معین در طول زمان وجود دارد. پیش با  بینیباشد،  ها 

 باشد: بصورت زیر می DMSو    DMAاستفاده از  
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( )

( ) KkzMaxyDMS

KkwithzyDMA

k

t

k

ht
kt

ht
k

f

t
ht

K

k

k

t

k

ht
kt

ht

f

t
ht

,...,1ˆ:

,...,1ˆ:

)(

,arg

1

)(

,

=








=

==

+++

=

+++ 





 

ای بر ضرایب زمان متغیر  بدون هیچ وزن فراموش شده  DMAعلاوه بر این، رویکرد  
( )1= :در نظرگرفته شده است 

)199.0(_)1(_:5

)195.0(_)1(_:4

==

==





DMAXARTVPDMA

DMAXARTVPDMA
 

های بالا با یک  (، روش2015( و فیلیپو )2012همانند مطالعه کوپ و کوروبیلیس )
)با  DMAکه حالت خاصی از    BMAروش  )1==  .است، مقایسه شد  BMA   مدلی

فراموش وزن  هیچ  که  مدل  شدهاست  به  منتسب  احتمالات  بر  )ای  )1=    وزن هیچ  و 
متغیر  شدهفراموش زمان  ضرایب  بر  )ای  )1=    خطاهای تمام  دیگر،  عبارت  به  ندارد. 

اند.  روزرسانی ضرایب تخمینی و احتمالات پسین، بطور مساوی وزن داده شدهگذشته در به
 بنابراین: 

1: == BMA  

های  کننده با مدلبینی تورم شاخص قیمت مصرفشده در بالا، پیشعلاوه بر رویکردهای ارائه
 AR(1)، خودرگرسیو  TVP، پارامتر متغیر در طول زمان  (BVAR)خودرگرسیون برداری بیزین

OLS   وAR(1)_X OLS اند: مقایسه شده 

با استفاده از شش متغیر نرخ بیکاری، تولید ناخالص داخلی، نرخ ارز، قیمت نفت سنگین،    -1
بینی  ( به منظور پیشBVARخودرگرسیون برداری بیزی ) شاخص کل بورس، نقدینگی مدل
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م تورم  مدل  صرفنرخ  از  منظور  همین  به  شد.  برآورد  پیشین  BVAR کننده  تابع  ، با 
Minnesota    و کوپ  مطالعه  همانند  پیشین  توابع  انتخاب  است.  شده  استفاده 
 است. ( بوده2018)20بالیسلار و همکاران ( و 2010)کوروبیلیس

شده استفاده  با عامل فراموش  TVP-AR(1)های پارامتر متغیر در طول زمان  سپس از مدل  -2
مصرف قیمت  شاخص  از  آن  در  که  درنظر  شد  مستقل  متغیر  عنوان  به  وقفه  با  کننده 

فراموشگرفته عامل  دو  از  مطالعه  این  در  است.  بهره    =95.0و    =99.0شده  شده 
، ضرایب حرکت نسبتاً آرامی  =99.0شده که با عامل فراموشطوریشده است. بهتهگرف

(؛  2011،  2012شده همانند مطالعه کوپ و کوروبیلیس )دارند که انتخاب این عامل فراموش
باشد و عامل  ( می2018( و ناصر و علائی )2015)  21(؛ باونسیکا و مورتوب 2015فریرا و پالما )

این  =95.0شده  فراموش انتخاب  که  هستند  سریعی  حرکت  دارای  ضرایب  آن  در  که 
 ( بوده است.  2011،2012شده همانند مطالعه کوپ و کوروبیلیس)عامل فراموش

دو مدل-3 از  نهایت  به  OLSبه روش     AR(1)در  است.  در مدل  طوریاستفاده شده  که 
AR(1)-X  (از تمام نه بلوک عاملی-Xو وقفه متغیر وابسته )(AR(1))  شده و در مدل  تشکیل

AR(1) ( استفاده 2011،2012تنها از وقفه متغیر وابسته همانند مطالعه کوپ و کوروبیلیس )
 شده است. 

 بینی بررسی عملکرد پیش  -2-5
(، قدرمطلق  MSFE)  بینیبینی از مربع میانگین خطای پیشبه منظور ارزیابی عملکرد پیش

پیش قدرمطلق خطای پیشMAFE)بینیمیانگین خطای  درصد  میانگین  ،  (MAPE)بینی(، 
پیش خطای  پیشBiasبینی)تورش  خطای  واریانس  و   )( لگاریتم  FEVبینی  مجموع  و   )

 است.  شدهاستفاده Log(PL)بینیاحتمالات پیش
 تا   1جدول 

آماره  3جدول  پیشبیانگر  افقهای خطای  برای  پیشبینی  بینی یک فصل، چهار  های 
ها  بینی( بهترین پیش1جدول)  MAPEو    MAFEباشد. از نظر  فصل و هشت فصل جلوتر می

 
20 Balcilar  
21 Buncica & Morettob 
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)مدتدر افق کوتاه  TVP1و   DMS3های زمانی مختلف به ترتیب عبارتند از در افق )1=h

 ،DMA3   وDMA4 مدت در افق میان( )4=h   وMS3D   در افق بلندمدت( )8=h. 
 بینی مختلفهای پیشدر افق   MAFE  ،MAPEبینی معیارهای عملکرد پیش .  1جدول 

 مأخذ: محاسبات تحقیق 
Table 1.  Forecast performance MAFE, MAPE  for h-step-ahead 
Source: Research calculations  
 

  بینی افق پیش
 مدل معیار  1 4 8
3926/0 3915/0 3841/0 MAFE 

( )99.0== DMA-AR-DMA1:TVP 
093/2 086/2 737/1 MAPE 
3561/0 3591/0 3604 /0 MAFE 

( )95.0== DMA-AR-DMA2:TVP 
982/1 13/2 782/1 MAPE 
329/0 326/0 324/0 MAFE 

( )9.0== DMA-AR-DMA3:TVP 
981/1 175/2 642/1 MAPE 
4448/0 4166/0 394 /0 MAFE 

( )99.0== DMS-AR-DMS1:TVP 
5188/2 4178/2 8622/1 MAPE 
3698/0 3617/0 3478/0 MAFE 

( )95.0== DMS-AR-DMS2:TVP 
4055/2 6325/2 6393/1 MAPE 
3000 /0 3510/0 2981/0 MAFE 

( )9.0== DMS-AR-DMS3:TVP 
9739/1 5120/2 6405/1 MAPE 
4034/0 3946/0 3836/0 MAFE 

( )1,99.0 == DMA-AR-DMA4:TVP 
5080/2 9762/1 6337/1 MAPE 
3651/0 3528/0 3412/0 MAFE 

( )1,95.0 == DMA-AR-DMA5:TVP 
9931/1 1033/2 4768/1 MAPE 
4187/0 4183/0 3994/0 MAFE 

( )1== BMA-AR-TVP 
5899/2 4406/2 9619/1 MAPE 
4996/0 4860/0 4821/0 MAFE 

( )99.0=AR-TVP1:TVP 
2501/2 1418/6 4250/1 MAPE 
4167/0 4599 /0 4677/0 MAFE 

( )95.0=AR-TVP2:TVP 
6419/1 2186/5 6438/1 MAPE 
1796/1 0552/1 138/1 MAFE 

MinnesotaBVAR − 2128/4 5677/2 9499/6 MAPE 
5518/0 5421/0 5382/0 MAFE 

)()1( OLSXAR − 
7027/2 2674/3 1396/2 MAPE 
6398/0 6308/0 6256/0 MAFE 

))(1( OLSAR 
5001/2 8542/3 555/2 MAPE 
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بدستمی  FEVو    MSFE  ،Biasدهنده  ارائه  2جدول نتایج  به  توجه  با  افق  باشد.  در  آمده 
کوتاهپیش )مدت بینی  )1=h    مدلDMS3افق پیش در  میان،  )مدت بینی  )4=h   مدل

DMS2  بینی بلندمدت  و در افق پیش( )8=h  از منظرMSFE    وFEV    مدلDMS3    و بر
 اند. بهینه بوده DMS2بینی  مدل پیش  Biasاساس  

 

 بینی مختلف های پیش در افق  FEVو   MSFE ،Biasبینی معیارهای عملکرد پیش    . 2جدول
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Table 2.  Forecast performance MSFE, Bias, FEV  for h-step-ahead 
Source: Research calculations  

 

  بینی افق پیش 
 مدل  معیار 1 4 8
3161/0 2837/0 2675/0 MSFE 

( )99.0:1 ==−− DMAARTVPDMA 0086/0 0201/0 0666/0 Bias 
3160/0 2833/0 2630/0 FEV 
2654/0 2620/0 2674/0 MSFE 

( )95.0:2 ==−− DMAARTVPDMA 0152/0- 0095/0- 019/0 - Bias 
2652/0 2619/0 2671/0 FEV 
2446/0 2307/0 2262/0 MSFE 

( )9.0:3 ==−− DMAARTVPDMA 0089/0- 0106/0- 0187/0 - Bias 
2445/0 2306/0 2258/0 FEV 
4357/0 2877 /0 2749/0 MSFE 

( )99.0:1 ==−− DMSARTVPDMS 0039/0 - 0231/0 0858/0 Bias 
4357/0 2871/0 2675/0 FEV 
2215/0 2056/0 2024/0 MSFE 

( )95.0:2 ==−− DMSARTVPDMS 0054/0- 0055/0- 0117/0- Bias 
2214/0 2056/0 2023/0 FEV 
1850/0 2706/0 1398/0 MSFE 

( )9.0:3 ==−− DMSARTVPDMS 0352/0- 0614/0- 0067/0 - Bias 
1838/0 2668/0 1398/0 FEV 
2935/0 2834/0 2683/0 MSFE 

( )1,99.0:4 ==−− DMAARTVPDMA 0311/0 0240/0 0535/0 Bias 
2925/0 2829/0 2654/0 FEV 
2276/0 212/0 2017/0 MSFE 
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0365/0 0209/0 021/0 Bias 
( )1,95.0:5 ==−− DMAARTVPDMA 

2263/0 2098/0 2012/0 FEV 
3194/0 3232/0 2935/0 MSFE 

( )1==−− BMAARTVP 0198/0 0278/0 0812/0 Bias 
3190/0 3124/0 2869/0 FEV 
6055/0 5791/0 6137/0 MSFE 

( )99.0:1 =− ARTVPTVP 2904/0- 1832/0- 2029/0- Bias 
5211/0 5456/0 5726/0 FEV 
5496/0 5692/0 6069/0 MSFE 

( )95.0:2 =− ARTVPTVP 1435/0 - 128/0- 144/0 - Bias 
5290/0 5529/0 5862/0 FEV 
4021/2 8398/1 1053/2 MSFE 

MinnesotaBVAR− 8163/0 4434/0 79/0 Bias 
7358/1 6432/1 4812/1 FEV 
6244/0 6060/0 5956/0 MSFE 

)()1( OLSXAR − 0605/0- 0542/0- 0607/0 - Bias 
6207/0 6031/0 5919/0 FEV 
6488/0 633/0 6230/0 MSFE 

))(1( OLSAR 3140/0 - 3102/0- 3161/0 - Bias 
5503/0 5367/0 5231/0 FEV 

مدل مقایسه  میهمان  TVP_ARهای  در خصوص  مشاهده  که  مدل  طور  بر    TVP1شود 
بینی  بوده و در افق پیشبینی دارای عملکرد بهتریهای پیشدر تمامی افق  FEVاساس معیار

معیار  کوتاه بر  بنا  بهتری  TVP1مدل    MAPEمدت  عملکرد  سایر  دارای  در  لیکن  و  بوده 
دارای عملکرد   TVP2بینی مورد بررسی، مدل  های پیشبینی و تمامی افقمعیارهای پیش

مدل   به  نسبت  ب  TVP1بهتری  است.  در بوده  بیشتری  زمانی  تغییرات  که  زمانی  نابراین 
)  پارامترها وجود دارد )95.0=بینی بهتر از حالت  ، عملکرد پیش( )99.0=باشد.  می

باشد؛  می  BMAهمیشه دارای عملکرد بهتری نسبت به مدل    DMSو    DMAعلاوه بر این،  
ها دارای عملکرد بهتری در ت در پارامترها و مدلکه هر دوی تغییرا  دهداین امر نشان می

 بینی هستند. پیش
ترین عملکرد نسبت به سایر  بینی دارای ضعیفی پیشهاتقریباً در تمامی افق  BVARمدل  
 AR(1)و  AR(1)-X OLSی هااست. در خصوص مقایسه مدلی مورد استفاده بودههامدل
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OLS  بینی، مدل  ی پیشهاآن که در اکثر معیارها و افقAR(1)-X OLS    دارای عملکرد بهتری
در تمامی    DMSو  DMA  شودطور که مشاهده میهمان .استبوده  AR(1) OLSنسبت به  

ها هستند. بنابراین  بینی نسبت به سایر مدلبینی دارای بهترین عملکرد پیشهای پیشافق
نمودن الگوی پویا با استفاده از برآورد دقیق مبتنی  گیری یا گزینشیرسد متوسطبه نظر می
نتایج   دیگر، ای است. از سوییستراتژی بهینهبا عوامل بلوکی، ا   TVPهای  مدل  22بر احتمال  
بینی قوی  های پیشنسبت به احتمال  BIASو    MSFE  ،MAFE  ،MAPE  ،FEVحاصل از  

های  بینیکه این معیارها، تنها از پیشهایی دارند. دلیل این امر آن استنیستند و تفاوت
کننده  بینیکل توزیع پیشبینی از  های پیشکه احتمالکنند، در حالیاستفاده می  23اینقطه 

با استفاده از معیار    DMSو    DMAهای مبتنی بر  کنند. بنابراین با بررسی مدلاستفاده می
LOG(PL)  حاصل نتیجه  افقاین  تمامی  در  که  پیششد  مدل  های  بینی 

( )9.0==−− DMSARTVP ای است. مدل بهینه 
 

 بینی مختلف های پیش در افق  LOG(PL)بینی معیار عملکرد پیش   .3جدول 
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Table 3.  Forecast performance LOG(PL) for h-step-ahead 
Source: Research calculations 

 بینی افق پیش 
 مدل 

8 4 1 
95/61 - 81/65- 35/66- ( )99.0==−− DMAARTVP 
37/56- 41/61 - 87/61- ( )95.0==−− DMAARTVP 
91/56 - 47/59 - 55/60- ( )9.0==−− DMAARTVP 
4/61 - 3/65- 67/65 - ( )99.0==−− DMSARTVP 
49/47 - 77/48- 58/49 - ( )95.0==−− DMSARTVP 
11/34 - 55/39 - 4/35 - ( )9.0==−− DMSARTVP 
73/65- 65/66- 1/67- ( )1,99.0 ==−− DMAARTVP 
60/62- 55/60- 72/60 - ( )1,95.0 ==−− DMAARTVP 
16/67- 95/68- 13/70- ( )1==−− BMAARTVP 

 

 
22 likelihood-based estimation 
23 point forecasts 
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بهبرعلاوه پیشاین،  صحت  مقایسه  دیبولدمنظور  آزمون  از  (  1995)  24ماریانو -بینی 
پیشاستفاده قدرت  آزمون،  این  برابری قدرت پیششد.  را تحت فرض  مدل  بینی  دو  بینی 

 است.   شدهکند. نتایج این آزمون در جدول زیر ارائهبررسی می
 

 ماریانو- نتایج آزمون دیبولد .4جدول 
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Table 4.  results of Diebold-Mariano Test 
Source: Research calculations 

 نتیجه  آماره  MSEمعیار   فرض 
( )99.0== DMA  در

)مقابل   )95.0== DMA 
( )95.0== DMA 

 بینی بهتری استدارای پیش 
3109/0 

(7559/0 ) 

عدم رد برابر بودن  
قدرت پیش بینی دو  

 مدل 
( )99.0== DMA  در

)مقابل   )9.0== DMA 
( )9.0== DMA 

 بینی بهتری استدارای پیش 
64/1 

(1010/0) 

عدم رد برابر بودن  
قدرت پیش بینی دو  

 مدل 
( )95.0== DMA در 

)مقابل   )9.0== DMA 
( )9.0== DMA 

 بهتری استبینی دارای پیش 
367/4 

(000/0 ) 
رد برابر بودن قدرت  

 بینی دو مدل پیش
( )99.0== DMS  در مقابل

( )95.0== DMS 
( )95.0== DMS 

 بینی بهتری استدارای پیش 
374/3 

(000/0 ) 
رد برابر بودن قدرت  

 بینی دو مدل پیش
( )99.0== DMS  در مقابل

( )9.0== DMS 
( )9.0== DMS 

 بینی بهتری استدارای پیش 
82/7 
(000/0 ) 

رد برابر بودن قدرت  
 بینی دو مدل پیش

( )95.0== DMS در 
)مقابل   )9.0== DMS 

( )9.0== DMS 
 بینی بهتری استدارای پیش 

245/4 
(000/0 ) 

قدرت  رد برابر بودن 
 بینی دو مدل پیش

( )9.0== DMA در 
)مقابل   )9.0== DMS 

( )9.0== DMS 
 بینی بهتری استدارای پیش 

077/1 
(281/0 ) 

عدم رد برابر بودن  
قدرت پیش بینی دو  

 مدل 
( )9.0== DMS در 

)مقابل   )1,99.0 == DMA 
( )9.0== DMS 

 بینی بهتری استدارای پیش 
925/2- 

(003/0) 
رد برابر بودن قدرت  

 بینی دو مدل پیش
( )9.0== DMS در 

)مقابل   )1,95.0 == DMA 
( )9.0== DMS 

 بینی بهتری استدارای پیش 
131/1 - 

(257/0 ) 

عدم رد برابر بودن  
قدرت پیش بینی دو  

 مدل 

 
24 Diebold-Mariano 
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( )1,99.0 == DMA  در مقابل
( )1,95.0 == DMA 

( )1,95.0 == DMA  
 بینی بهتری استدارای پیش 

191/3 
(001/0) 

رد برابر بودن قدرت  
 بینی دو مدل پیش

( )9.0== DMS در 
)مقابل  )1== BMA 

( )9.0== DMS 
 بینی بهتری استدارای پیش 

476/3- 
(000/0 ) 

رد برابر بودن قدرت  
 بینی دو مدل پیش

( )9.0== DMS در 
)مقابل  )99.0=− ARTVP 

( )9.0== DMS 
 بینی بهتری استدارای پیش 

74/6- 
(000/0 ) 

رد برابر بودن قدرت  
 بینی دو مدل پیش

( )9.0== DMS در 
)مقابل  )95.0=− ARTVP 

( )9.0== DMS 
 بینی بهتری استدارای پیش 

939/6 - 
(000/0 ) 

رد برابر بودن قدرت  
 بینی دو مدل پیش

( )9.0== DMS در مقابل 
BVAR 

( )9.0== DMS 
 بینی بهتری استدارای پیش 

175/3- 
(001/0) 

رد برابر بودن قدرت  
 بینی دو مدل پیش

( )9.0== DMS  در مقابل 
)()1( OLSXAR − 

( )9.0== DMS 
 بینی بهتری استدارای پیش 

178/3- 
(001/0) 

رد برابر بودن قدرت  
 بینی دو مدل پیش

( )9.0== DMS  در مقابل 
))(1( OLSAR 

( )9.0== DMS 
 بهتری استبینی دارای پیش 

756/4- 
(000/0 ) 

رد برابر بودن قدرت  
 بینی دو مدل پیش

)()1( OLSXAR  در مقابل  −
))(1( OLSAR 

)()1( OLSXAR −  
 بینی بهتری استدارای پیش 

294/3 - 
(001/0) 

رد برابر بودن قدرت  
 بینی دو مدل پیش

 
بدست نتایج  به  توجه  دیبولدبا  آزمون  از  مدل- آمده  میان  در  مدل  DMAهای  ماریانو 

( )9.0== DMA  پیش مدلدارای  میان  در  و  است  بهتری  مدل  DMSهای  بینی 
( )9.0== DMS  بینی بهتری است. با مقایسه مدل  دارای پیش( )9.0== DMA    و

)مدل  )9.0== DMS،    مدل( )9.0== DMS  بینی بهتری برخوردار است.  از پیش
)های مقایسه مدل )1,95.0 == DMA    و( )1,99.0 == DMAکه مدل   استاز آنحاکی

( )1,95.0 == DMAپیش مدلدارای  با  آن  مقایسه  و  است  بهتری  بینی 
( )9.0== DMS  بهترشانن مدل  دهنده  عملکرد  )بودن  )9.0== DMSباشد.  می
مدل مدل  نشان  TVPهای  مقایسه  که  )داد  )99.0=− ARTVP بهتری عملکرد  از 

)بوده و در مقایسه این مدل با  برخوردار )9.0== DMS    مدلDMS  بینی دارای پیش
مدل    مقایسه  نهایت  در  است.  بوده  )بهتری  )9.0== DMSمدل هایبا 

)()1( OLSXAR )1)((و    − OLSAR  نشان مدل  نیز  که  بهتری    DMSداد  عملکرد  از 
دیبولد آزمون  بنابراین  است.  بوده  مدل  -برخوردار  بهتر   عملکرد   بر  نیز  ماریانو 

( )9.0== DMS   .تاکید نموده است 
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، اجازه تغییر  DMSو    DMAبینی، تنها  ی پیشهاشد از میان مدلطور که مطرحهمان
با توجه به تعداد بسیار زیاد مدلبینی را در طول زمان میهای پیشمدل   512)  هادهندُ. 

ک عاملی را به طور  بلو   9توان  توان نتایج را برای هر مدل ارائه نمود. اگرچه میمدل( نمی
جویی در اکثر مواقع تعداد کمتری بلوک به  بالقوه انتخاب نمود، ولیکن به علت اصل صرفه

ی  هابه عنوان تعداد بلوک  KSizeشوند. اگر  استفاده می  DMA/DMSعنوان وزن در مدل  
ظار  ی عاملی متوسط یا مورد انتهاتوان تعداد بلوکشود، میدر نظر گرفته Kعاملی در مدل 

در  استفاده زمان   DMA/DMSشده  صورت    tدر  به  kرا 

K

k
kttt SizeSizeE 

=
−

=
1

,1
)(  

بلوکارائه  1نموداردرنظرگرفت.   تعداد  متوسط  پیشدهنده  هر  در  عاملی  هر  های  در  بینی 
بینی در طول  ، مدل پیششودطور که در نمودار مشاهده میباشد. همانلحظه از زمان می
می تغییر  صرفهزمان  اصل  این،  بر  علاوه  و  نیز  کند  مدلجویی  این  و  رعایت  هادر  شده 

 های ابتدای دوره بیشتر مشهود است. جویی در دادههمچنین، اصل صرفه
 

 

 بینی کننده در هر تمرین پیش بینیی عاملی پیشهامتوسط تعداد بلوک  .1نمودار 
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Figure 1. Expected number of predictors in each forecasting exercise 
Source: Research calculations 

 
 ، مدلی که دارای حداکثر احتمال است انتخاب  DMSشد در روش طور که مطرحهمان
ممکن، یک مدل به  مدل  512که در این مطالعه در هر دوره زمانی از بین طوریشود، بهمی

 شود. بر این اساس،  بینی متغیر مدنظر انتخاب می عنوان مدل بهینه برای پیش
بینی نرخ تورم به  هایی است که دربردارنده بیشترین سهم برای پیشبیانگر معادله  5جدول 

باشند.  دهنده آنها میهای تشکیلطور بلوکهمراه دوره زمانی بکارگیری این معادلات و همین
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نتایج بدست اساس  پبر  افق  در  یک فصل جلوتر، معادلهیشآمده  دربردارنده  بینی  ای که 
های زمانی مندرج در جدول زیر،  درصد در دوره  3/13های پولی و ستاده است با سهم  بلوک

ای که  بینی نرخ تورم داشته است. بعد از آن معادلهبیشترین میزان بکارگیری را در پیش
بلوک ا دارای  خارجی  و  مالی  قیمتی،  پولی،  تقاضا،  با سهم  های  درصد، سپس    3/13ست 

  2/12های تقاضا، پولی، قیمتی، خارجی و ستاده است با سهم  ای که در بردارنده بلوکمعادله
نهایت معادله بلوکدرصد و در  بردارنده  نیروی کار، پولی، قیمتی،    هایای که در  تقاضا، 

هایی که در  مدلها به عنوان  درصد قرار دارند. این مدل   10انرژی و خارجی است با سهم  
اند ( داشتهDMSدوره زمانی مورد مطالعه بیشترین میزان استفاده را در تشکیل بهترین مدل)

های  بینی به ترتیب بلوکشوند. علاوه بر این، در این افق پیشدرصد(، مطرح می   10)بالای  
مرتبه(،    38مرتبه(، ستاده)  46مرتبه(، تقاضا)  49مرتبه(، خارجی)  70مرتبه(، قیمتی)  87پولی)
مرتبه( دارای بیشترین    13مرتبه( و دولت )  32مرتبه(، نیروی کار)  36مرتبه(، مالی)  37انرژی)

 اند. بینی بودهمیزان استفاده در طول کل دوره مورد پیش
های تقاضا، پولی، قیمتی،  بینی چهار فصل جلوتر، مدلی که حاوی بلوکدر افق پیش

بینی نرخ تورم داشته  رین میزان استفاده را در پیشدرصد بیشت  7/20خارجی و ستاده است با  
های تقاضا، نیروی کار، پولی، قیمتی، انرژی و خارجی  است. بعد از آن مدلی که حاوی بلوک

درصد    6/12پولی و ستاده با    هایدرصد قرار دارد. سپس مدلی که شامل بلوک  8/13است با 
پولی، قیمتی، مالی و خارجی هستند با  های تقاضا،  و همین طور مدلی که دربردارنده بلوک

هایی که در دوره زمانی مورد مطالعه بیشترین میزان استفاده را  مدلدرصد به عنوان    5/11
 شوند. درصد(، مطرح می  10اند )بالای در تشکیل بهترین مدل داشته

پیشبرعلاوه افق  این  در  )این،  پولی  بلوک  کلی  بطور  قیمتی)  85بینی    72مرتبه(، 
مرتبه(، نیروی    30مرتبه(، انرژی ) 35مرتبه(، ستاده) 49مرتبه(، خارجی) 52به(، تقاضا)مرت

مرتبه( به ترتیب بیشترین میزان استفاده را در   9مرتبه( و دولت )  28مرتبه(، مالی )  28کار )
 اند. بینی نرخ تورم در طول دوره مورد بررسی داشتهپیش

پیش افق  کهدر  مدلی  جلوتر،  فصل  هشت  بلوک  بینی  قیمتی،  حاوی  پولی،  های 
با   در پیش  9/34خارجی و ستاده است  را  استفاده  میزان  بیشترین  تورم  درصد  نرخ  بینی 

درصد قرار دارد.    7/15های پولی و ستاده است با  داشته و بعد از آن مدلی که حاوی بلوک
ان استفاده را  هایی که در دوره زمانی مورد مطالعه بیشترین میز مدلها به عنوان  این مدل

شوند. بطور کلی در این افق  درصد(، مطرح می   10اند )بالای  در تشکیل بهترین مدل داشته
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بلوکپیش پولی)بینی،  قیمتی)  81های  ستاده)  61مرتبه(،  خارجی)  52مرتبه(،    48مرتبه(، 
  مرتبه( و مالی  7مرتبه(، دولت )17مرتبه(، تقاضا)  28مرتبه(، انرژی)  32مرتبه(، نیروی کار)

 اند. مرتبه( بیشترین میزان استفاده را در طول دوره داشته 6)
 

 بینی مختلفهای پیشهای زمانی و افق کننده در بهترین مدل در دوره بینیهای پیش بلوک .5جدول 
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Table 5. Predictors composing the best model on different forecast horizons 
Source: Research calculations  

افق  
های بکارگرفته شده  بلوک  دوره زمانی  بینی پیش 

 سهم  در بهترین مدل 

h=1 

1375q2;1375q4;1376q1-1377q1;1377q3-
q4;1378q3-1379q1 3/13 پولی، ستاده   % 

1380q1-1381q3;1382q1-q3;   1388 q2-1388q3  ،تقاضا، پولی، قیمتی
 %   3/13 مالی، خارجی

1381q4;1383q3-q4; 
1384q2-1385q2;1386q2-q4 

تقاضا، پولی، قیمتی،  
 % 2/12 خارجی، ستاده

1387q4;1389q2-q3;1390q1;   1390 q3-
3911 q1;1391q4-1392q1 

تقاضا، نیروی کار، پولی،  
 %10 قیمتی، انرژی، خارجی 

h=4 

1382q1-1383q1;1383q4; 
1384q2-1386q4;1387q3 

تقاضا، پولی، قیمتی، 
 % 7/20 خارجی، ستاده

1388q3;1390q2-1392q4 
تقاضا، نیروی کار، پولی،  
 %13.8 قیمتی، انرژی، خارجی 

1376q3-1377q2;1378q2-1379q4 6/12 پولی، ستاده % 
1380q4-1381q4;1383q2; 
1387q1-q2;1387q4-1388q1 

تقاضا، پولی، قیمتی، 
 %  5/11 مالی، خارجی

h=8 
1381q1;   1381 q4-1388q3  ،پولی، قیمتی، خارجی

 %   9/34 ستاده

1377q1;  1377 q3-1378q2; 
1379q1-1380q4 7/15 پولی، ستاده % 

 
با احتمالات زمان متغیر    DMA( الگوریتم  2007شد، رافتری و همکاران )طورکه مطرحهمان

مرتبط با هر مدل را بیان نمودند )به عنوان مثال،   
ktt ,1−

  برایTt Kkو =1,..., ,...,1=  .)
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Bbبرای   توان  می  =1,..., − kttbk ,1
    هایی  مدلرا محاسبه نمود که به معنی مجموع

بلوک    9ها برای  امین بلوک عاملی است. نمودار زیر بیانگر این احتمال  bاست که حاوی  
بینی مختلف است. اگر خطوط این نمودارها برای هر بلوک عاملی  های پیشعاملی در افق

این بلوک عاملی باشد را برای  هایی که حاوی مدلتنها    DMAدقیقاً برابر با یک باشد، روش  
میپیش استفاده  پیشبینی  یک  عاملی  بلوک  این  )بنابراین،  اهمیت  کند  با  کننده  بینی 

برابر با صفر  شودمحسوب می (. چنانچه خطوط این نمودارها برای هر بلوک عاملی دقیقاً 
حذف   بینیهای حاوی این بلوک عاملی را در پیشبطور کامل کلیه مدل DMAباشد، روش 

قرار میمی و یک  بین صفر  میانی کند. خطوطی که  دارای یک تفسیر  باشند.  می  25گیرند 
نمودار مشاهده میهمان بلوکشودطور که در  به،  وضوح متغیرهای  هایی وجود دارند که 
های  خصوص در مورد بلوکمهمی هستند و نزدیک به یک هستند. این امر به  کنندهبینیپیش

 باشد. شهود میپولی و قیمتی م 
 

   
 ( h=1بینی یک فصل جلوتر )پیش های حاوی هر بلوک عاملی در افق احتمال کل از مدل     .2نمودار 

Figure 2.  Total probability of models which contain each factor block(h=1) 

 
25 intermediate interpretation 
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 (h= 4بینی چهار فصل جلوتر )پیش های حاوی هر بلوک عاملی در افق احتمال کل از مدل     .3نمودار 

Figure 3.  Total probability of models which contain each factor block(h=4) 

 
 ( h=8بینی هشت فصل جلوتر )پیش های حاوی هر بلوک عاملی در افق احتمال کل از مدل     .4نمودار 

 مأخذ: محاسبات تحقیق 
Figure 4.  Total probability of models which contain each factor block(h=8) 

Source: Research calculations 
 

دادههمان نشان  متغیرهای  طورکه  در  زیادی  تغییرات  شاهد  زمان  طول  در   شد، 
بینی  پیشهای  توان با استفاده از روشتورم هستیم که چنین تغییراتی را نمی  کنندهبینی پیش

های نظری مرسوم، مدلسازی نمود. به عنوان مثال، منحنی فیلیپس استاندارد مطرح  یا مدل
کننده خوب برای تورم است. اگر این  بینیکند که نرخ بیکاری همیشه یک متغیر پیشمی

کننده خوب برای تورم است و در  بینیبحث صحیح باشد، بلوک نیروی کار همیشه یک پیش



 

 فاطمه فهیمي فر، جاوید بهرامي، تیمور محمدی  185
 (  4)18  1400ستان زم های اقتصادی سابق(ی اقتصاد مقداری )بررسيفصلنامه

 
 

 

هایی که حاوی بلوک نیروی کار هستند در نمودارهای فوق  احتمال کل مدل  نتیجه بایستی
دهد. نتایج نشان  نزدیک به یک بود. در حالیکه نتایج این مقاله چنین امری را نشان نمی

برای پیشمی بلوک مهمی  پولی،  بلوک  منظر  دهد که  از  بوده است.  ایران  تورم  نرخ  بینی 
مدل با  نتیجه  این  نظری  نیوکینزینهاادبیات  جاییی  دارد،  مطابقت  در  ها  تورم  نرخ  که 

بینی تورم تقریباً  شود. هنگام پیشبا استفاده از نرخ رشد پول تعیین می   26وضعیت پایدار 
ترین اثرگذاری  های عاملی نقش قابل توجهی دارند و تنها بلوک دولت است که کمتمام بلوک

 را داشته است. 

 گیری نتیجه  -6
ترین مشکلات اقتصاد ایران بوده که موجب عدم ثبات و  یران یکی از مهمنرخ تورم بالا در ا

های  نااطمینانی در فضای کلان اقتصادی شده است. بنابراین، مطالعه و بررسی انواع مدل
بینی به منظور دستیابی به مدلی برتر نسبت به سایر رویکردها از اهمیت زیادی در  پیش

بینی نرخ تورم شاخص قیمت  ار است. این مقاله پیشادبیات تجربی اقتصاد ایران برخورد
بر اساس    1396تا    1369های فصلی طی دوره  کننده در ایران را با استفاده از دادهمصرف

پیشمجموعه متغیرهای  از  متشکل  روش  کنندهبینیای  با  گزینشیبسیاری  نمودن  های 
(DMSو متوسط )( گیری الگوی پویاDMAمورد بررسی قرار داد )های  . مدلDMA    وDMS  

ها اجازه  هایی است از جمله اینکه این مدلبینی دارای مزیتهای پیشنسبت به سایر مدل
میمی اجازه  همچنین  کنند  تغییر  زمان  طول  در  ضرایب  متغیرهای  دهند  که  دهند 

 ها در طول زمان تغییر کنند. بینی و مدلکننده مورد استفاده در پیشبینیپیش
گیری الگوی  ( و متوسطDMSنمودن )های گزینشیبینی مدلاد که پیشدنتایج نشان

بینی سنتی دارای عملکرد  کارایی برای نرخ تورم  های پیش( نسبت به سایر روشDMAپویا )
کننده در  بینیاند. علاوه بر این استفاده از بلوک عاملی نشان داد که عوامل پیشایران بوده

بینی،  های پیشکه در تمامی افقاستها حاکی از آن. یافتهشوند طول زمان دچار تغییر می
های پولی و قیمتی دارای بیشترین تعداد در استفاده از مدل بهینه در طول زمان بوده  بلوک

توان گفت مدل  و کمترین تعداد نیز به بلوک دولت اختصاص داشته است. در مجموع می
DMA  کند تنها از یک بلوک عاملی استفاده نمیگیری از تعداد زیادی مدل است و  میانگین 

 
26 Steady-state 
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 چکیده 

با وجود روند رو به رشد تولید انرژی های تجدیدپذیر که وابستگی کشورهای عمده مصرف کننده انرژی به سوخت  
آژانس بین المللی انرژی، همچنان در سی  های فسیلی را به نحو چشمگیری کاهش خواهد داد، بنا بر پیش بینی 

 اتحادیه  اعضای  تمامی کشورهای صنعتی از جمله  اشتراك  وجه  گاز،  و  نفت  واردات  به  وابستگی  افزایش   سال آینده 
پیش بینی  بر پایه نتایج   گردد.  می  تلقی  اتحادیه  این  محوری  مباحث  از  انرژی  عرضه  امنیت  است بطوریکه  اروپا 

 حدود  ، ۲۰۰5 سال  با  مقایسه  در  ، ۲۰۳۰ سال  در  اروپا  اتحادیه  داخل  در  انرژی  کمیسیون اروپا، تامین   اداره انرژی 
 مورد  درصد از از انرژی  55 از  بیش  واردات  به  نیاز  اروپا  بعد،  به  بطوریکه از این سال  کرد  خواهد  افول  درصد  ۲۰
تمایل    .بود  خواهد  گاز  به  مربوط  وارداتی  انرژی  به  وابستگی  میزان  بیشترین  میان  این  در  داشت که  خود خواهد  نیاز 

اتحادیه اروپا مبنی بر تنوع بخشی در تامین منابع انرژی و همچنین کاهش وابستگی به گاز روسیه بخصوص بعد  
دستیابی  یکی از مسائل مهمی است که می تواند دیگر کشورهای صادرکننده را در   ، ات این کشور با اوکراین از مناقش 

های مختلف در کاهش سهم گاز روسیه در  به مقاصد خود مبنی بر جایگزینی گاز روسیه یاری کند. با وجود چالش 
سبد انرژی اروپا، ایران به دلیل دارا بودن منابع فراوان گاز و همچنین موقعیت جغرافیایی استراتژیک می تواند  

، ایجاد برنامه ای ویژه در  اقتصادی آمریکا های  یل وجود تحریم نقشی ویژه در این فرایند داشته باشد. اگرچه به دل 
جهت همکاری استراتژیک بین اتحادیه اروپا و ایران در زمینه انرژی همواره دچار موانعی جدی بوده است اما تمایل  

ت که  ، بخوبی مؤید اینس ۲۰1۳ه پس از توافق هسته ای سال  شدید دو جانبه در جهت برقراری روابط اقتصادی بویژ 
می توان از مفهوم وابستگی متقابل برای روابط دو طرف در این خصوص استفاده نمود. در این مطالعه تلاش شده  

های توصیفی تحلیلی، به چگونگی این وابستگی در مقوله انرژی پرداخته شود بطوریکه  است با استفاده از روش 
اروپا گردد. بر اساس نتایج بدست آمده، ایران در صورت    آینده   در نهایت منجر به تبیین نقش ایران در تامین انرژی 

درصد از نیاز    1۰ها، توانایی تامین  های سیاسی در زمینه ارتباطات بین المللی و رفع تحریم فائق آمدن بر چالش 
مصرف کنندگان جهانی را در درازمدت خواهد داشت که این امر موجب بوجود آمدن مشارکتی راهبردی بین اتحادیه  

پا و این کشور در بهبود سرمایه گذاری و تجارت بین المللی و همچنین انتقال تکنولوژی خواهد شد که رشد با  ارو 
 . ثبات و سریع اقتصادی ایران از جمله مزایای آن خواهد بود 
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 مقدمه   -1
ترین بازارهای انرژی دنیا برای کشورهای صادرکننده نفت  اتحادیه اروپا همواره یکی از جذاب

 رصد انرژی مصرفی خود راو گاز بوده است. این اتحادیه در حال حاضر بیش از پنجاه د
تامین    شود برآورد می  در سال 1میلیون تن نفت معادل  1600که حدود   واردات   از طریق 

کند که طبق برآورد کمیسیون اروپا با کاهش طبیعی میزان تولید نفت و گاز داخلی اروپا  می
 درصد خواهد رسید.  58این میزان به    ۲۰5۰و افزایش جمعیت کشورهای عضو، تا سال  

(Capros, De Vita, Tasios, Siskos, Kannavou, Petropoulos, Paroussos 
2016)   

حدود   وسعت  با  اتحادیه  این  برای  انرژی  و    5/4تامین  مربعی  کیلومتر  میلیون 
های مهم رهبران کشورهای  ها و چالشمیلیون نفری یکی از دغدغه   5۰۰جمعیت بیش از  

های امنیتی اتحادیه اروپا قرار داده  قالب سیاست عضو بوده است بطوریکه این موضوع در  
در گزارشی با    ۲۰۰7های امنیت انرژی خود را در سال  شده است. کمیسیون اروپا سیاست

ویرایش تکمیلی    ۲۰14عنوان مروری بر انرژی استراتژیک منتشر نمود که نهایتا در سال  
انرژی ارائه گردید. بر طبق  آن، با در نظر گرفتن ملاحظات جدید به نام استراتژی امنیت  

های امنیت انرژی خود را هر چه بیشتر  این گزارش این اتحادیه تلاش نموده است استراتژی
های تجدیدپذیر  های فسیلی با انرژیدر متنوع سازی منابع تامین انرژی، جانشینی انرژی

 (Youngs, 2014)و کاهش وابستگی به واردات گاز از روسیه دنبال نماید. 
از میان سیاستبر   اروپا،  اروپا در  اساس آمار کمیسیون  اتحادیه  های ذکر شده، 

انرژی جانشینی  و  انرژی  منابع  سازی  انرژیمتنوع  با  فسیلی  موفق  های  تجدیدپذیر  های 
برنامه بینی  از پیش  به درستی  عملکرده است و حتی  اما  بگیرد  های خود توانسته پیشی 

ای امنیت انرژی، عدم توانایی در کاهش وابستگی  همهمترین نقطه ضعف اروپا در سیاست
 (Capros et al, 2016) به گاز روسیه بوده است. 

چالش جدید سیاست خارجی اروپا، با بررسی    -در کتاب امنیت انرژی   (2011)یانگز
های اروپا در خصوص امنیت انرژی، به تاثیر آن بر سیاست خارجی اتحادیه اروپا  استراتژی 

نویسمی میپردازد.  نشان  شواهد  بیان  با  توسعه  نده  موازات  به  اتحادیه  این  که   دهد 
دیدگاهاستراتژی  بین  خود،  خارجی  انرژی  جدید  بازارهای  فلسفی  و  -های  امور  اداره 

 
1 MTOE 
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ژئوپولیتیک سرگردان است. با شدت گرفتن سیاست قدرت محوری در روسیه، توجه اتحادیه  

به   ژئوپولیتیک  به موضع گیری  انرژی خود  اروپا  بهتر  امنیت  برای حفظ  عنوان رویکردی 
   Youngs, 2011)) جلب شد.

اروپا، در سال   تامین    45حدود    ۲۰19اتحادیه  از طریق روسیه  گاز خود را   درصد 
های در دست اجرای این کشور جهت انتقال گاز بیشتر  نماید که با در نظر گرفتن پروژهمی

شود میزان وابستگی  پیش بینی می  3و ترک استریم    2  ۲-به اروپا مانند خط لوله نورداستریم
 اروپائیان به این کشور بیش از پیش گردد. 

های امنیتی انرژی به  ( در مقاله اتحادیه اروپا و چالش2012سلطانی و بهمنش )
این نکته اشاره دارند که علت نگرانی اتحادیه اروپا از وابستگی به گاز روسیه استفاده این  

از   سیاست کشور  پیشبرد  جهت  در  فشار  اهرم  عنوان  به  دیگر  گاز  قبال  در  خود  های 
های آن در اختلافات روسیه با اوکراین و بلاروس در طی دهه گذشته  کشورهاست که نمونه

انحصار روسیه بر منابع انرژی منطقه آسیای   بخوبی نمایان شد. نگرانی اتحادیه اروپا از 
پا به دنبال متنوع نمودن منابع انرژی مورد نیاز خود  مرکزی و قفقاز موجب گردیده که ارو

 ( Soltani & Behmanesh, 2012برآید. ) 
در راستای تلاش کشورهای اروپایی در کاهش وابستگی به روسیه، آمریکا به عنوان  
مهمترین هم پیمان اتحادیه اروپا، جهت مقابله با نفوذ هر چه بیشتر روسیه در بازار انرژی  

که حاصل    4دامات جدیدی را آغاز نموده است. آمریکا با انقلاب گاز شیلی این اتحادیه اق
است توانسته در قالب یک    5های استخراج گاز از ساختارهای سنگ شیل(تکامل تکنولوژی

سعی دارد با کاهش سهم    ۲-صادر کننده بزرگ ظاهر شود و با تحریم پروژه نورد استریم
خود را افزایش دهد بطوریکه موفق گردیده    6گاز مایع   روسیه از بازار اروپا، میزان صادرات

 میزان صادرات خود را به اروپا نسبت به سال قبل از آن، سه برابر کند.  ۲۰17است در سال  
(US Energy Information Administration (Ed.), 2018)  

 
2 Nord Stream-2 
3 Turk Stream 
4 Shale Gas 
5 Shale Rocks 
6 LNG 
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نزولی چشمگیر منابع تولید داخلی خود به دلیل روند  اروپا  اتحادیه  ،  با این حال 

بخوبی می داند نمی تواند تنها با تکیه بر گاز آمریکا از میزان وابستگی رو به رشد به گاز  
روسیه بکاهد، لذا همواره درصدد یافتن شریک راهبردی جدید در جهت تامین گاز بوده  

 است. 
( در مقاله "ژئوپلتیک انرژی: اتحادیه اروپا و امنیت انرژی" معتقد  2013امینیان ) 
شود بلکه به مراتب تشدید  های آتی نه تنها حل نمییت انرژی اروپا در سالاست مشکل امن

های جدید نخواهد داشت. این نویسنده دهه  شود و اروپا چاره ای جز اتخاذ سیاستمی
داند و بر این باور است که نقش روزافزون  آینده را دهه قدرت کنترل کنندگان انرژی می

نمی  را  ژئوپولتیک  نادعوامل  مزیتتوان  دلیل  به  ایران  لحاظ  این  از  و  گرفت  های  یده 
کننده تعیین  جایگاه  کماکان  خود  داشت.  ژئوپولتیک  خواهد  اروپایی  کشورهای  برای  ای 

جمهوری اسلامي ایران به علت داشتن ذخایر انبوه انرژی و به دلیل استعدادهای طبیعي  
م اتكای اروپا در دسترسي  اش بي تردید یكي از محورهای مه سرزمیني و موقعیت جغرافیایي

 ( Aminian, 2013به انرژی مورد نیازش خواهد بود. )
ایران در طی چهار دهه گذشته روابط پرتنشی را با غرب تجربه کرده است که نتیجه  

به    ۲۰۲۰آن از دست دادن سهم بیشتری از بازار انرژی جهانی بوده است بطوریکه در سال  
المللی که از جانب امریکا تحمیل شده است بشدت در این  های گسترده بین  دلیل تحریم 

بازار منزوی شده است و تقریبا سهم بازار رسمی قروش نفت آن به صفر رسیده است و  
 دهد. تنها صادرات گاز خود را به کشورهای ترکیه و عراق بصورت محدود انجام می

ای و جهانی  نطقه( در مقاله نقش ایران در امنیت انرژی در سطوح م ۲۰11کولایی )
معتقد است ایران به دلیل نگاه ایدئالیستی به سیاست خارجی، فرصت داشتن نقشی موثر  
و سازنده در امنیت انرژی جهانی را از دست داده است. نویسنده بر این مهم تاکید دارد  

تواند به عنوان  که موقعیت جغرافیای منحصر به فرد ایران بین دریای خزر و خلیج فارس می
بزاری مناسب در خدمت دیپلماسی قرار گیرد تا نهایتا منجر به توسعه اقتصادی متقابل  ا

 ( Koolaee, 2011گردد. )
های بین المللی و عدم علاقه ایران در تغییر نگرش نسبت به  اگرچه به دلیل تحریم

ای    های سیاسی با غرب، اینگونه به نظر می رسد که ایران و اتحادیه اروپا برنامه ویژهچالش
برای همکاری راهبردی ندارند اما در واقعیت رسیدن به مشارکتی راهبردی بر اساس مفهوم  

باشد همانطور که پیش تر  وابستگی متقابل برای دو طرف در آینده دور از دسترس نمی
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همین رویکرد بین اتحادیه اروپا و روسیه باعث ایجاد روابط اقتصادی گسترده بر پایه انرژی  

 گردید. 
( در مقاله راهبرد متقابل انرژي در روابط روسيه و اتحادية  2015و همکاران )  وثوقی

پردازد. روسيه  اروپا به مقوله وابستگی متقابل روسیه و اتحادیه اروپا در خصوص انرژی می
قابل   تأثيرگذارى  توان  از  جهانى  گاز  و  نفت  غنى  ذخاير  از  چشمگيرى  سهم  داشتن   با 

قه اى و جهانى برخوردار شده است. در اين ميان، اتحادية  هاى منطاى در سياست ملاحظه
اروپا به عنوان مهم ترين خريدار نفت وگاز روسيه نه تنها نقش مهمى در رشد اقتصادى  
روسيه دارد بلكه به واسطة وابستگى شدید به واردات انرژى از اين كشور، ناگزير از پيگيرى  

ت به روسيه شده است. نویسنده در نهایت  اى نسبسياست خارجى عمل گرايانه و محتاطانه
با بررسی جامع عوامل تاثیر گذار در امنیت انرژی جهانی به این نتیجه رسیده است که نه  
تنها اتحادية اروپا نتواند از وابستگى شدید خود به واردات نفت وگاز از روسيه بكاهد، بلكه  

سير صعودى   ۲۰۳۰شم انداز  نياز اين اتحاديه به انرژى نفت وگاز روسيه دست كم تا چ 
 ( Vosoughi & Zarei Hodak, 2015پيدا كند. )

( در مقاله نقش ژئوپولتیک ایران در امنیت انرژی اتحادیه  2013با این حال سهرابی ) 
اروپا با بررسی نیاز روزافزون اروپا به واردات انرژی، روسیه را در تامین این انرژی در دراز  

با خوش بینی در خصوص برقراری ارتباط ایران با غرب بعد از  مدت ناتوان ارزیابی کرده و  
با مشارکت کشورهای اروپایی هر چه  حل شدن مسئله هسته ای، امیدوار است تا ایران 

 ( Sohrabi, 2013سریع تر نقش خود در تامین گاز اروپا را در اولویت قرار دهد. ) 
ری به چگونگی وابستگی  های تحلیلی و آمادر این مطالعه سعی شده است تا با روش

متقابل ایران و اتحادیه اروپا در خصوص انرژی پرداخته شود بطوریکه در نهایت منجر به 
با استناد به آمارهای   اول  تامین آینده انرژی اروپا گردد. در بخش  تبیین نقش ایران در 

سپس  شود،  رسمی کمیسیون اروپا به مسئله وابستگی اروپا به واردات انرژی پرداخته می 
شود. در ادامه در بخش سوم  در بخش دوم، به پیش بینی آینده انرژی اروپا پرداخته می

انرژی کنکاش میسیاست اروپا در خصوص  در بخشهای  به  گردد.  پنجم  و  های چهارم 
های روابط دو طرف در  ترتیب با آنالیز نقش ایران در تامین انرژی اروپا، به بررسی چالش

های پیش روی  شود. در انتها نیز در بخش ششم، به فرصتی خصوص انرژی پرداخته م
 ایران در خصوص تامین انرژی اتحادیه اروپا اشاره شده است. 
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 اتحادیه اروپا و وابستگی انرژی  -۲
اروپا به عنوان سومین بازار بزرگ مصرف انرژی دنیا، همواره یکی از جذاب ترین   اتحادیه 

 ۲۰16صادرکننده نفت و گاز بوده است این اتحادیه در سال  بازارهای انرژی برای کشورهای  
میلیون تن معادل نفت در سال برآورد    1599درصد انرژی مصرفی دنیا را که حدود    1۲حدود  

 (European Commission, 2018) نماید. شود مصرف میمی
 میزان مصرف انرژی دنیا بر اساس منطقه  .  1جدول  
 ۲۰18کمیسیون اروپا، مأخذ: 

Tabel 1. World energy consumption by region 
Source: European Commission, 2018 

 ( MTOEمقادیر بر حسب میلیون تن معادل نفت )
 ۲۰16 ۲۰15 ۲۰1۰ ۲۰۰5 ۲۰۰۰ 1995  

 اتحادیه اروپا 1648 1695 1796 17۳۰ 159۰ 1599
 

 چین 1۰55 114۳ 1794 ۲55۰ ۳۰۰5 ۲97۳
 ایالات متحده  ۲۰67 ۲۲74 ۲۳19 ۲۲17 ۲188 ۲167
 آسیا 15۲1 1761 1984 ۲۲94 ۲48۳ ۲547
 روسیه  6۳7 619 65۲ 689 71۰ 7۳۲
 آفریقا  44۳ 498 594 7۰۰ 796 818
 خاورمیانه  ۳۰7 ۳54 469 6۲۲ 7۲9 7۳4
کشورهای  دیگر  1547 1691 1887 ۲۰75 ۲171 ۲19۲

 دنیا 9۲۲6 1۰۰۳6 11495 1۲876 1۳67۲ 1۳761 دنیا
 
 
 
 
 
 
 

 

دهد که یک اقتصاد تا چه میزانی برای تامین نیاز انرژی خود  نرخ وابستگی انرژی نشان می
به واردات وابسته است. این نرخ از طریق نسبت سهم خالص واردات انرژی به سهم کل  

قابل مشاهده است،    1نمودار گردد. همانطور که به روشنی در  مصرف انرژی اندازه گیری می 
درصد محاسبه گردیده است    55بیش از    ۲۰18نرخ وابستگی انرژی در اتحادیه اروپا، در سال  

دیه بیش از نیمی از انرژی مورد نیاز خود را از طریق  که این بدان معنی است که این اتحا
درصدی را در    8نماید. این نرخ در دو دهه گذشته بصورت میانگین رشد  واردات تامین می

دهد بطوریکه در حال حاضر در کشورهایی مانند مالت، لوکزامبورگ  این اتحادیه نشان می
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باشد.  درصد می  15و دانمارک زیر    درصد و در کشورهایی مانند استونی  95و قبرس بیش از  

(European Commission, 2019) 
 

 
 ۲۰18تا   ۲۰۰8نرخ وابستگی کشورهای اتحادیه اروپا به واردات انرژی از سال  . 1نمودار  

 ۲۰19کمیسیون اروپا، مأخذ: 

Figure 1. Energy dependency of EU countries from 2008 to 2018 
Source:   ٍEuropean Commission, 2019 

 

در حال حاضر از کل واردات انرژی اتحادیه اروپا، تقریبا دو سوم آن را محصولات نفتی و  
درصد باقیمانده را زغالسنگ تشکیل می دهد. بر اساس آمار نمایش    8درصد را گاز و    ۲6

واردات نفت اروپا از پنج کشور روسیه، نیجریه،    ، حدود دو سوم از۲-داده شده در شکل
درصد، مهمترین تامین کننده نفت    ۲8عراق، قزاقستان و نروژ تامین می شود. روسیه با  

 (European Commission, 2019)گردد. اروپا محسوب می
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 کشورهای صادرکننده نفت به اتحادیه اروپا   . 2نمودار  

 ۲۰19کمیسیون اروپا، مأخذ: 
Figure 2. Oil exporting countries to the European Union 

Source: European Commission, 2019 
 

در بخش واردات گاز، بیش از سه چهارم آن از طریق سه کشور روسیه، نروژ و الجزایر تامین  
درصد بیشترین سهم صادرات را به    45، در این بخش هم روسیه با  3نمودار  گردد. مطابق  می

    (European Commission, 2019) باشد. اتحادیه اروپا دارا می
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 کشورهای صادرکننده گاز به اتحادیه اروپا  . 3نمودار  

 ۲۰19کمیسیون اروپا،  مأخذ:
Figure 3. Gas exporting countries to the European Union 

Source: European Commission, 2019 

واردات  همانطور که از آمار فوق به روشنی قابل دریافت است اتحادیه اروپا بشدت از نظر  
  4۰درصد از نفت و    ۳۰انرژی به کشور روسیه وابسته گردیده است بطوریکه در حال حاضر  

گردد و طبق پیش بینی کمیسیون  درصد از گاز وارداتی این اتحادیه توسط روسیه تامین می
تا سال   پایدار  با روندی  به واردات  اروپا  انرژی  درصد خواهد    58به    ۲۰5۰اروپا، وابستگی 

 (Capros et al, 2016)رسید. 

 پیش بینی آینده انرژی اتحادیه اروپا  -۳
سال   تا  اروپا،  بینی کمیسیون  پیش  اساس  اتحادیه    ۲۰۳۰بر  این  در  انرژی  میزان مصرف 

( خواهد MTOEمیلیون تن معادل نفت )  16۰۰درصدی به    6نسبت به حال حاضر با کاهش  
درصدی از مجموع    5۳واردات حدود    رسید. این اتحادیه برای تامین این میزان انرژی، نیاز به

این مقدار را خواهد داشت. بر اساس همین پیش بینی میزان مصرف نفت و گاز در اروپا در  

45%

21%

12%

6%
6%

10%
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و    ۲4میلیون تن معادل نفت خواهد رسید که    ۳84و    5۲8به ترتیب به میزان    ۲۰۳۰سال  
 (Capros et al, 2016)دهند.  درصد از کل مصرف انرژی اتحادیه اروپا را تشکیل می ۳۳

اروپا در سه دهه    4-در شکل   اتحادیه  انرژی در  منابع  از  میزان مصرف هر کدام 
 نشان داده شده است.  ۲۰5۰و  ۲۰4۰، ۲۰۳۰های آینده یعنی سال 

 

 
 راست(   –چپ، درصد سهم   - میزان مصرف ناخالص داخلی اتحادیه اروپا )میلیون تن معادل نفت  . 4نمودار  

 ۲۰16کاپروس و همکاران، مأخذ: 
Figure 4. EU gross domestic product (MTOE- left, percentage share - right) 

Source: Capros et al, 2016 
 

در   که  میزان    4نمودار  همانطور  اروپا  انرژی کمیسیون  اداره  بینی  نمایان است، طبق پیش 
مصرف انرژی در سه دهه آینده با شیب ملایمی کاهش خواهد یافت. بر این اساس مصرف  

های تجدید پذیر در  کند و در مقابل انرژیدرصد نزول می   1۰تا    ۲۰5۰سال  سنگ تا    زغال
درصدی را نشان خواهند داد که این آمار نوید آینده ای بهتر در جهت    1۲همین مدت رشد  

 (Capros et al, 2016) بهبود مسائل زیست محیطی به همراه دارد.  
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سال گذشته   1۰یه اروپا طی  بر اساس نتایج همین گزارش، میزان تولید گاز در اتحاد

همچنان    ۲۰5۰ها، این روند کاهشی تا سال  درصد کاهش داشته است و طبق پیش بینی  ۳4
درصدی را    5۰تولید گاز اروپا کاهش    ۲۰5۰تا    ۲۰۲۰ادامه خواهد داشت بطوریکه از سال  

در طی سه دهه    5نمودار  تجربه خواهد نمود. از آنجا که تقاضا برای گاز در این اتحادیه طبق  
پیش رو ثبات خواهد داشت لذا با کاهش میزان تولید گاز داخلی اروپا، واردات این محصول  

 (Capros et al, 2016) درصد را نشان خواهد داد. ۲۰استراتژیک، افزایش حدود 
 

 
 )میلیارد متر مکعب( ۲۰5۰میزان مصرف، واردات و تولید گاز در اتحادیه اروپا تا سال   . 5نمودار  

 ۲۰16کاپروس و همکاران، مأخذ: 
Figure 5. Consumption, import and production of gas in the EU by 2050 (BCM) 

Source: Capros et al, 2016 
 

آنچه مسلم است طبق این پیش بینی، در سه دهه پیش رو همچنان تقاضای نفت و گاز   
با میزان کنونی در اتحادیه اروپا ادامه خواهد یافت که با در نظر گرفتن روند کاهش تولید  

و گاز داخلی اروپا، نشان دهنده استمرار بازار جذاب این اتحادیه در بلند مدت برای    نفت
 صادرکنندگان خواهد بود. 
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 استراتژی امنیت انرژی اتحادیه اروپا  -4
سیاست انرژی اتحادیه اروپا را بدون در نظر گرفتن ماهیت پیچیده سیستم اتحادیه اروپا،  

رقابت  اقتصادی،  منافع  از  است  ترکیبی  ژئوپلیتیک    که  های  دیدگاه  و  اروپا  جامعه  درون 
 ( Beyli, 2011کشورهای عضو آن نمی توان تبیین کرد. )

تامین پایدار انرژی برای اتحادیه اروپایی که بخش اعظم نیازهای خود را وارد میکند،  
های مهم امنیتی است. با توجه به وقوع سه بحران در روابط بین روسیه و  یکی از چالش 

(، اتحادیه اروپایی تامین امنیت انرژی را در سیاستگذاری های  ۲۰14و  ۲۰۰9، ۲۰۰6اکراین ) 
های امنیت انرژی خود را در سال  خود مورد توجه قرار داده است. کمیسیون اروپا سیاست

آن در    ۲۰۰7 با ویرایش  نمود که  انرژی استراتژیک منتشر  بر  با عنوان مروری  در گزارشی 
 ( Youngs, 2011ش کلی تدوین و ارائه گردید. )بخ 7همان سال نهایتا در  

بخش گزارش  این  اساس  استراتژیبر  مختلف  امنیت  های  خصوص  در  اروپا  های 
 انرژی عبارتند از: 

نیاز به داشتن توانایی بیشتر برای نشان دادن واکنش در زمانی که امنیت انرژی   ▪
 تحت فشار خارجی قرار گرفته باشد 

المللی طبق قواعد یا اصول مشترک شکل گرفته در خط  اهمیت مشارکت های بین   ▪
 مشی انرژی اتحادیه اروپا 

 های جامع مبتنی بر منافع متقابل مطلوبیت رسیدن به همکاری ▪
نیاز برای ایجاد نوعی سازوکار همبستگی در زمینه عرضه منابع انرژی، بویژه برای   ▪

 هایی که به منابع گاز منحصر بفردی وابسته هستند دولت
های انرژی از طریق ابزارهای  عزم راسخ برای فراهم آوردن منابع مالی جهت طرح ▪

 مالی جدید 
ای و توسعه لزوم تمرکز بر تغییرات آب و هوایی با کاهش انتشار گازهای گلخانه ▪

 منابع انرژی تجدید پذیر 
 شفافیت، داشتن قابلیت پیش بینی و اقدام متقابل   ▪

های فسیلی  تامین انرژی، جانشینی انرژی  در طی دهه گذشته متنوع سازی منابع 
های  های تجدیدپذیر و کاهش وابستگی به واردات گاز از روسیه مهمترین استراتژیبا انرژی

اند. از میان سه استراتژی کلیدی ذکر شده،  اتحادیه اروپا در حوزه انرژی به حساب آمده



 

 

 204 آینده انرژی اتحادیه اروپا نقش ایران در تأمین 

 
های فسیلی به خوبی عملکرده اتحادیه اروپا در متنوع سازی تامین انرژی و جانشینی انرژی 

درصد از گاز    ۲۳درصد انرژی اتحادیه از محصولات نفتی،    ۳6است بطوریکه در حال حاضر  
زغالسنگ،    15طبیعی،   انرژی  14درصد  و  درصد  تجدیدپذیر  انرژی    1۲های  از   درصد 

تامین میهسته ده سال  ای  تجدیدپذیر طی  منابع  از  انرژی  تولید  میزان  و همچنین  گردد 
  ۲5به    ۲۰5۰گردد این میزان تا سال  ذشته رشد حدود ده درصدی داشته و پیش بینی میگ

 (Capros et al, 2016)درصد برسد. 
با این وجود عدم یکپارچگی در تحقق استراتژی کاهش وابستگی به گاز روسیه توسط  

در    کشورهای عضو اتحادیه مهمترین چالشی است که امنیت تامین انرژی اتحادیه اروپا را
بودن پروژهآینده تهدید می انجام  نورد  کند بطوریکه در حال  های جاه طلبانه ای همچون 

و ترک استریم که عملا نفوذ روسیه را در بازار انرژی اروپا در آینده بشدت تقویت    ۲-استریم
 (.  Khalouzadeh, 2010) خواهد کرد دلایلی محکم بر این ادعاست. 

ستگی به انرژی روسیه را باید در این ویژگی جستجو  علت اصلی نگرانی اروپا از واب
کرد که در میان صادرکنندگان عمده انرژی به اتحادیه اروپا، تنها کشور روسیه است که در  

 امنیتی اهداف  در جستجوی  اقتصادی اهداف کنار  راهبرد انرژی خود در قبال این اتحادیه در
 (.  Soltani & Behmanesh, 2011)  است

 کشور،  این قدرت اهرم  و خارجی سیاست ابزار یک عنوان به روسیه گاز صادرات
 شکل روسیه  انرژی سیاست هایانگیزه به ژئوپلتیک ملاحظات که است واقعیت این بیانگر
لذا تمایل   اروپا از بعد امنیت انرژی است سیاست انرژی اتحادیه با تعارض در که دهدمی

متنوع کردن منابع تامین انرژی و کاهش وابستگی به روسیه یکی از  اتحادیه اروپا مبنی بر  
مسائل مهمی است که می تواند آمریکا را در دستیابی به مقاصد خود مبنی بر جایگزینی  

 ( Firoozabadi & Moosavi, 2011) گاز خود یاری کند
رشد   میزان  شد.  تبدیل  انرژی  صادرکننده  به  شیل  گازی  انقلاب  از  پس  آمریکا 

قابل مشاهده است.    6-گیر تولید گاز آمریکا بعد از تولید از مخازن سنگ شیل در شکلچشم
کند. با توجه  این کشور از صادرات انرژی برای گسترش روابط با متحدان خویش استفاده می 

به احساس خطر آمریکا از وابستگی شدید اتحادیه اروپا به واردات انرژی از روسیه، به منظور  
که قرار است گاز    ۲-یه در این بازار، اقدام به تحریم خط لوله نورد استریمکاهش نفوذ روس 

روسیه را با عبور از دریای بالتیک به آلمان برساند نمود و همزمان سیاست افزایش صادرات  



 

 ار یدهش نیحسی، احمد  دیحم، برزگر هانی، کيفاطمه هموئ 205
 ( 4)18  1400زمستان  های اقتصادی سابق(ی اقتصاد مقداری )بررسيفصلنامه 

 
 
گاز مایع به اتحادیه اروپا را در پیش گرفت بطوریکه میزان صادرات گاز آمریکا به این اتحادیه  

سال   در  است.    ۲۰18تنها  داشته  افزایش  برابر  سه   British Petroleum)حدود 
Company, 2019) 

 

 
 میزان تولید گاز در ایالات متحده امریکا قبل و بعد از انقلاب شیل گازی )تریلیون مترمکعب(  . 6نمودار  

 ۲۰18اداره اطلاعات انرژی آمریکا، مأخذ: 
Figure 6. Gas production in US before and after the gas shale revolution (TCM) 

Source: US Energy Information Administration (Ed.), 2018 
 

با چالش با روسیه  آمریکا  گاز  از جمله هزینه سرمایه  با این حال جایگزینی  های مختلفی 
زیاد   بسیار  گاز  گذاری  نهایی  قیمت  از ساختارهای سنگی شیل،  گاز  تولید  افزایش  جهت 

های احداث پایانه های جدید گاز مایع روبروست.  صادراتی امریکا به اروپا و ایجاد زیرساخت 
به هر روی با توجه به کاهش منابع تولید گاز داخلی اروپا بخصوص نروژ در دهه پیش رو،  

ها با تکیه بر گاز مایع آمریکا قادر به کاهش وابستگی خود  اند که تن اروپائیان بخوبی دریافته
نگاه   اساس  بر  راهبردی  مشارکتی  ایجاد  درصدد  پیوسته  لذا  بود  نخواهند  روسیه  گاز  به 

 باشند.  ژئوپولیتیک با تولید کنندگان عمده انرژی می
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 نقش ایران در تامین انرژی اتحادیه اروپا  -5

با در  ۲۰17مشاهده است، در پایان سال    قابل  7-بر اساس آمار اوپک که در شکل ، ایران 
درصد از ذخایر اثبات شده نفت جهان    1۰میلیارد بشکه نفت حدود    158اختیار داشتن حدود  

را در اختیار دارد که از لحاظ حجم نفت بعد از ونزوئلا، عربستان و کانادا رتبه چهارم را دارد.  
(US Energy Information Administration (Ed.), 2018) 

 

 
 کشورهای دارنده بیشترین ذخیره نفت در جهان )میلیارد بشکه(   . 7نمودار  

 ۲۰18اداره اطلاعات انرژی آمریکا، مأخذ: 
Figure 7. Countries with the largest oil reserves in the world (billion barrels) 

Source: US Energy Information Administration (Ed.), 2018 
 

مالکیت   با  ایران  دیگر  )  ۳4از سوی  گاز  ذخایر  از  مترمکعب   17(، سهمی  8نمودار  تریلیون 
باشد که این موضوع باعث شده از لحاظ حجم گاز  ا میدرصدی از مجموع گاز جهان را دار 

دهد. اختصاص  خود  به  را  دوم  مقام  روسیه  از   US Energy Information )بعد 
Administration (Ed.), 2018) 
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 کشورهای دارنده بیشترین ذخیره گاز در جهان )میلیارد بشکه(   . 8نمودار  

 ۲۰18اداره اطلاعات انرژی آمریکا، مأخذ: 
Figure 8. Countries with the largest gas reserves in the world (billion barrels) 

Source: US Energy Information Administration (Ed.), 2018 
  

تواند با در نظر گرفتن آمار فوق، کشور ایران در تامین انرژی اتحادیه اروپا از دو جهت می 
تواند بسیاری از  نقش ویژه خود را ایفا نماید. اول به عنوان یک تولید کننده بزرگ که می

تواند رقیبی بسیار مهم  ران مینیازهای اروپائیان را مرتفع کند، بویژه در مورد تامین گاز، ای
موقعیت   با  عنوان کشوری  به  ایران  اینکه  دوم  و  باشد  روسیه  انحصاری  تقریبا  بازار  برای 

می مناسب،  دیگر  جغرافیایی  از  انرژی  ترانزیت  و  جابجایی  در  توجه  قابل  نقشی  تواند 
 تولیدکنندگان به بازارهای اروپایی ایفا کند.  
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 موقعیت ترانزیتی ایران در انتقال گاز  . 9نمودار  

 ۲۰14زرقانی و دبیری، مأخذ: 
Figure 9. Iran's transit position in gas transmission 

Source: Zarghani & Dabiri, 2014 
 

موقعیت ترانزیتی عالی ایران را در زمینه صادرات و ترانزیت گاز به وسیله خطوط    9نمودار  
لوله و گاز مایع بین کشورهای منطقه را نشان می دهد. همانطور که بخوبی مشخص است  

ختیار ایران قرار داده است تا با توسعه  این موقعیت استراتژیک فرصت بی نظیری را در ا
مخازن گازی و زیر ساخت های فرآورش و صادرات گاز سهم بزرگی از بازار انرژی را در اختیار  

 بگیرد.  
ها بخوبی می دانند که ایران به دلیل جایگاه ویژه ژئوپولیتیک خود، بهترین  اروپایی

است اما در طی چهار دهه گذشته عدم  گزینه کاهش وابستگی به گاز روسیه در میان مدت  
ثبات در سیاست خارجی ایران از یک سو و فشار آمریکا از سوی دیگر مانع بوجود آمدن  

 مشارکتی راهبردی در مبادله انرژی بین ایران و اتحادیه اروپا شده است. 
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  ای برای رسد که ایران و اتحادیه اروپا برنامه ویژهاگرچه در یک نمای کلی به نظر می
توان مفهوم وابستگی متقابل را  همکاری راهبردی در مقوله انرژی ندارند اما در واقعیت می 

برای توسعه میادین نفت و گاز خود،   ایران  نمود.  آینده استفاده  برای روابط دو طرف در 
باشد. از این رو  های کلان در بسیاری از مخازن تحت الارضی خود مینیازمند سرمایه گذاری 

ها به مثابه یک  بهره هستند به اروپاییکه از منابع مالی لازم برای این امر بی  در شرایطی
 نگرند. های خود میمنبع مالی برای مشارکت در طرح

بر اساس برنامه پنجساله ششم توسعه به عنوان مهمترین سند توسعه اقتصادی  
  4/ 7کشور، شرکت ملی نفت ایران هدف گذاری برای افزایش ظرفیت تولید روزانه نفت به  

میلیارد متر مکعب و ظرفیت تولید مایعات و   ۳/1میلیون بشکه، ظرفیت تولید روزانه گاز به 
 شکه در روز را در برنامه قرار داده است.  میلیون ب 1/1میعانات گازی به 

نوامبر   از  قبل  ایران  تولید  میزان  اوپک،  آمار  اساس  تحریم   ۲۰18بر  های  )شروع 
میلیون بشکه نفت در روز گزارش گردیده است که این میزان بر اساس    8/۳آمریکا( حدود  

ار شرکت ملی  هزار بشکه در روز افزایش یابد. طبق آم  9۰۰بایست تا  سند ششم توسعه می
میلیون متر مکعب در روز رسیده    65۰به حدود    1۳97گاز ایران، میزان تولید گاز در سال  

بایست دو برابر گردد. در بخش میعانات گازی  است که این میزان بر اساس سند ششم می
هزار بشکه در روز است که با توجه به سند ششم   65۰حدود  1۳97نیز تولید ایران در سال 

 هزار بشکه در روز افزایش یابد.   5۰۰بایست  یتوسعه م 
با توجه به آمار فوق و بر اساس گزارش وزیر نفت ایران مهندس زنگنه، برای تحقق  

میلیارد دلار    1۳۰اهداف برنامه ششم توسعه، صنعت نفت و گاز در بخش بالادستی نیاز به  
یه گذاری خارجی جذب  بایست از طریق سرمادرصد آن می  7۰سرمایه گذاری دارد که حداقل  

 ( National Iranian Oil Company, 2016)  شود.
میلیارد دلاری تنها از طریق    9۰به روشنی مشخص است که تامین مالی این سرمایه  

 های بزرگ بین المللی قابل انجام خواهد بود. ها و بانکسرمایه گذاری شرکت

 ه چالش های ایران و اتحادیه اروپا پیرامون انرژی و آیند  -6
در نگاه کلی، بارزترین چالش ایران در خصوص سهم خواهی در بازار انرژی جهانی، وجود  

رسد اما با تعمق بیشتر در این خصوص،  های بین المللی از سوی آمریکا به نظر می تحریم
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های جدی پیش روی ایران را در پنج بخش کلی تقسیم نمود که اولین چالش  توان چالشمی

 باشد. قاضای داخلی جهت مصرف انرژی میآن قطعا رشد شدید ت
همانطور که پیش تر اشاره شد، بر اساس آمار اوپک، میزان تولید نفت ایران در  

میلیون بشکه نفت در روز گزارش گردیده است که از این میزان    8/۳حدود    ۲۰18انتهای سال  
های  حریمرسید. بعد از یک سال از شروع تمیلیون بشکه به مصرف داخلی می  6/1حدود  

میلیون بشکه در روز کاهش یافته است    1/۲تولید نفت ایران به   ۲۰19آمریکا، در اکتبر سال  
میلیون بشکه در روز افزایش یافته است که این آمار حکایت    8/1و میزان مصرف داخلی به  

به   ایران  صادرات  کاهش  دارد.    ۳۰۰از  روز  در  بشکه   British Petroleum)هزار 
Company, 2019) 

 

 
 میزان مصرف نفت در کشور ایران )هزار بشکه نفت(  . 10نمودار  

Figure 10. Oil consumption in Iran (one thousand barrels of oil) 
 ۲۰19شرکت بی پی، مأخذ: 

Source British Petroleum Company, 2019 
 

میلیون متر مکعب در روز رسیده است    65۰به حدود    1۳97ایران در سال  میزان تولید گاز  
میلیون بشکه نفت خام است اما بخش اعظم این تولید گاز، در داخل   4که معادل تولید  
شود از این روست که ایران سومین کشور تولید کننده و پانزدهمین کشور  کشور مصرف می 

 (.  National Iranian Gas Company, 2019)  رودصادرکننده گاز در جهان بشمار می
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 97و  96،  95میزان تولید و مصرف گاز ایران در سال های .  2جدول  
 ۲۰19شرکت ملی گاز ایران، مأخذ: 

Tabel 2. Production and consumption of Iran’s gas from 1395 to 1397 
Source: National Iranian Gas Company, 2019 

 مقدار تولید، مصرف و صادرات گاز طبیعی    )میلیون مترمکعب در روز( 

 دوره 
تولید  
گاز 
 سبک

 مصرف داخلی 

 صادرات 
تجاری و   خانگی

 پتروشیمی کشاورزی  عمومی
صنعت  
و 

 نیروگاه

حمل 
 و نقل 

1۳95 8/565 7/1۳8 9/۲۰ 5/4 4/46 8/۲6۳ 9/۲۰ 8/۲4 
1۳96 4/611 1۳۰ 1/۲۰ 1/6 ۳/48 ۲/۲96 1/۲1 ۲/۳6 
1۳97 8/646 14۳ 5/۲1 1/7 4/5۰ 6/۳۰۲ 8/۲۰ … 

 

میلیارد مترمکعب گاز    ۲۳7حدود   1۳97جدول فوق بخوبی نشان می دهد که ایران در سال  
همچنین  تولید نموده است که به دلیل عدم سرمایه گذاری مناسب در توسعه میادین گازی و  

درصد از مجموع    6میلیارد متر مکعب، تنها    ۲۰۰رسیدن میزان مصرف گاز داخلی به عدد  
اند. طبق آمار شرکت ملی گاز ایران، میزان صادرات  گاز تولیدی وارد خطوط صادراتی گردیده
درصد    9۰میلیون متر مکعب در روز بوده است که    ۳9گاز در این سال بطور میانگین حدود  

انتقال یافته است. در  آن به دو ک  ، میزان سهم کشورهای وارد  11نمودار  شور ترکیه و عراق 
 کننده گاز از ایران نمایش داده شده است. 
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 ۲۰18کشورهای وارد کننده گاز از ایران در سال میزان سهم    . 11نمودار  

 ۲۰19شرکت ملی گاز ایران، مأخذ: 
Figure 11. The share of gas importing countries from Iran in 2018 

Source: National Iranian Gas Company, 2019 

ایران، از آنجا که عمده مخازن نفتی ایران  از سوی دیگر بر اساس گزارش شرکت ملی نفت  
در نیمه دوم عمر خود قرار دارند به منظور حفظ و بهبود تولید از این میادین نیاز به تزریق  

درصد عملی گردیده است    4۰میلیون متر مکعب گاز در روز است که از این میزان تنها  ۲۰۰
 نماید. تر میدر کشور را جدی  که این خود بحران تولید نفت و همچنین بحران نیاز گاز

اروپا را می توان در فقدان  دومین چالش مهم ایران در توسعه صادرات انرژی به 
سرمایه لازم جهت توسعه میادین گازی دانست. با وجود در اختیار داشتن دومین حجم گاز  

ایران گردیده  های لازم جهت توسعه میادین، مانع از رشد صادرات انرژی  دنیا، نبود سرمایه 
 (  Keipour & Izadi, 2010است. )

همانطور که پیشتر اشاره شد ایران برای تحقق اهداف برنامه ششم توسعه خود، به  
میلیارد دلار سرمایه گذاری در بخش بالادستی صنعت نفت و گاز نیاز دارد که حداقل    1۳۰
های هنگفت  سرمایهبایست از طریق سرمایه گذاری خارجی جذب شود. این  درصد آن می  7۰

های بزرگ بین المللی قابل تامین است که تحریم ایران بخاطر  ها و بانکتنها توسط شرکت 

57%
34%

4% 3% 2%
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شود. از سوی دیگر حکومت  های سیاسی با غرب، مانع از دست یابی به این منابع می چالش
است   نتوانسته  اخیر  سالیان  طی  در  شدید  اقتصادی  داشتن مشکلات  دلیل  به  نیز  ایران 

های نفتی داخلی قرار دهد که این  های لازم جهت توسعه میادین را در اختیار شرکتیهسرما 
امر افزایش تولید گاز میادین را با مشکلات اساسی روبرو کرده است. لازم بذکر است به  

ایران توسط آمریکا، شرکت گاز  لحاظ فن آوری  دلیل تحریم صنعت نفت و  از  ایرانی  های 
ن به روز نیستند و همواره این امر باعث گردیده است که تولید از  تولید از میادین، چندا

با هزینه  7ای بالاتر و ضریب بازیافتی میادین ایران نسبت به دیگر کشورهای تولید کننده 

 ( 2021Kohnehshahri, -Khateri, Njarzadeh & Agheli) تر همراه باشد. پایین 
ر راستای توسعه میادین نفت و گاز،  های بزرگ اروپایی دچالش سوم ایران با شرکت

متقابل  بیع  غیرجذاب  و  قدیمی  قراردادهای  سبک  اشکالات  می  8وجود  مهمترین  باشد. 
 قراردادهای بیع متقابل عبارتند از: 

 کوتاه مدت بودن دوره قرارداد  -
 ای های سرمایهوابستگی پرداخت حق الزحمه پیمانکار به هزینه -
 عملکرد پیمانکاران نظارت ضعیف کارفرما بر  -
 انعطاف پایین قرارداد  -
 های داخلی در پیمانکارهای فرعی کم توجهی به ظرفیت  -

لذا وزارت نفت ایران تلاش دارد تا مدل جدیدی تدوین کند که نقاط ضعف مدل  
ماندگی کشور در زمینه توسعه  تا عقب  باشد  نداشته  نفتی را  بیع متقابل در قراردادهای 

صوص میادین مشترک که تامین منابع مالی یکی از پیش نیازهای  میادین نفتی و گازی بخ 
اصلی آن است جبران شود هر چند در این راه منتقدین جدی این طرح تلاش دارند تا این  
 مدل جدید را مغایر با اسناد بالا دستی از جمله قانون اساسی نشان دهند. نهایتا به نظر  

های بزرگ  منظور جذب سرمایه و تکنولوژی شرکتبه    9رسد ایجاد قراردادهای جدید نفتیمی
 ( IRIB, 2016های جدی مقامات ایران باقی خواهد ماند. )بین المللی یکی از چالش 

 
7 Recovery Factor 
8 Buy Back 
9 IPC 
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رقیب   در حضور  بازار  این  از  خواهی  سهم  اروپا  انرژی  بازار  در  ایران  دیگر  چالش 

تا سال    قدرتمندی چون روسیه است. بر طبق پیش بینی وزارت انرژی روسیه، این کشور
درصدی خود از بازار گاز اروپا را حفظ خواهد نمود که البته با توجه   4۰همچنان سهم   ۲۰4۰

های در حال انجام این کشور در صادرات گاز از طریق خط لوله به اروپا این پیش  به پروژه
بینی دور از ذهن نیست. با این وجود، عزم اتحادیه اروپا در کاهش وابستگی به گاز روسیه  

اعث شده است که صادرات گاز مایع به این اتحادیه وارد رقابت جدیدی شود. دو کشور  ب
میلیارد   ۳۰مجموع صادرات خود به اروپا را به حدود    ۲۰18آفریقایی الجزایر و نیجریه در سال  

اند که نشان از عزم جدی این دو کشور در تصاحب سهم از این  متر مکعب در سال رسانده
ن میان اگرچه آمریکا همچنان سهم ناچیزی از بازار گاز اروپا را دارد اما سه  بازار است. در ای 

سال   در  اروپا  به  کشور  این  مایع  گاز  از    ۲۰18برابر شدن صادرات  گاز  تولید  از  ناشی  که 
می را  اروپا  بازار  به  جدید  بازیگری  ورود  نوید  است  بوده  شیل  سنگی  دهد.  ساختارهای 

(British Petroleum Company, 2019 ) 

 
 )میلیارد متر مکعب( ۲۰18به اروپا در سال  LNGکشورهای صادرکننده   . 12نمودار  

 ۲۰19شرکت بی پی، مأخذ: 
Figure 12. LNG exporting countries to Europe in 2018 (billion cubic meters) 

Source: British Petroleum Company, 2019 
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با همه این اوصاف، بدون تردید مهمترین چالش ایران با اتحادیه اروپا در راه توسعه  
مناسبات اقتصادی را باید در فقدان روابط سیاسی پایدار بین دو طرف جستجو کرد. از یک  

های اقتصادی های بین المللی مانع از انتفاع ایران در دست یابی به مزایای قراردادسو تحریم 
گردیده است که این امر موجب شده است این کشور بشدت نسبت به غرب بدبین باشد و  
از سوی دیگر اتحادیه اروپا بشدت نگران نگاه سیاسی ایران به مقوله انرژی است بطوریکه  

کند که نهایتا این  برقراری روابط استراتژیک با ایران بر مبنای انرژی این نگرانی را ایجاد می
  4کشور راه روسیه را در این زمینه دنبال کند. نگاه ایدئولوژیک ایران بر روابط خارجی در  

دهه گذشته همواره این نگرانی را در غرب زنده نگاه داشته است که ایران با نگاهی سیاسی  
های اقتصادی، به دنبال استفاده از اهرم فشار در این امور جهت پیشبرد اهداف  در زمینه

اش در خاورمیانه بوده است. بر اساس استراتژی امنیت انرژی اتحادیه اروپا،  انهتوسعه طلب
اتحادیه حرکتی بسوی کاهش   این  برای  ایران،  با  انرژی  بر مبنای  اقتصادی  برقراری روابط 

تواند اهداف اروپا برای  وابستگی به روسیه است، در حالیکه وابستگی به انرژی ایران نمی
 ( Fathollah Nejad, 2018انرژی را برآورده نماید. ) غیرسیاسی نمودن تامین

 فرصت های پیش روی ایران در جهت آینده انرژی اتحادیه اروپا  -7
  6۰حدود  ۲۰5۰همانطور که پیشتر اشاره شد با توجه به پیش بینی کمیسیون اروپا، تا سال 

از طریق واردات تامین خواهد شد که گاز مهمترین قسمت   اروپا  انرژی  از  از سبد  درصد 
  ۲7دهد. از سوی دیگر کشور ایران با در اختیار داشتن  وارداتی اتحادیه اروپا را تشکیل می

دارد  زیرزمینی  میادین  در  گاز  حجم  لحاظ  از  را  جهان  دوم  رتبه  گاز،  مترمکعب  تریلیون 
شود این کشور در زمره مهمترین کشورها از لحاظ پتانسیل توسعه  بطوریکه این امر باعث می 

رسند تا  ت گاز طبیعی قرار گیرد. در نگاه اولیه، دلایل فوق به تنهایی کافی به نظر میصادرا
اتحادیه اروپا و ایران به منظور تامین این وابستگی متقابل، در پی ایجاد مشارکتی راهبردی  

هایی چشمگیر برای هر دو طرف گردد، هر چند بدون شک  باشند که منجر به ایجاد فرصت 
ران که از تحریم های طولانی و سخت آمریکا دچار بحران جدی گردیده است  برای اقتصاد ای

های  ها نمود بالاتری خواهند داشت اما در واقعیت ایجاد این مشارکت با چالشاین فرصت
 جدی روبروست.   

های پیش روی ایران در صورت ایجاد مشارکت راهبردی با اروپا را  مهمترین فرصت
توان در چهار دسته کلی بررسی نمود. اولین فرصتی که ایران در قبال توسعه صادرات  می
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های هنگفت سرمایه گذاری در توسعه میادین نفت و  آورد تامین هزینهبه اروپا بدست می 

میزان مصرف گاز    ۲۰5۰باشد. طبق پیش بینی اداره انرژی کمیسیون اروپا، تا سال  گاز می
پاید اروپا  اتحادیه  حدود  در  از  که  بود  خواهد  این    415ار  سالانه  نیاز  مکعب  متر  میلیارد 

گردد. در حال حاضر میزان  میلیارد مکعب آن از طریق واردات تامین می   ۳5۰اتحادیه، حدود  
  ۲۰۰باشد که از این میزان حدود  میلیارد متر مکعب می  ۲۳7تولید گاز ایران در سال حدود  

به مصرف   روز  در  مترمکعب  برای  داخلی میمیلیارد  توسعه  ایران طبق سند ششم  رسد. 
سهم   میزان    1۰داشتن  به  گاز  تولید  افزایش  نیازمند  جهانی  بازار  از  میلیارد    ۳6۰درصدی 

  6۰باشد بدین منظور این کشور می بایست طی پنج سال آینده حدود مترمکعب سالیانه می
های مرتبط با آن انجام دهد.  تمیلیارد دلار سرمایه گذاری در توسعه میادین گازی و زیرساخ

گذاری   سرمایه  طریق  از  تنها  بزرگ  پروژه  این  مالی  تامین  که  است  مشخص  روشنی   به 
های بزرگ بین المللی قابل انجام خواهد بود که در دسترس ترین گزینه  ها و بانکشرکت

 باشد. برای ایران استفاده از کانال اروپا جهت تحقق آن می
 

 
 )میلیارد متر مکعب( تخمین میزان مصرف گاز در جهان  . 13نمودار  

 ۲۰18اداره اطلاعات انرژی آمریکا، مأخذ: 
Figure 13. Estimation of world gas consumption (billion cubic meters) 

Source: US Energy Information Administration (Ed.), 2018 
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دیگر فرصت چشمگیر ایران در ایجاد مشارکت راهبردی با اروپا در موقعیت ممتاز  

تواند از ترانزیت گاز آسیای  جغرافیایی که در اختیار آن قرار دارد نهفته است. این کشور می
امکان سوآپ  میانه به کشورهای اروپایی، دسترسی به دریای خزر و منابع نفت و گاز آن و  

های آزاد کشور، عرضه گاز از طریق ترکیه به اروپا و افزایش صادرات گاز مایع  از طریق آب
به چین و هند با توجه به تداوم رشد مصرف انرژی در این دو کشور در بلند مدت، نقشی  

 (. Shabani, 2019) کلیدی در تامین انرژی دنیا ایفا نماید
ن قرار دارد، بهره گیری از تکنولوژی روز اروپا  فرصت مهم دیگری که پیش روی ایرا

وری در مصرف انرژی داخلی خود خواهد بود. مصرف داخلی بالای انرژی  برای افزایش بهره 
بخصوص گاز در ایران به یکی از معضلات اساسی کشور تبدیل گردیده است بطوریکه میزان  

میلیون   5۰۰نگی اروپائیان با میلیون جمعیت با مصرف گاز خا 8۰مصرف گاز خانگی ایران با 
  7۰۰های تجدید پذیر از تولید برق به  کند. در حال حاضر سهم انرژی جمعیت برابری می

های حرارتی کشور است. ایران  مگاوات رسیده که سهمی کمتر از یک درصد ظرفیت نیروگاه
حتیاج دارد  بشدت به سرمایه گذاری و تکنولوژی در جهت تولید انرژی از منابع تجدید پذیر ا

های اروپایی پیشرو در این زمینه نقشی کلیدی در کاهش وابستگی ایران  که مشارکت شرکت
سوخت  ایفا  به  انرژی  صادرات  افزایش  و  محیطی  زیست  مشکلات  کاهش  فسیلی،  های 

خواهند نمود. از سوی دیگر با توجه به مدل جدید قراردادهای نفتی پیشنهادی ایران موسوم  
های خارجی در  ت بودن دوره قرارداد و واگذاری دوره بهره برداری به شرکت ، بلند مد IPCبه  

های  شود که ایران از به روزترین تکنولوژیباعث می  10کنار استفاده از ساز و کار دستمزد
 Islamic Republic of)  دنیا در جهت بهره برداری از منابع نفت و گاز خود منتفع گردد

Iran Broadcasting, 2016 .) 
اما مهمترین فرصتی که مشارکت با اروپا در زمینه انرژی برای ایران ایجاد خواهد  

بود.  خواهد  انرژی  مبنای  بر  اقتصادی  شکوفایی  ایجاد   & ,Nadali, Rezaee)  کرد 
2012Salahmanesh,  )   ایران در صورت رسیدن به اهداف برنامه ششم توسعه در سایه

میلیون متر   65۰میلیون بشکه نفت،  ۳مشارکت راهبردی با اتحادیه اروپا با صادرات روزانه 
میلیون بشکه روزانه میعانات گازی میزان درآمد سالیانه خود را به   6/۰مکعب گاز روزانه و  

   1۳99کشور در سال    GDPدرصد از    ۳۰که معادل  میلیارد دلار خواهد رساند    1۲5حدود  
 

10 Fee 
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میلیارد دلاری    1۳۰دهند سرمایه گذاری  باشد. از سوی دیگر برآوردهای اقتصادی نشان میمی

از   ایران، در کمتر  به سری می  5خارجی در توسعه میادین  به نقطه سر  با  سال  و  رسند 
ب سالیانه  توسعه ششم،  برنامه  طبق  تولید  ماکزیمم  به  از  رسیدن  به    8۰یش  دلار  میلیارد 

میلیارد دلار نسبت به شرایط    1۲۰های آمریکا و حدود  درآمدهای ایران نسبت به قبل از تحریم
 فعلی افزوده خواهد شد.   

های پیش روی ایران،  در نهایت باید به این مهم اشاره کرد که لازمه تحقق فرصت
باشد. در طی چهار دهه اخیر  قتصادی میهای بین المللی و برقراری روابط پایدار ا رفع تحریم

بطوریکه   است  بوده  امریکا  بخصوص  غرب  با  جدی  سیاسی  مشکلات  دارای  همواره  ایران 
های طولانی از جانب امریکا و هم پیمانانش عملا برقراری روابط راهبردی و پایدار دو  تحریم

ایران و غرب بین  روابط حسنه  نبود  در  را غیرممکن ساخته است.  در  جانبه  ایران  رقبای   ،
بازار تلاش کرده از  بیشتری  انرژی همواره جهت کسب سهم  از  بخش  ایران را  اند و سهم 

نموده و محدودتر  محدود  استراتژیک  بازار  این  از  بطوریکه  کسب سود سرشار حاصل  اند 
  ۳7به درآمد حدود    ۲۰17درصد بازار گاز اروپا، تنها در سال    4۰روسیه با در اختیار داشتن  

لیارد دلاری رسیده است و همچنین ارزش میزان صادرات روزانه گاز مایع قطر معادل با می
 میلیون بشکه نفت در روز گردیده است.   6تا   8/4صادرات  

دهد که رقبای ایران در بخش انرژی چگونه از اختلافات  این آمارها بخوبی نشان می
های هنگفت، سهم  اند با سرمایهته اند و توانساین کشور با غرب بهره برداری موثر را کرده

خود را در بازار انرژی بشدت افزایش دهند در حالیکه در حال حاضر میزان صادرات گاز  
ترین اقدام در جهت سهم  باشد لذا بدون تردید اصلی درصد از سهم جهانی می  ۰/ 5ایران تنها  

ه اقتصادی است که  خواهی از بازار انرژی دنیا، تغییر نگرش حکومت ایران در زمینه توسع
با غرب   استراتژیک  اساس مشارکت  بر  و  پایدار  روابط سیاسی  ایجاد  نیازمند  امر خود   این 

های  باشد. در صورت تغییر نگرش حکومت ایران در مسئله تعامل با غرب و با رفع تحریممی
ت از  تواند در چهار چوب قراردادهای جدید بین المللی و با حمایبین المللی، این کشور می

میلیارد دلاری در طول برنامه ششم توسعه در بخش   ۲۰۰بخش خصوصی به جذب سرمایه 
میلیارد دلاری در بخش   1۳۰نفت و گاز امیدوار باشد، تا در طی دهه آینده با سرمایه گذاری  

درصد از بازار گاز    1۰میلیارد متر مکعب )  ۲بالادستی این صنعت، رسیدن به تولید روزانه  
 لیون بشکه نفت در روز را محقق نماید.  می 5جهان( و 
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 نتیجه گیری  -8
o   از یکی  همواره  دنیا،  انرژی  مصرف  بزرگ  بازار  سومین  عنوان  به  اروپا   اتحادیه 
ترین بازارهای انرژی برای کشورهای صادرکننده نفت و گاز بوده است این اتحادیه در  جذاب 

کند که  طریق واردات تامین میاز   حال حاضر بیش از پنجاه درصد انرژی مصرفی خود را
طبق برآورد کمیسیون اروپا با کاهش طبیعی میزان تولید نفت و گاز داخلی اروپا و افزایش  

به   این میزان  آینده  تا دهه  لذا مبحث    .درصد خواهد رسید   58جمعیت کشورهای عضو، 
ه این  بطوریک  ،های مهم رهبران کشورهای عضو بوده است ها و چالش انرژی یکی از دغدغه

 های امنیتی اتحادیه اروپا قرار داده شده است. موضوع در قالب سیاست
o  استراتژی نموده است  اروپا تلاش  اتحادیه  اخیر،  انرژی  در طی دهه  امنیت  های 

با  خود را هر چه بیشتر در متنوع سازی منابع تامین انرژی، جانشینی انرژی های فسیلی 
 واردات گاز از روسیه دنبال نماید.  های تجدیدپذیر و کاهش وابستگی بهانرژی
o انرژی جانشینی  و  انرژی  منابع  سازی  متنوع  در  اروپا  با  اتحادیه  فسیلی   های 
های خود  های تجدیدپذیر موفق عملکرده است و حتی توانسته از پیش بینی برنامه انرژی

رژی،  های امنیت انپیشی بگیرد اما به درستی مهمترین نقطه ضعف این اتحادیه در سیاست
 عدم توانایی در کاهش وابستگی به گاز روسیه بوده است. 

o   شود که با در  درصد گاز اروپا از طریق روسیه تامین می  45در حال حاضر حدود
های در دست اجرای این کشور جهت انتقال گاز بیشتر به اروپا مانند خط  نظر گرفتن پروژه
شود میزان وابستگی اروپائیان به این کشور  و ترک استریم پیش بینی می ۲-لوله نورداستریم

 بیش از پیش گردد. 
o   علت نگرانی اتحادیه اروپا از وابستگی به گاز روسیه، استفاده این کشور از گاز به

های آن در  های خود در قبال اروپاست که نمونهعنوان اهرم فشار در جهت پیشبرد سیاست 
 ه گذشته بخوبی نمایان شد. اختلافات روسیه با اوکراین و بلاروس در طی ده

o   عزم اتحادیه اروپا در فرآیند غیرسیاسی کردن تامین نیاز خود به گاز، باعث شده
است که صادرات گاز مایع به این اتحادیه وارد رقابت جدیدی شود که کشورهای الجزایر،  

ریافته  آیند با این حال. اروپائیان بخوبی دنیجریه و آمریکا بازیگران اصلی آن به حساب می
توانند تنها با تکیه بر گاز این کشورها از میزان وابستگی رو به رشد به گاز روسیه  اند که نمی 
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اند و به  بکاهند، لذا همواره درصدد یافتن شریک راهبردی جدید در جهت تامین گاز بوده

 دانند.روشنی پیداست که تنها راه میان مدت را استفاده از گاز ایران می 
o   تواند نقش ویژه خود را  ایران در تامین انرژی اتحادیه اروپا از دو جهت می کشور

که   بزرگ  کننده  تولید  یک  به عنوان  اول  نماید.  ایفا  را  گاز خود  نفت و  منابع  به  توجه  با 
از نیازهای اروپائیان را بویژه در مورد تامین گاز مرتفع کند و دوم اینکه  می تواند بسیاری 

کشو  عنوان  به  می ایران  مناسب،  جغرافیایی  موقعیت  با  در  ری  توجه  قابل  نقشی  تواند 
 جابجایی و ترانزیت انرژی از دیگر تولیدکنندگان به بازارهای اروپایی ایفا کند. 

o   در نگاه کلی، شاید جدی ترین چالش ایران در خصوص سهم خواهی در بازار انرژی
ما با تعمق بیشتر در این خصوص،  های بین المللی آمریکا در نظر گرفته شود اجهانی، تحریم 
تری قابل استنتاج خواهد بود که همانا رشد شدید تقاضای داخلی جهت مصرف  چالش جدی
 باشد. انرژی می

o   بطوریکه است  انرژی  مقوله  به  ایران  سیاسی  نگاه  نگران  بشدت  اروپا  اتحادیه 
کند که نهایتا این  د میبرقراری روابط استراتژیک با ایران بر مبنای انرژی این نگرانی را ایجا

 کشور راه روسیه )سیاسی کردن مقوله انرژی( را در این زمینه دنبال کند. 
o   5۰تولید گاز اروپا با کاهش    ۲۰5۰تا    ۲۰۲۰طبق پیش بینی کمیسیون اروپا، از سال  

درصدی مواجه خواهد بود. از آنجا که تقاضا برای گاز در این اتحادیه طی این دوره طبق  
با ثب با کاهش    415ات، میانگین  روندی  میلیارد متر مکعب در سال باقی خواهد ماند لذا 

درصد را    ۲۰میزان تولید گاز داخلی اروپا، واردات این محصول استراتژیک، افزایش حدود  
 نشان خواهد داد. 

o   حدود سال  در  ایران  گاز  تولید  میزان  حاضر  حال  مکعب    ۲۳7در  متر   میلیارد 
 رسد. میلیارد مترمکعب در روز به مصرف داخلی می ۲۰۰حدود  باشد که از این میزان می

o   درصدی از بازار جهانی نیازمند    1۰ایران طبق سند ششم توسعه برای داشتن سهم
باشد بدین منظور این کشور  میلیارد مترمکعب سالیانه می  ۳6۰افزایش تولید گاز به میزان  

آینده  می و  میلیارد دلار سرمایه    6۰بایست طی پنج سال  در توسعه میادین گازی  گذاری 
 های مرتبط با آن انجام دهد. زیرساخت

o   از تنها  ایران  گاز  و  نیاز در صنعت نفت  تامین مالی سرمایه گذاری عظیم مورد 
های بزرگ بین المللی و اروپایی قابل انجام خواهد  ها و بانکطریق سرمایه گذاری شرکت 
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المللی و برقراری روابط سیاسی خارجی پایدار با های بین  بود که این خود نیازمند رفع تحریم
 دیگر کشورها خواهد بود.  
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abundant gas resources and strategic geographical location. Although the 

establishment of a special program for strategic cooperation between the EU 

and Iran regarding energy has always been a serious challenge due to the  US 

economic sanctions, the strong mutual desire to establish economic relations, 

especially after the 2013 nuclear deal, confirms that the concept of 

interdependence can be used for bilateral relations in this regard. This study 

discusses  how this dependence regarding energy, can ultimately lead to 

explaining the role of Iran in the future energy supply of Europe. According 

to the results, Iran will be able to meet 10% of global consumer needs in the 

long run if it overcomes the political challenges of international relations and 

lift sanctionsThis will lead to a strategic partnership between the EU andIran 

that will improve international investment and trade as well as technology 

transfere. With the rapid,stable improvement in Iran, this can be an advantage.  
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There are a number of studies on the interdependence between Russia and the 

European Union in terms of energy, especially gas trade, as well as the 

analysis of misunderstandings and conflicts in this regard. However, the way 

in which such interdependence can affect Iran has not been well explored. 

None of the studies has considered Iran as an important player or even a 

solution to the "crisis" in EU-Russia energy relations. 

 

METHODOLOGY  

In this research, statistical, descriptive, analytical and historical research 

methods have been used. Information was also collected through library and 

Internet resources and using news databases based on objective-historical 

data, and an attempt was made to use the most reliable and up-to-date 

statistical and descriptive information of domestic, regional and international 

study centers. The libraries of the Ministry of Foreign Affairs, the Library of 

the University of Science and Research, the Library of the Center for Middle 

East Studies and Research of the Ministry of Foreign Affairs, the National 

Library and domestic and international virtual libraries have been used to 

obtain library information. 

 

FINDINGS  

The inability of some members of the European Union to supply energy 

resources or their monopoly, and high dependence on Russian gas and lack 

of trust in that country, insufficient gas resources in the Caspian Sea and a 25 

percent reduction in energy production within the EU by 2030 (compared to 

2000(, the Union's main challenges in ensuring energy security have made 

the EU adopt a "collective energy security" approach. In line with theories of 

reciprocity and neo-functionalism, EU-Russia cooperation in the field of 

energy can reduce the conflict and accelerate cooperation in other areas and 

establish peace in relations between the two sides.  One of the requirements of 

the EU Collective Security Strategy is the diversification of the EU's energy 

supply, and in this strategy, the Islamic Republic of Iran, as the holder of the 

world's first energy reserves (total oil and gas), can play a key role in the EU's 

energy supply. If this is achieved, further stabilization will accelerate Iran's 

economic development from two perspectives of Iran's security and the 

region, as well as the provision of economic benefits. 
 

CONCLUSION  

Despite various challenges in reducing the share of Russian gas in the 

European energy basket, Iran can play a special role in this process due to its 
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EXTENDED ABSTRACT 

INTRODUCTION  

Despite the growing trend of renewable energy production in the world, that 

will significantly reduce dependence on fossil fuel  in major energy 

comsuming countries, the IAEA forecasts during the next 30 years all 

industrialized countries, including menbers of the EU, will be increasingly 

dependant on the importation of oil and gas. Thereforethe security of energy 

supply will be a core issue in the EU.  According to forecasts by the European 

Commission's Energy Office, energy supply within the European Union will 

decline by about 20% in2030compared to 2005, so that Europe will need to 

import more than 55%of its energy. Meanwhile, gas is the main source of 

energy on which there wiil be the most dependence. Gas cooperation between 

the EU and Russia has existed since 1960. It has passed a variety of challenges 

successfully and is now an important aspect of the overall EU-Russia 

relationship. Russia is the largest exporter of natural gas to the European 

Union, so as the revenues from exports to the EU accounts for a large share 

of Russia's GDP. However, current EU-Russia energy policies do not appear 

to becooperative, and implementation of previous initiatives has slowed. 
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monetary base components (including 21 variables); 7) the financial block, 

including stock market and insurance variable (including 6 variables); 8) the 

energy block included various variables related to crude oil, electricity and 

energy (including 7 variables); and 9) the labor force block which included 

various variables of unemployment, employment and productivity (including 

9 Variables). All the variables of this paper were seasonally adjusted using 

X-13, TRAMO or STL. Also, the statics of the variables were investigated by 

the use of unit root tests without seasonal integration (Dickey Fuller and 

KPSS tests) and a unit root test with seasonal and semi-annual integration 

(HEGY test). In addition, all variables were standardized by differentiating 

from the mean and dividing by the standard deviation. Principal Component 

Analysis (PCA) was used to extract the factors using all the variables in each 

block. 

The main purpose of this study was to compare DMA and DMS models (9 

block factor methodes) with BMA, BVAR, TVP and AR. In addition, the 

interruptions of each model were determined using BIC. Similar to the study 

of Koop and Korobilis (2012), the predictions were considered with a short-

run horizon (h = 1), a medium-run horizon (h = 4) and a long-run horizon (h 

= 8). 

In order to assess the prediction performance, Mean Squared Forecast Error 

(MSFE), Mean Absolute Forecast Error (MAFE), Mean Absolute Percentage 

Error (MAPE), the bias of the prediction error, the variance of the prediction 

error and the sum of log predictive likelihoods (PL) were used. In addition, 

the Diebold-Mariano (1995) test was used to compare the prediction 

accuracy. 

 

FINDINGS  

The results show that the prediction of DMS and DMA is more efficient than 

other traditional predictive methods to predict the inflation rate in Iran. 

Findings indicated that in all forecast horizons, money and price blocks were 

the highest in using the optimal model over time and the fiscal block was the 

lowest. In general, it can be said that the DMA model is the average of many 

models and does not only use a single factor block (there is also no irrelevant 

factor block) and this is the most important feature of DMA / DMS use. 
 

CONCLUSION  

Due to the fact that variables can be changed in DMA / DMS in any time 

period, so their use for economic policy is recommended. 
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EXTENDED ABSTRACT 

INTRODUCTION  

One of the most important economic problems in Iran during the last few 

decades is the phenomenon of inflation, to an extent that improving the 

conditions caused by inflation has always been one of the important goals of 

developmental plans in Iran. Achieving this goal requires the creation of a 

rigorous and purposeful mechanism for the economic policymaking process, 

which in its standard form involves forecasting, targeting and policy analysis. 

Given that inflation affects many macroeconomic indicators, therefore, 

explaining and forecasting inflation rates based on econometrics models can 

help improve policy making.  

 

METHODOLOGY  

In this study, 108 quarterly variables from 1990-2017 were used. The 

variables included the consumer price index as a dependent variable and 107 

independent variables (predictors) which were included in nine blocks in 

order to extract the factors. Thus, 1) the price block included different values 

of the producer price index, GDP deflator and wage indexes (including 13 

variables); 2) the demand block included components of GDP on the demand 

side and some other indexes related to capital stock (including 7 variables); 

3) the fiscal block included all types of government revenues and 

expenditures (including 13 variables); 4) the international block included 

exports, imports, exchange rates, as well as the inflation and exchange rates 

of China and Germany (as Iran's largest trading partners) (including 17 

variables); 5) the output block, where different types of production variables 

were used (including 14 variables); 6) the money block included liquidity and 
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Where, itTaxr is the ratio of government tax revenues to GDP, itGgdp  is 

growth rate of  GDP, itStruc is value added ratio of services sector to value 

added of industry sector (structural conversion index), itSagri is the share of 

value added of agricultural sector in GDP, Im itp is the ratio of imports of 

goods and services To GDP, itGove is the government efficiency index and 

itTavod  is the tax evasion index in the i-th country at time t and it  is the 

error term. In the second model, the multiplier effects of tax evasion and GDP 

growth on the ratio of government tax revenues to GDP are examined:  

  
1 2 3 4 5* Imit i it it it it it it itTaxr Avoid Ggdp Struc Sagri p Gove      = + + + + + + +(2)  

 

FINDINGS  

Increasing government efficiency and accountability paves the way for 

greater public participation in financing government expenditures and 

increases government tax revenues while reducing tax evasion. Also, 

increasing trade restrictions expand the underground economy, increase 

illegal imports and smuggling, and reduce government tax revenues. Also, 

structural transformation, as a representative of the change in the composition 

of economic sectors, affects the government's ability to collect taxes, the 

composition and type of taxes it can impose on the economy. 
 

CONCLUSION  

The results show that improving the quality of governance leads to a reduction 

in tax evasion. Also, the results show that government efficiency and 

accountability, structural transformation in the economy, the share of imports 

of goods and services in GDP have a positive effect but the share of value 

added in agriculture in GDP has a negative effect on the ratio of tax revenues 

to GDP. In addition, the effect of tax evasion and the multiplier effect of tax 

evasion and GDP growth rate on the ratio of tax revenues to GDP are not 

significant.   
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EXTENDED ABSTRACT 

INTRODUCTION  

Tax is the main and most stable source of government funding, but 

governments in most developing countries face institutional and structural 

barriers, such as poor quality of governance and high levels of corruption, in 

providing tax revenues. Accordingly, strengthening government 

accountability and effectiveness can increase the willingness to pay taxes. 

The trust created in individuals as a result of improving the quality of 

governance leads to the timely receipt of tax revenues and this leads to 

strengthening the economic structure. Thus, improvements in institutional 

quality can lead to public confidence, reduced tax evasion, increased 

government tax revenues, and ultimately improved tax system performance. 

One of the important indicators of the tax system performance in different 

countries is the ratio of tax revenues to GDP in each country. Accordingly, a 

higher value of this index in a country indicates better performance of its tax 

system.  

 

METHODOLOGY  

In this study, the tax evasion trend is first estimated using Multiple Causes-

Multiple Indicators (MIMIC) method. Finally, the simultaneous effect of 

institutional quality and tax evasion on the performance of the tax system of 

selected MENA countries in the period (2002-2007) is investigated using the 

panel data method. In the following, theoretical principles are used to specify 

the econometric model, in which simultaneous effects of government 

efficiency and accountability and tax evasion on the performance of the tax 

system in selected countries of Mena in the period (2017-2002) are discussed: 

1 2 3 4 5 6Imit i it it it it it it itTaxr Ggdp Struc Sagri p Gove Tavod       = + + + + + + + +(1)   
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with linear models and fixed parameters are not appropriate, so nonlinear 

models and temporal parameters have a comparative advantage. This study 

examines the impact of the exchange rate on non-oil exports in Iran from 

1978-2017 by using nonlinear Markov-switching (MS) and Smooth 

Transition Regression (STR) models. Therefore, these two models are used 

to estimate the regime transfer rate due to the asymmetric exchange rate on 

non-oil exports. The studied variables have been collected from the websites 

of the Central Bank of Iran and the Bank of Commercial Partners. They 

include non-oil exports, exchange rates, Iran's GDP, GDP, and price index. 
 

FINDINGS  

The results of a sudden change of Markov-switching model (MS) show that 

the effect of exchange rate in the first regime is about 8.6 times the second 

regime, both of which have a positive effect on non-oil exports, So, the results 

of this method show the nonlinear, asymmetric, and positive effect of 

exchange rate on non-oil exports in Iran.However, in the Smooth Transition 

Regression model (STR), exchange rate coefficientsshowed different effects 

in the two regimes in a way that exchange rate in the first regime has a 

negative, insignificant effect on non-oil exports, but in the second regime it 

has a positive and significant effect on non-oil exports.  
 

CONCLUSION  

Overall, the results show that the effect of exchange rate on non-oil exports 

is nonlinear and asymmetric and this effect changes with the change in 

transfer rate of the regime;i.e. if the rate of transfer from a regime to another 

is immediate, the effect of exchange rate on non-oil exports changes rapidly, 

but if the transition rate is slow, it can reverse the effect of exchange rate on 

non-oil exports and even completely change the effect. In addition, the 

findings of this study can be useful for policymakers in the monetary and real 

sectors in Iran, especially in terms of exchange rate policy implementation 

and its impact on non-oil exports. 
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EXTENDED ABSTRACT 

INTRODUCTION  

The main objective of this study is to analyze the impact of changes in the 

real exchange rate on the export performance of the non-oil sector. Export 

earnings are assumed of vital importance not only for developing but also for 

developed countries. Developed countries mainly export capital and final 

goods, while the main part of developing countries export consists of mining-

industry goods especially natural resources. In this context, there are some 

challenges for countries with natural resource abundance, such as oi,l in 

comparison with other countries. The main point is that in parallel with the 

windfall of oil revenues these countries have to pay more attention to the 

development of the non-oil sector as well as its export performance ;because 

in most cases oil-driven economic development leads to some undesirable 

consequences such as Dutch Disease in oil-rich countries. In oil-dependent 

countries, the export of other goods can help reduce the effect of oil revenues 

on the country's trade basket. Several factors affect non-oil exports, one of 

which is exchange rate variable. exchange rate which is the price of a foreign 

currency in terms of domestic currencies, has an important effect on 

macroeconomic variables; Such as production, exports, the balance of 

payments, etc. By affecting the relative prices of domestic and imported 

goods, this rate can also affect other economic sectors of the country. 

Accordingly, exchange rates and shocks of this variable are one of the main 

factors affecting non-oil exports. 

 

METHODOLOGY  

Today, because many countries are experiencing continuous changes in 

politics and economics, it is expected that modeling macroeconomic variables 
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Woodford (2002), opposed monetary policies as a cycle to stabilizean  active 

economy and recommend it. 

METHODOLOGY  

Note that this emphatic policy recommendation does not consider any specific 

classification among countries. However, there is evidence that countries 

have adopted monetary instruments differently in response to similar business 

cycles, depending on their level of development (or other economic 

indicators). In other words, there are a number of empirical studies indicating 

that in the presence of business cycles, developed countries have 

implemented counter-cyclical (or often cycle-independent) monetary 

policies, while developing ones have adopted this approach and implemented 

pro-cyclical monetary policies. 

In this regard, the present study investigates the cyclical situation of monetary 

and fiscal policies in Iran. To achieve this goal, a structural vector 

autoregression (SVAR) model with three variables has been estimated using 

data derived from 1352 to 1396.  

FINDINGS  
The results of the study show that correlation coefficient between fiscal and 

monetary structural movements are very low and approximated to zero. T test 

show that none of these coefficients had any statistical difference with zero. 

These findings show that proxies(equipments) for fiscal and monetary policy 

in Iran are changing independent of business cycles.  

 

CONCLUSION  

The results from model estimation confirm that monetary and fiscal policies 

in Iran demonstrate a behavior independent of the cycles.The results also 

show that these policies, despite the independent nature of the cycle, have the 

potential for economic stabilization. 
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EXTENDED ABSTRACT 

INTRODUCTION  

Regardless of different theoretical views regarding the impact of monetary 

policies on the economy, these policies are currently considered tools to 

influence variables and the structure of the economy. The main objectives of 

implementing such economic policies, similar to other policy instruments, are 

to control adverse economic fluctuations, establish relative stability in price 

levels, and maintain production within its optimal path. With such goals in 

mind, it is clear that following the detection of any adverse economic 

fluctuation, monetary instruments are one of the options available to 

policymakers to control such fluctuations. 

On the other hand, academic literature on monetary policies and the 

difference in adopting monetary instruments in response to business cycles 

disregard the distinction among countries (for instance based on their level of 

development etc.). The accepted advice in the economic literature is that 

countries should adopt counter-cyclical monetary policies. In other words, in 

times of economic prosperity, it is recommended that monetary authorities 

eliminate inflation by increasing interest rates and reducing interest rates in 

times of economic recession to stimulate production to return to its 

sustainable path. This recommendation is attributed to the study by Wexel 

(1907). Despite all the developments in the field of monetary theories in the 

last century, this recommendation has remained unchallenged and was part of 

Chicago's plan that emerged from the Great Depression of 1933. Keynesian 

IS and LM models support counter-cyclical monetary policies. However, 

Fisher (1977) and Phelps and Taylor (1977) (in the presence of rational 

expectation), along with Keynesians Woodford (2001) and Giannoni and 
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FINDINGS  

The results show that monetary policies with money stock as a proxy had a 

negative and significant effect on Innovation in Iran. However, the influence 

of Innovation on GDP was positive and significant. Therefore, the monetary 

policy harmed GDP through the Innovation channel. 
 

CONCLUSION  

By implementing a change to relative prices of production factors, it is 

expected to see rational producers substitute less expensive combination of 

factors of production. In that case, the implemented policies will determine 

which factors will be used more in the production process. Interestingly, in 

our study period, the effect of monetary policy on GDP and GDP without Oil 

thorough innovation was negative. Therefore, these policy recommendations 

can be suggested : 

• I.R.Iran Central bank should be careful about its policies on the 

innovation market and should implement policies to change the 

current situation . 

• Also, Central bank’s consultants should recommend policies that aim 

at knowledge-based economy expansion without any political 

consideration.   
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EXTENDED ABSTRACT 

INTRODUCTION  

Nowadays, countries should consider the expansion of the knowledge-based 

economy to witness endogenous and extroverted growth. So, the government 

and central bank’s policies should be designed to support the new factors of 

production, like human capital, R&D, and Innovation. To do so, this study 

tries to illustrate if monetary policies implemented by the central bank of I.R. 

Iran between 1978 and 2016 were aligned with the expansion of the 

innovation market, as one of the prominent factors of a knowledge-based 

economy. 

 

METHODOLOGY  

In this study, we used a simultaneous equation system to investigate the 

monetary policy effect on GDP through innovation channel in the period of 

1978 to 2016.  

The data was extracted from the central bank of I.R. Iran, and since this study 

tries to investigate the monetary policy effect on GDP through innovation 

channel, its spatial scope is national.  

Specifying research model 

To investigate the study’s hypotheses following equations were used: 

(1)                                       𝐿𝐺𝐷𝑃𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐿𝐼𝑁𝑡 + 𝛽2𝐿𝐿𝑡 + 𝛽3𝐿𝐾𝑡 + 𝜀𝑡 

(2)                                  𝐿𝑖𝑛𝑛𝑡 = 𝛾0 + 𝛾1𝐿 (
𝐾

𝐿
)
𝑡
+ 𝛾2𝐿𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝛾3𝐿𝑀𝑡 + 𝜐𝑡 

In these equation IN, L, K, (
𝐾

𝐿
), and M refer respectively to Innovation, Labor 

force, Physical capital stock, Physical capital Intensity, and Monetary policy 

index. It should be noted that since four different monetary indexes were used, 

four systems of the simultaneous equation were estimated too. 
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especially two-stage system-generalized method (SYS-GMM) is used. This 

can dynamically present the results with less error. 

Specifying research model 

The model is specified based on Kayaza et al. (2014) as follows: 

 

𝑍𝑖𝑡 = 𝑏0 + 𝑏1𝑍𝑖,𝑡−1 + 𝑏2𝑆𝐴𝑁𝐶𝑡 + 𝑏3𝐶𝑅𝑖𝑡 + 𝑏4𝐿𝑅𝑖𝑡 + 𝑏5𝑀𝑅𝑖𝑡 

+𝑏6𝐼𝑁𝐸𝐹𝐹𝐼𝑖𝑡 + 𝑏7𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝑏8𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝑏9𝐼𝑁𝐹𝑡 + 𝑏10𝐷𝑆𝐶𝑡 + 𝜖𝑖𝑡 
 

In this model i: Banks, t: time, α: intercept and b: the coefficients of the 

explanatory variables, banking stability index: (Z). Dummy Variable 

Sanctions: (SANC), Credit Risk: (CR), Liquidity Risk: (LR), Market Risk: 

(MR), Inefficiency: (INEFFI), Bank Size: (size), GDP per capita: (GDP), 

Inflation rate: (INF), current account (DCA). 

 
 

FINDINGS  

Sanctions have a significant negative effect on the banking stability of Iran. 

In addition, inefficiency, credit risk, and liquidity have led to a decline in bank 

stability but the size of the bank and market risk have a significant positive 

effect on banking stability. Also, inflation and GDP have significant negative 

effects and the current account is significantly positively associated with 

banking stability. 
 

CONCLUSION  

The research hypothesis, that sanctions have a significant negative effect on 

the stability of Iranian banks, can not be rejected. It may be interpreted that 

banking sanctions lead to international invalidity and increase the credit risk, 

resulting in banking instability due to increasing financial costs through 

bypassing sanctions and finance at a higher cost. Therefore, the central bank 

is recommended to adopt policies to reinforce the banking system against 

sanctions, including the use of a SWIFT's alternative messenger system or 

new financial technologies, especially Blockchain and digital currencies with 

decentralized supervision. 
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EXTENDED ABSTRACT 

INTRODUCTION  

Financial institutions, especially the banking system, play a key role in the 

economic system; on the one hand, they provide economic growth and 

development and on the other hand, they may lead to the conditions of 

disorder and collapse in an economic system. Therefore, the existence of an 

efficient and stable banking system to prevent or reduce the likelihood of 

financial and consequently economic crisis is critical. For this reason, 

Western governments try to affect our economy through financial sanctions. 

This increases the business risk and costs of the banking system and economic 

activists, disrupting all international businesses and financial transactions. 

sanctions as an external shock can potentially have destabilizing effects on 

the financial system, especially on the banking system and consequently the 

economy of a country (in terms of revenue and expenditure). In contrast, some 

economists believe that sanctions do not affect Iran's banking system. In this 

case, the inefficiency of Iran's banking system regarding international 

regulations, as well as high credit risk at the international level, is pseudo-

sanctioned, causing the unwillingness of foreign banks to cooperate with Iran. 

Due to this disagreement, the main purpose of this study is to investigate the 

effect of banking sanctions and their channels on the financial instability of 

Iran banks using the Z-score index. 

 

METHODOLOGY  

To obtain the purposes of this research, a hypothesis has been formulated that 

bank sanctions have a significant negative effect on banks' financial stability. 

To test the hypothesis, the financial data relating to a sample of 18 Iranian 

banks are collected for the period 2007-2017. Dynamic panel data approach 

http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
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