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 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 
 1402 پاییز، ومس، شماره بیستمره و د

 زواه ا ان مر د چیدانشگاه شه  از:ی صاحب امت 
 ن رمآ عزیزسید دكتر   ر:ی سردب       حسن فرازمنددكتر  ر مسئول: ی مد 

   ی امین منصوردكتر سید :  ی داخل   مدیر               مرتضی افقه دكتر سید  :  دبیر اجرائی 
   امیر مشهدیدكتر   : انگلیسی   راستار یو 

 ی آزاده بدو  : و صفحه آرا   ویراستار فنی 
         

 ه: ی ری تحر   ات یه 
 دانشگاه شهید چمران اهواز اد تاس من آر ز دكتر سید عزی

 از د چمران اهو یاه شهدانشگ استاد دكتر حسن فرازمند
 دانشیار دانشگاه شهید چمران اهواز  دکتر سید مرتضی افقه 

 استاد دانشگاه علامه طباطبایی تهران دكتر سهیلا پروین 
 استاد دانشگاه مازندران دکتر احمد جعفری صمیمی

 نشگاه شهید چمران اهواز اد دااست زداپر دكتر رحیم چینی 
 ان ه اصفهدانشگااستاد  سامتی دكتر مرتضی 

 استاد دانشگاه فردوسی مشهد دكتر مصطفی سلیمی فر
 کرمان  باهنر دانشگاه اقتصاد استاد ی جلائ دیعبدالمج دیس دکتر

 استاد دانشگاه شهید چمران اهواز  دكتر منصور زراء نژاد
 علامه طباطبایی تهراناه گنشاد ادتسا دكتر محمدقلی یوسفی 

 ه الزهرا دانشگاقتصاد دانشیار ا دکتر حمید کردبچه 
 اقتصاد دانشگاه اصفهان استاد دکتر مجید صامتی

 نهاصفا اهشگاناستاد بازنشسته د دكتر مصطفی عمادزاده
 شسته دانشگاه شهید چمران اهواززنبایار دانش دکتر عبد المجید آهنگری

  : لی ل الم ن  بی   ه ی ری تحر   ات یه 
 یاکو لیم-نیسکانسیو دانشگاه برجسته استاد ییاسکو یبهمن محسن دکتر

 نیااستاد دانشکده اقتصاد انستیتوی پلی تکنیک ویرجی ی اصفهانی حالص اددکتر جو 
 یول وتای دانشگاه اقتصاد، و یمال گروهاستاد دانشکده اقتصاد  ایک ریام دکتر

 یه آلمان وحزر لر کا اهشگاناستاد د زاده ا نخعیدکتر غلامرض
 نترل و حسابداری برونشوویگ آلماسسه کنفنی مؤپسادکتری دانشگاه  دکتر محسن افشاریان





 

 

 : مکاران علمیه 
 

 زتی رتضی عدکتر م پژوهشکده اقتصاد دانشگاه تربیت مدرس 
 عاقلی کهنه شهری  یلع فلطدکتر  پژوهشکده اقتصاد دانشگاه تربیت مدرس 

 لی ارشدی ر عتدک زی رکم پژوهشکده پولی بانک 
 ن زاده سعلی ح دکتر  پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزی 

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

 دکتر عزت الله عباسیان ران هت  هادانشگ  مدیریتدانشکده 
 دکتر علی اکبر قلی زاده  بوعلی سینا همدان  هاشگن دا  اد تصاقدانشکده 

 دکتر محمد حسن فطرس  همدان نشگاه بوعلی سینا صاد داتده اقدانشک
 ان گدر مهر دکتر نا دانشکده اقتصاد دانشگاه بوعلی سینا همدان 

 ی ادر مدکتر اصغر شاه گاه تهران دانشکده اقتصاد دانش
 اد ژ نی ساعبن سیح دکتر دانشکده اقتصاد دانشگاه تهران 
 دلیدکتر قهرمان عب دانشکده اقتصاد دانشگاه تهران 

 دکتر محسن مهرآرا  دانشگاه تهران   اقتصاد  نشکده اد
 دکتر جعفر عبادی  دانشکده اقتصاد دانشگاه تهران 

 دکتر محمدنبی شهیکی تاش  اد دانشگاه زاهدان تصاقکده دانش
 ان دکتر حسین مرزب اد دانشگاه شیراز قتصا  ه دکشدان 
 دکتر رضا اکبریان تصاد دانشگاه شیراز قا ه دکنشدا

 دکتر ابراهیم هادیان  شیراز  انشگاهتصاد ددانشکده اق
 دکتر اسفندیار جهانگرد  دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی

 ندکتر جمشید پژویا قتصاد دانشگاه علامه طباطباییا  ده نشکاد
 ارباب ا  رض دحمی رتکد ه اقتصاد دانشگاه علامه طباطباییشکدن اد

 ء برادران شرکا ید رضاتر حمکد دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی
 دکتر سهیلا پروین  دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی

 دکتر سید محمد رضا سید نورانی  طباطبایی لامهشگاه ع اقتصاد دان دانشکده 
 یینوابغر اصی  علدکتر  اد دانشگاه علامه طباطباییقتصا  ه دکشدان 

 ی ی یوسفحمد قلدکتر م دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی
 دکتر علی امامی میبدی  دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی

 دکتر ناصر خیابانی باییه طباط نشگاه علام دانشکده اقتصاد دا
 دکتر سعید مشیری  ییطباطباه م لاع دانشکده اقتصاد دانشگاه 

 دکتر مهدی تقوی  علامه طباطبایی هاشگن دا  اد تصاقدانشکده 
 دکتر فتح الله تاری  ه طباطباییه علام دانشگادانشکده اقتصاد  

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



 

  

 منش دکتر احمد صلاح مران اهواز د چشهی گاهنشدای دانشکده اقتصاد و علوم اجتماع
 دکتر امیر حسین منتظر حجت هید چمران اهواز اعی دانشگاه شم اجتمو علو  دانشکده اقتصاد 

 ند من فراز دکتر حس ن اهواز د چمرا اه شهیدانشکده اقتصاد و علوم اجتماعی دانشگ
 منصوری  نمیا  یدس تردک شهید چمران اهواز وم اجتماعی دانشگاه عل  ودانشکده اقتصاد 

 دکتر عبدالمجید آهنگری  واز ران اه هید چمدانشکده اقتصاد و علوم اجتماعی دانشگاه ش
 اهپنود خدادکتر مسع  ی دانشگاه شهید چمران اهواز اعم اجتمو علو  دانشکده اقتصاد 

 دکتر ابراهیم انواری  ران اهواز چم داقتصاد و علوم اجتماعی دانشگاه شهیدانشکده 
 ن یز آرمدکتر سید عز اجتماعی دانشگاه شهید چمران اهواز   لومو ع صاد قتا  ده دانشک

 دکتر مرتضی افقه  هواز مران اه اقتصاد و علوم اجتماعی دانشگاه شهید چشکددان 
 دکتر مصیب پهلوانی  ن و بلوچستان اه سیستادانشگ اداری   دانشکده اقتصاد و علوم

 ری دحی سن ح تردک تصاد و مدیریت دانشگاه ارومیهده اقنشکاد
 بازی مرث شهدکتر کیو  دانشکده اقتصاد و مدیریت دانشگاه ارومیه

 تر فاطمه بزازان کد هراء دانشکده علوم اجتماعی و اقتصاد دانشگاه الز 
 دکتر محمود حائریان  راء الزه انشگاهتصاد دعلوم اجتماعی و اقدانشکده 

 رام پدی هددکتر م  نشگاه الزهراء ماعی و اقتصاد دااجت  دانشکده علوم
 رین بخش لله شیا  شمس دکتر کده علوم اجتماعی و اقتصاد دانشگاه الزهراء نشدا

 دکتر خدیجه نصراللهی  فهان گاه اصعلوم اداری و اقتصاد دانشدانشکده 
 دکتر محمد واعظ   ه اصفهان انشگاتصاد د ی و اقدانشکده علوم ادار

 متی سای تضدکتر مر  دانشگاه اصفهان داری و اقتصاد ا  مو دانشکده عل 
 ی ید صمددکتر سع کده علوم اداری و اقتصاد دانشگاه اصفهان نشدا
 ل طیبید کمیتر سیکد اقتصاد دانشگاه اصفهان  ه علوم اداری و شکددان 

 دکتر مصطفی عمادزاده  اصفهان نشگاه  دانشکده علوم اداری و اقتصاد دا
 ی احمد اهر دکتر محمد ط  د تصاد دانشگاه فردوسی مشهاق و دانشکده علوم اداری 

 زاده  حسینمحمدحسین  تردک علوم اداری و اقتصاد دانشگاه فردوسی مشهد کده نشدا
 دکتر مهدی خداپرست  دانشکده علوم اداری و اقتصاد دانشگاه فردوسی مشهد 

 دکتر سید مهدی مصطفوی  قتصاد دانشگاه فردوسی مشهد دانشکده علوم اداری و ا 
 علی اکبر ناجی میدانی دکتر  هد ش تصاد دانشگاه فردوسی مدانشکده علوم اداری و اق

 دکتر محمد رضا لطفعلی پور  شهد گاه فردوسی مقتصاد دانشو ا  دانشکده علوم اداری
 دکتر مصطفی سلیمی فر  ردوسی مشهد دانشکده علوم اداری و اقتصاد دانشگاه ف 

 نوری دکتر اسمعیل ابو  مازندران  صادی و اداری دانشگاهدانشکده علوم اقت
 دکتر زهرا کریمی دی و اداری دانشگاه مازندران صا تعلوم اقدانشکده 

 دکتر سعید راسخی  ی دانشگاه مازندران تصادی و ادار انشکده علوم اقد
 دکتر علیرضا پور فرج  نشگاه مازندران دانشکده علوم اقتصادی و اداری دا

 آبادی قی گیلک حکیم دکتر محمد ت شگاه مازندران اقتصادی و اداری دان   علومدانشکده 
 ی نورالدین شریف دکتر شگاه مازندران کده علوم اقتصادی و اداری دان نشاد

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



 

 

 جعفری صمیمید مدکتر اح شگاه مازندران علوم اقتصادی و اداری دان  دانشکده 
 هژبر کیانی دکتر کامبیز گاه شهید بهشتی تصادی و سیاسی دانش دانشکده علوم اق

 عید عابدین درکوش دکتر س دانشکده علوم اقتصادی و سیاسی دانشگاه شهید بهشتی 
 تر محمد حسین پور کاظمیدک انشگاه شهید بهشتی علوم اقتصادی و سیاسی د دانشکده 

 محمد نوفرستی دکتر  اسی دانشگاه شهید بهشتی سی انشکده علوم اقتصادی ود
 دکتر حشمت الله عسگری  لام ی دانشگاه ایکده علوم انساندانش

 تر سید ابراهیم حسینی نسبدک دانشکده علوم انسانی دانشگاه تربیت مدرس 
 ر علی قنبریدکت نشگاه تربیت مدرس دانشکده علوم انسانی دا

 دکتر رضا نجارزاده  رس مد  انسانی دانشگاه تربیت  دانشکده علوم
 صاری آرانی دکتر عباس ع گاه تربیت مدرس ه علوم انسانی دانشدانشکد

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

 حبیب انصاری سامانی دکتر  انسانی دانشگاه یزد   دانشکده علوم
 هزاد سلمانیدکتر ب نشگاه تبریزکده علوم انسانی و اجتماعی دانشاد
 دکتر جعفر حقیقت  انسانی و اجتماعی دانشگاه تبریزانشکده علوم  د

 دکتر حسین اصغر پور  تماعی دانشگاه تبریزو اج دانشکده علوم انسانی
 حسین پناهی دکتر جتماعی دانشگاه تبریزشکده علوم انسانی و ادان 

 بودی دکتر داوود به بریزم انسانی و اجتماعی دانشگاه تلو عدانشکده 
 دکتر محسن پور عبادالهان   و اجتماعی دانشگاه تبریزعلوم انسانی دانشکده 
 دکتر محمد باقر بهشتی نی و اجتماعی دانشگاه تبریزعلوم انسادانشکده 

 دکتر رضا رنچپور  و اجتماعی دانشگاه تبریز دانشکده علوم انسانی
 رداز تر رحیم چینی پدک هید چمران اهواز علوم ریاضی و آمار دانشگاه ش  ده کدانش

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

 مهدی عسگری  دکتر محمد م صادق )ع( دانشگاه اما
 وندنییدکتر عبداله شایان ز م دانشگاه ایلا

 ر روح الله زارع دکت دانشگاه آزاد اسلامی 
 رالدین فخرحسینی دکتر فخ لامی انشگاه آزاد اس د

 دکتر هاشم زارع  دانشگاه آزاد اسلامی 
 دکتر فرشید پورشهابی  دانشگاه بجنورد 

 د خداداد کاشی دکتر فرها  دانشگاه پیام نور
 مجتبی بهمنیدکتر  اه شهید باهنر کرمان دانشگ

 ئینیمدرضا جلالی نادکتر سید اح ه ریزی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامی لموسسه عا
 

 
 



 

  

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

 نامه اقتصاد مقداری: شرایط ارسال مقاله در فصل 

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

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

 ها و فهرست منابع باشد.اصلی، پیوست
 . ه "بدون نام نویسندگان" باشدتبصره: فایل اصلی مقال

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

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

کهنویسندگا - کنند  توجه  محترم  ف  ن  که  میایل مشخصات  همانگونه  ارسال  را  در  کن  نویسندگان  ند، 
ترتیب نیز  مجله  مقاله،    سامانه  مسئو نویسندگان  ی  آ نویسنده  مشخصات  و  فایل  ل  فرمت  همانند  ها  ن 

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

 مثال:
 شهید چمران اهواز، اهواز، ایران عی، دانشگاه د و علوم اجتماد، دانشکده ی اقتصا استادیار اقتصا  -
مق - نویسندگان  که  صورتی  ادر  از  بعد  را  اله  نویسندگان  مشخصات  در  تغییر  درخواست  آن،  رسال 

اه افیلیشن آن ها طبق  مر هن تمامی نویسندگان به  که در آتوب  م است بصورت مکاله داشته باشند، لاز مق
جدید و قدیم امضاء شده باشد، از طریق ایمیل    ام نویسندگان شده و توسط تم  تنظیمتاندارد مجله فرمت اس

 به مجله ارسال نمایند.
 باشد.  ندگاننمونه فایل راهنمای نویسرچوب مقاله به صورت استاندارد فصلنامه طبق فایل چا -

غی -5 فبه  ی  چکیده  از  کوتاه  ر  اصلی  در  ه  ک ارسی  شود،  مقاله فرمت  می  گسترده  چکیده    ارسال 
(bstractA Extended(  انگلیس و  فارسی  صورت  شمارهابطم(کلمه    450حداقل  ی  به  فرم  با  ارسال    )4ق 

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

 اضافی(. های تکمیلی/)بخش فایل 

https://jqe.scu.ac.ir/data/jqe/news/فرمت%20جدید-%20اصلی.docx
https://jqe.scu.ac.ir/data/jqe/news/فرمت%20جدید-%20اصلی.docx
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  ذ به داوری اخارسال  قبل از    و بعد از تایید مقاله  که    ست ا  ریال هزار   100 :هزینه ارسال مقاله  -7
   شود. می  پ اخذذیرش مقاله برای چا ریال که بعد از پ هزار 250 له قا م هزینه چاپ  و 
رسالی زیر سیاست جدید مجله مبنی بر ارزیابی درجه ی مشابهت، در صورتی که مقالات ابا توجه به  -8

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

دریافت ش -9 ابتدا توسط هیات مقاله  گیرد و در صورتی که مناسب    یبررسی قرار متحریریه مورد    ده 
 حب نظران به صورت محرمانه داوری خواهد شد. تشخیص داده شود، توسط حداقل دو نفر از صا

با تعهد نامه نومقاله ه -10 ایل تکمیلی )فرم  ف  نال فایل مقاله به عنوا در زمان ارس،  مسئول  یسنده مراه 
از دریافارسال گرد  (4و    3،  2،  1های شماره   الکتر د. پس  از    یکی مقاله،ونت فایل  کد رهگیری برای اطلاع 

الکتر   گیریفرآیند بررسی، داوری و سایر پی ونیکی وی ارسال  ها به نویسنده مسئول اختصاص و به آدرس 
 ود. ش می
دریا -11 ابمقاله  تحریریهفت شده  بررسی قرار میمو   تدا توسط هیات  رتی که مناسب  گیرد و در صو   رد 

 از صاحب نظران به صورت محرمانه داوری خواهد شد.  فرط حداقل دو نداده شود، توس  تشخیص 
 





 

 

 
 

 مقالات فهرست  
 

 1.. . ........... ...... ........ .... ..... . وار قیمت در بورس اوراق بهادار تهران بررسی رفتار توده 
 ، سجاد فرازمند زاده ، محمدرضا حمیدیه تبریزیبد، حسین عغلامحسین اسدی

گذاری مستقیم خارجی  بلندمدت سرمایه  و  کوتاه مدت  اثرات  انسانی    ، ارزیابی  و  سرمایه 
مالی   گروه توسعه  اقتصادی  رشد  در  بر  کشورهای  درآمدی  مختلف  توسعه  های  حال 

 35....................... ................................انباشتگی پنل( )کاربردی از رهیافت هم 
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بر   خوب  حکمرانی  توسعه  نا تأثیر  و  توسعه  حال  در  منتخب  کشورهای  در  درآمد  برابری 
 110  .................................................................یافته؛ با تأکید بر کنترل فساد 

 ، شهرام فتاحی ، محمد جعفریفاطمه مرادی
شهری   کار  نیروی  بازار  در  خصوصی  و  دولتی  بخش  شاغلان  دستمزد  جنسیتی  شکاف 

 136 ..............................یران: رهیافت تجزیه مبتنی بر مدل توبیت با متغیر ابزاری ا 
 سید سعید ملک الساداتی   و  علی اکبر ناجی میدانی، ناهید چشمه قصابانی

با رویکرد زیست محیطی م عوا  )مقایسه برخی کشورهای توسعه    ل موثر بر قیمت مسکن 
 165...... ............................ .. ................ ........ ........... یافته و درحال توسعه( 

 ، علی امامی میبدی، فرهاد غفاری، کامبیز هژبر کیانینصیبه کاکویی
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 چکیده 

شود، اما ارائه مدل  وار در نظریات موجود عمدتاً بر اساس نوعی تقلید و تکرار رفتار تعریف می گرچه رفتار توده 
شود،  رو در این تحقیق تلاش می ریاضی که توانایی شناسایی این پدیده را داشته باشد، با دشواری همراه است. ازاین 

تا    1390های های بورس و فرابورس تهران، طی سال های قیمت سهام شرکت کارلو و داده با استفاده از روش مونت 
که بازار سرمایه ایران با پدیده بسته شدن  های نمونه بررسی شود. نظر به این ت وار در بین شرک ، رفتار توده 1398

وار قیمت را تحت تأثیر قرار دهد، نتایج حاصل با بازار سهام  تواند مقادیر رفتار توده نماد مواجه است و این امر می 
اند. یافتة اول بیانگر وجود رفتار  ده وار قیمت، بررسی ش یافته از حیث رفتار توده عنوان یک بازار توسعه نیویورک به 

وار به میزان متوسط  درصد از موارد ممکن در نمونة تحقیق است. یافتة دوم از وجود رفتار توده   29٫6وار در توده 
وار همراه با افزایش بازده مطلق است  کنندة افزایش مقدار رفتار توده درصد حکایت دارد. یافتة سوم، منعکس   4٫0۷

یابد. همچنین،  وار نیز افزایش می ها، مقدار رفتار توده هد با افزایش تغییرات قیمت در سطح شرکت د که نشان می 
افزایش شدید قیمت دهد مقدار رفتار توده نتایج برآورد نشان می  از هنگام کاهش شدید  وار در هنگام  ها بیشتر 

 یابد. وار افزایش می رفتار توده که با افزایش میزان معاملات، مقدار  ها است. نکته مهم دیگر این قیمت 

 : ارجاع به مقاله 
وار  (. بررسی رفتار توده 1402زاده، حمید و فرازمند، سجاد. ) ، حمیدی.، عبده تبریزی، حسین.اسدی، غلامحسین

 . 34-1 ،(3)20، های مقداری سابق(اقتصاد مقداری )بررسیقیمت در بورس اوراق بهادار تهران. فصلنامه 

10.22055/jqe.2021.36054.2310 
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   مقدمه  -1
های رفتاری در  ترین پدیدهوار را یکی از شایعگذاران و متخصصان، بروز رفتار تودهسرمایه

  گذاران شود که سرمایهدانند. این رفتار در حالت حدی هنگامی مشاهده میبازارهای مالی می
زمان محصول مالی  حتی با داشتن اطلاعات بنیادی مخالف، همچون یک گله یا گروه، هم

دانند اطلاعات مناسب  فروشند(. از نظر کینز به دلیل اینکه افراد نمیخرند )می مشابهی را می
خوبی پردازش کنند، رفتار رایج بین سایرین را  توانند اطلاعات جدید را بهکدام است یا نمی

آورند. در ادبیات موضوع دلایل عمدة عقلایی و  وار روی میکنند و به رفتار تودهیدنبال م
احساسات   و  گروهی  فشار  دسترس،  در  اطلاعات  بودن  یکسان  مانند  غیرعقلایی 

تودهسرمایه رفتار  بروز  توجیه  برای  )گذاران  است  شده  ارائه  ؛  Banerjee, 1992وار 
Bikhchandani, Hirshleifer, & Welch, 1992 ؛Friedman, 1984؛ Barberis & 

Shleifer, 2003توده رفتار  تحلیل  در  کلاسیک  متفکران  فکری  (.  منشأ  به  بیشتر  وار 
این پدیده توجه داشتهشکل بهگیری  تعاریف جدید  اما در  خصوص در تعاریف حوزة  اند، 

می توجه  مالی  معاملات  در  پدیده  این  رفتاری  آثار  به  بهمالی،  یکیشود.  از    عنوان 
وار،  ( اشاره کرد که در آن رفتار توده2017توان به تعریف لیتیمی )ها میترین نمونهموردتوجه

گذاران، اطلاعات و عقاید شخصی خود را کنار  شود که در آن سرمایهوضعیتی قلمداد می
که با اطلاعات خودشان مطابقت ندارد،  گذاشته و رفتار معاملاتی دیگران را حتی درصورتی

پردازان متأخر، رفتار تقلیدی حاصل از  اما از دیدگاه نظریه (؛ Litimi, 2017کنند )د میتقلی
توده رفتار  نوعی  نیز  یکسان  بنیادی  و  )اطلاعات خصوصی   & Bikhchandaniوار است 

Sharma, 2000  ؛ درنتیجه بر اساس ادبیات تحقیق انجام رفتار تقلیدی خواه بنا بر اطلاعات)
 وار قلمداد کرد. توان نوعی رفتار تودهان باشد یا نباشد را میخصوصی و بنیادی یکس

توده رفتار  مالی  گسترش  بازارهای  پذیری  نوسان  افزایش  و  ناپایداری  موجب  وار 
مستقل  می خصوصی  اطلاعات  اساس  بر  افراد  چنانچه  که  است  آن  مهم  مسئله  شود. 

قابل تعدیل شدن است؛ اما در    واروار روی آورده باشند، رفتار تودهخودشان به رفتار توده 
ها شود و  وار ممکن است مانع انعکاس اطلاعات بنیادی در قیمتغیر این صورت، رفتار توده
ها در معرض خطر جدی قرار دهد. به دلیل دشواری دسترسی به  بازگشت به تعادل قیمت

به افراد  اطسختی میاطلاعات خصوصی  بر  بنا  افراد مستقلاً  که  کرد  لاعات  توان مشخص 
کرده عمل  خود،  همانبنیادی  یا  تودهاند  رفتار  نظریات  از  بسیاری  که  میطور  گویند،  وار 
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رغم اینکه طیف وسیعی از  (. درنتیجه علیSharma, 2004اند )رفتاری تقلیدی انجام داده

های  شده است؛ مدلوار ارائههای متفاوت برای شناسایی و بررسی رفتار تودهنظریات و مدل
با چالش  موجود این پدیده در عمل  ای مواجه هستند. فقدان ریز  های عمدهدر شناسایی 

معاملات سرمایه )اطلاعات  در شناسایی  Demirer & Zhang, 2019گذاران  (، سوگیری 
با  ( و تشابه سنجه  رفتار تودهXie, Xu & Zhang, 2015وار )بیش از حد رفتار توده وار 

ترین این نقدها است. درنتیجه ارائۀ  (، ازجمله مهمZhou, 2018های احساسات بازار )سنجه
های عمده مواجه  وار در بازارهای مالی همچنان با چالشگیری مناسب رفتار تودهمدل اندازه

؛  Bohl et al., 2017نشدة ادبیات موضوع حال حاضر است )است و یکی از مسائل حل
Stavroyiannis et al., 2019.) 

مسئله اهمیت  به  نظریهنظر  از  غنی  طیف  توده،  رفتار  پدیدة  به  توجه  ها  وار 
وار  اند. برخی رفتار تودهوار را بررسی کردهاند و عقلایی یا غیر عقلایی بودن رفتار تودهداشته

مالی، سرمایه نهادی و اشخاص حقوقی،  را میان اشخاص حقیقی نظیر تحلیلگران  گذاران 
صندوق سرمایهنظیر  یا  بازنشستگی  کردهگذهای  بررسی  )اری  ؛  Graham, 1999اند 

Wermers, 1999  ؛Welch, 2000  ؛Clement & Tse, 2005وار  (. برخی اثر رفتار توده
 Litimi, BenSaïda؛  Babalos, Balcilar & Gupta, 2015اند )بر بازارها را بررسی کرده

& Bouraoui, 2016  اطلاعات و عدم رسیدن  ( و علت وقوع این پدیده را فزونی عدم تقارن
کرده بیان  بازارها  این  در  )چانگ،  بلوغ  لذا  Chang, Cheng & Khorana, 2000اند  (؛ 

های مختلف موجود برای شناسایی  وار موجب شده است تا روشدشواری شناسایی رفتار توده
 ,Xie, Xu & Zhangها و نقدهای جدی مواجه شوند )وار با چالشگیری رفتار تودهو اندازه
2015  ،Zhou, 2018  ،Demirer & Zhang, 2019شود  رو، در این مقاله سعی می (. ازاین

های مدل مختلف  وار، مزایا و ضعفگیری رفتار تودههای موجود برای اندازهبا بررسی مدل
گیری استفاده وار مناسبی برای اندازهنقد و بررسی شود و بر مبنای آنها از مدل رفتار توده 

بنابرا  تودهشود؛  رفتار  مدل  آیا  که  است  این  پرسش  رفتار  ین  تفکیک  قدرت  که  قیمت  وار 
تواند تفسیر مناسبی از بازار مالی ایران باشد.  های رفتاری را دارد، می وار از سایر پدیده توده

در پاسخ به این پرسش، سعی شده است به دلیل بسته شدن نمادهای معاملاتی نتایج بازار  
لب آزمون قوت با نتایج بازار بورس نیویورک مقایسه شود. بدین منظور،  سرمایه ایران، در قا

شده است. پس از مقدمه، مبانی نظری و تجربی پژوهش برای  مقاله در پنج بخش تنظیم
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شود.  وار قیمت با تعاریف و نظریات موجود ارائه می تطابق مفهومی و تجربی مدل رفتار توده
شد. بخش چهارم به توصیف نتایج حاصل از مدل    در بخش سوم روش تحقیق ارائه خواهد

 شود. پردازد؛ و در بخش پنجم، نتایج تحقیق ارائه میوار قیمت میرفتار توده

 ادبیات تحقیق  -2
 وار های رفتار توده بررسی مدل    -1-2

  شوند( توصیف می2004های نظری ذهنیتی بر اساس تحقیق شارما )در این بخش ابتدا مدل
(Sharma, 2004)اولین مدل  .  نظریهگروه،  هستند.  اطلاعات  بر  مبتنی  این  های  پردازان 

(، بر این باورند  1992( و بیچندانی، هراشلایفر و ولچ )1992(، ولچ )1992)  ها، بنرجیمدل
انسان و  که  اطلاعات  کامل  طور  به  است  ممکن  قبلی،  نفرات  معاملات  مشاهدة  با  ها 

دیگر تحلیل معاملات  و  گذاشته  کنار  را  خود  )های  کنند  تکرار  را  ؛  Banerjee, 1992ان 
Welch, 1992  ؛Bikhchandani, Hirshleifer, & Welch, 1992  در این شرایط، افراد .)

دانند که این آبشار بر  گیرند. افراد درون آبشار اطلاعات میدرون آبشار اطلاعات قرار می
اطلاعات و تصمیمات    گرفته است؛ بنابراین با تغییر مختصری درمبنای اطلاعات اندکی شکل

می گروه، مدلآبشار  دومین  دهد.  تغییر شکل  تودهتواند  رفتار  اطلاعات  های  تصاحب  وار 
وار،  گیری رفتار توده( دلیل شکل1992) هستند. بر اساس مدل فروت، شارفستین و اشتاین 

گذاران است؛ چراکه گروه مطلع برای کسب سود در  مدت سرمایهگذاری کوتاهافق سرمایه
میکوتاه تلاش  آنمدت  شبیه  معاملاتی  نیز  سایرین  )کنند  باشند  داشته   ,Frootها 

Scharfstein & Stein, 1992( هراشلایفر، سابرمانیم و تیتمن .)نیز اعتقاد دارند، 1994 )
می استفاده  را  مشابه  اطلاعات  منابع  یا  مشابه  سهام  )افراد   ,Hirshleiferکنند 

Subrahmanyam & Titman, 1994آن مدل(.  اغلب  برخلاف  خود  مدل  در  های  ها 
از قبل از سایرین  تصاحب اطلاعات، فرض می کنند، تعدادی افراد، اطلاعاتی خصوصی را 

گذاران  ها، تحت شرایطی سرمایهشود طبق مدل آنکنند. این رخداد باعث میدریافت می
برخی سهم تودهروی  رفتار  و  کنند  تمرکز  گروه سو ها  گیرد.  مدلوار شکل  مالک  م،    -های 

ها  دهندگان این مدل( توسعه1994( و ترومن )1990نماینده هستند. شارفستین و اشتاین )
( مدلTruemann, 1994هستند  اساس  بر  هنگامی(.  نمیها،  مالکین  انتخاب  که  توانند 

سهام نمایندگان را با قطعیت مناسب ارزیابی کنند، برای نماینده منطقی است که تصمیمات  
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پردازان  های منفی مالکین مصون بماند. گروه چهارم نظریهیرین را تقلید کند تا از ارزیابیسا

یا سایر ویژگی و  اندازه  ریسک،  مورد  در  افراد ممکن است  مالی  معتقدند  های محصولات 
گریز  یا  )  1رجحان  باشند  داشته  موضوع  Gompers & Metrick, 2001مشترک  این   .)

افراد مختلف به محصولات مالی مشابهی تمایل پیدا کنند و تصور شود  تواند باعث شود می
از قدیمیها رفتار یکدیگر را تقلید میکه آن ترین گروه نظریات رفتار  کنند. آخرین و یکی 

نتیجة مد زودگذر )هوس( میتوده این پدیده را  )وار،  را  Friedman, 1984داند  آن  یا  (؛ 
معامله از  مناشی  بازخوردی  معامله  یگران  به  اقدام  گذشته  روندهای  اساس  بر  که  دانند 

ها را به سمت محصولات با بازده گذشته خوب  کنند. این معاملات ممکن است سرمایهمی
 ( کند  دور  مناسب  بنیادی  دارای وضعیت  از محصولات  و   ,Barberis & Shleiferببرد 

2003.)   
 
 وار گیری رفتار توده های اندازه مدل  -2-2

شناسایی   اندازهشیوة  تودهو  رفتار  رفتار    2وار گیری  ادبیات  در  اصلی  مباحث  از  دیگر  یکی 
توان به گروه  طورکلی میگذاران را بهگیری احساسات سرمایههای اندازهوار است. روشتوده

یابی است که  های مبتنی بر زمینه بندی کرد. گروه کیفی شامل روشکیفی و کمی تقسیم
شود  آوری میها جمع های آنهکنندگان در بازار برای استخراج دیدگاطی آن نظرات مشارکت

(Zou, 2018در ادامه انواع مدل .)شوند. بندی و بررسی میهای کمی در چهار گروه طبقه 

 های مبتنی بر مالکیت مدل  -1-2-2
( و  1992وار توسط لاکانیشاک، اشلایفر و ویشنی )مطالعات اولیه مانند شناسایی رفتار توده

 Lakonishok, Shleifer( انجام شد ) 2004ها نظیر سیاس )رو آنبرخی مطالعات دنباله
& Vishny, 1992  ؛Sias, 2004گذاران  های سرمایه(. تمرکز این مطالعات بر تغییرات دارایی

( ویشنی  و  اشلایفر  لاکانیشاک،  هم1992است.  تقاضای  از  مشخص  طور  به  زمان  ( 
صورت رابطه  د را بهوار خو گذاران برای یک دارایی استفاده کردند و سنجه رفتار تودهسرمایه

 (.  LSVتعریف کردند )مدل  (1)

 
1 Preference or Aversion 
2 Herding measurement 
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(1)  𝐻(𝑖) = |
𝐵(𝑖)

𝐵(𝑖) + 𝑆(𝑖)
− 𝑝(𝑡)  | − 𝐴𝐹(𝑖) 

با  که در آن، مقدار رفتار توده ( نشانگر تعداد  S(i))   B(i)شده است؛  نشان داده  H(i)وار 
میانگین    p(t)اند(؛  )یا فروخته   اندرا در زمان بررسی خریداری کرده  iمدیرانی  است که سهام  

 |عامل تعدیل در مدل است که مقدار آن برابر مقدار  AF(i)نسبت اول؛  
B(i)

B(i)+S(i)
− p(t) | 

تصادفی   حالت  منطق 3است در  کردن  دنبال  با  است  شده  تلاش  بسیاری  مطالعات  در   .
وار میان افراد بپردازند. در این  های شناسایی رفتار تودهی روشاساسی  این مدل، به توسعه

  (، پوکت و یان 2006(، والتر و وبر )2004(، سیاس )1999توان به مطالعات ورمرز )زمینه می

 ,Wermers)   ( اشاره کرد2018( و لی و همکاران )2016و فروز )   آلدا(،  2010(، بلاندو )2007)
 ,Alda؛  Bellando, 2010؛  Puckett & Yan, 2008؛  Walter & Weber, 2006؛  1999
خصوص در  ها به. فقدان این اطلاعات علت کاربرد کمتر این مدل(Li et al, 2018؛  2018

(. همچنین، این سنجه در  Demirer & Zhang, 2019یافته است )بازارهای کمتر توسعه
وار دچار ضعف اساسی است  وار و تعیین پایداری رفتار تودهگیری شدت رفتار تودهاندازه

(Bellando, 2010این مدل بر  وارد  دیگر  نقد  آن(.  بودن  نامناسب  اندازهها،  در  گیری  ها 
 (. Lee, 2017وار در سطح کل بازار است )رفتار توده

 بر فضای حالت های مبتنی  مدل  -2-2-2
ها به عوامل بنیادی،  ( بر مبنای پراکندگی مقطعی حساسیت دارایی2004)  وانگ و سامون

،  Hwang & Salmon) وار مختلف پیشنهاد کردندگیری رفتار تودهمدل دیگری برای اندازه
 تعریف کردند.  ( 2)صورت رابطه  ها انحراف معیار مقطعی بتای متغیر بازمان را به. آن( 2004

 
به دلیل اینکه در حالت تصادفی مدیران ممکن است خریدار هر سهمی در بازار باشند و در این حالت علی رغم    3

برابر صفر نخواهد بود، عامل تعدیل به   (AF(i)رفتار توده وار، سنجه مدل آنها بدون عامل تعدیل )عدم وجود  
 فرمول پیشنهادی افزوده شده است. 
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(2)  𝑠𝑡𝑑𝑐(𝛽𝑖𝑚𝑡) =  √
1

𝑁
 ∑(𝛽𝑖𝑚𝑡 − 𝐸𝑐(𝛽𝑖𝑚𝑡))

𝑁

𝑖=1

 

نیز به ترتیب امید    𝑠𝑡𝑑𝑐(𝛽𝑖𝑚𝑡)و    𝐸𝑐(𝛽𝑖𝑚𝑡)و    iضریب بتای مقطعی دارایی    𝛽𝑖𝑚𝑡که در آن،  
آن مدل  طبق  است.  آن  به  مربوط  معیار  انحراف  و  دورهریاضی   در  رفتار  ها،  بروز  های 

𝑑𝑐(𝛽𝑖𝑚𝑡 دار آن یعنی  از مقدار واقعی تورش  𝑠𝑡𝑑𝑐(𝛽𝑖𝑚𝑡)وار، توده
𝑏 متفاوت است. درنتیجه،    (

 شود. محاسبه می (3)صورت رابطه ها بهوار آنمدل شناسایی رفتار  توده
(3)  𝑙𝑜𝑔 𝑠𝑡𝑑𝑐(𝛽𝑖𝑚𝑡

𝑏 ) =  𝐿𝑜𝑔 𝑠𝑡𝑑𝑐(𝛽𝑖𝑚𝑡) + log (1 − ℎ𝑚𝑡)   

وار است. بین صفر و یک  معادل عدم وجود رفتار توده  ℎ𝑚𝑡در این مدل برابر صفر شدن 
وار  وار و برابر یک بودن آن به معنی وجود رفتار تودهبه معنی وجود رفتار توده  ℎ𝑚𝑡بودن  

می تعبیر  مدلکامل  به  شود.  که  هستند  مزیت  این  دارای  حالت  فضای  بر  مبتنی  های 
ها، وجود فرض  ن نقد وارد بر این مدلکنند. نخستی تغییرپذیری بتاها در طول زمان توجه می

است که برای سادگی محاسبات انجام شده است. نیاز    واراتورگرسیو بودن عامل رفتار توده
گیری آن نقد دوم  به تخمین بتاهای متغیر بازمان و عدم وجود توافق بر روی روش اندازه

تیجه کاهش قدرت تمایز  دار شدن واریانس در اغلب موارد و درنها است. معنیوارد بر آن
 ,Xieشود )وار میاز حد رفتار تودهمدل موضوع سومین نقد است که موجب شناسایی بیش

Xu & Zhang, 2015( هوانگ، رابسم و سامون .)ها، مدل  ( در تلاش برای رفع ضعف2018
به مدل  و  کردند  اصلاح  را  نمودندمزبور  معرفی  را  استاندارد  بتای    ,Hwang)  روزرسانی 
Rubesam & Salmon, 2018)بولا و  توان به مطالعات  های بیشتر می. برای بررسی مدل

( جونیور و همکاران  2018(، هوانگ، رابسم و سامون )2017(، آرجون و پناگار )2008)  مرگنر
کرد2019) مراجعه   )  (Bulla & Mergner, 2008  ؛Arjoon & Bhatnagar, 2017  ؛

Júnior et al, 2020) . 
 نی بر پراکندگی بازده های مبت مدل  -3-2-2

وار از اطلاعات بازده استفاده کردند و  ( برای شناسایی رفتار توده1995کریستی و هاونگ )
گیری رفتار  ای برای اندازهصورت وسیلهبار انحراف معیار مقطعی بازده سهام را بهبرای اولین

ها متوجه شدند در زمان بروز تغییرات  (. آنCH)مدل   بازار معرفی کردندوار در سطح  توده
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میقیم رخ  زیادی  بازدهی  پراکندگی  شدید،  تودهتی  رفتار  برخلاف  که  است دهد    وار 
(Christie & Huang, 1995 ) (  2000رفع این مسئله، چانگ، چنگ و خورانا )  . در راستای

گیری پراکندگی بازده مطابق  ها برای اندازهبه توسعه مدل کریستی و هاونگ پرداختند. آن
 (. CCKاز انحراف مطلق مقطعی استفاده کردند )مدل  (4)رابطه 

(4)  𝐶𝑆𝐴𝐷𝑡

1

𝑁
 ∑|𝑅𝑖,𝑡 𝑅𝑚,𝑡|

𝑁

𝑖=1

 

بازده مقدار بازده بازار در زمان    𝑅𝑚,𝑡و    iبازده سهام    𝑅𝑖,𝑡بیانگر تعداد سهام،    Nکه در آن،  
t  ا با فرض صحت  ههستند. آنCAPMوار  ، چنین استدلال کردند که در مواقع بروز رفتار توده

در    𝛽1رابطه بازده بازار و انحراف مطلق مقطعی بازده غیرخطی خواهد بود و درنتیجه ضریب  
 دار و منفی خواهد بود. رابطه  زیر معنی

(5)  𝐶𝑆𝐴𝐷𝑡 = 𝛼 + 𝛽1|𝑅𝑚,𝑡| + 𝛽1𝑅𝑚,𝑡
2 + 𝜀𝑡   

بهتودهرفتار   واقع  در  گروه،  این  در  مدلوار  از  انحراف  قیمتصورت  عقلایی  گذاری  های 
  ها، در گسترة وسیعی از مطالعات نظیر چیانگ و ژنگ شود. این مدلها، شناسایی می دارایی

( و اکونومو، هساپیس  2015) (، گالاریوتیس و همکاران 2014( و دمیرر، کوتان و ژانگ )2010)
( فیلیپاس  شد (  2018و   & Galariotis, Rong؛  Chiang & Zheng  ،2010)  استفاده 

Spyrou    ،2015  ؛Economou, Hassapis & Philippas  ،2018 )  نتایج این مطالعات .
وار دارای اختلاف است. یکی از دلایل اختلاف  در خصوص وجود یا عدم وجود رفتار توده

های احساسات بازار  شابه آن با سنجهوار بر رفتار بازار و ت نتایج، و تمرکز سنجه رفتار توده
( است.  شده  سنجهZhou, 2018؛  Lee, 2017عنوان  بازده  (.  پراکندگی  بر  مبتنی  های 

های مبتنی بر مالکیت، ممکن است دچار تورش شوند. چراکه بر انحراف از  برخلاف سنجه
قیمتمدل تودههای  رفتار  ضرایب  درنتیجه،  مبتنی هستند.  نظری  آنگذاری  ممکن    هاوار 

 وار منتسب شوند.اشتباه به رفتار تودهها قرار گیرند و بهاست تحت تأثیر خطای تصریح مدل

 های مبتنی بر هوش مصنوعی مدل  -4-2-2
وار  ها هستند که برای درک رفتار تودههای بازار سرمایه مصنوعی، گروهی دیگر از روشمدل

وار  متغیرهای اثرگذار بر رفتار تودههای مالی و  روند. ابعاد و پیچیدگی زیاد مدلبه کار می
توان از  ها میوار است و برای غلبه بر آنیکی از موارد مهم در برخورد با پدیدة رفتار توده
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های شود با استفاده از روشها اغلب تلاش میهوش مصنوعی کمک گرفت. در این روش

-وار را مدلتار تودههای عصبی مصنوعی و ... مکانیسم کلی رفمحاسباتی نرم، نظیر شبکه
بازار سهام مصنوعی سعی  2018)  اروی  -سازی شود. کریکن و ال  سازی و شبیه ( در مدل 

سازی شبکه  ها را با شبیه. آنها رفتار نماینده(Krichene, H., & El-Aroui, 2018)  کردند
  های معاملات و سطوح گوناگون عدم تقارن اطلاعات و اجتماعی ترکیب کردند تا مکانیسم

بینی  ( از شبکه عصبی پس انتشار خطا برای پیش2018) وار را بازتولید نمایند. شنرفتار توده
. او با استفاده از اطلاعات قیمت و حجم معاملات  (Shen, 2018) وار استفاده کردرفتار توده

تودهبه رفتار  معرف  بهعنوان  عاطفی  سرایت  نظریه  درنظرگرفتن  و  رفتار  وار  مبنای  عنوان 
وار، موفق به شناسایی این رفتار و آثار مترتب بر آن شد. خطای اندک و ثبات نتایج  هتود

عمده روشازجمله  این  مزایای  امکان  ترین  کاهش  این،  باوجود  است.  محاسباتی  های 
های  ها است. برای بررسی نمونههای این مدلترین ضعفتفسیرپذیری نتایج، یکی از مهم

(، چن و ژنگ  2012)  ( پارک و سروی 2005)  کاستانتینی و همکارانتوان به مطالعات  بیشتر می
 ,Park & Sgroi؛  Costantini et al, 2005)  ( مراجعه کرد2016( ری و بیشاپ )2015)

 . ( Wray & Bishop, 2016؛ Chen, Tan & Zheng, 2015؛ 2012
بههمان شد  ملاحظه  که  نظریهطور  فراوان  گستردگی  تودهرغم  رفتار   وار،  های 

های ریاضی هستند اغلب دارای رویکرد ذهنیتی )عقلایی و  هایی که قادر به ارائه مدلنظریه
 آبشار اطلاعات( هستند. 

 

 بررسی مطالعات تجربی  -3-2
وار انجام شده است. در این  های گوناگون علمی رفتار تودهمطالعات تجربی بسیاری در حوزه

حوزة بازارهای مالی بررسی خواهند شد. اغلب این مطالعات    بخش مطالعات تجربی مرتبط با
های  وار در میان گروهبندی است. گروه اول، به بررسی رفتار تودهدر دو گروه قابل طبقه

سرمایه مالی،  تحلیلگران  نظیر  صندوقمشخص،  نهادی،  یا  گذاران  بازنشستگی  های 
میسرمایه )گذاری  ؛  Welch, 2000؛  Wermers, 1999؛  Graham, 1999پردازند 

Clement & Tse, 2005وار در سطح کلان و تأثیرات آن  (. گروه دوم مطالعات، رفتار توده
 Litimi, BenSaïda؛ Babalos, Balcilar, & Gupta, 2015کنند )بر بازار را بررسی می

& Bouraoui, 2016  به لحاظ تنوع قلمرو نیز، در مطالعات تجربی بسیاری، وقوع این .)
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پدیده در کشورهای مختلف گزارش شده است. وقوع این پدیده در بازارهای نوظهور بیشتر  
گزارش شده است. علت این فزونی عدم تقارن اطلاعات و عدم رسیدن بلوغ در این بازارها  

( است  )Chang, Cheng & Khorana, 2000پنداشته شده  ژنگ  و  چیانگ  به  2010(.   )
توده رفتار  بازاربررسی  در  توده  وار  رفتار  بیانگر وجود  نتایج  پرداختند.  در سطح  جهانی  وار 

وار در  استثنای امریکا بود؛ اما شواهدی از وجود رفتار تودهیافته بهبازارهای آسیایی و توسعه
وار را در  ( رفتار توده2008)   کشورهای امریکای لاتین نیافتند. تان، چیانگ، مسون و نلینگ 

ها شواهدی  . آن(Chiang,  Mason & Nelling, 2008)  دبازار سهام چین بررسی کردن
وار در هر دو شرایط صعودی و نزولی بازار گزارش کردند. یااو، ما و  دار از رفتار تودهمعنی

وار در بورس چین پرداختند و شواهدی از وجود آن پیدا  ( نیز به بررسی رفتار توده2014) هی
 .  (Yao, Ma & He, 2014) کردند

تودهمطالعات   رفتار  بروز تغییرات قیمت  وار را در دورهتجربی بسیاری وقوع  های 
و همکاران    ها مانند چیانگشدید بررسی کردند و شواهد متفاوتی را ارائه کردند. بعضی از آن

(، پورزمانی  1386(، اسلامی بیدگلی و شهریاری )2015(، گالاریوتیس، رانگ و اسپایرو )2013)
(، شواهدی از وجود  1395( و کباری و همکاران )1393دی و مرادی )(، باباجانی، عبا1391)

 ,Galariotis؛  Chiang et al, 2013)  اندوار در مقطع زمانی روزانه ارائه دادهرفتار توده
Rong & Spyrou, 2015)  .  بررسی روابط متقابل در سطح تجربی را میتوان در مطالعاتی

باوجود این در  ( بررسی نمود. 1402و همکاران ) یزدیا ( و 1402و همکاران ) زادهرضاقلینظیر 
های مختلف زمانی،  در دوره  وار( وقوع رفتار توده2013(، چن )2010مطالعات چیانگ و ژنگ )

وار و تغییرات شدید قیمت را بررسی  ( رابطه رفتار توده2017)  تأیید نشده است. چوانگ و کیم
گیرد در  ها بیشتر )کمتر( شکل میوار در آنرفتار تودههایی که  کردند و متوجه شدند سهم

قیمتدوره )افزایش(  افت  بیشترین  بحران  میهای  تجربه  را  )ها   ,Chung & Kimکنند 
و مهارت را در سطح  وار  ( ارتباط بین رفتار توده2018)  (. جیانگ و ورادوChen, 2013؛  2017

ها حاکی  (. نتایج آنJiang & Verardo, 2018گذاری بررسی کردند )های سرمایهصندوق
پاد توده تامس، ایبونز و  - کنند. ویدالوار عمل می از پایدار بودن برتری مدیرانی است که 

ez & áñs, IbáTom-(Vidal  وار در بازار ارز پرداختند( به بررسی رفتار توده2019)  فارینوز 
Farinós, 2019)های  ها نسبت به مدلاراییگذاری دهای قیمتها نشان داد مدل. نتایج آن
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ها شواهدی از  ها دارند. آنوار توانایی بیشتری برای توضیح پراکندگی شدید قیمترفتار توده
 وار در بازارهای نزولی به دست آورند.  رفتار توده

گیری  های اندازهوار به نقص سنجهیکی از دلایل اختلاف نتایج تحقیقات رفتار توده
توده نسبترفتار  سنجهدادهوار  چراکه  است.  اغلب  شده  در  که  پراکندگی  بر  مبتنی  های 

وار به سمت  وار )رفتار تودهشود، تنها نوع خاصی از رفتار تودهمطالعات از آن استفاده می
های  ( با بررسی شاخص2001)  4(. بیچندانی و شارما Spyrou, 2013دهد )بازار( را نشان می

ها ممکن  وار شناسایی شده توسط این شاخصرفتار تودهدهند مبتنی بر پراکندگی نشان می
شود برای  رو در این تحقیق تلاش می(. ازاینLee, 2017است ناشی از عوامل دیگری باشد )

کردن تعریف و منطق تحقیقات پیشین  های موجود، با دنبالکردن مشکلات سنجهبرطرف
 سنجه  مناسبی ارائه نماید. 

 روش تحقیق  -3
وار  دهندگان مدل مفهومی برای رفتار توده( از اولین ارائه1992یفر و ولچ )بیچندانی، هراشلا

کنند سرمایه گذران در یک زنجیره بر اساس سیگنال  (. آنها فرض میBHWهستند )مدل  
کنند. در این مدل ابتدا  گذاری خود را اتخاذ میشخصی و رفتار دیگران تصمیمات سرمایه

گنال همراه با عدم قطعیت در مورد آینده سهام )خوب یا  گذار یک سیشوند سرمایهفرض می 
گذار دوم با  گذار اول اقدام به خرید کند، آنگاه سرمایهبد( دریافت کرده است. اگر سرمایه

دو حالت روبرو است. اگر سیگنال مثبت دریافت کرده باشد، با معامله نفر اول هماهنگ  
اگر سیگنال منفی دریاست و خرید می اما  بیز احتمال  کند؛  باشد، طبق قضیه  افت کرده 

گیری او مشابه بازی شیر یا خط است. اگر نفر  خواهد بود و تصمیم  0٫5پسین بازده مثبت  
آن دریافتی  سیگنال  نفر سوم  باشند،  کرده  به خرید  اقدام  دو  هر  دوم  و  مثبت  اول  را  ها 

می خریارزیابی  به  اقدام  خود،  دریافتی  سیگنال  به  توجه  بدون  و  کرد.  کند  خواهد  د 
گذاران بعدی نیز به همین ترتیب اقدام به خرید خواهند کرد و بر اساس آن آبشار  سرمایه

دهند که اگر تعداد خریداران، حداقل  گیرد. سپس، در حالت کلی نشان میخرید شکل می
می شکل  خرید  آبشار  باشد،  فروشندگان  از  بیشتر  مورد  )دو   ,Bikhchandaniگیرد 

 
4 Bikhchandani & Sharma 
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Hirshleifer, & Welch, 1998شده  ها، این است که تحت فروض مطرح(. بحث مهم آن
گیری آبشارهای خریدوفروش وجود دارد و این احتمال با افزایش  احتمال زیادی برای شکل

 (.Sharma, 2004سازد )شود و بازارها را با شکنندگی مواجه میتعداد معاملات، بیشتر می 
توده بروز رفتار  به حالت عادی )رفتار  رید )فروشوار، تعداد خدر زمان  ( نسبت 

مستقل( بیشتر خواهد بود. طبق قانون عرضه و تقاضا نیز، افزایش تعداد خرید )فروش(  
قیمت  )کاهش(  افزایش  تودهموجب  رفتار  بروز  هنگام  در  درنتیجه،  شد؛  خواهد  با  ها  وار 

که  شت. در صورتیها را داتوان انتظار افزایش )کاهش( قیمتافزایش تعداد معاملات، می
از سهم گروهی  بین  رفتار،  میاین  وضعیتی شکل  یابد،  تسری  افزایش  ها  آن  در  که  گیرد 

گیری  گیرد. این تغییرات قیمت بر اساس منشأ شکلزمان و مشابه هم صورت میها همقیمت
باشد.    تواند بر اساس تکرار و تقلید رفتار دیگرانآن الزاماً بر اساس دلایل بنیادی نبوده و می

وار منتسب  توان به رفتار تودهوار، این پدیده را میدرنتیجه، بر اساس تعاریف رفتار توده
های مبتنی بر مالکیت، فضای  دانست. منطق بنیادین این استدلال با منطق حاکم بر مدل

ادامهحالت و مدل در  و  استدلال فوق  بر مبنای  پراکندگی همسو است.  بر  ی  های مبتنی 
ب )مطالعات  ولچ  و  هراشلایفر  )1998یچندانی،  شارما   ،)2004( لی  و  توده2017(  رفتار  وار  ( 

 شود: گیری می قیمت بر اساس مدل زیر اندازه

(6)  𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝐻𝑒𝑟𝑑𝑖𝑛𝑔 𝑅𝑎𝑡𝑒𝑖,𝑗 = 𝐻𝑅𝑖,𝑗 = 1 −
 | ∆𝑟𝑖 −  ∆𝑟𝑗|

 mx(∆𝑟𝑖   ∆𝑟𝑗)
 

تغییرات    𝑟𝑗∆و    iتغییرات بازده محصول مالی    𝑟𝑖∆وار قیمتی،  رفتار توده   𝐻𝑅𝑖,𝑗که،  طوریبه
دهد. این سنجه درواقع یکسانی تغییرات دو محصول مالی  را نشان می  jبازده محصول مالی  

اندازه تودهگیری میرا  رفتار  باشد،  بیشتر  آن  افتاده  کند. هر چه میزان  اتفاق  بیشتری  وار 
درصد افزایش یابد و محصول دیگر به همان میزان    5صول مالی  است. اگر قیمت یک مح

درصدی    5خواهد بود. اگر محصول دوم کاهش    100درصد افزایش یابد، مقدار سنجه    5یعنی  
خواهد بود؛ و اگر محصول دوم تغییر قیمت نداشته باشد مقدار    -100داشته باشد، سنجه  

ی تغییرات دو محصول مالی را بررسی  توان یکسانسنجه صفر خواهد بود. به این صورت می
با تغییرات قیمت مشابه، رفتار آن به  کرد و در صورت وجود تعدادی محصول مالی  ها را 

توان  واری نسبت داد. واضح است که پس از در اختیار داشتن این تعریف ریاضی میتوده
 واری را بررسی نمود. دلایل وجود توده
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قیمت با منطق موجود در پیشینة پژوهش همسو    وارمنطق بنیادین مدل رفتار توده

روش اغلب  چراکه  اندازهاست،  تودههای  رفتار  رفتارهای  گیری  میزان  تعیین  دنبال  به  وار، 
 ,LSV  (Lakonishok, Shleifer & Vishnyتقلیدی و تکراری هستند. برای مثال در مدل  

وار به گروهی از خریداران  توده( رفتار  1999( و ورمرز )1999(، نوفسینگر و سیاس )1992
(. در  Nofsinger & Sias, 1999دهند )شود که معاملات مشابه انجام مینهادی اطلاق می

( و چانگ، چنگ و خورانا  1995های مبتنی بر پراکندگی مانند مدل کریستی و هاونگ )مدل
نجام معاملات مشابه  شود که ادار در نظر گرفته میوار در صورتی معنی( نیز رفتار توده2000)

گذاری عقلایی باشد. مشخص است که  شده توسط یک مدل قیمتبینیبیش از مقدار پیش
گیری است. همچنین،  های اندازهگیری رفتار تکراری، منطق اصلی در پس این سنجهاندازه

( با سنجه  رفتار  Stavroyiannis et al., 2019وار در طبیعت )درک شهودی از رفتار توده
به  دهتو  اعضا  پیمودن مسیر مشابه توسط  مورد  دو  در هر  قیمت همسو است؛ چراکه  وار 

دوی  وار دوبهمحصول، رفتار توده  nشود. در یک بازار با  معنی وجود یک توده یا گروه می
 دهد. صورت رابطۀ زیر تشکیل میوار را بهمحصولات مالی، ماتریس رفتار توده

(۷)  𝐻𝑒𝑟𝑑𝑖𝑛𝑔 𝑅𝑎𝑡𝑒 𝑀𝑎𝑡𝑟𝑖𝑥 =

[
 
 
 
𝐻𝑅1,1 𝐻𝑅1,2 ⋯ 𝐻𝑅1,𝑛

𝐻𝑅2,1 𝐻𝑅2,2 ⋯ 𝐻𝑅2,𝑛

⋮
𝐻𝑅𝑛,1

⋮
𝐻𝑅𝑛,2

⋱
⋯

⋮
𝐻𝑅𝑛,𝑛]

 
 
 

 

نیز    nاست.    jو    iوار بین محصول مالی  بیانگر میزان رفتار توده  𝐻𝑅𝑖,𝑗در این ماتریس، هر 
توان  وار، میبیانگر تعداد محصولات نمونه است. با در دسترس بودن ماتریس رفتار توده

محاسبه    (8)وار( را از رابطه  وار برای هر محصول )نرخ انفرادی رفتار تودهار رفتار تودهمقد
 کرد. 

(8)  𝐻𝑅𝑖

1

𝑛
 ∑𝐻𝑅𝑖,𝑗

𝑛

𝑗=1

 

با تغییرات قیمت محصولات دیگر    iبیشتر باشد، تغییرات قیمت محصول مالی    𝐻𝑅𝑖هر چه 
قوی هستند.  رابطه   زمانی  بعد  دارای  عموماً  مالی  محصولات  قیمت  داشت.  خواهد  تری 

تعریف و بررسی  وار برای سری زمانی نیز قابلدرنتیجه مناسب است که سنجه  رفتار توده
ازاین تودهباشد.  رفتار  ادامه سنجه   در  بعد زمان معرفی میرو،  با  به  شود.وار  کارگیری  با 
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وار نیز  ، سنجۀ زمانی رفتار توده(6)وار در رابطۀ  منطق مشابه در تعریف سنجه  رفتار توده
 آید. به دست می (9) صورت رابطه به

(9)   𝐻𝑅𝑖,𝑗,𝑡 = 1 − 
  | ∆𝑟𝑖,𝑡 −  ∆𝑟𝑗,𝑡|

max(∆𝑟𝑖,𝑡 ,   ∆𝑟𝑗,𝑡)
 

دهد.  نشان می  tرا در زمان    jو    iوار بین دو محصول  میزان رفتار توده   𝐻𝑅𝑖,𝑗,𝑡در رابطه  فوق  
خروجی   به   𝐻𝑅𝑖,𝑗,𝑡بنابراین  قیمت  نیز  که  حالتی  در  بود.  خواهد  زمانی  یک سری  صورت 

( یعنی رفتار   𝐻𝑅𝑖,𝑗وار ) صورت سری زمانی باشند، نرخ بین شرکتی رفتار تودهمحصولات به
 شود.  صورت زیر محاسبه میبه   (10)گیری از رابطه  به کمک میانگین   jو    iوار بین دو  سه  توده

(10)  𝐻𝑅𝑖,𝑗 =
1

𝑇
 ∑𝐻𝑅𝑖,𝑗,𝑡

𝑇

𝑡=1

 

به ترتیب، بیانگر کل    Tمعرف زمان مربوط به هر داده )روز مربوطه( و    tفوق،    در رابطه  
آمده از  دستوار بهها است. فرضیه صفر اول تحقیق برابر شدن مقدار رفتار تودهزمان داده

. فرضیه دیگر تحقیق  5ها است وار حاصل از حرکت تصادفی قیمتنمونه با مقدار رفتار توده
تود به رفتار  تودهوار در شرایط تغییرات شدید قیمت است. شدتهمربوط  وار  گرفتن رفتار 

ها موضوع تحقیقات بسیاری در ادبیات موضوع است.  هنگام افزایش یا کاهش شدید قیمت
وار، امکان بررسی تغییرات آن بر اساس میزان تغییرات  با در اختیار داشتن سنجه رفتار توده

گروه    20های قیمت برحسب میزان بازدهی در قالب  دادهقیمت )بازده( نیز وجود دارد؛ لذا  
تودهبندی میطبقه رفتار  مقدار  بهشوند. سپس  در هر طبقه  صورت جداگانه محاسبه  وار 

معنیمی و  تودهشود  رفتار  بودن  بررسی میدار  طبقه  در هر  معنیوار  بررسی  داری  شود. 
 شود. ارلو انجام میکآمده مجدداً با استفاده از روش مونتدستمقادیر به

وار، برای بررسی فرضیات  به در دسترس نبودن تابع توزیع سنجه  رفتار تودهباتوجه
گیری تصادفی با  شود. در این روش با انجام نمونهکارلو استفاده میتحقیق از روش مونت

به سطح  باتوجهشود و مقادیر بحرانی  تعداد زیاد، توزیع آماری پارامتر موردنظر برآورد می

 
در اغلب شبیه سازی های آزمون های تجربی، سنجه رفتار توده وار با فرض حرکت تصادفی، در حدود صفر     5

عدم وجود رفتار توده وار را به صورت تجربی نیز میتوان تقریبا معادل تصادفی بودن  تغییرات  بدست آمد؛ لذا  
 قیمت دانست. 
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(؛ بنابراین، برای استفاده از روش  Fagiolo et al., 2019شوند )اطمینان مدنظر تعیین می

ها در نظر گرفته شود. بر اساس مدل حرکت  کارلو لازم است توزیعی برای بازده قیمتمونت
تر(،  های زمانی ثابت )روزانه یا بیشتوان فرض کرد، بازده سهام در دورهبراونی هندسی، می

شود،  (؛ لذا در این مطالعه فرض میDmouj, 2006مستقل و دارای توزیع نرمال هستند )
توزیع بازده قیمتی در دوره مورد بررسی نرمال است. سپس، میانگین و انحراف معیار بازده 

شود و در پی آن، نمونه تصادفی بازده نرمال با پارامترهای موجود  برای هر سهم محاسبه می
تعداد   ایجاد میدر  مونتزیاد  در روش  تعداد  شود.  تعداد    1000کارلو،  و  مناسب  را  تکرار 

ازاینتکرار را اغلب کافی در نظر می  10٫000 ها،  سازیرو، در این تحقیق برای شبیهگیرند. 
  100٫000شود. همچنین، برای بررسی بیشتر آزمون قوت با  تکرار استفاده می  10٫000تعداد  

داری انجام تکرار بیشتر بر نتایج  شود تا معنیسهام انتخابی انجام میتکرار برای تعدادی  
وار قیمت یک نمونه با  مشخص شود. نمودار همگرایی میانگین و واریانس سنجه رفتار توده

ها در نهایت، برآورد میانگین،  سازیشده است. این شبیهارائه  1تکرار در پیوست    100٫000
بحران مقادیر  و  معیار  ارائه میانحراف  را  آزمون  فرضیات  ی  بررسی  امکان  درنتیجه،  دهند. 

 شود.  پذیر میوار امکانمختلف در خصوص رفتار توده
وار، دارای  های قبلی بررسی رفتار تودهوار قیمت نسبت به روشمدل رفتار توده

اولین و مهم ترین مزیت آن است که در این روش، بررسی رفتار  پنج مزیت عمده است. 
نیاز است. در  های کمکی دیگر، بیها یا مدلگذاری دارایی های قیمتوار از سایر مدلتوده

گذاری  وار، لازم است مدلی دیگر مانند مدل قیمتهای دیگر بررسی رفتار توده اغلب روش
وار در نظر  عنوان رفتار تودهعقلایی دارایی مبنای بررسی قرار داده شود تا انحراف از آن به

گذاری به بررسی رفتار  های قیمتدرنتیجه، کلیه خطاها و نقدهای مرتبط به مدل  گرفته شود.
وار قیمت، این ضعف را برطرف ساخته  که روش رفتار توده یابند درحالیوار نیز انتقال میتوده

وار و رفتار  وار قیمت با درک شهودی از رفتار تودهاست. مزیت دوم آن که، سنجه  رفتار توده
قتوده رفتار گروهابلوار  نظیر  در طبیعت  پرندگان، ماهیمشاهده  و غیره هماهنگ  های  ها 

توده رفتار  سنجه   هماهنگی  مزیت،  سومین  حرکت  است.  نحوه  از  ما  درک  با  قیمت  وار 
قیمتقیمت تغییر  کارا،  بازار  در  چراکه  است.  کارا  بازار  در  به ها  انجام  ها  تصادفی  صورت 

دار  وار قیمت باید نزدیک به صفر باشد، درنتیجه معنیتوده گیرد و درنتیجه سنجه رفتار می
 وار در بازار است.  وار قیمت به معنی وجود رفتار توده شدن سنجه رفتار توده
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 ها و تحلیل داده  -4
های موجود در بورس اوراق  های روزانه کلیه شرکتجامعة آماری این پژوهش، شامل داده

ها، تاریخ  شده بر دادهاست. اولین فیلتر اعمال  1398تا    1390های  بهادار تهران، طی سال
شرکت  شرکتپذیرش  نتایج،  پذیری  مقایسه  بهبود  و  هماهنگی  برای  است.  دارای  ها  های 

انتخاب  2000حداقل   تعداد  شدهداده  کاهش شدید  باعث  بیشتر  نمونة  تعداد  انتخاب  اند. 
ده انتخاب شده است. فیلتر دوم  دا  2000اساس، تعداد  شود. براینبررسی میهای قابلشرکت

تغییرات  داده نماد و عدم  بودن  نماد موردنظر است. بسته  بودن  ها، تعداد روزهای بسته 
وار را تحت تأثیر قرار  تواند نوعی رفتار شناسایی شود و محاسبات رفتار تودهقیمت آن، می

اند، برای  بوده  ها طی یک سال آخر تحقیق متوقفهایی که نماد آنرو، شرکتدهد. ازاین
شوند. با انجام این تعدیلات  ها حذف میوار کاذب از دادهجلوگیری از شناسایی رفتار توده

  1398/  6/۷و پایان آن    4/1390/  5ها از  سهم شد. تاریخ شروع داده  286نمونة نهایی شامل  
ر زمان  های در دسترس دها بر اساس آخرین دادهصورت روزانه است. تاریخ پایانی دادهبه

آمده  دستدادة روزانه مدنظر به  2000گردآوری بوده است. تاریخ شروع درنتیجه اعمال فیلتر  
داده نرماست.  و  تهران  بورس  فناوری  مدیریت  شركت  دادة  پایگاه  از    tseclientافزار  ها 

دادهشدهآوریجمع دادۀ  اند.  پایگاه  از  مشابه  زمانی  قلمروی  در  نیز  نیویورک  بورس  های 
Yahoo Finance  شده است.  ارائه 1جدول  های تحقیق در  استخراج شد. آمار توصیفی داده

تحقیق شامل   در    286نمونة تصادفی  که  است  بررسی  2000سهام  درنتیجه،  شدهروز  اند، 
درصد است. انحراف معیار   0٫12شوند. میانگین بازده روزانة  بررسی می  سهام -روز   580٫000
سهم    2530843درصد است. میانگین حجم معاملات روزانه در دوره بررسی    3٫54بازده نیز  

سازد  است، این نکته را روشن می25/212است. توجه به میانگین تعداد معاملات که برابر  
 سهم ردوبدل شده است.  11923که در هر معامله به طور متوسط 
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 های تحقیق آمار توصیفی داده  . 1جدول  

 مأخذ: نتایج پژوهش 
Table 1. Descriptive statistics of research data 
   Source: Research results 

 
 

تعداد  
 سهام 

تعداد  
انحراف   میانگین  روز 

 ماکزیمم  مینیمم  میانه  معیار 

 100000 144 3188 7075 5۷02 2000 286 قیمت )ریال( 

%0 3/54%  %0٫12 1999 286 بازده )درصد(   %-
84/92  8۷/.1050 %  

حجم  
 488565922۷ 0 130۷18 20۷8۷286 2530843 2000 286 معاملات 

تعداد  
25/212 2000 286 معاملات   54/۷61  38 0 13۷48۷ 

 
دار  وار است که به تعبیر ریاضی معادل، معنیتحقیق عدم وجود رفتار تودهفرض صفر اول  

توان معادل  وار تفاوت با صفر است. این فرض را مینبودن تفاوت مقدار سنجه  رفتار توده
دار نبودن تفاوت تغییرات بازده سهام با رفتار تصادفی دانست. برای بررسی این فرضیه  معنی

دهد  شود. این متغیر نشان می( محاسبه می 𝐻𝑅𝑖وار ) ی رفتار تودهابتدا متوسط نرخ انفراد
وار دارد. نتایج  های دیگر موجود در نمونه چه مقدار رفتار تودهشرکت فرضی الف با شرکت

وار ممکن میان اعضای  درصد از بین تمام روابط توده  1دهد در سطح خطای  تحقیق نشان می
شده  ارائه   2جدول  دار هستند. نتایج تفصیلی در  وار معنیدرصد از روابط توده  6/29نمونه،  

  4٫10وار مثبت و برابر  به سطر اول این جدول، میانگین نرخ انفرادی رفتار تودهاست. باتوجه
درصدی قیمت یک سهام در نمونه آماری تحقیق،    100ین، با افزایش )کاهش(  است؛ بنابرا

یابند. بیشترین  درصد افزایش )کاهش( می  4٫0۷ها به طور متوسط  قیمت سهام سایر شرکت
است. بیشترین نرخ رفتار    ۷٫20وار متعلق به شرکت زامیاد با نرخ  نرخ انفرادی رفتار توده

است که بین سهام زامیاد و سایپا بوده است. کمترین نرخ    36٫45وار برای این شرکت  توده
داری یک، پنج و ده  وار متعلق به شرکت فولاد خراسان است اما در سطوح معنیرفتار توده

 داری با صفر ندارد. درصد تفاوت معنی
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 وار برآورد مقادیر متوسط نرخ رفتار توده  .2جدول  
 مأخذ: نتایج پژوهش 

Table 2. Estimation of the average values of herding rate 
   Source: Research results 

تعداد   
 سهام 

تعداد  
 روز 

انحراف   میانگین 
 معیار 

 ماکزیمم  مینیمم  میانه 

وار  نرخ انفرادی رفتار توده 
𝑯𝑹𝒊 

286 1999 10٫4  521٫  304٫  - 50٫0  20۷٫  

رفتار   شرکتی  بین  نرخ 
𝑯𝑹𝒊,𝒋 286 1999 12٫4وار  توده   902٫  ۷33٫  - ۷9٫1  4536٫  

 
توده رفتار  نمیوار معنینرخ  تحقیق ملاحظه  نمونه  در  منفی  نرخ  دار  بودن  نامنفی  شود. 

توده رفتار  ایجاد میوار شرکتانفرادی  در ذهن  را  این سؤال  تودهها،  رفتار  آیا  وار  کند که 
بین شرکتدوی شرکتدوبه یا  نامنفی است  نیز همواره  های مختلف ممکن است رفتار  ها 
وار میان  وجود داشته باشد. برای بررسی این مسئله باید مقادیر رفتار توده  وار معکوستوده
مشخص    2جدول  طور که در سطر دوم  بررسی شود. همان  𝐻𝑅𝑖,𝑗های مختلف یعنی  سهم

وار در حدود مقادیر انفرادی است. کمترین مقدار  است، میانگین نرخ بین شرکتی رفتار توده
دار نیست. بنابراین، در طول  است که این مقدار در سطوح پنج و ده درصد معنی  -1٫8برابر  

های دیگر در  وار شرکتزمان و به طور متوسط، تغییر قیمت یک محصول، موجب رفتار توده
 شود.  س نمیجهت عک 

 
 وار و بازده قیمت رفتار توده  -2-4

ها است. بر  وار و بازدهی قیمتیکی از مباحث موردتوجه در این مقاله ارتباط بین رفتار توده
ها،  اساس ادبیات موضوع، انتظار اولیه آن است که هنگام افزایش یا کاهش شدید قیمت

های قیمت  بررسی این فرضیه، داده  دار باشد و افزایش پیدا کند. برایوار معنیرفتار توده
وار  اند و میزان رفتار تودهشدهبندیطبقه، دسته  20موجود، بر اساس میزان بازده روزانه در  

آمده نیز با استفاده از  دستداری مقادیر بهشده است. معنیدر هر طبقه جداگانه محاسبه
شود، رفتار  ملاحظه می 1نمودار  و  3جدول  طور که در اند. همانشدهکارلو بررسیروش مونت

بهتوده تقریباً  بازده سهام، مقدار رفتار  وار  افزایش مقدار مطلق  با  صورت متقارن است و 
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دهند، در  نشان می  3جدول  وار ابتدا کاهشی و سپس افزایشی است. سطرهای میانی  توده

وار اندک است. برای مثال،  دهد، میزان رفتار تودهروزهایی که تغییرات قیمت زیادی رخ نمی
توده افزایش مدر طبقه دوازدهم، میانگین نرخ رفتار  با  اما  یزان  وار در حدود صفر است؛ 

شود.  درصد می   16بر  شوند و به بالغوار نیز مثبت و صعودی میبازدهی، میانگین رفتار توده
های دیگری نیز  کند که در هنگام افزایش قیمت یک سهم، قیمت سهماین موضوع بیان می

کنند و هرقدر افزایش قیمت شدیدتر باشد، میزان تقلید رفتار قیمت  تمایل به افزایش پیدا می
طور  شود. همانها، روند مشابه ملاحظه مییابد. در هنگام کاهش قیمتا افزایش میهآن

منفی، میانگین  گرفتن بازدهی  ها و شدتشود، با کاهش قیمتملاحظه می  1نمودار  که در  
توده رفتار  افزایش مینرخ  نیز  رفتار  یابد و هرقدر کاهش قیمتوار  بیشتر شود، مقدار  ها 

میتوده افزایش  افزودهوار  قیمت  بازده  مطلق  مقدار  هرقدر  درنتیجه  )تغییرات  یابد.  شده 
 یافته است. وار نیز افزایشقیمت شدیدتر بوده(، میزان رفتار توده

 
 وار بر اساس بازده قیمتبرآورد نرخ رفتار توده  . 3جدول  

 مأخذ: نتایج پژوهش 
Table 3. Estimation of herding rate by price return 
   Source: Research results 

میانگین   فراوانی  مشخصات طبقه )%(  
رفتار   نرخ 

 وار توده 

انحراف  
 معیار 

مقدار  
بحرانی  

پایین  
1% 

مقدار  
بحرانی  

 % 1بالا  

 2٫98 2٫9۷- 21٫03 10٫09 22868 3٫89- 92٫48- 1طبقه  
 0٫45 0٫46- 1۷٫65 5٫31 22869 3٫01- 3٫89- 2طبقه  
 0٫61 0٫6- 15٫۷۷ 4٫4۷ 22869 2٫13- 3٫01- 3طبقه  
 0٫64 0٫66- 13٫85 4٫66 22868 1٫4۷- 2٫13- 4طبقه  
 0٫۷ 0٫۷4- 11٫۷4 5٫02 22869 0٫98- 1٫4۷- 5طبقه  
 0٫82 0٫83- 10٫24 5٫19 22863 0٫63- 0٫98- 6طبقه  
 0٫8۷ 0٫88- 8٫64 5٫46 228۷4 0٫39- 0٫63- ۷طبقه  
 1٫14 1٫1۷- ۷٫06 5٫29 22868 0٫21- 0٫39- 8طبقه  
 1٫65 1٫69- 5٫56 4٫52 22869 0٫1- 0٫21- 9طبقه  
 2٫4۷ 2٫46- 3٫96 3٫2۷ 22868 0٫02- 0٫1- 10طبقه  
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 2٫58 2٫53- 2٫26 1٫58 6396 0 0٫02- 11طبقه  
 2٫99 2٫92- 1٫66 0٫3۷- 1536۷8 0٫12 0 12طبقه  
 2٫32 2٫21- 6٫52 3٫13- 228۷5 0٫34 0٫12 13طبقه  
 1٫53 1٫55- 9٫01 2٫1- 22869 0٫۷3 0٫34 14طبقه  
 1٫1 1٫09- 11٫55 0٫22 22868 1٫29 0٫۷3 15طبقه  
 0٫9 0٫89- 14٫2 3٫3 22868 2٫09 1٫29 16طبقه  
 0٫68 0٫66- 16٫28 6٫92 22869 3٫09 2٫09 1۷طبقه  
 0٫38 0٫3۷- 1۷٫29 10٫26 22869 3٫86 3٫09 18طبقه  
 0٫23 0٫23- 18٫54 12٫۷6 22868 4٫4۷ 3٫86 19طبقه  
 2٫99 2٫9۷- 21٫19 16٫34 22869 1050٫8۷ 4٫4۷ 20طبقه  

 

 
 وار برحسب طبقات مختلف بازده قیمتمقدار رفتار توده  . 1نمودار  

 مأخذ: نتایج پژوهش 
Figure1. Estimation of herding rate by price return 

Source: Research results 

 وار و مقدار معاملات رفتار توده  -3-4
هنگامی رفتارگرایان،  نظر  سرمایهطبق  کنار  که  را  خود  خصوصی  عقاید  و  اطلاعات  گذاران 

های خاص را شدت  گذارند تا تصمیمات دیگران را تقلید کنند، میزان معاملات برخی سهممی
آنمی معاملات  حجم  و  قابلدهند  میزان  به  را  میها  افزایش  حجم  توجه  درنتیجه،  دهد. 

 ,Jlassi & BenSaïdaوار باشد )معاملات ممکن است، عنصری حیاتی در تشریح رفتار توده
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بین  2014 ارتباط  بررسی(.  اندکی  مطالعات  در  توده  رفتار  و  معاملات  است.  میزان  شده 

ای است که ارتباط مقدار معاملات و  ( اولین مطالعه1992لاکانیشاک، اشلایفر و ویشنی ) 
شده است. مطالعات دیگر نیز به کمک مدل کریستی و هاونگ  وار در آن بررسیرفتار توده

(. باوجود Lan & Lia, 2011؛  Hachicha, 2010د )ها این ارتباط را بررسی کردنو سایر مدل
وار همچنان  ها در مورد نحوه ارتباط مقدار معاملات و رفتار تودهمطالعات گوناگون، نتایج آن

وار قیمت ارتباط رفتار  رو در این تحقیق با کمک سنجه  رفتار تودهمحل اختلاف است. ازاین
بررسیتوده دادهوار و مقدار مطالعات  ابتدا  راه،  این  در  است.  اساس  شده  بر  های قیمت 

وار هر گروه  اند. سپس میزان رفتار تودهشدهبندیگروه طبقه  20تعداد و حجم معاملات در  
شده است. نتایج  ارائه  4جدول  شده است. نتایج در  های قبلی محاسبه و تحلیلهمانند بخش

دار  وار با هر دو شاخص میزان معاملات مثبت و معنیدهد ارتباط بین رفتار تودهنشان می
 است.  

 
 وار بر اساس تعداد و حجم معاملات برآورد نرخ رفتار توده  . 4جدول  

 مأخذ: نتایج پژوهش 
Table 4. Estimation of mass behavior rate by the number and volume of transactions 
   Source: Research results 

 
رفتار   میانگین 

اساس  توده  بر  وار 
 حجم معاملات 

رفتار   معیار  انحراف 
اساس  توده  بر  وار 

 حجم معاملات 

رفتار   میانگین 
اساس  توده  بر  وار 

 تعداد معاملات 

رفتار   معیار  انحراف 
اساس  توده  بر  وار 

 تعداد معاملات 
 1٫2۷ 0 0٫01 0 1طبقه  

 5٫23 0٫81 0٫05 1٫03 طبقه دو 

 ۷٫36 2٫0۷ 0٫0۷ 1٫۷9 3طبقه  
 8٫84 2٫95 0٫09 2٫۷6 4طبقه  
 10٫2 3٫93 0٫1 3٫3۷ 5طبقه  
 11٫33 4٫44 0٫11 3٫68 6طبقه  
 12٫1 4٫83 0٫12 4٫28 ۷طبقه  
 12٫۷3 5٫1 0٫13 4٫69 8طبقه  
 13٫12 4٫99 0٫14 5٫13 9طبقه  
 13٫83 5٫13 0٫14 5٫08 10طبقه  
 14٫08 5٫44 0٫14 5٫58 11طبقه  
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 14٫1۷ 5٫0۷ 0٫15 5٫3 12طبقه  
 14٫66 5٫64 0٫15 5٫64 13طبقه  
 15 5٫۷9 0٫15 5٫99 14طبقه  
 15٫44 6٫24 0٫16 6٫42 15طبقه  
 15٫۷۷ 6٫33 0٫16 6٫۷4 16طبقه  
 16٫29 6٫81 0٫16 ۷٫26 1۷طبقه  
 1۷٫24 ۷٫24 0٫1۷ ۷٫03 18طبقه  
 1۷٫۷5 6٫86 0٫1۷ ۷٫92 19طبقه  
 19٫05 6٫24 0٫18 8 20طبقه  

 
 آزمون قوت نتایج در بورس نیویورک  -4-4

که  طورینیویورک مقدار کم بسته بودن نمادها در این بازار است. بههای بورس  یکی از ویژگی
روز متوقف بوده   100شرکت بیش از  607هزار و  1شرکت از  1در نمونۀ بورس نیویورک فقط 

درصد است؛ در نتیجه، استفاده   15بر  که این مقدار در بازار سرمایه ایران بالغاست، درحالی
برای  از داده بازار  این  نماد شرکتهای  بودن  اثر بسته  بر مقادیر رفتار  بررسی و کنترل  ها 

وار قیمت در این بازار نیز بررسی  رو، رفتار تودهوار ممکن است مفید واقع شود. ازاینتوده
وار و نقاط بحرانی همانند قبل با استفاده از آزمون فرض  شود. محاسبه مقادیر رفتار تودهمی

وار انفرادی و بین شرکتی به  است. مقادیر نرخ رفتار توده  به روش مونت کارلو انجام شده 
های انتهای مقاله ارائه شده است. نتایج  همراه نمودارها و مقادیر بحرانی مربوطه در پیوست

 رائه شده است.  ا 5جدول وار بورس نیویورک مربوط به هر طبقه در  برآورد میزان رفتار توده
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 وار بر اساس طبقات بازده قیمت و حجم معاملات در بورس نیویورک برآورد میزان رفتار توده  .5جدول  

 مأخذ: نتایج پژوهش 
Table 5. Estimation of mass behavior rate by price return and volume of transactions in 
NYSE 
   Source: Research results 

 بندی در اساس حجم معاملات طبقه  بندی در اساس بازده قیمت طبقه  

 

میانگین 
میزان  
رفتار 
 وار  توده 

انحراف  
معیار 
رفتار 
 وار توده 

مقدار  
بحرانی 

پایین  
5% 

مقدار  
بحرانی 
 5بالا %

میانگین 
رفتار   نرخ 

 وار  توده 

انحراف  
معیار 
رفتار 
 وار توده 

مقدار  
بحرانی 

پایین  
5% 

مقدار  
بحرانی 

 %5بالا 

 2٫29 2٫29- 0٫16 5٫۷8 2٫09 2٫14- 20٫31 19٫22 1طبقۀ  
 2٫2۷ 2٫28- 0٫1۷ 6٫39 0٫55 0٫53- 22٫41 1۷٫69 2طبقۀ  
 2٫24 2٫29- 0٫1۷ ۷٫0۷ 0٫43 0٫42- 22٫14 13٫69 3طبقۀ  
 2٫24 2٫26- 0٫1۷ ۷٫39 0٫39 0٫38- 21٫19 9٫89 4طبقۀ  
 2٫25 2٫28- 0٫1۷ ۷٫۷8 0٫39 0٫39- 19٫49 6٫5۷ 5طبقۀ  
 2٫26 2٫31- 0٫1۷ ۷٫46 0٫43 0٫43- 1۷٫19 3٫۷6 6طبقۀ  
 2٫25 2٫2۷- 0٫18 ۷٫65 0٫51 0٫51- 14٫2 1٫6۷ ۷طبقۀ  
 2٫29 2٫24- 0٫18 8٫01 0٫۷3 0٫۷4- 10٫49 0٫16 8طبقه  
 2٫31 2٫29- 0٫18 8٫18 1٫49 1٫51- 6٫23 0٫44- 9طبقۀ  
 2٫2 2٫24- 0٫18 8٫32 1٫۷9 1٫۷9- 2٫68 0٫32- 10طبقۀ  
 2٫29 2٫2۷- 0٫18 8٫28 2٫14 2٫23- 3٫36 0٫55 11طبقۀ  
 2٫31 2٫26- 0٫18 8٫11 0٫91 0٫9- 8٫51 2٫3 12طبقۀ  
 2٫23 2٫26- 0٫18 8٫15 0٫55 0٫54- 12٫03 4٫06 13طبقۀ  
 2٫2 2٫23- 0٫18 8٫04 0٫42 0٫44- 14٫95 6٫04 14طبقۀ  
 2٫25 2٫24- 0٫18 ۷٫6۷ 0٫3۷ 0٫3۷- 1۷٫2 8٫13 15طبقۀ  
 2٫28 2٫25- 0٫18 8٫16 0٫34 0٫35- 18٫88 10٫56 16طبقۀ  
 2٫21 2٫24- 0٫18 8٫06 0٫35 0٫35- 19٫93 13٫09 1۷طبقۀ  
 2٫26 2٫29- 0٫18 8٫09 0٫39 0٫4- 20٫51 15٫۷4 18طبقۀ  
 2٫24 2٫2۷- 0٫18 ۷٫43 0٫54 0٫54- 20٫15 18٫38 19طبقۀ  
 2٫25 2٫28- 0٫18 6٫39 2٫23 2٫36- 18٫01 18٫۷ 20طبقۀ  
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وار بر اساس طبقات بازده  شود، رفتار تودهملاحظه می  2نمودار  و    5  جدولطور که در  همان
دهند، در  قیمت، ابتدا کاهشی و سپس افزایشی است. سطرهای میانی این جدول نشان می

وار اندک است. برای مثال  مواقعی که تغییرات قیمت زیادی وجود ندارد، میزان رفتار توده
درصد تفاوت معناداری با صفر ندارد؛    5وار در سطح خطای  در طبقۀ دهم، میزان رفتار توده

طورکلی با افزایش قیمت سهام در بازار، قیمت یک سهم متوسط نیز تمایل به بنابراین، به
پیدا می افزایش کلی قیمتهمراهی  باشد، میزان همراهی قیمت  کند و هرقدر  ها شدیدتر 

های بورس نیویورک  داده بندی  یابد. طبقهوار( نیز افزایش میسهم متوسط )مقدار رفتار توده
وار قیمت مثبت و  دهد در طبقات مختلف، رفتار تودهبر اساس حجم معاملات نشان می

با افزایش حجم معاملات، مقدار رفتار   بازار ایران، در این بازار نیز  معنادار است. همانند 
، رفتار  گیرد و در طبقۀ انتهایی که مربوط به بیشترین حجم معاملات است وار شدت میتوده
تواند ناشی از تغییر هیجانات در شرایط افزایش شدید  یابد. این امر میوار کاهش میتوده

ها باشد. به طور خلاصه، در بورس نیویورک، شواهدی معنادار و  ها و تغییر روند آنقیمت
دهد که هرچه مقدار مطلق  وار قیمت یافت شد. همچنین، نتایج نشان می مثبت از رفتار توده

وار نیز افزایش  زده قیمت افزایش یابد )تغییرات قیمت شدیدتر باشد(، مقدار رفتار تودهبا
وار قیمت معنادار و مثبت  یابد. در طبقات مختلف، حجم معاملات نیز شواهد رفتار تودهمی

استثنای طبقۀ مربوط به بیشترین حجم معاملات با افزایش حجم معاملات، مقادیر  است. به
 یابند.  ر به شدت افزایش میوارفتار توده
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 وار برحسب طبقات مختلف بازده قیمت در بورس نیویورکمیزان رفتار توده  . 2نمودار  

 مأخذ: نتایج پژوهش 
Figure2. Estimation of mass behavior rate by price return and volume of transactions in 

NYSE 
Source: Research results 

 
 گیری نتیجه  -5

های  شرکت بورس تهران بین سال 286وار بین قیمت سهام  این تحقیق به بررسی رفتار توده
های مبتنی بر مالکیت، فضای حالت و پراکندگی و روش  ، با استفاده از مدل1398تا    1390
تمام روابط    درصد از بین  1کارلو پرداخته است. نتایج نشان داد که در سطح خطای  مونت
دار هستند. میانگین  وار معنیدرصد از روابط توده 6/29وار ممکن میان اعضای نمونه، توده

وار در بین  درصد است. همچنین، مقدار رفتار توده  4٫0۷وار در نمونه نیز  نرخ رفتار توده
از شرکت بالغبرخی  توده  36بر  ها  رفتار  فراوانی  نشانگر  شواهد،  این  است.  در    واردرصد 

بهشرکت است.  تهران  بهادار  اوراق  بورس  تغییرات  های  افزایش  با  داد  نشان  نتایج  علاوه، 
گیرد و در هنگام بروز تغییرات قیمت شدید، میزان  وار شدت می مطلق قیمت، رفتار توده

وار  رسد. همچنین، در بازارهای شدیداً صعودی، رفتار تودهوار به حداکثر خود میرفتار توده
وار بر اساس  آید. برآورد مقدار رفتار تودهنسبت به بازار شدیداً نزولی به وجود می  بیشتری

دهد که در هر دو مورد رابطه  میزان معاملات با دو شاخص حجم و تعداد معاملات نشان می
رود هر چه مقدار معاملات در سطح بازار بیشتر  دار و مثبت است؛ بنابراین، انتظار میمعنی
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، مفهوم آبشار اطلاعات  BHWوار نیز افزایش یابد. این نتایج با مدل رفتار تودهشود، مقدار 
(Bikhchandani, Hirshleifer, & Welch, 1992 ( نظریۀ انطباق اجتماعی ،)Raafat, 

Chater, Frith, 2009توده( مدل رفتار  )های  اطلاعات  بر  مبتنی  ؛  Banerjee, 1992وار 
Chamley, 2004 ها، رفتار و اعمال دیگران حاوی اطلاعات  ا که از منظر آن( انطباق دارد؛ چر

دهند.  نسبتاً مهم است و در نتیجه افراد در کنار اطلاعات خود به رفتار دیگران نیز وزن می
در این وضعیت، با افزایش معاملات مشابه، وزن اطلاعات شخصی در برابر اطلاعات حاصل  

گیرد و رفتار  ر دربارۀ یک تصمیم معاملاتی شکل مینظشود و اتفاقاز رفتار دیگران ناچیز می
میتوده رخ  نظر  وار  از  ایران  سرمایۀ  بازار  خاص  شرایط  اثر  بررسی  برای  انتها،  در  دهد. 

نماد شرکتبسته تودهبودن  رفتار  نتایج  ها،  شد.  بررسی  نیز  نیویورک  بورس  در  قیمت  وار 
توده رفتار  معنابیانگر شواهد  قیمت  اینوار  در  با   دار  مشخص شد  همچنین،  است.  بازار 

شود و شدت  وار قیمت نیز معنادار و مثبت میافزایش بازده و حجم معاملات، رفتار توده
وار قیمت در بورس نیویورک به طور متوسط دوبرابر  گیرد. علاوه بر این، مقادیر رفتار تودهمی

امر می این  است.  ایران  انتشار سریعبازار سرمایۀ  در  و    تر تواند  بنیادی  اخبار  و هماهنگ 
ها در بازار ریشه داشته باشد. این نتایج با مطالعۀ وانگ و سامون  تر به آنالعمل سریععکس

وار بازار امریکا بیشتر از مقدار مشابه در  ( مطابقت دارد که در آن مقدار رفتار توده2004)
بودن سهام  ار اندک بستهبه مقدرسد باتوجهآمده است. به نظر میدستبورس کرۀ جنوبی به

وار قیمت در آن بازار به معنی آن است  در بورس نیویورک، معنادار بودن مقادیر رفتار توده
بودن نمادها آمده برای بازار تهران نیز احتمالاً چندان تحت تأثیر بستهدستکه، مقادیر به

  شده در بازار اتکا کرد. وار شناساییتوان به رفتار تودهنیست و می
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  ها پیوست 

 تکرار  000/100وار در نرخ رفتار توده  نیانگیم  - ب   وست ی پ
 مأخذ: نتایج پژوهش 

Appendix A. Average herding rate in 100.000 repetitions 

Source: Research results 
 

 تکرار   000/100وار در نرخ رفتار توده  اریانحراف مع - أ   وست ی پ
 مأخذ: نتایج پژوهش 

Appendix B. Standard deviation herding rate in 100.000 repetitions 

Source: Research results 
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 وار بورس نیویورکبرآورد مقادیر نرخ رفتار توده  - ج پیوست  

 مأخذ: نتایج پژوهش 
Appendix C. Estimation of Herding in New York Stock Exchange 
   Source: Research results 

انحراف   میانگین  تعداد سهام  
 معیار 

 ماکزیمم  مینیمم  میانه 

 𝑯𝑹𝒊 160۷ ۷٫909 3٫131 8٫493 -0٫1۷5 13٫8۷6وار انفرادی  مقدرا رفتار توده 

- 𝑯𝑹𝒊,𝒋 160۷ ۷٫914 5٫512 ۷٫۷۷۷وار بین شرکتی  مقدار رفتار توده 
6٫35۷ 

66٫246 

 
 

 وار بورس نیویورکبرآورد مقادیر بحرانی میزان رفتار توده  - د پیوست  
 مأخذ: نتایج پژوهش 

Appendix C. Estimation of Critical values of herding in New York Stock Exchange 
   Source: Research results 

بحرانی   مقدار 
 % 1پایین  

بحرانی   مقدار 
 % 1بالا  

بحرانی   مقدار 
 % 5پایین  

بحرانی   مقدار 
 % 5بالا  

بحرانی   مقدار 
 % 10پایین  

بحرانی   مقدار 
 % 10بالا  

-3٫01 013٫  - 2912٫  2٫284 - 921٫  921٫  

 



 

 35- 77  (3)20  1402پاییز   سابق( اقتصادی های)بررسي مقداری اقتصاد یفصلنامه

 

 
   مقداری اقتصاد   یفصلنامه

 
  مجله: سایت وب اصلی ی صفحه

www.jqe.scu.ac.ir 
 2717-4271 الکترونیکی: شاپا
  2008-5850 چاپی: شاپا

 
  ، ارزیابی اثرات کوتاه مدت و بلندمدت سرمایه گذاری مستقیم خارجی

انسانی   مالی  سرمایه  توسعه  گروه و  اقتصادی  رشد  مختلف  بر  های 
در   از رهیافت هم درآمدی کشورهای  )کاربردی  توسعه  انباشتگی  حال 

 پنل( 
 

 ** *و علی حقیقت* ***هاشم زارع  ، **مهرزاد ابراهیمی  ،* ندا لیلیان
 

  . دانشگاه آزاد اسلامی، شیراز، ایرانواحد شیراز،  اقتصاد و مدیریت،    یدانشکده   گروه اقتصاد،  دکتری اقتصاد،*
 مسئول(  ی)نویسنده

 . رانیا  ،شیراز  ، آزاد اسلامی  دانشگاه واحد شیراز،    ،و مدیریت  اقتصاد   یدانشکده  اقتصاد،  گروه  اقتصاد،  استادیار  * *
 . رانی، اشیراز،  آزاد اسلامیدانشگاه  واحد شیراز،    ،ی اقتصاد و مدیریتدانشکده  گروه اقتصاد،  اقتصاد،  استادیار  ***

 . رانی، اشیراز،  آزاد اسلامیدانشگاه  واحد شیراز،    ،ی اقتصاد و مدیریتدانشکده   گروه اقتصاد،  اقتصاد،  **** استادیار
 

 JEL :  J24 ،  I20 ،  O47  ،O13بندی طبقه  مقاله   اطلاعات
 1399  بهمن   21  دریافت:   تاریخ 
 1400  تیر   11  بازنگری:   تاریخ 
 1400  مرداد   3  پذیرش:   تاریخ 

 

   کلیدی:   واژگان 
انسانی،   گذاری مستقیم خارجی، سرمایه  مالی،  سرمایه  توسعه 

 رشد اقتصادی، کشورهای در حال توسعه 
   مسئول:   )گان(   نویسنده   با   ارتباط 

  ایمیل: 
com.neda.leylian@gmail 

4580-8413-0001-0000    

 پستی:   درس آ   
اسلامی واحد شیراز، دانشکده   آزاد  دانشگاه  شیراز، شهر صدرا، 

 . اقتصاد و مدیریت 

 
 . کنیممی  تشکر  مقاله این  بهبود در  شان ارزنده  پیشنهادات بابت محترم داوران  از  :قدردانی 

 ندارد.  وجود   منافعی تضاد   شده ارائه  مقاله  انتشار  در  که دنکنمی  اعلام   مقاله گان سندینو : منافع   تضاد 
 اند. نکرده  دریافت  مقاله این  انتشار  و تألیف تحقیق، برای مالی حمایت هیچگونه  هانویسنده : مالی  منابع 

 

http://www.jqe.scu.ac.ir/


 

 

سرما  ياب یارز بلندمدت  و  مدت  کوتاه    ، يخارج  میمستق  ی گذار  هیاثرات 

  یمختلف درآمد  ی هاگروه  ی بر رشد اقتصاد  يو توسعه مال  يانسان   هیسرما

 پنل( يانباشتگهم افتیاز ره  ی در حال توسعه )کاربرد ی کشورها
36 

 
 چکیده 

هدف از پژوهش  .  است   ی در حال توسعه رشد و توسعه اقتصاد   ی کشورها   ژه ی اهداف کشورها به و   ن ی از مهمتر  ی ک ی 
بر رشد  و توسعه مالی  سرمایه انسانی    ، ارزیابی اثرات کوتاه مدت و بلندمدت سرمایه گذاری مستقیم خارجی حاضر  

در حال توسعه    کشور   27شامل    آماری   نمونه است.    های مختلف درآمدی کشورهای در حال توسعه اقتصادی گروه 
چهار دسته درآمد پایین، درآمد کمتر از متوسط، درآمد بالاتر از متوسط و    که به   هستند   2000- 2019انی  در دوره زم 

تقسیم  بالا  بررسی هم شدند   بندی درآمد  از روش . جهت  نتایج    DOLSو    FMOLSهای  انباشتگی،  استفاده شد. 
بر رشد اقتصادی کشورهای    0/ 27ن  تخمین بلندمدت نشان داد که سرمایه گذاری مستقیم خارجی به تنهایی به میزا 

به  ترکیب شود، تاثیر آن بر رشد اقتصادی  و توسعه مالی  هنگامی که با سرمایه انسانی  و    درآمد بالا موثر است 
تعامل سرمایه  های درآمدی کشورهای در حال توسعه،  اما در سایر گروه   خواهد بود.   0/ 104و    0/ 42به میزان  ترتیب  

نتایج تخمین  و توسعه مالی تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی نداشته است.  سرمایه انسانی  با گذاری مستقیم خارجی 
سرمایه گذاری مستقیم خارجی به تنهایی بر رشد اقتصادی کشورهای با درآمد بالا تاثیری  کوتاه مدت نشان داد که  

و توسعه مالی و تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی و سرمایه    ندارد، اما تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی 
بر رشد اقتصادی موثر است. همچنین جزء صحیح خطای تعامل سرمایه    2/ 13و    0/ 48انسانی به ترتیب به میزان  

  95درصد و   78دهد که در هر دوره به ترتیب  گذاری مستقیم خارجی با توسعه مالی و سرمایه انسانی نشان می 
های  شود. اما در سایر گروه های موجود در سیستم جهت رسیدن به تعادل بلندمدت برطرف می ز عدم تعادل درصد ا 

 درآمدی، سرعت تعدیل بسیار ناچیز است و یا اصلا وجود ندارد. 
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   مقدمه  -1

اصلی  از  توسعه،  یکی  حال  در  کشورهای  ویژه  به  کشورها،  اهداف  توسعه    رشدترین  و 
در    1اقتصادی  هدف،    راستایاست.  میزان  این  به  افزایش  توجه  با  و خدمات  کالاها  تولید 

افزایش مداوم توان تولیدی مدنظر است. رشد اقتصادی منجر به برآورده شده بهتر نیازهای  
(. در  Moosavi jahromi, 2018شود )مصرف کنندگان و بهبود استانداردهای زندگی می 

اي  ن كنندهنقش تعيي است که  ، سرمايه گذاري يك عامل مهم و بنيادي  های اقتصادینظریه
اقتصاددانان توسعه به تاثیر مثبت سرمایه گذاری مستقیم خارجی در رشد اقتصادي دارد.  

(2FDI)    معتقدند )  در حال توسعهبر رشد اقتصادی به ویژه در کشورهایAhmed, Ghani, 
Mohamad & Derus, 2015.)    رشد بر  خارجی  مستقیم  گذاری  سرمایه  بالای  تاثیر 

اقتصادی، نشان دهنده نقش موثر آن در توسعه و رونق اقتصادی کشورهای در حال توسعه 
انتقال دانش فنی، توسعه منابع انسانی،    منجر بهسرمایه گذاری مستقیم خارجی  است.  

تیابی به بازارهای جدید  به ویژه دس بین الملل و گسترش تجارت   ی های مدیریتاشاعه مهارت
و در نهایت منجر به افزایش رشد    دهد افزایش میوری را در اقتصاد  و بهره   شده صادراتی  
به  .  شودمی اقتصادی   تنوع بخشی  نتایج توسعه سرمایه گذاری مستقیم خارجی،  دیگر  از 

جام  ترکیب صادرات در کشور میزبان، ارتقاء بهره وری عوامل تولید، توسعه دانش فنی و ان
 (. Arvin, Pradhan & Nair, 2021) فعالیت بر مبنای تحقیق و توسعه است

رشد اقتصادي مدرن  به عنوان یک عامل مهم برای  ،  3از سوی دیگر، سرمايه انساني 
برای رشد اقتصادی، تنها افزایش میزان نیروی  (.  Han & Lee, 2020)  معرفی شده است

هره وری نیروی انسانی نیز عاملی مهم برای رشد  انسانی حائز اهمیت نیست، بلکه کارایی و ب
اقتصادی است. بهبود کیفیت نیروی انسانی، سبب تواناتر و ماهرتر شدن نیروی کار شده  
و از سوی دیگر، بهبود دانش و تکنولوژی، منجر به افزایش کارایی در عملکرد عامل سرمایه  

د شرایط و بسترسازی برای  شود. یکی از معضلات مهم کشورهای در حال توسعه، ایجامی
رشد قوه ابتکار و خلاقیت است. خلق چنین شرایطی بستگی به نهادهای اجتماعی دارد تا در  

 
1 Economic Growth & Development 
2 Foreign Direct Investment 
3 Human Capital 



 

 

سرما  ياب یارز بلندمدت  و  مدت  کوتاه    ، يخارج  میمستق  ی گذار  هیاثرات 

  یمختلف درآمد  ی هاگروه  ی بر رشد اقتصاد  يو توسعه مال  يانسان   هیسرما

 پنل( يانباشتگهم افتیاز ره  ی در حال توسعه )کاربرد ی کشورها
38 

 
درگيـر در روند توسعه اقتصادی را  های تولیدی مستقل، امکان ارتقاء افراد کنار احداث بنگاه

 (. Vischer, 2012) کندفراهم  
ن بخش واقعی اقتصاد و سیستم مالی،  همچنین توسعه مالی، با بررسی ارتباط میا

ها و ادبیات اقتصادی شد. توسعه مالی فرآیندی است که منجر به توسعه خدمات  وارد نظریه 
توسعه مالی با افزایش بهره  شود.  های مالی و افزایش کیفیت، کمیت و کارایی آنها میواسطه

تواند بر رشد  می (،  Bahrambeigi, Fotros, Haji & Torkamani, 2023وری اقتصادی )
( و اوسی  2007)  5(، سینگ 1997)  4اقتصادی کشورها موثر باشد. مطالعات تجربی مانند لوین 

کیم  داده2020)  6و  نشان  را  اقتصادی  رشد  بر  مالی  توسعه  مثبت  تاثیر  گسترش  (   اند. 
های مالی کارآمد، توسط پوشش ریسک، متنوع سازی  های سرمایه گذاری در نظامفرصت 

های کسب و کار و تامین مالی برای آن و تسهیل تبادل کالاها و  ریسک، شناسایی فرصت 
می  صورت  سرمایه  خدمات  افزایش  دلیل  به  مالی  سیستم  کارایی  افزایش  همچنین  گیرد. 

گذاری و سرعت بخشیدن به انباشت سرمایه و بهبود تخصیص منابع، منجر به فراهم آوردن  
 (. Creane, Rishi Goyal, Moshfigh & Randa, 2004) شودرشد بالاتر اقتصادی می 

می شده  گفته  مطالب  به  توجه  انسانی  با  سرمایه  که  گفت  مالی،  توان  توسعه  و 
نقش سرمایه گذاری مستقیم  توان . در اینجا می هستند ی برای تسریع رشد اقتصادی لانعام

هایی که مرتبط با سرمایه  خارجی را نیز ارزیابی نمود. سرمایه انسانی برای انتقال تکنولوژی 
گذاری مستقیم خارجی هستند، یک عامل تسهیل کننده است. همچنین شواهدی مبنی بر  

 سرمایه گذاری مستقیم خارجی بر رشد اقتصادینقش مکمل سرمایه انسانی در تاثیرگذاری 
مکمل سرمایه انسانی    نقشکه    گیرندنتیجه می(  2016)  7سو و لیو وجود دارد. در این رابطه  

از  اقتصادی  بر رشد بیشتر است  نقش،  بر رشد  (  1990)  8. همچنین ونگمکمل تکنولوژی 
است   انتقال معتقد  فرآیند  باشد،  بیشتر  میزبان  کشور  در  انسانی  سرمایه  میزان  چه  هر 

انتقال  فرآیند  بنابراین  شد.  خواهد  انجام  بالاتری  کیفیت  و  بیشتر  سرعت  با  تکنولوژی 
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توان  ژی با سطح سرمایه انسانی در کشور میزبان، به طور مثبت در رابطه است. لذا میتکنولو 

انتقال   بهبود  کانال  طریق  از  آموزش  بخش  در  گذاری  سرمایه  سطح  افزایش  که  گفت 
(. همچنین مطالعات نشان  Su & Liu, 2016)  دهدتکنولوژی، رشد اقتصادی را افزایش می

سرمایه  می مثبت  تاثیرات  که  به  دهد  وابسته  اقتصادی،  رشد  بر  خارجی  مستقیم  گذاری 
)سیاست است  مالی  توسعه  مانند  میزبان  کشور  محیط  و   & Blomstrom, Lipseyها 

Zejan, 1992; Borensztein, Gregorio & Lee, 1998; Nair-Reichert & 
Weinhold, 2001; Ford, Rork & Elmslie, 2008; Alfaro, Chanda, Kalemli-
Ozcan & Sayek, 2004, 2010; Azman-Saini, Law & Ahmad, 2010; 
Bluedorn, Duttagupta, Guajardo & Topalova, 2013; Bilir, Chor & 
Manova, 2014; Makiela & Ouattara, 2018; Kong, Guo, Wang, Sui & Zhou, 

2020; Osei & Kim, 2020شرکت به  فناوری  سرریز  کارآمدتر  (.  هنگامی  داخلی  های 
تند که بازارهای مالی در اقتصاد میزبان توسعه بیشتری داشته باشد؛ زیرا این امر به  هس

دهد که سرمایه گذاری خود را در کشور میزبان توسعه  های خارجی این اجازه را میشرکت
دهند. این بدان معناست که بازار مالی با عملکرد خوب پیش شرط مهمی برای نقش موثر  

 (.  Osei & Kim, 2020ارجی در افزایش رشد اقتصادی است ) سرمایه گذاری مستقیم خ
های  همچنین کشورهای در حال توسعه از نظر سطح درآمد سرانه با یکدیگر تفاوت

هایی را در نقش سرمایه گذاری مستقیم خارجی و  تواند تفاوتزیادی دارند که این عامل می 
ن مثال کشوری مانند امارات متحده  سرمایه انسانی بر رشد اقتصادی آنان نشان دهد. به عنوا

های سرمایه  دلار از نظر سطح درآمد سرانه، سیاست   10/43392عربی با متوسط درآمد سرانه  
 15/325گذاری و رشد و توسعه اقتصادی با کشوری مانند مالاوی با متوسط درآمد سرانه  

توسعهتفاوت حال  در  از کشورهای  برخی  چنانچه محققان  دارد.  بسیاری  درآمد    های  که 
سال در  را  است  بالا  بسیار  آنها  میسرانه  یافتگی  توسعه  درجه  به  نزدیک  آتی  دانند  های 

(Brida, Carrera & Segarra, 2020.)   و توسعه  لذا ارزیابی نقش مکمل سرمایه انسانی
حال  مالی   در  برای کشورهای  اقتصادی  رشد  بر  خارجی  مستقیم  گذاری  تاثیر سرمایه  در 

نتایج مطلوب و قابل مقایسه    توسعه، باید به تفکیک درآمد سرانه انجام شود تا بتوان به 
 برای رسیدن به رشد و توسعه اقتصادی برای این کشورها دست یافت.  

انسانی   مالی  بنابراین سرمایه  توسعه  مستقیم  نتوانمیو  گذاری  تاثیر سرمایه  بر  د 
و توسعه  از آنجا که سرمایه انسانی  د.  نخارجی بر رشد اقتصادی به عنوان مکمل عمل نمای
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تاثیر سرمایه گذاری مستقیم خارجی را بر رشد اقتصادی نبه عنوان عاملامالی   ی مهم که 

شود، اهمیت انجام این پژوهش برای کشورهای در حال توسعه  د تلقی می نکنتشدید می 
ی در  های زیاد در سطح درآمد سرانه کشورهاگردد. همچنین به دلیل تفاوت مشخص می 

های مختلف درآمدی ضرورت دارد. بنابراین  حال توسعه، بررسی این کشورها به تفکیک گروه
  ،ارزیابی اثرات کوتاه مدت و بلندمدت سرمایه گذاری مستقیم خارجیاین مطالعه با هدف  

های مختلف درآمدی کشورهای در حال  بر رشد اقتصادی گروهو توسعه مالی  سرمایه انسانی  
 ده است.  انجام ش  توسعه

 نظری   مبانی  -2
رشد اقتصادی به معنای افزایش تولید ناخالص ملی یک کشور طی یک دوره زمانی معین  

تجربه کشورها در مسیر دستیابی به رشد اقتصادی، باعث شده است تا مطالعات  است.  
 ,Sajadieh, Bakhtiari & ghobadiزیادی به بررسی الگوهای رشد اقتصادی بپردازند )

، فرآیندی پایدار است که در اثر آن، ظرفیت  9اقتصادی بر اساس نظر تودارو رشد  (.  2022
شود. از  یابد و سبب افزایش درآمد ملی می تولید اقتصادی در کشور طی زمان افزایش می

کوزنتس  دقیق   10نظر  مفهوم  اقتصادی  می رشد  تعریف  زیر  صورت  به  که  دارد  شود:  تری 
تر کالاهای اقتصادی به مردم  افزایش بلندمدت ظرفیت تولیدی به منظور عرضه هر چه متنوع 

های دور  (. رشد اقتصادی از سالMohamandzadeh Asl, 2002رشد اقتصادی نام دارد )
مورد توجه محققان و علمای اقتصاد قرار داشته است. موضوع انباشت سرمایه در ایالات  

ی و ژاپن، برخی از محققان را به سوی الگوهای رشد اقتصادی رهنمون  متحده، اروپای غرب
ساخت. بر اساس الگوهای رشد، انباشت سرمایه به همراه نیروی کار، منجر به افزایش تولید  

. لذا الگویی که به صورت  شوداقتصاد می ناخالص داخلی و در نهایت سبب توسعه و ترقی  
 & Xuبود تحت عنوان الگوهای رشد اقتصادی نام گرفت )ترکیبی از سرمایه و نیروی کار  

Li, 2019 .) 
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به مرور زمان روابط و ابزارهای ریاضی در روابط میان نیروی کار، سرمایه و تولید به  

بود. بر اساس این الگو،    11وجود آمد که ماحصل آن مطرح شدن الگوی رشد هارود دومار 
س نسبت  انداز،  پس  نرخ  اساس  بر  اقتصادی  تعیین  رشد  استهلاک  نرخ  و  تولید  به  رمایه 

سولو می رابرت  دومار،  هارود  از  پس  رشد    12شود.  الگوی  به  که  اقتصادی  رشد  الگوی 
نئوکلاسیک معروف است را مطرح نمود. بر اساس الگوی سولو، سرمایه، نیروی کار و دانش  

 (. Alvarado, Iñiguez & Ponce, 2017فنی تعیین کننده تولید و رشد اقتصادی هستند )
پژوهش از سولو،  نقش سرمایه  پس  به  اقتصادی،  رشد  زمینه  در  انجام شده  های 

می  مربوط  تقسیم  انسانی  اصلی  گروه  دو  به  تولید  تابع  از  استفاده  با  مطالعات  این  شود. 
شود که وجه تمایز این دو گروه، بر اساس نوع متغیر نماینده سرمایه انسانی یا روش  می

دهد، این است که  محور اساسی این نوع مطالعات را تشکیل می  محاسبه آن است. آنچه
سرمایه انسانی، در رشد اقتصادی اهمیت زیادی دارد. اما بر اساس شرح سرمایه انسانی و  

اند و نتایج به  محاسبه آن، پژوهشگران نتایج متفاوتی از اهمیت این عامل به دست آورده
محاسبه سرمایه انسانی به میزان زیادی بستگی  دست آمده به روش مورد استفاده آنان برای  

(، میزان سرمایه آموزشی را به عنوان نماینده سرمایه  1961)  13دارد. به عنوان مثال، شولتز 
( برای اولین  1964)  14انسانی در نظر گرفته و آن را در تابع تولید جای داده است. گریلیخز 

با عنوان سرمایه با    بار، آموزش را به صورت یک متغیر  انسانی در تابع تولید وارد کرده و 
اندازه گیری سهم آن در تولید به این نتیجه رسید که سرمایه انسانی تاثیر زیادی در افزایش  

اقتصادی دارد. والترز و رابینسون  با الگو گرفتن از گریلیخز )1983)  15رشد  تابع  1964(،   ،)
سه متغیر سرمایه، نیروی کار و    داگلاس ارائه نمودند که فقط شامل-تولیدی به صورت کاب

آموزش بود. این محققان از چندین شاخص برای آموزش شامل تعداد مدارک اخذ شده به  
عنوان معیاری از توسعه سطوح آموزشی بالاتر از متوسطه و مخارج آموزشی استفاده نمودند.  

(  2019) 16نتایج نشان داد که گسترش آموزش نقش مهمی در تولید داشته است. هان و لی 
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نیروی کار را از نظر سطح تحصیلات از یکدیگر تفکیک نموده و معتقدند که سرمایه انسانی  

 (. Han & Lee, 2020بر رشد اقتصادی تاثیر قابل توجهی دارد )
ها، سرمایه گذاری مستقیم خارجی نیز وارد  در این میان، در الگوی رشد تئوکلاسیک

گذاری مستقیم خارجی را به علت خصوصی سازی،    ها سرمایهالگوهای رشد شد. نئوکلاسیک 
تشویق صادرات، حذف مقررات دست و پاگیر دولتی و انحرافات قیمتی، به عنوان عاملی  

می میزبان معرفی  اقتصادی کشور  رشد  افزایش  انتقال  برای  علت  به  نهایت،  در  که  کنند 
اقت  رشد  افزایش  به  منجر  کارآمد،  مدیریت  و  نوین  تکنولوژی  میسرمایه،  شود  صادی 

(iguez & Ponce, 2017ñAlvarado, I آروین .)( معتقدند که سرمایه  2021و همکاران )  17
بر رشد   بودن تجاری  باز  مانند درجه  دیگری  فاکتورهای  به همراه  گذاری مستقیم خارجی 

دهند  ( نشان می2020(. اوسی و کیم )Arvin, Pradhan & Nair, 2021اقتصادی موثرند )
گذ میکه سرمایه  اقتصادی  رشد  تقویت  به  منجر  کلی  طور  به  خارجی  مستقیم  شود  اری 

(Osei & Kim, 2020 سوند .)نتیجه رسید که  2017)  18 این  به  بر اساس مطالعات خود   )
آفریقایی   توسعه  حال  در  کشورهای  اقتصادی  رشد  بر  خارجی  مستقیم  گذاری  سرمایه 

( نشان دادند که سرمایه گذاری مستقیم  2017)  19تاثیرگذار است. کیسیلسکا و کولتونیاک 
 (. Sunde, 2017خارجی تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی کشور لهستان داشته است )

 20های انجام شده بر روی رشد اقتصادی توسط رومر ، پژوهش 1980از اواسط دهه  
تر  ای جدید شد. در مطالعات نوین برای درک بیش( وارد مرحله1988)  21( و لوکاس 1986)

های الگوی رشد نئوکلاسیک که در آنها، نرخ  رشد اقتصادی در بلندمدت باید از محدودیت 
شد. ازآنجا  شود، دوری میزا تعیین می رشد سرانه بلندمدت توسط نرخ رشد تکنولوژی برون

گردد، به آنها الگوهای رشد  که در این تحقیقات، نرخ رشد بلندمدت در داخل الگو تعیین می 
شود. این الگوها، تغییرات تکنولوژی را تابعی از تصمیمات در درون اقتصاد ته میزا گفدرون

برونمی و  دانند.  سرمایه  انباشت  اثرات  دادن  نشان  به  قادر  تکنولوژی  رشد  نرخ  بودن  زا 
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برون  الگوی رشد  برخلاص  نیست.  تکنولوژی  نرخ رشد  روی  بر  اقتصادی  در  تصمیمات  زا، 

شود  ر رشد و توسعه تکنولوژی موثر هستند نیز در نظر گرفته می زا، عواملی که بالگوی درون
(Ghafari, Jalooli & Changi Ashtiani, 2015 .) 

های اخیر، ارزیابی تاثیر توسعه مالی بر رشد اقتصادی مورد توجه بسیاری  طی دهه
دیدگاه و  نظریات  چه  اگر  است؛  بوده  اقتصاددانان  و  سیاستگذاران  میان  از  متفاوتی  های 

قتصاددانان در رابطه با نقش توسعه مالی بر رشد اقتصادی وجود دارد. به عنوان مثال،  ا
واسطه1997)  22لوین  است  معتقد  به  (  منابع  بهینه  افزایش تخصیص  به  منجر  مالی  های 

شوند که در نهایت کارایی اقتصادی و رشد اقتصادی را در بر دارند. اما از سوی  سرمایه می 
اقتصادی،  این ارتباط را اغراق آمیز می(  1988دیگر، لوکاس ) داند. در نظریات جدید رشد 

همبستگی شدیدی میان نوآوری و رشد اقتصادی وجود دارد که این نوآوری، توسط ابزارهای  
های مالی،  های رشد با واسطهجدید توسعه مالی در بازارهای مالی امکان پذیر است. در مدل 

اهدافی مانند تحرک پذیری پس انداز و کاهش ریسک    توسط ابزارهای نوین مالی، توجه به
 ;Li & Wei, 2021شود )گیرند که در نهایت منجر به رشد اقتصادی می مورد توجه قرار می 

Hosseini, Ashrafi & Siami araqi, 2011  از سوی دیگر، تعدادی از مطالعات رابطه .)
دهد توسعه مالی  که نشان میاند  معکوس میان توسعه مالی و رشد اقتصادی را پیدا کرده

بخشد و فراتر از آن، اثر توسعه مالی بر رشد  رشد اقتصادی را تا یک آستانه خاص ارتقا می
به کاهش رشد می  یا منجر  )اقتصادی محو شده   ,Beck, Georgiadis & Straubشود 

2014; Law & Singh, 2014; Arcand, Berkes & Panizza, 2015; Samargandi, 
Fidrmuc & Ghosh, 2015 .) 

در ارتباط میان سرمایه گذاری  ادبیات پژوهش بر اساس نقش مکمل سرمایه انسانی  
( معتقدند هنگامی که  2016مستقیم خارجی و رشد اقتصادی بسیار کم است. سو و لیو )

سرمایه انسانی در رابطه میان سرمایه گذاری مستقیم خارجی و رشد اقتصادی در شهرهای  
م  عنوان  به  می چین  تشدید  ارتباط  این  قراربگیرد،  .  (Su & Liu, 2016)  شود کمل 

)  23بلومستروم  همکاران  سطح  2001و  نظر  از  میزبان  کشور  که  در صورتی  کردند  مطرح   )
می  خارجی  مستقیم  گذاری  باشد، سرمایه  قبول  قابل  آن  آموزشی  اقتصادی  رشد  به  تواند 
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( کند  کمک  و  Blomstrom, Kokko & Globerman, 2001کشور  موریسی   .)

( معتقدند که افزایش سطح سرمایه گذاری آموزشی از کانال بهبود  2016)  24آدومکردمونگکل 
تواند منجر به افزایش  انتقال تکنولوژی در کنار ورود سرمایه گذاری مستقیم خارجی، می 

بر اساس مطالعات  (.  Morrissey & Udomkerdmongkol, 2016رشد اقتصادی گردد )
است و  در کنار سرمایه گذاری مستقیم خارجی،  (  2010)  25نگوس کوتاریدی  انسانی  سرمایه 

(.  Kottaridi & Stengos, 2010شود ) می   OECDمنجر به بهبود رشد اقتصادی کشورهای  
( به این نتیجه رسید که سرمایه گذاری مستقیم خارجی در کشورهای  2014)  26گوی دیبی 

آفریقایی بر رشد اقتصادی تاثیر بسزایی دارد و علی رغم سهم پایین سرمایه انسانی در این  
نمی کم  بر رشد  خارجی  گذاری مستقیم  مثبت سرمایه  تاثیر  )کشورها،   ,Gui-Dibyشود 

اد که سرمایه گذاری مستقیم خارجی منجر به افزایش  ( نشان د2016)  27(. ایمسیراروج 2014
شود؛ اما هنگامی که سرمایه انسانی در این رابطه قرار بگیرد، رشد اقتصادی  رشد اقتصادی می 

تاثیر سرمایه گذاری  تشدید خواهد شد. همچنین در حیطه نقش مکمل توسعه مالی   در 
اندکی بسیار  مطالعات  نیز  اقتصادی  رشد  بر  خارجی  است  مستقیم  گرفته    صورت 

(Iamsiraroj, 2016)  .( معتقدند که سرمایه گذاری مستقیم خارجی  2020اوسی و کیم )
در کنار توسعه مالی اثر تشدید کننده بر رشد اقتصادی کشورهای با درآمد سرانه متوسط و  

 (.  Osei & Kim, 2020بالا دارد )
گپژوهش نقش سرمایه  اساس  بر  داخل کشور  در  انجام شده  ذاری مستقیم  های 

خارجی و یا سرمایه انسانی و توسعه مالی به تنهایی، بر رشد اقتصادی بسیار زیاد است؛ اما  
مطالعاتی که در حیطه نقش مکمل سرمایه انسانی و توسعه مالی بر تاثیر سرمایه گذاری  
مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی صورت گرفته باشد بسیار اندک است. لیلیان و همکاران  

تاثیر  1400) ( نشان دادند که سرمایه انسانی به تنهایی بر رشد اقتصادی بخش کشاورزی 
ندارد و سرمایه گذاری مستقیم خارجی به تنهایی بر رشد اقتصادی بخش کشاورزی تاثیر  
منفی دارد. اما در صورتی که سرمایه انسانی با سرمایه گذاری مستقیم خارجی ترکیب شود  
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اقتصادی   رشد  بر  مثبت  )تاثیر  دارد  کشاورزی   & Leylian, Ebrahimi, Zareبخش 

Haghighat, 2021( حسینی و مولایی .)دهند که اثر توام سرمایه گذاری  ( نشان می1385
 & Hosseiniمستقیم خارجی و سرمایه انسانی بر رشد اقتصادی دارای تاثیر مثبت است )

Molaee, 2006( نجارزاده و ملکی .)یدند که تاثیر سرمایه گذاری  ( نیز به این نتیجه رس 1384
مالزی،   اندونزی،  )شامل  نفت  کننده  صادر  اقتصادی کشورهای  رشد  بر  خارجی  مستقیم 

 ,Najarzadeh & Malekiونزوئلا، عربستان و ایران( تحت تاثیر سرمایه انسانی قرار دارد )
ارجی  ( معتقدند که اگر چه سرمایه گذاری مستقیم خ1396(. پورشهابی و اسفندیاری ) 2005

اثر مثبت و معناداری بر رشد اقتصادی کشورهای در حال توسعه آسیایی دارد اما توسعه  
بر رشد   بازدارنده  اثر  اعتبارات  ناکارایی در تخصیص  نهادها و  بودن  به دلیل ضعیف  مالی 

(. خلیلی عراقی  Poorshahabi & Esfandiari, 2017اقتصادی این کشورها داشته است )
( نشان دادند که اثر ترکیبی سرمایه گذاری مستقیم خارجی بر رشد  1393و سلیمی شندی )

اقتصادی کشورهای با درآمد بالا که از سطح توسعه مالی بیشتری برخوردار هستند، بیشتر  
 (.  Khalili araqi & Salimi shendi, 2014از کشورهای با درآمد پایین و متوسط است )

و توسعه  با توجه به بررسی ادبیات پژوهش، از آنجا که نقش مکمل سرمایه انسانی  
هایی از نوآوری  هدر کمتر پژوهشی مورد بررسی قرار گرفته، پژوهش حاضر دارای جنبمالی  

های مختلف درآمدی کشورهای در حال توسعه  باشد. همچنین پژوهش حاضر در گروه می
 ر هیچ پژوهش داخلی به این صورت بررسی نشده است.  انجام و مقایسه شده که تاکنون د

 

 پژوهش   روش  -3
نوع تحقیقات  هدف،  این مطالعه، به لحاظ   ها،  گردآوری داده  شیوه   نظرکاربردی؛ و از  از 

های آماری مربوط به کشورهای در  همبستگی است. جامعه آماری پژوهش، داده-توصیفی
های  آوری دادهاطلاعات مورد نیاز جهت جمعاست.    2000-2019حال توسعه در دوره زمانی  

جهانی  بانک  سایت  از  حال    28آماری  در  کشورهای  مطالعه،  این  در  است.  شده  استخراج 
انتخاب شدند. سپس کشورهای مورد   آمریکای جنوبی  و  آفریقا  آسیا،  قاره  در سه  توسعه 

از متوسط و درآمد    مطالعه به چهار دسته درآمد پایین، درآمد کمتر از متوسط، درآمد بالاتر
کشور    9کشور آسیایی،    9بندی شدند. کشورهای مورد مطالعه در تحقیق حاضر،  بالا تقسیم

 
28 www.worldbank.org 
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این کشورها به علت در دسترس بودن و کامل  کشور آمریکای جنوبی است.    9آفریقایی و  
داده انتخاب شدندبودن  بانک جهانی  در سایت  آنها  آماری  در مورد متغیر  های  به ویژه  ؛ 

های این متغیر را به صورت کامل در اختیار داشت.  یه انسانی، که کمتر کشوری دادهسرما 
کشور در سه قاره گفته شده به عنوان نمونه آماری انتخاب شدند.    27بنابراین در نهایت  

پس از انتخاب کشورها، در مرحله بعد، کشورها به لحاظ درآمد سرانه تقسیم بندی شدند.  
بالا به کشورهایی اطلاق می  طبق تعریف بانک جهانی، با درآمد سرانه  شود که  کشورهای 
دلار    995دلار بیشتر باشد. کشورهایی با درآمد کمتر از    12055درآمد سرانه سالانه آن از  

با دلار جزء کشورهای    3895جزء کشورهای با درآمد سرانه پایین، کشورهای تا درآمد سرانه  
بالاتر از  با درآمد سرانه  دلار جزء کشورهای    3895از  کمتر از متوسط و بیشتر  درآمد سرانه  

 .متوسط طبقه بندی می شوند 
ین  میانگ  2000-2019جهت تقسیم بندی کشورها، از درآمد سرانه آنها در دوره زمانی  

 است.  1جدول  ت گرفته شده است. نتایج به صور 
 2000-2019بندی کشورهای منتخب در حال توسعه در دوره زمانی متوسط درآمد سرانه و تقسیم .1جدول  

 بانک جهانی أخذ:م
Tabel 1. Average of income per capita and classification of selected developing countries 
in the period 2000-2019 
  Source: world bank 

بندی درآمد  تقسیم متوسط درآمد سرانه  نام کشور  نام قاره ردیف
 سرانه 

 بالاتر از متوسط  53/4421 ایران  آسیا 1
 کمتر از متوسط  48/2710 ارمنستان  آسیا 2
 بالا 41/16980 بحرین  آسیا 3
 بالا 10/43392 امارات متحده عربی  آسیا 4
 کمتر از متوسط  11/1125 هندوستان آسیا 5
 پایین  41/750 بنگلادش  آسیا 6
 بالاتر از متوسط  69/6632 مالزی آسیا 7
 بالا 5/14210 عربستان سعودی  آسیا 8
 بالاتر از متوسط  81/8966 ترکیه  آسیا 9
 پایین  77/580 زیمبابوه  آفریقا  10
 پایین  74/415 اوگاندا  آفریقا  11
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 بالاتر از متوسط  44/5450 آفریقای جنوبی  آفریقا  12
 پایین  10/590 تانزانیا آفریقا  13
 پایین  28/660 چاد آفریقا  14
 پایین  45/880 سنگال آفریقا  15
 کمتر از متوسط  11/1666 سودان  آفریقا  16
 کمتر از متوسط  44/1520 نیجریه آفریقا  17
 پایین  15/325 مالاوی  آفریقا  18
 بالاتر از متوسط  25/7796 آرژانتین آمریکای جنوبی  19
 کمتر از متوسط  02/1493 بولیوی آمریکای جنوبی  20
 بالاتر از متوسط  93/8636 شیلی آمریکای جنوبی  21
 بالاتر از متوسط  85/4896 کلمبیا  جنوبی آمریکای   22
 کمتر از متوسط  44/3489 اکوادور  آمریکای جنوبی  23
 بالاتر از متوسط  77/7598 مکزیک  آمریکای جنوبی  24
 کمتر از متوسط  58/2563 پاراگوئه  آمریکای جنوبی  25
 بالاتر از متوسط  44/9190 اروگوئه  آمریکای جنوبی  26
 بالاتر از متوسط  12/9969 ونزوئلا  آمریکای جنوبی  27

 
مطابق با جدول فوق چهار گروه درآمدی برای کشورهای در حال توسعه به شرح زیر  

 شود: تعریف می 
کشورهای با درآمد سرانه بالا؛ که شامل امارات متحده عربی، بحرین و عربستان   -1

 سعودی هستند. 
ایران، مالزی، ترکیه، آفریقای  کشورهای با درآمد سرانه بالاتر از متوسط؛ که شامل   -2

 جنوبی، آرژانتین، شیلی، کلمبیا، مکزیک، اروگوئه و ونزوئلا هستند. 
هندوستان،   -3 ارمنستان،  شامل  که  متوسط؛  از  کمتر  سرانه  درآمد  با  کشورهای 

 سودان، نیجریه، بولیوی، اکوادور و پاراگوئه هستند. 
بنگلادش، زی -4 پایین؛ که شامل  با درآمد سرانه  تانزانیا،  کشورهای  اوگاندا،  مبابوه، 

 چاد، سنگال و مالاوی هستند.  

 الگو و متغیرهای پژوهش  -4
لیو )  ات الگوی پژوهش حاضر بر اساس مطالع الگویی  (  2020و اوسی و کیم )(  2016سو و 

امل تشدید کننده اثر  و را به عنوان ع  و توسعه مالی  تواند تاثیر سرمایه انسانیاست که می 



 

 

سرما  ياب یارز بلندمدت  و  مدت  کوتاه    ، يخارج  میمستق  ی گذار  هیاثرات 

  یمختلف درآمد  ی هاگروه  ی بر رشد اقتصاد  يو توسعه مال  يانسان   هیسرما

 پنل( يانباشتگهم افتیاز ره  ی در حال توسعه )کاربرد ی کشورها
48 

 
مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی نشان دهد. همچنین الگوی به کار گرفته  سرمایه گذاری  

)مانند اقتصاد کشورهای در حال توسعه( طراحی شده است    29شده، برای اقتصادهای ناپایدار 
لازم به ذکر است که الگوی نهایی به صورت    که برای پژوهش حاضر بسیار مناسب است.

 ه گفته شده بدست آمده است. محقق ساخته و از ترکیب الگوی دو مطالع
سرمایه گذاری مستقیم  در ابتدا توسط مطالعات انجام شده در زمینه نقش ترکیب  

انسانی )  خارجی و سرمایه  لیو  به ویژه مطالعه سو و  نتیجه  (،  2016در رشد اقصادی،  این 
شد  در این الگو، الگوی ر   د.ن گیر ها در یک الگوی تولید کل قرار می شود که دادهگرفته می 

انسانی   با سرمایه  آن  تعامل  برای تطبیق سرمایه گذاری مستقیم خارجی و  و  نئوکلاسیک 
زیر در نظر  توسعه مالی   به صورت  تابع تولید کاب داگلاس  ابتدا،  گسترش داده شد. در 

 شود: گرفته می 

(1)  Yt=KtHt(AtLt) 

:  L: سرمایه انسانی؛  H: سرمایه فیزیکی؛  K: تولید ناخالص داخلی واقعی؛  Yدر الگوی فوق،  
 باشند. : شاخص زمان میt: تکنولوژی؛ Aنیروی کار؛ 

فرض بر آن است که تابع تولید بازده ثابت نسبت به مقیاس است. همچنین فرض  
 کنند: شود نیروی کار و تکنولوژی با توجه به توابع زیر رشد میمی

(2)  Lt= L0ent 

(3)  At= A0egtFθ 

: بخشی از تکنولوژی که  F: نرخ رشد تکنولوژی؛  g: نرخ رشد جمعیت؛  nکه در توابع فوق،  
 (.2016مربوط به سرمایه گذاری مستقیم خارجی است )سو و لیو، 

-شود که سرمایه گذاری مستقیم خارجی به دو روش منجر به افزایش بهرهفرض می 
تکنولوژی نوین در سرمایه گذاری مستقیم خارجی، مستقیماً  روش اول آن که  شود.  وری می 

اقتصادی می  وری  بهره  افزایش  به  گذاری مستقیم  منجر  که سرمایه  آن  دوم  شود. روش 
ها در کشور میزبان  وری شرکتخارجی به دلیل انتقال فناوری نوین، منجر به افزایش بهره

دهد. این اثرات مربوط به اثرات مستقیم  وری کل اقتصاد را افزایش میشده و در نهایت، بهره 

 
 باشد.  اقتصاد ناپایدار به معنای مستدام نبودن و عدم ثبات در اقتصاد می 29
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است. اثرات غیرمستقیمی که در تاثیر سرمایه گذاری مستقیم خارجی بر بهره وری وجود  

شود. جهت اندازه گیری اثرات گفته شده، از  دارد، توسط سرمایه انسانی اندازه گیری می 
ه فیزیکی را به صورت  کشش استفاده شده است. بنابراین توابع زیر، سرمایه انسانی و سرمای

 کنند. زیر تعیین می 

(4)  𝐾̇= skYt – δK 

(5)  𝐻̇= shYt – δH 

  ، سهم درآمد سرمایه گذاری شده در سرمایه فیزیکیبیانگر  به ترتیب   δو  kS   ،hSکه در آن؛ 
به ترتیب برابر    y=Y/ALو    k=K/AL  ،h=H/AL  باشند.سرمایه انسانی و نرخ استهلاک می

با سهم سرمایه فیزیکی در واحد نیروی کار موثر، سهم سرمایه انسانی در واحد نیروی کار  
به صورت زیر    hو    kموثر و سهم تولید در واحد نیروی کار موثر هستند. همچنین نرخ رشد  

 است: 

(6)  𝑘̇= skyt – (n+g+δ)kt 

(7)  ℎ̇= shyt – (n+g+δ)ht 

  بودهدر حالت پایدار ثابت میزان سرمایه فیزیکی و سرمایه انسانی در واحد نیروی کار موثر  
 شود. و توسط آن تعیین می

(8)  k* = (𝑠𝑘
1−𝛽

𝑠ℎ

𝛽

𝑛+𝑔+𝛿)1/1-α-β 
(9)  h* = (𝑠𝑘

𝛼

𝑠ℎ
1−𝛼

𝑛+𝑔+𝛿)1/1-α-β 
نمودن   وارد  توسط  بعد،  و  hو    kدر مرحله  تولید  تابع  از    گرفتن  به  دو طرف  هر  لگاریتم 

 آید: معادله، رابطه زیر برای درآمد سرانه بدست می

(10)  Log(𝑌𝑡𝐿𝑡)= Log At+ 1
1−𝛼−𝛽log(n+g+δ) + 1

1−𝛼−𝛽log(sk) + 1
1−𝛼−𝛽log(sh) 

کشش پیشرفت تکنولوژی    (3)معادله  در    θبرای ساده کردن مشخصات تجربی، فرض شد که  
 شود: با توجه به سرمایه گذاری مستقیم خارجی به صورت فرم زیر نوشته می 
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(11)  θ = θ0+ θ1log(h) 

می یکدیگر  با    (10)و    ( 9)معادلات  سپس   جای    tAو  شوند  ترکیب    log(h)1θ0+θFgt0eAبه 
تابعی از نرخ رشد جمعیت،    کهدرآمد پایدار    براییک معادله  شود. در نتیجه  جایگزین می 

نرخ سرمایه گذاری در سرمایه فیزیکی، سرمایه انسانی و سرمایه گذاری مستقیم خارجی  
 آید: به صورت زیر به دست میاست، 

(12)  Log(𝑌𝑡𝐿𝑡)= Log A0+ gt+ θ0log(F) + θ1log(F)*log(h) + 1
1−𝛼−𝛽log(n+g+δ) 

+ 1
1−𝛼−𝛽log(sk) + 1

1−𝛼−𝛽log(sk)+ 1
1−𝛼−𝛽log(h) 

اما از آنجا که اقتصاد کشورهای در حال  .  شودمی پایدار تعریف  دهای  برای اقتصا  (12)معادله  
که در   y* توسعه در حالت پایدار قرار ندارند، این مدل باید به صورت پویا بررسی شود. اگر 

حالت    در سرعت همگرایی   در نظر بگیریم،  tدرآمد سرانه در زمان را  وجود دارد   (12)معادله  
 : استپایدار به صورت زیر 

(13)  
𝑑𝑙𝑜𝑔𝑦

𝑑𝑡  = η(logy*- logyt) 
 که در آن:  

η= (n+g+δ)(1-α-β) 
 : tاز دوره صفر تا دوره  

(14)  logyt= (1-e-ηt)logy*+ e-ηtlogy0 

با جاگذاری   به  و    (12)معادله  به جای    logy*بدین صورت،  مرتب سازی آن، معادله زیر 
 آید: دست می 

(15)  log(𝑌𝐿)t -log(𝑌𝐿)0= (1-e-ηt)log(𝑌𝐿)0 + (1-e-ηt)log(n+g+δ) + (1-e-

ηt) 1
1−𝛼−𝛽log(sk) + (1-e-ηt) 1

1−𝛼−𝛽log(h) + logA0 + gt + θ0(1-e-

ηt) log(F) + θ1(1-e-ηt) log(F)*log(h) 
انسانی، سرمایه گذاری    (15)معادله   فیزیکی، سرمایه  تاثیرات نرخ رشد جمعیت، سرمایه 

تاثیر آن با سرمایه انسانی را توصیف می  با فرض  مستقیم خارجی و  اقتصاد به    η>0کند. 
است،    β+α<1و    β>0و    α> 0ه آن که  شود. همچنین با توجه بحالت پایدار خود همگرا می 

توان گفت که نرخ رشد درآمد سرانه رابطه مثبت با سرمایه فیزیکی و سرمایه انسانی و  می
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شود که سرمایه گذاری مستقیم  بینی میرابطه منفی با نرخ رشد جمعیت دارد. همچنین پیش

می افزایش  را  اقتصادی  رشد  سر خارجی  مثبت  تاثیر  انسانی  سرمایه  و  گذاری  دهد  مایه 
کند. این امر به معنای رابطه مکمل سرمایه  مستقیم خارجی را بر رشد اقتصادی شدیدتر می 

یک رگرسیون  به عنوان    (15)با نوشتن معادله  تقیم خارجی و سرمایه انسانی است.  گذاری مس
 آید: های ترکیبی معادله زیر به دست میداده

(16)  log(yit)-log(yi0) = µ0 + µ1log(yi0) + µ2log(nit+g+δ) + µ3log(skit) + 
µ4log(hit) + µ5log(FDIit)+ µ6log(FDIit)*log(hit) + εit 

معادله   استخراج  از  نقش  (16)پس  بررسی  برای  ارائه شده  همزمان سرمایه گذاری  ، مدل 
( گسترش داده شده  2020توسعه مالی بر اساس مطالعه اوسی و کیم ) مستقیم خارجی و  
بر رشد اقتصادی    (17)شود سرمایه گذاری مستقیم خارجی توسط معادله  است. لذا فرض می

 گذارد. تاثیر می

(17)  log(yit)-log(yi0) = γ0 + γ1log(yi0) + σlog(FDIit) + β´Xit + εit 

آن؛   در  انسانی  مجموعه  itXکه  و سرمایه  فیزیکی  متغیرهای مستقل شامل سرمایه  از  ای 
به سطح توسعه مالی بستگی    σیعنی    (17)در معادله    FDIاست. با فرض آن که ضریب  

 و توسعه مالی را به صورت زیر معرفی کرد:   FDIتوان تعامل دارد، می 

(18)  σ=γ1 + γ2 log(FINit) 

 آید: معادله زیر بدست می (17)در معادله  (18)با جاگذاری معادله 

(19)  log(yit)-log(yi0) = γ0 + γ1log(yi0) + γ2log(FDIit) 
+γ3log(FDIit)*log(FINit) + γ4log(FINit) + β´Xit + εit 

 صورت زیر جاگذاری نمود:  به (16)را در معادله  (19)ه توان معادللذا می

(20)  log(yit)-log(yi0) = µ0 + µ1log(yi0) + µ2log(nit+g+δ) + µ3log(skit) + 
µ4log(hit) + µ5log(FDIit)+ µ6log(FINit) + µ7log(FDIit)*log(FINit) + 
µ8log(FDIit)*log(hit) + εit 

 به این شرح هستند: متغیرها  (20)معادله که در  
)i0log(y-)itLog(y  :لگاریتم نرخ رشد اقتصادی در کشور    اختلاف میانi    صفر تا    زمان درt  ؛
)i0Log(y  صفر؛    زمان: لگاریتم درآمد سرانه در)δLog(n+g+  نرخ رشد    جمعحاصل: لگاریتم

استهلاک    ،جمعیت )نرخ  استهلاک  نرخ  و  تکنولوژی  رشد  به  نرخ  دسترسی  عدم  دلیل  به 
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آماری،داده است(؛    های  گرفته شده  نظر  در  لگاریتم سهم سرمایه    kLog(S(برابر صفر   :

تولید   فیزیکی کل  در  iLog(h(؛  در  انسانی  سرمایه  سهم  لگاریتم  کار؛  کل  :  نیروی 
)itLog(FDI  تولید ناخالص داخلی در کشور    ازسرمایه گذاری مستقیم خارجی    سهم: لگاریتم
i  ؛)itlog(FIN  مالی؛ توسعه  شاخص  لگاریتم   :)it)*log(FINitlog(FDI  تعاملی متغیر   :

مالی؛   توسعه  شاخص  لگاریتم  با  خارجی  مستقیم  گذاری  سرمایه  لگاریتم 
)it)*Log(hitLog(FDI  لگاریتم با  لگاریتم سرمایه گذاری مستقیم خارجی  : متغیر تعاملی 

سرمایه انسانی. بنابراین برای بررسی اینکه آیا سرمایه انسانی و توسعه مالی در رشد اقتصادی 
کشورهای در حال توسعه مکمل سرمایه گذاری مستقیم خارجی است یا خیر، یک متغیر  

مس)تعدیلگر(  تعاملی   گذاری  سرمایه  با  بین  همچنین  و  انسانی  سرمایه  با  خارجی  تقیم 
( داده شده است  قرار  الگو  در  مالی   ,Su & Liu, 2016; Osei & Kimشاخص توسعه 

2020  .) 
استخراج   قابل  جهانی  بانک  اینترنتی  سایت  از  مستقیم  طور  به  تحقیق  متغیرهای 

از نرخ رشد تکنولوژی کشورها در ک های  لیه بخشبودند. برای متغیر نرخ رشد تکنولوژی، 
اقتصادی و برای متغیر سرمایه انسانی، از درصد نیروی کار دارای تحصیلات عالیه استفاده  

( حال Su & Liu, 2016شد  در  منتخب  کشورهای  مالی  توسعه  ارزیابی شاخص  برای   .)
داخلی   ناخالص  تولید  به  خصوصی  بخش  به  اعطایی  اعتبارات  نسبت  شاخص  از  توسعه 

(DCPS استفاده شده اس )  ت. بالا بودن این نسبت علاوه بر سطح بالای سرمایه گذاری داخلی
 & Hosseini, Ashrafiباشد )های مالی یک کشور نیز مینشان دهنده توسعه سیستم

Siami araqi, 2011 .) 
های مختلف درآمدی کشورهای  های آماری به تفکیک گروه، داده20بر اساس معادله  

از آنجایی که هدف اصلی این  در حال توسعه، در دوره زمانی مورد مطالعه برآورد شدند.  
پژوهش بررسی اثر کوتاه مدت و بلندمدت سرمایه گذاری مستقیم خارجی و سرمایه انسانی  

الگوها از سایر  استفاده  زمانی کوچک،  بعُد  به  توجه  با  لذا  اقتصادی است،  مانند    بر رشد 
ARDL   وP-VAR    برای تخمین روابط بلندمدت، منجر به تورش برآورد و ارائه نتایج ناسازگار

(. به همین دلیل، بررسی روابط بلندمدت توسط  Karimi & Heidarian, 2017شوند )می
 انباشتگی انجام شد که در ادامه مورد بحث قرار گرفته است. های هم آزمون
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رابطه بلندمدت میان متغیرها، از  انباشتگی یا  هموجود    وجود یا عدم  ارزیابیبرای  

کائو  حداقل  1999)  30آزمون  روش  توسط  رگرسیون  الگوی  سپس  است.  شده  استفاده   )
( تخمین  32FMOLS( و حداقل مربعات کاملا اصلاح شده )31DOLSمربعات معمولی پویا ) 

واتسون   DOLSزده شد. روش   و  استاک  د  ارائه شد(  1993)  33توسط  ر روش حداقل  که 
ایجاد نمودند. این روش دارای مزایایی نسبت به دیگر تخمین  مربعات معمولی، تعدیلاتی  

از    دارد،کاربرد   همهای کوچک  در نمونهانباشتگی است؛ از جمله این که  های بردار همزننده
جلوگیری   همزمان  تورش  )  دارایو    کردهایجاد  است  نرمال  مجانبی   ,Fotrosتوزیع 
Aghazadeh & Jabraili, 2011  روش .)FMOLS  های ناپارامتریک است  نیز یکی از روش

که در آن، همبستگی میان اجزای خطای الگو و تفاضل مرتبه اول متغیرهای مستقل با وجود  
صورت  به  و  شده  گیری  اندازه  سریالی  خودهمبستگی  تصحیح  منظور  به  ثابت،    ضریب 

می  اصلاح  را  معمولی  مربعات  حداقل  زننده  تخمین  ) ناپارامتریکی،   & Phillipsکند 
Hansen, 1990 های  زننده( در مطالعه خود نشان دادند که تخمین2000)  34(. کائو و چیانگ

DOLS    وFMOLS  نمونه تورش  دلیل  ارائه  به  یکسانی  تقریبا  نتایج  دارند،  که  اندکی   ای 
 (.  Kao & Chiang, 2000تجزیه و تحلیل مناسب هستند )  کنند و بنابراین جهتمی

ها، جهت  انباشتگی میان سریپس از تایید وجود همبرای بررسی روابط کوتاه مدت،  
انباشتگی  های همتوان از تحلیلعلیت بین متغیرها نیز باید تعیین شود. بدین منظور، نمی

ن متغیرهای مستقل با متغیر وابسته  توان برای بررسی جهت علیت میااستفاده نمود. لذا می
استفاده نمود که در این    (PVECMنلی )تصحیح خطای برداری پ  )رشد اقتصادی( از الگوی 

امکان بدست آوردن اثرات بازخورد   از همین مدل استفاده شده است. این الگو،  مطالعه، 
تواند  می   VECMه  رابطبه این نتیجه رسید که    (2001)  35لیآورد.  میان متغیرها را فراهم می 

در یک چارچوب علیت زمانی، پویایی رابطه را نیز محاسبه کند. بدین منظور، در مطالعه  
ای انگل  رویکرد دو مرحلهحاضر ابتدا الگوی بلندمدت جهت بدست آوردن اجزای خطا توسط  

 
30 Kao 
31 Dynamic Ordinary Least Square 
32 Fully Modified Ordinary Least Square 
33 Stock & Watson 
34 Kao & Chiang 
35 Li 
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و    گرنجر باقیمانهبرآورد شده  به عنوان جمله تصحیح خطا تعیین شده  سپس  باوقفه  های 

شود. همچنین معناداری  تعیین می   بیزین–معیار شوارتز  ترین وقفه توسط  مناسباست.  
  علیت کوتاه مدت ،  Fنسبی  ، علیت بلندمدت و معناداری آماره  (t)یعنی آماره    ECTآماری  

های رگرسیون توسط نرم  (. کلیه تحلیلKarimi & Heidarian, 2017)   دهندرا نشان می
 انجام شده است.  Eviews11افزار 

 ها یافته  -5
در ابتدا جهت بررسی روند متغیرها، از آمار توصیفی استفاده شده است. لازم به ذکر است  

ها قبل از تغییرات لازم برای ورود به مدل توسط پارامترهای توصیفی بررسی  که در اینجا داده
دهد که میانگین رشد اقتصادی در کشورهای با نشان می 2جدول  اند. نتایج توصیفی در شده

درآمد بالا بیشتر از سایر کشورها است؛ اما میانگین رشد در کشورهای درآمد کمتر از متوسط  
و درآمد پایین، از کشورهای درآمد بالاتر از متوسط بیشتر است. نرخ رشد جمعیت، سهم  

مالی در کشورهای با درآمد  درآمد سرمایه گذاری شده در سرمایه فیزیکی و شاخص توسعه  
 بالا نیز بیشتر از سایر کشورها است.  

 آمار توصیفی متغیرها نتایج  .2جدول  
 مأخذ: محاسبات تحقیق                                                 

Tabel 2. Results of the Descriptive Statistics 
Source: Research calculations 

 
 نام متغیر

درآمد بالاتر از   درآمد بالا 
 متوسط

درآمد کمتر از  
 متوسط

 درآمد پایین

انحراف   میانگین
 معیار

انحراف   میانگین
 معیار

انحراف   میانگین
 معیار

انحراف   میانگین
 معیار

 08/6 76/4 66/4 27/5 18/4 55/3 208/5 633/5 رشد اقتصادی 
 12/1 18/3 89/0 55/1 44/0 22/1 003/4 588/5 نرخ رشد جمعیت
 97/4 22/4 05/13 92/10 93/14 29/13 542/1 081/1 نرخ رشد تکنولوژی 

سهم درآمد سرمایه گذاری  
 شده در سرمایه فیزیکی 

081/23 478/4 99/22 52/6 64/21 46/8 61/21 95/8 

سهم سرمایه انسانی در  
 موثر نیروی کار 

332/61 422/6 02/72 02/13 24/61 99/16 39/77 28/13 
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سرمایه گذاری مستقیم 

 خارجی
039/3 053/3 93/2 34/2 65/2 15/2 89/3 79/5 

 23/10 1/19 33/4 6/30 02/3 3/35 125/1 6/63 شاخص توسعه مالی

  های ترکیبی در دادهریشه واحد    هایآزمون  ازمانایی متغیرها    در مرحله بعد، برای بررسی
شده است. نتایج این آزمون  ( استفاده  LLC)  37و لوین، لین و چو (  IPS)  36ایم، پسران و شین 

باشد. همانطور که  می  (3جدول )به شرح  گروه درآمدی کشورهای در حال توسعه    4برای  
متغیرها نامانا و یا هم  شود، تنها در کشورهای در حال توسعه با درآمد بالا کلیه  ملاحظه می 

انباشتگی پنل را  توان آزمون همهستند و بنابراین می   I(1)یا به عبارتی    1انباشته از درجه  
. اما در مورد  برای بررسی روابط تعادلی بلندمدت میان متغیرها در این کشورها برآورد نمود

های  هستند و از آنجا که متغیرهای الگو طبق آزمون  I(0)ا، برخی از متغیرها  سایر کشوره
دهند، برای  ریشه واحد جواب یکسانی در مورد مانایی متغیرها در سایر کشورها گزارش نمی

تخمین  در  کاذب  رگرسیون  وجود  از  همپرهیز  باید  و  ها،  وابسته  متغیر  میان  انباشتگی 
(. برای این منظور در مرحله بعد، از آزمون  Soori, 2015متغیرهای مستقل بررسی شود ) 

 . کائو استفاده شده است
 LLCو  IPSنتایج آزمون ریشه واحد   .3جدول  

 مأخذ: محاسبات تحقیق                                                      
Tabel 3. Results of the unit root test IPS & LLC 
Source: Research calculations 

نوع 
 نام متغیر آزمون 

درآمد بالاتر از   درآمد بالا 
 متوسط

درآمد کمتر از  
 متوسط

 درآمد پایین

سطح  
سطح   tآماره   احتمال 

سطح   tآماره   احتمال 
سطح   tآماره   احتمال 

 tآماره   احتمال 

IPS 

)i0Log(y-)itLog(y 86/0 12/0- 00/0 48/5 34/0 38/1 00/0 92/7- 
)i0Log(y 74/0 20/0- 01/0 08/2 29/0 44/0 00/0 51/2 

Log(n+g) 41/0 23/1 - 01/0 28/2 00/0 72/2 04/0 71/1 
)kLog(S 35/0 34/1 - 00/0 81/2 01/0 11/2 04/0 68/1 
)itLog(h 22/0 75/1- 00/0 15/4 00/0 79/4 00/0 17/3 
)itLog(FDI 31/0 41/1 - 05/0 57/1 00/0 63/2 05/0 60/1 

 
36 Im, Pesaran & Shin 
37 Levin, Lin & Chu 
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)itLog(FIN 93/0 54/1 69/0 51/0 51/0 04/0 91/0 33/1 

)it)*Log(FINitLog(FDI 07/0 45/1 - 02/0 09/2- 11/0 24/1 - 08/0 36/1 - 
)i)*Log(hiLog(FDI 40/0 26/1- 02/0 89/1 00/0 69/2 02/0 80/1 

LLC 

)i0Log(y-)itLog(y 78/0 15/0- 00/0 99/5 35/0 40/1 00/0 99/7 - 
)i0Log(y 70/0 25/0- 01/0 10/2 30/0 46/0 00/0 66/2 

Log(n+g) 93/0 52/1 01/0 55/2 00/0 76/2 04/0 75/1 
)kLog(S 27/0 58/0- 00/0 96/2 01/0 13/2 04/0 74/1 
)itLog(h 38/0 28/0 - 00/0 30/4 00/0 89/4 00/0 24/3 
)itLog(FDI 15/0 04/1 - 05/0 58/1 00/0 90/2 05/0 55/1 
)itLog(FIN 82/0 92/0 65/0 39/0 43/0 16/0- 81/0 90/0 

)it)*Log(FINitLog(FDI 054/0 60/1- 40/0 24/0- 81/0 87/0 00/0 17/3- 
)i)*Log(hiLog(FDI 056/0 63/1 - 02/0 91/1 00/0 77/2 03/0 78/1 

 

 تخمین بلندمدت  -1-5
پس از بررسی مانایی متغیرها، برای اثبات وجود رابطه تعادلی بلندمدت میان متغیرها از  

تمامی  آزمون   برای  کائو  آزمون  اینجا  در  که  است  ذکر  به  لازم  است.  شده  استفاده   کائو 
های درآمدی کشورهای در حال توسعه انجام شده است. آزمون کائو با استفاده از آماره  گروه

پذ  ساکن  می   ADFیری  آزمون  عدم  انجام  دهنده  نشان  آزمون  این  صفر  فرضیه   شود. 
 ,Molaeiانباشتگی بین متغیرهای الگو دارد )انباشتگی و فرضیه مقابل آن اشاره به هم هم

Golkhandan & Golkhandan, 2014  بر آماره  و مطابق    4جدول  اساس  (.  آزمون    tبا 
ADF  هم میان  رابطه  بلندمدت  روابط  وجود  بنابراین  دارد.  وجود  متغیرها  میان  انباشتگی 

 شود. های درآمدی کشورهای در حال توسعه تایید می متغیرها در تمامی گروه
 

 کشورهای در حال توسعه درآمدی مختلف های  گروه نتایج آزمون کائو در   .4جدول  
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Tabel 4.  Results of the Kao test in the different income groups of developing countries 
Source: Research calculations 

 آماره 
درآمد بالاتر از   درآمد بالا 

 متوسط
درآمد کمتر از  

 درآمد پایین متوسط

مقدار  
 آماره 

سطح 
 احتمال

مقدار  
 آماره 

سطح 
 احتمال

مقدار  
 آماره 

سطح 
 احتمال

مقدار  
 آماره 

سطح 
 احتمال

ADF-Statistic 81/2- 00/0 12/4 - 00/0 69/2- 00/0 07/3- 00/0 
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در حال  کشورهای های درآمدی گروه انباشتگی پنهان بین متغیرها در  روابط همپس از تایید 

توان به تخمین ضرایب بلندمدت پرداخت. بنابراین به منظور به دست آوردن ، می توسعه
هم حوزهبردارهای  در  رایج  روش  دو  از  همانباشتگی  پنل  حداقل  ی  روش  یعنی  انباشتگی 

( استفاده  DOLSروش حداقل مربعات معمولی پویا )  ( و FMOLSمربعات کاملا اصلاح شده )
نتایج تخمین بلندمدت در   در کشورهای در  داده شده است.  نمایش    5جدول  شده است. 

و بر اساس    kLog(S(، متغیر  FMOLSبر اساس نتایج رگرسیون  حال توسعه با درآمد بالا،  
رگرسیون   متغیرهای  DOLSنتایج   ،)kLog(S  ،)iLog(h  ،)iLog(FDI  ،)itLog(FIN    و

)it)*Log(FINitLog(FDI    درصد معنادار نشدند. لذا به دلیل    10یا    5،  1در سطح احتمال
متغیرهای بیشتری معنادار هستند، از این روش برای تفسیر    FMOLSآن که در رگرسیون  

ها  بر اساس تحلیل کشش  FMOLSشود. نتایج تخمین الگو در روش  متغیرها استفاده می 
در دوره صفر، نرخ رشد    درآمد سرانهفزایش در  دهد که یک درصد ادر بلندمدت نشان می

، توسعه مالی، متغیر  جمعیت و تکنولوژی، سرمایه انسانی، سرمایه گذاری مستقیم خارجی
و  مالی  توسعه  و  خارجی  مستقیم  گذاری  سرمایه  گذاری    تعاملی  سرمایه  تعاملی  متغیر 

  42/0و  104/0،  -31/0  ،27/0،  22/3،  34/1،  17/2مستقیم خارجی و سرمایه انسانی، به ترتیب  
  در رشد اقتصادی کشورهای در حال توسعه با درآمد سرانه بالا را به دنبال دارد.   تغییردرصد  

متوسط،   از  بالاتر  درآمد  با  در حال توسعه  نتایج رگرسیون  در کشورهای  اساس  بر 
FMOLS متغیر و    Log(n+g)  ،)kLog(S  ،)iLog(h  ،)itLog(FDIهای  ، 

)i)*Log(hiLog(FDI    رگرسیون  و نتایج  اساس  متغیرDOLSبر   ،  Log(n+g)    سطح در 
متغیرهای   DOLSدرصد معنادار نشدند. لذا به دلیل آن که در رگرسیون  10یا  5، 1احتمال 

نتایج تخمین    شود.بیشتری معنادار هستند، از این روش برای تفسیر متغیرها استفاده می
دهد که یک درصد  مدت نشان میها در بلندبر اساس تحلیل کشش  DOLSالگو در روش  

در   سرانهافزایش  صفر  درآمد  دوره  فیزیکی  در  گذاری  سرمایه  سرمایه  انسانی،  سرمایه   ،
، توسعه مالی، متغیر تعاملی سرمایه گذاری مستقیم خارجی و توسعه مالی  مستقیم خارجی 

،  -52/1،  42/0  متغیر تعاملی سرمایه گذاری مستقیم خارجی و سرمایه انسانی، به ترتیب  و
در رشد اقتصادی کشورهای در حال توسعه    تغییردرصد    -0/ 57و    -28/0،  27/0،  52/3،  55/2

  را به دنبال دارد. بالاتر از متوسطبا درآمد سرانه 
متوسط،   از  کمتر  درآمد  با  در حال توسعه  نتایج رگرسیون  در کشورهای  اساس  بر 

FMOLS متغیر و    kLog(S  ،)itLog(FDI  ،)itLog(FIN  ،)it)*Log(FINitLog(FDI(های  ، 
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)i)*Log(hiLog(FDI    و بر اساس نتایج رگرسیونDOLS  ،  تمامی متغیرها به جز)iLog(h 

  FMOLSدرصد معنادار نشدند. لذا به دلیل آن که در رگرسیون    10یا    5،  1در سطح احتمال  
استفاده می متغیر  متغیرها  تفسیر  برای  این روش  از  معنادار هستند،  بیشتری  شود.  های 

دهد  ها در بلندمدت نشان میبر اساس تحلیل کشش  FMOLSنتایج تخمین الگو در روش  
سرمایه    و   نرخ رشد جمعیت و تکنولوژی   در دوره صفر،   در درآمد سرانهکه یک درصد افزایش  

ترتیب    انسانی در    -24/3و    61/0،  27/0به  تغییر  حال  درصد  در  اقتصادی کشورهای  رشد 
   را به دنبال دارد. کمتر از متوسطتوسعه با درآمد سرانه 

پایین،   با درآمد  نتایج رگرسیون  در کشورهای در حال توسعه  ،  FMOLSبر اساس 
اساس    it)*Log(FINitLog(FDI(و    FIN)Log(n+g)  ،)kLog(S  ،)itLogهای  متغیر  بر  و 

رگرسیون   ،  Log(n+g)  ،)itLog(FDI  ،)itLog(FINمتغیرهای  ،  DOLSنتایج 
)it)*Log(FINitLog(FDI    و)i)*Log(hiLog(FDI    احتمال سطح  درصد    10یا    5،  1در 

رگرسیون   در  که  آن  دلیل  به  لذا  نشدند.  معنادار    FMOLSمعنادار  بیشتری  متغیرهای 
متغیرها   تفسیر  برای  این روش  از  در روش  استفاده می هستند،  الگو  تخمین  نتایج  شود. 

FMOLS  دهد که یک درصد افزایش در  ها در بلندمدت نشان میبر اساس تحلیل کشش
متغیر تعاملی  ، سرمایه گذاری مستقیم خارجی و  سرمایه انسانی  در دوره صفر،   درآمد سرانه 

  - 4/ 52و    -67/21،  -90/8،  4/ 26به ترتیب    سرمایه گذاری مستقیم خارجی و سرمایه انسانی 
را به دنبال   پایینرشد اقتصادی کشورهای در حال توسعه با درآمد سرانه  درصد تغییر در  

  دارد.
 های مختلف درآمدی کشورهای در حال توسعه گروهانباشتگی( در نتایج تخمین بلندمدت )رابطه هم .5جدول  

 مأخذ: محاسبات تحقیق 
Tabel 5. Results of the long run estimation (cointegration relationship) in different 
income groups of developing countries 
Source: Research calculations 

های  گروه
 متغیر درآمدی 

 DOLSروش   FMOLSروش  
آماره   ضریب

t 
سطح 
 احتمال

آماره   ضریب
t 

سطح 
 احتمال

 درآمد بالا 
)i0Log(y 17/2* 80/8 00/0 06/2 * 26/7 00/0 

Log(n+g) 34/1 * 75/3 00/0 39/1 * 08/3 00/0 
)kLog(S 80/0 96/0 34/0 91/0 89/0 37/0 
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)iLog(h 22/3*** 72/1 09/0 06/3 30/1 20/0 

)itLog(FDI 27/0 *** 86/1 07/0 24/0 37/1 17/0 
)itLog(FIN 31/0- ** 11/2- 04/0 22/0- 02/1- 31/0 

)it)*Log(FINitLog(FDI 104/0* 30/3 00/0 07/0 51/0 61/0 
)i)*Log(hiLog(FDI 42/0* 36/3 00/0 36/0** 36/2 02/0 

 82/0 86/0 ضریب تعیین

درآمد بالاتر از  
 متوسط

)i0Log(y 62/0 * 56/5 00/0 42/0* 83/4 00/0 
Log(n+g) 35/0- 04/1 - 30/0 15/0- 07/1- 28/0 

)kLog(S 22/0- 28/0 - 77/0 52/1-* 78/2 - 00/0 
)iLog(h 56/0 41/0 67/0 55/2 * 63/3 00/0 

)itLog(FDI 01/0- 004/0- 99/0 52/3* 72/2 00/0 
)itLog(FIN 44/0 ** 36/2 02/0 27/0 ** 12/2 03/0 

)it)*Log(FINitLog(FDI 30/0-
*** 

80/1- 07/0 28/0-** 23/2- 02/0 

)i)*Log(hiLog(FDI 25/0 40/0 68/0 57/0-
*** 

80/1- 07/0 

 42/0 34/0 ضریب تعیین

درآمد کمتر از  
 متوسط

)i0Log(y 27/0 ** 07/2 04/0 14/0 31/1 19/0 
Log(n+g) 61/0* 92/2 00/0 31/0 61/1 11/0 

)kLog(S 30/0- 93/0 - 35/0 006/0- 02/0- 98/0 
)iLog(h 24/3- * 40/2- 01/0 15/3- * 50/2- 01/0 

)itLog(FDI 42/0 20/0 83/0 45/0- 25/0- 79/0 
)itLog(FIN 06/0- 45/0- 65/0 11/0 - 80/0- 42/0 

)it)*Log(FINitLog(FDI 02/0 14/0 88/0 12/0 99/0 32/0 
)i)*Log(hiLog(FDI 15/0- 32/0- 74/0 0006/0 - 001/0- 99/0 

 36/0 35/0 ضریب تعیین

 درآمد پایین

)i0Log(y 26/4* 24/13 00/0 11/2* 80/3 00/0 
Log(n+g) 42/0- 24/1 - 21/0 26/0 03/1 31/0 

)kLog(S 89/0- 11/1 - 27/0 99/0 -
** 

16/2 03/0 

)iLog(h 90/8-* 68/3- 00/0 69/8-* 93/2 - 00/0 
)itLog(FDI 67/21-* 65/2- 01/0 25/2- 42/0- 67/0 
)itLog(FIN 11/0 - 38/0- 71/0 38/0- 97/0- 33/0 



 

 

سرما  ياب یارز بلندمدت  و  مدت  کوتاه    ، يخارج  میمستق  ی گذار  هیاثرات 

  یمختلف درآمد  ی هاگروه  ی بر رشد اقتصاد  يو توسعه مال  يانسان   هیسرما

 پنل( يانباشتگهم افتیاز ره  ی در حال توسعه )کاربرد ی کشورها
60 

 
)it)*Log(FINitLog(FDI 24/0 94/0 34/0 26/0 77/0 44/0 

)i)*Log(hiLog(FDI 52/4- 42/2- 01/0 34/0 26/0 79/0 
 28/0 25/0 ضریب تعیین

  *** درصد معنادار هستند؛    5ضرایب در سطح احتمال    **درصد معنادار هستند.؛    1ضرایب در سطح احتمال    *
 درصد معنادار هستند.   10ضرایب در سطح احتمال 

 
 تخمین کوتاه مدت  -2-5

از بررسی علیت  در این بخش، برای بررسی روابط کوتاه مدت در کشورهای در حال توسعه،  
های  آزمون  6جدول  رهای مورد بررسی استفاده شده است.  میان تک تک متغی   VECMنلی  پ

دهد. میزان وقفه بهینه بر  کوتاه مدت و بلندمدت علیت میان متغیرهای مدل را نشان می
معیارها آکائیک و شوارتز، وقفه یک انتخاب شده است. نتایج مربوط به ضرایب کوتاه  اساس  

دهد که سرمایه فیزیکی و سرمایه  مدت برای کشورهای در حال توسعه با درآمد بالا نشان می
گذاری مستقیم خارجی در کوتاه مدت تاثیر معنادار بر رشد اقتصادی ندارند. نتایج بررسی  

دهد که متغیرهای درآمد سرانه در دوره صفر، نرخ  عنادار نشان میضرایب کوتاه مدت م
گذاری مستقیم   تعامل سرمایه  مالی،  توسعه  انسانی،  تکنولوژی، سرمایه  و  رشد جمعیت 
خارجی و توسعه مالی و تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی و سرمایه انسانی به ترتیب  

بر رشد اقتصادی کشورهای در حال توسعه    13/2و    48/0،  1/ 53،  78/2،  65/1،  05/0به میزان  
دهد که در کوتاه مدت سرمایه گذاری مستقیم  با درآمد بالا تاثیر دارند. این نتیجه نشان می

خارجی به تنهایی بر رشد اقتصادی تاثیری ندارد اما در کنار سرمایه انسانی و توسعه مالی  
در کشورهای با درآمد    ECTه به نتایج  تاثیر مثبت بر رشد اقتصادی این کشورها دارند. با توج

بالا، جزء صحیح خطای سرمایه گذاری مستقیم خارجی، سرمایه انسانی و توسعه مالی به 
دهد سرعت تعدیل به سمت تعادل است که نشان می  -0/ 39و    -06/0،  -43/0ترتیب برابر  

درصد از    39درصد و    6درصد،    43بلندمدت است؛ به عبارت دیگر، در هر دوره به ترتیب  
تعادل میعدم  برطرف  بلندمدت  تعادل  به  رسیدن  جهت  سیستم  در  موجود  شود.  های 

همچنین جزء صحیح خطای تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی با توسعه مالی و سرمایه  
است که نشان دهنده سرعت تعدیل به سمت تعادل  -95/0و    -78/0انسانی به ترتیب برابر  

های درصد از عدم تعادل  95درصد و    78در هر دوره به ترتیب  بلندمدت است؛ به عبارتی  
 شود.  موجود در سیستم جهت رسیدن به تعادل بلندمدت برطرف می 
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نتایج مربوط به ضرایب کوتاه مدت برای کشورهای در حال توسعه با درآمد بالاتر از  

تقیم خارجی  دهد که درآمد سرانه در دوره صفر و تعامل سرمایه گذاری مسمتوسط نشان می
و سرمایه انسانی در کوتاه مدت تاثیر معنادار بر رشد اقتصادی ندارند. نتایج بررسی ضرایب  

نشان می معنادار  مدت  تکنولوژی، سرمایه  کوتاه  و  نرخ رشد جمعیت  متغیرهای  که  دهد 
تعامل سرمایه   و  مالی  توسعه  خارجی،  مستقیم  گذاری  انسانی، سرمایه  فیزیکی، سرمایه 

  58/0،  74/3،  78/3،  68/0،  -05/0یم خارجی و توسعه مالی به ترتیب به میزان  گذاری مستق
بر رشد اقتصادی کشورهای در حال توسعه با درآمد بالاتر از متوسط تاثیر دارند. این    -0/ 40و  

دهد که در کوتاه مدت نیز تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی با سرمایه  نتیجه نشان می
تاثیر مثبتی بر رشد اقتصادی کشورهای در حال توسعه با درآمد بالاتر  انسانی و توسعه مالی  

در کشورهای با درآمد بالاتر از متوسط، جزء صحیح    ECTاز متوسط ندارد. با توجه به نتایج  
،  01/0خطای سرمایه گذاری مستقیم خارجی، سرمایه انسانی و توسعه مالی به ترتیب برابر  

ه سرعت ناچیز تعدیل به سمت تعادل بلندمدت است.  است که نشان دهند  0/ 09و    002/0
همچنین جزء صحیح خطای تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی با توسعه مالی و سرمایه  

 انسانی معنادار نیستند. 
نتایج مربوط به ضرایب کوتاه مدت برای کشورهای در حال توسعه با درآمد کمتر از  

ره صفر، نرخ رشد جمعیت و تکنولوژی، سرمایه  دهد که درآمد سرانه در دو متوسط نشان می
مستقیم   گذاری  سرمایه  تعامل  مالی،  توسعه  خارجی،  مستقیم  گذاری  سرمایه  فیزیکی، 
تاثیر   انسانی  سرمایه  و  خارجی  مستقیم  گذاری  سرمایه  تعامل  و  مالی  توسعه  و  خارجی 

دهد که  نشان میمعنادار بر رشد اقتصادی ندارند. نتایج بررسی ضرایب کوتاه مدت معنادار  
بر رشد اقتصادی کشورهای در حال توسعه با درآمد    71/0متغیر سرمایه انسانی به میزان  

دهد که در کوتاه مدت نیز تعامل سرمایه  کمتر از متوسط تاثیر دارد. این نتیجه نشان می
اقتصادی   رشد  بر  مثبتی  تاثیر  مالی  توسعه  و  انسانی  سرمایه  با  خارجی  مستقیم  گذاری 

در کشورهای    ECTای در حال توسعه با درآمد کمتر از متوسط ندارد. با توجه به نتایج  کشوره
با درآمد کمتر از متوسط، جزء صحیح خطای سرمایه گذاری مستقیم خارجی، سرمایه انسانی،  
توسعه مالی، تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی با سرمایه انسانی و توسعه مالی هیچ  

 کدام معنادار نشدند.  
با درآمد پایین   نتایج مربوط به ضرایب کوتاه مدت برای کشورهای در حال توسعه 

دهد که درآمد سرانه در دوره صفر، سرمایه گذاری مستقیم خارجی، توسعه مالی،  نشان می
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تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی و توسعه مالی اثیر معنادار بر رشد اقتصادی ندارند.  

دهد که متغیرهای نرخ رشد جمعیت و  مدت معنادار نشان می  نتایج بررسی ضرایب کوتاه
تکنولوژی، سرمایه فیزیکی، سرمایه انسانی و تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی و سرمایه  

بر رشد اقتصادی کشورهای در حال    -48/2و    46/4،  02/1،  54/0انسانی به ترتیب به میزان  
دهد که در کوتاه مدت نیز  دارند. این نتیجه نشان می توسعه با درآمد کمتر از متوسط تاثیر 

تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی با سرمایه انسانی و توسعه مالی تاثیر مثبتی بر رشد  
در کشورهای    ECTاقتصادی کشورهای در حال توسعه با درآمد پایین ندارد. با توجه به نتایج  

ذاری مستقیم خارجی معنادار شد و برابر  با درآمد پایین، تنها جزء صحیح خطای سرمایه گ
 بدست آمد که نشان دهنده سرعت ناچیز تعدیل به سمت تعادل بلندمدت است.  07/0

 

 های مختلف درآمدی کشورهای در حال توسعه در گروه  VECMنلی تخمین علیت پ نتایج .6جدول  
 مأخذ: محاسبات تحقیق 

Tabel 6. Results of the PVECM causality in different income groups of developing 
countries 
Source: Research calculations 
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حا

در 
ی 

رها
شو

ک
 

تفاوت  
لگاریتم نرخ  

رشد  
اقتصادی  
در دوره  
  tصفر تا 

(ΔLY1Y0 ) 

 
32/0 * 

(84/2
) 

02/0
- 

(45/
0- ) 

003 /
0 

(25/
0 ) 

0001
/0 - 
(03 /

0- ) 

07/0 - 
(62/

0- ) 

04/0 
(76/

0 ) 

08/0 - 
(21/0-) 

21/0-** 

(42/2-) 

017/0 
(55/0

) 

لگاریتم  
درآمد  

سرانه در  
دوره صفر  

(ΔLY0 ) 

009/0 
(28/0 )  

003 /
0 - 
(18/

0- ) 

001/0 
(32/

0 ) 

0001
/0 
(12/

0 ) 

05/0
- 

(38/
1-) 

007 /
0 - 

(52/
0- ) 

19/0*** 

(96/1) 
21/0- 

(34/0 - ) 

03 /0 
(26/0

) 

لگاریتم  
مجموع نرخ  

رشد  
جمعیت و  
تکنولوژی  

(ΔLNG ) 

05/0 -
** 

(32/2
-) 

12/0*

* 

(20/2
) 

 

02/0
- 

(01/1
-) 

008 /
0 - 
(03 /

1-) 

07/0 - 
(38/

0- ) 

03 /0
- 

(43 /
0- ) 

22/0- 
(33 /0- ) 

32/0 - 
(41/0- ) 

03 /0 -
*** 

(96/1
-) 

لگاریتم  
سرمایه 
فیزیکی  

(LKΔ ) 

68/0*

* 

(05/2
) 

57/1 *

* 

(67/2
) 

35/
0 

(05 /
1) 

 

04/0
- 

(27/
1-) 

87/0
- 

(23/
1-) 

06/0 - 
(19/

0- ) 

52/3- 
(38/1- ) 

96/3 - 
(28/1-) 

01/0 * 

(21/3
) 

لگاریتم  
سرمایه 
انسانی  

(ΔLH ) 

78/3*

* 

(08/2 ) 

11/4 
(33 /0

) 

36/0 
(20/

0 ) 

20/0
- 

(49 /
0- ) 

 

97/
3** 

(04 /
2) 

06/1- 
(66 /

0- ) 

27/18 
(34/1 ) 

83/17** 

(08/2 ) 

002/0
*** 

(73/1
) 

لگاریتم  
سرمایه 
گذاری  

مستقیم  
خارجی  

(ΔLFDI ) 

74/3*

* 

(52/2
) 

19/1- 
(22/0

-) 

31/0
- 

(40 /
0- ) 

27/0 
(56/

1) 

24/0
* 

(28/
3 ) 

 

60/0
* 

(88/
2) 

20/15** 

(62/2) 
07/18** 

(57/2) 

09/0 * 

(88/2
) 

لگاریتم  
توسعه 
مالی 

(ΔLFIN ) 

58/0*

* 

(58/2
) 

45/0 
(55/0

) 

01/0 - 
(13/

0- ) 

005 /
0 - 

(21/0
-) 

008 /
0 - 
(71/

0- ) 

34/0
- 

(96/
0- ) 

 
66/0- 

(75/0- ) 
05/1- 

(99 /0- ) 

005 /0
* 

(36/
3 ) 
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لگاریتم  
تعامل 
سرمایه 
گذاری  

مستقیم  
خارجی و  
توسعه 
مالی 

(ΔLFDI*L
FIN ) 

40/0 -
** 

(33/2
) 

20/0 - 
(33 /0

-) 

01/0 
(13/

0 ) 

02/0 
(98/

0 ) 

009/
0 

(08 /
1) 

05/0
- 

(29/
0- ) 

09/0
- 

(20/1
-) 

 
23/0 - 

(28/0- ) 

36/0 
(05/1

) 

لگاریتم  
تعامل 
سرمایه 
گذاری  

مستقیم  
خارجی و  
سرمایه 
انسانی  

(ΔLFDI*L
H) 

54/0 - 
(60/1-

) 

42/0 
(35/0

) 

06/0 
(32/

0 ) 

08/0
-*** 

(99 /
1-) 

07/0
-* 

(01/
4-) 

05/1-
* 

(85/
2-) 

07/0 - 
(47/

0- ) 

63/3-** 

(74/2-) 
 34/0 

(41/1) 

سط
متو

از 
تر 

کم
مد 

درآ
 با 

عه
وس

ل ت
حا

در 
ی 

رها
شو

ک
 

تفاوت  
لگاریتم نرخ  

رشد  
اقتصادی  
در دوره  
  tصفر تا 

(ΔLY1Y0 ) 

 
11/1- * 

(32/
3- ) 

02/0
- 

(36/
0- ) 

03 /0 
(04/1

) 

005 /
0 

(68/
0 ) 

06/0 - 
(60/

0- ) 

14/0*

* 

(59 /
2) 

11/0- 
(31/0- ) 

20/0 - 
(51/0- ) 

37/0 -
** 

(70/2
-) 

لگاریتم  
درآمد  

سرانه در  
دوره صفر  

(ΔLY0 ) 

006/0 - 
(17/0-

) 
 

01/0 - 
(72/

0 ) 

002 /
0 - 
(30 /

0- ) 

004 /
0-*** 

(80 /
1-) 

01/0 - 
(42/

0- ) 

002 /
0 

(14/0
) 

04/0 - 
(38/0- ) 

04/0 - 
(38/0- ) 

74/1* 

(64/4
) 

لگاریتم  
مجموع نرخ  

رشد  
جمعیت و  
تکنولوژی  

(ΔLNG ) 

004 /0 
(02/0 ) 

41/0- 
(55/0

-) 
 

03 /0 
(58/

0 ) 

02/0
- 

(30 /
1-) 

21/0 
(01/1

) 

14/0- 
(10/1

-) 

87/0 
(11/1 ) 

94/0 
(07/1) 

05/0 
(76/0

) 
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لگاریتم  
سرمایه 
فیزیکی  

(LKΔ ) 

44/0 - 
(73/0

-) 

23/2- 
(36/1

-) 

05/0
- 

(16/
0- ) 

 

02/0
- 

(43 /
0- ) 

33 /0 
(73/

0 ) 

21/0- 
(80/0

-) 

17/1 
(68/0) 

44/1 
(74/0 ) 

002/0
- 

(07/0 -
) 

لگاریتم  
سرمایه 
انسانی  

(ΔLH ) 

71/0** 

(31/2
) 

12/4 
(66/0

) 

81/0
** 

(70 /
2) 

41/0- 
(92/

0- ) 
 

86/0 
(50 /

0 ) 

41/0 
(41/0

) 

93/1 
(29/0 ) 

65/3 
(50/0 ) 

008 /0
- 

(99 /0
-) 

لگاریتم  
سرمایه 
گذاری  

مستقیم  
خارجی  

(ΔLFDI ) 

22/2 
(89/0

) 

23/5 
(76/0

) 

03 /0
- 

(02/
0- ) 

19/0 
(38/

0 ) 

11/0- 
(68/

0- ) 
 

38/2
-** 

(17/
2-) 

37/7 
(03/1 ) 

10/11 
(38/1) 

06/0 
(61/0) 

لگاریتم  
توسعه 
مالی 

(ΔLFIN ) 

04/0 
(36/0

) 

94/0 - 
(26/1

-) 

01/0 - 
(11/0

-) 

02/0
- 

(41/0
-) 

005 /
0 

(30 /
0 ) 

04/0 
(19/

0 ) 
 

26/0 
(33 /0 ) 

15/0 
(17/0) 

10/0 - 
(67/1 -

) 

لگاریتم  
تعامل 
سرمایه 
گذاری  

مستقیم  
خارجی و  
توسعه 
مالی 

(ΔLFDI*L
FIN ) 

08/0 
(36/0

) 

77/0- 
(34/1

-) 

13/0 
(18/

1) 

039/
0 - 

(94 /
0- ) 

002 /
0 - 
(14/

0- ) 

01/0 - 
(09 /

0- ) 

09/0 
(98/

0 ) 
 

03 /0 - 
(05/0 - ) 

06/0 
(15/0

) 

لگاریتم  
تعامل 
سرمایه 
گذاری  

مستقیم  
خارجی و  
سرمایه 
انسانی  

(ΔLFDI*L
H) 

059 /0
- 

(03/1 -
) 

58/0 - 
(37/0

-) 

11/0- 
(38/

0- ) 

01/0 - 
(13/

0- ) 

03 /0 
(76/

0 ) 

65/0
- 

(48/
1-) 

48/0
*** 

(91/1
) 

99/1-*** 

(21/1-) 
 

18/0 
(41/0 ) 
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ین 
پای

مد 
درآ

 با 
عه

وس
ل ت

حا
در 

ی 
رها

شو
ک

 

تفاوت  
لگاریتم نرخ  

رشد  
اقتصادی  
در دوره  
  tصفر تا 

(ΔLY1Y0 ) 

 
22/0 

(66/0
) 

01/0 
(20/

0 ) 

01/0 - 
(60/

0- ) 

003 /
0 

(40 /
0 ) 

09/0
- 

(71/1
-) 

05/0 
(19/1

) 

24/0 - 
(18/1-) 

40/0- *** 
(73/1- ) 

004 /0   
(20/0 -

) 

لگاریتم  
درآمد  

سرانه در  
دوره صفر  

(ΔLY0 ) 

02/0 - 
(50/0 -

) 
 

009/
0 

(45/
0 ) 

0008
/0 - 
(09 /

0- ) 

002 /
0 - 

(96/
0- ) 

005 /
0 - 

(25/
0- ) 

04/0
** 

(50 /
2) 

03 /0 
(43/0 ) 

03 /0 - 
(30 /0- ) 

07/0 
(90 /0

) 

لگاریتم  
مجموع نرخ  

رشد  
جمعیت و  
تکنولوژی  

(ΔLNG ) 

54/0 *

* 

(52/2
) 

41/0 
(58/0

) 
 

02/0 
(42/

0 ) 

006 /
0 - 
(44/

0- ) 

10/0 - 
(92/

0- ) 

14/0- 
(43 /

1-) 

47/0 - 
(07/1- ) 

47/0 - 
(94/0 - ) 

005 /0
- 

(41/0 -
) 

لگاریتم  
سرمایه 
فیزیکی  

(LKΔ ) 

02/1**

* 

(77/1) 

81/1 - 
(94/0

-) 

28/0 
(91/

0 ) 
 

009/
0 

(23/
0 ) 

02/0 
(06/

0 ) 

51/0-
** 

(98/
1-) 

41/0- 
(35/0 ) 

13/0 
(09 /0 ) 

003/0
- 

(65/0
-) 

لگاریتم  
سرمایه 
انسانی  

(ΔLH ) 

46/4*

** 

(89/1
) 

48/14
*** 

(85/1
) 

35/
0 

(27/
0 ) 

47/0 
(86/

0 ) 
 

84/0
- 

(67/
0- ) 

71/0 
(67/

0 ) 

60/1- 
(33 /0- ) 

71/3- 
(67/0- ) 

002/0
- 

(33/1
-) 

لگاریتم  
سرمایه 
گذاری  

مستقیم  
خارجی  

(ΔLFDI ) 

55/9 
(64/1) 

02/9 
(46/0

) 

01/2 
(62/

0 ) 

27/2 
(69/

1) 

12/0 
(29/

0 ) 
 

18/0 
(06/0

) 

78/0 
(06/0 ) 

40/1- 
(10/0- ) 

07/0 * 

(63/
5) 

لگاریتم  
توسعه 
مالی 

(ΔLFIN ) 

17/0- 
(45/0

-) 

41/0 
(33 /0

) 

11/0- 
(55/

0- ) 

03 /0 
(39 /

0 ) 

04/0
- 

(47/
1-) 

05/0
- 

(28/
0 ) 

 57/0 
(76/0) 

27/0- 
(31/0- ) 

01/0 - 
(23/1

-) 

لگاریتم  
تعامل 
سرمایه 

45/0 
(56/1

) 

001/0 
(001 /0

) 

04/0 
(26/

0 ) 

04/0
- 

03 /0 
(35
/1) 

22/0
- 

29/0
-**  94/0 - 

(40/1- ) 

19/0 
(94/0

) 
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گذاری  

مستقیم  
خارجی و  
توسعه 
مالی 

(ΔLFDI*L
FIN ) 

(60/
0- ) 

(43 /
1-) 

(28/
2-) 

لگاریتم  
تعامل 
سرمایه 
گذاری  

مستقیم  
خارجی و  
سرمایه 
انسانی  

(ΔLFDI*L
H) 

48/2-
*** 

(87/1-
) 

08/2- 
(47/0

-) 

47/0
- 

(65/
0- ) 

50/0
- 

(63/
1-) 

05/0
- 

(51/
0- ) 

32/0 
(46/

0 ) 

19/0 
(32/

0 ) 

76/0 
(28/0 )  

30 /0 -
* 

(55/0
) 

 باشد.  آنها می tآماره  ،های مربوط به متغیرها و اعداد داخل پرانتزاعداد بالا ضرایب آماره آزمون
  *** درصد معنادار هستند؛    5ضرایب در سطح احتمال    **درصد معنادار هستند.؛    1ضرایب در سطح احتمال    *

 درصد معنادار هستند.   10ضرایب در سطح احتمال 
 

 نتیجه گیری و پیشنهادها  -6
سرمایه گذاری مستقیم خارجی    ،ایجاد کننده و بهبود دهنده رشد اقتصادییکی از عوامل  

دیگری مانند ورود    پیامدهای،  در کشور  که به همراه ایجاد سرمایه گذاری  طوری است، به  
سرمایه گذاری    نقش تکنولوژی و دانش روز را به همراه خواهد داشت. در مطالعه حاضر  

رشد   در  دو به دوی آنهاو تعامل  و توسعه مالی  مستقیم خارجی و همچنین سرمایه انسانی  
درآمدی کشور اقتصادی گروه زمانی  های مختلف  دوره  در  در حال توسعه    2000-2019های 

. بدین ترتیب الگویی مورد بررسی قرار گرفت که در آن تاثیر سرمایه گذاری  گردید ارزیابی  
ر  با یکدیگ   هاو همچنین تاثیر تعامل این متغیر   ، توسعه مالیمستقیم خارجی، سرمایه انسانی 

 بر رشد اقتصادی نشان داده شود.
بلندمدت   تخمین  که  نتایج  داد  بالا،  نشان  درآمد  با  توسعه  حال  در  در کشورهای 

سرمایه گذاری مستقیم خارجی هنگامی که با سرمایه انسانی ترکیب شود، تاثیر آن بر رشد  
اما هنگامی که سرمایه گذاری مستقیم خارجی با توسعه مالی  خواهد بود.    بیشتر اقتصادی  
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های درآمدی،  است. اما در سایر گروه ترکیب شود، تاثیر آن بر رشد اقتصادی اندکی کمتر  

سرمایه گذاری مستقیم خارجی در کنار سرمایه انسانی و توسعه مالی، تاثیر مثبت بر رشد  
به  خارجی  گذاری مستقیم  کوتاه مدت، سرمایه  در  است.  نداشته  بلندمدت  در  اقتصادی 

ه با سرمایه انسانی  تنهایی بر رشد اقتصادی کشورهای با درآمد بالا نقشی ندارد؛ اما هنگامی ک
گروه  سایر  در  است.  مثبت  اقتصادی  رشد  بر  آن  تاثیر  شود،  ترکیب  مالی  توسعه  های  و 

درآمدی نیز تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی با سرمایه انسانی و توسعه مالی، تاثیر  
نتایج   نداشته است. همچنین  اقتصادی در کوتاه مدت  بر رشد  نشان داد که    ECTمثبتی 

تعادل  تعامل س به سمت  انسانی  و سرمایه  مالی  با توسعه  خارجی  رمایه گذاری مستقیم 
بلندمدت تنها برای کشورهای در حال توسعه با درآمد بالا دارای سرعت تعدیل بالایی است  

 های درآمدی، سرعت تعدیل بسیار ناچیز است و یا اصلا وجود ندارد.  و در سایر گروه
با  وری  ای با درآمد بالا دریافتند که افزایش بهره دهد که کشورهاین نتایج نشان می

و این موضوع    امکان پذیر است   نوین های  انتقال تکنولوژیدر کنار  سرمایه انسانی    به کار بردن
کند. بنابراین کشورهای در حال توسعه  رشد اقتصادی عمل می  برای  فزایندهبه عنوان عاملی  

کنند. لذا  ر بخش آموزش نیروی کار را فراهم می دبیشتر  سرمایه گذاری    با درآمد بالا امکان
در این کشورها سطح بالای سرمایه انسانی منجر شده که در کنار سرمایه گذاری مستقیم  

. از طرفی این کشورها ظرفیت تحقیق و توسعه  منجر به افزایش رشد اقتصادی شود خارجی،  
ای وابسته به تکنولوژی خود  هدهند شرکتبالاتری دارند و سرمایه گذاران خارجی ترجیح می

آنجا که ظرفیت   از  برپا کنند.  بالاتری دارند  را در کشورهایی که ظرفیت تحقیق و توسعه 
تحقیق و توسعه بالاتر برای کشورها با وجود سرمایه انسانی و نیروی کار آموزش دیده محیا  

ا می شده  میسر  امر  این  بالا  درآمد  با  کشورهای  برای  تنها  بنابراین  تنها  شود،  لذا  ست. 
توانسته بالا  درآمد  با  گذاریکشورهای  در سرمایه  انسانی  از سرمایه  خود  اند  خارجی  های 

است.   شده  ظاهر  کشورها  این  اقتصادی  رشد  بر  بلندمدت  در  آن  تاثیر  و  کنند  استفاده 
همچنین در کشورهای در حال توسعه با درآمد بالا، به دلیل ظرفیت نهادی بالا در ساختار  

ی که منجر به کارایی فراگیر در مکانیزم تخصیص اعتبارات این کشورها شده است،  اقتصاد
اثر تعاملی سرمایه گذاری مستقیم خارجی و توسعه مالی بر رشد اقتصادی در کوتاه مدت  
گذاری   افزایش سرمایه  در  بالقوه  کلیدهای  از  یکی  مالی  توسعه  است.  مثبت  بلندمدت  و 

ر حال توسعه با درآمد بالا، زمینه مناسب جهت  بخش خصوصی است که در کشورهای د
تخصیص بهینه اعتبارات فراهم شده است. مقایسه تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی  
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دهد که کشورهای در حال توسعه با درآمد بالا،  با سرمایه انسانی و توسعه مالی نشان می

 اند.  تر عمل نمودهدر تعامل سرمایه گذاری مستقیم خارجی با سرمایه انسانی موفق
نتایج این مطالعه از نظر نقش مکمل سرمایه انسانی در تاثیر سرمایه گذاری مستقیم  

( لیو  با تحقیق سو و  بالا،  با درآمد  اقتصادی در کشورهای  بر رشد  بیان  2016خارجی  ( که 
در شهرهای چین که دارای درآمد سرانه بالاتری هستند این رابطه وجود دارد،  نمودند تنها  

(،  2001بلومستروم و همکاران )با نتایج مطالعات  ین نتایج این تحقیق  همچنهمخوانی دارد.  
( )(،  2016آدومکردمونگکل  استنگوس  و  )(،  2010کوتاریدی  و  2016ایمسیراروج  لیلیان  و   )

( از نظر نقش مکمل سرمایه انسانی در تاثیر سرمایه گذاری مستقیم خارجی  1400همکاران )
بدست آمده از لحاظ تاثیر مثبت تعامل سرمایه گذاری    نتایجبر رشد اقتصادی همخوانی دارد.  

نتایج   با  نیز  بالا  درآمد  با  در کشورهای  اقتصادی  بر رشد  مالی  با توسعه  مستقیم خارجی 
 ( همخوانی دارد.  1390( و حسینی و همکاران )2021(، لی و وی )1997های لوین )پژوهش

می  توصیه  به  شودلذا  به منظور  در حال توسعه  از سرمایهکشورهای  بردن  های  ره 
ورود سرمایه خارجی و  در    و نیروی کار تحصیل کرده و دارای توانایی بالاتر، آن را  انسانی

بتوانند داخلی  ناخالص  تولید  افزایش  با  تا  ببرند  کار  به  نوین  تکنولوژی  از  رشد    استفاده 
مستقیم    اقتصادی را افزایش دهند. در صورتی که کشورهای در حال توسعه سرمایه گذاری

خارجی را به صورت انتقال تکنولوژی برتر داشته باشند، با به کار بردن سرمایه انسانی، قادر  
شود،  خواهند بود که از تکنولوژی برتر که از طریق سرمایه گذاری مستقیم خارجی وارد می 

توانند از  استفاده مطلوب داشته باشند. سرمایه انسانی به عنوان نیروی کار متخصص می 
شوند به نحو بهینه استفاده نمایند و  نولوژی نوین که از کشورهای توسعه یافته وارد می تک

  توسط به کارگیریآن را در رشد تولید به کار ببرند. بنابراین سرمایه گذاری مستقیم خارجی  
می  انسانی،  داشته  سرمایه  مثبت  تاثیر  توسعه  حال  در  اقتصادی کشورهای  رشد  بر  تواند 

ساز توسعه اقتصادی برای این کشورها خواهد بود. با توجه به آن که تنها  باشد؛ که زمینه 
برای کشورهای در حال توسعه با درآمد بالا، سرمایه انسانی در تاثیر سرمایه گذاری مستقیم  
موثر داشت، توصیه   نقش مکمل و  بلندمدت و کوتاه مدت  در  اقتصادی  بر رشد  خارجی 

از تجربیات این کشورها برای ارتقای رشد اقتصادی    شود سایر کشورهای در حال توسعهمی
به اهمیت ورود تکنولوژی نوین به کشور  با توجه  خود بهره ببرند. بر این اساس، لازم است  

بهبود زیرساخت  تولید،  انسانی جهت  از سرمایه  استفاده  تولیدی هاو  و همچنین وضع    ی 
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همچنین سیاستگذاران    .صورت گیردب، اقدامات لازم برای این منظور  قوانین و مقررات مناس 

کشورهای در حال توسعه، باید منابع و اعتبارات بانکی را برای تاثیرگذاری بیشتر اعتبارات  
های تولیدی و سرمایه گذاری سوق دهند.  تخصیص داده شده بخش مالی، به سمت فعالیت

های  خشها در کشورهای در حال توسعه در تخصیص اعتبارات خود به بلازم است بانک
بیشتر   اقدام موجب سرمایه گذاری  این  با  بیشتری کرده و  توجه  اقتصاد  تولیدی و واقعی 
بخش خصوصی شده و بازدهی بخش غیرمولد را توسط این اقدام کاهش دهند. در نهایت  

شود با تامین منابع مالی مورد نیاز سرمایه گذاران از طریق گسترش بازارهای  پیشنهاد می 
ها را کاهش داده  های سرمایه گذاری به منابع مالی بانکگسترش شرکت  مالی و سهام  نیز 

  –های سرمایه گذاری به کمک تحلیل هزینه  ها اجازه داد اقدام به انتخاب پروژهو به بانک
فایده واقعی نمایند. در این زمینه، دولت با کاهش اتکای خود به منابع بانکی و تامین کسری  
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 چکیده 

،  ارتباطات   و   اطلاعات   فناوری   ، انسانی   سرمایه   مربوط به   ، اقتصادی  رشد   زمینه   در   مطالعات   از   بزرگی   بخش   امروزه 
توسعه  و  قالب   سازمان   کارآیی   و   شرکت   خاص   های آموزش   ، برند   صاحبان   حقوق   ، طراحی   ، نوآوری   ، تحقیق    در 

  مؤلفه   ک ی عنوان   به   نامشهود،   گذاری  سرمایه باشد .  می   مشهود،   نا   گذاری  سرمایه   نام   به   اقتصاد   در   جدیدی   ادبیات 
  پیش   و   فعلی   اقتصادی   متغیرهای   روند   تحلیل   و   تجزیه   برای   ای ه فزایند   طور   به   کل،   گذاری سرمایه   رشد   به   رو   و   مهم 
  متغیرهای   بر   نامشهود   گذاری سرمایه   تأثیر    اقتصادی   هر   در   مهم   موضوعات   از   کی ی . دارد   اهمیت   نده ایرشد   بینی 

  معتبر   مطالعات   و   المللی   بین   تعاریف   به   توجه   با   است   لازم   ابتدا   مهم   ن ای بررسی   برای   اما   . است   اقتصاد    حقیقی 
  عملکرد   ی نحوه   و   ه نمود   برآورد   را   اقتصادی   های فعالیت   در   نامشهود   گذاری  سرمایه   ران، ای آماری   منابع   و   المللی   بین 
  ، مهم   مطالعات   اکثر ای که در  جامع و پذیرفته شده   رویکرد )   CHS   رویکرد   از   مطالعه   ن ای در .  شناسایی کرد   را آن  
  های فعالیت   از   کی ی   . است   شده   استفاده   نامشهود   گذاری سرمایه   گیری اندازه   برای (  است   شده   استفاده   رویکرد   ن ای از 

  ابتدا   مقاله   ن ای که   است    1ران ای مورد تایید مرکز آمار   ای کارخانه   صنایع   فعالیتهای   ، ران ای اقتصاد   کارکردهای   در   مهم 
  مطالعه   کمبود   به   توجه   با   که   بوده   CHSبا رویکرد    ها فعالیت   ن ای در   نامشهود   های سرمایه   روند   و   سهم   برآورد   درصدد 

  از   نیز   تولید   عوامل   کل   وری بهره   بر   آن   تأثیر    ی نحوه   همچنین .  است   مهم بسیار    ران ای اقتصاد   برای   زمینه   ن ای در 
  ن زمینه ای در می مه   تصمیمات   و   اقتصادی   های رهیافت   راهشگای   تواند می   که   است ه  مطالع   ن ای بعدی   های مبحث 
  - ۱396   مطالعه   مورد   زمانی   دوره   از   آن   های فرضیه   به   شدن   نزدیک   و   تحقیق   های پرسش   پاسخ   افتن یبرای .  باشد 
.  است   شده   استفاده رقمی چهار (  ISIC)   کد آیسیک   تفکیک   به   بالاتر،   و   کارکن   نفر   ده   صنعتی   کارگاههای   برای   ۱375
  اثر   مشهود ا ن   گذاری سرمایه   که   است   ن ای از   حاکی   نتایج .  است   GMM  روش   با   پانلی   های داده   استفاده   مورد   مدل 
تحقیق،   . دارد   تولید   عوامل   کل   وری بهره   بر   داری معنی   و   مثبت  ادامه    و   ای حرفه کار  نیروی   به   را کار  نیروی   در 

  ماهر کار  نیروی   اثرگذاری   که   دهد می   نشان   ن پژوهش ای تخمین مدل اقتصادی   . است   شده بندی  تقسیم   ای غیرحرفه 
 . است برابر    6در حدود    ماهر   غیر کار  نیروی   به   نسبت   ، ران ای در صنایع   تولید   عوامل   کل   وری بهره   بر 
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 مقدمه  -۱

 های رایانهپایگاه داده ،نامشهود شاملهای در رابطه با سرمایه  های ملی، هزینهدر حساب
  آموزش خاص شرکت و کارآیی سازمان   ،حقوق صاحبان برند ،طراحی ، تحقیق و توسعه ،ای

(  Corrado, Hulten, & Sichel, 2005)  در حال گسترش است.   گذاری  سرمایهبه عنوان  
از  ای   به عنوان مثال وقتی منابع رشد  گذاری  سرمایهن دیدگاه گسترده  در تجزیه و تحلیل 

در  کار  نیرویوری  بهرهک سوم رشد  ی  ک پنجم تای  های نامشهودگذاریسرمایه  ،شد گنجانده  
)هند، چین و ژاپن(    الات متحده و اتحادیه اروپا و شرق و جنوب آسیا ای اقتصاد  صنعتبخش  

 Rico ؛ Bhattacharya & Rath,2020؛ Liang,2021)  .است ه را به خود اختصاص داد
& Cebrer-Bares,2020 ؛Hintzmann, Masllorens& Ramos Lobo,2021 ؛ 

Corrado, Haskel, Jona- Iommi ,2013؛Corrado, Hulten,& Sichel ,2009 
 ,Fukao, Miyagawa, Mukai, Shinoda؛ Marrano, Haskel, & Wallis ,2009؛

& Tonogi, 2009 ؛ van Ark, Hao, Corrado,    & Hulten, 2009 )    به منظور مدیریت
درمنا رشد  منبع  عنوان  به  نامشهود  و    بع  اقتصادی  کلان  برای  ای   محرکسطح  ارزش  جاد 

استگیری  اندازه  انفرادی،  هایبنگاه مهم  بسیار   ,Corrado, Haskel )  آنها 
Iommi,2012).    است به  آشکار  زیادی  پرداخت  گذاریسرمایهمطالعات    است ه  نامشهود 

 باشد. مین موضوع ایاهمیت ین خود نشان دهندهای که
اقتصاد    یکی در  مهم  موضوعات  نامشهود    گذاریسرمایهگیری  اندازه  ی نحوهاز 

گذاری نامشهود، با  سرمایهگیری  اندازه  یدر حوزه  میران تاکنون مطالعات کای  باشد. درمی
وجود دارد،    گذاری  سرمایهن نوع  ای   ی محاسبه و برآوردتوجه به بضاعت آماری که در نحوه

بر   R&D  ( به اثر1395)  دیانها  استادزاد و  یمطالعهبه عنوان مثال در    .است   شدهانجام  
رحی مطالعه  و  اقتصادی  همکارانراد  میرشد  عوامل  1397)  و  بررسی  به  شدت  بر    مؤثر( 

ای  اند، اما تاکنون مطالعهران پرداختهای  های صنعتیکارگاه  های تحقیق و توسعه درهزینه
  بر   آن   تأثیرکند و به بررسی  گیری  اندازهرا    رانای  نامشهود درگذاری  سرمایهکه تمام اجزای  

نگرفت صورت  بپردازد،  اقتصادی   ,Ostadzad, & Hadian,2016  )  است  همتغیرهای 
Rahimi Rad, Heydari, & Najarzadeh, 2017 ) در شناسایی    .  به  مطالعاتی  ایران 

نامشهود در شرکتدر تعیین ارزش دارایی  مؤثر  عوامل   های پذیرفته شده در بورس  های 
  نامشهود با تعاریف جامع گذاری  سرمایهگیری  اندازهاما    .است  شدهاوراق بهادار تهران انجام  
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ن  ای در نتیجه در  است  شدهتاکنون انجام ن  میسیک چهاررقآی  بین المللی و به تفکیک کد

بر آن   )  است  شدهتحقیق سعی  از رویکرد کورادو و همکاران  با استفاده  به  2005که  ( که 
معتبر   مطالعات  اکثر  در  استناد  قابل  روشی  جهان  عنوان     گیریاندازهبرای  کشورهای 

و همچنین با توجه به تعاریف جامع پذیرفته    است  شدهنامشهود، تعریف    گذاری  سرمایه
ازی  سایران پیاده  ن مهم  برایای  ود به نوعینامشه  گذاری  سرمایهدر سطح بین المللی از   شده

برآورد به  پرداخته  ای  و  اقتصادی  مهم  متغیر   &,Mashayikhi, Birami .)است   شدهن 
Birami, 2013 ؛ Corrado, Haskel, Jona- Iommi,2005؛ Fukao, Miyagawa, 

Mukai, Shinoda, & Tonogi, 2009 .) 
شود: در قسمت دوم مبانی نظری و ادبیات  میدر ادامه مطالعه به صورت زیر دنبال  

؛ سپس در  است  شدهشناسی تحقیق آورده  و روش  هاموضوع و قسمت سوم روند متغیر
و تخمین و تفسیر نتایج و در نهایت در  وری  بهرهچهارم و پنجم،تصریح مدل    هایقسمت

 .  است  شدهبخش پایانی نتیجه گیری و پیشنهادهای سیاستی ارائه  
 

 مباحث نظری و ادبیات موضوع  -2
 نامشهود   گذاری یه موضوع سرما  یات و ادب  ی مباحث نظر  -۱-2

با عنوان    ایدر مطالعه( است که  1395دیان )ها  استادزاد و  مربوط به  داخلی  اولین مطالعه  
بر رشد    2ران "به اهمیت تحقیق و توسعه ای رآورد سری زمانی ارزش سطح دانش در اقتصاد"ب

گذاری در  سرمایه هااز دیدگاه آن  (. (Ostadzad, & Hadian, I.,2016اندهاقتصادی پرداخت
وری را  بخش تحقیق و توسعه سبب افزایش سطح دانش و افزایش سطح دانش، افزایش بهره

یابد. آنها سری زمانی  وری رشد اقتصادی بهبود میدرپی خواهد داشت و از کانال افزایش بهره
محاسبه و پس از آن سطح دانش     R&Dهای مختلف در بخش  در دورهکار  نیرویسرمایه و  

با بسطیه عنوانب و  گرفته شده  نظر  در  تولید  در  الگوریتم  ی  ک متغیر غیرقابل مشاهده  ک 
 . است شدهبرآورد   1392-1353بازگشتی چند هدفه سری زمانی برای ارزش دانش طی دوره 

بررسی اقتصاد دانش بنیان بر صادرات  خود به    ی( در مطالعه۱400راعی و قلعه نو)
استای غیرنفتی با  دادهران  از  سال  هایفاده  زمانی  خود    و   )1357-1395  )هایسری  مدل 

 
2  R&D 
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براساس نتایج بدست    .(Raei & dahmardeh, 2021)  اندهپرداختتوضیح با وقفه توزیعی 

مثبت را    تأثیر  در کوتاه مدت بیشترین  (ET)   آمده شاخص آموزش و توسعه منابع انسانی
ن باشد که  ای   تواند نشان دهندهمین مسئله  ای   ، کهاسته  ران داشت ای  بر صادرات غیر نفتی

در کوتاه مدت    است ه  در زمینه آموزش و توسعه منابع انسانی توانستگذاری  سرمایهدر واقع  
 د. ران شو ایمنجر به افزایش صادرات غیر نفتی در

مستقیم خارجی و رشد اقتصادی    گذاری  سرمایه( الگوی  1401و همکاران )    میابراهی
کشورهای در حال توسعه با نقش میانجی سرمایه انسانی و فناوری اطلاعات و ارتباطات را  

نتایج نشان داد   (.Leylian, Ebrahimi, Zare & Haghighat, 2022)  اندهارائه کرد
عات و ارتباطات  اطلامتغیرهای سرمایه انسانی و فناوری  ،  تنها برای کشورهای با درآمد بالا  که
صورت  ه گذاری مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی، نقش میانجی دارد. بدین  یسرماتأثیر  در  

با درآمد بالا بر سرمایه    609/0مستقیم خارجی به میزان  گذاری  سرمایه،  که در کشورهای 
گذارد و  می تأثیر  بر رشد اقتصادی 428/0ن گذار است و سرمایه انسانی به میزاتأثیر انسانی  

فناوری    گذاری  سرمایههمچنین   بر  به میزان    اطلاعاتمستقیم خارجی  ارتباطات    482/0و 
فناوری  تأثیر   و  است  میزان    اطلاعاتگذار  به  ارتباطات  اقتصادی    0/ 348و  رشد    تأثیر  بر 
 .گذاردمی

)، کورادو "    ایدر مطالعه (،2005هالتن و شیل  سرمایه در  گیری  اندازهتحت عنوان 
ک نوع  ی مدل منبع رشد با پیوند دادن آن به  میاقتصاد جدید" به  گسترش چارچوب مفهو 

توسعه جمعی  بین  انتخاب  استاندارد  مدل  دریاز   ,Corrado )  اندهپرداخت لتن  ها افته 
Hulten & Sichel, 2005؛Hulten,1979افته، تعیینیمدل گسترش  نای  چارچوب (. در  

که  ای مقدار     چهن  چه  و  هستند  فعلی  مصرف  هزینه  از    گذاری  سرمایهمقدار  است 
نظر   گذاری  سرمایهشود، و هر مبلغ  میحداکثرسازی مطلوبیت مصرف کننده حاصل   در 

 .شوندمیدرنظر گرفته   گذاری سرمایهنده به جای مصرف فعلی به عنوان ایگرفته شده برای
کنند  میدر تحقیق  خود عنوان    ،2009در سال    همکارانو    ،در ادامه مطالعه کواردو

داده از    هایکه  بسیاری  سنتی،  طور  به  شده  منتشر  اقتصادی    هایگذاریسرمایهکلان 
ن وضعیت  ای .است  شدهنادیده گرفته شده، گیری  اندازهنامشهود را از تولید ناخالص داخلی 

میلیارد دلار از    800دهد که هنوز  می، اما برآوردهای آنها نشان  استه  شروع به تغییر کرد
ن منجر  ای و  ،(2003)ازسال    است  شدهدر نظر گرفته نالات متحده  ایمنتشر شده در  هایداده
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از   بیش  ارزیابی  است  شدهیلیون دلار سهام سرمایه غیرمستقیم  تر3به محرومیت  برای   .

  BLSن حذف، سرمایه نامشهود را به چارچوب استاندارد رشد منابع مورد استفاده ای اهمیت
کرد داراییاندهاضافه  از  آنها  لیست  درج  بالتبع  در    های ،  توجهی  قابل  تفاوت  نامشهود، 

که نامشهودها  میکند. هنگا میجاد  ای الات متحدهای الگوهای مشاهده شده از رشد اقتصادی
کارگر با سرعت بیشتری  به  تولید    نسبت  تغییر  ، شوندمینظر گرفته  به عنوان سرمایه در  

می عمیق شدن  یافزایش  و  رشد  ای ابد  مبهم   منبع  به  منجر  کار  نیرویوری  بهرهن سرمایه 
رسد سهم  میو به نظر    ،ابدیچند عاملی کاهش میوری  بهرهتیب نقش  تر گردد. به همینمی

  ,Corrado, 2005 ) استه  افتیمیزان قابل توجهی کاهشسال گذشته به    50درآمدکارگر در  
Hulten, Sichel) . 

و   کورادو  سال     همکاران باز هم  و    ی مطالعه  20۱2در  دادند  گسترش  را  ک  یخود 
برآورد سرمای  برای  پیادهچارچوب کلی  و  نامشهود تجاری پیشنهاد  سهم    .اند هسازی کرد ه 

از  ای اصلی در کشور  27نامشهود برای    گذاری  سرمایهن مقاله تولید برآوردهای "هماهنگ" 
جدید رشد مداوم محاسبه شده از جمله سرمایه غیرمستقیم برای    هایاتحادیه اروپا و حساب

الات متحده با استفاده از همین  ای جدیدی برای   هایاست. تخمین  کشور اتحادیه اروپا  ۱4
  نامشهود  هایسرمایه  که  ن است ای ن مقالهای بسیار مهم در  ینکته .است   شدهرویکرد ارائه  

  های معنی که پیوند بین بهره وری، داراییدهد. بدین می نشان را  نوآوری در گذاری  سرمایه
دارد شماری  بی  ادبیات  در  ریشه  نوآوری  و  مشهود   ,Corrado, Haskel)نا 

Cecilia,Massimiliano,2012).  در تحقیق و توسعه    گذاری  سرمایه)از جمله کار در بازده
 (. 3و فناوری اطلاعات و ارتباطات و مطالعات نوآوری در صنایع خدمات 

و کمک  گیری  اندازهدر ژاپن:    نامشهود  گذاری  سرمایه“با نام     کیوجی در مقاله خود
اقتصادی رشد  دارایی  هایداراییگیری  ازهاندهب”به  سرمایه  سهام  ساخت    هاینامشهود، 

ن مقاله  ای بررسی سهم سرمایه نامشهود در رشد اقتصادی ژاپن پرداخته  است.  به   نامشهود و
پایگاه    2006نامشهود با استفاده از نسخه    گذاری  سرمایهگیری  اندازهبرای    ،CHSهم  از رویه  

کردوری  بهرهداده   پیروی  ژاپن  حاست ه  صنعت  نتایج  از.  نسبت  ایاکی  که  است   ن 

 
  و  پراکنده بسیار زمینه  نایدر   ادبیات  و رسیدند  خدمات  انقلاب  به دیر  تجاری های  استراتژیست  و  محققان  البته، 3

  اطلاعات   فناوری و  توسعه  و تحقیق  در  گذاری  سرمایه  وری بهره  افزایش  تأثیرات  مورد  در  کار  از  شده شناخته کمتر
 .(Corrado. et al 2012) است  ارتباطات و
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ه  افتیسال گذشته افزایش  20نامشهود به تولید ناخالص داخلی در ژاپن طی  گذاری  سرمایه
در    است  اکنون  با٪  7.5و  حالای است.  تولید  شهود  نام  گذاری سرمایه  هاینسبت  ، ن  به 

 در ژاپن کوچکتر از مقادیر برآورد شده   مشهودنامشهود به    گذاری  سرمایهناخالص داخلی و  
 & Kyoj,  Hamagata, Miyagawa) است (  2006)  و همکاران  کوآردو الات متحده توسط  ای

Tongi, 2007  ؛Corrado ,Hulten Sichel,2005،  2006.)   
اقتصادی " با استفاده   خود با عنوان " سرمایه نامشهود و رشد  ی( در رساله20۱7چن )

نامشهود    گذاری  سرمایهگیری  اندازه  ی تولیدی آمریکایی به نحوه  های شرکت  ۱266  هایاز داده
مطالعه  بخش  در . استه  پرداخت و  او،    دوم  مفهوم  به  مربوط  سرمایه  گیری  اندازهمسائل 

شود:  مین کار با بحث در مورد تعریف سرمایه نامشهود آغاز  ای گیرد.میرا در نظر    نامشهود
برای بررسی    CHSاو از رویکرد     کرد؟گیری  اندازهتوان آن را  میو چگونه  چه چیزی است  

. نتایج  است ه  کل عوامل تولید استفاده کردوری  بهرهنامشهود و    گذاری  سرمایهرابطه بین  
تولیدی    هاینامشهود، اثر مثبت و معنی داری بر شرکت  گذاری  سرمایهدهد که  مینشان  

   .4(,Wen Chen 2017)آمریکا دارد
( مطالعه2021لیانگ  در  "   ی(  عنوان  تحت  درگذاری  سرمایهخود  الات  اینامشهود 

 ود به عنوان متغیر درونزا است در نامشه   گذاری  سرمایهکه  میک مدل رشد ک یمتحده " از
  گذاری سرمایهبه  میزان پرداختی  یکل  یاندازهوی  .استه کرد فادهاسته الات متحدای صنایع

قرار دادنامشهود   تول۱9حدود    هاپرداخت  ن ای  .استه  مورد بررسی  از  کل را تشکیل    ید ٪ 
 .(Liang, 2021)کندمیبرابری  یزیکیف  یهبا سرما  یبا  تقر دهندو می

  تولید  کل عوامل  یبهره ور ( در مطالعه ی خود با عنوان "  2022اسمعیلی و همکاران )
سرما  فناور  هیو  مختلف  سطوح  در  موردینامشهود  مطالعه  با  رانیا  ی دیتول  ع یصنا  ی:   "

را بر رشد    ICTعوامل نامشهود به جز    ریو سا   ICTنقش    به بررسی     CHSاستفاده از رویکرد  
TFP  عوامل نامشهود    ر یکه سا  دهد ینشان م   ج ینتاپرداخته اند.    یدر سطوح مختلف فناور

  ی نسبت به فناور  یشتریب   ری بالا تأثبه    و متوسط  شرفتهیپ  یبا فناور  عی در صنا  ICTبه جز  

 
  ی توان به مطالعه میصنعت    یدر حوزه   نامشهود گذاری  سرمایه   های  داده  ساخت  مورد   در   بیشتر  جزئیات   برای  4

Niebel et al. (2013 مراجعه کرد ) . 
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 ,EsmaeilySadrabadi & Jahangard) دارند و بالعکس   TFPاطلاعات و ارتباطات بر  

2022) . 
فناوری اطلاعات و  این سوال پاسخ داده اند که آیا  ( به  ۱402اسمعیلی و همکاران )

نتایج   دارد؟  ی سرمایه گذاری نامشهودهامولفهتری نسبت به مابقی  ارتباطات وزن سنگین
وری کل عوامل تولید دارد. همچنین  نقش پررنگی بر بهره ICT دهد کهاین پژوهش، نشان می

مولفه دیگر  به  نسبت  آن  سرمایهضریب  بالاتر  های  نامشهود،  گذاری 
  (EsmaeilySadrabadi, Jahangard, Mohammadi & Salem, 2023).است 

 نامشهود    گذاری یه سرماو    ی ور بهره  -2-2
به مدل   از ورود  انجام شده    ،نامشهودگذاری  سرمایهبا احتساب  وری  بهرهپیش  مطالعات 

 شود. مین زمینه بررسی ایدر
تحقیق و توسعه بر  تأثیر  تحت عنوان "   ای( در مقاله1392بادی )آحیدری و سنگین 

داخلی و    یبلندمدت تحقیق و توسعهكوتاه مدت و  تأثیر ران " به بررسی  ایرشد اقتصادی در
مستقیم   گذاری سرمایهو    ایاز كانالهای واردات كالاهای سرمایه(خارجی  یتحقیق و توسعه

  ی طی دوره  هارشد درون زا وآزمون كرانه  هایبـر رشد اقتصادی، با به كارگیری مدل  )خارجی  
نتایج آزمون  (.  Heydari & Sanginabadi ,2012)  استه  ران پرداختای در  1351-1386زمانی  
رابطه  هاكرانه تحقیق    یوجود  آنها  در  كه  رشد  مدل  دو  هر  متغیرهای  میان  بلندمدت 

مستقیم  گذاری  سرمایهو    ایواردات كالاهای سرمایه  هایتیـب از كانالتر وارداتی بـه  یوتوسعه
 کند.  می، را تأیید است  شدهخارجی در نظر گرفته  

بر شدت    مؤثر" بررسی عوامل    ی( در مقاله1397حیدری و نجارزاده ) راد ؛میرحی
رگذار بر هزینه تحقیق  به عوامل اث ران" ای های صنعتیکارگاههای تحقیق و توسعه در هزینه

. از  (Rahimi, Heydari & Najarzadeh ,2017)  استه  ران پرداخت ای   صنایع  و توسعه در
بنگاه، نیروی    یمبانی نظری و مطالعات پیشین، عواملی مانند اندازهدیدگاه آنها با توجه به  

بنگاه، سرمایه  انسانی تحصیل  بنگاه، شاخص درجهکرده، سود  بودن تجاری    یگذاری  باز 
به عنوان متغیرهای اثرگذار در مدل وارد شدند. معادلات   میصنایع و رشد ارزش افزوده اس

ران برحسب کدهای  ای  ایای مربوط به صنایع کارخانههرگرسیون پژوهش با استفاده از داده
  1374-1393برای صنایع با سطح تکنولوژی بالا، متوسط و پایین در بازه زمانی ISIC دورقم
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نتایج برآورد معادلات شدت تحقیق و توسعه در بخش صنعت در   ران نشان ایبرآورد شد. 

ها دارای  که نسبت بالاتری از کارکنان آن  هاییکارگاهدهد که در صنایع با تکنولوژی بالا، می
تری بوده و  هستند، دارای اندازه بزرگ ترمنبسطتحصیلات دانشگاهی هستند از نظر تجاری 

نسبت تشکیل سرمایه به ارزش افزوده بیشتری دارند و به طور متوسط سهم بالاتری از ارزش  
دهد که  ن مقاله نشان میای  هایافتهی  کنند.افزوده خلق شده را صرف تحقیق و توسعه می

کردن ها به هزینهبر تصمیم بنگاه  یتأثیرمانند سودآوری و رشد ارزش افزوده  میعوامل مه
. در صنایع با سطح تکنولوژی متوسط و پایین  است ه  ن صنایع نداشتایتحقیق و توسعه در

ن صنایع  ای   رانای  دهد درمیکه نشان    برخوردار نبوده  خاصی  ک از متغیرها از معناداریی  هیچ
داشته    میها نقش مهاند که تحقیق و توسعه در راهبردهای آنای نرسیدههنوز به مرحله

ها به تحقیق و  ن اساس با توجه به عوامل بسیار متفاوت اثرگذار بر تصمیم بنگاهای باشد. بر
ن سه  ای ک ازیا هرهای جداگانه برای صنایع بفناوری، اتخاذ سیاست  توسعه برحسب سطح 

 .رسدران ضروری به نظر میایسطح تکنولوژی در
( ؛امینی و خسروی  در مطالعه1393روحانی  ارتقای    ای(  در  نوآوری  "اثر  با عنوان 

توسعه با درآمد متوسط  وری کل عوامل تولید: مطالعه موردی کشورهای منتخب درحالبهره
توسعه  وری کل عوامل تولید در بین کشورهای درحال" به بررسی اثر نوآوری در ارتقای بهره

متوسط   درآمد  دادبا  قرار  مطالعه   ,Amini  Khosrovinejad,  Rouhani)  استه  مورد 
بهره( 2013 آنها  کل.  نوآوری  را  عوامل  وری  جایگزین  متغیرهای  از  تعداد  )   تابعی  شامل 

ک میلیون نفر جمعیت، هزینه تحقیق و توسعه از تولید ناخالص  یاختراعات ثبت شده در
هایت،  ، متغیر سرمایه انسانی و در ن( ک میلیون نفر جمعیتی داخلی و تعداد پژوهشگران در

کشور    16 برای  مدل . نتایج حاصل از برآورد  اندهمتغیر درجه باز بودن اقتصاد در نظر گرفت
کننده آن  به روش پانل دیتا بیان  1996-2007های  توسعه با درآمد متوسط طی سالحالدر

داری  وری کل عوامل تولید رابطه مثبت و معنااست که تمام متغیرهای مورد بررسی با بهره
 .دارند

و   )آتیمر  اروپا  ای  بینوری  بهرهشکاف    عامل   به  ، (2008رک  و  آمریکا  متحده  الات 
اروپا ناشی از کندتر شدن رشد  وری  بهرهشدن  دهد که کندمقاله نشان میاین    اند.پرداخته

توضیحات مختلفی را در نظر    آنها  .است ه الات متحدای اقتصاد دانش در اروپا در مقایسه با
در    گذاریسرمایهاز    ترسهم رشد پایین  ،به عنوان مثال.  اند که منحصر به فرد نیستندگرفته
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اروپا  در    آوریفنسهم نسبتا  ناچیز از صنایع تولیدکننده    ،فناوری اطلاعات و ارتباطات در 

ک واسطه پیشرفت  یتواند به عنوانمی)که    یچند فاکتوروری  بهرهاروپا و کندتر شدن رشد  
  هاین مقاله بر نقش اساسی بخشای  توان نام برد.میرا    و نوآوری تلقی شود(  آوریفندر  

 Timmer)  بین دو منطقه تأکید داردوری  بهرهبرای واگرایی رشد    خدمات بازار در حسابداری
& van Ark, 2008.)     

نارایانچاریا  باتا )و  جد(  2020رت  از  استفاده  بانک    ینظرسنج  هایداده  یدترینبا 
  ین چ  ید بخش تول  ین را ب  یجکند و نتامی  یرا بررسکار  نیرویوری  بهرهبر    ینوآور  تأثیر  ،یجهان

استفاده    یبر دو نظرسنج  یمبتن   یمقطع  هایاز داده  ن مطالعهای در  . کندیم  یسهو هند مقا
  شده و هند انجام    ینچ  یبرا   20۱4و    20۱2در سال    یتوسط بانک جهان  یبتتر د که بهنکن یم

  یکه نوآور  افتند یدر ،(OLS)  یحداقل مربعات معمول یونرگرس یک تکن  یری. با به کارگاست 
تأثیر  اما    ، گذاردمیمثبت    تأثیر  یو هند  ینی چ  یدیتول  هایشرکت  یبراکار  نیرویوری  بهرهبر  

 (. Bhattacharya & Rath, 2020) است تر یفضع  ینهند نسبت به چ یدآن در تول 
  یهتجز  یبرا خرد و کلان  یدگاه دو د ( در مطالعه خود به بررسی 2020ریکو و بوراس )

  همچنینو    هاشرکتوری  بهرهبر    یو خارج  یداخل  شهودنام  یهسرما  تأثیر    یچگونگ  یلو تحل
  هاکل عوامل شرکتوری بهرهکه در آن  اندهزد  ینتخم یمدل  آنها .اند هپرداخت یرشد اقتصاد

  فاکتورهای  ،منظور   ن ایی. برادهدمی  یحتوضرا    ی و خارج  یمشهود داخل نا  یه سرما  یق از طر 
در مطالعه    .اند هدر نظر گرفت  ینیکارآفر  یهو سرما   یانسان  یه سرما  ،یاز نظر فناور  نامشهود

وری  بهرهبر  شهودنام گذاری سرمایهاثر از آن است که  یحاک هاافتهی موردی کشور اسپانیا،
 (. Rico & Cebrer-Bares, 2020) مثبت است  هاشرکت

تحت عنوان "دارایی نامشهود و    ای( در مطالعه202۱)لوبو    وماسلورنس    ،ینتزمن ه
  هایدر دسته  ییددر بخش تولکار  نیرویوری  بهرهسهم رشد  کار" به  نیرویوری  بهرهرشد  

دارا را  )نامشهود  هایییمختلف  صلاح  هایییدارا   ، اییانهاطلاعات  و    هاییتنوآورانه 
  ها یافته  . استه  پرداخت  20۱7و    ۱995  ین ب  یی کشور اروپا  ۱8از    ایمجموعه  یبرا  (  یاقتصاد
کار  نیرویوری  بهرهنامشهود به رشد    هایییهر سه دسته مختلف داران است که ای   حاکی از 
خاص  .کنند میکمک   طور  بازار  یغات تبل  ، به  سرمایابی و  توسعه    یق تحق،  یسازمان  یه ،  و 

(R&Dطراح و  رشد    ی(  اصلی  مینیرویوری  بهرهعوامل   ,Hintzmann)  باشدکار 
Masllorens &  Lobo, 2021.) 

http://diposit.ub.edu/dspace/browse?type=author&value=Hintzmann+Colominas%2C+Carolina
http://diposit.ub.edu/dspace/browse?type=author&value=Llad%C3%B3s+Masllorens%2C+Josep
http://diposit.ub.edu/dspace/browse?type=author&value=Ramos+Lobo%2C+Ra%C3%BAl
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نشان   که مطالعات  از عوامل  ی  دهد،میهمانطور  عوامل  وری  بهرهبر    مؤثرکی  کل 

از   که  ساده  تولید  تابع  رغم  به  استفادهکار  نیرویتولید  فیزیکی  سرمایه  ،  است  شده  و 
  اشاره شد،که به آن    مختلف. مطالعات بر روی کشورهای  باشد مینامشهود    گذاریسرمایه

وری  بهرهبر    ایابل ملاحظهنامشهود، وزن ق   گذاری  سرمایهکه    باشدمین موضوع  ای هم گواه بر
به مطالعات   مطالعهن  ای کل عوامل تولید دارد. در اتکا  با  شده، سعی در توضیح    ذکر  نیز 

و    باشد می، اصلی  یبه عنوان مولفهنامشهود هم در تابع تولید    گذاریسرمایهکه دارد مدلی  
نامشهود    گذاری  سرمایه  ،ایصنایع کارخانه  یران در حوزهای  است که در اقتصاد  نای   انتظار بر

 .  داشته باشد وری بهرهبر  ایملاحظه قابلتأثیر  
مانند   داخلی  مطالعات  )میرحیاز  نجارزاده  و  ؛حیدری  وا  ی  و  (1397راد    استادزاد 

ن نتیجه را حاصل  ای  توانمی،  است   شدهکه در مباحث نظری به آن اشاره    (1395دیان )ها
تاکنون مطالعهکرد   اقتصاد  ای که  به صورت کامل  ای  در  اندازه    گذاری سرمایهران  نامشهود 

. بنابراین  است  شدهکل عوامل تولید را بررسی کند، انجام نوری  بهرهگرفته شود و اثر آن بر 
نامشهود و    ریگذا سرمایهبر    مؤثر با لحاظ تمام عوامل    است   شدهمقاله سعی بر آن  ن  ایدر

 کل عوامل تولید پرداخته شود. وری بهرهآن، به اثرگذاری آن بر گیری  اندازه
 

 و روش شناسی تحقیق   ها روند متغیر  -3
 یران انامشهود در اقتصاد   گذاری یه سرما یری گ اندازه  -۱-3

خاص را تحت عنوان    هایاز نامشهود  ایمجموعه 5ملی کنونی مطابق استاندارد   هایحساب
  افزار نرم  ،اکتشاف مواد معدنی  ،یعنی تحقیق و توسعه 6  دارایی "محصولات مالکیت فکری"

وجه مشخصه    کند.میاصالت ادبی و هنری ثبت    ،سرگرمی   ،اطلاعاتی   هایو بانک  ایرایانه
را به طوری کلی   هاناشی از تلاش فکری است و آن هان است که ارزش آنای  ن محصولاتای

تحقیق    ،پژوهش  ،توسعه  ینتیجهمحصولات مالکیت فکری    توان به شیوه زیر بیان کرد:می
توانند آن را در بازار عرضه  میشود که پژوهشگران  مینوآوری است که منجر به دانشی    و

ا  ی  ن دانش به وسیله قانونای   تفاده ازا به نفع خود در تولید استفاده کنند زیرا اسی  کنند و

 
5 SNA(2008) 
6 Intellectual property 
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  های دارایی  ،در "اقتصاد دانش بنیان" امروزی   .شودمینوع ابزار حمایتی دیگر محدود    هر

ه  کردافزار و دیگر مالکیت فکری اهمیت بیشتری پیدا نرم ،پژوهش  نامشهود مانند تحقیق و 
روزافزون    7  .است  اهمیت  را  نا  های گذاریسرمایه همچنین  از  میمشهود  نمودی  به  توان 

در   انعکاس سهم آنها در رشد تولید ناخالص داخلی دانست. تشکیل سرمایه ثابت ناخالص 
تعریف نامشهود    هایدارایی ازESA  (2010  8با  بیش  میانگین  طور  به  کل  کی  (  از  سوم 
ناخالص داخلی واقعی را  گذاری  سرمایه  9  . استه  به خود اختصاص دادرا در رشد تولید 

  اجرایی(که  0082) SNA 10همچنین با مقایسه کردن تغییر مرز دارایی حسابهای ملی بین 
  گذاری سرمایهن نتیجه خواهیم رسید که با در نظر گرفتن  ای  ( به1993) SNA و   است   شده

بلکه به عنوان  )گرفت  میمورد استفاده قرار نگذاری  سرمایهتحقیق و توسعه که قبلا  به عنوان  
مشهود در رشد تولید ناخالص  نا تشکیل سرمایه ثابت ، میانگین سهمبود(مصرف متوسط  

  .است  شدهداخلی تقریبا  دو برابر  
از رویکرد    ، نامشهود همانطور که قبلا به آن ذکر شدگذاری  سرمایه  ی برای محاسبه

در که کورادو هستندای  پیشرو  زمینه   ,Corrado ,2005,)است  شده  گرفتهکمک    ، ن 
Hulten,& Sichel ,2009)قبل سنجش   .  چگونگی  مورد  در  بحث    گذاری سرمایهاز 

  هاروی نامشهود هاهزینهچرا نیاز به طبقه بندی مجدد ": ک سؤال مدنظر استی ،نامشهود
(  2005کورادو و همکاران )  مین استدلال بطور رسای "  است؟ گذاریسرمایهبعنوان    هاو مشهود
فاده از منابعی که باعث کاهش مصرف  است ههرگون  ن است:ای اما پاسخ ساده  ،اندهدارائه کر 

تولید فع افزایش آن درلی  و  به عنوان  مینده  ی آبه منظور  باید  تلقی  گذاری سرمایهشود"   ،
وسایل نقلیه    ،آلات ماشین  ، اداری  های مانند ساختمان  ،شهودم  هایدارایی  های شود. هزینه

مطمئنا   تجهیزات  برآورده  ای   و  را  معیار  هزینه  ،کندمین  شرکتهایاما  که  در    های  نیز 
خرج    ،تجاری   هایهزینه سازمانی  ساختارهای  و  توسعه  و  عنوان  میتحقیق  به  کنند، 
ن جا به طور نامشهود نامیده  ای که در  ، هان داراییای   هایهزینهشود.  میتلقی گذاری سرمایه

اگرچه کمتر کسی با    .کنندمیهای انفرادی و رشد اقتصاد کمک  به ارزش شرکت  ، شوندمی

 
7 System of National Accounts 
8 European system of accounts,ESA   
9 Goodridge Peter,Haskel Jonathan & Wallis Gavin 
10 System of National Accounts 
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  ، تولیدی ناآشنا است  هایعنوان نهاده  و نقش آنها به  مزایای بالقوه پایدار سرمایه نامشهود

ن  ای   وجود دارد و   ی منامشهود در سطح اقتصاد اطلاعات کگذاری  سرمایه  یمورد اندازه  در   اما
 برند. میرنج  ،تولیدی از فقدان داده قابل معامله در بازار برای ارزیابی هایشرکت

نامشهود را به سه  گذاری  سرمایه، آنها  شدهمانطور که ادبیات موضوع به آن اشاره  
 : اند هدسته تقسیم کرد

 
 CHS کردیرو  با گذاری نامشهودسرمایه  یبند  دسته . ۱جدول  
 Corrado et al,2005 : مطالعات مأخذ

Tabel 1. Intangible investment classification with CHS approach 
Source:studies Corrado et al, 2005 

 
نامشهود را    گذاریسرمایهرا گسترش دادند و   1جدول  ( تقسیم بندی  2005کورادو و همکاران )

 نامند: میشامل نه بند  

 

 

 

 

 نام گروه  نوع سرمایه دانش 

اطلاعاتی   هایوبانک  ایرایانهافزارهای و نرم هابرنامه  مرتبط بهدانش 
 ای الف( اطلاعات رایانه      کامپیوتری 

و پژوهشی و فعالیتهای   میدانش به دست آمده از طریق تحقیق عل 
 ب( دارایی نوآورانه      خلاقانه و غیر علمی 

از جمله    ،شده در منابع انسانی و ساختاری خاص شرکت تعبیهدانش  
 اقتصادی  هایج( صلاحیت     تجاری  هاینام
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 CHSکرد یرو  با نامشهود گذاری سرمایه  ات یجزئ .2جدول  
 Corrado et al,2005 : مطالعات مأخذ

Tabel 2. Details of intangible investment with CHS approach 
Source:studies Corrado et al, 2005 

 

 ای الف( اطلاعات رایانه 

  ، است  شده جاد  ای ک شرکت ی  ی را که برای استفاده شخصی افزارنرم   های : هزینه  ای رایانه   افزارنرم  -1
 سفارشی.  افزار نرمخریداری شده و  ، : استفاده شخصیاسته  شامل سه مؤلف دهد. که می پوشش  

 ای بانک اطلاعاتی رایانه  -2

 ب ( دارایی نوآورانه  

که معمولا     ،محصولات جدید و فرآیندهای تولید جدید  هایعلم و مهندسی تحقیق و توسعه )هزینه  -3
و صنایع    افزار نرمانتشار    ،ه در ساختشود(: عمدتا  تحقیق و توسع می ا مجوز  ی  منجر به ثبت اختراع 
 ارتباطات از راه دور 

اکتشاف مواد معدنی )هزینه برای به دست آوردن ذخایر جدید(: به طور عمده تحقیق و توسعه در   -4
 صنایع معدن 

و اصالت هنری به طور عمده تحقیق و توسعه در صنایع    می حق چاپ و مجوز برای توسعه سرگر  -5
 ( افزارنرم بخش اطلاعات )به جز انتشار 

هزینه -6 اختراع  ،توسعه محصول  هایسایر  ثبت  به  منجر  )لزوما   تحقیقات  و  ا حق چاپ  ی  طراحی 
 .  در امور مالی و سایر خدمات شود(: به طور عمده تحقیق و توسعه مین

 اقتصادی   هایج( صلاحیت

و علائم تجاری(:   هاتبلیغاتی و تحقیقات بازار برای توسعه مارک هایحقوق صاحبان سهام )هزینه  -7
 مربوط به تحقیقات بازار   هایخرید خدمات تبلیغاتی؛ مخارج تبلیغاتی و هزینه 

عنی آموزش کار و پرداخت  ی، نیروی کار  هایتوسعه مهارت   هایسرمایه انسانی خاص شرکت )هزینه  -8
 هریه برای آموزش مرتبط با شغل( ش

هیچ اطلاعات  تشکیل شرکت(:    هایتغییر سازمانی و توسعه؛ هزینه   های ساختار سازمانی )هزینه -9
 ن حوزه وجود ندارد. ایی  آماری گسترده و اجماع کاملی درباره
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دادهای در به  توجه  با  و  آمار   هایران  دادهای  مرکز  "های  افزار نرم"    های ران    ، کامپیوتری 

برای   رقمیچهار هایسیکی آ توجه به کدهایبا  2جدول   -"اطلاعات و ارتباطات" برای بند الف
استفاده کرد." تحقیقات و آزمایشگاه "و "خدمات آموزشی    توانمی ۱396تا  ۱375 هایدوره
اکتشافات معدنی  در مورد    4- ب  توان به بند ب قسمت سه و شش پوشش داد. بندمی"  

  مقالهن  ای  موضوع  یمعدن است که حیطه  یدر حوزه  یاست و به طور کلی تحقیق و توسعه
در مورد    میرق  4سیک  ی آ  های نیست. شایان ذکر است کد  ، باشدمی  ایکه صنایع کارخانه

کارخانه  در  ،اکتشافات بحث  ،ای صنایع  مورد  مولفهای   موضوع  از  که  است  تحقیق    یهان 
در مورد اثر   5  –. بند ب است شدهمحاسبه   هاخدمات آموزشی و تحقیقات و آزمایشگاه آن

سیک  یآ   پردازد که تا جاییکه که به کدهایمی  میو سرگر   هنر  ی در حوزه  یتحقیق و توسعه
نامشهود آورده    گذاریسرمایه  مربوط به  هایتمام مولفه  ،باشد  ایمربوط به صنایع کارخانه

نیست به آن پرداخته   تحقیقن  ای  یمطالعه  یت مجزا چون حیطهر . اما به صو است  شده
را پوشش    8و    7  هایقسمت  زیر  توان می  اقتصادی (  های)صلاحیتدر قسمت ج    . است  شدهن

ن زمینه نیست که  ای، اطلاعات کاملی دراسته به آن اشاره کرد 9داد. همانطور که قسمت 
نمایشگاه و    توان " تبلیغات، آگهی،میوجود ندارد.    هایداده  ،ن زمینه ایران هم درای  رایب

  هاانسانی خاص شرکتسرمایه  در مورد    8  –استفاده کرد. بند ج    7-مطبوعات " را برای بند ج
ی که برای آموزش و بالابردن سطح نیروی انسانی را بیان  هایکه میزان هزینه  ،کند میصحبت  

 ران با خدمات آموزشی پوشش داده شود. ایتوان در اقتصادمیکند، که می
مجموع   کامپیوتریافزار نرم"در  ارتباطات"  ،"های  و  و  "   ،"اطلاعات  تحقیقات 

کد  " خدمات آموزشی " به تفکیک   و نمایشگاه و مطبوعات " " تبلیغات، آگهی، ،" آزمایشگاه
 را پوشش دهد.  CHSتواند رویکرد می رقمیچهار آیسیک 

 نامشهود   گذارییه برآورد سرما   ی برا   یران ا   ی آمار  ی ها داده  -2-3
  های . سالاست  شدهران استفاده  ایمرکز آماردرگاه    هایدادهاز    ها برای بدست آوردن داده
سال   از  استفاده  مولفهمی  ۱396تا    ۱375مورد  برآورد   های باشد.    گذاریسرمایه  ،مورد 

وری  بهرهشاخص    برای محاسبه  ،و میزان تولیداتکار  نیروی  ، فیزیکیگذاری  سرمایه  ،نامشهود
در    .باشد می  رقمیچهار  کد آیسیکبدست آمده به تفکیک    هایباشد. دادهمیعوامل تولید  

ا  یبرای برآورد موجود است که با احتساب کوچک بودن    میچهاررق  کد آیسیک  ۱35مجموع  
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ام کردیم و در نتیجه تعداد  آنها را با کدهای مشابه ادغ  ،در کدها  هاصفر بودن بعضی از داده

مورد   2۱90برابر  96تا   75  هایبرای سال هاکه تعداد کل داده افت ی تقلیل کد  ۱32به  هاکد
به    باشد.می به داده  2جدول    و  1جدول    با مراجعه  با توجه    هایران دادهای  مرکز آمار   های و 
"وتری کامپ  یهاافزار نرم" آزما  قاتیتحق"   ،ی  و    شگاهی نما،یآگه  ،غاتیتبل   "  ،"شگاهیو 

  CHSبرای مطالعه رویکرد    رقمیچهار  کد آیسیکی " به تفکیک  خدمات آموزش"  و  "مطبوعات
 .  مناسب باشد 

 کل عوامل تولید  وری بهره نامشهود بر  گذاری  تأثیر سرمایه  -3-3
میزان  ایدر به  قسمت  بر  ناگذاری  سرمایهگذاری  تأثیر ن  تولید  وری  بهرهمشهود  عوامل  کل 

فیزیکی به تفکیک  گذاری  سرمایهمشهود به  ناگذاری  سرمایهنسبت   1  شکل .  است   شدهپرداخته  
کدها نسبت بالای آن قابل ملاحظه   دهد که در بعضی از میرا نشان    رقمیچهار کد آیسیک

تولیداست ه  بود کدهای  مثال  عنوان  به    ، (1387،1381،1382) ورزشی  كالاهای  . 
نسبت    )1387) شده  ضبط  هایتكثیررسانه را ناگذاری  سرمایهبالاترین  فیزیکی  به    مشهود 

  نقیله  وسایل   درصد است. بعد از آن باز هم تولید   79/2و    2/ 98تیب  تر   دارند و ضرایب آن به
عكاسی،    تجهیزات  و  اپتیكی  ابزارهای  تولید  ،11فضایی، تولید و تعمیر انواع كشتی    و   هوایی

   ـ  متالوژی  آلات  ماشین  تولید  صنعتی،   عملیات  كنترل  تجهیزات   تولید کالاهای ورزشی، تولید 
مختلف    هایوحسابگر و محاسباتی و "غیره " طی سال  اداری  آلات  ماشین  فلز، تولید  ذوب
 فیزیکی بالاتر است.  گذاری سرمایهمشهود از  ناگذاری سرمایهسهم  

 
دهد. علت تکرار بعضی از کدها در  می را نشان    1396تا    1375را برای سال های  می رق  4تمام کد    13نمودار    11

 مختلف است. های توضیحات بدلیل تحلیل آن ها در سال
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 ی کیزیف  یگذار ه یسرما به مشهود  نا  ی گذارهیسرما تمیلگار نسبت.  ۱  شکل 

های تحقیقیافتهمأخذ:    
Figure 1. The ratio of the intangible investment logarithm to the physical investment 

Source: Author’s Computation 
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 کل عوامل تولید وری  بهره تصریح مدل   -3

ارائه   را  رابطهمیاین بخش مدلی  را  وری  بهرهبا  د  نامشهو گذاری  سرمایه  یدهد که  عوامل 
  رقمیچهار  کد آیسیکافزوده صنعت بر حسب  توان ارزشمیفرض کنید که   .کندمیتشریح  

 صورت زیر نوشت: به  t  t)،i (Q زمان و  iو ده نفر کارکن و بالاتر را در صنعت
     𝑄𝑖,𝑡 = 𝐴𝑖,𝑡𝐹𝑖,𝑡(𝐿𝑖,𝑡 , 𝐾𝑖,𝑡  , 𝑅𝑖,𝑡)       

(۱)  
راست  به همینکار  نیروی  Kو    L  ،در سمت  هستند.    Rتیب  تر و سرمایه مشهود 

وری  بهرهک اصطلاح تغییر است که امکان تغییر در  ی  Aنامشهود و    جریان خدمات سرمایه
 گیریم  میدیفرانسیل  (1)شوند. از معادله میبه بازده تبدیل   Rو    L، Kکند که میرا فراهم  

       ∆𝑙𝑛𝑄𝑖,𝑡 =∈𝑖,𝑡
𝐿 ∆𝑙𝑛𝐿𝑖,𝑡 +∈𝑖,𝑡

𝐾 ∆𝑙𝑛𝐾𝑖,𝑡 +∈𝑖,𝑡
𝑅 ∆𝑙𝑛𝑅𝑖,𝑡 + ∆𝑙𝑛𝐴𝑖,𝑡    

(2)                                
صنعت    ،است که در اصل با توجه به نهاده  Xتولیدی عامل  شش  ک بیانگر  X  ϵکه  بطوری 

و زمان متفاوت است. برای بررسی تجربی نقش نامشهودها به عنوان محرک رشد از ادبیات  
  را در نظر بگیرید. برای   ϵشود. ابتدا شرایط  میشود و دردو مرحله انجام  میموجود استفاده  

 ک شرکت با کمترین هزینه داریم:ی
∈𝑖,𝑡

𝑋 = 𝑆𝑖,𝑡
𝑋  , 𝑋 = 𝐿, 𝐾, 𝑅                  

(3)  
ن  ای  . بنابرایناسته  ن فاکتور نسبت به ارزش افزودای   سهم پرداختهای   sجایی که  

اگر معادله    کند.میتولید را بیان    های ک بنگاه را از نظر کششی  به سادگی شرط مرتبه اول
ک مدل  ی  ممکن است به  (2)در طول زمان ثابت است و  معادله    ϵباشد،  12کاب داگلاس   (۱)

پس با    ϵ  ،باشد  13کشش جانشینی ثابت    مثلا    (۱)رگرسیون با ضرایب ثابت تبدیل شود. اگر  
ممکن است به عنوان مدل    (2)بنابراین    ،بودزمان در تمام سطوح متفاوت خواهد  گذشت  

از   تواندمیک شرکت ی حال فرض کنید که نوشته شود.  هارگرسیون با تعامل بین همه نهاده
همانطور   ،مند شود. بنابراینا کشورها بهرهی صنایع ، هادر سایر شرکت Rا  ی K، L متغیرهای

 
                     12 Cobb-Douglas 
                     13 CES 
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ه  کیبی از کشش نهاده و ستاندتر  ∆  lnQدر    ΔlnRکشش صنعت    ،اشاره کرد  که گریلیچز

 ,Stiroh ؛  Griliches, 1992)   دنبال کنیم و داریم  توانیم استیروهمی. درنتیجه ما  است 
2002 ) : 

∈𝑖,𝑡
𝑋 = 𝑆𝑖,𝑡

𝑋 + 𝑑𝑖,𝑡
𝑋 , 𝑋 = 𝐿, 𝐾, 𝑅           

(4)                                                                          
با وزن عوامل برابر هستند به علاوه  هایکشش  دهدمینشان  که     ، تولیدی عوامل 

نها را در  ای   د دارد. همهنجا انعطاف پذیری انحراف از وزن عوامل به دلیل سرریز وجو ایدر
 نشان داد:  (2)توان در معادله می

∆𝐥𝐧𝐐𝐢,𝐭 = (𝐬𝐢,𝐭
𝐋 + 𝐝𝐢,𝐭

𝐋 )∆𝐥𝐧𝐋𝐢,𝐭 + (𝐬𝐢,𝐭
𝐊 + 𝐝𝐢,𝐭

𝐊 )∆𝐥𝐧𝐊𝐢,𝐭

+ (𝐬𝐢,𝐭
𝐑 + 𝐝𝐢,𝐭

𝐑 )∆𝐥𝐧𝐑𝐢,𝐭 + ∆𝐥𝐧𝐀𝐢,𝐭 
(5)      

نشان کردند،   خاطر  و شانکرمن در نظر بگیرید. همانطور که گریلیچز i,tln QΔدوم، 
ک مدل رگرسیون برای تعیین کشش  یمتعارف بگنجانیم  و K و  L در  R&D هایاگر نهاده
ن  ای استدلال ن  ای  نکته اصلی  .استفاده شود، نتایج دارای انحراف خواهد بود R&D تولیدی

  هایطولانی مدت هستند و نه نهاده  هایاست که نامشهودها )مانند تحقیق و توسعه( دارایی
باید به عنوان  ایواسطه ,Griliches )  14در ارزش افزوده گنجانده شوند گذاری  سرمایه، و 
عنوان   .( Schankerma, 1981 ؛1980 به  معمولی  افزوده  ارزش  بیان  آن    Vبا  در  )که 

 بنویسیم:  به صورت زیر توانیم میشوند(، مینامشهودها به عنوان واسطه رفتار 
(6)    ∆𝑙𝑛𝑄𝑖,𝑡 = (1 − 𝑠𝑖,𝑡

𝑅 )∆𝑙𝑛𝑉𝑖,𝑡 + 𝑠𝑖,𝑡
𝑅 ∆𝑙𝑛𝑁𝑖,𝑡                                                                                    

   سرمایه   های نامشهود واقعی است و ما سهم هزینه  گذاری  سرمایهک  یN   بطوریکه 
   داریم: (5) به (6)م. با جایگزینی ایتقریب داده Rsبه عنوان میاس Qگذاری نامشهود را در 

 
 

 

 
 2009، 2005مانند کورادو و همکاران،  14
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∆lnQi,t = (1 − si,t

R )∆lnVi,t + si,t
R ∆lnNi,t

= (si,t
L + di,t

L )∆lnLi,t + (si,t
K + di,t

K )∆lnKi,t + (si,t
R + di,t

R )∆lnRi,t

+ ∆lnAi,t 
(7)                               

                            
 داریم:  i,tlnVΔاگر عبارت بالا را برحسب  

∆𝐥𝐧𝐕𝐢,𝐭 = (
(𝐬𝐢,𝐭

𝐋 + 𝐝𝐢,𝐭
𝐋 )

(𝟏 − 𝐬𝐢,𝐭
𝐑 )

⁄ ) ∆𝐥𝐧𝐋𝐢,𝐭 + (
(𝐬𝐢,𝐭

𝐊 + 𝐝𝐢,𝐭
𝐊 )

(𝟏 − 𝐬𝐢,𝐭
𝐑 )

⁄ ) ∆𝐥𝐧𝐊𝐢,𝐭

+ (𝐝𝐢,𝐭
𝐑 (𝟏 − 𝐬𝐢,𝐭

𝐑⁄ ))∆𝐥𝐧𝐑𝐢,𝐭 + ∆𝐥𝐧𝐀𝐢,𝐭 
(8)  

)مانند حالت "مصرف حداکثر" حالت    ∆lnR = ΔlnNم که  ایبرای سادگی فرض کرده
کمک گرفته  15عوامل از مطالعات کیوز، کریستنسن و دایورت وری  بهرهپایدار(. برای مدلسازی  

شاخص    است  شده تولید   ∆lnTFPو  تابع  ساخته  سانتر  با  زیر  صورت  به  لوگ 
 (: Caves, Christensen, & Diewert ,1982شود)می

∆𝑙𝑛𝑇𝐹𝑃𝑖,𝑡 = 𝑑𝑖,𝑡
𝐿 ∆𝑙𝑛𝐿𝑖,𝑡 + 𝑑𝑖,𝑡

𝐾 ∆𝑙𝑛𝐾𝑖,𝑡 + 𝑑𝑖,𝑡
𝑅 ∆𝑙𝑛𝑅𝑖,𝑡 + ∆𝑙𝑛𝐴𝑖,𝑡 

(9)  
 شود:میبه صورت زیر محاسبه    ∆i,tlnTFPQو     ∆i,tlnTFPQ∆= i,tlnTFPجایی که  

∆lnTFPi,t
Q

= ∆lnQi,t − si,t
L ∆lnLi,t − si,t

K ∆lnKi,t − si,t
R ∆lnRi,t  

(۱0)  
ن رگرسیون   ای  اما  تخمین مضراتی هستند   ن رویکردها دارای مزایا وای  بدیهی است که

 . سازدمیآشکار    ، سرکوب شدند نقش بسزایی داشتند و    TFPبه طور بالقوه از عواملی که در   

 
                   15 Caves, Christensen, and Diewert  
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 مدل   تخمین و تفسیر نتایج  -4

 م. برایایمورد بررسی پرداخته  هایستایی متغیرای به بررسی  ،قبل از ورود به تخمین مدل 
( ADF)18و فیشر  (IPS) 17م پسران و شین ای،(LLC)16لیو و چو   ،لوین  هاین منظور از آزمونای

بررسی  مای  برای  استفاده  ستایی  مدل  واحد   3جدول  .  است   شدهتغیرهای  ریشه  آزمون 
 دهد. میمتغیرهای مورد بررسی را نشان  

 
 مدل  یرهایمتغ  واحد شه ی ر آزمون  جینتا.3جدول  
 های تحقیقیافتهمأخذ:  

Tabel 3. Unit root test results of model variables 
Source: Author’s Computation 

غیر 
مت

 

 هاآزمون 
LLC IPS ADF 

طح
س

 

ول 
ه ا
رتب
ل م

اض
تف

 

طح
س

 

ول 
ه ا
رتب
ل م

اض
تف

 

طح
س

 

ول 
ه ا
رتب
ل م

اض
تف

 

TFP 79/4 - 
(0000/0 ) 

۱6/۱6- 
(0000/0 ) 

55/6 
(0000/۱ ) 

69/۱7- 
(0000/0 ) 

6۱/۱78 
(0000/۱ ) 

25/8۱9 
(0000/0 ) 

LK 89/۱ - 
(0294/0) 

27/2۱- 
(0000/0 ) 

۱9/3 
(9993/0) 

25- 
(0000/0 ) 

86/۱86 
(999/0 ) 

64/۱۱03 
(0000/0 ) 

 
16  Levin, Lin & Chu 
17  Im, Pesaran, and Shin W-stat 
18  ADF – Fisher Chi-square 
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LINT 44/۱3 - 

(0000/0 ) 
36/۱8- 
(0000/0 ) 

56/3- 
(0000/0 ) 

9۱/20 - 
(0000/0 ) 

62/365 
(0000/0 ) 

۱۱/955 
(0000/0 ) 

LL 53/4 - 
(0000/0 ) 

54/۱۱ - 
(0000/0 ) 

72/0 - 
(2357/0 ) 

52/۱3- 
(0000/0 ) 

93/277 
(2660/0 ) 

97/662 
(0000/0 ) 

LPROF 26/۱- 
(۱035/0) 

73/2- 
(003۱/0) 

78/۱- 
(0372/0 ) 

۱8/۱8- 
(0000/0 ) 

25/284 
(۱255/0 ) 

77/8۱5 
(0000/0 ) 

LNPROF 92/۱ 
(9723/0) 

66/۱8- 
(0000/0 ) 

84/۱- 
(0327/0 ) 

46/۱3 - 
(0000/0 ) 

22۱/504 
(0000/0 ) 

57/۱9۱4 
(0000/0 ) 

 

در    ناایستایی  وجود  بر  مبنی ،واحد ریشه  آزمون  صفر  فرضیه ،شودمی  ملاحظه  همان طورکه
با تفاضل مرتبه    هاگیری و در بعضی از آنضل  تفا   و  زمانی  روند  لحاظ  بدون  متغیرها  اکثر
 میتما   ، که  است   شدهن اطمینان حاصل  ای  . بنابرایناست  شدهدرصد رد    99در سطح    19اول 

 ستا هستند. ای مورد استفاده در مدل   هایمتغیر

 
این متغیرها  استفاده از تفاضل گیری است، پس مساله تفاضل مرتبه اول   GMMاز آنجا که پایه و اساس روش   19

 شود. این روش برطرف می هم به صورت خودکار در 
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تخمینایدر سازگاری  بررسی  منظور  به  مطالعه  سارگان   GMM زننده ن  آزمون  از 
   Eviews9  افزارنرمتحلیلهای آماری و اقتصادسنجی نیز از   و  . برای تجزیه است   شده استفاده
 :20دهد مینشان  GMMرا با تخمین   ۱0برآورد مدل  4جدول  . است شده استفاده

 
  )  ۱396-۱375  میرق  4  ی کدها  سطح   در   ای کارخانه   عیصنا  هایداده   با  دیتول  عوامل وری  بهره   مدل  جینتا.4جدول  

 ((TFP دیتول  عوامل کلوری  بهره  وابسته  ریمتغ
 تحقیق  : محاسباتمأخذ

Tabel 4. Results of production factor productivity model with factory industry data at the 
level of 4-digit codes 1996-2018 (dependent variable of total productivity of TFP 
production factors) 
Source: Author’s Computation 

 احتمال
)Prob.   ( 

 tآماره  
(t-Statistic ) 

انحراف  
 استاندارد 

(Std. 
Error ) 

 ضریب برآورد شده 
(Coefficient ) 

 متغیر
(Variable ) 

0000/0  31/489  000/0 440/0  LTFP(-1) 

0000/0  77/254  001/0 356/0 ه گذاری  یسرما 
 نامشهود 

(LINTΔ( 

 احتمال
)Prob.   ( 

 tآماره  
(t-Statistic ) 

انحراف  
 استاندارد 

(Std. 
Error ) 

 ضریب برآورد شده 
(Coefficient ) 

 متغیر
(Variable ) 

0000/0  25/134  001/0  234/0   گذاری سرمایه 
 فیزیکی

LK)Δ( 

 
و برای بهره وری عوامل تولید از شاخص    PIMلازم به ذکر است که برای بدست آوردن  موجودی سرمایه از روش   20

 شده است. دیویژیا استفاده 
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0000/0  24/63  003/0  228/0  نیروی کار  

(ΔLL) 

 تعداد مشاهدات  1874
(N) 

96/129  
(4347/0)  

  Sargan,  J-
statistic  

132 Instrument 
 rank 

5689/0  S.E. of 
regression 

 
Arellano-Bond Serial Correlation Test :  

59/1  
(1097/0)  

AR(2)  57/3-  
(00002/0 )  

 
AR(1) 

آن به روش دیویژیا است. روش برآورد    یکل عوامل تولید است که محاسبه وری  بهره متغیر وابسته    توضیحات: 
انحراف معیاراسته  افتیگشتاور تعمیم به منظور بررسی    .است  شده نسبت به واریانس ناهمسانی تصحیح    ها. 

 .است شده  از آزمون سارگان استفاده GMM زننده سازگاری تخمین
 

کل  وری  بهرها همان میزان اثرگذاری سه متغیر مستقل را بر  ی  (10)  یبرآورد معادله  4  جدول 
  گذاریسرمایهشود، برخلاف رویکرد سنتی،  میدهد. همانطور که دیده  میعوامل تولید نشان  

اصلی در    بلکه به عنوان عامل مهم و  است   شدهگنجانده ن  ایهمشهود در کالاهای واسطنا
آمد تولید  دقیقاست ه  تابع  به تخمین  بالای مشاهدات  تعداد  کرد  تر.  .  است ه  مدل کمک 

با احتساب   اشتغال  اثر گذاری  به طور    ،21ای و غیر حرفه  ایحرفهکار  نیرویضریب  تقریبا 
. همچنین اگر سرمایه  دارد  TFPباشد که اثر مثبت و معنی داری بر  می  22/0متوسط برابر  

درصد    2.3کل عوامل تولید تقریبا به طور متوسط  وری  بهره  ، ابدی  فیزیکی ده درصد رشد
رشد   دار  معنی  صورت  به  جهت  نکتهمیدرهمان  گذاری    یکند.  اثر  میزان  توجه  قابل 

  ایمیان صنایع مختلف کارخانهگذاری  سرمایهوع  ن نایباشد که اگرمیمشهود  نا  گذاریسرمایه
 

 ای در قسمت بعد آمده است. ای و غیر حرفه تعریف نیروی کار حرفه  21
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  3.5عوامل تولید به میزان  وری  بهرهتواند به طور متوسط به رشد  می  ،ابدی  درصد رشد  ده

نقش   واقع  در  در صنایع کارخانهنا  هایگذاریسرمایهدرصد کمک کند. که  در   ایمشهود 
کار  نیرویمدل بالا    ز اهمیت است، درحائکه    اینکته  دهد.میدنیای امروزی را پررنگ نشان  

ساده و  کار  نیرویکیب  تر ،2شکل  در    .است   شدهساده و ماهر تشکیل  کار  نیرویاز مجموع  
ا  ی بیشتر و  23از غیر ماهر   22ماهر  کار  نیرویدهد. در بیشتر صنایع تعداد  میماهر را نشان  

 است   شدهغیرماهر جدا کار  نیرویماهر را با سطح تحصیلات از  کار نیرویهم برابر است.   با
 (. ۱395 ،مشیری )

 

 رقمیچهار  اقتصادی   هایفعالیت  رتبه بندی طبقه کد تفکیک   به ماهر غیر و ماهرکار نیروی   .2شکل  
 های تحقیقیافتهمأخذ:  

Figure 2. Skilled and unskilled workforce by four-digit ISIC code 
Source: Author’s Computation 

 
تول الحاقیدر  لوازم  و  قطعات  نقلیوسا   ید  موتوریل  برقیتول  ،یه  موتور  نام  ید  ،ی د 

د  یتول  ،ه آهن و فولادید محصولات اولیتول   ،ع و کنترل برق یتوز   هایانسفورماتور و دستگاهتر و

 
 نیروی کار باسواد با تحصیلات لیسانس، فوق لیسانس ، دکتری و نیروی کار متخصص  22
 نیروی کار بی سواد و نیروی کار باسواد با تحصیلات دیپلم و فوق دیپلم و نیروی کار غیر متخصص  23
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بافت منسوجات و "غیره   -اف منسوج  یال  یسندگی و ر یسازآماده ،ییایمیمحصولات ش ریسا

  یبندپاك كردن و درجه  ،وری ماهر هستند و كشتار دام و طکار  نیروی"دارای بالاترین میزان 
  ییایوانات در یر حیو سا  یماه  یهاو فراورده ی و حفاظت ماه  یآورعمل  ،خرما  یبندو بسته
فساد لبن یتول  ،از  فرآورده  میزان  یتول  ،ید  بالاترین  دارای   " "غیره  و  قندوشكر  کار  نیروید 

 غیرماهر هستند. 
وابسته را به صورت کلی    هایمستقل بر متغیر  هایمیزان اثرگذاری متغیر  ، 4جدول  

ماهر تقسیم کرده و دوباره  را به دوقسمت ماهر و غیر کار  نیروین قسمت  ایداد. درمینشان  
ن گروه  ای ماهر که میزان تحصیلات بالایکار  نیرویگذاری  تأثیر شود تا میزان  میمدل برآورد  

 دهد: مین روند را نمایش  ی ا  5  جدول   کل عوامل تولید نشان دهد. وری  بهرهدهد بر  میرا نشان  
 

  در  ای کارخانه  عیصنا هایداده  با رماهریغ و ماهرکار نیروی  شدن  مجزا دی تول  عواملوری بهره مدل جینتا .5  جدول 
 ۱396-۱375میرق 4  یکدها سطح
 محاسبات تحقیق : مأخذ

Tabel 5. Results of productivity model of production factors Separation of skilled and 
unskilled labor force with data of factory industries at the level of 4-digit codes 1996-2018 
Source: Author’s Computation 

 احتمال
)Prob.   ( 

 tآماره  
(t-Statistic ) 

انحراف  
 استاندارد 

(Std. 
Error ) 

ضریب برآورد  
 شده

(Coefficient ) 

 متغیر
(Variable ) 

0000/0  71/413  0000/0 391/0  LTFP(-1) 

0000/0  55/236  001/0 398/0 ه گذاری  یسرما 
 نامشهود 

(LINTΔ( 

0000/0  79/475  000/0  281/0   گذاری سرمایه 
 فیزیکی

LK)Δ( 
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0000/0  91/25  002/0  064/0  ماهر نیروی کار  

(ΔLPROF) 

0000/0  43/21  003/0  009/0 غیر کار نیروی 
ΔLNONPRماهر)

OF ) 
 تعداد مشاهدات  1944

(N) 
95/126  
(5094/0)  

  Sargan,  J-
statistic  

133 Instrument 
 rank 

4772/0  S.E. of 
regression 

 
Arellano-Bond Serial Correlation Test :  

819/0  
(4122/0)  

AR(2)  003/4 -  
(000۱/0 )  

 
AR(1) 

تخمین  توضیحات:  با  شده  برآورد  وابسته  است  شده زده    GMMمدل  متغیر   .TFP   تعداد  ای  دلیل  باشد.می نکه 
ا غیرماهر اندک ی  تعداد نیروی ماهرن است که در بعضی از کدها  ای  ،است  شده مشاهدات نسبت به مدل کل کمتر  
 .است شده بود و با کدهای نزدیک به آن ادغام 

کل عوامل  وری  بهره  ،ماهر کار  نیرویافزایش  به ازای ده درصد    ،شودمیهمانطور که مشاهده  
کار  نیروین رقم برای  ای  در حالی که  کند.میدرصد تغییر    6/0تولید به طور متوسط تقریبا  

تقریبا   است.  ۱/0غیرماهر  نشان  ای   درصد  نتایج  برمین  علاوه    گذاریسرمایهنکه  ایدهد 
وری  بهرهماهر هم به رشد  کار  نیروی  ، دارد  مثبت و معنی داریوری تأثیر  بهرهمشهود بر  نا

 . کندمیکمک  ایصنایع کارخانه

 نتیجه گیری  -5
مشهود که ما    های در داراییی  گذارسرمایهنامشهود نسبت به سطح    گذاریسرمایهاهمیت  

ماشین آلات و    ،حمل و نقل  های از جمله زیرساخت  ، کنیمگذاری  سرمایهقصد داریم با آنها  
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نامشهود برای درک و  گذاری  سرمایهنقش    ،در نتیجه  . و غیره در حال رشد است  هانیروگاه

اهمیت    .کندمیپیدا    ایرشد اقتصادی و نوآوری اهمیت فزاینده  ،پیش بینی روند بهره وری 
توسعهگذاری  سرمایه و  تحقیق  مانند    ،وری بهره  توصیفبرای    ، افزارنرما  ی  نامشهود 
اقتصادیرقابت رشد  و  به  هامدت  ،پذیری  آمارشناسان  و  اقتصادی  ادبیات  توسط  که  ست 

بهتر از    فهم ک ی  در نامشهودها به ذاری  گسرمایه. در نظر گرفتن است   شدهرسمیت شناخته 
ن تحقیق ابتدا سعی شد  ایانجامد. درمی  در سراسر کشوروری  بهرهتفاوت در روند تحولات  

صنایع    رقمیچهارسیک  یآ  برای کدهای   CHSرویکرد  با  نامشهود  گذاریسرمایه  گیریازهاند  هب
بالای    ایکارخانه بالاتر پرداخته شود. میزان سهم  و  نفر کارکن  نامشهود    گذاریسرمایهده 

باشد. سپس متغیر  مین موضوع  ای   اهمیت  ینسبت به تولیدات کل هر صنعتی نشان دهنده
کار  نیرویفیزیکی و    گذاریسرمایهاصلی در کنار    ء نامشهود را به عنوان جز   گذاری  سرمایه

نامشهود اثر مثبت و معنی  گذاری  سرمایهکه  داد  . مشاهدات نشان  د در تابع تولید آورده ش
میزان    یو ضریب بالای آن نشان دهنده  استه  کل  عوامل تولید گذاشتوری  بهرهداری بر  

  TFPبرآورد    ،باشد و حذف آن در تابع تولیدمی  TFPنامشهود بر    گذاری  سرمایهگذاری  تأثیر  
عوامل  وری  بهرهرا در    ایحرفه  نیروی کار  تأثیرنکه میزان  ای  برای  کرد.را با خطای اریبی همراه  

به ماهر و غیرماهر جدا کردیم و نتایج از میزان اثر گذاری  کار  نیروی،  ه شودتولید نشان داد
تولید    عواملوری  بهرهو متخصص بر   ایحرفهکار نیرویبه میزان تقریبا شش برابری بیشتر 

است نتیجه  .حاکی  کارخانه  در  صنایع  پیشنهاد  ران ای  ایدر  در  می،  بیشتر  تمرکز  با  شود 
صنایع توسعه  و  استخدام  ICT  ، تحقیق  به کار  نیروی،  بیشتر  توجه  و  متخصص  و  ماهر 

گذاری  سرمایهتبلیغات و برند سازی و حمایت دولت از اقتصاد دانش بنیان و به طور کلی با  
عوامل تولید در  وری  بهرهنامشهود، باعث  گذاری  سرمایهCHS گانه رویکرد    9ارد  بیشتر بر مو 
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 چکیده 

های اقتصکادی، اجتماعی و سکیاسکی هر کشکور خواهد  نابرابر درآمد در جامعه موجب بروز مشککلات بسکیاری در حوزه توزیع  
ها برای رفع نابرابری  ها توزیع مناسکککب درآمد در جامعه اسکککت. دولتشکککد، به همین دلیل یکی از مهمترین وفایف دولت

مدت بدون شکککککناخت عوامل  های کوتاه اجرای این سکککککیاسکککککتکه  کنند، در حالی  مدت توصکککککیه میهای کوتاه حل درآمد راه
تواند پیامدهای نامطلوبی بر توزیع درآمد داشکته باشکد. به همین منرور برای مقابله با مشککل نابرابری درآمد  تأثیرگذار می

در راسککتای  های مناسککب و کارآ  و برقراری توزیع عادلانه درآمد لازم اسککت عوامل مرثر بر آن را شککناسککایی کرد و سککیاسککت
بهبود توزیع درآمد اتخاذ شکود. با توجه به روند فااینده نابرابری درآمد، نر  بالای بیکاری و ناکارآمدی اقتصکادی در جوامع  

ویژه در کشککککورهای در حال توسککککعه و نقش ویژه دولت در جهت رسککککیدن به توزیع مناسککککب و عادلانه درآمد،    مختلف به
. براسککاس بانج جهانی، حکمرانی خوب از شککش شککاخرل کنترل فسککاد،  ز اسککتمطرح کردن موضککوح حکمرانی خوب نیا

کارایی و اثر بخشکی دولت، ثبات سکیاسکی، کیفیت قانون و مقررات، حاکمیت قانون و حق افهار نرر و پاسکخگویی تشککیل  
  یا   ه ی از مطالعات اول   یکیپژوهش    ن یاآید.  ترین اجاای آن به شکککمار میشکککده اسکککت که متتیر کنترل فسکککاد، یکی از مهم

تواند مورد بررسککی قرار گیرد. هدا از این  ای و زمانی میکه نسککبت به سککایر مطالعات از سککه جنبه تکنیکی، منطقه  اسککت  
پژوهش بررسکککی اثر حکمرانی خوب بر نابرابری درآمد در کشکککورهای منتخب در حال توسکککعه و توسکککعه یافتهل با تأکید بر  

باشکد. در این پژوهش از سکه شکاخر ثبات سکیاسکی، حاکمیت قانون و کنترل  می  2000- 2017کنترل فسکاد طی دوره زمانی  
با اسکتفاده از رگرسکیون پانل کوانتایل پویا، از یج طرا به بررسکی اثر    فسکاد به عنوان حکمرانی خوب اسکتفاده شکده اسکت

مالیکاتی به همراه نر  تورم و تولید    های حکمرانی خوب بر نابرابری درآمد پرداخته و از طرا دیگر اثر درآمدهای شککککککاخر 
. نتایج حاصککککل از تخمین مدل  ناخالر داخلی سککککرانه به عنوان متتیرهای ابااری بر نابرابری درآمد بررسککککی شککککده اسککککت 

،  25های  دهد که کنترل فسککاد و حاکمیت قانون در هر دو گروه کشککورها در چار  رگرسککیون پانل کوانتایل پویا نشککان می
ب اثر مثبت و منفی و معناداری بر نابرابری درآمد دارند. ثبات سککککیاسککککی نیا در هردو گروه کشککککورها در  به ترتی   75و    50

اثر مثبکت و معنکادری دارد، همچنین درآمکدهکای مکالیکاتی، نر  تورم و تولیکد    75اثر منفی و در چکار     50و    25هکای  چکار 
 ت متفاوتی بر نابرابری درآمد دارند.های مذکور در کشورهای منتخب اثراناخالر داخلی سرانه در چار 
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   مقدمه  -1

به طوری که در  در طول دو دهه یافته است،  افاایش  نابرابری درآمد در سطح جهانی  ی اخیر، 
اقتصادی بسیار قابل توجه قرار   محافل سیاسی به دلیل پیامدهای آن بر رشد اقتصادی و ثبات 

نابرابر بیشتر از بی نابرابر و بیعدالتی اقتصادی، فرصتگرفته است. توزیع  ثباتی اجتماعی  های 
های مالی به وجود ثباتی سیاسی، نابرابری قدرت سیاسی و بحرانگیرد و همچنین از بینشأت می

زند.  مه میآید. بنابراین توزیع نابرابر در هر کشور به اقتصاد، اجتماح و تحولات سیاسی آن صد می
، برای بسیاری از کشورها به یج  ⸨توان نابرابری درآمد را بهبود بخشیدیم  چگونه⸩  ،در حقیقت

(. یکی از مسائل مهم، بحث ناشی از نابرابری  Chiu & Lee, 2019فریاد نبرد تبدیل شده است )
با درآمد بالا است اما مانع رشد   با رشد اقتصادی بالاتر در کشورهای  اقتصادی در  درآمد مرتبط 

باشد. علاوه بر این، نر  نابرابری درآمد در سراسر کشورها به طور کشورهای در حال توسعه می
این نشان این است که زمینهدهندهمتفاوت رشد کرده است،  بر مسیر ی  های ملی و ساختاری 

می تأثیر  ) نابرابری  مرBojanic & Collins, 2019گذارد  عوامل  شناسایی  رو،  این  از  بر (.  ثر 
تواند منجر به اقدامات مناسب کشورها به ویژه کشورهای در حال توسعه نابرابری درآمد که می

به مفهوم   آنها کمج کند، مهم و ضروری است. حکمرانی خوب  اقتصادی  به رشد  برای رسیدن 
ها و نهادها است که جامعه بوسیله آن از طریق سه بخش دولت،  ها، سیاستای از ارزشمجموعه
میخصو  مدیریت  را  خود  اجتماعی  و  سیاست  اقتصاد،  مسائل  مدنی،  و   ,Badesarکند)صی 

Ahmadi & Mobranjnhad, 2020های پیش از جنگ جهانی دوم کمتر از حکمرانی  (. در سال
با مفهومی جدید روی کار آمد که مسائل فراتر از    1980خوب استفاده شده است، در طول دهه  

بکار رفته است. اما در    1با واژه دولت ح در فرهنگ آکسفورد مترادا  دولت را دربرگرفت. این اصطلا
های بعدی اندیشمندان سیاسی این اصطلاح را برای متمایا کردن آن از دولت استفاده طول دهه

بسیار گسترده مفهوم  در حقیقت، حکمرانی خوب  نهاد  کردند.  نتیجه مشارکت سه  دارد که  ای 
خصوصی است که برای رسیدن به توزیع برابر درآمد و رشد اقتصادی دولت، جامعه مدنی و بخش  
(. حال با توجه به مشکلاتی از قبیل Moradi & Salmanpour, 2017به هر سه آنها نیاز است)

 
1  Government 
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ثباتی اقتصادی و سیاسی و نر  بالای فقر، فساد، تبعیض، بیکاری، تخصیر نادرست منابع، بی
ی توزیع نابرابر درآمد با آنها مواجه هستند، لازم است  مسئلهتورم که بسیاری از کشورها به دلیل 

که عوامل مرثر بر نابرابری درآمد شناسایی شود و راهکارهای مناسب برای حل این مسئله اتخاذ 
کند های حکمرانی خوب از جمله کنترل فساد ضرورت پیدا میشود. به همین دلیل توجه به شاخر
های حکمرانی خوب  طور اساسی بپردازند. توجه به نقش شاخر  تا کشورها به بازسازی دولت به

ترین  و نبود آن به خصوص در کشورهای در حال توسعه و تأثیر آن بر توزیع درآمد که یکی از مهم
این رو، هدا عمده این  ها به شمار میاهداا دولت از  با اهمیت و ضروری است.  رود، بسیار 

تأثیر شاخر بررسی  با  های حکمر تحقیق،  فساد  کنترل  بر  تأکید  با  درآمد  نابرابری  بر  انی خوب 
برای کشورهای منتخب در حال    2000-  2017استفاده از روش رگرسیون پانل کوانتایل پویا طی دوره  

های اینترنتی  ها و اطلاعات لازم برای پژوهش از طریق سایتتوسعه و توسعه یافته است که داده
تهیه شده         3(2018های حکمرانی در جهان)و شاخر  2(2019شاخر توسعه جهانی)از جمله  

های حکمرانی خوب به  است. با توجه به هدا این مقاله، سوال اصلی این است که آیا شاخر
توانند باعث بهبود در توزیع درآمد در کشورهای منتخب در حال توسعه و  ویژه کنترل فساد می
 توسعه یافته شوند؟  

 دهی شده است: زیر سامانادامه مقاله به شرح  
ی تحقیق پرداخته  بخش دوم به ادبیات موضوح که در این بخش به مبانی نرری و پیشینه

شناسی پژوهش و معرفی متتیرها، بخش چهارم ارائه نتایج و تحلیل  شود، بخش سوم به روشمی
   گیری و پیشنهادها اختصاص یافته است.آن و بخش پنجم به نتیجه

 تحقیق پیشینه   -2
 ی خارج   ی ها پژوهش  -1-2

درآمد صورت گرفته است،    یخوب و نابرابر  یحکمران  ینهدر زم   یاریمطالعات بس  یاتتاکنون ادب
اند و در  را به دست آورده  یمختلف  یجاند که نتاموضوح پرداخته  ین به ا   یمختلف  یمطالعات خارج

 :از آنها اشاره شده است یبه برخ یرز

 
2 World Development Indicator(WDI) 
3 Worldwide Governance Indictors(WGI) 
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درآمد    ینابرابر  ی،رشد اقتصاد  یپانل به بررس  یونه از رگرسبا استفاد(  2020)باگات و ویتری

  ین ب  یاند. آنها رابطه مثبتپرداخته  1984  -2019   یکشور و دوره زمان  134  یقانون برا  یتو حاکم
 تر یمثبت با گذشت زمان قو  یرابطه  ینکه ا یافتند،سرانه    یناخالر داخل  یدقانون و تول  یتحاکم
همچنشودیم کشورها   کنند،یم  یانب  ین.  پ  ییدر  حاکم  یشتریب  یرویکه  دارند،    یتاز  قانون 

درآمد    یسرانه بالاتر با نابرابر  یناخالر داخل  یدتول  یدارا  یدرآمد کمتر است و کشورها  ینابرابر
رابطه   ین کشورها کنترل شود، ا   ینقانون در ا  یتکه حاکم  یحال، زمان  ینمواجه هستند. با ا  یکمتر
نابرابر  ی لر داخلناخا  یدتول  ینب  یمنف نم  یسرانه و  ا شودیدرآمد مشاهده  موضوح، نقش    ین. 
شود. این موضوح، نقش حاکمیت قانون  درآمد مشاهده نمی  ریقانون در کاهش نابراب  یتحاکم

 . (Bhagat & Wittry, 2020)دهددر کاهش نابرابری درآمد را نشان می
اند  گیر بیان کردهحکمرانی خوب و فساد همه( در ارتباط با نابرابری،  2019اپستین و گانگ)

کنند و  که بسیاری از افراد با فرار از پرداخت مالیات، توانایی توسعه اقتصادی دولت را محدود می
هایی که حکمرانی خوب را نشان دهند،  در مواجه با فساد گسترده برای ایجاد و اجرای سیاست

که دولت باید یج سیاست مدیریت مالیاتی مرثر    کنندهایی وجود دارد. آنها پیشنهاد میچالش
طراحی کند تا فساد را به حداقل برساند و نسبت به نیازهای حال و آینده جامعه حساس باشد و  

 & Epstein)شود را در نرر بگیرندبرای انجام این کار، باید آنچه که باعث گستردگی فساد می
Gang, 2019 ) . 

و    OECDهای پانلی از کشورهای عضو  اده از مجموعه داده( با استف2019بوژانیج و کالینا)
اند. به اثرات تمرکا زدایی بر نابرابری درآمد پرداخته  2016تا    1980از سال    OECDکشورهای غیر  
دهد، اما این اثر کاهشی سرانجام  کنند که تمرکا زدایی، نابرابری درآمد را کاهش میآنها بیان می

ای وجود دارد که  شود و این حاکی از آن است که آستانهمعکوس میبا افاایش پیشرفت اقتصادی  
شود. همچنین، آنها یافتند که آستانه توسعه که در  در آن درآمدهای برابر تمرکا زدایی محقق می

کمتر از   OECDآن تمرکا زدایی بیشتر وجود دارد کاهش بیشتر نابرابری برای کشورهای غیر عضو  
دهد که اثر نهایی تمرکا زدایی بر نابرابری درآمد در  است. نتایج نشان می  OECDکشورهای عضو  

 . (Bojanic & Collins, 2019)ابعاد دیگر به میاان تمرکا زدایی بستگی دارد
(  در تحقیقی اثرات غیرخطی توسعه مالی و خطرات کشوری ناشی از نابرابری  2019چیو و لی)

  1985-  2015کشور برای دوره زمانی    59ونه گسترده  درآمد وقتی که ریسج کشورها از طریق نم 
دهد که روابط بین نابرابری درآمد، توسعه مالی  اند. نتایج آنها نشان میتعیین شده را بررسی کرده
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و خطرات کشور درجات مختلف ریسج کشور است. برای نمونه کامل، شواهدی از فرضیه گسترش  

ناپایداری اقتصادی، ثب های سیاسی پایدار پیدا کردند. برای ات مالی و محیطنابرابری در شرایط 
تواند از طریق های مالی، درآمدهای بالا نابرابری درآمدی کشورها میهای فرعی، در محیطنمونه

ی مثبتی  کنند که در کشورهای با درآمد پایین رابطهتوسعه مالی بهبود یابد. آنها در نهایت بیان می
 . (Chiu & Lee, 2019)وجود داردبین توسعه مالی و نابرابری 
به   2015تا   1996های پانلی در دوره زمانی ( با تجایه و تحلیل داده2018هانگ و هونگ هو)

درآمد در ده   بررسی اثر کیفیت حکمرانی) از جمله کیفیت دموکراتیج و کیفیت فنی( بر نابرابری
بندی ادهای در حال توسعه دستهکشور آسیایی که به اقتصادهای پیشرفته و بازار نو فهور و اقتص

اند. نتایج آنها نشان داد که کیفیت دموکراتیج و کیفیت فنی بر نابرابری درآمد  اند، پرداختهکرده
در بازرهای نو فهور و اقتصادهای در حال توسعه اثری منفی و معناداری دارند. در اقتصادهای 

معنا و  ابری درآمد به ترتیب مثبت و بیپیشرفته، اثرات کیفیت دموکراتیج و کیفیت فنی بر نابر 
مثبت و معنادار است. نتایج آنها حاکی از آن است که حکمرانی خوب برای کاهش نابرابری درآمد 
در اقتصادهای در حال توسعه و بازارهای نو فهور مفید است، اما ممکن است برای اقتصادهای  

 . (Huang & Hong Ho, 2018)پیشرفته مرثر نباشد
ای رشد، نابرابری و حکمرانی در کشورهای منتخب منا را  ( در مطالعه2015اوسلاتی و لبیدی)

در نرر گرفتند و با   1996  –  2010کشور از منطقه منا برای دوره زمانی    22اند. آنها  بررسی کرده
مثبت   یپانل پویا به این نتیجه رسیدند که رابطه  4زن گشتاورهای تعمیم یافته استفاده از تخمین

های کنترل  بین رشد و نابرابری درآمد وجود دارد در حالی که بین رشد و حکمرانی برای شاخر
ی معکوس، که به دنبال تعیین اثر  ای وجود ندارد. رابطهفساد و حق افهارنرر و پاسخگویی رابطه
بستگی مثبتی باشد، تنها از طریق متتیر رشد ارائه شده و همرشد و حکمرانی بر نابرابری درآمد می

 . (Ouselati & Labidi, 2015)با نابرابری درآمد دارد

 های داخلی پژوهش  -2-2
صورت نگرفته،    یادیدرآمد پژوهش ز  یخوب بر نابرابر  یدر مورد اثر حکمران  ی در مطالعات داخل

 توانیدرآمد به صورت مجاا صورت گرفته که م  یعخوب و توز   یدر مورد حکمران  ییهااما پژوهش
 :اشاره کرد یراز آنها  به صورت ز  یبه برخ

 
4 Generalized Method of Moments (GMM) 
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خوب    یحکمران  یها، اثر شاخرPanel Var ( با استفاده از روش1396و همکاران )  مرادی

 ی بررس  یاو جنوب شرق آس   یانهخاورم  یکشورها  ینب  2004  -201۵  یبر کنترل فساد را در دوره زمان
و اثر    ییکارا  یرو مقررات رابطه مثبت و متت ینقوان یفیتک  یرپژوهش آنها، متت یجنتاکردند. طبق 

  ی در حال  ین دارندل ا  یانهخاورم  یبر کنترل فساد در کشورها   یو معنادار یدولت رابطه منف  یبخش
متت که  س  یرهایاست  پاسخگو   یتحاکم  یاسی،ثبات  و  افهارنرر  حق  و  کشورها  ییقانون    ی در 
  (.Moradi, et al., 2017د)بر کنترل فساد دارن یثر مثبت و معنادارا یاجنوب شرق آس 
درآمد با    یعخوب بر توز   یحکمران  یهااثر شاخر  ی( به بررس1396و همکاران)  رودیزاینده

غربی آسیا    منتخب جنوب  یکشورها  یبرا  1999  -2013  یدوره زمان  یها طاستفاده از پانل داده
آنها   نتایج  اثر منفی و معنادار شاخرنشانپرداخته است.  ثبات  دهنده  های کیفیت حکمرانی، 

 . (Zayandehroudi, et al., 2017)سیاسی و اثربخشی دولت بر کاهش نابرابری است
( در پژوهش خود به بررسی اثر حکمرانی خوب بر توزیع درآمد در  1396مرادی و سلمانپور )

  -2013های پانل با اثرات ثابت برای دوره زمانی  کشورهای منتخب با استفاده از روش رگرسیون داده
های حکمرانی خوب به جا شاخر کنترل فساد اثر  اند. آنها یافتند که همه شاخرپرداخته  2000

منفی و معناداری بر ضریب جینی کشورهای مورد نرر دارند و افاایش این متتیرها باعث تساوی  
که شاخر کنترل فساد به همراه متتیرهای دیگر   کنندشوند. همچنین بیان میدر توزیع درآمد می

از جمله درآمدهای مالیاتی دولت و نر  شده  که به عنوان متتیرهای کنترلی در نرر گرفته اند، 
نابرابری توزیع درآمد این کشورها دارند بر  اثر مثبت و معناداری  بیکاری   & Moradi) تورم و 

Salmanpour, 2017 ) . 
ای تحت عنوان اثر فساد اقتصادی بر نابرابری  ( در مطالعه1395) ویایی  پور و محمدیادیب

دهنده توزیع توزیع درآمد به بررسی اثر فساد اقتصادی بر ضریب جینی به عنوان شاخر نشان
درآمد در دو گروه از کشورهای با درآمد بالا شامل آلمان، ایتالیا، کانادا، فرانسه و ژاپن و کشورهای  

اند.  پرداخته  2000  -2012ط شامل ایران، مالای، چین، هند و ترکیه طی دوره زمانی  با درآمد متوس
های تلفیقی نشان دادند که فساد اثر مثبت و معناداری بر ضریب آنها با استفاده از الگوی داده

جینی دارد، به این معنا که با افاایش فساد اقتصادی در هر دو گروه از کشورها نابرابری درآمد  
نابرابری  افاا  یافت. همچنین ، نتایج انها حاکی از آن است که اثر رشد اقتصادی بر  یش خواهد 

درآمد در کشورهای با درآمد بالا منفی و برای کشورهای با درامد متوسط مثبت است و مالیات و  
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 Adibopour) نر  بیکاری به ترتیب اثر منفی و مثبت و معناداری بر نابرابری توزیع درآمد دارند
& Mohammadi Viaei, 2015)   . 
ای به رابطه حکمرانی خوب بر نابرابری درآمد در  ( در مطالعه1395) خسرو آبادی و همکاران

با   توسعه  و  اقتصادی  همکاری  سازمان  عضو  کشورهای  و  آسیا  غربی  جنوب  منتخب  کشورهای 
های یافتند که شاخرپردازند. آنها  می  1999  -2010ها طی دوره زمانی  استفاده از روش پانل داده

حکمرانی خوب بر نابرابری درآمد در گروه کشورهای منتخب اثری منفی دارند، به طوری که این 
هاینهشاخر کاهش  باعث  سرمایهها  افاایش  معاملاتی،  افاایش های  تولید،  افاایش  و  گذاری 

 کنندج میشوند که در نهایت به کاهش نابرابری توزیع درآمد کماشتتال و کاهش بیکاری می
(Khosrowabadi, et al., 2015) . 

با استفاده از داده1392شاه آبادی و همکاران ) های پانل در دو گروه کشورهای منتخب  ( 
به بررسی اثر حکمرانی خوب بر رشد   1996 -2010توسعه یافته و در حال توسعه برای دروه زمانی 

های بین شاخر  دهد که  اثر منفی و معناداریمیاند. نتایج پژوهش آنها نشان  بیکاری پرداخته
حکمرانی خوب ) به جا شاخر شفافیت و پاسخگویی و کیفیت مقررات تنریمی در کشورهای در 

 ,Shahabadi)حال توسعه( و رشد بیکاری در هر دو گروه از کشورهای مورد مطالعه وجود دارد
et al., 2013) . 

ای و زمانی ت را از سککککه جهت تکنیکی، منطقهنوآوری این پژوهش نسککککبت به سککککایر مطالعا
توان سککنجید. روش اقتصککادسککنجی مورد اسککتفاده در این پژوهش که در سککایر مطالعات مورد  می

اسکتل همچنین منطقه مورد بررسکی    رگرسکیون پانل کوانتایل پویااسکتفاده قرار نگرفته اسکت، روش  
  2000 -2017افته در بازه زمانی در پژوهش حاضککر، کشککورهای منتخب در حال توسککعه و توسککعه ی

 ی زمانی مدنرر کمتر در مطالعات قبلی استفاده شده است.است که این مناطق و بازه

 مبانی نرری  -3
تأثیر هر سیاست کلان اقتصادی با مطالعه تأثیر آن بر رشد اقتصادی و توزیع درآمد بررسی شده  

ها به سمت کاهش سطح فقر و نابرابری از طریق کیفیت زندگی  های اخیر سیاستاست. در سال
در جامعه با فراهم کردن حکمرانی مرثر و کارآمد، هدایت شده است. این فلسفه جدید اقتصادی 

گیری سیاسی کشورها نتیجه گرفته است که اکنون اولویت بر موضوح ییرات گسترده در جهتدر تت
یافته است. چارچوب  به سمت ماهیت کیفی رشد و توسعه آن تتییر  حکمرانی متمرکا شده و 
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دار و رفاه به یج فرایند پایدار در نرر گرفته حکمرانی به عنوان یکی از ضروریات برای رشد معنی

است.   مانند  شده  سیاسی  عوامل  سایر  با  همراه  پایدار  اقتصادی  رشد  برای  حکمرانی  چارچوب 
های دولت برای تخصیر منابع برای کاهش فقر و کاهش دادن نابرابری اقتصادی بسیار  سیاست

بر طبق جدیدترین تعریف بانج جهانی، حکمرانی خوب، (.  Shafique & Haq،  2006مهم است )
های دهنده شفافیت فعالیتشده، آشکار و صریح دولت )که نشان  نیبی پیشهای  در اتخاذ سیاست

فعالیت قبال  در  اجرایی  دستگاههای  پاسخگویی  شفاال  بوروکراسی  است(ل  خودل دولت  های 
برابر قانون، تبلور  افراد در  برابری همه  نیا  امور اجتماعی و سیاسی و  مشارکت فعال مردم در 

سیاسی، اقتصادی، اجرایی ) توان گفت که حکمرانی خوب، تمرین مدیریت  طور کلی می  یابد .بهمی
باشد. این تمرین در برگیرنده راهکارها  منابع یج کشور، برای رسیدن به اهداا تعیین شده می  (...و

یق و حقوق  لاع  های اجتماعی از طریق آن، توانایی دنبال کردنو نهادهایی است که افراد و گروه
 & Faraji Dizji, Zighami Dahagani) ها داشته باشندتوجه به محدودیت  قانونی خود را با

Sadeghi Saqdel, 2023  .)می آشکار  هنگامی  خوب  توانایی حکمرانی  کشور  یج  که  شود 
مشخصی برای امورات به طور مرثر از طریق تبلیتات مناسب، سیاسی و نهادهای اقتصادی داشته  

های منافع،  ی کامل از فرصتها برای استفادهه افراد و گروهباشد. علاوه بر این، حکمرانی خوب ب
مسئولیت و  میحقوق  اجازه  فعالیتها  عنوان  به  حکمرانی  اساس،  این  بر  قوی  دهد.  های 

های اقتصادی اثرگذار  های اجتماعی، اقتصادی و سیاسی تعریف شده است و بر فعالیتسازمان
(. به عبارت دیگر، حکمرانی روشی برای  ,Alshammari, Alshuwaiee & Aleissa  2019است )

اعمال قدرت در مدیریت منابع اقتصادی و اجتماعی یج کشور است. معیارهای حکمرانی خوب با  
هایی از  توجه به شرایط هر کشور دارای وزن و روابط متفاوتی هستند.  حکمرانی خوب در زمینه

لت و جامعه مدنی قوی بازتاب دارد.  ای، پاسخگویی دو گذاری شفاا، مدیریت حرفهجمله سیاست
منابع    های تخصیر های عضو باید مکانیامهمانطور که توسط بانج جهانی گفته شده است، دولت

هایی را برای بهبود روابط بین شهروندان و دولت به اجرا درآورند.  خود را بهبود بخشند و سیاست
های بین المللی مانند بانج سازمان  های بسیاری از کشورها توسطشاخر حکمرانی و زیر مجموعه

های حکمرانی از نرر رشد و توسعه اقتصادی نقش اند. شاخربندی شدهجهانی ارزیابی و رتبه
گیری قوانین، امنیت اقتصادی و بسیار مهمی در محیط اقتصادی دارند. نقش حکمرانی در شکل

کند که در  تولید کارآمد فراهم میهایی را برای اجتماعی و سایر شرایط ضروری این است که زمینه
می تأثیر  کشور  هر  در  اقتصادی  رشد  بر  و  نهایت  بانکداران  از  مشتر   نشست  یج  در  گذارد. 
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ترین شرط برای  حکمرانی خوب را این چنین تعریف کرد که مهم    5مرسسات تجاری کامدسوس 
دستیابی به رشد اقتصادی و توزیع عادلانه درآمد در جامعه این است دولت به جای آن که به نفع 

های حکمرانی  های خاصی از جامعه فعالیت کند باید به کل جامعه خدمت کند. شاخربخش
افع افراد فقیر تأثیر بگذارند)به طور مثال، خدمات آموزشی  توانند بلافاصله بر منخوب نه تنها می

توانند بر توزیع فرفیت کسب درآمد خانواده نیا تأثیر بگذارند و  و بهداشتی(، بلکه از طرفی می
.   (,2017Moradi & Salmanpour) طی زمان شوند در گیری توزیع مناسب درآمدموجب شکل

های اساسی برای رفاه مردم در نرر گرفته شده است.  دیبنابراین حکمرانی به عنوان یکی از ورو 
 های حکمرانی را به شش مرلفه تقسیم کرده است: بانج جهانی شاخر

های مدنی، حقوق سیاسی و  های روند سیاسی، آزادی: گرایش6حق افهارنرر و پاسخگویی  -
اینکه شهروندان که در زندگی  ها را میاستقبال رسانه سیاسی از  سنجد، پاسخگویی یعنی 

 (. Mira & Hammadache،  2017کنند )طریق انتخابات در تصمیمات عمومی شرکت می

: این شاخر درجه احتمال تداوم حیات مرثر دولت، میاان  7ثبات سیاسی و عدم خشونت  -
های جاری در صورت مرگ و میر یا تتییر  ثبات رژیم حاکم و رهبران آن و تداوم سیاست

 (.,2017Moradi & Salmanpourگیرد)اندازه میرهبران فعلی را  

: این شاخر عملکرد دولت در انجام وفایف محوله مانند کیفیت تدوین و  8اثربخشی دولت  -
میاان   و  کارگااران  شایستگی  و  صلاحیت  اداری،  نرام  کیفیت  یا  عمومی  خدمات  تدار  

کالاها   مانند تأمینسنجد. انجام وفایفی استقلال خدمات عمومی از فشارهای سیاسی را می
های همگانی،  های فیایکی ضروری برای تولید، آموزشو خدمات عمومی و ایجاد زیر ساخت

وری  های معاملاتی موجب افاایش رقابت در اقتصاد، افاایش بهرهکه از طریق کاهش هاینه
جامعه  و رشد کارآفرینی و در نهایت باعث ارتقاء سطح رفاه اجتماعی و بهبود توزیع درآمد در  

 (. Shahabadi, Nilforoshan & Khaleghi, 2013شود) می

 
5 Camdessus 
6 Voice and accountability 
7 Political stability and no violence 
8Government effectiveness 
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: حاکمیت قانون یج سیستم با دوام از قوانین، نهادها، هنجارها و تعهد جامعه  9حاکمیت قانون   -

می حمایت  قانون  برابر  در  شهروندان  همه  برابری  از  که  غیر  است  حکومت  شکل  کند، 
می تضمین  را  ماخودسرانه  کلی  طور  به  و  استبداد،  کند  قدرت)  از  خودسرانه  استفاده  نع 

شود. به عبارتی، میاان احترام قائل شده توسط شهروندان  گرایی، اقتدارگرایی و...( میمطلق
و دولتمردان یج کشور برای نهادهایی با هدا وضع قوانین، اجرای آنها و حل اختلافات را  

ولد، به حقوق مالکیت و حسن  گذاری م سنجد. همچنین برای هدایت صحیح منابع سرمایهمی
اجرای قراردادها توجه کرده که منجر به افاایش تولید و اشتتال و در نهایت موجب بهبود  

 (. Khosrowabadi, Zayandehroudi & Shakibaei, 2016شود)توزیع درآمد می
نامناسب  هایی که برای بازار مناسب یا  : این شاخر بر سیاست10کیفیت قوانین و مقررات  -

ها، نرارت بر واردات و  های مانند کنترل کردن قیمتتمرکا کرده است، از جمله سیاست
صادرات،  نبود نرارت کافی بر سیستم بانکی. همچنین این شاخر به در  بهتر وضعیت  

 (. Mira & Hammadache،  2017کند )گذاران خارجی کمج میتجاری برای سرمایه

باشدل  ده از قدرت و امکانات عمومی برای کسب منافع شخصی می: بیانگر استفا11کنترل فساد  -
هایی از قبیل  نشان دادند که فساد از راه  12( 1998ترمه)-به طوری که گوپتا، داوودی، و الونسو

های اجتماعی، دسترسی نابرابر  گیری ناکارآمدتر طرحهای تنازلی، هداکاهش رشد، مالیات
های اجتماعی  نابرابری در تملج دارایی، کاهش هاینهبه آموزش، انحرافات سیاسی به نفع  

گذاری برای فقرا، نابرابری درآمد و فقر را  گذاری و کاهش سرمایهو افاایش مخاطرات سرمایه
می )افاایش  فساد Zayandehroudi, Khosrowabadi & Shakibaei, 2017دهد   .)

ای در حال توسعه داشته  تواند نقش مهم و بارگی در هر اقتصادی به ویژه در کشورهمی
 توان به نقش آن در توزیع درآمد اشاره کرد. باشد، از جمله می

 

 
9 Rule of law 
10  Regulatory Quality 
11 Control of corruption 
12 Gupta, Davoodi and Alonso-Terme(1998) 
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خواری، اخاذی و اختلاس. در مورد فساد  توان به سه فعالیت تقسیم کرد: رشوهفساد را می
توان انتقال از یج شخر به یج مقام رسمی خصوصی)شخصی(ل فساد را می  -دولتی)عمومی(

توان انتقال مردم به برخی مقامات دولتی ورد فساد عمومیل فساد را میخاص تلقی کرد. در م 
تواند به نابرابری درآمد بالا کنند. این میدانست یا مقامات دولتی که رشوه یا وجوهی دریافت می

در میان مردم ، به ویژه در سطوح متوسط و پایین جامعه منجر شود. در اجرای رشوه و اخاذی، 
های اخاذی، رشوه و نرارت بر مقامات ها و منابع بیشتری برای پرداخت هاینهنهمردم ثروتمند گای

(. فساد زمانی Dwiputri, Arsyad & Pradiptyo   ,2018دولتی نسبت به افراد فقیرتر دارند )
شوند. هرگاه یج مقام دولتی قدرت  های عمومی و خصوصی با هم مواجه میدهد که بخشر  می

خواری  هایی برای رشوهها به بخش خصوصی داشته باشد، مشوقو اختیار بر توزیع منافع و هاینه
منافع و هاینهایجاد می به بارگی  بنابراین، فساد  لتی بستگی های تحت کنترل مقامات دو کند. 

شرکت و  افراد  و  دارد.  منافع  این  آوردن  دست  به  برای  رشوه  پرداخت  به  حاضر  های خصوصی 
(. هرگا ارتباط میان کنترل فساد  Rahmani & Isfahani, 2016ها هستند )  جلوگیری از هاینه

باط  توان قاطعانه بیان کرد، زیرا عوامل متعددی در کیفیت این ارتو توزیع مناسب درآمد را نمی
نتیجه فساد مالی شناخته   به عنوان  گاه  ایجاد فساد مالی و  به عنوان منشأ  وجود دارند که گاه 

توان به دیوان سالاری ناکارآمد، فقدان حاکمیت قانون،  ناکارآیی  اند. از جمله این عوامل میشده
سعه نیافته نرام قضایی، کیفیت بد قوانین و مقررات و ... اشاره کرد که بیشتر در کشورهای تو 

می هاینهشود، میمشاهده  کاهش  برای  تا  باشند  بخش خصوصی  کارگااران  های  توانند مشوق 
گذاری، به سمت فساد مالی سوق داده شوند و شرایط بهبود توزیع درآمد تولید و افاایش سرمایه

می، هایی چون ایجاد اختلال در تخصیر مناسب کالاهای عمو را مهیا کنند. اما از طرفی پدیده
بهینه نخبگان جامعه میان کارآفرینی و رانت ها در  جویی، کاهش مشروعیت دولتهدایت غیر 

توانند به عملکرد مناسب هر اقتصادی اعم از توسعه یافته یا در حال  ایجاد نهادهای حامی بازار می
( دهد  افاایش  را  درآمد  نابرابری  نهایت  در  و  رسانده  آسیب   & 2017Moradiتوسعه 

Salmanpour, .) 
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 روش تحقیق  -4

ای  های پانل پویا از طریق رویکرد رگرسیون کوانتایل در دهه اخیر به طور فاایندهبرآورد مدل داده
این نوح از مدل با وقفه مورد توجه قرار گرفته است.  از طریق قرار دادن مقادیر  هایی است که 

اثر پویا برای دو بعٌد زمان و مقطع  شود. در نتیجه این امکان وجود دارد که  متتیر وابسته گرفته می
از نقدهایی که بر حداقل (.  Elhoussainy, Ahmed & Hossameldin, 2018تعریف شود )

کند و ( سنتی وارد است این است که تنها تقریبی از میانگین شرطی توزیع ارائه میols)  مربعات
ارائه می از توزیع شرطی  ناقصی  نتیجه توصیف  ایندر  از  یل که توسط  ارگرسیون کوانت  رو،دهد. 

هایی برای توابع کوانتایل  معرفی شد، حداقل مربعات کلاسیج را به مدل(  1978)  13کونکر و باست 
نها رفتار یج نقطه خاص در  آدهد و تخمین توابع کوانتایل شرطی که هر یج از شرطی تعمیم می

ه ب.   دهد توزیع شرطی را نشان می سازد و بنابراینپذیر میکند، امکانتوزیع شرطی را مشخر می
تری از رابطه بین  توصیف کامل  ،  𝜏ییل در تمام محدوده هاابررسی توابع رگرسیون کوانت  عبارتی،

x    وy  با توجه به میانگین شرطی به   ،برای توابع حداقل مربعات   کند.فراهم می مجذور خطاها 
رساندن مجموح وزنی نامتقارن خطاهای  یل با به حداقل  ارسد، در حالی که توابع کوانتحداقل می

داده های پرت    ،رو نسبت به خطاهای ناهمسانی واریانس از این  شوند.باقیمانده تخمین زده می
هانگ،  همچنین، غیر حساس است.  هستند،خطا غیر نرمال  تیا زمانی که جملا  ومتتیر وابسته 

  رگرسیون   هایمدل  شرطی،  توزیع کامل توصیف  بر  علاوه  که  کنندمی  بحث(  2010)  14وانگ  و  شانگ
 . سازدمی ساده  را هاانجام بررسی که  کندمی استفاده خطی ریای  برنامه نمایش یج از  کوانتایل
  احتمال   که  طوری  به  شودمی  تعریف  y  مقدار  توسط𝜏𝑡ℎ   چند   ،Y  تصادفی  متتیر  برای
  از   ترمقداری کم  تر،بارگ  y  یافتن  احتمال  و  باشد،  𝜏  با  برابر  یا  از  تر تر، مقداری کمکوچج  y  یافتن
𝜏  با  برابر  یا −   خطی   تابع  یج  به  ،𝐁(𝜏)یعنی   𝜏𝑡ℎ  کوانتایل  رگرسیون  تابع  مشابه،   طور  به  .است  1
 و   𝐁(𝜏)  از  ترکم  مشاهدات   نسبت   𝜏تقریبا    که  بطوری  شودمی  برازش  هاداده  طریق  از  دو  درجه  یا
1  -  𝜏  از   بیشتر  مشاهدات  نسبت  𝐁(𝜏)  تخمین  .باشد b(𝜏) از 𝐁(𝜏)رساندن   حداقل  به  طریق  از  

  𝜏  با  برابر  هایوزن  به  مثبت  هایباقیمانده  آن  در  که  آیدمی  دست  به  هاییباقیمانده  مطلق  مقادیر

 
13 Koenker & Bassett  
14 Hung, Shang & Wang 



 

 ، شهرام فتاحي ی ، محمد جعفری فاطمه مراد 123

  (3)20 1402 پاییزسابق(  اقتصادی  های بررسي ) مقداری  اقتصاد ی فصلنامه

 
 

  صورت   به توانمی  را  پایه کوانتایل  رگرسیون است.  𝜏 1 –با  برابر هایوزن  به منفی  هایو باقیمانده
 : نوشت  زیر

 
(1)             𝜃𝛽𝑖𝑥) = 𝑖𝑥│𝑖𝑦( 𝜃nt𝑄𝑢𝑎          ℎ𝑤𝑖𝑡          𝜃𝑖𝑢+  𝜃𝛽𝑖′𝑥=  𝑖𝑦 
 

𝑥𝑖   که در آن
  که  دهدمی  نشان  را  پارامترها  از  برداری  θβ  رگرسورها است،  بردار  دهندهنشان̗

  iy  شرطی  چند  θ 𝑡ℎکه i|x iy( θQuant(است هاباقیمانده  از  برداری  iθu  و شود،می  زده  تخمین
𝑥𝑖  بر

 : کندمی حل  را زیر مسأله رگرسیون،  چند θ 𝑡ℎ.  دهد می نشان  را شدهداده̗

(2) 𝑚𝑖𝑛𝛽 =
∑ 𝜃|𝑦 𝑖― 𝑥𝑖𝛽| + ∑ (1 ― 𝜃)|𝑦 𝑖― 𝑥𝑖𝛽|𝑖𝑖 =  𝑚𝑖𝑛 𝛽 ∑ 𝜌𝜃 𝑢𝜃𝑖𝑡, 𝜃𝜖 (0,1)    𝑖    

 

 : شودمی تعریف   زیر صورت  به و  شودمی  شناخته" کنترل تابع"   عنوان  به 𝜌𝜃 که جایی

𝜌 (𝜀) = 𝜃𝜀       if 𝜀 ≥ 0 

(𝜃 ― 1)𝜀         if  < 0 

  از   خاص  مورد  یج  که  میانه،  رگرسیون.  شودمی  حل  خطی  ریایبرنامه  تکنیج  با (2)  معادله
با  کوانتایل  رگرسیون   را   شرطی  توزیع  دیگر  مقدار  آید.میبدست  u (𝜏) = 0.5  جایگذاری  است، 

 . (McCord, Haran, Davis & McCord, 2020آورد)  بدست 𝜏) )u  تتییر  طریق از  توانمی

 معرفی متتیرهای مورداستفاده در مدل  -2-4
دار در  وابسته وقفه  یربا حضور متت  یاروابط پو   یا،پو  یپانل  یهامطالعه با استفاده از داده  یندر ا
ا شودیم   یسازمدل  یحیتوض   یرهایمتت  یانم در  ب  ین.  که  همانطور  برآوردها   یانحالت   یشد 

  ی به بررس   یاپو   یلپانل کوانتا  یونو  بر اساس روش رگرس  یستمناسب ن  یحداقل مربعات معمول
پرداخته شده   یافتهدر حال توسعه و توسعه    یدرآمد در کشورها  یخوب بر نابرابر  ی حکمران  راث

  ( 2016)  15ارن یولو و همکیولمقالات    از مدل  یتکه به تبع  یمنرور مدل مورد بررس  ینا  ی است. برا
 است:  یربه شرح ز  باشد،ی( م 1396و سلمانپور) یو مراد

 
15 Güloğlu, et al. 
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(3) 𝑄𝐺𝐼𝑁𝐼𝑖𝑡(𝜏|𝑋𝑖𝑡) =  𝛽1(𝜏)(𝑔𝑖𝑛𝑖𝑖,𝑡−1) + 𝛽2(𝜏)(𝑔𝑑𝑝𝑝𝑖𝑡) + 𝛽3(𝜏)(𝑖𝑛𝑓𝑖𝑡) +

 𝛽4(𝜏)(𝑡𝑟𝑖𝑡) + 𝛽5(𝜏)(𝑝𝑠𝑖𝑡) + 𝛽6(𝜏)(𝑟𝑙𝑖𝑡) + 𝛽7(𝜏)(𝑐𝑐𝑖𝑡) + 𝜇𝜏            
دهد و علاوه بر متتیرهای اصلی، متتیرهای  دوره زمانی را نشان می  tمقاطع و    iدر این الگو  

کار   به  ابااری  متتیرهای  عنوان  به  تورم  نر   و  سرانه  داخلی  ناخالر  تولید  مالیاتی،  درآمدهای 
به دادهرفته به دلیل عدم دسترسی  نتایج  اند. همچنین،  برآورد  های مربوط کشورهای منتخب و 

بین شش شاخر از  عدم خشونت،   های بهتر،  و  سیاسی  ثبات  سه شاخر  از  خوب  حکمرانی 
حاکمیت قانون و کنترل فساد استفاده شده است. بنابراین متتیرهای به کار رفته در این مطالعه 

 ست: ا 1جدول    متتیر مستقل و یج متتیر وابسته( به شرح  6متتیر )  7شامل  

 متتیرهای مورداستفاده در مدل و علامت انتراری .  1جدول  
 های پژوهش : یافته مأخذ

Tabel 1. Variables used in the model and the expected sign 
Source: Research Findings 

 
 

علامت  
 اختصاری 

 علامت انتراری متتیر

 وابسته  ضریب جینی )شاخر نابرابری درآمد(  Gini متتیر وابسته 
متتیرهای بیرونی  
 )اقتصاد کلان( 

gdpp  تولید ناخالر داخلی سرانه - 
INF نامعلوم  نر  تورم انتراری 
tr نامعلوم  درآمدهای مالیاتی 
ps  خشونت ثبات سیاسی و عدم  نامعلوم  
rl  حاکمیت قانون - 
cc  کنترل فساد + 

 
های کشورهای منتخب  های حکمرانی خوب بر نابرابری درآمد از دادهبه منرور بررسی اثر شاخر

ها و اطلاعات لازم برای پژوهش از طریق  در حال توسعه و توسعه یافته استفاده شده است. داده
جمله  سایت از  اینترنتی  زمانی     17WGI(2018)و    16WDI(2019)های  دوره    2000-  2017طی 

 
16 World Development Indicator(WDI) 
17 Worldwide Governance Indictors(WGI) 
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های تمام کشورهای در حال استخراج شده است.  در این پژوهش به دلیل در دسترس نبودن داده
 شوند. بندی میدسته  3جدول  و  2جدول   توسعه و توسعه یافته، کشورهای منتخب به صورت

 
 کشورهای منتخب توسعه یافته . 2جدول  
 های پژوهش : یافته مأخذ

Table 1 . Selected developed countries 
Source: Research Findings 

 9 8 7 6 5 4 3 2 1 ردیف
 لتونی مجارستان نروژ  انگلستان  دانمار   ایتالیا  آلمان فنلاند  فرانسه  کشور 

 

 کشورهای منتخب در حال توسعه .  3جدول  
 های پژوهش : یافته مأخذ

Table 2 . Selected developing countries 
Source: Research Findings 

 7 6 5 4 3 2 1 ردیف
 رومانی  گرجستان  بلاروس  بلتارستان اوکراین ایران  ارمنستان  کشور 
 

 های تحقیق یافته  -۵
 آزمون مانایی  -1-۵

از آزمون    یرهامتت  یی مانا  ی بررس  ی . براگیردیقرار م  یمورد بررس  یرها متت  ییبخش، مانا  یندر ا
 .استفاده شده است  یبا روند زمان 18چو  -لین -لوین

واحد مربوط    یشهاستفاده از آزمون ر یبی،ترک یهاچو نشان دادند که در داده -ینل  -لوین
هر مقطع به صورت    یواحد برا  یشهنسبت به استفاده از آزمون ر   یشتریها، قدرت بداده  ین به ا

ا  از  دارد.  ا   رو ینجداگانه  لو   ین در  آزمون  از  برا  -ینل  - ینپژوهش،   یرها متت  ییمانا  یبررس   ی چو 
ها است. واحد در تمام پانل  یشهبر وجود ر   یصفر مبن  یهآزمون فرض  ین. در اشودیم   ادهاستف

 
18 Levin-Lin-Chu 
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رد    یرآن متت  یصفر برا  ییهمحاسبه شده کمتر از پنج درصد باشد، فرض  19احتمال چنانچه ارزش  

 ارائه شده است.   4جدول   رد یرهامتت ییآزمون مانا  یج . خلاصه نتاشودیم

 آزمون ریشه واحد .  4جدول  
 های پژوهش : یافته مأخذ

Table 3 . Unit root test 
Source: Research Findings 

 درجه مانایی کشورهای در حال توسعه  درجه مانایی کشورهای توسعه یافته  متتیرها
 آماره  احتمال آماره  احتمال

Gini 00/0 90/4 - I(0) 00/0 90/2- I(0) 
Gdpp 00/0 33/3 - I(0) 01/0 06/2- I(0) 

Inf 00/0 85/3- I(0) 00/0 99/3 - I(0) 
Tr 00/0 50/2- I(0) 03/0 87/1- I(0) 
Ps 00/0 04/4 - I(0) 00/0 41/3 - I(0) 
Rl 00/0 16/4 - I(0) 00/0 93/2 - I(0) 
Cc 01/0 19/2 - I(0) 00/0 012/3- I(0) 

  

ی صکککفر آزمون مانایی برای متتیرهای پژوهش رد شکککده اسکککت و  ، فرضکککیه4جدول    با توجه به نتایج
 متتیرهای الگو مانا هستند.  

 برآورد مدل  -2-۵
پانل    یونو رگرس  یبیترک  یهادرآمد از داده  یخوب بر نابرابر  یحکمران  یهاشاخر  یربرآورد تأث  یبرا

نشان دادن   یلبه دل  یبیترک  یهااستفاده شده است. داده  Stata15افاار  و از نرم  یاپو  یلکوانتا 
ب  تواندیم  ی،و مقطع  یزمان  ییراتتت بس  یشتریاطلاعات  دهد.  پوشش  نکات  یاریرا  در   هک  یاز 
ه ب  شوندل یمشخر م  یبی ترک  یهاداده  یل در تحل  یستند، قابل مشاهده ن  یزمان  هاییسر  یل تحل
پوش  یزمان  هاییسر  یلدر تحل  ˝که معمولا  هایییناهمگن  یژهو آنها چشم  قابل    شودیم  یاز  و 

 Zayandehroudiآنها وجود دارد )  یامکان بررس  یبیترک  یهاداده  یلدر تحل  یستند،مشاهده ن

 
19 P-Value 
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et al., 2017پرداخته   یر حاصل از برآورد مدل به صورت ز  یج به نتا  یی، آزمون مانا  یج (. بعد از نتا
 : شودیم

 

 نتایج برآورد رگرسیون پانل کوانتایل پویا برای کشورهای توسعه یافته . ۵جدول  

 های پژوهش : یافته مأخذ
Table 4 . Results of dynamic quantile panel regression estimation for developed countries 
Source: Research Findings 

 Qrpd25 Qrpd50 Qrpd75 متتیرها

Ginii, t-1 75/0  
(91/138 )  

86/0  
(95/68)  

86/0  
(48/61)  

Gdpp 49/5 -  
(05/5-)  

000/0-  
(88/10- )  

000/0-  
(19/3- )  

Inf 86/5  
(57/14)  

51/3 -  
(37/7-)  

64/1 -  
(91/12- )  

Tr 007/0 -  
(69/4- )  

006/0-  
(50/2-)  

04/0  
(69/7)  

Ps 02/0-  
(19/23- )  

005/0-  
(47/3-)  

01/0  
(22/2 )  

Rl 04/0-  
(31/9- )  

02/0-  
(96/4- )  

04/0-  
(17/2-)  

Cc 02/0  
(74/5)  

01/0  
(71/3)  

04/0  
(36/2)  

 درصد معنادار هستند.  10و  5، 1باشند و اعداد همگی در سطوح می  zدهنده آماره مقادیر درون پرانتا نشان 
The values in parentheses represent the statistic z, and the numbers are all significant at the 
levels of 1, ۵, and 10% .  
 

توان بیان کرد کوانتایل پویا در کشورهای توسعه یافته میبا توجه به نتایج برآورد رگرسیون پانل  
که در هر سه چار  متتیرهای تولید ناخالر داخلی سرانه و حاکمیت قانون اثر منفی و کنترل  
فساد اثر مثبت و معناداری بر نابرابری درآمد دارند. متتیرهای درآمدهای مالیاتی و ثبات سیاسی  

اثری مثبت و معناداری دارند و همچنین نر    75در چار     اثر منفی و   50و    25های  در چار 
اثر مثبت و در دو چار  بعدی اثر منفی و معناداری بر نابرابری درآمد دارد.   25تورم در چار   
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می و  بنابراین،  ابااری  متتیرهای  بین  از  یافته  توسعه  منتخب  کشورهای  در  که  گفت  توان 

رم و حاکمیت قانون بیشترین تأثیر را بر نابرابری های نر  تو های حکمرانی خوب، متتیرشاخر
 درآمد دارند. 

 

 نتایج برآورد رگرسیون پانل کوانتایل پویا برای کشورهای در حال توسعه . 6جدول  
 های پژوهش : یافته مأخذ

Table 5 . Results of dynamic quantile panel regression estimation for developing countries 
Source: Research Findings 

 Qrpd25 Qrpd50 Qrpd75 متتیرها
Ginii, t-1 87/0  

(53/206)  
94/0  
(35/256)  

98/0  
(91/279)  

Gdpp 000/0  
(30/15)  

000/0-  
(57/3-)  

000/0-  
(12/15-)  

Inf 02/0-  
(95/8-)  

01/0-  
(91/15- )  

006/0  
(11/5)  

Tr 01/0  
(27/3 )  

01/0  
(01/11)  

02/0  
(24/16)  

Ps 04/0-  
(29/23-)  

01/0-  
(49/11- )  

01/0  
(84/11)  

Rl 03/0-  
(80/13-)  

008/0 -  
(12/9-)  

006/0-  
(98/5-)  

Cc 03/0  
(79/12)  

02/0  
(22/29 )  

02/0  
(81/16)  

 درصد معنادار هستند.  10و  5، 1باشند و اعداد همگی در سطوح می  zدهنده آماره مقادیر درون پرانتا نشان 
The values in parentheses represent the statistic z, and the numbers are all significant at the 
levels of 1, ۵, and 10% .  
 

شود که در هر نتایج تخمین مدل در کشورهای منتخب در حال توسعه مشاهده می  ،6جدول   طبق
سه چار  فوق متتیرهای درآمدهای مالیاتی و کنترل فساد اثر مثبت و حاکمیت قانون اثر منفی  

  50و    25های  تتیرهای نر  تورم و ثبات سیاسی در چار و معناداری بر نابرابری درآمد دارند. م
اثری مثبت دارند و همچنین تولید ناخالر داخلی اثر نامشخر و بسیار   75اثر منفی و در چار   

ناچیای بر نابرابری درآمد دارد. بنابراین، در کشورهای منتخب در حال توسعه از بین متتیرهای  
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یرهای درآمدهای مالیاتی و کنترل فساد بیشترین تأثیر  های حکمرانی خوب، متتابااری و شاخر
 را بر نابرابری درآمد دارند. 

با توجه به جداول برآورد رگرسیون پانل کوانتایل پویا در کشورهای منتخب توسعه یافته  
 کار رفته در مدل را به صورت زیر بیان کرد: توان اثرات متتیرهای بهو در حال توسعه، می

ای مناسب از سطح درآمد ملی است و درآمد سرانه  خلی سرانه نمایندهتولید ناخالر دا
تواند به عنوان شاخر توسعه یافتگی به حساب آید، در کشورهای توسعه یافته اثر منفی که می

های بعدی اثر ناچیای دارد، در حالی  و در چار   25و معناداری دارد که بیشترین اثر را در چار   
ای در حال توسعه اثر نامشخر و ناچیای بر نابرابری درآمد) ضریب که این متتیر در کشوره

 جینی( دارد. 
یابد  اگر سطح عمومی قیمت کالاها و خدمات افاایش یابد، قدرت خرید مردم کاهش می

شود و  های با درآمد ثابت مانند کارمندان و کارگران میمنجر به کاهش درآمدهای واقعی گروهو  
را   اقشار  این  رفاه  میسطح  ارزش  کاهش  افاایش  به  منجر  تورم  نر   افاایش  طرفی  از  اما  دهد 

ثابت ثروتمندان میدارایی بنابراین میهای  افاایش شود.  باعث  تورم  افاایش نر   توان گفت که 
شود و در واقع منجر به افاایش های با درآمد ثابت میثروت ثروتمندان و کاهش درآمد واقعی گروه

ا طبقاتی در جامعه خواهد شد، به طوری که در کشورهای توسعه یافته نابرابری درآمد و اختلا 
اثر مثبت و معناداری بر نابرابری درآمد   75و در کشورهای در حال توسعه چار     25در چار   
 دارد.

اثر مالیات بر توزیع درآمد به عوامل زیادی از جمله به نوح سیستم مالیاتی انتخاب شده  
و ... بستگی   ای، مخارج دولت های مالیاتی، ساختار بودجهرار مالیاتی، نر در اقتصاد، بود و نبود ف

ای، مخارج دولت، فرار مالیاتی و  به  دارد. در کشورهای در حال توسعه به دلیل ساختار بودجه
های غیر مستقیم نر  واحدی برای تمام معاملات مشمول مالیات در نرر ویژه این که در مالیات

نجایی که میل نهایی افراد کم درآمد به مصرا کالاها و خدمات بیشتر از افراد پر  گیرند و از آمی
در   مدل،  برآورد  نتایج  جداول  طبق  شد.  خواهد  درآمد  توزیع  شدن  بدتر  سبب  است،  درآمد 
کشورهای در حال توسعه یافته درآمدهای مالیاتی اثر مثبت و معناداری بر نابرابری درآمد دارد و  

از کشورها باشد. در حالی که در کشورهای    تواند بهاین می دلیل موارد ذکر شده در این گروه 
 اثر مثبت و معناداری دارد.  75اثر منفی و در چار   50و    25توسعه یافته در چار  
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طبق نتایج برآورد مدل، در هر دو گروه کشورهای منتخب، ضریب شاخر ثبات سیاسی  

در   75این شاخر رابطه منفی و معکوس و در چار     50و    25های  دهد که در چار نشان می
نابرابری درآمد دارد. در دو چار  اول می اثر مثبت و مستقیمی بر  توان  هر دو گروه کشورها، 

شود که در نهایت  گرایی تقویت میانداز ضعیف و مصرایاسی، انگیاه پسثباتی سگفت که با بی
انگیاه سرمایه به کاهش  ثباتی سیاسی  منجر  گذاری مجدد خواهد شد. زمانی که در جامعه بی 

گذاری خود را به آینده موکول کنند  دهند که سرمایهوجود داشته باشد صاحبان سرمایه ترجیح می
 اقتصادی و به دنبال آن افاایش نابرابری درآمد خواهد شد.  و این منجر به کاهش رشد  
های حکمرانی خوب، حاکمیت قانون است که طبق نتایج برآورد مدل،  یکی دیگر از شاخر

ها اثر منفی و معکوسی بر  در کشورهای منتخب توسعه یافته و در حال توسعه در تمام چار 
خر در کشورهای در حال توسعه نسبت به  نابرابری درآمد) ضریب جینی( دارد. ضریب این شا

تواند به دلیل نداشتن وزارت دادگستری و قوه قضاییه کشورهای توسعه یافته کمتر است و این می
قاطع و مستقل از فشارهای سیاسی و دستگاه دولتی و بی عدالتی و همچنین حمایت نکردن از  

ریسج سرمایه افاایش  به  منجر  که  باشد  معنوی  مالکیت  افاایش  حقوق  تولید،  کاهش  گذاری، 
 بیکاری و در نهایت توزیع نابرابر درآمد در این کشورها شود.  

طبق نتایج جداول برآورد مدل در کشورهای منتخب توسعه یافته و در حال توسعه، در  
یکی از شاخرتمام چار  تأثیر مثبت و ها شاخر کنترل فساد که  های حکمرانی خوب است 

درآمد )ضریب جینی( دارد. این نتیجه مطابق مطالعات، مرادی و سلمانپور    معناداری بر نابرابری
محمدی)1396) و  پور  ادیب  زاینده1395(،  همکاران)(،  و  هانگ1396رودی  جو  هو    (،  هونگ  و 
های  ( است. به دلیل قوانین و مقررات ناکارآمد و یا اتخاذ سیاست2014)  21و می و لیو   20(2018)

اف و  کشورها  در  در  نامناسب  خصوص  به  داخلی  ناخالر  تولید  از  خدمات  بخش  سهم  اایش 
ها به سمت بخش خدمات شده و از طریق  کشورهای در حال توسعه منجر به افاایش فعالیت

پیمانکاری و ارائه کالاها و خدمات به بخش دولتی، انحصارات دولتی برای منافع شخصی دولتمردان 
افاایش خواهد یافت. از طرفی افاایش    ای رشوه و رانتآید و  با قدرت انحصاری، تقاضبه وجود می

 
20Ju Huang and Hong Ho 
21 Mi and Liu 
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ناامنی و نااطمینانی اقتصادی منجر به خروج سرمایه از کشورها، کاهش درآمد ملی و توزیع نابرابر 

   شود.درآمد می

 گیری نتیجه  -6
کشورها در    یشتراست که ب  یاقتصاد  ی از اهداا اصل  یو حفظ عدالت اجتماع  یجاددرآمد و ا   یعتوز
 یاجتماع   ثباتیینابرابر و ب  یهافرصت  ی،اقتصاد  عدالتییاز ب  یشترنابرابر ب  یعهستند. توز  آن  یپ

وجود   هب  یمال  یهاو بحران  یاسیقدرت س  ینابرابر  یاسی،س  ثباتییاز ب  ینو همچن  گیردینشأت م
منجر به اقدامات مناسب   تواندیدرآمد که م   یعوامل مرثر بر نابرابر  یی رو، شناسا  ین. از اآیدیم

آنها کمج کند، مهم و    یبه رشد اقتصاد  یدنرس  یدر حال توسعه برا  یکشورها  یژهکشورها به و
  در درآمد    یخوب بر نابرابر  یحکمران  یهاشاخر  یرتأث  یمطالعه بررس  یناست. هدا ا  یضرور
 یلپانل کوانتا   بر کنترل فساد به روش  ید و در حال توسعهل با تأک  یافتهمنتخب توسعه    یکشورها

نتا  2000-  2017دوره    یط  یا پو به  توجه  با  بر    یحکمران  یهااثرات شاخر  توان یم  یجبود.  خوب 
 :کرد یانب یردرآمد به صورت ز  ینابرابر

منتخب و در تمام    یقانون و کنترل فساد در هر دو گروه کشورها  یتحاکم  هایشاخر
  یت حاکم  یمنف  یردرآمد دارند. تأث  یبر نابرابر  یو مثبت معنادار  یاثرات منف  یبها به ترت چار 

مناسب و    ینقانون و با اتخاذ قوان  یتاست که با بهبود حاکم   ینا  یانگردرآمد ب  یقانون بر نابرابر
و مثبت بودن اثر کنترل فساد بر   یابدیکشورها کاهش م  یندرآمد در ا  یبا ثبات، نابرابر  ینقوان
  یت نامناسب و هدا  هاییاستاتخاذ س  ی یجهنت  تواندیدو گروه کشورها م  ین ا درآمد در    ینابرابر

باشد که منجر به   یدولت   یهااز جمله بخش خدمات به بخش  یمختلف اقتصاد   یهاکردن بخش
انحصاریاف  یشافاا  قدرت  ا  یتن  و  اقتصاد  یناننااطم  یطیمح  یجاددولتمردان  ناامن   یبرا  یو 
  یش و افاا  یو درآمد مل  یداز کشورها، کاهش تول  یهخروج سرما   یتکه در نها  شودیم  گذارییهسرما 
 .کشورها را به دنبال دارد ین درآمد در ا  ینابرابر

که در دو چار  اول در هر دو گروه    دهدینشان م  یاسیشاخر ثبات س   یبضر   همچنین
معنا    ین به ا   تواندیم  ین ( دارد و اینیج  یبدرآمد) ضر  یبر نابرابر  یو معنادار  یکشورها، اثر منف
  یت جوامع تقو  یندر ا  یی گراو مصرا  یفضع  گذارییهسرما   یاهانگ   یاسی، س  ثباتی یباشد که با ب
است که در چار     ی در حال  ین. اشودیدرآمد م  یو نابرابر  یدمنجر به کاهش تول  نتیجه شود که در  
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بر    یو معنادار  مثبت  یرتأث  یاسیمورد مطالعه، شاخر ثبات س  یسوم در هر دو گروه کشورها

 .شودیدرآمد برابرتر م یعتوز  یاسیثبات س یشمعنا که با افاا ین درآمد دارد، به ا  ینابرابر
  ی ناخالر داخل   ید تول  یر مطالعه، متت  ینبه کار رفته شده در ا  یاباار  یرهایمتت  ینب  از

در    یاتی مال  یدرآمد در هردو گروه کشورها دارد. درآمدها  یبر نابرابر  ی کم  یار و بس  یاسرانه اثر ناچ
 دنکر   ینهو ها  یاقتصاد  هاییتمتناسب با فعال   یاتیمال  یهانر   یلبه دل  یافتهتوسعه    یکشورها

  ین ا   یاتیمال   یستمبر س  ینرارت کاف  ی،عموم  یتدر جهت رفاه و امن  یاتیمال  یمناسب درآمدها
  شود یم  یو درآمد مل ید تول  یشرونق کسب و کار، افاا  ی، اقتصاد یتامن یشکشورها منجر به افاا

  ی است که درآمدها   یدر حال   ین. ادهدیکشورها را کاهش م  یندرآمد در ا   ینابرابر  یجهکه در نت
درآمد   یبر نابرابر  یها اثر مثبت و معناداردر حال توسعه در تمام چار   یدر کشورها  الیاتیم

از    یااز اقشار کم درآمد    یاتاخذ مال  یاتی،مال  یستمس  یف ضع  ییکارا   یلبه دل  تواندیم  ین دارد و ا 
  یاتی مال  رارکشورها باشد که منجر به ف  ینبا درآمد ثابت از جمله کارمندان و کارگران در ا  یهاگروه

 .کشورها را به دنبال دارد  یندرآمد در ا  ینابرابر  یشافاا  یتو در نها  شودیبالا م  یافراد با درآمدها
دوم    ی هادر چار  اول اثر مثبت و در چار   یافته توسعه    ینر  تورم در کشورها  همچنین
و در چار     یاول و دوم اثر منف  یهادر حال توسعه در چار   یو در کشورها  یو سوم اثر منف

  یافته توسعه    یهادر کشور   یرمتت  ینا  یبدرآمد دارد. ضر   یبر نابرابر  یسوم اثر مثبت و معنادار
بر    یر متت  ینا  ی نر  تورم اثرگذار  یب در حال توسعه است، در واقع طبق ضرا   شورهایاز ک   یشتر ب

  .است  یشترب یافتهتوسعه   یدرآمد در کشورها ینابرابر
و در حال   یافتهتوسعه    یدرآمد در کشورها  یتوجه به اثر مثبت کنترل فساد بر نابرابر  با
با فساد بررس  یهاو راه  هایاستکه س  شودیم  یشنهادتوسعه، پ کاف  یمبارزه  و    یشود و نرارت 

چرا که با اتخاذ    یرد،کاهش فساد  صورت گ  یبرا  ها گیرییمو تصم  ها یاستس  ینا  ی بر اجرا  یقدق
کاف  یهایاستس نرارت  نبود  و  نم  ینامناسب  کنترل  فساد  تنها  ناامن   شودینه  به  منجر   یبلکه 

  .شودیکشورها م  یندرآمد در ا  ینابرابر یش افاا  یتو در نها گذاری یهو کاهش سرما  یاقتصاد
مورد مطالعه،    یقانون در هر دو گروه از کشورها  یتشاخر حاکم  یمنف  یبضر  طبق

ا  یهتوص   توان یم که  برا  ینکرد  نابرابر  یکشورها  و   یی قضا  یستم س   یج درآمد    ی کاهش  کارآمد 
فشارها از  مالک  یاسیس  ی مستقل  حقوق  از  دفاح  جهت  در  تقو  یت و  هدا    یاه انگ  یت با 
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برقرار کنند تا در    یو اجتماع  یفعالان اقتصاد  یبرا  یرقابت  یطمح  یجادو ا  ینوآور  گذاری،یهسرما 
 .کشورها شود   یندر ا یو کاهش نابرابر  یدرآمد مل  یشباعث افاا یتنها

دارد،    یمثبت   یبدر حال توسعه ضر  یدر کشورها  یاتیمال   یکه درآمدها  ینتوجه به ا  با
 یرنددر نرر بگ  یاقتصاد  هاییترا متناسب با فعال   یاتیمال  یهاکشورها نر   ینکه ا   شودیم  یشنهادپ

 یکه اختلاا طبقات   یاز اقشار جامعه عادلانه و متناسب با درآمدها باشد به طور  یاتو  اخذ مال
 یدرآمدها   ینو همچن  یرد صورت گ  یاتی رار مال از ف  یریجلوگ  ی لازم برا  های یاستبه حداقل برسد، س

با افاا  ینهها  یاجتماع  یت و امن  ی را در جهت رفاه عموم  یاتیمال تا  و    یاقتصاد  یتامن   یشکنند 
 . یابد کشورها کاهش  یندرآمد در ا یو نابرابر یش افاا  یدرآمد مل ی،اجتماع
 

Acknowledgments: Acknowledgments may be made to individuals or institutions 
that have made an important contribution. 
Conflict of Interest: The authors declare no conflict of interest. 
Funding: The author(s) received no financial support for the research, authorship, 
and publication of this article. 

Referenc 

Adibopour, M.,  &Mohammadi Viaei, A. (2015). The Effect of Corruption on 

Income Distribution Inequality. Quarterly Journal of Strategic and Macro 

Policies, 14 (4), 168 -153. [In Persian] 

Alshammari, N., Alshuwaiee, W., & Aleissa, N. (2019). Does “Good” Governance 

Promote Economic Growth According to Countries’ Conditional Income 

Distribution. Journal of reviews on Global Economics (8), 1-16. 

Bhagat, S., & Wittry, M. (2020). Economic Growth, Income Inequality, and the 

Rule of Law. Harvard Business Law Review. 

Badesar, S. N., Ahmadi, S. M. S., & Mobranjnhad, A. S. (2020). Assessment of 

Good governance Indicators in the Water Sector. J. Env. Sci. Tech., 22(2), 

86- 275. 

Bojanic, A. N., & Collins, L. A. (2019). Differential effects of decentralization on 

income inequality: evidence from developed and developing countries. 

Empirical Economics, 1-36. 

 Chiu, Y- B., & Lee, C-C. (2019). Financial development, income inequality, and 

country risk. Journal of International Money and Finance, 1-46. 



 

 

منتخب در حال توسعه و توسعه   ی درآمد در کشورها  یخوب بر نابرابر  يحکمران   یرتأث

 بر کنترل فساد  یدبا تأک یافته
134 

 
Dwiputri, I. N., Arsyad, L., & Pradiptyo, R. (2018).  The corruption-income 

inequality trap: a study of Asian countries. Economics Discussion Paper 

(18),1- 24. 

Epstein, G. S., & Gang, I. N. (2019). Inequality, good governance, and endemic 

corruption. International Tax and Public Finance, 1-19.  

Elhoussainy, A. R., Ahmed, A. E., & Hossameldin, M. A. (2018). Estimating 

Quantile Regression for Dynamic Panel Data using two-stage approach. Far 

East Journal of Mathematical Sciences (FJMS) (103(2)), 451-465. 

Faraji Dizji, S., Zighami Dahagani, F., & Sadeghi Saqdel, H. (2023). Effects of 

natural resource rent and good governance on happiness in selected 

countries(Generalized moment approach). Quarterly Journal of 

Quantitative Economics (JQE),(2)20, 1- 31. 

https://doi.org/10.22055/jqe.2020.31073.2146 [In Persian] . 

Huang, Ch- Ju., & Haong Ho, Y. (2018). The Impact of Governance on Income 

Inequality in Ten Asian Countries. Journal of Reviews on Global 

Economics(7), 217- 224. 

Khosrowabadi, M., Zayandehroudi, M., & Shakibaei, A. (2015). The relationship 

between good governance and income inequality in selected countries of 

Southwest Asia and member countries of the Organization for Economic 

Cooperation and Development. Social Welfare Quarterly, 16 (61), 212-181 

http://refahj.uswr.ac.ir/article-۱-۲۵۶۹-fa.html [In Persian]. 

McCord, M., Haran, M., Davis, P., & McCord, J. (2020). Energy performance 

certificates and house prices: A quantile regression approach. Journal of 

European Real Estate Research. 

Moradi, E., Rahnama, A., & Heidarian, S. (2017). The Impact of Good Governance 

Indices on Corruption Control (Case Study: Middle East and Southeast 

Asia). uarterly Journal of Quantitative Economics (JQE),14 (4), 182-151. 

https://doi.org/10.22055/jqe.2018.22775.1679 [In Persian]. 

Moradi, M., & Salmanpour, A. (2017). The effect of good governance on income 

distribution in selected member countries of the Organization of Islamic 

Cooperation. Sociology of Social Institutions, 4 (10), 59-33. 

Doi:10.22080/ssi.2018.1734 [In Persian]. 

Mira, R., & Hammadache, A. (2017). Relationship between good governance and 

economic growth: A contribution to the institutional debate about state 

failure in developing countries. Center d ̕economice de L̕ Universite Paris 

Nord ( CEPN), 1-21. 

https://doi.org/10.22055/jqe.2020.31073.2146
http://refahj.uswr.ac.ir/article-۱-۲۵۶۹-fa.html
https://doi.org/10.22055/jqe.2018.22775.1679


 

 ، شهرام فتاحي ی ، محمد جعفری فاطمه مراد 135

  (3)20 1402 پاییزسابق(  اقتصادی  های بررسي ) مقداری  اقتصاد ی فصلنامه

 
 
Oueslati, A., & Labidi, M., A. (2015). Growth, Inequality and Governance: A case 

of MENA countries. SSRG International Journal of Economics and 

Management Studies (SSRG-IJEMS) (2(4)), 1-7. 

Rahmani, T., & Isfahani, P. (2015). Investigating the Factors Affecting the 

Formation of Corruption with Emphasis on the Combination of Economic 

Activities. Study of Developing Countries, Quarterly Journal of Economic 

Research and Policy, 78(24), 228-207. http://qjerp.ir/article-1-1287-fa.html 

[In Persian]. 

Shahabadi, A., Nilforoshan, N., & Khaleghi, M. (2013). The Impact of Governance 

on Unemployment Growth in Selected Developed and Developing 

Countries. Quarterly Journal of Economic Research and Policy, 65(21), 

164-147.  http://qjerp.ir/article-1-618-fa.html [In Persian]. 

Shafique, S., & Haq, R. (2006). Governance and Income Inequality. Pakistan 

development review (45(4)), 751-760. 

Zayandehroudi, M., Khosrowabadi, M., & Shakibaei, A.(2017). Investigating the 

Impact of Good Governance Indices on Income Distribution Using Data 

Panel (Case Study: Selected Countries of Southwest Asia). Quarterly 

Journal of Economic Research (Sustainable Growth and Development), 3 

(17), 52-25. http://ecor.modares.ac.ir/article-18-8785-fa.html [In Persian]. 

http://qjerp.ir/article-1-1287-fa.html
http://qjerp.ir/article-1-618-fa.html
http://ecor.modares.ac.ir/article-18-8785-fa.html


 

 136-164  (3)20  1402پاییز   های اقتصادی سابق(ی اقتصاد مقداری )بررسيفصلنامه

 

 
   مقداری اقتصاد   یفصلنامه

 
  مجله: سایت وب اصلی ی صفحه

www.jqe.scu.ac.ir 
 2717-4271 الکترونیکی: شاپا
  2008-5850 چاپی: شاپا

 
شکاف جنسیتی دستمزد شاغلان بخش دولتی و خصوصی در بازار  

نیروی کار شهری ایران: رهیافت تجزیه مبتنی بر مدل توبیت با  
 متغیر ابزاری 

 

 ***  سید سعید ملک الساداتی  و ** علی اکبر ناجی میدانی،  *ناهید چشمه قصابانی
 
 دانشکده علوم اداری و اقتصاد، دانشگاه فردوسی مشهد، مشهد، ایران. دانشجوی دکتری اقتصاد،  *    *

 )نویسنده ی مسئول(  دانشیار اقتصاد، دانشکده علوم اداری و اقتصاد، دانشگاه فردوسی مشهد، مشهد، ایران ** 
 شهد، ایران دانشکده علوم اداری و اقتصاد، دانشگاه فردوسی مشهد، م استادیار اقتصاد،    ***

 

 JEL :  J16, j31, j71بندی طبقه  مقاله   اطلاعات
 1399  اردیبهشت   19تاریخ دریافت:  
 1399  بهمن   5تاریخ بازنگری:  
 1399  بهمن   17تاریخ پذیرش:  

 

   کلیدی:   واژگان 
 شکاف جنسیتی، مدل توبیت، تابع ماینسر، داده سانسور شده 

   مسئول:   )گان(   نویسنده   با   ارتباط 
 naji@um.ac.ir  ایمیل: 

  4580-8413-0001-0000    

 پستی:   درس آ   
خراسان رضوی، مشهد، دانشگاه فردوسی مشهد، دانشکده علوم  

 . 9177948974  اداری واقتصاد، گروه اقتصاد، کد پستی: 

 
 اطلاعات تکمیلی: 

به راهنمایی در رشته اقتصاد گرایش نظری    خانم ناهید چشمه قصابانی  این مقاله برگرفته از پایان نامه ی دکتری 
 باشد.  آقای دکتر سید سعید ملک الساداتی و آقای علی اکبر ناجی میدانی در دانشگاه فردوسی مشهد می

 . کنیممی  تشکر  مقاله این  بهبود در  شان ارزنده  پیشنهادات بابت محترم داوران  از  :قدردانی 
 ندارد.  وجود   منافعی تضاد   شده ارائه  مقاله  انتشار  در  که دنکنمی  اعلام   مقاله گان سندینو : منافع   تضاد 
 اند. نکرده  دریافت  مقاله این  انتشار  و تألیف تحقیق، برای مالی حمایت هیچگونه  هانویسنده : مالی  منابع 

http://www.jqe.scu.ac.ir/
mailto:naji@um.ac.ir


 

   علي اکبر ناجي میداني و سید سعید ملک الساداتي ،ناهید چشمه قصاباني 137

    (3) 20 1402پاییز  سابق( اقتصادی  های)بررسي مقداری اقتصاد یفصلنامه

 
 

 چکیده 
است  که زنان از آسیب  زنان و مقایسه ی آن با مردان، مشخص  شغلی و درآمدی وضعیت     ر با مروری ب 

پذیرترین بخش های جمعیت کشور هستند. در چهار دهه گذشته زنان ایرانی تبدیل به نیمی از فارغ التحصیلان  
درصد بوده   16کار  نرخ مشارکت زنان در بازار  ،  1396اند اما طبق آمار نتایج نیروی کار سال  دانشگاهی کشور شده 

های مهم برای  . این در حالی است که یکی از شاخص مردان تفاوت بسیار دارد درصدی    64/ 5که با نرخ مشارکت  
است.  کشور  هر  زنان  کشور، وضعیت  هر  توسعه  و  پیشرفت  مثبت    سنجش  شکاف  ایران،  کار  نیروی  بازار  در 

فزونی دستمزد زنان  باوجود تفاوت ناچیز سطح تحصیلات  آنان، نسبت به مردان وجود دارد.    دستمزدی به صورت  
تعیین کند   ترین نابرابری، یعنی نابرابری دستمزدی، بپردازد و  ترین و بدیهی به بنیادی این مطالعه برآن است تا  

این مقاله    .های سرمایه انسانی است چه میزان از این نابرابری دستمزد  ناشی از تبعیض و چه میزان ناشی از ویژگی 
داده  کارگیری  به  و  بلایندر  و  اوکساکا  تجزیه  دادن  قرار  پایه  از روش  با  استفاده  با  و  خانوار  در سطح  های خرد 

های سانسور شده، به بررسی شکاف جنسیتی دستمزد شاغلان بخش دولتی و خصوصی در  اقتصادسنجی داده 
با استف   پرداخته است. ایران   از تجزیه اوکساکا و بلایندر و رگرسیون روش متداول بررسی شکاف دستمزدی   اده 

های سانسور شده،  با توجه به اهميت موضوع و همچنین  تصوير موجود از داده اما    است.   حداقل مربعات معمولی 
دهد. این مطالعه تلاش  اعتمادی ارائه نمی روش محاسبه شکاف دستمزدی موجود دارای تورش بوده و نتایج قابل 

تری از میزان شکاف جنسیتی دستمزد در بازار  هاي سانسور شده و مدل توبیت، برآورد دقیق کند با كمك داده می 
نتایج    .ارائه دهد جهت  مؤثر واقع شدن کاهش تبعیض و رسیدن به توسعه پایدار    96نیروی کار ایران در سال  

د دهد که شکاف  پژوهش نشان می  میانگین  فزونی  به صورت  ستمزد مردان  جنسیتی دستمزد در هر دو روش، 
ایران وجود دارد  اریب داده   نسبت به زنان در بازار کار  های سانسور شده، تفاوت  اما  در صورت نادیده گرفتن 

دستمزد زنان و مردان که توسط سرمایه انسانی قابل توضیح است و همچنین تبعیض جنسیتی دستمزد که قابل  
افزایش برآورد در بخش تبعیض جنسیتی  شود که این  ی برآورد م   از اندازه   بیش توضیح با سرمایه انسانی نیست  

ای مشابه مردان برخوردار باشند، میزان  به میزان بیشتری محسوس است . در صورتی که زنان  از بازده    دستمزد 
   .خواهد بود   0/ 22و    0/ 31و توبیت به ترتیب برابر با   حداقل مربعات معمولی   تبعیض دستمزدی در روش 
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   مقدمه  -1

سال زناندر  با  مقایسه  در  مرد  شاغلان  دریافتی  اخیر    موردتوجه  مباحث  از  یکی  های 
است  و  اقتصاددانان بوده  کشورها  از  بسیاری  در  تجربی  تحقیقات  توجه  عوامل    . کانون 
تواند نابرابري جنسیتی دستمزد را به دنبال داشته باشد اما باید توجه داشت  مختلفی می

نابرابري دستمزدی تخصیص غیر بهینه منابع انسانی را در پی دارد و تأثیر منفی بر رشد  
دهد  آمارهای موجود در ایران نشان می   . )Nia, Bakht Bidarr 2019(گذارداقتصادي می
ادر نبوده است شکاف جنسیتی دستمزد را  شده در بازار نیروی کار ق  های اتخاذکه سیاست

توان شکاف جنسیتی را تحلیل کرد و برتري  کاهش دهد. اگرچه با آمار توصیفی موجود می
توجه ميانگين دستمزد مردان نسبت به زنان را نشان داد اما آنچه مشخص نیست و  قابل

تبعیض و چه    نیاز به بررسی عمیق دارد آن است که چه میزان از شکاف دستمزد ناشی از
های زنان و مردان است؟ و اینکه، در بین عوامل تأثیرگذار،  میزان ناشی از تفاوت در ویژگی

 بر شکاف و تبعیض دستمزدی بین زنان و مردان کدام است.  مؤثرترین عامل
مدل تجزیه اوکساکا و بلایندر جهت بررسی شکاف جنسیتی دستمزد اولین بار توسط  

( و  1988)  3(، نئومارک 1991)  2( مطرح شد و سپس توسط جان و همکاران 1973)  1اوکساکا 
رانسون  و  و  1994)  4اوکساکا  بلایندر  اوکساکا و  در روش تجزیه  داده شده است.  ( تعمیم 

استفادهتعمیم از روش رگرسیون خطی  آن عمدتاً  روش    2003در سال    و  شده است  های 
  (Fairlie, 2003).تجزیه با استفاده از متغیرهای باینری توسط فیرلی توسعه داده شده است

های سانسور شده مواجه  ان و مردان با دادهبسیاری از موارد، در مباحث دستمزدی زن در
داده زیرا در حضور  توبیت است؛  برآورد یک مدل  نیازمند  که  های سانسور شده،  هستیم 

گمراه نتایج  و  ناسازگار  پارامترهای  معمولی،  مربعات  حداقل  خواهد  روش  دنبال  به  کننده 
های  با استفاده از مدلای از روش تجزیه اوکساکا  یافته  داشت. در این مقاله شکل توسعه

 توبیت استفاده شده است. 

 
1 Oaxaca 
2 Juhn et al. 
3 Neumark 
4 Oaxaca &Ransom 

https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=en&prev=search&rurl=translate.google.com&sl=fa&sp=nmt4&u=https://www.sid.ir/fa/journal/SearchPaper.aspx%3Fwriter%3D422239&usg=ALkJrhgIS1ZO1E7LX_G5C1JTGiPWjP2KTA
https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=en&prev=search&rurl=translate.google.com&sl=fa&sp=nmt4&u=https://www.sid.ir/fa/journal/SearchPaper.aspx%3Fwriter%3D31742&usg=ALkJrhh1DJmBmpKfGRg3ZpNbITpKTnnQOA
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با کنترل کردن عواملی چون   این مقاله در طی بررسی این موضوع است که حتی 

شغلی و نیز سن باز هم تبعیض آشکاری میان دستمزد مردان و زنان   سطح تحصیلات، گروه
ری دقیق مقدار شکاف  گیدر بازار کار کشور وجود دارد. از این رو مقاله پیش رو ضمن اندازه

از   ناشی  بخش  دو  به  را  اختلاف  این  کشور،  کار  بازار  در  زنان  و  مردان  دستمزدی 
 کند. های مردان و زنان و نیز تبعیض تجزیه میبرخورداری

از مقدمه، بخش دوم،  بخش سازمان  6پژوهش حاضر در   دهی شده است. پس 
دل و معرفی متغیرها پرداخته  تصریح مکند. در بخش سوم بهادبیات موضوع را مرور می

گردد و درنهایت بخش پنجم به  های تجربی ارائه میشود. در بخش چهارم تحلیل یافتهمی
 . یافته است گیری اختصاصجمع بندی و نتیجه

 نظری   مبانی  -2
به طور    ماینسر انسانی  عایدي سرمایه  و  درآمد  تابع  پیشنهاد دهنده  اقتصاددان  نخستین 

در بین عوامل تعیین کننده دستمزد مهم ترین عامل، سرمایه    ستا تجربی است. وی معتقد  
تواند  که یک فرد میداراییاست. در نظریه وی، مفهوم سرمایه انسانی به صورت    5انسانی

در فعالیت بیشتر  اقتصادی  منافع  به  برای دستیابی  را  بگیرد آن  به خدمت  کار  بازار    .های 
نظریه سرمایه انسانی توسط ماینسر، وی در کتاب خود  پس از ارائه مفهوم  تعریف می شود.  

تابع دستمزدی ماینسر را ارائه   1974در سال    6ها تحت عنوان تحصیلات، تجربه و دریافتی
،    در الگوی تصریح شده توسط ماینسر ای مورد استفاده قرار گرفت.کرد که به طور گسترده

از مؤلفه تابعی  به عنوان  انسانی شامل   هلگاریتم طبیعی دستمزد  تحصیلات،  ای سرمایه 
 ( (Mincer, 1974  در نظر گرفته شده استتجربه کاری و همچنین مجذور آن 

( تفاوت جنسیتی دستمزد را بر مبنای تفاوت در سرمایه انسانی توضیح  1974ماینسر )
کوتاهمی کاری  زندگی  انتظار  آن،  پایه  که  و  دهند؛  کار  دلیل  به  زنان  در   تر 

توانند همپای  دهد زنان در تحصیلات و آموزش نمیخانگی است که نشان میهای  مشغولیت 
 گذاری کمتر در سرمایه انسانی و کاهش درآمد آنان استمردان باشند و نتیجه آن سرمایه

(, 1998Klein.)    آنچه در شکاف جنسیتی دستمزد اهمیت دارد، آنست که عواملی غیر از

 
5 Human capital theory 
6 Schooling, experience and earning 
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( برای  1993)  7ی دخیل هستند. در این زمینه بکر سرمایه انسانی بر تعیین شکاف دستمزد

و مطالعات مختلف   نخستین بار شکاف پرداختی بین زن و مرد را بر مبنای تبعیض ارائه کرد
بین   معناداری  تفاوت  هنوز  انسانی،  سرمایه  کنترل  با  حتی  که  دادند  نشان  آن  از  پس 

شده در خصوص شکاف  حتواند وجود داشته باشد. سابقه مباحث نظری مطر دستمزدها می
توان به صورت مدون در ادبیات نظریه نئوکلاسـیک و تجزیه شدن  جنسیتی دستمزد را می

بازار کار که مبتنی بر سرمایه انسانی و تبعیض شغلی هستند، جستجو کرد. طبق نظریه  
زنان نسبت به مردان از انباشت سرمایه کمتری به لحاظ تحصيلات، آموزش و    نئوکلاسیک،

وری  هاي جديد برخوردار هستند و بنابراین، درمقایسه با مردان با توجه به بهرهمهارت  توسعه
طبق این نظریه، سرمایه انسانی عمدتاً شامل    کنند. دستمزدهای کمتری دریافت میکمتر،  

از فروض    آید.به دست می  8هایی است که بیشتر از طریق آموزش رسمی دانش و مهارت
لاسیک این است که در شرایط رقابتی به کارگران دستمزدی معادل  اصلی اقتصاددانان نئوک

  ها پرداخت شود بنابراین طبق این دیدگاه، تفاوت دستمزدی مشاهده ارزش نهایی تولید آن 
های بازار نیروی کار است  تر آنان یا نارساییوری پایینشده بین مردان و زنان به دلیل بهره

م اطلاق  مواردی  به  تنها  تبعیض  یکسان،  یو  انسانی  سرمایه  میزان  درازای  که  شود 
 (. Noroozi(2004 , دستمزدهای متفاوتی به افراد پرداخت شود

بیشتری   اهمیت  نئوکلاسیک  دیدگاه  طبق  که  دستمزد  دیگر شکاف جنسیتی  دلیل 
دارد تجربه شغلی است. زنان با افزایش سن و در طی زمان، با کاهش سرمایه انسانی به  

ویژه زایمان و متعاقب آن مراقبت از کودکان، مواجه  اختصاص زمان به کار خانگی، بهعلت 
 ,Becker شودهای آنان منجر میهستند این وقفه شغلی در طی زمان به فرسایش مهارت

که زنان به دلیل مسائل خانوادگی  های دیگر تبعیض جنسیتی آن است از دلالت(.  (1964 
بارداری و پرورش  از انقطاع کاری جمله  با  نتیجه  در آینده مواجه خواهند شد. در  9کودک 

همچنین    گذاری در امر افزایش مهارت آنان ندارند.کارفرمایان تمایل چندانی برای سرمایه
عامل دیگری که مانع کسب تجربه و انباشت سرمایه انسانی کمتری برای زنان نسبت به  

 
7 Becker 
8 formal education 
9 career interruptions 
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وقت در بین  ن مرسوم بودن اشتغال پارهشود جداسازی جنسیتی مشاغل و همچنیمردان می
 (.   2008Manning & Petrongolo , )زنان نسبت به مردان است

بکر از پیشروان گسترش ایده سرمایه انسانی بود و این ایده را برای درک نحوه فعالیت  
( تبعیض را بیشتر وابسته به سلیقه و طرز تفکر  1۹۹3بازار نیروی کار به کار گرفت. بکر )

ها  او معتقد است در مواردی بنگاه  .( Becker(1964 , داندرمایان نسبت به کارکنان می کارف
وری  تمایل به استخدام زنان واجد شرایط ندارند، چون چنین استخدامی موجب کاهش بهره

زند و ترجیح آنان اینست که مردان را استخدام کنند. نکته  کارکنان شده و به بنگاه آسیب می
گیرد این  برابری و تبعیض اقتصادی بکر که از نظریه سرمایه انسانی نشات میمهم درباره نا

است که نابرابری در بین دو گروه مانند زنان و مردان بدین مفهوم نیست که گروه با درآمد  
کمتر مورد تبعیض قرار گرفته است. اختلافات درآمدی به عواملی از قبیل آموزش، مهارت و  

توان  ا بعد از بررسی کلیه این عوامل و وجود اختلاف در درآمد میتجربه بستگی دارد و تنه
 . آن اختلاف را تبعیض نامید

گیری شکاف جنسیتی  علاوه بر نقش انباشت سرمایه انسانی و تجربه شغلی در شکل
تجزیه   نظریه  کار دستمزد،  نقش  10بازار  زنان میو محدودیت  به  منتسب  دلیل  های  تواند 
بین دو نوع از  دستمزد زنان و مردان باشد. رویکرد تجزیه بازار کار،  دیگری برای تفاوت نرخ

می قائل  تبعیض  فرصتمشاغل  و  بیشتر  دستمزد  لحاظ  به  که  پیشرو  مشاغل  های  شود: 
بیشتر وضعیت نسبتاً خوبی دارند و مشاغل ایستا که با دستمزد کمتر و محدودیت امکان  

یشرو، ثبات کارگر در کار براي کارفرما اهمیت  رو هستند. ازآنجاکه در مشاغل پپیشرفت روبه
ها  شود باعث افزایش احتمال جذب آنها مشاهده میجایی بیشـتري کـه در زندارد، جابه

این حالت، زنان در مشاغل خاصی که با    در  (.Noroozi(2004 ,شودبه مشاغل ایستا می
در زنان منجر به اختصاص  یابند که این انتخاب  وظایف خانگی آنان سازگار است تمرکز می

پایین با درآمد کمتر و مهارت  آنان میکارهایی  و پیشرفت کمتر  از    .شودتر  ایده گرفتن  با 
شود که در کشورهای مختلف به مساله شکاف  مباحث نظري، در ادامه به مطالعاتی اشاره می 

 اند. دستمزدی پرداخته
ورد شکاف جنسیتی دستمزد  های مورد استفاده در برآ در طول سه دهه گذشته تکنیک

تدریج دچار تحول و دگرگونی شده است. مطالعات اولیه از تکنیک روش حداقل مربعات  به  

 
10 segmented labor markets 
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واسطه کاربرد تجزیه  کردند؛ اما بعداً این رویکرد به معمولی و تعریف متغیر دامی استفاده می

در این تکنیک تابع درآمد به    .(keshavarz, 2012)( تصحیح شد1973اوکساکا و بلایندر )
شود و سپس میانگین شکاف دستمزد بر اساس  طور جداگانه برای زنان و مردان برآورد می

است  توضیح  قابل  مدل  متغیرهای  توسط  که  انسانی  سرمایه  تفاوت  11مشخصات  های  و 
نیست توضیح  قابل  مدل  متغیرهای  توسط  که  پرداخت  در  می  12ساختاری  شود.  تفکیک 

حاصلپیشرفت دستمزدی  شکاف  تحلیل  درزمینه  که  اخیر  تورش  های  مساله  است،  شده 
کند. در ادامه برخی تحقیقات مرتبط با  انتخاب نمونه را نیز در معادلات دستمزدی لحاظ می

 شده است: صورت خلاصه معرفی تحلیل شکاف دستمزدی به 
- 1390های های بودجه خانوار برای سالداده( با استفاده از 1391کشاورز و علویان )

شکاف جنسیتی دستمزد در بازار نیروی کار  و مدل تجزیه مرسوم اوکساکا و بلایندر    1384
از آن است که شکاف جنسیتی   این مطالعه حاکی  نتایج  قرار دادند.  ایران را مورد بررسی 

تخصصی مشاغل این شکاف  دستمزد در بازار نیروی کار ایران وجود دارد و با افزایش سطح  
می سالکاهش  طی  مطالعه  این  طبق  حدود  یابد.  مذکور  شکاف    25تا    17های  از  درصد 

نیست   توضیح  قابل  انسانی  سرمایه  در  تفاوت  با  دستمزد   & Keshavarzجنسیتی 
 , 2012)Alaviyan   .) 

( همکاران  و  از  1393گوگردچیان  استفاده  با  دستمزد  جنسیتی  بررسی شکاف  به   )
پرداختند.    1370  - 1390های تابلویی در سه بخش صنعت، کشاورزی و خدمات طی دوره  داده

بر اساس نتایج این مطالعه، اشتغال اگرچه افزایش دستمزد مردان و زنان را به دنبال دارد 
دهد. متغیـر تحصـیلات باعـث افزایش دستمزد  اما شکاف جنسیتی دسـتمزد را افـزایش می

شود؛ اما در حـال تحصیل بودن زنان، از دستمزد  سـیتی دستمزد میزنان و کاهش شـکاف جن 
 (.    Ghasavi& Taybi,Googardchian(2014 , کاهدها می نسبی آن

( به بررسی شکاف جنسیتی دستمزد در آلمان بر پایه تجزیه  2010)  ساینینگبائر و  
پرداختند. آنان در مطالعه خود نشان دادند که روش    2004اوکساکا و مدل توبیت در سال  

بهتری از تجزیه رگرسیون   نتایج  تجزیه توبیت در حالت سانسور چپ و سانسور دو طرفه 

 
11 Explained gap 
12 un Explained gap 

https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=en&prev=search&rurl=translate.google.com&sl=fa&sp=nmt4&u=https://jemr.khu.ac.ir/search.php%3Fsid%3D1%26slc_lang%3Dfa%26auth%3D%25D8%25B7%25DB%258C%25D8%25A8%25DB%258C&usg=ALkJrhinsmZka-TZXuFPFR1i-8DIBRUa1Q
https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=en&prev=search&rurl=translate.google.com&sl=fa&sp=nmt4&u=https://jemr.khu.ac.ir/search.php%3Fsid%3D1%26slc_lang%3Dfa%26auth%3D%25DA%25AF%25D9%2588%25DA%25AF%25D8%25B1%25D8%25AF%25DA%2586%25DB%258C%25D8%25A7%25D9%2586&usg=ALkJrhjDZXBRKp1kdC6a3-iMMcrRWm9xGA
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 Bauerد ناشی از سرمایه انسانی است کند؛ و قسمت بیشتر تفاوت دستمز خطی ارائه می
 , 2010)& sinning   .) 

( شکاف جنسیتی دستمزد را در مناطق مختلف اسپانیا با  2016هورتاس و همکاران )
داده از  کارگر  استفاده  انطباق  خرد  و  –های  اوکساکا  تجزیه  اقتصادسنجی  روش  و  کارفرما 

اکی از آن است که بخش زیادی از  بلایندر بررسی کردند. نتایج حاصل از تجزیه اوکساکا ح
تفاوت دستمزد بین زنان و مردان ناشی از تفاوت در موجودی سرمایه انسانی است اما با  

قابل زنان  و  مردان  بین  دستمزد  تبعیض  بخش  حال  هماین  نیست.  اسپانیا  اغماض  چنین 
 Huertas etای را در تبعیض دستمزد به خود اختصاص داده استناهمگنی وسیع منطقه

 , 2016)al.   .) 
های پانل و مدل تجزیه اوکساکا و رگرسیون  ( با استفاده از داده2014هاسپیدو و بنیتو )

نشان می اسپانیا  کشور  برای  دستمزدی  کوانتیل  تبعیض  که  بخش    31دهند  بین  درصدی 
درصدی بین بخش دولتی و خصوصی    26دولتی و خصوصی برای زنان و همچنین تبعیض  

 (.   Hospido & Benito(2014 , د دارد برای مردان وجو 
کشور اروپایی و مدل تجزیه    10های خرد  ( با استفاده از داده 2011جوردانو و همکاران )

و در بخش  دهند که در بخش دولتی شکاف دستمزد به نفع زنان است  متعارف، نشان می
لاتر بوده، اما  آموزش و کارمندان اداری شکاف درآمدی در قسمت انتهایی توزیع درآمدی با

دارد   وجود  درآمدی  توزیع  سمت  دو  هر  در  شکاف  این  سلامت  و  بهداشت  بخش  در 
 , 2011)al. Bauer & Sinninget  Giordano   .) 

دو  2016)  موریکاوا  در  ژاپن  کار  نیروی  بازار  دستمزد  ساختار جنسیتی  بررسی  به   )
دهد که این شکاف بر اساس جنسیت  بخش دولتی و خصوصی پرداخته است. نتایج نشان می

به بخش خصوصی کوچک  نسبت  دولتی  در بخش  میزان تحصیلات  است. همو  چنین  تر 
صوصی هموارتر بوده و گویای  نمودار دستمزد بخش دولتی بر اساس سن نسبت به بخش خ

تری برخوردار است؛ همچنین شکاف دستمزدی در هر  آن است که این بخش از نیروی جوان
دو سمت توزیع درآمدی وجود دارد و شکاف دستمزدی در مناطق روستایی بالنسبه بالاتر از  

 (.   Morikawa(2016 , شهرها است کلان
برای مردان و زنان بومی کانادا    2001ای سال  ه( با استفاده از داده2017مطالعه ژنگ )

دهد که متوسط دستمزد سالانه کارمندان دولتی از همتایان خود در  و افراد مهاجر نشان می
بخش خصوصی با همان میزان سرمایه انسانی بالاتر است. نتایج با استفاده از تجزیه اوکساکا  
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می نشان  متعارف  بلایندر  دو  نرخ  از  مهاجران  که  بومیان  دهد  به  نسبت  بالاتری  ستمزد 

کانادایی برخوردار هستند. مقایسه بومیان کانادا با مهاجران حاکی از آن است که شکاف  
ای به نفع بومیان مرد کانادایی است. در  طور قابل ملاحظهدستمزدی در بخش خصوصی به

بومی  حالی برای  هم  است.  بالاتر  دولتی  بخش  در  دستمزد  بومی،  زنان  برای  هم  که  و  ان 
بخش در  کاری  تجربه  و  تحصیلات  افزایش  با  دستمزد  و خصوصی  مهاجران،  دولتی  های 

 (.    Zheng(2017 , یابدافزایش می
همکاران   و  داده2018)تانسل  از  استفاده  با  شکاف  (  بررسی  به  مصر  کشور  های 

پرداختند. در    2012-1998جنسیتی دستمزد بخش عمومی و خصوصی در طی دوره طولانی  
با معادلات دستمزدی ماینسر در  ا ین مطالعه شکاف دستمزدی بخش دولتی و خصوصی 

شده است و مشخصات    درآمدی با استفاده از رگرسیون کوانتیل بررسی نقاط مختلف توزیع
  مشاهده و غیرقابل مشاهده اشخاص با استفاده از پانل دیتا و اثرات ثابت در نظر گرفتهقابل

برای مردان و   13نیروی کار بخش دولتی مصر پرداخت دستمزد کمتر شده است. ویژگی بازار  
تر مردان در بخش دولتی در  برای زنان است. البته شکاف دستمزدی بزرگ  14دستمزد بیشتر 

های درآمدی بالاتر  کرده با حرکت به سمت دهکهای اخیر برای مردان جوان و تحصیلسال
 (.   .2018Tansel et al , ) کاهش پیدا کرده است

( پترونگولا  و  بین شکاف جنسیتی  2014الیوتی  مشترک  که خط سیر  دادند  نشان   )
گیری شکاف جنسیتی در  دستمزد و ساعات کار در بین کشورها با مهارت آنان نشانگر شکل

های خرد و مدل چندبخشی تعادلی در بین  بازار نیروی کار است. آنان با استفاده از داده
سوم  دهنده حدود یکالمللی در ساختار صنایع، توضیحهای بینوتکشورها، دریافتند که تفا 

    .(2014Olivetti & Petrongolo , ) از شکاف دستمزدی و ساعتی است
( از داده( در مطالعه2014پولاچک و شیانگ  با استفاده  کشور، شکاف    35های  ای 

انسانی سرمایه  رویکرد  اساس  بر  ا  را  دستمزد  زمان جنسیتی  دوره  طی    1970-2002ی  در 
تفکیک آن به چهار بعـد نهاد   موردبررسی قرار دادند. آنان به بررسی نـابرابري دسـتمزدها بـا 

زنی جمعی، قوانین حداقل دستمزد و عوامل فردی که رفتار کاری زنان  بازار نیروی کار، چانه
شورها  کند، پرداختند. آنان نشان دادند که شکاف جنسیتی دستمزد در بین کرا متأثر می 

 
13 wage penalty 
14 wage premium 
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توجهی متفاوت است. در کشورهای موردبررسی زنان در بعضی کشورها مانند  طور قابلبه
کنند، این در حالی است که  ٪ مردان دستمزد کسب می80استرالیا، بلژیک، ایتالیا و سوئد  

حدود   زنان  ژاپن  و  کانادا  اتریش،  مانند  دیگر  برخی  هم60در  آنان  دارند  درآمد  چنین  ٪ 
زنی جمعی رابطه معکوس  جنسیتی دستمزد با باروری رابطه مثبت و با چانه  دریافتند شکاف

    .(  Xiang & Polachek, (2014 دارد
( با روش رگرسیون سوئیچینگ به همراه تجزیه اوکساکا و  1997گارسیا و همکاران )

بلایندر و رگرسیون کوانتیل شکاف جنسیتی دستمزد را موردبررسی قراردادند. آنان دریافتند  
ترین عامل در تفاوت دستمزد است؛ و  سرمایه انسانی تحصیلات مهم  که در بین متغیرهای

می  19تنها   داده  توضیح  تبعیض  توسط  مردان  و  زنان  بین  دستمزدی  شکاف    شوددرصد 
( , 1997et al. Garcia   .) 

 پژوهش   روش  -3
مرسوم   تجزیه  روش  شبیهدر  و  محاسبه  جهت  بلایندر  و  جنسیتی  اوکساکا  شکاف  سازی 

ع دستمزدی ماینسر با استفاده از روش حداقل مربعات معمولی به صورت  تاب دستمزد ابتدا 
نوعی تابع ماینسر است که نخستین    (1)  شود. رابطهدان و زنان برآورد میجداگانه برای مر 

کند.  لگاریتم دستمزد را بر حسب خصوصیات بالقوه نیروی کار بیان می  1965بار در سال  
برداری از خصوصیات فرد است که بر میزان    Xلگاریتم دستمزد ساعتی فرد،    wدر این رابطه  

  mنمایانگر جنسیت اعم از مرد،  gمعرف فرد و اندیس  iگذارد. اندیس دستمزد او تاثیر می
 است. این رابطه یک بار برای مردان و بار دیگر برای زنان برآورد خواهد شد.  fو یا زن 

𝒘𝒊𝒈 = 𝑿𝒊𝒈𝜷𝒊𝒈 + 𝜺𝒊𝒈  𝒊 = 𝟏, … , 𝑵, ∑ 𝑵𝒈 =𝒈 𝑵,   𝒈 = 𝒇, 𝒎   

(1)       
 شود: می برای مردان و زنان محاسبه و از آن تفاضل گرفته (2)پس میانگین رابطه س

∆𝑂𝐿𝑆= 𝑤̅𝑚 − 𝑤̅𝑓 = [𝐸𝛽𝑚(𝑤𝑖𝑚|𝑋𝑖𝑚) − 𝐸𝛽𝑓(𝑤𝑖𝑓|𝑋𝑖𝑓)]             

(2)   
 خواهیم داشت:  (3)به سمت راست رابطه  Eβm(wif|Xif)حال با اضافه و کم کردن عبارت 

∆𝑂𝐿𝑆= 𝑤̅𝑚 − 𝑤̅𝑓 = [𝐸𝛽𝑚(𝑤𝑖𝑚|𝑋𝑖𝑚) − 𝐸𝛽𝑚(𝑤𝑖𝑓|𝑋𝑖𝑓)] +  

http://www.ncas.rutgers.edu/jun-xiang
https://www.iza.org/person/186
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[𝐸𝛽𝑚(𝑤𝑖𝑓|𝑋𝑖𝑓) − 𝐸𝛽𝑓(𝑤𝑖𝑓|𝑋𝑖𝑓)] = (𝑋̅𝑚 − 𝑋̅𝑓)𝛽̂𝑚 + 𝑋̅𝑓(𝛽̂𝑚 − 𝛽̂𝑓)               

𝑤̅𝑔 = 𝑁𝑔
−1 ∑ 𝑤𝑖𝑔

𝑁𝑔

𝑖=1
     , 𝑋̅𝑔 = 𝑁𝑔

−1 ∑ 𝑋𝑖𝑔

𝑁𝑔

𝑖=1
 

(3)  
نسبت به بردار مشخصات    wig، انتظار شرطی دستمزدEβg(wig|Xig)ر معادله بالاد

ضـرایب بـرآورد شـده در معادلـۀ دسـتمزد  دهنده  نشان  β̂fو  β̂mهمچنین، است.   زنان و مردان
w̅mزنان و   و  به ترتیب میانگین خصوصیات بالقوه مردان  X̅fو  X̅mمردان و زنـان،  − w̅f    شکاف

دهنده تفاوت  نشان   (3)بنابراین عبارت اول در سمت راست معادله  جنسیتی دستمزد است؛  
نشان عبارت دوم  و  توضیحی  متغیرهای  در مقدار  تفاوت  از  ناشی  تفاوت  دستمزد  دهنده 

 دستمزد ناشی از اختلاف ضرایب است. 
ی مربوط  های مربوط به متغیر وابسته در تحقیقات اقتصادشدگی دادهسانسور و قطع

های آماری دستمزد کاری برای برخی  شود. در دادهبه رفتار عوامل اقتصادی، فراوان دیده می 
وجوی کار بوده یا  از افراد برابر صفر است. این در حالی است که ممکن است وی در جست

از نرخ بالاتر  انتظارات خاصی )دستمزد  از دستمزد در ذهن دارد، با  بازار( که    های موجود 
ز نتوانسته باشد کار مناسبی پیدا کند. اگرچه در صورت یافتن کار، دستمزدی برای او  هنو 

منظور خواهد شد اما در نمونه آماری ساعات کاری و در نتیجه دستمزد وی صفر گزارش  
یا سانسور شده است   به  (keshavarz, 2016)شده  توبیت  آنجایی که ساختار مدل  از   .

دهد، در این مطالعه به تبعیت  بالقوه و بالفعل را نشان می  ای است که مجموعه شاغلان گونه
برای برآورد شکاف جنسیتی دستمزد استفاده شده  سانسور شده  از بائور و ساینینگ  از مدل  

کنیم .  (Bauer & Sinning, 2010)است   wigفرض 
شاغل    ∗ افراد  دستمزد ساعتی  متغیر 

چنین فرض  شود. همتعیین می  Xiای از عوامل منعکس شده در بردار باشد که توسط مجموعه
وجوی کار هستند اما در شرایط موجود  کنیم در یک زمان معین، گروهی از افراد در جست

شاغل نتوانسته افراد  برای  که  است  طبیعی  کنند.  پیدا  مناسبی  کار  هم   Xi هم  15اند  و 
wigمقادیر 

، تنها مقادیر عوامل   16در حالی که برای افراد جویای کار  .مشاهده است قابل ∗

 
15 Employees 
30 job seeker 
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wigقابل مشاهده است و مقادیر   Xiموثر بر دستمزد یعنی 
صفر است. از این رو اگر مقادیر    ∗

wigشده مثبت مشاهده
نشان دهیم ساختار مدل توبیت به وسیله روابط زیر حاصل    wigرا با ∗

 د شد. خواه
صورت تمایل بالقوه و بالفعل افراد  بنابراین مطالعه حاضر، دستمزد نیروی کار را به

اندازه نیروی  بازار  میدر  و  گیری  دادهکند  رفع مشکل  تجزیه  جهت  در  های سانسور شده 
توبیت استفاده می از مدل  در آن متغیر  که  .  (Bauer & Sinning, 2010)کنداوکساکا، 

 ∗W، (4)سانسور شده است. در معادله    2aو پایین    1aوسیله دو مقدار از بالا  وابسته به  
دهنده  نشان  Xستمزد و  دشده  مقادیر مشاهده  Wتصادفی دستمزد غیرقابل مشاهده،  متغیر  

 توان نوشت: هستند، بنابراین میمشاهده بردار متغیرهای توضیحی است که قابل
𝑤𝑖𝑔

∗ = 𝑋𝑖𝑔𝛽𝑖𝑔 + 𝜀𝑖𝑔 

𝑤𝑖𝑔 = 𝑎1          𝑖𝑓 𝑤𝑖𝑔
∗ ≤ 𝑎1 

𝑤𝑖𝑔 = 𝑎2          𝑖𝑓 𝑤𝑖𝑔
∗ ≥ 𝑎2 

wig = wig
∗ = Xigβig + εig      if  a1 < wig

∗ < a2             εig~N(0, σg
2)     

(4)  
متغیر  ب انتظار  مورد  مقدار  بر  توضیحی  متغیرهای  تغییر  نهایی  اثر  اساس،  این  ر 

 آید: وابسته سانسور شده طبق رابطه زیر به دست می

𝜕𝐸(𝑤𝑖𝑔
∗ |𝑋𝑖𝑔)

𝜕𝑋𝑖𝑔
⁄ = 𝛽𝑔 

تواند استفاده از مدل برآوردگر توبیت در معادله  یک روش برای حل این مساله می
جای متغیر  به  Wشده  ( باشد. اگر متغیر وابسته مشاهده  (2)  تجزیه اوکساکا متعارف )معادله

بینی نادرستی از اجزای  پیش( به  (3)  استفاده شود، مدل تجزیه متعارف )معادله  ∗Wپنهان 
حاصل خواهد شد. در واقع کل اثر نهایی بر    اعتمادیشود و نتایج غیرقابلمعادله منجر می

نشانگر توزیع    Φشود که در آن  می  صورت معادله زیر بیانشده به  متغیر وابسته مشاهده  
 تجمعی نرمال استاندارد است که باید روش تجزیه جایگزینی برای آن به کار بست. 
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𝜕𝐸(𝑊𝑖𝑔|𝑋𝑖𝑔)

𝜕𝑋𝑖𝑔
⁄ = 𝛷(𝛽𝑔, 𝑋𝑔, 𝜎𝑔)𝛽𝑔 

نرمال و همسانی واریانس جزء خطا، انتظارات غیرشرطی متغیر وابسته  با فرض توزیع  
 با توجه به متغیرهای توضیحی معین، شامل انتظار شرطی متغیر وابسته وزنی با توجه به

 چگالی متغیر سانسور شده است:  𝜙یا مقادیر بین این دو است که   a1a,2احتمال مشاهده 

𝐸(𝑊𝑖𝑔|𝑋𝑖𝑔) = 𝑎1𝛷1(𝛽𝑔, 𝑋𝑔, 𝜎𝑔) + 𝑎2𝛷2(𝛽𝑔, 𝑋𝑔, 𝜎𝑔) + 

𝛬(𝛽𝑔 , 𝑋𝑔, 𝜎𝑔) [𝑋𝑖𝑔𝛽𝑔 + 𝜎
𝜆(𝛽𝑔 , 𝑋𝑔, 𝜎𝑔)

𝛬(𝛽𝑔, 𝑋𝑔, 𝜎𝑔)
]     

(5)  
 که داریم:  

𝛷1(𝛽𝑔, 𝑋𝑔, 𝜎𝑔) = 𝛷[𝜎𝑔
−1(𝑎1 − 𝑋𝑖𝑔𝛽𝑔)]    

𝛷2(𝛽𝑔, 𝑋𝑔, 𝜎𝑔) = 𝛷[𝜎𝑔
−1(𝑎2 − 𝑋𝑖𝑔𝛽𝑔)]    

Λ(0) = Φ2 − Φ1 

𝜆(𝛽𝑔, 𝑋𝑔, 𝜎𝑔) = 𝜙[𝜎𝑔
−1(𝑎1 − 𝑋𝑖𝑔𝛽𝑔)] − 𝜙[𝜎𝑔

−1(𝑎2 − 𝑋𝑖𝑔𝛽𝑔)] 

تنها با استفاده   (3)  دهد که تجزیه متغیر وابسته دیگر شبیه به معادلهنشان می  (5)معادله  
مشاهده   وابسته  متغیر  انتظار شرطی  شدهاز  زیرا  نیست؛  مدل     𝐸(𝑊𝑖𝑔|𝑋𝑖𝑔)مناسب  در 

علامت اثر نهایی را متأثر   𝜎𝑔است. اگرچه پارامتر   𝜎𝑔جز خطای استاندارد توبیت وابسته به 
تواند بزرگنمایی آن را تحت تأثیر قرار دهد که این امر در بحث تجزیه اهمیت  کند، مینمی

در بخش غیرواقعی معادله تجزیه استفاده شود، دو احتمال    𝜎𝑔کدام   دارد. بسته به اینکه
احتمال عبارت  تواند استخراج شود که این دو  برای تجزیه شکاف متوسط بین دو گروه می

 است از: 



 

   علي اکبر ناجي میداني و سید سعید ملک الساداتي ،ناهید چشمه قصاباني 149

    (3) 20 1402پاییز  سابق( اقتصادی  های)بررسي مقداری اقتصاد یفصلنامه

 
 
∆𝑓

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑡= [𝐸𝛽𝑚,𝜎𝑚
(𝑊𝑖𝑚|𝑋𝑖𝑚) − 𝐸𝛽𝑚,𝜎𝑓

(𝑊𝑖𝑓|𝑋𝑖𝑓)]

+ [𝐸𝛽𝑚,𝜎𝑓
(𝑊𝑖𝑓|𝑋𝑖𝑓) − 𝐸𝛽𝑓,𝜎𝑓

(𝑊𝑖𝑓|𝑋𝑖𝑓)] 

(6)  
                                                                                                                               
∆𝑚

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑡= [𝐸𝛽𝑚,𝜎𝑚
(𝑊𝑖𝑚|𝑋𝑖𝑚) − 𝐸𝛽𝑚,𝜎𝑚

(𝑊𝑖𝑓|𝑋𝑖𝑓)] + [𝐸𝛽𝑚,𝜎𝑚
(𝑊𝑖𝑓|𝑋𝑖𝑓) −

𝐸𝛽𝑓,𝜎𝑓
(𝑊𝑖𝑓|𝑋𝑖𝑓)] 

(7)  
Eβg,σgه اکنون ک

(Wig|Xig)   به انتظار شرطیWig   بر اساس بردار ضرایب𝛽𝑔   و خطای استاندارد
𝜎𝑔    اشاره دارد. قسمت اول در سمت راست معادله بالا تفاوت دستمزد ناشی از متغیرهای

 توضیحی و قسمت دوم تفاوت دستمزد ناشی از اثر ضرایب است.  
با استفاده از   (6)  طور که مشخص است معادلههمان  (𝜎𝑓    در محاسبه بخش غیر

دارد. دلیل    (3)شده در معادله  توضیحی( شباهت زیادی با تجزیه رگرسیون خطی توصیف
واسطه استفاده از بردار    ، قسمت غیر توضیحی تنها به(6)  این امر آن است که در معادله

𝐸𝛽𝑓,𝜎𝑓از میزان    𝛽𝑚، یعنی  m  ضرایب گروه
(𝑊𝑖𝑓|𝑋𝑖𝑓)    که معادله متفاوت است. درحالی 

از   𝜎𝑚و    𝛽𝑚، یعنی  mواسطه جز خطای استاندارد و هم بردار ضرایب  گروه  ، هم به  (7)
𝐸𝛽𝑓,𝜎𝑓میزان   

(𝑊𝑖𝑓|𝑋𝑖𝑓)  جهت    (7)  متفاوت شده است. در نتیجه در این مقاله از معادله
شده است. بنابراین با توجه به هدف مطالعه، در این مقاله    بررسی شکاف دستمزدی استفاده

 شود: معادله زیر استفاده می

𝑠(𝛽̂𝑔, 𝑋𝑖𝑔 , 𝜎̂𝑔) ≡ 𝑁−1 ∑ {

𝑎1∅1(𝛽̂𝑔 , 𝑋𝑖𝑔, 𝜎̂𝑔) + 𝑎2∅2(𝛽̂𝑔, 𝑋𝑖𝑔 , 𝜎̂𝑔) +

𝛬(𝛽̂𝑔, 𝑋𝑔, 𝜎̂𝑔) [𝑋𝑖𝑔𝛽̂𝑔 + 𝜎̂𝑔

𝜆(𝛽̂𝑔, 𝑋𝑖𝑔 , 𝜎̂𝑔)

𝛬(𝛽̂𝑔 , 𝑋𝑖𝑔, 𝜎̂𝑔)
]
}

𝑁

𝑖=1

 

 شود. به صورت زیر برآورد می (7)و در نهایت معادله 
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∆𝑚

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑡= [𝑆(𝛽̂𝑚, 𝑋𝑖𝑚 , 𝜎̂𝑚) − 𝑆(𝛽̂𝑚, 𝑋𝑖𝑓 , 𝜎̂𝑚)] + [𝑆(𝛽̂𝑚, 𝑋𝑖𝑓 , 𝜎̂𝑚) − 𝑆(𝛽̂𝑓 , 𝑋𝑖𝑓 , 𝜎̂𝑓)]  

(8)  
اگر  پ مثلاً  باشد  نشده  سانسور  وابسته  متغیر  اگر  𝑎1یداست  → 𝑎2و    ∞− → ∞  ،
در نهایت باید   یل خواهد شد.تبد   (3)شده در معادله  ه تجزیه اوکساکا توصیف  ب  (8)معادله  

متغیر تجربه کاری از مشکل درونزایی برخوردار است و    تاکید کرد در  رگرسیون دستمزد،
تواند تحت تأثیر تحصیلات  قرار بگیرد. که در این حالت  متغیر برآورد شده توبیت سازگار  می

کاری   تجربه  از  تحقیق  این  در  نتیجه،  در  و  بود  استفاده    بهنخواهد  ابزاری  متغیر  عنوان 
 شود.  می

 گردآوری و پردازش داده ها  -4
های خرد طرح  ، از داده1396مطالعه، برای بررسی شکاف جنسیتی دستمزد در سال    در این

شده است که سالیانه توسط مرکز آمار ایران منتشر  هزینه درآمد خانوارهای شهری استفاده
شده است که این مطالعه بر بخش  بخش اصلی تشکیل  4نامه این طرح از  شود. پرسشمی

های شغلی و درآمدی( متمرکز است. با  بخش چهارم )ویژگیاول )ویژگی جمعیتی خانوار( و  
توجه به اینکه هدف این مطالعه بررسی شکاف دستمزدی است به افراد شاغل در مشاغل  

نمونه حذف شدهمزد و حقوق از  این مطالعه بگیری محدودشده است و مشاغل آزاد  اند. 
داد مشاهدات آن شامل  سال محدود شده است که در نهایت تع  15-65همچنین به افراد  

 نفر زن شده است.   1769نفر مرد و  10522
های شغلی،  ایران در گروه   بازار کار  شواهدکافی جهت تبعیض دستمزدی در  3تا شکل    1شکل  

با کنترل کردن  سنی و تحصیلی ارائه کرده است و نشان می دهد در بازار کار ایران حتی 
شغلی و نیز سن باز هم تبعیض آشکاری میان دستمزد   عواملی چون سطح تحصیلات، گروه

 مردان و زنان وجود دارد. 
شده  ارائههاي تحصيلي  ميانگين دستمزد ساعتي زنان و مردان به تفكيك گروه  1شکل    در

است. مطابق با این نمودار با افزايش تحصيلات، میانگین دستمزد براي هر دو گروه زنان و  
طور ميانگين،    های تحصیلی، بهكند. مضاف بر این، در تمام گروهمردان افزايش پيدا مي

 كنند. زنان دستمزد كمتري نسبت به مردان با تحصيلات مشابه دريافت مي
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 13۹6میانگین دستمزد ساعتی مردان و زنان در گروه¬های تحصیلی مختلف، .  1شکل  
 1396: محاسبات محققین بر اساس اطلاعات طرح درآمد هزینه خانوار،أخذم

Figure 1  .The average wage  for women and men according to education groups 
Source: Author’s calculations according to urban household income and expenditure 

survey 

علاوه بر شکاف دستمزدی بین زنان و مردان دارای تحصیلات مشابه، شواهد موجود نشان  
  ای عمده شغلی یکسان نیز وجود دارد.هدهد که این شکاف بین زنان و مردان در گروهمی

هاي عمده شغلي نشان  ، ميانگين دستمزد ساعتي مردان و زنان را به تفكيك گروه2شکل  
شود علاوه بر برتري ميانگين كلي دستمزد مردان نسبت  طور که ملاحظه میدهد. همانمی

د مردان نسبت به زنان بيشتر است. این اختلاف  هاي شغلي نیز دستمز به زنان، در تمام گروه
از   از زنان شاغل، در گروه  69در حالی است که بيش  بالا  درصد  با تخصص  های شغلی 

های شغلي به شمار  ها( قرار دارند كه پردرآمدترين گروه)مديران و متخصصان و تکنسین
از  می اکثریت مطلق یعنی بیش  های  غل، در گروهدرصد مردان شا  60روند؛ و در مقابل 

 عمده شغلی کم مهارت )کارگران ساده و صنعتگران( مشغول به کار هستند. 
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 میانگین دستمزد ساعتی مردان و زنان به تفکیک گروه¬های عمده شغل .  2شکل  
 1396: محاسبات محققین بر اساس اطلاعات طرح درآمد هزینه خانوار،أخذم

Figure 2. The average  wage for women and men according to occupation groups 
Source: Author’s calculations according to urban household income and expenditure 

survey 
شواهد کافی در خصوص وجود شکاف دستمزدی میان زنان و مردان شاغل ارائه کرده    3شکل  

های سنی به نفع مـردان است. افزون بر این  دهد که این شکاف در تمام گروهو نشان می
های سنی از الگوی  دان شاغل برحسب گروهشود که میانگین دستمزد زنان و مر ملاحظه می

U ای که بیشترین دستمزد هم برای شاغلین زن و هم برای  کند. به گونهمعکوس تبعیت می
 شود. سالگی پرداخت می  55-45شاغلین مرد در بازار کار ایران در سنین  
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 تفکیک گروه¬های سنی میانگین دستمزد ساعتی مردان و زنان به  .  3شکل  

 1396: محاسبات محققین بر اساس اطلاعات طرح درآمد هزینه خانوار،أخذم
Figure 3. The average wages for women and men according to age groups 

Source: Author’s calculations according to urban household income and expenditure 
survey 

 ارائه شده است.  1396نیز در سال  آمار توصیفی متغیرهای تحقیق  1جدول   در
 

 13۹6آمار توصیفی متغیرها به تفکیک زنان  و مردان،   . 1جدول  
 1396خانوار، : محاسبات محققین بر اساس اطلاعات طرح درآمد هزینهأخذم

Tabel 1. Descriptive statistics for the explanatory 
Source: Author’s calculations according to urban household income and expenditure 
survey 

 متغیرها
 زنان مردان 

انحراف   میانگین
 انحراف معیار میانگین معیار

مشاهدات تعداد   10522 176۹ 

57/11 لگاریتم دستمزد  ۹81/0  11/11  22/1  

02/12 لگاریتم دستمزد بخش دولتی  ۹7/0  6۹/11  78/0  

43/11 لگاریتم دستمزد بخش خصوصی   ۹4/0  60/10  30/1  
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66/20 تجربه بالقوه )سال(  70/12  33/16  ۹2/11  

26/0 دیپلم %   44/0  145/0  35/0  

و لیسانس%  دیپلمفوق   21/0  41/0  52/0  4۹/0  

لیسانس و بالاتر% فوق   06/0  24/0  14/0  35/0  

14/0 متخصصان %   34/0  51/0  4۹/0  

05/0 تکنسین%   22/0  11/0  31/0  

06/0 کارمندان اداری%   24/0  07/0  26/0  

14/0 کارمندان فروش%   35/0  10/0  30/0  

28/0 صنعتگران%   4۹/0  08/0  28/0  

دولتی% اشتغال   23/0  42/0  44/0  4۹/0  
 

و    1جدول    در مزد  مشاغل  در  شاغل  مردان  و  زنان  خالص  درآمد  شامل  ساعتی  دستمزد 
آنحقوق کار  بر ساعات  که  است  است. بگیری  تقسیم شده  ماینسر،    ها  دستمزد  تابع  در 

  .های فرد شاغل استیر ویژگیدستمزد تابعی از سرمایه انسانی یعنی تحصیلات، تجربه و سا 
دیپلم و لیسانس و در نهایت  در این مطالعه تحصیلات به چهار سطح زیر دیپلم، دیپلم، فوق

بندی شده است. با توجه به اینکه افراد با سطح تحصیلات پایین  لیسانس و دکتری طبقهفوق
بالاتری دریافت کنند، متغیر تجربه   بیشتر ممکن است دستمزد  نیز در  ولی تجربه  کاری 

می وارد  دستمزد  خانوار  معادله  درآمد  هزینه  طرح  در  که  این  دلیل  به  حال  این  با  شود. 
با سایر مطالعات   این مطالعه، مطابق  افراد در دسترس نیست، در  اطلاعات تجربه کاری 

 . ,Gregory)تجربی مشابه همچون گریگوری، از تجربه کاری بالقوه استفاده شده است
های تحصیل که از آن سن  اری بالقوه برابر است با سن منهای تعداد سالتجربه ک (1999

های تحصیل به ترتیب  بر این اساس، سالشود.  سال کسر می  6شروع به تحصیل یعنی  
بی افراد  فوقبرای  دیپلم،  راهنمایی،  ابتدایی،  و  سواد،  ارشد  کارشناسی  کارشناسی،  دیپلم، 
سال در نظر    25و    18،20،  14،  12،  8،  5،  0برابر  ای و همچنین دکتری تخصصی  دکتری حرفه

 شده است.  گرفته
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گروه عمده    9بگیری  در طرح هزینه درآمد خانوار در زیرمجموعه مشاغل مزد و حقوق
تعریف   انتهاییشغلی  قسمت  در  است.  گروه1جدول    شده  درصد  به  ،  شغلی  عمده  های 

های عمده شغلی، این  شده است. با توجه به تفاوت دستمزد در گروهتفکیک جنسیت ارائه 
متغیر در تابع دستمزدی ماینسر وارد شده است. لازم به ذکر است در این مطالعه در میان  

های موجود برخی مشاغل یعنی مدیران  با توجه به محدودیت داده  گروه عمده شغلی،   9
ماشینعالی متصدیان  با  مرتبط  مشاغل  کارکنان  و  صنعتگران  متخصصان،  با  و  رتبه  آلات 

شده و   ها و مونتاژکاران و در نهایت کارکنان ماهر کشاورزی با کارگران ساده ادغامدستگاه
در نظر گرفته شده است که مشاغل کشاورزی و کارگران    17در نهایت شش گروه عمده شغلی

با توجه به ساختار متفاوت دو بخش خصوصی و  اند. ساده به عنوان گروه مرجع لحاظ شده
دولتی در ایران متغیر مجازی اشتغال در بخش دولتی نیز وارد معادله دستمزد شده است  

 کند. صورت صفر را اختیار میاین   که در صورت اشتغال در بخش دولتی عدد یک و در غیر 
با توجه به متغیرهای معرفی شده در بخش قبل، نتایج برآورد معادلات دستمزد بر  

گزارش شده است.   2جدول  ها در و روش توبیت با توجه به سانسور داده OLSاساس روش 
دهد مطابق انتظار، با افزایش مقطع تحصیلی، دستمزد مردان  طور که نتایج نشان میهمان

یابد، اما این افزایش دستمزد برای زنان بیشتر از مردان  و زنان به میزان معناداری افزایش می
لازم به ذکر  است که از نرخ بازدهی بالاتر تحصیلی برای زنان نسبت به مردان حکایت دارد.  

لگاریتم دستمزد مردان و زنان دارای تحصیلات لیسانس به طور میانگین  ،  olsدر روش  است  
واحد بیش از لگاریتم دستمزد مردان و    01/2  و  5/1در شرایط مساوی، به ترتیب به اندازه  

های سانسور شده، لگاریتم  زنان زیر لیسانس است، در صورتی که در روش توبیت با داده
واحد بیش از   4/1و    3/1دستمزد مردان و زنان دارای تحصیلات لیسانس، به ترتیب به اندازه  

ر سطوح تحصیلی نیز چنین  لگاریتم دستمزد مردان و زنان زیر لیسانس است؛ و برای سای
ها در نظر گرفته شود، بازدهی تحصیلی زنان و مردان  به بیان دیگر اگر سانسور داده  است.

توجه این است که تاثیر در نظر گرفتن  کند. نکته قابلبه میزان قابل توجهی کاهش پیدا می 

 
ها  رتبه و متخصصان، گروه تکنسیندر این مطالعه شش گروه عمده شغلی شامل گروه مدیران و مقامات عالی  17

مونتاژ   کارگران  و   صنعتگران  گروه  فروش،  خدمات  کارکنان  گروه  دفتری،  خدمات  کارکنان  گروه  دستیاران،  و 
   ه مرجع در نظر گرفته شده است.عنوان گرو آلات، گروه کارگران بخش کشاورزی و کارگران ساده که به ماشین
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است که این    ها بر کاهش بازده تحصیلی در مورد زنان خیلی بیشتر از مردان سانسور داده

موضوع در هر سه مقطع تحصیلی مشهود است. در نتیجه در صورت عدم توجه به غیر  
شود.  ، بازدهی تحصیلی دچار تورش می OLSتصادفی بودن نمونه شاغلین و استفاده از مدل  

هاي شغلي با افزايش  رود دستمزد براي زنان و مردان در گروههمچنين، چنانچه انتظار می
بیشتر    OLSبرای زنان بیشتر از مردان و در روش  نیز  يابد که این افزایش  ميمهارت افزايش 

 از روش توبیت است. 
دهد که اشتغال در بخش دولتی دارای تاثیر مثبت و  نتایج برآورد همچنین نشان می

معناداری بر دستمزد است که این تأثیر در هر دو روش برای زنان بیشتر از مردان است. به  
تلاف دستمزد شاغلان بخش دولتی و خصوصی، در زنان بیش از این اختلاف  بیان دیگر اخ

در میان مردان است. در واقع ضریب اشتغال در بخش دولتی برای زنان بیش از سه برابر  
با مردان است. همان عنوان شد بخش خصوصی میانگین    1جدول    طور که دردر مقایسه 

کند و این تفاوت دستمزد برای زنان  دستمزد کمتری را نسبت به بخش دولتی پرداخت می 
دهد که تأثیر تجربه بالقوه از  به مراتب بیشتر از مردان است. نتایج تخمین مدل نشان می

می   uالگوی   تبعیت  از  معکوس  بالقوه،  تجربه  میانی  با سطوح  افراد  که  بدین معنی  کند. 
بیشترین میزان دستمزد نسبت به دو سر طیف برخوردار هستند. این نتیجه مطابق انتظار  

های  نظری است زیرا با افزایش تجربه، دستمزد با نرخی کاهنده افزایش و سپس در سال
زایی متغیر تجربه  ر این مطالعه با توجه به احتمال دروندیابد.  پایانی اشتغال کاهش می

در این خصوص   .کاری، از متغیر ابزاری به عنوان جایگزین تجربه کاری استفاده شده است 
زا بودن تجربه کاری فرد در معادله دستمزد را در  لازم به ذکر است که آزمون برونزایی، برون

فاده از متغیر ابزاری برای متغیر تجربه کاری  لذا است  کند. درصد رد می   ۹۹سطح اطمینان  
 ضروری است. 
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 و توبیت olsتایج برآورد معادلۀ دستمزد مردان و زنان معادله¬های    .2جدول  
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Tabel 2. Results of the wage regressions for women and men, OLS & Tobit models 
Source: Author’s calculations according to urban household income and expenditure 
survey 

 متغیر
روش رگرسیون سانسور شده با متغیر   روش حداقل مربعات معمولی

 درونزا 
لگاریتم دستمزد  

 مردان 
لگاریتم دستمزد  

 زنان
لگاریتم دستمزد  

 مردان 
لگاریتم دستمزد  

 زنان

 تجربه بالقوه 
06/0  037/0  040/0  021/0  

0.000 0.000 0.000 0.000 

توان دوم تجربه  
 بالقوه 

000۹/0-  0005/0-  0006/0 -  0003/0-  

0.000 0.000 0.000 0.000 

 متخصصان 
48/0  50/0  27/0  16/0  

0.000 0.001 0.000 0.000 

 تکنسین 
48/0  53/0  32/0  21/0  

0.000 0.000 0.000 0.000 

 کارمندان اداری 
62/0  75/0  38/0  28/0  

0.000 0.000 0.000 0.000 

 کارمندان فروش 
2۹/0  55/0  20/0  23/0  

0.000 0.000 0.000 0.000 

 صنعتگران 
36/0  24/0  24/0  06/0  

0.000 0.073 0.000 0.172 

اشتغال بخش  
 دولتی 

16/0  45/0  072/0  30/0  

0.000 0.000 0.000 0.000 

 دیپلم
32/0  40/0  1۹/0  20/0  

0.000 0.001 0.000 0.000 

دیپلم و  فوق 
 لیسانس

44/0  70/0  2۹/0  36/0  

0.000 0.000 0.000 0.000 



 

 

شکاف جنسیتي دستمزد شاغلان بخش دولتي و خصوصي در بازار نیروی  

 158 کار شهری ایران: رهیافت تجزیه مبتني بر مدل توبیت با متغیر ابزاری

 
لیسانس و  فوق

 بالاتر
4۹/0  80/0  3۹/0  43/0  

0.000 0.000 0.000 0.000 

 ثابت
3.34 2.87 4.10 4.04 

0.000 0.000 0.000 0.000 

 آزمون درونزایی 
  Chi2=۹.34 

Prob.=0.002 
Chi2=37.42 
Prob.=0.000 

آزمون نیکویی  
 برازش 

  Chi2=2635.۹ 
Prob.=0.000 

Chi2=800.87 
Prob.=0.000 

  

مشخص است شکاف دستمزد به شکل تفاوت در لگاریتم دستمزد    3جدول  طور که در  همان
های سانسور شده مثبت است. امری که  و توبیت با داده  OLSمردان و زنان در هر دو روش  

بت به زنان کاملاً مورد انتظار است. علاوه بر این،  با توجه به بالاتر بودن دستمزد مردان نس
قابل توضیح شکاف دستمزدی در هر دو روش یکسان  علامت بخش قابل توضیح و بخش غیر 

ها را در  که سانسور داده  OLSاما اندازه آن در دو روش متفاوت است. در واقع در روش  
برآورد، در    ن تورش بیشگیرد شکاف دستمزدی بیش از حد برآورد شده است. ای نظر نمی

بخش شکاف غیر قابل توضیح دستمزد بیشتر محسوس است و نشان دهنده آن است که  
 دهد. تبعیض دستمزدی را بیش از میزان واقعی نشان می  OLSروش 

دهد كه تفاوت در ميانگين لگاريتم دستمزد  نتايج حاصل از تخمين مدل نشان مي
است که نشان دهنده بیشتر بودن متوسط    11/0برابر با    OLSبين مردان و زنان در روش  

نیز    1دستمزد مردان نسبت به زنان در مناطق شهری است. این امر به روشنی در نمودار  
  -20/0، بخش قابل توضيح شكاف دستمزدی برابر با  OLSمشهود بود. باید افزود در روش  

سرمايه انساني یکسان با مردان  های  است. این بدان معنی است كه اگر زنان داراي ویژگی
  OLSاز طرفی در روش    .يابددرصد كاهش مي  20باشند، شکاف جنسیتی دستمزد به ميزان 

است. این عدد مثبت از افزایش   31/0ميزان تبعيض يا بخش غيرقابل توضيح شكاف برابر با 
زدهي مشابه  شکاف جنسیتی دستمزد به ضرر زنان حکایت دارد؛ به عبارت دیگر اگر به زنان با

 درصد افزايش پيدا خواهد كرد.  31مردان داده شود، شکاف جنسیتی دستمزد به ميزان 
با   توبیت  روش  به  دستمزد  جنسيتي  شكاف  بررسي  از  حاصل  نتايج  نهایت،  در 

ميداده نشان  شده  سانسور  بین  های  دستمزد  لگاریتم  میانگین  در  تفاوت  میزان  كه  دهد 
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است که در اینجا نیز حاکی از بالاتر بودن دستمزد مردان    0/ 05مردان و زنان مثبت و برابر  
نسبت به زنان در مناطق شهری است. در این روش بخش قابل توضيح شكاف دستمزدی 

با   اگر زنان داراي ویژگی  -16/0برابر  اين معني كه  به  با  است.  انساني مشابه  های سرمايه 
افزون بر این، در    .يابدصد كاهش ميدر   16مردان باشند، شکاف جنسیتی دستمزد به ميزان  

است. عدد مثبت    22/0روش توبیت ميزان تبعيض يا بخش غيرقابل توضيح شكاف برابر با  
در این بخش به معنای افزایش شکاف جنسیتی دستمزد به ضرر زنان است. به بیان بهتر  

به ميزان    اگر به زنان با ضریبی مشابه مردان دستمزد پرداخت شود، شکاف جنسیتی دستمزد
 درصد افزايش پيدا خواهد كرد. 22

 
 و توبیت  OLSهایبرآورد شکاف جنسیتی دستمزد به روش  . 3جدول  
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Tabel 3. Detailed decomposition of the gender pay gap using OLS & Tobit models 
Source: Author’s calculations according to urban household income and expenditure 
survey 

 عنوان 
های سانسور شده روش توبیت با داده OLSروش    

گیرینحوه اندازه  گیرینحوه اندازه  مقدار    مقدار  

Δ̂ شکاف دستمزدی 
𝑜𝑙𝑠 11/0  Δ̂𝑚

𝑡𝑜𝑏𝑖𝑡 05/0  

بخش توضیحی  
X̅m) شکاف دستمزدی  − X̅f)β̂m 20/0-  [𝑆(𝛽̂𝑚, 𝑋𝑖𝑚, 𝜎̂𝑚) − 𝑆(𝛽̂𝑚, 𝑋𝑖𝑓 , 𝜎̂𝑚)] 16/0-  

  بخش غیرقابل توضیح
X̅f(β̂m شکاف دستمزدی  − β̂f) 31/0  [𝑆(𝛽̂𝑚, 𝑋𝑖𝑓 , 𝜎̂𝑚) − 𝑆(𝛽̂𝑓 , 𝑋𝑖𝑓 , 𝜎̂𝑓)] 22/0  

  

 پیشنهادها   و   گیری   نتیجه  -5
های خرد طرح بودجه خانوار و با کمک روش تجزیه اوکساکا  این پژوهش با استفاده از داده

پرداخته    ۹6و بلایندر به بررسی شکاف جنسیتی دستمزد در مناطق شهری ایران در سال  
برآورد سازگاری از ضرایب معادلات    OLSها، روش  است. با توجه به مشکل سانسور داده

نمی ارایه  بدستمزد  این مقاله علاوه  در  نتیجه  در  در    OLSر روش  دهد.  توبیت  برآورد  از 
از آن دارد که ضریب   برآورد مدل حکایت  نتایج  استفاده شده است.  معادلات دستمزدی 

نسبت به روش توبیت بیش    OLSمتغیر تحصیلات در هر دو گروه مردان و زنان در روش  
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ت که  شود. البته این ضریب در هر دو روش برای زنان بیش از مردان اساز اندازه برآورد می 

دهنده بازدهی بالاتر تحصیلات برای زنان در ایران در مقایسه با مردان است. امری که  نشان
تواند از شکاف جنسیتی دستمزد در ایران بکاهد. متغیر مجازی اشتغال در بخش دولتی  می

دهد تفاوت دستمزد شاغلان بخش دولتی  نیز برای زنان بیشتر از مردان است که نشان می
 وصی در میان زنان بیش از مردان است. نسبت به خص 

  بر اساس نتایج هر دو روش، تبعیض جنسیتی در بازار نیروی کار ایران وجود دارد. 
 -16/0و در روش توبیت    -20/0برابر با    OLSبخش قابل توضيح شكاف دستمزدی در روش  

و به اين معني است كه در صورتي كه زنان داراي ویژگی های سرمايه انساني مردان  است  
درصد    16و    20به ميزان  و توبیت به ترتیب    olsباشند، شکاف جنسیتی دستمزد در روش  

و توبیت به ترتیب برابر با    olsهمچنین میزان تبعیض دستمزدی در روش    .يابدكاهش مي
عبارتی    22/0و    31/0 به  بازدهاگاست  زنان  از  شکاف  ر  باشند،  برخوردار  مردان  مشابه  اي 

چنانچه از نتایج برآورد  درصد افزايش پيدا خواهد كرد.    22و    31جنسیتی دستمزد به ميزان  
ها در نظر گرفته نشده است شکاف و تبعیض  که سانسور داده olsدر مدل  مشخص است،

برآورد بیش از اندازه دستمزدی، در    دستمزدی بیش از اندازه برآورد شده است که این تورش
بخش تبعیض دستمزدی به میزان چشمگیری محسوس است و تبعیض دستمزدی را بیش  

می نشان  آن  واقعی  میزان  بر    دهد.از  موجود  دستمزدی  محاسبه شکاف  روش  نتیجه  در 
 دهد. اعتمادی ارائه نمیدارای تورش بوده و نتایج قابل olsحسب روش 
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 166 توسعه یافته و درحال توسعه(

 

 چکیده 

به عنوان  از خوراک و پوشاک   زیستی   نیاز   ترین   اساسی   مسکن    و   فرد   بقای   و   حیات   برای   که   است   انسان پس 
  خانوارهاي   تشکیل   و   نشینی شهر   جمعیت، رشد    با   اخیر   هاي   سال   در   خصوص   به باشد.    بسیار مهم می   جامعه 
  زیست   های   دغدغه   مهمترین   از   یکی   عنوان   به   نیز   هوا   آلودگی .  شود   می   احساس   پیش   از   بیش   نیاز   این   جدید، 
  کشورهای   در  نفر   ها   میلیون   جان   شهرنشینی،   و   جمعیت   روزافزون   افزایش  از   حاصل   پیامد   و   حاضر   قرن   محیطی 

  و   هوا   آلودگی   اثر   مقایسه   و   بررسی   تحقیق   این   هدف   لذا .  کند   می   تهدید   را   یافته   توسعه   و   توسعه   حال   در 
  استرالیا،   سوئیس،   نروژ، :  شامل )   یافته   توسعه   کشورهای   از   برخی   در   مسکن   قیمت   بر   اقتصادی   کلان   متغیرهای 
  کلمبیا،   چین،   برزیل،   مکزیک،   ترکیه، :  شامل )   توسعه   درحال   و (  چک   جمهوری   و   ژاپن   امریکا،   دانمارک،   ایسلند، 
متغیرهای    که   شده   استفاده   کلانی   اقتصاد   مدل   از   منظور   بدین .  باشد می   ایران   و (  هند   اندونزی،   جنوبی،   آفریقای 

  و  بهره  نرخ  مصرفی،  خدمات  و  کالاها  بهای  شاخص  نقدینگی،  سرانه،  درآمد   هوا،  آلودگی  شاخص  توضیحی شامل: 
  در   و   یافته   توسعه   کشورهای   در   مدل   برآورد .  شد   گرفته   کار   به   مسکن   قیمت   شاخص   وابسته   متغیر   برای   ارز   نرخ 
  با   ایران   در   و (  2010-2017)   زمانی   بازه   طی   و (  Panel Data)   تابلویی   های داده   تکنیک   استفاده از   با   توسعه   حال 

  انجام (  1375-96)  زمانی  بازه  طی   و ( NARDL)  غیرخطی  گسترده  های وقفه  با  برداری  خودتوضیح  تکنیک  بکارگیری 
  از   حاصل   نتایج .  است (  PM2.5)   شده   نظرگرفته   در   هوا   آلودگی   بیان   برای   که   شاخصی   است   ذکر   به   لازم .  شد 

  در   مسکن   قیمت   درصدی   30  کاهش   به   منجر   هوا   آلودگی   افزایش   که   است   واقعیت   این   بیانگر   مدل   تخمین 
  مسکن  قیمت   و  هوا  آلودگی   میان  ارتباط  توسعه  درحال   کشورهای  در   که  حالی  در   شود  می   یافته  توسعه  کشورهای 
  است   مسکن   بهای اجاره   بر   هوا   تاثیرآلودگی   از   حاکی   مدل   برآورد   از   حاصل   های یافته   نیز   ایران   در .  نیست   معنادار 

  سطح   افزایش   و   درصد   23  میزان   به   مسکن   بهای اجاره   افزایش   به   منجر   هوا   آلودگی   سطح   کاهش   که   نحوی   به 
  که   دهد می   نشان   برآوردها   همچنین .  شود می   درصد   36  میزان   به   مسکن   بهای اجاره   کاهش   به   منجر   هوا   آلودگی 

  از   برخی   اثر   اما   باشد می   قیمت   بر   متغیر   ترین   موثر   سرانه   درآمد   ایران،   و   بررسی   مورد   کشورهای   از   گروه   دو   هر   در 
  مورد   کشورهای   در   مسکن   قیمت   بر (  بهره   نرخ   و   ارز   نرخ   مصرفی،   خدمات   و   کالاها   بهای   شاخص   مانند )   متغیرها 
  بر   نقدینگی   ایران   و   توسعه   درحال   کشورهای   در   و   ارز   نرخ   یافته   توسعه   کشورهای   در .  است   بوده   متفاوت   بررسی 
 . نداشتند   معناداری   اثر   مسکن   قیمت 
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   مقدمه  -1
از جملههه علههم بههه مههرور زمههان و بهها شههکل گیههری مطالعههات بههین رشههته ای، میههان علههوم مختلههف 

اقتصههادی منجههر بههه ایجههاد  هههایفعالیتاکثههر . ایجههاد گردیههداقتصههاد بهها محههی  زیسههت ارتبههاط 
(. از جملهههه ایهههن Momenzadeh Vahedi, 2012)شهههوند میضهههایعات، هرچنهههد انهههدک 

از یههک سههو وان دارایههی و سههرپناه( اشههاره نمههود. تههوان بههه سههاخت مسههکن )بههه عنههههها میفعالیت
 منجهر بهه یهی در سهبد پرتفولیهوی خانوارههااصهلی تهرین دارابهه عنهوان مسکن  در قیمت تغییر
، علهی های قیمهت مسهکننوسهان و از سهوی دیگهر ثروت فرد در طول زمهان خواههد شهد  تغییر

دولههت ههها مبنههی بههر هههای سههریع آن از جملههه تهدیههدهایی اسههت کههه هههدف افزایشالخصههوص 
 ,Khalili Araghi, Mehrara) کنهددسترسی آحاد مردم به مسکن را با چالش مواجهه می

& Azimi, 2012)  . 
زیست   محی   مسکن  آلودگی  ساخت  و  جمعیت  رشد  پیامدهای  مهمترین  از  یکی 

ها  که علاوه بر سیاستطرناک شده چنان جدی و خآن  کشورهااز  برخی در آلودگی . باشد می
مرزی  درون  اقدامات  الملل  و  بین  حوزه  در  آلودگی  سازماندهی  میرا  ،  دنبال  کنند  نیز 

(Pajooyan & Moradhasel, 2008)  .آلودگی انواع  میان  محیطی،  از  زیست  های 
محیطی است که امروزه هم کشورهای توسعه یافته  از مهمترین مسائل زیستآلودگی هوا  

هستند گریبان  به  دست  آن  با  توسعه  درحال  کشورهای  هم  و  صنعتی   ,Laden)  و 
Schwartz, Speizer, & Dockery, 2006)  . 

بررسی   سبب  همین  به  شود  می  قلمداد  آینده  برای  جدی  تهدیدی  هوا  آلودگی 
وضعیت انتشار گازهای آلوده کننده هوا و عوامل موثر بر آن امری ضروری است. به دلیل  
تشدید انتشار آلاینده ها می توان گفت که مطالعات اقتصادی مرسوم، برای برنامه ریزی  

فی نبوده و مقوله محی  زیست نیاز به مطالعه  های اقتصادی حمایت از محی  زیست کا
دارد   جدیدتر  اقتصادی  عوامل  با  تر   ,Hemati, Emadzadeh, & Ranjbar)وسیع 

2018 )  . 

http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
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اثهر آلهودگی ههوا بهر   1ههای تهابلوییلذا در ایهن تحقیهق ابتهدا بها اسهتفاده از تکنیهک داده
 قهرار گرفهتبررسی و مقایسه مورد قیمت مسکن در کشورهای توسعه یافته و درحال توسعه 

های داری بههها وقفههههو سهههاس ایهههن بررسهههی بهههرای ایهههران بههها اسهههتفاده از تکنیهههک خودتوضهههیح بهههر 
صهورت گرفهت. لازم بهه ذکهر اسهت کهه اکثهر مطالعهاتی کهه بهه  2(NARDLگسهترده غیرخطهی )

بررسهههی اثهههر آلهههودگی ههههوا بهههر قیمهههت مسهههکن پرداختنهههد از متغیرههههای خهههرد و روش ههههدانیک 
ترین متغیرههای کهلان تاثیرگهذار بهر استفاده نمودند، در حهالی کهه در ایهن مطالعهه از اساسهی

 استفاده گردید.بازار مسکن  
پهس از بیهان مقدمهه، در بخهش دوم مطالعهات انجهات شهده در داخهل و  در این مقالهه

گههردد. بخههش چهههارم بههه خههارک کشههور ارائههه مههی شههود. در بخههش سههوم مبههانی نظههری بیههان می
برآورد الگو و تجزیه و تحلیل نتهایج اختصهاص دارد. نتیجهه گیهری در بخهش پهنجم ارائهه شهده 

 است.

 پیشینه تحقیق   -2
( و همکاران  ارزش  2007زاوادسکاس  بر  را  آلودگی صوتی  یا  آلودگی هوا  اثر  پژوهشی  در   )

ویلنیوس  که    3املاک  داد  نشان  نتایج  دادند.  قرار  بررسی  مورد  لیتوانی(  کشور  )پایتخت 
قرار گرفتن ملک و   به محل  اثر بسته  این  اما  بر قیمت ملک داشته  تاثیر بسزایی  آلودگی 

از منبع آلودگی )اینکه منبع، آلودگی هوا باشد یا آلودگی صوتی( متفاوت بوده است  فاصله  
(Zavadskas, Kaklauskas, Šaparauskas, & Kalibatas, 2007 )  . 

بهای مسکن تبریز با ( به بررسی اثر هوای پاک بر اجاره2008صادقی و همکاران )
زمانی   دوره  طی  آمده  دست  به  نتایج  پرداختند.  هدانیک  روش  از    1384-1385استفاده 

 ,Sadeghi)  اجاره بهای اماکن مسکونی کاهش یافته استبا افزایش آلودگی، نشان داد که  
Khosh Akhlagh, Emadzadeh, & Dalali Esfahani, 2008 )  .  همکاران و  امامی 

با  ( در مطالعه2009) آلودگی هوا و فضای    بکارگیری تکنیکای  تاثیرگذاری  هدانیک میزان 
قیمت   بر  سرانه  از  در    مسکن سبز  منظور  بدین  دادند.  قرار  بررسی  مورد  را  تهران  شهر 

 
1 Panel Data 
2 Non-Linear Auto Regressive Distributed Lag Method   
3 Vilnius 
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استفاده گردید. بر اساس نتایج به دست آمده،    1383سال    برای  منطقه تهران   17  هایداده
 & ,Emami maboodi, Azami)آلودگی هوا بر قیمت مسکن تاثیر منفی داشته است  

Haghdoost, 2010 )  . 
شهر تهران  ( به تخمین تابع قیمت هدانیک زیست محیطی مسکن  2009اعظمی )

پرداخت. نتایج نشان داد که   1381-85های ترکیبی طی بازه زمانی با استفاده از تکنیک داده
)برحسب هوا  آلودگی  در  افزایش  درصد  یک  مسکونی  PSIبا  واحد  قیمت  درصد    071/0( 

ای به بررسی اثر  ( در مقاله2010(. مینگوز و همکاران )Azami, 2009کاهش یافته است )
های سه  ر قیمت مسکن شهر مادرید پرداختند. بدین منظور محققین از دادهآلودگی هوا ب

و روش هدانیک برای تخمین قیمت مسکن استفاده نمودند و ساس    2009ماهه آخر سال  
( درستنمایی  حداکثر  روش  دو  بکارگیری  مرحله  ML4)با  دو  مجذورات  حداقل  روش  ای  و 

(TSLS)5  مسک قیمت  بر  آلودگی  اثر  ارزیابی  که  به  بود  آن  از  حاکی  نتایج  پرداختند.  ن 
است نبوده  وابسته  منطقه  هوای  کیفیت  به  مادرید  در  منزل  خرید  برای    تصمیم 

(Minguez, Fernández-Avilés, & Montero, 2010)  .( به بررسی  2011اجلالی ) تاثیر  
آماری،   جامعه  پرداخت.  هدانیک  روش  به  تهران  شهر  در  مسکن  قیمت  بر  پاک  هوای 

بوده است.    1389در سال    14و    13و مناطق    8تا    1معاملات رهن ثبت شده برای مناطق  
به جز دو منطقه، میان   برای تمامی مناطق مورد بررسی،  بود که  بیانگر آن  نتایج حاصله 

(.  Ejlali, 2011بت و معناداری وجود داشته است )قیمت مسکن و کیفیت هوا رابطه مث
( همکاران  و  ملک  2012آزمی  بازاری  ارزش  و  هوا  کیفیت  بین  رابطه  تحلیل  و  تجزیه  به   )

)کشور   از شهر سلانگور  و کلانگ  پتالینگ  منطقه  دو  بر روی  مطالعه  پرداختند.  مسکونی 
تگی پیرسون صورت گرفت.  و با استفاده از تکنیک همبس  2006-2010مالزی( طی بازه زمانی  

دو   هر  در  املاک  قیمت  و  هوا  آلودگی  میان  مثبت  همبستگی  وجود  دهنده  نشان  نتایج 
 .  ( Azmi, Azhar, & Nawawi, 2012) منطقه بود

( به بررسی اثر کیفیت زیست محیطی بر انتخاب محل  2014چیارازو و همکاران )
سکونت و قیمت منازل مسکونی پرداختند. بدین منظور از تکنیک هدانیک و مدل رگرسیون  
خطی چندگانه استفاده نمودند. حدود مکانی تحقیق، شهر تارنتو )واقع در جنوب ایتالیا که  

 
4 Maximum Likelihood 
5 Two stage least square 

http://matlabtools.com/%d8%a8%d8%b1%d8%a2%d9%88%d8%b1%d8%af-%d8%af%d8%b1%d8%b3%d8%aa%e2%80%8c-%d9%86%d9%85%d8%a7%db%8c%db%8c-%d8%a8%db%8c%d8%b4%db%8c%d9%86%d9%87-%d8%af%d8%b1-%d9%85%d8%aa%d9%84%d8%a8-maximum-likelihood-es
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بوده است.    2012نه فولاد اروپا در آن واقع شده است( و حدود زمانی سال  بزرگترین کارخا
بررسی از  حاصل  ملک  نتایج  قیمت  افزایش  به  منجر  هوا  کیفیت  بهبود  که  داد  نشان  ها 

هانگ  .  (Chiarazzo, Coppola, Dell’Olio, Ibeas, & Ottomanelli, 2014)گردد  می
شهر چین در سال   288تمام ( به بررسی ارزش کیفیت هوا بر بازار املاک برای  2015و لانز )
)معیار آلودگی(   PM10پرداختند. نتایج نشان داد که یک میکروگرم کاهش در غلظت  2011

 & Huang)دلار( گردید    67/11یوان )معادل    80منجر به افزایش ارزش مسکن به میزان  
Lanz, 2018 )  .( نفری  و  بهبهانی  بازار  2017امینی  در  هوا  آلودگی  علیت  اثر  بررسی  به   )

های ترکیبی برای محلات  مسکن شهر تهران پرداختند. محققین با استفاده از تکنیک داده
افزایش   که  شدند  متوجه  تهران،  شهر  هر    30مختلف  در  دی  درصدی  غلظت  متر  میلی 

  شوددرصد می 6تا   3اکسید نیتروژن در فضای باز منجر به کاهش قیمت مسکن در حدود 
(Behbahani & Nafari, 2018)  .( در مطالعه خود میزان تمایل به 2018سالم و اکابری )

با   اثرگذار بر قیمت مسکن را  پرداخت برای کیفیت محی  زیست به عنوان یکی از عوامل 
برای استان   2001-2012استفاده از رویکرد اقتصادسنجی گشتاور تعمیم یافته طی بازه زمانی 

مور  ایران  مختلف  و  های  منفی  رابطه  از  حاکی  آمده  بدست  نتایج  دادند.  قرار  بررسی  د 
معنادار میان آلودگی هوا و قیمت مسکن بوده اما تمایل به پرداخت خانوارها برای داشتن  

ژانگ  .  (Salem & Akaberi, 2018)  های مختلف متفاوت بوده استهوای پاک در استان
  30ای به بررسی تعامل پویا میان قیمت مسکن و کیفیت هوا برای  ( در مقاله2019و ژنگ )

زمانی   بازه  تکنیک   2003-2015استان چین طی  از  استفاده  پانل   با  برداری   6خودرگرسیون 
شود  پرداختند. محققین ثابت کردند که کیفیت بهتر هوا منجر به افزایش قیمت مسکن می

کند. اما تاثیر مثبت  و همچنین رشد سریع قیمت مسکن نیز به بهبود کیفیت هوا کمک می
انند شرق چین، شهرهای درجه  قیمت مسکن بر کیفیت هوا برای مناطق توسعه یافته تر م
 & Zhang)کنند، قوی تر است  یک و بازارهای مسکن که سریعتر از حد متوس  رشد می 

Zheng, 2019) . 

 
6 Panel Var 
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 مبانی نظری  -3
ههها در بههازار مسههکن، ابتههدا بههه در ایههن قسههمت جهههت تببههین مبههانی نظههری شههکل گیههری قیمت

 پردازیم.بازار آن میعوامل موثر بر قیمت مسکن و  
یههک  مسههکن بههه عنههوان و عرضههه کننههدگان متقاضههیانمطالعههه عوامههل مههؤثر بههر رفتههار 

اسهت  هدف اصهلی آنتقاضای مسکن  موردرویکرد اصلی در بررسی قیمت مسکن است. در 
که مسکن به عنوان یک دارایی مدنظر قرار گیرد. در ایهن رویکهرد میهزان اثرگهذاری متغیرههای 

قیمهههت مسهههکن، درآمهههد، نهههرخ بههههره، اجهههاره، جمعیهههت کشهههور و  ماننهههدیتهههی اقتصهههادی و جمع
 .شودمی  بررسی    متقاضیاننرخ تورم بر انتخاب    و  ساختار آن

. دی مسهههکن مههورد مطالعههه قههرار گرفتههه اسهههتامهها عرضههه مسههکن کمتههر از تقاضههای 
اطلاعهات  فقهداننبود واحد استاندارد برای انهدازه گیهری خهدمات مسهکن و    7(1999پاسکال )

مطههر  عنههوان دو مههورد از مشههکلات عرضههه مسههکن بههه از عرضههه واحههدهای موجههود مسههکن را 
نموده است. عرضه مسکن تابع قیمت حقیقهی مسهکن بها وقفهه زمهانی، قیمهت زمهین، هزینهه 

عتبهارات، قیمهت زمهین، هزینهه سهاخت های سهاختمانی، حجهم انیروی کار، قیمت سایر پروژه
 ,DiPasquale & Wheaton, 1994; Kenny, 1999; Poterba) باشهدو نهرخ بههره می

1984)  . 
توان بیان نمود کهه قیمهت مسهکن بهه عوامهل مختلفهی توجه به این مطالب میلذا با  

بستگی دارد که مهمترین این عوامل و نحوه تاثیرگذاری آنها بهر قیمهت مسهکن بهه شهر  ذیهل 
 باشد:می
ثبات سایر شرای ، بهه دلیهل نرمهال با فرض درآمد سرانه: بر اساس مبانی نظری خرد و   -الف

دو ، تقاضهها بههرای آن افههزایش خواهههد یافههت. رهههاآمههد سههرانه خانوابهها افههزایش در بههودن مسههکن 
بها افهزایش / افزایش تقاضای مصرفی مسکن: بدین معنی کهه 1  برای این امر عبارتند از:دلیل  
شههوند )بههه مسههکن دارنههد کههه اجههاره نشههینی را تههرک کههرده و صههاحب خانوارههها تمایههل  ،درآمههد

تقاضهها بههرای در نتیجههه  (ههها بالاسههتدر کههلان شهههرها کههه قیمههت نسههبی مسههکن در آنخصههوص 
 بها افهزایش درآمهد حقیقهی/ افهزایش تقاضهای سهرمایه ای مسهکن: 2.  افهزایش مهی یابهدمسکن  

تمایهل خانوارهها بهه سهرمایه گهذاری نیهز و در نتیجهه  افزایش می یابد  میل نهایی به پس انداز
ای یهههک بخهههش جهههذاب بهههر بهههازار مسهههکن بهههه عنهههوان از آنجهههایی کهههه . خواههههد یافهههتافهههزایش 

 
7 DiPasquale 
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افههزایش درآمههد سههرانه خانوارههها منجههر بههه  لههذا پههیش روی خانوارههها قههرار دارد گذاریسههرمایه
منجهر بهه توانهد گذاری ههم میگذاری بیشتر ایشان در بازار مسهکن شهود. ایهن سهرمایهسرمایه
)از طریههق سههاخت و سههاز مسههکن جدیههد توسهه  خانوارههها( و هههم شههود عرضههه مسههکن تغییههر 

را )از طریق خرید مسکن توسه  ایشهان بهه عنهوان یهک کهالای بهادوام بخش تقاضای این بازار 
سرمایه ای(. مجموع اثرات افزایش درآمهد سهرانه منتههی بها افهزایش تقاضها بهرای مسهکن و بهه 

 & ,Jafari Samimi, (Mila) Elmi)تبهع آن، افهزایش قیمهت بهرای ایهن کهالا خواههد شهد 
Hadizadeh, 2007). 

نرخ بهره: نرخ بهره بر هر دو سهمت بهازار مسهکن یعنهی عرضهه و تقاضها تاثیرگهذار اسهت.   -ب
قراض و در نتیجهه سهقوط عرضهه و تقاضها بهرای افزایش نرخ بهره منجر به افزایش هزینه است

در مقابل، زمانی که نرخ بهره کاهش یابد )به عنوان مثال به دلیهل رشهد  مسکن خواهد شد.
عرضه پول(، هزینهه کهاربر از دریافهت تسههیلات بهرای مسهکن کهاهش و عرضهه و تقاضها بهرای 

   .(Jafari Samimi et al., 2007)مسکن افزایش خواهد یافت  
به عنوان مهم ترین متغیر پولی در اقتصهاد کهلان منجهر حجم نقدینگی افزایش  نقدینگی:    -ک
 افزایش قیمت مسکن می شود.    و در نتیجه  هاقیمت  افزایش شاخصبه 
نخسههت آنکههه تههورم از . مههی شههودمسههکن قیمههت  تههورم از دو کانههال منجههر بههه افههزایشتههورم:  -د

م افههزایش هزینههه تمههامنجههر بههه افههزایش شههاخص قیمههت مصههالح و خههدمات سههاختمانی کانههال 
. از سهوی دیگهر در شهرای  تهورمی مهی گهردد قیمت نهایی مسهکنافزایش شده بنا و در نتیجه 

 کههاهش قههدرت خریههدبههرای جلههوگیری از و را در نظههر گرفتههه کههارگران سههاختمانی تههورم واقعههی 
تقاضههای دسههتمزد واقعههی بههالاتری خواهنههد کههرد. در واقههع چههه صههنعت سههاختمان کههاربر  ،خههود

هها، منجهر بهه افهزایش قیمهت در دیهد نظهری بهالا رفهتن سهطح قیمتباشد و چه سرمایه بر، از  
   .  (Jafari Samimi et al., 2007)این بخش خواهد شد  

ههههای زیسهههت محیطهههی(: در زمینهههه نحهههوه ا )بهههه عنهههوان مهمتهههرین نهههوع آلودگیآلهههودگی ههههو  -ه
 تاثیرگذاری این متغیر بر قیمت مسکن می توان دو واکنش را در نظر گرفت:

I.  آلهودگی ههوا بهرای برخهی از اقشهار جامعهه اهیمهت چنهدانی نهدارد زیهرا ایهن افهراد بیشهتر
ه مرکهز شههر و ... هسهتند  تحت تاثیر عواملی مانند امکانات عمومی محلهه، نزدیکهی به
 & ,Mar Iman, Hamidi)لذا در ایهن حالهت آلهودگی اثهری بهر قیمهت مسهکن نهدارد 

Liew, 2009)  . 
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II.  ،ههای مطلوبیتتفهاوت در در صورتی که مردم به مسئله آلودگی واکنش نشهان دهنهد
. بهدین منجر به تفاوت در قیمت مکسن در منهاطق مختلهف مهی گهرددزیست محیطی  

کیفیهت ههوا و فضهای 0متغیرهای زیست محیطهی ماننهد معنی که، مناطقی که از نظر  
شههوند بنههابراین قیمههت دار میباشههند، از نههوعی رانههت برخههور بهتههر منههاطق  دیگههرسههبز از 

 شههودمنههازل مسههکونی در ایههن منههاطق نسههبت بههه سههایر منههاطق بههالاتر در نظههر گرفتههه می
(Emami maboodi et al., 2010)  . 

III.  بهه  مطالعههبنابراین با توجهه بهه اثهرات متفهاوت آلهودگی ههوا بهر قیمهت مسهکن، در ایهن
هسهتیم کهه: آلهودگی ههوا چهه اثهری بهر قیمهت مسهکن  پرسهشیهن دنبال پاسخگویی به ا

 در کشورهای توسعه یافته و در حال توسعه دارد؟  
بها افهزایش نهرخ  اولا. تاثیرگهذار مهی باشهدنرخ ارز: نرخ ارز بر  بخش مسهکن از دو جنبهه   -ی

تقاضها  افراد اقدام به خرید و فروش ارز خواهند کرد که این امهر منجهر بهه کهاهش  ارز،
سهبب افهزایش نهرخ ارز  ثانیها. مهی گهردد  قیمهت مسهکندر نتیجه کاهش  رای مسکن و  ب

قیمههت  افههزایشو در نهایهت هزینههه کالاهها و خههدمات مهرتب  بهها سهاخت مسههکن افهزایش 
 .  (Fallahi, Panahi, & Karimi Kandoleh, 2017)  مسکن می شود

 برآورد مدل  -4

 تصریح مدل  -1-4
از   بر قیمت مسکن  آلودگی هوا  اثر  به منظور بررسی  بیان شده،  به مبانی نظری  با توجه 

(  2018(، ژانگ و ژنگ )1393مدل زیر که بر گرفته از مطالعات کاغذیان، نقدی و پاشایی )
 باشد، استفاده شده است:  می

(1) 𝐿𝑜𝑔𝑅𝐻𝑃𝑡 =
𝛽1+𝛽2𝐿𝑜𝑔𝐴𝑃𝐼𝑡 + 𝛽3𝐿𝑜𝑔𝑌𝑡 + 𝛽4𝐿𝑜𝑔𝑀2𝑡 +  𝛽5𝐿𝑜𝑔𝐶𝑃𝐼𝑡 + 𝛽6𝐿𝑜𝑔𝐸𝑅𝑡 +

𝛽7 𝐼𝑅𝑡 + 𝜀𝑡         
 که در این مدل: 

: 𝐿𝑜𝑔𝑅𝐻𝑃𝑡   لگاریتم قیمت مسکن در سالt  ( 2010)به قیمت ثابت( سال 
: 𝐿𝑜𝑔𝐴𝑃𝐼𝑡  لگاریتم شاخص آلودگی هوا در سالt 

: 𝐿𝑜𝑔𝑌𝑡 تم درآمد سرانه در سال لگاریt   ( 2010)به قیمت ثابت( سال 
: 𝐿𝑜𝑔𝑀2𝑡   لگاریتم نقدینگی در سالt  ( 2010)به قیمت ثابت( سال 
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: 𝐿𝑜𝑔𝐶𝑃𝐼𝑡   لگاریتم شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی در سالt   )به قیمت ثابت سال(
2010) 

: 𝐿𝑜𝑔𝐸𝑅𝑡   لگاریتم نرخ ارز در سالt   
: 𝐼𝑅𝑡   نرخ بهره در سالt   

در اینجهها ذکههر دو نکتههه ضههروری اسههت: اول آنکههه شاخصههی کههه بههرای آلههودگی هههوا در 
باشد. دوم  سال پایه بهرای کشهورهای توسهعه می  PM2.5نظر گرفته شده میزان ذرات معلق 

 می باشد.   1390و برای ایران   2010حال توسعه  یافته و در
حدود مکهانی تحقیهق، منتخبهی از کشهورهای توسهعه یافتهه )شهامل: نهروژ، سهوئیس، 

حهههال توسهههعه اسهههترالیا، ایسهههلند، دانمهههارک، امریکههها، ژاپهههن و جمههههوری چهههک( و کشهههورهای در
)شههامل: ترکیههه، مکزیههک، برزیههل، چههین، کلمبیهها، آفریقههای جنههوبی، انههدونزی و هنههد( و ایههران 

-2017شهورهای توسهعه یافتهه و درحهال توسهعه سهال ههای باشد. بازه زمانی تحقیق برای کمی
و بهر  8باشد. دسته بندی کشورها بر اساس آمار بانک جهانیمی1375-96و برای ایران    2010

صورت گرفتهه اسهت. مبنهای انتخهاب   2018ارائه شده در سال    9مبنای شاخص توسعه انسانی
کنهد کشهورهای پیشهرفته بیهان میاین دو گروه از کشهورها، فرضهیه پناهگهاه آلهودگی اسهت کهه 

نسههبت بههه کشههورهای درحههال توسههعه بههرای مسههائل زیسههت محیطههی از جملههه آلههودگی هههوا 
صهنایع  کشهورهای توسهعه یافتههایهن امهر موجهب شهده کهه و    قائل می باشنداهمیت بیشتری  

، منتقههل تری دارنههدآلاینهده خههود را بههه کشههورهایی کههه اسههتانداردهای زیسههت محیطههی ضههعیف
 .نمایند

باشهههد از طریهههق درگهههاه اطلاعههات آمهههاری مهههورد نظهههر کهههه بهههه صههورت سهههری زمهههانی می
، سهازمان همکهاری و توسهعه اقتصهادی، 11، صهندوق بهین المللهی پهول10اطلاعاتی بانهک جههانی

 ار ایران و ترازنامه انرژی جمع آوری گردید.م، مرکز آ12بانک مرکزی ایران

 
8 World Bank Group, WBG 
9 Human Development Index (HDI) 
10 World Bank 
11 International Monetary Fund (IMF)  
12 Central Bank of Iran (CBI) 
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 برآورد مدل برای کشورهای توسعه یافته و درحال توسعه   -2-4
نامعتبر   و  اطلاعات(  به  دسترسی  محدودیت  دلیل  )به  زمانی  بازه  بودن  کوتاه  به  توجه  با 
با  واحدها  ناهمگنی  مسئله  اول  گام  در  شرای ،  این  در  واحد  ریشه  آزمون  نتایج  بودن 

آزمون   آماره  از  گروه    Fاستفاده  دو  برای  فوق  آزمون  نتایج  گرفت.  قرار  بررسی  مورد  لیمر 
 دول ذیل ارائه شده است:  کشور مورد بررسی در ج

 
 لیمر در کشورهای توسعه یافته و درحال توسعه  Fنتایج حاصل از آزمون  .  1جدول  

                            نتایج پژوهشخذ: أم

Tabel 1. Results of F-Limer test in developed and developing countries 
Source: Research results  

  statistic prob 

 Cross-section F 400.22 0.000 کشورهای توسعه یافته 

Cross-section chi-square 99.862 0.000 

 Cross-section F 21.431 0.000 کشورهای درحال توسعه 

Cross- section chi-square 88.730 0.000 

 
برای هر دو گروه کشورهای توسعه یافته و    Fبا توجه به اینکه ارزش احتمال آماره آزمون  

است بنابراین برای برآورد مدل در هر دو گروه از کشورها از    01/0درحال توسعه کوچکتر از  
 . می گردداستفاده  Panel Dataتکنیک  

و متغیرهای    مسئله همبستگی بین اجزای اخلالبرای بررسی  به عنوان گام بعدی  
میان  توضیحی   انتخاب  ثابت  )یعنی  اثرات  تصادفی  وروش  اثرات  هاسمن  روش  آزمون   )

 باشد:  می  ذیلبه شر   این آزمون نتایج  انجام گردیده که
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 نتایج حاصل از آزمون هاسمن در کشورهای توسعه یافته و درحال توسعه . 2جدول  

            پژوهشنتایج خذ: أم
Tabel 2. Results of Hausmann test in developed and developing countries   
Source: Research results 
  Chi-sq statistic prob 

 Cross-section random 94.058 0.000 کشورهای توسعه یافته 

 Cross-section random 53.487 0.000 کشورهای درحال توسعه 

    
آزمون   آماره  احتمال  ارزش  اینکه  به  توجه  توسعه هاسمن  با  کشورهای  گروه  دو  هر  برای 

باشد، بنابراین الگو در هر دو گروه از کشورها بر  می  01/0یافته و درحال توسعه کوچکتر از  
نتایج تخمین الگو برای هر دو گروه از کشورها در     3جدول  اساس روش اثرات ثابت است. 

 ارائه گردیده است: 
 
 نتایج حاصل از تخمین مدل برای کشورهای توسعه یافته و درحال توسعه .  3جدول  

             نتایج پژوهشخذ: أم
Tabel 3. Results of model estimation for developed and developing countries 
Source: Research results 

 کشورهای درحال توسعه  کشورهای توسعه یافته  

 ضرایب ضرایب متغیرها

LAPI 0.304-  
( 1.963- ) 

0.262-  
( 1.383- ) 

LY 0.422 
 (4.077) 

0.669 
 (3.357) 

LM2 0.361 
 (3.392) 

0.256-  
( 1.533- ) 

LCPI 0.111 
 (0.381) 

0.486 
 (2.197) 

LER 0.036 
 (0.473) 

0.049-  
 ( 2.451- ) 
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IR 0.005 
 (2.755) 

0.002-  
 ( 2.401- ) 

C 3.748-  
 ( 2.464- ) 

1.976 
 (1.215) 

           R2= 0.85 
1.12D.W= 

R2= 0.87 
0.76D.W= 

 
 باشد:میبدین شر   نتایج حاصل از تخمین مدل  فوق  با توجه به جدول  

به میزان   کاهش قیمت مسکن  به  منجر  آلودگی هوا  یافته  توسعه  در کشورهای 
گردد. این رابطه به وسیله تفاوت در واکنش مردم نسبت به آلودگی هوا و  درصد می  30

مطلوبیت در  درحال  اختلاف  کشورهای  در  اما  است.  توجیه  قابل  محیطی  زیست  های 
قیم و  هوا  آلودگی  میان  معناداری  ارتباط  را  توسعه  امر  این  دلیل  ندارد.  وجود  مسکن  ت 

توان در حجم بالای جمعیت این گروه از کشورها )نسبت به کشورهای توسعه یافته( و  می
توجه بیشتر افراد جامعه به عواملی مانند امکانات عمومی محله، نزدیکی به مرکز شهر و  

 ... در مقایسه با آلودگی هوا جستجو کرد.  
ک مسکن  اینکه  به  توجه  میبا  نرمال  خانوارها  الایی  سرانه  درآمد  افزایش  باشد، 

منجر به افزایش تقاضا برای مسکن و در نتیجه افزایش قیمت آن خواهد شد. لذا اثر درآمد  
سرانه بر قیمت مسکن در هر دو گروه از کشورهای مورد بررسی مثبت و معنادار است. به  

درآمد سرانه سب یافته  در کشورهای توسعه  ای که  افزایش  گونه  در قیمت    42ب  درصدی 
 درصد است.   66شود و در کشورهای درحال توسعه این ضریب  مسکن می

اثر نقدینگی بر قیمت مسکن در کشورهای توسعه یافته مثبت و معنادار است به  
رشد   به  منجر  نقدینگی  افزایش  که  می  36نحوی  قیمت مسکن  در  در  درصدی  اما  شود. 

نقد اثر  توسعه  حال  در  نمیکشورهای  معنادار  مسکن  قیمت  بر  بتوان  ینگی  شاید  باشد. 
افراد جامعه در کشورهای درحال توسعه به بازارهای   دلیل این رابطه را در گرایش بیشتر 

 موازی مسکن از قبیل بازار ارز و طلا جستجو نمود.  
کشورهای   در  مصرفی  خدمات  و  کالاها  بهای  شاخص  نسبی  ثبات  به  توجه  با 

ش این  یافته،  در  توسعه  ندارد.  اثری  الذکر  فوق  کشورهای  در  مسکن  قیمت  بر  اخص 
کشورهای درحال توسعه اثر شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی بر قیمت مسکن مثبت  

میزان   به  و  معنادار  هزینه  48و  افزایش  است.  هزینه  درصد  افزایش  دنبال  به  تولید  های 
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می، دلیل افزایش قیمت مسکن  مصالح ساختمانی و افزایش دستمزد کارگران در شرای  تور 
 در این گروه از کشورها است.  

قیمت   بر  متغیر  این  که  شده  سبب  یافته  توسعه  کشورهای  در  ارز  نرخ  ثبات 
مسکن تاثیر معناداری نداشته باشد. اما در کشورهای درحال توسعه افزایش نرخ ارز سبب  

قیمت مسکن می  4کاهش   امرشود،  درصدی  این  اختصاص سرمایه  به    افراد  تمایل  دلیل 
به   ارز  های خود  باشد کهخرید  امر    می  قیمت  این  کاهش  و  بازار مسکن  رکود  به  منجر 
 گردد. مسکن می

درصد در کشورهای    5/0افزایش نرخ بهره، سبب افزایش قیمت مسکن به میزان  
شود. این تاثیرات متفاوت  درصد در کشورهای درحال توسعه می 2/0توسعه یافته و کاهش 

می مسکن  را  تقاضای  و  عرضه  بر  بهره  نرخ  متفاوت  اثرگذاری  در  از  توان  گروه  هر  در 
 کشورهای مورد بررسی جستجو نمود.  

 برآورد مدل برای ایران   -3-4
 

 فولر تعمیم یافته برای متغیرهای مدل  -نتایج آزمون دیکی.  4جدول  
       نتایج پژوهشخذ: أم

Tabel 4. Generalized Dickey-fUller test results for model variables 
Source: Research results  

آماره دیکی فولر تعمیم   نام متغیر
 یافته

  مقادیر بحرانی مک کینون 
 %10 %5 %1 وقفه 

LHPI 308/2-  4.616-  3.710-  3.297-  1 
LAPI 6.799-  2.685-  1.959-  1.607-  1 
LY 3.467-  2.685-  1.959-  1.607-  1 

LM2 2.585-  2.685-  1.959-  1.607-  1 
LCPI 2.040-  2.685-  1.959-  1.607-  1 

IR 4.160-  2.685-  1.959-  1.607-  1 
LER 2.228-  2.685-  1.959-  1.607-  1 

 باشد.()منظور از یک پایایی در تفاضل مرتبه اول می 
 

تغیرهههای دهههد تمههامی منشههان می 4جههدول در موجههود همههانطور کههه نتههایج آزمههون ریشههه واحههد 
بهوده و ایهن بهدان معناسهت کهه الگهوی خودتوضهیح بهرداری  I(1) مورد بررسی در این پژوهش
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مهدت و بلندمهدت متغیرههای تحقیهق برای تحلیهل رفتهار کوتاه 13ARDLهای گسترده   با وقفه
مهههدت الگهههوی خهههود توضهههیح بهههرداری بههها حاضهههر، روش مناسهههبی اسهههت. نتهههایج تخمهههین کوتاه

 رائه شده است:ا 5جدول در    14(NARDL)های گسترده غیرخطی  وقفه
 

متغیر وابسته لگاریتم شاخص  )  نتایج برآورد الگوی خود توضیح برداری با وقفه های گسترده غیرخطی.  5جدول  
 ( کرایه مسکن اجاره ای

 نتایج پژوهش خذ: أم
Tabel 5. Results of NARDL (The dependent variable of the logarithm of the rental 
housing index) 
Source: Research results  

 Dependent Variable: LHPI 
Probe t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 
0.000 5.525 0.095 0.529 LHPI(-1) 

0.060 2.073 0.053 0.111 LAPI_NEG 

0.009 3.064-  0.055 0.169-  LAPI_POS 

0.058 2.086 0.220 0.460 LY 
0.157 1.507-  0.075 0.113-  LM2 
0.000 4.435 0.142 0.631 LCPI 
0.024 2.561 0.063 0.161 LER 
0.071 1.976 0.001 0.002 IR 
0.827 0.223-  0.377 0.084-  C 

 0.99R- Squared:  
 0.99Adjusted R-Squared:   

 1.60Durbin –Watson Stat:  
 

بهه دسههت آمهده اسهت کهه حههاکی از قهدرت توضهیح دهنهدگی بههالای  99/0ضهریب تعیهین مهدل 
درصههد تغییههرات متغیههر وابسههته از طریههق متغیرهههای  99/0باشههد و بیههان مههی کنههد کههه الگههو می

مسههتقل مههدل قابههل توضههیح اسههت. بههه منظههور بررسههی فههروض کلاسههیک )خودهمبسههتگی و 

 
13 Auto Regressive Distributed Lag Method 
14 Non-Linear Auto Regressive Distributed Lag Method 
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ههای های تشخیصی مربوطه استفاده شهده اسهت. نتهایج آزمونواریانس( از آزمونناهمسانی  
 تشخیصی در جدول ذیل ارائه شده است:

 
 نتایج آزمون تشخیصی مدل .  6جدول  

 نتایج پژوهش خذ: أم
Tabel 6. Model diagnostic test results 
Source: Research results  

 آزمون  

0.140                        Prob. F(2,11)          2.357 F-Statistic  
0.042                      Prob Chi-Squared(2)  6.300  Obs*R-

squared   

LM Test 
(Breusch-Godfrey) 

1.832Jarque-Bera 
(0.399)    Probabilit 

Normality 
 

    0.832  Prob. F(8,12)                         0.501 F-Statistic    
     

Obs*R- Squared 5.265   Prob Chi-Squared(8) 0.728            
Scaled explainedSS  1.209 

 1.996Prob Chi-Squared(8)    

Heteroscedasticity 
(Breusch_Pagan-Godfrey) 

 
 ساز لحها  فهروض کلاسهیک دههد کهه مهدل ههین گونهه مشهکلیدست آمده نشان مینتایج به  

ندارد. یعنی خود همبستگی و ناهمسانی واریانس وجود نهدارد و توزیهع اجهزای اخهلال نرمهال 
 می باشد.  

 Fبا توجه به اینکه در بررسی وجود و یا عدم وجهود رابطهه بلندمهدت، میهزان آمهاره 
( بیشههتر اسههت، لههذا وجههود رابطههه بلندمههدت 3.13)معههادل  I(1)( از میههزان 9.399)معههادل 
 ارائه شده است: ذیلگردد. نتایج رابطه بلندمدت در جدول  تایید می
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 ( متغیر وابسته لگاریتم شاخص کرایه مسکن اجاره ای)  مدتبرآورد بلندنتایج .  7جدول  
 نتایج پژوهش خذ: أم

Tabel 7. Long-term estimation results (The dependent variable of the logarithm of the 
rental housing index) 
Source: Research results   

 Dependent Variable: LHPI 
Probe t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.032 2.415 0.098 0.237 LAPI_NEG 
0.016 2.803-  0.128 0.360-  LAPI_POS 
0.022 2.614 0.374 0.979 LY 
0.129 1.627-  0.148 0.241-  LM2 
0.000 8.890 0.151 1.342 LCPI 
0.015 2.809 0.122 0.343 LER 
0.101 1.774 0.002 0.005 IR 
0.825 0.225-  0.793 0.179-  C 

 
های منفی و مثبهت آلهودگی ههوا بهر قابل استنتاک است اثر شوک  فوق  7جدول  همانطور که از  

قیمت مسکن معنادار می باشد، بدین معنا کهه کهاهش آلهودگی ههوا منجهر بهه افهزایش اجهاره 
ره بهههای مسههکن در بههای مسههکن و افههزایش سههطح آلههودگی هههوا منجههر بههه کههاهش شههاخص اجهها

شود  همچنهین ضهرایب حهاکی از آن اسهت کهه اثهر افهزایش آلهودگی ههوا بهر شهاخص ایران می
اجاره بهای مسکن بیشهتر از کهاهش آلهودگی هواسهت. مثبهت بهودن ضهریب درآمهد سهرانه در 

درصهد افهزایش در  10درصهدی شهاخص اجهاره بهها بهه ازای  10نشان از افزایش حهدودا    7جدول  
بایسهت اثهر درآمهد درآمد سرانه دارد. البته مطابق مبانی نظری و مطالعات صهورت گرفتهه می

سرانه بر اجاره بها منفی باشد، زیرا افزایش درآمد سرانه منجر به افزایش تقاضا بهرای خریهد 
اضا برای اجاره و در نتیجهه کهاهش اجهاره بهها خواههد شهد امها بها توجهه بهه مسکن و کاهش تق

های اخیهر، افهزایش درآمهد سهرانه تورم بالا و رشد قیمت مسکن در ایران به خصوص در سال
به حدی نبوده که در نهایت منجر به افزایش تقاضا برای خرید مسکن گردد. ضریب متغیهر 

و  ی سههالانهقراردادههها باشههد، دلیههل ایههن امههر وجههودلگههاریتم نقههدینگی منفههی و بههی معنهها می
درصهد افهزایش  10دههد کهه چسبندگی نرخ اجاره بهها اسهت. نتهایج رابطهه بلندمهدت نشهان می

درصهد افهزایش خواههد یافهت.  13شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی، اجاره بهای مسکن 
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ل افهزایش تمایهل بهرای افزایش نرخ ارز از یک سو با کاهش تقاضا برای خرید مسکن )بهه دلیه
سرمایه گذاری در بازار ارز( و از سوی دیگر با افزایش تورم در ایران منجر بهه افهزایش تقاضها 

گهردد. نتهایج حاصهل از تخمهین برای اجاره نشینی و به تبع آن افزایش اجاره بهای مسهکن می
دوره مههدل، حههاکی از اثههر بههی معنههای ایههن متغیههر بههر شههاخص اجههاره مسههکن در بلندمههدت طههی 

مدت با افزایش نرخ بهره، تقاضها بهرای اجهاره مسهکن و بهه باشد، اما در کوتاهمورد بررسی می
 تبع آن اجاره بها افزایش خواهد یافت.  

 تاییههد گردیهد اکنههون وجههود رابطهه بلندمههدت بهین متغیرهههای اقتصهادیاینکهه پهس از 
از ایهن الگوهها نیروههای  استفاده کرد. بها اسهتفاده 15(ECMتوان از الگوهای تصحیح خطا )می

 ECMشهود. ضهریب مدت و سرعت نزدیک شدن به بلندمدت اندازه گیهری میموثر در کوتاه
مهدت شههاخص اجههاره بهههای دهههد کههه در هههر دوره، چنهد درصههد از عههدم تعههادل کوتاهنشهان می

مسههکن بههرای رسههیدن بههه تعههادل بلندمههدت تعههدیل مههی شههود. همههان طههور کههه از بههرآورد مههدل 
به دسهت آمهده کهه بهه ایهن   -470/0شود، ضریب جزء تصحیح خطا مشاهده میتصحیح خطا  

درصد از عدم تعادل در قیمهت کرایهه مسهکن تعهدیل شهده و بهه  47معناست که در هر دوره 
 سمت روند بلندمدت خود نزدیک می شود.    

 
 ( وابسته لگاریتم شاخص کرایه مسکن اجاره ایمتغیر ) نتایج برآورد الگوی تصحیح خطا.  8جدول  

 نتایج پژوهش خذ: أم
Tabel 8. Results of error correction pattern estimation (The dependent variable of the 
logarithm of the rental housing index) 
Source: Research results  

Dependent Variable: D(LHPI) 
Prob t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 
0.000 6.074 0.013 0.084-  C 
0.000 10.911-  0.043 0.470-  CointEq(-1)* 

 

 
15 Error correction model 
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 نتیجه گیری و پیشنهادات  -5
در این مقاله تلاش شد اثر آلودگی هوا و برخهی عوامهل مهؤثر بهر قیمهت مسهکن مهورد بررسهی 
قههرار گیههرد. در ایههن راسههتا، از اطلاعههات آمههاری سههالانه منتخبههی از کشههورهای توسههعه یافتههه و 

( اسهههتفاده 1375-96( و ایهههران در بهههازه زمهههانی )2000-2017درحهههال توسهههعه طهههی بهههازه زمهههانی )
 گردید.  

، اجلالهی 2009، امهامی 2008از اکثهر مطالعهات پیشهین ماننهد صهادقی نتایج حاصهل  
حههاکی از وجههود رابطههه منفههی میههان ، 2018و ژانههگ  2017، امینههی بهبهههانی 2014، چیههارازو 2011

آلودگی هوا و قیمت مسکن بوده به نحوی که کاهش در آلهودگی و بهبهود کیفیهت ههوا منجهر 
 Chiarazzo et al., 2014; Emami) شهودبهه افهزایش قیمهت و یها اجهاره بههای مسهکن می

maboodi et al., 2010; Sadeghi et al., 2008; Zhang & Zheng, 2019) بهر .
مهده در ایهن مطالعهه اثهر آلهودگی ههوا بهر قیمهت مسهکن در کشهورهای اساس نتایج به دست آ

توسههعه یافتههه منفههی و معنههادار بههوده در حههالی کههه ایههن اثههر در کشههورهای درحههال توسههعه بههی 
ها حاکی از اثر مثبت درآمد سرانه، نقدینگی، نرخ ارز و نهرخ معنا بوده است. همچنین یافته

خدمات مصهرفی بهر قیمهت مسهکن در کشهورهای  بهره و اثر بی معنای شاخص بهای کالاها و
توسعه یافته و اثر مثبهت درآمهد سهرانه، شهاخص بههای کالاهها و خهدمات مصهرفی، اثهر منفهی 
نرخ ارز و نرخ بهره و اثر بی معنای نقدینگی بهر قیمهت مسهکن در کشهورهای درحهال توسهعه 

یر معنههاداری بههر دهههد کههه آلههودگی هههوا تههاثباشههد. نتههایج بههرآورد مههدل در ایههران نشههان میمی
ها همچنههین نشههان داد کههه اثههر درآمههد سههرانه، شههاخص بهههای بهههای مسههکن دارد. یافتهههاجاره

کالاها و خدمات مصرفی و نرخ ارز بر شاخص اجاره بهای مسکن مثبت و معنادار و اثر نهرخ 
 بهره و نقدینگی بر متغیر مستقل بی معنا بوده است.

ات ذیههل در جهههت کنتههرل قیمههت مسههکن ارائههه بهها توجههه بههه نتههایج بههه دسههت آمههده پیشههنهاد
 گردد:می
از  ثبات قیمت ها و جلوگیری از رشد بهی رویهه شهاخص بههای کالاهها و خهدمات مصهرفی ➢

 .طریق کنترل نقدینگی و نرخ ارز
تواند آثار مخربهی را در ارز: از آنجایی که نوسانات و ناپایداری نرخ ارز می نرخ مدیریت ➢

گههذارد، لههذا پههیش بینههی و اسههتفاده از ابزارهههایی کههه اقتصههاد اقتصههاد کشههورها بههر جههای 
 کشورها را در مواجهه با نوسانات نرخ ارز توانمند سازد باید مورد توجه قرار گیرد.
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EXTENDED ABSTRACT 

INTRODUCTION 

Although herding behavior is mainly defined on the basis of imitation and 

repetition in existing theories, it is difficult to provide a mathematical model 

which is able to identify this phenomenon.  

METHODOLOGY  

Therefore, in this paper, using the Monte Carlo method and stock price data 

of Tehran Stock Exchange and OTC companies, during the years 2011 to 

2019, the herding behavior among the sample companies is investigated. 

Given that the Iranian capital market is facing the phenomenon of closure, 

and this can affect the values of price herding, the results are examined with 

the New York Stock Exchange as a market developed.  

 

FINDINGS  

The first finding indicates the presence of herding behavior in 29.6% of 

possible cases in the sample. The second finding indicates the presence of 

herding at an average of 4.07%. The third finding reflects the increase in the 

amount of herding along with the increase in absolute return, which shows 

that as the stock prices change, the values of herding also increases . 

Also, the results show that the herding behaves almost symmetrically with 

increasing the absolute amount of stock returns, the amount of herding 

behavior is first decreasing and then increasing. Accordingly, when price 

change are slight, the amount of herding is small; But with drastic increases, 

http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
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the average herding behavior also becomes positive and upwards, reaching 

16%. This means that as the price of one stock rises, the prices of other stocks 

also tend to rise, and the sharper the price increase, the greater the amount of 

imitation of price behavior. A similar trend is observed when prices fall. As 

prices fall and negative returns intensify, the average rate of herding behavior 

also increases, and the higher the decline in prices, the higher the rate of 

herding behavior. As a result, the higher the absolute amount of price return, 

the greater the amount of herding behavior. 

The fourth finding of the study indicates the possibility of a relationship 

between the herding and trading volume. To examine this relationship in the 

face of a sharp increase in the volume and number of trades, price data are 

classified into 20 groups based on the number and volume of trades. Then the 

amount of herding behavior of each group was calculated. The results show 

that the relationship between both indices of trading and herding is positive 

and significant and with a sharp increase in the number or volume of trades, 

herding measure approaches its maximum value. Similar results on the New 

York Stock Exchange are described below. 

 

CONCLUSION 

Evidence of herding behavior in the New York Stock Exchange also shows 

that this phenomenon occurs almost twice as much as in the Iranian capital 

market. Faster and more coordinated dissemination of news and faster 

reactions to them in NYSE can be the main reasons for this. These results are 

consistent with a study by Hwang and Salmon (2004) in which the amount of 

herding behavior in the US market was higher than the South Korean stock 

exchange. It seems that due to the less trading halts in NYSE, the significant 

values of price herding in that market mean that the values obtained for the 

Tehran market are probably not affected by the trading halts and the results 

can be reliable. 
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EXTENDED ABSTRACT 

INTRODUCTION 

One of the most important goals of the countries, especially developing 

countries, is economic growth and development. Foreign direct investment 

along with human capital and financial development are important factors that 

can have a significant impact on economic growth. Human capital can be used 

as a facilitator for the transfer of technology related to foreign direct 

investment. In addition, evidences show that human capital plays a 

complementary role to the impact of foreign direct investment on economic 

growth. Technology overflow into domestic companies is also more efficient 

when financial markets in the host economy are more developed. Therefore, 

the purpose of this study is to evaluate the short-run and long-run effects of 

foreign direct investment, human capital and financial development on the 

economic growth of various income groups in developing countries. 

METHODOLOGY  

The model used for unsustainable economies (developing countries) is 

designed to be appropriate for the current study. In this model, the effect of 

http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
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population growth rate and technology, physical capital, human capital, 

financial development, foreign direct investment, foreign direct investment 

interaction and financial development and the interaction of foreign direct 

investment and human capital on economic growth is examined. The 

statistical population is developing countries in the period 2000-2019. For the 

study, developing countries were divided into four categories: low-income, 

lower-middle-income, upper-middle-income, and high-income, which 

included a total of 27 countries (9 Asian countries, 9 African countries, and 9 

South American countries). In this study, first, the significance of variables 

for developing countries by income groups was investigated. Then, based on 

the Kao test, the existence of long-run equilibrium relationships among the 

variables related to the income groups of developing countries was 

confirmed. FMOLS and DOLS methods were used to investigate the 

integration. 

 

FINDINGS  

The results of long-run estimates show that foreign direct investment alone is 

0.27 effective on the economic growth of high-income countries, and when 

combined with human capital and financial development, its impact on 

economic growth is 0.42 and It will be 0.104. Thus, the effect of the 

interaction of foreign direct investment and human capital is greater than the 

effect of foreign direct investment alone on the economic growth of high-

income countries. But in other income groups of developing countries, the 

interaction of foreign direct investment with human capital and financial 

development has not had a positive effect on economic growth. Also, the 

results of short-run estimates showed that foreign direct investment alone 

does not affect the economic growth of high-income countries, but the 

interaction of foreign direct investment and financial development and the 

interaction of foreign direct investment and human capital by 0.48 and 

respectively. 2.13 affects economic growth. This result shows that in the short 

run, foreign direct investment alone has no effect on economic growth, but 

along with human capital and financial development have a positive effect on 

economic growth in these countries. In other income groups of developing 

countries, the interaction of foreign direct investment with human capital and 

financial development has not had a positive effect on economic growth. 

Also, the correct component of the error of foreign direct investment 

interaction with financial development and human capital shows that in each 
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period, 78% and 95% of the imbalances in the system are eliminated to 

achieve long-run equilibrium, respectively. But in other income groups, the 

speed of adjustment is very low or non-existent. 
CONCLUSION 

These results show that high-income countries have realized that it is possible 

to increase productivity due to the high level of human capital and skilled 

labor through the transfer of new technologies and technology overflows, and 

this is a positive factor in Economic growth works. Also in high-income 

developing countries, due to the high institutional capacity in the economic 

structure that has led to comprehensive efficiency in the mechanism of credit 

allocation of these countries, the interactive effect of foreign direct 

investment and financial development on economic growth in the short-run 

and long –run is positive. 

Reference 
Ahmed, K.T., Ghani, G.M., Mohamad, N. & Derus, A.M. (2015). Does 

inward FDI crowd-out domestic investment? Evidence from, 

Procedia- Social and Behavioral Sciences, 172, 419-426. 

https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2015.01.395 

Alfaro, L., Chanda, A., Kalemli-Ozcan, S. & Sayek, S. (2004). FDI and 

economic growth: the role of local financial markets, J. Int. Econ. 64 

(1), 89–112. https://doi.org/10.1016/S0022-1996(03)00081-3 

Alfaro, L., Chanda, A., Kalemli-Ozcan, S. & Sayek, S. (2010.) Does foreign 

direct investment promote growth? exploring the role of financial 

markets on linkages. J. Dev. Econ. 91 (2), 242–256. 

https://doi.org/10.1016/j.jdeveco.2009.09.004 

Alvarado, R., Iñiguez, M. & Ponce, P. (2017). Foreign direct investment and 

economic growth in Latin America. Economic Analysis and Policy, 56, 

176-187. https://doi.org/10.1016/j.eap.2017.09.006 

Arcand, J.L., Berkes, E. & Panizza, U. (2015). Too much finance? J. Econ. 

Growth, 20(2), 105–148. https://doi.org/10.1007/s10887-015-9115-2 

Arvin, M.B., Pradhan, R.P. & Nair, M. (2021). Uncovering Interlinks Among 

ICT Connectivity and Penetration, Trade Openness, Foreign Direct 

Investment, and Economic Growth: The Case of the G-20 Countries, 

Telematics and Informatics, 60. 

https://doi.org/10.1016/j.tele.2021.101567 



 
 

13 
Neda Leylian, Mehrzad Ebrahimi, Hashem Zare, Ali 

Haghighat  
Quarterly Journal of Quantitative Economics(JQE) (2023)  20(3) 

 

 
Azman-Saini, W.N.W., Law, S.H. & Ahmad, A.H. (2010). FDI and economic 

growth: new evidence on the role of financial markets. Econ. Lett. 107 

(2), 211–213. https://doi.org/10.1016/j.econlet.2010.01.027 

bahrambeigi, F., fotros, M. H., haji, G., & torkamani, E. (2023). The Effect 

of Financial Development Regimes on Energy Intensity in Iran: 

Markov-Switching Approach. Quarterly Journal of Quantitative 

Economics(JQE), 20(2), 32-71. doi: 10.22055/jqe.2021.36681.2345 

Barkhordari, S., Abrishami, H. & Zolfaghari, M., (2019). The impact of 

financial development on human development in developing countries 

with a focus on institutional, social and economic characteristics, 

Journal of Financial Economics, 48, 217-237. (In Persian) 

https://dorl.net/dor/20.1001.1.25383833.1398.13.48.8.3 

Beck, R., Georgiadis, G., & Straub, R. (2014). The finance and growth nexus 

revisited. Econ.Lett. 124 (3), 382–385. 

https://doi.org/10.1016/j.econlet.2014.06.024 

Bilir, K., Chor, D., Manova, K. (2014). Host-country Financial Development 

and Multinational Activity. National Bureau of Economic Research 

Working Paper Series No. 20046. 

https://doi.org/10.1016/j.euroecorev.2019.02.008 

Blomstrom, M., Lipsey, R.E., & Zejan, M. (1992). What Explains 

Developing Country Growth? National Bureau of Economic Research 

Working Paper Series No. 4132. http://www.nber.org/papers/w4132 

Blomstrom, M., Kokko, A. & Globerman, S. (2001). The Determinants of 

Host Country Spillovers from Foreign Direct Investment: Review and 

Synthesis of the Literature. Inward Investment Technological 

Change and Growth, 239, 34-65. 

http://dx.doi.org/10.1057/9780230598447_2 

Bluedorn, J., Duttagupta, R., Guajardo, J. & Topalova, P. (2013). Capital 

Flows Are Fickle: Anytime, Anywhere. International Monetary Fund, 

Research Department. 

https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2016/12/31/Capital-

Flows-are-Fickle-Anytime-Anywhere-40885 

Borensztein, E., De Gregorio, J. & Lee, J.W. (1998). How does foreign direct 

investment affect economic growth?, J. Int. Econ. 45 (1), 115–135. 

https://doi.org/10.1016/S0022-1996(97)00033-0 

Brida, J.G., Carrera, E. & Segarra, V. (2020). Clustering and regime dynamics 

for economic growth and income inequality. Structural Change and 

Economic Dynamics, 52, 99-108. 

https://doi.org/10.1016/j.strueco.2019.09.010 

https://doi.org/10.1016/j.econlet.2010.01.027
https://link.springer.com/book/10.1057/9780230598447
https://link.springer.com/book/10.1057/9780230598447


 
 

 

Assessing the short run and long run effects of foreign 

direct investment, human capital and financial 

development on the economic growth of different 

income groups in developing countries (application of 

the panel cointegration approach) 

14 

 
Ciesielska, D. & Kołtuniak, M. (2017). Outward foreign direct investments 

and home country’s economic growth. Physica A: Statistical 

Mechanics and its Applications, 482: 127-146. 
https://doi.org/10.1016/j.physa.2017.04.057 

Creane, S., A. Rishi Goyal, M. Moshfigh & S. Randa (2004). Financial Sector 

Development in the Middle East and North Africa, IMF Working 

Paper, 04/201 (Washington: International Monetary Fund). 

https://www.imf.org/external/pubs/ft/med/2003/eng/creane/ 

Dadgar, Y. & Nazari, R. (2009). Evaluation of Financial Development 

Indicators in Iran, International Conference on Financing System 

Development in Iran (with Financial Innovation Approach), Sharif 

University of Technology Studies Center. 1. (In Persian) 

https://civilica.com/doc/72379/ 

Fotros, M., Aghazadeh, A. & Jabraili, S. (2011). The effect of economic 

growth on renewable energy consumption Comparative comparison of 

selected member countries of the Organization for Economic 

Cooperation and Development and non-members (including Iran). 

Quarterly Journal of Research and Policy Economic, 60, 98-81. (In 

Persian) http://qjerp.ir/article-1-187-en.html 

Ford, T.C., Rork, J.C. & Elmslie, B.T. (2008). Foreign direct investment, 

economic growth, and the human capital threshold: evidence from us 

states. Rev. Int. Econ. 16 (1), 96–113. 10.1111/j.1467-

9396.2007.00726.x 

Ghafari, H., Jalooli, M., & Changi Ashtiani, A. (2015). Social instability and 

economic growth, Analysis based on ARDL Model, Quarterly Journal 

of Economic Reseach (Sustainable Growth and Development), 15(4): 

25-50. (In Persian) http://ecor.modares.ac.ir/article-18-10064-fa.html 

Griliches, Z. (1964). Research expenditures, education, and the aggregate 

agricultural production function. The American Economic Review, 

961-974. https://www.jstor.org/stable/1809481 

Gui-Diby, S.L. (2014). Impact of foreign direct investments on economic 

growth in Africa: Evidence from three decades of panel data analysis, 

Research in Economics, 68, 248-256. 
https://doi.org/10.1016/j.rie.2014.04.003 

Han, J. & Lee, J. (2020). Demographic change, human capital, and economic 

growth in Korea, Japan and the World Economy, 53. 

https://doi.org/10.1016/j.japwor.2019.100984 

Hosseini, S.M., Ashrafi, Y., Siami araqi, E. (2011). Investigating the 

Relationship between Financial Development and Economic Growth 

https://www.jstor.org/stable/1809481
https://www.sciencedirect.com/science/journal/09221425


 
 

15 
Neda Leylian, Mehrzad Ebrahimi, Hashem Zare, Ali 

Haghighat  
Quarterly Journal of Quantitative Economics(JQE) (2023)  20(3) 

 

 
in Iran with the Introduction of New Variables, Journal of Economic 

Research and Policy, 19(60), 126-113. (In Persian) 

http://qjerp.ir/article-1-184-fa.html  

Hosseini, S.S. & Molaei, M. (2006). The Impact of Foreign Direct Investment 

on Economic Growth in Iran. Economic Research Journal, 6(2), 57-

80. (In Persian) https://joer.atu.ac.ir/article_3367.html 

Iamsiraroj, S. (2016). The Foreign direct investment -economic growth 

nexus. International Review of Economic & Finance, 42, 116-133. 

Kao, C. & Chiang, M.H. (2000). On the estimation and inference of a 

cointegrated regression in panel data. Advances in Econometrics, 15, 

179–222. 

https://www.emerald.com/insight/content/doi/10.1016/S0731-

9053(00)15007-8/full/html 

Karimi, M. & Heidarian, M. (2017). A Study of Short-Term and Long-Term 

Effects of Electricity Consumption on Economic Growth in Iranian 

Provinces (Analysis of FMOLS-PMG and VECM Causality Models). 

Econometric Modeling Quarterly, 2(2), 149-117. (In Persian) 

https://doi.org/10.22075/jem.2018.2881 

Khalili araqi, M. & Salimi Shendi, R. (2014), The Relationship between 

Foreign Direct Investment, Financial Development and Economic 

Growth: A Case Study of Selected Asian Countries. Journal of 

Economic Research and Policy, 22(71), 156-143. (In Persian)  

Kong, Q., Guo, R., Wang, Y., Sui, X. & Zhou, S. (2020). Home-country 

environment and firms’ outward foreign direct investment decision: 

evidence from Chinese firms. Economic Modelling, 85, 390–399. 

https://doi.org/10.1016/j.econmod.2019.11.014 

Kottaridi, C. & Stengos, T. (2010). Foreign direct investment, human capital 

and non-linearities in economic growth. Journal of Macroeconomics, 

32(3), 858-871. https://doi.org/10.1016/j.jmacro.2010.01.004 

Law, S.H. & Singh, N. (2014). Does too much finance harm economic 

growth? J. Bank. Finance, 41 (Suppl. C), 36–44. 

https://doi.org/10.1016/j.jbankfin.2013.12.020 

Levine, R., (1997). Financial development and economic growth: views and 

agenda. Journal of Economic Literature, 35 (2), 688–726. 

https://doi.org/10.1596/1813-9450-1678 

Leylian, N., Ebrahimi, M., Zare, H., & Haghighat, A. (2021). Investigating 

the Effect of Foreign Direct Investment and Human Capital on 

Agricultural Economic Growth in Selected Asian Developing 

Countries, Journal of Agricultural Economics Research, 13(2), 109-

http://qjerp.ir/article-1-184-fa.html


 
 

 

Assessing the short run and long run effects of foreign 

direct investment, human capital and financial 

development on the economic growth of different 

income groups in developing countries (application of 

the panel cointegration approach) 

16 

 
126. (In Persian) 

https://dorl.net/dor/20.1001.1.20086407.1400.13.2.6.7 

Li, X. (2001). Government revenue, government expenditure, and temporal 

causality: Evidence from China. Applied Economics, 33(4), 485-497. 

https://doi.org/10.1080/00036840122982 

Li, G. & Wei, W. (2021). Financial development, openness, innovation, 

carbon emissions, and economic growth in China. Energy Economics, 

97. https://doi.org/10.1016/j.eneco.2021.105194 

Lucas, R. (1988). On the mechanics of economic development. Journal of 

Monetary Economics, 22: 3-42. https://doi.org/10.1016/0304-

3932(88)90168-7 
Makiela, K. & Ouattara, B. (2018). Foreign direct investment and economic 

growth: exploring the transmission channels. Economic Modelling, 72, 

296–305. https://doi.org/10.1016/j.econmod.2018.02.007 

Mohamandzadeh Asl, N. (2002). Testing the theory of neoclassical growth, 

Economic Reseach, 14. (In Persian). 
https://joer.atu.ac.ir/article_3185.html 

Molaei, H., Golkhandan, A. & Golkhandan, D. (2014). Asymmetry of the 

effects of oil shocks on the economic growth of oil exporting countries: 

An application of the nonlinear approach of hidden panel integration. 

Iranian Journal of Energy Economics, 3(10). 229 -201. (In Persian) 

https://jiee.atu.ac.ir/article_539.html 

Moosavi Jahromi, Y. (2018). Economic Development and planning. Payame 

noor University Press, Tehran. (In Persian). 

Morrissey, O. & Udomkerdmongkol, M. (2016). Response to Institutions, 

Foreign Direct Investment, and Domestic Investment: Crowding Out 

or Crowding In?. World Development, 88, 10-11. 
https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2016.08.001 

Nair-Reichert, U. & Weinhold, D. (2001). Causality tests for cross-country 

panels: a new look at FDI and economic growth in developing 

countries. Oxf. Bull, Econ. Stat. 63(2), 153–171. 10.1111/1468-

0084.00214 

Najarzadeh, R. & Maleki, M. (2005). Investigating the Impact of Foreign 

Direct Investment on Economic Growth with Emphasis on Oil 

Exporting Countries. Iranian Journal of Economic Research, 7(23), 

163-147. (In Persian) https://ijer.atu.ac.ir/article_3769.html 

Osei, M.J. & Kim, J. (2020). Foreign direct investment and economic growth: 

Is more financial development better?. Economic Modelling, 93, 154-

161. https://doi.org/10.1016/j.econmod.2020.07.009 



 
 

17 
Neda Leylian, Mehrzad Ebrahimi, Hashem Zare, Ali 

Haghighat  
Quarterly Journal of Quantitative Economics(JQE) (2023)  20(3) 

 

 
Phillips, P. C. B. & Hansen, B.E. (1990). Statistical inference in instrumental 

variable regression with I (1) processes, Review of Economic Studies, 

57, 99–125. https://doi.org/10.2307/2297545 

Poorshahabi, F. & Esfandiyari, M. (2017). The role of financial development 

in attracting foreign direct investment and promoting economic 

growth, Journal of Economic growth and development research. 7(28), 

113-126. (In Persian) 

https://dorl.net/dor/20.1001.1.22285954.1396.7.28.7.1 

Romer, D. (1986). Advanced macroeconomics, McGraw Hill. 

Sajadieh, F., Bakhtiari, S., & ghobadi, S. (2022). Evaluation the Role of 

Household Risk Management on Economic Growth: Case Study of 

Selected OIC Member Countries with emphasis on Iran. Quarterly 

Journal of Quantitative Economics(JQE), 19(3), 93-124. doi: 

10.22055/jqe.2020.32698.2219 

Samargandi, N., Fidrmuc, J. & Ghosh, S. (2015). Is the relationship between 

financial development and economic growth monotonic? evidence 

from a sample of middle-income countries. World Dev. 68, 66–81. 

https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2014.11.010 

Schultz, T. W. (1961). Investment in human capital. The American economic 

review, 51(1): 1-17. https://www.jstor.org/stable/1818907 

Singh, T. (2007). Financial development and economic growth nexus: time 

series evidence from India. Applied economics, 1, 13. 

https://econpapers.repec.org/scripts/redir.pf?u=https%3A%2F%2Fdoi

.org%2F10.1080%252F00036840600892886;h=repec:taf:applec:v:40

:y:2008:i:12:p:1615-1627 

Souri, A. (2015). Econometrics. 2nd edition, Cultural Studies Publishing. (In 

Persian) 

Stock, J.H. & Watson, M.W. (1993). A simple estimator of co-integrating 

vectors in higher order integrated systems, Econometrica, 61, 783-820. 

https://doi.org/10.2307/2951763 

Su, Y. & Liu, Z. (2016). The impact of foreign direct investment and human 

capital on economic growth: Evidence from Chinese cities. China 

Economic Review, 37, 97-109. 

https://doi.org/10.1016/j.chieco.2015.12.007 

Sunde, T. (2017). Foreign direct investment, exports and economic growth: 

ADRL and causality analysis for South Africa. Research in 

International Business and Finance, 41, 434-444. 

https://doi.org/10.1016/j.ribaf.2017.04.035 



 
 

 

Assessing the short run and long run effects of foreign 

direct investment, human capital and financial 

development on the economic growth of different 

income groups in developing countries (application of 

the panel cointegration approach) 

18 

 
Vischer, T. (2012). Individual preferences, Human capital, and economic 

development, Dissertation of the University of St. Gallen. 

Walters, P. B. & Rubinson, R. (1983). Educational expansion and economic 

output in the United States, 1890-1969: A production function analysis. 

American Sociological Review, 480-493. 

https://doi.org/10.2307/2117716 

Wang, J. Y. (1990). Growth, Technology Transfer and the Long-Run Theory 

of International Capital Movements. Journal of International 

Economics, 29, 255-71. https://doi.org/10.2307/2117716 

Xu, Y. & Li, A. (2019). The relationship between innovative human capital 

and interprovincial economic growth based on panel data model and 

spatial econometrics. Journal of Computational and Applied 

Mathematics, 365. https://doi.org/10.1016/j.cam.2019.112381 
 



 

 

Quarterly Journal of Quantitative Economics(JQE) (2023)  20(3)  78-109   

 

 

 

Quarterly Journal of 

Quantitative Economics 

 
Journal Homepage:  

www.jqe.scu.ac.ir 

Print ISSN: 2008-5850 

Online ISSN: 2717-4271  

 
The effect of intangible investment on the total factor 

productivity in Iran's industries  

 
Esfandiar Jahangard *, Teymour Mohammadi ** , Ali Asqhar Salem***, Forough 

EsmaeilySadrabadi****   

 
*Professor of Economics, Department of Economics, Faculty of Economics, Allameh 

Tabatabai University, Tehran, Iran. 

Email: Jahangard@atu.ac.ir 
** Professor of Economics, Department of Economics, Faculty of Economics, Allameh 

Tabatabai University, Tehran, Iran.  

Email:  mohammadi@atu.ac.ir 
*** Associate Professor of Economics, Department of Economics, Faculty of Economics, 

Allameh Tabatabai University, Tehran, Iran 

Email: salem@atu.ac.ir 
****Assistant Professor of Economics, Department of Economics, Faculty of Economics, 

Shahid Beheshti University, Tehran, Iran. (Corresponding Author) 

Postal address: Shahid Beheshti University, Shahid Shahriari Square, Evin, Tehran, Iran. 
Postal Code: 1983969411 

Email: f_esmaeilisadrabadi@sbu.ac.ir 
 0000-0002-3508-7148   

 

ARTICLE HISTORY JEL 

CLASSIFICATION 
KEYWORDS 

Received: April21,2021 

Revision: June 25, 2021 

Acceptance: July 25, 2021  

D24,  E22,  O34, O32,  

O47, C23 

Intangible capital, 

Information and 

Communication 

Technology, Total Factor 

Productivity, CHS 

Approach, Panel Data 

 

 

 

 

http://www.jqe.scu.ac.ir/
mailto:mohammadi@atu.ac.ir
mailto:salem@atu.ac.ir


 
 

 

The effect of intangible investment on the tot  factor 

productivity in Iran's industries  
20 

 
Acknowledgments: Acknowledgments may be made to individuals or institutions 

that have made an important contribution. 

Conflict of Interest: The authors declare no conflict of interest. 

Funding: The authors received no financial support for the research, authorship, and 

publication of this article. 
 

How to Cite: 

Jahangard, Esfandiar., Mohammadi, Teymour., Salem, AliAsghar & Esmaeily Sadrabadi, 

Forough. (2023). The effect of intangible investment on the totalfactor  productivity in Iran's 

industries. Quarterly journals of Quantitative Economics (JQE), 20(3), 78-109. 

 10.22055/jqe.2021.37224.2363 
 

 © 2023 Shahid Chamran University of Ahvaz, Ahvaz, Iran. This article is 

an open access article distributed under the terms and conditions of the Creative Commons 

Attribution-NonCommercial 4.0 International (CC BY-NC 4.0 license) 

(http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/) 
 

EXTENDED ABSTRACT 

 

INTRODUCTION  

In national accounts, costs related to intangible capital include computer 

databases, research and development, design, brand equity, company-specific 

training, and organizational efficiency as investments has expanded  (Corrado, 

Hulten, and Sichel, 2005). When this broad view of investment is included in 

the analysis of the sources of growth, intangible investments account for one-

fifth to one-third of labor productivity growth in the industrial sector of the 

United States and the European Union and East and South Asia (India, China 

and Japan   ( (Liang,2021  ؛Bhattacharya and Rath,2020 ؛  Rico and Cebrer-

Bares,2020 ؛Hintzmann, Masllorens& Ramos Lobo,2021 ؛  Corrado, Haskel, 

Jona- Iommi ,2013؛Corrado, Hulten,and Sichel ,2009 ؛Marrano, Haskel, and 

Wallis ,2009 ؛Fukao, Miyagawa, Mukai, Shinoda, and Tonogi, 2009 ؛  van 

Ark, Hao, Corrado, and Hulten, 2009). In order to manage intangible 

resources as a source of growth at the macroeconomic level and a driver of 

value creation for individual firms, their measurement is very important( 

Corrado,Jonathan HaskelCecilia, Jona-LasinioMassimiliano Iommi,2012). It 
is obvious that many studies have focused on intangible investment, which 

shows the importance of this topic. 

http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/


 
 

21 
Esfandiar Jahangard,  Teymour Mohammadi, AliAsghar 

Salem, Forough EsmaeilySadrabadi 
Quarterly Journal of Quantitative Economics(JQE) (2023)  20(3)  

 

 
Therefore, in this research, focusing on intangible investment, 

intangible investment has been measured. In Iran, due to the lack of statistics 

on how to calculate and estimate this type of investment, few studies have 

been conducted in the field of intangible investment measurement.   For 

example, in the study of Ostadzad and Hadian (2014) on the effect of research 

and development on economic growth and the study of Rahimi Rad, Heydari 

and Najarzadeh (2016) investigated the factors affecting the intensity of 

research and development costs in industrial workshops of Iran. But so far, 

this study has not been done to measure all the components of intangible 

investment in Iran and investigate its effect on economic variables. 

In Iran, studies have been conducted to identify effective factors in 

determining the value of intangible assets in companies listed on the Tehran 

Stock Exchange. However, the measurement of intangible investment with 

comprehensive international definitions and separated by the four-digit ISIC 

code has not been done so far. As a result, in this research, it has been tried to 

use the approach of Corrado et al. (2005), which is a method that can be cited 

in most Valid studies of the countries of the world have been defined to 

measure intangible investment, and also according to the comprehensive 

definitions accepted at the international level of intangible investment, this 

importance has been implemented for Iran and this important economic 

variable has been estimated (Mashaikhi, Birami and Birami, 2013; Corrado 

et al, 2005; Fukao, Miyagawa, Mukai, Shinoda, and Tonogi, 2009). 

Therefore, in this study, the CHS approach (a comprehensive and 

accepted approach that has been used in most important studies) has been 

used to measure intangible investment(Corrado, Hulten, and Sichel,2005). 
One of the important activities in the functions of Iran's economy is the 

activities of factory industries approved by the Iranian Statistics Center. This 

article first aims to estimate the share and trend of intangible capital in these 

activities with the CHS approach, which due to the lack of studies in this field 

is very important for Iran's economy. 

Also, how it affects the productivity of the entire production factors is 

also one of the next topics of this study, which can be the way of economic 

approaches and important decisions in this field. In order to find answers to 

the research questions and approach its hypotheses, the studied time period 

of 1996-2018 has been used for industrial workshops with ten workers and 

above, separated by the four-digit ISIC code. The model used is panel data 

with GMM method. The results indicate that intangible investment has a 

positive and significant effect on the productivity of all production factors. In 

the continuation of the research, the workforce has been divided into 
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professional and non-professional workforce. The estimation of the economic 

model of this research shows that the effect of skilled labor on the total 

productivity of production factors in Iranian industries is about 6 times 

compared to unskilled labor. 

 

METHODOLOGY  

This section presents a model that describes the relationship between 

intangible investment and factor productivity. Assume that the added value 

of the industry according to the four-digit ISIC code and ten workers and 

above in industry i and time t can be written as follows: 

 

(1)                                           𝑄𝑖,𝑡 = 𝐴𝑖,𝑡𝐹𝑖,𝑡(𝐿𝑖,𝑡 , 𝐾𝑖,𝑡, 𝑅𝑖,𝑡) 

On the right side, L and K are labor and capital. Similarly, R is the flow of 

intangible capital services and A is a change term that allows for changes in 

productivity as L, K, and R become returns. We get the differential from 

equation (1): 

(2)                =∈𝑖,𝑡
𝐿 ∆𝑙𝑛𝐿𝑖,𝑡 +∈𝑖,𝑡

𝐾 ∆𝑙𝑛𝐾𝑖,𝑡 +∈𝑖,𝑡
𝑅 ∆𝑙𝑛𝑅𝑖,𝑡 + ∆𝑙𝑛𝐴𝑖,𝑡 

So that ϵX represents the production elasticity of factor X, which is basically 

different according to input, industry and time. To empirically examine the 

role of intangibles as growth drivers, existing literature is used and it is done 

in two stages. First, consider the condition of ϵ. For a company with the lowest 

cost, we have: 

 

(3)                                             ∈𝑖,𝑡
𝑋 = 𝑆𝑖,𝑡

𝑋  , 𝑋 = 𝐿, 𝐾, 𝑅 
where s is the share of payments of this invoice in relation to added value. So 

this simply expresses the first-order condition of a firm in terms of production 

elasticities. If equation (1) is Cobb-Douglas, ϵ is constant over time, and 

equation (2) may be transformed into a regression model with constant 

coefficients. . If (1), for example, the elasticity of substitution is constant, then 

ϵ will vary over time at all levels, so (2) may be written as a regression model 

with interactions among all inputs. Now suppose that a firm can K, L or R 

variables can be used in other companies, industries or countries. Therefore, 

as Griliches pointed out, the industry elasticity ΔlnR in lnQ ∆ is a combination 

of input and output elasticity. As a result, we can follow Stiroh and we have 

(Griliches, 1992; Stiroh, 2002): 
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(4)                                       ∈𝑖,𝑡
𝑋 = 𝑆𝑖,𝑡

𝑋 + 𝑑𝑖,𝑡
𝑋 , 𝑋 = 𝐿, 𝐾, 𝑅 

which shows that the productive elasticities of the factors are equal to the 

weight of the factors. In addition, here there is the flexibility of deviation from 

the weight of the factors due to spillover. All this can be shown in equation  

 

 

(5)       ∆𝑙𝑛𝑄𝑖,𝑡 = (𝑠𝑖,𝑡
𝐿 + 𝑑𝑖,𝑡

𝐿 )∆𝑙𝑛𝐿𝑖,𝑡 + (𝑠𝑖,𝑡
𝐾 + 𝑑𝑖,𝑡

𝐾 )∆𝑙𝑛𝐾𝑖,𝑡 +

(𝑠𝑖,𝑡
𝑅 + 𝑑𝑖,𝑡

𝑅 )∆𝑙𝑛𝑅𝑖,𝑡 + ∆𝑙𝑛𝐴𝑖,𝑡 
Second, consider Δln Qi,t. As Grilichs and Shankerman pointed out, if we 

include the R&D inputs in conventional L and K and use a regression model 

to determine the R&D production elasticity, the results will be biased. The 

main point of this argument is that intangibles (such as research and 

development) are long-term assets and not intermediate inputs, and should be 

included as value-added investments (Griliches, 1980; Schankerma, 1981). 

Adding the normal as V (where the intangibles are treated as intermediates), 

we can write: 

                   
(6)                              ∆𝑙𝑛𝑄𝑖,𝑡 = (1 − 𝑠𝑖,𝑡

𝑅 )∆𝑙𝑛𝑉𝑖,𝑡 +

𝑠𝑖,𝑡
𝑅 ∆𝑙𝑛𝑁𝑖,𝑡 

So that N is a real intangible investment and we have approximated the share 

of intangible investment costs in nominal Q as sR. Substituting (6) into (5), 

we have: 

 

(7)     ∆𝑙𝑛𝑄𝑖,𝑡 = (1 − 𝑠𝑖,𝑡
𝑅 )∆𝑙𝑛𝑉𝑖,𝑡 + 𝑠𝑖,𝑡

𝑅 ∆𝑙𝑛𝑁𝑖,𝑡 = (𝑠𝑖,𝑡
𝐿 +

𝑑𝑖,𝑡
𝐿 )∆𝑙𝑛𝐿𝑖,𝑡 + (𝑠𝑖,𝑡

𝐾 + 𝑑𝑖,𝑡
𝐾 )∆𝑙𝑛𝐾𝑖,𝑡 + (𝑠𝑖,𝑡

𝑅 + 𝑑𝑖,𝑡
𝑅 )∆𝑙𝑛𝑅𝑖,𝑡 +

∆𝑙𝑛𝐴𝑖,𝑡 

If we have the above expression in terms of ΔlnVi,t: 
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(8) ∆𝑙𝑛𝑉𝑖,𝑡 = (
(𝑠𝑖,𝑡

𝐿 + 𝑑𝑖,𝑡
𝐿 )

(1 − 𝑠𝑖,𝑡
𝑅 )

⁄ ) ∆𝑙𝑛𝐿𝑖,𝑡 +

(
(𝑠𝑖,𝑡

𝐾 + 𝑑𝑖,𝑡
𝐾 )

(1 − 𝑠𝑖,𝑡
𝑅 )

⁄ ) ∆𝑙𝑛𝐾𝑖,𝑡 + (𝑑𝑖,𝑡
𝑅 (1 − 𝑠𝑖,𝑡

𝑅⁄ ))∆𝑙𝑛𝑅𝑖,𝑡 +

∆𝑙𝑛𝐴𝑖,𝑡     
For simplicity we have assumed that Δ lnR = lnN∆ (as in the steady-state 

"max consumption" case). To model the efficiency of factors, the studies of 

Caves, Christensen and Diewert have been used, and the ∆lnTFP index is 

constructed with the translog production function as follows (Caves, 

Christensen, & Diewert, 1982): 

∆lnTFPi,t = di,t
L ∆lnLi,t + di,t

K ∆lnKi,t + di,t
R ∆lnRi,t + ∆lnAi,t 

(9)  
where ∆lnTFPi,t= ∆lnTFPQi,t and ∆lnTFPQi,t is calculated as follows: 

∆lnTFPi,t
Q

= ∆lnQi,t − si,t
L ∆lnLi,t − si,t

K ∆lnKi,t − si,t
R ∆lnRi,t  

(10)  
Obviously, these approaches have advantages and disadvantages, but the 

estimation of this regression potentially reveals the factors that played a 

significant role in TFP and were suppressed. 

FINDINGS  

To measure the intangible capital from Iranian factory data with four-digit 

ISIC code during 1996 to 2018 is 2190. The data shows that the ratio of 

intangible capital to production for all industries is equal to 68.41%, which 

shows the high impact of intangible capital on Iranian industries1. 

 
1 The Statistics Center of Iran has been used to obtain the data. The years used are from 1996 

to 2018. The estimated components are intangible investment, physical investment, labor force 

and production volume, to calculate the productivity index of production factors. The obtained 

data have been used separately according to the economic activity ranking classification code 

with version 4 from the Statistics Center of Iran. In the codes, we merged them with similar 

codes, and as a result, the number of codes is 132, which is the total number of data for the 

years 1996 to 2018 is equal to 2190, and the volume of data is worth considering for the correct 

estimation. 
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The results show that, contrary to the traditional approach, intangible 

investment is not included in intermediate goods, but is included as an 

important factor in the production function. The high number of observations 

has helped to estimate the model more accurately. The employment impact 

factor, including professional and non-professional labor force, is 

approximately equal to 22/, which has a positive and significant effect on 

TFP.Also, if the physical capital grows by ten percent, the total factor 

productivity will grow significantly by 2.3 percent on average in the same 

direction. The remarkable thing about the impact of intangible investment is 

that if this type of investment grows by 10 percent among various 

manufacturing industries, it can help to increase the TFP by 3.5 percent on 

average, which actually shows the role of intangible investments in factory 

industries in today's world. 

These results indicate that the production share of Iran's industries is 

not only focused on physical investment and labor, and there is another type 

of investment called intangible investment, which is not only effective but 

also in the extent of its effect on industrial production is superior to the rest 

of the components. 

By studying the world's major industries such as Microsoft, it can be 

found that its market value in 2006 is much larger compared to the value of 

its physical investment and labor force, and this difference in value is 

included in the area of intangible investment. 

Therefore, for most industries in different countries, it is not far from 

reality that the amount of intangible investment has a greater impact than the 

rest of the effective components. As a result, the hypothesis that there is a 

positive and significant relationship between intangible investment on the 

productivity of all production factors can be accepted at the level of 99% with 

an impact factor of /356. 

Also, for a ten percent increase in skilled labor, the TFP changes on 

average by approximately 0.6 percent, while this figure is approximately 0.1 

percent for unskilled labor. These results show that in addition to intangible 

investment having a positive and significant effect on productivity, skilled 

labor also helps to grow the productivity of factory industries. 

 

CONCLUSION 

The importance of intangible investment is growing relative to the level of 

investment in the tangible assets we intend to invest with, including transport 
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infrastructure, machinery and power plants, etc. As a result, the role of 

intangible investment becomes increasingly important for understanding and 

predicting productivity trends, economic growth and innovation. The 

importance of intangible investment, such as research and development or 

software, to describe productivity, competitiveness and economic growth, has 

long been recognized by economic literature and statisticians.Considering 

investment in intangibles leads to a better understanding of differences in 

productivity trends across countries. In this research, firstly, the measurement 

of intangible investment with the CHS approach for the four-digit ISIC codes 

of factory industries with ten employees and above was discussed. The high 

share of intangible investment compared to the total production of each 

industry shows the importance of this issue. Then the intangible investment 

variable was brought as the main component next to physical investment and 

labor in the production function. Observations showed that intangible 

investment had a positive and significant effect on the productivity of all 

production factors. Its high coefficient indicates the impact of intangible 

investment on TFP, and its omission in the production function caused TFP 

estimation to have a bias error. In order to show the impact of the professional 

workforce on the productivity of production factors, we separated the 

workforce into skilled and unskilled, and the results show that the impact of 

professional and expert workforce is almost six times greater on TFP. 
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EXTENDED ABSTRACT 

 

INTRODUCTION  

Unequal distribution of income in society has caused many problems in the 

areas of economic, social and political will of each country, that's why one of 

the most important tasks of governments is proper income distribution in 

society .  Governments recommend short-term solutions to address income 

inequality, while implementing these short-term policies without recognizing 

the influencing factors can have adverse consequences on revenue 

distribution. In order to deal with the problem of income inequality and 

establishing a fair distribution of income should identify its risk factors and 

appropriate and effective policies be adopted to improve income distribution. 

Due to the growing trend of income inequality, high unemployment and 

economic inefficiency in various societies, especially in developing 

countries, and the special role of government in achieving a fair and equitable 

distribution of income, the issue of good governance needs to be addressed. 

Income inequality and good governance are among the most important 

economic issues in any country. The World Bank has good governance based 

on six indicators; It has introduced corruption control, government efficiency 

and effectiveness, political stability, quality of law and regulation, rule of law 

and the right to comment and be held accountable, one of the most important 

components of which is the corruption control variable. Indicators of 

governance play a very important role in the economic environment in terms 
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of economic growth and development. Governance is considered as one of 

the basic inputs for the welfare of the people. Therefore, paying attention to 

the role of indicators of good governance and its absence, especially in 

developing countries and its impact on income distribution, which is one of 

the most important goals of governments, is very important and necessary. 

This study is one of the preliminary studies that can be compared to other 

studies from three aspects: technical, regional and temporal.The purpose of 

this study is to investigate the effect of good governance on income inequality 

in selected developing and developed countries, with emphasis on control of 

corruption over the period 2017-2000. 

 

METHODOLOGY  

In this research, three indicators of political stability, rule of law and 

corruption control have been used as good governance. Using dynamic 

quantile panel regression, on one hand, the effect of good governance 

indicators on income inequality has been investigated, and on the other hand, 

the effect of tax revenues on Along with the inflation rate and GDP per capita, 

it has been investigated as instrumental variables on income inequality. 

 

FINDINGS  
The results of the estimated the dynamic quantile panel regression model 

show that control of corruption and rule of law in both countries the quarters 

25, 50 and 75 respectively positive and negative and significant effect on 

income inequality. Political stability in both groups of countries has negative 

effects in quarters 25 and 50 and in quarter 75 positive and significant. Also 

the tax revenues, inflation rate and GDP per capita these quarters in the 

selected countries have different effects on income inequality. 

 

CONCLUSION  

Rule of law and corruption control indicators have significant negative and 

positive effects on income inequality in both groups of selected countries and 

in all quartiles, respectively. Also, the coefficient of the political stability 

index shows that in the first two quarters in both groups of countries, it has a 

negative and significant effect on income inequality (Gini coefficient) and 

this can mean that with political instability, weak investment motivation and 

consumerism in these societies. be strengthened, which leads to a decrease in 

production and income inequality. Meanwhile, in the third quarter in both 

groups of countries under study, the political stability index has a positive and 
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significant effect on income inequality, in the sense that with the increase in 

political stability, income distribution becomes more equal. 
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EXTENDED ABSTRACT 

INTRODUCTION 

one of the important indicators of measuring the development of any country 

is the situation of females in each country. Overview of the status and income 

of females compared with males, it is clear that females are the most 

vulnerable parts of the population. In the last four decades, Iranian females 

have become half of the country's university graduates, but according to labor 

force statistics in 2017, the participation rate of females was 16%, relative to 

the participation rate of 64.5% male. According to the data of urban 

household income and expenditure survey in 2017, there is an increase in 

female's hourly wages relative to men, despite the small difference between 

the level of education of male and female, and the phenomenon of the gender 

pay gap in the Iranian labor market. This study aims to address the most 

fundamental and obvious inequality, namely wage inequality, and determine 

how much of this wage inequality is due to discrimination and how much is 

due to the characteristics of human capital  . In many cases, in the discussion 

of pay gap, we face censored data, which requires the estimation of a Tobit 

model; Because in the presence of censored data, ordinary least squares 

method will lead to inconsistent parameters and misleading results. 

Investigating the pay gap with a developed model of the Oaxaca 
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http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/


 
 

 

Gender pay gap  of public-private sectors in the  Iranian 

Labor Market: decomposition approach  based on Tobit 

model with instrumental variable 
38 

 
decomposition method using Tobit models,is the pivotal issue in this research 

which has not been discussed in previous studies. 

METHODOLOGY  

As stated, the purpose of this article is to investigate the fact that by 

controlling factors such as the level of education, occupational group, and 

age, there is still a clear discrimination between the wages of men and women 

in the  labor market. Therefore,This study aims to address the most 

fundamental and obvious inequality, namely wage inequality, and determine 

how much of this wage inequality is due to discrimination and how much is 

due to the characteristics of human capital  . 

According to theoretical studies, the technique of estimating the wage 

inequality has been estimated in two forms, the Ols and the definition of 

dummy variable, and the of Oaxaca and Blinder decomposition.  This study 

attempts addition to OLS model, Provide accurate estimates of the gender pay 

gap with the help of the censored Tobit model in Iran labor market. 

 

FINDINGS  

The results of the study of the gender wage gap of the censored Tobit model 

show that the wage inequality is positive   between men and women. A 

positive wage inequality means an increase in the gender wage gap to the loss 

of women.  According to the results of the estimation of the models, with the 

increase in the level of education, significantly the wages of men and women 

increase. Because women have a higher educational attainment rate than men, 

wage increases for women are greater than for men. The results show, if is 

considered data censoring, the educational attainment of men and women 

significantly decreases. The impact of considering data censoring is much 

higher on  educational attainment  for women than men. Also, the private 

sector has a larger share of employment, but the wage gap in this sector is 

greater than in the public sector. The results show that potential experience 

follows an inverted u-shaped pattern. That is, people intermediate levels of 

potential experience have the highest wage compared to the two ends of the 

spectrum. In this study, due to the possibility of endogeneity of experience 

variable, an instrumental variable has been used as a substitute for work 

experience. 
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CONCLUSION 

According to the available image of the censored data, the method of 

estimating the Conventional gender pay gap is biased and does not provide 

reliable results. This study attempts addition to OLS model, Provide accurate 

estimates of the gender pay gap with the help of the censored Tobit model in 

Iran labor market. Due to the indigenous of the experience, has been used the 

Tobit model with an instrumental variable. According to the results, with 

ignored the bias of censored data, is overestimated the part of the gender pay 

gap (GPG) attributable to gender differences in observed endowments and 

part of the GPG is due to that the same endowment generates different returns 

for male and female workers.  
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EXTENDED ABSTRACT  

INTRODUCTION 

Housing, as an asset and shelter after food and clothing, is the most basic 

human need, which is very important for the life and survival of the 

individual as well as for the society. Changes in housing prices, on the one 

hand, as the main asset in households' portfolios, will lead to changes in 

individual wealth over time, and on the other hand, fluctuations in housing 

prices, especially their rapid increases, are among the threats that 

governments aim to provide access to. People face challenges in housing. 

This issue has become more important especially in recent decades with 

population growth, urbanization and the formation of new families. Air 

pollution as one of the most important environmental concerns of this 

century and the result of increasing population and urbanization and housing 

construction threatens the lives of millions of people in developing countries 

as well as in developed and industrialized countries. Therefore, considering 

the importance of air pollution and its impact on housing and housing 

prices, this research tries to use the panel data technique of the effect of air 

pollution on housing prices in developed countries (including: Norway, 

Switzerland, Australia, Iceland, Denmark, America , Japan and the Czech 
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Republic) and developing countries (including: Turkey, Mexico, Brazil, 

China, Colombia, South Africa, Indonesia, India) during the period of time 

(2010-2017) and then this review for Iran using self-explanatory vector 

technique with extended non-linear intervals (NARDL) and during the years 

(1375-1996). 

METHODOLOGY  

As mentioned in the introduction, the purpose of this research is to analyze 

the impact of air pollution and some economic variables on housing prices 

in developing countries, developed countries and Iran. For this purpose, the 

following model has been used: 

𝐿𝑜𝑔𝑅𝐻𝑃𝑡 = 𝛽1+𝛽2𝐿𝑜𝑔𝐴𝑃𝐼𝑡 + 𝛽3𝐿𝑜𝑔𝑌𝑡 + 𝛽4𝐿𝑜𝑔𝑀2𝑡 + 𝛽5𝐿𝑜𝑔𝐶𝑃𝐼𝑡

+ 𝛽6𝐿𝑜𝑔𝐸𝑅𝑡 + 𝛽7 𝐼𝑅𝑡 + 𝜀𝑡 

Which in this model: 

LogRHPt: Logarithm of housing price in year t 

LogAPIt: Logarithm of air pollution index in year t 

LogYt: Logarithm of per capita income in year t 

LogM2t: Logarithm of liquidity in year t 

LogCPIt: Logarithm of the price index of consumer goods and services in 

year t 

LogERt: Logarithm of exchange rate in year t 

IRt: Interest rate in year t 

 

It is important to mention two points here: First, the index considered for air 

pollution is the amount of suspended particles PM2.5. Second; The base 

year is 2010 for developed and developing countries and 2010 for Iran. 

The desired statistical information, which is in the form of a time series, was 

collected through the information portal of the World Bank, the 

International Monetary Fund, the Organization for Economic Cooperation 

and Development, the Central Bank of Iran, the Statistical Center of Iran, 

and the energy balance sheet. 

 

FINDINGS  

The impact of air pollution on housing prices in developed and developing 

countries: 

Due to the short period of time (due to the limited access to information) 

and the invalidity of the results of the unit root test in these conditions, in 

the first step, the problem of heterogeneity of units was investigated using 
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the F-test statistic of Limer. Considering that the probability value of the F 

test for both groups of developed and developing countries is less than 0.01, 

therefore, Panel Data technique is used to estimate the model in both groups 

of countries. As the next step to examine the correlation between 

disturbance components and explanatory variables (i.e. choosing between 

the fixed effects method and the random effects method), the Hausman test 

was performed, and the results of this test indicated a probability value 

smaller than 0.01 for both groups of countries. Investigating and applying 

the fixed effects method. 

The results of model estimation are as follows: 

In developed countries, air pollution leads to a decrease in housing 

prices by 30%. But in developing countries, there is no significant 

relationship between air pollution and housing prices. The effect of per 

capita income on housing prices is positive and significant in both groups of 

countries under investigation. The effect of liquidity on housing prices is 

positive and significant in developed countries, but the effect of liquidity on 

housing prices is not significant in developing countries. Considering the 

relative stability of the consumer goods and services price index in 

developed countries, this index has no effect on housing prices in the 

aforementioned countries. In developing countries, the effect of the price 

index of consumer goods and services on the price of housing is positive 

and significant at the rate of 48%.The stability of the exchange rate in 

developed countries has caused this variable to have no significant effect on 

housing prices. But in developing countries, an increase in the exchange rate 

causes a 4% decrease in housing prices. The increase in interest rate causes 

the housing price to increase by 0.5% in developed countries and decrease 

by 0.2% in developing countries. 

The impact of air pollution on housing prices in Iran: 

As the first step, the variables used in the model were tested for 

reliability. The results of the ADF unit root test showed that all the variables 

investigated in this research were I(1) and this means that the vector self-

explanatory model with wide ARDL intervals is a suitable method for 

analyzing the short-term and long-term behavior of the variables in this 

research. Then, in order to check the classical assumptions, relevant 

diagnostic tests were used, and the obtained results indicated that the model 

does not have any problems in terms of the classical assumptions, that is, 

there is no autocorrelation and heterogeneity of variance, and the 

distribution of disturbance components is normal. 
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The results of model estimation are as follows: 

The effect of negative and positive air pollution shocks on housing 

prices is significant, which means that the decrease in air pollution leads to 

an increase in housing rent and an increase in the level of air pollution leads 

to a decrease in the housing rent index in Iran. An increase in per capita 

income leads to an increase in housing rent index. The variable coefficient 

of liquidity logarithm is negative and meaningless. An increase in the price 

index of consumer goods and services and the exchange rate will lead to an 

increase in housing rent. The results of the model estimation indicate the 

insignificant effect of the interest rate of this variable on the housing rental 

index in the long term, but in the short term, with the increase in the interest 

rate, the demand for housing rent and consequently the rent will increase. 

 

CONCLUSION 

Based on the results obtained in this study, the effect of air pollution on 

housing prices was negative and significant in developed countries, while 

this effect was insignificant in developing countries. The results of the 

model estimation in Iran show that air pollution has a significant effect on 

housing rent. 

According to the obtained results, the following suggestions are presented in 

order to control housing prices: 

❖ Stability of prices and prevention of excessive growth of the price index 

of consumer goods and services through control of liquidity and 

exchange rate. 

❖ Exchange rate management: Since the fluctuations and instability of the 

exchange rate can leave destructive effects in the economy of the 

countries, therefore, the forecasting and use of tools that enable the 

economy of the countries to face the fluctuations of the exchange rate 

should be considered. 
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