
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 ها و تحقیقات اقتصادیسیاست
 

 

 گروه علوم اقتصادی  ی علم  ۀفصلنام

 دانشکده علوم انسانی و اجتماعی، دانشگاه کردستان
 
 

 JEPR اختصاری: عنوان

 174X-2821 شاپای چاپی و الکترونیکی:

 1401خرداد  انتشار:آغاز 

 

 موضوعات 

 ، های اکادمیک مربوط به علوم اقتصادیپژوهش

 ، یدارو توسعه پا ریزیبرنامه ی، رشد و توسعه اقتصادی، اقتصاد یو راهبردها هایاست س

  ،یجیتالد اقتصاد، الملل، اقتصاد نوآوریاقتصاد بین ی،و پول یاقتصاد مالی، اقتصاد نهادی، اقتصاد رفتار 

 .یاو منطقه یاقتصاد شهر، سلامت ، اقتصاداقتصاد ورزشی، اقتصاد گردشگر، اقتصاد انرژی، اقتصاد منابع و محیط زیست

 

نظارت بر مطبوعات    یاته  1400/ 03/ 10  یخ در تار  88046براساس مجوز شماره ثبت  نشریه    مجوز ارشاد:

 یقات وزارت علوم، تحق  یعلم  یاتنشر  یوننامه کمس  یینمجوز انتشار و براساس آ  ی،وزارت فرهنگ و ارشاد اسلام

 نموده است.  یافتدر یاعتبار علم  1401در سال  یو فناور 
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 شده است. رتبه بنشریات وزارت علوم موفق به کسب  1403
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  راهنمای نویسندگان

دقت مطالعه و نکات آن را رعایت را به  راهنمای نگارش مقاله منظور تسریع در فرایند داوری، قبل از ارسال مقاله، فایلبه 

منظور اصلاح به نویسنده نمایید. لازم به ذکر است که در مرحله مرور اولیه، در صورت عدم رعایت موارد ذکر شده، مقاله به

 :موقع نشریه، لطفاً به نکات زیر توجه فرماییدبازگردانده خواهد شد. همچنین، برای تسریع در بررسی و انتشار به 

 .مقاله باید نتیجة تحقیقات نویسنده )نویسندگان( باشد •

ها و تحقیقات  نشریه سیاست  موضوعات و محورهای اقتصاد و مرتبط با یکی از موضوع مقاله در ارتباط با رشته   •

 .اقتصادی باشد

را به طور دقیق مطالعه فرمایید. در صورت اثبات عدم رعایت  اصول اخلاقی انتشار مقاله  لطفاً قبل از ارسال •

نامه رسمی پرونده سرقت علمی به   را رد خواهد کرد و طی یک  موارد اخلاقی در نگارش مقاله، نشریه مقاله 

 . اشتراک گذاشته خواهد شد

 . پذیر استدر سامانة نشریات دانشگاه کردستان امکان  سامانۀ مجلۀ طریقارسال مقاله تنها از  •

شود از  انجام است و از نویسندگان محترم استدعا می پیگیری مقالات فقط از طریق سامانه و ایمیل نشریه قابل  •

 .تماس تلفنی خودداری نمایند

شدن نتیجه بررسی آن مقاله از ارسال مقالات جدید نویسندگانی که مقالات در دست بررسی دارند تا مشخص •

 . خودداری نمایند؛ لذا از هر نویسنده در هر سال، تنها یک مقاله بررسی و چاپ خواهد شد

علمی باشد و مقاله  نویسنده مسئول مکاتبات باید با مرتبه دانشگاهی )استادیار، دانشیار یا استاد( و از اعضای هیئت •

 . با ایمیل سازمانی یا دانشگاهی ارسال شود

 .باشند )ORCID( شناسه پژوهشگر همه نویسندگان مقالات باید دارای •

 3.که مقاله حامی مالی دارد، ذکر آن در بخش تقدیر و تشکر الزامی استدرصورتی •

نامه، رساله و طرح پژوهشی است، نویسندگان محترم، حتماً به این موضوع در اگر مقاله ارسالی، مستخرج از پایان  •

 .فایل اصلی مقاله در پاورقی و فرم تعارض منافع اشاره نمایند

ها در  استفاده فرمایید؛ بدیهی است تعداد واژه  یاب سمیم نورمشابهت  یابی مقالات از سامانهبرای مشابهت •

 . یابی تطبیق داده خواهد شدها در گزارش مشابهتمقاله با تعداد واژه 

 .و آدرس اینترنتی هر منبع ارائه شود  DOI شناسه  در پایان هر منبع در فهرست منابع و مأخذ، •

 .جهت نگارش و تنظیم چکیده مبسوط انگلیسی حتماً از ویراستار انگلیسی موردتأیید استفاده کنید •

 .ویراستار مجله در ویرایش ادبی و فنی مقاله بدون تغییر محتوای آن آزاد است •

 . ها و تحقیقات اقتصادی رایگان استبررسی اولیه، داوری و انتشار مقاله در نشریه فصلنامه سیاست •

 . در صورت عدم رعایت موارد ذکر شده در بخش راهنمای نویسندگان، مقاله پذیرفته نخواهد شد •

 

 

https://jepr.uok.ac.ir/data/jepr/news/%D8%B1%D8%A7%D9%87%D9%86%D9%85%D8%A7%DB%8C_%D9%86%DA%AF%D8%A7%D8%B1%D8%B4_%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87_%D9%86%D8%B4%D8%B1%DB%8C%D9%87_%D8%B3%DB%8C%D8%A7%D8%B3%D8%AA_%D9%87%D8%A7_%D9%88_%D8%AA%D8%AD%D9%82%DB%8C%D9%82%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%DB%8C.pdf
https://jepr.uok.ac.ir/data/jepr/news/%D8%B1%D8%A7%D9%87%D9%86%D9%85%D8%A7%DB%8C_%D9%86%DA%AF%D8%A7%D8%B1%D8%B4_%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87_%D9%86%D8%B4%D8%B1%DB%8C%D9%87_%D8%B3%DB%8C%D8%A7%D8%B3%D8%AA_%D9%87%D8%A7_%D9%88_%D8%AA%D8%AD%D9%82%DB%8C%D9%82%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%DB%8C.pdf
https://jepr.uok.ac.ir/journal/aim_scope
https://jepr.uok.ac.ir/journal/process?ethics
https://jepr.uok.ac.ir/contacts?_action=signup
https://orcid.org/
https://orcid.org/
https://orcid.org/
https://www.samimnoor.ir/


 

 های موردنیاز برای بارگذاری در سایت نشریهفایل

های  ها، باید فایلکردن فایلها و تحقیقات اقتصادی، در قسمت اضافهجهت ارزیابی و داوری مقالات در فصلنامه سیاست

سازی شده جهت ارسال  های آمادهرعایت معیارها و حفظ وحدت رویه، از فرمتزیر در سامانه بارگذاری شود. ضمناً جهت  

 (. ها روی عبارت دانلود کلیک کنیدرای دریافت فایل)ب ها موردنیاز استفاده نماییدفایل

فایل راهنمای نگارش مقالات و شرایط و ضوابط انتشار  مقاله را دقیقاً بر اساس راهنمای تدوین گفته شده در :نکته مهم

 .بر اساس فرمت نشریه تنظیم و ارسال کنید (دانلود فایل راهنما) مقاله

فایل اصل مقاله همراه با نام نویسندگان و مطابق با راهنمای نویسندگان، در قالب   (:دانلود) فایل الگوی نویسنده   -1

های توضیحی موجود در الگوی فایل مایکروسافت ورد و براساس الگوی اصلی مقالات نشریه تنظیم گردد. در این راستا، متن

اصلی باید حذف و با محتوای اصلی مقاله جایگزین شوند. همچنین چکیده مبسوط انگلیسی نیز در قالب همین فایل اصلی  

 .مقاله خواهد بود

همان فایل الگوی نویسنده است که باید بدون نام نویسندگان تنظیم و ارسال گردد. لذا در فایل  :  فایل اصل مقاله -  2

در بخش فارسی و انگلیسی حذف و به عنوان فایل اصل   و توضیحات تکمیلی مشخصات نویسندگان الگوی نویسندگان فقط

  .مقاله ارسال شود

یابی شده همراه با گواهی آن که  باید شامل فایل اصلی مقاله مشابه  (:لینک) یابی مقالهمشابهت  فایل گزارش -  3

 .دریافت و ارسال شود سمیم نور یابمستقیماً از سامانه مشابهت

تعهدنامه خود را دقیقاً بر اساس این فرمت تنظیم نمایید و باید به امضای  (:دانلود)   فرم تعهدنامه نویسندگان  -  4

 .همه نویسندگان رسیده باشد 

 .باید براساس این فرمت تنظیم و توسط نویسنده مسئول تکمیل و امضا شود (:دانلود ) فرم تعارض منافع   - 5

باید مشخصات کامل و دقیق نویسندگان به ترتیب درج در مقاله بر روی  (:دانلود) فرم مشخصات نویسندگان  - 6

 .این فایل بارگذاری شود

  

های زیر ارسال  بایست فایل پس از داوری مقاله، جهت پاسخ به داوران در خصوص انجام اصلاحات، می 

 :گردد

فایل اصلاحی شده مقاله اصلی بدون نام نویسندگان که در آن (:  تغییرات برجسته شده) فایل اصل مقاله   -  7

 .برجسته شده است (لایتهای) تغییرات

پاسخ به داوران بر اساس این الگو تنظیم و در آن نظر داوران به تفکیک درج و   (:دانلود)  به داوران پاسخ  فایل   -  8

 . توضیح داده شده باشد

  .های درخواستی تکمیلی داوراندر صورت نیاز فایل های اضافه:فایل  – 9

 

https://jepr.uok.ac.ir/data/jepr/news/%D8%B1%D8%A7%D9%87%D9%86%D9%85%D8%A7%DB%8C_%D9%86%DA%AF%D8%A7%D8%B1%D8%B4_%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87_%D9%86%D8%B4%D8%B1%DB%8C%D9%87_%D8%B3%DB%8C%D8%A7%D8%B3%D8%AA_%D9%87%D8%A7_%D9%88_%D8%AA%D8%AD%D9%82%DB%8C%D9%82%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%DB%8C.pdf
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https://jepr.uok.ac.ir/data/jepr/news/%D9%81%D8%B1%D9%85_%D8%AA%D8%B9%D8%A7%D8%B1%D8%B6_%D9%85%D9%86%D8%A7%D9%81%D8%B9.docx
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 ها و تحقیقات اقتصادیفصلنامه سیاست 13
  سنندج، ایراننشریه گروه علوم اقتصادی، دانشکده علوم انسانی و اجتماعی، دانشگاه کردستان، 

 

 

 ادی ـقات اقتصـها و تحقیت ـلنامۀ علمی سیاسـفص
 167تا  1، صفحات  1404، بهار 1چهارم، شماره سال 

 ب : 1403سال برای  رتبه نشریه در وزارت علوم 

 

 دانشگاه کردستان صاحب امتیاز: 

   بختیار جواهری مدیر مسئول: 

 محمدزاده  پرویزسردبیر: 

 احمدزاده خالد: سردبیر جانشین

   وحید عزیزی :نشریه کارشناس

 ویراستار انگلیسی: 

 وحید عزیزی ویراستار فنی و صفحه آرایی: 

 الفبا  حروف  ترتیب  به اعضای هیات تحریریه

 ایران  اهواز،  اهواز،  چمران شهید دانشگاه اجتماعی،  و اقتصادی علوم  دانشکدۀ اقتصاد،   گروه استاد آرمن   عزیز سید

 طباطبائی، تهران، ایران   علامه دانشگاه اقتصاد،  دانشکده بازرگانی،  اقتصاد گروه استاد،  تاری  اله فتح 

 ایران   تهران،  طباطبایی،   علامه دانشگاه اقتصاد، دانشکده نظری،  اقتصاد گروه دانشیار،  جهانگرد  اسفندیار

 کردستان، سنندج، ایران  دانشگاه اجتماعی،  و انسانی علوم دانشکده اقتصاد،  گروه اقتصاد،  دانشیار حبیبی  فاتح 

 ایران  کرمانشاه،  رازی،   دانشگاه حسابداری،  و اقتصاد دانشکده اقتصاد،  گروه استاد،  سهیلی   کیومرث

 ایران  تبریز،  تبریز،   دانشگاه مدیریت،  و اقتصاد دانشکدۀ ریزی،  برنامه و اقتصادی  توسعة گروه استاد،  صادقی  کمال سید

 پلاتویل.  ویسکانسین کار، دانشگاه و کسب مدیریت دانشکده اقتصاد،  استاد   عبدالله صوفی

 ایران  اهواز،  اهواز،  چمران شهید دانشگاه اجتماعی،  و اقتصادی علوم  دانشکدۀ اقتصاد،   گروه استاد فرازمند  حسن

 کردستان، سنندج، ایران  دانشگاه اجتماعی،  و انسانی علوم دانشکده اقتصاد،  گروه اقتصاد،  دانشیار مجیدی علی فقه

 کردستان، سنندج، ایران   دانشگاه کشاوری،   دانشکده کشاورزی،  اقتصاد گروه دانشیار،  قادرزاده  حامد

 ترکیه   کارابوک،  اداری، دانشگاه علوم  و اقتصاد دانشکده اقتصاد،  استاد   حسین قراملکی

 ایران  تبریز،  تبریز،   دانشگاه مدیریت،  و اقتصاد دانشکده ریزی،  برنامه و اقتصادی  توسعه گروه استاد،  محمدزاده  پرویز

 ایران   تهران،  طباطبایی،   علامه دانشگاه اقتصاد،  دانشکده نظری،  اقتصاد گروه استاد،  محمدی  تیمور

 ایران   یزد، . یزد دانشگاه حسابداری،  و مدیریت  اقتصاد،  دانشکده اقتصاد،  گروه استاد،  نصراللهی  زهرا 

 www.jepr.uok.ac.ir  وب سایت نشریه:                                                             Jepr@uok.ac.ir  پست الکترونیک نشریه:
 ، دانشکده علوم انسانی و احتماعی، گروه اقتصاد، دفتر نشریه سنندج، بلوار پاسداران، دانشگاه کردستانکردستان، ایران،  آدرس نشریه:

 08733664600 - 2269 :تماس در ساعات اداری تلفن

 . و اجتماعی، دانشگاه کردستان  یانساننویسنده )گان(. منتشر شده توسط گروه اقتصاد، دانشکده علوم  2022 ©حق نشر 
توزیع  Creative Commons Attribution 4.0المللی با دسترسی آزاد است که تحت شرایط مجوز بین ریهنشاین مقالات 

  داند، مشروط بر اینکه به نویسنده و منبع اصلی استناد شود.ای را مجاز میشده است که استفاده، توزیع و تکثیر نامحدود در هر رسانه
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http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/
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 فهرست مقالات

  

   بررسی اثر نااطمینانی نرخ بهره بر شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران

 بر تبدیل موجک(  یکوانتایل مبتن ونیرگرس کرد ی )رو
 

 1-24 ؛ محسن حاجیان پورانیسعید ک 

  های نظام بانکی در استان کردستانتحلیل تم چالش 

 25-52 پوری حیدری؛ محمد نظر رمحمدیپیمان امینی؛ ام

های غیرمستقیم بر رشد تولید ناخالص داخلی ایران با  های درآمد مالیاتاثر شوک 

 برآورد ضریب فزاینده زمان متغیر رویکرد 

 

 53-84 زاده؛ محمد سخنورمهدی محمدی درشکی؛ طاهره آخوندزاده یوسفی؛ مهدی رستم

گذاری  ورود سرمایه ثیر اندازه دولت بر انگیزه أتحلیلی متقارن و نامتقارن از ت 

 خارجی در ایران

 

 85-118 شهریار زروکی؛ احمدرضا احمدی؛ محمد بوشهری 

آوری اقتصادی و وفور منابع طبیعی بر عملکرد تحریم مالی در تأثیر تاب

 توسعهکشورهای منتخب درحال

 

 119-142 فاطمه خیل کردی؛ رحمان سعادت؛ مجید مداح

نرخ ارز واقعی و تراز تجاری ایران:   یهاییای اثر تغییرات قیمت گاز طبیعی بر پو

 کاربرد الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری

 

 143-167 زینب یزدانی چراتی؛ مریم احمدی قادیکلایی؛ مهدی شهرازی 
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Abstract  
The growth of interest rates can enhance corporate profitability, encourage operational 

efficiency and margin improvement, and lead to increased stock prices and returns. 

Additionally, rising interest rates can aid in portfolio rebalancing and elevate stock demand. 

Thus, the aim of this study is to examine the effect of interest rates and the overall index of the 

Tehran Stock Exchange within the period from 2010 to 2024, using a quantile regression 

approach based on wavelet transformation. The empirical results show that interest rate 

uncertainty has a significant and positive impact on the overall index of the Tehran Stock 

Exchange across all quantiles. This effect is stronger in the initial quantiles but diminishes 

over time. A comparison of Daubechies and Haar wavelets reveals that the mean square error 

difference between these two wavelets is not statistically significant. Bootstrap analysis 

indicates that the mean square error difference between these two wavelets and the p-value 

signify no significant difference. Ultimately, it is suggested that long-term investors should 

focus more on corporate performance rather than interest rate fluctuations. 
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Introduction 
The stock market is a key component of any economy, crucial for economic development and 

growth. It efficiently allocates capital, directing investments towards profitable projects and 

companies, thus preventing resource wastage. It also serves as a vital tool for corporate financing, 

enabling companies, especially startups and small enterprises, to raise necessary funds for 

expansion. As an economic indicator, changes in stock indices reflect the overall economic 

condition, with rising indices indicating growth and increased investor confidence. The stock market 

also plays a significant role in job creation by attracting capital and financing companies, leading to 

new job opportunities. Moreover, it promotes transparency and reduces financial risks, as listed 

companies must provide accurate financial reports. The stock market fosters equitable wealth 

distribution by allowing public investment, helping reduce economic inequality. It also attracts 

foreign investments by creating a transparent financial market and fosters an investment culture by 

raising public awareness of stock market benefits. Overall, the stock market is essential for economic 

development and growth. 

 

Methodology  
Hybrid models in data science and time series analysis combine multiple techniques and algorithms 

to improve prediction accuracy, reduce errors, and enhance data analysis efficiency. The Quantile-

Wavelet hybrid model merges the quantile and wavelet methods, leveraging the strengths of both to 

provide better data analysis results. Quantile Model is statistical method examines data distribution 

and analyzes quantile points, dividing data into equal parts. It is particularly useful for non-normal 

distributions and outliers, providing detailed distribution descriptions, risk analysis, and future value 

predictions. Wavelet Model is mathematical tool for analyzing data across different time and spatial 

scales, wavelets decompose data into components at various frequencies. This model is used for 

multi-scale analysis, data compression, and noise reduction, making it effective for economic and 

financial time series analysis. The Quantile-Wavelet hybrid model combines multi-scale wavelet 

analysis with quantile distribution analysis, enhancing prediction accuracy and data analysis by 

reducing noise and outliers. It offers comprehensive data analysis, flexibility for various data issues, 

and compatibility with complex, nonlinear time series, making it valuable for economic and 

financial analyses. This model provides analysts with advanced tools for precise and comprehensive 

data analysis. 

 

Results and Discussion  

Our analysis, which is based on a comprehensive examination of the impact of interest rate 

uncertainty on the Tehran Stock Exchange (TSE) index, indicates a positive and significant effect 

across all quantiles. Specifically, a one-unit increase in interest rate uncertainty leads to an increase 

in the TSE index. This effect is more pronounced in the initial quantiles, suggesting that the positive 

impact of interest rate uncertainty on the TSE index diminishes over time. Examining different time 

scales reveals that the effect of interest rate uncertainty is also positive and significant in the long-
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term, medium-term, and short-term. On a long-term scale, the effects of interest rate uncertainty 

initially increase and then decrease. In the medium term, these effects fluctuate, indicating market 

reactions to uncertainty. A similar trend is observed in the short term, showing that the market's 

reaction to interest rate uncertainty in the short term is akin to that in the long term. 

The comparison of Daubechies and Haar wavelets shows that the difference in mean squared 

error (MSE) between these two wavelets is not statistically significant. Bootstrap analysis indicated 

that the average MSE difference between Daubechies and Haar wavelets is 0.2469 units. However, 

the 90% confidence intervals for the mean differences include zero, suggesting no significant 

difference between these two wavelets. Additionally, the p-value from the bootstrap analysis is 

0.5059, indicating that the difference in average MSEs is not statistically significant. Based on our 

analysis, we cannot conclusively determine the superiority of one wavelet over the other. Both 

Daubechies and Haar wavelets offer unique advantages, and the choice of the best wavelet depends 

on specific conditions and requirements. The Haar wavelet might be more suitable for high precision 

and detailed analysis. However, if simplicity and speed are more critical, Daubechies wavelet could 

be a better choice. 

 

Conclusion 

The study reveals that interest rate uncertainty has a significant positive impact on the Tehran Stock 

Exchange (TSE) index. This effect is observed across all quantiles, with the TSE index increasing 

as interest rate uncertainty rises. The impact is more pronounced in the initial quantiles and 

diminishes over time, indicating that the positive effect of interest rate uncertainty on the TSE index 

decreases over time. Analysis across different time scales shows varying effects of interest rate 

uncertainty on the TSE index. In the long term, the positive impact gradually increases and then 

decreases, suggesting a stronger initial effect that wanes over time. In the medium term, the effects 

are oscillatory, reflecting variable market reactions to uncertainty. In the short term, a similar trend 

to the long term is observed, indicating comparable market responses to interest rate uncertainty in 

both short and long terms. A comparison of Daubechies and Haar wavelets using bootstrap analysis 

showed no statistically significant difference in mean MSE between the two wavelets. High p-values 

and confidence intervals including zero indicate no significant performance difference between the 

wavelets. Therefore, the choice between wavelets should be based on specific conditions and needs. 

Daubechies wavelets may be preferable for high accuracy and detailed analysis, while Haar wavelets 

might be better for simplicity and speed. Investors should consider company performance alongside 

interest rates in their investment decisions. Long-term investments might mitigate negative effects 

of rate uncertainty over time, urging investors and policymakers to adjust strategies to minimize 

economic uncertainties' negative impacts. 
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 ی مقاله پژوهش

نرخ بهره بر شاخص کل بورس اوراق   ی نانیاثر نااطم یبررس 

 بر تبدیل موجک(  یکوانتایل مبتن  ونی رگرس   کردی بهادار تهران )رو

 2انی محسن حاج،  *1پوران یک  دیسع

 ران ینور، تهران، ا  امیگروه اقتصاد، دانشگاه پ  ار، یاستاد. 1
 ران ینور، تهران، ا  امیاقتصاد، گروه اقتصاد، دانشگاه پ   یکارشناس. 2

 1403/ 02/09: رشیپذ خیتار 15/05/1403: افتیدر خیتار

   دهیچک

و   متیق  شیکرده و سبب افزا   قیسود را تشو  هیو حاش  یاتیعمل  ییداده، بهبود کارا   شیها را افزا شرکت  یسودآور  تواندیبهره م  رشد نرخ

مطالعه  این  هدف    ؛ لذا سهام کمک کند  یتقاضا  شیو افزا   یبه تعادل مجدد پرتفو  تواندیبهره م  نرخ  شیافزا   ن، یبازده سهام شود. همچن

بهره    یبررس بوده  براثر نرخ  بهادار تهران  اوراق  بورس  بازه  است  نرخ شاخص کل  از رو  1403  یال   1388  زمانی  که در  استفاده   کردیبا 

نرخ بهره رابطه   ت یعدم قطعمتغیر  که    دهدینشان ماین مطالعه    یتجرب  ج ی . نتااست  گرفتهصورتبر تبدیل موجک    ی کوانتایل مبتن  ونیرگرس

 باگذشت و است تریقو هیاول یهادر چارک ریتأث نیا . ها داردبر شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران در تمام چارک یمثبت ریمعنادار و تأث

دو موجک از    نیا   نیمربعات ب  یخطا  نیانگیکه تفاوت م  دهدیو هار نشان م  زیدابچ  یهاموجک  سهیمقاهمچنین،  .  ابدییزمان کاهش م 

دهنده نشان   یدو موجک و مقدار پ  نیا   نیمربعات ب  یخطا  نیانگینشان داد که تفاوت منیز  استرپ  بوت  لی. تحل ستیمعنادار ن  ینظر آمار

نرخ بهره    رات یی از تغ  شیب  دی، بابلندمدت   باهدف  گذارانهیاست که سرما  نیبر ا   شنهادیپ  ج ینتا  بهباتوجه  تیعدم تفاوت معنادار است. در نها

 ها توجه داشته باشند. به عملکرد شرکت

 استرپ بوت لی تحل موجک هار،  ز، یموجک دابچ نرخ بهره، بورس اوراق بهادار تهران،  : یدیکل واژگان

 JEL :E44, C32, G12بندی طبقه
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 مقدمه  . 1
اقتصاد کشور خواهد  دهنده وضعیت کلی  شده و نشاناقتصاد هر کشور محسوب    یاز ارکان اصل  یکیبازار سهام  

منابع    صیو تخص  یآورجمع  یبرا  زمیمکان  کی   عنوانبهبازار    ن یدارد. ا  یدر توسعه اقتصاد  ی مهم  اریو نقش بس  بود

مختلف کمک    ی هاو پروژه  اه شرکت  ی مال  نیکوچک و بزرگ به تأم   یهاهیجذب سرما  قیو از طرکرده  عمل    ی مال

 صیبازار سهام تخص  ی کارکردها  نیتراز مهم  ی ک(. یFox et al., 2018؛  1401کردی و همکاران،  )خیل  کند یم

خود را به   یها منابع مال سهام شرکت  دوفروشیخربا    توانندیم  گذارانهیبازار سرما  ن یاست. در ا  هیکارآمد سرما

  ند یفرا  نیرشد هستند. ا  لیپتانس  یسودآور و دارا  یکنند که از نظر اقتصاد  تی هدا  ییها ها و شرکتسمت پروژه

بازار    ن، یشود. علاوه بر ا  یریو از هدررفت منابع جلوگ  ابندی  صیتخص  نهیبه  صورت به  هیکه سرما   شود یباعث م

سهام خود در    باعرضه  توانندیها م . شرکتکندیها عمل مشرکت  یمال   نیتأم  یابزار مهم برا  کی  عنوانبهسهام  

نوپا    یهاشرکت  یبرا  ویژه بهامر    نیخود را جذب کنند. ا  یهاتیفعال  گسترشتوسعه و    یلازم برا  هیبورس سرما

دسترس که  مال  یو کوچک  منابع  بس  یمحدودتر  ی به   & Damodaran, 2024; Burk)  است  ی اتی ح  اریدارند، 

Lehmann, 2004.) 

رشد    شیافزا معنا  شاخصو  به  معمولاً  اقتصاد  یبورس  افزا  ی رشد  سرما  شیو  آ  گذارانهیاعتماد    نده یبه 

است.    یاقتصاد اقتصادنشان  تواند یم   شاخص  ن یاکاهش    کهیدرحالکشور  رکود  اعتماد    یدهنده  کاهش  و 

در   ینقش مهم بخش مولد  یسوبهبا هدایت منابع  نی. بازار سهام همچن(Fox et al., 2018) باشد گذارانهیسرما

ها به  شرکت  یمال  نیو تأم  هیبا جذب سرما، بازار سرمایه  دیگرعبارتبهدارد.    و کاهش نرخ بیکاری  اشتغال  جادیا

  دی جد  یشغل  ی اهفرصت  جادیکه به نوبه خود منجر به ا  کند یکمک م   یاقتصاد  ی هاتیتوسعه و گسترش فعال

 Chen et)   است  تیحائز اهم  اریمواجه هستند، بس  یکاریکه با مشکل ب  یی در کشورها  ویژه بهامر    ن یا  .شودیم

al., 2021) .که در   یی هااست. شرکت یمال یهاسکیو کاهش ر تیشفاف شیبازار سهام، افزا یایاز مزا گری د یکی

امر باعث    نیهستند. ا  گذارانهیماو شفاف به سر  قیدق  یمال   یهاموظف به ارائه گزارش   کنند،یم  تیبورس فعال

خود را کاهش   ی مال ی هاسکیکنند و ر یری گمیتصم قیبتوانند با اطلاعات کامل و دق گذارانهیکه سرما شودیم

. با  کندیعادلانه ثروت عمل م  عیتوز  یابزار مهم برا  کی  عنوانبه  نی. بازار سهام همچن(Gani et al., 2021)  دهند 

شوند و    کی ها شرشرکت  یکه در سودآور  دهدیبه افراد اجازه م  ازارب  نیعموم مردم، ا  یبرا  یگذارهیامکان سرما

در   تواندیمواجه هستند، م  یاقتصاد یکه با نابرابر یی در کشورها  ویژهبهامر  نی مند شوند. ابهره یاز رشد اقتصاد

 (. Melcangi & Sterk, 2024) ثروت کمک کند عادلانه عیو توز یکاهش فاصله طبقات جهت

با   توانندیم  گذارانهی. سرماکند یعمل م  زین  ی مال  ی هاسکیر  تیریمد  یابزار مهم برا  کی  عنوانبهبازار سهام 

خود را کاهش دهند و از نوسانات بازار در امان بمانند.    یمال  یهاسک یخود ر  یگذارهیبه سبد سرما  یبخشتنوع 

  تیحائز اهم  اریدر بلندمدت هستند، بس  ها ییدارا  رزشکه به دنبال حفظ ا  یگذارانهیسرما  یبرا  ویژه بهامر    نیا

بازار   کی  جادیدارد. با ا  یخارج  یهاهیدر جذب سرما  ینقش مهم  نی. بازار سهام همچن(Biswas, 2015)  است

  جذب و هدایت در اقتصاد خود    یگذارهیرا به سرما  یخارج  گذارانهیسرما  تواندیشفاف و کارآمد کشور م  ی مال

  اریهستند، بس یتوسعه اقتصاد یبرا یخارج  یهاهیکه به دنبال جذب سرما ییورهاکش یبرا ویژهبهامر  نیکند. ا
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توسعه و گسترش   یابزار مهم برا  کی  عنوانبهبازار سهام    ت، ی. در نها(Qamruzzaman & Wei, 2019)   است  یاتیح

  بازار سهام،در    یگذاره یسرما  یاینسبت به مزا  یعموم  یآگاه   شی. با افزاکندیعمل م  زین  یگذارهیفرهنگ سرما

امر به نوبه خود به توسعه و گسترش بازار سهام کمک    نیکه ا  خواهند شد  بیترغی  گذاره یمابه سر  یشتریافراد ب

دارد و از    یدر توسعه و رشد اقتصاد   ی مهم  ار یبازار سهام نقش بس  ،طورکلیبه.  (Sindambiwe, 2014)  کند یم

  ی هاسک ی ر  شکاه  ت،یشفاف  شیاشتغال، افزا  جادیها، اشرکت  یمال   نیتأم  ه،یکارآمد سرما  صیجذب و تخص  قیطر

 یگذارهیو توسعه فرهنگ سرما  یخارج  یهاهی جذب سرما  ، یمال  یهاسکیر  تی ریعادلانه ثروت، مد  عیتوز  ،ی مال

توجه به توسعه و گسترش بازار سهام و مطالعه در    ،نی؛ بنابراکند یکشورها کمک م  یاقتصاد  تیبه بهبود وضع

 خواهد بود. یضرور  رانیا یجهت توسعه اقتصاد نهیزم نیا

کارآمد    صیجذب و تخص  قی دارد و از طر  یدر توسعه و رشد اقتصاد  یمهم  اریبازار سهام نقش بس  ،طورکلیبه

  ران،ی. در اکندیکشورها کمک م  یاقتصاد  تیبه بهبود وضع  غیرهاشتغال و    جادیها، اشرکت  ی مال  نیتأم  ه،یسرما

.  افتی  شرفتیو پ   سیتأس  یداخل  دیتول  تیبه سمت بخش مولد اقتصاد و تقو   هیسرما  تیهدا  باهدفبازار سهام  

ا  گذارانهیسرما اقتصاد  تأثیرتحت بازار    نیدر   مات یاز آن، تصم  ی ناش  ی نانیاز جمله نرخ بهره و نااطم  ،یعوامل 

م  یگذارهیسرما اتخاذ  زاده)   کنندیرا  ا  ر،یاخ  یها(. در سال1402و همکاران،    معصوم  در  بهره  روند   رانی نرخ 

ا  یصعود و  نااطم  ن یداشته  بروز  ا  گذارانهی سرما   دگاه یدر د  ی نانیامر موجب  است.  بررس  نیشده  به   یمطالعه 

 راتیاز تأث  گذارانهیدرک سرما  تیو هدف آن تقو  پردازدیم  رانینرخ بهره بر بازار سهام ا  ینانینااطم  یاثرگذار

  یهانقطه عطف در پژوهش  کی  عنوانبه  تواندیم  قیتحق  نیا  .ها استآن   یگذارهیسرما  ماتینرخ بهره در تصم

موضوع پرداخته نشده است. در ادامه،    نیجامع به ا  به طورتاکنون    رایمحسوب شود، ز  رانیمرتبط با بازار سهام ا

 داده خواهد شد.  حیتوضهای تحقیق شناسی و یافته ادبیات پژوهش، روش

 

   پژوهش  اتی. ادب2

 ینظر یمبان. 2-1
برخوردار   تریاثرگذار  گاه ینرخ بهره از جا  یکلان اقتصاد  یرهایمتغ  انیدارند که در م  دیاز اقتصاددانان تأک  یاریبس

است که در جهت    یانهیخواهد بود. نرخ بهره هز  ارتباط ساز  یو آت  ی فعل  یهانرخ  ریسا   نینرخ ب  نیا  رایاست؛ ز

دهنده  نرخ بهره نشان  دیگرعبارتبه پرداخت.    دیبا  لاتردر سطوح با  یگذارهیسرما  ایمصرف در سطوح بالاتر امروز  

  گر ید  یفیدر تعر  نیخواهند بود. همچن  شتریب   ریامکان به مبادله با مقاد  یاست که در زمان آت  ییمقدار پول و کالا

در برابر   ینرخ بهره اجرت  گرید   دگاهیدر د  نیکرد. همچن  یپول معرف  یفرصت نگهدار  نهینرخ بهره را هز  توانیم

و نرخ بهره    ینرخ بهره اسم  ان یم  1شریف  نگیروی. ا(Conard, 2023; Stolyarov & Tesar, 2021)  است  دادنوام

را اختلاف در   یقینرخ بهره حق  شریف  نگیروی . اکردیجدا م   گریکدیدو را از    نی تفاوت قائل شده بود و ا  یقیحق

. مطالعه  (Seo, 2023; Conard, 2023)  ذکر کرده است  یدوره آت  یو نرخ تورم انتظار  ی دوره فعل  ینرخ بهره اسم

است. نرخ بهره   یقیو نرخ بهره حق  ینرخ بهره اسم  نیب  شدنقائل  زیتما  ازمندینو پژوهش در حوزه نرخ بهره  

 
1. Irving Fisher 
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  اعمالاست که با    یبه اهداف اقتصاد  یابیدست  یبرا  یپول  یهااست یس  نییتع  یبرا  یبانک مرکز  یابزار اصل  یاسم

خواهد   رهیو غ  یصادبر عرضه و تقاضا، نرخ ارز، نرخ تورم، رشد اقت  میرمستقیغ   یدر نرخ آن عامل اثرگذار  یراتییتغ

مطالعه قرار  یبه کار گرفته شده و مبنا «نرخ بهره»با عنوان   یپژوهش نرخ بهره اسم نی. در ا(Faini, 2006) بود

 گرفته است.

بر بازار سهام موضوع   نیابطه  بازده  بهره و  اقتصاد مال  توجهقابل  تیبااهم  ینرخ   ،یاست. به طور نظر  یدر 

  تأثیر تحت سهام را  و بازده  عملکرد بازار    تواندیدر نرخ بهره م  راتییها تغآن   قیوجود دارد که از طر  زمیمکان  نیچند

 دارد.  یگذارهیسرما  ی هایریگمیدر تصم  یات یو نقش ح  کندیعمل م  هیسرما  مت یق  عنوانبهنرخ بهره    قرار دهد. 

افزانرخ بهره نشان  شیافزا ا(Dhankar, 2019)  در بازار سهام است  یگذارهیفرصت سرما  نهیهز  شی دهنده   ن ی . 

 ل یاثر اول، اثر نرخ تنز  و بازده سهام داشته باشد.  یگذاردو اثر متضاد بر ارزش  تواندیم  ینظر   به طورموضوع  

شرکت در    ک ی  نده یآ  ی نقد  ی هاانیبه جر  دی است که با  یبالاتر  ل ینرخ تنز  یبهره بالاتر به معنا   ی هااست. نرخ

ارزش  ا  یگذارزمان  اعمال شود.  آن  فعل  نیسهام  ارزش  کاهش  به  و کاهش    ی نقد  ی هاانیآن جر  یامر منجر 

  ریتأث  یاز چگونگ  یسنت  دگاهید  نیا  (.Sampene et al., 2021; Rai et al., 2007)  شودیسهام م   متیمتعاقب ق

  تواندیوجود دارد که ممانند اثر درآمد    یگری ، اثر مهم د حال نیباا.  سهام است  متینرخ بهره بر ق  شیافزا  یمنف

تنز نرخ  یحت  ایرا جبران    لیاثر نرخ  بالاتر م   یهاغالب کند.  و درآمد   یسودآور   یخاص  طیدر شرا  تواندیبهره 

.  ابدییش م یها افزاشرکت   یبرا  یریگوام  نهیهز  ابد، ی یم  ش یبهره افزا  یهاکه نرخ  ی . هنگامدده   ش یها را افزاشرکت

 شیرا کاهش دهند و بر افزا  هانهیخود را بهبود بخشند، هز  ی اتیعمل  ییکند تا کارا  قیها را تشوشرکت  تواندیم  نیا

  شیبه افزا تواند یو رشد درآمد م یخود را حفظ کنند. بهبود سودآور ی کل یسود تمرکز کنند تا سودآور هیحاش

 .(George-Anokwuru & Bosco, 2020) و بازده سهام منجر شود متیق

بازده سهام را    بلندمدتدر    تواند ینرخ بهره م  ش یآن افزا  قیاست که از طر  یدی کل  ینظر  زمیاثر درآمد، مکان

.  ابدییم   شی ها افزاشرکت  یبرا  ی مال  نیو تأم  ه یسرما  نهیبهره، هز  ی هانرخ  شیبا افزابدین صورت که  دهد.    شیافزا

شرکت  نیا بر  فشار  براامر  را  کارا  یها  سرما  یسازنه یبه  ،یات یعمل  ییبهبود  افزا  هیساختار  سود    هیحاش  شیو 

 ، یرضرور یغ  ی هانهیها به دنبال کاهش هز. شرکتدهدیم  شیآنها افزا  یو ارزش بازار کل  یحفظ سودآور  منظوربه

به بهبود    تواند یم  نیخود خواهند بود. ا  یگذار متیقدرت ق  شیافزا  یبرا  ییهاراه  افتن یو    ات یعمل  یسازساده

جر و  سرما  ینقد  یهاانیدرآمد  توسط  که  شود  ارزش   گذارانهیمنجر  مثبت  طور  به    . شودیم  یگذارسهام 

تا    کند یها را مجبور مکه شرکت  کندیعمل م  یانضباط  زمیمکان  کی  عنوانبهبهره    ی هانرخ  شیافزا  ،طورکلیبه

با بهبود    ه یبالاتر سرما  نهیمؤثر به هز  به طور  توانند یکه م  ییهاداشته باشند. شرکت  یشتریب  یو سودآور  یوربهره

نرخ    یو بازده سهام خود خواهند بود و اثر منف  متیق  ش یپاسخ دهند، شاهد افزا  یو سودآور  ی اتیعمل  ییکارا

 (. George-Anokwuru & Bosco, 2020; Srifitri & Berliana, 2023) را جبران خواهند کرد لیتنز

 شیبه افزا  نیمنجر شوند که همچن  یبه اثر تعادل مجدد پرتفو  توانندیبهره بالاتر م  یهانرخ  ن، یعلاوه بر ا

نسبت    قرضهاوراق با درآمد ثابت مانند    یهاییدارا  ابد،ییم   شیها افزاکه نرخ  ی. هنگام کندیبازده سهام کمک م

خود را از بازار سهام به  هیاز سرما یکند تا بخش بیرا ترغ  گذارانهیسرما تواندیم  نی. اشوندیتر مبه سهام جذاب
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و بازده    ترصرفهبهمقرونسهام، سهام را    متیکمتر منتقل کنند. کاهش متعاقب ق  سکیسمت اوراق بهادار با ر

 (. Sood, 2024) شودیم  نده یسهام و بازده بالاتر در آ یتقاضا شیو منجر به افزا کند یتر م آنها را جذاب ندهیآ

  شوند، یدر برابر تورم در نظر گرفته م   یپوشش  عنوانبهاثر پوشش تورم است. سهام اغلب    گر، یمرتبط د  زمیمکان

افزا  توانندیها مو درآمد شرکت  ینقد  یهاانیجر  رایز بهره    یهاکه نرخ  یهمگام شوند. هنگام   هامتیق  شیبا 

 نه،یزم نی. در ادهدیم شیمقابله با تورم افزا یبرا راها نرخ یاست که بانک مرکز یااغلب نشانه ابد،ییم شیافزا

سهام  صیکنند تا تخص بیرا ترغ  گذارانهیدر برابر تورم جذاب باشند و سرما یپوشش  عنوانبه سهام ممکن است 

لازم به ذکر   .(Pavithra & Shanthilakshmi, 2024)  دهند   ش یو بازده سهام را افزا  متیدهند و ق  شیخود را افزا

اعمال شده است. به همین سبب کارکرد نرخ    ی دورقمکنترل تورم    باهدف است که کارکرد نرخ بهره در ایران  

متفاوت خواهد بود. بر خلاف دیدگاه رابطه منفی نرخ بهره   افتهیتوسعه بهره و اثرات آن بر بازار سهام با کشورهای  

و بازدهی بازار سهام، شاخص در بلندمدت صعودی بوده و در کنار افزایش تورم و نرخ بهره توانسته رشد داشته  

 (.  1397؛ دارابی و همکاران، 1390باشد )داودی و ذوالقدری، 

منجر به کاهش    دینرخ بهره لزوماً نبا  شی که افزا  دهدینشان م  پژوهش  نیمطرح شده در ا  یچارچوب نظر 

  یحت  ا یرا جبران    ل ینرخ تنز  یاثر سنت  توانندیم  یتعادل مجدد پرتفو  یهازمی بازده سهام شود. اثر درآمد و مکان

شده    بررسیی  نرخ بهره و عملکرد بازار سهام شوند. شواهد تجرب  شیافزا  نیغالب کنند و منجر به رابطه مثبت ب

  یو پژوهشگران  گذاراناست یس  یبرا  دهیچیپ   ی هاییایپو  نی. درک اکنند یم  تیحما  دگاهید  نیاز ا  یاندهیفزا  به طور

 .ستا یاتیح ارینرخ بهره و بازده بازار سهام هستند، بس ،ی پول استیس نیب ده یچیتعامل پ  تیکه به دنبال هدا

 

 پژوهش   ۀنیش ی. پ2-2
بوده است.    یاریپژوهشگران بس  موردمطالعه  ریاخ  ی هاسال  ی اثر نرخ بهره بر عملکرد بورس اوراق بهادار در ط

بورس اوراق بهادار تهران    یکه در بخش داخل  گرددیم  میتقس  یو خارج  یداخل  دودستهپژوهش به    نیا  نهیشیپ 

 . انددهمطالعه ش  گرید یسهام کشورها یبازارها  یمطالعه شده و در بخش خارج

 

 . مطالعات داخلی2-2-1
در زمینه اثر تغییرات نرخ بهره اسمی و واقعی بر   1387الی  1382در بازه ای ( مطالعه1390سعیدی و پقه )

نرخ بهره اسمی و نرخ بهره    بهبازدهی سهام مؤسسات مالی با تمرکز بر رویکرد رگرسیون انجام دادند. نرخ بهره  

  ینرخ بهره اسم  راتییتغ  نیبقرار گرفت. نتایج نشان داد که    موردمطالعهجداگانه    صورتبهواقعی تقسیم شده و  

 و بین تغییرات نرخ بهره واقعی و بازده سهام ارتباط معناداری وجود ندارد.   و بازده سهام ارتباط معکوس

سهام    متیو شاخص کل ق  یکلان اقتصاد  یرهایمتغ  انی( در پژوهش خود رابطه م1391)  ینژاد و معتمدزراء 

شاخص کل بازار سهام، نرخ ارز،    ان ینشان داده است که م  ج یاند. نتاکرده  یدر بورس اوراق بهادار تهران را بررس

از نرخ ارز و   هیسوکی  یرابطه عل   ن،یبلندمدت وجود دارد. همچن  یانفت رابطه  متیو ق  ی نرخ تورم، نرخ بهره بانک

از  یرابطه عل زیمدت نسهام و نرخ تورم مشاهده شده است. در کوتاه متیبه سمت شاخص کل ق  ینرخ بهره بانک

 نرخ ارز، نرخ تورم و نرخ بهره به سمت شاخص کل وجود دارد. 



 

 نرخ بهره بر شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران  ینانیاثر نااطم  یبررس |  انیحاجو  پورانیک 9

 

 

پژوهش    نیاند. در ابر اثر نامتقارن نرخ بهره بر شاخص سهام انجام داده  ی( پژوهش 1395پدرام و همکاران )

  1380  یدر بازه زمان  یاطلاعات بانک مرکز  ی بر مبنا  رانیو شاخص سهام ا  ینرخ بهره واقع   نیب  یرخطیرابطه غ 

آن   توانیو م   ستین  ینرخ بهره و بازار سهام همواره منف  ابطهکه ر  نشان داد   جی شده است. نتا  یبررس  1390  یال

سهام   متیشاخص ق  یبازده  شینرخ بهره، افزا  شیبا افزا  ییمطالعه کرد. در آستانه ابتدا  یاآستانه   یارا در بازه

سهام مشهود خواهد    متیشاخص ق  ی نرخ بهره، کاهش بازده  شیبا افزا  زین  هی مشهود خواهد بود. در آستانه ثانو

ریزان  گذاران و برنامهگیری سرمایهتوجه به حد آستانه اهمیت بالایی در تصمیمکه    اندپژوهشگران تأکید کردهبود.  

 ای به نرخ بهره داشت.  خواهد داشت و باید دیدگاه آستانه

 موردبررسی عملکرد بازار سهام بر ( در طی مطالعه خود اثر متغیرهای کلان اقتصادی را 1395بدری و دولو )

و   ونیو رگرس  یهمبستگ  لیتحل  وهانسون،ی  یگرنجر، آزمون هم انباشتگ  تیاز آزمون علّ  لیتحل  یبراقرار دادند.  

ترین متغیرهای  در میان متغیرهای ذکر شده، نرخ بهره یکی از مهم  .کردند   استفاده  یآن  یهاالعمل آزمون عکس

و شاخص بازار اوراق مشارکت مفروض  میان نرخ بهره  که،  ها نشان داد  اقتصادی در نظر گرفته شده است. یافته

 سهام رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. 

جهت   ی در دستان بانک مرکز  یاند که نرخ بهره ابزار اشاره کرده  مطالعه خود( در  1401)  یو نزشت  یثان  یبیط

  ها افتهی.  خواهد داشت  هیبازار سرما  بر  یتوجهقابل  یکه اثرگذار  است  یو انقباض  یانبساط  یپول  یهااست یس  نییتع

  د یپژوهشگران تأک  نیا  نی. همچننیست  مثبت  رانیبازار سهام ا  ینرخ بهره و بازده   انینشان داده است که رابطه م

مشخص نبوده و در طول زمان   زانیمکیبازار سهام همواره به    یبازده  زانینرخ بهره بر م  یاند که اثرگذارکرده

و ممکن است رابطه مثبت یا منفی میان نرخ بهره و بازدهی بازار   بوده است  زی ن  یگری عوامل متعدد د  تأثیرتحت

 سهام متغیر باشد.  

 

 . مطالعات خارجی 2-2-2

( در پژوهشی به بررسی اثر نرخ بهره در تغییرات بازار سهام پرداخته و نرخ بهره را یکی از عوامل 1996) 1ژو

های زمانی متفاوت، اثرگذاری نرخ گذاری معرفی کرده است. در این پژوهش تأکید شده که در بازهمهم در سرمایه

به بود.  متفاوت خواهد  بهره و شاخص سهام  طوری که در کوتاهبهره  نرخ  میان  رابطه منفی  است  مدت ممکن 

بلندمدت استفاده شده است. نتایج پژوهش نشان    قرضهاوراق مشهود باشد. همچنین برای مطالعه نرخ بهره از نرخ  

 داد که رابطه میان نرخ بهره و شاخص بازار سهام مثبت و معنادار است.

قرار  موردمطالعهکشور منتخبی از چند ای اثر نرخ بهره بر بازار سهام را در ( در مطالعه2009) 2آلام و یودین 

. برای همین پژوهشگران داشته استدادند. نتایج این پژوهش نشان داد که نرخ بهره اثر منفی بر بازدهی بازار سهام  

اند که نرخ بهره باید کنترل شده و به میزانی تنظیم گردد که سبب کاهش شدید سرمایه ورودی به  توصیه داشته 

 بازار سهام نگردد.  

 
1. Zhou 

2. Alam & Uddin 
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( با مطالعه آمریکا، چین و هشت کشور اروپایی اثر نرخ بهره بر بازار سهام را بررسی 2016)  1مونا و همکاران

کردند. در طی پژوهش تأکید شده است که نرخ بهره در شرایط مختلف اقتصادی اثرگذاری متفاوتی خواهد داشت  

تواند اثر مثبت یا  توان برای تمامی اقتصادها شرایط یکسانی متصور بود. نتایج نشان داده که نرخ بهره میو نمی

 که بر اثر مثبت نرخ بهره بر بازار سهام طی بازه زمانی بلندمدت تأکید شده است.   صورتی  اثر منفی داشته باشد. به 

بورس اوراق   ویژه بهسهام،    یبر بازارها  بهره  نرخ  ریتأث  یبررس  منظوربه(  2023)  2توسط خان و کومار  پژوهشی

ا  4یو بورس اوراق بهادار بمبئ  3ی بهادار مل از پژوهش،    نیانجام شده است. در  اشاره شده است که بازار سهام 

کننده وجود اثباتباشد. نتایج مطالعه  ها نرخ بهره میترین آن پذیرد که یکی از مهممتغیرهای اقتصادی تأثیر می

رابطه مثبت و معنادار میان نرخ بهره و بازار سهام در بلندمدت است. البته اشاره شده است که امکان نوسان و 

 مدت وجود دارد.وجود رابطه منفی میان نرخ بهره و بازار سهام در کوتاه

کهدر   مق2024)  5یوگلی توسط    پژوهشی  چند  رابطه  است،  شده  انجام  و بهره   نرخ  نیب  ی اسی(  ارز  نرخ   ،

  ل یاز تبد  کلی در این پژوهش   صورتبهشده است.    یموجک بررس  ل یتبد  لیسهام با استفاده از تحل   یهامتیق

با همپوشان رو  6نه یشیب  یموجک گسسته  قبهره  نرخ  یبر  و  ارز  نرخ  ا  یهامتی،  در    آمریکا  متحده  الاتیسهام 

برا  یموجک و همبستگ  یموجک، همبستگ  انس یوار  فیاز تعار  همچنین.  شده استاستفاده    ی بررس  یمتقابل 

  ها افتهی.  شده استمختلف استفاده    یزمان  یها اسیدر طول مق  های سر  نیا  نیب  ریتأخ/ریگشیپ ارتباطات و روابط  

.  شودینم  زیاز صفر متما   توجهیقابلبه طور    ها اسیمقتمامو نرخ ارز در    بهره  نرخ  نیکه رابطه ب  دهد ینشان م

از    توجهیقابلبالاتر به طور    یهااسیو بازده شاخص سهام تنها در مق  بهرهبازده نرخ    نیرابطه ب  ،دیگرعبارتبه

 است.  زیصفر متما

 

   بندی ادبیات. جمع 3-2
مدت  های پیشین مشهود است که بخشی از مطالعات در بازه زمانی کوتاهدر پژوهشادبیات پژوهش نشان داد که  

میان داشته استصورت گرفته مدت  یا  بلندمدت وجود  بر  بنابرااند و تمرکز کمتری  در    خلأاین    بهباتوجه  ،نی؛ 

بخشی از مطالعات  همچنین،  قرار داده است.    موردبررسیمدت را  زمانی بلنددوره    تحقیقاین  مطالعات پیشین،  

استفاده کرده از رویکرد رگرسیون  این مطالعه  ؛اند پیشین  تبدیل    یمبتن  7کوانتایل  ونیرگرس  کردیرو بر    ،اما  بر 

نهایت،تمرکز داشته است.    موجک با    در  پژوهش  از تحل  9و هار   8زیدابچ  یهاموجک  سهیمقا این  استفاده   لیو 

  نیداده است. ا  شیخود را افزا  یهاافتهیمربعات، دقت و اعتبار    ی خطا  نیانگی تفاوت م  یابیارز  یاسترپ برابوت 

 است. مذکور به کار گرفته نشده  یهااز پژوهش کدامچیهدر  لیتحل روش

 
1. Mouna et al. 

2. Khan & Kumar 

3. NSE 

4. BSE 

5. Ugli (2024) 

6. MODWT 

7. Quantile Regression 
8. Daubechies Wavelet 

9. Haar Wavelet 
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   یشناسروش .3

 . الگوی پژوهش 1-3
  1403  یال   1388  یدوره زمان  ینرخ بهره بر شاخص بورس اوراق بهادار تهران ط  ینانینااطم  ریتأث  یبررس  منظوربه

 است. تدوین شده  نیشیو مطالعات پ  ینظر یمدل بر اساس مبان  نی استفاده شده است. ا ریز یاز الگو

(1) ( ),      , 1Q X o Hstockindexi t k i t t t    = + +  

در نرخ بهره است.   ینانیدهنده نااطمنشان  H  ری بورس اوراق بهادار تهران و متغکل    شاخص  Q،  رابطهدراین

بهره و شاخص بورس اوراق بهادار تهران    مورداستفاده  ی هاداده پا   هستندشامل نرخ  از    یهابانک داده  گاهیکه 

نرخ بهره از مدل    ینانیاستخراج نااطم  ی. برااست  استخراج شده  ییو دارا  یوزارت امور اقتصاد  ی و مال  یاقتصاد

ا  )گارچ(  یشرط  انس یوار  افتهیمیتعم  وی خودرگرس در  است.  تبد   نیاستفاده شده  روش  از  موجک    لیپژوهش، 

  یهااسیبا مق  ییهابه مؤلفه   ی زمان  یهای از سر  کیهر    هیتجز  یبرا  یچندبعد  یپوشانبا حداکثر هم  وستهیناپ 

تعداد    بهباتوجه و هار استفاده شده و    زیدابچ  یهااز موجک  ،لیتبد  نیا  یاستفاده شده است. برا  یمختلف زمان

 اطلاعات در سه سطح انجام شده است. هیها، تجزنمونه 

(2) 3  3 2 1A S D D D= + + +  

 ات یجزئ  یها مؤلفه  D3, D2, D1،  3سطح    ن یمؤلفه تخم  S3دهنده سری زمانی اصلی،  نشان  A،  (2)  رابطهدر  

 :گرددیمحاسبه م  ری دقت با استفاده از فرمول ز  ای  کی و قدرت تفک  J2  اسیمقدار مق  Jدر سطح  است.    3تا    1سطوح  

(3) 1
,   2 ,  ( )Jj a resolution N

a
= =   

 

 . روش انجام پژوهش3-2

 و خواص آن یدیبریمدل ه .1-2-3
الگور  کیتکن  نیاز چند  ی بیترک  ،ی زمان  یهای سر  لیدر علم داده و تحل  1یدیبریه  یهامدل هستند که   تمیو 

  یدیبری. مدل هروندیها به کار م داده  لیدر تحل  شتریب  یورکاهش خطاها و بهره  ،ی نیبشیبهبود دقت پ   باهدف

اصل  یبیترک  2موجک  لیکوانتا ا  لیکوانتا  یاز دو روش  امکان م  بیکتر  نیو موجک است.  از    دهدیبه مدل  تا 

 ها ارائه دهد. داده لیدر تحل یبهتر ج یمند شود و نتاهر دو روش بهره یایمزا

 ل یمدل کوانتا. 2-2-3
.  شودیآنها استفاده م  لینقاط کوانتا  لیها و تحلداده  عیتوز  یبررس  یاست که برا  یروش آمار  کی  ل یمدل کوانتا

که    ی اداده  ریمقاد  ها لیکوانتا بخش  عیتوز  ک یهستند  به  را  ،  مثالعنوان به.  کنندیم  م یتقس  یمساو  یهاداده 

به    هالی. کوانتاکنندیم  میتقس  یقسمت مساو  100ها را به  هستند که داده  ها لینتااز کوا  ییهانمونه  هاصدک

ام و صدک  25، صدک  انهیممانند    یها را در نقاط مختلفداده  عیتوز  یهایژگی که و  دهند یاجازه م  گرانلیتحل

   .کنند یبررس ام75

 
1. Hybrid Models 

2. Wavelet Quantile Hybrid Model 
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کوانتا برا  لیمدل  عمل  تحل  ییشناسا  یدر  توز  یهابخش  لیو  مداده   عیمختلف  استفاده  اشودیها  مدل    نی. 

 است، کاربرد دارد. به طور خاص:  1نقاط پرت یدارا ای است  غیرنرمالها داده عیکه توز یدر موارد خصوصبه

o ها ارائه دهد. داده عیاز توز یقیاطلاعات دق تواندیم  لیمدل کوانتا :عیتوز فیتوص 

o و برآورد ارزش در    سکیر  لیتحل  یبرا  لیاز مدل کوانتا  ، یو اقتصاد  یمال  یهادر حوزه  :سکیر  لیتحل

 . شودیاستفاده م 2معرض خطر

o  ها به کار رود.داده  عیمختلف توز  یها در بخش  ی آت  ریمقاد   ی نیبشیپ   یبرا  تواند یمدل م این    : ینیبشیپ 

 :شودیم فیتعر ریز صورتبهبه طور معمول  ل یمدل کوانتا

(4) ( ) ( ) }:{Q X x R F x pp =  =  

 شود: کوانتایل چنین تعریف می  . مدل رگرسوناست  موردنظرکوانتایل   pها و  تابع توزیع تجمعی داده  F(x)در آن  

(5) ( ))  (  TQy x x  =∣  

 βو  متغیرهای مستقل X .است  yبرای متغیر وابسته   τبینی شده در کوانتایل مقدار پیش Qy (τ∣x) ،رابطهدراین

(τ)   پارامترهای مدل در کوانتایلτ است. 

 موجک مدل . 3-2-3
استفاده   ی و مکان   یمختلف زمان  یهااسیها در مقداده  وتحلیلتجزیه   یاست که برا  یاضیابزار ر  کی  3مدل موجک

ها  موجک، داده  هیمختلف را دارند. تجز  یهاها در فرکانسداده  لیتحل  تیهستند که قابل  یها توابع. موجکشودیم

مدل    قرار دارند.  یمختلف  یهاو فرکانس  یزمان  یهااسیدر مق  دامکه هر ک  کندیم  میمختلف تقس  یرا به اجزا

 . به طور خاص: شودیاستفاده م یو مال   یاقتصاد یزمان  یهایسر وتحلیلتجزیه  یموجک در عمل برا

o ل یتحل  یمختلف زمان   یهااسیرا در مق  یاقتصاد  یهاداده  تواندیمدل موجک م  :یاسیچند مق  لیتحل  

 و بلندمدت.  مدتانیمدت، مکند، از جمله کوتاه

o اطلاعات    تواندیرا دارد و م   دهیچیبزرگ و پ  یهاداده  یسازفشرده  تی مدل قابل  ن یا  ها:داده  یسازفشرده

 کند.  کیتفک زیمهم را از نو

o نو شناسا  :زیکاهش  به  موجک  نو  ییمدل  داده  زیو حذف  ماز  تحلکه    کند یها کمک   تر قیدق  لیدر 

 مؤثر است.  یاقتصاد یهاداده

 :شودزیر نمایش داده می صورتبه  که شودتجزیه موجک توضیح داده میمدل معمولاً با استفاده از این 

(6 ) ( ) ( )a t f tjk jk
k j

 =  

)و  هستند  kو مکان   j ضرایب موجک در مقیاسjka  .تابع اصلی است   f(t)،  (6)در رابطه   )jk t    تابع موجک

 کند: زیر عمل می صورتبهمقیاسی  و در تحلیل چند پایه است

(7) ( ) ( )dt ( )( ,T),f t t W f ss T


=
−

 

 
1. Outliers 

2. Value at Risk 

3. Wavelet Model 
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)،  که در آن )( ,T)W f s تبدیل موجک از تابع f(t) در مقیاسs  و مکان T است. 

مدل  این  است.    لیکوانتا  عیتوز  لیموجک و تحل  ی اسیچند مق  ل یاز تحل  یبیموجک ترک  لیکوانتا  یدیبریمدل ه

 :زیر بیان شود صورتبهتواند می

(8) )( ) ( ) QY ( )( Wf fTW   = ∣  

)،  که در آن )W fو های استخراج شده از تجزیه موجک  ویژگی)Q ( ( )Y W f∣بینی شده در کوانتایلمقدار پیش 

τ     وابستهبرای متغیر y مند شود و در هر دو روش بهره   یایمدل بتواند از مزا  شودیباعث م  بیترک  ن یا.  است

 ها داشته باشد. داده لیو تحل  ینیبشیدر پ  یدقت بالاتر جهینت

o شودیها مداده لیو تحل ینیب شیدقت مدل در پ  شیباعث افزا ل یدو روش موجک و کوانتا بیترک . 

o  کندیو اثرات نقاط پرت کمک م زیبه کاهش نو ها لیکوانتاها و  استفاده از موجک . 

o است. عیمختلف توز  یهامختلف و بخش یهااسیها در مقتر دادهجامع لیمدل قادر به تحل نیا 

o  به کار رود.  یامسائل مختلف داده یبرا یریپذبه شکل انعطاف تواندیدو روش م  بیترک بامدل این 

o داده  یخوببهمدل    نیا سر  دهیچی پ   یهابا  دارد  یرخطیغ   یزمان   ی هایو  بسکه    تطابق  از   یاریدر 

 مهم است.  یو مال یاقتصاد یهالیتحل

قدرتمند است که به    کیاز دو تکن  یبی ها، ترکداده  لیتحل  یموجک برا  ل یکوانتا  یدیبریمدل ه  جهیدر نت

  تواند یم  هالیها و کوانتااز خواص موجک  یریگمدل با بهره  نی. اکندیها کمک متر دادهو جامع  ترقیدق  لیتحل

  ، یو مال   یمختلف، از جمله اقتصاد  گرانل یمؤثر باشد و به تحل  ترقیدق  ینیبشی و پ   ده یچیپ   ی هاداده  لیدر تحل

 . (Davino et al., 2013; Addison, 2017؛  1402)اسفندیاری و همکاران،  ارائه دهد یدیمف یابزارها

 

 پژوهش  هایافته. ی4

 . آمار توصیفی 1-4
  به  رهایاز متغ  کیهر    یفیآمار توص  .پژوهش پرداخته شده است  یرهایمتغ  یفیآمار توص  یبخش به معرف  نیدر ا

 ی پژوهش دارا  نیا  یرهایکه تمام متغ  دهدینشان م   (1)جدول  نتایج    شده است.  حیتشر  (1)در جدول    کیتفک

همچن  غیرنرمال  عیتوز م  یآمار  یهایژگیو  ریسا  ن،یهستند.  چولگ  انه،یم  ن،یانگیمانند  حداقل،  و    یحداکثر، 

شاخص بورس اوراق بهادار    ی زمان  یهایسر  هیاند. در ادامه، روند تجزجدول گزارش شده  نیدر ا  زین  ی دگیکش

 شده است. یمختلف بررس اسینرخ بهره در سه مق ینانیطمتهران و ناا

 

 پژوهشهای داده آمار توصیفی  :1جدول 

 احتمال  برا -آزمون جارک  کشیدگی  چولگی  مینیمم  ماکزیمم  میانه  میانگین  متغیر 

 000/0 44/1 60/1 23/0 43/9 60/14 38/11 10/12 شاخص بورس اوراق بهادار 

 000/0 531/0 660/2 - 413/0 667/2 295/3 002/3 015/3 نرخ بهره  ینانینااطم

 های پژوهش منبع: یافته
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شاخص   ی زمان  یشکل سر  نیدهند. بر اساس ایشاخص بورس اوراق بهادار را نشان م  هیروند تجز  (1)  شکل

 است.   d3نسبت به    یشتریب  اتیجزئ  انگریب  d1شده است که    هیتجز  1تا    3  اسیبورس اوراق بهادار تهران از مق

  مدت است.اثرات کوتاه  انگریب  d3بلندمدت و شکل    ثراتا  انگریب  d1شاخص بورس اوراق بهادار تهران    هیدر تجز

  ینانینااطم  ی زمان  یشکل، سر  نی. بر اساس ادهد ینرخ بهره را نشان م   ینانیشاخص نااطم  هیروند تجزنیز    (2)  شکل

  ،ی. به عبارتکندیم  انیب  d3نسبت به    یشتری ب  اتیجزئ  d1کهی طورشده است، به  هیتجز  1تا    3  اسینرخ بهره از مق

 مدت است.دهنده اثرات کوتاهنشان d3بلندمدت و  اثرات انگریب d1نرخ ارز،  ی نانینااطم یزمان یسر هیدر تجز

 

 
 شاخص بورس اوراق بهادار   3تا   1 اسیمق اتیی جز  :1شکل 

 
 

 
 نااطمینانی نرخ ارز   3تا   1 اسیمق اتیی جز  :2شکل 
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 . آزمون مانایی2-4
  رهایمتغ ییعدم مانا   رایز .است تیحائز اهم ی زمان  یمدل سر کی نیتخم یبرا ی از هر آزمون ش یب  ییآزمون مانا

واحد با استفاده از آزمون   شهیآزمون ر  جینتا  .گردد  یبیار و  ونیرگرس   بیتواند منجر به فاقد اعتبار بودن ضرایم

  ینانیشاخص بورس اوراق بهادار تهران و نااطم  یرهایمتغ  دهد کهنشان می  (2)جدول    در  افتهیمیفولر تعم  -   یکید

 پنج درصد مانا هستند.  یها در سطح آمارنرخ بهره در همه فرکانس

 

 (ADF)  یافتهفولر تعمیم - دیکیبا استفاده از آزمون  واحد شهیآزمون ر ج ینتا :2جدول 

 متغیر 
 سطح معناداری 

 آماره آزمون
1 % 5 % 10 % 

 - 778/2 - 690/2 - 098/2 - 004/4 شاخص بورس اوراق بهادار تهران 

 - 552/3 - 713/2 - 144/3 - 121/4 نرخ بهره  ینانینااطم

 های پژوهش منبع: یافته

 

 . نتایج تخمین مدل 3-4
کوانتایل   مدل  برآورد  بورس  نتایج  بر  بهره  نرخ  نااطمینانی  اثر  برسی  تهران  جهت  بهادار  دوره  اوراق  طی 

نرخ بهره بر شاخص    ی نانیکه اثر نااطم  دهد ینشان م های پژوهش  ارائه شده است. یافته  ( 3)جدول  در    موردمطالعه

در نرخ    ینانیجدول، اگر نااطم  نیها مثبت و معنادار است. مطابق با اچندک  یبورس اوراق بهادار تهران در تمام 

 911/0تا    102/0  نیب  تواندیشاخص بورس اوراق بهادار م  ط،یشرا  ریبا فرض ثبات سا  ابد،ی  شیواحد افزا  کیبهره  

افزا اابدی  ش یواحد  اثر    ،دیگرعبارتبهاست،    یی انتها  ی هااز چندک  شتریب  یی ابتدا  یهااثر در چندک  ن ی. مقدار 

مقدار احتمال    ن،یاست. همچن  یافتهکاهشزمان    باگذشت نرخ بهره بر شاخص بورس اوراق بهادار    ینانیمثبت نااطم

درست الگو   حیتصر  انگر یدرصد است که ب  1/0ها کمتر از  لیو آزمون متقارن بودن کوانتا  بیآزمون برابر بودن ش

 .است

 

 کوانتایل مدل  نیتخم ج ینتا :3جدول 

 9/0 8/0 7/0 6/0 5/0 4/0 3/0 2/0 1/0 متغیر 

 468/0 399/0 409/0 102/0 536/0 635/0 484/0 911/0 573/0 نرخ بهره  ینانینااطم

 051/0 069/0 067/0 062/0 152/0 040/0 022/0 040/0 005/0 سطح احتمال

2R Pseudo 303/0 278/0 400/0 686/0 862/0 102/0 636/0 960/0 744/0 

 سطح احتمال 
 آزمون برابر بودن شیب 

103/0 049/0 043/0 031/0 096/0 173/0 077/0 074/0 021/0 

 سطح احتمال 
 آزمون متقارن بودن 

150/0 081/0 038/0 036/0 051/0 026/0 0943 /0 0546 /0 039/0 

 است.  دییأدرصد خطا مورد ت 10در سطح  هاسطح احتمال * تمام
 های پژوهش منبع: یافته



 

 16 24  - 1، صفحات  1404بهار ، 1 ، شماره چهارمسال  |  یاقتصاد قاتیو تحق هااست ی فصلنامه س

 

  ی هانرخ بهره بر شاخص بورس اوراق بهادار تهران در همه چندک  ینانیکه اثر نااطم  دهدینشان م   (4)جدول  

  یی ابتدا  یها از چندک  شتریب  یی انتها  ی هااثر در چندک  ن یکه مقدار ای طورمثبت و معنادار است. به ک، ی  اسیمق

زمان    ینرخ بهره بر شاخص بورس اوراق بهادار تهران در ط  ینانیبلندمدت، مقدار اثر نااطم  یاست. لذا در بازه زمان 

آنگاه با فرض ثبات    ابد ی   ش یدر نرخ بهره افزا  ینانیواحد نااطم  کیاگر    (4). مطابق با جدول  افتی خواهد    شیافزا

.  ابد ی   شیواحد افزا   985/0  یال  113/0  نیب  1  اسیتواند در مقیشاخص بورس اوراق بهادار تهران م  ط،یشرا  ریسا

برا  نیهم  همشاب  به طور ب  3و    2  ی هااسیمق  یاستدلال  و کوتاه هستند صادق هست.  انیاثر م  انگریکه  مدت 

اول تا سوم   اسیدر مق  هالیو آزمون متقارن بودن کوانتا  بی مقدار ارزش احتمال آزمون برابر بودن ش  نیهمچن

 باشد. یدرست الگو م ح یتصر انگریاست که ب درصد 10ری ششم ز اسیو در مق درصد 5 ریز

 

 هار  تبدیل موجک وتحلیلتجزیه نتایج تخمین رگرسیون کوانتایل مبتنی بر   :4جدول 

 D1 1/0 2/0 3/0 4/0 5/0 6/0 7/0 8/0 9/0مقیاس 

 403/0 533/0 799/0 587/0 113/0 186/0 361/0 985/0 134/0 نرخ بهره  ینانینااطم

 089/0 079/0 045/0 090/0 084/0 186/0 092/0 054/0 906/0 سطح احتمال

2Pseudo R 023/0 370/0 311/0 220/0 539/0 501/0 497/0 273/0 099/0 

آزمون برابر  سطح احتمال 
 ب یبودن ش

091/0 044/0 033/0 023/0 027/0 064/0 062/0 024/0 026/0 

 احتمالسطح 
 آزمون متقارن بودن 

062/0 199/0 042/0 004/0 086/0 039/0 053/0 028/0 022/0 

 D2 1/0 2/0 3/0 4/0 5/0 6/0 7/0 8/0 9/0مقیاس 

H 143/0 175/0 429/0 076/0 628/0 994/0 771/0 840/0 802/0 

 047/0 076/0 047/0 047/0 098/0 056/0 060/0 044/0 056/0 سطح احتمال

2Pseudo R 401/0 792/0 836/0 778/0 597/0 700/0 322/0 713/0 606/0 

 سطح احتمال 
 ب ی آزمون برابر بودن ش

911/0 815/0 062/0 090/0 150/0 068/0 083/0 033/0 022/0 

 سطح احتمال
 آزمون متقارن بودن 

051/0 073/0 024/0 038/0 021/0 073/0 114/0 116/0 025/0 

 D3 1/0 2/0 3/0 4/0 5/0 6/0 7/0 8/0 9/0مقیاس 

H 808/0 008/0 627/0 766/0 485/0 067/0 154/0 463/0 436/0 

 000/0 069/0 043/0 027/0 057/0 065/0 020/0 056/0 040/0 سطح احتمال

2Pseudo R 247/0 021/0 926/0 715/0 065/0 283/0 168/0 147/0 499/0 

 سطح احتمال 
 ب ی آزمون برابر بودن ش

070/0 021/0 010/0 000/0 048/0 029/0 040/0 186/0 050/0 

 سطح احتمال
 آزمون متقارن بودن 

088/0 051/0 031/0 089/0 036/0 036/0 025/0 098/0 088/0 

 های پژوهش منبع: یافته
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در  زیموجک دابچ  قینرخ بهره بر بورس اوراق بهادار تهران از طر ینانیکه اثر نااطم  دهد ینشان م ( 5)جدول 

و سپس    یافتهافزایش  ی انیم  ی هادر چندک  تدریجبهاثر    ن یاول، مثبت و معنادار است. ا  اس یمق  ی هاتمام چندک

انتها افزا  زیاثر ن  نیا  مدت،انیم  ا یدوم    اس یاست. در مق  یافتهکاهش  یی در دو چندک    ی و کاهش  یشینوسانات 

اول مشاهده    اسیمدت، روند مشابه مقکوتاه  ای سوم    اسیاست. در مق  یافتهافزایش  یی داشته، اما در دو چندک انتها 

بر بورس   یاثرات متفاوت  ی مختلف زمان ی هااسینرخ بهره در مق  ی نانیکه نااطم  دهند ینشان م  جینتا  ن ی. اشودیم

و سپس    یافتهافزایش  تدریجبه  ینانیاول(، اثر مثبت نااطم  اس یبلندمدت )مق  اسیتهران دارد. در مق  بهاداراوراق  

در   ریتأث  ن یبر بورس دارد، اما ا  یشتریب  رینرخ بهره در ابتدا تأث   ینانینااطم  دهدیاست، که نشان م  یافتهکاهش

م زمان کاهش  مقابد ی یطول  ا  اسی)مق  مدتانیم  اسی. در  نوسان   ینانینااطم  ثراتدوم(،  بهره  است، که    ی نرخ 

اثرات   اسیمدت )مقکوتاه  اسیباشد. در مق  ینانیبازار در واکنش به نااطم  راتییدهنده تغنشان  تواندیم سوم(، 

ننرخ بهره در کوتاه  ینانیواکنش بازار به نااطم  دهدیبلندمدت است، که نشان م   اسیمشابه مق مشابه    زیمدت 

  ها لیو آزمون متقارن بودن کوانتا  بیمقدار ارزش احتمال آزمون برابر بودن ش  ،نی. همچناستواکنش در بلندمدت  

 باشد. یدرست الگو م  حیتصر  انگریاست که بدرصد    10  ریششم ز  اسیو در مق  درصد   5  ریاول تا سوم ز  اسیدر مق

 

 دابچیز  وتحلیل تبدیل موجک کوانتایل مبتنی بر تجزیه رگرسیوننتایج تخمین مدل  :5جدول 
 D1 1/0 2/0 3/0 4/0 5/0 6/0 7/0 8/0 9/0مقیاس 

 007/0 281/0 573/0 486/0 367/0 278/0 773/0 159/0 548/0 نرخ بهره  ینانینااطم

 038/0 054/0 076/0 071/0 021/0 052/0 068/0 039/0 084/0 سطح احتمال
2Pseudo R 332/0 774/0 188/0 805/0 385/0 634/0 424/0 346/0 037/0 

 سطح احتمال 
 ب ی آزمون برابر بودن ش

036/0 093/0 094/0 084/0 190/0 068/0 045/0 079/0 171/0 

 سطح احتمال
 آزمون متقارن بودن 

051/0 026/0 013/0 048/0 165/0 050/0 084/0 064/0 092/0 

 D2 1/0 2/0 3/0 4/0 5/0 6/0 7/0 8/0 9/0مقیاس 

 321/0 467/0 291/0 468/0 864/0 949/0 581/0 198/0 045/0 نرخ بهره  ینانینااطم

 030/0 088/0 079/0 085/0 094/0 083/0 041/0 159/0 052/0 سطح احتمال
2Pseudo R 063/0 345/0 317/0 839/0 279/0 033/0 230/0 330/0 515/0 

 سطح احتمال
 ب ی آزمون برابر بودن ش

042/0 057/0 085/0 042/0 079/0 079/0 055/0 089/0 051/0 

 سطح احتمال
 آزمون متقارن بودن 

173/0 045/0 080/0 056/0 023/0 051/0 083/0 024/0 094/0 

 D3 1/0 2/0 3/0 4/0 5/0 6/0 7/0 8/0 9/0مقیاس 

 111/0 946/0 937/0 941/0 689/0 279/0 867/0 586/0 956/0 نرخ بهره  ینانینااطم

 023/0 082/0 030/0 068/0 057/0 084/0 007/0 046/0 167/0 سطح احتمال
2Pseudo R 414/0 514/0 108/0 728/0 378/0 084/0 157/0 681/0 496/0 

 سطح احتمال
 ب ی آزمون برابر بودن ش

081/0 186/0 047/0 089/0 164/0 037/0 013/0 068/0 043/0 

 سطح احتمال
 آزمون متقارن بودن 

032/0 070/0 059/0 038/0 070/0 093/0 046/0 055/0 030/0 
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 سهیمقا  یو هار بوده است که برا  زیدو موجک دابچ نیتخم  ،لیکار به جز موضوع مورد تحل  ینوآور نیهمچن

طور که مشخص  همان  .استفاده نمود  (4)و    (3)  هایشکل توان از  یدر برنامه متلب م  یسیکدنو  از  استفاده  با  هاآن 

ن است که  یا  د یآیم  شیکه پ   یسؤالکمتر است، اما    زیموجک دابچ  1مربعات خطا   میانگین  نیانگیممقدار    ،است

 یا خیر.    هار است؟ اینسبت  زی موجک دابچ یبرتر دهندهنشانتفاوت  نیا ایآ

 

 
 ز یموجک هار و دابچمربعات خطا  نیانگی م  سهیمقا  :3شکل 

 های پژوهش منبع: یافته                                 

 

 
 زیموجک هار و دابچمربعات خطا  نیانگ یم  نیانگی م  سهیمقا  :4شکل 

 های پژوهشمنبع: یافته                          

 
1. Mean Squared Error (MSE) 
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  ده یرا ناد یجزئ یهاتوجه دارد و ممکن است تفاوت  هان یانگیبه م شتریب م،یمستق 1تی آزمون  نکهیا بهباتوجه

براردیبگ دق  یجزئ  یهاتفاوت  درنظرگرفتن  ی.  آزمون    ترقیو  م تیاز  آزمون   توانی،    ای  کیرپارامتریغ   یهااز 

ا  یترشرفتهیپ   تیحساس  لیتحل  یهاروش آزمونیاستفاده کرد.  آزمونن  به  نسبت  مانند    یسنت  یهاها معمولاً 

تی تفاوتحساس   آزمون  به  در   یجزئ  یها تفاوت  یبررس  یبرا  دیمف  یهااز روش  یکیکوچک هستند.    یها تر 

 اپبوستر   یهااست. روش  ها نیانگیتفاوت م  یبرا  2نانیبوستراپ و محاسبه فواصل اطم  لیها استفاده از تحلداده

بالا از    سؤالجواب به    ی. برادیبه دست آ  هانیانگیدر م  یواقع   یهااز تفاوت   یتر قیدق  نیتا تخم  کنندیکمک م

 .مشخص است 5 شکلدر  جهیکه نت م یکنیاسترپ استفاده مبوت  تیحساس لیتحل

 

 

 زیتفاوت موجک هار و دابچ هااسیو مق هال یکوانتا  یبرامربعات خطا  نیانگی م  سهیمقا  :5شکل 
 های پژوهش منبع: یافته   

 

و    هانی انگی م  یهاتفاوت  سهیو هار و مقا  زیدابچ  یهاها با استفاده از موجکداده  لیاز تحل  آمدهدستبه  جینتا

 است: ریمربوطه به شرح ز یهاآزمون 

o  :است.   246/0و هار برابر با    زیدابچ  یهاموجک  نیبمربعات خطا    نیانگ یممقدار تفاوت    تفاوت میانگین

واحد کمتر    246/0حدود    زیموجک دابچمربعات خطا    نیانگیممعناست که به طور متوسط،    نیبه ا  نیا

 موجک هار است.مربعات خطا  نیانگیماز 

o ها نیانگیتفاوت م  یدرصد برا  90  نانیفواصل اطم  :3تفاوت  یدرصد برا  90بوستراپ    نانی فواصل اطم  

گفت که    توانی م  نانیدرصد اطم  90معناست که با    نیبه ا  نیقرار دارد. ا  (845/0و    -346/0)  در بازه

بازه قرار دارد. بازه شامل صفر    نیو هار در ا   زیدابچ یهاموجک  ن یبمربعات خطا   نیانگیم  ی تفاوت واقع

 
1. t-test 

2. Confidence Intervals 

3. Bootstrap 90% CI for Difference 
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 یتفاوت معنادار  ی عنیدر واقع صفر باشد،    ها نیانگیتفاوت م  ستمعنا که ممکن ا  ن یبه ا  شود، یم  زین

 وجود ندارد.

o   مقدار   ن یاست. ا  505/0  بوستراپ برابر با  لیتحل  یبراآماره پی  مقدار    :1بوستراپ  لیاحتمال تحلمقدار

م م  دهدینشان  تفاوت  دابچ  نیبمربعات خطا    نیانگیم  نیانگیکه  موجک  آمار  زی دو  نظر  از   ی و هار 

  ن یب  یتصادف و نه تفاوت واقع  لیتفاوت مشاهده شده به دل   نکهیاحتمال ا  ،دیگرعبارتبه.  ستیمعنادار ن

 دو موجک باشد، بالا است.

 توان ی، نممورداستفاده  یآمار  یهاو روش  ی فعل  یهاکه بر اساس داده  دهدینشان م   لیتحل  نیا  ،طورکلیبه

توان یاسترپ مبوت  لیتحل  بهباتوجهداشت.    یگریها نسبت به داز موجک  یکی   یدرباره برتر  ی قاطع  یریگجه ینت

 دابچیزو    هار گرفت که هر دو موجک    جهیتن   توانیم  کند، ینم   د ییتفاوت را تأ   نیا  م یمستق  سهیگفت آزمون مقا

  ل یدارد. اگر دقت بالا و تحل  ی خاص بستگ  یازها یو ن  طیموجک به شرا  نیخود را دارند و انتخاب بهتر  یهاتیقابل

 نه یگز  تواندیم  دابچیزتر است،  و سرعت مهم  ی بهتر عمل کند. اما اگر سادگ  هار مهم است، ممکن است    یجزئ

 . شدبا یترمناسب

  

  شنهادهای و پ یریگجه ی. نت5
گذاران بازار سهام است که گذاران و سیاستترین مسائل سرمایهاثرگذاری نرخ بهره بر شاخص بازار سهام از مهم

 ینانیاثر نااطم  ی بررسساز توسعه بازار سهام کشور گردد.  تواند سبب زمینهآن می  بادررابطهکسب اطلاعات دقیق  

در بازه    بر تبدیل موجک  یکوانتایل مبتن  ونی رگرس  کردیروبا  نرخ بهره بر شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران  

بر شاخص بورس اوراق بهادار تهران  یمثبت و معنادار  رینرخ بهره تأث ینانیکه نااطم داد نشان  1403الی  1388

در نرخ بهره، شاخص بورس اوراق   ینانینااطم  ش یاست و با افزا  مشاهدهقابلها  چندک  ی اثر در تمام  نیدارد. ا

  ، دیگرعبارت به.  ابدییکاهش م  مرورزمانبهو    شتریاثر ب  نیا  یی ابتدا  یها. در چندکابدییم  شیافزا  زیبهادار تهران ن

نژاد زراء (،  1997ژو )  .ابد ی یزمان کاهش م  باگذشتنرخ بهره بر شاخص بورس اوراق بهادار    ینانیاثر مثبت نااطم

  ( 2024)  و یوگلی   (2023خان و کومار )  (،1395(، بدری و دولو )2016، مونا و همکاران )(1391)  یو معتمد

  (1401)  ی و نزشت  ی ثان  یبیطو    (1390(، سعیدی و پقه )2009و آلام و یودین )  افتهیدستنیز به نتایج مشابهی  

 اند.  به نتایج مخالف دست یافته

نرخ بهره بر شاخص بورس اوراق بهادار   ی نانینشان داد که اثر نااطم  زین  یمختلف زمان   ی هااسیدر مق  لیتحل

و سپس کاهش    یافتهافزایش  تدریجبهنرخ بهره    ینانیبلندمدت، اثر مثبت نااطم  اس یتهران متفاوت است. در مق

  اسیآن در طول زمان است. در مق  ریو کاهش تأث  دانرخ بهره در ابت  ی نانینااطم  شتریب  ریدهنده تأثنشانکه    ابد ییم

  ی نانیبازار به نااطم  ریمتغ  ی هادهنده واکنشنشان  تواند یاست که م  ینرخ بهره نوسان  ینانیاثرات نااطم  مدت، انیم

دهنده واکنش مشابه بازار که نشان  شودیبلندمدت مشاهده م  اسیبا مق  یمدت، روند مشابهکوتاه  اسیباشد. در مق

 نرخ بهره است.  ینانیو بلندمدت به نااطم مدتکوتاهدر 

 
1. p-value for Bootstrap Analysis 
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  ن یمربعات خطا ب  نیانگی بوستراپ نشان داد که تفاوت م لیو هار با استفاده از تحل زیدو موجک دابچ سهیمقا

دهنده عدم  شامل صفر، نشان  نانیبالا و فواصل اطم  آماره پی . مقدار  ستیمعنادار ن  یدو موجک از نظر آمار  نیا

ها  از موجک  ی کیگفت که    ی قطع  ربه طو  توانینم  ،نی؛ بنابراعملکرد دو موجک است  نیوجود تفاوت معنادار ب

. اگر  ردیخاص صورت گ  یازهایو ن  طیبر اساس شرا  د یها باموجک  نیاست. انتخاب ب  یگری بهتر از د  طورکلیبه

تر  و سرعت مهم  یبهتر عمل کند. اما اگر سادگ  زیمهم است، ممکن است موجک دابچ  یجزئ  لیدقت بالا و تحل

 باشد.  یرتمناسب نهیگز تواندیاست، موجک هار م

بر شاخص بورس اوراق بهادار   توجهیقابل  رینرخ بهره تأث  ینانیپژوهش نشان داد که نااطم  نیا  ،طورکلیبه

 بهباتوجهانجام شود.    طیخاص و شرا  ی ازهاین  بهباتوجه  دی ها باداده  لیتحل  یموجک برا  نیتهران دارد و انتخاب بهتر

نرخ بهره ممکن   ینانینااطم  طیندارد و در شرا  یعملکرد قو  طورکلیبه شاخص بورس اوراق بهادار تهران    نکهیا

نتا دهد  یمثبت  جیاست  م  نیا  جینتا  ،طورکلیبه  .نشان  نشان  نااطم  دهدیپژوهش  تأث  ینانیکه  بهره   رینرخ 

تنها نرخ    گذارانهیکه سرما   شود یم  شنهادی، پ اساسنیبرابر شاخص بورس اوراق بهادار تهران دارد.    توجهیقابل

  یهاعملکرد شرکت  بهخود در نظر نداشته باشند و    یگذاره یسرما  ماتیدر تصم  کنندهنییعامل تع  عنوانبه بهره را  

بلندمدت    یگذارهیاز آن است که سرما  یپژوهش حاک  نیا  یهاافتهی  ن،ی. همچنندیتوجه نما  زیحاضر در بازار ن

  ی چرا که در طول زمان اثرات مثبت و منف  رد،ینرخ بهره قرار نگ  ی نانینااطم  یممکن است در معرض اثرات منف 

با    گذاراناستیو س  گذارانهیاست که سرما  یضرور  ل،ین دلیشوند. به هم  لی ممکن است تعد  ینانینااطم  نیا

از تأث  ند ینما  میخود را تنظ  یهایاستراتژ  ها،افتهی   نیا  درنظرگرفتن به    یاقتصاد  یهاینانینااطم  یمنف  راتیتا 

 کنند. یرینحو ممکن جلوگ نیبهتر

 

 ی لیتکم حاتیتوض

 سندگان یمشارکت نو
 اند. مقاله مشارکت داشته نیو نگارش ا هیو برابر در ته  کسانیبه طور  سندگانینو  یتمام
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Abstract  
Banks and financial institutions play a vital role in Iran’s economic development and stability. In 

Kurdistan province, these institutions are particularly essential in addressing the financial needs of 

enterprises. However, they face multifaceted challenges that hinder their effectiveness. This study 

seeks to identify and evaluate the key banking challenges in the province using a qualitative thematic 

analysis approach.This research adopts a qualitative thematic analysis method, engaging banking 

and economic experts from the Kurdistan provincial system. Data was gathered through semi-

structured interviews, with participants selected via stratified snowball sampling. A total of 12 

interviews were conducted, reaching data saturation. Experts highlighted and prioritized the most 

pressing banking challenges.The challenges were categorized into three main domains: economic, 

macroeconomic, and banking-specific. Economic issues include poor data on private bank resource 

distribution, limited credit allocation to the productive sector, weak enforcement of account transfer 

policies, and insufficient legal communication on loan support. Macroeconomic challenges 

encompass low bank involvement in enterprise financing, perceptions of budget discrimination, high 

deposit interest rates, and misuse of bank guarantees. Banking-specific problems involve inefficient 

resource utilization, limited liquidity for loan repayment, restrictive central bank policies, and poor 

repayment rates, particularly in the agricultural sector.To overcome these barriers, it is essential to 

improve the local business climate, increase national resource allocation to provincial banks, and 

promote lending to economic enterprises. Strategic reforms can enhance financial system 

performance and drive sustainable development in Kurdistan. 
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Introduction  
In today’s global economy, banking and financial institutions are widely regarded as the backbone of 

economic stability, growth, and development. In countries like Iran—where the economy is strongly 

bank-based and access to capital markets is limited—banks are not merely intermediaries but act as 

critical vehicles for economic mobilization and policy implementation. These institutions play a central 

role in credit allocation, investment support, job creation, liquidity management, and promoting economic 

inclusion. However, the Iranian banking system, particularly at the provincial level, has encountered 

significant structural and operational constraints. The dual pressures of macroeconomic instability—such 

as inflation, budget deficits, and sanctions—and micro-level inefficiencies—such as poor governance, 

outdated banking technologies, and policy ambiguities—have cumulatively impeded the system’s ability 

to support local economic activities effectively.Kurdistan province, similar to other less-developed 

regions of Iran, relies heavily on the proper functioning of the banking system to stimulate investment, 

support businesses, and enhance regional economic resilience. The economic environment of Kurdistan 

is marked by a combination of underinvestment, weak infrastructure, and limited access to formal credit, 

making the role of banks even more indispensable. Yet, the banking infrastructure in this region continues 

to grapple with limitations in terms of resource mobilization, credit disbursement, enforcement of 

regulations, and alignment with national economic policies. Addressing these challenges is crucial not 

only for the region’s financial ecosystem but also for achieving broader goals such as reducing inequality, 

increasing provincial competitiveness, and ensuring financial inclusion.Given the above, there is a 

pressing need to systematically identify, classify, and analyze the challenges confronting the banking 

system in Kurdistan province. By doing so, policymakers, financial regulators, and bank managers can 

make informed decisions and adopt targeted interventions. This research thus aims to fill the gap by using 

a rigorous thematic analysis to extract insights from field experts directly involved in the banking and 

economic ecosystem of Kurdistan. Understanding these challenges can serve as a foundational step 

toward strengthening financial infrastructure and enabling sustainable provincial development. 

 

Methodology  
This study employed a qualitative research design using thematic analysis to explore the multifaceted 

challenges faced by the banking system in Kurdistan province. The research population consisted of 

experienced banking and economic experts actively engaged with or recognized by the Kurdistan 

provincial banking sector. Participants were selected through a stratified snowball sampling method, 

ensuring representation across various institutions and organizational roles. Data collection was carried 

out through semi-structured interviews that allowed respondents to elaborate on their perspectives freely, 

while also adhering to a consistent framework to ensure comparability.A total of 12 in-depth interviews 

were conducted until the point of data saturation was reached—meaning no new themes were emerging 

from the interviews. The interviews were transcribed and coded manually, and recurring themes were 

identified and categorized. The use of thematic analysis enabled the researchers to move beyond surface-

level observations and to uncover patterns, relationships, and underlying causes of the problems identified 

by the participants. This method was particularly suitable for capturing the complex and context-specific 

nature of challenges in the provincial banking system, which may not be apparent through quantitative 

analysis alone. 

 

Results and Discussion  
Analysis of interview data revealed that the challenges faced by the banking system in Kurdistan province 

could be broadly categorized into three interrelated dimensions: economic, macroeconomic, and banking-

specific. 

Economic Challenges: These challenges relate primarily to the structure and function of the local 

economy and its interaction with banking institutions. Participants emphasized the lack of comprehensive 

data on how resources from private banks are allocated and utilized across the province. This opacity 

creates inefficiencies and hinders informed policy decisions. Additionally, there was a noticeable 

deficiency in the allocation of banking resources to productive sectors such as manufacturing, agriculture, 

and services, which are vital for employment and growth. Another issue is the weak implementation of 

policies mandating the transfer of large enterprise accounts from national to local banks—a policy 

intended to enhance provincial liquidity and credit access. Moreover, participants reported inadequate 
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dissemination of legal frameworks and support schemes that could help enterprises qualify for bank loans, 

resulting in missed opportunities for economic empowerment. 

Macroeconomic Challenges: These challenges stem from national-level economic and fiscal policies 

that indirectly affect provincial banking performance. Experts pointed out the limited involvement of 

banks in financing economic enterprises and home-based businesses, both of which are crucial for 

inclusive growth. A persistent perception among stakeholders is that Kurdistan receives less favorable 

treatment in national budget allocations compared to other provinces. Additionally, high interest rates on 

bank deposits were cited as a double-edged sword—while they attract savings, they simultaneously 

discourage borrowing and productive investment. Another concern was the issuance of bank guarantees 

by certain banks without adequate scrutiny, leading to potential financial instability and credit risk. 

Banking-Specific Challenges: These are internal to the banking institutions themselves. A significant 

issue is the high ratio of asset utilization to available financial resources, which limits banks’ flexibility 

in responding to new loan applications or unforeseen economic needs. Many banks in the region lack 

sufficient liquidity to cover existing loan commitments, exacerbated by weak repayment structures. 

Respondents also pointed to the restrictive monetary policy of the central bank, which further limits 

lending capacity. In addition, a high rate of non-performing loans, especially from the agricultural sector, 

was identified as a persistent burden that undermines financial health and risk management capabilities. 

 

Conclusion 
The findings of this study underscore the urgent need for a multi-level strategy to address the banking 

challenges in Kurdistan province. On the economic front, there must be greater transparency and strategic 

alignment in how banking resources are allocated to productive sectors. Macroeconomic interventions 

should include equitable budget distribution, reform of interest rate policies, and stronger oversight on 

financial instruments such as guarantees. Within the banks themselves, operational reforms are needed to 

improve resource utilization, credit risk assessment, and liquidity management.Furthermore, regulatory 

bodies must ensure better enforcement of policies aimed at decentralizing financial power, such as 

requiring large firms to operate their accounts through provincial banks. Enhancing access to financial 

literacy and legal awareness for enterprises can also improve loan eligibility and repayment 

rates.Ultimately, improving the performance of the banking system in Kurdistan is not just a financial 

issue—it is a strategic imperative for regional development, social stability, and long-term economic 

resilience. The insights derived from this thematic analysis provide a grounded and actionable framework 

for policymakers and banking leaders to initiate reforms that are both locally relevant and nationally 

coordinated. 
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ها و مؤسسات  دارند. بانک  ی در رشد و توسعه اقتصاد ینقش مهم یو اعتبار یها و مؤسسات مالبانک  ران،یا یدر نظام اقتصاد

پژوهش،    نی، هدف ااساسبراینروبرو هستند.    یها و موانع متعددتحقق اهداف مهم مذکور با چالش   یبرا  یو اعتبار  یمال

و با استفاده از روش  یفی. پژوهش حاضر با روش کاستتم  لیبا روش تحل یبانک ستمیها و موانع سچالش   یابیو ارز ییشناسا
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   مقدمه. 1
ت  دیکی از اهداف کلان اقتصادی کشور مبتنی بر برنامه هفتم پیشرفت، دستیابی به رشد و توسعه اقتصادی بلندم 

های بخش تولیدی کشور تأمین مالی سهل، آسان، راحت و سریع ، یکی از دغدغهخصوصدراین.  استو پایدار  

 (. از آنجا که بازار 1393ها در جذب و تخصیص منابع اهمیّت مضاعفی دارند )پروین و همکاران،  و بانک  است

باشد عمدتاً تأمین  های ساختاری قادر به تأمین مالی واحدهای تجاری نمیایران به دلیل ضعفاقتصاد  سرمایه در  

سیستم بانکی بوده است    موردتوجهگیرد. حمایت از تولید همواره  مالی بخش تولید توسط سیستم بانکی انجام می

ها با در اختیار داشتن بخش  باشد. بانکهای سیستم بانکی میاما پیش نیاز حمایت از تولید، شناسایی چالش

ساسی در نظام اقتصادی کشور بر عهده دارند و در تنظیم ای از نقدینگی سطح جامعه، نقش بسیار مهم و حعمده

ها و بازارهای (. همچنین، بانک1395زاده،  توجهی دارند )آقایی و قلیروابط و مناسبات اقتصادی جامعه، تأثیر قابل

ویژه از طریق تأمین منابع مالی برای  ای در عملکرد بخش مالی جهانی و اقتصاد جهانی بهسرمایه نقش برجسته 

 (.1403کنند )اربابیان و همکاران، ها ایفا میشرکت

های مردم را جذب و در قالب انواع تسهیلات به متقاضیان پرداخت گران مالی، سپردهواسطه  عنوانبهها بانک

  ها مشخص است )دهقان ها و نرخ آننمایند. تا زمانی که اقتصاد در ثبات قرار دارد، میزان منابع و مصارف بانکمی

های بانکی را در دو بخش تجهیز منابع و  (. درهمین راستا، بخش اصلی و عمده فعالیت1401درست و همکاران، 

تواند  آوری منابع موفق نباشد، نمیتوان بیان نمود و اگر یک بانک در بخش تأمین منابع و جمعتخصیص منابع می

(. همچنین، دستیابی به کارایی  1399داشته باشد )موسوی و منجذب،    قبولیقابلدر بخش مصارف بانکی عملکرد  

داری نیازمند رصد و تحلیل دقیق و تحولات و روندهای حاکم بر صنعت بانکداری در این زمینه در عرصه بانک 

ها در منابع  موفقیّت بانک منظوربهاست که خود نیازمند داشتن اطلاعات و آگاهی کافی از محیط پیرامون است. 

از لحاظ کمیّ، بانکی    کهنحویبهو مصارف بانکی لازم است نسبت تسهیلات بانکی به سپرده بانکی رعایت گردد  

درصد از منابع خود را به تسهیلات اعطایی اختصاص دهد و از لحاظ کیفی   85تا   80شود که بینموفق تلقی می

ها  نیز به میزان پرداخت تسهیلات به واحدهای تولیدی، کیفیت بررسی و نظارت، تنوع جغرافیایی و بخشی، پوشش

(. اگر این  1402و شوقی،    ی اثیغ یشهبازتوان اشاره کرد )های فنی و اعتباری میهای مالی، ظرفیتو ضمانت

صرف    نسبت کمتر از عدد یاد شده فوق باشد بدین معنی است که بانک میزان کمی از منابع قابل استفاده خود را

تسهیلات نموده است و برعکس اگر این نسبت بالاتر از میزان یاد شده باشد به این معنی است که بانک بیش از 

ها و بانک مرکزی شده است.  توان خود جهت پرداخت تسهیلات استفاده نموده و مجبور به استقراض از سایر بانک

بانکی   معوقات  افزایش  به  منجر  پولی  غیرمسئولانه  تسهیلات  اعطای  که  داشت  توجه  باید  در همین خصوص، 

 . (Schoenlebon, 2015)  باشدهای مالی میگردد و از نخستین عوامل اصلی بحرانمی

افزایش روزافزون تقاضا برای دریافت تسهیلات بانکی و محدودیت جدی جهت پرداخت به متقاضیان سبب 

تجهیز منابع و تخصیص بهینه منابع   منظوربهها  ریزی و سازماندهی در مؤسسات مالی و اعتباری و بانکبرنامه

های کمتر برخوردار سطح و میزان منابع بانکی در استان  به دلیل (. امّا  1399گردیده است )موسوی و منجذب،  

های جدی برای اخذ تسهیلات توسط واحدهای تولیدی و سایر  از قبیل کردستان، این امر منجر به ایجاد چالش
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متقاضیان گردیده است. در همین راستا، عدم تمرکز انتقال و تمرکز منابع بانکی واحدهای تولید، صنعتی و معدنی  

های  های استان کردستان در ایجاد این چالش تأثیرگذار است. لازم به ذکر است، یکی از نهادهمستقر در بانک

اقتصادی   راهبردی  و  مهم  فعالیت  ازیموردنبسیار  انجام  زمینهبرای  در  اقتصادی  نهاده  های  وجود  مختلف  های 

 (.1403و همکاران،  باجلانهای بانکی خود را نشان دهد )تواند در قالب تسهیلات و وامسرمایه است که می

نحوه اجرای وظایف اصلی سیستم بانکی یعنی تجهیز و تخصیص منابع منجر به ضعف یا قوّت نظام بانکی  

ها، در  ( معتقدند که فراهم نمودن اعتبار توسط بانک1402خواهد شد. در همین راستا؛ سرکانیان و همکاران )

های مختلف اقتصادی، در بسیاری از کشورها  جلوگیری از کاهش رشد تولید ناخالص داخلی یا حمایت از بخش

گردد، بهینه ها سبب ایجاد مشکلات اقتصادی میطور که مصارف نامطلوب و اندک سپردهگیرد. همانانجام می

نبودن تأمین مالی نیز مشکلات زیادی برای سیستم بانکی ایجاد کرده و در اقتصاد و جامعه اثرات نامطلوبی در 

ها دارد و  های ایران، بیشترین سهم را در تأمین منابع بانکذاران در بانکگهای سرمایهپی خواهد داشت. سپرده

های دولتی، خصولتی و خصوصی و برخی مؤسسات مالی و اعتباری و شرایط شرایط رقابتی میان بانک  باوجود

  (.1402)ابراهیمی و همکاران،    هستندهایی مواجه  ها در تجهیز منابع با محدودیتاقتصادی حاکم بر کشور، بانک

سپرده و تسهیلات نامتعارف و ناهمسان، رقابت بین مؤسسات مالی منجر به کاهش    یهانرخعواملی مانند وجود  

گردد. همچنین، های دولتی و افزایش آن در برخی مؤسسات مالی میویژه بانکها و بهها در برخی بانکسپرده

های  گذاری و کسب بازدههای سرمایهبه سایر فرصت  وضعیت تورم و رکود اقتصادی منجر به انتقال منابع بانکی 

به نظر  این حالت  ندارد. در  ثبات وجود  اقتصاد  اماّ زمانی که در  بانکی گردیده است.  از میزان نرخ سود  بالاتر 

دهد که تأمین مالی  یابد. آمار و اطلاعات موجود نشان میهای سیستم بانکی اهمیّت میرسد شناسایی چالشمی

بانک بوده است، واحدهای تجاری،  از   محور  اخذ تسهیلات  از طریق  عمدتاً  واحدهای تجاری  مالی  تأمین  یعنی 

، میزان پرداخت اسمی تسهیلات نسبت به سال  1402در پایان سال    کهنحوی بهگیرد؛  سیستم بانکی انجام می

مرکزی    (. مبتنی بر آمار و اطلاعات بانک1402مرکزی،    درصد افزایش داشته است )بانک   6/26قبلی به میزان  

درصد    7/0  دارابودن (، استان کردستان از لحاظ دستیابی به منابع بانکی در وضعیت مناسبی قرار ندارد و با  1403)

گذاران و کشور قرار دارد و اقدام به پرداخت تسهیلات به متقاضیان، سرمایه  26از منابع بانکی کشور، در رتبه  

تولیدی می با  واحدهای  استان  این  دیگر،  از طرف  و    480980نماید.  جاری  پرداختی  تسهیلات  ریال  میلیارد 

 درصد   92، نظام بانکی در استان کردستان با  دیگرعبارتبه(.  1402مرکزی،    قرار دارد )بانک  22غیرجاری در رتبه  

نسبت به   1402ی نیز در سال  تأمین مالی واحدهای تولیدی، تجاری و صنعتی را بر عهده دارد و معوقات بانک

درصدی داشته و همین امر مشکلاتی را در نظام بانکی استان ایجاد کرده است )شورای   59رشد    1401سال  

 (.1403های استان کردستان، هماهنگی بانک

های سیستم بانکی در استان کردستان که ممکن است  آنچه بیان شد، شناسایی آن دسته از چالش بهباتوجه

بانک  صورتبه از طرف  و  کامل  مدیران  و دیدگاه  نشوند  رعایت  های  بانکی در خصوص چالش  نظرانصاحبها 

چالش این  نمودن  برطرف  جهت  راهکار  ارائه  همچنین  و  سبب موجود  کردستان،  استان  بانکی  سیستم  در  ها 

خروجیچالش  شدنمشخص  از  موجود  راهکارهای  و  بانکی  سیستم  فنی  هستند.  های  حاضر  پژوهش  های 
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تواند در جلوگیری از بروز وقایع  ، بررسی ابعاد مختلف نظام بانکی و نظارت بر این ابعاد عملکردی، میاساسبراین

و همکاران،   )راعی  نماید  را تسهیل  آن  با  مقابله  امکان  بحران،  بروز  و در صورت  نماید  (.  1397مخرب کمک 

استان به بانکی  سیستم  در  ربا  بدون  بانکی  عملیات  قانون  و  پیشرفت  هفتم  برنامه  اهداف  به  دستیابی  منظور 

ها و مؤسسات های فنی شناسایی شده در این پژوهش از طرف بانکبایست در راستای رفع چالشکردستان می

 مالی و اعتباری در استان کردستان اقدامات اثربخش و سازنده انجام شود.

 

   پژوهش  اتی. ادب2

 . مبانی نظری  2-1
های آن به گسترش فعالیت توسعه و  بخش واقعی اقتصاد، ظرفیت محدود و مشخصی بـرای تولید دارد و برای  

سرمایهگذاریسرمایه برای  لازم  مالی  منـابع  اقتصـاد،  مالی  بخش  است.  نیاز  جدید  بههای  و  آن  گذاری  تبع 

کند. همچنین، این بخش تولید و توزیع محصولات و خدمات در بازارهای واقعی  واقعی را فراهم می  بخشتوسعه 

تسهیل می را  را  اقتصاد  منابع لازم  بتواند  باید  مالی  و سیستم  تمامی    به طورکند  برای  یکنواخت  و  هماهنگ 

بخشبخش همه  تا  کند  تجهیز  اقتصاد  همکاران،    صورتبهها  های  و  )طاهرپور  کند  رشد  (.  1397متوازن 

کند. در همین راستا، در مباحث واقعی اقتصاد را فراهم می  بخشسعه توهای جدید ادامه فعالیت و  گذاریسرمایه

هایی در خصوص مکمل بودن یا جانشینی بازار سرمایه و نظام بانکی و یا برتری  ها از گذشته بحث حول محور بانک

و   بوید  مانند  پژوهشگران  از  برخی  است. در همین خصوص،  داشته  به دیگری وجود  نسبت  از دو گزینه  یکی 

ها در بر طرف نمودن اصطکاک اطلاعاتی و شفاف نمودن بازار و به  ( با انتقاد از عملکرد بانک1986)  1پرسکات

یک    عنوانبهدانند. در مقابل، برخی بانک را  سبب آن بهبود در تخصیص منابع بانکی، بازار سرمایه را مناسب می

دانند و معتقدند مانند سایر اختراعات در معرض طیفی از کارکردها قرار ابداع و اختراع بشر در عصر جدید می

از صرفه و زیان خود مراقبت میدارد و می بنگاه که  ارائه   عنوانبهکند و  تواند مثل یک  با  اجتماعی  نهاد  یک 

کارکردی صحیح در پیشرفت و اعتلای جامعه نقش ایفا نماید و با رعایت نمودن قواعد بازی اجتماعی صلاح کشور  

نماید )شاکری،    ژهیوبهو   تأمین  را  و برآنعلاوه(.  1395اقتصاد  اقتصادی، تسهیلات  و  مالی  بحران  شرایط  ، در 

بهوام افزایش عرضه پول،  از منابع  بانکی، یکی  بر بحران های  غلبه  یاد شده است )همنظور   ,.Padimi et alای 

اسمیت2022 و  بوید  مانند  به1998)  2(. همچنین، گروهی دیگر  را  بانکی  بازار  و  بازار سرمایه  و  (  اجزاء  عنوان 

، این  گرید  یان یبدانند و معتقدند ضرورتی به انتخاب یکی از این ابزارها وجود ندارد. به  های یک نظام مالی میارائه 

کنند و  رشد و توسعه اقتصادی عمل می  ندیفرامکمل با یکدیگر در    صورتبهدو جزء نظام مالی    عنوانبهبازارها  

ها یکی از جانشین مدنظر قرار نگیرند. در بانک  عنوانبه  بازارمحورو    محوربانکدر همین خصوص لازم است نظام 

. عوامل مؤثر بر تجهیز منابع بانکی شامل دو گروه؛  استموضوعات مهم و جدی در حال حاضر، تجهیز منابع بانکی  

 . هستند  یسازمانبرونمدیریت یا  کنترلرقابلیغ و عوامل   سازمانیدرونمدیریت یا  کنترلقابلعوامل 

 
1. Boyd & prescott 

2  . Boyd & Smith 
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  قرارداد توان در چهار گروه کلی؛ عوامل خدماتی، مالی، ارتباطی و انسانی و فیزیکی  را می  سازمانی درونعوامل  

شامل عواملی از قبیل نرخ تورم، درآمد ملی،    یسازمان برون. عوامل  هستندهایی  که البته هرکدام دارای زیرشاخه 

اسماعیلی،  سیاست بازارها هستند )فدایی و  فعالیت سایر  و  رقبا  فعالیت  بانک مرکزی،  (. در همین  1395های 

تر هرچه سریع  ها بانکهای دولتی همراه است،  از بانک یراستا، در بازار رقابت کنونی که با خصوصی شدن تعداد

نمایند. باید توجه داشت    یشیاندچارهو حفظ مشتریان خویش از طرف دیگر،    طرفک یازباید برای جذب منابع  

 های وجود استرس و فشار بر بازار، نقدینگی یک بانک اگر تنهایی دچار مشکل شود، ممکن است درکه در زمان

(. یک شوک وارده بر  1399پذیری و شکنندگی کل سیستم بانکی شود )سلگی و علیزاده،  نهایت منجر به آسیب 

شود و موفقیّت ها به یکدیگر منتقل میای آن خصوص اقلام ترازنامهها و بهیک بانک فوراً از طریق ارتباط بین بانک

وظیفه   بهباتوجهها باشد.  تواند عاملی برای موفقیت در سایر زمینهها می های بانکدر جذب منابع مالی در فعالیت

ر تجهیز منابع  نظام بانکی در تجهیز منابع مالی و تخصیص بهینه آن در سیستم اقتصادی، هرچه نظام بانکی د

های تولید و توان شاهد کاهش هزینهکاراتری عمل نماید، می  صورتبهمالی و تخصیص آن در فضای رقابتی و  

نظام بانکی در تجهیز و تخصیص  یی کارااین صورت، عدم   ریدر غ بهبود امر تولید و اشتغال و رشد اقتصادی بود؛ 

 (.1395گردد )فدایی و اسماعیلی، به رکود اقتصادی می زدندامنبهینه منابع مالی منجر به اتلاف منابع و 

ها به  های نظام بانکی از مجموع تعهدات بانکمقصود از ناترازی این است که ارزش واقعی مجموع دارایی 

های مالی بانک بر  تعریف کمیته استانداردهای حسابداری مالی ارزش دارایی  بر اساسگذاران کمتر است.  سپرده

های یک  شود؛ بنابراین، مفهوم اینکه ارزش داراییاساس جریان نقد ورودی تعدیل شده آن دارایی محاسبه می

های بانک جریان نقد ورودی برای بانک تولید های آن بانک است، این است که داراییبانک کمتر از میزان سپرده 

کنند تعدیل شود. اگر جریان نقد یک  های مالی باید متناظر با جریان نقدی که تولید میکنند. ارزش دارایی نمی

متناسب کاهش نیابد، یا زیان حاصل    صورتبههای مالی بانک  د، اماّ ارزش دارایی در صورت دارایی مالی افت کن

(. این موضوع در نظام  1402دهد )چنارانی و همکاران،  ها جبران نشود، ناترازی رخ میاز کاهش ارزش دارایی 

 شود.  بانکی استان کردستان نیز مشاهده می

چالش از  دیگر  و  یکی  ملی  در سطح  بانکی  روزافزون   تبعبههای سیستم  افزایش  کردستان،  استان  در  آن 

  الوصول مشکوکیا هزینه مطالبات    موردانتظارمطالبات غیرجاری یا معوق و عدم شناسایی کامل زیان اعتباری  

(.  1401  ،و همین امر سبب پرداخت غیرکارشناسی تسهیلات گردیده است )دلدار و همکاران  استبرای این اقلام  

بانکی نشان می میزان مطالبات معوق سیستم  استثنای سال  مشاهده  به  اخیر  ، نسبت  1394دهد که در دهه 

های مورد اشاره بیش از مطالبات معوق به مجموع تسهیلات پرداختی روند صعودی داشته است و در عمده سال

المللی، معوقات  لی که این میزان طبق استانداردهای بانکی بین(؛ در حا1402درصد بوده است )بانک مرکزی،    10

ها و تسهیلات اعطایی  شود. در این رابطه، بالابودن ذخایر بانکریسک پرخطر شناخته می  عنوانبهدرصد    5بالای  

دهنده این است   باشد نشانالوصول و سوخت شده می  گذشته، معوق، مشکول  رسید  غیرجاری که مشتمل بر سر

 (.1398جمالی، )عربی و شاه خوبی استفاده نکرده استکه سیستم بانکی از ابزارهای مدیریت ریسک به
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ها، مدیریت و اعتبارسنجی مشتریان از موضوعات حیاتی است که برای حفظ امنیت دیگر، در بانک  به بیانی

پایداری بانکی اهمیّت دارد ) بانک مرکزی در اسفند  1403و همکاران،    کوشا  یاحمدمالی و  (. مبتنی بر آمار 

با  1402) کردستان  استان  که  تعداد چک  7/11(  نسبت  بیشترین  دوّم  ردیف  در  کل  درصد  به  برگشتی  های 

های  ها از سیستم اعتبارسنجی جهت اعطای هدفمند چکای در کشور قرار دارد؛ لازم است بانکهای مبادلهچک 

نسبت مطالبات معوق به تسهیلات پرداختی ناشی از شرایط نامناسب اقتصادی ،    بالابودن  بانکی استفاده نمایند.

افزایش سقف تسهیلات تکلیفی، تحریم بانکی،  انضباط مالی، کاهش سود تسهیلات  نبود  های بیننبود  المللی، 

 (.   1397باشد )سلامی و انسان،  دستوری می صورتبهسنجی به روز و تثبیت نرخ سود بانکی  های اعتبارسیستم 

های قوانین بودجه سنواتی، توسعه اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی و تبصره  سالهپنجبر مبنای قوانین برنامه  

اعتباری   و  پولی  مختلف  در    صورتبهاحکام  و    ندیفرامستقیم  منابع  جریان  خالص  و  اعتباری  منابع  تخصیص 

های مختلف همین زمینه، تسهیلات تکلیفی مربوط به بخش   مصارف سیستم بانکی اقتصاد تأثیرگذار است. در

پوشش بهزیستی، زنان سرپرست خانوار،   اقتصادی )کشاورزی، آب، صادرات، مسکن(، اقشار خاص )افراد تحت

ازدواج جوانان(، بلایای طبیعی )سیل، خشکسالی، زلزله(، امور خاص )خرید تضمینی محصولات زراعی، نوسازی 

های سود ترجیحی، تکالیف ناظر بر استمهال مکرر داشتغالی( با نرخفرسوده شهری و روستایی، تسهیلات خو  بافت

تعدیل تعهدات ارزی مشتریان متناسب    ها به عدمپرداخت و الزام بانک  خیر باز أ تسهیلات تکلیفی، بخشش جرایم ت 

نرخ ادواری  تغییرات  اسعار،  با  برابری  تعهدی(    صورتبههای  و  )نقدی  مصارف  و  منابع  جریان  خالص  مستقیم 

دهی سیستم  سیستم بانکی را دچار کسری مقطعی نموده است و همین موارد سبب تضعیف ظرفیت بالفعل وام

اشتغال و  فرزندآوری  ازدواج،  در سه حوزه  بانکی  تکلیفی سیستم  است. تسهیلات  پرداخت بانکی گردیده  زایی 

پژوهشمی )مرکز  مجلس،  شود  بانک1403های  و  این  م  یهانامهبخش  بهباتوجه ها  (  پرداخت  به  مکلف  وجود 

(. این تسهیلات در شرایط 1388)سعیدی،    هستندربط  نامه از مراجع ذیتسهیلات به متقاضیان دارای معرفی

ویژه تسهیلات ازدواج و تعداد بالای متقاضیان این تسهیلات و به  هستندفعلی سیستم بانکی که دارای منابع اندک  

شود و همین امر موجب نارضایتی از سیستم بانکی گردیده است. به و فرزندآوری با سرعت کندی پرداخت می

الحسنه سیستم بانکی  ترین عامل عدم پرداخت کامل تسهیلات تکلیفی، عدم تکافوی منابع قرضبیانی دیگر، مهم

 (.  1403های مجلس، برای پرداخت تسهیلات است )مرکز پژوهش

های مولد تولیدی و صنعتی،  ها در مدیریت و تدارک پرداخت تسهیلات و هدایت آن به سمت فعالیتبانک

گذاری نقش مهمی بر عهده دارند و بخش صنعت به لحاظ اهمیّت فراوانی که در  کشاورزی و خدمات و سرمایه

رشد و توسعه اقتصادی دارد؛ همواره در اولویت قرار دارد. علاوه بر بخش صنعت، بخش کشاورزی نیز در روند  

های  گذاری تولیدکنندگان و تأمین هزینهها جهت تداوم تولید و سرمایهدارد و بانک  یمحورنقشتوسعه کشور،  

زنجیره ارتقای  پایدار،  اشتغال  از  عدالت سرزمینی، حمایت  اولیه، بسط  مواد  تدارک  ارزش کشور، سنگین  های 

ای نقش مهمی بر عهده دارند )آقابابا و همکاران، های منطقه ، بهبود تعادلپذیریوری، افزایش رقابتارتقای بهره

 (.  1403های مجلس، ؛ مرکز پژوهش1399
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واحدهای تجاری   رنگکمها در محیط اقتصادی استان کردستان به دلیل حضور  طور که پیداست بانکهمان 

اندک و غیره همانند شمشیر دو بازار سرمایه، درآمد سرانه  ایفا می  و فعالان در  امر لبه نقش  کنند که همین 

ها را به تهدید تبدیل  هایی نیز وجود دارد که این فرصت اماّ چالش  .کندایجاد می  یتوجهقابلهای متعدد و فرصت

محیط   بهباتوجههای لازم صورت گیرد و  ، لازم است که احتیاط و بررسیخصوصدراینکند. از طرف دیگر،  می

 . سیاسی، اقتصادی و فرهنگی تدابیر خاص اتخاذ شود

 های مختلف. روند پرداخت تسهیلات شبکه بانکی طی سال1-1-2

در حوزه بانکی در استان کردستان   قبولیقابلروند پرداخت تسهیلات شبکه بانکی مؤید آن است که وضعیت  

های  ( در خصوص مجموع مانده تسهیلات و سپرده1402مرکزی )  گزارش بانک  بر اساس که    به صورتیوجود ندارد.  

ها و مؤسسات اعتباری استان کردستان شرایط مناسبی ندارد و این وضعیت سبب عدم دستیابی  ریالی و ارزی بانک

های ریالی و ارزی مانده تسهیلات و سپرده  (1) گردد. در جدول  به رشد و توسعه اقتصادی در استان کردستان می

های  سال اخیر ذکر گردیده است. مجموع سپرده  5کردستان و کشور طی    ها و مؤسسات اعتباری استانبانک

های سیستم بانکی در  و کل سپردهاست  میلیارد ریال    537117،  1402ر سال  شبکه بانکی در استان کردستان د 

درصد    67/0های شبکه بانکی استان کردستان  میزان سپرده  کهنحویبه  است.میلیارد ریال    82973996کشور  

های بانکی  ترین دلایل کمبود منابع بانکی، عدم استقرار دریافت و پرداختترین و اصلیو یکی از مهم  استکشور  

ها و مؤسسات مالی و اعتباری  ها، مؤسسات تولیدی، معدنی و صنعتی مستقر در استان کردستان در بانکشرکت

و این میزان برای کل کشور   استمیلیارد ریال    480980  زین. تسهیلات پرداختی استان کردستان  استاستان  

معادل    1402استان کردستان در سال  به عبارتی، مجموع تسهیلات پرداختی    بود. میلیارد ریال    70682327

های استان . در خصوص نسبت منابع به مصارف نیز بانکبوده استدرصد از تسهیلات پرداختی کل کشور  68/0

مقررات جاری    بهباتوجه نمایند و  درصد اقدام به انجام تجهیز منابع و پرداخت تسهیلات می  5/89کردستان با  

،  هستنددرصد منابع خود    85به پرداخت تسهیلات به میزان    موظفها و مؤسسات اعتباری  مرکزی که بانک  بانک

درصد بیشتر نسبت به منابع، مصارف داشته است و این از نظر مقررات بانکی    5/4شبکه بانکی استان کردستان  

ای  نظر استانی اقدامی مثبت و در جهت رفع نیازهاست؛ اما از  و تصمیمات کشوری اقدامی نادرست و نامعقول  

 . استواحدهای تولیدی 

 

 ها و مؤسسات اعتباری  های ریالی و ارزی بانک: مانده تسهیلات و سپرده1 جدول

 1402تا  1398طی سال  کشورکل  استان کردستان و برای 

 1402 1401 1400 1399 1398 نمونه  نوع تسهیلات 

کسر سپرده  ها پس از  سپرده
 قانونی

 537117 399104 289542 205239 143963 کردستان 

 82973996 65603273 49754140 34824035 24831081 کل کشور 

 ی رجاری غ تسهیلات جاری و 
 480980 358817 240101 156908 105041 کردستان 

 70682327 55833142 41418243 27922693 19355793 کل کشور 

 ( 1402مرکزی ) منبع: بانک
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 های مختلف. روند پرداخت تسهیلات شبکه بانکی به تفکیک بخش2-1-2
های  دهد که بانکنشان می  1402بررسی روند پرداخت تسهیلات توسط شبکه بانکی در استان کردستان در سال  

هزار میلیارد تومان به بخش صنعت و معدن،    3هزار میلیارد تومان به بخش کشاورزی، بیش از   9استان بیش از 

هزار میلیارد تومان به بخش خدمات و    31هزار میلیارد تومان به بخش مسکن و ساختمان و بیش از    8بیش از  

اند و این میزان سبب رفع نیاز تولیدکنندگان و فعالان اقتصادی استان گردیده  بازرگانی تسهیلات پرداخت کرده

روند پرداخت تسهیلات توسط شبکه    (2)(. در جدول  1402های استان کردستان،  است )شورای هماهنگی بانک

 های مختلف ارائه گردیده است. به تفکیک بخش 1402تا  1398 هایبانکی استان کردستان طی سال

دهد و  را نشان می  درصد  354رشد    1398به سال    1402، روند پرداخت تسهیلات سال  (2)  مبتنی بر جدول

. پس از بخش خدمات و  است  درصد  547بیشترین میزان پرداخت تسهیلات نیز در بخش خدمات و بازرگانی با  

و معدن و مسکن و ساختمان بیشترین میزان پرداخت تسهیلات را به خود    های کشاورزی، صنعتبازرگانی، بخش

بیشترین میزان پرداخت تسهیلات در بخش خدمات و بازرگانی   1402تا  1398های اند. طی سالاختصاص داده

با عنایت به مطالب بیان شده، پژوهش حاضر با    اند. رو بودهروبه  توجهیقابلها با فاصله  بوده است و سایر بخش

ها و موانع سیستم بانکی در  بانکی نسبت به شناسایی و ارزیابی چالش نظرانصاحباستفاده از دیدگاه خبرگان و 

پردازد و همچنین، شناسایی عواملی که سبب کاهش کارایی سیستم استان کردستان با استفاده از تحلیل تم می

   های پژوهش حاضر است.گردد، از سایر خروجیبانکی در استان کردستان می

 

 های مختلفروند پرداخت تسهیلات شبکه بانکی استان کردستان به تفکیک بخش  :2جدول 

 کل تسهیلات  خدمات و بازرگانی  مسکن و ساختمان  صنعت  و معدن کشاورزی  سال

29/12/1398 24843929 9667941 32607759 48542658 115725287 

29/12/1399 35515765 14063954 34997098 88275833 172852651 

29/12/1400 48555609 22545702 44004305 152457627 267563243 

29/12/1401 77345580 31105776 63430405 224646659 396528420 

29/12/1402 93985303 30636835 87151899 314486766 526260803 

 ( 1402های استان کردستان )منبع: شورای هماهنگی بانک

 

 پژوهش   ۀنیش ی. پ2-2

 . مطالعات داخلی2-2-1
 ها: شواهدی از شاخص( در پژوهشی با عنوان بررسی عوامل مؤثر بر ثبات مالی بانک1403حبیبی و همکاران )

مالی پایدار دریافتند که افزایش ریسک نقدینگی و اعتباری تأثیر منفی و معناداری بر ثبات نسبت خالص تأمین  

یابد اگرچه  صورت همزمان این دو ریسک افزایش میگذاران حوزه بانکی زمانی که بهمالی دارند و اقدامات سیاست

بخشد اماّ کافی نیست؛ زیرا تأثیر منفی ریسک نقدینگی همواره غالب است.  ثبات مالی را تا حدودی بهبود می

 ها دارد. داری بر ثبات مالی بانکهمچنین، افزایش اندازه بانک، سودآوری و رشد تسهیلات تأثیر مثبت و منفی
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اقتصادی در چارچوب مدل  1402چنارانی و همکاران ) بر متغیرهای کلان  اثر بحران بانکی  ( در پژوهشی 

دهد که در صورت وجود بحران و  تعادل عمومی پویای تصادفی را بررسی نمودند. نتایج این پژوهش نشان می

دهد و کاهش تشکیل سرمایه،  ناترازی بانکی، افت شدید در رشد اقتصادی و افزایش نوسانات اقتصادی رخ می

 گردد. افزایش تورم، افزایش هزینه حقوق و دستمزد و هزینه سرمایه سبب افت رشد اقتصادی می

ها با تأکید بر بانک  بندی عوامل مؤثر بر تجهیز منابع بانک( به شناسایی و رتبه1402ابراهیمی و همکاران )

ها استفاده  آوری دادهند. در این پژوهش از ابزار پرسشنامه محقق ساخته برای جمع اه تجارت استان زنجان پرداخت 

سازی معادلات ساختاری و انجام تحلیل عاملی، استخراج شده است. نتایج این  شده است و با استفاده از مدل

 سازمانی و درون سازمانی بر تجهیز منابع بانک تأثیرگذار است.دهد که مجموعه عوامل برونپژوهش نشان می

ها  بازی ( به تحلیل استراتژیک بحران نظام بانکی ایران به کمک رویکرد نظریه  1402سیلیسپور و همکاران )

نفعان در مدیریت بانکی تأکید دارد  دهد که اهمیّت درک تعاملات متقابل ذیپرداختند. نتایج پژوهش نشان می

استراتژی  انطباق  اهمیّت  همچنین  است.  گردیده  ارائه  بانکی  بهبود  و  ریسک  کاهش  برای  راهکارهایی  های  و 

اقدامات نجات مالی دولت و  نهادهای مالی و سیاست گذاران با شرایط متغیر برای مدیریت مؤثر بحران بانکی، 

های  گذاران و تمایل مشتریان به گزینه های سرمایهاستراتژی  انطباق ، دهندگاناتیمالمرکزی، تغییر نگرش  بانک

از دیگر نتایج    مطلوب گذاران برای تحقق وضعیت  جایگزین و تعدیل ترجیحات بازیگران و مداخله فعالانه سیاست

 .استپژوهش مذکور 

( و همکاران  وزیری  پژوهشی دیگر  با 1402در  ایران  اقتصاد  در  تورم  بر  تکلیفی  اثر تسهیلات  بررسی  به   )

دهد که یک درصد افزایش در نرخ تسهیلات تکلیفی  پرداختند. نتایج پژوهش نشان می   VARاستفاده از مدل

افزایش می  4/0کننده را به میزان  اعطایی، شاخص قیمت مصرف افزایش یک درصدی نرخ بهره درصد  دهد و 

گردد. از دیگر نتایج این پژوهش این است  کننده میدرصدی شاخص قیمت مصرف 25/1اسمی منجر به افزایش 

باشد  کننده و نرخ بهره اسمی معنادار نمیکه اثر شوک آنی نرخ تسهیلات تکلیفی اعطایی بر شاخص قیمت مصرف

های موجود از جمله کالابرگ و حواله فی با سایر سیاستشود که سیاست اعطای تسهیلات تکلیو پیشنهاد می

 ای در افزایش تولید جایگزین گردد. خرید در حوزه حمایت از خانوار ضعیف و تأمین مالی زنجیره

)  رهزه لشگری همکاران  بانک  (1401و  استراتژی  به  پژوهشی  برای  در  مشتریان   یاعطاها  به  تسهیلات 

می نشان  پژوهش  این  نتایج  رفتار  پرداختند.  یا  و  مشتریان  و  بانک  بین  اعتماد  کاهش  یا  افزایش  با  که  دهد 

بانکفرصت مشتریان،  از  برخی  میطلبانه  در  ها  به  یاعطاتوانند  مشتریان  به  موفقتسهیلات  عمل  صورت  تری 

 آن سودآوری بانک نیز افزایش یابد.  تبعبهنمایند و 

اثر تسهیلات بانکی بر رشد ارزش افزوده صنعت، خدمات، کشاورزی، ساختمان و مسکن عنوان پژوهشی است  

دهد که تسهیلات اعطایی  ( انجام شده است. نتایج این پژوهش نشان می1399و همکاران )   آقابابا فتحی    که توسط

بر ارزش افزوده بخش  ی فیتکل  ریغ  ایران دارد و سهم تسهیلات  و تکلیفی تأثیر مثبت و معناداری  اقتصاد  های 

های خدمات، صنعت و معدن، ساختمان، مسکن و کشاورزی به ترتیب، بیشترین تأثیر را بر ارزش اعطایی به بخش

 افزوده دارد. 
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های  مؤثر بر جذب سپرده  یسازماندرونشناسایی عوامل  »( در پژوهش خود با عنوان  1398آهنج و همکاران )

  یشیمایـ پ   یفیتوصبا استفاده از روش    «دار و ارائه راهکارهای مناسب بانک پاسارگاد استان قمگذاری مدتسرمایه

سود پرداختی، تنوع خدمات،    بیبه ترتکه    اندهنشان دادمشتریان بانک پاسارگاد استان قم    نفر از  196دیدگاه    و

 دار بانک مؤثر است. گذاری مدتهای سرمایهمهارت کارکنان، تبلیغات و تعدد شعب در تجهیز منابع سپرده

 

  . مطالعات خارجی2-2-2
یوبلمسر و  دریافت2024)  1هوینه  پژوهشی  که گنجاندن شاخصاه( در   توجهی قابل  به طورهای سیاسی  ند 

تواند بر  بخشد. همچنین، محیط سیاسی میهای بانکی را بهبود میبینی مدل هشدار اولیه بحران عملکرد پیش 

های انتخاباتی کثرت )در مقایسه با  های نهادی قدیمی و سیستم ثبات یک سیستم بانکی تأثیر بگذارد و سیستم

 ها مرتبط هستند.  های نمایندگی تناسبی( با احتمال کمتری از بحران سیستم 

( در پژوهشی با عنوان مالیات بدهی، ریسک و هزینه بحران های بانکی به این 2023)  2بلوچی و همکاران

ها به اجرای مالیات مدت و وزن ریسک داراییها با افزایش حقوق صاحبان سهام در کوتاهنتیجه رسیدند که بانک

گردد و بنابراین،  بر بدهی پاسخ دادند. همچنین، این اقدام سبب کاهش مالیات بدهی ریسک در بخش بانکی می

 ها را کاهش دهد. تواند هزینه بحران می

بحران بانکی    92میلادی    1990( به پویایی مطالبات غیرجاری از سال  2021)  3در پژوهشی اری و همکاران

دهد  ها در ایجاد مطالبات غیرجاری نشان میهایی را در بین بحراندهد شباهترا بررسی نمودند. نتایج نشان می

های بالا و حل نشده  آن دارند. همچنین، مطالبات غیرجاری  وفصلحلناهمگونی زیادی را در سرعت    کهدرحالی

 گردد. سبب تعمیق رکودهای پس از بحران می

همکاران و  می(  2021)  4بلاتنر  که  بررسی  وامکنند  ه  ی دهچگونه  رو  ربه  سه  در  بحران    دادیشوک  مهم 

  ی کم  لیو تسه  6( OMT)  میمستق  ی، معاملات پول5( PSI)   ونانی  یساختار بده   دی تجد  - اروپا    ی دولت  ی هایبده

(QE)7   های  های با کارایی ضعیف از لحاظ بانکداری در بانکبانک  دهد کهنتایج نشان می  .دهدیواکنش نشان م

اعتبارات و  به  اعتباری  زیان  نادرست سبب هدایت  با گزارشگری  تا  تمایل دارند  پرتغال در هنگام بحران مالی 

 وری تولید این کشور شده است. های مرتبط شود و این امر سبب افت بهرهتسهیلات بانکی به اشخاص و شرکت

های بانکی را  ها، بحران ( در پژوهشی با عنوان آیا ریسک موجود در ترازنامه بانک2020)  8هان و همکاران

های داخلی،  های نقد و بدهیکند؟ برای کشورهای در حال توسعه دریافتند که سطوح پایین داراییبینی میپیش

 . باشند های بانکی میهای اصلی و جدی بحران های خارجی و افزایش اهرم مالی بالا از شاخصسطوح بالای بدهی
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 پژوهش  یشناسروش .3

پژوهش حاضر به لحاظ هدف، پژوهشی کاربردی و به لحاظ ماهیت از نوع کیفی است. این پژوهش از بعد قلمرو  

آماری پژوهش متشکل از دو   اجرا شده است. جامعه  1403زمانی، از نوع مقطعی بوده و در نیمه نخست سال  

از خبرگان بانکی استان کردستان می باشد. گروه نخست، اعضای هیئت خبرگان بانکی و  گروه مختلف همگن 

بانک مرکزی و  اقتصادی استان کردستان می افراد مورد تأیید رئیس کل  از خبرگان در زمره  باشند. این گروه 

ها برای استنکاف از پرداخت تسهیلات مورد نظر کارگروه تسهیل و رفع بررسی دلایل و مستندات بانک  منظوربه

های دولتی و خصولتی استان کردستان هستند  گیرند. گروه دوّم، مدیران بانکموانع تولید استان کردستان قرار می

روش  انتخاب خبرگان از    منظوربهشود.  ها انجام میای عملیات بانکی استان کردستان در این بانککه بخش عمده

از روش   «2ای گلوله برفی یا زنجیره»گیری  و روش نمونه  «1ای هدفمند طبقه»  گیرینمونه  استفاده شده است. 

خبره بانکی در مطالعه مشارکت داشته   عنوانبهنحوی استفاده شد که فقط افراد مطلع    گیری گلوله برفی بهنمونه 

نظر و دارای تحصیلات و تجربه کافی مرتبط با موضوع،  دیگر، ابتدا تعدادی از اشخاص صاحب   به بیانیباشند؛  

نظر در خصوص موضوع ها درخواست شد که سایر افراد مطلع و صاحبانتخاب گردیدند و در پایان مصاحبه از آن 

شوند، رسیدن به حداکثر اطلاعات در مورد پدیده مورد  پژوهش را معرفی نمایند. درخصوص کفایت افراد مصاحبه

دهد که داده بیشتری که عنوان نقطه پایان در نظر گرفته شده است؛ این اتفاق زمانی رخ میبه 3بررسی یا اشباع 

(. این Grady, 1998سبب توسعه، تعدیل بزرگ شدن و اضافه شدن به تئوری فعلی گردد به پژوهش ورود نکند )

مصاحبه به اشباع نظری رسیده است و خبرگان بانکی باید حداقل یکی از معیارهای خبرگی به    12پژوهش با  

شرح ذیل را داشته باشند: الف: داشتن سوابق علمی، آموزشی، مطالعات پژوهشی و تألیفات اعم از مقاله در زمینه 

ای در زمینه بانکی و ج: داشتن تجربه عملی  ها و مراکز آموزش حرفه بانکی، ب: داشتن سابقه تدریس در دانشگاه

برای   4ها، از تحلیل تم ای و مستقیم در عرصه بانکی. پس از آن، مصاحبه انجام شد. پس از انجام مصاحبهحرفه 

 ها استفاده شد. تجزیه و تحلیل یافته

(. این روش برای تعیین،  Braun & Clark, 2006)  استها، تحلیل تم  ها برای تحلیل دادهترین روش از رایج 

توصیف و تبیین   اتیجزئها را در قالب  ها کاربرد دارد و دادههای موجود درون دادهتحلیل و بیان الگوها یا تم

های مختلف موضوع پژوهش را نیز تفسیر نماید. تحلیل مضمون یا تم از تواند سایر جنبه می  که درحالینماید؛  می

شود و با تحلیل محتوا از نوع کمی در روش کار و منطق تحلیل تفاوت  نوع تحلیل محتوای کیفی محسوب می

دارد. در تحلیل محتوای کمی محقق به دنبال این موضوع است که چه  کلمات، مضامین و نمادهایی بیش از همه 

در تحلیل محتوای کیفی و روش تحلیل تم محقق، اصالت و حقیقت   کهدرحالیشود  یو به چه تعداد تکرار م

(. در روش تحلیل تم، پژوهشگر  1390کند )ایمان و نوشادی،  ها را به شیوه ذهنی اما با روش علمی تفسیر میداده

تواند در پی کشف الگوی خود آزادی عمل بسیاری دارد و لزومی به مراجعه یا ارجاع به مبانی نظری ندارد و می

 
1. Purposive Sampling 
2. Snowall or Chain Sampling 

3. Saturation 

4. Theme 
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های پژوهش مناسب  (. زمانی که تحلیلگر معنا و موضوعاتی برای پاسخ به پرسش1398،  قاسمیو  باشد )هاشمی

برای شروع و آغاز مطالعه    یفردمنحصربه شود. لازم به ذکر است که در این تحلیل، مسیر  بداند، تحلیل تم آغاز می

ویژه روش تحلیل تم زمانی ضرورت (. همچنین، استفاده از مطالعات کیفی بهBraun & Clark, 2006وجود ندارد ) 

وجود داشته باشد و یا اینکه در مطالعات و تحقیقات  موردمطالعهکند که اطلاعات اندکی در مورد پدیده  پیدا می

جامع به تبیین موضوع بپردازد،    به صورتیانجام شده در ارتباط با موضوع موردنظر، فقدان یک چارچوب نظری که  

)امیدوار و همکاران،   ها و سؤالات مضمون یا تم، مبین اطلاعات مهمی در خصوص داده  (.1399مشهود باشد 

الگوی موجود در مجموعه از داده پژوهش است و تا حدی، معنی و مفهوم  دهد و تم ویژگی  ها را نشان میای 

دهنده درک و تجزیه و تجربه خاصی در ارتباط با  تکراری و متمایزی در متن است که به نظر پژوهشگر، نشان

 (. 1390سؤالات پژوهش است )عابدی جعفری و همکاران، 

آید، به قضاوت پژوهشگر و تحلیلگر بستگی دارد. در این پژوهش  می حساببهاینکه چه چیزی در تحلیل تم  

 ها بر اساس حروف لاتین و اعداد به شرح زیر انجام پذیرفته است:کدگذاری داده

o  های اکتشافی، علامت اختصاری برای مصاحبهEI .مشخص شده است 

o  های اصلی، علامت اختصاری برای مصاحبهMI   .مشخص شده است 

گذاری شده است. هر کد از سه جزء تشکیل شده است: جزء نخست  شماره  01هر واحد مصاحبه و متن از  

رقم دوّم است شماره واحد تحلیل و جزء سوّم که شامل دو    علامت اختصاری لاتین، جزء دوّم که مشتمل بر دو

تحلیل   و  (. همچنین، تجزیه 1394باشد )کرمی و تاجیک،  باشد مربوط به واحد تحلیل مدنظر میرقم سوّم می

ها، ایجاد کدهای اولیه، جستجوی کدهای گزینشی،  ها با استفاده از روش تحلیل تم در مراحل؛ آشنایی با دادهداده

 (.1399باشد )امیدوار و همکاران، های اصلی و تهیه گزارش میگذاری تمهای فرعی، تعریف و نامگیری تمشکل

 

   پژوهش هایافته. ی4
ویژگی از  حاصل  نتایج  می  شوندگانمصاحبه  یشناختت یجمعهای  ابتدا  تمامی  ارائه  از   شوندگانمصاحبهشود. 

نفر    1ارشد،  نفر دارای مدرک کارشناس  10  نیز  کنندگانمشارکتو در خصوص مدرک تحصیلی    هستندمردان  

شوندگان حسابداری،    باشند. رشته تحصیلی مصاحبهنفر هم دارای مدرک کارشناسی می  1دکتری و  دارای مدرک  

باشد. همچنین، میانگین سن  سال می  26شوندگان،    باشد و میانگین سابقه کاری مصاحبهاقتصاد و مدیریت می

های اصلی  در ادامه پژوهش، نتایج به دست آمده از تحلیل تم در قالب تم  باشد. سال می  47شوندگان نیز    مصاحبه

 وتحلیل خواهند شد. معرفی و در قالب کدهای فرعی تجزیه 

تم ناظر بر فضا و محیط پیرامونی جهت این    :(چالش محیط اقتصادی استان کردستان)تم اصلی نخست  

بانکداری   عملیات  تماستانجام  به  تم  این  بانک.  مصارف  و  منابع  آمار  نبود  فرعی  استان  های  خصوصی  های 

بانک تناسب مصارف  عدم  با بخشکردستان،  انتقال حسابها  به  مربوط  اجرای مصوبه  عدم  تولیدی،  های  های 

های مختلف قوانین حمایتی از بخش  یسازشفافرسانی و  استان کردستان، عدم اطلاع  یهاکارخانهها و  شرکت

 شود. دهندگان اشاره میبه تعدادی از نظرات پاسخ  بندی شده است. در ادامهاقتصادی برای امهال تسهیلات دسته 
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 های خصوصی واقع در استان کردستان الف( نبود آمار منابع و مصارف بانک

گیری صحیح و بهینه در استان وجود آمار و اطلاعات دقیق و متقن از تمامی اطلاعات بانکی سبب تصمیم

اینکه منابع و مصارف    بهباتوجه. اشاره شده است  خصوصدراینگردد. در ادامه به بخشی از مصاحبه  میکردستان  

های  گیری هر بانک بیانگر فعالیت همان بانک و نسبت تسهیلات پرداختی آن بانک به منابع آن بانک نیز در تصمیم

های  های خصوصی در مورد میزان منابع و مصارف بانکدهی بانک  ، عدم ارائه آماراساسبرایناستانی مهم است.  

های استانی گردیده  ریزی خود موجب نامشخص بودن میزان منابع موجود در استان و ایجاد اختلال در برنامه

   (.E10102, E10101, M10103, M10106, M10102, M10101) است

 های تولیدی در استان ها با بخشب( عدم تناسب مصارف بانک

از تسهیلات بانکی استان به بخشتولید ناخالص داخلی هر استان لازم است بخش عمده  بهباتوجه های  ای 

»بررسی   .اشاره شده است  خصوصدراین کلیدی و اصلی اقتصاد استان هدایت شود. در ادامه به بخشی از مصاحبه  

از تسهیلات پرداختی   درصد  59عملکرد تسهیلات پرداختی سیستم بانکی استان کردستان بیانگر آن است که  

شرایط جغرافیایی   بهباتوجه در بخش خدمات و بازرگانی هزینه شده است و این درحالی است که  1402در سال 

گری منظور فاصله گرفتن از اقداماتی نظیر واسطه های بالقوه و بالفعل کشاورزی در استان کردستان و بهو ظرفیت

های کشاورزی، تولیدی و صنعت و معدن اقدام شود و  و دلالی باید به سمت هدایت تسهیلات بانکی به بخش

تسهیلات   درصد  16و مسکن نیز  و بخش ساختمان    درصد  7، بخش صنعت و معدن  درصد  18بخش کشاورزی  

 (. MI0101 ،EI0101 ،EI0102« )اندرا به خود اختصاص داده

 واقع در استان کردستان  یهاو کارخانهها، معادن های شرکتج( عدم اجرای مصوبه مربوط به انتقال حساب

های استان است. معادن  های بسیار معدنی و طبیعی در استان کردستان از مزیّت ها و توانمندیوجود ظرفیت 

کردستان   استان  برای  معایبی  و  مزایا  معادن  استدارای  اطراف  ساکنین  برای  عمدتاً  معادن  معایب  و    است. 

و بیماری را ایجاد کرده است. به بیانی دیگر، این    یطیمحستیزهایی مانند تخریب طبیعت، جاده، آلودگی  چالش

مندی از  . در طرف دیگر، کسب درآمدهای فزاینده برای مالکان و بهرهاستمعایب برای ساکنان استان کردستان 

های بانکی  ، انتقال حساب خصوصدراینو از اقدامات لازم    استهای مالیاتی و گمرکی برای مالکان معادن  معافیت

های انجام شده گردش  که طبق بررسی استهای استان کردستان های فعال در بانکتو شرک  هاکارخانهمعادن، 

هزار میلیارد تومان   11بیش از    1402مالی واحدهای صنعتی و معدنی بزرگ استان کردستان در سال منتهی به  

های استان های استان سهم اندکی از این منابع دارند و انتقال منابع واحدهای مذکور به بانکاما بانک .بوده است

صورت کامل عملیاتی نگردیده است و برخی از واحدهای اشاره شده اقداماتی مانند افتتاح حساب در تاکنون به

معدنی ثبت نشده است و در صورت  و اما گردش مالی برای این واحدهای صنعتی ،اندهای استان انجام دادهبانک

آن میزان تسهیلات پرداختی استان به   تبعبهیابد و  ستان افزایش میبانکی ا  تمکین واحدهای مذکور میزان منابع

قانون برنامه ششم توسعه   43بند الف ماده    4یابد. مبتنی بر جزء  گذاران افزایش میویژه سرمایهمتقاضیان و به

به متمرکز تمامی گردشتمامی شرکت استان مؤظف  از خرید و ها، صنایع معدنی و معادن هر  اعم  های مالی 

درصد از درآمدهای حاصل از   1ها و معادن باید  باشند. از طرف دیگر، شرکتفروش در استان محل استقرار می
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را   برای    حساببهسهم دولت    عنوانبهفروش خود  خزانه  از طریق  باید  این وجوه  و  نمایند  واریز  استان  خزانه 

ای از یک مصاحبه در در ادامه به بریدهبازسازی و بهسازی نقاط خسارت دیده از فعالیت معادن استفاده گردد.  

های بزرگ صنعتی  ای شرکتهای استان از منابع سپردهمندی بانک»عدم انتقال و بهره.  این زمینه اشاره شده است

چالش از  استان  در  مستقر  معادن  و  فلزی  تولیدات  صنایع  پتروشیمی،  مانند  بومی  توجه و  قابل  و  های جدی 

این مهم، تخصیص منابع شرکت  کهنحوی به  .باشدمی انجام  بانکدر صورت  به واحدهای  های مذکور توسط  ها 

گیرد و زمینه ایجاد اشتغال و رفع سایر موانع اقتصادی کم بازده سرعت بیشتری می   های کوچک وتولیدی و بنگاه

 (. MI0106 ،EI0103« )کنددر استان را تسهیل می

 های مختلف اقتصادی برای امهال تسهیلاتسازی قوانین حمایتی از بخشرسانی و شفافد( عدم اطلاع

و مجلس    بهباتوجه » و بخش  منظوربهاینکه دولت  تولید  از  مقررات،  حمایت  و  قوانین  اقتصاد  مختلف  های 

مندی از این تسهیلات سبب افزایش گیرند تا متقاضیان و فعالان با بهرهرا در نظر می  ییهانامهبخشها و  مشوق 

اقتصادی را در کشور ایجاد نمایند افزایش رشد  اماّ در برخی موارد فعالان  MI0108) تولید، ایجاد اشتغال و   .)

پیگیری موارد درخواستی خود و ضعف در اطلاع به دلیل عدم  این قوانین و مقررات حمایتی  اقتصادی  رسانی 

اقتصادی گردیده  های صوتی و تصویری سبب عدم بهرهها و رسانهتوسط بانک از این مزایا برای فعالان  مندی 

و بند   1402قانون بودجه سال   16، بند د تبصره 1403قانون بودجه سال   7ظ تبصره  نمونه، بند عنوانبهاست؛ 

ماده   مورد    33خ  مزایا  این  مواردی  در  اماّ  است  نموده  اقتصادی حمایت  فعالان  از  توسعه  برنامه ششم  قانون 

 (. MI0109گیرد« )برداری قرار نمیبهره

تم محیط کلان اقتصادی کشور ناظر بر مسائل کلی  :  (چالش محیط کلان اقتصادی کشور)تم اصلی دوّم  

ها  که عمدتاً توسط بانک مرکزی و سایر نهادهای کلان اقتصادی موجب ایجاد برخی از محدودیت استو کلیدی 

های فرعی، عدم  های کمتر برخوردار مانند کردستان گردیده است. این تم اصلی خود از تمهای استانبرای بانک

بانک منابع  قرضگسیل  تسهیلات  اعطای  جهت  تسهیلات ها  اعطای  با  تولید  از  حمایت  سمت  به  الحسنه 

قرضسرمایه تسهیلات  اعطای  استان گذاری،  برای  اعتبار  تخصیص  محدودیت  رفع  خانگی،  مشاغل  به  الحسنه 

ها تشکیل توسط برخی بانک  بانکی  یانامهضمانتر  کردستان و پرداخت سودهای نامتعارف و صدو  برخوردارکم

 شود.دهندگان اشاره میبه تعدادی از نظرات پاسخ شده است. در ادامه

الحسنه به سمت حمایت از تولید با اعطای تسهیلات ها جهت اعطای تسهیلات قرض الف( عدم گسیل منابع بانک

 گذاریسرمایه

به قرض از دیرباز  الحسنه  از جامعه  ربا  برای حذف  راهکاری  بوده است. در    موردتوجهعنوان  جوامع مختلف 

و در صورت   استویژه تولیدکنندگان امری مهم  الحسنه به متقاضیان و به همین راستا، اعطای تسهیلات قرض

. انجام این مهم، افزایش تولید و ایجاد اشتغال در کشور ایجاد خواهد شد. مختصری از نظرها به این شرح است 

»لازم است بخشی از تسهیلات بانکی به حمایت از تولید و از طریق اعطای تسهیلات سرمایه در گردش انجام 

دست یابیم؛ نظر به ناکافی نبودن منابع بانکی    استشود تا از این طریق به تحقق شعار سال که جهش تولید  
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به  تسهیلات  پرداخت  قرضجهت  است« صورت  گردیده  تولیدی  واحدهای  از  برخی  نارضایتی  سبب  الحسنه 

(MI0103 .) 

 الحسنه به مشاغل خانگی ب( اعطای تسهیلات قرض

خانوادگی    صورتبه از افرادی که    خصوصدراینو    استیکی از اهداف سیستم بانکی حمایت از مشاغل خانگی  

نماید. همچنین، در دهند حمایت میو بدون ایجاد مزاحمت برای همسایگان در محیط خانه کاری را انجام می

گیرد و عرضه، فروش و بازاریابی آن به خارج از محیط مسکونی انتقال  محیط خانه تنها تولید کالا صورت می

نمونهمی استیابد.  صورت  بدین  نظرات  از  و  .  ای  کلان  بسیار  تسهیلات    یاملاحظهقابل»منابع  سهمیه  از 

سوق داده شده که در عمل تأثیر مستقیم و   کننده یمعرفهای  الحسنه به سمت مشاغل خانگی و سازمانقرض

داشته است و در همین راستا    به دنبالاست و صرفاً مسائل تورمی را  چندانی در ایجاد اشتغال و تولید نداشته  

الحسنه در قانون بودجه تنها به حمایت از واحدهای تولیدی تخصیص درصد از منابع قرض  80شود که  پیشنهاد می

 (. MI0108) داده شود«

 کردستان برخوردارکمج( رفع محدودیت تخصیص اعتبار برای استان 

توجیه مالی و اقتصادی و فنی    دارابودنهای راکد و نیمه راکد و  اندازی طرح منابع در راه  تیمحدود  بهباتوجه »

مرکزی طرح  بانک  است  لازم  تسهیلات  پرداخت  در  جدی  محدودیت  وجود  دیگر،  طرف  از  و  مذکور  های 

کردستان از منابع بانکی به نحو احسن استفاده نماید و    برخوردارکمبازنگری انجام دهد تا استان    خصوصدراین

 (.MI0107نماید« ) ینیآفرنقشدر عملی نمودن شعار سال 

 ها بانکی توسط برخی بانک یانامهضمانتو صدور  نامتعارف د( پرداخت سودهای 

بانک از  برخی  ناسالم  صدور  »رقابت  در خصوص  خصوصی  و  دولتی  بانک   نامهضمانتهای  دستورالعمل    با 

  10، تخفیف نامتعارف کارمزد، عدم اخذ  نامهضمانتهای معوق متقاضیان صدور  مرکزی از جمله داشتن بدهی

های دولتی و خصوصی و رقابت ناسالم برخی از بانک  استاز مشکلات جدی بانکی    نامهضمانتدرصد سپرده نقدی  

 (. MI0105در پرداخت سودهای نامتعارف که کاملاً مغایر با دستورالعمل بانک مرکزی است« )

های بانکی ناظر بر مسائل کلی و  تم چالش:  (های محیط بانکی استان کردستانچالش)تم اصلی سوَم  

های کمتر برخوردار مانند کردستان ها موجب ایجاد چالش در استان که عمدتاً توسط بانک  استکلیدی بانکی  

تم به  اصلی  تم  این  است.  قدرت  گردیده  بانکی، ضعف در  ناترازی  و  به مصارف  منابع  بالای  نسبت  فرعی  های 

های اقتصادی، ضعف در پرداخت  مرکزی بر فعالیت  های انقباضی بانکها، تأثیر زیاد سیاستدهی بانکتسهیلات 

 شود. دهندگان اشاره میبه تعدادی از نظرات پاسخ بندی شده است. در ادامهتسهیلات به بخش کشاورزی دسته

 نسبت بالای مصارف به منابع و ناترازی بانکی  الف(

مند  قاعده  صورتبه تورم در کشور پرداخت تسهیلات    باهدفاعمالی توسط بانک مرکزی و  به دلیل سیاست  

ای از مصاحبه  ها گردیده است. نمونهشود و همین امر سبب ایجاد مشکلاتی در بانکنسبت به گذشته انجام می

شرایط اقتصادی کشور که در وضعیت تورم حاد قرار داریم و مردم به دلیل    بهباتوجه ».  اشاره شده است  ادامهدر  

و همین   هستندبازی، دلالی سفته به دنبالها را ندارند و گذاری در بانککاهش ارزش پول ملی تمایل به سرمایه
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امر منجر به کاهش محسوس و جدی منابع بانکی گردیده است و از طرف دیگر درخواست برای دریافت تسهیلات  

نبود منابع و تقاضا برای تسهیلات با ناترازی در منابع و مصارف    بهباتوجهاست و    افتهیشیافزافزاینده    صورتبه

و عدم پرداخت تسهیلات سبب رکود تولید در نظام اقتصادی کشور و پرداخت در صورت    میهستها مواجه  بانک

 (.EI0101شود« )نبود منابع بانکی سبب اضافه برداشت بانکی و افزایش پایه پولی و در نهایت تورم می

 ها بانک ی دهلاتیتسهب( ضعف در قدرت 

درصد کشور است و به همین   1»نظر به سهم ناچیز منابع سیستم بانکی در استان کردستان که کمتر از  

دهی  های استان نسبت به کل کشور ناچیز بوده است و به نحوی سرانه تسهیلاتدهی بانکدلیل قدرت تسهیلات

میلیون تومان است و این در حالی است که این عدد یک سوم میانگین کشور    23در استان کردستان به هر نفر  

 (.MI0104)باشد لازم است از طرف مسئولان ارشد اقتصادی این چالش رفع گردد« می

 های اقتصادی  های انقباضی بانک مرکزی بر فعالیتج( تأثیر زیاد سیاست

تولید( بانک  منظور تحقق این مهم )کنترل تورم و جهش  و به  1402و    1401های  »با عنایت به شعار سال

های ناتراز های انقباضی خود را تشدید کرده است و با ممانعت از پرداخت تسهیلات از طرف بانکمرکزی سیاست

رسد که به نظر می  اساسبراین های اقتصادی استان کردستان گذاشته است و  بسیار زیاد بر فعالیت سبب تأثیر

ها با درنظر  هایی مانند کردستان که سهم ناچیز و اندکی از منابع کشور را دارند باید اتخاذ این سیاستبرای استان 

های برنامه هفتم پیشرفت نیز بر رفع این گرفتن شرایط استان در نظر گرفته شود و به لحاظ قانونی نیز سیاست

 (.MI0102ها و عدم توازن منابع و مصارف بانکی تاکید دارند« )ناترازی بانک

 د( ضعف در پرداخت تسهیلات به بخش کشاورزی

باشد اماّ این  درصد از تسهیلات در بخش کشاورزی می 20»مبتنی بر قانون، سیستم بانکی ملزم به پرداخت 

از تسهیلات اعطایی    درصد   91مهم در استان کردستان رخ نداده است و به غیر از بانک تخصصی کشاورزی که  

های دیگر مانند سپه و پست بانک که میزان مقرر قانونی  را به بخش کشاورزی اعطاء نموده است و برخی از بانک

، میانگین  دیگرعبارتبههای دیگر سهم ناچیزی در پرداخت تسهیلات کشاورزی دارند  اند؛ بانکرا رعایت نموده

باشد و  از مقدار قانونی کمتر می  1402های استان کردستان به بخش کشاورزی در سال  تسهیلات پرداختی بانک

ها تمایلی به پرداخت تسهیلات در این بخش ندارند و همین امر سبب خش، بانکریسک بالای این ب  بهباتوجه

 (. MI0101 ،EI0102های جدی گردیده است« )ایجاد چالش

 

  شنهادهای و پ یریگجه ی. نت5
 تیّاهم  باوجود.  کنند یم  فایکشور ا  یدر نظام اقتصاد  ی و  اساس  یدیکل  یها نقششد، بانک  انیطور که بهمان

 ی و اعتبار  یها و مؤسسات مالآن است که بانک  دیمؤ  گرفتهصورت  یهاپژوهش  ، یو اعتبار  یها و مؤسسات مالبانک

اقتصاد  یفرهنگ  ،ی اسیس  یهاط یمح  ریتأثتحت  ی بانکدار  یتفاوت اصل  گر،ید  ی. از سورندیگیکشور قرار م  یو 

را    یبانکدار  اتیاست که عمل  جانبهک یجانبه، چندجانبه و  همه  یهامیوجود تحر  ،یالمللنیب  یبا بانکدار  رانیا

پژوهش    نیاست. ا  دهیگرد  یبر منابع بانک   یرگذاریموارد سبب تأث  نیقرار داده است و هم   ریتأثتحت   شدتبه
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  نیاست. بد   گرفتهصورتتم    لیدر استان کردستان بر اساس تحل  یبانک   ستمیو موانع س   ها چالش  نییتع  باهدف 

  ی هابانک  رانیاستان کردستان و مد  یو اقتصاد  یبا خبرگان بانک  ییهامصاحبه   ،یبه اشباع نظر  تیعنا  منظور با

 استان کردستان انجام شد.   یو خصولت یدولت

دارند. به اعتقاد    ی جد  یدر استان کردستان نقدها  ی بانک  ستمیس  یهانسبت به چالش  ی بانک  ستمیس  خبرگان

  ی ندارد و منابع مال   اریمناسب در اخت  یدر حال حاضر منابع بانک   یبانک  ستمیپژوهش، س  نیکنندگان در امشارکت

منابع    لیروند و عدم گس  ن یا  اوماست. در صورت تد  ده ی گرد  انیبه متقاض  لاتیاندک سبب کاهش پرداخت تسه

کاهش    د،یکردستان، رشد تول  ژهیوو به  افتهیمحروم و کمتر توسعه   یهابرخوردار به استان  یهااز استان  یبانک

از طرف د  جادیا  شرفتیپ   یها به شاخص  یابیو دست  یکاریب بازار سرما  بهباتوجه   گر،ینخواهد شد.  در   هیضعف 

در استان کردستان را   ی و صنعت  یدیراکد تول  مهیراکد و ن  یواحدها  یایاح  رصتف  ی منابع بانک  بالابودنکشور،  

  یعدم دسترس  ن،ی. همچنابدی  یروند کاهش  یکاریو ب  ش یدر استان افزا  دیتول  شود یم  و باعث  د ینما یفراهم م

  ی جد یهاچالش گریاز د زین یخصوص یهااستان کردستان به منابع و مصارف بانک یهابانک  یهماهنگ  یشورا 

 ی ریگمیتصم  ،یزیرمورد، برنامه  نیشده است که ا  یو کاربرد  قیدق  یزیرکه سبب عدم برنامه  است  یبانک  ستمیس

به وجود منابع اندک در استان کردستان   تیعنا   در استان کردستان را دشوار کرده است. با  ی بانک  ستمیو کنترل س

استان کردستان و انتقال    ی صنعت  یها و واحدهاشرکت  ع که جذب مناب  رسدینظر م   ها، بهاستان  ر ینسبت به سا

 .کند یم  جادیاستان کردستان ا  یبرا  یرینظیب  یهاامر فرصت   نیدارد و هم  تیّاستان اهم  یهامنابع آنان به بانک

استان   تیبا محور  ی بانک  ستمیس  ی هاشد، چالش  ان یب  زیپژوهش ن  ی هاافتهی طور که در قسمت  همان  ، یطرف  از

  تواند یموضوع م  نیگردد و هم  یدیتول  یو توسعه واحدها  د یجد  یگذارهیمسبب عدم سرما  تواندیکردستان، م

  ینرخ اعلام  زانیبالاتر از م  پردهسود س  یاعطا  ن،یدر استان کردستان شود. همچن  توجهیقابلرکود    جادیسبب ا

  تبعبهو  یدر استان کردستان و سپس عدم ارائه آمار منابع بانک  یخصوص یهااز بانک یتوسط برخ یمرکز بانک

. استدر استان کردستان   یبانک ستمیس یهاچالش گریمنابع از د تیمتناسب با ظرف لاتیآن عدم پرداخت تسه

 یسازو شفاف  ی رساندر استان، عدم اطلاع  ید یتول  یهاها با بخشبانک  مصارفلازم به ذکر است، عدم تناسب  

اقتصاد  یهااز بخش  یتیحما  نیقوان تسه  یبرا  یمختلف  بانک  لیعدم گس  لات،یامهال  اعطامنابع    ی ها جهت 

 نه الحسقرض  لاتیتسه  یاعطا  ،یگذارهیسرما  لاتیتسه  یبا اعطا  دیاز تول  تیالحسنه به سمت حماقرض   لاتیتسه

  ی هانامهضمانتکردستان و صدور    برخوردارکماستان    یاعتبار برا  صیتخص  ت یرفع محدود  ،ی به مشاغل خانگ

ها،  بانک  یدهلاتیتسهضعف در قدرت    ،یبانک  یمنابع به مصارف و ناتراز  یها، نسبت بالابانک  یتوسط برخ  یبانک

به   لاتیاستان و ضعف در پرداخت تسه  ید اقتصا  یهاتیبر فعال  یبانک مرکز  یانقباض  ی هااستیس  اد یز  ریتأث

 به بحث گذاشته شد.  لیتفصبهپژوهش حاضر است که در بخش قبل  جینتا  گریاز د یبخش کشاورز

 یدهقان منشاد(،  1401(، دلدار و همکاران )1401و همکاران )  پورلیاسماع   ی هاپژوهش با پژوهش  ن یا  جینتا

  د یآنان مؤ  ی هاپژوهش  جهیدارد، نت  ی( همخوان1394)  ی و محمد  یخوراسگان  قضاوی ( و 1395)  ی (، طالب1401)

  ی ابیدست  نهیو زم  ابد ییم   شیها افزابانک  یو اثربخش  ییایپو  ،ی بانک  ستمیس  یهاآن است که در صورت رفع چالش

 . گرددیم سّریم  یبه اهداف کلان اقتصاد
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از  رفع چالش  منظوربه با  نیا  یهاافتهیها و موانع حاصل  برداشته شود.    یگام  دی پژوهش،  عبارتبلند    ، یبه 

ا  که   یادعا کرد که تا زمان   توانیم   فیو تکل  یرکارشناسیدستورات غ   لیو تحم  یدستور   صورتبه  رانیاقتصاد 

هز نمابانک   یبرا  بردارنه یموارد  حرکت  س  د،یها  زمان   رونیازا.  افتینخواهد    حققت  یبانک  ستمیاهداف  که    یتا 

تحم  یبرا  یریتداب برا  فیتکال  لیعدم  چارهبانک  یمتعدد  و  اتخاذ  س  یشیاندها  که آن   ی بانک  ستمینشود،  طور 

  یهابانک  ان یم  یفکرهمو    ییافزاهم  ،ی . هماهنگدیکمک نما  رانیاقتصاد ا  یبه بهبود سودمند  تواندینم  د یدوشایبا

و پرداخت    صیو تخص  یزیربرنامه  یبرا  تواندیاست که م  تیبااهم  اریبس  ز ین  یخصوص  ژهیوبهو    یخصولت  ، یدولت

متقاض  یبانک  لاتیتسه سرما  انیبه  اطلاع برآنعلاوهباشد.    دیمف  گذارانهیو  متنوع   یرسان،  و  گسترده  خدمات 

 تواند یو مکتوب م  یصوت  و  یریتصو  یهااز رسانه  یریگها و لزوم بهرهبانک  یعمومروابطتوسط    یبانک  ستمیس

 روشن گردد.   نفعانیذعموم مردم و  یبرا شتریب یبانک  ستمیموجب شود تا خدمات ارزنده س

 ی اثربخشو    ییمنظور کاراکه به  شودیم  شنهاد یپژوهش بدان پرداخته شد، پ   نیکه در ا  ییهاچالش  به دلیل

 مه یراکد و ن  ی واحدها  یایو اح  یدیتول  تیظرف  شیافزا  ،یگذارهیسرما  شیدر استان کردستان، افزا  ی بانک  ستمیس

  نیاز ا  گرفتنفاصلهشود. به هر صورت،    عیدر استان کردستان تسر  ی بانک   یها رفع موانع و چالش  ندیفراراکد،  

  ی است، شورا   یگفتن  .انجامدیم  یبه رشد و توسعه اقتصاد  کپارچه،ی  یها و موانع و حرکت به سمت بانکدارچالش

از اطلاعات و    تواندیدر استان م  یخصوص  یها بانک  رانیمد   یسازاقناعاستان کردستان با    یهانکبا  ی هماهنگ

کنترل مناسب    و  یریگمیتصم  ،یزیربرنامه  قیطر  نیمند شود تا از اها بهرهبانک  نیآمار مربوط به منابع  مصارف ا

 .   ردیانجام گ

نحوه مناسب رفع موانع و    افتنی  منظوربه  توانیم  ، یبانک  ستمیس  یهامربوط به چالش  یآت  یهاپژوهش  در

 ی اثربخشو    یی مسلمّ، کارا  به طور  رایرا انجام داد؛ ز  راهبردی  یاستان کردستان، مطالعات سطح  ها در کشور و  چالش

ا  یبانک  ستمیس اقتصاد  رانیدر  لحاظ  به  استان کردستان،  فرهنگ   یاسیس  ،یو  استان   ریسا   با  یو  و  ها  کشورها 

در استان کردستان با    یبانک   ستمیس  یهاچالش  یجداگانه، به بررس  یدر پژوهش  توانیم  ن،یهمچن  متفاوت است.

  یهاچالش  ییعلاوه، شناسارفع گردد. به  زیپژوهش ن   ن یا  ی دهمیتعم  تیپرداخت تا محدود  ی استفاده از روش کمّ

 یبررسقابل  ی آت  ی هاژوهشدر پ   زین  یبیو با استفاده از روش پژوهش ترک  یتخصص   صورتبهها  از بانک  کیهر  

 است.

 

 ی لیتکم حاتیتوض

   یسپاسگزار

قدردان   اند لیما  سندگانینو بانک   مانهیصم  یمراتب  کارشناسان  از  را  اقتصاد  یخود  که    ی و  کردستان  استان 

کنندگان در  از شرکت ژهیقرار دادند، ابراز کنند. تشکر و  قیتحق ن یا اریخود را در اخت نش یسخاوتمندانه وقت و ب

  سندگانی. نوشودیارزشمند بود، ابراز م  اریمطالعه بس  ن یا  یهاافتهی  یریگدر شکل  شان یهادگاهی مصاحبه که د

  یها و اطلاعات تماس مربوطه قدردانبه داده  یدسترس  لیتسه  یبرا  یمحل  یمؤسسات بانک  تیاز حما  نیهمچن

 نبود.  ریپذو تعامل آنها امکان یبدون همکار قیتحق نی. اکنندیم
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 سندگان یمشارکت نو
 .  است دییموردتأ پژوهش   ندیفرادر به یک نسبت  سندگانینو ی مشارکت و کمک تمام
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ها  بانک   یو ارز   یالیر  یها و سپرده   لاتیمانده کل تسه  ،یها، آمار بانک (. آمار و داده1403. ) جمهوری اسلامی ایران  یبانک مرکز 
 استان.   کیبه تفک  یو مؤسسات اعتبار
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 ، تهران: انتشارات رافع.ای بر اقتصاد ایرانمقدمه(. 1395)  باس.شاکری، ع
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Abstract 
The idea that gained traction in economics with Keynesian theories (1936) pertains to the potential 

differential effects of fiscal policy on macroeconomic variables during periods of economic 

recession and boom. This concept has garnered significant attention from economists in both 

theoretical and empirical aspects over the past few years. Policymakers and statesmen in advanced 

economies and emerging markets tend to increase public spending or reduce taxes when confronted 

with economic recessions. Questions arise concerning the sign, magnitude, and channels through 

which these decisions impact GDP, There is no theoretical consensus on this mattertax reductions 

and increased public spending boost aggregate demand, leading to higher demand for labor, 

resulting in increased wages and employment. Higher income stimulates consumption, which 

further increases aggregate demand, leading to higher levels of investment and employment, thus 

creating a multiplier effect on income, consumption, and overall economic activity.the substitution 

effect implies that an increase in government spending is partially offset by a reduction in 

consumption and investment. These analyses, based on the assumptions of forward-looking 

consumers and firms maximizing intertemporal utility in neoclassical models, suggest a lower fiscal 

policy multiplier. According to Ricardian analysis within this framework, the fiscal policy multiplier 

could even be zero. 
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Introduction 
The idea that gained traction in economics with Keynesian theories (1936) pertains to the potential 

differential effects of fiscal policy on macroeconomic variables during periods of economic 

recession and boom. This concept has garnered significant attention from economists in both 

theoretical and empirical aspects over the past few years. Policymakers and statesmen in advanced 

economies and emerging markets tend to increase public spending or reduce taxes when confronted 

with economic recessions. Questions arise concerning the sign, magnitude, and channels through 

which these decisions impact GDP, employment, and investment. There is no theoretical consensus 

on this matter. According to the Keynesian view, tax reductions and increased public spending boost 

aggregate demand, leading to higher demand for labor, resulting in increased wages and 

employment. Higher income stimulates consumption, which further increases aggregate demand, 

leading to higher levels of investment and employment, thus creating a multiplier effect on income, 

consumption, and overall economic activity. 

However, subsequent economists have shown that the Keynesian multiplier is influenced by 

various factors, including liquidity trap conditions, business cycle phases, exchange rate regimes, 

and the degree of economic openness. Consequently, the size of the Keynesian fiscal policy 

multiplier can vary under different conditions. Conversely, from a neoclassical perspective, the 

substitution effect implies that an increase in government spending is partially offset by a reduction 

in consumption and investment. These analyses, based on the assumptions of forward-looking 

consumers and firms maximizing intertemporal utility in neoclassical models, suggest a lower fiscal 

policy multiplier. According to Ricardian analysis within this framework, the fiscal policy multiplier 

could even be zero. 

A review of theoretical perspectives and empirical studies on the impact of fiscal policy on 

macroeconomic variables, especially GDP, reveals a lack of theoretical consensus, with sometimes 

contradictory study results. Several domestic studies have attempted to estimate the policy multiplier 

in Iran's economy. However, as noted, the fiscal policy multiplier is influenced by various economic 

variables and conditions, making it unfeasible to estimate a single figure for the entire period under 

review to address the challenges of implementing the country’s fiscal policies. Moreover, most 

domestic studies have focused on estimating the government spending multiplier, whereas tax 

revenues play a crucial role in funding Iran's economy. Tax revenues are also a significant tool of 

fiscal policy, and determining their magnitude and influential factors can greatly assist 

macroeconomic policymakers. 

Therefore, the present article consists of two sections: (1) First, using the TVP-FAVAR-SV 

model, the time-varying multipliers of indirect taxes, specifically import taxes and consumption and 

sales taxes, will be estimated. (2) In the subsequent section, after estimating the time-varying 

multipliers of indirect tax revenues for their respective components, the study will employ historical 

variance decomposition techniques to identify and quantify the impact of key factors influencing the 

numerical value of the multipliers. 

 

Methodology  
The state-space models have specific applications in the field of control engineering and navigation 

issues. These models are also being used in Econometrics. Because in the factors effective on 

economic issues, there are some specific features like unobserved variable, rational expectations, 

measurement errors, missing observations, permanent income, unobservable components (in 

trends), etc. TVP-VAR models can enter structural failures and cyclic changes to models in time 

series in the form of variable time; therefore, they have the ability to estimate the response of a 

variable due to the shock introduced by other variables over time. In this research two vectors have 

been specified for estimating vector auto-regression model with an added factor with time varying 

parameters: 1. A vector including macroeconomic variables and, 2. A vector including variables for 

modeling and extracting the hidden variable of monetary policy.  

To estimate the multiplier of indirect taxes according to its types, first of all the hidden variable 

of implementing monetary policy and impulse response functions of variable have been calculated 
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and extracted in time. Then the time-varying multipliers of consumption and sales and import taxes 

were estimated and calculated.  Then, the factors effective on the numerical value of the multiplier 

of taxes have been ascertained in the form of historical variance analysis technique; besides, the data 

of this research have been extracted from website of the central bank of the Islamic Republic of Iran 

seasonally and in the period of 1991 to 2021. 

 

Results and Discussion  
In this research, first of all, the combined and latent index of monetary policy was extracted. 

According to the estimations done, this variable's trend in Iran has been U shaped during 1993 to 

2021. Then the multipliers of consumption and sales and import taxes were calculated in the form 

of time-varying estimations. In the third stage, using the variance analysis technique, the factors 

effective on multiplier of indirect tax policies were ascertained. The results indicated that from 

among 2 tools for indirect tax policies, the greatest impact multiplier was related to consumption 

and sales taxes. Furthermore, the imports to GDP, the openess and gdp gap have the highest 

efficiency and explanatory power of multiplier fluctuations of consumption and sales taxes. 

 

Conclusion 
Studying the effect of the fiscal policy based on government expenditures and taxes, with the aim 

of knowing the numerical value of the multiplier of fiscal policy, has been always the concern of 

macroeconomic policy makers. Some researches done in the context of estimating the multiplier of 

fiscal policy within the country, have been linear and regardless of different economic conditions; 

and some other researches have been with specific regard to different economic conditions, 

including business cycles or credit cycles. Thus, according to the recent researches done outside the 

country, such as the study of Glocker et al (2019), it’s been proved that the multiplier of fiscal policy 

is not remained fix over time. From a theoretical point of view, this factor is influenced by dIfferent 

factors, and with change in every factor the mentioned coefficient changes either.     

The estimation of impact and cumlative multipliers of indirect tax revenues showed that: first of 

all, the multiplier of direct tax revenues have been varying over time and different in various 

economic conditions. Second, from among two types of indirect tax revenues, the greatest multiplier 

is related to consumption and sales taxes. The results related to the historic variance analysis of the 

multiplier of indirect tax revenues showed that the greatest power to explain the fluctuations of the 

multiplier of consumption and sales income taxes is related to import gdp.  

If an economic and fiscal policy maker intends to stimulate production using indirect taxes, they 

must consider that various factors influence the effectiveness of indirect taxes on GDP through the 

multiplier effect. The instantaneous and cumulative multipliers of indirect taxes can be either 

positive or negative. Specifically, the instantaneous multiplier of consumption and sales taxes is 

negative, and its cumulative multiplier is approximately zero. The Impact of consumption and sales 

taxes is most significantly affected by three variables: the import-to-GDP ratio, the degree of 

economic openness, and the output gap. These factors play the largest role in the relationship 

between indirect taxes and GDP growth. 
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 .گذاردمی تأثیرکه به تدریج بر اقتصاد 

 .TVP-FAVAR کالاها و خدمات، مالیات بر واردات، مدلمالیات بر شاخص سیاست پولی، ضریب فزاینده،  : یدیکل واژگان

 JEL : E62 ،E32 ،C24بندی طبقه

 09143480604تلفن تماس:     t.akhoondzadeh@iaurmia.ac.ir :انامهیآدرس را     یوسفیطاهره آخوندزاده  مسئول:  سندهی نو * 

مقاله:  به  درشکی   استناد  یوسفی   ، مهدی  ، محمدی  سخنور  ، زاده رستم  ، طاهره  ، آخوندزاده  و  )  ، مهدی  شوک1404محمد.  اثر  درآمد (.  های 

  ، ها و تحقیقات اقتصادیسیاست فصلنامه. های غیرمستقیم بر رشد تولید ناخالص داخلی ایران با رویکرد برآورد ضریب فزاینده زمان متغیرمالیات

4(1  ،)53 -84  ،DOI: 10.22034/jepr.2024.141855.1159 

  https://jepr.uok.ac.ir/article_63461.html :هیسامانۀ نشرمقاله در  یاصل ۀ صفح

 

 ، دانشگاه کردستان. و اجتماعی یانسانعلوم دانشکده گروه اقتصاد، )گان(. منتشر شده توسط  سندهینو 2022 ©حق نشر 
شده    عیتوز Creative Commons Attribution 4.0 ی الملل نیمجوز ب  طیآزاد است که تحت شرا  یمقاله با دسترس  کی  نیا

 .استناد شود یو منبع اصل سندهیبه نو نکهیمشروط بر ا داند،ی را مجاز م ی ا نامحدود در هر رسانه ر یو تکث عیاستفاده، توزکه  است

 

https://jepr.uok.ac.ir/
https://doi.org/10.22034/jepr.2024.141855.1159
https://jepr.uok.ac.ir/issue_8044_8045.html
https://uok.ac.ir/
mailto:t.akhoondzadeh@iaurmia.ac.ir
https://doi.org/10.22034/jepr.2024.141855.1159
https://jepr.uok.ac.ir/article_63461.html
http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/
mailto:mohammadi20064.mm@gmail.com
https://orcid.org/0009-0000-2879-8219
mailto:t.akhoondzadeh@iaurmia.ac.ir
https://orcid.org/0000-0002-7957-3957
mailto:Mahdirostamzadeh@gmail.com
https://orcid.org/0009-0006-0790-1129
mailto:mohammad.sokhanvar@iau.ac.ir
https://orcid.org/0000-0002-7107-9508


 

   ...رانیا  یناخالص داخل دیبر رشد تول  میرمستقیغ هایات یدرآمد مال هایاثر شوک   |  ی و همکاراندرشک یمحمد  57

 

 

   مقدمه. 1
ها و محققان سراسر توجه بسیاری از دولت  1، ابزارهای سیاست مالی 2008بحران مالی جهانی در سال    به دنبال 

ها بر رشد اقتصادی به خود جلب کردند. این بحران ها در کاهش اثرات منفی بحرانجهان را به دلیل نقش آن

های محرک مالی توجه های انتقال سیاست پولی عمدتاً به بستهمکانیسمبه جای  گذاران  مالی باعث شد تا سیاست

عنوان های مالی بهدر ادبیات اقتصاد کلان، سیاست  (.Woldu & Szakálné Kanó, 2023)  بیشتری داشته باشند

پایدار مطرح می اقتصادی و دستیابی به اهداف رشد  از مسائل  ابزاری حیاتی برای تعدیل نوسانات  شوند. یکی 

. (Romer, & Romer, 2010)   استداخلی  بر رشد تولید ناخالص   هاکلیدی در این زمینه، میزان اثرگذاری مالیات

توجهی از درآمدهای  ، شامل مالیات بر کالاها و خدمات و مالیات بر واردات، سهم قابل2های غیرمستقیممالیات

می تشکیل  را  سیاستدولت  و  بودجه  مدیریت  در  مهمی  نقش  و  میدهند  ایفا  کشورها  اقتصادی  کنند.  های 

میزان  حالبااین مالیاتتأثیر،  نوع  این  و  گذاری  مصرف  تولید،  جمله  از  اقتصادی،  کلان  متغیرهای  بر  ها 

 .  تواند متفاوت باشدهای جاری، میگذاریگذاری، بسته به شرایط اقتصادی و سیاستسرمایه

ایران که   اقتصادی، با مشکلاتی نظیر  نوسانات درآمدهای نفتی و تحریم  به دلیلدر کشورهایی مانند  های 

تر شده است. دولت  های غیرمستقیم برجسته ناپایداری منابع درآمدی و کسری بودجه مواجه هستند، نقش مالیات

ای فزاینده  به طورکاهش درآمدهای نفتی و نیاز به ایجاد منابع درآمدی پایدار،    به دلیلهای اخیر  ایران در دهه 

های غیرمستقیم، تکیه کرده است. این تغییر رویکرد، ضرورت بررسی دقیق اثرات  مالیات  از جملهها،  بر مالیات

های کلیدی در این زمینه، ضریب کند. یکی از شاخصنمایان می  شیازپ شیبها بر رشد اقتصادی را  این نوع مالیات

 . ی بر تولید ناخالص داخلی خواهد داشتتأثیرها چه دهد تغییرات در مالیاتاست که نشان می 3فزاینده مالیاتی 

تجربی   و مطالعات  نظری  متغیرهای کلان    گرفتهانجامبررسی دیدگاه  بر  مالی  اثرگذاری سیاست  در حوزه 

اقتصادی و بالاخص تولید ناخالص داخلی حاکی از این موضوع است که هیچ توافق نظری در این زمینه وجود 

نتایج مطالعات در تناقض با یکدیگر هستند. چندین مطالعه داخلی سعی در برآورد ضریب فزاینده   ی گاهندارد و 

ایران کردهسیاست اقتصاد    تأثیرتحت گونه که عنوان شد، ضریب فزاینده سیاست مالی  اند. اما آنهای مالی در 

تواند پاسخگوی متغیرها و شرایط مختلف اقتصادی است و برآورد یک عدد مشخص برای کل دوره موردبررسی نمی

ین پژوهش این است  یکی از فرضیات کلیدی اهای مالی کشور باشد.  مربوط به نحوه اثرگذاری سیاست  سؤالات

عوامل متعددی، از جمله شرایط اقتصادی )رکود    تأثیرتحتکه ضریب فزاینده مالیاتی در طول زمان ثابت نبوده و  

سیاست نوع  و  خارجی،  تجارت  وضعیت  رونق(،  مییا  تغییر  ارزی،  و  پولی  دیگر،  های  سوی  از   به باتوجهکند. 

مستقیم نوسانات ارزی   تأثیرهای موجود در اقتصاد ایران، از جمله وابستگی بالای اقتصاد به واردات و  پیچیدگی

نیز متفاوت باشد.  بر رشد اقتصادی  مالیات بر واردات و مالیات بر کالاها و خدمات    تأثیررود که  بر آن، انتظار می

ها بر  طلبد تا بتوان میزان و جهت اثرات این مالیاترا می  هایی کارگیری روشبهتر و  این موضوع، تحلیل عمیق

 . رشد اقتصادی را در شرایط مختلف ارزیابی کرد

 
1. Fiscal Policy Tools  
2. Indirect Tax 
3. Tax Multiplier 
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اند و کمتر به طالعات پیشین در زمینه ضریب فزاینده مالیاتی بیشتر بر اثرات مخارج دولتی تمرکز داشتهم

را بههای غیرمستقیم توجه کردهمالیات این مطالعات، ضریب فزاینده  اغلب  ثابت در نظر اند. همچنین،  صورت 

نظری و   مطالعات اخیر  کهاند. این در حالی است  اند و به تغییرات آن در طول زمان توجه کافی نداشتهگرفته

های  متغیرهای کلان اقتصادی و شرایط دوره  تأثیرتحتتوجهی  قابل  به طورکه ضریب فزاینده    دادندتجربی نشان  

به  گیری از مدل خودرگرسیون برداری با پارامترهای متغیر در زمان،  ، تحقیق حاضر با بهرهنی؛ بنابرامختلف است

های  ، ضریب فزاینده مالیاتالگوی مذکور  کارگیرین شکاف مطالعاتی است و تلاش دارد تا با بهپر کردن ای دنبال

مقاله حاضر از دو بخش تشکیل شده است، ابتدا با    ؛ لذاصورت پویا و در طول زمان برآورد کندغیرمستقیم را به 

ضریب فزاینده    1استفاده از الگوی خودرگرسیون برداری عامل افزوده با ضرایب زمان متغیر و نوسانات تصادفی 

های غیرمستقیم به تفکیک مالیات بر واردات و مالیات بر کالاها و خدمات برآورد خواهد شد.  زمان متغیر مالیات

در قسمت بعدی پس از تفکیک ضریب فزاینده درآمدهای مالیاتی غیرمستقیم به اجزاء آن با استفاده از تکنیک  

دوم    بخش  و در  ادامه  گذار بر مقدار عددی آن مشخص خواهد شد. درتأثیرتجزیه واریانس تاریخی، نقش عوامل  

  یتجرب جی، نتا چهارمبخـش در  شناسی پژوهش،، روشسومبخـش در  ،ینظرپیشینه پژوهش و مبانی بر  مروری

 .است هشدارائه یرگیجه ی، نتپنجمو در بخش  

 

   پژوهش  اتی. ادب2

   ینظر ی. مبان2-1
مبانی عوامل    در قسمت  ابتدا  تشریح می  مؤثرنظری  مالی  فزاینده سیاست  در یک    کهینحوبهشود.  بر ضریب 

فزاینده  تقسیم پولی    تأثیرتحتبندی کلی ضریب  از جریان درآمد، هماهنگی سیاست  )نشتی  اصلی  عامل  سه 

گیرد. سپس در ادامه نقش سیاست مالی و جایگاهی  مالی و ثبات و پایداری وضع مالی دولت( قرار می  استیباس

ضریب فزاینده سیاست مالی قائل هستند و در قسمت آخر    بهباتوجه که مکاتب اقتصادی به نقش آن در اقتصاد  

( است، توضیح داده 2015)  2مبانی نظری، الگوی نظری مطالعه حاضر که برگرفته از مطالعه چارلز و همکاران 

 .  شوندمی

 

 بر مقدار عددی ضریب فزاینده سیاست مالی مؤثر. عوامل 1-1-2
 زیر است:  صورتبهسه عامل کلی   تأثیرتحتها  میزان عددی ضریب فزاینده مخارج دولت و مالیات 

 نشتی از جریان درآمد الف( 
گیرد که متناسب با اندازه ضریب با اعمال سیاست مالی، نشتی از درآمد و تولید صورت می  که  یزانیبه م

 است که این نشتی تابع موارد زیر است. ی در حالفزاینده هست. این 

 به معنای نشتی بیشتر جریان درآمد است.   تربزرگمقدار  : میل نهایی به مصرف -1

 
1. Time Varying Parameters Factor Augmented Vector Autoregression with Stochastic Volatility (TVP-FAVAR-

SV) 
2. Charles et al. 
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 ,Thomakosبه معنای نشتی بیشتر درآمد از جریان تولید است ) ترکوچک مقدار  :1میل نهایی به واردات  -2

 ها خواهد شد. ( که خود باعث افزایش ضریب فزاینده مخارج دولت و مالیات 2012

موانع و عوارض تجاری مانع واردات و در نتیجه نشتی کمتر جریان درآمد از سمت   موانع و عوارض تجاری:  -3

 (. Hory, 2016شود ) شود که این موضوع منجربه افزایش، ضریب فزاینده سیاست مالی میواردات می

نقدینگی    -4 محدودیت  :کنندگانمصرفمحدودیت  پس  وجود  افزایش  توانایی  از  نقدینگی  را   مصرفانداز 

انداز نشت خواهد کرد و از خواهد گرفت، لذا مصرف به سمت پس 2هنگام اعمال سیاست مالی انقباضی  کنندگان

 (.Spilimbergo et al., 2009این طریق ضریب فزاینده سیاست مالی افزایش خواهد یافت )

  کهنحوی بهافتد،  اتفاق می  4-کانال اثرگذاری این عامل نیز از طریق مورد الف    ی بانکی: دهواممحدودیت در    -5

توانند قرض بگیرند لذا دارای کنندگان به راحتی نمیزمانی که وضعیت تسهیلات بانکی در رکود باشد، مصرف

 (.  1397شوند )عزتی شورگلی و صحرایی، محدودیت نقدینگی می

کمتر باشد،    ی مال  یبازارها  ی افتگیتوسعه    زانیاقتصاد م  ک ی: هر چه در  یمال  یهابازار  ی افتگیدرجه توسعه    - 6

 یو به تبع آن اثربخش  یمال  استیس  ندهیفزا  بیشود و ضریم   جادیا  ی نگینقد  تی محدود  یدو کانال قبل   لیطبق تحل

 (. Thomakos, 2012) ابدی یکاهش م ی مال استیس

ی خودکار در اقتصاد ضعیف و کوچک باشند، اثر  هاکنندهت یتثببه میزانی که    خودکار:  کنندهتیتثباندازه    -7

تر و اثرگذاری سیاست مالی نیز بیشتر خواهد بود  ها در اقتصاد قویاولیه افزایش مخارج دولت و یا کاهش مالیات

(Deskar-Škrbić and Šimović, 2017.)  

اینکه نشتی جریان درآمد در دوره رکود کمتر از دوره    بهباتوجه   شرایط اقتصادی از لحاظ رکود یا رونق:   -8

های محققان متعدد در این زمینه، ضریب فزاینده سیاست مالی بایستی در دوره رکود رونق است، لذا طبق تحلیل

 بزرگتر از دوره رونق باشد.  

از مخارج و مالیات:    ترکیب بسته سیاست  -9 مالی که توسط دولت جهت   در بسته سیاست مالی متشکل 

شود، چنانچه مخارج دولت وزن بیشتر از مالیات داشته باشد، ضریب فزاینده این  استفاده می  3اقتصادی  تیتثب

از آنجا   با    کنندگانمصرفگیرد که ممکن است  می  ت أ نشبسته سیاستی بزرگتر خواهد شد. علت این موضوع 

مالی شوند  و افزایش نشتی جریان درآمد و کاهش اثرگذاری سیاست   اندازپسها شروع به  مشاهده کاهش مالیات 

(Hory, 2016 .) 
 

   :ب( هماهنگی سیاست پولی
تواند اثر یک سیاست مالی را به طور کامل خنثی کند. این موضوع از کانال  در حالت حدی حتی می   سیاست پولی

تا زمانی    ؛ لذادهد قرار می   تأثیرتحتاست که اعمال سیاست پولی، تورم و نرخ بهره را    یبررسقابلتورم و نرخ بهره  

که سیاست پولی تابعی از سیاست مالی نباشد و با آن هماهنگ نباشد اثربخشی سیاست مالی کاهش خواهد یافت  

(Vlasov & Deryugina, 2018 .) 

 
1. Marginal propensity to import 
2. Contractionary fiscal policy 
3. Economic Stabilization 
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 ج( ثبات و پایداری وضع مالی و بدهی دولت: 
افزایش به میزانی که دولت بدهی زیادی داشته باشد، و با فرض اینکه نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی نیز  

گردد و ضریب فزاینده  یابد و دولت نیز توانایی پرداخت این بدهی را نداشته باشد، وضع مالی دولت نیز ناپایدار می 

 (. 1393و فتاحی و همکاران،  1396، فلاحتی و همکاران، 2016، 1یابد )هوریسیاست مالی کاهش می

 

 مقدار عددی ضریب فزاینده سیاست مالی  بادررابطه. دیدگاه مکاتب اقتصادی 2-1-2
در    بادررابطه   2ها ی جدید و در ادامه دیدگاه نئوکلاسیکهاها و کینزیننخست دیدگاه کینزین  ،در این قسمت

 گیرد. زمینه مقدار عددی ضریب فزاینده سیاست مالی مورد کنکاش قرار می

 فزاینده سیاست مالیهای جدید در زمینه ضریب ها و کینزینکینزین دیدگاهالف( 

ها هم منفی و مقدار  از یک و ضریب فزاینده مالیات  تربزرگطبق الگوی کینزی که ضریب فزاینده مخارج دولت  

از یک و یا عددی بین صفر تا یک باشد. با    تربزرگتواند عددی  میل نهایی به مصرف می  بهباتوجهآن    قدرمطلق

های پولی و مالی، وجود دام نقدینگی  هنگام وجود هماهنگی بین سیاست  کهالگوی کینزی مشخص شد    توسعه

از یک را داشت. اما در شرایطی که نرخ ارز    تربزرگ توان انتظار ضریب فزاینده  و رژیم نرخ ارز ثابت در اقتصاد، می

از یک    ترکوچکدر این صورت ضریب فزاینده سیاست مالی    ؛ در اقتصاد بزرگ باشد  4و یا درجه باز بودن   3شناور

در یک نظام نرخ ارز شناور و یا یک اقتصاد باز، اثرات افزایش    کهگیرد می نشئتخواهد بود. علت این امر از آنجا  

 (. Tang et al., 2013یابد )مخارج دولت از طریق نشتی از واردات و در نتیجه مقدار ضریب فزاینده کاهش می

 ها در زمینه ضریب فزاینده سیاست مالیدیدگاه نئوکلاسیکب( 
 .قرار گیرد  موردبررسیها ابتدا بایستی از دو جنبه دیدگاه نئوکلاسیک

در این دوره ضریب فزاینده عددی بین صفر تا یک است و افزایش مخارج دولت و کاهش    مدت:دوره کوتاه  -1 

 تواند از کانال ضریب فزاینده سیاست مالی، تولید را تحریک کند.  ها میمالیات

 ها در دوره بلندمدت بر این پایه استوار است که در یک دوره نسبتاًتحلیل نئوکلاسیک  بلندمدت:دوره    -2

ها در آینده  بینی این موضوع که هر افزایشی در مخارج دولت با افزایش مالیاتکنندگان با پیشبلندمدت، مصرف

این مالیات مصرف پرداخت  لذا جهت  را پسهمراه است،  از درآمد خود  تا  کنندگان قسمتی  انداز خواهند کرد 

انداز و کمتر مصرف با افزایش مخارج دولت، مردم بیشتر پس  ،ها در آینده باشند. لذاپاسخگوی افزایش مالیات

اتفاق می  ،، در نتیجهخواهند کرد افزایش مخارج دولت با کاهش مصرف و  اثر جایگزینی  اثر  از  افتد و مقداری 

  حداکثرنگر و  های آیندهو بنگاه   کنندگانمصرفها که مبتنی بر فرض  تحلیلشود، این  گذاری خنثی میسرمایه

دارد.    های نئوکلاسیک است، کاهش ضریب فزاینده سیاست مالی را در پیای در مدلی مطلوبیت بین دورهساز

گیرد  هم در این مکتب مورد تحلیل قرار می ضریب فزاینده صفر و ضریب فزاینده منفی  دو حال حدی  حالبااین

(Hall, 2009 .) 

 
1. Hory 

2. Neoclassical 
3. Floating Exchange Rate 
4. Degree of Openness 
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  1به اعتقاد ریکاردو   کهنحوی بهشود،  ضریب فزاینده صفر طبق اصل برابری ریکاردویی در این مکتب تحلیل می

  2توسط بارو   1974گیرد. این دیدگاه که در سال  ین مالی دولت قرار نمیتأمنحوه    تأثیرتحت مصرف خصوصی  

-ی بر تولید از کانال مصرف و سرمایهتأثیرها  تغییر مخارج دولت و مالیاتمالی و   سیاست  کهنحویبهتکمیل شد  

ها، زمانی که محدودیت در  گذاری ندارد. ریکاردو معتقد است که با  ایجاد تغییر در مخارج دولت و کاهش مالیات

کننده تغییر نخواهد کرد؛ تحلیل وی بر این یل عدم وجود توهم مصرفبه دلاستقراض نباشد، مصرف خصوصی  

دولتی را  قرضهاوراق نگر هستند و خرید کنندگان در این تحلیل آیندهاینکه مصرف بهباتوجهپایه استوار است که  

بخواهد تولید  ها و افزایش کسری بودجه  کنند، لذا چنانچه دولت با کاهش مالیاتافزایش ثروت تلقی نمی  عنوانبه

گذاری، ضریب فزاینده  یهسرمایجه  نت  درصوصی، نرخ بهره و  عدم تغییر مصرف بخش خ  لیبه دلرا تحریک کند،  

 (.De Castro & Fernández, 2013سیاست مالی صفر خواهد بود )

 4(، قیاوازانی و پاقانو2010و    1995)  3ضریب فزاینده منفی سیاست مالی توسط مطالعات آلسینا و آرداگون 

پروتی 1990) آلسینا و  اقتصاد کلان شده است،  1997)  5( و  ادبیات  با    کهینحوبه( وارد    کردنمطرح محققین 

پایداری بدهی دولت نشان دادند که ضریب  اعتبار سیاست مالی، عدم اطمینان و  چندین ایده اصلی؛ همانند، 

 (. Tang et al., 2013تواند منفی نیز باشد )فزاینده سیاست مالی می

 

 6. الگوی نظری ضریب فزاینده زمان متغیر 2-1-3
 :انددر نظر گرفته ریرابطه ز صورتبه ی رادرآمد مل( 2015چارلز و همکاران )

(1) pY = wL + Π 

بالا  در مل Y رابطه  ن   L،یاسم  یدستمزدها   w،ی درآمد  و  یرو یتعداد  نشان  Π کار  را  ناخالص  سطح سود 

 کنند: یم نییتع قاعده مارک آپاساس  را بر متقی  هاشرکت .دهندیم

(2) p = (1 + z)wl 

Π   . مقدار سود برابر است باو هر دو مثبت هستند  دیکار به تول  یروینسبت ن l و  آپ  مارکz    رابطه بالا  در =

zwL .0). آیدمی به دست، رابطه سهم ناخالص سود 2و  1روابط  یسیازنوا ب ب < 𝜋 < 1)    

(3) π =
Π

pY
= 1 − (

w

p
) l =

z

1 + z
 

 : شودیم فیتعر هیسرمااسمی  رهینسبت سود به ذخ صورتبه، rسود  ناخالص نرخ

(4) r =
Π

pK
=

Π

pY

Y

K
= πu 

 ,Taylorاقتصاد است )  تیاستفاده از ظرف  سنجش  اریمع  که  دهدیرا نشان م  هیبه سرما  دینسبت تول u رابطه بالا،  در

 :است یکل در سطح اسم  یعرضه کل برابر با تقاضا (5)رابطه  بر اساس. (1983

 
1. Ricardo 
2. Baro 

3. Alesina & Ardagna  

4. Giavazzi & Pagano   
5. Alesina & Perotti 

 ( تلخیص شده است. 2015و همکاران ) چارلزمطالب این قسمت از مطالعه  6.
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(5) pY = pC + pI + pG + pX − ep × M 

 علاوه صادراته، بG  علاوه مخارج دولته، ب Iناخالص    گذاریهی، بعلاوه سرما Cمصرف  کل برابر    د یرابطه بالا تول  در

X  واردات  ی و منها   M   است  ی اساس ارزش پول داخل  بر e) جمع   ریطبق رابطه ز  ،نیمچنه  .(است  ی نرخ ارز واقع

 :است تصرف قابل  درآمد با  برابر اندازپسمصرف و  

(6 ) pC + pS = pY − pT 

و    (5)و    (4)رابطه    ی. از برابردهدیبر درآمد را نشان م  اتیمقدار کل مال T و  اندازمقدار کل پس S (6)رابطه    در

حاصل   ریاست، رابطه ز  کیبرابر با    ینرخ ارز واقع  نکهیو با فرض ا  pK  هیسرمااسمی  انباشت    به  نیطرف  میتقس

 :شودیم

(7) gs = gd + gG − t + x − m 

gsدر رابطه بالا   = S/K  ،gd = I/K  ،gG = G/K  ،t = T/K  ،x = X/K   m = M/K,    نشان    (6)رابطه  است. لذا

 :است ریتابع ز دارای اندازپس ،نیدهنده تعادل در بازار کالا است. همچن

(8) gs = sc(1 − tc)r = sc(1 − tc)πu 

sc  انداز و  میل نهائی به پسtc    .(9رابطه )  فرم  به  هابنگاه  گذاریهیسرما  تابعنرخ مالیات بر درآمد سرمایه هست 

 :است

(9) I

K
= gd = g0 + guu + gr(1 − tc)r 

پس از کسر   جاریکه نرخ سود    یاست. هنگام  هم مثبت gu  ی بوده ونانیدهنده نا اطمنشان   g0  ،بالا  رابطه  در

خواهند    یبا نرخ بالاتر  گذاریهیبه سرما  قینده، تشویدرآ  شتریبه سود ب  ی ابیباشد، بنگاه جهت دست  بالا  ات یمال

جمع انباشت خالص سرمایه و نرخ استهلاک، برابر انباشت   .کندیم  هی را توج gr موضوع هم مثبت بودن  نیشد که ا

 ناخالص سرمایه هست. 

(10) I

K
= g + δ 

 .قرار دارد  کیصفر و  نیب، mu اقتصادی بوده و میل نهائی به واردات تیاستفاده از ظرف وابسته به واردات

(11) m = (M/Y)(Y/K) = muu 

𝑝𝑇توسط دولت برابر  شده    آوریدرآمد جمعکل   = 𝑡𝑤𝑊 + 𝑡𝑐𝛱   ( هستt𝑤  نرخ مالیات بر کار و ،𝑊 = 𝑤𝐿 که )

 : حاصل خواهد شد ریرابطه ز ،هیسرما  با تقسیم آن بر ذخیره اسمی

(12) t = T/K = tw(1 − π)u + tcπu 

  .شودیحاصل م  (13)رابطه ، (8) رابطهدر  r ی نیگزیو جا (7)در  (11) تا   (8)رابطه  یگذاریجاحال با 

(13)  g0 + guu + gr(1 − tc)πu + gG − [tw + (tc − tw)π]u + x − muu − sc(1 − tc)πu =0 

  اقتصادی در   تیاستفاده از ظرفتعادلی  نرخ ،  uهست که با حل آن برای  مازاد تقاضا در بازار کالا   ، رابطهرابطه بالا

 آید:  می به دست مدت کوتاه

(14) u∗ =
g0 + gG + x

[(sc − gr)(1 − tc) + tc − tw]π − gu + tw + mu
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مخرج، باید تمایل به واردات   بودنمثبتمثبت است، مخرج نیز در رابطه بالا باید مثبت باشد و برای    u  ازآنجاکه

و از سود  اندازپساز نرخ مالیات بر دستمزدها بوده و میل نهایی به   تربزرگخیلی کم نباشد، نرخ مالیات بر سود 

سود طبق رابطه ناخالص  ، نرخ  rدر رابطه    uرابطه    قراردادن  با کافی بزرگ باشند.    اندازهبهسود از تولید هم    سهم

 شود:  یحاصل م ریز

(15) r∗ =
π(g0 + gG + x)

[(sc − gr)(1 − tc) + tc − tw]π − gu + tw + mu

 

 .شودیحاصل م ریز صورتبه(  10)و  (7)از رابطه  زین هیانباشت سرماخالص  نرخ

(16) g∗ = gs + m + t − (gG + x) − 𝛿 

 .شودیحاصل م (17)در رابطه بالا، رابطه  ∗u و ∗r قراردادنبا   حال

(17) g∗ =
g0[sc(1 − tc)π + (tc − tw)π + mu + tw] + (gG + x)[gr(1 − tc)π + gu]

[(sc − gr)(1 − tc) + tc − tw]π − gu + tw + mu

− δ 

برقرار   ریرابطه ز  ینزیک  ل یتعد  سم یمکان  واردکردنلذا با    کند، یمازاد عمل م   تیاقتصاد با ظرف  اینکه  بهباتوجه

 د:خواهد بو

(18) u̇ = φ(gd + gG − t + x − m − gS) 

در معادله  (  12)  تا  (8)روابط    یجاگذاربا    ؛ لذادهد که مثبت استیرا نشان م  لیسرعت تعد φ رابطه بالا  در

 شود:یحاصل م  ریرابطه ز ،ییبالا

(19) u̇ = −φ{[(sc − gr)(1 − tc) + (tc − tw)]π − gu + tw + mu}u + φ(g0 + gG + x) 

  صورت به  زا،درون  اندازبه پس  یینها   لیبا لحاظ م  ینزیپسا ک  یدر چارچوب الگو  ی مال  استیس  ندهیفزا  بیضر  حال

 :شودیحاصل م رزی روابط

(20) ∂u∗

∂gG
=

1
{(sc − gr)(1 − tc) + tc − tw}π − gu + tw + mu

> 0 

(21) ∂u∗

∂tc
=

−{(π(−sc + gr) + 1)(g0 + gG + x)}

({(sc − gr)(1 − tc) + tc − tw}π − gu + tw + mu)
2 < 0 

دهد  گذاری را در نتیجه تغییر مخارج دولت نشان میمقدار تغییرات نسبت تولید به سرمایه  (20)  رابطه شماره

گذاری را در نتیجه تغییر مالیات بر درآمد را نشان  نیز مقدار تغییرات نسبت تولید به سرمایه  (21)و رابطه شماره  

  گذارتأثیرها  دهد، در معادلات مذکور عوامل متعددی در مقدار عددی ضریب فزاینده مخارج دولت و مالیاتمی

(، نرخ 𝑡𝑐(، نرخ مالیات بر درآمد ) 𝑔𝑟گذاری )(، میل نهایی به سرمایه𝑠𝑐انداز ) هستند، از جمله میل نهایی به پس

( است، این موضوع حاکی از آن 𝑚𝑢(، نسبت واردات به تولید )𝜋(، نسبت سود به تولید ) 𝑡𝑤مالیات بر دستمزد )

چه فقط یکی از  پارامترهای متعددی است و چنان  تأثیرتحتهای مالیاتی دولت  است که ضریب فزاینده سیاست

های مالی و مالیاتی هم تغییر خواهد کرد. با عنایت به این موضوع این پارامترها تغییر کند، ضریب فزاینده سیاست

های داخلی و خارجی، اخبار  نوسانات اقتصادی، سیاست  تأثیرتحتکه شرایط اقتصادی دائم در حالت تغییر بوده و  

  (20)چون پارامترهای معادلات شماره  گیرد، متغیرها و پارامترهایی هم... قرار می  و حوادث سیاسی و اقتصادی و

 یز تغییر خواهد کرد.ها ضریب فزاینده سیاست مالیاتی نهم در حال تغییر خواهند بود و با تغییر آن( 21) و
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 پژوهش   ۀنیش ی. پ2-2

 داخلی مطالعات. 1-2-2
  ( VAR)  رگرسیون برداریداز رهیافت تجزیه موجک و الگوی خو  بهره جستن( با  1393ورهرامی و همکاران )

  موردبررسی در کل دوره    اند. محققین نشان دادند کههای تجاری پرداختهبر سیکل  های مالیاتبه بررسی اثر شوک

بخش ادواری یا سیکلی قیمت نفت و تولید ناخالص داخلی یک متغیر پیشرو نسبت به ادوار مالیات بر درآمد  

بینی بخش ادواری تولید ناخالص داخلی نشان داد  تجزیه واریانس خطای پیش  ،شود. از طرف دیگرمحسوب می

 عنوانبههای تجاری در ایران دارد. مالیات بر درآمد  های مالیات بر درآمد، سهم اندکی را در توضیح سیکلکه تکانه

های تجاری از خود نشان طی دو دوره زمانی متفاوت رفتار نامتقارنی را درتعدیل سیکلکننده خودکار،  یک تثبیت

 .داده است

های دوره زمانی  ( با استفاده از الگوی رشد و اصل ماکزیمم برای اقتصاد ایران و داده1395غفاری و همکاران )

اند. نتایج مطالعه  کارایی نظام مالیاتی و اثر آن بر رشد اقتصادی پرداختهبه بررسی سنجش    1391الی    1356

   .باشدمی ایرانبر رشد اقتصادی  16/0تا  14/0بین  دارای ضریب منفی هاافزایش مالیات ها نشان داد کهآن

-اقتصاد ایران و دادهبرای  1( VAR) ( با استفاده از الگوی خودرگرسیون برداری1398پور و همکاران )حسین

اند. لذا محققین با در نظر  به محاسبه ضریب تکاثری سیاست مالی پرداخته  2016الی    1980ای دوره زمانی  ه

پرداخت تولید ناخالص داخلی،  انتقالی و سرمایهگرفتن متغیرهای مخارج دولت، مالیات،  گذاری خصوصی های 

های مخارج دولت و مالیات برآورد نمودند. نتایج تخمین مدل برای توابع پاسخ ضربه تولید را نسبت به شوک

های انتقالی به ترتیب اقتصاد ایران حاکی از این است که ضریب فزاینده آنی برای مخارج دولت، مالیات و پرداخت

است. ضریب فزاینده تجمعی )و یا ضریب فزاینده بلندمدت( برای مخارج دولت،    005/0و    -004/0،  002/0برابر با  

 است. 06/0و  08/0، 035/0های انتقالی به ترتیب برابر مالیات و پرداخت

، به بررسی اثر 2( DSGE)  از الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی  بهره جستن( با  1398مکیان و همکاران )

ایجاد یک شوک به میزان اند. محققین نشان دادند که  های مستقیم بر تولید ناخالص داخلی پرداختهشوک مالیات

شود،    درصدی در تولید ناخالص داخلی  13/0تواند سبب کاهش  ها مییک انحراف معیار در مالیات بر شرکت

شود تولید ناخالص  همچنین ایجاد یک شوک در مالیات بر درآمد نیروی کار به میزان یک انحراف معیار باعث می

 . یابددرصد کاهش  0074/0داخلی به میزان 

، مقدار 3(TVAR) ایالگوی خودرگرسیون برداری آستانه از    بهره جستن( با  1400عزتی شورگلی و همکاران )

اند. محققین نشان دادند  ایران طی دوره رکود و رونق تعیین کرده  برایضریب فزاینده مخارج دولت و مالیات را  

از دوره رونق استضریب فزاینده مخارج عمرانی و جاری دولت در دوره رکود بزرگکه   برای   .تر  این موضوع 

ترین ضریب فزاینده در بین سه ابزار سیاست مالی مربوط به مخارج جاری  بزرگ ،همچنین .استمالیات برعکس 

 .دولت است

 
1. Vector Autoregression 
2. Dynamic stochastic general equilibrium 
3. Threshold Vector Autoregression 
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، به بررسی اثر  (DSGE) از الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی  بهره جستن( با  1401حسینی و همکاران )

رآمدهای حاصل از مالیات  د  اند. محققین نشان دادند که های درآمد مالیاتی بر تولید ناخالص داخلی پرداختهشوک

مدت  یک شوک مالیاتی در کوتاه  ،همچنینهای مختلف دارد.  مثبت بر رشد اقتصادی استان  تأثیربر ارزش افزوده  

اما در بلندمدت با افزایش در درآمدی مالیاتی میزان تولید ناخالص    ،منفی بر رشد اقتصادی و مصرف دارد  تأثیر

 .گذاری در اقتصاد افزایش یافته استداخلی و به تبع آن مصرف و سرمایه

دوره زمانی    طی   1( ARDL)  گسترده   یهابا وقفه  یونیخودرگرس  از الگوی  استفاده ( با  1401بابکی و عفتی )

اثر بار مالیاتی    طبق نتایجاند.  های مالیاتی بر تولید ناخالص داخلی پرداختهبه بررسی اثر درآمد  1399الی    1357

های جداگانه ها بر رشد اقتصادی در مدل بر رشد اقتصادی منفی است. نتایج حاصل از برآورد اثر انواع مالیات

، مالیات بر واردات کالاها و خدمات و  کالاها و خدماتمالیات بر اشخاص حقوقی، مالیات بر   دهد که اثرنشان می

 مالیات بر ثروت بر رشد اقتصادی، منفی بوده؛ اما اثر مالیات بر درآمد بر رشد اقتصادی، مثبت بوده است.  

، مقدار ضریب فزاینده  2از الگوی چرخشی مارکوف  بهره جستنبا  ای  در مطالعه(  1402مرادی و همکاران )

تصریح  اند. محققین با را در ایران طی دوره رکود و رونق تعیین کرده میرمستقی غ های مستقیم و تغییرات مالیات

های غیرمستقیم در اثرگذاری بر رشد  های مستقیم نسبت به مالیاتپنج الگوی متفاوت نشان داده شد که مالیات 

ترین ضریب فزاینده در دوره رکود  در بین سه ابزار سیاست مالی، بزرگ  ،کنند. همچنیناقتصادی بهتر عمل می

های مستقیم است. از سویی بسته سیاست مالی دولت  مربوط به مخارج دولت و در دوره رونق مربوط به مالیات 

های مستقیم ای که حاوی مخارج و مالیاتهای غیرمستقیم باشد نسبت به بستهکه حاوی مخارج دولت و مالیات 

 .  کندتر عمل می بهباشد در اثرگذاری بر رشد اقتصادی 

 

 مطالعات خارجی . 1-2-2
مقدار ضریب   4( SVAR)  از الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری  بهره جستن( با  2002)  3بلانچارد و پروتی 

اند. محققین الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری فزاینده مخارج دولت و مالیات را در کشو آمریکا تعیین کرده

تغییرات غیرمنتظره در رشد درآمدهای مالیاتی و رشد مخارج دولت به علت  را بدین صورت طراحی کردند که  

شوک و  تولید  در  غیرمنتظره  درآمدتغییرات  می  های  اتفاق  دولت  مخارج  و  تغییرات  مالیاتی  همچنین  افتد، 

های  در تولید نیز به علت تغییرات غیرمنتظره در رشد درآمدهای مالیاتی و رشد مخارج دولت و شوک  رمنتظرهیغ 

 برآورد شد.  7/0و مقدار ضریب تکاثری مالیات  9/0مقدار ضریب تکاثری مخارج دولت  اساسنیبراتولید است. 

اند. محقق های کشور ژاپن، به برآورد ضریب فزاینده سیاست مالی پرداخته( با استفاده از داده2011)  5ایواتا

های  سیاستبهره جسته است و نشان دادند که  ،  ( DSGE)بدین منظور از الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی  

در  مهمی    در ژاپن به کار گرفته شده بودند، نقشی    1990و    1980های  بدهی در دهه  تثبیتبرای    که  مالیاتی 

 
1. Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 
2. Markov Switching Model 

3. Blanchard & Perotti 

4. Structural Vector Autoregression (SVAR) 
5. Iwata 
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ضریب ،  مالی هماهنگ باشد  است یباسند. با فرض اینکه سیاست پولی  اهمدت داشتکوتاه  فزاینده افزایش ضریب  

شود اگر ابتدا از طریق بدهی تأمین شود و اگر این بدهی به طور اصلی  ثرتر میؤم  تحریک تولیدفزاینده مالی در  

 پرداخت شود.  بر سرمایهاز طریق افزایش تدریجی مالیات 

های کشور ژاپن، به برآورد ضریب فزاینده سیاست با استفاده از دادهای در مطالعه( 2012) 1میتنیک و سملر

بهره جسته است و نشان دادند که  2رژیموابسته به اند، محقق بدین منظور از الگوی خودرگرسیون مالی پرداخته

در   فزایندهضریب    متغیر است. برای ایالات متحده  ادوار تجاری  توجه به  با وضعیت  فزاینده سیاست مالیضریب  

 است.  )دوره رونق( رژیم فعالیت اقتصادی بالا دوره ، بسیار بیشتر از )دوره رکود( رژیم فعالیت اقتصادی پایین

کشور آلمان، به برآورد ضریب فزاینده    2013الی    1970زمانی    های دوره( با استفاده از داده2015)  3برک

  الگوی زمان متغیر خودرگرسیون برداری است، محقق بدین منظور از    رشد مخارج دولت در طی زمان پرداخته

(VAR-TVP )4   بهره جسته است و نشان دادند که ضریب فزاینده آنی رشد مخارج دولت در طی زمان ثابت نیست

الگوی  موردبررسیو روند آن در دوره زمانی   ضریب فزاینده رشد مخارج دولت در    ،است. همچنین  U  همانند 

کند. از سویی نتایج مطالعه مذکور حاکی از این موضوع است  در کشور آلمان نوسان می  2حوالی مقدار عددی  

اما در زمان استرس مالی )بحران   کندیمکه سیاست مالی مخارج دولت در طی ادوار تجاری بسیار مؤثر عمل  

 شود. مالی( از کارایی آن کاسته می

از داده2019)  5کلوکر و همکاران استفاده  برآورد   2015الی    1966های دوره زمانی  (  به  انگلستان،  کشور 

اند، محققین بدین  فزاینده رشد مخارج دولت نسبت به رشد تولید ناخالص داخلی در طی زمان پرداختهضریب  

اند و نشان دادند که ضریب فزاینده  بهره جسته (  TVP-VAR)  زمان متغیر خودرگرسیون برداریمنظور از الگوی 

رشد مخارج دولت در طی زمان ثابت نیست و در کشور انگلستان رفتار ادواری دارد، همچنین ضریب فزاینده  

 از یک است. ترکوچکو  تربزرگرشد مخارج دولت در دوره رکود و رونق به ترتیب از لحاظ عددی 

الی    2000های اروپایی طی دوره زمانی  های کشور( در مطالعه خود با استفاده از داده 2020)  6وان در ویلن

 های مالیاتی پرداختهبه برآورد ضریب فزاینده سیاست  (VAR)  ی الگوی خودرگرسیون برداریریکارگبهو با    2016

قرار دارد،   - 9/1الی    -1/1است. محقق به این نتیجه دست یافت که ضریب فزاینده رشد درآمدهای مالیاتی بین  

تر و بسیار سریعتری بر اقتصاد  بینی در رشد درآمدهای مالیاتی اثرات قویهای غیرقابل پیشهمچنین اثرات شوک

 بینی دارد. های قابل پیشنسبت به همان اندازه شوک

 1995های فصلی کشور پرو طی دوره زمانی  ( در مطالعه خود با استفاده از داده 2023)  7جیمنز و همکاران

به برآورد متغیر در زمان ضریب (  TVP-VAR)  زمان متغیر خودرگرسیون برداریالگوی  ی  ریکارگبهو با    2018الی  

اثرات شوکسیاست مالی در کشور پرو پرداختهفزاینده   های رشد  اند. محققین به این نتیجه دست یافتند که 

 
1. Mittnik & Semmler  
2. Regime-Dependent Vector Autoregression 
3. Berg  
4. Time-Varying Parameter Vector Autoregression (TVP-VAR) 
5. Glocker et al.  

6. Van Der Wielen  
7. Jiménez et al.  
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ها بر رشد اقتصادی در طی زمان متغیر است و ضریب فزاینده رشد مخارج دولت  مخارج دولت و رشد مالیات

ابزار سیاست مالی، رشد مخارج    تربزرگها  نسبت به ضریب فزاینده رشد مالیات انواع  است. همچنین در بین 

 ترین ضریب فزاینده را دارد.عمرانی دولت بزرگ

های اروپایی دوره زمانی  های منتخب کشور( در مطالعه خود با استفاده از داده2023)  1دلیدی  و همکاران

به برآورد ضریب فزاینده سیاست مالی    (VAR)  الگوی خودرگرسیون برداری  یریکارگبهو با    2016الی    1970

که افزایش  اند. محققین به این نتیجه دست یافتند  های منتخب اروپایی پرداختهمخارج عمرانی دولت در کشور

ضریب دارد.    اثرات مثبت و دائمی بر سطح ناخالص داخلی  و  کند ایجاد می  2اثر کینزی  رشد مخارج عمرانی دولت

های پس از اجرای سیاست مالی  است و در سال  1تقریباً برابر    آنی  صورتبه  فزاینده رشد مخارج عمرانی دولت 

 . یابدمی نیز افزایش مورد نیز حتی

 

 پژوهش  یشناسروش .3

 ش برآورد . رو1-3
ی ساختاری و تغییرات هاشکستتواند  ی خودرگرسیون برداری معمولی و غیرخطی و رژیمی چون نمیهامدل

زمان متغیر در الگو وارد کند دارای ایراد اصلی هستند و انتقادات زیادی    صورتبهی زمانی را  هایسرسیکلی در  

الگوهای مذکور وجود دارد. این در حالی است که مدل در این تحقیق این   مورداستفاده 3( FAVAR-TVP)  بر 

بررسی   امکان  لذا  را برطرف کند و  دارد که ضعف مذکور  را  بین متغیرهای مدل فراهم    ترقیدققابلیت  روابط 

منجر به   4(TVPی عامل افزوده، ضرایب متغیر زمانی )هامدلبسیاری از محققان بر این باورند که در    .شودمی

 (. Stock & Watson, 2008) دنشویمی ترقیدقنتایج 

tبه ازای    Xtشود  در الگوی زمان متغیر عامل افزوده خودرگرسیون برداری فرض می = 1,… , T   یک بردار

n × sیک بردار    yt  علاوه بهاز متغیرها برای تخمین متغیرهای غیرقابل مشاهده موجود در مدل باشد.    1 × از   1

رابطه زیر است )خضری و   صورتبه(  TVP-FAVAR)متغیرهای اقتصاد کلان اصلی موجود در مدل باشد. مدل  

 (.1397همکاران، 

(22) xt = λt
y
yt + λt

fft + ut                                                                                    

(23) [
yt

ft
] = ct + Bt,1 [

yt−1

ft−1
] + ⋯+ Bt,p [

yt−p

ft−p
] + εt 

λt رابطه فوق  در
y

λtفاکتور پنهان،    ریمتغ  ft،  5اقتصاد کلان   یرهایمتغ  یونیرگرس  بیضرا 
f   فاکتور پنهان و  بیضر 

(Bt,1,… , Bt,p  )بیضرا VAR د. هستن ut و   εt انسیصفر و کووار  نیانگ ینرمال م  عیخطا با توز  یاجزا Qt و Vt باشندی م.   

 
1. Deleidi et al.  
2. Keynesian Effect 
3. Time Varying Parameters- Factor Augmented Vector Autoregressive 
4. Time-Variation Coefficient 

5. Macroeconomics 
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در   ریمتغ  انسیکووار  سیناشناخته با ماتر  هایشوک  𝜀𝑡 یعنیاست،    ینوسانات تصادف  یمعادله دارا  نیاخلال ا  جزء

 .شودی داده م شینما ریصورت زبه  (𝜀𝑡) جزء اخلال یتصادف انس یکووار سیزمان است. ماتر یط

(24) 𝑣𝑎𝑟(𝜀𝑡) = 𝛺𝑡 = 𝐴𝑡
−1𝐻𝑡(𝐴𝑡

−1)՛; 𝐻𝑡 = ∑∑´

𝑡𝑡

 

∑)  ی زماندر ط  ریمتغ  یقطر  سیماتر 𝑡) زمان  یدر ط  ریمتغ  یمثلث  نییپا  سیو ماتر (𝐴𝑡)  داده   شینما  ریصورت زبه

 ( Baumeister et al., 2013ی شوند )م

(25) ∑𝑡 = [

𝜎1,𝑡 ⋯ 0

⋮ ⋱ ⋮
0 ⋯ 𝜎1,𝑡

]𝐴𝑡 = [

1 ⋯ 0
⋮ ⋱ ⋮

𝛼𝑛1,𝑡 ⋯ 1
] 

λt بارگذاری در حال بیضرا = ((λt
f)′, (λt

y
زمان   ی بر رو یگام تصادف  ندیفرآ ک یبر طبق  VAR مدل بی و ضرا  ′(′(

 . شوند  یاستخراج م

(26 ) 𝛽𝑡 = (𝑐𝑡
′, 𝑣𝑒𝑐(𝐵𝑡,1)

′
, … , 𝑣𝑒𝑐(𝐵𝑡,𝑃)

′
) 

(27) 𝜆𝑡 = 𝜆𝑡−1 + 𝑣𝑡 

(28) 𝛽𝑡 = 𝛽𝑡−1 + 𝜂𝑡 

,𝑣𝑡~𝑁(0,𝑊𝑡) آن در که 𝜂𝑡~𝑁(0, 𝑅𝑡)  زمان ناهمبسته هستند،   یو بر رو گریکدیاست. همه خطاها در تابع بالا با

 (. Koop & Korobilis, 2013) دارند ریز صورتبه  یساختار نیبنابرا

(29) [

𝑢𝑡

𝜀𝑡
𝜐𝑡

𝜂𝑡

]~𝑁 (0,

[
 
 
 
𝑉𝑡 0 0 0
0 𝑄𝑡 0 0
0

0

0

0

𝑊𝑡 0

0 𝑅𝑡 ]
 
 
 
) 

 .برقرار است ر یتر، روابط زفشرده یسیبا بازنو

(30) 𝑥𝑡 = 𝑧𝑡𝜆𝑡 + 𝑢𝑡𝑢𝑡~𝑁(0, 𝑉𝑡) 

(31) 𝑧𝑡 = 𝑧𝑡−1𝛽𝑡 + 𝜀𝑡𝜀𝑡~𝑁(0, 𝑄𝑡) 

(32) 𝛽𝑡 = 𝛽𝑡−1 + 𝜂𝑡𝜂𝑡~𝑁(0, 𝑅𝑡) 

(33) 𝜆𝑡 = 𝜆𝑡−1 + 𝜐𝑡𝜐𝑡~𝑁(0,𝑊𝑡) 

𝜆𝑡  اینجا  در = (𝜆𝑡
𝑦
, 𝜆𝑡

𝑓
  ی طوربه   .است 𝑥𝑡 بر اساس،   𝑓𝑡 از  1استاندارد   یادیبن   یاجزا  نیتخم  𝑓𝑡  است. توجه شود که   ′(

𝑧𝑡 که = [
𝑦𝑡

𝑓𝑡
𝑧̃𝑡 و [ = [

𝑦𝑡

𝑓𝑡
  سیماتر  کی 𝐴𝑡 اگر  و  آن بردار است 𝑖𝑡ℎ عنصر  𝑎𝑖,𝑡بردار باشد،    ک ی𝑎𝑖   علاوه اگر به   .باشدیم[

,𝑖) عنصر  𝐴𝑖𝑖,𝑡باشد،   𝑖)𝑡ℎ  ( 2013) 2دووز و همکاران مطالعه  تمیبسط الگور  ،قیتحق ن یا تمیاست. الگور سیآن ماتر  

𝑡  هایی زماناست و برا  یکه شامل دو مرحله اصل TVP-FAVAR یبرا = 1,… , 𝑇   محمدی    باشدمی  شود،یتکرار م(

 . (1403و همکاران، 

 
1. Standard Principal Components 
2. Doz et al 
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 . الگوی تجربی تحقیق 2-3
ضریب فزاینده رشد درآمدهای مالیاتی غیرمستقیم (  TVP-FAVAR-SV)الگوی    بر اساسدر تحقیق حاضر ابتدا  

یک متغیر در کنار سایر متغیرهای اثرگذار بر ضریب    عنوانبهشود و سپس در مرحله بعد  استخراج میبرآورد و  

م عوامل  نقش  بررسی  به  تاریخی  واریانس  تجزیه  سیستم  یک  قالب  در  و  رشد  ؤفزاینده  فزاینده  ضریب  بر  ثر 

همانند جهت برآورد الگوی خودرگرسیون برداری عامل افزوده    شود.درآمدهای مالیاتی غیرمستقیم پرداخته می

با پارامترهای متغیر در زمان، بایستی دو بردار شامل متغیرهای کلان اقتصادی و برداری شامل متغیرهایی جهت  

 تصریح شود. ی و استخراج متغیر پنهانسازمدل

 

 . تصریح الگوی شامل متغیرهای کلان اقتصادی 1-2-3
  صورتبهدر تحقیق حاضر در قالب یک سیستم برداری برای متغیرهای کلان اقتصادی    مورداستفاده مدل تجربی  

 گردد. زیر تصریح می

(34) yt = [exch, inf, indtax, gex, gdp] 

رشد شاخص    inf،  یررسمیغ رشد نرخ ارز در بازار ارز    exchشامل متغیرهای کلان اقتصادی به ترتیب    ytبردار  

رشد مخارج    gex،  های غیرمستقیمرشد درآمدهای واقعی مالیات  indtax،  1390به سال پایه    کنندهمصرفقیمت  

های  در معادله بالا رشد مالیات  است.  1390به سال پایه  رشد تولید ناخالص داخلی    gdp،  1390به سال پایه    دولت

شود و معادله  تفکیک می کالاها و خدماتمالیات بر  غیرمستقیم به انواع خود یعنی رشد مالیات بر واردات و رشد  

 شود.جداگانه برآورد می صورتبهبه تفکیک هر یک  (34)شماره 

(35) yt = [exch, inf, imptax, gex, gdp] 

(36 ) yt = [exch, inf, cstax, gex, gdp] 

مالیات  رشد مالیات بر  واردات و  به ترتیب رشد مالیات بر    cstaxو    imptax،  (36( و ) 35)  شده   حیتصردر معادلات  

 است.  کالاها و خدماتبر 

 

 مشاهده   رقابلی غجهت برآورد متغیر  مشاهدهقابل . تصریح الگوی شامل متغیرهای 2-2-3
 معمول به  به طور  مالی، اثر مهمی بر مقدار ضریب فزاینده سیاست مالی دارد.   استیس  با هماهنگی سیاست پولی  

 ایران  در   شود.می  جسته  بهره   پول نقدینگی یا حجم  در   تغییر  در ایران، از  پولی سیاست   هایشوک  بررسی  منظور

  بر  )البته  کرد  استفاده   پولی   ابزار سیاست  عنوانبه  تواننمی  بهره   نرخ  از  ربوی  های فعالیت  بودن   حرام  دلیل  به

 گذاران سپرده  به  تا   کندمی  بانکی اعلام  سود  نرخ  عنوانبه  را  نرخ سودی  هرساله  مرکزی  بانک  اسلامی،   قوانین  اساس

  همین جهت به.  ندارد(  وجود  )شوک(  آنی  صورتبه  اثرگذاری  توانایی  ولی  شود؛  پرداخت   عنوان سودبه  مبلغی  بانکی

شود. می  جسته  بهره  پول  حجم  یا  نقدینگی  حجم  در  تغییر  از  پولی  سیاست  هایشوک  بررسی  منظور  به  ایران  در

(، خداپرست شیرازی  1388(، شریفی رنانی و همکاران )1384نوفرستی )از    تبعیت  به  مطالعه  این  در  منظور  بدین

آقانیا و همکاران )1393) نقدینگی،  (1401( و   به   غیردولتی  بخش  بدهی  پولی،  پایه  چهار متغیر شامل حجم 
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  است   مرکزی  بانک  کنترل  تحت  که  پولی  پایه  از  بخشی  عنوانبه  بانک مرکزی  به  ها بانک  بدهی   و  بانکی  سیستم

متغیرهای ابزار سیاست پولی و قابل    عنوانبهمتغیر مذکور    4قرار گرفته است. لذا در اقتصاد ایران از    مورداستفاده

 شود. های سیاست پولی استفاده میمشاهده، جهت استخراج متغیر غیرقابل مشاهده ابزار

(37) 𝑓𝑡 = [𝑙𝑖𝑞,𝑀𝐵, 𝑃𝑑𝑒𝑏𝑡, 𝑏𝑑𝑒𝑏𝑡] 

  𝑃𝑑𝑒𝑏𝑡𝑡  ،یقیحق  یپول  هیرشد پا  𝑀𝐵𝑡پول،    یقیرشد حجم حق𝑙𝑖𝑞𝑡 تابعی از    𝑓𝑡ی  پول  استی س  یپنهان ابزارها  ریمتغ

 یبه بانک مرکز  یبانک  ستمیس  یبده  یقیحق  رشد𝑏𝑑𝑒𝑏𝑡𝑡   و  یبانک  ستمیبه س  ی بخش خصوص   یبده  یقیحق  رشد

 باشد. می
 

ضریب فزاینده    کنندهتعیین. تصریح الگوی تجزیه واریانس تاریخی جهت ارزیابی عوامل  3-2-3

 رشد درآمدهای مالیاتی 
ضریب فزاینده درآمدهای مالیاتی طبق رابطه تئوریک زیر و طبق مطالعه کلوکر و همکاران   کنندهتعیینعوامل  

 اند: ( مشخص شده2019)

(38) 𝑚𝑡𝑎𝑥
𝐶 = 𝑓(𝑝𝑐𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡, 𝑠 − 𝑔𝑑𝑝, 𝑖𝑚 − 𝑔𝑑𝑝, 𝑜𝑝𝑒𝑛, 𝐺𝑐𝑦𝑐𝑙𝑒) 

𝑠، رشد مقدار تسهیلات به بخش خصوصی؛  𝑝𝑐𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡در معادله بالا؛   − 𝑔𝑑𝑝 انداز به تولید ناخالص  ، نسبت پس

𝑖𝑚داخلی؛   − 𝑔𝑑𝑝  نسبت واردات به تولید ناخالص داخلی؛ ،𝑜𝑝𝑒𝑛  درجه باز بودن اقتصادی؛ ،𝐺𝑐𝑦𝑐𝑙𝑒  شکاف ،

𝑚𝑡𝑎𝑥تولید و  
𝐶   ضریب فزاینده رشد درآمدهای مالیاتی است. قابل ذکر است که در معادله و فرمول اولیه ضریب

دو متغیر میل نهایی به واردات و میل نهایی به مصرف است. لذا    تأثیرتحتفزاینده سیاست مالی، این ضریب  

متغیر    عنوانبههای تجربی از متغیر نسبت واردات به تولید ناخالص داخلی  جهت بررسی این موضوع در پژوهش

متغیر پراکسی   عنوانبهانداز به تولید ناخالص داخلی  پراکسی برای میل نهایی به واردات و از متغیر نسبت پس

استفاده می به مصرف  نهایی  بخش  میل  به  داده شده  مقدار تسهیلات  از  متغیرها  این  کنار  شود. همچنین در 

نوسانات  و  اقتصادی  بودن  باز  درجه  استفاده  تأثیرمتغیرهای    عنوانبهتولید    خصوصی،  فزاینده  ضریب  بر  گذار 

 بندی سایر مطالعات، یک چنین رویکردی اتخاذ شده است. شود که در مطالعه حاضر نیز با جمعمی

 

 های تحقیق داده. 3-3
از    مورداستفادههای  . داده هستند  1399الی    1372سال  زمانی    و در بازه  فصلیصورت  های این مطالعه بهداده

 اند. های زمانی( استخراج شدهبانک مرکزی )نماگرهای اقتصادی و بانک اطلاعات سری

 

   پژوهش هایافته. ی4
های غیرمستقیم به تفکیک آن، ابتدا متغیر پنهان ابزارهای سیاست مالی  جهت برآورد ضریب فزاینده رشد مالیات

فرمول محاسبه ضریب   بر اساس شود و سپس در ادامه  و توابع پاسخ ضربه متغیر در زمان محاسبه و استخراج می

گردد و سپس در قالب تکنیک تجزیه  های غیرمستقیم محاسبه میفزاینده، مقدار عددی آن برای انواع مالیات

 گردد. ی غیرمستقیم مشخص می هابر مقدار عددی ضریب فزاینده رشد مالیات مؤثرواریانس تاریخی، عوامل 
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 پولی  سیاست  پنهان متغیر  برآورد .4-1
  نقدینگی،  حجم  متغیر  چهار  نماینده  که  است  شده   استخراج   پولی  سیاست  ابزارهای  پنهان  متغیر  (1)  شکل  در

 متغیری  عنوانبه  است،  الگو   در  مرکزی  بانک  به   ها بانک  بدهی   و  بانکی   سیستم  به  خصوصی  بخش  ی بده  پولی،   پایه

 شود. می الگو وارد  متغیرها سایر کنار در (23) شماره الگوی در پولی های سیاست پراکسی  و جایگزین

 
 پولی  سیاست شاخص استخراج :1 شکل

 پژوهش  هاییافته منبع:                                                

 

   فزاینده  ضریب استخراج و متغیر  زمان ضربه  پاسخ توابع  برآورد .4-2
 که شودمی ایجاد تولید در تغییری سال(  یا )فصل  زمان همان در غیرمستقیم هایمالیات رشد در تغییر  اعمال با

  بر  آنی   ندهیفزا  ضریب  محاسبه  منظوربه  .است  مشهور  غیرمستقیم  هایمالیات  آنی  ندهیفزا  بیضر  عنوان  تحت

𝑚𝑡𝑎𝑥)  ،(4)  فرمول  در  شود. می  استفاده  زیر  فرمول  از   ضربه  پاسخ  توابع  اساس
0 )𝑡   درآمدهای   آنی   فزاینده   ضریب  

𝐼𝑅𝐹𝑛=1)  (؛1390  سال   چهارم  فصل  در  مثال  طور  به)  t  زمان  در غیرمستقیم  مالیاتی 
𝑦,𝑡𝑎𝑥

)𝑡  رشد  ضربه  پاسخ   تابع  

𝑛  زمانی   افق  در  مالیاتی  درآمدهای  رشد   بر  شده   وارد  شوک  به  تولید =  فصل   در  مثال   طور  به)  t  زمان  در   و  1

𝐼𝑅𝐹𝑛=1)  (؛ 1390  سال  چهارم
𝑡𝑎𝑥,𝑡𝑎𝑥)𝑡  رشد  بر   شده   وارد  شوک  به  مالیاتی   درآمدهای  رشد  ضربه  پاسخ   تابع  

𝑛  زمانی  افق  در   مالیاتی  درآمدهای = )  ؛t  زمان  در  و  1
𝑦

𝑡𝑎𝑥
)𝑡  زمان  در مالیات  به  داخلی  ناخالص  تولید  نسبت  t  

 است.

(39) (𝑚𝑡𝑎𝑥
0 )𝑡 =

(𝐼𝑅𝐹𝑛=1
𝑦,𝑡𝑎𝑥

)𝑡

(𝐼𝑅𝐹𝑛=1
𝑡𝑎𝑥,𝑡𝑎𝑥)𝑡

∗ (
𝑦

𝑡𝑎𝑥
)𝑡 

 اینکه   بهباتوجه   .است  )تجمیعی(  تجمعی  فزاینده  ضریب  محاسبه  است،  برخوردار  بیشتر  اهمیت  از  نیز  آنچه  اما

 و   برآوردقابل  دوره  n  تا  شوک  آن  پاسخ  متغیرها،  از  یکی  بر  شوک  اعمال  با  برداری   خودرگرسیون  الگوهای  در

  تجمعی   فزاینده  ضریب  (40)  شماره  فرمول  از  استفاده   با و  دوره   n  تا  هاشوک  این  اثرات  جمع  با   لذا  ؛است  محاسبه

 رشد   بر  فصل(  12) دوره  12  تا  مالیاتی  درآمدهای  تغییر  تجمیعی  اثر  دهد،می  نشان  ضریب  این  گردد.می  محاسبه

 است. مشهور تجمیعی فزاینده ضریب عنوانبه که  است؟ اندازه چه تا تولید
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∑  ،(40)  رابطه  در 𝐼𝑅𝐹𝑦,𝑡𝑎𝑥
12
𝑡=1  از  شده  وارد  شوک  به  نسبت  داخلی  ناخالص   تولید  رشد  پاسخ  جمع  و  مجموع  

∑ ؛12  تا  1  دوره  از  غیرمستقیم  مالیاتی  درآمدهای  رشد  سمت 𝐼𝑅𝐹𝑡𝑎𝑥,𝑡𝑎𝑥
12
𝑡=1  به   نسبت  مالیات  رشد  پاسخ  جمع 

𝑦̅  همچنین  . است  12  تا   1  دوره  از  خود  سمت  از  شده   وارد  شوک

𝑡𝑎𝑥̅̅ ̅̅ ̅
  کل  )در  مالیات   به  داخلی  ناخالص   تولید  نسبت  

 (. 2019et al.Glocker ., 2013; Jiménez et al ,) است دوره(

(40) 𝑚𝑡𝑎𝑥
𝐶 =

∑ 𝐼𝑅𝐹𝑦,𝑡𝑎𝑥
12
𝑡=1

∑ 𝐼𝑅𝐹𝑡𝑎𝑥,𝑡𝑎𝑥
12
𝑡=1

∗
𝑦̅𝑡

𝑡𝑎𝑥̅̅ ̅̅̅𝑡

 

 )سمت  داخلی  ناخالص  تولید  رشد  و  راست(  )سمت  واردات  بر  مالیات  رشد  ضربه  پاسخ  تابع  گرنشان   (،2)  نمودار

  پس   موردبررسی  های سال   بیشتر  در  دهد. می  نشان  را  واردات  بر   مالیات   رشد  به  شده  وارد  شوک   به  نسبت  چپ(

 داشته   داخلی  ناخالص  تولید  رشد  بر  مثبتی  تأثیر  واردات  بر  مالیات  درآمدهای  رشد  شوک  اثرات  دوره  4  گذشت  از

 را   واردات  بر   مالیات  درآمدهای  ابتدا  در  خود  بر  شده  وارد  شوک  بر  واردات  بر  مالیات  متغیر  پاسخ  همچنین  است،

 انحراف  یک  اندازه به  شوک یک ایجاد  با مثال طور به  یابد.می  کاهش  سرعت با شوک این  اثر اما دهد.می افزایش

 1372  سال  3  فصل  در  شوک  این  به  واردات  بر  مالیات  واکنش  بزرگترین  واردات،  بر  مالیات  درآمد  رشد  در  معیار

 در را واردات بر مالیات   درآمد  شوک، این که  است معنا  بدان )این  است درصد 32/0 با برابر که است افتاده  اتفاق 

  رسیده   درصد  001/0  به  فصل  12  از  بعد   شوک  همین  مقدار  است(  داده  افزایش  درصد  23/0  میزان  به  ولا  فصل

  بر  مالیات  درآمد  رشد  بر  شوک  این  گذاری  اثر  مقدار  ،1399  سال  به  1372  سال  از  حرکت  با  همچنین  است.

 یابد. می  کاهش درصد 17/0 به درصد 3/0 متوسط از واردات

 

 
 واردات   بر  مالیات  به  واردشده  شوک  به  واردات  بر  مالیات  و  اقتصادی  رشد  زمان-متغیر  ضربه  پاسخ   تابع  : 2  شکل

 پژوهش  هاییافته منبع:

 

 )سمت   داخلی  ناخالص   تولید  و  راست(  )سمت   خدمات  و  کالاها   بر  مالیات  ضربه  پاسخ  تابع  (3)  شکل  نمودار

  های سال  تمامی  اول  دوره  در  دهد.می  نشان  را  خدمات  و  کالاها  بر  مالیات  به  واردشده  شوک  به  نسبت  چپ(

  اما   است،  داشته  داخلی   ناخالص   تولید   رشد  بر  منفی   تأثیر  فروش   و   مصرف   بر  مالیات  درآمدهای   شوک  موردبررسی

  خدمات  و  کالاها   بر  مالیات   متغیر  پاسخ   همچنین  است.  داشته  آن  بر   مثبتی   اثر  تقریباً   دوره   4  تقریباً   گذشت  از  پس 

  در  ، مثال  طور  به  دهد. می   افزایش   را  خدمات  و   کالاها   بر  مالیات   درآمدهای  ابتدا  در  خود  بر   شده  وارد  شوک  بر

 به   خدمات،  و  کالاها بر مالیات رشد در معیار  انحراف یک اندازه به شوک یک ایجاد با 1375 الی 1372 هایسال

  الی   1376  سال   از  که   است  حالی   در  این   یابد.می   افزایش   3/0  خدمات،   و   کالاها   بر  مالیات   درآمد  متوسط  طور
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 در  است.  یافته  افزایش  درصد   67/0  تقریبا  خدمات  و  کالاها   بر  مالیات  درآمد   شوک،  مقدار  همین  ایجاد   با  1381

  در   و  یافته  کاهش   رفته  رفته  اثر  این  و  باشد می  درصد  1  با  برابر  تقریباً  مقدار  این  1383  الی  1382  هایسال  بین

 است. رسیده درصد3/0 به تقریباً موردبررسی آخر هایسال

 

 
  به خدمات و کالاها بر مالیات و اقتصادی رشد زمان-متغیر ضربه  پاسخ تابع  :3 شکل

 خدمات  و کالاها بر  مالیات به شده وارد شوک 
 پژوهش  هاییافته منبع:          

 

  و   (2)  هایشکل  در  شده  ارائه  ضربه  پاسخ  توابع  عددی  مقدار  و  (41)  و  (40)  شماره  معادلات  اساس  بر  حال

  برای  مقدار این متوسط مقدار گردد،می برآورد غیرمستقیم مالیاتی درآمدهای  تجمعی و  آنی فزاینده ضریب ،(3)

  مطالعه   در  موردبررسی  زمانی  دوره  اینکه  وجود  )با   است  شده  گزارش  ( 2)  و  (1)  جداول  در  سال  فصل  چهار  هر

 ، 1372  سال  هایفصل  نبودن  کامل  علت  به  لذا   است،  1399  سال  چهارم  فصل  الی   1372  سال  دوم  فصل  از  حاضر

 .است( شده  انجام 1373 سال از هافصل گیریمیانگین

 

 سال  هر فصل 4 در  غیرمستقیم هایمالیات آنی فزاینده ضریب متوسط :1 جدول
مالیات بر کالاها 

 و خدمات

مالیات بر 

 واردات 
 سال

مالیات بر کالاها 

 و خدمات

مالیات بر 

 واردات 
 سال

کالاها مالیات بر 

 و خدمات

مالیات بر 

 واردات 
 سال

153/0 -  002/0  1391 193/0 -  012/0  1382 284/0  009/0  1373 

154/0 -  007/0 -  1392 172/0 -  017/0  1383 013/0  031/0  1374 

091/0 -  007/0 -  1393 203/0 -  011/0  1384 121/0 -  021/0  1375 

074/0 -  011/0 -  1394 146/0 -  004/0  1385 238/0 -  012/0  1376 

054/0 -  009/0 -  1395 178/0 -  004/0  1386 171/0 -  012/0  1377 

046/0 -  009/0 -  1396 317/0 -  018/0  1387 052/0 -  002/0  1378 

038 / -  002/0  1397 282/0 -  004/0  1388 135/0 -  012/0  1379 

052/0 -  026/0  1398 249/0 -  002/0  1389 196/0 -  016/0  1380 

024/0 -  129/0  1399 230/0 -  002/0 -  1390 256/0 -  023/0  1381 

 پژوهش  هاییافته منبع:
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 1374  و  1373  سال   دو   جزء  به  خدمات  و   کالاها   بر  مالیات  درآمدهای   آنی  فزاینده  ضریب  ( 1)  جدول  طبق

  فزاینده   ضریب  بزرگترین  هاسال  این   بین  در  باشد.می   منفی   ( 1399  الی  1375)  هایسال  بقیه  در  موردبررسی

  مالیات  فزاینده  ضریب  عددی  مقدار  که  است  1387  سال  به  مربوط  (قدرمطلق  لحاظ  )از  خدمات  و  کالاها  بر  مالیات

  و  کالاها  بر مالیات درصدی 1 افزایش با که است معنا   بدان )این  باشدمی 32/0  با برابر تقریباً  خدمات و  کالاها  بر

  قدرمطلق  مقایسه  با   همچنین  یابد(. می   کاهش   درصد   32/0  داخلی   ناخالص   تولید  رشد   ، 1387  سال   در  خدمات

  کالاها   بر  مالیات  آنی   فزآینده   ضریب  موردبررسی  هایسال  بیشتر  در  مالیاتی،   درآمد  نوع  دو  هر  آنی  فزاینده  ضریب

  و  کالاها بر مالیات فزاینده ضریب آنی، صورتبه که است معنا  بدان این و است کوچک  عددی  لحاظ از خدمات و

 سال   جزء به  موردبررسی دوره طی  سویی  از است،  بزرگتر  واردات  بر  مالیات  درآمد  از  توجهی  قابل   طور  به   خدمات

  درآمد  آنی  فزاینده   ضریب  عددی  مقدار  است(،  129/0  واردات  بر  مالیات  فزاینده  ضریب  عددی  )مقدار  1399

 است.  کوچک واردات  بر مالیات

 در   خدمات  و  کالاها  بر  مالیات  درآمدهای  تجمعی  فزاینده  ضریب  (2)  شماره  جدول  از  حاصل  نتایج  اساس  بر

  ، 1376  الی  1373  هایسال  جز  به  ،قدرمطلق  لحاظ  از  همچنین  است.  منفی  هادوه  برخی  در  و  مثبت  هادوره  برخی

 در   واردات  بر  مالیات  تجمعی  فزاینده  ضریب  عددی  مقدار  است.  کوچک  بسیار  آن  عددی   مقدار  هایسال  بقیه  در

  1399  الی  1376  هایسال  سایر   در  (موردبررسی  های سال   اول  سال   چند  جز  )به  موردبررسی  هایسال  بیشتر

 همچنین   (.قدرمطلق  لحاظ  )از  است  خدمات  و  کالاها  بر  مالیات  تجمعی  فزاینده  ضریب  عددی  مقدار  از  بزرگتر

 مقدار  بزرگترین  و  است  مثبت  1399  الی  1373  هایسال   تمامی  در  واردات  بر  مالیات   فزاینده  ضریب  عددی   مقدار

   است.   02/0  مقدار  با  1373  سال  به  مربوط  آن  مقدار  کوچکترین  و  است  (53/0  مقدار  )با  1398  سال  به  مربوط  آن

 

 سال  هر فصل 4 در غیرمستقیم هایمالیات تجمعی فزاینده ضریب متوسط :2 جدول

مالیات بر کالاها 

 و خدمات

مالیات بر 

 واردات 
 سال

مالیات بر کالاها 

 و خدمات

مالیات بر 

 واردات 
 سال

مالیات بر کالاها 

 و خدمات

مالیات بر 

 واردات 
 سال

001/0 -  152/0  1391 032/0 -  066/0  1382 129/0  022/0  1373 

002/0  223/0  1392 013/0 -  057/0  1383 189/0  070/0  1374 

005/0  309/0  1393 015/0 -  221/0  1384 220/0  106/0  1375 

006/0  297/0  1394 001/0 -  214/0  1385 103/0  056/0  1376 

006/0  270/0  1395 005/0  279/0  1386 001/0 -  047/0  1377 

008/0  297/0  1396 007/0  223/0  1387 004/0 -  053/0  1378 

009/0  412/0  1397 004/0  113/0  1388 002/0 -  044/0  1379 

015/0  533/0  1398 002/0 -  089/0  1389 007/0 -  066/0  1380 

013/0  505/0  1399 002/0 -  136/0  1390 011/0 -  059/0  1381 

 پژوهش  هاییافته منبع:
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 داد  نشان مستقیمغیر هایمالیات  درآمدهای رشد انواع برای )بلندمدت( تجمعی و آنی فزاینده ضریب برآورد

 همچنین،  است.  بوده   منفی   دیگر  برخی  در  و   مثبت  هادوره  برخی  در  مستقیمغیر  هایمالیات  آنی   فزاینده   ضریب  که

  مقدار  این  اما  .است  بوده  مثبت  شدهبررسی  هایفصل  و  هاسال   در  واردات  بر  مالیات  رشد  تجمعی  فزاینده  ضریب

 انتظار   نظری،  دیدگاه  از  .است  بوده  منفی  دیگر  برخی  در  و  مثبت  هادوره  برخی  در   خدمات  و  کالاها  بر  مالیات  برای

 پارامترهای   و  متغیرها  بین  تعاملات  و  اقتصادی  شرایط  اما  باشد،  منفی  هامالیات  رشد  فزاینده  ضریب  که  رودمی

 تغییر   گبزر  منفی   مقدار  یک   به  حتی   یا   صفر  به   بزرگ  مثبت  مقدار  یک  از  را  فزاینده   ضریب  مقدار  تواند می  مؤثر

  در   موجود  روابط  و   اقتصادی   های نظریه  از  بسیاری  که  توسعه  حال   در   اقتصادهای  در  ویژه   به   موضوع  این   دهد. 

  متعددی   تجربی   )شواهد  شودمی  دیده  بیشتر  شوند، می  کشیده  چالش  به  تجربی  صورتبه  کلان  اقتصاد  ادبیات

  انتظار   آن  اساس  بر  که  1فیلیپس   منحنی  نظریه  مانند  کشند،می  چالش  به  را  اقتصادی  هاینظریه   که  دارد  وجود

  یا  رد  را  موضوع  این  مختلف  کشورهای  در   تجربی  مطالعات  اما  یابد،   افزایش   تورم  بیکاری،  نرخ  افزایش   با   رودمی

  مختلفی  هایحوزه  در  تجربی   شواهد  و  نظری  دیدگاه   بین   تناقض  این  اند. داده  نشان  را  آن  عکس   اینتیجه   حتی

  )معمای   گذاریسرمایه  و  اندازپس  رابطه  و   تجاری،  بودن  باز  ،3درآمدی  نابرابری  ،2شدن   جهانی  نظریات  مانند 

  فزاینده  ضریب  درباره  خارجی  و  داخلی  مطالعات  در  همچنین،  است(.  شده  مشاهده  (4هوریکا   و   فلدشتاین

 در  موارد  این  از  برخی  به  و  هستند  متناقض نظری  انتظارات  با  که  آمده  دست  به  نتایجی   نیز  مالیاتی  هایسیاست

  مثبت   شوک  فزاینده  ضریب  ژاپن،  در  که  رسیدند  نتیجه  این  به (2012)  5همکاران   و  باآوم  د.شومی  اشاره  ادامه

  همچنین،   است.  رکود  دوره  از  بیشتر  آن  مقدار  رونق  دوره   در  اما  است،  مثبت  رونق  و   رکود  هایدوره  در  هامالیات

  و   مثبت  رکود  دوره   در   ها مالیات  فزاینده   ضریب  که  دادند   نشان   و   یافتند   مشابهی  نتایج   انگلستان  کشور  برای  آنها

  مطالعات در  نیز ایران اقتصادی رشد و تولید  بر مالیاتی درآمدهای مثبت تأثیر علاوه،  به است. صفر رونق دوره در

 یک  افزایش  با  که  داد  نشان  (1393)  مسعود زیوری  و  ابونوری  مطالعه  مثال،  عنوانبه  است.  شده  مشاهده  مختلف

  نشان  (1397)  همکاران  و   رحمانی   یابد. می  افزایش  درصد  05/0  اقتصادی  رشد   ایران،  اقتصاد   در   ها مالیات  درصدی

  و   چهرقانی  دارد. ایران اقتصادی رشد بر مثبت تأثیر مستقیم های مالیات افزایش پایین،  تورمی  رژیم در  که دادند 

 دارد.  اقتصادی  رشد  بر  مثبتی  تأثیر  درصد  20  تا  3  نرخ  از  افزوده  ارزش  بر  مالیات  که  دریافتند  (1398)  زراءنژاد

  مالیات  دولت،  مخارج  برای  بلندمدت  فزاینده  ضریب  یا  تجمعی  فزاینده  ضریب  نیز   (1398)  همکاران  و  پورحسین 

 .آوردند دست به 06/0 و 08/0 ،035/0 ترتیب به را انتقالی  هایپرداخت و

 ضریب   پیشین،  مطالعات  در  که  است  این  در  قبلی  تحقیقات  با   مطالعه  این  اصلی   تفاوت  که  است  ذکرانیشا

 متغیر   صورتبه  ضریب  این  مطالعه،  این  در  اما  است.  شده  برآورد  ثابت  مقدار  یک  صورتبه  دوره  کل  برای  فزاینده

  ها دوره  برخی  در  و  مثبت  ها دوره  برخی  در  که  شدهدادهنشان  و  است  گردیده  برآورد  و  شده   گرفته  نظر  در  زمانی

  طبق   زیرا  کرد.   جستجو  نیز  نظری  الگوی  در  توانمی  را  فزاینده  ضریب  در  تغییرات  این  دلیل  است.  بوده  منفی

 
1. Philips Curve 
2. Globalization 
3. Income inequality 
4. Feldstein–Horioka Puzzle 

5. Baum et al.  
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 پارامترهای  و  متغیرها   تأثیرتحت  مالی   هایسیاست  فزاینده  ضریب  که  شده دادهنشان  مطالعه  این  در   نظری،  دیدگاه 

  مالی  سیاست  فزاینده  ضریب  که  شود  باعث   تواندمی  آنها  نتایج   و  واکنش   و   پارامترها  این  تأثیر  و  دارد  قرار  متعددی

 .است شده  حاصل مطالعه این در نیز نتیجه این که کند تغییر منفی و صفر به مثبت مقدار از

 

   انواع تفکیک به  غیرمستقیم  هایمالیات فزاینده  ضریب بر  مؤثر عوامل  تعیین .4-3

 غیرمستقیم   هایمالیات 
  با  گردید.   محاسبه  واردات  بر   مالیات  و   خدمات   و  کالاها   بر   مالیات  فزاینده   ضریب  آنکه  از  پس   بخش،  این  در

 خصوصی،   بخش  به  تسهیلات  مقدار  رشد  شامل،  مالیات  فزاینده  ضریب  بر  اثرگذار  و  مهم  عوامل  درنظرگرفتن

  شکاف   و  اقتصادی  بودن  باز  درجه  داخلی،  ناخالص  تولید  به  واردات  نسبت  داخلی،  ناخالص  تولید  به  اندازپس  نسبت

  تاریخی   واریانس  تجزیه  تکنیک  از  استفاده  با   فزاینده  ضریب  نوسانات  در  عوامل  این  از  یک  هر  نقش  تولید،

   گیرد.می قرار موردبررسی

  خدمات   و  کالاها   بر  مالیات   فزاینده  ضریب  نوسانات  دهندگی  توضیح  قدرت  بیشترین  (4)  شکل  نمودار  طبق

  شکاف   نقش  کهنحویبه  است،   تولید  شکاف  و   بودن  باز   درجه  داخلی،   ناخالص   تولید  به   واردات  نسبت  به  مربوط

  در  شده  ایجاد  نوسانات  بیشترین  (5)  شکل  نمودار  طبق  است.  شده  ترپررنگ  بسیار  اخیر  سال  چند  طی  تولید

 تولید  به  اندازپس  نسبت  و  داخلی  ناخالص  تولید   به  واردات  نسبت  به  مربوط  واردات  بر  مالیات  فزاینده  ضریب

 است. داخلی  ناخالص

  تأثیر  مالی   سیاست  فزاینده   ضریب  بر  واردات  به  نهایی  میل  و   مصرف به  نهایی میل  اصلی   عامل دو  ،یطورکلبه

  درصد  85  تقریباً   واردات  به  نهایی   میل  که   دادند  نشان  2008-2007  اقتصادی  بحران   از  تجربی  شواهد   گذارند.می

  دهد می  توضیح  را  مالی   سیاست  فزاینده   ضریب  رشد   درصد  15  تقریباً   مصرف  به  نهایی   میل   و   فزاینده   ضریب  رشد

(2015 al., et Charles.)  ،مالیات   درآمدهای  رشد  فزاینده   ضریب  بادررابطه  نیز  ایران  اقتصاد  در  موضوع  این  بنابراین  

 .است مشاهده قابل  خدمات و کالاها  بر مالیات درآمدهای رشد و واردات بر

 

 
 خدمات  و کالاها بر  مالیات فزاینده  ضریب  تاریخی واریانس تجزیه :4 شکل

 پژوهش  هاییافته  منبع:                   
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 واردات بر  مالیات فزاینده  ضریب  تاریخی واریانس تجزیه :5 شکل

 پژوهش هاییافته منبع:                          

 

  شنهادهای و پ یریگجه ی. نت5
ایران دستخوش تغییرات زیادی شده است که شامل برنامه اقتصاد  اقتصادی،  در سه دهه گذشته،  های تعدیل 

های اقتصادی، کاهش درآمدهای نفتی و افزایش وابستگی به درآمدهای مالیاتی بوده  سازی نرخ ارز، تحریم یکسان

در رشد اقتصادی، تورم، نرخ ارز و درآمدهای مالیاتی شده است.    یتوجهقابلاست. این تغییرات منجر به نوسانات  

گذاران است. مطالعات  ها از مسائل کلیدی برای سیاستها بر ضریب فزاینده مالیاتآن  تأثیرهای مالی و  سیاست

.  کندهای مالی ثابت نیست و بسته به شرایط اقتصادی تغییر میدهند که ضریب فزاینده سیاستاخیر نشان می

تا   1372های  ها در ایران طی سال ، ضریب فزاینده مالیات(TVP-FAVAR)  الگوی  ستفاده از، با امطالعهدر این  

برآورد شده است. نتایج نشان داد که ضریب فزاینده درآمد مالیات بر کالاها و خدمات و مالیات بر واردات   1399

خاص، ضریب فزاینده آنی مالیات بر کالاها    به طورکند.  متغیر بوده و در شرایط مختلف اقتصادی متفاوت عمل می

بوده و بیشترین ضریب فزاینده تجمعی مربوط به مالیات بر واردات است. همچنین، نوسانات   و خدمات منفی 

ضریب فزاینده مالیات بر کالاها و خدمات به عواملی مانند نسبت واردات به تولید ناخالص داخلی، درجه باز بودن 

 .وابسته است  اقتصاد و شکاف تولید 

به تفکیک اجزاء آن نشان    غیرمستقیمهای  برآورد و محاسبه ضریب فزاینده آنی و تجمعی درآمد مالیاتنتایج  

و مالیات بر واردات در طول زمان متغیر بوده و در    کالاها و خدماتمالیات بر  داد که؛ اولاً، ضریب فزاینده درآمد  

ترین ضریب فزاینده  ، بزرگغیرمستقیممالیاتی    ی درآمدهاانی م، در  اًی ثانشرایط مختلف اقتصادی متفاوت است.  

است و بیشترین ضریب فزاینده تجمعی مربوط به مالیات بر واردات    کالاها و خدماتمالیات بر  آنی مربوط به  

 غیرمستقیم تغییرات تاریخی در ضریب فزاینده درآمدهای مالیاتی   لیوتحله یتجزنتایج مربوط به  همچنین،  است.  

نسبت واردات به تولید  از طریق    کالاها و خدماتمالیات بر  نیز نشان داد که بیشترین نوسانات ضریب فزاینده  

سبت واردات به تولید ناخالص  . از سوی دیگر، نایجاد شده استناخالص داخلی، درجه باز بودن و شکاف تولید  

نوسانات ضریب فزاینده مالیات   دهندگیقدرت توضیحانداز به تولید ناخالص داخلی بیشترین  داخلی و نسبت پس

 بر واردات را دارند.
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های  های زیر در تدوین و اجرای سیاستتوانند از توصیه گذاران اقتصادی مینتایج تحقیق، سیاست  بهباتوجه

 : مالیاتی استفاده کنند

ضریب فزاینده منفی مالیات بر کالاها و    بهباتوجه  :مدتسازی مالیات بر کالاها و خدمات در کوتاهبهینه  (1

های رکود اقتصادی از افزایش این نوع مالیات  ها در دورهشود که دولتمدت، پیشنهاد میخدمات در کوتاه

های  کننده مانند یارانههای تحریکخودداری کنند یا حداقل تلاش کنند تا اثرات منفی آن را با سایر سیاست

های  سازی نرخ جبران کنند. بهبود سیستم اخذ مالیات، شفافیت بیشتر و بهینه  بردرآمداتیمالنقدی یا کاهش  

 . تواند به کاهش اثرات منفی آن کمک کندمالیاتی می

ات مثبت تجمعی مالیات بر واردات در بلندمدت،  تأثیر  بهباتوجه   :ات مثبت مالیات بر وارداتتأثیر تقویت   (2

های عمومی عنوان یکی از منابع پایدار مالی برای تأمین هزینهشود که دولت این نوع مالیات را بهتوصیه می

های مالیاتی طراحی راستا با سیاستهای تجاری و ارزی هم، لازم است که سیاستحالبااینتقویت کند.  

 .  مدت مالیات بر واردات به حداقل برسدشوند تا اثرات منفی کوتاه

پولی  دهد که نوسانات سیاستنتایج تحقیق نشان می  :های پولی و مالیهماهنگی سیاست  (3   تأثیرهای 

های  شود که سیاست، پیشنهاد مینی؛ بنابراها بر رشد اقتصادی داردمستقیمی بر میزان اثرگذاری مالیات

تواند از طریق کنترل نرخ ارز، تنظیم پولی و مالی در سطح کلان با یکدیگر هماهنگ شوند. این هماهنگی می

 .  های مالیاتی کمک کندنرخ بهره و مدیریت نقدینگی به کاهش نوسانات و افزایش کارایی سیاست

تواند اثرات منفی بر  اینکه مالیات بر کالاها و خدمات می  بهباتوجه  :های حمایت از تولید داخلیسیاست  (4

باشد، دولت می داشته  تولید  و  اجرای سیاست مصرف  با  را  تواند  اثرات  این  داخلی،  تولید  از  های حمایتی 

شرکت   کاهش برای  مالیاتی  تسهیلات  برنامهدهد.  و  تولیدی  و  های  تولید  افزایش  برای  تشویقی  های 

 .تواند به کاهش فشار مالیاتی بر بخش تولید کمک کندگذاری داخلی میسرمایه

مالیاتی   (5 مالیات  بهباتوجه  :شرایط اقتصادی  بهباتوجهاصلاح نظام  فزاینده  ضریب  طول تغییرات  در  ها 

ها را ارزیابی کرده و در صورت لزوم ای اثرات مالیاتصورت دورهگذاران به شود که سیاستزمان، پیشنهاد می

های مالیاتی  پذیری سیاستتواند به افزایش انعطافاصلاحات لازم را در نظام مالیاتی اعمال کنند. این امر می

 . ها با شرایط اقتصادی کشور کمک کندو تطابق آن
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Abstract  
Foreign direct investment (FDI) is a fundamental element for economic development, especially for 

developing and emerging economies. Public expenditure is a very important economic tool of the 

government. Therefore, understanding the effects of government size on the flow and motivation of 

foreign investment entry to promote economic growth is vital. In the present study, first, the index of 

motivation for foreign investment entry was calculated using the MIMIC method and then normalized. 

Next, using a linear and nonlinear distributed lag autoregressive approach, the symmetric and 

asymmetric effects of government size on the motivation for foreign capital entry during the period 1973 

to 2022 were analyzed. The results from calculating the foreign investment entry motivation index 

indicate that after the war until the second development plan, the trend was downward and then it became 

fluctuating. The highest and lowest average motivation for foreign investment entry belonged to the sub-

periods of the fourth and second development programs, respectively. The long-term estimation results 

show that increases and decreases in government size are directly (positively) associated with motivation 

for foreign investment entry, such that the positive effect of government size increases on the motivation 

for foreign investment entry is greater than the effect of decreases, confirming the asymmetric effect of 

government size on motivation for foreign investment entry. Additionally, inflation and direct tax burden 

have a negative effect, while oil rent has a positive effect on motivation for foreign investment entry. 

Another finding of the research is that during the years 1979-1989, the level of motivation for foreign 

investment entry significantly declined. 
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Introduction 
The government plays a significant role in the economy, and its intervention is akin to a double-

edged sword. On one hand, it can effectively allocate social resources and prevent market failures, 

which is beneficial for reducing investment risks and encouraging foreign investment. On the other 

hand, as the size of the government increases, the burdens on society also rise. This necessitates 

more funds to maintain functionality, leading to numerous issues such as inefficiency and 

corruption, which negatively impact the motivation for foreign investment. Overall, due to varying 

regimes and levels of development, the effects of government size differ. Foreign direct investment 

has been a crucial element for economic development, especially for developing and emerging 

economies (Li & Liu, 2005), and public expenditure is also a very important economic tool for the 

government (Li & Suruga, 2005). Therefore, understanding the effects of government size on the 

inflow of foreign capital in relation to promoting economic growth is vital. The inflow of foreign 

investment may be influenced by the level of government spending or the size of the government 

rather than private investment. Since government spending is a very important element in any 

government, understanding its impact on the motivation for foreign investment aimed at economic 

growth is essential. In this context, following an examination and analysis of the effect of 

government size on foreign investment, most existing econometric models are linear. In these 

models, the absolute effect of the explanatory variable in its increasing trend does not differ from its 

decreasing trend. However, what occurs in reality may not be this straightforward; the effects of 

increases in government size on the motivation for foreign investment may differ from those of 

decreases. This issue prompted the authors of the article to explore not only the symmetrical effects 

of government size on the motivation for foreign investment in Iran but also to explain the 

differences in the asymmetric impacts of government size on this motivation. 

 

Methodology  
The main objective of this research, as mentioned in the introduction, is to analyze and examine the 

symmetrical and asymmetrical effects of government size on the motivation for foreign investment 

in Iran. Therefore, the focus in specifying the research model is to differentiate between the effects 

of increases in government size and decreases in it while assessing the impact of government size 

on the motivation for foreign investment. The asymmetric model specification draws upon the study 

by Shin et al. (2014), who introduced a model based on Pesaran et al. (2001) known as Nonlinear 

Autoregressive Distributed Lag (NARDL). Furthermore, the research model is specified based on 

previous studies such as Tuan et al. (2024), Ismail & Ismail (2021), and Othman et al. (2018) in both 

symmetrical and asymmetrical formats. 
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Results and Discussion  

Initially, the motivation for foreign investment was calculated using the MIMIC method for the 

period from 1973 to 2022, then normalized. Finally, the coefficients were estimated and tested 

within the framework of two models using ARDL & NARDL approaches. 

 

Conclusion 

The results obtained from calculating the foreign investment motivation index and describing the 

data indicate that the motivation for foreign investment has shown a downward trend after the war 

until the second development plan, followed by a fluctuating trend thereafter. The highest and lowest 

average indices of foreign investment motivation corresponded to the sub-periods of the fourth and 

second development plans, respectively. The size of the government has exhibited a somewhat 

fluctuating trend, and it is noteworthy that from the first to the sixth development plans, the average 

size of government has always been less than the average over the entire period under study. The 

long-run estimation results from the research model indicate that government size has a direct 

(positive) and asymmetrical effect on the motivation for foreign investment. Specifically, the 

magnitude of the direct effect of government size on foreign investment motivation is greater during 

increases than during decreases. Inflation and direct tax burdens have a negative (undesirable) effect, 

while oil rents have a positive (desirable) effect on foreign investment motivation. Another finding 

is that during the period from 1979 to one year after the war, there was a significant reduction in the 

level of foreign investment motivation index in the country compared to other years under review. 
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   دهیچک

اساس  کی  یخارج  میمستق  یگذارهیسرما اقتصاد  یبرا   یعنصر  است. مخارج   توسعهدرحال  یاقتصادها  یبرا   ویژهبه  ، یتوسعه  نوظهور  و 

جهت   یخارج  یگذارهیورود سرما  زهیو انگ  انیدرک اثرات اندازه دولت بر جر  جه، یمهم دولت است. در نت  اریبس  یابزار اقتصاد  کی  یعموم

محاسبه و   کیمیبا استفاده از روش م  یخارج  یگذارهیورود سرما  زهیاست. در پژوهش حاضر ابتدا شاخص انگ  یاتیح  یرشد اقتصاد  یارتقا

اثر متقارن و نامتقارن اندازه دولت   نییبه تب  یرخطی و غ   یخط  یع یتوز  یهابا وقفه  یونی خودرگرس  افتیشد. سپس با بهره از ره  زیسپس نرمالا

  ی خارج  یگذارهیورود سرما  زهیحاصل از محاسبه شاخص انگ  ج یپرداخته شد. نتا  1401تا    13۵2  یزمان  زهبا  یخارج   هیورود سرما  زهیبر انگ

 نیانگیم  نیو کمتر  نیشتریبه خود گرفته است. ب  ینوسان  یداشته و پس از آن روند  ینزول  یآن است پس از جنگ تا برنامه دوم روند  انگریب

برآوردها در بلندمدت نشان  ج یبرنامه چهارم و برنامه دوم بوده است. نتا هایزیر دورهبه  بوطمر بی به ترت یخارج  یگذارهیورود سرما زهیانگ

انگ  میمستق  یها در اندازه دولت، با اثرو کاهش  هاشیافزا   دهدیم اثر    کهنحویبههمراه است.    یخارج  یگذارهیورود سرما  زهی)مثبت( بر 

بر وجود اثر    یدییتأکه    استدر آن    هااثر کاهشاز    تربزرگ  یخارج   یگذار  یگذارهیسرما  دورو  زهی در اندازه دولت بر انگ  هاشیافزا   میمستق

انگ  یو رانت نفت با اثر   یمنف  یبا اثر  میمستق  یاتیتورم و بار مال  نیاست. همچن  یخارج  یگذارهیورود سرما  زهینامتقارن اندازه دولت بر 

انگ بر  است.    یخارج   یگذارهیورود سرما  زهی مثبت  آن  گرید  افتهیهمراه  در ط  پژوهش  انگ  1368-13۵8  هایسال  یکه  ورود   زهی سطح 
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   مقدمه. 1
های دولتی و کارکنان  است که به تعداد وظایف موجود دولت، تعداد سازمان  بحثقابلزه دولت هنوز یک مفهوم  اندا

. در ادبیات موجود، اندازه دولت عموماً با نسبت کل  (Buchanan, 2008)  عمومی یا اندازه بودجه دولت اشاره دارد 

دولت یکی از راهبردهای    مخارج(.  Su & Bui, 2017شود ) گیری میمخارج دولت به تولید ناخالص داخلی اندازه

 تنهانهای دولت برای جبران شکست بازار و تضمین رشد اقتصادی مستمر است. تعدیل در مخارج دولت  مداخله

های شغلی و در نتیجه کاهش فقر باعث ایجاد و تسریع  کند، بلکه با ارتقای فرصتثبات اقتصادی را تضمین می

ابزاری برای افزایش   عنوانبهتواند  ها معتقدند که مخارج دولت می(. کینزین Ahuja, 2013شود )رشد اقتصادی می

های دولت  قرار گیرد و منجر به افزایش بیشتر درآمد ملی شود. هزینه مورداستفاده یچندبرابرتقاضای کل با اثر 

راه، بهداشت، آموزش، کشاورزی،   عملکر، برق و غیره( میونقلحمل )مانند  اقتصادی،  باعث رشد  د خوب  تواند 

  های بیش از، هزینهحالبااینگذاری مستقیم خارجی شود.  وری بالاتر و همچنین جذب سرمایهاقتصادی، بهره

 (. Othman et al., 2018bتواند باعث مشکلات کسری و بدهی بالا شود )حد دولت نیز می

ای از اجزای دولت است، ولی ذاتاً به قدرت دولت اشاره دارد. تریدیماسا و  اندازه دولت از نظر بیرونی مجموعه

به استفاده از سیاست مالی برای توزیع مجدد اجباری، ارائه  2005)  1وینر ( اشاره کردند که اندازه دولت عمدتاً 

( اذعان داشتند که  2007)  2خدمات عمومی، میزان درآمد مالیاتی و نفوذ سیاسی بستگی دارد. وانگ و همکاران

تر تنظیم تواند اقتصاد را راحت می کند و به نوبه خودتر، منابع اقتصادی بیشتری را کنترل میدولت با اندازه بزرگ

تواند به طور ، میطرفازیک شمشیر دو لبه است.    مانندبهکند. دولت نقش مهمی در اقتصاد دارد و مداخله آن  

گذاری و  ریسک سرمایهبرای کاهش  که    ثر منابع اجتماعی را تخصیص دهد و از شکست بازار جلوگیری کندؤم

ورود سرمایه بارهای جامعهانگیزه  اندازه دولت،  افزایش  با  از سوی دیگر،  است.  افزایش   3گذاری خارجی خوب 

برای حفظ عملکرد به پول بیشتری نیاز است و مشکلات زیادی مانند ناکارآمدی و فساد رخ    کهنحویبهیابد.  می

ها و سطوح مختلف توسعه، دهد که بر انگیزه ورود سرمایه خارجی اثری منفی دارد. در مجموع به دلیل رژیممی

  ویژه بهگذاری مستقیم خارجی یک عنصر اساسی برای توسعه اقتصادی،  سرمایهات اندازه دولت متفاوت است.  تأثیر

( و مخارج عمومی نیز یک ابزار اقتصادی بسیار Li & Liu, 2005و نوظهور بوده )  توسعهدرحالبرای اقتصادهای  

 سرمایه خارجی (. در نتیجه، درک اثرات اندازه دولت بر جریان ورودی  Le & Suruga, 2005مهم برای دولت است )

 رشد اقتصادی حیاتی است.   یارتقا بادررابطه 

مراقبت آموزش،  مانند  عمومی  برای مدیریت خدمات  عمومی  برای مخارج  اجتماعی  امنیت  بهداشتی،  های 

شود که در جذب سرمایه  نمونه، زیرساخت( استفاده می  عنوانبهکارآمدتر و بهبود سرمایه فیزیکی )سرمایه انسانی  

و نوظهور   توسعه درحال(. از نظر نظری در اقتصادهای  Molana & Montagna, 2007خارجی بسیار مهم است )

ایجاد یک محیط تجاری مناسب   باهدفها و امتیازات مالیاتی، بیشترین سهم را  مخارج توسعه، مانند زیرساخت

جریان جذب  سرمایهبرای  مستقیم های  خود   گذاری  به  می  خارجی  )اختصاص   ;He & Sun, 2014دهد 
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Noorbakhsh et al., 2014; Panigrahi & Panda, 2012  اندازه دولت بهبود   شود  تربزرگ(.  را  اقتصادی  رشد 

(.  Chen & Lee, 2005; Kormendi, 1986کند )میخصوصی بیشتری را تشویق    یگذارهیسرما  رایز  بخشد؛یم

به منفی بر رشد اقتصادی دارد.    تأثیراند که یک سیاست مالی انبساطی  مطالعات متعددی نشان داده  ،همچنین

شود. این مطالعات نتیجه گذاری خصوصی میخاص، افزایش مخارج دولت منجر به ازدحام و کاهش سرمایه طور

می  گرفتند خارجی  ازدحام  همچنین  و  بازده  کاهش  به  منجر  دولت  اندازه  افزایش  واقع،  که  در    راز یغ بهشود. 

نیز میخصوصی، جریان سرمایه  یهایگذارهیسرما باشد.    تأثیرتحتتواند  گذاری مستقیم خارجی  اندازه دولت 

شود که  هایی میهای عمومی بالاتر منجر به بوروکراسی پیچیده و ناکارآمدیکنند که هزینهمحققان استدلال می

گذاری مستقیم خارجی کمک به  و فساد همراه است. این یک هنجار است که نقش سرمایه  تیریسوءمداغلب با  

اقتصاد است و معمولاً   اقتصادی    عنوانبهاهداف رشد  افزایش رشد و توسعه  برای  کشورهای   ویژهبه ابزار اصلی 

 (. Li & Liu, 2005شود )تلقی می توسعهدرحال

گذاری سرمایه  1گذاری خصوصی از طریق فرضیه ازدحام مخارج دولت به سمت سرمایه   تأثیرمطالعات عموماً بر  

تمرکز میدر سرمایه )گذاری  ورودی سرمایهوجودنیباا(.  Dar & AmirKhalkhali, 2002کنند    گذاری ، جریان 

اندازه دولت قرار گیرد.   تأثیرتحت گذاری خصوصی،  سرمایه  یجابهخارجی ممکن است   میزان مخارج دولت یا 

درک    کهازآنجایی است،  دولتی  هر  در  مهم  بسیار  عنصر  یک  دولت  ورود    تأثیرمخارج  انگیزه  بر  دولت  مخارج 

گذاری خارجی جهت رشد اقتصادی بسیار مهم است. در این راستا و در پی بررسی و تحلیل اثر اندازه سرمایه

گذاری خارجی، عموم الگوهای موجود در اقتصادسنجی، الگوی خطی است که در آن اندازه مطلق دولت بر سرمایه

ت. ولی آنچه که در واقعیت رخ اثرگذاری متغیر توضیحی در روند افزایشی خود، با روند کاهشی آن متفاوت نیس

گذاری خارجی، متفاوت  ها در اندازه دولت بر انگیزه ورود سرمایهگونه نباشد و اثر افزایشدهد ممکن است اینمی

، ضمن گرفتهصورتمطالعات  بهباتوجهها در آن باشد. این موضوع نگارندگان مقاله را بر آن داشت تا با اثر کاهش

سرمایه ورود  انگیزه  بر  دولت  اندازه  متقارن  اثر  اثرگذاری بررسی  در  تفاوت  تبیین  به  ایران  در  خارجی  گذاری 

گذاری خارجی نیز بپردازند. برای دستیابی به چنین پردازشی لازم  نامتقارن اندازه دولت بر انگیزه ورود سرمایه

الگوهای نامتقارن نیز استفاده شود.   از  از مطالعه شین و همکاران اساسنیبرااست تا  با استفاده  ( از 2014)  2، 

وقفه با  خودرگرسیونی  و  رهیافت  متقارنی  تشریح  و  تبیین  در  خطی  رهیافت  کنار  در  غیرخطی  توزیعی  های 

انگیزه ورود سرمایه  ،شده است. همچنین  نامتقارنی استفاده گذاری در این مطالعه تلاش شده است تا شاخص 

صورت سازماندهی شده است که  حاضر بدین  خارجی با روش میمیک محاسبه شود. در این راستا ساختار مقاله

پس از مقدمه، در قسمت دوم به ادبیات پژوهش با تأکید بر ادبیات نظری و ادبیات تجربی پرداخته خواهد شد.  

ها ارائه خواهد شد. سپس در بخش چهارم برآورد مدل با داده های  در بخش سوم روش پژوهش و توصیف داده

شود و در پایان، نتایج پژوهش  می  های توزیعی خطی و غیرخطی انجامسری زمانی به روش خودرگرسیونی با وقفه

 گردد. و راهکارها ارائه می

 
1. Crowding Out 

2. Shin et al. 
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   پژوهش  اتی. ادب2

   ینظر ی. مبان2-1
اقتصادی در هر کشور است. سرمایهسرمایه اقتصاد کلان برای رشد و توسعه  گذاری گذاری یک متغیر کلیدی 

به  (. ورود سرمایه خارجیBrima & Brima, 2017گذاری عمومی است )گذاری خصوصی و سرمایهشامل سرمایه

 دهد که ورود(. ادبیات نشان میKaliappan et al., 2015) است   موردتوجهدلیل نقش آن در رشد اقتصادی بسیار  

(. Caves, 1974; Mansfield & Romeo, 1980منبع مهمی برای نوآوری و انتقال فناوری است ) سرمایه خارجی

گذاری مستقیم خارجی، نخست موجودی سرمایه را افزایش داده  دارد که سرمایهمدل رشد نئوکلاسیک اذعان می

-دهد. دوم، مکملی برای سرمایهو در نتیجه، رشد اقتصادی کشور میزبان را از طریق تشکیل سرمایه افزایش می

های شغلی جدید، افزایش انتقال فناوری و افزایش رشد  ، معمولاً با فرصتروازاینگذاری خصوصی داخلی است.  

میزبان   کشور  در  )اقتصادی  است  مدلChowdhury & Mavrotas, 2006همراه  در  درون(.  رشد  زا، های 

از سرمایهسرمایه های  شود، زیرا ترکیب فناوریگذاری داخلی فرض میگذاری مستقیم خارجی معمولاً مولدتر 

، از طریق انباشت سرمایه و سرریز دانش،  نی؛ بنابرا(Borensztein et al., 1998کند ) جدید در تولید را تشویق می

پذیری اقتصاد و افزایش ارائه کالاها و خدمات برای بازار گذاری مستقیم خارجی باعث بهبود رقابتجریان سرمایه

ورود سرمایه خارجی سرعت پذیرش فناوری را برای بهبود کارایی تولید    .(Chidlow et al., 2009شود )داخلی می

گذاری خارجی، اندازه بازار اقتصاد کننده جریان سرمایهتعیینعوامل اقتصادی    ترینمهمکند. یکی از  تسریع می

( نشان دادند  2015) 1(. چونگ و همکارانAng, 2008; Asiedu, 2002; Lucas, 1993; Tsai, 1994میزبان است )

دهد که در نهایت منجر به گذاری خارجی را افزایش میقابل توجهی انگیزه ورود سرمایه  به طورمخارج دولت  

میسرمایه بالاتر  اقتصادی  رشد  و  خصوصی  در  گذاری  نهادی  کیفیت  نقش  ورود  تأثیرشود.  بر  مثبت  گذاری 

 تأیید شد.   (2012) 2خارجی توسط بوکانان و همکارانگذاری سرمایه

( اهمیت زیادی دارد. Narula & Dunning, 2010)  4گذاری ، مسیر توسعه سرمایه3المللی در نظریه تولید بین

گذاری مستقیم شود. در مراحل یک و دو، جریان سرمایهگذاری به پنج مرحله تقسیم میمسیر توسعه سرمایه

خارجی کم است، زیرا اقتصاد در مراحل اولیه توسعه است. نقش اندازه دولت در افزایش انگیزه و جذب سرمایه  

ونقل، فناوری اطلاعات و  ها مانند شبکه حملخارجی در این مرحله بسیار مهم است. مخارج مولد در زیرساخت

کند    ریپذامکانتواند پیشرفت اقتصادی را  ارتباطات، زیرساخت انرژی، آموزش، سلامت و ایجاد سرمایه انسانی می

(Choong et al., 2012 .)تر  اقتصاد داخلی به دلیل تسهیلات ارائه شده توسط دولت، مولدتر و رقابتی کهازآنجایی

کند. سرمایه خارجی  گذاری مستقیم خارجی جذب میرا در قالب سرمایههای فرامرزی  گذاریشود، سرمایهمی

گذاری آن جریان خروجی سرمایه  موجببه دهد که  بالاتر، اقتصاد را از مرحله دوم به مراحل سوم و چهارم سوق می

گذاری، درآمد ملی بیشتر مسیر توسعه سرمایه  ،یابد. در مرحله پنجممستقیم خارجی به سایر اقتصادها افزایش می

 
1. Choong et al., 2012 

2. Buchanan et al.  
3. The Theory of International Production 

4. The Investment Development Path (IDP) 
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گذاری مستقیم خارجی را حتی با توانند سرمایهرسند که میها تا حدی به خودکفایی مییابد و بنگاهافزایش می

هستند،   توسعه درحال  سرعتبه، زمانی که اقتصادها در سه مرحله اول روازاین دخالت کمتر دولت افزایش دهند.  

را جذب کند. علاوه بر این، در    یتوجهقابلهای خارجی  تواند از طریق ایجاد انگیزه، سرمایهمخارج مولد دولت می

های  عوامل کششی در افزایش انگیزه و جذب جریان  عنوانبه(، مزایای مکان )میزبان(  1981)  1پارادایم دانینگ

تواند محیط سازمانی بهتر از نظر نظارت بهتر یابی میکند. یکی از مزایای مکانورودی سرمایه خارجی عمل می

های بالاتر دولت برای تقویت کیفیت نهادی نیز  ، هزینهنی؛ بنابرابر معاملات تجاری و سهولت انجام تجارت باشد

مزایای    درنظرگرفتنگذاری خارجی عمل کند. با  عامل کششی در جذب جریان ورودی سرمایه  عنوانبهتواند  می

پارادایم دانینگ و مسیر توسعه سرمایه افزایش   عنوانبهگذاری  مکان در  این است که  بر  انتظار  مبنای نظری، 

افزایش   به  )اندازه( دولت منجر  انگیزه و جذب سرمایه  توجهقابلمخارج  در    ویژهبهگذاری مستقیم خارجی  در 

بهمی  توسعهدرحالاقتصادهای   انتقالی،  کلی،  طورشود.  پرداخت  مصرف،  یعنی  اصلی  مجرای  چهار  از  دولت 

گذاری گذاری و مالیات بر اقتصاد تسلط دارد و از طریق این چهار مجرا بر انگیزه و جریان ورود سرمایهسرمایه

 تر این چهار مجرا تبیین شده است.دقیق به طور(. در ادامه Yuan et al., 2010گذارد )می تأثیرخارجی 

 

 گذاری خارجیبعُد مصرف در اندازه دولت و انگیزه ورود سرمایه  -الف  

های حقوق و دستمزد کارکنان اشاره دارد. دولت بسیاری این مجرا به خرید کالاها و خدمات از جمله هزینه

امکانات   و  عمومی  کالاهای  مراقبتاز  دفاع،  و  امنیت  جمله  از  خدماتی  و  از رفاهی  حفاظت  و  پزشکی  های 

کند.  گذاری خارجی ایجاد میکند که شرایط خوب و مناسبی را برای سرمایهفراهم می و غیره را  ستیزطیمح

لازم   .شودهای عمومی باعث بهبود اشتغال، تحریک مصرف و افزایش اندازه بازار میعلاوه بر این، عملیات بخش

توسعه وجود دارد،  یافته و درحالهای زیادی در ساختار مخارج دولت بین کشورهای توسعهبه ذکر است که تفاوت

یافته یا  ات آن بر ورود سرمایه متفاوت است. بر اساس تئوری مرتبط، در کشورهای کمتر توسعهتأثیربنابراین  

ها و  های آبیاری، نیروگاهها، سدها، سیستمنند بزرگراههایی ماها عمدتاً بر ساخت زیرساختتوسعه، هزینهدرحال

متمرکز میسیستم  مخابراتی  را تسهیل میشود که شرایط سرمایههای  و میگذاری  طورتواند  کند  خلاصه    به 

. برعکس، کشورهای 2بسیار خوب است   یخارج  هیسرمابرای افزایش انگیزه ورود    ،نی؛ بنابراوری را بهبود بخشدبهره

بر رفاه اجتماعی، آموزش، سرگرمی و خدمات    ویژهبهاند، دولت  وساز را به پایان رساندهیافته قبلاً ساختتوسعه 

ات مثبت اندازه دولت بر  تأثیراست. در نتیجه،    ماندهعقب ات آنها بر بخش خصوصی  تأثیرامنیتی تأکید دارد و  

 (.Yuan et al., 2010توسعه بیشتر است )گذاری خارجی در کشورهای درحالانگیزه جذب سرمایه

از توزیع   ینوع بهاین مجرا اشاره  :  گذاری خارجیبُعد پرداخت انتقالی در اندازه دولت و انگیزه ورود سرمایه

پذیر  های آسیب اجتماعی، مستمری بازنشستگی، یارانه قیمت است که از منافع گروه  نیتأممجدد درآمد نظیر  

یافته با رفاه بالا، جامعه برای کند. بدیهی است در یک کشور توسعه محافظت نموده و ثبات اجتماعی را حفظ می

 
1. Dunning 

زا ارائه شده است. اقتصاددانان نماینده این نظریه عبارت از بارو، دیک  اندازه بهینه دولت اشاره دارد که توسط اقتصاددان نظریه رشد درونبه نظریه  .  2
 آرمی، عبدالله یاواس و برنهاردهایگر است. 
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است.سرمایه جذاب  و  هماهنگ  پایدار،  محیطی  دارای  درحالحالبااین گذاران،  کشور  یک  در  رفاه  ،  با  توسعه 

توسعه   شدتبه ، اعتصابات و اغتشاشات مستمر وجود دارد که  نی؛ بنابراتر، گروه فقیر از جامعه ناراضی هستندپایین

انتقالی دولت اگرچه  افزایش می  شدتبه گذاری را  را مختل کرده و ریسک سرمایه  دهد. در این راستا پرداخت 

مدت مخدوش کند، ولی در بلندمدت اثرات مثبت آن به دلیل اجتناب از  ممکن است تخصیص منابع را در کوتاه

داران خارجی فراهم  گذاری سرمایهمین امنیت سرمایهأ مشکلات اجتماعی در بلندمدت بیشتر است و زمینه را در ت

 (.Yuan et al., 2010کند )می

های دولتی است دولت مالک شرکت:  گذاری خارجیگذاری در اندازه دولت و انگیزه ورود سرمایهبُعد سرمایه

کند.  گذاری یا نظارت میآهن و غیره سرمایه، سیستم آب، راهمردم؛ مانند برقو عمدتاً بر صنایع مرتبط با معیشت  

اشکالات بسیاری را از خود نشان داده است، ولی این یک راه ضروری برای حفظ   جیتدربهاگرچه شرکت دولتی  

گذاری دولت به افزایش جذب و انگیزه  ، سرمایهروازاین توسعه است.  ثبات در دوره گذار برای یک کشور درحال

 (.Yuan et al., 2010کند )گذاری خارجی کمک میجریان ورودی سرمایه

عواملی    ترین مهماین مجرا یکی از  :  گذاری خارجیدر اندازه دولت و انگیزه ورود سرمایه  1بُعد سیاست مالیاتی 

؛  های بالا و سود کم استگذاران خارجی است و نرخ بالای مالیات به معنای هزینهسرمایه  موردتوجهاست که  

انتظار بر آن است که در کشورهای با نرخ پایین مالیات، انگیزه ورود سرمایه خارجی بیشتر باشد. امروزه   نیبنابرا

روز کند، شناخته شده است و روزبه گذاری خارجی در ارتقا اقتصاد ملی ایفا مینیز نقش مهمی که ورود سرمایه

بعضاً حتی هیچ  کهنحویبهنرخ مالیات هستند.  کاهش یپ توسعه در کشورهای درحال  ویژهبه کشورهای بیشتری 

شرکت برخی  بر  نمیمالیاتی  اعمال  خارجی  بنابراکنند های  مالیات  تأثیر  نی؛  عامل  ورود   منفی  انگیزه  بر 

تواند در افزایش انگیزه  های مالی و مالیاتی دولت میست و در این راستا سیاستگذاری خارجی بدیهی اسرمایه

 (. Yuan et al., 2010ثر واقع شود )ؤخارجی مگذاری ورود سرمایه

 تأثیرتحتای پیچیده است که  رابطه  گذاری خارجیرابطه بین اندازه دولت و انگیزه ورود سرمایه  ،طورکلیبه

های دولتی، ثبات سیاسی و کیفیت مقررات قرار دارد. درک چگونگی تعامل این  عوامل متعددی از جمله هزینه

 .ها ارائه دهدگذاری خارجی توسط دولتهایی درباره چگونگی جذب مؤثر سرمایهتواند بینشعناصر می

از عوامل تعیین   2های دولتی هزینه انگیزه ورود سرمایهیکی  گذاری خارجی است. تحقیقات کننده مهم در 

تواند محیطی مساعدتر  ها، آموزش و بهداشت میهای دولتی در زمینه زیرساخت دهد که افزایش هزینهنشان می

متمرکز شده    3ان آسه  ، یک مطالعه که بر روی کشورهایمثالعنوان بهگذاران خارجی ایجاد کند.  برای ورود سرمایه

گذارد،  می  تأثیردر بلندمدت   گذاری خارجیسرمایه مثبت بر ورود  به طورهای دولتی  است، نشان داد که هزینه

کند  وری به رشد کمک میها ثبات اقتصادی را افزایش داده و از طریق ایجاد شغل و بهبود بهرهزیرا این هزینه 

(Othman et al., 2018b  .)تواند منجر به کسری و بدهی بالا شود که ممکن های بیش از حد می، هزینهحالبااین

 .سرد کندناپایدار یا پرخطر، دل عنوانبهگذاران را در صورت درک محیط اقتصادی است سرمایه

 
1. Tax policy 
2. Government Expenditure 
3. ASEAN 
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گذارد.  می  تأثیر گذاری خارجینیز یکی دیگر از عوامل حیاتی است که بر ورود سرمایه  1ثبات سیاسی وجود  

گذاری گذاران خارجی را با کاهش خطرات درک شده مرتبط با سرمایهیک فضای سیاسی پایدار اعتماد سرمایه

 گذاری خارجیسرمایه های سیاسی پایدار تمایل دارنداند که کشورهایی با رژیمکند. مطالعات نشان دادهتقویت می

کنند که حقوق مالکیت را محافظت کرده و  را فراهم می  ی نیبشیپ قابلمقرراتی    طیمح  رایکنند؛ زبیشتری جذب  

تواند  ثباتی یا مداخله بیش از حد دولت می(. برعکس، بیLe et al., 2023کند )اجرای قراردادها را تضمین می

که در مواردی دیده شده است که عدم قطعیت مقررات مانع   طورهمانگذاری ایجاد کند،  موانعی برای سرمایه

های طراحی  تواند بر اثربخشی سیاستندازه دولت میعلاوه بر این، ا .شودهای خارجی به بازار میورود شرکت

جذب برای  خارجیسرمایه شده  دولت  تأثیر گذاری  بزرگبگذارد.  چارچوب های  است  ممکن  نظارتی  تر  های 

برخی    کهیدرحال،  مثالعنوانبهگذاری را تسهیل یا مانع کند.  تواند سرمایهسازی کنند که میای را پیادهگسترده

گذاران مفید باشند، مقررات بیش از حد بارز  از مقررات ممکن است در تضمین رقابت عادلانه و حفاظت از سرمایه

ها  سرد کند. چالش برای دولتگذاری دلهای خارجی را از سرمایهها شود و شرکتتواند منجر به ناکارآمدیمی

 ,.Hummaira et al) ار کنندجذاب برقر  وکارکسباین است که تعادلی بین مقررات لازم و ایجاد یک محیط  

توجهی بر انگیزه و توانایی جذب  قابل تأثیر توان اذعان نمود، اندازه دولت بندی مبانی موجود میدر جمع  .(2021

تواند رشد اقتصادی و ثبات را افزایش  های مؤثر دولتی میکه هزینه  حیتوض  ن یبدگذاری خارجی دارد.  سرمایه

گذاری خارجی شود. ثبات سیاسی و  دهد، مداخله بیش از حد یا حکمرانی ضعیف ممکن است مانع ورود سرمایه

ها  حیاتی هستند. در نهایت، دولت گذاری خارجیجذب سرمایه کیفیت مقررات برای ایجاد محیطی مساعد برای

را برای جذب سرمایهها را مدیریت کنند تا استراتژی این دینامیک  بادقتباید   گذاری خارجی بهینه های خود 

 .کرده و توسعه اقتصادی پایدار را تضمین نمایند

 

 پژوهش   ۀنیش ی. پ2-2
مطالعه پژوهش،  نگارندگان  بررسی  بررسی  با  به  که  داخل  در  ورود    تأثیرای  انگیزه  و  جذب  بر  دولت  اندازه 

است.  سرمایه نشده  یافت  بپردازد  بر    روازاینگذاری خارجی  مبتنی  داخلی  بر    تأثیرابتدا مطالعات  اندازه دولت 

 .متغیرهای اقتصادی ارائه و در ادامه مطالعات خارجی گزارش خواهد شد

 

 داخلی مطالعات .1-2-2

 209گذاری مستقیم خارجی در  بر سرمایه  مؤثر( در مطالعه خود به بررسی عوامل  1391پور )مشیری و کیان 

باز بودن،   پرداختند. نتایج این پژوهش حاکی از آن بوده است که اثر درجه 1980-2007کشور جهان طی دوره 

ه قبل همگی دارای اثر مثبت و معناداری بر  گذاری در دورنرخ بازگشت سرمایه، سرمایه انسانی و حجم سرمایه

های دولت، فساد و نرخ تورم با اثر معناداری بر گذاری مستقیم خارجی دارد، ولی متغیرهای هزینهجذب سرمایه

 گذاری مستقیم خارجی همراه نیست. سرمایه

 
1. Political Stability 
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اند.  پرداخته  1اندازه دولت بر رفاه اجتماعی   تأثیرای به بررسی  ( در مطالعه1391و همکاران )  بخش  نیریش

گذاری دولت از تولید ناخالص داخلی  نتایج حاصل از پژوهش بیانگر آن است که سهم مخارج مصرفی و سرمایه

 شود.  دارای اثر مثبت و معناداری بر شاخص توسعه انسانی بوده، ولی در طول زمان از میزان این اثر کاسته می

اقتصادی و اجتماعی مؤثر بر جریان ورودی 1391حیدری و افشاری ) ( در پژوهش خود به معرفی عوامل 

خارجی سرمایه مستقیم  سازمان همکاری  83از    یامجموعهن یبدر    2گذاری  عضو  جهان، کشورهای  های  کشور 

پرداختند.   1996  - 2007طی دوره زمانی    4( MENA)و منتخب کشورهای منطقه منا    3( OECD)  وتوسعهاقتصادی

های تابلویی به منظور بررسی آثار متغیرهای شاخص حکمرانی، شاخص توسعه انسانی،  در این تحلیل از روش داده

، تولید ناخالص داخلی و شاخص آزادی 5( ICOR)  یشیافزا  هینسبت بازده سرما شاخص پایداری محیطی، شاخص

گذاری مستقیم خارجی استفاده شده است. نتایج به دست آمده موید آن بوده  ، بر جریان ورودی سرمایه6اقتصادی

 7جایگزین شاخص اندازه بازار، شاخص حکمرانی و پایداری محیطی  عنوانبهاست که متغیر تولید ناخالص داخلی  

دار بوده  به لحاظ آماری معنی (OECD)  توسعه  و   های اقتصادیسازمان همکاری  در مدل جهانی و مدل کشورهای

منطقه منا  که در  اند. درحالیگذاری مستقیم خارجی داشته را در افزایش جذب سرمایه  تأثیرو به ترتیب بیشترین  

گذاری  داری بر جذب سرمایهمعنی  تأثیرگذاری و شاخص آزادی اقتصادی  متغیرهای اندازه بازار، بازدهی سرمایه

دهد که تحقق اثر کامل ناشی از تغییر یک واحد  علاوه بر این، نتایج نشان می  .دهندمستقیم خارجی را نشان می

 انجامد.   گذاری در مقایسه با مخارج مصرفی، مدت زمان بیشتری به طول میدر مخارج سرمایه

اندازه دولت )سهم مخارج مصرفی و عمرانی   تأثیرای به بررسی  ( در مطالعه1397منصور و همکاران )محمدی  

دهد که سهم مخارج مصرفی  پرداخته است. نتایج نشان می  8دولت از تولید ناخالص داخلی( بر سرمایه اجتماعی 

اثر منفی و معناداری بر سرمایه اجتماعی در   تولید ناخالص داخلی و عمرانی دولت از و مجموع این دو سهم، 

 است.  های ایران داشتهاستان 

)کیان پیری  و  م( در مطالعه1398پور  عوامل  بررسی  عنوان  گذاری مستقیم ثر در جذب سرمایهؤای تحت 

ایج  نتپرداختند.    2015-1980در دوره زمانی  (  MENA)ای از کشورهای منتخب منطقه منا  خارجی برای نمونه

، رشد اقتصادی،  9( ROI)   درجه باز بودن، نرخ بازگشت سرمایهمتغیرهای  این پژوهش حاکی از آن است که اثر  

گذاری مستقیم خارجی  مثبت و معناداری بر جذب سرمایه  تأثیرسرمایه انسانی و نقدینگی همگی دارای شاخص 

گذاری سرمایهمتغیر  معناداری بر    تأثیر  11فسادشاخص  و    10وتوسعهق ی تحق، متغیرهای مخارج  حالبااینهستند.  

 .   مستقیم خارجی ندارند

 
1. Social Welfare 
2. Foreign direct investment, net inflows 
3. The Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD) 
4. Middle East and North Africa 
5. Incremental capital output ratio 
6. Economic Freedom Index 
7. Environmental Governance and Sustainability Index 
8. Social capital 
9. Return On Investment 
10. Research And Development Expenses 
11. Corruption Index 
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، به بررسی روابط زمانهم( در پژوهشی مبتنی بر رویکرد سیستم معادلات  1400عبدالهی آرانی و منصف )

متغیرهای مهم  های دولت در کنار سایر  و سیاست  گذاری مستقیم خارجیسرمایهمتقابل میان رشد اقتصادی،  

گذاری مستقیم سرمایه کلان پرداختند. نتایج نشان داد که ارتباط متقابل مثبت و معناداری میان تغییرات    اقتصاد

وجود دارد. سیاست مالی انبساطی دولت در قالب   1350-96و رشد اقتصادی در اقتصاد ایران طی دوره  خارجی

گذاری مستقیم  سرمایهو    تولید ناخالص داخلی افزایش مخارج زیربنایی و کاهش درآمدهای مالیاتی بر تغییرات  

مثبت و معناداری بر تغییرات    تأثیرشاخص سرمایه انسانی نیز    ،معنادار مثبت داشته است. همچنین  تأثیر  خارجی

گذاری مستقیم سرمایهگذارد ولی افزایش نرخ ارز اسمی باعث کاهش ورود  می  گذاری مستقیم خارجیسرمایه

   اقتصاد کشور شده است.به  خارجی

( و همکاران  بررسی    (1403شربتی  به  پژوهشی  سرمایه   تأثیردر  بر جذب  ارز  نرخ  نوسانات  و  گذاری تورم 

پرداختند. نتایج نشان داد که تورم و نرخ ارز بر  1سازی کاپولا در ایران با استفاده از رویکرد مدل مستقیم خارجی

های نامتقارن و پیچیده  منفی دارند. تحلیل کاپولا نیز وابستگی  تأثیرگذاری مستقیم خارجی در ایران  جذب سرمایه

 میان این متغیرها را برجسته ساخت.  

به بررسی1403آبادی و همکاران )شاه نوآوری و جهانیمتقابل مؤلفه  تأثیر ( در مطالعه خود  بر های  شدن 

  2011کشور برتر تولیدکننده علم در جهان در بازه زمانی    47گذاری مستقیم خارجی در  جریان ورودی سرمایه

زن های تابلویی پویا و تخمین برای برآورد الگو از رهیافت اقتصادسنجی داده  ،پرداختند. بدین منظور  2020تا  

، استفاده شده است. نتایج الگوی پژوهش حاکی از آن بوده است که همه متغیرهای  2یافته پویا گشتاورهای تعمیم

که طوری گذاری مستقیم خارجی، اثر مثبت و معنادار دارند. بهمورد مطالعه با ضرایب تخمینی متفاوت بر سرمایه

پنج متغیرهای  از  ورودیبهبود هر یک  زیرساخت،   گانه  تحقیقات،  و  انسانی  و مؤسسات، سرمایه  )نهاد  نوآوری 

گذاری مستقیم خارجی در این دسته از کشورها وکار(، بر حجم ورود سرمایهپیچیدگی بازار و پیچیدگی کسب

گذاری مستقیم شدن نیز بر جذب سرمایههای ورودی نوآوری و جهانیافزاید. همچنین اثر متقابل همه شاخصمی

 خارجی مثبت و معنادار بوده است.  

 

 خارجی  مطالعات. 2-2-2

گذاری ای تلاش نمودند تا ادبیات تجربی موجود در مورد سرمایه ( در مطالعه2006)  3گودسپید و همکاران

ها و هم در مصرف( و همچنین مالیات،  گذاری در زیرساختمستقیم خارجی را با ترکیب مخارج دولت )هم سرمایه

گذاری تجاری )مانند فساد( شود بررسی کنند.  عوامل مکان کلاسیک و عوامل نهادی که ممکن است مانع سرمایه

مالیات که  است  آن  از  حاکی  مطالعه  این  زیرساختنتایج  و  کمتر  فساد  کمتر،  جذب  های  به  منجر  بهتر  های 

 تأثیر شود. همچنین مخارج مصرفی دولت بر جریان ورودی سرمایه خارجی  گذاری مستقیم خارجی میسرمایه

 گذارد.  منفی می

 
1. Copula Approach 
2. Dynamic Generalized Method of Moments 
3. Goodspeed et al. 
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گیری شده با امتیاز اندازه دولت(  ای به بررسی اثرات اندازه دولت )اندازه( در مطالعه2010) 1یوان و همکاران

ورودی   جریان  از  با   یخارج  هیسرما بر  تابلویی  داده  استفاده  سال  81های  بازه  در    2006-2002های  کشور 

می نشان  پژوهش  این  نتایج  بزرگپرداختند.  که  دولت  دهد  اندازه  شدن  ورودی   تأثیرتر  جریان  بر  مثبتی 

  بسیار بیشتر است. توسعهدرحالآن در کشورهای  تأثیرگذاری مستقیم خارجی دارد و سرمایه

  طی در پاکستان   گذاری مستقیم خارجیمخارج دولت بر جذب سرمایه  تأثیر( به بررسی  2016)  2شاه و ایقبال 

ای دولت دارای پرداختند. نتایج نشان داد که مخارج بهداشتی، آموزشی و توسعه  2013تا    1972دوره زمانی  

مخارج دفاعی رابطه منفی    که درحالیگذاری مستقیم خارجی هستند،  رابطه مثبت و معنادار بلندمدت با سرمایه

 گذاری مستقیم خارجی دارد. با سرمایه

گذاری مخارج دولت را برای جریان ورودی سرمایه  تأثیرای به بررسی  در مطالعه  (2018a)  3عثمان و همکاران

نتایج این .  پرداختند  2016تا    1982کشور در بازه زمانی    7پانل    یهادادهمجموعه مستقیم خارجی با استفاده از  

  کند.گذاری مستقیم خارجی کمک میهای دولت در بلندمدت به ورود سرمایهدهد که هزینهمطالعه نشان می

( همکاران  و  مطالعه  (2018bعثمان  کشور  در  دولت  مخارج  نقش  بررسی  به  جریان خود  بر  میزبان  های 

توجهی گذاری مستقیم خارجی پرداختند. نتایج این مطالعه حاکی از آن است که مخارج دولت به طور قابلسرمایه

گذاری مستقیم خارجی را در بلندمدت افزایش خواهد داد. همچنین اندازه بازار نقش مهمی در  جریان سرمایه

 کند.  گذاری خارجی ایفا میجریان ورودی سرمایه

 گذاری مستقیم خارجیسرمایه ( به بررسی رابطه متغیرهای کلان اقتصادی با2021)  4اسماعیل و اسماعیل 

گذاری داخلی،  پرداختند. نتایج موید آن است که اندازه بازار، سرمایه  2019تا    1980در اندونزی در دوره زمانی  

در بلندمدت هستند.   گذاری مستقیم خارجیسرمایه گذار بر ورودتأثیرمخارج دولت و نرخ ارز از عوامل کلیدی  

ورودحالبااین با  معناداری  رابطه  مالی  توسعه  خارجیسرمایه ،  مستقیم  ندارد.   گذاری  اندونزی  ، یطورکلبهدر 

 دارند.   تأثیرگذاری مستقیم خارجی سرمایه است که متغیرهای کلان اقتصادی بر ورود ها حاکی از آن بوده  یافته

مخارج دولتی، فساد، رشد اقتصادی و دستمزدها    تأثیرخود به بررسی   ( در مطالعه2022)  5اسیورکی و همکاران

پرداختند. نتایج این پژوهش موید آن   2020- 2000گذاری مستقیم خارجی در اندونزی در بازه زمانی بر سرمایه

گذاری مستقیم خارجی دارد،  مثبت و معناداری بر سرمایه  تأثیربوده است که مخارج دولت، فساد و رشد اقتصادی  

 گذاری مستقیم خارجی همراه است. منفی و معناداری بر سرمایه تأثیرمتغیر حقوق با  کهدرحالی

و همکاران بررسی  2024)  6توآن  به  سرمایهتأثیر(  بر  تجارت  بودن  باز  و  دولت  مخارج  مستقیم   گذاریات 

های حاکی از آن بوده است که باز بودن تجارت و مخارج دولت به طور مثبت بر ورود  پرداختند. یافته خارجی

 گذارد. می تأثیرمستقیم خارجی  گذاریسرمایه

 
1. Yuan et al. 

2. Shah & Iqbal 
3. Othman et al. 

4. Ismail & Ismail 

5. Syukri et al. 

6. Tuan et al.  
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 پژوهش  ینوآور. 2-3
توان اذعان داشت که نوآوری پژوهش حاضر نسبت به موارد  مطالعات پیشین داخلی می  بهباتوجه در این مطالعه  

گذاری  سرمایهنخست استفاده از روش میمیک در محاسبه شاخص انگیزه ورود  به این صورت است.  مشابه قبلی  

است. دوم، بررسی نامتقارنی در کنار متقارنی در اندازه اثرگذاری   1401-1352  زمانی گسترده  خارجی در دوره

ای در این زمینه  گذاری خارجی است که با جستجوی نگارندگان تاکنون مطالعهاندازه دولت بر انگیزه ورود سرمایه

 یافت نشده است. 

 

 پژوهش  یشناسروش .3

 خارجی  گذاریجهت برآورد شاخص انگیزه ورود سرمایه 1روش میمیک . 3-1
سرمایه  کهازآنجایی ورود  انگیزه  متغیری  متغیر  خارجی،  اندازه  ریناپذمشاهدهگذاری  امکان  و  آن است  گیری 

متغیرهای    صورتبه میان  ارتباط  تا  است  روشی  نیازمند  آن  محاسبه  ندارد،  وجود  و    یریگاندازهقابلمستقیم 

و   مشاهده رقابلیغ رابطه بین متغیر پنهان  2توضیح دهد. الگوی معادلات ساختاری یخوببهرا  یریگاندازهرقابلیغ 

( از روش میمیک 1400و زارعی )  انیمراد  فیظردهد. پیرو مطالعه  شده را نشان می  ها و علل مشاهدهشاخص

انگیزه ورود سرمایه الگو  جهت برآورد شاخص  این  گسترده در   صورتبهگذاری خارجی بهره گرفته شده است. 

معادله ساختاری و معادله  بسیاری از علوم اجتماعی و همچنین اقتصاد کاربرد دارد. الگو میمیک دو بخش اساسی  

 متناظر است:  مشاهدهقابلهای  معادله ساختاری با یک مجموعه از شاخص .داردگیری اندازه

(1)  𝑌𝑖 = 𝜆 𝑖ɳ + 𝑢𝑖 

و درآمد    3گذاری خارجی )نرخ بیکاری انگیزه ورود سرمایه  مشاهدهقابلهای  دهنده شاخصنشان  𝑌𝑖   در آن  که

پارامترهای ساختاری   𝜆خطاهای تصادفی و    𝑢𝑖گذاری خارجی(؛  متغیر پنهان )انگیزه ورود سرمایه  ɳ( است.  4سرانه 

 صورت زیر است: گیری بهگیری هستند. معادله اندازهالگوی اندازه

(2) ɳ =   ϒ1 X1 + ϒ2 X2 +⋯+ ϒp Xp +  ѵ 

رشد اقتصادی،  متغیرهای  از قبیل    مشاهدهقابلنشانگر یک مجموعه از متغیرهای علیّ    𝑋𝑝   ( 2رابطه )که در  

متغیر پنهان  ɳجزء اخلال و   ѵ،  است پارامترهای ساختاری الگو ϒ𝑝باشد.  می  5درجه باز بودن تجارت و نرخ بهره

 باشد:زیر قابل بازنویسی میرابطه    صورتبه گذاری خارجی( است. معادلات فوق پژوهش حاضر )انگیزه ورود سرمایه

(3) 𝑌 = 𝜆ɳ + 𝑢 

(4) ɳ = ϒ 𝑋 +  ѵ 

 
1. Multiple Indicators-Multiple Causes (MIMIC) 

2. Structural Equation Model (SEM) 

3. Unemployment rate 
4. Per capita income 
5. Interest rate 
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 خارجی گذارینام و منابع آماری متغیرها در بخش محاسبه شاخص انگیزه ورود سرمایه  :1جدول 

 متغیر  منبع

 بیکاری بانک مرکزی ایران 

 درآمد سرانه  بانک جهانی

 رشد اقتصادی  بانک جهانی

 درجه باز بودن تجارت  بانک جهانی

 نرخ بهره  بانک مرکزی ایران 

 

 صورت بهگذاری خارجی در پژوهش حاضر  دیاگرامی پیشنهادی برای برآورد شاخص انگیزه ورود سرمایهفرم  

 زیر است: 

 
 گذاری خارجیانگیزه ورود سرمایه  شاخص برآورد جهتشکل دیاگرامی مدل میمیک  :1 شکل

 

در رابطه    همبستگی وجود ندارد، یا به عبارتی دیگر  ، در این معادلات فرض بر این است که میان جملات خطا 

 :  ( داریم5)

(5) 𝐸(𝑢ѵ) = 𝐸(ѵ2) و  0 = 𝜎2 و 𝐸(𝑢´𝑢) = 𝜃2 

متغیرهای    آوردندستبه برای   از  تابع  میمشاهدهقابلیک   ،( معادله  )4توان  معادله  در  را  الگو 3(  حل  برای   )

 جایگزین نمود: 

(6 ) 𝑌 = ϒ 𝑋 + 𝑢 

. فرم نموداری الگوی پیشنهادی برای برآورد انگیزه ورود  است  میمیکالگو    افتهیکاهشواقع معادله فوق شکل    در

 : استصورت زیر ( است. همچنین ماتریس دستگاه معادلات بالا به7معادله ) صورتبهسرمایه خارجی در ایران 

(7) (
𝑦1
𝑦2
) =   (

𝜆1
𝜆2
) (ɳ) + (

ԑ1
ԑ2
) 
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گیرد. روش اول، روش قرار می  مورداستفادهشده، دو روش    برای انتخاب الگو برتر از بین الگوهای پیشنهاد

الگو برتر، سازگاری علائم متغیرها با مبانی نظری و   است که بر اساس آن اولویت در انتخاب 1هانمان -فری و وک 

های برازش عمومی  است که در آن اولویت با شاخص  2نظر آماری است. روش دوم، روش گیلز   معناداری ضرایب از

این  الگو است. نهایی در  الگوی  انتخاب  ابتدا   رویکرد  این رویکرد  اساس  بر  بود.  پژوهش رویکرد دوگانه خواهد 

نظر معیارهای برازش عمومی    ها الگویی که ازاند و سپس از بین آن شده  الگوهای سازگار با مبانی نظری انتخاب

شاخص  در نهایت    (. 1403شد )احمدی و همکاران،    عنوان الگوی برتر انتخابدر وضعیت بهتری قرار دارد، به

)بازه عددی صفر   3نشان داده شود نرمالایز   𝜒از طریق معادله زیر بدین مفهوم که اگر شاخص با نماد    آمدهدستبه

 (.1403شود )زروکی و همکاران، میتا صد( 

(8) 𝑥𝑁 =
𝑥𝑖 − 𝑥𝑚𝑖𝑛
𝑥𝑚𝑎𝑥 − 𝑥𝑚𝑖𝑛

 

 1401الی   1352برای ایران برای دوره زمانی گذاری خارجی محاسبه شده روند شاخص انگیزه ورود سرمایه

 1354گذاری خارجی حاکی از آن است از سال  ( نمایان است. روند حرکتی انگیزه ورود سرمایه2)  شکل  در نمودار

مشابه پنج سال اول روندی    به طور  1380و    1370های  تا پایان جنگ روندی نزولی داشته است. سپس در دهه

روند    1390(، در دهه 2)  شکل  نزولی را طی کرده است. مطابق نمودار  صعودی و در پنج سال دوم، روندی تقریباً

گذاری خارجی در  گذاری خارجی نوسانی بوده است. بیشترین و کمترین انگیزه ورود سرمایهانگیزه ورود سرمایه

ذکر است به دلیل    لازم به  ،. همچنیناست  1365و    1354های  مربوط به سال  بیبه ترتبازه زمانی پژوهش حاضر  

گذاری خارجی در دوره جنگ، در برآورد الگوهای پژوهش حاضر، متغیر مجازی کاهش مشهود انگیزه ورود سرمایه

 شود. برای دوره مذکور تعریف می

 

 

 گذاری خارجیروند حرکتی انگیزه ورود سرمایه  :2شکل 

 محاسبات پژوهش  : منبع                                   

 
1. Fery & Weck - Hannemann 
2. Giles' method 
3. Normalize 

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

1352 1354 1356 1358 1360 1362 1364 1366 1368 1370 1372 1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386 1388 1390 1392 1394 1396 1398 1400

شاخص انگیزه ورود سرمایه گذاری خارجی
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 الگوی پژوهش  .3-2
که در مقدمه اشاره شد هدف اصلی پژوهش حاضر تحلیل و بررسی اثر متقارن و نامتقارن اندازه دولت   طورهمان

تمرکز در تصریح الگوی پژوهش بر آن است تا ضمن    ،روازاین گذاری خارجی در ایران است.  بر انگیزه ورود سرمایه

ها در اندازه دولت از اثر خارجی؛ اثر افزایش   گذاریبررسی اثر اندازه دولت و تبیین اثر آن بر انگیزه ورود سرمایه

ویژه متغیر وابسته که دارای درجه انباشت هب  درجه انباشت متفاوت متغیرها؛   بهباتوجهها در آن مجزا گردد.  کاهش

گذاری خارجی و  ی متغیرهای توضیحی بر انگیزه ورود سرمایهارگذتأثیر  خیر درأ ت وجود  و نیز امکان  یک است؛  

مدنظر   سرمایه  تأثیر  قراردادنهمچنین  ورود  انگیزه  بر  اثرگذار  متغیرهای  خارجیسایر  رهیافت    1گذاری  از 

با وقفه استفاده میخودرگرسیونی  از  های توزیعی )خطی و غیرخطی(  نامتقارن  الگوی  مطالعه شود. در تصریح 

( الگویی را  2001) 3( استفاده شده است. ایشان با استفاده از مطالعه پسران و همکاران 2014) 2شین و همکاران

گذاری شده است. در  نام  (NARDL)های توزیعی غیرخطی  نمایند که الگوی خودرگرسیونی با وقفهمعرفی می

( و 2021(، اسماعیل و اسماعیل )2024الگوی پژوهش مبتنی بر مطالعات پیشین نظیر توآن و همکاران )  ،ادامه

(  در دو قالب )متقارن و نامتقارن( تصریح شده است. شایان توضیح آنکه در تصریح 2018عثمان و همکاران )

 استفاده شده است. (2014) نامتقارن، از مطالعه شین و همکارانالگوی 

 

 تصریح الگوی متقارن. 3-2-1

𝐹𝐼𝑀 ( نمایان است که در آن 9لگوی نخست مبتنی بر رهیافت متقارن در معادله )ا
متغیر وابسته بیانگر   عنوانبه4

شناسی نحوه محاسبه آن به روش باشد که در بخش روشمیگذاری خارجی در ایران  انگیزه ورود سرمایهشاخص  

ای( به  های سرمایهای و تملک دارایینشانگر نسبت مخارج دولت )مجموع اعتبارات هزینه 𝐺𝑆  میمیک تبیین شد.

 صورت بهمالیات مستقیم  بار مالیات مستقیم )بیانگر    𝐷𝑖𝑟𝑇𝑎𝑥5تولید ناخالص داخلی تحت عنوان اندازه دولت است.

بیانگر    𝐼𝑛𝑓است که از درگاه سازمان امور مالیاتی کشور استخراج شده است.    تولید ناخالص داخلی(درصدی از  

که تفاوت میان هزینه کل تولید نفت خام و ارزش تولید نفت   نیز بیانگر رانت نفتی   𝑂𝐼𝐿𝑅𝑅درصد تورم است.  

درصدی   عنوان بههای مربوط به رانت نفت  داده  های جهانی )نسبت به تولید ناخالص داخلی( است.خام به قیمت

 .گرفته شده است 6های توسعه جهانیاز تولید ناخالص داخلی از پایگاه داده بانک جهانی به نام شاخص

(9) 

𝛥𝐹𝐼𝑀𝑡 = 𝜑𝐹𝐼𝑀𝑡−1 + 𝛾𝐺𝑆𝑡−1 + 𝜔𝐼𝑛𝑓𝑡−1 + 𝛿𝑂𝐼𝐿𝑅𝑅𝑡−1 + 𝜃𝐷𝑖𝑟𝑇𝑎𝑥𝑡−1

+ +∑𝜑𝑖

𝑝−1

𝑖 =1

𝛥𝐹𝐼𝑀𝑡−𝑖 +∑𝛾𝑖∆𝐺𝑆𝑡−𝑖

𝑞−1

𝑖=0

+∑𝜔𝑖𝛥𝐼𝑛𝑓𝑡−𝑖

𝑟−1

𝑖=0

+∑𝛿𝑖∆𝑂𝐼𝐿𝑅𝑅𝑡−𝑖

𝑠−1

𝑖=0

+∑𝜃𝑖𝛥𝐷𝑖𝑟𝑇𝑎𝑥𝑡−𝑖

𝑢−1

𝑖=0

+ 𝜀𝑡 

 
 کند.های توزیعی، وقفه متغیر وابسته به نوعی اثرگذاری سایر متغیرهای نیامده در مدل را لحاظ میدر الگوی خودرگرسیونی با وقفه .1

2. Shin et al. (2014) 

3. Pesaran et al. (2001) 
4. Foreign Investment Motivation Index 

5. Direct Tax Burden 

6. World Development Indicators 
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 تصریح الگوی نامتقارن . 3-2-2

 است(  11)  ، رگرسیون نامتقارن در معادله  (NARDL)  های توزیعی غیرخطیمبنای الگوی خودرگرسیونی با وقفه

متغیر   آن  در  شکل    𝐺𝑆که  𝐺𝑆𝑡به  = 𝐺𝑆0 + 𝐺𝑆𝑡
+ + 𝐺𝑆𝑡

به  − است  شده  در  نحویتفکیک  جزئی  انباشت  که 

 ( است.10به شکل رابطه ) 𝐺𝑆تغییرات  

(10) 𝐹𝐼𝑀𝑡 = 𝛾+𝐺𝑆𝑡
+ + 𝛾−𝐺𝑆𝑡

− + 𝜔𝐼𝑛𝑓𝑡 + 𝛿𝑂𝐼𝐿𝑅𝑅𝑡 + 𝜃𝐷𝑖𝑟𝑇𝑎𝑥𝑡 + 𝜖𝑡 

(11) 

{
 
 

 
 𝐺𝑆𝑡

+ =∑∆𝐺𝑆𝑗
+

𝑡

𝑗=1

=∑Max (∆𝐺𝑆𝑗

𝑡

𝑗=1

, 0)

𝐺𝑆𝑡
− =∑∆𝐺𝑆𝑗

−

𝑡

𝑗=1

=∑Min (∆𝐺𝑆𝑗

𝑡

𝑗=1

, 0)

 

,𝐴𝑅𝐷𝐿(𝑝(، الگوی نامتقارن  11( و )10بر اساس روابط ) 𝑞1, 𝑞2, 𝑟, 𝑠, 𝑢) شود.( نوشتار می12) مطابق رابطه 

به ترتیب ضریب   𝜃و    𝛿  ،𝜔های اندازه دولت و  یب نامتقارن وقفهاضر  𝛾ضریب خودهمبستگی،    𝜑در این رابطه  

 های رانت نفت، تورم و بار مالیات مستقیم است.وقفه

(12) 
𝐹𝐼𝑀𝑡 =∑𝜑𝑗𝐹𝐼𝑀𝑡−𝑗

𝑝

𝑗=1

+∑𝛾𝑗
+𝐺𝑆𝑡−𝑗

+

𝑞1

𝑗=0

+∑𝛾𝑗
−𝐺𝑆𝑡−𝑗

−

𝑞2

𝑗=0

+∑𝜔𝑗𝐼𝑛𝑓𝑡−𝑗

𝑟

𝑗=0

+∑𝛿𝑗𝑂𝐼𝐿𝑅𝑅𝑡−𝑗

𝑠

𝑗=0

+ ∑𝜃𝑗𝐷𝑖𝑟𝑇𝑎𝑥𝑡−𝑗

𝑢

𝑗=0

+ 𝜏𝑡 

ادامه )  در  همکاران  و  زروکی  مطالعه  )1402همچون  ایستایِ  رابطه   ،)12( پویایِ  رابطه  به  داده  13(  تعمیم   )

 : شودمی

(13) 

∆𝐹𝐼𝑀𝑡 = 𝜌𝐹𝐼𝑀𝑡−1 + 𝛾
+𝐺𝑆𝑡−1

+ + 𝛾−𝐺𝑆𝑡−1
− + 𝜔𝐼𝑛𝑓𝑡−1 + 𝛿𝑂𝐼𝐿𝑅𝑅𝑡−1 + 𝜃𝐷𝑖𝑟𝑇𝑎𝑥𝑡−1

+ ∑𝜌𝑖∆𝐹𝐼𝑀𝑡−𝑖

𝑝−1

𝑖=1

+ ∑ 𝛾𝑖
+∆𝐺𝑆𝑡−𝑖

+

𝑞1−1

𝑖=0

+ ∑ 𝛾𝑖
−∆𝐺𝑆𝑡−𝑖

−

𝑞2−1

𝑖=0

+∑𝜔𝑖∆𝐼𝑛𝑓𝑡−𝑖

𝑟−1

𝑖=0

+∑𝛿𝑖∆𝑂𝐼𝐿𝑅𝑅𝑡−𝑖

𝑠−1

𝑖=0

+∑𝜃𝑖∆𝐷𝑖𝑟𝑇𝑎𝑥𝑡−𝑖

𝑢−1

𝑖=0

+ 𝜗𝑡 

توان اثر نامتقارن اندازه  ( است. بر اساس الگوی فوق می14مدت مطابق رابطه )که عدم تقارن در بلندمدت و کوتاه

 آزمون قرار داد. مورد برآورد و مدت و بلندمدترا در کوتاه  خارجی گذاریسرمایهدولت بر انگیزه ورود 

(14) {
بلندمدت  ∶     𝛾+ ≠ 𝛾−

کوتاه  مدت ∶  𝛾𝑖+ ≠ 𝛾𝑖−
 

 

 های پژوهشتوصیف داده .3-3

کشیدگی  همراه ضریب چولگی،    زیر دوره به 7 و دوره کل در پژوهش اصلی متغیرهای میانگین ها،تبیین داده جهت

بر   گذاری خارجیانگیزه ورود سرمایه. شاخص  است (2جدول )  شرح به است که شدهمحاسبه   و انحراف معیار

گذاری خارجی پس  شناسی محاسبه شده است. میانگین انگیزه ورود سرمایهمبنای روابط یاد شده در بخش روش

از جنگ تا برنامه دوم روندی نزولی داشته و پس از آن روندی نوسانی به خود گرفته است. بیشترین و کمترین  
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های برنامه چهارم و برنامه دوم بوده است. دوره  گذاری خارجی به ترتیب مربوط به زیرمیانگین انگیزه ورود سرمایه

روندی نوسانی داشته است. بیشترین و کمترین میانگین    اندازه دولت تقریباً(  3( و نمودار )2جدول )  بهباتوجه

.  استدرصد    2/15و    9/32های  و برنامه ششم با رقم  1367-1352های  دوره  اندازه دولت، به ترتیب مربوط به زیر

دوره   کل  میانگین  از  کمتر  دولت  اندازه  میانگین  همواره  ششم  تا  اول  برنامه  از  است  ذکر  به  لازم  همچنین 

درصد    8/14چهارم توسعه با میانگین    کمترین میزان تورم مربوط به برنامهپژوهش حاضر بوده است.    موردبررسی

توان عمده دلایل  درصد است که می   9/36بیشترین میزان تورم مربوط به برنامه ششم با میانگین    ،است. همچنین

ارز به دلیل کاهش عرضه آن  آن را تحریم  افزایش نرخ  پذیری تأثیرو همچنین    طرفازیک های نفتی گسترده، 

های برنامه ششم توسعه ذکر  تقویت بخش نامولد و سوداگری اقتصاد در سالهای داخلی کشور از نرخ ارز و  قیمت

درصد و کمترین   3/26بیشترین میانگین رانت نفت مربوط به زیر دوره برنامه چهارم با رقم    (2)کرد. مطابق جدول  

های توسعه . میزان رانت نفت در طول برنامهاستدرصد    1/17میانگین مربوط به زیر دوره برنامه دوم با رقم  

درصد و کمترین    26/49با رقم    1353روندی کاملاً نوسانی داشته است. بیشترین میزان رانت نفت مربوط به سال  

زیر درصد بوده است. برای بار مالیاتی مستقیم بیشترین میانگین در    94/3با رقم    1365میزان مربوط به سال  

 درصد بوده است.  6/2برنامه اول با رقم   زیر دورهن مربوط درصد و کمترین میانگی 3/4برنامه چهارم با رقم  دوره

 

  میانگین متغیرهای پژوهش: 2جدول 
 تورم 

 )درصد( 

 بار مالیات مستقیم 

 )درصد( 

 رانت نفت 

 )درصد( 

 اندازه دولت 

 )درصد( 

 گذاری خارجی انگیزه ورود سرمایه

 )نرمالایز شده )صفر تا صد(( 
 زیر دوره 

 تا پایان جنگ   13۵2 8/43 9/32 2/24 3/4 3/17

 برنامه اول ۵/37 2/17 9/23 2/6 6/21

 برنامه دوم 6/26 4/20 1/17 3/3 7/2۵

 برنامه سوم 9/48 7/18 24 2/9 1/21

 برنامه چهارم  8/۵3 7/20 3/26 3/4 9/14

 برنامه پنجم ۵/3۵ 9/16 7/17 5/3 ۵/20

 برنامه ششم 8/۵2 2/1۵ 9/18 3 3/38

 میانگین کل دوره  9/42 9/22 3/22 3/3 7/20

 انحراف معیار  7/19 4/9 6/8 7/0 2/10

 1چولگی  41/0 ۵7/1 ۵0/0 60/0 11/1

 2کشیدگی  77/3 6۵/4 41/3 24/3 70/3

 منابع آماری یافته پژوهش  بانک مرکزی  بانک جهانی درگاه امور مالیاتی  یجهانبانک

 های پژوهش یافته: منبع

 
1. Skewness 

2. Kurtosis 
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بیشترین و کمترین انحراف معیار در میان متغیرهای پژوهش، به ترتیب مربوط به شاخص لازم به ذکر است 

. چولگی ضریب کجی مشخصی است که مقدار است  2و بار مالیات مستقیم  1گذاری خارجیانگیزه ورود سرمایه

+ باشد،  1+ و  5/0یا بین    -1و    -5/0متغیر است. اگر چولگی بین    - 3+ و  3کند. مقدار آن میان  کجی را نمایان می

(. متغیر اندازه دولت دارای بیشترین  Johnson & Bhattacharyya, 2019توان تا حدی متقارن دانست )توزیع را می 

سرمایه ورود  انگیزه  و  چولگی  چولگی  کمترین  دارای  خارجی  شاخصاستگذاری  از  یکی  نیز  کشیدگی  های  . 

های یک  ای است. این شاخص میزان پراکندگی و تمرکز دادههای فاصلهجسته پراکندگی است و از شاخصرب

(، متغیر اندازه دولت دارای بیشترین کشیدگی و متغیر بار مالیات  2کند. بر اساس جدول )توزیع را مشخص می

 مستقیم دارای کمترین کشیدگی است.

 

 
 روند حرکتی اندازه دولت :3شکل 

 محاسبات پژوهش : منبع                                                       

 

   پژوهش هایافته. ی4

 . نتایج آزمون مانایی و تشخیصی4-1
- پیش از برآورد الگو لازم است تا آزمون مانایی متغیرها انجام شود. برای این منظور از آزمون ریشه واحد دیکی

تعمیم فیلیپسفولر  و  استفاده-یافته  آزمون  پرون  نتایج  است.  دیکیشده  واحد  ریشه  تعمیم-های  و  فولر  یافته 

نیستند.  دوم پژوهش حاضر انباشته از مرتبه  متغیرهای از کدام( نشانگر آن است که هیچ 3پرون )جدول  -فیلیپس

نتیجه حاصل  بهباتوجه شوند. گیری مانا میتفاضل بارکی متغیرها در سطح مانا و تعدادی نیز با برخی کهنحوی به

می واحد  ریشه  آزمون  وقفه از  با  خودرگرسیونی  رهیافت  از  خطیتوان  توزیعی  غیرخطی   3( ARDL)  های  و 

(NARDL )4  .در برآورد الگو بهره جست 

 
1. Motivation for Foreign Investment 
2. Direct tax burden 
3. Autoregressive Distributed Lag (ARDL)  
4. Nonlinear Autoregressive Distributed Lag (NARDL) 
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 پرون-یافته و فیلیپسفولر تعمیم -های ریشه واحد دیکی: آزمون3جدول 

 متغیرها 

 فیلیپس پرون  یافته تعمیم -دیکی فولر

 تفاضل مرتبه اول  در سطح تفاضل مرتبه اول  در سطح

 آماره 
 آزمون 

 سطح
 احتمال 

 آماره 
 آزمون 

 سطح
 احتمال 

 آماره 
 آزمون 

 سطح
 احتمال 

 آماره 
 آزمون 

 سطح
 احتمال 

 000/0 - 80/4 322/0 - 92/1 000/0 - 03/۵ 322/0 - 92/1 گذاری خارجی انگیزه ورود سرمایه

 000/0 - 89/6 ۵62/0 - 43/1 000/0 - 89/6 ۵77/0 - 39/1 اندازه دولت 

 000/0 - 4۵/4 101/0 - ۵9/2 - - 011/0 - ۵۵/3 تورم 

 - - 026/0 - 19/3 - - 028/0 - 17/3 رانت نفت 

 - - 003/0 - 01/4 - - 004/0 - 94/3 بار مالیات مستقیم

 های پژوهش یافته: منبع

 

 نتایج حاصل از برآورد الگوی متقارن . 4-2
مدت الگوی پویا نیازمند تعیین وقفه بهینه ، برآورد کوتاه( ARDL)  های توزیعیدر رهیافت خودرگرسیونی با وقفه 

در تعیین وقفه بهینه استفاده شد که با وقفه   1بیزین -شوارتز  اطلاعات   تعداد مشاهدات از معیار   بهباتوجهاست.  

(  ARDL)  های توزیعیخودرگرسیونی با وقفههمراه بوده است. پس از تعیین وقفه بهینه، الگوی    (1،0،2،0،0)  بهینه

 است آن از حاکی(  4جدول )بخش دوم   در  تشخیصی هایآزمون  نتایج( گزارش شده است.  4) برآورد و در جدول

 خودهمبستگی، وجود عدم بر مبنی صفر واریانس فرضیه ناهمسانی و خودهمبستگی،  نرمالیتی هایآزمون  در که

نتایج حاصل از برآورد (  4در بخش اول جدول )شود.  نمی رد پسماند جملات  در  واریانس همسانی و بودن نرمال

اندازه دولت با  متغیر  مدت بیانگر آن است  در کوتاه(  ARDL)  های توزیعیخودرگرسیونی با وقفهالگوی متقارن  

( و بار  2تورم )مطابق آزمون والدمتغیرهای  گذاری خارجی دارد.  اثری مثبت بر انگیزه ورود سرمایه  91/0ضریب  

ضرایب   با  ترتیب  به  مستقیم  سرمایه  -33/6و    -54/0مالیاتی  ورود  انگیزه  بر  منفی  در  اثری  خارجی  گذاری 

گذاری اثری مثبت بر انگیزه ورود سرمایه  71/0رانت نفت با ضریب  متغیر  مطابق انتظار    ،مدت دارند. همچنینکوتاه

متوسط در   به طور  اساسنیبرا  منفی است.  3(𝐷5868) ضریب برآوردی متغیر مجازی  همچنین،  خارجی دارد.  

 94/6گذاری خارجی به کشور به میزان  ها، انگیزه ورود سرمایهنسبت به سایر سال  1368-1358  هایسال  بازه

معنادار است و بیانگر  از نظر آماری  و    -61/0ضریب برآوردی جمله تصحیح خطا برابر با   است.  افته یکاهشواحد  

گذاری خارجی از درصد از انحراف انگیزه ورود سرمایه  61بعد به میزان    سالبهسالآن است که با حرکت از یک  

 شود. تعدیل می الگو مسیر بلندمدتش توسط متغیرهای توضیحی

 
1. Bayesian information criterion 
2. Wald Test 

ها با عدد صفر کدگذاری  با عدد یک و در سایر سال 1368-13۵8های ( در سال𝐷5868های مطالعه حاضر، متغیر مجازی ). در برآورد الگوی3
 شده است. 
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 مدت در کوتاههای تشخیصی و آزموننتایج برآورد الگوی متقارن : 4 جدول

 مدت الف: نتایج رابطه کوتاه

 سطح احتمال  tآماره  ضریب  متغیرهای توضیحی 

𝐹𝐼𝑀−1 39/0 79/4 000/0 

𝐺𝑆 91/0 14/4 000/0 

𝐼𝑛𝑓 22/0 - 80/1 - 080/0 

𝐼𝑛𝑓−1 02/0 - 16/0 - 870/0 

𝐼𝑛𝑓−2 29/0 - 31/2 - 026/0 

𝐷𝑖𝑟𝑇𝑎𝑥 33/6 - 43/4 - 000/0 

𝑂𝐼𝐿𝑅𝑅 71/0 3۵/4 000/0 

𝐷5868 94/6 - 32/2 - 026/0 

 000/0 - 1۵/10 - 61/0 جمله تصحیح خطا

𝑤𝑎𝑙𝑑𝐼𝑛𝑓 برآیند اثر تورم : 1آزمون والد  = 17/13(0.000)[−0/54] 

 های تشخیصینتایج آزمونب: 

 سطح احتمال  مقدار آماره هاآزمون

 976/0 0۵/0 نرمالیتی 

 909/0 03/4 گادفری( -پاگان-ناهمسانی واریانس )بروش

 846/0 04/0 تصریح مدل رمزی

 403/0 81/1 خودهمبستگی سریالی 

 محاسبات پژوهش : منبع

 

های ثبات ساختاری است. در  تشخیصی، نوبت ارائه آزمونهای  پس از برآورد مدل رگرسیونی و انجام آزمون

آزمون از  باب  تجمعی این  پسماند  ساختاریِ  ثبات  تجمعی   2های  پسماند  مربع  در ضرایب   3و  ثبات  نشانگر  که 

، استفاده شده است. اگر نمودار پسماند تجمعی و یا نمودار مربع پسماند  است  موردبررسیبرآوردی در طول بازه  

توان تجمعی، میان دو خط مقطع مستقیم قرار گیرد، فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود شکست ساختاری را نمی

های شود. نتایج آزمونرد نمود. در غیر این صورت، فرضیه رقیب مبنی بر وجود شکست ساختاری پذیرفته می

توان اذعان داشت که ضرایب برآوردی الگوی ( می4)شکل  ( منعکس شده است. بر اساس  4)  شکلمذکور در  

 شود.یید نمیأ دارای ثبات ساختاری بوده و وجود شکست ساختاری ت  موردبررسیالگوی متقارن( در بازه  )  نخست

 
باشد. همچنین اعداد در پرانتز سطح  برآیند ضرایب مثبت و منفی میمدت، اعداد در کروشه بیانگر مجموع ضرایب و یا برای آزمون والد در کوتاه .1

 محاسباتی است.  Fاحتمال مربوط به آماره 
2. Cumulative Sum of Residuals (CUSUM) 

3. Cumulative Sum of Squared Residuals (CUSUMQ) 
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 متقارنآزمون ثبات ساختاریِ پسماند تجمعی و مجذور پسماند تجمعی در الگوی  :4 شکل

 محاسبات پژوهش : منبع     

 

نتایج    بر اساساستفاده شده است.   هاکرانه متغیرها از آزمون بین  بلندمدت رابطه  وجود  از اطمینان منظوربه

درصد    99و   95،    90از کرانه پایین و بالا در سطوح اطمینان  مقدار آماره این آزمون در هر دو برآورد  (  5جدول )

پذیرفته  بلندمدت میان متغیرها در تمامی سطوح اطمینان مذکور   رابطه وجود عدم فرض روازاینتر است.  بزرگ

در    شود.نمی بلندمدت  برآورد  اول  نتایج  )بخش  است.  5جدول  گزارش شده  الگو  (  برآوردی  در  نتایج ضرایب 

با کوتاه  بلندمدت با جدول )  مدت است.از لحاظ معناداری و علامت ضرایب مشابه  اندازه دولت در  5مطابق   ،)

در اندازه دولت، انگیزه    درصدییککه افزایش  نحوی افزاید. بهگذاری خارجی میبلندمدت بر انگیزه ورود سرمایه

  درباره اثرگذاری مثبت اندازه دولت بر انگیزه ورود سرمایه  یافت.   واحد افزایش خواهد  48/1  گذاریسرمایه  ورود

ثر منابع  ؤم   به طورتواند  تر شدن اندازه دولت، دولت میبا بزرگ  توان چنین اذعان داشت کهگذاری خارجی می

گذاری و انگیزه ورود  اجتماعی را تخصیص دهد و از شکست بازار جلوگیری کند، که برای کاهش ریسک سرمایه

از انگیزه ورود    -88/0مطابق مبانی نظری تورم در بلندمدت با ضریب   مثبتی دارد.  یرتأثگذاری خارجی  سرمایه

گذاری  تورم، انگیزه ورود سرمایه  درصدییکبدین توضیح که با افزایش   .کاهدگذاری خارجی به کشور میسرمایه

یابد و در  یابد. بدیهی است وقتی نرخ تورم بالا است، نرخ بهره حقیقی کاهش میواحد کاهش می 88/0خارجی، 

ثباتی اقتصادی تورم معیاری برای بی  ضمناً  .( Alshamsi et al., 2015گذاری بالا است )نتیجه هزینه فرصت سرمایه

 ,Nnadi & Soobaroyenگذاری را از بین ببرد )نگری مثبت جهت سرمایهتواند آیندهاست و نرخ تورم بالاتر می

مدت اثری کوتاه مانند بهرانت نفت نیز  دهد.گذاری خارجی را کاهش میایه( که در نهایت انگیزه ورود سرم2015

گذاری در رانت نفت، انگیزه ورود سرمایه  درصدییککه افزایشی  طوری گذاری دارد. بهمثبت بر انگیزه ورود سرمایه

و عبدل    (2015) 1بوکپین و همکاراندهد. برخی از مطالعات مانند  واحد افزایش می  16/1خارجی را به میزان  

سرمایه2010) 2روپولوس یدیسو    قدیر جذب  و  انگیزه  افزایش  باعث  طبیعی  منابع  رانت  که  دریافتند   گذاری ( 

گذاری در چنین صنایع استخراج سود شود. این مطالعات ادعا کردند که سرمایهخارجی به کشورهای میزبان می

گیر ایجاد  محیطی نه چندان سخت غنی از منابع با مقررات زیست  توسعهدرحالدر اقتصادهای    ویژه بهبسیار بالایی  

بار مالیات   کنند.های خود را به سمت این اقتصادها هدایت میخارجی سرمایه گذارهایکند و بنابراین سرمایهمی

خارجی دارد، بدین ترتیب که با   گذاریمنفی بر انگیزه ورود سرمایه تأثیر-33/10در بلندمدت با ضریب  مستقیم

 
1. Bokpin et al.  

2. Abdel-Gadir & Sidiropoulos 
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انگیزه ورود سرمایه  درصدییکافزایش   واحد کاهش    33/10گذاری خارجی به میزان  در بار مالیاتی مستقیم، 

های بالا و سود کم است. بنابراین، کشوری با نرخ  یابد. مطابق مبانی نظری افزایش بار مالیاتی به معنای هزینهمی

 گذاری خارجی بدان کمتر است.مالیات بالا انگیزه ورود سرمایه

 

 هاالگوی متقارن در بلندمدت و آزمون کرانهنتایج برآورد : ۵جدول 

 نتایج رابطه بلندمدت  الف: 

 سطح احتمال  tآماره  ضریب  متغیرهای توضیحی 

𝐺𝑆 48/1 9۵/4 000/0 

𝐼𝑛𝑓 88/0 - 44/3 - 001/0 

𝐷𝑖𝑟𝑇𝑎𝑥 33/10 - ۵8/3 - 001/0 

𝑂𝐼𝐿𝑅𝑅 16/1 61/4 000/0 

 ها آزمون کرانهنتایج  ب: 

 سطح خطا بالا   کرانه کرانه پایین  آزمونآماره 

67/18 

 درصد 1 68/6 18/۵

 درصد ۵ 06/۵ 83/3

 درصد 10 3۵/4 24/3

 محاسبات پژوهش : منبع

 

 متقارن نانتایج حاصل از برآورد الگوی . 4-3
اندازه دولت بر انگیزه ورود  متغیر  فرض رابطه خطی در بلندمدت حاکی از اثرگذاری مثبت  برآورد الگو با پیش

گذاری با فرض وجود اثرگذاری نامتقارن از اندازه دولت بر انگیزه ورود سرمایه  حال، .  استگذاری خارجی  سرمایه

 −𝐺𝑆و+𝐺𝑆 گیرد. در برآورد مجدد اثرگذاری نامتقارن، اندازه دولت به دو سری خارجی، برآورد مجدد صورت می

باشد که طی  ( حاصل انباشت تغییرات مثبت و منفی اندازه دولت می12تجزیه شده است. این دو مطابق معادله )

 ( نمایان گردیده است.5شود. حاصل این تجزیه شرطی در نمودار )یک فرآیند شرطی محاسبه می
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 محاسبات پژوهش : منبع                                                
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 برای تعیین وقفه بهینه استفادهبیزین  -شوارتز نیز از معیار  (  NARDL)، در رهیافت  (ARDL)مانند رهیافت  به

همراه بوده است. پس از تعیین وقفه بهینه، الگوی نامتقارن برآورد و در    (1،0،0،2،0،0)  شد که با وقفه بهینه

نامتقارن  6)   طابق جدول( گزارش شده است. م 6جدول ) الگوی  برآوردی  دهد  نشان می(  NARDL)(، ضرایب 

گذاری خارجی اثرگذار مستقیم بر انگیزه ورود سرمایه  به طور  99/0( با ضریب  +𝐺𝑆ها در اندازه دولت ) افزایش

گذاری خارجی با اثری مستقیم بر انگیزه ورود سرمایه  63/0( نیز با ضریب  −𝐺𝑆ها در اندازه دولت ) است. کاهش

ها در اندازه دولت( بر  ها و کاهشهمراه است. آزمون والد در تبیین نامتقارنی اثر اندازه دولت )برآیند اثر افزایش

نامتقارن بر انگیزه   صورتبهمدت اندازه دولت  گذاری خارجی حاکی از آن است که در کوتاهانگیزه ورود سرمایه

 گذاری خارجی اثرگذار است. ورود سرمایه

 

 های تشخیصی و آزمون مدت متقارن کوتاهنا نتایج برآورد الگوی : 6 جدول

 مدت الف: نتایج رابطه کوتاه

 سطح احتمال  tآماره  ضریب  متغیرهای توضیحی 

𝐹𝐼𝑀−1 56/0 4/87 0/000 

𝐺𝑆+ 99/0 3/16 0/003 

𝐺𝑆− 63/0 3/21 0/003 

𝐼𝑛𝑓 24/0 - 81/-1 0/078 

𝐼𝑛𝑓−1 01/0 - 09/0 -  931/0 

𝐼𝑛𝑓−2 32/0 - 37/2 -  023/0 

𝐷𝑖𝑟𝑇𝑎𝑥 29/6 - 04/4 -  0/000 

𝑂𝐼𝐿𝑅𝑅 68/0 3/90 0/000 

𝐷5868 54/-9 -3 13 /  0/003 

 000/0 - 52/9 - ۵8/0 جمله تصحیح خطا

𝑤𝑎𝑙𝑑𝐼𝑛𝑓 برآیند اثر تورم : آزمون والد = 16/54(0.000)[−0/57] 

𝑤𝑎𝑙𝑑(𝐺𝑆+)−(𝐺𝑆−) ها در اندازه دولت و کاهش هاشیاثر افزا  ندیبرآ = 5/83(0.020)[0/36] 

 های تشخیصیب: نتایج آزمون

 سطح احتمال  مقدار آماره هاآزمون

 937/0 13/0 نرمالیتی 

 7۵9/0 81/۵ گادفری( -پاگان-)بروشناهمسانی واریانس 

 864/0 029/0 تصریح مدل رمزی

 448/0 47/1 خودهمبستگی سریالی 

 محاسبات پژوهش : منبع
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اثری   - 29/6و    -57/0الگوی متقارن، به ترتیب با ضرایب    مانندبه مدت تورم و بار مالیاتی مستقیم  در کوتاه

اثری مثبت بر انگیزه ورود    68/0رانت نفتی با ضریب    گذاری خارجی دارند. ضمناًمنفی بر انگیزه ورود سرمایه

مدت دارد. ضریب برآوردی متغیر مجازی در برآورد نامتقارن نیز مشابه با برآورد  گذاری خارجی در کوتاهسرمایه

واحد   54/9متوسط به میزان    به طورتا یک سال پس از جنگ،    1358های  متقارن حاکی از آن است در بازه سال

گذاری خارجی در ایران کاسته شده است. ضریب برآوردی جمله تصحیح خطا منفی و از  از انگیزه ورود سرمایه

در   اولاًحد بوده و موید آن است که  اندازه ضریب مذکور کمتر از وا  قدرمطلقنظر آماری معنادار است. در ضمن  

گذاری خارجی توسط متغیرهای توضیحی تصحیح درصد از عدم تعادل انگیزه ورود سرمایه  58هر دوره زمانی  

 سوی تعادل دارد.نشان از ثبات و همگرایی به اً یثانشود و  گردیده و به سمت روند بلندمدت خود نزدیک می

نتایج   با  در نمودار )  یهاآزمونمطابق  مربع پسماند تجمعی  پسماند تجمعی و  توان ( می6ثبات ساختاریِ 

دارای ثبات ساختاری بوده و وجود شکست   موردبررسیاذعان داشت که ضرایب الگو در برآورد نامتقارن نیز در بازه  

 شود. یید نمیأ ساختاری ت
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 محاسبات پژوهش : منبع    

 

ها در  ها و کاهشدهد افزایشمدت بوده و نشان مینتایج الگوی نامتقارن در بلندمدت در راستای نتایج کوتاه

تر آنکه گذاری خارجی همراه است. توضیح تفصیلیاندازه دولت، با اثری مثبت )مستقیم( بر انگیزه ورود سرمایه

واحد افزایش داده و کاهشی    69/1گذاری خارجی را  در اندازه دولت، انگیزه ورود سرمایه  یدرصدکیافزایشی  

 دهد. بر اساس معادلهواحد افزایش می  08/1گذاری خارجی را  در اندازه دولت، انگیزه ورود سرمایه  درصدییک

محاسبه گردید که حاکی از آن   1/103(،  −𝐺𝑆و     +𝐺𝑆آماره آزمون تفاضل میانگین برای این دو ضریب )   (14)

از منظر آماری است در بلندمدت همچون کوتاه مدت نامتقارنی وجود دارد یا به عبارت دیگر تفاوت معناداری 

ها در اندازه دولت در بلندمدت وجود دارد. در نتیجه اندازه دولت با اثری نامتقارن  ها و کاهشمیان ضرایب افزایش 

ها در اندازه دولت بر انگیزه ورود  اثرگذاری افزایش  ،گذاری خارجی همراه است. همچنینبر انگیزه ورود سرمایه

 ها در اندازه دولت است. اثرگذاری کاهش سرمایه خارجی بزرگتر از

(14) 𝜃 =
𝐺𝑆+  −  𝐺𝑆−

√(𝑆𝐸
𝐺𝑆+)2 + (𝑆𝐸𝐺𝑆−)2

𝑁
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گذاری خارجی اثرگذار است. بدین توضیح که  به نحو معکوس بر انگیزه ورود سرمایه  - 97/0تورم با ضریب  

گذاری خارجی همراه است. بار مالیاتی  واحدی در انگیزه ورود سرمایه  97/0در تورم با کاهش    درصدییکافزایش  

 کهنحوی بهگذاری خارجی همراه است.  مدت با اثری منفی بر انگیزه ورود سرمایهمستقیم در بلندمدت مشابه کوتاه

دهد. رانت نفتی گذاری خارجی را کاهش میواحد انگیزه ورود سرمایه  76/10آن، به میزان    درصدییکبا افزایش  

 اساس نیبراگذاری خارجی اثرگذار است.  مثبت بر انگیزه ورود سرمایه  به طور  16/1نیز در بلندمدت با ضریب  

 واحد افزایش خواهد داد. 16/1گذاری خارجی را رانت نفت، انگیزه ورود سرمایه در درصدییکافزایش 

 

 هامتقارن در بلندمدت و آزمون کرانهنا نتایج برآورد الگوی : 7جدول 

 الف: نتایج رابطه بلندمدت 

 سطح احتمال  tآماره  ضریب  متغیرهای توضیحی 

𝐺𝑆+ 69/1 66/3 001/0 

𝐺𝑆− 08/1 84/3 000/0 

𝐼𝑛𝑓 97/0 - 37/3 - 001/0 

𝐷𝑖𝑟𝑇𝑎𝑥 76/10 - 30/3 - 002/0 

𝑂𝐼𝐿𝑅𝑅 16/1 07/4 000/0 

 ها آزمون کرانهب: نتایج 

 سطح خطا بالا   کرانه کرانه پایین  آماره آزمون

39/13 

 درصد 1 ۵8/۵ 9۵/3

 درصد ۵ 22/4 9/2

 درصد 10 6/3 43/2

 محاسبات پژوهش : منبع

 

  شنهادهای و پ یریگجه ی. نت5
گذاری خارجی در ایران بر اساس  موضوع پژوهش حاضر به بررسی و تحلیل اثر اندازه دولت بر انگیزه ورود سرمایه

گذاری خارجی با استفاده از های متقارن و نامتقارن اختصاص دارد. بدین منظور ابتدا انگیزه ورود سرمایهرهیافت

محاسبه و سپس نرمالایز شد و در    1401-1352)میمیک( در دوره زمانی  آثار چندگانه    -  روش علل چندگانه

های توزیعی خطی و غیرخطی مورد برآورد و  نهایت ضرایب در قالب دو الگو با رهیافت خودرگرسیونی با وقفه

ها حاکی از  گذاری خارجی و توصیف دادهنتایج حاصل از محاسبه شاخص انگیزه ورود سرمایه  آزمون قرار گرفت.

گذاری خارجی پس از جنگ تا برنامه دوم روندی نزولی داشته و پس از آن روندی  آن است که انگیزه ورود سرمایه

گذاری خارجی به ترتیب نوسانی به خود گرفته است. بیشترین و کمترین میانگین شاخص انگیزه ورود سرمایه

روندی نوسانی داشته است و    دازه دولت تقریباً ان  برنامه چهارم و برنامه دوم بوده است.   های زیر دورهمربوط به  
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دوره   کل  میانگین  از  کمتر  دولت  اندازه  میانگین  همواره  ششم  تا  اول  برنامه  از  است  ذکر  به  لازم  همچنین 

پژوهش حاضر بوده است. نتایج برآورد حاصل از برآورد الگو پژوهش در بلندمدت حاکی از آن  است  موردبررسی

 که نحوی بهگذاری خارجی با اثری مستقیم )مطلوب( و نامتقارن همراه است.  که اندازه دولت بر انگیزه ورود سرمایه

انگیزه ورود سرمایه اندازه دولت بر  اثرگذاریِ مستقیم  افزایشاندازه  از  گذاری خارجی به هنگام  ها در آن بیش 

تورم و بار مالیات مستقیم با اثری منفی )نامطلوب( و رانت نفت با اثری مثبت )مطلوب( بر انگیزه  هاست. کاهش

تا یک سال پس از جنگ نسبت   1358گذاری خارجی همراه است. یافته دیگر آنکه طی بازه زمانی  ورود سرمایه

انگیزه ورود سرمایهموردبررسیهای  به سایر سال  گذاری خارجی در کشور ، به نحو معناداری از سطح شاخص 

(،  1392توان همسو با مطالعاتی نظیر کاظمی و همکاران )غالب نتایج پژوهش حاضر را میکاسته شده است.  

بناسی1397رحمانی و معتمدی ) ادبنومی 2007)  1کویره و همکاران-(،  ایقبال 2015)  2(، کولاوله و    3(، شاه و 

و در تضاد   (2022( و اسیورکی و همکاران )2021)  4(، اسماعیل و اسماعیل2018(، عثمان و همکاران )2016)

( 2019) 5(، آیوگبونام و رابینسون 2006(، گوداسپید و همکاران )1391پور )با مطالعاتی همچون مشیری و کیان

 ( دانست.2022) 6و پامبا 

گذاری با توجه نتایج حاصله در این پژوهش که نشان از اثر مطلوب )مثبت( اندازه دولت بر انگیزه ورود سرمایه

هایی در جهت افزایش مخارج )اندازه( دولت در راستای گذاران بر سیاستسیاستشود  خارجی داشته؛ پیشنهاد می

بسترسازی و افزایش کیفیت نهادها، ایجاد و بهبود محیط سازمانی از نظر نظارت بر معاملات تجاری و سهولت 

به ذکر است  گذاری خود اهتمام ورزندانجام تجارت در سیاست اثرگذاری نامطلوب و    بهباتوجه . همچنین لازم 

در راستای افزایش مخارج دولت، تورم نیز  گذاری خارجی شایسته است کهتورم بر انگیزه ورود سرمایه توجهقابل

زا استفاده های غیر تورماز روش  الامکانیحتمین مالی مخارج دولت  أ اقتصادی باشد و در تگذار  مدنظر سیاست

ها از منظر زمانی و روش تخمینی های این مطالعه سادگی مدل، محدودیت دادهلازم به ذکر است محدودیتشود.  

 . استالگوی پژوهش 

 

 ی لیتکم حاتیتوض

 ( و تشکر  ر یتقد) یسپاسگزار

 دانند که از داوران نشریه که با نظرات خود به غنای مطالب افزودند، قدرانی نمایند. لازم می بر خودنویسندگان 
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 سندگان یمشارکت نو 
یید کردند و در  أ نویسندگان محتوای مقاله را ت سازی و نگارش مقاله مشارکت داشتند. همهدر مفهوم سندگانینو

 های کار توافق داشتند.  مورد تمام جنبه
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Abstract 
Sanctions affect the economic performance of target countries. In this regard, economic 

resilience and the use of natural resources by sanctioned countries can moderate the impact 

of sanctions. In this study, the effect of economic resilience and natural resource abundance 

on the performance of financial sanctions in 70 selected countries over the period 1970-2022 

has been examined using a logit-probit panel approach. The estimation results show that, first, 

economic resilience has a significant negative effect on the performance of financial sanctions. 

Accordingly, countries with greater economic capability are more likely to be able to overcome 

the negative effects of financial sanctions. Secondly, the abundance of natural resources has a 

positive and significant effect on the performance of financial sanctions. Thirdly, the 

interaction effect of economic resilience and the abundance of natural resources on the 

performance of sanctions is positive, such that the abundance of natural resources reduces the 

negative (reducing) effect of resilience on the performance of sanctions. Within the framework 

of the results, it can be predicted that improving economic resilience and countries access to 

natural resources can influence the effects of sanctions in target countries. 
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Introduction 
Addressing the issue of economic resilience in relation to the functioning of sanctions in today’s 

interconnected global economy is crucial. As countries become more interdependent, the potential 

for economic coercion through sanctions increases, and understanding how economies can 

withstand such pressures is essential. This knowledge is critical for policymakers, economists, and 

international relations scholars to assess the potential efficacy and outcomes of sanctions as a foreign 

policy tool. Despite extensive research on the effects of economic sanctions, there is a significant 

gap in understanding the relationship between a target country's economic resilience and the success 

or failure of financial sanctions. While studies have examined the immediate economic effects of 

sanctions, less attention has been paid to the longer-term adaptive strategies and structural factors 

that contribute to a country's ability to withstand financial pressures. Economic resilience is an 

important goal for economic policymakers. By taking appropriate measures, countries can make 

their economies more resilient to economic shocks and enjoy more sustainable economic growth. A 

system that is more resilient to shocks and quickly returns to a stable equilibrium state before the 

shocks is more resilient than a system that overreacts to shocks and takes longer to return to a stable 

state. If economic resilience is not properly addressed, external pressures and shocks can cause a 

country to lose its stability and even collapse. Economic resilience has been considered as one of 

the main dimensions of a resilient economy (which is the cure for a country’s economic problems). 

A resilient economy can absorb adverse shocks, including those resulting from sanctions, and 

recover quickly. This resilience is often measured by the ability to diversify imports, resist harmful 

feedbacks, and implement policies to reduce the costs of sanctions. Economic resilience refers to 

the ability of an economy to resist and recover from external shocks such as sanctions. This includes 

not only the immediate response to sanctions, but also long-term strategies that increase a country’s 

capacity to absorb and adapt to economic disruptions. The interplay between resilience and the 

credibility of sanctions is significant. A resilient economy can reduce the effectiveness of sanctions 

and thus affect the foreign policy objectives of the sanctioning country. From a fiscal perspective, 

resilience involves not only absorbing external shocks but also building up fiscal imbalances and 

mitigating their correction. A macroeconomic stability framework that includes prudential, 

monetary, and fiscal policies can help achieve this resilience. Such policies should focus on 

preventing the slow build-up of unsustainable fiscal imbalances and on making orderly adjustments 

when necessary. The performance of sanctions (success or failure) directly depends on the economic 

resilience of the country in question. Countries with high economic resilience are more resilient to 

sanctions. These countries have strong financial reserves, diversified economies, and strong 

governance structures. They also have strong trade relations with other countries, which can help 

them circumvent sanctions. For example, countries that are independent of oil and other natural 

resources and have diversified and innovative industries may perform best against sanctions, and 

vice versa. On the other hand, resource abundance can significantly affect the performance of 

sanctions through the “resource curse.” The “resource curse” refers to the phenomenon where huge 

revenues from natural resources such as oil create wealth for society and improve economic 

processes. In countries with abundant natural resources, it is possible to create wealth by selling 

these resources and boost economic growth. However, in some of these countries, the misuse of 

natural resources can lead to an expansion of the role of the state in the economy, increased rents 

and corruption, and ultimately reduced economic efficiency (Jahani-Raini et al., 2007). This 

phenomenon can affect how sanctions affect these countries. Resource abundance can help countries 

under sanctions to reduce the negative effects of sanctions through revenues from the sale of these 

resources. However, the resource curse can lead to heavy dependence on natural resources, 

corruption, mismanagement, and social inequality, all of which can reduce a country’s ability to 

cope with sanctions. In general, the success or failure of sanctions in resource-abundant countries 

depends on how these resources are managed and the country’s ability to cope with the challenges 

posed by the resource curse. In this paper, the relationship between economic resilience and natural 

resource abundance on sanctions performance in 70 selected developing countries is examined and 

empirically analyzed using the Logit-Probit panel model. In this framework, two questions are 

raised: First, do economic resilience and natural resource abundance affect sanctions performance 
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(success and failure)? Second, does natural resource abundance moderate the effect of economic 

resilience on sanctions performance? In order to answer the above questions, the second part is 

devoted to a review of the research literature, which discusses the theoretical foundations and 

background of the research. The third part describes the methodology and research model. The 

fourth part examines the results of the model estimation and estimation, and the fifth part discusses 

conclusions and suggestions. 

 

Methodology 
In this study, the effect of economic resilience and natural resource abundance on the performance 

of sanctions in 70 selected countries over the period 1970-2022 has been examined using a logit-

probit panel approach. 

 

Results and Discussion  
A country's economic resilience can play a very important role in dealing with sanctions. A country's 

ability to withstand and deal with sanctions depends on its economic resilience. A country's 

economic resilience can help it deal with sanctions and reduce their effects. To achieve this goal, it 

is necessary to pursue appropriate policies for the development and diversification and flexibility of 

export and import markets, as well as for the implementation of appropriate economic policies and 

appropriate regulation of the country's economy. These measures can help the country prevent the 

negative effects of sanctions and maintain its economic performance. Therefore, given the 

importance of this issue, the present study examined the effect of economic resilience and natural 

resource abundance on the performance of sanctions in selected developing countries during the 

period 1970-2022 using a logit-probit panel approach. According to the research results, the 

coefficient of economic resilience was negative and significant, which indicates that with increasing 

economic resilience, the success of sanctions decreases (negative coefficient) and the failure of 

sanctions increases. The coefficient of natural resource abundance is positive and significant, 

indicating that the greater the abundance of natural resources, the greater the probability of sanctions 

success (positive coefficient) and the lower the probability of sanctions failure. Also, the interaction 

between economic resilience and natural resource abundance on the performance of sanctions is 

positive, as the abundance of natural resources reduces the negative (reducing) effect of resilience 

on sanctions. 

 

Conclusion  
The results of estimating different models show that, first, economic resilience has a negative and 

significant effect on sanctions performance. Accordingly, countries with greater economic 

capability are more likely to be able to overcome the negative effects of sanctions. Secondly, the 

abundance of natural resources has a positive and significant effect on the performance of sanctions, 

Third, the interaction effect of economic resilience and natural resource abundance on sanctions 

performance is positive, such that natural resource abundance reduces the negative (reducing) effect 

of resilience on sanctions performance. Within the framework of the results, it can be predicted that 

improving economic resilience and countries' access to natural resources can affect the effects of 

sanctions in target countries. 
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   دهیچک

ی کشورهای تحت مندبهرهآوری اقتصادی و  تاب  ارتباطنیدرا دهند.  قرار می  راتیتأث ها عملکرد اقتصادی کشورهای هدف را تحت  تحریم

عملکرد تحریم آوری اقتصادی و وفور منابع طبیعی بر  ها را تعدیل کنند. در این تحقیق تأثیر تابر تحریمثتواند ا تحریم از منابع طبیعی می 

قرار گرفته است. نتایج حاصل از    موردبررسی پروبیت    - ت  با رویکرد پانل لاجی  1970- 2022کشور منتخب طی بازه زمانی    70مالی در  

 که تواناییبر عملکرد تحریم مالی است. بر این اساس کشورهای   داریمعن ر منفی و ث آوری اقتصادی دارای ا تاب اولاا دهد  تخمین نشان می

بت و  ثرات مثوفور منابع طبیعی دارای ا   اایثانرات منفی تحریم مالی هستند.  ثاقتصادی بیشتری دارند با احتمال بیشتری قادر به شکست ا 

آوری اقتصادی و وفور منابع طبیعی بر عملکرد تحریم مثبت است بطوریکه وفور اثر متقابل تاب  ثالثاابر عملکرد تحریم مالی است.  داریمعن

ی  نی بشیپتوان  کند. در چهارچوب نتایج میآوری بر عملکرد تحریم کاهش پیدا  دهنده( تابیلتقلشود که اثر منفی )منابع طبیعی باعث می

 قرار دهد. ری تأثتحترات تحریم را در کشورهای هدف ثتواند ا آوری اقتصادی و میزان دسترسی کشورها به منابع طبیعی میکرد ارتقا تاب
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   مقدمه. 1
 اریامروز بس  یجهان  وستهیپ همبهدر اقتصاد    ها تحریم  عملکرد  با دررابطه   1یاقتصاد  یآورپرداختن به موضوع تاب

و درک    ابدی یم  شیافزا  هامیتحر  قیاز طر  یاجبار اقتصاد   لیپتانس  گر،یکدیکشورها به    یاست. با وابستگ  یاتیح

و  چگونه    نکهیا مجوامع  ضرور  ییفشارها  نیچن  توانندیاقتصادها  کنند،  تحمل  ا  یرا  برا  نیاست.   یدانش 

  عنوان به را    ها میبالقوه تحر  جیو نتا  تیاست تا قابل  یاتیح  المللن یاقتصاددانان و کارشناسان روابط ب  گذاران،استیس

  یهامیگسترده در مورد اثرات تحر  قاتیتحق  باوجود  .(Ye & Zhang, 2024)  د کنن  یابیارز  یخارج  استیابزار س

ب  توجهیقابلشکاف    ،2یاقتصاد رابطه  درک  موفق  کی  یاقتصاد   آوریتاب  نیدر  و  شکست   ای  تیکشور هدف 

اند، توجه قرار داده  موردبررسیرا    ها میتحر  یفور   یمطالعات اثرات اقتصاد  ،کهیدرحال وجود دارد.    ی مال  یهامیتحر

مقاومت در برابر    یکشور برا  ک ی  یی که به توانا  ساختاری  عوامل  و   بلندمدت   ی قیتطب  یهای ستراتژبه ا  یکمتر

 . (De Rogatis, 2022) شده است کنند، یکمک م  ی مال یفشارها

، کشورها گذاران اقتصادی است. با اتخاذ اقدامات مناسبمهم برای سیاستبسیار  آوری اقتصادی یک هدف  تاب

. کنند و از رشد اقتصادی پایدارتر برخوردار شوند  ترمقاومهای اقتصادی  توانند اقتصاد خود را در برابر شوکمی

برابر شوک از شوک  ها مقاومت بیشتری داشته باشد و سریعاًسیستمی که در  پیش  تعادلی  پایدار  ها به حالت 

کشد تا  زیاد شده و زمان بیشتری طول می  العملعکسها دچار گردد و به نسبت سیستمی که در مقابل شوکباز

های  آوری اقتصادی پرداخته نشود، فشارها و شوکبه تاب  یدرستبه اگر    .استآورتر  ، تاببه حالت پایدار بازگردد 

  ،آبادیپایداری یک کشور و حتی سقوط و فروپاشی آن شود )کریمی و مهر  رفتننیازبعث  تواند با خارجی می

یکی از ابعاد اصلی اقتصاد مقاومتی که )علاج مشکلات اقتصادی کشور است(   عنوانبه آوری اقتصادی  تاب  (.1397

  هامیاز تحر  یناش  یهانامطلوب از جمله شوک   یهاشوک  تواندیم   یاقتصاد مقاومتمورد توجه قرار گرفته است.  

به واردات، مقاومت در    دنیتنوع بخش  ییاغلب با تواناآوری  تاب  نیکند. ا  ی ابیبازرا  آن    سرعتبهرا جذب کند و  

 .(1398 و سیف،  پناه قادر) شودیم دهیسنج  میتحر  یهانهیکاهش هز یهااستیس یبرابر بازخورد مضر و اجرا

ها اشاره میمانند تحر ی خارج یهادر برابر شوک ی ابیمقاومت و باز یاقتصاد برا ییبه توانا  یاقتصاد یآورتاب

ا فور  تنهانه  نیدارد.  پاسخ  تحر  یشامل  استراتژ   شود،یم  هامیبه  شامل  که    شودیم   زین  ی بلندمدت  یهای بلکه 

  یریپذانعطاف  نیمتقابل ب  ری. تأثدهد یم  شیافزا  یبا اختلالات اقتصاد  یجذب و سازگار  یکشور را برا  کی  تیظرف

بر اهداف    جهیرا کاهش دهد و در نت  هامیتحر  یتواند اثربخشی م  ی است. اقتصاد مقاومت  توجهقابلها  میو اعتبار تحر

شامل    تنهانه  یآورتاب  ،ی از منظر مال  (.De Rogatis, 2022)  بگذارد  ریتأث  کنندهمیکشور تحر  یخارج  استیس

چارچوب ثبات    کی.  شودیها مآن   حیو کاهش تصح  یعدم تعادل مال   جادیبلکه شامل ا  ،یرونیب  یهاجذب شوک

کمک   یریپذ انعطاف ن یبه ا ی ابیبه دست  تواندیاست م یو مال  ی پول ،3یاطیاحت  یهااستیکلان که شامل س ی مال

منظم در مواقع   ل یتعد  جادیو ا  داریناپا  ی آهسته عدم تعادل مال  جادیاز ا  یریلوگبر ج   دیبا   یی ها استیس  نیکند. چن

 . ( Tarashev & Zampolli, 2016) تمرکز کنند یضرور
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بستگی دارد.    موردنظرآوری اقتصادی کشور  مستقیم به تاب  به طور(  ها )موفقیت یا شکستعملکرد تحریم

هستند. این کشورها دارای ذخایر مالی قوی، اقتصاد    ترمقاومها  آوری اقتصادی بالا در برابر تحریمکشورها با تاب

ها همچنین دارای روابط تجاری قوی با سایر کشورها هستند که  متنوع و ساختارهای حکومتی قوی هستند. آن

کشورهایی که مستقل از منابع نفت و سایر   مثالعنوانبهرا دور بزنند.    هامیتحرکمک کند تا    هاآنتواند به  می

ها  منابع طبیعی هستند و دارای صنایع متنوع و نوآورانه هستند ممکن است بهترین عملکرد را در برابر تحریم

  لعکس.داشته باشند و با

ها تأثیر بر عملکرد تحریم  توجهیقابل  به طور توانند  می  «2نفرین منابع»از طریق    1طبیعیاز طرفی، وفور منابع  

دارد که درآمدهای عظیم ناشی از منابع طبیعی مانند نفت موجب ایجاد    ای اشارهبگذارند. نفرین منابع به پدیده

در کشورهایی که دارای منابع طبیعی    بخشد.های اقتصادی را بهبود می فرایندو در نتیجه  ،  ثروت برای جامعه شده

فراوان هستند، امکان ایجاد ثروت از طریق فروش این منابع و تقویت رشد اقتصادی وجود دارد. اما در برخی از 

فساد و    ،تواند به گسترش نقش دولت در اقتصاد، افزایش رانتاین کشورها، استفاده نادرست از منابع طبیعی می

تواند  این پدیده میکه،  طوری به.  (1386،  و همکاران  ینی ئ)جهانی را  در نهایت کاهش کارایی اقتصادی منجر شود

تواند به کشورهای تحت تحریم میطبیعی  ها بر این کشورها اثر بگذارد. وفور منابع  بر نحوه تأثیرگذاری تحریم

،  حالبااینها را کاهش دهند.  کمک کند تا از طریق درآمدهای حاصل از فروش این منابع، اثرات منفی تحریم

و نابرابری اجتماعی را به همراه داشته  تیری سوءمد تواند وابستگی شدید به منابع طبیعی، فساد، نفرین منابع می

با تحریمهمگی می  که  باشد را در مقابله  توانایی کشور  یا شکست طورکلیبهها کاهش دهند.  توانند  ، موفقیت 

های  مقابله با چالشها در کشورهایی با وفور منابع بستگی به نحوه مدیریت این منابع و توانایی کشور در  تحریم

 ناشی از نفرین منابع دارد. 

توسعه  در حال  کشور  70در    3مالی  عملکرد تحریموفور منابع طبیعی بر  آوری اقتصادی و  در این مقاله رابطه تاب

پانل لاجی  4منتخب  مدل  استفاده  می  موردبررسی  5پروبیت-  تبا  دو  قرار  چارچوب  این  در  مطرح   سؤالگیرد. 

آیا    اًیثان  .)موفقیت و شکست( اثر دارد؟  وفور منابع طبیعی بر عملکرد تحریمو    آوری اقتصادیآیا تاب  اولاً  :شودیم

  ،مذکور سؤالاتپاسخ به  منظوربه  .کند؟بر عملکرد تحریم را تعدیل می آوری اقتصادیتاباثر  وفور منابع طبیعی

در قسمت دوم به مرور ادبیات تحقیق اختصاص دارد که در آن به مبانی نظری و پیشینه پژوهش پرداخته شده  

نتایج حاصل از برآورد  گردد. در بخش چهارم  و مدل تحقیق تشریح می  یشناسروش در بخش سوم    ادامه  دراست.  

 گیری و پیشنهادات خواهیم پرداخت.مورد برسی قرار گرفته است و در بخش پنجم به نتیجه و تخمین مدل

 
1. Natural Resource Abundance 
2. Resource Curse 
3. Performance of Financial Sanctions 

بلغارستان، چین،   مصر،  .4 افغانستان، کلمبیا، پرو،  ایران،  استوایی،  السالوادور، گینه  کامبوج،  ویتنام جنوبی، هند، شیلی،  اندونزی،   هائیتی،  گواتمالا، 
فیجی، میانمار، کنیا، کویت،    آنگولا، سوریه،   سورینام،   نیجریه، اکوادور، آرژانتین، اتیوپی، اروگوئه، لیبی، جمهوری آفریقای مرکزی، بولیوی، لهستان، 

، روسیه،  عراق   آذربایجان، کامرون، لسوتو، هندوراس، گینه، بوروندی، مالی، نیجر، موریتانی، موزامبیک، لیبریا، بلاروس، مالاوی، کنگو،   یمن، تایلند، 
باربودا  آلبانی،    ، پاراگوئه،  نیکاراگوئه  ، لبنان، موریتانی، مکزیک، جامائیکا، گامبیا،  جمهوری دومینیکن ،  بورکینافاسو، بنگلادش، بلیز، برزیل،  آنتیگوا و 
 ونزوئلا، تانزانیا، جنوب سودان، عربستان سعودی ،  رومانی،  فیلیپین

5. Logit-Probit Panel Approach 
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   پژوهش  اتی. ادب2

   ینظر ی. مبان2-1

 تحریم مالی . 1-1-2
  بخش   آنکه امروزه  بهباتوجه.  هستند  یو مال   یمعمولاً به دو صورت تجار  1یاقتصاد  یهام یتحر  الملل،نیدر روابط ب

 2یمال   میتحر  توانیم   نیبنابرا  دارد،   یبه منابع مال  یبه دسترس  یبستگ  ،یاقتصاد  یهاتیفعال  ریاعظم تجارت و سا

مالی  های  تحریم  .(1395  )کیماسی و همکاران،  نمود  یتلق  یاقتصاد  یهامیمخاطره در حوزه تحر  نیتررا مهم

طلا،   و  ارز  پول،  خروج  و  ورود  جریان  ساختن  محدود  بینهاتراکنششامل  سطح  در  بانکی،  است ی  المللی 

همکاران،)غفاری و  تحریم  (.1401  فرد  این  اصلی  و  رژیم  وادارکردنها،  هدف  خود  رفتار  تغییر  به  افراد  یا  ها 

منظور مقابله با مسائلی مانند  این اقدامات معمولاً به  ها به منابع اقتصادی ضروری است.دسترسی آن  محدودکردن

یا  بشر  حقوق  نقض  فعالیت  تروریسم،  میسایر  صورت  منفی  تحریمهای  ابزارهای گیرد.  از  بخشی  مالی  های 

از آن   3المللیدیپلماسی بین در زمینه دموکراسی و حقوق بشر،    ویژهبههای اخیر،  ها در دهههستند و استفاده 

 (. Özdamar & Shahin, 2021; Cipriani et al, 2023; Carter & Farha, 2012) است افتهیشیافزا

 

 آوری اقتصادی تاب. 2-1-2
ها، سازگاری است که به توانایی یک اقتصاد برای مقاومت در برابر شوک  یچندوجهیک مفهوم  4آوری اقتصادیتاب

های اقتصادی یا سایر تهدیدات اشاره دارد. این  ، بحران 5با شرایط جدید و بازیابی از اختلالات، چه بلایای طبیعی 

های نظری قرار گرفته است و از طریق چارچوب   موردبررسیاقتصاد،    ویژهبههای مختلف علمی،  مفهوم در رشته 

آوری اقتصادی به توانایی یک فرد، جامعه یا ملت برای ، تابطورکلیبهشود.  متعدد و مطالعات تجربی تحلیل می

 . (Bakhtiari & Sajjadieh, 2018)   شودهای نامطلوب اطلاق میها و بهبود سریع از شوک پذیریکاهش آسیب

در زمینه    .ها و همچنین توانایی انطباق و تکامل پس از اختلالات است این تعریف شامل ظرفیت جذب شوک

آوری اقتصادی، بنیاد علم اقتصاد جدید سه مفهوم کلیدی را معرفی کرده است: تعادل ثابت یا حالت پایدار تاب

ت اولیه پس از شوک اشاره دارد؛ تعادل چندگانه که توانایی بازگشت  که به توانایی سیستم برای بازگشت به وضعی

که    7های انطباقی پیچیدهیا سیستم  6پذیری تکاملی های انعطافدهد؛ و مدلبه چندین تعادل مختلف را نشان می

دهند که  نشان می  لیتفصبهپذیری به معنای ظرفیت انطباق است نه یک حالت ثابت. این مفاهیم  در آن انعطاف

اقتصادی  تاب از بحران   تنها نهآوری  اولیه پس  بازگشت به وضعیت  انعطافبه  به  بلکه  پذیری و  ها مربوط است؛ 

آوری اقتصادی شامل استحکام، های تابویژگی  .(Hallegatte, 2014)  سازگاری با شرایط جدید نیز وابسته است

ها اشاره دارد و همچنین افزونگی و تدبیر هستند. استحکام به توانایی جذب و مقاومت در برابر اختلالات و بحران 
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فراهم می را  به کشورها  آسیب  برای گسترش  و سیستم احتمال کمتری  اضافی  به ظرفیت  افزونگی  های  آورد. 

شود که قادر به حفظ عملکرد اصلی در صورت بروز اختلالات هستند. تدبیر به معنای توانایی  اطلاق می  1پشتیبانی

بحران با  انعطافانطباق  واکنش  و  آنها  به  استپذیر  تاب  .ها  پاسخهمچنین،  به  اقتصادی  بازیابی  آوری  و  دهی 

ها است و بازیابی  سریع برای مواجهه با بحران  شدنآمادهدهی توانایی  ها اشاره دارد. پاسخدر برابر بحران   2عملکرد

است. در    افتهیرییتغبه معنای توانایی بازگشت به وضعیت نرمال پس از یک بحران و انطباق با شرایط جدید یا  

در   3ها و کمک به رشد پایدارعنوان یک ویژگی کلیدی برای حفظ عملکرد سیستم آوری اقتصادی بهنهایت، تاب

 (. 2022Sutton & Arku ,) شودها و اختلالات مختلف شناخته میمواجهه با بحران 

 

 تحریم   بر عملکرد  اقتصادی آوریهای اثرگذار تابکانال .3-1-2
توانند خود را با شرایط جدید تطبیق داده و تغییرات آور میهای اقتصادی تابآوری، سیستمهای تابطبق نظریه 

آوری بالا قادرند با یافتن بازارهای جدید  ها، کشورهای با تابمؤثر مدیریت کنند. در مواجهه با تحریم  به طوررا  

توانند منابع مالی خود  ها را کاهش دهند. این کشورها مییا تغییر در ساختار تولید و مصرف، اثرات منفی تحریم

ها بکاهند.  را از منابع خارجی به داخلی منتقل کرده و از وابستگی به بازارهای جهانی کاسته و از فشار تحریم

ها کمک  کننده و کاهش اثرات منفی تحریمآوری اقتصادی به کاهش وابستگی به کشورهای تحریمویژه تاببه

تنوع بیشتری در ساختارهای اقتصادی خود دارند. این  اقتصادهای تاب  .(Kirkham, 2022)  ند کمی آور معمولاً 

تواند شامل منابع تأمین انرژی، تولید کالا و خدمات یا روابط تجاری و مالی باشد که به کاهش وابستگی  تنوع می

تحریم میبه کشورهای  تابکننده کمک  اقتصادی میکند.  بخشآوری  تا در  کند  به کشورها کمک  های  تواند 

ها جلوگیری کنند. این امر از طریق نوآوری و توسعه  مختلف مانند انرژی و تجارت خارجی از اثرات منفی تحریم 

های داخلی توانند از ظرفیتآوری بالا میطوری که کشورهایی با تابشود، بههای جدید نیز تقویت میفناوری

  (.Akberdina, 2022) کنند برداریهای نوین و جایگزینی منابع وارداتی بهرهخود برای ایجاد فناوری

ها مقاوم  ای طراحی شده که در برابر بحران گونهآوری اقتصادی بالا، مدیریت منابع انسانی بهدر جوامع با تاب

توانند  آوری بالا میها ممکن است دسترسی به بازار کار جهانی را محدود کنند، اما کشورهایی با تاباست. تحریم

ها  های انسانی خود، اثرات منفی تحریمظرفیت  ارتقاهای فنی و  مهارت  ،با تقویت نیروی کار داخلی، بهبود آموزش

های مالی  سیاست  .شودها میوری و کاهش تأثیرات منفی تحریمرا جبران کنند. این اقدامات باعث افزایش بهره

لی  های مالی و پوآوری اقتصادی از طریق سیاستها دارند. تابنقش حیاتی در مقابله با تحریم  پذیرو پولی انعطاف

تحریممی تأثیرات  بهتواند  دهد،  کاهش  را  تابها  با  کشورهای  در  سیاستویژه  قادرند  که  بالا  مالی  های  آوری 

اقتصادی جدید اتخاذ کنند. همچنین، تاب از متناسب با شرایط  اقتصادی با حمایت اجتماعی و سیاسی  آوری 

های اجتماعی و تقویت انسجام داخلی  توانند در قالب سیاستها میها ارتباط دارد. این حمایتسوی مردم و دولت

 (.Golikova, 2023) بگیرند و به کشورها کمک کنند تا با فشارهای خارجی مقابله کنند شکل
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 تحریم   بر عملکرد وفور منابع طبیعیاثرگذار   یهاکانال .4-1-2
تواند نقش بسزایی در تأثیرگذاری بر عملکرد آوری اقتصادی میهای مهم تابعنوان یکی از ویژگیوفور منابع به

این منابع،    برهیباتکتواند ها ایفا کند. زمانی که یک کشور منابع طبیعی و انسانی زیادی در اختیار دارد، میتحریم

ها کاهش دهد.  پذیری خود را در برابر تحریموابستگی خود به واردات خارجی را کاهش دهد و از این طریق آسیب

شود. منابع  های خارجی مطرح میسازگاری سیستم در برابر شوک   عنوانبهآوری، این توانایی  های تابدر تئوری 

توانند به کاهش فشارهای اقتصادی ناشی از  ویژه در کشورهای دارای منابع غنی مانند نفت و گاز، میطبیعی، به

 (. Le & Hoang, 2022) ها کمک کنندتحریم

های اقتصادی خود را از یک بخش تواند فعالیتمثال، یک کشور با منابع متنوع طبیعی و اقتصادی می  به طور

آوری، این امر به افزایش پایداری و  ها را کاهش دهد. در تئوری تاببه بخش دیگر منتقل کرده و تأثیر تحریم

از سوی دیگر،  .  کاهش وابستگی به منابع خارجی و یکپارچگی در برابر اختلالات اقتصادی و سیاسی اشاره دارد

میتحریم وخها  را  اقتصادی کشورها  وضعیت  بحران  تریمتوانند  به  و  امر  کرده  این  بزنند.  دامن  اجتماعی  های 

کشورها  در نتیجه،    .(Walentek et al., 2021)   سیاسی منجر شود  ثباتی یتواند به افزایش نارضایتی عمومی و بمی

تواند چرخه نفرین ها ممکن است به منابع طبیعی خود بیشتر تکیه کنند که این خود میبرای مقابله با تحریم

های  مدهای نفتی بخش انرژِی در مقایسه با سایر بخشآبه دلیل وابستگی شدید کشور به در  منابع را تقویت کند.

)احتمال موفقیت تحریم   پذیرتریب به نسبت آس  هایماقتصاد کلان در مقابل حوادث و تصمیمات خارجی نظیر تحر

، ارتباط میان نفرین منابع طبیعی و  طورکلیبه(. 1399 همکاران، )کشاورز حداد و بیشتر و شکست کمتر( باشند

و  تحریم پیچیده  پدیده  یک  چالش  یچندبعدها  این  با  مقابله  برای  طبیعی است.  منابع  از  غنی  ها، کشورهای 

  های اقتصادی پایدار هستند. کارآمد، تقویت نهادهای دولتی و ایجاد زیرساختهای مدیریتی  نیازمند اتخاذ سیاست

  ها یمتواند به کاهش اثرات منفی نفرین منابع و تحرو توجه به حقوق بشر می  المللی ینهای بهمچنین، همکاری

توانند از  کمک کند. در نهایت، تنها از طریق توسعه پایدار و مدیریت صحیح منابع طبیعی است که کشورها می

 .این چرخه معیوب خارج شوند و به سمت رشد و پیشرفت حرکت کنند
 

 بر عملکرد تحریم  طبیعی و وفور منابع  ی اقتصادی آورتاب  یاثر تعامل. 2-1-5
تعاملی تاب بر عملکرد تحریماثر  بهآوری و وفور منابع    شود کهپیچیده در نظر گرفته می  یندعنوان یک فراها 

ها دارد. در کنار  آوری اقتصادی و وضعیت منابع طبیعی یک کشور، تأثیرات متفاوتی بر عملکرد تحریمترکیب تاب

میتاب فراوان  طبیعی  منابع  بهآوری،  بهتواند  که  زمانی  منابع،  این  کند.  عمل  منابع  وفور  عامل  درستی عنوان 

مدیریت نشوند، ممکن است باعث کاهش رشد اقتصادی و وابستگی به بخش خاصی از اقتصاد مانند صادرات نفت 

آوری بالا، ضعف در مدیریت منابع و وابستگی شدید به منابع طبیعی  تاب باوجودشوند. در چنین شرایطی، حتی 

شود که  ها را تشدید کند. این امر باعث میز فساد و عدم کارایی اقتصادی باشد و تأثیرات تحریمساتواند زمینهمی

معناداری بر عملکرد    به طورآوری و وفور منابع  اثر تعاملی تاب  .پذیرتر شوندها آسیب ویژه در برابر تحریمکشورها به

توانند  آوری اقتصادی بالایی نیز دارند، میگذارد. کشورهایی که منابع طبیعی فراوان دارند و تابها تأثیر میتحریم

 .  ( Pang et al., 2023) ها استفاده کنند از این منابع برای کاهش اثرات تحریم
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ها را  تواند تأثیرات منفی تحریمآوری همراه با ضعف در مدیریت منابع باشد، وفور منابع میاما اگر این تاب

ها ممکن است بر اقتصاد کشور تشدید  ویژه اگر وابستگی به منابع طبیعی زیاد باشد، اثرات تحریمافزایش دهد. به

آوری اقتصادی ها دارند. تابپذیر نقش حیاتی در مقابله با تأثیرات تحریمهای مالی و پولی انعطافسیاست .گردد

بالایی دارند،    اقتصادیآوری  ها را کاهش دهد. کشورهایی که تابتواند اثرات تحریم ها میاز طریق این سیاست 

  هاتواند به مقابله با اثرات تحریمهای متناسب با شرایط اقتصادی جدید خواهند بود که میقادر به اتخاذ سیاست

ها را  ها، اثرات منفی تحریمتوانند با بهبود مدیریت منابع داخلی و تقویت زیرساخت کمک کند. این کشورها می

شکل زیر   .(1393کریم و همکاران،  ) پذیری خود را در برابر فشارهای خارجی کاهش دهندکاهش دهند و آسیب

توانند  آوری اقتصادی« و »وفور منابع طبیعی« میکه چگونه »تاب  دهدچهارچوب مفهومی پژوهش را نشان می

  ریبر متغ یو تعامل  یحیتوض یرهایمتغ یرگذاریجهت تأث دهنده نشانها فلش بر »عملکرد تحریم« تأثیر بگذارند. 

  یرا در کنار هم بررس  یحیتوض  ریدو متغ  ری ، تأثزمانهمبه طور    ،ی تعامل  ریمتغ  .( هستندمیتحر  وابسته )عملکرد

 یآورتاب  یرتأثتحت   میمستق  صورتبه  تنهانه  هامیکه عملکرد تحر  دهدینشان م  یمفهومچارچوب    نیا  .کند یم

 . ردیگیقرار م زین ریدو متغ نیتعامل ا یرتأث است، بلکه تحت ی عیو وفور منابع طب یاقتصاد

 

 
 چهارچوب مفهومی پژوهش .1 شکل

 

 پژوهش   ۀنیش ی. پ2-2
 پردازیم.یمتوسط محققان داخلی و خارجی  گرفتهصورتدر این بخش به بررسی مطالعات  

 

 . مطالعات داخلی1-2-2

 های داخلیپیشینه پژوهش :1جدول 

 نتایج
)دوره زمانی(،  نمونه 

 روش برآورد 
 نویسنده )سال(  هدف 

شرکت از  دولت  حمایت  صورت   انیبندانشهای  در 
دارای اثرات مثبت    ، شوک  بارکی  ریتأث)نهادهای حمایتی(  

باشد. نتایج حاصل فصل می  40ی در خلال  وربهرهبر روی  
های مالی  ه سیاستئقالب ارا از شوک تحقیق و توسعه در  

 حمایتی بیانگر یک نتیجه مثبت از شوک اعمال شده است. 

(  1383-1394ایران )
مدل تعادل عمومی  
  پویای تصادفی

(DSGE) 

در   بررسی نقش نهادها
ی اقتصادی و سازمقاوم
  آورتاباین امر در  ریتأث

کردن اقتصاد و 
 ها آثار تحریم کردنبرطرف

  همکارانمحمدی و 
(1396 ) 

 عملکرد

تحریم

آوری اقتصادیتاب  وفور منابع طبیعی 
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و  خوب  حکمرانی  اقتصادی،  آزادی  اقتصادی،  پیچیدگی 
بر   منفی  اثر  اقتصاد  بازبودن  و  مثبت  اثر  سرمایه  تشکیل 

برجام اثر مثبت  همچنین  .  اندآوری اقتصاد ایران داشتهتاب
 .اقتصاد ایران داشته است یآورتاب بر

 ( 1995 - 2016) ایران
  حداقل مربعات

 1افته یمیتعم

آوری اقتصاد  ررسی تابب
ایران و تعیین عوامل مؤثر  
 بر آن قبل و بعد از برجام

 ( 1397حمیدی )

وا   یمانند کسر  یعوامل درآمدها  ادیز  یبستگبودجه،   ی به 
  ی و نرخ بالا  یبخش خصوص  یهایبده  یحجم بالا  ، ینفت

افزا  باعث  ق  هامیتحر  ر یتأث  شیتورم،  و    هامتیبر  شده 
 کشور را کاهش داده است.   یاقتصاد یآورتاب حالنیدرع 

 ( 1357 - 1396ایران )
در   ریرهیافت پارامتر متغ
 2زمان

بررسی برآورد اثرات  
های اقتصادی بر  تحریم

ها در چارچوب  سطح قیمت 
 اقتصادی  آوریتاب

 مهدیلو و 
 قائد ریم رضایی
(1397 ) 

آثار    موردمطالعه  انییروستا  یاقتصاد  یآورتاب برابر  در 
ا   نییپا  شدتبه  هامیتحر  یمنف   ازمند یموضوع ن  نیاست و 

برنامه و  خاص  برا   یهایزیرتوجه  وضع  یلازم    ت یبهبود 
 قشر از جامعه است.  نیا   یشتیمع

روستاهای شهرستان  
 بینالود
 تحلیلی   - توصیفی

آوری روستاییان  تحلیل تاب
در برابر بحران ناشی از  

 ها تحریم

 سجاسی قیداری  
 و یار احمدی 

(1399 ) 

تحر  رانیا   یآورتاب  یدیکل   یهامؤلفه برابر   یهامیدر 
اصل   یالمللنیب حوزه  سه  و  گفتمان  یشامل  اقدامات  ها، 
ب  یهایژگیو ابعاد    تیتقو  یبرا   است.  المللنینظام 

ضروریمقاومت س  ی،  اصلا   بر  که    ی هااستیاست 
 ینظام  یقدرت بازدارندگ  تیتقو  ، یبهبود حکمران   ، یاقتصاد
عوامل   فی تمرکز شود. در مقابل، تضع  یاجتماع   هیو سرما

تاب اقتصاد   رینظ  ،یمل  یآورکاهش  قدرت   یفساد  و 
 مهم است.  ز ین ران، یا   هیعل یغرب یکشورها یسازائتلاف

 ( 1385 - 1399) ایران
 3روش تحلیل مضمون 

بررسی تحلیلی عوامل مؤثر  
آوری جمهوری در تاب

اسلامی ایران در برابر  
اقتصادی   یهامیتحر
 ی المللنیب

 ( 1401) اینیمحمود

تأثیر  تحریم اقتصادی  ایران    توجهیقابلهای  اقتصاد  بر 
از   واضح  از تصویری  واقع، شواهد حاکی  در  است.  داشته 

تحریم است.  تأثیر  ایران  اقتصادی  عملکرد  بر   روازاینها 
اقتصاد    حلراه  عنوانبه در  ایران  اقتصاد  نقش  مناسبی، 

 .شودیجهانی باز تعریف م

 ن ایرا 
 توصیفی  تحلیلی و 

  یارتقاراهکارهای بررسی 
  آوری در قبالتاب
اقتصادی علیه   یهامیتحر
سیاست   ابزار عنوانبهایران 

 خارجی 

 فر و همکارانزمانیان
(1403 ) 

 

 . مطالعات خارجی 1-2-2

 های خارجی: پیشینه پژوهش2جدول 

 نتایج
نمونه )دوره زمانی(،  

 روش برآورد 
 نویسنده )سال(  هدف 

منابع  کنترل  یا  و  تصرف  برای  شورشی  نیروهای  توانایی 
می بروز  طبیعی  احتمال  دهد.    هاخصومتتواند  افزایش  را 
دهد تا توانایی و منابع  های شورشی اجازه میاین به گروه

آورند.  لازم برای مبارزه مؤثر با نیروهای دولتی را به دست 
همچنین اگر دولت بر ثروت منابع کشور کنترل داشته باشد، 

که   دارد  را  توانایی  این  را    سرعت بهعموماا  شورشی  هر 
ای برای جبران  دولت توانایی فزایندههمچنین    سرکوب کند.

  سرعت بهدهد تا  ها دارد و به آن اجازه میهای تحریمهزینه
 هر تهدیدی را از بین ببرد. 

   کشورمنتخب 58
(1992 -  1926 ) 
 4لاجیت و پروبیت  

توانایی نیروهای شورشی  
برای تصرف و یا کنترل  

 منابع طبیعی 

 5کولیر و هوفلر 

(1998 ) 

 
1. Generalized Least Squares (GLS) 
2. Time-Varying Parameter Approach 
3. Thematic Analysis 
4. Probit & Logit 
1. Collier & Hoeffler 
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بر روی تحریم موفقیت  تا با  دهند  مانور  اعمال شده  های 
بفروشند. پس از    یالمللنیمنابع ارزشمند خود را در بازار ب

تحریم بیناعمال  بازیگران  توسط  اقتصادی  المللی،  های 
راهی برای تأمین مالی  عنوانبهتجارت منابع طبیعی لیبریا 

 های نظامی ادامه یافت. تلاش

  قایشرق آفر
(2001 -  1999 ) 
 توصیفی  -تحلیلی   

  یرقانونی تجارت غ  میتنظ
در چارچوب   یعیمنابع طب
 مسلحانه یهایریدرگ

 ( 2003) 1آنینگ

ثروت منابع طبیعی ظرفیت کشورهای هدف را برای تحمل  
تحریمهزینه  اجرای  از  ناشی  منفی  اقتصادی های  های 

 . دهدافزایش می

 82جی کشورهای عضو 
(2005 –  1980)   

 3حداقل مربعات معمولی 

های بررسی تحریم
اقتصادی، ثروت منابع و 
 افزایش خدمات دولتی 

 ( 2014) 4ارنست 

 

بر سطح بهینه ایدئولوژی در میان   یرگذاریها با تأثتحریم
کند، در مواقع بد، کشور ایجاد می   یآورجمعیت قوی تاب
کند به سمت اعتدال ایدئولوژیک حرکت  هدف را مجبور می

همیشه   هدف  کشور  نامتقارن،  اطلاعات  دنیای  در  کند. 
بهینه می وضعیت طبیعی    واقعاایابد که  ارسال سیگنالی را 

دهد تا یادگیری را القا کند و به یک نتیجه  غالب را نشان می
 برد برسد. -برد 

 ن  ایرا 
 بیزین

و  یسالارنیدبررسی 
 در مقابل  یآورتاب
 های اقتصادی تحریم

  5نقوی و پیگناتارو

(2015 ) 

در برابر هر دو رکود مقاومت نشان    منابعشهرهای برخوردار  
دارد وجود  تفاوت  مقاومت  میزان  در  اما  شهرهای    .دادند، 

  اما  .دارای منابع نفت و فلز بیشترین مقاومت را نشان دادند
. رندبدترین عملکرد را دا یسنگزغالشهرهای دارای منابع 
ی اقتصادی در دو دوره ریپذانعطافهمچنین عوامل مؤثر بر  

اقتصادی متفاوت بوده، اما مزیت مکان، نسبت وابستگی به  
تأثیر مثبت بر    کنندهتیحماهای  تجارت خارجی و سیاست

 ی در هر دوره اقتصادی داشته است. ریپذانعطاف

 شمال شرقی چین
(2014 -  2008 ) 

 فضایی

ی اقتصادی  آورتاببررسی 
منطقه: مقاومت و بازیابی 
شهرهای برخوردار از منابع  

های  طبیعی در طول بحران
 اقتصادی 

 6تان و همکاران 

(2017 ) 

 

در هزینه اقتصادی برای هدف   شدتبهتهدیدها    یاثربخش
به تحریمحالبااینیابد.  افزایش می نسبت  تهدیدها  های ، 

بیشتر  اعمال هزینه  و  کمتر  اطمینان  عدم  دلیل  به  شده 
 .شوندای مؤثر میمخاطبان داخلی، به طور فزاینده

  کشورهای منتخب
(2005 -  1945 ) 

 پروبیت و لاجیت 

چه زمانی و چرا تهدید 
های اقتصادی منجر  تحریم

  زیآم تیبه استخراج موفق
 شود.می 7امتیازات سیاسی 

  8والنتک و همکاران 

(2021 ) 
 

ب اقتصاد  نیتعامل  انعطاف  تنوعم  یاثرات متقابل    ی ریپذو 
تأث مؤثر  اجبار  احتمال  بر  ا گذاردیم  ر یاروپا    ک ی  نی. 

ظرف  اعتمادقابل  یسازیات یعمل کشورها  تیاز    ی کل 
هز  یبرا   کنندهمیتحر ا   میتحر  یهانهیکاهش   ن یاست. 

اثربخش  به درک  اروپا کمک    هی اتحاد  یهامیتحر  یکمک 
 کی  تواندیاروپا م  هیچگونه اتحاد  نکهیدر مورد ا و    کندیم
  جاد یا   رتریپذانعطافمستقل و    یاسیو س  یاقتصاد  ستمیس

  ی مال یها در بازارهاکند که قادر به مقاومت در برابر شوک
م   یداخل  استیو س ارائه    شتر،یب  آوریتابا  بدهد.  یاست، 

اروپا معتبرتر و در بلندمدت کارآمدتر    هیاتحاد  یهامجازات
 خواهند بود.

 اتحادیه اروپا 
 تحلیلی   -توصیفی 

های آوری در تحریمتاب
 اقتصادی 

 9س یروگات ید

(2022 ) 

 
2. Aning 
2. The Group of Eight (G8) 
3. Ordinary Least Squares (OLS) 
3. Ernst 
4. Naghavi & Pignataro 

1. Tan et al. 

7. Political privileges 
2. Walentek et al. 
9. De Rogatis 
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تحر  یری گهمه بخش  یمتفاوت   راتیتأث  هامیو   ی هابر 
رابطه   کی  خدمات( داشتند.  ، ی فروشمختلف )صنعت، خرده

-و بهبود در دوره   اقتصادی  یآورتاب  یهاشاخص   نیبیمنف
م  یها نشان  تمایمجاور مشاهده شد که  مناطق    ل یدهد 

 توسعه قبل از شوک خود بازگردند. یدارند به الگوها

   منطقه روسیه 85
(2023 -  2017 ) 

 1آر مارتین  روش

ی اقتصادی  آورتابارزیابی 
ی کرونا و ری گهمهدر برابر 

 تحریم
 ( 2023) 2ملکینا

منزوی نشده، بلکه با ایجاد   تنهانهها،  تحریم  باوجودایران  
اقتصاد   یک  به  خود،  تجارت  در  استراتژیک  تغییرات 

ها نشان تبدیل شده است. این یافته  آورترتابتر و  پیچیده
گفتمی و  تعامل  که  دیپلماسی  دهد  در  است  ممکن  وگو 

 .اقتصادی مؤثرتر از انزوای مطلق باشد

   (2009 - 2018) رانیا 

 توصیفی  -تحلیلی  

و   دهیچیپ یآورتابارزیابی 
 تجارت   بیها و ترک میتحر

 باتمانقلی ج 3 )2024( 

 

 پژوهش  یشناسروش .3
  لگر یتعدآوری اقتصادی و عملکرد تحریم و اثر سنجش رابطه بین تاب منظوربه ،در چهارچوب ادبیات مطرح شده

(  2003آنینگ )و    (2014با ترکیب و توسعه مطالعات ارنست )  ، آوری اقتصادی در کارکرد فرضیه نفرین منابعتاب

 . شودتصریح می (1)ویای پ رابطه 

(1) 𝑆𝑎𝑛𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑅𝑒𝑠𝑖𝑡 + 𝛽2𝑁𝑟𝑎𝑖𝑡 + 𝛽3𝑅𝑒𝑠𝑖𝑡 × 𝑁𝑟𝑎𝑖𝑡 + 𝜀𝑖 

در  کیمقدار   است که ی مالی اعمال شده از طرف آمریکا هاعملکرد تحریم  دهندهنشان itSam (،1)در رابطه 

 کهنامشخص(    ای)شکست    صفر  صورت  نیا  ریو در غ   تا کامل(  یئجز  تی)موفق  میتحر  استیس  جهینت  کهی صورت

  صورت بهاست که  رانت منابع طبیعی    itNar  (.7Hufbauer et al., 200انتخاب شده است )  متغیر وابسته  عنوانبه

  itNra×itResعبارت   گیری شده است.اندازه  یع نماینده وفور منابع طبی  عنوانبهدرصدی از تولید ناخالص داخلی  

طبیعی  آوریتابحاصلضرب   منابع  وفور  و  تاب  دهندهنشاننیز    itRes  ،است. همچنین  اقتصادی  آوری شاخص 

  4همکاران   پژوهش بر اساس مطالعات بریگوگلیوو  این  آوری اقتصادی درمتغیرهای سنجش تاب  .اقتصادی است

شود و متغیرهای مورد  مؤلفه استفاده می 5( از 5201) 6( و آنگیون و باتیس 2013) 5(، بورمن و همکاران6200)

 .شده است بیان (3) ها در جدولاستفاده برای هر یک از مؤلفه
 

 آوری اقتصادی شاخص ترکیبی تاب :3جدول 
 متغیرها  هامؤلفه

 اقتصادی 
  -درصدی از تولید ناخالص داخلی() تشکیل سرمایه ناخالص -ه تولید ناخالص داخلی سران   -ت صادرات کالاها و خدما

 درآمد مالیاتی  - مخارج عمومی - قدرت مالی - مصارف خانگی

 اسخگویی صوتی پ -ن نقش قانو -  یکیفیت مقررات تنظیم  -پایداری سیاسی و نبود خشونت  حکمرانی 

 امید به زندگی در بدو تولد  -ت مخارج بهداش  اجتماعی 

 ذیردپتولید انرژی تجدی – مناطق محافظت شده ی طیمحستیز

 دسترسی به اطلاعات و فناوری اطلاعات  پیرامونی 

 
1. R. Martin  
4. Malkina 

1. Batmanghelidj 

1. Briguglio et al.  

5. Boorman et al. 

6. Angeon & Bates 
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تحلیل   را با روش  موردنظرمربوط به کشورهای منتخب شاخص ترکیبی    های مقاله حاضر با استفاده از داده

 ازیموردنآمار و اطلاعات    .خواهد کردساخته و بر اساس آن تحلیل    2ایویوز   افزارنرمدر    1( PCA)  ی اصلی هامؤلفه 

پایگاه جهانی تحریم  متغیر تحریمبرای   های مربوط به سایر متغیرهای داده  ،آوری شده و همچنینجمع  3ها از 

و در    توسعهدرحال   کشور منتخب  70  یبرااستخراج گردیده است. این اطلاعات    4پژوهشی از سایت بانک جهانی 

 .است گرفته قرار موردبررسی  2022تا  1970بازه زمانی 

باشد،    8یارتبه   ای  7و در حالت گسسته   6ی فیک  صورتبه وابسته    ریکه متغ  یزمان  ،5ی اقتصادسنج  یهادر مدل

ی استفاده  معمول  یهاون یاز رگرس  کهی درصورت.  نموداستفاده    ییهاداده  نیچن  یمناسب برا  یهالازم است از مدل

با مشکل مواجه خواهند    زین  یسازگار  ظرتورش خواهند بود، بلکه از ن  یدارا  تنهانه  آمدهدستبه  بیضرا  ،گردد

است. در   یضرور  10تیو پروب  9تیلاج  یهامانند مدل  ییهاها، استفاده از روشمدل   نیبرآورد درست ا  یشد. برا

پروب وقوع    ت،یمدل  متغ  ده یپد  کیاحتمال  با  که معمولاً  و    یاوابسته   ریخاص  مشخص   کیبا دو حالت صفر 

به پژوهشگران کمک    کردیرو  نی. اشودیدر نظر گرفته م  یحیتوض  یرهایمتغاز    یتابع خط  کی  صورتبه  شود،یم

 .کنند  ریتفس  یرا به شکل مؤثرتر  یسازمدل  ج یو نتا  ابندیدست    رها یمتغ  انیاز روابط م  یتا به درک بهتر  کند یم

(2) ( ) ( )1 1
0 1 1

P y X E y X X X X
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 یخطمستقیم تابع خطی متغیرهای توضیحی، یعنی ترکیب    صورتبه   yدر مدل لاجیت، احتمال وقوع نتیجه

et al.,  Hill) شودنمایش داده می 11در واقع، این احتمال به شکل تابعی از توزیع لجستیکی  نیست.(  XB)  هاآن 

2008) . 
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شود. مدل پروبیت مشابه مدل  می استفادهبرای تعیین پارامترها  12یی نمادرست در این روش از برآوردگر حداکثر 

نرمال استاندارد تعریف شده    صورتبه کند، اما تفاوت آن در این است که توزیع متغیر وابسته  لاجیت عمل می

 . (2003Train ,) است

(4) ( ) ( )
21

2
1

1
2

X
u

P y X X e du






−

−

=  =  = 
 

  ی کاف  ییتنهابه   بیضرا  نیا  ریهستند، اما تفس  یخاص  یو معنا  تی اهم  یدارا  تی و پروب  تیلاج  یهادر مدل  بیضرا

  ل یها به دلمدل  نیدر ا  یی است. اثرات نها  یضرور  13یی آنها، محاسبه اثرات نها  ریدرک بهتر تأث  یو برا  ستین

 
1. Principal Component Analysis 
2. Eviews 
1. Global Sanctions Data Base  

2. World Bank  
5. Econometric Models 
6. Qualitative 
7. Discrete 
8. Ordinal 
9. Logit Model 
10. Probit Model 
11. Logistic Distribution 
12. Maximum Likelihood Method 
13. Final Effects 
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  ریتأث  لیتحل  یبرا.  کنند یم  رییتغ  شوند، یم  به که در آن محاس  یاو بسته به نقطه   ستندیآنها ثابت ن  بودنیرخطیغ 

 ق یاز طر  ییاحتمال نها  ا ی  یی مختلف، اثر نها  ی هانهیانتخاب گز  ایوابسته    ریمستقل بر احتمال وقوع متغ  یرهایمتغ

 ی ترقیدق  یمحاسبات با استفاده از روابط مشخص، امکان بررس نی. اشودیمحاسبه م  تیو پروب تیلاج ی هامدل

 ر یهر متغ  ر یتأث  یاز چگونگ  یبه درک بهتر  توانیم  ،بیترتنیابه.  آوردیم  مبر احتمالات را فراه  رهایمتغ  راتیاز تأث

 (. Green, 2012) ی تفسیر کردحاصل را به نحو مؤثرتر ج یو نتا  افتیدستمدل  یهاینیبشیبر پ 

(5) ( )
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   پژوهش هایافته. ی4

 . آمار توصیفی 1-4
ها محاسبه  های توصیفی آن، آمارهمورداستفادههای  درک بهتری نسبت به داده  منظور بهدر ابتدای امر لازم است تا  

آوری اقتصادی میانگین تاب نتایج آمار توصیفی، بیانگر این است کهبیان شده است.    ( 4)نتایج در جدول    گردد. 

است. در ادامه، وفور منابع طبیعی برای   003/0کمترین مقدار،    و  14/13بوده، بیشترین مقدار آن،    39/0برابر با  

منتخب   با  توسعهدرحال کشورهای  برابر  آن،65/9،  مقدار  بیشترین  مقدار،    59/88  ،  کمترین  ؛ است  87/11و 

 برخوردار هستند. توجهیقابلدرصد بوده که از آمار   10، وفور منابع طبیعی، حدود نیبنابرا

 

 آمار توصیفی متغیرها  :4جدول 

 انحراف استاندارد  حداکثر  حداقل  میانگین  علامت اختصاری  متغیرها 

 RES 39/0 003/0 14/13 92/0 ی اقتصادی آورتاب

 NRA 65/9 87/11 59/88 87/11 وفور منابع طبیعی 

 NRA×RES 75/2 15/11 74/19 15/11 آوری اقتصادیضرب وفور منابع طبیعی و تابحاصل

 پژوهش منبع: نتایج 

 

 آزمون ریشه واحد   .2-4
بررسی برتاب  اثر  برای  اقتصادی  اول  تحریم،  عملکرد  آوری  متغیرهای موجود  وضعیت    ،در قدم  ررسی بمانایی 

است. برای   اعتمادقابلها برای برآورد یک رگرسیون با ضرایب  . آزمون مانایی از جمله مهمترین آزمون شوندمی

های تلفیقی،  شود. در تعیین ایستایی دادههای مانایی استفاده میجلوگیری از برآورد رگرسیون ساختگی، از آزمون 

استفاده    1(2003های متفاوتی وجود دارد. لذا در این مطالعه، از آزمون ریشه واحد ایم، پسران و شین )آزمون 

نشان  مشخص شده است. نتایج    (5)( در جدول  2003)  نپسران و شی  ،ایم ریشه واحد  آزمون  نتایج  شده است.  

اقتصادیدهد که تابمی اقتصادی در وفور منابع طبیعی و تاب  ضربحاصلو    وفور منابع طبیعی  ،آوری  آوری 

 باشند. سطح مانا می

 
1. Im, Pesaran & Shin 



 

 134 142 – 119صفحات  ، 1404بهار ، 1 ، شماره چهارمسال  |   ی اقتصاد قاتیو تحق هااست ی فصلنامه س

 

 ریشه واحدآزمون نتایج  :5جدول 
 نتایج ارزش احتمال  آزمون آماره علامت اختصاری  متغیر 

 RES 82/1 - 003/0 I(0) آوری اقتصادی تاب

 NRA 65/8 - 000/0 I(0) وفور منابع طبیعی 

 NRA×RES 01/2 - 021/0 I(0) اقتصادی یآورضرب وفور منابع طبیعی و تابحاصل

 منبع: نتایج پژوهش 

 

 1آزمون اف لیمر )چاو(. 4-3
اقتصادسنجی در زمینه داده از همگنی دادهبر اساس اصول  از  های تابلویی، برای اطمینان  ها و امکان استفاده 

نتیجه تخمین    ،(6)جدول    ،روازاین  .گرددمی  استفاده  لیمر  F  آماره آزمون  ازها،  های برآورد در این نوع داده روش

را نشان می آزمون  از جدول    دهد. این  از روش دادهدهنده معنینشان  ( 6)نتایج حاصل  استفاده  بودن  های  دار 

 روش حداقل مربعات تجمیع شده است. یجابهتابلویی  

 

 2آزمون هاسمن . 4-4
مهم از  پانلبخش  نیتریکی  مدل  برا آ.  است  توضیحی  متغیرهای  اثر  نوع  تعیین  ˛های   ی بررس  یزمون هاسمن 

 ی فرض اصل  ی. در واقع در مدل اثرات تصادفرودیبه کار م  یحیتوض  یرهایو متغ  یاثرات تصادف  انیم  یهمبستگ

 آزمون   از  ناشی   نتیجه  اگر  وجود ندارد.  یهمبستگ  یحیتوض  ی رهایو متغ  ی اثرات تصادف  نیاست که ب  نیو مهم ا

باید مدل اثرات ثابت در مقابل اثرات تصادفی    ، نباشد  روش حداقل مربعات تجمیع شده  حاکی از  چاو()  اف لیمر

نسبت    یروش اثرات تصادفکه    دهدنشان می  (6)جدول شماره  در  آزمون هاسمن    جینتاکه    طورهمان  آزمون شود.

 مدل به کمک روش اثرات تصادفی برآورد خواهد شد.  نیدارد؛ بنابرا یبه روش اثرات ثابت برتر
 

 و هاسمن آزمون اف لیمر )چاو(نتایج  :6جدول 
 ارزش احتمال  آزمون آماره آزمون 

 000/0 00/30 لیمر )چاو(  Fآزمون 

 36/0 15/3 آزمون هاسمن 

 منبع: نتایج پژوهش 

 

 و تحلیل نتایج  برآورد مدل . 5-4
کیفی با دو عدد یک و   صورتبهشکست(  -عملکرد تحریم )موفقیت اینکه متغیر وابسته  بهباتوجهدر این مطالعه 

علامت و معناداری ضرایب   هامدلدر این    لاجیت استفاده شده است.  -از روش پروبیت    ،شودصفر سنجیده می

که در این مطالعه به جهت اختصار    استضرایب با محاسبه اثرات نهایی مقدور    ریهستند؛ اما تفسدارای اعتبار  

پروبیت و محاسبه اثرات نهایی    - ت  شود. نتایج تخمین مدل به روش لاجیبرآورد می  تنها اثرات نهایی در میانگین 

 
1. F-Limer test 
2. Hausman test 
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ارزش   دهنده نشاناعداد داخل پرانتز  لازم به ذکر است که   آورده شده است.  (7)  در جدول   1( MEM)در میانگین  

تاب  دهد یمنشان    (7)  نتایج در جدول  .استاحتمال   توضیحی  متغیرهای  به  مربوط  آوری  که علامت ضرایب 

آوری اقتصادی با نظریات و مطالعات تجربی ضرب وفور منابع طبیعی و تاباقتصادی، وفور منابع طبیعی، حاصل

 هستند. پیشین مربوطه سازگار بوده و همه ضرایب متغیرهای مطرح شده معنادار 

ها  بر عملکرد تحریممنفی و معنادار  اثری    ( RES)  آوری اقتصادیتاب  متغیر  ،  پروبیت  -ت  طبق نتایج مدل لاجی

موفقیت    بر احتمال  توسعهدرحال  آوری اقتصادی در کشورهای منتخبافزایش تاب  دارد و بیانگر این نکته است که

زیادی بر    ری تواند تأثآوری اقتصادی میهمچنین بیانگر این استدلال است که تاباثر منفی داشته است،    هاتحریم

ها را  تواند فشارهای اقتصادی و تحریمکشور می  ،آوری اقتصادیتابقویت  ها داشته باشد. زیرا با تشکست تحریم

تواند  آوری اقتصادی میتاب  نیها را تحمل کند؛ بنابراهای احتمالی کاسته یا حتی آنمدیریت کرده و از آسیب

ها بر عملکرد اقتصادی یک کشور عمل کند و به آن  منفی تحریم  راتییک فاکتور مهم در کاهش تأث  عنوانبه

 (،2022) 2س یروگات ید  یافته در راستای مطالعات این کشور کمک کند تا به پایداری اقتصادی خود ادامه دهد. 

 ( قرار دارد.9139) و سجاسی قیداری (2023) 3ملکینا

هر چه   لذا ؛ ها داردبر عملکرد تحریممثبت و معنادار اثری   (NRA) وفور منابع طبیعی متغیرنتایج،  بر اساس

چنین نتایجی در چهارچوب فرضیه نفرین   شود.میوفور منابع طبیعی بیشتر باشد احتمال موفقیت تحریم بیشتر  

شود که افزایش منابع طبیعی در کشورهای استدلال می   4گیرد که در این فرضیه ریچارد اوتی منابع طبیعی قرار می 

  وفور منابعشود. با  کیفیت نهادها موجب بدتر شدن عملکرد اقتصادی می  بودنفیضعروتمند در منابع در شرایط  ث

در شرایط ضعف نهادها کشورها قادر به اتخاذ تصمیمات اقتصادی مناسب نبوده و دچار انواع مشکلات اقتصادی 

 ( است.2003)  7و آنینگ(  2017)  6، تان و همکاران (2014)  5ارنست  شوند. این یافته سازگار با نتایج مطالعاتمی

 

 نتایج حاصل از برآورد مدل به روش لاجیت و پروبیت و محاسبه اثرات نهایی در میانگین :7جدول 

 نماد  متغیرها  نام
 روش پروبیت نتایج  روش لاجیت نتایج 

 اثرات نهایی  ضرایب نهایی اثرات  ضرایب

 RES 52/1 (01/0 ) 33/0- (04/0 ) 85/0- (018 /0 ) 31/0- (03/0 ) آوری اقتصادی تاب

 NRA 083/0 (008 /0 ) 018/0 (02/0 ) 046/0 (008 /0 ) 017/0 (01/0 ) وفور منابع طبیعی 

وفور منابع طبیعی و   ضربحاصل
 آوری اقتصادی تاب

NRA×RES 05/0 (01/0 ) 011/0 (04/0 ) 028/0 (01/0 ) 01/0 (02/0 ) 

logliklihood - 43/229 - 31/229 - - 

 منبع: نتایج پژوهش 

 
1. Marginal Effect at Mean 
2. De Rogatis 

4. Malkina 

4. Richard Auty 
3. Ernst 
1. Tan et al. 

2. Aning 
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وفور منابع طبیعی( مثبت و  آوری اقتصادی  تاب  ضربحاصل)  متقابلء  جز  دهنده نشان(  NRA×RESمتغیر )

آوری بر تحریم کاهش پیدا  ( تابدهندهیلتقلشود که اثر منفی ) وفور منابع طبیعی باعث میکه    استو معنادار  

آوری اقتصادی و مدیریت صحیح منابع طبیعی را در کاهش  به تقویت تاب  زمانهماهمیت توجه  این یافته    کند. 

  .استسازگار  (  2014ارنست )  یافتهبا  . این نتایج  دهد های اقتصادی نشان میپذیری کشورها در برابر تحریمآسیب 

مقدار محاسبه شده برای این  استفاده شده است.    logliklihood  از  مدل  برازش  خوبیدر این پژوهش برای ارزیابی  

و بر اساس این   استمدل  بودنمناسبحاکی از ، باشد تربزرگآن  قدرمطلقدهد هر چقدر مقدار آماره نشان می 

 است. اعتمادقابلمعیار نیز مدل معنادار و 

 

  شنهادهای و پ یریگجه ی. نت5
ها ایفا کند. توانایی یک کشور  تواند نقش بسیار مهمی در مقابله با تحریمآوری اقتصادی یک کشور میتابتوانایی  

تواند به  آوری اقتصادی یک کشور میدارد. تابآوری اقتصادی آن  ها بستگی به تابدر تحمل و مقابله با تحریم

لازم است که    ، ها را کاهش دهد. برای دستیابی به این هدف ها مقابله کند و اثرات آنآن کمک کند تا با تحریم

و همچنین برای اجرای   در بازارهای صادرات و واردات  یریپذهای مناسب برای توسعه و تنوع و انعطافسیاست

توانند به کشور کمک های اقتصادی مناسب و تنظیم مناسب اقتصاد کشور پیگیری شود. این اقدامات میسیاست

 ت یاهم  بهباتوجه  ؛ لذاها جلوگیری کرده و عملکرد اقتصادی خود را حفظ کنندمنفی تحریم   راتیکنند تا از تأث

مطالعه  نیا به  موضوع،  وفوراقتصاد  یآورتاب  ریتأث  یبررس  حاضر  و  طب  ی  تحر  یعیمنابع  عملکرد  در  میبر  ها 

 پرداخته است.  تیپروب  - تیپانل لاج کردی با رو 2022-1970 ی دوره زمان یمنتخب ط  توسعهدرحالی کشورها

  آوری تاب افزایش  با   دهد می  نشان  که  بوده معنادار و  منفی  اقتصادی آوریتاب ضریب ،تحقیق نتایج  بهباتوجه

این  می   افزایش   ها تحریم  شکست  و(  منفی  ضریب)  یابد می  کاهش  هاتحریم  موفقیت،  اقتصادی نتیجه  که  یابد 

 است. سازگار  (1399) و سجاسی قیداری (2023) ملکینا  (،2022) سیروگات ی د قسمت با نتایج مطالعاتی نظیر

ضریب وفور منابع طبیعی مثبت و معنادار بوده که بیانگر این مطلب است که هر چه وفور منابع طبیعی بیشتر 

این نتیجه با شواهد تجربی  شود که  میباشد احتمال موفقیت تحریم بیشتر )ضریب مثبت( و شکست تحریم کمتر  

اثر متقابل    سازگاری دارد. همچنین(  2003)   و آنینگ(  2017)  ، تان و همکاران(2014)  ارنستارائه شده توسط  

شود که اثر وفور منابع طبیعی باعث می آوری اقتصادی و وفور منابع طبیعی بر عملکرد تحریم مثبت است که  تاب

 مطابقت دارد.  ( 2014ارنست )که با نتایج  آوری بر تحریم کاهش پیدا کند ( تابدهندهیلتقلمنفی )

 گردد: ه میئارا زیر پیشنهادهانتایج حاصل شده،   بهباتوجه

 : آوری اقتصادیتقویت تاب.  1

دیگر    یها بخشتوسعههای خاص اقتصادی )مانند نفت( و  کاهش وابستگی به بخش :بخشی به اقتصادتنوع 

ها،  گذاری در این بخشتواند از طریق تشویق سرمایهبنیان و خدمات. این امر میمانند صنعت، کشاورزی دانش

 .های مناسب انجام شودهای تخصصی و ایجاد زیرساختارائه تسهیلات و آموزش 
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برای گسترش روابط کاهش وابستگی به بازارهای محدود و تلاش    :توسعه و تنوع بازارهای صادرات و واردات

از طریق مذاکرات تجاری، شرکت در نمایشگاهتجاری با کشورهای مختلف. این امر می المللی و  های بینتواند 

 .ایجاد مناطق آزاد تجاری صورت گیرد

فضای   امر  :وکارکسببهبود  این  اقتصاد.  در  شفافیت  ایجاد  و  بروکراسی  کاهش  مقررات،  و  قوانین  تسهیل 

 .پذیری اقتصاد شودگذاری داخلی و خارجی و افزایش رقابتتواند باعث جذب سرمایهمی

از اتخاذ سیاست :کنترل تورم و مدیریت نقدینگی های پولی و مالی مناسب برای کنترل تورم و جلوگیری 

 .ها شودتواند باعث ثبات اقتصادی و کاهش اثرات تحریمرویه نقدینگی. این امر میافزایش بی

ها و تقویت نظارت بر آنها. این امر  صلاح ساختار نظام بانکی، افزایش سرمایه بانکا  : تقویت نظام مالی و بانکی

 .تواند باعث افزایش کارایی نظام مالی و تسهیل مبادلات تجاری شودمی

و خودکفایی داخلی  تولید  واردات کالاهای    : تقویت  به  وابستگی  و کاهش  داخلی  تولیدکنندگان  از  حمایت 

امر میاساسی و   این  از طریق تعرفه استراتژیک.  به تولیدکنندگان داخلی و  تواند  ارائه تسهیلات  های حمایتی، 

 .تشویق مصرف کالای داخلی انجام شود

 : مدیریت منابع طبیعی.  2

تلاش برای کاهش وابستگی بودجه دولت به درآمدهای نفتی و استفاده   :کاهش وابستگی به درآمدهای نفتی

 .دیگر اقتصادی  یهابخشتوسعهها و گذاری در زیرساخت از این منابع برای سرمایه

ثروت ملی و   :صندوق  منابع طبیعی  از  برای ذخیره درآمدهای حاصل  ملی  ثروت  تقویت صندوق  یا  ایجاد 

 .استفاده از آنها در مواقع بحرانی

افزایش شفافیت در قراردادها و نحوه برداشت و فروش منابع طبیعی. این   : شفافیت در مدیریت منابع طبیعی

 .خواری جلوگیری کندتواند از فساد و رانتامر می

های توسعه گذاری در پروژهاستفاده از درآمدهای منابع طبیعی برای سرمایه :  گذاری در توسعه پایدارسرمایه

 .پایدار و ایجاد ارزش افزوده در اقتصاد

 :آوری اقتصادی و وفور منابع طبیعیتوجه به اثر متقابل تاب .3

می  بهباتوجه نشان  تحقیق  نتایج  تاباینکه  افزایش  که  اقتصادی میدهد  منابع  آوری  وفور  اثر مخرب  تواند 

آوری اقتصادی و مدیریت صحیح بر تقویت تاب زمانهمطبیعی بر عملکرد تحریم را تعدیل کند، بنابراین، تمرکز 

تواند مصونیت  داشتن منابع طبیعی فراوان نمی، صرف  یگردعبارتبه  .منابع طبیعی از اهمیت بالایی برخوردار است

با اجرای    .تواند این اثر منفی را کاهش دهدآوری اقتصادی است که میها ایجاد کند، بلکه این تابدر برابر تحریم

ها را کاهش  ها افزایش داد و اثرات منفی آنآوری اقتصادی کشور را در برابر تحریمتوان تابها، میاین سیاست

تواند به رشد و شکوفایی اقتصادی کشور داد. همچنین، مدیریت صحیح منابع طبیعی و تمرکز بر توسعه پایدار می

اند و برای سیاستی بر اساس نتایج تحقیق ارائه شده  شنهادهایپ لازم به ذکر است که این    .در بلندمدت کمک کند

 .استخاص هر کشور  شرایط درنظرگرفتنهای بیشتر و ها، نیاز به بررسیاجرای دقیق آن
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Abstract  
Price fluctuations in energy markets significantly influence the economies of energy-exporting 

countries like Iran. This study investigates the impact of natural gas price changes on Iran’s 

real exchange rate and current account balance from 2001 to 2021 using a Structural Vector 

Autoregression (SVAR) model. Results reveal that natural gas prices have a significant negative 

effect on the real exchange rate, indicating that rising gas prices strengthen the domestic 

currency due to increased foreign exchange earnings. However, the effect on the current 

account balance is not statistically significant. Additionally, gas prices positively and 

significantly influence Iran’s gross domestic product (GDP).Impulse response analysis shows 

that shocks to gas prices do not significantly affect the real exchange rate or trade balance. 

While such shocks temporarily reduce GDP during the first two periods, their impact is not 

significant thereafter. The findings highlight the crucial role of natural gas price volatility in 

shaping key macroeconomic indicators like the real exchange rate and GDP.From a policy 

perspective, reducing economic vulnerability to energy price shocks is essential to enhance 

macroeconomic stability. Diversifying income sources and decreasing reliance on energy 

exports are recommended strategies to mitigate the adverse effects of gas price fluctuations. 
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Introduction 
Price fluctuations in natural gas, the second most important energy source after oil in Iran, play a 

crucial role in shaping the country's economic and financial dynamics. Given Iran's reliance on 

energy exports, understanding the implications of natural gas price changes is essential for 

policymakers and economic analysts. This study examines the impact of natural gas prices on Iran's 

real exchange rate and current account balance between 2001 and 2021, employing a Structural 

Vector Autoregressive (SVAR) model. The model enables a comprehensive analysis of the 

relationships between natural gas price changes and macroeconomic indicators by incorporating 

impulse response functions and variance decomposition. 

 

Methodology  
This study employs a Structural Vector Autoregressive (SVAR) model to examine the relationship 

between natural gas prices and macroeconomic indicators, including the real exchange rate, current 

account balance, and gross domestic product (GDP). The SVAR model allows for analyzing 

dynamic interactions between these variables by incorporating impulse response functions and 

variance decomposition. The impulse response functions provide insights into how a shock in natural 

gas prices affects macroeconomic variables over time, while variance decomposition quantifies the 

contribution of gas price fluctuations to the variance of each variable. The study utilizes data 

spanning from 2001 to 2021 to capture long-term trends and relationships. 

 

Results and Discussion  
The results of the SVAR model indicate that natural gas prices exert a negative and statistically 

significant effect on the real exchange rate. This suggests that an increase in natural gas prices 

strengthens the national currency, leading to a reduction in the real exchange rate. However, despite 

the negative coefficient of natural gas prices in the current account balance equation, the effect is 

statistically insignificant. The lack of a significant relationship between natural gas prices and the 

current account balance may stem from the unique structure of Iran's economy, particularly its high 

dependence on imports of goods and services. This finding highlights the need for a reassessment 

of trade and import policies to optimize the benefits of increased gas export revenues. 

Moreover, the study finds that natural gas prices have a positive and statistically significant effect 

on GDP, underscoring the potential economic benefits of rising gas prices. This relationship suggests 

that higher natural gas prices contribute to economic growth, reinforcing the importance of strategic 

energy investments. Policymakers can leverage increased global gas prices to stimulate economic 

expansion by investing in energy infrastructure and improving the management of gas export 

revenues. Such measures would ensure long-term economic stability and sustainable development. 

To further analyze how the real exchange rate, trade balance, and GDP respond to natural gas 

price shocks, impulse response functions and variance decomposition were conducted. The impulse 

response analysis reveals that the real exchange rate does not exhibit a statistically significant 

response to natural gas price shocks. Similarly, a one-standard-deviation positive shock in natural 

gas prices does not have a significant effect on the trade balance, except in the second period, where 

it leads to a decrease of approximately seven units relative to the baseline scenario. Additionally, 

the results indicate that a natural gas price shock negatively impacts GDP in the first two periods; 

however, this effect becomes statistically insignificant from the third period onward. 

Variance decomposition analysis provides further insights into the evolving role of natural gas 

price fluctuations over time. The contribution of gas price volatility to the variance of the real 

exchange rate increases from 12% in the first period to 54% in the tenth period, suggesting a growing 

influence of gas price movements on exchange rate fluctuations. Similarly, for the current account 

balance, the share of gas price fluctuations rises from 1% in the first period to 43% in the tenth 

period. This finding implies that while the impulse response analysis does not show a significant 

effect of gas price shocks on the current account balance, the volatility of the current account balance 

remains substantially influenced by gas price fluctuations over time. Lastly, variance decomposition 



 
 
 

Journal of Economic Policies and Research | Vol. 4, No. 1, Spring 2025, Page: 143-167 145 

 
 

 

for GDP indicates that the contribution of natural gas price fluctuations to GDP variance increases 

from 31% in the first period to 44% in the tenth period, demonstrating the progressively significant 

impact of gas price movements on economic growth. 

 

Conclusion 
These findings underscore the substantial role of natural gas prices in shaping macroeconomic 

variables such as the real exchange rate, current account balance, and GDP. While the short-term 

effects of natural gas price shocks on these indicators may not always be statistically significant, 

their influence on economic volatility becomes more pronounced over time. Given the increasing 

importance of natural gas in the global energy market, Iran must adopt policies that mitigate potential 

negative effects of price fluctuations while maximizing economic benefits. 

From a policy perspective, the study emphasizes the need for strategies that reduce economic 

dependence on energy exports and promote revenue diversification. Policymakers should consider 

implementing mechanisms that stabilize exchange rate fluctuations resulting from natural gas price 

changes. Additionally, efforts to expand non-oil exports and develop industries less susceptible to 

energy price shocks could enhance economic resilience. Investments in alternative energy sources, 

infrastructure, and value-added industries within the energy sector can also contribute to long-term 

economic stability. 

Furthermore, improving the management of gas export revenues is essential to achieving 

sustainable economic growth. Establishing sovereign wealth funds or stabilization funds to manage 

excess revenues during periods of high gas prices can help cushion the economy against external 

shocks. Such funds can be utilized to finance productive investments, infrastructure projects, and 

technological advancements that foster economic diversification. Additionally, enhancing trade 

policies to reduce reliance on imports and promote domestic production could further strengthen the 

economy’s ability to absorb external shocks. 

In conclusion, the study highlights the crucial influence of natural gas price fluctuations on Iran’s 

macroeconomic indicators, particularly the real exchange rate, current account balance, and GDP. 

While short-term effects may not always be statistically significant, the long-term implications of 

gas price movements on economic volatility and growth are evident. To mitigate risks associated 

with energy price fluctuations, policymakers should focus on reducing reliance on energy exports, 

diversifying revenue sources, and improving economic resilience through strategic investments. 

These measures will enhance macroeconomic stability and contribute to sustainable economic 

growth in the face of evolving global energy dynamics. 
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  یمقاله پژوهش

های نرخ ارز واقعی و تراز  اثر تغییرات قیمت گاز طبیعی بر پویایی

کاربرد الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری   ایران:تجاری 

(SVAR ) 

 3مهدی شهرازی، 2قادیکلائی مریم احمدی، * 1زینب یزدانی چراتی
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 1403/ 13/11: رشیپذ خیتار 20/08/1403: افتیدر خیتار

   دهیچک

عنوان متغیری تواند بهشوند. تغییرات قیمت گاز طبیعی میعنوان عامل کلیدی در اقتصاد شناخته مینوسانات قیمتی در بازارهای انرژی به
تغییرات    تأثیربررسی    باهدفهای اقتصادی و مالی کشورهای صادرکننده انرژی، نظیر ایران به کار رود. این مطالعه  مهم در تحلیل پویایی 

بهره   (SVAR) ، از مدل خودرگرسیونی برداری1400تا    1380ایران در بازه زمانی    جاریحسابقیمت گاز طبیعی بر نرخ واقعی ارز و تراز  
، از  جاری حسابدهد که قیمت گاز طبیعی اثر منفی و معناداری بر نرخ ارز واقعی دارد. اما اثر آن بر تراز  نتایج تحقیق نشان می. گرفته است

نتایج حاصل از توابع  نادار نیست. همچنین، قیمت گاز طبیعی اثر مثبت و معناداری بر تولید ناخالص داخلی دارد. علاوه براین، نظر آماری مع
نشان می دهد که اثر شوک قیمت گاز طبیعی بر نرخ ارز واقعی و تراز تجاری معنادار نیست. همچنین،  شوک قیمت گاز  واکنش-ضربه

های پژوهش در نهایت، یافته  دارد، اما از دوره سوم به بعد این اثر معنادار نبوده است. تولید ناخالص داخلی طبیعی در دو دوره اول اثر منفی بر
های کلان اقتصادی نظیر نرخ ارز واقعی و تولید ناخالص توجهی در تعیین شاخصدهد که نوسانات قیمت گاز طبیعی نقش قابل نشان می

های پذیری اقتصاد در برابر شوکگذاران با اتخاذ راهکارهایی برای کاهش آسیبشود که سیاستپیشنهاد میداخلی دارند. از منظر سیاستی،  
تواند قیمتی انرژی، ثبات بیشتری در اقتصاد کلان ایجاد کنند. همچنین، بهبود تنوع منابع درآمدی و کاهش وابستگی به صادرات انرژی می

 قرار گیرد.  موردتوجهعنوان راهبردی مؤثر برای تعدیل اثرات منفی نوسانات قیمت گاز به

 یساختار یبردار ونیمدل خودرگرس  ، ی تراز تجار ،ینرخ ارز واقع  ، ی عی گاز طب : یدیکل واژگان

 JEL : Q35 ،F31 ،C32بندی طبقه

 09113150856تلفن تماس:             Yazdany_86@yahoo.com :انامهیآدرس را             یچرات یزدانی نبیز : مسئول  سندهی نو * 
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   مقدمه. 1
شوند و تقاضای بالای جهانی برای این ترین منابع انرژی در جهان شناخته میاصلی   عنوانبهنفت و گاز طبیعی  

منبع،   قیمتقابل  تأثیردو  بر  برای آن   توجهی  اقتصادی  کلان  متغیرهای  و  نفت  قیمت  بین  ارتباط  دارد.  ها 

ای توسط سایر  گسترده   به طورقرار گرفت و پس از آن    موردبررسی  1983در سال    1توسط همیلتون   بارن ینخست

اهمیت آن برای   باوجودگاز طبیعی،    ویژهبه، اثرات قیمت سایر منابع انرژی،  حال باایناقتصاددانان مطالعه شد.  

 .(Cuestas et al., 2024)  اقتصاد جهانی تا حد زیادی نادیده گرفته شده است

شود، و با  تولیدکنندگان و صادرکنندگان گاز طبیعی در جهان شناخته می  نیتربزرگیکی از    عنوانبه ایران  

تریلیون متر مکعب ذخایر گاز طبیعی، پس از روسیه دومین کشور از نظر ذخایر گاز طبیعی    33داشتن بیش از  

ایران  است. در سال اخیر،  میلیارد متر مکعب گاز طبیعی به کشورهای   100تا    80میانگین بین    به طورهای 

این میزان  این صادرات نقش کلیدی در تأمین درآمدهای ارزی کشور ایفا کرده است. البتهمختلف صادر کرده و 

تغییرات قیمت جهانی گاز و شرایط اقتصادی متغیر باشد. ارزش صادرات گاز طبیعی   تأثیرتحتتواند صادرات می

تواند به افزایش ارزش صادراتی  مت جهانی گاز میهای جهانی گاز وابسته است. افزایش قیایران مستقیماً به قیمت 

های جهانی گاز، درآمدهای حاصل  با افزایش قیمت  2022و    2021های  نمونه، در سال  عنوانبهایران کمک کند. 

 .(International Energy Agency, 2023) افزایش یافت توجهیقابلاز صادرات گاز طبیعی ایران به میزان 

تری بر تواند پیامدهای عمیقات مستقیم بر درآمدهای ارزی، تغییرات قیمت گاز طبیعی میتأثیرعلاوه بر  

تواند از طریق افزایش یا کاهش درآمدهای ارزی، بر سو میاقتصاد ایران داشته باشد. نوسانات قیمت گاز از یک

  تأثیرتحت را با تغییر در ارزش صادرات و واردات    جاریحساب بگذارد و از سوی دیگر، تراز    تأثیرنرخ ارز واقعی  

وابسته به صادرات انرژی است، اهمیتی دوچندان    شدت بهکه    ویژه در اقتصادی مانند ایرانقرار دهد. این مسئله به

می جهانی،  پیدا  قیمت  به  ارزی  درآمدهای  و حساسیت  طبیعی  گاز  صادرات  به  زیاد  وابستگی  همچنین،  کند. 

 .پذیرتر کندهای قیمتی آسیبیران را در برابر شوکتواند اقتصاد امی

های قیمتی گاز طبیعی بر نرخ ارز واقعی  شوک   تأثیرهای محدودی به بررسی  اهمیت موضوع، پژوهش  باوجود

اند و اثرات اند. بیشتر مطالعات پیشین، تمرکز خود را بر قیمت نفت معطوف کردهو تراز تجاری ایران پرداخته 

 بهباتوجه  .قرار گرفته است   موردتوجهویژه در چارچوب اقتصادهای وابسته به انرژی، کمتر  قیمت گاز طبیعی، به

دومین منبع اصلی انرژی پس از نفت در ایران و اهمیت فراوان آن در    عنوانبه جایگاه استراتژیک گاز طبیعی  

ات نوسانات قیمت این منبع ارزشمند بر اقتصاد  تأثیرتأمین درآمدهای ارزی و پایداری اقتصادی کشور، بررسی  

متی گاز طبیعی بر نرخ های قیمشخص به بررسی اثرات شوک  به طوررسد. این پژوهش  ملی ضروری به نظر می

تراز   و  واقعی  زمانی    جاریحسابارز  بازه  در  برداری1400تا  1380ایران  از مدل خودرگرسیونی  استفاده  با   ، 

گذاران اقتصادی در  تواند اطلاعات ارزشمندی برای سیاست پردازد. نتایج این مطالعه میمی  2( SVAR)  ساختاری

 .های قیمتی و بهبود پایداری اقتصادی کشور فراهم کندجهت مدیریت بهتر شوک

 
1. Hamilton 
2. Structural Vector Autoregression 
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پس از بیان مقدمه در بخش اول، بخش دوم به ادبیات    .مطالعه حاضر در پنج بخش سازماندهی شده است

است. در   افتهیاختصاصهای نظری و مروری بر مطالعات پیشین داخلی و خارجی(  موضوع پژوهش )بررسی جنبه 

شناسی پژوهش و در بخش چهارم تفسیر نتایج حاصل از برآورد مدل ارائه شده است. در نهایت،  بخش سوم روش

 یابد. بندی در بخش پنجم خاتمه میاین مطالعه با ارائه جمع 

 

   پژوهش  اتی. ادب2

   ینظر ی. مبان2-1
معرفی و بررسی    های انرژیبخش مبانی نظری ابتدا عبارت شوک یا تکانه تشریح شده است، سپس شوکدر  

و    نرخ ارزآن بر    تأثیرطبیعی و    شوک قیمت گاز  ویژه بهانرژی،   های(ها )شوکتکانه  بررسی  بـه  شود. در ادامهمی

 شود.پرداخته میبدون نفت  تراز تجاری 

 

 های انرژی شوك. 1-1-2

 تکانه  ای شوك  -الف
(  شوک )تکانه  منزله  ها، بهآن   انتظاری   هایدوره از ارزش   در یک  اقتصادی  انحراف مقادیر متغیرهای  هرگونه

و    طرف عرضه  هایشوک  گروه   توان در دورا می  اقتصادی  هایشود. شوکدر آن دوره تلقی می  موردنظرمتغیر  

)نفت  انرژی  و یا شوک قیمتی  نظیر شوک در بازارکار، تحولات تکنولوژی   هایی. شوکنمود  بندیطبقهطرف تقاضا  

  های ، جزء شوکپول و یا رشدقیمتی  نظیر شوک عرضه  هاییو شوک،  طرف عرضه  هایو گاز طبیعی( در زمره شوک

بر    یتوجهقابل  تأثیرطبیعی(    )نفت و گاز  انرژی  شوک قیمتی  (. 1388،  شوند )صفری طرف تقاضا محسوب می

 در   رییتغتواند منجر به نوسانات اقتصادی،  اقتصاد جهانی دارد، چرا که تغییرات در قیمت این منابع انرژی می

 (.International Energy Agency, 2023ات اجتماعی و سیاسی شود )تأثیرنقل و وحمل ،های تولیدهزینه

 شوك نفتی ب. 
نفت کالایی    ازآنجاکهتواند تعادل قبلی بازار را بر هم بزند.  در قیمت نفت می  ملاحظهقابلافزایش ناگهانی و  

شود. به همین ترتیب،  عنوان یک شوک یا بحران تلقی میاستراتژیک است، هرگونه خروج از تعادل در بازار آن به

از بحران را به وجود می آورد که بدون شک برای کشورهای صادرکننده نفت  افت قیمت نفت نیز نوع دیگری 

ادامه یابد، حتی کشورهای صنعتی نیز متضرر   یاملاحظهقابل  به طوربار است. اگر این کاهش قیمت  بسیار زیان

صادرکننده عمده    کشورهای  در ساختار اقتصاد کشور ایران و بقیه   ملأت  با اندکی  .(1388،  )صفری  خواهند شد

  های از شوک  بسیاری   گیرد کهقوت می  ظن  دارند، این  از فروش نفت   درآمد حاصل  به  شدیدی  یوابستگ  که  نفت

کشورها    گونه  این  و خصوصیات اقتصادی  روابط  مجموعه  باشد. در واقعمی  از شوک نفتی  اقتصاد، ناشی  وارده به

  علاوه بر آثار مستقیم   نفت(  شوک درآمدی   و چه  شوک قیمتی  )چه   شوک نفتی  هر گونه  که  گرفته   شکل  نحوی   به

 توازن بودجه   و نیز وضعیت  ، تراز تجاری پولی  نیز پایه  غیر مستقیم   از طریق   داخلی،  خود بر رشد تولید ناخالص

 (. 1397، )کمیجانی دهدقرار می تأثیرتحترا  دولت
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 شوك قیمتی گاز طبیعی ج.
منابعدر   ویژگیانرژی  میان  دلیل  به  زمینه ، گاز طبیعی  در  بینهای خاص خود  تجارت  مانند  الملل،  هایی 

هایی روبرو است که آن را از سایر ای و حقوقی، با ریسکنقل، فناوری، جغرافیای سیاسی و مسائل منطقهوحمل 

گیری ارائه  عنوان راهنمای تصمیمهای مهمی را به ها در بازار گاز طبیعی نشانهکند. قیمتمنابع انرژی متمایز می

های مالی، سیاسی،  های داخلی و بحراندهند. اختلال در عرضه گاز طبیعی گاهی ناشی از عواملی مانند تنشمی

(.  Rentschler, 2022های قیمتی منجر شود ) تواند به نوسانات بازار و ایجاد شوکاقتصادی و اجتماعی است که می

انرژی  ایعمده  سهم  سرعت، بهنسبی  هـایمزیت  بهباتوجه طبیعی  همچنین، گاز   به  از مصارف  را،  خود   جهان 

انرژی   متیباقاختصاص داده و   افزایشمی  رقابت  سنگزغالو    نفت  ویژهبهها،  سایر  واردات گاز   اهمیت  کند. با 

  عدم تنوع منابع  بهباتوجه   گاز طبیعی  عرضه   ، امنیتکنندگانمصرفو سایر    یافتهتوسعه  کشورهای  برای  طبیعی

 (.Orlov, 2019) شده است تبدیل بزرگی چالش به جغرافیایی و ریسک عرضه 

 

 قیمت گاز طبیعی بر نرخ ارز واقعی  تأثیر. 2-1-2
واقعی ارز  قیمت کالاهای    صورتبهتوان  را می  (RER)  نرخ  به شاخص  قیمت کالاهای خارجی  نسبت شاخص 

 تعریف کرد:( 1رابطه ) صورتبهداخلی 

(1) 
fP

RER=e
P

 

(e)  ،اسمی ارز  تغییرات   . استشاخص قیمت کالاهای خارجی  (  fP)   شاخص قیمت کالاهای داخلی و(  P)  نرخ 

 شود. گذارد ظاهر میمی  ( e( و )P)  اتی که روی دو مورد از اجزای نرخ ارز واقعی یعنی تأثیرقیمت منابع طبیعی با  

 اثر تغییر قیمت گاز طبیعی  بر نرخ ارز واقعی از کانال شاخص قیمت: الف.  

با درآمد درآمد تفاوت عمده افزایش قیمت منابع طبیعی از  حاصل مالیاتی  ای دارد. )از جمله گاز طبیعی( 

 اما درآمد  .ندارد اثر تورمی خاصی مالیاتی به همین علت، درآمد  است و خلق ارزش و تولید مالیات اصلی منشأ 

  آمدهدستبه، اگر ارزهای هنگفت  رون یازانیست و   اقتصاد در تولید از افزایش قیمت منابع طبیعی، برگرفته از حاصل

آن سطح   تبعبهاز افزایش قیمت منابع طبیعی به پول داخلی تبدیل و به اقتصاد تزریق گردد حجم نقدینگی و  

افزایش می برای کالاها و خدمات شدیداً  اثر مخارجتقاضای داخل  به  اثر  این  )  1یابد.   ,Carneiroمعروف است 

مدت عرضه جوابگوی افزایش چشمگیر و ناگهانی تقاضا نخواهد بود و تعادل عرضه و تقاضا بر هم  (. در کوتاه2007

یابد. لازم به ذکر است که اگر دولت درآمدهای هنگفت  افزایش می  Pها  قیمت عمومی خورد، در نتیجه شاخصمی

مدت جلوی تورم ناشی از این اقدام را  مالی و غیرمنتظره را به یکباره به اقتصاد تزریق کند شاید بتواند در کوتاه

اینکه درآمدهای هنگفت    محضبهاما در بلندمدت تورم دوباره ظاهر خواهد شد. زیرا    ؛ رویه بگیردبا واردات بی

اش ادامه رویهناشی از کشف یا افزایش قیمت منابع طبیعی خاتمه پیدا کند و دولت دیگر قادر نباشد به واردات بی

مصنوعی پایین نگه داشته شده بودند دوباره افزایش خواهد    صورتبههایی که تا آن زمان  دهد قیمت در بخش

 
1. Spending Effect 
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داخلی هم   و کشاورزی  تولیدات صنعتی  اثر سیاست   کهازآنجایییافت. بخش  و حتی  در  رکود  های فوق دچار 

باشند و در نتیجه شاخص قیمت کالاهای داخلی دوباره  اند قادر به پاسخگویی به تقاضاهای جدید نمینابودی شده

 بالا خواهد رفت.  

 اثر تغییر قیمت گاز طبیعی  بر نرخ ارز واقعی از کانال نرخ ارز اسمی: ب.  

قیمت یک واحد پول خارجی بر حسب پول داخلی    صورتبه   e  در این پژوهش طبق قرارداد نرخ ارز اسمی

شود. بدین ترتیب، اگر نرخ ارز اسمی افزایش یابد این بدین معناست که ارزش پول داخلی نسبت به تعریف می

است و برای گرفتن یک واحد پول خارجی به مقدار بیشتری پول داخلی نیاز است. در   افتهی کاهشپول خارجی  

مقابل کاهش نرخ ارز اسمی به منزله افزایش ارزش پول داخلی نسبت به پول خارجی خواهد بود. با افزایش قیمت  

کند که  اد میمنابع طبیعی، جریان ورودی ارز حاصل از درآمدهای سرشار صادراتی یک مازاد پول خارجی ایج

مطالب مذکور در این بخش را   (.1388)مهرآرا و میری،  یابد  اهش میک   e  اگر نظام نرخ ارز شناور برقرار باشد

 به باتوجهگردد و  می  e  و کاهش   P  خلاصه کرد: افزایش قیمت منابع طبیعی باعث افزایش  بیترتن یابهتوان  می

   یابد.( کاهش میRER( نرخ ارز واقعی )1رابطه )

 

 قیمت گاز  طبیعی بر تراز تجاری  تأثیر. 3-1-2
ات از دو تأثیرتوجهی بر تراز تجاری یک کشور دارند و این  قابل  تأثیرویژه گاز طبیعی،  نوسانات قیمت انرژی، به

 . (Kilian et al., 2009شوند )کانال اصلی، یعنی کانال تجاری و کانال مالی، اعمال می

 کانال تجاریالف. 
گذارد. برای کشورهای صادرکننده انرژی، افزایش نوسانات قیمت انرژی مستقیماً بر صادرات و واردات اثر می

ها را بهبود و مازاد  تواند تراز تجاری آنشود که میقیمت گاز طبیعی منجر به افزایش درآمدهای صادراتی می

شوند  های وارداتی مواجه میانرژی با افزایش هزینه واردکنندهرا افزایش دهد. در مقابل، کشورهای  جاریحساب 

تراز تجاری و کسری   به کاهش  اعلاوه    .شود  جاری حسابکه ممکن است منجر  انرژی  نیبر  ، نوسانات قیمت 

ای شود. برای مثال، افزایش قیمت گاز ممکن است تواند موجب تغییر در تقاضا و عرضه سایر کالاهای مبادلهمی

ییر به سمت استفاده از منابع جایگزین شود. این تغییرات بر حجم و ارزش کلی موجب کاهش مصرف آن و تغ

 ( Kilian et al., 2009)  دهدقرار می تأثیرتحتکشور را  جاریحسابگذارد و وضعیت می تأثیرمبادلات تجاری 

 کانال مالیب. 
های مرتبط با بخش انرژی منجر در ارزش دارایی  ی توجهقابلتواند به تغییرات  تغییرات در قیمت انرژی می

 قرضه اوراق های فعال در بخش انرژی یا  شود. برای مثال، افزایش قیمت گاز طبیعی ممکن است ارزش سهام شرکت

می تغییرات  این  دهد.  افزایش  را  داراییمرتبط  ارزش  بر  بهتواند  و  کشور  خارجی  و  های  مالی  تراز  بر  آن  تبع 

گذاری ای و و سرمایههای سرمایهتواند جریانهمچنین، نوسانات قیمت انرژی می  .گذار باشدتأثیر  جاریحساب 

را   دهد.    تأثیرتحتخارجی  سرمایهمثالعنوان بهقرار  است  ممکن  گاز  قیمت  افزایش  به  ،  را  خارجی  گذاران 

تواند موجب که منابع انرژی غنی دارند، ترغیب کند. این جریان سرمایه ورودی میگذاری در کشورهایی  سرمایه
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انرژی می  جاریحساببهبود   قیمت  از سوی دیگر، کاهش  ارزش شود.  تواند منجر به خروج سرمایه و کاهش 

  تأثیر ،  طورکلیبه.  (Kilian et al., 2009)  کندجاری وارد میهای خارجی شود که فشار منفی بر حسابدارایی

یک کشور به ساختار اقتصادی، میزان وابستگی به واردات یا صادرات انرژی،   جاریحسابنوسانات قیمت انرژی بر  

نوسانات میو همچنین سیاست این  دارد.  بستگی  آن کشور  تجاری  و  مالی  چالشتوانند فرصتهای  و  های  ها 

 .مختلفی را برای اقتصاد کشورها ایجاد کنند

 

 پژوهش   ۀنیش ی. پ2-2
  قیمت گاز طبیعی بر نرخ ارز  تأثیردر خصوص  عیدهد که بررسی جامنگاه اجمالی به پیشینه تحقیقات نشان می

ها تمرکز خود را بر تحلیل رابطه قیمت نفت با نرخ  و تراز تجاری صورت نگرفته است، در مقابل، بیشتر پژوهش

اند. در ادامه، مروری اجمالی بر این دسته از و سایر متغیرهای کلان اقتصادی معطوف کرده  جاریحساب ارز، تراز  

دسته اول شامل مطالعاتی است که بر رابطه میان قیمت نفت و نرخ ارز   .مطالعات در سه بخش ارائه خواهد شد

اند. دسته ات تغییرات قیمت نفت بر نوسانات نرخ ارز پرداخته تأثیرها عمدتاً به تحلیل  تمرکز دارند. این پژوهش

قیمت نفت بر تراز تجاری کشورها، به بررسی ارتباط بین قیمت  تأثیردرک  باهدفلعاتی است که دوم شامل مطا

قیمت گاز بر سایر متغیرهای    تأثیر اند. دسته سوم نیز شامل تحقیقاتی است که به  نفت و تراز تجاری پرداخته

 . اندپرداخته .و.. یگذارهیسرماهای تورم، رشد اقتصادی و کلان اقتصادی از جمله شاخص
 

 مطالعات اثر تغییر قیمت انرژی بر نرخ ارز   .1-2-2
 1سوئیچینگ  -( و مدل مارکوف  SVARخودرگرسیون برداری ساختاری )  با استفاده از مدل(  1395رضازاده )

های عرضه نفت، تقاضای جهانی و شوک قیمت نفت بر نرخ ارز حقیقی دلار در  شوک   تأثیردو رژیمی به بررسی  

  تأثیر های قیمت نفت و شوک تقاضای جهانی  رژیم شوک  پرداخته است.  2015تا سپتامبر   1992ایران از ماه مه  

، شوک مثبت تقاضای جهانی که از رونق اقتصادی جهانی  گریدعبارتبهدار بر نرخ ارز حقیقی دارد. منفی و معنی

ایران میناشی می افزایش ارزش پول ملی  ارز و  افزایش قیمت نفت منجر به کاهش نرخ  اثرات شود، و  شود و 

 کند.  بیماری هلندی در اقتصاد ایران ایجاد می

اثر نوسانات    بررسی  به(  ARDL) های گستردهبا وقفه  حیخود توضبا استفاده از مدل روش  (  1400)  رضایی

  بلندمدت نتایج در    بهباتوجه پردازند.  می  1348-1376  زمانی  دوره  نرخ ارز در ایران برای   بر نرخ واقعی  نفت   قیمت

   افزایش قیمت واقعی نفت، نرخ واقعی ارز را افزایش داده است.

های ارز  بینی پانل، ارتباط بین قیمت نفت خام و نرخبا استفاده مدل رگرسیون پیش  (2007)  2چن و چن

های آماری ماهانه از ژانویه سال  قرار دادند. در این پژوهش از داده  موردبررسی( را  G7)  هفت   کشورهای گروه 

های واقعی نفت ممکن است منبع اصلی تغییرات قیمت که استفاده شد. نتایج نشان داد 2005تا دسامبر  1972

 های واقعی ارز باشد. نرخ

 
1. Markov-Switching Model. 
2. Chen & Chen 
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به بررسی ارتباط میان قیمت گاز    2( VAR)  مدل خودرگرسیون برداریبا استفاده از    (2019)  1هی و همکاران

پرداختند. نتایج  ( یجنوب یقایو آفر نیهند، چ ه،یروس ل،یبرز) 3بریکس کشورهای عضوهای ارز در طبیعی و نرخ

 ندارد.   بریکسچندانی بر نرخ ارز کشورهای عضو  تأثیردهد که قیمت گاز طبیعی نشان میاین مطالعه 

 قیمت نفتهای  ارتباط بین شوک(  VAR)  مدل خودرگرسیون برداریبا استفاده از  (  2019)  4مالیک و عمر 

ارز را در کشورهای عمده متکی به نفت   از منشأ مختلف( و نرخ  از   موردبررسی)ناشی  قرار دادند. این مطالعه 

دهد،  نشان می  آمدهدستبهکند. نتایج  استفاده می  2019تا فوریه    1996های روزانه در بازه زمانی مارس  داده

های  بر نوسانات نرخ ارز دارند در مقابل شوک  توجهیقابل  تأثیرهای قیمت نفت ناشی از تغییرات در تقاضا  شوک

 .چندانی ندارند تأثیرقیمت نفت ناشی از اختلالات عرضه 

از روش  (  2022)  5هنگوان  های سری زمانی  و داده 6( ARDL) های گستردهبا وقفه  حیخود توضبا استفاده 

، رابطه بین قیمت نفت و نرخ ارز در آفریقای جنوبی را بررسی کرده است.  2021تا    1994  طی دوره زمانیسالانه  

و  آفریقای جنوبی یک رابطه منفی  اقتصاد کشور  دهد که بین قیمت نفت و نرخ ارز در  نشان میاین مطالعه  نتایج  

 .وجود داردداری معنی

  ظاهر به  یایپو  ونیرگرس  - های گستردهبا وقفه  حیخود توض  با استفاده از مدل    (2023)  7سخنور و همکاران

های  های انرژی بر ارزهای کالایی در طول جنگ اوکراین را برای دادهاثر شوک قیمت  8( ARDL-DS) نامرتبط

های  های ارز کانالرا بررسی کردند. نتایج حاکی از آن است که نرخ   2022ساعته بین ژانویه تا نوامبر    4بازه زمانی  

آن  طریق  از  که  هستند  جنبه حیاتی  تمام  بر  انرژی  قیمت  نوسان  اقتصاد  ها  مالی    ویژه بههای    تأثیر بازارهای 

بر ارزش دلار استرالیا نسبت به ین ژاپن، یورو و پوند    توجهیقابلمثبت    تأثیرگذارند. افزایش قیمت انرژی  می

دهد که این حرکات نرخ  های ارز نشان میات افزایش قیمت گاز و نفت بر نرختأثیربریتانیا داشته است. مقایسه  

 های قیمت گاز بوده است.  ارز عمدتاً به دلیل شوک

، رابطه بین قیمت 2022تا    2010هایو داده(  VAR)  مدل خودرگرسیون برداریبا استفاده از    (2024)  9بیگرنا 

بررسی کرده است. نتایج نشان   19-شوک کووید  تأثیرتحت  10کشور منطقه منا   11نفت، تورم، و نرخ ارز را در  

قیمت نفت بسته به جهت تغییرات و دوره زمانی در هر کشور متفاوت است. همچنین، کاهش    تأثیردهد که  می

برخی   انتقال شوک در  نامتقارن  اثرات  و  داشته  بزرگ  و  بر کشورهای صادرکننده  را  اثر  بیشترین  نفت  قیمت 

باعث کاهش شدید    19-های کوویدکشورهای واردکننده نفت بر نرخ ارز و تورم مشخص شده است. در کل شوک

 .های اقتصادی شده استفعالیت

 
1. He et al. 
2. Vector autoregression (VAR)  
3. BRICS: Brazil, Russia, India, China and South Africa. 
4. Malik & Umar 
5. Hongwane  
6. Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 
7. Sokhanvar et al.  
8. Dynamic Seemingly Unrelated Regression  
9. Bigerna   

10. Middle East & North Africa 
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به بررسی رابطه بین شوک (  VAR)  مدل خودرگرسیون برداریبا استفاده از   (2024) و همکاران  1سالم بن

ند.  اه پرداخت  2023تا    2018و صادرکننده نفت از    واردکنندههای نفت و نرخ حقیقی ارز برای صد کشور  قیمت

 و در طول جنگ روسیه و اوکراین بررسی شده است.  19، در طول کووید  19قبل از کووید    فازسهها در  این نمونه 

های کووید و جنگ اما در دوره.  است  انتقالقابلنفت و نرخ ارز    یبازارهاشواهد حاکی از آن است که  نوسان بین  

  صادرکنندههای ارز برای هر دو کشور  دهد که نرخها نشان میاند. یافتهروسیه و اوکراین این ارتباط را تغییر داده

 تر هستند. های عادی به شوک قیمت نفت حساسها نسبت به دورهنفت در طول بحران   واردکنندهو 

 

 شوك واقعی انرژی بر تراز تجاری   تأثیرمطالعات  .2-2-2
( اصغرپور  و  عوامل م1387محمودزاده  بر کسری  ؤ(  ایران    جاریحسابثر  اقتصاد  از  را  در  استفاده  مدل با 

ها نشان داد که نرخ ارز یافته .( بررسی کردند1385-1338طی دوره زمانی )  2( VECM)  یبردار  یخطا  حیتصح

ولی    ؛اندداشته  جاریحساب منفی و معنادار بر مانده تراز    تأثیرحقیقی، صادرات نفت و گاز و کسری بودجه دولت  

 . داشته است جاریحسابمثبت و معنادار بر مانده تراز  تأثیرهای قیمت نفت شوک

 را با روش خودرگرسیون برداری جاریحسابهای واقعی انرژی بر تراز  شوک  تأثیر (  2023و همکاران )  3لبراند

دهد  قرار دادند. نتایج نشان می  موردبررسیرا    توسعهدرحالاقتصاد بازار نوظهور و    45( برای  SVAR)ساختاری  

 جاری حسابدرصد موجب بهبود تراز    11سال تا    5تواند طی  در قیمت واقعی نفت می  یدرصدکیکه افزایش  

درصد موجب    6تواند تا  نفت شود. همچنین شوک مشابهی در قیمت واقعی گاز طبیعی می  صادرکنندهکشورهای  

تراز   افزایش    سنگزغال. شوک قیمت واقعی  نفت شود  صادرکننده کشورهای    جاریحساب بهبود  به  نیز منجر 

با نفت و گاز    سنگزغالجایگزینی    دهندهنشانشود که  نفت و گاز طبیعی می  صادرکنندهکشورهای    جاریحساب 

دهد که شوک قیمت  نشان می   جاریحساب در مواردی است و مقایسه سهم قیمت واقعی جایگزین انرژی در تراز  

 دارد. سنگزغالتری نسبت به شوک قیمتی گاز طبیعی و بیش تأثیرنفت 

اثر شوک قیمت گاز بر نرخ ( VAR) مدل خودرگرسیون برداریبا استفاده از ( 2024و همکاران ) 4کئوستاس 

قرار دادند. حاصل این بررسی   موردبررسیاروپا    هیاتحادپنل از کشورهای عضو    ک را در ی  جاریحسابارز واقعی و  

 . هایی وجود داردمدت است و در برخی موارد ناهمسانیدهد که اثرات شوک گاز کوتاهنشان می

 

 شوك قیمت گاز بر سایر متغیر های کلان اقتصادی  تأثیرمطالعات  .3-2-2
به بررسی اثرات شوک منفی قیمت نفت  (  VAR) مدل خودرگرسیون برداری( با 2021) 5یل دیریم و آریفلی 

  تأثیرتحتدهد که اقتصاد آذربایجان  ، پرداخته است. نتایج نشان میاستنفت    صادرکنندهبر اقتصاد آذربایجان که  

کند و  منفی کاهش قیمت نفت قرار دارد و به طور خاص، شوک منفی قیمت نفت، تراز تجاری را تضعیف می

 
1. Ben Salem et al.   
2. Vector Error Correction Model (VECM) 
3. Lebrand et al. 

4. Cuestas et al. 

5. Yildrim & Arifli 
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گرداند. علاوه  موجب کاهش ارزش پول و در نهایت تورم را افزایش داده و  فعالیت اقتصادی را با مشکل مواجه می

 پیامدهای تورمی و رکودی است.   دهنده شکلها حاکی از آن است که کاهش ارزش پول، ، یافتهنیبر ا

شوک قیمت   تأثیر( به بررسی  GVAR)  2یجهان  یبردار  ونی گرسدرخو  یالگو  با   1( 2023میرنظامی و همکاران )

کننده گاز  ها نشان داده است که تورم کشورهای عمده مصرفهای کلان اقتصادی پرداختند. تحلیلگاز بر شاخص

تولید ناخالص داخلی در کشورهای غنی مانند ایران  ، نیبر ادهد. علاوه های گاز پاسخ مثبت میبه افزایش قیمت

قیمت افزایش  به  روسیه  پاسخ مثبت میو  گاز  منفی میهای  پاسخ  اما در سایر کشورها  دهد. همچنین، دهد. 

 کند.  افزایش درآمدهای منابع، تولید ناخالص داخلی برای ایران و روسیه را تقویت می

 

 پژوهش  ی. نوآور2-3

شوند و تقاضای بالای جهانی برای  ترین منابع انرژی در جهان شناخته میاصلی  عنوانبهنفت و گاز طبیعی  

های محدودی به بررسی تأثیر  اهمیت موضوع، پژوهش  باوجودها دارد.  آن  توجهی بر قیمت این دو منبع، تأثیر قابل

اند. بیشتر مطالعات پیشین، تمرکز  های قیمتی گاز طبیعی بر نرخ ارز واقعی و تراز تجاری ایران پرداخته شوک

ویژه در چارچوب اقتصادهای وابسته به انرژی، اند و اثرات قیمت گاز طبیعی، بهخود را بر قیمت نفت معطوف کرده

های قیمتی گاز طبیعی بر  مشخص به بررسی اثرات شوک   به طورقرار گرفته است. این پژوهش    موردتوجهکمتر  

  ، با استفاده از مدل خودرگرسیونی برداری1400  - 1380بازه زمانی  ایران در    جاریحسابنرخ ارز واقعی و تراز  

گذاران اقتصادی در تواند اطلاعات ارزشمندی برای سیاست پردازد. نتایج این مطالعه میمی  (SVAR)  ساختاری

 .های قیمتی و بهبود پایداری اقتصادی کشور فراهم کندجهت مدیریت بهتر شوک

 

 پژوهش  یشناسروش .3

ابزار قدرتمندی هستند که برای تحلیل تعاملات پیچیده    3( SVAR)  خودرگرسیونی برداری ساختاری  های مدل

معرفی شد و    1980در سال    4شوند. این مدل ابتدا توسط کریستوفر سیمز بین متغیرهای اقتصادی استفاده می

های نفتی و اثرات آن بر اقتصاد کلان  در زمینه تحلیل شوک  5همکارانتوسط کیلیان و    2009سپس در سال  

های ساختاری از یک متغیر امکان شناسایی شوک  (SVAR)  خودرگرسیونی برداری ساختاریتوسعه یافت. مدل  

های  دهند تا اثرات شوکها به محقق اجازه میکند. این مدلآن بر سایر متغیرها را فراهم می  تأثیرخاص و تحلیل  

در این مطالعه، اثر شوک قیمت گاز طبیعی (.  BenMabrouk, 2022مختلف بر سیستم اقتصادی را بررسی کنند )

مانند تولید ناخالص داخلی   کمکی قرار گرفته و همچنین متغیر  موردبررسی جاریحساببر نرخ واقعی ارز و تراز  

 (.  BenMabrouk, 2022شود ) کلی به شکل زیر تعریف می صورتبه SVAR مدل  .نیز در مدل لحاظ شده است

 
1. Mirnezami et al.  
2. Global Vector Auto Regression. 
3. Structural Vector Autoregression (SVAR) 
4. Christopher Sims 

5. Kilian et al. 
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  (:2) در رابطه

  𝑍𝑡بیانگر بردار :  (n×1)  زا در زمان  از متغیرهای درون t  تولید ناخالص  جاریحساب )شامل نرخ واقعی ارز، تراز ،

 داخلی( است.

𝐴0  : ( ماتریسn×nضرایب متغیر همزمان که نشان ) متغیرهای جاری است. تأثیردهنده    

𝐴𝑖  :  ماتریس (n×n ضرایب ت ) متغیرهای با وقفه است. تأثیردهنده خیری که نشانأ 

𝜀𝑡    :بردار بیانگر  (n×1)  این   زا استهای ساختاری به متغیرهای درونکه شامل شوک  اختلالات ساختاری(

ناهمبسته هستند(.  به طورها  شوک متقابل  به  سریالی و  با اختلالات ساختاری  زیر  ماتریس کوواریانس  صورت 

 .شودنمایش داده می
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A0اخیر را در    معادلةابتدا باید هر دو طرف  
 معادله ساختاریخودرگرسیونی برداری   ضرب کنیم تا فرم مدل 1−

 :را ساده کرده و به عبارت زیر دست یابیم (2)
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بالا 𝑏0 ,،  در معادله  = 𝐴0
−1  ,𝑢𝑡 = 𝐴0

−1𝜀𝑡 , 𝜀𝑡 = 𝐴0𝑢𝑡    𝐵 = 𝐴0
−1𝐴𝑖   و  𝑢𝑡از  شده  نمایانگر فرم خلاصه ای 

 باشد. زیر می صورتبهاست که ماتریس کوواریانس آن 𝑢𝑡  ترکیب خطی خطاهای ساختاری 

(5) 𝐸[𝑢𝑡  𝑢𝑡
′ ] = 𝐴0

−1𝐷𝐴0
−1′ 

که      شودنمایش داده می   C(L)−1 𝜀𝑡  𝑍𝑡 =  صورت به( دارای نمایی از شکل میانگین متحرک است که  4معادله )

𝜀𝑡 = 𝐶0
−1𝜇𝑡  خودرگرسیونی برداری ساختاری  های مختلف در مدلبرای شناسایی شوک  باشد.می  (SVAR )  از ،

را تعیین  (𝜀𝑡) و اختلالات نهایی (𝜇𝒕) شود که رابطه بین اختلالات ساختاری اولیهاستفاده می  sماتریس شوک  

 :کندمی

(5) 𝑆𝜇𝑡 = 𝜀𝑡 

 :رابطهنیدرا

𝜇𝑡    : ها. بردار اختلالات ساختاری اولیه، شامل شوک قیمت گاز طبیعی و سایر شوک 

S   :  سازد.های ساختاری را ممکن میماتریس شوک که شناسایی شوک 
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دقیق شناسایی  شوکبرای  ماتریسمحدودیتها،  تر  روی  بر  شناسایی  میS   و 𝐴0 های  این اعمال  شود. 

شود که شوک قیمت گاز  ، فرض میمثالعنوان بهمدت و بلندمدت باشند.  کوتاه  صورتبهتوانند  ها میمحدودیت

گذارد، اما اثرات آن بر تولید ناخالص داخلی با  می  تأثیر  جاریحساب آنی بر نرخ واقعی ارز و تراز    صورتبهطبیعی  

، تحلیل نتایج از طریق  (SVAR)  خودرگرسیونی برداری ساختاری  مدلپس از تخمین    .شودتأخیر مشاهده می

دهند که چگونه ها نشان میشود. این تحلیلانجام می  2( FEVD)   و تجزیه واریانس 1( IRF)  واکنش-توابع ضربه

گذارد و چه سهمی می  تأثیرناخالص داخلی   ، تولیدجاریحسابشوک قیمت گاز طبیعی بر نرخ واقعی ارز، تراز  

 های مختلف اختصاص دارد.از تغییرات هر یک از این متغیرها به شوک

 

 پژوهش  هایافته. ی4

   توصیفیآمارهای .  4-1
های قیمتی گاز طبیعی بر نرخ ارز واقعی و تراز تجاری بدون نفت ایران  شوک تأثیربررسی  باهدفپژوهش حاضر 

(، نرخ ارز NGR)   های سه متغیر قیمت جهانی گاز طبیعیداده  .انجام شده است  1400تا    1380در بازه زمانی  

های مربوط به تراز تجاری بدون  از سایت بانک جهانی و داده  ( GDP)  و تولید ناخالص داخلی ایران  (RER)   واقعی

اخذ شده است.  ( CA)  احتساب نفت ایران  بانک مرکزی  )  از سایت  آمارهای توصیفی متغیرهای  1در جدول   )

 در مطالعه آورده شده است. موردبررسی

 

 موردبررسی : آمارهای توصیفی متغیرهای 1جدول 

 مینیمم  ماکزیمم  انحراف معیار  میانگین  نماد  متغیرها 

 NGR 444619/0 220600/0 944000/0 264000/0 ی عی گاز طب یجهان متیق

 RER 168143/4 355846/0 623000/4 244000/3 ی نرخ ارز واقع 

 GDP 58310/11 069665/0 67200/11 42000/11 ران یا   یناخالص داخل دیتول

 - CA 04762/15 88448/14 0000 /59 0000 /2 بدون احتساب نفت  یتراز تجار

 های پژوهش منبع: یافته
 

 . بررسی مانایی متغیرها2-4
به سمت یک مقدار تعادلی مشخص    ایستامتغیرهاست. متغیرهای    ایستایی پیش از تخمین مدل، آزمون    مرحله اول

باشند، یک وضعیت تعادلی وجود خواهد داشت؛ ایستا  متغیرهای مدل    کهی درصورتکنند.  در طول زمان حرکت می

نتایج   تمامی  صورت،  این  غیر  رگرسیون  آمدهدستبهدر  بود.  خواهند  نامعتبر  رگرسیون  تحلیل  از  از  که  هایی 

ها رگرسیون همین دلیل به آن  باشند و به  اعتبارکنند، ممکن است فاقد  استفاده می  ستایرایغ های زمانی  سری 

  - دیکی ریشه واحد  نتایج آزمون ایستایی متغیرهای تحقیق را با استفاده از آزمون    ( 2)شود. جدول  کاذب گفته می

 
1. Impulse Response Functions 
2. Forecast Error Variance Decomposition 
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آمارهمشاهده می  (2)طور که در جدول  همان  .دهد نشان می  1( ADF)  یافتهفولر تعمیم اساس  بر  آزمون    شود، 

 .هستندتمامی متغیرها در سطح ایستا ، ( ADF) یافتهفولر تعمیم - دیکی

 

 افته یم یفولر تعم - یکیآزمون د : بررسی ایستایی متغیرها با استفاده از2جدول 

 نتیجه  در سطح ADF نماد متغیر  نام متغیر 

 ایستا - NGR 472/3 قیمت گاز طبیعی 

 ایستا - GDP 9529 /2 تولید ناخالص داخلی 

 ایستا - RER 1521 /2 نرخ ارز واقعی 

 ایستا - CA 7209 /2 جاری حسابتراز 

 های پژوهش   منبع: یافته

 

 . تعیین وقفه بهینه 3-4
های  (، اولین مسئله در مدلADF)  یافتهبعد از تشخیص ایستایی متغیرها با استفاده از آزمون دیکی فولر تعمیم

 -شوارتز  های اطلاعاتبرداری تعیین طول وقفه بهینه است. در اینجا برای تعیین طول وقفه از معیار  ونی خودرگرس

آکائیک SC)  2بیزین  ،)3  (AICپیش نهایی  نسبت  HQ)  5(، حنان کوئینFPE)  4بینی (، خطای  و   6یی نماراست( 

(LRجدول نتایج  است.  شده  استفاده  می3)  (  نشان  مدل  (  در  که  اساس  موردنظردهد  نسبت   بر  معیارهای 

وقفه بهینه مدل    عنوانبهبیزین و حنان کوئین، وقفه یک  -بینی، آکائیک، شوارتز، خطای نهایی پیشیی نمادرست 

کند و بیشترین اهمیت را به کاهش  پیروی می  7جویی بیزین از اصل صرفه -معیار شوارتز  ازآنجاکه. در نهایت،  است

حجم نمونه   ژهیوبه دهد، لذا برای حجم نمونه کوچک  )در برابر برازش بهتر( می   دستگاهسازی  پارامترها یا ساده

 تر است. انتخابی مناسب

 

 : تعیین وقفه بهینه 3جدول 

lag Log L LR FPE AIC SC HQ 

0 78478/20 - - 000160/0 608924/2 807754/2 642574/2 

1 75269/45 *05522 /98 *07-e22/8 710810/2 - *716663/1 - 542561/2 - 

2 71510/63 90780/18 07-e83/8 *917379/2 - 127916/1 - *614531/2 - 

 های پژوهش منبع: یافته

 
1. Augmented Dickey–Fuller test 
2. Schwarz information criterion 
3. Akaike information criterion 
4. Final Prediction Error 
5. Hannan - Quinn information criterion 
6. Likelihood Ratio 
7. Parsimony 
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   . نتایج تخمین مدل4-4

نرخ ارز بر روی    قیمت گاز  تأثیربررسی    منظوربه  ( SVAR)  خودرگرسیونی برداری ساختاری  مدلبرآورد  نتایج  

  ، در سطر اول از جدول فوق.  گزارش شده است  (4)  در جدول  و تولید ناخالص داخلی  جاریحساب واقعی، تراز  

  ( دارد. درصد 90)در سطح  بر نرخ ارز واقعی اثر منفی و معناداری C(1)= -3337/0قیمت گاز  طبیعی با ضریب 

درآمدهای ارزی .  شودمی  در ایران  دهد که افزایش قیمت گاز طبیعی باعث کاهش نرخ ارز واقعیشان میننتایج  

دومین صادرکننده بزرگ گاز طبیعی در   عنوانبه ایران  مین ذخایر ارزی  أ حاصل از صادرات گاز نقش حیاتی در ت

یابد. این افزایش درآمد  جهان دارد. با افزایش قیمت جهانی گاز طبیعی، درآمدهای ارزی ایران نیز افزایش می

تواند از درآمدهای ارزی برای کنترل تواند منجر به تقویت ارزش ریال در برابر سایر ارزها شود، زیرا دولت میمی

واقعی ممکن  آن، نرخ ارز    تبعبهاسمی و  بازار ارز و حمایت از ارزش پول ملی استفاده کند. در نتیجه، نرخ ارز  

 .خوانی دارداست کاهش یابد که با ضریب منفی مشاهده شده در مدل هم

 

 ( SVAR) خودرگرسیونی برداری ساختاری مدل: نتایج برآورد ضرایب  4جدول 

 احتمال  tآماره  انحراف معیار  مقدار ضریب ضریب  شرح ضریب

 C(1) 3337 /0 - 1999 /0 6696 /1 - 0950 /0 ضریب قیمت گاز طبیعی در معادله نرخ ارز واقعی 

 C(2) 7050 /3 - 012/22 1683 /0 - 8663 /0 جاری حسابضریب قیمت گاز طبیعی در معادله تراز  

 C(3) 0656 /0 0174 /0 7598 /3 0002 /0 ضریب قیمت گاز طبیعی در معادله تولید ناخالص داخلی 

 C(4) 512/46 066/23 0164 /2 0438 /0 جاریحسابضریب نرخ ارز واقعی در معادله تراز 

 C(5) 0329 /0 - 0200 /0 6418 /1 - 1006 /0 ضریب نرخ ارز واقعی در معادله تولید ناخالص داخلی 

 C(6) 0005 /0 0001 /0 3222 /3 0009 /0 در معادله تولید ناخالص داخلی  جاریحسابضریب تراز 

 های پژوهش منبع: یافته

 

این  کهاست   آمدهدستبه C(2)= -7050/3ضریب اثر قیمت گاز طبیعی بر تراز تجاری  جدول،  ر دومطدر س

،  شودمی  جاریحسابتراز    موجب تضعیفدهد که افزایش قیمت گاز طبیعی  نشان مینتایج    ضریب معنادار نیست.

معنا بودن بی  . افتی دستمشخصی    نتیجه   به  توان از این رابطهضریب از نظر آماری معنادار نیست و نمی  نیااما  

به ممکن است در نگاه اول عجیب به نظر برسد، زیرا    (یجار)حساب   ضریب قیمت گاز طبیعی روی تراز تجاری

ی  معنادار  مستقیم  تأثیررود که تغییرات در قیمت یک کالای صادراتی مهم مانند گاز طبیعی  معمول انتظار می  طور

و اقتصادی   تواند از نظر علمی، چندین دلیل وجود دارد که این نتیجه میحالبااینبر تراز تجاری داشته باشد.  

 . باشد هیتوجقابل

اقتصاد    -1 به وارداتساختار  به   شدتبهصادرات قابل توجه گاز طبیعی،    باوجودایران،    :ایران و وابستگی 

ای، مواد اولیه، و کالاهای مصرفی وابسته است. حتی اگر قیمت گاز طبیعی افزایش یابد  واردات کالاهای سرمایه

و درآمدهای ارزی کشور بیشتر شود، این درآمدها ممکن است به واردات بیشتر کالاها و خدمات منجر شود. اگر  
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خالص روی تراز تجاری ممکن است   تأثیرکامل به افزایش واردات منجر شود،    به طورافزایش درآمدهای صادراتی  

 .تواند یکی از دلایل عدم معناداری ضریب باشدکم یا حتی ناچیز باشد. این می

های  عوامل متعددی قرار دارد، از جمله نرخ ارز، سیاست  تأثیرتحتتراز تجاری    :ات متغیرهای دیگرتأثیر  -2

ات تأثیرتجاری، تقاضای جهانی برای سایر محصولات صادراتی، و شرایط اقتصادی داخلی. این امکان وجود دارد که  

کاهش    مثالعنوانبهای باشد که اثرات قیمت گاز طبیعی بر تراز تجاری را پوشش دهد.  گونهمتغیرهای دیگر به

کالاهای صادراتی کشور صادرکننده  سایرتواند تقاضا برای  گاز میجهانی  افزایش قیمت  ناشی از  قدرت خرید جهانی  

 بر تراز تجاری را خنثی نماید.  اثرات مثبت صادرات گازو در نتیجه،  گاز را کاهش دهد

تواند یکی از دلایل  شده بر ایران می  های اقتصادی اعمالتحریم  :المللیهای بینها و محدودیتتحریم  -3

مؤثر از افزایش قیمت    به طوراصلی عدم معناداری ضریب قیمت گاز طبیعی در تراز تجاری باشد. اگر ایران نتواند  

برداری کند )به دلیل محدودیت در صادرات یا دشواری در دریافت درآمدهای  گاز طبیعی در بازارهای جهانی بهره

 .چندانی بر تراز تجاری نداشته باشد تأثیرارزی(، تغییرات قیمت گاز طبیعی ممکن است 

ثبات باشد، حتی افزایش درآمدهای  در شرایطی که اقتصاد داخلی بی  :داخلاقتصاد  های  ثباتینوسانات و بی  -4

معناداری بر بهبود تراز تجاری نداشته باشد. برای مثال، مشکلات    تأثیرحاصل از صادرات گاز طبیعی ممکن است  

ات مثبت افزایش درآمدهای صادراتی را تأثیرتوانند  نوسانات شدید نرخ ارز می  و  اقتصادی داخلی مانند تورم بالا 

 .نمایدتضعیف 

بر تولید ناخالص داخلی اثر مثبت   C(3)=  0656/0قیمت گاز  طبیعی با ضریب  ضریب    سوم جدول،ر  طدر س

تواند منجر است که می  مجراطبیعی به معنای افزایش درآمدهای ملی از این    افزایش قیمت گاز    و معناداری دارد.

سرمایه افزایش  دربه  مختلفبخش  گذاری  افزایش  های  نتیجه  در  و  این   داخلی  ناخالص  دیتول اقتصادی  شود. 

سرمایه میافزایش  بهگذاری  )سرمایهتواند  مستقیم  )افزایش  صورت  غیرمستقیم  یا  انرژی(  بخش  در  گذاری 

 .بگذارد تأثیرهای عمومی( بر رشد اقتصادی گذاریدرآمدهای دولتی و سرمایه

 

 واکنش -. توابع ضربه5-4
، بررسی توابع واکنش آنی  ( SVAR) برای درک بهتر نتایج تعادلی بلندمدت در مدل خودرگرسیون برداری ساختار

  و تجزیه واریانس (IRF) واکنش  -  ضربهتوابع  دو ابزار   مدلاین  و تجزیه واریانس مدل ضروری است. به بیان دیگر،  

(FEVD) با استفاده از   موردمطالعهمدل  بعد از برآورد    ،نی؛ بنابرادهد های اقتصادی ارائه میبرای تحلیل شوک   را

واکنش و تجزیه واریانس    -  توان به بررسی نتایج توابع ضربه، می(SVAR) یخودرگرسیون برداری ساختارالگوی  

در الگو    زادرون وارده به متغیرهای    حقیقت اثرات یک انحراف معیار شوک  درواکنش،    -  پرداخت. یک تابع ضربه

نرخ ارز  الگو شامل    یزادرونواکنش متغیرهای    -  تحقیق، ضربه  در این  مورداستفادهبرای الگوی  .  کندرا بیان می

یک انحراف معیار در متغیر    اندازهبهنسبت به یک تکانه یا تغییر ناگهانی    تولید ناخالص داخلی  ،تراز تجاری،  واقعی

  صورت به  برای مدل نشان داده شده است. روی محور افقی زمان (1)نمودار در شکل  صورتبه گاز طبیعیقیمت 

 شکل، واکنش قیمت گاز طبیعی. در این  سالانه و روی محور عمودی درصد رشد تغییرات متغیر قرار گرفته است
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(NGRنرخ ارز ،)  (RER  تراز ،)جاریحساب  (CAو تولید ناخالص داخلی )   (GDP  نسبت به شوک قیمت گاز )

و خطوط مشکی    موردنظردهنده واکنش هر متغیر نسبت به شوک  دهد. خطوط قرمز نشانطبیعی را نشان می

 است.دهنده فاصله اطمینان نشان

توابع ضربه نکته ضرورت دارد که در تحلیل  این  از هر چیز ذکر  اینجا قبل  ابتدا لازم است   -  در  واکنش، 

)خطوط   بالایی و پایینیخطوط   ،(1شکل )گیرد. در    قرار  موردبررسیاصل اطمینان  وداری نتایج با استفاده از فامعن

  سطح ها از لحاظ آماری با  در صورتی اثر شوکحال تنها  .  درصدی هستند  95اطمینان    هفاصلسبز رنگ( بیانگر  

  )به بیان دیگر،  بالا یا پایین محور افقی قرار گیرند  ،که هر دو خطوط مذکور خواهد بوددار  نادرصد مع 95اطمینان  

گونه اثر معناداری در پاسخ  هیچ  صفر باشند، به لحاظ آماری  در برگیرنده ترازکه فواصل اطمینان    هایی دورهدر  

توان نتیجه گرفت که بر می  ،توضیحات ارائه شده  بهباتوجه  .(های وارده قابل شناسایی نیستوکمتغیرها به ش

معناداری    تأثیرای  )قسمت سمت راست و بالا( شوک مثبت در قیمت گاز طبیعی در هیچ دوره  (1)  شکلاساس  

  بر نرخ ارز واقعی نداشته است.

شود که یک انحراف معیار شوک مثبت در قیمت )قسمت سمت چپ و پایین( نیز مشخص می ( 1شکل )در 

واحدی در تراز   7)به استثناء دوره دوم که سبب کاهش حدوداً    گاز طبیعی اثر معناداری بر تراز تجاری ندارد

روز یک ه  )قسمت راست و پایین( اثر ب (  1شکل )مطابق با  همچنین،  تجاری نسبت به وضعیت پایه شده است(.  

شوک بر قیمت گاز طبیعی روی تولید ناخالص داخلی صرفاً برای دو دوره اول معنادار و منفی بوده است، اما با  

 گذر زمان و از دوره سوم به بعد اثر این شوک بر تولید ناخالص داخلی به لحاظ آماری معنادار نبوده است. 
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 واکنش متغیرها به شوك قیمت گاز طبیعی -ضربه نمودار: 1 شکل

 های پژوهشمنبع: یافته                            
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های  شوک  ، طورکلیبهاما  ،  استمستقیمی بر نرخ ارز و تراز تجاری نداشته    تأثیرهای قیمت گاز  شوک  گرچه

  ، پایداری اقتصادی و رشد اقتصادیهای تولیدهزینه  نظیر  بر سایر متغیرهای اقتصادیبا اثرگذاری  قیمت انرژی  

گذاران باید به  سیاست ،نی؛ بنابرابگذارند  تأثیردر نهایت بر نرخ ارز و تراز تجاری  غیرمستقیم به طورممکن است 

 ی ارتقا  دهند.  کاهشرا  به منابع انرژی خاص    اقتصاد  و وابستگی   داشته باشندتوجه  نیز  ات غیرمستقیم  تأثیراین  

هایی  سیاست  اعمال  اساسنیبراو   دارد  یعیمنابع طبپیچیدگی اقتصادی نقش بسیار مهمی در کاهش وابستگی به  

فسیلی شامل نفت و   سطح پیچیدگی اقتصادی کمک کند منجر به کاهش وابستگی به منابع انرژی یارتقا که به

  تر دهیچیمحصولات پ   دیتول  شیافزا  باهدف شود  (. در همین راستا، پیشنهاد می1403،  گل خندان)  خواهد شد   گاز

صادرات   نتر شدمتنوع نیز    و درآمدها  یشتریب  ی، سهمسبد  گاز  ینفت  یاز  تکنولوژ   به  یو  نوینیواردات    های 

 یابد.  اختصاص

 

 . تجزیه واریانس6-4
 مورد مطالعه   متغیرهای الگوی برآورد شده  مربوط به نتایج تجزیه واریانس  (،7( و ) 6)  ،(5)  های شمارهجدولدر  

جداول مذکور،  (  S.E)  . ستونشده استارائه    و تولید ناخالص داخلی  جاریحسابتراز  به ترتیب، نرخ ارز واقعی،  

سال بر  این خطا در هر  کهازآنجاییدهد.  های مختلف نشان میبینی متغیرهای مربوطه را طی دورهخطای پیش

های آتی است، طی زمان  خطا تغییر در مقادیر جاری و تکانه  شود و منبع این اساس خطای سال قبل محاسبه می

 یابد.  افزایش می

 

 : تجزیه واریانس نرخ ارز واقعی                  5جدول 

GDP CA RER NGR S.E. Period 

0000 /0 0000 /0 7661 /87 2338 /12 1116 /0 1 

6127 /0 5383 /1 6435 /80 2054 /17 1357 /0 2 

0032 /1 7178 /1 5322 /72 7466 /24 1523 /0 3 

3932 /1 7554 /1 2119 /65 6394 /31 1659 /0 4 

7574 /1 7299 /1 0244 /59 4881 /37 1781 /0 5 

0933 /2 6874 /1 9140 /53 3052 /42 1893 /0 6 

3986 /2 6429 /1 6966 /49 2617 /46 1998 /0 7 

6738 /2 6015 /1 1880 /46 5365 /49 2098 /0 8 

9206 /2 5647 /1 2356 /43 2789 /52 2194 /0 9 

1412 /2 5325 /1 7213 /40 6049 /54 2286 /0 10 

 پژوهش های منبع: یافته
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 خود   نوساناتدرصد از واریانس نرخ ارز واقعی به دلیل    76/87دهد که در دوره اول،  ( نشان می5جدول )

قیمت گاز طبیعی قرار دارد. در این   نوسانات  تأثیرتحتدرصد از این واریانس    23/12است، در حالی که    متغیر

اما    .ی بر واریانس نرخ ارز واقعی ندارندتأثیرو تولید ناخالص داخلی هیچ    جاریحسابناشی از تراز    نوسانات دوره،  

رسد.  درصد می  40درصد به    87یافته و از  خود نرخ ارز به تدریج کاهش  نوسانات  تأثیراز دوره دوم تا دوره دهم،  

درصد در    12ای که از  یابد، به گونهچشمگیری افزایش می  به طورقیمت گاز طبیعی    نوسانات  تأثیردر مقابل،  

دهد که این متغیر قیمت گاز طبیعی نشان می  نوسانات  تأثیررسد. افزایش  درصد در دوره دهم می  54دوره اول به  

محوری نقش  تدریج  میبه  ایفا  واقعی  ارز  نرخ  واریانس  تعیین  در  میتری  تغییرات  این  پیامدهای  کند.  تواند 

  .های مالی برای اقتصاد داشته باشدها، و سیاستگذاریسرمایهات بر تجارت خارجی،  تأثیراز جمله    ،ایگسترده

نیز بر واریانس نرخ ارز واقعی    جاریحساب تولید ناخالص داخلی و تراز    نوساناتهمچنین، از دوره دوم به بعد،  

  6/0ات بسیار ناچیز است. این اثرات از صفر درصد در دوره اول به ترتیب به  تأثیرشوند، هرچند این  اثرگذار می

 .یابددرصد در دوره دهم افزایش می 5/1درصد و 

خود   نوساناتناشی از    جاریحساب درصد از واریانس تراز    98/81دهد که در دوره اول،  ( نشان می6جدول )

  نوساناتشود. این درحالی است که  نرخ واقعی ارز مربوط می  نوساناتدرصد از واریانس آن به    66/16متغیر است و  

دهد. اما از دوره دوم  را توضیح می  جاریحسابدرصد از واریانس تراز  34/1قیمت گاز طبیعی در دوره اول تنها  

رسد. در همین درصد می 54یافته و در دوره دوم به خود متغیر به طور چشمگیری کاهش نوسانات تأثیربه بعد، 

درصد در دوره   23درصد در دوره اول به  34/1افزایش یافته و از  شدتبهقیمت گاز طبیعی  نوساناتحال، نقش 

قیمت گاز طبیعی  نوسانات  رسد. این تغییرات نمایانگر اهمیت فزاینده  درصد در دوره دهم می  43دوم و نهایتاً به  

 است.  جاریحسابدر تعیین واریانس تراز 

 

                         جاریحساب : تجزیه واریانس تراز  6جدول 

GDP CA RER NGR S.E. Period 

0000 /0 9850 /81 6681 /16 3467 /1 9138 /11 1 

1582 /3 4666 /54 1975 /16 1776 /23 6194 /14 2 

3916 /3 9197 /47 9587 /17 7299 /30 6411 /15 3 

3412 /3 4990 /44 8934 /16 2662 /35 2462 /16 4 

2299 /3 5504 /42 1981 /16 0214 /38 6218 /16 5 

1355 /3 3076 /41 7445 /15 8122 /39 8744 /16 6 

0724 /3 4420 /40 4356 /15 0498 /41 0572 /17 7 

0376 /3 7860 /39 2159 /15 9603 /41 1999 /17 8 

0240 /3 2501 /39 0549 /15 6707 /42 3193 /17 9 

0253 /3 7846 /38 9343 /14 256/43 4253 /17 10 

 های پژوهش منبع: یافته
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  نوسانات   تأثیرتحت داخلیواریانس تولید ناخالصدرصد از    44/11( بیانگر این است که در دوره اول،  7جدول )

پیوسته افزایش یافته، اما از دوره چهارم به بعد، این روند    به طورخود متغیر قرار دارد. این سهم تا دوره سوم  

در همین حال، نقش سایر متغیرها در تبیین  .یابددرصد کاهش می  29شود و نهایتاً در دوره دهم به  معکوس می

ناخالص  تولید    درصد از واریانس   24متغیر است. در دوره اول،    توجهیقابلواریانس تولید ناخالص داخلی به شکل  

 تراز واریانسباشد.  قیمت گاز طبیعی می نوساناتدرصد ناشی از  31و  جاریحسابتراز  نوساناتناشی از  داخلی

اما با گذشت  را تشکیل می  خلیناخالص داتولید   از واریانس  توجهیقابلدر دوره اول سهم    جاریحساب  دهد. 

می  آن  تأثیرزمان،   نشانکاهش  است  ممکن  نزولی  روند  این  ترازیابد.  در  تغییرات  با  اقتصاد  تطابق   دهنده 

داخلی و    به دلیل تنوع بخشی به اقتصاد، افزایش تولید  یا کاهش وابستگی اقتصادی به تراز تجاری  جاریحساب 

، در حالبااینقیمت گاز طبیعی، ابتدا روند کاهشی دارد.  نوساناتدر مقابل،  .باشد های اقتصادی پایدارترسیاست

رسد،  قیمت گاز طبیعی به تدریج افزایش یافته و در دوره دهم به اوج خود می  نوسانات  تأثیرهای بعدی،  دوره

 گاز طبیعی است. قیمت  نوسانات ناخالص داخلیتولید  درصد از واریانس 44که   طوریبه

 

 : تجزیه واریانس تولید ناخالص داخلی7جدول 

GDP CA RER NGR S.E. Period 

1118 /44 3443 /24 2025 /0 3412 /31 0128 /0 1 

5573 /50 1088 /15 8223 /2 5114 /31 0128 /0 2 

2275 /52 5583 /12 5960 /8 6180 /26 0128 /0 3 

0759 /51 0676 /11 9098 /13 9466 /23 0128 /0 4 

9785 /47 8608 /9 6094 /17 5512 /24 0128 /0 5 

9903 /43 7951 /8 6175 /19 5969 /27 0128 /0 6 

8892 /39 8590 /7 3898 /20 8618 /31 0128 /0 7 

0977 /36 0560 /7 4191 /20 4270 /36 0128 /0 8 

7733 /32 3787 /6 0632 /20 7847 /40 0128 /0 9 

9296 /29 8114 /5 5396 /19 7192 /44 0128 /0 10 

 پژوهش های منبع: یافته

 

  شنهادهای و پ یریگجه ی. نت5

 گیری. نتیجه5-1
یک متغیر عنوان  تواند بهعنوان دومین منبع اصلی انرژی پس از نفت در ایران میقیمت گاز طبیعی به  تغییرات

قیمت گاز طبیعی بر     اثر  پژوهش، این  در    در نظر گرفته شود.های اقتصادی و مالی کشور  در تحلیل پویایی  مهم

 خودرگرسیونی برداری   مدلدر چارچوب  ،  1400تا    1380  ایران در بازه زمانی  جاریحساب نرخ واقعی ارز و تراز  

نشان داد که قیمت گاز طبیعی   خودرگرسیون برداری ساختارمدل نتایج گرفت.  موردبررسی(  SVAR)ساختاری 

کاهش نرخ  و    افزایش قیمت گاز به تقویت ارزش پول ملی  ، نی؛ بنابرااثر منفی و معناداری بر نرخ ارز واقعی دارد
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چند ضریب قیمت گاز در معادله تراز   هر،  جاریحسابدرباره رابطه قیمت گاز و تراز    . شودارز واقعی منجر می

نیست  جاریحساب  معنادار  آماری  نظر  از  اثر  این  اما  است،  معناداری    .منفی  تراز   تأثیرعدم  بر  گاز  قیمت 

به ساختار خاص اقتصاد ایران و وابستگی زیاد به واردات کالاها و خدمات مرتبط باشد.  مکن است م جاریحساب 

از افزایش درآمدهای  صحیح    یبرداربهره   منظوربهباید  های تجاری و وارداتی  که سیاستد  دهها نشان میاین یافته

.  قیمت گاز اثر مثبت و معناداری بر تولید ناخالص داخلی داردهمچنین،    مورد بازنگری قرار گیرد.صادراتی گاز  

دهد  نشان می  و  منع انرژی استاین  پتانسیل اقتصادی بالای    بیانگر  تولید ناخالص داخلی گاز بر  مثبت قیمت  تأثیر

میسیاست  که فرصت گذاران  از  اقتصادی  توانند  رشد  تقویت  برای  گاز  جهانی  قیمت  افزایش  از  ناشی  های 

راستا  .برداری کنندبهره این  از گذاری در زیرساخت، سرمایهدر  بهبود مدیریت درآمدهای حاصل  انرژی و  های 

 شود.توصیه می ،به رشد بلندمدت اقتصادی  دستیابی منظوربهصادرات گاز طبیعی 

  تأثیربه شوک قیمت گاز طبیعی    اساساً نسبت  نرخ ارز واقعینشان داد که   واکنش-توابع ضربهحاصل از  نتایج  

یک انحراف معیار شوک مثبت در قیمت گاز طبیعی اثر معناداری بر تراز تجاری  . همچنین،  پذیرد معناداری نمی

واحدی در تراز تجاری نسبت به وضعیت پایه شده است(.    7دوره دوم که سبب کاهش حدوداً    یاستثنابه)  ندارد

دارد، اما از دوره سوم   تولید ناخالص داخلی اثر منفی بر  به مدت دو دوره   ابتدا   طبیعی  شوک قیمت گازدر نهایت،  

اثر   این  از تجزیه واریانس در مورد  این،    علاوه بر  معنادار نبوده است.به بعد  ارز واقعی نشان  ننتایج حاصل  رخ 

درصد در دوره    54ه  درصد در دوره اول ب  12قیمت گاز بر واریانس نرخ ارز واقعی از    نوسانات  تأثیردهد که  می

نشان میدهم می روند  این  نقش رسد.  واقعی    نوسانات   دهد که  ارز  نرخ  نوسانات  تعیین  در  قیمت گاز طبیعی 

قیمت    نوساناتسهم  شود که  ملاحظه می،  جاریحسابتجزیه واریانس تراز    بادررابطه  .یابدافزایش می  مرورزمانبه

بر اگرچه    دهد که یابد. این یافته نشان میدر دوره دهم افزایش میدرصد    43درصد در دوره اول به   یکگاز از  

ضربه  اساس تراز    ، واکنش-تابع  سطح  بر  گاز  قیمت  شوک  اما   جاریحساباثر  نبوده،  تراز   معنادار  نوسانات 

سرانجام، مطابق با    .قیمت گاز است  نوسانات  تأثیرتحت   توجهیقابلبه طور  کماکان  در طول زمان    جاریحساب 

از    نوسانات  تأثیر  تجزیه واریانس تولید ناخالص داخلی،  نتایج ناخالص داخلی   31قیمت گاز بر واریانس تولید 

قیمتی گاز در طول زمان   نوساناتدهد  نشان میکه    یابد درصد در دوره دهم افزایش می  44درصد در دوره اول به  

 .ای بر رشد اقتصادی کشور داردات فزایندهتأثیر

 

 توصیه سیاستی . 5-2
تراز تجاری نداشته    تأثیر های قیمت گاز  شوک   اگرچه ارز و  بر نرخ    های شوک  ،طورکلیبهاما  ،  استمستقیمی 

 تراز  و ارز نرخ بر نهایت در غیرمستقیم به طور است ممکن اقتصادی متغیرهای  سایر با اثرگذاری بر انرژی قیمت

اقتصادی  و رشد  ، پایداری  های تولیدتواند بر هزینهانرژی میت  قیم  هایشوک  ، مثالعنوانبه  بگذارند.  تأثیر  تجاری

  وابستگی اقتصاد   و  داشته باشند  نیز توجه  غیرمستقیم  اتتأثیر  این  به  باید  گذارانسیاست ،نی؛ بنابرابگذارند   تأثیر

پیچیدگی اقتصادی نقش بسیار مهمی در کاهش   اینکه افزایش  بهباتوجهرا کاهش دهند.    خاص  انرژی  منابع  به
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دارد طبیعی  منابع  به  میوابستگی  پیشنهاد  پ   دیتول  ش یافزا  باهدفشود  ،  وو    تردهیچیمحصولات  نیز   جدیدتر 

 یابد.   اختصاص یواردات تکنولوژ به یو گاز ینفت یاز درآمدها یشتریب ی، سهم سبد صادرات نتر شدمتنوع 

)بر اساس   جاریحساب   تراز  و  واقعی  ارز  نرخ  بر  طبیعی  گاز  قیمت  نوسانات  تأثیر  توجهقابل  افزایش  بهباتوجه

  این.  انجام دهند  نوسانات  این  منفی   اتتأثیر  کاهش   اقداماتی در راستای  باید   گذارانسیاست  (تجزیه واریانسنتایج  

  توسعه گذاری برای  و سرمایه  در منابع انرژی  بیشتر  تنوعایجاد    گاز،یجاد ذخایر استراتژیک  ا  شامل  توانداقدامات می

گذاری سرمایه  نظیرهای اقتصادی  ی در زیرساختگذارسرمایه این،  بر  علاوه   منابع انرژی تجدیدپذیر باشد.  انواع

های  برق و سیستم   توزیع  هایهای انرژی مانند شبکهساخت  زیرو نیز  ارتباطات    و   ونقل حملهای  ساخت  در زیر

آسیبانتقال گاز می کاهش  به  کند. تواند  قیمت گاز کمک  نوسانات  برابر  در  اقتصاد  نهایت،  پذیری  کاهش    در 

افزوده بالا،     باارزشمحور و صادرات کالاهای    انرژی  وابستگی به صادرات گاز طبیعی از طریق توسعه صنایع غیر

 دهد.   کاهشرا  گاز طبیعی  متقی نوسانات  پیامدهای ناشی از توانداز دیگر اقدامات مؤثری است که می
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