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Abstract
Demographic discussions as well as studies in the field of economic growth are among 
the oldest economic topics. Despite a wide range of theoretical and empirical research, 
economists and demographers have not yet reached a single point of view on the relationship 
between economic growth and population. Countries with rapidly growing populations 
tend to have low economic growth rates. This negative relationship is usually not shown in 
different studies. What social welfare theory can argue that the population of Iran is under 
or overhead of optimal value? In literature, most studies focus specifically on exogenous 
population changes. Endogenous population changes in an endogenous growth model have 
been hypothesized only in restricted studies. The production function in the Ramsey model 
is generally a function of capital, labor and technology (knowledge level). In the developed 
model, the population is assumed to be endogenous in the Ramsey model. Also we assumed 
the technology level is a function of the population as a sigmoid function. So in this study, 
technology is endogenous. The dynamic problem is solved (Bellman function formed and 
optimal solution of this objective function was found) and optimal population growth rate 
is calculated in extended Ramsey growth model with simultaneous endogenous population 
growth rate and technology level. The optimal population growth rate for the Iranian 
economy is 2%. However, according to the Iran Statistics Center, the population growth 
rate was 1.1 percent in 2018. A lower population size than optimal can have negative effects 
on social welfare in the long run. Therefore, the government should implement appropriate 
population policies to achieve the optimal population growth rate of 2%.
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1. Introduction 

Population growth rate in both developing and industrialized countries is 
acknowledged as a vital factor influencing sustainable economic development. 
Population issues and studies on economic growth are some of the oldest subjects 
in economics. In order to explore the relationship between economic growth and 
population growth, three main perspectives have been presented in this subject’s 
literature: optimistic perspective, pessimistic perspective, and neutral perspective. 
The optimistic perspective views population growth as a fuel for economic 
performance. This may be the result of knowledge production or changes in 
production technology. The optimistic perspective is also supported by theoretical 
foundations. In contrast, the neutral perspective has empirical foundations. When 
examining empirical models assessing the impact of population growth on 
economic growth, additional factors are considered as well. Based on various 
studies conducted across different nations, little evidence suggests that an increase 
in population growth will Increase or decrease economic growth. In the majority of 
empirical studies, population growth has no meaningful effect on economic growth. 
The pessimistic perspective is likely the most perplexing one. It considers 
population growth harmful to economic growth and predicts a slowdown in 
economic development in case of population Increase. Based on examinations, 
most research focuses on the impact of population growth on economic growth 
established on empirical models. This is despite the fact that the subject’s literature 
is completely limited when it comes to optimal population growth rate and 
population changes and particularly focuses on exogenous Population changes. 
Only a small number of examined studies focus on endogenous Population changes.   

This research initially expanded on Ramsey's endogenous growth model while 
incorporating endogenous population growth. Then by solving the dynamic 
problem (the formulation of the Bellman function and finding its optimal solution), 
the study calculated the optimal population growth rate in a steady state. Finally, 
the effects of the endogenous population growth rate on the economic growth rate 
have been examined. It is vital to note that among the innovations of this study is 
the consideration of the technology level as a sigmoid function of the population, 
meaning that in this study, the level of technology is assumed as dependent on 
population size. Based on the traits of the sigmoid function, the technology growth 
rate is initially increasing and eventually decreasing. 

 

2. Purpose and Methodology 
The inquiry of the research is based on a fundamental question within the literature 
and issues of the subject of population. What is the optimal population size and 
what effects does population growth have on economic growth? Based on which 
theory of social welfare can it be argued that Iran's population is below or above 
the optimal amount? To examine and calculate the optimal population, the research 
has employed the Ramsey model structure. Additionally, the social welfare function 
is implicitly considered a function of the population growth rate while 
simultaneously being a direct function of the population. Based on conducted 
examinations, most studies in the literature on this subject predominantly focus on 

  

exogenous population changes. In only a small number of studies, population 
changes are assumed as endogenous. In Ramsey's model, production is generally a 
function of labor, capital, and technology (level of knowledge). In the extended 
model, in addition to the assumption of the population being endogenous in the 
Ramsey model, the level of technology is a sigmoid function of the population. 
Consequently, with these assumptions, technology becomes endogenous as well. 
This research expands on Ramsey’s endogenous growth model. With both 
population growth and technology being endogenous. The dynamic problem 
(formulating the Bellman function and finding the optimal solution of this target 
function) is solved and the optimal population growth rate in steady state was 
calculated. 

 

3. Conclusion 

In accordance with economic theories, the principal feature of developed economies 
is the continued increase in finished product production (constant economic growth 
rate) which is driven by economic activities. Consequently, it can be stated that 
increased labor force productivity is a feature of developed economies. Then the 
inquiry regarding the effects of population growth on economic development will 
be focused on subjects such as technological development and capital creation. 

Therefore, it can be stated that the population growth rate in developing and 
industrialized nations is recognized as a vital issue for sustainable economic 
development. In order to examine the correlation between economic growth and 
population growth, the literature on the subject has presented three main 
perspectives. Optimistic perspective, pessimistic perspective and neutral 
perspective. The optimistic perspective views population growth as a fuel for 
economic performance. This may be the result of knowledge production or changes 
in production technology. However, the findings of this research indicate that 
population growth has not significantly influenced technology growth in Iran's 
economy. Based on neutral perspectives’ regarding various countries around the 
world, little evidence shows that an increase in population growth will result in an 
increase or a decrease in economic growth. It could be stated that in most empirical 
studies, population growth does not have a meaningful effect on economic growth. 
The pessimistic perspective states that population growth has a negative impact on 
economic growth and causes a slowdown in economic growth.   

Based on the examinations, the majority of studies concentrate on the impact of 
population growth on economic growth with an empirical model. This is despite the 
fact that the subject’s literature is completely limited when it comes to optimal 
population growth rate and population changes and particularly focuses on 
exogenous population changes. Only a small number of examined studies focus on 
endogenous population changes. It is important to note that among the innovations 
of this study is the consideration of the technology level as a sigmoid function of 
the population, meaning that in this study the level of technology is assumed as 
dependent on population size. Based on the traits of the sigmoid function, the 
technology growth rate is initially increasing and eventually decreasing. 
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population growth, the literature on the subject has presented three main 
perspectives. Optimistic perspective, pessimistic perspective and neutral 
perspective. The optimistic perspective views population growth as a fuel for 
economic performance. This may be the result of knowledge production or changes 
in production technology. However, the findings of this research indicate that 
population growth has not significantly influenced technology growth in Iran's 
economy. Based on neutral perspectives’ regarding various countries around the 
world, little evidence shows that an increase in population growth will result in an 
increase or a decrease in economic growth. It could be stated that in most empirical 
studies, population growth does not have a meaningful effect on economic growth. 
The pessimistic perspective states that population growth has a negative impact on 
economic growth and causes a slowdown in economic growth.   

Based on the examinations, the majority of studies concentrate on the impact of 
population growth on economic growth with an empirical model. This is despite the 
fact that the subject’s literature is completely limited when it comes to optimal 
population growth rate and population changes and particularly focuses on 
exogenous population changes. Only a small number of examined studies focus on 
endogenous population changes. It is important to note that among the innovations 
of this study is the consideration of the technology level as a sigmoid function of 
the population, meaning that in this study the level of technology is assumed as 
dependent on population size. Based on the traits of the sigmoid function, the 
technology growth rate is initially increasing and eventually decreasing. 
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This research initially expanded on Ramsey's endogenous growth model while 
incorporating endogenous population growth. Then by solving the dynamic 
problem (the formulation of the Bellman function and finding its optimal solution), 
the study calculated the optimal population growth rate in the steady state. The 
optimal population growth rate for Iran's economy is identified as 2% while the 
reported population growth rate for Iran in 2018 was recorded at 1.1% according to 
the Iranian Center of Statistics. A population below the optimal level could have 
negative effects on social welfare in the long run. A large economy can benefit from 
specialism in various ways. This is not feasible in smaller and closed economies. A 
high population could be of vital importance for Iran's economy and cause an 
increase in production productivity. Therefore, the government must implement 
appropriate population policies to achieve the optimal population growth rate of 2% 
per year. Based on the experiences of other nations, financial incentive policies 
could be employed to stimulate and increase the population growth rate. 

Based on the data from 1967-2022, the average long-term realized economic 
growth for Iran's economy has been calculated as 3.5% (based on GDP data at 
constant prices of 2016) and the realized population growth has been 2%.  With an 
optimal long-term population growth rate of 2% per year, the optimal long-term 
economic growth rate of 3.4% should be realized for Iran's economy. The variation 
between optimal and realized economic growth rates could be attributed to the low 
influence of population on technology which has decreased the labor force 
efficiency and has resulted in disparities between optimal and realized economic 
growth. 
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چکیده
ــر تغییــرات جمعیتــی بــرون زا تمرکــز دارنــد. تنهــا در تعــداد  کثــر مطالعــات در ادبیــات موضــوع، به طــور خــاص ب ــا بررســی صورت گرفتــه، ا ب

محــدودی از مطالعــات تغییــرات جمعیتــی درون زا فــرض شــده اســت. در الگــوی بســط داده شــده در ایــن پژوهــش علاوه بــر این کــه 

جمعیــت در الگــوی رمــزی به صــورت درون زا فــرض شــده اســت، ســطح تکنولــوژی نیــز بــه صــورت یــک تابــع ســیگموید تابعــی از جمعیــت 

اســت و عمــاً بــا ایــن فــرض تکنولــوژی نیــز درون زا می باشــد. پــس از بســط الگــوی رشــد درون زای رمــزی بــا وجــود رشــد جمعیــت و 

خ  تکنولــوژی درون زا به صــورت هم زمــان بــه حــل مســأله دینامیکــی، )تشــکیل تابــع بلمــن و حــل بهینــه ایــن تابــع هــدف( پرداختــه و نــر

خ رشــد بهینــۀ جمعیــت بــرای اقتصــاد ایــران  رشــد جمعیــت بهینــه در حالــت پایــا محاســبه شــده اســت. بــا توجــه بــه فــروض درنظــر گرفتــه نــر

حــدود 2% بــرآورد شــده اســت. بــا توجــه بــه داده هــای 1346-1401 میانگیــن بلندمــدت رشــد اقتصــادی تحقق یافتــه بــرای اقتصــاد ایــران 

3/5% )براســاس داده هــای تولیــد ناخالــص داخلــی بــه قیمــت ثابــت ســال 1395( و رشــد جمعیــت تحقق یافتــه 2% محاســبه شــده اســت. 

خ رشــد بهینــه بلندمــدت اقتصــادی  خ رشــد بهینــۀ جمعیــت بلندمــدت 2% در ســال بــرای اقتصــاد ایــران بایــد نــر ایــن درحالــی اســت کــه بــا نــر

4/3 محقــق گــردد. ایــن اختــلاف رشــد اقتصــادی تحقق یافتــه و بهینــه می توانــد به دلیــل تأثیرپذیــری کــم تکنولــوژی از جمعیــت باشــد کــه 

کارایــی نیــروی کار را کاهــش داده و باعــث اختــلاف رشــد اقتصــادی بهینــه و تحقق یافتــه شــده اســت. 
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 . مقدمه 1
عنوان یک موضوع مهم و اصلی برای توسعۀ اقتصادی  نرخ رشد جمعیت در کشورهای صنعتی و درحال توسعه به

های جهانی بسیار موردتوجه بوده  چنین در بحثپایدار شناخته شده است. این موضوع در تحقیقات دانشگاهی و هم
چنین مطالعات در زمینۀ  های جمعیتی و هم(. بحث2011ب؛    2010الف؛    2010؛  2008،  1است )بلوم و همکاران

قدیمی از  اقتصادی  طیف  رشد  باوجود  است.  اقتصادی  موضوعات  تئوری،  ترین  و  نظری  تحقیقات  از  وسیعی 
و جمعیت دستاقتصاددانان  و جمعیت  اقتصادی  رشد  رابطۀ  درمورد  واحد  دیدگاه  یک  به  هنوز  اند.  نیافتهشناسان 

کشورهای با سرعت درحال رشد جمعیت میل به داشتن نرخ رشد اقتصادی پایین دارند. این رابطۀ منفی معمولًا در 

منظور شود(. به صورت رابطۀ مستقیم تعریف میشود )حتی در بسیاری از مطالعات به مطالعات مختلف نشان داده نمی
بررسی این موضوع )رابطۀ رشد جمعیت و رشد اقتصادی(، سه رویکرد اصلی در ادبیات موضوع ارائه شده است: 

رای عملکرد اقتصادی  بینانه رشد جمعیت را مانند سوخت بطرفانه. دیدگاه خوش بینانه، بدبینانه و بیدیدگاه خوش 
(. 2005و همکاران،    4هاوقس باشد )  3یا تغییر تکنولوژی تولید   2دلیل تولید دانش داند. این نتیجه ممکن است بهمی

های تجربی برخوردار از پایه  5طرفانهباشد. در عوض دیدگاه بیهای تئوری برخوردار میبینانه از پایه دیدگاه خوش 
است. در بررسی الگوهای تجربی که تأثیر نرخ رشد جمعیت بر نرخ رشد اقتصادی، عوامل دیگری نیز درنظر گرفته  

دهد که افزایش رشد جمعیت شوند. براساس مطالعات انجام شده برای کشورهای مختلف، شواهد کمی نشان می
باعث است  اقتصادی شود. میممکن  یا کندی رشد  اقتصادی  یافتن رشد  مطالعات شدت  اکثر  در  توان گفت که 

ندارد معناداری  تأثیر  اقتصادی  رشد  بر  جمعیت  رشد  و همکاران،    تجربی  بدبینانه  (.2008)بلوم  احتمالًا   6دیدگاه 
اقتصادی میکنندهگیج برای رشد  را مضر  این دیدگاه جمعیت  بیان میترین دیدگاه ممکن است.  و  کند که  داند 

تأثیر منفی رشد جمعیت بر رشد اقتصادی از  .(1989،  7)بارو و بکر   افزایش جمعیت رشد اقتصادی را کند خواهد کرد
های تولیدی  کند. اولًا در یک اقتصاد با منابع طبیعی ثابت و بدون هر منبع رشد تکنولوژی، فعالیتدو کانال کار می

 وری را کاهش و تولید سرانه )مانند تولید تواند نرخ رشد بهره تأثیر فشارهای رشد جمعیت قرارگرفته و این میتحت

 
1. Bloom et al., 2008 

کنند. افزایش  یند تولید دانش است، جمعیت بیشتر محققان بیشتر و محققان بیشتر دانش بیشتری تولید میآدر این دیدگاه، جمعیت ورودی )نهاده( فر.  2
 اقتصادی و کارایی اقتصادی تولید را افزایش خواهد داد. دانش، کارایی  

یابد. با افزایش کارایی، تولید  یافته و کارایی اقتصادی افزایش میبنابراین تکنولوژی افزایش  ؛دهدرشد جمعیت بیشتر رشد نوآوری را افزایش می.  3
 شود. افزایش خواهد یافت. در نتیجه رشد اقتصادی منجر به رشد اقتصادی می

4. Hughes et al. 
5. Neutralist view 
6. Pessimistic 
7. Barro & Becker 

ثانیاً در اقتصاد با رشد جمعیت بالا، بخش   .(2013،  1)پرتنر   تر از سطح معیشت قرار دهدمواد خوراکی( موجود را پایین 
این .  (1988،  2)کیلی  شود، کهگذاری برای برآورده کردن نیازهای جمعیت رو به رشد استفاده میبزرگی از سرمایه 

های طبیعی سرانه، تأثیر  جای افزایش سرمایهگذاری بهکند. رشد سرمایهگذاری میگذاری ناماثر را تقسیم سرمایه 
سرمایهمنفی این  شدت  میبر  سرمایهها  رشد  )با  یافت(.  گذارد  خواهد  افزایش  طبیعی  منابع  از  برداشت  گذاری 

دهند که افزایش اندازۀ جمعیت منجر به کاهش منابع  مبنا قرار میداران این دیدگاه استدلال خود را بر این طرف
شود؛ البته ذکر این نکته ضروری است که دیدگاه بدبینانه وجود رشد تکنولوژی و دانش و  تجدیدناپذیر سرانه می

 حاضر جایگاهی ندارد. خصوص در مطالعات حالدانان به گیرد و در بین اقتصادوری را درنظر نمیبهره 
با بررسی صورت گرفته، اکثر مطالعات بر تأثیر رشد جمعیت بر رشد اقتصادی براساس الگوهای تجربی تمرکز 

ادبیات موضوع بررسی نرخ رشد بهینۀ جمعیت و تغییرات جمعیتی کاملاً محدود   دارند. این درحالی است که در 

زا تمرکز دارند. تنها تعداد محدودی از طور خاص بر تغییرات جمعیتی برونباشد و در مطالعات بررسی شده، بهمی
 زا تمرکز دارند. بر تغییرات جمعیتی درون (1995، 3)رازین و صدکا  مطالعات ازجمله

زا بسط داده شده است. سپس با  زای رمزی باوجود رشد جمعیت دروندروندر این تحقیق در ابتدا الگوی رشد 
حل مسأله دینامیکی، )تشکیل تابع بلمن و حل بهینۀ این تابع هدف( نرخ رشد جمعیت بهینه در حالت پایا محاسبه  

شده است. پس از آن با تحلیل حساسیت صورت گرفته تأثیر پارامترهای الگو بر نرخ رشد بهینۀ جمعیت مورد بررسی 
زا بر نرخ رشد اقتصادی بررسی شده است. ذکر این نکته  ز تأثیر نرخ رشد جمعیت درونقرار گرفته است. درنهایت نی

صورت یک تابع سیگموید از های این مطالعه، درنظر گرفتن سطح تکنولوژی به ضروری است که از دیگر نوآوری
که سط است  شده  فرض  مطالعه  این  در  یعنی  است؛  به  جمعیت  توجه  با  است.  وابسته  جمعیت  به  تکنولوژی  ح 

صورت کاهنده است. در قسمت  صورت فزاینده و درنهایت بههای تابع سیگموید رشد تکنولوژی در ابتدا بهویژگی
 مبانی نظری و بسط الگو درمورد این تابع بحث شده است. 

صورت است که در قسمت بعد ادبیات موضوع مورد بررسی قرار گرفته است. در ادامۀ چارچوب پژوهش به این 
پس از آن مبانی نظری و بسط الگو را داریم؛ سپس الگو برای اقتصاد ایران کالیبره شده است. درنهایت نرخ رشد 
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 . مقدمه 1
عنوان یک موضوع مهم و اصلی برای توسعۀ اقتصادی  نرخ رشد جمعیت در کشورهای صنعتی و درحال توسعه به

های جهانی بسیار موردتوجه بوده  چنین در بحثپایدار شناخته شده است. این موضوع در تحقیقات دانشگاهی و هم
چنین مطالعات در زمینۀ  های جمعیتی و هم(. بحث2011ب؛    2010الف؛    2010؛  2008،  1است )بلوم و همکاران

قدیمی از  اقتصادی  طیف  رشد  باوجود  است.  اقتصادی  موضوعات  تئوری،  ترین  و  نظری  تحقیقات  از  وسیعی 
و جمعیت دستاقتصاددانان  و جمعیت  اقتصادی  رشد  رابطۀ  درمورد  واحد  دیدگاه  یک  به  هنوز  اند.  نیافتهشناسان 

کشورهای با سرعت درحال رشد جمعیت میل به داشتن نرخ رشد اقتصادی پایین دارند. این رابطۀ منفی معمولًا در 

منظور شود(. به صورت رابطۀ مستقیم تعریف میشود )حتی در بسیاری از مطالعات به مطالعات مختلف نشان داده نمی
بررسی این موضوع )رابطۀ رشد جمعیت و رشد اقتصادی(، سه رویکرد اصلی در ادبیات موضوع ارائه شده است: 

رای عملکرد اقتصادی  بینانه رشد جمعیت را مانند سوخت بطرفانه. دیدگاه خوش بینانه، بدبینانه و بیدیدگاه خوش 
(. 2005و همکاران،    4هاوقس باشد )  3یا تغییر تکنولوژی تولید   2دلیل تولید دانش داند. این نتیجه ممکن است بهمی

های تجربی برخوردار از پایه  5طرفانهباشد. در عوض دیدگاه بیهای تئوری برخوردار میبینانه از پایه دیدگاه خوش 
است. در بررسی الگوهای تجربی که تأثیر نرخ رشد جمعیت بر نرخ رشد اقتصادی، عوامل دیگری نیز درنظر گرفته  

دهد که افزایش رشد جمعیت شوند. براساس مطالعات انجام شده برای کشورهای مختلف، شواهد کمی نشان می
باعث است  اقتصادی شود. میممکن  یا کندی رشد  اقتصادی  یافتن رشد  مطالعات شدت  اکثر  در  توان گفت که 

ندارد معناداری  تأثیر  اقتصادی  رشد  بر  جمعیت  رشد  و همکاران،    تجربی  بدبینانه  (.2008)بلوم  احتمالًا   6دیدگاه 
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ثانیاً در اقتصاد با رشد جمعیت بالا، بخش   .(2013،  1)پرتنر   تر از سطح معیشت قرار دهدمواد خوراکی( موجود را پایین 
این .  (1988،  2)کیلی  شود، کهگذاری برای برآورده کردن نیازهای جمعیت رو به رشد استفاده میبزرگی از سرمایه 

های طبیعی سرانه، تأثیر  جای افزایش سرمایهگذاری بهکند. رشد سرمایهگذاری میگذاری ناماثر را تقسیم سرمایه 
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شده است. پس از آن با تحلیل حساسیت صورت گرفته تأثیر پارامترهای الگو بر نرخ رشد بهینۀ جمعیت مورد بررسی 
زا بر نرخ رشد اقتصادی بررسی شده است. ذکر این نکته  ز تأثیر نرخ رشد جمعیت درونقرار گرفته است. درنهایت نی

صورت یک تابع سیگموید از های این مطالعه، درنظر گرفتن سطح تکنولوژی به ضروری است که از دیگر نوآوری
که سط است  شده  فرض  مطالعه  این  در  یعنی  است؛  به  جمعیت  توجه  با  است.  وابسته  جمعیت  به  تکنولوژی  ح 

صورت کاهنده است. در قسمت  صورت فزاینده و درنهایت بههای تابع سیگموید رشد تکنولوژی در ابتدا بهویژگی
 مبانی نظری و بسط الگو درمورد این تابع بحث شده است. 

صورت است که در قسمت بعد ادبیات موضوع مورد بررسی قرار گرفته است. در ادامۀ چارچوب پژوهش به این 
پس از آن مبانی نظری و بسط الگو را داریم؛ سپس الگو برای اقتصاد ایران کالیبره شده است. درنهایت نرخ رشد 

 
1. Prettner 
2. Kelley 
3. Razin & Sadka 



فصلـــــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــــصادیِ كاربـــــــــردی ایـــــــران:   16
1402 پایـــــــــــیز   ،48 شــــــــــمارۀ   دوازدهــــــــــــم،  ســـــــــــــال  Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

بهینۀ جمعیت برای اقتصاد ایران در سناریوهای مختلف محاسبه شده و تحلیل حساسیت برای نرخ رشد جمعیت 
 گرفته است. بهینه براساس پارامترهای مختلف الگو صورت

 

 . پیشینۀ پژوهش2
در این قسمت به بررسی مطالعات پیشین در زمینۀ تأثیر رشد جمعیت بر رشد اقتصادی پرداخته شده است. ازطرفی  

اند نیز بررسی شده است و درنهایت تفاوت این مطالعه با  مطالعات محدودی که به محاسبۀ نرخ رشد بهینه پرداخته 

 مطالعات موجود بررسی گردیده است. 

پرسش این پژوهش درواقع یک پرسش اساسی در مسائل و ادبیات موضوع جمعیت است؛ اندازۀ بهینۀ جمعیت  

توان استدلال کرد که جمعیت ایران کمتر از مقدار بهینه است چه مقداری است؟ با کدام نظریۀ رفاه اجتماعی می

های اثرات بهینه در  بیان شده است، پرسش   (2005،  1)داسگوپتا  طورکه توسطیا بیشتر از این مقدار است؟ همان
 گردد.اندازۀ جمعیت به دوران باستان باز می

اولیۀ بررسی او ادعا کرد که استفاده از  می  (1925،  2)ادگیورث   های اقتصادی جمعیت مربوط به ادبیات  باشد؛ 
( در محاسبۀ مقدار 3عنوان تابع رفاه اجتماعی های هر یک از افراد بهگرایی )درنظر گرفتن مجموع مطلوبیت مطلوبیت

شود. برخی تر با استاندارد زندگی بسیار پایین میساز است؛ زیرا منجر به انتخاب جمعیت بزرگجمعیت بسیار مشکل
، قدرت بحث (1985،  4)نرلاو و همکاران   عنوان مثالاند؛ بههمین نتیجه رسیدهزمینه نیز بهاز مطالعات موجود در این 

داد، در  اند؛ نتایج این تحقیق نشاندوست آزمون کرده»اجورث« را در یک مدل استاتیک ساده با فرض والدین نوع
)پالیواس    سالان با افزایش فرزند افزایش یابد، ادعای اجورث هنوز درست استصورت افزایش تابع مطلوبیت بزرگ

ییپ  دینامیکی نشان (1993،  5و  الگوی  از یک  استفاده  با  الگوی رشد .  ادعای اجورث در چارچوب یک  دادند که 

باشد. در این مطالعه، تعیین نرخ رشد جمعیت بهینه نتیجۀ برآیند دو  صحیح نمی  AKزا همراه با تابع تولید  درون

از یک به فرآیند است.  تابع مطلوبیت  از طرف دیگر،  طرف،  نرخ رشد جمعیت است و  از  مثبت  تابعی  طور ضمنی 
افزایش جمعیت باعث کاهش سرمایۀ سرانه و درنتیجه کاهش تولید سرانه و درنهایت کاهش رشد اقتصادی خواهد 

طرف جمعیت باعث افزایش رفاه، و از طرف دیگر باعث شد؛ بنابراین، براساس الگوی »پالیوس« و »ییپ« از یک
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2. Edgeworth 
3. A utilitarian welfare function (also called a Benthamite welfare function)  
4. Nerlove et al. 
5. Palivos & Yip 

گرا، اندازۀ جمعیت بهینه  کاهش رشد اقتصادی خواهد شد. پالیوس و ییپ اثبات کردند، با فرض تابع رفاه مطلوبیت 
 تر و رشد اقتصادی بالاتر حاصل خواهد شد. پایین

زا درنظر  نرخ رشد جمعیت را درون  AKتر، در یک الگوی  ( در یک چارچوب جامع2013)  1»بوکین« و همکاران
زا، هر نوع رابطه بین رشد اقتصادی و رشد جمعیتی زایی جمعیت در یک الگوی رشد دروناند، با فرض درونگرفته

 4نرلاو و همکاران ؛  1993،  3(، )پالیووس و ییپ 2013،  2)بوکن و همکاران   شده است. در الگوهای  در تعادل اجازه داده

صورت فرض شده است، جمعیت هیچ نقشی در بخش تولید ندارد. به   AKکه تابع تولید  با توجه به این (  2014

شود که ها در تولید یک فرض اشتباه و بسیار قوی است. حال این پرسش مطرح میمشخص درنظر نگرفتن انسان
 شود؟جمعیت به چه صورت وارد تابع تولید در الگوهای رشد نئوکلاسیکی می

شود )یعنی تنها سرمایۀ انسانی در تابع تولید مهم  درنظر گرفته می  ANصورت  در بیشتر موارد تابع تولید به 

شدت به طول  در حالت پایا به  ANدادند که نتایج الگوهای  ( نشان2014و    2017)  5است(. »بوکین« و همکاران 
انسان عمر انسان اندازۀ کافی طولانی باشد، همۀ نسلها بستگی دارد. اگر طول عمر  صورت جداگانه ها بهها به 

 ها از تابع رفاه یکسانی برخوردار خواهند شد. مصرف برابری دریافت خواهند کرد؛ بنابراین همۀ نسل

، 7(، )گریاوس2018،  6)لیانوس  توان بهمطالعات بیشتر در زمینۀ محاسبۀ نرخ بهینۀ جمعیت در الگوهای رشد می
 اشاره نمود.( 2016، 9( و )لیانوس و پسیریدیس2019، 8(، )سیمون 2019

های جمعیتی، از ساختار الگوی رمزی استفاده شده است. الگوی رمزی دارای منظور بررسیدر  مطالعۀ حاضر به
باشد. تابع تولید در الگوی رمزی در حالت کلی تابعی از می  ANو    AKتری  نسبت به الگوهای  تابع تولید جامع

که  بر این توان تابعی از جمعیت درنظر گرفت( است. در این مطالعه، علاوهسرمایه و نیروی کار )نیروی کار را می
زا فرض شده است، سطح تکنولوژی نیز تابعی از جمعیت درنظر صورت درونزای رمزی بهجمعیت در الگوی درون

 گرفته شده است؛ که در قسمت مبانی نظری به بررسی این تابع تولید پرداخته خواهد شد.
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اســتادزاد: تأثیــر رشــد جمعیــت بــر رشــد اقتصــادی بــا 
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 ها از تابع رفاه یکسانی برخوردار خواهند شد. مصرف برابری دریافت خواهند کرد؛ بنابراین همۀ نسل
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 گرفته شده است؛ که در قسمت مبانی نظری به بررسی این تابع تولید پرداخته خواهد شد.
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 . مبانی نظری3
در این بخش به بررسی مبانی نظری و بسط الگو پرداخته شده است. در ابتدا در اقتصاد فرضی الگوی این مطالعه 

دنبال حداکثرسازی تابع رفاه اجتماعی در طول  ریز اجتماعی بهریز اجتماعی را دارد. دولت یا برنامه دولت نقش برنامه 
  T( در مدت 1ریز اجتماعی حداکثرسازی تابع رفاه اجتماعی، آورده شده در رابطه )زمان است؛ بنابراین هدف برنامه 

)  باشد. در این رابطهدوره می )tt NCU باشد، که این تابع مطلوبیت تابعی از مصرف  ای میتابع مطلوبیت لحظه  ,

(tC در هر دوره )t  ( و اندازه جمعیتtN  .در همان دوره است )
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پذیر و  توان جداییهای متفاوتی داشته باشد. این تابع را میتواند شکلای می( تابع مطلوبیت لحظه1در رابطۀ )
  ناپذیر صورت جداییای بهتابع مطلوبیت لحظه (2009، 1)فیرارا و گویرینی  مطالعۀناپذیر فرض نمود. در یا جدایی

(( )




−
=

−

1
,

1
t

ttt
CNNCU2ای به »تابع رفاه بنتامیت« ( درنظر گرفته شده است. این نوع تابع مطلوبیت لحظه 
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وجود آورده که در مطالعات پیشین این نوآوری مشاهده ای بهدر این پژوهش یک نوآوری در تابع مطلوبیت لحظه

ای است )در اکثر مطالعات  کننده تأثیرگذاری جمعیت بر مطلوبیت لحظهمشخص  ( پارامتر2نشده است. در رابطه )
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2. Benthamite welfare function. 
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فرض شده است(. با درنظر گرفتن این پارامتر، تأثیر جمعیت بر رفاه اجتماعی از قبل مشخص   1این پارامتر برابر با 
 نیست. 

اثر جمعیتی بر مطلوبیت منفی است.   0باشد اثر جمعیتی بر مطلوبیت مثبت و با   0که  در صورتی

دهندۀ این موضوع است که تأثیر جمعیت بر مطلوبیت بیشتر از تأثیر  فرض گردد، نشان   1که  در صورتی

باشد به این معنی است که تأثیر جمعیت   1مصرف بر رفاه اجتماعی است چه مثبت و چه منفی(. ازطرفی اگر  

بر مطلوبیت جامعه کمتر از اثر مصرف بر رفاه اجتماعی است. حال پرسش اساسی این است که این پارامتر مثبت  

 1باشد یا کمتر از یک؟تر از یک میاست یا منفی؟ بزرگ
(، مطلوبیت نهایی نسبت به مصرف و جمعیت به  2شده در رابطه )ای تعریفبا توجه به تابع رفاه اجتماعی لحظه

 ( آورده شده است. 4( و )3ترتیب در روابط )
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)   2(، نیروی کارtKدر ادامه به بررسی تابع تولید خواهیم پرداخت. در این تحقیق تابع تولید، تابعی از سرمایه ) 

tN ( و سطح تکنولوژی )tA درنظر گرفته شده است. تغییرات تکنولوژی عامل بسیار مهمی است که تولید را )
پیشرفت های تولید را ثابت درنظر بگیریم با افزایش دانش و  ای که اگر همۀ نهاده گونه دهد. بهتأثیر قرار می تحت

. تغییرات  1حساب آورد؛  توان تغییرات تکنولوژی را بر تولید به تکنولوژی تولید افزایش خواهد یافت به دو صورت می 
. تغییرات تکنولوژی که یک نهاده  2بررسی شده است؛    (2006،  4دوپی )  که در مطالعۀ   3تکنولوژی خنثی هیکس 

. در این مطالعه، تکنولوژی خنثی هیکسی فرض شده است. (2007،  5)کلامپ و همکاران   کندتولید را تقویت می 
)اسلاملوئیان   تابع تولید تابع کاب داگلاس با بازده نسبت به مقیاس متغیر درنظر گرفته شده است. با توجه به مطالعات

توان تابع تولید کاب داگلاس را برای اقتصاد ایران درنظر  ( با تقریب خوبی می 2018کریمی، )و  (2016و استادزاد، 

 
را   «ثیرگذاری جمعیت بر رفاه اجتماعیأبرآورد پامتر ت»بنابراین موضوعی با عنوان    ؛تواند موضوعی برای مطالعات آتی باشدبرآورد این پارامتر می  .1

 کنیم. به مطالعات آتی موکول می
tt( از جمعیت درنظر گرفته شده است )أنیروی کار تابعی خطی )بدون عرض از مبد پژوهشذکر این نکته ضروری است که در این  .2 NL =
). 

3. Hicks-neutral 
4 Dupuy 
5 Klump, McAdam et al. 
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(  5شده و در رابطه )گرفت؛ بنابراین تابع تولید درنظر گرفته شده در این پژوهش به صورت کاب داگلاس فرض
به ترتیب کشش تولید نسبت به تکنولوژی، سرمایه و نیروی کار   و      ،نشان داده شده است. در این رابطه  
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2019 .) 

،  رابطۀ نرخ رشد جمعیت و نرخ رشد نوآوری و تکنولوژی مورد بررسی قرار گرفته   (2014،  3)کوکیا   در مطالعۀ
زا سطح تکنولوژی در هر دوره  های پژوهش حاضر این است که در یک الگوی رشد دروناز دیگر نوآوری  است.

با جمعیت بیشتر احتمال به صورت تابعی از جمعیت درنظر گرفته شده است. استدلال این موضوع، آنجاست که 

)(نوآوری بیشتر خواهد شد؛ بنابراین سطح دانش )سطح تکنولوژی( نیز افزایش خواهد یافت؛ بنابراین   tt NFA =  

صورت یک تابع لوجستیک فرض شده است.  تابع تکنولوژی تابعی از جمعیت و به  همچنین در این مطالعهباشد.  می
های تجربی تحقیق برای اقتصاد با توجه به این تابع لوجستیک سری زمانی و روند رشد تکنولوژی در قسمت یافته

دهد که این تابع های پژوهش برآوردی که صورت گرفته است نشان میایران برآورد شده است. در قسمت یافته
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مشاهده  گونههمان رابطه  این  در  موجود  می که  تحقیقات  برخلاف  پژوهش  این  در  تکنولوژی  رشد  نرخ  شود 
 باشد. زا و تابعی از جمعیت هر دوره میدرون

صورت به   6و    5بنابراین شکل کلی تابع تولید که در این مطالعه مورد بررسی قرار خواهد گرفت با ترکیب روابط  
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منهای استهلاک آن دوره    tگذاری در دورۀ  برابر با مجموع سرمایه و سرمایه  t+1بنابراین سرمایه در دورۀ  
 صورت زیر خواهد بود. به t+1خواهد بود. پس رابطۀ سرمایه برای دورۀ 
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جایی متغیرها رابطۀ مصرف براساس سرمایه را خواهیم ( و کمکی جابه11( در رابطه )10گزاری رابطه )با جای

 (. 12داشت )رابطۀ 

( ) ( ) 11,, +−−+= tttttt KKNKAfC           )12(  
( معادلۀ  حرکت جمعیت را نشان  13زا درنظر گرفته شده است. رابطه )نرخ رشد جمعیت در این تحقیق درون

 دهد. می

( ) tt NnN +=+ 11                   )13( 

( می توان جمعیت 0N( در صورت داشتن جمعیت در دورۀ صفر ) 13با توجه به رابطۀ بازگشتی جمعیت )رابطه  

)صورت در هر دوره را به  ) 01 NnN t
t  . 1نوشت =+

دنبال حداکثرسازی رفاه اجتماعی ریز اجتماعی بهطور خلاصه برنامهگرفته تا اینجا بهبا توجه به بررسی صورت
 باشد. های زیر میبا توجه به محدودیت
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دارد شود؛ تابع ارزش بلمن این فرض را بیان میبرای حل این مسأله در ابتدا »تابع ارزش بلمن« تشکیل می

صورت زیر خواهد بود. متغیرهای تصمیم گرفته خواهد شد؛ بنابراین تابع ارزش بلمن به  t+1تنها برای    tکه در سال  
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نوشته خواهد شد. با حل و   2و پس از آن قضیۀ پوش   1سازی برای حل این مسأله در ابتدا شروط اولیۀ بهینه

سازی در پیوست آمده دست آمده نرخ رشد جمعیت محاسبه شده است. حل مسأله بهنیه سازی معادلات بهساده
 است. در این قسمت تنها به بررسی نتایج خواهیم پرداخت. 

 آمده است. 17و  16های در رابطه  3سازی و قضیۀ پوشنتیجۀ نهایی شروط اولیۀ بهینه
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Cدورۀ فعلی ) دهد با کاهش یک واحدی مصرف در  ، همان معادلۀ اویلر است. این رابطه نشان می16رابطۀ  

(، در دورۀ آتی به اندازۀ نرخ بهره ) 
K
YMPk 


=   منهای استهلاک مصرف افزایش خواهد یافت. در این رابطه )

 نماید.های مختلف را تنزیل می( مصرف دورهعامل تنزیل ) 
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 باشد. می 18صورت رابطۀ ، نرخ رشد اقتصادی در حالت پایا به22با توجه به رابطۀ پ
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مستقیم  ( رابطۀ N( و جمعیت ) n، نرخ رشد اقتصادی در حالت پایا با نرخ رشد جمعیت )18با توجه به رابطۀ 

 دارد.

گونه که مشخص آمده است. همان  19، معادلۀ مصرف بلندمدت براساس تولید در رابطۀ  27با توجه به رابطۀ پ

 است. 

 
1. First Order Condition 
2. Envelop theorem 

 رجوع شود.  17و پ  10برای اثبات به پیوست و روابط پ. 3
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اســتادزاد: تأثیــر رشــد جمعیــت بــر رشــد اقتصــادی بــا 
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گیرد، در زیر  ای که برای محاسبۀ نرخ رشد جمعیت بهینه مورداستفاده قرار می، معادله31و با توجه به رابطۀ پ
 آمده است.
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 باشد. می 

 
 1. برآورد پارامترهای الگو و سری زمانی سطح تکنولوژی برای اقتصاد ایران4

رابطۀ   در  شده  بررسی  خطی  غیر  تولید  تابع  پارامترهای  برآورد  به  قسمت  این  پرداخت                                 8در  خواهیم 
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تواند به عنوان یک مطالعه کاملا مجزا مورد بررسی قرار گیرد. در اینجا تنها نتایج برآورد پارامترهای تابع تولید مطرح  این بخش از مطالعه خود می  .1

 شده است. 

توسعه یافته است. از آنجا که    1های حل تصادفی و قطعی برای دستیابی به حل مسائل واقعی اقتصاد، روش
های قطعی برای های اساسی نیاز دارند، در بعضی موارد روش های حل قطعی مسائل، فروض و محدودیتروش 

نامناسب می واقعی  دنیای  مسائل  بنابراین روش حل  بهباشند؛  برای حلهای حل تصادفی  های عنوان جایگزینی 
( GAحل تصادفی جایگزین با عنوان رویکرد الگوریتم ژنتیک )قطعی توسعه پیدا کرده است. در این مطالعه یک راه

طور گسترده  بر تئوری اصل تکامل بوده و به روشی مبتنی  GAبرای برآورد تابع تولید غیرخطی بسط داده شده است.  
راه بهینهحلدر  میهای  قرار  مورداستفاده  تصادفی  همسازی  الگوریتمگیرد؛  )چنین  ژنتیک  یک GAهای   )

باشد. امروزه سازی تصادفی در علوم مختلف می( با کاربرد بهینه ESتکاملی )  ( یا استراتژیEPنویسی تکاملی )برنامه 
 تکاملی هستند. های ترین و پرکاربردترین الگوریتم در بین الگوریتمشدههای ژنتیک، شناختهالگوریتم

 صورت زیر نوشته شود.تواند بهرابطۀ کلی الگوهای رگرسیون غیرخطی می

( )  += ,XfY                         )28(  
( رابطه  متغیر وابسته،  Y(،  28که در   :X( بردار  متغیرهای مستقل است، که  N*1: یک  به  تعداد   N( مربوط 

 باشد. : خطای تصادفی می: بردار پارامترهای غیرخطی و باشد،  متغیرهای مستقل می 
الگوهای غیرخطی در مقایسه با الگوهای خطی   (2018،  3( و )میخاییل و همکاران 2018،  2)رویلی   با توجه به

های غیرخطی نسبت های اقتصادی، الگوسازیدهند؛ بنابراین در بیشتر مدلهای اقتصادی را بهتر نشان میواقعیت
های های خطی، در تخمین پارامترهای مدل غیرخطی نیز از روش شوند. مانند مدلبه الگوهای خطی ترجیح داده می
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بنابراین تخمین  شود؛تقریب زده می  8های خطی با فضای مسطحطرف دیگر، فضای خمیده در مدلشود. از  می

های قطعی مورداستفاده های خطی است. از آنجا که روش های غیرخطی متفاوت و دشوارتر از مدل پارامتر در مدل
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مدل پارامترهای  برآورد  حالتدر  در  خطی  روش های  از  باید  ندارد،  کارایی  غیرخطی  مانند  های  جایگزین،  های 
 . (2017، 1)ویلکو   های حل عددی استفاده کردروش 

توان پارامترهای مدل رگرسیون ، می29در معادلۀ    RSS، با به حداقل رساندن  2در روش حداقل مربعات خطا
گیری( های لاگرانژ و دیفرانسیل های حل تحلیلی )روش های خطی، روش غیرخطی را برآورد نمود. برخلاف مدل

مدل پارامترهای  برآورد  روش در  از  است  لازم  بنابراین  ندارند؛  کارایی  غیرخطی  روش  های  مانند  جایگزین  های 
 استفاده کنیم.  3جستجوی عددی تکراری 
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به الگوی رگرسیون غیرخطی فرض شده در  برای  برآورد در  قابل  آوردن معادلات  از روش  28رابطۀ  دست   ،
با توجه   29در معادلۀ    RSSسازی مربعات خطا باید از  ( استفاده خواهد شد. برای حداقلMSEحداقل مربعات خطا )

مشتق گرفته و برابر با صفر قرار داده شود. از این مرحله به بعد از الگوریتم ژنتیک برای برقرار بودن    به پارامتر 
 ( استفاده خواهد شد. 30روابط )
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)اسلاملوئیان    منظور بررسی دقیق روش برآورد پارامترهای الگوهای غیرخطی با استفاده از الگوریتم ژنتیک بهبه
 مراجعه فرمایید. (2016و استادزاد، 

ای تعیین شده که  گونه های حل عددی پارامترهای الگو را به منظور برآورد غیرخطی تابع تولید باید از روش به
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صورت ، تنظیم متغیرها توسط الگوریتم ژنتیک، یک کروموزوم را بهRSSسازی  منظور آغاز فرآیند حداقلبه
باشد( که تابع هدف براساس این متغیرها باید بهینه  ای از مقادیر متغیرها )در اینجا پارامترهای تابع تولید میآرایه

),,,,,,(های مسأله مورد بررسی این مطالعه گردد. کروموزومشود، تعریف می rbaChro= باشد. می 

 ، قابل محاسبه است. 31دهد، توسط رابطۀ ( که میزان خوبی برازش را نشان می2Rضریب تشخیص ) 
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باشد. تابع هدف می  1397تا    1346های  میانگین جمعیت بین سال  Yتولید برآورد شده و    tŶکه در این رابطه  

 آمده است. 32در رابطۀ  RSSالگوریتم ژنتیک با توجه به تعریف  
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ژنتیک،   الگوریتم  از  استفاده  )  RSSبا  رابطه  در  شده  داده  به  32نشان  توجه  با  را  پارامتر    7( 

),,,,,,( rbaChro=   می گرفته  درنظر  استحداقل  آمده  پاورقی  در  ژنتیک  الگوریتم  )تنظیمات  (؛ 1شود. 

 آمده است.  1درنهایت پس از تکمیل چرخۀ الگوریتم بسط داده شده، نتایج برآورد در جدول 
 

 : نتایج تخمین الگوی غیرخطی تولید 1جدول 
Tab. 1: The results of estimating the nonlinear model of production 

 
 مقدار برآورد شده پارامتر 

a 0.8436 
b 0.0004 
r 0.9851 
 0.9739 
 0.7079 
 0.6658 
 0.3243 

 9532.(:  2Rضریب تشخیص ) 

 

 
1. Population Type: Double Vector 
   Population Size: 20 
   Creation Function: Uniform 
   Scaling Function: Rank 
   Selection Function: Stochastic Uniform 
   Crossover Fraction: 0.80 
   Mutation: Adaptive Feasible 
   Crossover Function: Heuristic 
   Ratio: 2 
   Migration Direction (Forward, Fraction:1.0, Interval: 20) 
   Algorithm Settings (Initial Penalty: 10, Penalty Factor: 100) 
   Hybrid Function: None 
   Stopping Criteria (Generations: 1000, Time Limit: lnf, Fitness Limit: lnf, Stall Generations: 1000,  
   Stall Time Limit: 20, Function Tolerance: 1e-006, Nonlinear Constraint Tolerance: 1e-006). 
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، رسم شده است. 1در ادامه، مقادیر واقعی تولید و مقادیر برآورد شده توسط الگوی غیرخطی تولید در شکل  
دلیل برآورد غیرخطی بینی دارد که این بهنمودارها، الگوی توسعه داده شده قدرت بالایی در پیشباتوجه به این  

 باشد. الگو می
)جدول   الگو  این  در  شده  برآورد  مقادیر  به  توجه  با  هم1ازطرفی  و  تولید                    (  تابع  در  تکنولوژی  رابطه  چنین 

(
trNt be

aA −+
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1
گرفته سطح  ، آمده است. با توجه به محاسبات صورت2(، مقادیر سطح تکنولوژی در شکل  

رشد داشته است. در تابع لوجستیک پیشنهاد شده برای سطح   %20حدود    1397تا    1346های  تکنولوژی بین سال

که این پارامتر برابر  دهد. در صورتیتأثیرپذیری جمعیت بر سطح تکنولوژی را نشان می  bتکنولوژی مقدار پارامتر  
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(  و پارامترهای الگو محاسبه شده در بخش قبل به  

معادلۀ کاملاً غیرخطی نسبت به نرخ رشد جمعیت  ، یک  27. رابطۀ  1محاسبۀ نرخ بهینۀ جمعیت پرداخته شده است

(nاست. برای حل این معادلۀ غیرخطی از نرم ) .افزار متلب استفاده شده است 
( مقدار طورکه در قسمت مبانی نظری مطرح شد، برای پارامتر حساسیت مطلوبیت نسبت به جمعیت ) همان

مشخصی برای اقتصاد ایران محاسبه نشده است؛ بنابراین نرخ رشد بهینۀ جمعیت را به ازای مقادیر مختلف این  

( نمودار تحلیل حساسیت نرخ رشد جمعیت بهینه براساس پارامتر حساسیت  3پارامتر محاسبه شده است. در شکل )
ازای   به  به جمعیت  نسبت  100100مطلوبیت  −  است؛ هم بازۀ کوچکرسم شده  برای  از چنین  تری 

11 −    این تحلیل حساسیت صورت گرفته است؛ با توجه به این دو نمودار نتایج زیر حاصل  4در شکل ،
 خواهد شد. 

صورت نرخ  درنظر گرفته شود. یعنی رفاه اجتماعی مستقل از جمعیت باشد. در این   =0که  . در صورتی1
دست آمده است. نیروی کار یکی از عوامل تولید است. افزایش جمعیت و  رشد بهینۀ جمعیت نیز برابر با صفر به 

یابد. اگر  ( افزایشA( و فنی )Kتواند موجب افزایش تولید شود که سرمایۀ مالی )تبع آن نیروی کار تنها زمانی میبه
توان انتظار داشت که تولید های تولید بدون تغییر باقی بمانند، آنگاه میاین تغییرات اقتصادی تحقق نیابد و روش 

تواند از رشد عرضۀ نیروی کار پیشی بگیرد.  بیان دیگر رشد تولید کل نمیسرانۀ نیروی کار کاهش پیدا کند و به
به  یا  نشده  کار  بازار  وارد  از رشد جمعیت  ناشی  کار  نیروی  اگر  آنگاه  البته  بشود،  کار  بازار  وارد  ناقص  نسبتاً  طور 

کند. ولی از آنجا که لازم است مقدار ثابتی از محصول تولید شده در کاهش پیدا نمیوری متوسط نیروی کار  بهره 

 .بین تعداد بیشتری از جمعیت یک جامعه تقسیم شود سرانۀ مصرف و بنابراین رفاه اجتماعی کاهش خواهد یافت

باشد؛ یعنی افزایش جمعیت تأثیر منفی بر رفاه اجتماعی داشته باشد. با توجه به شکل    0که  . درصورتی2
باشد. دلیل این امر حاکی از آن است که افزایش جمعیت تأثیری نرخ رشد جمعیت بهینه در این حالت مثبت می  3

ای است که بر رفاه اجتماعی دارد. این نشان از این موضوع دارد که با فازایش که بر تولید دارد بیشتر از تأثیر منفی
اثر منفی تأثیر جمعیت بر رفاه کاهش خواهد جمعیت تولید و به تبع آن مصرف افزایش خواهد یافت؛ در نتیجه، 

 یافت. 

 
 ( مورد بررسی قرار گرفته است.27( تا )20( در روابط )27تمام پارامترها در معادله غیر خطی ). 1
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نرخ رشد بهینۀ جمعیت نیز مثبت خواهد بود )این امر بدیهی   3باشد؛ با توجه به نمودار    0که  . در صورتی3
 است(. 

بسیار   . تغیرات نرخ رشد جمعیت براساس تغییر حساسیت مطلوبیت نسبت به جمعیت در مقادیر کمتر  4
مقدار   رسم شده است. هرچه   تر  ، برای بازۀ کوچک4دلیل شکل  باشد؛ به اینمی   بیشتر از مقادیر بیشتر  

معنی است که تأثیر جمعیتی بر رفاه مهمتر از تأثیر مصرف بر رفاه اجتماعی است. در  بیشتری داشته باشد به این 
 عملاً تأثیر مصرف بر رفاه اجتماعی برابر با صفر خواهد بود و تنها تأثیر جمعیتی مهم است.  مقادیر خیلی زیاد  

 %6( نرخ رشد بهینۀ جمعیت برای اقتصاد ایران به مثبت  →. با مقادیر بالای اهمیت جمعیت در رفاه )5
 میل خواهد کرد.  %15( این نرخ به →−میل خواهد کرد؛ و برای )

، یعنی اهمیت مصرف و جمعیت در رفاه اجتماعی یکسان باشد. نرخ رشد  =1. در صورت درنظر گرفتن  6

باشد. ترین سناریو ممکن میمحاسبه شده است. این حالت منطقی %2بهینۀ جمعیت برای اقتصاد ایران برابر با 

 
 : نمودار تحلیل حسکاسکیت نرر رشکد جمعیت بهینه بر اساا پارامتر حساسیت مطلوبیت نسبت به جمعیت            3شککل 

(100100 − .) 

Fig. 3: Sensitivity analysis diagram of the optimal population growth rate based on the 

sensitivity parameter of the desirability of the population ) 100100 − (.
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Fig. 4: The optimal population growth rate sensitivity analysis chart based on the sensitivity 

parameter of the Utility to the population ( 11 −  ) . 

 

محاسبه شده است. این درحالی است که براساس گزارش    %2در این مطالعه، نرخ رشد بهینه برای اقتصاد ایران  

گزارش شده است؛ یعنی نرخ رشد جمعیت کنونی برای ایران    %1/1مرکز آمار ایران نرخ رشد جمعیت برای ایران  
تواند تأثیرات منفی بر  بهینه در بلندمدت می   در سال فاصله دارد. مقدار کمتر جمعیت از حالت  %9/0از حالت بهینه  

مند شود، که این  گرایی بهرههای گوناگونی از تخصصتواند از راه رفاه اجتماعی داشته باشد. یک اقتصاد بزرگ می

می کار  نیروی  نیست.  فراهم  بسته  و  اقتصادهای کوچک  برای  به تخصصامکان  رویتواند  و گرایی  تجار  آورد. 
های خاص تخصص دارند. این اندیشه درمیان  هایی داشته باشند که در رشتهتوانند بنگاهار میصاحبان کسب و ک

تواند برای توسعۀ اقتصاد اهمیت داشته باشد و باعث افزایش  غالب اقتصاددانان پذیرفته شده است و جمعیت بالا می
های جمعیتی مناسبی را اجرایی کند تا نرخ رشد بهینۀ جمعیت  وری در تولید شود؛ بنابراین دولت باید سیاستبهره 

دولت روسیه برای کنترل و افزایش نرخ رشد جمعیت اعلام   1398عنوان مثال، در سال  در سال برسد؛ به  %2به  
دلار هدیه خواهد   7600م. صاحب فرزند شود  2020ای که در سال  جمهور روسیه به هر خانواده کرده است رئیس

کند. با توجه به  دلار دیگر هم دریافت می  2400سال این خانوادهرزند دوم در همینچنین در صورت تولد فداد؛ هم
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صورت صورت فزاینده و درنهایت به های تابع سیگموید رشد تکنولوژی در ابتدا به وابسته است. با توجه به ویژگی
 کاهنده است. 

زا بسط داده شده است.  زای رمزی با وجود رشد جمعیت درونبنابراین در این پژوهش در ابتدا الگوی رشد درون
سپس با حل مسأله دینامیکی، )تشکیل تابع بلمن و حل بهینۀ این تابع هدف( نرخ رشد جمعیت بهینه در حالت پایا 

محاسبه شده است. این درحالی    %2محاسبه شده است. در این مطالعه نرخ رشد بهینۀ جمعیت برای اقتصاد ایران  
گزارش شده   %1/1برابر با    1397نرخ رشد جمعیت برای ایران در سال  است که براساس گزارش مرکز آمار ایران  

بر رفاه اجتماعی داشته باشد. یک اقتصاد تواند تأثیرات منفیاست. مقدار کمتر جمعیت از حالت بهینه در بلندمدت می 
مند شود، که این امکان برای اقتصادهای کوچک و بسته گرایی بهرههای گوناگونی از تخصصاند از راهتوبزرگ می

بالا می ایران جمعیت  اقتصاد  برای  نیست.  افزایش فراهم  باعث  و  باشد  داشته  اهمیت  اقتصاد  توسعۀ  برای  تواند 

های جمعیتی مناسبی را اجرایی کند تا نرخ رشد بهینۀ جمعیت  وری در تولید شود؛ بنابراین دولت باید سیاستبهره 
تواند محرکی های تشویقی اقتصادی )مالی( میدر سال برسد. با توجه به تجربه کشورهای دیگر، سیاست  %2به  

 برای افزایش نرخ رشد جمعیت باشد.
داده  به  توجه  تحقق  1401-1346های  با  اقتصادی  رشد  بلندمدت  ایران  میانگین  اقتصاد  برای    % 5/3یافته 

محاسبه شده    %2یافته  ( و رشد جمعیت تحقق1395های تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت سال  )براساس داده
در سال برای اقتصاد ایران باید نرخ رشد بهینۀ    %2است. این درحالی است که با نرخ رشد بهینۀ جمعیت بلندمدت  

دلیل تأثیرپذیری  تواند به یافته و بهینه میمحقق گردد. این اختلاف رشد اقتصادی تحقق  3/4بلندمدت اقتصادی  
یافته  کم تکنولوژی از جمعیت باشد که کارایی نیروی کار را کاهش داده و باعث اختلاف رشد اقتصادی بهینه و تحقق

 شده است. 
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1. Introduction 
Investigating the investment trend in the last decade of the country shows that it 
was not even able to cover the depreciation of previous investments, which had very 
negative consequences on the country's economic conditions, employment, etc. 

Based on this, in developing countries and especially in Iran, in terms of 
geographical, political, and economic location, there is a high degree of 
uncertainties that are very influential on the economy and macroeconomic 
variables, and neglecting those leads to making wrong decisions and unacceptable 
results. Investment, especially private and government investments, as one of the 
important and influential variables on the economic growth and development of 
countries, is affected by several factors, which will face uncertainties as a result. 
Therefore, to simulate the uncertainties of the two mentioned variables, it is 
appropriate to use stochastic processes; which, while considering the effects of 
uncertainty, model the randomness of the variable with higher accuracy due to its 
continuous and non-derivative Wiener component. 

Therefore, identifying and simulating the uncertainty of private and public 
investment variables will be a guide for policymakers and investors, based on this 
and according to the importance of the topic, in this study, modeling and simulating 
the uncertainties time series of private and government investments using the 
method of Vasicek‘s Mean Reverting Stochastic Differential Equation method from 
1961 to 2021 based on the base years of 1997 and 2011 has been addressed. 

 
2. Methodology 
According to the characteristics of the data of this study, Vasicek ‘s Mean Reverting 
Stochastic Differential Equation method has advantages over competing methods 
to simulate the uncertainty variables of private and public investments. This model 
was introduced in 1977 by Uldrich Vasicek and then, due to the slowness or 
speediness of reaching the average, was modified as follows. In this model the 
instantaneous interest rate follows the bottom stochastic differential equation: 

(1)     tx(t))dt+σdw-dx(t)= θ(μ 

In it, x(t) is a random variable, θ is the rate or speed at which the simulation 
response approaches the long-term mean, μ is the long-term mean, σ is the standard 
deviation; Wt is a risk-neutral Wiener process that models a continuous stochastic 
flow into the system. That is the equation of motion that approaches the average 
value of the random variable over time (Vasichek, 1977). 

This model cannot be used in the MATLAB program in the same way because 
to enter the information into the programming, the discretization and the solution 
numerical method must first be determined for it. The solution numerical method 
used in this study is Euler-Maruyama discretization  which transforms the 
information into vectors and updates them frequently in the simulation to provide 
the best possible solution within the time limitation, which means that the 

simulation results will be close to the long-term average. It should be noted that the 
basis for calculating the uncertainties of this study was the time-varying standard 
deviation of the real data and the updating of their vectors during the simulation 
process. 
 
3. Data 
The data in this research are the formation of public and private gross fixed capital 
based on the base years of 1997 and 2011 from 1961 to 2021, whose we extracted 
those statistics from the Central Bank website. 
 
4. Discussion 
In this study, we simulate the 4-time series of private and government investment 
uncertainties based on the base years of 1997 and 2011 using the Vasichek mean 
reversion stochastic differential equations method from 1961 to 2021. In addition, we 
extract the random model based on Vasichek for two uncertainty variables of private 
and public investment in the period under review as follows: 
(2)       dx(t) = 0.5(μi − x(t))dt + σidwt 

The simulation results of private and public investment uncertainties show that 
in all the years except 1963, Private investment uncertainties were more than 
government investment uncertainties. Also, the highest amount of private 
investment uncertainties are related to 2014, 2015, and 2013, respectively, and the 
lowest amount is related to 1961, 1963, and 1962, respectively. One of the main 
reasons for the high uncertainty of private investment in the mentioned years is the 
occurrence of severe currency fluctuations and its lag impact on economic 
variables. On the other hand, the years 1963 and 1962, respectively, have had the 
least uncertainty of private investment, and the events affecting them include the 
expansion of economic cooperation between Iran and America; the granting of a 
35-million-dollar loan to Iran by the American time president, as well as the sale of 
state-owned factories and Privatization was mentioned to support the 
implementation of the land reform plan. The sum of these factors has led to an 
increase in private sector investment and a decrease in the uncertainty of this 
investment in the two years mentioned. Meanwhile, the highest amount of 
government investment uncertainties are related to 1978, 1979, and 1980, 
respectively, and the lowest amount is related to 1961, 1962, and 1964, respectively. 
One of the main reasons for the high uncertainty of government investment in the 
mentioned years can be related to the enormous political and social transformation 
or the change of the ruling regime of Iran and the victory of the Islamic Revolution, 
as well as the occurrence of an imposed war. For the years 1962 and 1964, which 
respectively had the least uncertainty of public sector investment, in addition to the 
mentioned reasons for lowest private investment uncertainty, we can state the 
granting of two hundred million dollars of credit for the sale of military weapons to 
Iran by the American time president. 
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5. Conclusion 
The simulation results of private and public investment uncertainties show that in 
all the years except 1963, Private investment uncertainties were more than 
government investment uncertainties. Also, the highest amount of private 
investment uncertainties are related to 2014, 2015, and 2013, respectively, and the 
lowest amount is related to 1961, 1963, and 1962, respectively. One of the main 
reasons for the high uncertainty of private investment in the mentioned years is the 
occurrence of severe currency fluctuations and its lag impact on economic 
variables. The highest amount of government investment uncertainties are related 
to 1978, 1979, and 1980, respectively, and the lowest amount is related to 1961, 
1962, and 1964, respectively. One of the main reasons for the high uncertainty of 
government investment in the mentioned years can be related to the enormous 
political and social transformation or the change of the ruling regime of Iran and 
the victory of the Islamic Revolution, as well as the occurrence of an imposed war.  
In the end, the policy recommendations include 1) attention to the important issue 
of the uncertainty of private and government investments due to the importance of 
the aforementioned variables on the country's growth and employment; 2) periodic 
simulation of the uncertainties of these variables using Vasichek mean reversion 
stochastic differential equations to analyze and investigate periodic differences and 
identify the causes of their fluctuations and try to reduce them, 3) and also provide 
public access to the periodic simulation statistics these variables for guidance of 
domestic and foreign investors; we can present to policymakers. 
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چکیده
بــوده اســت؛ عواملــی نظیــر:  کاهنــده  بررســی رونــد ســرمایه گذاری طــی دهــۀ اخیــر نشــان می دهــد  کــه رشــد متوســط ســرمایه گذاری 
جذابیــت زیــاد بازارهــای غیرمولــد، پرهزینــه بــودن فضــای کســب وکار، نوســانات ارزی، مشــکلات ناشــی از تحریــم و ... منجــر بــه کاهــش 
ســرمایه گذاری و ایجــاد فضــای پرنوســان تــوأم بــا نااطمینانی هایــی در ایــن متغیــر شــده اســت. بــا توجــه بــه اهمیــت ســرمایه گذاری در 
اقتصــاد کلان، نامســاعد شــدن شــرایط کشــور و به تبــع آن نااطمینانی هــای ایجــاد شــده، منجــر بــه کاهــش ســرمایه گذاری  و درنهایــت، 
کاهــش رشــد اقتصــادی خواهــد شــد؛ از ایــن رو، هــدف ایــن پژوهــش، شبیه ســازی متغیرهــای نااطمینانــی ســرمایه گذاری خصوصــی و 
دولتــی براســاس ســال های پایــه 1376 و 1390، طــی دورۀ زمانــی 1400-1340 اســت. ایــن شبیه ســازی بــا اســتفاده از روش معــادلات 
ــی،  ــبکۀ عصب ــب )ش ــای رقی ــروض مدل ه ــی  ف ــه بررس ــه ب ــا توج ــه ب ــده ک ــام ش ــیچک انج ــن واس ــه میانگی ــت ب ــی بازگش ــیل تصادف دیفرانس
ــه اســتثنای ســال 1342 نااطمینانی هــای ســرمایه گذاری  ــوده اســت. مطابــق نتایــج، در تمامــی ســال ها ب ARIMA و ...(، دارای مزیــت ب
خصوصــی بیشــتر از نااطمینانی هــای ســرمایه گذاری دولتــی بــوده اســت. هم چنیــن، بیشــترین مقــدار نااطمینانی هــای ســرمایه گذاری 
کمتریــن مقــدار آن به ترتیــب مربــوط بــه ســال های 1340، 1342 و  خصوصــی، به ترتیــب مربــوط بــه ســال های 1393، 1394 و 1392 و 
1341 اســت. ایــن درحالــی اســت کــه، بیشــترین مقــدار نااطمینانی هــای ســرمایه گذاری دولتــی به ترتیــب مربــوط بــه ســال های 1357، 
1358 و 1359 و کمتریــن مقــدار آن به ترتیــب مربــوط بــه ســال های 1340، 1341 و 1343 اســت. براســاس نتایــج به دســت آمده، توجــه بــه 
موضــوع نااطمینانــی و شبیه ســازی دوره ای نااطمینانی هــای ســرمایه گذاری های خصوصــی و عمومــی و در دســترس عمــوم قــرار دادن 

آمــار آن به منظــور راهنمایــی ســرمایه گذاران داخلــی و خارجــی، توصیــه می شــود. 

معــادلات  عمومــی،  و  خصوصــی  ســرمایه گذاری  خصوصــی،  و  دولتــی  ناخالــص  ثابــت  ســرمایۀ  تشــکیل  نااطمینانــی،  كلیــدواژگان: 
بــه میانگیــن واســیچک.  بازگشــت  دیفرانســیل تصادفــی 

.R42, D81, E22, C60, E27ا:JEL طبقه بندی
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5. Conclusion 
The simulation results of private and public investment uncertainties show that in 
all the years except 1963, Private investment uncertainties were more than 
government investment uncertainties. Also, the highest amount of private 
investment uncertainties are related to 2014, 2015, and 2013, respectively, and the 
lowest amount is related to 1961, 1963, and 1962, respectively. One of the main 
reasons for the high uncertainty of private investment in the mentioned years is the 
occurrence of severe currency fluctuations and its lag impact on economic 
variables. The highest amount of government investment uncertainties are related 
to 1978, 1979, and 1980, respectively, and the lowest amount is related to 1961, 
1962, and 1964, respectively. One of the main reasons for the high uncertainty of 
government investment in the mentioned years can be related to the enormous 
political and social transformation or the change of the ruling regime of Iran and 
the victory of the Islamic Revolution, as well as the occurrence of an imposed war.  
In the end, the policy recommendations include 1) attention to the important issue 
of the uncertainty of private and government investments due to the importance of 
the aforementioned variables on the country's growth and employment; 2) periodic 
simulation of the uncertainties of these variables using Vasichek mean reversion 
stochastic differential equations to analyze and investigate periodic differences and 
identify the causes of their fluctuations and try to reduce them, 3) and also provide 
public access to the periodic simulation statistics these variables for guidance of 
domestic and foreign investors; we can present to policymakers. 
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 مقدمه. 1

گذاری شده حتی قادر به پوشش  دهد مقدار سرمایهاخیر کشور نشان می  ۀشده در دهگذاری انجامسرمایهبررسی روند  
های پیشین نیز نبوده که این امر، خود تبعات بسیار منفی بر شرایط اقتصادی کشور، اشتغال گذاریاستهلاک سرمایه

پنجم و ششم   ۀسالپنجهای  گذاری شده در برنامهو... داشته و عامل مهم عدم تحقق متوسط رشد اقتصادی هدف
 بوده است.  1اقتصادی کشور  ۀتوسع

کشورهای    عنوانبهگذاری  سرمایه موفقیت  و  پیشرفت  اشتغال،  بر  اثرگذار  و  مهم  بسیار  متغیرهای  از  یکی 
 تقسیم   یو دولت  یخصوص   یگذاره یبه دو نوع سرماگذاری را  توان سرمایه بندی مییک طبقه  دراست.    افتهیتوسعه

اهمیت فوق،    هایگذاریهرکدام از سرمایه با توجه به تفاوت اهداف  ازطرفی،    ؛گذار هستنداثر دیگر  بر یک که   2کرد
 فرد خواهد بود.  ها در اقتصاد نیز منحصربهو جایگاه آن

  که  بوده  3ی نانینااطم  بدونمطمئن و    یطیدر مح  گیریتصمیم  ،ی گذاره یسرما  یسنت  یها یتئورازطرفی، در  
نااطمبا نظر  ینانیلحاظ  ادب  یتصادف  یالگوها  ،یگذارهیسرما  یهاهیدر  و    ی)کازرون  شدند  مطرح  یاقتصاد  اتیدر 

 . (1386 ،یدولت 
  ، یو اقتصاد  یاسیس  ،ییایجغراف  تیلحاظ موقعبه   ،نیز  رانیا  ژهیوبهدرحال توسعه و    یکشورها   دراساس،  بر این 

نااطم  ییبالا   ۀدرج اقتصاد  هاینانیاز  بر فضای  دارد که  اقتصادی  ،وجود  تأثیرگذار    متغیرهای مهم و کلان  بسیار 
ها منجر به اخذ تصمیمات اشتباه و حصول نتایج غیرقابل قبول و نیز  نارضایتی خواهد مغفول ماندن از آن   وهستند  

 ریتأثکشورها، تحت  یاقتصاد  ۀبر رشد و توسع  رگذاریمهم و تأث  یرها یاز متغ  یکیعنوان  به  ی نیزگذارهیسرماشد.  
 نیست.  مستثناو از این امر   ردیگیقرار م یو ساختار یاس یس ،یمال ،یپول ی رها یمتغ :ازجمله ،یعوامل متعدد

ها، شناسایی های آنهای خصوصی و دولتی و نااطمینانیگذاریبا توجه به تأثیرگذاری عوامل متعدد بر سرمایه 
های دو متغیر مذکور استفاده از فرآیندهای  سازی نااطمینانیپذیر نیست؛ بنابراین، برای شبیهتمامی این عوامل، امکان 

ناپذیر خود،  پیوسته و مشتق  5دلیل جزء وینری که ضمن درنظر گرفتن اثرات نااطمینانی، به  ؛مناسب است  4تصادفی 
یا نااطمینانی   𝜎𝜎ها ضریب این جزء، همان  کنند و در الگوی آنسازی میتصادفی بودن متغیر را با دقت بالاتر مدل 

 موردنظر را ارائه خواهد داد. 
مهمی در توجه   نقش  ،گذاری خصوصی و دولتی های سرمایهشناسایی و برآورد مقدار نااطمینانی متغیر  رو،از این

  موضوع،   تی اساس و بنا به اهمنیبرهم؛  خواهد بود  گذارانو سرمایه  گذاراناستیس و راهنمای  داشته  به این موضوع  
های خصوصی و دولتی با استفاده  گذاریسرمایه   نااطمینانیسازی سری زمانی  شبیهو    الگوسازی  مطالعه به   نیدر ا

 های سال  براساس   1340- 1400  ۀطی دور  6از روش معادلات دیفرانسیل تصادفی بازگشت به میانگین واسیچک
 پرداخته شده است.  1390و  1376  ۀپای

 
 . اقتصادی کشور  ۀپنجم و ششم توسع ۀسالهای پنج عملکرد برنامه. 1
 1390حاجی و عسگری، . 2

3. Uncertainty 
4. Stochastic Processes 
5. Wiener Component 
6. Vasicek‘s Mean Reverting Stochastic Differential Equation. 

هایی دارند که براساس  ویژگیگذاری خصوصی و دولتی  متغیرهای سرمایه های داده قابل ذکر آن است که  ۀنکت
داده 1از:  عبارتنددارای مزیت است که    ،آن روش واسیچک  پیروی رفتار  از (  بلندمدت  متغیرهای مذکور در  های 

( اطلاعات این متغیرها از 2قابل مشاهده است.    1های متحرک الگوی بازگشت به میانگین که به کمک میانگین
های متغیرهای  تمام داده  (3ها کاملاً قابل محاسبه و ثابت است.  پیش معلوم و ثابت هستند و نرخ نوسانات آن

به   توجه  با  هستند.  مثبت  مقادیر  دارای  مذکور، ویژگی مذکور،  تصادفی می  های  دیفرانسیل  معادلات  گفت  توان 
های معادلات دیفرانسیل  روش سایر  نیز هست نسبت به    2شامل حرکت براونی بازگشت به میانگین واسیچک که  

، با وجود شباهت به روش واسیچک، بخش 3که در روش اورنشتاین اولنبک ایگونهبه  ؛تصادفی دارای مزیت است
نوسانات  بیشتر،  و    سازدها است که در نتیجه نوسانات بیشتری حاصل می تصادفی شامل ضریبی از خود نرخ داده 
در   ازطرفی،  رود.کار میهای دارای مقادیر منفی به داده چنین برای  کند؛ همذاتی یک سیستم مکانیکی را مدل می 

شود رشد نوسانات وجود دارد که منجر به پیچیدگی توابع می   و...   5، فوکر پلانک4راس ،  سول ، اینگر ،  کاکسهای مدل
 ۀنوسانی در روش مطالعوجود یک عامل  نیز با توجه به   6توجهی در کارایی ندارد. رویکرد دو عاملی شوارتزو تأثیر قابل 

نیز دارای    8عصبی  های شبکه   روش علاوه، روش واسیچک نسبت به  به .  (2000،  7)اکسندال   قابل استفاده نیست ،  حاضر 
 ۀعدم ارائه معادل   ، سری زمانی مانند آشوبناک بودن رفتار سری زمانی   ۀ چراکه نیاز به بررسی ماهیت اولی   ؛ مزیت است

تعداد ، و هم 11و یا پنهان  10، میانی9های ورودیرفتار پویای سری زمانی؛ تعیین تعداد لایه   ۀ دربردارند  چنین تعیین 
  ARIMA13مزیت روش واسیچک نسبت به روش اقتصادسنجی    ، های پنهان ندارد. ازطرفی دیگر در لایه   12هانرون 

. این درحالی  زمانی و اطمینان از آن استسرینیازمند بررسی آشوبناک بودن رفتار    ARIMA  آن است که روش 
، در قالب فرآیند تصادفی وینر  ARIMA  هایهای دیفرانسیل تصادفی برخلاف مدلروند تصادفی مدل  است که

 . 14( 2010یک،  سین)پلا شوددر مدل حفظ می
گذاری خصوصی و  بندی سرمایهسه طبقه)شامل    پژوهش  ۀادبیات و پیشین  ،در چند بخش مقدمه  پژوهشاین  

نااطمینانی و سرمایه   ، و بررسی مطالعات داخلی و خارجی(گذاری، معادلات دیفرانسیل تصادفی  عمومی )دولتی(، 
 گیری ارائه شده است. و نتیجه پژوهشهای یافته پژوهش، شناسیروش 
 

 
1. Moving Averages 

خود  خودی به اما این حرکت    ، وجود دارد و در مقیاس بزرگ، همان گام تصادفی است در مقیاس کوچک همان نویز است که در همه جا  حرکت براونی  .  2
هایی که دارای میانگین صفر هستند کاربرد پیدا  و تنها برای داده  سازی آن را انجام دهد مانند بازگشت به میانگین را توضیح دهد و مدل  فرآیندهای تواند  نمی 
    شود. بخشی از روند کلی بازگشت به میانگین می   ، خود حرکت براونی،    اما در معادلات دیفرانسیل تصادفی،   ؛ کند می 

3. Ornstein-uhlenbeck 
4. Cox- Ingersoll- Ross- model (1985) 
5. Fokker–Planck 
6. Schwartz (1997) – Commodity models 
7. Øksendal, Bernt. 
8. Neural Neworks 
9. Input Layer 
10. Intermediate layers  
11. Hidden Layers 
12. Neuron 
13. AutoRegressive Integrated Moving Average 
14. Pluciennik, p. (2010) 
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 مقدمه. 1

گذاری شده حتی قادر به پوشش  دهد مقدار سرمایهاخیر کشور نشان می  ۀشده در دهگذاری انجامسرمایهبررسی روند  
های پیشین نیز نبوده که این امر، خود تبعات بسیار منفی بر شرایط اقتصادی کشور، اشتغال گذاریاستهلاک سرمایه

پنجم و ششم   ۀسالپنجهای  گذاری شده در برنامهو... داشته و عامل مهم عدم تحقق متوسط رشد اقتصادی هدف
 بوده است.  1اقتصادی کشور  ۀتوسع

کشورهای    عنوانبهگذاری  سرمایه موفقیت  و  پیشرفت  اشتغال،  بر  اثرگذار  و  مهم  بسیار  متغیرهای  از  یکی 
 تقسیم   یو دولت  یخصوص   یگذاره یبه دو نوع سرماگذاری را  توان سرمایه بندی مییک طبقه  دراست.    افتهیتوسعه

اهمیت فوق،    هایگذاریهرکدام از سرمایه با توجه به تفاوت اهداف  ازطرفی،    ؛گذار هستنداثر دیگر  بر یک که   2کرد
 فرد خواهد بود.  ها در اقتصاد نیز منحصربهو جایگاه آن

  که  بوده  3ی نانینااطم  بدونمطمئن و    یطیدر مح  گیریتصمیم  ،ی گذاره یسرما  یسنت  یها یتئورازطرفی، در  
نااطمبا نظر  ینانیلحاظ  ادب  یتصادف  یالگوها  ،یگذارهیسرما  یهاهیدر  و    ی)کازرون  شدند  مطرح  یاقتصاد  اتیدر 

 . (1386 ،یدولت 
  ، یو اقتصاد  یاسیس  ،ییایجغراف  تیلحاظ موقعبه   ،نیز  رانیا  ژهیوبهدرحال توسعه و    یکشورها   دراساس،  بر این 

نااطم  ییبالا   ۀدرج اقتصاد  هاینانیاز  بر فضای  دارد که  اقتصادی  ،وجود  تأثیرگذار    متغیرهای مهم و کلان  بسیار 
ها منجر به اخذ تصمیمات اشتباه و حصول نتایج غیرقابل قبول و نیز  نارضایتی خواهد مغفول ماندن از آن   وهستند  

 ریتأثکشورها، تحت  یاقتصاد  ۀبر رشد و توسع  رگذاریمهم و تأث  یرها یاز متغ  یکیعنوان  به  ی نیزگذارهیسرماشد.  
 نیست.  مستثناو از این امر   ردیگیقرار م یو ساختار یاس یس ،یمال ،یپول ی رها یمتغ :ازجمله ،یعوامل متعدد

ها، شناسایی های آنهای خصوصی و دولتی و نااطمینانیگذاریبا توجه به تأثیرگذاری عوامل متعدد بر سرمایه 
های دو متغیر مذکور استفاده از فرآیندهای  سازی نااطمینانیپذیر نیست؛ بنابراین، برای شبیهتمامی این عوامل، امکان 

ناپذیر خود،  پیوسته و مشتق  5دلیل جزء وینری که ضمن درنظر گرفتن اثرات نااطمینانی، به  ؛مناسب است  4تصادفی 
یا نااطمینانی   𝜎𝜎ها ضریب این جزء، همان  کنند و در الگوی آنسازی میتصادفی بودن متغیر را با دقت بالاتر مدل 

 موردنظر را ارائه خواهد داد. 
مهمی در توجه   نقش  ،گذاری خصوصی و دولتی های سرمایهشناسایی و برآورد مقدار نااطمینانی متغیر  رو،از این

  موضوع،   تی اساس و بنا به اهمنیبرهم؛  خواهد بود  گذارانو سرمایه  گذاراناستیس و راهنمای  داشته  به این موضوع  
های خصوصی و دولتی با استفاده  گذاریسرمایه   نااطمینانیسازی سری زمانی  شبیهو    الگوسازی  مطالعه به   نیدر ا

 های سال  براساس   1340- 1400  ۀطی دور  6از روش معادلات دیفرانسیل تصادفی بازگشت به میانگین واسیچک
 پرداخته شده است.  1390و  1376  ۀپای

 
 . اقتصادی کشور  ۀپنجم و ششم توسع ۀسالهای پنج عملکرد برنامه. 1
 1390حاجی و عسگری، . 2

3. Uncertainty 
4. Stochastic Processes 
5. Wiener Component 
6. Vasicek‘s Mean Reverting Stochastic Differential Equation. 

هایی دارند که براساس  ویژگیگذاری خصوصی و دولتی  متغیرهای سرمایه های داده قابل ذکر آن است که  ۀنکت
داده 1از:  عبارتنددارای مزیت است که    ،آن روش واسیچک  پیروی رفتار  از (  بلندمدت  متغیرهای مذکور در  های 

( اطلاعات این متغیرها از 2قابل مشاهده است.    1های متحرک الگوی بازگشت به میانگین که به کمک میانگین
های متغیرهای  تمام داده  (3ها کاملاً قابل محاسبه و ثابت است.  پیش معلوم و ثابت هستند و نرخ نوسانات آن

به   توجه  با  هستند.  مثبت  مقادیر  دارای  مذکور، ویژگی مذکور،  تصادفی می  های  دیفرانسیل  معادلات  گفت  توان 
های معادلات دیفرانسیل  روش سایر  نیز هست نسبت به    2شامل حرکت براونی بازگشت به میانگین واسیچک که  

، با وجود شباهت به روش واسیچک، بخش 3که در روش اورنشتاین اولنبک ایگونهبه  ؛تصادفی دارای مزیت است
نوسانات  بیشتر،  و    سازدها است که در نتیجه نوسانات بیشتری حاصل می تصادفی شامل ضریبی از خود نرخ داده 
در   ازطرفی،  رود.کار میهای دارای مقادیر منفی به داده چنین برای  کند؛ همذاتی یک سیستم مکانیکی را مدل می 

شود رشد نوسانات وجود دارد که منجر به پیچیدگی توابع می   و...   5، فوکر پلانک4راس ،  سول ، اینگر ،  کاکسهای مدل
 ۀنوسانی در روش مطالعوجود یک عامل  نیز با توجه به   6توجهی در کارایی ندارد. رویکرد دو عاملی شوارتزو تأثیر قابل 

نیز دارای    8عصبی  های شبکه   روش علاوه، روش واسیچک نسبت به  به .  (2000،  7)اکسندال   قابل استفاده نیست ،  حاضر 
 ۀعدم ارائه معادل   ، سری زمانی مانند آشوبناک بودن رفتار سری زمانی   ۀ چراکه نیاز به بررسی ماهیت اولی   ؛ مزیت است

تعداد ، و هم 11و یا پنهان  10، میانی9های ورودیرفتار پویای سری زمانی؛ تعیین تعداد لایه   ۀ دربردارند  چنین تعیین 
  ARIMA13مزیت روش واسیچک نسبت به روش اقتصادسنجی    ، های پنهان ندارد. ازطرفی دیگر در لایه   12هانرون 

. این درحالی  زمانی و اطمینان از آن استسرینیازمند بررسی آشوبناک بودن رفتار    ARIMA  آن است که روش 
، در قالب فرآیند تصادفی وینر  ARIMA  هایهای دیفرانسیل تصادفی برخلاف مدلروند تصادفی مدل  است که

 . 14( 2010یک،  سین)پلا شوددر مدل حفظ می
گذاری خصوصی و  بندی سرمایهسه طبقه)شامل    پژوهش  ۀادبیات و پیشین  ،در چند بخش مقدمه  پژوهشاین  

نااطمینانی و سرمایه   ، و بررسی مطالعات داخلی و خارجی(گذاری، معادلات دیفرانسیل تصادفی  عمومی )دولتی(، 
 گیری ارائه شده است. و نتیجه پژوهشهای یافته پژوهش، شناسیروش 
 

 
1. Moving Averages 

خود  خودی به اما این حرکت    ، وجود دارد و در مقیاس بزرگ، همان گام تصادفی است در مقیاس کوچک همان نویز است که در همه جا  حرکت براونی  .  2
هایی که دارای میانگین صفر هستند کاربرد پیدا  و تنها برای داده  سازی آن را انجام دهد مانند بازگشت به میانگین را توضیح دهد و مدل  فرآیندهای تواند  نمی 
    شود. بخشی از روند کلی بازگشت به میانگین می   ، خود حرکت براونی،    اما در معادلات دیفرانسیل تصادفی،   ؛ کند می 

3. Ornstein-uhlenbeck 
4. Cox- Ingersoll- Ross- model (1985) 
5. Fokker–Planck 
6. Schwartz (1997) – Commodity models 
7. Øksendal, Bernt. 
8. Neural Neworks 
9. Input Layer 
10. Intermediate layers  
11. Hidden Layers 
12. Neuron 
13. AutoRegressive Integrated Moving Average 
14. Pluciennik, p. (2010) 
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 پژوهش ۀو پیشین  ادبیات موضوع .2

  ۀپیشینبه بررسی    در بخش دوم و    ، ادبیات موضوعبه مرور    در بخش اول  ؛از دو قسمت تشکیل شده است  ،این بخش
 . پرداخته شده است و خارجیمطالعات تجربی داخلی تحقیق شامل 

 

 . ادبیات موضوع 2-1
 نکااطمینکانی و  ،)دولتی(  گکذاری خصکککوصکککی و عمومیبنکدی سکککرمکایکهمبکانی نظری بکا سکککه طبقکه  ،در این بخش

 و معادلات دیفرانسیل تصادفی ارائه شده است.  ،گذاریسرمایه
 

 )دولتی( خصوصی و عمومی گذاری. سرمایه1- 2-1
  ی مصرف   ازهای ی مولد جاری خود را صرف ن   ی ها ت ی تمام ظرف   ، جامعه   ک ی آن است که    ۀ ی ، مفهوم تمرکز سرما 1« نارکس » به اعتقاد  
و    د ی ابزارهای تول   زات، ی تجه   آلات، ن ی )ماش   ای ه ی کالاهای سرما   د ی خود را صرف تول   ی از منابع مال   ی بلکه بخش   کند؛ ی خود نم 

جامعه به    ۀ ی از منابع جاری سرما   ی بخش   ص ی تخص   ه، ی تمرکز سرما   ان ی جر   ت ی ه ما   ، ی عبارت به   ؛ کند ی نقل( م و حمل   لات ی تسه 
  ۀ امکان بسط و توسع   نده ی است، تا بتوان در آ   ای ه ی صورت کالاهای سرما به   ه ی سرما   ر ی ذخا   ش ی منظور افزا به   گر ی د   ی ها بخش 
 (. 1371  ان، ی باغ کرد )قره   جاد ی را ا   ی مصرف   ی کالاها   د ی های تول بخش 

  ۀی نظر   ها، ک ی کلاس   ی گذاره ی سرما   ۀ ی ارائه شده که شامل نظر   ی های مختلفتئوری   گذاری، ه ی رفتار سرما   ن یی تب   برای 
داخل   ۀ ی نظر   ، یک ینئوکلاس   ی گذاره ی سرما   ۀ ی نظر   نز، ی ک  ی گذار ه ی سرما   یگذار ه ی سرما   ۀ ی نظر   گذاری، ه ی سرما   ی وجوه 
تعامل    ، ی نز ی ک -ی کی شتاب نئوکلاس   ۀ ی نظر   ، ی نزی)اصل شتاب، شتاب ک   گذاری ه ی تئوری شتاب سرما  ن، ی توب q   ی تئور
در این مطالعه باتوجه به تمرکز بر    (. 1400  ، ی ( بوده است )رحمانی کی شتاب نئوکلاس   ۀ ی شتاب و نظر - نده ی آ فز   ب ی ضر 

 خصوص پرداخته شده است.گذاری به خصوصی و عمومی به بررسی مبانی نظری در این بندی سرمایه تقسیم 
 هان ی اشاره کرد که ا   ی و دولت  ی خصوص  ی گذاره ی به دو نوع سرما   توان ی م   ی گذاره ی از انواع سرما   ی بند طبقه نوعی    در 

 دگاهی د   ؛ وجود دارد   دگاه یسه د   ی خصوص  ی گذاره ی دولت بر سرما   ی گذاره ی دارند. درخصوص اثر سرما   گر ی د ک یبر    ی اثرات
ز   ی گذاره یاول، سرما  کردن  فراهم  با  افزا   های رساخت ی دولت  به  منجر    شود ی م   ی خصوص  ی گذاره ی سرما   ش ی لازم، 

 (Crowding In ؛ د)دولت منجر به کاهش منابع    ی گذاره ی سرما   ش یمنابع جامعه، افزا   ت ی محدود  ل ی دل دوم، به   دگاه ی
  زیسوم، ن   دگاه ی؛ و د 2( Crowding Out)   شود ی م   ی بخش خصوص ی  گذار ه ی شده و سبب کاهش سرما   ی بخش خصوص

 (.1990،  3نهارتی )خان و ر   داند ی م   ی مثبت و منف  روی ی دو ن   ند ی دولت را حاصل برآ   ی گذار ه ی اثر بلندمدت سرما 
دولت در امور    یگذارهیها سرماشده که اکثر آن انجام  یبخش خصوص  یگذاره یمتعددی درمورد سرما  مطالعات

 یی ربنایهای زدر بخش  یگذارهیدر سرما  کهیاند؛ درحال پرداخته   ینیگزیبه اثر جا  شتریو ب  کنندینم  کیمختلف را تفک
و اجزای   ستی چنان مطرح نآن  ،ینیگزی(، بحث جاش نقل، مخابرات و آموزودر حمل  یعموم  یگذارهیدولت )سرما

دولت    یگذاره یسرما  یممکن است اثر منف  ن،ی چنکند. هم  جادیا  یآثار متفاوت  تواندیدولت م  یگذاره یمختلف سرما
 

1. Nurkse 
 جلد اول رجوع شود.  «تیمور رحمانی» اقتصاد کلانبیشتر به کتاب  ۀبرای مطالع. 2

3. Khan and Reinhart 

بخش سرما  یدر  مثبت  اثر  اقتصاد،  د  یگذاره یاز  بخش  در  خنث  گریدولت  و    یرا  که   ل یتحل  طورنیاکند  شود 
  (.1990و رینهارت،  خان) باشد برعکس ایشده است و  یخروج بخش خصوص اعثب یدولت  یگذارهیسرما
بر حداکثر نمودن سود اقتصادی، از منابع موجود خود   ی مبن  د ی به هدف تول  ی اب ی برای دست  ی بخش خصوص  ، یی سو  از 

بخش، نسبتاً بالاتر باشد.   ن ی در ا  د ی عوامل تول  یی کارا   رود ی و انتظار م   کند ی استفاده م  نه ی در سطح به   ه ی مانند کار و سرما 
ن   اکثر حد   ی معمولًا هدف دولت و بخش عموم   گر، ی ازسوی د  اقتصادی  که بخش    ی ی ها و در بخش   ست ی کردن سود 

  گذاری ه ی لازم برای سرما   ط ی تا شرا   کند ی م   گذاری ه ی سرما   یی ربنا ی ز مانند امور    ، ندارد   ی گذار ه ی به سرما   ل ی تما   ی خصوص 
  د زو   ، ی خصوص   ی ها ی گذار ه ی و سرما   ربازده ی دولت د   ی ها ی گذار ه ی معمولًا سرما   ن، ی بنابرا   ؛ را فراهم آورد   ی بخش خصوص 

داشته    شتری ی ب   یی کارا  ، ی نسبت به بخش عموم   ی بخش خصوص  ی گذار ه ی پس انتظار بر آن است که سرما  ، بازده هستند 
   (. 1990رینهارت،    و   خان )  باشد 

 

 گذاریی و سرمایهنانینااطم.  2-1-2
مختلفی در ادامه اقتصاددانان متعددی، تعاریف  .  2( مطرح شد1921)  1«فرانک نایت»بار توسط  نااطمینانی برای اولین
  دانش   آن  در  که  تعریف کرده است  حالتیرا    اطمینان   عدم (2007 ،3هابارد)  ،عنوان مثالبه  ؛انداز نااطمینانی ارائه داده

   .نیست ممکن آیدمی  یا و آمده دستبه که اینتیجه یا و حالت کامل توضیح و است محدود افراد  یا فرد
در   هاآنبوده و تفاوت    تی بااهمهای اقتصادی  در تئوری  یثباتیب  ایو نوسان    ینان ینااطم  نیتفاوت ب  صیتشخ

نااطم  صیقابل تشخ  ،کاربرد آت  یتیوضع  ینانیاست.  احتمال وقوع حوادث   ص یتشخ  رقابل یغ  ،یاست که در آن، 
را به وقوع حادثه    یخصوصهاحتمال ب  توانیم   یسکیر  ۀمتفاوت است. در حادث  یسکیر  ۀبا حادث  ینان یاست. نااطم

نشده   ینیبشیشده و پ ینیبشیپ  راتییای از تغشامل مجموعه   ر،یهر متغ  یآت  راتییاگر تغ  کهینسبت داد، در صورت
نااطم آنگاه  متغ  ینانیباشد،  تغ  ر، یآن  نااطم  ینیبش یپ  رقابلیغ  راتییشامل  بحث  در  بود.  عاملان   ،ینانیخواهد 

 ی نیبشیپ  رقابل یجزء غ  کیموردنظر،    ریدرمورد متغ  نیبنابرا  ؛ندارند  اریرا در اخت  د یاز اطلاعات مف  یاقتصادی، قسمت 
 وجود دارد.

مطمئن و فاقد   یطیدر مح  یگذاره یسرما  ماتیاز فروض، اخذ تصم  یکی  ،یگذارهیسرما  یسنت   یهایتئور  در
در امر    ریو تأخ  ه، یسرما  یریناپذشامل: برگشت  یگذاره یاز مخارج سرما  یژگیها دو وبوده است که در آن  ینانینااطم
بازار درنظر گرفته    طیشرا  ریو سا  هانهیهز  ها،متی روز درمورد قانتظار جهت کسب اطلاعات به  لیدلبه  یگذارهیسرما

درمورد    هاینانیرا به نااطم  یخصوص  گذارانهیسرما  د،یاطلاعات جد  یو انتظار برا  یریناپذبرگشت  تینشده است. قابل
آن  هو ب افتی تیاهم یگذارهیسرما اتیدر ادب زین ینانی. اما بعدها، نااطمکندیحساس م یکلان اقتصاد یرهایمتغ

اثر   ،یگذاره یسرما  یریپذبر فرض برگشتیمبتن  یسنت  اتیادب  کهیطوربه(؛  1386  ،یو دولت   یپرداخته شد )کازرون 
کامل    یریپذفرض برگشت   ز،یمطالعات ن  یبرخ  حال،ن یبا ا  ؛اندکرده   شنهاد یرا پ  یگذاره یبر سرما  ینانیمثبت نااطم

 
1. Knight 

 ۀبرای مطالع  معرفی کرد. احتمال وقوع حوادث    ینیبشیافراد در پ  یناتوانهمان    را ی  نانینااطمبوده و    ریسکبرخلاف    ینانینااطم  نایت معتقد است  .2
 این نویسنده رجوع شود.  و سود ینانینااطم  سک، یربیشتر به کتاب  

3. Hubbard 
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رهنمون پیــروج و همــکاران: الگوســازی و بــرآورد ســری 
زمانــی نااطمینانــی  ســرمایه گذاری های خصوصــی و...

بخش سرما  یدر  مثبت  اثر  اقتصاد،  د  یگذاره یاز  بخش  در  خنث  گریدولت  و    یرا  که   ل یتحل  طورنیاکند  شود 
  (.1990و رینهارت،  خان) باشد برعکس ایشده است و  یخروج بخش خصوص اعثب یدولت  یگذارهیسرما
بر حداکثر نمودن سود اقتصادی، از منابع موجود خود   ی مبن  د ی به هدف تول  ی اب ی برای دست  ی بخش خصوص  ، یی سو  از 

بخش، نسبتاً بالاتر باشد.   ن ی در ا  د ی عوامل تول  یی کارا   رود ی و انتظار م   کند ی استفاده م  نه ی در سطح به   ه ی مانند کار و سرما 
ن   اکثر حد   ی معمولًا هدف دولت و بخش عموم   گر، ی ازسوی د  اقتصادی  که بخش    ی ی ها و در بخش   ست ی کردن سود 

  گذاری ه ی لازم برای سرما   ط ی تا شرا   کند ی م   گذاری ه ی سرما   یی ربنا ی ز مانند امور    ، ندارد   ی گذار ه ی به سرما   ل ی تما   ی خصوص 
  د زو   ، ی خصوص   ی ها ی گذار ه ی و سرما   ربازده ی دولت د   ی ها ی گذار ه ی معمولًا سرما   ن، ی بنابرا   ؛ را فراهم آورد   ی بخش خصوص 

داشته    شتری ی ب   یی کارا  ، ی نسبت به بخش عموم   ی بخش خصوص  ی گذار ه ی پس انتظار بر آن است که سرما  ، بازده هستند 
   (. 1990رینهارت،    و   خان )  باشد 

 

 گذاریی و سرمایهنانینااطم.  2-1-2
مختلفی در ادامه اقتصاددانان متعددی، تعاریف  .  2( مطرح شد1921)  1«فرانک نایت»بار توسط  نااطمینانی برای اولین
  دانش   آن  در  که  تعریف کرده است  حالتیرا    اطمینان   عدم (2007 ،3هابارد)  ،عنوان مثالبه  ؛انداز نااطمینانی ارائه داده

   .نیست ممکن آیدمی  یا و آمده دستبه که اینتیجه یا و حالت کامل توضیح و است محدود افراد  یا فرد
در   هاآنبوده و تفاوت    تی بااهمهای اقتصادی  در تئوری  یثباتیب  ایو نوسان    ینان ینااطم  نیتفاوت ب  صیتشخ

نااطم  صیقابل تشخ  ،کاربرد آت  یتیوضع  ینانیاست.  احتمال وقوع حوادث   ص یتشخ  رقابل یغ  ،یاست که در آن، 
را به وقوع حادثه    یخصوصهاحتمال ب  توانیم   یسکیر  ۀمتفاوت است. در حادث  یسکیر  ۀبا حادث  ینان یاست. نااطم

نشده   ینیبشیشده و پ ینیبشیپ  راتییای از تغشامل مجموعه   ر،یهر متغ  یآت  راتییاگر تغ  کهینسبت داد، در صورت
نااطم آنگاه  متغ  ینانیباشد،  تغ  ر، یآن  نااطم  ینیبش یپ  رقابلیغ  راتییشامل  بحث  در  بود.  عاملان   ،ینانیخواهد 

 ی نیبشیپ  رقابل یجزء غ  کیموردنظر،    ریدرمورد متغ  نیبنابرا  ؛ندارند  اریرا در اخت  د یاز اطلاعات مف  یاقتصادی، قسمت 
 وجود دارد.

مطمئن و فاقد   یطیدر مح  یگذاره یسرما  ماتیاز فروض، اخذ تصم  یکی  ،یگذارهیسرما  یسنت   یهایتئور  در
در امر    ریو تأخ  ه، یسرما  یریناپذشامل: برگشت  یگذاره یاز مخارج سرما  یژگیها دو وبوده است که در آن  ینانینااطم
بازار درنظر گرفته    طیشرا  ریو سا  هانهیهز  ها،متی روز درمورد قانتظار جهت کسب اطلاعات به  لیدلبه  یگذارهیسرما

درمورد    هاینانیرا به نااطم  یخصوص  گذارانهیسرما  د،یاطلاعات جد  یو انتظار برا  یریناپذبرگشت  تینشده است. قابل
آن  هو ب افتی تیاهم یگذارهیسرما اتیدر ادب زین ینانی. اما بعدها، نااطمکندیحساس م یکلان اقتصاد یرهایمتغ

اثر   ،یگذاره یسرما  یریپذبر فرض برگشتیمبتن  یسنت  اتیادب  کهیطوربه(؛  1386  ،یو دولت   یپرداخته شد )کازرون 
کامل    یریپذفرض برگشت   ز،یمطالعات ن  یبرخ  حال،ن یبا ا  ؛اندکرده   شنهاد یرا پ  یگذاره یبر سرما  ینانیمثبت نااطم

 
1. Knight 

 ۀبرای مطالع  معرفی کرد. احتمال وقوع حوادث    ینیبشیافراد در پ  یناتوانهمان    را ی  نانینااطمبوده و    ریسکبرخلاف    ینانینااطم  نایت معتقد است  .2
 این نویسنده رجوع شود.  و سود ینانینااطم  سک، یربیشتر به کتاب  

3. Hubbard 
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1402 پایـــــــــــیز   ،48 شــــــــــمارۀ   دوازدهــــــــــــم،  ســـــــــــــال  Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

از    ی(  بر منافع ناش1972،  1)هارتمن   اریارزش اخت  ۀینظر  یریارگکو با به   دهیرا به چالش کش  یگذارهیمخارج سرما
 (. 1994، 2کیندایو پ تیکسیاند )دکرده دینامطمئن تأک طیدر مح یگذارهیکاهش سرما

( مطرح  1983)  3« برنانکه »توسط  های کلان بر تصمیمات عوامل اقتصادی خرد  ها و نااطمینانیتأثیر شوکچنین،  هم
های اقتصادی کشور، عوامل اقتصادی و  گذاری و استراتژی نامشخص بودن روند کلی سیاست   وی معتقد بود   ؛شد

( معتقد بودند  6201) 4« و همکاران کر ی ب» . از طرفی،  هایی مواجه خواهد کردفعالان بخش خصوصی را با نااطمینانی 
با    ...و نده، ی بهره آ  ی هانرخ   و مقررات،  نی قوان ات،مالی- جمخار  یهات اسیدر س   ی، عوامل اقتصادینانی نااطم  طیدر شرا 
و  ها  ها ازسوی بنگاه استخدام کارگران، انجام پروژه   ا یاخراج  در ارتباط با    م یتصماند و هرگونه اخذ  مواجه   ی نانینااطم 

اقتصاد  بوده و   نه ی پرهز  ی، اقتصادعوامل    گر ید را به   ی عاملان  باثبات تصمیمات خود    ؛کنندتری موکول می شرایط 
در    اصلی عامل    عنوان به ی،  اقتصاد  ی گذارتاسیس مربوط به    ی هاینانی و نااطم  یاقتصاد  کلان   ی های نانینااطم،  درواقع

  ار ی معکه  بر این در این بین چالشی مبنی  . شوندمحسوب می   یادوره  ی از رکودها بازگشت شدن  گسترش رکود و کند 
نااطم  مشخصی  ندارد   ی نانی از  در مطالعات    هاآن   ۀ به عقید.  ( مطرح شد 2015)  5همکاران « و  ورادوی »توسط    وجود 
و مناسب  ،  اندبوده قابل مشاهده    ماًیمستقارائه شده است،    ی نانی از نااطمها یا نماگرهایی که  جانشین   شتر یب تجربی،  
   مرتبط هستند. نااطمینانی  پنهان    یتصادف ند آیفر با  شدتی تا چه اندازه و با چه به این امر وابسته است که   ها بودن آن 

گذاری که ناشی از عوامل  سرمایه موضوع نااطمینانی در  گذاری در اقتصاد کلان، و  سرمایهاهمیت  با توجه به  
مطالعات مختلفی درخصوص تأثیر   ؛های کلان اقتصادی، وجود اطلاعات نامتقارن و... است مختلفی نظیر شوک

 و همکاران  6« هویسمن»توان به  ها میآن  ۀگذاری توسط محققین، انجام شده که ازجملنااطمینانی بر سرمایه 

هویسمن ، (2010) 9و همکاران  «کورت»(، 2009) 8و همکاران  «بویس«(، 2007) 7« نتسین»و  «گویال»(، 2004)
( کورت  همکاران   «آکرون» (،2017)  11«رنگل»و    «هنزل»  (،2015)  10« تیجسن»(،  2015و   (، 2020)  12و 

 ( اشاره کرد. 2023) 15« لین»و  «فنگ »و  (2023) 14و همکاران  «فانینام» (،2021) 13« دلانی»
  داریپد  یاقتصاد  اتیدر ادب  یتصادف  یالگوها  ،یگذاره یمرتبط با سرما  یهاهی در نظر  ینانینااطم  ط یلحاظ شرا  با

(، 1972)   «هارتمن»(،  1971)  16«پرسکات»و    «لوکاس » توسط    لیتعد  یهانهیالگوها با درنظر گرفتن هز  نیشدند. ا
نسبت   یگذار هیبودن سرما  یبر خنثفرض  لگوهاا  نی. در اکثر ااندافتهی( بسط  1983)  17« ابل»( و  1982)  «کیندایپ»

 
1. Richard Hartman. 
2. Dixit and Pindyck. 
3. Bernanke 
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ر نحو  سک یبه  و  است  نااطم  ۀ بوده  رابط  ،ی نانیاثر  انتظار  ن یب  ۀ به  نها  یدرآمد  متغ  ه یسرما  یی محصول   ی رهایو 
و با    وستهیدارد. »هارتمن« در حالت گسسته و »ابل« در حالت پ  ینهاده بستگ  ا یمحصول و    متینامطمئن مانند ق
 رییاند که به هنگام تغدرنظر گرفته   یبنگاه رقابت  یرا تنها عامل ثابت مطرح برا  ه یسرما  ت،ثاب  یلحاظ مدل بازده

  هیسرما  ۀنیبه  بی ترک  رییسبب تغ  ،یمتی ق  یهاها وجود ندارد. شوکنهاده   ریسا  یبرا  لیتعد  ۀنیمحصول، هز  متیق
خواهد شد. در   ،محصول  ینسب  متیق  رییاز تغ  شتر یب  ه، یسرما  ییدر درآمد نها  رییو تغ  شودیکار، توسط بنگاه مبه
  ی انتظار   یسودآور   مت،یاز ق  شتریب  ،ی نانیمحصول بوده و نااطم  متی تابع محدب از ق  ،یینها  یسودآور   ط،یشرانیا

 خواهد شد.  یگذاره یسرما جهیمطلوب و در نت ه یسرما ۀریذخ شیو سبب افزا دهدیم  شیرا افزا هیسرما
مستقل و معکوس بر    یاثر  ،ینانینااطم  سک،ینسبت به ر  ییبا خنثا  یزیگرسکیفرض ر  ینیگزیصورت جا  در

 « یل »خواهد شد.    ینانینااطم  یشدن اثر کل  یاحتمال منف  شیخواهد داشت که سبب افزا  یگذارهیسرما  ماتی تصم
اثر تحدب تابع سود،   ،از محصول  ریمتغ  یهاشدن سهم نهاده  تربزرگاند که با  باور بوده  نیبر ا  (2000)  1« نیش»و  
در    یاوجود آثار آستانه  ن،یچنهم  ؛تر خواهد شدمحتمل  ،ینانینااطم  شیاز افزا  یناش  یگذاره یسرما  شیو افزا  تریقو

 ، ی نانینااطم  ترنییدر سطوح پاای که  گونهبه ؛  مطرح شد(  2000)  2« سرکار»ی توسط  نان یو نااطم  یگذارهیارتباط سرما
 .شودیم یمذکور، منف ۀرابط ،یاز مقدار بحران شیبه ب ینانیمنااط  شیمثبت و در افزا ،رابطه نیا

در    ز ی گر سک ی ر   گذاران ه ی که در آن سرما   ارائه شد (  1990)   3« را یی ز »   توسط   ه ی سرما   ۀ ن ی مدل انباشت به   ک ی سپس  
  ؛ دارد   ی گذار ه ی نامشخص بر سرما   ی اثر   ، ی نان ی اند و نااطم رو بوده ه نامطمئن روب   ی نسب   ی ها مت ی رقابت کامل، با ق   ط ی شرا 
  گذاران، ه ی سرما   ی ز ی گر سک ی ر  ل ی دل به   ا ی شود و   ی گذار ه ی سرما  ش ی ممکن است تحدب تابع سود، موجب افزا  که ی طور به 

(؛ تحدب تابع سود و  ی ز ی گر سک ی ر   ۀ )معرف درج   ت ی به تقعر تابع مطلوب   ی اثر فوق، بستگ   ند ی . برآ ابد ی کاهش   ی گذار ه ی سرما 
 (. 1384  ، ی دارد )داروغه و محمد   سک ی ر   ع ی توز   ۀ نحو 

 

 . معادلات دیفرانسیل تصادفی  3-1-2
ای که با رفتار  شود و معادلهدیفرانسیل تصادفی نشان داده میتغییرات پیوسته یک متغیر در طول زمان با معادلات  

  ل یفرانسید  معادلاتدیفرانسیل تصادفی گویند.    ۀشود را معادلدیفرانسیل حاصل می   ۀتصادفی ضرایب یک معادل
مورد بررسی  مدل  لیتحل  و  هیتجز  در  هاآن  جواب  یساز ه یشب  داشته و  مختلف  علوم  در  یادیز  یکاربردها  یتصادف

چند نمونه از کاربردهای   (.2000)اکسندال،    شودمی  یتریعمل  و  قیدق  جینتا  استنباط   باعثاست که    دیمف  اریبس
دیفرانسیل تصادفی  ی بازارها )  اقتصاد  و  یمال  اتیاضیر  در  ،(تیجمع   رشد  یهامدل)  یشناس تی جمع  در  معادلات 

 در   سکی ر   زانی م   بورس،   بازار  در   سهام  فروش  و  د ی خر   ر ختیاا  ،4« شولز-بلک»  مدل  فرابورس،  و  یچندسطح
 طی مح   ک ی  در   هام س ی ارگان کرو ی م   تعداد   ، ی عصب   ی ها شبکه)   ی پزشک   و   ی شناس ست ی ز   در  ، ...( و   ی تجار   ی قراردادها 

 ۀر ی زنج   ی هاواکنش )   کی ز یف   در   ،...( و   د ی جد   فرد  به انتقال  و   آلوده  فرد  در   ی مار یب   روسی و   کی   انتشار  ع، ی ما  کشت 

 
1. Lee & Shin. 
2. Sarkar. 
3. Ziera. 
4. Black, Scholes  
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رهنمون پیــروج و همــکاران: الگوســازی و بــرآورد ســری 
زمانــی نااطمینانــی  ســرمایه گذاری های خصوصــی و...

از    ی(  بر منافع ناش1972،  1)هارتمن   اریارزش اخت  ۀینظر  یریارگکو با به   دهیرا به چالش کش  یگذارهیمخارج سرما
 (. 1994، 2کیندایو پ تیکسیاند )دکرده دینامطمئن تأک طیدر مح یگذارهیکاهش سرما

( مطرح  1983)  3« برنانکه »توسط  های کلان بر تصمیمات عوامل اقتصادی خرد  ها و نااطمینانیتأثیر شوکچنین،  هم
های اقتصادی کشور، عوامل اقتصادی و  گذاری و استراتژی نامشخص بودن روند کلی سیاست   وی معتقد بود   ؛شد

( معتقد بودند  6201) 4« و همکاران کر ی ب» . از طرفی،  هایی مواجه خواهد کردفعالان بخش خصوصی را با نااطمینانی 
با    ...و نده، ی بهره آ  ی هانرخ   و مقررات،  نی قوان ات،مالی- جمخار  یهات اسیدر س   ی، عوامل اقتصادینانی نااطم  طیدر شرا 
و  ها  ها ازسوی بنگاه استخدام کارگران، انجام پروژه   ا یاخراج  در ارتباط با    م یتصماند و هرگونه اخذ  مواجه   ی نانینااطم 

اقتصاد  بوده و   نه ی پرهز  ی، اقتصادعوامل    گر ید را به   ی عاملان  باثبات تصمیمات خود    ؛کنندتری موکول می شرایط 
در    اصلی عامل    عنوان به ی،  اقتصاد  ی گذارتاسیس مربوط به    ی هاینانی و نااطم  یاقتصاد  کلان   ی های نانینااطم،  درواقع

  ار ی معکه  بر این در این بین چالشی مبنی  . شوندمحسوب می   یادوره  ی از رکودها بازگشت شدن  گسترش رکود و کند 
نااطم  مشخصی  ندارد   ی نانی از  در مطالعات    هاآن   ۀ به عقید.  ( مطرح شد 2015)  5همکاران « و  ورادوی »توسط    وجود 
و مناسب  ،  اندبوده قابل مشاهده    ماًیمستقارائه شده است،    ی نانی از نااطمها یا نماگرهایی که  جانشین   شتر یب تجربی،  
   مرتبط هستند. نااطمینانی  پنهان    یتصادف ند آیفر با  شدتی تا چه اندازه و با چه به این امر وابسته است که   ها بودن آن 

گذاری که ناشی از عوامل  سرمایه موضوع نااطمینانی در  گذاری در اقتصاد کلان، و  سرمایهاهمیت  با توجه به  
مطالعات مختلفی درخصوص تأثیر   ؛های کلان اقتصادی، وجود اطلاعات نامتقارن و... است مختلفی نظیر شوک

 و همکاران  6« هویسمن»توان به  ها میآن  ۀگذاری توسط محققین، انجام شده که ازجملنااطمینانی بر سرمایه 

هویسمن ، (2010) 9و همکاران  «کورت»(، 2009) 8و همکاران  «بویس«(، 2007) 7« نتسین»و  «گویال»(، 2004)
( کورت  همکاران   «آکرون» (،2017)  11«رنگل»و    «هنزل»  (،2015)  10« تیجسن»(،  2015و   (، 2020)  12و 

 ( اشاره کرد. 2023) 15« لین»و  «فنگ »و  (2023) 14و همکاران  «فانینام» (،2021) 13« دلانی»
  داریپد  یاقتصاد  اتیدر ادب  یتصادف  یالگوها  ،یگذاره یمرتبط با سرما  یهاهی در نظر  ینانینااطم  ط یلحاظ شرا  با

(، 1972)   «هارتمن»(،  1971)  16«پرسکات»و    «لوکاس » توسط    لیتعد  یهانهیالگوها با درنظر گرفتن هز  نیشدند. ا
نسبت   یگذار هیبودن سرما  یبر خنثفرض  لگوهاا  نی. در اکثر ااندافتهی( بسط  1983)  17« ابل»( و  1982)  «کیندایپ»

 
1. Richard Hartman. 
2. Dixit and Pindyck. 
3. Bernanke 
4. Baker et al. 
5. Jurado, Ludvigson & Ng 
6. Huisman et al.     
7. Goyal & Netessine 
8. Bouis et al. 
9. Kort et al. 
10. Thijssen, J. 
11. Henzel & Rengel 
12. Akron et al. 
13. Delaney  
14. Faninam et al.  
15. Feng & Lin 
16. Lucas & Prescott 
17. Andrew B. Abel. 

ر نحو  سک یبه  و  است  نااطم  ۀ بوده  رابط  ،ی نانیاثر  انتظار  ن یب  ۀ به  نها  یدرآمد  متغ  ه یسرما  یی محصول   ی رهایو 
و با    وستهیدارد. »هارتمن« در حالت گسسته و »ابل« در حالت پ  ینهاده بستگ  ا یمحصول و    متینامطمئن مانند ق
 رییاند که به هنگام تغدرنظر گرفته   یبنگاه رقابت  یرا تنها عامل ثابت مطرح برا  ه یسرما  ت،ثاب  یلحاظ مدل بازده

  هیسرما  ۀنیبه  بی ترک  رییسبب تغ  ،یمتی ق  یهاها وجود ندارد. شوکنهاده   ریسا  یبرا  لیتعد  ۀنیمحصول، هز  متیق
خواهد شد. در   ،محصول  ینسب  متیق  رییاز تغ  شتر یب  ه، یسرما  ییدر درآمد نها  رییو تغ  شودیکار، توسط بنگاه مبه
  ی انتظار   یسودآور   مت،یاز ق  شتریب  ،ی نانیمحصول بوده و نااطم  متی تابع محدب از ق  ،یینها  یسودآور   ط،یشرانیا

 خواهد شد.  یگذاره یسرما جهیمطلوب و در نت ه یسرما ۀریذخ شیو سبب افزا دهدیم  شیرا افزا هیسرما
مستقل و معکوس بر    یاثر  ،ینانینااطم  سک،ینسبت به ر  ییبا خنثا  یزیگرسکیفرض ر  ینیگزیصورت جا  در

 « یل »خواهد شد.    ینانینااطم  یشدن اثر کل  یاحتمال منف  شیخواهد داشت که سبب افزا  یگذارهیسرما  ماتی تصم
اثر تحدب تابع سود،   ،از محصول  ریمتغ  یهاشدن سهم نهاده  تربزرگاند که با  باور بوده  نیبر ا  (2000)  1« نیش»و  
در    یاوجود آثار آستانه  ن،یچنهم  ؛تر خواهد شدمحتمل  ،ینانینااطم  شیاز افزا  یناش  یگذاره یسرما  شیو افزا  تریقو

 ، ی نانینااطم  ترنییدر سطوح پاای که  گونهبه ؛  مطرح شد(  2000)  2« سرکار»ی توسط  نان یو نااطم  یگذارهیارتباط سرما
 .شودیم یمذکور، منف ۀرابط ،یاز مقدار بحران شیبه ب ینانیمنااط  شیمثبت و در افزا ،رابطه نیا

در    ز ی گر سک ی ر   گذاران ه ی که در آن سرما   ارائه شد (  1990)   3« را یی ز »   توسط   ه ی سرما   ۀ ن ی مدل انباشت به   ک ی سپس  
  ؛ دارد   ی گذار ه ی نامشخص بر سرما   ی اثر   ، ی نان ی اند و نااطم رو بوده ه نامطمئن روب   ی نسب   ی ها مت ی رقابت کامل، با ق   ط ی شرا 
  گذاران، ه ی سرما   ی ز ی گر سک ی ر  ل ی دل به   ا ی شود و   ی گذار ه ی سرما  ش ی ممکن است تحدب تابع سود، موجب افزا  که ی طور به 

(؛ تحدب تابع سود و  ی ز ی گر سک ی ر   ۀ )معرف درج   ت ی به تقعر تابع مطلوب   ی اثر فوق، بستگ   ند ی . برآ ابد ی کاهش   ی گذار ه ی سرما 
 (. 1384  ، ی دارد )داروغه و محمد   سک ی ر   ع ی توز   ۀ نحو 

 

 . معادلات دیفرانسیل تصادفی  3-1-2
ای که با رفتار  شود و معادلهدیفرانسیل تصادفی نشان داده میتغییرات پیوسته یک متغیر در طول زمان با معادلات  

  ل یفرانسید  معادلاتدیفرانسیل تصادفی گویند.    ۀشود را معادلدیفرانسیل حاصل می   ۀتصادفی ضرایب یک معادل
مورد بررسی  مدل  لیتحل  و  هیتجز  در  هاآن  جواب  یساز ه یشب  داشته و  مختلف  علوم  در  یادیز  یکاربردها  یتصادف

چند نمونه از کاربردهای   (.2000)اکسندال،    شودمی  یتریعمل  و  قیدق  جینتا  استنباط   باعثاست که    دیمف  اریبس
دیفرانسیل تصادفی  ی بازارها )  اقتصاد  و  یمال  اتیاضیر  در  ،(تیجمع   رشد  یهامدل)  یشناس تی جمع  در  معادلات 

 در   سکی ر   زانی م   بورس،   بازار  در   سهام  فروش  و  د ی خر   ر ختیاا  ،4« شولز-بلک»  مدل  فرابورس،  و  یچندسطح
 طی مح   ک ی  در   هام س ی ارگان کرو ی م   تعداد   ، ی عصب   ی ها شبکه)   ی پزشک   و   ی شناس ست ی ز   در  ، ...( و   ی تجار   ی قراردادها 

 ۀر ی زنج   ی هاواکنش )   کی ز یف   در   ،...( و   د ی جد   فرد  به انتقال  و   آلوده  فرد  در   ی مار یب   روسی و   کی   انتشار  ع، ی ما  کشت 

 
1. Lee & Shin. 
2. Sarkar. 
3. Ziera. 
4. Black, Scholes  
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 (.     2011، 2؛ خاشعی و بیجاری 2008، 1است )عسکری و کریچن ...( و سی الکترومغناط  گرما، انتقال ،یاهسته
 صورت زیر است: دیفرانسیل تصادفی به بیان ریاضی به ۀمعادل

(1 ) 

{ 
 
  
𝑑𝑑𝑑𝑑(𝑡𝑡)
𝑑𝑑𝑡𝑡 = 𝑓𝑓(𝑡𝑡, 𝑑𝑑(𝑡𝑡)), 𝑡𝑡 ∈ [𝑡𝑡0, 𝑇𝑇]

𝑑𝑑(𝑡𝑡0) = 𝑑𝑑0  

خاصی )مانند نرمال( هم داشته باشد( و مجهول    ۀتوزیع اولیتواند  یک متغیر تصادفی بوده )که می 0Xکه در آن  
X(t)  همانندf(t, X(t))   فوق، فرآیندهای تصادفی تعریف شده روی فضای احتمال    ۀدر طرف راست رابط(𝛺𝛺, 𝐹𝐹, 𝑃𝑃)  

گیری یا احتمال است( و ابزاری تابع اندازه  𝑃𝑃عملیاتی و   ۀمیدان یا حوز  ℱفضا یا زیر فضا،    𝛺𝛺هستند )که در آن  
باشند همراه نویز )نوفه( میسازی مسائل واقعی با عدم قطعیت یا بهو نیز شبیه  یسازمدلبندی،  قدرتمند در مدل
   .3( 2018رحیمی، )خاشعی و حاجی

 صورت زیر نیز قابل بیان است:فرمول معادلات دیفرانسیل تصادفی به ،عبارت دیگربه
(2 ) 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑡𝑡

𝑑𝑑𝑡𝑡 = 𝑏𝑏(𝑡𝑡, 𝑑𝑑𝑡𝑡) + 𝜎𝜎(𝑡𝑡, 𝑑𝑑𝑡𝑡)𝑊𝑊𝑡𝑡 

)که در آن  , )b t x  و( , )t x توابعی حقیقی وt
t

dBW
dt

عدی  فرآیند نوفه سفید یا اغتشاش خالص یک ب    =
 عدی است. نیز یک فرآیند حرکت براونی یک ب  𝐵𝐵𝑡𝑡است و  
 شود:صورت زیر حاصل میانتگرال تصادفی به  ۀفوق، فرم معادل ۀاز طرفین معادل یریگانتگرال با 

(3 ) 𝑑𝑑𝑡𝑡 = 𝑑𝑑0 + ∫ 𝑏𝑏(𝑠𝑠, 𝑑𝑑𝑠𝑠)
𝑡𝑡

0
𝑑𝑑𝑠𝑠 + ∫ 𝜎𝜎(𝑠𝑠, 𝑑𝑑𝑠𝑠)

𝑡𝑡

0
𝑑𝑑𝐵𝐵𝑠𝑠 

 و فرم دیفرانسیلی آن به شکل زیر است:  
(4 ) 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑡𝑡 = 𝑏𝑏(𝑡𝑡, 𝑑𝑑𝑡𝑡)𝑑𝑑𝑡𝑡 + 𝜎𝜎(𝑡𝑡, 𝑑𝑑𝑡𝑡)𝑑𝑑𝐵𝐵𝑡𝑡 

را می تصادفی  دیفرانسیل  معادلات  از  برخی  است  ذکر  به  فرمول  لازم  از  استفاده  با  حل کرد   4« ایتو»توان 
 (.  2008، 5کوتلنز  ؛2000 اکسندال،)

ذکر در ارتباط با معادلات دیفرانسیل تصادفی آن است که، ضمن درنظر گرفتن ماهیت تصادفی و روند قابل  ۀ نکت 
های زمانی با هر ماهیتی، قابل سری زمانی نیست و سری   ۀ درون معادله، نیازی به تشخیص اولی رفتار سری زمانی  

  (. 1392)طیبی و همکاران،   بینی هستند پیش 

 پژوهش ۀپیشین  .2-2
 مطالعات داخلی  .2-2-1
 های افراد با درجاتخود را با هدف بررسی چگونگی تحول سبد دارایی  ۀ(، مطالع1401)  «تیموری»و    «طهماسبی»

 
1. Askari & Krichene 
2. Khashei & Bijar   
3. Khashei & Hajirahimi 
4. Ito 
5. Kotelenez 

دارایی از سال   ۀ طبق   7های قیمت  از داده از  ها  دادند. آن تغییر رشد اقتصادی انجام   ۀ پذیری در نتیج متفاوت ریسک 
اند.  استفاده کرده   پذیری افراد با درجات متفاوت ریسک   ۀ گیری سبد بهین برای بررسی چگونگی شکل   1400تا    1370

ها و ضرایب  (، بازدهی، بازدهی انتظاری، ریسک دارایی 1واریانس )مارکویتز- با استفاده از مدل میانگین که  ضمن آن 
های بانکی و ارز، هیچ سهمی از سبد بهینه  زمین، سپرده   ، در نتیجه   ؛ محاسبه کردند نیز  ها را  بستگی بین بازدهی آن هم 

های پذیری پایین، متوسط و بالا بیشترین سهم سبد دارایی در دوره که برای افراد با درجات ریسک حالی در   ؛ نداشتند 
های با رشد اقتصادی ترتیب مربوط به اوراق مشارکت، اوراق مشارکت و مسکن و در دوره دارای رشد اقتصادی، به 

 ترتیب مربوط به اوراق مشارکت، اوراق مشارکت و سهام بوده است.به   ، پایین 
گذاری بر رشد های سرمایه را با هدف بررسی تأثیر احتمالی صندوق   ی (، پژوهش1402و همکاران )  « کرمی اردالی » 

انجام   4:1399تا    1:1389های فصلی  در دوره   2( GMMیافته ) اقتصادی ایران و استفاده از روش گشتاورهای تعمیم 
گذاری در بازار اولیه بر تولید ناخالص داخلی تأثیر مثبت های سرمایه گذاری صندوق نتیجه آن بود که سرمایه   ؛ داده است

گذاری مشترک بر تولید ناخالص های سرمایه داری داشته است. این درحالی است که جریان ورودی صندوق و معنی 
صندوق بر تولید ناخالص   ۀ گذاری اولی داری ندارد. در مقابل، اثر متقابل جریان وجوه صندوق و سرمایه داخلی تأثیر معنی 

طریق از گذاری  های سرمایه مطابق نتایج این مطالعه، صندوق   ت یدرنها داری داشته است.  تأثیر منفی و معنی   ، داخلی 
های تولیدی، بر رشد اقتصادی تأثیر مثبت داشته  توانند ضمن کاهش کمبود نقدینگی بخش جذب و تخصیص منابع می 

 اشند.      ب 
 ۀدر دور  ران ی در ا ی  و خصوص  ی دولت  ی گذار ه ی سرما   ن ی ارتباط ب منظور بررسی  به ای  (، در مقاله 1400)   «صفرزاده»

های دولتی و  گذاری است. نتایج، بیانگر تأثیر مثبت سرمایه   استفاده کرده مدل تصحیح خطای برداری    از   1398-1349
گذاری خصوصی را تأیید گذاری دولتی بر سرمایه چنین، وجود تأثیر پیشرانی سرمایه هم   ؛ خصوصی بر تولید بوده است

 کرده است. 
)   «یانبهنام» بررسی  (،  1399و همکاران  بر سرما در  از مدل  با    ی بخش خصوص  گذاری یه عوامل مؤثر  استفاده 

احتمال ورود اند که  یافته دست نتیجه  به این    1380-97 ی فصل ی هاو داده  ر ی متغ   8و نیز   3(DMA)  یا پو   گیری یانگین م 
تو  یرهای متغ  ارز،  داخل  لید نرخ  متغ  ی، ناخالص  احتمال ورود  بالا؛  در سطح  تورم  و  دولت  و   ینگی نقد   یرهای مخارج 

 قرار دارد.  یین کار در سطح پا و کسب   ی نرخ بهره و فضا  یرهای در سطح متوسط و احتمال ورود متغ   ی بانک  یلات تسه 
با داده 1398)   « خسروتاش » و    « پور سوته معصوم »  بهادار تهران در دور   ۀ روزان   ی ها (،  اوارق    ۀ شاخص کل بورس 

  ل ی فرانس ی د   ۀ بورس اوراق بهادار با استفاده از معادل   ی ها نوسانات شاخص   ی ساز مدل   و   1396/ 09/ 28تا    1387/ 09/ 23
شاخص    ی زمان   ی سر اند که  را حاصل کرده   جه ی نت   این   ARFIMA4و    ی رخط ی و غ   ی خط   ن ی انگ ی بازگشت به م   ی تصادف 
  ، ی رخط ی غ   ن ی انگ ی بازگشت به م   ی تصادف   ل ی فرانس ی معادلات د   ن ی چن است و هم   ی ن ی ب ش ی داشته و قابل پ   ی رفتار آشوب   ، بورس 

   بوده است.   ی زمان   ی سر   ی ها نسبت به مدل   ی کمتر   ی خطا   ی دارا 

 
1. Markowitz 
2. Generalized Method of Moments 
3. Dynamic Model Averaging. 
4. AutoRegressive Fractionally Integrated Moving Average (ARFIMA). 
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رهنمون پیــروج و همــکاران: الگوســازی و بــرآورد ســری 
زمانــی نااطمینانــی  ســرمایه گذاری های خصوصــی و...

 (.     2011، 2؛ خاشعی و بیجاری 2008، 1است )عسکری و کریچن ...( و سی الکترومغناط  گرما، انتقال ،یاهسته
 صورت زیر است: دیفرانسیل تصادفی به بیان ریاضی به ۀمعادل

(1 ) 

{ 
 
  
𝑑𝑑𝑑𝑑(𝑡𝑡)
𝑑𝑑𝑡𝑡 = 𝑓𝑓(𝑡𝑡, 𝑑𝑑(𝑡𝑡)), 𝑡𝑡 ∈ [𝑡𝑡0, 𝑇𝑇]

𝑑𝑑(𝑡𝑡0) = 𝑑𝑑0  

خاصی )مانند نرمال( هم داشته باشد( و مجهول    ۀتوزیع اولیتواند  یک متغیر تصادفی بوده )که می 0Xکه در آن  
X(t)  همانندf(t, X(t))   فوق، فرآیندهای تصادفی تعریف شده روی فضای احتمال    ۀدر طرف راست رابط(𝛺𝛺, 𝐹𝐹, 𝑃𝑃)  

گیری یا احتمال است( و ابزاری تابع اندازه  𝑃𝑃عملیاتی و   ۀمیدان یا حوز  ℱفضا یا زیر فضا،    𝛺𝛺هستند )که در آن  
باشند همراه نویز )نوفه( میسازی مسائل واقعی با عدم قطعیت یا بهو نیز شبیه  یسازمدلبندی،  قدرتمند در مدل
   .3( 2018رحیمی، )خاشعی و حاجی

 صورت زیر نیز قابل بیان است:فرمول معادلات دیفرانسیل تصادفی به ،عبارت دیگربه
(2 ) 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑡𝑡

𝑑𝑑𝑡𝑡 = 𝑏𝑏(𝑡𝑡, 𝑑𝑑𝑡𝑡) + 𝜎𝜎(𝑡𝑡, 𝑑𝑑𝑡𝑡)𝑊𝑊𝑡𝑡 

)که در آن  , )b t x  و( , )t x توابعی حقیقی وt
t

dBW
dt

عدی  فرآیند نوفه سفید یا اغتشاش خالص یک ب    =
 عدی است. نیز یک فرآیند حرکت براونی یک ب  𝐵𝐵𝑡𝑡است و  
 شود:صورت زیر حاصل میانتگرال تصادفی به  ۀفوق، فرم معادل ۀاز طرفین معادل یریگانتگرال با 

(3 ) 𝑑𝑑𝑡𝑡 = 𝑑𝑑0 + ∫ 𝑏𝑏(𝑠𝑠, 𝑑𝑑𝑠𝑠)
𝑡𝑡

0
𝑑𝑑𝑠𝑠 + ∫ 𝜎𝜎(𝑠𝑠, 𝑑𝑑𝑠𝑠)

𝑡𝑡

0
𝑑𝑑𝐵𝐵𝑠𝑠 

 و فرم دیفرانسیلی آن به شکل زیر است:  
(4 ) 𝑑𝑑𝑑𝑑𝑡𝑡 = 𝑏𝑏(𝑡𝑡, 𝑑𝑑𝑡𝑡)𝑑𝑑𝑡𝑡 + 𝜎𝜎(𝑡𝑡, 𝑑𝑑𝑡𝑡)𝑑𝑑𝐵𝐵𝑡𝑡 

را می تصادفی  دیفرانسیل  معادلات  از  برخی  است  ذکر  به  فرمول  لازم  از  استفاده  با  حل کرد   4« ایتو»توان 
 (.  2008، 5کوتلنز  ؛2000 اکسندال،)

ذکر در ارتباط با معادلات دیفرانسیل تصادفی آن است که، ضمن درنظر گرفتن ماهیت تصادفی و روند قابل  ۀ نکت 
های زمانی با هر ماهیتی، قابل سری زمانی نیست و سری   ۀ درون معادله، نیازی به تشخیص اولی رفتار سری زمانی  

  (. 1392)طیبی و همکاران،   بینی هستند پیش 

 پژوهش ۀپیشین  .2-2
 مطالعات داخلی  .2-2-1
 های افراد با درجاتخود را با هدف بررسی چگونگی تحول سبد دارایی  ۀ(، مطالع1401)  «تیموری»و    «طهماسبی»

 
1. Askari & Krichene 
2. Khashei & Bijar   
3. Khashei & Hajirahimi 
4. Ito 
5. Kotelenez 

دارایی از سال   ۀ طبق   7های قیمت  از داده از  ها  دادند. آن تغییر رشد اقتصادی انجام   ۀ پذیری در نتیج متفاوت ریسک 
اند.  استفاده کرده   پذیری افراد با درجات متفاوت ریسک   ۀ گیری سبد بهین برای بررسی چگونگی شکل   1400تا    1370

ها و ضرایب  (، بازدهی، بازدهی انتظاری، ریسک دارایی 1واریانس )مارکویتز- با استفاده از مدل میانگین که  ضمن آن 
های بانکی و ارز، هیچ سهمی از سبد بهینه  زمین، سپرده   ، در نتیجه   ؛ محاسبه کردند نیز  ها را  بستگی بین بازدهی آن هم 

های پذیری پایین، متوسط و بالا بیشترین سهم سبد دارایی در دوره که برای افراد با درجات ریسک حالی در   ؛ نداشتند 
های با رشد اقتصادی ترتیب مربوط به اوراق مشارکت، اوراق مشارکت و مسکن و در دوره دارای رشد اقتصادی، به 

 ترتیب مربوط به اوراق مشارکت، اوراق مشارکت و سهام بوده است.به   ، پایین 
گذاری بر رشد های سرمایه را با هدف بررسی تأثیر احتمالی صندوق   ی (، پژوهش1402و همکاران )  « کرمی اردالی » 

انجام   4:1399تا    1:1389های فصلی  در دوره   2( GMMیافته ) اقتصادی ایران و استفاده از روش گشتاورهای تعمیم 
گذاری در بازار اولیه بر تولید ناخالص داخلی تأثیر مثبت های سرمایه گذاری صندوق نتیجه آن بود که سرمایه   ؛ داده است

گذاری مشترک بر تولید ناخالص های سرمایه داری داشته است. این درحالی است که جریان ورودی صندوق و معنی 
صندوق بر تولید ناخالص   ۀ گذاری اولی داری ندارد. در مقابل، اثر متقابل جریان وجوه صندوق و سرمایه داخلی تأثیر معنی 

طریق از گذاری  های سرمایه مطابق نتایج این مطالعه، صندوق   ت یدرنها داری داشته است.  تأثیر منفی و معنی   ، داخلی 
های تولیدی، بر رشد اقتصادی تأثیر مثبت داشته  توانند ضمن کاهش کمبود نقدینگی بخش جذب و تخصیص منابع می 

 اشند.      ب 
 ۀدر دور  ران ی در ا ی  و خصوص  ی دولت  ی گذار ه ی سرما   ن ی ارتباط ب منظور بررسی  به ای  (، در مقاله 1400)   «صفرزاده»

های دولتی و  گذاری است. نتایج، بیانگر تأثیر مثبت سرمایه   استفاده کرده مدل تصحیح خطای برداری    از   1398-1349
گذاری خصوصی را تأیید گذاری دولتی بر سرمایه چنین، وجود تأثیر پیشرانی سرمایه هم   ؛ خصوصی بر تولید بوده است

 کرده است. 
)   «یانبهنام» بررسی  (،  1399و همکاران  بر سرما در  از مدل  با    ی بخش خصوص  گذاری یه عوامل مؤثر  استفاده 

احتمال ورود اند که  یافته دست نتیجه  به این    1380-97 ی فصل ی هاو داده  ر ی متغ   8و نیز   3(DMA)  یا پو   گیری یانگین م 
تو  یرهای متغ  ارز،  داخل  لید نرخ  متغ  ی، ناخالص  احتمال ورود  بالا؛  در سطح  تورم  و  دولت  و   ینگی نقد   یرهای مخارج 

 قرار دارد.  یین کار در سطح پا و کسب   ی نرخ بهره و فضا  یرهای در سطح متوسط و احتمال ورود متغ   ی بانک  یلات تسه 
با داده 1398)   « خسروتاش » و    « پور سوته معصوم »  بهادار تهران در دور   ۀ روزان   ی ها (،  اوارق    ۀ شاخص کل بورس 

  ل ی فرانس ی د   ۀ بورس اوراق بهادار با استفاده از معادل   ی ها نوسانات شاخص   ی ساز مدل   و   1396/ 09/ 28تا    1387/ 09/ 23
شاخص    ی زمان   ی سر اند که  را حاصل کرده   جه ی نت   این   ARFIMA4و    ی رخط ی و غ   ی خط   ن ی انگ ی بازگشت به م   ی تصادف 
  ، ی رخط ی غ   ن ی انگ ی بازگشت به م   ی تصادف   ل ی فرانس ی معادلات د   ن ی چن است و هم   ی ن ی ب ش ی داشته و قابل پ   ی رفتار آشوب   ، بورس 

   بوده است.   ی زمان   ی سر   ی ها نسبت به مدل   ی کمتر   ی خطا   ی دارا 

 
1. Markowitz 
2. Generalized Method of Moments 
3. Dynamic Model Averaging. 
4. AutoRegressive Fractionally Integrated Moving Average (ARFIMA). 



فصلـــــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــــصادیِ كاربـــــــــردی ایـــــــران:   52
1402 پایـــــــــــیز   ،48 شــــــــــمارۀ   دوازدهــــــــــــم،  ســـــــــــــال  Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

استان   30بر اشتغال در    یو عموم  یخصوص  گذارییه اثرات سرما  ی(، به بررس1397و همکاران )  «یلیسه»
مختلف اشتغال  مدل و در سه  1( GMM)  یافتهیمتعم  یروش گشتاورها   ز با استفاده ا  1384-94  یهاکشور در سال 
 یش از افزا   ی از بهبود بازار اشتغال ناش  ی حاک  ی، مدل اشتغال خصوص  یج اند. نتا و کل پرداخته   ی دولت  ی، بخش خصوص

و   ی جار   ۀ در دور  ی عموم  گذاری یه سرما   یر تأث   ی،در مدل اشتغال عموم  ین چن است. هم بوده    ی خصوص  گذاری یه سرما 
آن   یر و تأث   ی و عموم   ی زمان اشتغال بخش خصوصهم   ی و معنادار بوده است. بررس  ی بخش، منف  ین گذشته بر اشتغال ا 

 .      دهدی بر اشتغال کل را نشان م   ی عموم   گذاری یه سرما   ی و اثر منف   ی خصوص  گذاری یه اثر مثبت سرما   یز، بر اشتغال کل ن 
 ی بر نوسانات حجم واقع  یدبا تأکرا  یخصوص گذارییه (، عوامل مؤثر بر سرما1394) «یعبداله»و  «ی ورهرام»

  ی شرط   یسانناهم  یانسوار یالگوبا  ها ابتدا  . آناندکرده  یبررس (  1344-89)  یزمان   یاقتصاد با استفاده از آمار سر
 یق از طر  راآورده و سپس مدل  دستبه نوسانات مربوط به حجم اقتصاد را  2(GARCH) افتهیمیتعم یونخودرگرس

کشور در بلندمدت   کل  یدنوسانات تول  ،یجهدرنت؛  اندکرده برآورد    3( ARDL)  یعیتوز   یهابا وقفه  یحیروش خودتوض
آن است که   یانگرب  یزعوامل ن  یرسا  یداشته است. بررس   یبخش خصوص  گذارییهبر سرمایمنف  یرتأث  ،مدتو کوتاه

 یدتول  یزانبلندمدت و م   یقیحق  یهانرخ ارز، نرخ سپرده  یقی،حق  یناخالص داخل   یدبا تول  یخصوص   گذارییهسرما
  و مثبت بوده است. یمنف ی،مثبت، منف ۀرابط یدارا یببه ترت یتنسبت به ظرف

)  «عشرییاثن» محاسب1392و همکاران  به  اقتصاد  ۀ(،  رشد  نااطم  ینرخ  بازده   ینانیتحت  )با    یهسرما  یدر 
براون به  یحرکت  از کنترل  استفاده  با  اقتصادپرداخته و آن   یتصادف  ۀ یناستاندارد(  نرخ رشد  با    یسهمقا  نیمع  یرا 

  یفرانسیل معادله د  ۀیبر پا  یاپو  یبا استفاده از مدل  یناخالص داخل  یدتول  سازییهضمن شب  ین،چنها هماند. آنکرده
  یجهنت واند کرده یرا بررس یو نرخ رشد اقتصاد یهسرما یبازده ینانینااطم  ینب ۀ ، رابط1353-89 ۀدر دور یتصادف

 داشته است.  یمنف یارابطه یه،سرما یبا نوسانات بازده یرانا یکه رشد اقتصاد بوده آن 
 

 مطالعات خارجی .2-2-2
خطاهای    های نااطمینانی اقتصاد کلان براساس توزیعخود، به ساخت شاخص  ۀ(، در مقال2023)  «لین»و    «فنگ»

سالپیش در  چین  کشور  برای  کلان  اقتصاد  اصلی  متغیرهای  این   م. 2021تا    2009های  بینی  است.  پرداخته 
چنین،  دهد. همرا نشان می  2020طور مؤثری، رکود عمیق و بازگشت اقتصاد در سال  های ایجاد شده بهشاخص

نااطمینانی نزولی،   ،علاوهمنفی وجود داشته است. به   ۀها رابطگذاری بنگاهبین نااطمینانی اقتصاد کلان و سرمایه 
 تأثیر منفی بیشتری نسبت به نااطمینانی صعودی دارد.  

گذاری تحت نااطمینانی در یک بازار ای به تحلیل تصمیمات سرمایهدر مقاله(،  2023و همکاران )  «فانینام»
پرداختسه آناندهگانه  مدت.  سرمایهها  انداززمان  و  بنگاهسرمایه  ۀگذاری  بنگاهگذاری  که  شرایطی  تحت  را  ها ها 

مرحله   نیدر چند  یاز روش دوبخش  ،هاآن  شدهیطراح تمیالگوراند. نامتقارن داشته باشد، تعیین کرده ۀساختار هزین
، بنگاهی با کمترین گذاری سرمایه  تجزیه و تحلیل انتخاب ظرفیتدر    در نتیجه،  ؛کندیحل مدل استفاده م  یبرا

  شود.وارد میگانه  هزینه همیشه ابتدا به بازار سه 
 

1. Generalized Method of Moments (GMM). 
2. Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH). 
3. Auto Regressive Distributed Lag. 

های تابلویی گذاری را با استفاده از داده ، تأثیر نااطمینانی بر سرمایه ( 2021)   1« پرینتزیس»و    «پاناجیوتیدیس»
  2ی پانل ها از تخمین کمّمنظور بررسی ناهمگونی بین بخشاز طرفی، به  اند.شرکت یونانی بررسی کرده  25000

کرده  است  اند.استفاده  بوده  پویا  عاملی  مدل  یک  نااطمینانی،  اثر   ؛پروکسی  کلی،  سطح  در  که  بوده  آن  نتیجه 
هم  ،نااطمینانی  است.  سرمایه منفی  نرخ  که  زمانی  بهچنین،  منفی  اثر  این  باشد،  بالا  نسبتاً  شرکت،  طور گذاری 

 تر است.  ، عمیقترکوچکهای علاوه، تأثیر منفی نااطمینانی برای شرکتیابد. بهای افزایش میملاحظهقابل
نااطمینانی2020)  3« گنی» اثرات   ترکیه   در  خصوصی  گذاریسرمایه   بر  را  رشد  و  تورم  ارز،  واقعی  نرخ  های(، 
  ۀرابط  برای ارزیابی وجود،  GARCHاز مدل    نااطمینانی،  گیریاندازه  از طرفی، برای.  کرده است  تحلیل  و  تجزیه

استفاده کرده    4( ECM)  خطا  تصحیح  مدل  یکاز    ،پویا  ۀارزیابی رابط  برای  و ARDL روش   از  متغیرها  مدتطولانی
نتایج.  است متغیر  هر  مدت،کوتاه  دینامیک  برآورد  مطابق  تورمنااطمینانی  دو   منفی   تأثیر  واقعی،  ارز  نرخ  و  های 
 منفی تأثیر  رشد،  و  تورم  ارز،  های نرخنااطمینانی  نیز،   بلندمدت تعادل  درمورد.  دارند  هاگذاریسرمایه   بر  توجهیقابل

 . دارند خصوصی هایگذاریسرمایه  بر
 ی رانت  یکشورها  یرا برا  یو خصوص   یدولت   گذارییه سرما  ینب  یرخطیغ  ۀ(، رابط2019)  5و همکاران   «یآر»

اند. قرار داده   یمورد بررس  م.1960-2015  ۀدر دور   فارس جیخل  اریهمک  یشورا  یمحور در کشورها  یدروکربنه
 ی رو براینوجود دارد و از ا  یو خصوص   یدولت   هایگذارییه سرما  ینب  یرخطیغ  بستگیکه وا  دهدی نشان م  نتایج

  ی، عرب ۀو امارات متحد یراستا، عربستان سعودین در ا. شودیاستفاده م یرخطیغ  یتاز عل یقاستخراج اطلاعات دق
  های گذاریایه سرم  ینب  یرخطیغ  ۀدوطرف  یتعل  یفارس که دارایجخل  یهمکار   یشورا  یکشورها  یرنسبت به سا

 اند. داشته یاند، عملکرد بالاتربوده یو خصوص یعموم
کل در    گذارییهاقتصاد کلان بر رفتار سرما  ینانیو نااطم  یاسیثبات س  یر(، تأث2019)  6و همکاران   «عباس »

از  م.1960-2015  ۀدور  یپاکستان ط استفاده  با  رفتار    ندمدتبل  یتعادل   ۀرابط  یبررس  یبرا  ARDLروش    را  و 
  ینو توسط بهتر  یاقتصاد کلان از نرخ ارز واقع   ینانینااطم  یرعلاوه، متغ. بهاندبررسی کرده   گذارییهمدت سرماکوتاه
نااطم  یاسیثبات س  ی اثرات قو  ۀدهندنشان  یج،نتا  ؛محاسبه شده است  GARCHمدل   بر   ینانیو  اقتصاد کلان 

 گذارییهبر سرما  یزیکیف  هاییرساختمطلوب ز  یرحال، تأثیناست. با ا  هدر پاکستان بود  گذارییهسرما  یکل   یتفعال
از  هایافته  ینبوده است. ا یز نامطلوب و ناچ یاربس  ،مدتآن در کوتاه  یرتأث کهیدرحال  شود،ی در بلندمدت حفظ م اتنه

ده  وبمدت  در کوتاه   «شاو-ینونمک ک»  ۀیفرضو مؤید  کرده    یبانیپشت  یک،نئوکلاس  یرپذانعطاف  ۀدهنداصل شتاب
 .سازگار بوده است یزن یاقتصاد یبا تئور و

 یت اثر علّ  ییشناسا  یبرا  یعموم  گذارییهسرما  بینییشپ  ی(، با استفاده از خطاها2016)  7و همکاران   «یاداب»
مدت و در کوتاه  هم  یعموم  گذارییه سرما  یشکه افزا  اندیافتهمدل، در  سازییهشب  ینچندولت و هم  گذارییهسرما
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رهنمون پیــروج و همــکاران: الگوســازی و بــرآورد ســری 
زمانــی نااطمینانــی  ســرمایه گذاری های خصوصــی و...
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مدت و در کوتاه  هم  یعموم  گذارییه سرما  یشکه افزا  اندیافتهمدل، در  سازییهشب  ینچندولت و هم  گذارییهسرما

 
1. Panagiotidis, Theodore., & Printzis, Panagiotis.  
2. Panel Quantile Estimation 
3. Güney, Pelin Öge.  
4. Error Correction Model. 
5. Ari, I., Akkas, E., Asutay, M., & Koc, M.  
6. Abbas, Ahsan, Ahmed, Eatzaz, & Husain, Fallah.  
7. Abiad, A., Furceri, D., & Topalova, P . 



فصلـــــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــــصادیِ كاربـــــــــردی ایـــــــران:   54
1402 پایـــــــــــیز   ،48 شــــــــــمارۀ   دوازدهــــــــــــم،  ســـــــــــــال  Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

 گذارییه. سرماشودیم  یکاریو کاهش ب  یخصوص   گذارییه ازدحام در سرما  ید،تول  یش هم در بلندمدت، باعث افزا
بالاتر و در زمان انجام    یعموم  گذارییهسرما  ییبا کارا  ییدر کشورها  یدتول  یشافزا  یطدر شرا  ینچنهم  یعموم

 مؤثرتر بوده است.  ی،صدور بده  یقاز طر یمال ینتأم
خصوصی و  گذاری  به تفکیک سرمایهگذاری  موضوع نااطمینانی سرمایه  دهدمطالعات تجربی نشان می  مرور

و   یخصوص  یگذارهیسرما  یها ینان ینااطم  یساز هیشب  چنین،است. هم  بررسی نشدهداخلی    ۀعمطال هیچ  دولتی در  
انجام نشده   یگر ید  ۀدر مطالع  چکیواس  نیانگیبازگشت به م  یتصادف  لیفرانسیمعادلات دروش  از  با استفاده    یدولت 
  معیار حاضر با سایر مطالعات، استفاده از    ۀهای مطالعیکی دیگر از تفاوت  حاضر است.  قی تحق  هایینوآوراز    این  که
مع  انسیوار انحراف  برا  ریمتغ  اریو  نااطمینانی سرمایه  یساز ه یشب  یبا زمان  گذاری خصوصی و دولتی متغیرهای 

درحالی بهاست؛  معیار  انحراف  از  مطالعات  در سایر  استفاده میکه  نااطمینانی  معیار  پایگاه شود.  عنوان  از طرفی، 
ای برای ارائه سری زمانی چنین متغیرهایی وجود نداشته و این مطالعه به تولید سری زمانی برای متغیرهای داده 

تواند در مطالعات بعدی مورداستفاده  های زمانی تولید شده در این مطالعه مینااطمینانی مذکور پرداخته است. سری
 های آن تحقیقات بکاهد.  قرار بگیرد و از محدودیت

 

 پژوهششناسی روش .3

و  اسنادی، فراتحلیل )بررسی آمار و ارقام(    های تحلیل کاربردی بوده که با روش   ، حاضر به لحاظ هدف   ۀ نوع مطالع 
تشکیل سرمایه ثابت ناخالص    ، مورد استفاده در این پژوهش است. متغیرهای    انجام شده   )مدل ریاضی(   ی صورت کمّبه 

از   ؛ مرکزی استخراج شده استاز سایت بانک  ها  آمار آن بوده که    .ش. ه 1340-1400زمانی    ۀ دولتی و خصوصی در باز 
سازی متغیرهای نااطمینانی و جهت شبیه   Excel 2019  افزار نرم ها از  سازی داده بندی و خلاصه منظور جمع به طرفی،  
با  سرمایه  میانگین واسیچک   روش گذاری خصوصی و دولتی  به  بازگشت    افزار نرم از    ، معادلات دیفرانسیل تصادفی 

MATLAB 2017   .استفاده شده است   
 

   یچکواس یانگینبازگشت به م  یتصادف یفرانسیلمعادلات د. 1-3
  نوع   یک   یچک واس   مدل .  کندی م   یف توص   ی، است که تکامل نرخ بهره را در امور مال   یاضی مدل ر   یک   یچک واس   مدل  

 ین. ا کند ی م   یف بازار توص   یسک منبع ر   یک نرخ بهره را تنها توسط    ییرات تغ   یرا ز   ؛ است   ی عاملتک   مدت مدل نرخ کوتاه 
مدل در    ین . ا داد   یق تطب  ی اعتبار  ازارهای ب   ی برا  ین چن مشتقات نرخ بهره استفاده کرد و هم   یابی در ارز   توان ی مدل را م 

درنظر   ی تصادف  گذاری یه مدل سرما   یک عنوان  به   تواند ی شد که م  ی معرف  1«یچک واس   یخ اولدر » توسط    م.1977سال  
 بوده است:  یر صورت ز به   ی و ۀ ی . مدل اول گرفته شود 

(5 ) dx(t)=(μ-αx(t))dt+σdwt 
مدل مشخص   ین ا   . ید اصلاح گرد   یر صورت ز به   یچک مدل واس   ، یانگینبه م   یدن رس   ی تند  یا و    ی کند  دلیل به   بعدها 

 :کند ی م  یروی پ   یر ز   ی تصادف  یفرانسیل د   ۀ ز معادل ا   ی الحظه   ۀ که نرخ بهر   کند ی م 
 

1. Oldřich Vašíček 

(6 ) dx(t)= θ(μ-x(t))dt+σdwt  
  μ  بلندمدت؛   یانگین به م   سازی یه شدن پاسخ شب  یک سرعت نزد   یا نرخ     θی؛ تصادف  یر متغ   x(t)فوق،    ۀ معادل   در 

  یریگ لحظه اندازه به را لحظه   یستم وارد شده به س   ی تصادف   ۀ (، دامن ی ا)نوسانات لحظه   یار انحراف مع    σبلندمدت؛   یانگین م 
پارامتر انحراف استاندارد،    ، یگرعبارت د به   ؛ است  یشتر بودن ب   ی تصادف  ی معنابالاتر باشد به   یگما قدر س ه هرچ   ؛ و کند ی م 

تحت   ینر و   یند فرآ   یک   tW  کند؛ ی را مشخص م   ی آن  ی تصادف   یان جر   ۀ دامن   ی نوع و به   کند ی م  یین نوسانات نرخ بهره را تع 
 یتصادف  ۀ یوستپ   یان که جر ی طوربه   ؛ کند ی م   ی سازبازار را مدل   ی تصادف  یسک است که عامل ر   ی خنث  یسک چارچوب ر 

  شود ی م   یک نزد   ی تصادف  یر مقدار متغ   یانگین با گذشت زمان به م که  است    یمعادله حرکت   ین . ا کندی را مدل م   یستمبه س 
 (.1977  یچک، )واس 
 .دهدی را نشان م  یچک واس   یانگین بازگشت به م   ی تصادف  یفرانسیل معادلات د   ی روند کل یر نمودار ز   

 

 
،  1و همکاران  ی متک    : )منبع: اقتباس از   یچک واساا   یانگین بازگشاات به م  ی تصااادف   یفرانساایل معاادلات د  ی روند کل  : 1نمودار  
2021 ) . 

Graph. 1: The General Trend of Vasicek‘S Mean Reverting Stochastic Differential Equation 

(Source: Adapted from: Mataki et al) 

بلندمدت   یانگین از م   تر کوچک   ی مفروض   یر هر متغ   ۀ ی اول  یر اگر مقاد   ، شود ی که در نمودار فوق مشاهده م طورهمان 
آب  ، باشد   یر آن متغ  بلندمدت، درحال    یانگین شدن به م   یک نزد   ی برا  یر و متغ   ؛ پیوندندی وقوع م نمودار فوق به   ی روند 

 سبزروند    ،باشد  یر بلندمدت آن متغ   یانگین از م   تر بزرگ   ی مورد بررس  یر متغ   ۀ ی اول  یر مقاد   که ی است. درصورت  یش افزا 
 یز، بلندمدت درحال کاهش است. در حالت سوم ن   یانگین شدن به م   یک نزد   ی برا   یر و متغ  پیوندند ی وقوع م نمودار فوق به 

وقوع فوق به  ی در روندها  یانی باشد روند م   یر بلندمدت آن متغ   یانگین م   ۀ در محدود  ی مفروض  یر هر متغ   ۀی اول   یر اگر مقاد 
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خصوصی و  گذاری  به تفکیک سرمایهگذاری  موضوع نااطمینانی سرمایه  دهدمطالعات تجربی نشان می  مرور

و   یخصوص  یگذارهیسرما  یها ینان ینااطم  یساز هیشب  چنین،است. هم  بررسی نشدهداخلی    ۀعمطال هیچ  دولتی در  
انجام نشده   یگر ید  ۀدر مطالع  چکیواس  نیانگیبازگشت به م  یتصادف  لیفرانسیمعادلات دروش  از  با استفاده    یدولت 
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ای برای ارائه سری زمانی چنین متغیرهایی وجود نداشته و این مطالعه به تولید سری زمانی برای متغیرهای داده 

تواند در مطالعات بعدی مورداستفاده  های زمانی تولید شده در این مطالعه مینااطمینانی مذکور پرداخته است. سری
 های آن تحقیقات بکاهد.  قرار بگیرد و از محدودیت
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و  اسنادی، فراتحلیل )بررسی آمار و ارقام(    های تحلیل کاربردی بوده که با روش   ، حاضر به لحاظ هدف   ۀ نوع مطالع 
تشکیل سرمایه ثابت ناخالص    ، مورد استفاده در این پژوهش است. متغیرهای    انجام شده   )مدل ریاضی(   ی صورت کمّبه 

از   ؛ مرکزی استخراج شده استاز سایت بانک  ها  آمار آن بوده که    .ش. ه 1340-1400زمانی    ۀ دولتی و خصوصی در باز 
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 ین. ا کند ی م   یف بازار توص   یسک منبع ر   یک نرخ بهره را تنها توسط    ییرات تغ   یرا ز   ؛ است   ی عاملتک   مدت مدل نرخ کوتاه 
مدل در    ین . ا داد   یق تطب  ی اعتبار  ازارهای ب   ی برا  ین چن مشتقات نرخ بهره استفاده کرد و هم   یابی در ارز   توان ی مدل را م 

درنظر   ی تصادف  گذاری یه مدل سرما   یک عنوان  به   تواند ی شد که م  ی معرف  1«یچک واس   یخ اولدر » توسط    م.1977سال  
 بوده است:  یر صورت ز به   ی و ۀ ی . مدل اول گرفته شود 

(5 ) dx(t)=(μ-αx(t))dt+σdwt 
مدل مشخص   ین ا   . ید اصلاح گرد   یر صورت ز به   یچک مدل واس   ، یانگینبه م   یدن رس   ی تند  یا و    ی کند  دلیل به   بعدها 

 :کند ی م  یروی پ   یر ز   ی تصادف  یفرانسیل د   ۀ ز معادل ا   ی الحظه   ۀ که نرخ بهر   کند ی م 
 

1. Oldřich Vašíček 

(6 ) dx(t)= θ(μ-x(t))dt+σdwt  
  μ  بلندمدت؛   یانگین به م   سازی یه شدن پاسخ شب  یک سرعت نزد   یا نرخ     θی؛ تصادف  یر متغ   x(t)فوق،    ۀ معادل   در 

  یریگ لحظه اندازه به را لحظه   یستم وارد شده به س   ی تصادف   ۀ (، دامن ی ا)نوسانات لحظه   یار انحراف مع    σبلندمدت؛   یانگین م 
پارامتر انحراف استاندارد،    ، یگرعبارت د به   ؛ است  یشتر بودن ب   ی تصادف  ی معنابالاتر باشد به   یگما قدر س ه هرچ   ؛ و کند ی م 

تحت   ینر و   یند فرآ   یک   tW  کند؛ ی را مشخص م   ی آن  ی تصادف   یان جر   ۀ دامن   ی نوع و به   کند ی م  یین نوسانات نرخ بهره را تع 
 یتصادف  ۀ یوستپ   یان که جر ی طوربه   ؛ کند ی م   ی سازبازار را مدل   ی تصادف  یسک است که عامل ر   ی خنث  یسک چارچوب ر 

  شود ی م   یک نزد   ی تصادف  یر مقدار متغ   یانگین با گذشت زمان به م که  است    یمعادله حرکت   ین . ا کندی را مدل م   یستمبه س 
 (.1977  یچک، )واس 
 .دهدی را نشان م  یچک واس   یانگین بازگشت به م   ی تصادف  یفرانسیل معادلات د   ی روند کل یر نمودار ز   

 

 
،  1و همکاران  ی متک    : )منبع: اقتباس از   یچک واساا   یانگین بازگشاات به م  ی تصااادف   یفرانساایل معاادلات د  ی روند کل  : 1نمودار  
2021 ) . 

Graph. 1: The General Trend of Vasicek‘S Mean Reverting Stochastic Differential Equation 

(Source: Adapted from: Mataki et al) 

بلندمدت   یانگین از م   تر کوچک   ی مفروض   یر هر متغ   ۀ ی اول  یر اگر مقاد   ، شود ی که در نمودار فوق مشاهده م طورهمان 
آب  ، باشد   یر آن متغ  بلندمدت، درحال    یانگین شدن به م   یک نزد   ی برا  یر و متغ   ؛ پیوندندی وقوع م نمودار فوق به   ی روند 

 سبزروند    ،باشد  یر بلندمدت آن متغ   یانگین از م   تر بزرگ   ی مورد بررس  یر متغ   ۀ ی اول  یر مقاد   که ی است. درصورت  یش افزا 
 یز، بلندمدت درحال کاهش است. در حالت سوم ن   یانگین شدن به م   یک نزد   ی برا   یر و متغ  پیوندند ی وقوع م نمودار فوق به 

وقوع فوق به  ی در روندها  یانی باشد روند م   یر بلندمدت آن متغ   یانگین م   ۀ در محدود  ی مفروض  یر هر متغ   ۀی اول   یر اگر مقاد 

 
1. Mottaki, Zahir, Khosrowtash, Masoud, & Mirzaei, Sobhan.  
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شده    سازییه پاسخ شب   تر یع سر   یابی دست   ی را برا   θو زمان در دسترس، نرخ    یاز بسته به ن  توانی . حال مپیوندند ی م 
  یک شده نزد   سازی یه پاسخ شب  ی که با چه سرعت  کند ی م   یین نرخ تع  ین کرد؛ درواقع ا   یین بلندمدت، تع   یانگین به م   یک نزد 

 .ید آ می   دست به بلندمدت    یانگین به م 

مورد   یر متغ   ۀ ی که فارغ از انتخاب مقدار اول   شود ی م   ی صورت معن ین شکل به ا   ینگفت ا   توانی م   ی صورت کل به 
 . کند ی م   یلم   بلندمدت   یانگین رفته به مرفته   یندفرآ   ی، بررس 

م   یل دلا   نهایتاً به  بازگشت  مدل  از   هایگذاری یه سرما   های ینانی نااطم   ۀ محاسب   ی برا   یچک واس  یانگین استفاده 
 از:عبارتند   مطالعه   ین در ا   ی و دولت ی خصوص

الگو رفتار داده  • از  بلندمدت،  ا   کنند ی م  یروی پ   یانگین بازگشت به م   ی ها که در    هاییانگین مورد به کمک م   ین و 
 متحرک قابل مشاهده است.

در    یرا دارند مناسب است؛ ز   ی جزء نوسان   یک که   ی نوسان   ۀ ساد   های یستم س   ی برا   یچک واس   سازی یه شب   ی مدل رفتار  •
 وجود دارد. یی قابل شناسا   ی پارامتر نوسان  یک ها  مدل   ین ا 

ها است و تابع خود داده   یانگین ها با م از اختلاف آن   ی ناش  ی، و دولت  ی خصوص  های گذاری یه سرما   یزان نوسانات م  •
 .یست ن   یرونی عامل ب 

مانند    سازی یه شب   ی هااستفاده از مدل   ین بنابرا   شود؛ ی م   ی ثابت مقدار بررس  ی ها داده   ی نوسانات برا   یزان م   ازآنجاکه  •
  شودی م   یاد خود مقدار تابع، کم و ز   یش با افزا   ، ... که نوساناتیا فوکر پلانک و    یا صورت  به   ، راس و    ، سول   ، ینگر ا   ، کاکس

منجر   ، یژگی و   ین ا   چراکه   یست؛ و با خود تابع در ارتباط است، مناسب ن   است دچار نوسان    یز خود نوسانات ن   ی عبارتو به 
 ندارد.  یی در کارا   یز ن   ی توجهقابل   یر و تأث  شود ی توابع م   یچیدگی به پ 

 drt = (θ - αrt) dt +√𝑟𝑟𝑡𝑡 σdwt (1985راس )   ، سول   ، ینگر ا ،  کاکس   سازی یه مدل شب  (7) 
 .  یست وجود ندارد، مناسب ن   یشتر ب   ی عامل نوسان   یک   که ین علت ا به   1شوارتز   ی مدل دو عامل   ی برا   چنین، هم 

 (1997شوارتز )  سازی یه مدل شب  (8) 
dS/S = (r - y) dt + σ dw 
dy = α (θ - y) dt + ϵ dZ 
dW dZ = ρ dt 

تر درجات بالاتر مناسب   ی هامدل   یا الذکر  فوق   ی هاکه رشد نوسانات وجود دارد، مدل   یی ها در مدل   یگر، عبارت د به 
معلوم و ثابت هستند که نرخ نوسانات کاملًا قابل محاسبه و ثابت است    یش ، اطلاعات از پپژوهش   ین هستند. اما در ا 

 . ایم خته پردا  ها آن   سازی یه به شب  یستم س  ین رو، در ا ین و از ا 
را دارد و    یانس کنترل وار   یت قابل   یلی، به روش تحل   یش ها با توجه به اثبات فرمول   یچک مدل واس   که ین در آخر ا 

  هاییت قابل   ین از ا   یکی را انجام دهد.    ی ترساده   ی مؤثرتر و کمّ   سازییه شب  سازی، یه شب  ی ها روش   یر نسبت به سا   تواند ی م 
 سازییه و شب   ی سی نو برنامه بلندمدت، به    یها داده   سازی بیه است که در ش  یانگین به م  یش نرخ گرا   یاسرعت    ی، کنترل 

 .کند ی کمک م 
 

 
1. Schwartz (1997) – Commodity models. 

 . مراحل اجرای روش3-2

 صورت زیر است:به که  مدل واسیچک  با توجه به مدل ریاضی  
(9 ) 𝑑𝑑𝑑𝑑(𝑡𝑡) = 𝜃𝜃(𝜇𝜇 − 𝑑𝑑(𝑡𝑡))𝑑𝑑𝑡𝑡 + 𝜎𝜎𝑑𝑑𝑤𝑤𝑡𝑡 

سازی آن، باید به دو نکته  نیست و برای پیاده   MATLAB  ۀ همین صورت، قابل استفاده در برنام این مدل به 
با فضای تصادفی و متغیرهای تصادفی   چراکه سازی، نتیجه متفاوتی ارائه خواهد داد؛  شبیه   هر بار توجه کرد: الف(  

برای آن   ، سازی و روش عددی حل نویسی، ابتدا باید گسسته رو هستیم؛ ب( برای وارد کردن اطلاعات به برنامه ه روب 
 است.   1مارویاما- سازی اویلر بر گسسته . روش عددی حل مورداستفاده در این بخش، مبتنی رد تعیین ک 
حل  در   عددی  با حجم  روش  زمانی  سری  یک  وجود  با  Nدر صورت  𝑘𝑘  ی برا   k) = xkx(tتعریف  ،  =

0,1,2,3, . . . , 𝑁𝑁 − شکل  به  مارویاما - دیفرانسیل تصادفی براساس روش اویلر   ۀ زمان معادل - صورت گسسته ،  1
 : شود زیر بیان می 

(10 ) 𝑑𝑑(𝑡𝑡𝑘𝑘) = 𝑑𝑑(𝑡𝑡𝑘𝑘−1) + 𝑓𝑓(𝑡𝑡𝑘𝑘−1, 𝑑𝑑(𝑡𝑡𝑘𝑘−1))𝛥𝛥𝑡𝑡 + 𝑔𝑔(𝑡𝑡𝑘𝑘−1, 𝑑𝑑(𝑡𝑡𝑘𝑘−1)) t 𝜂𝜂𝑘𝑘 
سازی ها را مرتباً در شبیه آورد و آن صورت بردارهایی درمی مارویاما، اطلاعات را به - سازی اویلر روش عددی گسسته 

که معادلات دیفرانسیل  آن   دلیل به کند تا بهترین جواب ممکن را با محدودیت زمان، ارائه دهد. از طرفی،  روزرسانی می به 
نهایت زمان لازم است تا جواب نهایی حاصل شود و در  سازی متفاوت ارائه دهد و بی تواند میلیاردها شبیه تصادفی، می 

انتخاب کرده تا بار  یک میلیون سازی را  شبیه   ۀ هیچ تحقیقی این زمان وجود ندارد؛ بنابراین در این پژوهش، محدود 
سازی به نرخ یا سرعت نزدیک شدن پاسخ شبیه   𝜃𝜃سازی،به جواب رسید. در اینجا بعد از انجام شبیه   تر ع یسر بتوان  

سمت میانگین، ها به تعیین شده است تا سیر حرکت داده   0.5(  میل به میانگین   ۀ دهند ضریب سرعت میانگین بلندمدت ) 
، نتایج مناسبی ت یدرنها شود و  بار برنامه اجرا می با توجه به محدودیت زمانی، حدود یک میلیون   ، درواقع   ؛ متناسب باشد 

 سازی به میانگین بلندمدت نزدیک شوند.   ارائه خواهد داد. مناسب بودن نتایج به این معنی است که نتایج شبیه 
 شود:صورت انجام میسازی به اینگسسته 
 شود.تبدیل می x(n)Δمتغیر زمان پیوسته است به  𝑑𝑑𝑑𝑑(𝑡𝑡)از آنجا که   •
• 𝑑𝑑(𝑡𝑡)  صورت بهx(n) آید که در آن درمیn فعلی محاسبه است.  ۀلحظ ۀشمارند 
• 𝑑𝑑𝑤𝑤𝑡𝑡  بهw(n)Δ شود، سپس خواهیم داشت: تبدیل می 

(11 ) 𝑑𝑑𝑑𝑑(𝑡𝑡) = 𝜃𝜃(𝜇𝜇 − 𝑑𝑑(𝑡𝑡))𝑑𝑑𝑡𝑡 + 𝜎𝜎𝑑𝑑𝑤𝑤𝑡𝑡 
 شود:سازی به فرمول زیر تبدیل میکه پس از گسسته 

(12 ) 𝛥𝛥𝑑𝑑(𝑛𝑛) = 𝜃𝜃(𝜇𝜇 − 𝑑𝑑(𝑛𝑛))𝛥𝛥 + 𝜎𝜎𝛥𝛥𝑤𝑤(𝑛𝑛) 
سازی بستگی دارد و های خام و دقت شبیهکنیم که به نوع دادهرا حدفاصل زمانی کوچکی تعیین می  Δحال  

 دست بهمناسب    ۀسازی انجام شود تا نتیجشبیه  چندبارصورت تجربی است؛ لازم است  از آنجا که تعیین این مقدار به 
 آید.

 
1. Euler–Maruyama method. 
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رهنمون پیــروج و همــکاران: الگوســازی و بــرآورد ســری 
زمانــی نااطمینانــی  ســرمایه گذاری های خصوصــی و...

شده    سازییه پاسخ شب   تر یع سر   یابی دست   ی را برا   θو زمان در دسترس، نرخ    یاز بسته به ن  توانی . حال مپیوندند ی م 
  یک شده نزد   سازی یه پاسخ شب  ی که با چه سرعت  کند ی م   یین نرخ تع  ین کرد؛ درواقع ا   یین بلندمدت، تع   یانگین به م   یک نزد 

 .ید آ می   دست به بلندمدت    یانگین به م 

مورد   یر متغ   ۀ ی که فارغ از انتخاب مقدار اول   شود ی م   ی صورت معن ین شکل به ا   ینگفت ا   توانی م   ی صورت کل به 
 . کند ی م   یلم   بلندمدت   یانگین رفته به مرفته   یندفرآ   ی، بررس 

م   یل دلا   نهایتاً به  بازگشت  مدل  از   هایگذاری یه سرما   های ینانی نااطم   ۀ محاسب   ی برا   یچک واس  یانگین استفاده 
 از:عبارتند   مطالعه   ین در ا   ی و دولت ی خصوص

الگو رفتار داده  • از  بلندمدت،  ا   کنند ی م  یروی پ   یانگین بازگشت به م   ی ها که در    هاییانگین مورد به کمک م   ین و 
 متحرک قابل مشاهده است.

در    یرا دارند مناسب است؛ ز   ی جزء نوسان   یک که   ی نوسان   ۀ ساد   های یستم س   ی برا   یچک واس   سازی یه شب   ی مدل رفتار  •
 وجود دارد. یی قابل شناسا   ی پارامتر نوسان  یک ها  مدل   ین ا 

ها است و تابع خود داده   یانگین ها با م از اختلاف آن   ی ناش  ی، و دولت  ی خصوص  های گذاری یه سرما   یزان نوسانات م  •
 .یست ن   یرونی عامل ب 

مانند    سازی یه شب   ی هااستفاده از مدل   ین بنابرا   شود؛ ی م   ی ثابت مقدار بررس  ی ها داده   ی نوسانات برا   یزان م   ازآنجاکه  •
  شودی م   یاد خود مقدار تابع، کم و ز   یش با افزا   ، ... که نوساناتیا فوکر پلانک و    یا صورت  به   ، راس و    ، سول   ، ینگر ا   ، کاکس

منجر   ، یژگی و   ین ا   چراکه   یست؛ و با خود تابع در ارتباط است، مناسب ن   است دچار نوسان    یز خود نوسانات ن   ی عبارتو به 
 ندارد.  یی در کارا   یز ن   ی توجهقابل   یر و تأث  شود ی توابع م   یچیدگی به پ 

 drt = (θ - αrt) dt +√𝑟𝑟𝑡𝑡 σdwt (1985راس )   ، سول   ، ینگر ا ،  کاکس   سازی یه مدل شب  (7) 
 .  یست وجود ندارد، مناسب ن   یشتر ب   ی عامل نوسان   یک   که ین علت ا به   1شوارتز   ی مدل دو عامل   ی برا   چنین، هم 

 (1997شوارتز )  سازی یه مدل شب  (8) 
dS/S = (r - y) dt + σ dw 
dy = α (θ - y) dt + ϵ dZ 
dW dZ = ρ dt 

تر درجات بالاتر مناسب   ی هامدل   یا الذکر  فوق   ی هاکه رشد نوسانات وجود دارد، مدل   یی ها در مدل   یگر، عبارت د به 
معلوم و ثابت هستند که نرخ نوسانات کاملًا قابل محاسبه و ثابت است    یش ، اطلاعات از پپژوهش   ین هستند. اما در ا 

 . ایم خته پردا  ها آن   سازی یه به شب  یستم س  ین رو، در ا ین و از ا 
را دارد و    یانس کنترل وار   یت قابل   یلی، به روش تحل   یش ها با توجه به اثبات فرمول   یچک مدل واس   که ین در آخر ا 

  هاییت قابل   ین از ا   یکی را انجام دهد.    ی ترساده   ی مؤثرتر و کمّ   سازییه شب  سازی، یه شب  ی ها روش   یر نسبت به سا   تواند ی م 
 سازییه و شب   ی سی نو برنامه بلندمدت، به    یها داده   سازی بیه است که در ش  یانگین به م  یش نرخ گرا   یاسرعت    ی، کنترل 

 .کند ی کمک م 
 

 
1. Schwartz (1997) – Commodity models. 

 . مراحل اجرای روش3-2

 صورت زیر است:به که  مدل واسیچک  با توجه به مدل ریاضی  
(9 ) 𝑑𝑑𝑑𝑑(𝑡𝑡) = 𝜃𝜃(𝜇𝜇 − 𝑑𝑑(𝑡𝑡))𝑑𝑑𝑡𝑡 + 𝜎𝜎𝑑𝑑𝑤𝑤𝑡𝑡 

سازی آن، باید به دو نکته  نیست و برای پیاده   MATLAB  ۀ همین صورت، قابل استفاده در برنام این مدل به 
با فضای تصادفی و متغیرهای تصادفی   چراکه سازی، نتیجه متفاوتی ارائه خواهد داد؛  شبیه   هر بار توجه کرد: الف(  

برای آن   ، سازی و روش عددی حل نویسی، ابتدا باید گسسته رو هستیم؛ ب( برای وارد کردن اطلاعات به برنامه ه روب 
 است.   1مارویاما- سازی اویلر بر گسسته . روش عددی حل مورداستفاده در این بخش، مبتنی رد تعیین ک 
حل  در   عددی  با حجم  روش  زمانی  سری  یک  وجود  با  Nدر صورت  𝑘𝑘  ی برا   k) = xkx(tتعریف  ،  =

0,1,2,3, . . . , 𝑁𝑁 − شکل  به  مارویاما - دیفرانسیل تصادفی براساس روش اویلر   ۀ زمان معادل - صورت گسسته ،  1
 : شود زیر بیان می 

(10 ) 𝑑𝑑(𝑡𝑡𝑘𝑘) = 𝑑𝑑(𝑡𝑡𝑘𝑘−1) + 𝑓𝑓(𝑡𝑡𝑘𝑘−1, 𝑑𝑑(𝑡𝑡𝑘𝑘−1))𝛥𝛥𝑡𝑡 + 𝑔𝑔(𝑡𝑡𝑘𝑘−1, 𝑑𝑑(𝑡𝑡𝑘𝑘−1)) t 𝜂𝜂𝑘𝑘 
سازی ها را مرتباً در شبیه آورد و آن صورت بردارهایی درمی مارویاما، اطلاعات را به - سازی اویلر روش عددی گسسته 

که معادلات دیفرانسیل  آن   دلیل به کند تا بهترین جواب ممکن را با محدودیت زمان، ارائه دهد. از طرفی،  روزرسانی می به 
نهایت زمان لازم است تا جواب نهایی حاصل شود و در  سازی متفاوت ارائه دهد و بی تواند میلیاردها شبیه تصادفی، می 

انتخاب کرده تا بار  یک میلیون سازی را  شبیه   ۀ هیچ تحقیقی این زمان وجود ندارد؛ بنابراین در این پژوهش، محدود 
سازی به نرخ یا سرعت نزدیک شدن پاسخ شبیه   𝜃𝜃سازی،به جواب رسید. در اینجا بعد از انجام شبیه   تر ع یسر بتوان  

سمت میانگین، ها به تعیین شده است تا سیر حرکت داده   0.5(  میل به میانگین   ۀ دهند ضریب سرعت میانگین بلندمدت ) 
، نتایج مناسبی ت یدرنها شود و  بار برنامه اجرا می با توجه به محدودیت زمانی، حدود یک میلیون   ، درواقع   ؛ متناسب باشد 
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سازی بستگی دارد و های خام و دقت شبیهکنیم که به نوع دادهرا حدفاصل زمانی کوچکی تعیین می  Δحال  
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1. Euler–Maruyama method. 
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𝑥𝑥(𝑛𝑛را به صورت    x(n)Δنویسی باشد  سپس برای آنکه قابل برنامه  + 1) − 𝑥𝑥(𝑛𝑛)  درنتیجه    ؛کنیمتعریف می
 خواهیم داشت: 

(13 ) 𝑥𝑥(𝑛𝑛 + 1) − 𝑥𝑥(𝑛𝑛) = 𝜃𝜃(𝜇𝜇 − 𝑥𝑥(𝑛𝑛))𝛥𝛥 + 𝜎𝜎  . 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑛𝑛𝑅𝑅 (0, 1) 
مرتبط  1تبدیل شده که علت آن به گام تصادفی  Rand(0,1) .به   dwtشود که مشاهده میطورهمان 
 اگر شکل فرضی زیر را برای دو گام تصادفی درنظر بگیریم: .است

 

 

 

 
 : گام تصادفی 1شکل 

Fig. 1: Random Walk 

 

 صورت زیر ارائه کرد:توان فرمول میانگین گام تصادفی را به های بیشتر میمسیر و گام  ۀ با ادام

(14 ) 𝜇𝜇 =  
±1 ± 1 ± 1 ± 1 … … … … … … ± 1

𝑛𝑛  
 کند.سمت صفر میل میبه  2میانگین فوق براساس قانون اعداد بزرگگاه پاسخ آن

 صورت زیر است: این درحالی است که واریانس گام تصادفی به
(15 )  𝜎𝜎2 = ∑(𝑥𝑥𝑖𝑖−�̅�𝑥)2

𝑛𝑛 = ∑(𝑥𝑥𝑖𝑖−0)2

𝑛𝑛 = ∑(𝑥𝑥𝑖𝑖)2

𝑛𝑛 = ∑(±1)2

𝑛𝑛 = +1+1+1+⋯+1
𝑛𝑛  = 𝑛𝑛𝑛𝑛 =1 

یک خواهد بود. اما    ،جذر واریانس است، انحراف معیار گام تصادفی نیز ،اساس، از آنجا که انحراف معیاراین   بر 
𝜎𝜎2حرکت با گام بسیار کوچک انجام شود    کهیزماندر   = Δt  است و انحراف معیار نیزt𝜎𝜎 شود؛ حال  می  =

,𝑅𝑅𝑅𝑅𝑛𝑛𝑅𝑅 (0 باید آن را در عدد تصادفی )شانسی(    ،را رعایت کرد  تصادفی بودن آن  ،که بتوانبرای آن  ضرب (1
 کرد.

 صورت زیر خواهد بود: ( به 16براساس فرمول )   MATLABافزار  بنابراین، بردار ورودی و خروجی در نرم 
(16 ) 𝑥𝑥(𝑛𝑛 + 1) = 𝑥𝑥(𝑛𝑛)(1 − 𝜃𝜃𝛥𝛥) + 𝜃𝜃𝜇𝜇𝛥𝛥 + 𝜎𝜎  . 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑛𝑛𝑅𝑅 (0, 1) 

  ناخالص ثابت    ۀکه اولین داده تشکیل سرمای   1X(1)  از ابتدا یعنی   for  ۀ یک حلق   ۀل ی وس به این بردار، هر بار  
 گردد. در انتها جواب این بردار، درالذکر، پرمی سازی فوق صورت شبیه به   ؛ ی و دولتی است خصوص   بخش   ی واقع 

 
1. Random Walk. 
2. Strong Law of Large Number (SLLN). 

  .میانگین و انحراف معیار نهایی از آن استفاده کردسازی شود تا بتوان در شبیه داری میموقت نگه ۀحافظ
 در جدول زیر قابل مشاهده است:سازی واریانس و بردارهای آن فرآیند شبیه

 
گذاری خصوصی و دولتی و بردارهای آنهای سرمایهسازی واریانس: فرآیند شبیه1جدول   

Tab. 1: The Process of Simulating Private and Public Investment Variances and their Vectors 

واریانس  
سازی  شبیه
 ام61سال

...... ...... ...... 
واریانس  

 سازی  شبیه
 سال سوم

واریانس  
 سازی شبیه

 سال دوم 

واریانس  
 سازی  شبیه

 سال اول 
 شرح

𝜎𝜎1
2 (61)  ......  ......  ...... 𝜎𝜎1

2 (3) 𝜎𝜎1
2 (2) 𝜎𝜎1

 اولین بردار   (1) 2

𝜎𝜎2
2 (61)  ......  ......  ...... 𝜎𝜎2

2 (3) 𝜎𝜎2
2 (2) 𝜎𝜎2

 سازی اولین بردار شبیه (1) 2

𝜎𝜎3
2(61)  ......  ......  ...... 𝜎𝜎3

2(3) 𝜎𝜎3
2(2) 𝜎𝜎3

 سازی دومین بردار شبیه (1)2
 ......  ......  ......  ......  ......  ......  ...... ...... 
 ......  ......  ......  ......  ......  ......  ...... ...... 

𝜎𝜎1000000
2 (61)  ......  ......  ...... 𝜎𝜎1000000

2 (3) 𝜎𝜎1000000
2 (2) 𝜎𝜎1000000

2 ام  یک میلیون بردار (1)
 سازی شبیه

𝝈𝝈𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀
𝟐𝟐 (𝟔𝟔𝟔𝟔)  ...... ...... ...... 𝝈𝝈𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀

𝟐𝟐 (𝟑𝟑)  𝝈𝝈𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀
𝟐𝟐 (𝟐𝟐)  𝝈𝝈𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀

𝟐𝟐  ها سازیمیانگین شبیه  (𝟔𝟔)
 های تحقیق. یافته: منبع 

 
با زمان داده  اولین بردار  دهیم؛ یعنی بههای واقعی را قرار میدر سطر اول جدول فوق، واریانس متغیر  جای 

(𝜎𝜎1
𝜎𝜎1گیرد که در آن،  های واقعی قرار می(، واریانس متغیر با زمان خود داده 2

واقعی است   واریانس اولین داده  (1)2
𝜎𝜎1که حاصل آن صفر است )تنها در اولین بردار(؛  

𝜎𝜎1تا    (2)2
های واقعی  واریانس متغیر با زمان خود داده  (61)2

ارائه شده است. پس از   2ها در جدول  آن  ۀمحاسب  ۀو یکم هستند )در اولین بردار( که نحو   سال دوم تا سال شصت
𝜎𝜎1اولین بردار )   ۀمحاسب

. در  گرددسازی را از ابتدا اجرا میشبیهداشته و حال دوباره فرآیند  را در حافظه نگه   (، آن2
 شود.ترتیب از اولین داده تا شصت و یکمین داده انجام می سازی درون هر بردار، بهاینجا نیز، شبیه

𝜎𝜎2سازی،  در اولین بردار شبیه
𝜎𝜎2سازی از واریانس داده سال اول است،  شبیه  اولین   (1)2

سازی  شبیه  اولین  (2)2
𝜎𝜎2از واریانس داده سال دوم است،  

𝜎𝜎2سازی از واریانس داده سال سوم است و... و درنهایت  شبیه  اولین  (3)2
2(61)  

سازی شده واریانس مربوط  های شبیهسازی از واریانس داده سال شصت و یکم است؛ که همگی، دادهاولین شبیه
𝜎𝜎2)سازیبه اولین بردار شبیه

های متغیر با زمان خود دهند؛ چراکه بردار اول، مربوط به واریانسرا تشکیل می   (2
𝜎𝜎2 (ها و بردارسازی آنهای واقعی بوده و نه شبیهداده 

های سازی شده از واریانس دادهشبیه  درواقع، اولین بردار  )2
𝜎𝜎2)بردار  ۀواقعی است. پس از محاسب

سازی از ابتدا اجرا فرآیند شبیهدوباره    داشته و حالرا در حافظه نگه  آن   (2
 . شوندمی
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2 ام  یک میلیون بردار (1)
 سازی شبیه

𝝈𝝈𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀
𝟐𝟐 (𝟔𝟔𝟔𝟔)  ...... ...... ...... 𝝈𝝈𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀

𝟐𝟐 (𝟑𝟑)  𝝈𝝈𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀
𝟐𝟐 (𝟐𝟐)  𝝈𝝈𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀𝐀

𝟐𝟐  ها سازیمیانگین شبیه  (𝟔𝟔)
 های تحقیق. یافته: منبع 

 
با زمان داده  اولین بردار  دهیم؛ یعنی بههای واقعی را قرار میدر سطر اول جدول فوق، واریانس متغیر  جای 

(𝜎𝜎1
𝜎𝜎1گیرد که در آن،  های واقعی قرار می(، واریانس متغیر با زمان خود داده 2

واقعی است   واریانس اولین داده  (1)2
𝜎𝜎1که حاصل آن صفر است )تنها در اولین بردار(؛  

𝜎𝜎1تا    (2)2
های واقعی  واریانس متغیر با زمان خود داده  (61)2

ارائه شده است. پس از   2ها در جدول  آن  ۀمحاسب  ۀو یکم هستند )در اولین بردار( که نحو   سال دوم تا سال شصت
𝜎𝜎1اولین بردار )   ۀمحاسب

. در  گرددسازی را از ابتدا اجرا میشبیهداشته و حال دوباره فرآیند  را در حافظه نگه   (، آن2
 شود.ترتیب از اولین داده تا شصت و یکمین داده انجام می سازی درون هر بردار، بهاینجا نیز، شبیه

𝜎𝜎2سازی،  در اولین بردار شبیه
𝜎𝜎2سازی از واریانس داده سال اول است،  شبیه  اولین   (1)2

سازی  شبیه  اولین  (2)2
𝜎𝜎2از واریانس داده سال دوم است،  

𝜎𝜎2سازی از واریانس داده سال سوم است و... و درنهایت  شبیه  اولین  (3)2
2(61)  
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سازی شده واریانس حاصل خواهد نتیجه، یک میلیون بردار شبیهمیلیون بار انجام شده و دراین فرآیند تا یک
صورت ستونی، سازی واریانس، بهمیلیون شبیهاز این یک   MATLABافزار  شد. حال بالحاظ دستور میانگین در نرم 

 گیریم. درنهایت بردار زیر حاصل خواهد شد:میانگین می 
(17 ) ( σAvg

2  (1), σAvg
2  (2), σAvg

2 (3), ………….., σAvg
2 (61) ) 
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های ، انحراف معیارها یا همان نااطمینانیMATLABافزار  آخر با اعمال دستور جذر از واریانس در نرم  ۀدر مرحل

 مطابق بردار زیر حاصل خواهد شد.  ،گذاری خصوصی و دولتیسازی شده سرمایه شبیه
(18 ) ( σAvg(1), σAvg(2), σAvg(3), ………….., σAvg(61) ) 
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(19 ) dx(t) = 0.5(μi − x(t))dt + σidwt 
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 است.   0.5میل به میانگین هم  ۀدهندضریب سرعت
 دهد. را نشان می  سازی اولین بردار مربوط به واریانس در فرآیند شبیه   ۀ روش ریاضی معیار محاسب نیز  جدول زیر  

 
 سازی اولین بردار واریانس در فرآیند شبیه ۀمحاسب ۀ: نحو 2جدول 

Tab. 2: Method of Calculating the First Variance Vector in the Simulation Process 
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𝑇𝑇
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   = 1
1 ∑(X𝑖𝑖) =  X̅1

1

𝑖𝑖=0
 

1X 1 = T
1340  

𝜎𝜎𝑻𝑻𝟏𝟏𝟏𝟏𝑻𝑻 == 𝜎𝜎𝑻𝑻𝑻𝑻 

2 2
2 1341T = 

𝜎𝜎𝑇𝑇2
2 = 𝜎𝜎1341

2  

= 1
2 ∑(

2

𝑖𝑖=0
X𝑖𝑖 − X̅𝑖𝑖)2 

X̅T2 = X̅1341

= 1
2 ∑(X𝑖𝑖) = X̅2

2

𝑖𝑖=0
 2X 2 =T 

1341  

...... ...... ...... ...... ...... 

...... ...... ...... ...... ...... 

𝜎𝜎𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻 = 𝜎𝜎𝑻𝑻𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏 = 

√𝝈𝝈𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻
𝟐𝟐 = √𝝈𝝈𝑻𝑻𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏𝟏

𝟐𝟐  

𝜎𝜎𝑇𝑇𝑇𝑇
2 = 𝜎𝜎𝑇𝑇61

2 = 𝜎𝜎1400
2  

 = 1
61 ∑(

61

𝑖𝑖=0
X𝑖𝑖 − X̅𝑖𝑖)2 

X̅Tn = X̅T61 = X̅1400

= 1
61 ∑(X𝑖𝑖) =

61

𝑖𝑖=0
X̅61 

= nX
61X 

n =T 

1400  

 های تحقیق. یافته: منبع
 

های واقعی )اولین بردار  های واقعی و واریانس متغیر با زمان داده میانگین متغیر با زمان داده   ۀ روش ریاضی معیار محاسب 
𝜎𝜎1

یعنی، اعداد    ؛ گذاری خصوصی و دولتی(، در جدول فوق ارائه شده است های سرمایه سازی واریانس مربوط به فرآیند شبیه   2
گذاری خصوصی و دولتی را تشکیل  های سرمایه سازی واریانس واریانس از جدول مذکور، اولین بردار از فرآیند شبیه   ستون 

  ۀ های اول و دوم؛ واریانس دور زمانی دوم، واریانس داده   ۀ زمانی اول، صفر؛ واریانس دور   ۀ دهند. از طرفی، واریانس دور می 
 ام است. nاول تا    های ام، واریانس داده nزمانی    ۀ واریانس دور   طور ن ی هم های اول تا سوم؛ و  زمانی سوم، واریانس داده 

 

 پژوهشهای یافته .4
با  یو دولت  یبخش خصاوصا   یناخالص واقع  یگذارهیسارما  ینانینااطم  یرهایمتغ  یساازهیشاب  .4-1

 چکیواس نیانگیبازگشت به م  یتصادف لیفرانسیاستفاده از روش معادلات د

های اصلی تأثیرگذار بر رشد اقتصادی، اشتغال، تابع تولید و... است، هرگونه گذاری، یکی از مؤلفه از آنجا که سرمایه 
در منظور،  به این گذاری، منجر به لطمه دیدن رشد اقتصادی و اشتغال خواهد شد.  اختلال و نااطمینانی در روند سرمایه 

گذاری متغیرهای نااطمینانی سرمایه   ، دو بخش خصوصی و دولتی به  گذاری  سرمایه تفکیک  با توجه به  ،  مطالعهاین  
 ۀهای پای سال   براساس   گذاری ناخالص واقعی بخش خصوصی ناخالص واقعی بخش دولتی و نیز نااطمینانی سرمایه 

میانگین واسیچک    1376و    1390 به  بازگشت  دیفرانسیل تصادفی  اعداد آن   سازی شده شبیه از روش معادلات    و 
 .ترتیب در جداول زیر ارائه شده استبه

   

گذاری خصاوصای و دولتی بر مبنای معادلات دیفرانسایل تصاادفی بازگشات به  ساازی شاده متغیرهای سارمایه های شابیه نااطمینانی   : 3  جدول 
 . ( 1390  ۀ )سال پای   میانگین واسیچک 

Tab. 3: Simulated Uncertainties of Private and Government Investment Variables Based on 

Vasicek‘S Mean Reverting Stochastic Differential Equation (Base Year 2011). 

 سال 
نااطمینانی  

گذاری  سرمایه 
 دولتی 

نااطمینانی  
گذاری  سرمایه 

 خصوصی 

 سال 
نااطمینانی  

گذاری  سرمایه 
 دولتی 

نااطمینانی  
گذاری  سرمایه 

 خصوصی 

 سال 
نااطمینانی  

گذاری  سرمایه 
 دولتی 

نااطمینانی  
گذاری  سرمایه 

 خصوصی 

1340 0.00 0.00 1361 144.59 181.51 1382 116.66 156.82 

1341 25.74 35.55 1362 142.52 182.21 1383 117.59 163.66 

1342 34.18 31.92 1363 139.77 181.95 1384 119.91 168.61 
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 های تحقیق. یافته: منبع
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1343 30.13 57.58 1364 137.00 179.03 1385 122.19 171.75 

1344 56.54 76.36 1365 134.56 175.55 1386 123.73 178.36 

1345 56.79 81.50 1366 132.05 172.30 1387 126.31 186.07 

1346 63.54 91.46 1367 129.91 169.21 1388 128.15 192.69 

1347 75.10 93.28 1368 127.94 166.29 1389 129.28 199.25 

1348 81.98 93.78 1369 125.79 163.52 1390 130.84 205.22 

1349 84.99 99.76 1370 123.75 163.48 1391 129.95 207.59 

1350 89.23 110.16 1371 122.02 162.14 1392 128.95 208.54 

1351 90.06 128.40 1372 122.09 159.67 1393 128.61 209.53 

1352 94.80 138.51 1373 121.27 157.48 1394 128.00 209.13 

1353 108.31 145.61 1374 120.10 155.39 1395 127.84 208.11 

1354 116.14 175.45 1375 119.33 153.27 1396 127.67 207.16 

1355 138.86 199.80 1376 118.24 151.95 1397 126.73 205.95 

1356 144.04 205.07 1377 117.08 151.00 1398 125.66 204.76 

1357 156.26 199.66 1378 116.48 150.05 1399 124.70 203.96 

1358 153.22 194.48 1379 115.77 149.56 1400 123.70 202.73 

1359 149.79 190.16 1380 115.32 150.59    

1360 146.50 185.75 1381 115.56 153.05    
 تحقیق. های منبع: یافته  
 

گذاری خصاوصای و دولتی برمبنای معادلات دیفرانسایل تصاادفی بازگشات به  ساازی شاده متغیرهای سارمایه های شابیه : نااطمینانی 4  جدول 
 . ( 1376  ۀ  میانگین واسیچک )سال پای 

Tab. 4: Simulated Uncertainties of Private and Government Investment Variables Based on 

Vasicek‘S Mean Reverting Stochastic Differential Equation (Base Year 1997). 

 سال 
نااطمینانی  

گذاری  سرمایه 
 دولتی 

نااطمینانی  
گذاری  سرمایه 

 خصوصی 

 سال 
نااطمینانی  

گذاری  سرمایه 
 دولتی 

نااطمینانی  
گذاری  سرمایه 

 خصوصی 

 سال 
نااطمینانی  

گذاری  سرمایه 
 دولتی 

نااطمینانی  
گذاری  سرمایه 

 خصوصی 

1340 0.00 0.00 1361 54.10 65.44 1382 43.65 56.54 

1341 9.63 12.82 1362 53.32 65.70 1383 43.95 58.54 

1342 12.79 11.51 1363 52.30 65.60 1384 44.90 60.33 

1343 11.27 20.76 1364 51.26 .5546  1385 45.91 61.82 

1344 21.16 27.53 1365 50.35 63.30 1386 46.76 63.65 

1345 21.25 29.39 1366 49.41 62.12 1387 47.79 66.34 

1346 23.77 32.98 1367 48.61 61.01 1388 48.54 68.66 

1347 28.1 33.63 1368 47.87 59.95 1389 48.99 70.97 

1348 30.67 33.81 1369 47.06 58.96 1390 49.62 73.07 

1349 31.80 35.97 1370 46.30 58.94 1391 49.29 73.90 

1350 33.39 39.72 1371 45.66 58.46 1392 48.92 74.22 

1351 33.70 46.29 1372 45.68 57.57 1393 48.80 74.56 

1352 35.47 49.94 1373 45.37 56.78 1394 48.58 74.41 

1353 40.53 52.50 1374 44.94 56.02 1395 48.54 74.04 

1354 43.45 63.26 1375 44.65 55.26 1396 48.49 73.70 

1355 51.96 71.68 1376 44.24 54.79 1397 48.13 73.26 

1356 53.89 73.94 1377 43.81 54.44 1398 47.72 72.83 

1357 58.47 71.99 1378 43.58 54.10 1399 47.36 72.54 

1358 57.33 70.12 1379 43.31 53.93 1400 46.98 72.10 

1359 56.04 68.56 1380 43.15 54.29    
1360 54.82 66.97 1381 43.24 55.18    

 های تحقیق. منبع: یافته  
 

معادلات    گذاری خصوصی و دولتی براساس روش سازی شده متغیرهای سرمایههای شبیهمطابق اعداد نااطمینانی
 مواردی قابل ذکر است:  ،1376و  1390 ۀهای پایدیفرانسیل تصادفی بازگشت به میانگین واسیچک براساس سال

های گذاری خصوصی بیشتر از نااطمینانیهای سرمایهنااطمینانی  1342ها به استثنای سال  در تمامی سال  الف(
 .گذاری دولتی بوده استسرمایه
  1392و    1394،  1393های  ترتیب مربوط به سال گذاری خصوصی، بههای سرمایهبیشترین مقدار نااطمینانی  ب(

به  آن  به سال و کمترین مقدار  از دلایل عمد  است.  1341و    1342،  1340های  ترتیب مربوط  بودن    ۀیکی  بالا 
  1392و    1391های  سالارزی    نوسانات شدیدتوان به  های مذکور را میدر سالگذاری خصوصی  سرمایهنااطمینانی  

طمینانی این متغیر  اتبع آن ناگذاری خصوصی و بهمتغیر سرمایه  نیز نسبت داد که با وقفه بر متغیرهای اقتصادی و
سازی، واریانس که در ابتدای دوره قرار دارد در روش شبیهاین  دلیلبهنیز    1340. از طرفی، سال  گذاشته است  تأثیر

ترتیب، دارای کمترین نااطمینانی  به  1341و    1342های  حالی است که سالدر  شود. اینو انحراف معیار آن، صفر می
توان به گسترش ها میها در آن سال اند که از وقایع عمده مرتبط و تأثیرگذار بر آن گذاری خصوصی بودهسرمایه

میلیون دلاری از سوی ریاست جمهوری وقت امریکا به ایران    35امریکا؛ اعطاء وام    های اقتصادی ایران وهمکاری
اجرای طرح اصلاحات اراضی اشاره کرد.    ۀمنظور پشتوانسازی بهدولتی و انجام خصوصی  یها کارخانهو نیز فروش  

ها و گذاری در زیرساختهای ایران و امریکا موجب گسترش سرمایه از طرفی، وام دریافتی و گسترش همکاری
امکان کنار  در  امر  این  و  است؛  زیربنایی شده  در طرح   هاکارخانهپذیر شدن خرید سهام  امور  کارگران  ازسوی 

گذاری را افزایش داده است. البته قابل ذکر  گذاران بخش خصوصی، جهت سرمایه سرمایه   ۀاصلاحات اراضی، انگیز
اما اثرات اقتصادی عوامل فوق بر    ،وقوع پیوسته استنیز به   1342خرداد سال    15است در کنار این وقایع، قیام  

گذاری بخش خصوصی درمجموع، بیشتر از اثرات قیام مذکور بوده است. مجموع این عوامل، موجب افزایش سرمایه
  .گذاری در دو سال مذکور شده استگذاری بخش خصوصی و کاهش نااطمینانی این سرمایهسرمایه
و    1359و    1358،  1357های  ترتیب مربوط به سالگذاری دولتی بههای سرمایه بیشترین مقدار نااطمینانی  ج(

بالا بودن نااطمینانی    ۀیکی از دلایل عمداست.    1343و  1341،  1340های  ترتیب مربوط به سالکمترین مقدار آن به 
ی یا تغییر رژیم حاکم  و اجتماع  یاس یبزرگ س  یدگرگونتوان به  های مذکور را میگذاری دولتی در سالسرمایه

توان در ارتباط با انقلاب اسلامی می  .ع جنگ تحمیلی نسبت دادوچنین وقو هم  ؛ایران و پیروزی انقلاب اسلامی 
نااطمینانی با  بسیار   ،گیری مواجه است و در آن مرحلههایی در تصمیمگفت تغییر هر رژیمی  اقدامی  انجام هر 
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1353 40.53 52.50 1374 44.94 56.02 1395 48.54 74.04 

1354 43.45 63.26 1375 44.65 55.26 1396 48.49 73.70 

1355 51.96 71.68 1376 44.24 54.79 1397 48.13 73.26 

1356 53.89 73.94 1377 43.81 54.44 1398 47.72 72.83 

1357 58.47 71.99 1378 43.58 54.10 1399 47.36 72.54 

1358 57.33 70.12 1379 43.31 53.93 1400 46.98 72.10 

1359 56.04 68.56 1380 43.15 54.29    
1360 54.82 66.97 1381 43.24 55.18    

 های تحقیق. منبع: یافته  
 

معادلات    گذاری خصوصی و دولتی براساس روش سازی شده متغیرهای سرمایههای شبیهمطابق اعداد نااطمینانی
 مواردی قابل ذکر است:  ،1376و  1390 ۀهای پایدیفرانسیل تصادفی بازگشت به میانگین واسیچک براساس سال

های گذاری خصوصی بیشتر از نااطمینانیهای سرمایهنااطمینانی  1342ها به استثنای سال  در تمامی سال  الف(
 .گذاری دولتی بوده استسرمایه
  1392و    1394،  1393های  ترتیب مربوط به سال گذاری خصوصی، بههای سرمایهبیشترین مقدار نااطمینانی  ب(

به  آن  به سال و کمترین مقدار  از دلایل عمد  است.  1341و    1342،  1340های  ترتیب مربوط  بودن    ۀیکی  بالا 
  1392و    1391های  سالارزی    نوسانات شدیدتوان به  های مذکور را میدر سالگذاری خصوصی  سرمایهنااطمینانی  

طمینانی این متغیر  اتبع آن ناگذاری خصوصی و بهمتغیر سرمایه  نیز نسبت داد که با وقفه بر متغیرهای اقتصادی و
سازی، واریانس که در ابتدای دوره قرار دارد در روش شبیهاین  دلیلبهنیز    1340. از طرفی، سال  گذاشته است  تأثیر

ترتیب، دارای کمترین نااطمینانی  به  1341و    1342های  حالی است که سالدر  شود. اینو انحراف معیار آن، صفر می
توان به گسترش ها میها در آن سال اند که از وقایع عمده مرتبط و تأثیرگذار بر آن گذاری خصوصی بودهسرمایه

میلیون دلاری از سوی ریاست جمهوری وقت امریکا به ایران    35امریکا؛ اعطاء وام    های اقتصادی ایران وهمکاری
اجرای طرح اصلاحات اراضی اشاره کرد.    ۀمنظور پشتوانسازی بهدولتی و انجام خصوصی  یها کارخانهو نیز فروش  

ها و گذاری در زیرساختهای ایران و امریکا موجب گسترش سرمایه از طرفی، وام دریافتی و گسترش همکاری
امکان کنار  در  امر  این  و  است؛  زیربنایی شده  در طرح   هاکارخانهپذیر شدن خرید سهام  امور  کارگران  ازسوی 

گذاری را افزایش داده است. البته قابل ذکر  گذاران بخش خصوصی، جهت سرمایه سرمایه   ۀاصلاحات اراضی، انگیز
اما اثرات اقتصادی عوامل فوق بر    ،وقوع پیوسته استنیز به   1342خرداد سال    15است در کنار این وقایع، قیام  

گذاری بخش خصوصی درمجموع، بیشتر از اثرات قیام مذکور بوده است. مجموع این عوامل، موجب افزایش سرمایه
  .گذاری در دو سال مذکور شده استگذاری بخش خصوصی و کاهش نااطمینانی این سرمایهسرمایه
و    1359و    1358،  1357های  ترتیب مربوط به سالگذاری دولتی بههای سرمایه بیشترین مقدار نااطمینانی  ج(

بالا بودن نااطمینانی    ۀیکی از دلایل عمداست.    1343و  1341،  1340های  ترتیب مربوط به سالکمترین مقدار آن به 
ی یا تغییر رژیم حاکم  و اجتماع  یاس یبزرگ س  یدگرگونتوان به  های مذکور را میگذاری دولتی در سالسرمایه

توان در ارتباط با انقلاب اسلامی می  .ع جنگ تحمیلی نسبت دادوچنین وقو هم  ؛ایران و پیروزی انقلاب اسلامی 
نااطمینانی با  بسیار   ،گیری مواجه است و در آن مرحلههایی در تصمیمگفت تغییر هر رژیمی  اقدامی  انجام هر 
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ترجیح بر ثبات شرایط شرایط کشور در مقطع مذکور هنوز به ثبات نرسیده بوده و  چراکه    ؛گیردمحتاطانه صورت می
  توان عنوان کرد در ارتباط با جنگ تحمیلی نیز می.  ها بوده استگذاریو سپس اقدام به بازسازی و انجام سرمایه

،  و زمان پایان جنگها و عدم امکان تخمین خسارات  تخریب بسیاری از زیرساخت  دلیلبه در زمان وقوع جنگ نیز  
سرمایه  به  سازندگیاقدام  و  دولت    گذاری  سوی  جنگاز  اتمام  از  پس  مذکور،   هایسال در    و   ،شدموکول    ،به 

بر  در اینجا نیز علاوهازطرفی،    های مورد بررسی بیشتر بوده است.گذاری دولتی از سایر سال های سرمایهنااطمینانی
 برای   دلاری  میلیون   دویست  های دارای کمترین نااطمینانی، اعطای اعتبارموارد ذکر شده در بند )ب( برای سال

پایین  به  نظامی  تسلیحات  فروش  دلایل  از  دیگر  یکی  را  امریکا  وقت  جمهوری  ریاست  ازسوی  بودن  ایران  تر 
 برد. نام 1343و   1341های ترتیب در سالگذاری بخش دولتی بهنااطمینانی سرمایه

گذاری سرمایه  ۀسازی شدافزاری مربوط به متغیرهای نااطمینانی شبیههای نرم( نیز یافته 5( تا )2)نمودارهای   
 دهد: را نشان می 1376و  1390 ۀهای پایدولتی و خصوصی براساس سال

 

 
  ( 1390 ۀ)ساال پای  گذاری دولتی مبتنی بر مدل واسایچکسارمایه ۀساازی شادشابیه  نمودارهای متغیر نااطمینانی  : 2نمودار  

 . های تحقیق()منبع: یافته

Graph. 2: Simulated Uncertainty Variable Graphs of Government Investment Based on 

Vasicek‘S Model (Base Year 2011). 

 

 
 ( 1376  ۀ)سال پای بر مدل واسیچک گذاری دولتی مبتنیسرمایه ۀسازی شدشبیه  : نمودارهای متغیر نااطمینانی3نمودار

 .های تحقیق()منبع: یافته

Graph. 3: Simulated Uncertainty Variable Graphs of Government Investment Based on 

Vasicek‘S Model (Base Year 1997). 

 هستند:   1376  و  1390  ۀپایهای  سالگذاری دولتی در  ( که مربوط به سرمایه 3( و ) 2در هر کدام از نمودارهای )
در  روش آن    ودست آمده  سازی شده بهدهد که برمبنای مدل شبیهها را نشان می(، انحراف معیار داده الفنمودار )

دست آمده طبق مطالب  سازی شده و به( نیز خروجی مدل شبیهبقسمت فوق، توضیح داده شده است. نمودار )
 فوق بوده که به جهت فرآیند تصادفی بودن، سه نمونه از آن در نمودار ارائه شده است. 

 

 
  ۀ )ساال پای بر مدل واسایچکگذاری خصاوصای مبتنیسارمایه ۀساازی شادشابیه  : نمودارهای متغیر نااطمینانی4نمودار  
 . های تحقیق()منبع: یافته  ،(1390

Graph. 4: Simulated Uncertainty Variable Graphs of Private Investment Based on Vasicek‘S 

Model (Base Year 2011). 

 

 
  ۀ )ساال پای بر مدل واسایچکگذاری خصاوصای مبتنیسارمایه ۀساازی شادشابیه  نمودارهای متغیر نااطمینانی  : 5نمودار  
 . های تحقیق()منبع: یافته  ،(1376

Graph. 5: Simulated Uncertainty Variable Graphs of Private Investment Based on Vasicek‘S 

Model (Base Year 1997). 

 
  1376و    1390  ۀپایهای  سالگذاری خصوصی در  ( که مربوط به سرمایه 5( و ) 4در هرکدام از نمودارهای )

روش   ودست آمده  به   ۀسازی شدها است که برمبنای مدل شبیهانحراف معیار داده   ۀدهند(، نشان الفنمودار )  هستند:
دست آمده سازی شده و به( خروجی مدل شبیهبتر توضیح داده شده است. نهایتاً نیز نمودار )پیش نیز آن  ۀمحاسب

 طبق مطالب فوق است که به جهت فرآیند تصادفی بودن، سه نمونه از آن در این نمودار ارائه شده است. 
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 هستند:   1376  و  1390  ۀپایهای  سالگذاری دولتی در  ( که مربوط به سرمایه 3( و ) 2در هر کدام از نمودارهای )
در  روش آن    ودست آمده  سازی شده بهدهد که برمبنای مدل شبیهها را نشان می(، انحراف معیار داده الفنمودار )

دست آمده طبق مطالب  سازی شده و به( نیز خروجی مدل شبیهبقسمت فوق، توضیح داده شده است. نمودار )
 فوق بوده که به جهت فرآیند تصادفی بودن، سه نمونه از آن در نمودار ارائه شده است. 

 

 
  ۀ )ساال پای بر مدل واسایچکگذاری خصاوصای مبتنیسارمایه ۀساازی شادشابیه  : نمودارهای متغیر نااطمینانی4نمودار  
 . های تحقیق()منبع: یافته  ،(1390

Graph. 4: Simulated Uncertainty Variable Graphs of Private Investment Based on Vasicek‘S 

Model (Base Year 2011). 

 

 
  ۀ )ساال پای بر مدل واسایچکگذاری خصاوصای مبتنیسارمایه ۀساازی شادشابیه  نمودارهای متغیر نااطمینانی  : 5نمودار  
 . های تحقیق()منبع: یافته  ،(1376

Graph. 5: Simulated Uncertainty Variable Graphs of Private Investment Based on Vasicek‘S 

Model (Base Year 1997). 

 
  1376و    1390  ۀپایهای  سالگذاری خصوصی در  ( که مربوط به سرمایه 5( و ) 4در هرکدام از نمودارهای )

روش   ودست آمده  به   ۀسازی شدها است که برمبنای مدل شبیهانحراف معیار داده   ۀدهند(، نشان الفنمودار )  هستند:
دست آمده سازی شده و به( خروجی مدل شبیهبتر توضیح داده شده است. نهایتاً نیز نمودار )پیش نیز آن  ۀمحاسب

 طبق مطالب فوق است که به جهت فرآیند تصادفی بودن، سه نمونه از آن در این نمودار ارائه شده است. 
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Analysis of the Effect of Government Budget Imbalance 
on Economic Welfare in Iran

Abstract
The budget Imbalance can lead to the reduction of social and economic welfare programs such as 
healthcare, education and social security. This can negatively affect the quality of life of citizens 
and can lead to an increase in poverty and inequality. In this regard, the aim of the present study 
is to investigate the role of budget imbalance on economic welfare in Iran for the period of 1978-
2021. For this purpose, the research model has been estimated using the non-linear (asymmetric) 
Autoregressive Distributed lag method in two models. Also, IEWB comprehensive index has 
been used to calculate economic welfare. The movement trend of the economic welfare index 
shows that it fluctuated during the period under review; so that the average welfare index in the 
first plan has decreased compared to the previous period; While it has had an upward trend in the 
following periods and has an average of 128.89; Also, the trend of total Imbalance and operating 
and capital Imbalance has a fluctuating trend. The long-term results in the first model indicate 
that a decrease in the budget balance deficit has an inverse and significant effect on economic 
welfare, and an increase in the budget Imbalance does not have a significant effect on economic 
welfare. In the second model, the long-term results indicate that the increase and decrease in the 
capital Imbalance has direct effects on welfare. An increase in the operating Imbalance has an 
inverse effect on welfare, and a decrease in the operating Imbalance does not have a significant 
effect on welfare. Also, in both models, per capita income and economic growth have a direct and 
significant effect on welfare. According to the results, it is suggested that the government should 
adopt similar policies in the financial foundations to improve the security of the society, create the 
necessary infrastructure to maintain the total income tax, eliminate non-targeted tax exemptions 
and credit priorities in order to reduce the imbalance budget. It is also recommended that the 
government focus more on increasing the share of the capital component of the public budget and 
reduce the operational imbalance of the budget in the long-run.
Keywords: Economic Welfare, Budget Imbalance, Asymmetric Model, Iran. 
JEL Classification: I31, H61, C22.

1. Associate Professor, Department of Energy Economics, Faculty of Economics and Administrative Sciences, University of 
Mazandaran, Babolsar, Iran (Corresponding Author).
Email: sh.zaroki@umz.ac.ir
2. M. A. in Economics, Department of Economics, Faculty of Economics and Administrative Sciences, University of 
Mazandaran, Babolsar, Iran 
3. M. A. in Economics, Department of Economics, Faculty of Economics and Administrative Sciences, University of 
Mazandaran, Babolsar, Iran
4. M. A. in Economics, Department of Economics, Faculty of Social and Economic Sciences, University of Alzahra, Tehran, 
Iran

Citations: Zaroki, S.; Nasrnejad Nesheli, S.; Norozi, M. & Khosheh Gol Garusi, M., (2024). “Analysis of the Effect of 
Government Budget Imbalance on Economic Welfare in Iran”. Journal of Applied Economics Studies in Iran, 12(48): 73-105. 
doi: 10.22084/aes.2023.28078.3607
Homepage of this Article: https://aes.basu.ac.ir/article_5379.html?lang=en

Type of Article: Research
 https://dx.doi.org/10.22084/AES.2023.28078.3607

Received: 2023.07.21; Accepted: 2023.11.20
Pp: 73-105



74
Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

Zaroki et al.,: Analysis of the Effect of 
Government Budget Imbalance on...

1. Introduction 
The government pursues goals such as economic growth, full employment and price 
stabilization with allocation, distribution and economic stability. The budget is the main 
instrument for achieving the goal of economic stability (Moulai & Abdulian, 2018). The 
public budget deficit can be created for two reasons: an increase in current public 
spending or the implementation of an active fiscal policy with an increase in investment 
spending. In the first case, overall demand increases and inflation may occur. But in the 
second case, fiscal policy becomes expansionary and leads the economy towards full 
employment in the long run (Azizi, 2006). 

In the field of budget deficit and its impact on the economy, there are three schools of 
thought (positive Keynesian view, negative neoclassical approach and Ricardo's neutral 
approach), which state that budget deficit can have positive, negative or neutral effects on 
the economy. growth, respectively (Bernheim, 1989; Zota & Berisha, 2016), this analytical 
difference is caused by factors such as time, country, type of government and the level and 
type of budget deficit, and cannot be stated precisely that the Budget deficit has a positive 
or negative effect on economic growth Accepting the view According to Keynes, the 
budget deficit can create more opportunities to increase incomes and the economic welfare 
of society by having a positive effect on economic growth and vice versa. Therefore, the 
effects of budget deficit on economic growth and other macroeconomic variables on 
economic welfare are very important (Zota & Berisha, 2016). 

National research has demonstrated the inverse relationship between budget deficits and 
economic growth, and therefore economic welfare. Through reduced investment, increased 
financial governance, increased inflation and changes in the tax base (Mosvinik et al., 2018; 
Sayadzadeh et al., 2019; Raghofer et al., 2019). Colleagues, 2016 and Izadi and Abbasian, 
2022) in contrast with part of the foreign literature, have recognized the positive impact of 
the relationship between budget deficit and welfare (Fasuranti and Akindele, 2015) and its 
neutrality in the short term (Bukina, 2022). In the present study, an attempt was made to 
explain the effect of government budget imbalance and to analyze the relationship between 
budget deficit and economic welfare using the combined index of economic welfare in the 
period between 1978- 2021. This research is important because of the importance of the 
effects that the budget deficit can have on Iran's economic welfare. 

2. Materials and Methods 
The IEWB index measures economic welfare based on four components, which are the 
flow of consumption (CF), the balance of productive activities (WS), the distribution of 
individual income (ID) and the level of economic security (ES) (Bakhtiari et al., 2013). The 
general form of this index is as follows: 
 
IEWB=CF+WS+ID+ES                                                                                       (1) 

In line with the purpose of the research, the autoregressive approach with nonlinear 
distribution breaks (NARDL) was chosen and explained in two formats (based on 
government general budget imbalance; and government budget operating and capital 
imbalance). Therefore, in the first model, the explanation of the effect of public budget 
imbalance on economic welfare (relation 2) and in the second model, the explanation of 
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the effect of operational and capital imbalance on the economic welfare (report 3) was 
studied: 
∆𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡 = 𝜌𝜌𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡−1 + 𝛽𝛽+𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1

+ + 𝛽𝛽−𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1
− + 𝛾𝛾𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡−1 + 𝛿𝛿𝐼𝐼𝑅𝑅𝑡𝑡−1 +

∑ 𝜌𝜌𝑖𝑖∆𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡−𝑖𝑖
𝑝𝑝−1
𝑖𝑖=1 + ∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖

+∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖
+𝑟𝑟1−1

𝑖𝑖=0 + ∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖
−∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖

−𝑟𝑟2−1
𝑖𝑖=0 +

∑ 𝛾𝛾𝑖𝑖∆𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡−𝑖𝑖
𝑠𝑠−1
𝑖𝑖=0 + ∑ 𝛿𝛿𝑖𝑖∆𝐼𝐼𝑅𝑅𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑢𝑢−1
𝑖𝑖=0 + 𝑒𝑒𝑡𝑡                                (2) 

∆𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡 = 𝜌𝜌𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡−1 + 𝛽𝛽+𝑅𝑅𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1
+ + 𝛽𝛽−𝑅𝑅𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1

− + 𝛾𝛾+𝑂𝑂𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1
+ + 𝛾𝛾−𝑂𝑂𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1

− +
𝛿𝛿𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡−1 + 𝜃𝜃𝐼𝐼𝑅𝑅𝑡𝑡−1 + ∑ 𝜌𝜌𝑖𝑖∆𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑝𝑝−1
𝑖𝑖=1 + ∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖

+∆𝑅𝑅𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖
+𝑟𝑟1−1

𝑖𝑖=0 +
∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖

−∆𝑅𝑅𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖
−𝑟𝑟2−1

𝑖𝑖=0 + ∑ 𝛾𝛾𝑖𝑖
+∆𝑂𝑂𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖

+𝑠𝑠1−1
𝑖𝑖=0 + ∑ 𝛾𝛾𝑖𝑖

−∆𝑂𝑂𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖
−𝑠𝑠2−1

𝑖𝑖=0 +
∑ 𝛿𝛿𝑖𝑖∆𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑡𝑡−1
𝑖𝑖=0 + ∑ 𝜃𝜃𝑖𝑖∆𝐼𝐼𝑅𝑅𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑢𝑢−1
𝑖𝑖=0 + 𝑒𝑒𝑡𝑡                                     (3) 

In both reports, IEWB is a dependent variable and represents a composite index of 
economic welfare. TBDR, RGDPPC and EG Also, as the explanatory variables of the first 
model, it shows the ratio of the government's general budget imbalance to production, real 
per capita income and economic growth, respectively. In relation (3), Also, the explanatory 
variables of the model are real per capita income (RGDPPC) and economic growth (EG). 
Also, OBDR is the ratio of operational imbalance of government budget to production and 
CBDR is the ratio of capital imbalance of government budget to production. 
 
3. Data Description 
The raw economic data of the study during the period from 1978 - 2021 was extracted from 
the internal database and to explain the data, the main research variables were averaged 
over the entire period and 7 sub-periods as described in Table 1. According to Table (1), 
Iran's economic welfare experiences a fluctuating trend. From 1993-1989, the trend of 
economic welfare decreased and in (1999-1994) the increasing trend was halted. However, 
in 2000, it started to increase again and reached its highest level in (2015-2011). During 
the examined period, the economic welfare rate averaged at 9.125. According to the 
provided information, the minimum and maximum per capita income and economic growth 
are 33.53 million Rials (1993-1989) and 66.05 million Rials (2010-2005), respectively. The 
growth rate was 4% (1988-1978) and 8% (2000-2004). Additionally, the highest level of 
imbalance was observed in 2010-2005, with a rate of 19.27%. 

The relationship between the government budget and its discrepancy with the growth of 
the volume of money, inflation and other factors related to welfare is not the same across 
countries and depends on the economic, political and social conditions of each country. In 
Iran after the revolution, due to various developments, the economic growth did not reach 
the desired limits, so the moving trend of the welfare index indicates that from 1973 until 
the end of the war, the welfare trend was downward and then an upward trend began. The 
highest welfare index with a value of 170.6 is in 1396 and the lowest welfare index with a 
value of 81.5 is in 1368. Furthermore, due to the increase in government spending relative 
to income, the country's overall budget has faced a deficit imbalance for most years. 
According to the calculations of the combined index of economic welfare, the results show 
that Iran's economic welfare has a fluctuating trend over the period under review. In the 
first development plan, the trend of economic welfare decreased and stopped increasing in 
the second plan, but with the beginning of the third plan it started increasing again and 
reached its maximum value in the sixth plan. Over the entire period, economic welfare 
averaged 125.9. 
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4. Discussion 
In the first model, a decrease in the budget deficit in the long term has a significant and 
inverse effect on economic welfare (-0.85). In the second model, both increases and 
decreases in the government budget's capital imbalance have a direct effect on economic 
welfare with coefficients of 1.48 and 0.91, respectively. 

Furthermore, an increase in the operational budget imbalance of the government with a 
coefficient of -4.33 has an inverse effect on economic welfare. 

In other words; 1. The asymmetric effect of capital and operational budget imbalance 
on long-term economic welfare is confirmed. 

2. The desirable impact of increases in government budget's capital imbalance on 
economic welfare is greater than the undesirable impact of decreases in it. 

3. Only the undesirable impact of increases in operational budget imbalance on 
economic welfare is statistically significant, and there is no significant effect of the 
desirable impact of decreases in it on economic welfare. 

Per capita income and economic growth also have a positive effect on welfare. 
 
5. Conclusion 
According to the results, it is shown that asymmetry in public budget, operational budget, 
and capital budget has an asymmetric effect on economic welfare. Per capita income and 
economic growth also have a direct effect on welfare; so, to improve the welfare of society, 
the government should implement policies aimed at reducing the government budget 
imbalance. To this end, the government can use policies such as expanding the tax base, 
creating the infrastructure necessary to establish a total income tax, and removing 
untargeted tax exemptions. Also, considering the direct impact of the capital imbalance of 
the budget on economic welfare and its greater impact during increases, more focus should 
be placed on increasing the share and weight of this component of the general budget, and 
considering the favorable effect of reductions in The operational imbalance of the budget 
on economic welfare, the reduction of this imbalance should be pursued purposefully and 
in a long-rum plan. 
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چکیده
ناتــرازی بودجــه و تغییــرات آن می توانــد منجــر بــه تغییــر برنامه هــای رفــاه اجتماعــی و اقتصــادی نظیــر مراقبت هــای بهداشــتی، آموزشــی و 

تأمیــن اجتماعــی شــود. ایــن امــر می توانــد بــر کیفیــت زندگــی شــهروندان، فقــر و نابرابــری اثــر گذاشــته و رفــاه اقتصــادی را تحت تأثیــر قــرار 

دهــد. در ایــن راســتا هــدف پژوهــش حاضــر بررســی نقــش ناتــرازی بودجــۀ )عمومــی، ســرمایه ای و عملیاتــی( دولــت بــر رفــاه اقتصــادی در 

ایــران در دورۀ 1357 -1400 می باشــد. بدین منظــور الگــوی پژوهــش بــا اســتفاده از روش خودرگرســیونی بــا وقفه هــای توزیعــی غیرخطــی 

)نامتقــارن( در دو قالــب بــرآورد شــده اســت. بــرای محاســبۀ رفــاه اقتصــادی نیــز از شــاخص جامــع IEWB اســتفاده شــده اســت. ناتــرازی 

کــی از آن اســت کــه ناتــرازی بودجــۀ  بودجــۀ عمومــی، عملیاتــی و ســرمایه ای دولــت نیــز دارای رونــدی نوســانی اســت. نتایــج بلندمــدت حا

عمومــی، ســرمایه ای و عملیاتــی دولــت بــر رفــاه اقتصــادی نامتقــارن اســت. به نحوی کــه نخســت، کاهش هــا  در ناتــرازی بودجــۀ عمومــی بــا 

اثــری معکــوس )مطلــوب( بــر رفــاه اقتصــادی همــراه بــوده و افزایش هــا در آن اثــر معنــاداری نــدارد. دوم، افزایش هــا  در ناتــرازی ســرمایه ای 

بودجــه بــا اثــر مطلــوب همــراه بــوده و اندازه گــذاری آن از اثرگــذاری نامطلــوب کاهش هــا در ناتــرازی ســرمایه ای بودجــه بیشــتر اســت. 

ســوم، افزایش هــا در ناتــرازی عملیاتــی بودجــه بــه اثــری مطلــوب بــر رفــاه اقتصــادی همــراه اســت و ایــن درحالــی اســت کــه کاهش هــا در آن 

اثرگــذار نیســت. درآمــد ســرانه و رشــد اقتصــادی نیــز مطابــق بــا انتظــار به    طــور مســتقیم بــر رفــاه اثرگذارنــد.  
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4. Discussion 
In the first model, a decrease in the budget deficit in the long term has a significant and 
inverse effect on economic welfare (-0.85). In the second model, both increases and 
decreases in the government budget's capital imbalance have a direct effect on economic 
welfare with coefficients of 1.48 and 0.91, respectively. 

Furthermore, an increase in the operational budget imbalance of the government with a 
coefficient of -4.33 has an inverse effect on economic welfare. 

In other words; 1. The asymmetric effect of capital and operational budget imbalance 
on long-term economic welfare is confirmed. 

2. The desirable impact of increases in government budget's capital imbalance on 
economic welfare is greater than the undesirable impact of decreases in it. 

3. Only the undesirable impact of increases in operational budget imbalance on 
economic welfare is statistically significant, and there is no significant effect of the 
desirable impact of decreases in it on economic welfare. 

Per capita income and economic growth also have a positive effect on welfare. 
 
5. Conclusion 
According to the results, it is shown that asymmetry in public budget, operational budget, 
and capital budget has an asymmetric effect on economic welfare. Per capita income and 
economic growth also have a direct effect on welfare; so, to improve the welfare of society, 
the government should implement policies aimed at reducing the government budget 
imbalance. To this end, the government can use policies such as expanding the tax base, 
creating the infrastructure necessary to establish a total income tax, and removing 
untargeted tax exemptions. Also, considering the direct impact of the capital imbalance of 
the budget on economic welfare and its greater impact during increases, more focus should 
be placed on increasing the share and weight of this component of the general budget, and 
considering the favorable effect of reductions in The operational imbalance of the budget 
on economic welfare, the reduction of this imbalance should be pursued purposefully and 
in a long-rum plan. 
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 مقدمه . 1

دستیابی به   درابزار    ترین. بودجه مهم شودتخصیص، توزیع و ثبات به عنوان وظایف اقتصادی دولت شناخته می
. برای رسیدن به ها( استرشد اقتصادی، اشتغال کامل، تثبیت قیمت  :ثبات اقتصادی )شامل اهدافی چون  ۀوظیف

ها باید توجه خود را معطوف به تخصیص  در اقتصاد کلان خواهد شد، دولت هدف ثبات اقتصادی که منجر به تعادل
 اقتصادیرشد   و اجتماعی،  های مختلف اقتصادی، سیاسیعلت تحولدر دوران پس از انقلاب بهبودجه نمایند.    ۀبهین

 ۀ ها بودجنسبت به درآمد، در بیشتر سال روند نامناسبی داشته است و از سویی دیگر، به علت فزونی مخارج دولت
به چگونگی   بودجۀ دولتآثار اقتصادی کسری    (.1397  یان، )مولایی و عبد  عمومی کشور با کسری مواجه بوده است

ناشی از   بودجۀ دولت مالی و شرایط اقتصاد کلان بستگی خواهد داشت. اگر کسری تأمین  ۀنحووجود آمدن آن، به
شود، ممکن است تورم ایجاد گردد. ولی اگر کسری افزایش مخارج جاری دولت باشد سبب افزایش تقاضای کل می

گذاری و با هدف رهایی اقتصاد از رکود باشد، الی فعال با افزایش مخارج سرمایهعلت اجرای یک سیاست مبودجه به 
صاد به سمت اشتغال کامل در بلندمدت خواهد انبساطی تبدیل و آثار اقتصادی آن هدایت اقت  به یک سیاست مالی

  1«برنهایم».  سه مکتب فکری عمده وجود دارد  صادآن بر اقت  تأثیربودجه و    کسری  ۀدر زمین  (.1385  عزیزی،بود )
  ، انداز بالاتراز طریق اثرات تکاثری که منجر به پس توصیف کرد که کسری بودجهیک رویکرد کینزی را  (1989)

 تأثیرتحت  صورت مثبتیرشد اقتصادی را به  شده و از این مجرا گذاری  سرمایهافزایش تقاضا برای پول و تحریک  
 روش با  در زمان و    داشته باشد وبر عملکرد کلی اقتصاد   اثرات مطلوبیتواند  میبنابراین کسری بودجه    ؛دهدقرار می

کنند که کسری مقابل، اقتصاددان نئوکلاسیک ادعا می (. در2016  ،2مناسب برای اقتصاد ضروری است )زوتا و بریشا
گذاری خصوصی با کسری بودجه کاهش سرمایه ها،معکوسی با رشد اقتصادی دارد. از نظر نئوکلاسیک  ۀرابط بودجه

بیان مییسوی دیگر رویکرد ریکاردوازمنفی بر رشد اقتصادی دارد.    تأثیر   نتیجه یابد و درمی کند که کسری  ی، 
منتقل    ها را به آیندهزیرا فقط پرداخت مالیات مدت ندارد؛بر رشد اقتصادی در بلندمدت و کوتاه  یتأثیرهیچ   بودجه
که کسری بودجه و  طوریبه  ؛شودخنثی می  انتقال خصوصی با گذشت زمان، اثرات سیاست بدهی دولت با  نموده  
زمان، کشور،   :نظیرعواملی    برمتکیمختلف   هایشوند. اختلاف بین تجزیه و تحلیلبدهی معادل هم می مالیتأمین  

دولت نوع   و سطح  ،نوع  یا سرمایهاعم  بودجه کسری  و  و  عملیاتی  بریشا  است  ایاز  و    درمجموع   .(2016  ،)زوتا 
تواند اثرات مثبت، منفی یا استفاده شود، می های تولیدی یا غیرتولیدیکه برای هزینهبودجه بسته به این  کسری
 (. 1398باجگانی و همکاران، )علوی باشد  داشته بر رشد اقتصادی خنثی

توان از این مسیر اثر آن را بر رفاه اقتصادی با پذیرش اثرگذاری مثبت کسری بودجه بر رشد اقتصادی، می
هـای بیشـتری را  توانـد فرصـتتر، مـیمناسب رشد اقتصادی بالا و برخورداری از شـرایط اقتصـادیتبیین نمود.  

افـزایش بازارهـا، فرصـت بـرای  از طریـق گسـترش  افزایش محرك هـا ودرآمـدهای جامعـه  برای  های لازم 
های جدید  فرصت نماید. در این وضعیت تولیدکنندگان در پاسخ بـهجامعه ایجاد   درآمـدهای کمدرآمد همه گروه

افزایش  له از طریق جذب کار مازاد و حتیأنمایند که این مستقاضا می ایجاد شده در بازارها، نیروی کار بیشتری را
(.  1392  تاش و همکاران،)شهیکی  همراه داشته باشدجامعه به  توجهی در افزایش رفـاهتواند نقش قابل دستمزدها می
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چه کسری بودجه با اثرگذرای منفی بر رشد اقتصادی همراه باشد، مطابق با توضیح مذکور با کاهش  البته اگر چنان 
 اثراتی که کسری بودجه  اهمیت  با توجه به  ،رویناز ا  ؛یابد رود که رفاه اقتصادی نیز کاهشانتظار می  رشد اقتصادی،

 ، در پژوهش حاضر  .اقتصادی داشته باشد رفاه  بر  سایر متغیرهای کلان اقتصادی   شد اقتصادی ور از طریق  تواندمی
که تلاش بر آن است تا ضمن تبیین اثر  تر آن این ارتباط تحلیل و بررسی شود. توضیح دقیق  تلاش شده است تا

تحلیل شود.  نیز    بودجۀ دولت  ایعملیاتی و سرمایه  ناترازی، نقش  اقتصادی  بر رفاه  عمومی دولت  ۀبودج  ناترازی
اثر  هم نامتقارن   ای ، عملیاتی و سرمایهعمومی  ۀبودج  ناترازیچنین در تبیین  دولت بر رفاه اقتصادی از رهیافت 

رفاه اقتصادی با استفاده از شاخصی ترکیبی از چهار بعُدِ جریان مصرف، ثروت،   منظور نخستبرای این   استفاده شد.
با استفاده  در دو قالب  سپس الگوی پژوهش    و  محاسبه  1400تا  1357  زمانی  ۀدر دورتوزیع درآمد و امنیت اقتصادی  

 برآورد شد.  )نامتقارن( خطیغیرهای رهیافت خودرگرسیونی با وقفه از
مطالعات زیادی در ارتباط با رفاه و عوامل مؤثر بر آن صورت گرفته است؛ ولی با جستجوی نگارندگان در ارتباط 

ای یافت ای( بر رفاه اقتصادی مطالعه، عملیاتی و سرمایهعمومی  ناترازیهم برمبنای  )آن  بودجۀ دولتبا اثر ناترازی  
ایران برای بیش از چهار دهه  آن است که  حاضر در  مزیت دیگر این پژوهش  نشده است.   جهت رفاه اقتصادی 

های فراوان در استخراج  با چالشالبته  که    کار گرفته شده استه( بترکیبی رفاه اقتصادی)شاخص    ی جامعشاخص 
شرح است که در ادامه و بعد از مقدمه، در بخش  بدین  پژوهشچارچوب    ،راستادر این   ؛ها همراه بوده استریزداده

شاخص   ۀتصریح الگوی پژوهش، محاسببه    ، سومشود. بخش  پژوهش پرداخته می  و تجربی  دوم به ادبیات نظری
داده توصیف  و  رفاه  استها  ترکیبی  یافته  بخش  اختصاص  در  میچهارم.  تجربی صورت  نتایج  تحلیل  و   ؛گیرد، 

 شود.بندی و پیشنهادهای پژوهش ارائه میدرنهایت جمع
 
 پژوهش  نظری ادبیات. 2

 کسری بودجه. 1-2
تواند سلامت مالی یک کشور را  ها بیشتر از درآمد باشد و می افتد که هزینه زمانی اتفاق می   ، کسری بودجه 

کسری بودجه بر بدهی ملی،    شود. نشان دهد. این اصطلاح معمولاً برای اشاره به مخارج دولتی استفاده می 
که کسری  گذارد. هنگامی می   تأثیر طلبکاران    کشور بر   سالانه و مجموع کل بدهی یک   ۀ مجموع کسری بودج 
شود.  های جاری از میزان درآمد دریافتی از طریق عملیات استاندارد بیشتر می شود، هزینه بودجه شناسایی می 

شود،  عنوان کسری مالی از آن یاد می کشور که اغلب به   ۀ ممکن است یک دولت برای اصلاح کسری بودج 
فعالیت هزینه  یا  را کاهش دهد  افزایش دهد. های خاصی  را  بودجه می   های درآمدزا  به  کسری  تواند منجر 

شود که منجر به درآمد کمتر در    گذاری مجدد سرمایه کاهش  سطوح بالاتر استقراض، پرداخت سود بیشتر و  
دهد، درآمد  که مازاد رخ می ی مقابل کسری بودجه، مازاد بودجه است. هنگام   ۀ شود. نقط طول سال بعد می 

که  توان بیشتر تخصیص داد. زمانی شود که می وجوه اضافی می رود و منجر به های جاری فراتر می از هزینه 
شود. در اوایل قرن بیستم، تعداد کمی از  متعادل درنظر گرفته می   ۀ ها باشد، بودج ها برابر با خروجی ورودی 

حال، در طول جنگ جهانی اول، کسری بودجه  با این   ؛ زیادی بودند   ۀ کشورهای صنعتی دارای کسری بودج 
یافت  برای  زیرا دولت   ؛ افزایش  وام مالی جنگ و رشد آن تأمین  ها  را  ها  مالی  و ذخایر  زیادی گرفتند  های 
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دهد، درآمد  که مازاد رخ می ی مقابل کسری بودجه، مازاد بودجه است. هنگام   ۀ شود. نقط طول سال بعد می 

که  توان بیشتر تخصیص داد. زمانی شود که می وجوه اضافی می رود و منجر به های جاری فراتر می از هزینه 
شود. در اوایل قرن بیستم، تعداد کمی از  متعادل درنظر گرفته می   ۀ ها باشد، بودج ها برابر با خروجی ورودی 

حال، در طول جنگ جهانی اول، کسری بودجه  با این   ؛ زیادی بودند   ۀ کشورهای صنعتی دارای کسری بودج 
یافت  برای  زیرا دولت   ؛ افزایش  وام مالی جنگ و رشد آن تأمین  ها  را  ها  مالی  و ذخایر  زیادی گرفتند  های 



فصلـــــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــــصادیِ كاربـــــــــردی ایـــــــران:   80
1402 پایـــــــــــیز   ،48 شــــــــــمارۀ   دوازدهــــــــــــم،  ســـــــــــــال  Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

 
 

که نرخ  ادامه یافت، زمانی   م. 1970و    1960های  های دوران جنگ و رشد تا دهه خالی کردند. این کسری 
  : با توجه به ادبیات نظری چهار رویکرد   ؛ ( 2015  المللی پول، )صندوق بین   رشد اقتصادی جهان کاهش یافت 

و آثار    بودجۀ دولت گیری کسری  بودجه در شکل   سیاسی   ۀ چرخ   ۀ نئوکلاسیکی و نظری   کینزی،   ریکاردویی، 
تجربی عواملی  چنین براساس مبانی  د. هم شو می   به آن پرداخته   طور خلاصه به   ادامه آن وجود دارد که در  

کیفیت    : چون  و  سیاسی  عوامل  دفاعی،  مخارج  تجاری،  تراز  بیکاری،  نرخ  بدهی،  انباشت  اقتصادی،  رشد 
 . ( 2020،  1آیند )ماویج و اودیامبو ی شمار م های کسری بودجه به کننده نهادهای بودجه از تعیین 

 
 ریکاردویی برابری  ۀنظری -

های جاری یا  مالی مخارج دولت از محل مالیات تأمین  گوید  اقتصادی است که می  ۀیک نظری  وییریکارد  برابری
ها برای  معناست که تلاش این بدانمعادل بر کل اقتصاد خواهد داشت.    های فعلی( اثراتیهای آتی )و کسری مالیات

گذاران و زیرا سرمایه   ؛ثر نخواهد بودؤشود، ممیتأمین  تحریک اقتصاد با افزایش مخارج دولتی که از طریق بدهی  
های آتی پرداخت شود. این تئوری استدلال دانند که این بدهی درنهایت باید به شکل مالیاتکنندگان میمصرف

مالیاتمی افزایش  از  انتظارشان  براساس  آتیکند که مردم  تا بدهی  بیشتری  اندازپس  ،های  را   خواهند کرد  خود 
چنین نشان  هم  نظریه   کند. ایناین امر افزایش تقاضای کل را از افزایش مخارج دولت جبران می  پرداخت کنند.

این نظریه توسط اثر خواهد بود.  طور کلی در افزایش تولید و رفاه اقتصادی بیدهد که سیاست مالی کینزی بهمی
توضیح   «رابرت بارو»ایجاد شد و بعدها توسط استاد دانشگاه هاروارد میلادی دیوید ریکاردو در اوایل قرن نوزدهم 

و   1974)بارو،  شود  ریکاردو نیز شناخته می-بارو  برابری عنوان گزاره  همین دلیل، معادل ریکاردی بهبه   ؛داده شد
 . (19932 ،سیتر ؛1987 برنهایم، ؛1989

 
 کینزی  ۀنظری -

رکودی است و افراد با محدودیت نقدینگی شود اقتصاد در شرایط  در رویکرد کینزی به کسری بودجه، فرض می
بالا بودن میل    ۀدهنددرآمد قابل تصرف بسیار حساس است که نشان  راتبنابراین مصرف کل به تغیی  ؛مواجه هستند

است مصرف  به  می  (1989)  3« ایسنر»  .نهایی  بودجه  کسری  است  به  معتقد  کل  تقاضای  افزایش  با  تواند 
گذاری خصوصی که کسری بودجه به کاهش سرمایه  چنین وی معتقد استمنجر شود. همگذاری و رشد بالا  سرمایه

گذاری خصوصی بلکه افزایش تقاضای کل باعث افزایش سودآوری سرمایه   ؛شوداز راه اثر جانشینی جبری منجر نمی 
انداز و نرخ بهره پس  یعنی در عمل افزایش  ،یابدگذاری در هر سطحی از نرخ بهره افزایش میشود و سرمایهمی

. شودسرمایه و نیروی کار می  ۀکارگیری منابع بلااستفاده بنابراین کسری بودجه باعث ب  ؛افزایدگذاری را میسرمایه
بنابراین در این    ؛زیرا دولت در شرایط رشد اقتصادی پایین ممکن است در تجهیز درآمدهای مالیاتی ناتوان باشد

و تشکیل    مصرف، پس انداز  تواند درآمد ملی،دارای اثر رشد است و مینظریه، کسری بودجه در شرایط رکودی  

 
1. Mawejje & Odhiambo 
2. Barro, Bernheim, Seater 
3. Eisner 

 
 

را بهبود دهد اشتغال کامل تغییر می  .سرمایه  نتایج در شرایط  این  بودجه و تحریک البته  افزایش کسری  کند و 
 تقاضای کل با تبعات تورمی همراه است. 

 
 نئوکلاسیکی ۀنظری -

نخستین تلاشی است که اثر کسری بودجه را در چارچوب الگوی اشاره شده بررسی  (1955) 1«دیاموند»تحقیقات 
دهد که افزایش دائمی در نسبت بدهی به درآمد ملی به کاهش نرخ سرمایه به نیروی کار در  کند و نشان میمی

دلیل افزایش نرخ بهره و اثر جانشینی جبری، تشکیل ماندگار به   ۀزیرا کسری بودج  ؛شودوضعیت یکنواخت منجر می
موقتی    ۀ( در بررسی آثار کسری بودج1987)  2« کوتلیکوف»و    «اوربا»دهد.  بخش خصوصی را کاهش می  ۀسرمای

کاهش مالیات بر سرمایه و نیروی    ۀکنند، منعکسدهند که کسری موقتی با فرض تثبیت مخارج دولتنشان می
شود و درآمد جاری ای نیروی کار می دوره  بین  انداز و جایگزینیِپس  کار و نرخ نهایی مالیات است که عامل تحریک

که با انباشت امکان آن وجود دارد  باشد و حتی  ولی این اثر با توجه به اثر مصرف درنهایت ناچیز می  ،افزایدرا می
 (.2020  ماویج،)  بخش خصوصی منجر شود  ۀموقتی به کاهش تشکیل سرمای  ۀاثر ثروت در طی زمان، کسری بودج

 
 سیاسی بودجه   ۀچرخ ۀنظری -

ای از اولین انتخابات پس از گذار به یک سیستم انتخاباتی  اول پدیده   ۀ ای در وهل بودجه   سیاسی   های چرخه 
که توسط    است   بودجۀ دولت هایی در برخی از اجزای  چرخه   ، سیاسی بودجه های  چرخه .  است   دموکراتیک 

ایجاد می   ۀ چرخ  به شو انتخاباتی  یا  د.  یا کسری  افزایش مخارج دولت  به  اغلب  این اصطلاح  طور خاص، 
دلیل  اشاره دارد که به   ی ها )ازجمله تغییرات نسبت به روندهای بلندمدت( در سال انتخابات کاهش مالیات 

بودجه  سیاسی  های  چرخه شود. اگرچه ممکن است  می   ایجاد تمایل رئیس فعلی برای انتخاب مجدد خود  
درمورد    اکثر تحقیقات   ولی د،  درنظر گرفته شو   سیاسی در متغیرهای کلان اقتصادی   ۀ تنها یک نوع چرخ 

  چنین   ۀ های بودجه تمرکز دارند و مطالع از انتخابات اکنون بر چرخه   های متغیرهای اقتصادی ناشی چرخه 
دلیل فقدان شواهد  مفید است. تغییر تمرکز تا حدی به   ، های سیاسی در اقتصاد مستقل از چرخه   هایی چرخه 

این نظریه به اقتصاد سیاسی  از کشورها است.    تجاری سیاسی در بسیاری   ۀ تجربی قوی برای وجود چرخ 
هایی را برای سیاستمداران در  انگیزه   ، کسری بودجه مرتبط است که براساس آن تعارضات سیاسی منافع 

(  1990)   4« تبلینی » و    « آلسینا »   چنین (. هم 1989،  3آورد )رابینی و ساکس وجود می افزایش کسری بودجه به 
دولت  در  بیشتر  بودجه  کسری  درج بر  با  ت   ۀ هایی  تکثرگرایی  چرخ أ بالای  بحث  چارچوب  در  دارند    ۀ کید 

می   ۀ بودج   سیاسی،  ادبیات شکل  در  نظریه  رأی   ، اول   ۀ نظری   ؛ گیرد چهار  رویکرد  به  غیر  مربوط  دهندگان 
سیاستمداران  و  )نوردهاوس فرصت   دوراندیش  است  رأی 1975  ، 5طلب  آن  در  که  مالی  تأمین  دهندگان  ( 

 
1. Diamond 
2. Auerbach and Kotlikoff 
3. Roubini & Sachs 
4. Alesina and Tabelini 
5. Nordhaus 
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را بهبود دهد اشتغال کامل تغییر می  .سرمایه  نتایج در شرایط  این  بودجه و تحریک البته  افزایش کسری  کند و 
 تقاضای کل با تبعات تورمی همراه است. 

 
 نئوکلاسیکی ۀنظری -

نخستین تلاشی است که اثر کسری بودجه را در چارچوب الگوی اشاره شده بررسی  (1955) 1«دیاموند»تحقیقات 
دهد که افزایش دائمی در نسبت بدهی به درآمد ملی به کاهش نرخ سرمایه به نیروی کار در  کند و نشان میمی

دلیل افزایش نرخ بهره و اثر جانشینی جبری، تشکیل ماندگار به   ۀزیرا کسری بودج  ؛شودوضعیت یکنواخت منجر می
موقتی    ۀ( در بررسی آثار کسری بودج1987)  2« کوتلیکوف»و    «اوربا»دهد.  بخش خصوصی را کاهش می  ۀسرمای

کاهش مالیات بر سرمایه و نیروی    ۀکنند، منعکسدهند که کسری موقتی با فرض تثبیت مخارج دولتنشان می
شود و درآمد جاری ای نیروی کار می دوره  بین  انداز و جایگزینیِپس  کار و نرخ نهایی مالیات است که عامل تحریک

که با انباشت امکان آن وجود دارد  باشد و حتی  ولی این اثر با توجه به اثر مصرف درنهایت ناچیز می  ،افزایدرا می
 (.2020  ماویج،)  بخش خصوصی منجر شود  ۀموقتی به کاهش تشکیل سرمای  ۀاثر ثروت در طی زمان، کسری بودج

 
 سیاسی بودجه   ۀچرخ ۀنظری -

ای از اولین انتخابات پس از گذار به یک سیستم انتخاباتی  اول پدیده   ۀ ای در وهل بودجه   سیاسی   های چرخه 
که توسط    است   بودجۀ دولت هایی در برخی از اجزای  چرخه   ، سیاسی بودجه های  چرخه .  است   دموکراتیک 

ایجاد می   ۀ چرخ  به شو انتخاباتی  یا  د.  یا کسری  افزایش مخارج دولت  به  اغلب  این اصطلاح  طور خاص، 
دلیل  اشاره دارد که به   ی ها )ازجمله تغییرات نسبت به روندهای بلندمدت( در سال انتخابات کاهش مالیات 

بودجه  سیاسی  های  چرخه شود. اگرچه ممکن است  می   ایجاد تمایل رئیس فعلی برای انتخاب مجدد خود  
درمورد    اکثر تحقیقات   ولی د،  درنظر گرفته شو   سیاسی در متغیرهای کلان اقتصادی   ۀ تنها یک نوع چرخ 

  چنین   ۀ های بودجه تمرکز دارند و مطالع از انتخابات اکنون بر چرخه   های متغیرهای اقتصادی ناشی چرخه 
دلیل فقدان شواهد  مفید است. تغییر تمرکز تا حدی به   ، های سیاسی در اقتصاد مستقل از چرخه   هایی چرخه 

این نظریه به اقتصاد سیاسی  از کشورها است.    تجاری سیاسی در بسیاری   ۀ تجربی قوی برای وجود چرخ 
هایی را برای سیاستمداران در  انگیزه   ، کسری بودجه مرتبط است که براساس آن تعارضات سیاسی منافع 

(  1990)   4« تبلینی » و    « آلسینا »   چنین (. هم 1989،  3آورد )رابینی و ساکس وجود می افزایش کسری بودجه به 
دولت  در  بیشتر  بودجه  کسری  درج بر  با  ت   ۀ هایی  تکثرگرایی  چرخ أ بالای  بحث  چارچوب  در  دارند    ۀ کید 

می   ۀ بودج   سیاسی،  ادبیات شکل  در  نظریه  رأی   ، اول   ۀ نظری   ؛ گیرد چهار  رویکرد  به  غیر  مربوط  دهندگان 
سیاستمداران  و  )نوردهاوس فرصت   دوراندیش  است  رأی 1975  ، 5طلب  آن  در  که  مالی  تأمین  دهندگان  ( 

 
1. Diamond 
2. Auerbach and Kotlikoff 
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5. Nordhaus 
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های آن را از راه افزایش  ولی هزینه   ، کنند از راه کسری بودجه ارزشمند تلقی می مخارج عمومی جاری را  
 کنند.  های آتی کم برآورد می مالیات 

 
 فاه اقتصادی ر -
هایی که در چارچوب مؤسسات رفاهی ها و سیاستیافته از قوانین، برنامهای سازمانعبارت است از مجموعه  «رفاه»

  ۀ نشود تا زمیسعادت انسان عرضه می تأمین  گویی به نیازهای مادی و معنوی و  و نهادهای اجتماعی جهت پاسخ
نیازهای مادی و  تأمین    ۀ(؛ بنابراین در تعریف رفاه دو نکت1396مهر و فرهمندمنش،  رشد او را فراهم نماید )آرمان

های  بخشی از علم اقتصاد است که با استفاده از تکنیک  ،نیازهای معنوی بسیار حائز اهمیت است. اقتصاد رفاهتأمین  
توان تشخیص که میطوریبه   ؛های گوناگون داردفاهی در موقعیتوضعیت ر  ۀدر بررسی و مطالع رد سعیاقتصاد خُ
رفاه   از سایر وضعیتداد  یا کمتر  بیشتر  اقتصادی  موقعیت  در کدام  افزوناجتماعی  است.  رفاه ها  اقتصاد  این،  بر 

وضعیت ارزیابی  برای  را  سیاستچارچوبی  اقدامات،  میها،  فراهم  اقتصادی  نهادهای  و  )لیتل،  ها   ؛( 2003آورد 
نظری شرایط لازم برای   ۀنظری و کاربردی تفکیک کرد. در حوز  ۀ توان به دو حوزکه اقتصاد رفاه را میطوریبه

های گیری و گزینش از میان بدیلکاربردی پژوهشگر با تصمیم  ۀشود و در حوزنیل به وضعیت بهینه مطالعه می
رفاه    ،اول  ۀقضی  ؛اساسی وجود دارد  ۀ(. در اقتصاد رفاه دو قضی1391دوست،  عینی مواجه است )عباسیان و نسرین

انجامد. این  د فروض مشخصی، بازار رقابت آزاد به توزیع کارآمد )کارایی پارتو ( نمیکند در صورت وجوبیان می
دارد که در صورت وجود فروض دوم نیز بیان می  ۀکند. قضیتبعیت می  «آدام اسمیت»نتیجه از منطق دستان پنهان  

 (. 2003یابی است )لیتل، بهینه پارتو توسط بازار رقابت آزاد قابل دست ۀمشخص بیشتری، هر نتیج
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کند. چون ایجاد تعادل و می استفادهریزی و مالی عنوان یک ابزار برنامهدولت برای انجام وظایف خود، از بودجه به
درآمد و    ۀها، توزیع  عادلاناشتغال کامل، ثبات قیمت  :رسیدن به اهداف مختلف اقتصادی در سطح کلان، مانند

  عنوان یکی ازتواند بهبنابراین دولت می   ؛اقتصادی در اولویت قرار دارد  ۀدر هر برنام  شود،که منجر به رفاه می  غیره
لف دولت  مخت    جر مخا  دها ودرآمن  آیله که در  وسعنوان یک  استفاده از بودجه بههای اساسی اقتصاد کلان، با  بخش
وسیعی   مخارج دولت دارای طیف.  کلان هدایت کندسطح  دن به اهداف خود در  رسیاقتصاد را در    دشونمیثبت  

متغیرهای اقتصادی متفاوت  ایریک از این اجزاء بر س  هر   تأثیرشود که کارکرد و  است و اجزاء مختلی را شامل می
ارج بندی کنیم، مخقسیمی تجاری و عمران ایهههزین  را در دو بخشدولت    جاریدگاه کلی مخت. اگر در یک داس

با ورود در تجاری دولت می ای رمایهس  ی یانعمرا  جارمخ د.دهن  شوار را افزایخانوار، رفاه خان تمطلوبی  عابتواند 
لازم است دولت برای انجام   ،عبارت دیگربه  ؛کنندد میدولت، در حقیقت مخارجی هستند که در آینده کسب درآم

مسو هزینلیتوظایف  اقتصادی،  را  گوناگون ایهههای  سی  بهرمایهبرای  درآمنحویگذاری  به  آینده  در  دهای که 
بیانجام غیرمستقیم  و  این س د،مستقیم  شاملگذاریرمایهمتحمل شود.  پروژساختمانلات،  آماشین  :ها  های هها، 

ها در آینده قابل حصول است. نع ناشی از آافمن  بشود که اغلی و غیره میمختلف عمران ایهتحقیقاتی و طرح
ای رمایهس  جارش مخزایشوند. افش تولید میزایرسند و درنهایت موجب افای به مصارف زیربنایی میرمایهس جارمخ

 
 

مخارج  شود.  منجر می دش درآمایتولید و افز ش بیشتر و درنهایت ایجاد اشتغال و افزایهای عمرانی  امهبه انجام برن
همراه ها را به رفاه بنگاهوری اضافه  بهره ارایی وای اقتصادی و ارتقای کهاخت عمرانی از طریق فراهم کردن زیرس

عنوان یک عامل  ی در بلندمدت به انسان  ۀگذاری دولتی در آموزش سرمایرمایهمعتقد است که س  «اس لوک»دارند.  
  ش را افزای اانتخاب خانواره  ۀ مد سرانه در هر اقتصاد قابلیت و دامنرشد درآ  .گذار استتأثیررشد اقتصادی   م درمه

تر خواهد برای خانوارها بیش  ی راموزش عالی و بهداشت خصوص آانتخاب    ۀخواهد داد. این قدرت انتخاب بالاتر، زمین
یاز  های موردناختزیرستأمین  ده،  کننرف طه با پیوند دولت، رشد اقتصادی و رفاه مصدر راب  میکی از مسائل مه  .کرد
استاز   دولت  توسطزیرساخت  .سوی  که  بهدولت  هایی  راهآمی ودوجها  از  مییند،  گوناگون  موجب  های  توانند 

  عد و توزیهای فیزیکی برای تولی زیرساختوجود  ای بهرفت هر جامعهشرشد و پی.  داثرگذاری بر رشد و توسعه شون
آن   اختکه قدرت اقتصاد ملی به توانایی موجودی زیرسطوریبه  ؛مردم بستگی دارد  ۀخدمات بین عام ا وهکالا 

ها هخانوار اهدر مناطق شهری رفه  ژوییم و به طور مستقدولت به  یافته توسطخدمات عمومی گسترش بستگی دارد.  
یت کیف  شاما از طریق افزای ،دهدمیقرار ن  تأثیرطور مستقیم تولید را تحتگرچه این بهبود رفاه به دهد،  می  شرا افزای

د.  یاب  شزایی افادشود رشد اقتصموجب می یمطور غیرمستقهطریق بن ای  داده و از   شزایوری را افرهبه  ،نیروی کار
سه بازار نیروی کار،   ویژه دراین موضوع به   ت.بازارها استر شدن  بزرگ  ،ها گذار زیرساختتأثیریکی دیگر از ابعاد  

می استفاده  سرمایه  بازار  و  کالا  هزینهبازار  کاهش  میحمل چونهایی همشود.  موجب  ارتباطات  که ونقل،  شود 
موجب  گذاری بر نیروی کار  تأثیرلحاظ  چنین به آمده و هم وجودهای مقیاس اقتصادی و تخصص در بازارها بهصرفه

طورکلی  به  کار تناسب بهتری یافته و موجب کاراتر شدن بازار کار شود.   شود که عرضه و تقاضای نیرویآن می
ها و بعضی از کالاهای  عمرانی برروی گسترش زیرساخت  جارمخکه دولت از طریق   ه بیان کردگونتوان اینمی

 وارها ورفاه خان  شیم موجب افزایطور مستقازد و این بهسیمتأمین  خانوار را    عبنگاه و هم مناف   عمناف معمومی ه
با افزایش دادن    ،رواز این  ؛تسثر اؤرشد اقتصادی م  شبازارها در افزای  ۀعها و توسهزینه  شچنین ازطریق کاههم

 تواند از کسری بودجه در راستای تحقق رفاه گام بردارد )اشرفی و همکاران، ، میمخارج و درنهایت کسری بودجه
در ادبیات موجود بسیار  (  2023،  1)روس  ایشکاف بودجه  یا اصطلاحاً  پیامدهای کسری بودجه   بحث در مورد(.  1397

یافته و درحال توسعه تبدیل شده های اصلی در کشورهای توسعهو به یکی از نگرانی  موردتوجه قرار گرفته است
هاروی   است و  میب(  2023)  3و همکاران   «موسی»    (.2005،  2)صالح  سایر یان  بودجه،  افزایش کسری  با  دارند 

نیز در    های بهرههای رفاهی و پرداختهای عمرانی، هزینهای، هزینههای سرمایه یعنی هزینه  ،های دولتهزینه
های های سرمایه و توسعه در مقایسه با کل هزینهحال، در برخی از کشورها، هزینه. با اینیابدسطح دولت افزایش می

های  منظور اجرای پروژه بر این، برخی از کشورها ابزار کسری بودجه را به علاوه  ؛رفاه اجتماعی کاهش یافته است 
  کنند.سیاسی، بهبود استانداردهای زندگی و دستیابی به رشد و رفاه اقتصادی پایدار اتخاذ می ۀکلان وعده داده شد

توجهی بر رفاه اقتصادی و اجتماعی جامعه داشته  اثرات منفی قابل تواند  بیش از حد و پایدار می  ۀکسری بودجهرچند  
تعادل در بودجه، کسری   ۀمکاتب مختلف همواره درباردر  اقتصاددانان    ،یکل  طوربه  (.2020،  4)آهوجا و پاندیت   باشد
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زروکــی و همــکاران: تحلیــل اثــر ناتــرازی بودجــۀ دولــت 
بــر رفــاه اقتصــادی در ایــران

 
 

های آن را از راه افزایش  ولی هزینه   ، کنند از راه کسری بودجه ارزشمند تلقی می مخارج عمومی جاری را  
 کنند.  های آتی کم برآورد می مالیات 

 
 فاه اقتصادی ر -
هایی که در چارچوب مؤسسات رفاهی ها و سیاستیافته از قوانین، برنامهای سازمانعبارت است از مجموعه  «رفاه»

  ۀ نشود تا زمیسعادت انسان عرضه می تأمین  گویی به نیازهای مادی و معنوی و  و نهادهای اجتماعی جهت پاسخ
نیازهای مادی و  تأمین    ۀ(؛ بنابراین در تعریف رفاه دو نکت1396مهر و فرهمندمنش،  رشد او را فراهم نماید )آرمان

های  بخشی از علم اقتصاد است که با استفاده از تکنیک  ،نیازهای معنوی بسیار حائز اهمیت است. اقتصاد رفاهتأمین  
توان تشخیص که میطوریبه   ؛های گوناگون داردفاهی در موقعیتوضعیت ر  ۀدر بررسی و مطالع رد سعیاقتصاد خُ
رفاه   از سایر وضعیتداد  یا کمتر  بیشتر  اقتصادی  موقعیت  در کدام  افزوناجتماعی  است.  رفاه ها  اقتصاد  این،  بر 

وضعیت ارزیابی  برای  را  سیاستچارچوبی  اقدامات،  میها،  فراهم  اقتصادی  نهادهای  و  )لیتل،  ها   ؛( 2003آورد 
نظری شرایط لازم برای   ۀنظری و کاربردی تفکیک کرد. در حوز  ۀ توان به دو حوزکه اقتصاد رفاه را میطوریبه

های گیری و گزینش از میان بدیلکاربردی پژوهشگر با تصمیم  ۀشود و در حوزنیل به وضعیت بهینه مطالعه می
رفاه    ،اول  ۀقضی  ؛اساسی وجود دارد  ۀ(. در اقتصاد رفاه دو قضی1391دوست،  عینی مواجه است )عباسیان و نسرین

انجامد. این  د فروض مشخصی، بازار رقابت آزاد به توزیع کارآمد )کارایی پارتو ( نمیکند در صورت وجوبیان می
دارد که در صورت وجود فروض دوم نیز بیان می  ۀکند. قضیتبعیت می  «آدام اسمیت»نتیجه از منطق دستان پنهان  

 (. 2003یابی است )لیتل، بهینه پارتو توسط بازار رقابت آزاد قابل دست ۀمشخص بیشتری، هر نتیج
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کند. چون ایجاد تعادل و می استفادهریزی و مالی عنوان یک ابزار برنامهدولت برای انجام وظایف خود، از بودجه به
درآمد و    ۀها، توزیع  عادلاناشتغال کامل، ثبات قیمت  :رسیدن به اهداف مختلف اقتصادی در سطح کلان، مانند

  عنوان یکی ازتواند بهبنابراین دولت می   ؛اقتصادی در اولویت قرار دارد  ۀدر هر برنام  شود،که منجر به رفاه می  غیره
لف دولت  مخت    جر مخا  دها ودرآمن  آیله که در  وسعنوان یک  استفاده از بودجه بههای اساسی اقتصاد کلان، با  بخش
وسیعی   مخارج دولت دارای طیف.  کلان هدایت کندسطح  دن به اهداف خود در  رسیاقتصاد را در    دشونمیثبت  

متغیرهای اقتصادی متفاوت  ایریک از این اجزاء بر س  هر   تأثیرشود که کارکرد و  است و اجزاء مختلی را شامل می
ارج بندی کنیم، مخقسیمی تجاری و عمران ایهههزین  را در دو بخشدولت    جاریدگاه کلی مخت. اگر در یک داس

با ورود در تجاری دولت می ای رمایهس  ی یانعمرا  جارمخ د.دهن  شوار را افزایخانوار، رفاه خان تمطلوبی  عابتواند 
لازم است دولت برای انجام   ،عبارت دیگربه  ؛کنندد میدولت، در حقیقت مخارجی هستند که در آینده کسب درآم

مسو هزینلیتوظایف  اقتصادی،  را  گوناگون ایهههای  سی  بهرمایهبرای  درآمنحویگذاری  به  آینده  در  دهای که 
بیانجام غیرمستقیم  و  این س د،مستقیم  شاملگذاریرمایهمتحمل شود.  پروژساختمانلات،  آماشین  :ها  های هها، 

ها در آینده قابل حصول است. نع ناشی از آافمن  بشود که اغلی و غیره میمختلف عمران ایهتحقیقاتی و طرح
ای رمایهس  جارش مخزایشوند. افش تولید میزایرسند و درنهایت موجب افای به مصارف زیربنایی میرمایهس جارمخ

 
 

مخارج  شود.  منجر می دش درآمایتولید و افز ش بیشتر و درنهایت ایجاد اشتغال و افزایهای عمرانی  امهبه انجام برن
همراه ها را به رفاه بنگاهوری اضافه  بهره ارایی وای اقتصادی و ارتقای کهاخت عمرانی از طریق فراهم کردن زیرس

عنوان یک عامل  ی در بلندمدت به انسان  ۀگذاری دولتی در آموزش سرمایرمایهمعتقد است که س  «اس لوک»دارند.  
  ش را افزای اانتخاب خانواره  ۀ مد سرانه در هر اقتصاد قابلیت و دامنرشد درآ  .گذار استتأثیررشد اقتصادی   م درمه

تر خواهد برای خانوارها بیش  ی راموزش عالی و بهداشت خصوص آانتخاب    ۀخواهد داد. این قدرت انتخاب بالاتر، زمین
یاز  های موردناختزیرستأمین  ده،  کننرف طه با پیوند دولت، رشد اقتصادی و رفاه مصدر راب  میکی از مسائل مه  .کرد
استاز   دولت  توسطزیرساخت  .سوی  که  بهدولت  هایی  راهآمی ودوجها  از  مییند،  گوناگون  موجب  های  توانند 

  عد و توزیهای فیزیکی برای تولی زیرساختوجود  ای بهرفت هر جامعهشرشد و پی.  داثرگذاری بر رشد و توسعه شون
آن   اختکه قدرت اقتصاد ملی به توانایی موجودی زیرسطوریبه  ؛مردم بستگی دارد  ۀخدمات بین عام ا وهکالا 

ها هخانوار اهدر مناطق شهری رفه  ژوییم و به طور مستقدولت به  یافته توسطخدمات عمومی گسترش بستگی دارد.  
یت کیف  شاما از طریق افزای ،دهدمیقرار ن  تأثیرطور مستقیم تولید را تحتگرچه این بهبود رفاه به دهد،  می  شرا افزای

د.  یاب  شزایی افادشود رشد اقتصموجب می یمطور غیرمستقهطریق بن ای  داده و از   شزایوری را افرهبه  ،نیروی کار
سه بازار نیروی کار،   ویژه دراین موضوع به   ت.بازارها استر شدن  بزرگ  ،ها گذار زیرساختتأثیریکی دیگر از ابعاد  

می استفاده  سرمایه  بازار  و  کالا  هزینهبازار  کاهش  میحمل چونهایی همشود.  موجب  ارتباطات  که ونقل،  شود 
موجب  گذاری بر نیروی کار  تأثیرلحاظ  چنین به آمده و هم وجودهای مقیاس اقتصادی و تخصص در بازارها بهصرفه

طورکلی  به  کار تناسب بهتری یافته و موجب کاراتر شدن بازار کار شود.   شود که عرضه و تقاضای نیرویآن می
ها و بعضی از کالاهای  عمرانی برروی گسترش زیرساخت  جارمخکه دولت از طریق   ه بیان کردگونتوان اینمی

 وارها ورفاه خان  شیم موجب افزایطور مستقازد و این بهسیمتأمین  خانوار را    عبنگاه و هم مناف   عمناف معمومی ه
با افزایش دادن    ،رواز این  ؛تسثر اؤرشد اقتصادی م  شبازارها در افزای  ۀعها و توسهزینه  شچنین ازطریق کاههم

 تواند از کسری بودجه در راستای تحقق رفاه گام بردارد )اشرفی و همکاران، ، میمخارج و درنهایت کسری بودجه
در ادبیات موجود بسیار  (  2023،  1)روس  ایشکاف بودجه  یا اصطلاحاً  پیامدهای کسری بودجه   بحث در مورد(.  1397

یافته و درحال توسعه تبدیل شده های اصلی در کشورهای توسعهو به یکی از نگرانی  موردتوجه قرار گرفته است
هاروی   است و  میب(  2023)  3و همکاران   «موسی»    (.2005،  2)صالح  سایر یان  بودجه،  افزایش کسری  با  دارند 

نیز در    های بهرههای رفاهی و پرداختهای عمرانی، هزینهای، هزینههای سرمایه یعنی هزینه  ،های دولتهزینه
های های سرمایه و توسعه در مقایسه با کل هزینهحال، در برخی از کشورها، هزینه. با اینیابدسطح دولت افزایش می

های  منظور اجرای پروژه بر این، برخی از کشورها ابزار کسری بودجه را به علاوه  ؛رفاه اجتماعی کاهش یافته است 
  کنند.سیاسی، بهبود استانداردهای زندگی و دستیابی به رشد و رفاه اقتصادی پایدار اتخاذ می ۀکلان وعده داده شد

توجهی بر رفاه اقتصادی و اجتماعی جامعه داشته  اثرات منفی قابل تواند  بیش از حد و پایدار می  ۀکسری بودجهرچند  
تعادل در بودجه، کسری   ۀمکاتب مختلف همواره درباردر  اقتصاددانان    ،یکل  طوربه  (.2020،  4)آهوجا و پاندیت   باشد
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اختلاف کلان  اقتصاد  عملکرد  و  داشتهآن  برایهمینبه(.  2018)اوشینا،    اندنظر  که دولت   دلیل  است  مهم  ها 
های بیش از حد اجتناب کنند تا ثبات و رفاه بلندمدت تضمین های خود را با دقت مدیریت کنند و از کسریبودجه
 .تقسیم کرداصلی  ۀتوان به دو دستاثرات کسری بودجه بر اقتصاد را می ،طور کلیبه  شود.

تواند منجر به افزایش نرخ بهره، تورم و کاهش ارزش پول شود. این  کسری بودجه می . اثرات اقتصادی:1
 گذاری خارجی شود. تواند منجر به کاهش سرمایهچنین میگرفتن دولت را در آینده دشوار کند و همتواند وامامر می
های رفاه اجتماعی و تواند منجر به کاهش برنامهکسری بودجه می . اثرات رفاه اجتماعی و اقتصادی:2

تواند بر کیفیت زندگی شهروندان می  امراجتماعی شود. این  تأمین  های بهداشتی، آموزشی و  اقتصادی مانند مراقبت
 افزایش فقر و نابرابری شود.  سببمنفی بگذارد  تأثیر

رابط بر  ت  ۀاقتصاددانان کینزی  بودجه و رفاه  بین کسری  کنند که کسری  ها استدلال میآن   .اندکرده  کیدأمثبت 
های زیربنایی، و سایر کالاهای عمومی که گذاریهای اجتماعی، سرمایهمالی برنامه تأمین  تواند برای  بودجه می 

می رفاه شهروندان  بهبود  و  اقتصادی  رشد  آن باعث  استفاده شود.  بودجه  ها همشوند،  که کسری  معتقدند  چنین 
حال،  تواند با افزایش مخارج دولت و تحریک تقاضا به ثبات اقتصاد در زمان رکود یا بحران کمک کند. با این می
 دهند که کسری بودجه باید با دقت مدیریت شود تا از تورم و سایر پیامدهای منفی جلوگیری شود. ها هشدار میآن
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های دولت تواند اثرات مثبتی داشته باشد، مانند افزایش هزینهچنین میحال، کسری بودجه همکاهش دهد. با این 
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 (. 1401)صابرماهانی و همکاران،  توزیع مجدد ثروت برای کاهش فقر و بهبود رفاه اجتماعی
 
  پژوهش ۀپیشین. 3

دهد این مطالعه نشان می  ؛پرداختنددر ایران    ( به بررسی اثرات کسری بودجه 1387)«  زایر»و    «جهرمیموسوی»
گذاری  منفی کسری بودجه بر سرمایه   تأثیرگذاری بخش خصوصی است.  یکی از اثرات مهم کسری بودجه بر سرمایه 

بهبه بانکی  اعتبارات  به  از طریق   بودجۀ دولت کسری  تأمین  دلیل  دلیل کاهش سطح دسترسی بخش خصوصی 
عبارتی به   ؛رفاه اقتصادی جامعه تضعیف گردد   ۀلفؤترین م عنوان مهمسیستم بانکی باعث گردیده تا سطح اشتغال به 

گردد تا دولت برای جبران این کسری به استقراض از سیستم بانکی روی می  ب سب  بودجۀ دولتافزایش کسری  
سطح تولید و اشتغال این  شود،  میآورد که این باعث کاهش دسترسی سایر فعالان بخش اقتصاد به منابع بانکی  

  یابد.رفاه جامعه کاهش میآن  ۀدر نتیج شود ومیسبب افزایش بیکاری  ورا کاهش سسات ؤم
یک مدل تعادل بررسی اثر حاکمیت بر رفاه اجتماعی ایران در چارچوب    در(،  1389)  و همکاران   «نیکموسوی»

پویای تصادفی نشانبالای  ، حاکمیت  عمومی  را  ایران  در  مالی  آن سیاست  بیان میدادند.  نتیجه  دارند که  ها  در 
 یابد. زیان تولیدی کاهش و رفاه اجتماعی افزایش می ،کاهش حاکمیت مالی

( در پژوهشی با بررسی اثر کسری بودجه بر امنیت اقتصادی ایران، به بررسی  1392و همکاران )   «صیادزاده»
بو به داثرات کسری  تورم  و  اقتصادی  بر رشدی  مهمجه  پرداختندعنوان  ایران  در  رفاه  بر  موثر  این   ؛ترین عوامل 

 
 

ترین  عنوان یکی از مهمبر تورم در ایران دارد. تورم نیز بهی مستقیم  تأثیر  بودجۀ دولتدهد کسری  پژوهش نشان می
است. هم گردیده  مطرح  ایران  در  اقتصادی  رفاه  کاهش  پژوهش  عوامل  این  رشد    تأثیرچنین  بر  بودجه  کسری 

 کند. کسری بودجه بر رفاه اقتصادی معرفی می تأثیرهای ارتباط و اقتصادی را به عنوان یکی دیگر از کانال
)  «راغفر» همکاران  سیاست1395و  اثر  مصرف(  رفاه  بر  مالیاتی  عمومی های  تعادل  الگوی  قالب  در  کننده 
های پژوهش حاکی از آن است  یافته  ؛کوتلیکوف در اقتصاد ایران پرداختند-ای اثر باخدوره  55پوش  های همنسل 
به افزایش  منجر  )تغییر نرخ پایه مالیاتی(  صرفمالیات بر م سرمایه به بر درآمد ی از مالیات مالیات  ۀتغییر نرخ پایکه 

یات بر مصرف با افزایش  مالیات بر درآمد نیروی کار به مالاز    مالیاتی  ۀ پای  تغییرچنین  هم  ؛شده استافراد    %6.2رفاه  
 همراه بوده است. %10 رفاه

های بهینه در مخارج ( با بررسی اثر مخارج دولت بر رفاه در ایران، اتخاذ سیاست1397)   کارانمو ه   «اشرفی»
را موجب افزایش رفاه اقتصادی می بیان میدانند. آندولت  اثرگذاری کسری دارند یکی از مهمها  ترین مجاری 

رشد اقتصادی بر   تأثیر دنبال آن  بلندمدت کسری بودجه بر رشد اقتصادی و به  تأثیربودجه بر رفاه اقتصادی ازطریق  
منفی بر رشد اقتصادی رفاه   تأثیر  ۀواسطکه کسری بودجه در بلندمدت بهنحویبه  ؛باشدرفاه اقتصادی جامعه می

 . کندجامع را تضعیف می
در  ر رفاه خانوارهای فقیر و ثروتمند را  کار ب  ( اثر سیاست تغییر مالیات نیروی1401)  «عباسیان»و    «ایزدی»

مورد بررسی قرار دادند.  در ایران  یک مدل سیاست مالی بهینه در چارچوب یک مدل تعادل عمومی تصادفی پویا  
 است. گذاری بسیار حائز اهمیت  کار موجود در سیستم سیاستنیروی  ها نقش مالیاتگونه مدل داد در ایننتایج نشان

دنبال آن،  و به شودمیکار منجر به تغییر متفاوت در مطلوبیت خانوار فقیر و ثروتمند سیاست تغییر مالیات بر نیروی
متفاوتی خواهد داشت باید بهینه  ؛رفاه این دو گروه خانوار تغییرات  با  بنابراین  سازی سیاست پولی و مالی دولت 

فقیر و ثروتمند در جامعه صورت گیرد. بررسی اثر اصلاحات مالیاتی توسط دولت با حضور    نگاهی بر سهم خانوار
دهد که اجرای سیاست افزایش در مالیات بر  ای با ترکیب خانوار ثروتمند و فقیر نشان میمسأله رمزی در جامعه

 شود.مدت میمدت و سپس افزایش آن در بلند تاهکار توسط دولت ابتدا منجر به کاهش رفاه در کونیروی
   کند. های آن مکاتب فکری را بررسی میای وجود دارد که دیدگاه گسترده  ادبیات تجربیدر میان ادبیات خارجی،  

عنوان مثال، مطالعاتی  به  ؛شواهد تجربی در مورد ارتباط بین رفاه اقتصادی و کسری بودجه متفاوت استحال  با این 
از یک هویت ساده برای تجزیه و  در ایالات متحده  (  1991)  2« روزنسویگ»و    «تالمن»( و  1990)  1«آبل»  :مانند

برابر با مازاد حساب   بودجۀ دولتکند که مازاد  تحلیل ارتباط بین این دو متغیر استفاده کردند. این هویت بیان می
انداز خصوصی است. درنهایت این مطالعات ارتباط قوی بین رشد اقتصادی گذاری بر پسمازاد سرمایه   ۀجاری به اضاف

 داد.و کسری بودجه را نشان 
بندی و ارائه  ات تورمی آن فرمول تأثیرکسری بودجه و    ۀاولین فردی بود که دربار  3« اولیورا »،  م.1967در سال  

غیرمستقیم کسری بودجه از طریق مالیات تورمی   تأثیردر رویکرد جدید اقتصاددانان در دفاع از  مدل را انجام داد.  
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ادبیات پژوهش تجربی در این موضوعات   ،رشد اقتصادی و رفاه جامعهیعنی  ،بر تقاضای حقیقی اقتصاد و نتایج آن
مثبت مالیات تورمی    تأثیر( به  1991)1«هانسن»و    «کولی»  ،راستا (. در این1395  امینی و همکاران،)حاج  قرار گرفت

دارد که با  ( این نتیجه را رد کرده و بیان می1996)  2« ایرلند»و    «دوتسی»کید دارند و در مقابل  أبر رفاه جامعه ت
یابد که این رابطه را مالی، رشد اقتصاد و به تناسب رفاه کاهش می  ۀتولید به حوز  ۀجانشینی نیروی انسانی از حوز

 دهد.یید قرار میأمدت مورد ت( در کوتاه2000) 3« تسوکیس»
بودجه و رفاه   کسری  ۀبررسی رابط  ۀهای تجربی خود در مطالع( در یافته2015)  4« آکیندله »و    «فاسورانتی»

مثبت و ناچیز حداقلی    تأثیر  FMOLSبا استفاده از مدل    م.1985- 2014  هایکننده در نیجریه طی سالمصرف
بر رفاه    داریامعن  تأثیرکه کسری بودجه    ندبه این نتیجه رسید  ند ودادکننده نشان کسری بودجه را بر رفاه مصرف

 مورد مطالعه ندارد.  ۀکننده در طول دورمصرف
پرداختند و ( در پژوهشی به تحلیل پویا از قوانین سیاست بودجه در ژاپن  2018)  «کونیشی»و    «فوتوگامی»
بودجهنشان و کسری  بدهی  قوانین کاهش  و هزینه  ،دادند  دولت  براساس مصرف  رفاه های سرمایهتنها  گذاری، 

بر بهبود رفاه بیشتر دارد. کاهش نسبت کسری به بخشد. سرعت بالاتر تثبیت مالی دلالتها را بهبود میخانواده
  .شودتولید ناخالص داخلی باعث افزایش رفاه می

 ۀ ، ضمن بیان وابستگی بودجروسیه  فدرال  ۀانداز پایداری بودج( در بررسی وضعیت و چشم2022)  5«بوکینا»
کسری    ۀهای ساختاری آن در بررسی خود به خنثی بودن رابطفدرال به درآمدهای نفتی و تجزیه و تحلیل بحران

در کوتاه رفاه  و  به جهت  بودجه  نقدی  تأمین  مدت،  در  ۀانباشتاز طریق ذخایر  دارد که  اشاره  ملی  رفاه   صندوق 
 انجامد.اقتصادی پایدار و کاهش رفاه جامعه می هایی بر رشدانداز بلندمدت به محدودیتچشم

کشور   34گری کیفیت حکمرانی برای  نقش تعدیل  معرفی( در تحلیل تطبیقی خود با  2023)  موسی و همکاران
کند که کسری بودجه باعث افزایش پایداری رشد یید میأتم.  1990-2020های  در سال  فقیرکشور    44ثروتمند و  

گری  اثر کسری بودجه با میانجی  )غیررفاهی(  که در کشورهای فقیرطوریبه   ؛گردداقتصادی کشورهای ثروتمند می
 به رشد پایدار و رفاه جامعه کمک کند.  ،نقش حمایتیداشتن تواند با کیفیت حکمرانی می

 
 شناسی پژوهشروش. 4

 پژوهش یارائه الگو. 1-4
)عمومی،   ۀطور در مقدمه بدان اشاره شد هدف اصلی پژوهش حاضر تحلیل و بررسی اثر نامتقارن ناترازی بودج همان

تمرکز در تصریح الگوی پژوهش بر آن است   ،رواز این   ؛ای( دولت بر رفاه در اقتصاد ایران استعملیاتی و سرمایه
ناترازی بودج نامتقارن  اثر  ناترازی بودج  ،عمومی دولت بر رفاه اقتصادی  ۀتا ضمن بررسی    ۀ تفکیکی در دو جزء 

ناترازی سرمایه  ،عمومی انجایعنی  ناترازی عملیاتی نیز  های پیشین برای بررسی پژوهشعموم  در    م شود.ای و 
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و   «انگل»(،  1981)  1«گرنجر»  :نظیرهای متعددی  جمعی( بین متغیرها از روش مدت و بلندمدت )همکوتاه  ۀرابط
و   «فیلیپس»(،  1991)  4« هانس»و    «فیلیپس»(،  1990)  3« جوسیلیوس»و    «جوهانسن» (،  1987)  2«گرنجر»
برای بررسی    مطالعهکار گرفته شده است. در این  هبای توزیعی  هبا وقفه  یرگرسیون( و الگوی خود1991)  5« لورتان»
یک تکنیک  NARDL روش شود.  استفاده می(  NARDL)  های توزیعی غیرخطیبا وقفه  یرگرسیونخود  رهیافتاز  

از مزایای  مدت است.  اهجدید برای تشخیص روابط غیرخطی و نامتقارن بین متغیرهای اقتصادی در بلندمدت و کوت
  I(1) و I(0)سازی این روش بدون درنظر گرفتن توان به استفاده از آن با تعداد مشاهدات کم و مدل این روش می

 رهیافت   .کار گرفته متغیرها را ب  توانواحد، در سطح می  ۀبنابراین در صورت داشتن ریش  ؛ بودن متغیرها اشاره کرد
مدت و بلندمدت میان متغیرها متمرکز است.  های کوتاههای توزیعی غیرخطی بر عدم تقارنبا وقفه  یرگرسیونخود

(، پسران 1998)  7« شین»و    «پسران»مطالعات  مطابق با  توسعه یافته است.  (  2014)  و همکاران  6« شین»این روش  
و  ی( ش2003)  9« اسچوردت »(  2002)  8و همکاران  از 2014)   همکارانن  متغیرها  بررسی  برای  پژوهش  این  در   )

 ( استفاده شده است. 1) ۀانباشتگی نامتقارن غیرخطی براساس رابطرگرسیون هم
 

 𝑦𝑦𝑡𝑡 = 𝛽𝛽+𝑋𝑋𝑡𝑡+ + 𝛽𝛽−𝑋𝑋𝑡𝑡− + 𝑈𝑈𝑡𝑡                                                                                 (1)   
 

 باشند. ( می2)  ۀشکل رابطتجزیه شده به   هایرگرسور  −𝑋𝑋𝑡𝑡  و  +𝑋𝑋𝑡𝑡پارامترهای بلندمدت،   −𝛽𝛽 و  +𝛽𝛽  (2)  ۀدر رابط
 

 𝑋𝑋𝑡𝑡 = 𝑋𝑋0 + 𝑋𝑋𝑡𝑡+ + 𝑋𝑋𝑡𝑡−                                                                           (2 )  
 

(  4( و )3)  ۀبراساس رابط  𝑋𝑋tفرآیندهای جزئی از تغییرات مثبت و منفی در    انباشت  −𝑋𝑋𝑡𝑡  و  +𝑋𝑋𝑡𝑡(  3)  ۀدر رابط
 د. باشمی

 
 𝑋𝑋𝑡𝑡+ = ∑ ∆𝑡𝑡

𝐽𝐽=1 𝑋𝑋𝑗𝑗+ = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑋𝑋𝑗𝑗𝑡𝑡
𝐽𝐽=1 , 0)                                              (3 )  

𝑋𝑋𝑡𝑡− = ∑ ∆𝑡𝑡
𝐽𝐽=1 𝑋𝑋𝑗𝑗− = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑋𝑋𝑗𝑗𝑡𝑡

𝐽𝐽=1 , 0)                                                               (4 )  
 

( ارائه 5شکل معادله )به  AECMمدل تصحیح خطای نامتقارن   ARDL(p,q)( برای الگوی 2) ۀبا توجه رابط
 شود.می
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5. Phillips & Lorton 
6. Shin 
10. Pesaran & Shin  
11. Pesaran et al.  
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87
Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

زروکــی و همــکاران: تحلیــل اثــر ناتــرازی بودجــۀ دولــت 
بــر رفــاه اقتصــادی در ایــران

 
 

و   «انگل»(،  1981)  1«گرنجر»  :نظیرهای متعددی  جمعی( بین متغیرها از روش مدت و بلندمدت )همکوتاه  ۀرابط
و   «فیلیپس»(،  1991)  4« هانس»و    «فیلیپس»(،  1990)  3« جوسیلیوس»و    «جوهانسن» (،  1987)  2«گرنجر»
برای بررسی    مطالعهکار گرفته شده است. در این  هبای توزیعی  هبا وقفه  یرگرسیون( و الگوی خود1991)  5« لورتان»
یک تکنیک  NARDL روش شود.  استفاده می(  NARDL)  های توزیعی غیرخطیبا وقفه  یرگرسیونخود  رهیافتاز  

از مزایای  مدت است.  اهجدید برای تشخیص روابط غیرخطی و نامتقارن بین متغیرهای اقتصادی در بلندمدت و کوت
  I(1) و I(0)سازی این روش بدون درنظر گرفتن توان به استفاده از آن با تعداد مشاهدات کم و مدل این روش می

 رهیافت   .کار گرفته متغیرها را ب  توانواحد، در سطح می  ۀبنابراین در صورت داشتن ریش  ؛ بودن متغیرها اشاره کرد
مدت و بلندمدت میان متغیرها متمرکز است.  های کوتاههای توزیعی غیرخطی بر عدم تقارنبا وقفه  یرگرسیونخود

(، پسران 1998)  7« شین»و    «پسران»مطالعات  مطابق با  توسعه یافته است.  (  2014)  و همکاران  6« شین»این روش  
و  ی( ش2003)  9« اسچوردت »(  2002)  8و همکاران  از 2014)   همکارانن  متغیرها  بررسی  برای  پژوهش  این  در   )

 ( استفاده شده است. 1) ۀانباشتگی نامتقارن غیرخطی براساس رابطرگرسیون هم
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∆𝑦𝑦𝑡𝑡 = 𝜌𝜌𝑦𝑦𝑡𝑡−1 + 𝜃𝜃+𝑋𝑋+𝑡𝑡−1 + 𝜃𝜃−𝑋𝑋−𝑡𝑡−1 + ∑ 𝜑𝜑𝑗𝑗
𝑃𝑃=1
𝐽𝐽=1 ∆𝑦𝑦𝑡𝑡−𝑗𝑗 + ∑ (𝜋𝜋𝑗𝑗

+𝑝𝑝
𝑗𝑗=0 ∆𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑗𝑗

+ ) +
𝜋𝜋𝑗𝑗

−∆𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑗𝑗
− + 𝑒𝑒𝑡𝑡      ,     𝑗𝑗 = 1, … , 𝑞𝑞                                                         (5)  

+𝜃𝜃که در آن   = −𝜌𝜌𝛽𝛽+  و𝜃𝜃− = −𝜌𝜌𝛽𝛽−  .است 
ای عمومی دولت؛ و ناترازی عملیاتی و سرمایه  ۀالگوی پژوهش در دو قالب )براساس ناترازی بودج  ۀدر ادام

ناترازی بودجی  به بررسی تبیین اثر    پژوهشالگوی    قالب نخست از  که درطوریبه   ؛( تبیین شده استبودجۀ دولت
اقتصادی  رفاه بر  ایو سرمایه عملیاتی یترازنا به بررسی تبیین اثر پژوهش الگوی قالب دوم از در  و دولتعمومی 

 پرداخته شده است.
 

 (عمومی دولت و رفاه ۀبودجناترازی قالب نخست ) پژوهش درالگوی  - 
این  به  توجه  پژوهشبا  در  پژوهش سیاست  تأثیر(  1401)«  فراهتی»  که  در  و  شد  بررسی  رفاه  بر  مالیاتی  های 

های لذا با توجه به مدل  ؛گرفت ( اثر  نامتقارن مخارج دولت بر رفاه مورد بررسی قرار  1401)   و همکاران  «احمدوند»
در این پژوهش، بررسی  هدف    ،ذکر شده که اثر مخارج یا مالیات  به صورت جداگانه بر رفاه مورد بررسی قرار گرفت

 باشد. نامتقارن ناترازی بودجه بر رفاه می
اثر    پژوهش  لگویا با هدف تبیین  شرح اقتصادی بهدولت بر رفاه  عمومی    ۀبودجناترازی  در قالب نخست و 
 ( است: 6) ۀمعادل

∆𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡 = 𝜌𝜌𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡−1 + 𝛽𝛽+𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1
+ + 𝛽𝛽−𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1

− + 𝛾𝛾𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡−1 + 𝛿𝛿𝐼𝐼𝑅𝑅𝑡𝑡−1 +
 ∑ 𝜌𝜌𝑖𝑖∆𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑝𝑝−1
𝑖𝑖=1 + ∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖

+∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖
+𝑟𝑟1−1

𝑖𝑖=0 + ∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖
−∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖

−𝑟𝑟2−1
𝑖𝑖=0 +

∑ 𝛾𝛾𝑖𝑖∆𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡−𝑖𝑖
𝑠𝑠−1
𝑖𝑖=0 + ∑ 𝛿𝛿𝑖𝑖∆𝐼𝐼𝑅𝑅𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑢𝑢−1
𝑖𝑖=0 + 𝑒𝑒𝑡𝑡                                                           (6 )   

و   𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇 ،𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅  است.رفاه اقتصادی ترکیبی  شاخص   به عنوان متغیر وابسته بیانگر 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼که در آن 
𝐼𝐼𝑅𝑅   ۀ ، درآمد سرانبه تولید  عمومی دولت  ۀبودج  ناترازینسبت  بیانگر  ترتیب  بهعنوان متغیرهای توضیحی الگو  نیز به  

زیر تجزیه شده    صورتبه تولید به   عمومی دولت  ۀ بودج  ناترازیکه  توضیح آن  باشد.میحقیقی و رشد اقتصادی  
 ( است: 7) ۀرابطکه انباشت جزئی در تغییرات آن برمبنای نحویبه ؛است

{
𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡

+ = ∑ ∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑗𝑗
+𝑡𝑡

𝑗𝑗=1 = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑗𝑗
𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 , 0)

𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡
− = ∑ ∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑗𝑗

−𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑗𝑗

𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 , 0)                                                     (7 )  

 
 (ای دولت و رفاهعملیاتی و سرمایه ناترازیقالب دوم ) لگوی پژوهش در -

ای دولت بر رفاه اقتصادی به شرح  عملیاتی و سرمایه  یترازناالگوی پژوهش در قالب دوم و با هدف تبیین اثر  
 ( است: 8) ۀمعادل

∆𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡 = 𝜌𝜌𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡−1 + 𝛽𝛽+𝑅𝑅𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1
+ + 𝛽𝛽−𝑅𝑅𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1

− + 𝛾𝛾+𝑂𝑂𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1
+ + 𝛾𝛾−𝑂𝑂𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1

− +
𝛿𝛿𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡−1 + 𝜃𝜃𝐼𝐼𝑅𝑅𝑡𝑡−1 + ∑ 𝜌𝜌𝑖𝑖∆𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑝𝑝−1
𝑖𝑖=1 + ∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖

+∆𝑅𝑅𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖
+𝑟𝑟1−1

𝑖𝑖=0 +
∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖

−∆𝑅𝑅𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖
−𝑟𝑟2−1

𝑖𝑖=0 + ∑ 𝛾𝛾𝑖𝑖
+∆𝑂𝑂𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖

+𝑠𝑠1−1
𝑖𝑖=0 + ∑ 𝛾𝛾𝑖𝑖

−∆𝑂𝑂𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖
−𝑠𝑠2−1

𝑖𝑖=0 +
∑ 𝛿𝛿𝑖𝑖∆𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑡𝑡−1
𝑖𝑖=0 + ∑ 𝜃𝜃𝑖𝑖∆𝐼𝐼𝑅𝑅𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑢𝑢−1
𝑖𝑖=0 + 𝑒𝑒𝑡𝑡                                                               (8)     

  حقیقی   ۀدرآمد سران ( و متغیرهای توضیحی مدلIEWBرفاه اقتصادی )  ترکیبی  متغیر وابسته شاخصکه در آن  

 
 

(𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅و )  اقتصادی دولت  عملیاتی  ناترازینسبت    𝑂𝑂𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅است. همچنین    (𝐸𝐸𝑅𝑅)  رشد  تولید  بودجۀ    و   به 
𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅  عملیاتی  ناترازی  اثر توان می( 20) ۀبراساس رابط .باشدمیبه تولید  بودجۀ دولتای سرمایهناترازی نسبت
ناترازی عملیاتی که نسبت  نمود. توضیح آنمدت و بلندمدت آزمون  کوتاه  را بر رفاه اقتصادی در  بودجه  ایو سرمایه
ترتیب ها بهکه انباشت جزئی در تغییرات آننحوی به صورت زیر تجزیه شده است. بهای بودجه به تولید  و سرمایه

 ( است:  10( و )9برمبنای روابط )

{
𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡

+ = ∑ ∆𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗
+𝑡𝑡

𝑗𝑗=1 = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗
𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 , 0)

𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡
− = ∑ ∆𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗

−𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗

𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 , 0)                                              (9 )  

 

{
𝑂𝑂𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡

+ = ∑ ∆𝑂𝑂𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗
+𝑡𝑡

𝑗𝑗=1 = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑂𝑂𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗
𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 , 0)

𝑇𝑇𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡
− = ∑ ∆𝑂𝑂𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗

−𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑂𝑂𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗

𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 , 0)                                           (10 )  

های داده  باشد که از پایگاهمی  1400تا    1357  ۀهای سالانزمانی پژوهش شامل داده  ۀدورلازم به توضیح است  
 اند. سازمان امور مالیاتی استخراج شدهبانک مرکزی و بانک جهانی و 

 
 شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی. 2-4

بین شاخص  اقتصـادی، شاخص  در  رفـاه  بررسی  به  IEWBهای  فراگیر، جهت  و  جامع  الگوی  عنوان شاخصی 
رفاه اقتصـادی را تـابعی از ابعـاد جریـان مصـرف     IEWBشاخص    .شودموردنظر پـژوهش حاضـر استفاده می

اقتصـادی درنظر  نـاامنی  و  اقتصادی  نابرابری  ثروت،  مولد  منابع  اجتماعی ذخایر و  انباشت  سـرانه مؤثر، خالص 
بنابراین    ؛شودهایی درنظـر گرفتـه می برای هر یـک از ایـن ابعـاد بـه روش خاصـی وزن  ،راستاگیرد. در این می

(.  2009عـد بـا توجـه بـه مشـاهدات مختلـف، متفـاوت خواهد بود )اُزبرگ و شارپ،  یافته به هر بُهای اختصاصوزن
 صورت زیر است: فرم کلی این شاخص به

𝐼𝐼𝐸𝐸𝐼𝐼𝑂𝑂 = 𝑅𝑅𝐷𝐷 + 𝐼𝐼𝑊𝑊 + 𝐼𝐼𝑅𝑅 + 𝐸𝐸𝑊𝑊                                                                (11 )  

چهارگانه اجزای  با  را  اقتصادی  رفاه  شاخص  می مقدار  اندازه  که  ای  مصرف گیرند  جریان  از  (، 𝑅𝑅𝐷𝐷)  1عبارت 
( است )بختیاری و  𝐸𝐸𝑊𝑊)  4( و سطح امنیت اقتصادی 𝐼𝐼𝑅𝑅)  3(، توزیع درآمدهای فردی 𝐼𝐼𝑊𝑊)  2موجودی دارایی مولد

 صورت زیر است: الگوی کلی این شاخص به (.1391همکاران، 
𝐼𝐼𝐸𝐸𝐼𝐼𝑂𝑂 = 𝛼𝛼1 (𝑅𝑅 + 𝑅𝑅 + 𝐼𝐼𝑇𝑇 − 𝑅𝑅𝐸𝐸)(𝐿𝐿𝐸𝐸) + 𝛼𝛼2(𝐾𝐾 + 𝑅𝑅𝑅𝑅 + 𝐻𝐻𝑅𝑅 + 𝑁𝑁𝑅𝑅 + 𝐷𝐷𝑅𝑅𝐼𝐼 − 𝐸𝐸𝑅𝑅) +
𝛼𝛼3[(𝛽𝛽(𝑅𝑅𝐻𝐻𝑅𝑅) + (1 − 𝛽𝛽)𝑅𝑅𝑀𝑀𝑁𝑁𝑀𝑀)] + 𝛼𝛼4[𝐼𝐼𝐼𝐼𝑅𝑅 + 𝑏𝑏(𝑅𝑅𝐻𝐻𝑅𝑅) + 𝑅𝑅(𝑅𝑅𝐻𝐻𝑅𝑅) + 𝑑𝑑(𝑅𝑅𝐻𝐻𝑅𝑅)]          (12 )  

 ترتیب عبارتنداز: شده بهاجزای رابطه ارائه
 
 جریان مصرف  -

𝑅𝑅𝐷𝐷 = 𝛼𝛼1 + (𝑅𝑅 + 𝑅𝑅 + 𝐼𝐼𝑇𝑇 − 𝑅𝑅𝐸𝐸)(𝐿𝐿𝐸𝐸)                                                                   (13)     
 

1. Consumption Flow 
2. Wealth Stocks 
3. Distribution of Individual Income 
4. Level of Economic Security 
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زروکــی و همــکاران: تحلیــل اثــر ناتــرازی بودجــۀ دولــت 
بــر رفــاه اقتصــادی در ایــران

 
 

∆𝑦𝑦𝑡𝑡 = 𝜌𝜌𝑦𝑦𝑡𝑡−1 + 𝜃𝜃+𝑋𝑋+𝑡𝑡−1 + 𝜃𝜃−𝑋𝑋−𝑡𝑡−1 + ∑ 𝜑𝜑𝑗𝑗
𝑃𝑃=1
𝐽𝐽=1 ∆𝑦𝑦𝑡𝑡−𝑗𝑗 + ∑ (𝜋𝜋𝑗𝑗

+𝑝𝑝
𝑗𝑗=0 ∆𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑗𝑗

+ ) +
𝜋𝜋𝑗𝑗

−∆𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑗𝑗
− + 𝑒𝑒𝑡𝑡      ,     𝑗𝑗 = 1, … , 𝑞𝑞                                                         (5)  

+𝜃𝜃که در آن   = −𝜌𝜌𝛽𝛽+  و𝜃𝜃− = −𝜌𝜌𝛽𝛽−  .است 
ای عمومی دولت؛ و ناترازی عملیاتی و سرمایه  ۀالگوی پژوهش در دو قالب )براساس ناترازی بودج  ۀدر ادام

ناترازی بودجی  به بررسی تبیین اثر    پژوهشالگوی    قالب نخست از  که درطوریبه   ؛( تبیین شده استبودجۀ دولت
اقتصادی  رفاه بر  ایو سرمایه عملیاتی یترازنا به بررسی تبیین اثر پژوهش الگوی قالب دوم از در  و دولتعمومی 

 پرداخته شده است.
 

 (عمومی دولت و رفاه ۀبودجناترازی قالب نخست ) پژوهش درالگوی  - 
این  به  توجه  پژوهشبا  در  پژوهش سیاست  تأثیر(  1401)«  فراهتی»  که  در  و  شد  بررسی  رفاه  بر  مالیاتی  های 

های لذا با توجه به مدل  ؛گرفت ( اثر  نامتقارن مخارج دولت بر رفاه مورد بررسی قرار  1401)   و همکاران  «احمدوند»
در این پژوهش، بررسی  هدف    ،ذکر شده که اثر مخارج یا مالیات  به صورت جداگانه بر رفاه مورد بررسی قرار گرفت

 باشد. نامتقارن ناترازی بودجه بر رفاه می
اثر    پژوهش  لگویا با هدف تبیین  شرح اقتصادی بهدولت بر رفاه  عمومی    ۀبودجناترازی  در قالب نخست و 
 ( است: 6) ۀمعادل

∆𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡 = 𝜌𝜌𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡−1 + 𝛽𝛽+𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1
+ + 𝛽𝛽−𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1

− + 𝛾𝛾𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡−1 + 𝛿𝛿𝐼𝐼𝑅𝑅𝑡𝑡−1 +
 ∑ 𝜌𝜌𝑖𝑖∆𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑝𝑝−1
𝑖𝑖=1 + ∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖

+∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖
+𝑟𝑟1−1

𝑖𝑖=0 + ∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖
−∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖

−𝑟𝑟2−1
𝑖𝑖=0 +

∑ 𝛾𝛾𝑖𝑖∆𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡−𝑖𝑖
𝑠𝑠−1
𝑖𝑖=0 + ∑ 𝛿𝛿𝑖𝑖∆𝐼𝐼𝑅𝑅𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑢𝑢−1
𝑖𝑖=0 + 𝑒𝑒𝑡𝑡                                                           (6 )   

و   𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇 ،𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅  است.رفاه اقتصادی ترکیبی  شاخص   به عنوان متغیر وابسته بیانگر 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼که در آن 
𝐼𝐼𝑅𝑅   ۀ ، درآمد سرانبه تولید  عمومی دولت  ۀبودج  ناترازینسبت  بیانگر  ترتیب  بهعنوان متغیرهای توضیحی الگو  نیز به  

زیر تجزیه شده    صورتبه تولید به   عمومی دولت  ۀ بودج  ناترازیکه  توضیح آن  باشد.میحقیقی و رشد اقتصادی  
 ( است: 7) ۀرابطکه انباشت جزئی در تغییرات آن برمبنای نحویبه ؛است

{
𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡

+ = ∑ ∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑗𝑗
+𝑡𝑡

𝑗𝑗=1 = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑗𝑗
𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 , 0)

𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡
− = ∑ ∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑗𝑗

−𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑗𝑗

𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 , 0)                                                     (7 )  

 
 (ای دولت و رفاهعملیاتی و سرمایه ناترازیقالب دوم ) لگوی پژوهش در -

ای دولت بر رفاه اقتصادی به شرح  عملیاتی و سرمایه  یترازناالگوی پژوهش در قالب دوم و با هدف تبیین اثر  
 ( است: 8) ۀمعادل

∆𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡 = 𝜌𝜌𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡−1 + 𝛽𝛽+𝑅𝑅𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1
+ + 𝛽𝛽−𝑅𝑅𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1

− + 𝛾𝛾+𝑂𝑂𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1
+ + 𝛾𝛾−𝑂𝑂𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−1

− +
𝛿𝛿𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡−1 + 𝜃𝜃𝐼𝐼𝑅𝑅𝑡𝑡−1 + ∑ 𝜌𝜌𝑖𝑖∆𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑝𝑝−1
𝑖𝑖=1 + ∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖

+∆𝑅𝑅𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖
+𝑟𝑟1−1

𝑖𝑖=0 +
∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖

−∆𝑅𝑅𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖
−𝑟𝑟2−1

𝑖𝑖=0 + ∑ 𝛾𝛾𝑖𝑖
+∆𝑂𝑂𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖

+𝑠𝑠1−1
𝑖𝑖=0 + ∑ 𝛾𝛾𝑖𝑖

−∆𝑂𝑂𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑡𝑡−𝑖𝑖
−𝑠𝑠2−1

𝑖𝑖=0 +
∑ 𝛿𝛿𝑖𝑖∆𝑇𝑇𝑅𝑅𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑡𝑡−1
𝑖𝑖=0 + ∑ 𝜃𝜃𝑖𝑖∆𝐼𝐼𝑅𝑅𝑡𝑡−𝑖𝑖

𝑢𝑢−1
𝑖𝑖=0 + 𝑒𝑒𝑡𝑡                                                               (8)     

  حقیقی   ۀدرآمد سران ( و متغیرهای توضیحی مدلIEWBرفاه اقتصادی )  ترکیبی  متغیر وابسته شاخصکه در آن  

 
 

(𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅و )  اقتصادی دولت  عملیاتی  ناترازینسبت    𝑂𝑂𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅است. همچنین    (𝐸𝐸𝑅𝑅)  رشد  تولید  بودجۀ    و   به 
𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅  عملیاتی  ناترازی  اثر توان می( 20) ۀبراساس رابط .باشدمیبه تولید  بودجۀ دولتای سرمایهناترازی نسبت
ناترازی عملیاتی که نسبت  نمود. توضیح آنمدت و بلندمدت آزمون  کوتاه  را بر رفاه اقتصادی در  بودجه  ایو سرمایه
ترتیب ها بهکه انباشت جزئی در تغییرات آننحوی به صورت زیر تجزیه شده است. بهای بودجه به تولید  و سرمایه

 ( است:  10( و )9برمبنای روابط )

{
𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡

+ = ∑ ∆𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗
+𝑡𝑡

𝑗𝑗=1 = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗
𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 , 0)

𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡
− = ∑ ∆𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗

−𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑅𝑅𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗

𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 , 0)                                              (9 )  

 

{
𝑂𝑂𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡

+ = ∑ ∆𝑂𝑂𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗
+𝑡𝑡

𝑗𝑗=1 = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑂𝑂𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗
𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 , 0)

𝑇𝑇𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑡𝑡
− = ∑ ∆𝑂𝑂𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗

−𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 = ∑ 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(∆𝑂𝑂𝑂𝑂𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗

𝑡𝑡
𝑗𝑗=1 , 0)                                           (10 )  

های داده  باشد که از پایگاهمی  1400تا    1357  ۀهای سالانزمانی پژوهش شامل داده  ۀدورلازم به توضیح است  
 اند. سازمان امور مالیاتی استخراج شدهبانک مرکزی و بانک جهانی و 

 
 شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی. 2-4

بین شاخص  اقتصـادی، شاخص  در  رفـاه  بررسی  به  IEWBهای  فراگیر، جهت  و  جامع  الگوی  عنوان شاخصی 
رفاه اقتصـادی را تـابعی از ابعـاد جریـان مصـرف     IEWBشاخص    .شودموردنظر پـژوهش حاضـر استفاده می

اقتصـادی درنظر  نـاامنی  و  اقتصادی  نابرابری  ثروت،  مولد  منابع  اجتماعی ذخایر و  انباشت  سـرانه مؤثر، خالص 
بنابراین    ؛شودهایی درنظـر گرفتـه می برای هر یـک از ایـن ابعـاد بـه روش خاصـی وزن  ،راستاگیرد. در این می

(.  2009عـد بـا توجـه بـه مشـاهدات مختلـف، متفـاوت خواهد بود )اُزبرگ و شارپ،  یافته به هر بُهای اختصاصوزن
 صورت زیر است: فرم کلی این شاخص به

𝐼𝐼𝐸𝐸𝐼𝐼𝑂𝑂 = 𝑅𝑅𝐷𝐷 + 𝐼𝐼𝑊𝑊 + 𝐼𝐼𝑅𝑅 + 𝐸𝐸𝑊𝑊                                                                (11 )  

چهارگانه اجزای  با  را  اقتصادی  رفاه  شاخص  می مقدار  اندازه  که  ای  مصرف گیرند  جریان  از  (، 𝑅𝑅𝐷𝐷)  1عبارت 
( است )بختیاری و  𝐸𝐸𝑊𝑊)  4( و سطح امنیت اقتصادی 𝐼𝐼𝑅𝑅)  3(، توزیع درآمدهای فردی 𝐼𝐼𝑊𝑊)  2موجودی دارایی مولد

 صورت زیر است: الگوی کلی این شاخص به (.1391همکاران، 
𝐼𝐼𝐸𝐸𝐼𝐼𝑂𝑂 = 𝛼𝛼1 (𝑅𝑅 + 𝑅𝑅 + 𝐼𝐼𝑇𝑇 − 𝑅𝑅𝐸𝐸)(𝐿𝐿𝐸𝐸) + 𝛼𝛼2(𝐾𝐾 + 𝑅𝑅𝑅𝑅 + 𝐻𝐻𝑅𝑅 + 𝑁𝑁𝑅𝑅 + 𝐷𝐷𝑅𝑅𝐼𝐼 − 𝐸𝐸𝑅𝑅) +
𝛼𝛼3[(𝛽𝛽(𝑅𝑅𝐻𝐻𝑅𝑅) + (1 − 𝛽𝛽)𝑅𝑅𝑀𝑀𝑁𝑁𝑀𝑀)] + 𝛼𝛼4[𝐼𝐼𝐼𝐼𝑅𝑅 + 𝑏𝑏(𝑅𝑅𝐻𝐻𝑅𝑅) + 𝑅𝑅(𝑅𝑅𝐻𝐻𝑅𝑅) + 𝑑𝑑(𝑅𝑅𝐻𝐻𝑅𝑅)]          (12 )  

 ترتیب عبارتنداز: شده بهاجزای رابطه ارائه
 
 جریان مصرف  -

𝑅𝑅𝐷𝐷 = 𝛼𝛼1 + (𝑅𝑅 + 𝑅𝑅 + 𝐼𝐼𝑇𝑇 − 𝑅𝑅𝐸𝐸)(𝐿𝐿𝐸𝐸)                                                                   (13)     
 

1. Consumption Flow 
2. Wealth Stocks 
3. Distribution of Individual Income 
4. Level of Economic Security 
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مخارج مصرفی نهایی عمومی حقیقی    ۀسران  𝐺𝐺،  1مخارج حقیقی مصرفی نهایی خانوار حقیقی    ۀسران  𝐶𝐶که در آن،  
)جبران خدمات کارکنان،   4حقیقی مخارج جبرانی  ۀسران  𝑅𝑅𝑅𝑅،  3زمان کار حقیقی تغییرات در مدت  ۀسران  𝑊𝑊𝑊𝑊،  2دولت 
باشد. می   5امید به زندگی در زمان تولد نسبت به سال پایه و کشور پایه   𝐿𝐿𝑅𝑅تولید یک ساعت( و  ارزش    حقیقی  ۀسران

  دست آمده است:زیر به  ۀزمان کار، از رابطحقیقی تغییرات در مدت ۀمقدار متغیر سران
𝑊𝑊𝑊𝑊 = (𝑊𝑊𝐴𝐴𝑃𝑃

𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 ) . 𝑉𝑉𝐿𝐿𝑊𝑊𝐴𝐴𝑃𝑃                                                                            )14 (  
𝑉𝑉𝐿𝐿𝑊𝑊𝐴𝐴𝑃𝑃 = [1 − 𝑇𝑇𝑇𝑇

𝐺𝐺𝐺𝐺𝑃𝑃] . 𝑆𝑆                                                                            (51)     
𝑆𝑆 = 𝑊𝑊𝑇𝑇

𝑊𝑊𝐴𝐴𝑃𝑃                                                                                       (61 )  
آن،   در  کارکنان  𝑊𝑊𝑅𝑅که  خدمات  )  𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊،  6جبران  فعال  بالا(   15جمعیت  به  کل   𝑊𝑊𝑃𝑃𝑊𝑊،  7سال  ، 8جمعیت 

𝑉𝑉𝐿𝐿𝑊𝑊𝐴𝐴𝑃𝑃   9افزوده فراغت یک نفر در سن کارارزش  ،𝑊𝑊𝑅𝑅   10درآمد مالیاتی،  𝑆𝑆  و    11توسط جبران خدمات هر فرد𝐺𝐺𝐺𝐺𝑊𝑊 
    آید:دست میحقیقی مخارج جبرانی نیز از فرمول زیر به  ۀسران باشد.می 12تولید ناخالص داخلی 

 𝑅𝑅𝑅𝑅 = 𝐺𝐺𝐺𝐺𝑃𝑃
𝑊𝑊𝐴𝐴𝑃𝑃                                                                                     (71 )  

 
 انباشت ثروت -

 صورت است: محاسبه مقدار این متغیر و اجزاء آن در شاخص بدین ۀنحو
𝑊𝑊𝑆𝑆 = 𝛼𝛼2[𝐾𝐾 + 𝑅𝑅𝐺𝐺 + 𝐻𝐻𝐶𝐶 + 𝑁𝑁𝑅𝑅 + 𝐹𝐹𝐺𝐺𝐹𝐹 − 𝑅𝑅𝐺𝐺]                                                    (81 )  

مخارج    ۀ حقیقیسران  𝑅𝑅𝐺𝐺،  13( مصرف سرمایه  ۀ حقیقیسرانثابت ناخالص )   ۀ سرمای  حقیقی  ۀسران  𝐾𝐾که در آن، 
، 16موجودی ثروت منابع طبیعی   ۀ حقیقی سران  𝑁𝑁𝑅𝑅،  15انسانی  ۀموجودی سرمای  ۀ حقیقیسران  𝐻𝐻𝐶𝐶،  14ه تحقیق و توسع

𝐹𝐹𝐺𝐺𝐹𝐹  17گذاری مستقیم خارجی خالص جریان سرمایه  ۀ حقیقیسران،  𝑅𝑅𝐺𝐺  اجتماعی فرسایش   ۀهزین  ۀ حقیقیسران
 باشد. اکسید( می)ناشی از انتشار کربن دی 18زیست محیط

 
1. Real Per capita Household Consumption Expenditure Etc. (Constant 2010 Us$) 
2. Real Per Capita General Government Final Consumption Expenditure (Constant 2010 Us$) 
3. Real Per capita Value of Variation in Working Time 
4. Real Per capita Value of Regrettable Expenditures 
5. Index of Life Expectancy Relative to The Base Year and Country 
6. Employee Service Compensation 
7. Active Population 
8. Total Population 
9. Added Value of Leisure 
10. Tax Income 
11. Average Service Vompensation 
12. Gross Domestic Product 
13. Real Per Capita Capital Stock (Adjusted Savings: Real Per Capita Consumption of Fixed Capital 
(Constant Us$)) 
14. Real Per capita Stock of Research and Development 
15. Real Per Capita Stock of Human Capital (Adjusted Savings: Real Per Capita Education 
Expenditure (Constant Us$)) 
16. Real Per capita Stock of Natural Resource Wealth 
17. Real Per Capita Foreign Direct Investment Net Inflows 
18. Real Per Capita Social Costs ff Environmental Degradation (Adjusted Savings: Real Per Capita 
Carbon Dioxide Damage (Constant Us$)) 

 
 

 توزیع درآمد  -
 صورت است: محاسبه مقدار این متغیر و اجزاء آن در شاخص بدین ۀنحو

𝐼𝐼𝐼𝐼 = 𝛼𝛼3[(𝛽𝛽(𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃) + (1 − 𝛽𝛽)𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺)]                                                                (91 )  
آید. دست میوزن نسبی است و شاخص توزیع درآمد از میانگین موزون شدت فقر به   75/0برابر با    𝛽𝛽که در آن  

 2جینی برابر با ضریب    𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺و    1دلار در روز   25/1نسبت فقر سرپرست خانوار در حداقل درآمد    𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃چنین  هم

های متعددی وجود دارد. در این پژوهش به توزیع درآمد، شدت فقر و نابرابری، شاخص  ۀاست. برای سنجش نحو
به جینی  ضریب  متغیر  از  داده  و  آماری  محدودیت  بُعلت  این  برای  فقر  شدت  سنجش  برای  معیاری  عد  عنوان 

 شده است. استفاده
 
 امنیت اقتصادی  -

 صورت است: محاسبه مقدار این متغیر و اجزاء آن در شاخص بدین ۀنحو
 𝐸𝐸𝐸𝐸 = 𝛼𝛼4[𝑊𝑊𝑊𝑊𝑃𝑃 + 𝑏𝑏(𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃) + 𝑐𝑐(𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃) + 𝑑𝑑(𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃)]                                                   (02 )  

آن   در  جمعیتی   𝑏𝑏که  واقع  3سهم  بیماری  ریسک  معرض  در  که  که  است  می  %100اند  گرفته  شود.  درنظر 
 𝑑𝑑و    4نسبت زنان بیکار به جمعیت   𝑐𝑐چنین  اند. همافراد یک جامعه در معرض خطر بیماری  %100معنی که  بدین

کل جمعیت  سال به  15-65جزء اول نسبت جمعیت   گیرد.کل جمعیت را در برمیسال به 65نسبت جمعیت بالای  
 باشد. ریسک بیکاری می ۀدهنداست که نشان

 𝑊𝑊𝑊𝑊𝑃𝑃 = 𝑊𝑊𝑊𝑊
52                                                                               (12 )  

تصرف است که ریسک امنیت اقتصادی در مقابل  سهم مخارج شخصی کل درآمد قابل   ۀدهنددوم نشان   ءجز
 .آیددست میتصرف بهدهد و از نسبت مخارج شخصی کل برای سلامتی به درآمد قابل بیماری را نشان می

𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 = 𝐻𝐻𝐻𝐻
𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷                                                                                       (22)  

)تولید ناخالص داخلی منهای   5تصرفدرآمد قابل   𝐼𝐼𝐺𝐺𝐷𝐷𝐷𝐷و    شخصی برای سلامتی   ۀ کل هزین  𝑃𝑃𝑃𝑃که در آن  
اجتماعی نیستند، اشاره دارد. تأمین باشد. عبارت سوم به میزان امنیت اقتصادی زنانی که تحت پوشش مالیات( می

 کند.ها در جامعه را بیان میچهارم بیانگر فقر سالمندان است و میزان امنیت اقتصادی آن ءجز
شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی، با توجه به نسبت اهمیت هر یک از اجزای شاخص، به هرکدام   ۀجهت محاسب

گیرد. در این مطالعه نیز با توجه به مطالعات گذشته و به پیروی از روش از ابعاد به ترتیب، ضرایب مختلفی تعلق می
به موجودی منابع مولد و به   1/0به مصرف،  0/ 4ترتیب، (، ضرایب اجزاء چهارگانه به 2009) «شارپ»و  «اوزبرگ»

در شاخص رفاه اقتصادی،   شده است.اختصاص داده   25/0دو جزء توزیع درآمد و امنیت اقتصادی ضریب یکسان  
با توجه به روش مذکور   صورت سرانه مورداستفاده قرارگرفته است.بیشتر متغیرها برحسب نیاز، به قیمت ثابت و به 

 
1. Poverty Headcount Ratio at $1.25 a Day (Ppp) 
2. Gini Index 
3. Demographic Share 
4. Unemployment Female (% of Total Population) 
5. Disposable Income 
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زروکــی و همــکاران: تحلیــل اثــر ناتــرازی بودجــۀ دولــت 
بــر رفــاه اقتصــادی در ایــران

 
 

 توزیع درآمد  -
 صورت است: محاسبه مقدار این متغیر و اجزاء آن در شاخص بدین ۀنحو

𝐼𝐼𝐼𝐼 = 𝛼𝛼3[(𝛽𝛽(𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃) + (1 − 𝛽𝛽)𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺)]                                                                (91 )  
آید. دست میوزن نسبی است و شاخص توزیع درآمد از میانگین موزون شدت فقر به   75/0برابر با    𝛽𝛽که در آن  

 2جینی برابر با ضریب    𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺و    1دلار در روز   25/1نسبت فقر سرپرست خانوار در حداقل درآمد    𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃چنین  هم
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 امنیت اقتصادی  -
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 𝐸𝐸𝐸𝐸 = 𝛼𝛼4[𝑊𝑊𝑊𝑊𝑃𝑃 + 𝑏𝑏(𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃) + 𝑐𝑐(𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃) + 𝑑𝑑(𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃)]                                                   (02 )  
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52                                                                               (12 )  
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)  1400الی    1355زمانی    ۀشاخص ترکیبی رفاه در دور نمودار  ( ترسیم شده است. روند حرکتی  2محاسبه و در 
باشد و بعد از جنگ روند رفاه نزولی می ۀتا پایان دور  1352باشد که از سال این نکته می ۀدهندشاخص رفاه نشان

و کمترین شاخص رفاه  1396در سال    6/170آن روند صعودی به خود گرفته است. بیشترین شاخص رفاه با مقدار 
 است.  1368در سال  5/81با مقدار 
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Graph. 1: Economic Welfare Index 

 

 ی پژوهش هاداده   توصیف. 3-4

 به است که شده  محاسبه زیر دوره هفت و دوره کل در پژوهش اصلی متغیرهای میانگین ها،تبیین داده جهت
مورد    ۀمیانگین شاخص رفاه اقتصادی و متغیرهای پژوهش در دور  باشد. مطابق با این جدولمی (1)  جدول  شرح

به است.  نوسان  دارای  رفاه  نحویبررسی  میانگین شاخص  کمترین  و  بیشترین  بهکه  به  اقتصادی  مربوط  ترتیب 
بوده است.    %8/97( معادل  1368-73)  اول  ۀ و مربوط به برنام  %27/163ششم( معادل    ۀ)برنام  1396- 1400سال

  ۀ برناممیلیون ریال و    53/33معادل    ۀاول توسع  ۀ ترتیب مربوط به برنامکمترین و بیشترین میزان درآمد سرانه به 
های بعد از  ترتیب در سال کمترین و بیشترین میانگین رشد اقتصادی بهمیلیون ریال؛   05/66چهارم توسعه معادل 

 یترازنا؛ بیشترین و کمترین میانگین  %8سوم توسعه معادل    ۀرشد منفی و برنام  %4انقلاب تا پایان جنگ معادل  
؛ بیشترین  %1/5چهارم توسعه معادل    ۀبرنامو    %8/14مربوط به بعد از انقلاب تا پایان جنگ معادل    ترتیببه  عملیاتی

میانگین   برنام  عمومی  ۀبودج  یتراز ناو کمترین  به  معادل    ۀمربوط  برنام  27/19چهارم  معادل   ۀو  توسعه  ششم 
  %8/13چهارم توسعه معادل    ۀ مربوط به برنام  بودجه  ایسرمایه  یترازنا؛ بیشترین و کمترین میانگین کسری  03/9%

ه مورد بررسی از میانگینی شاخص رفاه اقتصادی در دور  باشد.می  %25/0  بعد از انقلاب تا پایان جنگ معادل  و
عملیاتی    یتراز نابعد از انقلاب تا پایان جنگ  میانگین    ۀبرخوردار است. مطابق با این جدول در دور  %9/128معادل  

در   میانگین خود قرار دارند.  ۀدر مقدار کمیناقتصادی    و رشد  ایسرمایه  یترازنا میانگین خود و    ۀدر مقدار بیشین
که  درحالی  استرو  ه، با کاهش روبایسرمایه  یترازناغیر از رشد اقتصادی و  اول توسعه تمامی متغیرها به  ۀبرنام

 
 

رو بوده است.  ه اول توسعه روب ۀ برنامهای قبل از نسبت به سال %10رشد اقتصادی با افزایش بیشترین رشد معادل 
 درآمد   عملیاتی،  یتراز نا،  عمومی  ۀبودج  یترازناتوسعه شاخص رفاه اقتصادی،  اول    ۀدوم نیز نسبت به برنام  ۀدر برنام

افزایشی در برنامسرمایه  یترازنا اقتصادی و    غیر از رشدسرانه افزایش یافته به سوم نسبت به    ۀای؛ همین روند 
 یترازناجز متغیر  هب  ؛ای ادامه داشته استسرمایهی  تراز نادوم برای تمامی متغیرها حتی رشد اقتصادی و    ۀبرنام

ششم توسعه تمامی متغیرهای مورد بررسی   ۀ چهارم تا برنام  ۀ همراه شده است. از برنام  %8/0  عملیاتی که با کاهش
ششم توسعه(  ۀ)برنام 1396-1400که در سال طوریبه ؛است غیر از شاخص رفاه اقتصادی، روند کاهشی داشته به

  1/5عملیاتی    یترازنا،  03/9عمومی    ۀبودج  یتراز نامیلیون ریال،    95/57با میانگین رشد صفر درصد، درآمدسرانه  
 . استرو هروب %94/3ای سرمایه یترازناو 
 

 .)درصد( میانگین متغیرهای پژوهش : 1جدول 

Tab. 1: Average of research variables (Percentage) . 

  رشد
 اقتصادی
 )درصد(

 درآمد سرانه 
)میلیون  

 ریال(

 کسری 

 ی ترازنا زیر دوره 
 ایسرمایه 

 )درصد(

 ی ترازنا
 عملیاتی 
 )درصد(

 ۀبودج  ی ترازنا
عمومی 
 )درصد(

شاخص  
 رفاه

 اقتصادی

 پایانانقلاب تا  10/102 06/15 80/14 52/0  21/46 - 51/3
 جنگ 

 توسعه  اول ۀبرنام 80/97 04/11 60/7 44/3 53/33 95/5
 توسعه  دوم ۀبرنام 12/103 86/11 50/8 37/3 25/39 56/2
 سوم توسعه  ۀبرنام 24/123 38/17 70/7 68/9 25/47 64/7
 چهارم توسعه  ۀبرنام 68/153 27/19 44/5 83/13 05/66 81/3
 پنجم توسعه  ۀبرنام 04/159 15/14 82/4 33/9 33/60 53/1
 ششم توسعه  ۀبرنام 27/163 03/9 10/5 94/3 95/57 - 06/0
 دوره  کل میانگین 9/128 14 7/7 3/6 1/50 6/2

 . های پژوهشمنبع: یافته 
 
 نتایج پژوهش. 5

- واحد دیکی  ۀمنظور از آزمون ریشبرای این  ؛متغیرها انجام شود  ایستاییپیش از برآورد الگو لازم است تا آزمون  
  ۀ واحد متغیرها براساس آزمون ریش  ۀنتایج آزمون ریش  ۀ. خلاصشده استاستفادهپرون  -سیافته و فیلیپفولر تعمیم
 از کدامهیچ  که نخست،  دهد( نشان می2در جدول    شدهگزارش )  پرون-و فیلیپس  یافتهفولر تعمیم- واحد دیکی
 ایستامتغیرها در سطح    برخی. دوم،  نیستند دوم ۀمرتب  انباشتگی  ۀدرج دارای  پژوهش این در بررسی  مورد متغیرهای

توان از رهیافت  واحد می   ۀحاصل از آزمون ریش  ۀباشند. با توجه به نتیجمی  ایستا تفاضل یک  با و تعدادی از متغیرها
 ، نتایجبرآورد الگوکه در  زم به توضیح آن لا   در برآورد الگو بهره جست.  غیرخطی  های توزیعیبا وقفهخودرگرسیونی  

 ۀواریانس فرضی سانیناهم و نرمالیتی بستگی،خودهم هایآزمون  در که است آن از حاکی تشخیصی هایآزمون
  چنین هم  ؛شودنمی رد پسماند  جملات در واریانس سانیهم و بودن نرمال بستگی،خودهم وجود عدم برمبنی صفر
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 نتایج پژوهش. 5

- واحد دیکی  ۀمنظور از آزمون ریشبرای این  ؛متغیرها انجام شود  ایستاییپیش از برآورد الگو لازم است تا آزمون  
  ۀ واحد متغیرها براساس آزمون ریش  ۀنتایج آزمون ریش  ۀ. خلاصشده استاستفادهپرون  -سیافته و فیلیپفولر تعمیم
 از کدامهیچ  که نخست،  دهد( نشان می2در جدول    شدهگزارش )  پرون-و فیلیپس  یافتهفولر تعمیم- واحد دیکی
 ایستامتغیرها در سطح    برخی. دوم،  نیستند دوم ۀمرتب  انباشتگی  ۀدرج دارای  پژوهش این در بررسی  مورد متغیرهای

توان از رهیافت  واحد می   ۀحاصل از آزمون ریش  ۀباشند. با توجه به نتیجمی  ایستا تفاضل یک  با و تعدادی از متغیرها
 ، نتایجبرآورد الگوکه در  زم به توضیح آن لا   در برآورد الگو بهره جست.  غیرخطی  های توزیعیبا وقفهخودرگرسیونی  

 ۀواریانس فرضی سانیناهم و نرمالیتی بستگی،خودهم هایآزمون  در که است آن از حاکی تشخیصی هایآزمون
  چنین هم  ؛شودنمی رد پسماند  جملات در واریانس سانیهم و بودن نرمال بستگی،خودهم وجود عدم برمبنی صفر
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  این آزمون  ۀمقدار آماراست.  شدهاستفاده  هاکرانه  متغیرها از آزمون بین بلندمدت رابطه وجود از اطمینان منظورهب
بلندمدت  ۀرابط  وجود عدم  فرض ،رواین  از  ؛تر استبزرگ  %90یک و دو در سطح اطمینان    ۀاز کراندر هر دو برآورد  

 شود. پذیرفته نمی %90بین متغیرها در سطح اطمینان 
 

 .پرون- فیلیپس واحد ۀریش آزمون: 2جدول 

Tab. 2: Phillips-Perron unit root test . 
 

 
 اول  ۀدر تفاضل مرتب  سطح در

 آماره 
 آزمون 

 سطح
 احتمال 

 آماره 
 آزمون 

 سطح
 احتمال 

 001/0 - 69/4 856/0 - 62/0 رفاه اقتصادی
 - - 033/0 - 12/3 عمومی ۀ ناترازی بودج 

 - - 000/0 - 42/7 ناترازی عملیاتی 
 - - 031/0 - 14/3 ای ناترازی سرمایه 

 000/0 - 39/6 247/0 - 10/2 درامد سرانه 
 - - 001/0 - 60/4 رشد اقتصادی 

 های پژوهش منبع: یافته                                            
 

 نخست پژوهش در قالب ینتایج حاصل از برآورد الگو. 5-1

پژوهش  برآورد وقفه  رهیافت  الگوی  با  بهخودرگرسیونی  غیرخطی  توزیعی  با   رهیافتمانند  های  خودرگرسیونی 
. با توجه به تعداد مشاهدات در این الگو جهت استبهینه    ۀتعیین وقفنیازمند    مدتدر کوتاههای توزیعی خطی  وقفه

باشد. می  4  ۀ بهین  ۀبیزین نشانگر وقف-شوارتز  ۀآمار  ۀاست. کمین  شده  استفاده بیزین  -تعیین وقفه بهینه از معیار شوارتز
 شدهگزارش (  3جدول )در    های تشخیصیو آزمون  تصحیح خطا  ۀهمراه جملمدت، بلندمدت بهنتایج برآورد کوتاه

ها در  که افزایش  کهگویای آن است    مدتدر کوتاه  نخست  پژوهش در قالب  یاست. نتایج ضرایب برآوردی الگو
( اثر  -37/0)  ها در کسری بودجه با ضریباما کاهش  ،کسری بودجه اثر معناداری بر شاخص رفاه اقتصادی ندارد

ساله اثر معناداری بر رفاه یک  ۀجاری  و در وقف  ۀدرآمد سرانه در دور  معکوس و معناداری بر رفاه اقتصادی دارد.
سه و چهار ساله    ۀاما در وقف  ؛( اثری معکوس و معنادار بر رفاه دارد-19/0دو ساله )با ضرایب    ۀندارد و در وقف

( اثری مستقیم و معنادار بر رفاه دارد، جهت برآیند اثر مطابق آزمون والد درآمد 0/ 29و    24/0ترتیب )با ضریب  به
های یک، دو و سه  جاری و وقفه  ۀ( اثر مستقیم و معنادار بر رفاه دارد. رشد اقتصادی در دور34/0  سرانه )با ضریب

( اثری مستقیم بر رفاه دارند. جهت برآیند اثر مطابق با آزمون  36/0و   50/0،  29/0،  0/ 59ترتیب با ضرایب  ساله )به
  ، راستادر همین؛  باشدو معنادار بر رفاه اقتصادی همراه می( با اثری مستقیم  1/ 74والد رشد اقتصادی )با ضریب  

در هر   %44میزان  گزارش شده است که بیانگر تعدیل انحراف رفاه اقتصادی به  -44/0ضریب تصحیح خطا معادل 
نتایج کوتاهباشد.  )سال( توسط متغیرهای توضیحی می  دوره نتایج بلندمدت در راستای  مدت ضمن این مهم که 

در    هاکاهش  ولی اثر معناداری بر رفاه اقتصادی ندارد،    عمومی دولت  ۀبودج  یترازنادر  ها  افزایش  در بلندمدت  است،

 
 

 ناترازییید نامتقارنی در اثرگذاری  أمبنا ضمن تبر اینتصادی دارد.  بر رفاه اق  معکوس   یتأثیر  -0/ 85  با ضریب  آن
،  عمومی دولت  ۀبودجناترازی  درصدی در  یک  یکه کاهشتوان اظهار داشت  می  ،در بلندمدت   عمومی دولت  ۀبودج

 ۀبودج  ناترازیپژوهش ازلحاظ اثرگذاری کاهش در    ۀنتیج  .افزایش خواهد یافتواحد    85/0رفاه اقتصادی به میزان  
 باشد. از لحاظراستا می( هم 2018)  «کونیشی»و    «فوتوگامی»پژوهش    ۀبا نتیج  اقتصادیبر رفاه    عمومی دولت

و تورم، نرخ بهره و رشد اقتصادی و سایر متغیرهایی که بر   عمومی دولت  ۀبودجناترازی  ارتباط بین    ،نظری  توجیه
باشد، با نفت می  ۀدر ایران که یک کشور صادرکننداما    ؛باشدیکسان نمی  در کشورهای مختلف  گذارندتأثیررفاه  

و   های اقتصادی و  ایجاد درآمدهای دائمیزیرساختمدهای نفتی در  آگذاری درو سرمایه  افزایش درآمدهای نفتی
شود  مانع از تشدید تورم می  شود وموجب رشد اقتصادی می  یابد وکنترل مصارف بودجه، ناترازی بودجه کاهش می

رشد اقتصادی با ضریبی معادل شود.  طریق کاهش در کسری بودجه موجب افزایش در رفاه اقتصادی میو از این
، رفاه اقتصادی رشد اقتصادی  درصدیکه با افزایش )کاهش( یکنحویبه  ؛درفاه اقتصادی دار  بر  مستقیم  تأثیر  98/3
 «تاش شهیکی»  ۀرشد اقتصادی بر رفاه با مقال  تأثیراین نتیجه ازلحاظ    یابد.واحد افزایش )کاهش( می  98/3میزان  به

 اقتصادی بالا و برخورداری از شـرایط اقتصـادیباشد. در باب توجیح نظری، رشد  راستا می( هم1392)  و همکاران
درآمـدهای جامعـه از طریـق گسـترش بازارهـا،  هـای بیشـتری را بـرای افـزایشتوانـد فرصـتتر، مـیمناسب

جامعه ایجاد نماید. در این وضعیت   درآمـدهای کمگروه  ۀهای لازم برای افزایش درآمد هممحرك هـا وفرصـت
نمایند که این  تقاضا می های جدید ایجاد شده در بازارها، نیروی کار بیشتری رافرصت تولیدکنندگان در پاسخ بـه

همراه  جامعه به توجهی در افزایش رفـاهتواند نقش قابلافزایش دستمزدها می  له از طریق جذب کار مازاد و حتیأمس
 ؛و معناداری بر شاخص رفاه اقتصادی دارند  مستقیم   تأثیر   91/0  سرانه نیز با ضریب  چنین درآمد هم  داشته باشد.

واحدینحویبه )کاهش( یک  افزایش  با  ریال(  که  بهانهآمد سردردر    )میلیون  اقتصادی  رفاه  واحد   91/0میزان  ، 
 و همکاران   «زروکی»(،  1401)  و همکاران  « تلیاییمهری »با نتایج پژوهش    نتیجهاین    یابد.افزایش )کاهش( می

باشد. مطابق با انتظار نظری راستا می( هم2013)  2و همکاران   «دنیر»و  (  2008)  1همکاران و    «کلارك»(،  1397)
که افزایش مخارج بهداشتی و عمرانی نحویتوجیه است. بهارتباط مستقیم بین درآمد سرانه و رفاه اقتصادی قابل

توسعه نابرابری را کاهش داده و از این مجرا موجب افزایش رفاه جامعه )ارتقای نیروی کار( در کشورهای درحال  
 شود.می
 

 .نتایج برآورد الگوی پژوهش در قالب نخست  : 3جدول 

Tab. 3: Estimation results of research model in the first format . 
 

 سطح احتمال t ۀآمار ضریب متغیرهای توضیحی  

تاه
کو

دت 
م

 

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼(−1) 55/0 85/13 000/0 
TBDR_POS 10/0 88/0 383/0 
𝑇𝑇𝐼𝐼𝑇𝑇𝑇𝑇_𝑁𝑁𝐼𝐼𝑁𝑁 37/0 - 93/2 - 006/0 

RGDPPC 05/0 42/0 675/0 

 
1. CLark et al. 
2. Diener et al. 
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𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅(−1) 007/0 04/0 963/0 
𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅(−2) 19/0 - 81/2 - 008/0 
𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅(−3) 24/0 25/2 032/0 
𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅(−4) 29/0 16/8 000/0 

𝐸𝐸𝑅𝑅 59/0 10/6 000/0 
𝐸𝐸𝑅𝑅(−1) 29/0 69/2 012/0 
𝐸𝐸𝑅𝑅(−2) 50/0 40/18 000/0 
𝐸𝐸𝑅𝑅(−3) 36/0 28/5 000/0 

 1آزمون والد
𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 = 15/2(0.000)[0.40]  , 𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝐸𝐸𝑅𝑅 = 74/2(0.000)[1.75] 

 000/0 - 710/8 - 440/0 جمله تصحیح خطا 

دت 
دم

بلن
 

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅_𝑅𝑅𝑃𝑃𝑃𝑃 24/0 93/0 356/0 
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑅𝑅𝑅𝑅_𝑁𝑁𝐸𝐸𝑅𝑅 85/0 - 50/2 - 018/0 
𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 91/0 32/5 000/0 

𝐸𝐸𝑅𝑅 98/3 45/7 000/0 
 های تشخیصی آزمون

 73/1 آماره  نرمالیتی 
 420/0 سطح احتمال

 553/0 آماره  ناهمسانی واریانس
 859/0 سطح احتمال

 021/0 آماره  بستگی خودهم
 883/0 سطح احتمال

 های پژوهش: یافتهمنبع               
 

آزمون انجام  و  مدل رگرسیونی  برآورد  از  آزمونپس  ارائه  نوبت  استها تشخیصی،  ثبات ساختاری  در   ؛های 
ثبات در ضرایب   ۀکنندکه منعکس  3و مجذور پسماند تجمعی   2های ثبات ساختاریِ پسماند تجمعی از آزمون  ،راستااین
نمودار ممورد بررسی می  ۀوردی در طول دورآبر یا  نمودار پسماند تجمعی و  اگر  استفاده شده است.  ذور جباشد، 

توان بر عدم وجود شکست ساختاری را نمیصفر مبنی  ۀپسماند تجمعی، بین دو خط مقطع مستقیم قرار گیرد، فرضی
شود. شایان ذکر است که این  بر وجود شکست ساختاری پذیرفته میرقیب مبنی  ۀصورت، فرضیدر غیر این   ؛رد نمود

های (. نتایج آزمون2005و توسط براون و دوربین و اوانس تعیین شده است )تشکینی،    %95فاصله در سطح اطمینان  
نمودار ) نمودار )3مذکور در  براساس  برآوردی( می3( منعکس شده است.  اظهار داشت که ضرایب  الگوی    توان 

 شود. یید نمیأمورد بررسی دارای ثبات ساختاری بوده و وجود شکست ساختاری ت  ۀدر دور  پژوهش در قالب نخست
 

 
اعداد در پرانتز سطح  چنین  هم  ؛باشدمدت، اعداد در کروشه بیانگر مجموع ضرایب و یا برآیند ضرایب مثبت و منفی میبرای آزمون والد در کوتاه.  1

 محاسباتی است.  F ۀاحتمال مربوط به آمار 
2. Cumulative Sum of Residuals (CUSUM) 
3. Cumulative Sum of Squared Residuals (CUSUMQ) 
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منبع:  )  پژوهشالگوی  قالب نخساات از  در    آزمون ثبات ساااختاریپ پسااماند ت م ی و م پور پسااماند ت م ی  : 2نمودار  

 (. محاسبات پژوهش

Graph. 2: Test CUSUM and CUSUMQ in the first format of the research model . 
 

 دوم  پژوهش در قالب نتایج حاصل از برآورد الگوی. 5-2
  بیزین -شوراتزبهینه از معیار    ۀنخست جهت تعیین وقف  قالبمانند  دوم نیز به   پژوهش در قالب   در برآورد الگوی

شده است. ( گزارش  4باشد. نتایج در جدول )می  2  ۀ بهین  ۀوقفنشانگر    بیزین-شوارتز  ۀآمار  ۀشده است. کمین  استفاده
  44/0ای با ضریب سرمایه یترازناکه افزایش در  مدت گویای آن استنتایج ضرایب برآوردی الگوی دوم در کوتاه

ای اثر معناداری بر رفاه ندارد. افزایش سرمایه  ی ترازناها در  اما کاهش  ،با اثری مستقیم و معنادار بر رفاه همراه است
( با  اثری مستقیم و معکوس -2/ 29و    0/ 99ترتیب )با ضرایب  ساله بهیک  ۀجاری و وقف  ۀعملیاتی در دور  یترازنادر  

عملیاتی با   یتراز ناها در  عملیاتی مطابق با آزمون والد افزایش   یترازناباشند. جهت برآیند اثر  بر رفاه همراه می
یک و دو   ۀ جاری، وقف  ۀعملیاتی در دور  یترازنا( اثری معکوس و معنادار بر رفاه دارد، کاهش در  -1/ 30ضریب )

ها اثر معناداری کاهشباشد. جهت برآیند اثر مطابق آزمون والد  می  -0/ 69و    55/1،  - 01/1ترتیب دارای ضرایب  به
( اثر 34/0ساله )با ضریب  یک  ۀاما در وقف  ،جاری اثر معناداری بر رفاه ندارد   ۀبر رفاه ندارد. در آمد سرانه در دور 

( اثری مستقیم بر رفاه دارد. رشد  0/ 34مستقیم و معنادار بر رفاه دارد. )مطابق آزمون والد( درآمد سرانه )با ضرایب  
( اثری مستقیم بر رفاه دارد.  27/0و    03/0،  66/0یک و دو ساله )با ضرایب    ۀجاری و در وقف  ۀاقتصادی در دور

نتایج    ،راستادر همین  ؛( اثر مستقیم و معناداری بر رفاه دارد96/0)مطابق با آزمون والد( رشد اقتصادی )با ضریب  
یل انحراف رفاه اقتصادی به است که بیانگر تعد  -0/ 29  با  معادل  یحاصل از تخمین حاکی از ضریب تصحیح خطا

 ها افزایش  آن است که  بیانگرمدت  بلنددر    نتایجباشد.  )سال( توسط متغیرهای توضیحی می  در هر دوره  %29میزان  
بر رفاه همراه    با اثرات مستقیم  91/0و    48/1ضرایب    ترتیب بابه  بودجۀ دولت  ایسرمایه  یترازنادر    هاو کاهش

واحد   48/1  میزاناقتصادی به  ، رفاهبودجۀ دولت  ایسرمایه  یترازنادر    درصدیافزایش یک که با  طوریبه  ؛است
بودجۀ   عملیاتی  یتراز ناها در  افزایش  یابد.کاهش می  0/ 91  اقتصادی  ، رفاهدرصدی در آنافزایش و با کاهش یک

  عملیاتی  یتراز نا  درصدییککه با کاهش  طوریبه   ؛است  رفاه همراه  بر  معکوس با اثری      -33/4  با ضریب  دولت
عملیاتی با اثری معنادار همراه    یترازناها در  و کاهش  یابدواحد افزایش می  33/4  اقتصادی  ، رفاهبودجۀ دولتدر  

بر رفاه اقتصادی در بلندمدت   بودجه  ای و عملیاتیسرمایه  ی ترازنااثر نامتقارن از  نخست،  اساس  بر این  ؛باشد نمی
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Graph. 2: Test CUSUM and CUSUMQ in the first format of the research model . 
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ای اثر معناداری بر رفاه ندارد. افزایش سرمایه  ی ترازناها در  اما کاهش  ،با اثری مستقیم و معنادار بر رفاه همراه است
( با  اثری مستقیم و معکوس -2/ 29و    0/ 99ترتیب )با ضرایب  ساله بهیک  ۀجاری و وقف  ۀعملیاتی در دور  یترازنادر  

عملیاتی با   یتراز ناها در  عملیاتی مطابق با آزمون والد افزایش   یترازناباشند. جهت برآیند اثر  بر رفاه همراه می
یک و دو   ۀ جاری، وقف  ۀعملیاتی در دور  یترازنا( اثری معکوس و معنادار بر رفاه دارد، کاهش در  -1/ 30ضریب )

ها اثر معناداری کاهشباشد. جهت برآیند اثر مطابق آزمون والد  می  -0/ 69و    55/1،  - 01/1ترتیب دارای ضرایب  به
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بر رفاه اقتصادی بیش   بودجۀ دولتای  ها در ناترازی سرمایهاثرگذاری مطلوب افزایش  ۀانداز  ،دوم  شود.نیز تأیید می
  بودجۀ دولتها ناترازی عملیاتی است. سوم، تنها اثرگذاری نامطلوب افزایشآن   ها درکاهشاز اثرگذاری نامطلوب 

ها در آن بر رفاه اقتصادی بر رفاه اقتصادی از منظر آماری معنادار است و اثر معناداری از اثرگذاری مطلوب کاهش
 شود.نمی مشاهده

 
 .نتایج برآورد الگوی پژوهش در قالب دوم : 4جدول 

Tab. 4: Estimation results of research model in the second format . 
 

 احتمالسطح  t ۀآمار ضریب متغیرهای توضیحی  

تاه
کو

دت 
م

 

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼(−1) 70/0 14/6 000/0 
CBDR_POS 44/0 22/5 000/0 
𝐶𝐶𝐼𝐼𝐶𝐶𝐶𝐶_𝑁𝑁𝐼𝐼𝑁𝑁 27/0 44/1 159/0 

OBDR_POS 99/0 02/3 005/0 
𝑂𝑂𝐼𝐼𝐶𝐶𝐶𝐶_𝑃𝑃𝑂𝑂𝑃𝑃(−1) 29/2 - 95/5 - 000/0 
𝑂𝑂𝐼𝐼𝐶𝐶𝐶𝐶_𝑁𝑁𝐼𝐼𝑁𝑁 01/1 - 49/4 - 000/0 

𝑂𝑂𝐼𝐼𝐶𝐶𝐶𝐶_𝑁𝑁𝐼𝐼𝑁𝑁(−1) 55/1 30/7 000/0 
𝑂𝑂𝐼𝐼𝐶𝐶𝐶𝐶_𝑁𝑁𝐼𝐼𝑁𝑁(−2) 69/0 - 16/2 - 039/0 

𝐶𝐶𝑁𝑁𝐶𝐶𝑃𝑃𝑃𝑃𝐶𝐶 0001 /0 - 002/0 - 998/0 
𝐶𝐶𝑁𝑁𝐶𝐶𝑃𝑃𝑃𝑃𝐶𝐶(−1) 34/0 12/2 042/0 

𝐼𝐼𝑁𝑁 66/0 60/11 000/0 
𝐼𝐼𝑁𝑁(−1) 03/0 28/1 020/0 

 𝐼𝐼𝑁𝑁(−2) 27/0 17/6 000/0 
 1آزمون والد

𝐼𝐼𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂−𝑃𝑃𝑂𝑂𝑃𝑃 = 39/9(0.000)[−1.30] 
𝐼𝐼𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂𝑂−𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁 = 0/81(0.374)[−0.15] 
𝐼𝐼𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑂𝑂𝑁𝑁𝑂𝑂𝑃𝑃𝑃𝑃𝑅𝑅 = 5/35(0.028)[0.34] 
𝐼𝐼𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑁𝑁𝑁𝑁 = 329/9(0.000)[0.98] 

 000/0 - 51/7 - 29/0 جمله تصحیح خطا 

دت 
دم

بلن
 

CBDR_POS 48/1 89/2 007/0 
𝐶𝐶𝐼𝐼𝐶𝐶𝐶𝐶_𝑁𝑁𝐼𝐼𝑁𝑁 91/0 73/2 010/0 
𝑂𝑂𝐼𝐼𝐶𝐶𝐶𝐶_𝑃𝑃𝑂𝑂𝑃𝑃 33/4 - 87/2 - 007/0 
𝑂𝑂𝐼𝐼𝐶𝐶𝐶𝐶_𝑁𝑁𝐼𝐼𝑁𝑁 49/0 - 70/0 - 489/0 

R𝑁𝑁𝐶𝐶𝑃𝑃𝑃𝑃𝐶𝐶 13/1 60/15 000/0  

𝐼𝐼𝑁𝑁 28/3 72/2 011/0 
 های تشخیصی آزمون

 955/0 آماره  نرمالیتی 
 620/0 سطح احتمال

 
باشد. همچنین اعداد در پرانتز سطح  مدت، اعداد در کروشه بیانگر مجموع ضرایب و یا برآیند ضرایب مثبت و منفی میبرای آزمون والد در کوتاه.  1

 محاسباتی است.  Fاحتمال مربوط به آماره 

 
 

 909/0 آماره  ناهمسانی واریانس
 555/0 سطح احتمال

 923/0 آماره  خودهمبستگی 
 345/0 سطح احتمال

 .های پژوهشمنبع: یافته                   
 

های ثبات ساختاری است. نتایج ها تشخیصی، نوبت ارائه آزمونو انجام آزمون  دومپس از برآورد  مشابه با قبل،  
آورد بر  در  ثبات ضرایب  در تبیینهای ثبات ساختاریِ پسماند تجمعی و مجذور پسماند تجمعی  آزمونهای  آزمون

مورد بررسی دارای   ۀدر دور  دوم نیز  پژوهش در قالب  الگوی  که ضرایب برآوردی  (( حاکی از آن است4نمودار ) )  دوم
 شود.یید نمی أثبات ساختاری بوده و وجود شکست ساختاری ت
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منبع:  )  پژوهشالگوی    قاالاب دوم از  در  آزمون ثباات ساااختااریپ پساامااناد ت م ی و م اپور پساامااناد ت م ی  : 3نمودار  

 . (محاسبات پژوهش

Graph. 3: Test CUSUM and CUSUMQ in the second format of the research model. 
 

 گیری نتی ه. 6

طورکلی  گذار بر رفاه بهتأثیرول و تورم و سایر متغیرهای و رشد پ بودجۀ دولتیا مازاد( کسری ناترازی )ارتباط بین 
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اول    ۀاگرچه روند رفاه اقتصادی در دوران پس از انقلاب و جنگ کاهشی و در برنام  کهنحویبه  ؛برخوردار است
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حاکی از آن است که ناترازی در مدت  برآورد الگوی پژوهش در دو قالب در بلندنتایج  .  را ثبت نموده است  9/125
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در  ها  افزایش  سوم،   ها در آن است.ای بودجه بیش از اثر نامطلوبِ کاهشها در ناترازی سرمایهاثر مطلوب افزایش

  ۀ یافت.  نیست  معنادارها در آن  کاهشاثر  دارد و  اقتصادی  بر رفاه    )نامطلوب(  اثری معکوس   بودجه  عملیاتی  یترازنا
 شود:پیشنهاد می پیرو نتایج حاصلهد. رانه و رشد اقتصادی اثر مستقیم بر رفاه داردرآمد سکه دیگر آن 

 عمومی در پیش گیرد.  ۀبودج  کاهش ناترازیهایی را جهت  بایست جهت بهبود رفاه جامعه سیاستدولت می  -1
های  ایجاد زیرساخت های مالیاتی،گسترش پایه ر:هایی نظیسیاستسو از یک دولت جهت کاهش ناترازی، -2

ثر باشد و ازسوی ؤتواند ممی  های مالیاتی غیرهدفمندلازم برای برقراری مالیات بر مجموع درآمد و حذف معافیت
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 .و کاهش داد نموده درست مدیریت
ای بودجه بر رفاه اقتصادی و اثرگذاری بیشتر آن  چنین با توجه به اثرگذاری مستقیم ناترازی سرمایههم  -3

نظر قرار گیرد و با توجه عمومی مطمع  ۀها، تمرکز بیشتر در افزایش سهم و وزن این جزء از بودجهنگام افزایشبه
ای  طور هدفمند و در برنامهه ها در ناترازی عملیاتی بودجه بر رفاه اقتصادی، تقلیل این ناترازی ببه اثر مطلوب کاهش
 بلندمدت دنبال شود. 
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1. Introduction 

In recent years, Iran's economy has experienced conditions where unemployment 

rates have increased simultaneously with economic growth, or a decrease in 

production growth has been accompanied by a decrease in unemployment rates. In 

macroeconomics, the Okun's law has long recognized the negative relationship 

between the two important variables of economic growth and unemployment rates. 

Therefore, the change in direction of these two important economic indicators has 

been of interest to some economic experts. The relationship between economic 

growth and unemployment rate or employment level is a topic that has recently 

been discussed and studied among experts in the field of economics and 

employment. Evidence suggests that the relationship between changes in economic 

growth and unemployment rates has varied considerably over time and during 

economic cycles and differs depending on the country or regions under study. This 

relationship is not a constant one, but can vary depending on the time and conditions 

of the countries. For example, increased productivity in an economy may lead to a 

change in this relationship. The relationship between economic growth and 

unemployment rates (or employment) is not a mathematical rule that is always valid 

for every economy and every period of time, and there are counterexamples from 

other countries indicating the absence of this rule. Although employing labor in 

productive jobs and consequently increasing national production is an important 

factor in the economic boom of a country and leads to an increase in its economic 

growth, factors such as changes in labor productivity and the creation of new jobs 

in low-productivity activities can reverse this effect. 

Based on the importance of the two indicators of Gross Domestic Product (GDP) 

and unemployment rate, this article predicts these two indicators and their impact 

on each other using efficient artificial intelligence methods. To this end, the data 

from the national accounts and population and employment statistics published by 

the Statistical Center of Iran from 1976 to 2022 will be used. It should be noted that 

the results of this research can be used by economic experts, the Ministry of 

Economy and Finance, and the Ministry of Labor and Social Welfare. 

 

2. Methodology 

In this current article, we aim to utilize important and widely-used machine learning 

algorithms to predict the unemployment rate and Gross Domestic Product (GDP) 

of Iran. The approach involves implementing each of the machine learning 

algorithms in Python programming language. Next, the dataset is split into training 

and testing subsets. The training dataset is used to create a machine learning model, 

which is then evaluated using the testing dataset. The model predicts the output, 

and various evaluation metrics are used to measure the accuracy of the model's 

predictions compared to the actual values. In this article, we have employed widely-

used and popular machine learning algorithms that have high accuracy in 

prediction. The algorithms used are as follows: Random Forest, GBR, XGBoost, 

Decision Tree, KNN and HGBRT. 

 

4. Results and Discussion 

 After applying the machine learning models to the seasonal dataset between the 

years 1385 to 1401, the results of the predictions are obtained as shown in the 

following tables (see: Table 1). 

Note: Lower values of MAE, MSE, and RMSE indicate better performance of the 

algorithm in predicting GDP (see: Table 2 & 3). 

 

5. Conclusions 

This article utilizes the capabilities of artificial intelligence, particularly machine 

learning algorithms, to predict important economic indicators such as the 

unemployment rate, GDP, and their impact on each other. The results of the 

predictions in this study demonstrate that machine learning algorithms can 

accurately predict these two economic indicators, with the XGBR algorithm 

achieving the best results, predicting the GDP and unemployment rate with 99.29% 

and 98.3% accuracy, respectively. Furthermore, this article attempts to predict the 

GDP growth rate based on the unemployment rate, which machine learning 

algorithms still perform with high accuracy, with the XGBR algorithm achieving 
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the best results with 96.69% accuracy. The high efficiency of artificial intelligence 

techniques in this study suggests that many economic indicators can be predicted 

using these techniques, and their utilization by policymakers and economic officials 

is necessary for future planning and forecasting. 
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چکیده
بیــکاری و تولیــد ناخالــص از شــاخص های مهــم اقتصــادی هســتند؛ پیش بینــی ایــن دو شــاخص می توانــد در اصــلاح ســاختار اقتصــادی و 

بهبــود اقتصــاد  مفیــد واقــع شــود. تکنیک هــا و ابزارهــای هــوش مصنوعــی می تواننــد بــرای پیش بینــی شــاخص های مهــم اقتصــادی نقــش 

ــه و  گان ــاخص به صــورت جدا ــد دو ش ــه پیش بینــی رون ــدا ب ــه اهمیــت ایــن دو شــاخص، پژوهــش حاضــر ابت ــا توجــه ب ــد. ب ــا کنن مهمــی ایف

خ بیــکاری بــا اســتفاده از تکنیک هــای هــوش مصنوعــی می پــردازد.  خ رشــد تولیــد ناخالــص داخلــی براســاس نــر ســپس پیش بینــی میــزان نــر

خ بیــکاری بــرای ســال های 1401-1385  بــرای این منظــور در ایــن پژوهــش، از داده هــای فصلــی مربــوط بــه تولیــد ناخالــص داخلــی و نــر

اســتفاده شــده اســت؛ هم چنیــن از مدل هــای یادگیــری ماشــین مبتنی بــر رگرســیون بــرای پیش بینــی بهــره گرفتــه شــده اســت. در ایــن 

ــا روش اقتصادســنجی ARIMA نیــز مــورد مقایســه  پژوهــش، به منظــور اســتنتاج بهتــر، نتایــج پیش بینــی روش هــای یادگیــری ماشــین ب

قــرار گرفتــه اســت. نتایــج حاصــل از پیاده ســازی نشــان می دهــد کــه پیش بینــی مدل هــای مذکــور از لحــاظ معیارهــای ارزیابــی ماننــد 

جــذر میانگیــن مجــذور خطــا، میانگیــن قدرمطلــق خطــا، میانگیــن قدرمطلــق درصــد خطــا، دارای دقــت مناســبی اســت و بیانگــر ایــن اســت 

کــه تکنیک هــای هــوش مصنوعــی هــم می تواننــد دو شــاخص اقتصــادی مذکــور و تأثیــر متقابــل آن هــا بــر یک دیگــر را پیش بینــی کننــد. 

كلیدواژگان: پیش بینی، تولید ناخالص داخلی، بیکاری، هوش مصنوعی، یادگیری ماشین. 
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 مقدمه . 1

هاي اقتصادي برخوردار است. گذاران و بنگاهاي براي سياستبيني متغيرهاي کلان اقتصادي از اهميت ویژهپيش
هاي هاي اخير، مدلشود. در دهه کمترین خطا احساس ميبيني متغيرها، با  هاي پيش که نياز به ابزار و شيوه طوريبه

یافته  پيش توسعه  گوناگوني  به  بيني  اخيراً  مدلاست.  مدلموازات  مانند  قبلي،  متداول  وهاي  ساختاري   هاي 

بيني متغيرهاي مالي پيش ۀدر زمين بر هوش مصنوعيهاي مبتنيروش هاي دیگري تحت عنوان مدل زماني، سري

و همکاران،  فري  ص؛  2017  ،صبري و همکاران؛  1400اسعدي،  ؛  1396)نقدي و همکاران،    اندکار گرفته شدهو پولي به
ها که در حقيقت اقتباس از فرآیند یادگيري مغز انسان هستند، با استفاده از سرعت محاسباتي  این مدل   (.1400

کنند.  بيني مقادیر آتي استفاده ميیادگرفته و از آن براي پيش ،این متغيرها را هرچند پيچيده باشند ۀکامپيوتر، رابط
توانند نقش مهمي در  بر هوش مصنوعي مي هاي مبتنيهایي است که روش ترین حوزهاقتصاد ازجمله مهم  ۀحوز

اقتصاد   م.2030رود تا سال  هاي منتشر شده، انتظار مي بينيبراساس پيش  هاي آن داشته باشند.شاخص  بينيپيش
با بهره  بتواند به رشد  گيري از قابليتدنيا  ها  بينيپيشچنين،  تریليون دلاري برسد. هم  20هاي هوش مصنوعي 

، 1ام اس تيپارک )سایت    اقتصاد تجربه شود  ۀميليارد دلاري در حوز  320خاورميانه نيز رشد    ۀدهد در منطقنشان مي 
1402 .) 

ارزش مجموع   ۀدربرگيرنداست که  GDP) )  توليد ناخالص داخلي  هاي اقتصادي،  ترین شاخصیکي از مهم
 ،شود. در این تعریفسال، در یک کشور توليد ميکالاها و خدماتي است که طي یک دوران معين، معمولًا یک

ها براي اند و خود آنتوليد قرار گرفته   ۀمنظور از کالاها و خدمات نهایي، کالا و خدماتي است که در انتهاي زنجير
کارگران درگير یا    هر چيز توليد شده در کشور بدون توجه به مليت یا   شوند.توليد و خدمات دیگر خریداري نمي

شرکت محاسبمالکيت  براي  کالا  توليد  مي   ۀهاي  استفاده  داخلي  ناخالص  به توليد  درون شود.  اگر  خلاصه،  طور 

شاخص    .(1387آبادي،  )شاه  شودعنوان بخشي از توليد ناخالص داخلي محاسبه مي مرزهاي کشور توليد شده باشد، به 

عملکرد    اي در کنندهنقش تعييناقتصادي،   رشد  نرخ تورم و کنار در  است که  نرخ بيکاريمهم اقتصادي دیگر،  
مستقيم و شدید بر یکایک افراد   صورتي کاملاًاقتصاد کلان است، که به ۀبيکاري از مسائل عمد. داردن اقتصادکلا

اثر مي دهند و در همان زمان، روز تعدادي از کارگران شغل خود را از دست مي هر  (. 1398)ایلکا،    گذاردجامعه 
گيرند؛ این جذر و مدّهاي دائمي، درصد بيکاري را تعيين شوند و کار جدیدي ميتعدادي از افراد بيکار استخدام مي

 
1. Mstpark 

که اگر ارزش توليد کشور افزایش داده شود، یک افزایش مشابه در نيروي طبيعي این امر یعني این  طوربه  کند.مي
منابع رشد شود. تغيير در اشتغال عوامل توليد، یکي از  کار و به احتمال زیاد به اشتغال بيشتر و درآمد بالاتر منتج مي

رو انتظار داریم که رشد زیاد محصول ناخالص ملي، با کاهش بيکاري از این   ؛آوردناخالص ملي واقعي را فراهم مي
 همراه باشد. 

که ميزان توليد و درآمد سرانه، بيانگر ميزان متوسط رفاه اقتصادي افراد جامعه است، نرخ رشد اقتصادي، درحالي
تبع آن سرعت بهبود یا کاهش سطح رفاه و برخورداري مردم را  سرعت افزایش یا کاهش توليد ناخالص داخلي و به

 ؛ ثير توليد و رشد اقتصادي قرار دارندأتتحت  هایي چون بيکاري و فقر نيز عموماًعلاوه شاخصدهد. بهنشان مي
انجامد. با عنایت به اهميت که رشد اقتصادي بالاتر، در بلندمدت به کاهش نرخ بيکاري و سطح فقر مينحويبه

ها و ميزان توليد و رشد اقتصادي در هر جامعه، دستيابي به توليد بيشتر و نرخ رشد بالاتر، همواره دغدغه دولت

 ا بوده است.هملت
اقتصادي، نرخ بيکاري   زمان با افزایش رشدایم که در آن هماخير در اقتصاد ایران شاهد شرایطي بوده   ياندر سال

یافته، یا کاهش رشد توليد، باکاهش نرخ بيکاري همراه بوده است. در اقتصاد کلان از دیرباز براساس افزایش نيز  
 همين دليل، تغيير قانون اوکان، ارتباط منفي بين دو متغير مهم رشد اقتصادي و نرخ بيکاري پذیرفته شده است. به

موضوع ارتباط بين رشد    نظران اقتصادي است.جهت این دو شاخص مهم اقتصادي، موردتوجه برخي صاحبهم
اقتصاد و   ۀدر بين کارشناسان حوز اقتصادي و نرخ بيکاري یا ميزان اشتغال ایجاد شده از موضوعاتي است که اخيراً 

شواهد حاکي از آن است که ارتباط بين تغييرات در نرخ رشد اقتصادي و    اشتغال محل بحث و بررسي بوده است.
اقتصادي و بسته به کشور یا مناطق تحت مطالعه    ۀاي در طول زمان و در طي چرخملاحظهقابل  رطوبهنرخ بيکاري،  

تواند بسته به زمان و چه گفته شد، ميبلکه براساس آن  ،متفاوت بوده است. ارتباط مذکور یک ارتباط ثابت نيست
تر در یک اقتصاد ممکن است منجر به  وري افزونبهره   ،مثال  طوربه  ؛دیگري باشد  ۀشرایط کشورها وضعيت به گون

ریاضي نيست که براي   ۀتغيير این رابطه گردد. ارتباط بين نرخ رشد اقتصادي و نرخ بيکاري )یا اشتغال( یک قاعد
 ۀبر عدم برقراري قاعدهاي نقضي از دیگر کشورها دالزماني همواره برقرار باشد و مثال  ۀاقتصاد و در هر دور  هر

ب اگرچه  دارد.  وجود  مهم  ه مزبور  عوامل  از  ملي  توليد  افزایش  درنتيجه  و  مولد  مشاغل  در  کار  نيروي  کارگماري 
وري نيروي کار و  شکوفایي اقتصادي کشور و موجب افزایش رشد اقتصادي آن است، ولي عواملي مانند تغيير بهره 

 تواند این اثر را معکوس نماید. وري پایين ميهاي با بهره ایجاد مشاغل جدید در فعاليت



113
Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

در  مصنوعــی  هــوش  به کارگیــری  فطــرس:  و  شــیری 
نــرخ و  داخلــی  ناخالــص  تولیــد  پيش بینــي 

که اگر ارزش توليد کشور افزایش داده شود، یک افزایش مشابه در نيروي طبيعي این امر یعني این  طوربه  کند.مي
منابع رشد شود. تغيير در اشتغال عوامل توليد، یکي از  کار و به احتمال زیاد به اشتغال بيشتر و درآمد بالاتر منتج مي

رو انتظار داریم که رشد زیاد محصول ناخالص ملي، با کاهش بيکاري از این   ؛آوردناخالص ملي واقعي را فراهم مي
 همراه باشد. 

که ميزان توليد و درآمد سرانه، بيانگر ميزان متوسط رفاه اقتصادي افراد جامعه است، نرخ رشد اقتصادي، درحالي
تبع آن سرعت بهبود یا کاهش سطح رفاه و برخورداري مردم را  سرعت افزایش یا کاهش توليد ناخالص داخلي و به

 ؛ ثير توليد و رشد اقتصادي قرار دارندأتتحت  هایي چون بيکاري و فقر نيز عموماًعلاوه شاخصدهد. بهنشان مي
انجامد. با عنایت به اهميت که رشد اقتصادي بالاتر، در بلندمدت به کاهش نرخ بيکاري و سطح فقر مينحويبه

ها و ميزان توليد و رشد اقتصادي در هر جامعه، دستيابي به توليد بيشتر و نرخ رشد بالاتر، همواره دغدغه دولت

 ا بوده است.هملت
اقتصادي، نرخ بيکاري   زمان با افزایش رشدایم که در آن هماخير در اقتصاد ایران شاهد شرایطي بوده   ياندر سال

یافته، یا کاهش رشد توليد، باکاهش نرخ بيکاري همراه بوده است. در اقتصاد کلان از دیرباز براساس افزایش نيز  
 همين دليل، تغيير قانون اوکان، ارتباط منفي بين دو متغير مهم رشد اقتصادي و نرخ بيکاري پذیرفته شده است. به

موضوع ارتباط بين رشد    نظران اقتصادي است.جهت این دو شاخص مهم اقتصادي، موردتوجه برخي صاحبهم
اقتصاد و   ۀدر بين کارشناسان حوز اقتصادي و نرخ بيکاري یا ميزان اشتغال ایجاد شده از موضوعاتي است که اخيراً 

شواهد حاکي از آن است که ارتباط بين تغييرات در نرخ رشد اقتصادي و    اشتغال محل بحث و بررسي بوده است.
اقتصادي و بسته به کشور یا مناطق تحت مطالعه    ۀاي در طول زمان و در طي چرخملاحظهقابل  رطوبهنرخ بيکاري،  

تواند بسته به زمان و چه گفته شد، ميبلکه براساس آن  ،متفاوت بوده است. ارتباط مذکور یک ارتباط ثابت نيست
تر در یک اقتصاد ممکن است منجر به  وري افزونبهره   ،مثال  طوربه  ؛دیگري باشد  ۀشرایط کشورها وضعيت به گون

ریاضي نيست که براي   ۀتغيير این رابطه گردد. ارتباط بين نرخ رشد اقتصادي و نرخ بيکاري )یا اشتغال( یک قاعد
 ۀبر عدم برقراري قاعدهاي نقضي از دیگر کشورها دالزماني همواره برقرار باشد و مثال  ۀاقتصاد و در هر دور  هر

ب اگرچه  دارد.  وجود  مهم  ه مزبور  عوامل  از  ملي  توليد  افزایش  درنتيجه  و  مولد  مشاغل  در  کار  نيروي  کارگماري 
وري نيروي کار و  شکوفایي اقتصادي کشور و موجب افزایش رشد اقتصادي آن است، ولي عواملي مانند تغيير بهره 

 تواند این اثر را معکوس نماید. وري پایين ميهاي با بهره ایجاد مشاغل جدید در فعاليت



فصلـــــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــــصادیِ كاربـــــــــردی ایـــــــران:   114
1402 پایـــــــــــیز   ،48 شــــــــــمارۀ   دوازدهــــــــــــم،  ســـــــــــــال  Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

 پژوهش حاضر   در  با توجه به اهميت دو شاخص توليد ناخالص داخلي و نرخ بيکاري،  چه گفته شد و  براساس آن
بر یک آن   تأثيرو    این دو شاخص  بينيپيش به   از روش   دیگرها  استفاده  پرداخته  با  کارآمد هوش مصنوعي  هاي 

دادهمنظور  بدین  ؛شودمي اشتغال، طي سال هاي حساباز مجموع  و  ملي و جمعيت  که   1401- 1385  هايهاي 
نتایج    لازم به ذکر است که  منتشر شده است، استفاده خواهد شد.  (1402،  1آمار ایران)سایت  توسط مرکز آمار ایران  

از   ميمستخرج  پژوهش  وزارت  این  دارایي،  امور  و  اقتصاد  وزارت  اقتصادي،  کارشناسان  توسط  رفاه تواند  و  کار 
 اجتماعي مورداستفاده قرار گيرد.

 

 مروری بر کارهای پیشین . 2

نرخ بيکاري و توليد ناخالص داخلي صورت گرفته است که در این    بينيپيشهاي مختلفي درمورد  تاکنون پژوهش
   ها خواهيم پرداخت.بخش به برخي از آن

اي توليد ناخالص داخلي براساس اطلاعات مقایسه  بينيپيشدر یک پژوهش به    (1400)  و همکاران  «بخردي» 
شده هاي پذیرفتهها شامل کليۀ شرکتآماري آن  ۀاند. جامعزدایي شده پرداختهسود حسابداري تجمعي متورم و تورم

زماني   ۀدور  40ها نيز شامل  در بورس اوراق بهادار تهران بوده است و مجموع دادگان استفاده شده در پژوهش آن 
سال   از  از    1396  تا  1387فصلي شده  نتایج حاصل  است.  آنبينيپيشبوده  نشانها  از سود  ها  استفاده  که  داد 

ارائه  ها را براي توليد ناخالص داخلي  بينيپيشترین  مناسب  ،خطا  %10خطا و سود متورم با    %7زدایي شده با  تورم
اند و عملکرد هوش مصنوعي هاي کلاسيک استفاده کرده خود از روش   بينيپيشها براي  حال، آن ا ایندهند. بمي

توليد ناخالص داخلي را با استفاده از   بينيپيش  ،در پژوهشي  (1391« ) قاسمي»و    «صداقتي»اند.  را بررسي نکرده
انجام  1389 تا 1367هاي هاي ماهانه دره هاي عصبي پرسپترون چندلایه براي دادهو شبکه ARIMAهاي روش 

هاي  داده  بينيپيشهاي عصبي قدرت و دقت بيشتري در  دهد که شبکهها نشان ميآن  بينيپيشاند. نتایج  داده 
 نظير توليد ناخالص داخلي دارند. سري زماني 

مبتني  (1393)  و همکاران  «شایگاني» موجک جهت  بر شبکهمدلي  و  ناخالص   بينيپيش هاي عصبي  توليد 

هاي فصلي تبدیل شده و با تکنيک صورت دادههاي سري زماني بهها، ابتدا دادهاند. در پژوهش آنداخلي ارائه کرده
شوند تقریب زده مي  ARIMAها سپس با کمک  شوند. این دادهمتفاوتي تجزیه ميهاي مقياسي  لفه ؤموجک به م
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ها آن  بينيپيششوند. نتایج حاصل از  مي  بينيپيشهایي با رفتار غيرخطي  عصبي سيکل  ۀو درنهایت به کمک شبک
دقت بيشتري   ARIMAهمراه  عصبي مصنوعي و موجک به  ۀهایي نظير شبکاین است که ترکيب روش   ۀدهندنشان

  همراه دارد.ها بهبينيپيشدر 
پژوهشي به مدل  (1399)   و همکاران  «نيافرج» ایران پرداختهدر  اند که در آن عوامل  سازي نرخ بيکاري در 

هاي استفاده شده در  اند. داده نشده و تغييرات اشتغال بخشي بررسي شده  بينيپيشگذاري چون سياست پولي  تأثير
  19هاي اشتغال براساس  چنين دادهو هم  1396تا    1384زماني بيکاري فصلي از سال  این پژوهش شامل سري  

دهد که تخریب شغل یکي از پارامترهاي بسيار مهم  ها نشان ميفعاليت اقتصادي بوده است. نتایج تحقيق آن  ۀرشت
اند. ها در پژوهش خود از هوش مصنوعي استفاده نکرده حال، آنرود. با این شمار ميهو اثرگذار بر نرخ بيکاري ب

هاي هوش مصنوعي ارائه نرخ بيکاري با استفاده از روش   بينيپيشدرواقع تاکنون پژوهشي در داخل کشور جهت  

بيکاري که براي سایر کشورها ارائه شده است،   بينيپيش پژوهش  چند  و در این بخش ناگزیر به معرفي    ؛نشده است
مثال،به  ؛هستيم پژوهش    عنوان  یک  به  (2020  ،کریستوس کاتریس)در  از    بينيپيش ،  استفاده  با  بيکاري  نرخ 

 ، برخي کشورهاي اروپایي بالتيک  ۀهاي سري زماني و یادگيري ماشين براي چند کشور ازجمله کشورهاي حوزروش 
هاي یادگيري ماشين  کار گرفته شده توسط این پژوهشگر استفاده از الگوریتمه بالکان پرداخته است. روش ب  ۀحوزو  

هاي عصبي، ماشين بردار پشتيبان و رگرسيون تطبيقي چندمتغيره بوده است. نتایج حاصل از این پژوهش نظير شبکه
 گذار است. در یک پژوهش دیگرتأثيرنرخ بيکاري    بينيپيشکه درنظر گرفتن محل جغرافيایي افراد در  داد  نشان

بندي، جنگل تصادفي، تقویت  هاي یادگيري ماشبن درخت دستهبا استفاده از الگوریتم  ،(2022و همکاران،    1سلبيس )
دست هکرده است. نتایج ب  بينيپيشگرادیان و تقویت گرادیان تصادفي نرخ بيکاري را در مناطق روستایي قاره اروپا  

مورد   SHAPهاي یادگيري ماشين در این پژوهش با استفاده از روش تحليل مقادیر هاي الگوریتمآمده از خروجي
تواند ناعادلانه  ميهاي آموزشي براي کارگران تجزیه و تحليل قرار گرفته و نشان داده است که دسترسي به برنامه 

 کاهش دهد. بودن دستمزدها را که ناشي از تفاوت سطح تحصيلات، سن و جنسيت است را 
توليد ناخالص داخلي در   بينيپيش هاي مختلف در  ( به ارزیابي روش 2021)  و همکاران   «جيوواني»در پژوهشي  

نتایج مطالعات آنآمریکا مي  ۀایالات متحد  بينيپيش هاي یادگيري ماشين در  دهد که مدل ها نشان ميپردازند. 
 دارند.   بينيپيشکنند و دقت بالاتري در  هاي زماني عمل مي هاي سنتي تحليل سريشاخص مذکور بهتر از روش 
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دهد که تخریب شغل یکي از پارامترهاي بسيار مهم  ها نشان ميفعاليت اقتصادي بوده است. نتایج تحقيق آن  ۀرشت
اند. ها در پژوهش خود از هوش مصنوعي استفاده نکرده حال، آنرود. با این شمار ميهو اثرگذار بر نرخ بيکاري ب

هاي هوش مصنوعي ارائه نرخ بيکاري با استفاده از روش   بينيپيشدرواقع تاکنون پژوهشي در داخل کشور جهت  

بيکاري که براي سایر کشورها ارائه شده است،   بينيپيش پژوهش  چند  و در این بخش ناگزیر به معرفي    ؛نشده است
مثال،به  ؛هستيم پژوهش    عنوان  یک  به  (2020  ،کریستوس کاتریس)در  از    بينيپيش ،  استفاده  با  بيکاري  نرخ 

 ، برخي کشورهاي اروپایي بالتيک  ۀهاي سري زماني و یادگيري ماشين براي چند کشور ازجمله کشورهاي حوزروش 
هاي یادگيري ماشين  کار گرفته شده توسط این پژوهشگر استفاده از الگوریتمه بالکان پرداخته است. روش ب  ۀحوزو  

هاي عصبي، ماشين بردار پشتيبان و رگرسيون تطبيقي چندمتغيره بوده است. نتایج حاصل از این پژوهش نظير شبکه
 گذار است. در یک پژوهش دیگرتأثيرنرخ بيکاري    بينيپيشکه درنظر گرفتن محل جغرافيایي افراد در  داد  نشان

بندي، جنگل تصادفي، تقویت  هاي یادگيري ماشبن درخت دستهبا استفاده از الگوریتم  ،(2022و همکاران،    1سلبيس )
دست هکرده است. نتایج ب  بينيپيشگرادیان و تقویت گرادیان تصادفي نرخ بيکاري را در مناطق روستایي قاره اروپا  

مورد   SHAPهاي یادگيري ماشين در این پژوهش با استفاده از روش تحليل مقادیر هاي الگوریتمآمده از خروجي
تواند ناعادلانه  ميهاي آموزشي براي کارگران تجزیه و تحليل قرار گرفته و نشان داده است که دسترسي به برنامه 

 کاهش دهد. بودن دستمزدها را که ناشي از تفاوت سطح تحصيلات، سن و جنسيت است را 
توليد ناخالص داخلي در   بينيپيش هاي مختلف در  ( به ارزیابي روش 2021)  و همکاران   «جيوواني»در پژوهشي  

نتایج مطالعات آنآمریکا مي  ۀایالات متحد  بينيپيش هاي یادگيري ماشين در  دهد که مدل ها نشان ميپردازند. 
 دارند.   بينيپيشکنند و دقت بالاتري در  هاي زماني عمل مي هاي سنتي تحليل سريشاخص مذکور بهتر از روش 

 
1. Celbiş Mehmet Güney 
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نرخ بيکاري در ایالات   بينيپيشهاي مختلف یادگيري ماشين براي  ( از  روش 2020)  و همکاران  «آرون کيرینر»
تواند خوبي ميهاي یادگيري ماشين بهکارگيري روش هب  ،هااند. براساس نتایج پژوهش آنآمریکا استفاده کرده   ۀمتحد

 همراه با تقریب بالایي است.  بينيپيش نماید و این  بينيپيش نرخ بيکاري در آمریکا را 
اند پرداخته  2009و   2008هاي  ( در پژوهشي به مطالعه درمورد رکود بزرگ سال2020)  و همکاران  «گيوواني»

ها نمایش یک رویکرد متفاوت،  اند. هدف آن اي از شکست در توليد ناخالص داخلي دانستهدوره  ۀدهندو رکود را نشان 
هاي یادگيري  دادن این است که چگونه تکنيکهاي اقتصادسنجي کلاسيک، و نشان هرچند مکمل، درمورد تکنيک 

ها، هر دو رویکرد آماري و مدت را بهبود بخشد. در نتيجه پژوهش آنبيني کوتاهممکن است دقت پيش  ماشين
هاي یادگيري ماشين داراي دقت بالاتري در بيني رکود اقتصادي هستند اما روش یادگيري ماشين قادر به پيش

نرخ بيکاري با    بينيپيش به    يدر پژوهش  (2022)  همکارانو    «کاراهانمهميت»  هستند.   هاي آماريمقایسه با روش 

با اشاره به این واقعيت که    ها. آناندهاي آتي کشور ترکيه پرداختههاي عصبي مصنوعي در دورهاستفاده از شبکه
هاي خود بينيپيش در    عصبي مصنوعي  ۀاز شبک،  هاي سنتي بالا استدست آوردن نتایج اشتباه با روش خطر به 

مشخص شد    ،2018-2005  ۀاقتصادي ترکيه متعلق به دور  ۀهاي ماهانه پایبا استفاده از شاخص  اند.استفاده کرده 
کند که کاملاً نزدیک  نتایج قابل اعتمادي را توليد مي  عصبي مصنوعي،  ۀشبکشده توسط مدل  بيني انجامکه پيش

نرخ بيکاري برحسب جنسيت با    بينيپيش ( در پژوهشي به  2023)  و همکاران  « وانهوسين  »    .به واقعيت هستند
عصبي   ۀمدل شبکداد که بهترین مدل براي جمعيت مرد  ها نشاناند. نتایج آنهاي عصبي پرداختهاستفاده از شبکه

  ۀعصبي با دو گره پنهان در یک لای  ۀ درحالي که مدل شبک  ؛آیددست ميه پنهان ب ۀبا چهار گره پنهان در یک لای
ها، روند نرخ بيکاري آینده دست آمده از پژوهش آنهباشد. براساس نتایج بپنهان بهترین مدل براي جمعيت زن مي

 ثابت خواهد بود. 2030تا  2020 ۀتدریج براي دورسال آینده به 10در مالزي براي جمعيت زن و مرد در 
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گردد. یادگيري ماشين یکي از هاي هوش مصنوعي تشریح ميبر الگوریتمدر این بخش، روش پيشنهادي مبتني
هاي  حوزهویژه در  به   ،هاي علم هوش مصنوعي است که در ساليان اخيرهاي بسيار کاربردي و یکي از زیرشاخهحوزه

تا به   بر آن استنيز سعي  در پژوهش حاضر  (.2018،  1سوزان )آتي  شدت موردتوجه قرار گرفته استاقتصادي به

 
1Athey Susan   

پرداخته نرخ بيکاري و توليد ناخالص داخلي    بينيپيش هاي مهم و پرکابرد یادگيري ماشين به  گيري از الگوریتمبهره 
هاي ها نسبت به روش مصنوعي در پژوهش جاري وجود مزایاي متعدد آنهوش  هاي  دليل استفاده از روش .  شود

 ها به شرح زیر است:ترین آناقتصادسنجي است که برخي از مهم

ها را هاي مختلف )متغيرهاي مسیتقل( در دادهتواند ویژگيمهندسیي ویژگي خودکار: هوش مصینوعي مي •

  .بردویژگي و انتخاب دستي را از بين ميشناسایي و استفاده کند، که نياز به مهندسي 

توانید روابط پيچيیده و غيرخطي بين متغيرهیا را میدیرییت روابط پيچيیده و غيرخطي: هوش مصییینوعي مي •

  .هاي اقتصادي جهان واقعي ارائه دهدتري از سيستممدل کند و نمایش دقيق

هیاي بزرگ و بعید بیالا را توانید مجموعیه دادههیاي بزرگ و بعید بیالا: هوش مصییینوعي ميمیدیرییت داده •

  .سازدهاي اقتصادي را ممکن ميتري از دادهپردازش و تجزیه و تحليل کند، که تجزیه و تحليل جامع

توانند دقت هاي عصیییبي، ميهاي مبتني بر هوش مصییینوعي، مانند شیییبکهبيني بالا: مدلدقت پيش •

  .هاي ریاضي سنتي، مانند رگرسيون خطي، داشته باشندبيني بالاتري نسبت به مدلپيش

تواند با اتوماسیيون فرایند تجزیه و تحليل و ارائه نتایج سیریع،  جویي در زمان: هوش مصینوعي ميصیرفه •

  .جویي کندزمان و زحمت را صرفه

هاي نامتوازن موثر با مجموعه داده طوربهتواند هاي نامتوازن: هوش مصنوعي ميمدیریت مجموعه داده •
 .هاي اقتصادي رایج هستند، مدیریت کندکه در داده

هاي مختلف اقتصییادي، مانند  موفقيت در کاربرد در جهان واقعي: هوش مصیینوعي با موفقيت در حوزه •
بيني بازار سیهام، ارزیابي ریسیک اعتباري و تشیخيص تقلب، کاربرد عملي خود را در سیناریوهاي واقعي نشیان پيش

 داده است.

هر یک از    صورت است که ابتدا باید ینبد  کار گرفته شده در پژوهش جاريبهروش  با توجه به مزایاي فوق،  
پياده یادگيري ماشين در یک زبان برنامه هاي  الگوریتم مجموعه دادگان به دو بخش   سپس  ؛سازي شوندنویسي 

یادگيري به الگوریتم یادگيري  هاي  بعد، داده  ۀتست یا آزمایش تقسيم شوند. در مرحلهاي  یادگيري و دادههاي  داده 

شود تا یک مدل یادگيري از آن ایجاد شود. درنهایت، دادهاي تست و آزمایش به مدل یادگيري ماشين داده مي
داده مي  تا آن مدل،  ماشين  به   بينيپيششود  را  این مرحله ميخود  برگرداند. در  با محاسبعنوان خروجي    ۀتوان 
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در  مصنوعــی  هــوش  به کارگیــری  فطــرس:  و  شــیری 
نــرخ و  داخلــی  ناخالــص  تولیــد  پيش بینــي 

پرداخته نرخ بيکاري و توليد ناخالص داخلي    بينيپيش هاي مهم و پرکابرد یادگيري ماشين به  گيري از الگوریتمبهره 
هاي ها نسبت به روش مصنوعي در پژوهش جاري وجود مزایاي متعدد آنهوش  هاي  دليل استفاده از روش .  شود

 ها به شرح زیر است:ترین آناقتصادسنجي است که برخي از مهم

ها را هاي مختلف )متغيرهاي مسیتقل( در دادهتواند ویژگيمهندسیي ویژگي خودکار: هوش مصینوعي مي •

  .بردویژگي و انتخاب دستي را از بين ميشناسایي و استفاده کند، که نياز به مهندسي 

توانید روابط پيچيیده و غيرخطي بين متغيرهیا را میدیرییت روابط پيچيیده و غيرخطي: هوش مصییینوعي مي •

  .هاي اقتصادي جهان واقعي ارائه دهدتري از سيستممدل کند و نمایش دقيق

هیاي بزرگ و بعید بیالا را توانید مجموعیه دادههیاي بزرگ و بعید بیالا: هوش مصییینوعي ميمیدیرییت داده •

  .سازدهاي اقتصادي را ممکن ميتري از دادهپردازش و تجزیه و تحليل کند، که تجزیه و تحليل جامع

توانند دقت هاي عصیییبي، ميهاي مبتني بر هوش مصییینوعي، مانند شیییبکهبيني بالا: مدلدقت پيش •

  .هاي ریاضي سنتي، مانند رگرسيون خطي، داشته باشندبيني بالاتري نسبت به مدلپيش

تواند با اتوماسیيون فرایند تجزیه و تحليل و ارائه نتایج سیریع،  جویي در زمان: هوش مصینوعي ميصیرفه •

  .جویي کندزمان و زحمت را صرفه

هاي نامتوازن موثر با مجموعه داده طوربهتواند هاي نامتوازن: هوش مصنوعي ميمدیریت مجموعه داده •
 .هاي اقتصادي رایج هستند، مدیریت کندکه در داده

هاي مختلف اقتصییادي، مانند  موفقيت در کاربرد در جهان واقعي: هوش مصیینوعي با موفقيت در حوزه •
بيني بازار سیهام، ارزیابي ریسیک اعتباري و تشیخيص تقلب، کاربرد عملي خود را در سیناریوهاي واقعي نشیان پيش

 داده است.

هر یک از    صورت است که ابتدا باید ینبد  کار گرفته شده در پژوهش جاريبهروش  با توجه به مزایاي فوق،  
پياده یادگيري ماشين در یک زبان برنامه هاي  الگوریتم مجموعه دادگان به دو بخش   سپس  ؛سازي شوندنویسي 

یادگيري به الگوریتم یادگيري  هاي  بعد، داده  ۀتست یا آزمایش تقسيم شوند. در مرحلهاي  یادگيري و دادههاي  داده 

شود تا یک مدل یادگيري از آن ایجاد شود. درنهایت، دادهاي تست و آزمایش به مدل یادگيري ماشين داده مي
داده مي  تا آن مدل،  ماشين  به   بينيپيششود  را  این مرحله ميخود  برگرداند. در  با محاسبعنوان خروجي    ۀتوان 
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مدل یادگيري نسبت به مقدار واقعي آن را محاسبه نمود و در    بينيپيشارزیابي مختلف، ميزان خطاي  هاي  شاخص
 رابطه با مدل یادگيري قضاوت کرد. 

یادگيري ماشين پرکاربرد و محبوب استفاده شود که دقت هاي  سعي شده است از الگوریتم  پژوهش حاضردر  
 باشند: شرح زیر ميکارگرفته شده بههبهاي دارند. الگوریتم بينيپيشبالایي در 

بنابراین    ؛که الگوریتم درخت تصادفي قابليت خوبي در حل مشکلات پيچيده دارداز آنجایي  :RF1الگوریتم  

و    2کند )ولادیمير ت تصميم مي یک جنگل ایجاد ميالگوریتم جنگل تصادفي با ترکيب کردن تعداد زیادي از درخ
گردد.  تصميم محاسبه ميهاي  درخت  ۀ. پس از این مرحله، براي توليد خروجي اغلب ميانگين هم(2003همکاران،  

درختان تصميمي که ایجاد کرده است،   ۀمزیت الگوریتم جنگل تصادفي این است که تصميم نهایي را براساس هم
 شود. مي بينيپيشدهد که منجر به افزایش دقت در ارائه مي

الگوریتم، چندین مدل به   :GBR3الگوریتم   این  داده ميدر  آموزش  متوالي  براي هر مدل  صورت  شود و 

، 5سایکيت لرن و سایت   4راهبرد )سایت  رسدحداقل ميتدریج و با استفاده از روش کاهش گرادیان، تابع ضرر به به
 بينيپيشرفته ميزان خطاي  شود تا رفتهمتوالي در هر یک از تکرارها باعث ميهاي  . در حقيقت، آموزش مدل ( 1402

 یابد. افزایش بينيپيشکم و درنتيجه دقت 

الگوریتم تقویت گرادیان معمولي است  :  BoostXG6الگوریتم   الگوریتم مشابه  این  این    ؛اساس کار  با 

و  سایت راهبرد  )  گيري از تکنيک پردازش موازي، مدت زمان اجراي کمتري داردتفاوت که این الگوریتم با بهره

  ، الگوریتم تقویت گرادیانهایي که در  شود تا برخي نقاط ضعفبر این، باعث مي. علاوه(1402،  سایت سایکيت لرن
از هاي  گيرد که چگونه دادهها وجود داشت، مرتفع گردد. در این الگوریم، مدل یاد مي ازجمله از دست دادن داده 

 دست رفته در حين فرآیند یادگيري را در مکان درستي از ساختار داده قرار دهد. 

مراتبي تصميماتي  صورت سلسلهاي از قوانين و شرایط، بهمجموعه این الگوریتم با استفاده از    : DT7الگوریتم

صورت است  شود. روش کار درخت تصميم به اینبيني منجر ميبندي یا پيشکند که درنهایت به دستهرا اتخاذ مي
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کند و سپس با استفاده  صورت خودکار قوانين و شرایطي را استخراج ميهاي آموزشي، بهکه ابتدا با استفاده از داده 
گيري است. هر گره  تصميمهاي  ها و برگ شود که شامل گرهاز این قوانين و شرایط، یک درخت تصميم ساخته مي

ویژگيبه از  مقادیري  با  که  دارد  اشاره  داده شرایطي  گره هاي  در  دارد.  مطابقت  آموزشي  نتایج هاي  هاي  برگ، 
 . (2011و همکاران،  1)ناوادا گيردهاي جدید قرار ميبيني براي داده بندي یا پيشدسته

هاي ها را در دستههم، آنها بهبراساس شباهت داده ترین همسایهنزدیک Kالگوریتم   :2KNNالگوریتم  

ها ترین همسایهنزدیک  K ها و پيدا کردنبا محاسبه فاصله اقليدسي بين داده KNN دهد. درواقع،  مختلف قرار مي
هاي هر کلاس در همسایگي،  دهد. سپس با توجه به تعداد داده بند مناسب قرار ميدسته براي هر داده، آن را در  

قرار مي در کلاسي  را  نزدیک داده جدید  تعداد  بيشترین  الگوریتمدهد که  دارد.  را  از  KNN ترین همسایه  یکي 
و   3)اوليور   کندخوبي عمل ميخوبي در بسياري از مسائل به هاي یادگيري ماشين است که بهترین الگوریتمساده

  (.2013همکاران، 

از تقسيم4HGBRTالگوریتم   استفاده  با  ابتدا  الگوریتم  این  داده هبندي  :  به چند بخش يستوگرام،  را  ها 

گيرد و این عمل  قبل صورت مي  ۀمرحلهاي  سازي برروي دادهسپس، دوباره عمليات هيستوگرام  ؛کند تقسيم مي

. درنهایت، با استفاده از (2017و همکاران،    5)کي شود تا به شاخص خطاي کمينه برسد  صورت تکراري انجام ميبه
شود. این الگوریتم عملکرد خوبي را در  مي  بيني پيشنهایي    ۀتکراري، نتيجهاي  یک ترکيب خطي از تمام درخت

 دهد.ها بالا است، از خود نشان مي پرت و نویزي موجود است و ابعاد دادههاي مواردي که داده  بينيپيش
الگوریتمعلاوه به هاي  بر  فوق،  شده  نتيجه اشاره  دقيقمنظور  اقتصادسنجي  گيري  روش  از  مقاله  این  در  تر 

6ARIMA   هوش مصنوعي در مقایسه با این ابزار نيز مورد مقایسه قرار  هاي  نيز استفاده شده است تا کارایي روش
انباشته یا    « جنکينز»  و  «باکس»توسط    م.1978در سال    ARIMAگيرد. مدل خودرگرسيون ميانگين متحرک 

آمده شمار ميهاي زماني خطي بهسري بينيپيشهاي ترین روش گذشته یکي از مناسب ۀچند ده  معرفي شد و در
به  طوربهاست.   که  است  ریاضي  مدل  یک  انباشته  متحرک  ميانگين  خودرگرسيون  فرآیند  یک  منظور  خلاصه، 

این است که فرآیندهاي   بينيپيشهاي جذاب روش باکس و جنکينز در  شود. یکي از ویژگيکار برده ميهب  بينيپيش
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در  مصنوعــی  هــوش  به کارگیــری  فطــرس:  و  شــیری 
نــرخ و  داخلــی  ناخالــص  تولیــد  پيش بینــي 
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گيرد و این عمل  قبل صورت مي  ۀمرحلهاي  سازي برروي دادهسپس، دوباره عمليات هيستوگرام  ؛کند تقسيم مي

. درنهایت، با استفاده از (2017و همکاران،    5)کي شود تا به شاخص خطاي کمينه برسد  صورت تکراري انجام ميبه
شود. این الگوریتم عملکرد خوبي را در  مي  بيني پيشنهایي    ۀتکراري، نتيجهاي  یک ترکيب خطي از تمام درخت

 دهد.ها بالا است، از خود نشان مي پرت و نویزي موجود است و ابعاد دادههاي مواردي که داده  بينيپيش
الگوریتمعلاوه به هاي  بر  فوق،  شده  نتيجه اشاره  دقيقمنظور  اقتصادسنجي  گيري  روش  از  مقاله  این  در  تر 

6ARIMA   هوش مصنوعي در مقایسه با این ابزار نيز مورد مقایسه قرار  هاي  نيز استفاده شده است تا کارایي روش
انباشته یا    « جنکينز»  و  «باکس»توسط    م.1978در سال    ARIMAگيرد. مدل خودرگرسيون ميانگين متحرک 

آمده شمار ميهاي زماني خطي بهسري بينيپيشهاي ترین روش گذشته یکي از مناسب ۀچند ده  معرفي شد و در
به  طوربهاست.   که  است  ریاضي  مدل  یک  انباشته  متحرک  ميانگين  خودرگرسيون  فرآیند  یک  منظور  خلاصه، 

این است که فرآیندهاي   بينيپيشهاي جذاب روش باکس و جنکينز در  شود. یکي از ویژگيکار برده ميهب  بينيپيش
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باشند و معمولًا در این هاي ممکن بسيار توانمند و قوي ميمدل  ۀخودرگرسيون ميانگين متحرک انباشته از دست
سازي  ه کند. روش اصلي مدلئها را ارامدل این امکان وجود دارد که بتوان فرآیندي را یافت که وصف مناسبي از داده 

 باشد. اي انتخاب مدل، برآورد پارامترها و چک کردن مدل ميباکس و جنکينز فرآیند سه مرحله

  

 پیشنهادی ارزیابی روش . 4

براي  پژوهش حاضردر   پيشنهادي  روش  ارزیابي  و هم  بينيپيش ، جهت  داخلي  ناخالص  توليد  نرخ  ميزان  چنين 

که توسط مرکز آمار    1401-1385  هايهاي ملي و جمعيت و اشتغال، طي سالحسابهاي  بيکاري، از مجموع داده
ایرانایران   ، ميزان نرخ بيکاري فصلي برحسب 1شکل    ؛استفاده شده استده،  گردیمنتشر    (1402،  )سایت آمار 

شود که بيشترین  دهد. براساس این شکل ملاحظه مينشان مي  1401تا پایيز سال    1385درصد را از بهار سال  
و کمترین نرخ هم مربوط به فصل پایيز سال    %14.6معادل    1390ميزان نرخ بيکاري مربوط به فصل بهار سال  

 است.  %8.2با نرخ  1401
 

 
 .)وبسایت مرکز آمار ایران( )برحسب درصد( 1401تا  1385: میزان نرخ بیکاری فصلی از سال 1شکل 

Fig. 1: Seasonal unemployment rate from 1385 to 1401 (in percentage). 
 

 2مشابه شکل    1401تا    1385مرکز آمار ميزان توليد ناخالص داخلي از سال    ۀچنين براساس مجموع دادهم

است و  2020134 معادل 1396 سال تابستان براساس این شکل بيشترین توليد ناخالص داخلي در فصل ؛باشدمي
 باشد. مي 1453331معادل  1385 سال بهارچنين کمترین مقدار آن نيز مربوط به فصل هم

 

 
 .)وبسایت مرکز آمار ایران( 1401تا  1385میزان تولید ناخالص داخلی فصلی از سال : 2شکل 

Fig. 1: Seasonal gross domestic product GDP from 1385 to 1401. 

 

دهد.  را نشان مي  1401تا    1385سال  هاي  ، ميزان نرخ رشد توليد ناخالص داخلي را بين بازه 3چنين شکل  هم
  % 17و در بيشترین مقدار +  %10-شود که این نرخ رشد در کمترین مقدار در حد  ملاحظه ميمطابق این شکل  

 بوده است.
 

 
 )وبسایت مرکز آمار ایران()برحسب درصد(  1401تا 1385از سال  فصلی  : میزان نرخ رشد تولید ناخالص داخلی 3 شکل

Fig. 3: Rate of seasonal GDP growth from 1385 to 1401 (in percentage). 
 

توليد ناخالص داخلي و نرخ  هاي  در روش پيشنهادي، براساس مجموع دادگان مرکز آمار که متشکل از داده 

 ۀگيري از کتابخانو با بهره   Pythonنویسي  یادگيري ماشين با استفاده از زبان برنامه هاي  الگوریتمبيکاري است،  
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 .)وبسایت مرکز آمار ایران( 1401تا  1385میزان تولید ناخالص داخلی فصلی از سال : 2شکل 

Fig. 1: Seasonal gross domestic product GDP from 1385 to 1401. 

 

دهد.  را نشان مي  1401تا    1385سال  هاي  ، ميزان نرخ رشد توليد ناخالص داخلي را بين بازه 3چنين شکل  هم
  % 17و در بيشترین مقدار +  %10-شود که این نرخ رشد در کمترین مقدار در حد  ملاحظه ميمطابق این شکل  

 بوده است.
 

 
 )وبسایت مرکز آمار ایران()برحسب درصد(  1401تا 1385از سال  فصلی  : میزان نرخ رشد تولید ناخالص داخلی 3 شکل

Fig. 3: Rate of seasonal GDP growth from 1385 to 1401 (in percentage). 
 

توليد ناخالص داخلي و نرخ  هاي  در روش پيشنهادي، براساس مجموع دادگان مرکز آمار که متشکل از داده 

 ۀگيري از کتابخانو با بهره   Pythonنویسي  یادگيري ماشين با استفاده از زبان برنامه هاي  الگوریتمبيکاري است،  
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Scikit-Learn    سایت(Scikit-learn.com،  1402)  داده پياده و  شده  بههاي  سازي  این فصلي  ورودي  عنوان 
فصلي براي  هاي  از کل داده  %75یادگيري ماشين،   هاي  براي یادگيري الگوریتم  شوند.ها درنظر گرفته ميالگوریتم

ترین ها، مهم الگوریتم  ۀبراي مقایسچنين،  هم  اند.تست درنظر گرفته شدههاي  عنوان دادهها بهآن  %25یادگيري و  
درنظر گرفته    ،دهندنشان  بينيپيشتوانند ميزان موفقيت یک الگوریتم را در  خوبي ميهکارایي که بهاي  شاخص

 (: 1402، )سایت سایکيت لرن باشندشرح زیر ميها بهشده است. این شاخص

بيني  این شاخص، درواقع ميانگين تفاوت بين مقدار واقعي و پيش  :)MAE)1میانگین خطای مطلق   •

 شود:زیر محاسبه مي ۀاست و براساس رابطآموزش هاي شده برروي تمام نمونه

MAE(𝑦𝑦, 𝑦𝑦^) = 1
𝑛𝑛samples

∑ |𝑦𝑦𝑖𝑖 − 𝑦𝑦^𝑖𝑖|
𝑛𝑛samples−1

𝑖𝑖=0
.  

 ها است. تعداد نمونه  𝑛𝑛samplesو  شده بينيپيشمقدار  𝑦𝑦^𝑖𝑖مقدار واقعي،    𝑦𝑦𝑖𝑖که در آن    

 

این است که چند درصد از تغييرات متغير وابسته )ارزش    ۀدهند:  این شاخص نشان 2ضریب تشخیص  •

قدر مقدار این ضریب هشود. هر چ( توضيح داده مي1در جدول    5تا    1هاي  بازار( توسط متغيرهاي مستقل )ویژگي
این   ۀاند. محاسبمتغير وابسته داشته  بينيپيشاین است که متغيرهاي مستقل نقش زیادي در    ۀدهندبالا باشد، نشان

 صورت زیر است: شاخص به

𝑅𝑅2(𝑦𝑦, 𝑦𝑦^) = 1 −
∑ (𝑦𝑦𝑖𝑖 − 𝑦𝑦^𝑖𝑖)2

𝑛𝑛

𝑖𝑖=1
∑ (𝑦𝑦𝑖𝑖 − 𝑦𝑦)2𝑛𝑛

𝑖𝑖=1
 

 باشد. ميميانگين مقادیر واقعي  𝑦𝑦شده و  بينيپيشمقدار  𝑦𝑦^𝑖𝑖مقدار واقعي،    𝑦𝑦𝑖𝑖که در آن  

 

براي برآورد ميزان خطایي که بين مقدار واقعي و   :  )RMSE) 3خطای جذر میانگین مربعات  •

دقيق و    بينيپيشتر باشد، نشان از  قدر مقدار آن به صفر نزدیک هرود و هر چکار ميشده است به  بينيپيشمقدار  

 شود:صورت زیر محاسبه ميخطاي کمتر دارد. این شاخص به

 
1 Mean Absolute Error 
2 R-squared correlation 
3 Root Mean Squared Error 

RMSE(𝑦𝑦, 𝑦𝑦^) = √ 1
𝑛𝑛samples

∑ (𝑦𝑦𝑖𝑖 − 𝑦𝑦^𝑖𝑖)2

𝑛𝑛samples−1

𝑖𝑖=0
 

 ها است. تعداد نمونه  𝑛𝑛samplesو  شده بينيپيشمقدار  𝑦𝑦^𝑖𝑖مقدار واقعي،    𝑦𝑦𝑖𝑖که در آن    

 

گيري ميزان دقت براي اندازهمهم  هاي  یکي از شاخص  :(MAPE)میانگین درصد مطلق خطا   •

 شود:صورت زیر بيان مي کننده است که بهبينيپيش یک مدل 

MAPE(𝑦𝑦, 𝑦𝑦^) = 1
𝑛𝑛samples

∑ |𝑦𝑦𝑖𝑖 − 𝑦𝑦^𝑖𝑖|
𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚(𝜖𝜖, |𝑦𝑦𝑖𝑖|)

𝑛𝑛samples−1

𝑖𝑖=0

 

یک مقدار دلخواه بسيار    𝜖𝜖ها و  تعداد نمونه    𝑛𝑛samples،  شده  بينيپيشمقدار    𝑦𝑦^𝑖𝑖مقدار واقعي،     𝑦𝑦𝑖𝑖که در آن  

  این شاخص معمولاً   باشد.برابر با صفر است، مي  𝑦𝑦𝑖𝑖که  کوچک براي جلوگيري از خطاي تقسيم بر صفر هنگامي
ميبه قرار  مورداستفاده  رگرسيوني  مسائل  در  ضرر  تابع  یک  چعنوان  هر  که  باشد، ه گيرد  کمتر  مقدار  این  قدر 

 کننده است. بينيپيش دقت بالاتر مدل  ۀدهندنشان

 

صورت  و به  MAPEآن به کمک شاخص    ۀشود و محاسبعنوان درصد بيان مي: این شاخص به1صحت •

 شود:زیر انجام مي

𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑚𝑚𝐴𝐴𝑦𝑦 = 100 − 100
𝑛𝑛samples

∑ |𝑦𝑦𝑖𝑖 − 𝑦𝑦^𝑖𝑖|
𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚(𝜖𝜖, |𝑦𝑦𝑖𝑖|)

𝑛𝑛samples−1

𝑖𝑖=0
 

دیگر کننده را با یک بينيپيشمختلف  هاي  درواقع هدف از ارائه این شاخص این است که بهتر بتوان مدل 

است و درواقع ميزان صحت یک روش در   100تا    0فوق، این شاخص عددي بين    ۀزیرا مطابق رابط  ؛ مقایسه کرد
 دهد. را نشان مي بينيپيش

با استفاده از  1401تا  1385هاي سال ۀدر باز توليد ناخالص داخليميزان  بينيپيشنتایج حاصل از  ،4شکل 
 دهد.یادگيري ماشين را نشان ميهاي الگوریتم
 

 
1. Accuracy 
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RMSE(𝑦𝑦, 𝑦𝑦^) = √ 1
𝑛𝑛samples

∑ (𝑦𝑦𝑖𝑖 − 𝑦𝑦^𝑖𝑖)2

𝑛𝑛samples−1

𝑖𝑖=0
 

 ها است. تعداد نمونه  𝑛𝑛samplesو  شده بينيپيشمقدار  𝑦𝑦^𝑖𝑖مقدار واقعي،    𝑦𝑦𝑖𝑖که در آن    

 

گيري ميزان دقت براي اندازهمهم  هاي  یکي از شاخص  :(MAPE)میانگین درصد مطلق خطا   •

 شود:صورت زیر بيان مي کننده است که بهبينيپيش یک مدل 

MAPE(𝑦𝑦, 𝑦𝑦^) = 1
𝑛𝑛samples

∑ |𝑦𝑦𝑖𝑖 − 𝑦𝑦^𝑖𝑖|
𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚(𝜖𝜖, |𝑦𝑦𝑖𝑖|)

𝑛𝑛samples−1

𝑖𝑖=0

 

یک مقدار دلخواه بسيار    𝜖𝜖ها و  تعداد نمونه    𝑛𝑛samples،  شده  بينيپيشمقدار    𝑦𝑦^𝑖𝑖مقدار واقعي،     𝑦𝑦𝑖𝑖که در آن  

  این شاخص معمولاً   باشد.برابر با صفر است، مي  𝑦𝑦𝑖𝑖که  کوچک براي جلوگيري از خطاي تقسيم بر صفر هنگامي
ميبه قرار  مورداستفاده  رگرسيوني  مسائل  در  ضرر  تابع  یک  چعنوان  هر  که  باشد، ه گيرد  کمتر  مقدار  این  قدر 

 کننده است. بينيپيش دقت بالاتر مدل  ۀدهندنشان

 

صورت  و به  MAPEآن به کمک شاخص    ۀشود و محاسبعنوان درصد بيان مي: این شاخص به1صحت •

 شود:زیر انجام مي

𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑚𝑚𝐴𝐴𝑦𝑦 = 100 − 100
𝑛𝑛samples

∑ |𝑦𝑦𝑖𝑖 − 𝑦𝑦^𝑖𝑖|
𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚(𝜖𝜖, |𝑦𝑦𝑖𝑖|)

𝑛𝑛samples−1

𝑖𝑖=0
 

دیگر کننده را با یک بينيپيشمختلف  هاي  درواقع هدف از ارائه این شاخص این است که بهتر بتوان مدل 

است و درواقع ميزان صحت یک روش در   100تا    0فوق، این شاخص عددي بين    ۀزیرا مطابق رابط  ؛ مقایسه کرد
 دهد. را نشان مي بينيپيش

با استفاده از  1401تا  1385هاي سال ۀدر باز توليد ناخالص داخليميزان  بينيپيشنتایج حاصل از  ،4شکل 
 دهد.یادگيري ماشين را نشان ميهاي الگوریتم
 

 
1. Accuracy 
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 .1401تا  1385میزان تولید ناخالص داخلی فصلی از سال  بینیپیش: 4شکل 

Fig. 4: Prediction of the seasonal GDP from 1385 to 1401. 

 

 بينيپيشارزیابي در هاي یادگيري ماشين را از لحاظ شاخصهاي ميزان کارایي الگوریتم ،1چنين جدول هم
 دهد. ميزان توليد ناخالص داخلي  نشان مي

 

 . تولید ناخالص ملی بینیپیشیادگیری ماشین در های عملکرد الگوریتم : 1 جدول

Tab. 1: Performance of machine learning algorithms in predicting the GDP. 
 

Random Forest KNN GBR XGBR ARIMA DT HGBRT 

MAE 25228 36471 13133 12479 5277.5 16419 40723 

RMSE 32231 45165 27163 29455 10944 38610 50812 

(R^2) 

Score 

0.9466 0.8952 0.9621 0.9554 0.97 0.9234 0.8673 

Accuracy 98.56 97.88 99.26 99.29 92.9 99.06 97.64 

MAPE 0.0144 0.021 0.0073 0.0072 1.90 0.0092 0.0233 

 

یادگيري ماشين  هاي  شود که الگوریتم، مشاهده مي4و شکل    1دست آمده از جدول  ه با توجه به اطلاعات ب
 ARIMAنسبت به روش اقتصاد سنجي  مختلف  هاي  ميزان توليد ناخالص داخلي در سال  بينيپيشدقت خوبي در  

است که مقدار بسيار  %99.29با مقدار  XGBRاند. از بين این الگوریتم ها، بهترین دقت مربوط به الگوریتم داشته
 MAPEکارایي خوب این الگوریتم است. ازطرفي این الگوریتم از لحاظ خطاي   ۀدهندبالا و مناسبي است و نشان

دست آمده  هچنين براساس نتایج ب هاست. همرا دارد که کمترین مقدار در بين سایر الگوریتم  0.0072نيز مقدار ناچيز  

اند و کمترین دقت که  مراتب نتایجي با دقت بالا داشته ها نيز به شود که سایر الگوریتم در این قسمت ملاحظه مي
اقتصادي هاي  شاخص  بينيپيشقبولي در  بوده است، کماکان مقدار قابل  %97.88با مقدار    KNNمربوط به الگوریتم  

هاي  نرخ بيکاري براي سال  بينيپيشیادگيري ماشين در  هاي  دست آمده الگوریتمه، ميزان نتایج ب5شکل    است.
 دهد. این شاخص را نشان مي بينيپيش ها در ارزیابي کارایي الگوریتمهاي شاخص ،2و  جدول  1401تا  1385
 

 
 . 1401تا   1385میزان نرخ بیکاری فصلی از سال  بینیپیش : 5شکل 

Fig. 5: Prediction of the seasonal unemployment rate from 1385 to 1401. 
 

یادگيري ماشين درمورد  هاي شود که الگوریتم، ملاحظه مي2و جدول  5دست آمده در شکل هبراساس نتایج ب

کنند. از ميان    بينيپيشاند این شاخص را  خوبي توانستهه دارند و ببيني این شاخص نيز عملکرد بسيار خوبي  پيش
است.    0.0142با مقدار    MAPEو ميزان خطاي    %98.63با دقت    GBRها، بهترین نتيجه مربوط به  این الگوریتم

است. نتایج  GBRنيز بسيار نزدیک به    XGBRهایي نظير جنگل تصادفي و  هرچند که این مقادیر براي الگوریتم

بسيار خوب نرخ بيکاري  بينيپيشهوش مصنوعي در هاي این است که تکنيک ۀدهندمربوط به این قسمت نشان
 نمایند.  بينيپيشتوانند این شاخص را مي %98کنند و با دقتي بالاي عمل مي

 

 .نرخ بیکاری بینیپیشیادگیری ماشین در های عملکرد الگوریتم : 2جدول 

Tab. 2: Performance of machine learning algorithms in predicting the unemployment rate. 
  Random Forest KNN GBR XGBR DT HGBRT 

MAE 0.43 0.7121 0.1538 0.1993 0.1824 0.8145 
RMSE 0.6494 1.004 0.3889 0.4878 0.4533 1.0529 
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اند و کمترین دقت که  مراتب نتایجي با دقت بالا داشته ها نيز به شود که سایر الگوریتم در این قسمت ملاحظه مي
اقتصادي هاي  شاخص  بينيپيشقبولي در  بوده است، کماکان مقدار قابل  %97.88با مقدار    KNNمربوط به الگوریتم  

هاي  نرخ بيکاري براي سال  بينيپيشیادگيري ماشين در  هاي  دست آمده الگوریتمه، ميزان نتایج ب5شکل    است.
 دهد. این شاخص را نشان مي بينيپيش ها در ارزیابي کارایي الگوریتمهاي شاخص ،2و  جدول  1401تا  1385
 

 
 . 1401تا   1385میزان نرخ بیکاری فصلی از سال  بینیپیش : 5شکل 

Fig. 5: Prediction of the seasonal unemployment rate from 1385 to 1401. 
 

یادگيري ماشين درمورد  هاي شود که الگوریتم، ملاحظه مي2و جدول  5دست آمده در شکل هبراساس نتایج ب

کنند. از ميان    بينيپيشاند این شاخص را  خوبي توانستهه دارند و ببيني این شاخص نيز عملکرد بسيار خوبي  پيش
است.    0.0142با مقدار    MAPEو ميزان خطاي    %98.63با دقت    GBRها، بهترین نتيجه مربوط به  این الگوریتم

است. نتایج  GBRنيز بسيار نزدیک به    XGBRهایي نظير جنگل تصادفي و  هرچند که این مقادیر براي الگوریتم

بسيار خوب نرخ بيکاري  بينيپيشهوش مصنوعي در هاي این است که تکنيک ۀدهندمربوط به این قسمت نشان
 نمایند.  بينيپيشتوانند این شاخص را مي %98کنند و با دقتي بالاي عمل مي

 

 .نرخ بیکاری بینیپیشیادگیری ماشین در های عملکرد الگوریتم : 2جدول 

Tab. 2: Performance of machine learning algorithms in predicting the unemployment rate. 
  Random Forest KNN GBR XGBR DT HGBRT 

MAE 0.43 0.7121 0.1538 0.1993 0.1824 0.8145 
RMSE 0.6494 1.004 0.3889 0.4878 0.4533 1.0529 
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(R^2) 
Score 0.7806 0.4758 0.9213 0.8763 0.8931 0.4234 

Accuracy 96.27 93.72 98.63 98.3 98.35 92.47 
MAPE 0.0384 0.0646 0.0142 0.018 0.0178 0.0715 

 

ميزان نرخ رشد توليد ناخالص داخلي با توجه به نرخ    بينيپيش دست آمده براي  ه مقادیر ب  ،3و جدول    6شکل  

 بيکاري است. 
 

 
 .)به صورت فصلی( 1401تا  1385نرخ بیکاری بر تولید ناخالص داخلی از سال  تأثیر بینیپیش: 6شکل 

Fig. 6: Prediction of the impact of the unemployment rate on GDP from 1385 to 1401 

(seasonally). 
 

 .تولید ناخالص ملینرخ رشد نرخ بیکاری بر  تأثیر بینیپیشیادگیری ماشین در های عملکرد الگوریتم : 3جدول

Tab. 3: Performance of machine learning algorithms in predicting the impact of the 

unemployment rate on GDP growth rate. 
 Random Forest KNN GBR XGBR DT HGBRT 

Accuracy 96.08 96.48 96.04 96.69 96.33 96.27 

اساس  که در برخي فصول، مقدار رشد توليد ناخالص داخلي داراي مقادیري منفي بوده است، برهمين از آنجایي
گيري از نتایج است و اطلاعات  نيازمند قدرت مطلق  MAPEو    RMSEکارایي نظير  هاي  برخي شاخص  ۀمحاسب

. نتایج  شده استاکتفا    Accuracyميزان    ۀاساس در این قسمت به محاسبهمينبر  ؛کند تري هم بيان نمياضافي
نرخ بيکاري   تأثير   بينيپيشیادگيري ماشين در  هاي  دهد که دقت الگوریتمنشان مي   ،3و جدول    6موجود در شکل  

با   XGBRچنين، الگوریتم  هم  ؛قبولي استکه مقدار بسيار قابل  %96ناخالص داخلي بالاي  برروي نرخ رشد توليد  
 دست آورده است. هها ببهترین عملکرد را از بين تمامي الگوریتم %96.69مقدار 

روش  از  استفاده  اگرچه  که  است  ضروري  نکته  این  ذکر  بخش  این  انتهاي  در هاي  در  مصنوعي  هوش 
خاص  هاي ها داراي محدودیتتواند با دقت بالایي همراه باشد، این روش اقتصادي ميهاي شاخصهاي بينيپيش

ها است.  مشکل بودن تنظيم پارامترهاي داخلي این الگوریتمها،  این روش هاي  ازجمله محدودیت  ؛باشندخود نيز مي
توان مقدار ثابتي براي  ها داراي تعداد زیادي پارامتر تنظيمي هستند که نميعبارت دیگر، هر یک از این الگوریتمبه

جدیدي، پارامترهاي   ۀبایست براي هر مجموع داددرواقع مي  ؛ها درنظر گرفتاي براي آنهر نوع مجموعه داده 
بار ها با سعي و خطا چندینها مشخص کرد و در بسياري از موارد لازم است تا این الگوریتمتنظيمي خاصي براي آن

نياز به دانش فني بالایي دارند و هاي  بر این، این الگوریتمعلاوه  ؛راح به پارامترهاي پایداري برسداجرا شوند تا ط

گيران شود تا اقتصاددانان و تصميمله باعث ميأگيران اقتصادي فاقد این نوع دانش هستند و این مساغلب تصميم
روش  از  استفاده  به  بيشتر  باشندهاي  اقتصادي  داشته  تمایل  آماري  این   ؛سنتي  مدل با  از  استفاده  هاي حال، 

طلبد و در اغلب موارد  اقتصادسنجي در مواردي که تعداد متغيرهاي مستقل زیاد باشد، زمان بسيار زیادي را مي
هوش مصنوعي هاي  حل استفاده از روش کار گرفت و تنها راهها را بهزیاد ممکن است نتوان آنهاي  دليل پيچيدگيبه

معاملات و خرید و فروش ارزهاي دیجيتال، فارکس، بازار طلا   ۀافزاري بسياري در حوزنرمهاي  امروزه رباتباشد.  
گرفته صورتهاي  بينيپيشاند و  یادگيري ماشين و هوش مصنوعي توليد شدههاي  همين مدلو بورس و... براساس 

بر این،  کنند. علاوهها استفاده ميشود که از این روش ها بسيار دقيق است و باعث سود زیاد افرادي مي توسط آن
هوش مصنوعي توسط  هاي  طورکه در بخش مروري بر کارهاي پيشين اشاره شده است، استفاده از الگوریتمهمان

المللي  حاصل از آن در مجلات معتبر بينهاي  محققان خارج از کشور نيز مورد اقبال قرار گرفته است و پژوهش
 ها پرداخته شد.برخي از آنچاپ شده است که به 

 

 گیری نتیجه. 5

یادگيري هاي  خاص در الگوریتم  طوربههایي که در علم هوش مصنوعي و  گيري از قابليتبا بهره   پژوهش حاضردر  
ها بر آن   تأثيرنرخ بيکاري، توليد ناخالص داخلي و    :مهم اقتصادي نظيرهاي  شاخص  بينيپيشماشين وجود دارد،  

مهم هستند که مسئولان  هاي  که این دو شاخص ازجمله شاخصسازي شده است. با توجه به ایندیگر پياده یک
مي  یاري  هایشان  تصميگيري  در  را  کشور  تا  آن  بينيپيشدهد،  اقتصادي  کرد  خواهد  یاري  را  مسئولان  ها، 
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با   XGBRچنين، الگوریتم  هم  ؛قبولي استکه مقدار بسيار قابل  %96ناخالص داخلي بالاي  برروي نرخ رشد توليد  
 دست آورده است. هها ببهترین عملکرد را از بين تمامي الگوریتم %96.69مقدار 

روش  از  استفاده  اگرچه  که  است  ضروري  نکته  این  ذکر  بخش  این  انتهاي  در هاي  در  مصنوعي  هوش 
خاص  هاي ها داراي محدودیتتواند با دقت بالایي همراه باشد، این روش اقتصادي ميهاي شاخصهاي بينيپيش

ها است.  مشکل بودن تنظيم پارامترهاي داخلي این الگوریتمها،  این روش هاي  ازجمله محدودیت  ؛باشندخود نيز مي
توان مقدار ثابتي براي  ها داراي تعداد زیادي پارامتر تنظيمي هستند که نميعبارت دیگر، هر یک از این الگوریتمبه

جدیدي، پارامترهاي   ۀبایست براي هر مجموع داددرواقع مي  ؛ها درنظر گرفتاي براي آنهر نوع مجموعه داده 
بار ها با سعي و خطا چندینها مشخص کرد و در بسياري از موارد لازم است تا این الگوریتمتنظيمي خاصي براي آن

نياز به دانش فني بالایي دارند و هاي  بر این، این الگوریتمعلاوه  ؛راح به پارامترهاي پایداري برسداجرا شوند تا ط

گيران شود تا اقتصاددانان و تصميمله باعث ميأگيران اقتصادي فاقد این نوع دانش هستند و این مساغلب تصميم
روش  از  استفاده  به  بيشتر  باشندهاي  اقتصادي  داشته  تمایل  آماري  این   ؛سنتي  مدل با  از  استفاده  هاي حال، 

طلبد و در اغلب موارد  اقتصادسنجي در مواردي که تعداد متغيرهاي مستقل زیاد باشد، زمان بسيار زیادي را مي
هوش مصنوعي هاي  حل استفاده از روش کار گرفت و تنها راهها را بهزیاد ممکن است نتوان آنهاي  دليل پيچيدگيبه

معاملات و خرید و فروش ارزهاي دیجيتال، فارکس، بازار طلا   ۀافزاري بسياري در حوزنرمهاي  امروزه رباتباشد.  
گرفته صورتهاي  بينيپيشاند و  یادگيري ماشين و هوش مصنوعي توليد شدههاي  همين مدلو بورس و... براساس 

بر این،  کنند. علاوهها استفاده ميشود که از این روش ها بسيار دقيق است و باعث سود زیاد افرادي مي توسط آن
هوش مصنوعي توسط  هاي  طورکه در بخش مروري بر کارهاي پيشين اشاره شده است، استفاده از الگوریتمهمان

المللي  حاصل از آن در مجلات معتبر بينهاي  محققان خارج از کشور نيز مورد اقبال قرار گرفته است و پژوهش
 ها پرداخته شد.برخي از آنچاپ شده است که به 

 

 گیری نتیجه. 5

یادگيري هاي  خاص در الگوریتم  طوربههایي که در علم هوش مصنوعي و  گيري از قابليتبا بهره   پژوهش حاضردر  
ها بر آن   تأثيرنرخ بيکاري، توليد ناخالص داخلي و    :مهم اقتصادي نظيرهاي  شاخص  بينيپيشماشين وجود دارد،  

مهم هستند که مسئولان  هاي  که این دو شاخص ازجمله شاخصسازي شده است. با توجه به ایندیگر پياده یک
مي  یاري  هایشان  تصميگيري  در  را  کشور  تا  آن  بينيپيشدهد،  اقتصادي  کرد  خواهد  یاري  را  مسئولان  ها، 
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هاي  در پژوهش حاضر، با استفاده از داده بهتري در راستاي بهبود وضعيت اقتصادي کشور ارائه دهند.  هاي  انتخاب
ایران هر ساله منتشر ميهاي  سال آمار  اقتصادي که توسط مرکز  این دو شاخص مهم  الگوریتماخير  هاي  شود، 

هاي  تست، الگوریتمهاي  سپس، براساس داده  ؛فصلي شده، آموزش داده شدندهاي  هوش مصنوعي با استفاده از داده 
هاي  داد الگوریتم، نشان پژوهش حاضرها در  بينيپيشنتایج  ها را توليد کردند.  بينيپيشهوش مصنوعي خروجي  

نمایند و بهترین نتيجه مربوط به    بينيپيش توانند با دقت بسيار بالایي دو شاخص مذکور را  یادگيري ماشين مي 
به   XGBRالگوریتم   ميزان  است که  با  را   %98.3  و  %99.29ترتيب  بيکاري  نرخ  و  داخلي  ناخالص  توليد  مقادیر 

هوش مصنوعي در مقایسه با  هاي  داد که روش چنين، نتایج مربوط به این بخش نشان هم  ؛نموده است  بينيپيش
شد سعي  ،پژوهش  ۀدر ادام  بر این،دارند. علاوه  بينيپيشقبولي در  عملکرد بسيار قابل   ARIMAروش اقتصادسنجي  

یادگيري  هاي  داد که الگوریتمنتایج نشان   ؛شود  بينيپيش تا نرخ رشد توليد ناخالص داخلي از روي ميزان نرخ بيکاري  

با   XGBRهستند و بهترین نتایج با استفاده از الگوریتم   بينيپيش ماشين کماکان داراي دقت بسيار خوبي در این  
تکنيک  شود.حاصل مي  %96.69ميزان   بالاي  این  هاي  کارایي  در  است که ؤم  پژوهشهوش مصنوعي  این  ید 

ها کارگيري این روش بوده و مستلزم به   بينيپيشها قابل  اقتصادي به کمک این تکنيکهاي  بسياري از شاخص
اقتصادي کشور در راستاي ترسيم چشمتوسط سياست برنامه  اندازهاگذاران و مسئولان   است.  آیندههاي  ریزيو 

هوش مصنوعي در مباحث نویني چون یادگيري عميق، در  هاي  بالاي الگوریتمهاي  چنين با توجه به قابليتهم
حجيم و متشکل از پارامترهاي متعدد اقتصادي، از  ن  رود تا بتوان براساس مجموع دادگاآینده انتظار ميهاي  سال

 اقتصادي نيز بهره گرفت.هاي ني سایر شاخصيبها براي پردازش، یادگيري و پيشاین الگوریتم
 

 ی سپاسگزار

 رضا محمديدکتر چنين جناب آقاي و هم  نشریهداوران ناشناس که از  داننديبرخود لازم منگارندگان  انیپا رد
 .ند ینما يبه متن مقاله قدردان دنيبخش غناو  به جهت

 

 سندگان یدرصد مشارکت نو

سينا بوده  در گروه اقتصاد دانشگاه بوعلي  ارشد  نامۀپایانکه با توجه به استخراج مقاله از  دارندياعلام م  یسندگاننو
 دوم صورت گرفته است. نگارندۀو نظارت  یيراهنما اول با نگارندۀ ۀبرعهد مقاله نگارش   ،است
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1. Introduction 
Industrial energy, including electrical energy, makes up a significant portion of the 
Iranian energy consumption. Statistics from the energy balance sheet (Ministry of 
Energy, 2010-2021) show that during 2003 to 2019, the industrial sector has seen an 
increase in energy consumption from 20% to 25%. Statistics of energy consumption in 
industrial manufacturing with 10 workers or more, published by the Iranian Statistical 
Centre (2011-2019, 2022) among different industrial activities, show that "Division 20: 
Production of chemicals and chemicals," "Division 23: Production of other non-metallic 
mineral products" and "Division 24: Production of base metals" averaged 29.5%, 24.6%, 
and 20.4%, respectively. So, these three groups of industries consume about 75% of the 
country's industrial energy. As a result, these three industrial groups are the most energy-
intensive in the country (Azadeh et.al. 2008). 
 
3. Method 
In order to estimate "economic value", several methods are available. Production 
function-based method of measuring economic value is appropriate for inputs that are 
used in a production process and whose final output has a market value. In particular, 
Cobb-Douglas production functions have been used to describe a wide range of 
production processes and have proved useful for studies related to input productivity 
(Besanko et.al. 2020).  

The input of interest in this study is "electrical energy" in kilowatt-hours, indicated by 
the symbol𝐸𝐸. Other inputs for industrial production are "labor" denoted by the symbol𝐿𝐿, 
and "value of capital stock" indicated by the symbol𝐾𝐾𝐾𝐾. In addition, industrial activities 
involve inputs such as "primary materials and raw materials", "used fuel" and so on. A 
sum of the value of these inputs (except electricity) is termed "the value of other inputs to 
industrial activities except electricity" and it is shown by𝑀𝑀𝐾𝐾. In addition, 𝑄𝑄𝐾𝐾 indicates the 
value of the outputs of industrial activities. The data of input and output values is 
presented in Rials, which has been adjusted to the fixed price of 2013 using the producer 
price index (Statistical Centre of Iran, 2021).  

It should be noted that the input "capital stock value" (𝐾𝐾𝐾𝐾) is not included in the 
statistical tables. Capital stock can be estimated using a variety of methods. For this 
research, the "net investment exponential trend" method is used. According to this 
method, net investment increases over time with a constant rate of increase (Tahamipour, 
2016).  

Taking into account the above variables and utilizing Cobb-Douglas production 
functions, the panel model can be derived as follows, where 𝑖𝑖 represents the cross-section 
(sub-industry) and 𝑡𝑡 represents the time series of data: 

(6) 𝑙𝑙𝑙𝑙(𝑄𝑄𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡)  = 𝛼𝛼0𝑖𝑖 + 𝛼𝛼1𝑙𝑙𝑙𝑙(𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡) + 𝛼𝛼2𝑙𝑙𝑙𝑙(𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡) + 𝛼𝛼3𝑙𝑙𝑙𝑙(𝑀𝑀𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡) + 𝛼𝛼4𝑙𝑙𝑙𝑙(𝐾𝐾𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡) 

The model's intercept (𝛼𝛼0𝑖𝑖) represents the individual characteristics of each cross-
section. Relation (6) is considered as a per capita panel model in order to reduce the 
collinearity and to increase the reliability of the desired model: 

(7) 𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑄𝑄𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

)  = 𝛼𝛼0𝑖𝑖 + 𝛼𝛼2𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛼𝛼3𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑀𝑀𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛼𝛼4𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐾𝐾𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) 

Production functions determine the maximum amount of output the company can 
produce using the specified level of inputs. Based on the hypothesis of adaptive 
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expectations, desired and optimal values of inputs may be expressed in terms of the actual 
values of the inputs. As a consequence, the autoregressive dynamic per capita panel 
model of the production function can be obtained as follows by assuming the influence of 
the interruption from the previous period (Gujarati &Porter,2009), (Suri,2021): 

(8) 𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

)  = 𝛼𝛼0𝑖𝑖 + 𝛼𝛼2𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛼𝛼3𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑀𝑀𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛼𝛼4𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐾𝐾𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛾𝛾𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡−1
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡−1

) 

The partial derivative of the product value with respect to the desired input is used to 
determine the elasticity of the product value with respect to the electricity input (𝜖𝜖𝑄𝑄𝑄𝑄,𝐸𝐸): 

(10) 𝜖𝜖𝑄𝑄𝑄𝑄,𝐸𝐸 = 𝜕𝜕𝑄𝑄𝑄𝑄 𝑄𝑄𝑄𝑄⁄
𝜕𝜕𝐸𝐸 𝐸𝐸⁄  

Therefore, the 𝛼𝛼2 coefficient in the dynamic per capita production function model (9) 
is equal to the elasticity of product value with respect to electricity input. Additionally, 
the economic value of a desired input is equal to its marginal productivity within the 
production process. Hence, the economic value of electricity input can be calculated 
using the following relationship (Lim & Yoo, 2016): 

(11) 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 = 𝜕𝜕𝑄𝑄𝑄𝑄
𝜕𝜕𝐸𝐸 = 𝑄𝑄𝑄𝑄

𝐸𝐸 × 𝜖𝜖𝑄𝑄𝑄𝑄,𝐸𝐸 = 𝑄𝑄𝑄𝑄
𝐸𝐸 × 𝛼𝛼2 

In the estimation of the panel model, inputs and outputs are used at the fixed price of a 
base year, so the average economic value of electricity in each sub-group industry can be 
calculated based on the average economic value in each year. Therefore, if the number of 
years under study is𝑇𝑇, we have: 

(12) 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖 = 1
𝑇𝑇 ∑ 𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡

𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡

𝑇𝑇

𝑡𝑡=1
× 𝜖𝜖𝑄𝑄𝑄𝑄,𝐸𝐸 = 𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖̅̅̅̅̅

𝐸𝐸�̅�𝑖
× 𝛼𝛼2 

 
4. Discussion 
Based on data related to 20 sub-industries as cross-sections and since 2003 to 2019 as 
time series in the structure of a panel model, the coefficients of this model have been 
estimated. A summary of the estimation results is presented in Table 1. 

The elasticity of the product value with respect to the amount of electricity input 
(𝜖𝜖𝑄𝑄𝑄𝑄,𝐸𝐸), is determined by Table 1 and equation (10), is 0.029741. As a result, by applying 
equation (12), the short-run economic value of electric energy input can be calculated for 
each of the subgroups of energy-intensive industries.  

Based on these results, as shown in figure (1), the subgroup "Class 2021: Manufacture 
of pesticides and other agrochemical products" has the highest economic value among the 
20 subgroups of energy-intensive industries in the country during the studied years and is 
equal to 6602 Rials. As well, the lowest economic value is associated with the subgroup 
"Class 2394: Manufacture of cement, lime and plaster" equivalent to 345 Rials (all Rials 
adjusted to the fixed price of 2011).  

For the purpose of comparing the economic value of electricity input in energy-
intensive industries, the above procedure was conducted using data for the entire 
country's industries as well as a dynamic per capita production function model. During 17 
consecutive years from 2003 to 2019, a total of 122 sub-industries with four-digit ISIC 
codes were considered as cross-sections in this estimate. According to these results, the 
average short-run and long-run economic value of electric energy input in the country's 
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industries was equal to 1945 Rials and 2380 Rials (adjusted to the fixed price of 2011), 
respectively, from 2003 to 2019. 

 
5. Conclusion 
According to these results, the short-term and long-term economic values of electric 
energy input in the energy-intensive industry and the average price paid for it shown in 
figure 3. As shown, the economic value created by this input in "Division 20" industry 
group is approximately 5.6 to 6.5 times that of the average price paid. In "Division 23" 
this relation is approximately 1.8 to 2 and in "Division 24", is about 1.4 to 1.7 
Furthermore, the average short-term and long-term economic value of electric energy in 
the entire industry of the country is 1945 and 2380 rials, respectively, and the average 
price paid is 682 rials. Consequently, the ratio of economic value to price paid in the 
entire industry ranges from 2.9 to 3.5. 

Therefore, the economic value generated by the input of electric energy in the energy-
intensive and average industry sectors of the country is greater than the price they pay for 
this input. So, it is suggested that when determining the tariff for energy inputs, 
particularly electric energy for industry and especially for energy-intensive industries, the 
economic value of that input should be considered in each industry group. The pricing 
based on its economic value makes both the electricity producer benefit from its income 
and contribute to the growth and improvement of the electricity industry production, and 
for the consumer industry, a fair price is generated based on their share of the final value. 
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چکیده
انــرژی بــرق یکــی از مهم تریــن نهاده هــای تولیــد در صنایــع مختلــف و به خصــوص صنایــع انرژی بــر اســت. در ایــران ایــن نهــاده به عنــوان 

ازطرفــی موجــب  نــوع قیمت گــذاری  ایــن  بــه صنایــع تحویــل می شــود؛  تمام شــده  قیمــت  از  پایین تــر  فعالیت هــای صنعتــی،  مشــوق 

ــا  ــرق شــده اســت. در ایــن پژوهــش ب ــد ب ــر و ازطــرف دیگــر موجــب کاهــش رشــد ســرمایه گذاری در بخــش تولی ســودآوری صنایــع انرژی ب

اســتفاده از داده هــای منتشــر شــده بــرای ســال های 1382 الــی 1398 شمســی صنایــع کشــور، صنایــع انرژی بــر مشــخص شــده و مــدل 

تابلویــی تابــع تولیــد ایــن صنایــع بــرآورد شــده اســت. در ایــن مــدل معنــی داری بعضــی از ضرایــب مــدل در ســطح قابل قبــول نمی باشــد؛ 

لــذا مــدل تابــع تولیــد به صــورت ســرانه و هم چنیــن پویــا بــرآورد شــده و درنتیجــه معنــی داری همــۀ ضرایــب تأییــد می شــود. بــر این مبنــا، 

ارزش تولیــد نهایــی ایــن صنایــع بــه ازاء واحــد انــرژی بــرق مصرفــی، محاسبه شــده و به عنــوان ارزش اقتصــادی نهــادۀ انــرژی بــرق درنظــر 

گرفتــه می شــود. طبــق ایــن نتایــج در صنعــت انرژی بر»تولیــد مــواد شــیمیایی و فرآورده هــای شــیمیایی«، ارزش اقتصــادی کوتاه مــدت و 

بلندمــدت نهــادۀ انــرژی بــرق حــدود 5/6 تــا 6/5 برابــر متوســط بهــای پرداخت شــده بــرای ایــن نهــاده می باشــد. ایــن نســبت در صنعــت 

»تولیــد ســایر فرآورده هــای معدنــی غیرفلــزی« حــدود 1/8 تــا 2 و بــرای صنعــت »تولیــد فلــزات پایــه« حــدود 1/4 تــا 1/7 می باشــد. ایــن نســبت 

ــا 3/5 می باشــد.  به طــور متوســط در کل صنعــت کشــور حــدود 2/9 ت
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industries was equal to 1945 Rials and 2380 Rials (adjusted to the fixed price of 2011), 
respectively, from 2003 to 2019. 

 
5. Conclusion 
According to these results, the short-term and long-term economic values of electric 
energy input in the energy-intensive industry and the average price paid for it shown in 
figure 3. As shown, the economic value created by this input in "Division 20" industry 
group is approximately 5.6 to 6.5 times that of the average price paid. In "Division 23" 
this relation is approximately 1.8 to 2 and in "Division 24", is about 1.4 to 1.7 
Furthermore, the average short-term and long-term economic value of electric energy in 
the entire industry of the country is 1945 and 2380 rials, respectively, and the average 
price paid is 682 rials. Consequently, the ratio of economic value to price paid in the 
entire industry ranges from 2.9 to 3.5. 

Therefore, the economic value generated by the input of electric energy in the energy-
intensive and average industry sectors of the country is greater than the price they pay for 
this input. So, it is suggested that when determining the tariff for energy inputs, 
particularly electric energy for industry and especially for energy-intensive industries, the 
economic value of that input should be considered in each industry group. The pricing 
based on its economic value makes both the electricity producer benefit from its income 
and contribute to the growth and improvement of the electricity industry production, and 
for the consumer industry, a fair price is generated based on their share of the final value. 
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 . مقدمه1
بحران از  و چالشیکی  امروزها  مهم جهان  به   ،های  ایران  در  است.  انرژی  منابع  غنی کمبود  منابع  وجود  جهت 

برق شود.  تر از نرخ جهانی انجام میهای پایینانرژی اغلب با قیمت  ۀعرض  ،زیرزمینی و ظرفیت بالای منابع طبیعی
مشوق    عنوانبه شود. این نهاده  تولید در صنایع مختلف استفاده می  ۀنهاد   عنوانبههای انرژی است که  یکی از حامل

گذاری  این نوع قیمت  شود.شده به این صنایع تحویل میتر از قیمت تمامبا قیمت پایین  های صنعتی معمولًافعالیت
شده است. وری انرژی بالا  ها به ارتقا تجهیزات با بهره بر و عدم الزام آن ازطرفی موجب سودآوری صنایع انرژی

مشوق سرمایهوقتی  اُطولانی  صورتبهگذاری  های  موجب  شود،  ارائه  بهره مدت  پیوسته  کاهش  فت  و  وری 
کنند و بخشی از سودآوری  محصولات خود را تولید می ،کارگیری انرژیه بر با بشود. صنایع انرژیپذیری میرقابت

گذاری ازطرفی موجب سودآوری این صنایع  لذا این نوع قیمت  ؛تولید ارزان قیمت است   ۀاستفاده از نهاد   دلیلبهها  آن
موجب چالش در توسعه و رشد   دیگر  وری انرژی بالا شده و ازطرفتجهیزات با بهره   ءها به ارتقاو عدم الزام آن 

های انرژی برای این  لذا لازم است ارزش اقتصادی نهاده  ؛گذاری در تولید انرژی کشور ایجاد شده استسرمایه
 ها موردتوجه قرار گیرد.گذاری این نهاده ع مشخص شود و در قیمتصنای

طبق  شود.  مصرف می  نهادۀ تولید  عنوانبه و  بخش مهمی از انرژی کشور و ازجمله انرژی برق در بخش صنعت  
سهم مصرف کل   1398الی    1382های  ( طی سال1400-1389انرژی )وزارت نیرو،    ۀآمار منتشر شده در ترازنام

و در بخش »حمل و نقل« نیز از    %34به حدود    %41های »خانگی، عمومی، تجاری« از  انرژی کشور در بخش
برمبنای آمار مصرف    یافته است.  افزایش  %25به    %20ولی در بخش »صنعتی« از    ،است  یافتهکاهش  %23به    29%

( در 1401  ، 1398-1390منتشر شده توسط مرکز آمار ایران )  نفر کارکن و بیشتر،10های صنعتیانرژی در کارگاه 
های  تولید موادشیمیایی و فرآورده:  20  کدسهم مصرف انرژی در سه صنعت »  ،های صنعتی مختلفبین فعالیت
ترتیب  متوسط به   طوربه تولید فلزات پایه«  :  24  کدهای معدنی غیرفلزی« و »تولیدسایر فرآورده:  23  کد»  ،شیمیایی«

های صنعتی کشور شده در کل فعالیتاز انرژی مصرف  %75و درمجموع حدود    %20/ 4و    %24/ 6  ،%5/29حدود  
صنایع انرژی برق  از کل مصرف    %71برق در این صنایع حدود    نهادۀ انرژیچنین سهم مصرف  هم  ؛بوده است
   (.8020و همکاران،  1)آزاده  باشندمی بر کشورصنایع انرژی ،بنابراین این سه گروه صنعتی ؛باشدکشور می

نهاده  مختلف  ترکیبات  از  استفاده  با  میهر محصول  تولید  نهاده   ؛ شودها  شاملبنابراین  تولید  سرمایه،    :های 
  ۀ انرژی برق نیز یک نهادکار، انرژی و مواد اولیه، هرکدام سهمی در ارزش نهایی محصول تولیدی دارند.  نیروی

آن    «2»ارزش اقتصادیلذا اطلاع از    ؛باشدصنعتی کشور می  ۀیند تولید و زیرساخت حیاتی در توسعآضروری در فر
گذاری منصفانه برای صنایع مختلف اهمیت  چنین تعرفهانرژی برق پایدار و هم تأمین گذاری و مدیریت در سیاست

کننده نیز مفید است. در های مصرفآن درمیان بخش  ۀای دارد. برآورد ارزش اقتصادی برق در تخصیص بهینویژه
و لذا اشتراک   ؛مشترکین صنعتی وجود نداشته باشد  ۀآن برای هم  تأمینصورت کمبود منابع، ممکن است امکان  

اهمیت موضوع ارزش اقتصادی انرژی برق در   باوجودمنبع محدود موضوع اصلی مدیریت انرژی برق خواهد بود.  
لذا در این پژوهش تلاش شده است  ؛خصوص یافت نشدپژوهشی در این ۀصنایع کشور، درمیان مقالات منتشرشد
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»ارزش  چنین متوسط کل صنایع کشور با استفاده از مفهوم بر و همتا ارزش اقتصادی برق صنعتی در صنایع انرژی
 محاسبه شود. «2تابع تولید »بر تولید و مبتنی ۀ نهاد « 1نهایی

محاسب روش  مبتنی  ۀدر  اقتصادی  تولیدارزش  تابع  نهایی   ،بر  محصول  کل  ارزش  از  نهاده  هر  سهم  میزان 
  ۀ ارزش یک نهاد   ،روش این  شود. در  ارزش اقتصادی آن نهاده مطرح می   عنوانبه شود و  سنجیده می  ،تولیدشده
منظور بدینشود.  نهاده در فرآیند تولید یک کالای بازاری تخمین زده می  عنوانبهبا ارزیابی سهم آن    ،غیربازاری

موردنظر    ۀ مقدار نهادهای تجربی، تابع تولید محصول نهایی برمبنای  داده  برمبتنیرد و  های اقتصاد خُبرمبنای تئوری
وری  ، بهره و با استفاده از مشتقات جزئی آن سپس با استفاده از این تابع    ؛آیددست میهها بنهاده و ارزش بازاری سایر  

بر این دنظر محاسبه می مور  ۀنهایی نهاد موردنظر بر کل مقدار   ۀاثر استفاده از هر واحد اضافه از نهاد  ،مبناشود. 
وری نهایی آن در قیمت  بهره   ،ارزش پولی آن نهاده  ۀشود. درنهایت برای محاسبمحصول تولید شده مشخص می

 (. 2019و همکاران،  3گراماتیکوپولو) شودواحد محصول تولید شده ضرب می
 «4داگلاس-ابک»  ی الگویبرمبنابر کشور  تابع تولید صنایع انرژی  ،برمبنای آمار منتشر شده  ،در این پژوهش

داری بعضی از ضرایب معنی  ،خطی در متغیرهای مستقل مدلوجود هم  دلیلبهشود.  برآورد می  «5ایستا»  صورتبهو  
 شود و به ازاء هر نفر نیروی کار برآورد می   «6سرانه »  صورتبه لذا مدل تابع تولید    ؛آیددست نمیه در سطح مطلوب ب

  ۀکارگیری سطح بهینه حداکثر محصول تولیدی به ازاء ب  ۀ . تابع تولید بیانگر رابطخطی مدل کاهش یابد تا میزان هم
ها و تولید حداکثر رعایت نهاده   ۀسطح بهین  دلایل مختلف معمولًاها به های واقعی بنگاهباشد. در داده ها مینهاده 
برآورد شده و برمبنای   «8پویا »  صورتبه مدل تابع تولید سرانه    ،«7انتظارات تطبیقی »  ۀلذا برمبنای فرضی  ؛شودنمی

برای این صنایع براساس    برق  نهادۀ انرژیسپس ارزش اقتصادی    ؛شودمی  تأییدهای اقتصادسنجی اعتبار مدل  آزمون
سنجش سهم  برمبتنیمدت و بلندمدت ارزش اقتصادی کوتاه ،ارزش تولید نهایی محاسبه شده است. در این روش 

ارزش  ،عبارت دیگربه ؛آیددست میهنهاده موردنظر در ارزش نهایی ایجاد شده در محصولات تولیدی هر صنعت ب
 شود. محاسبه می نهادۀ انرژیایجاد شده در تولید به ازاء هر واحد 

های گذاریتولید و درنظر گرفتن آن در سیاست  ۀنهاد  عنوانبهبنابراین برآورد ارزش اقتصادی برمبنای سهم آن  
آگاهانه برای انرژی مورداستفاده در صنعت اهمیت ویژه دارد. تعیین ارزش اقتصادی   ۀ کشور و تعیین تعرف  ۀتوسع
نهادۀ  ارزش اقتصادی    ،کنندهچرا که ازنظر صنایع مصرف   ؛گذاری منصفانه مورداستفاده قرار گیردتواند در قیمتمی

نیز    انرژی برق   ۀتولیدکنند  ،مبنا، سهمی است که این نهاده در ارزش نهایی ایجاد شده داشته است. بر این انرژی
 مند شده و در جهت رشد و اعتلای تولید این صنعت گام بردارد.تواند از عواید آن بهره می
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ایــران انرژی بــر  صنایــع  در  بــرق  انــرژی  نهــاده  اقتصــادی 
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 پژوهش ۀو پیشین . مبانی نظری2
چه شود. آنهای مختلف کالا و خدمات موردنیاز مطالعه میتخصیص منابع کمیاب به انتخاب ۀدر علم اقتصاد نحو
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شده  برابر قیمت پرداخت  61/3لذا ارزش اقتصادی آن حدود    ؛بوده است  م.2016وون کره در سال    667آید، برابر  می
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جنوبی بیش از قیمت یند تولید صنایع مورد بررسی در کشور کره آاین نهاده در فر  ۀبنابراین ارزش افزود  ؛باشدمی
 شده برای آن بوده است.پرداخت

( با عنوان »ارزش نهایی حرارت در صنایع تولیدی کره« ارزش اقتصادی b2018) همکارانو    «کیم» ۀدر مقال
با رویکرد   ،گیرددر برخی صنایع مورداستفاده قرار می  نهادۀ تولید  عنوانبه  جنوبیکرهکه در کشور    1حرارت صنعتی 

 م.2016بنگاه تولیدی در سال    256های  تابع تولید بررسی شده است. در این پژوهش تابع تولید با استفاده از داده 
برآورد شده است. متغیر وابسته این مدل ارزش   ،کنندخود استفاده می  نهادۀ تولید  عنوانبهکه از حرارت صنعتی  

ها درنظر  نهاده  کار، مقدار حرارت صنعتی و جمع ارزش سایرصنایع و متغیرهای مستقل آن سرمایه، نیروی  ۀافزود
آمده است. طبق این نتایج  دست  به  هاافزوده بنگاه مبنا سهم نهایی حرارت صنعتی در ارزش گرفته شده است. بر این 

حرارت که متوسط قیمت هر تن  باشد. با توجه به این وون کره می  203696  ارزش نهایی هر تن حرارت صنعتی
بوده است  39445برابر    م.2016صنعتی در سال   از    ؛وون کره  بیش  نهایی آن  ارزش  برابر متوسط قیمت   5لذا 
 باشد. پرداخت شده می

( با عنوان »ارزش اقتصادی برق در 2016)  2« یو»و    «لیم»ۀ  برق مصرفی صنایع، در مقال  ۀارزش اقتصادی نهاد
های ی دادهبرمبناارزش تولید نهایی بررسی شده است. این تحقیق    ۀمحاسبصنایع تولیدی کره« با استفاده از روش  

نتایج این پژوهش  م.2011صنعتی فعال در این کشور در سال    ۀکارخان  732 کشش    ،انجام شده است. براساس 
دست به  وون کره  239ساعت انرژی برق  و ارزش اقتصادی هر کیلووات  1279/0ارزش محصول نسبت به نهاده  

وون کره بر    76/ 6برابر    م.2010در سال    جنوبیکرهشده در صنعت کشور  آمده است. متوسط قیمت برق مصرف
برابر متوسط قیمت پرداخت شده   3لذا ارزش اقتصادی برق مصرفی این صنایع حدود    ؛ساعت بوده استکیلووات
 باشد.بنابراین مزایای حاصل از استفاده از این انرژی برای صنایع بیشتر از قیمت آن می ؛آن است

ی  ها پژوهشدر  نیز  دلایل مختلف قیمت تحریف شده دارند  ی که بههاینهاده سایر  برای  برآورد ارزش اقتصادی  
است  مختلف گرفته  قرار  مقال  عنوانبه  ؛موردتوجه  در  اقتصادی، 1396)  «پورتهامی»  ۀ نمونه  »ارزش  عنوان  با   )

در گروه صنعتی   نهادۀ تولید  عنوانبه ارزش اقتصادی آب    رویکردی برای مدیریت تقاضای آب در مصارف صنعتی«
  % 3/1این گروه صنعتی حدود جز کود و ترکیبات ازت« موردتوجه قرار گرفته است. »تولید مواد شیمیایی اساسی به

کند. از آب مصرفی صنایع را مصرف می %14که حدود حالیدر ،شودهای صنعتی کشور را شامل می از تعداد کارگاه
ساختار تابلویی استخراج شده است.   صورتبه  1392الی  1376های های موردنیاز از مرکز آمار ایران طی سالداده 

این صنعت تولید  تابعی مختلف مورد بررسی قرار گرفته    ،تابع  الگوی  از چند  استفاده  براساس معناداری با  است. 
  های موردنظربهترین الگو برای تحلیل داده   عنوانبه   «3دبرتین »  تولید  الگوی تابع  ،های مختلفضرایب و آزمون 

طبق نتایج این پژوهش ارزش    آمده است.دست  به  ارزش تولید نهایی آب  ،آنپس از برآورد ضرایب  شده و  مشخص
شده برای . متوسط قیمت پرداختباشدمی ریال    36697اقتصادی هر مترمکعب آب مصرفی در این گروه صنعتی  

 باشد.شده میبرابر قیمت پرداخت  4/6لذا ارزش تولید نهایی آب حدود    ؛است   5685هر مترمکعب آب صنعتی حدود  

 

1. Industrial Heat 
2. Lim & Yoo 
3. Debertin 



141
Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

ارزش  بــرآورد  صادقی شــاهدانی:  و  نیکزادالحســینی 
ایــران انرژی بــر  صنایــع  در  بــرق  انــرژی  نهــاده  اقتصــادی 

 

 

جنوبی بیش از قیمت یند تولید صنایع مورد بررسی در کشور کره آاین نهاده در فر  ۀبنابراین ارزش افزود  ؛باشدمی
 شده برای آن بوده است.پرداخت

( با عنوان »ارزش نهایی حرارت در صنایع تولیدی کره« ارزش اقتصادی b2018) همکارانو    «کیم» ۀدر مقال
با رویکرد   ،گیرددر برخی صنایع مورداستفاده قرار می  نهادۀ تولید  عنوانبه  جنوبیکرهکه در کشور    1حرارت صنعتی 

 م.2016بنگاه تولیدی در سال    256های  تابع تولید بررسی شده است. در این پژوهش تابع تولید با استفاده از داده 
برآورد شده است. متغیر وابسته این مدل ارزش   ،کنندخود استفاده می  نهادۀ تولید  عنوانبهکه از حرارت صنعتی  

ها درنظر  نهاده  کار، مقدار حرارت صنعتی و جمع ارزش سایرصنایع و متغیرهای مستقل آن سرمایه، نیروی  ۀافزود
آمده است. طبق این نتایج  دست  به  هاافزوده بنگاه مبنا سهم نهایی حرارت صنعتی در ارزش گرفته شده است. بر این 

حرارت که متوسط قیمت هر تن  باشد. با توجه به این وون کره می  203696  ارزش نهایی هر تن حرارت صنعتی
بوده است  39445برابر    م.2016صنعتی در سال   از    ؛وون کره  بیش  نهایی آن  ارزش  برابر متوسط قیمت   5لذا 
 باشد. پرداخت شده می

( با عنوان »ارزش اقتصادی برق در 2016)  2« یو»و    «لیم»ۀ  برق مصرفی صنایع، در مقال  ۀارزش اقتصادی نهاد
های ی دادهبرمبناارزش تولید نهایی بررسی شده است. این تحقیق    ۀمحاسبصنایع تولیدی کره« با استفاده از روش  

نتایج این پژوهش  م.2011صنعتی فعال در این کشور در سال    ۀکارخان  732 کشش    ،انجام شده است. براساس 
دست به  وون کره  239ساعت انرژی برق  و ارزش اقتصادی هر کیلووات  1279/0ارزش محصول نسبت به نهاده  

وون کره بر    76/ 6برابر    م.2010در سال    جنوبیکرهشده در صنعت کشور  آمده است. متوسط قیمت برق مصرف
برابر متوسط قیمت پرداخت شده   3لذا ارزش اقتصادی برق مصرفی این صنایع حدود    ؛ساعت بوده استکیلووات
 باشد.بنابراین مزایای حاصل از استفاده از این انرژی برای صنایع بیشتر از قیمت آن می ؛آن است

ی  ها پژوهشدر  نیز  دلایل مختلف قیمت تحریف شده دارند  ی که بههاینهاده سایر  برای  برآورد ارزش اقتصادی  
است  مختلف گرفته  قرار  مقال  عنوانبه  ؛موردتوجه  در  اقتصادی، 1396)  «پورتهامی»  ۀ نمونه  »ارزش  عنوان  با   )

در گروه صنعتی   نهادۀ تولید  عنوانبه ارزش اقتصادی آب    رویکردی برای مدیریت تقاضای آب در مصارف صنعتی«
  % 3/1این گروه صنعتی حدود جز کود و ترکیبات ازت« موردتوجه قرار گرفته است. »تولید مواد شیمیایی اساسی به

کند. از آب مصرفی صنایع را مصرف می %14که حدود حالیدر ،شودهای صنعتی کشور را شامل می از تعداد کارگاه
ساختار تابلویی استخراج شده است.   صورتبه  1392الی  1376های های موردنیاز از مرکز آمار ایران طی سالداده 

این صنعت تولید  تابعی مختلف مورد بررسی قرار گرفته    ،تابع  الگوی  از چند  استفاده  براساس معناداری با  است. 
  های موردنظربهترین الگو برای تحلیل داده   عنوانبه   «3دبرتین »  تولید  الگوی تابع  ،های مختلفضرایب و آزمون 

طبق نتایج این پژوهش ارزش    آمده است.دست  به  ارزش تولید نهایی آب  ،آنپس از برآورد ضرایب  شده و  مشخص
شده برای . متوسط قیمت پرداختباشدمی ریال    36697اقتصادی هر مترمکعب آب مصرفی در این گروه صنعتی  

 باشد.شده میبرابر قیمت پرداخت  4/6لذا ارزش تولید نهایی آب حدود    ؛است   5685هر مترمکعب آب صنعتی حدود  

 

1. Industrial Heat 
2. Lim & Yoo 
3. Debertin 



فصلـــــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــــصادیِ كاربـــــــــردی ایـــــــران:   142
1402 پایـــــــــــیز   ،48 شــــــــــمارۀ   دوازدهــــــــــــم،  ســـــــــــــال  Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

 

 

( با عنوان  1398و همکاران )   «محبی»  ۀدر صنایع استان یزد نیز در مقال  تولیدنهادۀ    عنوانبهارزش اقتصادی آب  
های پژوهش مربوط به صنایع »تحلیل وضعیت مصرف آب در صنایع استان یزد« مورد تحلیل قرار گرفته است. داده

ی الگوی  برمبنادر این مقاله تابع تولید صنایع این استان    ؛بوده است  .ش.ه1394تا   1375های  این استان طی سال
این   «داگلاس -کاب»تابع   بر  است.  شده  نهادبرآورد  مترمکعب  هر  نهایی  تولید  ارزش   طوربهآب    ۀاساس 

استدست  به   ریال  207000میانگین صنعت درحالی  ؛آمده  بخش  در  آب  مترمکعب  هر  قیمت  وزنی  متوسط   که 
برابر میانگین وزنی   33متوسط ارزش اقتصادی آب در صنعت استان یزد بیش از    طوربه لذا    ؛بوده است  ریال6139

 ؛ همراه داشته استبر به صنایع آب   ۀبیشتر برای توسع  ۀ له انگیزأآب این بخش محاسبه شده است. این مس  ۀتعرف
( با عنوان »برآورد ارزش اقتصادی آب در صنایع استان یزد: رهیافت  1401و همکاران )  «محبی»  ۀچنین در مقالهم

  ۀکد صنعت طی دور  11های تابلویی برای  ارزش تولید نهایی آب« چندین الگوی تابع تولید با استفاده از روش داده
تر از میانگین  آب بسیار کوچک  ۀدهد که تعرفهای این پژوهش نشان میبرآورد شده است. یافته  1394الی    1375

  کنند. ای از این نهاده دریافت میهای صنعتی سود ویژه لذا این بنگاه   ؛ارزش تولید نهایی آب در این صنایع بوده است
وری آب دو محصول گذاری اقتصادی و بهره ( با عنوان »ارزش 1401و همکاران )  «قدمی فیروزآبادی»  ۀمقال

ارزش اقتصادی آب مصرفی در بخش تولید    « داگلاس-کاب»گندم و جو در استان همدان« با استفاده از تابع تولید  
 496  ۀریال بر مترمکعب تعیین شده است. با توجه به هزین  3755و    2043ترتیب  گندم و جو به  ۀدو محصول عمد

موردمطالعه بسیار داشت که ارزش اقتصادی آب در دو محصول  توان بیانریالی استحصال آب از منابع زیرزمینی می
توان با تعیین ارزش اقتصادی لذا می  ؛شوندهایی است که کشاورزان برای استحصال آن متحمل میبیشتر از هزینه 

 وری هدایت نمود.سمت تخصیص کاراتر آب و افزایش بهره ها را بهآب، انگیزه 
 نهادۀ تولید   عنوان به آب  با عنوان »ارزش اقتصادی آب در صنایع تولیدی کره«    (2012)  1« یو»و    « کو»  ۀدر مقال

  م.2003های سال  ی ارزش تولید نهایی براساس داده برمبناصنایع تولیدی کشور کره با استفاده از روش تابع تولید و  
های مختلف صنعتی مورد فعال در بخش ۀکارخان 53912هایمورد ارزشیابی قرار گرفته است. در این پژوهش داده 

ی چند الگوی تابعی برآورد شده است. براساس بهترین الگوی برمبناها  تجزیه و تحلیل قرار گرفته و تابع تولید آن
 ، آمده است. طبق نتایج این پژوهشدست به  ارزش اقتصادی آب مورداستفاده به تفکیک صنایع مختلف  ،تابع تولید

  ۀآمده است. محدوددست  به   وون کره  1156متوسط ارزش اقتصادی هر مترمکعب آب    طوربه  مورد بررسی  ۀدر دور
وون کره در صنعت    13760وون کره در صنعت »تولید ابزار دقیق« تا    428ارزش اقتصادی هر مترمکعب آب از  

ای صنعتی مختلف، هلذا با توجه به تفاوت بسیار زیاد آن در بین فعالیت  ؛باشد»تولید تجهیزات حمل و نقل« می
های صنعتی جدید این نتایج نیز موردتوجه قرار گیرد و در زمان کمبود  فایده پروژه   ۀ پیشنهاد شده که در تحلیل هزین

 وری بیشتر انجام گیرد. منابع آب، تخصیص آن به صنایع با بهره 
( با عنوان »تقاضای آب در صنایع تولیدی شیلی: تحلیل ارزش 2020و همکاران )  2« لاوین وازکوئز»  ۀدر مقال

وری بهره   ۀاقتصادی آب و کشش تقاضا« نیز ارزش اقتصادی آب مصرفی صنایع تولیدی کشور شیلی با محاسب
کارخانه   10528های تابلویی استخراج شده از  ی دادهبرمبناآمده است. این برآورد  دست  به  ی تابع تولیدبرمبنانهایی  

دهد که متوسط ارزش آمده نشان می دست  به   گرفته است. نتایجانجام  م.2014الی    1995های  سال  ۀصنعتی در دور
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  باشد. کمترین ارزشدلار می  071/8های صنعتی این کشور  بخش  ۀاقتصادی هر مترمکعب آب مصرفی در هم
دلار و بیشترین آن در صنایع چوب   5/ 605های مختلف صنعتی مربوط به صنعت کاغذ برابر  آمده در بخشدست  به
با  به با هزین  ۀباشد. مقایسدلار می  881/17جز مبلمان  پرداخت شده برای آب مصرفی در هر   ۀارزش اقتصادی 

پذیری آن وجود دارد. این  بدون اثر بر رقابت  ۀدهد که در کدام بخش امکان افزایش تعرفنشان می  ،بخش صنعت
توجهی بر کاهش مصرف آب در  قدری بالا باشد که اثر قابل رویکرد وقتی مناسب است که کشش قیمتی تقاضا به

 صنعت وجود داشته باشد.
( با عنوان  2021)  و همکاران  1«تاپیا  رودریگز»  ۀ ارزش اقتصادی آب در صنایع تولیدی کشور مکزیک نیز در مقال

  476753که از    م.2013های مربوط به سال  »آب در صنعت مکزیک: مطالعه ارزش اقتصادی« با استفاده از داده 
در این پژوهش نیز تابع تولید صنایع برآورد   ؛مورد بررسی و ارزیابی قرار گرفته است   ،آوری شدهبنگاه اقتصادی جمع

دست به  های مختلف صنعتیچنین گروهصنایع این کشور و هم  ۀآب برای هم  ۀی آن ارزش نهایی نهادبرمبناشده و  
از ارزش آن در کل صنایع   %9آمده است. طبق این نتایج ارزش اقتصادی آب در صنعت کاغذ کمترین مقدار و برابر  

عبارت به   ؛ از ارزش آن در کل صنایع این کشور بوده است  %202و در صنعت نساجی و پوشاک بیشترین مقدار و برابر  
برابر همان میزان    22در صنعت نساجی و پوشاک بیش از    نهادۀ تولید  عنوانبهمقدار مشخصی آب مصرفی    ،دیگر

صنایع در کنار سایر  ۀ فاید ۀ لذا این مقادیر در تحلیل هزین ؛کندارزش افزوده ایجاد می ،آب مصرفی در صنعت کاغذ
 موضوعات باید مدنظر قرار گیرد. 

با عنوان  2019)   و همکاران  2«گراماتیکوپولو»  ۀچنین در مقالهم گذاری اقتصادی آب سبز در تولید »ارزش ( 
  ای در کشور چک با استفاده از تابع تولید مزارع غلات« ارزش اقتصادی آب استفاده شده در آبیاری غلات در منطقه

های زیرزمینی ناشی آب مصرفی در این محصول از ذخایر آب   ،طبق این مقاله  ؛بررسی شده است  «داگلاس -کاب»
  ۀ لذا با مقایس  ؛های این تولید موردتوجه بوده استباشد و ارزش بالای آن در مقایسه با سایر نهاده از بارش باران می

میزان مصرف آب، پیشنهاد سیاستی برای تخصیص بهتر منابع به  بازده اقتصادی حاصل از انواع غلات با توجه به
 تر ارائه شده است.غلات پربازده

 

 شناسی پژوهش. روش3
نوع ارزش اقتصادی    ،متنوعی برای برآورد »ارزش اقتصادی« وجود دارد که با توجه به نوع کالا و خدماتهای  روش 
ی  برمبنا  ،های مختلفآمده در روش دسته شود. ارزش بگذاری، انتخاب میچنین هدف موردنظر برای ارزش و هم

 ۀ تواند در طول زمان یا در جمعیت دیگر، نتیجترجیحات و اطلاعات جمعیت موردمطالعه در آن زمان است و می
هایی قابل اجرا است که در یک ی تابع تولید برای نهاده برمبناروش سنجش ارزش اقتصادی    متفاوتی حاصل شود.

شود و محصول نهایی این فرآیند دارای ارزش بازاری است. در این روش تابع تولید فرآیند فرآیند تولیدی استفاده می
 هر نهاده براساس   ی آن ارزش تولید نهاییبرمبناشود و  های اقتصادی تخمین زده میمدل   موردنظر با استفاده از
 شود.ها در محصول نهایی سنجیده میسهم هریک از نهاده 
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ترین شود. یکی از مهمهای اقتصادی از الگوهای تابعی مختلف جهت برآورد تابع تولید استفاده میدر تحلیل
یندهای تولیدی مورداستفاده قرار گرفته  آاست که برای توصیف بسیاری از فر  داگلاس«-»کاب  تابع تولید  ،این توابع

این تابع   . (2020و همکاران،    1)بسانکو   پذیرش بوده استها قابلنهاده   وریویژه برای مطالعات مرتبط با بهره و به
 باشد: زیر می صورتبه ( و 𝐿𝐿کار ) و نیروی( 𝐾𝐾( و دو نهاده سرمایه )𝑄𝑄محصول تولید شده )در حالت ساده برای 

 
(1 ) 𝑙𝑙𝑙𝑙(𝑄𝑄)  = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝑙𝑙𝑙𝑙(𝐾𝐾) + 𝛽𝛽2𝑙𝑙𝑙𝑙(𝐿𝐿) 

 
  سرمایه  3نهادۀ تولیدکشش محصول نسبت به    ،2وری عوامل تولیدبهره  ضریبترتیب  به   𝛽𝛽2و    𝛽𝛽0،  𝛽𝛽1  در آن که  

 صورت به های تولید موردنظر  ها و ستاندهی ارزش نهاده برمبنایافته و  تعمیم  صورتبه این تابع  باشد.  و نیروی کار می
 :شودبازنویسی میزیر 

 
(2 ) 𝑙𝑙𝑙𝑙(𝑄𝑄𝑄𝑄)  = 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1 𝑙𝑙𝑙𝑙(𝑋𝑋1) + 𝛼𝛼2𝑙𝑙𝑙𝑙(𝑋𝑋𝑄𝑄2) + ⋯ + +𝛼𝛼𝑛𝑛𝑙𝑙𝑙𝑙(𝑋𝑋𝑄𝑄𝑛𝑛) 

 
برای ستنجش ارزش اقتصتادی مورد بررستی قرار ای استت که قیمت آن تحریف شتده و نهاده 𝑋𝑋1رابطه در این  

گیرد. محصول  گیری آن قرار میشتده از این نهاده بر حستب واحد اندازهلذا در تابع تولید، مقدار مصترف  ؛گرفته استت
ارزش ستتایر   𝑋𝑋𝑄𝑄2، ...، 𝑋𝑋𝑄𝑄𝑛𝑛ارزش ستتتانده و   عنوانبه 𝑄𝑄𝑄𝑄و لذا   ؛ها قیمت واقعی دارندیند تولید و ستتایر نهادهآفر

کشش ارزش  𝛼𝛼1، ...، 𝛼𝛼𝑛𝑛وری عوامل تولید و ضرایب  مربوط به بهره 𝛼𝛼0ضریب چنین هم ؛باشدهای تولید مینهاده
 آید.میدست به های تولید است که در برآورد تابع تولیدمحصول نسبت به نهاده

در جداول   استتتت که معمولًا«  4 »ارزش موجودی ستتترمایهیکی از متغیرهای موردنیاز برای برآورد تابع تولید  
های مختلفی وجود دارد. در . برای تخمین موجودی سترمایه روش شتود و لذا ابتدا باید برآورد شتودآماری ارائه نمی

گذاری خالص در شتود. در این روش سترمایهاستتفاده می  «5گذاری خالصروش »روند نمایی سترمایهاز این پژوهش  
ثابت« ارائه   ۀهای »تشکیل سرمایمنظور داده(. بدین1396پور، یابد )تهامیطول زمان با نرخ رشد ثابت افزایش می

( درنظر گرفته شتده و 𝐼𝐼𝑖𝑖,𝑡𝑡گذاری خالص )سترمایه  عنوانبههای تابلویی داده صتورتبهشتده در جداول آماری فوق 
و نرخ رشتتتد بلنتدمتدت   𝐿𝐿𝑙𝑙(𝐼𝐼𝑖𝑖,0)گتذاری ختالص در ستتتال پتایته  زیر، مقتادیر لگتاریتم طبیعی ستتترمتایته  ۀطبق رابطت 

 شود:( برآورد می�̂�𝜎گذاری )سرمایه
 

(3 ) 𝐿𝐿𝑙𝑙(𝐼𝐼𝑖𝑖,𝑡𝑡) = 𝐿𝐿𝑙𝑙(𝐼𝐼𝑖𝑖,0) + �̂�𝜎𝑡𝑡 + 𝑢𝑢𝑖𝑖,𝑡𝑡 

 

 

1. Besanko 
2. Total Factor Productivity 
3. Output Elasticities to Input Factors 
4. The Value of The Capital Stock   
5. Net Investment Exponential Trend   

 

 

زیر  ۀتخمین موجودی ستترمایه در ستتال پایه برای هر زیرگروه صتتنعت طبق رابط ،پس از انجام برآورد فوق
 شود:محاسبه می

 
(4 ) �̂�𝐾𝑖𝑖,0 = 𝐼𝐼𝑖𝑖,0 �̂�𝜎⁄  

 
 ۀ ( و نرخ استتهلاک ستالان𝑰𝑰𝒊𝒊,𝒕𝒕)  گذاری خالص هر ستالهای بعد با درنظر گرفتن سترمایهستال  ۀموجودی سترمای

(𝜹𝜹𝒊𝒊صنعت موردنظر ) آید:میدست به 
 

(5 ) �̂�𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡 = (1 − 𝛿𝛿𝑖𝑖)�̂�𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡−1 + 𝐼𝐼𝑖𝑖,𝑡𝑡 

 
شتود درنظر گرفته می %5متوستط برابر   طوربهنرخ استتهلاک سترمایه برای صتنایع مختلف متفاوت استت و 

  تر برای هر گروه صتتنعتی دقیق صتتورتبهها این نرخ چنین در برخی پژوهش(. هم1388  ،)صتتمدی و همکاران
آمده برای موجودی سترمایه پس از تعدیل با شتاخص قیمت  دستت به  مقادیر  (.1384آمده استت )مولایی،  دستت به

 شود.( در مدل تابع تولید استفاده می𝐾𝐾𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡نهاده »ارزش موجودی سرمایه« ) عنوانبهتولیدکننده،  
 صتورتبهالگوی مدل تابلویی تابع تولید  ،(2) ۀی رابطبرمبنافوق و  ۀشتدبنابراین متناستب با متغیرهای تعدیل

 باشد:ها میسری زمانی داده نشانگر 𝑡𝑡و )زیرصنعت( نشانگر مقطع  𝑖𝑖شود که در آن زیر حاصل می
 

(6 ) 𝑙𝑙𝑙𝑙(𝑄𝑄𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡)  = 𝛼𝛼0𝑖𝑖 + 𝛼𝛼1𝑙𝑙𝑙𝑙(𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡) + 𝛼𝛼2𝑙𝑙𝑙𝑙(𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡) + 𝛼𝛼3𝑙𝑙𝑙𝑙(𝑀𝑀𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡) + 𝛼𝛼4𝑙𝑙𝑙𝑙(𝐾𝐾𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡) 

 
ی آن نوع مدل تابلویی برمبناباشتتد و های فردی هر مقطع می( نمایانگر ویژگی𝛼𝛼0𝑖𝑖مدل فوق )  أعرض از مبد

های اقتصتادستنجی  منظور از آزمونبدین  ؛شتودمشتخص می  3و اثرت تصتادفی 2اثرات ثابت  ،1از بین سته نوع تلفیقی
شتود. در صتورت ها ستنجیده میعدم وجود تفاوت معنادار در این ویژگی F4ی آزمون مقید برمبناشتود. استتفاده می

 ؛شتودمقاطع برآورد می ۀیکستان برای هم أمدل تلفیقی و با عرض از مبد صتورتبهاین فرضتیه، مدل تابلویی  تأیید
شتود. میعدم وجود اثرات تصتادفی بررستی    5«پاگان-ضتریب لاگرانژ بروش »ی آزمون برمبناصتورت در غیر این

توجه بین دو نوع اثرات ثابت و اثرت تصادفی تعیین نداشتن اختلاف قابل  6«هاستمن»چنین با استتفاده از آزمون  هم
)ستوری،  شتودشتود. در صتورت رد شتدن این فرضتیه مدل اثرات ثابت بر مدل اثرات تصتادفی ترجیح داده میمی

 .(2015،  7گجراتی؛  1400

 

1. Pooled Model 
2. Fixed Effects Model 
3. Random Effects Model 
4. Restricted F Test 
5. Breusch-Pagan Lagrange Multiplier Test 
6. Hausman Test 
7. Gujarati 
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آید. محدود بودن حجم وجود میهخطی بین متغیرهای مستقل بهم ،واقعی سری زمانی  هایدادهدر بسیاری از 
محدودیت و اثرگذاری برخی از متغیرهای مستتقل بر دیگر متغیرهای  ،موردمطالعه ۀنمونه نستبت به جمعیت جامع

های ستری زمانی از خصتوص در دادهنوع مدل و دنبال کردن یک روند مشتابه توستط متغیرها به  ،موجود در مدل
له باعث زیاد شتدن خطای استتاندارد ضترایب برآورد أباشتد. این مست ها میخطی در این دادهوجود آمدن همهعوامل ب

هایی پیشتنهاد شتده حلخطی راهشتود. برای کاهش مشتکلات همها میپذیری آنشتده و در نتیجه کاهش اطمینان
های کاهش یکی از راهتواند مورداستتفاده قرار گیرد. های موردمطالعه و مدل موردنظر میاستت که با توجه به داده

هایی که در مدل ،مثال  عنوانبه  ؛باشتتتدهای مدل موردنظر میهای تجربی تبدیل متغیرخطی در دادهمشتتتکل هم
 صتورت بهمدل   این متغیر،تقستیم دو طرف معادله بر  از   ،باشتدیکی از متغیرهای مستتقل جمعیت یا نیروی کار می

زاده، شتاهدانی و اشترفصتادقی؛  2009، 2؛ گجراتی و پورتر1988،  1)برانستون شتودحاصتل میخطی کمتربا همسترانه 
بتا درنظر گرفتن فرض بتازده بته پتذیری متدل موردنظر  خطی و افزایش اطمینتانبنتابراین برای کتاهش هم؛  (1396

 شود:مدل تابلویی سرانه درنظر گرفته می صورتبه( 6)ۀ رابطمقیاس ثابت، 
 

(7 ) 𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

)  = 𝛼𝛼0𝑖𝑖 + 𝛼𝛼2𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛼𝛼3𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑀𝑀𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛼𝛼4𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐾𝐾𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) 

 
 

  ؛ کند را مشتخص می  هاکارگیری ستطح مطلوب نهادههبتابع تولید حداکثر مقدار خروجی محصتول بنگاه به ازاء 
ها و... منجر به کاهش تولید نستبت به مقدار تعیین استتفاده نامناستب از نهاده ،لذا شترایطی مانند مدیریت غیرکارا
آماری  هایمستتتقیم و با استتتفاده از داده طوربه  هانهاده  ۀمقادیر مطلوب و بهینشتتده در تابع تولید خواهد شتتد.  

دیر اتوان این مقادیر را بر حستب مقمی  «انتظارات تطبیقی» ۀبا استتفاده از فرضتیمنظور بدین  مشتاهده نیستتند.قابل
تدریجی و با یادگیری از مقادیر گذشته به  صورتبهعوامل اقتصتادی  ،ها بیان کرد. بر طبق این فرضتیهواقعی نهاده

ضتتتریبی از  ،متوالی ۀاختلاف مقدار انتظاری بین دو دور  ،مبنامقادیر انتظاری و مطلوب خود خواهد رستتتید. بر این
هتای واقعی در برآورد برای استتتتفتاده از داده  ،بنتابراین  ؛قبتل خواهتد بود  ۀاختلاف مقتدار واقعی بتا مقتدار انتظتاری دور

متغیر مستتقل در ستمت راستت رابطه  صتورتبهمتغیر وابستته این مدل را نیز  ۀلازم استت اثر وقف ،مدل تابع تولید
بنابراین با فرض   ؛(1400ستتوری، ؛  1396زاده، شتتاهدانی و اشتترفصتتادقی؛  2009)گجراتی و پورتر، درنظر گرفت 
زیر  صتتورتبهتابلویی  ۀتابع تولید ستتران 3ۀکنندزمانی قبلی، مدل پویای برگشتتت ۀمربوط به دور ۀاثرگذاری وقف

 شود:حاصل می
 
 (8) 

𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

)  = 𝛼𝛼0𝑖𝑖 + 𝛼𝛼2𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛼𝛼3𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑀𝑀𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛼𝛼4𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐾𝐾𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛾𝛾𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡−1
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡−1

) 

 

1. Branson 
2  Gujarati & Porter 
3. Autoregressive Dynamic Model 

 

 

 𝜸𝜸زمان قبتل با ضتتتریب  ۀیعنی مربوط به یک دور ،یک  ۀمرتبت  ۀاثر وقفت فقط تقریبی   صتتتورتبهفوق   ۀدر رابطت 
بالاتر را نیز در مدل درنظر گرفت و با  ۀهای مرتبتوان اثر وقفههرچند در برآورد مدل می  ؛درنظر گرفته شتده استت

 آورد.دست به بهینه را ۀوقف ۀمرتب ،های تعریف شدهاستفاده از ملاک
متغیر مستقل استفاده   عنوانبهزمانی قبل  ۀهای متغیر وابسته در دورهای پویا از دادهمدلکه در با توجه به این

حداقل  »توان از روش  و لذا نمی ؛شتتتودبین جملات خطا نقض می  1فرض عدم وجود خودهمبستتتتگی ،شتتتودمی
برطرف کردن این های  ها استتتفاده کرد. یکی از روش آوردن ضتترایب این مدلدستتت به برای  2«مربعات معمولی

یکی از  باشتتتد.متغیر وابستتتته در مدل می ۀوقف جایبه 3«متغیر ابزاری»استتتتفاده از  ،های پویادر مدل  مشتتتکل
باشتد. از بین زمانی قبل می ۀمنظور استتفاده از یکی از متغیر مستتقل مدل در دورمتغیرهای ابزاری مناستب به این

بنابراین این متغیر  ؛ها تناستب بیشتتری با متغیر وابستته داردستایر نهاده ۀارزش ستران ،سته متغیر مستتقل در مدل فوق
پویا   ۀصتورت مدل تابلویی تابع تولید سترانشتود. در اینزمانی قبل می ۀدور ۀابزاری جایگزین متغیر وابستت صتورتبه

 آید:میدست به زیر صورتبهبا متغیر ابزاری 
 

𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

)  = 𝛼𝛼0𝑖𝑖 + 𝛼𝛼2𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛼𝛼3𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑀𝑀𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛼𝛼4𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐾𝐾𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡

) + 𝛾𝛾𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝑀𝑀𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡−1
𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡−1

) 

(9 )  
 

ی ارزش محصتول نستبت به مقدار ئ( از مشتتق جز𝝐𝝐𝑸𝑸𝑸𝑸,𝑬𝑬برق )  ۀکشتش ارزش محصتول نستبت به مقدار نهاد
 آید. میدست به موردنظر ۀنهاد

 
(10 ) 𝜖𝜖𝑄𝑄𝑄𝑄,𝐸𝐸 = 𝜕𝜕𝑄𝑄𝑄𝑄 𝑄𝑄𝑄𝑄⁄

𝜕𝜕𝐸𝐸 𝐸𝐸⁄  

 
برابر کشتتش ارزش محصتتول نستتبت به مقدار نهاده   ،(9پویا ) ۀدر مدل تابع تولید ستتران 𝜶𝜶𝟐𝟐بنابراین ضتتریب 

لذا  ؛باشتتدمییند تولید آاین نهاده در فر وری نهاییموردنظر برابر بهره  ۀچنین ارزش اقتصتتادی نهادهم ؛باشتتدمی
 (2016، ویو  میل)آید دست میهب زیر ۀاز رابطدر تولید صنعت برق  ۀارزش اقتصادی نهاد

 
(11 ) 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 = 𝜕𝜕𝑄𝑄𝑄𝑄

𝜕𝜕𝐸𝐸 = 𝑄𝑄𝑄𝑄
𝐸𝐸 × 𝜖𝜖𝑄𝑄𝑄𝑄,𝐸𝐸 = 𝑄𝑄𝑄𝑄

𝐸𝐸 × 𝛼𝛼2 

 
مبنا ها به قیمت ثابت ستتال  ها و ستتتاندهاز مقادیر ارزش نهادهتابلویی  صتتورتبهکه در برآورد مدل  با توجه به این
توان از متوستتط ارزش  بر را میشتتود، لذا ارزش اقتصتتادی انرژی برق در هر زیرگروه صتتنایع انرژیاستتتفاده می

 داریم: ،باشد 𝑇𝑇های موردمطالعه که تعداد ساللذا در صورتی ؛آورددست به های مختلف آن زیرگروهاقتصادی سال
 

1. Autocorrelation 
2. Ordinary Least Squares (OLS) 
3. Instrument Variable 
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(12 ) 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖 =
1
𝑇𝑇∑

𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡

𝑇𝑇

𝑡𝑡=1
× 𝜖𝜖𝑄𝑄𝑄𝑄,𝐸𝐸 =

𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖̅̅ ̅̅̅
𝐸𝐸�̅�𝑖

× 𝛼𝛼2 

 
بنابراین در روابط فوق  ؛دهدمتغیر مستتتقل را نشتتان می 1مدتهای پویا اثرات کوتاهمدلضتترایب برآورد شتتده در 

آید. برای میدستت به مدتکوتاه صتورتبهکشتش ارزش محصتول نستبت به مقدار نهاده و ارزش اقتصتادی آن 
1)مقدار ها ضتتریب موردنظر بر در این مدل 2مدتاثر بلند ۀمحاستتب − 𝛾𝛾) گجراتی و پورتر، ) ودشتت تقستتیم می

زیر   ۀهای موردنظر از رابطبرق در هریک از زیرصتتنعت  ۀنهادبلندمدت بنابراین متوستتط ارزش اقتصتتادی    ؛(2009
 :آیددست میهب

 

(13 ) 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖(𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿) =
𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖̅̅ ̅̅̅
𝐸𝐸�̅�𝑖

× 𝛼𝛼2
1 − 𝛾𝛾 

 
گیرد.  تابلویی انجام می  صورتبهو   +Eviews10افزار  ها با استفاده از نرمتجزیه و تحلیل داده ،در این پژوهش

هتای ضتتترایتب متدل نیز از آزمون  داریپتذیری و معنیچنین برای تعیین نوع متدل تتابلویی و بررستتتی اطمینتانهم
 استفاده شده است. ،افزار قابل انجام استکه در این نرم  اقتصادسنجی

 
 های پژوهش. داده4

نفر کارکن و بیشتتر کل کشتور  10های صتنعتی  مقادیر متغیرهای موردنیاز در این پژوهش از جداول آماری کارگاه
  نفر کارکن و بیشتتتر  10های صتتنعتی  ( و جداول مقدار مصتترف انرژی در کارگاه1399-1382)مرکز آمار ایران،  
های موردنظر به تفکیک برای داده  ،استتت. در این جداول( استتتخراج شتتده 1398،1401-1390)مرکز آمار ایران،  

بندی  ی طبقهبرمبناهای مصترف انرژی و های مختلف ارائه شتده استت. براستاس دادهصتنایع مختلف و طی ستال
های  : تولید موادشتیمیایی و فرآورده20 ( سته گروه صتنعتی »کد1387های اقتصتادی ایران )مرکز آمار ایران، فعالیت

بر کشور  : تولید فلزات پایه« صتنایع انرژی24های معدنی غیرفلزی« و »کد  : تولیدستایر فرآورده23 شتیمیایی«، »کد
شتده« از کل »برق خریداری %71متوستط درمجموع حدود   طوربههای اخیر  ها در ستالی این دادهبرمبناهستتند. 

زیر صتنعت با کد چهار  20امل این صتنایع درمجموع شت شتود. بر مصترف میمصترف صتنایع کشتور در صتنایع انرژی
مدل موردنظر قرار داده شتتده استتت.  4های تابلوییمقاطع در ستتاختار داده  عنوانبهباشتتد که می  ISIC3  رقمی

ستتری زمانی   عنوانبهارائه شتتده که   1398الی    1382ستتال متوالی از ستتال  17های موردنیاز برای چنین دادههم
 ساختار تابلویی درنظر گرفته شده است. 

 

1. Short-Run Impact 
2. Long-Run Impact 
3. International Standard Industrial Classification of All Economic Activities (ISIC) 
4. Panel Data  

 

 

داده  نشتتان 𝐸𝐸  ۀستتاعت استتت که با نشتتان»انرژی برق« برحستتب کیلووات  ۀمورد مطالع  ۀدر این پژوهش نهاد
زیرصتتنعت موردمطالعه از جداول  20ن های تعداد شتتاغلابراستتاس داده 𝐿𝐿  ۀنشتتان»نیروی کار« با ۀ  شتتود. نهادمی

چه لذا چنان ؛در جداول آماری ارائه نشتده استت»ارزش موجودی سترمایه«   ۀنهادآماری فوق استتخراج شتده استت.  
گذاری خالص« تخمین زده  براستاس روش »روند نمایی سترمایه  ،شتناستی پژوهش توضتیح داده شتددر بخش روش 

های تابلویی داده صورتبهثابت« ارائه شده در جداول آماری فوق  ۀهای »تشکیل سرمایداده ،منظوربدین ؛شتودمی
گذاری خالص در سال پایه و نرخ گذاری خالص درنظر گرفته شتده و مقادیر لگاریتم طبیعی سرمایهسترمایه  عنوانبه

های ستال( »ارزش موجودی سترمایه« در 5)  ۀدرنهایت طبق رابطشتود. گذاری برآورد میرشتد بلندمدت سترمایه
 شود. میبرآورد تابع تولید استفاده  در 𝐾𝐾𝐾𝐾 ۀنشانبا متوالی برای هر زیرصنعت برآورد شده و 

بندی«، »ابزار و های صتنعتی شتامل »مواد خام و اولیه«، »لوازم بستتههای مورداستتفاده در فعالیتستایر نهاده
ها  باشتد. جمع ارزش این نهادهشتده« و... میشتده«، »آب خریداریشتده«، »ستوخت مصترفمصترفدوام لوازم کار کم

درنظر گرفته  𝑀𝑀𝐾𝐾  ۀبرق« و با نشانهای صنعتی غیر از های فعالیت»ارزش ستایر نهاده عنوانبه)غیر از انرژی برق( 
های فوق که به تفکیک در جداول آماری اشتاره شتده آمده این مقدار برحستب ریال از جمع ارزش نهادهشتود.  می

در جداول آماری برای هر  𝑄𝑄𝐾𝐾  ۀهای صتنعتی موردنظر نیز با نشتانهای فعالیتارزش ستتاندهآید. میدستت به  ،استت
ی قیمت  برمبناو  ریال ها، برحستبها و ستتاندههای ارزش نهادهکه دادهشتود. با توجه به اینمشتخص میزیرصتنعت  

( به قیمت ثابت 1400)مرکز آمار ایران،    استت، با استتفاده از شتاخص قیمت تولیدکنندهجاری هر ستال ارائه شتده  
شتده به تولیدکنندگان داخلی برای تعدیل شتده استت. این شتاخص مقدار متوستط تغییرات قیمت تحمیل  1390ستال 

 .  (2021، 1)منکیو نمایدزمانی مشخص را تعیین می ۀتولید محصول در یک دور
 

 هایافته. 5
های صتنعتی ارائه نشتده استت با آماری برای زیرگروه در جداول (𝐾𝐾𝐾𝐾)سترمایه  که ارزش موجودی  با توجه به این

منظور با استتتفاده از بدین ؛شتتودگذاری خالص« مقادیر آن تخمین زده میاستتتفاده از روش »روند نمایی ستترمایه
های ی آزمونبرمبناشتود. ( برآورد می3) ۀثابت« ارائه شتده در جداول آماری مدل رابط  ۀهای »تشتکیل سترمایداده

مدل تابلویی با اثرات ثابت برای این مدل مناستب تشتخیص داده   ،پاگان و هاستمن-ضتریب لاگرانژ بروش  ، Fمقید 
و   142714/0بر  های صتنایع انرژیدر زیرگروه (σ̂)گذاری  برآورد نرخ رشتد بلندمدت سترمایه  ،مبنابر این ؛شتودمی

̅̅𝐿𝐿𝐿𝐿(𝐼𝐼0)گذاری خالص در ستال پایه )متوستط لگاریتم طبیعی سترمایه ̅̅ ̅̅ ̅̅ آید. با استتفاده  میدستت به  41967/12برابر   (̅
بر طبق  زیرگروه صتنایع انرژی 20( برای هریک از .ش.ه1380موجودی سترمایه در ستال پایه ) ،از نتایج این برآورد

 آید.میدست به (5) ۀهای بعد نیز طبق رابط( محاسبه شده و موجودی سرمایه برای سال4) ۀرابط
های تابلویی شتتتامل تعداد تابلویی همراه با ستتتایر داده صتتتورتبه( 𝐾𝐾𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡)  نتایج تخمین موجودی ستتترمایه

 ( برای 𝑄𝑄𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡)  ها( و ارزش ستتتانده𝑀𝑀𝐾𝐾𝑖𝑖,𝑡𝑡)  هاارزش ستتایر نهاده ،(𝐸𝐸𝑖𝑖,𝑡𝑡) برق  نهادۀ انرژیمقدار  ،(𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡)  کارنیروی
ستال متوالی از  17مقاطع و طی  عنوانبهبر  زیرصتنعت انرژی 20ها مربوط به  شتود. این دادهبرآورد مدل استتفاده می

 باشد.سری زمانی می عنوانبه  1398الی   1382سال 
 

1. Mankiw 
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شتود. ایستتا برآورد می صتورتبه( 6) ۀطبق رابط  داگلاس«-»کاب  ی الگویبرمبناابتدا مدل تابلویی تابع تولید  
 1 شود. جدولانجام می Fشود و سپس آزمون مقید ابتدا مدل اثرات ثابت برآورد می ،برای تعیین نوع مدل تابلویی

 𝐻𝐻0فرضتتتیه و لذا  ؛بحرانی قرار دارد ۀآزمون در محدود  ۀآمار ،دهد. طبق این نتایجنتایج این آزمون را نشتتتان می
متدل مقیتد یتا  ،هتای تتابلویی فوقبنتابراین برای داده ؛شتتتودمتدل تلفیقی رد می  صتتتورتبتهبر مقیتد بودن متدل مبنی

 باشد.تلفیقی معتبر نمی
  

 .برای مدل تابع تولید  F . نتایج آزمون مقید1جدول 
Tab. 1: Restricted F Test Results for Production Function Model. 

 
 احتمال آماره  آماره شرح آزمون 

Cross-section F آزمون مقیدF 0/ 0000 571231/37 های مقطعی اثرات ثابت داده 
 .های تحقیقمنبع: یافته          
 

های تابلویی مدل تلفیقی ابتدا با استتفاده از داده  ،برای آزمون اعتبار مدل تلفیقی در مقابل مدل اثرات تصتادفی
نتایج این آزمون برای  ،2 شتود. در جدولانجام می پاگان-بروش   شتود و ستپس آزمون ضتریب لاگرانژبرآورد می

بنابراین برای  ؛شتودرد می 𝐻𝐻0  ۀفرضتیمدل تابع تولید نشتان داده شتده استت. طبق این نتایج برای اثرات مقطعی 
 باشد.مدل تلفیقی معتبر نمی ،های تابلویی فوقداده

 

 .برای مدل تابع تولید  پاگان-لاگرانژ بروش  بیآزمون ضرنتایج  : 2جدول 
Tab. 2: Breusch-Pagan Lagrange Multiplier Test Results for Production Function Model. 

 
 احتمال آماره  آماره شرح آزمون 

Breusch-Pagan 0/ 0000 994/ 2101 های مقطعی آزمون ضریب لاگرانژ داده 
 . های تحقیقمنبع: یافته          
 

لذا مدل  ؛نشتتتد تأییدهای تابلویی موردنظر  های فوق مناستتتب بودن مدل تلفیقی برای دادهبنابراین در آزمون
تصتتادفی   صتتورتبهابتدا مدل  ،منظورشتتود. بدیننهایی از بین دو مدل اثرات ثابت و اثرات تصتتادفی انتخاب می

نتایج این آزمون نشتان داده شتده استت. با توجه  ،3  شتود. در جدولانجام می  هاستمنشتود و ستپس آزمون  برآورد می
 شود.تصادفی مناسب نیست و لذا مدل اثرات ثابت ترجیح داده می مدل اثرات ،𝐻𝐻0 ۀفرضیبه رد شدن 

 .برای مدل تابع تولید هاسمن  نتایج آزمون : 3جدول 

Tab. 3: Hausman Test Results for Production Function. 
 

-Chi ۀآمار شرح آزمون 

Sq 
 احتمال آماره 

Cross-section random  0/ 0005 959535/19 های مقطعی داده هاسمنآزمون 
 . های تحقیقمنبع: یافته          
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نتایج برآورد  ،4 . جدولشتتودبرآورد میاثرات ثابت   صتتورتبه، مدل تابلویی فوقهای ی آزمونبرمبنابنابراین  

مقدار یب اداری ضترمعنی ،(𝑅𝑅2)مناستب بودن ضتریب تعیین  باوجودشتود که دهد. مشتاهده میاین مدل را نشتان می
 باشد. قبول نمیقابل در سطح( 𝐾𝐾𝐾𝐾)موجودی سرمایه و ( 𝐸𝐸برق ) نهادۀ انرژی

 .بربرای صنایع انرژی  تابع تولید نتایج برآورد ضرایب مدل تابلویی اثرات ثابت : 4جدول 

Tab. 4: Coefficients Estimating Results of the Production Function Fixed Effect Panel Model 
for Energy-Intensive Industries. 
 

 t ۀاحتمال آمار ضریب  شرح های مستقل متغیر
C 0/ 0000 703909/2 ضریب ثابت 
LOG(L) 0/ 0000 231610/0 کار لگاریتم تعداد نیروی 
LOG(E)  0/ 1104 024192/0 انرژی برق لگاریتم مقدار مصرف 
LOG(Mv) 0/ 0000 691739/0 انرژی برق از    ها غیرلگاریتم ارزش سایر نهاده 
LOG(Kv)  0/ 6843 008886/0 لگاریتم ارزش موجودی سرمایه 

 LOG(Qv) ها لگاریتم ارزش ستانده متغیر وابسته : 
 %  5/99 ها میزان انطباق مدل با داده (𝑹𝑹𝟐𝟐ضریب تعیین ) 

 . های تحقیقمنبع: یافته          

بالا بودن ضتریب   دلیلبه شتود کهنتیجه می  ،های متغیرهای مستتقل مدلضتریب همبستتگی بین دادهبا بررستی  
خطی از روش  بنابراین برای کاهش مشتتکل هم ؛خطی بین این متغیرها وجود دارداحتمال وجود همبستتتگی، هم

تقستیم شتده و  (𝐿𝐿)کار مدل بر متغیر نیروی ۀدو طرف معادل  ،منظوربدین ؛شتودمیاستتفاده  های مدل تبدیل متغیر
برآورد این مدل  ،اشاره شده  اقتصادسنجی هایبا انجام آزمونشود.  ( برآورد می7) ۀسرانه طبق رابط صورتبهمدل  

سطح ، مدلهرچند در این    ؛دهدبرآورد را نشان میاین  نتایج  ،5  شود. جدولمی تأییداثرات ثابت   صتورتبهتابلویی 
قبول هنوز در ستطح قابلولی  ،استتنستبت به مدل قبل بهبود پیدا کرده  (𝐾𝐾𝐾𝐾)  ۀداری ضتریب موجودی سترمایمعنی

 نیست.

 .برسرانه برای صنایع انرژی تابع تولید نتایج برآورد ضرایب مدل تابلویی اثرات ثابت : 5جدول 

Tab. 5: Coefficients Estimating Results of the Per Capita Production Function Fixed Effect 
Panel Model for Energy-Intensive Industries. 
 

 t ۀاحتمال آمار ضریب  شرح های مستقل متغیر
C 0/ 0000 250883/2 ضریب ثابت 
LOG(E/L) 0/ 1987 018888/0 انرژی برق مصرف  ۀلگاریتم مقدار سران 
LOG(Mv/L) 0/ 0000 687732/0 انرژی برق ها غیر از  نهاده ۀلگاریتم ارزش سران 
LOG(Kv/L) 0/ 1086 027835/0 موجودی سرمایه  ۀلگاریتم ارزش سران 

 LOG(Qv/L) ها ستانده ۀسرانلگاریتم ارزش  متغیر وابسته : 
 %  5/98 ها میزان انطباق مدل با داده (𝑹𝑹𝟐𝟐ضریب تعیین ) 

 . های تحقیقمنبع: یافته          
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کند.  ها را مشتخص میکارگیری ستطح مطلوب نهادههتابع تولید حداکثر مقدار خروجی محصتول بنگاه به ازاء ب
منظور با بدین ؛های آماری قابل مشتاهده نیستتمستتقیم و با استتفاده از داده طوربهها  نهاده  ۀمقادیر مطلوب و بهین
لذا برای  ؛ها بیان کردتوان این مقادیر را برحستتتب مقادیر واقعی نهادهانتظارات تطبیقی می ۀاستتتتفاده از فرضتتتی

متغیر    صتورتبهاین مدل   ۀمتغیر وابستت ۀلازم استت اثر وقف  ،های واقعی در برآورد مدل تابع تولیداستتفاده از داده
 مستقل در سمت راست رابطه درنظر گرفت.

آید. برای برطرف شتتدن میدستتت به (8) ۀستترانه و پویا طبق رابط صتتورتبهبنابراین مدل تابلویی تابع تولید 
بستتگی بین جملات خطا و امکان استتفاده از روش حداقل مربعات معمولی، برآورد فرض عدم وجود خودهمنقض 
تابلویی  صتورتبهاین مدل نتایج برآورد  ،6در جدول شتود. ( انجام می9) ۀبا استتفاده از متغیر ابزاری طبق رابطمدل  

 نشان داده شده است.با اثرات ثابت 
سال متوالی از سال  17مقاطع و طی  عنوانبهزیرصتنعت   20های مربوط به ضترایب این مدل با استتفاده از داده

دار بودن  معنی ،ستتری زمانی در ستتاختار مدل تابلویی برآورد شتتده استتت. در این برآورد  عنوانبه  1398الی    1382
در ستطح  (𝑅𝑅2)تعیین ی ضتریب برمبناها  شتده و میزان انطباق مدل با داده تأیید %5ضترایب مدل در ستطح  ۀهم
چنین با استتفاده از هم  ؛خطی کاهش یافته استتبرآورد با سترانه کردن مدل، مشتکل همدر این  باشتد. می  6/98%

جای مقادیر مطلوب های واقعی بهپویا درنظر گرفته شتده تا  بتوان از داده صتورتبهانتظارات تطبیقی، مدل   ۀفرضتی
های پویا، خطا در مدل  ۀجمل بستتتگیخودهمشتتدن مشتتکل  جهت مرتفعها در تابع تولید استتتفاده کرد.  آن  ۀو بهین

یر ابزاری مدل درنظر متغ  عنوانبه  (𝑀𝑀𝑀𝑀−1/𝐿𝐿−1) از انرژی برق  ها غیرنهاده ۀیک ارزش ستران  ۀمرتب ۀلگاریتم وقف
 .استگرفته شده 

 .ابزاریبا متغیر  بربرای صنایع انرژیسرانۀ پویا تابع تولید تابلویی اثرات ثابت نتایج برآورد ضرایب مدل  : 6جدول 

Tab. 6: Coefficients Estimating Results of the Dynamic Per Capita Production Function Model 
for Energy-Intensive Industries by Instrument Variable. 
 

 t ۀاحتمال آمار ضریب  شرح های مستقل متغیر
C 0/ 0000 544463/1 ضریب ثابت 
LOG(E/L) 0/ 0482 029741/0 انرژی برق مصرف  ۀلگاریتم مقدار سران 
LOG(Mv/L) 0/ 0000 623776/0 انرژی برق ها غیر از  نهاده ۀلگاریتم ارزش سران 
LOG(Kv/L) 0/ 0330 038388/0 موجودی سرمایه  ۀلگاریتم ارزش سران 
LOG(Qv(-1)/L(-1)) 0/ 0000 134330/0 ها ستانده ۀیک ارزش سران ۀمرتب ۀلگاریتم وقف 

 LOG(Qv/L) ها ستانده ۀلگاریتم ارزش سران وابسته: متغیر 
 LOG(Mv(-1)/L(-1)) انرژی برق ها غیراز نهاده ۀیک ارزش سران ۀمرتب ۀلگاریتم وقف متغیر ابزاری:

 %  6/98 ها میزان انطباق مدل با داده (𝑹𝑹𝟐𝟐ضریب تعیین ) 

 . های تحقیقمنبع: یافته          

( برابر با 𝝐𝝐𝑸𝑸𝑸𝑸,𝑬𝑬برق )  ۀکشتتش ارزش محصتتول نستتبت به مقدار نهاد  ،(10) ۀو رابط 6با توجه به نتایج جدول 
برق در هریک از  نهادۀ انرژیمدت ( ارزش اقتصتادی کوتاه12)  ۀبنابراین با استتفاده از رابط  ؛باشتدمی  029741/0
ساعت انرژی مقادیر متوسط ارزش اقتصادی هر کیلووات ،1 نمودارآید. در میدست به  برهای صنایع انرژیزیرگروه
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زیرگروه    20در هریک از   1390شتده به قیمت ثابت ستال  برحستب ریال تعدیل  1398الی    1382های برق طی ستال
 ها نشان داده شده است.آن  ISICبر کشور با کد چهار رقمی صنایع انرژی

ستاعت انرژی  متوستط بیشتترین ارزش اقتصتادی هر کیلووات طوربههای موردمطالعه طی ستال ،طبق این نتایج
هتا و ستتتایر کش: تولیتد آفتات2021  بر کشتتتور مربوط بته زیرگروه »کتدزیرگروه صتتتنتایع انرژی  20برق در بین  

: تولید 2023  ریال و پس از آن زیرگروه »کد  6602های شتتیمیایی مورداستتتفاده در کشتتاورزی« و برابر با  فرآورده
باشتتد. ریال می 6515مواد آرایشتتی« برابر با   کننده، عطرها وبراق ها، ترکیبات تمیزکننده وشتتوینده صتتابون و

: تولید ستیمان  2394  ستاعت انرژی برق نیز مربوط به زیرگروه »کدکیلووات  چنین کمترین ارزش اقتصتادی هرهم
متوستط ارزش  ،2 نموداربر، در بین سته صتتتتتتتتتنعت انرژی  ۀاستت. برای مقایست  ریال 345و آهک و گچ« برابر با 

  1398الی   1382  هایشتده در این سته صتنعت طی ستالستاعت انرژی برق مصترفکیلووات مدت هراقتصتادی کوتاه
انرژی برق در بین این صتنایع، در برحستب ریال نشتان داده شتده استت. طبق این نتایج بیشتترین ارزش اقتصتادی 

های : تولیدسایر فرآورده23های شیمیایی« و پس از آن صنعت »کد  : تولید موادشتیمیایی و فرآورده20 صتنعت »کد
شتده به قیمت ثابت ستال  مبالغ برحستب ریال تعدیل  ۀباشتد )هم: تولید فلزات پایه« می24معدنی غیرفلزی« و »کد 

1390.) 
 

 
طی   بر انرژی   زیرگروه صططنایع  20سططا ت انرژی برق در برآورد شططده برای هر لیلووات   متوسططا ارزش اقتصططادی  : 1  نمودار 
 (. تحقیق های  منبع: یافته )  1398الی    1382های سال 

Graph. 1: The Average of Economic Value for each Kilowatt-Hour of Electrical Energy in 20 
Subgroups of Energy-Intensive Industries During the Years 2003 to 2019. 
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های طی سال   بر برق در سه صنعت انرژی  نهادۀ انرژی   سا ت برآورد شده برای هر لیلووات   متوسا ارزش اقتصادی  : 2  نمودار 
 . ( تحقیق های  منبع: یافته )   1398الی    1382

Graph. 2: The Average Economic Value of each Kilowatt-Hour of Electrical Energy Input in 
Three Energy-Intensive Industries During the Years 2003 to 2019. 

 
آمده  دستتتت  به  134330/0وقفته در مدل پویا برابر    ۀ(، ضتتتریب جملت 6در نتتایج برآورد مدل تابع تولیتد )جدول  

باشتد. این مقدار برابر ( ارزش اقتصتادی بلندمدت انرژی برق قابل محاستبه می13)  ۀبنابراین با توجه به رابط  ؛استت
 مدت خواهد بود.آمده برای ارزش اقتصادی کوتاهدست به بیش از مقادیر  %5/15با 

های کل صتنایع روند فوق با استتفاده از داده  ،بربرق در صتنایع انرژی  ۀارزش اقتصتادی نهاد  ۀمنظور مقایست به
زیرصنعت با کد چهار  122درمجموع در این برآورد   پویا برآورد شده است.  ۀشده و مدل تابع تولید سرانکشور انجام

ستری زمانی ستاختار تابلویی   عنوانبه  1398الی   1382ستال متوالی از ستال  17مقاطع طی    عنوانبه  ISICرقمی  
 نتایج برآورد این مدل نشان داده شده است. ،7در جدول  درنظر گرفته شده است.

در کل صتنایع ( 𝜖𝜖𝑄𝑄𝑄𝑄,𝐸𝐸) برق  ۀنستبت به مقدار نهادارزش محصتول  کشتش  متوستط  طوربهطبق نتایج این برآورد 
دار بودن  معنی  ،باشتد. در این مدلمی  182685/0در مدل پویا برابر   هوقف  ۀو ضتریب جمل  014133/0کشتور برابر با  

شتده و میزان   تأیید %1و ستایر ضترایب در ستطح    %5در ستطح  برقانرژی  مصترف   ۀضتریب لگاریتم مقدار ستران
( و 12استتاس طبق روابط )باشتتد. بر اینمی  %4/97  ستتطح  ( در 𝑅𝑅2ضتتریب تعیین )  یبرمبناها  انطباق مدل با داده

  1382های برق در کل صتنایع کشتور طی ستال  نهادۀ انرژیمدت و بلندمدت ( متوستط ارزش اقتصتادی کوتاه13)
 آید.میدست به (1390شده به قیمت ثابت سال )تعدیلریال  2380و  1945ترتیب برابر با به  1398الی  
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Graph. 2: The Average Economic Value of each Kilowatt-Hour of Electrical Energy Input in 
Three Energy-Intensive Industries During the Years 2003 to 2019. 

 
آمده  دستتتت  به  134330/0وقفته در مدل پویا برابر    ۀ(، ضتتتریب جملت 6در نتتایج برآورد مدل تابع تولیتد )جدول  

باشتد. این مقدار برابر ( ارزش اقتصتادی بلندمدت انرژی برق قابل محاستبه می13)  ۀبنابراین با توجه به رابط  ؛استت
 مدت خواهد بود.آمده برای ارزش اقتصادی کوتاهدست به بیش از مقادیر  %5/15با 

های کل صتنایع روند فوق با استتفاده از داده  ،بربرق در صتنایع انرژی  ۀارزش اقتصتادی نهاد  ۀمنظور مقایست به
زیرصنعت با کد چهار  122درمجموع در این برآورد   پویا برآورد شده است.  ۀشده و مدل تابع تولید سرانکشور انجام

ستری زمانی ستاختار تابلویی   عنوانبه  1398الی   1382ستال متوالی از ستال  17مقاطع طی    عنوانبه  ISICرقمی  
 نتایج برآورد این مدل نشان داده شده است. ،7در جدول  درنظر گرفته شده است.

در کل صتنایع ( 𝜖𝜖𝑄𝑄𝑄𝑄,𝐸𝐸) برق  ۀنستبت به مقدار نهادارزش محصتول  کشتش  متوستط  طوربهطبق نتایج این برآورد 
دار بودن  معنی  ،باشتد. در این مدلمی  182685/0در مدل پویا برابر   هوقف  ۀو ضتریب جمل  014133/0کشتور برابر با  

شتده و میزان   تأیید %1و ستایر ضترایب در ستطح    %5در ستطح  برقانرژی  مصترف   ۀضتریب لگاریتم مقدار ستران
( و 12استتاس طبق روابط )باشتتد. بر اینمی  %4/97  ستتطح  ( در 𝑅𝑅2ضتتریب تعیین )  یبرمبناها  انطباق مدل با داده

  1382های برق در کل صتنایع کشتور طی ستال  نهادۀ انرژیمدت و بلندمدت ( متوستط ارزش اقتصتادی کوتاه13)
 آید.میدست به (1390شده به قیمت ثابت سال )تعدیلریال  2380و  1945ترتیب برابر با به  1398الی  

 

 

 یابزار ریبا متغ  لل صنایع لشور  یبرا ایپو  ۀسران دیاثرات ثابت تابع تول ییمدل تابلو  بیبرآورد ضرا جینتا : 7جدول 
Tab. 7: Coefficients Estimating Results of the Dynamic Per Capita Production Function Model 
for Entire Country's Industries by Instrument Variable. 
 

 tاحتمال آماره  ضریب شرح  های مستقلمتغیر
C 0/ 0000 227134/1 ضریب ثابت 
LOG(E/L) 0/ 0383 014133/0 مصرف انرژی برق  ۀلگاریتم مقدار سران 
LOG(Mv/L) 0/ 0000 638957/0 ها غیر از انرژی برق نهاده ۀلگاریتم ارزش سران 
LOG(Kv/L) 0/ 0000 032663/0 موجودی سرمایه  ۀلگاریتم ارزش سران 
LOG(Qv(-1)/L(-1)) 0/ 0000 182685/0 ها ستانده ۀیک ارزش سران ۀمرتب ۀلگاریتم وقف 

 LOG(Qv/L) ها ستانده ۀلگاریتم ارزش سران وابسته : متغیر 
 LOG(Mv(-1)/L(-1)) ها غیراز انرژی برق نهاده ۀلگاریتم وقفه مرتبه یک ارزش سران متغیر ابزاری :

 %  4/97 ها میزان انطباق مدل با داده (𝑹𝑹𝟐𝟐ضریب تعیین ) 

 .های تحقیق منبع: یافته           
 

 گیری. نتیجه6
برق« و »مقدار انرژی برق« برای هر صنعت    نهادۀ انرژی شده برای  مرکز آمار ایران »ارزش پرداخت  هایداده در  

ی سال مبنا و تقسیم آن بر مقدار  برمبنا  شدهارزش پرداخت  هایهای مختلف ارائه شده است. با تعدیل دادهطی سال
آید.  میدست  به  شدهتعدیل  صورتبهدر صنایع  برق   نهادۀ انرژیشده برای هر واحد  پرداختمتوسط  ارزش    ،انرژی برق

بر و متوسط کل صنایع کشور با متوسط مدت صنایع انرژیمتوسط ارزش اقتصادی بلندمدت و کوتاه  ،3  نموداردر  
 نشان داده شده است. 1398الی  1382های شده برای این نهاده طی سالبهای پرداخت

: تولید مواد  20  بر »کد، در صنعت انرژی1390شده به قیمت ثابت سال  این نتایج برحسب ریال تعدیلطبق  
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مدت باشد. ارزش اقتصادی کوتاهبرابر متوسط بهای پرداخت شده برای آن می  5/6تا    5/ 6در این گروه صنعتی حدود  

  1066ترتیب برابر با  های معدنی غیرفلزی« به: تولید سایر فرآورده23بر »کد  و بلندمدت این نهاده در صنعت انرژی
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آن   برای  پرداخت شده در کل صنعت    ؛باشدریال می  682شده  بهای  به  اقتصادی  ارزش  نسبت    طور به بنابراین 

 باشد. می 3/ 5تا  9/2متوسط 
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Bakhshor et al.: The Effect of Financial 
Stress Index on Mutual Funds Returns

1. Introduction 
Based on the close relationship between macroeconomic and asset pricing, a hot issue in 
academic research is to use macroeconomic conditions to predict asset returns. First, the 
existing literatures demonstrate that mutual funds’ investment strategies and performance 
are closely related to the macroeconomic changes in advanced countries (Bali et al,. 2011; 

Ferson & Schadt, 1996; Racicot & Théoret, 2016a). In addition, macroeconomic factors 
related to asset returns involve a large amount of economic and financial data, such as the 
volatility index (VIX) and economic uncertainty index. Scholars have found that these 
indices constructed by using big data analysis have significant predictive abilities 

for stock and hedge fund returns in developed countries (Bali et al., 2014; Drechsler, 
2013; Kang et al., 2011; Racicot and Théoret, 2019). 

Iran's mutual investment fund industry has been developing and more than two decades 
have passed since the formation of the first fund and it has made great achievements. 
Looking at the past development process, Iran's mutual funds industry has become an 
important tool of the country's financial system. 

Iranian investment funds are relatively more radical, because managers of capital 
market funds pursue high or extraordinary returns as a management goal, and the return of 
Iranian mutual funds is almost equal to the return of mutual funds in developed countries. 
Therefore, the Iranian mutual funds industry is developing rapidly. However, academic 
research on the Iranian mutual fund industry is still insufficient. In addition, building a 
financial risk prevention system, monitoring financial market risk, and predicting and 
preventing systemic events effectively are very important research topics to maintain 
national financial security. 

Therefore, in this article, we examine the relationship between the returns of investment 
funds (equity and mixed) of Iran's capital market and the financial stress of the economy, 
and considering the importance of funds in the capital market and the attraction of small 
funds and the need to be aware of the effects of financial stress Based on the capital market, 
this research seeks to find answers to questions such as: How effective are funds from 
financial stress? Is there a difference between the effect of financial stress on the 
performance of equity funds and mixed funds? Whether exposure of mutual funds to 
financial stress can reduce their future returns or not. 

 
2. Materials and Methods 
In this research, the impact of the financial stress index on the performance of mutual 
investment funds (separately including equity investment funds and mixed investment 
funds) in the Iranian capital market during the period of 2011-2021 on a monthly basis. 
Done. For this purpose, the principal component analysis method was used to construct the 
financial stress index, and the effect of financial stress on the returns of mutual funds in 
two regimes of high return and low return was investigated using the Markov regime 
change autoregression model. Has taken. 

Since the standard models of the moving average autoregression process are based on 
linear differential equations, new dynamic specifications are needed to model the nonlinear 
behavior of variables. The Markov regime change model is one of the most famous 
nonlinear time series models that explains the behavior of variables in different regimes. 
This model was introduced by Hamilton in 1989 in order to extract business cycles. These 
models are a special category of threshold regression models that measure the probability 

of stagnation or change of economic status from one regime to another based on the 
Markovian characteristic of random processes. Estimation of the Markov regime change 
model is done by methods such as maximum likelihood estimation, maximum expectation 
and Gibbs sampling approach. The main feature of regime change models is that all or 
some of the parameters of the model have the possibility of switching between different 
regimes based on the Markov process. 

 
3. Data 
To capture the broad nature of financial stress, we must choose to identify the main aspects 
of financial stress. In the current research, financial stress mainly consists of three channels. 
First, financial stress has been measured in the banking sector, which is fundamentally 
important for the stability of the payment system. The banking sector plays an important 
role in advanced economies as it poses systemic risk to the entire financial system. Second, 
financial stress has been measured in capital markets, which act as an alternative channel 
for financing the real sector. This is mainly related to stock market, bond market and credit 
expansion. Third, financial stress has been identified in the foreign exchange market, more 
volatility in the exchange rate usually indicates greater uncertainty about the fundamental 
value of the currency. So that companies may be exposed to higher risks for loans in foreign 
currency and be tempted to postpone their investment decisions. After constructing the 
financial stress index, using the Markov regime change model, the effect of financial stress 
on investment funds (mixed and in stocks) has been investigated in high and low yield 
regimes. 

 
4. Discussions 
The first step in analyzing time series data is to check the stationarity of variables. The 
necessity of examining stationarity is that if the variables are not stationary, the problem of 
spurious regression may occur. For this purpose, the generalized Dickey Fuller test was 
used to check the significance of the variables and the results indicate that all the variables 
are at the significance level. The Markov regime change model is a suitable model for 
pattern estimation if the pattern of the investigated data is non-linear. Therefore, in this 
section, in order to choose the optimal model from among the different models of regime 
change, first the presence of nonlinear relationship in the data is investigated using the LR 
test, and then considering the minimum Akaike value and the maximum likelihood. , the 
appropriate model is selected.  

The results of the above table show that the MSAIH model (2, 1, 0, 1) is selected as the 
optimal model for the stock fund and the MSAIH (2, 2, 0, 1) model for the mixed fund. 
Based on the values of the width of the origins estimated in each regime in table (1), it can 
be seen that the value of the width of the origin in both models of the investigated fund is 
greater for the zero regime than the value of the width of the origin in the one regime. 
Therefore, regime zero can be interpreted as a regime with high efficiency and regime one 
as a regime with low efficiency. 

According to table 1, in the zero regime where the period of high return of investment 
funds in stocks and mixed funds is located, the presence of stress in the financial market 
causes a decrease in the return of the funds by 0.02 and 0.01 percent, respectively. Will be. 
This issue indicates that the high yield of investment funds, on the one hand, is caused by 
the increase in stock prices in the capital market and the increase in the total index of the 
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for stock and hedge fund returns in developed countries (Bali et al., 2014; Drechsler, 
2013; Kang et al., 2011; Racicot and Théoret, 2019). 

Iran's mutual investment fund industry has been developing and more than two decades 
have passed since the formation of the first fund and it has made great achievements. 
Looking at the past development process, Iran's mutual funds industry has become an 
important tool of the country's financial system. 

Iranian investment funds are relatively more radical, because managers of capital 
market funds pursue high or extraordinary returns as a management goal, and the return of 
Iranian mutual funds is almost equal to the return of mutual funds in developed countries. 
Therefore, the Iranian mutual funds industry is developing rapidly. However, academic 
research on the Iranian mutual fund industry is still insufficient. In addition, building a 
financial risk prevention system, monitoring financial market risk, and predicting and 
preventing systemic events effectively are very important research topics to maintain 
national financial security. 

Therefore, in this article, we examine the relationship between the returns of investment 
funds (equity and mixed) of Iran's capital market and the financial stress of the economy, 
and considering the importance of funds in the capital market and the attraction of small 
funds and the need to be aware of the effects of financial stress Based on the capital market, 
this research seeks to find answers to questions such as: How effective are funds from 
financial stress? Is there a difference between the effect of financial stress on the 
performance of equity funds and mixed funds? Whether exposure of mutual funds to 
financial stress can reduce their future returns or not. 

 
2. Materials and Methods 
In this research, the impact of the financial stress index on the performance of mutual 
investment funds (separately including equity investment funds and mixed investment 
funds) in the Iranian capital market during the period of 2011-2021 on a monthly basis. 
Done. For this purpose, the principal component analysis method was used to construct the 
financial stress index, and the effect of financial stress on the returns of mutual funds in 
two regimes of high return and low return was investigated using the Markov regime 
change autoregression model. Has taken. 

Since the standard models of the moving average autoregression process are based on 
linear differential equations, new dynamic specifications are needed to model the nonlinear 
behavior of variables. The Markov regime change model is one of the most famous 
nonlinear time series models that explains the behavior of variables in different regimes. 
This model was introduced by Hamilton in 1989 in order to extract business cycles. These 
models are a special category of threshold regression models that measure the probability 

of stagnation or change of economic status from one regime to another based on the 
Markovian characteristic of random processes. Estimation of the Markov regime change 
model is done by methods such as maximum likelihood estimation, maximum expectation 
and Gibbs sampling approach. The main feature of regime change models is that all or 
some of the parameters of the model have the possibility of switching between different 
regimes based on the Markov process. 

 
3. Data 
To capture the broad nature of financial stress, we must choose to identify the main aspects 
of financial stress. In the current research, financial stress mainly consists of three channels. 
First, financial stress has been measured in the banking sector, which is fundamentally 
important for the stability of the payment system. The banking sector plays an important 
role in advanced economies as it poses systemic risk to the entire financial system. Second, 
financial stress has been measured in capital markets, which act as an alternative channel 
for financing the real sector. This is mainly related to stock market, bond market and credit 
expansion. Third, financial stress has been identified in the foreign exchange market, more 
volatility in the exchange rate usually indicates greater uncertainty about the fundamental 
value of the currency. So that companies may be exposed to higher risks for loans in foreign 
currency and be tempted to postpone their investment decisions. After constructing the 
financial stress index, using the Markov regime change model, the effect of financial stress 
on investment funds (mixed and in stocks) has been investigated in high and low yield 
regimes. 

 
4. Discussions 
The first step in analyzing time series data is to check the stationarity of variables. The 
necessity of examining stationarity is that if the variables are not stationary, the problem of 
spurious regression may occur. For this purpose, the generalized Dickey Fuller test was 
used to check the significance of the variables and the results indicate that all the variables 
are at the significance level. The Markov regime change model is a suitable model for 
pattern estimation if the pattern of the investigated data is non-linear. Therefore, in this 
section, in order to choose the optimal model from among the different models of regime 
change, first the presence of nonlinear relationship in the data is investigated using the LR 
test, and then considering the minimum Akaike value and the maximum likelihood. , the 
appropriate model is selected.  

The results of the above table show that the MSAIH model (2, 1, 0, 1) is selected as the 
optimal model for the stock fund and the MSAIH (2, 2, 0, 1) model for the mixed fund. 
Based on the values of the width of the origins estimated in each regime in table (1), it can 
be seen that the value of the width of the origin in both models of the investigated fund is 
greater for the zero regime than the value of the width of the origin in the one regime. 
Therefore, regime zero can be interpreted as a regime with high efficiency and regime one 
as a regime with low efficiency. 

According to table 1, in the zero regime where the period of high return of investment 
funds in stocks and mixed funds is located, the presence of stress in the financial market 
causes a decrease in the return of the funds by 0.02 and 0.01 percent, respectively. Will be. 
This issue indicates that the high yield of investment funds, on the one hand, is caused by 
the increase in stock prices in the capital market and the increase in the total index of the 
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Tehran Stock Exchange, and on the other hand, due to the high correlation between the 
exchange rate market and the total index. There is a stock market, the high yield of funds 
will be accompanied by severe financial stress. In this situation, the high financial stress in 
the system makes the investors more sensitive to the turbulent conditions of the market and 
therefore, with the smallest negative news, they decide to withdraw their resources from 
the capital market. In this case, the withdrawal of resources from the market causes a 
decrease in the price of assets in the stock market and a decrease in the yield of investment 
funds in stocks and mixed funds. 

 
5. Conclusion 
In the first stage, the purpose of this article was to construct a composite financial stress 
index based on the principal component analysis method, and then the effect of financial 
stress was evaluated in high and low return regimes of investment funds in stocks and 
mixed investments. The results generally showed that the financial stress in the situation of 
high yield of the funds caused a decrease in the yield of the funds and on the other hand, in 
the condition of low yield for the funds, the increase of the financial stress caused an 
increase in their yield. Also, the results showed that the effect of increasing financial stress 
on the yield of funds was asymmetric. These results are firstly a confirmation of the 
asymmetric effectiveness of mutual investment funds in the Iranian capital market from 
financial stress, and secondly, they emphasize the point that in the conditions of high 
returns for investment funds, the strengthening of supervisory and precautionary measures 
in the market is more important. It is felt. Because in the conditions of high returns, 
increasing financial stress leads to a decrease in the performance of funds and as a result 
money is withdrawn from these funds. Considering the fact that the resources in these funds 
are managed by professional managers, therefore, the withdrawal of resources from these 
funds is more likely to be managed by non-professional investors and emotional behaviors. 
Increase in the market or the liquidity withdrawn from the funds will lead to an increase in 
turbulence in other asset markets. 
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چکیده
شــامل  تفکیــک  )بــه  مشــترک  ســرمایه گذاری  صندوق هــای  عملکــرد  بــر  مالــی  اســترس  شــاخص  تأثیــر  بررســی  پژوهــش  ایــن  هــدف 
صندوق هــای ســرمایه گذاری در ســهام و صندوق هــای ســرمایه گذاری مختلــط( در بــازار ســرمایه ایــران طــی دورۀ زمانــی فروردین مــاه 
ــده و در  ــتفاده  ش ــی اس ــترس مال ــاخص اس ــاخت ش ــرای س ــی ب ــۀ اصل ــل مؤلف ــور، از روش تحلی ــرای این منظ ــت. ب ــاه 1400 اس ــا آذرم 1390 ت
ادامــه بــا اســتفاده از مــدل خودرگرســیون تغییــر رژیــم »مارکــف« اثــر اســترس مالــی بــر بازدهــی صندوق هــای ســرمایه گذاری مشــترک در دو 
رژیــم بازدهــی بــالا و بازدهــی پاییــن مــورد بررســی قــرار گرفتــه اســت. نتایــج نشــان می دهــد کــه اســترس مالــی در رژیــم بازدهــی بــالا اثــر منفــی 
ــر  ــر مثبــت ب ــی اث ــز اســترس مال ــا بازدهــی پاییــن نی ــم ب ــر بازدهــی صندوق هــای ســرمایه  گذاری در ســهام و مختلــط داشــته اســت. در رژی ب
بازدهــی صندوق هــای ســرمایه گذاری در ســهام و مختلــط داشــته اســت؛ بــه  این صــورت کــه اثــر افزایــش اســترس مالــی در حالــت بازدهــی 
ــر منفــی افزایــش اســترس  ــر ایــن افزایــش در رژیــم بازدهــی پاییــن صندوق هــا اســت. به عبــارت دیگــر، اث ــر از اث بــالای صندوق هــا، بزرگ ت
مالــی بــر بازدهــی صندوق هــا، زمانی کــه صندوق هــای ســرمایه گذاری در رژیــم بازدهــی بــالا قــرار دارنــد بزرگ تــر از اثــر مثبــت افزایــش 
ــر بازدهــی  ــی ب ــر اســترس مال ــر عــدم تقــارن در تأثی ــم بازدهــی پاییــن اســت. ایــن وضعیــت ب ــر بازدهــی صندوق هــا در رژی ــی ب اســترس مال

صندوق هــای ســرمایه گذاری دلالــت دارد.   

كلیدواژگان: شاخص استرس مالی، تغییر رژیم مارکف، صندوق های سرمایه گذاری مشترک. 
.C01, D53, G1 ا:JEL طبقه بندی

ج از رسالۀ دکترای نویسندۀ اول در دانشکده اقتصاد دانشگاه آزاد اسلامی واحد ارومیه است. *.  این مقاله مستخر
1. دانشجوی دکتری، گروه اقتصاد، واحد ارومیه، دانشگاه آزاد اسلامی، ارومیه، ایران.

Email: f.bakhshor@gmail.com 
2. استادیار گروه اقتصاد، واحد ارومیه، دانشگاه آزاد اسلامی، ارومیه، ایران )نویسندۀ مسئول(.

Email: m.sokhanvar2010@gmail.com
3. استادیار گروه اقتصاد، واحد ارومیه، دانشگاه آزاد اسلامی، ارومیه، ایران.

Email: tahereh.akhoondzadeh@gmail.com
4. استادیار گروه اقتصاد، دانشکدۀ اقتصاد و مدیریت، دانشگاه ارومیه، ارومیه، ایران.

Email: kh.jahangiri@urmia.ac.ir

ارجــاع بــه مقالــه: بخشــور، فرجــاد؛ ســخنور، محمــد؛ آخوندزاده یوســفی، طاهــره؛ و جهانگیــری، شــهاب، )1402(. »اثــر شــاخص اســترس مالــی بــر روی بازدهــی 
doi: 10.22084/aes.2023.27654.3580 .192-161 :)48(12 ،صندوق هــای ســرمایه گذاری مشــترک«. فصلنامــۀ مطالعــات اقتصــادی کاربــردی ایــران

https://aes.basu.ac.ir/article_5233.html?lang=fa :صفحۀ اصلی مقاله در سامانۀ نشریه

Tehran Stock Exchange, and on the other hand, due to the high correlation between the 
exchange rate market and the total index. There is a stock market, the high yield of funds 
will be accompanied by severe financial stress. In this situation, the high financial stress in 
the system makes the investors more sensitive to the turbulent conditions of the market and 
therefore, with the smallest negative news, they decide to withdraw their resources from 
the capital market. In this case, the withdrawal of resources from the market causes a 
decrease in the price of assets in the stock market and a decrease in the yield of investment 
funds in stocks and mixed funds. 

 
5. Conclusion 
In the first stage, the purpose of this article was to construct a composite financial stress 
index based on the principal component analysis method, and then the effect of financial 
stress was evaluated in high and low return regimes of investment funds in stocks and 
mixed investments. The results generally showed that the financial stress in the situation of 
high yield of the funds caused a decrease in the yield of the funds and on the other hand, in 
the condition of low yield for the funds, the increase of the financial stress caused an 
increase in their yield. Also, the results showed that the effect of increasing financial stress 
on the yield of funds was asymmetric. These results are firstly a confirmation of the 
asymmetric effectiveness of mutual investment funds in the Iranian capital market from 
financial stress, and secondly, they emphasize the point that in the conditions of high 
returns for investment funds, the strengthening of supervisory and precautionary measures 
in the market is more important. It is felt. Because in the conditions of high returns, 
increasing financial stress leads to a decrease in the performance of funds and as a result 
money is withdrawn from these funds. Considering the fact that the resources in these funds 
are managed by professional managers, therefore, the withdrawal of resources from these 
funds is more likely to be managed by non-professional investors and emotional behaviors. 
Increase in the market or the liquidity withdrawn from the funds will lead to an increase in 
turbulence in other asset markets. 
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 مقدمه. 1

بینی برای پیش  یک موضوع داغ تحقیقات دانشگاهیبه  گذاری دارایی و اقتصاد کلان،  نزدیک بین قیمت  ۀرابط
با دارایی  اقتصادی  بازده  کلان  شرایط  از  شده  استفاده  می  تبدیل  نشان  موجود  ادبیات  ابتدا،  که  است.  دهد 

گذاری ارتباط نزدیکی با تغییرات کلان اقتصادی در های سرمایهگذاری و عملکرد صندوقهای سرمایهاستراتژی
ها  این، عوامل کلان اقتصادی مرتبط با بازده دارایی  برعلاوه  (.1996،  1کشورهای پیشرفته دارد )فرسون و اسچادت 

و شاخص عدم قطعیت اقتصادی   (2VIX)های اقتصادی و مالی مانند شاخص نوسان  شامل حجم زیادی از داده 
ها توانایی شده با استفاده از تجزیه و تحلیل کلان دادههای ساختهاین شاخص  اولًااند که  است. محققان دریافته

قابلپیش صندوقبینی  و  سهام  بازده  برای  سرمایهتوجهی  توسعههای  کشورهای  در  و  گذاری  )بالی  دارند  یافته 
، محیط نهادی، اًدوم  (.2019،  6؛ راسیکوت و ثورت 2011،  5؛ کانگ و همکاران 2013،  4؛ درچسلر 2014،  3همکاران 

 (. 2021،  7متمایز از اقتصادهای بالغ است )کاگلایان و همکاران گذاری در بازارهای نوظهور کاملاً  اقتصادی و سرمایه
گیری اولین صندوق ال توسعه بوده است و بیش از دو دهه از شکلحگذاری مشترک ایران درصنعت صندوق سرمایه

ی  گذارسرمایه های  گذشته، صنعت صندوق  ۀگذرد و دستاوردهای بزرگی داشته است. با نگاهی به روند توسع می
 مشترک ایران به یک ابزار مهم سیستم مالی کشور تبدیل شده است. 

نسبتاً رادیکال های سرمایهصندوق ایرانی  بازار سرمایتر هستند، زیرا مدیران صندوقگذاری  بازدهی بالا یا   ۀهای 
های  های مشترک ایرانی تقریباً به بازده صندوقکنند و بازده صندوقعنوان هدف مدیریت دنبال میالعاده را به فوق

های مشترک ایرانی به سرعت  بنابراین، صنعت صندوق  ؛رسدیافته میگذاری در کشورهای توسعهمشترک سرمایه 
های مشترک ایرانی هنوز کافی نیست. حال، تحقیقات آکادمیک درمورد صنعت صندوقدرحال توسعه است. با این 

بینی و جلوگیری گیری از ریسک مالی، نظارت بر ریسک بازار مالی، و پیشاین، ساختن یک سیستم پیش برعلاوه
 از موضوعات تحقیقاتی بسیار مهم برای حفظ امنیت مالی ملی است.  مؤثرطور از رویدادهای سیستمی به

مجدد به تحقیقات اقتصادی در رابطه با    ۀ، باعث ایجاد علاقم.2008-2007های  وقوع بحران اقتصادی سال
های اقتصادی و سرریز شدن بحران مالی و رکود اقتصادی در کشورها شد )چن ارتباط بین بازارهای مالی، فعالیت

(. بحران مالی جهانی اخیر مثالی از شدیدترین اثر اقتصادی در سراسر جهان از زمان رکود بزرگ 2018،  8و سملر 
گیری، تحلیل استرس در سیستم مالی و موضوع ثبات آن موردتوجه رو اندازهاز این ؛ناشی از اثرات مسری آن است

گیری و کنترل  (. تقویت پیش2018،  9گذاران قرار گرفته است )پولات و اوزکان بسیاری از اقتصاددانان و سیاست
که استرس مهمی برای کشورها تبدیل شده است. از آنجایی  ۀهای مالی و تمرکز بر ثبات مالی ملی به وظیفریسک

که آیا استرس مالی ال جدیدی را در مورد این ؤتواند اطلاعات مهم اقتصاد کلان را منعکس کند، این سمالی می
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درمیان   کند.بگذارد، ایجاد می  تأثیرویژه در ایران  ی در بازارهای نوظهور، بهگذارسرمایههای  تواند بر بازده صندوقمی
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بخشــور و همــکاران: اثر شــاخص اســترس مالــی برروی 
بازدهــی صندوق هــای ســرمایه گذاری مشــترک  

 

 مقدمه. 1

بینی برای پیش  یک موضوع داغ تحقیقات دانشگاهیبه  گذاری دارایی و اقتصاد کلان،  نزدیک بین قیمت  ۀرابط
با دارایی  اقتصادی  بازده  کلان  شرایط  از  شده  استفاده  می  تبدیل  نشان  موجود  ادبیات  ابتدا،  که  است.  دهد 

گذاری ارتباط نزدیکی با تغییرات کلان اقتصادی در های سرمایهگذاری و عملکرد صندوقهای سرمایهاستراتژی
ها  این، عوامل کلان اقتصادی مرتبط با بازده دارایی  برعلاوه  (.1996،  1کشورهای پیشرفته دارد )فرسون و اسچادت 

و شاخص عدم قطعیت اقتصادی   (2VIX)های اقتصادی و مالی مانند شاخص نوسان  شامل حجم زیادی از داده 
ها توانایی شده با استفاده از تجزیه و تحلیل کلان دادههای ساختهاین شاخص  اولًااند که  است. محققان دریافته

قابلپیش صندوقبینی  و  سهام  بازده  برای  سرمایهتوجهی  توسعههای  کشورهای  در  و  گذاری  )بالی  دارند  یافته 
، محیط نهادی، اًدوم  (.2019،  6؛ راسیکوت و ثورت 2011،  5؛ کانگ و همکاران 2013،  4؛ درچسلر 2014،  3همکاران 

 (. 2021،  7متمایز از اقتصادهای بالغ است )کاگلایان و همکاران گذاری در بازارهای نوظهور کاملاً  اقتصادی و سرمایه
گیری اولین صندوق ال توسعه بوده است و بیش از دو دهه از شکلحگذاری مشترک ایران درصنعت صندوق سرمایه

ی  گذارسرمایه های  گذشته، صنعت صندوق  ۀگذرد و دستاوردهای بزرگی داشته است. با نگاهی به روند توسع می
 مشترک ایران به یک ابزار مهم سیستم مالی کشور تبدیل شده است. 

نسبتاً رادیکال های سرمایهصندوق ایرانی  بازار سرمایتر هستند، زیرا مدیران صندوقگذاری  بازدهی بالا یا   ۀهای 
های  های مشترک ایرانی تقریباً به بازده صندوقکنند و بازده صندوقعنوان هدف مدیریت دنبال میالعاده را به فوق

های مشترک ایرانی به سرعت  بنابراین، صنعت صندوق  ؛رسدیافته میگذاری در کشورهای توسعهمشترک سرمایه 
های مشترک ایرانی هنوز کافی نیست. حال، تحقیقات آکادمیک درمورد صنعت صندوقدرحال توسعه است. با این 

بینی و جلوگیری گیری از ریسک مالی، نظارت بر ریسک بازار مالی، و پیشاین، ساختن یک سیستم پیش برعلاوه
 از موضوعات تحقیقاتی بسیار مهم برای حفظ امنیت مالی ملی است.  مؤثرطور از رویدادهای سیستمی به

مجدد به تحقیقات اقتصادی در رابطه با    ۀ، باعث ایجاد علاقم.2008-2007های  وقوع بحران اقتصادی سال
های اقتصادی و سرریز شدن بحران مالی و رکود اقتصادی در کشورها شد )چن ارتباط بین بازارهای مالی، فعالیت

(. بحران مالی جهانی اخیر مثالی از شدیدترین اثر اقتصادی در سراسر جهان از زمان رکود بزرگ 2018،  8و سملر 
گیری، تحلیل استرس در سیستم مالی و موضوع ثبات آن موردتوجه رو اندازهاز این ؛ناشی از اثرات مسری آن است

گیری و کنترل  (. تقویت پیش2018،  9گذاران قرار گرفته است )پولات و اوزکان بسیاری از اقتصاددانان و سیاست
که استرس مهمی برای کشورها تبدیل شده است. از آنجایی  ۀهای مالی و تمرکز بر ثبات مالی ملی به وظیفریسک

که آیا استرس مالی ال جدیدی را در مورد این ؤتواند اطلاعات مهم اقتصاد کلان را منعکس کند، این سمالی می
 

1. Ferson & Schadt 
2. volatility index 
3. Bali et al. 
4. Itamar Drechesler  
5. Kang et al. 
6. Racicot & Theoret 
7. Caglayan et al. 
8. Pu Chen & Willi Semmler 
9. Onur Polat & Ibrahim Ozkan 

 

 

درمیان   کند.بگذارد، ایجاد می  تأثیرویژه در ایران  ی در بازارهای نوظهور، بهگذارسرمایههای  تواند بر بازده صندوقمی
بازده صندوق  ۀ مطالعات قبلی، تنها چند مطالعه وجود دارد که بر رابط گذاری مشترک و اقتصاد های سرمایهبین 

 کلان تمرکز دارند. 
این   در  بازده صندوق  ۀرابط  نگارندگان،  پژوهشبنابراین،  سرمایهبین  )درهای  بازار   گذاری  مختلط(  و  سهام 

ها در بازار سرمایه و جذب وجوه و با توجه به اهمیت صندوق  کنیممی  بررسی  راایران و استرس مالی اقتصاد    ۀسرمای
الاتی از این ؤدنبال یافتن پاسخ به سبه  پژوهشرد و لزوم آگاهی از آثار استرس مالی بر عمکلرد بازار سرمایه، این  خُ

است عملکرد    ؛قبیل  بر  مالی  استرس  اثر  میان  تفاوتی  آیا  است؟  چگونه  مالی  استرس  از  ها  صندوق  اثرپذیری 
گذاری مشترک در های سرمایهآیا قرار گرفتن صندوق  های مختلط وجود دارد؟ های در سهام و صندوقصندوق

 ها را کاهش دهد یا خیر.تواند بازده آینده آن معرض استرس مالی می
به این شرح است که: بعد از ارائه مقدمه، در بخش دوم، ادبیات موضوع که    پژوهشسازماندهی این    ۀ در ادام
بخش سوم   سپس، در  ؛شودگرفته در این زمینه است، ارائه میمبانی نظری و مطالعات تجربی صورت  ۀدربرگیرند

جزیه تبه معرفی مدل و ساخت شاخص ترکیبی استرس مالی پرداخته شده است. بخش چهارم به تخمین مدل و  
 گیری ارائه شده است. و درنهایت در بخش پنجم، نتیجه ؛اختصاص یافته پژوهشای و تحلیل یافته

 
 ادبیات موضوع . 2

 مفهوم استرس مالی . 1-2
( مالی  استرس  نشان FSI1شاخص  با هدف  به(  مالی  عملکرد سیستم  ارائه  دادن  و  استرس  یا  قطعیت  عدم  دلیل 

شود.  بازار پول، بازار سهام و بازار ارز است( تعریف می  : سیستم مالی )که شاملگیری کلی استرس مالی در  اندازه
اندازه و  نظارتی، دولت، سیاستشناخت  مقامات  به  مالی  امکان میگیری استرس  ذینفعان  تا گذاران و سایر  دهد 

آوری وضعیت کلی بخش مالی را درک کنند. استرس مالی یک شاخص ترکیبی است که اطلاعات این بازارها را جمع
(. این امر نظارت بر 2015،  2گیری واحد استرس را برای کل سیستم مالی ارائه دهد )هوتاری کند تا یک اندازهمی

یک متغیر بسیار مفید    FSIکند.  بینی میتر کرده و احتمال وقوع هرگونه بحران مالی را پیشسیستم مالی را آسان
 و مناسب در یک مدل هشدار اولیه است. 

نظری درمورد تعریف استرس مالی وجود ندارد، اما معمولًا پذیرفته شده است که به اختلال اگرچه هیچ اتفاق
بر وقوع یک رویداد دیگر، استرس مالی دلالتعبارتبه  ؛( 2015،  3در عملکرد بازار مالی اشاره دارد )آکلان و همکاران 

ارائه خدمات مالی را مختل کرده و   بر ات منفیتأثیریا رویدادهایی است که عملکرد متعارف سیستم مالی برای 
گذاران اطمینان طلبکاران و سرمایههای رایج استرس مالی، افزایش عدم عملکرد کلی اقتصاد دارد. یکی از مشخصه

شود. محاسبه ها میخود منجر به افزایش نوسان قیمت دارایی  ۀهای مالی است که به نوبدرمورد ارزش واقعی دارایی
FSI  تعیین منابع ایجاد تلاطم در بخش مالی نیز مهم است. تنها برای ارزیابی شرایط کلان اقتصادی، بلکه برای  نه

 
1. Financial Stress Index 
2. Houtari 
3. Aklan 



فصلـــــــنامۀ مطالـــــعات اقتــــــــصادیِ كاربـــــــــردی ایـــــــران:   168
1402 پایـــــــــــیز   ،48 شــــــــــمارۀ   دوازدهــــــــــــم،  ســـــــــــــال  Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

 

 

قطع عملکرد طبیعی بازارهای مالی دانست. توافق درمورد   ۀ توان به منزلمالی را می  در اکثر اصطلاحات، استرس 
یکسان نیستند. هنوز هم، اقتصاددانان   استرس مالی دقیقاًشاخص  نیست، زیرا هیچ دو  تر آسان  تعریف مشخص

ها ممکن است از یک  های اصلی را با استرس مالی مرتبط کنند. اهمیت نسبی این پدیدهتمایل دارند برخی از پدیده
 (. 2009 ،1کیتونقسمت استرس مالی به قسمت دیگر متفاوت باشد )هاکیو و 

 
 گذاری سازوکار صندوق های سرمایه. 2-2

متغیرهای اقتصاد کلان  تأثیر، 1980ۀاند، از دهشده مواجه گیریچشم تحولات با اخیر هایدهه در مالی بازارهای 
صندوق عملکرد  درکگذارسرمایههای  بر  مشترک،   جذب در  مؤثر عوامل شناخت  و  انگذارسرمایه رفتار  ی 

دانشگاهیان،  به انگذارسرمایه اندازهای پس توجه  که  است  بوده  عواملی  ازجمله  ابزارمالی،  از  نوع  این  سمت 
است،گذارسرمایه برانگیخته  را  نظارتی  نهادهای  و  صندوقطوریه ب  ان  این  سرمایهکه  نقش  های  در  گذاری 
ریسک تبدیل کرده و  ای و کمگذاری حرفهای و پر ریسک را به سرمایهگذاری غیرحرفهگری مالی، سرمایهواسطه
 ند. کگذار نقش مثبتی را ایفا میگذار و هم سیاستکشور، هم برای سرمایه  ۀسهم خود در بازار سرمای ۀبه انداز

 کنندمی تلاش  دارند، اختیار در که هاییتوانایی و امکانات به توجه با یگذارسرمایه هایصندوق ،درمجموع
 بالاتر بازدهی و  کمتر ریسک با را بیشتری های انتخاب و ها فرصت و کرده ترجذاب را بازار در یگذارسرمایهکه 

و با مجموع ارزش   ی )در سهام و مختلط(،گذارسرمایه صندوق 123 ،حاضر حال د.  کنند  فراهم انگذارسرمایهبرای  
 ها صندوق این انتخاب است که فعال ایران ۀسرمای بازار میلیارد ریال در  66,358,732های به ارزش  خالص دارایی

 هایویژگی براساس ها این صندوق شناخت  مستلزم ترپایین  ریسک با  همراه مناسب  منفعت  و سود به رسیدن  و
 داشته باشند.  توجه آن به باید هاصندوق  این از هرکدام انتخاب در افراد که است هاآن

 
 استرس مالیهای اصلی ویژگی. 3-2

های خاصی وجود دارد که معمولًا  دست آورد، پدیدهحتی اگر به سختی بتوان تعریف دقیقی برای استرس مالی به
های کلیدی استرس مالی ارائه ( ارائه جامعی از ویژگی2009)  «کیتون»و    «هاکیو»با استرس مالی همراه است.  

های کلیدی  گیری استرس مالی دشوار باشد، برخی از پدیده کنند که حتی اگر اندازه ها خاطرنشان میدهند. آنمی
( افزایش  1کنند:  در طول زمان با استرس مالی همراه هستند. نویسندگان پنج ویژگی استرس مالی را فهرست می

( 3ان،  گذارسرمایه ( افزایش عدم اطمینان درمورد رفتار سایر  2ها،  های اساسی داراییعدم اطمینان درمورد ارزش 
داری  کاهش تمایل به نگه   (5های خطرناک و  داری دارایی( کاهش تمایل به نگه 4افزایش عدم تقارن اطلاعات،  

 های کمتر نقد شونده. دارایی
هاکیو و   ۀ ها ممکن است از یک قسمت استرس مالی به قسمت دیگر متفاوت باشد، اما به گفتارتباط این پدیده 

ها می شود. از آنجا  آن ۀها و اغلب حتی هم(، هر قسمت از استرس مالی حداقل شامل یکی از پدیده2009کیتون )
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دارایی قیمت  بیشتر  نوسان  مانند  زیانمالی،  ارزش ها،  داراییهای  پیش گذاری  یا  بزرگ  ریسک های  فرضهای 
تحت بیشتر،  همنقدینگی  دارایی  قیمت  نوسانات  افزایش  گرفت.  مینظر  افزایش  را  احتمال  این  که چنین  دهد 
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دارایی برخی  بازار  ارزش  شود  باعث  است  ممکن  نامطلوب  انتخاب  شرایطی،  چنین  در  از است.  کمتر  کاملاً  ها 

ها را برای  توان آنزیرا نمی  ،دانندهایی را نقدشونده میان چنین داراییگذارسرمایهها باشد.  های بنیادی آنارزش 
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توضیح داده شد، اختلال در توانایی سیستم مالی در ارائه اعتبار به اقتصاد است.  ترپیشطورکه  استرس مالی همان
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 شود. دهند. این درنهایت منجر به کاهش فعالیت اقتصادی میهای خود را کاهش میکه خانوارها هزینهدرحالی
های مختلف بر بازده  های اقتصادی از طریق کانالتغییرات در شاخص  تأثیرها،  گذاری داراییبراساس ادبیات قیمت

با روند قیمت داراییتوان بهو عوامل کلان اقتصادی را میبوده  ها  دارایی های مالی طور مستقیم یا غیرمستقیم 
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بخشــور و همــکاران: اثر شــاخص اســترس مالــی برروی 
بازدهــی صندوق هــای ســرمایه گذاری مشــترک  

 

قطع عملکرد طبیعی بازارهای مالی دانست. توافق درمورد   ۀ توان به منزلمالی را می  در اکثر اصطلاحات، استرس 
یکسان نیستند. هنوز هم، اقتصاددانان   استرس مالی دقیقاًشاخص  نیست، زیرا هیچ دو  تر آسان  تعریف مشخص

ها ممکن است از یک  های اصلی را با استرس مالی مرتبط کنند. اهمیت نسبی این پدیدهتمایل دارند برخی از پدیده
 (. 2009 ،1کیتونقسمت استرس مالی به قسمت دیگر متفاوت باشد )هاکیو و 

 
 گذاری سازوکار صندوق های سرمایه. 2-2

متغیرهای اقتصاد کلان  تأثیر، 1980ۀاند، از دهشده مواجه گیریچشم تحولات با اخیر هایدهه در مالی بازارهای 
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 هایویژگی براساس ها این صندوق شناخت  مستلزم ترپایین  ریسک با  همراه مناسب  منفعت  و سود به رسیدن  و
 داشته باشند.  توجه آن به باید هاصندوق  این از هرکدام انتخاب در افراد که است هاآن

 
 استرس مالیهای اصلی ویژگی. 3-2

های خاصی وجود دارد که معمولًا  دست آورد، پدیدهحتی اگر به سختی بتوان تعریف دقیقی برای استرس مالی به
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( افزایش  1کنند:  در طول زمان با استرس مالی همراه هستند. نویسندگان پنج ویژگی استرس مالی را فهرست می

( 3ان،  گذارسرمایه ( افزایش عدم اطمینان درمورد رفتار سایر  2ها،  های اساسی داراییعدم اطمینان درمورد ارزش 
داری  کاهش تمایل به نگه   (5های خطرناک و  داری دارایی( کاهش تمایل به نگه 4افزایش عدم تقارن اطلاعات،  
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هاکیو و   ۀ ها ممکن است از یک قسمت استرس مالی به قسمت دیگر متفاوت باشد، اما به گفتارتباط این پدیده 

ها می شود. از آنجا  آن ۀها و اغلب حتی هم(، هر قسمت از استرس مالی حداقل شامل یکی از پدیده2009کیتون )
نظری هیچ  مبنی  ۀکه  مالی  یا  ایناقتصادی  ساخته شود  FSIکه  بر  آن  براساس  مستقیماً  تواند  ندارد  ،می   ؛وجود 

 
1. Hakkio & Keeton 

 

 

چنین  گیری تجربیات استرس مالی و همشروع ارزشمندی برای مشاهده و اندازه  ۀهای استرس مالی نقطویژگی
 است.  FSIایجاد 
استرس   ۀتوان ازطریق علائم قابل مشاهدها را میکند که این ویژگی( اشاره می2012)  1و همکاران   «هولو»

دارایی قیمت  بیشتر  نوسان  مانند  زیانمالی،  ارزش ها،  داراییهای  پیش گذاری  یا  بزرگ  ریسک های  فرضهای 
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آن به نشان2004)  و همکاران  «توروس »ها،  دنبال  نه(،  پایه  اقتصادی  متغیرهای کلان  که  عوامل  دادند  تنها 
براساس تحقیقات اولیه، بسیاری ها نیز هستند.  های خوبی برای قیمت داراییکنندهبینیگذار هستند، بلکه پیشتأثیر

اند )بالی و  بین تغییرات کلان اقتصادی و بازده دارایی ارائه کرده  ۀاز مطالعات شواهد نظری و تجربی برای رابط
 (. 2013 ؛ درچسلر،2009؛ بلوم، 2012همکاران، 

های اقتصادی بینی بازده دارایی با درنظر گرفتن متغیرهای اقتصادی و محدودیتها دریافتند که مدل پیش آن
بینی بازده دارایی  بینی را بهبود بخشد و اهمیت متغیرهای کلان اقتصادی را برای پیش تواند عملکرد مدل پیش می

بین بازارهای مالی و    ۀ(، رابط2017و همکاران )  «بالی»( و  2011و همکاران )   «کانگ»این،    برعلاوهتأیید کرد.  
اقتصاد کلان را با ترکیب چندین متغیر اقتصاد کلان در یک شاخص و با استفاده از چندین شاخص کلان اقتصادی 

آورد و   تدس هسهام را ب ۀتواند حق بیماند میدادند که شاخص کلان اقتصادی که ساختهها نشانبررسی کردند. آن
بلندمدت و کوتاهقیمت به های  را  بازده بنابراین لازم است در هنگام پیش  ؛بینی کند خوبی پیشمدت سهام  بینی 
 ها، تغییرات کلان اقتصادی را درنظر گرفت.دارایی

داغ در تحقیقات دانشگاهی تبدیل   ۀگذاری مشترک به یک نقطهای سرمایههای اخیر، بازده صندوقدر سال 
که بازارهای مالی تغییر ی جدید هستند. هنگامیگذارسرمایههای  دنبال فرصت شده است. مدیران صندوق فعالانه به

های  های خود را با توجه به اطلاعات نامشخص شاخصگذاری، پرتفوی داراییهای سرمایهکنند، مدیران صندوقمی
( هستند که 1996)  1« شات» و    «فرسون»زمینه  ترین ادبیات در اینکنند. قدیمیرو تنظیم میاقتصاد کلان پیش

مانده بررسی ی مشترک را با متغیرهای اطلاعات اقتصادی عقبگذارسرمایههای  ی صندوقگذارسرمایه عملکرد  
 کردند.

گذاری به های سرمایهناشی از بازده صندوق  β( دریافتند که مواجهه با ریسک  2014  ؛2011بالی و همکاران )
که بین ریسک کلان اقتصادی و  طوریهبینی کند، ببازده صندوق آینده را پیش تواند متغیرهای کلان اقتصادی می

داشت.بازده صندوق هم وجود  معناداری  و  مثبت  قطعیت  2021)  «لی»و    «فرنچ»  بستگی  عدم  که  دریافتند   )
مدت  کوتاههای صندوق سهام در  طور منفی با جریان شدت و به های اقتصادی ایالات متحده و جهانی به سیاست

(،  2016)«  ثورت » و    « راسکیوت»  . بر تخصیص سهام به ایالات متحده دارندتجمعی مثبتی  تأثیرمرتبط هستند و  
و در   ای مرتبط استهای اقتصادی دوره گذاری با حرکت های سرمایهدریافتند که ریسک سیستماتیک صندوق 

های  کنند که چگونه عدم اطمینان کلان اقتصادی و مالی بر رفتار استراتژی صندوق (، بررسی می 2019سال )
گذارد. عدم اطمینان کلان اقتصادی یا مالی بر بتای بازار )استراتژی  می  تأثیرگذاری در بازدهی بالاتر  سرمایه
گذاری  ها پیشنهاد کردند که مدیران صندوق باید استراتژی سرمایهبنابراین، آن   ؛گذاردمی  تأثیرگذاری(  سرمایه

 گذاری خود را با توجه به تغییرات ریسک و عدم اطمینان کلان اقتصادی تغییر دهند. سرمایهصندوق 

این  بین صندوقبا  رابطه  آیا  است؟  گذار سرمایه های  حال،  اقتصادی یکسان  تغییرات کلان  و  ی مشترک 
 است.   کمیابحاضر تحقیقات دانشگاهی بحث برانگیز است و منابع مرتبط درحال 

 
1. Ferson & Schadt

 

 

دهد که قرار  ( نشان می 2014از نظر بازارهای کارآمد، مانند بازار وجوه ایالات متحده، بالی و همکاران )
دار  طور مثبت معنی گذاری در برابر عدم قطعیت اقتصاد کلان به های سرمایه گرفتن در معرض ریسک صندوق 

  . بینی کندهای مشترک را پیش های مقطعی در بازده صندوق تواند تفاوت نبود و عدم قطعیت اقتصاد کلان نمی
های  ی مشترک در ایالات متحده فاقد توانایی گذار سرمایه های  رسد صندوق نظر میها استدلال کردند که به آن 

ی  گذارسرمایه های  کند که مدیران صندوق ( تحلیل می 2021)  1و همکاران   « ژنگ »بندی بازار هستند.  زمان 
 نادرست بازار سهام هستند.گذاری  بندی ارزش دارای مهارت در زمان 

تواند ها افزایش استرس مالی میاند که از طریق آن( سه کانال احتمالی را فهرست کرده2009)هاکیو و کیتون،  
( 1شود. این موارد عبارتنداز:    ها(گذاری دارایی)بازدهی بازارهای مالی، قیمت  های اقتصادیمنجر به کاهش فعالیت

های تأمین ( افزایش هزینه2طورکلی،  بهانداز اقتصادی  های مالی و چشمافزایش عدم قطعیت درمورد قیمت دارایی
ها و ها. عدم اطمینان درمورد قیمت( تشدید استانداردهای اعتباری توسط بانک3مالی برای مشاغل و خانوارها   

تر شده و  ها محتاطدنبال آن شرکتشود، که به ها میانداز اقتصادی منجر به افزایش نوسان در قیمت داراییچشم
دهند. این امر با  های خود را کاهش میچنین خانوارها هزینهاندازند و همی را به تأخیر میگذارسرمایهتصمیمات  

ها درنهایت منجر به کاهش فعالیت  ها همراه است. این واکنشآن  ۀافزایش عدم قطعیت خانوارها درمورد درآمد آیند 
 شود.اقتصادی واقعی می 
ها ناشی از افزایش نرخ بهره در بازارهای سرمایه است که ناشی از فرار های تأمین مالی هزینهافزایش هزینه 

مالی دنبال افزایش استرس  چنین افزایش عدم تقارن اطلاعات است که به سمت کیفیت، پرواز به نقدینگی و همبه
های مشاغل و خانوارها شود که این  های تأمین مالی ممکن است باعث کاهش هزینه شود. افزایش هزینه ایجاد می 

فعالیت بیشتر  باعث کاهش  میامر  اقتصادی  مالی میهای  استرس  درنهایت،  استانداردهای  شود.  با کاهش  تواند 
سمت کیفیت، پرواز به نقدینگی و افزایش عدم  های اقتصادی شود. پرواز بهها منجر به کاهش فعالیتاعتباری بانک

  ۀ ها را وادار به افزایش نرخ بهردهی کاهش دهد و بانکها را برای وامتواند تمایل بانکتقارن اطلاعات نیز می
به کاهش  های جدید و هموام منجر  است  ممکن  دو  اعتباری خود کند. هر  استانداردهای  افزایش حداقل  چنین 

 تر در دسترس است. تر است و هم مشکلها شوند، زیرا تأمین مالی هم گران هزینه
 

 پژوهش ۀپیشین. 3
 ۀمالی، ریسک سیاسی و رشد اقتصادی طی دور  ای به بررسی استرس ( در مقاله 1400)  «پوررجب»زاده و  رضاقلی »

استرس مالی بر  های حاصل از پژوهش بیانگر این است که افزایش در ایران پرداختند، یافته 1396تا  1388زمانی 
 منفی داشته است.  تأثیررشد اقتصادی کشور 

همکاران    «حیدری» مطالعه1400)و  در  بررسی    ای(،  بخش   تأثیر به  رشد  بر  مالی  اقتصادی استرس  های 
های  بخش  1396:4تا    1370:1های فصلی  منظور، از دادهاند. برای این خدمات( در ایران پرداخته )کشاورزی، صنعت و  

دهی اعتباری و نیز رویکرد  های اصلی، وزنمؤلفه  ۀگیری از روش تجزیبانکی، بازارهای سهام و ارز استفاده و با بهره 

 
1. Zheng et al. 
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بخشــور و همــکاران: اثر شــاخص اســترس مالــی برروی 
بازدهــی صندوق هــای ســرمایه گذاری مشــترک  

 

آن به نشان2004)  و همکاران  «توروس »ها،  دنبال  نه(،  پایه  اقتصادی  متغیرهای کلان  که  عوامل  دادند  تنها 
براساس تحقیقات اولیه، بسیاری ها نیز هستند.  های خوبی برای قیمت داراییکنندهبینیگذار هستند، بلکه پیشتأثیر

اند )بالی و  بین تغییرات کلان اقتصادی و بازده دارایی ارائه کرده  ۀاز مطالعات شواهد نظری و تجربی برای رابط
 (. 2013 ؛ درچسلر،2009؛ بلوم، 2012همکاران، 

های اقتصادی بینی بازده دارایی با درنظر گرفتن متغیرهای اقتصادی و محدودیتها دریافتند که مدل پیش آن
بینی بازده دارایی  بینی را بهبود بخشد و اهمیت متغیرهای کلان اقتصادی را برای پیش تواند عملکرد مدل پیش می

بین بازارهای مالی و    ۀ(، رابط2017و همکاران )  «بالی»( و  2011و همکاران )   «کانگ»این،    برعلاوهتأیید کرد.  
اقتصاد کلان را با ترکیب چندین متغیر اقتصاد کلان در یک شاخص و با استفاده از چندین شاخص کلان اقتصادی 

آورد و   تدس هسهام را ب ۀتواند حق بیماند میدادند که شاخص کلان اقتصادی که ساختهها نشانبررسی کردند. آن
بلندمدت و کوتاهقیمت به های  را  بازده بنابراین لازم است در هنگام پیش  ؛بینی کند خوبی پیشمدت سهام  بینی 
 ها، تغییرات کلان اقتصادی را درنظر گرفت.دارایی

داغ در تحقیقات دانشگاهی تبدیل   ۀگذاری مشترک به یک نقطهای سرمایههای اخیر، بازده صندوقدر سال 
که بازارهای مالی تغییر ی جدید هستند. هنگامیگذارسرمایههای  دنبال فرصت شده است. مدیران صندوق فعالانه به

های  های خود را با توجه به اطلاعات نامشخص شاخصگذاری، پرتفوی داراییهای سرمایهکنند، مدیران صندوقمی
( هستند که 1996)  1« شات» و    «فرسون»زمینه  ترین ادبیات در اینکنند. قدیمیرو تنظیم میاقتصاد کلان پیش

مانده بررسی ی مشترک را با متغیرهای اطلاعات اقتصادی عقبگذارسرمایههای  ی صندوقگذارسرمایه عملکرد  
 کردند.

گذاری به های سرمایهناشی از بازده صندوق  β( دریافتند که مواجهه با ریسک  2014  ؛2011بالی و همکاران )
که بین ریسک کلان اقتصادی و  طوریهبینی کند، ببازده صندوق آینده را پیش تواند متغیرهای کلان اقتصادی می

داشت.بازده صندوق هم وجود  معناداری  و  مثبت  قطعیت  2021)  «لی»و    «فرنچ»  بستگی  عدم  که  دریافتند   )
مدت  کوتاههای صندوق سهام در  طور منفی با جریان شدت و به های اقتصادی ایالات متحده و جهانی به سیاست

(،  2016)«  ثورت » و    « راسکیوت»  . بر تخصیص سهام به ایالات متحده دارندتجمعی مثبتی  تأثیرمرتبط هستند و  
و در   ای مرتبط استهای اقتصادی دوره گذاری با حرکت های سرمایهدریافتند که ریسک سیستماتیک صندوق 

های  کنند که چگونه عدم اطمینان کلان اقتصادی و مالی بر رفتار استراتژی صندوق (، بررسی می 2019سال )
گذارد. عدم اطمینان کلان اقتصادی یا مالی بر بتای بازار )استراتژی  می  تأثیرگذاری در بازدهی بالاتر  سرمایه
گذاری  ها پیشنهاد کردند که مدیران صندوق باید استراتژی سرمایهبنابراین، آن   ؛گذاردمی  تأثیرگذاری(  سرمایه

 گذاری خود را با توجه به تغییرات ریسک و عدم اطمینان کلان اقتصادی تغییر دهند. سرمایهصندوق 

این  بین صندوقبا  رابطه  آیا  است؟  گذار سرمایه های  حال،  اقتصادی یکسان  تغییرات کلان  و  ی مشترک 
 است.   کمیابحاضر تحقیقات دانشگاهی بحث برانگیز است و منابع مرتبط درحال 

 
1. Ferson & Schadt

 

 

دهد که قرار  ( نشان می 2014از نظر بازارهای کارآمد، مانند بازار وجوه ایالات متحده، بالی و همکاران )
دار  طور مثبت معنی گذاری در برابر عدم قطعیت اقتصاد کلان به های سرمایه گرفتن در معرض ریسک صندوق 

  . بینی کندهای مشترک را پیش های مقطعی در بازده صندوق تواند تفاوت نبود و عدم قطعیت اقتصاد کلان نمی
های  ی مشترک در ایالات متحده فاقد توانایی گذار سرمایه های  رسد صندوق نظر میها استدلال کردند که به آن 

ی  گذارسرمایه های  کند که مدیران صندوق ( تحلیل می 2021)  1و همکاران   « ژنگ »بندی بازار هستند.  زمان 
 نادرست بازار سهام هستند.گذاری  بندی ارزش دارای مهارت در زمان 

تواند ها افزایش استرس مالی میاند که از طریق آن( سه کانال احتمالی را فهرست کرده2009)هاکیو و کیتون،  
( 1شود. این موارد عبارتنداز:    ها(گذاری دارایی)بازدهی بازارهای مالی، قیمت  های اقتصادیمنجر به کاهش فعالیت

های تأمین ( افزایش هزینه2طورکلی،  بهانداز اقتصادی  های مالی و چشمافزایش عدم قطعیت درمورد قیمت دارایی
ها و ها. عدم اطمینان درمورد قیمت( تشدید استانداردهای اعتباری توسط بانک3مالی برای مشاغل و خانوارها   

تر شده و  ها محتاطدنبال آن شرکتشود، که به ها میانداز اقتصادی منجر به افزایش نوسان در قیمت داراییچشم
دهند. این امر با  های خود را کاهش میچنین خانوارها هزینهاندازند و همی را به تأخیر میگذارسرمایهتصمیمات  

ها درنهایت منجر به کاهش فعالیت  ها همراه است. این واکنشآن  ۀافزایش عدم قطعیت خانوارها درمورد درآمد آیند 
 شود.اقتصادی واقعی می 
ها ناشی از افزایش نرخ بهره در بازارهای سرمایه است که ناشی از فرار های تأمین مالی هزینهافزایش هزینه 

مالی دنبال افزایش استرس  چنین افزایش عدم تقارن اطلاعات است که به سمت کیفیت، پرواز به نقدینگی و همبه
های مشاغل و خانوارها شود که این  های تأمین مالی ممکن است باعث کاهش هزینه شود. افزایش هزینه ایجاد می 

فعالیت بیشتر  باعث کاهش  میامر  اقتصادی  مالی میهای  استرس  درنهایت،  استانداردهای  شود.  با کاهش  تواند 
سمت کیفیت، پرواز به نقدینگی و افزایش عدم  های اقتصادی شود. پرواز بهها منجر به کاهش فعالیتاعتباری بانک

  ۀ ها را وادار به افزایش نرخ بهردهی کاهش دهد و بانکها را برای وامتواند تمایل بانکتقارن اطلاعات نیز می
به کاهش  های جدید و هموام منجر  است  ممکن  دو  اعتباری خود کند. هر  استانداردهای  افزایش حداقل  چنین 

 تر در دسترس است. تر است و هم مشکلها شوند، زیرا تأمین مالی هم گران هزینه
 

 پژوهش ۀپیشین. 3
 ۀمالی، ریسک سیاسی و رشد اقتصادی طی دور  ای به بررسی استرس ( در مقاله 1400)  «پوررجب»زاده و  رضاقلی »

استرس مالی بر  های حاصل از پژوهش بیانگر این است که افزایش در ایران پرداختند، یافته 1396تا  1388زمانی 
 منفی داشته است.  تأثیررشد اقتصادی کشور 

همکاران    «حیدری» مطالعه1400)و  در  بررسی    ای(،  بخش   تأثیر به  رشد  بر  مالی  اقتصادی استرس  های 
های  بخش  1396:4تا    1370:1های فصلی  منظور، از دادهاند. برای این خدمات( در ایران پرداخته )کشاورزی، صنعت و  

دهی اعتباری و نیز رویکرد  های اصلی، وزنمؤلفه  ۀگیری از روش تجزیبانکی، بازارهای سهام و ارز استفاده و با بهره 

 
1. Zheng et al. 
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های قیمتی و مقداری به برآورد شاخص (EGARCH) نمایی  ۀیافتسانی شرطی خود توضیح تعمیمواریانس ناهم
های مختلف سیستم مالی )بخش بانکی، بازار سهام و بازار عدی استرس مالی »در داخل« و »در میان« بخشچندبُ

زمانی   ۀهای استرس مالی شدید در ایران در بازارز( پرداخته شده است. نتایج حاکی از آن است که با وجود دوره 
 معنی است. های کشاورزی، صنعت و خدمات ناچیز و یا در بیشتر مواقع بیآن بر رشد بخش  تأثیرموردنظر، 

(، در پژوهشی به طراحی شاخص استرس مالی و آزمون آن در شرایط 1400و همکاران )  «افشانیگلغفاری»
در این پژوهش از سه عامل تلاطم ارز، تلاطم شاخص بورس   پرداختند،  1399تا    1388های  عدم قطعیت برای سال

و تلاطم صنعت بانکی برای طراحی و ساخت شاخص استرس مالی استفاده شده است. نتایج تحقیق حاکی از آن 
جز شاخص  داری بر روی شاخص استرس مالی داشته، بهاست که تمامی متغیرهای مستقل پژوهش اثر مثبت و معنی

 داری دارد. تلاطم قیمت سکه که اثری منفی و معنی
اثرات شوک نرخ ارز بر ارزش صنایع منتخب در بورس »(، در پژوهشی با عنوان 1400برخورداری و همکاران )

  ۀ های فصلی طی یک دورکارگیری الگوی پارامترهای متغیر طی زمان و با استفاده از دادهه با ب  « اوراق بهادار تهران
های فعال در صنایع اثرپذیری ارزش شرکت  ۀست که نحو بیانگر این پرداختند. نتایج این پژوهش    1397تا    1390

ها متفاوت مختل بازار سرمایه نسبت به شوک نرخ ارز متناسب با نوع تولید و ارائه خدمات در هر یک از این شرکت
 است. 
مشترک، گذاری  های سرمایه(، در پژوهشی با عنوان ریسک سیستمی و صندوق 1399و همکاران )  «عبادی»

بستگی شرطی ثابت و پویا پرداختند. و با استفاده از مدل گارچ چندمتغیره و روش هم  1399تا    1390زمانی    ۀطی دور
 گذاری مشترک وجود دارد.های سرمایهنتایج بیانگر آن است که شواهد سرایت و ریسک سیستمی درمیان صندوق

های کلان  بینی شاخصاسترس مالی بر پیش  تأثیربا هدف بررسی و تبیین  (،  1399)  «مفیدآبادی»و    «شقاقی »
متغیرهای مالی بر استرس مالی مطابق    تأثیراول    ۀدر مرحل  ؛مرحله انجام شده استاقتصادی ایران در قالب پنج

مبانی نظری پژوهش با استفاده از روش پنل دیتا و اثرات تصادفی سنجش شده است؛ و در ادامه نیز با ساخت یک  
میان رشد اقتصادی    ۀکارگیری مدل آرچ و گارچ، امکان بررسی رابطشاخص ترکیبی نااطمینانی استرس مالی با به

استرس مالی برروی   تأثیرشاخص نااطمینانی استرس مالی فراهم شد. سپس، در ادامه نیز مطابق نتایج بررسی    و
برآورد   1399تا فصل اول    1397  روش پرسپترون چند لایه، احتمال رکود اقتصادی از سالرونق و رکود اقتصادی به

توان دست آمده می بینی گردید. با توجه به نتایج به نیز انتظار رونق اقتصادی پیش  1399گردید؛ و با شروع فصل دوم  
 سزایی دارد. گفت که استرس مالی در تشخیص رکود و رونق اقتصادی نقش به

های آن بر رشد تأثیرشاخص استرس مالی و تحلیل    ۀ (، در پژوهشی به محاسب1398و همکاران )  «حیدریان»
پرداختند.   «مارکف سوئیچینگ» با استفاده از مدل خود رگرسیون    1396تا    1370زمانی    ۀاقتصادی ایران طی دور

سال استرس مالی مثبت داشته که   9سال استرس منفی و طی  13دهد، اقتصاد ایران طی می  نتایج پژوهش نشان
 ترتیب باعث کاهش و افزایش رشد اقتصادی در کشور شده است. به

)  «شقاقیابراهیمی» مقاله1398و همکاران  بر رشد    ۀمطالع»ای تحت عنوان  (، در  مالی  اثر شاخص استرس 
مدت و های کوتاهدریافتند که شاخص استرس مالی در مدل  «1393تا    1380زمانی    ۀ اقتصادی در ایران در دور

 مدت اثر منفی و معناداری بر رشد اقتصادی دارد. بلند

 

 

زمانی  ۀهای فصلی بازارهای مالی ایران طی دورای با استفاده از داده( در مقاله1391)  «نیکجو»و    «درگاهی»
دهد که اثر تنش در  اند. نتایج نشان میدست آوردهشاخص استرس مالی را برای اقتصاد ایران به   1387تا    1373

مدت و بلندمدت بر رشد اقتصادی منفی و معنادار بوده و اهمیت تنش بخش بانکی در رشد  بازارهای مالی در کوتاه
 باشد. اقتصادی بیش از سایر بازارهای مالی می

، به بررسی مفهوم «بینی بازدهیاسترس مالی و پیش» ای با عنوان  (، در مقاله2023)  1و همکاران   «خو»
بر قیمت2014)«  مرکادو»و    «پارک »شاخص استرس مالی چین که توسط   نتایج  (  گذاری دارایی پرداختند. 

های بعدی بازار سهام  داری با بازده منفی معنی   ۀ حاکی از آن است که در ابتدا شاخص استرس مالی چین رابط
توجهی بهتر از متغیرهای  طور قابلشاخص استرس مالی چین به   ۀکنندبینی دارد. دوم، از شواهد آماری، اثر پیش

های داخل و خارج از نمونه است.  های استرس مالی موجود برای دوره کلان اقتصادی رایج و سایر شاخص
پیش  قدرت  چین  مالی  استرس  بلند، شاخص  افق  تحلیل  یک  نتایج  طبق  در  سوم،  بازده  برای  بهتری  بینی 

 بازارهای صعودی نسبت به بازارهای نزولی دارد. 
(، در پژوهشی یک چارچوب تست استرس نقدینگی با رویکرد زمان تا انحلال، شوک  2023)  2« کارپانتیر»و    «لو»

گذاری لوکزامبورگ ارائه کردند. براساس این چارچوب، های سرمایهدوگانه، کلان احتیاطی و کانال تقویت برای صندوق
تریلیون    1.1های خالص  گذاری لوکزامبورگ با کل داراییهای سرمایهای از صندوق آزمون استرس نقدینگی برای نمونه

با  های اوراق قرضه، صندوق های سهام، صندوق گذاری متنوع )صندوقهای سرمایهیورو و سیاست های اوراق قرضه 
( بالا  )HYبازده  نوظهور  بازارهای   ،)EMمی اعمال  علاوه  شود. (  استراتژی این  برنتایج  ازنظر  را  وجوه  نسبت  که، 

های بازخرید و نقدینگی العمل به شوکدهد. زمان موردنیاز وجوه، برای عکسصندوق را نشان می  ۀگذاری و انداز سرمایه
ها را برای یک افق  تواند شوکصندوق را که می  ۀی و اندازگذارسرمایهتژی  دارایی، زمان انحلال به ازای هر استرا 

 کند. چنین متوسط برآورده کند مشخص میزمانی معین و هم
مقاله2021)  3و همکاران   «ژو» در  با تأثیرای چگونگی  (،  را  دارایی  قیمت  بر  اقتصادی  ریسک کلان  گذاری 

اندازه مالی  بررسیساخت یک شاخص جدید استرس  بهمی  گیری و  رابطکنند و  بین قیمت  ۀطور تجربی  گذاری 
که آزمایشات را  این، نتایج تحقیق را هنگامی برعلاوه ؛کندچینی را تأیید می مشترکاسترس مالی و بازده صندوق 

را    Carhartو    FAMA -Frenchدادند یا کنترل چهار عامل  های کلان اقتصادی انجامبا استفاده از سایر شاخص
 ماند.کنترل کردند، قوی باقی می

گذاری در  سرمایههای  ای صندوقای به بررسی نقش رفتار گله(، در مقاله2021)  4و همکاران   «کاگلایان »
گذاری  های سرمایهای صندوقحرکت بازدهی سهام چین پرداختند. نتایج پژوهش حاکی از آن است که رفتار گله 

داری منطقی  دهد و شواهدی برای وجود رفتار گله توجهی حرکت بازده سهام چینی را کاهش می طور قابل به 
های مشترک بر  بندی صندوق که اثر منفی دسته  ندمتوجه شد ها  آن دهد.  های مشترک ارائه میتوسط صندوق 

 های مشترک بالا بیشتر است.  حرکت بازده برای سهام با نوسان کم و مالکیت صندوق 
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بخشــور و همــکاران: اثر شــاخص اســترس مالــی برروی 
بازدهــی صندوق هــای ســرمایه گذاری مشــترک  

 

های قیمتی و مقداری به برآورد شاخص (EGARCH) نمایی  ۀیافتسانی شرطی خود توضیح تعمیمواریانس ناهم
های مختلف سیستم مالی )بخش بانکی، بازار سهام و بازار عدی استرس مالی »در داخل« و »در میان« بخشچندبُ

زمانی   ۀهای استرس مالی شدید در ایران در بازارز( پرداخته شده است. نتایج حاکی از آن است که با وجود دوره 
 معنی است. های کشاورزی، صنعت و خدمات ناچیز و یا در بیشتر مواقع بیآن بر رشد بخش  تأثیرموردنظر، 

(، در پژوهشی به طراحی شاخص استرس مالی و آزمون آن در شرایط 1400و همکاران )  «افشانیگلغفاری»
در این پژوهش از سه عامل تلاطم ارز، تلاطم شاخص بورس   پرداختند،  1399تا    1388های  عدم قطعیت برای سال

و تلاطم صنعت بانکی برای طراحی و ساخت شاخص استرس مالی استفاده شده است. نتایج تحقیق حاکی از آن 
جز شاخص  داری بر روی شاخص استرس مالی داشته، بهاست که تمامی متغیرهای مستقل پژوهش اثر مثبت و معنی

 داری دارد. تلاطم قیمت سکه که اثری منفی و معنی
اثرات شوک نرخ ارز بر ارزش صنایع منتخب در بورس »(، در پژوهشی با عنوان 1400برخورداری و همکاران )

  ۀ های فصلی طی یک دورکارگیری الگوی پارامترهای متغیر طی زمان و با استفاده از دادهه با ب  « اوراق بهادار تهران
های فعال در صنایع اثرپذیری ارزش شرکت  ۀست که نحو بیانگر این پرداختند. نتایج این پژوهش    1397تا    1390

ها متفاوت مختل بازار سرمایه نسبت به شوک نرخ ارز متناسب با نوع تولید و ارائه خدمات در هر یک از این شرکت
 است. 
مشترک، گذاری  های سرمایه(، در پژوهشی با عنوان ریسک سیستمی و صندوق 1399و همکاران )  «عبادی»

بستگی شرطی ثابت و پویا پرداختند. و با استفاده از مدل گارچ چندمتغیره و روش هم  1399تا    1390زمانی    ۀطی دور
 گذاری مشترک وجود دارد.های سرمایهنتایج بیانگر آن است که شواهد سرایت و ریسک سیستمی درمیان صندوق

های کلان  بینی شاخصاسترس مالی بر پیش  تأثیربا هدف بررسی و تبیین  (،  1399)  «مفیدآبادی»و    «شقاقی »
متغیرهای مالی بر استرس مالی مطابق    تأثیراول    ۀدر مرحل  ؛مرحله انجام شده استاقتصادی ایران در قالب پنج

مبانی نظری پژوهش با استفاده از روش پنل دیتا و اثرات تصادفی سنجش شده است؛ و در ادامه نیز با ساخت یک  
میان رشد اقتصادی    ۀکارگیری مدل آرچ و گارچ، امکان بررسی رابطشاخص ترکیبی نااطمینانی استرس مالی با به

استرس مالی برروی   تأثیرشاخص نااطمینانی استرس مالی فراهم شد. سپس، در ادامه نیز مطابق نتایج بررسی    و
برآورد   1399تا فصل اول    1397  روش پرسپترون چند لایه، احتمال رکود اقتصادی از سالرونق و رکود اقتصادی به

توان دست آمده می بینی گردید. با توجه به نتایج به نیز انتظار رونق اقتصادی پیش  1399گردید؛ و با شروع فصل دوم  
 سزایی دارد. گفت که استرس مالی در تشخیص رکود و رونق اقتصادی نقش به

های آن بر رشد تأثیرشاخص استرس مالی و تحلیل    ۀ (، در پژوهشی به محاسب1398و همکاران )  «حیدریان»
پرداختند.   «مارکف سوئیچینگ» با استفاده از مدل خود رگرسیون    1396تا    1370زمانی    ۀاقتصادی ایران طی دور

سال استرس مالی مثبت داشته که   9سال استرس منفی و طی  13دهد، اقتصاد ایران طی می  نتایج پژوهش نشان
 ترتیب باعث کاهش و افزایش رشد اقتصادی در کشور شده است. به

)  «شقاقیابراهیمی» مقاله1398و همکاران  بر رشد    ۀمطالع»ای تحت عنوان  (، در  مالی  اثر شاخص استرس 
مدت و های کوتاهدریافتند که شاخص استرس مالی در مدل  «1393تا    1380زمانی    ۀ اقتصادی در ایران در دور

 مدت اثر منفی و معناداری بر رشد اقتصادی دارد. بلند

 

 

زمانی  ۀهای فصلی بازارهای مالی ایران طی دورای با استفاده از داده( در مقاله1391)  «نیکجو»و    «درگاهی»
دهد که اثر تنش در  اند. نتایج نشان میدست آوردهشاخص استرس مالی را برای اقتصاد ایران به   1387تا    1373

مدت و بلندمدت بر رشد اقتصادی منفی و معنادار بوده و اهمیت تنش بخش بانکی در رشد  بازارهای مالی در کوتاه
 باشد. اقتصادی بیش از سایر بازارهای مالی می

، به بررسی مفهوم «بینی بازدهیاسترس مالی و پیش» ای با عنوان  (، در مقاله2023)  1و همکاران   «خو»
بر قیمت2014)«  مرکادو»و    «پارک »شاخص استرس مالی چین که توسط   نتایج  (  گذاری دارایی پرداختند. 

های بعدی بازار سهام  داری با بازده منفی معنی   ۀ حاکی از آن است که در ابتدا شاخص استرس مالی چین رابط
توجهی بهتر از متغیرهای  طور قابلشاخص استرس مالی چین به   ۀکنندبینی دارد. دوم، از شواهد آماری، اثر پیش

های داخل و خارج از نمونه است.  های استرس مالی موجود برای دوره کلان اقتصادی رایج و سایر شاخص
پیش  قدرت  چین  مالی  استرس  بلند، شاخص  افق  تحلیل  یک  نتایج  طبق  در  سوم،  بازده  برای  بهتری  بینی 

 بازارهای صعودی نسبت به بازارهای نزولی دارد. 
(، در پژوهشی یک چارچوب تست استرس نقدینگی با رویکرد زمان تا انحلال، شوک  2023)  2« کارپانتیر»و    «لو»

گذاری لوکزامبورگ ارائه کردند. براساس این چارچوب، های سرمایهدوگانه، کلان احتیاطی و کانال تقویت برای صندوق
تریلیون    1.1های خالص  گذاری لوکزامبورگ با کل داراییهای سرمایهای از صندوق آزمون استرس نقدینگی برای نمونه

با  های اوراق قرضه، صندوق های سهام، صندوق گذاری متنوع )صندوقهای سرمایهیورو و سیاست های اوراق قرضه 
( بالا  )HYبازده  نوظهور  بازارهای   ،)EMمی اعمال  علاوه  شود. (  استراتژی این  برنتایج  ازنظر  را  وجوه  نسبت  که، 

های بازخرید و نقدینگی العمل به شوکدهد. زمان موردنیاز وجوه، برای عکسصندوق را نشان می  ۀگذاری و انداز سرمایه
ها را برای یک افق  تواند شوکصندوق را که می  ۀی و اندازگذارسرمایهتژی  دارایی، زمان انحلال به ازای هر استرا 

 کند. چنین متوسط برآورده کند مشخص میزمانی معین و هم
مقاله2021)  3و همکاران   «ژو» در  با تأثیرای چگونگی  (،  را  دارایی  قیمت  بر  اقتصادی  ریسک کلان  گذاری 

اندازه مالی  بررسیساخت یک شاخص جدید استرس  بهمی  گیری و  رابطکنند و  بین قیمت  ۀطور تجربی  گذاری 
که آزمایشات را  این، نتایج تحقیق را هنگامی برعلاوه ؛کندچینی را تأیید می مشترکاسترس مالی و بازده صندوق 

را    Carhartو    FAMA -Frenchدادند یا کنترل چهار عامل  های کلان اقتصادی انجامبا استفاده از سایر شاخص
 ماند.کنترل کردند، قوی باقی می

گذاری در  سرمایههای  ای صندوقای به بررسی نقش رفتار گله(، در مقاله2021)  4و همکاران   «کاگلایان »
گذاری  های سرمایهای صندوقحرکت بازدهی سهام چین پرداختند. نتایج پژوهش حاکی از آن است که رفتار گله 

داری منطقی  دهد و شواهدی برای وجود رفتار گله توجهی حرکت بازده سهام چینی را کاهش می طور قابل به 
های مشترک بر  بندی صندوق که اثر منفی دسته  ندمتوجه شد ها  آن دهد.  های مشترک ارائه میتوسط صندوق 

 های مشترک بالا بیشتر است.  حرکت بازده برای سهام با نوسان کم و مالکیت صندوق 
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دهنده و خروج سرمایه از اقتصادهای ای استرس مالی در کشورهای وام(، در مقاله2021)  1« شین»و    «شیم»
  CDSگیری شده با اسپرد  دهد که وقتی استرس مالی، اندازهنتایج نشان میبازار درحال ظهور را بررسی کردند.  

بانک یا اسپرد اوراق مشارکت، افزایش می یا  بانکدولت  کاهش   EMEدهی خود را به  المللی وامهای بینیابد، 
طور خاص، استرس مالی در کشورهای  کند. بهعمل می  EMEاز  عنوان محرک اصلی خروج سرمایه  دهند، که بهمی
 ها است. EMEتری نسبت به شرایط مالی محلی و مبانی اقتصاد کلان دهنده محرک مهموام

های قیمت نفت بر استرس مالی در کشور چین و در پژوهشی، اثر غیرخطی شوک(، 2021) 2و همکاران  «لیو»
دهد که اثرات سه شوک قیمت نفت در  نتایج تجربی نشان می ؛با استفاده از مدل تغییر رژیم مارکف بررسی کردند 

چین    FSIتوجهی بر  مثبت قابل   تأثیرنفت عمدتاً    ۀ های عرضطور خاص، شوکهای مختلف غیرخطی است. بهرژیم
چین در رژیم های مختلف دارد، اما این اثر در حالت   FSIهای تقاضا اثرات منفی بر  در حالت نوسان کم دارد. شوک

 بیشتر است. ،نوسان کم
های اقتصممادی در های انتقال اسممترس مالی به فعالیت(، در تحقیقی مکانیسممم2019)  3«اوزکان»و   «پولات»

های مناسمبی برای دهد که این شماخص سمیگنالترکیه را بررسمی کردند. پویایی شماخص اسمترس مالی نشمان می
کند. تعامل پویا بین اسمترس مالی و فعالیت اقتصمادی واقعی با رویدادهای اسمترس مالی شمناخته شمده ایجاد می

( بررسمی شمده اسمت. نتایج این مطالعه حاکی از آن اسمت که وخامت  SVARسماختاری ) VARاسمتفاده از مدل  
 گذارد.می تأثیرتوجهی و منفی طور قابلهای واقعی اقتصادی بهشرایط مالی بر فعالیت

ریسممک پریشممانی مالی و بازده حقوق صمماحبان سممهام   ۀ(، به بررسممی رابط2018) «قیوم»و    «ایدریس»
-2010زمانی    ۀ( از دورPSXشمده در بورس اوراق بهادار پاکسمتان )های دارای مشمکل مالی فهرسمتشمرکت
گرفت و های تجربی مورداسمتفاده قرار  دسمت آوردن یافتههای پانل )نامتعادل( برای بهپرداختند. داده  م.2016
دفتری به بازار ازنظر آماری برای توضممیح بازده سممهام   ۀداد که ریسممک درماندگی مالی و اثر ارزش ویژنشممان 

حال، اثر اندازه در توضممیح بازده سممهام دلیل ناکارآمدی بازار ناچیز اسممت. با اینهای دارای مشممکل بهشممرکت
ها  دهد که برای جلوگیری از عدم قطعیتچنین نشمان میدیده معنادار اسمت. این مطالعه همهای آسمیبشمرکت

 بینی کنیم.کننده بهتر پیشبینی، مهم است که ریسک پریشانی مالی را با پیشPSXدر 
ای، تغییر رژیم و اثرات سمممرریز اسمممترس مالی را در یک مدل جهانی (، در مقاله2018)  4«سمممملر»و  «چن»

VAR های مالی به یک چند رژیمی بررسممی کردند، اسممترس مالی که در هر دو رژیم اسممترس بالا و کم، شمموک
ات بزرگ و پایداری بر بازارهای مالی سمایر کشورها داشته باشد و تنها تأثیرتواند از بزرگ یا کوچک، میکشمور، اعم

تواند اثرات منفی برروی سمایر کشمورها داشمته باشمد. در های مالی به یک کشمور میدر رژیم اسمترس بالا، شموک
تری بر شمرایط مالی نسمبت به یک ات بزرگتأثیرتوانند های خروجی یک کشمور بزرگ میرژیم اسمترس بالا، شموک

  تأثیرهای خروجی یک کشور، بزرگ یا کوچک،  که در رژیم استرس کم، شوکدرحالی  ؛کشمور کوچک داشمته باشمند
 کمی بر شرایط مالی دارند.

 
1. Shim & Shin 
2. Liu et al. 
3. Polat & Ozkan 
4. Chen & Semmler 

 

 

تغییرات شماخص اسمترس مالی را بر   ۀکارگیری مدل خودرگرسمیونی حد آسمتانه(، با ب2013)  1«روی»و  «آبورا»
دهد که اسمترس مالی و رشمد اقتصمادی  های اقتصماد و شماخص اسمتری مالی نشمان داده اسمت. نتایج نشمان میفعالیت

 باشند.دیگر میداری با یکمعنی  دارای ارتباط کاملاً
 

 پژوهشمعرفی مدل . 3

 شاخص استرس مالی ۀمحاسب .3-1
 زیر ساخته می شود.  ۀشاخص استرس مالی بر اساس دو مرحل

 الف( انتخاب بازارها و متغیرهای مهم  مالی
های اصلی استرس مالی را انتخاب استرس مالی، ما باید شناسایی جنبه  ۀدست آوردن ماهیت گستردبرای به

اول، استرس مالی را در بخش بانکی   ؛کنیم. در پژوهش حاضر، استرس مالی عمدتاً از سه کانال تشکیل شده است
باشد. بخش بانکی نقش مهمی در اقتصادهای  گیری شده است، که اساساً برای ثبات سیستم پرداخت مهم میاندازه

  زیرا این امر منجر به ریسک سیستمی برای کل سیستم مالی می شود. دوم، استرس مالی را در بازار   ؛پیشرفته دارد
کند. این عنوان یک کانال جایگزین برای تأمین مالی بخش واقعی عمل می، که بهشده استگیری  سرمایه اندازه 

، شده است  است. سوم، استرس مالی را در بازار ارز شناسایی    طور عمده مربوط به بازار سهام، بازار اوراق بهاداربه
ها ممکن ای که بنگاهگونهبه  .عدم اطمینان زیاد از ارزش اساسی ارز است  ۀدهندنوسانات بیشتر نرخ ارز معمولًا نشان

ی گذارسرمایهبالاتر برای وام به ارز خارجی قرار بگیرند و وسوسه شوند تا تصمیمات    هایاست در معرض ریسک
 خود را به تعویق بیندازند.

ای  ها طیف گستردهزیرا آن  ؛آورندها امکان ارزیابی جامع از استرس مالی را فراهم میاین سه کانال از شاخص
ها ازنظر قیمت، بازده و نوسانات دهند. این شاخصهای انتقال از بخش مالی به اقتصاد واقعی را پوشش میاز کانال

کنند  ها حجم زیادی از اطلاعات را تجسم میآن  اند.ابعاد متغیرهای اقتصادی بیان شده  ۀبرای محصور کردن کلی
 باشند. شرح ذیل میکنند، این متغییرها بهو سریعاً تغییرات در شرایط مالی را منعکس می

 
 ب( ساخت شاخص ترکیبی استرس مالی با استفاده از روش تحلیل مولفه اصلی  

ها جهت ساخت  که در این بخش موردبحث قرار گرفته است، تجمیع این شاخص  FSIمانده در ایجاد  مراحل باقی
بازار هستند.    ۀهای خام استرس ویژشاخص   ۀدهند شاخص استرس مالی است. متغیرهای مورد بحث در بالا نشان

ها را با هم مقایسه کرد.  ها را باید در مقیاس مشترک تغییر داد تا بتوان آنهای استرس، آنقبل از تجمیع شاخص
FSIروش توزین برابر  :های متعددی ازجملهاند روش یافتههایی که در ادبیات قبلی توسعهEWM   تجزیه و تحلیل ،

کارها، و سایر    ۀریزی هدف و روش تجمیع نمونرگرسیون، برنامهبر  دهی مبتنی  ، روش وزنPCAی اصلی  هالفهؤم
   (.2015 ها )هوتاری،روش 

 
1. Aboura & Van Roye 
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بخشــور و همــکاران: اثر شــاخص اســترس مالــی برروی 
بازدهــی صندوق هــای ســرمایه گذاری مشــترک  

 

دهنده و خروج سرمایه از اقتصادهای ای استرس مالی در کشورهای وام(، در مقاله2021)  1« شین»و    «شیم»
  CDSگیری شده با اسپرد  دهد که وقتی استرس مالی، اندازهنتایج نشان میبازار درحال ظهور را بررسی کردند.  

بانک یا اسپرد اوراق مشارکت، افزایش می یا  بانکدولت  کاهش   EMEدهی خود را به  المللی وامهای بینیابد، 
طور خاص، استرس مالی در کشورهای  کند. بهعمل می  EMEاز  عنوان محرک اصلی خروج سرمایه  دهند، که بهمی
 ها است. EMEتری نسبت به شرایط مالی محلی و مبانی اقتصاد کلان دهنده محرک مهموام

های قیمت نفت بر استرس مالی در کشور چین و در پژوهشی، اثر غیرخطی شوک(، 2021) 2و همکاران  «لیو»
دهد که اثرات سه شوک قیمت نفت در  نتایج تجربی نشان می ؛با استفاده از مدل تغییر رژیم مارکف بررسی کردند 

چین    FSIتوجهی بر  مثبت قابل   تأثیرنفت عمدتاً    ۀ های عرضطور خاص، شوکهای مختلف غیرخطی است. بهرژیم
چین در رژیم های مختلف دارد، اما این اثر در حالت   FSIهای تقاضا اثرات منفی بر  در حالت نوسان کم دارد. شوک

 بیشتر است. ،نوسان کم
های اقتصممادی در های انتقال اسممترس مالی به فعالیت(، در تحقیقی مکانیسممم2019)  3«اوزکان»و   «پولات»

های مناسمبی برای دهد که این شماخص سمیگنالترکیه را بررسمی کردند. پویایی شماخص اسمترس مالی نشمان می
کند. تعامل پویا بین اسمترس مالی و فعالیت اقتصمادی واقعی با رویدادهای اسمترس مالی شمناخته شمده ایجاد می

( بررسمی شمده اسمت. نتایج این مطالعه حاکی از آن اسمت که وخامت  SVARسماختاری ) VARاسمتفاده از مدل  
 گذارد.می تأثیرتوجهی و منفی طور قابلهای واقعی اقتصادی بهشرایط مالی بر فعالیت

ریسممک پریشممانی مالی و بازده حقوق صمماحبان سممهام   ۀ(، به بررسممی رابط2018) «قیوم»و    «ایدریس»
-2010زمانی    ۀ( از دورPSXشمده در بورس اوراق بهادار پاکسمتان )های دارای مشمکل مالی فهرسمتشمرکت
گرفت و های تجربی مورداسمتفاده قرار  دسمت آوردن یافتههای پانل )نامتعادل( برای بهپرداختند. داده  م.2016
دفتری به بازار ازنظر آماری برای توضممیح بازده سممهام   ۀداد که ریسممک درماندگی مالی و اثر ارزش ویژنشممان 

حال، اثر اندازه در توضممیح بازده سممهام دلیل ناکارآمدی بازار ناچیز اسممت. با اینهای دارای مشممکل بهشممرکت
ها  دهد که برای جلوگیری از عدم قطعیتچنین نشمان میدیده معنادار اسمت. این مطالعه همهای آسمیبشمرکت

 بینی کنیم.کننده بهتر پیشبینی، مهم است که ریسک پریشانی مالی را با پیشPSXدر 
ای، تغییر رژیم و اثرات سمممرریز اسمممترس مالی را در یک مدل جهانی (، در مقاله2018)  4«سمممملر»و  «چن»

VAR های مالی به یک چند رژیمی بررسممی کردند، اسممترس مالی که در هر دو رژیم اسممترس بالا و کم، شمموک
ات بزرگ و پایداری بر بازارهای مالی سمایر کشورها داشته باشد و تنها تأثیرتواند از بزرگ یا کوچک، میکشمور، اعم

تواند اثرات منفی برروی سمایر کشمورها داشمته باشمد. در های مالی به یک کشمور میدر رژیم اسمترس بالا، شموک
تری بر شمرایط مالی نسمبت به یک ات بزرگتأثیرتوانند های خروجی یک کشمور بزرگ میرژیم اسمترس بالا، شموک

  تأثیرهای خروجی یک کشور، بزرگ یا کوچک،  که در رژیم استرس کم، شوکدرحالی  ؛کشمور کوچک داشمته باشمند
 کمی بر شرایط مالی دارند.

 
1. Shim & Shin 
2. Liu et al. 
3. Polat & Ozkan 
4. Chen & Semmler 

 

 

تغییرات شماخص اسمترس مالی را بر   ۀکارگیری مدل خودرگرسمیونی حد آسمتانه(، با ب2013)  1«روی»و  «آبورا»
دهد که اسمترس مالی و رشمد اقتصمادی  های اقتصماد و شماخص اسمتری مالی نشمان داده اسمت. نتایج نشمان میفعالیت

 باشند.دیگر میداری با یکمعنی  دارای ارتباط کاملاً
 

 پژوهشمعرفی مدل . 3

 شاخص استرس مالی ۀمحاسب .3-1
 زیر ساخته می شود.  ۀشاخص استرس مالی بر اساس دو مرحل

 الف( انتخاب بازارها و متغیرهای مهم  مالی
های اصلی استرس مالی را انتخاب استرس مالی، ما باید شناسایی جنبه  ۀدست آوردن ماهیت گستردبرای به

اول، استرس مالی را در بخش بانکی   ؛کنیم. در پژوهش حاضر، استرس مالی عمدتاً از سه کانال تشکیل شده است
باشد. بخش بانکی نقش مهمی در اقتصادهای  گیری شده است، که اساساً برای ثبات سیستم پرداخت مهم میاندازه

  زیرا این امر منجر به ریسک سیستمی برای کل سیستم مالی می شود. دوم، استرس مالی را در بازار   ؛پیشرفته دارد
کند. این عنوان یک کانال جایگزین برای تأمین مالی بخش واقعی عمل می، که بهشده استگیری  سرمایه اندازه 

، شده است  است. سوم، استرس مالی را در بازار ارز شناسایی    طور عمده مربوط به بازار سهام، بازار اوراق بهاداربه
ها ممکن ای که بنگاهگونهبه  .عدم اطمینان زیاد از ارزش اساسی ارز است  ۀدهندنوسانات بیشتر نرخ ارز معمولًا نشان

ی گذارسرمایهبالاتر برای وام به ارز خارجی قرار بگیرند و وسوسه شوند تا تصمیمات    هایاست در معرض ریسک
 خود را به تعویق بیندازند.

ای  ها طیف گستردهزیرا آن  ؛آورندها امکان ارزیابی جامع از استرس مالی را فراهم میاین سه کانال از شاخص
ها ازنظر قیمت، بازده و نوسانات دهند. این شاخصهای انتقال از بخش مالی به اقتصاد واقعی را پوشش میاز کانال

کنند  ها حجم زیادی از اطلاعات را تجسم میآن  اند.ابعاد متغیرهای اقتصادی بیان شده  ۀبرای محصور کردن کلی
 باشند. شرح ذیل میکنند، این متغییرها بهو سریعاً تغییرات در شرایط مالی را منعکس می

 
 ب( ساخت شاخص ترکیبی استرس مالی با استفاده از روش تحلیل مولفه اصلی  

ها جهت ساخت  که در این بخش موردبحث قرار گرفته است، تجمیع این شاخص  FSIمانده در ایجاد  مراحل باقی
بازار هستند.    ۀهای خام استرس ویژشاخص   ۀدهند شاخص استرس مالی است. متغیرهای مورد بحث در بالا نشان

ها را با هم مقایسه کرد.  ها را باید در مقیاس مشترک تغییر داد تا بتوان آنهای استرس، آنقبل از تجمیع شاخص
FSIروش توزین برابر  :های متعددی ازجملهاند روش یافتههایی که در ادبیات قبلی توسعهEWM   تجزیه و تحلیل ،

کارها، و سایر    ۀریزی هدف و روش تجمیع نمونرگرسیون، برنامهبر  دهی مبتنی  ، روش وزنPCAی اصلی  هالفهؤم
   (.2015 ها )هوتاری،روش 

 
1. Aboura & Van Roye 
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های برخی از جنبه   FSIکند که هر یک از متغیرهای مورداستفاده برای ساختفرض می لفه اصلیؤتحلیل م 
چنین اطلاعاتی را در هم. شودمی FSI است، تبدیل به لفهؤم این عامل، که اولین  .گیرداسترس مالی را دربر می

اندازهمورد استرس سیستمیک فراهم می بازار فردی و همگیریکند که توسط  گیری چنین تصمیمهای استرس 
سرمای انتشار  نمیضدچرخه  ۀ درمورد  ثبت  دیگر،به؛  (2015  )هوتاری،  شودای  موردنیاز     FSIعبارت  اطلاعات 

 .کندیک محرک مالی ضدچرخه فراهم می ۀتوسعهای مرکزی را برای گذاران و بانکسیاست
پارک و ؛  2009 سویک و همکاران،؛ 2006  )ایلینگ و لیو،ترین روش تجمیع است  متداول  VEWاگرچه روش  

نشان    PCAاما ماهیت سیستمیک یک رویداد استرس را در مقایسه با    (،2017  ،2مالگا و هورواچ ؛  2014  ،1مرکادو
های مختلف استرس را بستگی/حرکت بین شاخصهم  VEWچنین، روش  هم  ؛( 2009  )هاکیو و کیتون،  دهدنمی

این است که به جداسازی متغیرها   PCA(. یکی دیگر از مزایای مهم استفاده از  2015  ،شود )هووتاریشامل نمی
 کند. با حداقل اتلاف اطلاعات کمک می

 
 3مدل خود رگرسیون تغییر رژیم مارکوف  .3-2

مدل آنجا که  متحرک از  میانگین  فرآیند خودرگرسیون  استاندارد  تفاضلی خطی هستند،  مبتنی  4های  معادلات  بر 
مارکف یکی از    تغیر رژیمآید. مدل  غیرخطی متغیرها لازم میسازی رفتار  های پویای جدیدی برای مدلتصریح

دهد. این های مختلف توضیح میزمانی غیرخطی است که رفتار متغیرها را در رژیمهای سریمشهورترین مدل
ای ها دستهاین مدلهای تجاری معرفی شد.  منظور استخراج چرخهبه   5«همیلتون»توسط    م.1989مدل در سال  

بر ویژگی مارکفی فرآیندهای تصادفی، احتمال ایستایی تکیه ای هستند که باهای رگرسیونی آستانهمدل  ۀخاص از رد
. تخمین مدل تغییر رژیم مارکف از نمایندرژیم به رژیم دیگر سنجش می و یا تغییر وضعیت اقتصادی را از یک

نظیرروش  درست  :هایی  حداکثر  انتظار  ماکزیمم،  6ی ی نماتخمین  نمونه  7حداکثر  رویکرد  گیبسو  انجام   8برداری 
جایی  های تغییر رژیم این است که کل یا برخی از پارامترهای مدل امکان جابهترین ویژگی مدلگیرد. اصلیمی

 های مختلف را براساس فرآیند مارکف دارند.بین رژیم
این  این یه  از  مدلمنظور  که،  کردیم  استفاده  میهای  روش  رژیم  نظامتغییر  رفتارهای  از توانند  بسیاری  مند 

های درحال تغییر طی زمان را مورد بررسی بستگیهای پهن، چولگی و همهای بازدهی مالی از قبیل دنبالهسری
های یندآتواند تقریب خوبی برای فرمی های تغییر رژیممدل که مدل صحیح نامعلوم باشد،قرار دهند. حتی هنگامی

مند غیرخطی بازده های نظامتوانند پویاییهایی میچنین مدل  ،دست دهد. ازسوی دیگربازده سهام به  ۀبسیار پیچید
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4. ARMA 
5. Hamilton 
6. Maximum Likelihood Estimation (MLE) 
7. Expectation Maximization (EM) 
8. Gibbs Sampling Approach 

 

 

نرمال در داخل یک رژیم مورد  -های نرمال شرطی و یا لوگهای خطی، یا توزیعها را در چارچوب تصریحدارایی
 (. 2012 ،1بررسی قرار دهند )آنگ و تیمرمن

 :دادصورت زیر نشان توان بهخودرگرسیونی با دو رژیم را می ۀبرای توضیح بیشتر، یک مدل ساد  

 
yt = ∅0,𝑆𝑆𝑆𝑆 + ∅1,𝑆𝑆𝑆𝑆𝑦𝑦𝑆𝑆−1 + 𝜀𝜀𝑆𝑆                                                              )2( 

 
جزء اخلال دارای توزیع مستقل و مشخص با میانگین صفر و واریانس ثابت   εtمتغیر وابسته،    ty  ،فوق  ۀدر رابط

σ(𝑠𝑠𝑆𝑆)  باشد.می tS   یا ضریب خودرگرسیونی(   أ عرض از مبد  :دارد و تغییر پارامترهای مدل )مانندنیز متغیر وضعیت نام
را   2و    1، مقادیر  tSتوان فرض کرد که  شود. در یک مدل با دو رژیم، به سادگی میتوسط این متغیر کنترل می

زیر قابل بیان   ۀصورت رابطهای تبدیل مارکف در بررسی ارتباط بین دو متغیر بهکند. حالت کلی مدلاختیار می 
شود و بیانگر این است که یک مدل  بیان می  MSIAX(k)-ARMA(p, q)های  در اصطلاح به صورت مدل  ؛است

( و A(، ضرایب خودرگرسیونی و میانگین متحرک )I) أ رژیم که در آن عرض از مبد K( با MSتغییر رژیم مارکف )
مؤلفه خودرگرسیون و میانگین   ۀترتیب مرتبنیز به  qو    pهای  ( تابعی از رژیم بوده و عبارتXواریانس جزء اخلال ) 

 اصلی است.   ۀمتحرک در معادل
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صورت تابعی از متغیر وضعیت  به  أبیانگر این است که عرض از مبد  c(st)عرض از مبدأ مدل بوده و    cفوق    ۀدر رابط
تابعی از   3 ۀاساس، تمامی پارامترها و جزء اخلال معادلتواند در هر رژیم متفاوت باشد. بر این بوده و مقادیر آن می

یک متغیر تصادفی گسسته و نهفته )غیرقابل مشاهده( است که در طول زمان بر اثر    tS  باشند.می  tSمتغیر وضعیت  
یک    tSشود  حالت به خود بگیرد. برای سادگی فرض می  kتواند  کند و میتغییرات نهادی و ساختاری تغییر می

 باشد. اول می ۀفرآیند مارکف از درج
شده ازجمله  مطالعه براساس ماهیت متغیرها و ساختار اقتصادی، مبانی نظری و مطالعات تجربی انجامدر این  

( اثر شاخص استرس مالی  2013  ،2)سویک و همکاران ،  (2007)«  کیتون»و    «هاکیو»(،  2017)  «ون ری»و    «ابورا»
صندوق بازدهی  سرمایهبر  رژیم های  در  مختلط(،  و  سهام  )در  مشترک  مدل گذاری  براساس  مختلف  های 

 شود.تجزیه و تحلیل می  (MS-AR)خودرگرسیون تغییر رژیم مارکوف
بوده و از سایت بانک مرکزی   1400تا آذرماه سال  1390صورت ماهانه از فروردین سال  های مورداستفاده به داده

 اند.ایران و مرکز پردازش اطلاعات مالی ایران گردآوری شده
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σ(𝑠𝑠𝑆𝑆)  باشد.می tS   یا ضریب خودرگرسیونی(   أ عرض از مبد  :دارد و تغییر پارامترهای مدل )مانندنیز متغیر وضعیت نام
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زیر قابل بیان   ۀصورت رابطهای تبدیل مارکف در بررسی ارتباط بین دو متغیر بهکند. حالت کلی مدلاختیار می 
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 اصلی است.   ۀمتحرک در معادل
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بالا، رابطه  صندوق   Rدر  سرمایهبازدهی  سهام،  های  در  مبد  cگذاری  از  عرض  ضرایب   Ai،  أضریب 
ضرایب شاخص استرس مالی بوده و تمامی ضرایب به صورت وابسته به رژیم درنظر گرفته    Ajخودررگرسیونی و  

 شده است. 
یافته، برای تخمین نوسان در بازارهای مالی توسعه  «رابرت فرگل انگل»توسط  1982در سال    GARCHمدل  

های یبینی سرزیرا برای پیش  ؛دهندرا ترجیح می  GARCHی مالی، اغلب مدل ساز معرفی شد. متخصصان مدل
  تر است. استفاده از این مدل چند مزیت دارد، ازجمله: های دیگر دقیقزمانی نوسانات در بازار واقعی نسبت به مدل 

 کند. های مشابه از تعداد پارامترهای کمتری برای تخمین استفاده می در مقایسه با مدل 
به  این مدل ترکیبی، سری قابلهای زمانی مربوط  با یک خطای  را  بازدهی  قبول برآورد بازدهی و واریانس 

 کند. می
 

 های تجربیتحلیل. 4

ها، آشنایی با آمار توصیفی مربوط به متغیرها  منظور بررسی مشخصات عمومی متغیرها و تجزیه و تحلیل دقیق آن به
 دهد.مورداستفاده در تحقیق را نشان میهای مربوط به متغیرهای ، آمار توصیفی داده 1 لازم است. جدول
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 ( 1 ،1نتایج برآورد الگوی گارچ ): 4 جدول
Tab. 4: GARCH Model Estimation Results (1, 1). 

 
 t ۀآمار مقدار ضریب عنوان 

Resid 0.411 2.4 
Cov 0548 4.7 

 .منبع: محاسبات تحقیق         
   

های مورد باشد که الگوی دادهمدل تغییر رژیم مارکوف درصورتی مدل مناسبی برای تخمین الگو میدر ادامه،  
های مختلف تغییر رژیم ابتدا در این بخش برای انتخاب مدل بهینه از بین مدل  ،رو از این  ؛بررسی غیرخطی باشد 

مورد بررسی قرار گرفته و سپس با درنظر گرفتن مینیمم    LRها با استفاده از آزمونغیرخطی در داده  ۀوجود رابط
 نمایی، مدل مناسب انتخاب شده است. مقدار آکائیک و ماکزیمم حداکثر درست

گذاری مشترک فعال در های سرمایهشده برای دو حالت مختلف صندوقادامه، با توجه به مبانی نظری بیاندر 
صورت جداگانه مورد  هگذاری مختلط بگذاری در سهام و صندوق سرمایهیعنی صندوق سرمایه  ،ایران  ۀبازار سرمای

بهین مدل  نتایج تخمین  است.  گرفته  قرار  تحلیل  و  از   ۀتجزیه  هر یک  برای  مارکوف  رژیم  تغییر  خودرگرسیون 
 ارائه شده است. 5های مورد بررسی در جدول صندوق

 
 ی مشترک در سهام و مختلط گذارسرمایههای نتایج برآورد مدل تغییر رژیم مارکف برای صندوق  : 5جدول  

Tab. 1: Estimation Results of the Markov Regime Change Model for Mutual Funds in Stocks 
and Mixed. 

 
   در سهام  مختلط 

  رژیم صفر رژیم یک رژیم صفر رژیم یک
 ضریب

 ( tآمارۀ )مقدار 
 ضریب

 ( tآمارۀ )مقدار 
 ضریب

 ( tآمارۀ )مقدار 
 

 ضریب
 ( tآمارۀ )مقدار 

0.9 
(2.86 )*** 

2.63 
(3.15 )*** 

0.47 
(1.18 )*** 

5.48 
(2.76 )*** Constant 

0.16 - 
(1.96 )*** 

0.33 
(3.75 )*** 

0.007 - 
(0.06- )*** 

0.44 
(4.79 )*** AR-1 

0.35 - 
2.40 -*** 

0.02 
0.2 

 --  -- AR-1 

0.004 
(3.26 ) 

0.01 - 
(2.99- )*** 

0.01 
(4.40 ) 

0.02 - 
(1.94- )*** pca 

6.95 4.92 2.58 9.26 sigma 
(7) 2 Chi^ 

50.115 
[0.0000 ] 

 (4) 2 Chi^ 
0.15 

[0.0001] 
Linearity LR-test  

[0.39]1.01  
F(3.109) 

   [160.]831.  
F(2.114) ARCtest 

 

 

(2) 2 Chi^ 
[0.7]0.7  (2) 2 Chi^ 

[0.2]3.13 Nor-test 

 
(36) 2 Chi^ 

[0.94]24.43  
(36) 2 Chi^ 

[0.95]22.79 Portman-test 
  ماه 50

(39.37%) 
 ماه 77

(60.63%) 
ماه69   

(53.91%) 
 ماه  59

 تعداد مشاهدات   (46.09%) 

 . منبع: محاسبات تحقیق
 . درصد 1و  5، 10داری در سطح ترتیب معنی*، **، *** به

 
 MSAIH (2, 2, 0, 1)  براسمماس مقادیر  عنوان مدل بهینه انتخاب شممده اسممت. برای صممندوق مختلط به

در هر    أاز مبدشمود که مقدار عرض  ( ملاحظه می1های برآورد شمده در هر رژیم در جدول )أعرض از مبد
لذا رژیم   ؛در رژیم یک است  أتر از مقدار عرض از مبددو مدل صندوق مورد بررسی، برای رژیم صفر بزرگ

 عنوان رژیم با بازدهی پایین قابل تفسیر خواهد بود.عنوان رژیم با بازدهی بالا و رژیم یک بهصفر به
گذاری در سهام و مختلط در آن قرار های سرمایهبازدهی بالای صندوق  ۀ، در رژیم صفر که دور5مطابق جدول  

خواهد شد.    %01/0و    0/  02میزان  ها بهترتیب، باعث کاهش بازدهی صندوقدارد، وجود استرس در بازار مالی به
سو ناشی از افزایش قیمت سهام گذاری، از یکهای سرمایهاین موضوع بیانگر این است که بازدهی بالای صندوق

بستگی بالایی که بین بازار  دلیل همو از سوی دیگر، به   ؛باشدبازار سرمایه و افزایش شاخص کل بورس تهران می
ها همراه با استرس مالی شدید خواهد بود. در این  نرخ ارز و شاخص کل بورس وجود دارد، بازدهی بالای صندوق

شرایط متلاطم بازار حساسیت بیشتری  گذاران نسبت به شود تا سرمایهشرایط، استرس مالی بالا در سیستم باعث می
ترین اخبار منفی نسبت به خروج منابع خود از بازار سرمایه تصمیم بگیرند. در این حالت، خروج  داشته و لذا با کوچک 

ی  گذارسرمایه های  های بازار سهام و کاهش بازدهی صندوق سبب کاهش قیمت دارایی  )فروش آتشین(  منابع از بازار
 شود.در سهام و مختلط می

صندوق در  پایین  بازدهی  با  دوره  که  اول  رژیم  در  مقابل،  سرمایهدر  در های  مالی،  استرس  است،  گذاری 
خواهد شد.   004/0و    01/0میزان  ها بهترتیب سبب افزایش بازدهی این صندوقهای سهام و مختلط بهصندوق

گذاران  ها، سرمایهبیان نمود که در شرایط وجود بازدهی پایین برای صندوقتوان  درمورد توضیح این ضریب مثبت می
ازسوی دیگر،    ؛دهندگذاری با بازدهی بالا حساسیت بیشتری از خود نشان میهای سرمایهنسبت به یافتن فرصت

همراه معنی افزایش تلاطم و عدم اطمینان در بازار است. درنتیجه، بهکه ذکر شد، وجود استرس مالی بهچنانهم
های بالا  گذاران جهت یافتن بازدهیافزایش استرس مالی در بازار و حرکات مثبت و منفی در قیمت سهام، سرمایه

بیشتری برای ورود به معاملات خواهند داشت که این وضعیت سبب رونق گرفتن معاملات، ورود نقدینگی    ۀانگیز
 همراه دارد. گذاری را بههای سرمایهبه بازار و افزایش قیمت سهام شده و بازدهی بالای صندوق 

تر از اثر  ها، بزرگتوجه دیگر این است که اثر افزایش استرس مالی در حالت بازدهی بالای صندوققابل  ۀنکت
پایین صندوق بازدهی  رژیم  در  افزایش  استاین  دیگربه  ؛ها  بازدهی   ،عبارت  بر  مالی  استرس  افزایش  منفی  اثر 

تر از اثر مثبت افزایش استرس گذاری در رژیم بازدهی بالا قرار دارند بزرگهای سرمایهکه صندوق ها، زمانیصندوق
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استرس مالی بر بازدهی   تأثیر ها در رژیم بازدهی پایین است. این وضعیت بر عدم تقارن در  مالی بر بازدهی صندوق
 گذاری دلالت دارد.   های سرمایهصندوق
های در سمهام ضمرایب برآورد شمده برای صمندوق  قابل مشماهده اسمت، تمامی(  5که در جدول )چنانهم

و   48/5( برای رژیم صممفر برابر با أدار هسممتند. مقدار میانگین )ضممریب عرض از مبدلحاظ آماری معنیبه
و در رژیم یک  63/2های مختلط، این مقدار در رژیم صمفر برابر برای صمندوقاسمت.   47/0برابر    1برای رژیم 

 است. 9/0برابر 
اسمت.   95/6و در رژیم اول   92/4صمفر برابر   های مختلط در رژیممقادیر واریانس برآورد شمده برای صمندوق

اسممت که   58/2و    26/9ترتیب های سممهام نیز، مقادیر واریانس برآورد شممده در رژیم اول و دوم بهبرای صممندوق
 باشد.حاکی از اختلاف بیشتر بین دو رژیم می

( آزمون( هم5در جدول  نتایج  ناهمچنین  بودن،  نرمال  به  مربوط  واریانس و وجود خودهمهای  بستگی سانی 
جملات اخلال مدل تغییر رژیم انتخاب شده ذکر شده است. جملات اخلال مدل تغییر رژیم مارکف باید نرمال بوده  

دهد که شرایط ( نشان می5های مذکور در جدول )سانی واریانس باشد. نتایج آزمونبستگی و ناهمو عاری از خودهم
 بستگی در جملات اخلال( برقرار است. مذکور )نرمال بودن، همسانی واریانس و عدم وجود خودهم

 
 و مختلط. ی مشترک در سهامگذار سرمایههای صندوق : ماتریس احتمالات انتقال6جدول 

Tab. 6: The Matrix of Transfer Possibilities of Mutual Funds in Stocks and Mixed. 
 

  t,0 رژیم  t,1 رژیم 
 t+1,0 رژیم 0.87 0.11
 t+1,1 رژیم  0.12 0.88
   دوام هر رژیم ۀمتوسط دور 9.83 11.50

 ی مشترک مختلط گذارسرمایههای قصندو
 t+1,0 رژِم  0.91 0.14
 t+1,1 رژیم  0.08 0.85
   دوام هر رژیم ۀمتوسط دور 11 8.33

 . منبع: محاسبات تحقیق
 

( احتمال انتقالات هر رژیم به تفکیک برای هر دو نوع صندوق مورد بررسی ارائه شده 6طورکه در جدول )همان
بوده و احتمال انتقال    %88گذاری در سهام، احتمال ماندگاری در هر رژیم در حدود  های سرمایهاست، برای صندوق 

دهد متوسط طول دوره در رژیم صفر  چنین نشان میهم  ،برآورد شده است. این جدول  %12به رژیم دیگر در حدود  
گذاری در های سرمایهاگر بازدهی صندوق  ،یعنی برای مثال  ؛ماه است  5/11ماه و در رژیم اول برابر    83/9برابر  

آتی وارد    ۀدر دور   %12ماه در این حالت باقی خواهد ماند و با احتمال    9/ 8طور متوسط  سهام در رژیم صفر باشد، به
 ماه را نیز در این رژیم سپری خواهد کرد. 5/11طور متوسط رژیم با بازدهی پایین خواهد شد که به 

سرمایه  صندوق  احتمال  برای  همان  )یا  رژیم  همان  به  صفر  رژیم  از  انتقال  احتمال  مختلط،  گذاری 
در رژیم صفر    t  ۀ عبارت دیگر، اگر بازار در دوربه   ؛ باشدمی  % 91ماندگاری در این رژیم( بالا بوده و حدود  

احتمال دارد که از رژیم   % 8نیز در این رژیم باقی خواهد ماند و  t+1 ۀدر دور % 91باشد به احتمال تقریبی 

 

 

یابد انتقال  رژیم یک  به  دیگر  ؛ صفر  در حدود    ، از سوی  رژیم صفر  به  رژیم یک  از  انتقال    % 14احتمال 
  11  دوام رژیم صفر برابر با   ۀ شود که متوسط دوردوام هر رژیم نیز ملاحظه می  ۀ باشد. با توجه به دورمی

گیرد،  گذاری در رژیم صفر قرار میطور متوسط هر بار که متغیر بازدهی صندوق سرمایهیعنی به  ؛ماه است
که از    1دوام رژیم    ۀ ماه در این رژیم قرار داشته باشد. در مقابل متوسط دور  11شود که تا  بینی میپیش

 باشد. ماه می 33/8پایداری کمتری در مقایسه با رژیم صفر برخوردار است، برابر با 
مربوط  های هموار شده  احتمال قرار گرفتن در هر رژیم به نمایش درآمده است. با توجه به احتمال  ،1نمودار  در  

 های صفر و یک مشخص کرد.توان مشاهدات را به تفکیک برای رژیمبه هر سال، می
 

 
 

 
 ی در سهام گذار سرمایهی مختلط   نمودار احتمالات هموار شده بازدهی صندوق های گذارسرمایهنمودار احتمالات هموار شده بازدهی صندوق های  

 های صفر و یک رژیم: احتمالات هموار شده مربوط به 1نمودار 
Tab. 1: Smoothed Probabilities Related to the Regimes of Zero and One 
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در رژیم صفر    t  ۀ عبارت دیگر، اگر بازار در دوربه   ؛ باشدمی  % 91ماندگاری در این رژیم( بالا بوده و حدود  

احتمال دارد که از رژیم   % 8نیز در این رژیم باقی خواهد ماند و  t+1 ۀدر دور % 91باشد به احتمال تقریبی 

 

 

یابد انتقال  رژیم یک  به  دیگر  ؛ صفر  در حدود    ، از سوی  رژیم صفر  به  رژیم یک  از  انتقال    % 14احتمال 
  11  دوام رژیم صفر برابر با   ۀ شود که متوسط دوردوام هر رژیم نیز ملاحظه می  ۀ باشد. با توجه به دورمی

گیرد،  گذاری در رژیم صفر قرار میطور متوسط هر بار که متغیر بازدهی صندوق سرمایهیعنی به  ؛ماه است
که از    1دوام رژیم    ۀ ماه در این رژیم قرار داشته باشد. در مقابل متوسط دور  11شود که تا  بینی میپیش

 باشد. ماه می 33/8پایداری کمتری در مقایسه با رژیم صفر برخوردار است، برابر با 
مربوط  های هموار شده  احتمال قرار گرفتن در هر رژیم به نمایش درآمده است. با توجه به احتمال  ،1نمودار  در  

 های صفر و یک مشخص کرد.توان مشاهدات را به تفکیک برای رژیمبه هر سال، می
 

 
 

 
 ی در سهام گذار سرمایهی مختلط   نمودار احتمالات هموار شده بازدهی صندوق های گذارسرمایهنمودار احتمالات هموار شده بازدهی صندوق های  

 های صفر و یک رژیم: احتمالات هموار شده مربوط به 1نمودار 
Tab. 1: Smoothed Probabilities Related to the Regimes of Zero and One 
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 گیری نتیجه. 5
منابع مالی از بخش غیرمولد به بخش تولید و واقعی اقتصاد، دارای نقش   ۀکنندعنوان کانال هدایتبازارهای مالی به

ی: تثبیت متغیرهای پولی و مالی و درمجموع بهبود رفاه جامعه  گذارسرمایهزایی،  حیاتی در رشد اقتصادی، اشتغال
  تأثیر کردند و به بازارهای مالی توجه می ۀ، عمده مطالعات دانشگاهی به توسعم.2008تا قبل از بحران مالی دارند. 

که اقتصاد در حالت استرس است، افزایش زمانی  ،های مالی توجه کمی داشتند. این درحالی است کهشوک  ۀبالقو
تری بر بخش اقتصاد واقعی دارد و ازسوی دیگر، تشدید استرس مالی نقش مهمی در بسیار قوی  تأثیراسترس مالی  

ی و تعاملات پویا میان متغیرهای کلان اقتصادی و بازار سرمایه که  روابط علّکند.  انحراف اقتصاد با ثبات ایفا می
کلان اقتصادی و    هایباشد، در تدوین سیاست های اقتصادی میحاکی از پیوند قوی بازار سرمایه با سایر بخش

های سیاسی یک کشور بسیار مهم است و اعتقاد بر این است که بازده بازار سرمایه توسط متغیرهای کلان  سیاست
های اقتصادی، بازار  در صورت ایجاد هرگونه اخلال در عملکرد یکی از بخش  ، رواز این  ؛شوداقتصادی تعیین می

که با توجه به نقش مهم بازار  طوریه ب  ؛ ها خواهد بودپیامدها به سایر بخش   ۀدهندهای انتقالسرمایه یکی از کانال 
چنین کانال ارتباطی بین بخشی آن با نهادهای  مویژه بورس اوراق بهادار در رشد اقتصادی کشور و هسرمایه به 

 . گذار بر عملکرد بورس اوراق بهادار حائز اهمیت است تأثیراقتصادی توجه به عوامل 
نقدینگی  گذاری معمولًا با ریسک پرداخت بدهی مواجه نیستند، اما معمولًا ریسک  های سرمایهاگرچه صندوق

می متحمل  صندوقرا  سرمایه شوند.  سرمایههای  معمولًا  سرمایهگذاری  سرمایه های  برای  را  در گذاران  گذاری 
سهام، ابزارهای با درآمد ثابت، سایر ابزارها(   :های هدف با درجه نقدینگی ناهمگن و غالباً متغیر با زمان )مانند دارایی
حال،  با این   ؛دهند ها را میگذاران حق بازخرید آنکه در همان زمان اغلب به سرمایهکنند، درحالیآوری میجمع

ریسک  ملاحظات  که  است  نقدینگی  تطابق  عدم  از  ناشی  احتمالی  ریسک  و  نقدینگی  دگرگونی  این  ازطریق 
های بازخرید بزرگ و غیرمنتظره )مثلاً در طول بحران مالی(، شوند. در سناریوی درخواستسیستمیک پدیدار می

باید بخش بازارهای داری شده توسط صندوق سرمایههای نگههای بیشتری از داراییمدیر صندوق  گذاری را در 
ها را به آرامی  تواند آنگذاران، احتمالًا با تخفیف، عمل کند. آیا بازار نمیمالی بفروشد تا به تعهد بازخرید سرمایه 

که استرسی که یک صندوق  درحالی»شده است،  ( بیان2021پول )المللی  که توسط صندوق بینطورجذب کند. همان
 تأثیر خود مستقیماً  خودیهای دارایی خاص( با آن مواجه است، ممکن است بهی در کلاس گذارسرمایه)یا وجوه  

 تواند باعث آشفتگی سیستماتیک بازار شود. زیرا وجوه بسیار قابل جایگزینی هستند، می ؛سیستمی ایجاد نکند
لفه اصلی ؤساخت یک شاخص ترکیبی استرس مالی براساس روش تحلیل م  ،اول  ۀدر مرحل  پژوهشهدف این  

گذاری گذاری در سهام و سرمایههای سرمایههای بازدهی بالا و پایین صندوق بوده و سپس اثر استرس مالی در رژیم
ها  استرس مالی در وضعیت بازدهی بالای صندوقداد که  طورکلی نشانمختلط مورد ارزیابی قرار گرفت. نتایج به 

ها، افزایش استرس مالی  ها شده و در مقابل، در وضعیت بازدهی پایین برای صندوقسبب کاهش بازدهی صندوق
ها  داد که اثر افزایش استرس مالی بر بازدهی صندوقچنین نتایج نشان ها شده است. همموجب افزایش بازدهی آن

  ۀ گذاری مشترک در بازار سرمایهای سرمایهییدی بر اثرپذیری نامتقارن صندوقأنامتقارن بوده است. این نتایج اولًا ت
گذاری، های سرمایهکید دارد که در شرایط بازدهی بالا برای صندوق أایران از استرس مالی بوده و ثانیاً بر این نکته ت

چراکه در شرایط بازدهی بالا، افزایش استرس   ؛شودتقویت اقدامات نظارتی و احتیاطی در بازار بیشتر احساس می

 

 

شود. با درنظر گرفتن این امر  ها میها و درنتیجه خروج پول از این صندوقمالی منجر به کاهش عملکرد صندوق
ها بیشتر شود، لذا خروج منابع از این صندوقای اداره می ها توسط مدیران حرفهکه منابع موجود در این صندوق

ر گرفته و رفتارهای هیجانی در بازار را افزایش دهد و ای قراگذاران غیرحرفهاحتمال دارد که تحت مدیریت سرمایه
 ها به افزایش تلاطم در سایر بازارهای دارایی منجر شود.که نقدینگی خارج شده از صندوقیا این 
، عدم تقارن اطلاعاتی بازار های مالیگذاران به ارزش بنیادی داراییکه با افزایش عدم اطمینان سرمایهطوریهب

های ریسکی( و افزایش نقدشوندگی سهام در  داری دارایافزایش ریسک سهام )کاهش میزان نگه ایران،    ۀسرمای
تواند با تغییر در شاخص بازار  این امر میکه    د،نباشهای استرس مالی مییکی از ویژگی  هرکدام  کهبازار سرمایه  

  « هاوش »(، 2009) «کیتون»و  «هاکیو»های های پژوهشسرمایه، منجر به استرس مالی شود. این نتیجه با یافته
 باشد. ( سازگار می2005) «پرلی»و  «نلسن»( و 2007) «هس»و 

گذاران در  ، و رفتار سرمایهگذاریهای سرمایهبر اثرپذیری استرس مالی بر بازدهی صندوق نتایج این پژوهش مبنی
نتایج پژوهش با    (،2021و همکاران )  «ژو»(،  2023)  1و همکاران   «خو»های  حین وجود استرس مالی در اقتصاد، 

میرزایی  »  (،1400و همکاران، )   «افشانیغفاری گل»  (،1399و همکاران )  «عبادی»  (،2021و همکاران )  «کاگلایان»
)  «بادیزی همکاران  بوده1401و  سازگار  ب  اولاًکه  طوری ه ب  ؛(،  مالی  استرس  قابلهشاخص  از طور  بهتر  توجهی 

اقتصادیمتغیر نشان می  های کلان  را  اقتصادی کشور  پیشو هم  دهد وضعیت  قدرت  بازده چنین  برای  بهتری  بینی 
گذاری بین قیمت ۀطور تجربی رابطهنزولی دارد و بی در بازارهای صعودی نسبت به بازارهای گذارسرمایههای صندوق

 کنند. یید میأگذاری مشترک را ت بین استرس مالی و بازده صندوق سرمایه
میرزایی  گذاران، با نتایج پژوهش بر اثر استرس مالی بر رفتار سرمایهبا توجه به تجزیه و تحلیل نتایج تحقیق مبنی

با کاهش قیمت اوراق بهادار و ایجاد ترس  اند که  (، سازگار بوده و به این نتیجه رسیده1401)  بادیزی و همکاران 
های  کنند. این ابطال تابعی از بازده دارایی های خود را ابطال می ها بخشی از واحد در بین صاحبان واحد، آن 
 هایدر ادامه پیشنهاد  ؛ یابدصورت نمایی افزایش می ها با کاهش قیمت اوراق بهادار به صندوق است. ابطال واحد 

 شود:ه میئزیر ارا
)بازار ارز، بازار سهام و بازار پول( ایجاد کند.    اول، دولت باید یک شاخص استرس مالی برای بازارهای مالی

 در کنار بازار پول و بازار سهام، باید به بازار ارز، بازار املاک، بازار مشتقات مالی و غیره توجه بیشتری شود. 
سیستم هشدار ریسک بازار مالی ایجاد کنند و یک مکانیسم نظارت بر ریسک بازار مالی،  دوم، باید یک  

تواند به  ایجاد کنند. این می  « بازخورد  – هشدار بحران    - شناسایی ریسک    - نظارت بر ریسک بازار  : »مانند
ها کمک کند. این  ها برای رسیدگی به ریسک گیریهای بازار مالی به موقع و گزارش اندازه شناسایی ریسک 

های مالی سیستمیک در بین بازارها و کشورهای  ی از سرایت و اثرات سرریز ریسک مؤثرطور  تواند به امر می 
 مختلف مالی جلوگیری کند. 

سوم، دولت باید نظارت مشارکتی را ارتقا دهد و کارایی نظارتی را بهبود بخشد. دولت باید همکاری بین  
ادارات نظارت و ادارات کلان مدیریتی را تقویت کند و همکاری بین ادارات مالی و سایر ادارات را تقویت کند.  

 
1. Xu et al 
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 گیری نتیجه. 5
منابع مالی از بخش غیرمولد به بخش تولید و واقعی اقتصاد، دارای نقش   ۀکنندعنوان کانال هدایتبازارهای مالی به

ی: تثبیت متغیرهای پولی و مالی و درمجموع بهبود رفاه جامعه  گذارسرمایهزایی،  حیاتی در رشد اقتصادی، اشتغال
  تأثیر کردند و به بازارهای مالی توجه می ۀ، عمده مطالعات دانشگاهی به توسعم.2008تا قبل از بحران مالی دارند. 

که اقتصاد در حالت استرس است، افزایش زمانی  ،های مالی توجه کمی داشتند. این درحالی است کهشوک  ۀبالقو
تری بر بخش اقتصاد واقعی دارد و ازسوی دیگر، تشدید استرس مالی نقش مهمی در بسیار قوی  تأثیراسترس مالی  

ی و تعاملات پویا میان متغیرهای کلان اقتصادی و بازار سرمایه که  روابط علّکند.  انحراف اقتصاد با ثبات ایفا می
کلان اقتصادی و    هایباشد، در تدوین سیاست های اقتصادی میحاکی از پیوند قوی بازار سرمایه با سایر بخش

های سیاسی یک کشور بسیار مهم است و اعتقاد بر این است که بازده بازار سرمایه توسط متغیرهای کلان  سیاست
های اقتصادی، بازار  در صورت ایجاد هرگونه اخلال در عملکرد یکی از بخش  ، رواز این  ؛شوداقتصادی تعیین می

که با توجه به نقش مهم بازار  طوریه ب  ؛ ها خواهد بودپیامدها به سایر بخش   ۀدهندهای انتقالسرمایه یکی از کانال 
چنین کانال ارتباطی بین بخشی آن با نهادهای  مویژه بورس اوراق بهادار در رشد اقتصادی کشور و هسرمایه به 

 . گذار بر عملکرد بورس اوراق بهادار حائز اهمیت است تأثیراقتصادی توجه به عوامل 
نقدینگی  گذاری معمولًا با ریسک پرداخت بدهی مواجه نیستند، اما معمولًا ریسک  های سرمایهاگرچه صندوق

می متحمل  صندوقرا  سرمایه شوند.  سرمایههای  معمولًا  سرمایهگذاری  سرمایه های  برای  را  در گذاران  گذاری 
سهام، ابزارهای با درآمد ثابت، سایر ابزارها(   :های هدف با درجه نقدینگی ناهمگن و غالباً متغیر با زمان )مانند دارایی
حال،  با این   ؛دهند ها را میگذاران حق بازخرید آنکه در همان زمان اغلب به سرمایهکنند، درحالیآوری میجمع

ریسک  ملاحظات  که  است  نقدینگی  تطابق  عدم  از  ناشی  احتمالی  ریسک  و  نقدینگی  دگرگونی  این  ازطریق 
های بازخرید بزرگ و غیرمنتظره )مثلاً در طول بحران مالی(، شوند. در سناریوی درخواستسیستمیک پدیدار می

باید بخش بازارهای داری شده توسط صندوق سرمایههای نگههای بیشتری از داراییمدیر صندوق  گذاری را در 
ها را به آرامی  تواند آنگذاران، احتمالًا با تخفیف، عمل کند. آیا بازار نمیمالی بفروشد تا به تعهد بازخرید سرمایه 

که استرسی که یک صندوق  درحالی»شده است،  ( بیان2021پول )المللی  که توسط صندوق بینطورجذب کند. همان
 تأثیر خود مستقیماً  خودیهای دارایی خاص( با آن مواجه است، ممکن است بهی در کلاس گذارسرمایه)یا وجوه  

 تواند باعث آشفتگی سیستماتیک بازار شود. زیرا وجوه بسیار قابل جایگزینی هستند، می ؛سیستمی ایجاد نکند
لفه اصلی ؤساخت یک شاخص ترکیبی استرس مالی براساس روش تحلیل م  ،اول  ۀدر مرحل  پژوهشهدف این  

گذاری گذاری در سهام و سرمایههای سرمایههای بازدهی بالا و پایین صندوق بوده و سپس اثر استرس مالی در رژیم
ها  استرس مالی در وضعیت بازدهی بالای صندوقداد که  طورکلی نشانمختلط مورد ارزیابی قرار گرفت. نتایج به 

ها، افزایش استرس مالی  ها شده و در مقابل، در وضعیت بازدهی پایین برای صندوقسبب کاهش بازدهی صندوق
ها  داد که اثر افزایش استرس مالی بر بازدهی صندوقچنین نتایج نشان ها شده است. همموجب افزایش بازدهی آن

  ۀ گذاری مشترک در بازار سرمایهای سرمایهییدی بر اثرپذیری نامتقارن صندوقأنامتقارن بوده است. این نتایج اولًا ت
گذاری، های سرمایهکید دارد که در شرایط بازدهی بالا برای صندوق أایران از استرس مالی بوده و ثانیاً بر این نکته ت

چراکه در شرایط بازدهی بالا، افزایش استرس   ؛شودتقویت اقدامات نظارتی و احتیاطی در بازار بیشتر احساس می

 

 

شود. با درنظر گرفتن این امر  ها میها و درنتیجه خروج پول از این صندوقمالی منجر به کاهش عملکرد صندوق
ها بیشتر شود، لذا خروج منابع از این صندوقای اداره می ها توسط مدیران حرفهکه منابع موجود در این صندوق

ر گرفته و رفتارهای هیجانی در بازار را افزایش دهد و ای قراگذاران غیرحرفهاحتمال دارد که تحت مدیریت سرمایه
 ها به افزایش تلاطم در سایر بازارهای دارایی منجر شود.که نقدینگی خارج شده از صندوقیا این 
، عدم تقارن اطلاعاتی بازار های مالیگذاران به ارزش بنیادی داراییکه با افزایش عدم اطمینان سرمایهطوریهب

های ریسکی( و افزایش نقدشوندگی سهام در  داری دارایافزایش ریسک سهام )کاهش میزان نگه ایران،    ۀسرمای
تواند با تغییر در شاخص بازار  این امر میکه    د،نباشهای استرس مالی مییکی از ویژگی  هرکدام  کهبازار سرمایه  

  « هاوش »(، 2009) «کیتون»و  «هاکیو»های های پژوهشسرمایه، منجر به استرس مالی شود. این نتیجه با یافته
 باشد. ( سازگار می2005) «پرلی»و  «نلسن»( و 2007) «هس»و 

گذاران در  ، و رفتار سرمایهگذاریهای سرمایهبر اثرپذیری استرس مالی بر بازدهی صندوق نتایج این پژوهش مبنی
نتایج پژوهش با    (،2021و همکاران )  «ژو»(،  2023)  1و همکاران   «خو»های  حین وجود استرس مالی در اقتصاد، 

میرزایی  »  (،1400و همکاران، )   «افشانیغفاری گل»  (،1399و همکاران )  «عبادی»  (،2021و همکاران )  «کاگلایان»
)  «بادیزی همکاران  بوده1401و  سازگار  ب  اولاًکه  طوری ه ب  ؛(،  مالی  استرس  قابلهشاخص  از طور  بهتر  توجهی 

اقتصادیمتغیر نشان می  های کلان  را  اقتصادی کشور  پیشو هم  دهد وضعیت  قدرت  بازده چنین  برای  بهتری  بینی 
گذاری بین قیمت ۀطور تجربی رابطهنزولی دارد و بی در بازارهای صعودی نسبت به بازارهای گذارسرمایههای صندوق

 کنند. یید میأگذاری مشترک را ت بین استرس مالی و بازده صندوق سرمایه
میرزایی  گذاران، با نتایج پژوهش بر اثر استرس مالی بر رفتار سرمایهبا توجه به تجزیه و تحلیل نتایج تحقیق مبنی

با کاهش قیمت اوراق بهادار و ایجاد ترس  اند که  (، سازگار بوده و به این نتیجه رسیده1401)  بادیزی و همکاران 
های  کنند. این ابطال تابعی از بازده دارایی های خود را ابطال می ها بخشی از واحد در بین صاحبان واحد، آن 
 هایدر ادامه پیشنهاد  ؛ یابدصورت نمایی افزایش می ها با کاهش قیمت اوراق بهادار به صندوق است. ابطال واحد 

 شود:ه میئزیر ارا
)بازار ارز، بازار سهام و بازار پول( ایجاد کند.    اول، دولت باید یک شاخص استرس مالی برای بازارهای مالی

 در کنار بازار پول و بازار سهام، باید به بازار ارز، بازار املاک، بازار مشتقات مالی و غیره توجه بیشتری شود. 
سیستم هشدار ریسک بازار مالی ایجاد کنند و یک مکانیسم نظارت بر ریسک بازار مالی،  دوم، باید یک  

تواند به  ایجاد کنند. این می  « بازخورد  – هشدار بحران    - شناسایی ریسک    - نظارت بر ریسک بازار  : »مانند
ها کمک کند. این  ها برای رسیدگی به ریسک گیریهای بازار مالی به موقع و گزارش اندازه شناسایی ریسک 

های مالی سیستمیک در بین بازارها و کشورهای  ی از سرایت و اثرات سرریز ریسک مؤثرطور  تواند به امر می 
 مختلف مالی جلوگیری کند. 

سوم، دولت باید نظارت مشارکتی را ارتقا دهد و کارایی نظارتی را بهبود بخشد. دولت باید همکاری بین  
ادارات نظارت و ادارات کلان مدیریتی را تقویت کند و همکاری بین ادارات مالی و سایر ادارات را تقویت کند.  

 
1. Xu et al 
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رد احتیاطی و نظارت رفتاری برای  توجه بیشتری باید به کارایی هماهنگی نظارت کلان احتیاطی، نظارت خُ
 بهبود مؤثر کارایی نظارتی معطوف شود.

سسات مالی باید کاربرد فناوری نظارتی را بررسی کنند و نظارت دیجیتال، نظارت بر فناوری و  ؤچهارم، م
هوش   :هایی مانندتواند از فناوری های نظارت هوشمند خود را بهبود بخشند. نظارت بر فناوری مالی می قابلیت 

 های بازار مالی استفاده کند. ریسک   مؤثرچین برای مدیریت  های بزرگ، محاسبات ابری و بلاک مصنوعی، داده
در آینده، روش ساخت شاخص استرس مالی نیاز به بهبود دارد و تحقیقات درمورد شاخص استرس مالی و  

شاخص استرس مالی اقتصاد ایران را    تأثیرتنها   پژوهشگذاری بازده دارایی باید بیشتر تعمیق شود. این قیمت
  تأثیر ها نیز  تواند بر قیمت سایر دارایی که آیا می این   ؛کندگذاری مشترک تحلیل می های سرمایهبر بازده صندوق 

 بگذارد، باید بیشتر موردمطالعه قرار گیرد. 
 

 سپاسگزاری 
علوم انسانی دانشگاه آزاد اسلامی واحد ارومیه استخراج   ۀاول در دانشکد  ۀدکتری نگارند  ۀاین مقاله برگرفته از رسال

گر  ها یاریویژه تخمین مدلبه   سیله از تمام کسانی که در انتخاب موضوع و مسائل فنی مقاله،وبدین  ؛ شده است
 نماییم. اند، صمیمانه تشکر مینویسندگان بوده

 
 درصد مشارکت نویسندگان 

نگارش  دکتری،    ۀ دارند که با توجه به استخراج مقاله از رسالرعایت اخلاق نشر، اعلام مینویسندگان ضمن   
نویسنده چهارم صورت گرفته   ۀدوم و سوم و مشاور  ۀاول و با راهنمایی و نظارت نویسند  ۀنویسند  ۀمقاله بر عهد

 است.  
 

 تضاد منافع
 دارند. نویسندگان نبود تضاد منافع را اعلام می 
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بخشــور و همــکاران: اثر شــاخص اســترس مالــی برروی 
بازدهــی صندوق هــای ســرمایه گذاری مشــترک  
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هوش   :هایی مانندتواند از فناوری های نظارت هوشمند خود را بهبود بخشند. نظارت بر فناوری مالی می قابلیت 
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در آینده، روش ساخت شاخص استرس مالی نیاز به بهبود دارد و تحقیقات درمورد شاخص استرس مالی و  

شاخص استرس مالی اقتصاد ایران را    تأثیرتنها   پژوهشگذاری بازده دارایی باید بیشتر تعمیق شود. این قیمت
  تأثیر ها نیز  تواند بر قیمت سایر دارایی که آیا می این   ؛کندگذاری مشترک تحلیل می های سرمایهبر بازده صندوق 
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گر  ها یاریویژه تخمین مدلبه   سیله از تمام کسانی که در انتخاب موضوع و مسائل فنی مقاله،وبدین  ؛ شده است
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1. Introduction 

Employment is a key issue in economic discussions and plays a fundamental role 

in how countries achieve growth and development, as human capital is the direct 

driver of the economy and the creator of wealth in societies, and the amount of 

production in each country depends on the knowledge and technical awareness of 

its active population as well as its production capacities (Beier et al., 2022). 

Today, modern societies are characterized as creative societies, whose propelling 

force is the creative industries. The creative industries function as a driving force 

for economic growth and development and have great potential for job creation 

(Snowball & Mapuma, 2021). In many nations, the discussion surrounding 

creative industries, particularly in terms of their concepts and classification, has 

intensified substantially over the past few decades. There is a broad consensus 

among international researchers that creative industries increasingly contribute to 

the expansion of world trade and the global economy, particularly in developed 

nations. According to the Global Database of the United Nations Conference on 

Trade and Development (UNCTAD), over the past two decades, creative 

industries have garnered the attention of an increasing number of scientists as one 

of the fundamental characteristics of post-industrial economies and key drivers of 

economic growth and development in countries. The creative industries have 

become crucial to the modern economy. This growing impact on economic 

performance has prompted governments and policymakers to make substantial 

investments in creative industries in an effort to revitalize their respective 

economies. Creative industries are productive economic sectors that emphasize 

the production of knowledge and novel ideas (UNCTAD, 2018). The formation of 

creative industries has resulted in a significant shift in economic activities and the 

formation of diverse employment in the economy based on innovation and 

creativity (White et al., 2014; Daubaraitė & Startienė, 2015). 

Economy based on knowledge and innovation, high turnover growth, job 

creation, resistance to economic crisis, and the ability to profit from individual 

creativity have transformed creative industries into an opportunity for private and 

public investment and a subject of research and development (Flew, 2002). 

Carvalho & Cruz (2017) found that creative industries increase economic growth, 

employment rates, social inclusion, and economic vitality. Recent reports from the 

United Nations Conference on Trade and Development and the United Nations 

Educational, Scientific, and Cultural Organization confirm that creative industries 

are an effective concept for inclusive development (Bilan et al., 2019). The 

guidelines for developing research and innovation strategies for smart 

specialization (RIS3) in the European Union assert that creative industries have a 

high potential for fostering and expanding creativity and innovation in the region, 

as well as the capacity to foster economic growth and development. The 

contribution of cultural and creative industries to the global economy and 

employment continues to rise, based on statistical evidence. Culture and arts 

professionals can gain insight into the nature of employment and livelihoods by 

analyzing labor market data (UNCTAD, 2018). 

According to Scott (2006), creative industries accelerate development and 

innovation and result in the formation of a new economic sector that has spillover 

effects on the economy. Creativity levels that surpass those of labor, capital, and 

even traditional technologies are profoundly ingrained in the cultural fabric of 

every nation, so it is not the exclusive domain of wealthy nations. With the 

effective cultivation of these inventive resources, countries, particularly 

developing nations, can increase their share of global trade and enter new fields of 

wealth creation. Despite a growing interest among researchers over the past two 

decades, creative industries-related research is still in its infancy. Due to the 

significance of this issue in the economy and the lack of appropriate data in this 

field, quantitative and experimental research has been conducted in this area to 

evaluate the impact of creative industries on the employment of countries. The 

majority of studies in this field are theoretical, and the econometric model has 

been used to analyze the creative industries’ impact on employment less 

frequently than other methods.  In recent years, the publication of pertinent 

indicators in this field has made quantitative research and in-depth investigation 

more feasible. The statistical record demonstrates that the creative and cultural 

sectors contribute substantially to the global economy. Cultural activities 

contribute 3.1% to the GDP. Furthermore, cultural and creative sectors contribute 

to approximately 50 million positions globally, or 6.2% of the total workforce 
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(Outlook, 2022). The present study is guided by the research hypothesis that 

creative industries have a positive impact on the employment rates of nations. The 

purpose of this study is to investigate the impact of creative industries on 

employment in selected developed and developing nations, using the new index of 

“creative industries” which includes traditional cultural industries such as 

publishing, media, television, film, performing arts, handicrafts, and cultural 

industries, and contemporary and innovative services such as advertising, 

architecture, design and photography. The primary contribution of this study is an 

empirical quantitative analysis employing dynamic panel data regression to 

investigate the role of creative industry in national employment. 

The remainder of this paper is organized as follows. Section 2 discusses the 

concept of the creative industry and the mechanism by which it effects 

employment, as well as a brief summary of comparative studies to date. In Section 

3, the research models and data are provided. Utilizing dynamic panel data 

regression, Section 4 analyzes the estimated effect of the creative industry on 

employment. Finally, Section 5 closes the paper with a summary of the results and 

a conclusion. 

 

2. Literature Review 

Work and employment are among the aspects of a person’s existence that are 

regarded as values and are the most important. Adam Smith considers work to be 

the primary source of wealth production. “Work is a means of wealth production 

and the basic source for man, which provides all the necessities for the individual 

and which they consume,” Smith writes in The Wealth of Nations (1869). As 

stated by Smith, the expansion of the industrial revolution is due to the existence 

of competitive economic conditions. According to the classics, the labor market is 

a competitive market and the equilibrium in the classical economy is always full 

employment, unemployment is a short-term natural phenomenon, and involuntary 

unemployment results from the disparity between price and wage levels. The 

occurrence of large recessions and widespread unemployment, which could not be 

termed natural unemployment, called into question the validity of classical 

theories and prompted numerous criticisms of the classical school; this marked the 

start of a new economic theory (Melberg, 1992). Keynes believed that there is 

always involuntary unemployment on the labor market and that full employment 

equilibrium does not occur automatically on the labor market due to workers’ 

monetary delusion and inflexible monetary wages. Keynes, in contrast to the 

classics, considers labor supply to be a direct function of monetary wages and 

government intervention in economic affairs to be the only factor in achieving full 

employment (Keynes, 1936). 

The capitalist system has failed to provide motivated workers with 

employment. Unlike Keynes, neoclassical view government intervention in the 

economy as a source of disruption and emphasize the full employment 

equilibrium’s automatic mechanism. According to neoclassical, there is no 

involuntary unemployment in the economy, but frictional unemployment in 

relation to the transition of labor force is acceptable. Neoclassical argue that there 

is no room for involuntary unemployment, and the complete working population 

is typically comprised of individuals of working age. In Lewis’ two-sector model, 

a third world country is comprised of two traditional and modern sectors. This 

model explains the development of developing countries as the transfer of labor 

from the traditional sector to the industrial and capitalist sector (Lewis, 1954). 

Todaro (1989) defines the two primary components of the Lewis model, namely 

the distinction between urban and rural sectors and the transfer of labor between 

these two sectors. There are three types of unemployment: frictional 

unemployment, which is the result of natural changes in the labor market; 

structural unemployment, which occurs when technological advances render the 

skills of the labor force obsolete; and cyclical unemployment, which peaks during 

economic downturns and is caused by a reduction in aggregate spending. A rise in 

the labor supply results in a rise in employment. According to classical 

economics, the combination of a greater supply of labor and a demand for lower-

than-average wages results in an increase in labor demand (Beaudry & Collard, 

2002). 

Adorno & Horkheimer (1997) proposed cultural industries. Bernard Miège 

(1979) was the first to classify cultural industries according to their exchange 
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value. Later, post-industrial nations such as the United Kingdom revised the 

definition of cultural industries to become creative industries. The first creative 

industries plan document was signed by the British government in 1998. The 

origin of the term creative industries can be traced to the Creative Nation report, 

published in Australia in 1994 (O’Connor, 2007). The Department for Culture, 

Media, and Sport (DCMS) of the United Kingdom discovered a sector that was 

not only expanding in terms of exports and job creation, but also positively 

impacted the innovation capacity of other sectors. Numerous definitions of 

creative industries have been proposed thus far, most frequently by the United 

Kingdom’s Department for Culture, Media, and Sport (DCMS), the United 

Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD), and EU authorities. 

The DCMS defines creative industries as those that derive from creativity, skill, 

and talent and generate employment through the creation of intellectual property. 

Creative industries are indicators of the development of cultural industries, and 

through the use of new technologies, creativity and innovation cause structural 

changes in the economy (Boix & Rausell, 2018). 

UNCTAD defines creative industries as a cycle of creation, production, and 

distribution in which creativity and intellectual capital are the primary inputs. 

Therefore, it can be stated that creative industries consist of a collection of 

knowledge-based activities that are not limited to art and have the capacity to 

generate income through business and intellectual property use. These industries 

produce tangible and intangible intellectual and artistic products with creative 

content, monetary value, and market objectives. Creative industries are situated at 

the intersection of artistic activities and industrial and service sectors, and they 

constitute a new dynamic sector of international trade. In the following instances, 

UNCTAD summarizes the most significant characteristics of creative industries: 

Their production necessitates human creativity, the message they convey to 

consumers is symbolic, and they are viewed as intellectual property by 

manufacturers and service providers (UNCTAD, 2018). UNCTAD distinguishes 

five conceptual definition models: DCMS, which is based on individual creativity 

and illustrates the relationship between technology and innovation in creative 

industries as opposed to traditional cultural industries; the symbolic texts model 
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UNCTAD summarizes the most significant characteristics of creative industries: 

Their production necessitates human creativity, the message they convey to 

consumers is symbolic, and they are viewed as intellectual property by 

manufacturers and service providers (UNCTAD, 2018). UNCTAD distinguishes 

five conceptual definition models: DCMS, which is based on individual creativity 

and illustrates the relationship between technology and innovation in creative 

industries as opposed to traditional cultural industries; the symbolic texts model 

which distinguishes between cultural and creative industries and concentrates on 

the dissemination and transmission processes of creativity; the concentric circles 

model which implies that the creative capacity of each industry is distinct, 

creative ideas are in the center, which is the main focus of creative industries, and 

creativity decreases as we move away from the concentric circles model that are 

the main focus of related industries; the copyright model which makes a 

distinction between intellectual property in main and minor industries; the 

UNCTAD model that attempts to classify creative industries into categories and 

subsectors as well as differentiate between cultural heritage, art, media, and 

applied creativity. However, the aforementioned models are structurally distinct 

and have limited geographic adoption. UNCTAD provided a standard definition 
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publishing, media, television, film, performing arts, and handicrafts, as well as 
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Some researchers contend that creative industries and cultural industries are 

inseparable because creative industries are historically and conceptually rooted in 

cultural industries (Flew, 2002). These two concepts are related, but the primary 

distinction between them is that creative industries seek profit through the use of 

creativity, whereas cultural industries seek to reduce social exclusion, define 

national identity, or preserve cultural heritage, and target other non-economic 

goals, but now are viewed as an integral part of the concept of creative industries. 

The creative industries create new jobs, contribute to the gross domestic product, 

increase turnover, and promote exports (Daubaraitė & Startienė, 2015). Creative 

industries are the forward-thinking sector of any developed economy, with the 

capacity to generate employment and boost economic growth and development. In 

addition, since creativity and employment are available as strategic assets in any 

nation, creative industries are gaining importance in the global economy, thereby 

generating a competitive advantage on the international level. According to the 

British Council, the creative and cultural industries at the intersection of culture, 
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art, commerce, and technology are at the core of the creative economy (Chapain 

& Stryjakiewicz, 2017). 

The creative economy consists of businesses that prioritize continuous 

learning, creativity, and innovation. Creative economy can be understood as the 

intersection of culture and creativity, as well as the endeavor to identify creative 

elements within the economic system. Since intellectual property is nearly an 

integral part of these industries, the creative economy and the national economy 

can be considered synonymous. It is the creative industries that define the creative 

economy and have a significant impact on economic and social development, 

despite the fact that their classification and definition may vary on a national scale 

and over time (Thomassen, 2007). In recent decades, numerous nations around the 

world have focused on the expanding impact of creative industries on the 

economy, highlighting the connection between culture, creative industries, and 

economic growth. Florida (2002) introduced creative industries as a catalyst for 

national economic growth, and in the years that followed, numerous authors 

identified creative industries as a powerful economic driver. One method for 

balancing the supply and demand of labor is to encourage entrepreneurship and 

self-employment. Significant numbers of self-employed individuals rely heavily 

on creative industries. Creative industries are the subject of increasing theoretical 

research and development, as countries place a greater emphasis on creative 

production based on knowledge and creativity (Potts & Cunningham, 2008; White 

et al., 2014). Employment structure and economic conditions can influence where 

creative industries are located. Entrepreneurial climate and favorable culture 

encourage individuals to seek out new opportunities to launch new businesses; 

therefore, creative entrepreneurs are likely to be found in regions characterized by 

creativity and innovation (Lee et al., 2004). Some researchers argue that creative 

industries as a strategic asset in economic interactions can boost employment 

(Stam et al., 2008) and entrepreneurship (Boschma & Fritsch, 2009). The creative 

industries have a significant impact on productivity, employment, and economic 

innovation. This positive external effect is a result of the relatively high 

proportion of human capital in creative industries, which influences the 

performance of economic innovation and contributes to the expansion of the labor 

force. In other words, the production of a country requires specialized human 

resources in addition to capital and technology, that is, these positive multiplier 

effects in creative industries are attributed to creative workers and the so-called 

creative class (Innocenti & Lazzeretti, 2019). Florida (2002) introduces the 

concept of the creative class, which distinguishes between those who are highly 

creative and those who work in creative occupations by measuring the number of 

people in creative occupations. According to him, the creative class is comprised 

of educated individuals who work in creative industries and contribute to the 

economic, social, and cultural vitality of urban areas. However, the primary 

benefit of the creative class is its ability to attract creative employees who work in 

industries other than the creative industries. Higgs & Cunningham (2007) were 

the first to model the ‘creativity trident’ for Australia. They differentiate between 

creative individuals working in creative industries, non-creative employees 

working in creative industries, and creative individuals working in other 

industries. Figure 1 depicts employment data for the creative industries as a two-

by-two matrix, with industries on one axis and employment on the other. 

 

  

 

 

 

 

 

Fig. 1: The creative trident (Source: Higgs & Cunningham, 2007). 
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potential of the workforce. Creative work is one of the earliest forms of tangible 

and intangible activities that disclose people’s abilities and promote human 

growth. The 2015 Human Development Report indicates that creative work is 

characterized by originality, innovation, and humanity. It allows people to earn a 

livelihood, gives them the opportunity to participate, provides them with security, 

and boosts their self-esteem. Participation in creative work is abridged in two 

ways: by expanding human options as a result of expanding their capabilities, and 

by expanding their opportunities. The instrumental component relates to direct 

and indirect economic benefits, while the non-instrumental component expands 

social aspects. These participations are not fixed and interact with one another, 

whereas the latter play an indirect role by assisting in the selection of individuals 

who contribute to creative work. This section begins with a discussion of 

instrumental benefits (see Figure 2) (Kabanda, 2015). 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fig. 2. Economic and social aspects interact in a dynamic manner (Source: Kabanda, 2015). 

 

Creative work, workforce training, entrepreneurship, creation of desirable 

infrastructure, type of culture, government policies, technological innovation, and 

national classification of creative industries are among the determinants of 

employment growth in creative industries, and these conditions can lead to 

substantial differences between nations. Creative industries in developing nations 

typically differ from those in developed nations in that they rely primarily on 
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handicrafts and are frequently unrelated to intellectual property and innovation. In 

general, developing countries are still in the industrialization stage, although the 

function of the service sector is frequently expanding. Additionally, the 

institutional settings and entrepreneurial environment in such nations are 

markedly different; for in such nations, entrepreneurship is frequently viewed as a 

necessity rather than an opportunity (White et al., 2014).  

Potts & Cunningham (2008) examined the economic impact of creative 

industries in terms of direct production participation, employment, productivity, 

innovation, and entrepreneurship. Four models of welfare, competition, growth, 

and innovation were proposed. In the welfare model, creative industries are 

afflicted by Baumol’s disease, and even when creative industries are subsidized, 

their productivity development is lower than that of other economic sectors. In the 

competitive model, creative industries are viewed as an industry similar to other 

industries, and their impact on technological change, innovation, and productivity 

is comparable to that of other activities. In the growth model, creative industries 

are the growth and development drivers, and their effect on the economy is a 

result of the demand and supply effects. When production or income growth leads 

to an increase in demand for creative services, which in turn alters production or 

income and multiplies the bottom-line effects, this is an example of demand-side 

effects. Supply-side effects are characterized by five fundamental mechanisms: 

Effectiveness as a result of increased investment and institutional changes, value 

chain linkages, technical productivity improvements, knowledge spillovers into 

other sectors, and creating welfare value through which creative industries 

function as growth drivers. In the innovation model, creative industries are viewed 

as part of the process of economic evolution Marco-Serrano et al. (2014) 

introduce a circular causal framework and believe that an increase in GDP per 

capita increases the share of high-income and educated people and the 

expenditure on creative goods and services, which results in an increase in 

demand for creative goods and services and a rise in the proportion of workers in 

different industries and has two effects: Increasing innovation and boosting the 

productivity of the entire economy, presuming that creative industries are more 
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different industries and has two effects: Increasing innovation and boosting the 

productivity of the entire economy, presuming that creative industries are more 



204
Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

Zobeiri & Ehsani: The Impact of Creative 
Industries on Employment Rate: Using...

productive than the average economy. The cycle continues as increased 

innovation and productivity lead to a higher GDP per capita. 

 

2-1. Empirical Studies 

Since Max Horkheimer & Theodor W. Adorno examined the concept of cultural 

industries in the context of the threats posed by the industrialization of culture, 

interest in this topic has increased exponentially (Adorno & Horkheimer, 1997). 

Moreover, sociologists of the French school, such as Bernard Miège, contributed 

significantly to the development of the concept of cultural industries in the second 

half of the 20th century. He was the first individual to classify cultural industries 

based on their exchange value in 1979 (Miège & Garnham, 1979). Later, post-

industrial nations such as the United Kingdom revised the definition of cultural 

industries to become creative industries. The term creative industries originated in 

Australia, and its origins can be traced to the Creative Nation report, which was 

published in Australia in 1994; its use was then extended to Britain, and the 

British government ratified the first creative industries plan document in 1998. 

Then research continued in this field. The following works can be categorized into 

four major groups: the first group consists of studies on the history and 

characteristics of creative industries (Garnham, 2005; Higgs & Cunningham, 

2007; Potts & Cunningham, 2008; Miller, 2009; Rozentale & Lavanga, 2014; 

Hesmondhalgh, 2018; Herlina & Harianto, 2021). The second group consists of 

studies that examine the role of creative industries in urban and regional 

development (Florida, 2002; Scott, 2006; Ford, 2009; Bontje & Musterd, 2009; 

Flew, 2010; Florida, 2014; He & Gebhardt, 2014; Oyekunle, 2017). The third 

group consists of studies that emphasized the issue of creativity as a component of 

the economic growth and development system within the framework of the 

concept of creative industries (Howkins, 2001; Florida, 2002; Flew, 2002; Oakley, 

2004; Boccella & Salerno, 2016; Zachorowska-Mazurkiewicz & Sierotowicz, 

2017; Abisuga & Sirayi, 2018; Bilan et al., 2019; Zobeiri et al., 2022). The fourth 

group includes studies focusing on the impact of creative industries on other 

social and economic factors (Stam et al., 2008; Chapain et al., 2010; Lazzeretti et 

al., 2017; Innocenti & Lazzeretti, 2019; Campi et al., 2023). Despite extensive 

research, the study of creative industries is still in its infancy, and ongoing 

research is being conducted in this field. 

Stam et al. (2008) investigated the positive influence of creative industries on 

employment growth in the Netherlands and demonstrated that this effect 

disappears when Amsterdam is eliminated from their study sample. Based on the 

positive economic relationship between creative industries and the economy, Potts 

& Cunningham (2008) placed creative industries in two growth and innovation 

models. The authors argue that the expansion of creative industries aids in the 

struggle against unemployment. The interaction between workers in creative 

industries and workers in other industries, according to Chapain et al. (2010), 

facilitates the exchange of ideas and the diffusion of knowledge and innovation in 

the region. In their study, Daubaraitė & Startienė (2015) demonstrated that gross 

domestic product, foreign trade (exports), social participation, social and cultural 

development, improving quality of life, and combating unemployment are among 

the most significant areas in which creative industries influence the national 

economy. Boccella & Salerno (2016) contend that creative and cultural industries 

can be viewed as growth and development drivers. As stated by Boix & Soler 

(2017), creative industries accounted for 7.8% of total production (GDP) and 

7.9% of total employment in 24 European Union countries. They believe that a 

significant portion of productivity should be allocated to inventive activities in 

order to increase productivity. Lazzeretti et al. (2017) investigated the impact of 

creative industries on employment development in Italy and concluded that the 

impact of creative industries on the economy is contingent on the interaction 

between creative industries and non-creative activities. By analyzing the function 

of creative industries in the economy, Abisuga Oyekunle & Sirayi (2018) 

demonstrated that creative industries have a positive impact on economic 

development and sustainable economy of a country. Boix & Rausell (2018) 

investigated the direct and indirect effects of creative industries in the EU and 

demonstrated that creative industries not only have a direct impact on 

employment, but also contribute to technological advancement and long-term 

growth in the EU. Bilan et al. (2019) used the experiences of European nations to 
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industrial nations such as the United Kingdom revised the definition of cultural 
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Australia, and its origins can be traced to the Creative Nation report, which was 

published in Australia in 1994; its use was then extended to Britain, and the 

British government ratified the first creative industries plan document in 1998. 

Then research continued in this field. The following works can be categorized into 
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studies that examine the role of creative industries in urban and regional 

development (Florida, 2002; Scott, 2006; Ford, 2009; Bontje & Musterd, 2009; 
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2004; Boccella & Salerno, 2016; Zachorowska-Mazurkiewicz & Sierotowicz, 

2017; Abisuga & Sirayi, 2018; Bilan et al., 2019; Zobeiri et al., 2022). The fourth 

group includes studies focusing on the impact of creative industries on other 

social and economic factors (Stam et al., 2008; Chapain et al., 2010; Lazzeretti et 

al., 2017; Innocenti & Lazzeretti, 2019; Campi et al., 2023). Despite extensive 

research, the study of creative industries is still in its infancy, and ongoing 

research is being conducted in this field. 

Stam et al. (2008) investigated the positive influence of creative industries on 

employment growth in the Netherlands and demonstrated that this effect 

disappears when Amsterdam is eliminated from their study sample. Based on the 
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& Cunningham (2008) placed creative industries in two growth and innovation 

models. The authors argue that the expansion of creative industries aids in the 

struggle against unemployment. The interaction between workers in creative 

industries and workers in other industries, according to Chapain et al. (2010), 

facilitates the exchange of ideas and the diffusion of knowledge and innovation in 

the region. In their study, Daubaraitė & Startienė (2015) demonstrated that gross 

domestic product, foreign trade (exports), social participation, social and cultural 

development, improving quality of life, and combating unemployment are among 

the most significant areas in which creative industries influence the national 

economy. Boccella & Salerno (2016) contend that creative and cultural industries 

can be viewed as growth and development drivers. As stated by Boix & Soler 

(2017), creative industries accounted for 7.8% of total production (GDP) and 

7.9% of total employment in 24 European Union countries. They believe that a 
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of creative industries in the economy, Abisuga Oyekunle & Sirayi (2018) 
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development and sustainable economy of a country. Boix & Rausell (2018) 

investigated the direct and indirect effects of creative industries in the EU and 

demonstrated that creative industries not only have a direct impact on 

employment, but also contribute to technological advancement and long-term 

growth in the EU. Bilan et al. (2019) used the experiences of European nations to 



206
Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

Zobeiri & Ehsani: The Impact of Creative 
Industries on Employment Rate: Using...

examine creative industries as a factor in economic growth and development, 

demonstrating that creative industries have a positive impact on GDP and 

employment levels. Zhou et al. (2020) examined the impact of cultural industries 

in China and demonstrated that they affect economic growth and employment. 

Using the generalized method of moments (GMM), Zobeiri et al. (2022) 

examined the impact of creative industries on the GDP of 98 developed and 

developing countries and concluded that creative industries have a positive 

significant impact on GDP. In a study of micro and informal creative industries in 

South Africa, Snowball & Mapuma (2021) found that micro enterprises operating 

in the formal sector create more jobs. Using regional evidence from Colombia, 

Campi et al. (2023) showed that, contrary to the analysis of high-income countries 

from creative industries, these industries have no significant effect on the 

employment growth of other industries. 

 

3. Model and Data 

The following methodology is specified, based on the research of Zhou et al. 

(2020), in order to estimate the impact of creative industries on employment in 

this study: 

 

𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 = α𝑖𝑖 + 𝜃𝜃𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖−1 + 𝛽𝛽1𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝐻𝐻𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝐺𝐺𝐺𝐺𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4𝐶𝐶𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽5𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽6𝐶𝐶𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

 

Where EMPit represents employment (the percentage ratio of employed to the 

population over the age of 15), CIit represents the creative industry index, HCit 
denotes the human capital index (primary school enrollment rate), GDPit 
represents the gross domestic product (at constant 2015 prices), and CPit 
represents investment (the ratio of investment to GDP), TRit   represents the 

degree of economic openness (sum of exports and imports to GDP), and INFit   
denotes the inflation rate. 

The creative industries index ranges from 0 to 100. This index incorporates 

both creative goods (handicrafts, audio-visual, design, digital production, media, 

performing arts, publications, visual arts) and creative services (advertising, 

research services, architectural services, engineering and other technical services, 

personal services, cultural and entertainment, audio-visual and related services). 

This index was compiled using data from the TCdata360 international bank 

database1. Between 2011 and 2020, a total of 98 developing and developed 

countries were examined. The information utilized is obtained from the World 

Bank database. 

Considering that econometric methodology has been utilized to model factors 

influencing employment, all research variables have theoretical justification and 

have been utilized in prior research. Alkhateeb et al. (2017) and Pindiriri et al. 

(2020) provide support for incorporating the human capital variable into the 

employment model. The investment variable is derived from Pindiriri (2020), 

while the degree of economic openness is derived from Alexandre et al. (2011) 

and Pindiriri (2020). The inflation variable is extracted from Pindiriri (2020), 

providing theoretical support for the model specification.  

 
Tab. 1: Variables of models by developed and developing countries 

Independent variable Dependent 
variable 

Developed countries Inflation 
rate (%) 

Trade 
openness 
(%) 

Investment 
(%) 

GDP 
(US$ millions) 

Human 
capital 
(%) 

Creative 
industry 
(0-100) 

EMP (%) 

2.45 113.93 0.2253 498522.9 101.73 33.67 56.85 Mean Central 
index 
 1.70 98.42 0.2223 203597.3 101.07 31.90 57.22 Median 

59.21 379.09 0.5217 3596646 128.64 86.30 80.55 Maximum Dispersion 
index -2.31 40.82 0.1073 3720.96 84.13 2.20 37.72 Minimum 

4.25 65.31 0.0506 741226.7 5.47 13.44 7.78 Std. Dev 
7.95 1.94 1.0095 2.25 0.84 0.07 0.18 Skewness Relative 

dispersion 
index 96.24 7.31 5.9754 7.82 7.99 3.15 3.35 Kurtosis 

Independent variable Dependent 
variable 

Developing countries Inflation 
rate (%) 

Trade 
openness 
(%) 

Investment 
(%) 

GDP 
(US$ millions) 

Human 
capital 
(%) 

Creative 
industry 
(0-100) 

EMP (%) 

6.92 67.09 15.5175 227227.8 105.03 14.67 57.45 Mean Central 
index 
 3.72 58.38 15.3293 41220.08 104.82 12.30 57.60 Median 

557.20 164.70 19.8451 2685748 149.95 51.90 85.86 Maximum Dispersion 
index -2.48 16.35 12.7999 3301.73 66.41 0.10 32.02 Minimum 

29.66 29.79 1.4420 459029.9 15.91 11.01 13.05 Std. Dev 
16.27 0.92 0.5313 3.11 0.36 0.72 0.03 Skewness Relative 

 
1. tcdata360.worldbank.org/ 
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influencing employment, all research variables have theoretical justification and 

have been utilized in prior research. Alkhateeb et al. (2017) and Pindiriri et al. 

(2020) provide support for incorporating the human capital variable into the 

employment model. The investment variable is derived from Pindiriri (2020), 

while the degree of economic openness is derived from Alexandre et al. (2011) 

and Pindiriri (2020). The inflation variable is extracted from Pindiriri (2020), 

providing theoretical support for the model specification.  
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2.45 113.93 0.2253 498522.9 101.73 33.67 56.85 Mean Central 
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 1.70 98.42 0.2223 203597.3 101.07 31.90 57.22 Median 

59.21 379.09 0.5217 3596646 128.64 86.30 80.55 Maximum Dispersion 
index -2.31 40.82 0.1073 3720.96 84.13 2.20 37.72 Minimum 

4.25 65.31 0.0506 741226.7 5.47 13.44 7.78 Std. Dev 
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1. tcdata360.worldbank.org/ 
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288.19 3.29 3.2339 12.83 3.64 2.82 2.26 Kurtosis Dispersion 
index 

Source: Research findings 

• Employment is expressed as a percentage. The gross domestic product  is measured in 

millions of dollars. The index for creative industries ranges from 0 to 100. Other variables 

(human capital, investment, inflation rate, and degree of economic openness) are 

expressed as percentages. 

The descriptive statistics of research model variables for 55 developed 

countries2 and 43 developing countries3 are displayed in Table 1. As can be seen, 

there are significant differences between developing and developed nations in 

terms of average employment, creative industries, and other model variables. The 

average index of creative industries in developing countries is 14.67, while it is 

33.67 in developed countries. The country with the highest creative industries 

classification among developing countries is Mexico, with a score of 51.90, while 

Malta’s score is 86.30. The average employment rate in developing countries is 

57.45, while in developed countries it is 56.85. In the developing countries of 

Madagascar, the highest employment rank was 85.86, while in the developed 

countries of the United Arab Emirates, it was 80.55. Based on the central and 

dispersion indices shown in Table 1 for all variables, additional descriptive 

statistics can be derived. 

Very little correlation coefficient has been observed between creative 

industries and employment. In some instances, a high rate of creative industries is 

associated with a high employment rate, while in others the inverse is true. Figure 

3 depicts reality more accurately, but its intensity and significance cannot be 

inferred from such observations. Consequently, regression analysis is employed in 

the following. 

 
2. Australia, Austria, Bahrain, Belarus, Belgium, Bulgaria, Canada, Chile, China, Costa Rica, 
Croatia, Cyprus, Czechia, Denmark, Estonia, Finland, France, Georgia, Germany, Greece, 
Hungary, Iceland, Ireland, Israel, Italy, Kazakhstan, Korea, Latvia, Lithuania, Luxembourg, 
Malaysia, Malta, Mauritius, Montenegro, Netherlands, New Zealand, Norway, Oman, Panama, 
Poland, Portugal, Romania, Russian Federation, Saudi Arabia, Serbia, Singapore, Slovak 
Republic, Slovenia, Spain, Sweden, Switzerland, Turkiye, United Arab Emirates, United 
Kingdom, Uruguay. 
3. Albania, Algeria, Armenia, Benin, Bolivia, Botswana, Brazil, Cambodia, Cameroon, Colombia, 
Cote d'Ivoire, Dominican Republic, Ecuador, Ethiopia, Ghana, Guatemala, Guinea, India, 
Indonesia, Iran, Jordan, Kyrgyz Republic, Madagascar, Mali, Mexico, Moldova, Mongolia, 
Morocco, Namibia, Nepal, Niger, Nigeria, Pakistan, Peru, Rwanda, Senegal, South Africa, 
Tanzania, Thailand, Togo, Tunisia, Vietnam, Zimbabwe. 
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2. Australia, Austria, Bahrain, Belarus, Belgium, Bulgaria, Canada, Chile, China, Costa Rica, 
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Fig. 3: Creative industries and employment in selected countries (Source: Research 

findings). 

 

4. Experimental Estimation Results 

In order to investigate the impact of creative industries on employment, the 

dynamic panel method with coefficients estimated using GMM is utilized in this 

study. This estimator increases the estimation’s stability by decreasing sample 

bias. In this method, the instrumental variables used for estimation must first be 

determined. This model’s instrumental variables are the lagged values of the 

dependent variable and explanatory variables. The consistency of GMM estimator 

depends on the validity of the assumption of serial non-correlation between the 

error terms and the means, which can be evaluated using the Sargan test. In 

addition, Arellano & Bond (1991) proposed the Sargan test to validate the model; 

failure to reject the null hypothesis indicates the assumption of no serial 

correlation and the validity of the instruments. Non-correlation between the tools 

and the error term is a requirement for the model’s validity. Using the first-order 

difference of variables as an instrumental variable and solving the endogeneity 

problem, reducing the multicollinearity in the model by using the dependent 

variable lag, solving the problem of eliminating omitted variables, the proper 

efficiency of fixed and random effects, and solving the problem of variance 

heterogeneity due to the use of GMM estimators are among the benefits of this 

method. (Bond, 2002; Baltagi, 2008). In the estimation of GMM, according to 
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Arellano and Bond, the terms have independent uniform distribution if the error 

terms have serial autocorrelation of the first order but no serial autocorrelation of 

the second order. The first model illustrates the effect of creative industries on 

employment in each of the 98 developed and developing nations. As can be seen 

in Table 2, there is serial autocorrelation of the first order with a probability less 

than 0.05 in all three models of error terms, but there is no serial autocorrelation 

of the second order with a probability greater than 0.05. The possibility of the 

absence of autocorrelation among error terms is accepted based on the data in 

Table 2. 

Tab. 2: The estimation results of the models using two-step GMM 

Model 3 Model 2 Model 1 
Variable 

Coef. Coef. Coef. 

0.7950* 
(0.0170) 
[0.0000] 

0.4874* 
(0.0182) 
[0.0000] 

0.5261* 
(0.0122) 
[0.0000] 

 
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖−1 

0.2992* 
(0.0194) 
[0.0000] 

0.3539* 
(0.0435) 
[0.0000] 

0.5003* 
(0.0213) 
[0.0000] 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖  

2.8982* 
(0.2675) 
[0.0000] 

2.3594* 
(0.9066) 
[0.0119] 

6.9442* 
(0.8281) 
[0.0000] 

𝐻𝐻𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖  

5.1185* 
(0.3851) 
[0.0000] 

5.1990* 
(0.3170) 
[0.0000] 

1.3421* 
(0.3557) 
[0.0003] 

𝐺𝐺𝐺𝐺𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖  

0.6042* 
(0.1749) 
[0.0013] 

2.4859* 
(0.2350) 
[0.0000] 

2.9110* 
(0.2297) 
[0.0000] 

𝐶𝐶𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖  

5.6252* 
(0.1260) 
[0.0000] 

9.5439* 
(0.3952) 
[0.0000] 

5.7941* 
(0.1990) 
[0.0000] 

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖 

-0.1585* 
(0.0236) 
[0.0000] 

-0.1130* 
(0.0092) 
[0.0000] 

-0.0496* 
(0.0199) 
[0.0145] 

𝐶𝐶𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖  

   Model diagnostics 
    
0.0302 0.0431 0.0113 AR (1) 
0.6672 0.6011 0.9444 AR (2) 
0.4239 0.3277 0.2516 SARGAN 
0.0000 0.0000 0.0000 Prob > chi2 

Source: Research findings 

Note: The standard error is denoted by (), the probability value is denoted by [], and the 

symbol * represent significance levels of 1%. 

The estimation results of the research model are presented in Table 2 and are 

summarized as follows. 

Consistent with the estimated coefficients in all three models, the creative 

industries coefficient is both positive and statistically significant. Positive and 

statistically significant is the coefficient of creative industries in the first model 

for 98 selected countries (first model); a 0.5003 unit increase/decrease in 

employment corresponds to one unit increase/decrease in creative industries. The 

creative industries in the economy convert culture and art into productive inputs, 

and by employing creativity and knowledge, they foster innovation and 

entrepreneurship, thereby contributing positively to the creation of jobs and 

economic value. Developed countries have a coefficient of 0.3539 for creative 

industries (second model), whereas developing countries have an estimated 

coefficient of 0.2992 (third model), which is lesser than that of developed 

countries. Lack of access to the most vital service markets, trade restrictions in the 

realm of creative goods and services, and deficiencies in basic and institutional 

infrastructure impede the participation of developing nations in creative services. 

These barriers prevent developing economies from becoming competitive players 

in production. In quantifying services, developing nations encounter numerous 

obstacles. When data is collected, they frequently lack adequate statistical 

infrastructure, such as business registration. Hence, it is anticipated that the 

influence of artistic, cultural, and creative productions on employment in 

developing nations will be comparatively diminished in magnitude than in 

developed nations.   

The first lag of employment has a positive significant effect on employment in 

the current period. Specifically, a one-unit increase/decrease in employment 

during the lag results in a 0.5261 units increase/decrease in employment during 

the current period. At a significance level of 0.01, the coefficient of human capital 

is 6.9442, which signifies that human capital has a positive and statistically 

significant impact on employment. Employment increases/decreases by 6.9442 

units for every unit of human capital index that is increased/decreased.   

Increasing the education, expertise, and productivity of the labor force as one 

of the production inputs has provided the necessary background and platform for 
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than 0.05 in all three models of error terms, but there is no serial autocorrelation 

of the second order with a probability greater than 0.05. The possibility of the 

absence of autocorrelation among error terms is accepted based on the data in 

Table 2. 

Tab. 2: The estimation results of the models using two-step GMM 

Model 3 Model 2 Model 1 
Variable 

Coef. Coef. Coef. 

0.7950* 
(0.0170) 
[0.0000] 

0.4874* 
(0.0182) 
[0.0000] 

0.5261* 
(0.0122) 
[0.0000] 

 
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖−1 

0.2992* 
(0.0194) 
[0.0000] 

0.3539* 
(0.0435) 
[0.0000] 

0.5003* 
(0.0213) 
[0.0000] 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖  

2.8982* 
(0.2675) 
[0.0000] 

2.3594* 
(0.9066) 
[0.0119] 

6.9442* 
(0.8281) 
[0.0000] 

𝐻𝐻𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖  

5.1185* 
(0.3851) 
[0.0000] 

5.1990* 
(0.3170) 
[0.0000] 

1.3421* 
(0.3557) 
[0.0003] 

𝐺𝐺𝐺𝐺𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖  

0.6042* 
(0.1749) 
[0.0013] 

2.4859* 
(0.2350) 
[0.0000] 

2.9110* 
(0.2297) 
[0.0000] 

𝐶𝐶𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖  

5.6252* 
(0.1260) 
[0.0000] 

9.5439* 
(0.3952) 
[0.0000] 

5.7941* 
(0.1990) 
[0.0000] 

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖 

-0.1585* 
(0.0236) 
[0.0000] 

-0.1130* 
(0.0092) 
[0.0000] 

-0.0496* 
(0.0199) 
[0.0145] 

𝐶𝐶𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖  

   Model diagnostics 
    
0.0302 0.0431 0.0113 AR (1) 
0.6672 0.6011 0.9444 AR (2) 
0.4239 0.3277 0.2516 SARGAN 
0.0000 0.0000 0.0000 Prob > chi2 

Source: Research findings 

Note: The standard error is denoted by (), the probability value is denoted by [], and the 

symbol * represent significance levels of 1%. 

The estimation results of the research model are presented in Table 2 and are 

summarized as follows. 

Consistent with the estimated coefficients in all three models, the creative 

industries coefficient is both positive and statistically significant. Positive and 

statistically significant is the coefficient of creative industries in the first model 

for 98 selected countries (first model); a 0.5003 unit increase/decrease in 

employment corresponds to one unit increase/decrease in creative industries. The 

creative industries in the economy convert culture and art into productive inputs, 

and by employing creativity and knowledge, they foster innovation and 

entrepreneurship, thereby contributing positively to the creation of jobs and 

economic value. Developed countries have a coefficient of 0.3539 for creative 

industries (second model), whereas developing countries have an estimated 

coefficient of 0.2992 (third model), which is lesser than that of developed 

countries. Lack of access to the most vital service markets, trade restrictions in the 

realm of creative goods and services, and deficiencies in basic and institutional 

infrastructure impede the participation of developing nations in creative services. 

These barriers prevent developing economies from becoming competitive players 

in production. In quantifying services, developing nations encounter numerous 

obstacles. When data is collected, they frequently lack adequate statistical 

infrastructure, such as business registration. Hence, it is anticipated that the 

influence of artistic, cultural, and creative productions on employment in 

developing nations will be comparatively diminished in magnitude than in 

developed nations.   

The first lag of employment has a positive significant effect on employment in 

the current period. Specifically, a one-unit increase/decrease in employment 

during the lag results in a 0.5261 units increase/decrease in employment during 

the current period. At a significance level of 0.01, the coefficient of human capital 

is 6.9442, which signifies that human capital has a positive and statistically 

significant impact on employment. Employment increases/decreases by 6.9442 

units for every unit of human capital index that is increased/decreased.   

Increasing the education, expertise, and productivity of the labor force as one 

of the production inputs has provided the necessary background and platform for 
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increasing economic growth, which leads to an increase in employment. The 

coefficient of 1.3421 for GDP on employment is significant at the 0.01 level, 

suggesting that GDP has a positive and statistically significant impact on 

employment. Employment increases/decreases by 1.3421 units for every unit of 

GDP growth. Clearly, a rise in GDP results in a rise in employment. At the 0.01 

significance level, investment's coefficient of 2.9110 indicates that it has a 

positive significant impact on employment. Employment increases/decreases by 

2.9110 units for every unit that the ratio of investment to GDP 

increases/decreases.  According to the theoretical literature, the increase in 

physical capital as a production input and factor of capital accumulation is the key 

factor in increasing production, which has resulted in a rise in demand for 

specialized labor and employment. The coefficient for the degree of economic 

openness is 5.7941, which is statistically significant at the 0.01 level. On this 

basis, it can be concluded that a 5.7941-unit increase/decrease in employment 

corresponds to a one-unit change in the economic openness index.  Based on the 

theoretical literature, it is anticipated that the expansion of the scope of 

commercial exchanges will play a significant role in the absorption of knowledge 

and technology and the application of new and creative ideas, which can lead to 

the improvement and increase in productivity of production factors, resulting in an 

increase in labor demand and employment. The expansion of trade and interaction 

with the global economy will have a positive impact on the development of labor 

market variables and employment levels. The coefficient of inflation is -0.0496 

and at the 0.01 significance level, it is significant. Based on the available data, it 

can be concluded that a -0.0496 unit decrease in employment corresponds to a one 

unit increase/decrease in the inflation rate.  Consequently, a rise in inflation results 

in a decline in employment. A high rate of inflation increases transaction costs 

and diverts capital to non-productive endeavors. High inflation decreases the 

efficacy of savings on the financial markets, resulting in a decline in investment, 

production, and employment. As anticipated, the coefficient of creative industries 

is positive and significant for both developed and developing countries (models 2 

and 3). According to the information obtained from Table 2, all other coefficients 

are estimates for developed and developing countries based on the obtained 

coefficients of the primary research model. In addition, Table 2 summarizes the 

results of Sargan test. This test’s null hypothesis indicates that there is no serial 

correlation between the utilized instruments and error terms. Based on Sargan test 

with a margin of error of 5%, the estimated model has adequate validity. 

 

5. Conclusion 

One of the indicators of development in societies is the increase in employment 

and decrease in unemployment, such that the loss of resources, particularly the 

unemployment of human resources, transforms the period of transitional 

development into a period of economic erosion and has far-reaching effects on the 

economy. The expansive and undeniable significance of the creative industries 

has made them an integral part of the economy. As generators of growth and 

innovation, creative industries provide an excellent opportunity for 

entrepreneurship and job creation. Various definitions of the creative industry 

have already been presented. UNCTAD defines creative industries as a set of 

knowledge-based activities that are not limited to art and have the ability to 

generate income through trade and exploitation of intellectual property. The 

classification and definition of creative industries may vary nationally and over 

time, but it is the creative industries themselves that shape and define the creative 

economy. Considering the significance of the fact that cultural creative industries 

and employment are not static and that their relationship is dynamic, we decided 

to investigate the impact of creative industries on the employment of the countries 

under study. In this regard, GMM was used to investigate the impact of creative 

industries on employment in 98 developed and developing nations between 2011 

and 2020. Three econometric models were evaluated for this purpose, and the 

results of all three models demonstrated a positive and statistically significant 

effect of creative industries on employment in the countries under study. These 

findings are consistent with Zhou et al.’s (2020) research. The current research 

also revealed the negative impact of inflation on employment, as well as the 

positive impact of human capital, gross domestic product, investment, and trade 

openness. Positive and significant coefficients have been observed for creative 

industries in 98 selected nations (first model). A 0.5003 unit increase/decrease in 
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increasing economic growth, which leads to an increase in employment. The 
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significance level, investment's coefficient of 2.9110 indicates that it has a 
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2.9110 units for every unit that the ratio of investment to GDP 

increases/decreases.  According to the theoretical literature, the increase in 

physical capital as a production input and factor of capital accumulation is the key 

factor in increasing production, which has resulted in a rise in demand for 

specialized labor and employment. The coefficient for the degree of economic 

openness is 5.7941, which is statistically significant at the 0.01 level. On this 

basis, it can be concluded that a 5.7941-unit increase/decrease in employment 

corresponds to a one-unit change in the economic openness index.  Based on the 

theoretical literature, it is anticipated that the expansion of the scope of 

commercial exchanges will play a significant role in the absorption of knowledge 

and technology and the application of new and creative ideas, which can lead to 

the improvement and increase in productivity of production factors, resulting in an 

increase in labor demand and employment. The expansion of trade and interaction 

with the global economy will have a positive impact on the development of labor 

market variables and employment levels. The coefficient of inflation is -0.0496 

and at the 0.01 significance level, it is significant. Based on the available data, it 

can be concluded that a -0.0496 unit decrease in employment corresponds to a one 

unit increase/decrease in the inflation rate.  Consequently, a rise in inflation results 

in a decline in employment. A high rate of inflation increases transaction costs 

and diverts capital to non-productive endeavors. High inflation decreases the 

efficacy of savings on the financial markets, resulting in a decline in investment, 

production, and employment. As anticipated, the coefficient of creative industries 

is positive and significant for both developed and developing countries (models 2 

and 3). According to the information obtained from Table 2, all other coefficients 

are estimates for developed and developing countries based on the obtained 

coefficients of the primary research model. In addition, Table 2 summarizes the 

results of Sargan test. This test’s null hypothesis indicates that there is no serial 

correlation between the utilized instruments and error terms. Based on Sargan test 

with a margin of error of 5%, the estimated model has adequate validity. 

 

5. Conclusion 

One of the indicators of development in societies is the increase in employment 

and decrease in unemployment, such that the loss of resources, particularly the 

unemployment of human resources, transforms the period of transitional 

development into a period of economic erosion and has far-reaching effects on the 

economy. The expansive and undeniable significance of the creative industries 

has made them an integral part of the economy. As generators of growth and 

innovation, creative industries provide an excellent opportunity for 

entrepreneurship and job creation. Various definitions of the creative industry 

have already been presented. UNCTAD defines creative industries as a set of 

knowledge-based activities that are not limited to art and have the ability to 

generate income through trade and exploitation of intellectual property. The 

classification and definition of creative industries may vary nationally and over 

time, but it is the creative industries themselves that shape and define the creative 

economy. Considering the significance of the fact that cultural creative industries 

and employment are not static and that their relationship is dynamic, we decided 

to investigate the impact of creative industries on the employment of the countries 

under study. In this regard, GMM was used to investigate the impact of creative 

industries on employment in 98 developed and developing nations between 2011 

and 2020. Three econometric models were evaluated for this purpose, and the 

results of all three models demonstrated a positive and statistically significant 

effect of creative industries on employment in the countries under study. These 

findings are consistent with Zhou et al.’s (2020) research. The current research 

also revealed the negative impact of inflation on employment, as well as the 

positive impact of human capital, gross domestic product, investment, and trade 

openness. Positive and significant coefficients have been observed for creative 

industries in 98 selected nations (first model). A 0.5003 unit increase/decrease in 
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employment results from a one unit increase/decrease in creative industries. 

Creative sectors within the economy transform artistic expression and culture into 

productive inputs. They foster innovation and entrepreneurship through the 

application of their expertise and creativity, thereby contributing positively to job 

creation and economic growth. Developed countries have a coefficient of 0.3539 

for creative industries (second model), whereas developing countries have an 

estimated coefficient of 0.2992 (third model), which is lesser than that of 

developed countries. Lack of fundamental and institutional infrastructure and 

skills, trade restrictions on creative products and services, and inaccessibility to 

the most vital service markets for developing nations are a few of the contributing 

factors. At a significance level of 0.01, the coefficient of human capital is 6.9442, 

which signifies that human capital has a positive and statistically significant 

impact on employment. The coefficient of 1.3421 for GDP on employment is 

significant at the 0.01% level, suggesting that GDP has a positive and statistically 

significant impact on employment. The coefficient for investment on employment 

is 2.9110, which is statistically significant at the 0.01 level.  

This suggests that investment has a positive significant impact on employment. 

The coefficient for the degree of economic openness is 5.7941, which is 

statistically significant at the 0.01 level. The coefficient of inflation is -0.0496 and 

is significant at the 0.01 significance level.  Today, creative industries are a global 

phenomenon, and countries must take greater measures than in the past to 

strengthen the requirements for measuring and promoting their creative products 

in order to achieve greater economic growth and prosperity and increase 

employment. Policies that bolster the creative sector of the economy include but 

are not limited to the establishment and modernization of intellectual property 

laws, the enhancement of institutional capacities within government agencies, the 

development of suitable infrastructure, and the improvement of access to creative 

markets in other nations to facilitate the transfer of knowledge and innovation. 

Creative sectors that possess a substantial amount of foreign knowledge serve as a 

powerful catalyst for the development of innovative industries. By means of 

intellectual property, they provide an extensive array of inventive products and 

services that foster innovation in other sectors and present novel pedagogical 

methodologies to effectively harness the creative capabilities of the workforce.  

Iran possesses fundamental capabilities in the production of handicrafts, art, and 

media, in addition to cultural assets including historical monuments, tourism 

centers, and a wealth of literature and history. These capabilities collectively offer 

the country the potential to generate employment. Consequently, it is imperative 

to enact appropriate policies to enhance this potential.  
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چکیده
کــرده اســت؛  اهمیــت رو بــه رشــد صنایــع خــلاق در طــی ســالیان اخیــر، ایــن صنایــع را  بــه موضــوع بحــث در اقتصــاد جهانــی مبــدل 
ســاختار  در  تغییراتــی  اخیــر  دهه هــای  در  می گیرنــد.  درنظــر  صنایــع  ایــن  بــرای  را  ویــژه ای  جایــگاه  کشــورها  از  بســیاری  به نحوی کــه 
اقتصادهــا به وقــوع پیوســته کــه موجــب تغییــر شــکل ســاختار اشــتغال در کشــورها شــده اســت. صنایــع خــلاق به ســرعت درحــال تبدیــل 
شــدن بــه موتورهــای قدرتمنــد رشــد و توســعۀ اقتصــادی هســتند و ایــن امــر پیامدهــای عمیقــی در ســاختارهای اقتصــادی و اشــتغال 
جوامــع به دنبــال دارد. صنایــع خــلاق از خلاقیــت، نــوآوری، مهارت هــا و توانایــی افــراد بــرای ایجــاد اشــتغال اســتفاده می کننــد و پتانســیل 
کــه در فرآینــد تولیــد همــۀ کالاهــا و خدمــات مهــم  بالایــی در گســترش آن دارنــد. خلاقیــت به عنــوان یــک دارایــی اســتراتژیک کلیــدی 
ــام  ــوان آن  را از نظ ــه نمی ت ــت ک ــی اس ــد ذهن ــک فرآین ــت، ی ــر، خلاقی ــرف دیگ ــت. ازط ــرده اس ــدا ک ــود پی ــادی نم ــای اقتص ــت، در الگوه اس
فرهنگــی و اجتماعــی کــه افــراد در آن فعالیــت می کننــد، جــدا نمــود؛ از ایــن رو، پژوهــش حاضــر  نقــش صنایــع خــلاق را در اشــتغال 98 
گشــتاورهای تعمیم یافتــه )GMM( مــورد  کشــور توســعه یافته و درحــال توســعه طــی دورۀ زمانــی 2011 الــی 2020م. بــا اســتفاده از روش 
بررســی قــرار می دهــد؛ بدین منظــور در ایــن پژوهــش، ســه الگــو بــرآورد شــده اســت. نتایــج ایــن پژوهــش نشــان دهندۀ اثــر مثبــت و معنــادار 
ــر اشــتغال کشــورهای موردمطالعــه در تمامــی الگوهــای پژوهــش اســت. براســاس نتایــج به دســت آمــده ضریــب صنایــع  صنایــع خــلاق ب
خــلاق در کشــورهای توســعه یافته )0.3539( از مقــدار ایــن ضریــب در کشــورهای درحــال توســعه )0.2992( بیشــتر اســت؛ بنابرایــن انتظــار 
مــی رود میــزان تأثیرگــذاری تولیــدات خلاقانــۀ فرهنگــی و هنــری بــر اشــتغال در ایــن کشــورها بیشــتر از کشــورهای درحــال توســعه باشــد؛ از 
دیگــر یافته هــای پژوهــش می تــوان بــه تأثیــر منفــی تــورم بــر اشــتغال و هم چنیــن تأثیــر مثبــت ســرمایۀ انســانی، تولیــد ناخالــص داخلــی، 

ــر اشــتغال اشــاره نمــود.   ــاز بــودن اقتصــاد ب ســرمایه گذاری و درجــۀ ب

.)GMM( كلیدواژگان: صنایع خلاق، هنر، صنایع فرهنگی، اشتغال، توسعۀ پایدار، روش گشتاورهای تعمیم یافته
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1. Introduction 

Today, international trade plays an essential role in economic life. The volume of 

world trade has increased significantly in recent decades and it can be seen that the 

countries that have gone ahead with the policy of export development instead of 

import substitution have moved towards further industrialization and development, 

so trade has a significant effect on progress and prosperity. Economic has an effect 

on income inequality by increasing trade with other countries and increasing the 

share of trade in GDP.  The Gini index, or Gini coefficient (income inequality) is a 

measure of the distribution of income across a population developed by the Italian 

statistician Corrado Gini in 1912.  Income inequality is one of the similarities 

between developing countries and is a problem that most societies have faced in 

different eras.  Also income inequality is the cause of many other problems, such as 

increased mortality, reduced fertility, and insecurity.  Poverty in any country 

depends on two factors: the average level of national income, the degree of 

inequality in income distribution. It is clear that at any level of per capita national 

income, the more unequal the distribution of income, the greater the poverty.  

Unequal income distribution increases class gaps, reduces incentives to work, 

widespread poverty, political conflict, and pervasive corruption Angeles  (2011), 

Chintrakarn (2012), Akmal (2007). Today, international trade plays an essential 

role in economic life. The content of global trade has increased significantly in 

recent decades. Trade has a great impact on economic development. Many factors 

affect the level of income inequality. These factors are divided into five categories: 

economic growth and development, demographic factors, political factors, 

historical, cultural and natural factors and macroeconomic factors. One of the 

factors that has recently been considered by researchers is globalization. In most 

domestic studies, only the indicator of trade openness has been discussed. In 

addition to foreign direct investment trade is also discussed Gemmell et al (2008), 

Feenstra et al (1997), Nawazish et al (1998), Tsai et al (2007), Salvatore et al 

(2007), Unctad et al (1996), Richardson et al (1995), Spencer et al (1986). 

Fuzzy sets were introduced by L. A. Zadeh (2011). After introducing this notion 

the use of fuzzy data for modeling uncertain information in databases were 

considered, and that is where the need to expand the Takagi-Sugeno-Kang )TSK ( 

model was felt. Most of the researchers in this area have been focused on the 

development of the basic model and query language in order to display and retrieve 

uncertain data. Since then, modeling and regression analysis in fuzzy environment 

have been considered by theoretical and applied researchers Draeseke et al (2002), 

John et al (2005), Lindström et al (1998), Ganjoei et at (2020) .  Linear regression 

with fuzzy coefficients was first introduced by Tanaka et al. In 1982. They 

considered the linear regression model with fuzzy coefficients. Since then, many 

researchers have studied its various aspects Asai et al (1982).  

The main focus of this study is to present an application of the introduction of 

fuzzy logic in regression discussions. For this purpose, the effect of open economy 

indicators and the expansion of trade relations on the Gini coefficient of income 

deciles is analyzed. This study is important in various ways, including examining 

the trend of income distribution among income deciles.  Therefore, economic 

planners and government officials can make appropriate decisions to strengthen or 

weaken trade relations, Tax collection rate  or Payment of subsidies. The innovation 

of this study is outstanding in that although many domestic and foreign studies have 

examined economic openness and foreign direct investment on income distribution, 

and by using econometric methods including classical regression, the relationship 

and the degree of influence of the mentioned variables They have examined the 

distribution of income. Including Elias et al. (2023), Fauzel (2022) and Pant (2021), 

econometric methods have been used in all these studies. But in this study, using 

fuzzy regression with symmetric coefficients, values for each parameter and output 

variable, which is the Gini coefficient of each of the income deciles, have been 

estimated. Also, with the help of fuzzy regression with asymmetric coefficients, the 

non-linear behavior of the variables has been investigated. In each of the mentioned 

estimations, the fuzzy center and width have been calculated, so it can be said that 

fuzzy regression works more efficiently than normal regression, because in classical 

regression, only one specific value is calculated for the variables. The rest of this 

research continues in six sections as stated in the following. In section 2, we present 

a literature review. Section 3, presents the data description. Section 4, presents the 
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methodology of the research. Section 5, empirical results. In section 6, discussion 

and conclusions. 

 

2. Literature Review 

World trade has dynamically transformed closed economies into open economic 

systems. In this regard, we can refer to Adam Smith's theory of absolute advantage 

in 1776, in which countries were encouraged to produce and export goods in which 

they had an absolute advantage. After Adam Smith, Ricardo proposed the theory of 

comparative advantage, known as the theory of comparative cost. In this view, 

Ricardo proved that any country that has a comparative advantage in the production 

of a good or service, even if it does not have an absolute advantage, will be 

successful Spencer et al (1986). Its benefits will accrue to all countries that engage 

in this exchange. Heckcher - Ohlin proposed the theory of abundance, and other 

economists such as Johnson, Jonah, Stalper, and Samuelson completed it. 

According to this theory, each country will export goods for the production of 

which it has used its abundant resources in relatively large quantities, and will 

import goods whose production factors are scarce in the country. Harberler 

proposed the theory of imperfect division of labor, arguing that the division of 

international labor and international trade gives any country that enters the world 

economy the ability to specialize in the production of goods that are better produced 

and exported. And it is cheaper possible.  In terms of international labor sharing and 

world trade, it leads to economic prosperity and increased national income Stępień  

et al (2009). 

On the other hand, the impact of trade on welfare and the reduction of poverty 

and inequality can be expressed in such a way that the country's trade with the 

outside world changes the price of tradable goods in countries. It also provides 

better access to new goods and products. Trade also affects government revenues 

from  commercial taxes. If trade is free with low prices of imported goods and 

competition  with domestically produced goods and a decrease in the general level 

of prices, people's real incomes will increase, especially in the lower income classes 

of society, and will affect income inequality. Also, increasing exports is an 

incentive for more production and income, which will lead to more employment 

and higher wage levels. Government policies to increase trade lead to increased 

revenue. For example, the government reduces the perception of corruption and 

smuggling by lowering high tariffs. Therefore, the impact of trade on welfare and 

income inequality can be categorized as follows: First: changing the price of 

tradable goods and their better and easier access to new products, Second: the 

change in the relative wages of skilled and unskilled labor and the cost of capital 

and thus the impact on the employment of poor people, Third, the impact of 

government revenues from commercial taxes and its ability to finance programs for 

the poor; Fourth: Changing investment and innovation incentives and impact on 

economic growth, Fifth: The effect of economic vulnerability to negative external 

shocks  Basu  et al (2007), Minhas et al (1986), Salvatore  et al (2007). Regarding 

the effect of foreign trade on income distribution  (ID), the studies have evaluated 

its commercial  liberalization and globalization Meschi et al (2009), Muellbauer et 

al (1974), Bhagwati et al (2002), Ravallion et al (2007). 

 Unemployment and inflation are used as an internal factor and the economic 

openness index is used as an external the effective factor on ID  Georgiou  et al 

(2010), Easterly et al (1999). Assuming that the economic openness to foreign trade 

and investment are the most important indicators for economic globalization, in 

recent years, the study of the relationship between poverty and globalization 

process and the effect of such reforms on income distribution and poverty has been 

considered by many economists as politicians Muellbauer et al (1974), Babazade et 

al (2010).  In fact, no general agreement has been yet made regarding the effect of 

economic openness on poverty and it is become one of the controversial issues in 

the globalization literature Lim et al (2014). The survey of foreign trade and income 

distribution using the input-output model in Brazil showed that the effect of trade 

expansion led to more equal income distribution than the alternative policies 

Bhagwati et al (2002).  Some researchers believe that the poor would benefit from 

the trade liberalization Ravallion et al (2007) , where many others disagree with this 

theory and believe that these benefits are achieved by wealthy individuals of the 

society  Lim  et al (2014. Moreover, in other studies on the relationship between 

trade openness and poverty, it is shown that there is an inverse relationship between 
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trade openness and poverty, but it is difficult to confirm that trade openness works 

as a powerful force in reducing poverty in developing countries Champernowne et 

al (1974), Ravallion et al (2007). Meschi et al (2009) used a sample of 65 

developing countries during 1980-1999 to study the effect of trade on income 

inequality in developing countries and found that trade (either through imports or 

exports) with high income countries led to worse income distribution. Gundlach et 

al (2010), showed that trade improves the welfare, but its direct effect on income 

distribution is low. This effect should be improved using appropriate policies; 

however, if these policies were not made properly, the trade profit would be 

neutralized or minimized. Martinez et al (2010), concluded that the per capita 

income of people had a positive relationship with two-way trade flow and in 

distribution. Once a two-way trade was formed between two countries, the country 

with better income distribution would have higher exports and, if a country had 

better income distribution by 10%, it would have higher export by about 4% Nixson 

et al (2006). Pant et al. (2021) have investigated the dynamic effect of trade 

openness on poverty in India. In this study, panel data method is used. The results 

of this study show that the process of trade liberalization followed in India (which 

led to an increase in the level of exports and imports) has helped to increase the 

level of per capita income in the economy. This has had a significant impact on 

poverty reduction, as it has led to a reduction in the incidence of poverty. Rezak et 

al. (2022) investigated the impact of foreign direct investment (FDI) on income 

inequality in Egypt during the period from 1975 to 2017. The results of this study 

show that Egyptian policymakers should continue and strengthen the open-door 

policy, because it has more benefits in improving income inequality . 

Fazuel et al. (2022) have investigated the impact of trade on poverty reduction 

in the period of 1990-2017. Vector error correction model (VECM) is used in this 

study. Also, the differences of opinion about the impact of trade on poverty have 

been analyzed because some emphasize that trade can create new jobs. The results 

of this study show that poverty has no effect on reducing poverty in the short term, 

but it will reduce poverty in the long term. Akios et al. (2022) have investigated the 

long-term relationship between trade liberalization and income inequality. In this 

study, the panel model is used for 15 EU countries in the period 1985-2017. The 

results show that there is no evidence that trade liberalization and income inequality 

have a long-run cointegration relationship. Elias et al. (2023) have investigated the 

impact of foreign direct investment and trade openness on poverty using annual 

data for the period 1990 to 2021 in sub-Saharan African countries. ARDL model is 

used in this study. The results of this study show that foreign direct investment in a 

short period has no specific effect on poverty. The study suggests to government 

officials, policy makers and investors to invest more in poor countries. As FDI is 

very important in creating jobs for the unemployed population which leads to 

increase in income. Taheri Far et al. (2023) have investigated the impact of 

economic openness and international trade on income inequality. In this study, a 

panel model consisting of 71 developing and developed countries for the years 

1994-2017 has been used. The results of this study show that the openness of the 

economy will reduce inequality up to a certain level and then it will increase 

inequality. 

 

2-1. A review of theoretical foundations 

One of the significant topics in the literature of international economics is the study 

of the relationship between international trade and income inequality. In this 

section, the effects of trade liberalization on income distribution from the point of 

view of commercial theories are considered. The Heckscher-Ohlin model, as the 

standard model of international trade, considers the relative abundance of 

production factors (land, natural resources, labor and capital) as the main factor 

determining the relative advantage of countries. Therefore, a country that has a 

relatively large amount of capital will specialize in the production of capital goods 

and export them, and in contrast to a country that has a relatively abundant 

workforce, it will export them, especially in the production of consumer goods. 

According to the provisions of this theory, developed countries in their trade with 

developing countries export goods and services that rely on skilled labor and import 

goods and services that rely on low-skilled labor. Following the liberalization and 

removal of trade barriers, the intensification of trade between these two groups of 

countries will decrease the demand for unskilled workers in developed countries, 
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very important in creating jobs for the unemployed population which leads to 

increase in income. Taheri Far et al. (2023) have investigated the impact of 

economic openness and international trade on income inequality. In this study, a 

panel model consisting of 71 developing and developed countries for the years 

1994-2017 has been used. The results of this study show that the openness of the 

economy will reduce inequality up to a certain level and then it will increase 

inequality. 

 

2-1. A review of theoretical foundations 

One of the significant topics in the literature of international economics is the study 

of the relationship between international trade and income inequality. In this 

section, the effects of trade liberalization on income distribution from the point of 

view of commercial theories are considered. The Heckscher-Ohlin model, as the 

standard model of international trade, considers the relative abundance of 

production factors (land, natural resources, labor and capital) as the main factor 

determining the relative advantage of countries. Therefore, a country that has a 

relatively large amount of capital will specialize in the production of capital goods 

and export them, and in contrast to a country that has a relatively abundant 

workforce, it will export them, especially in the production of consumer goods. 

According to the provisions of this theory, developed countries in their trade with 

developing countries export goods and services that rely on skilled labor and import 

goods and services that rely on low-skilled labor. Following the liberalization and 

removal of trade barriers, the intensification of trade between these two groups of 

countries will decrease the demand for unskilled workers in developed countries, 



230
Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

Ashraf Ganjoei: Investigating the 
Asymmetric Effects of Open Economy...

and this decrease in demand, assuming the stability of other conditions, leads to a 

decrease in their relative wages, the magnitude of this impact Wages depend on the 

sensitivity of wages to changes in demand. In countries with flexible wages, 

increasing trade with developing countries will lead to a decrease in the relative 

wages of low-skilled workers, and in countries with more inflexible wages, 

increasing trade with developing countries will mainly lead to more unemployment 

of low-skilled workers. (Salvatore, 2004) . 

Another point of view, which was first expanded and developed by international 

economists, results from the Stapler-Samuelson theorem, which will be discussed 

briefly. According to the Stapler-Samuelson theory, the increase in the price of 

domestic goods due to the imposition of higher tariffs or non-tariff protections (such 

as the imposition of quotas) will increase the real price of institutions that have a 

greater share in the production of that commodity. To put it more clearly, in a small 

country, the tariff increases the price of imported goods compared to exported 

goods to the amount of the tariff. As a result, the demand and, accordingly, the 

relative wages of institutions that use more intensively in import substitution 

industries will increase compared to those that use less intensively. Since import 

substitute goods use more institutions, which are rarer in the country, therefore, 

with the imposition of tariffs, the relative price of this institution increases. 

Therefore, the liberalization of trade and the reduction of tariff support for factory 

goods that use relatively more unskilled labor will cause the real wages of this group 

of workers to decrease compared to the wages received by skilled workers. 

According to the provisions of this case, the liberalization of trade in any country 

will increase the demand for the production of institutions that are relatively more 

abundant in that country, and as a result, the price of that input will also increase. 

Since skilled labor is abundant in developed countries and unskilled labor is 

abundant in developing countries, free trade between these two groups of countries 

will increase the demand and wages of skilled workers in rich countries, but in 

developing countries, demand will increase. And the wages of unskilled workers 

will be increased. As a result, trade liberalization in developing countries, unlike 

developed countries, will reduce inequality. 

On the other hand, according to the new theory of trade, in developed countries, 

the production of factory goods is mainly in the form of imperfect competition, and 

specialization in it leads to lower costs through economies of scale. Therefore, with 

the removal of trade barriers, export incentives will increase. One of the predictions 

of this theory is that trade between industries will be more among countries that 

have similar income, taste and production structure, and in this case, trade will be 

beneficial, because with the increase in production scale, production costs and 

therefore The price of goods will decrease, but the prediction of this theory 

regarding the effects of trade between industries on relative wages is vague, and the 

change in demand and therefore the wages of the workforce with high or low skills 

depends on how the production of some goods decreases and some increases. The 

demand for unskilled workers depends on the type of technologies used in 

enterprises and how these technologies change in response to changes in production 

levels. Therefore, it is possible for developed countries to export goods based on 

skilled labor, just as it is possible for them to export goods based on unskilled labor. 

However, it is clear that society always benefits from lower prices and higher 

consumption possibilities, and in this transfer of resources, a group will definitely 

suffer losses (Salvatore, 2004). 

 

3. Data Description 

Economists divide the population of each society into ten ranks called deciles, in 

terms of income and consumption. The first decile represents ten percent of the least 

expensive households. Here we depict ten figures. The first to fourth income deciles 

are represents in Figures 1-4. In Years 2011-2013 income inequality has increased 

compared to other years. Figures 5-7 represents the fifth to seventh income deciles. 

These deciles have many fluctuations. Figure 8 represent the eighth income decile, 

as we can see, income inequality has decreased in 2009. The ninth and tenth deciles 

are represents in Figures 9-10. The amount of inequality is rising in the tenth 

deciles. Also open economy indicators include foreign direct investment (FDI) and 

economic openness (OPEN). Figures 11-12 represents OPEN and FDI, where 

OPEN is increasing over time  and FDI has unstable behavior. Income decile  
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specialization in it leads to lower costs through economies of scale. Therefore, with 
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regarding the effects of trade between industries on relative wages is vague, and the 

change in demand and therefore the wages of the workforce with high or low skills 

depends on how the production of some goods decreases and some increases. The 
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levels. Therefore, it is possible for developed countries to export goods based on 

skilled labor, just as it is possible for them to export goods based on unskilled labor. 
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terms of income and consumption. The first decile represents ten percent of the least 

expensive households. Here we depict ten figures. The first to fourth income deciles 
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analysis data during 1995 - 2018 is taken from the Central Bank of Iran website 

(www.cbi.ir) and Statistical Center of Iran (www.amar.org.ir). 

 

 
Fig. 1: First income decile 
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Fig. 3: Third income decile 
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Fig. 4: Fourth income decile 

 

 
   Fig. 5: Fifth income decile 

 

 
Fig. 6:  Sixth income decile 
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Fig. 7: Seventh income decile 

 

 
Fig. 8: Eighth income decile 

 

 
Fig. 9: Ninth income decile 
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Fig. 10: Tenth income decile 

 

 
Fig. 11: Economic openness (OPEN)  
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4. Materials and Methods 

Classical regression has strong assumptions for the establishment of statistical 

features of regression models. For example, normality or non-existence of 

autocorrelation and constancy of variance are part of the error of this assumption. 

Violation of any of these assumptions invalidates the results of classical regression 

analysis. In most cases, it is difficult to justify this assumption. Or in some cases 

they cannot be used properly. For example, in the observations or definitions of a 

system, inaccurate human estimates and judgments and insufficient information 

may be effective in the use of variables. In general, although classical regression 

has many uses, it will be misleading in the following conditions. 1- The number of 

observational data is insufficient. 2- The errors do not follow the normal 

distribution. 3- The relationship between independent and dependent variables is 

unclear. 4- There is ambiguity in relation to an event. 5- The assumptions of 

linearization are incorrect. In such situations where classical regression 

methodology and justifying its assumptions is a difficult task, the use of fuzzy 

regression, which provides a membership function with a possible distribution for 

imprecise or ambiguous, can increase our understanding of the system and provide 

better results. . On the other hand, in classical linear regression, for each series of 

input variables, a specific value is calculated for the output variable, while fuzzy 

regression estimates a range of possible values for the output variable. The 

distribution of these values is defined as a membership function. In general, there 

are three types of models to fit a fuzzy linear regression equation. 

1- Possible fuzzy regression models 

2- Least squares regression models 

3- Regression models based on interval analysis 

In this study, the fuzzy possibility regression model was used. This model 

obtains the most favorable regression equation by minimizing the degree of 

fuzziness. To achieve a good fit, an optimal model should be estimated. 

Considering that the membership functions used to display fuzzy numbers are 

triangular, fuzzy regression can be formulated in the form of a linear programming 

problem. Fuzzy regression models were first presented by Tanaka et al. in (1982). 

These models obtain the best regression equation by minimizing the degree of 

fuzziness. This is done by minimizing the total width of the membership functions 

of the fuzzy coefficients of the regression equation. One of the possible fuzzy 

regression models is a model in which the coefficients are fuzzy and the observation 

input and output are non-fuzzy. In this section, we first give a brief description of 

fuzzy regression and then we state how to estimate the asymmetric fuzzy 

regression.  Fuzzy regression analysis proposed by Tanaka  et al (1982), where the 

general form of its model with fuzzy coefficients is as in (1) . 

 

�̃�𝑌 = 𝑓𝑓(𝑥𝑥, 𝐴𝐴) = �̃�𝐴0 + �̃�𝐴1𝑥𝑥1 + �̃�𝐴2𝑥𝑥2 + ⋯ + �̃�𝐴𝑛𝑛𝑥𝑥𝑛𝑛                                                     (1) 

 

Fuzzy coefficients for variables 𝑥𝑥𝑛𝑛can be indicated Ãn = (𝑎𝑎𝑛𝑛 , 𝑠𝑠𝑛𝑛). So, the 

general form of the membership function 𝐴𝐴 ̃can be written as (2) with respect to 

three parameters as center 𝑎𝑎, low width 𝑠𝑠𝐿𝐿 and 𝑟𝑟ight width  𝑠𝑠𝑅𝑅 Tanaka  et al 

(1982):  

�̃�𝐴(x) = {
1 − 𝑎𝑎 − 𝑥𝑥

𝑠𝑠𝐿𝐿                  𝑎𝑎 − 𝑠𝑠𝐿𝐿 ≤ 𝑥𝑥 ≤ 𝑎𝑎                        (2)

1 − 𝑥𝑥 − 𝑎𝑎
𝑠𝑠𝑅𝑅               𝑎𝑎 < 𝑥𝑥 ≤ 𝑎𝑎 + 𝑠𝑠𝑅𝑅                            

 

 

This membership function can also be displayed in another way. That is, the high 

width is expressed based on low width. Thus, 𝑠𝑠𝐿𝐿  = 𝑘𝑘 𝑠𝑠𝑅𝑅 is placed in the above 

membership function, in which k is a real and positive number known as the 

kurtosis coefficients. Therefore, the asymmetric triangular fuzzy number �̃�𝐴 can also 

be described by   �̃�𝐴 = (𝑎𝑎, 𝑠𝑠𝐿𝐿, 𝑘𝑘)T. In this case, the membership function �̃�𝐴 is 

represented by (3).  

�̃�𝐴(𝑥𝑥) = {
1 − 𝑎𝑎 − 𝑥𝑥

𝑠𝑠𝐿𝐿                𝑎𝑎 − 𝑠𝑠𝐿𝐿 ≤ 𝑥𝑥 ≤ 𝑎𝑎                          (3)

1 − 𝑥𝑥 − 𝑎𝑎
𝑘𝑘𝑠𝑠𝑅𝑅               𝑎𝑎 < 𝑥𝑥 ≤ 𝑎𝑎 + 𝑘𝑘𝑠𝑠𝑅𝑅                                
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kurtosis coefficients. Therefore, the asymmetric triangular fuzzy number �̃�𝐴 can also 

be described by   �̃�𝐴 = (𝑎𝑎, 𝑠𝑠𝐿𝐿, 𝑘𝑘)T. In this case, the membership function �̃�𝐴 is 

represented by (3).  
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𝑘𝑘𝑠𝑠𝑅𝑅               𝑎𝑎 < 𝑥𝑥 ≤ 𝑎𝑎 + 𝑘𝑘𝑠𝑠𝑅𝑅                                
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Generally any asymmetric triangular fuzzy coefficient �̃�𝐴  can be plotted by its 

low , low width   𝑠𝑠𝐿𝐿, center 𝑎𝑎 and 𝑟𝑟ight width 𝑠𝑠𝑅𝑅 depicted in Fig.13. 

 

 

Fig. 13. Asymmetric triangular fuzzy number  

 

In (3) if the value k = 1, then the asymmetric fuzzy number reduce to a 

symmetric fuzzy number depicted in Fig.14. 

 

 

Fig. 14. Symmetric triangular fuzzy coefficient 

 

To estimate the parameters of the fuzzy regression model (2), we consider two 

criterias. First, the membership value of each 𝑦𝑦𝑖𝑖 in  �̃�𝑌𝑖𝑖 should be a large number. 

Second, it is ensured that the fuzzy model has good fitting to the observations 

Tanaka  et al (1982). Thus, we are looking for a model that:  

(i) fuzzy output, Ỹ for all values �̃�𝑌𝑗𝑗 , has the membership degree as large as h, 

that is 

�̃�𝑌𝑗𝑗(𝑦𝑦𝑗𝑗) ≥ ℎ    ,    𝑖𝑖 = 1,2 … . , 𝑚𝑚                                                     (4) 

 

(ii) the fuzzy coefficients �̃�𝐴𝑖𝑖 , are such that ambiguity of the fuzzy output �̃�𝑌𝑗𝑗 is 

minimized.  

We summarize the steps of estimating fuzzy regression with symmetric and 

asymmetric coefficients in Sections 4.1and 4.2. See references Nawazish et al 

(1998), for further reading on fuzzy regression. 

 

4-1. Algorithm I: Steps of linear programming algorithm for estimating fuzzy 

regression with symmetric coefficients. 

1- First, we calculate the objective function according to Equation (5). 

 

𝑍𝑍 = 2𝑚𝑚𝑠𝑠0 +
2 ∑ (𝑠𝑠𝑖𝑖 ∑ 𝑥𝑥𝑗𝑗𝑖𝑖)𝑚𝑚

𝑗𝑗=1
𝑛𝑛
𝑖𝑖=1                                                                                             (5) 

 

where 𝑥𝑥𝑗𝑗𝑖𝑖 means the jth observation of the ith variable 

2- For estimate the width of the right, we calculate the right constraint 

according to Equation (6). 

(1 − ℎ)𝑠𝑠0 + (1 − ℎ) ∑ (𝑠𝑠0𝑥𝑥𝑗𝑗𝑖𝑖) + 𝑎𝑎0
𝑛𝑛
𝑖𝑖=1 + ∑ (𝑠𝑠0𝑥𝑥𝑗𝑗𝑖𝑖) ≥𝑛𝑛

𝑖𝑖=1 + 𝑦𝑦𝑖𝑖 ,        𝑗𝑗 =
1,2, … . , 𝑚𝑚       (6) 

 

3- For estimate the left width, we calculate the left constraint according to 

equation (7). 

 

(1 − ℎ)𝑠𝑠0 + (1 − ℎ) ∑ (𝑠𝑠0𝑥𝑥𝑗𝑗𝑖𝑖) − 𝑎𝑎0
𝑛𝑛
𝑖𝑖=1 − ∑ (𝑠𝑠0𝑥𝑥𝑗𝑗𝑖𝑖) ≥𝑛𝑛

𝑖𝑖=1 − 𝑦𝑦𝑖𝑖 ,       𝑗𝑗 =
1,2, … . , 𝑚𝑚         (7) 
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4- We calculate the centers 𝑎𝑎𝑖𝑖 , the width of the right 𝑠𝑠𝑖𝑖
𝑅𝑅 and the left  𝑠𝑠𝑖𝑖

𝐿𝐿 for the 

membership degree of 0.1 to 0.9 according to Equation (8). 

𝑓𝑓𝑐𝑐(x) = 𝑎𝑎0 + 𝑎𝑎1𝑥𝑥1 + ⋯ + 𝑎𝑎𝑛𝑛𝑥𝑥𝑛𝑛    

 𝑓𝑓𝑠𝑠
𝐿𝐿(x) = 𝑠𝑠0

𝐿𝐿 + 𝑠𝑠1
𝐿𝐿𝑥𝑥1 + ⋯ + 𝑠𝑠𝑛𝑛

𝐿𝐿𝑥𝑥𝑛𝑛 

𝑓𝑓𝑠𝑠
𝑅𝑅(𝑥𝑥) = 𝑠𝑠0

𝑅𝑅 + 𝑠𝑠1
𝑅𝑅𝑥𝑥1 + ⋯ + 𝑠𝑠𝑛𝑛

𝑅𝑅𝑥𝑥𝑛𝑛                                                                                  

(8) 

 

4-2. Algorithm II: Steps of linear programming algorithm for estimating fuzzy 

regression with asymmetric coefficients 

1- First, we calculate the objective function according to Equation (5). 

2- For estimate the width of the right, we substitute 𝑠𝑠𝑖𝑖
𝑅𝑅 = 𝑘𝑘𝑖𝑖𝑠𝑠𝑖𝑖

𝐿𝐿 in the constraint 

on the right according to Equation (9). 

 

(1 − h)s0
R + (1 − h) ∑ (si

Rxji) + a0
n
i=1 + ∑ (a0xji) ≥n

i=1 + yi , j =
1,2, . , m               (9) 

 

3- For estimate the width of the left, we substitute 𝑠𝑠𝑖𝑖
𝑅𝑅 = 𝑘𝑘𝑖𝑖𝑠𝑠𝑖𝑖

𝐿𝐿 in the constraint 

on the left according to Equation (10). 

(1 − ℎ)𝑠𝑠0
𝐿𝐿 + (1 − ℎ) ∑(𝑠𝑠𝑖𝑖

𝐿𝐿𝑥𝑥𝑗𝑗𝑖𝑖) − 𝑎𝑎0

𝑛𝑛

𝑖𝑖=1
− ∑(𝑎𝑎0𝑥𝑥𝑗𝑗𝑖𝑖) ≥

𝑛𝑛

𝑖𝑖=1
− 𝑦𝑦𝑖𝑖  ,

𝑗𝑗 = 1,2, . , 𝑚𝑚          (10) 

4- We calculate the centers 𝑎𝑎𝑖𝑖 , the width of the right 𝑠𝑠𝑖𝑖
𝑅𝑅 and the left  𝑠𝑠𝑖𝑖

𝐿𝐿 for the 

membership degree of 0.1 to 0.9 according to Equation (8). 

 

 

 

5. Empirical Results 

In this section, we first give a brief explanation of how to estimate fuzzy regression 

with symmetric and asymmetric coefficients.  In Algorithm I, the objective function 

is minimized by considering constraints  steps 1-3 in section 4.1. The values of s2, s1, 

s0, a2, a1, and a0 are calculated (step 4 in section 4.1). Algorithm II, the objective 

function is minimized by considering constraints  steps 1-3 in section 4.2. The values 

of s2, s1, s0, a2, a1, and a0 are calculated (step 4 in section 4.2). The observations 

comprises 24 years  (1995-2018). Which is 48 constraints and for estimation are used 

GAMS software. In this study, foreign direct investment and the degree of economic 

openness are represented by X1, X2, as well as fuzzy center a1, a2 and fuzzy width 

s1, s2, respectively. 

 

 The results of the coefficients in the symmetric fuzzy coefficient state are 

represents in Tables A.1-A.10, (Estimation results are in appendix A). According to 

the findings, the value of the objective functions  (Z) and the MSE of different models 

are the same for different values of h. We represent the MSE values, objective 

function (Z), centers and spreads fuzzy regression for the first to tenth deciles of 

income (for h = 0.5) in Table 1. 

 
Tab. 1: The results of the fuzzy symmetric regression for the first to tenth decile, h = 0.5 

income decile h 

centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

first income decile 0.5 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

second income 

decile 
0.5 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

third income decile 0.5 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

fourth income decile 0.5 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

fifth income decile 0.5 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

sixth income decile 0.5 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

seventh income 

decile 
0.5 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

eighth income decile 0.5 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

ninth income decile 0.5 0.160 0 0.138 0 0.091 0.084 0.351 14.07 
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One of the reasons for using fuzzy regression with asymmetric coefficients in 

this study is its flexibility in analyzing the asymmetric effect of the investigated 

variables on income deciles. Which is very important in terms of economic analysis. 

Therefore, it is necessary to first give a brief explanation of fuzzy regression with 

asymmetric coefficients. In this method, by using arbitrary coefficients of 

elongation (k0, k1, k2), it is possible to check the asymmetric behavior of foreign 

indirect investment and the degree of economic openness on income inequality. 

This issue makes us identify the best model for each of the income deciles. For this 

purpose, values for elongation coefficients have been chosen arbitrarily, which are 

shown in Tables 2-11. In the asymmetric mode, to achieve a optimal model is solved 

the model for different values of ki. A model with a lower MSE is selected as the 

optimal model. Assume that from the a priori information we select the following 

values for ki: 

k0=l.4, k1=1.6, k2 =1.9. 

We find that in case of asymmetric membership functions, as the skew factor 

increases,  the variations of ki have not influence on the MSE values, objective 

function (Z), centers and spreads. These results are shown in Tables B1-B10, 

(Estimation results are in appendix B).  Further analysis generates Tables 2-11 

which shows the values of the spreads and centers at different settings of skew 

factors. One of the important results of these analyzes is the different MSE values 

for income deciles.  Here, in each setting we have kept the values of two skew 

factors fixed at 1 and changed the value of the third one.  Analyzing the above 

results, we conclude that k0 is the dominant skew factor. Keeping k0 constant then 

changing either k1 or k2 or both will not produce any variations in �̃�𝐴𝑖𝑖. 

 

Tab. 2: The results of the fuzzy asymmetric regression for first income decile 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 0.185 0 0.010 0.077 3.166 0.304 1.25 

0.5 1.4 1 1 0 0.180 0 0.010 0.077 3.141 0.302 0.54 

tenth income decile 0.5 0 0 0.099 0.018 0.076 0 0.230 13.48 0.5 1.9 1 1 0 0.188 0 0.014 0.077 3.130 0.300 2.36 

0.5 2.6 1 1 0 0.184 0 0.014 0.074 3.181 0.309 4.29 

0.5 1 1.4 1 0 0.183 0 0.011 0.072 3.134 0.307 4.02 

0.5 1 1.9 1 0 0.186 0 0.014 0.075 3.166 0.307 1.27 

0.5 1 3.5 1 0 0.181 0 0.017 0.071 3.137 0.300 2.54 

0.5 1 1 1.4 0 0.187 0 0.013 0.079 3.192 0.300 3.89 

0.5 1 1 3.5 0 0.187 0 0.012 0.076 3.162 0.300 21.5 

 

Tab. 3: The results of the fuzzy asymmetric regression for second income decile 

 

Tab. 4: The results of the fuzzy asymmetric regression for third income decile 

 

 

 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 0.244 0 0.032 0.052 0.094 0.191 2.40 

0.5 1.4 1 1 0 0.250 0 0.031 0.051 0.097 0.190 1.05 

0.5 1.9 1 1 0 0.261 0 0.039 0.056 0.091 0.193 3.27 

0.5 2.6 1 1 0 0.288 0 0.036 0.058 0.094 0.193 2.98 

0.5 1 1.4 1 0 0.269 0 0.033 0.054 0.095 0.195 2.06 

0.5 1 1.9 1 0 0.255 0 0.033 0.051 0.091 0.195 0.02 

0.5 1 3.5 1 0 0.270 0 0.033 0.050 0.099 0.187 1.04 

0.5 1 1 1.4 0 0.270 0 0.030 0.058 0.095 0.193 2.84 

0.5 1 1 3.5 0 0.270 0 0.030 0.050 0.090 0.199 1.99 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 0.350 0 0.047 0 0.162 0.240 0.215 

0.5 1.4 1 1 0 0.342 0 0.043 0 0.140 0.242 3.05 

0.5 1.9 1 1 0 0.332 0 0.040 0 0.161 0.238 4.99 

0.5 2.6 1 1 0 0.381 0 0.046 0 0.137 0.233 3.84 

0.5 1 1.4 1 0 0.354 0 0.041 0 0.107 0.230 2.63 

0.5 1 1.9 1 0 0.382 0 0.049 0 0.134 0.266 4.04 

0.5 1 3.5 1 0 0.316 0 0.044 0 0.162 0.292 2.58 

0.5 1 1 1.4 0 0.358 0 0.044 0 0.141 0.201 3.55 

0.5 1 1 3.5 0 0.351 0 0.044 0 0.157 0.254 2.07 



243 Applied Economics Studies, Iran (AESI)
Vol. 12, No. 48, Winter (2024)

Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

 

One of the reasons for using fuzzy regression with asymmetric coefficients in 

this study is its flexibility in analyzing the asymmetric effect of the investigated 

variables on income deciles. Which is very important in terms of economic analysis. 

Therefore, it is necessary to first give a brief explanation of fuzzy regression with 

asymmetric coefficients. In this method, by using arbitrary coefficients of 

elongation (k0, k1, k2), it is possible to check the asymmetric behavior of foreign 

indirect investment and the degree of economic openness on income inequality. 

This issue makes us identify the best model for each of the income deciles. For this 

purpose, values for elongation coefficients have been chosen arbitrarily, which are 

shown in Tables 2-11. In the asymmetric mode, to achieve a optimal model is solved 

the model for different values of ki. A model with a lower MSE is selected as the 

optimal model. Assume that from the a priori information we select the following 

values for ki: 

k0=l.4, k1=1.6, k2 =1.9. 

We find that in case of asymmetric membership functions, as the skew factor 

increases,  the variations of ki have not influence on the MSE values, objective 

function (Z), centers and spreads. These results are shown in Tables B1-B10, 

(Estimation results are in appendix B).  Further analysis generates Tables 2-11 

which shows the values of the spreads and centers at different settings of skew 

factors. One of the important results of these analyzes is the different MSE values 

for income deciles.  Here, in each setting we have kept the values of two skew 

factors fixed at 1 and changed the value of the third one.  Analyzing the above 

results, we conclude that k0 is the dominant skew factor. Keeping k0 constant then 

changing either k1 or k2 or both will not produce any variations in �̃�𝐴𝑖𝑖. 

 

Tab. 2: The results of the fuzzy asymmetric regression for first income decile 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 0.185 0 0.010 0.077 3.166 0.304 1.25 

0.5 1.4 1 1 0 0.180 0 0.010 0.077 3.141 0.302 0.54 

tenth income decile 0.5 0 0 0.099 0.018 0.076 0 0.230 13.48 0.5 1.9 1 1 0 0.188 0 0.014 0.077 3.130 0.300 2.36 

0.5 2.6 1 1 0 0.184 0 0.014 0.074 3.181 0.309 4.29 

0.5 1 1.4 1 0 0.183 0 0.011 0.072 3.134 0.307 4.02 

0.5 1 1.9 1 0 0.186 0 0.014 0.075 3.166 0.307 1.27 

0.5 1 3.5 1 0 0.181 0 0.017 0.071 3.137 0.300 2.54 

0.5 1 1 1.4 0 0.187 0 0.013 0.079 3.192 0.300 3.89 

0.5 1 1 3.5 0 0.187 0 0.012 0.076 3.162 0.300 21.5 

 

Tab. 3: The results of the fuzzy asymmetric regression for second income decile 

 

Tab. 4: The results of the fuzzy asymmetric regression for third income decile 

 

 

 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 0.244 0 0.032 0.052 0.094 0.191 2.40 

0.5 1.4 1 1 0 0.250 0 0.031 0.051 0.097 0.190 1.05 

0.5 1.9 1 1 0 0.261 0 0.039 0.056 0.091 0.193 3.27 

0.5 2.6 1 1 0 0.288 0 0.036 0.058 0.094 0.193 2.98 

0.5 1 1.4 1 0 0.269 0 0.033 0.054 0.095 0.195 2.06 

0.5 1 1.9 1 0 0.255 0 0.033 0.051 0.091 0.195 0.02 

0.5 1 3.5 1 0 0.270 0 0.033 0.050 0.099 0.187 1.04 

0.5 1 1 1.4 0 0.270 0 0.030 0.058 0.095 0.193 2.84 

0.5 1 1 3.5 0 0.270 0 0.030 0.050 0.090 0.199 1.99 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 0.350 0 0.047 0 0.162 0.240 0.215 

0.5 1.4 1 1 0 0.342 0 0.043 0 0.140 0.242 3.05 

0.5 1.9 1 1 0 0.332 0 0.040 0 0.161 0.238 4.99 

0.5 2.6 1 1 0 0.381 0 0.046 0 0.137 0.233 3.84 

0.5 1 1.4 1 0 0.354 0 0.041 0 0.107 0.230 2.63 

0.5 1 1.9 1 0 0.382 0 0.049 0 0.134 0.266 4.04 

0.5 1 3.5 1 0 0.316 0 0.044 0 0.162 0.292 2.58 

0.5 1 1 1.4 0 0.358 0 0.044 0 0.141 0.201 3.55 

0.5 1 1 3.5 0 0.351 0 0.044 0 0.157 0.254 2.07 



244
Quarterly Journal of Applied Economics Studies, Iran (AESI)

Ashraf Ganjoei: Investigating the 
Asymmetric Effects of Open Economy...

Tab. 5: The results of the fuzzy asymmetric regression for fourth income decile 

 

Tab. 6: The results of the fuzzy asymmetric regression for fifth income decile 

 

Tab. 7: The results of the fuzzy asymmetric regression for sixth income decile 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 0.323 0 0.054 0.011 1.42 0.217 3.55 

0.5 1.4 1 1 0 0.310 0 0.054 0.011 1.42 0.265 3.66 

0.5 1.9 1 1 0 0.308 0 0.054 0.014 1.41 0.247 2.88 

0.5 2.6 1 1 0 0.301 0 0.0540 0.010 1.48 0.202 5.01 

0.5 1 1.4 1 0 0.308 0 0.050 0.013 1.44 0.227 4.28 

0.5 1 1.9 1 0 0.302 0 0.057 0.016 1.46 0.237 2.99 

0.5 1 3.5 1 0 0.303 0 0.057 0.013 1.49 0.211 1.27 

0.5 1 1 1.4 0 0.309 0 0.053 0.018 1.47 0.214 2.64 

0.5 1 1 3.5 0 0.304 0 0.051 0.012 1.42 0.215 4.02 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 3.31 

0.5 1.4 1 1 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 4.22 

0.5 1.9 1 1 0.002 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 1.58 

0.5 2.6 1 1 0.008 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 2.68 

0.5 1 1.4 1 0.005 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 3.79 

0.5 1 1.9 1 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 2.94 

0.5 1 3.5 1 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 4.33 

0.5 1 1 1.4 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 4.09 

0.5 1 1 3.5 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 4.88 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 0.300 0 0.078 0.090 9.59 0.220 2.01 

0.5 1.4 1 1 0 0.305 0 0.078 0.097 9.66 0.220 3.87 

0.5 1.9 1 1 0 0.301 0 0.078 0.095 9.31 0.264 2.55 

0.5 2.6 1 1 0 0.304 0 0.075 0.092 9.20 0.220 4.81 

0.5 1 1.4 1 0 0.306 0 0.071 0.094 9.41 0.263 1.08 

0.5 1 1.9 1 0 0.303 0 0.076 0.091 9.73 0.208 2.21 

 

Tab. 8: The results of the fuzzy asymmetric regression for seventh income decile 

 

Tab. 9: The results of the fuzzy asymmetric regression for eighth income decile 

 

 

 

 

 

 

 

 

0.5 1 3.5 1 0 0.307 0 0.072 0.090 9.46 0.291 3.61 

0.5 1 1 1.4 0 0.305 0 0.078 0.095 9.08 0.288 0.52 

0.5 1 1 3.5 0 0.305 0 0.074 0.096 9.27 0.234 4.55 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0.01 0 0 0.099 0.042 1.58 0.446 3.45 

0.5 1.4 1 1 0.01 0 0 0.053 0.042 1.01 0.446 3.58 

0.5 1.9 1 1 0.07 0 0 0.007 0.043 1.83 0.453 3.40 

0.5 2.6 1 1 0.04 0 0 0.053 0.041 1.91 0.416 2.99 

0.5 1 1.4 1 0.02 0 0 0.002 0.044 1.74 0.457 2.05 

0.5 1 1.9 1 0.01 0 0 0.044 0.040 1.91 0.411 1.66 

0.5 1 3.5 1 0.09 0 0 0.043 0.047 1.38 0.466 4.08 

0.5 1 1 1.4 0.02 0 0 0.060 0.047 1.86 0.407 3.88 

0.5 1 1 3.5 0.05 0 0 0.057 0.045 1.60 0.400 0.09 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 1.939 0 0.321 0 2.900 0.338 1.25 

0.5 1.4 1 1 0 1.652 0 0.321 0 2.410 0.302 1.67 

0.5 1.9 1 1 0 1.530 0 0.301 0 2.128 0.396 2.04 

0.5 2.6 1 1 0 1.955 0 0.301 0 2.115 0.330 0.61 

0.5 1 1.4 1 0 1.438 0 0.301 0 2.642 0.364 0.08 

0.5 1 1.9 1 0 1.884 0 0.331 0 2.552 0.337 1.82 

0.5 1 3.5 1 0 1.722 0 0.331 0 2.912 0.338 2.92 

0.5 1 1 1.4 0 1.095 0 0.381 0 2.632 0.330 1.82 

0.5 1 1 3.5 0 1.631 0 0.321 0 2.002 0.364 2.38 
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Tab. 5: The results of the fuzzy asymmetric regression for fourth income decile 

 

Tab. 6: The results of the fuzzy asymmetric regression for fifth income decile 

 

Tab. 7: The results of the fuzzy asymmetric regression for sixth income decile 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 0.323 0 0.054 0.011 1.42 0.217 3.55 

0.5 1.4 1 1 0 0.310 0 0.054 0.011 1.42 0.265 3.66 

0.5 1.9 1 1 0 0.308 0 0.054 0.014 1.41 0.247 2.88 

0.5 2.6 1 1 0 0.301 0 0.0540 0.010 1.48 0.202 5.01 

0.5 1 1.4 1 0 0.308 0 0.050 0.013 1.44 0.227 4.28 

0.5 1 1.9 1 0 0.302 0 0.057 0.016 1.46 0.237 2.99 

0.5 1 3.5 1 0 0.303 0 0.057 0.013 1.49 0.211 1.27 

0.5 1 1 1.4 0 0.309 0 0.053 0.018 1.47 0.214 2.64 

0.5 1 1 3.5 0 0.304 0 0.051 0.012 1.42 0.215 4.02 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 3.31 

0.5 1.4 1 1 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 4.22 

0.5 1.9 1 1 0.002 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 1.58 

0.5 2.6 1 1 0.008 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 2.68 

0.5 1 1.4 1 0.005 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 3.79 

0.5 1 1.9 1 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 2.94 

0.5 1 3.5 1 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 4.33 

0.5 1 1 1.4 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 4.09 

0.5 1 1 3.5 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 4.88 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 0.300 0 0.078 0.090 9.59 0.220 2.01 

0.5 1.4 1 1 0 0.305 0 0.078 0.097 9.66 0.220 3.87 

0.5 1.9 1 1 0 0.301 0 0.078 0.095 9.31 0.264 2.55 

0.5 2.6 1 1 0 0.304 0 0.075 0.092 9.20 0.220 4.81 

0.5 1 1.4 1 0 0.306 0 0.071 0.094 9.41 0.263 1.08 

0.5 1 1.9 1 0 0.303 0 0.076 0.091 9.73 0.208 2.21 

 

Tab. 8: The results of the fuzzy asymmetric regression for seventh income decile 

 

Tab. 9: The results of the fuzzy asymmetric regression for eighth income decile 

 

 

 

 

 

 

 

 

0.5 1 3.5 1 0 0.307 0 0.072 0.090 9.46 0.291 3.61 

0.5 1 1 1.4 0 0.305 0 0.078 0.095 9.08 0.288 0.52 

0.5 1 1 3.5 0 0.305 0 0.074 0.096 9.27 0.234 4.55 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0.01 0 0 0.099 0.042 1.58 0.446 3.45 

0.5 1.4 1 1 0.01 0 0 0.053 0.042 1.01 0.446 3.58 

0.5 1.9 1 1 0.07 0 0 0.007 0.043 1.83 0.453 3.40 

0.5 2.6 1 1 0.04 0 0 0.053 0.041 1.91 0.416 2.99 

0.5 1 1.4 1 0.02 0 0 0.002 0.044 1.74 0.457 2.05 

0.5 1 1.9 1 0.01 0 0 0.044 0.040 1.91 0.411 1.66 

0.5 1 3.5 1 0.09 0 0 0.043 0.047 1.38 0.466 4.08 

0.5 1 1 1.4 0.02 0 0 0.060 0.047 1.86 0.407 3.88 

0.5 1 1 3.5 0.05 0 0 0.057 0.045 1.60 0.400 0.09 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 1.939 0 0.321 0 2.900 0.338 1.25 

0.5 1.4 1 1 0 1.652 0 0.321 0 2.410 0.302 1.67 

0.5 1.9 1 1 0 1.530 0 0.301 0 2.128 0.396 2.04 

0.5 2.6 1 1 0 1.955 0 0.301 0 2.115 0.330 0.61 

0.5 1 1.4 1 0 1.438 0 0.301 0 2.642 0.364 0.08 

0.5 1 1.9 1 0 1.884 0 0.331 0 2.552 0.337 1.82 

0.5 1 3.5 1 0 1.722 0 0.331 0 2.912 0.338 2.92 

0.5 1 1 1.4 0 1.095 0 0.381 0 2.632 0.330 1.82 

0.5 1 1 3.5 0 1.631 0 0.321 0 2.002 0.364 2.38 
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Tab. 10: The results of the fuzzy asymmetric regression for ninth income decile 

 

Tab. 11: The results of the fuzzy asymmetric regression for tenth income decile 

 

As stated, the purpose of this type of analysis is to select a optimal model for 

each of the income deciles. Therefore, according to the MSE values, the optimal 

model can be selected and the impact of each of the open economy indicators on 

income deciles can be determined. Models 11-20 show the optimal model for each 

income deciles. Where 𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖, i= 1,2,…,10 is Gini coefficient the first to third 

income. 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹  is foreign direct investment, 𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺 is economic openness, MSE  is 

Mean Squared Error and z is the value of the objective function (Gini coefficient).In 

fuzzy regression, 𝑎𝑎𝑖𝑖represents the center of the fuzzy number used in the analysis 

as the mean effectives of each of the coefficients,  the 𝑠𝑠𝑖𝑖 parameter shows the fuzzy 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0.052 0.045 0 0.350 0 1.973 0.284 0.52 

0.5 1.4 1 1 0.036 0.036 0 0.151 0 1.350 0.426 1.36 

0.5 1.9 1 1 0.049 0.020 0 0.192 0 1.973 0.421 2.55 

0.5 2.6 1 1 0.066 0.012 0 0.163 0 1.973 0.420 3.45 

0.5 1 1.4 1 0.010 0.084 0 0.023 0 1.866 0.458 3.40 

0.5 1 1.9 1 0.018 0.041 0 0.934 0 1.530 0.552 2.87 

0.5 1 3.5 1 0.092 0.036 0 0.309 0 0.973 0.501 4.61 

0.5 1 1 1.4 0.001 0.091 0 0.203 0 1.658 0.582 3.82 

0.5 1 1 3.5 0.094 0.068 0 0.523 0 0.950 0.588 2.51 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 0.940 0 0.321 0 2.29 0.135 2.08 

0.5 1.4 1 1 0 1.863 0 0.301 0 2.29 0.135 3.84 

0.5 1.9 1 1 0 1.821 0 0.304 0 2.34 0.131 0.84 

0.5 2.6 1 1 0 1.830 0 0.300 0 2.37 0.129 1.05 

0.5 1 1.4 1 0 0.911 0 0.318 0 2.37 0.129 5.10 

0.5 1 1.9 1 0 1.801 0 0.311 0 2.04 0.118 2.90 

0.5 1 3.5 1 0 1.721 0 0.331 0 2.39 0.115 0.01 

0.5 1 1 1.4 0 1.763 0 0.321 0 2.39 0.127 1.73 

0.5 1 1 3.5 0 1.731 0 0.321 0 2.39 0.127 0.013 

spread of a number and indicates that the higher the spread value, the impact is 

greater . 

First income decile:  𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺1 = (0.010 , 0) + (0.077 , 0.180) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 +
(3.141 , 0)𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺              (11)   

MSE =0.54,           z= 0.302 

Second income decile:  𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺2 = (0.033 , 0) + (0.051 , 0.255) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 +
(0.091 , 0)𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺        (12) 

MSE = 0.02,        z= 0.195 

 Third income decile:  𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺3 = (0.047 , 0) + (0 , 0.350) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 + (0.162 , 0 )𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺                

(13)     

MSE = 0.215,       z= 0.240 

Fourth income decile:    𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺4 = (0.057 , 0) + (0.013 , 0.303) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 +
(0.49 , 0)𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝒏𝒏          (14) 

MSE = 1.27,       z=0.211 

Fifth income decile:  𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺5 = (0 , 0.002 ) + (0.065 , 0.163) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 +
(3.97 , 0)𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺              (15) 

MSE =   1.58,     z=0.308  

Sixth income decile:  𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺6 = (0.78  , 0) + (0.095 , 0.305) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 +
(9.08 , 0)𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺               (16) 

MSE = 0.52,       z= 0.288 

Seventh income decile: 𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺7 = (0.057 , 0.05) + (0.045 , 0) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 +
(1.6 , 0)𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺                 (17) 

MSE = 0.09,        z= 0.400 

Eighth income decile:  𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺8 = (0.301 , 0) + (0  , 1.438) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 + (2.642 , 0)𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺                    

(18) 
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As stated, the purpose of this type of analysis is to select a optimal model for 

each of the income deciles. Therefore, according to the MSE values, the optimal 

model can be selected and the impact of each of the open economy indicators on 

income deciles can be determined. Models 11-20 show the optimal model for each 

income deciles. Where 𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖, i= 1,2,…,10 is Gini coefficient the first to third 

income. 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹  is foreign direct investment, 𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺 is economic openness, MSE  is 

Mean Squared Error and z is the value of the objective function (Gini coefficient).In 

fuzzy regression, 𝑎𝑎𝑖𝑖represents the center of the fuzzy number used in the analysis 

as the mean effectives of each of the coefficients,  the 𝑠𝑠𝑖𝑖 parameter shows the fuzzy 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0.052 0.045 0 0.350 0 1.973 0.284 0.52 

0.5 1.4 1 1 0.036 0.036 0 0.151 0 1.350 0.426 1.36 

0.5 1.9 1 1 0.049 0.020 0 0.192 0 1.973 0.421 2.55 

0.5 2.6 1 1 0.066 0.012 0 0.163 0 1.973 0.420 3.45 

0.5 1 1.4 1 0.010 0.084 0 0.023 0 1.866 0.458 3.40 

0.5 1 1.9 1 0.018 0.041 0 0.934 0 1.530 0.552 2.87 

0.5 1 3.5 1 0.092 0.036 0 0.309 0 0.973 0.501 4.61 

0.5 1 1 1.4 0.001 0.091 0 0.203 0 1.658 0.582 3.82 

0.5 1 1 3.5 0.094 0.068 0 0.523 0 0.950 0.588 2.51 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.25 1 1 0 0.940 0 0.321 0 2.29 0.135 2.08 

0.5 1.4 1 1 0 1.863 0 0.301 0 2.29 0.135 3.84 

0.5 1.9 1 1 0 1.821 0 0.304 0 2.34 0.131 0.84 

0.5 2.6 1 1 0 1.830 0 0.300 0 2.37 0.129 1.05 

0.5 1 1.4 1 0 0.911 0 0.318 0 2.37 0.129 5.10 

0.5 1 1.9 1 0 1.801 0 0.311 0 2.04 0.118 2.90 

0.5 1 3.5 1 0 1.721 0 0.331 0 2.39 0.115 0.01 

0.5 1 1 1.4 0 1.763 0 0.321 0 2.39 0.127 1.73 

0.5 1 1 3.5 0 1.731 0 0.321 0 2.39 0.127 0.013 

spread of a number and indicates that the higher the spread value, the impact is 

greater . 

First income decile:  𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺1 = (0.010 , 0) + (0.077 , 0.180) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 +
(3.141 , 0)𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺              (11)   

MSE =0.54,           z= 0.302 

Second income decile:  𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺2 = (0.033 , 0) + (0.051 , 0.255) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 +
(0.091 , 0)𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺        (12) 

MSE = 0.02,        z= 0.195 
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MSE = 0.08,       z= 0.364 

Ninth income decile:   𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺9 = (0.350 , 0.052) + (0 , 0.045) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 +
(1.973 , 0)𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺              (19) 

MSE = 0.52,       z= 0.284 

Tenth income decile:   𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺10 = (0.331 , 0) + (0 , 1.721) 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 + (2.39  , 0)𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝐺𝐺   

(20) 

MSE = 0.01,       z = 0.115 

 

According to the results, the mean effect of foreign investment is 0.077 and the 

maximum effect is 0.185,  the average effect degree of economic openness is 3.141  
and the maximum effect is 0 on the Gini coefficient of the first decile and the value 

of the Gini coefficient is 0.304. the average effect of foreign investment is 0.051  
and the maximum effect is 0.255,  the average effect degree of economic openness 

is 0.091 and the maximum effect is 0 on the Gini coefficient of the second income 

decile and the value of the Gini coefficient is 0.195. The average effect of foreign 

investment is 0  and the maximum effect is 0.350,  the average effect degree of 

economic openness is 0.162  and the maximum effect is 0 on the Gini coefficient 

of the third income decile and the value of the Gini coefficient is 0.240. 

The average effect of foreign investment is 0.013  and the maximum effect is 

0.303,  the average effect degree of economic openness is 1.49  and the maximum 

effect is 0 on the Gini coefficient of the fourth income decile and the value of the 

Gini coefficient is 0.211. The average effect of foreign investment is 0  and the 

maximum effect is 0.581,  the average effect degree of economic openness is 0.12   
and the maximum effect is 0 on the Gini coefficient of the fifth income decile 

income decile and the value of the Gini coefficient is 0.308.The average effect of 

foreign investment is 0.095 and the maximum effect is 0.305,  the average effect 

degree of economic openness is 9.08 and the maximum effect is 0 on the Gini 

coefficient of the sixth income decile and the value of the Gini coefficient is 0.288. 

The average effect of foreign investment is 0.045 and the maximum effect is 0,  the 

average effect degree of economic openness is 1.60  and the maximum effect is 0 

on the Gini coefficient of the seventh income decile and the value of the Gini 

coefficient is 0.400.The average effect of foreign investment is 0  and the maximum 

effect is  1.438,  the average effect degree of economic openness is 2.642   and the 

maximum effect is 0 on the Gini coefficient of the eighth income decile and the 

value of the Gini coefficient is 0.364.The average effect of foreign investment is 

0 and the maximum effect is  0,045,  the average effect degree of economic 

openness is 1,973 and the maximum effect is 0 on the Gini coefficient of the eighth 

income decile and the value of the Gini coefficient is 0.284.The average effect of 

foreign investment is 0 and the maximum effect is 1.721,  the average effect degree 

of economic openness is 2.39  and the maximum effect is 0 on the Gini coefficient 

of the eighth income decile and the value of the Gini coefficient is 0.115. 

 

6. Discussion and Conclusions 

In this study, the fuzzy regression model with symmetric and asymmetric 

coefficients is used. The parameters calculated in fuzzy regression are triangular. 

These triangular numbers consist of fuzzy center (a) and fuzzy width (s). that the 

fuzzy center forms the vertex of the triangle and the fuzzy width expresses the 

degree of fluctuation from the fuzzy center. The zero fuzzy center in each of the 

tables of the present study indicates that the relevant variable is only able to affect 

the dependent variable (income decile) as much as the fuzzy width. Now, if the 

fuzzy center is a number other than zero and the fuzzy width is zero, it means that 

the relevant variable affects the independent variable only as much as the fuzzy 

center. Another situation that can be imagined is that the fuzzy center and width are 

non-zero, which indicates that the average influence of the relevant variable was 

equal to the size of the fuzzy center, but it can also be effective up to the size of the 

fuzzy width. Finally, the last state is that for a variable, the fuzzy center and width 

are equal to zero, which indicates that the corresponding income decile is not 

affected by the said variable. According to these explanations, it can be stated that 

the results of fuzzy regression with symmetrical coefficients show that the effect of 
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the fuzzy center of foreign direct investment on the fifth, third, fourth, and seventh 

deciles, respectively, has the greatest impact on the inequality between income 

deciles. Also, the results of the fuzzy width of foreign direct investment have the 

greatest impact on the inequality between the ninth, tenth, eighth, third, sixth, first, 

second, fifth- and seventh-income deciles, respectively. The fuzzy center of the 

degree of trade openness has the greatest impact on the inequality between the fifth, 

second, ninth, tenth, fourth, first, sixth- and ninth-income deciles, respectively. 

Also, the results of the fuzzy width of the degree of commercial openness have the 

greatest impact on the inequality between the eighth, fourth, first, second, seventh- 

and ninth-income deciles, respectively. 

The general results of the current study indicate that trade openness and foreign 

direct investment will increase inequality, although this measure is different for 

different income deciles. which with the results of studies by Tayibi et al. (2011), 

Azarbaijani et al. (2012), Ahmadzadeh et al. (2016), Jalai et al. (2020), Taherifar et 

al. (2023), Moradi et al. (2023), Castro (2010) ), Basu and Georgia (2007), Herzer 

and Nannekamp (2011), Fazol et al. (2022) are consistent. 

According to the results of this study, the impact of foreign direct investment on 

the Gini coefficient of income deciles is zero or very low. But the maximum (fuzzy 

width) effect of foreign direct investment on the Gini coefficient of income deciles 

has increased, which leads to inequality in income distribution. Therefore, the 

government should adopt important policies and create appropriate infrastructure 

to reduce inequality between income deciles. Since foreign direct investment 

strengthens the dual economic structure by increasing the wages of workers in a 

part of production, it also leads to the production of luxury and expensive goods 

that are demanded by the wealthy part of society. Other reasons for increasing 

income inequality include the production of inappropriate goods and designs that 

are not socially desirable, as well as the use of inappropriate (capital-intensive) 

production techniques. Also, the results show that the maximum effect of the degree 

of economic openness on the Gini coefficient of income deciles is zero, which 

means that the degree of economic openness does not increase inequality. All of 

these cases provide strong evidence that economic planning should be of different 

dimensions in order to properly absorb the effects of foreign trade. 
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Appendix A 
Tab. A. 1: The results of the fuzzy symmetric regression for first income decile 

 

Tab. A. 2: The results of the fuzzy symmetric regression for second income decile 

 

Tab. A. 3: The results of the fuzzy symmetric regression for third income decile 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.2 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.3 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.4 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.5 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.6 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.7 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.8 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.9 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.2 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.3 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.4 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.5 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.6 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.7 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.8 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.9 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.2 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.3 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.4 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.5 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.6 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

 

Tab. A. 4: The results of the fuzzy symmetric regression for fourth income decile 

 

Tab. A. 5: The results of the fuzzy symmetric regression for fifth income decile 

 

Tab. A. 6: The results of the fuzzy symmetric regression for sixth income decile 

0.7 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.8 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.9 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.2 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.3 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.4 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.5 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.6 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.7 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.8 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.9 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.2 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.3 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.4 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.5 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.6 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.7 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.8 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.9 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.2 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.3 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.4 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 
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Tab. A. 1: The results of the fuzzy symmetric regression for first income decile 

 

Tab. A. 2: The results of the fuzzy symmetric regression for second income decile 

 

Tab. A. 3: The results of the fuzzy symmetric regression for third income decile 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.2 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.3 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.4 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.5 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.6 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.7 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.8 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

0.9 0.044 0 0.056 0 0.020 0.171 0.330 10.24 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.2 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.3 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.4 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.5 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.6 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.7 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.8 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

0.9 0.019 0 0.146 0 0.011 0.182 0.210 11.35 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.2 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.3 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.4 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.5 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.6 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

 

Tab. A. 4: The results of the fuzzy symmetric regression for fourth income decile 

 

Tab. A. 5: The results of the fuzzy symmetric regression for fifth income decile 

 

Tab. A. 6: The results of the fuzzy symmetric regression for sixth income decile 

0.7 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.8 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

0.9 0.068 0.710 0 0.005 0.061 0 0.284 10.38 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.2 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.3 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.4 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.5 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.6 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.7 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.8 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

0.9 0 0.087 0.092 0.012 0 0.43 0.194 12.92 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.2 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.3 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.4 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.5 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.6 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.7 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.8 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

0.9 0 0.801 0.594 0 0.004 0 0.361 13.08 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.2 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.3 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.4 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 
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Tab. A. 7: The results of the fuzzy symmetric regression for seventh income decile 

 

Table A. 8: The results of the fuzzy symmetric regression for eighth income decile 

 

Tab. A. 9: The results of the fuzzy symmetric regression for ninth income decile 

0.5 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.6 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.7 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.8 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.9 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.2 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.3 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.4 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.5 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.6 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.7 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.8 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.9 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.2 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.3 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.4 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.5 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.6 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.7 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.8 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.9 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.160 0 0.138 0 0.091 0.084 0.351 14.07 

0.2 0.160 0 0.138 0 0.091 0.084 0.351 14.07 
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Tab. A. 7: The results of the fuzzy symmetric regression for seventh income decile 

 

Table A. 8: The results of the fuzzy symmetric regression for eighth income decile 

 

Tab. A. 9: The results of the fuzzy symmetric regression for ninth income decile 

0.5 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.6 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.7 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.8 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

0.9 0.019 0 0.033 0.581 0.027 0 0.416 12.81 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.2 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.3 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.4 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.5 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.6 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.7 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.8 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

0.9 0.022 0.050 0 0 0.002 0.093 0.44 12.66 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.2 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.3 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.4 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.5 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.6 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.7 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.8 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

0.9 0.082 0 0.019 0 0.066 0.482 0.340 15.05 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0.160 0 0.138 0 0.091 0.084 0.351 14.07 

0.2 0.160 0 0.138 0 0.091 0.084 0.351 14.07 

 

Tab. A. 10: The results of the fuzzy symmetric regression for tenth income decile 

 

Appendix B 
Tab. B. 1: The results of the fuzzy asymmetric regression for first income decile 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0 0.183 0 0.019 0.077 3.126 0.308 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0 0.183 0 0.019 0.077 3.126 0.308 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0 0.183 0 0.019 0.077 3.126 0.308 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0 0.183 0 0.019 0.077 3.126 0.308 5.27 

0.5 1 1 1 0 0.183 0 0.019 0.077 3.126 0.308 5.27 

 

Tab. B.2: The results of the fuzzy asymmetric regression for second income decile 

0.3 0.160 0 0.138 0 0.091 0.084 0.351 14.07 

0.4 0.160 0 0.138 0 0.091 0.084 0.351 14.07 

0.5 0.160 0 0.138 0 0.091 0.084 0.351 14.07 

0.6 0.160 0 0.138 0 0.091 0.084 0.351 14.07 

0.7 0.160 0 0.138 0 0.091 0.084 0.351 14.07 

0.8 0.160 0 0.138 0 0.091 0.084 0.351 14.07 

0.9 0.160 0 0.138 0 0.091 0.084 0.351 14.07 

h 
centers spreads  

Z 

 

MSE 
a0 a1 a2 S0 S1 S2 

0.1 0 0 0.099 0.018 0.076 0 0.230 13.48 

0.2 0 0 0.099 0.018 0.076 0 0.230 13.48 

0.3 0 0 0.099 0.018 0.076 0 0.230 13.48 

0.4 0 0 0.099 0.018 0.076 0 0.230 13.48 

0.5 0 0 0.099 0.018 0.076 0 0.230 13.48 

0.6 0 0 0.099 0.018 0.076 0 0.230 13.48 

0.7 0 0 0.099 0.018 0.076 0 0.230 13.48 

0.8 0 0 0.099 0.018 0.076 0 0.230 13.48 

0.9 0 0 0.099 0.018 0.076 0 0.230 13.48 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0 0.270 0 0.033 0.056 0 0.193 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0 0.270 0 0.033 0.056 0 0.193 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0 0.270 0 0.033 0.056 0 0.193 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0 0.270 0 0.033 0.056 0 0.193 5.27 

0.5 1 1 1 0 0.270 0 0.033 0.056 0 0.193 5.27 
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Tab. B. 3: The results of the fuzzy asymmetric regression for third income decile 

 

Tab. B.4: The results of the fuzzy asymmetric regression for fourth income decile 

 

Tab. B.5: The results of the fuzzy asymmetric regression for fifth income decile 

 

Tab. B.6: The results of the fuzzy asymmetric regression for sixth income decile 

 

Tab. B.7: The results of the fuzzy asymmetric regression for seventh income decile 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0 0.350 0 0.044 0 0 0.250 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0 0.350 0 0.044 0 0 0.250 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0 0.350 0 0.044 0 0 0.250 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0 0.350 0 0.044 0 0 0.250 5.27 

0.5 1 1 1 0 0.350 0 0.044 0 0 0.250 5.27 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0 0.303 0 0.054 0.11 1.42 0.217 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0 0.303 0 0.054 0.11 1.42 0.217 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0 0.303 0 0.054 0.11 1.42 0.217 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0 0.303 0 0.054 0.11 1.42 0.217 5.27 

0.5 1 1 1 0 0.303 0 0.054 0.11 1.42 0.217 5.27 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 5.27 

0.5 1 1 1 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 5.27 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0 0.308 0 0.078 0.090 9.59 0.220 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0 0.308 0 0.078 0.090 9.59 0.220 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0 0.308 0 0.078 0.090 9.59 0.220 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0 0.308 0 0.078 0.090 9.59 0.220 5.27 

0.5 1 1 1 0 0.308 0 0.078 0.090 9.59 0.220 5.27 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0.01 0 0 0.093 0 1.60 0.446 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0.01 0 0 0.093 0 1.60 0.446 5.27 
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Tab. B. 3: The results of the fuzzy asymmetric regression for third income decile 

 

Tab. B.4: The results of the fuzzy asymmetric regression for fourth income decile 

 

Tab. B.5: The results of the fuzzy asymmetric regression for fifth income decile 

 

Tab. B.6: The results of the fuzzy asymmetric regression for sixth income decile 

 

Tab. B.7: The results of the fuzzy asymmetric regression for seventh income decile 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0 0.350 0 0.044 0 0 0.250 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0 0.350 0 0.044 0 0 0.250 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0 0.350 0 0.044 0 0 0.250 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0 0.350 0 0.044 0 0 0.250 5.27 

0.5 1 1 1 0 0.350 0 0.044 0 0 0.250 5.27 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0 0.303 0 0.054 0.11 1.42 0.217 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0 0.303 0 0.054 0.11 1.42 0.217 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0 0.303 0 0.054 0.11 1.42 0.217 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0 0.303 0 0.054 0.11 1.42 0.217 5.27 

0.5 1 1 1 0 0.303 0 0.054 0.11 1.42 0.217 5.27 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 5.27 

0.5 1 1 1 0.004 0.163 0 0 0.065 3.97 0.308 5.27 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0 0.308 0 0.078 0.090 9.59 0.220 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0 0.308 0 0.078 0.090 9.59 0.220 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0 0.308 0 0.078 0.090 9.59 0.220 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0 0.308 0 0.078 0.090 9.59 0.220 5.27 

0.5 1 1 1 0 0.308 0 0.078 0.090 9.59 0.220 5.27 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0.01 0 0 0.093 0 1.60 0.446 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0.01 0 0 0.093 0 1.60 0.446 5.27 

 

Tab. B. 8: The results of the fuzzy asymmetric regression for eighth income decile 

 

Tab. B.9: The results of the fuzzy asymmetric regression for ninth income decile 

 

Tab. B. 10: The results of the fuzzy asymmetric regression for tenth income decile 

 

0.5 1.9 2.3 2.6 0.01 0 0 0.093 0 1.60 0.446 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0.01 0 0 0.093 0 1.60 0.446 5.27 

0.5 1 1 1 0.01 0 0 0.093 0 1.60 0.446 5.27 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0 1.939 0 0.321 0 2.392 0.138 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0 1.939 0 0.321 0 2.392 0.138 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0 1.939 0 0.321 0 2.392 0.138 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0 1.939 0 0.321 0 2.392 0.138 5.27 

0.5 1 1 1 0 1.939 0 0.321 0 2.392 0.138 5.27 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0.012 0.045 0 0.155 0 1.973 0.588 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0.012 0.045 0 0.155 0 1.973 0.588 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0.012 0.045 0 0.155 0 1.973 0.588 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0.012 0.045 0 0.155 0 1.973 0.588 5.27 

0.5 1 1 1 0.012 0.045 0 0.155 0 1.973 0.588 5.27 

h K0 K1 K2 S0 S1 S2 a0 a1 a2 Z MSE 

0.5 1.1 1.25 1.4 0 1.940 0 0.321 0 2.39 0.138 5.27 

0.5 1.4 1.6 1.9 0 1.940 0 0.321 0 2.39 0.138 5.27 

0.5 1.9 2.3 2.6 0 1.940 0 0.321 0 2.39 0.138 5.27 

0.5 2.7 2.9 3.2 0 1.940 0 0.321 0 2.39 0.138 5.27 

0.5 1 1 1 0 1.940 0 0.321 0 2.39 0.138 5.27 
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چکیده
هــدف ایــن پژوهــش تحلیــل تأثیــر شــاخص های اقتصــاد بــاز شــامل بــاز بــودن اقتصــادی و ســرمایه گذاری مســتقیم خارجــی بــر توزیــع 

درآمــد در ایــران طــی ســال های 1374 تــا 1398 می باشــد. بــرای این منظــور از رگرســیون فــازی بــا ضرایــب نامتقــارن اســتفاده شــده 

اســت. دلیــل اســتفاده از آن انعطاف پذیــری بســیار بــالا در تحلیــل اســت. بــرای هــر دهــک درآمــدی، مدلــی بهینــه بــرآورد می شــود کــه 

کــه متوســط تأثیــر  تأثیــر شــاخص های اقتصــاد بــاز را بــر ضریــب جینــی دهک هــای درآمــدی نشــان می دهــد. نتایــج بیانگــر آن اســت 

ســرمایه گذاری مســتقیم خارجــی بــر ضریــب جینــی دهک هــای درآمــدی صفــر یــا بســیار کوچــک اســت و نابرابــری را کاهــش می دهــد. امــا 

کثــر تأثیــر ســرمایه گذاری مســتقیم خارجــی بــر ضریــب جینــی دهک هــای درآمــدی افزایــش یافتــه اســت کــه منجــر بــه نابرابــری در  حدا

توزیــع درآمــد می شــود. ایــن موضــوع به دلیــل نبــود برنامه هــا و سیاســت های مناســب در اقتصــاد اســت تــا بتــوان از فرصــت ســرمایه گذاری 

کثــر تأثیــر درجــۀ بــاز بــودن اقتصــادی  مســتقیم خارجــی بــرای کاهــش نابرابــری اســتفاده کــرد. هم چنیــن نتایــج نشــان می دهــد کــه حدا

ــاز بــودن اقتصــادی باعــث افزایــش نابرابــری نمی شــود؛  ــه ایــن معنــی کــه درجــۀ ب ــر ضریــب جینــی دهک هــای درآمــدی صفــر اســت، ب ب

بنابرایــن به منظــور تقویــت یــا تضعیــف روابــط خارجــی بایــد میــزان یارانــۀ پرداختــی بــه هــر یــک از دهک هــای درآمــدی و زیرســاخت های 

کــرد؛ هم چنیــن اقداماتــی را بــرای اخــذ مقــدار بهینــۀ مالیــات از دهک هــای  موردنیــاز بــرای جــذب ســرمایه گذاری خارجــی را فراهــم 

درآمــدی فراهــم می کنــد. 
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