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ی سدال   قانون بودجه 34ی  و نیز بند ج تبصره 1363ی سال  قانون بودجه 36ی  استناد بند ج تبصره به 
و  نتمدار مجدلات و نمدریات علمدی     ی تأیید اعتبدار و تمدصیض ضدرورت ا    و در اجرای آیین نامه 1364

کمدور   کمیسیون بررسی نمریات علمدی  11/12/80براساس رأی یکصد و پنجاه و شممین جلسه مورخ 
 پاوهمی شناخته شد. -ی علمی ی تحقیقات اقتصادی )دانمهاه تهران( حائز شرایط دریافت درجه مجله

نقل مطالب با ذکر نام ها نیست.  ندگان آنمواضع و اندیمه نویس معنی تأیید های این نمریه به چاپ مقاله
 انتمارات چکادناشر و نمریه آزاد است. چاپ و صحافی: 

  



‌ 



‌ها‌ها‌در‌فصلنامه‌و‌چگونگی‌ارسال‌آن‌شرايط‌پذيرش‌مقاله

‌
‌ها‌شرايط‌قبول‌مقاله

‌الف:‌از‌لحاظ‌محتوا
 مرتبط با رشته اقتصاد باشد.‌-1
 جنبه علمی و پاوهمی داشته باشد. -2
 نویسنده باشد. های پاوهشها و  صل مطالعات، تجربهحا -3

. چاپ نمده باشدها  ی ارسال و یا در هیچ یک از آنقبلاً برای هیچ یک از نمریات داخلی و خارج -4
 )در ضمن تا سه ماه بعد از ارسال مقاله به این مجله از ارسال آن به مجله دیهر خودداری فرمایید. 

 الات بعدی معذوریم(این صورت از پذیرش مق در غیر
 

‌ب:‌از‌لحاظ‌شكل‌ظاهری
، آدرس و ایمیل (Affiliationمقاله باید حاوی نام و نام خانوادگی، وابستهی شغلی ) -1

صورت  چنین باید نویسنده مسئول به )نویسندگان( به هر دو زبان فارسی و انهلیسی باشد. هم
 پانویس ممصض گردد.

به هر دو زبان فارس و انهلیسی و با حداقل  پس از عنوان و ممصصات نویسندگان، چکیده -2
 کلمه آورده شود. 250و حداکثر  80

)فارسی و انهلیسی( آورده شود. تعداد  JELبندی  های کلیدی و طبقه پس از چکیده، واژه -3
 کلمه باشد. 7و حداکثر  3های کلید حداقل  واژه

و فاصله سطرها  Time New Roman11 و لاتین 13نازنین  بی متن فارسی مقاله با قلم -4
، چپ cm5/4و حاشیه راست  A4و فاصله مجازی نیز باید رعایت گردد و مقاله در صفحه  95/0
cm5/4 بالا ،cm5/5  و پایینcm6  تنظیم گردد. عنوان جداول در بالای جداول و عنوان نمودارها در

صورت  ها به فرمولپایین نمودار قرار گیرد. نمودارها از وضوح مناسبی برخوردار باشند. جداول، 
نقطه و یا ویرگول  فارسی باشد و از صورت بهها  تصویر نباشند، اعداد داخل فرمول، جداول و شکل

 ممیز استفاده نمود. جای به
و ذکر  APA فهرست منابعی که مورد استفاده قرار گرفته با رعایت الهوی ارجاع دهی  -5

 .صورت زیر درج شود شماره و ترتیب حروف الفبا به
-http://www.usq.edu.au/library/referencing/apa-referencingی نمونه از سایت: برا

guide استفاده شود 
الف( کتاب تالیف شده با یک نویسنده: نام خانوادگی، نام نویسنده، )تاریخ نمر(. نام کتاب. محل 

 انتمار: ناشر.
نام نویسنده، ...، و )در ارجاعات ب( کتاب تالیف شده با چند نویسنده: اولین نام خانوادگی، اولین 

 ( آخرین نام خانوادگی، آخرین نام نویسنده )تاریخ نمر(. نام کتاب. محل انتمار: ناشر.&انهلیسی از 



فارسی )مترجم: نام ونام  ج( کتاب ترجمه شده: نام خانوادگی و نام مولف )تاریخ ترجمه(، نام کتاب به
 یخ تألیف(.خانوادگی مترجم(. محل انتمار: ناشر )تار

د( مقاله با یک نویسنده: نام خانوادگی، نام )تاریخ نمر(. عنوان مقاله. نام مجله، شماره انتمار، شماره 
 صفحات

( &هد( مقاله با چند نویسنده: اولین نام خانوادگی، اولین نام نویسنده، ...، و )در ارجاعات انهلیسی از 
خ نمر(. عنوان مقاله. نام مجله، شماره انتمار، شماره آخرین نام خانوادگی، آخرین نام نویسنده )تاری

 صفحات. 
 با فرمت مجله مطابقت داشته باشد. کاملاًآرایی  فایل نهایی مقاله ارسالی باید از لحاظ صفحه -6
 .مراجعه فرمایید  /http://jte.ut.ac.irتر به سایت  برای دریافت اصلاحات بیش -7

‌

‌نامه‌فصلضوابط‌نهايی‌پذيرش‌مقاله‌برای‌چاپ‌در‌
وسیله هیأت تحریریه ممصض  که به های تالیفی و تحقیقی حداقل توسط دو تن از داورآن مقاله

گیرد. در صورت تعارض نظرات داوران، مقاله توسط داور سوم ارزیابی  شوند، مورد ارزیابی قرار می می
 شود. پذیرش نهایی مقاله منوط به موافقت قطعی هیأت تحریریه است. می
‌

‌ارسال‌مقالهی‌‌نحوه
بارگذاری   http://jte.ut.ac.irهای خود را تنها در سایت مجله با آدرس  خواهممند است مقاله

نمایید. برای این امر لازم است تا پس از مراجعه به سایت مجله و کلیک بر روی بصش )ارسال 
د را بارگذاری نام نموده و سپس مطابق با راهنمای موجود در سایت، مقاله خو مقاله(، ابتدا ثبت

. شوند میدیهر برای مجله فرستاده  های روشنمایید. بدیهی است به هیچ یک از مقالاتی که از 
 ترتیب اثر داده نصواهد شد.

 
پایهاه اطلاعات  ،(Journals.ut.ac.ir)این نمریه در پایهاه داخلی اطلاعات علمی دانمهاه تهران 

کتابصانه ، (magiran.com) بانک اطلاعات نمریات کمور ،(www.sid.ir)علمی جهاد دانمهاهی 

و  AEA (aeaweb.org)المللی  های بین و در پایهاه (srlst.com)ز ای علوم و تکنولوژی شیرا منطقه
Econlit (Econlit.org) شود. نمایه می 
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‌دهيچك
اطلاعات  بودنتقارننامبا وجود  محور سفارشدر بازار  محور اطلاعاتمدل  کیبسط  به حاضر ۀمقال

 یشرکت برونبر آن است که اطلاعات درون و  یمبتن ،شده در مدل بسط داده دی. فرض جدپردازد یم
امکان عدم تقارن ) مربوطه شرکت یساختار یفاکتورها اساسسهم بر کیارزش بر  یطور متفاوت به

های که سایر مدل حالیدرد؛ کن میشرکتی را بر ارزش سهم لحاظ  ییرات درون و بروناثرگذاری تغ
بر اثر  فقطیا  اند محور، ارزش برابری را برای تغییرات این دو نوع اطلاعات، مفروض دانسته اطلاعات

  اند.شرکتی متمرکز شده تغییرات اطلاعات درون
و  یگران مطلع درون در مقابل معامله رمطلعین غگرا معامله ،شده دادهدر مدل بسط بیترتنیابه

، سهم کی یبرا یشرکت اطلاعات برون یاثرگذار که یدرصورت د،ی. در تعادل مدل جدرندیگ یمقرار  یبرون
 یبالاتر فروش ۀمظنو  تر نییپا دیخر ۀمظن رمطلعیگران غ باشد، معامله یشرکت دروناز اطلاعات  تربزرگ

 ۀمظنها  عکس، آن طیدر شرا و کند یدو نوع اطلاعات اتصاذ م نیا راتیثتأ یرا نسبت به حالت برابر
 را در سفارش محدود انتصاب خواهند کرد. یتر نییپا فروش ۀمظنبالاتر و  دیخر

‌.JEL‌:D82 ،G10 ،G14بندی‌‌طبقه
  .یبر اطلاعات، اطلاعات نهان یبازار، معاملات مبتن زساختاریر :یديکل‌یها‌واژه

  

                                                           
 0910765123: تلفنمسئول،  یسندۀنو *

https://dx.doi.org/10.22059/jte.2021.328201.1008511
mailto:jebadi@ut.ac.ir
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‌.‌مقدمه1
 ساختار ،یمال یبازارها در فرد ۀنیبه یها انتصاب ندیفرا برمؤثر  واملع ازی کی

 نییتب به محور، اطلاعات یها مدل یمعرف با بازار زساختاریر اتیادباست.  بازار یاطلاعات
ها  آن یانتصاب راهبردهای وگران  معامله رفتار بر آن یافما و اطلاعات یاثرگذار

 اطلاعات زانیم اساسگران بر معامله یبند میتقس با ،ها لمد از دسته نیا در. پردازد یم
 بستر در یمتیق ندیافر برها  آن یاثرگذار وکنندگان  ممارکت متقابل رفتار دسترس، در

 .شود یم یبررس بازار ساختار
 راهبردهایبر  ،آن ینیب شیپ تیو قابل یینوسانات ارزش دارا ،یطورکل به
اقتصاد و شرکت مورد  تیاز ماه ینوسانات ناش نیت. اگران در بازار اثرگذار اس معامله

خواهد شد.  دیآن تمد ۀشد تمام ۀنیهزاطلاعات،  بودنتقارننامکه در صورت  استنظر 
 راتییدارد، تغ یبسته یشرکت برونشرکت به عوامل درون و  کیاز آنجا که ارزش سهام 

 در نیبنابرا ؛د داشتسهم خواه بر ارزش یزیمجزا و متما آثارعوامل  نیهرکدام از ا
و دارند  یمتفاوت آثار یشرکت بروندرون و  یاطلاعات، اطلاعات نهان بودنتقارننام یفضا

(، در شود یوارد بازار م یاطلاعات عموم لیتحل اساس)که بر رمطلعیگر غ معامله
 .کند یخود آن را لحاظ م یها یابی نهیبه

 کردن با لحاظ ایاست که آ نیا آن پاسخ خواهیم داد مقاله به نیکه در ا پرسمی
 ۀنیبه راهبردهای ،شرکتی اطلاعات درون و برون راتییمتفاوت تغ یامکان اثرگذار

از  یدر برخ یتفاوت مقدار اثرگذار نیا اگرچه .خواهد کرد رییتغ رمطلعغی گر معامله
در  شود، یم نییتب یمال هرید های شده و در شاخه انیب رمحو اطلاعات های مدل
انجام نمده است.  نهیزم نیدر ا ینظر یبررس ،محور موجود تاکنون اطلاعات های مدل

 . پردازد میله ئمس نیپاوهش حاضر به ا
 های نهیهز ،یو برون یاطلاعات درون کیتفک کردن مقاله آن است که با لحاظ یۀفرض

که اگر  یطور بهاست؛ شده  فیتعر تری قیطور دق به یاطلاعات سکیاز ر یناش یانتظار
 یوفروش تعادلدیخر های دو نوع اطلاعات بر ارزش سهام برابر نباشد، مظنه نیا رآثا

 ارزش اطلاعات خواهد بود. یحالت برابر ابمتفاوت  ،رمطلعغی گران معامله
 یۀپا محور بر مدل اطلاعات کیبا فرض فوق به بسط  ،حاضر ۀدر مقال بیترت نیا به

 که یدرحال ؛دوش میت پرداخته عدم تقارن اطلاعا ی( در فضا1999مدل فوکالت )
 یاز ورود اطلاعات عموم یارزش سهم را ناش راتییتغ ،( در مدل خود1999فوکالت )

 ،شده . در مدل بسط دادهکند یم فیبعد از اعمال سفارش محدود تعر دیجد
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شده است و با فرض  ارائه( 2003کار هندا و همکاران ) با اطلاعات ممابه بودن تقارننام
صورت حذف  . درردیگ یصورت م یمدلساز ،یشرکت اطلاعات درون و برون زیمتما آثار

 .شود یم لیخود تعد یۀبه حالت اول شده میمدل تنظ د،یفرض جد
مدل  با یتعادل ۀتفاوت شکاف مظن انهریب ،حاصل از بسط مدل ینظر نییتب

که ( است. از آنجا یانواع اطلاعات نهان کسانی)با فرض ارزش  هیمحور اول اطلاعات
 لیتعد ییارزش دارا یانتظار راتییبا توجه به تغ یگذار نوع سفارش و مظنه راهبردهای

نسبت به  رد،یگ یدرنظر م یمتفاوت ارزشانواع اطلاعات  یکه فرد برا یزمان شود، یم
 ،اطلاعات بودن تقارننام یآن در فضا آثارو  ییارزش دارا راتییمدل، از تغ ۀیحالت اول

خواهد کرد )به لحاظ  رییتغ نهیبه ۀنقط رو . از اینهد داشتخوا یتر قیبرآورد دق
 (.شود یدر بسط مدل اثبات م زین اتیاضیر

 یاثرگذار که یدر صورت دهد یشده نمان م دادهمدل بسط یحل تعادل بیترتنیابه
سهم باشد،  کیبر ارزش  یشرکتتر از درون بزرگ ی،شرکت اطلاعات برون راتییتغ

نسبت به  یتعادل ۀمظنو شکاف  کنند یمعمل  یمتریب اطیبا احت عرمطلیگران غ معامله
 یشرکتبروناطلاعات  راتییتغ یاثرگذار اگر. افتیخواهد  شیمدل افزا یۀحالت اول

 ینیکاگز یانتظار ۀنیمقدار هز رمطلعیگران غ باشد، معامله یتر از اطلاعات درون کوچک
 هینسبت به مدل پا یتعادل ۀنشکاف مظ هجی. درنتکنند یمبرآورد  یۀاز حالت پا یکل کمتر
دو نوع اطلاعات، مدل  نیا راتییاثر تغ لیدل به ،ی. در حالت برابرابدی یکاهش م

 .شود یم لیخود تعد یۀشده به حالت اول داده بسط
بالا  یاثرگذار یشرکت خاص، پرتکرار و دارا یبرا یبرون های گذاری استیکه س یزمان

( را برونی) مطلع گر با معامله ییارویطرف احتمال رو کیاز  رمطلعغی گران باشد، معامله
 یامکان دسترس ،یرونیب رگی میتصم یتنوع نهادها لیدل به رایزکنند؛  یتر برآورد م بزرگ
از آنجا که عوامل  هریاز طرف د ،وجود دارد یدسته از اطلاعات نهان نیبه ا یمتریافراد ب

و نوع  یاحتمال راتییتغ ینبی شیستند، قدرت پفراوان ه ها استینوع س نیا ۀکنند نییتع
 نیاز ا زین ینانینااطم سکیو ر یابد هش میکا رمطلعغی گر معاملهبرای ( یمنف ایآن )مثبت 

  .دشو یاو م میوارد تابع تصم قیطر
اطلاعات  راتییکه در آن تغ استمحور در بسط مدل اطلاعات ،حاضر ۀمقال ینوآور

باشند. داشته  ییدارا یبر ارزش انتظار یممصض و متفاوت ثارآ توانند یم یرونیو ب یدرون
 بودنن نتقارمبا وجود  رمطلع،یگر غ معامله یابی نهیرفتار به نییدر تب توان یحالت م نیدر ا

درون و  یرا در مقابل اطلاعات نهان یمتفاوت ینیاگزک یانتظار ۀنیاطلاعات، هز
ارزش  یبرابر یۀعلاوه بر حالت اول ،شده ادهد مدل بسط بیترت نیا قرار داد. به یشرکت برون
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رفتار  نییبه تب زیها ن آن یارزش انتظار ینابرابر یها دو نوع اطلاعات، در حالت یانتظار
 ییدر اقتصادها ،یمدل نیچن نییتب تی. اهمپردازد می رمطلعیگر غ معامله یتعادل ۀنیبه

بزرگ بازار اوراق بهادار  یاه شرکت یرو یشرکتبرون یقانون یها استیاست که نوسانات س
 .گذارد یم ریتأث یا طور گسترده به

 بصش .پردازد یم موضوع اتیادب بر یمرور و ینظر یمبان بهدر ادامه  ،حاضر مطالعۀ
 .شود یم انیب یبند جمع تیو درنها دارد اختصاص دیجد مدلو بسط  یبند چارچوب به سوم

 

‌قيتحق‌اتيادب‌بر‌یمرورو‌‌ینظر‌یمبان.‌2

‌بازار‌زساختارير‌اتيادب‌.2-1
 معاملات یها یخروج و ندیافر ۀمطالع بازار، زساختاریر( 1995) 1اوهارا ۀدیعق به

معاملات  سازوکار ،یاقتصاد یها مدل اغلب که یدرحال ؛است حیصر قواعد تحت ها ییدارا
 رب را نیمع یمعاملات سازوکارهای یاثرگذار ۀنحو ،زساختاریر اتیادب .کنند یرا خلاصه م

 از( 1996) 2ولبریاسپ(. 1: 1995)اوهارا،  کند یم لیتحل ها متیق یبند فرمول ندیافر
 یمعاملات ینهادها و یگر واسطه ۀمطالع را آن و دارد یتر گسترده فیتعر بازار زساختاریر

 که کند یم فیتعر یندیابازار را فر زساختاری( ر2000) 3مدهفن. کند یم یمعرف
براساس  .شوند یم منتقلها  حجم و ها متیق به تیدرنها ذاران،گ هیسرما پنهان یتقاضاها
 ینیو قوان یمعاملات سازوکار ۀبازار مطالع زساختاریر ،(2011) 4احمد و اسمار مطالعۀ
  .شود یانجام معاملات استفاده م یکه برااست 

 محور اطلاعات و محور یموجود یها مدل ۀدست دو به بازار زساختاریر یها مدل
 هودیآم ؛1976، 5گارمن یها )مانند مدل محور یموجود یها . مدلشوند می یندب میتقس

 ؛1997 ،سیهر ؛1984 ،8رول ؛1981، 7استول و هو ؛1986 و 1980، 6مندلسون و
 یبررس به ،یراطلاعاتیغ یها نهیبر عوامل و هز دی( با تأک1996 ،9هاسبروک و سیهر
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 یها )مانند مدل محور اطلاعات یها مدل و پردازد یم ها متیق بر بازار ساختار یرگذاریتأث
( 2003 ،همکاران و هندا و ؛1985 ،گلوستن ؛1984 ،2لیک ؛1985 ،1لهرومیم و گلوستن

 یها . درواقع مدلاست متمرکز اطلاعات بودنتقارننام و یاطلاعات ساختار یاثرگذار بر
 ساختار یرگذاریتأث یبررس به ،ییکارا ۀیفرض رد با ،بازار زساختاریر محور اطلاعات

مقاله بر  نیدر ا .پردازد یم متیق بر بازار ساختار بستر در اطلاعات بودن نتقارنام
 .میپرداز یم  مدلاین  اتیدر ادامه به ادب و میا شده متمرکز محور اطلاعات یها مدل

 

‌یبرون‌و‌یدرون‌مطلع‌گر‌معامله‌فيتعر‌ینظر‌یمبان.‌2-2
 ها یدانستن و معلومات یمعن به اطلاعات و ،یآگاه و خبر یمعن به لغت در اطلاع

 ها ییدارا نیارزشمندتر اطلاعات ،اوراق بهادار بازار در(. 1338: 2897 )دهصدا، است
 اند: دسته دو ،روند یم کار به متیق یابیارز یبرا که یاطلاعات. هستند
 جارتت و بازار از قسمت آن الملل نیب و یداخل اقتصاد یکل اوضاع به مربوط اخبار -

 ؛کند یم تیفعال آن در شرکت که

 (.130: 1388 ،ینوروز و یدی)جن آن یتجار امورگذران  ۀنحو و شرکت یدرون اخبار -

 ،ی ارائه دهیمفیتعر ینهان اطلاعات به یدسترساساس بر ،گران مطلع معاملهاز  اگر
 که( یعموم اعلام از)قبل  ینهان اطلاعات خود ای ینهان یها هنالیبه س یابیها با دست آن
 ینیب شیپ به یدرست به بود، خواهد اثرگذار( آن یادیبن ارزش ای) سهم یآت متیق بر
 3مدهفن کهطور  . هماندنکن یم معامله آن براساس و دنپرداز یم سهم متیق راتییتغ
موضوع در بند  نیابه . ستندین ها یلزوماً درون مطلع گران معامله د،کن ی( مطرح م2000)

 شده است.توجه  زین رانین بازار اقانو 1 ۀماد 32
 یهرگونه اطلاعات افمانمده برا، قانون بازار اوراق بهادار 1 ۀماد 32 بندبراساس 

 شود یناشر آن مربوط م ایمعاملات  ،به اوراق بهادار ،میرمستقیغ ای میطور مستق به ،عموم
ق بهادار مربوطه اورا ۀمعامل یبرا گذاران هیسرما میتصم ای متیبر ق ،و در صورت انتمار

ناشر، نمان از توجه متن  ایاطلاعات افمانمده مربوط به معاملات  یی. جداگذارد یم ریتأث
 .دارد)ناشر(  یشرکتدرونمؤثر برون )معاملات( و  یقانون به اطلاعات نهان

گیرند. از  قرار می یشرکت برون و یشرکت درون در دو دستۀ اطلاعات بیترت نیا به
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 مطلعگر  . معاملهبود خواهد کیتفک قابل یبرون مطلع و یدرون مطلع به رگ معامله رو این
 ،یگذار هیسرما سود، می)تقس شرکت داخل در راتییتغ به مرتبط اطلاعات از یدرون

 سهام ارزش بر اثرگذار یرونیب عوامل از یبرون مطلعگر  معامله و...( و ادغام ایانحلال 
 یو اعتبار یمال یها یگذار استیس ارز، نرخ تعرفه، راتییتغ)مانند  نظر مورد شرکت

 .دارد یآگاه یصنعت مورد نظر و...( قبل از انتمار عموم
 یشرکت بروناطلاعات درون و  یبه تفاوت در اثرگذار ،گران مطلع معامله کیتفک تیاهم
 مانند یساختار یفاکتورها اساسها بر شرکت رایز شود؛ یسهم مربوط م کی یگذار بر ارزش

 یطور متفاوت عوامل، به ریو سا یدیتول یها صنعت، نوع نهاد ۀبنهاه، نوع محصول، انداز ۀانداز
آن، نسبت انواع  ۀجیو درنت رندیگ یقرار م یو برون یاطلاعات درون راتییتغ ریتحت تأث

 در معاملات هر سهم متفاوت خواهد بود. یبر اطلاعات نهان یگران مبتن معامله
 همکاران و 1لانگ مدل مانند بازار زساختاریر ورمح اطلاعات یها مدل از یبرخ

 وارد اطلاعات براساس که کنند یم یمعرف یفرد یکلطور به را مطلعگر  معامله ،(1990)
 لی(، ک1985) لهرومیم و گلوستن یها مدل رینظ مطالعات از یبرخ اما شود، یم معامله

طور  به راگر مطلع  معامله ،(1994( و گلوستن )1992) 2کیری(، برادفورد و ا1984)
3ها یدرون همان ممصض

 رانیمد ره،یمد ئتیه یاعضا ها، یدرون از مقصوداند.  گرفته درنظر 
 4للانددارند.  یشرکت دسترس یاست که به اطلاعات درون عمده سهامداران و ارشد

با  ی( در مطالعات خود به نوع1993) 6لوری( و هولمستروم و ت1997) 5سی(، هر1992)
که لزوماً  اند کرده توجه نکته نیا به بازار، در حاضرگران  متفاوت از معامله یبند میتقس

 ،(2017) همکاران و 7ادمانس پاوهش مطابق. تندسین ها یدرون مطلع، انگر معامله
 از یرونیبگر مطلع  مرتبط با شرکت و معامله یاز اطلاعات درون یدرونگر مطلع  معامله

متفاوت خود  یهردو  براساس اطلاعات نهان و است برخوردار صنعتو  کلان اطلاعات
مربوط  نیقوان آثار لی( در تحل1995) 8استرادا. کنند یم اتصاذ را یگذار هیسرما ماتیتصم

( 2016) 9زو. شود یقائل م زیتما یو برون یمطلع درون نیبر اطلاعات، ب یبه مبادلات مبتن
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 میترس ریصورت زبه ،دارد یروندر مقابل ب یگر درون را که معامله یمجموعه اطلاعات
 .کند یم

 

 
‌گران‌معامله‌اطلاعات‌مجموعه.‌‌1شكل

‌(2016)‌زو:‌منبع
 

M یگران مطلع درون معامله یمجموعه اطلاعات نهان، o یمجموعه اطلاعات نهان 
گران از آن  معامله ۀاست که هم یمجموعه اطلاعات عموم cو  یگران مطلع برون معامله

 (.394: 2016برخوردارند )زو، 
 یافما تیاهم اهیو به یمال یها شاخه ریدر سا یرونیو ب یمفهوم اطلاعات درون

نمونه  یبرا ؛است شده واقعاطلاعات مورد توجه  تیجوانب شفاف یرگذاریاطلاعات و تأث
که  یاطلاعات درون یافما نیب یراهبردمدل ارتباط  لی( به تحل2017) 1و والتر یهلیکو

است،  ها یکه خارج از کنترل درون یاطلاعات برون و دکنن یما مافآن را  یافراد درون
 و (2015و همکاران ) 3(، براون2020) همکاران و 2نیکلبراساس مطالعات . دنپرداز یم

و مستقل از  دارند یشرکت برونمنمأ  یرعمومیاطلاعات غ ،(2019) 4یجوسکیمس
 .هستند یشرکت درون ماتیتصم

 ۀدر حوز یهنوز مدلساز ،شده داده حیتوض لیفوق و دلا اتیتوجه به ادب با
صورت  یو برون یدرون یاطلاعات نهان یاثرگذار کیبازار با تمرکز بر تفک زساختاریر

 ،5فوکالت یتعادل مدل) هیبار با استفاده از مقالات پا نیاول یبرا قیتحق نینهرفته است. ا
رفتار  یبه بسط مدلساز فرض، نی( و ورود ا2003 ،6یواریت و اسچوارتز وهندا  و ؛1999
 ۀشکاف مظن ،آن ۀجیکه درنت پردازد یدر بازار سفارش محور م رمطلعیگر غ معامله
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که در  شود یم نییتب یو برون یدرون ینیکاگز یانتظار یها نهیاز هز یتابع یمنهادیپ
 .میپرداز یادامه به آن م

 سندهیسط نوتو هرید یا در مقاله یاطلاعات نهان کیتفک یمعنادار یتجرب یبررس
 فیو تعر ها متیاز رفتار ق یزمان یسر-یمقطع ۀمطالع کیاست. در  یدر دست بررس

 .پرداخت موضوع نیا به توان یم دادیرو مطالعات اتیادب اساسبر یدام ریمتغ
ساختار بازار با استفاده از  فیبا تعر دیورود فرض جد ینظر یادامه به مدلساز در

 .میپرداز یم هیپا یها مدل
 

‌ديجد‌فرض‌با‌محور‌اطلاعات‌مدل.‌3
به حل  د،یمحور با فرض جد مدل اطلاعات یها چارچوب انیبصش با ب نیا در

و  یاثرگذار ،یتعادل یها مظنه یبا بررس میبتوان تیتا درنها میپرداز یآن م یتعادل
 .کنیم یرا بررس دیفرض جد یمعنادار
 

‌ديجد‌فرض‌با‌محوراطلاعات‌مدل‌چارچوب.‌1-3
 ساختار اساسمدل بر یها چارچوب فیابتدا به تعر ،یابی نهیبه ندیفرابه  ورود برای

 .میپرداز یم یگران و ساختار اطلاعات معامله انواع ،یمعاملاتساختار  ،یگذار ارزش
 داده شده است. شینما 2چارچوب مدل در شکل 

 

 
‌مدل‌چارچوب.‌‌2شكل

‌شده‌داده‌بسط‌مدل‌مفروضات:‌منبع

 .مپردازی می ها چارچوب نیابررسی در ادامه به 
 

‌يیدارا‌یگذار‌ارزش.‌1-1-3
 فیتعر سهم یادیبن ارزش همان ،𝐭 ۀدر دور ییعنوان ارزش دارا به 𝐯𝐭 مدل در

از بردار عوامل  یتابع توان یشرکت را م کیمانند سهام  یسکیر ییدارا ارزش. شود یم
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 :کرد فیتعر 1رابطۀ صورت  به tدر زمان  یشرکت درون و برون
 

(1) vt = f(xt
in, xt

out) 
 

𝑥𝑡،ییارزش دارا 𝑣𝑡که در آن، 
𝑖𝑛  و  یشرکت بردار عوامل درون𝑥𝑡

𝑜𝑢𝑡 عوامل  بردار
 .دهدیرا نمان م tدر زمان  یشرکت برون

شرکت، نوع محصول، نوع و  ۀانداز از جملهشرکت  یساختار یفاکتورها براساس
 نظیرمهم اقتصاد  یساختار یو فاکتورها ازیمورد ن یها مربوطه، نهادهصنعت  ۀانداز

 زانیها به م شرکت ،یگذار متیق نداینرخ ارز و فر ،یاتیمال ،یا تعرفه یها یگذار استیس
 .رندیگ یقرار م یشرکت درون و برون یها استیس ریتحت تأث یمتفاوت

 فیتعر  2رابطۀ صورت  به t+1و  t ۀدر طول دور ییدارا ارزش راتییتغ بیترتنیابه
 .شود یم

 

(2) ∆v

∆t
=

∆v

∆xin

∆xin

∆t
+

∆v

∆xout

∆xout

∆t
+ εt+1 

 

v∆ ،ییدارا ارزش کل راتییتغ v/∆t∆زمان،  راتییتغ t∆که در آن، 

∆𝑥𝑖𝑛

∆𝑥𝑖𝑛

∆𝑡
 راتییتغ 

v∆ ،یشرکت درون عوامل رییتغ جهت از ییدارا ارزش

∆𝑥𝑜𝑢𝑡

∆𝑥𝑜𝑢𝑡

∆𝑡
از  ییارزش دارا راتییتغ 

 εt+1تیدرنها دهد. میرا نمان  t+1و  t ۀدر طول دور یشرکت عوامل برون رییجهت تغ
t ۀدر دور یاطلاعاتریو غ یاطلاعات یتصادف ابداعات و راتییتغ انهریب +  است. 1

 راتییتغ ارزش برابر یشرکت درون عوامل رییتغ جهت از ییدارا ارزش راتییتغ
عوامل  رییاز جهت تغ ییارزش دارا راتییو تغ σin را آن که است یشرکت درون اطلاعات

 .مینام یم  σoutرا آن که است یشرکت بروناطلاعات  راتییبرابر ارزش تغ یشرکت برون
مفروض در مدل  یدر ادامه به ساختار معاملات ،یگذار ارزش ساختار نیا براساس

 .میپرداز یم
 

‌یمعاملات‌ساختار.‌2-1-3
محور مطابق با مدل فوکالت  بازار سفارش کیدر  یساختار معاملات مفروضات

طور  به و شود می بازار وارد دیجدگر  معامله کی ،یزمان هر در که یطور به است؛( 1999)
محدود اقدام  ایسفارش بازار  از طریق ،یسکیر ییسهم از دارا کی ۀمعامل یبرا 1یمتوال

                                                           
1. Sequential 
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 رمنظو بهنوع سفارش بازار و محدود را  دیبا به بازار، ورود محض بهگر  معامله هر. ندک یم
 .کندانتصاب  ییدارا واحد کی دوفروشیخر

بلافاصله  به همین خاطر .شود یبازار اعمال م متیق نیاساس بهتربر ،بازار سفارش
که  کند تعیین میممصض را  ۀگر مظن معامله ،در سفارش محدود اما شود، یاجرا م
 ۀزمان توقف و محدود اساسبر ،. سفارش محدوددکنن یاجرا مآن را  یگران بعد معامله
 با کهی صورت در ،ممصض ۀدر مظن ،سفارشاین نوع  نیبنابرا ؛دارد یانواع متفاوت یا مظنه

 شود ید. فرض موش یم ی، منقضمودن اجرا یمعاملات ۀدور انیتا پا یبعد گر معامله سفارش
 توجه با. شود یم انتصاب بازار سفارش سفارش، نوع نیب یتفاوت یب حالت درر گ که معامله

 همواره سفارش محدود در بازار وجود دارد. شود یم فرض معاملات یبالا حجم به
 پردازیم. شده می داده گران در مدل بسط بندی انواع معامله در ادامه به دسته

 

‌گران‌معامله‌انواع.‌3-1-3
 1ۀریذخ یها ارزش با ،گران معامله زین نجای، در ا(1999) مدل فوکالت براساس

 یگر هر معامله یبرا رهیذخ ارزش ’t. در زمان شوند یم زیمتما هریکدیخود از  (یرزرو)
tکه در زمان  ≪ t’ است 3با رابطۀ برابر  ،وارد شود: 

 

(3) Rt′ = vt′ + yt 
 

 ۀایارزش و yt و ′tر زمان د ییارزش دارا ′vt، رهیارزش ذخ ′Rtکه در آن، 
 ییبرابر جمع ارزش دارا رهیذخ ارزش بیترت نیا به. دهد یرا نمان م tدر زمان  2گر معامله

 یدارا شود یم فرضو  کند یم نیمع راگر  معامله نوع که است گر معامله ۀایو ارزشو 
 جزءاز  مستقل گر، معامله ۀایو ارزش علاوه به. است کنواختی و مستقل یآمار عیتوز

 .رندیگ یرا به خود م 4رابطۀ که دو ارزش  است ییدر ارزش دارا اخلال
 

(4) {
y𝑙 = −L        
yh = +L > 0

                                                
 

 نییپا یگذار گر با ارزش نوع معامله y𝑙 ،گر معامله ۀایقدرمطلق ارزش و Lکه در آن، 
 رهیارزش ذخ بیترت نیا . بهدهد یبالا نمان م یگذار با ارزش را گر لهنوع معام yh و

 شود: می فیبازتعر ریصورت ز به

                                                           
1. The Reservation Prices 

2. A trader specific component 
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(5) {
Rl = vt + yl  = vt − L   
Rh  = vt + yh  = vt + L

        
 

مطابق . دهد یبالا را نمان م ۀریارزش ذخ  Rhو نییپا ۀریارزش ذخ Rlکه در آن، 
 انیم ممترک یمعاملات یها زهیانهافراد براساس  ،(1999) التفوک پاوهش

 فرد هر خاص ینهان ارزش یها زهیو انه (2یعمومارزش /ینقد انیجر) 1گذاران هیسرما
 خواهند ییدارا یادیبن ارزش از یبرآورد(، 4ینهانارزش /یسبد یها زهی)انه 3معامله یبرا

 خواهند کرد. فیتعر ییدارا یبرا را رهیذخ( متیق) ارزش بیترت نیا به .داشت
 و معامله از منافع جادیا منظور به ن،یمع ییدارا کی یبرا رهیذخ ارزش در تفاوت

را که در  یگران انواع معامله ره،ی. در ادامه براساس ارزش ذخاست یضرور معامله تحقق
 .کنیم یم فیتعر ،حضور داشته باشند توانند یمعاملات م

 براساسگران  معامله ،محور اطلاعات یها مدل ۀهمشده مانند  داده مدل بسط در
 رمطلعیغگر  معامله .شود یم میتقس رمطلعیغ و مطلعگر  معامله ۀدست دو به اطلاعات

 داریخرمتفاوت،  یها یگذار ارزش براساس و دارد یدسترس یعموم اطلاعات به فقط

و  دارانیحضور خر احتمال .دهد ی( را شکل مqb) رمطلعیغ ۀفروشند و( qs) رمطلعیغ
 :شود یخلاصه م ریدر جدول ز ،در معاملات رمطلعیفروشندگان غ

 
‌معاملات‌در‌رمطلعيغ‌گران‌معامله‌انواع‌حضور‌احتمال.‌‌1جدول

‌(𝒃)‌داريخر‌(𝒔)‌فروشنده‌رمطلعيغ‌گر‌معامله‌نوع
y𝑙 𝑞𝑙𝑠 𝑞𝑙𝑏 
yh 𝑞ℎ𝑠 𝑞ℎ𝑏 

 شده دهدا مدل بسط مفروضات: منبع
 

qls ن،ییپا یگذار با ارزش رمطلعیغ ۀفروشندqhs  با  رمطلعیغ ۀفروشند
 رمطلعیغ داریخر  qhbو نییپا یگذار با ارزش رمطلعیغ داریخر  qlbبالا، یگذار ارزش
 .دهد یبالا را نمان م یگذار ارزش

 تند،هس برخوردار ینهان سودمند اطلاعات ازمنحصراً  کهگران مطلع  معامله
 کنند می مماهدهرا  یسکیر ییدارا یادیبن ارزش از ینهان یها هنالیس جداگانه صورت به

                                                           
1. Common cross-investor trading motives 

2. Cash flows (the common value) 
3. Investor-specific private value motives to trade 
4. Portfolio motives (private value) 
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 فرض با. کنند استصراج را درست ارزش بتوانند تا پردازند میها  آن لیتحل به و
 با بلافاصله اطلاعات، از بردن بهره یبرا مطلع فرد ،ینهان اطلاعات عمر بودن کوتاه

مطلع  ۀگران مطلع به دو دست مدل، معامله دیبر فرض جد بنا. دکن یم عمل بازار سفارش
 دو هر با و فروشنده ای داریخر توانند یکه هرکدام م شوند یم زیمتما یرونیو ب یدرون
 :است آمده 2گران مطلع در معاملات در جدول  باشند. احتمال حضور انواع معامله  ytنوع

 

‌معاملات‌در‌مطلع‌نگرا‌معامله‌انواع‌حضور‌احتمال‌.‌2جدول

‌(𝒃)‌داريخر‌(𝒔)‌فروشنده‌گر‌معامله‌نوع
𝑝𝑙𝑠 یدرون مطلع

𝑖𝑛 𝑝ℎ𝑠
𝑖𝑛 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 

𝑝𝑙𝑠 یبرون مطلع
𝑜𝑢𝑡 𝑝ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 𝑝ℎ𝑏

𝑜𝑢𝑡 
 شده داده بسط مدل مفروضات: منبع

 𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛و 𝑝𝑙𝑠

𝑜𝑢𝑡 ن،ییپا یگذار ارزش با یبرون و یدرون مطلع ۀفروشند بیترت به 
𝑝ℎ𝑠

𝑖𝑛 و𝑝ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡  و بالا یگذار ارزش با یبرون و یدرون مطلع ۀفروشند بیترت به 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 و 
𝑝𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡 و ن،ییپا یگذار ارزش با یبرون و یدرون مطلع داریخر بیترت به 𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 و𝑝ℎ𝑏

𝑜𝑢𝑡  
بردار . دهد یم نمان را بالا یگذار ارزش با یبرون و یدرون مطلع داریخر بیترت به

 :شده استخلاصه  ریصورت ز گران به احتمالات مربوط به انواع معامله
 

(6)  

𝑠𝑒𝑙𝑙𝑒𝑟𝑡 = (𝑃𝑠𝑡 , 𝑞𝑠𝑡)                        

𝑃𝑠𝑡 = (𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛, 𝑝ℎ𝑠

𝑖𝑛, 𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 , 𝑝ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡)

𝑞𝑠𝑡 = (𝑞𝑙𝑠, 𝑞ℎ𝑠)                                 

        

 

(7) {

𝑏𝑢𝑦𝑒𝑟𝑡 = (𝑃𝑏𝑡 , 𝑞𝑏𝑡)                        

𝑃𝑏𝑡 = (𝑝𝑙𝑏
𝑖𝑛 , 𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛, 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡, 𝑝ℎ𝑏

𝑜𝑢𝑡)
𝑞𝑏𝑡 = (𝑞𝑙𝑏 , 𝑞ℎ𝑏)                                

   

 

𝑠𝑒𝑙𝑙𝑒𝑟𝑡 رمطلع،یبردار احتمالات انواع فروشندگان مطلع و غ 𝑏𝑢𝑦𝑒𝑟𝑡  بردار
 مطلع، فروشندگانبردار احتمالات انواع  𝑃𝑠𝑡 طلع،رمیمطلع و غ دارانیاحتمالات انواع خر

𝑞𝑠𝑡 غیرمطلع، فروشندگاناحتمالات انواع  بردار 𝑃𝑏𝑡  خریدارانبردار احتمالات انواع 
 .دهد می نمان غیرمطلع را خریداراناحتمالات انواع  بردار 𝑞𝑏𝑡 و مطلع

 هستند خود یانتظار سود یسازحداکثر دنبال بهگران  معامله ۀهم است شده فرض
 اینکه به توجه با. دارند افراد ریسا یتمعاملا راهبردهای از یحیصح انتظاراتها  آن و
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 غیرمطلع گر معامله انتصاب تنها د،کن می ارسالرا  بازار سفارش همواره مطلع گر معامله
 را حدودم سفارش گذاری مظنه بعد ۀمرحل در و بازار سفارش یا محدود سفارش نوع بین
 .کنیم می بررسی یابی بهینه در

 که اطلاعاتی ساختار غیرمطلع، و مطلع گران معامله انواع براساس ،ادامه در
 شود:  می بیان ،هستند برخوردار آن از گران معامله
 

‌یاطلاعات‌ساختار‌4-1-3
محور با  اطلاعات یها براساس مدل ،شده داده در مدل بسط یاطلاعات ساختار

 ،ماند یم یباق ینهان معامله، کی یبرا اطلاعات :دشو یم فیصورت تعر نیبه ا ییها تفاوت
 یخود را براساس مقدار واقع یگذار ارزش رمطلعیغگران  معامله ،یعموم انتمار از بعد اما

درون و  یدادهایمتفاوت رو یو تمرکز بر فرض اثرگذار یساز ساده برای. ندکن  یم لیتعد
 ریآن، نسبت به سا یمعنادار یو بررس یسکیر ییدارا یربر ارزش انتظا یشرکت برون
وقوع  زی( و ن2/1) دادیرو نیافتن وقوع ایوقوع  یبرا یاحتمال برابر شود یفرض م طیشرا
𝑡( در زمان 2/1) یمثبت و منف دادیرو + اما احتمال مربوط به وقوع  ،وجود دارد 1
 احتمال میکن یفرض م نجایا. در شود یمتفاوت درنظر گرفته م ی،و برون یدرون دادیرو

1با  برابر یشرکت برون و λ با برابر یدرون دادیرو وقوع − 𝜆 وقوع یدرخت نمودار. باشد 
 :ارائه شده است 3در شکل  عیوقا

 

 
‌دادهايرو‌یدرخت‌نمودار‌.‌3شكل

‌شده‌داده‌بسط‌مدل‌مفروضات:‌منبع
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 آمده است. 3 جدول در دادهایرو انواع وقوع به مربوط احتمالات
 

‌(𝝅𝒘)‌دادهايرو‌انواع‌احتمال‌.‌3جدول

‌احتمال‌داديرو‌نوع‌احتمال‌داديرو‌نوع
𝜋1 یدرون مثبت دادیرو = λ/4 یدرون یمنف دادیرو 𝜋3 = λ/4 

𝜋2 یبرون مثبت دادیرو = (1 − λ)/4 یبرون یمنف دادیرو 𝜋4 = (1 − λ)/4 

 شده داده بسط مدل مفروضات: منبع
 

 ،یمثبت درون دادیرو w=1 .دهد ینمان م tرا در زمان  w دادیرو احتمال 𝜋𝑤ریمتغ
w=2 یمثبت برون دادیرو، w=3 تیو درنها یدرون یمنف دادیرو w=4 یمنف دادیرو 
 :اند آمدهدست  به ریصورت ز به است. این رویدادها یبرون

(8) 𝜋1 = 𝜋3 = (
1

2
) (

1

2
) (λ) =

λ

4
                                                                          

 

(9) 𝜋2 = 𝜋4 = (
1

2
) (

1

2
) (1 − λ) =

(1−λ)

4
 

 

و  یدرون دادیاما احتمال رو ،برابر است ی( مثبت و منفی)برون یدرون دادیاحتمال رو
 :مطرح شده است ریصورت ز به 𝜋 عیمتفاوت است.  بردار احتمال وقا یبرون

 

(10) 𝜋 = (𝜋1, 𝜋2, 𝜋3, 𝜋4) 
 

دو  هر؛ بنابراین برخوردار هستند کسانی یاز اطلاعات عموم رمطلعیگران غ معامله
 یدادهایاحتمالات و ارزش رو نینسبت به ا یکسانی یو فروشنده، برآوردها داریگروه خر

 بر نهانی اطلاعات افمای اثرگذاری میزان از غیرمطلع، گر معاملهدارند.  یو برون یدرون
 بودن منفی یا مثبت نیافتن، وقوع یا وقوع از اما است، آگاه شرکت یک دارایی ارزش
 را خود های انتصاب انتظاری زیان و سود احتمالات، براساس نیست. آگاه آن نوع و رویداد
 مصالف رویداد انتظاری زیان و موافق رویداد انتظاری سود ترتیب این به. کند می برآورد
 :شود می تعریف زیر صورت به غیرمطلع فروشندۀ و خریدار برای

 

(11) 𝐸𝑏
+ = |𝐸𝑠

−| = 𝜋1𝜎
𝑖𝑛 + 𝜋2𝜎

𝑜𝑢𝑡
 

 

(12) 𝐸𝑠
+ = |𝐸𝑏

−| = 𝜋3𝜎
𝑖𝑛 + 𝜋4𝜎

𝑜𝑢𝑡 
 

𝐸𝑠
+ (𝐸𝑏

𝐸𝑠 و رمطلعی)فروشنده( غ داریخر ی( سود انتظار+
− (𝐸𝑏

 انیز( −
( یمثبت )منف دادی( احتمال وقوع رو𝜋3) 𝜋1رمطلع،یغ)فروشنده(  داریخر یانتظار
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 رییتغ ارزش ،𝜎𝑖𝑛 ،یبرون( ی)منف مثبت دادیرو وقوع احتمال𝜋2 (𝜋4 ) ،یدرون
 8 ۀرابط براساس. دهد ینمان م را یبرون یاطلاعات رییتغ ارزش 𝜎𝑜𝑢𝑡 ،یدرون یاطلاعات

 :داشت میخواه 9 و
 

(13) 𝐸𝑏
+ = 𝐸𝑠

+ = |𝐸𝑏
−| = |𝐸𝑠

−| = 𝐸                                                             
 

به درنظرگرفتن احتمالات  ،یاطلاعات یدادهایانواع رو یبودن مقدار اثرگذار متفاوت
 را زیر فرض ترتیب این به. دشو یطلع منجر مگران م مواجهه با انواع معامله یبرا یمتفاوت

 :کنیم می وارد
 

(14) (|𝜎𝑖𝑛| + 𝜃) = |𝜎𝑜𝑢𝑡|   ; 𝜃𝜖ℝ                                                                        
 

𝜎𝑖𝑛 یدرون اطلاعات ارزش، 𝜎𝑜𝑢𝑡 و یبرون اطلاعات ارزش 𝜃 تاطلاعا اضافه ارزش 
 اگر. ردیبه خود به را یحیصح عدد هر تواند یم که دهد یم نمان را یدرون از یبرون

𝜃 =  لیتعد خودش یۀاول حالت به مدل و است برابر اطلاعات نوع دوهر  ارزش باشد، 0
 .شود یم لحاظ اطلاعات انواع یاثرگذار یبرا یمتفاوت ارزش صورت نیا ریغ در ؛دشو یم

 دوفروشیخر 1یها مظنه نیبهتر رمطلع،یغفرد  ،یملاتمعا ماتیدر زمان اتصاذ تصم
 و دادهایبردار احتمالات مربوط به رو و کند یمماهده م را ییموجود در بازار و ارزش دارا

. داند یم زین را رمطلعیو فروشندگان مطلع و غ دارانیبا انواع خر ییارویبردار احتمال رو
 :شود یم فیتعر ریز صورت به او تیوضع ریمتغ

 

(15) St = (vt, Bt
m, At

m, 𝑠𝑒𝑙𝑙𝑒𝑟𝑡, 𝑏𝑢𝑦𝑒𝑟𝑡, 𝜋, yt) 
 

vt ییارزش دارا،Bt
m  د،یخر یها مظنه نیبهترAt

m  موجود  فروش ۀمظن نیبهتر
لع و بردار احتمالات انواع فروشندگان مط   𝑠𝑒𝑙𝑙𝑒𝑟𝑡دادها،یرو احتمالات بردار 𝜋 ،در بازار

نوع فرد از نظر  ytو  رمطلعیمطلع و غ دارانیبردار احتمالات خر 𝑏𝑢𝑦𝑒𝑟𝑡 رمطلع،یغ
 .دهد یرا نمان م tگر در زمان  معامله ۀایارزش و

 گر معامله ۀنیبه هایراهبرد یشده، در ادامه به بررس نییتب های براساس چارچوب
  .مپردازی یم رمطلعغی

                                                           
1. The best quotes 
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‌سفارش‌نوع‌راهبرد‌.2-3
 باگر  معامله هر راهبرد که طوری به است؛ دوطرفه راهبردهای از یا مجموعه ادل،تع

در  و سفارش نوع انتصاب شامل راهبرد، یک. است بهینه دیهران ۀشد داده راهبرد فرض
 بهینۀ مظنۀ با تعادل،. است فروش یا خرید مظنۀ تعیین محدود، صورت سفارش

 ۀدر دورتا  1کند ترغیب را معامله مقابل طرف که ای گونه  به شود؛ یم تعریف خریدوفروش
 2یا آستانه متیقحل مدل، استفاده از  های یکاز تکن یکیبا سفارش بازار وارد شود.  یبعد

 استفاده با یابی نهیبه ،ادامه در. است شده استفاده آن از( 1999) فوکالت مدل در که است
 با یبعد بصش در و کنیم می انیب( 1999) فوکالت ۀمقال براساس را ذکرشده روش از

 .میپرداز یم دیجد فرض با شده داده بسط مدل حل به ،کیتکن نیا از استفاده
 

‌تعادل‌فيتعر‌.1-2-3
 ها .مظنه2 سفارش؛ نوع . انتصاب1: دارد وجود غیرمطلع گر معامله برای انتصاب دو

( -1+ )1 برابر Q متغیر باشد،( فروش) خرید بازار سفارش اگر. محدود سفارشات در
 B و A. بود خواهد صفر شود، داده سفارش( فروش) خرید محدود سفارش اگر و است
 .دهند می نمان ترتیب به را محدود سفارش در خرید و فروش مظنۀ

 :بود خواهد ریز عبارت برابر محدود سفارش انتصاب با یانتظار تیمطلوب
 

𝐽(𝑆𝑡, 𝐴, 𝐵) = ψ(𝐴|𝑆𝑡)[𝐴 − 𝑅𝑡 − 𝐸(Δ𝑣𝑡+1|𝑆𝑡, 𝐼
𝑠(𝐴) = +1)] 

 

(16) +Γ(𝐵|𝑆𝑡)[ 𝑅𝑡 + 𝐸(Δ𝑣𝑡+1|𝑆𝑡 , 𝐼
𝑏(𝐵) = +1) − 𝐵] 

 

𝐼𝑠(𝐴) ((𝐼𝑏(𝐵) )سفارش یاجرا صورت در را+ 1 ارزش که است کاتوریاند تابع 
 .داشت خواهد را صفر ارزش صورت نیا ریغ در ؛ردیگ یم خود به( دیخر) فروش محدود
∆𝑣𝑡+1  زمان نیب ییدارا ارزش در راتییتغ بیانهر t و t+1 و Γ(𝐵|𝑆𝑡) و ψ(𝐴|𝑆𝑡) 

 در بازار تیموقع به ممروط دیخر محدود سفارش یاجرا احتمالات ۀدهند نمان بیترت به
 و ψ(𝐴|𝑆𝑡) که یطور به ؛است 𝐴 ۀمظن در فروش محدود سفارش و 𝐵 ۀمظن در ،t زمان

Γ(𝐵|𝑆𝑡) هدف تابع بیترت نیا به. دارد یبسته دوفروشیخر بازار سفارشات ورود نرخ به 
 : است ریز عبارت با برابر t زمان در یورود فرد هر

                                                           
1. Induce 

2. The cut off price 
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(17)  𝐸(𝑈(𝑦𝑡|𝑆𝑡) = (𝑣𝑡 + 𝑦𝑡 − 𝐹(𝑄))𝑄 𝑜(𝑆𝑡)=(𝑄,𝐴,𝐵)
max    

 +(1 − |𝑄|)𝐽(𝑆𝑡 , 𝐴, 𝐵) 
 

 𝐹(+1) = 𝐴𝑡
𝑚و 𝐹(−1) = 𝐵𝑡

𝑚 1یانتظار سود فوق، ۀرابط از ءجز نیاول. است 
 را محدود سفارش صورت در یانتظار سود زین ءجز نیدوم و بازار سفارش صورت در

 نوع انتصاب راهبرد به ،t زمان در رمطلعیغ گر معامله ۀنیبه میتصم. دهد یم نمان
 . دارد یبسته t+1 زمان در یبعد گر معامله سفارش
.)∗𝑂سفارش نوع انتصاب راهبرد ،2محور سفارش بازار یربازیز کامل تعادل در )، 

 اگر کند. یم حداکثر را بازار از تیوضع کی در یورود گر معامله یانتظار تیمطلوب
.)∗𝑂راهبرد  از یبعد گران معامله  . کنند یرویپ (

 𝐴∗(𝑣𝑡, 𝑦𝑡)و 𝐵∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) که هستند ییها مظنه 𝐽(𝑆𝑡, . , .  𝑆𝑡 تیموقع در را  (
.)∗𝑂 راهبرد براساس یآت گران معامله که ای گونه به کنند؛ می حداکثر . کنند عمل (
 :دیآ دست به ریز ۀرابط حل با دیبا( 𝑄∗(𝑆𝑡)) ۀنیبه دستور نوع انتصاب 16 ۀرابط براساس

 

  (𝑣𝑡 + 𝑦𝑡 − 𝐹(𝑄))𝑄𝑄𝜖{−1,0,1}
𝑚𝑎𝑥  

(18) +(1 − |𝑄|)𝐽(𝑆𝑡 , 𝐴
∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡), 𝐵

∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡)) 
 دفتر در موجود منهادیپ نیبهتر به نه،یبه سفارش نوع انتصاب: اول یۀقض

 دهد، می دیخر بازار سفارش ورود محض به گر معامله کی. دارد یبسته بازار سفارشات
 متیق را آن) باشد یا شده داده متیق کی برابر ای تر نییپا ،3فروش متیق نیبهتر اگر

.)∗𝐶𝑏) 4دیخر یا آستانه , .  اگر کند، یم ارسال را فروش بازار سفارش کی ای( مینام یم( (
 5فروش یا آستانه متیق را آن) باشد یا شده داده متیق یمساو ای تر بزرگ دیخر متیق
(𝐶𝑠∗(. , . . کند یم ارسال را محدود سفارش او صورت نیا ریغ در ؛(مینام یم( (
 ریز ۀرابط و هستند فرد نوع و ییدارا ارزش از یتابع دوفروشیخر یا آستانه یها متیق

  :است برقرار آن یبرا
 

(19) 𝐶𝑠∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) ≫ 𝑣𝑡 + 𝑦𝑡 ≫ 𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡), ∀𝑣𝑡 , ∀𝑦𝑡 

                                                           
1. Expected Surplus 
2. A subgame perfect equilibrium of the limit order market 
3. The ask price 
4. The buy cut off price 

5. The sell cut off price 
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 دیخر یا آستانه متیق بیترت نیا به. است شده انجام 1 وستیپ در اول یۀقض اثبات
 گر معامله کهای گونه به ؛است( دیخر ۀمظن نیتر نییپا) 1فروش ۀمظن نیبالاتر ،(فروش)

. باشد محدود سفارش دادن مقابل در( دیخر) فروش بازار سفارش به لیمتما یورود
 :هستند دقصا ریز یبرابر در تعادل در یا آستانه یها متیق

 

(20) 𝐶𝑠∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) − (𝑣𝑡 + 𝑦𝑡) = 𝐽(𝑆𝑡, 𝐴
∗(𝑣𝑡, 𝑦𝑡), 𝐵

∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡)) 
 

(21) (𝑣𝑡 + 𝑦𝑡) − 𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) = 𝐽(𝑆𝑡, 𝐴
∗(𝑣𝑡, 𝑦𝑡), 𝐵

∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡)) 
 

 انهریب ،راست طرف و است بازار سفارش سود ۀهندد نمان ،فوق روابط چپ طرف
 رهیذخ یها متیق ممابه ی،ا آستانه یها متیق. است محدود سفارش یانتظار سود

 یبسته محدود سفارشات یانتظار سود به و هستند زا درون ها آن برخلاف اما ،هستند
 :داشت لکام تعادل یبرا فوق یۀقض از را ریز ۀجینت توان یم بیترتنیابه. دارند

.)∗𝑂یربازیز کامل تعادل: اول ۀجینت  نوع انتصاب راهبرد با محور، سفارش بازار در ،(
.)∗𝐶𝑠}} سفارش , . ), 𝐶𝑏∗(. , . .)∗𝐴} یگذار مظنه راهبرد و ( , . ), 𝐵∗(. , .  دو دیبا {(

𝐴∗(𝑣𝑡 یها مظنه ،اول شرط طبق باشد؛ برقرار شرط , 𝑦𝑡) و 𝐵∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡)، تیمطلوب 
 حداکثر 𝑣𝑡 ارزش با یسکیر ییدارا یبرا محدود، سفارش با را 𝑦𝑡 نوع گر معامله یانتظار
 برابر گران معامله ریسا سفارش نوع انتصاب راهبرد که یطور به کند؛

{{𝐶𝑠∗(. , . ), 𝐶𝑏∗(. , .  ،یا آستانه یده متیق فیتعر براساس زین دوم شرط. باشد (
 یها متیق افتنی جهت معادلات ستمیس کی فوق شروط. است 21 و 20 روابط یبرقرار
 نوع راهبرد و یگذار مظنه راهبرد ،آن براساس که دهد یمنمان  را یتعادل یا آستانه

 . دیآ یم دست به تعادل در سفارش
 .مپردازی یم هرید یدر ادامه به دو شرط مهم تعادل

 

‌دوفروشيخر‌ۀمظن‌یبرا‌مهم‌شرط‌دو .2-2-3
 دادن با را خود ۀریذخ تیمطلوب توانند یم مهیهم محدود، سفارش گران معامله

 درنظر صفر را رهیذخ تیمطلوب اگر. اورندیب دست به صفر یاجرا احتمال با سفارشات
 ارسالگر سفارش محدود  ی که یک معاملهیها مظنه، 16 ۀمعادلبراساس  ،میریبه

                                                           
1. The highest ask price 
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 :باشد هداشت را ریز شروط دیبا کنند، می
 

(22) 𝐴(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) ≥ 𝑅𝑡 + 𝐸(Δ𝑣𝑡+1|𝑆𝑡 , 𝐼
𝑠(𝐴) = +1) 

 

(23)‌𝐵(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) ≤  𝑅𝑡 + 𝐸(Δ𝑣𝑡+1|𝑆𝑡, 𝐼
𝑏(𝐵) = +1) ‌

 

 سفارش با گران معامله دهد یم نمان( 23 ۀمعادل مانند) 22 ۀمعادل راست طرف
 راتییتغ با شده لیتعد ۀریذخ یها ارزش برابر اقلحد 1(دیخر) فروش یها مظنه محدود،

 سفارش کی. کنند  یم ارسال ،((دیخر) فروش به ممروط) ییدارا ارزش در یانتظار
 یا آستانه متیق از( بالاتر) تر نییپا یا مظنه اگر ؛دارد اجرا امکان( دیخر) فروش محدود

 زین یا آستانه یها متیق رو از این. باشد داشته را یورود گر معامله نیآخر( فروش) دیخر
 در ییدارا اگر ارزش ،مثال برای رایز ؛دنشو یم لیتعد ییدارا ارزش راتییتغ با متناسب

 زانیم همان به زین یورود داریخر و فروشنده ۀریذخ ارزش ابد،ی شیافزا بعد ۀدور
 .افتی خواهد شیافزا زین یا آستانه متیق و رهیذخ ارزش ۀرابط هجیدرنت یابد. می شیافزا

 فرض با شده داده بسط مدل یابی نهیبه به ادامه در ،فوق یابی نهیبه روش براساس
 .میآور یم دست به را نهیبه یتعادل شکاف و میپرداز یم دیجد

 

‌ديجد‌فرض‌با‌محور‌اطلاعات‌یتعادل‌مدل‌حل‌.3-3
 شسفار نوع راهبرد قبل، قسمت در شده تبیین تعادلی حل راه از استفاده با ادامه در

 مدل برای ای آستانه های قیمت براساس را غیرمطلع گر معامله ۀبهین گذاری مظنه و
 ورودی غیرمطلع ۀفروشند یا و خریدار هر. کنیم می بررسی جدید فرض با محور اطلاعات

 ،(𝑏𝑢𝑦𝑒𝑟𝑡 و 𝑠𝑒𝑙𝑙𝑒𝑟𝑡) گران معامله انواع با مواجهه احتمالات بردار به توجه با ،t زمان در
. کند می تعریف دارایی ارزش تغییرات از حالت هر در را مقابل طرف ای آستانه های قیمت

 و مطلع خریداران و فروشندگان انواع ای آستانه های قیمت 2 پیوست های جدول در
.) است. شده خلاصه اطلاعاتی رویدادهای مصتلف های حالت در غیرمطلع  متیق( .,

.)𝑐𝑏 و فروشنده ای آستانه , .  مثال، دهد؛ برای می نمان را خریدار ای آستانه متیق (
𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡 , +𝐿) خبر تحقق صورت در بالا یگذار ارزش با فروشنده یا آستانه متیق 

 .دهد یم نمان را یشرکت برون یمنف

                                                           
1. Ask (bid) prices 
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 سفارش یاجرا احتمال ای، آستانه های قیمت براساس غیرمطلع ۀفروشند و خریدار
 ندک می انتصاب را ای مظنه درنهایت فرد هر. ندکن می برآورد را گران معامله انواع توسط

 ۀنقط در آنکه به توجه با. شود حداکثر سفارش اجرای صورت در او انتظاری سود که
 طرف رفتارکردن بهینه از و کنند می عمل بهینهصورت  به زمان هم فرد دو هر تعادل
 برای را تعادلی و بهینه های مظنه 21 و 20 شروط درنهایت هستند، آگاه نیز مقابل
 .کنند می تعیین غیرمطلع گر معامله

 سفارش اجرای احتمال اول گام در ،بهینه تعریف به رسیدن برای ادامه در
 انواع احتمال بردار به توجه با ،گران معامله انواع توسط غیرمطلع گر معامله خریدوفروش

 فرد اطلاعاتی مجموعه براساس ،دوم گام در. ودش می تعریف اطلاعاتی رویدادهای
 سود حداکثر سفارش، تحقق صورت در که شد خواهد انتصاب ای مظنه غیرمطلع،

 سود ۀحداکثرکنند تعادلی های مظنه ،سوم گام در. داشت خواهد پی در را انتظاری
 .کنیم می بررسی را بهینه شکاف و انتظاری
 

‌گران‌عاملهبا‌انواع‌م‌يیاروياحتمال‌رو‌.1-3-3
 قبل، بصش در شده تعریف ای آستانه های قیمت براساس غیرمطلع گر معامله برای

𝜎𝑜𝑢𝑡و𝜎𝑖𝑛 قدر  مطلق  بین ارزشی رابطۀ باید  شود ممصض 𝐿 سپس و 𝐸 مطلق قدربا    
 ای آستانه های قیمت و ممصض گران معامله انواع توسط مظنه هر اجرای احتمال تا

 وجود 𝐸 با 𝜎𝑜𝑢𝑡و 𝜎𝑖𝑛 ارزش نیب ریز روابط 14 و 13 ،11 روابط اساسبر. شود مرتب
 :دارد

(24) 𝜎𝑖𝑛 ≥
𝐸

(𝜋1+𝜋2)
−

𝜋2

(𝜋1+𝜋2)
𝜃 

 

(25) 𝜎𝑜𝑢𝑡 ≥
𝐸

(𝜋1+𝜋2)
+

𝜋1

(𝜋1+𝜋2)
𝜃 

 

𝜎𝑖𝑛، یدرون یاطلاعات رییتغ ارزش، 𝜎𝑜𝑢𝑡 یبرون یاطلاعات رییتغ ارزش، 𝐸 ارزش 
 بر یدرون از یبرون یاطلاعات یاثرگذار تفاوت 𝜃 ،(مصالف ای موافق) دادیرو وقوع یانتظار
 و یدرون مثبت دادیرو احتمال 𝜋1 باشد، رصفریغ و صفر تواند یم که است ییدارا ارزش

𝜋2 دهد یم نمان را یبرون مثبت دادیرو احتمال. 
 فرض ،𝐿 مطلق قدر با 𝜎𝑜𝑢𝑡 و 𝜎𝑖𝑛قدر مطلق بین ارزشی ۀرابط نییتب منظور به

 که شود یم فیتعر دیجد اطلاعات ارزش براساس ،(𝐿) گر معامله ویاۀ ارزش کنید
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 یانتظار ارزش برابر ،دو نیا تفاوت مقدار و باشد آن از تر کوچک ای تر بزرگ تواند یم
 ارزش روابط یبرا ریز حالت دو ،11 و 14 روابط و فرض نیا براساس. است دادیرو وقوع

 روابط برابر را اول حالت. دارد امکان یانتظار ارزش و اطلاعات ارزش با گر معامله ۀایو
  :دیریبه درنظر ریز

(26) {

𝜎𝑖𝑛 ≤ 𝛼𝐿
𝜎𝑜𝑢𝑡 ≤ 𝛼𝐿 + 𝜃

𝐸 ≤
1

4
𝛼𝐿 + 𝜋2𝜃

   

  :کنید فرض ریز روابط برابر را دوم حالت و

(27) {

𝜎𝑖𝑛 > 𝛼𝐿
𝜎𝑜𝑢𝑡 > 𝛼𝐿 + 𝜃

𝐸 >
1

4
𝛼𝐿 + 𝜋2𝜃

     

 

 𝛼 =
1

(1+𝜋1)
1 فروض، بر بنا و است  ≥ 𝛼 ≥

4

5
 وقوع احتمال رایز ؛است برقرار 

1ۀ باز در یدرون مثبت دادیرو

4
≥ 𝜋1 ≥  .دارد قرار 0

 انواع توسط رمطلعیغ ۀفروشند و داریخر سفارش یاجرا احتمال رو از این
 در احتمالات نیا. شود یم نییتع مصتلف افراد یا آستانه یها متیق براساس گران، معامله

 انجام 3 وستیپ در که است شده خلاصه 10 تا 7 های جدول در دوم و اول حالت دو هر
 گر معامله یانتظار سود ۀحداکثرکنند ۀمظن احتمالات، نیا براساس ،ادامه در. است شده

 .کنیم یم فیتعر او یاطلاعات ۀمجموع به توجه با را طلعرمیغ
 

‌رمطلعيگر‌غ‌معامله‌یسود‌انتظار‌ةکنندرحداکث‌یا‌آستانه‌متيق‌.2-3-3
 :کرد استنتاج را ریز ۀجینت توان یم 23 و 22 شرط براساس

𝑦𝑡 نوع از داریخر ،تعادل در: دوم ۀجینت = +𝐿 از فروشنده و دیخر محدود سفارش 
𝑦𝑡 نوع = −𝐿 دکن یم ارسال را فروش محدود سفارش. 

 و نهیبه یگذار مظنه بیترت‎نیا به. است شده ارائه 4 وستیپ در دوم ۀجینت اثبات
. شود یم نییتب نییپا یگذار ارزش با فروشنده و بالا یگذار ارزش با داریخر یبرا یتعادل

 فقط او رمطلع،یغ گر ملهمعا یاطلاعات مجموعه به توجه با شد، اشاره قبلاً که گونه همان
 بنابراین کند؛ یگذار مظنه تواند یم رمطلعیغ گران معامله یا آستانه یها متیق براساس

 سود حداکثر رمطلع،یغ یا آستانه یها متیق از کی کدام کنیم که یم یبررس ادامه در
 .کند می جادیا رمطلعیغ ۀفروشند و داریخر یبرا دوم و اول حالت دو هر در را یانتظار
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 یها متیق در رمطلع،یغ داریخر یانتظار سود ،دوم و اول حالت یبرا بیترت‎نیا به
𝑐𝑠(𝑣𝑡) نییپا یگذار ارزش با رمطلعیغ ۀفروشند یا آستانه − 𝐸𝑠

+, −𝐿) 
𝑐𝑠(𝑣𝑡و + 𝐸𝑠

−, −𝐿) )یا آستانه یها متیق در رمطلع،یغ ۀفروشند یانتظار سود و 
𝐶𝑏∗(𝑣𝑡)  مطلعریغ داریخر + 𝐸+

𝑏 , +𝐿) و 𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−
𝑏 , +𝐿) )شود می یبررس. 

 با رمطلعیغ داریخر یانتظار سود وست،یپ 7 جدول به توجه با اول حالت در
 رمطلعیغ ۀفروشند یا آستانه متیق از تر نییپا یاندک دیخر ۀمظن در بالا، یگذار ارزش

𝑐𝑠(𝑣𝑡) ییدارا ارزش یانتظار کاهش برآورد و نییپا یگذار ارزش با − 𝐸𝑠
+, −𝐿))، برابر 

 :بود خواهد ریز عبارت
𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦ℎ

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐵4) =  

𝜋3(𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠)(𝑅

ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠
+, −𝐿) − 𝜎𝑖𝑛) 

(28) +𝜋4(𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠)(𝑅

ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠
+, −𝐿) − 𝜎𝑜𝑢𝑡) 

 :کنیم فیتعر را ریز ۀرابط اگر

(29) 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑖𝑛 = 𝜋3𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛 

(30) 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 = 𝜋4𝑝𝑙𝑠

𝑜𝑢𝑡𝜎𝑜𝑢𝑡 

(31) 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓𝑙𝑏
= 𝑞𝑙𝑠(𝜋3𝜎

𝑖𝑛 + 𝜋4𝜎
𝑜𝑢𝑡) 

(32) 𝓈𝑙 = 𝜋3(𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠) + 𝜋4(𝑝𝑙𝑠

𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠) 

𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑖𝑛 با یدرون مطلع ۀفروشند با مواجهه در داریخر ینیکاگز یانتظار انیز 

𝐴𝑆𝑙𝑏 ن،ییپا یگذار ارزش
𝑜𝑢𝑡 ۀفروشند با مواجهه در داریخر ینیکاگز یانتظار انیز 

𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓𝑙𝑏 و نییپا یگذار ارزش با یبرون مطلع
 داریخر بودن بازنده طرف یانتظار انیز  

 .دهد یم نمان را نییپا یگذار ارزش با رمطلعیغ ۀفروشند با مواجهه صورت در
 :کرد یسیبازنو ریز صورت به توان یم را 28 ۀرابط رو از این

 

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦ℎ

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐵4) = 

(33) 𝓈𝑙 (𝑅
ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠

+, −𝐿)) − 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡 − 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓𝑙𝑏
 

 

 دیخر ۀمظن در بالا، یگذار ارزش با رمطلعیغ داریخر یانتظار سود بیترت ندیب
 برآورد و نییپا یگذار ارزش با رمطلعیغ ۀفروشند یا آستانه متیق از تر نییپا یاندک
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𝑐𝑠(𝑣𝑡) ییدارا ارزش یانتظار شیافزا + 𝐸𝑠
−, −𝐿))، بود خواهد ریز عبارت برابر: 

 

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦ℎ

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐵5) =  

𝜋3(𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠)(𝑅

ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿) − 𝜎𝑖𝑛) 

+𝜋4(𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠)(𝑅

ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿) − 𝜎𝑜𝑢𝑡) 

+𝜋1𝑞𝑙𝑠(𝑅
ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠

−, −𝐿) + 𝜎𝑖𝑛) 

(34) +𝜋2𝑡𝑞𝑙𝑠(𝑅
ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠

−, −𝐿) + 𝜎𝑜𝑢𝑡) 
 :کرد خلاصه ریز صورت به توان یم را فوق ۀرابط شده، فیتعر روابط براساس

 

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦ℎ

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐵5) = 

𝓈𝑙 (𝑅
ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠

−, −𝐿)) 

(35) +𝑞𝑙𝑠(𝜋1𝑡 + 𝜋2𝑡) (𝑅ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿)) − 𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑖𝑛 − 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 

 

 فروض به توجه با. میدازپر می ها مظنه از سطح دو یانتظار سود ۀسیمقا به نجایا در
 :دارد وجود یا آستانه یها متیق یبرا ریز روابط ،23 و 22 روابط و اول حالت در اتصاذشده

 

 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠
+, −𝐿) ≥ 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠

−, −𝐿) ≥ 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) ≥            

(36) 𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛 + 𝐿 

 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠
+, −𝐿) ≥ 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠

−, −𝐿) ≥ 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡 , +𝐿)   

(37) ≥ 𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡 + 𝐿 
 

 یا مظنه رمطلعیغ داریخر حالت، نیا در فوق روابط و 34و  28 روابط به توجه با
𝑐𝑠(𝑣𝑡یا آستانه متیق از تر نییپا یاندک + 𝐸𝑠

−, −𝐿) سطح نیا رایز کند؛ یم انتصاب را 
 .داشت خواهد یپ در را یبالاتر یانتظار سود ۀمظن از

 شده انیب 5 وستیپ در اول حالت در فروش ۀمظن یبرا استدلال ندیفرا نیهم
 با برابر فروش ۀمظن در بالا یگذار ارزش با رمطلعیغ ۀفروشند ،آن براساس که است

𝐶𝑏∗(𝑣𝑡ای آستانه متیق − 𝐸−
𝑏 , +𝐿) کندیم کسب را یبالاتر یانتظار سود . 
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 جینتا. میده یم انجام زین 6 وستیپ در دوم حالت یبرا را فوق ندایفر رو از این
𝑐𝑠(𝑣𝑡ای  آستانه متیق با برابر دیخر ۀمظن ،دوم حالت در که بود آن بیانهر −

𝐸𝑠
+, −𝐿)، با برابر دیخر ۀمظن و بالا یگذار ارزش با رمطلعیغ داریخر یانتظار سود 

𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 یا آستانه متیق + 𝐸+
𝑏 , +𝐿)، یگذار ارزش با رمطلعیغ ۀفروشند یانتظار سود 

 یبرارا  تعادل یبرقرار ،ها مظنه از سطوح نیا براساس ادامه رد. کند یم حداکثر را نییپا
 .کنیم می یبررس شده داده حیتوض حالت دو هر

 

‌یتعادل‌یگذار‌مظنه‌.3-3-3
 تعادل در زمان هم طور به معامله طرف دو هر که میدار قرار نش تعادل در یزمان

 یها مظنه و یا نهآستا یها متیق ،21 و 20 طوشر زمان هم حل بیترت نیا به. باشند
 :بود خواهد ریز ۀرابط دو برابر اول حالت یبرا شروط نیا. داد خواهند را یتعادل

 

𝑅ℎ − 𝑐𝑏∗(𝑣𝑡 , +𝐿) 

= 𝓈𝑙 (𝑅
ℎ − 𝑐𝑠∗(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠

−, −𝐿)) + 𝑞𝑙𝑠(𝜋1 + 𝜋2) 

(38) (𝑅ℎ − 𝑐𝑠∗(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿)) − 𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑖𝑛 − 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 

 
𝑐𝑠∗(𝑣𝑡, −𝐿) − 𝑅𝑙 

= 𝛽ℎ(𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−
𝑏, +𝐿) − 𝑅𝑙) + 𝑞ℎ𝑏(𝜋3 + 𝜋4)(𝐶

𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−
𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙) 

(39) −𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡 
 

 در دوفروشیخر یتعادل یها مظنه است، آمده 7 وستیپ در که فوق روابط یتعادل حل با

 :هستند ریز روابط برابر اول حالت

𝐴∗(𝑣𝑡 , −𝐿) = 𝑐𝑏∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = (
1 − 𝓈

1 − 𝓈𝛽
)𝑅ℎ + (

𝓈(1 − 𝛽)

1 − 𝓈𝛽
)𝑅𝑙 

+(
𝓈

1 − 𝓈𝛽
)𝐸−

𝑠 − (
𝓈𝛽

1 − 𝓈𝛽
)𝐸−

𝑏 
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−(
𝓈

1 − 𝓈𝛽
)(𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡) 

(40) +(
1

1−𝓈𝛽
) (𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡) 

 

𝐵∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = 𝑐𝑠∗(𝑣𝑡 , −𝐿) = (
𝛽(1 − 𝓈)

1 − 𝓈𝛽
)𝑅ℎ + (

(1 − 𝛽)

1 − 𝓈𝛽
)𝑅𝑙 

+(
𝓈𝛽

1 − 𝓈𝛽
)𝐸−

𝑠 − (
𝛽

1 − 𝓈𝛽
)𝐸−

𝑏 

−(
1

1 − 𝓈𝛽
)(𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡) 

(41) +(
𝛽

1−𝓈𝛽
) (𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡) 

 

𝐴∗(𝑣𝑡 , −𝐿) یگذار ارزش با رمطلعیغ ۀفروشند یتعادل ۀمظن
𝐵∗(𝑣𝑡 ن،ییپا  , +𝐿)بالا، یگذار ارزش با رمطلعیغ داریخر یتعادل ۀمظن 𝑐𝑏∗(𝑣𝑡, +𝐿) 
,𝑐𝑠∗(𝑣𝑡 بالا، یگذار ارزش با رمطلعیغ داریخر یتعادل یا آستانه متیق −𝐿) متیق 

𝓈 ن،ییپا یگذار ارزش با رمطلعیغ ۀفروشند یتعادل یا آستانه = (𝓈𝑙 +
1

2
𝑞𝑙𝑠) و 

𝛽 = (𝛽ℎ +
1

2
𝑞ℎ𝑏) دهدیم نمان را. 

 :است ریز عبارت برابر 21 و 20 طوشر ،دوم حالت یبرا
𝑅ℎ − 𝑐𝑏∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = 

𝓈𝑙 (𝑅
ℎ − 𝑐𝑠∗(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠

+, −𝐿)) − 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡 

(42) −𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓𝑙𝑏
 

 
𝑐𝑠∗(𝑣𝑡, −𝐿) − 𝑅𝑙 = 

𝛽ℎ(𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 + 𝐸+
𝑏, +𝐿) − 𝑅𝑙) − 𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑖𝑛 − 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡        

(43) −𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓𝑙𝑠
 

 

 :داشت میخواه دستهاه حل از



 1400،‌‌تابستان‌2ی‌‌،‌‌شماره56ی‌‌تحقيقات‌اقتصادی‌/‌دوره‌‌ 228

 

𝐴∗(𝑣𝑡 , −𝐿) = 𝑐𝑏∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = (
1 − 𝓈𝑙

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
)𝑅ℎ + (

𝓈𝑙(1 − 𝛽ℎ)

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
)𝑅𝑙 

−(
𝓈𝑙

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
)𝐸+

𝑠 + (
𝓈𝑙𝛽ℎ

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
)𝐸+

𝑏 

−(
𝓈𝑙

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) (𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓𝑙𝑠

) 

(44) +(
1

1−𝓈𝑙𝛽ℎ
) (𝐴𝑆ℎ𝑏

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓𝑙𝑏

) 

 

𝐵∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = 𝑐𝑠∗(𝑣𝑡 , −𝐿) = (
𝛽ℎ(1 − 𝓈𝑙)

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
)𝑅ℎ + (

1 − 𝛽ℎ

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
)𝑅𝑙 

−(
𝓈𝑙𝛽ℎ

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
)𝐸+

𝑠 + (
𝛽ℎ

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
)𝐸+

𝑏 

−(
1

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) (𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓𝑙𝑠

) 

(45) +(
𝛽ℎ

1−𝓈𝑙𝛽ℎ
) (𝐴𝑆ℎ𝑏

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓𝑙𝑏

) 
 

 ارزش نوسانات آثار آمده، دست به یتعادل یا آستانه یها متیق و ها مظنه براساس
 رمطلعیغ گران معامله یتعادل یگذار مظنه تیدرنها و یا آستانه یها متیق بر ییدارا

 برآورد به مربوط اول، جزء کرد؛ میتقس جزء سه به توان یم را 23 و 22 روابط راساسب
 را یا آستانه یها متیق که است( شد انیب 12 و 11 روابط در که) انیز ای سود یانتظار

 بر که است بودن بازنده ای برنده طرف امکان به مربوط دوم، جزء. کنند یم لیتعد
 وجود به را امکان نیا رمطلعیغ گر معامله با ههمواج که ستا مؤثر یا آستانه یها متیق
 است، مطلع گر معامله با همواجه و اطلاعات بودننامتقارن از یناش که سوم جزء. آورد یم

 .است ینیاگزک یانتظار ۀنیهز به مربوط
 یبعد بصش در ،یتعادل یها مظنه آوردندست به و یتعادل مدل حل با بیترت نیا به

 نیهمچن. پرداخت میخواه آن ۀدهند لیتمک عوامل و یتعادل ۀمظن شکاف یبررس به
 .شود می یبررس زین دیجد فرض یاثرگذار اثبات
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‌یتعادل‌شكاف‌.4-3
 حالت دو برای تعادلی مظنۀ شکاف قبل، بصش در آمده عمل به یابی بهینه براساس

و ارزش  دادیع روارزش انوا به( yt) 1گر معامله ۀایو ارزش اندازۀ نسبت از مفروض
 یتعادل ۀنقط ۀبه فرم بست دنیرس برایفروض  نیدست آمده است. ا به دادیرو یانتظار

 :شود یم حاصل ریز یتعادل ۀمظن شکاف ،حالت اول یاتصاذ شده است. برا هانهی
 

𝐴∗(𝑣𝑡 , −𝐿) − 𝐵∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = (
(1 − 𝛽)(1 − 𝓈)

1 − 𝓈𝛽
) [𝑅ℎ − 𝑅𝑙] 

+(
𝓈(1 − 𝛽)

1 − 𝓈𝛽
)𝐸−

𝑠 + (
𝛽(1 − 𝓈)

1 − 𝓈𝛽
)𝐸−

𝑏 

+(
1 − 𝓈

1 − 𝓈𝛽
)(𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡)  

(46) +(
1−𝛽

1−𝓈𝛽
) (𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡) 

 

 :است آمده دست به ریز عبارت برابر یتعادل ۀمظن شکاف ،دوم حالت یبرا
 

𝐴∗(𝑣𝑡 , −𝐿) − 𝐵∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = (
(1 − 𝛽ℎ)(1 − 𝓈𝑙)

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) [𝑅ℎ − 𝑅𝑙] 

−(
𝓈𝑙(1 − 𝛽ℎ)

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
)𝐸+

𝑠 − (
𝛽ℎ(1 − 𝓈𝑙)

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
)𝐸+

𝑏 

+(
1 − 𝓈𝑙

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) (𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓𝑙𝑠

) 

(47) +(
1−𝛽ℎ

1−𝓈𝑙𝛽ℎ
) (𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓𝑙𝑏

) 
 

درون و  یاطلاعات نهان زیتما تیبر اهم دیبسط مدل اطلاعات محور با تأک از
ست آمده د فوق به یها یاطلاعات، خروج بودن تقارننام یریگ در شکل یشرکت برون

در  رمطلعیگر غ با فرض وارده، معامله دهد یها نمان م است. روابط شکاف مظنه
 یدادهایرو یرا برا یمتفاوت یخود با توجه به نوع شرکت، ارزش انتظار یگذار مظنه

                                                           
1. A trader specific component 
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شکاف  ،آن ۀجیکه نت ردیگ یگر مطلع درنظر م با معامله هدر مواجه یشرکت درون و برون
 .شود یم یشرکت درون و برون ینیکاگز یتظاران ۀنیاز هز یتابع یتعادل

مثبت از تفاوت ارزش  یتابع یتعادل ۀشکاف مظن ،هر دو حالت یبرا یطورکل به
)در حالت دوم(  یاز سود انتظار یمنف ی)در حالت اول( و تابع یانتظار انیو ز رهیذخ
 بودن تقارنناماست. هر دو جزء ذکرشده مستقل از  رمطلعیغ ۀو فروشند داریخر

از تفاوت  یناش ،هستند. جزء اول یتعادل ۀشکاف مظن ۀدهند اطلاعات، عامل شکل
از نوسانات  یناش زیگر است. جزء دوم ن معامله ۀایافراد و ارزش و یشصص یفاکتورها

مصالف  ایموافق  راتییتغ یبرا رمطلعیگر غ است که معامله یو انتظارات ییارزش دارا
 ایطرف برنده  یانتظار انیشکاف مربوط به ز ۀندده سوم شکل جزء. دارد ییارزش دارا

 ،مطلع( است که در حالت دوم وجود دارد. جزء چهارمریگر غ با معامله ه)در مواجه  بازنده
گران مطلع حاصل شده  ه با انواع معاملههاطلاعات است که از مواج بودن تقارنناماز  یناش

 .میپرداز یم دیورود فرض جد یمعنادار یاست. در ادامه به بررس
در حالت  نهیو تفاوت نقاط به دیورود فرض جد یمعنادار یدر ادامه به بررس

 .مپردازی یم یو برون یاطلاعات درون یو تفاوت اثرگذار یبرابر
 

‌ديجد‌فرض‌یاثرگذار‌اثبات.‌4-3
ارزش  ی)برابر هیبه مدل نسبت مدل اول دیورود فرض جد یو اثرگذار یمعنادار

 ۀجیدرنت میاثبات خواهد شد که نمان ده ی( زمانیو برون یدورن دادیانواع رو یانتظار
مقاله آن است که با لحاظ  یۀفرض رایز ؛است افتهی رییتغ نهیبه راهبردهای ،دیفرض جد

امکان تفاوت در مقدار  جادیو ا یو برون یاطلاعات درون راتییتغ یاثرگذار کیتفک
 یانتظار یها نهیهز ،ییات ارزش دارااز نوسان یناش یانتظار های نهیهز ها، آن یاثرگذار

 .شود یم نییتع یتر قیطور دق به ییاز نوسانات ارزش دارا یناش
|𝜎𝑖𝑛|فرض  با هیاول حالت در که دیباش داشته درنظر = |𝜎𝑜𝑢𝑡| از. میرو هست روبه 

 شوند؛ یبا هم ادغام م 3 وستیپ 10تا  7 یها از جدول ییحالت سطرها نیا در رو نیا
 ،ها ادغام نی. با اشود یبرابر فرض م یو برون یدرون دادیانواع رو نیب یارزش بیترت رایز

با انواع  ییارویبردار احتمال رو زیدوم و ن ۀجیممکن حاصل از نت یها در مظنه یتفاوت
آمده در قسمت  دست به یتعادل یها از روابط مظنه جهی. درنتشود یگران حاصل نم معامله

𝜃 ، با لحاظ 3-3-3 = |𝜎𝑖𝑛|داشت:  میخواه ،0 = |𝜎𝑜𝑢𝑡| یها حالت مظنه نیکه در ا 
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𝜃بود و با لحاظ  خواهدمدل  یۀحالت اول یتعادل یها همان مظنه یتعادل ≠ 0، 
(|𝜎𝑖𝑛| + 𝜃) = |𝜎𝑜𝑢𝑡| در صورت  یتعادل یها مظنه طیشرا نیخواهد بود که تحت ا

 .شود یاستصراج م ،شده داده تحقق فرض مدل بسط
|𝜎𝑖𝑛|)کنیم  فرضاگر  بیترت نیا به + 𝜃) = |𝜎𝑜𝑢𝑡|که یطور به ؛ 𝜃 ≠  برقرار 0

 :کرد یسیبازنو ریز صورت به توان یم را 46 ۀرابط یتعادل شکاف است،
 

𝐴∗(𝑣𝑡 , −𝐿) − 𝐵∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = (
(1 − 𝛽)(1 − 𝓈)

1 − 𝓈𝛽
) [𝑅ℎ − 𝑅𝑙] 

+(
𝓈(1 − 𝛽)

1 − 𝓈𝛽
) [(𝜋1 + 𝜋2)𝜎

𝑖𝑛] + (
𝛽(1 − 𝓈)

1 − 𝓈𝛽
) [(𝜋3 + 𝜋4)𝜎

𝑖𝑛] 

+(
1 − 𝓈

1 − 𝓈𝛽
) [(𝜋3 + 𝜋4)(𝑝ℎ𝑠

𝑖𝑛 + 𝑝ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡)𝜎𝑖𝑛] 

 + (
1 − 𝛽

1 − 𝓈𝛽
) [(𝜋1 + 𝜋2)(𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡)𝜎𝑖𝑛]     

+𝜋4𝜃 [(
1 − 𝓈

1 − 𝓈𝛽
)𝑝ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡 + (
𝛽(1 − 𝓈)

1 − 𝓈𝛽
)] 

(48) +𝜋2𝜃 [(
1−𝛽

1−𝓈𝛽
)𝑝𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡 + (
𝓈(1−𝛽)

1−𝓈𝛽
)] 

 

|𝜎𝑖𝑛| کهای گونه به ،میکن وارد را هیاول فرض اگر = |𝜎𝑜𝑢𝑡| = 𝜎𝑖𝑛 ،رابطه نیا باشد 
 :شودیم لیتعد ریز صورت به

 

𝐴∗(𝑣𝑡 , −𝐿) − 𝐵∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = (
(1 − 𝛽)(1 − 𝓈)

1 − 𝓈𝛽
) [𝑅ℎ − 𝑅𝑙] 

+(
𝓈(1 − 𝛽)

1 − 𝓈𝛽
) (𝜋1 + 𝜋2)𝜎

𝑖𝑛 + (
𝛽(1 − 𝓈)

1 − 𝓈𝛽
) (𝜋3 + 𝜋4)𝜎

𝑖𝑛 

+(
1 − 𝓈

1 − 𝓈𝛽
) [(𝜋3 + 𝜋4)(𝑝ℎ𝑠

𝑖𝑛 + 𝑝ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡) 𝜎𝑖𝑛] 

(49) +(
1−𝛽

1−𝓈𝛽
) [(𝜋1 + 𝜋2)(𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡)𝜎𝑖𝑛] 
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 تر بزرگ 48 رابطۀ در بهینه شکاف شود می ممصض 49 و 48 روابط مقایسۀ از
𝜃 اگر است. 49رابطۀ  از > 𝜃 اگر و بود خواهد تر کوچک ،باشد 0 <  یصورت در و 0

𝜃 که =  در رو از این .داشت خواهند قرار یتعادل ۀنقط کی در مدل دو هر باشد، 0
 اثبات پایه مدل بر شده داده بسط مدل جامعیت و وارده فرض معناداری اول حالت
 . است شده

𝐸𝑏فرض   با را 47 رابطۀ دوم، حالت برای
+ = 𝐸𝑠

+ = |𝐸𝑏
−| = |𝐸𝑠

−| = 𝐸 قبلاً که 
|𝜎𝑖𝑛| فرض ورود و کردیم اتصاذ + 𝜃 ≤ |𝜎𝑜𝑢𝑡|، کرد بازنویسی زیر صورت به توان می: 

𝐴∗(𝑣𝑡 , −𝐿) − 𝐵∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = (
(1 − 𝛽ℎ)(1 − 𝓈𝑙)

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) [𝑅ℎ − 𝑅𝑙] 

+(
𝓈𝑙(1 − 𝛽ℎ)

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) [(𝜋3 + 𝜋4)𝜎

𝑖𝑛] + (
𝛽ℎ(1 − 𝓈𝑙)

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) [(𝜋1 + 𝜋2)𝜎

𝑖𝑛] 

+(
1 − 𝓈𝑙

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) [(𝜋3 + 𝜋4)(𝑝ℎ𝑠

𝑖𝑛 + 𝑝ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠) 𝜎

𝑖𝑛] 

+(
1 − 𝛽ℎ

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) [(𝜋1 + 𝜋2)(𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑏)𝜎

𝑖𝑛]      

+𝜋4𝜃 [(
1 − 𝓈𝑙

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) (𝑝ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠) + (
𝓈𝑙(1 − 𝛽ℎ)

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
)] 

(50) +𝜋2𝜃 [(
1−𝛽ℎ

1−𝓈𝑙𝛽ℎ
) (𝑝𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑏) + (
𝛽ℎ(1−𝓈𝑙)

1−𝓈𝑙𝛽ℎ
)] 

 

|𝜎𝑖𝑛|فرض با = |𝜎𝑜𝑢𝑡| = 𝜎𝑖𝑛، شود ارائه می صورت زیر به رابطه این: 
 

𝐴∗(𝑣𝑡 , −𝐿) − 𝐵∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = (
(1 − 𝛽ℎ)(1 − 𝓈𝑙)

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) [𝑅ℎ − 𝑅𝑙] 

−(
𝓈𝑙(1 − 𝛽ℎ)

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) [(𝜋3 + 𝜋4)𝜎

𝑖𝑛] − (
𝛽ℎ(1 − 𝓈𝑙)

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) [(𝜋1 + 𝜋2)𝜎

𝑖𝑛] 

+(
1 − 𝓈𝑙

1 − 𝓈𝑙𝛽ℎ
) [(𝜋3 + 𝜋4)(𝑝ℎ𝑠

𝑖𝑛 + 𝑝ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠) 𝜎

𝑖𝑛] 

(51) +(
1−𝛽ℎ

1−𝓈𝑙𝛽ℎ
) [(𝜋1 + 𝜋2)(𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑏)𝜎

𝑖𝑛]     
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 مدل جامعیت و اثرگذاری و است اول حالت مانند نیز 61 و 50 رابطۀ تفاوت
 .شود می اثبات نیز حالت این در شده داده بسط

 شده دادهبسط مدل در بهینه مظنۀ شکاف مفروض، حالت دو هر در ترتیب این به
 بنابراین شود؛ می شامل نیز را دیهر ممکن های حالت اولیه، مدل های خروجی بر علاوه
 نهانی اطلاعات وجود با بازار در غیرمطلع گران معامله ممکن رفتار از تری جامع تبیین
 .است گرفته صورت

 درونی اطلاعات از تر بزرگ سهم، یک گذاری ارزش بر برونی اطلاعات تأثیر اگر
 انتظاری هزینۀ و کنند می عمل تری محتاطانه طور به غیرمطلع گران معامله باشد،

 خود های انتصاب در رویدادها، اثرگذاری برابری حالت به نسبت را بیمتری کاگزینی
در . یابد می افزایش سهم برای تعادلی مظنۀ شکاف آن، درنتیجۀ که کنند می لحاظ

 ارزش تساوی حالت به نسبت باشد، تر بزرگ درونی اطلاعات تأثیرات که صورتی
 برونی اطلاعات تساوی، حالت از کمتر زیرا یابد؛ می کاهش تعادلی مظنۀ شکاف اطلاعات،

 .است اثرگذار
از عوامل مهم اثرگذار بر  یکیتنها  که نه ردکمهم توجه  ۀنکت نیبه ا دیبا
، بلکه در اختیار دارداست که  یکل مجموعه اطلاعات رمطلع،غی گر معامله های انتصاب

حائز  زین هریکدیکدام نسبت به هر ۀمجموعه و انداز نیا ۀدهند لیتمک یاجزا راتییتغ
د. در کن جادیا یاطلاعات سکیر تواند یم دیجد لاعاتصرف ورود اط رایز ؛است تیاهم

بر ارزش  یشرکت اثرگذارتر از اطلاعات درون ،یشرکت اطلاعات برون راتییکه تغ یصورت
عوامل  سو کیاز  ابد؛ی یم شیکل افزا سکیشرکت باشد، از دو کانال ر کیسهام 
 هرید سویاز  وثر هستند ؤم یبرون یاستیس راتییتغ نیبر اتصاذ و وقوع ا یمتعدد
. ابندی یم شیافزا قیطر نیاز ا یو دارندگان اطلاعات نهان ندددمتع رگی میتصم ینهادها

احتمال مواجهه با  شیو افزا ینانینااطم جادیاز کانال ا یاطلاعات سکیر جهینتدر
شکاف  شیو به افزا استاز حالت عکس  رگذارتریثأحالت ت نای در مطلع، گر معامله

 یدادهایمتفاوت رو یثرگذارمهم بدون درنظرگرفتن امکان ا نی. اانجامد یم ها نهمظ
 استنتاج نصواهد بود. در مدل قابل یاطلاعات
 راتییتفاوت آثار تغ یشده و بررس داده مدل بسط یبا حل تعادل بیترت نیا به

 .مپردازی یم یرگی جهیو نت بندی در ادامه به جمع ،یو برون یاطلاعات درون
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‌یريگ‌جهينت‌.4
 به اطلاعات، بودن نامتقارن بر تأکید با زاربا ریزساختار محور اطلاعات های مدل در
 و فرایند براساس ریسکی دارایی نقدشوندگی و ها مظنه ها، قیمت مدت کوتاه رفتار تبیین
 براساس شرکتی، برون و درون اطلاعات تغییرات. شود می پرداخته معاملاتی قواعد

 یک سهام انتظاری ارزش بر متفاوتی آثار مربوطه، شرکت و اقتصاد ساختاری فاکتورهای
 انتظاری هزینۀ و اطلاعات بودن نامتقارن آثار بررسی منظور به درنتیجه. دارد شرکت

 انواع با مواجهه آن متعاقب و نهانی اطلاعات نوع بین باید آن، از ناشی کاگزینی
 اشتباه برآورد پی در صورت این غیر در شد؛ قائل تمایز برونی و درونی مطلع گران معامله
 صورت درستی به غیرمطلع گر معامله تصمیمات یابی بهینه کاگزینی، انتظاری ایه ارزش

 .گرفت نصواهد
 فرض با غیرمطلع گر معامله یابی بهینه رفتار مدلسازی بار اولین برای مقاله این در

 سازی، ساده فروض با. است شده انجام شرکتی برون و درون اطلاعات ارزش متمایزبودن
 بین تناسب ممکن های حالت و متمرکز اطلاعات انواع ارزش بودن متفاوت نقش بر تنها

 از استفاده با و کرد بررسی را سهم یک معاملات در اطلاعات، نوع دو این ارزش
 سفارش در گذاری مظنه و سفارش نوع انتصاب راهبرد بهینۀ ای، آستانه های قیمت

 .است آمده دست به نش تعادل تحت غیرمطلع، گر معامله محدود
 عامل. است عامل چند از تابعی تعادلی، مظنۀ شکاف شده، داده بسط مدل براساس

 فروشندگان و خریداران بین دارایی ذخیرۀ های ارزش تفاوت شکاف، ایجادکنندۀ اول
 معاملات تحقق برای گذاری ارزش تفاوت این طرف یک از دهد می نمان که است

 بدون حتی ها مظنه فشکا گیری شکل موجب دیهر، طرف از است و ضروری
 دارایی ارزش نوسانات از ناشی دهنده، تمکیل دوم عامل. شود می اطلاعات بودن نامتقارن

 یک سهام آتی نوسانات مورد در غیرمطلع فروشندۀ و خریدار انتظاری ارزش به مربوط و
 سهم یک معاملۀ از بهتری انتظاری ارزش غیرمطلع گران معامله هرچه. است شرکت
 مربوط سوم عامل. بالعکس و داشت خواهیم کمتری تعادلی مظنۀ شکاف ند،باش داشته

 با مواجهه در برونی و درونی کاگزینی انتظاری هزینۀ و اطلاعات بودن نامتقارن به
 بهینه شکاف بر متمایزی و مثبت تأثیر که است برونی و درونی مطلع گر معامله

 بودن بازنده طرف شانس به ربوطم بهینه، شکاف دهندۀ شکل چهارم، عامل. گذارد می
 .گیرد می شکل غیرمطلع گران معامله سایر با مواجهه در غیرمطلع گران معامله
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 و درونی اطلاعاتی رویدادهای انواع اثرگذاری برابری فرض با شده داده بسط مدل
 نقاط سهم، یک برای فرض این نبود صورت در و شود می تعدیل اولیه مدل به برونی
 اطلاعات آثار تربودن بزرگ صورت در که طوری به یابد؛ می تغییر لیتعاد بهینۀ
 مدل، اولیۀ حالت به نسبت شده داده بسط مدل در تعادلی مظنۀ شکاف شرکتی، برون

 .یابد می کاهش آن عکس حالت در و افزایش
 به نسبت یتر جامع نییتب د،یجد فرض با توانست شده داده بسط مدل تیدرنها

 و اطلاعات نبودن متقارن یانتظار انیز و سود برآورد منظور به و کند ئهارا بازار تیماه
 مدل هر .آورد فراهم یتر قیدق و بهتر امکان ،بازار فعالان یبرا ییدارا ارزش نوسانات

 . است مواجه ییها تیمحدود با ،خود ممصض اهداف و فروض به توجه با یدیجد
بودن معاملات  : اول، با توجه به ناشناسائه دادار توان یم منهادیاساس چند پ نیبر ا

به ناظر بورس اوراق بهادار  ،یاستفاده از اطلاعات نهان تیافراد مطلع و قانون ممنوع
با  یشرکت یبرا ،بیترت نی. به اندکحاضر توجه  ۀمقال ینظر جیشود به نتا یم منهادیپ

 یهادهاو ن یمطلع درون ییبر شناسا ،یشرکت درون لاعاتاط یرگذاریثأقدرت ت
 د و برعکس.تمرکز شو یشرکت درون رگی میتصم

 گران معاملهبر رفتار  ینوسانات اطلاعات یرگذاریثأت نوع اطلاعات، ریثأفارغ از ت دوم،
باشد،  متریب یشرکت درون و برون های استیس راتتغیی هرچه. اهمیت دارد بازار در
 شیافزاموجب خود  نیاکه  افتهی شیافزا رمطلعغی گران معامله یبرا ینیکاگز سکیر

ناظر  های گذاری استیدر س ؛ بنابراینسهم خواهد شد یندگشکاف و کاهش نقدشو
متنوع  یابزارها میمصتلف و تنظ بازارهای در شرکت قراردادن در بهادار بورس اوراق

 . ردیگ یم صورت دیکأتنکته  نیا رب ،یمال
از  یسبد متنوع جادیا ،یمال یبازارها یرگی از اهداف شکل یکیاز آنجا که  سوم،

است، ملزومات  یدیتول های و شرکت یصاحبان منابع مال یبرا یو بده یگذار هیسرما
از الزامات مهم نهاد ناظر بورس و  ،یبازار رقابت جادیا برای ییو اجرا یقانون

مدل، در کنار  جیاساس نتابر ترتیب . بدینخواهد بود یکلان اقتصاد گذاران استیس
 بازار، در کنندگان ممارکت انیتقارن اطلاعات م برایلازم  های چارچوب جادیبر ا دیکأت

 های استیس راتییتغ دشو یم منهادیپ یبازار مال گذار استینهاد ناظر و مسئولان س به
 مند شود. برای کاهش منبع نااطمینانی قاعده یشرکت برون

 و ایپو مدل یطراح مانند یآت مطالعات یبراهای اجرایی فوق،  علاوه بر توصیه
 با. کرد مطرح یادیز یها منهادیپ توان یم ینهان اطلاعات عمر بودنکوتاه فرض حذف
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 و استادان یبررس به ،کار بهبود و لیتکم اصلاح، ق،یتحق ینوآور یها جنبه به توجه
 قیتحق نیا سندگانینو که داشت خواهد ازین یمال و اطلاعات اقتصاد ۀرشت انیدانمجو

 .هستند ها منهادیپ و ممکلات انیب یرایپذ افتصار با
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‌وستيپ

‌اول‌يۀقض‌اثبات‌.‌1وستيپ
 را دیخر بازار سفارش یصورت در فقط گر معامله ،هدف تابع یابی نهیبه براساس

 :باشد برقرار ریز شرط که باشد داشته
 

(1-1) 𝑅𝑡 − 𝐴𝑡
𝑚 > max {𝐽(𝑆𝑡, 𝐴

∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡), 𝐵
∗(𝑣𝑡, 𝑦𝑡) ), 𝐵𝑡

𝑚 − 𝑅𝑡} 
 

 :باشد برقرار ریز ۀرابط که داد خواهد را فروش بازار سفارش یصورت درط فق
 

(2-1) 𝐵𝑡
𝑚 − 𝑅𝑡 > max{𝐽(𝑆𝑡, 𝐴

∗(𝑣𝑡, 𝑦𝑡), 𝐵
∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) ), 𝑅𝑡 − 𝐴𝑡

𝑚} 
 

 :دیریبه درنظر را ریز ینابرابر دو ابتدا در
 

(3-1) 𝑅𝑡 − 𝐴𝑡
𝑚 > 𝐽(𝑆𝑡, 𝐴

∗(𝑣𝑡, 𝑦𝑡), 𝐵
∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) ) 

 

(4-1) 𝐵𝑡
𝑚 − 𝑅𝑡 > 𝐽(𝑆𝑡, 𝐴

∗(𝑣𝑡, 𝑦𝑡), 𝐵
∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) ) 

 

𝐶𝑏(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) و 𝐶𝑠(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) را فوق یها ینابرابر که هستند یدوفروشیخر یها مظنه 
 :دهند یم قرار برابر حالت در

 

(5-1) 𝑅𝑡 − 𝐶𝑏(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) = 𝐽(𝑆𝑡 , 𝐴
∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡), 𝐵

∗(𝑣𝑡, 𝑦𝑡) ) 
 

(6-1) 𝐶𝑠(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) − 𝑅𝑡 = 𝐽(𝑆𝑡 , 𝐴
∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡), 𝐵

∗(𝑣𝑡, 𝑦𝑡) ) 
 

𝐽 ≥  دارد وجود محدود سفارش با گر معامله یبرا ارههمو امکان نیا رایز ؛است 0
 جهیدرنت کند. کسب نکردناجرا احتمال با یسفارش ارسال با را صفر ۀریذخ تیمطلوب که

𝐶𝑠(𝑣𝑡ۀ رابط , 𝑦𝑡) ≥ 𝑅𝑡 ≥ 𝐶𝑏(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) شود می برقرار. 
 

𝐴𝑡  که آنجا از
𝑚 > 𝐵𝑡

𝑚 اگر ،است 𝐴𝑡
𝑚 < 𝐶𝑏(𝑣𝑡, 𝑦𝑡) به شکل زیر است ،باشد: 

 

(7-1) 𝑅𝑡 − 𝐴𝑡
𝑚 > 𝐽(𝑆𝑡, 𝐴

∗(𝑣𝑡, 𝑦𝑡), 𝐵
∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) ) ≥ 𝐵𝑡

𝑚 − 𝑅𝑡 
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𝑣𝑡) نیا در , 𝑦𝑡) اگر و داد خواهد را دیخر بازار دستور فرد صورتهب𝐵𝑡
𝑚 > 𝐶𝑠 

 :به شکل زیر است ،دش
 

(8-1) 𝐵𝑡
𝑚 − 𝑅𝑡 > 𝐽(𝑆𝑡, 𝐴

∗(𝑣𝑡, 𝑦𝑡), 𝐵
∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) ) ≥ 𝑅𝑡 − 𝐴𝑡

𝑚 
 

 .دکن یم انتصاب را فروش بازار دستور او صورت نیا در که
 

‌گران‌معامله‌یا‌آستانه‌یها‌متيق‌یهاجدول.‌‌2وستيپ
 زیر صورت به اطلاعاتی رویدادهای از حالت هر در لعمط فروشندگان انواع جدول

 :است
‌مطلع‌فروشندگان‌انواع‌ای‌آستانه‌های‌قيمت‌.‌4جدول

‌فروشنده‌ای‌آستانه‌قيمت‌گر‌معامله‌ويژة‌ارزش‌رويداد‌نوع‌فروشنده‌نوع

 

 برونی مطلع فروشندۀ

𝑐𝑠(𝑣𝑡 بالا برونی مثبت + 𝜎𝑜𝑢𝑡 , +𝐿) 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 پایین + 𝜎𝑜𝑢𝑡 , −𝐿) 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 بالا برونی منفی − 𝜎𝑜𝑢𝑡 , +𝐿) 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 پایین − 𝜎𝑜𝑢𝑡 , +𝐿) 

 مطلع فروشندۀ

 درونی

𝑐𝑠(𝑣𝑡 بالا درونی مثبت + 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) 
𝑐𝑠(𝑣𝑡 پایین + 𝜎𝑖𝑛, −𝐿) 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 بالا درونی منفی − 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) 
𝑐𝑠(𝑣𝑡 پایین − 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) 

 شده داده بسط مدل مفروضات: منبع
 

𝑐𝑠(. .  اطلاعات ارزش 𝜎𝑖𝑛 گر، معامله ویاۀ ارزش ،𝐿 فروشنده، ای آستانه متیق (
𝑐𝑠(𝑣𝑡 دهد؛ برای مثال، می نمان را برونی اطلاعات ارزش 𝜎𝑜𝑢𝑡 و درونی − 𝜎𝑜𝑢𝑡 , +𝐿) 

شرکتی را  گذاری بالا در صورت تحقق خبر منفی برون با ارزش فروشنده یا آستانه متیق
 نوع براساس مطلع خریداران انواع ای آستانه های قیمت 5 جدول در  دهد. نمان می

 :اطلاعاتی آمده است رویداد
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‌مطلع‌خريداران‌انواع‌ای‌آستانه‌های‌قيمت‌.‌5جدول

‌خريدار‌ای‌آستانه‌قيمت‌گر‌معامله‌ويژة‌ارزش‌رويداد‌نوع‌خريدار‌نوع
𝑐𝑏(𝑣𝑡 بالا برونی مثبت برونی مطلع خریدار + 𝜎𝑜𝑢𝑡 , +𝐿) 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 پایین + 𝜎𝑜𝑢𝑡 , −𝐿) 
𝑐𝑏(𝑣𝑡 بالا برونی منفی − 𝜎𝑜𝑢𝑡 , +𝐿) 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 پایین − 𝜎𝑜𝑢𝑡 , +𝐿) 
𝑐𝑏(𝑣𝑡 بالا درونی مثبت درونی مطلع خریدار + 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 پایین + 𝜎𝑖𝑛, −𝐿) 
𝑐𝑏(𝑣𝑡 بالا درونی منفی − 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 پایین − 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) 
 شده داده بسط مدل مفروضات: منبع

 

𝑐𝑏(. .  .دهد می نمان را خریدار ای آستانه متیق (
 ،کردیم اشاره آن به( 4-1-3) بصش در مدل اطلاعاتی ساختار در که گونه همان

 گر معامله ای آستانه قیمت و رویداد ارزش مطابق مطلع گر معامله ای آستانه قیمت
 بر هعلاو مطلع گر معامله زیرا ؛شود می تعریف رویداد انتظاری ارزش براساس غیرمطلع
 غیرمطلع گر معامله که درحالی؛ دارد اطمینان نیز آن وقوع از رویداد، ارزش دانستن

. از نیست آگاه رویداد نوع و نیافتن وقوع یا وقوع از اما ،داند می را رویدادها ارزش گرچها
 و خریدار ای آستانه های قیمت. کند می گیری تصمیم انتظاری های ارزش براساسرو  این

 زیر جدول در منفی و مثبت انتظاری های ارزش درنظرگرفتن با ،رمطلعغی ۀفروشند
 :است شده داده نمایش
 

‌غيرمطلع‌خريداران‌و‌فروشندگان‌انواع‌ای‌آستانه‌های‌قيمت‌.‌6جدول

‌گر‌معامله‌نوع
‌انتظاری‌ارزش

‌رويداد
‌ويژة‌ارزش

‌گر‌معامله
‌ای‌آستانه‌قيمت

‌گر‌معامله
 

 فروشندۀ
 غیرمطلع

𝐸𝑠) مثبت
𝑐𝑠(𝑣𝑡 بالا (+ − 𝐸𝑠

+, +𝐿) 
𝑐𝑠(𝑣𝑡 پایین − 𝐸𝑠

+, −𝐿) 
𝐸𝑠) منفی

𝑐𝑠(𝑣𝑡 بالا (− + 𝐸𝑠
−, +𝐿) 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 پایین + 𝐸𝑠
−, −𝐿) 

 
 غیرمطلع خریدار

𝐸𝑏) مثبت
𝑐𝑏(𝑣𝑡 بالا (+ + 𝐸𝑏

+, +𝐿) 
𝑐𝑏(𝑣𝑡 پایین + 𝐸𝑏

+, −𝐿) 
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‌گر‌معامله‌نوع
‌انتظاری‌ارزش

‌رويداد
‌ويژة‌ارزش

‌گر‌معامله
‌ای‌آستانه‌قيمت

‌گر‌معامله
𝐸𝑏) منفی

𝑐𝑏(𝑣𝑡 بالا (− − 𝐸𝑏
−, +𝐿) 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 پایین − 𝐸𝑏
−, −𝐿) 

 شده داده بسط مدل مفروضات: منبع

 
𝐸𝑠

+ (𝐸𝑏
𝐸𝑠 و رمطلعی)فروشنده( غ داریخر ی( سود انتظار+

− (𝐸𝑏
 یانتظار انیز( −

 .است برقرار زین 13 ۀرابط و بوده رمطلعیغ)فروشنده(  داریخر
 

‌گران‌معامله‌انواع‌توسط‌سفارش‌یاجرا‌احتمال‌هایجدول‌.‌3وستيپ
 سفارش یاجرا احتمال ،𝑦𝑡نوع  از غیرمطلع خریدار اطلاعاتی بردار به توجه با
 زیر جدول در اول حالت در فروشندگان ای آستانه های قیمت از یک هر در خرید محدود

  آمده است:
 

‌اول‌حالت‌در‌فروشندگان‌انواع‌توسط‌خريد‌محدود‌سفارش‌اجرای‌احتمال‌.‌7جدول

 مثبت‌رويداد‌وقوع‌شرط‌به‌اجرا‌احتمال منفی‌رويداد‌وقوع‌شرط‌به‌اجرا‌احتمال
 خريد‌مظنۀ

(𝑩(𝒗𝒕, 𝒚𝒕)‌
‌(𝝅𝟒𝒕)‌بيرونی ‌(𝝅𝟑𝒕)‌درونی ‌(𝝅𝟐𝒕)‌بيرونی ‌(𝝅𝟏𝒕)‌درونی

0 0 0 0 < 𝑐𝑠(𝑣𝑡
− 𝜎𝑜𝑢𝑡, −𝐿) 

𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 0 0 0 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡, −𝐿)

≤ 𝐵 < 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛, −𝐿) 

𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛 0 0 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛, −𝐿)
≤ 𝐵 < 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠
+, −𝐿) 

𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠 𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠 0 0 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠
+, −𝐿)

≤ 𝐵 < 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿) 

𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠 𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠 +𝑞𝑙𝑠 +𝑞𝑙𝑠 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿)

≤ 𝐵 < 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛, −𝐿) 
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 مثبت‌رويداد‌وقوع‌شرط‌به‌اجرا‌احتمال منفی‌رويداد‌وقوع‌شرط‌به‌اجرا‌احتمال
 خريد‌مظنۀ

(𝑩(𝒗𝒕, 𝒚𝒕)‌
‌(𝝅𝟒𝒕)‌بيرونی ‌(𝝅𝟑𝒕)‌درونی ‌(𝝅𝟐𝒕)‌بيرونی ‌(𝝅𝟏𝒕)‌درونی

𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠 𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠 +𝑞𝑙𝑠 𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛, −𝐿)

≤ 𝐵 < 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡, −𝐿) 

𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠 𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠 𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠 𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡, −𝐿)
≤ 𝐵 < 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡, +𝐿) 

𝑝ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑠 

𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠 𝑝𝑙𝑠

𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠 𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡, +𝐿)

≤ 𝐵 < 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) 

𝑝ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑠 

𝑝ℎ𝑠
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛

+ 𝑞𝑙𝑠 
𝑝𝑙𝑠

𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠 𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛, +𝐿)

≤ 𝐵 < 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠
+, +𝐿) 

𝑝ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑠 + 𝑞ℎ𝑠 

𝑝ℎ𝑠
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛

+ 𝑞𝑙𝑠 + 𝑞ℎ𝑠 
𝑝𝑙𝑠

𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠 𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠

+, +𝐿)
≤ 𝐵 < 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, +𝐿) 

𝑝ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑠 + 𝑞ℎ𝑠 

𝑝ℎ𝑠
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛

+ 𝑞ℎ𝑠 + 𝑞𝑙𝑠 
𝑝𝑙𝑠

𝑜𝑢𝑡 

+𝑞ℎ𝑠 + 𝑞𝑙𝑠 

𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛 

+𝑞ℎ𝑠 + 𝑞𝑙𝑠 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, +𝐿)

≤ 𝐵 < 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) 

𝑝ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑠 + 𝑞ℎ𝑠 

𝑝ℎ𝑠
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛

+ 𝑞𝑙𝑠 + 𝑞ℎ𝑠 
𝑝ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡 

+𝑞ℎ𝑠 + 𝑞𝑙𝑠 

𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛 + 𝑝ℎ𝑠

𝑖𝑛 

+𝑞ℎ𝑠 + 𝑞𝑙𝑠 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛, +𝐿)
≤ 𝐵 < 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡, +𝐿) 

𝑝ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑠 + 𝑞ℎ𝑠 

𝑝ℎ𝑠
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛

+ 𝑞𝑙𝑠 + 𝑞ℎ𝑠 
𝑝ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑠 + 𝑞ℎ𝑠 

𝑝ℎ𝑠
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑠

𝑖𝑛

+ 𝑞𝑙𝑠 + 𝑞ℎ𝑠 
𝐵
> 𝑐𝑠(𝑣𝑡
+ 𝜎𝑜𝑢𝑡, +𝐿) 

 قیتحق های یافته: منبع

𝐶𝑠∗(𝑣𝑡ۀرابط فروشنده، یا آستانه یها متیق فیتعر طبق ،7 جدول در , 𝑦𝑡) ≫ 𝑅𝑡 
 سفارش نوع دو نیب را فروشنده که یدیخر ۀمظن ،24 شرط براساس و است برقرار

 :است ریز شرط یدارا کند، یم تفاوت یب
 

(1-3) 𝐶𝑠∗(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) ≤ 𝐵(𝑣𝑡 , 𝑦𝑡) ≤  𝑅𝑡 + 𝐸(Δ𝑣𝑡+1|𝑆𝑡, 𝐼
𝑏(𝐵) = +1) 
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 حیترج محدود سفارش بر را بازار سفارش 𝑦𝑡نوع  از فروشنده یطیشرا نیچن در

𝐵(𝑣𝑡 ۀمظن در دیخر سفارش یاجرا امکان و دهد می , 𝑦𝑡) اگر ،مثال برای ؛دارد وجود 

𝑐𝑠(𝑣𝑡  حدفاصل در دیخر ۀمظن − 𝜎𝑜𝑢𝑡 , −𝐿) ≤ 𝐵 < 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛 , −𝐿) ،باشد 

𝑦𝑡 نوع از یبرون مطلع گر معامله = −𝐿 ، نوع دو نیب ،یمنف دادیرو وقوع از اطلاع با 

 و کند می ارسال بازار سفارش یمتیق ۀمحدود نیا در وشود  می تفاوت یب سفارش

 .دارد وجود فروشندگان از گروه نیا وسیلۀ به سفارش یاجرا احتمال

 سفارش یاجرا احتمال ،𝑦𝑡 از نوع غیرمطلع فروشندۀ اطلاعاتی بردار به توجه با

 جدول در اول حالت در خریداران انواع ای آستانه های قیمت از یک هر در فروش محدود

 :شود می داده نمان زیر
 

‌اول‌حالت‌در‌خريداران‌انواع‌توسط‌فروش‌محدود‌سفارش‌اجرای‌احتمال‌.‌8جدول

 مثبت‌رويداد‌وقوع‌شرط‌به‌اجرا‌احتمال منفی‌رويداد‌وقوع‌شرط‌به‌اجرا‌احتمال

,𝑨(𝒗𝒕) فروش‌مظنۀ 𝒚𝒕)‌
‌(𝝅𝟒𝒕)‌بيرونی ‌(𝝅𝟑𝒕)‌درونی ‌(𝝅𝟐𝒕)‌بيرونی ‌(𝝅𝟏𝒕)‌رونید

0 0 0 0 > 𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡, +𝐿) 

0 0 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 0 𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡, +𝐿) ≤ 𝐴

< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛 , +𝐿) 

0 0 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛 , +𝐿) ≤ 𝐴
< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝐸𝑏
+, +𝐿) 

0 0 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝐸𝑏
+, +𝐿) ≤ 𝐴

< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝐸𝑏
−, +𝐿) 

+𝑞ℎ𝑏 +𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝐸𝑏
−, +𝐿) ≤ 𝐴

< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛 , +𝐿) 

+𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏

𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛 , +𝐿) ≤ 𝐴

< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡, +𝐿) 
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,𝑨(𝒗𝒕) فروش‌مظنۀ 𝒚𝒕)‌
‌(𝝅𝟒𝒕)‌بيرونی ‌(𝝅𝟑𝒕)‌درونی ‌(𝝅𝟐𝒕)‌بيرونی ‌(𝝅𝟏𝒕)‌رونید

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡, +𝐿) ≤ 𝐴
< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡, −𝐿) 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡, −𝐿) ≤ 𝐴

< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛 , −𝐿) 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛

+ 𝑞ℎ𝑏 
𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛 , −𝐿) ≤ 𝐴
< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝐸𝑏
+, −𝐿) 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝐸𝑏
+, −𝐿) ≤ 𝐴

< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝐸𝑏
−, −𝐿) 

𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝𝑙𝑏
𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝐸𝑏
−, −𝐿) ≤ 𝐴

< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛 , −𝐿) 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝𝑙𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛 , −𝐿) ≤ 𝐴
< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡, −𝐿) 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝐴 < 𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡, −𝐿) 

  قیتحق های یافته: نبعم

 صورت به نیز دوم حالت در غیرمطلع فروشندگان و خریدارن برای بالا های ولجد
 :بود خواهند زیر صورت به 10و 9 های  ولجد
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  قیتحق های یافته: منبع

‌دوم‌حالت‌در‌خريداران‌انواع‌توسط‌فروش‌محدود‌سفارش‌ایاجر‌احتمال‌.‌10جدول

 مثبت‌رويداد‌وقوع‌شرط‌به‌اجرا‌احتمال منفی‌رويداد‌وقوع‌شرط‌به‌اجرا‌احتمال

,𝑨(𝒗𝒕) فروش‌مظنه 𝒚𝒕)‌
‌(𝝅𝟒𝒕)‌بيرونی ‌(𝝅𝟑𝒕)‌درونی ‌(𝝅𝟐𝒕)‌بيرونی ‌(𝝅𝟏𝒕)‌درونی

0 0 0 0 > 𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡, +𝐿) 

0 0 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡  0 𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡, +𝐿)

≤ 𝐴 < 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) 

0 0 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡  𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) ≤ 𝐴
< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝐸𝑏
+, +𝐿) 

0 0 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝐸𝑏
+, +𝐿) ≤ 𝐴

< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡, −𝐿) 

0 0 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡

+ 𝑞ℎ𝑏 
𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡, −𝐿)
≤ 𝐴 < 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛, −𝐿) 

0 0 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡  

+𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞ℎ𝑏 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛, −𝐿) ≤ 𝐴
< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝐸𝑏
+, −𝐿) 

0 0 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡  

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝐸𝑏
+, −𝐿) ≤ 𝐴

< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝐸𝑏
−, +𝐿) 
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 مثبت‌رويداد‌وقوع‌شرط‌به‌اجرا‌احتمال منفی‌رويداد‌وقوع‌شرط‌به‌اجرا‌احتمال

,𝑨(𝒗𝒕) فروش‌مظنه 𝒚𝒕)‌
‌(𝝅𝟒𝒕)‌بيرونی ‌(𝝅𝟑𝒕)‌درونی ‌(𝝅𝟐𝒕)‌بيرونی ‌(𝝅𝟏𝒕)‌درونی

𝑞ℎ𝑏 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡  

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝐸𝑏
−, +𝐿) ≤ 𝐴

< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) 

𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏

𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡  

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) ≤ 𝐴
< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡, +𝐿) 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏 𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡  

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡, +𝐿)
≤ 𝐴 < 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝐸𝑏
−, −𝐿) 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡  

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡  

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝐸𝑏
−, −𝐿) ≤ 𝐴

< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛, −𝐿) 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡  

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡  

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛, −𝐿) ≤ 𝐴
< 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡, −𝐿) 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡

+ 𝑝𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡  

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑝𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡  

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑝𝑙𝑏

𝑖𝑛 

+𝑞𝑙𝑏 + 𝑞ℎ𝑏 

𝐴
< 𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡, −𝐿) 

  قیقتح های یافته: منبع

 

‌دوم‌ۀجينت‌اثبات‌.‌4وستيپ
 بالا یگذار ارزش با رمطلعیغ داریخر دیخر ۀمظن حداکثر ،24 و 23 طوشر براساس

 :است ریز عبارت با برابر
 

(1-4) 𝐵(𝑣𝑡 , 𝑦
𝑙
𝑡) ≤  𝑅𝑙

𝑡 ± 𝐸(Δ𝑣𝑡+1|𝑆𝑡 , 𝐼
𝑠(𝐵) = +1) 

 

 :است ریز بارتع با برابر بالا یگذار ارزش با رمطلعیغ داریخر
 

(2-4) 𝐵(𝑣𝑡 , 𝑦
ℎ

𝑡) ≤  𝑅ℎ
𝑡 ± 𝐸(Δ𝑣𝑡+1|𝑆𝑡 , 𝐼

𝑠(𝐵) = +1) 
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𝑅ℎ که آنجا از
𝑡 ≤ 𝑅𝑙

𝑡 ،حالت هر در بالا یگذار ارزش با داریخر ۀمظن همواره است 
. است نییپا یگذار ارزش با داریخر ۀمظن از تر بزرگ ،ییدارا ارزش کاهش ای شیافزا
 همواره ،تعادل در و ندارد اجرا امکان نییپا یگذار ارزش با داریخر سفارش جهیدرنت

 زین فروش ۀمظن یبرا. کند یم ارسال را دیخر سفارش بالا، یگذار ارزش با گر معامله
 از تر نییپا ن،ییپا یگذار ارزش با فروشنده فروش ۀمظن همواره ذکرشده، لیدلا براساس

 با فروشنده سفارش یبرا فقط اجرا امکان جهیدرنت است. بالا یذارگ ارزش با فروشنده
 .دارد وجود نییپا یگذار ارزش

 

‌رمطلعيغ‌ةفروشند‌یانتظار‌سود‌دهندة‌افزايش‌یا‌آستانه‌یها‌متيق‌.‌5وستيپ

‌اول‌حالت‌در
 در ن،ییپا یگذار ارزش با رمطلعیغ ۀفروشند یانتظار سود جدول به توجه با
 برآورد و بالا یگذار ارزش با رمطلعیغ داریخر یا آستانه متیق از تربالا یاندک یا مظنه

𝐶𝑏∗(𝑣𝑡) ییدارا ارزش یانتظار شیافزا + 𝐸+
𝑏 , +𝐿) )بود خواهد ریز عبارت برابر: 

 

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦𝑙

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐴4) = 

𝜋1(𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏)(𝐶

𝑏∗(𝑣𝑡 + 𝐸+
𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙 − 𝜎𝑖𝑛) 

(1-5) +𝜋2(𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏)(𝐶

𝑏∗(𝑣𝑡 + 𝐸+
𝑏, +𝐿) − 𝑅𝑙 − 𝜎𝑜𝑢𝑡) 

 

 :دیریبه درنظر را ریز روابط
 

(2-5) 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑖𝑛 = 𝜋1𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛𝜎𝑖𝑛 
 

(3-5) 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡 = 𝜋2𝑝ℎ𝑏

𝑜𝑢𝑡𝜎𝑜𝑢𝑡 
 

(4-5) 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓ℎ𝑠
 = 𝑞ℎ𝑏 (𝜋1𝜎

𝑖𝑛 + 𝜋2𝜎
𝑜𝑢𝑡) 

 

(5-5) 𝛽ℎ = 𝜋1(𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏) + 𝜋2(𝑝ℎ𝑏

𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏) 
 

𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑖𝑛 در ن،ییاپ یگذار ارزش با رمطلعیغ ۀفروشند یدرون ینیکاگز یانتظار انیز 
𝐴𝑆ℎ𝑠 بالا، یگذار ارزش با یدرون مطلع داریخر با مواجهه

𝑜𝑢𝑡 ینیکاگز یانتظار انیز 
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 بالا یگذار ارزش با یبرون مطلع داریخر با مواجهه در رمطلعیغ ۀفروشند یبرون
𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓ℎ𝑠و

 با لعرمطیغ داریخر با مواجهه صورت در بودن بازنده طرف یانتظار انیز   
 :آمده است ریز صورت به 5-1 ۀرابط . دهد یم نمان را بالا یگذار ارزش

 

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦𝑙

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐴4) = 

(6-5) 𝛽ℎ(𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 + 𝐸+
𝑏, +𝐿) − 𝑅𝑙) − 𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑖𝑛 − 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡 − 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓ℎ𝑠

 
 

 متیق از بالاتر یاندک ،فروش ۀمظن در رمطلعیغ ۀفروشند یانتظار سود نیهمچن
 ییدارا ارزش یانتظار کاهش برآورد و بالا یگذار ارزش با رمطلعیغ داریخر یا آستانه

(𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−
𝑏 , +𝐿)) بود خواهد ریزبا  عبارت برابر: 

 

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦𝑙

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐴5) = 

𝜋1𝑡(𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏)(𝐶

𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−
𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙 − 𝜎𝑖𝑛) 

𝜋2𝑡(𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏)(𝐶

𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−
𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙 − 𝜎𝑜𝑢𝑡) 

+𝜋3𝑡𝑞ℎ𝑏(𝐶
𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−

𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙 + 𝜎𝑖𝑛) 

(7-5) +𝜋4𝑡𝑞ℎ𝑏(𝐶
𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−

𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙 + 𝜎𝑜𝑢𝑡) 
 

 :نوشت توان یم شده، فیتعر روابط براساس که
 

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦𝑙

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐴5) = 𝛽ℎ(𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−
𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙) 

(8-5) +𝑞ℎ𝑏(𝜋3𝑡 + 𝜋4𝑡)(𝐶
𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−

𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙) − 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡 
 

 :است برقرار ریز روابط ،23و  22 روابط و اول حالت در اتصاذشده فروض به توجه با
 

 ≥ 𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛 , −𝐿)𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝐸𝑏
+, +𝐿) ≥ 𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝐸𝑏

−, +𝐿) 
 

(9-5) ≥ 𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛 − 𝐿   
 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝐸𝑏
+, +𝐿) ≥ 𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝐸𝑏

−, +𝐿) ≥ 𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡 , −𝐿)   
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(10-5) ≥ 𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡 − 𝐿 
 

 برابر فروش ۀمظن در رمطلعیغ ۀفروشند ،5-7 و 5-1 روابط و فوق روابط به توجه با

𝐶𝑏∗(𝑣𝑡، یاآستانه متیق با − 𝐸−
𝑏 , +𝐿) کند یم کسب را یبالاتر یسودانتظار. 

 

‌رمطلعيغ‌گر‌معامله‌یانتظار‌سود‌دهندة‌افزايش‌یا‌آستانه‌یها‌متيق‌.‌6وستيپ
‌دوم‌حالت‌در

 تر نییپا یاندک ،مظنه در رمطلعیغ داریخر یانتظار سود وست،یپ 9 جدول براساس
 یانتظار کاهش برآورد و نییپا یگذار رزشا با رمطلعیغ ۀفروشند یا آستانه متیق از

𝑐𝑠(𝑣𝑡) ییدارا ارزش − 𝐸𝑠
+, −𝐿) )بود خواهد ریز عبارت برابر  : 

 

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦ℎ

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐵6) = 𝜋3(𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠)[𝑅

ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠
+, −𝐿) − 𝜎𝑖𝑛] 

(1-6) +𝜋4(𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠)[𝑅

ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠
+, −𝐿) − 𝜎𝑜𝑢𝑡] 

 

 :نوشت توان یم شده، فیتعر روابط براساس

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦ℎ

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐵6) = 

(2-6) 𝓈𝑙 (𝑅
ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠

+, −𝐿)) − 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡 − 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓𝑙𝑏
 

 

 از تر نییپا یاندک ، مظنه در بالا یگذار ارزش با داریخر یانتظار سود نیهمچن
 ارزش یانتظار شیافزا برآورد و نییپا یگذار ارزش با رمطلعیغ ۀفروشند یا آستانه متیق

𝑐𝑠(𝑣𝑡) ییدارا + 𝐸𝑠
−, −𝐿) )است ریز عبارت با برابر: 

 

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦ℎ

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐵8) = 𝜋3( 𝑝𝑙𝑠
𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑠)[𝑅

ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿) − 𝜎𝑖𝑛] 

+𝜋3( 𝑝ℎ𝑠
𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑠)[𝑅

ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿) − 𝜎𝑖𝑛] 

+𝜋4( 𝑝𝑙𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑠)[𝑅

ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿) − 𝜎𝑜𝑢𝑡] 

+𝜋4( 𝑝ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑠)[𝑅

ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿) − 𝜎𝑜𝑢𝑡] 

+𝜋1𝑞ℎ𝑠[𝑅
ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠

−, −𝐿) + 𝜎𝑖𝑛] 

(3-6) +𝜋2𝑞𝑙𝑠[𝑅
ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠

−, −𝐿) + 𝜎𝑜𝑢𝑡] 
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 :دیریبه درنظر را ریز روابط
 

(4-6) 𝓈ℎ = 𝜋3( 𝑝ℎ𝑠
𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑠) + 𝜋4(𝑝ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑠) 
 

(5-6) 𝐴𝑆ℎ𝑏
𝑖𝑛 = 𝜋3 𝑝ℎ𝑠

𝑖𝑛𝜎𝑖𝑛 
 

(6-6) 𝐴𝑆ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 = 𝜋4𝑝ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡𝜎𝑜𝑢𝑡 
 

(6-7) 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓ℎ𝑏 
= 𝑞ℎ𝑠(𝜋3𝜎

𝑖𝑛 + 𝜋4𝜎
𝑜𝑢𝑡) 

 

𝐴𝑆ℎ𝑏
𝑖𝑛 ۀفروشند هۀمواج صورت در رمطلعیغ داریخر ینیکاگز یانتظار انیز 

𝐴𝑆ℎ𝑏 بالا، یگذار ارزش با یدرون مطلع
𝑜𝑢𝑡 در رمطلعیغ داریخر ینیکاگز یانتظار انیز 

 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓ℎ𝑏 و بالا یگذار ارزش با یبرون مطلع ۀفروشند ۀمواجه صورت
 یانتظار انیز  

 با رمطلعیغ ۀفروشند با همواجه صورت در رمطلعیغ داریخر بودن بازنده طرف
 ار 4-3 ۀرابط ،33تا  30 روابط و فوق روابط به توجه با. دهد یم نمان را بالا یگذار ارزش

 :کرد خلاصه ریز صورت به توان یم

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦ℎ

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐵8) =  

(𝓈𝑙 + 𝓈ℎ) (𝑅ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿)) 

+(𝜋1 + 𝜋2)𝑞𝑙𝑠 (𝑅ℎ − 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿)) 

(8-6) −𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡 − 𝐴𝑆ℎ𝑏
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆ℎ𝑏

𝑜𝑢𝑡 − 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓ℎ𝑏 
 

 

 با که یصورت در بودن بازنده و برنده طرف یانتظار انیز که دیباش داشته درنظر
. کنند یم یخنث را هریکدی م،یباش مواجه نییپا یگذار ارزش با رمطلعیغ ۀفروشند

 بالا یگذار ارزش با فروشنده ،ها متیق از سطح نیا در کنید، یم مماهده که طور همان
 رایز ؛ندارد دوم ۀجینت با یمنافات هیقض نیا. داشت خواهد را معامله به ورود احتمال زین

 محدود و بازار سفارش نیب ،بالا یگذار ارزش با که دارد اشاره یفروشندگان به نجایا در
 در دوم ۀجینت که یدرحال کنند؛ یم ارسال را فروش بازار سفارش و شوند می تفاوت یب

 با یفروشندگان وسیلۀ به فقط فروش محدود سفارش بیانهر آن است که ی،تعادل ۀنقط
 .شد خواهد اجرا احتمال نییپا یگذار ارزش
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 متیق و رهیذخ ارزش نیب روابط و دوم حالت یبرا اتصاذشده فروض به توجه با
 :دارد وجود یا آستانه یها متیق یبرا ریز روابط ،یا ستانهآ

 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡 , +𝐿) ≥ 𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡 + 𝐿 ≥ 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿) ≥ 

(9-6) 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡 , +𝐿) ≥ 𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡 + 𝐿 ≥ 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠
+, −𝐿) 

 

𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) ≥ 𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛 + 𝐿 ≥ 𝑐𝑠(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿) ≥ 

(10-6) 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛, +𝐿) ≥ 𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛 + 𝐿 ≥ 𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠
+, −𝐿) 

 

ای آستانه متیق از تر نییپا یاندک ،دیخر ۀمظن در رمطلعیغ داریخر ،اساس نیا بر
𝑐𝑠(𝑣𝑡 − 𝐸𝑠

+, −𝐿) داشت خواهد یبالاتر یانتظار سود. 
 سود شود؛ یم تکرار وستیپ( 10) جدول به توجه با فروش ۀمظن یبرا ندایفر نیهم

 رمطلعیغ داریخر یا آستانه متیق از بالاتر یاندک ه،مظن در رمطلعیغ ۀفروشند یانتظار
𝐶𝑏∗(𝑣𝑡) ییدارا ارزش شیافزا یانتظار برآورد و بالا یگذار ارزش با + 𝐸+

𝑏 , +𝐿) )برابر 
 :بود خواهد ریز عبارت

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦𝑙

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐴4) = 

𝜋1(𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏)(𝐶

𝑏∗(𝑣𝑡 + 𝐸+
𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙 − 𝜎𝑖𝑛) 

(11-6) +𝜋2(𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏)(𝐶

𝑏∗(𝑣𝑡 + 𝐸+
𝑏, +𝐿) − 𝑅𝑙 − 𝜎𝑜𝑢𝑡) 

 

 :ی کردسیبازنو ریز صورت به را آن نتوا یم که
𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦𝑙

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐴4) = 

𝛽ℎ(𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 + 𝐸+
𝑏, +𝐿) − 𝑅𝑙) 

(12-6) −𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡 − 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓ℎ𝑠
 

 

𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑖𝑛 با یدرون مطلع داریخر با ههجموا در فروشنده ینیکاگز یانتظار انیز 

𝐴𝑆ℎ𝑠 بالا، یگذار ارزش
𝑜𝑢𝑡 مطلع داریخر با مواجه در فروشنده ینیکاگز یانتظار انیز 

𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓ℎ𝑠 و بالا یگذار ارزش با یبرون
 ۀفروشند بودن بازنده طرف یانتظار انیز 

 و دهد یم نمان را بالا یارگذ ارزش با رمطلعیغ داریخر با مواجه صورت در رمطلعیغ
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 :است برقرار ریز روابط
 

(13-6) 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑖𝑛 = 𝜋1𝑝ℎ𝑏

𝑖𝑛𝜎𝑖𝑛 
 

(14-6) 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡 = 𝜋2𝑝ℎ𝑏

𝑜𝑢𝑡𝜎𝑜𝑢𝑡 
 

(15-6) 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓ℎ𝑠
= 𝑞ℎ𝑏(𝜋1𝜎

𝑖𝑛 + 𝜋2𝜎
𝑜𝑢𝑡) 

 

𝐶𝑏∗(𝑣𝑡از بالاتر یاندک یا مظنه در یرانتظا سود و − 𝐸−
𝑏 , +𝐿) ریز عبارت برابر 

 :بود خواهد
 

𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦𝑙

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐴8) = 

𝜋1(𝑝ℎ𝑏
𝑖𝑛 + 𝑞ℎ𝑏)(𝐶

𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−
𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙 − 𝜎𝑖𝑛) 

+𝜋2(𝑝ℎ𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞ℎ𝑏)(𝐶

𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−
𝑏, +𝐿) − 𝑅𝑙 − 𝜎𝑜𝑢𝑡) 

+𝜋1(𝑝𝑙𝑏
𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑏)(𝐶

𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−
𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙 − 𝜎𝑖𝑛) 

+𝜋2(𝑝𝑏
𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑏)(𝐶

𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−
𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙 − 𝜎𝑜𝑢𝑡) 

+𝜋3𝑞ℎ𝑏(𝐶
𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−

𝑏, +𝐿) − 𝑅𝑙 + 𝜎𝑖𝑛) 

(13-6) +𝜋4𝑞ℎ𝑏(𝐶
𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−

𝑏, +𝐿) − 𝑅𝑙 + 𝜎𝑜𝑢𝑡) 
 

 :نوشت توان یم ریز صورت به را آن که
𝐸(𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑦𝑙

𝑙𝑖𝑚𝑖𝑡 𝐴8) = 

(𝛽ℎ + 𝛽𝑙)(𝐶
𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−

𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙) 

+(𝜋2 + 𝜋4)𝑞ℎ𝑏(𝐶
𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−

𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙) 

(14-6) −𝐴𝑆𝑙𝑠
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆𝑙𝑠

𝑜𝑢𝑡 − 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡 − 𝑝𝑖𝑐𝑘𝑜𝑓𝑓ℎ𝑠
 

 

 :است ریز عبارت برابر 𝛽𝑙ۀ رابط
 

(15-6) 𝛽𝑙 = 𝜋1(𝑝𝑙𝑏
𝑖𝑛 + 𝑞𝑙𝑏) + 𝜋2(𝑝𝑏

𝑜𝑢𝑡 + 𝑞𝑙𝑏) 
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 وجود رهیذخ ارزش با و هریکدی با یا آستانه یها متیق نیب دوم حالت در ریز روابط
 :دارد

 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛, −𝐿) ≥ 𝑣𝑡 + 𝜎𝑖𝑛 − 𝐿 ≥ 𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝐸𝑏
−, +𝐿) ≥ 𝑐𝑏  

(16-6) (𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛, −𝐿) ≥ 𝑣𝑡 − 𝜎𝑖𝑛 − 𝐿 
 

𝑐𝑏(𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡 , −𝐿) ≥ 𝑣𝑡 + 𝜎𝑜𝑢𝑡 − 𝐿 ≥ 𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝐸𝑏
−, +𝐿) ≥ 

(17-6) 𝑐𝑏(𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡 , −𝐿) ≥ 𝑣𝑡 − 𝜎𝑜𝑢𝑡 − 𝐿 
 

𝐶𝑏∗(𝑣𝑡یا انهآست متیق در مظنه ،6-13 و 6-11 روابط و فوق روابط به توجه با +

𝐸+
𝑏 , +𝐿)، داشت خواهد یپ در رمطلعیغ ۀفروشند یبرا را یبالاتر یانتظار سود. 
 

‌اول‌حالت‌در‌یتعادل‌یا‌آستانه‌یها‌متيق‌و‌ها‌مظنه‌.‌7وستيپ
 تعادل در زمان هم طور به معامله طرف دو هر که میدار قرار نش تعادل در یزمان

 یها مظنه و یا آستانه یها متیق ،22 و 21 شرط زمان هم حل بیترت نیا به. باشند
 :است ریز روابط صورت به اول حالت در فوق شروط. داد خواهند را یتعادل

 

𝑅ℎ − 𝑐𝑏∗(𝑣𝑡 , +𝐿) 

= 𝓈𝑙 (𝑅
ℎ − 𝑐𝑠∗(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠

−, −𝐿)) + 𝑞𝑙𝑠(𝜋1 + 𝜋2) (𝑅ℎ − 𝑐𝑠∗(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿)) 

(1-7) −𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑜𝑢𝑡 
 

𝑐𝑠∗(𝑣𝑡, −𝐿) − 𝑅𝑙 

= 𝛽ℎ(𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−
𝑏, +𝐿) − 𝑅𝑙) 

+𝑞ℎ𝑏(𝜋3 + 𝜋4)(𝐶
𝑏∗(𝑣𝑡 − 𝐸−

𝑏 , +𝐿) − 𝑅𝑙)     

(2-7) −𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡 
 

 :نوشت ریز صورت به توان یم را 7-2ۀ رابط
 

𝑐𝑠∗(𝑣𝑡 + 𝐸𝑠
−, −𝐿) − 𝐸𝑠

− − 𝑅𝑙 
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= 𝛽ℎ(𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 , +𝐿) − 𝐸−
𝑏 − 𝑅𝑙) 

+𝑞ℎ𝑏 (
1

2
) (𝐶𝑏∗(𝑣𝑡 , +𝐿) − 𝐸−

𝑏 − 𝑅𝑙) 

(3-7) −𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑖𝑛 − 𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑜𝑢𝑡 
 

𝓈 میکن فرض اگر ،7-1ۀ رابط در فوق ۀرابط یهذاریجا با = (𝓈𝑙 +
1

2
𝑞𝑙𝑠) و 

𝛽 = (𝛽ℎ +
1

2
𝑞ℎ𝑏) ،بالا یگذار ارزش با رمطلعیغ داریخر یتعادل یا آستانه متیق باشد 

 . دیآ یم دست به است، نییپا یگذار ارزش با رمطلعیغ ۀفروشند فروش ۀمظن برابر که
 

𝐴∗(𝑣𝑡 , −𝐿) = 𝑐𝑏∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = (
1 − 𝓈

1 − 𝓈𝛽
)𝑅ℎ + (

𝓈(1 − 𝛽)

1 − 𝓈𝛽
)𝑅𝑙 

+(
𝓈

1 − 𝓈𝛽
)𝐸−

𝑠 − (
𝓈𝛽

1 − 𝓈𝛽
)𝐸−

𝑏 

−(
𝓈

1 − 𝓈𝛽
)(𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡) 

(4-7) +(
1

1−𝓈𝛽
) (𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡) 

 

 دیخر ۀمظن برابر که نییپا یگذار ارزش با فروشنده یتعادل یا آستانه تمیق و
 :بود خواهد ریز عبارت است، بالا یگذار ارزش با داریخر یتعادل

 

𝐵∗(𝑣𝑡 , +𝐿) = 𝑐𝑠∗(𝑣𝑡 , −𝐿) = (
𝛽(1 − 𝓈)

1 − 𝓈𝛽
)𝑅ℎ + (

(1 − 𝛽)

1 − 𝓈𝛽
)𝑅𝑙 

+(
𝓈𝛽

1 − 𝓈𝛽
)𝐸−

𝑠 − (
𝛽

1 − 𝓈𝛽
)𝐸−

𝑏 

−(
1

1 − 𝓈𝛽
)(𝐴𝑆ℎ𝑠

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆ℎ𝑠
𝑜𝑢𝑡) 

(5-7) +(
𝛽

1−𝓈𝛽
) (𝐴𝑆𝑙𝑏

𝑖𝑛 + 𝐴𝑆𝑙𝑏
𝑜𝑢𝑡) 
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‌دهيچك
موجب  تواندیم نمود، یمتیق حباب دچار که یزمان تا و دارد یمهم نقش متیق مسکن، بصش در

توجه  مورد دیبامسکن،  متیحباب ق ۀوجودآورندعوامل به ییشناسا رو نی. از اشود منابع ۀنیبه ضیتصص
 ریتأث بنیان، عامل یها مدلمقاله تلاش شد تا با استفاده از  نیباشد. در ا یاقتصاد گذاران استیس
کانال  قیدولت از طر یمال استیو س یکانال اعتبارات بانک قیاز طر یبانک مرکز یپول یها استیس

 یهنهام دهدیم نمان قیتحق جینتا. شود یبررسمسکن  متیحباب ق جادیدولت، بر ا یمصارف عموم
عمل  نیا رند،یگ یم درنظر مسکن وام انیمتقاض یاعتبارسنج یبرا را یترآسان نیقوان ،یپول مقامات که 

 نیقوان که یدرحال شود؛ یاقتصاد داریمسکن و رشد ناپا یمتیحباب ق جادیموجب ا تواندیها م آن
 جادیا سبب مسکن یمتیق حباب جادیا بدون کنند، یم اعمال یرا که مقامات پول یتر میملا و دهیسنج

 متیق از یقبولقابل زانیم ،یمقدار وام مسکن پرداخت آنکهشرط  به شود؛یم داریپا یاقتصاد شدر
مصارف  شیافزا و بودجه یکسر استیس اعمال ز،ین یمال استیس درخصوص. دهد پوشش را مسکن
 زانیبه م زیتورم را ن ،یناخالض داخل دیتول شیهمراه با افزا ،یرونق اقتصاد طیدولت در شرا یعموم
 متیحباب ق شیافزا موجب تواندیم ،یمرکز بانک هدف تورم به توجه با هک دهدیم شیافزا یفراوان

اعمال  یرکود اقتصاد طیبودجه در شرا یکسر استیچنانچه س .اقتصاد شود یکساد تیمسکن و درنها
 .شود یم تیوضع بهبود سبب و دهدیم کاهش را مسکن متیق حباب زانیم و رکود شدت ،شود

 ‌JEL:G21,G28, E20, E25, R31یبند‌طبقه

 .بنیان عامل یها مدلو  یمال استیس ،یپول استیحباب بازار مسکن، س :یديکل‌یهاواژه

                                                           
 09113360870 :تلفنمسئول،  ۀنویسند *
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‌مقدمه.‌1
 ۀده چند در اقتصاد بصش نیاتریو پو نیتر پرتحرک مسکن کلان، اقتصاد دگاهید از

 حوزه نیا به رکمو یهایگذارهیسرما کل از درصد 40 تا 20 نیب همواره و بوده ریاخ

که  یدارد و تا زمان یمهم ارینقش بس متیبصش مسکن، ق در 1.است داشته اختصاص
. شودحوزه  نیمنابع به ا ۀنیبه ضیتصص موجب تواندینمود، م گرانهدچار نوسانات سودا

 آن ۀجوهر جزء یاگیو نیا که است نوسان یدارا مسکن بصش یها تیفعالناگفته نماند 
 و شود یماز حالت متعارف خود خارج  متینوسانات ق نیا موارد، از یا هدر پار یول است،

 ، متیانحرافات ق نیاقتصاد به ا در. کندیم جادیا مسکن بازار یبرا را یناگوار یامدهایپ
 متیحباب ق قتی(. در حق2 :1387 اب،یو کم زاده یقل) شودیم گفته یمتیحباب ق
شرح  شده مسکن قابل عوامل شناخته اتفاق موقت و نامتعارف است و توسط کیمسکن 

 یگذار هیتقاضا و سرما شیافزا ریبصش نظ نیدر ا رمعمولیغ یو رفتارها ستین
 و زادهی)قل دهندیم کاهش را اقتصاد ییکاراند و رگذاریآن تأث جادیسوداگرانه در ا

 ۀارائمسکن و  متیحباب ق ۀوجودآورندبهعوامل  ییشناسا رو نی(. از ا2 :1387 اب،یکم
 گذاران استیسمورد توجه  همواره دیباعوامل،  نیکاهش اثرات مصرب ا یبرا ییراهکارها

 ریتأث یمقاله بررس نیا یهدف اصل ،ذکرشده حاتیباشد. با توجه به توض یاقتصاد
 یسؤالمسکن است و  متیحباب ق جادیدولت بر ا یو مال یبانک مرکز یپول یها استیس

 اعتبارات کانال قیطر از یمرکز بانک یپول استیس ایآ کهاست  نیا شود یمطرح م که
 جادیسبب ا توانندیم دولت یعموم مصارف کانال قیطر از دولت یمال استیس و یبانک

از  ،ذکرشده سؤالپاسخ به  یبرا قیتحق نیا .شونددر بازار مسکن  یمتیحباب ق
 که را یادهیچیقادرند مبادلات پ ها مدل نیا رایز است؛ جسته بهره بنیان عامل یها مدل

 تعادل یها مدل برخلافدهند و  شینما یخوب به دارد، انیجر ناهمهن یها عامل انیم
 ،3یاقتصاد کارگزاران یهمهن رینظ ر،یگوپا دستفروض  یبرخ 2یتصادف یایپو یعموم
 را شودیم یاقتصادمسائل  حیصح لیکه مانع از تحل 5تعادل و 4بازارها ۀهم تیشفاف

 براساس بنیان عامل کلان یها مدل(. 3: 2014 ،6همکاران وپلتانو )نا رندیگینم درنظر

                                                           
 50 ۀعلمی اقتصاد مسکن، شمار لنامۀ، فص5: 1393چهینی، . 1

2. Dynamic stochastic general equilibrium models (DSGEs) 

3. Representative agent hypothesis (RAH) 

4. Market clearing 

5. equilibrium 

6. Napoletano, Gaffard & Babutsidze 
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متوسط و  یها اسیمقدر  شوند، یم یبند طبقهبزرگ، متوسط و کوچک  یهااسیمق
در  معمولاًهستند و مبادلات  ها بانکو  ها شرکتاغلب شامل خانوارها،  ها عاملبزرگ، 
 رد،یگیم صورت اعتبارات و کار یروین ،یاهیسرما یکالاها ،یمصرف یکالاها ،یبازارها

و بازارها تنها ممتمل بر  ها شرکتشامل خانوارها و  ها عاملآن،  کوچک ۀاندازاما در 
کلان  یها مدل ،ذکرشده یها اسیمق انی. در مهستندکار  یرویو ن یمصرف یکالاها
 نیچنمتعدد و هم یو بازارها ها عامل درنظرگرفتن لیدل بهمتوسط  اسیبا مق بنیان عامل

 تیمحبوب ده،یچیپ یافزار نرم یها هو برنام یافزار سصت زاتیها به تجه آن ازنداشتنین
اغلب در هفت گروه  ها مدل نیا. دارند بنیان عامل ۀحوزپاوهمهران در  انیدر م یبالاتر
 ،AGH 1، CATS 2، EURACE 3، JAMEL 4، KS 5 اند از: که عبارت شوند یم میتقس

LAGOM 6، EUGE 7 و EUBI 8و مباحث  موضوعات در بالا، یها مدلاز  کی. هر
 یدر مباحث EURACEمدل  نمونه، یبرا ؛دارند یمتریاز اقتصاد کلان، کاربرد ب یخاص

 و یپول یها استیس اهیو به یاقتصاد یها استیس یبررسو  ریتفس شان یکه تمرکز اصل
 حاتیجه به توض(. با تو2018 ،9یگات یدل و دی)داو دارد یادیز کاربرد است، یمال

است که در  EURACEمدل  ،مقاله نیشده در ا استفاده بنیان عاملمدل کلان  ،ذکرشده
در حال  هریکدیبا  یبه اقتصاد واقع کیو نزد دهیچیصورت پ به ها عاملاز  یادیآن تعداد ز

 دیتول یها بنهاه ،یمصرف یکالا دیتول یها بنهاه، هاشامل خانوار ها عاملتعامل هستند. 
صورت  نیها به ا آن روابط .هستند یدولت و بانک مرکز ،یخصوص یها بانک ،مسکن

مسکن و  دیتول یها بنهاهکار به  یروین ۀکنند عرضهکار  یرویاست که خانوارها در بازار ن
 یمصرف یمسکن و کالا ها، بنهاهاز  مقابل، در و هستند یمصرف یکالا یها بنهاه

 ای رندیوام به ها بانک ازدارند که  زیرا ن ییتوانا نیا اه بنهاه. خانوارها و کنند یم یداریخر
کنند. دولت  انداز پس ها بانکسپرده در  صورت بهآن را  مازاد، درآمد داشتن صورت در

                                                           
1. The framework developed by Ashraf, Gershman and Howitt 
2. Complex Adaptive Trivial Systems. 

و  شدایجاد  2006بنیان است که توسط کمیسیون اروپا در سال  های کلان عامل یکی از مدل EURACEمدل . 3
 بهتر دنیای واقعی است. سازی یهمنظور شب ن بهبنیا های کلان عامل مدل ۀهدف آن توسع

4. Java Agent based macroeconomic Laboratory. 
5. Keynes meeting Schumpeter 

 معنای تناسب و تعادل است. بهسوئدی  ۀیک واژ. 6
 و در مباحث مالی کاربرد فراوانی دارد. شدایجاد  EURACE ۀاین مدل بعد از پروژ. 7

های تکنیکی و  است و در مباحث تجمع سرمایه، پیمرفت EURACEیقت محصولی از مدل این مدل در حق. 8
 های داینامیک کاربرد زیادی دارد. مهارت

9. Dawid & Delli Gatti 
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دارد و در  عهدهرا بر ها بانکو  ها بنهاهاز خانوارها،  اتیمال یآور جمع ۀفیوظ ،هم در مدل
 تی. درنهاکندیم پرداخت یکاریب ۀمیبو  ارانهیبه خانوارها  ،یاتیدرآمد مال نیمقابل ا

 ریسا از را مقاله نیا آنچه قتیحق در. 1است یپول استیس یاجرا یمتصد ،یبانک مرکز
 یدیجد نسبتاً یها مدل ،بنیان عامل یها مدل اولاً،آن است که  سازدیم زیمتما مقالات

 ها مدل نیا یکم یخلمقالات دا ،ها آن یدگیچیپ لیدلبههستند و  یدر مباحث اقتصاد
بر حباب  یو مال یپول یها استیس ریتأث دادن نمان ی. دوم آنکه برااندبرده کاربهرا 

 ۀحوزاستفاده شده است که در  EURACE بنیان عاملمسکن، از مدل کلان  متیق
 زیتما جادیا ی. سوم، براشود یم محسوب هانیاول جزء رانیا دربصش مسکن  مطالعات

 راتییتغ EURACEمدل  یبا حفظ چارچوب کل ،بنیان عامل ۀحوزدر  یبا منابع خارج
 از یمرکز بانک .1: شامل راتییتغ نیا. است شدهدر آن لحاظ  رانیمتناسب با اقتصاد ا

 در که یدرحال دارند؛ برعهده را یپول استیس یاجرا ۀفیوظ پول، حجم راتییتغ قیطر
 یمتصد ،2لوریت ۀقاعد قیطر از بهره نرخ نییتع با یمرکز بانک ،یخارج مطالعات متریب

 در ینفت درآمد مهم سهم جهت به نفت بصش شدناضافه. 2. است یپول استیس یاجرا
 مصارج شوک شدنافزوده. 3(. 123: 1395 همکاران، و یابوالحسن) دولت یعموم ۀبودج
 .4(. 92 :1389 همکاران، و یمتوسل) رانیا اقتصاد در آن یبالا تیاهم لیدلبه دولت

بازار مسکن و بازار  ،یمصرف یکار، بازار کالا یرویمتفاوت )بازار ن یبازارها نظرگرفتندر
در  هریکدیبا  ینانینااطم طیاست که در شرا ناهمهنمتعدد و  یها عاملاعتبارات( و 

 یزیمتما ۀنیبه یرفتارها متفاوت، انتظارات و هاتیمطلوب داشتن لیدلتعامل هستند و به
 یکالا دیدو بنهاه تول مثال، یبرا رند؛یگ یم یمتفاوت ماتیو تصم دهندیمرا از خود بروز 

را  یمصتلف یها متیق ،کار یرویتعداد ن ای هیسرما زانیتفاوت در م علت به یمصرف
. برخلاف 5. رندیگ یممحصولاتمان درنظر  یانبار خود، برا یموجود ۀنیبه سطح اساسبر

در اقتصاد،  یرتعادلیغ طیشرا درنظرگرفتن با ،یتصادف یایپو یعموم تعادل یها مدل
 با بلکه رد،یگ ینم درنظر را زا برون یها شوکاقتصاد پس از  دنیرستعادلفرض به فقط نه

 انیزا از تعامل م درون صورت به هاشوک که دهد یم اجازه دها،یق از اقتصاد آزادگذاشتن
قادر به  ،زارها و تعادلبا ۀهم تیفروض شفاف گذاشتن. با کنار6شوند.  جادیا ها عامل
 .است یاقتصاد دیشد یرکودها و ها عامل یورشکسته ریتفس

 یو خارج یداخل قاتیتحق یبرخ جینتا نیتر مهم ،در بصش دوم مقاله نیا ۀدر ادام
                                                           

 استفاده شده است. 3.6 ۀگرای پایتون نسصءنویسی شی مدل از زبان برنامه ۀبرای طراحی و توسع .1
2. Taylor rule 
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مسکن  متیحباب ق ضیتمص ۀمربوط به نحو ینظر ی. در بصش سوم مبانشود یم انیب
 پرداختهآن  ریتفس ومدل  ۀارائبه  ادامهر . دشود یم یدر آن بررس رگذاریو عوامل تأث

 یاستیس یها هیتوصو  منهادهایپ یو برخ یبند جمع ز،ین ییانتها بصشو در  شود یم
 د.شو یارائه م

 

‌قيتحق‌ۀنيشيپبر‌‌یمرور.‌2

‌یداخل‌مطالعات
 یتصادف یایپو ی( با استفاده از مدل تعادل عموم1398و همکاران ) تین پاک

  رانیا یدر بصش مسکن در اقتصاد نفت ها بانک یگذار هیسرما تبعات یبه بررس ینزیک
 یهنهام دهد یم نمان قیتحق جینتا. پردازندیم است، یهلند یماریب بروز مستعد که
 یسودآور به تواندیم ها بانک لاتیتسه یاعطا ،اقتصاد کمور در حال رونق است که

 است، یرکود و کردهافت  دیکه تول یطیاما در شرا شود، منجر ها بانک یبرا متریب
یبصش م نیدر ا ها بانکبلندمدت  یریدر بصش مسکن و درگ ها بانک یگذار هیسرما
 .نجامدیب ها بانککاهش سود  تیو درنها دیافت تول لات،یتسه یبه کاهش اعطا تواند

 و مسکن متیق یهاییایپو»عنوان  با یا مقاله در( 1398) ناادینوروزو  زادهیقل
 یبررس به «(DSGE) یتصادف یایپو یتعادل عموم کردیبا رو رانیا یتصاداق نوسانات

 دادنمان  قیتحق جی. نتاپرداختند رانیدر ا یتجار یها کلیمسکن و س متیق نیب ۀرابط
در ارزش  ینقش مهم تواند یم ،یا قهیوث ییدارا کی عنوان به مسکن متیق نظرگرفتندر

 کند. فایا ها بنهاه یگذار هیسرما و مصارج یمال نیتأم ،ییدارا
 متیق یحباب و فروپاش جادیا لی( دلا2011) 1امزیلی( و و1392) همکاران و مروت

 ناهمهن انتظارات و مسکن متیق یآت راتییتغ درمورد ینانیاطممسکن را وجود نا
 .دانندیدر بازار مسکن م نتقاضاکنندگا

بر  رگذاریتأثوامل ع نیتر مهماز  یکیرا  یپول استی( س1392و همکاران ) یجانیکم
و  مدتکوتاه آثار خود یادعا اثبات یبرا راستا نیا در. دانستندمسکن  متیحباب ق

نرخ سود  ،ینهیطلا، شاخض کل سهام، نقد متینرخ ارز، ق رینظ یبلندمدت عوامل پول
 قیتحق جیمسکن برآورد کردند. نتا متیرا بر حباب ق ینفت ینرخ تورم و درآمدها ،یبانک

مسکن دارند.  متیحباب ق یرو یاثر معنادار مستقل، یرهایمتغ یۀلک دادنمان 

                                                           
1. Williams 
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و  شوند یممدت سبب عدم تعادل  مستقل در کوتاه یرهایمتغ یها اثر تکانه نیهمچن
 .روند یم نیپس از دو دوره از ب

 در یمال و یپول یها استیسبه این نتیجه رسیدند که ( 1391) همکاران و یشهباز

 قیطر از بلندمدت در اما ستند،ینمسکن  متیکنترل ق یبرا یسبمنا یابزارها مدت کوتاه
 فایا یا کننده نییتع نقش مسکن متیق نییتع در دولت مصارج و پول ۀعرض یابزارها

 .کنند
 

‌یخارج‌مطالعات
( و ناپلتانو 2010) 2همکاران و یدوس و( 2018) 1همکاران و لویهیت قاتیتحق جینتا

 دولت یعموم مصارف شیافزا ،یاقتصاد رکود طیشرادر  داد( نمان 2015) 3و همکاران
 متوسط بر یو اثر مثبت دهدیم کاهش را یاقتصاد رکود بودجه، یکسر استیس اعمال و

 .دارد یاقتصاد رشد نرخ
و حباب مسکن: در  یپول استیس»عنوان  با یا ( در مقاله2017) 4مجاروانراتیل
 یچسبندگ لیدلبهکه  دیسر جهینت نیا به «مسکن چسبنده است متیکه ق یحالت

مسکن  یاسم متیق یمقامات پول یاز سو یانقباض استیبا اعمال س مسکن، متیق
 .دهدینم نمان یریچممهکاهش 

اثر نرخ بهره  یبه بررس بنیان عاملاستفاده از مدل  با( 2016) 5همکاران و اشرف
 یکه بانک مرکز یزمان دادنمان  قیتحق جی. نتاپردازندیم یاقتصاد مهم یرهایمتغ یرو
در  رد،یگیم درنظر را( یا آستانه حد از بالاتر) یینرخ بهره، تورم هدف بالا نییتع یبرا
 ینسب یها متیقثبات  دهد،یرا مدنظر قرار م یتر نییپاکه تورم هدف  یبا حالت سهیمقا

 .ابدییدر اقتصاد کاهش م
 یمال استیس ،یپول استیس» عنوان با ی( در پاوهم2015) 6استوکس و دونالد مک

غلط  یها استیسرا  گذشته ۀده کیبحران مسکن در  یاصل علت ،«مسکن حباب و
 .دانندیم یمال یانبساط یها استیسفدرال رزرو )کاهش نرخ بهره( و 

                                                           
1. Teglio, Mazzocchetti, Ponta, Raberto & Cincotti 
2. Dosi, Fagiolo & Roventini 
3. Napoletno, Roventini & Gaffard 
4. Limjaroenrat 
5. Ashraf  & Gershman & Howitt 
6. McDonald & Stokes 
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 کیصورت وقوع  درآن بود که  انهریب( 2015) 1ویدریو دس یگات یدل قیتحق جینتا
 نوسانات شدت بهره نرخ نییتع یبرا رلویت ۀقاعددر اقتصاد، استفاده از  یشوک منف

 تر نییپانرخ بهره  بودنثابترا نسبت به حالت  ها متیقو سطح  دهد یم کاهش را دیتول
 .داردینهاه م

مقامات  که  یصورت در ،(2015) 2همکاران و یدوس پاوهش یها افتهی براساس
 یها شوک رند،یبه درنظر زین را یکاریب نرخ تورم، قراردادنهدفدر کنار  یبانک مرکز

 .ابندییم کاهش یریچممهبه طرز  یاقتصاد
 

‌ینظر‌یمبان.‌3

 مسكن‌حباب‌فيتعر.‌3-1

 ،3لریو ش سی)ک مثال، یبرا دارد؛ وجود یمتعدد ریتفاس مسکن متیق حباب یبرا
 درخصوص مسکن دارانیخر یعموم انتظارات بالارفتن که باورند نیا بر(، 2: 2003

 منجربازار  نیحباب در ا لیمسکن و تمک متیق یموقت نبالارفت به ،یآت یها متیق
 شیکه افزا ردیگیم صورت یزمان مسکن متیق حباب( 2: 1990 ،4تزیهلی. )استشود یم

 ساخت، ۀنیهز ت،یجمع ریی)تغ نیادیعوامل بن راتییاز تغ یمسکن ناش متیق یکنون
 شیافزا خصوصدر بازان سفته یانتظارات بالا ریتأثامکانات و...( نباشد، بلکه تحت 

 داندیم یطیشرا را متیق حباب( 3: 2006  ،5تیمسکن باشد. )اسم ندهیآ یها متیق
 یدرآمد انتظار یهاانیجر یفعل ارزش از متریب اریبس ییدارا متیق شیافزا آن در که

ها  از آن یکیمسکن وجود دارد که  متیکمف حباب ق یبرا یمصتلف یارهایآن باشد. مع
نسبت از روند  نیچنانچه ا ،( استHP/I) خانوار ۀه درآمد سرانمسکن ب متینسبت ق

شود  یمتیق حباب جادیاموجب  تواندیکند، م دایپ یریچممه شیخود افزا بلندمدت
 (.3: 2012 ،7ینلیفاکس و ف ؛12: 2016 ،6یاچیو ار تروسی)پ

 

                                                           
1. Delli Gatti & Desiderio 
2. Dosi, Fagiolo, Napoletano, Roventini & Treibich 
3. Case & Shiller 
4. Stiglitz 
5. Smith 
6. Pitros & Arayici 
7. Fox & Finlay 
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 مسكن‌بازار‌حباب‌بر‌رگذاريتأث‌عوامل.‌3-2

 یپول استیس رند،یگ یم درنظر رامسکن  متیبر ق رگذاریتأثکه اثر عوامل  یمطالعات
 نیو بر ا دانندیمسکن م متیبر ق مؤثر عوامل ءجز را دولت یمال استیس و یمرکز بانک

 جادیا سبب توانندیبه طرز نامناسب اعمال شود، م ها استیس نیباورند که چنانچه ا
 حباب در بازار مسکن شوند.

 

‌مسكن‌بخش‌بر‌یالم‌استيس‌یاثرگذار‌یها‌کانال.‌3-2-1
 ساختار و یکاریب ۀمیب ،یانتقال یها)پرداخت مصتلف یابزارها یریگکار به با دولت

. کندیخود اقدام م یبه اهداف اقتصاد دنیرس یبرا ،اقتصاد طیشرا با متناسب( یاتیمال
 یآن، الهو دنبال بهو  ردیگیقرار م ریتأثکل تحت  یاقدامات دولت، تقاضا نیبا ا

 ی)شهباز کنندیم رییتغ زیو... ن ها متیقتصرف خانوار، ثبات  ع، درآمد قابلمناب ضیتصص
 .(4: 1391 ،یو کلانتر
 

‌مسكن‌بخش‌بر‌یپول‌استيس‌یاثرگذار‌یها‌کانال.‌3-2-2
یم، دارند ییسزاب ریتأثکل  یبر تقاضا کهرا  یپول استیمهم انتقال س یها کانال

ارز و  نرخ. 3 ؛هاییدارا متیق. 2 ؛بهره نرخ یاه کانال. 1کرد:  میبه چهار کانال تقس توان
 (.5: 1391 نااد،یعل و یجانیکم ؛115: 1395 ،و همکاران ی)ابوالحسن یاعتبارات بانک

 

‌بهره‌نرخ‌کانال(‌الف
اقتصاد کلان  یهایتئور در ربازیکه از د یپول استیس یها کانال نیتر مهماز  یکی

آنجا که  زبادوام است. ا یکالاها یگذار هیاسرمنرخ بهره بر مصارج  ریتأثمطرح است، 
 از یقبول قابلبهره بصش  نرخ خانوار دارد، یگذار هیسرمادر مصارج  ینقش مهم مسکن

و  یابوالحسن ؛6 :1391  نااد، یو عل یجانی)کم ردیگ یبرمدر را مسکن بصش یها نهیهز
با توجه به  و یبانک مرکز ی(. در صورت کاهش نرخ بهره از سو115 :1395همکاران، 

 شیموجب افزا یعمل مقامات پول نیمسکن به نرخ بهره، ا یدیعا یبالا تیحساس
 :2006 1)چو، شودیم مسکن متیق شیافزا آن دنبال بهخانوار و  یمسکن از سو یتقاضا

                                                           
1. Cho 
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نرخ بهره را از  راتییتغ ها پاوهشاز  یاری(. در بس6 :2011 1و،یا یو ان د وبیان ک ؛2
 (.9: 1387 اب،یو کم زاده یقل) دانند یمسکن م متیب قحبا جادیعوامل مهم ا

 

 ها‌يیدارا‌متيق(‌ب

چنانچه  ،یآت یها متیق خصوصدر گذاران هیسرما نانیعدم اطم لیدل به
به فروش آن  میرا داشته باشند، تصم ییدارا کی متیانتظار کاهش ق گذاران هیسرما
 شیموجب افزا قیطر نیو از ا ندریگ یمبالاتر  یدیبا عا ها ییدارا ریسا دیو خر ییدارا

 ،یمقامات پول یبا کاهش نرخ بهره از سو ،نمونه ؛ برایشوند یمها  آن متیق
 یبه نههدار یکمتر لیخود تما دیاز کاهش قدرت خر یریجلوگ یبرا گذاران هیسرما

 روندیبالاتر مانند مسکن م یدیبا عا ها ییدارا ریسا دنبال بهو  دهندیپول از خود نمان م
و  زاده یقل ؛781: 1387 ،ی)شاکر شوند یمآن  متیق شیافزا موجب قیطر نیاز ا و

 .(9: 1387 اب،یکم
 

‌ارز‌نرخ‌کانال(‌ج
. نصست گذارند می ریتأثمسکن  بازارروی در بازار نرخ ارز به دو صورت  نوسانات

 اتثبنبود . دوم شود یمسکن م متیتقاضا و ق شیدر بازار نرخ ارز، باعث افزا ثباتنبود 
در  راتییتغ نیکه ا گذارند می ریتأثدر بصش مسکن  یدیتول یها نهیهزبر در بازار ارز 

 و انی)کاغذ شوند مسکن متیق کاهش ای شیموجب افزا تواندیم ساخت یها نهیهز
 (.4: 1393 همکاران،

 

‌یبانك‌اعتبارات‌کانال(‌د
اقتصاد دارند. در  یمهم هاهیجا ،یقدرت اعتبارده داشتنبه لحاظ  یتجار یها بانک
 منابع نیتأمدر  ینقش مهم ،ها بانک یده  قرضقدرت  ،یاقتصاد یها پاوهشبراساس 

 یاز سو یاعتبارده که  یصورت در(. 8: 1391 ،نااد یعلو  یجانی)کم دارد ها شرکت یمال
در بازار مسکن  یمتیحباب ق ساز نهیزم تواندیم ،ردیصورت نه یبا نظارت درست ها بانک

 (.24: 2014 ،2و همکاران سننهیشود )ارل
 

                                                           
1. Ncube & Ndou 
2. Erlingsson, Teglio, Cincotti, Stefansson, Sturluson & Raberto 



 1400،‌‌تابستان‌2ی‌‌،‌‌شماره56ی‌‌تحقيقات‌اقتصادی‌/‌دوره‌‌ 266

 

‌مدل‌ۀارائ‌.4
 ریتأث ران،یاقتصاد ا یهاو داده EURACEقسمت، با استفاده از مدل  نیا در

یم یبررس مسکن متیق حباب جادیا بر دولت یمال و یمرکز بانک یپول یها استیس
 .شود

 

‌یگذار‌متيق‌و‌ديتول.‌4-1
و  𝐿کار  یروین ۀبا دو نهاد 1فیئونتل دیتول تابع یدارا یمصرف یکالا دیتول یها بنهاه

 هستند. K هیسرما
(1)  qf = min(ϒlL

f, ϒkK
f)  

 

 مدل نیا در. است هیسرما و کار یروین یور بهره بیترت به ϒkو   ϒl تابع نیکه در ا
 ییسو ازثابت است.  هیسرما زانیم و نمدهلحاظ  یگذارهیسرما ای استهلاک گونهچیه

 شود یعمل سبب م نیاست که ا شده  گرفته درنظر تینهایب مدل در هیسرما یرو بهره
با توجه به  ها بنهاه نیا دیتول نیبنابرا ؛وجود نداشته باشد هیسرما یبرا یتیمحدود چیه

 یمصرف یکالا دیها است. تول آن یور کار و بهره یرویتعداد ن ریتأثتحت  دشان،یتابع تول
 فروش ۀآماد یدیشروع ماه بعد محصولات تول درو  ردیگ یهر ماه صورت م انیدر پا

 .هستند
 براساس را یدیتول یکالا متیق و هستند 2گذارمتیق ها بنهاهمدل ما  در

که در طول زمان ثابت است، درنظر  µمقدار ثابت  علاوهبه د،یتول متوسط یها نهیهز
 یها نهیهز و یصوصخ یها بانکبه  یبنهاه مربوط به بده ثابت یها نهیهز. رندیگ یم

متوسط بنهاه از  ۀنیهزاست.  یانباردار ۀنیکار و هز یرویبنهاه شامل دستمزد ن ریمتغ
 :دیآ یم دست به ریز ۀرابط

(2)  C̅f =
C̅I

f
If+WfLf+rlD

f

qf+If
 

 

پرداخت  Lf کار یرویاست که بنهاه به ن انهیماه یدستمزد اسم Wf بالا ۀمعادل در

C̅I و دکن یم
f
If بنهاه است. در آخر یمتوسط انباردار ۀنیهز rl یوام بانک یاسم ۀنرخ بهر 

قیمتی متوسط،  ۀنیشدن هز از بانک است. با ممصض شده گرفتهوام قرض  زانیم Df و

                                                           
1. Leontief production function 
2. Price maker 
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 :شود میمحاسبه  ریبراساس معادله زتعیین کرده است،  بنهاهکه 
 

(3)  Pf = (1 + µ)C̅f 
 

را براساس  خود q̃f یدیتول هدف ،یمصرف یکالا دیتول یها بنهاه ،آغاز هر ماه در
 یمدل، فروش انتظار اتیفرض ۀی. بر پاکنندیممصض م داتمانیتول یفروش انتظار

. در شودیم نییانبار تع یموجود ۀنیدر بازار( برحسب سطح به ینانینااطم لیدل بهبنهاه )
و با  نیمع ۀباز کیدر  ،انبار یموجود ۀنیسطح به ،بنیان عامل یها مدل متریب

Δi,tϵΔ صورت به. شود یم نییسطح حداقل و حداکثر تع  کردن ممصض
m

i,t, Δ
M

i,t  که در
Δm آن

i,t = δmqi,t انبار، یموجود زانیم نیکمتر ΔM
i,t = δMqi,t یحداکثر موجود 

 δM و انبار یموجود به بنهاه فروش نسبت حداقل δm ،یمقدار فروش کنون qi,t انبار،
بالا چنانچه  حاتیبراساس توض .ندهستانبار  یحداکثر نسبت فروش بنهاه به موجود

Δi,tحداقل باشد ) زانیانبار کمتر از م یموجود زانیم < Δm
i,tی(، بنهاه فروش انتظار 

حداکثر باشد  زانیانبار بالاتر از م یموجود زانیم که یمهنهاو  دهد یم شیخود را افزا
(Δi,t > ΔM

i,t،) چنانچه ، امادهدیخود را کاهش م دیدور بعد مقدار تول یبنهاه برا 

  یعنی ؛ردیگ قرار بازه نیا حد واسط انبار یموجود
(Δm

i,t < Δi,t < ΔM
i,t)، خواهد کرد.  نییته تعخود را مانند گذش یبنهاه فروش انتظار

(q̂f = {
qi,t − (Δit − ⴄq

), if Δi,t < Δm
i,t

qi,t − (Δit − ⴄq
), if Δi,t > ΔM

i,t

ⴄآن در که(. 
q

=
(Δm

i,t+ΔM
i,t)

2
 نیانهیم ،

 (.30: 2018 ،یگات یدل و دیانبار است )داو یموجود نییحد بالا و پا
 :آید می ریز صورت به را ها بنهاه یدیهدف تول ،شده داده حاتیتوضبا توجه به 

 

(4)  q̃f = ⴄqqf + (1 − ⴄq
)q̂f 

 

است.  یو فروش انتظار qf یکنون دیتول یوزن نیانهیم با برابر بنهاه یانتظار دیتول
ⴄ بالا  ۀنوسانات در معادل جادیاز ا یریجلوگ یبرا فقطدارد و  کیصفر و  نیب یمقدار

 .شودیم معین کار یروین استصدام زانیم ،یانتظار دیتولشدن  است. با ممصض آمده
 

(5)  Ld
f =

q̃f

ϒl
 

 

Ld یانتظار استصدام انیم تفاوت
f ها بنهاه یکار کنون یرویو تعداد ن Lf، زانیم 
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ر )در صورت کا یرویاخراج ن ایبودن(  )در صورت مثبت دیکار جد یرویاستصدام ن
 .کند یم نییبودن( را تع یمنف

 

‌مسكن‌ديتول‌یها‌بنگاه‌.4-2
و  Lکار  یروین ۀبا دو نهاد فیلئون ت دیتابع تول یمسکن دارا دیتول یها بنهاه

 .ندهست K ۀیسرما

(6)  qs = min(ѰlL
s, ѰkK

s) 

است.  دیدر تابع تول هیکار و سرما یروین یور بهره بیترت به ѰkوѰl بالا ۀمعادل در
را درنظر  هیاز سرما یخود، حجم ممصص تیآغاز فعال یمسکن برا دیتول یها بنهاه

K رندیگ یم
s
 ؛انجام دهند یدیجد یگذار هیسرما توانندینم د،یو در طول مدت تول (0)

 ،یگات یو دل دی)داو 1است نیآغاز ۀیسرما نیها محدود به هم آن دیتول تیظرف نیبنابرا
 q̃s  مسکن دیتول یها بنهاه یدیهدف تول ، رویمسکن متیق از ها بنهاه یابیرزا(. 2018

αخود  یکنون دیرا داشته باشند، از تول متیق شیو چنانچه انتظار افزا گذارد می ریتأث
s، 

ѰkKزانیم کنند، دیتول توانندیم ها بنهاهکه  یزانی. حداکثر مکنندیم دیتول متریب
s 

Δpمسکن  متیق شیدر صورت افزا حات،یه توض. با توجه باست >  دیتول یها بنهاه ،0
,αs]ۀ در باز حیمقدار صح کی یتصادف صورت بهمسکن  ѰkK

s] اماکنند یم نییتع ، 
Δpرا داشته باشند، متیچنانچه انتظار کاهش ق < خود را  دیتول زانیم ها بنهاه  0

,1]ۀ ر بازو د یتصادف صورت بهو مقدار آن را  دهند یکاهش م αs] کنندیممصض م .
 .کنندیممصض م 7 ۀتوجه به رابط باکار خود را  یروین یتقاضا ها بنهاه

 

(7)  Ld
s =

q̃s

Ѱl
 

 

‌کار‌یروين‌بازار.‌4-3
  که دارد یاگیو چهار بازار نیاکار در آغاز هر ماه فعال است.  یروین بازار

و  کار یروین ییجا جابه کار، یرویند، اخراج دستمز میتنظ اند از: عبارت بیترت به
 . کار یروین ماستصدا

                                                           
بنابراین در  ؛گیرد با اهداف بلندمدت صورت می t ۀدر دور یگذار یهسرما ،بنیان های کلان عامل در برخی از مدل .1

ها کمتر از میزان  تولید در برخی از زمان رو ینا از .دهند مدت واکنش نمان نمی ه با تغییرات کوتاههمواج
 دلصواه است.
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 ϒw یثابت زانیم به را خود دستمزد کار، یروینمثبت  یتقاضا با ها بنهاه، در آغاز
 زین دیکار جد یروین ،یکار کنون یرویکار، ضمن حفظ ن نیو با ا دهند یم شیافزا

 را خود مازاد یروین کار، یروین یمنف یضاتقا با ها بنهاه ،. در مقابلکنند یاستصدام م
دنبال  بهصورت است که کارگران  نیبه ا زین کار یروین ییجا . جابهکنندیم اخراج
 در و دهندیم شان یکنوننسبت به دستمزد  یهستند که دستمزد بالاتر ییها بنهاه

 بالاتر ددستمز با ی رادیجد شغل و کنند می رها را خود شغل ،دیجد بنهاه افتنی صورت
 نیا کاریب یخانوارها داشته باشد، وجود یخال مماغل چنانچه و کنند یم انتصاب

 کنند. میرا پر  ها تیظرف
 

 مسكن‌بازار.‌4-4

 تعداد و مسکن دیتول یها بنهاهبازار،  نیا در. است فعال ماه هر اول در مسکن بازار
ρH هرگاهفرض شده است که  گونه نیا. در مدل پردازندیاز خانوارها به دادوستد م 

ها  ( آنوام ۀبهروام مسکن ) ۀنیهز یبه عبارت و رو شوند روبه یخانوارها با ممکل مال
ه مسکن خود را ب مجبورندها باشد،  آن ۀاز درآمد خالض ماه گذشت θ بیاز ضر تر بزرگ

، مسکن قرض گرفته بودند دیخر یبرا ها بانکرا که از  یفروش برسانند تا بتوانند وام
 پس بدهند.

 

(8)  Rr
m > θ(Zl(1 − tl) + Ze(1 − te)) 

 

Rrبیترت به
m  بهره وام، زانیم Zl کار، یرویدرآمد حاصل از فروش ن  Zeدرآمد 

 است. کیصفر و  نیاست که مقدار آن ب یپارامتر θو  خانوارها یا هیسرما
 متیق نیانهیگان با توجه به ماست که ابتدا فروشند گونه نیابازار مسکن به  روند

 انیسپس متقاض. کنندیمسکن را ممصض م یفعل متیق ،ماه گذشته کیدر  PHمسکن 
 که یهنهام. کنندیم یداریرا خر تر ارزان یمسکون یواحدها مت،یق ۀبا مماهد

 یمنهادیپ متیباشند، اغلب ق ها بانکخود به  ونیقادر به پرداخت د کنندگان عرضه
 :کنندیم نییماه گذشته تع کیمتوسط بازار در  متیاز ق خود را بالاتر

 

(9)  PH
i = PH(1 + ƹi) 

 

λrndو صفر نیب یتصادف یمقدار  ƹi،معادله نیا در
H   و  خانوارها ،مقابلاست. در



 1400،‌‌تابستان‌2ی‌‌،‌‌شماره56ی‌‌تحقيقات‌اقتصادی‌/‌دوره‌‌ 270

 

 :کنندیم ممصض ریز ۀرابط طبق را خود محصول متیق یمال ممکل لیدل به ها بنهاه
 

(10)  PH
j = PH(1 − ƹ̂j) 

 

λfiresale و صفر نیب یتصادف یمقدار ƹ̂j،معادله نیا در
H .است 

 

‌اعتبارات‌بازار.‌4-5
 ،مثال برای ؛رو هستند روبه ییهاتیمحدود با وام دادن یبرا مدل در ها بانک

Eها  خالض آن ۀیسرما
b بینسبت ضر با یمساو ای تر بزرگ دیبا χ یهاوام از مجموع 

‌.باشد بانک یداختپر
گرفتن وام  یبرا ها بنهاه ،نمونه یبرا ؛است رندگانیگ دوم مربوط به قرض تیمحدود

 ای تر بزرگ خالصمانثروت  دیبا زیمثبت باشد و خانوارها ن مانیها ییداراارزش  دیبا
 .باشد ثروتماناز کل  φ بینسبت ضر یمساو

 

(11)  Eh ≥ ϕ(PHXh + Mh + PFV
h) 

 

 ییدارا Mh ،مسکن ییارزش دارا PHXh ثروت خالض خانوارها، Eh، معادله نیا در
PFV و ینقد

h .ارزش سهام خانوارها است 
 

‌وام.‌4-6
 :کنند یوام تقاضا م ها بانکاز  ازیدر آغاز هر ماه در صورت ن ها بنهاه

 

(12)  L(f,s)
d = max(rlD

(f,s) + div(f,s) − M(f,s), 0) 
 

rlD ها بانکها به  آن یکه شامل بده ها بنهاه یارزش بده چنانچه
(f,s)  به  یبدهو

 نیا یازا ها باشد، به آن M(f,s) ینقد ییاز دارا تر بزرگ ،div(f,s) دار سهام یخانوارها
 .کنندیم وام یتقاضا ها بانکها از  تفاوت آن

. چنانچه کنندیوام م یتقاضا ها بانکاز  یکیاز  یتصادف صورت بهابتدا  دکنندگانیتول
 هر دو بانک اگر. کنند یوام م یتقاضا هریاز بانک د ،نکندقبول را ها  آن تقاضای بانک

به خانوارها و  یبا کاهش سود پرداخت هستند ریناگز ها بنهاه ها را قبول نکنند، تقاضای آن
 زیعمل ن نیها با ا آن کهی هنهامبنهاه شوند.  یانبار مانع از ورشکسته یحراج موجود
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 ۀچرخ از ها بنهاه ؛ بنابراینشوند یمخود را کنترل کنند، ورشکسته محسوب  ینتوانند بده
فرض  گونه نیامدل  نی. در اشود دچار یک زیان می یبانک ستمیو س شوند یماقتصاد خارج 

 یها بنهاه یو جا کنندیم تیشروع به فعال یدیبنهاه جد ،که بعد از دو دور شود یم
بازار درنظر  متیخود را برابر با متوسط ق متیق دی. بنهاه جدردیگیم را ورشکسته

 ییکه دارا ی. زمانبرد یبه ارث م یقبل ۀخود را از بنهاه ورشکست نیآغاز یۀو سرما ردیگ یم
 .ردیبه قرض وام یبانک ستمیس از تواندیبنهاه م آنهاه شد،ممصض  دیبنهاه جد یۀاول

 :با است برابر یمصرف یکالا دیتول بنهاه یدرخواست وام زانیم ابتدا
 

(13)  Df = (PkK
f + PcI

f + Uf) (1 + Vf)⁄ 
 

 :مسکن دیتول بنهاه یبرا و
 

(14)  Ds = (PkK
s + PHIs + Us) (1 + Vs)⁄ 

 

Efبرابر یمصرف یکالا دیتول بنهاه ییدارا خالض = PkK
f + PcI

f + Uf − Df   و
Esمسکن برابر با: دیبنهاه تول ییدارا ضخال = PkK

f + PHIs + Us − Ds  .است 
 

‌مسكن‌وام.‌4-7
 افتیدر ازمندین باشند، نداشته مسکن دیخر یبرا را لازم ییدارا چنانچه خانوارها

و مدت  ردیگیت موام ماهانه صور بازپرداختمدل  نیهستند. در ا ها بانکاز  مسکن وام
 است. سالانه rm وام مسکن ۀسال است. ضمناً نرخ بهر 10آن 

Rr مسکن وام ۀبهر نرخ
m  است: ریز صورت به شود، یمماهانه پرداخت  صورت بهکه 

 

(15)  Rr
m = Um 1

12
rm 

 

نمان  بازپرداخت وام یخود را برا ییتوانا دیوام، ابتدا با افتیدر یبرا خانوارها
 یرهن یها واممجموع  دیبا ،کار نیا یمجاب به پرداخت وام شوند. برا ها بانکدهند، تا 

 درخواست دیجد دور در که یدیجد وام علاوه به .اندکرده افتیکه خانوارها در گذشته در
∑) کنندیم Rm + Rm∗

m)، بیضر یمساو ای تر کوچک β ها باشد. آن ییاز دارا 
 

(16)  ∑ Rm + Rm∗

m ≤ β(Zl(1 − tl) + Ze(1 − te)) 



 1400،‌‌تابستان‌2ی‌‌،‌‌شماره56ی‌‌تحقيقات‌اقتصادی‌/‌دوره‌‌ 272

 

خانوارها قادر به بازپرداخت بهره وام خود  که یهنهاموام،  افتیصورت در در
Rr نباشند

m > θ[Zl
h(1 − tl) + Ze

l(1 − te)] دیوام جدابتدا به خانوارها  ها بانک 

Rr دهند اهشک را یقبل وام نرخ هستند مجبور سپس دهند. نمی
m = θlow (Zl

h(1 −

tl) + Ze
h(1 − te)) در  یتا خانوارها قادر به پرداخت آن باشند. در صورت ناتوان

خانوارها مجبور به فروش مسکن خود هستند و چنانچه مقدار  د،یجد ۀپرداخت نرخ بهر
 باشد،( بهره و صلااز مقدار وام ) متریب آورند، یم دست بهکه از فروش آن  یدرآمد

واممان  ۀنیمقدار درآمد کمتر از هز که  یصورت در؛ کنندیم پرداخت را خود وام ۀنیهز
 .کند یم ضرر یبانک ستمیباشد، س
 

‌ثروت‌اثر‌و‌خانوار‌مصرف.‌4-8
 خانوار درآمد. کنندیمصرف ممصض م یخود را برا ۀبودج خانوارها ،ماه هر آغاز در

Rr، مسکن وام ۀبهر وها  آن Ze ییداراارزش  ، Zlکار یروین فروش از

m

ها  آن ۀبودجروی  
 ۀعلاو بهکار  یرویکار شامل درآمد حاصل از فروش ن یروین درآمد. گذارد می ریتأث
 ۀمیکار، ب یروینرفتن ن فروش و در صورت به رندیگ یمکه از دولت  است ییها ارانهی
 دولت است. یاز سو یکاریب

 

(17)  Zl
h = Wh + ƹuW

h + ƹgW
h 

 

ƹuW،کار یرویدرآمد حاصل از فروش ن Wh بیترت به معادله نیا در
h  یکاریب ۀمیب 

ƹgWو
h  با حال. شود یم عیتوز خانوارها ینب هدولت است که در هر دور ۀارانی 

 :کنند یم نییتع را مصرف یبرا خود ماهانه ۀبودج خانوارها ،بالا موارد شدن ممصض
 

(18)  ϒh = (Zl
h(1 − tl) + Ze

h(1 − te) − Rr
m) 

 

است  1بافر استاک انداز پس یبرگرفته از تئور ،مصرف یخانوارها برا ماتیتصم
 به ،3یدائم درآمد مدل یاصل یها یاگیو حفظ با کارول ،روش نیادر  .(2019 ،2کارول)

خانوارها  ،روش نی. براساس اپردازد یم ینانیطمناا طیشرا در کننده مصرف رفتار یبررس

                                                           
1. Buffer-stock saving 
2. Carroll 
3. Permanent income hypothesis 



‌های‌پولی‌و‌مالی‌بر‌حباب‌قيمت‌مسكن‌در‌اقتصاد‌ايران...‌تأثير‌سياستسجاد‌حجت‌و‌ديگران/‌‌‌ 273

 

تصرفمان در ذهن دارند.  نسبت به درآمد قابل ،ینقد یینسبت هدف از دارا کیهمواره 

 نسبتچنانچه  ،هینظر نیطبق ا
Mh

ϒh
کمتر از نسبت هدف باشد، خانوارها شروع به  ،

که نسبت ذکرشده برابر با  ددهن یادامه م ییعمل را تا جا نیو ا کنندیکردن مانداز پس
بافر  یاز تئور ،ینانینااطم طیبا توجه به لحاظ شرا زیمقاله ن نینسبت هدفمان باشد. در ا

به  Mh خود ینقد ییدارا نسبتخانوارها براساس  ،استاک استفاده شده است و در آن
 نیا مقاله نیا ۀادام در. کنندیم نییخود را تع ۀنیمصرف به  ϒhمصرف خود درآمد قابل

ϒhصورت به خانوارها ۀماهان ۀبودج خط ،یتئور نیا براساس. مینامیم ρc را نسبت +

αc(M
h − ρcϒ

h) نسبت است و Mh ϒh⁄  چنانچه. گذارد می ریتأثها  مصرف آنروی 
 ( باشد، خانوارها مصرفمان را کاهشمتریکمتر )ب ρc یا نهیبه مقدار از ،نسبت نیا

Mh نسبت که دهند یم انجام ییجا تا را عمل نیا و دهند،ی( مشی)افزا ϒh⁄ نسبت با 
Mh نسبت قیبالا سرعت تطب ۀدر معادل αc پارامتر. شود برابر و کسانی نه،یبه ϒh⁄ به 

 نکهیا بر یمبن شد، ذکر مدل یابتدا در که یفروض به توجه بااست.  ρcۀ نیبه مقدار
 زیمسکن را دارند، در تابع مصرف خانوار، اثر ثروت ن دوفروشیخر ییتوانا خانوارها

 دست بهبافر استاک و اثر ثروت، تابع مصرف خانوار  یتئور بیگنجانده شده است. با ترک
 :صورت بهو  دیآ یم

 

(19)   CB
h = ϒh + αc(M

h − ρcϒ
h) + ωEh 

 

E ۀمعادل نیا در
h مسکن است و پارامتر  کلاز تم یاشثروت خالض خانوار نω 

 راتییذکر است که تغشایان . کند یمصرف ممصض م زانیم یرا رو Ehیشدت اثرگذار
 شیافزا ،نمونه ؛ برایگذارد یم ریتأثاثر ثروت بر مصرف خانوار  قیبازار مسکن از طر

و  ودش می منجر خانه صاحب یخانوارهااثر ثروت در تابع مصرف  شیمسکن به افزا متیق
 .ابدی یم شیها افزا دنبال آن مصرف آن به

 

‌دولت.‌4-9
 قیرا برعهده دارد. مصارج دولت از طر یمال استیاعمال س ۀفیوظ مدل، در دولت

 دیتول یها بنهاهکار خانوارها، درآمد خالض  یرویاز درآمد حاصل از فروش ن اتیاخذ مال
 نیو همچن ها بانکد خالض درآم ،یمصرف یکالا دیتول یها بنهاهمسکن، درآمد خالض 

آمده  دست به یدرآمدها نیا دولت مقابل، در. شودیم نیتأماز درآمد فروش نفت  یبصم
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ذکر است که  شایان. کند توزیع می یکاریب ۀمیو ب ارانهیخانوارها در قالب  نیرا ب
 یها شوکو  هستند AR(1) یزابرون ندیفرا کی یدارا نفت، فروشحاصل از  یدرآمدها
 .هستندنرخ ارز  رییتغ اینفت  متیق رییاز تغ یاغلب ناش یفتبصش ن
 

(20)  ORt = ρorORt−1 + (1 − ρor)OR + ƹor 
 

 و یسطح باثبات درآمد نفت t، OR ۀدرآمد نفت در دور انیجر ORt بالا ۀمعادل در
ƹor ولت، د یمال استیس ۀسیمقا یمقاله، برا نیاست. در ا یبصش نفت یها شوک انهریب

 دولت اول استیس در. شود یمبودجه اعمال  یکسر استیمتوازن و س ۀبودج استیدو س
 یمنف ۀبودج ،تراز طیشرا در نیبنابرا ؛باشد نداشته مازاد ای یکسر که کند یم تلاش

 یکسر استیس در ،مقابل در. دهدیم( شی)افزا کاهش را خود یعموم مصارف)مثبت( 
 کند جادیا بودجه یکسر ،یداخل ناخالض دیتول ددرص 12 تا است قادر دولت بودجه
 (.25: 1387 زاده،)محمد
 

‌یمرکز‌بانک.‌4-10
ثابت  صورت به ای را نرخ بهره یبانک مرکز ،بنیان کلان عامل یها مدلاز  یاریبس در

 رانینرخ بهره در ا آنکهبه جهت  ،مقاله نی. در اکند می نییتع 1لوریت ۀاز قاعد یرویبا پ ای
است و  شده  گرفتهثابت در نظر  صورت بهنرخ  نیا ،شودیممصض م یتوردس صورت به

را برعهده دارند  یپول استیس یاجرا ۀفیحجم پول، وظ راتییتغ قیاز طر یمقامات پول
از  تیدر مدل حما یبانک مرکز هریمهم د ۀفی(. وظ123: 1395و همکاران،  ی)ابوالحسن

 روروبه ینهیها با خطر کمبود نقد ناست که آ یطیو دولت، در شرا یخصوص یها بانک
ارائه  ریز صورت بهحجم پول  راتییتغ ۀمعادل ،شده داده حاتی. با توجه به توضشوند یم

 :شود می
(21)  ut = ρuut−1 + ωoreort

+ ωgeg + ωbeb −
1

2
(ϒ − ϒcb) + eut

 
 

ut ،21 ۀمعادل در =
Mt

Mt−1
 در تورم نرخ t، Ꝭ ۀپول در دور ۀناخالض عرضنرخ رشد  

شوک  بیترت به ωbو eor،eg،eb،ωor،ωg ،ینرخ تورم هدف بانک مرکز  ϒcbکمور،
حجم  راتییتغ یهمبسته بیضر ،یبانک یبده شوکشوک مصارج دولت،  ،درآمد نفت

 .هندد یم لیرا تمک یبانک ستمیشوک دولت و شوک س ،یپول با شوک نفت
                                                           
1. Taylor rule 
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‌مدل‌ليتحل‌.5
 یو برا یاز کانال اعتبارات بانک ،یپول استیس یبررس یپاوهش برا نیا در

در  ها بانکدولت استفاده شده است.  یاز کانال مصارف عموم ،یمال استیس ۀمطالع
( و 7-4)بصش  کنند یسنجش اعتبار خانوارها استفاده م یبرا βاز پارامتر  ،مدل

را  یترآسان نیقوان ها بانکباشد،  تر بزرگ βقدار است که هرچه م نیمفهوم آن ا
 که یوام یبرا ،β نیی. پس از تعرندیگ یمسنجش اعتبار خانوارها درنظر  یبرا

 50در حالت اول  .است شده  گرفته درنظر حالت سه ،کنند می پرداخت ها بانک
 20سوم  تمسکن و در حال متیدرصد ق 40مسکن، در حالت دوم  متیدرصد ق
 ز،ین یمال استیخصوص سدر. 1شودیمسکن به خانوارها وام داده م متیدرصد ق

بودجه استفاده  یکسر استیمتوازن و س ۀبودج است،یدولت در مدل از دو س
مازاد بودجه نداشته باشد. در  ایو  یدارد کسر یدولت سع ،اول استی. در سکند یم

ناخالض  دیلدرصد تو 12بودجه، دولت قادر است تا  یکسر استیدر س ،مقابل
از مدل کلان  یساز هیشبانجام  یبرا ،کند. در ادامه جادیبودجه ا یکسر ،یداخل
 ،یمصرف یکالا دیبنهاه تول 120خانوار،  400که در آن از  EURACE انیبن عامل

استفاده شده  یدولت و بانک مرکز کیو  یبانک خصوص دومسکن،  دیبنهاه تول 20
از پارامترها، براساس  یبرخ ریمقاد ،یساز هیشبآغاز  یذکر است که برا شایاناست. 

 جیبا استفاده از نتا ایکردن مدل  برهیکال قیها از طر آن یو مابق رانیآمار اقتصاد ا
در  ی،ساز هیشب جینتا(. مهیضم در 2 جدول) اندپاوهمهران ممصض شده ریسا

 زانیمربوط به م 1نمودار اول در شکل  هداده شده است ک شینما 3تا  1اشکال 
در اقتصاد  یمصرف یکالا دیمسکن و تول دیماهانه است و تول یقیناخالض حق دیتول

 و یا هنقط ،یا رهیدا ینمانهرها. خطوط با گذارد می ریتأثمقدار آن  ی رویمصنوع
 یبرا کنند، می اعمال ها بانک ی کهتر آسان نیگوش در نمودار مربوط به قوان شش

 با خط ۀمماهد بااست.  5/0برابر  شده گرفتهنظردر βسنجش اعتبار خانوارها است و 
 حجم و ترآسان نیقوان ها بانکهرچه  ،تا سال سوم میشویم متوجه یا رهیدا نمانهر

 سال از یول ،دارد یبالاتر رشد اقتصاد دهند، پوشش را مسکن متیق از یمتریب

                                                           
در  که یدرحال شود؛ یمسکن، وام مسکن داده م یمتخانوار و ق ییتفاوت دارا هدرصد ماب 100مقالات،  ی. در برخ1

 20حالت  یندرصد و در کمتر 50حالت  یندر بالاتر و تر یکنزد یرانشده است به اقتصاد ا یمقاله سع ینا
 .شودمسکن وام پرداخت  یمتدرصد ق
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تصاد بعد از اق هم، یا نقطه نمانهر با خط در. شودیم رکود وارد اقتصاد بعد به سوم
. اکنون با توجه به شودیم زشیقبول تا سال شمم، در سال هفتم دچار ر رشد قابل

یسنجش اعتبار خانوارها، م یبرا ها بانک ترآسان نیچرا قوان نکهیا لیتحل ج،ینتا
 .است تیاهم ی، داراشود یرکود اقتصاد جادیا سبب تواند
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‌سياست‌و مختلف‌یها‌‌βيسۀبا‌مقا‌يكارینرخ‌تورم‌و‌نرخ‌ب‌يقی،ناخالص‌حق‌يدتول‌سازی‌شبيه.‌‌1شكل
درصد‌از‌‌‌50تأمين‌،β=‌5/0است:‌صورت‌اين‌به‌نمودارها‌ترتيب.‌کند‌دولت‌تعيين‌می‌ای‌که‌بودجه‌تراز
‌نشانگر‌با‌خطمسكن‌)‌يمتاز‌ق‌درصد ‌40تأمين‌،β=5/0(،‌ای‌دايره‌نشانگر‌با‌خطمسكن‌)‌يمتق
درصد‌‌‌50تأمين‌،β=3/0گوش(‌‌با‌نشانگر‌شش‌خطمسكن‌)‌يمتصد‌از‌قدر‌‌20تأمين‌،β=5/0(،‌ای‌نقطه
با‌نشانگر‌مثلث(‌و‌‌خطمسكن‌)‌يمتدرصد‌از‌ق‌‌40تأمين‌،β=3/0(،‌مربع‌نشانگر‌با‌خطمسكن‌)‌يمتاز‌ق

3/0=β،مسكن‌)خط‌با‌نشانگر‌جمع(.‌يمتدرصد‌از‌ق‌‌20تأمين‌‌

‌تحقيق‌های‌يافته:‌منبع

‌بحران‌آغاز.‌5-1
 یرا برا یتر آسان نیقوان ،یرونق اقتصاد جادیا یدر مدل، برا اه بانککه  یزمان

خانوار مممول  120حدود  هدر هر دور ،(β=5/0) رندیگ یمدرنظر  انیسنجش متقاض
خانوار وارد بازار مسکن  32 یبیتقر طور به ،تعداد نیکه از ا شوند یماخذ وام مسکن قرار 

)شکل  ها بانک یقالب وام از سو مسکن در متیق یدرصد 50 نیتأم. با فرض شوند یم
∑)مسکن  دیخر یبرا یخانوار متقاض ینهی(، نقد2 Mh

h )نیا جهیدرنت .ابدی یم شیافزا 
. شود یم ادیمسکن ز متیدنبال آن ق مسکن و به یتقاضا ،یانبساط یپول استیس

و  متیق د،یتول زانیم مت،یق و تقاضا شیافزا ۀمماهد با ،مسکن دیتول یها بنهاه
. بنا دهند یم شیدور بعد افزا یانبار خود، برا یرا با توجه به موجود کار یروینتصدام اس

فروش مسکن را دارند،  ای دیخر ییخانوارها توانا آنکه بر یما مبن ۀیبه فرض اول
 ۀموجود در تابع مصرف، با مماهد یمسکن، با توجه به اثر درآمد یدارا یخانوارها

 یعنیدو اثر بالا،  رو نیاز ا .دهند یم شیف خود را افزامصر زانیمسکن، م متیق شیافزا
موجود در تابع مصرفمان،  یاشتغال و اثر درآمد شیاز افزا یدرآمد خانوارها ناش شیافزا
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 یکالا دیتول یها بنهاه. شود یم یمصرف یکالاها یخانوارها برا یتقاضا شیموجب افزا
 مت،یانبار خود، ق یگرفتن موجودمسکن، با درنظر دیتول یها بنهاهمانند  زین یمصرف

 نیتأم. از آنجا که خانوارها علاوه بر دهند یرا ارتقا م کار یروین یو استصدام انتظار دیتول
 افتیرا در یمتریسود ب ،هدور انیپا در ند،هست زین ها بنهاه دار سهامکار،  یروین
اقتصاد  یها شبص ریبصش مسکن، سا رونق با ،شده داده حاتی. با توجه به توضکنند یم
مسکن  دیتول یها بنهاهکه  ابدی یادامه م ییتا جا ی. روند رشد اقتصادرندیگ یمرواج  زین

Kخود  ۀیاول ۀیسرما زانیبا توجه به م
s
ѰkK) خود دیتول تیظرف حداکثر به (0)

s) 
 به قادر هرید ،رسند یم دیتول از حجم نیا به مسکن دیتول یها بنهاهکه  یبرسند. زمان

 یده وامچنانچه روند  ،صورت نیا در .ستندین متریب کار یروین استصدام و دیتول شیاافز
 منجرمسکن  متیکند، به رشد مستمر و شتابان ق دایمانند گذشته ادامه پ ها بانک

 نیبنابرا ؛ابدی یم شیافزا یدرآمد خانوارها با سرعت کمتر که یدرحال ؛(2)شکل  شود یم
 شود یم خانوار ۀسران رآمدمسکن به د متینسبت ق شیروال موجب افزا نیاستمرار ا

آن به تورم  دنیتورم و رس شیافزا ۀبا مماهد یحالت مقامات پول نی(. در ا2)شکل 
حجم پول را  زانیم ها، متیق متریب شیاز افزا یریجلوگ یبرا ،یهدف بانک مرکز

خانوارها  یقدن ییدارا یمقامات پول ،حرکت نی(. با ا2و  1)اشکال  کنند یم محدودتر
 دیتول یها بنهاه ط،یشرا نی. در اابدی یکاهش م زیمسکن ن یها برا آن یکاهش و تقاضا

 متیق سرعت به توانند ینمدر بازار،  نانیاطمنداشتن کار و  یعلت قراردادها مسکن به
 نیخانوار به بالاتر ۀمسکن به درآمد سران متینسبت ق رو نیاز ا .خود را کاهش دهند

مسکن با  دیتول یها بنهاهاز  یبرخ ،مسکن یکاهش تقاضا ۀبا ادام .رسد یممقدار خود 
آن مجبور هستند،  ۀجیکه درنت شوند یم رو روبهانبار و کاهش درآمد  یموجود شیافزا

شدت  بهدرآمد خانوارها  ،کار نیخود به خانوارها را کاهش دهند. با ا یسود پرداخت
کرده  افتیوام مسکن در ،قبل یها هدر دور ها که از آن یتعداد یو حت ابدی یکاهش م

 متیپرداخت اقساط وام خود را ندارند و ناچارند مسکن خود را با ق ییتوانا هریدبودند، 
از کاهش  ی(. در کنار کاهش درآمد خانوارها ناش2در بازار بفروشند )شکل  تر نییپا

 متیآمدن ق نییت پاعل خانوارها به یکاهش اثر درآمد نیو همچن یافتیاشتغال و سود در
 شیآن افزا ۀجینت که ابدی یم لیتقل زین یمصرف یکالا یها برا آن یمسکن، تقاضا

 بعد دور یبرا ها بنهاه دیو کاهش تول یمصرف یکالا دیتول یها بنهاهانبار  یموجود
ها  از آن یاریبس شود یم سبب یمصرف و مسکن دیتول یها بنهاه. کاهش درآمد شود یم

نتوانند از  هریعلت کاهش درآمد خالض، د  وام خود را پرداخت کنند و بهنتوانند اقساط 
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اخراج  مت،یکاهش ق ها، بنهاهاز  یاریبس یکه حاصل آن ورشکسته ،درنیوام به ها بانک
(. 1رکود در اقتصاد است )شکل  جادیا تیو درنها یبانک ستمیس یکار، ضرر برا یروین

 شیافزا یو تا حدود ها بانکاز  تیزار و حمادر با یسال پنجم با دخالت بانک مرکز در
 ایخود را اح یکند بهو اقتصاد  ابدی یم شیافزا یخانوارها به آهسته یتقاضا ،ینهینقد

 زین ها، بانک یمسکن از سو متیق یدرصد 40 نیتأم(. در صورت 1)شکل  کند یم
 اًنسبتمسکن(، در ابتدا اقتصاد رشد  متیدرصد ق 50 نیتأم) نصست حالت مانند
مسکن  متیق ،حالت نی. در اشود یاقتصاد دچار رکود م ،در سال هفتم اما ،دارد یمناسب
را  یدرصد 25رشد  ،خانوار ۀدرآمد سران که یدرحال ؛کند یرا تجربه م یدرصد 50رشد 

 و جینتا ۀمماهد با نیبنابرا ؛است کمتر مسکن متیق رشد به نسبت که دهد ینمان م
در صورت  تی. درنهارفتیبودن بازار مسکن را پذ یحباب یۀضفر توان یخط روند، م یبررس

 صورت بازار در یمحسوس راتییتغ ها، بانک یمسکن از سو متیق یدرصد 20 نیتأم
را  چممهیریرشد  یقیناخالض حق دیتول رینظ یمهم اقتصاد یرهای. و متغردیگ ینم

 ،یامات پولمق که یدرصورت. ردیگ یشکل نم زیمسکن ن متیو حباب ق دهد ینمان نم
خانوار موجود در مدل،  400از  β=3/0 یعنیاعمال کنند،  یتر میملاو  دهیسنج استیس

خانوار  23 یبیتقر طور به ،و در هر دور شوند یموام مسکن  افتیخانوار، مممول در 90
مسکن،  متیشاهد رشد ق ده،یسنج نی. در صورت اعمال قوانشوند یموارد بازار مسکن 

را  یبه درآمد خانوار روند باثبات متیو نسبت ق میخانوار هست ۀرانمتناسب با درآمد س
 یمتیق حباب جادیا بدون سال 10 گذشت از بعد که یا گونه به(، 2)شکل  کند یدنبال م
سه حالت  نی(. از ب2و شکل  1)جدول  میهست یرشد اقتصاد نیمتریب شاهد ما مسکن

را دارد و در  ریتأث نیمتریب یدرشد اقتصا یرومسکن  متیق یدرصد 50 نیتأمموجود، 
 ،در قالب وام مسکن یبانک مرکز یپول استیس ،مسکن متیق یدرصد 20 نیتأمحالت 

(. در صورت 1ندارد )شکل  یچندان ریتأث یبر بازار مسکن و درمجموع رشد اقتصاد
 بودجه ،تراز استیس به نسبت دهد یمدل نمان م جیبودجه، نتا یکسر استیس یاجرا

تورم و  ،یرشد اقتصاد شیافزا کنار در اما شود، یم متریب یاقتصاد رونق جادیا موجب
سبب رشد حباب  تواند یم که دهد یم شیافزا زیادی زانیبه م زیمسکن را ن متیق
تراز بودجه،  استینسبت به س یدر حالت رکود اقتصاد که یدرحال ؛مسکن شود یمتیق

مسکن را کاهش  متیاب قشدت حب نیدارد و شدت رکود و همچن یبالاتر ییکارا
 (.شود رجوع 3 شکل و 1 جدول به) دهد یم



 1400،‌‌تابستان‌2ی‌‌،‌‌شماره56ی‌‌تحقيقات‌اقتصادی‌/‌دوره‌‌ 280

 

 
 

 
 

 
 



‌های‌پولی‌و‌مالی‌بر‌حباب‌قيمت‌مسكن‌در‌اقتصاد‌ايران...‌تأثير‌سياستسجاد‌حجت‌و‌ديگران/‌‌‌ 281

 

 
 

 
 

 
 

 



 1400،‌‌تابستان‌2ی‌‌،‌‌شماره56ی‌‌تحقيقات‌اقتصادی‌/‌دوره‌‌ 282

 

 
‌سياست‌و مختلف‌های‌‌βمقايسه‌با‌بيكاری‌نرخ‌و‌تورم‌نرخ‌حقيقی،‌ناخالص‌توليد‌سازی‌شبيه.‌‌3شكل

‌قيمت‌از‌درصد‌‌50تأمين‌،β=‌5/0است،‌صورت‌اين‌به‌نمودارها‌ترتيب.‌دولت‌سوی‌از‌بودجه‌کسری

‌،(ای‌نقطه‌نشانگر‌با‌خط)‌مسكن‌قيمت‌از‌درصد ‌40تأمين‌،β=‌5/0،(ای‌دايره‌نشانگر‌با‌خط)‌نمسك

5/0=β،3/0(‌گوش‌شش‌نشانگر‌با‌خط)‌مسكن‌قيمت‌از‌درصد‌‌20تأمين‌=β،قيمت‌از‌درصد‌‌50تأمين‌‌

‌،β=‌3/0و(‌مثلث‌نشانگر‌با‌خط)‌مسكن‌قيمت‌از‌درصد‌‌40تأمين‌،β=‌3/0،(مربع‌نشانگر‌با‌خط)‌مسكن

‌(جمع‌نشانگر‌با‌خط)‌مسكن‌قيمت‌از‌درصد‌‌20تأمين

‌تحقيق‌های‌يافته:‌منبع

 
‌مدل‌جينتا.‌‌1جدول

3/0=β،‌
‌سياست
‌کسری
بودجه،‌
‌‌50تأمين

‌درصد

5/0=β،‌
‌سياست
‌کسری
 بودجه،

‌‌40تأمين
‌درصد

5/0=β،‌
‌سياست
‌کسری
 بودجه،

‌‌50تأمين
‌درصد

3/0=β،‌
 سياست

‌تراز
 بودجه،

‌‌50تأمين
‌درصد

5/0=β،‌
 ستسيا

‌تراز
بودجه،‌
‌‌40تأمين

‌درصد

5/0=β،‌
 سياست

‌تراز
 بودجه،

‌‌50تأمين
‌درصد

‌دور
‌(سال)

‌

870 
1100 
1390  

820 
1280 
1190  

1300 
870 
1210  

850 
10 0 

1360  

790 
1250 
1160  

1270 
840 
1180  

1-3 
4-6 
1-10  

‌يدتول
ناخالص‌

‌يقیحق

5/7 
9/5 
9/2  

1/6 
6/3 

7  

3/3 
4/8 

6  

3/9 
7 
3/3  

8/7 
8/4 

10  

8/3 
10 

7/6  

1-3 
4-6 
1-10  

نرخ‌
‌يكاریب

13/0 
16/0 
17/0  

2/0 
29/0 
17/0  

31/0 
19/0 
15/0  

12/0 
13/0 
14/0  

19/0 
29/0 
16/0  

3/0 
17/0 
14/0  

1-3 
4-6 
1-10  

‌تورم
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3/0=β،‌
‌سياست
‌کسری
بودجه،‌
‌‌50تأمين

‌درصد

5/0=β،‌
‌سياست
‌کسری
 بودجه،

‌‌40تأمين
‌درصد

5/0=β،‌
‌سياست
‌کسری
 بودجه،

‌‌50تأمين
‌درصد

3/0=β،‌
 سياست

‌تراز
 بودجه،

‌‌50تأمين
‌درصد

5/0=β،‌
 ستسيا

‌تراز
بودجه،‌
‌‌40تأمين

‌درصد

5/0=β،‌
 سياست

‌تراز
 بودجه،

‌‌50تأمين
‌درصد

‌دور
‌(سال)

‌

190 
370 
881  

490 
1188 
1026  

930 
920 
1113  

180 
360 
850  

480 
1132 
1006  

910 
883 
1091  

1-3 
4-6 
1-10  

‌يمتق
‌مسكن

103 
391 
1387  

92 
630 

 025  

165 
580 
129  

97 
224 
1288  

88 
520 
996  

134 
560 
1256  

1-3 
4-6 
1-10  

ف‌رمصا
‌یعموم
‌دولت

2/1 
4/1 
22/1  

66/1 
6/2 

44/3  

4/3 
5/4 
25/3  

2/1 
3/1 
2/1  

6/1 
2 
3  

1/3 
3/4 
2/3  

1-3 
4-6 
1-10  

HP/I 

2/3 
4/12 
5/23  

3/6 
21 

8/27  

3/7 
27 
31  

3 
12 
23  

6 
20 
27  

7 
25 
30  

1-3 
4-6 
1-10  

‌يمتق
‌کالا

131/13 
46 

7/119  

28 
104 

3/117  

8/37 
123 

5/127  

13 
45 
119  

27 
96 

117  

36 
113 
125  

1-3 
4-6 
1-10  

‌دستمزد

 یاعتبار استیس اعمال با و مصتلف یها هدور یبرا را مدل مهم یرهایمتغ مقدار 1 جدول در: حاتیتوض

(5/0=β  3/0و=β)، دهد ینمان م کند اعمال می دولت که بودجه یکسر استیتراز بودجه و س استیس. 

 100بر  میتقس ریمقاد ریواحد با سا یساز کسانی یبرا یمصارف عموم ریاست که مقاد ذکرشایان 

 .اند شده

‌تحقیق یهاافتهی: منبع
 

‌یريگ‌جهينت‌.6
 نیمسکن دارند، اما چنانچه ا متیدر ثبات ق ینقش مهم یو مال یپول یها استیس

زار مسکن در با متیحباب ق جادیا سبب، شونداعمال  یبه طرز ناکارآمد ها استیس
 قیاز طر یبانک مرکز یپول یها استیس ریتأثمقاله تلاش شد،  نیدر ا رو نیشوند. از ا می

دولت بر  یکانال مصارف عموم قیدولت از طر یمال استیو س یکانال اعتبارات بانک
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 متیحباب ق ییشناسا یبرا ،اساس نی. بر اشود یمسکن بررس متیحباب ق جادیا
 مؤثرعوامل  ریدرک و تفس یخانوار و برا ۀدرآمد سران مسکن به متیمسکن از نسبت ق

 یها بنهاهخانوارها،  یها بصششامل  ،EURACEبنیان  بر بازار مسکن از مدل عامل
 یمرکز بانک و دولت ،یخصوص یها بانکمسکن،  دیتول یها بنهاه ،یمصرف یکالا دیتول

کار  یروین ۀکنند رضهعصورت است که خانوارها  نیها به ا آن روابط استفاده شده است.
 ها، بنهاهو در مقابل از  ی هستندمصرف یکالا یها بنهاهمسکن و  دیتول یها بنهاهبه 

دارند  زیرا ن ییتوانا نیا ها بنهاه. خانوارها و کنند یم یداریخر یمصرف یمسکن و کالا
 تصور بهآن را  ،در صورت داشتن درآمد مازاد ایو  رندیوام به ها بانککه بتوانند از 

از  اتیمال یآور جمع ۀفیکنند. دولت هم در مدل وظ انداز پس ها بانکسپرده در 
به خانوارها  ،یاتیدرآمد مال نیرا برعهده دارد و در مقابل ا ها بانکو  ها بنهاهخانوارها، 

 استیس یاجرا یمتصد یبانک مرکز تیدرنها. کند یپرداخت م یکاریب ۀمیو ب ارانهی
ذکر  شایان .مدل انجام شد یمقداردهو  ونیبراسیمدل، کال یاز طراح بعد .است یپول

و  رانیاز پارامترها، براساس آمار اقتصاد ا یبرخ ریمقاد ،یساز هیشبآغاز  یاست که برا
 پاوهمهران ممصض ریسا جیبا استفاده از نتا ایکردن مدل  برهیکال قیها از طر آن یمابق

دور صورت گرفت.  120 یمدل برا نیتصم ج،یسنجش بهتر نتا یبرا تیاند. درنها شده 
 یاعتبارسنج یبرا را یتر آسان نیقوان ،یمقامات پول که یهنهام دهد ینمان م جینتا

حباب  جادیموجب ا تواند یها م عمل آن نیا رند،یگ یموام مسکن درنظر  انیمتقاض
 ه ی کتر میملاو  دهیسنج نیقوان که یدرحال شود؛ یاقتصاد داریمسکن و رشد ناپا یمتیق

 یقبول قابل زانیم ،یمقدار وام مسکن پرداخت آنکهبه شرط  ،کنند می اعمال یمقامات پول
 رشد جادیا سبب مسکن، یمتیق حباب جادیا بدون دهد، پوشش را مسکن متیق از

بودجه و  یکسر استیس اعمال زین یمال استیس درخصوص. شود یم داریپا یاقتصاد
ناخالض  دیتول شیهمراه با افزا ،ینق اقتصادرو طیدولت در شرا یمصارف عموم شیافزا

 بانک هدف ،تورم به توجه با که دهد یم شیافزا زیادی زانیبه م زیتورم را ن ،یداخل
 اما ،اقتصاد شود یکساد تیمسکن و درنها متیحباب ق شیافزا موجب تواند یم یمرکز

 و درکو شدت ،شود اعمال یاقتصاد رکود طیشرا در بودجه یکسر استیس چنانچه
 ،انی. در پاشود یم تیو سبب بهبود وضع دهد یم کاهش را مسکن متیق حباب زانیم

است که با درک درست از  نیا یو مال یپول ۀدر حوز گذاران استیس یما برا یۀتوص
را مدنظر قرار دهند و با اعمال  تو باثبا داریپا یاقتصاد، همواره رشد اقتصاد طیشرا

شوند. در  یاقتصاد یرکودها جادیمانع از ا ،هدفمندو منضبط  یو مال یپول یها استیس
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ها و  با درنظرگرفتن شاخض نهیزم نیدر ا ییها پاوهشتا  شود یم منهادیآخر پ
بصش مسکن بتوانند با  گذاران استیستا  کنند یم اعمالمحققان  کهی هرید یها روش

 .رندیکار گ را به یکارآمدتر یها حل راه ،جوانب ۀدرنظرگرفتن هم
 

‌ابعمن
 میابراه ا،ین یبهرام و نیمحمدحس ،یپورکاظم ،لنازیا ،یمیابراه ،اصغر ،یابوالحسن .1

 در مسکن بصش تورم و دیبر تول ینفت یها و تکانه یپول یها اثر تکانه (.1395)
 یعلم ۀفصلنام. یوکنزین یتصادف یایپو یعموم تعادل کردیرو: رانیا اقتصاد

 .یاقتصاد ۀرشد و توسع یها پاوهش
رونق و رکود بازار مسکن تهران  یمدلساز(. 1392) بیحب مروت، و دیجاو ،یبهرام .2

 .یاقتصاد یها استیها و س پاوهش ۀفصلنام. یاجتماع یها ییایبا درنظرگرفتن پو

 (.1398) هی، سمینیحس و شاه نیحس ان،یتوکل ،دیجاو ،یبهرام ،هی، مرضتین پاک .3
. DSGE کردیتحت رو رانیا یها در بصش مسکن در اقتصاد نفت بانک یگذار هیسرما

 .(29)8 ،رانیا یاقتصاد انرژ ۀپاوهمنام
از  یناش یپول یها هتکان آثار ۀسیمقا(. 1395) یمهد ان،یهاد و حسن ،یدرگاه .4

 .17 ،یاقتصاد ۀپاوهمنام ۀفصلنام .رانیا اقتصاد در یپول یۀپا و ندهیفزا بیضر
 . تهران:. چاپ نصستناقتصاد کلا یها استیها و س هینظر(. 1387) عباس ،یشاکر .5

 .سایپارس نو
و  یپول یها استیس یها اثر شوک(. 1391) زهرا ،یکلانتر و ومرثیک ،یشهباز .6

ها و  پاوهش ۀفصلنام .SVAR افتی: رهرانیبازار مسکن در ا یرهایبر متغ یمال
 .یاقتصاد یها استیس

 متیق بابح بر یپول استیاثر س یبررس(. 1387بهناز ) اب،یو کم اکبر یزاده، عل یقل .7
 .یاقتصاد مقدار ۀفصلنام. رانیرونق و رکود در ا یها هدور در مسکن

 نوسانات و مسکن متیق یهاییایپو(. 1398) مینااد، مر یو نوروز اکبر ی، علزاده یقل .8
 قاتیتحق ۀفصلنام .(DSGE) یتصادف یایپو یعموم تعادل کردیرو با رانیا یاقتصاد
 .36 ،یاقتصاد یمدلساز

نوسانات نرخ  ریتأث ی(. بررس1394) نیحس ،ییپاشا و زدانی ،ینقد ،لایسه ان،یکاغذ .9
راهبرد  یپاوهم-یعلم ۀفصلنام. رانیبصش مسکن در ا یگذار هیارز بر سرما

 .یاقتصاد
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 یها کانال یاثربصم یابیارز(. 1391) فرهاد ،یمهربان نااد یعل و اکبر ،یجانیکم .10
 ۀفصلنام. رانیها در اقتصاد ا آن ینسب تیاهم لیو تورم و تحل دیبر تول یانتقال پول

 .و بودجه یزیر برنامه یپاوهم-یعلم

 یپول لیتحل(. 1392) لیاسماع ،ینادر و ایناد ،یصانیعل یگندل ،اکبر ،یجانیکم .11
 (.7)2 ،یراهبرد اقتصاد. رانیا اقتصاد در مسکن بازار حباب

(. 1389) اکبر ،یجانیکم و اصغر ،یشاهمراد ،لنازیا ،یمیابراه ،محمود ،یمتوسل .12
عنوان  به رانیاقتصاد ا یبرا یوکنزین یتصادف یایپو یمدل تعادل عموم کی یطراح

 (.4)10 ،یاقتصاد یها پاوهش ۀفصلنام .نفت ۀکمور صادرکنند کی
 .رانیا در پول یتقاضا و بودجه یکسر نیب ۀرابط یبررس(. 1387) زیمحمدزاده، پرو .13

 .28 ،یاقتصاد ۀنامهمپاو
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‌مهيضم
‌شده‌‌برهيکال‌یپارامترها.‌‌2جدول

‌منابع‌مقدار‌نماد‌متغير
 همکاران و ارلینهسن ω 07/0 خانوار درآمدی اثر

(2014) 
 مرکزی بانک ϒcb 28/0 مرکزی بانک هدف تورم

 ایران آمار مرکز δs 13/0 ساختمان بصش در کار نیروی ممارکت نرخ
 مرکزی بانک ρs 01/0 1مسکن بصش سرمایۀ موجودی سالانۀ رشد

 تحقیق محاسبات µ1/0 مصرفی کالای قیمت آپ مارک
Mhنسبت بهینۀ سرعت ϒh⁄ αc1/0همکاران و ارلینهسن 

(2014) 
 مرکزی بانک rl18/0 بانکی وام سود نرخ

 مرکزی بانک rd15/0 سپرده سود نرخ
 مرکزی بانک rm18/0 مسکن وام سود نرخ

δm انبار موجودی به بنهاه فروش بهینۀ نسبت حداقل
1/0(2018) گاتی دلی و داوید 

δM انبار موجودی به بنهاه فروش بهینه نسبت حداکثر
3/0 (2018) گاتی دلی و داوید 

λrnd مسکن قیمت افزایش ضریب حداکثر
H35/0 تحقیق محاسبات 

 تحقیق محاسباتƹu 3/0 بیکاری بیمۀ آغازین نرخ
 تحقیق محاسبات ƹg 7/0 یارانه آغازین نرخ

λfiresale مسکن قیمت کاهش ضریب حداکثر
H 2/0 تحقیق محاسبات 

 قیمت زیر فروش برای خانوار بودجۀ ضریب پارامتر
 مسکن

θ 6/0 همکاران و ارلینهسن 
(2014) 

 وام پرداخت برای خانوار بودجه ضریب پارامتر حداقل
 مسکن

θlow 5/0 همکاران و ارلینهسن 
(2014) 

 تحقیق محاسبات ϕ 01/0 وام دریافت برای خانوار دارایی حداقل

                                                           
بصش ساختمان  ۀموجودی سرمای ۀمیانهین نرخ رشد سالیان ،یرانمرکزی جمهوری اسلامی ا براساس آمار بانک .1

درصد است و روند تاریصی آن  1مقدار مثبت  1398-1383های  در سال 1390نسبت به قیمت ثابت سال 
ی روند افزایمی ادار 1390-1383 ۀبصش مسکن در باز ۀموجودی سرمای ۀدهد نرخ رشد سالیان نمان می

 1398-1391های  اما پس از آن یعنی در سال ،دهد درصد را نمان می 7و مقدار متوسط  استباثبات 
به  1391هزار میلیارد در سال  96،585که از مقدار  یا گونه بهاست؛ موجودی سرمایه کاهش شدیدی داشته 

درصد را بازار مسکن  4منفی  ۀرسیده است و متوسط نرخ رشد سالیان 1398هزار میلیارد در سال  69،667
 ده است.تجربه کر
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‌چكيده
که شرایط  اند بر اقتصاد ایران بوده مؤثرپارامترهای  ترین مهمنرخ ارز و نوسانات آن همواره از 

نرخ ارز و نااطمینانی آن آثار . این مقاله به بررسی اند آوردهوجود  بهی اخیر در کمور ها سال متزلزلی را در
به همراه رشد نقدینهی بر روند  ها آنترلی رشد قیمت نفت، تورم و نااطمینانی در کنار متغیرهای کن

 VARی خطی ها مدلیری از گ بهرهو با  1397-1370فصلی  یها دادهرشد اقتصادی ایران با استفاده از 
آن است که بسته به نوع رژیم و  بیانهرپردازد. نتایج  می GARCH-MRSو  MRSو غیرخطی چندرژیمی 

ی چندرژیمی نمان دادند که روند رشد ها مدل. عموم شود یمصادسنجی، نتایج متفاوتی حاصل مدل اقت
و بیمتر است تغییر  حالکه بین رژیم با رشد پایین و بالا دراست مصتلف  یها میرژاقتصادی ایران دارای 

و غیرخطی، اثر ی خطی ها مدلدر رژیم با رشد پایین قرار دارد. رشد نرخ ارز و نااطمینانی آن در هردو 
ی غیرخطی نتایج ها مدلبودن روند نرخ ارز،  یآشوبمنفی و معنادار بر رشد اقتصادی دارد. با توجه به 

. متغیرهای کنترلی نیز بسته به نوع کنند یمرا با توجه به وضعیت اقتصادی کمور ارائه  یتر نانهیب واقع
با  شود یمران توصیه گذا سیاستدارند. به متفاوتی بر رشد اقتصادی آثار معادله و مدل اقتصادسنجی، 

کمور که موجب خلق محیط نامطمئن روزمرۀ ی مقطعی برای حل مسائل ها سیاستاجتناب از اعمال 
نرخ ارز، در جهت کاهش  یساز کسانیو پایدارسازی اقتصاد کلان و  شود یمبرای عاملان اقتصادی 

‌تبعات منفی ارز و نااطمینانی آن گام بردارند.
 .JEL:‌C32, C58, F31, O47ی‌بند‌طبقه
 .ی چندرژیمیها مدل، یمیرژ تکی ها مدلنرخ ارز، رشد اقتصادی،  ی‌کليدی:ها‌واژه

                                                           

 09141605894: نویسنده مسئول، تلفن تماس 

https://dx.doi.org/10.22059/jte.2021.317222.1008419
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‌مقدمه.‌1
 یمورهاکمور در برابر پول ک یک یارزش پول مل یار برابریعنوان مع نرخ ارز به

ر یسا یط اقتصادیسه با شرایمور در مقاکآن  یت اقتصادیوضع ۀکنند منعکسهر، ید
 یاقتصاد یرهایارتباط متقابل با متغ لیدل به اقتصاد باز، نرخ ارز یکدر  .استمورها ک

و  یو خارج یاقتصاد داخل یها سیاسته ک رود یشمار م به یدیلک عنصری، دیهر
 ۀنیدر زمه ک یاز مسائل مهم یکی. گذارند یبر آن م یادیرات زیتأث ،یتحولات اقتصاد

هست،  موضوع بحث بوده و توسعه درحالو  افتهین توسعه یمورهاکدر  اهیو نرخ ارز، به
مصتلف  یها بصشرها و یرد متغکر آن بر عملینرخ ارز و تأث تغییرات و نااطمینانی ۀمسئل

 مالی ریسکصورت  بهارز  نرخ (. نااطمینانی1383)حلافی و همکاران،  است لانکاقتصاد 
 یاقتصاد کلان یمتغیرها ترین هممبر  ارز، نرخ در ناپذیر ینیب شیپ  نوسانات در قالب

 تأثیرگذار... و ی خارجیگذار هیسرما بهره، نرخ واردات، صادرات، نظیر رشد اقتصادی،
 نوسانات .(2010و همکاران،  3؛ هال2010و همکاران،  2؛ چیت2008، 1)بلینی است

کاهش با  توان یمکه  آورد یماصلاحی کلان اقتصادی را به بار  یها نهیهزشدید نرخ ارز، 
در کمورهای با تورم بالا مانند ویاه  ؛ بهشد ها نهیهزاین نوسانات، موجب کاهش این 

نوسانات شدید نرخ ارز و ، ردیگ یمو تولید اندک صورت  یگذار هیسرما که رانیا
و منابع محدود نکند  عملکارا  صورت به ها قیمتمکانیسم  شود یمنااطمینانی آن موجب 

؛ تصصیض نیابد یگذار هیسرمامصرفی، تولیدی و  یها بصشبهینه میان  صورت به
و موجب اتلاف گیرد  مینادرست صورت  یها بصشناکارا در  یها یگذار هیسرمابنابراین 
 منظور به از طرف دیهر، کمورها (.1389)سید هاشمی پورولدی، شود  میسرمایه 
سی و سیا اقتصادی، خاص وضعیت توجه به با خود، اقتصادی اهداف به دستیابی

همین  کنند. به یم اتصاذ اقتصادی یها سیاستچارچوب  در را ای یاهو برنامۀ اجتماعی،
اهداف  به دستیابی برای ،توسعه درحال کمورهای در یاهو به اغلب جوامع و در منظور،
 شود. این نوع یم استفاده ی پولی و مالیها سیاستارزی نیز در کنار  یها سیاستفوق از 
اقتصاد منتقل  به را خود آثار کل، تقاضای در تغییرات ایجاد طریق از ها سیاست

 کنند. یم
و دیهر متغیرهای  یرشد اقتصاداز مسیرهای مصتلفی بر  تواند یمندرخ ارز  نوسانات

                                                           
1. Bleany 
2. Chit 
3. Hall 
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 یایطور متناسب و هماهندگ بدا دن چنانچه نرخ ارز به بهذارد. تأثیرمهم کلان اقتصادی 
 دوش یرشد اقتصاد ینددکسدبب  تواند یم ،باشدد یم نمدهداخل و خارج اقتصاد تنظ

 و تقاضای عرضه بر تواند یم یاطمیناننا در شرایط ارز نرخ (. نوسانات1386)حلافی، 
 آثار بررسی بهذارد؛ بنابراین تأثیرمصتلف  های بصشدر  دشدهیتول خدمات و محصولات

 تواند یم و است حائز اهمیت آن رشد اقتصادی، تبع به ناخالض داخلی و تولید بر آن
ها  بصش این در تقاضای محصولات و مدیریت عرضه مناسبی برای سیاستی های یهتوص
 .(2010، 1)بهار و مالیک کند ارائه

 دهقانعموم مطالعات پیمین داخلی در این زمینه نظیر  در با توجه به اینکه
( و محمدی و 1393(، مبینی دهکردی و محمدی )1392) میپوررحی و منماد

2نظیر  یمیرژ تک( در قالب رویکردهای 1399)همکاران 
VAR  3و

GMM  شده بررسی
حاضر در این است که موضوع پاوهش را در قالب رویکرد مطالعۀ است، نوآوری و مزیت 

( و مارکف MRS) 4سوئیچینگ مارکفی ها مدلغیرخطی چندرژیمی با تمرکز بر 
مطالعات قبلی  . همچنین برخلافدکن یم( بررسی MRS-GARCH) 5سوئیچینگ گارچ

، از دو روش اند دهکرنااطمینانی استفاده محاسبۀ که تنها از یک روش خطی برای 
برای برآورد نااطمینانی متغیرها  MRS-GARCHو غیرخطی  GARCHمتفاوت خطی 

در بصمی جداگانه، نتایج  نهایتدر کند. می را جداگانه تمریح ها آنو نتایج گیرد  میبهره 
که استفاده از  دهد یمو نمان  کند میمقایسه  VARرویکرد خطی  ی مذکور را باها مدل
ی با توجه به تر مناسب مراتب به، نتایج چندرژیمیی اقتصادسنجی غیرخطی ها مدل

 .ندک یمارائه  یمیرژ تکی ها مدلوضعیت اقتصادی کمور نسبت به 
ارائه مطالعاتی مرتبط با موضوع  ۀپیمین، مبانی نظری تحقیق و مقاله در بصش دوم

 رفتهکار به ی متفاوتها مدل ۀارائسوم به بیان نظری روش تحقیق و  بصش. شود یم
و در بصش پنجم،  شود می ی تحقیق معرفی و ارزیابیها داده. در بصش چهارم، پردازد یم
گیری و  یجهنتدر بصش شمم،  نهایتدر. شود میتحقیق ارائه و تفسیر  یها افتهی

 ست.سیاستی ارائه شده ا یها هیتوص

                                                           
1. Bhar & Mallik 
2. Vector Autoregressive 
3. Generalized Method of Moment 
4. Markov Regime Switching 
5. Markov Regime Switching Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedastic Model 
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‌تحقيق‌ۀمبانی‌نظری‌و‌مروری‌بر‌پيشين‌.2
عوامل مؤثر  ییشناسا ،یاقتصاد ۀتوسع فراینددر  یرشد اقتصاد تیبا توجه به اهم

به  لین یبرا یاقتصاد یزیر برنامهو مهم در جهت  هیاول یها گاماز  یکی یاقتصاد بر رشد
از  ارز ید در نرخانحراف یا تغییرات شد است. یاقتصاد ۀتوسع تیدرنهاو  داریپا رشد

از  یکی .گذارد بر جای اقتصادی رشد بر منفی آثاری تواند یم آن نیز تعادلی مسیر
ی ها سیاستاتصاذ  ،شود یم آن تعادلی مسیر ارز از نرخ انحراف موجب که عواملی

شکل تقسیم  دو به عمدتاً نادرست ارزی یها سیاست است. ارزی و پولی نامناسب
 ازحد شیب صورت بهانحراف  باشد، تعادلی نرخ از تر نییپا ارز نرخ اگر اینکه یکی :شوند می

 به این شکل و دومین شد خواهد ظاهر ملی پول کردن گران یا 1ملی پول یگذار ارزش
 کمتر ازصورت  به باشد، انحراف آن تعادلی مقدار از بالاتر ارز، اگر نرخ که است صورت

بود )حلافی و همکاران،  خواهد ملی پول کردن ارزان یا 2ملی پول یگذار ارزش حد
1383). 

ی ارزی و عملکرد ها سیاستارتباط بین نتیجۀ تغییر نرخ ارز، آنجا که  از
یی که در نظام ارزی کمور سبب تنظیم ها سیاستمتغیرهای بنیادی اقتصاد است، 

، ها سمیمکاننامناسب نرخ واقعی ارز و انحراف آن از مسیر تعادلی شود، از طریق برخی 
 دائمی ی بزرگ وها تعادل . عدمدشو میقادر به توقف حرکت اقتصاد و کندی رشد آن 

 بر نامطلوب گذاریتأثیر توجه به با اقتصاد، ی دراعتماد یب با ارز همراه نرخ در
 سبب تعدیل، یها نهیهز افزایش و یگذار هیسرما ریسک نسبی، افزایش های قیمت

 از شد. خواهد اقتصادی رکود و مالی ارهایباز کارایی ، کاهشها پرداختتصریب تراز 
 مواجه آن تعادلی مقدار از ارز نرخ انحراف با که کموری چنین است انتظار قابل رو نیا

نااطمینانی  تأثیر .(1383همکاران،  و باشد )حلافی داشته رشد اقتصادی کندی است،
 تأثیر درواقع. ردیگ یم صورت یگذار هیسرمااز کانال  عمدتاً دینرخ ارز بر تول یثبات یبو 

متقارن  و بازار یریپذ رقابت ۀدرج مانندی به فروض یگذار هینرخ ارز بر سرما نااطمینانی
نرخ ارز  نااطمینانی تأثیردارد.  یبسته یگذار هیسرما لیتعد یها نهیهزبودن  نامتقارن ای

 لین تعدمتقار یها نهیو هز سکیر بودن یخنثبازار رقابت کامل،  طیتحت شرا دیبر تول
مربوط به مقعربودن تابع  یاگیبود. و خواهد قطعاً مثبت ،و مقعربودن تابع سود هیسرما

 متریمطلوب ب طیدر شرا یگذار هیسرما یبرا بالقوه یها انیزکه اگر  کند یم انیسود ب
                                                           
1. Over valuation 
2. Under valuation 



‌ی‌از‌نرخ‌ارز‌و‌نااطمينانی‌آن‌در‌پويايی‌رشد‌اقتصادی‌ايرانچندبعدتحليل‌زاده‌و‌ديگران/‌‌اکبر‌حسن‌‌ 295

 

نامطلوب باشد، در آن صورت  طیدر شرا مازاد یها تیظرف یبالقوه برا یها نهیاز هز
 یگذار هیسرما یمتریب زانیبه م ،است مترینرخ ارز ب نااطمینانیکه  ی، زمانها بنهاه

 لیمتقارن تعد یها نهیو هز سکیر بودن یخنث. اگر مفروضات مربوط به کردخواهند 
 دینرخ ارز و تول نااطمینانی نیب مثبت ۀرابطدرنظر گرفته نمود، در آن صورت  هیسرما

 یگذار هیسرمانرخ ارز بر  نااطمینانی ثیرتأبودن  یمنف یبرا نیبنابرا ؛صادق نصواهد بود
 یبازار رقابت ناقض و بازده ه،یسرمای ریناپذ مفروضات مربوط به برگمت دیبا ،دیو تول

 توان یم درمجموع(. 2005، 1)بوچتی و حسن میریرا بپذ اسیکاهنده نسبت به مق
. اردد یدو اثر متضاد بر رشد اقتصادز )کاهش ارزش پول ملی( نرخ ار شیگفت افزا

ی ترشدن نسب و گران یصادرات یکالاها متیق یشدن نسبتر ارزان قیاثر از طر کی
ی با رقبا سهیداخل در مقا داتیتول یتوان رقابت تیموجب تقو ی،واردات یکالاها متیق

 یرشد اقتصاد شیبه افزا ،داخل دیصادرات تول تیبا تقو جهیدرنتو  شود یم یخارج
ترشدن  گران لیدل به دکنندگانیتول یها نهیهز شیزااف قیاز طر هری. اثر ددانجام یم

 دیتول فیبه تضع تواند یماست که  یواردات یا هیسرماو  یا واسطهی کالاها ه،یاول مواد
 شینرخ ارز و افزا شیبا افزا هرید یمنجر شود. از سو یرشد اقتصاد کاهش داخل و

 نیو از ا یابد می شیاافز رفته رفتهکالاها  نیا متیداخل، ق دیتول یکالاهای تقاضا
 یها بنهاهکار توسط  یروین یتقاضا شیاز افزا یدستمزد ناش شیافزا نیهمچن منظر و

 یقدرت رقابت بنابراینو  کند پیدا می شیافزا یمحصولات داخل ۀشد تمام متیق ،یداخل
 کاهش یو رشد اقتصاد فیتضع یخارج یبا رقبا سهیمقا در داخل دکنندگانیتول
 (.1396و همکاران، )مطهری  دیاب یم

 .شود یمموضوع پرداخته  بارۀگرفته در صورتدر ادامه به بررسی برخی از مطالعات 
اثر  بررسی به تابلویی، یها داده روش از استفاده با (2004)و همکاران  2ریس

-1950ی ها سال طی لاتین آمریکای کمور ششتولید  بر رشد ارز واقعی تغییرات نرخ
 بر بهره نرخ تورم و ارز، واقعی نرخ متغیرهای تأثیر تجربی، ورتص بهو  ندپرداخت 2000

 ۀرابطمدل،  متغیرهای نتایج، میان براساس. دندکر بررسی کمورها را ۀسران رشد تولید
 است. همچنین کاهش همراه ارز نرخ واقعی تغییرات با رابطه و این است برقرار غیرخطی

 کمور شش در سرانه تولید رشد بر ردا یمعن و منفی تأثیر دارای نرخ واقعی ارز
 .است موردبررسی

                                                           
1. Becchetti & Hassan 
2. Reys  
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 واقعی نرخ نوسانات تأثیر بررسی به یا مقاله در (2007) 1بهمنی اسکویی و کندیل
 مطالعه پرداختند. نتایج 2003-1959ی ها سال ایران طی داخلی ناخالض تولید ارز بر

 ریال ارزش کاهش که دبو این بیانهرها  کرانهآزمون  یاقتصادسنج تکنیک از با استفاده
 .استتولید  رشد بر انبساطی آثار دارایبلندمدت  ومدت  کوتاه در دلار در مقابل

نیجریه  تولید نوسانات در ارز نرخ نوسانات و نفت قیمت نقش ( به2009) 2آلیو
-1987ی ها سال فصلی یها داده از منظور این برای. پرداخت نفت ۀصادرکنند عنوان به

 مثبت های شوک داد نمان نتایج. شد استفاده انباشته هم VARنی و روش تصمی 2007
 است. داشته اقتصادی رشد بر مثبت اثر ارز، نرخ افزایش و نفت قیمت

( به بررسی ارتباط میان نرخ ارز واقعی و رشد اقتصادی چین با روش 2015) 3تانگ
 پول ارزش بودن پایین از اقتصاد چین که گرفت نتیجه خودتوضیح برداری پرداخت و

 ارز نرخ و اقتصادی رشد ارتباط مستقیمی بین بلندمدت در و نمده منتفع ملی خود
 است. نمده واقعی مماهده

 برای پاکستان را اقتصادی رشد و ارز نرخ بین ( ارتباط2017)و همکاران  4امان
نمان  ها افتهی کردند. بررسی زمان هم روش معادلات از استفاده با و 2010-1976 ۀدور
 حجم شدن بزرگصادرات، موجب  ۀانهیز تقویت مسیر از ارز نرخ افزایش داد

و  واردات جایهزینی تقویت و خارجی مستقیم یگذار هیسرما ورود ،یگذار هیسرما
 بر ارز نرخ مثبت تأثیر رغم علی محققان است. البته شده اقتصادی تقویت رشد درنهایت

 .دانند ینم یرگذا تسیاسبرای  یمطمئن ابزار را رشد اقتصادی، آن

بین نوسانات نرخ ارز، شوک قیمت نفت و  ۀرابط( به بررسی 2018) 5وسه و لین
افزایش  ددا. نتایج نمان پرداختند - کمور لیبریا-رشد اقتصادی در یک اقتصاد کوچک 

 .دهد یمقیمت نفت و ارز، تولید ناخالض داخلی را افزایش 
رزی و رشد اقتصادی در آسیا پرداختند. ا یها میرژ( به بررسی 2020) 6ها و هوانگ
و با استفاده از  2016تا  1994ی ها سال کمورهای آسیایی در یها دادهآنان با بررسی 

افزایش رشد  سببکمتر،  یریپذ انعطافدریافتند که رژیم نرخ ارز ثابت با  GMMروش 
 .شود یماقتصادی در این کمورها 

                                                           
1. Bahman-Oskooee & Kandil 
2. Aliyu, Rano 
3. Tang 
4. Aman 
5. Wesseh & Lin 
6. Ha & Hoang 
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ارز بر  نوسانات نرخ نیو همچن یتعادل ریاداثر انحراف نرخ ارز از مق( 1386) یحلاف
 گارچمدل  کیاز  ی. ومطالعه کرد 1338-1383 یزمان ۀبازدر  را رانیا یرشد اقتصاد

انحراف نرخ ارز از  یریگ اندازه یبرا متفاوت اریاز سه مع وبرآورد نوسانات نرخ ارز  یبرا
و نوسانات  یتعادل ریمقاد انحراف نرخ ارز از نمان داد جی. نتاکرداستفاده  یتعادل ریمس

 .داشته است رانیا یبر رشد اقتصاد دار یمعنو  یمنف آثار، نرخ ارز
با بررسی عوامل مؤثر بر نامیزانی نرخ ارز  یا مطالعه( در 1388عسهری و توفیقی )

نامیزانی  یدرصد کیکه با افزایش  کردندی ریگ جهینتآن بر رشد اقتصادی ایران،  تأثیرو 
 آمده دست به. ضریب ابدی یمدرصد کاهش  012/0، تولید ناخالض ملی نرخ واقعی ارز

 .استاثر منفی نرخ ارز بر رشد اقتصادی  ۀدکنندییتأو علامت آن  است دار یمعن
 و کلان اقتصاد یثبات یب نیب ۀرابط( به بررسی 1392) میپوررحی و منماد دهقان

رگرسیون برداری و با روش خود 1387-1346ی ها سال در رانیا یاقتصاد رشد
 یشاخص) کلان اقتصادی ثبات یب شاخض نیب یبلندمدت ۀرابطداد  نمان. نتایج پرداختند

 رانیا یاقتصاد رشد و( مبادله نرخ و ارز نرخ بودجه، یکسر تورم، یرهایمتغ از یبیترک
 و یواقع رشدی برا یجد یمانع عنوان به کلان اقتصاد یثبات یب که یا گونه به ؛دارد وجود

ی راستا در مؤثر یگام کلان اقتصاد یدارسازیپا رو نیا از .کند یم عمل آن مراراست
 .است مستمر و بالا یاقتصاد رشد نرخ به یدسترس

( به بررسی اثر نااطمینانی نرخ ارز بر رشد 1393مبینی دهکردی و محمدی )
و روش  1390-1369 فصلی یها دادهاقتصادی با نفت و بدون نفت با استفاده از 

پرداختند. نتایج نمان داد نااطمینانی نرخ ارز، اثر منفی بر  افتهی میتعمتاورهای گم
سپس و بعد از مدتی، این اثر مثبت خواهد و  رشد اقتصادی )با نفت و بدون نفت( دارد

 شد.
اثرات نرخ ارز واقعی بر رشد »با عنوان  یا مطالعه( در 1396مطهری و همکاران )

را  یا آستانه، میزان نرخ ارز «یرخطیغجدید با رویکرد  ییها افتهاقتصادی ایران: ی
 مثبتی این مقدار است، ارتباط از کمتر واقعی ارز نرخ وقتی که یطور به کردند؛محاسبه 

 و آستانه این از عبور از پس اما دارد، وجود اقتصادی رشد و نرخ ارز واقعی بین
 .شود یم دار یمعن و منفی ارتباط این واقعی، نرخ ارز رژیم بالای در قرارگرفتن

 نرخ تورم، نرخ یرهایمتغ ارتباط»( طی پاوهمی با عنوان 1399امیری و همکاران )
 یمورهاک از ی: شواهدPanel Varمدل  در قالب یاقتصاد رشد با کیبان سود و نرخ ارز

دریافتند که  2016-2000ی ها سال تابلویی یها دادهو با استفاده از  «مسلمان منتصب



 1400،‌‌تابستان‌2ی‌‌،‌‌شماره56ی‌‌تحقيقات‌اقتصادی‌/‌دوره‌‌ 298

 

یمی بر مستقآنی نرخ ارز، اثرات  های شوکو  استز علیت گرنجری رشد اقتصادی نرخ ار
 رشد اقتصادی کمورهای مورد مطالعه دارد.

 یها میرژدر  یاقتصاد رشدارز بر  نرخ ثباتی یاثر ب( 1399محمدی و همکاران )
 با ها آن. کردندرا ارزیابی  توسعه درحالو  افتهی توسعهکمور منتصب  53مصتلف برای 

از مدل پانل  یریگ بهرهنرخ ارز را استصراج و با  یثبات یب، GARCHاستفاده از روش 
ی را اقتصاد رشدارز بر  نرخ ثباتی یاثر ب، 2016-1987زمانی  ۀدوربرای  GMMپویای 

نرخ ارز بر رشد اقتصادی کمورهای مورد مطالعه  یثبات یببررسی کردند. نتایج نمان داد 
 دارد. دار یمعنی منفی و تأثیر

از  ،آن است که در اغلب مطالعات یانهرب افتهی انجاممرور مطالعات و  یبند جمع
ارز و نااطمینانی آن بر رشد اقتصادی استفاده شده  آثاری بررس برای یمیرژ تکی ها مدل

در متغیرها رفتار  ی،و اقتصاد یمال یها بحران یادر زمان رخدادها  که آنجا ازاست. اما 
 یها انتقالبه  یا دهیپد ینخواهد داشت که چن یفراوان ییراتقبل، تغ یها دورهبا  یسهمقا
 .یستن یینتب قابلساده  یها معادلهو ی خط یزمان سری یها مدلاشاره دارد و با  یمیرژ
، MRS-GARCHو  MRSی غیرخطی چندرژیمی ها مدلاین مقاله با تمرکز بر  رو نیااز 

اطمینانی آن مستصرج از دو روش متفاوت به بررسی اثر رشد نرخ ارز و همچنین نا
GARCH  وMRS-GARCH و  پردازد میهای مصتلف  بر رشد اقتصادی در رژیم

 .ندک یممقایسه  VAR یمیرژ تکی ها مدلنتایج را با برآورد  تیدرنها
 

‌روش‌تحقيق‌.3
نرخ ارز و همچنین نااطمینانی آن بر رشد اقتصادی  آثارحاضر به بررسی  ۀمطالع

ابتدا نااطمینانی  منظور نیبد. پردازد یممصتلف  یها لیتحلقالب رویکردها و  ایران در
-MRSو  GARCHمتغیرهای نرخ ارز، تورم و قیمت نفت با استفاده از رویکردهای 

GARCH  اثر رشد متغیرها و بار دیهر نااطمینانی  بار ک. سپس یشود یمبرآورد
. دشو یمتحقیق سنجش  زای درون متغیرهای مذکور به همراه رشد نقدینهی بر متغیر

در  کاررفته بهپرهیز از تطویل مقاله، به مبانی نظری الهوهای  برایشایان ذکر است 
 .شود ینمتحقیق پرداخته 
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‌های‌تحقيق‌داده.‌4

‌متغيرها‌و‌مدل‌تحقيق.‌4-1
و  استدر این پاوهش منظور از نرخ ارز، شاخض قیمت نرخ ارز در بازار غیررسمی 

ای توضیحی شامل تورم بر پایه نرخ رشد شاخض قیمت کالا و خدمات دیهر متغیره
 ۀهمکه  هستند، قیمت نفت اوپک و نقدینهی 1395( بر پایه سال CPIمصرفی )

بانک مرکزی و نماگرهای اقتصادی بانک مرکزی گردآوری  تیسا وبهای مذکور از  داده
 اوپک استصراج شده است. تیسا وبو قیمت نفت نیز از 

( و ها و 2018با الهام از مطالعات وسه و لین ) مورد استفاده در این مقاله یها مدل
 :دشو یمدر قالب روابط زیر بررسی ( 2020هوانگ )

(1) EGt = β0,St
+ β1,St

 ERGt + β2,St InfGt + β3,St
 MGt + β4,St

 OilG t + ut 
(2  ) EGt = β0,St

+ β1,St
 ER𝑉t + β2,St InfVt + β3,St

 MGt + β4,St
 OilV t + ut 

شاخض  ۀپایرشد تورم بر  InfGرشد نرخ ارز،  ERGبیانهر رشد اقتصادی،  EGکه 
CPI ،MG ،رشد نقدینهی OilG  قیمت نفت، رشدERV  ،نااطمینانی نرخ ارزInfV 

 مصتلف یها میرژوضعیت متغیر در  Stاطمینانی قیمت نفت و نا  OilVنااطمینانی تورم،
، ولی ندشو میبررسی  یمیرژ تکروابط  صورت به، معادلات فوق VARی ها مدل. در است
-ی مارکفها مدلروابط چندرژیمی در قالب  صورت بهی چندرژیمی، ها مدلدر 

 1ر بیان، روابط برای سهولت د .شوند می مطالعهسوئیچینگ و مارکف سوئیچینگ گارچ 
رشد نرخ ارز )بررسی اثر رشد نرخ ارز به همراه سایر  ۀمعادل عنوانا ب بیترت بهرا  2و 

و چندرژیمی( و  یمیرژ تکی ها مدلمتغیرهای توضیحی بر رشد اقتصادی در قالب 
از  شده محاسبه یها ینانینااطمی مصتلف )بررسی ها مدلنااطمینانی مستصرج از  ۀمعادل

بر رشد اقتصادی در قالب  MRS-GARCH غیرخطیو  GARCHدو روش خطی 
 .کنیم می گذاری نام( یمیچندرژو  یمیرژ تکی ها مدل

 

‌نااطمينانی‌متغيرها‌ۀمحاسب‌ةنحو.‌4-2
افتاده،  اتفاق های شوک لیدل بهزمانی اقتصاد  یها یسربا توجه به اینکه بسیاری از 

، فرض وجود همسانی اند بودهک همراه با تغییرات زیاد و یا تغییرات اند ییها دورهدر 
حاضر، از  ۀمطالعدر  رو نیا. از رسد ینمنظر  بهچندان معقول  ها یسرواریانس در این 

نااطمینانی  ۀمحاسبمتفاوتی برای  یها روشنااطمینانی متغیرها نیز استفاده شده است. 
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. اما با توجه است GARCH ۀخانوادی ها مدل، استفاده از ها آن ۀجملوجود دارد که از 
-MRSغیرخطی  مدلبه اینکه این الهو یک مدل خطی است، در این مطالعه، از 

GARCH روند نااطمینانی،  ۀمحاسببرای  اولاًتا بررسی شود که  1نیز استفاده شده
ی مصتلف برای ها مدلدر میان برآورد نتایج  . دوم آنکهاست تر مناسببهتر و  کی کدام
 .2ندشومصتلف برآوردشده مقایسه  یها حالت، ها ینانینااطم

 

‌بررسی‌ايستايی‌.4-3
 یها آزمونزمانی،  یها یسرواحد در  ۀریمود نبوجود یا  ۀبرای بررسی فرضی

، (ADF) 3افتهی میتعمدیکی فولر  یها آزمونمتعددی وجود دارد که در این مطالعه، از 
KPSS و (PP) 4فیلیپس پرون

 مبدأو با عرض از و روند  مبدأدر دو حالت با عرض از  5
و  هستندنتایج، تمامی متغیرها در سطح ایستا  براساس است. شدهبدون روند استفاده 

6ندارند. یریگ تفاضلنیازی به 
 

 

‌وتحليل‌نتايج‌يهتجزو‌‌ها‌مدلبرآورد‌.‌5
، برای بررسی اثرات رشد نرخ ارز و همچنین شدتر بیان  یشپکه  طور همان

ی مصتلفی برآورد شده که در ها مدلو  ها حالتایران، نااطمینانی آن بر رشد اقتصادی 
 .شود یمپرداخته  ها آنبه  بیترت بهادامه 

 

‌برای‌مدل‌رشد‌نرخ‌ارز‌MRSبرآورد‌مدل‌‌.5-1
بهترین کاربرد و مزیت آنجا که  ازمصتلفی دارند، اما  یها حالت MRSی ها مدل

 یها یاگیو(، 1997، 8و کرولزیگ 1989، 7مطالعات همیلتون براساس) ها مدلاین 

                                                           
وهمهران محترم، محدودیت حجم مطالعه در مقاله آورده نمده است. اما در صورت درخواست پا یلدل بهمحاسبات این بصش  .1

 .شود یمدر اختیار آنان قرار داده 

 یها حالتنااطمینانی،  ۀبرای محاسب MRS-GARCHو  GARCHی بهینه ها مدلشایان ذکر است برای انتصاب  .2
 ، حالت بهینه و مناسب با معیارهای سنجش برازش گزینش شود.ها آنمتفاوتی برآورد شدند تا از میان 

3. Augmented Dickey – Fuller 
4. Phillips-Perron 
5. Kwiatkowski– Philips –Schmidt – Shin 

 .شود یممحاسبات این بصش نیز در صورت درخواست پاوهمهران محترم، در اختیار آنان قرار داده  .6

7. Hamilton 
8. Krolzig 
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ن مطالعه، ی، در ااستتغییر در میانهین همراه با تغییر در واریانس جملات خطا 
 یبودن اجزا وابستهامکان  ها آنمدنظر قرار گرفته است که در  ییها حالتاز  یبیترک

، جزء MRSمتعدد مدل  یها حالتوجود دارد. در هریک از  ها میرژمصتلف معادله به 
 ین حالت، به طیانتصاب بهتر یبرا است؛ بنابراین ها میرژوابسته به  از معادله، یخاص

نه با توجه به وجود یم بهین تعداد رژییتع ین برایم. همچنیدارنیاز  یمراحل
ع یتوز ی( داراLR) یینما صفر، آزمون نسبت راستفرضیۀ مزاحم در  یپارامترها

نه یم بهین تعداد رژییتع یبراشود تا نتوان  یمن امر سبب یاستاندارد نصواهد بود که ا
شناخت محقق از  براساسها  می، تعداد رژیمتر مطالعات تجربیدر ب. از آن استفاده کرد

 یها یساز هیشبج ین مطالعه، با توجه به نتایادر  حال نیباا. شود مین ییرها تعیمتغ
 یتر ، شاخض مناسبیینما راستسه با مقدار تابع یک در مقایار آکائی)مع کارلو مونت

ک، تعداد یار آکائی)استفاده از مع (2003) 1س و اسپاگنولویساراداکمطالعۀ است( و 
نه پرداخته شده یم بهین رژیی(، به تعکند یمق ممصض یصورت دق نه را بهیبه میرژ

و با درنظرگرفتن  هبرآورد شد MRSمصتلف مدل  یها حالتبعد از این کار، است. 
م، یوابسته به رژ یاجزا یاه برایو بهب معنادار ین ضرایمتریداشتن بر ینظ ییارهایمع

 یها آزمونو  کیعدم نقض فروض کلاس، یینما راست تم حداکثریمقدار لهار
نه انتصاب شد یب برآوردی، مدل بهیمعناداربودن ضرا و انسیوار یناهمسان ،یصیتمص
 .گزارش شده است 1نتایج در جدول خلاصۀ که 

و عدد  68/39برابر با  یینما راستنسبت  ۀآماره با درنظرگرفتن اینکبر این اساس، 
P-value ۀآمار DAVIES  غیرخطی بین متغیرها  ارتباطاست، وجود  05/0کمتر از

معناداری بر سطح  تأثیرمتغیر وابسته  ۀوقفنتایج، یک دوره  براساس. شود یم تأیید
ا در تغییرات متغیر دارد. ورود وقفه از این جهت اهمیت دارد که پویایی این متغیر ر

در رژیم  مبدأ، عرض از علاوه به. شود یمو موجب برازش بهتر مدل  دهد میخودش نمان 
رژیم صفر را رژیم با رشد  توان یمترتیب  . بدیناستصفر منفی و در رژیم یک، مثبت 

، رشد مطالعه موردزمانی  ۀدوردر  پس .کردپایین و رژیم یک را رژیم با رشد بالا تلقی 
 .2استرژیم  دوبه  پذیر یککتفاقتصادی 

  

                                                           
1. Psaradakis & Spagnolo 

 .شود یم( تعیین 1989همیلتون ) ۀلعبراساس مطاگرفته  در مطالعات صورت ها یمرژتعریف  ۀنحو. 2



 1400،‌‌تابستان‌2ی‌‌،‌‌شماره56ی‌‌تحقيقات‌اقتصادی‌/‌دوره‌‌ 302

 

‌رشد‌نرخ‌ارز‌ۀمعادلبرای‌‌MRSمدل‌‌ةنتايج‌برآوردشد‌ۀخلاص.‌1جدول‌

  رژيم‌صفر‌)رشد‌پايين( رژيم‌يک‌)رشد‌بالا(

 ضرايب انحراف‌معيار ‌tةآمار ضرايب انحراف‌معيار tآمارة‌
51/2 007/0 ***01/0 89/6 005/0 ***03/0- Constant 

3/20- 02/0 ***54/0- 66/1 09/0 15/0 EGt−1 

45/3- 00008/0 ***001/0- 52/3- 0003/0 ***001/0- ERG 

79/3- 00002/0 ***0002/0- 48/0 0001/0 0007/0 InfG 

50/27 0001/0 ***003/0 44/0 0002/0 0001/0 OilG 

62/5 001/0 007/0 77/1 0002/0 *0005/0 MG 

 0005/0 002/0  002/0 03/0 Sigma 

41/226- LL 

68/39 LR-test 

000/0  DAVIES 

(12/2 )  p − value [ 14/0 ]
 ***
 ARCH-test 

(93/9 )  p − value [ 63/0 ]
 ***  Portmanteau-

test 

17227/0 97847/0 Transition 
Matrix 

82773/0 021528/0 
 .است درصد 1و  درصد 5، درصد 10معناداری در سطح خطای  ۀدهند نمان بیترت به*، ** و *** 

 تحقیق یها افتهینبع: م

 
منفی و معنادار بر رشد  یتأثیررشد نرخ ارز در هردو رژیم  دهد یمنتایج نمان 

متفاوتی بر رشد اقتصادی در آثار اقتصادی دارد. رشد تورم و رشد قیمت نفت 
. استدر رژیم یک منفی و معنادار فقط این دو متغیر  آثاراما  ،های مصتلف دارند رژیم

ز در هردو رژیم اثر مثبتی بر رشد اقتصادی دارد که تنها در رژیم رشد نقدینهی نی
تمصیصی، اجزای اخلال دارای  یها آزموننتایج  براساس. استصفر معنادار 

صورت همسان توزیع  و واریانس جملات اخلال بهنیست خودهمبستهی سریالی 
ر پایداری نتایج ماتریس انتقال )عناصر قطر اصلی بیانه براساسهمچنین . اند شده

(، پایداری رژیم صفر )رژیم با استعناصر بیانهر احتمالات تغییر رژیم بقیۀ و  ها میرژ
رشد بالا ناپایدارتر از  میرژبا رشد بالا بیمتر است، یعنی  میرژرشد پایین( نسبت به 

 رژیم با رشد پایین است.
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داد . سطر اول تعاست ها میرژهریک از  یها یاگیو ۀدهند نماننیز  2جدول 
قرار دارد.  ها میرژدر هریک از  شده یبررسکه مجموع فصول  دهد یممماهداتی را نمان 

را  ها دورهسطر دوم احتمال قرارگرفتن در رژیم موردنظر و سطر سوم، میانهین طول 
 طور همان. اند گرفتهطور پیاپی در رژیم موردنظر قرار  که مماهدات به کند یممنعکس 

گرفته و  اد فصولی که در رژیم صفر )رژیم با رشد پایین( قرار، تعدشود یمکه مماهده 
بنابراین  ؛با رشد بالا است میرژقرارگرفتن در این رژیم، بیمتر از  ۀدورهمچنین میانهین 

درصد  63 احتمال بهگفت  توان یمطور تصادفی یکی از مماهدات را انتصاب کنیم،  اگر به
این مطالب بیانهر این مفهوم هستند که رشد  در رژیم با رشد پایین قرار خواهد داشت.

 اقتصادی در ایران بیمتر در رژیم با رشد اقتصادی پایین قرار گرفته است.
‌

‌رشد‌نرخ‌ارز‌ۀمعادلبرای‌‌MRSمدل‌‌ةهای‌برآوردشد‌يژگی‌هريک‌از‌رژيمو‌.2جدول‌

 رژيم‌يک‌)رشد‌بالا( رژيم‌صفر‌)رشد‌پايين( نوع‌رژيم
 40 67 ارگرفته در هر رژیمتعداد مماهدات )فصلی( قر

 38/37 62/62 در هر رژیم قرارگرفتهاحتمال فراوانی نسبی 

 00/8 75/16 رژیم در هر قرارگرفته ۀدورمیانهین 
 تحقیق یها افتهیمنبع: 

 

‌رشد‌نرخ‌ارز‌ۀبرای‌معادل‌MRS-GARCHبرآورد‌مدل‌‌.5-2
 براساساین مزیت را دارد که میانهین و واریانس شرطی  MRS-GARCHمدل 

هدف از این مدل آن  اول بین دو حالت چرخش و انتقال یابد. ۀمرتبمارکف  ۀزنجیریک 
ی کرد که مدلسازتصادفی را  ۀناپیوستاست که از طریق جزء تصادفی بتوان تغییرات 

بینی، از اطلاعات شرطی استفاده کرد. این جزء تصادفی  پیش فراینددهد در  اجازه می
 در کار روشکند.  مارکف پیروی می فرایندن رژیم است که از متغیر تصادفی حالت، هما

 است ن صورتیبهینه به ا یها وقفه ۀدرج نییتع برای MRSهمانند الهوهای  ها مدلن یا
 و حداقل درجه وقفه 5 درنظرگرفتن حداکثر با موجود، یرهایمتغ از کیهر یکه برا

 همه و از یینما نسبت درست های آماره ۀسیمقا و یینما درست ک، حداکثریمقدار آکائ
 .شود می باشند، انتصاب انجام هیتوج قابل رانیساختار اقتصاد ا یبرا یی کهها مدلتر  مهم

نی نیز از یب تصمیضرا معناداربودن و انسیواری ، ناهمسانیصیتمص یها آزمون
ی ها مدلبرای انتصاب بهترین حالت، . ندرو میشمار  بهمعیارهای مهم انتصاب مدل خوب 



 1400،‌‌تابستان‌2ی‌‌،‌‌شماره56ی‌‌تحقيقات‌اقتصادی‌/‌دوره‌‌ 304

 

نتایج  ۀخلاصبهترین حالت انتصاب شود که  ها آنصتلفی برآورد شدند تا از این میان م
 ارائه شده است. 3در جدول 

‌
‌رشد‌نرخ‌ارز‌ۀادلمعبرای‌‌MRS-GARCHدل‌م‌ةنتايج‌برآوردشد‌ۀخلاص.‌3جدول‌

  رژيم‌صفر‌)رشد‌پايين( رژيم‌يک‌)رشد‌بالا(

‌انحراف‌معيار tآمارة‌ ‌ضرايب ‌عيارانحراف‌م tآمارة‌ ‌ضرايب
11/4 01/0 ***06/0 46/4- 004/0 ***02/0- Constant 

27/4- 05/0 ***24/0- 43/2 04/0 **10/0 EGt−1 

1/13 04/0 ***64/0 57/0 05/0 02/0 EGt−2 

52/4- 0001/0 ***006/0- 39/1- 001/0 001/0- ERG 

87/0 0002/0 0001/0 23/0- 0001/0 0008/0- InfG 

36/5 003/0 ***001/0 41/1 0001/0 0001/0 OilG 

78/4 001/0 ***008/0 72/2 0001/0 ***004/0 MG 

 0006/0 0008/0  002/0 004/0 Sigma 

 002/0 004/0  04/0 01/0 ARCH 

 05/0 81/0  13/0 87/0 GARCH 

62/265- LL 

21/44 LR-test 

000/0  DAVIES 

 (007/0 ) p − value [ 97/0 ]
 ***
 ARCH-test 

(67/12 )  p − value [ 12/0 ]
 ***  Portmanteau-test 

18277/0 92399/0 Transition 
Matrix 81773/0 076011/0 

 .است درصد 1و  درصد 5معناداری در سطح خطای  ۀدهند نمان بیترت به** و *** 

 تحقیق یها افتهیمنبع: 

 

ارد که این منفی بر رشد اقتصادی د تأثیر میرژبر این اساس، رشد نرخ ارز در هردو 
متفاوتی بر رشد  آثار. رشد تورم استتنها در رژیم یک از لحاظ آماری معنادار  تأثیر

و اثر رشد قیمت  ستیناز لحاظ آماری معنادار  کدام چیهاقتصادی در دو رژیم دارد که 
. رشد نقدینهی استاما تنها در رژیم با رشد بالا معنادار  ،نفت در هردو رژیم مثبت بوده

شناخت و تغییر رژیم در  رو نیاهردو رژیم اثر مثبتی بر رشد اقتصادی دارد. از نیز در 
غیرخطی بین متغیرها  ارتباط. نتایج، وجود است کننده نییتعگذاری متغیرها تأثیر ۀنحو
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که  استمثبت و بالا  GARCH و ARCHی ها مدل. مجموع ضرایب کند یم تأییدرا 
نتایج ماتریس انتقال نیز بیانهر این است که در . استپایداری مدل در هر رژیم  بیانهر

 .استمدل مارکف گارچ نیز احتمال پایداری رژیم رشد پایین بیمتر 
گرفته و همچنین  ، تعداد فصولی که در رژیم صفر قرار4 جدول براساسهمچنین 

طور  بنابراین اگر به ؛یک است میرژقرارگرفتن در این رژیم، بیمتر از  ۀمیانهین دور
درصد در رژیم با رشد پایین  74 احتمال بهفی یکی از مماهدات را انتصاب کنیم، تصاد

 پایداری این رژیم بیمتر بوده است. پسقرار خواهد داشت. 
 
‌رشد‌نرخ‌ارز‌ۀمعادلبرای‌‌MRS-GARCHمدل‌‌ةهای‌برآوردشد‌.‌ويژگی‌هريک‌از‌رژيم4جدول‌

 تحقیق یها افتهیمنبع: 

 

 GARCHنااطمينانی‌ارز‌مستخرج‌از‌الگوی‌‌ۀبرای‌معادل‌MRSبرآورد‌مدل‌‌.5-3

زمانی مورد دورۀ گزارش شده است. بر این اساس،  5این الهو در جدول نتایج برآورد 
مطالعه به دو رژیم رشد پایین و بالا تفکیک شده است که متغیر نااطمینانی ارز در هر دو 

. نااطمینانی تورم در استاما تنها در رژیم با رشد اقتصادی بالا معنادار  ،رژیم اثر منفی دارد
از لحاظ آماری دارد. نااطمینانی قیمت نفت در هردو  یمعن یب هردو رژیم اثر مثبت اما

. استتنها در رژیم یک از لحاظ آماری معنادار  ، ولیرژیم اثر منفی بر رشد اقتصادی دارد
. استاما فقط در رژیم صفر معنادار  ،رشد نقدینهی در هردو رژیم اثر مثبت داشته نهایتدر

آن است که اجزای اخلال دارای خودهمبستهی تمصیصی نیز حاکی از  یها آزموننتایج 
و همچنین نتایج  اند شدهصورت همسان توزیع  ، واریانس جملات اخلال بهنیستسریالی 

بیانهر این است که با اختلاف بسیار کم، احتمال پایداری رژیم با  ها میرژاحتمال پایداری 
 .استرشد اقتصادی بالا )رژیم یک( بیمتر از رژیم با رشد پایین 

  

‌رژيم‌صفر‌ نوع‌رژيم
‌)رشد‌پايين(

‌رژيم‌يک‌
‌)رشد‌بالا(

 28 79 تعداد مماهدات )فصلی( قرارگرفته در هر رژیم
 17/26 83/73 در هر رژیم قرارگرفتهاحتمال فراوانی نسبی 

 60/5 75/19 رژیم در هر قرارگرفتهدورۀ میانهین 
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‌نااطمينانی‌ارز‌مستخرج‌‌ۀمعادلبرای‌‌MRSمدل‌‌ةنتايج‌برآوردشد‌ۀخلاص.‌5دول‌ج
‌GARCHاز‌الگوی‌

  رژيم‌صفر‌)رشد‌پايين( رژيم‌يک‌)رشد‌بالا(
 ضرايب انحراف‌معيار ‌tةآمار ضرايب انحراف‌معيار ‌tةآمار
00/2 01/0 **03/0 09/8- 007/0 ***06/0- Constant 

58/2  12/0  
**32/0  97/1-  06/0  *13/0-  EGt−1 

94/1-  13/0  *25/0-  5/11-  07/0  ***87/0-  EGt−2 

84/3- 0003/0 ***001/0- 66/0- 0002/0 0006/0- ERVG 

26/1 001/0 002/0 55/0 0003/0 0002/0 InfVG 

66/3- 0007/0 ***009/0- 40/0- 0008/0 0006/0- OilVG 

79/0 003/0 002/0 10/6 0007/0 ***004/0 MG 

 003/0 03/0  003/0 01/0 Sigma 

39/245- LL 

26/56 LR-test 

000/0  DAVIES 

 (05/0 ) p − value [ 82/0 ]  ***  ARCH-test 

(69/9 )  p − value [ 64/0 ]  ***  Portmanteau-
test 

13650/0 84804/0 Transition 
Matrix 

86350/0 15196/0 
 .است درصد 1و  5اری در سطح خطای معناد ۀدهند نمان بیترت به** و *** 

 تحقیق یها افتهیمنبع: 
 

، تعداد فصولی که در رژیم یک )رژیم با رشد بالا( 6نتایج جدول  براساسین همچن
قرارگرفتن در این رژیم، نسبت به رژیم دیهر )رژیم  ۀدورقرارگرفته و همچنین میانهین 

 وده است.با رشد اقتصادی پایین( با اختلاف بسیار کمی بیمتر ب
 

نااطمينانی‌ارز‌‌ۀمعادلبرای‌‌‌MRSمدل‌ةهای‌برآوردشد‌ويژگی‌هريک‌از‌رژيم.‌6جدول‌
‌GARCHمستخرج‌از‌الگوی‌

‌رژيم‌يک‌)رشد‌بالا(‌رژيم‌صفر‌)رشد‌پايين( نوع‌رژيم
 56 52 تعداد مماهدات )فصلی( قرارگرفته در هر رژیم

 85/51 15/48 در هر رژیم قرارگرفتهاحتمال فراوانی نسبی 

 00/8 50/6 رژیم در هر قرارگرفتهدورۀ میانهین 
 تحقیق یها افتهیمنبع: 
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نااطمينانی‌ارز‌مستخرج‌از‌‌ۀمعادلبرای‌‌MRS-GARCHبرآورد‌مدل‌.‌5-4
 GARCHالگوی‌

 ارائه شده است. 7نتایج این الهو در جدول 
 
رز‌نااطمينانی‌ا‌ۀمعادلبرای‌‌MRS-GARCHمدل‌‌ةنتايج‌برآوردشد‌ۀخلاص.‌7دول‌ج

‌GARCHمستخرج‌از‌الگوی‌

  رژيم‌صفر‌)رشد‌پايين( رژيم‌يک‌)رشد‌بالا(

 ضرايب انحراف‌معيار tآمارة‌ ضرايب انحراف‌معيار ‌tةآمار
35/9 93/0 ***77/8 39/7- 82/0 ***60/0- Constant 

2/28-  03/0  
***03/1-  6/27-  02/0  ***82/0-  EGt−1 

3/28-  03/0  ***92/0-  3/55-  01/0  ***06/1-  EGt−2 

9/23- 04/0 ***07/1- 1/27- 02/0 ***79/0- EGt−3 

38/3- 0002/0 ***001/0- 73/1 001/0 *002/0 ERVG 
10/7- 10/0 ***74/0- 98/2- 08/0 ***24/0- InfVG 
19/9- 007/0 ***06/0- 57/2- 0008/0 **002/0- OilVG 
74/4- 03/0 ***14/0- 71/9 11/0 ***14/0 MG 

 31/0 25/1  12/0 72/0 Sigma 

 004/0 07/0  004/0 01/0 ARCH 

 11/0 44/0  04/0 77/0 GARCH 

43/273- LL 

54/98 LR-test 

000/0  DAVIES 

(03/0 )  p − value [ 85/0 ]
 ***
 ARCH-test 

(29/14 )  p − value [ 28/0 ]
 ***  Portmanteau-

test 

36378/0 86515/0 Transition 
Matrix 63622/0 13485/0 

 .درصد است 1و  درصد 5معناداری در سطح خطای  ۀدهند نمان بیترت به** و *** 
 تحقیق یها افتهیمنبع: 

 
بر این اساس، نااطمینانی نرخ ارز در رژیم یک اثر معکوس و در رژیم صفر اثر 

فت مستقیم و معنادار بر رشد اقتصادی دارد، اما نااطمینانی تورم و نااطمینانی قیمت ن
اثر منفی و معنادار بر رشد اقتصادی در هر دو رژیم دارند. بسته به نوع رژیم، رشد 
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ماتریس انتقال، احتمال ماندن  براساسنقدینهی نیز اثر متفاوتی بر رشد اقتصادی دارد. 
در  یینما راستنسبت  ۀآماردر رژیم با رشد پایین بسیار بیمتر از رشد بالا است. مقدار 

 تأییدکه وجود ارتباط غیرخطی میان متغیرها را  استمعنادار  درصد 5سطح خطای 
که نمانهر  استنیز مثبت و بالا  GARHو  ARCHی ها مدل. مجموع ضرایب کند یم

 .استقدرت بالا و پایداری مدل برآوردی در هر رژیم 
قبلی، تعداد فصولی که  ۀهمانند مدل برآوردشد دهد نمان مینیز  8نتایج جدول 

قرارگرفتن در  ۀدورگرفته و همچنین میانهین  )رژیم با رشد پایین( قرار در رژیم یک
 این رژیم نسبت به رژیم صفر بسیار بیمتر بوده است.

 
‌ۀمعادلبرای‌‌MRS-GARCHمدل‌‌ةهای‌برآوردشد‌ويژگی‌هريک‌از‌رژيم.‌‌8دولج

‌GARCHنااطمينانی‌ارز‌مستخرج‌از‌الگوی‌

‌ک‌)رشد‌بالا(رژيم‌ي‌رژيم‌صفر‌)رشد‌پايين( نوع‌رژيم
 20 87 تعداد مماهدات )فصلی( قرارگرفته در هر رژیم

 69/18 31/81 در هر رژیم قرارگرفتهاحتمال فراوانی نسبی 

 33/3 40/17 رژیم در هر قرارگرفتهدورۀ میانهین 
 تحقیق یها افتهیمنبع: 

 

-MRSنااطمينانی‌ارز‌مستخرج‌از‌الگوی‌‌ۀبرای‌معادل‌MRSبرآورد‌مدل‌‌.5-5

GARCH 
بهبود نواقض و  سببی چندرژیمی ها مدل ویاه بهی سری زمانی ها مدلگسترش 

 یها مدلشده است. در این خصوص  یمیرژ تکی اقتصادسنجی ها مدلمعایب 
 MRS-GARCH نااطمینانی و  ۀنیزمدر  یتوجه قابل، کاربردهای ها تیمزبرخی  لیدل به
 چندرژیمیی ها مدلاین مقاله از  رو نیااز  .مصتلف دارند یها میرژمتغیرها در  ینیب شیپ

نیز بهره گرفته است. در ادامه، اثرات نااطمینانی ارز  MRS-GARCHو غیرخطی 
برآورد  MRSی ها مدلبر رشد اقتصادی ایران تحت  MRS-GARCHمستصرج از الهوی 

 ارائه شده است. 9شده که نتایج آن در جدول 
به دو رژیم رشد  کیتفک قابل، رشد اقتصادی ایران 9براساس نتایج جدول 

 که نااطمینانی نرخ ارز در هردو رژیم اثر منفی و معنادار بر استاقتصادی پایین و بالا 
از  یمعن یبرشد اقتصادی دارد. اثر نااطمینانی تورم بر رشد اقتصادی در هردو رژیم 

رشد  آمد. نااطمینانی قیمت نفت نیز در هردو رژیم اثر منفی بر دست بهلحاظ آماری 
اقتصادی داشته است. اما رشد نقدینهی تنها در مواقعی که رشد اقتصادی پایین است، 
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آمده است.  دست به یمعن یبو در مواقع دیهر دارد اثر مستقیمی بر رشد اقتصادی 
نصست اثر مثبت و سپس در ادامه  یها وقفهمتغیر وابسته، در وقفۀ دوره سه وجود 

نتایج، وجود  براساسمصتلف دارد.  یها میرژتغیر در منفی و معنادار بر سطح م تأثیر
تمصیصی نیز حاکی از  یها آزمون. نتایج دشو می تأییدارتباط غیرخطی میان متغیرها 

، واریانس جملات نیستآن است که اجزای اخلال دارای خودهمبستهی سریالی 
یمتر از صورت همسان توزیع شده و احتمال پایداری رژیم با رشد پایین ب اخلال به

 .استرژیم دیهر 
 

نااطمينانی‌ارز‌مستخرج‌از‌الگوی‌‌ۀمعادلبرای‌‌MRSمدل‌‌ةنتايج‌برآوردشد‌ۀلاصخ.‌9دول‌ج
MRS-GARCH‌

  رژيم‌صفر‌)رشد‌پايين( رژيم‌يک‌)رشد‌بالا(

 tآمارة‌
انحراف‌
 معيار

 ‌tةآمار ضرايب
انحراف‌
 معيار

 ضرايب

21/2 008/0 **01/0 60/7- 004/0 ***03/0- Constant 

51/6- 04/0 ***26/0- 87/3 08/0 ***31/0 EGt−1 

7/16 05/0 ***73/0 31/4- 05/0 ***23/0- EGt−2 

67/8- 06/0 ***45/0- 96/7- 04/0 ***39/0- EGt−3 

79/4- 0002/0 ***001/0- 06/4- 0001/0 ***004/0- ERVMSG 

18/0 0009/0 0007/0 69/0- 0008/0 006/0- InfVMSG 

25/2- 0002/0 **006/0- 36/3- 0001/0 ***002/0- OilVMSG 

48/1 001/0 001/0 58/5 0004/0 ***0003/0 MG 

 002/0 02/0  001/0 004/0 Sigma 

83/268- LL 

90/29 LR-test 

000/0  DAVIES 

(91/0 )  p − value [ 34/0 ]
 ***
 ARCH-test 

(25/10 )  p − value [ 17/0 ]
 ***  Portmanteau-test 

14740/0 65409/0 Transition Matrix 

85260/0 34591/0 

 .درصد است 1و  درصد 5، درصد 10معناداری در سطح خطای  ۀدهند نمان بیترت به*، ** و *** 

 تحقیق یها افتهیمنبع: 
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ارائه شده است. نتایج نمایانهر آن است که  10نیز در جدول  ها میرژ یها یاگیو
 ۀدورگرفته و همچنین میانهین  ژیم یک )رژیم با رشد بالا( قرارتعداد فصولی که در ر

 قرارگرفتن در این رژیم نسبت به رژیم صفر بیمتر بوده است.
 

نااطمينانی‌ارز‌‌ۀمعادلبرای‌‌MRSمدل‌‌ةهای‌برآوردشد‌ويژگی‌هريک‌از‌رژيم.‌10جدول‌

‌MRS-GARCHمستخرج‌از‌الگوی‌

 رژيم‌صفر‌ نوع‌رژيم
 )رشد‌پايين(

‌رژيم‌يک  
 )رشد‌بالا(

 71 36 تعداد مماهدات )فصلی( قرارگرفته در هر رژیم
 36/66 64/33 در هر رژیم قرارگرفتهاحتمال فراوانی نسبی 

 45/6 60/3 رژیم در هر قرارگرفتهدورۀ میانهین 

 تحقیق یها افتهیمنبع: 

‌

نااطمينانی‌ارز‌مستخرج‌از‌‌ۀمعادلبرای‌‌MRS-GARCHبرآورد‌مدل‌.‌5-6

 MRS-GARCHالگوی‌

در این مدل، رشد اقتصادی  ارائه شده است. 11نتایج این مدل در جدول 
به دو رژیم است که نااطمینانی نرخ ارز در هر دو رژیم اثر منفی و معنادار  کیتفک قابل

نرخ ارز و نااطمینانی آن بر رشد اقتصادی را  اثر بودن منفی بر رشد اقتصادی دارد. علت
، مواد اولیهواردات  برای این صنایع ۀچرا که عمد ؛مور جستباید در صنایع تولیدی ک

و  دهد می را افزایش ها بنهاهو این موضوع هزینه  دارند به ارز ، نیازیاورفنیا  یا واسطه
. هردو شود یمکاهش رشد اقتصادی  سبباین صنایع اثر منفی دارد و  ۀافزود ارزش در

ت اثر مثبتی بر رشد اقتصادی دارند که متغیر نااطمینانی تورم و نااطمینانی قیمت نف
. رشد نقدینهی نیز در استالبته تنها اثر نااطمینانی قیمت نفت در رژیم یک معنادار 

نمان تمصیصی نیز  یها آزمون. نتایج شود یمهردو رژیم موجب افزایش رشد اقتصادی 
لال و واریانس جملات اخ نیستنداجزای اخلال دارای خودهمبستهی سریالی دهد  می
نتایج ماتریس انتقال، احتمال پایداری رژیم  براساس. اند شدهصورت همسان توزیع  به

 .استرشد پایین بیمتر از رژیم با رشد بالا 
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نااطمينانی‌ارز‌‌ۀمعادلبرای‌‌MRS-GARCHمدل‌‌ةنتايج‌برآوردشد‌ۀخلاص.‌11دول‌ج

‌‌MRS-GARCHیمستخرج‌از‌الگو

 رژيم‌يک‌
 )رشد‌بالا(

 رژيم‌صفر‌
پايين()رشد‌  

 

انحراف‌ tآمارة‌
 معيار

انحراف‌ tآمارة‌ ضرايب
 معيار

  ضرايب

53/6 005/0 ***009/0 41/7- 007/0 ***05/0- Constant 

35/3- 10/0 ***35/0- 1/10- 07/0 ***74/0- EGt−1 

11/6 20/0 ***33/0 26/1 07/0 09/0 EGt−2 

82/2- 0002/0 ***0008/0- 72/2- 0001/0 ***0003/0- ERVMSG 

47/0 001/0 006/0 18/0 008/0 009/0 InfVMSG 

77/6 0007/0 ***005/0 14/0 0004/0 006/0 OilVMSG 

28/3 0003/0 ***001/0 36/5 0007/0 ***003/0 MG 

 006/0 002/0  002/0 009/0 Sigma 

 02/0 01/0  02/0 03/0 ARCH 

 13/0 76/0  14/0 71/0 GARCH 

19/246- LL 

44/53 LR-test 

000/0  DAVIES 

 (84/1 ) p − value [ 17/0 ]
 ***
 ARCH-test 

(90/7 )  p − value [ 78/0 ]
 ***  Portmanteau-test 

24178//0 94057/0 Transition Matrix 

75822/0 059435/0 

 .درصد است 1و  درصد 5، درصد 10معناداری در سطح خطای  ۀدهند نمان بیترت به، ** و *** *

 تحقیق یها افتهیمنبع: 

 
گزارش شده است. به این صورت که تعداد 12ز در جدول نی ها میرژ یها یاگیو

 ۀدورگرفته و همچنین میانهین  فصولی که در رژیم صفر )رژیم با رشد پایین( قرار
 قرارگرفتن در این رژیم نسبت به رژیم یک )رژیم با رشد بالا( بیمتر است.
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‌ۀلمعادبرای‌‌MRS-GARCHمدل‌‌ةهای‌برآوردشد‌ويژگی‌هريک‌از‌رژيم.‌12جدول‌

‌‌MRS-GARCHینااطمينانی‌ارز‌مستخرج‌از‌الگو

 رژيم‌صفر‌ نوع‌رژيم
 )رشد‌پايين(

 رژيم‌يک‌
 )رشد‌بالا(

 20 89 تعداد مماهدات )فصلی( قرارگرفته در هر رژیم
 35/18 65/81 در هر رژیم قرارگرفتهاحتمال فراوانی نسبی 

 4 25/22 رژیم در هر قرارگرفتهدورۀ میانهین 

 تحقیق یها افتهیمنبع: 

 

 رشد‌نرخ‌ارز‌ۀبرای‌معادل‌VARبرآورد‌مدل‌.‌5-7

برای هر سه معادله رشد  یمیرژ تکدر ادامه به برآورد مدل خودرگرسیون برداری 
 MRS-GARCHو  GARCHالهوهای نرخ ارز مستصرج از  یها ینانینااطمنرخ ارز و 

سپس توابع واکنش  واریانس صورت گرفته و ۀابتدا تجزی ها مدل. در این شود یمپرداخته 
که تغییرات یک  دریافت توان یمواریانس  ۀتجزی. به کمک شود یمآنی متغیرها تحلیل 

 تا چهو  استاز اجزای اخلال خود متغیر  گرفته تئنممتغیر سری زمانی تا چه حد 
 پذیرفته است. تأثیرمیزان از اجزای اخلال سایر متغیرها 

رشد  ۀمعادلبرای  خودرگرسیون برداری پویای واریانس مدل ۀتجزی از حاصل نتایج
 نمان 13 جدول در شده برآورد شوارتز معیار طریق از وقفه دو برقراریبا  نرخ ارز که

 است. شده داده
)فصول( اول، بیمترین درصد تغییرات رشد  یها دورهنتایج، در  براساس

پیدا ، ولی با گذشت زمان این روند کاهش دهد یماقتصادی را خود متغیر توضیح 
بعد از  که طوری به؛ ابدی یمسایر متغیرها افزایش  یدهندگ حیتوضو قدرت کند  می

 6درصد و متغیر رشد نقدینهی  14فصل، متغیر رشد نرخ ارز حدود  36گذشت 
و متغیرهای دیهر  دهند یمدرصد از تغییرات رشد اقتصادی ایران را توضیح 

اقتصادی حاکی از آن است که در پذیری رشد تأثیرگذاری کمتری دارند. روند تأثیر
اما  ،از متغیرهای توضیحی دارد یا ندهیفزااولیه، رشد اقتصادی تأثیرپذیری  یها فصل

رشد نرخ ارز در  دهد یمکه نمان  ردیگ یمدر ادامه این موضوع روند آرامی به خود 
ت بعد از مدتی از سرع ، ولیگذارد یم تأثیرابتدا با قدرت بیمتری بر رشد اقتصادی 

‌.شود یمتأثیرگذاری آن کاسته 
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 رشد‌نرخ‌ارز‌ۀبرای‌معادل‌ینيب‌شيپواريانس‌خطای‌‌ۀتجزي.‌13جدول‌

MG OilG InfG ERG EG )دوره‌)فصل‌

00/0 

(00/0) 

00/0 

(00/0) 

00/0 

(00/0) 

00/0 

(00/0) 

00/100 

(00/0) 

1 

01/0 

(19/0) 

15/0 

(12/2) 

005/0 

(33/1) 

60/0 

(11/2) 

22/99 

(84/3) 

2 

12/5 

(92/3) 

55/0 

(70/2) 

04/0 

(95/1) 

16/9 

(54/5) 

09/85 

(65/6) 

3 

50/5 

/(13/4) 

46/1 

(55/3) 

45/1 

(36/3) 

91/13 

(92/6) 

66/77 

(87/7) 

6 

90/5 

(21/4) 

85/1 

(05/4) 

56/1 

(71/3) 

15/14 

(07/7) 

52/76 

(32/8) 

12 

94/5 

(21/4) 

90/1 

(25/4) 

57/1 

(81/3) 

21/14 

(21/7) 

34/76 

(56/8) 

24 

95/5 

(21/4) 

90/1 

(30/4) 

57/1 

(83/3) 

22/14 

(23/7) 

34/76 

(61/8) 

36 

 .استکارلو  سازی مونت خطای استاندارد شاخض شبیه یبرمبنا t ۀعداد داخل پرانتز بیانهر مقدار آمارا

 تحقیق یها افتهینبع: م

 
نرخ ارز بر  های شوکبا استفاده از توابع واکنش آنی تجمعی به بررسی اثر ‌در ادامه

ای دستهاه . توابع واکنش آنی، رفتار پویای متغیرهشود یمرشد اقتصادی پرداخته 
معادلات را در طی زمان و به هنهام بروز یک شوک به میزان یک انحراف معیار را نمان 

ی خودرگرسیون ها مدل. همچنین با استفاده از توابع واکنش آنی تجمعی در دهد یم
گویاترین نتایج برای تحلیل روابط پویا بین متغیرهای یک سیستم را در  توان یمبرداری 

 د.بلندمدت نمان دا
رشد نرخ ارز به همراه  های شوکپذیری تأثیرواکنش رشد اقتصادی از  1نمودار 

رشد تورم، رشد قیمت نفت و رشد نقدینهی به میزان یک انحراف معیار را  های شوک
 95بیانهر فواصل اطمینان در سطح  قرمزرنگ نیچ نقطه. خطوط دهد یمنمان 
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فزایش غیرمنتظره به میزان یک ، یک اشود یمکه ملاحظه  طور همان. 1درصد هستند
این  که طوری به؛ شود یمکاهش رشد اقتصادی  سببانحراف معیار در رشد نرخ ارز 

درصد معنادار است. علاوه  95از لحاظ آماری در سطح  ها دورهپذیری در بیمتر تأثیر
 ها دورهکه در برخی  شود یمبر این رشد نقدینهی موجب افزایش رشد اقتصادی 

واریانس، دو متغیر رشد تورم و رشد تجزیۀ ، اما مانند نتایج شود یمهده معنادار مما
 معناداری بر روند رشد اقتصادی ایران ندارند. تأثیرقیمت نفت از لحاظ آماری 
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رشد‌نرخ‌ارز،‌رشد‌تورم،‌رشد‌قيمت‌‌های‌شوکوابع‌واکنش‌آنی‌رشد‌اقتصادی‌و‌ت.‌1نمودار‌

‌شد‌نقدينگینفت‌و‌ر
 

                                                           
معناداری با دو  یها قرمزرنگ در نمودارهای مربوط به توابع واکنش آنی تجمعی نمایانهر کرانه ینچ خطوط نقطه .1

صفر باشند )به  یرندهمعناداری حول توابع واکنش آنی تجمعی دربرگ یها که اگر کرانه هستندانحراف معیار 
تر از محور  دو کرانه خطوط بالاتر یا پایینن خطوط قرمزرنگ باشد یا اینکه هرمیا بیانی دیهر اگر محور افقی

 ها معنادار نصواهد بود. افقی قرار نهیرند(، اثر شوک
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 GARCHنااطمينانی‌ارز‌مستخرج‌از‌الگوی‌معادلۀ‌برای‌‌VARبرآورد‌مدل‌.‌5-8

 ۀمعادلنیز ابتدا  GARCHنااطمینانی نرخ ارز مستصرج از الهوی  ۀبرای معادل
VAR شود یمواریانس آن پرداخته  ۀتجزیبهینه تصمین زده شده و سپس به  ۀبا دو وقف 

 ش شده است.گزار 14که نتایج حاصل در جدول 
نااطمینانی نرخ ارز مستصرج از  ،2و همچنین نمودار  14نتایج جدول  براساس

مثبت معنادار بر  تأثیرمنفی معنادار و همچنین رشد نقدینهی  تأثیر GARCHالهوی 
پذیری رشد اقتصادی از نااطمینانی تأثیر که طوری به ؛روند رشد اقتصادی در ایران دارند

آمده است. علاوه بر  دست بهیار بیمتر از سهم دیهر متغیرها نرخ ارز در این بصش بس
متغیرها )نااطمینانی تورم و  ۀبقی دهد یماین، نتایج توابع واکنش آنی برآوردشده نمان 

درصد بر روند رشد  95معناداری در سطح اطمینان  تأثیرنااطمینانی قیمت نفت( 
 اقتصادی ایران ندارند.

 
‌نااطمينانی‌ارز‌‌ۀمعادلبرای‌‌ینيب‌شيپای‌واريانس‌خط‌ۀتجزي.‌14جدول‌

 GARCHمستخرج‌از‌الگوی‌

MG OilVG InfVG ERVG EG )دوره‌)فصل‌
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نااطمينانی‌نرخ‌ارز،‌نااطمينانی‌تورم،‌‌های‌شوکتوابع‌واکنش‌آنی‌رشد‌اقتصادی‌و‌.‌2نمودار‌

‌یو‌رشد‌نقدينگ‌GARCHقيمت‌نفت‌مستخرج‌از‌الگوی‌‌ینانينااطم

‌

نااطمينانی‌نرخ‌ارز‌مستخرج‌از‌الگوی‌‌ۀمعادلبرای‌‌VARبرآورد‌مدل‌‌.5-9
MRS-GARCH‌

نااطمینانی نرخ ارز  ۀمعادلبرای  VARآخرین مدل برآوردی این پاوهش، مدل 
نااطمینانی نرخ ارز  ۀبرای معادل پویا مدل. است MRS-GARCHمستصرج از الهوی 
 شده برآورد بهینه ۀوقفشوارتز با دو  ارمعی طریق از MRS-GARCHمستصرج از الهوی 
 است. شده گزارش 15 جدول که نتایج حاصل در

نااطمینانی نرخ ارز مستصرج از  ۀمعادل ینیب شیپواریانس خطای  ۀتجزینتایج 
نرخ تورم با گذشت  ینانینااطمحاکی از آن است که متغیر  MRS-GARCHالهوی 
که این  گذارد یمایران از خود بر جای  رشد اقتصادی در روند بربیمتری  تأثیرزمان 
 .شود ینمگذاری در دیهر متغیرها کمتر مماهده تأثیر
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 های شوکپذیری تأثیرواکنش رشد اقتصادی را از  3علاوه بر این، نمودار 
-MRS قیمت نفت مستصرج از الهوی ینانینااطمنااطمینانی نرخ ارز، نااطمینانی تورم و 

GARCH نتایج،  براساس. دهد یمیزان یک انحراف معیار نمان و رشد نقدینهی را به م
زیادی بر رشد  تأثیرشوک واردشده به میزان یک انحراف معیار بر نااطمینانی نرخ تورم، 

. دشو میپذیری با گذشت زمان بیمتر تأثیراین روند  که طوری به ؛گذارد یماقتصادی 
طمینانی نرخ تورم به رشد نتایج حاکی از آن است که وجود یک علیت مثبت از سمت ناا

 اقتصادی در ایران وجود دارد.
واردشده به میزان یک انحراف معیار بر  های شوک دهد یمنتایج نمان  علاوه به

معناداری بر روند رشد  تأثیرنااطمینانی نرخ ارز، نااطمینانی قیمت نفت و رشد نقدینهی، 
 ندارند. شده استفادهاقتصادی ایران در این الهوی 

‌

نااطمينانی‌ارز‌مستخرج‌از‌الگوی‌‌ۀمعادلبرای‌‌ینيب‌شيپواريانس‌خطای‌‌ۀتجزي‌.15ل‌جدو
MRS-GARCH 

MG OilVMSG InfVMSG ERVMSG EG (دوره‌)فصل 

00/0 

(00/0) 

00/0 
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نااطمينانی‌نرخ‌ارز،‌نااطمينانی‌تورم،‌‌های‌شوکتوابع‌واکنش‌آنی‌رشد‌اقتصادی‌و‌.‌3نمودار‌

 قدينگیو‌رشد‌ن‌MRS-GARCHقيمت‌نفت‌مستخرج‌از‌الگوی‌‌ینانينااطم

‌

‌یريگ‌جهينت‌.6
اقتصادی داخلی هر  یها سیاست تأثیرتحت  تنها نهملی کمورها  لپو شامروزه ارز

نیز بر ارزش  الملل نیب ۀعرصرخداد سیاسی اقتصادی در  هرگونهبلکه  کمور قرار دارد،
آن رشد  تبع بهداخلی و  ناخالضدر این خصوص تولید . است تأثیرگذارپول ملی 

متغیرهای اقتصادی است که نسبت به تحولات ارزی  ترین مهمز اقتصادی، یکی ا
بنابراین با توجه به اهمیت نرخ ارز و نوسانات آن، در این مقاله  ؛دهد یمحساسیت نمان 

رشد نرخ ارز و همچنین نااطمینانی آن در کنار برخی متغیرهای  عملکردبه بررسی 
شد.  پرداخته 1397-1370فصلی  یها دادهکنترلی بر رشد اقتصادی ایران با استفاده از 

، بررسی یک رابطه نیازمند بررسی جهات است یچیدهپرفتار متغیر نرخ ارز،  آنجا که از
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 آمده دست بهی اقتصادسنجی متفاوت برای اطمینان از صحت اطلاعات ها مدلمصتلف با 
ی مصتلف اقتصادسنجی بهره گرفته شد. ها مدلدر پاوهش حاضر از  رو نیا. از است
منظور ابتدا نااطمینانی متغیرهای نرخ ارز و همچنین متغیرهای کنترلی تورم و  بدین

را  MRS-GARCHو مدل غیرخطی  GARCHقیمت نفت را با استفاده از مدل خطی 
رشد متغیرها به همراه رشد نقدینهی بر رشد اقتصادی ایران  آثار بار کبرآورد و سپس ی

 یمیرژ تکو همچنین مدل  MRS-GARCH و MRS چندرژیمیی ها مدلبا استفاده از 
VAR  از دو روش متفاوت خطی و  شده محاسبهو بار دیهر نااطمینانی متغیرهای مذکور

ی مذکور ارزیابی ها مدلغیرخطی به همراه رشد نقدینهی بر رشد اقتصادی با استفاده از 
 .شدو سنجش 
ابی، نتایج متفاوتی بسته به نوع رژیم و مدل اقتصادسنجی انتص دهد نمان مینتایج 

که تنها یک نوع رژیم  VAR یمیرژ تک. همچنین برخلاف مدل خطی دشو میحاصل 
ی چندرژیمی نمان دادند که روند رشد ها مدلرشد اقتصادی وجود دارد، عموم 

رشد اقتصادی بین  است. ( مصتلف بودهیها دورهاقتصادی در اقتصاد ایران دارای رژیم )
با رشد پایین  یها دورهو بیمتر در رژیم یا  استتغییر  ن درحالرژیم با رشد بالا و پایی

ی آتی نیز در این رژیم قرار بهیرد. علاوه ها سال در شود یم ینیب شیپو است قرار داشته 
میان رشد اقتصادی در ایران با رشد نرخ ارز  دهد یممطالعه نمان  یها افتهیبر این، 

نفت و رشد نقدینهی ارتباط مستقیم و با  ارتباط معکوسی وجود دارد و با رشد قیمت
، ارتباط مستقیم و ها میرژنحو که در برخی  بدینرشد تورم ارتباط نامتقارنی وجود دارد؛ 

. همچنین نتایج نمان داد شود یمدیهر ارتباط معکوسی مماهده  یها میرژدر برخی 
 مراتب به، نتایج MRS-GARCHنااطمینانی نرخ ارز مستصرج از الهوهای غیرخطی 

 GARCHرژیمی  ی با درنظرگرفتن ساختار اقتصادی کمور نسبت به مدل تکتر مناسب
متغیرهای کنترلی رشد  دهد یممطالعه نمان  یها افتهی. علاوه بر این، دهد یمارائه 

به همراه رشد نقدینهی، بسته به نوع معادله و مدل  ها آنقیمت نفت، تورم و نااطمینانی 
بنابراین مطالعه نمان داد  ؛فاوتی بر رشد اقتصادی ایران دارنداقتصادسنجی، نتایج مت

ناشی از آن، نسبت به  یها ینانینااطمیاه نرخ ارز و و بهرفتار برخی متغیرهای اقتصادی 
نحو که در  بدین ؛رژیمی که متغیر وابسته در آن قرار داشته باشد متفاوت خواهد بود

بر رشد اقتصادی است. به  تأثیر یبر و در برخی دیه تأثیرگذار ها میرژبرخی از 
 یها میرژبه رفتار متغیرهای اقتصادی در  شود یمپاوهمهران و فعالان اقتصادی توصیه 

مصتلف توجه کنند و همچنین برای بررسی ارتباط برخی متغیرهای اقتصادی مانند نرخ 
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 ی غیرخطیها مدلاقتصادی و سیاسی است، بهتر است از  اخباراز  متأثرارز که 
 .کنندچندرژیمی استفاده 
ی مقطعی و ها سیاستاز اعمال  شود یمران توصیه گذا سیاستهمچنین به 

کمور که موجب خلق محیط نامطمئن برای عاملان روزمرۀ متعدد برای حل مسائل 
 واز نظام ارزی کارآمد و مناسب  یریگ بهرهو با کنند اجتناب  شود یماقتصادی 

ناشی از آن و همچنین ایجاد ثبات در  یها ینانیااطمننرخ ارز و کنترل  یساز کسانی
تولیدی، از تجارب موفق سایر  های بصشاز  دار تیاولواقتصاد کمور و حمایت 

ارزی الهام بهیرند و در جهت کاهش  ۀکمورها در خصوص استفاده از حساب ذخیر
رشد اثرات منفی ارز و نااطمینانی آن گام بردارند تا فضای لازم را برای بهبود 
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‌چكيده
 موجباطلاعات و ارتباطات  یورافن عیو بهبود سر فناورانه یها مرفتیونقل، پ حمل یها مرفتیپ

 نیاطلاعات و خدمات ب عیحرکت سر بهتجارت  شیافزا نیا و یاقتصاد جهان تر عیسر شدن یجهان
را بنا  کیلجست ۀتوسع یها هیو پا رددا کیاز بصش لجست یشده است که درک مناسب منجر ییکمورها

در تجارت  دیجد دگاهیاز د یکه ناش شدن یو جهان یت جهانکاهش موانع در تجار ن،یااند. علاوه بر  کرده
 دهد یم شیاست، ارزش تجارت چندجانبه را افزا یالملل نیب یها سازمان هریو د یتوسط بانک جهان یجهان

 ۀتوسع یبرا را کیاز لجست تیحما ۀنیزم ،یدر اقتصاد جهان یتیچندمل یها از شرکت یمتریو سهم ب
 عیصنا در صادرات ۀتوسع برمؤثر  عوامل یبررس ق،یتحق نیا هدفاهم کرده است. فر یالملل نیب یها تیفعال

 را قیتحق یآمار ۀجامعبوده است.  کیلجست ستمیس بر یمبتن کردیرو با فارس جیخل نگیهلد یمیپتروش
 فارس جیخل نگیهلد یمیپتروش یها شرکت ۀریمد ئتیه یاعضا و رانیمد سرپرستان، ارشد، کارشناسان
 صورت بهنمونه و  عنوان بهنفر  278داده است.  لیتمک ،هستند تیممغول به فعال یبازرگان یدهاکه در واح

با  قیتحق یها هیپرسمنامه بوده است. فرض قیتحق نیها در ا داده یاند. ابزار گردآور انتصاب شده یتصادف
 ،یالملل نیب یابیبازار ،یصادرات بازار داد نمان جینتامورد آزمون قرار گرفت.  Smart.PLS افزار نرماستفاده از 

 ،یصادرات فروش کلان، عوامل ،یسازمان عوامل بازار، در رقابت ،یصادرات یها چالش ،یصادرات یها لیپتانس
 عیصنا در صادرات ۀتوسع و کیلجست عملکرد بهبود بر یصادرات محصول یاگیوو  یصادرات کیلجست
 دارد. ریتأث فارس جیخل یمیپتروش

 .‌JEL: F18، L91، M31بندیطبقه
 ی.صادرات یابیبازار کیلجست ،صادرات :يدیکل‌یها‌واژه

                                                           

  :نویسنده مسئول، شماره تماس 

https://jte.ut.ac.ir/article_85106.html
https://jte.ut.ac.ir/article_85106.html
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‌مقدمه.‌1
 یا سابقه یتوجه تجارت، همراه با موج ب قابل شیشاهد افزا 1990و  1980 یها دهه
 همراه یناخالض داخل دینسبت به تول یتجار ۀبا کمورها و توسع یتجار یاز آزادساز

 ،1همکاران و وی)کا شد مطرحاقتصاد  یر رشد براعنوان موتو که صادرات به است بوده
 ۀدر عرص رانیکمور ا یاهداف مل نیتر از مهم یکیدار صادرات یپا ۀ(. توسع2017
کمور  یه اقتصادۀتوسع در یدیکل و مؤثر عنصر کی یرنفتیاست. صادرات غ یاقتصاد

کمور  یرزدرآمد ا یبرا یعنوان منبع به یچرا که اتکا به صادرات نفت شود؛ یمحسوب م
نفت به اقتصاد کمور  یتقاضا زانیم ای یجهان متینوسان ق جهیدارد که درنت یبیمعا

 . کمورکند یو روشن م یهیبد یرنفتیصادرات غ ۀضرورت توسع رو نی. از ارساند یم انیز

 ۀشد شناخته یعیطب گاز درصد 17، یگاز ۀریمترمکعب ذخ ونیلیتر 33 داشتن با رانیا
 کل از درصد 11، یگاز عاناتیم و خام نفت ۀبمک اردیلیم 138 از شیب نیهمچن ن،جها

است  یدروکربنیه میعظ منابع یدارا رونیادارد. از  اریجهان را در اخت خام نفت حجم
 عنوان به را محصولات نیکه صادرات ا هستند یمیپتروش محصولات یاصل که خوراک

 (.1394، باوندید )دکنن یمهم مطرح م «یاقتصاد تیمز» کی
 ،یعموم یها رساختیمانند صادرات، ز ،یاقتصاد یها تیاز فعال یمتعدد یها جنبه

 2یخارج میمستق یگذار هیونقل و ارتباطات از راه دور، سرما در حمل یگذار هیسرما
(FDI)، ینهاد عواملتر،  بزرگ یبه بازارها یکینزد ،یمال ۀتجارت، توسع ،یانسان یۀسرما 

 اند.  شده مطرح یرشد اقتصاد یاحتمال ۀکنند نییعوامل تع عنوان به یمکان یها نهیو هز

 یمرکز ۀمحرک یروهایاز ن یکیعنوان  به ای یندهطور فزا به یکلجست یستمس یراً،اخ
اقتصاد  یکرا در  یارتباطات بصم یکاست. خدمات لجست شناخته شده یرشد اقتصاد

و  یایی. عوامل جغرافدهد یم یوندپ یرا به اقتصاد جهان یکرده و اقتصاد مل یجادا
 یرتأث المللی ینرقابت ب رویهستند که  یعوامل ینتر از مرتبط ،ونقل حمل یرساختز

 (.2013 ،4همکاران و مارکویتز؛ 2012 ،3)پرسون دارند
 یکمورها، همراه با تعداد اپراتورها نیامکانات ب عیتوز ک،یلجست رساختیز تیفیک
و گسترش سهم  یالملل نیرقابت ب شیافزا یابر یعنوان ابزار ها به و تصصض آن کیلجست

                                                           
1. Quaye 
2. foreign direct investment 
3. Persson 
4. Márquez-Ramos & Aparisi-Caudeli 
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  1جکس و پنداکور نه،یزم نی. در ااست برخوردار یا ندهیفزا تیاهم از ،ها بازار شرکت
 یها در بصش یوراشدت با بهبود فن به یکه رشد تجارت جهان کنند یم انیب (2010)

 جینتا از( 2013)و همکاران  2برهوفن یها افتهیونقل در ارتباط است.  ارتباطات و حمل
عضو  یبه کمورها رانیصادرات نفت ا ۀبصش عمد 1990-1962 یزمان ۀمدل در دور

 ،بنادر قیاز طر ییجا هو جاب اتیعمل فقط نه نرهایاروپا نمان دادند که نصب کانت یۀاتحاد
ونقل  حمل ستمیس جادیبا ا نیو همچن گذارند یم ریونقل تأث کل صنعت حمل یبلکه رو
 ییجابجا قیاز طر لیونقل و کاهش زمان تحو حمل تیظرف لیهتس سببمدرن، 
 (.2015 ،3و همکاران یشده است )بنساس ها ونیقطارها و کام ها، یکمت نیب یها محموله

رشد گنجانده شده  یطرح ارتقا درکه  است یتنها صنعت خدمات کیصنعت لجست
 یرشد اقتصاد یها محرکاز  یکیرشد، صادرات  یها ستیاز کاتال یاریبس انیم در. است

 کی. لجستاست شده( شناخته ELG) 4صادرات رشدمحور یۀعنوان فرض است که به
کنترل مواد  ،یموجود تیریانبار، مد تیریمد رایز ؛ونقل دارد حمل بردلالت را  نیمتریب

 شیدر افزا یمهم ءجز تواند یم کینقش، لجست نیتوجه به ا با. ردیگ یدر برم راو ... 
 وشده تمام یو کالاها هیمواد اول نیتأم ۀریبهبود زنج که رشد باشد-صادرات ۀرابط

 (.2019)فون و ابوصدرا،  دهد یم شیو بازده را افزا یور بهره تیدرنها

 نیتر است که از مهم کیلجست ۀنیدر زم یادیز یها لیها و پتانس تیمز یدارا رانیا
و  تیترانز یاصل دوریپنج کر ریو در مس انهیخاورم ۀبه قرارگرفتن در منطق توان یها م آن

 یها به آب یونقل، دسترس حمل یها روش ۀامکان استفاده از هم ،یالملل نیونقل بحمل
 ۀاز بنادر متعدد و شبک یگسترده، برخوردار یخمک یمرزها و یآزاد، داشتن سواحل آب

 ۀمرتبط با حوز یها در شاخض رانیا هاهیجا یبررسگسترده اشاره کرد.  یا جاده
 افتنین و توسعه نهیزم نیکمور در ا یضعف عملکرد انهریب یبه خوب ک،یتلجس

در شاخض  رانیا ،یگزارش بانک جهان نیاست. براساس آخر یکیلجست یها رساختیز
 هاهی( است و جاتیوضع نی)بهتر 5از  85/2 ۀنمر ی، دارا2018سال  کیعملکرد لجست

 یکمورها در مرویپ یها رکتکمور به خود اختصاص داده است. ش 160 انیرا در م 64
اند سهم  لازم توانسته یبسترها یآوربازارها و فراهم قیبا شناخت دق مرفتهیپ

 یو تجار یمیپتروش یها شرکت که یبازارها را از آن خود کنند؛ درحال نیاز ا یریچممه

                                                           
1. Jacks and Pendakur 
2. Bernhofen 
3. Bensassi 
4. Export-led growth 
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محدود و سهم  یالملل نیب یها تیدر داخل کمور، فعال ییها تیبا وجود فعال رانیا
 همکاران و ی(. بنساس1396و همکاران،  یجهان دارند )عبد یدر بازارها یزیناچ

. با توجه به کردند لیوتحل هیو تجارت را تجز کیلجست رساختیز نیب ۀ( رابط2015)
 یها انیجر لیتسه یرا برا کیلجست تیها اهم آن ا،یاسپان ۀمنطق یشواهد صادرات

صنعت  یبرخوردار یدر راستا د،یترد یب‌(.2018 ،1همکاران و)کاباک  دادند نمان یتجار
 نیافزوده در ا و ارزش یا نهیساختار هز دیبا ش،یخو یها تیکمور از مز یمیپتروش

و  یهمبسته لهیوس نیداد تا بد شیافزا را یگاز در بالادست دیو تول ابدیصنعت بهبود 
 ر،هی. موضوع دکند نیرا تضم یدست نییپا یمیپتروش یها خوراک مجتمع نیتأم ۀریزنج

کمور  یمیدر صنعت پتروش کیلجست تیریو مد نیتأم ۀریزنج تیریبه مد اهیتوجه و
است که در  یرانیا نگیشرکت هلد کی فارس جیخل یمیپتروش عیاست. شرکت صنا

 دیتول ،ییایمیش یها و کارخانه یمیپتروش یها بر مجتمع تیریو مد یگذار هیسرما ۀنیزم
 به قیتحق نیا در منظور نیبد .کند یم تیفعال یمیو محصولات پتروش ییایمیمواد ش
 بر یمبتن کردیرو با فارس جیخل یمیپتروش عیدر صنا صادرات ۀتوسع برمؤثر  عوامل

 پاوهش اتیادب از یکل ینما کی ۀارائ به مقاله، ۀادامشد. در  پرداخته کیلجست ستمیس
 و لاعاتاط یآور جمع و پاوهش طرح به ،یبعد بصش در .شود یم پرداختهها  هیفرض و

 .شود یم پرداخته یریگ جهینت به پاوهش، یها افتهی ریتفس از پس

 

‌پژوهش‌ادبيات.‌2
، شدن یعلت جهانهب. ستکرده ا رییوکار تغ انداز کسب ، چمم1990 ۀده لیاز اوا

 ۀلزوماً مواد مناسب را در زمان مناسب، در نقط یرقابت مستلزم آن است که ممتر
 کیعملکرد لجست .باشد داشته اریاخت در نهیهز نیمترک با مناسب طیمناسب و در شرا

 تمرکز خود یا هسته یها تیصلاح یرو تا سازد یشرکت را قادر م کی ،یسپار برون
و اجازه  رندیکار گنحو منابع خود را به نیبه بهتر توانند یها م کار، شرکت نی. با اکند

 تیریخود را مد کیلجست یا طور حرفه به یدر سطوح جهان ،حلدهندگان راهدهند ارائه
 (.2014 ،2رجانیکنند )ن یبردار کارکنان خود بهره یها رساختیو ز یوراکنند و از فن

 ریتأث مدرن کیلجست بر یادیز حد تا شدن یالملل نیب و یساز یجهان یندهایفرا
 به مربوط مسائل است، پیمرفت حال در سرعت به که اقتصاد شدن یجهان ندیفرا در. دارد

                                                           
1. Kabak 
2. Neerajaa 
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 و یجهان اقتصاد یساز کپارچهی. است برخوردار یزیاد تیاهم ازونقل  حمل تیریمد
 یها رهیزنج و یالملل نیب یکیلجست یها ستمیس جادیا به دو هر تجارت، شدن یجهان
 (.2020 ،1داس و سنداوی)ب کند یم کمک یالملل نیب بازار در یجهان ۀعرض

 با را خود کمورنقل و حمل و لجستیکی یها سیستم که است مهم ها دولت برای
 ؛(2020 داس، و بیسنداو) کنند درک را موجود تنهناهای تا کنند مقایسه کمورها یرسا

 فیتوص را تجارت انیجر و کیلجست نیب واضح ۀرابط تجارت لیتسه یتئور که یدرحال
 یها تیفعال شامل تدارکات رایز ؛ستین ساده کیلجست عملکرد یریگ اندازه کند، یم

 گمرک، از کالا ضیترخ ،یساز رهیذخ ،یالملل نیبونقل  حمل ونقل، حمل هجمل از یمصتلف
 یارهایمع به دیبا یتجرب مطالعات رو نیا از. است رهیغ و ارتباطات و اطلاعات یفناور

-پرتغال ؛2005 ،همکاران و 2لسونیو) کند اعتماد کیلجست یها تیفعال یبرا یعملکرد
 بصش تیفعال چند ای کی اثرات یشمار یب یتجرب مطالعات(. 2012، 3لسونیو و پرز

 ۀهم درنظرگرفتن یجا به اول ۀدست .است کرده یابیارز تجارت انیجر بر را کیلجست
 و مائویل شامل. دارد توجه کیلجست عملکرد از جنبه کی به فقط ک،یلجست عناصر
 رساختیز شاخض از( 2003) همکاران و 5زرزوسو-نزیمارت و( 2001) 4ونابلس

 و دوم ۀدست. کنند یم استفاده تجارت لیتسه یبرا یا واسطه عنوان به ودخونقل  حمل
 یها شاخض از استفاده با کیلجست عملکرد ریتأث یابیارز درصدد ،یبعد مطالعات
، لسونیو و پرز-پرتغال؛ 2005، همکاران و لسونیو) است لیوتحل هیتجز در مصتلف
 پوشش یبرا ییکردهایرو نیچن‌(.2014 ،7داوی؛ 2013، همکاران و 6هاسمن ؛2012

 یطورکل به. است شده  گرفته درنظر جینتا استحکام از نانیاطم و تدارکات یها جنبه ۀیکل
 .دارد تجارت انیجر بر یدیشد ریتأث کیلجست عملکرد دهد یم نمان مطالعات متریب

 را تجارت انیجر و تجارت یها نهیهز بر ییایدر اتصال ریتأث مطالعات ازدر بسیاری 
 همکاران، و نکیف؛ 2001 همکاران، و مویل؛ 1998 همکاران، و رادلت) شده است یسبرر

 این مطالعات جینتا(. 2002 ،8همکاران و کلارک؛ 2003 همکاران، و سانچز؛ 2002

                                                           
1. Beysenbaev & Dus 
2. Wilson 
3. Portugal-Perez & Wilson 
4. Limao & Venables 
5. Martínez-Zarzoso 
6. Hausman 
7. Yadav 
8. Radelet & Sachs (1998); Limao & Venables (2001); Fink et al. (2002); Sánchez et al. 

(2003); Clark et al. (2002) 
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 و دهد یم کاهش زیادی زانیم به راونقل  حمل ۀنیهز بندر، راندمان بهبود نمان داد
 .دهد یم شیافزا رادوجانبه  تجارت حجم

 و فمن( و ها2017) 1هافمن و فوگزا مطالعات جمله از مطالعه، نیچند راً،یاخ
 2ونقل حمل اتصال شاخض از استفاده با را ییایدر یها رساختیز تیفیک( 2019) همکاران

(LSCI )3ملل سازمان ۀتوسع و تجارت کنفرانس که (UNCTAD ) است، کرده هیتهآن را 
 یبارونقل  حمل اتصال نیب یمیمستق و یمثبت قو ۀرابطها  آن جینتا. کنند یم یریگ اندازه

 نگیر یکانت به فقط هرید مطالعات یبرخ. کند یم دییتأ تجارت انیجر و دوجانبه ییایدر
 کردند لیوتحل هیتجز رادوجانبه  تجارت حجم و نگیریکانت نیب وندیپ وند شد معطوف

 ی( در بررس2016) 4نراستا مرچنت و همکارا نی(. در ا2013)برهوفن و همکاران، 
 دگاهیشدن نمان دادند د یالملل نیدر روند ب یالملل نیب کیلجست یدادن استراتا شکل

ها  آن یها تیفعال ۀبه توسع تواند یم یکیلجست یها یدر مورد استراتا یالملل نیب رانیمد
صادرات  اب کیعملکرد لجست نیب ارتباط یبررس در( 2018) همکاران و کاباک. کندکمک 

ها،  رساختیگمرک، ز یها نمان دادند شاخض ویبر سنار یمبتن کردیرو اساسبر
عملکرد  بودن موقع و به یابی، ردیکیلجست تیو صلاح تیفی، کیالملل نیب یها محموله
( در 2019) 5همکاران و نایلار. دارد یا کننده نییتعنقش  و است رگذاریتأث یصادرات
 یصادرات محصولات کماورز راهبرد یریگ در شکل کیلجست یکردهایرو یاجرا یبررس

 نیدر اوکرا یبصش کماورز یصادرات لیپتانس شیافزا یها نمان دادند راه نیدر اوکرا
 منظور بهوجوه  تیهدا یمؤثر برا سازوکار جادیا نر،یونقل کانت حمل ۀحوز ۀشامل توسع

با  نیأمت یها رهیزنج نیهزیانواع جا ۀتوسع ،یا منطقه یکیلجست یها رساختیز ۀتوسع
( در 2020) 6ونقل خودرو و رودخانه است. تانهر و همکاران حمل یها رساختیبهبود ز

 دادند نمان 2017-2007 ۀدور یط هیدر ترک صادرات تنوع و کیلجستعملکرد  یبررس
 سود یۀحاش بر یمتریب ریتأث و گذارد یم ریتأث صادرات ارزش بر کیلجست یها رساختیز

 .دارد ها شرکت

در ارتباط با  یعوامل ساختار ی( در بررس1396و همکاران ) یتا اصغرراس نیا در
 یها یتوانمند ت،یریمد یها یاگیو ندنمان داد یمیپتروش یها عملکرد صادرات شرکت

                                                           
1. Fugazza & Hoffmann 
2. Liner Shipping Connectivity Index 
3. United Nations Conference on Trade and Development 
4. Marchet 
5. Larina 
6. Töngür 
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در  یشرکت بر عملکرد صادرات یها یها و توانمند یاگیو و یصادرات راهبردی یابیبازار
و  یی( در شناسا1398) یو سروستان انیمانیمثبت دارد. سل ریتأث یمیپتروش یها شرکت

از مدل الماس  ی)کاربرد یمیممکلات و موانع صادرات محصولات پتروش یبند رتبه
 یهایاگیو و اتیتقاضا، خصوص د،یتول یها نهاده یاگیرقابت پورتر(، نمان دادند و

 و عوامل یو اقدامات دولت، ساختار و وضع رقابت ها استیس بان،یوابسته و پمت عیناص
( 1398) یرستم. اند شده یمعرف یمیعنوان موانع صادرات محصولات پتروش به یبازارریغ

 یها معکوس با استفاده از روش کیلجست سکیر یبند تیو اولو ییدر شناسا
ها  وزن شاخض ۀمحاسب جی، نمان دادند با توجه به نتاTOPSIS ارهیمعچند یریگ میتصم

برخوردار  ییبالا ینسب تیاز اهم کننده نیأم( ارتباط مناسب با تشده یی)عوامل شناسا
 یورافن یریکارگ به وتقاضا  ینیب شیپ ه،یموقع مواد اول به نیتأم مانند یاست و عوامل

مناسب و  یموجود زانیم نییقرار دارند و عامل تع یبعد تیاهم ۀاطلاعات در درج
 قرار دارد. تیاهم ۀدرج نیتر نییرقبا در پا طیشرا یبررس

 
‌قيتحق‌یمفهوم‌دلم.‌‌1شكل
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 لجستیک رویکرد به پتروشیمی، ۀحوز در خود فراوان های پتانسیل به توجه با ایران
 راهبردهای بین رابطۀ. دارد نیاز ارزش هۀزنجیر تکمیل برای پتروشیمی محصولات

 باید ،رابطه این مناسب شناخت برای. است پیچیده و پویا ای هرابط لجستیک، و صادراتی
 یارچندمع از استفاده با این راهبردها قبلی مطالعات در. شود گرفته کاربه جامعی دیدگاه

 با تحقیق این در. است شده بررسی نفعان ذی از ممصصی یها گروه دیدگاه براساس و
 بومی مدل تواند یم که ی ارائه شده استجامع مدل بنیاد، داده رویکرد از استفاده
 سایر مدیران. باشد فارس خیلج هلدینگ رد صادراتی راهبردهای ۀتوسع برای مناسبی
 صادراتی راهبردهای ۀتوسع برای مدل این از توانند یم نیز ممابه های فعالیت با ها شرکت

به  یقتحق ینکه در ا شدارائه  یرز یمیمدل پارادا یت. درنهاکنند استفاده خود
 .شد  در سطح گسترده پرداخته یقمدل تحق یاعتبارسنج

 :اند شدهآزمون  ریز یها هیفرض ،شده مدل ارائه براساس
 دارد. یمثبت و معنادار تأثیر یصادرات های یلپتانس یمحور هبر مقول یعل یطشرا -

 .دارد معناداری و مثبت یربر راهبردها تأث یصادرات های یلپتانس یمحور همقول -
 .دارد معناداری و مثبت یربر راهبردها تأث یا ینهزم یطشرا -
 .دارد معناداری و مثبت یرثتأ یامدهاراهبردها بر پ -
 .دارد معناداری و منفی یربر راهبردها تأث یصادرات یها چالش ۀمداخل یطشرا -

 

‌قيتحق‌روش.‌3
 کارشناسان، نظر از یفیک بصش ازشده  استصراج یارهایمع براساس مدل برازش یبرا

 فارس جیخل نگیهلد شرکت ۀریمد ئتیه یاعضا و رانیمد سرپرستان، ارشد، کارشناسان
 یابیبازار ،یصادراتبازار  ۀمقولبا  ینظر خبرگان، مدل براساس .است شدهاستفاده 

 ،یسازمان عوامل بازار، در رقابت ،یصادرات یها چالش ،یصادرات یها لیپتانس ،یالملل نیب
 ییشناسا یمحصول صادرات یاگیو ی وصادرات کیلجست ،یصادرات فروش کلان، عوامل

 استفاده یمقطع یمیمایپ قیتحق طرح کی از ،ازین مورد یها داده یآور جمع یبرا. شد
 سرپرستان، ارشد، کارشناسان کارشناسان، را قیتحق نیا یآمار ۀجامع رایز ؛است شده

 نگیهلد یمیپتروش یها شرکت یبازرگان یواحدها در فعال ۀریمد ئتیه یاعضا و رانیمد
 نفر 1000 یآمار ۀمعجا یاعضا کل تعداد آمار، طبق که استداده  لیتمک فارس جیخل

است. در  شدهاستفاده  دسترس در یریگ انتصاب حجم نمونه، از روش نمونه یاست. برا
برآورد  یاز جدول مورگان برا ،ار نباشدیا درصد خطا در اختیانس جامعه یکه وار یموارد
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ند. شد ممصض نفر 278 تعداد مورگان جدول از استفادهبا  .دشو یحجم نمونه استفاده م
از نظر  برگرفته پرسمنامه یها داده یگردآور و پرسمنامه اطلاعات یآور جمع یهاابزار

 مدل تناسب آزمون و( CFA) 1یدییتأ یعامل لیتحل ازها  داده یبررس یبرا. استخبرگان 
 با زینها  داده لیتحل. روش شد استفاده روابط آزمون یبرا یساختار معادلات مدل و

 .است بوده Smart.PLS افزار نرم از استفاده
 

‌پژوهش‌مدل‌و‌رهايمتغ‌.3-1
 قيتحق‌یها‌مدل‌یرهايمتغ‌يیايپا‌و‌يیروا‌.3-1-1

 یها هیپنهان با گو یرهایسنجش روابط متغ یمدل، نصست برا یبررس برای
همهن خواهد بود که قدر مطلق  یاستفاده شد. مدل یریگ ها از مدل اندازه سنجش آن

باشد.  5/0حداقل مقدار  یمتناظرش دارا ریپذ مماهده یرهایاز متغ کیهر یعامل یبارها
. شود یمنظر  صرف آن از و گرفته درنظر فیضع رابطه ،باشد 3/0 از کمتر یعامل بار اگر
 است مطلوب یلیخ باشد 6/0 از تر بزرگ اگر و است قبول قابل 6/0 تا 3/0 نیب یعامل بار
 یبارها یتماممماهده کرد  انتو یم 1 جدول در(. 2014 ،3وپانین؛ 1999 ،2هولاند)

 ییایمطلب است که پا نیا دیمؤ که هستندرا دارا  5/0از  متریب یمقدار رهایمتغ یعامل
 قبول است. قابل یریگ در مورد مدل اندازه

‌

‌قيتحق‌یرهايمتغ‌و‌یعامل‌یبارها.‌‌1جدول

‌‌tآمارة عاملی‌بار جهت  ‌tآمارة عاملی‌بار جهت

q01 ← صادراتی بازار  721/0 707/17 q39 ← کلان عوامل  772/0 519/24 

q02 ← صادراتی بازار  866/0 266/52 q40 ← کلان عوامل  749/0 309/27 

q03 ← صادراتی بازار  765/0 463/24 q41 ← کلان عوامل  729/0 673/20 

q04 ← صادراتی بازار  64/0 187/13 q42 ← کلان عوامل  61/0 403/12 

q05 ← صادراتی بازار  856/0 797/46 q43 ← کلان عوامل  741/0 463/21 

q06 ← صادراتی بازار  659/0 611/14 q44 ← کلان عوامل  641/0 253/17 

q07 ← المللی بین بازاریابی  93/0 992/65 q45 ← کلان عوامل  831/0 751/48 

q08 ← المللی بین بازاریابی  766/0 679/25 q46 ← کلان عوامل  735/0 503/25 

q09 ← المللی بین بازاریابی  938/0 05/63 q47 ← کلان عوامل  752/0 607/23 

                                                           
1. Confirmatory factor analysis 
2. Hulland 
3. Neupane 
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‌‌tآمارة عاملی‌بار جهت  ‌tآمارة عاملی‌بار جهت

q10 ← المللی بین بازاریابی  919/0 417/58 q48 ← کلان عوامل  684/0 099/23 

q11 ← صادراتی های پتانسیل  664/0 323/16 q49 ← کلان عوامل  607/0 421/11 

q12 ← صادراتی های پتانسیل  849/0 578/51 q50 ← کلان عوامل  821/0 161/45 

q13 ← صادراتی های پتانسیل  8/0 934/36 q51 ← سازمانی عوامل  746/0 795/20 

q14 ← صادراتی های پتانسیل  798/0 087/39 q52 ← سازمانی عوامل  784/0 047/26 

q15 ← صادراتی های پتانسیل  726/0 321/17 q53 ← سازمانی عوامل  779/0 998/24 

q16 ← صادراتی های پتانسیل  794/0 103/36 q54 ← سازمانی عوامل  684/0 298/14 

q17 ← صادراتی های پتانسیل  702/0 749/18 q55 ← سازمانی عوامل  576/0 961/9 

q18 ← صادراتی های پتانسیل  815/0 523/31 q56 ← سازمانی عوامل  656/0 338/15 

q19 ← صادراتی های پتانسیل  755/0 058/23 q57 ← صادراتی فروش  652/0 68/15 

q20 ← صادراتی های پتانسیل  789/0 707/29 q58 ← صادراتی فروش  819/0 806/44 

q21 ← صادراتی های پتانسیل  758/0 42/21 q59 ← صادراتی فروش  686/0 382/20 

q22 ← صادراتی های چالش  622/0 529/15 q60 ← صادراتی فروش  877/0 118/78 

q23 ← صادراتی های چالش  676/0 421/12 q61 ← صادراتی فروش  751/0 869/19 

q24 ← صادراتی های چالش  861/0 879/38 q62 ← صادراتی لجستیک  605/0 081/14 

q25 ← صادراتی های چالش  631/0 32/15 q63 ← صادراتی لجستیک  668/0 656/11 

q26 ← صادراتی های چالش  59/0 243/11 q64 ← صادراتی لجستیک  894/0 379/67 

q27 ← دراتیصا های چالش  675/0 435/15 q65 ← صادراتی لجستیک  595/0 387/12 

q28 ← صادراتی های چالش  868/0 738/38 q66 ← صادراتی لجستیک  547/0 556/9 

q29 ← صادراتی های چالش  789/0 462/20 q67 ← صادراتی لجستیک  869/0 484/80 

q30 ← صادراتی های چالش  668/0 835/14 q68 ← صادراتی لجستیک  881/0 484/60 

q31 ← صادراتی های چالش  577/0 931/10 q69 ← صادراتی لجستیک  813/0 803/22 

q32 ← صادراتی های چالش  651/0 899/14 q70 ← صادراتی لجستیک  668/0 507/16 

q33 ← صادراتی های چالش  841/0 974/35 q71 ← صادراتی لجستیک  6/0 588/11 

q34 ← صادراتی های چالش  832/0 978/38 q72 ← محصول ویاگی  755/0 06/22 

q35 ← بازار در رقابت  822/0 043/35 q73 ← محصول ویاگی  791/0 705/26 

q36 ← بازار در رقابت  813/0 478/22 q74 ← محصول ویاگی  804/0 84/28 

q37 ← بازار در رقابت  745/0 507/19 q75 ← محصول ویاگی  663/0 078/15 

q38 ← کلان عوامل  554/0 361/12 q76 ← محصول ویاگی  629/0 258/12 

 قیتحق یها افتهی: منبع
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 زانیم با کرونباخ یآلفا یها شاخض توسط قیتحق یرهایمتغ ییایپا سپس
 یزان استاندارد بالای( با مCR) یبیترک ییای( و پا1951 )کرونباخ، 7/0 یبالا استاندارد

 لاکر، و)فورنل  5/0 یبالا ندارداستا زانیم با( AVE) افتهی توسعه انسیوار نیانهیم و 7/0
مماهده کرد  توان یم 2. در جدول شد یبررس Smart-PLS افزار نرم از استفاده با( 1981

 .ندداررهمهرا برخو ییو روا ییایاز پا قیتحق یرهایمتغ
 

‌قيتحق‌مدل‌یرهايمتغ‌یهمگرا‌يیروا‌و‌يیايپا.‌‌2جدول

 AVE (CR)‌ترکيبی‌پايايی کرونباخ‌آلفای‌متغيرها

 510/0 930/0 918/0 کلان عوامل

 501/0 856/0 798/0 سازمانی عوامل

 572/0 888/0 847/0 صادراتی بازار

 794/0 939/0 911/0 المللی بین بازاریابی

 521/0 933/0 921/0 صادراتی های چالش

 580/0 872/0 815/0 صادراتی فروش

 526/0 915/0 895/0 صادراتی لجستیک

 593/0 941/0 931/0 تیصادرا های پتانسیل

 631/0 836/0 706/0 بازار در رقابت

 535/0 851/0 780/0 محصول ویاگی

 قیتحق یها افتهی: منبع
 

 یتمام یی،اینظر پا از نیبنابرا است؛ 7/0از  تر بزرگ رهایمتغ یکرونباخ تمام یآلفا
 تر بزرگره هموا (AVE) شده استصراج انسیوار نیانهیاست. مقدار م دأییمورد ت رهایمتغ
 .شود یتأیید م زیهمهرا ن ییروا . پساست 5/0از 

 

‌(لارکر‌و‌فورنل‌روش)‌واگرا‌يیروا‌.3-2-1
 یها شاخض با سازه کی یها شاخض نیب تفاوت زانیم واگرا، ییروا قسمت در

 باهر سازه  AVE جذر ۀسیمقا قیطر از کار نیا. شود یم سهیمقا مدل در هرید یها سازه
 دیبا سیماتر کی کار نیا یبرا. دشو یم محاسبه ها سازه نیب یستههمب بیضرا ریمقاد
 ریمقاد و ستاهر سازه  AVE بیضرا جذر سیماتر یاصل قطر ریمقاد که داد لیتمک
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 نیا .است هرید یها سازه با سازه هر نیب یهمبسته بیضرا ،یاصل قطر یبالا و نییپا
 .است شده داده نمان 3 جدول در سیماتر

 
 ها‌سازه‌یهمبستگ‌بيضرا‌و‌‌AVEجذر‌ۀسيمقا‌سيماتر.‌‌3جدول
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                   714/0 کلان عوامل

                 708/0 485/0 سازمانی عوامل

               756/0 616/0 488/0 صادراتی بازار

             891/0 647/0 572/0 344/0 المللی بین بازاریابی

           721/0 497/0 206/0 178/0 081/0 صادراتی های چالش

         762/0 307/0 705/0 645/0 637/0 321/0 صادراتی فروش

       725/0 630/0 456/0 748/0 505/0 502/0 258/0 صادراتی لجستیک

     770/0 559/0 459/0 510/0 550/0 474/0 342/0 402/0 صادراتی های پتانسیل

   794/0 521/0 576/0 501/0 462/0 607/0 530/0 412/0 364/0 بازار در رقابت

 732/0 477/0 547/0 531/0 651/0 250/0 642/0 667/0 540/0 432/0 محصول ویاگی

 قیتحق یها افتهی: منبع
 

 بیضرا ازهر سازه  AVE جذر ،است ممصض بالا سیماتر از که گونه همان
 از یحاک مطلب نیا که است شده متریب هرید یها سازه با سازه آن یهمبسته

 .است ها سازه یواگرا ییروا بودن قبول قابل
 

‌پژوهش‌یها‌افتهي‌.3-2
ساختار  کیبر اساس  قیتحق یها هیفرض از کیهر در یبررس مورد یرهایمتغ ۀرابط

که در  قیتحق یآزمون شده است. در مدل کل PLS یحداقل مربعات جزئ کیبا تکن یعل
 ریمتغ ابمماهده  قابل یرهایاز متغ کیهر ۀ)رابط یریگ مدل اندازه ،شده میترس 2شکل 

 یست. برا( محاسبه شده اهریکدیپنهان با  یرهای)روابط متغ ریپنهان( و مدل مس
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محاسبه شده که در شکل  نگیبوت استراپ کیبا تکن t ۀآمار زیروابط ن یسنجش معنادار
 .است شده ارائه 3

 
‌پژوهش‌یکل‌مدل‌یجزئ‌مربعات‌حداقل‌کيتكن.‌‌2شكل

 
‌نگياستراپ‌بوت‌کيتكن‌با‌پژوهش‌یکل‌مدل‌‌tةآمار.‌‌3شكل
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 طیاثر شرا شدت: یاتصادر یها لیپتانس یمحور هبر مقول یعل طیشرا ریتأث یبررس
 ۀمحاسبه شده است و آمار 624/0برابر  یصادرات یها لیپتانس یمحور هبر مقول یعل

در سطح  t یبحران مقدارتر از  آمده است که بزرگ دست به 350/12 زیاحتمال آزمون ن
 ؛معنادار است شده مماهده ریتأث دهد یو نمان م است 96/1 یعنی درصد 5 یخطا
 ریتأث یصادرات یها لیپتانس یمحور هبر مقول یعل طیشرا درصد 95 اننیاطم با نیبنابرا

 دارد. یمثبت و معنادار
شدت اثر  :راهبردها‌بر‌یصادرات‌یها‌ليپتانس‌یمحور‌همقول‌ريتأث‌یبررس

 ۀشده و آمار محاسبه 272/0برابر  راهبردها بر یصادرات یها لیپتانس یمحور همقول
در سطح  t یبحران مقدارتر از  ده است که بزرگآم دست به 740/3 زیاحتمال آزمون ن

 ؛معنادار است شده مماهده ریتأث دهد یو نمان م است 96/1 یعنی درصد 5 یخطا
 ریبر راهبردها تأث یصادرات یها لیپتانس یمحور همقول درصد 95 نانیاطم با نیبنابرا

 .دارد یمعنادار و مثبت
‌راهبردها:‌یا‌نهيزم‌طيشرا‌ريتأث‌یبررس بر  یا نهیزم طیاثر شرا شدت بر

آمده  دست به 773/7 زیاحتمال آزمون ن ۀشده و آمار محاسبه 450/0راهبردها برابر 
و نمان  است 96/1 یعنی درصد 5 یدر سطح خطا t یبحران مقدارتر از  است که بزرگ

 یا نهیزم طیشرا درصد 95 نانیاطم با نیبنابرا ؛معنادار است شده مماهده ریتأث دهد یم
 .دارد یمعنادار و مثبت ریهبردها تأثبر را

شدت اثر  بر‌راهبردها:‌یصادرات‌یها‌گر‌چالش‌مداخله‌طيشرا‌ريتأث‌یبررس‌-
 ۀمحاسبه شده و آمار -187/0بر راهبردها برابر  یصادرات یها چالش ۀمداخل طیشرا

در سطح  t یبحران مقدارتر از  آمده است که بزرگ دست به 887/3 زیاحتمال آزمون ن
شده معنادار است.  مماهده ریتأث دهد یو نمان م است 96/1 یعنی درصد 5 یخطا
 ریبر راهبردها تأث یصادرات یها چالش ۀمداخل طیشرا درصد 95 نانیاطم با ترتیب بدین

 .دارد یمعنادار و یمنف
 799/0برابر  امدهایشدت اثر راهبردها بر پ :امدهايراهبردها‌بر‌پ‌ريتأث‌یبررس‌-

تر از  آمده است که بزرگ دست به 653/25 زیاحتمال آزمون ن ۀارشده و آم محاسبه
 ریتأث دهد یو نمان م است 96/1 یعنی درصد 5 یدر سطح خطا t یبحران مقدار

 ریتأث امدهایراهبردها بر پ درصد 95 نانیاطم با نیبنابرا ؛معنادار است شده مماهده
 .دارد یمعنادار و مثبت
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محاسبات مربوط  م،یمستق یرهایمس بیضرا شیماعلاوه بر ن Smart plsافزار  نرم
ارائه  یکل آثار نام به یها را در جدول و آن دهد میانجام  زینرا  یفرع یرهایمس لیبه تحل

هم مماهده  بررا  رهایمتغ یتمام یمعنادار و یکل ۀرابطمقدار  توان یم جهی. درنتکند یم
 آمده است. 4محاسبات در جدول  نیا جیاکرد. نت

 

‌مدل‌یکل‌آثار.‌‌4جدول

 ‌tةآمار کل‌اثر ريمس ‌tةآمار کل‌اثر ريمس

 775/14 628/0 بازار در رقابت → راهبردها 904/3 -171/0 یصادرات بازار → یصادرات یها چالش

 120/3 155/0 یصادرات بازار → یعل طیشرا 900/3 -169/0 یالملل نیب یابیبازار → یصادرات یها چالش

 123/3 153/0 یالملل نیب یابیبازار → یعل طیشرا 785/3 -139/0 یصادرات شفرو → یصادرات یها چالش

 978/2 126/0 یصادرات فروش → یعل طیشرا 782/3 -150/0 امدهایپ → یصادرات یها چالش

 156/147 951/0 یصادرات کیلجست → یعل طیشرا 766/3 -118/0 بازار در رقابت → یصادرات یها چالش

 007/3 136/0 امدهایپ → یعل طیشرا 887/3 -187/0 اهبردهار → یصادرات یها چالش

 350/12 624/0 یصادرات یها لیپتانس → یعل طیشرا 738/109 929/0 یصادرات فروش → امدهایپ

 817/2 107/0 بازار در رقابت → یعل طیشرا 101/23 786/0 بازار در رقابت → امدهایپ

 169/3 170/0 راهبردها → یعل طیشرا 675/3 248/0 یصادرات بازار → یصادرات یها لیپتانس

 310/20 766/0 محصول یاگیو → یعل طیشرا 674/3 246/0 یالملل نیب یابیبازار → یصادرات یها لیپتانس

 704/152 950/0 کلان عوامل → یا نهیزم طیشرا 530/3 202/0 یصادرات فروش → یصادرات یها لیپتانس

 118/24 733/0 یسازمان عوامل → یا نهیزم طیشرا 563/3 218/0 امدهایپ → یصادرات یها لیپتانس

 766/7 410/0 یصادرات بازار → یا نهیزم طیشرا 345/3 171/0 بازار در رقابت → یصادرات یها لیپتانس

 873/7 406/0 یالملل نیب یابیبازار → یا نهیزم طیشرا 740/3 272/0 راهبردها → یصادرات یها لیپتانس

 749/7 334/0 یصادرات فروش → یا نهیزم طیشرا 372/62 912/0 یصادرات ارباز → راهبردها

 776/7 360/0 امدهایپ → یا نهیزم طیشرا 648/58 903/0 یالملل نیب یابیبازار → راهبردها

 475/7 282/0 بازار در رقابت → یا نهیزم طیشرا 292/23 742/0 یصادرات فروش → راهبردها

 773/7 450/0 راهبردها → یا نهیزم طیشرا 653/25 799/0 امدهایپ → راهبردها

 قیتحق یها افتهی: منبع
 

مثال به  ؛ برایبر هم پرداخت رهایمتغ یفرع اثر یبررس به توان یم 4 جدولدر 
 طیشدت اثر شرا .شده است پرداخته یصادرات یها بر چالش یصادراتبازار  ریتأث یبررس

 دست به 904/3 زیاحتمال آزمون ن ۀه و آمارمحاسبه شد -171/0بر راهبردها برابر  یعل
و  است 96/1 یعنی درصد 5 یدر سطح خطا t یبحران مقدارتر از  آمده است که بزرگ

 بازار درصد 95 نانیاطم با نیبنابرا ؛معنادار است شده مماهده ریتأث دهد ینمان م
 .دارد یمعنادار و یمنف ریتأث یصادرات یها بر چالش یصادرات
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‌یريگ‌جهينتو‌‌بحث.‌4
تجارت  یاصل یها کننده لیها و تسه از محرک یکیعنوان  کارآمد اغلب به کیلجست

 کیلجست یها تیمحدود که یدرحال ؛شود یشناخته م یکل یاقتصاد ۀو توسع یالملل نیب
 دییتأ یتجرب قاتیاز تحق یغن ۀبدن کیصادرات هستند.  یموانع اصل انیدر م یخارج

طور مثبت با عملکرد صادرات در  به یتدارکات تجار کارآمد و رساختیکه ز کند یم
 یبررساقتصاد است.  در یتراز تجار و هم یبه نفع تاجران فرد هم جهیدرنت استوارتباط 
 بر یمبتن کردیرو با فارس جیخل یمیپتروش عیصنا در صادراتمؤثر بر توسعۀ  عوامل

 ،یصادرات یها لیپتانس ،یالملل نیب یابیبازار ،یصادرات بازار داد نمان کیلجست ستمیس
 ،یصادرات فروش کلان، عوامل ،یسازمان عوامل بازار، در رقابت ،یصادرات یها چالش
 ۀتوسع و کیلجست عملکرد بهبود بر یصادرات محصول یاگیو ،یصادرات کیلجست

 دارد. ریتأث فارس جیخل یمیپتروش عیصنا در صادرات
ورانه و گسترده شدن ارتباطات، تحولات فنا یامروز یایاست که در دن نیمسئله ا

 و یداخل ابعاد در رقابت. است گذارده ابانیبازار یرو شیپ را یدیجد یهاتیواقع
تر شده، بازارها جولانهاه محصولات و خدمات متنوع و متعدد شده، فمرده یالملل نیب
کلام جذب و  کیشده و در  یثبات یو ب رییکنندگان دچار تغ مصرف قیو سلا ازهاین

مراتب دشوارتر از  به یامروز طیکنندگان به محصولات در شرا داشتن مصرف دار نههوفا
او  یازهایکننده و ن مصرف ییبا شناسا ابانیاست که بازار نیحل ا گذشته شده است. راه

خدمت خود  ایو برتر از رقبا در محصول  زیمتما یرقابت یها تیمز ای تیمز جادیبه ا
حفظ  زها،یتمرکز بر تما ییبازارها نیدر چن یروزیپ که رمز ابندیهمت گمارند و در

 ۀتوسع تیقابل .است یابیراهبرد بازار نیدر تدو زیقراردادن تما ربنایو ز زیوجوه تما
 یممتر ازین نیتأم یبرا دیجد خدمات و کالا دیتول به قادر را شرکت زین محصول

 کی( منابع ماتیتنظ ای) منابع تعاملات دادند نمان( 2018) همکاران و سارانها. ندک یم
 تیمز افتراق سطح موجب ایجاد( محصول ۀتوسع تیقابل مثال، عنوان به) مهم تیقابل

 ۀ( نمان داد توسع1394. نوا )شود یم نوظهور اقتصادفرد  منحصربه طیمح کی در یرقابت
( 1395) آور گلاست.  یرقابت تیمز کسب جهت یقو یابزار عنوان به دیجد محصول

و  سنتیدارد. و ریتأث سازمان، یرقابت تیمز حفظ در دیجد محصول ۀسعنمان داد تو
فناورانه  تیو قابل راهبردی تیمحصول، قابل ۀتوسع تی( نمان دادند قابل2015همکاران )
 ؛هستند ها شرکت یبر عملکرد رقابت یمثبت و معنادار ریتأث یابعاد دارا نیدارد که ا
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، کمورمان ارتقا یمیپتروش محصولات دیدر تول یا و منطقه یجهان هاهیجا نظر از نیبنابرا
تجار  و گران صنعت یبرا را یادیز یاقتصاد یها فرصت موضوع نیا و کرد خواهد دایپ
 یها نهیدر زم نانهیب واقع راهبردی یها با داشتن برنامه ی. از طرفکرد خواهد جادیا مریپل

 مرفتهیپ یها یتقال فناوران ،یخارج یگذار هیصادرات کالا و خدمات، جذب سرما ۀتوسع
را که از عوامل رشد  یمیدر صنعت پتروش ییزا اشتغال شیافزا توان یراستا م نیدر ا

صادرات محصولات  ران دریا نکهیا وجود با هر،ید یکمور است، رقم زد. از طرف یاقتصاد
 رشد به نهیزم نیا در است آشکار است، نتوانسته یرقابت تیمز یدارا خود یمیپتروش

 یتیود مزینبمیپتروش صنعت یبرا یرقابت تیمز یها شاخض نیبرسد. همچن یداریپا
 محصولات نیا یسهم صادرات حفظ یبرا که دهد ینمان م صنعت نیدر ا را داریپا

 برایراستا و  نیا اتصاذ شود. در نهیزم نیا در راهبردیراهکار  دیبا و استتأمل  قابل
 یو برا یمیپتروشمستمر محصولات  صادرات یبرا مناسب و ممصض راهبرد نیتدو

 نیصادرات ا ۀتوسع یبرا تینهادربازارها و  دادن ازدست و صادرات یثبات یب از یریجلوگ
خواهد بود، داشتن  رگذاریتأث زین زمانیکمور عز یکه در رشد اقتصادراهبردی محصول 

با  کننده است. کمک یمیپتروش تصادرات محصولا ۀتوسعاتکا از  ملموس و قابل یمدل
 :شود یارائه م ییمنهادهایپ ،جهیتوجه به نت

 تیوضع و تیموقع به یدسترس امکان ی،تجار یها شبکه در اطلاعات تیشفاف -
. دهد کاهش را محموله دنیرس تیقطع عدم است ممکن که کند یم فراهم راونقل  حمل

 در کیلجست یندهاایفر از شده کنترل و ممصض یزمان یتوال کی زین ها محموله یابیرد
 تجارت است ممکن بهتر یابیرد ستمیس کی جه،ی. درنتکند یم فراهم نیتأم ۀریزنج

 و سازگارتر تر، نانیاطم قابل انیجر کی ۀارائ از یناش تیقطع عدم کاهش با را یالملل نیب
 ؛دهد شیافزا کالاها از ینیب شیپ قابل

 و یریپذرقابت ۀتوسع در یدیکل عوامل جمله ازونقل  حمل یها رساختیز -
 یها شاخض متوازنتوسعۀ  رو، نیا از. شوند یم محسوب عیصنا و کمورها صادرات

 هاهیجا یبا ارتقا نیبنابرا ؛رود یم شمار به داریپاتوسعۀ  متضمن عوامل جمله از کیلجست
 ؛باشد مؤثر یصادرات محصولات یریپذ رقابت یارتقا بر تواند یم کیلجست

 ای دو یها مانیپ و یحیترج یها تعرفه هجمل از خاص یها تعرفه دارد ضرورت -
 کمورها ریسا یها تیظرف از مطلوب نحو به نکهیا تا ردیگ قرار توجه مورد چندجانبه

 شود؛ استفاده

و اطلاعات  کنند دیبازد قیدق طور به یخارج یاز بازارها دیبا یصادرات یها شرکت -
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 یخارج یبازارها انیممتر رییتغ درحال یازهایتا بتوانند ن ندینما نیتدو ینیمع یا دوره
 ؛ندنک ینیب شیپ یدرست را به

 ۀریو زنج کیاست که در دانش لجست ریپذ امکان یزمان یس جهانلارقابت در ک -
 ؛دیها به اجرا درآ مراکز، مؤسسات و سازمان یجا ید و در جااشسرآمد ب نیتأم

را  نیتأم رهیجاز زن یا بصش عمده نکهیبا توجه به ا کیلجست تیریاستفاده از مد -
 ؛ردیقرار گ یتیریمد لاتیدر صدر تمک دهد، یم لیتمک

که در سطح جوامع در حال وقوع است،  یا گسترده یاسیس راتییتوجه به تغ با -
 ؛شود یکل بازار، توجه کاف سکیر زانیم و کمورها یاسیلازم است به امور س

مناسب، لازم  متیقو  یالملل نیب یمناسب کالا و خدمات در بازارها ۀعرض یبرا -
 مدنظر استفاده شود. یمناسب در کمورها یها متیقبا  یکنندگان نیاست از تأم
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‌چكيده
و به موازات صادرات و واردات کالاها  یدیاز عوامل تول کیسهم صادرات و واردات هر سنجش

 تیحائز اهم ،یاقتصاد اتیونک در ادب-نیاوهل-هکچر یۀقض عنوان به یتجارت خارج انیخدمات در جر
 ییاز منظر شناسا یاقتصاد یها تیفعال ۀرشت کیتفک به و خرد یسطح در مفهوم نیا سنجش امکان و است
-نیاوهل-کچره یۀقض یاعتبارسنج حاضر، ۀمطالعدوچندان برخوردار است. در  یتیاز اهم یتجار یالهو

و ماهر(،  ماهر مهین رماهر،یکار )غ یروین یدیشش عامل تول یبرا یفهرست عوامل تجار یونک با بررس
 با را مزبور یۀقض ،مطالعه نیا. است شده انجام رانیا اقتصاد در یانرژ و توسعه و قیتحق ،یکیزیف یۀسرما
عوامل تجارت خالض مرتبط  فهرستبه  یدیعوامل تول ینسب یابیو کم یفراوان ستانده،-داده ابزار به توسل

در  رانیاقتصاد ا تیفعال هرشت 78 خرد یها با استفاده از دادهرا  یاعتبارسنجو آزمون  سازد می
انجام  رانیاقتصاد ا 1395و  1390 ۀستاند-داده های ولجد یصنعت و خدمات، برا ،یکماورز یها بصشریز

 61/34در  یفهرست عوامل تجار دهد نمان می 1395و  1390 یها سال یبرا رانیاقتصاد ا جی. نتادهد می
 ینسب یابیکم یدارا نیبنابرااند؛  واردکننده ها بصش نیو ا ی استبصش( منف 27) ها تیفعال هاز رشت درصد

وفور  یبصش( مثبت و دارا 47) ها تیرشته فعال درصد 25/60فهرست در  نیا نی. همچنهستندعوامل 
 چهاردر  یمورد بررس یها سال از هرکدام درعوامل بوده است.  ۀصادرکنند نینابراو ب استعوامل  ینسب

ساختار  رییرابطه با تغ در جینتا ،نیابصش از بصش خدمات، تجارت عوامل صورت نهرفته است. علاوه بر ریز
کار  یرویمربوط به ن دیتول ندایفردر  یاثرگذار نیبالاتر 1390سال  در دهد ینمان م یبر شدت عوامل

 .است بوده توسعه و قیتحق مصارج و یکیزیف یۀسرمامربوط به  1395و در سال  یکیزیف یۀو سرما رماهریغ
 .‌JEL: F0 ،F14 ،F20یبند‌طبقه
ستانده، -، دادهیتجار عوامل فهرست ،ئیآزمون جز ،ونک-نیاوهل-هکچر یۀقض :یديکل‌یها‌واژه

 .رانیاقتصاد ا

                                                           
 09122184675: تلفنمسئول،  یسندۀنو *
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‌مقدمه‌.1
 یمنف یامدهایاز پ یعار یجهان ۀکپارچینظام هرچند ادغام در  ،یکنون یایدر دن

و گسترش تجارت  یجهان فرامرز یاقتصاد به رو یها گمودن درب یایمزا ست،ین
 یداخل ناخالض دیجمله بهبود نرخ رشد تول مثبت، از یدستاوردها درآن  یو تجل یجهان

 یاستادر ر دهیپد نیا هریمهم د یای. مزاستین کتمان رفاه شهروندان قابل شیو افزا
و  یاورفنبه  یکار ماهر(، دسترس یروین اهیو طور به) یفاک کار یروین ه،یسرما نیتأم
به  ازین ،توسعه درحال یکمورها در خصوص به ها تیمز ریو سا ایروز دن یها یورافن

کسب  یدر راستا دهیچیپ یباز نیبه ا ورود ۀنحو اما د،کن یمحضور تجارت را دوچندان 
بتوان  دیبه موازات اصل موضوع مهم است. شا ،یلیتحم یها نهیزاز ه یریمنافع و جلوگ

تجارت  اتیذکرشده را در سازوکار نظر اهدافبرای رسیدن به تجارت  انجام ۀنحو یتجل
عوامل در مناطق  یو موجود یاورفنتفاوت در  تی. از زمان طرح مزافتی الملل نیب

 یکیکلاس ۀینظرو  2ینسب تیمز ۀینظراز  1یکیکلاس کار نهیهز ۀینظرمصتلف، اقتباس 
مطالعات تجارت آزاد در  یدر راستا الملل نیبدر تجارت  3عوامل یموجود دیجد

(. رشد تجارت 2020 ،4است )ونگ و ها افتهی یموضع یتیتوسعه ماه درحال یکمورها
تجارت و کاهش موانع  یها نهیکاهش هز لیدل به ،گذشته مین و دهه دو در الملل نیب

 ۀنیبهو انتقال  متریمعبر رقابت ب از یؤثر بوده است. کاهش موانع تجارم اریبس ،یتجار
 شیافزا موجب و دهد میخود سوق  ینسب یایاز مزا یبردار بهرهسمت  کمور را به عوامل،

 (.2019 ،5)جاگدامب شود یاز تجارت م یور بهره
است  یالملل نیمدرن ب اتیاز نظر یدیجد ریتصو ۀدهند ارائه ،عوامل یموجود ۀینظر

 مهودم زین یمل اسیمق یها لیدر تحل یا ندهیفزا طور بهاز کاربرد آن  یکه صور مصتلف
 یایقضا نیتر از مهم یکی ،(H-O) 6نیاوهل -هکچر ۀیموسوم به قض مزبور ۀینظراست. 

طور مستقل  را به آن( 1933) نیو اهل (1919بار هکچر ) نیاول و است الملل نیتجارت ب
-داده جدول از استفاده با 7فیلئونت ،1953بار در سال  نیرا اول هینظر نیا. کردندمطرح 
 ینیب شیبا پ ،آزمون نیا جینتا اما ،کرد آزمون کایاقتصاد آمر یبرا ،1947 سال ۀستاند

                                                           
1. The Classic Labor Cost Theory 
2. Comparative Advantage Theory 
3. New Classical Theory of Factor Endowments 
4. Wang and He 
5. Jagdambe 
6. Heckscher-Ohlin 
7. Leontief  
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شد  ریکمور مغا نیا واردات کاربربودن و کایآمر صادرات بربودن هیبر سرما یمبن فیلئونت
 ،هریو چند محقق د فی. لئونتشهرت یافت 1فیلئونت( تناقض) یمسئله به معما نیکه ا
 هاتمرکز کردند که بعد H-O ۀیقضبر  یعامل صادرات و واردات مبتن یمحتوا یبررسبر 
از تعدادی شد )البته  برداشت آن از H-O ۀیفرض شیعنوان روش نادرست آزما به

-28 ،2016) ،2نسترایف به)ن.ک  کردند وارد انتقاداتی زین یو یبررس ۀنحوبه  ،محققان
 موجودی عوامل و صادرات از تری دقیق ۀرابط 3ونکموجب شد که بحث  نیا(. 30

 .ه شودارائ (1968) خالض
آزمون  نیا صرف ۀیتکتناقض را  نیبروز ا یونک، عامل اصل رینظ یبعد پاوهمهران

 کیلزوم تفک بر کردند؛ بنابراین یمعرف هیکار و سرما یروین یدیتول عامل دوبر 
 ۀارائ(. 2015 ،4رییبی)را تأکید کردند یانسان یۀسرماو  یکیزیف ۀیسرمااز  یتر قیدق

حل معضل مربوطه  یدر راستا یاقدام مهم 1968در سال  ونکتوسط  یچندعامل یالهو
 یتجار یالهو انیب یجا ، بهH-O ۀیفرض بسطمنظور  به ونک هر،یعبارت د بهاست. 

، (یدیعوامل تول یعدم وفور نسب ایور )وف دیتول عوامل یبراساس تفاوت در موجود
 تجارتکرد که در آن نقش  یتجارت معرف عوامل فهرسترا براساس  تجارت یالهو

شده  یو بررس دیتأک خدمات و کالاها( واردات و صادراتدر خلال تجارت ) دیعوامل تول
 های از چارچوب یا مجموعه یرو توانست یکرد که م منهادیرا پ ی. او آزموناست
براساس  ها ینیب شیروش، پ نیانجام شود. در ا یو چندعامل ییکالاچند ،یکمورچند

صادرات  دیتول عوامل یدرنظرگرفتن محتوا یجا به ،دیمصرف و تول دیتول عوامل یمحتوا
 یالهو 6«یتجار عامل فهرست» مفهوم ۀ(. ارائ2018 ،5یکوئیدیو واردات انجام شد )س

 HOVونک )-نیاوهل-هکچر
در  دیعوامل تول ینسب یموجود انیارتباط م( که دال بر 7

شده است که از منجر  یادیز قاتیتحق بهعوامل مزبور است،  تجارت ۀنحوکمور و  کی
 10ترفلر ،(1987) 9، بوون و همکاران8(1980) مریو با ل شده آغاز( 1953) فیئونتل

                                                           
1. Leontief’s Paradox 
2. Feenstra 
3. Vanek 
4. Ribierre 
5. Siddiqui 
6. Factor Content of Trade 
7. Heckscher-Ohlin-Vanek 
8. Leamer 
9. Bowen  
10. Trefler 
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-25 :2016 نسترا،ی)ف یافته استادامه   (2001) 1نینستیو و سیوید ،(1993-1995)

 ۀیقض یاعتبارسنج یدر راستا حاضر ۀمطالع یهدف اصل ،ممروح ۀمقدم(. بنا بر 30
 .است افتهی شکل ونک-نیاوهل-هکچر

 انجام نمان داده تجربه ولی، استتجارت  ۀینظرغالب در  ییالهو HOV ۀیقض
 وکند  میعمل  فیضع اریبس ،مفروضات محدودکننده یبرمبنا HOV یالهو یها آزمون

 اتیاز فرض مثال؛ برای استاصلاحات در فروض مزبور  اعمال نیازمند هسئلماین  رفع
را  یدیفرض دو عامل تول و کمورها انیم یاورفن بودن کسانی ه،ینظر نیا ۀمحدودکنند

 یها تفاوت بروز ۀاجاز یبرا کاردویر یالهو یامر ما را به سنت قبل نینام برد. ا توان یم
 انیمعوامل در  یها متیتفاوت در ق یطور ضمن که به گرداند یکمورها برم نیباورانه فن

از موارد فوق،  رفع برای حاضر ۀمطالعمسئله،  نیا رویدربرخواهد داشت. پ زین راکمورها 
 و میمستق ۀاستفاد سیو ماتر یاورفن بیضرا سیاستناد به اتصاذ ماتر بایک سو 

 فهرست بیستانده، ضرا-داده های ولجد یواقع یها از داده ،یدیعوامل تول 2میرمستقیغ
با  شده یسع ،دیهر یسواز  و کردهرا استحصال  رانیمصتض اقتصاد ا یعوامل تجار

 تفکیکی ۀو ارائ یدیعامل تول ششبه  یدتول یاندر جر یلدخ یدیبسط عوامل تول
 زیادیالهو تا حد  ۀکار کمور، بر مفروضات محدودکنند یرویاز سطح مهارت ن تر یقدق

 چممهیریطور  شده به اصلاح ی. الهواست مدهن انجام پیمین العاتکه در مط یدفائق آ
بهبود خواهد  یسنت الهویسه با یدر مقا یتجار یها انیجر ینیب شیرا در پ نظریهدقت 
با  ییعوامل در تجارت محصولات نها یمحاسبات فهرست تجار ین. همچنیدبصم

 یم داخلیرمستقیم و غیتقمس یها یازمندین ،سیماتر گیریکار استفاده از محاسبه و به
را ارائه داده و وزن دقت  تری منسجم یها ینیب شی، پیسنت یارهایهر کمور نسبت به مع

 هحاضر با استناد ب ۀانجام مطالع بنابراین ؛یدخواهد بصم یتوجه محاسبات را بهبود قابل
را مرتفع  HOV یفروض الهو های یتمحدود ییبالا یارتا حد بس ،مزبور های ویاگی

 تر یکنزد یاقتصاد یاترا به واقع یاستحصال یجو نتا یقو روش انجام تحق سازد می
که بانک  ای هستاند-جدول داده جدیدترینبا استفاده از  دیهر سویاز  خواهد ساخت.

اطلاعات از  یدترینحاضر جد یقمنتمر کرد، محاسبات تحق 1395در سال  یمرکز
را  یدی،تجارت عوامل تول ینت و همچنتجارت کالاها و خدما یتو وضع یساختار ییرتغ

در  ،شرح نیا با محققان قرار خواهد داد. یارونک در اخت-یناوهل-هکچر قضیۀدر قالب 

                                                           
1. Davis and Weinstein 
2. Direct-Indirect Use Coefficient Matrix 
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 فهرستکمور را به  کی دیعوامل تول ینسب یکه موجود HOV ۀیقض پاوهش نیا
 یمبن ،HOV ۀیقض یاستناد به آزمون جزئ باکند،  یمرتبط م دیتولعوامل  یتجارخالض 

 رانیاقتصاد ا یبرا یفهرست عوامل تجار تیوضع لیو تحل یبر سنجش نوع عاملبر 
 یفیو ک یقیتطب یبا بررس یانیم اهداف مزبور، هدف تحقق منظور  به. شود می یابیارز

از  کیدر هر یبر شدت عوامل لیتحل ،یبررس مورد ۀدور در یفهرست عامل تجار
از  ربصشیز 78 یو برا یدیتولاز عوامل  کیهر  کیتفک به یاقتصاد یها بصشریز

شش  در مقاله نیا منظور، نیا یبرا. گرفت خواهدانجام  رانیاقتصاد ا یاصل یها بصش
 در و مطالعه ینظر اتیادب دوم،بصش  درشده است.  یده سازمان لیذ شرح به بصش
. شد خواهدارائه  قیمرتبط با موضوع تحق ۀشد انجام مطالعاتبر  یکل یمرور سوم، بصش

در  ،یآمار منابعها و  داده پنجم،مطالعه، در بصش  قیتحق یشناس ، روشچهارمش بص در
 هفتمبصش  در تیدرنهاو  شده ارائه مربوطهو محاسبات  مطالعه جینتا شمم،بصش 

 .شود ارائه می منهادهایپ و یریگجهینت
 

 (HOV)‌ونک-نياوهل-هكچر‌ۀيقضدر‌‌1یجزئ‌آزمون‌اتيبر‌ادب‌یمرور‌.2

 رینظ یخاص اتیبر فرض یمبتن HOV یالهو شد، اشارهمقدمه  که در طور همان
تجارت آزاد و  طیتحت شرا 2عوامل متیق یساز کسانیکمورها،  انیم کسانی یاورفن
 الملل، نیتجارت ب اتیدر سراسر کمورها است. در ادب کیو هموتت کسانی یها قهیسل
 ۀیقض یزمون جزئاست. منظور از آ 3کامل و یجزئصورت آزمون  دو یدارا HOV ۀیقض

HOV زانیم یبررس به آزمون نیا یعبارت بهاست.  یفهرست عوامل تجار ۀمحاسب 
حادث  خدمات و کالا تجارت انیجر انجام موازات به که پردازد یم یدیتول عوامل تجارت

ارائه ( 1987بار توسط بوون و همکاران ) نینصست ،HOV ۀیشده است. آزمون کامل قض
و  واستاوای)سر 5شدآزمون  4رتبه و)علامت(  نمانه تست دو طتوس HOV ۀمعادلو  شد

                                                           
1. Partial Test Approach 
2. Factor Price Equalization 
3. Complete Test Approach 
4. Sign and Rank Test 

 ی،های مزبور در پی کسب بالاترین درصد تحقق علامت طرفین معادلات علامت و نمانه است. به عبارت آزمون .5
تجارت  ۀشد بینی دهد علامت فهرست تجاری عوامل پیش تعداد علامت ممابه در هردو طرف معادله نمان می

برابر خواهد بود و این مطلب دال بر صحت تجارت  ۀشد گیری ممابه با علامت فهرست تجاری عوامل اندازه
 است. HOV ۀبینی قضی پیش
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 یینها ۀ. صورت معادلستیموضوع بحث نوشتار حاضر ن یطورکل به( که 2014 ،1چریم
HOV (:31 :2016 نسترا،ینوشت )ف ریصورت ز به توان یرا م 

(1) Fi = ATi = Vi − siVw 

 یابی/کمیکه برابر با فراوان دارد یم انیرا ب یفهرست عوامل تجار  Fi،1 ۀمعادل در
( نسبت به Viخاص ) یدیعامل تول کیکمور از  کی یموجود زانیم صورت به عامل

 یداخل ناخالض دی(، با توجه به سهم آن کمور از تولVw) عاملاز آن  یجهان یموجود
 ۀرابطعامل، در  کی یکمور خاص از موجود کی تیوضع لیاست. تحل (si) یجهان

Fi اگر که است صورت نیا بهمزبور،  >  یمزبور دارا یدیباشد، کمور از عامل تول 0
Fi د و اگروش میصادر  دیو عامل تول باشد ینسب یفراوان < باشد، کمور از عامل  0

 صورت ،ید. به عبارتوش میوارد  یدیو عامل تول است ینسب یابیکم یمزبور دارا یدیتول
که  دارد یم انیب کمد، یم ریبه تصو زیرا ن یآزمون جزئ یکه همان قالب اصل بورمز ۀیقض
 شده وارد ای صادر دیتول عامل زانیم چه( وارداتتجارت )صادرات/ زانیم Ti انجام یازا به

 یهدف اصل ،1 ۀمعادلبه شرح  HOV یالهو یاصل ۀرابط نییبا تب بیترت نیبد. است
مورد  یدیاز عوامل تول کیهر ۀمبادل زانیم و HOV ۀیقض صحت سنجش حاضر ۀمطالع
است.  2اورانهفناختلافات  لحاظبا جهان با  رانیتجارت اقتصاد ا انیدر جر یبررس

( در HOV) ونک-نیاهل-هکمر یالهواز  ،تجارت یعامل یمحتوا یمنظور بررس به
 نیا تایفرض نیب ارتباط ۀنحوشود که ی( استفاده مIO) ستانده-داده یچارچوب الهو

 .شود میستانده در قسمت بعد مطالعه -داده یشناس الهو و روش
 

 قيتحق‌ۀنيشيپ‌.3

 HOV ۀیقضصحت اعتبار  نیتضم دربارۀ یداخل ۀشد مطالعات انجام یبررس ۀجینت
 نیاز روند ا یا خلاصه ،ادامه در. است مقاله یدال بر وجود تعداد ران،یدر اقتصاد ا

 شود. می انیمطالعات ب

                                                           
1. Srivastava & Mathur 

تولید یک واحد  برایهای مصتلف از عوامل متنوع موجود در یک کمور  ترکیب نسبت ،تولید یمنظور از فناور .2
اتریس ضرایب مستقیم و با استفاده از م ،های متنوع ازای محصولات و بصش به ،که مفهوم حاضر استستانده 

ترتیب با  احتساب است. بدین هر کمور قابل ۀستاند-غیرمستقیم و معکوس لئونتیف، مأخوذ از جدول داده
جهانی( مبادله و تجارت با درج  ۀستاند-)با استفاده از جدول داده احتساب ماتریس مزبور برای هر کمور و جهان

گرفته از واقعیات اقتصادی رو هم ب کند می ینبالایی را تضممحاسبه خواهد شد که هم دقت  یاختلافات فناور
 مصتض هر کمور است.
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بربودن بر هیسرما ایلحاظ کاربر  به دیتول عوامل بیترک ی( به بررس1384) یمیکر
، 1370 یدر سه مقطع زمان رانیمصتلف اقتصاد ا یها تیصادرات و واردات در فعال

 صادرات ییزااشتغال نیماب اسیق دید با ستانده-با استفاده از روش داده 1382و  1376
نظیر صنایع  یعیواردات صنا دادان مطالعه نم نیا یهاافتهی. پرداخت واردات و

از سهم واردات کمور را به  ییکه درصد بالا آلات و تولید فلزات اساسی شیمیایی، ماشین
ها صادرات آن ینسب یبرهیاند که سرمابوده ییهابصش ءجز، اندخود اختصاص داده
وند در طول زمان ر عیصنا نیا یبرهیسرما شدت. است بوده مترینسبت به واردات ب

ونقل، صنایع  نظیر چوب و محصولات چوبی، کماورزی، حمل یعیداشته است. صنا ینزول
 ۀدر زمر ،اندداشته یرنفتیغ صادرات در یمتریکه سهم بنساجی و خدمات بازرگانی 

 یعنی هستند، بوده یترنییکار پا یرویبه ن هینسبت سرما یاند که دارابوده ییهاتیفعال
 یعامل یمحتوا ییشناسا و یبررس به( 1390و همکاران ) یتقو .اندنسبتاً کاربر بوده

 قیتحق در. ندپرداخت 1380و  1370 یها سال یبراستانده -داده یالهو کمک با تجارت
 قیتحق جیاست. نتا یانرژ یها کار و حامل یروین ه،یشامل سرما یدیعوامل تول ،حاضر

و در  ،یبصش( منف 28) ها تیفعال درصد 67تجارت در  یعامل یکه محتوا دارد یم انیب
 و یپندآزما. است عوامل ینسب وفور یدارا و مثبتبصش(  13) ها تیفعال درصد 33

بر صادرات دو کمور  هیکار و سرما یروین یوفور نسب ریتأث ی(، به بررس1397) همکاران
 یعموم تعادل یالهو کی قالب در و  شده یساز هیشب ویسنار دو یو آلمان، ط رانیا

در  یرنفتیو غ یصادرات نفت یها بصش نیب در نمان داد جی. نتاپرداختند ریپذ محاسبه
 نیمتریب بیترت بهخدمات و صنعت و معدن  یها بصشو آلمان، صادرات  رانیاقتصاد ا

 ی( به بررس1397و همکاران ) یلیدو کمور داشته است. عق یرا بر رشد اقتصاد ریتأث
 ۀینظر براساس( ...و عراق امارات، ن،ی)چ اش یتجار ۀعمد یبا شرکا رانیا یروابط تجار

HOV عوامل فهرست. پرداختند صادرات یبر عاملشدت  چارچوب یابیارز منظور به 
 ۀیسرما ،یانسان ۀیسرما رماهر،یغ کار یروین ماهر، کار یروین عوامل ۀدربردارند صادرات

 یزمان ۀدوردر  یو انرژ یور و توسعه، بهره قیمصارج تحق دانش، ۀیسرما ،یکیزیف
کار  یروین یانسان ۀیدهد سرمایج نمان میاتاست. ن شده  گرفته درنظر 1990-2016

ان یرا بر جر رین تأثیرتمیب اند، گرفتهدانش که در فهرست عوامل قرار  ۀیمارماهر و س
اند. هتها داش ن آنیدار بتیت مزعنوان مبادلا به یتجار یران و شرکایا یصادرات

تجارت در  دیعوامل تول فهرست لیتحل و محاسبه به(، 2020) انهمکارو  فرد یمیفه
 ،جینتامطابق . کردنداقدام  2015 ۀستاند-داده یجهان جدولبا استفاده از  رانیاقتصاد ا
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 8) است مثبت گاز و نفت جمله از رانیبصش اقتصاد ا هفت یبرا فقطتجارت خالض 
 فهرست ن،یصاد(. علاوه بر ااقت بصش 78است ) یها منف درصد بصش 91 ی( و برادرصد

 دو یبرا و یمنف درصد 48 یبرا مثبت، عیصنا درصد 50 یبرا رانیتجارت ا دیعوامل تول
 دیتول مانند ییها تیفعال یبرا تجارت یعامل یمحتوا مقابل، در. است صفر صنعت

 از HOV ۀیقض اعتبار یابیارز منظور بهبوده است.  یمنف زاتیتجه و آلات نیماش
 یکه تست علامت برا بود آن از یحاک جیو نتا شداستفاده  یا علامت و رتبه یها آزمون

 است. دییتأ موردموارد  درصد 47در حدود  یا تست رتبه وموارد  درصد 67

 تنوع و تعداد ،یخارج و یداخل مطالعات انیم اسیق در شده انجام یها یبا بررس
 در. افتی توان یم ت خارجیدر میان مطالعا را یداخل مطالعات یها روش از یمتریب

 بررسیونک -نیاوهل-هکچر یالهو یاعتبارسنج دربارۀ یخارج ۀشد مطالعات انجام ،ادامه
 .شود یم

اروپا  ۀیعضو اتحاد یپنج کمور اصل یبرا HOVآزمون  مطالعۀ ( به1999) 1هاکورا
 یها سال ۀستاند-داده های جدول یبرمبنا ،و هلند( یتالیا،فرانسه، آلمان، ا یک،)بلا

 یانم های یاورفنو اصلاح فرض عدم تفاوت  یلتعد  یبرمبنا اوپرداخت.  1980و  1970
با  را ییدر تجارت محصولات نها ی، فهرست عوامل تجارHOV ۀیپا ۀیکمورها در قض
 یارهاینسبت به مع ی،داخل یرمستقیمو غ یممستق های یازمندین یساستفاده از ماتر

. از طرف ندک یرا ارائه م تری یقدق یجنتا این روش داد نمان ها یافته. محاسبه کرد یسنت
. دهد میارائه  1970نسبت به سال  1980سال  یبرا یزن یتریقدق های بینی یشپ یهر،د

دادن  اثر نسبت یینتع یرا برا HOV ۀشد اصلاح ۀیمطالعه دو نسصه از نظراین 
شواهد   فی کرد.معر یواردات یانیم یبه کالاها یداخل یممستق یورود های یکتکن

را  یبهتر بینی یشپاز فهرست عوامل تجارت  ،یتدوم در واقع ۀنسص نمان داد یتجرب
با  HOV یتجار الهویاز  را یتجرب ای (، مطالعه2008) 2و همکاران یکوآنا. ردکن یارائه م

. نددادانجام  یااقتصاد اسپان یبرا یکمور یها داده یجا به یا منطقه یها استفاده از داده
سال  یبرا یامنطقه ۀستاند-و جدول داده 3یبیترک یهامزبور با استفاده از داده اوهشپ

 یعامل جهان یمتفرض ق نکردن لحاظ دادنمان  مطالعه نتایج. گرفتانجام  1995مرجع 
 یکسان یحاتفرض ترج یدبا و نیست یکاف HOV الهویعملکرد  تقویت برای ییتنها به

                                                           
1. Hakura 
2. Requena  
3. Pooled Data 
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 ۀ( مسئل2009) 1نیمیاکا و ماسکوس. شودعمال ا یزمناطق ن یانم در یکو هموتت
شده  انجام یلتعد یبرمبنا خاصعوامل  یور برآورد بهره ۀیلوس را به یدتول عوامل یور بهره

 یها با احتساب از داده ،(یخنث-یکسعوامل ه یور بهره یبرمبنا -1993) رتوسط ترفل
 یو برا 2000در سال  همطالعاین . کردند یابیمتعدد مجدداً ارز یخاص کمورها یاورفن

 انجام سنجی برآوردهای از استفاده با وتوسعه(  و درحال یافته کمور )اعم از توسعه 29
طور خاص  عوامل به یور مزبور در بهره یلکه تعد ها به این نتیجه رسیدند آن .گرفت

 یها نسبت، ین. علاوه بر اشود می تأیید OECDعضو  ۀیافت توسعه یکمورها یبرا
که  مفهوم بدین زیادی دارد؛ یهمبسته عوامل مربوطه یبا موجود  املعو یور بهره
عامل  یجنوب، هم به فراوان-شمال یانتجارت عامل م یحدر توض HOV الهوی ییتوانا
 ۀیقض یزم( مکان2011) 2دارد. مارشال یبسته یور شکاف بهره یشو هم به افزا ینسب

HOV ۀستاند-داده یها هداد ۀیس. مقاکرد یبررس یناقتصاد چ یرا برا OECD  در سال
 33از  یا در نمونه متحده یالاتنسبت به ا ،ینکار چ یروین یور بهره دادنمان  2000

 ۀیمولدتر از سرما ینچ ۀیاگرچه سرما ؛سطح قرار دارد ترین یینکمور مصتلف در پا
 یمتنظ یجا عامل خاص را به یک یتخود اهم ۀامر به نوب یناست. ا متحده یالاتا

 متداول است. HOVاز مقالات  یاریکه در بس دهد ینمان م یعامل خنث یور هبهر
ساختار اقتصاد  ۀدهند نمان ینکار چ یروین یینپارو به متوسط  یور بهره ،نتایج مطابق

و خدمات ناکارآمد،  یکماورز یها هنوز در بصش تغالاش یمترب ،است که در آن ینچ
محور است. با توجه به  مدرن صادرات یدتول یها بصش یاناشتغال در م درصد 11با  فقط

آزمون  یاما برمبنا ،کند یرا صادر م یهکار و هم سرما یرویهم ن ینچ ی،مازاد تجار
کار فراوان است.  یرویبا ن ریعامل خاص، کمو یور بهره یلپس از تعد یحت ینچ ،یمرل

کمور در  46 یمازاد برا ۀعرض کردیبا اتصاذ رو هیقض ی( به بررس2012) 3واستاوایسر
که  ی. عواملکرد یبررس را یدیده صنعت تول یعملکرد تجار و پرداخت 2009سال 

متوسطه  ،ییسطح ابتدا سهدر  کرده لیکار تحص یرویاند از: ن عبارت ندشد  درنظر گرفته
و  یعال لاتیتحص ه،یسرما یموجود داد نمان جیکمت. نتا قابل نیو زم هیسرما ،یو عال

و اعتبار  کنند می جادیا ینسب تیمز یفعل یتجار یکه در الهوهستند  یعوامل نیزم
 ماتور و واستاوایسر .شود یم یابیموارد معتبر ارز درصد 60از  شیدر ب HOV ۀیقض

                                                           
1. Maskus & Nishioka 
2. Marshall 
3. Srivastava 
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ونک -نیاوهل-هکچر ۀیاعتبار فرض سنجش یبرا یکامل و جزئ یها ( از تست2014)
(HOV استفاده )ح صنعت هند از سال سط یها با استفاده از داده ی. آزمون جزئکردند

 دارای ماهرریغ ۀیکار و سرما یرویهند در ن دادو نمان  گرفتانجام  1989-2008
دارای  دیدر بصش تول یعنوان ورود و خدمات به یکار ماهر، انرژ یرویو در ن یفراوان

نظرگرفتن پنج عامل در با کامل تست کی در این تحقیق، ،نیاست. علاوه بر ا کمبود
. آزمون کامل، گرفتانجام  2009سال  یاز ده صنعت مهم برا یا و مجموعه دیتول

عوامل را با  یابیو کم یکه فراوان شد  گرفته نظردر HOVشده  اصلاح ۀیاز قض یآزمون
 50 از شیرا در ب HOV ۀیقض ج،ینتا. کند یم فیتعر یاضاف ۀعرض کردیاستفاده از رو

 .کند یم دییتأموارد  درصد
 

 قيتحق‌یشناس‌روش‌.4

 شیداده شد، آزما حیحاضر توض قیتحق سومدر قسمت  1 ۀمعادلکه در  طور نهما
 سه به ،شود یم یو بررس فیآن تعر یبرمبنا یآزمون جزئ که H-O ۀیپا ۀیقض یتجرب

 یتجارت و موجود زانیکمورها، م یاورفن بیمربوط به ضرا یها داده یرهایمتغ از دسته
است.  دهیچیپ ازیل تمام اطلاعات مورد نعمل احتساب مستق در اما ،نیاز دارد عوامل

با  (1971) 1نیبالدو را یتجار عوامل فهرست احتساب برایشده  انجام ونیرگرس نیاول
 نسترا،یف) دادانجام  (A) یاورفن سیماتر یرو (Ti) یتجار یها داده ونیانجام رگرس

 یفناور بیضرا 2رانهادهت سیماتر از یو ۀاستفاد لیدل به نیبالدو جینتا اما ،(34 :2016
 ازمندین یو اقدام و گرفته قرار انتقاد مورد یفناور بیمعکوس ضرا سیماتر یجا به

 با را شدهانیب ونیرگرس نوع نیبالدو از پس یمصتلف سندگانینو مبنا نیا براصلاح است. 
 یموجود نظرگرفتن( با در1984) مریل مثال برای ؛اند داده انجام دوباره یبیترک جینتا

Vi) عوامل − siVw )یاورفنمعکوس  بیضرا یرومزبور را  ونیداده، رگرس عنوان به 
(A−1تصم )بیدو مجموعه داده و انجام تقر درنظرگرفتن معنایزد. روش مزبور به  نی 

 HOV ۀیقض یموسوم به آزمون جزئ ،یاطلاعات یها داده سوم ۀمجموع استصراج برای
 ،یو انجام آزمون جزئ یابیارز برای حاضر، ۀمطالع(. در 34-33: 2016 نسترا،یفاست )

 .استستانده -داده جدول یبررس ابزار ولی ،مریممابه با روش ل یروش اتصاذ
 ،یاورفن بیمعکوس ضرا سیخالض و ماتر صادرات ۀمحاسباستفاده از  با بیترت نیبد

                                                           
1. Baldwin 
2. Transpose 
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با  یاورفن سیماتر. کنیم محاسبه می رانیاقتصاد ا دیتول یها بصشدر  را عوامل یموجود
کار  یروین ماهر، مهیکار ن یروین رماهر،یکار غ یروین یشش عامل ورود نظرگرفتندر

 هر ۀستاندها از کل  و سهم آن یو توسعه و انرژ قیمصارج تحق ،یکیزیف ۀیسرماماهر، 
 یبه تعداد مساو یاورفن سیداشت که ساخت ماتر درنظر دیبا. دوش می محاسبه صنعت

 هاهیپا عنوان بهستانده -شرط با استناد به جدول داده نیدارد که ا ازیامل ناز کالاها و عو
 .دشو یم نیتأم یاطلاعات
از  یرسازیتصو ،ستانده-داده یآمار های ولاستفاده از جد تیمز یطورکل به

مبنا، انجام محاسبات با استفاده  نیکمورها است. بر هم یاقتصاد یساختار یها تیواقع
از  یبهتر جینتا تواند یم ها جدول نیا از برآمده اطلاعات ریسا و یورافن یها سیاز ماتر

 عنوان به i= 1,…,N فرض با منظور نیبد. کندرا منعکس  یموجود اقتصاد اتیواقع
را  M×N ۀمرتببا  A سیماتر ،شاخض محصولات g= 1,…,G و کمور هرشاخض 

A صورت به = [ailj] زانیدلالت بر م سیماتر نیا که یطور به ؛داشت انیب توان یم 
 محصولواحد از  کی دیتول یبرا ازیمورد ن هیعوامل اول ریو سا یانرژ ه،یکار، سرما یروین

و  دیتول یندهایااستفاده در فر یبرا میمستق ۀیهم شامل عوامل اول سیماتر نی. ادارد را
 نیبنابرا ؛است یا واسطه یها نهاده قیمورد استفاده از طر میرمستقیغ ۀیهم عوامل اول

به  یدیچه مقدار عامل تول تیمحصول هر فعال دیتول یبرا دهد ینمان م A سیماتر
 Ɩمصتلف  دیتول عوامل مزبور، سیماتر یها فیلازم است. رد میرمستقیو غ میشکل مستق

,Ɩ=Ɩ1 صورت بهرا  Ɩ2, … ,M ،بر یمبتنآن  یها ستون و j= 1,…,N را مصتلف عیصنا 
 :کرد انیب توان یرا م 3 ۀرابطبه شرح مزبور  نیابرابن کند؛ یم یریگ اندازه

(3) A = [

a1l1 a2l1
a1l2 a2l2

⋯
aNl1
aNl2

⋮ ⋱ ⋮
a1lM a2l1M ⋯ aNlM

] 

است.  4 ۀرابطبه شرح  Ã سیماتر توسط عوامل از میمستق یها یازمندین سیماتر
)مبلغ  عواملدرآمد  میتقس قیاز عوامل از طر میمستق یها یازمندین سیترعناصر ما

 .شود یبصش مورد نظر محاسبه م ۀستاند ر( بهیاول عوامل به یپرداخت

(4) Ã = [

ã11 ã12

ã21 ã21
⋯

ã1N

ã2N

⋮ ⋱ ⋮
ãM1 ãM2 ⋯ ãMN

] 
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ستانده و به -داده سیبا استفاده از ماتر میرمستقیعوامل غ هب یازمندیندر عمل، 
همان  B سی. ماترشود یم یریگ ستانده( اندازه-داده بیضرا سی)ماتر B سیشکل ماتر

 شده یداریخر خدمات ای، کالا ها نهادهارزش  آن،عناصر  و است یفن بیضرا سیماتر
 یانی(. به ب1390 جهانهرد، و ی)تقو دهد یرا نمان م ستاندهواحد  کی دیتول منظور به
نهاده  عنوان به iبصش  ۀاز ستاند یمقدار ۀکنند انیب B سیاز عناصر ماتر کیهر هر،ید

 است. jواحد محصول بصش  کی دیتول یبرا

(5) B = [

b11 b12

b21 b22
⋯

b1N

b2N

⋮ ⋱ ⋮
bN1 bN2 ⋯ bNN

] 

 ۀمزبور را طبق معادل سیروابط ماتر توان یم HOV ۀیقض اتیبا استناد به فرض حال
 کرد: انیب 6

(6) A=Ã + BA
1
⇒  A(I − B) = Ã

1
⇒  A = Ã(I − B)−I 

استفاده  بیضرا سیماتر ؛A سی)ماتر عوامل از یازمندین سیماتر بیترت نیبد
 محصولات روند تولید ،سو هری( محاسبه شد. از ددیاز عوامل تول میرمستقیو غ میمستق
 تجارت و( D) یی(، مصارف نهاBQ) یا واسطه یها از نهاده یبیبرحسب ترک توان یرا م

(T )نوشت توان یم نیبنابرا ؛نوشت: 
(7) Qi = BQi + Di + Ti 

 یمل یحسابدار اتحاد درنظرداشتن با و 7 ۀرابطاستفاده از  با
(GNP=C+I+G+X-M )را کمور هر یبرا خالض تجارتستانده، -داده جدول و 
 :(38-33 :2016 ،نسترای)ف نوشت ریز شکل به توان یم

(8)   Ti = (I − B)Qi − Di 

 یناخالض داخل دیتول نیتفاوت ب ،که صادرات خالض بیانهر آن است 8 ۀرابط
(GDPو تقاضا )دیاز تول یا واسطه یها کسر نهاده ،1خالض دیاست. تول یداخل ی 

 به یداخل ناخالض دیتول و خالض دیتول نیب ۀ، رابطرو نی. از اشود یم فیتعر 2ناخالض
 :است ریز شرح

(9)   Qi(I − B) = Yi 

QN×1 که در آن
i ناخالض، دیاز بردار تول (C + I + G) = DN×1

i یبردار تقاضا 

                                                           
1. Net Product 
2. Gross Product 
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 ،یتجار عوامل فهرست ۀمحاسب منظور بهاست.  iکمور  یمحصول خالض برا Yiو  یینها
Ã(I عبارت در 1 ۀمعادل نیطرف − B)−I  نوشت توان یم و شدهضرب: 

(10)   Ã(I − B)−1Ti = ÃQi − Ã(I − B)−1Di 
ATi :نوشت توان یمنیز عوامل  یموجود ۀمعادل طبق یطرف از = Vi − Di در که 

 si ،)جهان( wاست. حال با درنظرگرفتن  iعوامل کمور  یموجود کل ۀکنند انیب Viآن
تعادل  درنظرداشتن( و با متی)شاخض ق P( و یجهان یتقاضا به iکمور  ی)نسبت تقاضا
-30 :2016 نسترا،ی)ف میو دار است یجهان مصرف معادل یجهان دیتول ،یتجارت جهان

33): 

(11) Di

Dw
= si

0
⇒  ADi = siADw 

(12) si =
PDi

PDw 0
⇒ si =

PYi

PYw
=

GDPi

GDPw
 

 و میمستق ۀاستفاد بیضرا سیماتر که یاشتغال کامل، درصورت فرض تحت
 یبرا یعوامل تجار فهرست ،1باشد کسانی کمورها ۀهم ی( براA سی)ماتر میرمستقیغ

درنظر  دیتول یبرابر با عوامل واقع یعنی ،13 ۀرابطچپ  سمتبرابر با  دی(، باVi) iکمور 
 :وشتن توان یم نیبنابرا ؛گرفته شود

(13) AYi = Ã(I − B)−IYi = Vi 
 :داد میتعم زین یجهان سطح در توان یم را 13 ۀرابط

(14) AYw = Ã(I − B)−IYw = Vw 
فرض شده است، بردار  2کیهموتت قیسلا ،HOV یالهو اتیدر فرض که آنجا از
( در Yw) یجهان دیتولبردار  ضرب حاصل، تحت شرط بازار با (Diکالاها ) یینها یتقاضا

 :نوشت توان یم یعنی ؛بود خواهد برابر( si) یمصرف جهان از iسهم کمور 
(15) Di = siYw 

 میرمستقیغ و میمستق ۀاستفاد بیضرا سیدر ماتر 15 ۀمعادل نیطرف اگر حال
 :داشت میخواه شود، ضرب
(16) ADi = siVw 

                                                           
-داده های سطح جهانی است. طبیعی است با استفاده از جدولالبته این حالت برای درنظرگرفتن رابطه در  .1

 .شود صورت منحصر برای هر کمور احتساب می های مزبور به هر کمور، هریک از ماتریس ۀستاند
2. Homothetic 
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 توان یم را HOV یالهو، 16 ۀاز معادل 13 ۀعادلم کسرو  1 ۀبا درنظرگرفتن معادل
 :کرد احتساب زیربه شرح 

(17) A(Yi − Di) = ATi = Fi = Vi − siVw 
 :داشت انیب توان یم زیهر عامل ن یراب
(18) Fl

i = Vl
i − siVl

w 

 تمیق ران،یا یها بصش یفهرست عوامل تجار نییمنظور تع مطالعه، به نیدر ا
عوامل  یکیزیاستفاده از تعداد ف یجا به ن،یو علاوه بر ا شده عوامل متفاوت لحاظ

 یاریمع عنوان بهاز ارزش خدمات هر عامل  ،یسنجش فهرست عوامل تجار منظور به
 سنجش استفاده شده است. یبرا

 در شرط  l1یدیتول عامل اگر
Vl1

i

Vl1
w > si

0
⇒ Fl1

i > است  یمعن نیبد ،کندق صد 0

 یجهان GDPاز  iنسبت به جهان از سهم کمور  iدر کمور   l1دیعامل تول یکه موجود
 یتجار فهرست ،صورت نیا در و استفراوان  l1 عامل یدارا iکمور  نیبنابرا است؛بالاتر 
 دیلعامل تو زینصادرات  بیانهر آن است کهمطلب  نیا. مثبت باشد دیبا زین  l1عامل

 یدارا  l1عامل یکه موجود یحالت یصادرات محصول است و بالعکس برا یازا مزبور به
صادق است.  زین یدیعوامل تول ریسا یبرا موجودمنطق  ،باشد ینسب یابیکم
 انیب توان یم زیر( به شرح ی)فهرست عوامل تجار F یرا برا یحالت کل سه بیترت نیبد
 :(2020 ،و همکاران ردف یمیفه ؛31 :2016 نسترا،ید )فکر

Vlاگر (1
i

Vl
w >

GDPi

GDPw = si

0
⇒ Fl

i > وجود  l یدیدر عامل تول ینسب یفراوانباشد،   0

 .دشو یم صادر عاملو  رددا

Vl اگر
i

Vl
w <

GDPi

GDPw = si

0
⇒ Fl

i < وجود  l یدیدر عامل تول ینسب یابیکمباشد،  0

 .شود یموارد  عامل و رددا

Vl اگر
i

Vl
w =

GDPi

GDPw = si

0
⇒ Fl

i =  .ردیگ یتجارت عوامل صورت نم،  0

را  یعوامل در هر بصش اقتصاد یبردار فهرست تجار توان یم شده انیب بیترت با
 :دکر انیب N×1 ۀبا رتب زیر سیماترصورت  به

(19) Fl
i =

[
 
 
 
fl1
fl2
fl3
⋮ ]
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 یآمار‌اطلاعات‌و‌رهايمتغ‌.5

 کیدر هر یفهرست عوامل تجار تیوضع نییتع یبرا ،یانجام آزمون جزئ منظور به
انجام محاسبات  ،1-2در قسمت  شده انیبا استناد به مطالب ب ،یاقتصاد یها زیربصشاز 

مأخوذ  ع،یصنا ۀعوامل و ستاند یخالض تجارت، موجود یها داده ازمندیمربوط به الهو ن
متقارن  یاز جدول آمار ،امر نیتحقق ا برایاست.  یداخل ۀستاند-داده های از جدول

( تیفعال 89) 1395 یو جدول متقارن آمار رانی( مرکز آمار اتیفعال 99) 1390سال 
 ،انجام محاسبات یفوق برا های استفاده شده است. استفاده از جدول یبانک مرکز

 :است زیربه شرح   اعمال پردازش ازمندین
ابتدا  ،یمورد بررس های جدول جینتا نیب لیو تحل اسیحفظ امکان ق یدر راستا -

 تیبا رعا عیصنا نیب ISIC 1 یکدها قیو تطب یموجود با استناد به هماهنه یها تیفعال
شده  عیتجم تیرشته فعال 78در  ها،تیسطح از رشته فعال نیتر یلیامکان حفظ تفص

 ؛است 5 تا 1 های زبور به شرح جدولم عیصنا ستیاست. ل

 باید ،یمورد بررس یها سال نیخالض تجارت ماب یحجم راتییتغ لیتحل منظور به -
ممابه با  ،منظور نی. بدشود لیتعد 1390ثابت سال  یها متیقبه  1395جدول سال 
به شاخض  یدسترس لیدل به(، 1390و جهانهرد ) یتقو ۀدر مطالع یروش اتصاذ

 لیتبد ی( براDD) 2مضاعف لیتعد روش از ،1395سال  جدولجودبودن و مو ها متیق
 3؛استفاده شده است 1390ثابت سال  یها متیقبه  1395ارقام جدول سال 

 بیضرا ف،یخالض تجارت، معکوس لئونت ،یاورفن) ازین مورد یهاسیماتر -
با  یفهرست عوامل تجار ۀمحاسب برایفهرست عوامل(  میرمستقیو غ میمستق

و  ماهر مهین رماهر،یکار غ یروینوع ن سهممتمل بر  یعامل ورود ششظرگرفتن درن
 از کیهر سهم و( R&D) 5توسعه و قیتحق مصارج و یانرژ(، یکیزی)ف هیسرما ،4ماهر

                                                           
1. International Standard Industrial Clasification (ISIC) 
2. Double Defelation 

های مجلس شورای  مرکز پاوهش( و 1384به جهانهرد ) ،ز روش تعدیل مضاعفا بیمتر اطلاعات برای کسب .3
 مراجعه شود.( 1396) یاسلام

 سهمرکز آمار ایران، عامل تولیدی نیروی کار در شدۀ برمبنای ضرایب و درصد نتایج طرح نیروی کار منتمر .4
طح تحصیلات برای هر بصش بندی س ماهر و متصصض با توجه به دسته زیرگروه نیروی کار غیرماهر، نیمه

بندی مزبور در راستای تفکیک نیروی متصصض  تقسیم که ذکر است شایانجداگانه محاسبه شده است. 
 انسانی حائز اهمیت است. ۀعنوان سرمای به

( و مصدارج اندرژی   Research & Development Expenditureاطلاعات مربوط به مصارج تحقیدق و توسدعه )   .5

(Energy Uses از )سایت  وبWorld Development Indicators (WDI) .اخذ شده است 
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1.شود یم ساخته صنعت هر ۀستاند کل از مزبور یها نهاده
 

 ،ی( کاربر)فهرست یمحتوا ۀمحاسب یبرا ،میرمستقیو غ میمستق سیاستحصال ماتر -
از  کیهر دیواحد تول کی یازا شغل به-کار برحسب نفر یرویاطلاعات ن ازمندین
موجود در  ماتیبا تقس ریاستاندارد مزبور مغا که آنجااز  امااست.  یاقتصاد یها ربصشیز

(، 1387) دواریو ام یشاکر پاوهشحاضر ممابه با  ۀکار است، در مطالع یرویاطلاعات ن
استفاده  ندهینما ریمتغ عنوان بهکار  یرویجبران خدمات ن بیور از ضرامزب ۀرفع مسئل برای

 برحسبدر روش محاسبه  هیشده است. اقدام مزبور از آن جهت سودمند است که منطق پا
 برحسبکار  یروین کیبا استناد به تفک و کار استوار است یروین یشغل بر فرض همهن-نفر

روش محاسبه  ینیهزیبا جا نیبنابرا ؛ستین یحیتنوع مهارت، دانش و تصصض، فرض صح
تنوع پرداخت  برحسبکار  یرویجبران خدمات، تنوع سطوح تصصض و دانش ن برحسب

کار  یرویبه ن یدر بازار کار، پرداخت یرقابت طیبا فرض وجود شرا ب،یترت نیلحاظ شده و بد
 مزبور، حثب بر مترتب. ردیگ یم صورت کار یروین یور بهره باخدمات(، متناسب  جبران)

 سیماتر ۀمحاسب یبرا هیسرما ریاز متغ یشاخص عنوان به 2یاتیعمل مازاد بیضرا ینیهزیجا
 .3است شده لحاظ هیسرما( فهرست) یمحتوا میرمستقیو غ میمستق

                                                           
های انرژی،  شایان ذکر است در رابطه با عوامل تولیدی نیروی کار و انرژی، با استناد به نتایج طرح نیروی کار و ترازنامه. 1

ستقیم و های ضرایب م تفکیک تصمین زده شد. سپس ماتریس میزان عوامل مزبور در ابتدا برای هر بصش به
 شود. تری از نتایج منتهی می غیرمستقیم هریک از عوامل محاسبه شد. اقدام مزبور به برآورد و محاسبۀ دقیق

. مازاد عملیاتی و درآمد مصتلط، معیاری برای مازاد ایجادشده در فرایندد تولیدد قبدل از کسدر اجداره، بهدره یدا دیهدر         2
های تولیدنمده( است. درآمدد   ای )مالی، زمین یا دیهر دارایی ایههای سرم درآمدهای پرداختنی مالکیت بابت دارایی

شدمار مدی رود. درواقدع بصدش زیدادی از       های غیرشرکتی تحت مالکیت خانوارها بده  مصتلط، اصطلاحی برای بنهاه
گونده پرداختدی بابدت جبدران خددمات       های غیرشرکتی، اعضای خانوارها هستند که هیچ نیروی کار شاغل در بنهاه

گیرد؛ بنابراین درآمد مصتلط دارای یک عنصر ناشناختۀ پرداختی بابت کاری است کده شدرکت یدا     صورت نمیآنان 
دهد )برای کسدب اطلاعدات بیمدتر ن.ک. باندک مرکدزی جمهدوری اسدلامی ایدران؛          دیهر اعضای خانوار انجام می

 (.1387ماتریس حسابداری اجتماعی اقتصاد ایران، 
صورت مجمدوع و دارای   ، ارقام مازاد عملیاتی و درآمد مصتلط به1395و  1390های  سالستاندۀ -های داده . در جدول3

شدده( و   ارقدام مزبدور )ممدابه بدا برخدی مطالعدات داخلدی انجدام         نکردنیک سطر واحد است، اما از آنجا کده جددا  
خطدای   هدایی در توزیدع درآمدد و    انهاشتن درآمد مصدتلط در مدازاد عملیداتی موجدب تحمیدل محددودیت       نادیده
بصمی خواهد شد، در مطالعۀ حاضر جداسازی دو متغیر مزبور با استناد به آمار تکمیلدی انجدام شدده اسدت.      تعمیم
هدای   ( مرکز پداوهش Social Accounting Matrixمنظور از اطلاعات مندرج در ماتریس حسابداری اجتماعی ) بدین

کزی در خصوص جبدران خددمات و اطلاعدات    های ملی بانک مر (، اطلاعات حساب1390مجلس شورای اسلامی )
سرمایه و نیز سایر اطلاعات جنبی حاصل از نتایج طدرح نیدروی کدار مرکدز آمدار       ۀتکمیلی موجودی و سود و اجار

 (.1381ی و محمودی )یایران استفاده شده است. برای مطالعات بیمتر ن.ک به بانو
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 یها حساب ارقام به مربوط ازین مورد یلیتکم اطلاعات ریسا فوق،  موارد کنار در -
  ...و یاتیعمل مازاد و هیسرما یموجود آمار تلط،مص درآمد کارکنان، خدمات جبران ،یمل
 بانک یزمان یسر اطلاعات و رانیا آمار مرکز کار یروین یآمار یها طرح جینتا از زین

 .است شده استصراج رانیا یاسلام یجمهور یمرکز

 

 قيتحق‌یتجرب‌جينتا‌ليتحل‌.6

 وعن) یفهرست عوامل تجار زیو ن HOV یالهو یمحاسبات آزمون جزئ جینتا
حاضر، ممتمل بر عوامل  ۀدر مطالع یمورد بررس یدیعامل تول شش ی( برایبر عامل

(، یانسان ۀیسرماکار ماهر ) یرویماهر و ن مهیکار ن یروین رماهر،یکار غ یروین یدیتول
ارائه شده است. با عطف به  5 تا 1های  در جدول ،کمور یبصش اقتصاد 78 کیتفک به

عدم  ،Fi <0و در حالت  یدیعامل تول یباشد، وفور نسب Fi> 0اگر  ،2و  1مطالب قسمت 
لازم  ،یفهرست عوامل تجار تیوضع یاز بررس شیاما پ ،عامل وجود دارد یوفور نسب

حاضر انجام  ۀمطالع ۀگان 78 یها ربصشیزخالض تجارت در  تیبر وضع یاست مرور
 یها بصشتجارت خالض  زانیم ،1در جدول  ت،یوضع نیا حیتصر منظور به. ردیگ

نسبت به  1395سال  یحجم راتییتغ زیو ن 1395و  1390 یها سال یبرا یاقتصاد
 47درصد ) 60جدول مزبور، حدود  جیارائه شده است. با توجه به نتا 1390 ۀیسال پا

 یتجار یکسر تیوضع یدارا 1390در سال  ،یداخل داتیتول زانی( از متیرشته فعال
 بیترک یبا حفظ ثبات نسب 1395در سال  زانیم نی( بوده است که ایتجار ی)تراز منف

( است. تیرشته فعال 47درصد ) 60همان  یتراز تجار یمنف تیوضع یدارا یها بصش
 یدارا 1395شده و در سال  جادیمزبور، بهبود ا یها بصشاز  یبرخ یالبته در تراز تجار

 ،ناتوایپرورش ح :از اند ممروح عبارت یها بصش. ستین یتراز تجار یکسر تیوضع
خط  قیونقل از طر حمل ،یعیدرختان، استصراج نفت خام و گاز طب دنیو بر یجنهلدار

مزبور، در  یها بصشدر مقابل  ... .و یحیو تفر یفرهنه یها زیربصش یو برخ مهیلوله، ب
 ،1390نسبت به سال  1395و در سال  شده مماهدهها روند عکس  از بصش هرید یبرخ
استصراج ذغال  است از: ها عبارت بصش نیاست؛ ا یکسر یدارا یتراز تجار تیوضع

 ۀیل نقلیر وسایفروش و تعم وم،ینیمس و آلوم یمحصولات اساس ت،ینیسنگ و ل
و  یعلم ۀو توسع قیخدمات تحق ،یخدمات مال یها تیفعال یها زیربصش یبرخ ،یموتور

تراز  تیها وضع بصش ری. در سایمراقبت یها تیفعال ری( و سایو عموم یخصوصبهداشت )
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 یها بصش تینداشته است که درمجموع وضع یرییتغ 1395تا  1390سال  یط یتجار
 یمازاد تراز تجار تیوضع یدارا یها درصد و بصش 60بالغ بر  یتراز تجار یکسر یدارا

 نیب یمثبت/ منف یتراز تجار عیتوز تی. وضعدشو یم یابیدرصد، ارز 40بالغ بر 
را  یتراز منف بیترک نیمتریب یش کماورزبص یبرا 1390در سال  یاصل یها بصش

برخوردار بوده است  یکسانی باًیتقر عیصنعت و خدمات از توز یها بصش نیب اماداشته، 
 ۀاز زمر یو جنهلدار واناتیپرورش ح یها زیربصشبا خروج  1395در سال  نکهیتا ا

. از شده است یاصل بصش سهشامل هر  کسانی عیتوز نیا ،یتراز منف یدارا یها بصش
ثابت  یها متیقبه  1395ارزش خالض صادرات سال  ۀبا استناد به محاسب یسو هرید

روند دال بر  نیکه ا شده مماهدهها  بصش یمثبت در برخ یحجم راتییتغ ،1390
؛ مزبور است زیربصشدر  یارز راتییاز تغ یناش یمنف یو اثرگذار یمثبت صادرات انیجر

 یصنعت یها زیربصش یبرخ ،یاز کماورز یدارزراعت و باغ یها زیربصشمثال،  برای
 ریخدمات نظ یها بصش یبرخ زیو ن ها یدنیآشام دیتول ،ییساخت محصولات غذا رینظ

 نام برد. توان یرا م یونقل مسافر و خدمات مربوط به هتلدار حمل
 

‌(الير‌ارديليم)(‌‌1390و‌1395)‌یاقتصاد‌یها‌تيفعال‌رشته‌تجارت‌خالص‌.‌1جدول

 عنوان رشته فعالیت ردیف
خالص تجارت 

 ۱۳۹۰سال 

خالص تجارت سال 
)برحسب  ۱۳۹۵
 های ثابت( قیمت

خالص تجارت سال 
)برحسب  ۱۳۹۵

 های جاری( قیمت

 -۱۴۴۱۷۸٫۴۵ ۹۵۹۴٫۹۶ -۳۲۰۸۳٫۰۶ کاشت محصولات )زراعت و باغداری( ۱

 ۱۲۶۱۳٫۳۸ ۱۲۰۷۵٫۹۳ -۷۰۳٫۸۴ پرورش حیوانات ۲

 ۵۲۹٫۷۴ ۴۴۰٫۴۹ -۴۵٫۱۸ و بریدن درختان جنگلداری ۳

 ۲۱۵۸٫۴ ۳۴۷۲٫۵۳ ۱۲۲۶٫۲ پروری ماهیگیری و آبزی ۴

 ۱۲۷۵۲۳۶٫۵۷ ۷۴۵۳۹۵٫۳۱ -۸۰۱٫۹۶ استخراج نفت خام و گاز طبیعی ۵

 -۱۸۰۷٫۴۸ -۲۳۲٫۰۳ ۶۳۷۱٫۲۱ استخراج ذغال سنگ و لینیت ۶

 ۳۰۰۵۵٫۳۷ ۱۸۳۵۶٫۴۵ ۹۷۴۰۳۵٫۸۳ های فلزی استخراج کانه ۷

 ۲۴۵۲٫۸ ۲۴۵۲٫۵۷ ۴۰۳۴٫۰۱ خراج سایر معادناست ۸

 -۳۰۵۳۷٫۹۹ ۳۶۳۵۰٫۷۹ -۲۶۷۲۸٫۵۸ ساخت محصولات غذایی ۹

 -۵۳۶۹۸٫۱۶ -۷۴۷۹٫۹۱ -۱۳۵۰۴٫۴۱ ها ها و چربی ساخت انواع روغن ۱۰

 -۳۵۸۹٫۸۸ ۳۹۴٫۵۲ -۱۲۹۲ ها تولید انواع آشامیدنی ۱۱

 -۱۸۸۴۹٫۳۱ -۲۳۹۱٫۷۵ -۵۵۷۸٫۳۸ های توتون و تنباکو )سیگار( تولید فرآورده ۱۲

 -۴۵۹۳۶٫۵۶ -۳۹۱۷٫۹۲ -۷۶۱۴٫۱۶ تولید منسوجات ۱۳
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 عنوان رشته فعالیت ردیف
خالص تجارت 

 ۱۳۹۰سال 

خالص تجارت سال 
)برحسب  ۱۳۹۵
 های ثابت( قیمت

خالص تجارت سال 
)برحسب  ۱۳۹۵

 های جاری( قیمت

 ۱۵۹۷۶٫۷۸ ۱۱۶۵۵٫۵۹ ۵۶۲۵٫۹۸ تولید قالی و قالیچه ۱۴

 -۱۵۸۳۷۷٫۴۹ -۲۱۴۳۱٫۴۲ -۵۴۹۳۰٫۱ تولید پوشاک ۱۵

 -۱۳۶۲۸٫۴۸ ۱۳۶۹٫۵ -۱۸۰۳۴٫۴ ساخت کفش و محصولات چرمی ۱۶

های حاصل از  ساخت چوب و فرآورده ۱۷
وب پنبه، نی و مواد حصیر بافی چوب، چ

 جز مبلمان به

۸۴۵۵٫۶۷- ۳۹۴۵٫۷۶- ۲۷۶۷۱٫۶۶- 

 -۵۹۱۸۷٫۰۲ -۸۸۰۰٫۹۸ -۱۴۴۴۰٫۷۹ ساخت کاغذ، محصولات کاغذی و چاپ ۱۸

های حاصل از  ساخت کُک و فراورده ۱۹
 پالایش نفت

۵۴۴۴۳٫۳۹ ۸۰۳۶۱٫۰۵ ۸۴۰۰۹٫۹۲ 

های  تولید مواد شیمیایی و فرآورده ۲۰
 شیمیایی

۵۰۷۲۲٫۴ ۱۶۶۴۳۸٫۱۲ ۱۴۱۱۱۶٫۸۵ 

های دارویی  تولید داروها و فرآورده ۲۱
 شیمیایی و گیاهی

۱۳۶۵۴٫۵۹- ۷۰۷٫۸۶- ۴۲۳۰۵٫۷- 

 -۵۳۹۱٫۷۶ ۱۳۰۵۱٫۱۳ -۸۴۱۰٫۲۲ های لاستیکی و پلاستیکی تولید فرآورده ۲۲

 ۱۷۹۴٫۷۱ ۳۴۸۶٫۶۵ -۴۱٫۴ ای تولید شیشه و محصولات شیشه ۲۳

ی ساخت محصولات کانی غیرفلز ۲۴
 بندی نشده در جای دیگر طبقه

۱۵۶۰٫۴۳ ۱۵۱۳۹٫۲۴ ۱۲۰۹۸٫۵۶ 

 -۳۰۸۱۹٫۱۱ ۲۸۹۵۵٫۶۷ -۷۷۲۳۹٫۲۳ ساخت محصولات اساسی آهن و فولاد ۲۵

 -۹۲۴۳٫۵۴ ۸۲۹۵٫۳۸ ۱۳۱۶۹٫۲۴ تولید محصولات اساسی مس و آلومینیوم ۲۶

 -۹۳۸٫۶۱ ۸۷۰٫۹۴ -۳۴۹۳٫۰۷ گری تولید سایر فلزات اساسی و ریخته ۲۷

جز  شده، به محصولات فلزی ساخته تولید ۲۸
 آلات و تجهیزات ماشین

۴۳۱۵۸٫۷- ۷۳۰۱٫۲۱- ۸۱۶۶۲٫۰۶- 

ای، الکترونیکی و  تولید محصولات رایانه ۲۹
 نوری

۳۳۵۳۴٫۶۴- ۲۵۰۲۷٫۴۴- ۱۶۴۵۵۷٫۳۸- 

 -۸۲۲۹۸٫۵۴ -۷۸۰۶٫۰۸ -۲۸۲۸۷٫۶۳ تولید تجهیزات برقی ۳۰

بندی  آلات و تجهیزات طبقه تولید ماشین ۳۱
 در جای دیگرنشده 

۷۱۸۳۱٫۴۴- ۳۸۰۰۴٫۸- ۲۴۷۸۲۲٫۸۷- 

ساخت وسایل نقلیۀ موتوری و سایر  ۳۲
ونقل و قطعات و وسایل  تجهیزات حمل

 ها الحاقی آن

۱۰۷۴۰۵- ۳۰۷۳۰٫۹۲- ۲۰۵۶۴۶٫۵۳- 

 -۱۳۵۲٫۱۶ ۱۳۲٫۱۵ -۱۹۲۳٫۲۸ ساخت مبلمان ۳۳
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 عنوان رشته فعالیت ردیف
خالص تجارت 

 ۱۳۹۰سال 

خالص تجارت سال 
)برحسب  ۱۳۹۵
 های ثابت( قیمت

خالص تجارت سال 
)برحسب  ۱۳۹۵

 های جاری( قیمت

ساخت، تعمیر و نصب سایر مصنوعات  ۳۴
 بندی نشده در جای دیگر طبقه

۷۹۸۶٫۱۸- ۸۷۳۹٫۷۲- ۶۱۳۲۶٫۵۵- 

 ۹۷۲۱٫۴۹ ۷۵۶۸٫۲۶ ۷۴۵۶٫۰۳ تولید، انتقال و توزیع برق ۳۵

های گازی از  تولید گاز، توزیع سوخت ۳۶
 لوله طریق شاه

۱۶۸۵۷۸٫۴۸ ۳۴۴۲۷٫۴۵ ۴۵۲۰۲٫۱۱ 

آوری، تصفیه، تأمین آب و خدمات  جمع ۳۷
 دفع فاضلاب

۵۱٫۹۹ ۵۴۴٫۴۹ ۵۶۵٫۹۲ 

مات فاضلاب و مدیریت پسماند، سایر خد ۳۸
 های تصفیه فعالیت

۷۱٫۱۸- ۰٫۰۶- ۰٫۶۷- 

 ۷۸۴٫۷۷ ۱۰۶۷٫۷۸ ۱۲۷۹٫۳۹ ساختمان ۳۹

فروش و تعمیر وسایل نقلیۀ موتوری و  ۴۰
 موتورسیکلت

۱۰۳۸٫۰۹ ۳۳۵۲٫۲۸ ۲۶۵۹٫۲۶- 

 ۱۶۴۰۷۶٫۵۲ ۱۰۰۳۴۸٫۷ ۷۰۶۹۷٫۲۴ فروشی فروشی و خرده عمده ۴۱

 ۳۸۶۷٫۱۵ ۲۸۶۱٫۸۹ ۱۲۴۵٫۴۶ آهن ونقل با راه حمل ۴۲

 -۱۶۵۱٫۳۲ ۱۹۸٫۰۴ -۸۲۰٫۰۰ ای مسافر ونقل جاده حمل ۴۳

 ۱۳۹۲۴۱٫۵۵ ۸۸۱۵۷٫۴۹ ۳۸۴۱۳٫۲۳ ای بار ونقل جاده حمل ۴۴

 ۱۰۴۶٫۲۴ ۶۱۰٫۱۸ -۵٫۲۷ ونقل از طریق خطوط لوله حمل ۴۵

 ۱۵۲۲۹٫۱۳ ۲۲۹۱۲٫۱۷ ۶۷۴۰٫۶۸ ونقل آبی حمل ۴۶

 -۳۰۱۳۹٫۰۵ ۱۴۶۹۲٫۸۶ -۲۸۳۳۷٫۸۷ ونقل هوایی حمل ۴۷

های پشتیبانی  انبارداری و فعالیت ۴۸
 ونقل حمل

۱۴۷۱٫۲۶ ۱۱۳۳۶٫۷۲ ۴۰۰۹٫۸۶ 

 ۰٫۷۱ ۶۴٫۴۸ -۸٫۳۱ های پست و پیک فعالیت ۴۹

های خدماتی مربوط به تأمین جا  فعالیت ۵۰
 )هتل(

۲۰۸۴۸٫۰۵- ۲۹۲۰٫۷۴ ۱۸۶۳۸٫۱۳- 

های خدماتی مربوط به غذا و  فعالیت ۵۱
 آشامیدنی )رستوران(

۱۰۲۶۹٫۹۳- ۱۴۳۱۵٫۰۳ ۲۵۶۱۷٫۷۶- 

 -۸۲۵٫۳۷ ۱۵۸۴٫۸۵ -۱۴۳۴٫۰۸ مخابرات ۵۲

 -۱۵۱۳٫۰۶ ۱۴۴٫۵۸ -۳۲۶۹٫۶۶ های اطلاعات و ارتباطات سایر فعالیت ۵۳

جز تأمین  های خدمات مالی، به فعالیت ۵۴
 وجوه بیمه و بازنشستگی

۱۸۷۹۹٫۴۱ ۱۹۳٫۶۹ ۸۶۶۲٫۳۳- 
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 عنوان رشته فعالیت ردیف
خالص تجارت 

 ۱۳۹۰سال 

خالص تجارت سال 
)برحسب  ۱۳۹۵
 های ثابت( قیمت

خالص تجارت سال 
)برحسب  ۱۳۹۵

 های جاری( قیمت

های جنبی  سایر خدمات مالی و فعالیت ۵۵
 بیمه

۴۹۸۳٫۶- ۲۰٫۰۸ ۸۱۸٫۵۲- 

 ۱۰۵۴٫۸۶ ۱۲۴۱٫۷۹ -۷۵۳٫۲۳ بیمه ۵۶

 -۱٫۴۵ ۱٫۳۱ -۱٫۷۷ خدمات دلالان املاک و مستغلات ۶۰

خدمات حقوقی، حسابداری، معماری و  ۶۱
 مهندسی، تحلیل و آزمایش فنی

۱۱۱۰۰٫۹۲ ۸۸۱۷٫۸۶ ۴۴۱۳٫۶۶ 

 -۱۲۷۴٫۱۸ ۲۲۸٫۷۲ ۱۶۵٫۳۲ خدمات تحقیق و توسعۀ علمی ۶۲

 ۲۱٫۳۳ ۱۲٫۵۵ ۲٫۶ های دامپزشکی فعالیت ۶۳

 -۱۴۹۰٫۴۷ -۱۱۴٫۸۶ -۹۹۴٫۸۱ های کرایه و اجاره فعالیت ۶۴

 -۴۰۹۱٫۵۱ ۶۷۹٫۹۶ -۲۳٫۰۴ های پشتیبانی سایر فعالیت ۶۵

 -۹۳۰۲٫۹ ۲۰۵٫۲۸ -۱۳۰۶٫۰۲ امور عمومی و خدمات شهری ۶۶

 -۹۹۵۲٫۷۷ ۹۱۴٫۷۳ -۱۲۸۳٫۸۶ امور دفاعی و انتظامی ۶۷

ابتدایی و دبستان،  آموزش زیر دیپلم )پیش ۶۹
 متوسطه( خصوصی

۱۰۰٫۶۱- ۲۲٫۸۷ ۵۵٫۲۶- 

دبستان، ابتدایی و  آموزش زیر دیپلم )پیش ۷۰
 متوسطه( دولتی

۱۴۴٫۶- ۲۴۱٫۶۲ ۳۸۴٫۵۵- 

 ۴۸۰٫۲۳ ۵۸۷٫۸۹ ۱۳۲٫۲۹ آموزش عالی دولتی ۷۱

 -۶۴۳۱٫۸۴ -۵۰۴٫۵۹ -۱۶۸۳۰٫۷۵ آموزش عالی خصوصی ۷۲

 -۴٫۵۰ ۷۵٫۰۷ -۴۳۴٫۳ ها سایر آموزش ۷۳

 -۳۱۷۰٫۵۳ -۳۵۰٫۹۱ ۳۰۱٫۳۰ هداشت عمومیب ۷۴

 -۲۴۹۱٫۴۹ -۲۵۵٫۴۶ ۱۲۴۹٫۲۵ بهداشت خصوصی ۷۵

های مراقبتی )مددکاری  فعالیت  ۷۶
 اجتماعی با تأمین جا و بدون تأمین جا(

۴۷٫۵۱ ۱۵۵٫۹۲ ۸۹۴٫۸۶- 

های سرگرمی، فرهنگی، تفریحی و  فعالیت ۷۷
 ورزشی، سیاسی و مذهبی

۳۳۹٫۵۳- ۳۲۰۰٫۳۰ ۱۳۳۶٫۰۱ 

های خدماتی و شخصی  سایر فعالیت ۷۸
 خانگی

۸۴۲٫۲۴- ۱۲۳۹٫۳۵ ۱۹۰۳٫۹۸- 

 تحقیقهای  منبع: یافته
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دلیل نداشتن ماهیت تجاری و داشتن  به 68و  57-59شایان ذکر است سطور 
های اقتصادی در  تر از فعالیت گرایانه ارزش تجاری صفر، در راستای ارائۀ تصویری واقع

 ت.جدول مزبور ارائه نمده اس
را  یمورد بررس یدیعوامل تول میرمستقیو غ میمستق ۀاستفاد بیضرا ،2 جدول

جدول  نی. با توجه به ادکن یم انیب 1390در سال  یاقتصاد یها بصش کیتفک به
 کیهر یبر از عوامل مزبور )شدت عوامل کیهر ریتأث بیاذعان داشت که ضر توان یم

مثال در  ؛ برایفاوت استمت ،یمصتلف اقتصاد یها بصش( در ها زیربصشاز 
و سپس  رماهریکار غ یرویمربوط به ن ریتأث بیضر نیبالاتر ،یکماورز یها زیربصش

از آن،  پس. 1کار ماهر قرار دارد یرویسوم ن ۀاست و در مرتب هیمربوط به عامل سرما
. با گیرد میو توسعه قرار  قیآخر مصارج انجام تحق ۀکار ماهر و در مرحل یروین ،یانرژ
مزبور متفاوت  عیکمور، توز یصنعت یها زیربصشاستصراج معادن از  زیربصشر بر گذا

 یۀسرما یدیعامل تول یاثرگذار بیمعادن، ضر یها زیربصشدر  که یطور بهاست؛ 
 یبند رتبه ۀادام رماهر،یکار غ یرویرتبه با ن ضیو با تعو استاول  هاهیدر جا یکیزیف

 نیب اسیاختلاف ق رغم یعل یصنعت یها زیربصشاست. در  یممابه با بصش کماورز
که  گفت توان یمتوسط م طور به یکیزیف یۀو سرما رماهریکار غ یرویدو عامل ن

 یرویو سپس ن است یکیزیف یۀسرما یدیمربوط به عامل تول یاثرگذار بیضر نیبالاتر
 طور به گفت توان یعمده م یعامل اثرگذار دو نیقرار دارد. پس از ا رماهریکار غ
ماهر،  مهیکار ن یروین ،یانرژ یدیمربوط به عامل تول یاثرگذار بیضر نیط، سوممتوس

و  قیمصارج تحق میرمستقیو غ میمستق یاثرگذار بیضر ،مرتبه نیماهر و در آخر
 یبند با عطف به وجود تنوع رتبه زین یخدمات یها زیربصشتوسعه قرار دارد. در 

کار  یروین یدیعامل تول هاهیجا انیم ضیبا تعو یطورکل بهمتفاوت،  یها زیربصش
به  میتعم قابل یصنعت عیموجود در صنا یبند رتبههمان  ،یانرژ یجا بهماهر  مهین

 یاثرگذار بیضر نیمتریب ،1390در سال  یطورکل به نیاست. بنابرا یخدمات عیصنا
است.  رماهریکار غ یروین یدیو پس از آن عامل تول هیسرما یدیمربوط به عامل تول

                                                           
ندوع نیدروی    سده ور کل در مطالعه حاضر با توجه به شقوق ط . البته باید توجه داشت که ضریب تأثیر نیروی کار به1

مداهر و مداهر اثرگدذار     ماهر و ماهر بررسی شده است که خود بر کاهش تأثیر نیروی کار نیمه کار غیرماهر، نیمه

ترتیب از کل نیروی کدار کمدور، طبدق آخدرین      ماهر و غیرماهر به خواهد بود؛ زیرا سهم نیروی کار ماهر و نیمه

 است. درصد 88/71و  82/21، 30/6ح نیروی کار مرکز آمار ایران برابر با نتایج طر
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کار ماهر  یروین ،یماهر، انرژ مهیکار ن یروین یدیعوامل تول ب،یترت به یحل بعددر مرا
 و توسعه قرار دارد. قیشده بر تحق و مصارج انجام

 
‌یها‌بخش‌کيتفك‌به‌یديتول‌عوامل‌ميرمستقيغ‌و‌ميمستق‌ةاستفاد‌بيضرا.‌‌2جدول

 ‌1390سال‌یاقتصاد

 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
کاشت محصولات )زراعت و 

 باغداری(
۱ ۰٫۵۳۸۸ ۰٫۱۶۳۶ ۰٫۰۴۷۲ ۰٫۲۰۰۹ ۰٫۰۰۲۴ ۰٫۰۸۸۲ 

 ۰٫۰۹۳۱ ۰٫۰۰۳۸ ۰٫۲۸۵۵ ۰٫۰۴۵۵ ۰٫۱۵۷۶ ۰٫۵۱۹۳ ۲ پرورش حیوانات

 ۰٫۰۶۹۶ ۰٫۰۱۱۱ ۰٫۲۸۳۸ ۰٫۰۱۶۱ ۰٫۰۵۵۹ ۰٫۱۸۴۱ ۳ یدن درختانجنگلداری و بر

 ۰٫۱۳۵۲ ۰٫۰۰۲۲ ۰٫۴۱۱۹ ۰٫۰۲۸۸ ۰٫۰۹۹۷ ۰٫۳۲۸۶ ۴ پروری ماهیگیری و آبزی

استخراج نفت خام و گاز 
 طبیعی

۵ ۰٫۰۴۷۴ ۰٫۰۱۴۴ ۰٫۰۰۴۲ ۰٫۹۰۷۱ ۰٫۰۰۰۹ ۰٫۰۰۴۶ 

استخراج ذغال سنگ و 
 لینیت

۶ ۰٫۳۰۱۸ ۰٫۰۹۱۶ ۰٫۰۲۶۵ ۰٫۷۳۴۴ ۰٫۰۱۳۶ ۰٫۱۰۳۱ 

 ۰٫۰۵۰۴ ۰٫۰۰۷۷ ۰٫۶۷۸۲ ۰٫۰۲۰۸ ۰٫۰۷۲۲ ۰٫۲۳۷۷ ۷ های فلزی استخراج کانه

 ۰٫۱۲۳۵ ۰٫۰۲۷۵ ۰٫۷۸۵۱ ۰٫۰۳۲۳ ۰٫۱۱۲ ۰٫۳۶۸۸ ۸ استخراج سایر معادن

 ۰٫۰۷۷۵ ۰٫۰۰۲۹ ۰٫۴۱۳۷ ۰٫۰۳۹۵ ۰٫۱۳۶۹ ۰٫۴۵۰۸ ۹ ساخت محصولات غذایی

ها و  ساخت انواع روغن
 ها چربی

۱۰ ۰٫۴۲۵۸ ۰٫۱۲۹۳ ۰٫۰۳۷۳ ۰٫۴۲۱۷ ۰٫۰۰۴ ۰٫۱۰۱۶ 

 ۰٫۱۰۶۵ ۰٫۰۰۴۸ ۰٫۴۶۴۹ ۰٫۰۳۱۳ ۰٫۱۰۸۵ ۰٫۳۵۷۳ ۱۱ ها تولید انواع آشامیدنی

های توتون و  تولید فرآورده
 تنباکو )سیگار(

۱۲ ۰٫۴۴۴۶ ۰٫۱۳۵ ۰٫۰۳۹ ۰٫۳۱۷۱ ۰٫۰۰۴۱ ۰٫۰۹۱۳ 

 ۰٫۱۹۵۶ ۰٫۰۰۵۱ ۰٫۳۷۰۲ ۰٫۰۳۶۳ ۰٫۱۲۵۶ ۰٫۴۱۳۹ ۱۳ تولید منسوجات

 ۰٫۱۵۲۳ ۰٫۰۰۴۵ ۰٫۳۶۹۱ ۰٫۰۳۶۵ ۰٫۱۲۶۳ ۰٫۴۱۵۹ ۱۴ تولید قالی و قالیچه

 ۰٫۰۹۴۴ ۰٫۰۰۲۶ ۰٫۲۳۸۹ ۰٫۰۴۶۳ ۰٫۱۶۰۵ ۰٫۵۲۸۶ ۱۵ تولید پوشاک

ساخت کفش و محصولات 
 چرمی

۱۶ ۰٫۳۷۸۸ ۰٫۱۱۵ ۰٫۰۳۳۲ ۰٫۳۹۶۵ ۰٫۰۰۲۹ ۰٫۰۸۲۴ 

های  ساخت چوب و فرآورده
حاصل از چوب، چوب پنبه، 

جز  نی و مواد حصیربافی به
 مبلمان

۱۷ ۰٫۴۰۷۱ ۰٫۱۲۳۶ ۰٫۰۳۵۷ ۰٫۳۹۷۷ ۰٫۰۰۲۵ ۰٫۰۸۲۱ 

ساخت کاغذ، محصولات 
 کاغذی و چاپ

۱۸ ۰٫۳۹۵۱ ۰٫۱۱۹۹ ۰٫۰۳۴۶ ۰٫۴۳۱۲ ۰٫۰۰۷۱ ۰٫۱۱۹۲ 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
های  ساخت کُک و فرآورده
 حاصل از پالایش نفت

۱۹ ۰٫۰۷۵۲ ۰٫۰۲۲۸ ۰٫۰۰۶۶ ۰٫۸۸۹۳ ۰٫۰۰۱۶ ۰٫۰۷۶۳ 

تولید مواد شیمیایی و 
 های شیمیایی فرآورده

۲۰ ۰٫۲۲۳ ۰٫۰۶۷۷ ۰٫۰۱۹۵ ۰٫۵۹۷۶ ۰٫۰۱۴۱ ۰٫۴۸۶۲ 

های  تولید داروها و فرآورده
 دارویی شیمیایی و گیاهی

۲۱ ۰٫۲۷۶۸ ۰٫۰۸۴ ۰٫۰۲۴۳ ۰٫۵۴۲۳ ۰٫۰۰۸۹ ۰٫۲۱۹۶ 

های لاستیکی  تولید فرآورده
 و پلاستیکی

۲۲ ۰٫۲۶۸۹ ۰٫۰۸۱۶ ۰٫۰۲۳۶ ۰٫۵۲۹۹ ۰٫۰۰۷۲ ۰٫۲۳۱ 

تولید شیشه و محصولات 
 ای شیشه

۲۳ ۰٫۲۹۲۴ ۰٫۰۸۸۸ ۰٫۰۲۵۶ ۰٫۵۶۳۱ ۰٫۰۰۵۸ ۰٫۲۲۲۶ 

ساخت محصولات کانی 
نشده در  بندی غیرفلزی طبقه

 جای دیگر

۲۴ ۰٫۲۷۵۷ ۰٫۰۸۳۷ ۰٫۰۲۴۲ ۰٫۵۹۷۱ ۰٫۰۰۴۶ ۰٫۲۰۱۱ 

ساخت محصولات اساسی 
 آهن و فولاد

۲۵ ۰٫۲۱۶۸ ۰٫۰۶۵۸ ۰٫۰۱۹۰ ۰٫۵۷۱۵ ۰٫۰۰۳۸ ۰٫۱۵۹۹ 

تولید محصولات اساسی 
 مس و آلومینیوم

۲۶ ۰٫۲۷۸۳ ۰٫۰۸۴۵ ۰٫۰۲۴۴ ۰٫۶۳۴۷ ۰٫۰۱۱۲ ۰٫۲۲۶۵ 

تولید سایر فلزات اساسی و 
 گری ریخته

۲۷ ۰٫۳۰۶۶ ۰٫۰۹۳۱ ۰٫۰۲۶۹ ۰٫۶۹۸۳ ۰٫۰۰۸ ۰٫۱۵۱۵ 

تولید محصولات فلزی 
جز  شده، به ساخته
 آلات و تجهیزات ماشین

۲۸ ۰٫۳۲۶۹ ۰٫۰۹۹۲ ۰٫۰۲۸۷ ۰٫۴۸۷۱ ۰٫۰۰۳۸ ۰٫۱۲۴۷ 

ای،  تولید محصولات رایانه
 وریالکترونیکی و ن

۲۹ ۰٫۳۴۲۸ ۰٫۱۰۴۱ ۰٫۰۳ ۰٫۵۰۹۸ ۰٫۰۳۴۶ ۰٫۰۸۰۵ 

 ۰٫۱۱۳۳ ۰٫۰۰۶۹ ۰٫۵۵۲۷ ۰٫۰۲۷۹ ۰٫۰۹۶۵ ۰٫۳۱۸ ۳۰ تولید تجهیزات برقی

آلات و تجهیزات  تولید ماشین
نشده در جای  بندی طبقه
 دیگر

۳۱ ۰٫۳۰۸۷ ۰٫۰۹۳۷ ۰٫۰۲۷۱ ۰٫۵۳۷۴ ۰٫۰۰۶۷ ۰٫۱۰۴۲ 

ساخت وسایل نقلیۀ موتوری 
نقل و و و سایر تجهیزات حمل

قطعات و وسایل الحاقی 
 ها آن

۳۲ ۰٫۳۱۰۴ ۰٫۰۹۴۲ ۰٫۰۲۷۲ ۰٫۵۸۴۹ ۰٫۰۰۴۵ ۰٫۰۹۳۱ 

 ۰٫۰۷۴۳ ۰٫۰۰۲۵ ۰٫۴۴۱۸ ۰٫۰۳۳۲ ۰٫۱۱۵ ۰٫۳۷۹ ۳۳ ساخت مبلمان

ساخت، تعمیر و نصب سایر 
نشده  بندی مصنوعات طبقه

 در جای دیگر

۳۴ ۰٫۴۱۴۷ ۰٫۱۲۵۹ ۰٫۰۳۶۴ ۰٫۵۲۴۷ ۰٫۰۰۶۳ ۰٫۰۷۱۷ 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
 ۱٫۰۸۹۳ ۰٫۰۱۷۸ ۰٫۸۰۵۲ ۰٫۰۲۴۲ ۰٫۰۸۳۷ ۰٫۲۷۵۷ ۳۵ وزیع برقتولید، انتقال و ت

های  تولید گاز، توزیع سوخت
 گازی از طریق شاه لوله

۳۶ ۰٫۲۱۹ ۰٫۰۶۶۵ ۰٫۰۱۹۲ ۰٫۵۷۸۴ ۰٫۰۰۱۹ ۰٫۰۱۶۱ 

آوری، تصفیه، تأمین  جمع
 آب و خدمات دفع فاضلاب

۳۷ ۰٫۴۵۲۳ ۰٫۱۳۷۳ ۰٫۰۳۹۶ ۰٫۵۵۹۶ ۰٫۰۲۴۶ ۰٫۲۱۸۱ 

یر مدیریت پسماند، سا
خدمات فاضلاب و 

 های تصفیه فعالیت

۳۸ ۰٫۳۱۱۳ ۰٫۰۹۴۵ ۰٫۰۲۷۳ ۰٫۳۱۲۷ ۰٫۰۰۱۳ ۰٫۰۴۰۸ 

 ۰٫۰۹ ۰٫۰۰۴۶ ۰٫۴۹۹۶ ۰٫۰۲۴۱ ۰٫۰۸۳۳ ۰٫۲۷۴۴ ۳۹ ساختمان

فروش و تعمیر وسایل نقلیۀ 
 موتوری و موتورسیکلت

۴۰ ۰٫۳۷۷۵ ۰٫۱۱۴۶ ۰٫۰۳۳۱ ۰٫۳۵۱ ۰٫۰۰۲۶ ۰٫۰۵۶۸ 

 ۰٫۰۵۴۳ ۰٫۰۰۴ ۰٫۳۰۷۷ ۰٫۰۴۰۴ ۰٫۱۳۹۹ ۰٫۴۶۰۹ ۴۱ فروشی فروشی و خرده عمده

 ۰٫۰۹۱۲ ۰٫۰۰۶ ۰٫۳۳۱۱ ۰٫۰۲۳۵ ۰٫۰۸۱۴ ۰٫۲۶۸ ۴۲ آهن ونقل با راه حمل

 ۰٫۱۲۲۸ ۰٫۰۰۸۷ ۰٫۲۶۱ ۰٫۰۲۱۵ ۰٫۰۷۴۶ ۰٫۲۴۵۷ ۴۳ ای مسافر ونقل جاده حمل

 ۰٫۰۶۷۱ ۰٫۰۰۱۵ ۰٫۳۰۱۲ ۰٫۰۳۳۹ ۰٫۱۱۷۴ ۰٫۳۸۶۷ ۴۴ ای بار ونقل جاده حمل

 ونقل از طریق خطوط حمل
 لوله

۴۵ ۰٫۴۷۷۷ ۰٫۱۴۵ ۰٫۰۴۱۹ ۰٫۳۲۳۳ ۰٫۰۰۲۱ ۰٫۱۹۰۶ 

 ۰٫۳۶۹۲ ۰٫۰۱۰۹ ۰٫۵۰۳۷ ۰٫۰۲۲۲ ۰٫۰۷۶۹ ۰٫۲۵۳۳ ۴۶ ونقل آبی حمل

 ۰٫۲۴۲۶ ۰٫۰۱۵۴ ۰٫۵۰۶۸ ۰٫۰۲۹۷ ۰٫۱۰۲۹ ۰٫۳۳۹ ۴۷ ونقل هوایی حمل

های  انبارداری و فعالیت
 ونقل پشتیبانی حمل

۴۸ ۰٫۱۵۶۱ ۰٫۰۴۷۴ ۰٫۰۱۳۷ ۰٫۳۵۹۴ ۰٫۰۱۴ ۰٫۰۵۹ 

 ۰٫۰۵۵۹ ۰٫۰۰۱۶ ۰٫۴۲۲۳ ۰٫۰۲۰۱ ۰٫۰۶۹۶ ۰٫۲۲۹۴ ۴۹ های پست و پیک عالیتف

های خدماتی مربوط  فعالیت
 به تأمین جا )هتل(

۵۰ ۰٫۳۴۳۲ ۰٫۱۰۴۲ ۰٫۰۳۰۱ ۰٫۴۷۷۴ ۰٫۰۰۳۳ ۰٫۰۶۷۶ 

های خدماتی مربوط  فعالیت
به غذا و آشامیدنی 

 )رستوران(

۵۱ ۰٫۳۹۲۸ ۰٫۱۱۹۲ ۰٫۰۳۴۴ ۰٫۴۳۷۵ ۰٫۰۰۲۳ ۰٫۰۵۲۸ 

 ۰٫۰۶۵۳ ۰٫۰۰۲۷ ۰٫۴۲۰۵ ۰٫۰۱۹۱ ۰٫۰۶۶۳ ۰٫۲۱۸۳ ۵۲ راتمخاب

های اطلاعات و  سایر فعالیت
 ارتباطات

۵۳ ۰٫۳۱۳۴ ۰٫۰۹۵۱ ۰٫۰۲۷۵ ۰٫۵۳۶۴ ۰٫۰۰۶۱ ۰٫۰۶۶۷ 

های خدمات مالی،  فعالیت
جز تأمین وجوه بیمه و  به

 بازنشستگی

۵۴ ۰٫۴۱۴۸ ۰٫۱۲۵۹ ۰٫۰۳۶۴ ۰٫۳۲۷۹ ۰٫۰۱۵۵ ۰٫۰۲۸۲ 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
سایر خدمات مالی و 

 های جنبی بیمه یتفعال
۵۵ ۱٫۰۹۴۴ ۰٫۳۳۲۲ ۰٫۰۹۵۹ ۴٫۹۰۷۶ ۰٫۰۳۵۴ ۰٫۰۱۳۹ 

 ۰٫۰۰۷ ۰٫۰۰۲۵ ۰٫۶۱۵۱ ۰٫۰۲۰۸ ۰٫۰۷۲۲ ۰٫۲۳۷۷ ۵۶ بیمه

خدمات واحدهای مسکونی 
 شخصی

۵۷ ۰٫۰۱۱۷ ۰٫۰۰۳۶ ۰٫۰۰۱ ۰٫۷۴۴۲ ۰٫۰۰۰۲ ۰٫۰۰۴۷ 

خدمات واحدهای مسکونی 
 اجاری

۵۸ ۰٫۳۸۹۵ ۰٫۱۱۸۲ ۰٫۰۳۴۱ ۰٫۱۵۸ ۰٫۰۰۰۲ ۰٫۰۰۳۷ 

خدمات واحدهای 
 غیرمسکونی

۵۹ ۰٫۲۳۱۴ ۰٫۰۷۰۳ ۰٫۰۲۰۳ ۰٫۱۶۷۳ ۰٫۰۰۱۳ ۰٫۰۲۴۳ 

خدمات دلالان املاک و 
 مستغلات

۶۰ ۰٫۳۴۷۱ ۰٫۱۰۵۴ ۰٫۰۳۰۴ ۰٫۱۸۴۳ ۰٫۰۰۱۸ ۰٫۰۲۴۲ 

خدمات حقوقی، 
حسابداری، معماری و 

مهندسی، تحلیل و آزمایش 
 فنی

۶۱ ۰٫۴۱۱۶ ۰٫۱۲۴۹ ۰٫۰۳۶۱ ۰٫۵۳۴۹ ۰٫۰۰۷۵ ۰٫۰۵۹۹ 

تحقیق و توسعه خدمات 
 علمی

۶۲ ۰٫۵۱۸۳ ۰٫۱۵۷۳ ۰٫۰۴۵۴ ۰٫۶۲۷۱ ۰٫۰۷۷۳ ۰٫۰۵۹۸ 

 ۰٫۰۴۳ ۰٫۰۰۲۸ ۰٫۳۸۳۹ ۰٫۰۳۲۹ ۰٫۱۱۴ ۰٫۳۷۵۶ ۶۳ های دامپزشکی فعالیت

 ۰٫۰۸۶ ۰٫۰۰۴۴ ۰٫۱۵۲ ۰٫۰۰۹۵ ۰٫۰۳۳ ۰٫۱۰۸۸ ۶۴ های کرایه و اجاره فعالیت

 ۰٫۰۷۹۶ ۰٫۲۶۹۸ ۲٫۸۰۹۲ ۰٫۲۰۷۹ ۰٫۷۱۹۸ ۲٫۳۷۱۲ ۶۵ های پشتیبانی سایر فعالیت

امور عمومی و خدمات 
 شهری

۶۶ ۰٫۱۹۴۶ ۰٫۰۵۹۱ ۰٫۰۱۷۱ ۰٫۳۳۲۴ ۰٫۰۱۲۱ ۰٫۰۴۲۳ 

 ۰٫۰۳۳۱ ۰٫۰۰۲ ۰٫۲۷۸۱ ۰٫۰۴۲۴ ۰٫۱۴۶۹ ۰٫۴۸۳۸ ۶۷ امور دفاعی و انتظامی

های تأمین اجتماعی  فعالیت
 اجباری

۶۸ ۰٫۵۲۹۶ ۰٫۱۶۰۸ ۰٫۰۴۶۴ ۰٫۴۰۸۱ ۰٫۰۱۳۹ ۰٫۰۶۵۲ 

آموزش زیردیپلم 
تدایی و دبستان، اب )پیش

 متوسطه( خصوصی

۶۹ ۰٫۲۵۱۱ ۰٫۰۷۶۲ ۰٫۰۲۲۰ ۰٫۳۵۲۸ ۰٫۰۱۲۳ ۰٫۰۸۸۱ 

آموزش زیردیپلم 
دبستان، ابتدایی و  )پیش

 متوسطه( دولتی

۷۰ ۰٫۵۷۸۷ ۰٫۱۷۵۷ ۰٫۰۵۰۷ ۰٫۱۳۴۹ ۰٫۰۰۸۴ ۰٫۰۲۹۱ 

 ۰٫۰۴۳۲ ۰٫۰۱۷۴ ۰٫۲۹۶۴ ۰٫۰۳۶۱ ۰٫۱۲۵۲ ۰٫۴۱۲۳ ۷۱ آموزش عالی دولتی

 ۰٫۰۴۵۰ ۰٫۰۱۴۲ ۰٫۳۸۰۳ ۰٫۰۳۶۲ ۰٫۱۲۵۴ ۰٫۴۱۳ ۷۲ آموزش عالی خصوصی

 ۰٫۰۳۳۴ ۰٫۰۰۷۳ ۰٫۲۷۸۴ ۰٫۰۳۸ ۰٫۱۳۱۷ ۰٫۴۳۳۹ ۷۳ ها سایر آموزش

 ۰٫۰۳۵۹ ۰٫۰۰۲۸ ۰٫۲۸۴۴ ۰٫۰۵۰۳ ۰٫۱۷۴۱ ۰٫۵۷۳۵ ۷۴ بهداشت عمومی
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
 ۰٫۰۴۳۸ ۰٫۰۰۳۳ ۰٫۴۳۹۵ ۰٫۰۱۷۵ ۰٫۰۶۰۷ ۰٫۱۹۹۹ ۷۵ بهداشت خصوصی

های مراقبتی  فعالیت 
ن )مددکاری اجتماعی با تأمی

 جا و بدون تأمین جا(

۷۶ ۰٫۵۵۶۶ ۰٫۱۶۹۰ ۰٫۰۴۸۸ ۰٫۱۴۸۲ ۰٫۰۱۸۹ ۰٫۰۲۷۹ 

های سرگرمی،  فعالیت
فرهنگی، تفریحی و ورزشی، 

 سیاسی و مذهبی

۷۷ ۰٫۳۲۲۹ ۰٫۰۹۸۰ ۰٫۰۲۸۳ ۰٫۴۴۶۴ ۰٫۰۰۹۶ ۰٫۰۷۴۲ 

های خدماتی و  سایر فعالیت
 شخصی خانگی

۷۸ ۰٫۳۸۵۸ ۰٫۱۱۷۱ ۰٫۰۳۳۸ ۰٫۴۵۶۲ ۰٫۰۰۵۰ ۰٫۰۹۳۴ 

 تحقیق یها افتهی: عمنب
 

را  یمورد بررس یدیعوامل تول میرمستقیو غ میمستق ۀاستفاد بیضرا 3 جدول
 ،جدول نی. با توجه به اندک یم انیب 1395سال  یبرا یاقتصاد یها بصش کیتفک به

 قیعامل مصارج تحق یاثرگذار یدر رشد بالا 1390نسبت به سال  راتییتغ نیتر عمده
مصارج  یبر شدت عامل شیاقتصاد است )افزا یاصل یها بصش یۀکل یو توسعه برا

 ،یکماورز یها بصشرا در  یاول اثرگذار ۀعامل رتب نیا که یطور به ؛و توسعه( قیتحق
 یها زیربصشدوم را دارد. در  ۀرتب زیمعادن ن یها بصش یو برا ،صنعت و خدمات
است.  هیامل سرمامربوط به ع یاول اثرگذار ۀمرتبط( رتب یها تیفعالمزبور )معادن و 

اثرگذار  یدیعامل تول نیدوم ،1390جدول ممابه سال  جیبا نتا اسیدر ق یطورکل به
و توسعه به  قیمصارج تحق یاست که با رشد بالا هیسرما یدیمتوسط عامل تول طور به
 یاقتصاد یها بصش نیخود را کماکان ب یاثر بالا یافته، اما تنزل یدوم اثرگذار هاهیجا

 ،1395و  1390 یها سال های جدول نیب سهیمقا ۀجینت نیت. سوماس کردهحفظ 
 در کاهش زانیم بر دال ای که است یانرژ یدیتول عامل یاثرگذار بیضر کاهش
 متیق شیافزا و ارانهی یهدفمند دوم فاز یاجرا به استناد با یانرژ یها حامل مصرف
 دیتول انیجر در عوامل ریسا یاثرگذار بیضر شیافزا از ای است یانرژ یها حامل

 .دارد حکایت
 ۀرتب یکماورز یها زیربصشو توسعه در  قیمصارج تحق ،3 جدول به استناد با

 یۀسرما یدیو سپس عامل تول رماهریکار غ یروین یدیاول، پس از آن، عامل تول
 یرویو ن یماهر، انرژ مهیکار ن یروین زین یدیعوامل تول ریسا یقرار دارد. برا یکیزیف
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در سال  3 ۀاز رتب زین یانرژ یدیذکر است عامل تول شایان قرار دارد.کار متصصض 
 نیا یاثرگذار بیکاهش ضر بیانهرکه  یافتهتنزل  1395در سال  5 ۀبه رتب 1390
متوسط، در  طور بهمذکور و  بیترت . بهاستعوامل  ریسا یاثرگذار شیافزا ایعامل 

 یا عمده راتییتغ ی،ماورزک یها زیربصشدر  یدیعوامل تول یاثرگذار یبند رتبه
 ریمعادن و سا یها بصشمماهده است. در رابطه با  قابل 1395-1390 یها سال یط

و  است ریتأث نیتریمب ی دارایکیزیف یۀسرما یدیمرتبط، عامل تول یها تیرشته فعال
 یرویمزبور، ن ۀو توسعه قرار دارد. پس از دو عامل عمد قیمصارج تحق یبعد ۀدر رتب
در  بیترت نیکار ماهر قرار دارد. بد یرویماهر و ن مهیکار ن یروین ،یانرژ ر،رماهیکار غ

 یاثرگذار یمعادن، با ارتقا یها زیربصشعوامل در  یاثرگذار یبند رتبهساختار 
 اندکماهر ) مهیکار ن یروین یجا به یانرژ ضینوسانات بالا( و تعو باو توسعه ) قیتحق

 ،یصنعت یها زیربصشاست. در  نیمیختار پمترتب بر سا دینوسانات(، ساختار جد
 ه،یپس از آن عامل سرما است واول  یاثرگذار دارای و توسعه قیتحق یدیعامل تول

کار ماهر قرار دارد. در  یرویماهر و ن مهیکار ن یروین ،یانرژ رماهر،یکار غ یروین
ارج مص یاثرگذار بیضر یبالا یکه اشاره شده بود، ارتقا طور همان زیبصش صنعت ن

 زین 1395سال  یبا تفاوت مذکور برا یو توسعه مماهده شده و ساختار قبل قیتحق
ها، در سال  بصش ریکمور، ممابه با سا یخدمات یها بصشحفظ شده است. در 

 یدوم اثرگذار ۀرا دارد. رتب یاثرگذار نیمتریو توسعه ب قیتحق یدیعامل تول 1395
کار  یروین یدیسوم، عامل تول ۀو رتب ی استکیزیف هیسرما یدیمربوط به عامل تول

 بیترت عوامل به ری. سادرا دار هیسرما بیبا ضر یاست که اختلاف اندک رماهریغ
 یرویو ن یماهر، انرژ مهیکار ن یرویعبارت از ن یخدمات یها بصش یبرا یاثرگذار

 1390و توسعه، مترتب بر ساختار سال  قیاز مصارج تحق ریکار ماهر است که به غ
 ،1390با سال  یساختار اسیدر ق 1395سال  یدر مجموع برا بیترت نیبداست. 

 است توسعه و قیتحق یدیتول عامل به مربوط یاثرگذار نیتریمب دکر اذعان توان یم
 یها مرتبه در. ددار را یاثرگذار نیمتریب یکیزیف یۀسرما یدیتول عامل آن از پس و

 کار یروین ۀانبار کل از بالا سهم به توجه با ماهر مهین و رماهریغ کار یروین ی،بعد
 .دارد وجود کمور
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‌یها‌بخش‌کيتفك‌به‌یديتول‌عوامل‌ميرمستقيغ‌و‌ميمستق‌ةاستفاد‌بيضرا‌.‌3جدول

 ‌1395سال‌یاقتصاد

 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 یفیزیک

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
کاشت محصولات )زراعت و 

 باغداری(
۱ ۰٫۵۰۵۸ ۰٫۱۵۳۶ ۰٫۰۴۴۳ ۰٫۲۱۵۳ ۰٫۳۲۶۸ ۰٫۰۹۹۷ 

 ۰٫۰۷۹۰ ۰٫۲۴۶۹ ۰٫۲۱۷۶ ۰٫۰۴۳۵ ۰٫۱۵۰۸ ۰٫۴۹۶۷ ۲ پرورش حیوانات
 ۰٫۰۳۱۶ ۱٫۱۸۵۰ ۰٫۴۹۵۶ ۰٫۰۲۷۳ ۰٫۰۹۴۵ ۰٫۳۱۱۲ ۳ جنگلداری و بریدن درختان

 ۰٫۱۷۶۱ ۰٫۱۸۱۴ ۰٫۴۲۶۹ ۰٫۰۳۰۴ ۰٫۱۰۵۴ ۰٫۳۴۷۰ ۴ پروری آبزی ماهیگیری و
استخراج نفت خام و گاز 

 طبیعی
۵ ۰٫۰۵۴۵ ۰٫۰۱۶۵ ۰٫۰۰۴۸ ۰٫۸۴۶۳ ۰٫۱۳۷۴ ۰٫۰۱۵۹ 

 ۰٫۰۳۰۸ ۰٫۱۶۲۷ ۰٫۵۱۸۱ ۰٫۰۱۳۶ ۰٫۰۴۷۰ ۰٫۱۵۴۷ ۶ استخراج ذغال سنگ و لینیت
 ۰٫۰۶۰۶ ۰٫۶۰۶۴ ۰٫۵۰۶۴ ۰٫۰۱۵۶ ۰٫۰۵۴۱ ۰٫۱۷۸۳ ۷ های فلزی استخراج کانه

 ۰٫۱۰۴۴ ۰٫۵۱۸۰ ۰٫۵۱۶۸ ۰٫۰۱۴۸ ۰٫۰۵۱۱ ۰٫۱۶۸۴ ۸ استخراج سایر معادن
 ۰٫۰۸۸۳ ۰٫۴۸۱۹ ۰٫۳۸۴۰ ۰٫۰۳۶۲ ۰٫۱۲۵۴ ۰٫۴۱۳۰ ۹ ساخت محصولات غذایی

ها و  ساخت انواع روغن
 ها چربی

۱۰ ۰٫۳۷۷۲ ۰٫۱۱۴۵ ۰٫۰۳۳۱ ۰٫۳۰۱۵ ۰٫۳۳۸۶ ۰٫۰۸۲۰ 

 ۰٫۱۲۵۹ ۰٫۵۲۰۱ ۰٫۴۱۶۰ ۰٫۰۲۸۴ ۰٫۰۹۸۳ ۰٫۳۲۳۷ ۱۱ ها تولید انواع آشامیدنی
های توتون و  تولید فرآورده

 تنباکو )سیگار(
۱۲ ۰٫۴۲۸۱ ۰٫۱۳۰۰ ۰٫۰۳۷۵ ۰٫۲۶۲۴ ۱٫۴۴۵۶ ۰٫۰۵۴۰ 

 ۰٫۱۷۵ ۰٫۳۳۷۰ ۰٫۳۵۵۷ ۰٫۰۳۰۹ ۰٫۱۰۷۰ ۰٫۳۵۲۵ ۱۳ تولید منسوجات
 ۰٫۱۱۵۴ ۰٫۲۸۹۰ ۰٫۳۱۱۸ ۰٫۰۳۳۱ ۰٫۱۱۴۷ ۰٫۳۷۷۷ ۱۴ تولید قالی و قالیچه

 ۰٫۰۵۸۱ ۰٫۲۰۲۸ ۰٫۱۸۳۱ ۰٫۰۴۱۱ ۰٫۱۴۲۵ ۰٫۴۶۹۳ ۱۵ تولید پوشاک
ساخت کفش و محصولات 

 چرمی
۱۶ ۰٫۳۵۰۰ ۰٫۱۰۶۲ ۰٫۰۳۰۷ ۰٫۳۵۷۸ ۰٫۱۷۴۳ ۰٫۰۶۲۶ 

های  ساخت چوب و فرآورده
حاصل از چوب، چوب پنبه، 

جز  نی و مواد حصیر بافی به
 مبلمان

۱۷ ۰٫۳۷۳۸ ۰٫۱۱۳۵ ۰٫۰۳۲۸ ۰٫۳۲۴۴ ۰٫۳۰۵۴ ۰٫۰۶۲۲ 

ساخت کاغذ، محصولات 
 کاغذی و چاپ

۱۸ ۰٫۳۳۸۸ ۰٫۱۰۲۸ ۰٫۰۲۹۷ ۰٫۳۶۴۹ ۲٫۱۱۵۴ ۰٫۱۰۷۱ 

های  ساخت کک و فرآورده
 حاصل از پالایش نفت

۱۹ ۰٫۰۸۹۷ ۰٫۰۲۷۲ ۰٫۰۰۷۹ ۰٫۷۳۹۸ ۰٫۲۱۲۰ ۰٫۱۵۰۷ 

تولید مواد شیمیایی و 
 های شیمیایی فرآورده

۲۰ ۰٫۱۶۵۳ ۰٫۰۵۰۲ ۰٫۰۱۴۵ ۰٫۶۲۴۷ ۰٫۴۰۳۳ ۰٫۵۰۵۴ 
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ای ه تولید داروها و فرآورده

 دارویی شیمیایی و گیاهی
۲۱ ۰٫۲۰۴۲ ۰٫۰۶۲۰ ۰٫۰۱۷۹ ۰٫۵۶۰۲ ۰٫۸۸۸۵ ۰٫۱۵۷۲ 

های لاستیکی و  تولید فرآورده
 پلاستیکی

۲۲ ۰٫۲۴۲۱ ۰٫۰۷۳۵ ۰٫۰۲۱۲ ۰٫۵۰۶۵ ۰٫۳۸۶۷ ۰٫۲۶۵۰ 

تولید شیشه و محصولات 
 ای شیشه

۲۳ ۰٫۲۵۱۱ ۰٫۰۷۶۲ ۰٫۰۲۲۰ ۰٫۴۹۴۳ ۰٫۴۴۴۴ ۰٫۱۴۶۴ 

ساخت محصولات کانی 
نشده در  بندی طبقهغیرفلزی 

 جای دیگر

۲۴ ۰٫۲۴۹۷ ۰٫۰۷۵۸ ۰٫۰۲۱۹ ۰٫۴۹۲۴ ۰٫۵۶۳۱ ۰٫۱۸۱۵ 

ساخت محصولات اساسی 
 آهن و فولاد

۲۵ ۰٫۲۲۶۶ ۰٫۰۶۸۸ ۰٫۰۱۹۹ ۰٫۵۱۳۴ ۰٫۳۴۶۸ ۰٫۲۲۳۲ 

تولید محصولات اساسی مس 
 و آلومینیوم

۲۶ ۰٫۲۱۳۲ ۰٫۰۶۴۷ ۰٫۰۱۸۷ ۰٫۵۳۳۹ ۰٫۳۴۶۸ ۰٫۱۳۲۷ 

تولید سایر فلزات اساسی و 
 گری ریخته

۲۷ ۰٫۲۴۹۳ ۰٫۰۷۵۷ ۰٫۰۲۱۹ ۰٫۴۹۷۰ ۰٫۳۸۶۳ ۰٫۱۴۱۰ 

تولید محصولات فلزی 
جز  شده، به ساخته
 آلات و تجهیزات ماشین

۲۸ ۰٫۳۲۱۵ ۰٫۰۹۷۶ ۰٫۰۲۸۲ ۰٫۳۸۷۳ ۰٫۳۲۸۵ ۰٫۱۱۰۵ 

ای،  تولید محصولات رایانه
 الکترونیکی و نوری

۲۹ ۰٫۲۸۸۹ ۰٫۰۸۷۷ ۰٫۰۲۵۳ ۰٫۴۲۰۴ ۰٫۳۲۷۲ ۰٫۰۶۸۵ 

 ۰٫۱۱۳۷ ۰٫۳۹۴۱ ۰٫۴۴۰۹ ۰٫۰۲۴۷ ۰٫۰۸۵۴ ۰٫۲۸۱۴ ۳۰ هیزات برقیتولید تج
آلات و تجهیزات  تولید ماشین

نشده در جای  بندی طبقه
 دیگر

۳۱ ۰٫۲۸۸۲ ۰٫۰۸۷۵ ۰٫۰۲۵۳ ۰٫۴۲۹۷ ۰٫۳۶۳۲ ۰٫۰۹۶۵ 

ساخت وسایل نقلیۀ موتوری و 
ونقل و  سایر تجهیزات حمل

 ها قطعات و وسایل الحاقی آن

۳۲ ۰٫۲۶۵۶ ۰٫۰۸۰۶ ۰٫۰۲۳۳ ۰٫۴۴۳۵ ۰٫۳۲۸۶ ۰٫۰۸۰۷ 

 ۰٫۰۷۱ ۰٫۲۱۶ ۰٫۳۶۶۸ ۰٫۰۲۹۷ ۰٫۱۰۲۷ ۰٫۳۳۸۲ ۳۳ ساخت مبلمان
ساخت، تعمیر و نصب سایر 

نشده  بندی مصنوعات طبقه
 در جای دیگر

۳۴ ۰٫۳۳۵۶ ۰٫۱۰۱۹ ۰٫۰۲۹۴ ۰٫۳۷۶۳ ۰٫۳۶۰۰ ۰٫۰۶۳۵ 

 ۰٫۲۳۰۰ ۱٫۳۳۳۹ ۰٫۶۳۶۱ ۰٫۰۱۷۷ ۰٫۰۶۱۴ ۰٫۲۰۲۳ ۳۵ تولید، انتقال و توزیع برق
های  تولید گاز، توزیع سوخت
 گازی از طریق شاه لوله

۳۶ ۰٫۲۰۹۰ ۰٫۰۶۳۵ ۰٫۰۱۸۳ ۰٫۵۴۴۱ ۰٫۲۹۴۳ ۰٫۰۹۰۶ 
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آوری، تصفیه، تأمین آب  جمع

 و خدمات دفع فاضلاب
۳۷ ۰٫۳۲۷۲ ۰٫۰۹۹۳ ۰٫۰۲۸۷ ۰٫۳۹۹۲ ۱٫۶۰۰۷ ۰٫۱۰۸۱ 

مدیریت پسماند، سایر 
خدمات فاضلاب و 

 های تصفیه فعالیت

۳۸ ۰٫۳۴۳۸ ۰٫۱۰۴۴ ۰٫۰۳۰۱ ۰٫۳۵۹۶ ۰٫۴۶۵۵ ۰٫۰۴۹۳ 

 ۰٫۱۲۲۶ ۰٫۸۶۵۰ ۰٫۴۶۹۹ ۰٫۰۲۴۸ ۰٫۰۸۵۹ ۰٫۲۸۳۱ ۳۹ ساختمان
فروش و تعمیر وسایل نقلیۀ 

 موتوری و موتورسیکلت
۴۰ ۰٫۴۳۸۲ ۰٫۱۳۳ ۰٫۰۳۸۴ ۰٫۲۹۲۶ ۰٫۲۵۵۵ ۰٫۰۴۸۳ 

 ۰٫۰۲۹۶ ۰٫۲۲۴۲ ۰٫۲۸۴۸ ۰٫۰۳۹۳ ۰٫۱۳۵۹ ۰٫۴۴۷۷ ۴۱ فروشی فروشی و خرده عمده
 ۰٫۱۱۳۰ ۱٫۳۷۰۶ ۰٫۳۷۴۲ ۰٫۰۲۷۹ ۰٫۰۹۶۵ ۰٫۳۱۷۸ ۴۲ آهن ونقل با راه حمل
 ۰٫۲۱۶ ۰٫۳۰۶۷ ۰٫۳۱۸۱ ۰٫۰۳۱۳ ۰٫۱۰۸۳ ۰٫۳۵۶۷ ۴۳ ای مسافر ونقل جاده حمل
 ۰٫۲۴۱۶ ۰٫۲۲۹۰ ۰٫۳۳۰۵ ۰٫۰۳۰۵ ۰٫۱۰۵۷ ۰٫۳۴۸۳ ۴۴ ای بار ونقل جاده حمل
ونقل از طریق خطوط  حمل

 لوله
۴۵ ۰٫۳۸۹۳ ۰٫۱۱۸۲ ۰٫۰۳۴۱ ۰٫۲۸۵۲ ۱٫۸۱۴۵ ۰٫۱۲۶ 

 ۰٫۲۵۶۶ ۰٫۴۴۷۳ ۰٫۴۷۳۸ ۰٫۰۲۱۷ ۰٫۰۷۵۲ ۰٫۲۴۷۹ ۴۶ ونقل آبی حمل
 ۰٫۲۲۱۷ ۰٫۶۵۰۲ ۰٫۳۹۲۲ ۰٫۰۲۶۷ ۰٫۰۹۲۵ ۰٫۳۰۴۸ ۴۷ ونقل هوایی حمل

های  انبارداری و فعالیت
 ونقل پشتیبانی حمل

۴۸ ۰٫۲۰۲۷ ۰٫۰۶۱۵ ۰٫۰۱۷۸ ۰٫۵۲۶۶ ۰٫۲۹۲۷ ۰٫۰۴ 

 ۰٫۰۴۵۱ ۰٫۳۵۰۰ ۰٫۵۰۹۵ ۰٫۰۲۵۱ ۰٫۰۸۶۹ ۰٫۲۸۶۲ ۴۹ های پست و پیک فعالیت
های خدماتی مربوط  فعالیت

 به تأمین جا )هتل(
۵۰ ۰٫۳۳۹۴ ۰٫۱۰۳۰ ۰٫۰۲۹۸ ۰٫۴۵۷۲ ۰٫۲۲۷۹ ۰٫۰۵۱۰ 

های خدماتی مربوط  فعالیت
 به غذا و آشامیدنی )رستوران(

۵۱ ۰٫۳۷۰۷ ۰٫۱۱۲۵ ۰٫۰۳۲۵ ۰٫۳۸۵۵ ۰٫۳۲۴۲ ۰٫۰۶۸۴ 

 ۰٫۰۳۵۶ ۰٫۷۵۲۴ ۰٫۴۲۷۸ ۰٫۰۲۱۶ ۰٫۰۷۴۹ ۰٫۲۴۶۷ ۵۲ مخابرات
های اطلاعات و  سایر فعالیت

 ارتباطات
۵۳ ۰٫۲۵۲۶ ۰٫۰۷۶۷ ۰٫۰۲۲۱ ۰٫۴۲۳۸ ۳٫۱۳۹۰ ۰٫۰۳۶۴ 

های خدمات مالی،  فعالیت
جز تأمین وجوه بیمه و  به

 بازنشستگی

۵۴ ۰٫۴۱۷۴ ۰٫۱۲۶۷ ۰٫۰۳۶۶ ۰٫۳۲۹۵ ۱٫۱۹۹۳ ۰٫۰۲۷۳ 

سایر خدمات مالی و 
 های جنبی بیمه فعالیت

۵۵ ۰٫۲۵۱۲ ۰٫۰۷۶۳ ۰٫۰۲۲۰ ۰٫۵۹۲۶ ۱٫۲۰۶۴ ۰٫۰۲۳۰ 

 ۰٫۰۳۲۰ ۱٫۴۱۹۵ ۰٫۵۴۰۳ ۰٫۰۲۱۶ ۰٫۰۷۴۸ ۰٫۲۴۶۵ ۵۶ بیمه
خدمات واحدهای مسکونی 

 شخصی
۵۷ ۰٫۰۰۸۳ ۰٫۰۰۲۵ ۰٫۰۰۰۷ ۰٫۴۹۳۵ ۰٫۰۲۵۴ ۰٫۰۰۱۶ 
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خدمات واحدهای مسکونی 

 اجاری
۵۸ ۰٫۲۸۳۶ ۰٫۰۸۶۱ ۰٫۰۲۴۹ ۰٫۱۲۲۷ ۰٫۰۶۱۳ ۰٫۰۰۶۲ 

خدمات واحدهای غیر 
 مسکونی

۵۹ ۰٫۲۸۴۹ ۰٫۰۸۶۵ ۰٫۰۲۵۰ ۰٫۲۰۴۴ ۰٫۲۲۳۵ ۰٫۰۳۹۳ 

خدمات دلالان املاک و 
 مستغلات

۶۰ ۰٫۲۷۷۸ ۰٫۰۸۴۳ ۰٫۰۲۴۴ ۰٫۱۸۲۶ ۰٫۳۸۰۳ ۰٫۰۴۹۹ 

خدمات حقوقی، حسابداری، 
معماری و مهندسی، تحلیل و 

 آزمایش فنی

۶۱ ۰٫۳۵۵۳ ۰٫۱۰۷۹ ۰٫۰۳۱۱ ۰٫۴۱۹۲ ۰٫۶۴۹۵ ۰٫۰۳۸۳ 

خدمات تحقیق و توسعۀ 
 علمی

۶۲ ۰٫۲۹۲۹ ۰٫۰۸۸۹ ۰٫۰۲۵۷ ۰٫۳۴۷۸ ۲۶٫۳۵۲۴ ۰٫۰۳۱۳ 

 ۰٫۰۴۳۹ ۱٫۰۰۳۱ ۰٫۳۷۴۲ ۰٫۰۳۳۹ ۰٫۱۱۷۴ ۰٫۳۸۶۷ ۶۳ های دامپزشکی فعالیت
 ۰٫۰۴۱۶ ۰٫۲۸۶۱ ۰٫۴۰۷۴ ۰٫۰۳۰۶ ۰٫۱۰۶۰ ۰٫۳۴۹۰ ۶۴ های کرایه و اجاره فعالیت

 ۰٫۰۸۲۹ ۱۲٫۴۲۱۹ ۰٫۴۱۱۷ ۰٫۰۲۹۷ ۰٫۱۰۲۸ ۰٫۳۳۸۶ ۶۵ های پشتیبانی سایر فعالیت
 ۰٫۰۴۸۲ ۳٫۱۳۵۹ ۰٫۴۷۹۸ ۰٫۰۲۳۲ ۰٫۰۸۰۴ ۰٫۲۶۵۰ ۶۶ امور عمومی و خدمات شهری

 ۰٫۰۳۲۷ ۱٫۴۱۶۵ ۰٫۲۳۱۶ ۰٫۰۳۷۳ ۰٫۱۲۹۳ ۰٫۴۲۵۹ ۶۷ امور دفاعی و انتظامی
های تأمین اجتماعی  فعالیت
 اجباری

۶۸ ۱٫۱۲۵۹ ۰٫۳۴۱۸ ۰٫۰۹۸۷ ۰٫۵۸۸۰ ۱٫۶۷۴۱ ۰٫۰۲۳۶ 

آموزش زیردیپلم 
دبستان، ابتدایی و  )پیش

 متوسطه( خصوصی

۶۹ ۰٫۲۰۸۱ ۰٫۰۶۳۲ ۰٫۰۱۸۲ ۰٫۲۵۸۲ ۱٫۱۶۶۸ ۰٫۰۵۹۰ 

آموزش زیردیپلم 
دبستان، ابتدایی و  )پیش

 متوسطه( دولتی

۷۰ ۰٫۵۳۶۷ ۰٫۱۶۲۹ ۰٫۰۴۷۰ ۰٫۱۳۷۷ ۰٫۸۷۳۴ ۰٫۰۳۳۸ 

 ۰٫۰۴۲۱ ۱۹٫۳۲۱۲ ۰٫۲۵۸۵ ۰٫۰۲۹۱ ۰٫۱۰۰۸ ۰٫۳۳۱۹ ۷۱ آموزش عالی دولتی
 ۰٫۰۴۲۰ ۰٫۶۹۶۲ ۰٫۳۴۴۸ ۰٫۰۳۶۱ ۰٫۱۲۴۹ ۰٫۴۱۱۳ ۷۲ آموزش عالی خصوصی

 ۰٫۰۹۸۶ ۱٫۸۳۹۱ ۰٫۲۹۳۸ ۰٫۰۳۷۷ ۰٫۱۳۰۶ ۰٫۴۳۰۱ ۷۳ ها سایر آموزش
 ۰٫۰۵۹۶ ۴٫۲۲۶۷ ۰٫۲۵۱۴ ۰٫۰۳۷۱ ۰٫۱۲۸۵ ۰٫۴۲۳۵ ۷۴ بهداشت عمومی

 ۰٫۰۳۶۹ ۰٫۳۹۰۸ ۰٫۵۵۹۹ ۰٫۰۲۲۸ ۰٫۰۷۹۰ ۰٫۲۶۰۳ ۷۵ بهداشت خصوصی
های مراقبتی  فعالیت

)مددکاری اجتماعی با تأمین 
 جا و بدون تأمین جا(

۷۶ ۰٫۵۰۶۹ ۰٫۱۵۳۹ ۰٫۰۴۴۴ ۰٫۱۶۴۵ ۰٫۶۸۹۵ ۰٫۰۵۶۱ 
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های سرگرمی،  فعالیت

فرهنگی، تفریحی و ورزشی، 
 سیاسی و مذهبی

۷۷ ۰٫۳۲۶۹ ۰٫۰۹۹۲ ۰٫۰۲۸۷ ۰٫۴۳۵۶ ۱٫۵۴۳۹ ۰٫۰۵۸۲ 

های خدماتی و  سایر فعالیت
 شخصی خانگی

۷۸ ۰٫۳۵۵۱ ۰٫۱۰۷۸ ۰٫۰۳۱۱ ۰٫۳۸۳۳ ۱٫۲۵۸۸ ۰٫۰۷۵۶ 

 تحقیق یها افتهی: منبع
 

 کیتفک و به یدیاز عوامل تول کیهر  یبرا یوامل تجارفهرست ع 4 جدول
. با توجه به جدول مزبور، فهرست دارد یم انیب 1390سال  یرا برا یاقتصاد یها بصش

 ربصشیز یو تنها برا است یمنف یکماورز یها زیربصش ۀیکل یبرا یعوامل تجار
 قیتحق یسشنا در روش تر شیکه پ طور همانمثبت است.  ،یپرور یو آبز یریهیماه

 یها تیفعالاست که در رشته  یمعن نیبد یاشاره شد، رقم مثبت فهرست عامل تجار
 بنابراین و مند بوده خود بهره یتجار یعوامل نسبت به شرکا یمزبور، کمور از وفور نسب

فهرست عوامل  یآن عوامل صادر شده است و در خصوص ارقام منف ،یدر رابطه تجار
 صورت گرفته )عوامل( بوده و واردات آن عاملنر برخوردار از وفور عامل مزبو ،یتجار

معادن کمور، فهرست  یها بصشصنعت و آن دسته از  یها ربصشیزاست. در رابطه با 
 گازاستصراج نفت خام و  زیربصش( در یعوامل مورد بررس ۀیکل یبرا) یعوامل تجار

 سهدر  اما د شده است،عوامل مزبور وار ،زیربصش نیدر ا یبوده و به عبارت یمنف یعیطب
صادر شده  یدیصنعت کمور، عوامل تول یها ربصشیزاز بصش معادن از  هرید زیربصش

 رینظ هرید زیربصش 10معادن،  یها بصشاز  ریبه غ یصنعت زیربصش 32 ریاست. از سا
 یفهرست عامل تجار یدارا ...برق و گاز و یها بصش عیو توز دیتول چه،یو قال یقال دیتول

ها صادر شده  بصش نیمورد بحث در ا یدیعوامل بوده و عوامل تول ۀیکل یمثبت برا
بوده و واردات  یعوامل منف یفهرست عامل تجار یصنعت هرید زیربصش 22است. در 

 38از  زیربصش 13 ،یخدمات یها زیربصشمماهده است. در خصوص  عامل قابل
عوامل  یمثبت برا یفهرست عامل تجار یحاضر دارا ۀدر مطالع یمورد بررس زیربصش

و  یفروش عمده یها بصشبه  توان یمزبور م یها زیربصشاست. از  یمورد بررس
 ،یبانیو پمت یانباردار یها تیفعال ،ونقل حمل یها زیربصشاز  یبرخ ،یفروش خرده
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 یبهداشت و مراقبت یها تیفعال ،یدامپزشک یها تیفعال ،یعلم ۀو توسع قیخدمات تحق
 ،1390نامبرده در سال  یها زیربصشکمور، در  یتجار انیجررا نام برد که در  ...و

خدمات  یها تیفعالاز رشته  تیفعال چهاردر  نیصادر شده است. همچن یدیعوامل تول
مرتبط با خدمات  یها بصشصفر بوده است که عبارت از  یکمور، فهرست عامل تجار

 یها بصشکه در است  یاجتماع نیتأم یها تیفعالو  یرمسکونیو غ یمسکون یواحدها
 زیربصش 21در  ،سو هریانجام نمده است. از د دیمذکور صدور و ورود عوامل تول

وجود داشته  1390در سال  یدیعوامل تول یمنف یفهرست تجار ،مانده یباق یخدمات
 انیب توان یم ،1390سال  یفهرست عامل تجار یبررس تیوضع هب یکل یاست. در نهاه
مثبت و  یفهرست عامل تجار یبصش دارا 27 ،یادبصش اقتص 78 نیداشت که از ب

و واردات  یمنف یفهرست عامل تجار تیوضع ،بصش 47. در اند هبودصادرات عوامل 
 عوامل صفر بوده است. یبصش فهرست تجار 4عوامل وجود داشته و در 

 
‌‌‌1390الس‌یاقتصاد‌یها‌بخش‌کيتفك‌به‌یديتول‌عوامل‌یتجار‌فهرست.‌‌4جدول

 (الير‌ارديليم)

 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
کاشت محصولات 

 )زراعت و باغداری(
۱ ۱۷۲۸۶٫۲۳- ۵۲۴۷٫۶۲- ۱۵۱۵٫۳۹- ۶۴۴۶٫۶۷- ۷۵٫۷۴- ۲۸۲۸٫۹۰- 

 -۶۵٫۵۵ -۲٫۶۴ -۲۰۰٫۹۲ -۳۲٫۰۴ -۱۱۰٫۹۵ -۳۶۵٫۴۹ ۲ پرورش حیوانات

جنگلداری و بریدن 
 درختان

۳ ۸٫۳۲- ۲٫۵۳- ۰٫۷۳- ۱۲٫۸۲- ۰٫۵۰- ۳٫۱۴- 

ماهیگیری و 
 پروری آبزی

۴ ۴۰۲٫۸۹ ۱۲۲٫۳۱ ۳۵٫۳۲ ۵۰۵٫۱۰ ۲٫۷۱ ۱۶۵٫۷۷ 

استخراج نفت خام 
 و گاز طبیعی

۵ ۳۸٫۰۵- ۱۱٫۵۵- ۳٫۳۴- ۷۲۷٫۴۵- ۰٫۷۱- ۳٫۷۰- 

غال استخراج ذ
 سنگ و لینیت

۶ ۱۹۲۲٫۸۵ ۵۸۳٫۷۲ ۱۶۸٫۵۷ ۴۶۷۹٫۱۷ ۸۶٫۳۸ ۶۵۷٫۱۳ 

های  استخراج کانه
 فلزی

۷ ۲۳۱۵۶۵٫۶۳ ۷۰۲۹۶٫۹۴ ۲۰۳۰۰٫۱۴ ۶۶۰۶۱۱٫۳۰ ۷۴۷۲٫۱۷ ۴۹۰۷۴٫۵۰ 

استخراج سایر 
 معادن

۸ ۱۴۸۷٫۶۸ ۴۵۱٫۶۲ ۱۳۰٫۴۲ ۳۱۶۷٫۱۰ ۱۱۰٫۹۷ ۴۹۸٫۰۱ 

ساخت محصولات 
 غذایی

۹ ۱۲۰۴۹٫۵۶- ۳۶۵۷٫۹۱- ۱۰۵۶٫۳۲- ۱۱۰۵۸٫۶۲- ۷۷٫۹۶- ۲۰۷۱٫۴۱- 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
ساخت انواع 

 ها ها و چربی روغن
۱۰ ۵۷۵۰٫۸۳- ۱۷۴۵٫۷۹- ۵۰۴٫۱۵- ۵۶۹۵٫۰۴- ۵۴٫۵۸- ۱۳۷۱٫۴۵- 

تولید انواع 
 ها آشامیدنی

۱۱ ۴۶۱٫۶۵- ۱۴۰٫۱۴- ۴۰٫۴۷- ۶۰۰٫۶۵- ۶٫۱۶- ۱۳۷٫۶۱- 

های  تولید فرآورده
توتون و تنباکو 

 )سیگار(

۱۲ ۲۴۷۹٫۸۹- ۷۵۲٫۸۳- ۲۱۷٫۴۰- ۱۷۶۸٫۹۱- ۲۲٫۹۳- ۵۰۹٫۵۷- 

 -۱۴۸۹٫۴۸ -۳۸٫۸۳ -۲۸۱۸٫۸۰ -۲۷۶٫۲۴ -۹۵۶٫۶۰ -۳۱۵۱٫۱۴ ۱۳ تولید منسوجات

تولید قالی و 
 قالیچه

۱۴ ۲۳۳۹٫۹۸ ۷۱۰٫۳۵ ۲۰۵٫۱۳ ۲۰۷۶٫۸۰ ۲۵٫۵۷ ۸۵۶٫۵۸ 

 -۵۱۸۳٫۵۸ -۱۴۴٫۰۴ -۱۳۱۲۲٫۸۰ -۲۵۴۵٫۵۸ -۸۸۱۵٫۰۴ -۲۹۰۳۷٫۶۷ ۱۵ تولید پوشاک

ساخت کفش و 
 محصولات چرمی

۱۶ ۶۸۳۱٫۵۴- ۲۰۷۳٫۸۷- ۵۹۸٫۸۹- ۷۱۵۰٫۹۷- ۵۲٫۸۵- ۱۴۸۶٫۹۲- 

ساخت چوب و 
های چوبی،  فرآورده

چوب پنبه، نی و 
مواد حصیربافی 

 جز مبلمان به

۱۷ ۳۴۴۲٫۵۴- ۱۰۴۵٫۰۶- ۳۰۱٫۷۹- ۳۳۶۳٫۱۰- ۲۱٫۱۵- ۶۹۴٫۴۹- 

ساخت کاغذ، 
محصولات کاغذی 

 و چاپ

۱۸ ۵۷۰۵٫۵۴- ۱۷۳۲٫۰۴- ۵۰۰٫۱۷- ۶۲۲۷٫۴۳- ۱۰۲٫۴۳- ۱۷۲۲٫۰۰- 

ساخت کُک و 
های حاصل  فراورده

 از پالایش نفت

۱۹ ۴۰۹۱٫۵۹ ۱۲۴۲٫۰۹ ۳۵۸٫۶۹ ۴۸۴۱۷٫۵۴ ۸۷٫۶۷ ۴۱۵۳٫۹۹ 

تولید مواد 
شیمیایی و 

های  فرآورده
 شیمیایی

۲۰ ۱۱۳۱۰٫۱۹ ۳۴۳۳٫۴۶ ۹۹۱٫۵۰ ۳۰۳۱۱٫۷۸ ۷۱۷٫۴۳ ۲۴۶۵۹٫۹۲ 

تولید داروها و 
های دارویی  فرآورده

 شیمیایی و گیاهی

۲۱ ۳۷۷۹٫۴۸- ۱۱۴۷٫۳۵- ۳۳۱٫۳۳- ۷۴۰۵٫۳۳- ۱۲۱٫۷۳- ۲۹۹۷٫۸۸- 

های  تولید فرآورده
لاستیکی و 
 پلاستیکی

۲۲ ۲۲۶۱٫۱۴- ۶۸۶٫۴۲- ۱۹۸٫۲۲- ۴۴۵۶٫۱۸- ۶۰٫۳۵- ۱۹۴۲٫۴۰- 

تولید شیشه و 
محصولات 

 ای شیشه

۲۳ ۱۲٫۱۱- ۳٫۶۸- ۱٫۰۶- ۲۳٫۳۱- ۰٫۲۴- ۹٫۲۲- 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
ساخت محصولات 

کانی غیرفلزی 
نشده در  بندی طبقه

 گرجای دی

۲۴ ۴۳۰٫۱۹ ۱۳۰٫۵۹ ۳۷٫۷۱ ۹۳۱٫۷۲ ۷٫۲۳ ۳۱۳٫۸۴ 

ساخت محصولات 
 اساسی آهن و فولاد

۲۵ ۱۶۷۴۷٫۹۴- ۵۰۸۴٫۲۱- ۱۴۶۸٫۲۰- ۴۴۱۴۴٫۱۳- ۲۹۳٫۰۶- ۱۲۳۴۶٫۹۹- 

تولید محصولات 
اساسی مس و 

 آلومینیوم

۲۶ ۳۶۶۴٫۸۰ ۱۱۱۲٫۵۳ ۳۲۱٫۲۷ ۸۳۵۸٫۳۷ ۱۴۷٫۷۶ ۲۹۸۲٫۶۲ 

تولید سایر فلزات 
اساسی و 

 گری ریخته

۲۷ ۱۰۷۰٫۸۹- ۳۲۵٫۰۹- ۹۳٫۸۸- ۲۴۳۹٫۱۶- ۲۸٫۰۱- ۵۲۹٫۱۲- 

تولید محصولات 
شده،  فلزی ساخته

آلات و  جز ماشین به
 تجهیزات

۲۸ ۱۴۱۰۷٫۹۵- ۴۲۸۲٫۷۸- ۱۲۳۶٫۷۷- ۲۱۰۲۱٫۱۵- ۱۶۵٫۵۴- ۵۳۸۲٫۱۴- 

تولید محصولات 
ای،  رایانه

 الکترونیکی و نوری

۲۹ ۱۱۴۹۵٫۰۳- ۳۴۸۹٫۵۸- ۱۰۰۷٫۷۱- ۱۷۰۹۷٫۶۰- ۱۱۵۹٫۹۱- ۲۶۹۸٫۰۳- 

تولید تجهیزات 
 برقی

۳۰ ۸۹۹۴٫۵۱- ۲۷۳۰٫۴۹- ۷۸۸٫۵۰- ۱۵۶۳۴٫۳۶- ۱۹۴٫۱۶- ۳۲۰۵٫۲۱- 

آلات و  تولید ماشین
تجهیزات 

بندی نشده  طبقه
 در جای دیگر

۳۱ ۲۲۱۷۴٫۴۰- ۶۷۳۱٫۵۴- ۱۹۴۳٫۹۱- ۳۸۶۰۰٫۴۲- ۴۸۰٫۲۲- ۷۴۸۳٫۲۷- 

ساخت وسایل 
نقلیۀ موتوری و 
سایر تجهیزات 

ونقل و  حمل
طعات و وسایل ق

 ها الحاقی آن

۳۲ ۳۳۳۳۹٫۴۸- ۱۰۱۲۰٫۹۵- ۲۹۲۲٫۷۰- ۶۲۸۲۱٫۹۸- ۴۸۵٫۹۵- ۱۰۰۰۳٫۲۲- 

 -۱۴۲٫۹۹ -۴٫۷۷ -۸۴۹٫۶۶ -۶۳٫۸۹ -۲۲۱٫۲۵ -۷۲۸٫۸۳ ۳۳ ساخت مبلمان

ساخت، تعمیر و 
نصب سایر 
مصنوعات 

نشده در  بندی طبقه
 جای دیگر

۳۴ ۳۳۱۱٫۵۱- ۱۰۰۵٫۲۸- ۲۹۰٫۳۰- ۴۱۹۰٫۶۶- ۵۰٫۴۶- ۵۷۲٫۹۹- 

تولید، انتقال و 
 توزیع برق

۳۵ ۲۰۵۵٫۸۶ ۶۲۴٫۱۰ ۱۸۰٫۲۳ ۶۰۰۳٫۲۵ ۱۳۲٫۴۷ ۸۱۲۱٫۵۲ 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
تولید گاز، توزیع 

های گازی  سوخت
 لوله از طریق شاه

۳۶ ۳۶۹۱۸٫۸۰ ۱۱۲۰۷٫۵۳ ۳۲۳۶٫۴۸ ۹۷۵۰۶٫۷۲ ۳۲۰٫۹۷ ۲۷۱۳٫۴۴ 

آوری، تصفیه،  جمع
تأمین آب و خدمات 

 دفع فاضلاب

۳۷ ۲۳٫۵۱ ۷٫۱۴ ۲٫۰۶ ۲۹٫۱۰ ۱٫۲۸ ۱۱٫۳۴ 

مدیریت پسماند، 
سایر خدمات 

فاضلاب و 
 های تصفیه فعالیت

۳۸ ۲۲٫۱۶- ۶٫۷۳- ۱٫۹۴- ۲۲٫۲۵- ۰٫۰۹- ۲٫۹۰- 

 ۱۱۵٫۱۷ ۵٫۹۳ ۶۳۹٫۲۱ ۳۰٫۷۸ ۱۰۶٫۵۷ ۳۵۱٫۰۷ ۳۹ ساختمان

فروش و تعمیر 
وسایل نقلیۀ 

موتوری و 
 موتورسیکلت

۴۰ ۳۹۱٫۹۲ ۱۱۸٫۹۸ ۳۴٫۳۶ ۳۶۴٫۳۵ ۲٫۶۹ ۵۹٫۰۱ 

فروشی و  عمده
 فروشی خرده

۴۱ ۳۲۵۸۷٫۵۶ ۹۸۹۲٫۶۸ ۲۸۵۶٫۷۸ ۲۱۷۵۲٫۷۹ ۲۸۲٫۰۸ ۳۸۳۸٫۶۳ 

ونقل با  حمل
 آهن راه

۴۲ ۳۳۳٫۷۹ ۱۰۱٫۳۳ ۲۹٫۲۶ ۴۱۲٫۳۴ ۷٫۴۶ ۱۱۳٫۶۳ 

ای  ونقل جاده حمل
 مسافر

۴۳ ۲۰۱٫۴۳- ۶۱٫۱۵- ۱۷٫۶۶- ۲۱۴٫۰۲- ۷٫۱۲- ۱۰۰٫۶۷- 

ای  ونقل جاده حمل
 بار

۴۴ ۱۴۸۵۵٫۵۴ ۴۵۰۹٫۷۳ ۱۳۰۲٫۳۱ ۱۱۵۷۱٫۶۳ ۵۷٫۶۴ ۲۵۷۸٫۹۵ 

ونقل از طریق  حمل
 خطوط لوله

۴۵ ۲٫۵۲- ۰٫۷۶- ۰٫۲۲- ۱٫۷۰- ۰٫۰۱- ۱٫۰۰- 

 ۲۴۸۸٫۴۹ ۷۳٫۲۸ ۳۳۹۵٫۲۱ ۱۴۹٫۶۸ ۵۱۸٫۳۳ ۱۷۰۷٫۴۲ ۴۶ ونقل آبی حمل

 -۶۸۷۵٫۱۱ -۴۳۶٫۷۵ -۱۴۳۶۲٫۴۵ -۸۴۲٫۱۲ -۲۹۱۶٫۱۵ -۹۶۰۶٫۰۹ ۴۷ ونقل هوایی حمل

انبارداری و 
های  فعالیت

پشتیبانی 
 ونقل حمل

۴۸ ۲۲۹٫۶۴ ۶۹٫۷۱ ۲۰٫۱۳ ۵۲۸٫۷۸ ۲۰٫۶۷ ۸۶٫۷۷ 

های پست و  فعالیت
 پیک

۴۹ ۱٫۹۱- ۰٫۵۸- ۰٫۱۷- ۳٫۵۱- ۰٫۰۱- ۰٫۴۶- 

های  فعالیت
خدماتی مربوط به 

 تأمین جا )هتل(

۵۰ ۷۱۵۵٫۶۳- ۲۱۷۲٫۲۵- ۶۲۷٫۳۰- ۹۹۵۳٫۳۹- ۶۹٫۵۱- ۱۴۱۰٫۱۶- 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
های  فعالیت

خدماتی مربوط به 
غذا و آشامیدنی 

 )رستوران(

۵۱ ۴۰۳۴٫۲۶- ۱۲۲۴٫۶۹- ۳۵۳٫۶۶- ۴۴۹۲٫۶۶- ۲۳٫۲۸- ۵۴۲٫۵۱- 

 -۹۳٫۶۹ -۳٫۸۰ -۶۰۲٫۹۶ -۲۷٫۴۴ -۹۵٫۰۲ -۳۱۳٫۰۱ ۵۲ مخابرات

های  سایر فعالیت
اطلاعات و 

 ارتباطات

۵۳ ۱۰۲۴٫۸۲- ۳۱۱٫۱۱- ۸۹٫۸۴- ۱۷۵۳٫۹۳- ۲۰٫۰۵- ۲۱۷٫۹۹- 

های  فعالیت
خدمات مالی، 

جز تأمین وجوه  به
 بیمه و بازنشستگی

۵۴ ۷۷۹۷٫۲۳ ۲۳۶۷٫۰۲ ۶۸۳٫۵۴ ۶۱۶۳٫۵۷ ۲۹۱٫۴۳ ۵۳۰٫۶۰ 

سایر خدمات مالی 
های  و فعالیت

 جنبی بیمه

۵۵ ۵۴۵۳٫۹۷- ۱۶۵۵٫۶۸- ۴۷۸٫۱۲- ۲۴۴۵۷٫۵۷- ۱۷۶٫۶۴- ۶۹٫۰۶- 

 -۵٫۲۴ -۱٫۹۲ -۴۶۳٫۲۸ -۱۵٫۷۰ -۵۴٫۳۶ -۱۷۹٫۰۵ ۵۶ بیمه

خدمات واحدهای 
 مسکونی شخصی

۵۷ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ 

 خدمات واحدهای
 مسکونی اجاری

۵۸ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ 

خدمات واحدهای 
 غیرمسکونی

۵۹ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ 

خدمات دلالان 
 املاک و مستغلات

۶۰ ۰٫۶۱- ۰٫۱۹- ۰٫۰۵- ۰٫۳۳- ۰٫۰۰ ۰٫۰۴- 

خدمات حقوقی، 
حسابداری، 

معماری و 
مهندسی، تحلیل و 

 آزمایش فنی

۶۱ ۴۵۶۸٫۹۴ ۱۳۸۷٫۰۰ ۴۰۰٫۵۳ ۵۹۳۷٫۵۵ ۸۳٫۶۰ ۶۶۴٫۶۷ 

خدمات تحقیق و 
 توسعه علمی

۶۲ ۸۵٫۶۸ ۲۶٫۰۱ ۷٫۵۱ ۱۰۳٫۶۶ ۱۲٫۷۸ ۹٫۸۸ 

های  فعالیت
 دامپزشکی

۶۳ ۰٫۹۸ ۰٫۳۰ ۰٫۰۹ ۱٫۰۰ ۰٫۰۱ ۰٫۱۱ 

های کرایه و  فعالیت
 اجاره

۶۴ ۱۰۸٫۲۳- ۳۲٫۸۵- ۹٫۴۹- ۱۵۱٫۲۳- ۴٫۴۲- ۸۵٫۵۵- 

های  سایر فعالیت
 پشتیبانی

۶۵ ۵۴٫۶۳- ۱۶٫۵۹- ۴٫۷۹- ۶۴٫۷۲- ۶٫۲۲- ۱٫۸۳- 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
امور عمومی و 

 خدمات شهری
۶۶ ۲۵۴٫۱۸- ۷۷٫۱۶- ۲۲٫۲۸- ۴۳۴٫۱۶- ۱۵٫۷۷- ۵۵٫۳۰- 

امور دفاعی و 
 انتظامی

۶۷ ۶۲۱٫۰۷- ۱۸۸٫۵۴- ۵۴٫۴۵- ۳۵۷٫۰۸- ۲٫۵۲- ۴۲٫۴۹- 

های تأمین  فعالیت
 اجتماعی اجباری

۶۸ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ 

آموزش زیردیپلم 
تان، دبس )پیش

ابتدایی و متوسطه( 
 خصوصی

۶۹ ۲۵٫۲۶- -۷٫۶۷- ۲٫۲۱- ۳۵٫۵۰- ۱٫۲۴- ۸٫۸۶- 

آموزش زیردیپلم 
دبستان،  )پیش

ابتدایی و متوسطه( 
 دولتی

۷۰ ۸۳٫۶۸- ۲۵٫۴۰- ۷٫۳۴- ۱۹٫۵۰- ۱٫۲۱- ۴٫۲۰- 

آموزش عالی 
 دولتی

۷۱ ۵۴٫۵۵ ۱۶٫۵۶ ۴٫۷۸ ۳۹٫۲۱ ۲٫۳۰ ۵٫۷۲ 

آموزش عالی 
 خصوصی

۷۲ ۶۹۵۰٫۲۷- ۲۱۰۹٫۹۱- ۶۰۹٫۲۹- ۶۴۰۰٫۳۵- ۲۳۸٫۳۳- ۷۵۶٫۸۲- 

 -۱۴٫۵۰ -۳٫۱۹ -۱۲۰٫۹۳ -۱۶٫۵۲ -۵۷٫۲۱ -۱۸۸٫۴۶ ۷۳ ها سایر آموزش

 ۱۰٫۸۳ ۰٫۸۳ ۸۵٫۶۹ ۱۵٫۱۵ ۵۲٫۴۵ ۱۷۲٫۷۸ ۷۴ بهداشت عمومی

 ۵۴٫۶۹ ۴٫۱۳ ۵۴۹٫۰۴ ۲۱٫۸۹ ۷۵٫۸۰ ۲۴۹٫۷۰ ۷۵ بهداشت خصوصی

های  فعالیت 
مراقبتی )مددکاری 

اجتماعی با تأمین 
بدون تأمین جا و 

 جا(

۷۶ ۲۶٫۴۴ ۸٫۰۳ ۲٫۳۲ ۷٫۰۴ ۰٫۹۰ ۱٫۳۳ 

های  فعالیت
سرگرمی، فرهنگی، 

تفریحی و ورزشی، 
 سیاسی و مذهبی

۷۷ ۱۰۹٫۶۳- ۳۳٫۲۸- ۹٫۶۱- ۱۵۱٫۵۸- ۳٫۲۴- ۲۵٫۲۱- 

های  سایر فعالیت
خدماتی و شخصی 

 خانگی

۷۸ ۳۲۴٫۹۴- ۹۸٫۶۴- ۲۸٫۴۹- ۳۸۴٫۲۶- ۴٫۲۰- ۷۸٫۶۴- 

 قتحقی یها افتهی: منبع
 

 کیتفک و به یدیاز عوامل تول کیهر یبرا ی، فهرست عوامل تجار5جدول 
سال  یبرا ،5 جدول. با توجه به دارد یم انیب 1395سال  یرا برا یاقتصاد یها بصش
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فهرست عوامل  ۀیرو رییتغ گفت توان یم 1390با سال  یساختار اسیو در ق 1395
فهرست  یو تنها بصش دارامماهده شده کماورزی  یها زیربصش بیمتردر  یتجار

است که نمانهر واردات  یمحصولات زراعت و باغدار زیربصش ،یمنف یعوامل تجار
صادر شده  یمورد بررس یدیعوامل تول ها زیربصش ریدر سا است، اما یدیعوامل تول

عوامل مورد  همۀ یبرا) یمعادن کمور، فهرست عوامل تجار یها بصشاست. در رابطه با 
در سال  یاز منف یعیاستصراج نفت خام و گاز طب زیربصش تیوضع ریی( با تغیبررس

 تینیاستصراج ذغال سنگ و ل زیربصش تیوضع رییو تغ 1395به مثبت در سال  1390
معادن کمور  یها زیربصش ریسا ،1395در سال  یبه منف 1390از مثبت در سال 

 یصنعت زیربصش 32 ریسا تیرا دارند. وضع یدیعوامل تول ۀصادرکنند تیکماکان وضع
 است 1390سال  تیممابه با وضع یطورکل به 1395معادن در سال  یها بصشاز  ریغبه 

 زیربصشکه  یا گونه بهمماهده است؛  مزبور قابل یها زیربصشتفاوت عمده در  دوو تنها 
عوامل مثبت  یفهرست تجار یدارا 1395در سال  یامهیمه و محصولات شید شیتول

عدم  تیوضع یدارا ،1390است، حال آنکه در سال  یدیامل تولعو ۀبوده و صادرکنند
مربوط به  یصنعت یها زیربصشاز  رییتغ نیبوده است. دوم یدیعوامل تول یوفور نسب

معکوس در سال  تیبه وضع 1390عوامل مثبت سال  یفهرست تجار تیوضع رییتغ
 ریاس تیو وضع است یموتور ۀیل نقلیر وسایفروش و تعم زیربصش یبرا 1395

 1395سال  یبرا بیترت نی. بددارد یم انیرا ب 1390ممابه با سال  تیوضع ها زیربصش
 یها تیفعالمعادن و  یها زیربصشصنعت کمور با احتساب  ربصشیز 36از مجموع 

 یدیعامل تول ۀو صادرکنند یدیعوامل تول یوفور نسب یدارا زیربصش 12مرتبط، 
 ود دارد.روند عکس وج هرید زیربصش 24و در  هستند
خدمات نسبت به  یها زیربصششده در جادیا راتییتغ ،5 جدول جینتا به توجه با
 زیربصش 38. از مجموع شود یم یابیارز متریب اریو صنعت بس یکماورز یها بصش
 تیبه وضع 1390در سال  دیصادرکننده عوامل تول تیاز وضع زیربصش 5 ،یخدمات

خدمات  تیفعال :از اند عبارت ها زیربصش نیشده است. ا لیتبد 1395واردکننده در سال 
و  یبهداشت عموم ،یعلم ۀو توسع قیخدمات مربوطه، خدمات تحق ریو سا یمال

عکس  زین یخدمات زیربصش چهارسو در  هری. از دیمراقبت یها تیفعال ریو سا یخصوص
بوده یدیعوامل تول یوفور نسب یدارا 1395و در سال  استمماهده  روند مذکور قابل

پست و  یها تیخطوط لوله، فعال قیونقل از طر حمل :از اند عبارت زین ها زیربصش نی. ااند
 زیربصش چهار تیوضع نی. همچن... و یو ورزش یسرگرم یها تیفعالو  مهیب ک،یپ
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را  تیهمان وضع زین 1395در سال  ،1390صفر در سال  یفهرست عوامل تجار یدارا
 یها بصش یفهرست عوامل تجار تیوضع هب ینهاه کل کیدر  بیترت نیبد‌.ددار

و  هستند یدیعوامل تول ۀصادرکنند زیربصش 27بصش مورد مطالعه،  78از  ،یاقتصاد
 .دشون یم یابیارز یدیعامل تول ۀواردکنند عنوان به زیربصش 47

 
‌‌‌1395سال‌اقتصادی‌های‌بخش‌تفكيک‌به‌توليدی‌عوامل‌تجاری‌فهرست.‌‌5جدول

‌(ريال‌ميليارد)

 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
کاشت محصولات 

)زراعت و 
 باغداری(

۱ ۷۲۹۳۰٫۲۲- ۲۲۱۳۹٫۶۰- ۶۳۹۳٫۴۱- ۳۱۰۴۲٫۶۷- ۴۷۱۱۵٫۹۹- ۱۴۳۷۵٫۲۲- 

 ۹۹۶٫۶۵ ۳۱۱۳٫۷۰ ۲۷۴۵٫۱۸ ۵۴۹٫۲۶ ۱۹۰۲٫۰۲ ۶۲۶۵٫۴۵ ۲ پرورش حیوانات
جنگلداری و 

 بریدن درختان
۳ ۱۶۴٫۸۵ ۵۰٫۰۴ ۱۴٫۴۵ ۲۶۲٫۵۲ ۶۲۷٫۷۲ ۱۶٫۷۶ 

ماهیگیری و 
 پروری آبزی

۴ ۷۴۹٫۰۵ ۲۲۷٫۳۹ ۶۵٫۶۷ ۹۲۱٫۴۲ ۳۹۱٫۶۳ ۳۸۰٫۱۷ 

استخراج نفت 
 خام و گاز طبیعی

۵ ۶۹۵۱۷٫۸۱ ۲۱۱۰۳٫۶۹ ۶۰۹۴٫۲۶ ۱۰۷۹۱۸۷٫۱ ۱۷۵۱۶۰٫۸۱ ۲۰۲۶۵٫۹۷ 

استخراج ذغال 
 سنگ و لینیت

۶ ۲۷۹٫۶۷- ۸۴٫۹۰- ۲۴٫۵۲- ۹۳۶٫۴۱- ۲۹۴٫۱۴- ۵۵٫۶۸- 

استخراج 
 های فلزی کانه

۷ ۵۳۵۸٫۲۶ ۱۶۲۶٫۶۲ ۴۶۹٫۷۳ ۱۵۲۱۹٫۴۳ ۱۸۲۲۴٫۲۴ ۱۸۲۲٫۵۵ 

استخراج سایر 
 معادن

۸ ۴۱۳٫۱۶ ۱۲۵٫۴۲ ۳۶٫۲۲ ۱۲۶۷٫۵۷ ۱۲۷۰٫۵۳ ۲۵۶٫۱۷ 

ساخت 
محصولات 

 غذایی

۹ ۱۲۶۱۲٫۵۱- ۳۸۲۸٫۸۱- ۱۱۰۵٫۶۷- ۱۱۷۲۵٫۳۴- ۱۴۷۱۶٫۴۳- ۲۶۹۷٫۴۹- 

ساخت انواع 
ها و  روغن

 ها چربی

۱۰ ۲۰۲۵۳٫۶۵- ۶۱۴۸٫۴۵- ۱۷۷۵٫۵۳- ۱۶۱۸۸٫۵۴- ۱۸۱۸۴٫۳۲- ۴۴۰۳٫۲۰- 

تولید انواع 
 ها آشامیدنی

۱۱ ۱۱۶۲٫۰۶- ۳۵۲٫۷۷- ۱۰۱٫۸۷- ۱۴۹۳٫۳۸- ۱۸۶۷٫۲۰- ۴۵۲٫۰۸- 

های  تولید فرآورده
توتون و تنباکو 

 )سیگار(

۱۲ ۸۰۶۹٫۰۶- ۲۴۴۹٫۵۴- ۷۰۷٫۳۷- ۴۹۴۵٫۳۱- ۲۷۲۴۸٫۲۱- ۱۰۱۷٫۴۲- 

 -۸۰۳۷٫۶۲ -۱۵۴۸۲٫۳۸ -۱۶۳۴۰٫۹۸ -۱۴۱۹٫۴۷ -۴۹۱۵٫۴۵ -۱۶۱۹۲٫۰۲ ۱۳ تولید منسوجات
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
تولید قالی و 

 قالیچه
۱۴ ۶۰۳۴٫۹۰- ۱۸۳۲٫۰۳ ۵۲۹٫۰۵ ۴۹۸۱٫۰۱ ۴۶۱۷٫۶۴ ۱۸۴۳٫۲۷ 

 -۹۲۰۶٫۰۲ -۳۲۱۲۶٫۱۹ -۲۸۹۹۹٫۴۷ -۶۵۱۵٫۹۶ -۲۲۵۶۳٫۹۹ -۷۴۳۲۸٫۲۰ ۱۵ تولید پوشاک
ساخت کفش و 

 محصولات چرمی
۱۶ ۴۷۶۹٫۶۵- ۱۴۴۷٫۹۴- ۴۱۸٫۱۳- ۴۸۷۶٫۳۹- ۲۳۷۵٫۲۵- ۸۵۲٫۷۶- 

ساخت چوب و 
های  فرآورده

حاصل از چوب، 
چوب پنبه، نی و 
مواد حصیر بافی 

 جز مبلمان به

۱۷ ۱۰۳۴۲٫۳۶- ۳۱۳۹٫۶۵- ۹۰۶٫۶۶- ۸۹۷۷٫۸۳- ۸۴۵۰٫۲۸- ۱۷۲۱٫۰۴- 

ساخت کاغذ، 
ت محصولا 

 کاغذی و چاپ

۱۸ ۲۰۰۵۱٫۲۳- ۶۰۸۷٫۰۰- ۱۷۵۷٫۷۹- ۲۱۵۹۹٫۶۵- ۱۲۵۲۰۲٫۸۴- ۶۳۴۰٫۱۹- 

ساخت کُک و 
های  فراورده

حاصل از پالایش 
 نفت

۱۹ ۷۵۳۵٫۸۳ ۲۲۸۷٫۶۷ ۶۶۰٫۶۳ ۶۲۱۴۸٫۰۴ ۱۷۸۰۹٫۰۲ ۱۲۶۵۷٫۴۵ 

تولید مواد 
شیمیایی و 

های  فرآورده
 شیمیایی

۲۰ ۲۳۳۲۴٫۸۲ ۷۰۸۰٫۷۷ ۲۰۴۴٫۷۶ ۸۸۱۵۳٫۳۹ ۵۶۹۱۰٫۵۶ ۷۱۳۱۶٫۶۸ 

تولید داروها و 
های  فرآورده

دارویی شیمیایی 
 و گیاهی

۲۱ ۸۶۳۷٫۱۹- ۲۶۲۲٫۰۱- ۷۵۷٫۱۸- ۲۳۷۰۱٫۵۳- ۳۷۵۸۷٫۸۰- ۶۶۵۲٫۵۱- 

های  تولید فرآورده
لاستیکی و 
 پلاستیکی

۲۲ ۱۳۰۵٫۴۴- ۳۹۶٫۲۹- ۱۱۴٫۴۴- ۲۷۳۰٫۷۷- ۲۰۸۵٫۲۵- ۱۴۲۸٫۸۲- 

تولید شیشه و 
محصولات 

 ای شیشه

۲۳ ۴۵۰٫۷۳ ۱۳۶٫۸۳ ۳۹٫۵۱ ۸۸۷٫۱۸ ۷۹۷٫۶۱ ۲۶۲٫۷۰ 

ساخت 
محصولات کانی 

غیرفلزی 
نشده  بندی طبقه

 در جای دیگر

۲۴ ۳۰۲۰٫۷۸ ۹۱۷٫۰۲ ۲۶۴٫۸۲ ۵۹۵۷٫۱۲ ۶۸۱۲٫۹۸ ۲۱۹۶٫۲۵ 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
ساخت 

محصولات 
اساسی آهن و 

 فولاد

۲۵ ۶۹۸۲٫۸۰- ۲۱۱۹٫۷۹- ۶۱۲٫۱۵- ۱۵۸۲۱٫۱۴- ۱۰۶۸۷٫۷۴- ۶۸۷۸٫۴۸- 

تولید محصولات 
اساسی مس و 

 نیومآلومی

۲۶ ۱۹۷۰٫۵۳- ۵۹۸٫۲۰- ۱۷۲٫۷۵- ۴۹۳۴٫۹۰- ۳۲۰۵٫۵۷- ۱۲۲۶٫۵۴- 

تولید سایر فلزات 
اساسی و 

 گری ریخته

۲۷ ۲۳۳٫۹۶- ۷۱٫۰۲- ۲۰٫۵۱- ۴۶۶٫۵۳- ۳۶۲٫۵۶- ۱۳۲٫۳۷- 

تولید محصولات 
فلزی 

شده،  ساخته
آلات  جز ماشین به

 و تجهیزات

۲۸ ۲۶۲۵۲٫۲۴- ۷۹۶۹٫۴۶- ۲۳۰۱٫۴۰- ۳۱۶۳۰٫۱۱- ۲۶۸۲۷٫۹۹- ۹۰۲۶٫۴۸- 

تولید محصولات 
ای،  رایانه

الکترونیکی و 
 نوری

۲۹ ۴۷۵۴۳٫۴۱- ۱۴۴۳۲٫۸۷- ۴۱۶۷٫۸۸- ۶۹۱۸۳٫۵۱- ۵۳۸۴۶٫۴۶- ۱۱۲۷۰٫۰۴- 

تولید تجهیزات 
 برقی

۳۰ ۲۳۱۵۶٫۲۶- ۷۰۲۹٫۶۰- ۲۰۲۹٫۹۹- ۳۶۲۸۷٫۲۲- ۳۲۴۳۴٫۴۶- ۹۳۵۷٫۵۵- 

آلات  تولید ماشین
و تجهیزات 

بندی نشده  طبقه
 در جای دیگر

۳۱ ۷۱۴۳۳٫۰۱- ۲۱۶۸۵٫۰۹- ۶۲۶۲٫۱۵- ۱۰۶۴۹۹٫۸۴- ۹۰۰۰۶٫۹۴- ۲۳۹۰۳٫۱۱- 

ساخت وسایل 
نقلیۀ موتوری و 
سایر تجهیزات 

ونقل و  حمل
قطعات و وسایل 

 ها الحاقی آن

۳۲ ۵۴۶۲۱٫۳۱- ۱۶۵۸۱٫۵۲- ۴۷۸۸٫۳۶- ۹۱۲۰۵٫۶۸- ۶۷۵۶۸٫۲۶- ۱۶۵۹۰٫۷۷- 

 -۹۶٫۰۱ -۲۹۲٫۰۴ -۴۹۶٫۰۳ -۴۰٫۰۹ -۱۳۸٫۸۳ -۴۵۷٫۳۳ ۳۳ ساخت مبلمان
ساخت، تعمیر و 

سایر  نصب
مصنوعات 

نشده  بندی طبقه
 در جای دیگر

۳۴ ۲۰۵۸۳٫۳۱- ۶۲۴۸٫۵۲- ۱۸۰۴٫۴۳- ۲۳۰۷۵٫۸۳- ۲۲۰۷۸٫۸۳- ۳۸۹۲٫۰۹- 

تولید، انتقال و 
 توزیع برق

۳۵ ۱۹۶۶٫۳۱ ۵۹۶٫۹۲ ۱۷۲٫۳۸ ۶۱۸۳٫۷۵ ۱۲۹۶۷٫۶۰ ۲۲۳۶٫۰۸ 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
تولید گاز، توزیع 

های  سوخت
گازی از طریق 

 شاه لوله

۳۶ ۹۴۴۸٫۷۱ ۲۸۶۸٫۳۷ ۸۲۸٫۳۲ ۲۴۵۹۶٫۲۹ ۱۳۳۰۴٫۱۴ ۴۰۹۶٫۷۹ 

آوری،  جمع
تصفیه، تأمین آب 

و خدمات دفع 
 فاضلاب

۳۷ ۱۸۵٫۱۷ ۵۶٫۲۱ ۱۶٫۲۳ ۲۲۵٫۹۰ ۹۰۵٫۸۹ ۶۱٫۲۰ 

مدیریت پسماند، 
سایر خدمات 

فاضلاب و 
های  فعالیت
 تصفیه

۳۸ ۰٫۲۳- ۰٫۰۷- ۰٫۰۲- ۰٫۲۴- ۰٫۳۱- ۰٫۰۳- 

 ۹۶٫۲۲ ۶۷۸٫۸۶ ۳۶۸٫۷۲ ۱۹٫۴۸ ۶۷٫۴۴ ۲۲۲٫۱۷ ۳۹ ساختمان
فروش و تعمیر 

وسایل نقلیۀ 
موتوری و 

 موتورسیکلت

۴۰ ۱۱۶۵٫۲۷- ۵۳٫۷۴- ۱۰۲٫۱۵- ۷۷۸٫۱۷- ۶۷۹٫۳۱- ۱۲۸٫۳۷- 

فروشی و  عمده
 فروشی خرده

۴۱ ۷۳۴۶۲٫۰۵ ۲۲۳۰۱٫۰۵ ۶۴۴۰٫۰۳ ۴۶۷۲۵٫۴۴ ۳۶۷۷۹٫۶۶ ۴۸۵۹٫۴۸ 

ونقل با  حمل
 آهن راه

۴۲ ۱۲۲۸٫۹۳ ۳۷۳٫۰۷ ۱۰۷٫۷۳ ۱۴۴۷٫۲۱ ۵۳۰۰٫۲۵ ۴۳۷٫۰۰ 

ونقل  حمل
 ای مسافر جاده

۴۳ ۵۸۹٫۰۵- ۱۷۸٫۸۲- ۵۱٫۶۴- ۵۲۵٫۲۳- ۵۰۶٫۴۵- ۳۵۶٫۶۴ 

ونقل  حمل
 ای بار جاده

۴۴ ۴۸۴۹۶٫۷۸ ۱۴۷۲۲٫۲۸ ۴۲۵۱٫۴۶ ۴۶۰۱۷٫۰۷ ۳۱۸۸۱٫۶۵ ۳۳۶۳۵٫۴۶ 

ونقل از  حمل
طریق خطوط 

 لوله

۴۵ ۴۰۷٫۳۰ ۱۲۳٫۶۵ ۳۵٫۷۱ ۲۹۸٫۴۱ ۱۸۹۸٫۳۶ ۱۳۱٫۸۱ 

 ۳۹۰۷٫۹۱ ۶۸۱۲٫۳۰ ۷۲۱۵٫۷۴ ۳۳۰٫۹۳ ۱۱۴۵٫۹۷ ۳۷۷۴٫۹۶ ۴۶ ونقل آبی حمل
 -۶۶۸۱٫۲۹ -۱۹۵۹۷٫۴۷ -۱۱۸۱۹٫۱۷ -۸۰۵٫۲۷ -۲۷۸۸٫۵۶ -۹۱۸۵٫۸۰ ۴۷ ونقل هوایی حمل

انبارداری و 
های  فعالیت

پشتیبانی 
 ونقل حمل

۴۸ ۸۱۲٫۷۵ ۲۴۶٫۷۳ ۷۱٫۲۵ ۲۱۱۱٫۶۶ ۱۱۷۳٫۵۳ ۱۶۰٫۴۵ 

های  فعالیت
 پست و پیک

۴۹ ۰٫۲۰ ۰٫۰۶ ۰٫۰۲ ۰٫۳۶ ۰٫۲۵ ۰٫۰۳ 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
های  فعالیت

خدماتی مربوط 
به تأمین جا 

 )هتل(

۵۰ ۶۳۲۵٫۱۱- ۱۹۲۰٫۱۳- ۵۵۴٫۴۹- ۸۵۲۱٫۶۶- ۴۲۴۶٫۸۳- ۹۵۰٫۸۳- 

های  فعالیت
خدماتی مربوط 

به غذا و 
آشامیدنی 
 )رستوران(

۵۱ ۹۴۹۵٫۸۷- ۲۸۸۲٫۶۸- ۸۳۲٫۴۵- ۹۸۷۶٫۵۵- ۸۳۰۶٫۱- ۱۷۵۲٫۹- 

 -۲۹٫۳۶ -۶۲۱٫۰۰ -۳۵۳٫۱۰- -۱۷٫۸۵ -۶۱٫۸۲ -۲۰۳٫۶۵ ۵۲ مخابرات
های  سایر فعالیت
اطلاعات و 

 ارتباطات

۵۳ ۳۸۲٫۱۳- ۱۱۶٫۰۰- ۳۳٫۵۰- ۶۴۱٫۲۷- ۴۷۴۹٫۵۶- ۵۵٫۰۵- 

های  فعالیت
خدمات مالی، 

جز تأمین وجوه  به
بیمه و 

 بازنشستگی

۵۴ ۳۶۱۵٫۸۵- ۱۰۹۷٫۶۷- ۳۱۶٫۹۸- ۲۸۵۳٫۸۲- ۱۰۳۸۸٫۳۱- ۲۳۶٫۷۲- 

سایر خدمات 
مالی و 
های  فعالیت

 جنبی بیمه

۵۵ ۲۰۵٫۶۵- ۶۲٫۴۳- ۱۸٫۰۳- ۴۸۵٫۰۸- ۹۸۷٫۴۳- ۱۸٫۸۳- 

 ۳۳٫۷۴ ۱۴۹۷٫۳۵ ۵۶۹٫۹۷ ۲۲٫۷۹ ۷۸٫۹۳ ۲۶۰٫۰۱ ۵۶ بیمه
خدمات 

واحدهای 
مسکونی 
 شخصی

۵۷ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ 

خدمات 
واحدهای 

 مسکونی اجاری

۵۸ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ 

خدمات 
واحدهای 

 غیرمسکونی

۵۹ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ 

خدمات دلالان 
املاک و 

 مستغلات

۶۰ ۰٫۴۰- ۰٫۱۲- ۰٫۰۴- ۰٫۲۶- ۰٫۵۵- ۰٫۰۷- 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
خدمات حقوقی، 

حسابداری، 
معماری و 

مهندسی، تحلیل 
 و آزمایش فنی

۶۱ ۱۵۶۸٫۱۵ ۴۷۶٫۰۵ ۱۳۷٫۴۷ ۱۸۵۰٫۱۲ ۲۸۶۶٫۵۷ ۱۶۸٫۹۳ 

خدمات تحقیق و 
 توسعۀ علمی

۶۲ ۳۷۳٫۱۹- ۱۱۳٫۲۹- ۳۲٫۷۲- ۴۴۳٫۲۲- ۳۳۵۷۷٫۵۳- ۳۹٫۸۴- 

های  فعالیت
 دامپزشکی

۶۳ ۸٫۲۵ ۲٫۵۰ ۰٫۷۲ ۷٫۹۸ ۲۱٫۴۰ ۰٫۹۴ 

های  فعالیت
 کرایه و اجاره

۶۴ ۵۲۰٫۲۲- ۱۵۷٫۹۳- ۴۵٫۶۱- ۶۰۷٫۱۸- ۴۲۶٫۴۰- ۶۱٫۹۸- 

های  سایر فعالیت
 پشتیبانی

۶۵ ۱۳۸۵٫۵۴- ۴۲۰٫۶۱- ۱۲۱٫۴۶- ۱۶۸۴٫۳۶- ۵۰۸۲۴٫۱۶- ۳۳۹٫۲۰- 

امور عمومی و 
 خدمات شهری

۶۶ ۲۴۶۵٫۰۶- ۷۴۸٫۳۲- ۲۱۶٫۱۰- ۴۴۶۳٫۶۷- ۲۹۱۷۲٫۸۴- ۴۴۸٫۵۲- 

امور دفاعی و 
 انتظامی

۶۷ ۴۲۳۹٫۱۰- ۱۲۸۶٫۸۷- ۳۷۱٫۶۲- ۲۳۰۵٫۱۲- ۱۴۰۹۸٫۰۴- ۳۲۵٫۳۰- 

های  فعالیت
تأمین اجتماعی 

 اجباری

۶۸ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ ۰٫۰۰ 

آموزش زیردیپلم 
دبستان،  )پیش

ابتدایی و 
متوسطه( 
 خصوصی

۶۹ ۱۱٫۵۰- ۳٫۴۹- ۱٫۰۱- ۱۴٫۲۷- ۶۴٫۴۸- ۳٫۲۶- 

آموزش زیردیپلم 
دبستان،  )پیش

ابتدایی و 
 متوسطه( دولتی

۷۰ ۲۰۶٫۳۸- ۶۲٫۶۵- ۱۸٫۰۹- ۵۲٫۹۶- ۳۳۵٫۸۵- ۱۳٫۰۱- 

آموزش عالی 
 دولتی

۷۱ ۱۵۹٫۴۰ ۴۸٫۳۹ ۱۳٫۹۷ ۱۲۴٫۱۴ ۹۲۷۸٫۶۱ ۲۰٫۲۱ 

آموزش عالی 
 خصوصی

۷۲ ۲۶۴۵٫۳۰- ۸۰۳٫۰۴- ۲۳۱٫۹۰- ۲۲۱۷٫۸۳- ۴۴۷۷٫۸۴- ۲۷۰٫۴۴- 

 -۰٫۴۴ -۸٫۲۷ -۱٫۳۲ -۰٫۱۷ -۰٫۵۹ -۱٫۹۳ ۷۳ ها سایر آموزش
 -۱۸۸٫۸۴ -۱۳۴۰۰٫۸۹ -۷۹۷٫۲۱ -۱۱۷٫۷۰ -۴۰۷٫۵۷ -۱۳۴۲٫۵۷ ۷۴ بهداشت عمومی

بهداشت 
 خصوصی

۷۵ ۶۴۸٫۵۷- ۱۹۶٫۸۹- ۵۶٫۸۶- ۱۳۹۴٫۹۳- ۹۷۳٫۶۰- ۹۱٫۹۳- 
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 رشته فعالیت
عوامل 
 تولیدی

نیروی کار 
 غیرماهر

نیروی کار 
 ماهر نیمه

نیروی کار 
 ماهر

سرمایۀ 
 فیزیکی

تحقیق و 
 توسعه

 انرژی

 ۶ ۵ ۴ ۳ ۲ ۱ ردیف
های  فعالیت 

مراقبتی 
)مددکاری 

اجتماعی با 
تأمین جا و بدون 

 تأمین جا(

۷۶ ۴۵۳٫۵۶- ۱۳۷٫۶۹- ۳۹٫۷۶- ۱۴۷٫۱۷- ۶۱۷٫۰۴- ۵۰٫۱۹- 

های  فعالیت
سرگرمی، 
فرهنگی، 
تفریحی و 

ورزشی، سیاسی 
 و مذهبی

۷۷ ۴۳۶٫۷۱ ۱۳۲٫۵۷ ۳۸٫۲۸ ۵۸۱٫۹۵ ۲۰۶۲٫۷۲ ۷۷٫۷۸ 

های  سایر فعالیت
خدماتی و 

 شخصی خانگی

۷۸ ۶۷۶٫۰۷- ۲۰۵٫۲۴- ۵۹٫۲۷- ۷۲۹٫۸۹- ۲۳۹۶٫۷۴- ۱۴۳٫۹۴- 

 تحقیق یها افتهی: منبع

 
آن  یورود یها از محاسبات الهو که داده جیمبسوط نتا یاستناد به بررس با
 بانک 1395 و رانیا آمار مرکز 1390 یها سال ۀستاند-داده های از جدول ماًیمستق
مزبور در  یها سال از کیهر یبرا است، شده اخذ رانیا یاسلام یجمهور یمرکز

 ضیو تلص یبند جمع توان یم گونهنیا ار تحقیق مهم یها افتهی 5 تا 1 های جدول
 :دکر

 یاقتصاد زیربصش 78در  یقیتطب اسی، با استناد به ق1 جدول جینتا به توجه با .1
 یها سال انیم ،1و خدمات در جدول  ،، صنعت و معدنیکماورز یاصل یها بصشاز 

خالض  یدرصد( دارا 60 حدود) تیرشته فعال 47که  شود یمماهده م 1395و  1390
 یتراز تجار یکسر تیوضع یدرصد( دارا 40)حدود  تیرشته فعال 27و  یجارت منفت

 یها بصشها ) بصش انیم بیدر ترک افتهیبروز راتییبا اندک تغ زین 1395در سال  .است
(، اند آمده 1ثابت در جدول  متیبه ق 1395سال  جیبا استناد به نتا 5نامبرده در قسمت 

 تیرشته فعال 27و  یتراز تجار یکسر تیوضع یارا( دتیرشته فعال 47) تعداد نیهم
تراز  یکسر تیوضع یدارا یها زیربصشمواجه بوده است. عمده  یتراز تجار یبا کسر

 1395در سال  نیهمچن است. یکماورز یها زیربصشمربوط به  1390در سال  یتجار
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هردو  در یطورکل به اما د،شو یممماهده  یاصل یها بصش انیم یکسانی نسبتاً عیتوز
 یها زیربصشصادرات مثبت مربوط به  یدارا یها بصش نیمتریب ،یسال مورد بررس

 معادن است.

 یاقتصاد یها زیربصش یبر در رابطه با شدت عوامل 3و  2 های جدول جینتا .2
 دیتول انیها در جر بصش یبر شدت عامل نیبالاتر 1390که در سال  دهد نمان می

( و در سال 1کار )ساده و متصصض یرویو ن یکیزیف ۀیسرما یدیمربوط به عوامل تول
 یکیزیف ۀیو توسعه و سرما قیبه عوامل تحق مربوط یبر شدت عامل نیتریمب ،1395

 نیکمتر از یدیتول عوامل یاثرگذار بیضرا ،1390است که در سال  یدر حال نیا .است
 و یاثرگذار شیافزا بیانهر تیواقع نیا و داردحکایت  توسعه و قیتحق عامل یاثرگذار

 .است زمان طول در توسعه و قیتحق مصارج یدیتول سهم

مربوط به عامل  یاثرگذار بیکاهش ضر دهندۀ نمان 3و  2جداول  جینتا اسیق .3
 یرویکه البته سهم اندک ن است یانرژ زینوع مورد مطالعه( و ن 3کار )در  یروین یدیتول

 یکیزیف ۀیبا مصارج سرما سهیر در مقاکمو یانسان یرویماهر از کل ساختار ن مهیماهر و ن
هرچند  یورافن مرفتیمسئله دال بر پ نیا .مسئله اثرگذار بوده است نیدر ا زین یو انرژ
کار و  یرویکه به موازات کاهش استفاده از ن استدر کمور  دیتول رونددر  اندک

 یجهان ضمن آنکه با حرکت ؛است آلاتنیبر ماش یمبتن ۀکار با توسع یروین ینیهزیجا
 زین یلیفس یها سوختو  یکاهش انرژ ،یطیمح ستیز یها یسمت کاهش آلودگ به

 است. دییتأد و مورد وش میمماهده 

هر دو سال  یبرا یبصش اقتصاد 78 انیاز م ،5و  4 های جدول جینتا به توجه با .4
 تیبصش با وضع 47فهرست عامل تجارت مثبت و  یبصش دارا 27 ،یمورد بررس

هر  یفهرست عوامل مثبت برا یدارا یها بصش ۀاست. عمد یمنف یتجار فهرست عوامل
و  یریهیماه زیربصش ،یمواد خام و معدن یها بصشعبارت از  ،یدو سال مورد بررس

صنعت،  یها زیربصشاز  یو سنت یمحصولات دست عیصنا ،یاز کماورز یپرور یآبز
و  یفروش ش خردهبص ۀعلاو هب یخدمات یها زیربصشونقل از  حمل یها بصشعمده 
عوامل  ،مزبور یها زیربصش( است که در 1390سال  ی)برا یو بهداشت یفروش عمده

 یها یفناور ازمندیکه ن یصنعت یها زیربصشعمده  ریصادر شده است و در سا یدیتول
اقدام به  یا هیو سرما یا واسطه یکالاها دیهستند، با خر دیدر تول مرفتهیپ و مدرن

                                                           
 شده قرابت بالایی دارد. ضرایب محاسبه 2ضرایب کل کموری برای جدول  ۀ. با استناد به محاسب1
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 ۀانتقال ارزش افزود ۀمنزل بهکمورها شده که خود  ریاز سا یدیواردات عوامل تول
1مزبور است. یبه کمورها یاقتصاد

 

 یبرا 1390شده کالاها و خدمات در سال  صادرات انجام ۀعمد ،1390در سال  .5
شامل  ،یخام و معدن و مواد یکماورز یها زیربصش در ،یمورد بررس یدیشش عامل تول

ماهر( ریکار غ یروین عمدتاً) کاربر و( یکیزیف ۀیسرمابر ) هیبوده است که سرما یمحصولات
 ۀیمحصولات صادرشده، علاوه بر سرما بیدر ترک ،یخدمات یها زیربصشبوده است. در 

 ها زیربصشاز  یماهر و در تعداد اندک مهین کار یروین رماهر،یکار غ یرویو ن یکیزیف
 یمحصولات صادرات ۀعمد ،جموعدرم بیترت نیبد .دشو یممماهده  زیکار ماهر ن یروین

 .است بوده بر هیسرما 1390سال 

 ۀعمد دهد یم اننم یدر محصولات واردات ،4مطروحه در بند  ندیااثر فر میتعم .6
و  رماهریکار غ یروین بر، هیکالاها و خدمات سرما ،1390شده در سال  واردات انجام

نسبت به دو عامل  ماهر مهین کار یروین یاثرگذار بیبوده است که البته ضر ماهر مهین
 یبند جمع کیدر  نیبنابرا ؛(یصنعت یکالاها یها زیربصشدر  ویاه بهاست ) متریب هرید
 .است بوده کاربر واردات و ،بر هیسرما محصولات صادرات ،1390سال  یبرا یکل

کار  یروین یدیعوامل تول یاثرگذار بیضر شود میمماهده  1395در سال  .7
بوده و  متریب یصادرات یدر محصولات کماورز یکیزیف ۀی( و سرماهرما مهیو ن ماهر)

 یها زیربصشکاربر بوده است. در  عمدتاًصادرشده  یمحصولات کماورز بیترت نیبد
آن  یبرا) یصنعت یها زیربصش انیبوده است. در م بر هیسرما یمعادن، محصولات صادرات

 بیضر نیاست(، بالاترمثبت بوده  یکه فهرست عامل تجار ییها دسته از بصش
 ۀیسرما یدیدو عامل تول نیبه تناوب ب یبررس مورد یدیعامل تول شش نیاز ب یاثرگذار

 زیخدمات ن یها زیربصشو دست آخر در  2دشو یمو توسعه مماهده  قیو تحق یکیزیف

                                                           
و  1370 ۀسدتاند -داده هدای  بدرای جددول   (1390) تقوی، جهانهرد و صفوی تحقیق حاضر با ۀ. قیاس نتایج مطالع1

های مزبور بده همدین مندوال بدوده و ایدن       نیز وضعیت بصش 1380و  1370های  دهد در سال ان مینم 1380

دهه، شداهد ایجداد تغییدرات مثبتدی در راسدتای       دواین واقعیت است که پس از گذشت قریب به  بیانهر نتیجه

های اتصداذی یدا    و سیاست ایم های غیرسنتی و با فناوری مدرن در ساختار تجاری نبوده صدور عوامل در بصش

تحریم بر روابدط تجداری و تحمیدل    آثار های مناسبی اتصاذ نمده است. هرچند  مناسب نیست یا اساساً سیاست

 .درنظر گرفت های ساختاری را نیز باید محدودیت

ارزیدابی   ای مثبدت قابدل   عنوان پدیدده  های بصش صنعت به . افزایش اثرگذاری مصارج تحقیق و توسعه در زیربصش2

که آیا این جریان ممتد بدوده   نمان دهد تواند آتی می ۀستاند-رصد تغییرات این جریان در جداول دادهاست و 

 است یا خیر.
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 و رماهریغکار ) یرویو ن یکیزیف ۀیسرما نیمصتلف ب یها زیربصشدر  یاثرگذار نیبالاتر
 .است بوده ریتغم( رماه مهین

 

 شنهادهايو‌پ‌یريگ‌جهينت‌.7

و  یلیتفص یبا نهاه یدیعوامل تول یفهرست تجار یمطالعه درصدد بررس نیا
( HOVونک )-نیاوهل-هکچر یبا استفاده از الهو رانیا یاقتصاد یها زیربصش کیتفک به
 های ولاز جد یریگ بود. بهره 1395و  1390 یها سال ۀستاند-داده جداول قالب در و

 راتییکه تغ است تیسودمند و حائز اهماز آن جهت  ریاخ یها سال یآمار ۀستاند-داده
اقتصاد  یبرا را ریاخ ۀده یداده ط رخ راتییتغ ویاه ، بهیاقتصاد یها زیربصش یساختار

شده توسط  بحث با استناد به آزمون انجام یسو در ابتدا هری. از دکند منعکس می رانیا
(، 1953) فیلئونت یعمل ۀه شد که در جهت رفع نواقض وارده بر تجرباشار نیاهل-هکچر

کار و  یرویانواع ن کیگسترش داده شد و با تفک یدیعوامل تول تیمطالعه کم نیدر ا
علاوه بر مطالعات  ،و توسعه قیتحق رینظ یدیعوامل تول ریسا یساختن اثرگذار لیدخ

مبادلات مربوط به  تیفیاز ک تر یلیتفص ینهاه یحاضر در پ ۀشده تاکنون، مطالع انجام
 .بود ریاخ یها در خلال سال یدیعوامل تول

هدف  یدر راستا ،5 یال 1 های حاضر در جدول ۀمطالع جیبا استناد به نتا نیهمچن
 یبر بر شدت عوامل یفیک یلیتحل ۀو ارائ HOV ۀیقض یاعتبارسنج منظور بهمطالعه 

با توجه به نوع  ها زیربصشاز  یاریکه در بس داشت انیب توان یم رانیدر اقتصاد ا یبصم
 ۀیقض ،یوفور نسب یدارا یها خاص و استفاده از نهاده تیدر آن رشته فعال یبر عامل

HOV نکهیبا عطف به ا یکماورز یها زیربصشمثال در  ؛ برایمصداق است یدارا 
 یسنت یها مدرن و اغلب روش مهین یها یفناور یبرمبنا عمدتاًکمور  یاقتصاد کماورز

و  است یدیعوامل تول ریکار غالب بر سا یرویو حضور ن ییشده است، کارا تیریمد
مورد  یها در سال یکماورز یمحصولات صادرات ۀعمد رفت، یکه انتظار م طور همان
بر عوامل  دیتول ندیکه غالب فرآ یصنعت یها بصشدر  طور نیهمکاربر بوده است.  یبررس

مهم در صادرات  نیو ا استتر  پررنگ هیسرما ریتأث بیاستوار است، ضر یرانسانیغ
با عطف به  . همچنیناست تیرؤ قابل یزیادتا حد  زیمحصول و به موازات آن، عوامل ن

به  رماهریآن از غ تیماه رییکار )و تغ یروین یبیو حضور ترک یخدمات یها بصش
 نیا زین دیعوامل تول یفیک بیدر ترک ،یکیزیف ۀیسرما ویاه به هر،ی( با عوامل دماهر مهین

 یها زیربصش یدر برخ یاکتساب جیاز نتا یهرچند ممکن است برخ .است انیمسئله نما
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ذکر است که  شایانشده است. البته  دییتأ ییتضاد باشد، با درصد بالا یدارا زیاندک ن
، یستن یصرفاً فراوان ،یاقتصاد یها زیربصشاز  کیدر هر دیعوامل تول یمنظور از فراوان

است.  یدیعامل تول یاثرگذار بیبر ضر دیتأک یه شدت استفاده از عوامل و به عبارتبلک
کار  یرویبه ن کردن ها بسنده بصش یبرعوامل ییحاضر در شناسا ۀهدف مطالع رو نیاز ا

از  یفیط ۀهدف ارائ ،یمحاسبات های جدول جیو با استناد به نتا نیست یکیزیف ۀیو سرما
 بصش( مورد بحث است. 78 کیتفک )به یاقتصاد یها بصش یبر عوامل

 یها زیربصشاز  کیهر یبرا یتجار یها استیس میتنظ گفت توان یم انیپا در
داد  انجام دیبا یا گونه بهرا  یاز عوامل مورد بررس کیهر یبا توجه به وفور نسب یاقتصاد

 ندیاجذب در فر یو با شدت بالا یوفور نسب یعوامل دارا یور بهره شیکه امکان افزا
حاضر  قیتحق یشناس روش همزبور با عطف ب روند .دیدر سازوکار مزبور فراهم آ یدیتول

 ۀکه رابط HOV هیاز قض یبصم نیب یلیتحل ۀارائ ۀمنزل به ،ستانده-جداول داده یبرمبنا
 یواقع یاورفن سیرا براساس ماتر ازیمورد ن یها عوامل و نهاده یتجارت، موجود نیب
 عیاز صنا کیهر یدست نییو پا یبالادست یها بصش ییو شناسا کند می ارائهکمور  کی

در  دیموارد با نیا عوجممو  است سریم یلیابزار تحل کی عنوان بهوجود دارد،  زیمزبور ن
. از آنجا که سهم اجرا شود ها از بصش کیو صادرات هر دیتوان تول شیافزا یراستا

و در  1استهم صادرات نفت و گاز س از کمتر اریبس رانیدر اقتصاد ا یرنفتیصادرات غ
 یرنفتیکه صادرات غ دشو یمحاصل  گونهنیاست، اداشته  یها روند نزول از سال یاریبس

 ازمندیو ن یستبرخوردار ن یجهان یالازم در بازاره یکمور از توان رقابت
 یارتقا برایلازم  یها یگذار هیاست. انجام سرما نهیزم نیدرخور در ا ییها یگذار هیسرما

 ۀنیو تحولات در زم راتییاعمال تغ ازمندین ش،یتوسعه و گما ریصادرات در مس یفیک
و توسعه است که البته  قیبر تحق یو متک انیبن دانش یها یگذار هیسرما ،یابداع، نوآور

به گواه  یاقتصاد یها بصشو توسعه در  قیمصارج تحق یاثرگذار بیضر شیافزا
بر  یمبتن یها یانرژ رینظ یشدت عواملدر کنار کاهش  1395-1390 های جدول

 یتوجه انیکمک شا ریبه اصلاح مس تواند یروند م نیو استمرار بر ا یلیفس یها سوخت
ق و توسعه به یش مصارج تحقیدر افزا نهیبه یها استیسچرا که اتصاذ  ؛را داشته باشد

                                                           
در  درصدد  12های ملی بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران، این سهم از مقددار   . با استناد به سری زمانی حساب1

روند افزایش سهم صادرات غیرنفتی وجدود   رسیده است. 1394در سال  درصد 40به میزان حدود  1383سال 

 های نفتی غالب است. هنوز هم سهم صادرات نفت و گاز و فرآورده اماداشته، 
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 حصولاتم صادرات و دیتول مهم نیا و شود می منجرد یند تولیادر فر یفناور یارتقا
 .زد خواهد رقم را یجهان یبازارها در رقابت تیقابل و تیمز یدارا
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‌چكيده
های مصتلف اقتصادی از  اتصاذ سیاست ارز و شناسایی عوامل مؤثر بر تغییرات آن برایعبور نرخ 

های ارزی و تجاری، حائز اهمیت است. نظام ارزی حاکم بر کمورها منمأ تحولات نرخ ارز  جمله سیاست
-باشد. از بین عوامل مصتلف اثرگذار بر عبور نرخ  های ارزی می ها و تأثیرگذار در تدوین سیاست و قیمت

است؛ بر این ، در مطالعات تجربی کمتر موردتوجه قرار گرفته رغم اهمیتی که داردارز، نظام ارزی علی
های وارداتی  ارز به قیمتدنبال یافتن پاسخ این سؤال است که چهونه عبور نرخ اساس، مقاله حاضر به

عبارت دیهر، درجه عبور نرخ ارز در کدام یک از  گیرد. بههای مصتلف ارزی قرار میتحت تأثیر نظام
متر و در کدام یک بیمتر است؟ برای پاسخ به این سؤال از رهیافت جورسازی امتیاز های ارزی کنظام

شود، استفاده شده است و چهونهی اثر نظام ارزی بر نوعی روشی ناپارامتریک محسوب میتمایل که به
ن شوند، مورد ارزیابی قرارگرفته است. بدی عبور نرخ ارز در شرایطی که سایر عوامل اثرگذار کنترل می

 2019های ارزی مصتلف در سال توسعه با نظامکمور درحال 118های مقطعی مربوط به منظور از داده
استفاده شده است. براساس این رهیافت، برای بررسی اثر نهایی نظام ارزی بر عبور نرخ ارز و جداکردن 

دگان، رشد تولید ناخالض اثر بقیه متغیرها، سایر عوامل مؤثر نظیر نرخ ارز اسمی، هزینه نهایی صادرکنن
-شده عنوان متغیرهای جورشده در نظر گرفته تجاری، رشد نقدینهی و تورم به باز بودنداخلی حقیقی، 

-، بهنمان دادهشده واکنش اند. نتایج حاکی از آن است که عبور نرخ ارز نسبت به نوع نظام ارزی اتصاذ

 نرخ ارز شده است.که اتصاذ نظام ارزی شناور منجر به کاهش عبور طوری
 JEL‌:C21 ،E31 ،F33 ،O57بندی‌طبقه
 نظام ارزی، عبور نرخ ارز، کمورهای درحال توسعه، جورسازی امتیاز تمایل های‌کليدی:واژه
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‌مقدمه‌.1
 و خدمات کالا، گردش و بر است باز اقتصاد یک در ها قیمت ترین مهم از ارز نرخ
 و تورم ها،پرداخت تراز در به تغییر منجر و گذاردمیتأثیر  کمور یک در سرمایه

 از ارزی نظام مدیریت و انتصاب بنابراین، شود،اقتصادی می کلان متغیرهای سایر
 رشد کلان و اقتصاد ثبات پذیری،حفظ رقابت برای اقتصادی مدیریت مهم هایجنبه

تواند از طریق تغییر قیمت (. تغییرات نرخ ارز می2001، 1است )یاگی اقتصادی
های وارداتی، اردات، شامل تغییر در قیمت کالاهای نهایی وارداتی و یا نهادهو

-(. در ادبیات اقتصاد بین2009، 2های داخلی را تحت تأثیر قرار دهد )دوکاف قیمت

( ERPT) 3عنوان عبور نرخ ارزالملل، اثر انتقالی نرخ ارز بر شاخض قیمت واردات به
درصد تغییر قیمت واردات به ازای یک درصد  تر،عبارتی روشنشود؛ بهشناخته می

شود تغییر در نرخ ارز بین کمور صادرکننده و واردکننده، عبور نرخ ارز نامیده می
پذیر کارگیری نظام ارزی انعطافبا به 1970(، در دهه 1997، 4)گلدبرگ و کنتر

و بالا  وجود آمدن تورم فزایندهدلیل بهیافته، بهتوسط برخی از کمورهای توسعه
رفتن انتظارات تورمی ناشی از تضعیف شدید ارزش پول ملی، عبور نرخ ارز بیش از 

-های داخلی را به پیش مورد توجه قرار گرفته است. هرگونه تغییر در نرخ ارز، قیمت

دهد. اثرگذاری مستقیم نرخ ارز بر  صورت مستقیم و غیرمستقیم تحت تأثیر قرار می
غییر در قیمت کالاهای نهایی وارداتی و اثرگذاری های داخلی، از طریق ت قیمت

ای، موارد خام و کالاهای غیرمستقیم آن از طریق تغییر قیمت کالاهای سرمایه
ای بر تولیدکنندگان داخلی موجب افزایش ای است که با ایجاد فمار هزینهواسطه

خ ارز، (. درجه پایین عبور نر2009، 5شود )جاباراقیمت کالاهای تولید داخل می
گذاری تورم و تعدیل حساب جاری را های پولی و ارزی برای هدف اعتبار سیاست

(، همچنین هر چه درجه عبور نرخ ارز 2006دهد )چودری و هاکورا،  افزایش می
های خارجی کمتر بوده و تر باشد، تأثیرپذیری اقتصاد داخلی نسبت به تکانهپایین

 (.1396راسصی و منتظری، ثبات اقتصادی کمور بیمتر خواهد بود )
منظور شناخت یکی رو، بررسی متغیرهای مصتلف اثرگذار بر عبور نرخ ارز بهاز این

                                                           
1. Yagci  
2. Doojav 
3. Exchange Rate Pass Through 
4. Goldberg & Knetter 
5. Jabara 
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اثرگذار بر تراز تجاری یک کمور و یکی از عوامل مؤثر بر سطح  های کانالاز مؤثرترین 
داخلی از اهمیت خاصی برخوردار است. در این خصوص، در ادبیات اقتصادی،  های قیمت
که  ،قرار گرفته تأکیدعنوان یکی از عوامل اثرگذار بر عبور نرخ ارز مورد ارزی به نظام

دلیل که به ،رسد این مسئله در اقتصاد ایران و سایر اقتصادهای درحال توسعهنظر می به
کنندگان داخلی، تنوع اندک در تولید و پایین بودن درآمد سرانه و قدرت خرید مصرف

ها در انتصاب نظام ان اقتصادی آنگذار سیاستضعیف، همواره  تجارت و بازارهای مالی
اند، از اهمیت بیمتری برخوردار رو بودههایی روبهارزی و نحوه تعیین نرخ ارز با چالش

 در که است هامدت توسعهدرحال کمورهای برای مناسب ارزی نظام یک باشد. انتصاب
 های سیاستیکی از تصمیمات مهم در  است و داشته قرار المللمالی بین هایبحث مرکز

روزافزون  1. عواملی نظیر یکپارچهیرود به شمار میکلان اقتصادی برای این کمورها 
اقتصادها با کمورهای دیهر و از بین بردن موانع موجود در بصش واقعی و مالی با شروع 

عبور  لفهای مصتان به تجزیه و تحلیل جنبهگذار سیاستشدن، علاقه محققان و جهانی
  .را افزایش داده است نرخ ارز

بر این، در ادبیات اقتصادی و همچنین شرایط کنونی اقتصاد جهانی، عبور  افزون
تواند بر متغیرهای اقتصادی داشته باشد، از اهمیت زیادی نرخ ارز و اثراتی که می

 کراتتف و اقتصادی های سیاست مرکز در طور مجدد به ارز نرخ برخوردار بوده و عبور
 (. 2016، 2فوربس) است گرفته قرار مرکزی های بانک

های مصتلف عبور نرخ ارز( در نظام) چهونهی رابطه بین نرخ ارز و قیمت واردات
دنبال پاسخ به این عبارت دیهر این مطالعه بهارزی مسئله اصلی پاوهش حاضر است؛ به

ه عبور نرخ ارز به قیمت ی بر درجتأثیرهای ارزی چه سؤال است که اتصاذ انواع نظام
واردات در کمورهای درحال توسعه داشته است. برای بررسی این موضوع به تحلیل 

-پرداخته می 3ارتباط نظام ارزی و عبور نرخ ارز از طریق رهیافت جورسازی امتیاز تمایل

های ارزی کمتر یا شود، تا ممصض شود که درجه عبور نرخ ارز در کدام یک از نظام
طور همزمان تواند بهایران( نمی) که یک کموراین دلیلت. در این تحلیل، بهبیمتر اس

منظور افزایش تعداد شاهد باشد و همچنین به عضو گروههم عضو گروه درمان و هم 
های ارزی مصتلف، برای تحلیل اثر توسعه با نظاممماهدات، منتصبی از کمورهای درحال
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رسی قرار خواهند گرفت؛ اتصاذ یک نظام ارزی خاص نظام ارزی بر عبور نرخ ارز مورد بر
شود و کمورها به دو دسته شامل کمورهای عنوان یک برنامه در نظرگرفته میبه

اند( و کمورهای نموده دریافتکمورهایی که این نظام ارزی را ) کننده در برنامهممارکت
تقسیم شده و  ،اند(دهکمورهایی که این نظام ارزی را انتصاب نکر) متعلق به گروه شاهد

. با توجه به اینکه مطالعات مصتلف در مورد نحوه اثرگذاری گیرند میمورد بررسی قرار 
کارگیری اند، مطالعه حاضر با بهنظام ارزی بر عبور نرخ ارز به نتایج متفاوتی دست یافته

ورها، سایر متغیرهای اثرگذار در دو گروه کم 1روش جورسازی امتیاز تمایل با جورکردن
تواند نتایج مفیدی را کند که میاثر خالض نظام ارزی بر عبور نرخ ارز را استصراج می

. در این پاوهش پس از مقدمه، مبانی نظری و پیمینه پاوهش مورد بررسی دهدارائه 
ها و بعدی تحلیل یافته های بصشقرار گرفته، سپس در ادامه الهو و روش پاوهش و در 

 ه است. گیری ارائه شدنتیجه
 

‌ادبيات‌موضوع‌.2

‌مبانی‌نظری‌.2-1
 ارز بازار کانال طریق از اقتصادها بیمتر برای تورم و همیمهی اساسی منبع یک
 ارز نرخ تغییرات انتقال به( ERPT) ارز نرخ که گفته شد عبور طور همان .گیردشکل می

 .رددا اشاره داخلی های قیمت به همچنین مقصد و بازار در واردات قیمت به
 و کوچک اقتصادهای است؛ برخوردار سیاستی مهم هایپایه ارز از نرخ عبور درجه

 ارز نرخ عبور از ناشی تورم به نسبت و ریپذ متیق جهانی بازارهای در معمولاً نوظهور
 تورم وارداتی را در مورد هایینهرانی ERPT از بالایی درجه سو،یک از .پذیرترندآسیب
 فراهم را شریک تجاری کمورهای از هاتکانه مستقیم انتقال امکان و کندمی ایجاد

 ایویاه اهمیت از بالا تورمی سابقه با کمورهای برای ویاهبه موضوع آورد، این می
 کند کمور را یک خارجی تعدیل ترپایین ارز نرخ عبور دیهر، سوی از. است برخوردار

 (.2013، 2گاش) کندمی
 منتقل ملی اقتصاد به خارجی محیط از ارز نرخ همصتلفی ک 3هایاز میان تکانه

 های شاخضبسیار مهم است، چرا که  واردات قیمت تغییرات قیمتی اثرات ،کندمی
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ارز  هاینرخ 1پاسصهویی .دهد.قرار میتأثیر  کننده را تحتقیمتی تولیدکننده و مصرف
 به هاوکش این در انتقال هاآن توانایی همچنین و خارجی قیمتی های شوک به

 است؛ در نتیجه، پولی مقامات توسط ارزی اتصاذ ترتیباتتأثیر  تحت داخلی های قیمت
 قابلیت و داخلی های قیمت به ارز عبور نرخ اثرات کلی هایپویایی ارز نرخ هاینوسان
عنوان یکی ثباتی نرخ ارز بر تورم بهبی تأثیراتکند. می تعیین را ارز نرخ با مرتبط جذب

ت قابل بررسی نظام ارزی ثابت در مقابل نظام شناور، به تغییرات نسبی از معضلا
دلالت دارد.  ها قیمتها بر سطح عمومی صادرات و واردات و اثرات قیمتی آن های قیمت
 و کم تورم با کمور یک خارجی پول) معتبر اسمی لنهر شده،ارزی تثبیت ترتیبات تحت
 انتظارات تثبیت به حال عین در و بوده بالا تورم با مبارزه در کارآمد بسیار ابزاری( پایدار
موفق  هایدوره باید ثابت نظام ارزی با کموری نتیجه، در .کندمی کمک نیز تورمی
 از ناشی تصمیمی ،این نظام ارزی اتصاذ که شرطیکند، البته به تجربه را تورم کاهش

 دوره یک در قیمت ثبات به یابیدست در کمور یک توانایی .باشد بالای تورمی فمارهای
 پایدار تورمی است و انتظارات بسیار حیاتی ،ثابت ارز نرخ پایداری برای مناسب زمانی
 اثرات درک در مهمی نقش معتبر، خارجی یک پول به شده میصکوب ارز نرخ از ناشی

تر کم هاینوسان .(2014، 2میردالا) کندایفا می ارز نرخ ناگهانی ناشی از تغییرات قیمتی
 های قیمتتعدیل مناسب سطح  سببتواند می شدهنظام ارزی تثبیت تحت ارز نرخ

 حتی فمارهای یا مداوم مدت شود و انتظار بر این است که تورمداخلی در کوتاه
تواند به دلیل انتقال کمتر تغییرات نرخ ارز به وجود نداشته باشد، که می ضدتورمی

پذیر، انعطاف نظام ارزی با دیهر، درکمورهایی یسو از .ها باشددر این نظام ها قیمت
مدت بیمتر آسیب ویاه در کوتاهبه ها قیمتمعتبر، ثبات  اسمی لنهر وجود عدم دلیل به

 های شوک به نسبت وضوحبه پولی، مقامات مورد هدف تورمی پایین بیند و سطوحمی
اثرات  .هستند ترحساس زار نرخ منتظرهغیر و ناگهانی تغییرات از ناشی قیمتی زای برون

 است ممکن حتی پذیر،انعطاف ارزی ترتیبات با کمورهایی در های نرخ ارزقیمتی نوسان
 قیمت بر سطح ارز نرخ غیرمنتظره حرکات بر آن اجزای یا واقعی تولید متناظر اثرات با

 رخن هاینوسان نتیجه، در .شود تقویت ارز نرخ تعدیل ندیاز فرآ بصمی عنوان به داخلی
 تعدیل با معمولاً هستند، پذیرانعطاف ارزی ترتیبات دارای که کمورهایی در ارز

 همان(.) است همراه قیمت سطح در شدیدتری
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 و اطمینان عدم دلیل به قیمت حد از بیش پذیر، تعدیلاتدر نظام ارزی انعطاف
 نرخ تیثبابی شدت و منابع به توجه بدون، ارز نرخ اصلی مسیر پذیری کمتربینیپیش

 است و در تورمی انتظارات تثبیت برای اسمی معتبر لنهر  یک وجود عدم گربیان ارز،
 برای تریمناسب چارچوب خارجی معتبر، یک پول از متأثر تورمی انتظارات حال،عین

 کند. می فراهم قیمت ثبات تقویت و حفظ
بور نرخ ارز قلمداد بر ع تأثیرگذارعنوان یکی از عوامل در مجموع، نوع نظام ارزی به

-یکسانی بر عبور نرخ ارز ندارد. این درحالیتأثیر  که در تمام اقتصادهاایگونهشود، بهمی

نظام ارزی بر عبور تأثیر  شود،یافتهی کمورها افزوده میاست که هرچه به درجه توسعه
سعه توهای کمورهای درحالیافته، محدودیتزیرا کمورهای توسعه ،نرخ ارز کمتر است

 نظیر مؤسسات پولی و مالی ضعیف، تنوع اندک در تولید و تجارت و غیره را ندارند
توسعه مکانیسم که در کمورهای درحال(. با توجه به این2001، 1چودری و هاکورا)

طور ضمنی و با توجه های تولید بهانتقال سیاست پولی تا حدودی ضعیف بوده و هزینه
ی این کمورها بهینه نبوده و همواره بیش از سطح مطلوب انداز اقتصادبه شرایط و چمم

عبور نرخ ارز( در این کمورها نسبت به ) آن است، اثر تغییرات نرخ ارز  بر تورم
 (. 2012، 2راموس) یافته بیمتر استکمورهای توسعه

طور کلی در ادبیات عبور نرخ ارز، مطالعات مصتلف به دو نتیجه متفاوت در به
اند؛ تعداد کمی از مطالعات معتقدند یافتهارزی بر عبور نرخ ارز دست مورد اثر نظام

های نرخ ارز بیمتر های ارزی انتظار بر این است که نوسانکه با شناورتر شدن نظام
 های داخلی داشته باشند، ها تأثیر بیمتری بر سطح عمومی قیمتبوده و این نوسان

گیری توانند موجب شکلها میاین نظامرو درجه عبور نرخ ارز بیمتر است و  ازاین
-هم، در نظام ارزی شناورها معتقدند که محیط تورمی در اقتصاد شوند. همچنین آن

پول  برحسب، قیمت کالاهای وارداتی نرخ ارز هایزمان با افزایش شدت نوسان
با افزایش سطح عمومی  های داخلی( )بنهاه اقتصادی عوامل داخلی افزایش یافته و

؛ زیرا با نرخ ارز خواهند شد هایها نسبت به نوسان ها موجب تعدیل قیمت قیمت
بینی طور کامل پیشتوانند نرخ ارز، را بهها نمی وجود عدم اطمینان نرخ ارز بنهاه

ای گذاری خود تغییرات هزینهها دائمی تلقی کنند، در قیمتکنند و اگر این نوسان
به بیان دیهر  دهند.ها را تغییر می فته و قیمت)مانند تغییر نرخ ارز( را در نظر گر
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توان انتظار داشت که شدت  نرخ ارز دائمی تلقی شود، می هایکه نوسان درصورتی
 های داخلی داشته باشد نرخ ارز تأثیر بیمتری بر سطح عمومی قیمت هاینوسان

عات (. برخی دیهر از مطال2012، و همکاران 1آگوئری ،1391)کازرونی و همکاران، 
(، 2010)و همکاران  4(، بایرن2004) 3(، گاگنون و ایهریگ2012) 2نظیر رازافیماهوا
های (، بر رابطه مثبت نظام1398( و سرلاب و همکاران )2004) 5استیل و کینگ

کنند که کمورهایی که شده و عبور نرخ ارز تأکید دارند و عنوان میارزی تثبیت
ها در این دسته از  دلیل چسبندگی قیمتاند، بهشده را اتصاذ کردهنظام ارزی تثبیت

کمورها و قرار گرفتن در محیط تورمی نسبتاً شدید، عبور نرخ ارز بالایی را تجربه 
پذیری دلیل انعطافکه در کمورهایی با نظام ارزی شناور، به اند؛ درحالیکرده

رز، عبور ها نسبت به تغییرات نرخ ا ها و تعدیل تدریجی سطح عمومی قیمت قیمت
شده، مطالعات دیهری نظیر دورکس و تر است. علاوه بر مطالعات یادنرخ ارز پایین

( و گاش و 2019)و همکاران  8(، سینیاکو2012) و همکاران 7(، فرانکل2002) 6انهل
اند.  ( نیز نظام ارزی را عاملی اثرگذار بر عبور نرخ ارز در نظر گرفته2007) 9راجان

ه در ادبیات عبور نرخ ارز به بررسی رابطه بین تغییرات نرخ ارز هایی کیکی از نظریه
پردازد، نظریه قانون قیمت ها و عوامل مؤثر بر عبور نرخ ارز می و سطح عمومی قیمت

های وارداتی کامل است.  کند درجه عبور نرخ ارز به قیمت است که بیان می 10واحد
تراژ کامل و عدم برقراری براساس این نظریه، با فرض وجود بازار کارا، آربی

واحد پول  برحسبهای تجاری، کالاهای همهن و ممابه به قیمت یکسانی محدودیت
شوند. این نظریه در قالب رابطه زیر قابل  یکسان در کمورهای مصتلف مبادله  می

 تبیین است:

 Pi = E × Pi
∗ 

Piدر کمور داخل،  ام iکالای گر قیمت نمان  Piکه در آن 
در  ام iکالای قیمت  ∗
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نرخ ارز اسمی است. برای بررسی درجه عبور نرخ ارز بر سطح عمومی  Eکمور خارجی و 
توان با تعدیل لهاریتمی، فرم رگرسیونی قانون قیمت واحد را داخلی، می های قیمت

 زیر نوشت: صورت به

 Pi = e + pi
∗ 

 Pt = α + δpt
∗ + γet + εt 

δنون قیمت واحد برقرار باشد، در آن صورت ر معادله فوق اگر قاد = γ = و   1
α = شود؛ داخلی منعکس می های قیمتطور کامل در بوده و تغییرات نرخ ارز به 0

عبارت دیهر با فرض برقراری قانون قیمت واحد، درجه عبور نرخ ارز کامل خواهد بود.  به
معادله رگرسیونی  ور عمومط بهبرای برآورد درجه عبور نرخ ارز بر قیمت کالاهای وارداتی 

 شود:زیر در نظر گرفته می

 Pt = α + γet + δXt + φZt + εt   
واحد پول داخل،  برحسبلهاریتم صورت هیمت کالاهای وارداتی بق  P که در آن 

X های صادرکنندگان، شاخض هزینهe لهاریتم نرخ ارز ،Z  ای از عرف مجموعهم
اقتصاد، تولید ناخالض داخلی  باز بودن، درجه ارزیی هامتغیرهای کنترلی نظیر نظام

دهنده ضریب درجه نمان 𝛾بوده و  تورمدهنده تقاضای واردات و حقیقی، عوامل انتقال
(. مطالعه حاضر این 2009، 1آنیلی و سوا ) استعبور نرخ ارز بر قیمت کالاهای وارداتی 

که در بصش طوریگیرد، بهظر میعوامل را در بررسی عبور نرخ ارز به قیمت واردات درن
مربوط به معرفی الهوی پاوهش نحوه اثرگذاری هر کدام از این متغیرها و مطالعات 

 شود.اند، تبیین میها را مورد توجه قرار دادهتجربی که آن

 

‌پيشينه‌پژوهش‌.2-2
بیات اهمیتی که دارد، در اد با وجودهای ارزی و عبور نرخ ارز رابطه بین نظام ،در عمل

عبور نرخ ارز کمتر مورد توجه قرار گرفته است و سابقه پاوهش در ادبیات داخلی و 
بررسی ارتباط تجربی بین نظام ارزی و عبور نرخ ارز اندک است. در  موردخارجی در 

شده در داخل و خارج که به نحوی عبور نرخ ارز و مطالعات انجام ترین مهم( به 1) جدول
 اند، پرداخته است. ورد بررسی قرار دادهعوامل مؤثر بر آن را م

                                                           
1. Anyeley & Soawh 



‌...ارزيابی‌اثر‌نظام‌ارزی‌بر‌پديده‌عبور‌نرخ‌ارز:‌کاربرد‌رهيافت‌سيد‌حسن‌ملک‌حسينی‌و‌ديگران/‌‌‌ 411

 

‌عوامل‌مؤثر‌بر‌عبور‌نرخ‌ارز‌نهيزم.‌برخی‌مطالعات‌انجام‌شده‌داخلی‌و‌خارجی‌در‌1جدول‌

ن‌امحقق
‌)سال(

‌عنوان‌مقاله
قلمرو‌مكانی‌و‌

‌زمانی
‌هايافته‌الگوی‌مطالعه

جونتیلا و 
کرهونن 

(2012)‌

نقش نظام تورمی در 
عبور نرخ ارز به قیمت 

 تواردا

کمورهای 
OECD 

2009-1975 
 )فصلی(

بها مدل اضافه
(Mark-up و )

روش تک متغیره 
 غیرخطی

ثباتی نرخ ارز و شکاف بی
تولید بر درجه عبور نرخ ارز 

 دار داردتأثیر مثبت و معنی

آگوئری و 
همکاران 

(2012)‌

بازبینی عبور نرخ ارز 
-به قیمت واردات: چه

چیزی آن را تحریک 
 کند؟ می

برخی از 
مورهای ک

یافته و در توسعه
 حال گذار

2009-1997 
 )فصلی(

مدل تصحیح 
خطای پویای 

 خطی

 متغیرهای 
ثباتی نرخ ارز، شکاف تولید بی

های تولید تأثیر و هزینه
مثبت و درجه باز بودن 
دار  اقتصاد تأثیر منفی و معنی

 بر درجه عبور نرخ ارز دارند.
گاش 

(2014)‌
چهونه بازبودن تجاری 

ای نرخ ارز ه و نظام
تورم را تحت تأثیر قرار 

 دهند؟ می

 کمور 137
2012-1999 

روش گمتاورهای 
یافته تعمیم

(GMM) 

بودن حساب سرمایه و  بازتر
همچنین حرکت به سمت 

یک نظام ثابت نرخ ارز منجر 
 شود. تر میبه تورم پایین

شیخ و بن
لوهیچی 

(2014)‌

بازبینی نقش محیط 
تورمی در عبور نرخ 

رویکرد پنل ارز: یک 
 ایآستانه

کمور  63
 توسعهدرحال
2012-1992 

الهوی پنل 
 ایآستانه

یک وابستهی بالا بین عبور 
نرخ ارز و محیط تورمی وجود 

که گروه طوریدارد؛ به
کمورهای با تورم بالاتر، عبور 
نرخ ارز با درجه بالاتری را نیز 

 کنند. تجربه می
لوپز 

ویلاویسنسی
و و میهنون 

(2017)‌

ر نرخ ارز در عبو
کمورهای نوظهور: آیا 
محیط تورمی، نظام 
سیاست پولی و رفتار 

 اند؟بانک مرکزی مهم

کمور درحال  14
 گذار

2015-1994 
 )فصلی(

روش گمتاورهای 
یافته تعمیم

(GMM) 

نوسانات تورم و شفافیت 
تصمیمات مربوط به سیاست 
پولی هر دو بر عبور نرخ ارز 

کننده به قیمت مصرف
 د.اثرگذارن

یزدانی 
(2018)‌

های پولی،  سیاست
عبور نرخ ارز و 

ها در  قیمت
 اقتصادهای آسیایی

چهار کمور 
 آسیایی

2015-1970 

الهوی 
خودتوضیح 

 برداری ساختاری

تأیید وجود یک رابطه پویا 
بین انتقال نرخ ارز و سایر 

متغیرهای کلان در کمورهای 
 منتصب
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ن‌امحقق
‌)سال(

‌عنوان‌مقاله
قلمرو‌مكانی‌و‌

‌زمانی
‌هايافته‌الگوی‌مطالعه

اریان و یو 
 1ارومی

(2020)‌

عبور  مکانیسم انتقال
های  نرخ ارز به قیمت

داخلی: مورد 
 افغانستان

 افغانستان
2019-203 

 )فصلی( 

الهوی 
خودتوضیح 

 (VARبرداری )

عبور نرخ ارز در افغانستان 
ناقض است و قیمت واردات 

مدت بسیار در کوتاه
پذیر بوده، اگرچه در  واکنش

بلندمدت تحرکات ملایمی را 
 دهد. نمان می

ادواردز و 
 2کابزاس

(2021)‌

عبور نرخ ارز، سیاست 
های ارز پولی و نرخ

واقعی: ایسلند و 
  2008های بحران

 ایسلند
2019-2003 

الهوهای مصتلف 
نظیر الهوی 
خودتوضیح 

(  VARبرداری )
و همچنین 

معادله تصحیح 
 خطا

در طول زمانی که ایسلند 
گذاری تورمی هدف
پذیر خود را اصلاح  انعطاف

کرده است، عبور نرخ ارز 
اهش یافته و ضرایب آن ک

برای کالاهای تجاری بیمتر 
 از کالاهای غیرتجاری است.

و  3آیسن
 همکاران

(2021)‌

یک ارزیابی تجربی از 
عبور نرخ ارز در 

 موزامبیک

 موزامبیک
2019-2001 

الهوی 
خودتوضیح با 

های گسترده وقفه
(ARDL) 

-عبور نرخ ارز متقارن، قابل

گیری و سریع است و اندازه
صد تغییرات نرخ ارز در در 50

ها  ماه به قیمت 6کمتر از 
 شود.منتقل می

اصغرپور و 
همکاران 

(1394)‌

تأثیر محیط تورمی بر 
انتقال اثر نرخ ارز به 

شاخض قیمت واردات 
 در ایران

 ایران
1391-1350 

انباشتهی هم
-جوهانسن

 جوسیلیوس

افزایش میزان انتقال اثر نرخ 
ارز به شاخض قیمت واردات 

طوح تورمی بالا و در س
 .متوسط

ابراهیمی و 
زاده مدنی

(1395)‌

تغییرات گذر نرخ ارز و 
عوامل مؤثر بر آن در 

 ایران

 ایران
1393-1371 

الهوی 
خودتوضیح 

 برداری ساختاری

افزایش گذر نرخ ارز در اثر 
بازتر شدن اقتصاد، کاهش 
گذر نرخ ارز در اثر کاهش 

 های تورم و نرخ ارزنوسان

                                                           
1. Arian & U Urmi 
2. Edwards & Cabezas 
3. Aisen 
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ن‌امحقق
‌)سال(

‌عنوان‌مقاله
قلمرو‌مكانی‌و‌

‌زمانی
‌هايافته‌الگوی‌مطالعه

سادات 
ی و حسین

همکاران 
(1396)‌

درجه عبور نرخ ارز بر 
شاخض قیمت واردات 

ایران: رویکرد 
 رگرسیون انتقال ملایم

 ایران
1394-1367 

 )فصلی(

الهوی رگرسیون 
 انتقال ملایم

بیمتر بودن عبور نرخ ارز بر 
شاخض قیمت واردات در 

تورمی بالا و تأیید  رژیم
 فرضیه تیلور

-اسکندری

پور و 
اسفندیاری 

(1398)‌

بررسی درجه عبور نرخ 
ارز بر قیمت واردات در 

شرایط نااطمینانی 
محیطی با تأکید بر 

 تغییرات رژیمی

 ایران
1395-1352 

مدل چرخمی 
 مارکف

رابطه قیمت واردات با 
متغیرهای بنیادین آن از یک 

الهوی دو رژیمی پیروی 
کند و درجه عبور نرخ ارز  می
نااطمینانی  در نظر گرفتنبا 

هر دو رژیم بیش محیطی در 
 از واحد است. 

عزتی 
شورگلی و 
خداویسی 

(1399)‌

عبور نرخ ارز به 
های  قیمت

کننده در  مصرف
کمورهای با درآمد 
 سرانه متوسط و بالا

کمور  59
 مصتلف جهان 

2018-1980 

الهوی 
گمتاورهای 

یافته و تعمیم
الهوی 

ناپارامتریک 
 تابلویی

افزایش درجه عبور نرخ ارز با 
ولید ناخالض داخلی افزایش ت

بودن  ریسرانه و همچنین متغ
درجه عبور نرخ ارز هر دو 
 گروه کمورها در طول زمان

 های تحقیقمنبع: یافته
 

توان گفت از میان عوامل مصتلف اثرگذار بر عبور بندی مطالعات پیمین، میبا جمع
مطالعات تجربی ادبیات بر این موضوع کمتر در  تأکید با وجودنرخ ارز، اثر نظام ارزی 

موردتوجه قرار گرفته است. بر این اساس، اهمیت پاوهش حاضر در تبیین 
همین منظور عوامل مؤثر ، بهی در چارچوب نظام ارزی و عبور نرخ ارز استگذار سیاست

عنوان  بر عبور نرخ ارز را مورد بررسی و تجزیه و تحلیل قرار داده و نقش نظام ارزی را به
دهد؛ های نرخ ارز، بیمتر مورد توجه قرار میها و نوسانثباتیان بیعاملی مؤثر در میز

عبارتی واکنش عبور نرخ ارز و تحولات قیمتی نسبت به انتصاب نظام ارزی مطلوب در به
ایران و کمورهای منتصب مورد ارزیابی قرار خواهد گرفت. همچنین در مطالعه حاضر 

عنوان یک روش ناپارامتریک برای پاسخ ایل بهبرای اولین بار رهیافت جورسازی امتیاز تم
گیرد. زیرا اغلب مطالعاتی که به سؤالات پاوهش در این زمینه مورداستفاده قرار می

های مصتلف اند نیز از نسصهدهکرنحوی بررسی حتی ارتباط بین تورم و نظام ارزی را به
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به نتایج مطالعات  . با توجهاند استفاده کردهالهوهای اقتصادسنجی خطی پارامتری 
داخلی آن  های قیمتمرتبط، معرفی یک نظام ارزی مناسب برای کاهش عبور نرخ ارز به 

 رسد.هم برای کمورهای درحال توسعه، ضروری به نظر می
 

 الگو‌و‌روش‌.3

‌تصريح‌الگو‌.3-1
گذاری بنهاه بر مبنای رفتار قیمت اغلب عبور نرخ ارز الهوسازیدر ادبیات نظری 

 کهطوری؛ به(2006، 2و برهومی 2005، 1کامپا و گلدبرگ) گیرد، صورت میوارداتی
دارای قدرت  کند،فعالیت می در کمور واردکننده بنهاهی که در یک بازار رقابت ناقض

 زیر است صورتبه (π) خودگذاری نسبی است و درصدد حداکثرکردن سود قیمت
 (:2014، شیخ و لوهیچی بن)

 (1)             π
Pt

IM
max = Et

−1Pt
IMQt(Pt

IM, Pt
D, Yt) − Ct (Qt(0),Wt)       

Ptنرخ ارز اسمی و  Etبنهاه،  سود πدر آن، که 
IM  برحسبقیمت کالای وارداتی 

تقاضا برای کالای وارداتی بوده که تابعی از قیمت کالای  Qt(0). باشد میپول داخلی 
Pt)وارداتی 

IM( قیمت کالاهای رقیب موجود در بازار داخل ،)Pt
D( و سطح درآمد )Yt )

( و Qt(0)( نیز بر اساس میزان تولید )Ctپول خارجی ) برحسباست. هزینه تولید کالا 
شرط مرتبه اول حداکثرکردن سود،  شود. با توجه به( تعیین میWtها )قیمت نهاده

 برابر است با: تیقیمت کالای واردا

 (2)   Pt
IM = EtMCtµt 

بنهاه است. اگر از طرفین  3، حاشیه سودµt، هزینه نهایی تولید و MCtکه در آن، 
 صورت رگرسیونی نیز نوشته شود، خواهیم داشت:( لهاریتم گرفته و به2) معادله

 (3)       pt
IM = α + βet + γmct + θmt + εt 

ptر آن، که د
IM  ،قیمت کالای وارداتیet  ،نرخ ارز اسمیmct  هزینه نهایی

βحاشیه سود بنهاه وارداتی است. در این رابطه اگر  mtتولیدکننده در خارج و  < 1 
                                                           
1. Campa & Goldberg 
2. Barhoumi 
3. Mark-up 
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βباشد، عبور نرخ ارز ناقض، اگر  = βباشد، عبور نرخ ارز کامل و اگر  1 > باشد،  1
با توجه به در بازار واردات کمور مقصد است.  1یدهنده وجود اثر پایداری قیمتنمان

نرخ ارز، هزینه در یک کمور عبارتند از: عوامل اثرگذار بر قیمت واردات  ،(3) معادله
در خصوص دو عامل نصست، هر چه . و حاشیه سود بنهاه وارداتی مبدأتولید در کمور 

 مبدأدر کمور  یابد و همچنین هزینه تولید (کاهش) نرخ ارز در یک کمور افزایش
 سایر شرایط قیمت کالاهای وارداتی افزایش ثابت بودنیابد، با فرض  (کاهش) افزایش

متغیر اثرگذار بر قیمت کالاهای وارداتی یک کمور،  ترین مهماما  ،یابدمی (کاهش)
اگر با افزایش نرخ ارز، قیمت کالای  (.1986، 2مان) حاشیه سود بنهاه وارداتی است

طور کامل در ها را بهبنهاه وارداتی، افزایش هزینه شود کهگفته مینکند، وارداتی تغییر 
شده  هاحاشیه سود خود جذب کرده و مانع از سرایت افزایش نرخ ارز به قیمت کالا

گاه اگر با افزایش نرخ ارز، قیمت کالای وارداتی با نسبت کمتری افزایش یابد، آن و است
فزایش هزینه را در حاشیه سود خود جذب و بصمی را بنهاه بصمی از اکه شود گفته می

 تحت ها بنهاهبر اساس ادبیات موجود، حاشیه سود  .در قیمت کالا منعکس کرده است
متغیرهای محیطی اقتصاد کلان، درجه بازبودن تجاری و سطح درآمد کمور تأثیر 

جه عبور (. بر این اساس در گام نصست الهوی در1395مصباحی و همکاران، باشد ) می
 صورت زیر است:( به3) نرخ ارز در معادله

 (4)   pt
IM = α + βet + θmct + γgdpt + δopent + εt 

ترتیب تولید ناخالض داخلی و بازبودن تجاری کمور به opentو  gdptکه در آن 
رای که در مطالعات تجربی ب ،معروف است 3( به معادله حالت4) واردکننده است. معادله

جونتیلا و و  2009، 4الابری و گودوین) گیردبرآورد عبور نرخ ارز مورد استفاده قرار می
. برای بررسی اثر نظام ارزی بر عبور نرخ ارز، بر اساس مطالعات تجربی (2012، 5کرهونن

عنوان صورت صفر و یک بههای قبل، این متغیر بهشده در قسمتو ادبیات نظری بیان
محیط تورمی( و شاخض سیاست ) شود و متغیرهای تورمرد الهو میمتغیر درمان وا

ها در میزان و حجم نقدینهی( که در مطالعات تجربی و ادبیات نظری بر نقش آن) پولی

                                                           
1. Hysteresis Induced Effect 
2. Mann 
3. State Equation 
4. Al-Abri & Goodwin 
5. Junttila & Korhonen 
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کار  شده است نیز در کنار سایر متغیرهای توضیحی ذکرشده به تأکیددرجه عبور نرخ ارز 
شود تا  ن متغیرها بر عبور نرخ ارز تبیین میو در ادامه، اثر هر کدام از ای شوند میگرفته 

که در بالا اشاره شد، یکی از  طور هماندست آید. بر اساس آن، الهوی نهایی به
 صورت مستقیم ومتغیرهای مؤثر بر عبور نرخ ارز، بازبودن تجاری است که به

 تجارین مستقیم باز بودتأثیر  در دهد.قرار میتأثیر  مستقیم عبور نرخ ارز را تحتغیر
های شدید نرخ ارز بر عبور نرخ ارز انتظار بر این است که با افزایش حجم تجارت نوسان

درجه عبور نرخ ارز افزایش  گاهبه قیمت کالاهای وارداتی و مصرفی انتقال یافته و آن
هر چه اقتصاد از لحاظ گذاری غیرمستقیم، تأثیر(. در 1393اصغرپور و مهدیلو، ) یابد

پذیری در آن اقتصاد بیمتر بوده و با افزایش رقابت، سطح باشد، رقابت بازترتجاری 
انهیزه دارند با جذب  ها بنهاهیابد. در این شرایط، داخل کاهش می های قیمتعمومی 

ها در حاشیه سود، مانع از افزایش قیمت کالاهای وارداتی شوند. بدین افزایش هزینه
ازکان و ) نرخ ارز رابطه معکوس وجود دارد ترتیب، بین باز بودن تجاری و درجه عبور

(. اثر نهایی بازبودن تجاری بر عبور نرخ ارز به برآیند دو اثر یادشده بستهی 2015، 1اردن
 ( و  رازافیماهوا2013) 2(، گاش1394) دارد. در مطالعاتی نظیر اصغرپور و همکاران

شده است.  تأکیدور نرخ ارز عنوان یک متغیر اثرگذار بر عببر بازبودن تجاری به ،(2012)
عنوان متغیر توضیحی مطرح شده است، تولید ناخالض داخلی است، به متغیر دیهری که

دنبال آن تقاضا اگر سطح تولید و درآمد در کمور واردکننده افزایش یابد، به که طوری به
های که منجر به بالا رفتن قیمت کالا ،برای کالاهای داخلی و وارداتی افزایش یافته

 (، مصباحی و همکاران2002) و همکاران 3شود. در مطالعاتی نظیر بورستینوارداتی می
عنوان متغیری اثرگذار از تولید ناخالض داخلی به ،(2012) ( و جانتیلا و کرهونن1396)

 (  و چودری و هاکورا2000) 4تیلوربر عبور نرخ ارز، یاد شده است. مطالعات زیادی نظیر 
 ( و بن شیخ و لوهیچی2012) 5(، لین و وو1396) حسینی و همکاران (، سادات2001)
کنند؛ می تأکیدبر نقش مهم تورم و محیط تورمی در میزان عبور نرخ ارز  ،(2014)

در کمورهای با تورم بالا در مقایسه با کمورهای با تورم پایین، افزایش  که طوری به
ها بیمتر واکنش نمان ه افزایش هزینهنسبت ب ها بنهاهتر تلقی شده و ها مداوم هزینه

                                                           
1. Ozkan & Erden 
2. Ghosh 
3. Burstein 
4. Taylor 
5. Lin & Wu 
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بنابراین یک محیط اقتصادی با تورم بالاتر موجب بیمتر شدن میزان عبور نرخ  ،دهندمی
ها در اثر نسبت به افزایش هزینه ها قیمتعبارت دیهر با افزایش واکنش شود. به ارز می

درجه عبور نرخ ارز  افزایش نرخ ارز، کمورهایی که از تورم بالاتری برخوردارند، دارای
بیمتری هستند و بر اساس نتایج این مطالعات، شواهد قوی در مورد رابطه مثبت تورم و 

 1گاگنون و ایهریگ عبور نرخ ارز هم در بین کمورها و هم در طول زمان وجود دارد.
ها با استفاده از یک اند. آن(، بر نقش سیاست پولی در عبور نرخ ارز تمرکز کرده2004)

پولی بانک مرکزی  های سیاستاند که ثبات تورمی که توسط وی نظری نمان دادهاله
پولی باثبات که با هدف  های سیاستزیرا  ،دهدشود، عبور نرخ ارز را کاهش میدنبال می

های تورم و در نتیجه کاهش کاهش نوسان سببتواند می ،شودکنترل تورم اعمال می
عبور نرخ  زای درون( نیز در یک الهوی 2014) انو همکار 2عبور نرخ ارز شود. دورکس

قادر  ،اند که کمورهای با حجم نقدینهی پایدارتر و دارای ثبات پولیارز نمان داده
خواهند بود واریانس رشد پول خود را کاهش داده و میزان عبور نرخ ارز را تا حدودی 

 ازرونی و همکاران(، ک2013) و همکاران 3کاهش دهند. مطالعات دیهری نظیر شینتانی
شاخض سیاست پولی و حجم نقدینهی را  ،(1395زاده ) ( و ابراهیمی و مدنی1391)

 اند.کار گرفتهکننده عبور نرخ ارز بهعنوان متغیر تعیین به
رابطه بین تغییرات نظام ارزی و عبور نرخ ارز و همچنین ارتباط عبور نرخ ارز با 

قابل تعریف  IPI=F (ERR,X)صورت رل( بهمتغیرهای کنت) سایر متغیرهای اثرگذار
متغیر شاخض بهای کالاهای وارداتی است که به پیروی از  ،IPIاست. در این رابطه 

متغیر جایهزین برای درجه عبور  عنوان به( 2002) مطالعات قبلی نظیر کامپا و گلدبرگ
ست که متغیر نظام ارزی ا ،ERRنرخ ارز استفاده شده و متغیر واکنش خواهد بود. 

دهنده برداری از سایر متغیرهای اثرگذار نمان Xعنوان متغیر درمان وارد الهو شده و  به
بر شاخض قیمت واردات شامل نرخ ارز اسمی، هزینه نهایی صادرکنندگان، تولید 
ناخالض داخلی، بازبودن تجاری، شاخض سیاست پولی و تورم است که در فرآیند 

 4گر در ادبیات متغیرهای مداخله بیمترو  هشدعی کنترل نوجورسازی اثر این متغیرها به
شده، بر اساس مبانی نظری موجود در این زمینه  یاد. متغیرهای کنترل شود مینامیده 

طور مفصل به آن پرداخته شده است، انتصاب که در قسمت ادبیات و مبانی نظری به

                                                           
1. Gagnon & Ihrig  
2. Devereux 
3. Shintani 
4. Confounders  
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ی مصتلف بر شاخض قیمت های ارزاتصاذ نظامتأثیر  اند. براین اساس جهت بررسیشده
شده و با توجه به روش جورسازی امتیاز تمایل که واردات، با تکیه بر مبانی نظری بیان

نظر شود، الهوی تجربی این مطالعه برای نمونه مورددر قسمت بعد توضیح داده می
 شود:صورت زیر تعریف می به

(5 ) PIM
i = F (DERRi, EXi, MCi, GDPi, OPENi, LIQi, INFi) 

 صورت زیر است:عبارت دیهر، الهوی نهایی مطالعه بهبه
 

(6    )  Pi
IM = β0 + β1EXi + β2MCi + β3GDPi + β4OPENi + β5LIQi +

β6INFi + αDERRi + Ui 
 

ربوط به آن از شاخض قیمت واردات است که اطلاعات م PIMدر این رابطه 
، DERRشده است.  آوری جمع( UNCTAD) 1المللی تجارت و توسعهکنفرانس بین

نظام  2019متغیر درمان نظام ارزی است که مقدار آن برای کمورهایی که در سال 
اند، یک و برای کمورهایی که این نظام ارزی را اتصاذ ارزی شناور را اتصاذ کرده

های ارزی صندوق نظام 2حقیقی یبند از طبقهطالعه اند، صفر است. در این م نکرده
اساس این . لازم به ذکر است که بر3ده، استفاده شده استکرالمللی پول منتمر  بین

کمور عضو  86کمور عضو گروه درمان و  32 ،اطلاعات، از بین کمورهای مورد مطالعه
یز از کنفرانس متغیر نرخ ارز اسمی است که اطلاعات آن ن EXاند. گروه شاهد بوده

نهایی  هزینه MCآوری شده است. جمع (UNCTAD) المللی تجارت و توسعه بین
از متوسط  مطالعات تجربی یمترباست که به پیروی از  شرکای تجاری() صادرکنندگان

اصغرپور و مهدیلو، ) دست آمده استشاخض بهای کالاهای مصرفی شرکای تجاری به
و  4سازمان توسعه تجارت ین متغیر از سایت(. اطلاعات موردنیاز برای ا1393

UNCTAD  .استصراج شده استGDP  متغیر رشد تولید ناخالض داخلی حقیقی است
متغیر بازبودن تجاری  OPENآوری شده است. جمع UNCTADکه اطلاعات آن از 

درصد  برحسباست که از نسبت مجموع صادرات و واردات به تولید ناخالض حقیقی 
استصراج شده است.  UNCTADاست. اطلاعات مربوط به این متغیر نیز از دست آمده  به

                                                           
1. United Nations Conference on Trade and Development 
2. De Facto 
3. Annual Report on Exchange Arrangements and Exchange Restrictions 2019 
4. https://tpo.ir/countries 
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LIQ عنوان شاخض به ،(1395) متغیر رشد نقدینهی است که به پیروی از ابطحی
های مربوط به این متغیر از پایهاه اطلاعات است. داده شده گرفتهسیاست پولی در نظر 

متغیر تورم قیمت  INFآوری شده است. ( جمعWDI) توسعه جهانی های شاخض
توسعه  های شاخضپایهاه اطلاعات و اطلاعات مربوط به آن نیز از  باشد میکننده مصرف
 آوری شده است. ( جمعWDI) جهانی

در این مطالعه با استفاده از روش جورسازی امتیاز تمایل که در آن متغیرهای مؤثر 
، به بررسی واکنش عبور نرخ دشون میهای چندگانه معرفی عنوان مچبر عبور نرخ ارز به

کمور  118شود. برای این منظور از اطلاعات ارز به تغییرات نظام ارزی پرداخته می
ذکر استفاده شده است. لازم به 2019های ارزی مصتلف در سال با نظام 1درحال توسعه

هایی از های روش رگرسیونی را با پیدا کردن آن بصشاست که روش جورسازی ضعف
که امکان مقایسه برای دو گروه  ،توزیع متغیرهای توضیحی الهوی رگرسیونی قانون

د؛ همچنین این روش دارای کندرمان و شاهد در آن ناحیه وجود ندارد را آشکار می
های آزمون فرضیه ممصصی برای ارزیابی عملکرد و دقت الهوسازی انجام شده تکنیک

مند و دقت بهرهتوجه ز این امکان با این رقیب ا های روشکه  ،برای ارزیابی سیاست است
از این مزیت برخوردار است که اجرای آن تنها با  PSMبر این، روش  افزوننیستند. 

کماورز حداد، ) است پذیر امکانداشتن یک دوره داده برای دو گروه درمان و شاهد 
تباط های رگرسیون مانند اربه فرض ،دیهر جورسازی امتیاز تمایل سوی(. از 1396

خطی بین متغیرهای وابسته و مستقل یا عدم همبستهی سریالی بین اجزای اخلال 
 (.2،2017کوشمن و ویتا) وابسته نیست

                                                           
. شامل آلبانی، الجزایر، آنهولا، آرژانتین، ارمنستان، آذربایجان، باهاماس، بحدرین، بدنهلادش، باربدادوس، بدلاروس،     1

بولیوی، بوتسوانا، برزیل، بلغارستان، بورکینافاسو، برونئی دارسلام، کامبوج، کامرون، چاد، شیلی، چین، کلمبیدا،  
ستاریکا، سداحل عداج، جمهدوری دومندیکن، اکدوادور، مصدر،       کوموروس، جمهوری دموکراتیک کنهو، کنهو، کا

السالوادور، گینه اکواتور، اریتره، اتیوپی، فیجی، گابون، گامبیا، گرجستان، غندا، گواتمدالا، گینده، گینده بیسدائو،      
گویان، هائیتی، هندوراس، مجارستان، هند، اندونزی، ایدران، عدراق، جامائیکدا، اردن، قزاقسدتان، کنیدا، کویدت،       

قیزستان، جمهوری لائوس، لتونی، لبنان، لسوتو، لیبریا، لیبی، ماداگاسدکار، مدالاوی، مدالزی، مالددیو، مدالی،      قر
موریتانی، مکزیک، مولداوی، مغولستان، مراکش، موزامبیک، میانمار، نامیبیا، نپال، نیکاراگوئده، نیجدر، نیجریده،    

ه، پرو، فیلیپین، لهستان، قطر، رومانی، روسدیه، روانددا،   مقدونیه شمالی، عمان، پاکستان، پاناما، گینه نو، پاراگوئ
سنت لوسیا، سنت وینسنت، ساموآ، عربستان سعودی، سنهال، سدیرالئون، جزایدر سدلیمان، آفریقدای جندوبی،      
سری لانکا، سودان، سوریه، تاجیکستان، تانزانیا، تایلند، توگو، ترینیداد توباگو، تونس، ترکیه، اوگانددا، اوکدراین،   

  ات متحده عربی، اروگوئه، ویتنام، زامبیا، زیمباوه.امار
2. Cushman & Vita 
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‌روش‌برآورد‌الگو:‌جورسازی‌امتياز‌تمايل‌.3-2
ها و مداخلات اقتصادی یا  های تحلیل و بررسی اثرات سیاست ترین روش یکی از مهم

که محقق با  ادی، روش ارزیابی برنامه است. هنهامیاجتماعی بر رفتار متغیرهای اقتص
دانستن فرم سازی مماهدات )بدون جوروسیله  تواند بهمماهدات تجربی مواجه است، می

-(، میزان تأثیرگذاری مداخله اقتصادی و یا سیاست اجراشده را اندازهتابعی متغیر موردنظر

عنوان یک رویکرد ناپارامتریک بهسازی جورروش ، انجام دهدرا گیری کرده و آزمون فرضیه 
. در اجرای هر برنامه اجتماعی یا شوددر اقتصادسنجی روشی برای این آزمون شناخته می

-اقتصادی ممکن است برخی از افراد و واحدها ممارکت نموده و برخی ممارکت نکنند، به

 ممکن است تواند وجود داشته باشد؛ مثلاًالمللی نیز میکه این موضوع در سطح بینطوری
برخی کمورها نوعی نظام ارزی را )متغیر درمان(  انتصاب کنند و برخی نیز آن را انتصاب 

کند که ناشی از واکنش  نکنند. در این مورد ممارکت در یک برنامه اثری را ایجاد می
اجرای برنامه موردنظر  1آمد کنندگان نسبت به اجرای آن است. اثر ایجاد شده، پیشرکت

تواند با هدف کاهش عنوان مثال در این مطالعه اتصاذ یک نوع نظام خاص ارزی میاست. به
جا که یک کمور آمد این برنامه خاص است. از آندرجه عبور نرخ ارز باشد، که تحقق آن، پی

تواند همزمان هم عضو گروه درمان و هم عضو گروه شاهد باشد، همچنین منتصبی از نمی
شود. بنابراین میزان های ارزی مصتلف درنظر گرفته میا نظامکمورهای در حال توسعه ب

کننده در برنامه و کمورهایی که در برنامه ممارکت  عبور نرخ ارز در کمورهای ممارکت
اند، متفاوت خواهد بود، که این تفاوت در قالب رهیافت ارزیابی برنامه قابل بررسی نکرده

شود با تقسیم واحدها )مثلاً کمورها( به گروه است. در رهیافت ارزیابی برنامه تلاش می
کننده در برنامه( و گروه شاهد )کمورهایی که ممارکتی در برنامه ندارند(، درمان )ممارکت

 ردیقرار گهای اقتصادی بر متغیرهای اقتصادی مورد ارزیابی  ها  و سیاستتأثیر اجرای برنامه
عنوان برنامه مورد توان بهارزی خاص را می(. با این توضیح، انتصاب یک نظام 2004، 2)ژائو

  توجه قرار داد و تأثیر آن را بر عبور نرخ ارز بررسی کرد.
اثرات ممارکت در برنامه در قالب  برآورددر این ارتباط یک چارچوب مفید برای 

 5(، رابین1923) 4شود که به مطالعات نیمانمعرفی می 3چارچوب محصول بالقوه

                                                           
1. Outcome 
2. Zhao 
3. Potential Outcome 
4. Neyman 
5. Rubin 
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یا واکنش( ) نتیجه وتوان د. در این چارچوب میگردد می( باز 1986) 1( و هولاند1972)
بنابراین  ،عدم ممارکت Y0و در برنامه  برای ممارکت Y1 د:کربالقوه را با یکدیهر مقایسه 

اتصاذ یک نظام ارزی خاص هر واحد دارای دو پاسخ بالقوه برای یک درمان مانند 
برآمد آن  Yi(0)کند، یا برنامه ممارکت میوقتی در  i مد کموربرآ Yi(1)، باشد می

(. البته باید توجه داشت که وجود 2004 ژائو،) کندکمور وقتی در برنامه ممارکت نمی
  همزمان برای یک کمور امر محالی است. Y0و  Y1( آمدپییا دو ) دو واکنش

 ییآوردن میانهین اثر یک متغیر درمان دو دودست  بههدف این روش  طورکلی به
دو مقدار است  i = 1,2,…,Nکه در آن  iبر یک متغیر واکنش است. برای هر واحد 

Yi (1)   برای مقدار هنهام شرکت در برنامه وYi (0)  برای مقدار در هنهام عدم شرکت
Wiدر برنامه وجود دارد. متغیر  ∈ -دهنده ممارکت در برنامه بهعنوان نمانبه ،{0,1}

 شود: صورت زیر تعریف می

(7)   Yi = {
Yi(0), if Wi = 0

Yi(1), if Wi = 1
  

Yi(1)که در آن اگر  − Yi (0) >  ام اثرگذار iرای واحد باشد، برنامه اجرا شده ب 0
 شده برای این کمور های مماهدهبنابراین وقتی واکنش ،بوده است

 Yi = DiY1i + ( 1 – Di )Y0i   ،1است  =Di 0ود درمان و معنی وجبه =Di معنیبه 
 عدم وجود درمان است.

(8                    )τ = E(y|w = 1) − E(y|w = 0) = E(y
1
|w = 0) =

E(y
0
|w = 0) = E(y

1
) − E (y

0
) 

صورت تصادفی در دو گروه درمان و شاهد قرار نهرفته باشند، افراد بهکه  درصورتی
ده  و اثرات آنها  شستند، شناسایی که قابل مماهده ه yاثرگذار بر باید دیهر متغیرهای 

ها که به آنهایی که در مقدار این متغیرها  )صورت که گروه نیبه اود. شحذف 
( با یکدیهر برابر بوده و یا هستند kدارای بعد شود و می گفته xمتغیرهای توضیحی 

 (:2005، 2لی) دنوشمقادیر ممابهی دارند با یکدیهر مقایسه 

(9                )      E(y|x.w = 1) − E(y|x.w = 0) = E(y1|x. w = 0) −

E(y0|x. w = 0) = E(y1|x) − E(y0|x) = E(y1 − y0|x) 

                                                           
1. Holland 
2. Lee 
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، 1بائم و روبینروزن) با این فرض که شرکت در برنامه مستقل از متغیر واکنش بوده
 باشد 1و  0داده شده در بازه  x( و همچنین احتمال شرکت در برنامه در هر 1983

  صورت زیر قابل محاسبه خواهد بود:(، اثر درمان به1998، مکارانو ه 2هکمن)

(10 )                   τ(x) = E[Y(1) − Y (0)|X = x] = E[Y|W = 1. X =

x] − E[Y|W = 0. X = x] 

قابل   Xاین شرایط، تفاوت بین متغیرهای سمت راست معادله بالا برای هر  در
 Xن با رابطه زیر در تمام توزیع (. در نتیجه میانهین اثر درما2005لی، ) شناسایی است

 (:2004، 3آبادی و ایمبنز ) آیددست میبه

(11)  E[Y|W = 0. X = x]  - E[Y|W = 1. X = x] 

 صورت زیر خواهد بود:و میانهین اثر درمان  برای گروه درمان به

(12)  τ = E[τ (X)] = E[E[Y|W = 1. X = x] − E[Y|W = 0. X = x]] 

خ به این پرسش است که اگر برنامه های با اهمیت در ارزیابی برنامه، پاسچالش
ها، کمورها و ...( در معرض برنامه به گروه) شد، متغیر مورد مطالعه برای افراداجرا نمی

  Yi(1)ها تنها یکی از دو متغیر عبارت دیهر در هر کدام از گروهبه ،رسیدچه سطحی می
. باشد می  Yi(0)در گروه شاهدو  Yi(1)قابل مماهده است که در گروه درمان  Yi (0)و 

ایمبنز و ) است 4که تصوری ،پاسخ دادن به پرسش بالا نیاز به یک مفهوم انتزاعی دارد
 (.2008، 5وولدریچ

 عنوان بهسازی مقدار متغیرهای خارج از برنامه را رجو برای هر واحد، تصمین زننده
سازی ردهد. جومیمقادیر غیرقابل دسترس برای متغیرهای توضیحی مساوی قرار 

که از  6تمایلی امتیازبر  ،پذیر انجام گیردهای مماهدهتواند روی دادهکه می طور همان
و  8و کالیندو 2007، 7فرولیچ) آید نیز قابل انجام استمیدست  بهمتغیرهای کنترل 

 (. 2005، همکاران

                                                           
1. Rosenbaum & Rubin 
2. Heckman 
3. Abadie & Imbens 
4. Counterfactual 
5. Imbens & Wooldridge 
6. Propensity Score 
7. Frölich 
8. Caliendo 
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ای اندازهکه ابعاد بردار متغیرهای کنترل به  هنهامی امتیاز تمایل،سازی ردر جو
(، 2005، 1ها ممکل باشد )کامرون و تریودیپوشانی دادهزیاد باشد که فرض هم
شود بر روی بردار متغیرهای کنترل برازش می 3یا پروبیت 2ابتدا یک تصمین لاجیت

ها با کردن دادهجوردست آمده و  احتمال شرکت در برنامه برای هر واحد به و سپس
این (. در 1983م و روبین، ئبا گیرد )روزنل انجام میتمای امتیازاستفاده از همین 

)بکر و آیچینو،  4ترین همسایه روش نزدیک چهارتوان با استفاده از می رهیافت
)هکمن و  7ای، یا هسته6سازیسازی و بازه، زیر طبقه5شعاع و(، پرگار 2002

دو و سازی را انجام داد )کالینر( عملیات جو2004و فرولیچ،  1998همکاران، 
 (. 9،2006تودو  2008، 8کوپینیگ

برای برآورد معادله امتیاز تمایل باید دو انتصاب صورت گیرد: انتصاب نصست الهوی 
 معمولاًو انتصاب دوم، متغیرهای توضیحی این الهو است.  P (Di=1|Xi) برآورد احتمال

وبیت استفاده ی لاجیت یا پرها مدلبرای ارزیابی یک سیاست از  شده گرفتهکار الهوی به
 زیر: صورت بهکند می

(13 )       P (Di=1|Xi)=E{h (Xi)} 

یک ممصض  h (Xi)توزیع انباشته نرمال یا لاجستیک بوده و  (.) Eکه در آن 
 P (Di=1)احتمال  ی کنندهتمام متغیرهای مرتبط تعیین ی نمایی اولیه و دربرگیرنده

 است. 
دست آوردن مقدار احتمال پس از به، تمایل برآورد اثر برنامه مبتنی بر امتیازبرای 

 ترین نزدیک امتیاز تمایل نظیر جورسازی برآوردگرهای یکی ازمربوط به هر مماهده از 
خواهد شد. در استفاده شود، ترین برآوردگر جورسازی محسوب میکه سرراست همسایه

یا یک ) فرد عنوان یک جفت با یکیا یک کمور( از گروه شاهد و به) این روش یک فرد
امتیاز تمایل به شرکت در  ترین نزدیکشود که دارای کمور( از گروه درمان انتصاب می

                                                           
1. Cameron & Trivedi 
2. Logit 
3. Probit 
4. Nearest neighbor 
5. Caliper & Radius 
6. Stratification and interval 
7. Kernel 
8. Caliendo  Kopeinig 
9. Todd 
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و  Piوسیله ام از گروه درمان به iبرنامه باشد. با فرض اینکه احتمال ممارکت فرد 
عضو گاه تکنمان داده شود، آن Pjام از گروه شاهد، با  jاحتمال ممارکت فرد 

 شود:تعریف می (  14معادله )صورت ام به iهمسایه فرد  ترین نزدیک

(14)      C(i) = {Pj |
min
j

| |Pi − Pj|} 

ام  iدارد، جفت مناسب فرد  Pj گاه فردی از گروه شاهد که احتمال ممارکتآن
 اتصاذ یک نظام ارزیتأثیر  ارزیابیمنظور  به مطالعهبر این اساس، در این شود. می تصور

از روش  ،2019شود( در سال  می متغیر واکنش شناخته عنوان بهکه ) بور نرخ ارزعبر 
 .شودهای چندگانه استفاده می مچ

 

 هانتايج‌تجربی‌و‌تحليل‌يافته‌.4

شده است، متغیرهای الهو با  در روش جورسازی که برای این مطالعه درنظرگرفته

سازی اثر این برنامه بر یت انطباقکه اتصاذ نظام ارزی شناور است، در موقع متغیر درمان

عنوان یک گیرند. بر این اساس، امتیاز تمایل به متغیر واکنش )عبور نرخ ارز( قرار می

های چندگانه که متغیرهای توضیحی موجود در الهو، مچطوریشود، بهپارامتر برآورد می

ناور را اتصاذ را برای انطباق اثرات بین دو گروه درمان )کمورهایی که نظام ارزی ش

اند( جز نظام ارزی شناور را پذیرفتهاند(  و گروه شاهد )کمورهایی که نظامی بهکرده

زننده جورسازی چندگانه به روش آبادی و کنند. در ادامه نتایج تجربی تصمینایجاد می

(، برای اثر درمان متوسط تأثیر نظام ارزی بر عبور نرخ ارز در ارتباط با 2002ایمبنز )

(، مقادیر احتمالی عضویت در گروه 2شود. در جدول )( ارائه میATT) 1وه درمانگر

درمان هر کدام از مماهدات ارائه شده است، که برای جورشدن و تطابق بین واحدها 

شده و  های مصتلف درنظرگرفتهعنوان مچشود. در این مطالعه شش متغیر بهاستفاده می

ها مقادیر ممابه گروه شود، برای آنصمین زده میامتیاز تمایل که با تابع پروبیت ت

 کند.درمان و شاهد را با هم مقایسه می
 

                                                           
1. Average Treatment on Treated   
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‌.‌نتايج‌برآورد‌امتياز‌تمايل‌برای‌کشورها‌با‌استفاده‌از‌تابع‌پروبيت2جدول‌
P > |z| z متغير ضريب انحراف‌معيار 

 نرخ ارز -0000244/0 0000322/0 -76/0 449/0

 هزینه نهایی صادرکنندگان 0032407/0 0045993/0 70/0 481/0

 تولید ناخالض داخلی -0389094/0 0447988/0 -87/0 385/0

 باز بودن تجاری -0023932/0 0038024/0 -63/0 529/0

 نقدینهی 0136489/0 0171122/0 80/0 425/0

 تورم -0004286/0 0010762/0 -40/0 690/0

 عرض از مبدأ -8155081/0 8311662/0 -98/0 327/0

 های تحقیقمنبع: یافته

 
که  1ترین همسایه نتایج برآورد اثر درمان متوسط با استفاده از برآوردگر نزدیک

( ارائه شده است. این جدول دو 3است، در جدول ) PSMیکی از انواع برآوردگرهای 

دهد ، که نمان می2نمدهدهد: نصست، نتایج برای نمونه جورسازیچیز را نمان می

متوسط عبور نرخ ارز کمورهای در معرض برنامه و کمورهایی که در تفاوت میان 

است، که در حقیقت همان تفاضل ساده بین  -188/4معرض برنامه قرار ندارند، 

های درمان و شاهد بدون انجام جورسازی متوسط عبور نرخ ارز کمورهای عضو گروه

رنامه )اتصاذ نظام است. در سطر بعدی، متوسط اثر درمان برای کمورهای در معرض ب

-ارزی شناور( گزارش شده است. این سطر نیز از سه ستون مهم تمکیل شده است، به

متوسط عبور نرخ ارز برای  737/97(، عدد Treatedکه، در ستون درمان )طوری

(، عدد Controlsکمورهای عضو گروه درمان بعد از جورسازی و در ستون شاهد )

-رای کمورهای عضو گروه شاهد بعد از جورسازی آنمتوسط عبور نرخ ارز ب 041/106

-(، نمانDifferenceباشد. همچنین، ستون تفاوت ) ها با کمورهای گروه درمان می

دهنده تفاضل میان این دو ستون بوده و اثر خالض برنامه )شناور بودن نرخ ارز( را 

ایی که نظام شود، تفاوت اثر درمان در کمورهطور که مماهده می دهد. هماننمان می

اند )گروه درمان( و سایر کمورها )گروه شاهد(، برابر با  ارزی شناور را در نظر گرفته

دهد، اتصاذ نظام ارزی درصد است، که نمان می 5و معنادار در سطح اهمیت  -304/8

                                                           
1. Nearest Neighbor 
2. Unmatched 
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عبارت دیهر، نتایج حاکی از آن است شناور منجر به کاهش عبور نرخ ارز شده است. به

پذیرتر باشد، درجه انتقال تغییرات نرخ ارز به شاخض م ارزی انعطافکه هر چه نظا

 قیمت واردات کمتر است.
 

‌همسايه‌‌ترين‌نزديکنظام‌ارزی‌بر‌عبور‌نرخ‌ارز‌با‌استفاده‌از‌برآوردگر‌تأثير‌‌.3جدول‌

 نمونه درمان شاهد تفاوت انحراف‌معيار tآماره‌

94/1-‌155/2 188/4- 925/101 737/97 Unmatched 

14/2- 883/3 304/8- 041/106 737/97 ATT 

 های تحقیقمنبع: یافته

 

(، گاگنون و ایهریگ 2012این یافته با نتایج مطالعاتی نظیر رازافیماهوا )

( و سرلاب و همکاران 2004(، استیل و کینگ )2010(، بایرن و همکاران )2004)

ارزی شناور درجه عبور اند کمورهایی با نظام ( سازگار است، که بیان کرده1398)

تری دارند و با حرکت به سمت نظام ارزی شناور، از شدت عبور نرخ  نرخ ارز پایین

توان چنین استدلال کرد که کمورهایی با نظام ارزی شناور شود. میارز کاسته می

ها نسبت به  ها و تعدیل تدریجی سطح عمومی قیمت پذیری قیمتدلیل انعطافبه

کنند. از سوی دیهر، در تری را تجربه میعبور نرخ ارز پایینتغییرات نرخ ارز، 

ای تحت تأثیر شرایط صورت پایهچارچوب نظام ارزی شناور، تغییرات نرخ ارز به

گیرد و بدین صورت تغییر عمده و پرنوسانی در نرخ ارز عرضه و تقاضای بازار قرار می

ین نظام ارزی، اثر انتقالی نرخ ارز آید، بنابراین در اوجود نمیهم در بلندمدت بهو آن

 های وارداتی کمتر است. به قیمت
 1در ادامه باید برای ارزیابی الهوی جورسازی امتیاز تمایل، آزمون توازن

اند، انجام شود. هدف های کمورهایی که در دو گروه درمان و شاهد قرار گرفته ممصصه
عضویت کمورها در گروه درمان از انجام این آزمون، بررسی این موضوع است که آیا 

های کمورهای عضو است یا خیر )کماورز )اتصاذ نظام ارزی شناور( مستقل از ممصصه
تر، هدف از انجام این آزمون، بررسی درستی این فرضیه عبارت روشن (. به1396حداد، 

عنوان مچ انتصاب است که در داخل هر بازه، میانهین متغیرهای کمکی الهو )که به

                                                           
1. Balancing Tests 
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دار آماری از هم نداشته باشند. نتایج اند( برای دو گروه درمان و شاهد اختلاف معنیشده
ها آن t( ارائه شده است. متغیرهایی که مقدار احتمال آماره 4این آزمون در جدول )

طور که مماهده  خوبی جورشده و متوازن هستند. همانباشد، به 05/0تر از  بزرگ
خوبی اند، بهشده عنوان مچ در نظرگرفتهر این مطالعه بهشود، تمامی متغیرهایی که د می

جورشده و متوازن هستند و میانهین این متغیرها در هر دو گروه بعد از جورسازی 
 داری ندارد.  تفاوت معنی

 

 PSM.‌نتايج‌حاصل‌از‌آزمون‌توازن‌الگوی‌4جدول‌

 ‌t- testميانگين‌متغير

‌t 𝐏تورش‌گروه‌شاهد‌گروه‌درمان > |𝐭| 
 665/0 -44/0 -3/14 7/1462 ‌64/857نرخ ارز

 681/0 -41/0 -12 39/150 ‌91/146هزینه نهایی صادرکنندگان
 472/0 -72/0 -3/18 9621/2 ‌3992/2تولید ناخالض داخلی

 588/0 54/0 3/14 029/72 ‌128/77بازبودن تجاری
 736/0 34/0 9 356/15 ‌151/18نقدینهی

 087/0 -74/1 -92 69/331 ‌02/198تورم

 های تحقیقمنبع: یافته

 
گاه ، در پایان لازم است که شرط وجود تکیهPSMالهوی  معتبر بودنبرای بررسی 

مقادیر امتیاز تمایل، آزمون شود. هدف این آزمون، بررسی وجود تمابه کافی  1ممترک
های ممترک کمورهای عضو گروه درمان و شاهد برای امکان انجام مقایسه در ویاگی

های مربوط به piچهالی  2باشد. وضعیت غیرمطلوب آن است که نمای طقی میمن
های مربوط به کمورهای piسمت عدد یک و نمای چهالی کمورهای گروه درمان به

(، مقادیر امتیاز 1در نمودار )سمت عدد صفر گرایش پیدا کند و بالعکس. گروه شاهد به
ان و شاهد نمان داده شده است. این نمودار تمایل توابع توزیع برای هر دو گروه درم

کند که تابع توزیع چهالی امتیاز تمایل هر دو گروه پس از تصمین الهوی تأیید می
PSMباشد.  معنی معتبر بودن الهو میگاه ممترک است که به، دارای تکیه 

                                                           
1. Common Support 
2. Mode 
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 های تحقیقمنبع: یافته

‌اهد‌بعد‌از‌جورسازیگاه‌مشترک‌دو‌گروه‌درمان‌و‌ش.‌ارزيابی‌تكيه1نمودار‌
 

‌گيری‌و‌پيشنهادهانتيجه‌.5
در این مطالعه که با هدف بررسی اثر نظام ارزی بر عبور نرخ ارز در ایران و سایر 

گیری از مبانی انجام شده است، با بهره 2019کمورهای منتصب درحال توسعه در سال 
تأثیر  مایل، به بررسینظری و پیمینه تجربی و با استفاده از رهیافت جورسازی امتیاز ت

این متغیر در کنار سایر متغیرهای توضیحی مؤثر بر قیمت واردات نظیر نرخ ارز اسمی، 
هزینه نهایی صادرکنندگان، رشد تولید ناخالض داخلی حقیقی، بازبودن تجاری، رشد 

. نتایج حاصل از برآورد الهو حاکی از ه استمحیط تورمی( پرداخته شد) نقدینهی و تورم
که اثرات متوسط درمان نمان طوریگذاری نظام ارزی بر عبور نرخ ارز است، بهرتأثی
از  ،شودموجب کاهش عبور نرخ ارز می در عملد که اتصاذ نظام ارزی شناور ده می
نظام ارزی( بر عبور نرخ ارز، ) ضریب تفاوت اثر درمان معنادار بودنرو، با توجه به  این
پدیده، اتصاذ یک نظام ارزی صحیح و منطقی راههما توان گفت که برای کاهش این می

دنبال کاهش درجه عبور نرخ ارز هستند، باید نظام انی که بهگذار سیاستخواهد بود و 
نند؛ چرا که اگر کهای خود لحاظ ریزیعنوان یک عامل اثرگذار در برنامهارزی را نیز به

ی از عبور نرخ ارز کاسته خواهد سازی شود، از فمار تورمی ناشنظام ارزی مناسبی پیاده
عبور نرخ ارز برای  محدود کردنشد. بر مبنای نتایج حاصل، نظام ارزی شناور از جهت 

تری خواهد بود. بر همین اساس، در کمورهایی کمورهای درحال توسعه گزینه مناسب
دنبال کاهش تورم وارداتی و کاهش عبور نرخ ارز هستند، طور خاص بهکه به

ها و شرایط لازم برای ان اقتصادی و مقامات پولی و ارزی باید زمینهارگذ سیاست
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ارزی شناور موجبات کاهش  شناورسازی نرخ ارز را طی زمان فراهم کنند و با اتصاذ نظام
ند. کاهش تورم وارداتی را فراهم کن آثار انتقالی تغییرات نرخ ارز بر قیمت واردات و

ان گذار سیاستسازی نرخ ارز موردنیاز است و ها و شرایطی که برای شناورزمینه
نند عبارتند از: کاهش وابستهی به واردات کها اقدام اقتصادی باید در جهت برقراری آن

و کاهش صادرات مواد خام اولیه، تسهیل رشد اقتصادی و افزایش تولید ناخالض داخلی، 
بصمی به ، تنوعمنظور افزایش سطح توسعه مالیتوسعه و تعمیق بازارهای مالی به

ان از گذار سیاستتولیدات داخلی و اجتناب از صادرات تک محصولی و افزایش اعتبار 
 . 1سازی و جلب اعتماد آحاد مردمطریق همراه

های ارزی غیرشناور، دهد در نظامدیهر، با توجه به اینکه نتایج نمان می سویاز 
مقامات پولی کمورهایی که  ان اقتصادی وگذار سیاستعبور نرخ ارز بیمتر است، به 

شود که با کنند، توصیه میشده را اتصاذ میشناور نظیر نظام ارزی تثبیت از ریغ نظامی
ثباتی پولی و ارزی متناسب و هماهنگ در کنترل نرخ تورم، بی های سیاستاجرای 
ن عبارت دیهر، با توجه به بیمتر بودمبادرت ورزند. به ،های نرخ ارزو نوسان ها قیمت

ان اقتصادی کمورها پیمنهاد گذار سیاستهای ارزی غیرشناور، به عبور نرخ ارز در نظام
کنند، باید  بتصانغیر از نظام ارزی شناور را اشود که اگر به هر دلیلی نظامی به می

ها که منجر به افزایش اثرات انتقالی نرخ ارز به قیمت واردات این نظام بتصانهمزمان با ا
ای وارداتی ویاه کالاهای واسطهوابستهی به واردات بهو هت کاهش شود، در جمی

 داخلی شوند. های قیمتتا مانع اثر هر چه بیمتر تورم وارداتی بر  ،بکوشند
ذکر  کند یپنجه نرم م دست و میتحر طیکه با شرا رانیدر مورد کمور ا نیهمچن

( را رانیشده )ا میور تحردر بازار ارز کم یثبات یها ب میاست که تحر  ینکته ضرور نیا
از شود و  ینرخ ارز م شی( و افزاالی)ر یداده و منجر به کاهش ارزش پول داخل شیافزا
اعتبارات خارجی و دلیل کاهش دسترسی به منابع ارزی و ی در شرایط تحریم بهسوی

که این  ،یابدمیهای ناشی از تحریم، هزینه واردات نیز افزایش سایر محدودیتهمچنین 
داخلی  های قیمتتواند با انتقال به تر شدن واردات میفزایش نرخ ارز و اثرات گرانا

-رو، با توجه به ایناز اینباشد،  میکه این پدیده همان عبور نرخ ارز  ،منجر به تورم شود

                                                           
شده عوامل مؤثر بر انتصاب نظام ارزی شناور است که در ادبیات و مطالعات تجربدی زیدادی نظیدر سداویدز     . موارد ذکر1

(، مددارکیوز 2005(، ون هدداگن و ژو )2001(، پویرسددون )1985(، ملددوین )2013(، زیکددی و همکدداران ) 1992)

  ها تأکید شده است. ( بر آن2015( و جردن )1992(، فلود و مارون )1384(، کمیجانی و همکاران )2006)
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های ارزی شناور نسبت به که بر اساس نتایج پاوهش حاضر درجه عبور نرخ ارز در نظام
تواند گزینه ی کمتر است، نظام ارزی شناور در شرایط تحریم میهای ارزسایر نظام

تری باشد. با این حال هرگونه سیاست ارزی که به ثبات بازار ارز در کمور کمک  مناسب
 .باشد ها می ی کارشناسانه برای حذف تحریمهاکند، مستلزم توصیه

وعی امکان استفاده نبه ،طور کلی با توجه به اینکه الهوی جورسازی امتیاز تمایلبه
تواند به کند، نتایج این مطالعه میها را فراهم میاز تجربه سایر کمورها و مقایسه آن
ان اقتصادی را در بررسی تجربه گذار سیاستو  ردهادبیات مربوط به این حوزه کمک ک

 ند.کسایر کمورها در کاهش عبور نرخ ارز یاری 
 

‌منابع
(. تغییرات گذر نرخ ارز و عوامل 1395) علیزاده، سیدابراهیمی، سجاد و مدنی .1

 .147-170(، 18) 5، مطالعات اقتصادی کاربردی ایرانمؤثر بر آن در ایران. 
(. بررسی درجه عبور نرخ ارز بر 1398) پور، زهره و اسفندیاری، مرضیهاسکندری .2

بر تغییرات رژیمی.  تأکیدقیمت واردات در شرایط نااطمینانی محیطی: با 
 .267-291(، 17) 26اقتصاد پولی، مالی دوره جدید،  های پاوهش

محیط تورمی بر تأثیر  (.1394) میرانی، نینا و اصغرپور، حسین، کازرونی، علیرضا .3
 2های کاربردی اقتصاد، انتقال اثر نرخ ارز بر شاخض قیمت واردات در ایران. نظریه

(2 ،)178-155 . 
(. درجه عبور 1397) ، جعفرسادات حسینی، نیلوفر، اصغرپور، حسین و حقیقت .4

نرخ ارز بر شاخض قیمت واردات: رویکرد رگرسیون انتقال ملایم. تحقیقات 
 .303-321(، 2) 53اقتصادی، 

های ارزی بر نظامتأثیر  (.1398) سرلاب، رقیه، عسکریان، فریبا و اصغرپور، حسین .5
رکای درجه عبور نرخ ارز بر شاخض قیمت واردات کالاهای ورزشی در ایران و ش

 .339-358(، 2) 11تجاری. مدیریت ورزشی، 
 های قیمت(. عبور نرخ ارز بر 1399) عزتی شورگلی، احمد و خداویسی، حسن .6

درآمد سرانه متوسط و بالا. دو فصلنامه مطالعات و  با یکمورهاکننده در مصرف
 . 207-230(، 2) 6اقتصادی،  های سیاست

نظام ارزی تأثیر  (. بررسی1391) مجید کازرونی، علیرضا، سلمانی، بهزاد و فماری، .7
(. تحقیقات اقتصادی TVPرهیافت ) و محیط تورمی بر درجه عبور نرخ ارز در ایران

 .95-116(، 5) 2راه اندیمه، 



‌...ارزيابی‌اثر‌نظام‌ارزی‌بر‌پديده‌عبور‌نرخ‌ارز:‌کاربرد‌رهيافت‌سيد‌حسن‌ملک‌حسينی‌و‌ديگران/‌‌‌ 431

 

های خرد و ارزیابی سیاست. (. اقتصادسنجی داده1396) کماورزحداد، غلامرضا .8
 تهران: نمر نی.

جعفر، کازرونی، سید علیرضا و فلاحی، مصباحی، مانا، اصغرپور، حسین، حقیقت،  .9
بر نقش  تأکید(. درجه عبور نرخ ارز بر قیمت واردات در ایران با 1396) فیروز

 11اقتصادی،  سازی مدلرهیافت غیرخطی(. فصلنامه ) ثباتی درآمدهای نفتی بی
(1 ،)100-77. 
 

10. Abadie,  A.  &  Imbens, G (2002).  Simple  and  Bias-Corrected  
Matching  Estimators  for Average  Treatment Effects.NBER Technical 
Working Paper, No. 283. 

11. Abadie, A., Drukker, D., Herr, J. L., & Imbens, G. W. (2004). 
Implementing matching estimators for average treatment effects in 
Stata. The Stata journal, 4 (3). 290-311. 

12. Aguerre, R.B., Fuertes, A. M., &  Phyletic, K. (2012).  Exchange Rate 
Pass- Through into Import Prices Revisited. Journal of International 
Money, 31 (3). 818- 844. 

13. Aisen, A., Manguinhane, E., & Simione, F. (2021). An Empirical 
Assessment of the Exchange Rate Pass-through in Mozambique. IMF 
Working Paper, 132, 1-34. 

14. Al-Abri, A. S., & Goodwin, B. K. (2009). Re-examining the exchange 
rate pass through into import prices using non-linear estimation 
techniques: Threshold cointegration. International Review of Economics 
& Finance, 18 (1): 142-161. 

15. Arian, A., U Urmi, A. (2020). Transmission Mechanism of Exchange 
Rate Pass-Through to Domestic Prices: The Case of Afghanistan. Asian 
Social Science, 16 (4): 1-14. 

16. Barhoumi, K. (2006). Differences in long run exchange rate pass-
through into import prices in developing countries: An empirical 
investigation. EconomicModelling, 23 (6): 926-951. 

17. Burstein, A., Eichenbaum, B. & S. Rebelo (2002). "Why is Inflation so 
Low after Large Contractionary Devaluations", Working Paper, No. 8748, 
National Bureau of Economic Research, Cambridge, Massachusetts. 

18. Caliendo, M., & Kopeinig, S. (2008). Some practical guidance for the 
implementation of propensity score matching. Journal of economic 
surveys, 22 (1). 31-72. 

19. Cameron, A.C., & Trivedi, P.K. (2005) Microeconometrics: Methods 
and Applications. Cambridge University Press, New York. 

20. Campa, J. M., & Goldberg, L. S. (2005). Exchange rate pass-through 
into import prices. Review of Economics and Statistics, 87 (4): 679-690. 

21. Choudhri, E.U., & Hakura, D.S.  (2001). Exchange Rate Pass Through 
to Domestic Prices:  Does the Inflationary Environment Matter. Journal 
of International Money and Finance, 25 (6). 614–639. 

22. Devereux, M.B., & Engel, C. (2002); Exchange Rate Pass-through, 



 1400،‌‌تابستان‌2ی‌‌،‌‌شماره56ی‌‌تحقيقات‌اقتصادی‌/‌دوره‌‌ 432

 

Exchange Rate Volatility, and Exchange Rate Disconnect. Journal of 
Monetary Economics, 49 (5). 913-940. 

23. Devereux M.B., Engel, C., & Storgaard, P.E. (2014) .Endogenous 
Exchange Rate Pass-through when nominal Prices are set in Advance 
.journal of International Economics, 263-291. 

24. Edwards, S., & Cabezas, L. (2021). Exchange Rate Pass-Through, 
Monetary Policy, and Real Exchange Rates: Iceland and the 
2008 Crisis. Working Paper, 28520, 1-58. 

25. Forbes, K. (2016). Much ado about something important: How do 
exchange rate movements affect inflation?. The Manchester School Vol 
84 No. S1, 15-41. 

26. Frankel, J.; Parsley, D. and Wei, S.J. (2012); slow Pass-Through around 
the world: a new Import for developing Countries? Open Economies 
Review, 23 (2). 213-251.  

27. Frölich, M. (2007). Propensity score matching without conditional 
independence assumption—with an application to the gender wage gap 
in the United Kingdom. The Econometrics Journal, 10 (2). 359-407. 

28. Frölich, M. (2004). Finite-Sample Properties of Propensity-Score 
Matching and Weighting Estimators. The Review of Economics and 
Statistics, 86, 77-90. 

29. Gagnon, J.E., & Ihrig, J. (2004). “Monetary Policy and Exchange Rate 
Pass Through”, International Journal of Finance and Economics, vol.9: 
315-338. 

30. Ghosh, A. (2013). Exchange Rate Pass Through, Macro Fundamentals 
and Regime Choice in Latin America. Journal of Macroeconomics, 35, 
163-171. 

31. 31. Ghosh, A. (2014). How Do Openness and Exchange Rate Regimes 
Affect Inflation?. International    Review of Economics and Finance. 34, 
190–202. 

32. Ghosh, A., & S., Rajan, Ramkishen (2007). "Macroeconomic 
Determinants of Exchange Rate Pass-Through in India", Colorado 
College Working Paper 2007-02, Colorado 80903-3298. 

33. Heckman, J., Ichimura, H., Smith, J., & Todd, P. (1998). 
"Characterizing Selection Bias Using Experimental Data", 
Econometrica, Vol. 66, No. 5, pp. 261-294. 

34. Holland, P. (1986). Statistics and Causal Inference, Journal of the 
American Statistical Association, 81, 396, 945-960. 

35. Imbens, G., & Wooldridge, J. (2008). Recent Developments in the 
Econometrics of Program Evaluation. Journal of Economic Literature 
47 (1):5-86. 

36. Junttila, J., & Korhonen, M. (2012). The Role of Inflation Regime in 
the Exchange Rate Pass-Through to Import Prices. International Review 
of Economics and Finance, 24: 88-96. 

37. López-Villavicencio, A., & Mignon, V. (2017). Exchange Rate Pass-
Through in Emerging Countries: Do the Inflation Environment, 
Monetary Policy Regime and Central Bank Behavior Matter? Journal of 

https://econpapers.repec.org/article/tprrestat/
https://econpapers.repec.org/article/tprrestat/
https://www.researchgate.net/profile/Guido-Imbens-2
https://www.researchgate.net/profile/Jeffrey-Wooldridge
https://www.researchgate.net/journal/Journal-of-Economic-Literature-0022-0515


‌...ارزيابی‌اثر‌نظام‌ارزی‌بر‌پديده‌عبور‌نرخ‌ارز:‌کاربرد‌رهيافت‌سيد‌حسن‌ملک‌حسينی‌و‌ديگران/‌‌‌ 433

 

International Money and Finance, 79, 20–38. 
38. Lin, P. C., & C. S Wu (2012). Exchange Rate Pass-Through in 

Deflation: The Case of Taiwan, International Review of Economics & 
Finance, 22(1): 101-111. 

39. M, J., Lee. (2005). Micro-Econometrics for Policy, Program, and 
Treatment Effects. Oxford University Press Inc., New York, USA. 

40. Nguyen, V., C. (2012). Selection of Control Variables in Propensity 
Score Matching: Evidence from a Simulation Study. 

41. Nidhaleddine, Ben Cheikh., WaëlLouhichi. (2014). Revisiting the Role 
of Inflation Environment in the Exchange Rate Pass-Through: A Panel 
Threshold Approach. FIW Working Paper Series 132, FIW. 

42. Ozkan, I., & Erden, L. (2015). Time-varying nature and macroeconomic 
determinants of exchange rate pass-through. International Review of 
Economics & Finance, 38: 56-66. 

43. Paul R., Rosenbaum & Donald B. Rubin. (1983). The Central Role of 
the Propensity Score in Observational Studies for Causal Effects, 
Biometrika,  70(1): 41-55. 

44. Rajmund, Mirdala.  (2014). Exchange Rate Pass-Through to Domestic 
Prices under Different Exchange Rate Regimes. William Davidson 
Institute Working Papers Series wp1070, William Davidson Institute at 
the University of Michigan. 

45. Rubin, D. (1972). Estimating Causal Effects of Treatments in Experimental 
and Observational Studies. ETS Research Bulletin Series, 1-39. 

46. Shintani, M., Terada-Hagiwara, A., & Yabu, T. (2013) .Exchange Rate 
Pass-Through and Inflation: A nonlinear Time Series Analysis. Journal 
of International Money and Finance, 512-527. 

47. Sinyakov, A., Chernyadyev, D., & Sapova, A. (2019). Estimating the 
Exchange Rate Pass-Through Effect on Producer Prices of Final 
Products Based on Micro-Data of Russian Companies, Journal of the 
New Economic Association, 41(1): 128-157. 

48. Steel, D., & King, A. (2004). Exchange Rate Pass-through: The Role of 
Regime Changes.  International Review of Applied Economics, 18(3): 
301–322. 

49. Todd, P. A., Briers, R. A., Ladle, R. J., & Middleton, F. (2006). 
Phenotype environment matching in the shore crab (Carcinus maenas). 
Marine Biology, 148 (6): 1357-1367. 

50. Yagci, F. (2001). Choice of Exchange Rate Regimes for Developing 
Countries. Africa Region Working Paper Series, No. 16, 1-36. 

51. Yazdani, M. (2018). Monetary Policies, Exchange Rate Pass-through 
and Prices in Asian Economies: A Long and Short-run Analysis, Iran. 
Econ. Rev. 22(4): 1034-1064. 

52. Zhao, Z. (2004). Using matching to estimate treatment effects: Data 
requirements, matching metrics, and Monte Carlo evidence. The Review 
of Economics and Statistics, 86, 91-107. 

https://www.jstor.org/stable/i315502
https://onlinelibrary.wiley.com/journal/23338504




 Journal of Economic Research       6 

 

Evaluation of Exchange Rate Regime, Effect on 

Pass-Through Phenomenon: An Application of 

Propensity Score Matching Approach 

Seyed Hassan Malekhosseini1, Seyed Komail Tayebi1*2
1, Monireh 

Rafat3, Mehdi Yazdani4
 

1. PhD Candidate, Department of Economics, Faculty of Administrative Sciences and Economics, 

University of Isfahan, hassan.malekhosseini@ase.ui.ac.ir 

2. Professor, Department of Economics, Faculty of Administrative Sciences and Economics, 

University of Isfahan, sk.tayebi@ase.ui.ac.ir 

3. Associate Professor, Department of Economics, Faculty of Administrative Sciences and 

Economics, University of Isfahan, m.rafat@ase.ui.ac.ir 

4. Assistant Professor, Department of Economics, Faculty of Economics and Political Science, 

Shahid Beheshty University, ma_yazdani@sbu.ac.ir 

Received:  2021/08/14          Accepted: 2021/10/12 

 

Abstract 
Exploring effects of the main determinants of exchange rate pass 

through is crucial for the adoption of various economic policies, including 
currency and trade policies. The exchange rate regime of countries is the 
source of exchange rate and price changes and is substantial in the 
implementation of foreign exchange policies. Among the various factors 
affecting exchange rate pass through, an exchange rate regime has received 
less attention in empirical studies. Accordingly, the present paper seeks to 
find out how the exchange rate pass through, which is proxied as the import 
price, is affected by different exchange rate regimes. To answer the question, 
we have used the propensity score matching approach, which is considered 
as a non-parametric method, to investigate the effect of an exchange rate 
regime on the exchange rate pass through, while other effective factors are 
controlled. To this purpose, we have used data of 118 developing countries 
with different exchange rate regimes in 2019. To evaluate the marginal 
effect of the exchange rate regime on exchange rate pass through, we have 
modeled the exchange rate pass through by including other match variables 
such as the nominal exchange rate, marginal cost of exporters, real GDP 
growth, trade openness, liquidity growth and inflation. The empirical results 
showed that the exchange rate pass through has responded significantly to 
the selection of an appropriate exchange rate regime, so that the adoption of 
the floating exchange rate regime reduces the degree of exchange rate pass 
among the counties wherever implemented.  

JEL Classification: C21, E31, F33, O57. 
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Abstract 

Measuring the share of exports and imports of each factor in exports and 
imports of goods and services according to Heckscher-Ohlin-Vanek theorem 
is important, and its measurement at the micro level and at the level of 
economic activities is doubly important to identify the trade patterns of 
countries. This study examine the validation of the Heckscher-Ohlin-Vanek 
(HOV) theorem by examining the factor content of trade for six factors: 
Labor (unskilled, semi-skilled, and skilled), physical capital, research and 
development, and energy in the Iranian economy. Using the input-output 
table, the HOV hypothesis was examined by relating the relative abundance 
and scarcity of factors to the factor content of trade . The validation test was 
conducted using micro data for 78 activity sectors in agriculture, industry 
and services using the 2011 and 2016 input-output tables in the Iranian 
economy. The results show for Iran's economy in 2011 and 2016 that the 
factor content of trade was negative in 34.61% of activities (27 sectors) and 
the factors were imported. In 60.25% of the activities (47 sections), it was 
positive and had a relative surplus of factors, so the factors were exported. In 
each of the years studied, in 4 subsectors of the services sector, there was no 
factor trade. In addition, the results show that in 2011 the greatest influence 
on the production process was from unskilled labor and physical capital, 
while in 2016 physical capital and spending on research and development 
predominated. 
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Abstract 
Advances in transportation, technological advances, and rapid 

improvements in information and communication technology have led to a 
more rapid globalization of the global economy. This increase in trade has 
led to a rapid exchange of information and services between countries that 
have a good understanding of the logistics sector and have laid the 
foundations for the development of logistics. In addition, the reduction of 
barriers to global trade and globalization resulting from a new perspective on 
global trade by the World Bank and other international organizations has 
increased the value of multilateral trade and increased the share of 
multinational corporations in the global economy, and has provided 
logistical support for the development of international activities. The 
purpose of this study is to investigate the factors affecting the development 
of exports in the petrochemical industry of the Persian Gulf with an 
approach based on the logistics system. The statistical population consists of 
senior professionals, supervisors, managers and board members of 
petrochemical companies of Persian Gulf Holding operating in commercial 
units. 278 individuals were randomly selected as the sample. The instrument 
used to collect data is a questionnaire. The research hypotheses were tested 
using Smart.PLS software. The results show that export market, international 
marketing, export potentials, export challenges, market competition, 
organizational factors, macro factors, export sales, export logistics, export 
product characteristics have an impact on improving logistics performance 
and export development in the Persian Gulf petrochemical industry. 
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Abstract 

The exchange rate and its volatility are one of the most important 
parameters affecting the Iranian economy and have caused a shaky situation 
in the country in recent years. This study examines the impact of exchange 
rate and its uncertainty on Iran's economic growth process along with the 
control variables of oil price growth, inflation and its uncertainty, and 
liquidity growth using seasonal data from 1991-2018 and applying linear 
VAR and multi-regime nonlinear MRS and MRS-GARCH models. The 
results indicate that different results are obtained depending on the type of 
regime and econometric model. All multi-regime models showed that Iran's 
growth trend had different regimes, alternating between low and high 
regimes and often being in a low growth regime. The exchange rate growth 
and its uncertainty had a significant negative impact on growth in both the 
linear and nonlinear models. Due to the chaotic evolution of the exchange 
rate, nonlinear models provide more realistic results according to Iran's 
economic situation. Control variables also have different effects on 
economic growth depending on the type of equation and econometric model. 
Policy makers are recommended to avoid applying cross-cutting measures to 
solve Iran's daily problems, which create an uncertain environment for 
economic agents, and to take measures to reduce the negative consequences 
of the exchange rate and its uncertainty by stabilizing the macroeconomy 
and unifying the exchange rate. 
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Abstract 
In the real estate sector, price plays an important role and can lead to an 

optimal allocation of resources as long as there is no price bubble. Therefore, 
identifying the factors that lead to a price bubble in the real estate market 
should always be considered by economic policy makers. In this paper, an 
attempt was made to examine the impact of the central bank’s monetary 
policy through the bank credit channel and the government’s fiscal policy 
through the government’s public spending channel on the occurrence of 
housing price bubbles using agent-based models**2. The research results 
show that if monetary authorities apply simpler rules for measuring 
mortgage creditworthiness, this action can cause a significant increase in the 
housing price bubble and unsustainable economic growth. Enforcing more 
measured and soft rules that ensure that the amount of the mortgage paid 
covers an acceptable amount of the housing price will lead to sustainable 
economic growth. As for fiscal policy, fiscal deficit policy and the increase 
in public spending in the context of economic prosperity, along with the 
increase in GDP, will also significantly increase inflation. Given the central 
bank’s inflation target, this could lead to a price bubble in the real estate 
sector and trigger a recession. However, if the fiscal deficit policy is applied 
in times of recession, it can reduce the severity of the recession and housing 
price bubble and improve the situation. 
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Abstract  
This paper extends an information-based model for an order market with 

asymmetric information. The new assumption in this expanded model is that 
possibility of asymmetric influence of changes in inside and outside 
information. However, other models generally assume that changes in these 
two types of information have the same value, or focus only on changes in 
internal information.  

Therefore, in the new extended model, uninformed traders face 
informed internal and external traders. In the new equilibrium, when the 
effect of external information is larger than that of internal information for 
the stock, in the optimal case uninformed traders choose a lower bid price 
and a higher ask price as the equality effect of these two types of 
information, and in the opposite case they choose a higher bid price and a 
lower ask price.  
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