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  چكيده         
 اهداف هر كشور برقراري ثبات مالي و اقتصادي است كه در صورت وجود ثبات مالي و اقتصادي، رشد اقتصادي ترينمهم يكي از

 موضوع اين اهميت به توجه با. كندميرا فراهم  يافتگيتوسعهو زمينه  شودميو ساير اهداف در سطح كلان محقق  گذاريسرمايه و

 ونقلبخش حملكشور و بخصوص  اقتصادي توسعه و رشد در مهمي نقش تواندميشاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي  ازآنجاكهو 
 موردبررسي كشور ريليونقل بخش حمل درشاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي  نقش مطالعه اين در باشد، داشته ريلي

 در و ودشمي پرداخته اقتصادي و مالي ثبات تركيبي هايشاخص محاسبه به ابتدا مطالعه اين در ،منظور ينبد .است قرارگرفته
خود  يسنجاقتصاد ياز الگو يريگبا بهره ونقل ريليحمل بخش بر اقتصادي و مالي ثبات تركيبي هايشاخص اثرات بررسي به ادامه
هم در  مدت وكه هم در كوتاه دهدينشان م يجنتا شود.مي پرداخته يجنتا يرمدل و تفس ينبه تخم با وقفه گسترده يونرگرس

ا توجه به ضريب ب همچنين دارد. ريليونقل بخش حمل افزودهارزششاخص تركيبي  ثبات مالي و اقتصادي تأثير مثبتي  بر  بلندمدت
 وددر هر دوره حد كهيطوربيان كرد كه سرعت تعديل به سمت مقدار تعادلي و بلندمدت مناسب بوده، به توانيتصحيح خطا م

 .دكنيميل م ييصورت نمامدت به سمت مقدار تعادلي و بلندمدت خود بهخطاي عدم تعادل تعديل گرديده و مقدار كوتاه46/0
  .باشندمي ثبات داراي موردبررسي، دوره طول در متغيرها ضرايب كه دهدمي نشان نتايج تيدرنها

  
 ريليونقل ، حمل ARDL دلمالي و اقتصادي، مهاي تركيبي، ثبات شاخص: ي كليديهاواژه

  
  مقدمه -1

 اقتصاد بر مخربي اثرات تواندمي نامطلوب مالي هايشوك
 سال مالي بحران موضوع اين يادآوري. باشد داشته واقعي
 متحدهايالات قيمتارزان مسكن وام بازار از كه بود 2008
 و ردك سرايت جهاني مالي سيستم هايبخش تمام به تقريباً
 سرسرا در شديد ركود و مالي شرايط گسترده وخامت به منجر
 اليم شرايط كه كرد تأكيد آن متعاقب ركود و بحران. شد جهان
 رتنظا بنابراين،. دارد اقتصادي كلان نوسانات در مهمي نقش
 كلان گذارانسياست و اقتصاددانان براي مالي شرايط بر

 اسياس اهميت ،دهندمي اهميت مالي ثبات حفظ به كه احتياطي

 از وسيعي طيف اطلاعات كه تركيبي هايشاخص. دارد
 رديابي در است ممكن كنند،مي خلاصه را مالي متغيرهاي

 . (metiu, 2022)باشند مفيد مالي شرايط وضعيت موقعبه
 ازدسمي آشكار بسياري موارد در را خود  آثار مالي ثباتيبي
 اننوس بانكي، هايورشكستگي مانند مواردي در مثالعنوانبه

 ربيمخ حوادث چنين نتيجه. بازار شكست يا و هادارايي قيمت
 درنتيجه و كشور واريز و بازپرداخت سيستم به آسيب به منجر
 مختل اقتصاد كل هايسيگنال و شودمي اقتصاد كل ثباتيبي
 بخش رب مالي بخش با آن ارتباط دليل به ثباتيبي. گرددمي
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 براي را هاييهزينه بنابراين. گذاردمي اثر) توليدي( واقعي
 صرفم توليد، افزايش مانع و كندمي ايجاد خرد و  كلان اقتصاد

 اصلي اهداف درنتيجه و شودمي  گذاريسرمايه همچنين و
 از رجخا را باشدمي  توسعه و رشد به دستيابي كه اقتصادي
  ).1401(حسيني دوست و همكاران و كندمي دسترس

 پيوند هم به را شهرها ونقلحمل هايزيرساخت ديگر طرف از
 افزايش و شدن صنعتي با همراه انساني اقدامات و دهندمي

 رد را محيطيزيست و اجتماعي اقتصادي ساختارهاي جمعيت
 شهرينبي روابط ايجاد با همچنين ونقلحمل شبكه. گيرندبرمي

-اجتماعي توسعه به شهرنشيني طول در شهريدرون يا
 توجهيابلق طوربه و افزايدمي بالاتر زندگي كيفيت و اقتصادي
 بنابراين .بخشدمي بهبود را الملليبين و ملي اقتصادي توسعه

 قتصاديا توسعه تحقق در ونقلحمل زيربنايي نقش به عنايت با
 كارا، ونقلحمل هايشبكه و هاسيستم از برخورداري لزوم و

 به نسبت تا طلبدمي المللي،بين معيارهاي با همپاي و توانا
 مبذول ايشايسته توجه ونقلحمل بخش در گذاريسرمايه
 بخش در افزودهارزش و سرمايه تشكيل روند همچنين. گردد
 هك است واقعيت اين بيانگر كشور اقتصاد كل و ونقلحمل
 و سته برخوردار بالاتري بالقوه پتانسيل از ونقلحمل بخش
 رخن بودن كم همچون مشكلاتي رفع صورت در پتانسيل اين

 زا بالاتر مراتببه قانوني هايمحدوديت و سرمايه بازگشت
 صورتبه ونقلحمل بخش. گرفت خواهد قرار كنوني سطح
 اقتصاد اصلي متغيرهاي بر درازمدت و مدتميان ،مدتكوتاه
 تغالاش اقتصادي، هايبخش در توليد كل، توليد مانند كشور
 هايبخش در قيمت اقتصادي، هايبخش در اشتغال كل،

 ارآث. گذاردمي اثر زندگي هزينه شاخص و اقتصادي مختلف
 دگيزن هزينه كاهش يا افزايش به مربوط آثار شامل مدتكوتاه

 و خانواده هر ونقلحمل هايهزينه طريق از مستقيم طوربه
 و هاكالا ساير قيمت روي تأثير طريق از غيرمستقيم طوربه

 مدتميان آثار. باشدمي ونقلحمل هايقيمت از متأثر خدمات
 خدمات مصرف روي ونقلحمل هايقيمت تأثير شامل

 هب مربوط درازمدت آثار و بوده ارتباطات قبيل از جايگزين
 انيعمر و توليدي هايطرح اقتصادي محاسبات مباني تغيير
 و نطقهم هر در توليدي هايفعاليت تركيب طوركليبه. باشدمي
 حجم توليد، حجم اشتغال، تركيب توليد، بافت تركيب آن تبعبه

 زا توانندمي ربطذي اقتصادي متغيرهاي ساير و سرانه درآمد
سني (ابوالح بپذيرند تأثير ونقلحمل خدمات قيمت تغييرات

گذاري در يكي از عوامل مؤثر بر سرمايه .)1398هستياني و 
   باشد.ونقل ريلي، ثبات مالي و اقتصادي ميبخش حمل

 ودبهب در مالي ثبات نقش و اهميت به توجه با بنابراين  
 ريلي ونقلحمل اهميت همچنين و كشورها اقتصادي عملكرد

 هايشاخص محاسبه به ابتدا مطالعه اين در كشور، اقتصاد در
 به دامها در و شودمي پرداخته اقتصادي و مالي ثبات تركيبي
   ياقتصاد و مالي ثبات تركيبي هايشاخص اثرات بررسي

  شود.مي پرداخته ريلي ونقلحمل بخش بر
  
  پيشينه تحقيق -2
 عليت) به بررسي رابطه 2023( ماكوني ليندلوا و جيما دمي   
 جنوب در اقتصادي رشد و مالي ثبات مالي، شمول بين

 ،متفاوت هايديدگاه به توجه با. اندپرداخته آفريقا صحراي
 مالي ثبات مالي، شمول بين علي روابط بررسي مقاله اين هدف

 .است آفريقا صحراي جنوب كشورهاي در اقتصادي رشد و
 صاداقت وششيستب براي تابلويي هايداده از مطالعه، اين در

 از و شدهاستفاده آفريقا صحراي جنوب كشورهاي منتخب
 يبيترك شاخص يك ايجاد براي اصلي مؤلفه وتحليليهتجز
 هم آزمون اين، بر علاوه. است شدهاستفاده مالي گنجاندن براي

 رسيبر براي خودرگرسيون شدهيعتوز تأخيرهاي انباشتگي
 يموردبررس متغيرهاي بين بلندمدت و مدتكوتاه روابط
 عليت آزمون از عليت جهت ارزيابي براي. است شدهاعمال
 طالعهم اين نتايج. است شدهاستفاده مشترك و جداگانه گرنجر
 شمول بين بلندمدت هم و مدتكوتاه روابط هم كه داد نشان
 رايصح جنوب كشورهاي در اقتصادي رشد و مالي ثبات مالي،
 ننشا گرنجر عليت يهاآزمون اين، بر علاوه. دارد وجود آفريقا
 دوجو مشترك طرفهيك هاييتعل و دوطرفه هاييتعل كه داد
 است متغيرها اين بين بودن مكمل دهندهنشان كه دارد

(Demie Jima, Lindelwa Makoni, 2023).   
 و مالي ثبات جديد رويكرد) به 2021و همكاران ( فرناندز  

مقاله  ناي اند.پرداخته بانكي ديدگاه از متحدهيالاتا در اقتصادي
 ينب متحدهيالاتا در را اقتصاد و بانكي بخش بين روابط
 مسيست از هاداده. كندمي وتحليليهتجز 2016 و 1990 هايسال

 وشر. اندآمدهدستبه فدرال سپرده بيمه شركت و  رزرو فدرال
 انامك تحليل اين و است متعارف تحليل ،شدهگرفته بكار

 اداقتص مالي و واقعي وضعيت تركيبي يهاشاخص تا دهديم
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 يندآ دست به تركيبي يهاشاخص ساير كنار در را
(Fern´andez et al., 2021).  

) به بررسي شاخص ثبات مالي براي كشور اردن 2020سامر(
سلامت را در چهار دسته  يهاشاخص ويپرداخته است. 

) نقدينگي 3) درآمد و سودآوري (2) كفايت سرمايه(1اصلي (
) كيفيت دارائي اعلام كرده است كه بر اساس اين متغيرها 4(

شاخص تركيبي ثبات مالي را با وزن دهي يكسان با استفاده از 
ساخته است.  2015تا  2003 يهاسالاصلي براي  مؤلفهروش 

خص ثبات مالي بخش بانكي در اردن در نتايج نشان داد شا
 يرپذانعطافو شرايط منفي اقتصادي آگاهانه  هاشوكبرابر 

  .(samer, 2020)باشديم
 بخش مالي ثبات ارزيابي) به 2019و همكاران( الاكبروفاكبر 
 قالهم اين هدفاند. پرداخته تركيبي شاخص اساس بر بانكي
 قشهن ايجاد و كشورها گروه بانكي بخش مالي ثبات تحليل
 روش مقاله اين .است اساسي هايشاخص اساس بر ريسك
 دهديم ائهار را بانكي بخش مالي ثبات تركيبي شاخص محاسبه

 بانكي بخش مالي ثبات از اييسهمقا ارزيابي امكان كه
 بر مروري مقاله اين در. كنديم فراهم را مختلف كشورهاي

 جهيدرنت. است شده تجاري بانك نقدينگي ارزيابي يهاروش
 اساس بر كشور 29 بانكي بخش مالي ثبات برآورد محاسبه،
 مالي باتث تركيبي شاخص. است مالي ثبات تركيبي شاخص
 زيابيار براي شكل ترينيكلبه را توانايي اين بانكي بخش
 با آن ايسهمق و الملليينب يريپذرقابت نظرازنقطه بانكي بخش
 امكان شاخص اين ديگر، سوي از. دهديم كشورها ساير

 انكيب بخش فعلي مالي وضعيت ضعف و قوت نقاط شناسايي
  . كندمي فراهم را آن پايداري بر نظارت و كشور هر سطح در
 هايشاخص به مربوط هايداده اساس بر مطالعه، اين در

 ثبات تركيبي شاخص كشور، 29 بانكي بخش ثبات اساسي
 رايب را وتحليليهتجز و كرده محاسبه را بانكي بخش مالي

 طوربه. نداداده انجام كشورها مختلف هايگروه و كشورها
 ،يبانك بخش مالي ثبات تركيبي شاخص اساس بر خاص،
 ورهايكش در بانكي بخش مالي ثبات براي هايسكر از يانقشه

 داراي كشورهاي و CIS و CEE كشورهاي ،يافتهتوسعه
 ,.Akbar Alakbarov et al) اندهكرد ايجاد پرخطر بدهي

2019) . 
به ساخت شاخص ثبات مالي بخش  )2019بابر و همكاران(

ايجاد شاخص ثبات مالي  هاآن. هدف اندپرداختهمالي پاكستان 
بوده است.  2011تا  2001 يهاسالبراي  مؤلفهبر اساس سه 

در اين مطالعه بر اساس يك روش وزن  هاشاخص يبندطبقه
خطي، با استفاده از معادله خطي و  احتمالدهي برابر و يك 

 يهاسالدر نشان داد كه  هاآنمدل لاجيت بوده است. شاخص 
استرس مالي وجود داشته  2007 و 2006، 2005، 2001
  .(babar et al.,2019)است

و  ثبات مالي وتحليليهتجز) به بررسي 2018( وينتو و نگوته 
ساخت شاخص جديد ثبات مالي تركيبي در منطقه يورو 

يك شاخص تركيبي جديد  هاآن. در اين پژوهش اندپرداخته
 2006تا  1997براي ثبات مالي ارائه كردند و آن را براي دوره 

ارائه دادند. نتايج اين مطالعه نشان داده است كه ثبات مالي بهتر 
است. همچنين براي  يداكردهپشده و نوسانات مالي كاهش 

ي، از بخش مال وتحليليهتجزسطح ثبات مالي و  بينييشپ
كه اطلاعات  اندكردهمونت كارلو استفاده  سازييهشبروش 

 ,Vîntu, Negotei) دهديمارائه را بيشتري از وضعيت مالي 

2018).  
ي مال يآورتاب) به بررسي ثبات مالي و 2016( گوتافي و ليب

و اقتصادي بر اساس شاخص تركيبي در كشور الجزاير 
يك شاخص ثبات مالي براي سيستم مالي  هاآن. اندپرداخته

سلامت  يهاشاخص-1الجزاير ايجاد كردند كه از سه شاخص 
 اقتصاد كلان يآورتاب -3مالي يهاشاخص يآورتاب -2مالي
بات كه ث نشان داده است هاآناست. نتايج مطالعه  شدهيلتشك

وضعيت ثبات مالي را منعكس  تواننديممالي  يآورتابمالي و 
متغيرهاي كلان اقتصادي بر ثبات  يآورتاب كهيدرحالكنند. 

مالي تأثير معكوس داشته است. براي حفظ ثبات مالي، بايد 
 ,Guettafi) مالي را به دست آورد يآورتابسطح خاصي از 

Laib, 2016).  
در  ثبات بانكي كنندهيينتع) به بررسي عوامل 2018( اوزيلي  

آفريقا پرداخته است. در اين مطالعه معيارهاي ثبات بانكي 
، خطر ورشكستگي، هابانكشامل نسبت پوشش خسارت وام 

شان ن وينسبت دارايي و سطح توسعه مالي بوده است. مطالعه 
خارجي، بانكداري  يهابانكداده كه كارايي بانك، حضور 

متمركز، اندازه بخش بانكي، اثربخشي دولت، ثبات سياسي، 
 ، كنترل فساد و سطحگذارانيهسرماكيفيت نظارت، حمايت از 

. باشديمثبات بانكي در آفريقا  كنندهيينتعبيكاري از عوامل 
همچنين نشان داد كه ساختار مالي و كيفيت نهادي بر ثبات  وي

  .(Ozili, 2018)بانكي تأثير دارد
 بر مؤثر عوامل بررسي) به 1401و همكاران(دوست  حسيني

 فهد .اندپرداخته توسعهدرحال كشورهاي در مالي ثباتيبي
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 يدتأك اب مالي ثباتيبي بر مختلف عوامل بررسي حاضر مطالعه
 كشورهاي در مالي آزادسازي و مالي توسعه متغيرهاي بر

 ويكردر بر اساس مالي ثباتيبي شاخص. باشدمي توسعهدرحال
 ينب سالانه مشاهدات و گرديده محاسبه اصلي مؤلفه تحليل
 از استفاده با پژوهش مدل. اندشدهاستخراج 2019-2005
. است هشد برآورد  سيستمي يافتهيمتعم گشتاورهاي ينتخم
 در اليم توسعه عمومي، باور برخلاف كه است آن بيانگر نتايج

 و اشتهد مالي ثباتيبي بر مثبت اثري توسعهدرحال كشورهاي
 اهداف انطباق عدم از ناشي كه بوده آن يدكنندهتشد

 كشورها اين در مالي بازارهاي هايواقعيت با گذارانسياست
 در اليم ثباتيبي بر مالي آزادسازي يرتأث همچنين،. است بوده

 ويپير دهدمي نشان و است بوده مثبت ،موردمطالعه كشورهاي
 مالي بازارهاي با كشورهايي در اجراشده مالي هايسياست از

 كشورهاي در مورد مالي، آزادسازي در خصوص يافتهتوسعه
 ينا در مالي گيرانتصميم و است كاركرد فاقد توسعهدرحال
 خود مالي بازارهاي هايويژگي بر منطبق بايد كشورها
 مطالعه ناي نتايج بعلاوه،. نمايند اتخاذ را تثبيتي هايسياست

 كشورهاي در مالي ثبات بر دولت اندازه منفي يرتأث كننده يدتائ
 عهتوس و دولت حضور كاهش بر يدتأك كه است توسعهدرحال

 ودوست  حسيني( هست بازارهايي چنين در يبخش خصوص
   ).1401همكاران و 

 باتث و مالي توسعه تأثير بررسي) به 1400( عرب و همكاران
 اورهايگشت رهيافت از استفاده با ايران اقتصادي رشد بر مالي
 تأثير ارزيابي تحقيق، اين اصلي هدف. اندپرداخته يافتهيمتعم

 دوره در ايران اقتصادي رشد بر مالي ثبات و مالي توسعه
 گشتاورهاي رهيافت از استفاده با 1397 تا 1370زماني
 معنادار و مثبت تأثير بيانگر نتايج،. باشديم يافتهيمتعم

 ت؛اس اقتصادي رشد بر مالي ثبات و مالي توسعه متغيرهاي
 آموزش، اقتصادي، رشد وقفه متغيرهاي همچنين

 ار،معناد و مثبت اثر تجاري، آزادسازي و ثابت گذارييهسرما
   منفي تأثير فعال، جمعيت و دولت مخارج و تورم ولي
 به نايتع با ،گردديم توصيه بنابراين. دارند اقتصادي رشد بر

 اءارتق و بخش اين در گذارييهسرما با آموزش، يتبااهم نقش
 رمايهس بازار در لازم ساختاري اصلاحات انجام توليد، زيربناي

 وليدت تقويت سمت به نقدينگي و اعتبارات هدايت بانك، و
 مخارج تركيب و سطح اصلاح همچنين و خصوصي بخش

عرب ( گردد كمك توليد يوربهره افزايش به نحوي، به دولت،
  .)1400و همكاران و 

 و يرگذاريتأث بررسي) به 1400( كوهي ليلان و همكاران  
 ياهروش با بانكي نظام ثبات در مؤثر عوامل يرپذيريتأث

 منتخب كشورهاي: مطالعه مورد( چندمعياره گيرييمتصم
 رگذارييتأث ،شناسايي براي مقاله اين در. اندپرداخته )منا منطقه

 ثبات رد مؤثر عوامل بين تعامل و بندييتاولو و يرپذيريتأث و
 رسيبر جهت عصبي شبكه-ديمتل تركيبي روش از بانكي
 2006-2018 زماني دوره در مؤثر عوامل يبندرتبه و روابط
) منا منطقه( افريقا شمال و خاورميانه كشور 15 براي

 با فرعي معيار 17 پژوهش پيشينه بر اساس. است شدهاستفاده
 دروني ارتباطات نتايج. است شدهاستخراج اصلي معيار 5

 هب خالص وام نسبت كه است اين بيانگر فرعي معيارهاي
 صخال تسهيلات ،تورم ،پرداختي ناخالص تسهيلات ،دارايي

 سود و سهام صاحبان حقوق متوسط بازده ،بانك پرداختي
 عوامل بقيه و بوده يرگذاريتأث بيشترين داراي ترتيب به خالص

 انكيب نظام ثبات ايجاد براي يجهدرنت و هستند يرپذيرتأث
 عوامل رساي بر كه يرگذارتأث اصلي عوامل به توجه و شناسايي
و  (كوهي ليلان است اهميت حائز دارند را اثرگذاري بيشترين

  .)1400همكاران و 
) به بررسي سنجش ثبات در نظام مالي 1395( و عبادي كيائي

با  اهآن. در اين پژوهش اندپرداختهبر آن  مؤثرو تحليل عوامل 
تعيين ابعاد نظام مالي ايران و پس از انتخاب متغيرهاي نشانگر 

 هانآدر بازارهاي مالي مختلف و با تركيب  ثباتييبريسك و 
به طراحي شاخصي با عنوان شاخص تنش نظام مالي ايران 

وزن  به روش آمدهدستبه. پس از تركيب متغيرهاي اندپرداخته
يجه پرداخته و بدين نت شدهيطراحدهي برابر به تحليل شاخص 

تا اواخر سال  1391كه در دوره بين انتهاي سال  انديدهرس
 1397تا اواسط سال  1396و همچنين اواخر سال  1394
 . همچنين با بررسياندبودهپرتنش در نظام مالي ايران  يهادوره

ذاري كه بيشترين اثرگ انديافتهدرعوامل اثرگذار بر اين شاخص 
از  ناشي يهاشوكنظام مالي ايران مربوط به بر ايجاد تنش در 

  .)1395و عبادي و  كيائي( بوده است يدكنندهتولمتغير قيمت 
 ثبات بر مؤثر عوامل بررسي به ،)1400( همكاران و آقائي  

 وياپ پانل رويكرد با: توسعهدرحال منتخب كشورهاي در مالي
 اتثب تركيبي شاخص ساخت پژوهش، اين هدف. اندپرداخته

 ثرا بررسي سپس و اصلي هايمؤلفه روش از استفاده با مالي
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 اين در. باشدمي شاخص اين بر تجاري و مالي آزادسازي
 دارجهت هايروش انتخاب از جلوگيري منظوربه پژوهش
 رايب و سيستماتيك خطرات وتحليلتجزيه براي متغيرها
 ايؤلفهم وتحليلتجزيه روش از جامع، شاخص يك به دستيابي

 روش يك اين. است شدهاستفاده (PCA) روش اساس بر
 متغيرهاي از بسياري اطلاعات كه است متغيره چند آماري
 متغيرهاي مانند مشكلاتي از و كرده خلاصه را باهم مرتبط
 شوند،مي مربوط آزادي درجه به كه هاييآن يا شدهحذف
 باتث شاخص محاسبه منظوربه پژوهش اين در. كندمي اجتناب

 دوره براي توسعهدرحال منتخب كشور 25 هايداده از مالي
 رب مالي ثبات شاخص ابتدا. اندشدهاستفاده 2019 تا 2001
 اساس بر كشورها و شودمي محاسبه اصلي هايمؤلفه اساس

 اثر درنهايت و شوندمي بنديدسته مالي ثبات شاخص
 مورد مالي ثبات شاخص روي بر تجاري و مالي آزادسازي

 ان،اير كشورهاي كه دهدمي نشان نتايج. گيردمي قرار تحليل
 ستنده مالي ثباتبي كشورهاي جزء نيجريه و كلمبيا اندونزي،

 زي،مال تايلند، اردن، جنوبي، آفريقاي عربستان، كشورهاي و
 ليلوتحتجزيه. هستند بالا مالي باثبات كشورهاي جزء چين

 اعتبارات سرمايه، كفايت نرخ نقدينگي، حجم متغيرهاي
 خصشا بانكي، بهره نرخ خصوصي، بخش به بانكي اعطائي
 ضعيف عملكرد دهندهنشان ارز نرخ نوسان و سهام بازار

 جريهني و كلمبيا و اندونزي و ايران كشورهاي در مالي سيستم
  .)1400و  همكاران و آقائي( باشدمي

 صادياقت و مالي سياسي، ثباتيبيبه  )1400و رضايي( كشاورز 
 آن  بر مؤثر و عوامل ابعاد: ايران اقتصاد در

 رب مؤثر عوامل و ابعاد است تلاش در پژوهش ايناند. پرداخته
علاوه  ظورمن اين براي. كند بررسي را ايران اقتصاد در ثباتيبي
 از) اسيسي و مالي صادي،اقت( ثباتيبي هايشاخص تحليل بر

 شدهاستفاده برداري رگرسيون خود مدل و گرنجر عليت آزمون
 نگج از بعد دهدمي نشان ثباتيبي هايشاخص تحليل. است
 تهيافكاهش اقتصادي و مالي اقتصادي، ريسك شاخص سه هر

 افزايش، كشور در سياسي ريسك اخير دهه سه طي اما است
 ليو است، كرده تجربه زيادي نوسان هرچند اقتصادي ريسك
 آزمون جنتاي. است يافتهكاهش مالي ريسك و بوده تغيير بدون
 ثباتييب گرنجري عليت سياسي ثباتيبي دهدمي نشان عليت

 نيآ العملعكس توابع بررسي همچنين. است مالي و اقتصادي

 ثباتيبي سياسي، ثباتيبي افزايش با كه است آن از حاكي
  .)1400و  و رضايي كشاورز( يابدمي افزايش مالي و اقتصادي

  
 باتث تركيبي يهاشاخص نقش مباني تئوريك-3

   ريلي ونقلحمل بخش در اقتصادي و مالي
 ينب رابطه مورد در متفاوتي هاييدگاهد بيستم قرن اوايل از 

 و يتجرب مباحث در اقتصادي عملكرد و مالي سيستم عملكرد
   ).2008 ،2آنگ( است آمده به وجود نظري

 ) و1973( 4 شاو )،1973( 3كينون مك نظير اقتصادداناني  
 اليم سيستم و مالي توسعه كه معتقدند) 1993( 5 لوين و كينگ
 اشتهد كشورها اقتصادي عملكرد در مهمي بسيار نقش باثبات

 وسعهت ديدگاه، اين اساس بر. گردديم اقتصادي رشد به منجر و
 كاهش ،6ازاندپس بخش تجهيز منابع، بهتر تخصيص باعث مالي

 مالي سيستم و گرديده معاملات انجام در تسهيل و ريسك
 ضمينت با تا كنديم عمل اقتصاد در كنندهيلتسه يك عنوانبه

 يهاشركت ظهور زمينه منابع، بهينه و مساوي تخصيص وجود
 قانيمحق. گردد حاصل اقتصاد عملكرد بهبود يجهدرنت و نوآور
 اليم سيستم كه هستند باور اين بر شاو و كينون مك چون
 ادياقتص رشد به رسيدن براي ايمقدمه و استراتژي باثبات
 واملع عنوانبه مالي و پولي ساختار به متفاوت نگاهي. است

 پول قشن درباره را ديدگاه اين اقتصادي، توسعة در كنندهيينتع
 و) 1973(  كينون مك .دهديم تغيير مالي هايياستس و

 اليم آزادسازي نظريه شومپيتر، مطالعات پايه بر ،)1973(شاو
 حذف كه داشتند بيان هاآن نظريه اين در. كردند مطرح را

 و ميتك افزايش باعث بانكي، سيستم بر دولتي هاييتمحدود
 كه داشتند اعتقاد همچنين هاآن. شوديم گذاريسرمايه كيفيت

 ذخيره بهره، نرخ سقف همچون هايييتمحدود از آزادسازي
 را صادياقت توسعة گزينشي، اعتبارات هايبرنامه و بالا قانوني
 هبهر نرخ وقتي كه است دليل بدين اين. نمايديم تسهيل

 عادل،ت سمت به بهره يهانرخ افزايش است، تعادل از تريينپا
 هيجدرنت و دهديم افزايش را مالي مؤسسات در افراد اندازپس
 هرهب نرخ درواقع. شد خواهد منجر سرمايه كاراتر تخصيص به

 اندازپس افزايش به را هاخانواده مالي، آزادسازي يجهدرنت بالاتر
 ت،داش خواهد دنبال به را مالي ميانجيگري و نمايديم تشويق
 اين و شده زياد خصوصي بخش به اعتبارات عرضه بنابراين

-يم اقتصادي عملكرد بهبود و گذاريسرمايه افزايش باعث امر
 كاراتر تخصيص به حقيقي بهره يهانرخ علاوهبه. شود
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 كم فرضيه. دارند رشد بر مضاعفي اثر كه انجامدمي اعتبارات
 اقتصاد مورد در زيادي حدود تا) 1973( شاو و) 1973( كينون

 دولتي هايمداخله با كه 1960 دهة در توسعهدرحال كشورهاي
  .است صادق بودند، مواجه
 و مالي سيستم عملكرد بين رابطه زمينه در ديگر ديدگاه
 دو ناي بين ارتباط مورد در كه است معتقد اقتصادي، عملكرد
؛ 2009، 7سوترامانيان و رودريك( است شدهاغراق متغير

 نشان)، 1995( 9گودوتي و گرگوريو دي ).2000، 8استيگليتز
 عيفض بسيار يافتهتوسعه كشورهاي در اين رابطه كه اندداده
 اين كهيوقت كه دارنديم بيان و نيست موجود حتي يا و است

 صادياقت ثروت از معيني سطح يك به بار اولين براي كشورها
 هب مربوط كه را نهايي بازدهي تنها مالي بخش يافتند، دست
 اين. دهديم اختصاص خود به باشد گذارييهسرما ييكارا

  رد مالي بخش كنندهيلتسه نقش از شدن دور باعث موضوع
 يمال يهاگروه و هابانك بنابراين. گردديم اقتصادي عملكرد

 مستعد كافي اندازهبه كه را توسعهدرحال كشورهاي در
 و همكاري از اطمينان با تا سازديم قادر هستند، ورشكستگي

. شوند تريبزرگ هاييسكر متحمل دولت دخالت
 و مالي مؤسسات ساير به سرعتبه نهادها اين ورشكستگي

 قرار يرتأث تحت را اقتصاد واقعي عملكرد و شدهمنتقل يرماليغ
 اهميت از خوبي مثال پشتوانه بدون يهاوام بحران. دهديم

 از ابازاره اين پذيرييتسرا و مالي بازارهاي بين همبستگي
  .است يكديگر

 يمال عملكرد بين رابطه زمينه در شدهمطرح ديدگاه دو هر در   
 صادياقت و مالي سيستم وجود ضرورت بر اقتصادي، عملكرد و

 كلان اداقتص ثبات اهميت و ضرورت. است شده يدتأك باثبات
 بسيار 1991 سال در جهاني بانك توسط گزارشي ارائه از پس

 رد كه گزارشي يجهدرنت. گرفت قرار اقتصاددانان موردتوجه
 گرديد، مشخص شد، انجام ميلادي 1980 و 1970 دهه

 و بوده برخوردار بالايي اقتصادي ثبات از كه كشورهايي
 همه با هماهنگ و دقيق صورتبه دولت هايياستس

 عملكرد از اند،درآمده اجرا به هاآن در اقتصادي يهامؤلفه
. 10اندودهب برخوردار ثباتيب كشورهاي به نسبت خوبي بسيار
 و ينانينااطم توجهقابل كاهش طريق از كلان اقتصاد ثبات

 يواقع رشد به زيادي كمك ،بلندمدت يزيربرنامه پيشبرد
 توانديم مالي سيستم ثباتييب كهيدرحال نمايدمي اقتصاد

 توصيف و تعريف در 11 فيشر. گردد مالي يهابحران سازينهزم

 نرخ تورم، نرخ شامل شاخص، پنج بر كلان اقتصاد محيط يك
 هاپرداخت تراز وضعيت و دولت مالي وضعيت بهره، نرخ ارز،
  .نمايدمي يدتأك
 ايدارپ رشد اساسي مبناي كلان، اقتصاد ثبات دارد، اعتقاد او

 خصوصي گذاريسرمايه و ملي اندازپس زيرا است، اقتصادي
 تراز صادرات، يريپذرقابت تقويت با و دهديم افزايش را

 متوالي سال چند براي كه يزمان. دهديم بهبود را هاپرداخت
 نرخ آن كنار در و باشد كاهش حال در داخلي ناخالص توليد

 بحران باشد، افزايش حال در دوران اين طي در بيكاري
 گرفتن فاصله يمعن به اقتصاد در ثباتييب. ميافتد اتفاق اقتصادي
 كامل غالاشت با همراه تعادلي توليد سطح از واقعي توليد اساسي
  .)1400قايي و همكاران و آ( است

 و اليم ثبات تركيبي شاخص اثرات بررسي محاسبه براي   
 ودهافزارزش متغيرهاي از ،ريلي ونقلحمل بخش بر اقتصادي

 بخش در فيزيكي سرمايهموجودي  ،ريلي ونقلحمل بخش
 فمصر ي،ريل ونقلحمل بخش در كار نيروي ،ريلي ونقلحمل
 اتثب تركيبي هايشاخص وريلي  ونقلحمل بخش در انرژي
 . گرددمي استفاده اقتصادي و مالي

  
 مالي ثبات تركيبي يهاشاخصبررسي وضعيت -4
  ايران در اقتصادي و
 أثيرت تحت عمدتاً اقتصادي و مالي ثبات تركيبي شاخص   

 در منتخب متغيرهاي اعتبار، و پول بازار در منتخب متغيرهاي
 خبمنت متغيرهاي سرمايه، بازار در منتخب متغيرهاي ارز، بازار

 مطالعات از استفاده با حاضر مطالعه در .دارد قرار اقتصادي
 ركيبيت اقتصادي و مالي ثبات هايشاخص شدهبررسي تجربي

 رمايه،س كفايت يا دارايي به بانك سرمايه نسبت هايشاخص از
 بهره نرخ ناخالص، هايوام كل به الوصول مشكوك هايوام

 هاانكب توسط خصوصي بخش به اعطايي اعتبارات حقيقي،
 ،GDP به نسبت شدهمعامله سهام كل ارزش ،GDP به نسبت
 اقتصادي نااطميناني شاخص ،)آمريكا دلار( رسمي ارز نرخ

 قتصاديا و مالي ثباتتركيبي  شاخص محاسبه. باشدمي جهاني
 جامان ذيل مراحل در ،شدهبررسي تجربي مطالعاتبا توجه به 

 :گيردمي
 رد بايستي بهره نرخ ريسك و ارز نرخ ريسك كهازآنجايي-

 هرهب نرخ و ارز نرخ متغيرهاي تغييرات لذا شد،مي گرفته نظر
 همراه به و شدهمحاسبه) متغيرها اين رشد نرخ( واقعي
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 ريفتع درصدي نسبت صورتبه خود هاآن كه ديگر متغيرهاي
 . اندشدهاستفاده محاسبه ادامه براي شوندمي

 ارقام اساس بر شدهگرفته نظر در متغيرهاي اينكه به توجه با-
 توجه با نيز هاآن نوسان محدوده و بوده متفاوت معيارهاي و
 تامني شاخص محاسبه است، متفاوت شاخص اندازه و نوع به

 و انحراف باعث هاآن اصلي مقادير نوسان اساس بر مالي
 سازيهمسان منظوربه لذا. گرددمي محاسبه دقت كاهش
 ابتدا متغيرها ها،آن واريانس هماهنگي و متغيرها مقياس
 ولفرم اساس بر متغيرها تمامي. اندشده استاندارد و نرماليزه
  :اندشده نرماليزه زير آماري

ܺ ௧ܰ ൌ
௑೟ିெ೟

ௌ஽೟
)1                                           (  
	ܺ ௧ܰ :متغير	ام نرمال شده در سال ܺtام  
	 ௜ܺ௧ : ام در سال ܺمتغيرtام  
  امtام در سال ܺ	ميانگين متغير: ௧ܯ	
  ام.tام در سال ܺ	انحراف معيار متغير: ௧ܦܵ	
 يك انسواري و صفر ميانگين با توزيعي استاندارد، نرمال توزيع
 فاصله در هاتوزيع اين در مشاهدات درصد 99 حدود و بوده

)‐3σ,+3σ (تمامي حالت اين در ديگر،عبارتبه. دارند قرار 
 اين تركيب و شودمي توزيع 3و-3 بين فاصله در متغيرها
 فاًصر اينكه به توجه با. آوردنمي وجود به مشكلي متغيرها
 زا اعم انحراف جهت به توجه بدون متغيرها نوسان يا انحراف
 رتصوبه هاانحراف تمامي لذا باشد،مي مدنظر مثبت يا منفي
 .است شدهتبديل) شده مثبت( مطلق قدر

 اوتمتف شاخص چندين تركيب از مالي ثبات كلي شاخص-
 زا متفاوتي ميزان تواندمي هريك كه شودمي ساخته انفرادي

 براي روش دو. دهدمي نشان را) متفاوت وزن( اثرگذاري
 -1.است شدهاستفاده مختلف مطالعات در موضوع اين بررسي
 با كه متفاوت هايوزن دادن-2 و يكسان؛ هايوزن دادن

 اي تجمعي توزيع تابع همچون مختلفي هايروش از استفاده
 جامع شاخص ساختن براي. گيردمي انجام عامل تحليل روش

 اساس بر متغير هر وزن ابتدا تجمعي، توزيع تابع روش در
. شودمي گرفته نظر در متغيرها كل در شده نرمال متغير ميزان
 دسيهن ميانگين يا و حسابي وزني ميانگين اساس بر سپس

 اين در. شودمي لحاظ جامع شاخص عنوانبه هاآن متوسط

 اخصش عنوانبه شده نرمال متغيرهاي حسابي ميانگين پژوهش
 .است شدهمحاسبه و لحاظ اقتصادي و مالي ثبات

 و مثبت علامت با مثبت تأثيرگذاري با هايشاخص-
 رنظ در منفي علامت با معكوس تأثيرگذاري با هايشاخص
 مالي تثبا شاخص محاسبه روش ديگر،عبارتبه. اندشدهگرفته

 كه است صورت اين به متغيرها اين مجموع برآيند از
 مايه،سر كفايت يا دارايي به بانك سرمايه نسبت هايشاخص
   تنسب هابانك توسط خصوصي بخش به اعطايي اعتبارات

   ،GDP به نسبت شدهمعامله سهام كل ارزش ،GDP به
 كلبه نشده عمل هايوام هايشاخص و مثبت علامت با

 شاخص و رسمي ارز نرخ حقيقي، بهره نرخ ناخالص، هايوام
 محاسبه در منفي علامت با جهاني اقتصادي نااطميناني
 بازار باشد بالاتر شاخص اين هرچقدر لذا. اندواردشده
  .برعكس و بود خواهد ترباثبات

در توزيع نرمال استاندارد، اكثر با توجه به اينكه، اولاً -5
و ثانياٌ، براي راحتي  شودمي) توزيع -3و 3مشاهدات بين (

و استخراج نتايج در اين مطالعه، بهتر خواهد بود  هادادهتحليل 
ارقام مثبت بيان شوند، نتيجه تمامي  صورتبهتمام مشاهدات 

 3ابت ث عدديكسان با  طوربهبراي شاخص  شدهمحاسبهمقادير 
براي شاخص بجاي  آمدهدستبه. لذا مقادير اندشدهزدهجمع 

 3+3=6( خواهند بود 6اعداد مثبت و منفي، اعدادي بين صفر تا 
 از). البته نزديك به يك درصد كل مشاهدات خارج 3-3=0و 

 شاخص ،بنابراين قرار خواهند داشت. شدهگفتهمحدوده 
حسابي  يوزن ميانگين اساس بر اقتصادي و مالي ثبات تركيبي
  :باشدمي زير معادله صورتبه و شدهمحاسبه

FESI=(0.792capital)-(0.86wui)-(0.46i)-
(0.66ex)+(0.54stock)+(0.85credit)-(0.8txm)  )2(           

  كه در آن:
FESI: اقتصادي و مالي ثبات تركيبي شاخص  

Capita: هسرماي كفايت يا دارايي به بانك سرمايه نسبت  
Wui :جهاني اقتصادي اطميناني نا شاخص  

i: حقيقي بهره نرخ ريسك  
ex: ارز نرخ ريسك  

Stock: به نسبت شدهمعامله سهام كل ارزش GDP  
Credit :هاكبان توسط خصوصي بخش به اعطايي اعتبارات 
  GDP به نسبت
txm: ناخالص هايوام كل به الوصول مشكوك هايوام  
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 سايت از شاخص اين محاسبه براي موردنظر اطلاعات و آمار
 جمهوري مركزي بانك( ايران اسلامي جمهوري مركزي بانك

مركز آمار ايران (مركز آمار  سايت و )1401و  ايران اسلامي
 )1401و  جهاني بانك( جهاني بانك) و سايت 1401و  ايران

 رزرو فدرال بانك(12لوئيس سنت رزرو فدرال بانك سايت و
مقالات مرتبط  از همچنينو  )1401و  لوئيس سنت

  .است شدهاستخراج
 رد اقتصادي و مالي ثبات تركيبي شاخص 1نمودار شماره  

ي طورهمان دهد.يمنشان  1370-1401ي هاسالايران را طي 
 در ياقتصاد و مالي ثبات تركيبي گردد شاخصيمكه مشاهده 
 ي حالت نوساني دارد. شاخصموردبررسي هاسالايران طي 

 33/3، 1370ايران در سال  در اقتصادي و مالي ثبات تركيبي
ي هاساليافته است. طي كاهش 43/2به  1371بوده و در سال 

و  5/3بين اقتصادي و مالي ثبات تركيبي شاخص 79-1370
 ، شاخص1381و  1380ي هاسالحالت نوساني دارد. در  5/2

 و مجدداً 5/1يافته و به كاهش اقتصادي و مالي ثبات تركيبي
اين  1383-86ي هاساليافته است. طي يشافزا 1382در سال 

 سالافزايش و در  1387يافته و در سال كاهششاخص مجدداً 
 يافته است. شاخصيشافزاكاهش و مجدداً در سال بعد  1388
حالت  1390-96ي هاسالدر  اقتصادي و مالي ثبات تركيبي

ترين حد خود يعني يينپابه  1397نوساني داشته و در سال 
درصد  150رسيده است. در اين سال نرخ ارز  33/0حدود 

ثباتي در اقتصاد ايران شد. از سال يبافزايش يافت و باعث 
 در اقتصادي و مالي ثبات تركيبي ، شاخص1401تا سال  1398

  است. خود گرفتهايران روند صعودي به 

  

  
  ايران در اقتصادي و مالي ثبات تركيبي شاخص. 1نمودار 
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  آن  برآورد نتايج و تحقيق مدل تصريح -5
 تحقيق متغيرهاي و مدل ارائه-5-1

 باتث تركيبي شاخص اثرات بررسي منظوربه ايپايه الگوي  
 زير صورتبه ريلي ونقلحمل بخش بر اقتصادي و مالي
  .باشدمي

LGDPt=α1LGDPt-1+α2LK+α3LL+α4LE+α5LFESI 
 :آن در كه

LGDP : ريلي ونقلحمل بخش افزودهارزشلگاريتم 

LK : ونقلحمل بخش در فيزيكي موجودي سرمايهلگاريتم 
 ريلي

LL : ريلي ونقلحمل بخش در كار نيرويلگاريتم 

LE : ريلي ونقلحمل بخش در انرژي مصرفلگاريتم 

LFESI : ياقتصاد و مالي ثبات تركيبي شاخصلگاريتم 

  
  هادادهبررسي -5-2
صورت سالانه و هاي سري زماني بهدر اين پژوهش داده   

است. تمام  شدهگرفتهدر نظر  1370-1401هاي براي سال
هاي آماري از سايت بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران داده

مركز  سايت ،)1401(بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران و 
 آهنراه آماري سالنامه)، 1401و  آمار ايران(مركز آمار ايران
جمهوري اسلامي ايران و  آهنراه( جمهوري اسلامي ايران

) 1401(معاونت امور برق و انرژي و انرژي  ترازنامه و) 1401

اين  در كاررفتهبهعلاوه بر اين، متغيرهاي  است. شدهآوريجمع
راي و ب صورت لگاريتمي مورداستفاده قرارگرفتهپژوهش به

شده استفاده EVIEWSافزار ها نيز از نرموتحليل دادهتجزيه
  است.

  
  برآورد مدل -5-3
  هاداده آماري خصوصيات -5-3-1
 1 شماره جدول در موردبررسي هايداده آماري خصوصيات   

موجودي سرمايه  1 جدول شماره به توجه با. است شدهخلاصه
ص شاخ و ميانگين بيشترين داراي ريليونقل در بخش حمل

. باشدمي ميانگين اراي كمترينتركيبي ثبات مالي و اقتصادي د
موجودي سرمايه در بخش  به مربوط ميانه بيشترين همچنين

 شاخص تركيبي به ميانه مربوط كمترين و ونقل ريليحمل
موجودي سرمايه در  علاوهبه. باشدمي ثبات مالي و اقتصادي

 كمترين و بيشترين ماكزيمم داراي ونقل ريليبخش حمل
شاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي  به متعلق مينيمم

موجودي سرمايه در بخش  متغيرها، اين ميان در. باشديم
 ريبض. باشدمي معيار انحراف بيشترين دارايونقل ريلي حمل

 زا حكايت كه صفر نيست متغيرها از يكهيچ براي چولگي
 بضري كهدرحالي دارد، توزيعيا چپ  راست سمت به چولگي
  است.  صفر نرمال براي توزيع چولگي

    

  بررسي هاي موردهاي آماري داده. ويژگي1جدول
 fesi gdp k l  e  شاخص آماري

  4/317087  34/17701  9791934  34/16293  693/2  ميانگين
  5/304191  512755  8177911  68/16734  804/2  ميانه
  520356  35866  25873679  63/29673  232/6  حداكثر
  158683  6809  3492898  30/588  335/0  حداقل
  124118  68/10222  6003883  5/5926  039/1  انحراف
  294/0  6482/0  3679/1  2595/0  824/0  چولگي
  588/1  737/1  1/4  652/2  921/5  كشيدگي

  پژوهشگر هاييافته :منبع                     
   
  آزمون ريشه واحد-5-3-2
هاي كه شرط استفاده از الگوي بازگشتي با وقفهازآنجايي  

هاي زماني است. لذا، اين بودن سري I(1)يا  I(0)توزيعي، 
هاي تحقيق خواهد بود. آزمون ريشه امر مستلزم بررسي داده

هايي است كه امروزه براي ترين آزمونواحد يكي از معمول
رار ده قتشخيص پايايي يك فرآيند سري زماني مورداستفا

گيرد. آزمون ريشه واحد بر اين اساس است كه زماني كه مي
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௧ݕرگرسيوني درجه اول در فرآيند خود ൌ ௧ିଵݕߩ ൅ ،  ௧ݑ
ρ ݑبرابر يك باشد و௧  از فروض كلاسيك تبعيت كند، در آن

توان نشان داد كه با تفاضل صورت، سري ناپاياست؛ ولي مي
ك باشد آنگاه سري تر از يكوچك ߩگيري از عبارت فوق اگر

  ).1400(سوري و ايا خواهد بود پ
در اين آزمون آماره مرتبط به آزمون فيليپس و پرون با كميت   

 tشود. اگر قدر مطلق بحراني جدول مك كينون مقايسه مي
يه تر باشد، فرضمحاسباتي از قدر مطلق آماره مك كينون بزرگ

شود كه دلالت بر مانا صفر مبتني بر وجود ريشه واحد رد مي
صورت سري زماني نامانا  بودن سري زماني دارد، در غير اين

هاي زماني با تفاضل گيري از خواهد بود و بايد مانايي سري
اي تمامي متغيرها در ها بررسي شود. نتايج اين آزمون برآن

  شده است.نشان داده 2جدول 
 

  . آزمون ريشه واحد براي بررسي مانايي متغيرها2جدول
فيليپس و پرونآزمون   

 متغير
 نتيجه

سطح 
بحراني 

90%  

سطح
بحراني 

95%  

آماره
فيليپس و 

 پرون
-26/2نامانا  69/2-  969/1-LGDP 

-26/2نامانا  69/2-  48/2-LK

-26/2نامانا  69/2-  8/0-LL 

-61/2 نامانا  95/2-  644/2-  LE 

 LFESI -477/4 -96/2  -62/2  مانا

-26/2 مانا  69/2-  63/7-∆ሺܲܦܩܮሻ 

-26/2 مانا  96/2-  72/7-∆ሺܭܮሻ 

-26/2مانا  69/2-  07/5-∆ሺܮܮሻ

-26/2 مانا  69/2-  67/5-  ∆ሺܧܮሻ

 

متغير  جزبهكه همه متغيرها  دهدمينشان  2نتايج جدول   
يپس و فيلآماره  مقدارِشاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي، 

و  دباشمينا مانا از مقدار بحراني در سطح كمتر بوده و پرون 
متغير شاخص  جزبهتفاضل گيري همه متغيرها  باريكبا 

رون فيليپس و پآماره  مقدارِتركيبي ثبات مالي و اقتصادي، 
ص . شاخباشدميبوده و مانا  تربزرگمتغيرها از مقدار بحراني 

  تركيبي ثبات مالي و اقتصادي نيز در سطح مانا 
  باشد.مي
  

  مدتكوتاهبرآورد -5-3-3
 شاخص اثر ارزيابيمدت مربوط به برآورد نتايج كوتاه   

در لي ري ونقلحمل بخش بر اقتصادي و مالي ثبات تركيبي
شود مي) مشاهده 3( با توجه به جدول ) آمده است.3جدول (

درصد معنادار هستند،  10يا  5كه تمامي متغيرها در سطح
از  تابعي ريليونقل در بخش حمل افزودهارزشديگر عبارتبه

در نيروي كار ، ريليونقل در بخش حملموجودي سرمايه 
ونقل در بخش حملمصرف انرژي ، ريليونقل بخش حمل

  . استاقتصادي  و مالي ثبات تركيبي هايشاخصو  ريلي
ل ونقدر بخش حمل افزودهارزششده، با توجه به نتايج ارائه

 ريليونقل در بخش حمل افزودهارزشبر  وقفه يكبا  ريلي
  درصد  53/0با يك وقفه  كهطوريبهتأثير مثبت دارد 

  تأثير مثبت دارد. ريليونقل در بخش حمل افزودهارزشبر 
  

  ARDL(1,0,0,0,0)مدتنتايج حاصل از تخمين كوتاه .3جدول

 tمقدار آماره 
خطاي 

  استاندارد

ضرايب 

  برآورد شده
  نام متغير

55/3 0149/0  532/0  LGDP (-1)  

81/5 024/0  1396/0  LK  

43/2 069/0  168/0  LL 

91/1 292/0  558/0  LE 

4/2 022/0  0528/0  LFESI 

3/2 08/2  8/4  C 

  
  افزودهارزشبر  ريليونقل موجودي سرمايه در بخش حمل  

زايش كه با افطوريتأثير مثبت دارد به ريليونقل بخش حمل
 افزودهارزش، ريليونقل موجودي سرمايه در بخش حمل

يابد. همچنين نتايج نشان افزايش مي ريليونقل بخش حمل
ي بر تأثير مثبت ريليونقل دهد كه نيروي كار در بخش حملمي

دارد و با افزايش يك  ريليونقل در بخش حمل افزودهارزش
  ،ريليونقل درصد در نيروي كار در بخش حمل

را افزايش  ريليونقل بخش حمل افزودهارزشدرصد  168/0
در دوره  ريليونقل دهد. مصرف انرژي در بخش حملمي

را افزايش  ريليونقل بخش حمل افزودهارزشجاري  هم  
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 ياقتصاد و مالي ثبات تركيبي هايشاخص يتدرنهادهد. مي
تأثير مثبت دارد، يعني موجب  ريليونقل در بخش حمل

و با  شودمي ريلي ونقلحملبخش  افزودهارزشافزايش 
 و مالي ثبات تركيبي هايشاخصافزايش يك درصد در 

درصد  0528/0 ريلي ونقلحملبخش  افزودهارزشاقتصادي، 
  .يابدميافزايش 

آمده از مدل تصحيح خطاي دستهمچنين نتايج به   
مدت كه نمايانگر سرعت تعديل است، معنادار بوده و كوتاه

در اين مدل داراي علامت موافق انتظار  ECM(-1)عبارت 
ي دسترستوان گفت تعادل بلندمدت قابلباشد و لذا ميمي

دهنده اين است كه سرعت نيز نشان -46/0است. ضريب 
كه در طوريبوده به 46/0مدت به بلندمدت تعديل از كوتاه

بخش  افزودهارزشاز عدم تعادل يك دوره  %46هرسال 
  گردد.در دوره بعد تعديل مي ريليونقل حمل

  
  برآورد بلندمدت-5-3-4
شده ) گزارش4نتايج برآورد ضرايب بلندمدت در جدول (  

  است.
  

  ARDL(1,0,0,0,0). نتايج حاصل از تخمين بلندمدت4جدول

  tمقدار آماره 

 

خطاي 

  استاندارد

ضرايب

  برآورد شده
  نام متغير

72/8  0321/0 28/0 LK  

15/3  111/0 35/0 LL 

37/2  27/0  64/0 LE 

08/2  060/0 125/0 LFESI 

 

دهد كه هاي بلندمدت نشان مينتايج مربوط به كشش  
، نيروي ريليونقل متغيرهاي موجودي سرمايه در بخش حمل

، مصرف انرژي در بخش ريليونقل كار در بخش حمل
و شاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي در  ريليونقل حمل

 دار هستند.درصد معني 10يا  5سطح 

يه در بخش ماوجودي سرشود مگونه كه مشاهده ميهمان   
ونقل بخش حمل افزودهارزشتأثير مثبتي بر  ريليونقل حمل
با افزايش يك درصد در  كهطوريبه دارددر بلندمدت  ريلي

بخش  افزودهارزش، ريلي ونقلحملموجودي سرمايه بخش 
درصد افزايش  28/0به ميزان  در بلندمدت ريلي ونقلحمل
بتي  نيز تأثير مث ريليونقل . نيروي كار در بخش حمليابدمي
ا و ب دارددر بلندمدت  ريليونقل بخش حمل افزودهارزشبر 

بخش  افزودهارزشافزايش يك درصد در نيروي كار، 
. همچنين يابدميدرصد افزايش  35/0به ميزان  ريلي ونقلحمل

 ربا افزايش يك درصد ددر بلندمدت دهد كه نتايج نشان مي
به ميزان  ريلي ونقلحملبخش  افزودهارزشمصرف انرژي، 

تركيبي  هايشاخص درنهايت. ابديافزايش ميدرصد  64/0
بخش  ودهافزارزشبر  نيز تأثير مثبتي ثبات مالي و اقتصادي

با افزايش يك  كهطوريبه دارددر بلندمدت  ريليونقل حمل
 افزودهارزشدرصد در شاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي، 

درصد  125/0به ميزان در بلندمدت  ريلي ونقلحملبخش 
  .ابديافزايش مي

  
  هاي ثبات و تشخيصآزمون-5-3-5

وان از تمي روش خود رگرسيون با وقفه توزيعي گسترده در   
منظور بررسي پايداري مدت بههاي الگوي كوتاهپويايي

رد. ه كاستفادشده در الگوي بلندمدت پارامترهاي تخمين زده
 41CUSUM SQو  31CUSUMبراي اين منظور از آزمون 

)، براي جملات 1975شده توسط براون، دوبلين و اوانز (ارائه
 شود. اين آزمونمدت استفاده ميپسماند الگوي كوتاه

ع كه نمودار مجموشود. درصورتيصورت گرافيكي مطرح ميبه
تراكمي پسماندهاي بازگشتي خارج از ناحيه ميان دو خط 

درصد، قرار گيرد، رابطه بلندمدت  5بحراني، در سطح خطاي 
ديگر پايداري رابطه بلندمدت در عبارتناپايدار خواهد بود. به

شود. اما از طرف هاي زماني مختلف با مخاطره مواجه ميدوره
كه اين نمودار ميان دو سطح بحراني قرار گيرد ديگر، درصورتي

 طوري كه ازشود. همانپايداري ضرايب برآورد شده، تأييد مي
ل ر طوا درهيمتغ بيضرا ،گرددملاحظه مي 2 و 1شكل شماره 

  شند. ابيمبات اراي ثد ،يموردبررس ورهد
 .دندار د الگو وجور د رياختاست سكش گر،يد يعبارتبه   

 ند صفرات پسملاجم نينگيادهد كه من ميانش درواقع، آزمون
  ت و در سطحبرقرار اس كيسلاك لاو ض فرو و تاس
  است. دييتأقابلدرصد پايداري رابطه بلندمدت  5 
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  يريگجهينت -6
تركيبي ثبات مالي و  هايشاخصنقش  حاضر مطالعه در     

 بررسي مورد كشور ريليونقل در بخش حملاقتصادي 
بي تركي هايشاخصبراي اين منظور، ابتدا . است قرارگرفته

ثبات مالي و اقتصادي براي كشور ايران محاسبه گرديده است. 
 دهشبررسي تجربي مطالعات از استفاده با حاضر مطالعه در

 هايشاخص از تركيبي اقتصادي و مالي ثبات هايشاخص
 هايوام سرمايه، كفايت يا دارايي به بانك سرمايه نسبت

 بهره نرخريسك  ناخالص، هايوام كل به الوصول مشكوك
 هاانكب توسط خصوصي بخش به اعطايي اعتبارات حقيقي،
 ،GDP به نسبت شدهمعامله سهام كل ارزش ،GDP به نسبت

 نااطميناني شاخص ،)آمريكا دلار( رسمي ارز نرخريسك 
 با تمثب تأثيرگذاري با هايشاخص .باشدمي جهاني اقتصادي
 متعلا با معكوس تأثيرگذاري با هايشاخص و مثبت علامت
 محاسبه روش ديگر،عبارتبه. اندشدهگرفته نظر در منفي

 ورتص اين به متغيرها اين مجموع برآيند از مالي ثبات شاخص
 ايتكف يا دارايي به بانك سرمايه نسبت هايشاخص كه است

 هاكبان توسط خصوصي بخش به اعطايي اعتبارات سرمايه،

 ،GDP به نسبت شدهمعامله سهام كل ارزش ،GDP به نسبت
 كلبه نشده عمل هايوام هايشاخص و مثبت علامت با

 ارز نرخريسك  حقيقي، بهره نرخريسك  ناخالص، هايوام
 يمنف علامت با جهاني اقتصادي نااطميناني شاخص و رسمي

 باشد بالاتر شاخص اين هرچقدر لذا. اندواردشده محاسبه در
  برعكس. و بود خواهد ترباثبات بازار
تركيبي ثبات مالي و اقتصادي در  هايشاخصادامه اثر در 

. با است قرارگرفته موردبررسي كشور ريليونقل بخش حمل
   I(0)مانا در سطح  مورداستفادهتوجه به اينكه متغيرهاي 

از الگوي بازگشتي با است،  I(1)يا مانا از تفاضل مرتبه اول 
  است.  شدهاستفادهتوزيعي هاي وقفه

دهد كه تمامي متغيرها در مدت نشان ميبرآورد كوتاهنتايج    
ديگر عبارتصد معنادار هستند، بهدر 10يا  5 سطح
موجودي سرمايه تابعي از  ريليونقل بخش حمل افزودهارزش

ونقل بخش حملنيروي كار در ، ريليونقل در بخش حمل
و شاخص  ريليونقل در بخش حمل ، مصرف انرژيريلي

است.  يريلونقل در بخش حمل ي و اقتصاديتركيبي ثبات مال
ل ونقدر بخش حمل افزودهارزششده، با توجه به نتايج ارائه

 ريليونقل در بخش حمل افزودهارزشوقفه بر يك با  ريلي
درصد بر  532/0با يك وقفه  كهطوريبهتأثير مثبت دارد 

  اي تأثير مثبت دارد.ونقل جادهدر بخش حمل افزودهارزش
  افزودهارزشبر  ريليونقل موجودي سرمايه در بخش حمل

زايش كه با افطوريتأثير مثبت دارد به ريليونقل بخش حمل
 افزودهارزش، ريليونقل موجودي سرمايه در بخش حمل

يابد. همچنين نتايج نشان افزايش مي ريليونقل بخش حمل
ي بر تتأثير مثب ريليونقل دهد كه نيروي كار در بخش حملمي

دارد و با افزايش يك  ريليونقل در بخش حمل افزودهارزش
 168/0 اي،ونقل جادهدرصد در نيروي كار در بخش حمل

دهد. را افزايش مي ريليونقل بخش حمل افزودهارزشدرصد 
در دوره جاري  هم   ريليونقل مصرف انرژي در بخش حمل

دهد. را افزايش مي ريليونقل بخش حمل افزودهارزش
خش در ب اقتصادي و مالي ثبات تركيبي هايشاخص يتدرنها
تأثير مثبت دارد، يعني موجب افزايش  ريليونقل حمل
شود و با افزايش يك مي ريلي ونقلحملبخش  افزودهارزش

اقتصادي،  و مالي ثبات تركيبي هايشاخصدرصد در 
درصد افزايش  0528/0 ريلي ونقلحملبخش  افزودهارزش

آمده از مدل تصحيح خطاي دست. همچنين نتايج بهيابدمي
مدت كه نمايانگر سرعت تعديل است، معنادار بوده و كوتاه

در اين مدل داراي علامت موافق انتظار  ECM(-1)عبارت 
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ي دسترستوان گفت تعادل بلندمدت قابلباشد و لذا ميمي
است كه سرعت  دهنده ايننيز نشان -46/0است. ضريب 
كه در طوريبوده به 46/0مدت به بلندمدت تعديل از كوتاه

بخش  افزودهارزشاز عدم تعادل يك دوره   %46هرسال 
  گردد.در دوره بعد تعديل مي ريليونقل حمل

دهد كه هاي بلندمدت نشان مينتايج مربوط به كشش    
 ، نيرويريليونقل متغيرهاي موجودي سرمايه در بخش حمل

، مصرف انرژي در بخش ريليونقل كار در بخش حمل
و شاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي در  ريليونقل حمل

 دار هستند.درصد معني 10يا  5سطح 

ايه در بخش مشود موجودي سرگونه كه مشاهده ميهمان   
ونقل بخش حمل افزودهارزشتأثير مثبتي بر  ريليونقل حمل
با افزايش يك درصد در  كهطوريبهدر بلندمدت دارد  ريلي

بخش  افزودهارزش، ريلي ونقلحملموجودي سرمايه بخش 
درصد افزايش  28/0در بلندمدت به ميزان  ريلي ونقلحمل
بتي  نيز تأثير مث ريليونقل . نيروي كار در بخش حمليابدمي
در بلندمدت دارد و با  ريليونقل بخش حمل افزودهارزشبر 

بخش  افزودهارزشد در نيروي كار، افزايش يك درص
. همچنين يابدميدرصد افزايش  35/0به ميزان  ريلي ونقلحمل

دهد كه در بلندمدت با افزايش يك درصد در نتايج نشان مي
به ميزان  ريلي ونقلحملبخش  افزودهارزشمصرف انرژي، 

تركيبي  هايشاخص درنهايت. يابدميدرصد افزايش  64/0
بخش  ودهافزارزشبر  تصادي نيز تأثير مثبتيثبات مالي و اق

با افزايش يك  كهطوريبهدر بلندمدت دارد  ريليونقل حمل
 افزودهارزشدرصد در شاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي، 

درصد  125/0در بلندمدت به ميزان  ريلي ونقلحملبخش 
  .يابدميافزايش 

 شدهدر ادامه براي بررسي پايداري پارامترهاي تخمين زده   
 CUSUM SQو  CUSUM در الگوي بلندمدت از آزمون

ايج شود. نتمدت استفاده ميبراي جملات پسماند الگوي كوتاه
 ،يموردبررس ورهل در طوا درهيمتغ بيضرادهد كه نشان مي

ر د رياختاست سكش گر،يديعبارتبه شند.ابيم باتاراي ثد
 نينگيادهد كه من ميانش درواقع، آزمون .دندار د الگو وجو

برقرار  كيسلاك لاوض فرو و تند صفر اسات پسملاجم
  ت.اس
 مالي ثبات داشتن لزوم و پژوهش از حاصل نتايج به توجه با   
 ليبه دل همچنين و پايدار و مداوم اقتصادي ثبات جهيدرنت و

 يك در مالي يهايبحران از ناشي سوء راتيتأث و هايهزينه
 را ياهوشمندانه اقدامات گذاراناستيس تا است لازم كشور،

 امانج بحران ايجاد از جلوگيري و مالي ثبات ايجاد منظوربه
 توسعه منظوربه مالي مقررات و قوانين: مثالعنوانبه( دهند
 عهتوس محور بر اقتصادي يهااستيس ثبات و رشد فضاي
 يهااستيس اتخاذ جهت و منظور همين به). گردد طراحي

 يهاكسير تا است ضروري كلان، اقتصاد سطح در پيشگيرانه
 تا ندگرد شناسايي مالي بخش در موجود منظم و سيستماتيك

 جهت موقعبه و) جامع يابرنامه طراحي( مناسب يهااستيس
  .شود اتخاذ هاآن دفع و بينيپيش

  
 
 

  هانوشتيپ-7
مستخرج از رساله دكتراي نويسنده اول در دانشگاه آزاد اين مقاله  -1

  .اسلامي واحد تهران مركزي است
2. Ang 
3. McKinnon 
4. Shaw 
5. King and Levine 
6. Mobilizes Savings 
7. Rodrik and Subramanian 
8. Stiglitz 
9. De Gregorio and Guidotti 
10. World Bank 
11. Fisher 
12. The Federal Reserve Bank of St. Louis 
13. Cumulative Sum 
14. Cumulative Sum of Square  
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 كشورهاي در مالي ثبات بر مؤثر عوامل بررسي). 1400(

 جارتت و اقتصاد پويا، پانل رويكرد با: توسعهدرحال منتخب
 ،16 سال ،فرهنگي مطالعات و انساني علوم پژوهشگاه نوين،
  .3-27 پاييز، ،3شماره

 ابوالحسني هستياني، اصغر. متقي، سميرا. صفارزداه، سوشا-
 هاييرساختز در گذارييهسرما ارتباط واكاوي)، 1397(

 مهندسي فصلنامه، ايران كشوري رشد اقتصاد و ونقلحمل
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  ،24 پياپي، پاييز ،اول شماره ،يازدهم سال ،ونقلحمل
 254-239. 

ي همراه با كاربرد اقتصادسنج)، 1400( سوري، علي-
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ABSTRACT 
One of the most important goals of every country is to establish financial and economic 
stability. If there is financial and economic stability, economic growth and investment and 
other goals will be achieved at the macro level and provide the basis for development. 
Considering the importance of this issue and since the combined index of financial and 
economic stability can play an important role in the economic growth and development of the 
country, especially in the rail transport sector, in this study the role of the combined index of 
financial and economic stability in the rail transport sector of the country has been examined. 
For this purpose, in this study, the combined indicators of financial and economic stability are 
first calculated, and then the effects of the combined indicators of financial and economic 
stability on the rail transport sector are investigated by using the self-regression econometric 
model with a wide interval to estimate the model and interpret the results. The results show that 
both in the short term and in the long term, the combined index of financial and economic 
stability has a positive effect on the added value of the rail transport sector. Also, according to 
the error correction coefficient, it can be stated that the speed of adjustment towards the 
equilibrium and long-term value is suitable, so that in each period about 0.46 of the imbalance 
error is adjusted and the short-term value tends towards its equilibrium and long-term value 
exponentially. Finally, the results show that the coefficients of the variables are stable during 
the investigated period. 
 
Keywords: Composite Indicators, Financial and Economic Stability, ARDL Model,  
Rail Transport 
 


