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Abstract 

This paper aims to study the relationship between financialization and the variables of income 
distribution and economic growth in Iran during 1988:q1 -2019:q4. To analyze the 
relationship, the continuous wavelet transform approach and to explain the results with 
empirical facts, the regression approach with Mixed Data Sampling (MIDAS) have been used. 
Results of the wavelet transform show that, in the short-run, there is a positive coherency 
between financialization and income inequality; so that during 1989-2007 and 2014-2019, 
financialization is the leading and cause of income inequality. Also, in the short run, there is a 
negative coherency between financialization and economic growth; in a way that during 

1989-2019 financialization is the leading and cause of economic growth. The results of the 
MIDAS approach also show that in addition to financialization, the variables of government 
expenditures, economic growth, inflation, and sanctions have a positive and significant effect, 
and the policy of targeted subsidies has a negative and significant impact on income 
inequality. Also, financialization, government expenditures, income inequality, inflation, and 

economic sanctions have a negative and significant effect, and physical capital, employment, 
and degree of trade openness have a positive and significant effect on economic growth. As a 
result, the phenomenon of financialization accompanied by the imposition of economic 
sanctions and government policies, on the one hand, leads to an increase in the wage and 
income gap between the real sector and the financial sector, and, on the other hand, their 
effects leave a negative impact on economic growth by the diversion investment to 
unproductive activities. 
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  ايران در اقتصادی رشد و درآمد توزيع با سازیمالی رابطه

 رانای ن،تالرس ،(ره)بروجردی العظمی للها تآی دانشگاه اقتصاد، گروه دیار،تااس معبودی رضا
  

 نظریدره زینب
 ن،تالرس ،(ره)بروجردی العظمی للها تآی دانشگاه اقتصاد، ارشد کارشناسی دانشجوی

 ایران

 چکيده

 دوره طي ايران در درآمد توزيع و اقتصادی رشد متايرهای با سازیمالي رابطه بررسي حاضر وهشپژ هدف
 از درآمد توزيع و اقتصادی رشد با سازیمالي بين ارتباط تحليل برای .است 4q:1398- 1q:1367 زماني

 تواتر با هاداده سيونيررگ رويكرد از تجربي واقعيات با يجتان تبيين منظور به و پيوسته موجک تبديل رويكرد
 و سازیمالي بين مثبت همدوسي مدتهتاکو در دهندمي نشان هايافته .است شده استفاده (ميداس) مختلف
 و رو پيش سازیمالي 1393-1398 و 1368-1386 هایسال طي که طوری به دارد؛ وجود درآمد نابرابری

 اقتصادی رشد و سازیمالي بين منفي مدوسيه مدتهتاکو در همچنين .است درآمد نابرابری حرکت علت
 .است اقتصادی رشد حرکت علت و رو پيش سازیمالي 1368-1398 زماني بازه در که نحوی به دارد؛ وجود

 تصادی،اق رشد دولت، مصرفي مخارج متايرهای ،سازیمالي بر علاوهدهد مي نشان نيز ميداس رويكرد يجتان
 بر معناداری و منفي ثيرتا هايارانه هدفمندسازی سياست و معنادار و مثبت ثيرتا اقتصادی هایتحريم و تورم

 هایتحريم و تورم درآمد، نابرابری دولت، مصرفي مخارج ،سازیمالي همچنين .دارند درآمد نابرابری
 بر داریامعن و تمثب ثيرتا تجاری بازبودن درجه و اشتاال فيزيكي، سرمايه و معنادار و منفي ثيرتا اقتصادی

 از دولت هایسياست و اقتصادی هایتحريم اعمال با همراه سازیمالي پديده ،بنابراين .دارند اقتصادی رشد
سرمايه افانحر با ديگر سوی از و شوندمي منجر مالي و حقيقي بخش در دستمزد شكاف افزايش به سو يک

 .دارند منفي ثيرتا اقتصادی رشد بر نامولد هایفعاليت سمت به گذاری

  .ایران اقتصادی، رشد درآمد، توزیع ،سازیمالي ها:کليدواژه

   .JEL: E44, E25, G10 يبندطبقه

                                                           
 نويسنده مسئول :maaboudi@abru.ac.ir 
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  مقدمه .1
های مالي نسبت به بخش ای است که در آن اهميت و عملكرد بازارها و نهادسازی پديدهمالي

د يابالمللي افزايش ميصاد و نهادهای حاکم بر آن در سطح ملي و بينحقيقي در اقت
(Epstein, G. 2001در بسياری از کشورهای توسعه .)فته و نوظهور اقتصادی بروز بحرانيا

ي های گسترده مالي ناشهای مالي همراه با ايجاد حباب در بازار مسكن و بروز ورشكستگي
های توسعه مالي متعارف از از ابداع مشتقات مالي باعث شد محققان در کنار شاخص

 سازی برای انعكاس آثار بازارهای مالي بر اقتصاد استفاده کنندمانند ماليمعيارهای جديدتر 
(Shin, H. & Lee, K. 2019از اين .)سازی به اصطلاحي جامع برای تاييرات مالي ،رو

 .Vita, G. Dمرتبط با محوريت مالي برای جامعه، اقتصاد و بازارهای غيرمالي تبديل شد )

& Luo, Y. 2020ي يازداقتصادی، سياسي و فرهنگي که شامل مقررات (. اين تاييرات
ال سازی سيستم بانكي است به سبازارهای مالي، آزادسازی نقل و انتقال سرمايه و خصوصي

 دد. گربرمي 1و فروپاشي سيستم برتون وودز 1971

با کاهش مقرارت مالي به منظور پيشگيری از  1980سازی در اوايل دهه روند مالي 
و اوايل  1980های مالي در آمريكا و انگليس ادامه پيدا کرد و در اواخر دهه تخريب بازار

(. اين دوره شاهد افزايش چشمگير Cincotti, et al., 2012شتاب بيشتری يافت ) 1990دهه 
به منبع  1990ويژه بعد از دهه ادار است؛ در نتيجه اوراق بهادار بهها به اوراق بهتبديل دارايي

يفا کردند. ها ااعتبار تبديل شدند و نقش مهمي در افزايش سودآوری بانک اصلي نقدينگي و
های غيرمالي به منظور کسب درآمد و يا جبران کاهش سود ناشي از در همين دوره بنگاه

(؛ به Kus, B. 2012های مالي وابسته شدند )های توليدی سنتي به نهادها و فعاليتفعاليت
به صورت منظم مورد استفاده قرار  1990اولين بار در دهه سازی برای طوری که واژه مالي

يقي اقتصاد حق يايسازی را به عنوان شكاف طولاني بين واگر( مالي1994) 2گرفت و فيليپس
 (. Vercelli, A. 2013و مالي تعريف کرد )

ه های انباشتي اطلاق شد کسازی به رژيمسازی در سطح ملي، ماليبا توسعه مفهوم مالي 
سود اقتصادی و انباشت سرمايه بيش از آنكه از محل تجارت کالاها و محصولات  ها آن در

  (.Krippner, G. 2005شود)مين شود از طريق مبادلات مالي ايجاد ميتا بخش حقيقي

                                                           
1. Bretton Woods 

2. Phillips, K. 
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ل های مالي جايگزين سود حاصسازی سود فعاليتمالي فرآيندنكته مهم اين است که در  
 ,Bernalابد )ياد نسبت به بازار تايير ميشود و نگرش افرمياز فعاليت توليد بخش حقيقي 

J. S. 2016 دهد که وزن سودهای غيرعملياتي در مقايسه با سودهای نشان مي فرآيند(. اين
ذاری گصميمات مربوط به سرمايهيابد که تهای اقتصادی به حدی اهميت ميعملياتي بنگاه

های مالي نه تنها توسط معاملات دارايي فرآيندن دهد. در ايثير قرار ميتا و بدهي را تحت
 شود؛ به نحوی که بر تصميماتها نيز انجام ميبلكه توسط خانوارها و بنگاه ،نهادهای مالي

های مختلف از حيث درجه نقدينگي، در مورد استقراض و تخصيص ثروت بين دارايي ها آن
(. بنابراين، با افزايش Braga, et al. 2017گذارد )ثير ميتا ريسک و بازده مورد انتظار

گذاری در بخش مالي، افراد به طور چشمگيری مشارکت خود را در جذابيت سرمايه
سازی توزيع درآمد جامعه و رشد مالي فرآيندرو، دهند. از اينبازارهای مالي افزايش مي

 دهد. ثير قرار ميتا اقتصادی را تحت
بخش حقيقي اقتصاد گسترش و رونق قابل  طي دهه اخير بخش مالي ايران نسبت به

است؛ به طوری که همراه با رکود تورمي و کاهش درآمد حقيقي توجهي را تجربه کرده
و فعاليت  گذاریهای فعال در بخش حقيقي اقتصاد برای سرمايهکشور، تمايل افراد و بنگاه

خ پژوهش حاضر پاس است. با توجه به اهميت موضوع، هدف در بازارهای مالي افزايش يافته
ور ثيری بر توزيع درآمد و رشد اقتصادی کشتا سازی در ايران چهبه اين پرسش است که مالي

و متاير در د مند است که قادر به تحليل رابطهدارد؟ پاسخ دقيق به اين پرسش به روشي نياز
وه بر متفاوت باشد. تبديل موجک پيوسته روشي است که علا هایهای زماني و فرکانسافق

دت، مترسيم رابطه علي پويا، امكان بررسي جهت عليت، نوع رابطه در دوره زماني کوتاه
و، رکند. از اينفرکانس را نيز فرآهم مي-مدت و در نهايت تحليل زمانمدت و بلندميان

-1398های فصلي دوره زماني نخست با استفاده از رويكرد تبديل موجک پيوسته و داده
ود. شسازی و متايرهای نابرابری درآمد و رشد اقتصادی تعيين ميبين مالي جهت عليت 1367

ثير متايرهای تا ازیسسپس به منظور تبيين نتايج با واقعيات تجربي اقتصاد ايران علاوه بر مالي
ا با تواتر هکارگيری رويكرد رگرسيوني دادهاثرگذار بر توزيع درآمد و رشد اقتصادی با به

 شوند. و تحليل ميبرآورد  1مختلف

                                                           
1. Mixed Data Sampling (MIDAS) 
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سازماندهي پژوهش به اين شكل است که در ادامه و در بخش دوم ادبيات موضوع 
 شناسي پژوهش در بخشدهد. روششود. بخش سوم، پيشينه پژوهش را ارائه ميبررسي مي

خش ششم کند و بهای تجربي را تجزيه و تحليل ميشود. بخش پنجم يافتهچهارم معرفي مي
 .و پيشنهادات اختصاص داردگيری به نتيجه

 . ادبيات موضوع2
ستي پردازان مارکسيسازی به مطالعات اوليه اقتصاددانان سياسي و نظريهريشه علمي مالي

مجدد  کنند عدم وجود مكانيسم توزيعپردازان مارکسيستي استدلال ميشود. نظريهمربوط مي
رد و بهای انحصاری از بين ميثروت، تقاضای بازار را برای افزايش ظرفيت توليد بنگاه

شود. از آنجا که کاهش درآمد داری صنعتي پيشرفته با رکود طبيعي مواجه ميسرمايه
ای فزاينده جو به طورفزاينده توليدات صنعتي نيست، طبقه رانت جمعيت پاسخگوی عرضه

راين، بنرخ موجود انباشت ثروت را حفظ کنند. بنا تا آورندی ميهای مالي روبه فعاليت
رح داری صنعتي مطداری مالي به عنوان يک رژيم انباشت جايگزيني برای سرمايهسرمايه

 (. Davis, G. F. & Kim, S. 2015شود )مي
 يياهای اقتصاد متعارف با بيان اينكه گسترش بازارهای مالي سبب افزايش کارنظريه 

ازی دارند سو گسترش ماليشوند، نقش مهمي در ارتقا اقتصادی و بهبود تخصيص منابع مي
(Palley, T. I. 2007بر پايه مدل .)وری هرهثير بر بتا سازی از طريقهای نئوکلاسيكي، مالي

کند. در واقع بازارهای مالي از طريق انتخاب کل عوامل توليد، رشد اقتصادی را متاثر مي
شوند؛ افزايش وری کل عوامل توليد منجر ميهای مولد به افزايش بهرهگذاریسرمايه

 (. Bernal, J. S. 2016وری نيز با افزايش رشد اقتصادی همراه است )بهره

ک ش مالي از يگذاری در بخبراساس الگوی کينزی با افزايش سود حاصل از سرمايه 
يابد و از سوی ديگر، سرمايه از بخش حقيقي به بخش مالي منتقل سو، مصرف افزايش مي
شد گذاری باشد، ران افزايش مصرف بيشتر از کاهش سرمايهکه ميزخواهد شد. در صورتي

شود اين صورت رشد اقتصادی با کاهش مواجه مييابد. در غير اقتصادی افزايش مي
(Bhaduri, A. 2011.)  

کيد تا ر اقتصادسازی بثير ماليتا الگوهای پساکينزی با تكيه بر سود و بهره بخش مالي به 
با  شود ودر بخش مالي به افزايش نابرابری درآمدی منجر ميدارند. افزايش سود و عايدی 

ای مولد هافزايش تفاوت عايدی در بخش مالي و بخش حقيقي اقتصاد، اگر سرمايه از بخش
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سازی اثر منفي بر رشد اقتصادی دارد. در اين و توليدی به بخش غيرمولد منتقل شود، مالي
. بنابراين، شوده کاهش توليد منجر مياری بگذسازی با تضعيف کارکرد سرمايهحالت، مالي

 .Lapavitsas, Cعملكرد ضعيف بخش حقيقي اقتصاد ناشي از گسترش بخش مالي است )

2011 .) 
ی پساکينزی ز يک الگوسازی بر توزيع درآمد و رشد اقتصادی اثير ماليتا به منظور تبيين

است. ( ارائه شده 2009) 2ط پاليشود که توساستفاده مي 1مبتني بر مدل تعديل يافته کالسكي
 اقتصادی شود و رشده ميبر مصرف ناديده گرفت -بازار سهام-ثير ثروت تا در مدل کالسكي

 گذاری به موجودی سرمايه است، اما در الگوی حاضر، رشد اقتصادیبعي از نسبت سرمايهتا
ر نظر ر مصرف دب -بازار سهام-گذاری به توليد است و اثر ثروت بعي از نسبت سرمايهتا

سازی از طريق تايير رفتار بازارهای مالي، تايير رفتار شود. در اين الگو، ماليگرفته مي
گو، توليد گذارد. در اين الهای غيرمالي و تايير ساختار و مقررات بازار بر اقتصاد اثر ميبنگاه

Y بعي از اشتاال تا تنهاN کار  ليد سرانه نيرویاست و تاييرات فني وجود ندارد؛ بنابراين، تو
a ( (.1مقداری ثابت است )رابطه) 

(1) Y = aN 

 شود. محدوديتبين سرمايه و نيروی کار تقسيم مي Wو دستمزد  Pتوليد به صورت سود 
 ((:2عبارت است از )رابطه ) swو سهم دستمزد  spسهم سود 

(2) sw+sp=1, 0 < sw <1, 0 < sp < 1 

 شوند.( تبيين مي4( و )3د و سود با توليد توسط روابط )ارتباط دستمز

(3) WN =  swY 

(4) P =  spY 

                                                           
1. Kalecki 
2. Palley, T. I. 
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( 5شرط تسويه بازار در حالت بسته بودن اقتصاد و عدم حضور دولت به صورت رابطه )
 است.

(5) Y =  C +  I 

ا ب گذاری هستند. مطابق اين رابطه توليدمخارج مصرفي و سرمايه Iو  C(، 5در رابطه )
بعي از دستمزد، سود تقسيمي و بهره پرداخت شده در تا تقاضای کل برابر است. مصرف

 ((.6است )رابطه ) 𝑉و ارزش بازار سهام  Rاقتصاد 

(6) C = α0 + α1bwN+α2(1 – b)wN+ α3R +α4V  

– 1و  b(، 6در رابطه )  b  ت. اسبه ترتيب سهم کارگران و مديران از دستمزد پرداختي
α0 ،α1  وα2 به ي يابه مصرف کارگران و ميل نه ياينيز به ترتيب مصرف مستقل، ميل نه

ميل  α4به مصرف نسبت به سود پرداختني و ي ياميل نه α3دهند. مصرف مديران را نشان مي
≥ 0شود کنند. همچنين فرض ميبه مصرف نسبت به ثروت را منعكس ميي يانه α4  ≤

α3 ≤ α2 ≤ α1  ≤ در نظر  1توبين-qبعي از توليد، سود و تا ∗Iگذاری مطلوب . سرمايه1
 ((.7شود )رابطه )گرفته مي

(7) I* = β0 + β1 Y + β2 P + β3 q ;  β0 , β1 , β2 , β3>0 

کند و معرف گذاری مطلوب را منعكس ميثير توليد بر سرمايهتا β1(، 7در رابطه )
يز گذاری ندهنده است؛ يعني با رونق بازار و کسب سود ميزان سرمايهمجرای اصل شتاب

دهد که به آن مجرای گذاری مطلوب را نشان ميثير سود بر سرمايهتا β2يابد. افزايش مي
 گذاری مطلوب است.ثير عايدی سهام بر سرمايهتا مجرای β3شود. سود کالسكي نيز گفته مي

q- توبين نيز در رابطه با ارزش سهام به صورتV = q. A شود که در آن تعريف ميA 
 گذاری مطلوب برابرتواند با سرمايهگذاری ميکند. سرمايهها را منعكس ميارزش دارايي

گذاری بعي از نسبت سرمايهتا ،gباشد يا طي زمان از آن انحراف پيدا کند. نرخ رشد اقتصادی 
 ((. 8ابطه )به توليد است )ر

                                                           
1. Tobin 
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(8) 
g =  g (

I

Y
) , g’ >  0, g” <  0 

رتيب گذاری به تشود مشتق مرتبه اول و دوم رشد اقتصادی نسبت به سرمايهفرض مي
شد اقتصادی مثبت، اما نزولي بر ر يايثير نهتا گذاریمثبت و منفي است؛ يعني افزايش سرمايه

ر چارچوب شود. دتر ميهزينهدارد؛ به طوری که با گذشت زمان دستيابي به رشد بيشتر پر
های مطرح شده، سود و عايدی متاير مهم الگو است که با تايير آن توزيع درآمد، رابطه

ير رفتار سازی از طريق تايثير ماليتا کنند. برای بررسيگذاری تايير ميمصرف و سرمايه
از  ( افزايش يابد؛ در اين صورت سهم سودPشود سود بخش مالي)بخش مالي فرض مي

يابد که به نوبه خود ( کاهش ميsw( افزايش و در نتيجه سهم دستمزد از توليد )spتوليد )
دهد. پيامد چنين مكانيسمي، بروز شكاف درآمدی دستمزد و درآمد نيروی کار را کاهش مي

ای ههای مالي بنگاهاست. همچنين افزايش سودآوری بخش مالي از طريق افزايش فعاليت
ظ شود. در واقع بخش غيرمالي به منظور حفبه تايير رفتار بخش غيرمالي منجر ميغيرمالي 

ارزش سهام و جلوگيری از خروج سهامداران برای فعاليت در ساير بازارهای موازی به 
های پرداخت پاداش، تقسيم سود پرداختني، سهام جايزه و باز خريد سهام اقدام سياست

عملكردی، بروز شكاف درآمدی بين کارگران و سهامداران ورزند. در نهايت پيامد چنين مي
و در نتيجه افزايش نابرابری درآمدی است. تايير ساختار و مقررات بازارهای مالي نيز مجرای 

اييرات کند. اين تسازی بر اقتصاد را منعكس ميثير ماليتا ديگری است که به نوبه خود
دهند؛ به عنوان مثال، اعمال مقرراتي که ميهای خاص مالي رخ معمولا در پي اتخاذ سياست

شوند با غالب شدن ديدگاه حاکميت زني نيروی کار را کاهش داده و باعث ميقدرت چانه
شرکتي برای افزايش درآمد مديران، بخشي از حقوق و دستمزد نيروی کار به مديران 

سازی ديده ماليپرداخت شود که نتيجه آن افزايش شكاف درآمدی است. در نتيجه، وقوع پ
و  سازی بر رشد اقتصادی مبهم استثير ماليتا شود، امابه بدتر شدن توزيع درآمد منجر مي

 گذاری بستگي دارد. به مجراهای اثرگذاری آن از طريق مصرف و سرمايه
که از  شوددر بررسي اثر تايير رفتار بازارهای مالي مبني بر افزايش سود مشاهده مي

يابد و از سوی ديگر به دليل کاهش سهم دستمزد از توليد، ش ميسو مصرف افزاييک
 يابند. دستمزد و مصرف کاهش مي
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اثر افزايش سود بر مصرف در يک اقتصاد سودمحور با يک اقتصاد  ياينه نتيجه
دستمزدمحور متفاوت است. به عنوان مثال، در يک اقتصاد دستمزدمحور، مصرف کاهش 

 شود. بهبود بازار سهام و افزايش عايدیگذاری کم ميو سرمايه يابد و به تبع آن توليدمي
هد؛ دبخشد و هم از طريق اثر ثروت مصرف را افزايش ميگذاری را بهبود ميآن هم سرمايه

يابد، اما پرداخت سود به سهامداران و پاداش به مديران، در نتيجه رشد اقتصادی افزايش مي
های غيرمالي را در پي دارد که طي زمان منابع لازم نگاهدر نهايت افزايش استقراض و بدهي ب

د ها و توليگذاری بنگاهبرای بازپرداخت بدهي را کاهش داده و در عمل به کاهش سرمايه
شود. همچنين کاهش دستمزد کارگران و پرداخت آن به مديران باعث تايير توزيع منجر مي

 به مصرف کارگران بيشتر از مديران است، ييادرآمد به نفع مديران شده و از آنجا که ميل نه
نيز کاهش  گذاریيابد. با کاهش توليد ميزان سرمايهميزان مصرف و به تبع توليد کاهش مي

گذاری از مسير بهينه خود شود، سازی باعث انحراف سرمايهيابد. در مجموع، اگر ماليمي
اثرگذاری عوامل مختلف مهم  دهد؛ در ساير حالات برآيندحتما رشد اقتصادی را کاهش مي

 است. 

 سازي بر توزيع درآمد و رشد اقتصادي. مجراهاي اثرگذاري مالي2-1
هد. مجرای دثير قرار ميتا سازی از طريق پنج مجرا، نابرابری درآمد را تحتبه طور کلي مالي

 دسازی بر توزيع درآمد، افزايش اندازه و قدرت بخش مالي در اقتصااول اثرگذاری مالي
ند. کاست که در چارچوب الگوهای پساکينزی مجرای تايير رفتار بازار مالي را منعكس مي

ه المللي مالي است کهای اخير، رشد بخش مالي مبتني بر رشد سريع معاملات بينطي دهه
های مالي به اوراق بهادار خود ناشي از آزادسازی مالي، خلق ابزار مالي جديد و تبديل دارايي

مله است. اين تحولات همراه با رشد موسسات مالي و بورس اوراق بهادار به تضعيف قابل معا
هند دافزايش ميی درآمد را شوند که در مجموع نابرابرها و ابزارها منجر ميسياستبرخي 

(Vita, G. D. & Luo, Y. 2020.) سازیهای اقتصادی همراه با جهانيعلاوه بر اين، بنگاه 
های جديدی اتخاذ کنند که به نفع بخش مالي است. از هستند سياست بازار سرمايه ناچار

سازی، سياست کاهش تعداد نيروی کار و توزيع سود بين سهامداران مالي فرآيندرو، در اين
ا به هبه نحوی که بنگاه شود؛گذاری مجدد آن ميجايگزين سياست حفظ سود و سرمايه

ای هها، تمرکز خود را بر فعاليتواگذاری داراييمدت، همراه با منظور کسب بازدهي کوتاه
 کند. مي ها آن افزوده قابل توجهي نصيبدهند که ارزشتجاری قرار مي
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ها به ميزان چشمگيری المللي فعاليتسپاری داخلي و بينها و برونواگذاری دارايي 
حمدی دهد )ازني کارگران را کاهش و نابرابری درآمد را افزايش ميقدرت چانه

سازی بر تايير مقررات بازارهای مالي، مجرای دوم اثرگذاری مالي (.1399آبادی، حاجي
توزيع درآمد است که به طور کلي ترکيبي از اقدامات صورت گرفته مانند افزايش تقاضا به 

سرمايه ثابت و افزايش گذاری در سازی سود، به حداقل رساندن سرمايهمنظور حداکثر
ای هی است که به علت تايير مقررات بازارهای مالي ايجاد شده و بنگاههای سودآورفرصت

مالي  یگذاری توليدی منابع خود را به حوزهبه جای سرمايه تا کندغيرمالي را ترغيب مي
 فرآيند(. در اين Lin, K. H. & Tomaskovic-Devey, D. 2013اختصاص دهند )

ليد است و سبب کاهش سودآوری بخش گسترش امور مالي به زيان اقتصاد حقيقي و تو
 (. Kus, B. 2012شود )حقيقي و به تبع آن کاهش دستمزد کارگران مي

 رآيندفهای بخش غيرمالي به بخش مالي است. در مجرای سوم، درجه وابستگي بنگاه 
 های جديد تجارتکنند که شيوههای غيرمالي را وادار ميسازی، بازارهای مالي، بنگاهمالي
منظور ارتقا ارزش سهامداران اتحاذ کنند و با انتقال فشار حاصل از افزايش بازپرداخت را به

ای مالي به ساير کارگران به ارتقا ارزش سهامدارن منجر شوند. سياست های بازاره
شرط وجود امتياز مديريتي، وجود با سه پيش يايحداکثرسازی ارزش سهامداران در کشوره

 ,Zwanشود )گذاری ارزشمند اتخاذ ميهای سرمايهو وجود فرصتگرا گذاران نهادسرمايه

N. 2014سازی ارزش سهامداران به ايجاد ساختار جديدی از (. در واقع سياست حداکثر
ا مدت تمرکز دارد. اين تمرکز سود بهای کوتاهشود که بر سودحاکميت شرکتي منجر مي

ايش نابرابری درآمد را در پي دارد. علاوه های کار و افزايش پاداش مديران، افزکاهش هزينه
 های مالي علامتي برای ورود سرمايهگذاری در فعاليتبر اين، افزايش سود و بازدهي سرمايه
افراد در بازارهای مالي از طريق ای گذاری و ورود دارافرد به بازارهای مالي است. سرمايه

 .Davis, G. Fيع درآمد اثرگذار است )به نوبه خود بر توز ها آن تايير در عايدی و درآمد

& Kim, S. 2015.)  

های دولت با هدف رشد و ارتقا سودآوری بخش مالي است که مجرای چهارم سياست 
ای هگيری سياستدهد. در اين زمينه جهتثير قرار ميتا در نهايت نابرابری درآمد را تحت

 ياينخود توا ي است که به نوبههای اجتماعپولي اغلب شامل تدابيری مانند کاهش هزينه
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ود شر به گسترش نابرابری درآمد ميکند و منجها را برای توزيع مجدد محدود ميدولت
(Kus, B. 2012.) 

سازی بر نابرابری درآمد رشد و توسعه بازار سهام است. آخرين مجرای اثرگذاری مالي 
 گذاران با سرمايه بالا با ورود به بازارکه بازار در ابتدای مرحله رشد قرار دارد، سرمايه زماني

شوند. در مقابل افراد با موجودی سرمايه پايين زماني ای برخوردار ميسهام از منافع فزاينده
رشد قرار دارد؛ در نتيجه اين افراد با  يايشوند که بازار در مراحل انتهوارد بازار سهام مي

درآمدی به علت تفاوت زياد درآمد بين افراد  رو، نابرابریشوند. از اينضرر مالي مواجه مي
 (.Kus, B. 2012يابد )افزايش مي

تگي دارد بس يايسازی بر رشد اقتصادی مبهم است و به مجرثير ماليتا در حالت کلي، 
گذاری يكي از مجراهای مهم گيرد. سرمايهثير قرار ميتا که از طريق آن توليد تحت

مين ات و يايهای مالي کارآمد با شناسدی است. نظامسازی بر رشد اقتصااثرگذاری مالي
، گذاریانداز، نظارت بر سرمايههای مناسب کسب و کار، تخصيص پسمالي فرصت

 مبادلات تسهيل مبادله آسان کالا و خدمات، توزيع و مديريت ريسک و کاهش هزينه
ور و اهرپشوند )طموجب تخصيص بهينه سرمايه و در نهايت افزايش رشد اقتصادی مي

توانند منابع خود را در بخش حقيقي و مالي های اقتصادی مي(، اما بنگاه1397همكاران، 
 سازی ميزان سودآوری بخش مالي افزايشمالي فرآيندگذاری کنند. اگر در اقتصاد سرمايه

گذاری در بخش مالي بيشتر از بخش حقيقي خواهد بود؛ در نتيجه يابد، بازدهي سرمايه
ه به دهند. با توجگذاری در بخش مالي اختصاص ميبودجه بيشتری به سرمايهها بنگاه

 گذاری در بخشکاهش سرمايهگذاری در يک بخش با محدوديت منابع، افزايش سرمايه
سازی به کاهش انباشت سرمايه در بخش حقيقي مالي فرآيندرو، ديگر همراه است. از اين

 يابند مياری و رشد اقتصادی نيز کاهشگذدنبال آن سرمايهشود که بهمنجر مي

(Ahmadi Hajiabadi, S. 2016 علاوه بر اين، مطابق الگوهای پساکينزی در .)ندفرآي 
های مالي از جمله بهره و سود سهام به سهامداران به کاهش سازی افزايش پرداختمالي

ه اشت سرمايشود و از طريق کاهش انبهای توليدی بلندمدت منجر ميوجوه برای پروژه
(. به بيان ديگر، افزايش تعداد Barradas, R. 2017دهد )رشد اقتصادی را کاهش مي

گذاران نهادی که خواستار افزايش دائمي قيمت سهام هستند به اعمال فشار بر سرمايه
لايق ران به علت عشود. بنابراين، مديمديران به منظور افزايش نرخ بازده سرمايه منجر مي
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انتظارات سهامدارن را در مورد  تا کنندر بازارهای مالي انگيزه پيدا ميشخصي و فشا
 مين کنند. تا مدتافزايش سود سهام يا باز خريد سهام در کوتاه

ه دهد؛ اول، بگذاری حقيقي را کاهش ميتامين انتظارات سهامداران به سه دليل سرمايه 
ای مالي همنابع خارجي، افزايش پرداختني تر بودن منابع داخلي در مقايسه بادليل ارزان و امن

 شود. دوم، افق زمانيگذاری حقيقي منجر مياز طريق کاهش منابع مالي به کاهش سرمايه
مالي  مينتا کند؛ به طوری که مانعهای غيرمالي به سرعت کاهش پيدا ميمديريت بنگا

شود. سوم، عدم آگاهي های تحقيق و توسعه ميگذاری بلندمدت و فعاليتهای سرمايهپروژه
مديريت بنگاه نسبت به هزينه کسب مجدد سرمايه باز پرداخت شده به بازارهای مالي با 

هد دهای بلندمدت را افزايش ميگذاری در برخي پروژهافزايش نااطميناني، ريسک سرمايه
 (. 1392)فتحي و همكاران، 

خصيص تي ياختار و کارثير بر ساتا براساس مجرای دوم، گسترش بخش مالي از طريق 
منابع انساني بر رشد اقتصادی اثرگذار است. با گسترش سريع صنعت مالي، نيروی کار 

اهش استعداد در بخش مالي به کشود. افزايش نيروی کار بابااستعداد به بخش مالي جذب مي
با  شود. کاهش تدريجي نيروی کارنيروی کار با استعداد در بخش حقيقي اقتصاد منجر مي

 (. Li, K. 2021دهد )استعداد در بخش حقيقي نيز توليد ناخالص داخلي را کاهش مي
ازی سسازی بر رشد اقتصادی است. مالينابرابری درآمدی، مجرای سوم اثرگذاری مالي 

از طريق افزايش سود بخش مالي و همچنين افزايش دستمزد مديران به کاهش دستمزد نيروی 
 به مصرفي ياشود. با فرض تفاوت در ميل نهد منجر ميکار و بدتر شدن توزيع درآم

، رشد ثير بر مصرفتا سازی به دليل توزيع مجدد درآمد باهای مختلف اقتصادی، ماليگروه
(. در اين Hein, E. & Van Treeck, T. 2007دهد )ثير قرار ميتا اقتصادی را تحت

ش ی و سود سهام )اثر ثروت( کاهدليل افزايش عايد، اگر ميزان افزايش در مصرف بهفرآيند
ابد و يرشد اقتصادی افزايش ميمصرف ناشي از نابرابری درآمد کارگران را جبران کند، 

 (.Hein, E. & Van Treeck, T. 2010عكس )بر
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 . پيشينه پژوهش3
يافته را طي دوره کشور توسعه 20سازی و نابرابری درآمد در ( رابطه بين مالي2012) ۱کاس

ای هسازی عدم موفقيت اتحاديهمالي فرآيندبررسي کرد. وی دريافت در  1995-2007زماني 
 ،است. علاوه بر اينکارگری در حمايت از کارگران به افزايش نابرابری درآمد منجر شده 

تر از ساير ها بيشسازی بر نابرابری درآمد در کشورهای با تراکم پايين اتحاديهثير ماليتا
 کشورها است. 

سازی بر نابرابری درآمد در ثير ماليتا ( در پژوهش خود2013) 2آرنوم و ناپلسوان 
کنند نابرابری درآمد بيان مي ها آن بررسي کردند. 1967-2010آمريكا را طي دوره زماني 

داران و کاهش قدرت کارگران است. به اساسا ناشي از تايير توازن قدرت به سمت سرمايه
ا های و کاهش قدرت اتحاديهسازی به دليل فشارهای هزينهاليم فرآيندبيان ديگر، در 

 يابد. دستمزد کارگران کاهش و نابرابری درآمد افزايش مي
افزايش اهميت بخش مالي توصيف  فرآيندسازی را به عنوان ( مالي2013) 3دونهاپت 
و سود  هسو بر توزيع درآمد بين سود و دستمزد و از سوی ديگر بر بهرکند که از يکمي

علاوه بر  کند.ها اثرگذار است و از اين طريق توزيع درآمد را متاثر ميسهام پرداحتني بنگاه
يافته طي دوره زماني کشور توسعه 13سازی بر نابرابری درآمد ثير ماليتا اين، وی با بررسي

 رثير منفي بتا های بخش ماليدهد پرداخت سود سهام و بهره شرکتنشان مي 2007-1986
 سهم دستمزد از درآمد ملي دارند. 

سازی بر پيوند بين اقتصاد ثير ماليتا ( چگونگي2015) 4در پژوهش کوان و روبرتس 
مورد بررسي  1998-2008کشور پيشرفته طي دوره زماني  18جديد و نابرابری درآمد در 

ود. اثر شسازی منجر به افزايش نابرابری درآمد ميقرار گرفت. براساس نتايج پژوهش مالي
معني ثير مثبت وتا سازی بر اشتاال در بخش خدمات و مشارکت زنان در کارمتقابل مالي

 داری بر نابرابری درآمد دارند. 
افزوده در ايالات سازی و ارزش( ارتباط بين مالي2015) 5ديوی و همكارانتوماسكي  

های پژوهش ساس يافتهي قرار دادند. برامورد بررس 1970-2008متحده را طي دوره زماني 
                                                           
1. Kus, B. 
2. Van Arnum, B. M. & Naples, M. I. 

3. Dünhaupt, p.  

4. Kwon, R. & Roberts, A.  
5. Tomaskovic-Devey, et al. 
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ده بخش افزوهای غيرمالي به سمت ابزارهای مالي به کاهش ارزشگذاری بنگاهتايير سرمايه
 شود. غيرمالي منجر مي

رد های غيرمالي فرانسوی بر عملكسازی بنگاهثير ماليتا ( به منظور بررسي2015) 1الوارز 
های غيرمالي در سازی بنگاهاليکند مبيان مي 2004-2013طي دوره زماني  توزيع درآمد

ني زفرانسه از طريق افزايش وابستگي به کسب درآمد از مجراهای مالي و کاهش قدرت چانه
 است. کارگران به بدتر شدن توزيع درآمد منجر شده

اع ثير انوتا سازی به عنوان يک پديده بازارسازی،( با تعريف مالي2016) 2گودچوت 
های بخش مالي از جمله رشد د بخش مالي و رشد زيرمجموعهسازی شامل رشمختلف مالي

 18در  سازی خانوار بر توزيع درآمدهای غيرمالي و ماليسازی شرکتبازارهای مالي، مالي
دهد سهم را بررسي کرد. وی ابتدا نشان مي 1970-2011يافته طي دوره زماني کشور توسعه

مل افزايش نابرابری جهاني است. سپس با ترين عابخش مالي از توليد ناخالص داخلي مهم
ت ترين عامل افزايش نابرابری نسبکند مهمهای مختلف بيان ميسازی به بخشتجزيه مالي

 های بانكيهای ملي و تعداد سهام نگهداری شده در داراييتعداد سهام معامله شده در بورس
 رد. ثيری بر نابرابری نداتا های غيرماليسازی بنگاهاست و مالي

سازی بر نابرابری درآمد، تفاوت ثير ماليتا ( ضمن بررسي2016) 3گلبيوسكي و همكاران 
 2004-2013طي دوره زماني ای کشور مختلف اروپ 7سازی را در بين وقوع پديده مالي

شور ثير عوامل خاص هر کتا دهند نابرابری درآمد عمدتا تحتبررسي کردند. نتايج نشان مي
يری گکارگيری يک شاخص مصنوعي برای اندازهته در اين پژوهش بهترين نكاست. مهم

بيشتر از  G7عضو ای سازی در کشورهای اروپدهد سطح ماليسازی است که نشان ميمالي
  کشورهای اروپای شرقي و مرکزی است.

در  يايزدسازی بر صنعتثير ماليتا هش خود( در پژو2017) 4سويلوکوس و بورين 
های پژوهش در را بررسي کردند. براساس يافته 1995-2015طي دوره زماني اتحاديه اروپا 

. از آنجا که شوندهای صنعتي ميهای خدماتي جايگزين فعاليتفعاليتي يازدصنعت فرآيند
بخش مالي قادر به جذب مازاد عرضه نيروی کار و جبران کاهش توليد بخش صنعت نيست، 

                                                           
1. Alvarez, L.  
2. Godechot, O. 

3. Golebiowski, et al.  
4. Svilokos, T. & Burin, I.  
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ازی بر سثير منفي ماليتا های تجربي نيزد. يافتهيابناشتاال و رشد اقتصادی کاهش مي
  کنند.ييد ميتا افزوده و اشتاال در بخش صنعت راارزش

سازی بر نرخ رشد توليد ناخالص داخلي سرانه، ثير ماليتا (2017) 1کريل و همكاران 
-2014گذاری و نابرابری درآمد در اتحاديه اروپا را طي دوره زماني مصرف سرانه، سرمايه

 دهند نسبت اعتبارات به توليد ناخالص داخليمورد بررسي قرار دادند. نتايج نشان مي 1991
ه کاهش توليد ها منجر بثيری بر عملكرد اقتصادی ندارد. با اين وجود نسبت اعتبار به سپردهتا

 ثيرتای انسبت سرمايه به دار، شود. علاوه بر اينناخالص داخلي و افزايش نابرابری درآمد مي
 گذاری و به تبع آن اثر منفي بر توليد ناخالص داخلي دارد. منفي بر سرمايه

شدن بر نابرابری سازی و جهانيزمان ماليثير همتا ( با بررسي2017) 2هايد و همكاران 
سازی به سه بعد اشتاال در امور مالي، بيمه املاک و مستالات، گسترش درآمد، تفكيک مالي

الي و تفكيک نابرابری درآمد به سه بخش نابرابری درآمد ناشي از های ماعتباری و بحران
 ها آن کنند.های قبلي را رفع ميهای پژوهشبازار، توزيع مجدد و دخالت دولت محدوديت

 دهد. نتايجسازی نابرابری ناشي از بازار و دخالت دولت را افزايش ميدهند مالينشان مي
متفاوت است؛ به طوری که نابرابری ناشي از توزيع مجدد  برای نابرابری ناشي از توزيع مجدد

 يابد. گسترش اعتباری کاهش و با بحران مالي افزايش مي به وسيله
سازی و توسعه مالي بر نابرابری درآمد در کشورهای ثير ماليتا (2019) 3شين و لي 

ا از پژوهش تنهرا بررسي کردند. براساس نتايج حاصل  1971-2014پيشرفته طي دوره زماني 
، عامل شود. به بيان ديگرها منجر به افزايش نابرابری درآمد ميسهم درآمد توزيع شده بنگاه

 های غيرمالي است، اما توسعه ماليسازی تمايل به کسب سود توسط بنگاهافزايش مالي
 ثيری بر نابرابری درآمد ندارد. تا

 ثير برتا سازی از طريقکنند مالي( در پژوهش خود بيان مي2019) 4کوهلر و همكاران 
ل تجارت ها به دليهای مالي، فشار رقابتي بر بنگاهآپ بنگاه-زني، افزايش مارکقدرت چانه

ويژه افزايش بدهي سازی خانوار بهد همراه است و افزايش ماليمالي که با کاهش دستمز
 نيز ی تجربي اين پژوهشهاخانوار بر سهم دستمزد نيروی کار از درآمد اثرگذار است. يافته

                                                           
1. Creel, et al. 

2. Hyde, et al. 

3. Shin, H. & Lee, K. 
4. Kohler, et al. 
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های بخش غيرمالي بر سهم دستمزد های مالي بنگاهثير منفي آزادسازی مالي و پرداختتا
 کنند. ييد ميتا د رانيروی کار از درآم

ثير اشتاال، صادرات کالا و تا سازی( علاوه بر مالي2019) 1اشكولنيک و همكاران 
آمد را بر رشد اقتصادی بين کشوری طي افزوده بخش صنعت و نابرابری درخدمات، ارزش

 سازی، اشتاال،ثير ماليتا دهندها نشان ميبررسي کردند. يافته 2007-2017دوره زماني 
افزوده بخش صنعت و نابرابری درآمد بر رشد اقتصادی صادرات کالا و خدمات، ارزش

 مثبت است. 

کشور طي دوره  97آمد در سازی بر نابرابری درثير ماليتا ( با بررسي2020) 2ازدمير 
کند افزايش روابط و معاملات مالي عوامل مهم در افزايش بيان مي 1991-2014زماني 

 شوند. نابرابری محسوب مي
کشور  33سازی بر نابرابری درآمد در ثير ماليتا ( در راستای بررسي2020) 3ويتا و ليو 

سازی سازی بخش مالي، مالييسازی را به سه بخش مال، مالي1996-2015طي دوره زماني 
دهند از بين سه بعد نشان مي ها آن کنند.سازی خانوار تقسيم ميبخش غيرمالي و مالي

ن داری بر نابرابری درآمد دارد. به بياثير مثبت و معنيتا سازی خانوارسازی، تنها ماليمالي
ير ر است. با وجود فراگسازی و نابرابری درآمد ناشي از بدهي خانواديگر، پيوند بين مالي

درآمد ويژه خانوارهای کمسازی تنها بر افراد عادی و بههای ماليسازی هزينهبودن مالي
 شوند. تحميل مي

ری سازی بر نابرابری درآمد، نابرابثير ماليتا ي( به منظور بررس2021) 4الكسيوا و همكاران 
ازار ر، نابرابری برپايه درآمد خانوار از بدرآمد را به نابرابری برپايه درآمد قابل تصرف خانوا

نند تشديد کبيان مي ها آن کنند.های توليدی( تقسيم ميو نابرابری ناشي از دستمزد )پرداخت
نجر ها به تضعيف نهادهای بازار کار مپذيری نيروی کار و از بين رفتن قدرت اتحاديهانعطاف

 بر نابرابری درآمد دارد.  ثير مثبتيتا سازیاست. به همين دليل ماليشده
سازی بر ثير ماليتا ( با مطالعه1392در بين مطالعات داخلي نيز فتحي و همكاران )

های غيرمالي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي دوره گذاری ثابت شرکتسرمايه

                                                           
1. Shkolnyk, et al.  
2. Özdemir, O. 

3. Vita, G. D. & Luo, Y. 
4. Alexioua, et al.  
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ي ياو توان های مالي بيانگر سودآوریدهد از آنجا که نرخ بالای هزينهنشان مي 1381-1387
جذب منابع مالي  يايپرداخت بدهي شرکت است، قابليت دسترسي به اعتبار و به تبع آن توان

ی واقعي در گذارهای مالي به افزايش سرمايهيابد. بنابراين، افزايش هزينهشرکت افزايش مي
 است. ها منجر شدهشرکت

های کشور طي سال سازی در( با بررسي وقوع پديده مالي1396ابوذری و همكاران )
 1392فصل دوم سال  تا 1380دهند رشد بازار سرمايه از فصل اول سال نشان مي 1393-1380

داری اثر منفي و معني 1393فصل سوم سال  تا 1392دار و از فصل دوم سال اثر مثبت و معني
اقتصاد  1392-1393معتقدند طي بازه زماني ها آن رو،بر رشد اقتصادی کشور دارد. از اين

 است. سازی مواجه شدهايران با پديده مالي
سازی در ايران را ( رابطه علي بين نابرابری درآمد و مالي1399آبادی )احمدی حاجي

بررسي کرد و نشان داد رابطه بلندمدت يک طرفه از سمت  1380-1396طي دوره زماني 
 است.سازی به سمت نابرابری درآمدی وجود داشتههای ماليشاخص

 شناسي پژوهش . روش4
سازی بر نابرابری درآمد و رشد اقتصادی است. به ثير ماليتا هدف پژوهش حاضر بررسي

ود. شمنظور تجزيه و تحليل روابط بين متايرها از رويكرد تبديل موجک پيوسته استفاده مي
 هها( است کهای زماني )سيگنالتبديل موجک ابزاری بسيار کارا برای مواجهه با سری

ها قسمتي از سری زماني ضرايب استخراج شده از موجک ((.9دارند )رابطه ) يايخواص نامان
بع تبديل پيوسته به صورت حاصل ضرب دو تا دهد. يکهای متفاوت نشان ميرا در مقياس

  )..Abid, F. & Kaffel, B 2018(شود جمله نمايش داده مي

(9) 
𝒲𝑋(u, s) = ∫ X(t)𝛹∗

𝑢,𝑠(𝑡)
+∞

−∞

dt 

,wX(u( 9در رابطه ) s) بع موجک پيوسته برای سری تا کارگيریضرايب حاصل از به
سری زماني مورد  X(t)( است. s( و مقياس )uبعي از متايرهای انتقال)تا زماني پيوسته است و

ای پيوسته است که در حالت کلي به صورت بع موجک پايهتا Ψu,s(t)دهد و نظر را نشان مي
 شود.( تعريف مي10طه )راب
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(10) 
𝛹𝑢,𝑠(𝑡) =

1

√𝑠
𝛹 (

𝑡 − 𝑢

𝑠
) 

ا و هتوابع موجک پايه پيوسته متعددی وجود دارند که هر کدام با توجه به ويژگي
استفاده  ۱بع موجک مورلتتا شوند. در اين پژوهش ازخصوصيات مطالعات استفاده مي

  د.شو( تعريف مي11شود که به صورت رابطه )مي

(11 Ψ(𝑡) = 𝜋−1/4𝑒𝑖𝜔𝑡𝑒−𝑡2

2⁄  

i(، 11در رابطه )  = فرکانس مرکزی است. قابليت تبديل  ωعدد موهومي است و  1−√
X(t)تجزيه و تحليل و بازسازی يک سری زماني  يايموجک پيوسته ناشي از توان ∈ L2(R) 

 ( است.12به صورت رابطه )

(12) 
X(t)=

1

CΨ
∫ [∫ WX(u, s)Ψu,s(t)dt

+∞

-∞

]
+∞

-∞

ds

s2
, s>0 

های زماني است. اين ويژگي که برای ويژگي اصلي تبديل موجک حفظ انرژی در سری
( 13) واريانس را مطابق رابطه ،شودکار گرفته مي تحليل طيف قدرت و توان موجک به

 کند. مشخص مي

(13) 
‖X(t)2‖=

1

CΨ
∫ [∫ WX(u, s)2dt

+∞

-∞

]
+∞

0

ds

s2
 

در مقياس X(t)طيف توان موجک بيانگر واريانس موضعي سری زماني  (13)در رابطه  
 . استهای زماني مختلف 

 2. همدوسي موجک4-1
همدوسي موجک يک ابزار قدرتمند برای بررسي ارتباط بين دو سری زماني و بررسي 

 در ).bid, F. & Kaffel, B.A 2018(س است در حوزه زمان و فرکانها آن حرکتيهم

                                                           
1. Morlet  

2. Wavelet Coherence  
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تحليل پويا بين دو متاير توجه به همدوسي موجک و اختلاف فاز مهم و ضروری است. 
ود. شهمدوسي موجک به عنوان خودهمبستگي در فضای بسامدی سری زماني تعريف مي

شود های موجک خودکار محاسبه ميهمدوسي موجک که بر پايه طيف بين موجک و طيف
 شود.( نشان داده مي14رابطه )به صورت 

(14) 
R2(u,s)=

|S(S-1Wx,y(u, s))|
2

(S(S-1|Wx(u, s)|2))(S(S-1|Wy(u, s)|
2
))

 

wx,y(u, s)  موجک انتقال متقاطع است که به صورتwx,y(u, s) =

wx(u, s). wỹ(u, s) شود؛ تعريف ميwx  وwy  انتقال موجک هستند که از توابع
به نيز عملگر هموارساز است که  Sشود. استخراج مي  yو  xهای های سری زمانيداده

يری کارگبا به است.صورت ترکيبي از دو هموارساز زمان و هموارساز فرکانس حاصل شده
گيرد. همدوسي همدوسي موجک بين صفر و يک قرار ميعملگر هموارساز، مجذور 

کند. زمان شدت همدوسي و ترکيب زمان و فرکانس را فراهم ميورت همموجک به ص
د تری بين دو متاير وجود دارن مجذور همدوسي موجک بيشتر باشد، ارتباط قویهرچه ميزا

)2018 Abid, F. & Kaffel, B..( 
ر توان دشود، نميکه همدوسي بين دو متاير برحسب توان دوم نشان داده مياز آنجا 

ص ر کرد. بنابراين، از ابزار اختلاف فاز برای تشخيمثبت يا منفي بودن آن اظهار نظرابطه با 
و يا رشود که با استفاده از آن ارتباط مثبت و منفي و همچنين پساين موضوع استفاده مي

( نشان 15شود. اختلاف فاز بين دو متاير به صورت رابطه )رو بودن متايرها تبيين ميپيش
 شود.داده مي

(15) 
Φx,y(u,S)=tan-1 (

I{S (S-1Wx,y(u, s)) }

R{(S(S-1|Wx(u, s)|2))}
) 

هند. دهای موهومي و واقعي انتقال بين موجكي را نشان ميبه ترتيب بخش Rو  Iکه در آن 
در نمودار همبستگي موجک  ياينتايج حاصل از اختلاف فاز و همدوسي به صورت برداره

 شوند.نشان داده مي
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 MIDASشناسي . روش4-2

1 
ا با تواتر مختلف باشد، امكان برآورد ضرايب بای اگر يک الگوی رگرسيوني شامل متايره

 MIDASهای سنتي اقتصادسنجي وجود ندارد. برای رفع اين محدوديت از رويكرد روش
اتر وتوان ضرايب يک رگرسيون با متايرهای دارای تآن مي شود که به وسيلهاستفاده مي

و  t{yt}شود متاير وابسته فرض مي MIDASمختلف را برآورد کرد. برای بررسي الگوی 
بيانگر واحد زمان برای متاير  tدو متاير مانا با تواتر مختلف هستند.  T{xT}متاير مستقل 

باط ارتدهنده واحد زمان برای متاير دارای تواتر بالا است. برای برقراری نشانT تواتر وکم
گيرد. مورد استفاده قرار مي sضريب  Tو  tبين متاير وابسته و توضيحي دارای تواتر مختلف 

tو  tکسری از فاصله بين  sضريب  − mاست، به نحوی که  1 =
1

s
دهد متايرهای نشان مي 

tاند؛ يعني چند بار در فاصله زماني مورد مشاهده واقع شده xTسری زماني پرتواتر  = Tm 
شود )نوفرستي و همكاران، اهر ميدر مدل ظ  ytبار بيشتر از متاير  xT ،mو متاير است 
( معرفي 2007) 2ها با تواتر متفاوت که توسط گيزلز(. رگرسيون ساده الگوی داده1397

 شود. ( نشان داده مي16های آن به صورت رابطه )شود، براساس متاير پرتواتر و وقفهمي

(16) 
yt+1=c0+ ∑ βwnm-j(θm)

nm-1

j=0

xnm-j,t
m +ut+1 

ای های به منظور اعمال وزندهي، بيانگر يک چند جملهبع وزنتا wnm−j( 16در رابطه )
( فرم کلي توابع 2014كاران )است. گيزليز و هم xTهای گسترده متاير خاص به وقفه

 (.1397کنند )نوفرستي و همكاران، عرفي مي( م17دهي را به صورت رابطه )وزن

(17) 
𝑤(𝑗; 𝜃) =

𝜑(𝑗; 𝜃)

∑ 𝜑(𝑗; 𝜃)𝑛𝑚−1
𝑗=1

 

 است. با توجه به نوع θچند  تا ها و بردار حاوی يکبه ترتيب تعداد وقفه θو  jکه در آن 
;φ(jبع تا θ) گر و از يتواند از تواتری به تواتر ددهي ميبع وزنتا ها،و حداکثر تعداد وقفه

های گيرد، وزنشكل مي θو  jدهي که براساس بع وزنتا متايری به متاير ديگر، متفاوت باشد.

                                                           
1. Mixed Data Sampling (MIDAS) 

2. Ghysels, E. 
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ود شهايش، فرض ميکند. برای تعيين مقدار ضريب پرتواتر و وقفهغيرمنفي ايجاد مي
∑ βwnm−j

nm−1
j=0 =  دهي برابربع وزنتا های ايجاد شده توسطاست؛ يعني مجموع وزن 1

 با يک است. 
را  3و بتا 2آلمون نمايي، ۱هي آلموندبع وزنتا دهي(توابع وزن2014گيزليز و همكاران ) 

 دهي آلمونبع وزن تا کنند. در اين پژوهش ازدهي ميداس، معرفي ميبه عنوان توابع وزن
برآورد  βwnm−jبه صورت پارامتر مشترک  wو  βشود که در آن ضريب استفاده مي

 ( است.18دهي آلمون به صورت رابطه )بع وزنتا شوند.مي

(18) 
𝛽𝑤𝑛𝑚−𝑗 = ∑ ∑ 𝜃𝑝𝑗𝑝

𝑝

𝑝=1

𝑛𝑚−1

𝑗=0

 

دهي آلمون با بع وزنتا دهد. درای آلمون را نشان ميمرتبه چند جمله p(، 18در رابطه ) 
 يايبع آلمون نمتا شود.مي ، ضرايب متفاوتي ايجادpو  θتوجه به مقاير مختلف پارامترهای 

 ( است.19به صورت رابطه )

(19) 
w(j;θ)=

exp(j.θ+j2.θ)

∑ exp(j.θ+j2.θ)jMax
j=1

 

θ2در آلمون دو پارامتری اگر   = 0=θ1 برابر و رويه تجميع زماني ای هباشد، وزن
 يايآلمون نم دهيبع وزنتا (.1398شود )خياباني و رجبي، ای حاصل ميگيری سادهمتوسط
ا هشكلي صعودی، نزولي و يا کوهاني شكل برای وزن توانددارد و مي ييپذيری بالاانعطاف

. با توجه به مرتبه انباشتگي متايرها برای تبيين رابطه بين متايرهای توضيحي و ايجاد کند
ADL 4انداز ملي از الگویپس − MIDAS شود. استفاده مي 

  

                                                           
1. Almon Lag Polynomial Specifcation 

2. Normalized Exponential Almon Lag Polynomial 

3. Normalized Beta Probability Density Function 

4 .Autoregressive Distributed Lag MIxed DAta Sample 
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  هااده. تصريح الگو و معرفي د4-3
يكرد تبديل کارگيری روسازی با نابرابری درآمد و رشد اقتصادی با بهبرای بررسي رابطه مالي

سازی با نابرابری درآمد و رشد اقتصادی مورد بررسي قرار موجک پيوسته رابطه بين مالي
زی ساند مالياگيرد. همچنين از آنجا که تبيين تجربي و بررسي شواهد اقتصاد ايران حاکيمي

تنها عامل موثر بر نابرابری درآمد و رشد اقتصادی نيست، بنابراين، با توجه به شواهد تجربي 
( و صمصامي و اسماعيلي 1400(، پهلواني و همكاران )2020و پيروی از الگوی ويتا و ليو )

 شود. ( معرفي مي20سازی بر نابرابری درآمد در رابطه )ثير ماليتا (1391آبادی )صدر

(20) git=f(ft,lyt, gct,inft,dum1t,dum2t) 

مخارج  gctلگاريتم توليد ناخالص داخلي،  lytنابرابری درآمد، ضريب  gitکه در آن 
متاير مجازی  dum2tمتاير مجازی تحريم و  dum1tتورم،  inftمصرفي دولت،

ان رمچنين به پيروی از الگوی اشكولنيک و همكادهند. هها را نشان ميهدفمندسازی يارانه
( 21سازی بر رشد اقتصادی براساس رابطه )ثير ماليتا (1394( و فدائي و درخشان )2019)

 شود. تبيين مي

(21) lyt=f(ft, lKt,empt,tt , git,gct,inft,dum1t )  

درجه باز بودن تجاری  ttلگاريتم اشتاال و  emptلگاريتم سرمايه فيزيكي،  lKtکه در آن 
 q1398 -1:q1367:4و دوره زماني  هستند ها به صورت فصلي و سالانهدهد. دادهرا نشان مي
مالي  افزوده بخشسازی از شاخص نسبت ارزشگيری ماليبه منظور اندازه د.گيرنرا دربر مي

و برای  )Van Arnum, B. M. & Naples, M. I. 2013( به توليد ناخالص داخلي
اری گيری درجه باز بودن تجگيری نابرابری درآمدی از ضريب جيني و به منظور اندازهاندازه

 شود. متاير رشد اقتصادی نيز بر پايه توليد ناخالصاز نسبت صادرات به واردات استفاده مي
يران ای اقتصادی عليه اهه تحريمشود. همچنين از آنجا کداخلي بدون بخش نفت محاسبه مي

عدد  2006های پيش از چندجانبه شد، بنابراين متاير مجازی تحريم برای سال 2006در سال 
 (. 1393به بعد عدد يک را دارا است )آماده و همكاران،  2006های صفر و برای سال
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های قبل از اجرای هدفمندسازی دارای ها برای سالمتاير مجازی هدفمندسازی يارانه 
ننده کها دارای عدد يک است. همچنين از شاخص قيمتي مصرفعدد صفر و برای ساير سال

 شود. به منظور حقيقي کردن متايرها استفاده مي 1383به سال پايه 
ای ههای ضريب جيني و اشتاال به صورت سالانه در دسترس هستند، دادهاز آنجا که داده 

تفاده از های فصلي تبديل و با اسافزار ايويوز به دادهضريب جيني و اشتاال با استفاده از نرم 
ها بانک مرکزی جمهوری اسلامي و مرکز آمار شدند. ماخذ داده يايزدفصلي x-12فيلتر 

 ايران است. 

 ها. يافته5
 هاي همدوسي موجک. يافته5-1

محور ( سه مولفه مقياس، زمان و همدوسي موجک وجود دارند؛ 3( و )2(، )1در نمودارهای )
عمودی بيانگر مقياس و بازه زماني است. با حرکت از بالا به پايين به ترتيب دوره زماني 

سال( مشخص  4مدت )بيش از سال( و بلند 4تا 2مدت )سال(، ميان 2 تا 0مدت )کوتاه
دهد و همدوسي موجک به وسيله ستون شوند. محور افقي، زمان مورد مطالعه را نشان ميمي

دهنده همدوسي يک و شود. رنگ قرمز نشانار نمودار نمايش داده ميرنگي عمودی کن
که با خط سياه پررنگ نشان داده ي ياهرنگ آبي بيانگر همدوسي صفر است. در قسمت

سازی مونت شبيهدرصد وجود دارد که به وسيله  5شوند، همدوسي با اهميت آماری مي
ای موجک، مقادير يل نوسان لحظهاست. در تحليل سری زماني به دلحاصل شده  1کارلو

معروف  2شوند. اين مساله که به اثر لبهتصادفي جايگزين مقادير واقعي حاصل از تبديل مي
شود. با افزايش مقياس تبديل، خطای اريب است، منجر به بروز خطای اريب در تبديل مي

شود. گفته مي 3کانون اثره اثر لبه به اوج رسيده باشد، يابد. به نواحي از طيف کنيز افزايش مي
مقياس مبدل موجک در نواحي لبه غيرقابل اعتماد است و در تحليل -نتايج حاصل از زمان

اين نواحي که در  )..Abid, F. & Kaffel, B 2018(نتايج حاصل از آن بايد دقت شود 
 سير وتي قابل تفشوند به راحنمودار به وسيله خطوط سفيد به شكل مخروط نشان داده مي

ا ههای موجود در شكل بيانگر اختلاف فاز هستند. چنانچه جهت پيكانتوجيه نيستند. پيكان

                                                           
1. Monte Carlo Simulation  
2. Edge Effect  
3. Cone of Influence 
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 ها به سمت چپ باشد، دو متاير درفاز و اگر جهت پيكانبه سمت راست باشد دو متاير هم
 ها راست و پايين و يا چپ و بالاکه جهت پيكانفاز مخالف يكديگر هستند. در صورتي

عامل حرکت متايرهای نابرابری درآمد و رشد اقتصادی است؛ اگر جهت سازی باشد، مالي
پيكان راست و بالا يا چپ و پايين باشد، متايرهای نابرابری درآمد و رشد اقتصادی عامل 

سازی هستند. به منظور تحليل همدوسي در ادامه به منظور تبيين نتايج، نخست حرکت مالي
 ود.شهمبستگي بين متايرها بررسي مي حرکتي وطيف انرژی متايرها و سپس هم

دهد؛ مطابق نمودار متاير سازی را نشان مي( طيف توان موجک متاير مالي1نمودار )
بيشترين  1395-1398و  1377-1385، 1368-1374های طي سال 8 تا 0سازی در مقياس مالي

های زماني ذکر شده دار اين متاير در بازهدهنده نوسان بالا و معنيانرژی را دارد که نشان
سازی رکود تورمي، نااطميناني نسبت به شرايط اقتصادی ناشي است. از دلايل نوسانات مالي
های اقتصادی، افزايش قيمت طلا، اجرای برجام، تاييرات نرخ از نوسانات نرخ ارز، تحريم

ق نگذاری در بخش املاک و مستالات و به تبع آن روسود بانكي، افزايش تمايل سرمايه
 های اخير است. بازار مسكن و رشد قابل توجه بازار سرمايه طي سال

 سازي. طيف توان موجک مالي1نمودار

 
 های پژوهشمنبع: یافته

 16 تا 0( بيشترين آنتروپي و نوسان نابرابری درآمد در مقياس 2با توجه به نتايج نمودار )
 1396-1397و  1387-1391، 1383، 1378-1380، 1374-1376، 1369-1371های به سال

ايش سازی، رکود اقتصادی، افزهای بيان شده به دليل گسترش ماليشود. طي سالمربوط مي
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های اصلاحي دولت، افزايش بيكاری و افزايش نرخ ارز در کشور نابرابری تورم، سياست
 برخوردار است.  يدرآمد از نوسانات بالاي

 . طيف توان موجک نابرابري درآمد2نمودار

 
 های پژوهشمنبع: یافته

 1368-1388های طي سال 8 تا 0کند رشد اقتصادی در مقياس ( بيان مي3نتايج نمودار )
دارای بيشترين انرژی و نوسان است. از دلايل آنتروپي بالای رشد اقتصادی در بازه زماني 

های يمرسازی، افزايش نقدينگي، شرايط تورمي کشور، تحتوان به پديده ماليذکر شده مي
انضباطي پولي و مالي، نوسانات نرخ ارز، وابستگي به واردات مواد اوليه، افزايش اقتصادی، بي

 تقاضا برای محصولات وارداتي و درنهايت افزايش نابرابری درآمدی اشاره کرد.

 . طيف توان موجک رشد اقتصادي3نمودار

 
 های پژوهشمنبع: یافته
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دهد. براساس نتايج اين و نابرابری درآمد را نشان مي سازی( همدوسي بين مالي4نمودار )
سازی و نابرابری درآمد وجود دارد؛ به نحوی مدت همدوسي قوی بين مالينمودار در کوتاه

همدوسي مثبتي بين دو متايرقابل مشاهده  8 تا 0در مقياس  1368-1386که طي بازه زماني 
ازی سدو متاير در يک فاز قرار دارند و ماليدهد ها نشان مياست. به بيان ديگر، جهت پيكان

 پيشرو و علت حرکت نابرابری درآمد است. 

 سازي و نابرابري درآمد. فضاي همدوسي و اختلاف فاز مالي4نمودار

 
 های پژوهشمنبع: یافته

گذاری به دليل افزايش سرمايه 1374تا 1368های براساس آمار بانک مرکزی طي سال
لاک افزوده بخش اماملاک و مستالات رونق يافت؛ به نحوی که ارزشبخش خصوصي، بازار 

ازار املاک گذاری در برو، فعاليت و سرمايهو مستالات به روند افزايشي دست پيدا کرد. از اين
ه سو، افزايش تورم بو مستالات از سود و بازدهي فراواني برخوردار شد. در اين بين از يک

آن افزايش ثروت صاحبان مسكن منجر شد و از سوی ديگر،  افزايش قيمت مسكن و به تبع
کاهش رشد اقتصادی سبب کاهش درآمد حقيقي شد؛ با کاهش درآمد حقيقي، فقر و نابرابری 

های پولي و مالي گریافزوده واسطهبه دليل کاهش ارزش 1375درآمد افزايش يافت. در سال 
خش مالي کاهش و رشد اقتصادی افزوده بو کاهش قدرت خريد متقاضيان مسكن، ارزش

رد. ی درآمد نيز کاهش پيدا کابرافزايش يافت. با افزايش رشد اقتصادی و کاهش تورم، نابر
های گریافزوده خدمات املاک و مستالات و واسطهبا افزايش ارزش 1376-1381در سال 

به  1382-1386های بانک مرکزی(. در سال پولي و مالي نابرابری درآمد افزايش يافت )داده
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ار های سياسي و اثرات منفي آن بر بازدليل افزايش رشد اقتصادی، نااطميناني ناشي از چالش
 افزوده بخش مالي با کاهشسرمايه، تاييرات هزينه ساخت و ساز و رکود بازار مسكن، ارزش

ا بيكاری بمواجه شد. در اين دوره به دليل بهبود رشد اقتصادی، اعطای تسهيلات به منظور مقابله 
و در نهايت کاهش بيكاری ميزان نابرابری درآمد کاهش يافت )خلاصه تحولات اقتصادی 

فاز دارند و عليت دو دو متاير حرکت هم 1396 تا 1393های (. طي سال1382-1386کشور، 
، 1392سازی و توزيع درآمد برقرار است. با وجود رکود بخش مسكن در سال طرفه بين مالي

به بعد افزايش يافت. همراه با افزايش عايدی بازار مسكن به  1394مسكن از سال  عايدی بازار
های جهاني بازار سرمايه از رونق قابل توجهي برخوردار شد ای با قدرتواسطه توافق هسته

رو، علاوه بر افراد فعال در بخش مالي، توجه (. از اين1393-1396)خلاصه تحولات اقتصادی،
رمايه های غيرمالي بخشي از سگذاری در بازار سرمايه جلب شد و بنگاهمايهبخش غيرمالي به سر

گذاری در بازارهای مالي اختصاص دادند. بنابراين، توليد و به تبع آن توليدی خود را به سرمايه
اشتاال و دستمزد نيروی کار فعال در بخش حقيقي کاهش و شكاف درآمدی افزايش يافت. 

گذاری در بخش مالي رآمد حاصل از مجرای مالي، مجددميزان سرمايهاز آنجا که با افزايش د
و فصل اول سال  1397ای رسيد. در سال سازی در کشور به رشد فزايندهافزايش پيدا کرد، مالي

سازی علت حرکت نابرابری فاز بين دو متاير قابل مشاهده است و ماليحرکت هم 1398
يكا از برجام و افزايش شديد نرخ ارز و قيمت طلا، درآمدی است. در اين دوره با خروج آمر

عايدی بازار بورس و درآمد افراد فعال در بورس و درنهايت نابرابری درآمد افزايش يافت 
 (.1397)خلاصه تحولات اقتصادی کشور، 

مدت دهد. در کوتاهسازی و رشد اقتصادی را نشان مي( ارتباط بين مالي5نمودار)
 8 تا 0سازی و رشد اقتصادی وجود دارد؛ به نحوی که در مقياس همدوسي قوی بين مالي

سازی پيشرو و علت دو متاير در فاز مخالف قرار دارند و مالي 1368-1372های طي سال
عليت دو طرفه وجود دارد و دو  1373-1376های تاييرات رشد اقتصادی است. طي سال

دو متاير در فاز مخالف  1377-1383 هایاند. در سالمتاير حرکت خلاف فاز تجربه کرده
 سازی عامل حرکت رشد اقتصادی است. يكديگر قرار دارند و مالي

ضمن حرکت خلاف فاز عليت دو طرفه با اثر قوی از مالي 1384-1390های طي سال
رونق بازار املاک و  1368-1374سازی به رشد اقتصادی وجود دارد. طي بازه زماني 

. گذاری و مشارکت در اين بخش افزايش يابدل افراد برای سرمايهمستالات باعث شد تماي
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گذاری در بازار املاک و مستالات رو، افراد بخشي از مازاد درآمد خود را به سرمايهاز اين
گذاری در بخش مولد اختصاص دادند. با افزايش رونق بازار املاک و مستالات، سرمايه

انک مرکزی های بيافت؛ به نحوی که بر پايه داده اقتصاد و به تبع آن رشد اقتصادی کاهش
رسيد. در سال  1374درصد در سال  41/3به  1368درصد در سال  7/5رشد اقتصادی از 

گذاری در بخش حقيقي و به تبع آن در پي رکود بازار املاک و مستالات سرمايه 1375
رمايهراد برای سرشد اقتصادی افزايش يافت. افزايش رشد اقتصادی باعث شد تمايل اف

 گذاری در بازارهای مالي کاهش يابد. 
افزايش سودآوری فعاليت در بازار املاک و مستالات و  1376-1381طي بازه زماني 

های خصوصي در راستای آزادسازی بازارهای مالي به انحراف صدور مجور فعاليت بيمه
 قتصادی منجر شد گذاری از بخش حقيقي به بخش مالي و در نهايت کاهش رشدسرمايه

با رکود بازار سرمايه،  1382-1388(. در بازه زماني 1381)خلاصه تحولات اقتصادی کشور، 
گذاری خارجي، افزايش مخارج عمراني دولت، کاهش مشكلات ساختاری جذب سرمايه

افزوده بخش صنعت و کشاورزی و در نهايت در بخش صنعت و بهبود شرايط جوی ارزش
ای مالي هثيرات منفي بحرانتا ش يافت. با افزايش رشد اقتصادی،رشد اقتصادی افزاي

گذاری در بخش مالي درآمريكا بر بازار سرمايه ايران، رکود بازار پول و مسكن سرمايه
-1388سازی با کاهش مواجه شد )خلاصه تحولات اقتصادی کشور، اقتصاد و به تبع آن مالي

ازار املاک و مستالات از رونق قابل توجهي مجدد ب 1390تا 1389(. در بازه زماني 1382
ذاری گگذاری در بخش مسكن و انحراف سرمايهبرخوردار شد. بنابراين، با افزايش سرمايه

گری رشد اقتصادی کاهش يافت. در های واسطهاز مسير بهينه به شكل ورود سرمايه به بخش
تاير وجود دارد. در واقع همدوسي منفي بين دو م 1398فصل اول سال  تا 1391بازه زماني 

 سازی پيشرو و علت تاييرات رشد اقتصادی است. دو متاير حرکت خلاف فاز دارند و مالي
همراه با افزايش عايدی بازار املاک و مستالات و رونق قابل توجه  1398 تا 1391در سال 

گذاری هيگذاری در بخش حقيقي کاهش يافت. کاهش سرمابازار سرمايه، انگيزه برای سرمايه
ای بخش ههای توليد ناشي از نوسانات نرخ ارز باعث شد بنگاهدر بخش حقيقي و افزايش هزينه

ا های فعال در بخش حقيقي بخشي از منابع خود رحقيقي با رکود مواجه شوند. در نتيجه بنگاه
 يگذاری در بخش مالي اختصاص دادند. با مشارکت بخش غيرمالي در بازارهای مالبه سرمايه

 رو شد. های مصرفي رشد اقتصادی با کاهش قابل توجهي روبههمراه با کاهش هزينه
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 سازي و رشد اقتصادي. فضاي همدوسي و اختلاف فاز مالي5نمودار

 
 های پژوهشمنبع: یافته

 MIDAS. نتايج الگوي 5-3

 . آزمون ريشه واحد5-3-1
شود. جدول ( استفاده مي1992) 1آندريوز و يكرد زيوتمتايرها از روي يابرای آزمون مان

  .2کند( نتايج آزمون زيوت و آندريوز را به اختصار گزارش مي1)

 . نتايج آزمون ريشه واحد1جدول 
 سالانه فصلي نام متغیر

 - I(1) سازیمالي
 I(1) I(1) نابرابری درآمد

 I(1) I(1) لگاریتم تولید ناخالص داخلي
 I(0) - لگاریتم اشتغال

 I(1) - دن تجاریدرجه بازبو
 I(0) I(1) مخارج مصرفي دولت

 I(1) - لگاریتم سرمایه فیزیکي

 I(0) - تورم

 های پژوهشمنبع: یافته

                                                           
1. Zivot, E. & Andrews, K. D. 

 خواهد شد. در صورت درخواست، ارائه ريشه واحد . نتايج آزمون2
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 . نتايج برآورد الگو5-3-2
سازی بر نابرابری درآمد و رشد اقتصادی است. ثير ماليتا هدف پژوهش حاضر بررسي

 کنند. اختصار گزارش مي نتايج حاصل از برآورد الگوهای پژوهش را به 2جدول 

 MIDAS: نتايج حاصل از برآورد ضرايب الگوي 2جدول 
 معادله رشد اقتصادی معادله نابرابری درآمد

 tآماره ضریب نام متغیر
سطح 
 احتمال

 tآماره ضریب نام متغیر
سطح 
 احتمال

 000/0 84/4 7/9 عرض از مبدا 000/0 05/7 49/17 عرض از مبدا

gi
t−1

 122/0 9/0 38/0 ly
t−1

 377/0 19/2 004/0 

f1 257/0 79/3 000/0 f1 83/0- 79/3- 002/0 

f2 12/0- 18/4- 001/0 f2 599/0 75/3 002/0 

f3 011/0 66/4 000/0 f3 08/0- 79/3- 002/0 

ly
1
 071/0 57/2 023/0 lkt 323/0 89/6 000/0 

ly
2
 027/0- 46/4- 001/0 emp

t
 234/0 19/2 047/0 

ly
3
 001/0 17/4 001/0 tt 07/0 56/3 003/0 

gc
t
 141/0 32/2 037/0 gc

1
 24/0- 54/3- 004/0 

inft 001/0 81/2 015/0 gc
2
 21/0 85/4 000/0 

dum1t 039/0 53/2 025/0 gc
3
 027/0- 32/5- 000/0 

dum2t 06/0- 48/3- 004/0 gi
1
 02/0- 8/3- 002/0 

    gi
2
 008/0 78/2 02/0 

    gi
3
 001/0- 54/2- 024/0 

    inft 002/0- 08/3- 009/0 

    dum1t 015/0- 01/3- 016/0 
D.W=  30/2  R2=0/94  D.W=  47/2  R2=0/99  

Jarque Bera=  49/1 prob  (47/0)  Jarque Bera=  03/0 prob  (98/0)  

 های پژوهشمنبع: یافته

دهد الگوهای برآورد شده نابرابری درآمد و رشد اقتصادی آماره ضريب تعيين نشان مي
هند. دهای مستقل و وابسته را توضيح ميدرصد از واقعيات تجربي بين متاير 99و  94به ترتيب 

ت دارد. بر نرمال بودن توزيع جملات خطا در هر دو الگو دلال 1برا-همچنين آماره جارک

                                                           
1. Jarque-Bera 
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 47/2و  30/2در الگوی نابرابری درآمد و رشد اقتصادی به ترتيب  1آماره دوربين واتسون
دهد الگوهای برآورد شده فاقد مشكل خودهمبستگي است و بررسي خودهمبستگي نشان مي

  هستند.
 دهند: های برآورد الگوی نابرابری درآمد نشان مييافته

 است که به لحاظ آماری معنادار نيست. 122/0ي . مقدار وقفه مرتبه اول ضريب جين1

 011/0و  -12/0، 257/0سازی به ترتيب برابر . وقفه مرتبه اول، دوم و سوم لگاريتم مالي2
هستند که هر سه ضريب در سطح خطای يک درصد معنادار هستند. براساس نتايج وقفه مرتبه 

العات های پژوهش با مطشوند. يافتهيسازی به افزايش نابرابری درآمد منجر ماول و سوم مالي
(، کوان و 2015(، الوارز )2013(، دونهاپت )2013(، وان آرنوم و ناپلس )2012کاس )

(، هايد و همكاران 2017(، سويلوکوس و بورين )2016(، گودچوت )2015روبرتس )
( 2020)(، ويتا و ليو 2020(، ازدمير )2019(، شين و لي )2019(، کوهلر و همكاران )2017)

 ( همخواني دارند. 2021و الكسيوا و همكاران)
است که به لحاظ آماری در سطح  071/0. وقفه مرتبه اول لگاريتم توليد ناخالص داخلي 3

خطای پنج درصد معنادار است. وقفه مرتبه دوم و سوم لگاريتم توليد ناخالص داخلي به 
ماری در سطح خطای يک درصد بوده که هر دو به لحاظ آ 001/0و  -027/0ترتيب برابر 

معنادار هستند. بنابراين، وقفه مرتبه اول و سوم لگاريتم توليد ناخالص داخلي به افزايش 
و همكاران  ياي(، رض1389انجامند. نتايج پژوهش دهمرده و شكردی )نابرابری درآمد مي

 کنند. د ميييتا را ثير مثبت رشد اقتصادی بر نابرابری درآمدتا (1394و بليغ ) پيرائي( و 1392)

است که به لحاظ آماری در سطح خطای پنج  141/0. ضريب متاير مخارج مصرفي دولت 4
ابد. يدرصد معنادار است. با افزايش مخارج مصرفي دولت نابرابری توزيع درآمد افزايش مي

( مخارج 1392و همكاران ) ياي( و رض1385براساس نتايج پژوهش ابونوری و خوشكار )
 ثير مثبت بر نابرابری درآمد دارد. ات دولت

است و به لحاظ آماری در سطح خطای پنج درصد  001/0. ضريب متاير نرخ تورم برابر 5
معنادار است. افزايش تورم با افزايش نابرابری درآمد همراه است. نتايج پژوهش علمي و 

يد يتا ی درآمد راثير مثبت تورم بر نابرابرتا (1392و همكاران ) ياي( و رض1392) يايآري
 کنند.مي

                                                           
1. Durbin-Watson 
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است و به لحاظ آماری در سطح خطای پنج  039/0های اقتصادی . ضريب متاير تحريم6
هند. دهای اقتصادی نابرابری درآمد در کشور را افزايش ميدرصد معنادار است. وقوع تحريم

ابرابری يش ناهای اقتصادی بر افزثير مثبت تحريمتا (1400نتايج پژوهش پهلواني و همكاران )
 کنند. ييد ميتا درآمد را

است و به لحاظ آماری در سطح خطای يک  -06/0ها . ضريب متاير هدفمندسازی يارانه7
انجامد. مطابق نتايج ها به بهبود توزيع درآمد ميدرصد معنادار است. هدفمندسازی يارانه

ط دولت توزيع درآمد (، پرداخت يارانه نقدی توس1395پژوهش ياشارئل و حبيبيان نقيني )
 بخشد. در کشور را بهبود مي

 دهند:های برآورد الگوی رشد اقتصادی نشان مييافته
است که به لحاظ آماری در 377/0. مقدار وقفه مرتبه اول لگاريتم توليد ناخالص داخلي 1

 رو، متاير لگاريتم توليد ناخالص داخلي تحتسطح خطای يک درصد معنادار است. از اين
 ير مثبت ميزان وقفه مرتبه اول خود قرار دارد. ثتا
هستند که  -08/0و  599/0، -83/0سازی به ترتيب برابر. وقفه مرتبه اول، دوم و سوم مالي2

ر منفي و ثيتا سازیهستند. مطابق نتايج ماليهر سه وقفه در سطح خطای يک درصد معنادار 
های پژوهش با مطالعات ديوی و فتهمعناداری بر لگاريتم توليد ناخالص داخلي دارد. يا

( و ابوذری و 2017(، کريل و همكاران )2017(، سويلوکوس و بورين )2015همكاران )
 ( همسو هستند. 1396همكاران )

است که در سطح خطای يک درصد معنادار است.  323/0. ضريب لگاريتم سرمايه فيزيكي 3
يابد. ايش ميريتم توليد ناخالص داخلي افزبنابراين، با افزايش لگاريتم سرمايه فيزيكي، لگا

ثير مثبت سرمايه تا (1393( و احساني و همكاران )1392نتايج پژوهش ابونوری و تيموری )
 کنند. ييد ميتا فيزيكي بر رشد اقتصادی را

است و به لحاظ آماری در سطح خطای پنج درصد  234/0. ضريب متاير لگاريتم اشتاال 4
و، افزايش لگاريتم اشتاال به افزايش لگاريتم توليد ناخالص داخلي منجر رمعنادار ست. ازاين

ثير مثبت نيروی کار بر رشد اقتصادی تا (1386شود. نتايج پژوهش صمدی و همكاران )مي
 کنند. ييد ميتا را

است که به لحاظ آماری در سطح خطای يک  07/0. ضريب متاير درجه باز بودن تجاری 5
شود. يش اشتاال همراه ميابنابراين، افزايش درجه بازبودن تجاری با افز درصد معنادار است.
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ثير مثبت بر رشد تا ( درجه باز بودن تجاری1392براساس نتايج پژوهش ابونوری و تيموری )
 اقتصادی دارد. 

-027/0و  21/0، -24/0. مقدار وقفه مرتبه اول، دوم و سوم مخارج مصرفي دولت به ترتيب 6
سه وقفه در سطح خطای يک درصد معنادار هستند. بنابراين، افزايش مخارج بوده که هر 

دهد. نتايج پژوهش ابونوری و مصرفي دولت لگاريتم توليد ناخالص داخلي را کاهش مي
ثير منفي تا (1394( و زروکي و همكاران )1393(، احساني و همكاران )1392تيموری )

 نند. کييد ميتا مخارج دولت بر رشد اقتصادی را

است  -001/0و  008/0، -02/0. مقدار وقفه مرتبه اول، دوم و سوم ضريب جيني به ترتيب 7
که وقفه اول در سطح خطای يک درصد و وقفه دوم و سوم در سطح خطای پنج درصد 

رو، با افزايش نابرابری درآمد لگاريتم توليد ناخالص داخلي کاهش معنادار است. از اين
ثير منفي بر رشد تا ( نابرابری درآمد1395)ي ئايج پژوهش خالصي و پيريابد. براساس نتامي

 اقتصادی دارد. 
است و به لحاظ آماری در سطح خطي يک درصد معنادار  0-/002. ضريب نرخ تورم 8

. نتايج انجامداست. بنابراين، افزايش تورم به افزيش لگاريتم توليد ناخالص داخلي مي
ثير منفي تورم بر رشد تا (1394( و زروکي و همكاران )1392پژوهش ابونوری و تيموری )

 کنند. ييد ميتا اقتصادی را

است که به لحاظ آماری در سطح خطای پنج درصد  -015/0. ضريب متاير مجازی تحريم 9
ساس دهد. براهای اقتصادی رشد اقتصادی را کاهش ميمعنادار است. بنابراين، وقوع تحريم

ثير منفي بر رشد اقتصادی تا های اقتصادی( تحريم1394رخشان )نتايج پژوهش فدائي و د
 دارند. 

 گيريبندي و نتيجه. جمع6
دهند در سازی و نابرابری درآمد نشان ميهای حاصل از بررسي رابطه بين مالييافته

سازی و نابرابری درآمد وجود دارد؛ با اين توضيح که مدت همدوسي مثبتي بين ماليکوتاه
اند و دو متاير در يک جهت حرکت کرده 1393-1398و  1368-1386ای هطي سال

 رو و علت حرکت نابرابری درآمد است. سازی پيشمالي
في دهنده همدوسي منسازی و رشد اقتصادی نيز نشاننتايج حاصل از بررسي رابطه مالي 

-1372زماني های سازی و رشد اقتصادی است؛ به نحوی که طي بازهدر کوتاه مدت بين مالي



 1400پایيز  | 82شماره  | 21سال  |پژوهشنامه اقتصادی  | 82

 

رو سازی پيشدو متاير حرکت خلاف فاز دارند و مالي 1391-1398و  1383-1377، 1368
 و علت حرکت رشد اقتصادی است. 

دهند نابرابری درآمد و رشد اقتصادی علاوه بررسي شواهد تجربي اقتصاد ايران نشان مي 
فاده از اين پژوهش با است ثير عوامل مختلفي قرار دارند. بنابراين، درتا سازی تحتبر مالي

ها با تواتر مختلف )ميداس( عوامل موثر بر نابرابری درآمد و رشد رويكرد رگرسيوني داده
 اقتصادی بررسي شد. 

سازی، متايرهای مخارج مصرفي دولت، رشد اقتصادی، ها نشان دادند علاوه بر مالييافته 
ثير منفي تا اهياست هدفمندسازی يارانهثير مثبت و معنادار و ستا های اقتصادیتورم و تحريم

سازی، مخارج مصرفي دولت، تورم، و معناداری بر نابرابری درآمد دارند. همچنين مالي
ه ثير منفي و معنادار و سرمايه فيزيكي، اشتاال و درجتا های اقتصادینابرابری درآمد و تحريم

 رند. داری بر رشد اقتصادی داثير مثبت و معنيتا بازبودن تجاری
های مختلف به منظور آزادسازی بازارهای مالي، های گذشته اتخاذ سياستطي دهه

های مالي باعث شد بخش مالي اقتصاد کشور نسبت به سازی و افزايش تنوع ابزارخصوصي
بخش حقيقي توسعه و رونق قابل توجهي را تجربه کند و از سود و درآمد بالاتری برخوردار 

های سياسي، رکود های دولت و چالشنااطميناني ناشي از سياست شود. همراه با افزايش
ذاری گهای بخش غيرمالي و افراد برای فعاليت و سرمايهاقتصادی و بروز تورم تمايل بنگاه

 در بازارهای مالي افزايش يافت. 
ای هگذاری در بخش مالي، بي انضباطي پولي و مالي و افزايش هزينهافزايش سرمايه 
 های مالي انبساطي و انتظارات تورميلا و خدمات ناشي از افزايش نرخ ارز، سياستتوليد کا

های بخش غيرمالي به منظور جلوگيری از ورشكستگي ناشي از کاهش باعث شدند بنگاه
توليد و حفظ سرمايه بخشي از منابع خود را برای جبران سود از دست رفته در بخش مالي 

های توليد به کاهش دستمزد و تعديل نيروی کار اقدام نهگذاری و برای کاهش هزيسرمايه
 کنند. 

ه مدت، توسعگذاری در بخش مالي، تمايل به کسب سود در کوتاهجذابيت سرمايه
های صحيح از سوی های بخش حقيقي اقتصاد و عدم اتخاذ سياستنامناسب زيرساخت

لد های مومجدد در فعاليت گذاری مالي راها سود حاصل از سرمايهدولت باعث شدند بنگاه
سازی همراه با تمايل به مصرف کالاهای وارداتي مالي فرآيندرو، گذاری نكنند. از اينسرمايه
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لمللي اها مالي و تجاری بينو به تبع آن کاهش تقاضا برای محصولات داخلي، اعمال تحريم
های ارزی ای و بحرانطههای موجود در زمينه واردات مواد اوليه و واسعليه ايران، محدوديت

به کاهش توليد در بخش حقيقي و در نتيجه کاهش رشد اقتصادی در کشور منجر شد. از 
آنجا که بخش مالي قادر به جذب مازاد نيروی کار نيست، اشتاال و به تبع آن درآمد نيروی 

 فعال در بخش حقيقي کشور کاهش يافت. 
 يد درآمد برای نيروی فعال در بخش حقيقيهای جبران و دستيابي به منبع جديكي از راه

مشارکت در بازارهای مالي است. افراد از طريق افزايش بدهي يا کاهش مصرف، مازاد منابع 
گذاری خود را با هدف کسب درآمد و حفظ ارزش پولي در بخش مالي اقتصاد سرمايه

اطلاعات،  دم شفافيتسيستم مالي از جمله عدم دسترسي به اعتبارات و ع يايکردند، اما ناکار
شود سهم مشارکت افراد در بازارهای مالي پايين باشد. در حالي که برخورداری از باعث مي

شود های مالي باعث ميگذاری بيش از حد داراييرانت اطلاعاتي، سودآوری بالا و ارزش
ای ندهفزاي گذاری در بازارهای مالي از بازدههای فعال در بخش مالي با سرمايهافراد و بنگاه

رو، افزايش درآمد افراد فعال در بخش مالي و کاهش دستمزد برخوردار شوند. از اين
های مالي به بدتر شدن توزيع درآمد کارگران در بخش حقيقي و عدم جبران آن در فعاليت

سازی همراه با عواملي از جمله وابستگي اقتصاد به جامعه منجر شد. در مجموع، پديده مالي
نهاد دولت، اعمال  يايای نفتي، کسری بودجه مستمر دولت، تورم، عدم کاردرآمده
سو شكاف دستمزد و تفاوت درآمد های ارزی از يکاقتصادی و بحران -های سياسيتحريم

به  گذاریاند و از سوی ديگر با انحراف سرمايهبين بخش حقيقي و مالي را افزايش داده
 اند. ثير منفي داشتهتا ادی کشورهای نامولد بر رشد اقتصسمت فعاليت

ود با اتخاذ شبا توجه به نقش بالقوه نهادهای مالي در رشد و توسعه اقتصادی، پيشنهاد مي 

تدابير مناسب سياستي از جمله نظارت مستمر و يكپارچه بر عملكرد نهادهای مالي، تنظيم 

ضع ر بخش مالي، وهای اقتصادی دقوانين و مقررات مالي برای افزايش شفافيت فعاليت

ای هبازی و جلوگيری از انحراف سرمايه به فعاليتهای سفتههای تصاعدی بر فعاليتماليات

بخش مالي در راستای اهداف رشد  يايهای توليدی مولد، کارنامولد و هدايت آن به فعاليت

  .د توزيع درآمد کشور افزايش يابدو توسعه اقتصادی و بهبو
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