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Abstract 
The high accuracy difference of nonlinear Bayesian averaging models 
compared to classical models indicates the failure of classical models. 
Classical models do not have the ability to determine the optimal model 
and always follow a predetermined pattern. Accordingly, to improve 
this gap, a hybrid of nonlinear Bayesian averaging models and panel 
time-varying parameters has been used to model the risk of the 
automotive industry. The time period of the present study was from 
2011 to 2023, and in this study, information from 57 companies active 
in the automotive industry on the Tehran Stock Exchange was used. 119 
risks affecting the automotive industry supply chain were identified. 
Based on nonlinear Bayesian averaging approaches, 15 unsystematic 
risk indicators and 13 systematic risks were identified as the most 
important risks to the supply chain. After identifying the factors, an 
attempt was made to examine these factors over time in the automotive 
industry supply chain based on the TVP-PFAVR approach. Given that 
the significant proportion of systematic risk in the supply chain is higher 
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https://jims.atu.ac.ir/?lang=en
https://journals.atu.ac.ir/
http://orcid.org/0009-0007-5653-5812
http://orcid.org/0000-0003-1218-9050
http://orcid.org/0000-0001-5127-1132


 )1395زمستان  | 4شماره  |سال اول  |فصل سال (دولت پژوهی  |شماره ؟  |سال ؟  |ام مجله ن  |2

than unsystematic risk, the stability of the economic and business 
environment, good governance, and political environment should be on 
the agenda over management stability. In fact, stabilization policies in 
the form of demand-side policies, including monetary-fiscal policies, 
should be included in the Central Bank's mandate to reduce the 
economic-financial risks of the automotive industry supply chain. 
Given the significance of financing constraint indicators in creating 
systematic risk, ranking automotive industry companies is strongly 
recommended to optimally allocate financial resources to these 
companies. 
Keywords: Supply Chain, Systematic and Unsystematic Risk; 
Automotive Industry, Bayesian Approach, Panel Time Variable 
Parameter. 

 

Introduction 
Today, uncertainty is increasing and change is occurring rapidly, 
disruptions are imminent. All markets and industries may experience 
different types of disruption. Supply chain disruptions are unplanned 
events that may occur and affect the normal (or expected) flow of 
materials (Ghadir et al., 2022). These disruptions may occur at one level 
of a supply chain and quickly spread throughout the entire supply chain 
or even other supply chains (Rezaei-Vandchali et al. 2020). The critical 
effects of disruptions on the performance of supply chains prompt 
researchers to focus on the management of supply chain disruptions and 
identify a wide range of risks (Sharma, 2021). 
In this regard, supply chains have realized that in order to have a 
competitive advantage in the long term, they should improve their 
abilities to respond and reduce a wide range of supply chain risks 
(Barianis et al., 2019). Therefore, the identification of supply chain 
risks increasingly attracts the attention of academics and professionals 
in industry. Because identifying, evaluating, reducing and monitoring 
possible disruptions in the supply chain lead to reducing the negative 
impact of risk events in supply chain operations (Munir 2020; Yang et 
al. 2021). 
The automobile industry is one of the important challenges of the 
national economy and its proper performance can lead to sustainable 
economic development. In fact, among the country's industries, the 
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automobile industry is known as the primary industry, and due to the 
issue of sanctions, its supply chain is facing crises and various risks as 
a result. Considering these issues, the need to design a supply chain risk 
management system that is in harmony with the characteristics of this 
industry is felt more than ever. 

Methods 
This research is in the field of analytical applied research. In this article, 
in order to determine the factors affecting the supply chain, systematic 
factors and non-systematic factors affecting the supply chain are 
obtained. A complete list of variables affecting systematic and non-
systematic risks affecting automotive industries in Tehran Stock 
Exchange is provided for calculation in estimation models. In this 
research, the information of 57 companies in the automotive and parts 
manufacturing industry, active in this industry, has been used. 
Considering that the types of risks affecting the supply chain of the 
automobile industry will affect the activities and financial ratios of the 
company, this article identifies the important economical risks. Unlike 
the previous researches that generally used survey tools, in the current 
paper, real information from these companies are used. 

Results 
Based on theoretical and empirical bases, 119 risks are identified in the 
form of non-systematic risks and systematic risks. After identifying the 
factors, an attempt was made to examine these factors over time in the 
automotive industry supply chain based on the TVP-PFAVR approach.  
In this article, based on nonlinear Bayesian averaging approaches, 15 
unsystematic risk indicators and 13 systematic risks were identified as 
the most important risks to the supply chain. 

Conclusion 
The purpose of the current research was to present a model for the 
supply chain risks of automotive industries in Tehran Stock Exchange 
using approaches based on Bayesian averaging. The period of the 
current research was 2011 to 2023. In this research, the information of 
57 companies active in the field of automobile industry in Tehran Stock 
Exchange has been used. In order to determine the optimal model, 
Bayesian averaging and weighted least squares have been used. Out of 
119 risks, based on nonlinear Bayesian averaging approaches, 15 



 )1395زمستان  | 4شماره  |سال اول  |فصل سال (دولت پژوهی  |شماره ؟  |سال ؟  |ام مجله ن  |4

unsystematic risk indicators and 13 systematic risks were identified as 
the most important risks to the supply chain. 
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خودرویی در افق  عیتأمین صنا رهیزنج هايسازي ریسکمدل
گیري بیزین غیرخطی و پارامتر هاي میانگینزمان: ترکیب مدل

 متغیر زمان پانلی

     سیما زینال پور
اسلامی،  آزاد دانشگاه، انشکده مدیریتدمدیریت صنعتی،  رشتهدانشجوي دکتري 
 تهران، ایران واحد تهران مرکز،

  

  یعقوبیسعید 
گاه دانشکده مهندسی صنایع، دانشگروه مهندسی لجستیک و زنجیره تامین، یار دانش

 (نویسنده مسئول) علم و صنعت ایران، تهران، ایران،
  

انشکده مدیریت، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد دمدیریت صنعتی،  گروهاستادیار  طهمورث سهرابی
 تهران مرکز، تهران، ایران

  چکیده
شکست  دهدهنهاي کلاسیک نشانگیري بیزین غیرخطی، نسبت به مدلهاي میانگینتفاوت دقت بالاي مدل

هاي کلاسیک توانایی لازم جهت تعیین مدل بهینه را ندارند و همواره از یک هاي کلاسیک است. مدلمدل
 میانگین هايز هیبرید مدلنمایند. بر این اساس جهت ارتقاي این شکاف االگوي از پیش تعیین شده پیروي می

ت. سازي ریسک صنعت خودرو بهره گرفته شده اسپانلی جهت مدل زمان متغیر پارامتر و غیرخطی بیزین گیري
فعال در حوزه  شرکت 57 اطلاعات از تحقیق این در بوده و 1402 تا 1390 حاضر از سال تحقیق زمانی بازه

تأمین صنعت خودرو زنجیره  بر ریسک موثر 119 .استاستفاده شدهتهران  بهادار اوراق بورس در صنعت خودرو
 13و  غیرسیستماتیک ریسک شاخص 15گیري بیزین غیرخطی رویکردهاي میانگیناساس  بر. شد شناسایی

پس از شناسایی عوامل اقدام  .ها شناسایی شدندترین ریسکتأمین به عنوان مهمبر زنجیره  سیستماتیک، کریس
 PFAVR-TVPن عوامل در طی زمان بر زنجیره تأمین صنایع خودرویی بر اساس رویکرد به بررسی ای

غیرسیستماتیک  تأمین از ریسککه نسبت معناداري ریسک سیستماتیک بر زنجیره پرداخته شد. با عنایت به این
یتی ربالاتر است، ثبات فضاي اقتصادي و کسب و کار، حکمرانی خوب و فضاي سیاسی نسبت به ثبات مدی

تقاضا شامل  هاي سمتهاي تثبیتی در قالب سیاستبایست در دستور کار قرار بگیرد. درحقیقت، سیاستمی
زنجیره تامین صنعت خودرو  مالی-هاي اقتصاديمالی، بهتر است در جهت کاهش ریسک-هاي پولیسیاست

  :نویسنده مسئولyaghoubi@iust.ac.ir 
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ک، ر ایجاد ریسک سیستماتیتأمین مالی دهاي محدودیت قرار بگیرد. همچنین، باعنایت به معناداري شاخص
 گردد.ه میها اکیداً توصیهاي صنعت خودرو جهت تخصیص بهینه منابع مالی به این شرکتبندي شرکترتبه

و غیرسیستماتیک؛ صنعت خودرو، رویکرد  زنجیره تأمین؛ ریسک سیستماتیک :هاواژهکلید
پانلی. زمان متغیر بیزین، پارامتر



 

 مقدمه
ها در سطح جهانی نااطمینانی در تمامی ابعاد بازارها و صنایع غیرقابل با پیچیده شدن فعالیت

، رضایی و همکاران(گردد اجتناب بوده و این امر موجبات ایجاد اختلال در زنجیره تأمین می

، 1شارما( یابدجهت کاهش این اختلالات شناسایی عوامل ایجاد کننده آن اهمیت می. )2020

ها موجب ایجاد مزیت رقابتی و بهبود فرآیندهاي انجام فعالیت مدیریت این ریسک). 2021

 ). صنعت2021 4همکاران و یانگ ؛2020 3؛ منیر2019 همکاران و 2باریانیس( گرددمی

 یکی خودرو صنعت. )2023و همکاران،  5(هوانگ گرددتلقی می ستون یک اقتصاد خودرو،

 اخلید ناخالص تولید افزایش براي را خارجی و داخلی ایهسرم که است صنایعی ترینمهم از

)GDP (ديتولی پیشرفته هايفناوري فاقد عموماً توسعه حال در کشورهاي. کندمی جذب 

 آهسته درش به منجر این امر. هستند متکی خودرو مونتاژ بر ساخت، عملیات جاي به و هستند

.  )2021و همکاران،  6(حق گرددمی وارداتی محصولات به بیشتر وابستگی و کلی

 همراه زیادي خطرات با نیز توسعه حال در کشورهاي در در صنعت خودرو گذاريسرمایه

عمل  نعتیص کشورهاي اقتصاد براي حیاتی حمایتی سیستم یک عنوان به خودرو صنعت است.

 این یتاهم وجود با شود؛کند؛ اما این سیستم حیاتی در کشورهاي در حال توسعه دیده نمیمی

زه هاي متعددي در این حوبا ریسک مختلف دلایل به توسعه حال در کشورهاي اکثر صنعت،

 کاهش هاياستراتژي توانندمی زمانی تنها هاسازمان. )2024و همکاران،  7روبرو هستند (فاروق

1 Sharma 

2 Baryannis et al., 

3 Munir et al., 

4 Yang et al., 

5 Huang 

6 Haq 

7 Farooq 
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 و اییشناس هاآن تأثیر و احتمال اساس بر هاریسک همه که کنند ریزيبرنامه را خود ریسک

 با طراتخ خودرو، مونتاژ عملیات بر تاکید با توسعه حال در کشور یک در شوند. بنديطبقه

 فناوري از عموماً هاشرکت. است متفاوت قوي دارند، خودروسازي صنعت که کشورهایی

 و زمان تیجهن در و ندارند را دقیق تجهیزات تولید ظرفیت بنابراین کنند،می استفاده قدیمی

 و بالا اهدش گذشته دهه چند طی پاکستان خودروسازي صنعت. شودمی ترطولانی تولید هزینه

 انگاريلسه و ضعیف هايسیاست دلیل به بخش این کلی، طور به اما است، بوده هاییپایین

. شناسایی ریسک اولین گام در فرآیند ارزیابی ریسک  است دیده آسیب گیرندگانتصمیم

صنعت خودروسازي باید خطرات را شناسایی کند  )2019، 1جهانی استاندارد(سازمان  است

هاي ارزیابی ریسک شامل هر دو تکنیک .شود ها ایجادتا راهبردهاي مناسبی براي مقابله با آن

 . استروش کیفی و کمی 

 اند؛هاي زنجیره تأمین استفاده شدهشناسایی ریسک لیو تحل هیمانند تجز یهاي مختلفمدل

 و و ژو ویشکست (ل لیو تحل هی)، تجز2016؛ ژانگ و همکاران 2017 يزدیدرخت خطا (

و ژانگ و  لباهاریا وشاخصه (پو  چند يریگمیتصم يها)، روش2014ی، ماروسک و نووتن

و  یگلگچ؛ 2013ی و دهقان باش ي(زارع مهرجردریسک  اثر و احتمال) 2018 ،همکاران

 یسلسله مراتب لیفرآیند تحل روش)، 2024)؛ مونت کارلو (فاروق و همکاران، 2013پونوماروو 

)AHP و (ANP طالب)؛ 2017شت و همکاران دهدا؛ 1394و قزلباش  يجعفرو رونیو آ ی

. ها هستند) از جمله این روش2021، باترینات و همکاران؛ تاپسیس ()2016 و همکاران نگید

ها مشاهده در کنار تعدد در رویکردهاي محاسبه ریسک؛ تعدد بالایی در تفکیک انواع ریسک

 ها،ستمیس رها،یها، تأخشکست ۀرا در نهُ دست هاسکیر  ،)2004ی (چوپرا و سوده گردد.می

 ویلاند. مودهبندي نطبقه تیو ظرف يموجود ،یکردنافتیدر ه،یته ،یذهن يهاییدارا ،ینیبشیپ

 یعیبا عوامل طب سکیر ک،یتقاضا، لجست د،یتول ،تأمین ۀدر شش دست) 2009( و همکاران

1 International Organization for Standardization 
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. اندردهک هاي ریسکبنددسته اقدام به ریناپذکنترل یهاي اجتماعو ریسک ریناپذکنترل

 ،یطیکنترل و مح ند،یتقاضا، فرآ ،تأمین ۀرا در پنج دست هاسکیر)؛ 2009( هایو فتاح زادهنیعم

 منتزر منوج و .اندقرار داده یطیمح سکیکنترل و ر ،يزیرنامهبر ند،یتقاضا، فرآ ،تأمین ای

 اند.قرار داده یمنیو ا یاتیتقاضا، عمل ،تأمین ۀرا در قالب چهار دست هاسکیر)، 2008(

ها و حوادث تقاضا، شکست ،تأمینحوزه  4ها را در ) این ریسک2005( و سعد ندورفریکل

ها و تانحرافات، شکس ۀرا در سه دست هاسکیر گر،ید یاند. برخکرده يبندمیقست یعیطب

 ،تأمین ای ،)2006(واگنر و بود،  زیآمهاي فاجعهتقاضا و ریسک ،تأمین ۀسه دست ایحوادث 

 ای) و 2009، شنانیپالاکرشود (اوك و گامی نهیهز شیکه موجب افزا ییهاسکیتقاضا و ر

ها این تعدد رویکرد در منشأهاي ایجاد کننده ریسکاند. تأمین و تقاضا، ارائه کرده ۀدر دو دست

 گردد.نیز مشاهده می

؛ 2021دانند (جمال ها میدولت را عامل منشأ ریسک ناسازگار هايبرخی محققان سیاست

؛ 2024)؛ برخی نرخ ارز (فاروق و همکاران 1405، جباري و همکاران 2024فاروق و همکاران 

 مالیاتی تنوع و زیاد مالیات )؛ برخی1405، جباري و همکاران 2021؛ خان 2021چودري 

 تمام هزینه برخی ؛)2016 مختار و باري ؛2021 چودري ؛2023 ؛ ناواز2024فاروق و همکارن (

 فضاي نامطلوب شرایط ؛)2024 همکاران و ژنگ ؛2021 خان( کشورها سایر به نسبت بالا شده

؛ ثبات سیاسی (فاروق و )2021 بایگ ؛2021 خان ؛2021 چودري ؛2021 جمال( کار و کسب

 و عرضه مسائل ؛)2018 همکاران و مصطفی ؛2021 جمال( تولید در انحصار )؛2024همکاران 

 برندسازي ؛)2021 چودري ؛2021 جمال( ماهر انسانی نیروي کمبود ؛)2021 چودري،( تقاضا

 ؛2021 خان( COVID-19 ؛)2021 جمال( بازار قیمتی پایین کشش ؛)2021 بایگ،( ضعیف

 .)2021 چودري

، دسته بندي هاگردد تنوع بسیار بالایی در منشأ ریسکبا توجه به توضیحات فوق مشاهده می

ود دارد که این امر خود ناشی از پیچیده بودن این ها وجها و رویکرد شناسایی و محاسبه آنآن
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مسئله است. وجه مشترکی که در اکثریت رویکردهاي فوق وجود دارد این است که محققان 

اند. در اي اقدام به تعیین متغیرهاي اثرگذار بر ریسک صنعت خودرو نمودهبه صورت سیلقه

 توجه با .دام به مدلسازي ریسک گرددحالیکه در هر کشور با توجه به شرایط آن کشور باید اق

 شورک خودروسازي صنعت آن، در دولت استراتژیک موقعیت و ایران اقتصادي ساختار به

 براي جانبه یک هايتحریم اعمال به توانمی مشکلات این جمله از. دارد زیادي مشکلات

 دگان،تولیدکنن بین در جانبه چند انحصارات وجود خودرو، بازار در تقاضا مازاد بروز کشور،

 حقوق با کنندگانمصرف آشنایی و مطالعه عدم خودرو، گذاريقیمت روند در مشکلات

ها در بازار خودرو موجب ). این عدم توازن2023کرد (امین پور و همکاران،  اشاره... و مشتري

 لزوم ن امرای هاي سیستماتیک و غیرسیستماتیک در این صنعت شده است؛افزایش ریسک

 است. کرده ضروري را خودرو هاي موثر بر صنعتبندي ریسکشناسایی و اولویت

 تأمین رهیداشتن زنجبا ع مادر ایصنیکی از به عنوان  يصنعت خودروساز ،کشور عیصنا انیدر م

هاي ها و به تبع آن ریسکبا بحران بوده و هامیتحراي و پیچیده، همواره متأثر از چند لایه

نظام  یک یمسائل، لزوم طراح نیخود روبرو است. با درنظر گرفتن ا رهیدر زنج یگوناگون

از  شیداشته باشد، ب یصنعت هماهنگ نیا يهایژگیتأمین که با و رهیزنج سکیر تیریمد

 هاکسید که تعداد رنکاربرد دار یتنها زمانهاي ذکر شده روش . اغلبشوداحساس می شیپ

ها در قضاوت يناسازگاردر نتیجه و  ریپذامکاننیز ها آن انیم یزوج ۀسیمقا بوده واندك 

 رهیجزن اغلب درکه  باشد ادیز شدهیی هاي شناساتعداد ریسک کهاما هنگامی باشد؛اندك 

 ای سکیبا ر يحضوردرصورت هم سکیر کیگاه است، آن گونهنیتأمین صنعت خودرو ا

ل یتحل کردیرودر این مقاله یک  نیبنابرا ؛شودیم یتلق یبحران ،گریهاي دریسک

این است. ارائه شده هاآن انیم یارتباط ۀشبک و هاسکیر گیري بیزین جهت مدیریتمیانگین

دون ها را بدلیل حفظ درجه آزادي، امکان در نظر گرفتن تعداد زیادي از ریسکرویکرد، به

 تصادسنجی سنتی معمولاًهاي اقسازد. در مقابل، مدلخطی فراهم مینگرانی از بروز پدیده هم



 

اند: محدودیت در تعداد متغیرهاي قابل استفاده و حساسیت بالا با دو چالش اساسی مواجه

 بینیاول، شناسایی مدل صحیح و دوم، مدلی که بتواند پیش.هاخطی میان آننسبت به هم

نماید. در برطرف میزمان همچالش را ، هر دو نروش بیزیها را ارائه نماید. درستی از ریسک

جهت شناسایی  ،DMS-TVP٥، BMA۱،DMA ۲ ،TVP۳ ،WALS٤هاي حقیقت، از مدل

عت خودرو تأمین صنهاي سیستماتیک و غیرسیستماتیک موثر بر زنجیره ترین ریسکمهم

پارامتر  ثابت بودنغیر واقعی فرض  استفاده شده است. مسئله دوم تحقیق حاضر لحاظ نمودن

مختلف در سطح  یزمان يهادوره براي یبدر عمل ضرادر طول زمان است؛ چراکه 

 یجتواند به نتایموضوع مهم م ینتواند متفاوت باشند و عدم توجه به ایمهاي مختلف شرکت

يدر سر یکلیس ییراتو تغ يساختار يهاشکست یطمنجر گردد در شرا اقتصادينادرست 

هاي است مدلدر بازارهاي مالی ی و مال ياقتصاد یزمان هاييسر یاصل یژگیکه و یزمان هاي

 یط یرغهاي پارامتر متمدل یطشرا ینمحاسبه پارامترها را ندارند در ا يبرا یکاف ییمتداول توانا

فوق را فراهم  هايیتسازي واقعمدلدر طول زمان امکان  یرمتغ یبضرا ینبا تخم پانلی زمان

استفاده  TVP-PFAVARحاضر از روش  یقمشکل در تحق یناساس جهت رفع ا ینکند بر ایم

در  رود.یبه شمار م این حوزه یدر مطالعات تجرب یدين جنبه مدل جدیاست و از ا یدهگرد

تهران  بهادار اوراق بورس در فعال در حوزه صنعت خودرو شرکت 57 همین راستا، اطلاعات

ارائه شده، نوآوري با توجه به مطالب  ، به کارگیري شده است.1402 تا 1390 در بازه زمانی

 مقاله را می توان  به شرح ذیل بیان نمود:

1 Bayesian Modling Average 

2 Dynamic Modling Average 

3 Time Variable Paramerter 

4 Weighted Averaging Least Square 

5 Time Variable Paramerter-Dynamic Modeling Select 
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 -گیري بیزین براي شناسایی ریسکهاي مالیارائه رویکردهاي مبتنی بر میانگین •

 اقتصادي در زنجیره تامین خودرو

جهت  BMA،DMA  ،TVP ،WALS ،TVP-DMSارائه روشهاي ترکیبی  •

مالی موثر -غیرسیستماتیک اقتصاديهاي سیستماتیک و ترین ریسکشناسایی مهم

 تأمین صنعت خودروبر زنجیره 

 پیاده سازي مدلهاي ارائه شده در صنعت خودرو سازي ایران •

 مبانی نظري و پیشینه تحقیق-2
 یک هب خودرو امروزه در کشورهاي مختلف صنعت ملی، اقتصاد در مادر صنعت یک عنوان به

و همکاران  2؛ دیاس2020و همکاران  1(جنیداست  شده تبدیل استراتژیک پیشرو و صنعت

 اولیه، دموا تأمین مانند تولیدي پیوندهاي شامل خودروسازيهاي شرکت تأمین زنجیره. )2020

 لک در را مختلفی وظایف مشترك طور به و است مونتاژ و خودرو تولید قطعات، ساخت

و  3کنند (زیمرارائه می خدماتو  فروش تولید، تهیه، مانند خودرویی محصولات عمر چرخه

 تأمین زنجیره در قطعات تأمین وسازي قطعه خودروسازي، صنعت در. )2017همکاران، 

 سختی به رو،خود کالاي زنجیره تولیدي و فنی پیوندهاي پیچیدگی افزایش با. است متفاوت

یک نماي  ).2023 همکاران، و هوانگ(بود  خودرو تأمین زنجیره عادي عملکرد شاهد توانمی

 )، ارائه شده است.1کلی از زنجیره تأمین صنعت خودرو در نمودار (

1 Junaid 

2 Dias 

3 Zimmer 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     



 

 
 زنجیره تأمین در صنعت خودرو -1نمودار 

 2018مأخذ: جیووانی 

هاي ارزش کالایی معمولی تولیدکننده است، هر خودرو حدود کالاي خودرو یکی از زنجیره

سازي و تامین قطعات در زنجیره تامین قطعه دارد. در صنعت خودروسازي، قطعه  30000

متفاوت است. براي اجزاي پیچیده، روابط تامین پیچیده اي بین شرکت هاي قطعات مختلف 

و شرکت هاي مختلف خودرو وجود دارد. براي محصولات قطعات خودرو، زنجیره تامین آن 

سه تقسیم  دو وآن به یک،  تحت یک سیستم درجه بندي دقیق اداره می شود و تامین کنندگان

گان تامین کنند. می شوند و ساختاري هرمی از تقسیم کار چند سطحی را تشکیل می دهند

سطوح مختلف موقعیت هاي متفاوتی در زنجیره تامین شرکت هاي خودروسازي دارند و 

 .)2023(هوانگ و همکاران،  توانایی هاي مقاومت در برابر ریسک متفاوتی دارند

 1ولیووسا هاي متعددي بر آن متصور است (کانومین ترسیم شده ریسکبا توجه به زنجیره تأ

هاي خارجی که شامل ریسک توان به ریسکها می). از جمله این ریسک2022و همکاران 

1 Cano-Olivos 
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و  3؛ سمودي2006 2بورگسی ؛ گاودنزي، و2006و همکاران  1سیستماتیک هستند (وو

 هاشار تأمین زنجیرههاي فعالیت در تاخیر به 5زمانی )؛ ریسک2012 4؛ کلارك2013همکاران 

؛ 1981و همکاران  8؛ برنانکه2004همکاران  و 7آنگولو ؛2016و همکاران  6دارد (کتیکیدیس

 در اطلاعات نشت و اطلاعات اشاره به تحریف 10اطلاعات )؛ ریسک2012و همکاران  9آیبینو

و  13؛ توممالا2013اران و همک 12؛ هندفیفیلد2014و همکاران  11دارد (چوپرا تأمین زنجیره

ارز  نوسانات بهره، نرخ تورم، شامل 15مالی )؛ ریسک1997و همکاران  14؛ لی2011همکاران 

 19)؛ ژي2012و همکاران  18؛ هان2009و همکاران  17؛ ترکمان2018و همکاران  16(منوج است

1 Wu 

2 Gaudenzi & Borghesi 

3 Samvedi 

4 Clark 

5 Time risk 

6 Ketikidis 

7 Angulo 

8 Bernanke 
9 Aibinu 

10 Information Risk 

11 Chopra 

12 Handfifield 

13 Tummala 

14 Lee 

15 Financial Risk 

16 Manuj 

17 Trkman 

18 Hahn 

19 Zhi 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     



 

 یبالادستهاي فعالیت به مربوط تأمین ریسک ؛1عرضه )؛ ریسک2013؛ میرزایی و قندیل 1995

؛ کتیکیدیس و همکاران 4201 الرام ؛ زیدیسین،2013 2الرام (زیدیسین، تأمین است زنجیره در

 مشکلات از ناشی تأمین زنجیره اختلالات به 4عملیاتی ریسک. )2010، 3؛ وو و اولسون2016

و  (تونسل کاري اختلافات و حوادث تکنولوژیک، و طراحی تغییرات مانند سازمان درون

؛ 1995و همکاران،  6؛ ویلیامز2013 همکاران و سمودي ؛2006 همکاران و ؛ وو2010 5آپلان

دارد. در ادامه اقدام به ارائه تحقیقات داخلی و خارجی در راستاي وضوع  ) اشاره2000 7دیوید

 تحقیق پرداخته شده است

 اب خودرو عتصن در ها ریسک بندي اولویت و )؛ اقدام به شناسایی2024فاروق و همکاران (

 ادبیات مرور با ابتدا هاکارلو نمودند. در این مطالعه ریسک مونت بر مبتنی رویکرد از استفاده

 ناساییش) مشتریان و مدیران خودرو، فروشندگان( مختلف سهامداران با مصاحبه انجام و قبلی

 ماتریس و نمود استفاده (MCS) کارلو مونت سازيشبیه رویکرد از مطالعه این سپس. شدند

سی قرار مورد برر پاکستان خودروسازي صنعت براي را) کم یا متوسط بالا،( ریسک با مواجهه

 انحصاري ماهیت خارجی، ارز برابر در محلی پول ارزش کاهش که دهدمی نشان هایافته. داد

 ترینحرانیب محصولاتشان، تصویر دلیل به بازار در وارد تازه هايپاییشرکت مقبولیت و رقابت

)، در بررسی 2023( 8و ایوانف . چرونکووااست مواجه آن با خودرو صنعت که است خطراتی

بدین نتیجه دست یافتند که جهت  19هاي تأمین صنعت خودرو بعد از بیماري کویید زنجیره
1 Supply Risk 

2 Zsidisin &  Ellram 

3 Wu & Olson 

4 Operational risk 

5 Tuncel &  Alpan 

6 Williams 

7 David 

8 Chervenkova & Ivanov 
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 مینأهاي ترهتطبیق زنجیبهبود وضعیت زنجیره تأمین در این صنعت در آینده لازم است اقدام به 

 هبودبمین در هم تنیده و أهاي تیابی و ایجاد شبکهو عملیات، بازاندیشی استراتژي منبع

 )، اقدام به2023مورد توجه قرار. امین پور و همکاران ( پذیريسازگاري، چابکی، انعطاف

 خودرو صنعت در معکوس لجستیک تأمین زنجیره شبکه از فازي چند هدفه مدل یک طراحی

 تواندمی يپیشنهاد فرآیند از مناسب استفاده. پرداختند زمان و انرژي اهشک گرفتن نظر در با

 فرآیند این و کنند مدیریت موثر طور به را بازیافتی محصولات جریان تا کند کمک مدیران به

ت کند و ریسک زنجیره تأمین را در این صنعمی ایجاد هاشرکت براي پایدار رقابتی مزیت یک

 زنجیره اختلالات رساندن حداقل به )، اقدام2022و همکاران ( 1اولیووس دهد. کانوکاهش می

) الف: شد انجام مرحله 5 در اساساً تحقیق این. نمودند مکزیک در خودرو تجارت تأمین

 زنجیره رد خطر عوامل بنديطبقه و شناسایی) ب خودرو صنعت کنندگاناز تأمین نظرسنجی

 پارتو اصل بندي خطرات بر اساساولویت) د AHPطریق از خطرات ارزیابی) ج. خودرو تأمین

 را نتأمی زنجیره عملیات که خطر عوامل حذف یا رساندن حداقل به براي اقدام ریزيبرنامه) ه

 هاياستراتژي تعیین و ارزیابی )، اقدام به2022همچنین، کیکماك و اونگان ( کنند؛می مختل

 کدر این تحقیق ی. پرداختند خودرو تأمین زنجیره هايریسک براي مناسب ریسک کاهش

 15 از تأمین زنجیره کارشناس 20 از هاداده است. شده اقتباس ايمرحله دو ترکیبی رویکرد

 نجیرهز کارشناسان با هاییمصاحبه. شدند آوريجمع ترکیه در مختلف خودروسازي شرکت

 پس،س. شد انجام احتمالات و ریسک کاهش هاياستراتژي ها،ریسک شناسایی براي تأمین

. شد جادای ریسک کاهش هاياستراتژي و خطرات احتمال تعیین براي بیزي شبکه مدل یک

 یگر،د سوي از. شد انجام مدل استحکام ارزیابی براي حساسیت و سناریو تحلیل و تجزیه

 ثرترینمو عنوان به پذیرانعطاف نقل و حمل و همکاري. دارد قرار آخر رتبه در عملیاتی ریسک

 .شد ظاهر تأمین زنجیره خطرات با مقابله براي خطر کاهش استراتژي

1 Cano-Olivos 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     



 

 ارائه و کشور خودروي صنعت شناسیآسیب )، اقدام به1402معادي رودسري و همکاران (

 ظریهن استراتژي از استفاده با هاداده تحلیل. ارائه نمودند آن رفت برون براي کارهاییراه

 محوري ريکدگذا باز، کدگذاري مرحله سه با کُربین و اشتراوس مند نظام رهیافت و بنیادداده

 رائها آن سازيپیاده الزامات و خودرو صنعت توسعه کارهايراه و انجام انتخابی کدگذاري و

 .شد

 هیفرآیند با تمرکز بر نظر نیهاي هر مرحله از اریسک)، به بررسی 1401کردبچه و همکاران (

. سپس جداول تأثیر پرداختند رانیا يخبره در صنعت خودروساز فرد 18و نظر  ادیداده بن

 عیدر صنا یلیحاصل از پرسشنامه تکم يهاداده يبر مبنا يبر نقشه شناخت فاز یمبتن هاسکیر

حاصل از مطالعات و محاسبات صورت گرفته نشان  جهیشکل گرفت. نت رانیا يخودروساز

عات و قط یمشخصات طراح یفن سکیر ن،ایمشتر يبندهاي خوشهدادند که نه تنها ریسک

بلکه  دند،یگرد ییفرآیند توسعه خانواده محصول شناسا استاندارد مختص يبندبخش سکیر

الزامات با احتمال  سکی)، ر%19,7احتمال ( با ازیهاي نریسک انگریمدل، نما یخروج

هاي ریسکعنوان ه ب ،)%6,32قطعات با احتمال ( یمشخصات طراح یفن سکی) و ر10,52%(

ول فرآیند توسعه خانواده محص در یمنف يهابروز جنبه یاحتمال شرط نیبالاتر يمسبب و دارا

ارائه مدل مناسب به منظور )، اقدام به 1400فدایی و همکاران (. باشندیم رانیدرصنعت خودرو ا

 ANP( يفاز ايشبکه لیبا استفاده از فرآیند تحل يدر صنعت خودروساز یمال سکیر تیریمد

Fuzzy(، برگان خ دأییشده، مورد ت ییمتغیرهاي شناسا نیمتغیر از ب 13پژوهش  نی. در انمودند

متخصصان شرکت  ران ویپژوهش حاضر مد يجامعه آمار متخصصان قرار گرفت. و

 يپژوهش برا نیابزار مورد استفاده در ا باشد.می ،)پایسا خودرو و رانی(اي خودروساز

کارشناسان صنعت  پرسشنامه و از نظرات خبرگان و قیاطلاعات از طر ها وآوري دادهجمع

 هیتجز ينفر خبره بوده و برا 25استفاده شده است. جامعه خبرگان متشکل از  يخودروساز

ها در داده لیوتحلهیبا تجز و استفاده شده است ANP Fuzzy کیها از تکنداده لیلوتح
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 یالم سکیشده اثرگذار بر ر ییمتغیر شناسا 13 نیکه در ب دیمعلوم گرد Fuzzy ANPکیتکن

 سکیر نیترین اثر گذار در باست که بیش ینگینقد سکیر اریمع ،يدر صنعت خودروساز

 يقاضابینی تشیپ اریرمعیو ز برخوردار است تیاولو نیاز بالاتر ودارد و در رتبه اول  یمال

 نیز بالاترا بیبه ترت یداخل يبازارها دهیچیدر اقتصاد و رقابت پ يساختار راتییبازار، تغ

)، اقدام به 1400سوري و همکاران ( باشد.را دارا می ستمیدر کل س ياثرگذار ها وتیاولو

شرکت  یفیو ک یتأمین بر عملکرد مال رهیدر زنج یطیمح یفیک سکیر تیریمدل مد یطراح

 نصرآبادي مرزوعی. پرداختند یکمّ -یفیو در دو فاز ک ختهیآم کردیبا رو خودرو رانیا

پذیري را جهت انعطافت پشتیبان لاسهیو ت استفاده از تکنولوژي به روز، همکاريهم  )،1402(

 هاي موجود در رنجیره تأمین ارائه کرده است.و مقابله با ریسک

 یهد، گرچه مباندیتأمین نشان م رهیزنج سکیر تیریمرتبط با مد يهاپژوهش نهیشیبه پ ینگاه

وده با رشد رو به رو ب یتأمین به صورت کل رهیزنج سکیر تیریمد نهیپژوهش در زم ينظر

ها در شرکت يتأمین برا رهیزنج سکیر تیریمد یهاي عملاز نمونه یاما شواهد اندک ؛است

 )، یک2022هاي اخیر، کیکماك و اونگان (در سالشود. یمشاهده م يصنعت خودروساز

ودند و ایجاد نم ریسک کاهش هايتراتژياس و خطرات احتمال تعیین براي بیزي شبکه مدل

 کاهش راتژياست موثرترین عنوان به پذیرانعطاف نقل و حمل و گیري کردند که همکارينتیجه

شده است. همانگونه که اشاره شد کردبچه و  ظاهر تأمین زنجیره خطرات با مقابله براي خطر

شناسی زنجیره تامین )، نیز به آسیب1402) و معادي رودسري و همکاران (1401همکاران (

خودرو و ریسکهاي مرتبط پرداختند؛ اما هیچ کدام از این تحقیقات از رویکردهاي مبتنی بر 

دون نگرانی از زیادي ریسک را بگیري بیزین، که توانایی در نظر گرفتن تعداد بسیار میانگین

هاي خطی و از دست دادن درجه آزادي را دارد، در شناسایی و ارزیابی ریسکوقوع پدیده هم

 نیر پر کردن ابه منظواند؛ بنابراین، مالی و اقتصادي زنجیره تأمین صنعت خودرو درنظر نگرفته

 یمال-ي اقتصاديهاسکیر تیریمد يبرا ینظام یشکاف، پژوهش حاضر به دنبال طراح



 

گیري بیزین با استفاده از رویکردهاي مبتنی بر میانگین يتأمین در صنعت خودروساز رهیزنج

خلاصه اي از مقالات حوزه مدیریت ) 1( جهت فهم بهتر مقالات مرور شده، جدول . باشدمی

 ر زنجیره تامین را نشان می دهد.ریسک د

 خلاصه اي از مقالات حوزه مدیریت ریسک در زنجیره تامین :1 جدول

 نویسندگان هدف اصلی ارائه مقاله

در این مطالعه دوازده ریسک و سیزده استراتژي کاهش، از طریق بررسی ادبیات و نظر 

هاي لحاند و از تکنیک فازي براي اولویت ریسکها با روش راهکارشناسان شناسایی شده

ندي بگیري گروهی براي اولویتفازي) تحت یک سناریوي تصمیمآل (تاپسیس ایده

 ها اجرا شده است.استراتژي

ماجومدار و 

 )2022همکاران (

این مطالعه از شبکه عصبی براي ارزیابی ریسک زنجیره تأمین از منظر توسعه پایدار 

هبود باستفاده کرده و پیشنهادهاي عملی براي پیشگیري از ریسک، عملیات پایدار و 

 دهد.پایداري زنجیره تأمین انگور تازه ارائه می

فنگ جیانینگ و 

 )2021همکاران (

این مقاله ریسکهایی شامل بی اطلاعی درباره سلامت حیوانات، انتقال بیماري از گاو به 

انسان، آسیب فیزیکی، آلودگی جسم خارجی  مانند شیشه، پلاستیک یا فلزي، باقیمانده 

شمایی، آلودگی شیشمایی یا فلزات سنگین، ذخیره سازي غیر دارو یا محتواي شی

 اطلاعات غلط، نداشتن گواهی حلال، بهداشتی، بدون قابلیت ردیابی با منشاء حیوانی،

الودگی متقاطع با گوشت غیر حلال در انبار یا حمل و نقل، آلودگی متقاطع تجهیزات 

ده ه از تجهیزات غیر بهداشتی، استفامورد استفاده با نونهال محصولات، آلودگی با استفاد

 از افزونی هاي غذایی ناحلال و .... را به عنوان زنجیره تامین غذایی احصاء کرده اند.

کاتور و حیاتی 

)2024( 

ام براي گبهگیري چندمعیاره مبتنی بر تحلیل نسبت ارزیابی وزنی گاماز روش تصمیم

سنگ  استفاده گردید و بر اساس روش هاي مدیریت زنجیره تأمین زغال بررسی ریسک

دلفی، سیزده ریسک مدیریت ریسک زنجیره تأمین شناسایی و وزن نسبی هر ریسک 

 بندي شدند.محاسبه و اولویت

سیاگرتی و 

 )2021همکاران (
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 نویسندگان هدف اصلی ارائه مقاله

ها زنجیره تأمین پایدار شناسایی و با استفاده از روش دلفی اصلاح شده ریسک

مانع فرعی  33انتخاب شد که به شش مانع اصلی و  اي نهایی از فهرست موانعمجموعه

ها استفاده بندي ریسکبدترین روش براي ارزیابی و اولویت-تقسیم بندي شد و از بهترین

 قرار شد.

-سیمونوف کوسی

سارپونگ و 

 )2021همکاران (

 گسترش عملکرد کیفیت این مطالعه براي شناسایی ریسک هاي زنجیره تامین، از روش 

بندي ریسکها، و نمودار علت و معلولی براي تعریف اقدامات معطوف اولویت فازي براي

 به کاهش یا حذف ریسکها استفاده نموده است.

گومزا و تورس 

 )2020اسپانا (

یک مدل ارزیابی ریسک زنجیره تأمین مالی بر اساس شبکه عصبی تکثیر برگشتی براي 

تأمین و ایجاد سیستم شاخص کشف عوامل موجود موثر بر ارزیابی ریسک زنجیره 

 ارزیابی ریسک زنجیره تأمین ارائه شده است.

اکسین کاي و 

 )2020همکاران (

وتحلیل عوامل ریسک کلیدي زنجیره اکولوژیک این پژوهش براي شناسایی و تجزیه

لجستیک هوشمند، از تحلیل شبکه اجتماعی بهره برده و یک سیستم ارزیابی ریسک بر 

 بهبودیافته تاپسیس ارائه نموده است.اساس روش 

ویهوا لیو و 

 )2020همکاران (

ی هاي ریسکاین مطالعه از روش تحلیل بحرانی اثر حالت شکست براي تعیین اولویت

هایی براي کاهش ریسک و استفاده کرده است. همچنین، براي ایجاد استراتژي

 گرفته است.ها از روش فرآیند شبکه تحلیلی بهره بندي آناولویت

تانجونگ و 

 )2019همکاران (

هاي انتشار ریسک در زنجیره تأمین محصولات یک مدل سه بعدي، براي پیچیدگی

یرهاي ها و مسهاي حالتها و پیچیدگیهاي وابستگی بین گرهفاسدشدنی شامل پیچیدگی

 انتشار ریسک ارائه کرده است.

دنگ و همکاران 

)2019( 

 روش تحقیق-3
هاي کاربردي بوده و از جهت هدف از نوع تحلیلی (به روش در قلمرو پژوهشاین پژوهش 

ستگی)، می شرکتهمب شد. در حقیقت، جامعه این تحقیق کلیه  صبا نعت هاي فعال در زمینه 
ــد، که تعداد آنخودرو می ــاپکو در ایران خودرو، بیش از باش ــرکت س  650ها براي فقط ش

ــازنده می ــد که قطعات ایران خودرس  57 اطلاعات از تحقیق این کنند. درو را تولید میباش



 

صنعت خودرو شرکت ستفاده  بهادار اوراق بورس در فعال در حوزه  تهران به عنوان نمونه ا
سک شده سایی و تحلیل ری شنا ست. جهت  صاديا صنعت خودرو نیز از -هاي اقت مالی در 

ــت. رویکرد میانگین ــده اس گیري بیزین و حداقل مربعات وزنی، به عنوان ابزار بهره گرفته ش
یک  ،DMS-TVP٥، BMA۱،DMA ۲ ،TVP۳ ،WALS٤هاي مدلها و یعنی از تکن

موثر بر  الیم-رسیستماتیک اقتصاديهاي سیستماتیک و غیترین ریسکجهت شناسایی مهم
 هاي مالیلازم به توضــیح اســت که در این مقاله، شــاخصاین زنجیره اســتفاده شــده اســت. 

ــده در  ــاخصتعریف ش ــپس این بانک مرکزي به عنوان ش ــده و س ــک تعریف ش هاي ریس
ست. در شاخص شده ا سی و تأیید  صنعت خودرو برر ضوري با خبرگان  سات ح ها در جل

صادي ستماتیک از اطلاعات بانک مالی موثر بر زنجیره -حقیقت، عوامل اقت سی تأمین عوامل 
یســتماتیک موثر بر زنجیره و جهت اســتخراج عوامل غیر ســ )https://www.cbi.ir(مرکزي 

بهره گرفته شده است. مقیاس زمانی اطلاعات این  )https://codal.ir( تأمین، از سایت کدال
ــرکت 57 ــنعت خودرو ش زمانی  تهران نیز در بازه بهادار اوراق بورس در فعال در حوزه ص

بات هم از نرم افزار می 2140 تا 1390 هايســـال ـــ حاس جام م هت ان و  SPSSباشـــد. ج
MATLAB سنجی نیز از آزمون ست. جهت اعتبار شده ا سوم آماري به بهره گرفته  هاي مر

ستفاده شده است. گفتنی است که متغیرهاي مقاله اقتضاي هر کدام از تکنیک هاي مذکور ا
صادي سکهاي اقت سایی و ارزیابی ری شنا ست؛  مالی موجود در-نیز همان  صنعت خودرو ه

ه و ها بوداله اســتفاده شــده اســت اطلاعات واقعی شــرکتبنابراین اطلاعاتی که در این مق
ـــنجی از خبرگان می ـــد، این مقاله بر پایه دبرخلاف اغلب مقالات که مبتنی بر نظرس اده باش

شرکت سک ها پایهواقعی و عملکرد  ست کاملی از متغیرهاي موثر بر ری ست. لی شده ا ریزي 
ران و ر بورس اوراق بهادار تهســیســتماتیک و غیرســیســتماتیک موثر بر صــنایع خودرویی د

 )، ارائه شده است.2هاي برآوردي در جدول (نحوه محاسبه در مدل
 

1 Bayesian Modling Average 
2 Dynamic Modling Average 
3 Time Variable Paramerter 
4 Weighted Averaging Least Square 
5 Time Variable Paramerter-Dynamic Modeling Select 
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 هاي موثر بر صنایع خودروییریسک -2جدول 

شرایط و 
متغیرهاي 
اقتصادي 

 شرکت
 عامل) 11(

به  tبر درآمد فروش همان شرکت در سال  tدر سال  iهاي شرکت از لگاریتم تقسیم کل داراییشدت دارایی: 
 آید.دست می

به  tبر درآمد فروش همان شرکت در سال  tدر سال  i از لگاریتم تقسیم تعداد کارکنان شرکتشدت کارکنان: 
هاي کاهش فروش، رود بین شدت کارکنان شرکت و میزان چسبندگی هزینه در دورهانتظار می آید.دست می

 هاي اخیر،ها به جذب نیروهاي موقت و قراردادي در سالمعنادار برقرار باشد؛ ولی تمایل شرکتاي مثبت و رابطه
هزینه تعدیل منابع در زمان کاهش، بکارگیري مجدد نیروها در زمان اقزایش فروش و در نتیجه میزان چسبندگی 

 هزینه را کاهش داده است.

به  tبر درآمد فروش همان شرکت در سال  tدر سال  i شرکت کل بدهی یمتقس یتماز لگارها: شدت کل بدهی
 .یدآدست می

هاي ها) براي سالنوسانات فروش (عدم اطمینان در تقاضا): انحراف استاندارد درآمد فروش (تقسیم بر کل دارایی
t-1  تاt-5 

و  t-2به  t-3، t-3به  t-4 ،t-4به  t-5هاي میانگین رشد فروش تاریخی: میانگین رشد فروش تاریخی براي سال

t-2  بهt-1 

 سرمایه فکري (شدت سرمایه گذاري نامشهود شرکت)
 یم:کنمحاسبه می یرابتدا ارزش افزوده را از رابطه ز

VA=OP+EC+D+A 
هاي : استهلاك داراییAاستهلاك و : D: هزینه حقوق و دستمزد؛ EC: سود عملیاتی؛OP: ارزش افزوده؛ VAکه در آن، 
باشد. سپس، سه جزء ارزش افزوده سرمایه فکري، شامل کارآیی سرمایه انسانی، کارآیی سرمایه ساختاري مینامشهود 

 کنیم.و کارآیی سرمایه به کار گرفته شده را محاسبه می

𝑯𝑯𝑯𝑯𝑯𝑯:                                                            کارآیی سرمایه انسانی = 𝑽𝑽𝑽𝑽
𝑯𝑯𝑯𝑯

 

 هاي حقوق و دستمزد شرکت.برابر است با کل هزینه HCکه در آن، 

𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺ساختاري:                                                               سرمایه کارآیی = 𝐒𝐒𝐒𝐒
𝐕𝐕𝐕𝐕

 

 
SC = VA – HC                

 برابر است با تفاضل ارزش افزوده و سرمایه انسانی (هزینه حقوق و دستمزد). SCکه در آن، 

𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪                            شده:               گرفته کار به سرمایه کارآیی = 𝑽𝑽𝑽𝑽
𝑪𝑪𝑪𝑪

 

هاي نامشهود آن. در آخرین مرحله، هاي شرکت منهاي داراییبرابر است با ارزش دفتري کل دارایی CEکه در آن، 
 و )SCE(ساختاري  سرمایه کارآیی )،HCE(انسانی  سرمایه فکري را از جمع کارآیی سرمایه افزوده ضریب ارزش

 ) به دست خواهیم آورد.   CEEشده ( گرفته کار به سرمایه کارآیی
                                                                          VAIC = HCE + SCE + CEE 



 

به ارزش دفتري  t-1 ارزش بازار به ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام: برابر است با ارزش بازار در پایان سال
 .t-1حقوق صاحبان سهام در پایان سال 

باشد  t-2تر از فروش سال کم t-1فروش در سال قبل: متغیر دو وجهی است؛ اگر درآمد فروش در سال کاهش 
 شود.برابر یک و در غیر این صورت برابر صفر می

درصد باشد  10تر از میزان تغییر در سطح فروش: متغیر دو وجهی است؛ در صورتی که تغییر در درآمد فروش بیش
 باشد.رت برابر صفر میبرابر یک و غیر این صو

اگر شرکت در است؛  )2011دکینسون ( روش الگوهاي جریان نقدي: متغیر دو وجهی بر اساس چرخه عمر شرکت
 و در غیر این صورت صفر خواهد بود. 1برابر  باشد مراحل ظهور

 tدر سال  iهاي پرداختنی به فروش شرکت اعتبار تجاري: نسبت حساب

مشکل 
نمایندگی 

از  (ناشی
انگیزه قدرت 
طلبی و انگیزه 

رسیدن به 
 هدف مدیر)

 عامل) 5(

افق دید مدیر عامل: متغیر دو وجهی؛ برابر یک اگر سال جاري، سال تغییر و یا سال قبل از تغییر مدیر عامل باشد 
 (افق دید کوتاه) و در غیر این صورت صفر است.

 در شرکت هاي حضور مدیر عاملدوره تصدي مدیر عامل: تعداد سال
 هاجریان نقد آزاد: جریانات نقدي عملیاتی بعد از کسر سود تقسیمی عادي و ممتاز تقسیم بر کل دارایی

اجتناب از زیان: متغیر دو وجهی؛ برابر یک است اگر نسبت سود خالص به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در 
 گیرد.این صورت مقدار صفر میباشد، در غیر  0,01ي بین صفر تا ابتداي سال، در فاصله

اجتناب از کاهش سود: متغیر دو وجهی؛ برابر یک است اگر تغییرات در نسبت سود خالص سال جاري (در مقایسه 
باشد، در غیر این صورت مقدار  0,01با سال قبل) به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در ابتداي سال، بین صفر تا 

 گیرد.صفر می

هاي تیمحدود
 یتأمین مال

 عامل) 3(

 t-1ها در سال به کل دارایی t-1ی: نسبت سود انباشته سال داخل یتأمین مالمحدودیت 

 t-1ها در سال به کل دارایی t-1ها در سال تأمین مالی از طریق بدهی: نسبت جمع بدهیمحدودیت 
 t-1ها در سال به کل دارایی t-1تأمین مالی از طریق سرمایه: نسبت حقوق صاحبان سهام سال محدودیت 

هاي نسبت
 سودآوري

 عامل) 12(

 سود ناخالص به فروش
 به فروش یاتیسود عمل

 سود قبل از بهره و مالیات به فروش
 مالیات بر درآمد پرداخت شده به سود عملیاتی

 سود خالص به سود ناخالص
 تغییر در سود خالص
 ییسود ناخالص به کل دارا

 خالص به کل دارایی سود
 سود عملیاتی به کل دارایی
 سود انباشته به کل دارایی
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 سود قبل از مالیات به حقوق صاحبان سهام
 سود خالص به حقوق صاحبان سهام

هاي نسبت
 نقدینگی

 عامل) 9(

 هاي جاريهاي جاري به بدهینسبت جاري: دارایی
 هاي جاريها) به بدهیموجودي –هاي جاري نسبت آنی: (دارایی

 هاي جاريها به بدهیموجودي
 هاي جاريوجه نقد به بدهی

 هاي جاريجریان نقد عملیاتی به بدهی
 هاوجه نقد به کل بدهی

 جریان نقد عملیاتی به کل دارایی
 ییدر گردش به کل دارا یهسرما

 سرمایه در گردش به فروش

هاي نسبت
 اهرمی

 عامل) 4(

 ییبه کل دارا یکل بده
 هاحقوق صاحبان سهام به کل دارایی

 به حقوق صاحبان سهام یکل بده
 هاي بلند مدتهاي ثابت به بدهیدارایی

 ساختار سرمایه
 عامل) 3(

 هایبه مجموع دارائ یمدت استقراضمدت و بلندهاي کوتاهمجموع کل بدهی: 1ساختار سرمایه 

حقوق صاحبان  يبه کل ارزش دفتر یمدت استقراضمدت و بلندهاي کوتاهمجموع کل بدهی: 2ساختار سرمایه 
 سهام

هاي بلند حقوق صاحبان سهام و بدهی يمدت به ارزش دفتربلند یهاي استقراضمجموع بدهی: 3ساختار سرمایه 
 مدت

هاي نسبت
 یتفعال

 عامل) 10(

 هاي ثابتفروش به دارایی
 هاداراییفروش به کل 

 فروش به موجودي کالا
 فروش به حقوق صاحبان سهام

 فروش به کل بدهی
 هاي دریافتنی به فروشحساب

ي جاري منهاي تغییر در تغییر در فروش نقدي: برابر است با تغییر در فروش نقدي که از طریق فروش دوره
 شود.هاي دریافتنی محاسبه میحساب

 فروش به فروشبهاي تمام شده 
 گردش موجودي کالا: بهاي تمام شده کالاي فروش رفته تقسیم بر میانگین موجودي



 

هاي فروش هاي عملیاتی شامل بهاي تمام شده کالاي فروش رفته و هزینههاي عملیاتی به فروش: هزینههزینه
 باشد.عمومی و اداري می

هاي نسبت
 ساختاري 

 عامل) 10(

 )هاییکل دارا یعیطب یتملگار: (اندازه شرکت
 هادارایی ثابت به کل دارایی

 هاهاي جاري به کل داراییدارایی
 هاهاي دریافتنی به کل داراییحساب

 هاها به کل داراییموجودي
 هاوجه نقد به کل دارایی

𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺_𝒂𝒂𝒂𝒂𝒂𝒂𝒂𝒂𝒂𝒂𝒂𝒂: هاي نرمنسبت دارایی =  𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻 𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨−𝑷𝑷𝑷𝑷&𝑬𝑬−𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪 & 𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺 𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕 𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰𝑰
𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻𝑻 𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨𝑨

 

 هاي جاريها به داراییموجودي
 هاي جاريوجه نقد به دارایی

 هاهاي جاري به کل بدهیبدهی

هاي نسبت
 هیبازار سرما

 عامل) 4(

شرکت (پس از کسر سود سهام ممتاز) تقسیم بر کل سهام عادي شرکت (به میلیون سود هر سهم: سود خالص 
 ریال)
 ارزش بازار حقوق صاحبان سهامسود به قیمت : سود خالص تقسیم بر 

 ارزش دفتري به ارزش بازار: ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام تقسیم بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام
 ای یاوراق بده tدر سال  یکه اگر شرکت بیترت نیاست؛ به ا دو وجهی ریمتغ کمالکیت: یانتشار اوراق بدهی یا 

 باشد.صورت صفر می نیا ریو در غ کیعدد  (تصویب مجمع فوق العاده)، منتشر کرده باشد تیمالک

درصد 
ت نسب ییراتتغ

 و به سال قبل
 اقلام تعهدي

 عامل) 3(

 هاییکل دارا یانگینبر م یمتقس یافتنیهاي درحسابدر  ییرتغهاي دریافتنی: تغییر در حساب
 هاییکل دارا یانگینکالا به م يدر موجود ییرتغتغییر در موجودي کالا: 

مل ها. اقلام تعهدي، شــاها: اقلام تعهدي تقســیم بر میانگین کل داراییاقلام تعهدي تقســیم بر میانگین کل دارایی
یه در گردش  ـــرما یاتی غیر جاري تغییر در خالص دارایی )،WC∆(مجموع تغییرات در اقلام تعهدي س هاي عمل

)∆NCO( هاي مالی و تغییر در خالص دارایی)∆FIN( شد. می ست با دارایی WCبا سر برابر ا هاي جاري بعد از ک
سرمایه سر بدهیمدت منهاي کوتاهگذاريوجه نقد و  ست با  NCOهاي جاري. هاي تعهدات جاري بعد از ک برابر ا

ها منهاي کل تعهدات بعد از کســر ها و پیش پرداختگذاريهاي جاري و ســرمایهها بعد از کســر داراییکل دارایی
بلند  هاي کوتاه مدت وگذاريبرابر اســت با مجموع ســرمایه FINهاي بلند مدت؛ همچنین، تعهدات جاري و بدهی

 هاي جاري و سهام ممتاز.هاي بلند مدت و بدهیمدت منهاي مجموع بدهی

 یکل یتوضع
 شرکت

 عامل) 1(

هاي خود یدر بررس ؛)1968آلتمن (. تر استآشفته یمال طیي شراتر نشان دهندهنییپا zي نمرهبحران مالی شرکت: 
سلامت مالی  2,67بالاتر از  z يمالی در شرکت و نمرهي بحران نشان دهنده 1,8تر از کم zي که نمره نشان داد

 ي خاکستري است. منطقه 2,67و  1,8 ي بیندهد. نمرهشرکت را نشان می
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هاي شاخص
 ریسک

 عامل) 1(
 استفاده شده)برآوردآناضافی بربازده بدون ریسک (ازمدل لالی جهتصرف ریسک: میزان بازده

 مدیریت سود
 عامل) 2(

 از مدل روچودهري جهت محاسبه اقلام حقیقی بهره گرفته شده است.اقعی: مدیریت سود و

 از مدل کوتاري جهت محاسبه اقلام تعهدي بهره گرفته شده است. مدیریت سود تعهدي:

 دبینی سوپیش
 عامل) 2(

 بینی شده سال قبل با سود تحقق یافته در سازمانبینی سود: تفاوت سود پیشخطاي پیش

 بینی سود هر شرکتبینی سود: میانگین بازه پیشپیشافق زمانی 

راهبري 
 شرکتی

 عامل) 8(

مسئولیت دوگانه مدیر عامل: متغیر دو وجهی؛ اگر مدیرعامل و رئیس هیئت، یکی باشند مقدار یک و در غیر این 
 گیرد.صورت مقدار صفر می

 که در طول سال برگزار شده است. یرهمد یئتتعداد جلسات هتعداد جلسات هیئت مدیره: 
 tشرکت در سال  یرهمد یئته يموظف به تعداد کل اعضا یرغ یراننسبت تعداد مددرصد مدیران مستقل: 

 درصد سهام مدیریت 
به تعداد کل سهام شرکت در سال  يگذاران نهادیهشده توسط سرما ينسبت تعداد سهام نگهدارداران نهادي: سهام

t 
 هیئت مدیرهتحصیلات 

 داشتن مدرك مرتبط با فعالیت
 متوسط سن اعضاي هیئت مدیره

 عوامل محیطی
 عامل) 31(

 صنعت بخش ارزش افزوده
 خدمات بخش ارزش افزوده

 کشاورزي ارزش افزوده
 حکمرانی خوب: شاخص بانک جهانی

 شاخص فضاي کسب و کار: شاخص بانک جهانی
 بین المللی پولصندوق شاخص توسعه مالی: شاخص 

 حجم دولت: نسبت مخارج دولت به تولید ناخالص داخلی
 سلامت شاخص دولت، بخشی اثر شاخص مالکیت؛ حقوق شاخص تاب آوري اقتصادي (شاخص وزنی شاخص

 ناخالص تولید به بودجه کسري نسبت شاخص گذاري؛سرمایه آزادي شاخص تجارت؛ آزادي شاخص مالی؛
 )خارجی گذاريسرمایه شاخص فلاکت؛ شاخص داخلی؛ ناخالص تولید به تجاري کسري نسبت شاخص داخلی؛

 شود.نفت: به میزان فروش کشور از درآمدهاي نفتی اطلاق می درآمد
 نوسان درآمد نفتی: این شاخص از معادله گارچ مدل نوسان درآمد نفتی استخراج خواهد شد.

 شود.و عمرانی دولت اطلاق می : به مجموع مخارج جاريمخارج دولت
 شود. کسري بودجه: به میزان تفاوت درآمدهاي دولت از مخارج دولت کسري بودجه اطلاق می



 

 شود.رشد تولید ناخالص داخلی: این شاخص از درصد تغییرات نسبی تولید ناخالص داخلی حاصل می
 اقتصادي استخراج خواهد شد.نوسان رشد اقتصادي: این شاخص از معادله گارچ مدل رشد 

 شود.رسمی ارز: نرخ ارزي که توسط بانک مرکزي ارائه می نرخ
 شود. رسمی: نرخ آزاد ارز نرخی است که در بازار آزاد ارز تعیین می غیر بازار نرخ ارز

 نوسان نرخ ارز بازار غیر رسمی: این شاخص از معادله گارچ مدل نرخ ارز استخراج خواهد شد.
 مورد دوره به منتهی هر دوره در CPI شاخص متوسط تغییر درصد محاسبه از دوره هر به منتهی تورم تورم: نرخ

 .آیدمی دست به قبل مشابه دوره به نسبت نظر
 نوسان تورم: این شاخص از معادله گارچ مدل تورم استخراج خواهد شد.

سرمایه (تراز ورود و خروج سرمایه به  حساب و خدمات)جاري (کالاها و  : به مجموع حسابهاتراز پرداخت
 گویند.کشور) می

 KOFشاخص جهانی شدن 

 هاي مستقیم و غیر مستقیم است.: مجموع کل مالیاتهامالیات
 .کندمی مشخص را درآمد نابرابر توزیع باشد، یک عدد به نزدیک جینی ضریب چقدر : هرضریب جینی

 شود.مرکزي را شامل می به بانک دولت: میزان بدهی مرکزيبدهی دولت به بانک 
 .و شبه پول نقدینگی: مجموع پول

 : درصد جمعیت شاغل به جمعیت فعالاشتغال
 : نرخ بهره یکساله سیستم بانکی مد نظر است.نرخ بهره

 فیزیکی: میزان تشکیل سرمایه سرمایه
 تیبه کل جمع یدانشگاه کردهلینسبت افراد تحصانسانی:  سرمایه

 يشورک یو حقوق یقیاشخاص حق يبرا داریو کسب منافع پا جادیعبارت است از اگذاري مستقیم خارجی: سرمایه
ت بر دلال داریمنافع پا نیکه ا يبه نحو گر،یها و...) واقع در کشور ددر شرکت ي(سهامدار ياقتصاد تیفعال کیدر 

 دارد. گرید يگذاري از سوهیو موضوع سرما کسویاز  میگذاري مستقهیسرما انیوجود رابطه بلند مدت م

 رابطهی؛ کالاهاي صادرات متیق شاخصی؛ کالاهاي واردات متیشاخص قشاخص  10از ترکیب وزنی ها: تحریم
 ذاريگهیکشور از سرما سهمم؛ صادرات نفت خا دیکشور از تول سهم؛ نفت خام یجهان دیکشور از تول سهم؛ مبادله

تراز تجاري  نسبتو  نرخ ارز انسیوار؛ نرخ ارز ومیپرم؛ رانیا یار تجارت خارج کایآمر سهمی؛ خارج میمستق
رد شود. از رویکها دارند؛ حاصل میاست؛ که بالاترین اثرپذیري را از تحریم یناخالص داخل دیبه تول یرنفتیغ

 تحلیل مولفه اصلی جهت استخراج این شاخص بهره گرفته شده است.

 

 تجربی تحلیل -4
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 TVPهاي قبل از ورود به مدل لازم است بررسی گردد که تخمین مدل بر اساس مدل
این امر به منظور تعیین  .OLSهاي سنتی کارایی بالاتري دارد یا تخمین مدل بر اساس مدل

 .)، نمایش داده شده است3در جدول (نمایی دو مدل ارزش راست
 OLSباTVPهايمدل مقایسه کارایی1LRتست  -3 جدول

LR lnL مدل 

𝜒𝜒2 = 67.83∗∗∗ 
65/202 OLS 
57/409 TVP 

 باشد.دار میمعنی %1***: در سطح 
 مآخذ: محاسبات محقق

 57/409نرخ راستنمایی بالاتري ( TVPمدل ، دهدنشان می؛ )2(در جدول  LRنتایج تست 
تخمین مدل بر اساس ؛ در نتیجه دارد OLSمدل  ادر مقایسه ب ،است) 65/202از  تربزرگ

(خطی) از کارایی بالاتري برخوردار  OLSهاي (غیر خطی) نسبت به مدل TVPرویکردهاي
 4و سارجنت ی، کوگل)2004( 3یکارلی، کنووا و س)2002( 2کنوواموید نظریه  جینتااست. این 

)، 2022( 7) و جیکوب2019و همکاران ( 6)، کوپ2013( 5)، کوپ و کروبلیس2001(
اند که تغییر ضرایب در طی زمان این محققین در نظریه تغییر ضرایب زمانی ادعا نمودهباشد. می

دهد. زایش میبینی را افنسبت به فرض محدودکننده ثبات ضرایب (رویکرد سنتی)، دقت پیش
ا با همدل با سهیبا زمان در مقا ریمتغ يهاي با پارامترهامدلتوان بیان داشت در نتیجه می

 دارند. ینیبشیپ يبرا يثابت عملکرد بهتر يپارامترها

ــتنمایی از نوع آزمون1  باشــد. بر این اســاس در تخمین هاي مقید و نامقید میهاي مقایســه رگرســیونآزمون حداکثر راس
ضر مدل  شدید نماینده مدل مقید می OLSنماینده مدل نامقید و مدل  TVPحا شده بر تایع نامقید  شد. اگر قید اعمال  با

ـــد؛ بیانگر متفاوت بودن دقت مدل ـــت از مدل هاي مقید و نباش ـــتفاده نماییم. در  TVPامقید بوده و در نتیجه بهتر اس اس
وده و بهتر است هاي مقید و نامقید بصورتی که قید اعمال شده بر تایع نامقید ضعیف باشد بیانگر یکسان بودن نتایج مدل

 استفاده نماییم. OLSدر این حالت از مدل 
2 Canova 
3 Canova & Cicarelli 
4 Cogley & Sargent 
5 Koop & Korobilis 
6 Koop 
7 Jacob 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     



 

 از ويق برآورد به دستیابی براي لازم اطلاعات میزان اخیر،هاي دهه در مالی ادبیات از بخشی
 ). از2020دادند (کوپ و همکاران،  قرار بررسی مورد را متغیرهاي اقتصادي و مالی بینیپیش
به  براي اقتصادسنجی هاي مختلفروش از استفاده خصوص، این در مهم دستاوردهاي جمله

 ،چنین رویکردي در. بود بینیپیش براي داده)، (کلان هاي حجیمداده اطلاعات کارگیري
ي هامدل. است شده رایج بسیار هاآن از استفاده و بوده توجه تر موردبیش هاي عاملی،مدل

 از کمی تعداد در هاشاخص از داده)، (کلان حجیمی مجموعه یک از را اطلاعات عاملی،
 .کنندمی خلاصه مشاهده غیرقابل هاي اساسیمؤلفه

و همکاران  3مارسلینو )،0200همکاران ( و 2فورنی)، 2006، 2005( 1استاك و واتسون
، )2007( 6و شوماخر) 2005( 5، آرتیس و همکاران)2010( 4آنجلینی و همکاران ،)2003(

استخراج اطلاعات از . هاي عاملی هستندمدل از مطالعات تجربی با استفاده از هایینمونه
ند؛ در سزایی که ب بینی، کمکبهبود فرآیند پیش در تواندمی )،کلان داده(هاي حجیم داده

 بینی در مطالعات تجربی در این خصوص، بسیارحالی که نتایج اولیه حاصل از پیش
 )،2014 7ناصر؛ 2000 و همکاران یفورن؛ 2005و واتسون  استاكاست ( بوده امیدوارکننده

متغیر، به  215کارگیري بیش از  که با به)، 2006توان به مطالعه استاك و واتسون (که می
در طول  ریهاي پارامتر متغمدل .بینی متغیرهاي کلان کشور آمریکا پرداختند، اشاره نمودپیش
وضوع، م نیکه ا رندیگیکار م را به )،کالمن لتریمانند ف(هاي فضا حالت روش)، TVP( زمان

بینی یشو پ يساختار لیتحل و هیتجز ياقتصاد کلان در راستا یتجرب قاتیعموماً در تحق
 ين اقتصادکلا يرهایمتغ بینیها به منظور پیشاز داده یشود. چنانچه مجموعه بزرگاستفاده می

عملکرد  لذا ؛در داخل نمونه دارند یبرازش شیبه ب لیتما TVPهاي گردد، مدلاستفاده
هاي مدل در هایکاست نیا حیتصح يبرا در خارج از نمونه خواهند داشت. یفیبینی ضعپیش

1 Stock & Watson 
2 Forni 
3 Marcellino  
4 Angelini, Banbura & Runstler 
5 Artis, Banerjee & Marcellino 
6 Schumacher 
7 Naser 
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TVP هاي از مدلDMS  وDMA، با توجه 2014، 1(گوپتا و همکاران استفاده شده است .(
به مقادیر گذشته ضرایب و احتمال وابسته هستند؛ در  DMAو  DMSهاي به اینکه مدل

 ایم.اند، اشاره نمودهتحقیقاتی که از این مقادیر بهره گرفته)، به 4جدول (
 

,α)مقادیر  -4جدول  λ) هاي در مدلTVP-DMS  وTVP-DMA 
 محققین مقادیر آلفا و لاندا

(𝜶𝜶 = 𝟎𝟎/𝟗𝟗𝟗𝟗,𝝀𝝀 =  ).2014( )، گوپتا و همکاران2015)، فیلیپو (2019( سیلیکوپ و کوروب (𝟏𝟏

(𝜶𝜶 = 𝟏𝟏,𝝀𝝀 = 𝟏𝟏) 
و  سلاری) و بال2010( سیلی)، کوپ و کوروب2011( سیلیکوپ و کوروب

 .)2018همکاران (

(𝜶𝜶 = 𝟎𝟎/𝟗𝟗𝟗𝟗,𝝀𝝀 = 𝟏𝟏) 
و یک سا)، ب2015)، فریرا و پالما (2012و  2011وپ و کوروبیلیس (ک

 .)2018) و ناصر و علایی (2015مورتو (

(𝜶𝜶 = 𝝀𝝀 = 𝟎𝟎/𝟗𝟗𝟗𝟗) 

)، بلمونته و 2012)، کوپ و کوروبیلیس (2007رافتري و همکاران (
اي )،2015)، فیلیپو (2015)، فریرا و پالما (2015)، سالیله (2014کوپ (

)، دراچل 2014)، ناصر (2016)، رایس و کرن (2014و همکاران (
 .)2018) و ناصر و علایی (2016(

(𝜶𝜶 = 𝝀𝝀 = 𝟎𝟎/𝟗𝟗𝟗𝟗) 

)، بلمونته و 2012)، کوپ و کوروبیلیس (2012نیکولتی و پارسو (
)، 2015)، فیلیپو (2015ریرا و پالما ()، ف2015)، سالیله (2013کوپ (
 .)2016( و همکاران  و دراچل ر)، باو2016ناصر (

(𝜶𝜶 = 𝝀𝝀 =  .)2016) و دراچل (2016)، باور و همکاران (2012نیکولتی و پارسو ( (𝟎𝟎/𝟗𝟗𝟗𝟗

هاي λ و αهاي مختلف جهت تبیین مدل بهینه ارائه شده است. λ و αدر ادامه نتایج اعمال 
هاي کبینی متفاوتی براي ریسهاي متفاوت و به تبع آن پیشبرآورد ضریبمختلف موجب 

ن بینی دروموثر بر صنعت خودرو حاصل خواهد شد. لازم بذکر است در این بخش از پیش
اي بهره گرفته شده است؛ چرا که هدف تعیین مدل بهینه جهت متغیرهاي غیر شکننده نمونه
تري برخوردار است. ها از عملکرد مطلوبی حالتدر تمام BMAبر اساس نتایج مدل  است.

1 Aye, Gupta, Hammoudeh & Kim 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     



 

، که بیانگر دقت )Log(PL)و با استفاده از شاخص ماکزیمم راستنمایی  5با توجه به جدول 
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 گیري بیزین است.میانگین
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هایی ترین چالشیکی از مهم شود.پرداخته می BMAدر نتیجه در ادامه به بررسی نتایج مدل 
ت اي اسبالقوهساز با آن سروکار دارند، اختلاف دیدگاه در مورد متغیرهاي که محققان مدل

 نظرها در اغلب موارد حتی بهتوانند در مدل توضیحی لحاظ شوند؛ البته این اختلافکه می
ل این دانان در راستاي حها نیز منجر شده است. تاکنون اقتصادسنجیگیريتفاوت در نتیجه

ا، انجام هشده توسط آنهاي ارائهحلعنوان مثال، یکی از راهاند. بهمشکل بسیار تلاش کرده
شده به مدل و آزمون فرضیه منظور زائد یا اضافه کردن متغیرهاي حذف هاي متوالی بهآزمون

دلیل عدم اعتبار آزمون فرضیه در هاي مزبور بهها است؛ اما روشداري آندرخصوص معنا
دهند دست نمیبخشی بهتصریحات نادرست و خطاهاي تجمیعی و متوالی، نتایج رضایت

 ).1995، 1(پویرایر
نام دارد (هوئتینگ و  )BMA(گیري مدل بیزي حل بیزي براي مسئله نااطمینانی، متوسطراه

گیري وزنی مقادیر )، که در آن مقادیر موردنظر، اغلب از طریق متوسط1999، 2دیگران
ها از مدل موردنظر دارند ها بستگی به میزان حمایت دادهوزن. شوندهاي خاص محاسبه میمدل
گذار ) بنیان1961( 4شوند. جفریزگیري میهر مدل اندازه 3هاي پسینتوسط احتمالکه 

 .)، توسعه داده شده است1978( 5گیري مدل بیزي بوده است و این روش توسط لیمرمتوسط
 )، ترسیم شده است.2فرآیند انجام تحقیق در نمودار (

گیري صورت خواهد گرفت؛ نمونه)، در روش کلاسیک تنها یک 2با توجه به نمودار (
نه و گیري تا رسیدن به سطح آستانه بهیدلیل خاصیت بازنمونهدرحالی که در روش بیزین به

تشخیص متغیر مهم، این فرآیند تکرار خواهد شد. در نتیجه، خطاي تصریح مدل در این روش 
 دهد.میشود. چارت زیر فرآیند کدنویسی این مدل را بر اساس چارت نمایش حذف می

1 Poirier 
2 Hoeting et al., 
3 Posterior Probability 
4 Jeffreys 
5 Leamer 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     



 

 
 هاي سنتیو مدل BMAهاي تفاوت فرآیند مدل -2نمودار 

 
)، تا احتمال حضور متغیر در مدل بهینه از سطح آستانه عبور ننماید؛ برآورد 3براساس نمودار (

مدل ادامه خواهد یافت. در نتیجه، تنها متغیرهایی در مدل حضور خواهند داشت که سطح 
ادامه، بهترین مدل برآوردي انتخاب شده و ضرایب متغیرها به در را برآورده نمایند. 1آستانه

شود. در این رویکرد، ابتدا تمامی همراه احتمال وقوع هر ضریب در طول زمان ارائه می
هاي ممکن از حضور متغیرهاي توضیحی در رابطه با متغیر وابسته مورد بررسی قرار ترکیب

در این روش .شود، مدل بهینه شناسایی میهاي آماريگیرد و سپس با استفاده از روشمی
 هاي ممکن حضور ندارد.چندین نکته حائز اهمیت است. اول اینکه یک متغیر در تمامی مدل

۱ Criteria  
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 BMAالگوریتم مدل  -3نمودار 

یر هایی که حضور دارد تأثیر معناداري بر متغنکته دوم اینکه لزوماً متغیر مذکور در تمامی مدل

هایی که متغیر مذکور معنادار شده به تعداد اساس نسبت تعداد مدل وابسته ندارد؛ بر این

هایی که حضور دارد؛ شاخصی جهت حضور متغیر مذکور در مدل بهینه است؛ سوم اینکه مدل

اه پذیر نیست. در نتیجه بر اساس دیدگها امکانبا افزایش تعداد متغیرها محاسبه تمامی حالت

هایی میلیون رگرسیون براي مدل 50تا  5ورد به بعد (حدود سالاي و مارتین از یک تعداد برآ

عدد  ها، به سمت یکمتغیر به بالا)، نسبت حضور معنادار یک متغیر به تمامی حالت 100با 

به  باشد. در نهایت نیازها نمینماید و در نتیجه نیازي به برآورد تمامی حالتمشخص میل می

 kها وجود دارد؛ براي تعیین حد بهینه از نسبت گیري جهت حذف متغیریک آستانه تصمیم

تعداد متغیرهاي پیشنهادي است که از دیدگاه  kتقسیم بر کل متغیرها بهره گرفته خواهد شد (



 

تجربی بوده و بر اساس دیدگاه محقق  kمحقق بالاترین تأثیر را بر متغیر وابسته دارند). این 

بیانگر . این عدد است در نظر گرفته شده 25در این مقاله پیشنهادي  kشود. مقدار انتخاب می

ر . دترین احتمال اثرگذاري دارندمتغیر بیش 25متغیر  119رود؛ از میان این است که انتظار می

میلیون رگرسیون از فضاي مدل، ضرایب و احتمال  11اي شامل دست آوردن نمونه ابتدا با به

 محاسباتاضافه شده و  ي اولمیلیون رگرسیون به نمونه 1 . در ادامهمحاسبه شدپسین هر متغیر 

ي این دست آمد. با ادامه میلیون رگرسیون انجام شد و ضرایب و احتمالات پسین به 34براي 

میلیون  34براي توزیع پیشین و  میلیون رگرسیون بود، همگرایی 11اي که شامل روند در نمونه

دید. بر این اساس دیگر نیازي به افزایش حجم گرحاصل  رگرسیون هم گرایی توزیع پسین

جهت غیر شکننده معرفی  .)6جدول نمونه جهت تعیین متغیرهاي غیر شکننده وجود ندارد (

 نمودن یک متغیر دو شرط لازم است تحقق یابد.

 ) افزایش احتمال پسین هر متغیر نسبت به احتمال پیشین1

= سطح آستانه  25 ÷ 119=  21/0) بالا بودن سطح احتمال پسین از سطح آستانه تعریف شده (2

ها ي دوم با این متغیردر مرحله شناسایی شدند ومتغیر غیرشکننده  68ي اول در مرحلهاولیه). 

 داد. خواهیممحاسبات را ادامه  دارند؛نسبت به احتمال پیشین  بالاتريکه احتمال پسین 

�𝐾𝐾و محاسبات با فرض  ريیگمرحله اول فرآیند نمونه -6جدول  = 25 

 میلیون 34نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 میلیون 11نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 متغیر

 پیشیناحتمال  نیپس بیضر نیاحتمال پس
 بیضر

 پیشین

 شدت دارایی 0.043- 0.278 0.177- 0.322

 شدت کارکنان 0.038- 0.334 0.222- 0.368

 هاشدت کل بدهی 0.142 0.555 0.249 0.766

 نوسانات فروش (عدم اطمینان در تقاضا) 0.209 0.116 0.235 0.130

 میانگین رشد فروش تاریخی 0.123- 0.194 0.170- 0.252
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 میلیون 34نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 میلیون 11نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 متغیر

 پیشیناحتمال  نیپس بیضر نیاحتمال پس
 بیضر

 پیشین

0.610 -0.280 0.426 -0.137 
سرمایه فکري (شدت سرمایه گذاري نامشهود 

 شرکت)

 به ارزش دفتري حقوق صاحبان سهامارزش بازار  0.197- 0.169 0.184- 0.177

 کاهش فروش در سال قبل 0.039 0.253 0.046 0.293

 میزان تغییر در سطح فروش 0.107 0.175 0.178 0.189

 چرخه عمر شرکت 0.149 0.594 0.201 0.843

 اعتبار تجاري 0.124- 0.600 0.209- 0.876

 افق دید مدیر عامل 0.051 0.232 0.043 0.264

 دوره تصدي مدیر عامل 0.149 0.136 0.170 0.241

 جریان نقد آزاد 0.052 0.142 0.073 0.158

 اجتناب از زیان 0.165- 0.240 0.199- 0.318

 اجتناب از کاهش سود 0.020 0.232 0.034 0.308

 تأمین مالی داخلیمحدودیت  0.022 0.204 0.000 0.302

 مالی از طریق بدهیتأمین محدودیت  0.080 0.185 0.688 0.825

 تأمین مالی از طریق سرمایهمحدودیت  0.110 0.117 0.191 0.195

 سود ناخالص به فروش 0.253- 0.255 0.059- 0.262

 سود عملیاتی به فروش 0.052- 0.146 0.063- 0.137

 سود قبل از بهره و مالیات به فروش 0.173- 0.201 0.187- 0.237

 مالیات بر درآمد پرداخت شده به سود عملیاتی 0.023 0.057 0.019 0.156

 سود خالص به سود ناخالص 0.078- 0.142 0.155- 0.316

 تغییر در سود خالص 0.081- 0.927 0.041- 0.195

 سود ناخالص به کل دارایی 0.046- 0.177 0.027- 0.205

 سود خالص به کل دارایی 0.251- 0.316 0.076- 0.332

 سود عملیاتی به کل دارایی 0.089- 0.534 0.104- 0.788

 سود انباشته به کل دارایی 0.136- 0.320 0.206- 0.323

 سود قبل از مالیات به حقوق صاحبان سهام 0.084- 0.164 0.106- 0.204

 سود خالص به حقوق صاحبان سهام 0.056- 0.136 0.126- 0.279



 

 میلیون 34نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 میلیون 11نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 متغیر

 پیشیناحتمال  نیپس بیضر نیاحتمال پس
 بیضر

 پیشین

 نسبت جاري 0.529- 0.635 0.290- 0.831

 نسبت آنی 0.078- 0.210 0.099- 0.274

 هاي جاريها به بدهیموجودي 0.020 0.148 0.034 0.184

 هاي جاريوجه نقد به بدهی 0.085 0.098 0.143 0.287

 هاي جاريجریان نقد عملیاتی به بدهی 0.078- 0.099 0.095- 0.136

 هاوجه نقد به کل بدهی 0.137 0.186 0.164 0.242

 جریان نقد عملیاتی به کل دارایی 0.144 0.255 0.168 0.363

 سرمایه در گردش به کل دارایی 0.055- 0.181 0.170- 0.208

 سرمایه در گردش به فروش 0.137- 0.068- 0.165 0.112

 کل بدهی به کل دارایی 0.111 0.715 0.204 0.978

 هاحقوق صاحبان سهام به کل دارایی 0.149- 0.142 0.169- 0.182

 کل بدهی به حقوق صاحبان سهام 0.126 0.492 0.235 0.968

 هاي بلند مدتهاي ثابت به بدهیدارایی 0.046- 0.220 0.027- 0.339

 1ساختار سرمایه  0.209 0.469 0.240 0.529

 2ساختار سرمایه  0.041 0.132 0.123 0.165

 3ساختار سرمایه  0.072 0.202 0.086 0.250

 هاي ثابتفروش به دارایی 0.110- 0.217 0.191- 0.209

 هافروش به کل دارایی 0.100- 0.198 0.144- 0.294

 فروش به موجودي کالا 0.092- 0.143 0.104- 0.174

 فروش به حقوق صاحبان سهام 0.048- 0.141 0.070- 0.186

 فروش به کل بدهی 0.106 0.192 0.137 0.194

 دریافتنی به فروش هايحساب 0.111- 0.110 0.100- 0.131

 تغییر در فروش نقدي 0.039- 0.146 0.162- 0.178

 بهاي تمام شده فروش به فروش 0.038- 0.198 0.199- 0.985

 گردش موجودي کالا 0.138- 0.209 0.246- 0.303

 هاي عملیاتی به فروشهزینه 0.069 0.167 0.217 0.174

 اندازه شرکت 0.295 0.724 0.375 0.767
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 میلیون 34نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 میلیون 11نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 متغیر

 پیشیناحتمال  نیپس بیضر نیاحتمال پس
 بیضر

 پیشین

 هادارایی ثابت به کل دارایی 0.201- 0.173 0.257- 0.182

 هاهاي جاري به کل داراییدارایی 0.181- 0.146 0.207- 0.198

 هاهاي دریافتنی به کل داراییحساب 0.036 0.114 0.107 0.143

 هاها به کل داراییموجودي 0.062 0.174 0.074 0.194

 هانقد به کل داراییوجه  0.136- 0.158 0.084- 0.165

 هاي نرمنسبت دارایی 0.114- 0.586 0.275- 0.849

 هاي جاريها به داراییموجودي 0.095 0.274 0.216 0.325

 هاي جاريوجه نقد به دارایی 0.193- 0.125 0.157- 0.166

 هاهاي جاري به کل بدهیبدهی 0.048 0.160 0.027 0.187

 سود هر سهم 0.198- 0.547 0.339- 0.828

 سود به قیمت 0.095- 0.213 0.140- 0.283

 ارزش دفتري به ارزش بازار 0.129- 0.187 0.150- 0.194

 انتشار اوراق بدهی یا مالکیت 0.073 0.170 0.231 0.181

 هاي دریافتنیتغییر در حساب 0.167 0.109 0.195 0.182

 کالاتغییر در موجودي  0.088 0.034 0.061 0.147

 هااقلام تعهدي تقسیم بر میانگین کل دارایی 0.048 0.134 0.097 0.201

 بحران مالی شرکت 0.159 0.479 0.673 0.704

 صرف ریسک 0.056 0.177 0.165 0.220

 مدیریت سود واقعی 0.096 0.169 0.114 0.192

 مدیریت سود تعهدي 0.323 0.261 0.370 0.353

 بینی سودخطاي پیش 0.064 0.154 0.191 0.186

 بینی سودافق زمانی پیش 0.111 0.171 0.132 0.185

 مسئولیت دوگانه مدیر عامل 0.130 0.253 0.235 0.343

 تعداد جلسات هیئت مدیره 0.078 0.131 0.150 0.169

 درصد مدیران مستقل 0.074 0.088 0.147 0.187

 درصد سهام مدیریت 0.041 0.114 0.080 0.131

 سهام داران نهادي 0.230 0.390 0.070 0.279



 

 میلیون 34نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 میلیون 11نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 متغیر

 پیشیناحتمال  نیپس بیضر نیاحتمال پس
 بیضر

 پیشین

 تحصیلات هیئت مدیره 0.266- 0.135 0.304- 0.191

 داشتن مدرك مرتبط با فعالیت 0.052- 0.108 0.157- 0.149

 متوسط سن اعضاي هیئت مدیره 0.092- 0.156 0.109- 0.167

 صنعت بخش ارزش افزوده 0.307- 0.247 0.351- 0.337

 خدمات بخش ارزش افزوده 0.061- 0.194 0.181- 0.242

 کشاورزي ارزش افزوده 0.106- 0.156 0.125- 0.166

 حکمرانی خوب 0.124- 0.353 0.222- 0.500

 شاخص فضاي کسب و کار 0.082- 0.259 0.242- 0.324

 شاخص توسعه مالی 0.141- 0.395 0.168- 0.488

 حجم دولت 0.473 0.383 0.542 0.519

 شاخص تاب آوري اقتصادي 0.094- 0.300 0.279- 0.374

 درآمد نفت 0.089- 0.634 0.111- 0.978

 نوسان درآمد نفتی 0.125 0.252 0.000 0.273

 مخارج دولت 0.084 0.150 0.009 0.195

 کسري بودجه 0.107 0.561 0.234 0.811

 رشد تولید ناخالص داخلی 0.267- 0.501 0.484- 0.816

 نوسان رشد اقتصادي 0.046 0.193 0.154 0.652

 نرخ رسمی ارز 0.128 0.336 0.140 0.421

 نرخ ارز بازار غیر رسمی 0.073 0.634 0.231 0.809

 نوسان نرخ ارز بازار غیر رسمی 0.234 0.221 0.452 0.325

 تورم 0.208 0.872 0.233 0.924

 نوسان تورم 0.233 0.670 0.382 0.860

 هاتراز پرداخت 0.141- 0.567 0.252- 0.256

 KOF شدن جهانی شاخص 0.159- 0.468 0.195- 0.384

 هامالیات 0.099 0.162 0.124 0.312

 ضریب جینی 0.102 0.256 0.187 0.197

 بدهی دولت به بانک مرکزي 0.238 0.131 0.415 0.149
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 میلیون 34نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 میلیون 11نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 متغیر

 پیشیناحتمال  نیپس بیضر نیاحتمال پس
 بیضر

 پیشین

 نقدینگی 0.234 0.152 0.061 0.182

 اشتغال 0.041- 0.169 0.090- 0.203

 نرخ بهره 0.167 0.194 0.195 0.199

 سرمایه فیزیکی 0.089- 0.146 0.220- 0.235

 سرمایه انسانی 0.083- 0.171 0.097- 0.259

 گذاري مستقیم خارجیسرمایه 0.112- 0.774 0.166- 0.908

 هاتحریم 0.095 0.486 0.235 0.614

 منبع: محاسبات محقق

متغیر باقیمانده  68مرحله اول را در مرحله دوم بر روي در ادامه تمامی مراحل انجام شده در 

؛ »367/0=68تقسیم 25سطح آستانه ثانویه =«اعمال نمودیم. در ادامه با اعمال دو شرط مذکور 

متغیر  41هاي صنعت خودرو شناسایی شدند؛ در این مرحله ترین متغیرهاي موثر بر ریسکمهم

تقسیم 25سطح آستانه ثانویه =«ه در مرحله سوم غیرشکننده باقی ماندند. با محاسبه آستان

تقسیم 25سطح آستانه ثانویه =«متغیر باقی ماند  34و در مرحله چهارم » 609/01=41

ر دغیرشکننده شناسایی شدند که نتایج مرحله چهارم  متغیر 28؛ که در این میان »735/0=34

برآوردي مدل  Kادي با پیشنه K)، ارائه شده است. لازم بذکر است چون تفاوت 7(جدول 

متغیر  25متغیر محاسبه شده به جایگزینی  28درصد است در نتیجه از نتایج  15تر از کم

 پیشنهادي بهره گرفته خواهد شد.

 

 

 نتایج مرحلھ دوم و سوم تحقیق بھ علت تکراری بودن محاسبات و نتایج ارائھ نشده است. ۱
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     



 

�𝐾𝐾و محاسبات با فرض  ريیگفرآیند نمونه چهارممرحله  -7جدول  = 25 

اولویت بر 
اساس احتمال 

 پسین

 میلیون 5نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 متغیر

 نیاحتمال پس
 بیضر
 نیپس

 هاشدت کل بدهی 0.287- 0.986 1

 سرمایه فکري (شدت سرمایه گذاري نامشهود شرکت) 0.354- 0.864 10

 چرخه عمر شرکت 0.702 0.894 7

 اعتبار تجاري 0.172 0.847 14

 سود عملیاتی به کل دارایی 0.386 0.772 27

 نسبت جاري 0.366- 0.864 11

 کل بدهی به حقوق صاحبان سهام 0.189- 0.765 28

 3ساختار سرمایه  0.232- 0.822 22

 بهاي تمام شده فروش به فروش 0.175- 0.809 23

 اندازه شرکت 0.291- 0.790 25

 هاي نرمنسبت دارایی 0.116- 0.920 4

 سود هر سهم 0.244 0.846 16

 بحران مالی شرکت 0.505- 0.851 13

 صرف ریسک 0.241 0.844 17

 مدیریت سود تعهدي 0.398 0.897 6

 صنعت بخش ارزش افزوده 0.203- 0.913 5

 خدمات بخش ارزش افزوده 0.173- 0.947 3

 حکمرانی خوب 0.245 0.840 18

 شاخص توسعه مالی 0.172- 0.799 24

 شاخص تاب آوري اقتصادي 0.285- 0.782 26

 درآمد نفت 0.113- 0.983 2

 کسري بودجه 0.239 0.829 20

 رشد تولید ناخالص داخلی 0.495- 0.834 19
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اولویت بر 
اساس احتمال 

 پسین

 میلیون 5نمونه اول شامل 

 رگرسیون
 متغیر

 نیاحتمال پس
 بیضر
 نیپس

 نرخ ارز بازار غیر رسمی 0.236 0.827 21

 نوسان تورم 0.287- 0.886 9

 KOF شدن جهانی شاخص 0.354- 0.864 12

 گذاري مستقیم خارجیسرمایه 0.702 0.894 8

 هاتحریم 0.172 0.847 15
 منبع: محاسبات محقق

ادامه پس از تعیین متغیرهاي غیرشکننده به نحوه اثرگذاري این متغیرهاي در صنعت خودرو پرداخته  در

هاي اثرگذار ابتدا اقدام به استخراج مولفه ریسک سیستماتیک و شده است. با توجه به تعدد شاخص

ه گرفته رهاي از رویکرد تخلیل مولفه اصلی بهغیرسیستماتیک شده است. براي استخراج این مولفه

ن ها در طی زمان بر زنجیره تأمیها اقدام به بررسی تاثیر این مولفهشده است. پس از استخراج مولفه

 صنایع خودرویی پرداخته شده است.

با توجه به اینکه براي اولین بار در تحقیقات داخلی از رویکرد پارامتر متغیر زمان پانلی بهره گرفته شده 

هاي سازي اثرات پانلی در این رویکرد گردد. فرم کلی مدلبه نحوه مدلاست؛ نیاز است که اقدام 

 :)، است1پارامتر متغیر زمان پانلی به شرح رابطه شماره (

 )1(  𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝜌𝜌0�𝜔𝜔𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑗𝑗≠𝑖𝑖

𝑌𝑌𝑗𝑗𝑗𝑗 + 𝜌𝜌0� 𝛽𝛽0,𝑡𝑡𝑡𝑡

𝑑𝑑

𝑘𝑘=1
𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛼𝛼0,𝑖𝑖 + 𝑒𝑒𝑖𝑖𝑖𝑖 

= 𝜌𝜌0�𝜔𝜔𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑗𝑗≠𝑖𝑖

𝑌𝑌𝑗𝑗𝑗𝑗 + 𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖⊺ 𝛽𝛽0,𝑡𝑡 + 𝛼𝛼0,𝑖𝑖 + 𝑒𝑒𝑖𝑖𝑖𝑖 ,       𝑡𝑡 = 1, … ,𝑇𝑇,                 𝑖𝑖

= 1, … . ,𝑁𝑁 
,𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖(𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖1 ؛است tدر زمان  iمکان  واکنش 𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖که در آن  … ,𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖)⊺بردار  کیd با تابع  يبعد

,𝛽𝛽0,𝑡𝑡(𝛽𝛽0,𝑡𝑡1با زمان مربوطه است ریمتغ بیبردار ضر … ,𝛽𝛽0,𝑡𝑡𝑡𝑡)⊺ ؛α0,i ياثرات ثابت فرد 

 که معمولاً؛ کندیم فیرا توص iتا  jوزن پانلی مشاهده  𝜔𝜔𝑖𝑖𝑖𝑖 .کندیمشاهده نشده را منعکس م



 

پانلی متعلق  یقدرت وابستگ𝜌𝜌0 پارامتر اسکالر . است jو  i نیاز فاصله پانلی ب یتابع کاهش کی

مدل،  نیدر ا است. 𝜎𝜎2 ثابت انسیبا وار 𝑒𝑒𝑖𝑖𝑖𝑖کند و مولفه خطا یم يریگ) را اندازه1، -1( به

⊺𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖و  دهدیتعامل پانلی را نشان م 𝜌𝜌0𝜔𝜔𝑖𝑖𝑖𝑖𝑌𝑌𝑗𝑗𝑗𝑗عبارت  𝛽𝛽0,𝑡𝑡 را در طول زمان  ، متغیرهاریاثرات متغ

 و ی مورد بررسیزمانبازه به عنوان طول  بیرا به ترت Nو  T این مدلدر  .کندیم يریگاندازه

که   میکنمدل، فرض می ییشناسا يبرا. میدهیپانلی نشان م يتعداد واحدها

𝑁𝑁−1 ∑ 𝛼𝛼0,𝑖𝑖 = 0𝑁𝑁
𝑖𝑖=1 ,𝛼𝛼0,1) بنابراین ؛ … ,𝛼𝛼0,𝑁𝑁)⊺ = 𝐷𝐷0𝛼𝛼0  که در آن𝐷𝐷0 =

(−𝐼𝐼𝑁𝑁−1, 𝐼𝐼𝑁𝑁−1)⊺. وزن پانلی  سیماتر کی𝑊𝑊 = (𝜔𝜔𝑖𝑖𝑖𝑖)𝑁𝑁∗𝑁𝑁 ،یعنیبا عناصر مورب صفر 

𝜔𝜔𝑖𝑖𝑖𝑖 =  تواند به صورت نوشته شود.می ،)1واضح از مدل ( سیشکل ماتر کی. دیکن فیتعر0

)2(  𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝜌𝜌0𝑊𝑊𝑌𝑌𝑡𝑡+𝑋𝑋𝑡𝑡𝛽𝛽0,𝑡𝑡 + 𝐷𝐷0𝛼𝛼0 + 𝑒𝑒𝑡𝑡        𝑡𝑡 = 1, … ,𝑇𝑇 

𝑌𝑌𝑡𝑡در رابطه فوق  = (𝑌𝑌1𝑡𝑡, … ,𝑋𝑋𝑁𝑁𝑁𝑁)⊺ ،𝑋𝑋𝑡𝑡 = (𝑋𝑋1𝑡𝑡, … ,𝑋𝑋𝑁𝑁𝑁𝑁)⊺، 𝛼𝛼0 = (𝛼𝛼0,2, … ,𝛼𝛼0,𝑁𝑁)⊺ و 

𝑒𝑒𝑡𝑡 = (𝑒𝑒1𝑡𝑡, … , 𝑒𝑒𝑁𝑁𝑁𝑁)⊺. که یهنگام 𝛽𝛽0,𝑡𝑡کند و به وضوح به بردار ثابت ینم رییدر طول زمان تغ

 نیا ).2010 ،1ویو  یل(شود می لیداده پانل پانلی تبد یبه مدل سنت ،)2مدل ( ابد،ییکاهش م

با زمان  ریمتغ بیو تابع بردار ضر𝜌𝜌0پانلی  بیضر يسازگار برا يهانیتخم جادیا يمقاله برا

𝛽𝛽0,𝑡𝑡 انسیوار نیو همچن 𝜎𝜎02 ر استفاده شده د يهاي تابع ناپارامترکه فرم یاست. به همان روش

 :استفاده قرار گرفته استمورد )، 2012) و چن و همکاران (2011و همکاران ( لی

𝛽𝛽0,𝑡𝑡 = 𝛽𝛽0(𝒯𝒯𝑡𝑡),                        𝑡𝑡 = 1, … ,𝑇𝑇 

.)𝛽𝛽0,𝑡𝑡 آن که در 𝒯𝒯𝑡𝑡 است و R يشده بر رو فیتعر فیلترینگاز توابع  d × 1 بردار کی ( =
𝑡𝑡
𝑇𝑇
∈ استفاده از روش هسته  با یفن لیبه دلا [0,1) در بازهکردن زمان  اسیمق لیدلبه  [0,1)

 :به شکل زیر بدست خواهد آمد ،)2مدل ( کیناپارامتر

)3(  𝑌𝑌𝑡𝑡 = 𝜌𝜌0𝑊𝑊𝑌𝑌𝑡𝑡+𝑋𝑋𝑡𝑡𝛽𝛽0(𝒯𝒯𝑡𝑡) + 𝐷𝐷0𝛼𝛼0 + 𝑒𝑒𝑡𝑡        𝑡𝑡 = 1, … ,𝑇𝑇 

1 Lee and Yu 
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پانل  يهامدل داده کی يکنند، به معنا رییدر طول زمان تغ𝛽𝛽0,𝑡𝑡 يهااز مؤلفه یاگر فقط برخ

صورت زیر نمایش به  t براي هر بازه زمانی ،)3با زمان است. مدل ( ریو متغ یجزئ یپانلی خط

 شود.داده می

𝑌𝑌 = �
𝑌𝑌1
⋮
𝑌𝑌𝑇𝑇
� ,𝑋𝑋� = �

𝑋𝑋1 ⋯ 𝑋𝑋𝑇𝑇
⋮ ⋱ ⋮
𝑋𝑋𝑇𝑇 ⋯ 𝑋𝑋𝑇𝑇

� ,𝛽𝛽�0 = �
𝛽𝛽0(𝒯𝒯1)
⋮

𝛽𝛽0(𝒯𝒯𝑇𝑇)
� , 𝑒𝑒 = �

𝑒𝑒1
⋮
𝑒𝑒𝑇𝑇
� 

𝑆𝑆𝑁𝑁(𝜌𝜌) دیفرض کن = 𝐼𝐼𝑁𝑁 − 𝜌𝜌𝜌𝜌 ،𝑆𝑆𝑁𝑁,𝑇𝑇(𝜌𝜌) = 𝐼𝐼𝑇𝑇 ⊗ 𝑆𝑆𝑁𝑁(𝜌𝜌)، 𝑌𝑌∗(𝜌𝜌) = 𝑆𝑆𝑁𝑁,𝑇𝑇(𝜌𝜌)𝑌𝑌  و

𝐷𝐷 = 1𝑇𝑇 ⊗ 𝐷𝐷0 را ،)3( رابطه. است کرونکر حاصلضرب دهنده نشان ⊗که در آن 

 :نوشت ریبه صورت ز یسیتوان به صورت ماترمی

)4(  𝑌𝑌∗(𝜌𝜌0) = 𝑋𝑋�𝛽𝛽�0 + 𝐷𝐷𝛼𝛼0 + 𝑒𝑒 

را  𝑌𝑌∗(𝜌𝜌0)تا  شده استرا به سمت چپ منتقل  (ρ0WYt)یمکان ری)، عبارت تاخ4( رابطهدر 

 یخط نیتخم يهامدل، روش نیتخم يبرا در نظر گرفت.𝜌𝜌0 دیعنوان پاسخ جد بهتوان می

ابتدا 𝛽𝛽(𝒯𝒯)با زمان  ریروش، مولفه متغ نی. در اشده است بیترک 2شبه احتمال نیو تخم 1یمحل

داده  ریمقاد يشود. برایم انیب (𝛼𝛼,𝜌𝜌) یزمان ریرمتغیغ يپارامتر ياز پارامترها یبه عنوان تابع

 نیوان اتزد. سپس می نیتخم یمحل یون خطیتوان با استفاده از رگرسرا می𝛼𝛼 ،𝛽𝛽(𝒯𝒯)و  𝜌𝜌شده 

 𝛼𝛼و  𝜌𝜌 يدو پارامتر پارامتر نیتخم يبرا ییکرد تا از روش شبه درستنما ،»متمرکز«پارامترها را 

ها غیرخطی داده در این رویکرد؛ اما شودداده میها برازش روي داده بردر رگرسیون خطی یک خط صاف 1 

 شود. پس براي به حداقلشدت دچار خطا میبینی به، پیشگرددهستند و اگر از یک خط صاف استفاده 

 داده شود.ها برازش رساندن این خطا، باید یک خط منحنی روي داده

اي، از هاي اتفاقی فضایی مرتبه بالاتر با پارامترهاي به طور فزایندهبرآورد شبه حداکثر احتمال براي مدل2 

ي رگرسیون خطی و غیر خطی و ي وابسته، با و بدون مولفههاي با تاخیرهاي فضایی در متغیرهاجمله مدل

فتار ر بیزین هاي رگرسیون با اختلالات خودگردان فضایی، طراحی شده است. آزمایشات مونت کارلومدل

 د.نکننمونه محدود را بررسی می

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     



 

شود.  به روز تواندیبا زمان م ریمتغ يناپارامتر يپارامترها نی، تخم𝛼𝛼و  𝜌𝜌استفاده شود. با برآورد 

.)𝐾𝐾 اگراست.  يتکرار هیرو کی نیا ؛ اشندب يباند هموارساز يتابع هسته و پهنا بیبه ترت ℎو  (

 :توان بیان داشتمی

𝑀𝑀(𝒯𝒯) =

⎝

⎜
⎛
𝑋𝑋1

1 − 𝒯𝒯𝒯𝒯
𝑇𝑇ℎ

𝑋𝑋1
⋮ ⋮

𝑋𝑋𝑇𝑇
1 − 𝒯𝒯𝒯𝒯
𝑇𝑇ℎ

𝑋𝑋𝑇𝑇⎠

⎟
⎞

,𝜔𝜔(𝒯𝒯) =

⎝

⎜
⎛
𝐾𝐾(

1 − 𝒯𝒯𝒯𝒯
𝑇𝑇ℎ

)

⋱

𝐾𝐾(
𝑇𝑇 − 𝒯𝒯𝒯𝒯
𝑇𝑇ℎ

)⎠

⎟
⎞

 

𝛺𝛺(𝒯𝒯) = 𝜔𝜔(𝒯𝒯)⊗ 𝐼𝐼𝑁𝑁نکهی. با فرض ا 𝛽𝛽0تا مرتبه دوم دارد، با توجه به بسط  وستهیمشتقات پ

 داریم:ما  لوریت

)5(  𝛽𝛽0(𝒯𝒯𝑡𝑡) = 𝛽𝛽0(𝒯𝒯) + 𝛽́𝛽0(𝒯𝒯)(𝒯𝒯𝑡𝑡 − 𝒯𝒯) + 𝑂𝑂((𝒯𝒯𝑡𝑡 − 𝒯𝒯)2) 

.)𝛽́𝛽0که  .)𝛽𝛽0مشتق  نیاول( 𝒯𝒯و ( ∈  داریم: بیتقر نیاست. با ا [0,1)

𝑋𝑋�𝛽𝛽�0 ≈ 𝑀𝑀(𝒯𝒯) = �
𝛽𝛽𝒯𝒯

ℎ𝛽́𝛽(𝒯𝒯)� 

.)𝛽𝛽0زد.  نیتخم ریتوان با روش زیمدل را م براي  .دیبزن نیتخم αو  ρاز  یرا به عنوان تابع(

 گردد:می فیتعر ریز به صورت تابع کاهش وزن دست یافتن به این هدف

𝐿𝐿(𝑎𝑎, 𝑏𝑏) = {𝑌𝑌∗(𝜌𝜌) −𝑀𝑀(𝒯𝒯)(𝑎𝑎⊺,𝑏𝑏⊺)⊺ − 𝐷𝐷𝐷𝐷}⊺𝛺𝛺(𝒯𝒯){𝑌𝑌∗(𝜌𝜌) −𝑀𝑀(𝒯𝒯)(𝑎𝑎⊺,𝑏𝑏⊺)⊺
− 𝐷𝐷𝐷𝐷} 

 .میزنمی نیرا تخمℎ𝛽́𝛽(𝒯𝒯)و  𝛽𝛽𝒯𝒯داده شده،  αو  ρ مقادیر یبرخ يبرا

)6(  
𝑋𝑋�𝛽𝛽�0 ≈ 𝑀𝑀(𝒯𝒯) = �

𝛽̂𝛽𝜌𝜌,𝛼𝛼(𝒯𝒯)

ℎ𝛽𝛽𝜌𝜌,𝛼𝛼�́ (𝒯𝒯)
�

= 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚�
(𝑎𝑎⊺,𝑏𝑏⊺)⊺

𝐿𝐿(𝑎𝑎, 𝑏𝑏)

= {𝑀𝑀⊺(𝒯𝒯)𝛺𝛺𝛺𝛺(𝒯𝒯)}−1𝑀𝑀⊺(𝒯𝒯)𝛺𝛺(𝒯𝒯){𝑌𝑌∗(𝜌𝜌) −𝐷𝐷𝐷𝐷} 
1M⊺(𝒯𝒯)Ω(𝒯𝒯) 𝛷𝛷(𝒯𝒯)−{M⊺(𝒯𝒯)Ω(𝒯𝒯)M(𝒯𝒯)} اگر = (𝐼𝐼𝑑𝑑 , 0𝑑𝑑∗𝑑𝑑) توان فرض گردد می

𝛽𝛽0(.  را برآورد نمود: (
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)7(  𝛽̂𝛽𝜌𝜌,𝛼𝛼(𝒯𝒯) = 𝛷𝛷(𝒯𝒯){𝑌𝑌∗(𝜌𝜌) − 𝐷𝐷𝐷𝐷} 

 لگاریتمرا با به حداکثر رساندن تابع شبه  𝜎𝜎02و  𝜌𝜌0)، 4در مدل (β�ρ,α(𝒯𝒯)کردن  ترکیببا 

 .شودزده می نیتخم 1یینمادرست

)8(  𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝐿𝐿𝑁𝑁,𝑇𝑇(𝜌𝜌,𝜎𝜎2,𝛼𝛼)

= −
𝑁𝑁𝑁𝑁
2
𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙(2𝜋𝜋𝜎𝜎2) + 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇|𝑆𝑆𝑁𝑁(𝜌𝜌)|

−
1

2𝜎𝜎2
��𝑆𝑆𝑁𝑁(𝜌𝜌)𝑌𝑌𝑡𝑡 − 𝑋𝑋𝑡𝑡𝛽̂𝛽𝜌𝜌,𝛼𝛼(𝒯𝒯𝑡𝑡)− 𝐷𝐷0𝛼𝛼�

⊺
𝑇𝑇

𝑡𝑡=1

�𝑆𝑆𝑁𝑁(𝜌𝜌)𝑌𝑌𝑡𝑡

− 𝑋𝑋𝑡𝑡𝛽̂𝛽𝜌𝜌,𝛼𝛼(𝒯𝒯𝑡𝑡) −𝐷𝐷0𝛼𝛼� 

= −
𝑁𝑁𝑁𝑁
2
𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙(2𝜋𝜋𝜎𝜎2) + 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇|𝑆𝑆𝑁𝑁(𝜌𝜌)|

−
1

2𝜎𝜎2
��𝑌𝑌�(𝜌𝜌) − 𝐷𝐷�𝛼𝛼�⊺
𝑇𝑇

𝑡𝑡=1

�𝑌𝑌�(𝜌𝜌) −𝐷𝐷�𝛼𝛼� 

𝑌𝑌�(𝜌𝜌)  که در آن = (𝐼𝐼𝑁𝑁𝑁𝑁 − 𝑆𝑆)𝑌𝑌∗(𝜌𝜌)  و𝐷𝐷� = (𝐼𝐼𝑁𝑁𝑁𝑁 − 𝑆𝑆)𝐷𝐷 يهموارساز يهانسخه 

𝑌𝑌∗(𝜌𝜌) وD يهموارساز سیتوسط ماتر 𝑆𝑆 = X�Φ� باΦ� = (Φ(𝒯𝒯1)⊺, … ,Φ(𝒯𝒯T)⊺)⊺ به هستند .

 آید:میو صفر کردن آن، به دست  αنسبت به  ،)8( از رابطه با گرفتن مشتق بیترت

𝛼𝛼�(𝜌𝜌) = (𝐷𝐷�⊺𝐷𝐷�)−1𝐷𝐷�⊺𝑌𝑌�(𝜌𝜌) 

Q N,T = INT − D�(D�⊺D�)−1D�⊺وصل کردن دیکن فتعری را .𝛼𝛼�(𝜌𝜌) منجر به ،)8( رابطه به 

 شود:)، می9رابطه (

)9(  𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝐿𝐿𝑁𝑁,𝑇𝑇(𝜌𝜌,𝜎𝜎2) = −
𝑁𝑁𝑁𝑁
2
𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙(2𝜋𝜋𝜎𝜎2) + 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇|𝑆𝑆𝑁𝑁(𝜌𝜌)|

−
1

2𝜎𝜎2
𝑌𝑌�⊺(𝜌𝜌)𝑄𝑄 𝑁𝑁,𝑇𝑇𝑌𝑌�(𝜌𝜌) 

متغیر  چگونگی ارتباط سازي آماري تصادفات، تخمین دقیق ضرایب مدل به این دلیل که بیان کننده میزان ودر مدل 1

وابسته با هر یک از متغیرهاي مستقل هستند، از اهمیت زیادي برخوردار است. براي تعیین این ضرایب، معمولاً یک تابع 

شود که هر سازي میبهینه ،»رافسون -نیوتن«و » شبه نیوتن«، »بردار گرادیان«هاي عددي درستنمایی با استفاده از روش

هایی نظیر کندي روند همگرایی، وابستگی شدید به مقدار وابسته بوده و به همین جهت از ضعفیک به ماتریس هسین 

 .گرایی براي یک تابع در نقطه اي به غیر از بالاترین قله، برخوردارنداولیه و امکان هم

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     



 

 :می، دار𝜎𝜎2نسبت به  ،)9( از رابطه گرفتن مشتق سپس با

𝜎𝜎�2(𝜌𝜌) =
1
𝑁𝑁𝑁𝑁

𝑌𝑌�⊺(𝜌𝜌)𝑄𝑄 𝑁𝑁,𝑇𝑇𝑌𝑌�(𝜌𝜌) 

ه دست را ب ییمتمرکز شده درستنما لگاریتم)، تابع شبه 9( رابطه در𝜎𝜎�2(𝜌𝜌)با 𝜎𝜎2 ینیگزیبا جا

 .میآورمی

)10(  𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝐿𝐿𝑁𝑁,𝑇𝑇(𝜌𝜌) = −
𝑁𝑁𝑁𝑁
2

{𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙(2𝜋𝜋) + 1}

−
𝑁𝑁𝑁𝑁
2
𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 �

1
𝑁𝑁𝑁𝑁

𝑌𝑌�⊺(𝜌𝜌)𝑄𝑄 𝑁𝑁,𝑇𝑇𝑌𝑌�(𝜌𝜌)� + 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇|𝑆𝑆𝑁𝑁(𝜌𝜌)| 

𝜃𝜃0و  𝛼𝛼0پارامتر  میتوانمی ن،یبنابرا = (𝜌𝜌0,𝜎𝜎02)  را با𝜃𝜃� = (𝜌𝜌�,𝜎𝜎�2)  و𝛼𝛼� ریبه صورت ز 

 :میبزن نیتخم

)11(  𝜌𝜌� = 𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚�
𝜌𝜌

𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝐿𝐿𝑁𝑁,𝑇𝑇(𝜌𝜌) 

)12(  𝜎𝜎�2 = 1
𝑁𝑁𝑁𝑁
𝑌𝑌�⊺(𝜌𝜌�)𝑄𝑄 𝑁𝑁,𝑇𝑇𝑌𝑌�(𝜌𝜌�)) 

)13(  𝛼𝛼� = (𝐷𝐷�⊺𝐷𝐷�)−1𝐷𝐷�⊺𝑌𝑌�(𝜌𝜌�) 

𝜌𝜌� (iii)   وα�یینها نیتا تخم دیوصل کن ،)4( رابطه را به 𝛽𝛽0(𝒯𝒯) دیرا بدست آور. 

)14(  𝛽̂𝛽(𝒯𝒯) = 𝛷𝛷(𝒯𝒯){𝑌𝑌∗(𝜌𝜌�) − 𝐷𝐷𝛼𝛼�} 

𝜃𝜃� = (𝜌𝜌�,𝜎𝜎�2)  و𝛽̂𝛽(𝒯𝒯) همانگونه که  .اندبه خوبی عمل نمودهبزرگ و کوچک  يهادر نمونه

 هاي داده نوع پانلی مشخصگردد ابتدا در هر دوره بسته به ویژگیاز روابط فوق مشاهده می

ر ه مشاهده نشده ياثرات ثابت فردگردد؛ سپس میزان واریانس مدل برآورد شده، در ادامه می

در گردد.شرکت محاسبه شده و در نهایت ضرایب رگرسیونی در هر بازه زمانی برآورد می

هاي سیستماتیک و غیرسیستماتیک، الگوي رفتاري میان سازي ریسکادامه، پس از شاخص

رخطی لازم قبل از برآورد مدل در حالت غی.گیردمتغیرها در طول زمان مورد بررسی قرار می

مورد  هاي تحقیق و بازه زمانیهاي تعیین گردد. با توجه به ماهیت دادهاست وقفه بهینه این مدل
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 )،8(در جدول جهت تعیین مدل بهینه بهره گرفته شده است.  1بررسی از شاخص آکاییک

 ارائه شده است. کییشاخص آکا جیخلاصه نتا

 میزان شاخص آکاییک :8جدول 

 وقفه آماره آکاییک

 وقفه اول -8751/0
 وقفه دوم -598/1
 وقفه سوم -369/1

 وقفه چهارم -097/1
هاي غیرخطی پانلی جهت تعیین مدل بهینه در مدل .دیگرد نییتع دو نهیوقفه به جیبر اساس نتا

 احتمال لگاریتم و میانگین )MSFEs۲(بینی پیش خطاهاي مربعات میانگین هاياز شاخص

 دهد.)، خلاصه این نتایج را نمایش می9بهره گرفته شده است. جدول (، )ALPLs3(بینی پیش

 بینی مختلفهاي پیشبینی در افقمعیارهاي عملکرد پیش :9جدول 

 h=1 h=4 h=8 هاي تحقیقمدل
MSFE

s 
ALPLs MSFEs ALPLs MSFEs ALPLs 

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇
− 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 (𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷) 0.13 94.98 0.24 83.68 0.43 76.48 
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇
− 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 (𝐶𝐶𝐶𝐶09) 0.16 75.70 0.38 64.80 0.57 60.10 
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇
− 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 (𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷) 0.16 110.17 0.28 97.06 0.50 88.72 
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇
− 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 (𝐶𝐶𝐶𝐶09) 0.19 87.82 0.44 75.16 0.66 69.71 

معیاري براي سنجش  ،)AIC، به طور مخفف  Akaike information criterion( معیار اطلاعاتی آکائیک 1

 دهد که استفاده از یک مدل آمارياست و نشان می نیکویی برازش است. این معیار بر اساس مفهوم انتروپی بنا شده

 شود.به چه میزان باعث از دست رفتن اطلاعات می

2 Mean Squared Forecast Errors 

3 Averages of Log Predictive Likelihood 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     



 

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇
− 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 (𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷) 0.16 114.58 0.29 100.95 0.52 92.27 
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇
− 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 (𝐶𝐶𝐶𝐶09) 0.19 91.33 0.46 78.17 0.69 72.50 

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇نتایج بیانگر این واقعیت است که رویکرد  − 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 (𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷)1  از دقت بالاتري نسبت به مدل

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 (𝐶𝐶𝐶𝐶092)  است. تفاوت این دو رویکرد در لحاظ نمودن واریانس میان کشورهاي مورد

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇بررسی و عدم لحاظ نمودن این واریانس است. در رویکرد  − PVAR (DLP)  این واریانس لحاظ

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇گردد. در ادامه نتایج بر اساس رویکرد می − 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 (𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷) ) 10محاسبه شده است. در جدول ،(

 تایج ارائه شده است.خلاصه این ن

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1 Dynamic Learning Prior 

2 Canova & Ciccarelli 
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هاي تابع واکنش آنی مولفه ریسک سیسماتیک و غیرسیستماتیک در صنایع خودرویی در بازه :10جدول 

 زمانی مختلف

 شاخص مولفه عامل ریسک سیستماتیک مولفه عامل ریسک غیر سیستماتیک

 

 

تابع واکنش 
 آنی

 درصد 0,3488
 درصد 0,0899
 درصد -0,1256
 درصد 0,1044

 درصد 0,1643
 درصد -0,1405
 درصد -0,3904
 درصد -0,1222

میانگین 
ضرایب کوتاه 

 مدت
میانگین 

ضرایب میان 
 مدت

میانگین 
ضرایب بلند 

 مدت
میانگین کل 

 دوره

گردد هر دو مولفه ریسک سیستماتیک و غیر با توجه به نتایج جدول فوق مشاهده می

سیستماتیک در روند بلند مدت خود بر زنجیره تأمین صنایع خودرویی تأثیر منفی داشته و این 

ارتی هاي غیرسیستماتیک بوده است به عبتر از ریسکهاي سیستماتیک قويشدت در ریسک

اي موجب کاهش عملکرد این ر در طی زمان با سرعت فزآیندهفضاي اقتصادي کلان کشو

 زنجیره شده است. 

 مدیریتی-هاي اقتصاديبندي و بینشجمع-5
ي هادر شــرکت تأمین ریســک زنجیره اقدام به مدلســازيدر این پژوهش تلاش گردید که 

بر . صــورت گرفت رویکرد بیزین غیرخطی و حداقل مربعات وزنیبا اســتفاده از  خودرویی



 

ساس مبانی نظري و تجربی  سک در قالب  119ا ستماتیک و  88ری سی سک غیر سک  31ری ری
داقل گیري پویا، انتخابی و بیزین و حســیســتماتیک شــناســایی شــدند. از میان مدلهاي میانگین

ـــاس از مربعات وزنی رویکرد میانگین گیري بیزین از دقت بالاتري برخوردار بود. بر این اس
ــکبیزین جهت مدلگیري مدل میانگین ــازي ریس ــنعت خودرو بهره گرفته س هاي موثر بر ص

شکننده  28ام؛  4مرحله برآورد گردید و در نهایت در مرحله  4شد. این مدل در  سک غیر ری
شــاخص موثر بر  88 شــاخص از 15 شــناســایی شــد. بر اســاس نتایج خودرو موثر بر صــنعت

 31شاخص از  13یستماتیک) و هاي غیرسدرصد از کل ریسک 17ریسک غیرسیستماتیک (
ر ب هاي سیستماتیک) را تشکیل دادند.درصد از کل ریسک 41شاخص ریسک سیستماتیک (

هر دو مولفه ریسک سیستماتیک و غیر سیستماتیک در روند  PFAVR-TVPاساس رویکرد 
ته و این شــــدت در  ـــ تأثیر منفی داش نایع خودرویی  ـــ تأمین ص مدت خود بر زنجیره  ند  بل

سک سری ستماتیک قويهاي  سکی ست.تر از ری ستماتیک بوده ا سی وجه به اینکه با ت هاي غیر
ــکتاکنون مدل ــازي ریس ــنعت خودرو بر پایه رویکردهاي بیزین غیرخطی س هاي مؤثر بر ص

ــین وجود  ــه کامل و دقیق نتایج این پژوهش با مطالعات پیش ــت، امکان مقایس ــده اس انجام نش
اران پور و همکتحقیق حاضـــر همســـو با نتایج تحقیقات امیناما بر اســـاس روند نتایج، .ندارد

گان (2023( ماك و اون کاران (2022)، کیک ـــري و هم عادي رودس چه و 1402)، م )، کردب
ـــت 1400) و فدایی و همکاران (1401همکاران ( ) قرار دارد. همچنین با توجه به نتایج به دس

   ارائه است: مدیریتی ذیل قابل-آمده در این تحقیق بینشهاي اقتصادي
 هاي سیستماتیک هستند؛ ازگیري ریسکهاي کلان، عامل اصلی در شکلنوسانات شاخص

ور هاي پولی و مالی باید در دستهاي تثبیت اقتصادي در قالب سیاسترو، اجراي سیاستاین
ـــنعت خودرو،  ـــک زنجیره تأمین ص کار بانک مرکزي و دولت قرار گیرد. براي کاهش ریس

ــت ــیاس ــت. این هااجراي س ــروري اس ــوي دولت و بانک مرکزي ض ــادي از س ي تثبیت اقتص
کنند. ها شامل کنترل تورم، اشتغال، رشد و نقدینگی بوده و ثبات بازارها را تقویت میسیاست

همچنین، راهکارهایی نظیر انتخاب شرکاي تجاري بلندمدت، حذف تدریجی دلار و یورو از 
عه زیرســـاخت ـــ بادلات، توس گذاري قیمتهاي صـــادرات، وم بازار، طراحی ا به  گذاري 

ستهاي قاعدهفرمول سیا شناور کنترلمند، اتخاذ  شفاف و نرخ ارز  شده، از جمله هاي مالی 
از زاویه . هاي ســاختاري و تجاري صــنعت خودرو هســتنداقدامات مؤثر در مدیریت ریســک
یک، یسک سیستماتتأمین مالی در ایجاد رهاي محدودیت دیگر، با توجه به معناداري شاخص
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شرکترتبه صنعتبندي  شرکت خودرو هاي  صیص بهینه منابع مالی به این  ها باید جهت تخ
 هاي مالی در ایجاد ریســکدر دســتور کار قرار گیرد. همچنین، با عنایت به نقش مهم نســبت

ــرکت ــتماتیک در ش ــیس ــنعتغیر س ــنهاد می خودرو، هاي ص ــتانه مطلوب پیش گردد حد آس
دار هاي پیش هشافزاري گزارشدر این صنایع شناسایی شده و با طراحی نرمهاي مالی نسبت

شرکت ست جهت جلوگیري از بحران در  هاي مورد بحث فراهم گردد. نکته مهم دیگر این ا
ــتند،  ــتماتیک اثرگذار هس ــیس ــک غیرس ــرمایه فکري نیز در ایجاد ریس که با توجه به اینکه س

شنهاد می صص، اجراي دورهگردد که انتخاب بنابراین پی شی مدیرینیروهاي متخ ت هاي آموز
خودرو، شایسته سالاري و آموزش ضمن خدمت نیروي انسانی در  ریسک در صنعت صنعت

ـــنعت قرار گیرد. با توجه به تعامل پویاي مابین متغیرها این نتیجه  ـــتور کار مدیران این ص دس
ـــل می ـــونده مابین متغیرهاي تحقیق درحاص ـــرریزش ـــاهده  گردد که اثرات س طی زمان مش

ستمی براي مدیریت همزمان ریسکمی سی شتن رویکرد  تأمین  هاي زنجیرهگردد؛ در نتیجه دا
تواند در این حوزه مفید واقع گردد. با توجه به و کاهش اثرات منفی و بهبود اثرات مثبت؛ می

ـــنهــاد می ــــدت اثرگــذاري مختلف متغیرهــا در طی زمــان پیش گردد رفتــار متفــاوت و ش
ست ستسیا سیا ستهگذاران و  ستمداران از ب سیا ستی به جایگزینی  سیا فرد بهره هاي منهاي 

هاي مطلوب با توجه به شــدت اثرگذاري گرفته و در هر بازه زمانی اقدام به طراحی ســیاســت
ندازه و  ـــنعت خودرو، ا ـــوع مهم دیگر در زنجیره تأمین ص متغیرها در طی زمان گردد.موض

شرکت شد کها میچرخه عمر  شنهاد میبا ستا به عنوان مطالعات آتی پی د که گرده در این را
ــک ــایی انواع ریس ــناس ــرکتها در اندازهش ــنعتهاي مختلف ش و در مراحل  خودرو هاي ص

ها، مورد بررسی قرار گیرد؛ همچنین، استفاده از ابزارهایی که مختلف چرخه عمر این شرکت
سک صادي و نیزبتواند نقش ری سکتاثیر آن هاي مختلف مالی و اقت گر را در هاي دیها بر ری

طول زمان بررســی و تحلیل نماید، به عنوان موضــوع پیشــنهادي آتی دیگر، در این مقاله ارائه 
 گردد.می
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