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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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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 
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unsystematic risk indicators and 13 systematic risks were identified as 

the most important risks to the supply chain. 
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فق ا در ییدروخو صنایع تأمین هنجیرز يیسکهار زيسالمد

 مترراپا و غیرخطی بیزین يمیانگینگیر يهالمد ترکیب :نماز

 پانلی نماز متغیر
 

 

واحد تهران مركزي،  ،صنعتی مدیریتدانشجوي دكتري، گروه  

 تهران، ايران  ،سلامیا آزاد هنشگادا

 

 رپو لیناز سیما

  

 هنشکددا ،تامین هنجیرز و لجستیک مهندسی وهگر رنشیادا
 ان،یرا ان،تهر ان،یرا صنعت و علم هنشگادا ،صنایع مهندسی

 )لمسئو هنویسند(

  یعقوبی سعید

  

 آزاد هنشگاداواحد تهران مركزي،  ،صنعتی مدیریت وهگر ریادستاا
 تهران، ايران  ،سلامیا

 

 بیاسهر رثطهمو

 هچکید

 شکست ههندندکلاسیک نشا يهالمد نسبت به ،بیزین غیرخطیي میانگینگیر يهالمد يقت بالاد وتتفا

یک اره از هموو ند ارندرا بهینه ل مد جهت تعیینزم نایی لااکلاسیک توي هالمد .ستاکلاسیک ي هالمد

میانگین  يهالمد هیبرید از فشکا ینا يتقاار جهت سساا ینا بر .مینمایند ويپیر هشد تعیین پیش از يلگوا

 .ستا هشد گرفته هبهر دروخو صنعت یسکر زيسالمد جهت پانلی نماز متغیر مترراپا و غیرخطی بیزین يگیر

زه حو در لفعا شرکت 57 تطلاعاا از تحقیق ینا در و دهبو 1402 تا 1390 لسا از حاضر تحقیق مانیز زهبا

درو خو صنعت تأمین هنجیرز بر موثر یسکر 119 .ستهاشد دهستفاا انتهر داربها اوراق رسبو در دروخو صنعت

 13و غیرسیستماتیک  یسکر شاخص 15 غیرخطی بیزین يمیانگینگیر يهادیکررو سساا بر .شد شناسایی

ام قدا ملاعو شناسایی از پس .شدند شناسایی یسکهار مهمترین انعنو به تأمین هنجیرز بر ،سیستماتیک یسکر

 TVP-PFAVR دیکررو سساا بر ییدروخو صنایع تأمین هنجیرز بر نماز طی در ملاعو ینا سیربر به

غیرسیستماتیک  یسکر از تأمین هنجیرز بر سیستماتیک یسکر داريمعنا نسبت ینکها به عنایت با .شد ختهداپر

 مدیریتیت سیاسی نسبت به ثباي فضاب و نی خواحکمرر، کاو کسب دي و قتصاي افضات ثبا، ستابالاتر 

سمت تقاضا شامل ي قالب سیاستهادر تثبیتی ي سیاستها، حقیقتدر .دبگیرار قرر کار ستودر دمیبایست 

 دروخو صنعت تامین هنجیرز مالی-ديقتصاا يیسکهار کاهش جهت در ستا بهتر ،مالی-پولی يسیاستها
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، یسک سیستماتیکد ریجادر ایت تأمین مالی ودمحدي شاخصهاداري باعنایت به معنا، همچنین .دبگیرار قر

 .ددتوصیه میگراً کیدا ین شرکتهاا به بهینه منابع مالی جهت تخصیصدرو صنعت خوي شرکتها يتبهبندر

 دیکردرو، روصنعت خو؛ غیرسیستماتیکو یسک سیستماتیک ؛ رتأمینه نجیرز :هاواژهکلید

 .پانلین مازمتر متغیر راپا، بیزین

 

 



 
 

 
 مقدمه

 غیرقابل صنایع و هازاربا دبعاا تمامی در طمینانیانا جهانی سطح در فعالیتها نشد هپیچید با

ران، همکاو  ضاییر( ددتأمین میگره نجیرز در لختلاد ایجات اموجبا مرا ینا و دهبو بجتناا

، 1مارشا( مییابد همیتا آن هکنند دیجاا ملاعو شناسایی تختلالاا ینا کاهش جهت 2020).

 فعالیتم نجاي ایندهاآفرد بهبوو قابتی رمزیت د یجاایسکها موجب رین امدیریت  2021).

صنعت  2021). 4رانهمکا و یانگ ؛2020 3منیر ؛2019 رانهمکا و 2یانیسربا( ددمیگر

یکی  دروخو صنعت 2023). ران،همکا و 5نگاهو( ددمیگر تلقی دقتصاا یک نستو درو،خو

خلی دا ناخالص تولید یشافزا ايبر را جیرخا و خلیدا سرمایه که ستا صنایعی مهمترین از

(GDP) يپیشرفته تولیدي هاوريتوسعه عموماً فاقد فنال حاي در هارکشو .میکندب جذ 

 هستهآ شدر به منجر مرا ینا .هستند متکی دروخو ژمونتا بر ،ساخت تعملیا يجا به و هستند

 . 2021) ران،همکا و sحق( ددمیگر تیواردا تمحصولا به بیشتر بستگیوا و کلی

 اههمر ديیاز اتخطر با نیز توسعه لحا در يهارکشو در دروخو صنعت در اريسرمایهگذ

عمل  صنعتی يهارکشو دقتصاا ايبر حیاتی حمایتی سیستم یک انعنو به دروخو صنعت .ستا

ین ا همیتا دجوو با د؛نمیشو هیدد توسعه لحا در يهارکشو در حیاتی سیستم ینا ماا ؛میکند

زه حو ینا در ديمتعد يیسکهار با مختلف لایلد به توسعه لحا در يهارکشو کثرا ،صنعت

 کاهش يهايتژاسترا نندامیتو مانیز تنها هانمازسا 2024). ران،همکا و 7روقفا( هستند وبررو

 

1 Sharma 

2 Baryannis et al., 

3 Munir et al., 

4 Yang et al., 

5 Huang 
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و ها شناسایی آنتأثیر  و لحتماس اساا بر یسکهار همه که کنندي یزربرنامه را دخو یسکر

با ات خطر درو،خوژ مونتات عملیا توسعه با تاکید بر لحا ر دریک کشودر  .شوند يطبقهبند

 وريفنااز شرکتها عموماً  .ستوت امتفا، ندي دارقوزي سادروهایی که صنعت خورکشو

 و نماز نتیجه در و ندارند را قیقد اتتجهیز تولید ظرفیت ینابنابر ،میکنند دهستفاا قدیمی

و  بالا شاهد گذشته ههد چند طی نپاکستا زيسادروخو صنعت .دمیشو طولانیتر تولید هزینه

ري نگااسهلو ضعیف ي لیل سیاستهادین بخش به ، اکلیر ما به طو، استده اپایینهایی بو

یسک ریابی ارزیند آفرم در لین گااویسک رشناسایی  .ست ه ایددسیب ن آتصمیمگیرندگا

 شناسایی کندات را باید خطرزي سادروصنعت خو 2019)، 1اردستاندا جهانین مازسا( ستا

دو  هر شامل یسکر یابیارز يتکنیکها .دشو دیجاا هاآن با مقابله ايبر مناسبی يهادهبررا تا

 .ستاکمی و کیفی روش 

 ؛ندهاشدده ستفااتأمین ه نجیري زیسکهارتحلیل شناسایی و مختلفی مانند تجزیه ي هالمد

 و ژو ولیو (شکست  تحلیلو تجزیه ، 201s)ران همکاو نگ ؛ ژا2017دي یز(خطا  ختدر

 ونگ ر و ژایلباهاو اپو (چند شاخصه ي تصمیمگیري ها، روش2014)، تنیونوو سک روما

و  گلگچی ؛2013 باشی نهقاد و ديمهرجر زارع( یسکر ثرا و لحتماا 2018) ران،همکا

تبی امر سلسله تحلیل یندآفر روش ،2024) ران،همکا و روقفا( لورکا مونت ؛2013) رووپونوما

(AHP) و ANP )؛2017 رانهمکا و شتاهدد ؛1394 شقزلبا و يجعفرو ونیرآ و طالبی 

 .هستند هاروش ینا جمله از 2021) ران،همکا و تباترینا( تاپسیس ؛201s) رانهمکا و ینگد

 همشاهد یسکهار اعنوا تفکیک در بالایی دتعد ؛یسکر محاسبه يهادیکررو در دتعد رکنا در

 ،سیستمها ،تأخیرها ،شکستها ستۀد نُه در را یسکهار ،(2004) هیدسو و اچوپر .ددمیگر

لیو  .نددهانمو يطبقهبند ظرفیت و ديموجو ،نیدیافتکردر ،تهیه ،هنیذ يییهادارا ،پیشبینی

 طبیعی ملاعو با یسکر ،لجستیک ،تقاضا ،تولید ،تأمین ستۀد شش در (2009) رانهمکا و

 

1 International Organization for Standardization 

https://www.nature.com/articles/s41598-024-62803-8%23ref-CR16
https://www.nature.com/articles/s41598-024-62803-8%23ref-CR17


 

 

 

 

نددهاکر
. 

 ناپذیرلکنتر جتماعیا يیسکهار و ناپذیرلکنتر به امقدا یسکهار يستهبندد

، محیطی و لکنتر ،یندآفر ،تقاضا ،تأمین ستۀد پنج در را یسکهار ؛(2009) فتاحیها و زادهمعین

ر منتز و جمنو .نددادها ارقر محیطی یسکر و لکنتر ي،یزربرنامه ،یندآفر ،تقاضا ،تأمین یا

 .نددادها ارقر یمنیا و عملیاتی ،تقاضا ،تأمین ستۀد رچها قالب در را یسکهار ،(2008)

 ادثحوو شکستها ، تقاضا، تأمینزه حو 4را در یسکها رین ا (2005)سعد و فر ورکلیند

 وشکستها ت، فاانحراستۀ دسه را در یسکها ، ریگردبرخی  .نددهاکري طبیعی تقسیمبند

 ،یا تأمین، 200s)د، بوو گنر وا(میز آفاجعهي یسکهاو رتقاضا  ،ستۀ تأمیندسه  یاادث حو

 یاو  2009)ن، گاپالاکریشنااوك و (د یش هزینه میشوافزایسکهایی که موجب و رتقاضا 

یسکها ر هکنند دیجاا يمنشأها در دیکررو ددتع ینا .نددهاکر ئهارا ،تقاضا و تأمین ستۀد دو در

 .ددمیگره نیز مشاهد

؛ 2021 لجما( ننددامی یسکهار منشأ عامل را لتدو رگازناسا يسیاستها نمحققا برخی

؛ 2024 رانهمکا و روقفا( ارز خنر برخی ؛1405) رانهمکا و ريجبا ،2024 رانهمکا و روقفا

 مالیاتی عتنو و دیاز تمالیا برخی ؛1405) رانهمکا و ريجبا ،2021 نخا ؛2021 دريچو

م تما هزینه برخی ؛201s) رمختا و ريبا ؛2021 دريچو ؛2023 وازنا ؛2024 رنهمکا و روقفا(

ي فضا بنامطلو یطاشر ؛2024) رانهمکا و نگژ ؛2021 نخا( هارکشو سایر به نسبت بالا هشد

و  روقفا( سیاسی تثبا ؛2021) بایگ ؛2021 نخا ؛2021 دريچو ؛2021 لجما( رکا و کسب

و  عرضه مسائل ؛2018) رانهمکا و مصطفی ؛2021 لجما( تولید در رنحصاا ؛2024) رانهمکا

زي برندسا ؛2021) دريچو ؛2021 لجما( ماهر نسانیا وينیرد کمبو ؛2021) دري،چو(تقاضا 

؛ 2021ن خا( COVID-19 ؛2021)ل جما(زار کشش پایین قیمتی با؛ 2021)، بایگ(ضعیف 

 2021).دري چو

ي بند ستهد ،یسکهار منشأدر بالایی  ربسیا عتنودد میگره مشاهدق فو تبه توضیحا توجه با

 ینا دنبو هپیچید از ناشی دخو مرا ینا که دارد دجوو هاآن محاسبه و شناسایی دیکررو و هاآن
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ن محققا که ستا ینا دارد دجوو قفو يهادیکررو کثریتا در که مشترکی جهو .ستا مسئله

 در .نددهانمودرو یسک صنعت خوربر ار ثرگذي ابه تعیین متغیرهاام قداي اسیلقهرت به صو

توجه  با .ددگر یسکر زيمدلسا به امقدا باید رکشو آن یطاشر به توجه با رکشو هر در حالیکه

 رکشو زيسادروصنعت خو آن، در لتدو تژیکاستراموقعیت  و انیرا ديقتصاار به ساختا

 ايبر یک جانبه يتحریمهال عماا به انمیتو تمشکلا ینا جمله از .دارد ديیاز تمشکلا

ن، تولیدکنندگا بین در جانبه چند راتنحصاا دجوو درو،خو زاربا در تقاضا زادما وزبر ر،کشو

ق حقو با نکنندگافمصر شناییآ و مطالعه معد درو،خو اريقیمتگذ ندرو در تمشکلا

موجب  دروخو زاربا در هاازنتو معد ینا 2023). ران،همکا و رپو مینا( دکر رهشاا ...و يمشتر

وم مر لزاین ؛ استه این صنعت شددر اغیرسیستماتیک و سیستماتیک ي یسکهاریش افزا

 .ستده اکروري ضردرو را موثر بر صنعت خوي یسکهاي رلویتبندو اوشناسایی 

تأمین  هنجیرز شتندا با درما صنایع از یکی انعنو به زيسادروخو صنعت ر،کشو صنایع نمیا در

 يیسکهار آن تبع به و هاانبحر با و دهبو تحریمها از متأثر ارههمو ه،پیچید و ايلایه چند

م حی یک نظااطروم لز، ین مسائلانظر گرفتن دربا  .ستو ابرد روخوه نجیردر زگوناگونی 

 از بیش، شته باشدداهماهنگی  صنعت یني ایژگیهاوتأمین که با ه نجیرزیسک رمدیریت 

یسکها ر ادتعد که نددار دبررکا مانیز تنها هشد کرذ يهاروش غلبا .دمیشو سحساا پیش

 هاوتقضا در ريگازناسا نتیجه در و پذیرنمکاا نیز هاآن نمیا جیزو مقایسۀ و دهبو كندا

ه نجیردر زغلب اباشد که د یاه زشناسایی شدي یسکهااد رما هنگامیکه تعد؛ اباشدك ندا

 یا یسکر با ريهمحضو رتصودر یسکر یک هگاآن ،ستا ینگونها دروخو صنعت تأمین

 تحلیل دیکررو یک مقاله ینا در ینابنابر د؛میشو تلقی نیابحر ،یگرد يیسکهار

ین ا.ستا هشد ئهارا هاآن نتباطی میاارشبکۀ  ویسکها ر بیزین جهت مدیریتي میانگینگیر

ون بد را یسکهار از ديیاز ادتعد گرفتن نظر در نمکاا آزادي، جهدر حفظ لیلدبه د،یکررو

 معمولاً سنتی سنجیدقتصاا يهالمد ،مقابل در .زدمیسا همافر همخطی هپدید وزبر از نیانگر



 
 

 
 بالا حساسیت و دهستفاا قابل يمتغیرها ادتعد در یتودمحد :نداجهامو ساسیا چالش دو با

پیشبینی  ندابتو که مدلی دوم، و صحیح لمد شناسایی اول،.هاآن نمیا همخطی به نسبت

در  .مینماید فبرطر نمازهم را چالش دو هر ،بیزین روش .نماید ئهارا را یسکهار از ستیدر

جهت شناسایی  ،٥DMS-TVP ،٤WALS ،۱BMA، ۲DMA، ۳TVP يهالمد، از حقیقت

 دروتأمین صنعت خوه نجیرزغیرسیستماتیک موثر بر و سیستماتیک ي یسکهارمهمترین 

 مترراپا دنبو ثابت قعیوا غیر ضفر دننمو ظلحا حاضر تحقیق دوم مسئله .ستا هشد دهستفاا

 کهاچر ؛ستا نماز لطو در یباضر عمل در ايبر يهادوره مانیز سطح در مختلف

نتایج  به ندامیتو مهم عموضو ینا به توجه معد و باشند وتمتفا ندامیتو مختلف يشرکتها

 يسردر سیکلی ات تغییرري و ساختاي یط شکستهااشردد در منجر گردي قتصااست درنا

ي هالمد ستا مالی يهازاربا در مالی و ديقتصاا مانیز يهايسر صلیا یژگیو که مانیز يها

طی  متغیر مترراپا يهالمد یطاشر ینا در ندارند را مترهاراپا محاسبه ايبر کافی ناییاتو اولمتد

هم افرق را فوي قعیتهازي واسالمدن مکان امال زطودر یب متغیر اپانلی با تخمین ضر نماز

ده ستفاا TVP-PFAVAR روش از حاضر تحقیق در مشکل ینا فعر جهت سساا ینا بر میکند

در  .رودمی رشما به زهحو یناتجربی ت مطالعا در يجدید لمد ین جنبها و از ستا هیددگر

ان تهر داربها اوراق رسبودر  دروخو صنعت زهحو در لفعا شرکت 57 تطلاعاا ،ستارا همین

آوري نوه، ئه شدارابا توجه به مطالب  .سته اشدي گیرربه کا، 1402تا  1390مانی زه زبادر 

 :دنمون یل بیاح ذبه شر انمی تورا مقاله 

 
 

 

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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  مالی يیسکهار شناسایی ايبر بیزین يمیانگینگیر بر مبتنی يهادیکررو ئهارا- 

 دروتامین خوه نجیرزدي در قتصاا

  ترکیبی يشهارو ئهارا BMA، DMA، TVP، WALS، TVP-DMS جهت 

مالی موثر -ديقتصااغیرسیستماتیک و سیستماتیک ي یسکهارشناسایی مهمترین 

 دروتأمین صنعت خوه نجیرزبر 

  انیرا زيسا دروخو صنعت در هشد ئهارا يمدلها زيسا دهپیا 



 تحقیق پیشینه و ينظر مبانی2-

یک  به دروخو صنعت مختلف يهارکشو در وزهمرا ،ملی دقتصاا در درما صنعت یک انعنو به

ران همکاو  2سیا؛ د2020ران همکاو  1جنید(ست ه اتژیک تبدیل شداسترو و اصنعت پیشر

، لیهاو ادمو تأمین مانند يتولید يپیوندها شامل زيسادروخو يشرکتها تأمین هنجیرز 2020).

 کل در را مختلفی ظایفو كمشتر رطو به و ستا ژمونتا و دروخو تولید ت،قطعا ساخت

و  3یمرز( میکنند ئهارا تخدما و وشفر ،تولید ،تهیه مانند ییدروخو تمحصولا عمر چرخه

تأمین  هنجیرز در تقطعا تأمین و زيقطعهسا زي،سادروخو صنعت در 2017). ران،همکا

سختی  بهدرو، خو يکالا هنجیرز يتولید و فنی يپیوندها پیچیدگی یشافزا با .ستا وتمتفا

ي نما یک 2023). ران،همکا و نگاهو( دبو دروخو تأمین هنجیرز ديعا دعملکر شاهد انمیتو

 .سته ائه شد، ارا(1)دار نمودرو در تأمین صنعت خوه نجیراز زکلی 

 
 
 
 
 
 

 

1 Junaid 

2 Dias 

3 Zimmer 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

درو خو صنعت در تأمین هنجیرز 1- دارنمو

 2018نی واجیو :مأخذ

ود حد دروخو هر ،ستا هتولیدکنند معمولی کالایی ارزش يهاهنجیرز از یکی دروخو يکالا

تامین  هنجیرز در تقطعا تامین و زيسا قطعه زي،سادروخو صنعت در .دارد قطعه 30000

مختلف  تقطعا يها بین شرکت اي هتامین پیچید بطروا ه،پیچید ايجزاي ابر .ستوت امتفا

آن  تامین هنجیرز درو،خو تقطعا تمحصولا ايبر .دارد دجوو دروخو مختلف يها شرکت و

تقسیم  سه و دو ،یک به آن نکنندگا تامین و دشو می اداره قیقد يبند جهدر سیستم یک تحت

 نتامین کنندگا .هنددتشکیل می را چند سطحی ر کاتقسیم از هرمی ري ساختاو می شوند 

و ند زي دارسادروخوي تامین شرکت هاه نجیردر زتی ومتفاي مختلف موقعیت هاح سطو

 2023).ران، همکاو نگ اهو(ند دارتی ویسک متفاربر ابردر مت ومقاي نایی هااتو

 1 وسلیواو کانو( ستا رمتصو آن بر ديمتعد يیسکهار هشد ترسیم تأمین هنجیرز به توجه با

 يیسکهار شامل که جیرخا یسکر به انمیتو یسکهار ینا جمله از 2022). رانهمکا و

 
 
 

 
1 Cano-Olivos 



 

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 

 

 

 

     

 

           

 

          

 

1 Wu 

2 Gaudenzi & Borghesi 

3 Samvedi 

4 Clark 



 

 

 

ستی دبالا يفعالیتها به طمربو تأمین یسکر ؛1عرضه یسکر ؛)2013 قندیل و ییزامیر ؛1995

ران همکا و کتیکیدیس ؛2014 املرا ،یدیسینز ؛2013 2 املرا ،یدیسینز( ستا تأمین هنجیرز در

s201ت مشکلااز تأمین ناشی  هنجیرت زختلالاابه  4 یسک عملیاتیر ).2010، 3نلسو؛ وو و او

 و تونسل( ريکا تختلافاا و ادثحو ،یکژتکنولو و حیاطر اتتغییر مانند نمازسا درون

 ؛1995ران، همکاو  sیلیامز؛ و2013ران همکادي و سمو؛ s200ران همکا؛ وو و 2010 5 نپلاآ

ع ضوو يستارا در جیرخا و خلیدا تتحقیقا ئهارا به امقدا مهادا در .دارد رهشاا )2000 7یویدد

 سته اخته شدداتحقیق پر

با  دروخو صنعت در ها یسکر يبند لویتاو و شناسایی به امقدا ؛(2024) رانهمکا و روقفا

ت بیاور ادبا مرا بتدایسکها رین مطالعه در ا .نددلو نمورمبتنی بر مونت کاد یکرده از روستفاا

شناسایی  )نمشتریاان و مدیردرو، خون شندگاوفر(مختلف اران مصاحبه با سهامدم نجاو اقبلی 

ماتریس د و نمو دهستفاا (MCS) لورمونت کازي شبیهسا دیکراز روین مطالعه ا سپس .شدند

ار قر سیربر ردمو نپاکستا زيسادروخو صنعت ايبر را )کم یا متوسط ،بالا( یسکر با جههامو

ري نحصاا ماهیت ،جیرخا ارز برابر در محلی لپو ارزش کاهش که هددمی ننشا یافتهها .داد

نیترین ابحر ن،محصولاتشا تصویر لیلد به زاربا در وارد زهتا يپاییشرکتها مقبولیت و قابتر

سی ربر در ،)2023( 8نفایوا وا ونکووچر .ستا جهامو آن با دروخو صنعت که ستا تیاخطر

 جهت که یافتند ستد نتیجه بدین 19 کویید ريبیما از بعد دروخو صنعت تأمین يهاهنجیرز
 

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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تأمین  يهاهنجیرز تطبیق به امقدا ستا زملا هیندآ در صنعت ینا در تأمین هنجیرز ضعیتو دبهبو

د بهبو و هتنید هم در تأمین يشبکهها دیجاا و منبعیابی يتژاسترا ندیشیزابا ت،عملیا و

 به امقدا ،(2023) رانهمکا و رپو مینا .ارقر توجه ردمو يپذیرفنعطاا ،چابکی ري،گازسا

درو خو صنعت در سمعکو لجستیک تأمین هنجیرز شبکه از زيفا هدفه چند لمد یک حیاطر

ند امیتودي یند پیشنهاآفراز مناسب ده ستفاا .ختندداپرن ماژي و زنرانظر گرفتن کاهش در با 

یند آفر ینا و کنند مدیریت موثر رطو به را یافتیزبا تمحصولا نجریا تا کند کمک انمدیر به

صنعت  ینا در را تأمین هنجیرز یسکر و میکند دیجاا شرکتها ايبر ارپاید قابتیر مزیت یک

ه نجیرز تختلالاا نساندر قلاحد به امقدا ،)2022( رانهمکا و 1 وسلیواو کانو .هددمی کاهش

 )لفا :شد منجاا مرحله 5 در ساساًا تحقیق ینا .نددنمو مکزیک در دروخو رتتجا تأمین

 هنجیردر زمل خطر اعوي طبقهبندو شناسایی  )درو بصنعت خون تأمینکنندگااز نظرسنجی 

تو رپا صلا سساا بر اتخطر يلویتبنداو )د AHPطریق از اتخطر یابیارز )ج .دروخو تأمین

را  تأمین هنجیرز تعملیا که خطر ملاعو فحذ یا نساندر قلاحد به ايبر امقدا يیزربرنامه )ه

ي هايتژاسترا تعیین ویابی ارزبه ام قدا ،(2022)ن نگااو ك وکیکما، همچنین ؛مختل میکنند

ین تحقیق یک در ا .ختندداپردرو تأمین خوه نجیري زیسکهااي ریسک مناسب بررکاهش 

 15از تأمین ه نجیرس زشنارکا 20از ها داده .سته اشدس قتبااي امرحلهدو ترکیبی د یکررو

ه نجیرن زشناسارمصاحبههایی با کا .شدندآوري ترکیه جمعدر مختلف زي سادروت خوشرک

 ،سپس .شدم نجات احتمالاو ایسک رکاهش ي هايتژاستر، ایسکهارشناسایی اي تأمین بر

 .شد دیجاا یسکر کاهش يهايتژاسترا ات وخطر لحتماا تعیین ايبري شبکه بیز لیک مد

، یگرد يسو از .شد منجاا لمد مستحکاا یابیارز ايبر حساسیت و یورسنا تحلیل و تجزیه

موثرترین  انعنو به پذیرفنعطاا نقل و حمل و ريهمکا .دارد ارقر خرآ تبهر در عملیاتی یسکر

 .تأمین ظاهر شده نجیرات زمقابله با خطراي کاهش خطر بري تژاسترا

 

 
1 Cano-Olivos 



 

 

 

 ئهر و اراکشو درويخو سیبشناسی صنعتآبه ام قدا، (1402)ران همکا ي وسردي رودمعا

نظریه  يتژاسترا از دهستفاا با هاداده تحلیل .نددنمو ئهارا آن فتر ونبر ايبر هاییرکاراه

ري محو اريکدگذ ز،با اريکدگذ مرحله سه با کُربین و اوسشترا مند منظا هیافتر و دبنیاداده

ئه آن ارا زيسادهپیا تماالزا درو وخو صنعتتوسعه  يهارکاراه و منجاا نتخابیا اريکدگذ و

 .شد

نظریه  بر تمرکز با یندآفر ینا از مرحله هر يیسکهار سیربر به ،(1401) رانهمکا و بچهدکر

تأثیر  اولجد سپس .ختندداپر انیرا زيسادروخو صنعت در هخبر دفر 18 نظر و دبنیا داده

صنایع  در تکمیلی پرسشنامه از حاصل يهاداده يمبنا بر زيفا شناخت نقشه بر مبتنی یسکهار

 نگرفته نشارت صوت محاسبات و مطالعااز نتیجه حاصل  .شکل گرفتان یرزي اسادروخو

ت و حی قطعااطرت یسک فنی مشخصان، رمشتریاي خوشهبندي یسکهارند که نه تنها داد

 بلکه ،یدنددگر شناسایی لمحصو ادهخانو توسعه یندآفر مختص اردستاندا يبخشبند یسکر

 لحتماا با تماالزا یسکر ،(19,7%) لحتماا با زنیا يیسکهار نمایانگر ل،مد جیوخر

ي یسکهاان رعنو به ،(s,32%) لحتماابا  تقطعا حیاطر تمشخصا فنی یسکر و (%10,52)

ل محصو ادهخانو توسعه یندآفر در منفی يجنبهها وزبر شرطی لحتماا بالاترین داراي و مسبب

ر منظو به مناسب لمد ئهارا به امقدا ،(1400) رانهمکا و ییافد .میباشند انیرا دروخو صنعتدر

 (ANP زيفا ايشبکه تحلیل یندآفر از دهستفاا با زيسادروخو صنعت در مالی یسکر مدیریت

(Fuzzy، نخبرگا تأیید ردمو ه،شد شناسایی يمتغیرها بین از متغیر 13 هشوپژ ینا در .نددنمو 

 شرکت نمتخصصا و انمدیر حاضر هشوپژ ريماآ جامعه .گرفت ارقر نمتخصصا و

اي بر هشوپژ ینا در دهستفاا ردمو اربزا .میباشد ،)سایپا و دروخو انیرا( زيسادروخو

 صنعت نشناسارکا و نخبرگا اتنظر از و پرسشنامه طریق از تطلاعاا و هاداده آوريجمع

تجزیه اي برده و بوه نفر خبر 25از متشکل ن جامعه خبرگا .سته اشدده ستفازي اسادروخو

 در هاداده تحلیلوتجزیه با و ستا هشد دهستفاا Fuzzy ANP تکنیک از هاداده تحلیلو
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مالی  یسکر بر ارثرگذا هشد شناسایی متغیر 13 بین در که یددگر ممعلو ANP Fuzzyتکنیک

یسک ربین ار در ثر گذاست که بیشترین ایسک نقدینگی ر رمعیازي، سادروصنعت خودر 

 يپیشبینی تقاضار یرمعیاو زست ردار الویت برخواوبالاترین اول و از تبه دارد و در رمالی 

 بالاترین از ترتیب به خلیدا يهازاربا هپیچید قابتر و دقتصاا در ريساختا اتتغییر زار،با

 به امقدا ،(1400) رانهمکا و ريسو .میباشد دارا را سیستم کل در اريثرگذا و لویتهااو

شرکت  کیفی و مالی دعملکر بر تأمین هنجیرز در محیطی کیفی یسکر مدیریت لمد حیاطر

دي باآنصر عیزومر .ختندداپر کمّی-کیفی زفا دو در و میختهآ دیکررو با دروخو انیرا

ي پذیرفنعطاا جهت را نپشتیبا تتسهیلا و ريهمکا روز، به ژيتکنولو از دهستفاا هم ،(1402)

 .ستده ائه کراراتأمین ه نجیرد در رموجوي یسکهارمقابله با و 

مبانی  گرچه ،هددمی ننشا تأمین هنجیرز یسکر مدیریت با مرتبط يهشهاوپژ پیشینه به نگاهی

ده بورو به رو شد رکلی با رت تأمین به صو هنجیرز یسکر مینه مدیریتدر زهش وپژي نظر

در  شرکتها ايبر تأمین هنجیرز یسکر مدیریت عملی ينمونهها از ندکیا هداشو ماا ؛ستا

 یک، (2022)ن نگاك و اوکیکما، خیري اهالسادر  .دمیشوه مشاهدزي سادروصنعت خو

 وند دنمو دیجاایسک رکاهش ي هايتژاسترات و اخطرل حتمااتعیین اي بري شبکه بیزل مد

کاهش  يتژاسترا موثرترین انعنو به پذیرفنعطاا نقل و حمل و ريهمکا که نددکر ينتیجهگیر

و بچه دشد کرره شااهمانگونه که  .سته اتأمین ظاهر شده نجیرات زمقابله با خطراي خطر بر

 تامین هنجیرز سیبشناسیآ نیز به ،(1402) رانهمکا و يسررود ديمعا و (1401) رانهمکا

مبتنی بر ي هادیکرت از روین تحقیقاام از اما هیچ کد؛ اختنددامرتبط پري یسکهادرو و رخو

از  نیانگر ونبد را یسکر ديیاز ربسیا ادتعد گرفتن نظر درنایی اتو که، بیزیني میانگینگیر

ي یسکهار یابیارز و شناسایی در دارد، را آزادي جهدر دادن ستد از و همخطی هپدید عقوو

ین ا دنکر پر رمنظو به ،ینابنابر ؛ندانگرفته نظردر دروخو صنعت تأمین هنجیرز ديقتصاا و مالی

 مالی-ديقتصاا يیسکهار مدیریت ايبر نظامی حیاطر لنباد به حاضر هشوپژ ف،شکا



 
 

 
 بیزین يمیانگینگیر بر مبتنی يهادیکررو از دهستفاا با زيسادروخو صنعت در تأمین هنجیرز

مدیریت  زهحو تمقالا از اي خلاصه (1) ولجد ه،شد ورمر تمقالا بهتر فهم جهت .میباشد

 .هددمی ن نشارا تامین ه نجیردر زیسک ر

 تامین هنجیرز در یسکر مدیریت زهحو تمقالا از اي خلاصه 1: ولجد

 

 ننویسندگا مقاله ئهارا صلیا فهد

 نظر و تبیااد سیربر طریق از ،کاهش يتژاسترا دهسیز و یسکر دوازده مطالعه ینا در

 يحلهاروش راهیسکها با رلویت اي اوبرزي فا تکنیکو از ند هاشناسایی شدن شناسارکا

ي لویتبنداي اوهی بروگري تصمیمگیري یورتحت یک سنا )زيتاپسیس فا(هآل یدا

 .سته اشدا جراها يتژاسترا

 
ار و ماجومد

 (2022) رانهمکا

 ارپاید توسعه منظر از تأمین هنجیرز یسکر یابیارز ايبر عصبی شبکه از مطالعه ینا

د بهبوار و پایدت عملیا، یسکي از رپیشگیراي عملی بري هادپیشنهاده و کرده ستفاا

 .هددئه میزه اراتار نگواتأمین ه نجیراري زپاید

و فنگ جیانینگ 

 (2021) رانهمکا

 بهو گااز  ريبیمال نتقات، انااسلامت حیوره بادرطلاعی ایسکهایی شامل بی رین مقاله ا

 هباقیماند ي،فلز یا پلاستیک ،شیشه مانند جیرخا جسم گیدلوآ ،فیزیکی سیبآ ن،نساا

غیر  زيسا هخیرذ ،سنگین اتفلز یا شیشمایی گیدلوآ ،شیشمایی ايمحتو یا دارو

 ل،حلا هیاگو شتناند ،غلط تطلاعاا ،نیاحیو ءمنشا با یابیرد قابلیت ونبد ،شتیابهد

ات تجهیز متقاطع گیدلوآ ،نقل و حمل یا رنباا در لحلا غیر گوشت با متقاطع گیدلوا

 دهستفا، اشتیاغیر بهدات تجهیزده از ستفااگی با دلوت، آمحصولال با نونهاده ستفارد امو

 .ندده اکرء حصاایی اتامین غذه نجیران زبه عنورا  ....ل و یی ناحلااغذي نی هاوفزاز ا

 
 
 
 

 حیاتی و رکاتو

(2024) 

اي بر مبهگامگا نیوز یابیارز نسبت تحلیل بر مبتنی رهچندمعیا يتصمیمگیر روش از

 س روشساابر و ید دگرده ستفاا سنگل غازتأمین ه نجیرزمدیریت ي یسکهارسی ربر

یسک رنسبی هر و وزن تأمین شناسایی ه نجیرزیسک ریسک مدیریت ده رسیز، لفید

 .شدندي لویتبندو اومحاسبه 

 
و سیاگرتی 

 (2021) رانهمکا
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 ننویسندگا مقاله ئهارا صلیا فهد

 و شناسایی ارپاید تأمین هنجیرز یسکهار هشد حصلاا لفید روش از دهستفاا با

فرعی  مانع 33 و صلیا مانع شش به که شد بنتخاا نعامو فهرست از نهایی ايمجموعه

ده ستفاایسکها ي رلویتبندو اویابی اي ارزبرروش بدترین -بهترینو از شد ي تقسیم بند

 .شدار قر

 -کوسی فسیمونو

 وپونگ رسا

 (2021) رانهمکا

 کیفیت دعملکر شگستر روش از ،تامین هنجیرز يها یسکر شناسایی ايبر مطالعه ینا

ف معطوت مااقداتعریف اي معلولی برو علت دار نمو، و یسکهاي رلویتبنداي اوبرزي فا

 .ستده انموده ستفاایسکها ف ربه کاهش یا حذ

رس تو و اگومز

 (2020) سپاناا

 ايشبکه عصبی تکثیر برگشتی برس سااتأمین مالی بر ه نجیرز یسکر یابیل ارزیک مد

سیستم شاخص د یجاو اتأمین ه نجیرزیسک ریابی ارزموثر بر د مل موجواکشف عو

 .سته ائه شداراتأمین ه نجیرزیسک ریابی ارز

ي و کسین کاا

 (2020) رانهمکا

یک ژکولوا هنجیرز يکلید یسکر ملاعو تحلیلوتجزیه و شناسایی ايبر هشوپژ ینا

یسک بر ریابی ارزیک سیستم  ده وبره جتماعی بهراتحلیل شبکه ، از لجستیک هوشمند

 .ستده ائه نموارایافته تاپسیس دبهبوس روش ساا

و لیو ا یهوو

 (2020) رانهمکا

 یسکیر يلویتهااوتعیین  ايحالت شکست بر ثرا نیابحر تحلیلروش  ازین مطالعه ا

و یسک رکاهش اي هایی بريتژاسترد ایجااي ابر، همچنین .ستده اکرده ستفاا

 .ستاگرفته ه یند شبکه تحلیلی بهرآفرروش از ها ي آنلویتبنداو

و تانجونگ 

 (2019) رانهمکا

ت محصولا تأمین هنجیرز در یسکر رنتشاا يپیچیدگیها ايبر ي،بعد سه لمد یک

ي مسیرهاو حالتها ي پیچیدگیهاو ها هبستگی بین گري وافاسدشدنی شامل پیچیدگیها

 .ستده ائه کرارایسک ر رنتشاا

 رانهمکا و نگد

(2019) 

 تحقیق روش3-

روش  به( تحلیلی عنو از فهد جهت از و دهبو ديبررکا يهشهاوپژ وقلمر در هشوپژ ینا

صنعت  مینهز در لفعا يشرکتها کلیه تحقیق ینا جامعه ،حقیقت در .شد میبا ،)ستگی همب

 s50 از بیش درو،خو انیرا در اپکوــس رکت ـش فقط ايبر هاآن ادتعد که ،د ـمیباش دروخو

 57 تطلاعاا از تحقیق ینا در .میکنند تولید را دروخو انیرا تقطعا که دــمیباش هندزاــس



 
 

 
ده ستفا ا نمونهان عنو به انتهردار بهارس اوراق بودرو در خو صنعت زهحو در لشرکت فعا

از  نیز دروخو صنعت درمالی -ديصا قتا يسکها یر تحلیل وسایی  شنا جهت .ست ه اشد

 .ت ـسا هد ـش گرفته هبهر اربزا انعنو به ،نیوز تمربعا قلاحد و بیزین يمیانگینگیر دیکررو

 ،٥DMS-TVP ،٤WALS ،۱BMA، ۲DMA، ۳TVP يها لمد و ها تکنیک از یعنی
 

یسک ر بر موثري متغیرها از کاملی لیست .ستا هشد يیزرشرکتها پایه دعملکر و قعیوا

ان و تهردار بهااوراق  رسبودر یی درونایع خوـبر ص تماتیک موثرـیسـغیرس و تماتیکـیسـس

 .سته ائه شد، ارا(2)ول جدآوردي در بري هالمددر محاسبه ه نحو

 
 

1 Bayesian Modling Average 
2 Dynamic Modling Average 
3 Time Variable Paramerter 
4 Weighted Averaging Least Square 
5 Time Variable Paramerter-Dynamic Modeling Select 

 

  

 

 

         

          

 

 

  

 

http://www.cbi.ir/
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 ییدروخو صنایع بر موثر يیسکهار 2- ولجد

 

  به t لسا در شرکت نهما وشفر مددرآ بر t لسا در i شرکت يییهادارا کل تقسیم یتمرلگا از :ییدارا تشد

  .یدآمی ستد

  به t لسا در شرکت نهما وشفر مددرآ بر t لسا در i شرکت نکنارکا ادتعد تقسیم یتمرلگا از :نکنارکا تشد

  وش،فر کاهش يهادوره در هزینه چسبندگی انمیز و شرکت نکنارکا تشد بین رودمی رنتظاا .یدآمی ستد

  ،خیرا يهالسا در ارداديقر و موقت يهاونیر بجذ به شرکتها تمایل لیو ؛باشد اربرقر دارمعنا و مثبت ايبطهرا

  چسبندگی انمیز نتیجه در و وشفر یشاقزا نماز در هاونیر دمجد يگیرربکا ،کاهش نماز در منابع تعدیل هزینه

  .ستا داده کاهش را هزینه

  به t لسا در شرکت نهما وشفر مددرآ بر t لسا در i شرکت بدهی کل تقسیم یتمرلگا از :بدهیها کل تشد

  .یدآمی ستد

  يهالسا ايبر )ییهادارا کل بر تقسیم( وشفر مددرآ اردستاندا افنحرا ):تقاضا در نطمیناا معد( وشفر تنوسانا

t-5 تا t-1  

  و t-2 به t-3، t-3 به t-4، t-4 به t-5 يهالسا ايبر یخیرتا وشفر شدر میانگین :یخیرتا وشفر شدر میانگین

t-1 به t-2 و یطاشر 

 )شرکتد نامشهواري سرمایه گذت شد(ي سرمایه فکر

 :یر محاسبه میکنیمزبطه وده را از رافزا ارزش ابتدا

VA=OP+EC+D+A 
ي ییهادارا كستهلاا A: و كستهلاا D: د؛ستمزد و قحقو هزینه EC:؛عملیاتی دسو OP: وده؛فزا ارزش VA: آن، در که

 ريیی سرمایه ساختارآکا، نسانیایی سرمایه رآشامل کاي، سرمایه فکروده فزء ارزش اسه جز، سپس .میباشدد نامشهو

 .محاسبه میکنیمه را گرفته شدر یی سرمایه به کارآکاو 

:نسانیا سرمایه ییرآکا
                        𝑽𝑽𝐴

 = 𝐻𝐶 
𝐻𝐶 

 .شرکت دستمزد و قحقو يهزینهها کل با ستا برابر HC آن، در که

:ريساختا سرمایه ییرآکا
                         𝐒𝐒𝐒𝐒

 = 𝑆𝐶 
𝐕𝐕A 

 

SC = VA – HC 

 ).دستمزد و قحقو هزینه( نسانیا سرمایه و ودهفزا ارزش تفاضل با ستا برابر SC آن، در که

:هشد گرفته رکا به سرمایه ییرآکا
                 𝑽𝑽𝐴

 = 𝐶𝐸 
𝐶𝐸 

 ،خرین مرحلهآ در .آن دنامشهو يییهادارا يمنها شرکت يییهادارا کل يفترد ارزشبا  ستا برابر CE در آن، که

 و (SCE) ريیی سرمایه ساختارآکا ،(HCE) نسانیایی سرمایه رآجمع کاي را از سرمایه فکروده فزارزش اضریب 

 .آوردهیم است خودبه  (CEE)ه گرفته شدر یی سرمایه به کارآکا

VAIC = HCE + SCE + CEE 

 يمتغیرها

 ديقتصاا

 شرکت

 )عامل (11



 
 
 

 

 يفترد ارزش به t-1 لسا نپایا در زاربا ارزش با ستا برابر :مسها نصاحبا قحقو يفترد ارزش به زاربا ارزش

 t-1. لسا نپایا در مسها نصاحبا قحقو

 

 باشد t-2 لسا وشفر از کمتر t-1 لسا در وشفر مددرآ گرا ؛ستا جهیو دو متغیر :قبل لسا در وشفر کاهش

 .دمیشو صفر برابر رتصو ینا غیر در و یک برابر

 باشد صددر 10 از بیشتر وشفر مددرآ در تغییر که تیرصو در ؛ستا جهیو دو متغیر :وشفر سطح در تغییر انمیز

 .میباشد صفر برابر رتصو ینا غیر و یک برابر

 در شرکت گرا ؛ستا (2011) نکینسود ينقد نجریا يلگوهاا روش سساا بر جهیو دو متغیر :شرکت عمر چرخه

 .دبو هداخو صفر رتصو ینا غیر در و 1 برابر باشد رظهو حلامر

 t لسا در i شرکت وشفر به ختنیداپر يهابحسا نسبت :ريتجا رعتباا

 باشد عامل مدیر تغییر از قبل لسا یا و تغییر لسا ري،جا لسا گرا یک برابر ؛جهیو دو متغیر :عامل مدیر یدد فقا

 .ستا صفر رتصو ینا غیر در و )هکوتا یدد فقا(
 مشکل

نمایندگی 

 از ناشی(

رت قده نگیزا

 هنگیزا و طلبی

به ن سیدر

 )مدیر فهد

 )عامل (5

 شرکت در عامل مدیر رحضو يهالسا ادتعد :عامل مدیر يتصد دوره

 ییهادارا کل بر تقسیم زممتا و ديعا تقسیمی دسو کسر از بعد عملیاتی ينقد تجریانا :آزاد نقد نجریا

 در مسها نصاحبا قحقو زاربا ارزش به خالص دسو نسبت گرا ستا یک برابر ؛جهیو دو متغیر :نیاز از بجتناا

 .دمیگیر صفر ارمقد رتصو ینا غیر در ،باشد 0,01 تا صفر بین يفاصله در ل،سا ايبتدا

 مقایسه در( ريجال سا خالصد سو نسبت در اتگر تغییراست ایک  برابر ؛جهیو دو متغیر :دسو کاهش ب ازجتناا

 ارمقد رتصو ینا غیر در ،باشد 0,01 تا صفر بین ل،سا ايبتدا در مسها نصاحبا قحقو زاربا ارزش به )قبل لسا با

 .دمیگیر صفر

 يیتهاودمحد t-1 لسا در ییهادارا کل به t-1 لسا نباشتها دسو نسبت :خلیدا مالی تأمین یتودمحد

مالی  تأمین

 )عامل (3

 t-1 لسا در ییهادارا کل به t-1 لسا در بدهیها جمع نسبت :بدهی طریق از مالی تأمین یتودمحد

 t-1 لسا در ییهادارا کل به t-1 لسا مسها نصاحبا قحقو نسبت :سرمایه طریق از مالی تأمین یتودمحد

  وشفر به ناخالص دسو
 
 
 

 
ي نسبتها

دآوري سو

 )عامل (12

 وشفر به عملیاتی دسو

 وشفر به تمالیا و هبهر از قبل دسو

 عملیاتی دسو به هشد ختداپر مددرآ بر تمالیا

 ناخالص دسو به خالص دسو

 خالص دسو در تغییر

 ییدارا کل به ناخالص دسو

 ییدارا کل به خالص دسو

 ییدارا کل به عملیاتی دسو

 ییدارا کل به نباشتها دسو
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  مسها نصاحبا قحقو به تمالیا از قبل دسو

 مسها نصاحبا قحقو به خالص دسو

  ريجا يبدهیها به ريجا يییهادارا :ريجا نسبت
 
 

 
ي نسبتها

نقدینگی 

 )عامل (9

 ريجا يبدهیها به )هاديموجو – ريجا يییهادارا( :نیآ نسبت

 ريجا يبدهیها به هاديموجو

 ريجا يبدهیها به نقد جهو

 ريجا يبدهیها به عملیاتی نقد نجریا

 بدهیها کل به نقد جهو

 ییدارا کل به عملیاتی نقد نجریا

 ییدارا کل به دشگر در سرمایه

 وشفر به دشگر در سرمایه

 ییدارا کل به بدهی کل
ي نسبتها

 هرمیا

 )عامل (4

 ییهادارا کل به مسها نصاحبا قحقو

 مسها نصاحبا قحقو به بدهی کل

 تمد بلند يبدهیها به ثابت يییهادارا

  ئیهادارا عمجمو به ضیاستقرا تبلندمد و تمدهکوتا يبدهیها کل عمجمو 1: سرمایه رساختا

 
سرمایه  رساختا

 )عامل (3

 نصاحبا قحقو يفترد ارزش کل به ضیاستقرا تبلندمد و تمدهکوتا يبدهیها کل عمجمو 2: سرمایه رساختا

 مسها

 بلند يبدهیها و مسها نصاحبا قحقو يفترد ارزش به تبلندمد ضیاستقرا يبدهیها عمجمو 3: سرمایه رساختا

 تمد

  ثابت يییهادارا به وشفر
 
 
 

 
ي نسبتها

 فعالیت

 )عامل (10

 ییهادارا کل به وشفر

 کالا ديموجو به وشفر

 مسها نصاحبا قحقو به وشفر

 بدهی کل به وشفر

 وشفر به یافتنیدر يهابحسا

 در تغییر يمنها ريجا دورهي وشفر طریق از که ينقد وشفر در تغییر با ستا برابر :ينقد وشفر در تغییر

 .دمیشو محاسبه یافتنیدر يهابحسا

 وشفر به وشفر هشد متما يبها

 ديموجو میانگین بر تقسیم فتهر وشفر يکالا هشد متما يبها :کالا ديموجو دشگر



 
 
 

 

 وشفر يهزینهها و فتهر وشفر يکالا هشد متما يبها شامل عملیاتی يهزینهها :وشفر به عملیاتی يهزینهها

 .میباشد اداري و عمومی

 

  )ییهادارا کل طبیعی یتمرلگا( :شرکت ازهندا
 
 
 

 
ي نسبتها

ري ساختا

 )عامل (10

 ییهادارا کل به ثابت ییدارا

 ییهادارا کل به ريجا يییهادارا

 ییهادارا کل به یافتنیدر يهابحسا

 ییهادارا کل به هاديموجو

 ییهادارا کل به نقد جهو

𝑆𝑜𝑺𝑺𝑡_𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠−𝑃𝑃&𝐸−𝐶𝑎𝑠ℎ & 𝑆ℎ𝑜𝑟𝑡 𝑡𝑒𝑟𝑚 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡𝑠 

 نسبت داراییهاي نرم:
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 

 ريجا يییهادارا به هاديموجو

 ريجا يییهادارا به نقد جهو

 بدهیها کل به ريجا يبدهیها

 نمیلیو به( شرکت ديعا مسها کل بر تقسیم )زممتا مسها دسو کسر از پس( شرکت خالص دسو :سهم هر دسو

 )لیار

 

 
ي نسبتها

 سرمایه زاربا

 )عامل (4

 مسها نصاحبا قحقو زاربا ارزش بر تقسیم خالص دسو : قیمت به دسو

 مسها نصاحبا قحقو زاربا ارزش بر تقسیم مسها نصاحبا قحقو يفترد ارزش :زاربا ارزش به يفترد ارزش

 یا بدهی اوراق t لسا در شرکتی گرا که ترتیب ینا به ؛ستا جهیو دو متغیر یک :مالکیت یا بدهی اوراق رنتشاا

 .میباشد صفر رتصو ینا غیر در و یک دعد ،)دهلعاا قفو مجمع تصویب( باشد دهکر منتشر مالکیت

  ییهادارا کل میانگین بر تقسیم یافتنیدر يهابحسا در تغییر :یافتنیدر يهابحسا در تغییر
 

 
 صددر

  نسبت اتتغییر

 وقبل ل به سا

ي تعهد مقلاا

 )عامل (3

 ییهادارا کل میانگین به کالا ديموجو در تغییر :کالا ديموجو در تغییر

 املــش ي،تعهد مقلاا .ییهاداراکل  یم بر میانگینــتقس يتعهد مقلاا :ییهاداراکل  یم بر میانگینــتقس يتعهد مقلاا

ري جا غیر یاتی عمل يییهادارا خالص در تغییر ،(WC∆) دشگر در یه رماـ ـس يتعهد مقلاا در اتتغییر عمجمو

(∆NCO)  مالی يییهادارا خالصدر  تغییرو (∆FIN) میبا شد. WC ک سر از بعد ريجا يییهادارا با ستا  برابر 

 با ست ا برابر NCO .ريجا يبدهیها سر ک از بعد ريجا اتتعهد يمنها تمدهکوتا يهااريسرمایهگذ و نقد جهو

ر ـکساز بعد ات کل تعهدي ختها منهاداپیش پرو ها اريرمایهگذـسري و جاي ییهادارار ـکساز ییها بعد داراکل 

 بلند و تمد هکوتا يهااريرمایهگذـس عمجمو با تـسا برابر FIN ،همچنین ت؛مد بلند يبدهیها و ريجا اتتعهد

 .زممتا مسها و ريجا يبدهیها و تمد بلند يبدهیها عمجمو يمنها تمد

د خوي سیهاربر؛ در (1968)لتمن آ .ستاشفتهتر آیط مالی اشرهي هندن دپایینتر نشا z هينمر :مالی شرکتان بحر

 سلامت مالی 2,67از بالاتر  z هينمرو شرکت در مالی ان بحرهي هندن دنشا 1,8از کمتر  z هيکه نمرن داد نشا

 .ستا يخاکستر يمنطقه 2,67 و 1,8 بین هينمر .هددمی ننشا را شرکت

کلی  ضعیتو

 شرکت

 )عامل (1
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 )هشد دهستفاآوردآناجهتبر لالی لمداز( یسکر ونبد زدهبربا ضافیزدهابا انمیز :یسکر فصر

ي شاخصها

 یسکر

 )عامل (1

 دسو مدیریت .ستا هشد گرفته هبهر حقیقی مقلاا محاسبه جهت يهردچورو لمد از :قعیوا دسو مدیریت

 .ستا هشد گرفته هبهر يتعهد مقلاا محاسبه جهت ريکوتا لمد از :يتعهد دسو مدیریت )عامل (2

 دسو پیشبینی نمازسا در یافته تحقق دسو با قبل لسا هشد پیشبینی دسو وتتفا :دسو پیشبینی يخطا

 شرکت هر دسو پیشبینی زهبا میانگین :دسو پیشبینی مانیز فقا )عامل (2

 ینا غیر در و یک ارمقد باشند یکی ،هیئت ئیسر و مدیرعامل گرا ؛جهیو دو متغیر :عامل مدیر گانهدو مسئولیت

 .دمیگیر صفر ارمقد رتصو

 
 
 
 

 
ي هبررا

 شرکتی

 )عامل (8

 .ستا هشد اربرگز لسا لطو در که همدیر هیئت تجلسا ادتعد :همدیر هیئت تجلسا ادتعد

 t لسا در شرکت همدیر هیئت يعضاا کل ادتعد به موظف غیر انمدیر ادتعد نسبت :مستقل انمدیر صددر

 مدیریت مسها صددر

 لسا در شرکت مسها کل ادتعد به دينها ارانسرمایهگذ توسط هشد ارينگهد مسها ادتعد نسبت :دينها مدارانسها

t 

 همدیر هیئت تتحصیلا

 فعالیت با مرتبط ركمد شتندا

 همدیر هیئت يعضاا سن متوسط

  صنعت بخش ودهفزا ارزش
 
 
 
 
 
 
 

 
محیطی  ملاعو

 )عامل (31

 تخدما بخش ودهفزا ارزش

 ورزيکشا ودهفزا ارزش

 جهانی بانک شاخص :بخو نیاحکمر

 جهانی بانک شاخص :رکا و کسب يفضا شاخص

 لپو لمللیا بین وقصند شاخص :مالی توسعه شاخص

 خلیدا ناخالص تولید به لتدو رجمخا نسبت :لتدو حجم

شاخص سلامت ، لتدوثر بخشی اشاخص ؛ مالکیتق نی شاخص حقووزشاخص (دي قتصاب آوري اشاخص تا

 جه به تولید ناخالصدبوي شاخص نسبت کسراري؛ سرمایهگذآزادي شاخص رت؛ تجاآزادي شاخص ؛ مالی

 )جیرخا اريسرمایهگذ شاخص ؛فلاکت شاخص ؛خلیدا ناخالص تولید به ريتجا يکسر نسبت شاخص ؛خلیدا

 .دمیشو قطلاا نفتی يمدهادرآ از رکشو وشفر انمیز به :نفت مددرآ

 .شد هداخو اجستخرا نفتی مددرآ ننوسا لمد رچگا لهدمعا از شاخص ینا :نفتی مددرآ ننوسا

 .دمیشو قطلاا لتدو نیاعمر و ريجا رجمخا عمجمو به :لتدو رجمخا

 .دمیشو قطلاا جهدبو يکسر لتدو رجمخا از لتدو يمدهادرآ وتتفا انمیز به :جهدبو يکسر



 
 
 

 

  .دمیشو حاصل خلیدا ناخالص تولید نسبی اتتغییر صددر از شاخص ینا :خلیدا ناخالص تولید شدر

 .شد هداخو اجستخرا ديقتصاا شدر لمد رچگا لهدمعا از شاخص ینا :ديقتصاا شدر ننوسا

 .دمیشو ئهارا يمرکز بانک توسط که ارزي خنر :ارز سمیر خنر

 .دمیشو تعیین ارز آزاد زاربا در که ستا نرخی ارز آزاد خنر :سمیر غیر زاربا ارز خنر

 .شد هداخو اجستخرا ارز خنر لمد رچگا لهدمعا از شاخص ینا :سمیر غیر زاربا ارز خنر ننوسا

 ردمو دوره به منتهی دوره هر در CPI شاخص متوسط تغییر صددر محاسبه از دوره هر به منتهی رمتو خنر :رمتو

 .یدآمی ستد به قبل مشابه دوره به نسبت نظر

 .شد هداخو اجستخرا رمتو لمد رچگا لهدمعا از شاخص ینا :رمتو ننوسا

 به سرمایه وجخر و ورود ازتر( سرمایه بحسا و )تخدما و کالاها( ريجا بحسا عمجمو به :ختهاداپر ازتر

 .میگویند )رکشو

 KOF نشد جهانی شاخص

 .ستا مستقیم غیر و مستقیم يهاتمالیا کل عمجمو :هاتمالیا

 .میکند مشخص را مددرآ برانابر یعزتو ،باشد یک دعد به یکدنز جینی ضریب رچقد هر :جینی ضریب

 .دمیشو شامل را يمرکز بانک به لتدو بدهی انمیز :يمرکز بانک به لتدو بدهی

 .لپو شبه و لپو عمجمو :نقدینگی

 لفعا جمعیت به شاغل جمعیت صددر :لشتغاا

 .ستا نظر مد بانکی سیستم یکساله هبهر خنر :هبهر خنر

 سرمایه تشکیل انمیز :فیزیکی سرمایه

 جمعیت کل به نشگاهیدا دهتحصیلکر ادفرا نسبت :نسانیا سرمایه

 ريحقوقی کشوو حقیقی ص شخااي ابرار کسب منافع پایدد و یجااز است رت اعبا :جیرمستقیم خااري سرمایهگذ

 بر لالتد ارپاید منافع ینا که ينحو به ،یگرد رکشو در قعوا ...)و شرکتها در اريسهامد( ديقتصاا فعالیت یک در

 .دارد یگرد يسو از اريسرمایهگذ عموضو و یکسو از مستقیم اريسرمایهگذ نمیا تمد بلند بطهرا دجوو

بطه ؛ راتیدراصاي شاخص قیمت کالاها؛ تیي وارداشاخص شاخص قیمت کالاها 10نی وزترکیب از  :تحریمها

 اريسرمایهگذ از رکشو سهم م؛خا نفت دراتصا تولید از رکشو سهم م؛خا نفت جهانی تولید از رکشو سهم ؛لهدمبا

ري تجااز نسبت ترخ ارز و یانس نرخ ارز؛ وارنرم پرمیوان؛ یراجی رخارت تجاار مریکا آسهم ؛ جیرمستقیم خا

 دیکررو از .دمیشو حاصل ؛نددار تحریمها از را يثرپذیرا بالاترین که ؛ستا خلیدا ناخالص تولید به غیرنفتی

 .ستا هشد گرفته هبهر شاخص ینا اجستخرا جهت صلیا مولفه تحلیل

 
 تجربی تحلیل 4-
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 TVP يهالمد سساا بر لمد تخمین که ددگر سیربر ستا زملا لمد به ورود از قبل

مر ا ینا تعیین رمنظو به OLS. سنتی يهالمد سساا بر لمد تخمین یا دارد يبالاتر ییراکا

 .سته اشدداده نمایش ، (3)ول جدل در مددو ستنمایی ارزش را

 

 lnL LR لمد

OLS 202/65 
𝜒2 = 67.83∗∗∗ 

TVP 409/57 

 .میباشد دارمعنی 1% سطح در ***:

 محققت محاسبا :مآخذ

 (409/57ي ستنمایی بالاترخ رانر TVP لمد، هددمین نشا؛ (2)ول جددر  LR نتایج تست

 سساا بر لمد تخمین نتیجه در دارد؛ OLS لمد با مقایسه در ،)ستا s5/202 از تررگبز

ردار برخو يبالاتر ییراکا از )خطی( OLS يهالمد به نسبت )خطی غیر( TVPيهادیکررو

 4 جنترسا و کوگلی ،)2004( 3 لیرسیکا و واکنو ،)2002( 2 واکنو نظریه موید نتایج ینا .ستا

، )2022( 7 بجیکو و )2019( رانهمکا و sپکو ،)2013( 5 بلیسوکر و پکو ،)2001(

ن ماز طی در یباضر تغییر که نددهانمو عااد مانیز یباضر تغییر نظریه در محققین ینا .میباشد

 .هددمی یشافزا را پیشبینی قتد ،)سنتی دیکررو( یباضر تثبا هکنندودمحد ضفر به نسبت

با  هالمد با مقایسه در نماز با متغیر يمترهاراپا با يهالمد شتدا نبیا انمیتو نتیجه در

 .نددارپیشبینی اي بري بهترد ثابت عملکري مترهاراپا

 
 تخمین در سا ـسا ینا بر .دـمیباش نامقیدو  مقیدي هانیو ـگرسر ه ـمقایسي هانموع آزنو ازتنمایی  ـسرا کثراحد نموآز1

شدید  نامقید تایع بر هشد لعماا قید گرا .شد میبا مقید لمد هنمایند OLS لمد و نامقید لمد هنمایند TVP لمد ضر حا

در  .نماییم دهتفاـــسا TVP لمد از تـــسا بهتر نتیجه در و دهبو نامقید و مقید يهالمد قتد دنبو وتمتفا بیانگر ؛دـــباش

ست ا بهتر و دهبو نامقید و مقید يهالمد نتایج دنبو نسا بیانگر یک باشد ضعیف نامقید تایع بر هشد لعماا قید که تیرصو

 .نماییمده ستفاا OLS لمداز ین حالت در ا

2 Canova 
3 Canova & Cicarelli 
4 Cogley & Sargent 
5 Koop & Korobilis 
6 Koop 
7 Jacob 

 OLSباTVPيهالمد ییراکا مقایسه1LRتست  -3 ولجد



 

 

 
ي از قوآورد ستیابی به براي دبرزم لات طلاعاان امیز، خیري اهههادر دمالی ت بیااز ادبخشی 

از  2020).ران، همکاپ و کو(ند ار دادسی قرربررد مورا مالی دي و قتصاي اپیشبینی متغیرها

به اي بر سنجیدقتصاا مختلفي هاروش ده ازستفاا ص،خصو ینا در مهم يهاوردستاد جمله

 دي،یکرروچنین در  .دپیشبینی بواي بر، )ن دادهکلا(حجیم ي هات دادهطلاعاي اگیررکا

 يهالمد .سته ایج شدر راها بسیااز آن دهستفاده و اتوجه بو ردموبیشتر ، عاملیي هالمد

از کمی اد تعددر شاخصها ، از )ن دادهکلا(یک مجموعه حجیمی ت را از طلاعا، اعاملی

 .خلاصه میکننده ساسی غیرقابل مشاهدي امؤلفهها

 رانهمکا و 3 سلینورما ،)2000( رانهمکا و 2 نیرفو ،)s200 ،2005( 1 نتسووا و كستاا

 ،)2007( sشوماخر و )2005( 5 رانهمکا و تیسآر ،)2010( 4 رانهمکا و نجلینیآ ،)2003(

از  تطلاعاا اجستخرا .هستند عاملی يهالمد از دهستفاا با تجربی تمطالعا از نمونههایی

؛ در یی کنداکمک به سز، یند پیشبینیآفرد بهبودر ند امیتو، )ن دادهکلا(حجیم ي هاداده

 ربسیا ص،خصو ینا در تجربی تمطالعا در پیشبینی از حاصل لیهاو نتایج که حالی

، )2014 7ناصر؛ 2000ران همکاو نی رفو؛ 2005ن تسوو وا كستاا(ست ده ابوه کنندوارمیدا

 به ،متغیر 215 از بیش يگیررکا به با که ،(200s) نتسووا و كستاا مطالعه به انمیتو که

ل طو در متغیر مترراپا يهالمد .دنمو رهشاا ،ختندداپر مریکاآ رکشو نکلا يمتغیرها پیشبینی

ع، موضو ینا که میگیرند رکا به را ،)کالمن فیلتر مانند( حالت فضا يهاروش ،(TVP) نماز

پیشبینی  و ريساختا تحلیل و تجزیه يستارا در نکلا دقتصاا تجربی تتحقیقا در عموماً

دي قتصاا نکلا يمتغیرها پیشبینی رمنظو به هاداده از گیربز مجموعه چنانچه .دمیشو دهستفاا

 دعملکر الذ ؛نددار نمونه خلدا در شیازبر بیش به تمایل TVP يهالمد دد،گردهستفاا

 يهالمد در کاستیها ینا تصحیح ايبر .شتدا هنداخو نمونه از رجخا در ضعیفی پیشبینی

 
1 Stock & Watson 
2 Forni 
3 Marcellino 
4 Angelini, Banbura & Runstler 
5 Artis, Banerjee & Marcellino 
6 Schumacher 
7 Naser 
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TVP يهالمد از DMS و DMA، توجه با ).2014 ،1 رانهمکا و گوپتا( ستا هشد دهستفاا 

؛ در بسته هستندل واحتماو ایب ایر گذشته ضردبه مقا DMA و DMS يهالینکه مدابه 

 .یمدهانموره شا، انداگرفتهه یر بهردین مقااز ابه تحقیقاتی که ، (4)ول جد

 TVP-DMA و TVP-DMS يهالمد در ,λ) (α یردمقا 4- ولجد
 

 الاند و لفاآ یردمقا محققین

 (𝛼 = 𝟎𝟎/𝟗𝟗𝟗𝟗, 𝝀𝝀 = 1) (2014). رانهمکا و گوپتا ،(2015) فیلیپو ،(2019) بیلیسروکو و پکو

 و ربالیسلا و (2010) بیلیسروکو و پکو ،(2011) بیلیسروکو و پکو

 (2018). رانهمکا

 

(𝛼 = 1, 𝝀𝝀 = 1) 

 و باسیک ،(2015) پالما و افریر ،2012) و (2011 بیلیسروکو و پکو

 (2018). علایی و ناصر و (2015) تورمو

 

(𝛼 = 𝟎𝟎/𝟗𝟗𝟗𝟗, 𝝀𝝀 = 1) 

 و بلمونته ،(2012) بیلیسروکو و پکو ،(2007) رانهمکا و يفتررا

،اي (2015) فیلیپو ،(2015) پالما و افریر ،(2015) سالیله ،(2014) پکو

 چل، درا(2014)ناصر ، (201s)ن کرو یس ، را(2014)ران همکاو 

(201s) (2018). علایی و ناصر و 

 
 

 
(𝛼 = 𝝀𝝀 = 𝟎𝟎/𝟗𝟗𝟗𝟗) 

 و بلمونته ،(2012) بیلیسروکو و پکو ،(2012) سورپا و نیکولتی

، (2015)فیلیپو ، (2015)پالما ا و فریر، (2015)سالیله ، (2013)پ کو

 (201s). رانهمکاو چل ور و درابا، (201s)ناصر 

 

 
(𝛼 = 𝝀𝝀 = 𝟎𝟎/𝟗𝟗𝟗𝟗) 

 (𝛼 = 𝝀𝝀 = 𝟎𝟎/𝟗𝟗𝟎𝟎) (201s). چلدرا و (201s) رانهمکا و وربا ،(2012) سورپا و نیکولتی

 يهاα و λ .سته اشد ئهارا بهینهل تبیین مد جهت مختلفي هاα و λ لعماامه نتایج در ادا

ي یسکهااي رتی بروپیشبینی متفاآن به تبع وت و متفاي ضریبهاآورد مختلف موجب بر

 درونپیشبینی از  ین بخشدر است ابذکر زم لا .هد شداحاصل خودرو موثر بر صنعت خو

ه غیر شکنندي بهینه جهت متغیرهال تعیین مدف که هدا چر؛ سته اگرفته شده بهراي نمونه

 .ستا رداربرخو يتربمطلو دعملکر از حالتها تمامی در BMA لمد نتایج سساا بر .ستا
 

1 Aye, Gupta, Hammoudeh & Kim 



 

 

 

 قتد بیانگر که ،Log(PL)) ستنماییرا ماکزیمم شاخص از دهستفاا با و 5 ولجد به توجه با

 مانیزه زسه بادد در میگره مشاهد؛ ستآوردي ابرل مد h=1,4,8 دیکررو بهینه لمد

 .ستابیزین ي میانگینگیر

 مختلف پیشبینی يفقهاا در پیشبینی دعملکر يهارمعیا 5- ولجد
 

 تمد بلند H=8 تمد نمیا h=1 h=4 تمد هکوتا 
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𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) 
− 𝑋𝑋 𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 
= 0.99) 

 
96.835 

0.0 
41 

 
0.005 

37.52 
5 

 
0.043 

0.0 
06 

 
96.835 

0.0 
41 

0.00 
5 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) 
− 𝑋𝑋 𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 
= 0.95) 

107.15 
8 

0.0 
36 

 
0.004 

41.45 
0 

 
0.036 

0.0 
04 

107.15 
8 

0.0 
36 

0.00 
4 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) 
− 𝑋𝑋 𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 
= 0.90) 

109.53 
4 

0.0 
33 

 
0.004 

42.14 
7 

 
0.033 

0.0 
04 

109.53 
4 

0.0 
33 

0.00 
4 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) 
− 𝑋𝑋 𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 
= 0.99) 

 
97.931 

0.0 
44 

 
0.006 

37.57 
9 

 
0.045 

0.0 
07 

 
97.931 

0.0 
44 

0.00 
6 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) 
− 𝑋𝑋 𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 
= 0.95) 

113.01 
8 

0.0 
38 

 
0.005 

43.13 
0 

 
0.039 

0.0 
05 

113.01 
8 

0.0 
38 

0.00 
5 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) 
− 𝑋𝑋 𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 
= 0.90) 

140.84 
4 

0.0 
30 

 
0.003 

52.87 
7 

 
0.033 

0.0 
04 

140.84 
4 

0.0 
30 

0.00 
3 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) 
− 𝑋𝑋 𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.99, 𝜆 
= 1) 

 
93.522 

0.0 

42 

 
0.006 

36.21 

2 

 
0.043 

0.0 

06 

 
93.522 

0.0 

42 

0.00 

6 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) 
− 𝑋𝑋 𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.95, 𝜆 
= 1) 

 
99.766 

0.0 

38 

 
0.004 

39.47 

4 

 
0.038 

0.0 

04 

 
99.766 

0.0 

38 

0.00 

4 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) 
− 𝑋𝑋 𝐵𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 1) 

154.04 
4 

0.0 
08 

0.001 
53.59 

5 
0.009 

0.0 
02 

154.04 
4 

0.0 
08 

0.00 
1 

𝑊𝑊𝐴𝐿𝑆 152.32 
8 

0.2 
70 

0.184 
53.00 

1 
0.278 

0.2 
10 

152.32 
8 

0.2 
70 

0.18 
4 
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 مهمترین چالشهاییاز یکی  .دخته میشوداپر BMA لسی نتایج مدرمه به بردر ادانتیجه در 

ست ا هايبالقوي متغیرهارد مودر  هیدگاد فختلا، انددار رکاوسرآن با ز سالمدن که محققا

 حتی بهارد غلب مودر انظرها فختلااین البته ؛ اشوندظ توضیحی لحال مددر نند اکه میتو

 یناحل ي ستان در راناداسنجیدقتصان اتاکنو .سته اها نیز منجر شدينتیجهگیروت در تفا

 منجا، اهاآن توسطه ئهشدارا يحلهاراه از یکی ل،مثا انبهعنو .نددهاکرش تلا ربسیا مشکل

فرضیه  نموآز و لمد به هشد فحذ يمتغیرها دنکر ضافها یا ئدزا ربهمنظو لیامتو يهانموآز

 در فرضیه نموآز رعتباا معد لیلدبه رمزبو يهاروش ماا ؛ستا هاآن داريمعنا صخصودر

 هنددنمی ستدبه ضایتبخشیر نتایج ،لیامتو و تجمیعیي خطاهاو  ستدرنا تتصریحا

 ).1995، 1یراپویر(

 وهوئتینگ (م دارد نا (BMA) يبیزل مدي متوسطگیر، طمینانیامسئله نااي بري بیز حلراه

یر دمقا نیوز يمتوسطگیر طریق از غلبا ،نظرردمو یردمقا آن در که ،)1999 ،2انیگرد

 نددار نظرردمو لمد از هاداده حمایت انمیز به بستگی هاوزن .میشوند محاسبه صخا يهالمد

 ارگذنبنیا )1s19( 4 جفریز .میشوند يگیرازهندا لمد هر 3 پسین يهالحتماا توسط که

 .ستا هشد داده توسعه ،)1978( 5لیمر توسط روش ینا و ستا دهبو يبیز لمدي متوسطگیر

 .سته اترسیم شد، (2)دار نمودر تحقیق م نجاایند آفر

؛ گرفت هداخو رتصو ينمونهگیر یک تنها کلاسیک روش در ،(2) دارنمو به توجه با

 و بهینه ستانهآ سطح به نسیدر تا ينمونهگیرزبا خاصیت لیلدبه بیزین روش در که حالیدر

روش  ینا در لمد تصریح يخطا ،نتیجه در .شد هداخو ارتکر یندآفر ینا ،مهم متغیر تشخیص

 .هددنمایش میرت چاس ساابر ل را ین مدایند کدنویسی آیر فررت زچا .دمیشوف حذ

 
 
 

 
1 Poirier 
2 Hoeting et al., 
3 Posterior Probability 

4 Jeffreys 
5 Leamer 



 

 

 

 

 

 روشین در ا.دبهینه شناسایی میشول مدري، ماي آهاده از روشستفااسپس با د و میگیر

 .اردند رحضو ممکن يهالمد تمامی در متغیر یک ینکها اول .ستا همیتا حائز نکته چندین

 
 
 
 

 

۱ Criteria 
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 BMA لمد یتمرلگوا 3- دارنمو

متغیر  بر داريمعنا تأثیر دارد رحضو که هاییلمد تمامی در رمذکو متغیر ماًولز ینکها دوم نکته

اد تعد به هشد دارمعنا رمذکو متغیر که هاییلمد ادتعد نسبت سساا ینا بر ارد؛ند بستهوا

ینکه ا مسو ؛ستا بهینه لمد در رمذکو متغیر رحضو جهت شاخصی دارد؛ رحضو که هاییلمد

 هیدگاس دساانتیجه بر در  .پذیر نیستنمکاامتغیرها محاسبه تمامی حالتها اد یش تعدافزابا 

هایی لمد ايبر نگرسیور نمیلیو 50 تا 5 ودحد( بعد به آوردبر ادتعد یک از تینرما و يسالا

 دبه سمت یک عد، یک متغیر به تمامی حالتهادار معنار نسبت حضو، )متغیر به بالا 100با 

به ز نهایت نیادر  .تمامی حالتها نمیباشد آوردبه برزي نتیجه نیاو در مشخص میل مینماید 

 k نسبتاز تعیین حد بهینه اي برد دارد؛ جوومتغیرها ف جهت حذي ستانه تصمیمگیرآیک 

 هیدگاد از که ستا ديپیشنها يمتغیرها ادتعد (k شد هداخو گرفته هبهر متغیرها کل بر تقسیم



 
 

 
 محقق هیدگاد سساا بر و دهبو تجربی k ینا ).نددار بستهوا متغیر بر را تأثیر بالاترین محقق

بیانگر د عد ینا .سته اشد گرفته نظر در 25ین مقاله ا در ديپیشنها k ارمقد .دمیشوب نتخاا

در  .نددار اريثرگذا لحتماا بیشترین متغیر 25 متغیر 119 نمیا از رود؛می رنتظاا که ستا ینا

ل حتماو ا یباضرل، مدي فضان از گرسیون رمیلیو 11شامل اي نمونهآوردن ست دبا به ا بتدا

ت محاسبا و هشد ضافها اول ينمونه به نگرسیور نمیلیو 1 مهادا در .شد محاسبه هر متغیر پسین

ین ا يمهادابا  .مدآست دپسین به ت حتمالاا ویب اضرو شد  منجاا نگرسیور نمیلیو 34اي بر

ن میلیو 34 و پیشین یعزتو ايبر ییاهمگر د،بو نگرسیور نمیلیو 11 شامل که اينمونه در ندرو

 یش حجمافزابه زي یگر نیاس دسااین ابر  .یددیع پسین حاصل گرزیی تواهم گرن گرسیور

معرفی ه جهت غیر شکنند s).ول جد(ارد ندد جوه وغیر شکنندي نمونه جهت تعیین متغیرها

 .ست تحقق یابدزم الاط شردو یک متغیر دن نمو

 پیشین لحتماا به نسبت متغیر هر پسین لحتماا یشافزا 1)

 
ستانه آ سطح = 25 ÷ 119 = (0/21 هشد تعریف ستانهآ سطح از پسین لحتماا سطح دنبو بالا 2)

ین متغیرها ابا ي دوم مرحلهو در شناسایی شدند ه متغیر غیرشکنند s8ي اول مرحلهدر  ).لیهاو

 .دادهیم امه خورا ادات محاسبا؛ نددارپیشین ل حتماانسبت به ي پسین بالاترل حتمااکه 

 𝐾� = 25 ضفر با تمحاسبا و ينمونهگیر یندآفر اول مرحله -s ولجد

 

 نمیلیو 34شامل  اولنمونه 

 نگرسیور

 نمیلیو 11شامل  اولنمونه 

 نگرسیور

 

 
 متغیر

 پیشین لحتماا پسین ضریب پسین لحتماا
 ضریب

 پیشین

 ییدارا تشد 0.043- 0.278 0.177- 0.322

 نکنارکا تشد 0.038- 0.334 0.222- 0.368

 بدهیها کل تشد 0.142 0.555 0.249 0.766

 )تقاضا در نطمیناا معد( وشفر تنوسانا 0.209 0.116 0.235 0.130

 یخیرتا وشفر شدر میانگین 0.123- 0.194 0.170- 0.252
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 نمیلیو 34شامل  اولنمونه 

 نگرسیور

 نمیلیو 11شامل  اولنمونه 

 نگرسیور

 

 
 متغیر

 پیشین لحتماا پسین ضریب پسین لحتماا
 ضریب

 پیشین

0.610 -0.280 0.426 -0.137 
 دنامشهو اريگذ سرمایه تشد( يفکر سرمایه

 )شرکت

 مسها نصاحبا قحقو يفترد ارزش به زاربا ارزش 0.197- 0.169 0.184- 0.177

 قبل لسا در وشفر کاهش 0.039 0.253 0.046 0.293

 وشفر سطح در تغییر انمیز 0.107 0.175 0.178 0.189

 شرکت عمر چرخه 0.149 0.594 0.201 0.843

 ريتجا رعتباا 0.124- 0.600 0.209- 0.876

 عامل مدیر یدد فقا 0.051 0.232 0.043 0.264

 عامل مدیر يتصد دوره 0.149 0.136 0.170 0.241

 آزاد نقد نجریا 0.052 0.142 0.073 0.158

 نیاز از بجتناا 0.165- 0.240 0.199- 0.318

 دسو کاهش از بجتناا 0.020 0.232 0.034 0.308

 خلیدا مالی تأمین یتودمحد 0.022 0.204 0.000 0.302

 بدهی طریق از مالی تأمین یتودمحد 0.080 0.185 0.688 0.825

 سرمایه طریق از مالی تأمین یتودمحد 0.110 0.117 0.191 0.195

 وشفر به ناخالص دسو 0.253- 0.255 0.059- 0.262

 وشفر به عملیاتی دسو 0.052- 0.146 0.063- 0.137

 وشفر به تمالیا و هبهر از قبل دسو 0.173- 0.201 0.187- 0.237

 عملیاتی دسو به هشد ختداپر مددرآ بر تمالیا 0.023 0.057 0.019 0.156

 ناخالص دسو به خالص دسو 0.078- 0.142 0.155- 0.316

 خالص دسو در تغییر 0.081- 0.927 0.041- 0.195

 ییدارا کل به ناخالص دسو 0.046- 0.177 0.027- 0.205

 ییدارا کل به خالص دسو 0.251- 0.316 0.076- 0.332

 ییدارا کل به عملیاتی دسو 0.089- 0.534 0.104- 0.788

 ییدارا کل به نباشتها دسو 0.136- 0.320 0.206- 0.323

 مسها نصاحبا قحقو به تمالیا از قبل دسو 0.084- 0.164 0.106- 0.204

 مسها نصاحبا قحقو به خالص دسو 0.056- 0.136 0.126- 0.279



 
 
 

 

 نمیلیو 34شامل  اولنمونه 

 نگرسیور

 نمیلیو 11شامل  اولنمونه 

 نگرسیور

 

 
 متغیر

 پیشین لحتماا پسین ضریب پسین لحتماا
 ضریب

 پیشین

 ريجا نسبت 0.529- 0.635 0.290- 0.831

 نیآ نسبت 0.078- 0.210 0.099- 0.274

 ريجا يبدهیها به هاديموجو 0.020 0.148 0.034 0.184

 ريجا يبدهیها به نقد جهو 0.085 0.098 0.143 0.287

 ريجا يبدهیها به عملیاتی نقد نجریا 0.078- 0.099 0.095- 0.136

 بدهیها کل به نقد جهو 0.137 0.186 0.164 0.242

 ییدارا کل به عملیاتی نقد نجریا 0.144 0.255 0.168 0.363

 ییدارا کل به دشگر در سرمایه 0.055- 0.181 0.170- 0.208

 وشفر به دشگر در سرمایه 0.137- 0.068- 0.165 0.112

 ییدارا کل به بدهی کل 0.111 0.715 0.204 0.978

 ییهادارا کل به مسها نصاحبا قحقو 0.149- 0.142 0.169- 0.182

 مسها نصاحبا قحقو به کل بدهی 0.126 0.492 0.235 0.968

 تمد بلند يبدهیها به ثابت يییهادارا 0.046- 0.220 0.027- 0.339

 1 سرمایه رساختا 0.209 0.469 0.240 0.529

 2 سرمایه رساختا 0.041 0.132 0.123 0.165

 3 سرمایه رساختا 0.072 0.202 0.086 0.250

 ثابت يییهادارا به وشفر 0.110- 0.217 0.191- 0.209

 ییهادارا کل به وشفر 0.100- 0.198 0.144- 0.294

 کالا ديموجو به وشفر 0.092- 0.143 0.104- 0.174

 مسها نصاحبا قحقو به وشفر 0.048- 0.141 0.070- 0.186

 بدهی کل به وشفر 0.106 0.192 0.137 0.194

 وشفر به یافتنیدر يهابحسا 0.111- 0.110 0.100- 0.131

 ينقد وشفر در تغییر 0.039- 0.146 0.162- 0.178

 وشفر به وشفر هشد متما يبها 0.038- 0.198 0.199- 0.985

 کالا ديموجو دشگر 0.138- 0.209 0.246- 0.303

 وشفر به عملیاتی يهزینهها 0.069 0.167 0.217 0.174

 شرکت ازهندا 0.295 0.724 0.375 0.767
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 نمیلیو 34شامل  اولنمونه 

 نگرسیور

 نمیلیو 11شامل  اولنمونه 

 نگرسیور

 

 
 متغیر

 پیشین لحتماا پسین ضریب پسین لحتماا
 ضریب

 پیشین

 ییهادارا کل به ثابت ییدارا 0.201- 0.173 0.257- 0.182

 ییهادارا کل به ريجا يییهادارا 0.181- 0.146 0.207- 0.198

 ییهادارا کل به یافتنیدر يهابحسا 0.036 0.114 0.107 0.143

 ییهادارا کل به هاديموجو 0.062 0.174 0.074 0.194

 ییهادارا کل به نقد جهو 0.136- 0.158 0.084- 0.165

 منر يییهادارا نسبت 0.114- 0.586 0.275- 0.849

 ريجا يییهادارا به هاديموجو 0.095 0.274 0.216 0.325

 ريجا يییهادارا به نقد جهو 0.193- 0.125 0.157- 0.166

 بدهیها کل به ريجا يبدهیها 0.048 0.160 0.027 0.187

 سهم هر دسو 0.198- 0.547 0.339- 0.828

 قیمت به دسو 0.095- 0.213 0.140- 0.283

 زاربا ارزش به يفترد ارزش 0.129- 0.187 0.150- 0.194

 مالکیت یا بدهی اوراق رنتشاا 0.073 0.170 0.231 0.181

 یافتنیدر يهابحسا در تغییر 0.167 0.109 0.195 0.182

 کالا ديموجو در تغییر 0.088 0.034 0.061 0.147

 ییهادارا کل میانگین بر تقسیم يتعهد مقلاا 0.048 0.134 0.097 0.201

 شرکت مالی انبحر 0.159 0.479 0.673 0.704

 یسکر فصر 0.056 0.177 0.165 0.220

 قعیوا دسو مدیریت 0.096 0.169 0.114 0.192

 يتعهد دسو مدیریت 0.323 0.261 0.370  0.353

 دسو پیشبینی يخطا 0.064 0.154 0.191 0.186

 دسو پیشبینی مانیز فقا 0.111 0.171 0.132 0.185

 عامل مدیر گانهدو مسئولیت 0.130 0.253 0.235 0.343

 همدیر هیئت تجلسا ادتعد 0.078 0.131 0.150 0.169

 مستقل انمدیر صددر 0.074 0.088 0.147 0.187

 مدیریت مسها صددر 0.041 0.114 0.080 0.131

 دينها داران مسها 0.230 0.390 0.070 0.279



 
 
 

 

 نمیلیو 34شامل  اولنمونه 

 نگرسیور

 نمیلیو 11شامل  اولنمونه 

 نگرسیور

 

 
 متغیر

   

 ضریب

 پیشین
  پیشین لحتماا پسین ضریب پسین لحتماا

 همدیر هیئت تتحصیلا 0.266- 0.135 0.304- 0.191

 فعالیت با مرتبط ركمد شتندا 0.052- 0.108 0.157- 0.149

 همدیر هیئت يعضاا سن متوسط 0.092- 0.156 0.109- 0.167

 صنعت بخش ودهفزا ارزش 0.307- 0.247 0.351- 0.337

 تخدما بخش ودهفزا ارزش 0.061- 0.194 0.181- 0.242

 ورزيکشا ودهفزا ارزش 0.106- 0.156 0.125- 0.166

 بخو نیاحکمر 0.124- 0.353 0.222- 0.500

 رکا و کسب يفضا شاخص 0.082- 0.259 0.242- 0.324

 مالی توسعه شاخص 0.141- 0.395 0.168- 0.488

 لتدو حجم 0.473 0.383 0.542 0.519

 ديقتصاا آوري بتا شاخص 0.094- 0.300 0.279- 0.374

 نفت مددرآ 0.089- 0.634 0.111- 0.978

 نفتی مددرآ ننوسا 0.125 0.252 0.000 0.273

 لتدو رجمخا 0.084 0.150 0.009 0.195

 جهدبو يکسر 0.107 0.561 0.234 0.811

 خلیدا ناخالص تولید شدر 0.267- 0.501 0.484- 0.816

 ديقتصاا شدر ننوسا 0.046 0.193 0.154 0.652

 ارز سمیر خنر 0.128 0.336 0.140 0.421

 سمیر غیر زاربا ارز خنر 0.073 0.634 0.231 0.809

 سمیر غیر زاربا ارز خنر ننوسا 0.234 0.221 0.452 0.325

 رمتو 0.208 0.872 0.233 0.924

 رمتو ننوسا 0.233 0.670 0.382 0.860

 ختهاداپر ازتر 0.141- 0.567 0.252- 0.256

 KOF نشد جهانی شاخص 0.159- 0.468 0.195- 0.384

 هاتمالیا 0.099 0.162 0.124 0.312

 جینی ضریب 0.102 0.256 0.187 0.197

 يمرکز بانک به لتدو بدهی 0.238 0.131 0.415 0.149
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 نمیلیو 34شامل  اولنمونه 

 نگرسیور

 نمیلیو 11شامل  اولنمونه 

 نگرسیور

 

 
 متغیر

   

 ضریب

 پیشین
  پیشین لحتماا پسین ضریب پسین لحتماا

 نقدینگی 0.234 0.152 0.061 0.182

 لشتغاا 0.041- 0.169 0.090- 0.203

 هبهر خنر 0.167 0.194 0.195 0.199

 فیزیکی سرمایه 0.089- 0.146 0.220- 0.235

 نسانیا سرمایه 0.083- 0.171 0.097- 0.259

 جیرخا مستقیم اريسرمایهگذ 0.112- 0.774 0.166- 0.908

 تحریمها 0.095 0.486 0.235 0.614

 محقق تمحاسبا :منبع

 
 همتغیر باقیماند s8روي بر دوم مرحله اول را در مرحله ه در شدم نجااحل امه تمامی مردر ادا

؛ 0/3s7=s8»تقسیم =25 ثانویه ستانهآسطح «ر مذکوط شر ل دوعماامه با در ادا .یمدنمول عماا

متغیر  41 مرحله ینا در ؛شدند شناسایی دروخو صنعت يیسکهار بر موثر يمتغیرها مهمترین

 تقسیم=25 ثانویه ستانهآ سطح« مسو مرحله در ستانهآ محاسبه با .ماندند باقی هغیرشکنند

«10/s09=41 تقسیم=25 ثانویه ستانهآ سطح« ماند باقی متغیر 34 رمچها مرحله در و 

 رم درشناسایی شدند که نتایج مرحله چهاه متغیر غیرشکنند 28ن ین میادر اکه ؛ 34=0/735»

 لمدآوردي بر K بادي پیشنها K وتتفان ست چوابذکر زم لا .سته ائه شد، ارا(7)ول جد

 متغیر 25 جایگزینی به هشد محاسبه متغیر 28 نتایج از نتیجه در ستا صددر 15 از کمتر

 .هد شداگرفته خوه بهردي پیشنها

 
 
 
 
 
 

 

 .تسا دهنش ئهارا نتایج و تمحاسبا ودنب راریتک تعل به تحقیق ومس و دوم حلهرم نتایج۱



 
 
 

 

 𝐾� = 25 ضفر با تمحاسبا و ينمونهگیر یندآفر رمچها مرحله -7 ولجد

 

لویت بر او

 لحتماا سساا

 پسین

 نمیلیو 5 شامل اول نمونه

 نگرسیور

 

 
 متغیر

 پسین لحتماا
 ضریب

 پسین

 بدهیها کل تشد 0.287- 0.986 1

 )شرکت دنامشهو اريگذ سرمایه تشد( يفکر سرمایه 0.354- 0.864 10

 شرکت عمر چرخه 0.702 0.894 7

 ريتجا رعتباا 0.172 0.847 14

 ییدارا کل به عملیاتی دسو 0.386 0.772 27

 ريجا نسبت 0.366- 0.864 11

 مسها نصاحبا قحقو به بدهی کل 0.189- 0.765 28

 3 سرمایه رساختا 0.232- 0.822 22

 وشفر به وشفر هشد متما يبها 0.175- 0.809 23

 شرکت ازهندا 0.291- 0.790 25

 منر يییهادارا نسبت 0.116- 0.920 4

 سهم هر دسو 0.244 0.846 16

 شرکت مالی انبحر 0.505- 0.851 13

 یسکر فصر 0.241 0.844 17

 يتعهد دسو مدیریت 0.398 0.897 6

 صنعت بخش ودهفزا ارزش 0.203- 0.913 5

 تخدما بخش ودهفزا ارزش 0.173- 0.947 3

 بخو نیاحکمر 0.245 0.840 18

 مالی توسعه شاخص 0.172- 0.799 24

 ديقتصاا آوري بتا شاخص 0.285- 0.782 26

 نفت مددرآ 0.113- 0.983 2

 جهدبو يکسر 0.239 0.829 20

 خلیدا ناخالص تولید شدر 0.495- 0.834 19
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لویت بر او

 لحتماا سساا

 پسین

 نمیلیو 5 شامل اول نمونه

 نگرسیور

 

 
 متغیر

 پسین لحتماا
 ضریب

 پسین

 سمیر غیر زاربا ارز خنر 0.236 0.827 21

 رمتو ننوسا 0.287- 0.886 9

 KOF نشد جهانی شاخص 0.354- 0.864 12

 جیرخا مستقیم اريسرمایهگذ 0.702 0.894 8

 تحریمها 0.172 0.847 15

 محقق تمحاسبا :منبع

 

خته داپر دروخو صنعت در يمتغیرها ینا اريثرگذا هنحو به هغیرشکنند يمتغیرها تعیین از پس مهادا در

و  سیستماتیک یسکر مولفه اجستخرابه  امقدا ابتدا ارثرگذا يشاخصها دبه تعد توجه با .سته اشد

 گرفته هبهر صلیا مولفه تخلیل دیکررو از يمولفهها ینا اجستخرا ايبر .ستا هشد غیرسیستماتیک

تأمین ه نجیرزبر ن مازطی در ین مولفهها اسی تاثیر ربه برام قدامولفهها اج ستخراز اپس  .سته اشد

 .سته اخته شددایی پردروصنایع خو

ه شد گرفته هبهر پانلی نماز متغیر مترراپا دیکررو از خلیدا تتحقیقا در ربا لیناو ايبر ینکها به توجه با

ي هالکلی مدم فر .ددگرد یکرروین در اپانلی ات ثرازي سالمده به نحوام قداست که ز انیا؛ ستا

 :ست، ا(1)ره بطه شماح راپانلی به شرن مازمتر متغیر راپا

 
𝑑 

𝑌𝑖𝑡 = 𝜌0 � 𝜔𝑖𝑖𝑖 𝑌𝑖𝑖𝑡 + 𝜌0 � 𝛽0,𝑡𝑘 𝑋𝑋𝑖𝑡𝑘 + 𝛼0,𝑖 + 𝑒𝑖𝑡 

𝑖𝑖≠𝑖 
𝑘=1 

= 𝜌0 � 𝜔𝑖𝑖𝑖 𝑌𝑖𝑖𝑡 + 𝑋𝑋𝖳 𝛽0,𝑡 + 𝛼0,𝑖 + 𝑒𝑖𝑡, 𝑡 = 1, … , 𝑇, 𝑖 
𝑖𝑡 

𝑖𝑖≠𝑖 

= 1, … . , 𝑁 

(1) 

تابع  با يبعد d داربر یک𝖳)𝑖𝑡𝑑𝑋𝑋 , … ,1𝑖𝑡𝑋𝑋(𝑖𝑡𝑋𝑋 ؛ستا t نماز در i نمکا کنشوا 𝑖𝑡𝑌 آن در که

دي فر ثابت اتثرا i0α, ؛𝖳)𝑡𝑑,0𝛽 , … ,1𝑡,0𝛽(𝑡,0𝛽ستا مربوطه نماز با متغیر ضریب داربر

 معمولاً که ؛میکند توصیف را i تا j همشاهد پانلی وزن 𝑖𝑖𝑖𝜔 .میکند منعکس را هنشد همشاهد



𝑖𝑡 

𝑁 ∑ 

0 

𝑇 

 
 

 
متعلق  پانلی بستگیوا رتقد 0𝜌 سکالرا مترراپا .ستا j و i بین پانلی فاصله از کاهشی تابع یک

 ل،ین مددر ا .ستا 2𝜎 یانس ثابتواربا  𝑖𝑡𝑒 مولفه خطاو میکند ي گیرازهندرا ا )1، -1(به 

ن ماز لطو در را متغیرها ،متغیر اتثرا 𝑡,0𝛽 𝖳𝑋𝑋 و هددمی ننشا را پانلی تعامل 𝑖𝑖𝑡𝑌𝑖𝑖𝑖𝜔0𝜌 رتعبا

 و سیربر ردمو مانیز زهبا لطو انعنو به ترتیب به را N و T لمد ینا در .میکند يگیرازهندا

 که  میکنیم  ضفر ل،مد  شناسایی  ايبر  .هیمدمی  ننشا پانلی  يحدهاوا  ادتعد

𝐷0 = 1− آن  در که  𝑁 
𝑖=1 𝛼0,𝑖 = 0 بنابراین ؛ (𝛼0,1, … , 𝛼0,𝑁)𝖳 = 𝐷0𝛼0 

یک ماتریس وزن پانلی 𝑊𝑊 = (𝜔𝑖𝑖𝑖)𝑁∗𝑁با عناصر مورب صفر، یعنی  (−𝐼𝐼𝑁−1, 𝐼𝐼𝑁−1)𝖳. 

0 = 𝑖𝑖𝑖𝜔دشو نوشته رتصو به ندامیتو ،)1( لمد از ضحوا ماتریس شکل یک .کنید تعریف. 

 

𝑌𝑖𝑡 = 𝜌0𝑊𝑊𝑌𝑡+𝑋𝑋𝑡𝛽0,𝑡 + 𝐷0𝛼0 + 𝑒𝑡 𝑡 = 1, … , 𝑇 (2) 

 در رابطه فوق 𝛼0 = (𝛼0,2, … , 𝛼0,𝑁)𝖳 ،𝑋𝑋𝑡 = (𝑋𝑋1𝑡, … , 𝑋𝑋𝑁𝑡)𝖳 ،𝑌𝑡 = (𝑌1𝑡, … , 𝑋𝑋𝑁𝑡)𝖳 و

.𝖳)𝑁𝑡𝑒 , … ,𝑡1𝑒( = 𝑡𝑒 که هنگامی 𝑡,0𝛽ثابت داربر به حضوو به و نمیکند تغییر نماز لطو در 

ین ا 2010). ،1یو و لی( دمیشو تبدیل پانلی پانل داده سنتی لمد به ،(2) لمد ،مییابد کاهش

 نمازضریب متغیر با دار تابع برو 0𝜌 ضریب پانلیاي برر گازساي تخمینهاد یجااي ابرمقاله 

𝑡,0𝛽 2 یانسوار همچنین و𝜎 در هشد دهستفاا يمترراناپا تابع يهامفر که شیرو نهما به .ستا 

 :ستاگرفته ار قرده ستفارد امو، (2012)ران همکاو چن و  (2011)ران همکاو لی 

𝛽0,𝑡 = 𝛽0(𝒯𝑡), 𝑡 = 1, … , 𝑇 

 𝒯 =و ستا R روي بر هشد تعریف فیلترینگ بعاتو از d × 1 داربر یک𝑡,0𝛽.) ( آن در که

]0,1( ∈ 𝑡  هستهده از روش ستفاالایل فنی با دبه  )0,1[ زهبان در مادن زکرس لیل مقیادبه 

 :مدآهد ایر بدست خوزبه شکل ، (2)ل متریک مدراناپا

 

𝑌𝑡 = 𝜌0𝑊𝑊𝑌𝑡+𝑋𝑋𝑡𝛽0(𝒯𝑡) + 𝐷0𝛼0 + 𝑒𝑡 𝑡 = 1, … , 𝑇 (3) 
 

 
1 Lee and Yu 
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پانل  يهاداده لمد یکي معنا به ،تغییر کنند نماز لطو در𝑡,0𝛽 يمؤلفهها از برخی فقط گرا

نمایش  یرز رتصو به t مانیز زهبا هر ايبر ،(3) لمد .ستا نماز با متغیر و جزئی خطی پانلی

 .دمیشو داده

𝑌1 𝑋𝑋1 ⋯ 𝑋𝑋𝑇 𝛽0(𝒯1) 𝑒1 

𝑌 = ( ⋮ ) , 𝑋𝑋� = ( ⋮ ⋱ ⋮ ) , 𝛽�0 = ( ⋮ ) , 𝑒 = ( ⋮ ) 

𝑌𝑇 𝑋𝑋𝑇 ⋯ 𝑋𝑋𝑇 𝛽0(𝒯𝑇) 𝑒𝑇 

 فرض کنید 𝑌∗(𝜌) = 𝑆𝑁,𝑇(𝜌)𝑌 ،𝑆𝑁,𝑇(𝜌) = 𝐼𝐼𝑇 ⊗ 𝑆𝑁(𝜌) ،𝑆𝑁(𝜌) = 𝐼𝐼𝑁 − 𝜌𝑊𝑊و

0𝐷 ⊗ 𝑇1 = 𝐷را ،)3( بطهرا .ستا نکروکر بحاصلضر ههندد ننشا ⊗ آن در که 

 :نوشتیر رت زماتریسی به صورت به صوان میتو

 

𝑌∗(𝜌0) = 𝑋𝑋�𝛽�0  + 𝐷𝛼0 + 𝑒 (4) 

 را0𝜌(∗𝑌( تا ستا هشد منتقل چپ سمت به را )tWY0ρ(مکانی تاخیر رتعبا ،)4( بطهرا در

 تخمین خطیي هال، روشتخمین مداي بر .نظر گرفتدر 0𝜌 پاسخ جدیدان به عنوان میتو

ا بتدا𝒯(𝛽( نماز با متغیر مولفه روش، ینا در .ستا هشد ترکیب 2لحتماا شبه تخمین و 1محلی

 دادهیر دمقااي بر .دمیشون بیا ,𝜌) (𝛼 مانیزغیرمتغیر ي مترراپاي مترهاراپااز تابعی ان به عنو

ین ا انمیتو سپس .زد تخمین محلی خطی نگرسیور از دهستفاا با انمیتو را𝛼، )𝒯(𝛽 و 𝜌 هشد

  و 𝜌 يمترراپا مترراپا دو تخمین ايبر ستنماییدر شبه روش از تا دکر ،»متمرکز« را مترهاراپا

 
 غیرخطی هاداده دیکررو ینا در ماا د؛میشو داده ازشبر هاداده روي بر فصا خط یک خطی نگرسیور در1

قل ابه حد ايبر پس .دمیشوخطا ر چات دبهشد پیشبینی دد،گرده ستفاا فیک خط صا از گرا و هستند

 .دشوازش داده ها برروي دادهباید یک خط منحنی ، ین خطان اساندر

 هاي، ازیندافزر به طوي مترهاراتفاقی فضایی مرتبه بالاتر با پاي اهالمداي برل حتمااکثر اشبه حدآورد بر2

 وغیر خطی و خطی  نگرسیوي رمولفهون بدو با ، بستهي وامتغیرهادر فضایی ي با تاخیرهاي هالجمله مد

ر فتار بیزین لورکا مونت تمایشاآز .ستا هشد حیاطر ،فضایی دانگردخو تختلالاا با نگرسیور يهالمد

 .سی میکنندربرود را نمونه محد



 
 

 
 .دشو روز به ندامیتو نماز با متغیر يمترراناپا يمترهاراپا تخمین ،𝛼 و 𝜌 آوردبر با .دشو دهستفاا

؛ باشند زيساارهمو باند يپهنا و هسته تابع ترتیب به ℎ و .)𝐾 ( گرا .ستا اريتکر یهرو یک ینا

 :شتن دابیاان میتو

1 − 𝒯𝑇 1 − 𝒯𝑇 
𝑋𝑋1 

⎛ 𝑇ℎ 
𝑋𝑋1 
⎞ 

𝐾( 
⎛ 

) 
𝑇ℎ ⎞ 

𝑀(𝒯) = ⎜ ⋮ ⋮ 
1 − 𝒯𝑇 

⎟ , 𝜔(𝒯) = ⎜ ⋱ ⎟ 
𝑇 − 𝒯𝑇 

𝑋𝑋𝑇 
𝗁 𝑇ℎ 

𝑋𝑋𝑇⎠ 𝗁 
𝐾( ) 

𝑇ℎ ⎠ 

𝑁𝐼𝐼 ⊗ )𝒯(𝜔 = )𝒯(𝛺. 0 ینکها ضفر با𝛽بسط به توجه با دارد، دوم مرتبه پیوسته تا تمشتقا 

 :یمدارما ر تیلو

 

𝛽0(𝒯𝑡) = 𝛽0(𝒯) + 𝛽 0(𝒯)(𝒯𝑡 − 𝒯) + 𝑂((𝒯𝑡 − 𝒯)2) (5) 

 :یمدار تقریب ینا با .ستا 𝒯 ∋ )0,1[ و0𝛽). ( مشتق لیناو 0𝛽). ( که
 

𝑋𝑋�𝛽� ≈ 𝑀(𝒯) = ( 
𝛽𝒯  

) 
0 ℎ𝛽 (𝒯) 

ست داي بر .بزنید تخمین α و ρ از تابعی انعنو به را0𝛽). ( .زد تخمین یرز روش با انمیتو را لمد

 :ددیر تعریف میگررت زبه صووزن کاهش تابع ف ین هدایافتن به 

𝐿(𝑎, 𝑏) = {𝑌∗(𝜌) − 𝑀(𝒯)(𝑎𝖳, 𝑏𝖳)𝖳 − 𝐷𝛼}𝖳𝛺(𝒯){𝑌∗(𝜌) − 𝑀(𝒯)(𝑎𝖳, 𝑏𝖳)𝖳 

− 𝐷𝛼} 

 .نیمزمی تخمین را𝒯(𝛽 ℎ( و 𝒯𝛽 ه،شد داده α و ρ یردمقا برخی ايبر

 
𝛽 𝜌,𝛼(𝒯) 

𝑋𝑋�𝛽�0  ≈ 𝑀(𝒯) = ( 
�  

) 
ℎ𝛽𝜌,𝛼(𝒯) 

= 𝑎𝑟𝑔 𝑚_𝑖𝑛 𝐿(𝑎, 𝑏) 
(𝑎𝖳,𝑏𝖳)𝖳 

= {𝑀𝖳(𝒯)𝛺𝑀(𝒯)}−1𝑀𝖳(𝒯)𝛺(𝒯){𝑌∗(𝜌) − 𝐷𝛼} 

(s) 

 اگر𝛷(𝒯) = (𝐼𝐼𝑑, 0𝑑∗𝑑) {M𝖳(𝒯)Ω(𝒯)M(𝒯)}−1M𝖳(𝒯)Ω(𝒯)فرض گردد میتوان

) .(0𝛽 دنمو آوردبر را: 



0 
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𝛽 𝜌,𝛼(𝒯) = 𝛷(𝒯){𝑌∗(𝜌) − 𝐷𝛼} (7) 

 یتمرلگا شبه تابع نساندر کثراحد به با را 2𝜎 و 0𝜌 ،)4( لمد در𝝰,𝞀�β)𝒯( دنکر ترکیب با

 .دمیشو زده تخمین 1ستنماییدر

 

𝑙𝑜𝑔𝐿𝑁,𝑇(𝜌, 𝜎2, 𝛼) 
𝑁𝑇 

= −  𝑙𝑜𝑔(2𝜋𝜎2) + 𝑇𝑙𝑜𝑔|𝑆𝑁(𝜌)| 
2 

𝑇 
1 𝖳 

−  ��𝑆𝑁(𝜌)𝑌𝑡 − 𝑋𝑋𝑡𝛽 𝜌,𝛼(𝒯𝑡) − 𝐷0𝛼� �𝑆𝑁(𝜌)𝑌𝑡 
2𝜎2 

𝑡=1 

− 𝑋𝑋𝑡𝛽 𝜌,𝛼(𝒯𝑡) − 𝐷0𝛼� 
𝑁𝑇 

= −  𝑙𝑜𝑔(2𝜋𝜎2) + 𝑇𝑙𝑜𝑔|𝑆𝑁(𝜌)| 
2 

𝑇 
1 𝖳 

− ��𝑌�(𝜌) − 𝐷�𝛼� �𝑌�(𝜌) − 𝐷�𝛼� 
2𝜎2 

𝑡=1 

(8) 

 که در آن 𝑌�(𝜌) = (𝐼𝐼𝑁𝑇 − 𝑆)𝑌∗(𝜌)و 𝐷� = (𝐼𝐼𝑁𝑇 − 𝑆)𝐷نسخههاي هموارسازي

)𝜌(∗𝑌و D زيساارماتریس همو توسط �ΦX� = 𝑆با 𝖳)𝖳)T𝒯(Φ , … ,𝖳)1𝒯(Φ( = �Φ به .هستند 

 :یدآست میدبه دن آن، صفر کرو  α نسبت به، (8)بطه از راترتیب با گرفتن مشتق 

𝛼�(𝜌) = (𝐷�𝖳𝐷�)−1𝐷�𝖳𝑌�(𝜌) 

𝖳�D1−)�D𝖳�D(�D − NTI = N,T Q دنصل کرو .کنید تعریفرا )𝜌(�𝛼  بطه رابه)منجر به ،)8 

 :دمیشو، (9)بطه را

 

𝑙𝑜𝑔𝐿 (𝜌, 𝜎2) = − 
𝑁𝑇 

𝑙𝑜𝑔(2𝜋𝜎2) + 𝑇𝑙𝑜𝑔|𝑆 (𝜌)| 
𝑁,𝑇 2 𝑁 

1 
−  𝑌� 𝖳(𝜌)𝑄𝑄 𝑁,𝑇𝑌�(𝜌) 

2𝜎2 

(9) 

 متغیرط تباارچگونگی ان و میزه کنندن لیل که بیادین ابه ل یب مداقیق ضردتخمین ت، فادتصا ريمازي آسالمددر 1

تابع  یک معمولاً ،یباضر ینا تعیین ايبر .ستا رداربرخو ديیاز همیتا از ،هستند مستقل يمتغیرها از یک هر با بستهوا

 هر که دمیشو زيبهینهسا ،»نفسورا -نیوتن« و »نیوتن شبه« ،»نیاادگر داربر« ديعد يهاروش از دهستفاا با ستنماییدر

ار مقد به شدید بستگیوا ،ییاهمگر ندرو يکند نظیر ضعفهایی از جهت همین به و دهبو بستهوا هسین ماتریس به یک

 .ندرداربرخو، بالاترین قلهاز به غیر اي نقطه در یک تابع اي یی براهمگرن مکاو الیه او



0 

 
 
 

 

 

 

𝜎�2(𝜌) = 
1 

𝑁𝑇 

 
 

 

𝑌� 𝖳(𝜌)𝑄𝑄 

 
 
 
 
 
𝑁,𝑇 

 
 

 

𝑌�(𝜌) 

 :یمدار ،2𝜎 به نسبت ،)9( بطهرا از مشتق گرفتن با سپس

ست د به را ستنماییدر هشد متمرکز یتمرلگا شبه تابع ،)9( بطهرا در2�𝜎)𝜌( با2𝜎 جایگزینی با

 .یمآورمی

 

𝑙𝑜𝑔𝐿 

 
 
𝑁,𝑇 

𝑁𝑇 
(𝜌) = − {𝑙𝑜𝑔(2𝜋) + 1} 

2 
(10) 

𝑁𝑇 1 − 𝑙𝑜𝑔 � 𝑌� 𝖳(𝜌)𝑄𝑄 𝑌�(𝜌)� + 𝑇𝑙𝑜𝑔|𝑆 (𝜌)| 

2 𝑁𝑇 𝑁,𝑇 𝑁 

 یرز رتصو به 𝛼� و 𝜎 ,�𝜌( = �𝜃𝜃�2( با را 0𝜃𝜃 = )2𝜎 ,0𝜌( و 0𝛼 مترراپا نیمامیتو ،ینابنابر

 :بزنیم تخمین

 

𝜌� = 𝑚_𝑎𝑥 𝑙𝑜𝑔𝐿𝑁,𝑇(𝜌) 
𝜌 

(11) 

𝜎�2 = 
1 
𝑌� 𝖳(𝜌�)𝑄𝑄 𝑌�(𝜌�)) 
𝑁𝑇 𝑁,𝑇 

(12) 

𝛼�  = (𝐷�𝖳𝐷�)−1𝐷�𝖳𝑌�(𝜌�) (13) 

)iii( �𝜌و α�بطهرا به را )( نهایی تخمین تا کنید صلو ،)4𝒯(0𝛽 یدآور بدست را. 

 

𝛽 (𝒯) = 𝛷(𝒯){𝑌∗(𝜌�) − 𝐷𝛼�} (14) 

)2�𝜎 ,�𝜌( = �𝜃𝜃 و )𝒯(𝛽   همانگونه که .نددهاعمل نمو کوچک به خوبی رگ وبزي نمونههادر 

 پانلی مشخصع نوي داده یژگیهاوبسته به دوره هر ا در بتددد امیگره مشاهدق بط فواز روا

هر  هنشد همشاهد ديفر ثابت اتثرا مهادا در ه،شد آوردبر لمد یانسوار انمیز سپس دد؛میگر

 در.ددمیگرآورد مانی برزه زهر بادر گرسیونی ریب انهایت ضره و در شرکت محاسبه شد

 نمیاري فتاي رلگو، اغیرسیستماتیکو سیستماتیک ي یسکهازي رشاخصسااز پس ، مهادا

زم حالت غیرخطی لا ل درمدآورد براز قبل .دمیگیرار سی قرربررد مون مال زطودر متغیرها 

 ردمو مانیز زهبا و تحقیق يهاداده ماهیت به توجه با .ددگر تعیین يهالمد ینا بهینه قفهو ستا
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، (8)ول جددر  .سته اگرفته شده بهینه بهرل جهت تعیین مد 1کاییکآشاخص از سی ربر

 .سته ائه شداراکاییک آخلاصه نتایج شاخص 

 کاییکآ شاخص انمیز 8: ولجد

 

 کاییکآ رهماآ قفهو

 0/8751- اول قفهو

 1/598- دوم قفهو

 1/3s9- مسو قفهو

 1/097- رمچها قفهو

پانلی  غیرخطی يهالمد در بهینه لمد تعیین جهت .یددگر تعیین دو بهینه قفهو نتایج سساا بر

ل حتماایتم رمیانگین لگاو  MSFEs(۲) پیشبینیي خطاهات میانگین مربعاي شاخصهااز 

 .هددمی نمایش را نتایج ینا خلاصه ،)9( ولجد .ستا هشد گرفته هبهر ،)ALPLs3( پیشبینی

 مختلف پیشبینی يفقهاا در پیشبینی دعملکر يهارمعیا 9: ولجد
 

 h=1 h=4 h=8 تحقیق يهالمد

MSFE 
s 

ALPLs 
MSFEs 

ALPLs 
MSFEs 

ALPLs 

𝑇𝑉𝑃 
− 𝑃𝑉𝐴𝑅 (𝐷𝐿𝑃) 0.13 94.98 0.24 83.68 0.43 76.48 

𝑇𝑉𝑃 
− 𝑃𝑉𝐴𝑅 (𝐶𝐶09) 0.16 75.70 0.38 64.80 0.57 60.10 

𝑇𝑉𝑃 
− 𝑃𝑉𝐴𝑅 (𝐷𝐿𝑃) 0.16 110.17 0.28 97.06 0.50 88.72 

𝑇𝑉𝑃 
− 𝑃𝑉𝐴𝑅 (𝐶𝐶09) 0.19 87.82 0.44 75.16 0.66 69.71 

 
 سنجش ايبر ريمعیا ،)AIC مخفف رطو به ، criterion information Akaike( کائیکآ طلاعاتیا رمعیا 1

 ريماآ لیک مد ده ازستفاا هد کهدمین نشاو ست ه اشد پی بناونترا ممفهوس ساا برر ین معیاا .ستازش انیکویی بر

 .دمیشوت طلاعاافتن رست از دباعث ان به چه میز

2 Mean Squared Forecast Errors 

3 Averages of Log Predictive Likelihood 



 

 

 

 

𝑇𝑉𝑃 
− 𝑃𝑉𝐴𝑅 (𝐷𝐿𝑃) 0.16 114.58 0.29 100.95 0.52 92.27 
𝑇𝑉𝑃 
− 𝑃𝑉𝐴𝑅 (𝐶𝐶09) 0.19 91.33 0.46 78.17 0.69 72.50 

ل مد به نسبت يبالاتر قتد از 1 𝑃𝑉𝐴𝑅 − 𝑇𝑉𝑃(𝐷𝐿𝑃) دیکررو که ستا قعیتوا ینا بیانگر نتایج

(𝐶𝐶092) 𝑃𝑉𝐴𝑅 − 𝑇𝑉𝑃 ردمو يهارکشو نمیا یانسوار دننمو ظلحا در دیکررو دو ینا وتتفا .ستا 

 ظیانس لحاوارین ا PVAR − 𝑇𝑉𝑃 (DLP) دیکردر رو .ستایانس وارین دن انموظ لحام عدو سی ربر

، (10)ول جددر  .سته امحاسبه شد 𝑃𝑉𝐴𝑅 − 𝑇𝑉𝑃 (𝐷𝐿𝑃) دیکرس روساامه نتایج بر در ادا .ددمیگر

 .سته ائه شداراین نتایج اخلاصه 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

1 Dynamic Learning Prior 

2 Canova & Ciccarelli 
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ي هازهبا در ییدروخو صنایع در غیرسیستماتیک و سیسماتیک یسکر مولفه نیآ کنشوا تابع 10: ولجد

 مختلف مانیز

 

 شاخص سیستماتیک یسکر عامل مولفه سیستماتیک غیر یسکر عامل مولفه

 
 

 

 

 
 

 
 

 
کنش وا تابع

 نیآ

 میانگین  

 هکوتا یباضر  

 تمد  

صد در 0,3488

 صددر 0,0899

-0,125s صد در

 صددر 0,1044

0,1s43 صددر 

صد در 0,1405-

صد در 0,3904-

 صددر 0,1222-

میانگین 

 نمیا یباضر

ت مد

 میانگین

 بلند یباضر

 تمد  

 کل میانگین  

 دوره  

غیر  و سیستماتیک یسکر مولفه دو هر ددمیگر همشاهد قفو ولجد نتایج به توجه با

ین ا و شتهدا منفی تأثیر ییدروخو صنایع تأمین هنجیرز بر دخو تمد بلند ندرو در سیستماتیک

تی رعبا به ستا دهبو غیرسیستماتیک يیسکهار از تريقو سیستماتیک يیسکهار در تشد

ین د اموجب کاهش عملکرهاي یندآبا سرعت فزن مازطی ر در کشون کلادي قتصاي افضا

 .سته اشده نجیرز

 مدیریتی-ديقتصاا يبینشها و يجمعبند5-

ي رکتهاــش در تأمین هنجیرز کــیسر زياــمدلس به امقدا که یددگر شتلا هشوپژ ینا در

 بر .گرفت رتوــص نیوز تمربعا قلاحد و غیرخطی بیزین دیکررو از دهتفاــسا با ییدروخو



 
 

 
یسک ر 31 و ستماتیک سی غیر یسکر 88 قالب در یسکر 119 تجربی و ينظر مبانی سساا

قل احد و بیزین و نتخابیا ،پویا يمیانگینگیر يمدلها نمیا از .دندـش اییـناسـش تماتیکـیسـس

از  ساـــساین ا بر .دبوردار برخوي بالاتر قتد ازبیزین ي میانگینگیرد یکررو نیوز تمربعا

گرفته  هبهر دروخو نعت ـص بر موثر يکها ـیسر زيا ـسلجهت مد بیزیني میانگینگیر لمد

ه شکنند غیر سک یر 28 ام؛ 4 مرحله در نهایت در و یددگر آوردبر مرحله 4 در لمد ینا .شد

 بر اخص موثرـش 88از اخص ـش 15نتایج  ساــسا بر .دـایی شــناسـشدرو نعت خوـص بر موثر

 31 از شاخص 13 و )غیرسیستماتیک يیسکهار کل از صددر (17غیرسیستماتیک  یسکر

بر  .ندداد تشکیل را )سیستماتیک يیسکهار کل از صددر (41سیستماتیک  یسکر شاخص

ند رو در غیر سیستماتیک و سیستماتیک یسکر مولفه دو هر TVP-PFAVR دیکررو سساا

 ت دردـــین شو اته  ـ ـشداتأثیر منفی  ییدرونایع خو ـ ـتأمین ص هنجیرز برد خو تمد ند بل

ینکه ا به توجه با .ستا دهبو ستماتیک سی غیر يیسکهار از تريقو ستماتیک سی يسکها یر

غیرخطی  بیزین يهادیکررو پایه بر دروخو نعتــص بر مؤثر يکهاــیسر زياــسلمدن تاکنو

د جوو ینــپیش تمطالعا با هشوپژ ینا نتایج قیقد و کامل هــمقایس نمکاا ،تــسا هدــنش منجاا

ران همکا ر ومینپوت اتحقیقا نتایج و باــهمس رــتحقیق حاض، نتایج ندرو ساــسا بر ماا.اردند

 و چه بدکر، (1402) رانکا همو  يرـ ـسرود ديعا م، (2022) نگا نو او كما کیک، (2023)

ت ـ ـسد نتایج به توجه به همچنین با .دارد ارقر (1400) رانهمکا و ییافد و (1401) رانهمکا

 :ستائه ارایل قابل ذمدیریتی -ديقتصاي این تحقیق بینشهاه در امدآ

 از ؛هستند سیستماتیکي یسکهار يشکلگیردر  صلیا عامل ن،کلاي شاخصهات نوسانا

ر ستود در باید مالی وپولی ي سیاستها قالب در ديقتصااتثبیت  يسیاستها ايجرا رو،ینا

درو، خو نعتـ ـتأمین ص هنجیرز کـ ـیسر کاهش ايبر .دگیر ارقر لتدو و يمرکز بانک رکا

ین ا .ت ـسا ورير ـض يمرکز بانک و لتدو يوــس از ديا ـقتصاتثبیت  يتهاــیاس ـس ايجرا

 .تقویت میکنند را هازاربات ثبا و دهنقدینگی بو وشد ر ل،شتغاا رم،تو لکنتر سیاستها شامل

از  رویو و رلاد یجیرتد فحذ ت،بلندمد ريتجا يشرکا بنتخاا هایی نظیررهکا، راهمچنین

 حیاطرزار، با به اريقیمتگذاري گذدرات، وااـــصي اختهاـــیرسزعه ـ ـتوست، لادمبا

جمله  از ه،شد لکنتر ورشنا ارز خنر و فشفا مالیي ستها سیا ذتخاا ،مندهقاعد يهالفرمو

یه زاو از .تندـهس دروخو نعتـصري تجا ري واختاــس يکهاــیسر مدیریتدر  مؤثر تمااقدا

 ،سیستماتیک یسکر دیجاا در مالی تأمین یتودمحد يشاخصها داريمعنا به توجه با ،یگرد
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شرکتها باید  ینا به مالی صیص بهینه منابع تخ جهتدرو صنعت خو يشرکتها يتبهبندر

ک ـیسر دیجاا در مالی يبتهاــنس مهم نقش به عنایت با، همچنین .دگیر ارقر رکا رتوــسد در

ب مطلو تانه ـسآ حد ددمیگرد نهاــپیش درو،خو نعت ـصي رکتها ـش درتماتیک ــیســس غیر

ار هشد پیش يهاارشگز اريفزمانر حیاطر با و هشد صنایع شناسایی ینا در مالیي نسبتها

ست  ا ینا یگرد مهم نکته .ددگر همافر بحث ردمو يشرکتها در انبحر از يجلوگیر جهت

، تندــهس ارثرگذاتماتیک ــیســغیرس ک ـیسر دیجاا در نیز يفکر رمایه ـس ینکها به توجه با که

شی مدیریت زموي آهادوره ايجر، اصص متخ يهاونیرب نتخاا که ددمیگرد شنها ین پیابنابر

در  نسانیا وينیر خدمت ضمنزش موآ و ريشایسته سالادرو، خو صنعت صنعتدر  یسکر

نتیجه  ینا متغیرها مابین يپویا تعامل توجه به با .دگیر ارقر نعتـ ـص ینا انمدیرر کار توـ ـسد

ه اهدـ ـمش نماز طی درتحقیق ي مابین متغیرهاه وندـ ـیزشررـ ـس اتثراکه دد میگر لـ ـحاص

تأمین  هنجیرز يیسکهار نهمزما مدیریت ايسیستمی بر دیکررو شتندانتیجه  در دد؛میگر

توجه به  با .ددگر قعوا مفیدزه حو ینا در ندامیتو؛ مثبت اتثرا دبهبو و منفی اتثرا کاهش و

 ددمیگر داـنهـ ـپیش ناـمز طی در اـمتغیره مختلف اريذـثرگا تدــــش و وتاـمتف راـفتر

ه بهرد منفري ستها سیا جایگزینی ستی به سیا يستهها ب از ارانستمد سیا اران وستگذ سیا

اري ثرگذا تدـش توجه به با بمطلوي تهاـیاسـحی ساطر به امقدا مانیز زهبا هر در و گرفته

و  ازهنددرو، انعت خوـ ـتأمین ص هنجیرز دریگر دمهم  عوـ ـموض.ددگر نمازطی  درمتغیرها 

که  ددمیگر دشنها پی تیآ تمطالعا انعنو به ستا را ینا در که شد میبا شرکتها عمر چرخه

حل امر در و درونعت خو ـص يرکتها ـش مختلف يهاازهندا در کها ـیسر اعنوا ایی ـناس ـش

هایی که اربزده از استفا، اهمچنین د؛گیر ارسی قرربر ردمو، ین شرکتهاا عمرچرخه  مختلف

در  را یگرد يسکها یر بر هاآن تاثیر نیز و ديصا قتا و مالی مختلف يسکها یر نقش ندابتو

ئه ارا مقاله ینا در ،یگرد تیدي آنهاـپیش عوـموض انعنو به ،تحلیل نماید و یـسربر نماز لطو
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