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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد دو7931 )اسفند( زمستان، (71)پیاپی  5سال سوم، شماره 

 

 رانیدر اقتصاد ا یکاریرابطه بازار بورس و نرخ ب

     

 1محمد فرهنگ دوست
 72/90/09تاریخ دریافت:  

 31/37/09تاریخ پذیرش: 
 

 39089کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

هبود صورت که با توسعه بازار بورس )ب نیبه ا دهند.ینشان م یرا منف یکاریرابطه بازار بورس و نرخ ب اکثر مطالعات،
 نی.ما در اابدی یکاهش م یکارینرخ ب ،یرشد اقتصاد جهیو در نت یگذار هیسرما شیافزا جهیشاخص کل سهام( و در نت

و با استفاده  است. یهمواره منف یکاریرابطه بازار بورس و نرخ ب ران،یادر اقتصاد  ایکه آ میپردازیموضوع م نیپژوهش به ا
پرسش  نیبه ا یمعادلات همزمان حداقل مربعات دو مرحله ا ستمیستفاده از سو با ا یکاری، نرخ باز شاخص کل سهام

قرار  لیو تحل هیمورد تجز 3192-3102 یدوره زمان یبرا و  یداده ها به صورت فصل قیتحق نیداد. در ا میپاسخ خواه
بازار بورس اوراق بهادار سهام  متیشاخص ق نیب یفیو ضع یاست که رابطه منف نیاز ا یبدست آمده حاک جیگرفته اند. نتا

دارند و از  یکاریبر نرخ ب یتر یاثر قو یناخالص داخل دیکل و تول یگذار هیسرما تورم، یهابوده و شاخص یکاریو نرخ ب
 متیو ق یسود بانک نرخ ،ینگینقد از نرخ تورم، نرخ ارز، یناش شتریاوراق بهادار ب بورسسهام  متیرشد شاخص ق یطرف

 فروش نفت است.

 

 یا حداقل مربعات دو مرحله معادلات همزمان، ستمیس ،یکاریبازاربورس، نرخ ب یدی:ـان کلـاژگو

 

                                                           

 Mohammad_farhangdoost@yahoo.com؛ راز،ايرانیش یارشد اقتصاد، دانشگاه آزاد اسلامكارشناسی  - 7
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 مقدمه -1
 کیبه عنوان  یکاریشود. ب یجامعه محسوب م یازهاین نیتریافراد به شغل مورد نظر از اساس یابیموضوع اشتغال و دست

و  یبوده است )کرباس زانیبرنامه ر یآن همواره از جمله دغدغه هامطرح بوده و رفع  یو فرهنگ یاقتصاد ،یمخرب اجتماع دهیپد
آماده به کار در بازار کار به  یانسان یرویجهان با مسائل و مشکلات جذب ن یکشورهاامروزه اکثر  ی(.از طرف3192همکاران، 

 نیا را به همراه دارد. یو اجتماع یو مشکلات متعدد اقتصاد ،مسائلیمواجه هستند که علاوه بر اتلاف منابع انسان یکاریصورت ب
هم انواع  یگذار هیو سرما است. یگذار هیسرما املعو نیاز ا یکیدارد.که  یبستگ یبه عوامل مختلف یکاریاست که ب یدرحال
 از یکی یو از طرف یخارج یگذار هیسرما ایو  یداخل یگذار هیسرما ایو  میمستق ریو غ میمستق یگذارهیمثل سرما دارد. یمختلف

بهادار به عنوان  راقبورس او یاست. نقش اصل یمال یبازارها گریبازار بورس و د قیاز طر یگذار هیسرما ،یگذار هیسرما یهاراه
در  است. نهیبه یرهایسرگردان و پراکنده جامعه به مس ینگیپس اندازها و نقد تیو هدا جذب ه،یسرما لیبازار تشک یرکن اساس

 ه،یاز سرما یشکل که بخش عمده ا نیاست. بد ابیکم یمنابع مال نهیبه صیبازار بورس،تخص یاصل فهیتوان گفت وظیواقع م
 یبرخ اشتغال خواهد شد. شیو افزا یرشد اقتصاد شیباعث افزا جهیشود. در نت یها و پروژها متیفعال نیسودآورتر جذب

 کپارچه،ی یمال یدر وجود بازارها بلکه شرفته،یپ یتکنولوژنه در  افتهیو توسعه ن افتهیتوسعه  یاقتصاددانان معتقدند تفاوت اقتصادها
 (7998،3، 3نیباشند)هاولز و ب یمحروم م ییبازارها نیچن داز وجو افتهیتوسعه ن یو گسترده است که کشورها فعال

باشد. و  یم رانیدر اقتصاد ا یکاریبازار بورس و نرخ ب یرابطه  زانیو م یچگونگ یمقاله بررس نیا یراستا هدف اصل نیا در
صورت  نیمقاله به ا نیا استفاده شده است.3192 -3102 یسال ها یبرا یبه صورت فصل یزمان یسر یاز داده ها قیتحق نیدرا

 قیروش تحق شود.یم یمطالعات صورت گرفته بررس سپس، شود. یم انیب قیتحق ینظر یشده است: در ابتدا، مبان یسامانده
و  یریگ جهینت ،یانیشود و در بخش پایمطرح مدر بخش چهارم  یتجرب جیداده ها و نتا لیو تحل هیروش تجز دربخش سوم،

 .ستارائه شده ا شنهادهایپ
 

 مبانی نظری رابطه ی بازار بورس بر نرخ بیکاری-2

 بازار بورس -2-1
بخش تولید و مولد دارای در ادبیات اقتصادی،بازارهای مالی به عنوان جریان های هدایت کننده منابع مالی ازبخش غیرمولد به 

 تثبیت متغییرهای پولی و مالی و در مجموع بهبود رفاه جامعه دارند. سرمایه گذاری، اشتغال زایی، نقش حیاتی در رشد اقتصادی،
اهمیت این بازارها به حدی بالا است که از آنها به عنوان شریان های اصلی اقتصاد یاد می شود.در یک طبقه بندی کلی می توان 

(سرمایه ، دسته بندی کرد.در ادبیات اقتصادی به ویژه ادبیات اقتصاد مالی، بازار سرمایه نقش 7(پول و 3زارهای مالی را به دو بازار با
(بهبود 4(بهبود نقدشوندگی داراییها 1(تخصیص بهینه منابع 7(تسهیل تامین مالی بنگاه ها 3اساسی در رشد اقتصادی از طریق:

های یقات دانشگاهی اثبات شده و تئورییش شفافیت در اقتصاد، دارد.ویژگی های مذکور در بسیاری از تحق(افزا8راهبری شرکتی و 
 نظری منسجمی در این باره ارایه شده است. از طرفی همراه با گسترش زمینه های افزایش تولید و بهره وری در اقتصاد ملی،

بسیاری از مطالعات اقتصادی تایید  رابطه همسو و متناسب دارد. ،ر آنمیزان پیشرفت جامعه با میزان سرمایه گذاری انجام شده د
 (.3191کنند که در صورت فقدان سرمایه کافی، رشد اقتصادی و در پی آن اشتغال با مشکل جدی مواجه می شود)تبریزیمی

 

 نرخ بیکاری -2-2

 تعریف بیکاری، نرخ بیکاری  -2-2-1
دارد و خواهان کار کردن هست ولی نمی تواند کار مناسب با علاقه و تخصص خود  ( قرار38-09بیکار: فردی که در سن کار )

 پیدا کند. نرخ بیکاری از طریق معادله زیر محاسبه می شود.

u=
𝑙𝑓−𝑛

𝑙𝑓
 

U   نرخ بیکاری 
Lf  کل جمعیت نیروی کار 

n نیروی شاغل 

 اهمیت نرخ بیکاری -2-2-2
پیشرفت های اقتصادی و اجتماعی طبقه بندی می شود.بنابر این برای جلوگیری از  بیکاری به عنوان یکی ازموانع جدی برای

 اثرات منفی بیکاری،کاهش نرخ بیکاری را به عنوان یکی از اهداف برجسته توسعه در کشورهای در حال توسعه باید در نظر گرفت.

                                                           

1 Howellsp.&k.bin 
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سرمایه گذاری انواع مختلف دارد. که در این یکی از مشخصه های کشورهای در حال توسعه،پایین بودن نرخ سرمایه گذاری است.
تحقیق سرمایه گذاری مد نظر ما، سرمایه گذاری از طریق بازار بورس است)رشد شاخص کل(.از دیدگاه بسیاری از اقتصادانان بین 

 توسعه بورس و نرخ بیکاری ارتباط تنگاتنگی وجود دارد.

 

 ای اقتصادی بازاربورس و نرخ بیکاری از منظر تئوری هرابطه  -2-3
رابطه بین واسطه گری مالی و رشد اقتصادی در دهه های اخیر به عنوان یکی از محورهای اصلی در ادبیات توسعه مالی 

بخش مالی نقش اساسی در توسعه و رشد اقتصادی دارد و به دلیل ایفای نقش واسطه ای  بر اساس این ادبیات، مطرح شده است.
 اقتصادی از طریق کاهش هزینه تامین مالی و نیز تشویق پس اندازها و استفاده کارا از آنها، در تخصیص منابع به همه بخش های

نظریه های رشد کلاسیک های جدید نیز به صورت  علاوه بر ادبیات توسعه مالی، ای در رشد بلند مدت اقتصادی دارد.سهم عمده
معتقدند که کارکردهای مالی از دو کانال،انباشت سرمایه و  توسعه مالی بر رشد اقتصادی تاکید کرده،و ضمنی بر اهمیت تاثیر

براساس تئوری و نظریه های اقتصادی،رشد اقتصادی با افزایش  از سوی دیگر، ابداعات تکنولوژی بر رشد اقتصادی تاثیر می گذارد.
ری موجود،توسعه مالی به صورت این بر اساس مبانی  نظبنابر ظرفیت تولید و سرمایه گذاری بر افزایش اشتغال تاثیرگذار است.

 مستقیم بر رشد اقتصادی و به صورت غیر مستثیم بر افزایش اشتغال تاثیر می گذارد.
دهد که افزایش یدر مطالعات تجربی صورت گرفته در این زمینه نیز اجماع کلی اقتصاددانان با تایید این ادبیات نشان م

افزایش  دهد و سبب رشد اقتصادی،نه اطلاعات و مبادلات را در اقتصاد کاهش میهزی مالی،دسترسی به ابزارهای مالی و نهادهای 
علاوه بر ادبیات توسعه مالی و نظریه های رشد  سرمایه گذاری، بهبود اشتغال و در مجموع افزایش رفاه جامعه خواهد شد.

بازار سرمایه و نقش کلیدی آن در توسعه و رشد های دور بر اهمیت بازارهای مالی به ویژه بسیاری از اقتصاددانان در سال کلاسیک،
ارتباط مثبت توسعه مالی بر  نیز بر .اقتصادی تاکید داشته اند و مطالعات تجربی که در سطح جهانی توسط محققین انجام شده است

همیت بازارهای مالی در داخل کشور نیز برخی مطالعات بر ا علاوه بر مطالعات گسترده در سطح جهانی، رشد اقتصادی تاکید دارند.
به ویژه بازار سرمایه در بهبود فضای کسب و کار و رشد اقتصادی تاکید داشته اند.در مجموع با توجه به مطالعات داخلی صورت 

 گرفته در این رابطه،تاثیر مثبت بازار سرمایه بر رشد اقتصادی و اشتغال بدیهی است.
 
 مروری بر پژوهش های انجام شده-3

ژوهش در داخل کشور بیانگر این است که مطالعه ات خیلی کمی پیرامون بررسی رابطه ی بازار بورس و نرخ بررسی سوابق پ
بیکاری انجام شده است و پژوهش های انجام شده در اقتصاد ایران در زمینه بازار کار،عمدتا به بررسی عوامل تعیین کننده بازارکار 

بازار بورس بیشتر به رابطه بازار بورس و رشد اقتصادی پرداخته شده است.در زیر به پرداخته اند.و پژوهش های انجام شده در مورد 
 مهمترین مطالعات انجام شده داخلی و خارجی پرداخته می شود.

 داخلیپیشینه -3-1
سران و ( تاثیر متغیر کلان و دارایی های جایگزین برقیمت سهام در ایران را با استفاده از روش پ3198اسلاملوئیان و زارع)

و بهره گیری از مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه لوکس   (ARDLهمکاران و یک الگوی خود همبسته با وقفه های توزیعی)
مورد بررسی قرار دادند. شاخص تولیدات صنعتی،نسبت قیمت داخل به  3197تا فصل اول  3127طی دوره فصل سوم سال 

ای مهم کلان اقتصادی و ارز،قیمت سکه،طلا و قیمت مسکن به عنوان دارایی های خارج،حجم پول و قیمت نفت به عنوان متغیره
عمده جایگزین،متغیرهای توضیحی مطالعه فوق می باشند.آنها نشان دادند بین شاخص قیمت سهام و متغیرهای اشاره شده رابطه 

 تعادلی بلندمدت وجود دارد.
سکه تاثیر مثبت و نرخ ارز و حجم پول تاثیر منفی بر شاخص نسبت قیمت داخل به خارج،قیمت نفت،قیمت مسکن وقیمت 

قیمت سهام دارند.شاخص تولیدات صنعتی بر روی رفتار ثیمت سهام در ایران بی تاثیر  است.با توجه به برآورد الگوی تصحیح خطا 
 حدود نیمی از عدم تعادل در هر دوره تعدیل می گردد.

عنوان ))بررسی تاثیر نوسانات شاخص های کلان  اقتصادی بر بازده سهام(( به  ( در پژوهشی تحت3109پورزمانی و همکاران)
بررسی تاثیر متغییر های کلان اقتصادی )رشد نرخ اشتغال، تولید ناخالص داخلی،تورم،رشد شاخص قیمت سهام( بر بازدهی سهام 

ری ندارد،تولید ناخالص داخلی)با تاثیر محدود(،تورم)با پرداخته اند.آنها به این نتیجه رسیدند که رشد نرخ اشتغال بر بازده سهام تاثی
تاثیر محدود منفی(،و رشد شاخص قیمت سهام)با تاثیر قابل ملاحظه( بر بازده سهام موثر هستند.همچنین شناخت تاثیر متغیر های 

ای سیاست های اقتصاد کلان اقتصادی می تواند سرمایه گذاری را در اخذ تصمیمات صحیح و سیاست گذاران را در جهت گیری ه
 کلان یاری کند تا اثر این سیاست ها را بر بازار سهام مشخص نمایند.
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( در تحقیقی به بررسی و آزمون ارتباط بین نرخ تورم و نرخ بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران 3190فیروزه عزیزی)
ده ی شاخص بازده نقدی و بازده کل است.اما توضیح نتایج بدست آمده از تحقیق نشان داد که نرخ تورم توضیح دهن پرداخت.

بازده کل و شاخص قیمت سهام توضیح دهنده ی تورم نیستند.این  از سوی دیگر،بازده نقدی، دهنده ی شاخص قیمت سهام نیست.
 بازده کل و شاخص قیمت سهام نیز تایید شد. یافته با نتایج بدست آمده از آزمون علیت گرنجری درباره بازده قیمت،

( به بررسی تاثیر نوسانات شوک های ارزی و قیمتی بر شاخص قیمت سهام با 3199نجارزاده،آقایی آخوندی و رضایی پور)
نتایج  استفاده از رهیافت خودرگرسیون برداری پرداخته اند و رابطه کوتاه مدت و بلند مدت بین متغیرها را مورد آزمون قرار داده اند.

انات نرخ ارز و تغییرات قیمت در کوتاه مدت و بلند مدت به ترتیب باعث افزایش و کاهش شاخص حاکی از آن است که تاثیر نوس
 کل قیمت سهام می شود.البته،تاثیر شوک های ناشی از نرخ تورم بربازده حقیقی سهام از شوک های ناشی از نرخ ارز شدیدتر است.

 خارجیپیشینه -3-2
بررسی رابطه بین رضایت ارکنان،تابع اشتغال و بازده سهام در سراسر "نوان ( در پژوهشی تحت ع7934و همکاران) 3ادمانس

آنها به این نتیجه  تابع اشتغال و بازده سهام دربین کشورهای اروپایی می پزدازند. به بررسی رابطه بین رضایت کارکنان، "جهان
همچنین آنها به این نتیجه رسیدند که  ثبتی دارد.رسیدند که رضایت کارکنان و اشتغال با بازده سهام در این کشورها رابطه ای م

در آن کارگران اغلب تغییر شغل رضایت کارکنان یک ابزار ارزشمند برای حفظ و استخدام در بازار کار انعطاف پذیر می باشد که 
 باشد.می

نتایج پژوهش آنها نشان داد که  ( در پژوهشی تاثیر بازار نیروی کار ازعوامل مختلف را بررسی نمودند.7999) 7بلانچارد ولفرز
تاسیس نهاد های مرتبط براین بازار نقش چشمگیری در  تحولات بازار کار به طور قابل ملاحظه ای متاثر از سختار بازار است.

ار دارد ساختار بازار کار نه تنها نقش اساسی در شکل دهی نوع بازار ک چگونگی تاثیر فعل و انفعالات بر بازار کار به جای می گذارد.
 بلکه مهمتر از آن در تعیین چگونگی تاثیر تکانه های اقتصادی بر شاخص بازار کار نیز نقش قابل ملاحظه ای ایفا می کند.

( انجام دادند.هدف اصلی آنها بررسی این موضوع بود که TSE( پژوهشی را در بازار سهام توکیو)7992و همکاران)1پین هوآنگ
ی توانند بازده های غیرعادی سهام را در افق سرمایه گذاری بلندمدت توجیه کنند.نتایج پژوهش آنها آیا متغیرهای کلان اقتصادی م

نشان داد که بیشترمتغییرهای اقتصاد کلان بازده های کوتاه مدت را توجیه می کنند و شاخص تولید در بخش صنعت همواره برای 
تند که بازده های سهام هم به وسیله عوامل منطقی مانند متغییرهای اقتصاد تمام افق زمانی با بازده ها رابطه دارد.آنها نتیجه گرف

 شوند.کلان و هم به وسیله عوامل رفتاری مانند نسبت ارزش دفتری به ارزش تعیین می
گانه از متغیرهای کلان اقتصادی (اثرات متقابل بین شاخص سهام نیوزلند و یک مجموعه هفت7990و همکاران)4کریستوفرگان

 تولید ناخالص داخلی،عرضه پول،نرخ بهره بلند مدت و قیمت خرده فروشی نفت محلی را بررسی کردند. نرخ ارز، مل نرخ تورم،شا
یک رابطه  جمعی بوهانسون نشان داد که بین شاخص قیمت سهم نیوزلند و متغیرهای اقتصاد کلان مورد آزمون، نتایج آزمون هم

رنجری نیز نشان داد که شاخص قیمت سهام نیوزلند علیت گرنجری برای تغیرات در نتایج آزمون علیت گ بلند مدت وجود دارد.
 متغیرهای اقتصادی نیست.دلیل آن کوچک بودن بازار سهام نیوزلند در مقایسه با بازارهای سهام کشورهای توسعه یافته است.

 

 تصریح مدل-4
 3192در دوره  ایحداقل مربعات معمولی دو مرحلهدر این قسمت بر آن است که با استفاده از سیستم معادلات هم زمان روش 

به بررسی رابطه بازار بورس و  نرخ بیکاری در اقتصاد ایران پرداخته گردد. داده های مورد استفاده در این تحقیق به  3102تا 
دله مربوط به بیکاری و سپس معادله مربوط به شاخص کل بازاربورس را بسط داده و سپس صورت فصلی می باشد.ما ابتدا معا

 معادلات بسط داده شده به صورت همزمان برآورد گردیده است.
 گیرد.صادی را بر نرخ بیکاری اندازه میدر این معادله ابتدا اثر شاخص کل بازار بورس و دیگر شاخص های مهم اقت معادله اول:

 .ما در این مدل عوامل موثر بر نرخ بیکاری اندازه گیری می کنیم در واقع

URt=α7+α7Tt+α3INFt+α4St+ α5RTEPIXt+α6GDPt+𝟄t 

 .معادله دوم :  در این معادله عوامل موثر بر رشد شاخص کل بازار بورس را اندازه گیری می کنیم

t𝟄+tOil7β+tRR6β+tRCASH5β+tCPI4β+tEX3β+tT2+β1RTEPIX=β 
 های مورد استفاده در این دو معادله عبارتند از:متغیر 

                                                           

1 Edmans 
2 Blanchard.o.Wolfers.J. 
3 Pin.huang chau 
4 Christopher gan 
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UR نشاندهنده نرخ بیکاری 

 INF نشاندهنده تورم 
 S (نشان دهنده سرمایه گذاری کل)میلیارد ریال                                                    
 oil )نشان دهنده درآمد نفتی و فرآورده های نفتی)میلیارد ریال 

GDP میلیارد ریال( -3109ده تولید ناخالص داخلی )به قیمت پایه سال نشاندهن 

TEPIX  نشان دهنده نرخ رشد شاخص کل قیمت بازار سهام 

EX  نرخ ارز)دلار( در بازار آزاد 
CPI    (3108نزخ رشد شاخص بهای کالا و خدمات مصرفی)بر پایه سال 
RR  خ سود واقعی بانک(نرخ سود سپرده بلند مدت بانکی پس از کسرنرخ تورم)نر 

RCASH   نرخ رشد نقدینگی 
 

 آزمون ریشه واحد-4-1
به دلیل این که معمولا سری های زمانی در بررسی های اقتصاد کلان نامانا هستند و نامانایی آنها امکان بروز رگرسیون کاذب 

در جدول  3ن ریشه واحد دیکی فولر تعمیم یافتهاز این رو مانایی متغیر ها با استفاده از آزمو در مطالعات تجربی را فراهم می آورد،
( نشان داده شده است. البته متغیر های که به صورت نرخ هستند و محدود به صفر و یک هستند دارای خاصیت مانایی می 3)

 د.مانایی آنها مورد تایید قرار می گیر باشند.و تنها متغیر های که به صورت نرخ نیستند با انجام آزمون ریشه واحد،
 

 . آزمون دیکی فولر تعمیم یافته1جدول 

 متغیر فرضیه صفر سطح معنی داری مقادیر بحرانی آماره آزمون

-4.4275 
-2.7601 %1 

 S دارای ریشه واحد می باشد
-1.9581 %5 

p-value 
0.0002 

-1.6078 %10 

-4.4276 
-4.5546 %1 

 OIL -3.5453 %5 دارای ریشه واحد می باشد
p-value 
0.0012 -3.4337 %10 

-4.4274 
-2.4534 %1 

 GDP -1.5434 %5 دارای ریشه واحد می باشد
p-value 
0.0036 -1.5578 %10 

-4.4277 
-4.9943 %1 

 TEPIX -3.5464 %5 دارای ریشه واحد می باشد
p-value 
0.0061 -35645 %10 

-4.4273 
-2.8445 %1 

 EX -1.5343 %5 یشه واحد می باشددارای ر
p-value 
0.0085 -1.2460 %10 

در جدول ، نتیجه می گیریم که داده های مربوط به متغیرها مانا هستند و بنابراین استفاده از این   fبا توجه به مقادیر آماره 
 متغیرها در مدل مجاز بوده و امکان بروز رگرسیون کاذب وجود ندارد.

 

 شرط قابلیت تشخیص-4-2

در کاربرد سیستم معادلات همزمان،وجود دو شرط قابلیت تشخیص که شامل شرط درجه ای و رتبه ای می باشد ضروری 
است.قابلیت تشخیص یک معادله بدان معناست که آیا امکان محاسبه ضرایب فرم ساختاری با استفاده از ضرایب فرم خلاصه 

جود این امکان گفته می شود که یک معادله در یک سیستم معادلات همزمان مشخص است،در شده،وجود دارد یا خیر،در صورت و
اگر معادله کمتر از حد مشخص باشد،امکان برآورد  غیر این صورت  معادله فوق غیر مشخص یا کمتر از حد مشخص خواهد بود.

اهد بود.اگر معادله دقیقا مشخص باشد در یک معادله مشخص نیز دقیقا یا بیش از حد مشخص خو ضرایب ساختاری وجود ندارد.
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این صورت امکان برآورد ضرایب ساختاری وجود دارد و جواب منحصر به فردی برای آنهاوجود خواهد داشت، اما اگر معادله بیش از 
 حد مشخص باشد، امکان برآورد ضرایب ساختاری وجود دارد ولی بیش از یک جواب برای آنها بدست می آید.

 یگر:به عبارت د
 باشد.معادله کمتر از حد مشخص خواهد بود.   K-k<m-1.اگر 3
 معادله دقیقا مشخص خواهد بود.  K-k=m-2.اگر7
 باشد،معادله بیش از حد مشخص خواهد بود.  K-k>m-3.اگر1

 که:
K تعداد کل متغیر های برون زا : 
mتعداد متغیرهای درون زای معرفی شده در معادله : 
Kرون زای معرفی شده در هر معادله: تعداد متغیرهای ب 

همچنین شرط رتبه ای در صورتی تامین میشود که هیچ ترکیب خطی بین ضرایب متغییرهای خارج از معادله مورد نظر وجود 
بررسی شود.  نداشته باشد.بدین منظور لازم است که ماتریس ضرایب متغیرهای خارج از معادله مورد نظر تشکیل و دترمینال آن

 ای لازم است که قدرمطلق دترمیتال این ماتریس مخالف صفر باشد.مین شرط رتبهبرای تا
 

 نتایج شرط رتبه ای دستگاه معادلات همزمان را نشان می دهد. 2جدول شماره 

 مدل m-1 K-k k m K تشخیص

K-k=m-1  3 7 7 3 3 3 است،بنابراین رابطه دقیقا مشخص خواهد بود 

K-k=m-1 
 دقیقا مشخص خواهد بود بنابراین رابطه است،

3 3 3 7 7 7 

 منبع:یافته های تحقیق
 

 ایج تخمین سیستم معادلات هم زماننت-4-3
 گزارش شده است. 4و  1در جدول شماره   Eviews 6نتایج برآورد معادلات سیستم همزمان با استفاده از نرم افزار 

 

 : نتایج برآورد معادله اول3جدول 

Dependent variable: 
Unemployment(ur) 

Method:tow-stage least squares 

prob  آمارهt نام متغیر ضریب انحراف معیار 

 (3αعرض از مبدا ) 11.35286 0.317036 20.13759 0.0000

 (INFتورم) 0.08663- 0.003802 2.179673- 0.0405

 (Sسرمایه گذاری کل ) 0.06659- 0.00765 1.944394- 0.0396

 (RTEPIX)شاخص بورس 0.02765- 0.00235 1.655470- 0.0519

 (GDPتولید ناخالص داخلی) 0.08848- 0.00466 2.167659- 0.0547
=0.939 7R     

=0.9302R͞     

F-statictic = 93.01 

statictic)= 0.000-Prob(F 

 منبع:يافته های تحقیق

 
 : نتایج برآورد معادله دوم4جدول 

Dependent variable: 
TEPIX INDEX (RTEPIX) 
Method:tow-stage least squares 

Prob  آمارهt نام متغیر ضريب انحراف معیار 

 (7βعرض از مبدا ) 1.6554 0.5444 4.6547 0.0005

 (EXنرخ ارز) 0.03276 0.00546 2.45458 0.0583

نرخ شاخص بهای كالا و خدمات  0.46565 0.00756 2.04437 0.0432
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 (CPIمصرفی)

 (RCASHنرخ رشد نقدينگی ) 0.32787 0.00546 2.07554 0.0234

 (RRنرخ سود بانکی) 0.27659- 0.00761 1.96445 0.0423

 (oilقیمت نفت) 0.18987 0.00321 1.43589 0.0012
0.8456 =7R     

0.8365=2R͞     

F-statictic =38.08   
Prob(F-statictic)=0.0000 

 منبع:یافته های تحقیق
 خواهیم پرداخت. 4و  1ایج گزارش شده در جداول در ادامه به تفسیر نت

 تفسیر نتایج -5

 جدول و معادله اول-5-1
(،مشاهده می کنیم که در این معادله ضریب تمام متغیر ها منفی 1با توجه به نتایج ناشی از تخمین معادله نرخ بیکاری جدول)

اهش نرخ بیکاری،متغیر های مورد مطالعه در معادله را باید یعنی برای ک است.یعنی رابطه این متغیرها با نرخ بیکاری معکوس است.
افزایش دارد.به طور مثال ضریب متغیر تورم نیز منفی و معنی دار است و این بیانگر وجود منحنی فیلیپس)رابطه معکوس بین تورم 

 نرخ بیکاری کاهش یافته است، و بیکاری( درایران مطابق با تئوری های اقتصادی می باشد.یعنی در مدت زمان مورد مطالعه اگر
های توضیع دهنده در معادله هم به همین صورت هستند.اما تورم همراه بوده است.ودیگر متغیراین کاهش بیکاری با افزایش نرخ 

بیشترین تاثیر را به ترتیب تولید  ضریب همه متغیرها یکسان نیست و اثر متغیرها برروی نرخ بیکاری از لحاظ شدت متفاوت است.
 اخالص داخلی،تورم،سرمایه گزاری کل و بازار بورس دارند.ن

 جدول و معادله دوم-5-2
کنیم که در این معادله ضریب متغیرنرخ مشاهده می (،4با توجه به نتایج ناشی از تخمین معادله شاخص کل بازار بورس جدول)

ی با شاخص بازار بورس منفی)معکوس(است و رابطه متغیرنرخ سود بانکیعنی رابطه  سود بانکی منفی و دیگر متغیر ها مثبت است.
یعنی در مدت زمان مورد مطالعه شاخص کل بازار  دیگر متغیر ها ی توزیع دهنده معادله با شاخص بورس مثبت و معنی دار است.

در جهت  نرخ ارز، و قیمت نفت خام ،ینرخ رشد نقدینگ بورس به ترتیب بیشتر تحت تاثیر شاخص بهای کالا و خدمات مصرفی،
 مثبت و نرخ سود بانکی در جهت منفی بوده است.

 

 
 شاخص کل بازار بورس و نرخ بیکاری

1331-1331 

 

 گیرینتیجه
دو  یمعادلات همزمان حداقل مربعات معمول ستمیرا در چارچوب س رانیدر اقتصاد ا یکاریمطالعه ارتباط بازار بورس و نرخ ب نیدر ا

پژوهش با استفاده از دو  نیقرار گرفت. ما در ا یمورد بررس وزیویو با استفاده از نرم افزار ا 3102تا 3192 ی، در بازده زمانیمرحله ا

بدست  جیو نتا میقرار داده ا یرا مورد بررس یکاری.در معادله اول عوامل موثر بر نرخ بمیزده ا نیو تخم یمعادله موضوع را بررس
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ه گردد که رابطیعنوان م یول شده است. رفتهیپذ یبه صورت منف یکاریر نرخ ببازار بورس ب ریصورت است که تاث نیآمده به ا

از جمله   گریعوامل د ریتحت تاث شتریب یکاریگردد که نرخ ب یم انیوجود دارد. و ب یکاریبازار بورس و نرخ ب نیب یفیو ضع یمنف

.که میثر بر بازار بورس را مورد سنجش قرار داده اکل است.و در معادله دوم عوامل مو یگذار هیسرما و تورم ،یناخالص داخل دیتول

نفت  متیو ق ارز نرخ ،ینگی، نقدخانوار یو خدمات مصرف هاکالا یدهد که بازار بورس با شاخص بها یحاصل از آن نشان م جینتا

عوامل  ریتحت تاث شتریورس بشاخص بازار ب شیگرفت که افزا جهیتوان نتیدارد. و م یمنف رابطه ینرخ سود بانک مثبت و بارابطه 

بازار  شتریو ب ستین یواقع یگذار هیسرما زا ی. در واقع رشد بازار بورس ناشدر بازار بورس است یواقع یهایگذار هینه سرما گرید

 تا یارز یهاخود در مقابل تورم و شوک ییپوشش دادن دارا یگزاران است برا هیسرما یهاییحفظ ارزش دارا یبرا یبورس مکان

 جهیاست. و در نت یکاریبازار بورس و نرخ ب نیب یفیاست که رابطه ضع لیدل نیو به هم یواقع یگذار هیسرما یبرا یجا

 شیافزا یبرا دیشود که دولت با یم شنهادیاست که پ لیدل نیدهد. و به هم یقرار نم ریدر اقتصاد کشور را  تحت تاث ییزااشتغال

کل را  یارذگ هیسرما ،یناخالص داخل دیدارند مثل تول یکاریبر نرخ ب یشتریب ریرا که تاث گریعوامل د یکاریاشتغال و کاهش نرخ ب

  .میده شیافزا

 

 منابع
 یالگو کی: رانیسهام در ا متیبر ق نیگزیجا یهاییکلان و دارا یرهایمتغ ریتاث"(،3198و هاشم زارع ) میان،کریلوئ اسلام -

 .32-40صص  ،70شماره  ،9 سال ران،یا یاقتصاد یاهپژوهش ،"یعیتوز یخود همبسته با وقفه ها

 بر بازده سهام، یکلان اقتصاد یهانوسانات شاخص ریتاث ی(،بررس3109)هاشم، ،ییرضا یکمال تا،یآز جهانشاد، زهرا، ،یپورزمان -
 .3-32صص ،2شماره  سوم، سال ت،یریمد یمجله حسابدار

 7-0صفحات  ،بهمن،48ماهنامه بورس،شماره  .یتوسعه اقتصاد محرک یروی: نهیبازار سرما (.3191.)نی،حسیزیتبر عبده -

 ،یاقتصاد یپژوهشها فصلنامه رابطه تورم و بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران، ی(.آزمون تجرب3191.)روزهیف ،یزیعز -
 37و  33 شماره

 عی)علوم و صنایتوسعه کشاورز . مجله اقتصاد دررانیدر ا یاشتغال بخش کشاورز ینیبشی(. پ3192رضا. ) یعل ،یکرباس -
 .7، شماره 77(، جلد  یکشاورز

سهام  متیبر شاخص ق یمتیو ق یارز یهانوسانات شوک ریتاث یبررس (.3199پور،م.) یی. و رضا،میآخوند یینجارزاده،ر.،آقا -
 .328-342، 3،یاقتصاد ی. فصلنامه پژوهش هایبردار ونیخودرگرس افتیبورس اوراق بهادار تهران با استفاده از ره

 3100خرداد ماه  بورس اوراق بهادار تهران، و اشتغال، یکشور در رشد اقتصاد هیبازار سرما نقش -

  یبانک مرکز تیسا -
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Abstract 

Most studies show the relationship between the stock market and unemployment rate to be 

negative. However, as the stock market develops (improving the stock index) resulting in 

increased investment and economic growth, the unemployment rate declines. We examine 

whether the relationship between the stock market and the unemployment rate is always negative 

in the Iranian economy. And we will answer this question using the stock index, the 

unemployment rate, and the two-stage least squares equation system . In this study, the data have 

been analyzed seasonally for the period 1997-2007. The results indicate that there is a negative 

and weak relationship between the stock market price index and the unemployment rate and the 

indices. Inflation, total investment, and GDP have a stronger effect on the unemployment rate, 

and on the other hand, the rise in the stock price index is driven by higher inflation rates, 

exchange rates, liquidity, bank interest rates and oil sales prices. 
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