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 بورس در قند و شکر عتصن سهام بازده بر مؤثر اقتصادی کلان متغیرهای شناسایی و بررسی با حاضر،

 تأثیر ،ژنتیک تابع تقریب الگوریتم از استفاده با 1398 تا 1389 زمانی دوره در ایران بهادار اوراق

 پانل برداری ونیخودرگرس روش از گیری بهره با سهام گونه این بازده بر متغیرها این هایشوک

 نفت قیمت دولتی، ارز نرخ متغیرهای اقتصادی، کلان متغیر شش میان از که داد نشان نتایج شد. بررسی

 با که ای گونه به رد،دا شکر و قند صنعت سهام بازده بر دار معنی و مثبت اثر نقدینگی حجم و اوپک

 بر زمین قیمت اما، یابد؛ می افزایش شکر و قند صنعت در گذاریسرمایه انگیزه ،متغیرها این افزایش

 انگیزه زمین، بازار در قیمت افزایش با زیرا ،دارد دار یمعن و منفی اثر شکر و قند صنعت سهام بازده

 و قند صنعت سهام خرید برای گذاری سرمایه ،آن تبع به و افزایش بازار این در گذاریسرمایه برای

 نرخ به نسبت شکر و قند صنعت سهام بازده واکنش ،آنی واکنش توابع به توجه با یابد.می کاهش شکر

 سهام بازده واکنش و است دهش صعودی ،بعد به دوم دوره از ،سپس و بوده منفی ابتدا در دولتی ارز

 و است بوده صعودی و مؤثر ،دوره پنج تا اوپک نفت متیق شوک به نسبت شکر و قند صنعت

 زمین قیمت و نقدینگی حجم متغیرهای شوک به نسبت شکر و قند صنعت سهام بازده واکنش ،همچنین

 نتایج به توجه با است. بوده نزولی ،پنجم تا سوم دوره از ،سپس و بوده صعودی ،دوره ابتدای در

 مدیریت ،نقدینگی حجم و اوپک نفت قیمت دولتی، ارز نرخ افزایش با که شودمی پیشنهاد پژوهش،

 بیشتر، گذاریسرمایه با تا باشند داشته سرمایه بازار از بیشتر مالی منابع جذب در سعی شکر و قند صنعت

 به همچنین، سازد. فراهم را راهبردی محصول این فرآوری خودکفایی و صنعت این توسعه زمینه

 از سرمایه خروج از ،موازی بازارهای در قیمت های نوسان مهار با که شودمی توصیه گذاران سیاست

  .کنند جلوگیری سرمایه بازار

 

 .پانل یبردار ونیخودرگرس ک،یژنت تابع بیتقر تمیالگور ،شکر و قند صنعت ه،یسرما بازار ها: واژهدیکل

 JEL : E00, C12, Q17, F12, C50 بندی طبقه

 

 مقدمه

 این مالی تأمین که ،است تولیدی هایبخش به وابسته کشور هر اقتصادی پایدار توسعه

 هایبخش ترین مهم از یکی و گیردمی صورت سرمایه و پول بازارهای طریق از هابخش
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 نیازمند کشاورزی محصولات فرآوری و تولید  همچنین، .است کشاورزی بخش تولیدی

 هزینه کمترین با و ایهسرم بازار طریق از تواندمی گذاریسرمایه این که ،است گذاریسرمایه

 را جامعه اندازهای پس و هاسرمایه که دارد را توانایی این سرمایه بازار زیرا گیرد، صورت

 بازار .(Akbari et al., 2017) دهد سوق اقتصادی مولد یها تیفعال سمت به و کند دهی سازمان

 یآور جمع طریق از تواندمی ،بازار سازوکارهای از یریگ بهره و نقد وجوه مدیریت با سرمایه،

 کشاورزی بخش در ویژه به و مختلف صنایع در آنها یگذار هیسرما و کلان و خرد یها هیسرما

 ،محدود منابع بهینه تخصیص با و دباش داشته اقتصادی رشد و تولید افزایش در سزایی به نقش

 ،سویی از .(Rostami et al., 2016) شود کشاورزی محصولات فرآوری توسعه و رونق باعث

 و دلسوزانه دخالت با مرداندولت و است کشور اقتصاد بر گذارتأثیر عامل نیتر مهم دولت

 این که ،دهند افزایش را جامعه عمومی رفاه هایی،سیاست اعمال با تا کوشند می حمایتی

 در که آنجا از باشد. اثرگذار میادین در محصولات برخی بازده و قیمت بر تواند یم مداخلات

 و تعادلی یگذار متیق ،بازار این در ،است رقابتی کشاورزی محصولات بازار ،کشورها بیشتر

 این و بوده دستوری صورت به شکر و قند صنعت ،ایران در همه، این با ؛است ریپذ کشش

 موانع ،آن بهینه تخصیص طریق از و است دولت حمایتی و اساسی محصولات وجز محصول

  .(Akbari et al., 2017) شود یم صنعت این یآزادساز مانع و آید می دپدی بازار در ساختاری

 اقتصادی کلان متغیرهای اتتأثیر زمینه در خارجی و داخلی مطالعات از برخی پی، در

  د.شو می تشریح و یادآوری سهام بازده بر

 شناسایی به ،کاوی داده هایالگوریتم از استفاده با ،(Ebrahimi, 2020) ابراهیمی

 داد نشان نتایج .پرداخت سهام قیمت کل شاخص بلندمدت رابطه بر گذارتأثیر و مهم متغیرهای

 ناخالص تولید و تجاری تراز تورم، نرخ متغیر سه از اند عبارت سازیمدل این در مهم متغیرهای که

 تولید متغیرهای همچنین، ؛شد داده داخلی ناخالص تولید به وزن بیشترین میان، آن از که داخلی

 رابطه سهام قیمت با ارز حقیقی نرخ و تجاری تراز تورم، نرخ پول، حقیقی حجم داخلی، ناخالص

 سهام قیمت با ساله یک سپرده سود نرخ و آمریکا بهره نرخ دولت، بودجه حقیقی کسری و مثبت
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 از گیری بهره با ،(Zainuddini et al., 2020) همکاران و الدینی زین .است داشته منفی رابطه

 شاخص و تورم نرخ بهره، نرخ ارز، نرخ متغیرهای تأثیر بررسی به ،چندکی رگرسیون روش

 1396 تا 1367 دوره در تهران بهادار اوراق بورس قیمت کل شاخص بر صنعتی تولیدات

 قیمت و داشته سهام شاخص بازده بر منفی یتأثیر بهره نرخ تغییر که داد نشان نتایج پرداختند.

 است؛ شاخص این بازدهی بر مثبت تأثیر دارای ارز نرخ و صنعتی تولیدات شاخص نفت،

 نژاد عباسقلی و ورهرامی است. نداشته شاخص این بازدهی بر دار معنی تأثیر تورم نرخ همچنین،

 های داده روش از استفاده با (،Varahrami and Abbas-gholinejad Esbaqi, 2019) اسبقی

 سهام قیمت شاخص بر مؤثر پولی کلان و خرد متغیرهای زمان هم شناسایی به ،پویا تابلویی

 زمانی دوره در تهران بهادار اوراق بورس بازار در صنعت( یک در )فعال شرکتی گروه دوازده

 و مثبت تأثیر ارز نرخ و نقدینگی رشد متغیرهای که داد نشان نتایج پرداختند. 1396 تا 1389

 سهام قیمت شاخص بر بانکی سود نرخ اثر که حالی در ،دارند سهام قیمت شاخص بر دار معنی

 های مدل از استفاده با (،Karimi et al., 2018) همکاران و کریمی .است دار معنی و منفی

 بهادار اوراق بورس و نفت بازارهای بین سرریز اثرات موجک، روش پایه بر چندمتغیره گارچ

 (برجام) ای هسته توافق از بعد و تحریم از بعد تحریم، از قبل دوران تفکیک به را تهران

 بازارها این بین سرریز اثرات که داد نشان نتایج ند.کرد بررسی چندگانه های مقیاس صورت  به

 و بورس بازار به نفت بازار از طرفه یک صورت به ،نفتی( یها میتحر شروع از )قبل اول دوره در

 صورت به ،بلندمدت در و دوطرفه صورت  به ،مدت کوتاه در ،تحریم( )دوران دوم دوره در

 ای رابطه ،برجام( از )بعد سوم دوره در سرانجام، و بوده بورس بازار به نفت بازار از طرفه یک

 (،Heidari et al., 2018) همکاران و حیدری است. هداشت بورس بازار به نفت بازار از طرفه یک

 صنعت سهام بازده در ارز نرخ تأثیر سوئیچینگ، -مارکوف غیرخطی رهیافت از یریگ بهره با

 بهینه الگوی یک در که داد نشان نتایج دند.کر بررسی 1394 تا 1384 ماهانه دوره در را دارو

 و ؛دارد مختلف یها میرژ در دارو صنعت بازده در متفاوت آثار ارز نرخ رژیم، سه از متشکل

 در که حالی در ،داشته دارو صنعت سهام بازده بر منفی تأثیر ارز نرخ ضریب اول، رژیم در
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 و شیرازی مصلح است. بوده مثبت صنعت این سهام بازده بر آن اثر سوم، و دوم هایرژیم

 ارتباط و سیستمی یشناس ییایپو روش از استفاده با (،Mosleh Shirazi et al., 2017) همکاران

 جاییجابه نحوه یساز هیشب و بررسی به طلا، قیمت و ارز نرخ سرمایه، بازار مالی، هایداده

 و ارز و طلا بازار به شیمیایی( )صنایع بهادار اوراق بورس بازار از گذارانسرمایه هایسرمایه

 اقتصادی متغیرهای در تغییر که است موضوع این مؤید پژوهش این نتایج پرداختند. عکسبر

 شود. می سهام بازار ارزش کاهش یا افزایش موجب اقتصادی گذارانسیاست سوی از کلان

 اثر بررسی به آربیتراژ، گذاریقیمت عاملی پنج مدل از استفاده با (،Farshadfar, 2017) فرشادفر

 دوره در تهران بهادار اوراق بورس در صادرکننده هایشرکت سهام اضافی بازده بر ارز نرخ تغییرات

 اضافی بازده با آن تغییرات و ارز نرخ متغیر که است آن گویای نتایج پرداخت؛ 1388-1392 زمانی

 با (،Molaei et al., 2017) همکاران و مولایی .دارد دار یمعن رابطة صادراتی هایشرکت در سهام

 اوراق بورس قیمت شاخص و قیمت پرش ارز، نرخ بین همبستگی ،کاپولا رویکرد از استفاده

 که داد نشان گرنجر علیت آزمون نتایج .کردند محاسبه را 1385-1394 دورة طی تهران بهادار

 ؛دارد وجود بورس قیمت شاخص به ارز نرخ از طرفه یک رابطه قیمت شاخص و ارز نرخ بین

 بوده مثبت ارز نرخ با قیمت کل شاخص همبستگی ضریب کاپولا، رویکرد اساس بر همچنین،

 واریانس تجزیه رویکرد از استفاده با (،Mamipour and Feli, 2017) فعلی و پور ممی .است

 قیمت های نوسان سرریز اثرات بررسی به ،افتهی میتعم برداری ونیخودرگرس مدل چارچوب در

 پرداختند. تهران بهادار اوراق بورس بازار در صنعت( 37) منتخب صنایع سهام بازدهی بر نفت

 سهام بازار یسو به نفت بازار از تلاطم سرریز اثرات ،کلی حالت در که است آن از حاکی نتایج

 سرریز و است کمتری مقدار صنایع اکثر در بالا، تلاطم رژیم به نسبت ،پایین تلاطم رژیم در

  .افتد یم اتفاق یتر عیوس سطح در بالا تلاطم با رژیم در ها نوسان

 همکاران و فجری مطالعة در زمینه، همین در خارجی مطالعات جمله از این، بر افزون

(Fajri et al., 2021)، دوره طی یاندونز در سهام بازار رفتار بر کلان اقتصاد یرهایمتغ تأثیر 

 تأثیری یداخل ناخالص دیتول بلندمدت، در که داد نشان جیانت .دش بررسی 2019 تا 2014
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 اقتصاد یرهایمتغ تأثیر به (Dube et al., 2021) همکاران و وبید .دارد سهام بازده در چشمگیر

 شامل پژوهش این کلان اقتصاد یرهایمتغ و پرداختند وهبمبایز در سهام بازار توسعه بر کلان

 در که داد نشان نتایج .بود تورم نرخ و یداخل ناخالص دیتول پول، عرضه بهره، نرخ ارز، نرخ

 رشد با تورم نرخ رابطة و دارد دار معنی و مثبت رابطه سهام بازار توسعه با ارز نرخ تنها ،بلندمدت

 بازار توسعه با بهره نرخ و پول رضهع ،یداخل ناخالص دیتول همچنین، است؛ یمنف سهام بازار

 علیت رابطه بررسی به (Jareño et al., 2019) همکاران و نوریج دارند. مثبت رابطه سهام

 هایورودی تعداد و ارز نرخ صنعتی، تولید کننده، مصرف بهای شاخص اقتصادی هایمتغیر

 مدل نتایج پرداختند. کرواسی گردشگری صنعت هایشرکت سهام بازده بر گردشگر

 تورم و است مؤثر سهام بازده بر کننده مصرف قیمت شاخص که داد نشان برداری خودرگرسیون

 (Isa et al., 2018) همکاران و عیسی .دارد گردشگری صنعت در سهام قیمت بر منفی تأثیر بالا

 هاییافته .کردند بررسی را اقتصادی کلان متغیرهای و مالزی بورس بازده بین پویا علیت رابطه

 و مدتکوتاه در بررسی مورد متغیرهای و بورس بازده بین رابطه که داد نشان پژوهش این

 و کلان اقتصاد متغیرهای و مالزی سهام بورس بین تنگاتنگ ای رابطه و است دوطرفه بلندمدت

 بررسی به (Liu et al., 2017) همکاران و لیو دارد. وجود جهانی و آسیایی هایبورس سایر

 و زمانی ابعاد در سهام و نفت بازارهای بین های نوسان تغییرات و میانگین تحولات اثرات

 پرداختند. بحران( از پس و بحران دوره بحران، از )قبل زمانی  دوره سه در مشخص فرکانسی

 است؛ متغیر موجک هایمقیاس در جهت و قدرت لحاظ از سرریز اثرات که داد نشان نتایج

 در و بوده متغیر مدتکوتاه در متحده  الاتیا سهام بازار و نفت قیمت بین رابطه همچنین،

 به بستهوا روسیه سهام بازار با ارتباط همین که  حالی در است، شده  تضعیف بلندمدت

 صنایع سهام بازده و ارز نرخ ارتباط (Sharma, 2016) رمااش .است زمانی چندگانه های مقیاس

 ،نجرگر علیت آزمون از استفاده با و داد قرار بررسی مورد را هند بهادار اوراق بورس در مختلف

 دارو صنعت دو جز به مختلف صنایع سهام بازده و ارز نرخ بین ارتباط که یافت دست نتیجه یندب

 سوی از طرفه کی علی رابطة یک ،همچنین و است دوطرفه هند بهادار اوراق بورس در رسانه و
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 در (،Sensoy and Sobaci, 2014) سوباچی و سنسوی دارد. وجود دارو صنعت بازده به ارز نرخ

 (شوک) تکانه که دریافتند ،ترکیه در سهام بازار با بهره نرخ و ارز نرخ ارتباط بررسی

 در ولی ،است مؤثر کشور این سهام بازار در مدت کوتاه در بهره نرخ و ارز نرخ های نوسان

 با (،Hussain and Qayyum Khan, 2014) خان قیوم و حسین نیست. گذارتأثیر ،بلندمدت

 و مدت کوتاه در دارو صنعت بازده در ارز نرخ تأثیر ،یجمع هم و خطا تصحیح روش از استفاده

 صنعت بازده و ارز نرخ بین ارتباط وجود مؤید مطالعه این نتایج کردند. بررسی را بلندمدت

 در دارو یتیچندمل های شرکت سهام بازده بین دار یمعن منفی ارتباط و بلندمدت در دارو

  .است بوده مدت کوتاه در دلار حسب بر ارز نرخ و پاکستان

 با یتحقیق سرمایه بازار در شکر و قند صنعت زمینه در تاکنون پژوهش، ةپیشین به توجه با

 ترین مهم نخست، ،رویکرد این در .است نگرفته صورت حاضر پژوهش مشابه رویکرد

 از استفاده با ،سپس و شده شناسایی گذشته تحقیقات اساس بر اقتصادی کلان متغیرهای

 اساس بر مدل تخمین ،نهایت در و است؛ شده مشخص بهینه متغیرهای ،ژنتیک الگوریتم

 است. شده بررسی تحقیق متغیرهای سایر بر متغیر هر هایتکانه و گرفته صورت بهینه متغیرهای

 شکر تولید ،2018 سال در که فتر می انتظار (،FAO, 2016) فائو گزارش اساس بر

 سال در تن میلیون 43 حدود به تن میلیون 37 از شکر تولیدکننده ترین بزرگ عنوان  به برزیل

 و آسیا منطقه در شکر مصرف که دش می بینی پیش نیز شکر مصرف حوزه در ؛برسد 2025

 در .برسد 2025 سال در تن میلیون 102 حدود به 2017 سال در تن میلیون 88 حدود از اقیانوسیه

 شکر تولید چرخه و ها دولت گذاری  سیاست همچون عواملی آن قیمت های نوسان و شکر تولید

 های سال در که عواملی .دندار سزایی هب نقش نیشکر تولیدکننده بزرگ کشورهای از برخی در

 صادرات تراکم افزایش از: اند عبارت ،بود خواهند گذارتأثیر کالا این معاملات بر نیز رو پیش

 حجم کاهش و کنند( می فعالیت جهانی سطح در اندکی )صادرکنندگان خاص مناطق از

  .المللی بین سطح در سفید شکر معاملات
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 پسین و پیشین یها حلقه با یادیز ارتباط که است صنایعی جمله از شکر و قند صنعت

 این مهم جایگاه دلیل به و ؛(Mohammadi et al., 2015) دارد ملی اقتصاد تولید زنجیره در

 ایران، ویژه به توسعه  حال در کشورهای در نیشکر و چغندرقند محصولات فرآوری در صنعت

 هایگذاریسرمایه توسعه به توجه با است. شده انتخاب تحلیلو تجزیه برای صنعت این

 شمار به سرمایه بازار مهم موضوعات از صنعت این در سهام بازده قندی، صنایع در خصوصی

 آن در مناسب گذاریسرمایه ،شکر و قند صنعت منطقی بازدهی صورت در چراکه ، رودمی

 به کمک هدف با حاضر پژوهش یابد.می توسعه صنعت این و گیرد می صورت

 طراحی شکر و قند صنعت در کشور اقتصاد مدیریت برای اقتصادی فعالان و گیرندگان تصمیم

 چگونگی و شناسایی صنعت این سهام بازده بر مؤثر اقتصادی متغیرهای ،طرفی از تا است شده

 بر مؤثر اقتصادی متغیرهای هایتکانه تأثیر ،دیگر طرف از و شود مشخص آنها گذاریتأثیر

 و قند صنعت زمینه در تاکنون که است ذکر به لازم شود. تحلیلو تجزیه صنعت این سهام بازده

 از استفاده با ،پیشین یها پژوهش در البته، و نشده انجام تحقیقی کار سرمایه بازار در شکر

 .است گرفته صورت سرمایه بازار در مختلف صنایع سایر تحلیل ،حاضر مطالعه رویکرد

 سهام بازده بر مؤثر اقتصادی کلان متغیرهای شناسایی و بررسی به ابتدا حاضر پژوهش ،بنابراین

 از استفاده با 1398 تا 1389 زمانی دوره در ایران بهادار اوراق بورس در شکر و قند صنعت

 و قند صنعت سهام بازده بر متغیر هر تأثیر میزان تا است پرداخته 1ژنتیک تابع تقریب الگوریتم

 متغیرهای هایشوک تأثیر پانل، برداری ونیخودرگرس روش با ،سپس و ؛شود مشخص شکر

 بروز صورت در که است شده بررسی شکر و قند صنعت سهام بازده بر مؤثر اقتصادی کلان

 صنایع سهام بازده بر شوک این دوره چند تا ،کلان متغیرهای این از کدام هر در شوک یک

 راستای در که کند کمک گذار سیاست به رهگذر، این از تا بود خواهد گذارتأثیر شکر و قند

 د.کن اعمال را گذاریتأثیر حداکثر با سیاستی ،صنعت این رشد

 

                                                                                                                        
1. Genetic Function Approximation (GFA) algorithm 
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 نظری مبانی

 ،یاقتصاد کلان یرهایمتغ و سهام متیق شاخص ارتباط یبررس یبرا حاضر، پژوهش در

 سبد گذار هیسرما ،یپورتفو نظریه در است. شده استفاده شریف یاساس هینظر و یپورتفو هینظر از

 بیانگر یپورتفو تئوری کند.می نگهداری متنوع مالی های دارایی مختلف ترکیبات با را دارایی

 مالی های دارایی از برخی است. آن بر مؤثر عوامل گرفتن نظر در با آکار دارایی سبد انتخاب

 اوراق مانند دیگر برخی و ریسک بدون و مطمئن و ثابت بازدهی دارای بانکی های سپرده مانند

 سبد در افراد که آنجا از .است ریسک با همراه و نامطمئن بازدهی دارای ... و ارز سهام،

 ارز و طلا قرضه، اوراق بانکی، ةسپرد سهام، نقد، پول از مختلفی ترکیبات خود مالی های دارایی

 تقاضای بر تورم نرخ و یبانک سود نرخ ارز، نرخ پول، حجم تغییرات کنند، می نگهداری را

 ةنوب به که دگذار می تأثیر سهام برای تقاضا جمله از اجزا این از کدام هر نگهداری برای افراد

 شده استفاده نظریه دومین .(Kazemi et al., 2007) دبو خواهد تأثیرگذار سهام قیمت بر خود

 نظریه کلان، متغیرهای با سهام قیمت شاخص رابطه نظری چارچوب آوردن دست به برای

 :(Fama, 1981) شود می بیان زیر صورت  به سهام قیمت برای فیشر معادله است. فیشر اساسی

ln 𝑃𝑆𝑡 = = 𝛽0 + 𝛽1  𝑙𝑛 𝑌𝑡 + 𝛽2Rt + 𝛽3𝑀𝑡 − 𝛽4 𝑃𝑡 + ut 

 و اشخاص دست در مسکوک و )اسکناس اقتصاد در نقدینگی Mt سهام قیمت 𝑃𝑆𝑡 آن، در که

 .است بهره نرخ Rt و ملی درآمد Yt ها، قیمت عمومی سطح Pt دار(، مدت و دیداری های سپرده

 کشـور آن بـر حـاکم اقتصـادی وضـعیت از نمادی کشور هر در سرمایه بازار وضعیت

 آنها به نسـبت و کنند می رصد سرعت  به را اقتصادی تحولات سرمایه بازارهای زیرا ،است

 را سرمایه بازار از بزرگ یبخـش خود که بهادار اوراق بورس بازار .دهند می نشان واکنش

 بازار تحولات به آن تغییرات از توان می و پذیرد می اثر تحولات این از شدت  به دهد، می تشکیل

 استفاده سهام بازار کل شاخص از ،سرمایه بازار تحولات به بردن پی برای .برد پی سرمایه

 آن افزایش و اقتصادی رکود یمعن به سهام شاخص کـاهش اقتصـادی، های نظریه طبق .شود می
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 سهام خرید موقع در گذاران هیسرما برای شروع نقطه نیتر متداول .است اقتصادی رونق مفهوم به

 دو در توانمی را سهام قیمت شاخص بر مؤثر عوامل .است سهام قیمت تغییرات روند بررسی

 با ارتباط در سهام قیمت بر مؤثر داخلی عوامل ؛کرد یبند طبقه خارجی و داخلی عوامل دسته

 سهم هر تقسیمی سود (،EPS) سهم هر عایدی به که است، شرکت تصمیمات و عملیات

(DPS،) درآمد بر قیمت نسبت (P/E،) شرکتی درون عوامل و سهام تجزیه ،سرمایه افزایش 

 مرتبط شرکت مدیریت اختیارات از خارج عوامل به بیرونی عوامل که حالی در دارد، بستگی

 است. اقتصادی و سیاسی عوامل شامل که دگذار یم تأثیر شرکت فعالیت بر یا گونه به و است

 یپول و ...( و مالیات نرخ انداز، پس ملی، ناخالص )تولید یقیحق متغیرهای شامل اقتصادی عوامل

 جنگ، ها،تحریم شامل سیاسی عوامل و تورم( نرخ و بانکی سود نرخ ارز، نرخ نقدینگی، )حجم

 اگر .(Sameti et al., 2014) است ...و کشورها دیگر با اقتصـادی و سیاسی رابطه قطع صلح،

 ،کند منعکس را اساسی متغیرهای آتی روند به مربوط اطلاعات درستی به سهام قیمت شاخص

 استفاده اقتصادی های فعالیت نوسان بینی پیش برای پیشرو متغیر یک عنوان به آن از توان می آنگاه

 در سهام قیمت شاخص و اقتصادی کلان متغیرهای میان پویا تعاملات و علی روابط ،بنابراین کرد؛

  .(Molaei et al., 2017) است مهم بسیار کشور اقتصادی کلان های سیاست تدوین

 

 تحقیق روش

 مانایی ،1یافته تعمیم فولر دیکی واحد ریشه آزمون از استفاده با ابتدا حاضر، پژوهش در

 شاخص و ینزم متیق ی،نقدینگ حجم ک،اوپ نفت قیمت ،تورم نرخ ،دولتی ارز نرخ متغیرهای

 به ،ژنتیک تابع تقریب الگوریتم از استفاده با ،ادامه در و گرفته قرار بررسی مورد مسها قیمت

 از استفاده با ،سپس ؛است شده پرداخته سهام بازده بر مؤثر اقتصادی کلان متغیرهای سازیمدل

 )شوک( تکانه هر ازای به ایضربه واکنش توابع ،(P-VAR) پانل برداری خودرگرسیون روش

 است. هشد بررسی شکر و قند صنعت سهام بازده بر مؤثر اقتصادی کلان متغیرهای

                                                                                                                        
1. Augmented Dickey Fuller (ADF) 
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  واحد ریشه آزمون نتایج تحلیل و تجزیه

 اساس شود. می گرفته کار به متغیرها انباشتگی درجه تشخیص برای واحد ریشه آزمون

 مورد متغیر ،گیرد قرار پذیرش مورد ρ=1 وقتی که است استوار منطق این بر واحد ریشه آزمون

 .(Akbari et al., 2017) ستایستا نظر مورد متغیر ،فرضیه این رد صورت در و ستناایستا نظر

 و نیلو توسط که آزمون دو ترکیبی، های داده به مربوط واحد ریشه مختلف های آزمون میان از

 مدل 1چو و لین ،لوین نآزمو ند.تر جیرا شده، انجام (Levin et al., 2002) همکاران

لوین،  آزمون کلی مدل .(Sameti et al., 2014) دهد می قرار مبنا را فولر دیکی ةشد تصریح

 است: زیر شرح به (LLC) لین و چو

(1) 𝛥𝑌it = aiyit-1+ ∑ 𝛽
𝑝𝑖
𝑗=1 𝑖𝑗𝛥 yit-1+ 𝑥it δ + u1it 

 انجام برای انتخابی های وقفه تعداد 𝑝i ؛دده می نشان را زمانی دوره t و مقطع i آن، در که

 فرض ،LLC آزمون در .کنند یم بازنمایی را مدل یزا برون متغیرهای بردار 𝑥it و ADF آزمون

 افزار نرم از استفاده با ابتدا حاضر، مطالعة در .است یکسان مقاطع همه بین در ضریب که شود یم

MS modeling (ژنتیک تابع تقریب الگوریتم روش با)، شد پرداخته بهینه متغیرهای شناسایی به 

 (P-VAR) پانل برداری خودرگرسیون روش با ،Stata 14 افزار نرم از استفاده با ،ادامه در و

 گرفت. صورت نتایج  یللتحو تجزیه ،بهینه متغیرهای بر وارده هایتکانه

 ژنتیك تابع تقریب الگوریتم با سازی مدل

 تقریب الگوریتم از ،شکر و قند صنعت بر اقتصادی کلان متغیرهای تأثیر بررسی برای

 تکامل نظریة و ژنتیک علم از الهامی ژنتیک، الگوریتم است. شده استفاده (GFA) ژنتیک تابع

 الگوریتم متداول کاربرد است. استوار طبیعی انتخاب یا ها برترین بقای اساس بر و است داروین

 انتخاب الگو، بازشناسی در سودمند یابزار ژنتیک الگوریتم است. کننده بهینه تابع عنوان  به ژنتیک

 ;Tseng and Yang, 1997; Bala et al., 1995) است ماشینی یادگیری و تصویر درک ویژگی،

                                                                                                                        
1. Levin, Lin and Chu (LLC) 
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Vafaie and DeJong, 1993.) زمینه در فراسر نام به شناس زیست یک توسط کارهایی اگرچه 

 کاربردهای ولی ،گرفت صورت میلادی شصت دهه در بیولوژیک های سیستم در تکامل سازی مدل

 ،(Holland, 1975) لنداه توسط ،بار نخستین اقتصاد، جمله از علوم دیگر و مهندسی در آن

 برای ها کوشش تمامی آغاز وی کار شد. پیشنهاد ،میشیگان دانشگاه کامپیوتر علوم متخصص

 در (DeJong, 1975) انگژد کارهای ،آن از پس است. مهندسی در ژنتیک الگوریتم کاربرد

 آورد. فراهم را بحث نظری های پایه ژنتیک الگوریتم روش چندین مقایسه و بررسی زمینه

 که ،(Rogers and Hopfinger, 1994) پردازد می تابع تقریب اساسی لهئمس به GFA الگوریتم

 با همبستگی برای اولیه هایورودی روش، این در است. اثرگذار پاسخ متغیر بر زیادی عوامل

 یا یک که صورت ینبد ،است ساده ژنتیک الگوریتم اساس گیرد. می صورت پاسخ بهترین

 است. جوو جست فضای در موقعیت یک رشته هر کند. می جوو جست را کد رشته چند

 و یابد می تکامل جمعیت این و کند می عمل جمعیت به موسوم ها رشته از ای دامنه با الگوریتم

 هر برای جوو جست ،معیار یک GFA مدل با مطابق شود. می انجام جوو جست هدف این برای

 اجرا 3جهش و 2آمیزش ،1انتخاب ،یعنی آن با متناسب گر عمل سه ؛گیرد می صورت رشته

 ،معیار GFA در د.پذیر می انجام برازش معیار اساس بر جدید عضوهای امتیازدهی شود. می

 باید گیرد. می صورت ها داده به شده برازش رگرسیون کیفیت اساس بر ها مدل برای امتیازدهی

 روش این شود. ارزیابی مجدداً جمعیت برای و شده اضافه جدید عضو هر به انتخاب های احتمال

 (.Samuel et al., 2015) یابد می ادامه همگرایی به رسیدن زمان تا نسل از عینم یتعداد برای

 از: ندا عبارت مزایا این که ،دارد ها روش دیگر به نسبت مهمی مزایای GFA الگوریتم

 ،مدل در شده استفاده های ویژگی خودکار انتخاب ،ساده مدل به نسبت ای چندگانه مدل کاربرد

 ،چندگانه های ویژگی بین همبستگی های مزیت به توجه با )متغیرها( ها ویژگی ترکیبات کشف

 ،مدل برازش و پایداری ویژگیها، لحاظ به را تعداد بهترین فریدمن LOF خطای معیار اساس بر

                                                                                                                        
1. selection 

2. crossover 

3. mutation 
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 الگوریتم و بالا درجه ای چندجمله توابع مانند مدل ساختار نوع نظر از معادلات دامنه از استفاده

GFA رگرسیون های تحلیل از اضافی اطلاعات و است ها مدل از یافته تکامل روش یک 

 آورد می فراهم را ها داده برای مفید اطلاعات یکسری و شده داده ترجیح مدل قبیل از استاندارد

(Khajeh and Modarress, 2010; Khaled and El-Sherik, 2013.) 

 قابل زیر رابطة مطابق معادله هر برای GFA با سازی مدل از حاصل فریدمن LOF  آماره

 است: محاسبه

(2) 𝐿𝑂𝐹 =  SSE/(1 −
(c + df)

n
)2 

 پارامتر d ثابت(، ضریب از غیر )به اصلی توابع تعداد c خطا، مربعات مجموع SSE آن، در که

 خطای حداقل و ؛است ورودی های داده کل n و اصلی توابع در هاویژگی کل f تعدیل،

 از که ،است مدل تناسب عدم برای تجربی خطای ارزش حداقل LOF (95/0)1 دارغیرمعنی

 آید:می دست هب زیر رابطة

(3)  𝑀𝐸𝐸𝐿𝑂𝐹 = (
SSLOF

(n − p − dfpe)/Fcr
)1/2 

 است شده برازش عدم مربعات مجموع با برابر و SSLOF=SSE-SSPE ،آن در که

(Samuel et al., 2015). افزار نرم و ژنتیک تابع تقریب الگوریتم از استفاده با MS modeling، 

 گرفت صورت شکر و قند صنعت سهام بازده بر مؤثر اقتصادی کلان متغیرهای برای سازی مدل

  .ندمؤثر شکر و قند صنعت سهام بازده بر متغیرهایی چه مستقل هایمتغیر از که شود مشخص تا

 پانل برداری خودرگرسیون روش

 یها تیمحدود ،همچنین و تابلویی یها داده روش کارگیری به فراوان مزایای به توجه با

 عدم و آماری یها تیمحدود همچون مدت کوتاه یها دوره در زمانی سری یها مدل از استفاده

                                                                                                                        
1- Min expt. error for non-significant LOF (95%) 
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 قالب در برداری ونیخودرگرس روش از توان یم ،متغیر یک بودن زا درون یا زا برون از اطمینان

 گذشته مقادیر با وابسته متغیر ارتباط توان می ،روش این کمک به کرد. ستفادها تابلویی یها داده

 زیر صورت به P-VAR ساختاری فرم کرد. تبیین را متغیرها سایر گذشته مقادیر ،همچنین و آن

 :(Akbari et al., 2017) است

(4) 𝑦1 𝑖𝑡+𝑏12𝑦2𝑖𝑡=𝑌10+𝑌11𝑦1𝑖,𝑡−1+𝑌12𝑦2𝑖,𝑡−1+ɛ1it  

𝑏21𝑦1𝑖𝑡+𝑦2𝑖𝑡=𝑌20+𝑌21𝑦1𝑖,𝑡−1+𝑌22𝑦2𝑖,𝑡−1+ɛ2it 

(
ɛ1𝑖𝑡

ɛ2𝑖𝑡
)⁓ N (𝑂, 𝛺) Where Ω = (

𝑤1
2 𝑜

𝑜 𝑤2
2) 

 واریانس با ترتیب به اختلال جملات 2itو 1itو  هستند مانا .Y2it و Y1it یها دنباله که ای گونه به

 وقفه  2 و 1 معادلات این در واردشده یها وقفه حداکثر یکدیگرند. از مستقل و بوده 1

 مرتبه ییتابلو برداری یونیرگرسخود الگوی یک ساختاری فرم بالا معادلات رو، ؛ از اینتسا

کدام  هر تأثیرگذاری امکان که است یا گونه به بالا سیستم ساختار .دهند یم تشکیل را اول

، b ضریب با و نباشد صفر مساوی 1it، اگر نتیجه در و داشت خواهد 1it بر میرمستقیغ یتأثیر

 و باشد تاثیرگذار Y1it بر Y12it اگر البته ت.اس فراهم دیگری بر متغیر دو امکان تأثیرگذاری

 که است این دهنده نشان Y22 و دارد وجود b2 ،نباشد صفر مساوی 2it بر میرمستقیغ یتأثیر

 یافته کاهش فرم دارای زمان هم و بوده تأثیرگذار Y1it بر Y2it ،همچنین و Y2it بر Y1it معادلات

 مرتبه تابلویی برداری خودرگرسیونی الگوی یک ساختاری فرم بالا معادلات کهاز آنجا  .نیستند

 از استفاده با که شد خواهد زیر شکل به برداری خودرگرسیون مدل ،دهند می تشکیل را اول

  .(Lovell et al., 2015) است شده  زده تخمین STATA14 افزار نرم

(5) lnX1it=b10-b11lnX1i,t-1+b12lnX3i,t-1+b13lnX4i,t-1+b14lnX5i,t-1+u1it 

lnX3it=b20-b21lnX1i,t-1+b22lnX3i,t-1+b23lnX4i,t-1+b24lnX5i,t-1+u2it 

lnX4it=b30-b31lnX1i,t -1+b32lnX3i,t-1+b33lnX4i,t-1+b34lnX5i,t-1+u3it 

lnX5it=b40-b41lnX1i,t-1+b42lnX3i,t-1+b43lnX4i,t-1+b44lnX5i,t-1+u4it 
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 شناسایی اقتصادی کلان متغیرهای ،تحقیق پیشینه در گفته پیش مطالعات از استفاده با

شده  حذف مدل از و نبوده مؤثر تورم نرخ متغیر فقط ،ژنتیک الگوریتم اساس بر است. شده

 تورم نرخ (،LNX1) دولتی ارز نرخ اند از: غبارت مدل در شده استفاده متغیرهای و ؛است

LNX2 )،) کاوپ نفت قیمت (LNX3،) ینقدینگ حجم (LNX4) ینزم متیق و (LNX5) و 

 مرکزی بانک تارنمای از که (LNX6) ها شرکت سایر سهام بازده یا مسها قیمت شاخص نیز

 فناوری مدیریت شرکت از شکر و قند صنعت سهام بازده های داده ،همچنین و شده استخراج

 بورس در شده پذیرفته شکر و قند شرکت دوازده شامل که است آمده دست هب تهران بورس

 ،قصفها ،قشیر ،قشهد ،قشکر ،قشرین ،قزوین ،قجام ،قثابت ،قپیرا نمادهای)با  ایران بهادار اوراق

 تابع تقریب از استفاده با ،سپس .است 1398 تا 1389 زمانی بازه در (قنیشا و قمرو ،قلرست

 قیمت و نقدینگی حجم اوپک، نفت قیمت دولتی، ارز نرخ بهینه متغیرهای ،ژنتیک الگوریتم

 و قند صنعت سهام بازده بر مؤثر و بهینه متغیرهایاین  هایشوک اثرات و شده انتخاب زمین

  است. شده برآورد برداری خودرگرسیون پانل توسط شکر

 

 بحث و نتایج

 مقادیر بررسی و جدول نتایج متغیرهاست. ناایستایی بیانگر LLC آزمون صفر فرضیه

 متغیرها ییستایناا بر مبنی صفر فرضیه که دهد یم نشان آنها پذیرش احتمال و شده محاسبه آماره

 ایستایی از اطمینان حصول با هستند. ایستا سطح در مدل متغیرهای کلیه ،یعنی ؛شود یم رد

 وجود رگرسیون بودن کاذب از هراس و پانلی انباشتگی هم آزمون انجام به نیازی دیگر ،متغیرها

 .(1 )جدول پرداخت مدل برآورد به توان یم و یستن
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 سهام بازده بر کلان یرهایمتغ تأثیر برای (LLC) چو و لین لوین، آزمون نتایج -1 جدول

 کلان متغیرهای
 آماره

 یافته تعمیم فولر دیکی

  احتمالسطح 

 متغیرها
 ییمانا وضعیت

 ماناست سطح در متغیر 13/96- 00/0 I(0) (LNX1) دولتی ارز نرخ

 ماناست سطح در متغیر 44/4- 00/0 I(0) (LNX2) تورم نرخ

 ماناست سطح در متغیر 87/6- 00/0 I(0) (LNX3) اوپک نفت قیمت

 ماناست سطح در متغیر 22/3- 09/0 I(0) (LNX4) نقدینگی حجم

 ماناست سطح در متغیر 26/3- 09/0 I(0) (LNX5) نیزم متیق

 ماناست سطح در متغیر 25/33- 00/0 I(0) (LNX6) سهام قیمت شاخص

 ماناست سطح در متغیر 35/11- 00/0 I(0) (Y) شکر و قند صنعت سهام بازده

 پژوهش هاییافته :أخذم

 سهام بازده بر اقتصادی کلان متغیرهای تأثیر مدل تخمین از حاصل نتایج ،2 جدول در

 نتایج به توجه با است. شده ارائه (GFA) ژنتیک تقریب الگوریتم روش با شکر و قند صنعت

 ارز نرخ شامل شکر و قند صنعت سهام بازده بر مؤثر عوامل که شودمی مشاهده آمده، دست به

 تأثیر دارای (LNX1) دولتی ارز نرخ است. زمین قیمت و نقدینگی اوپک، نفت قیمت دولتی،

 سهام بازده متغیر، این افزایش با است و شکر و قند صنعت سهام بازده بر دار معنی و مثبت

 با تنگاتنگ ای رابطه ایران شکر و قند بازار سخن، دیگر به یابد. می افزایش شکر و قند صنعت

 گفت توان می ،پس شوند. می یگذار ارزش و معامله دلار با که دارد جهانی محصولات قیمت

 ،شتدا خواهد خوبی بسیار مثبت تعدیلات صنعت قند و شکر دولتی، ارز نرخ افزایش با که

 در تر ارزان اولیه مواد خرید با تواندمی صنعت این ملی، پول ارزش تضعیف با که یا گونه به

 نفت قیمت ند.ک جذب را خوبی مالی منابع ،بالاتر قیمت با و بیشتر صادرات با و کشور داخل

 و ؛است شکر و قند صنعت سهام بازده بر دار معنی و مثبت تأثیر ضریب دارای (LNX3) اوپک

در صورت وجود کارکردهای  ،است نفتی منابع ةصادرکنند کشور یک ایران که آنجا از

 و ها شرکت عملکرد و دولت درآمدهای روی تواند می نفتی درآمدهای درست در اقتصاد،
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 نقدینگی حجم ارد.بگذ مثبت اثر شکر و قند صنعت درآمد ، رویجهینت در و آنها محصولات

(LNX4)  هایسال در و بوده شکر و قند صنعت سهام بازده بر دار معنی و مثبت تأثیر داراینیز 

 کارکردهای وجود صورت در که است داشته چشمگیر یرشد نقدینگی حجم این ،اخیر

 توان می شکر، و قند صنعت ویژه به سرمایه بازار در منطقی بازده ایجاد با و اقتصاد در درست

 قند صنعت ویژه به سرمایه بازار سمت به مردم خرد هایسرمایه و نقدینگی حجم هدایت زمینه

خواهد  محصولات این فرآوری و تولید در توجهی قابل مثبت تأثیر کرد، که فراهم را وشکر

 دارد، دار معنی و منفی تأثیر شکر و قند صنعت سهام بازده بر (LNX5) زمین قیمت اما، .داشت

 ، با افزایشنتیجه در و یابد می افزایش بخش این در سودآوری زمین، قیمت افزایش با چون

 شکر و قند صنعت سهام خرید برای گذاریسرمایه ،بخش این در گذاریسرمایه برای انگیزه

 ،مدل این در د.شومی کاسته شکر و قند صنعت سهام بازدهی ، ازنتیجه در و یابدمی کاهش

 تغییرات از درصد 71 اند توانسته مستقل متغیرهای ،یعنی است؛ شده 71/0 برازش خوبی ضریب

 را مدل کل داری معنی که ،است آمده دست به 52/49 نیز F آماره .ندنک توجیه را وابسته متغیرهای

 تناسب عدم برای درصد 95 سطح در LOFتجربی خطای ارزش حداقلکه  چنان کند. می تأیید

 الگوریتم تقریب تابع توسط که بوده بهینه(مدل ) مدل بهترین این ،دهد می نشان صفر برابر با مدل

 است. شده برآورد قندی یها شرکت سهام بازده و اقتصادی کلان متغیرهای برای ژنتیک
 GFA با شکر و قند صنعت سهام بازده بر اقتصادی کلان یرهایمتغ تأثیر یساز مدل جینتا -2 جدول

lnx5× 455/0- lnx4 × 266/21 + lnx3 × 492/0+ lnx1 × 625/1 =Y 

 37800فریدمن=  SOR (95 =)%54/2 LOFبحرانی  Fمقدار 

R 71/0 =2
 52/49 =F 

R 69/0 =2
 LOF (95/0) =0 دار یمعنریغ یخطا حداقل 

 پژوهش هاییافته :أخذم
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 برداری ونیخودرگرس مدل نتایج

 دولتی، ارز )نرخ اقتصادی کلان متغیرهای یاثرگذار برای برداری ونیخودرگرس مدل

در  و شده استفاده شکر و قند صنعت سهام بازده بر زمین( قیمت و نقدینگی اوپک، نفت قیمت

  است. مشاهده قابل واریانس تجزیه و ایضربه واکنش توابع قالب در آن نتایجپی، 

 یا ضربه واکنش توابع

 از ،شکر و قند صنعت سهام بازده نسبت به اقتصادی کلان متغیرهای پاسخ نمایش برای

 در ها متغیر سایر بر متغیر یک های تکانه آثار استفاده شده است که زمانی مسیر آنی واکنش توابع

 اثر آمده است. این شکل 1 شکل در توابع این دهد. می نمایشرا  داده پانل خودرگرسیون مدل

 بازده واکنش نیز و نقدینگی حجم و زمین قیمت دولتی، ارز نرخ اوپک، نفت قیمت های تکانه

 بازده واکنش ،1 شکل در آنی واکنش توابع به توجه با دهد. می نمایشرا  و شکر قند صنعت سهام

 واکنش دوم دوره از ،سپس و بوده منفی ابتدا در (lnX1) دولتی ارز نرخ به نسبت (y) قندی سهام

 سهام بازده ،همچنین و است بوده صعودی ارز نرخ طرف از وارده یها تکانه به نسبت سهام بازده

 به پنجم دوره از و بوده صعودی دوره ابتدای در (lnX3) اوپک نفت متیق متغیر به نسبت قندی

 بر شکر و قند صنعت سهام بازده بر وارده شوک ادامه در و ؛است یکنواخت روند دارای بعد

 از ،سپس و بوده صعودی دوره ابتدای در (lnX5) زمین قیمت و (lnX4) نقدینگی حجم متغیرهای

  یابد. یم ادامه کمتر تغییرات با روند همین نزولی صورت  به به بعد، پنجم تا سوم دوره
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 تکرار دویست با کارلو مونت سازی شبیه از استفاده با طرف هر در درصد پنج خطای باشده  محاسته

 پژوهش هاییافته :أخذم

 شکر و قند صنعت سهام بازده بر مؤثر یاقتصاد کلان یرهایمتغ یا ضربه واکنش توابع -1 شکل

 واریانس تجزیه نتایج

 متغیر هر از ناشی تکانة یک نسبی اهمیت و سهم میزان دهندة نشان واریانس تجزیه روش

 تکانة از ناشی سهم بیشترین ،3 جدول نتایج به توجه با .ستمتغیرها سایر و متغیر خود به نسبت

 در که بوده خودش بر درصد 98 میزان به اول ساله پنج دوره در شکر و قند صنعت سهام بازده

 این سهام بازده از ناشی تکانة از سهم بیشترین ،آن پس از ؛است بوده ثابت بعدی ساله پنج دوره

 رسیده درصد 01/0، به ساله پنج و ده های دوره در که بودها اوپک نفت قیمت به مربوط صنعت

 بر شکر و قند صنعت سهام بازده تکانة که شود می مشاهده آمده، دست به نتایج به توجه با .است

این  سهام بازدهخود  بر آن تأثیر بیشترین و داشته ناچیز تأثیری اقتصادی کلان متغیرهای بقیه

 .بوده است صنعت
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 شکر و قند تولید یها شرکت سهام بازده واریانس تجزیه -3 جدول

  قیمت

 اوپك نفت

  حجم

 نقدینگی

  قیمت

 زمین

  نرخ

 دولتی ارز

  سهام بازده

 شکر و قند صنعت
 متغیرها دوره

 سهام بازده 5 98/0 006/0 005/0 003/0 01/0

 سهام بازده 10 98/0 006/0 007/0 004/0 01/0

 پژوهش هاییافته :أخذم

 اوپک نفت قیمت بر دولتی ارز نرخ تکانة تأثیر میزان کمترین ،4 جدول نتایج اساس بر

؛ است بوده ثابت باًیتقر هم بعدی دوره در کهبوده  اول ساله پنج دوره در درصد 07/0 میزان به

 تأثیر ،همچنین و داشته درصد 1/0 حدودبه میزان  سهام بازده متغیر را سهم کمترین ،آن از پس

 تکانة که گفت توانمی ،نتایج بدین توجه با است. بوده درصد 82/0 دولتی ارز نرخ متغیر بر آن

 مواد ،طرفی از که، چرااست نداشته شکر و قند صنعت سهام بازده بر زیادی تأثیر دولتی ارز نرخ

 مواد واردات برای دولتی ارز نرخ به کمتری نیاز و بوده داخلی بیشتر شکر و قند صنعت اولیه

 کمتر محصولات این ،شکر و قند به کشور نیاز به توجه با ،دیگر طرف از و دارد وجود اولیه

 شوند.می صادر
 دولتی ارز نرخ واریانس تجزیه -4 جدول

 متغیرها دوره شکر و قند صنعت سهام بازده دولتی ارز نرخ اوپك نفت قیمت

 دولتی ارز نرخ 5 1/0 82/0 07/0

 دولتی ارز نرخ 10 1/0 82/0 07/0

 پژوهش هاییافته :أخذم

 میزان به خود این متغیر بر  نیزم قیمت میزان تأثیر تکانة بیشترین ،5 جدول نتایج اساس بر

 45/0 به ،صعودی روند یک با هم بعدی دوره در و بوده اول ساله پنج دوره در درصد 43/0

 36/0 میزان به شکر و قند صنعت سهام بازده بر تأثیر بیشترین ،آن از ؛ پساست رسیده درصد

 21/0 میزان به نقدینگی حجم متغیر بر زمین قیمت تأثیر تکانة کمترین ،نهایت در و بوده درصد

 سهام بازده بر زیادی تأثیر زمین قیمت تکانة که است آن از حاکی نتایج این است. بوده درصد
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 قیمت بر بیشتری نظارت دبای دولت که گفت توان می رو، اینرد؛ و از دا شکر و قند صنعت

 .کند جلوگیری آن قیمت های نوسان از تا باشد داشته زمین
 زمین قیمت واریانس تجزیه -5 جدول

 متغیرها دوره شکر و قند صنعت سهام بازده زمین قیمت نقدینگی حجم

 زمین قیمت 5 36/0 43/0 21/0

 زمین قیمت 10 35/0 45/0 2/0

 پژوهش هاییافته :أخذم

 

 هاپیشنهاد و گیری یجهنت

 کشاورزی محصولات فرآوری کشاورزی بخش در بهروری افزایش هایراه از یکی

 بخش برای را بیشتری افزوده ارزش توانمی کشاورزی محصولات فرآوری با ، زیرااست

 محصولات فرآوری در مهم یجایگاه شکر و قند صنعت ،راستا این در کرد. فراهم کشاورزی

 ملی تولید زنجیره در پسین و پیشین پیوندهای دارای و داشته کشور در نیشکر و چغندرقند

 تأمین هایراه از یکی که ،است گذاریسرمایه نیازمند شکر و قند صنعت توسعه و بقا است.

 جذب با صنعت این ،قند و شکر صنعت منطقی بازدهی صورت در .است سرمایه بازار مالی،

 فعالان و گیرندگان تصمیم به کمک هدف با حاضر پژوهش یابد.می توسعه ها گذاریسرمایه

 ژنتیک، تقریب الگوریتم رهیافت با ،طرفی از تا است شده طراحی قند و شکر صنعت اقتصادی

 متغیر هر گذاریتأثیر و شناسایی شکر و قند صنعت سهام بازده بر مؤثر اقتصادی متغیرهای

 متغیرهای هایتکانه تأثیر ،پانل برداری خودرگرسیون رهیافت با ،دیگر طرف از و شود مشخص

 تقریب الگوریتم روش اساس بر شود. تحلیلو تجزیه صنعت این سهام بازده بر مؤثر اقتصادی

 دولتی، ارز نرخ اقتصادی کلان یرهایمتغ از شکر و قند صنعت سهام بازده ،(GFA) ژنتیک

 نفت قیمت دولتی، ارز نرخ .پذیرد تأثیر می زمین قیمت و نقدینگی حجم اوپک، نفت قیمت

؛ به دیگر دارد دار معنی و مثبت اثر شکر و قند صنعت سهام بازده بر نقدینگی حجم و اوپک

اوپک  نفت قیمت ،جهانی محصولات قیمت با تنگاتنگ ای رابطه ایران شکر و قند بازار سخن،
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نیز  شکر و قند صنعت در گذاریسرمایه انگیزه ،متغیرها این افزایش با و دارد نقدینگی حجم و

 بازده بر زمین قیمت شود. اما،می ودهافز هاشرکت این سهام بازده ، برنتیجه در و یابدمی افزایش

 بازار با موازی مسکن و زمین بازار ، چراکهدارد دار معنی و منفی اثر شکر و قند صنعت سهام

 در گذاریسرمایه برای انگیزه مسکن، و زمین بازار بیشتر سودآوری صورت در و بوده سرمایه

 و قند صنعت سهام خرید برای گذاریسرمایه ، با کاهشآن تبع به و یابد می افزایش بخش این

 کند می تأیید را مدل کل داری معنی Fة آمار یابد.می کاهش نیز صنعتاین  سهام بازدهی ،شکر

 تقریب تابع الگوریتم توسطشده  شناسایی بهینه(مدل ) مدل بهترین این که دهدمی نشان و

 است. شکر و قند صنعت سهام بازده و اقتصادی کلان متغیرهای برای ژنتیک

 سهام بازده بر بهینه اقتصادی کلان متغیرهای یها یا همان تکانه هاشوک بررسی منظور به

 واکنش توابع به توجه با است. شده استفاده ایضربه واکنش توابع از ،شکر و قند صنعت

 و بوده منفی ابتدا در دولتی ارز نرخ به نسبت شکر و قند صنعت سهام بازده واکنش ای، ضربه

 تأثیر بلندمدت در دولتی ارز نرخ به وارده ؛ به دیگر سخن، هر تکانةاست شده صعودی سپس

 متیق متغیر به نسبت قندی سهام بازده رد. همچنین،دا شکر و قند صنعت سهام بازده بر مثبت

 بازده بر نفت قیمت شوک ،یعنی رد؛دا یکنواخت روند ،ادامه در و است صعودی اوپک نفت

 و قند صنعت سهام بازده بر وارده شوک ،ادامه در رد؛دا مثبت تأثیر شکر و قند صنعت سهام

 دوره از ،سپس و بوده صعودی دوره ابتدای در زمین قیمت و نقدینگی حجم متغیرهای بر شکر

 حاکی ،یابد یم ادامه کمتر تغییرات با سینوسی روند همین نزولی صورت  به به بعد، پنجم تا سوم

 شکر و قند صنعت سهام بازده بر ابتدا زمین قیمت و نقدینگی حجم در شوک ایجاد آنکه از

از  سهم بیشترین ،واریانس تجزیه روش در شود.می منفی روند این ،ادامه در و رددا مثبت تأثیر

 تأثیرگذاری بر سهم بیشترین ،آن از بعد و بوده قیمت زمین خود بر  نیزم قیمت شوک تأثیر

 است. شکر و قند صنعت سهام بازده

 پیشنهاد ،شکر و قند صنعت سهام بازدهی بر اقتصادی کلان متغیرهای تأثیر به توجه با

 و اوپک نفت قیمت دولتی، ارز نرخ افزایش با زمان هم شکر و قند صنعت مدیریت که شودمی
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بپردازد  گذاریسرمایه در قالب سرمایه بازار از مالی منابع هرچه بیشتر جذب به ،نقدینگی حجم

 محصولات بیشتر فرآوری با از این رهگذر، تا دکن فراهم را صنعت این توسعه زمینه و

 .شود فراهم کشور داخل در راهبردی محصول این خودکفایی زمینه نیشکر، و چغندرقند

 در قیمت افزایش اندیشی در راستای مهار چارهکه با  شودمی توصیه گذاران سیاست به ،همچنین

 شوند؛ و این هدف شکر و قند صنعت از سرمایه خروج ، مانعزمین ویژه هب موازی بازارهای

کارگیری  با به گذار سیاست بیشتر نقاط جهان،در ایران نیز همچون  که شودمی محقق زمانی

 و کنترل نظارت آن قیمت های نوسان و مسکن و زمین مثل موازی بازارهای بر ابزارهای لازم

 الکترونیکی سامانه مانند قیمتی کنترل ابزارهای با برای نمونه، دولت ،راستا این در .باشد داشته

های قیمت  از نوسان جلوگیریو  مسکن بازار سازی به شفاف تواندمی و مستغلات کشور املاک

 .آن بپردازد
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