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Equity market liquidity can prevent the outflow of large capital and enhance economic 

growth by transforming it into investment in productive projects, resulting in increased 

production, employment, and wage growth, ultimately reducing income inequality in 

developing countries, such as Iran. Lack of sufficient capital is considered one of the 

effective factors contributing to low economic growth and, consequently, poverty and 

income inequality. In a world where some people live in poverty and income disparity is 

evident, investigating poverty and human welfare in the context of global development 

holds a crucial position. Alongside the significance of the stock market as part of the capital 

market and its potential impact on these issues, especially in less developed countries like 

Iran, this study investigates the effect of value of transactions on poverty and income 

inequality in Iranian provinces from 2011 to 2022 using panel data and Generalized Least 

Square (GLS) estimator. The validity and sensitivity of the results are also examined using 

Panel System Generalized Method of Moment (GMM) estimator. The results of the poverty 

model show a significant inverse relationship between equity market liquidity and the 

poverty index in all provinces, including both developed and less developed provinces. In 

other words, an increase in equity market liquidity has led to a decrease in the poverty rate. 

However, in developed provinces, the liquidity of the equity market has contributed to an 

increase in poverty. On the other hand, equity market liquidity has not shown any 

significant impact on income inequality in the three groups of total provinces, developed 

provinces, and less developed provinces. it is suggested that measures such as market 

transparency, increased market access, reduced transaction costs, improved market 

infrastructure, financial support for firms from the capital market, and increased 

involvement of low-income individuals and the poor in the stock market should be taken 

to enhance the role of equity market liquidity in reducing poverty and promoting more 

equitable income distribution. 
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Extended  Abstract 

Introduction  

Due to the many harmful effects that Inequality and poverty impose on the economy, have always presented serious 

challenges to political activists and economists in societies. In Iran, a look at the statistics provided for income 

distribution and poverty indicators reveals that many provinces in Iran are exposed to the expansion of poverty, 

particularly due to imbalanced income distribution, and economic policymakers have consistently faced this challenge. 

Given the increasing expansion of the financial system in today's modern world, as well as recent financial crises, it is 

possible to consider the financial system and its various components as influential factors in poverty and inequality. 

The efficient stock market, as part of the financial system in developing and developed countries, can effectively 

contribute to the generation of economic activities by aggregating savings and providing suitable financial resources 

for companies to carry out productive activities. According to macroeconomic theories, accumulating physical capital 

through stock markets can create the necessary conditions for reducing poverty and addressing imbalanced income 

distribution. In developing countries, the liquidity of the stock market can provide an opportunity for the participation 

of the poor people without requiring collateral or guarantees and with any level of capital. It can facilitate the entry of 

both small and large investments into economic and direct them towards economic projects. However, in developed 

countries, reach people unlike the middle classes of society, due to sufficient financial infrastructure, tend to invest in 

high-risk, high-return projects. Moreover, a significant portion of their assets is held in the form of stocks and 

securities. Consequently, due to the high participation of the rich people compared to the poor in advanced societies, 

it leads to the creation of permanent income for them through annual profits from corporate activities and the increase 

in stock prices due to the beneficial activities of company. Therefore, due to the particular impact of the financial 

system on income inequality and poverty, and the increasing spread of poverty and inequality in Iran, and considering 

the lack of studies specifically examining the effect of stock market liquidity on income inequality and poverty in 

Iranian provinces, this study seeks to explore the relationship between stock market liquidity and income inequality 

and poverty in different provinces of Iran based on their level of development 
Method  

Based on previous studies such as Blau (2018), King and Levine (1993), Zhang and Ben Naceur (2018), and existing 

theoretical frameworks, in this section of the research, an appropriate econometric model to examine the impact of 

stock market liquidity on poverty and income inequality in three different groups of provinces in Iran (developed 

provinces, underdeveloped provinces, and total provinces) during the period from 2011 to 2022, considering maximum 

accessibility to the required statistical variables, is presented. The research equations for investigating the effect of 

stock market liquidity on poverty and inequality (taking the Gini coefficient as a measure of inequality) in various 

provinces of Iran are presented as follows: 

LnPovi,t  = β0 + β1 (LnTvalue)i,t + β2(LnGDPper)i,t + β3(Lnbankcredit)i,t + β4(LnTax) + β5(LnGini) + εi,t                                                                                     

(1) 

LnGinii,t = β0 + β1 (LnTvalue)i,t + β2(LnGDPper)i,t + β3(Lnbankcredit)i,t + β4(LnTax) + β5(LnPov) + εi,t                                                                                                

(2) 

Where: 
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LnPovi, t represents the natural logarithm of the absolute poverty rate of ith province in year t, which is derived from 

the ratio of poor households to the total households in each province (the poverty headcount index). This rate ranges 

between zero and one, where closer to zero indicates less extent of poverty, and closer to one indicates higher 

poverty and deprivation. 

LnGini i,t   denotes the Gini coefficient of province i in year t, which is used as the income inequality index in this 

study. 

Liquidityi, t  represents the liquidity index of the stock market in province i in year t, obtained from the ratio of stock 

market transactions volume to its GDP. 

LnGDPperi,t   is the natural logarithm of the per capita Gross Domestic Product (GDP) of each province at constant 

prices (base year 2010) and in millions of Rials in year t. 

LnBankcredit, denotes the natural logarithm of the total loans of banks and institutions to the GDP of each province, 

in billion Rials. 

LnTaxit represents the natural logarithm of direct taxes to the GDP of each province, in billion Rials. The required 

statistics and information for this research have been collected from the statistical sources of the Statistical Center of 

Iran and the Central Bank of Iran 

Results  

The table 1, provides a summary of the impact of various explanatory variables on poverty and inequality in Iran. 

Table 1 - Summary of the results 

 Poverty Model Inequality Model 

Panel 

Variable 

Total provinces 
Developed 
provinces 

Under-developed 
provinces 

Total provinces 
Developed 
provinces 

Under-

developed 

provinces 

Stock Market 

Liquidity 

Inverse and 

significant effect 

Direct and 

significant effect 

Inverse and 

significant effect 

Insignificant 

effect 

Insignificant 

effect 

Insignificant 

effect 

Per Capita GDP 
Inverse and 

significant effect 

Inverse and 

significant effect 

Inverse and 

significant effect 

Insignificant 

effect 

Insignificant 

effect 

Insignificant 

effect 

Bank Credits 
Inverse and 

significant effect 

Inverse and 

significant effect 

Insignificant 

effect 

Insignificant 

effect 

Insignificant 

effect 

Insignificant 

effect 

Direct Taxes 
Inverse and 

significant effect 

Insignificant 

effect 

Inverse and 

significant effect 

Direct and 

significant 
effect 

Insignificant 

effect 

Direct and 

significant 
effect 

Gini Coefficient 
Direct and 

significant effect 

Direct and 

significant effect 

Direct and 

significant effect 
- - - 

Poverty Index - - - 
Direct and 
significant 

effect 

Direct and 
significant 

effect 

Direct and 
significant 

effect 
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Source: Research findings 

The level of stock market liquidity (trading volume to GDP ratio) had a positive and significant effect on reducing 

poverty during the period under study in the provinces of Iran. However, the impact of this variable on reducing 

inequality is positive but not statistically significant. 

Discussion 

Considering the positive impact of production and economic growth on reducing poverty and inequality in Iran, it is 

recommended to limit non-productive activities, reduce opportunity costs for productive activities, improve the 

business environment, and support production, especially in less developed provinces. Given the results obtained from 

the bank credit in both models and considering the bank-oriented nature of the financial system in Iran, banks can be 

considered complementary to the real sector and facilitators of production and economic growth in Iran. Therefore, it 

is recommended to refrain from granting large loans to non-productive sectors and redirect bank resources towards 

productive activities. Moreover, obstacles to obtaining loans for real producers and economic investors should be 

reduced to have a greater impact on poverty reduction by promoting employment and subsequently increasing wages. 

Considering the results obtained from the tax in both models, improving tax culture by promoting participatory 

behaviors in society and enhancing the provincial taxation system in the country is recommended. Some aspects of tax 

evasion are deeply rooted in attitudes and culture within society; therefore, alongside monitoring, achieving more 

desirable results can be attained through cultural promotion of provincial taxation compliance. 
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any organization. 
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  های کلیدی:واژه

   درآمد، یابرابرن 

 سهام،  بازار ارزش 

 ،  فقر 

استان های برخوردار و کمتر  

 ، برخوردار

  کند و  یگیروجل هاسرمایه وج از خر هااندازپس ع تجمی یبرا بتر مناسسب آوردن راهمفبا  دتوانمی  بازار سهام

  در نهایت لید، اشتغال، رشد دستمزدها و  وزایش تفا  وجبد مول می  هاطرح در    گذاریسرمایه به    آنهاتبدیل    با

رشد    امل مؤثر بروی از ع کی  ،یفد سرمایه کاونب   زیرا  .دوسعه شوت  درحالی  رها ودرآمد در کش   یکاهش نابرابر 

 تأثیردر این پژوهش به بررسی    .شودمیب  سودرآمدها مح  متوازننا  عزیوقر و تف  اقتصادی پایین و در نتیجه

با استفاده از    1401تا    1390ی  هاسال ی ایران طی  هااستآنارزش معاملات بازار سهام بر فقر و نابرابری، در  

اعتبار نتایج تحقیق با   شودمی( پرداخته  GLSی پانل و تخمین زن حداقل مربعات تعمیم یافته)هاداده  و 

. نتایج حاصل از مدل فقر بیانگر وجود رابطه  گیردمی سیستمی پانل نیز مورد بررسی قرار    GMMتخمین زن  

ی  هااستآنی کشور و همچنین  هااستآنعکس و معنادار بین ارزش معاملات بازار سهام و شاخص فقر در کل  

اما در    کمتر برخوردار است. به عبارت دیگر با افزایش ارزش معاملات بازار سهام، نرخ فقر کاهش یافته است

بازار سهام موجب افزایش فقر شده است. از سوی دیگر ارزش معاملات    ی برخوردار، ارزش معاملاتهااستآن 

ی  ها استآنی برخوردار و  هااستآن ،  هااستآن معناداری بر نابرابری در سه گروه مجموع    تأثیربازار سهام هیچ گونه  

پیشنهاد   است.  نداشته  برخوردار  نظیر    شودمی کمتر  اقداماتی  بازار،  سازیشفاف با  بیشتر  چه  افزایش    هر 

از    هابنگاه ی معاملاتی بازار، زمینه تامین مالی  هاساخت دسترسی به بازار، کاهش هزینه معاملات، بهبود زیر  

بازار سرمایه و آموزش افراد، فعالیت هر چه بیشتر فقرا و افراد با دهک پایین درآمدی در بازار سهام تسهیل  

  گردد.
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 مقدمه  .1

آثار   به علت  اقتصادی تحمیل    بارزیاننابرابری و فقر  اقتصاد و رشد  بر  ، همواره کندمیفراوانی که 

. در ایران نیز با نگاه به  سازندمیجدی رو به رو    هایچالشفعالان سیاسی و اقتصاددانان جامعه را با  

ی ایران هااستآنکه اغلب    شودمیتوزیع درآمد و فقر مشاهده    هایشاخصآمار و ارقام ارائه شده برای  

اقتصادی همواره با  گذارانسیاستدر معرض گسترش فقر و بویژه توزیع نامتوازن درآمد قرار دارند و 

اند. با توجه به گسترش هر چه بیشتر سیستم  این چالش و راهکارهای مختلف کاهش آن روبرو بوده

مالی در دنیای مدرن امروز و همچنین رخداد بحران های مالی در سال های اخیر، می توان از سیستم  

کارا  سهامبازار گذار بر فقر و نابرابری یاد کرد. تأثیرمالی و اجزای مختلف آن به عنوان یکی از عوامل 

تجمیع   می تواند از طریق  تهفیا   سعهوسعه و توت  درحال   یرهاوکش  بخشی از سیستم مالی در   انوبه عن

ی  لد اقتصادوم  هایفعالیتبه سرانجام رساندن  در    هاشرکت  مناسب  مالی  ع مناب  و تامین  ها اندازپس

 یزم برالاشرایط  ی فیزیکی  هاسرمایهانباشت  از طریق    نلااقتصاد کهای  ریهظنثر باشد و بر اساس  ؤم

 را فراهم کند.   درآمدها متوازن نا  وزیعر و تفقکاهش 

با اهمیت در بازار سرمایه قدرت نقدینگی بالای آن است، به طوری   های ویژگییکی از کارکردها و    

کم    گذارانسرمایهکه هر چه معامله سهام در کمترین زمان و با کمترین هزینه صورت بگیرد، برای  

آنان   گریزیریسکخواهد بود و این امر موجب ورود اقشار کم درآمد جامعه به دلیل ماهیت    ترریسک 

  شودمییی  هابنگاهو    هاشرکتبیشتر    ی ددهوو س  یدآورومنجر به سو از سوی دیگر    شودمیبه بازار  

افزایش ارزش معاملات و میزان نقدینگی بازار    می توان گفت  بنابراین  تری دارند. که سهام نقدشونده

مثبت بر سایر    تأثیر)از طریق افزایش رشد اقتصادی و  قیمستتقیم و غیرمسر موبه طسهام می تواند  

)مریدی و همکاران،    اردذگب  تأثیر  نیز  درآمدها  یبر نابرابر  متغیرهای کلان اقتصادی نظیر اشتغال و ..(

تر سهام  نقدشونده  یدر بازارهاها  تراکنشکمتر    یهزینهبینی نمود که  پیش  توانمیهمچنین  (.  1399

از بازارها مشارکت دارند.    نیاز فقرا در ا  شتریب  آنها  ، زیرابه نفع ثروتمندان است  یبه شکل نامتناسب

 ی سهام دارا  ی در بازارها  شتریهرچه ب  ینقدشوندگ طرف دیگر می توان گفت افزایش ارزش معاملات و  

 در  گذاریسرمایه  یزمینهعوامل بازدارنده در    زانیتراکنش و معامله، سبب کاهش م  ترپایین  یهزینه

  نیو هم  آورند می  یرو  ها پروژه  ل یقب  ن یبه ا  شتریب  ها شرکت  نیبلندمدت خواهد شد. بنابرا  های پروژه

ارزش معاملات  نبودن منافع    ایبودن    شتریکار خواهد شد. ب  یروین  یتقاضا برا  شیبه افزا  رامر منج

درآمد حاصل    ایدارد که آ  یموضوع بستگ  نیطبقات به ا  ریاجتماع نسبت به سا  یطبقه   کی  یبرا  بازار

از رشد درآمد فقرا )به    شتری( بیمعاملات   ی هانهیثروتمندان )به سبب کاهش هز  یبرا  گذاریسرمایهاز  

 .  ریخ ا یکار( است  یروین یشدن تقاضا برا شتریسبب ب
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در کشورهای در حال توسعه، بالا رفتن حجم معاملات در بازار سهام می تواند زمینه مشارکت فقرا 

ی خرد و کلان  هاسرمایهبدون اخذ وثیقه و ضمانت و با هر میزان سرمایه را فراهم آورد و باعث ورود 

ی اقتصادی شود. همچنین با تجمیع سرمایه امکان هاطرح های اقتصادی و هدایت به سوی به چرخه 

به افزایش    هایفناوری  دستیابی  سبب    یابدمیجدید  تواند  می  امر  این  از مندبهره  که  بیشتر  ی 

سبب افزایش    دتوانمیاقتصادی که تاکنون بلا استفاده بوده، شود. برآیند این دو عامل    هایظرفیت

ش دستمزد گردد. به طور تولید، افزایش تقاضای نیروی کار و افزایش اشتغال فقرا و به دنبال آن افزای

ها، رشد اقتصادی نیز افزایش خواهد یافت که به  گذاریسرمایهو  اندازپسغیر مستقیم نیز با انباشت  

این رشد   را پیش   توانمیدنبال  افزایش رشد دستمزد  بیکاری و  از طریق کاهش  بینی  کاهش فقر 

(. در کشورهای توسعه یافته ثروتمندان برخلاف طبقات متوسط جامعه به دلیل Blau, 2018نمود)

با ریسک و بازدهی بالا دارند و همچنین بخش   هاپروژهدر    گذاریسرمایهبنیه مالی کافی تمایل به  

کنند بنابراین مشارکت بالای  های خود را به شکل سهام و اوراق بهادار نگهداری میاعظمی از دارایی

اقشار پردرآمد در بازار سهام نسبت به افراد فقیر در جوامع پیشرفته، منجر به ایجاد درآمد دائمی  

و همچنین افزایش   هاشرکتو    هابنگاه  هایفعالیتبرای آنان از طریق دریافت سود سالانه ناشی از  

به واسطه  قیم . به عبارت دیگر هرچه حجم و  شودمی  هاشرکتمفید مدیران    هایفعالیتت سهام 

شان گذاریسرمایهداران علاوه بر دریافت سود سالانه، اصل  ارزش معاملات در بازار افزایش یابد، سهام

که گاهی ممکن است به دلیل نقدینگی بالای سهام، قیمت سهام بیش از   شودمینیز دچار تغییراتی 

(. این اختلاف درآمدی با افرادی که تنها درآمدشان به کار  Golina, 2019سود نقدی رشد کند )

 . شودمی داریسرمایهمتکی است منجر به افزایش شکاف درآمدی در جوامع 

ت    و  نابرابری  و  مالی  سیستم  بین  رابطه  از  شواهدی  وجود  به  توجه  با  مجموع  ویژه  أ در  کید 

اقتصادی بر کاهش فقر و نابرابری، سوال اصلی در این تحقیق این است که آیا ارزش    گذارانسیاست

  بازار سهام  نقدینگی ثر است و آیا  ؤمعاملات بازار سهام در کاهش فقر و نابرابری در استان های ایران م

ویژه سیستم مالی بر نابرابری   تأثیر؟ بنابراین به دلیل  بیشتری بر ثروتمندان نسبت به فقرا دارد    تأثیر

ای که به  درآمدی و فقر و از سوی دیگر گسترش فقر و نابرابری در ایران و با توجه به فقدان مطالعه

ی ایران را بررسی کرده  هااستآن طور خاص اثر ارزش معاملات بازار سهام بر فقر نابرابری درآمدی در  

بازار سهام و نابرابری درآمدی و فقر را در استان رابطه بین ارزش معاملات    کوشدیمباشد، این مطالعه  

به منظور بررسی این    .یافتگی استان ها مورد کاوش قرار دهدهای مختلف ایران براساس درجه توسعه 

شود.  موضوع در ادامه این پژوهش، به بیان مطالعات تجربی مرتبط با موضوع پژوهش پرداخته می

شود و الگوی مناسب پژوهش و متغیرهای  شناسی پژوهش پرداخته میسپس در ادامه به بررسی روش 
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شود و در گردد. پس از این بخش، تخمین مدل و تفسیر نتایج پژوهش ارائه میمورد بررسی ارائه می

 شود. گیری و پیشنهادات پژوهش پرداخته مینهایت به ارائه نتیجه 

 مبانی نظری تحقیق  - 2

 نابرابریارزش معاملات بازار سهام، فقر و  -1-2
مورد نیاز، توسط دو جز مهم بازار مالی )بازار   گذاریسرمایه به سوی    اندازپسوظیفه تجهیز منابع  

، البته در نخستین مراحل توسعه، بازار پول نقش اساسی را در تجهیز شودمیپول و سرمایه( انجام  

ای از ، بازار سرمایه بخش فزایندهیابدمیبه عهده دارد، اما به تدریج که اقتصاد توسعه  اندازپسمنابع 

ان وبه عن سهامبازار (. 1390)فضلی و همکاران،  کند میهدایت  گذاریسرمایهرا به سوی  ها اندازپس

  مینأو ت هااندازپستجمیع ته به دنبال فیا  سعهوسعه و توت درحال یرهاولد اقتصاد کشوبخش م نماد

های  ریه ظلد اقتصاد است چرا که طبق نوم  هایفعالیتجهت به سرانجام رساندن    هاشرکتمالی    عمناب

درآمدها  برابر  نا   وزیعر و تفقکاهش    یزم برالااز شرایط    ی فیزیکی یکی هاسرمایهانباشت    ، نلااقتصاد ک

با اهمیت در بازار سرمایه قدرت نقدینگی بالای آن است، به   هایویژگی. یکی از کارکردها و  است

  گذاران سرمایهطوری که هر چه معامله سهام در کمترین زمان و با کمترین هزینه صورت بگیرد برای  

 گریزی ریسکخواهد بود که این امر موجب ورود اقشار کم درآمد جامعه به دلیل ماهیت    ترریسککم  

یی  هابنگاهبیشتر شرکت ها و    یددهوو س  یدآورومنجر به سو از سوی دیگر    شودمیآنان به بازار  

 (.1399تری دارند )مریدی و همکاران، که سهام نقدشونده شودمی

سرمایه زمینه  بازار  ایجاد  با  جهت  کارا  وجای  به    یهااندازپسه  وانتقال    یهارصتفمردم 

ی  لیدوت ی رد نیاز واحدهاومالی م  ع منابو  کند میرا جبران  هاشرکتکمبود نقدینگی  ،گذاریسرمایه

همچنین توسعه یافتگی آن موجب رونق اقتصادی از جهت جذب نقدینگی به   آورد.میراهم  ف  را  مولد

های ارزش بازار به تولید ناخالص داخلی و نرخ تشکیل سرمایه به تولید ناخالص  بازار و بالا رفتن نسبت

رستمی،    شودمیداخلی   و  در    بنابراین  (.1392)کروبی  معاملات  ارزش  بالای  سرمایه حجم  بازار 

مثبت بر سایر متغیرهای    تأثیرو از طریق    قیمستغیرمهم به صورت  تقیم و  سر موطهم  به    دتوانمی

رابطه ارزش معاملات و رشد   ارد.ذگب  تأثیردرآمدها    یبر نابرابر  ی،رشد اقتصادکلان اقتصادی نظیر  

مورد بررسی قرار گرفت و نتایج حاصل    1توسط لوین و زرووس  1998مطالعاتی در سال  اقتصادی طی  

نشان  آن  لوین   تأثیردهنده  از  است.  اقتصادی  رشد  بر  سهام  بازار  معاملات  ارزش  در   2مستقیم  نیز 

  یبازار سهام و رشد اقتصاد  یگین نقد  انیمثبت م  ایشان داد که رابطه ، ن2003مطالعه ای در سال  

 
1 Levine and Zervos 
2 Levine 
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و رشد اقتصادی از سه منبع سهام    بازاری  گ یننقد  انیم  یابهام تئوریک. براساس این مطالعه  وجود دارد

بلندمدت با بازده بالا    هایپروژهدر    گذاریسرمایهمنشا گرفته است: اولا، نقدینگی بازار سهام، ریسک  

دهد. از آنجا که کاهش ریسک دهد و در نتیجه تخصیص مجدد سرمایه را گسترش میرا کاهش می

کاهش یابد، رشد کل نیز کاهش   اندازپسدارد، چنانچه نرخ    تأثیر  اندازپس  بر نرخ انباشت سرمایه و  

:  ، افزایش رشد اقتصادی را به دنبال خواهد داشت. ثانیاًاندازپسخواهد یافت. به عبارتی افزایش نرخ  

و  دهد  دت با بازدهی بالا را کاهش میبلندم  هایپروژه در    گذاریسرمایه، هزینه  هامبازار س  یگیننقد

 یبازده برا  شترینرخ ب  ی از طرف .  شودمیمجدد سرمایه    صیرشد فزاینده در تخص  یک  ببس  جهیدر نت

کاهش  که اگر نرخ انباشت سرمایه    طوریه  ب  دارد  تأثیر  اندازپسنرخ انباشت سرمایه و    بر  اندازپس

یافت. سرانجام اینکه اگر نقدینگی بازار سهام، نمایندگان و عاملان  خواهد    کاهش   زیرشد کل نیابد،  

ارزیابی   به  و    هاشرکترا  کند  دقیق    آنهاتشویق  کنترل  به  وادار  گفت   توانمینماید،    هاشرکترا 

مثبتی بر رشد اقتصادی خواهد داشت و چنانچه نقدینگی بیشتر بازار سهام، تمایل    تأثیرنقدینگی  

کاهش دهد، نقدینگی به طور منفی بر نرخ رشد بلندمدت    هاشرکتنمایندگان و عاملان را به ارزیابی  

بازار سرمایه و رشد و تسگتوان گفت  می  بنابرایناثر خواهد گذاشت.   ابعاد مختلف آنکترش    امل 

 . کند  ککمو فقر  یارکرم و مبارزه با بی وبه مهار تتواند می

گی سهام ینبه نقد  وطمرب  سککاهش ری  ها وی عی از دارایوبا ارائه سبد متن  دتوانمیبازار سرمایه  

لد  وم  هایپروژهاز    یارسیبی  که جهت اجرا  ودراوانی شفداخلی و خارجی    ی هاسرمایهب  ذجب  جوم

درآمدها    برابرنا  وزیعقر و تفل مؤثر بر  وامی از ع کد یوی خفد سرمایه کاونب  زیرا  ،است  یضرور  یاقتصاد

 ی سرمایه است. سهام دارا  مهم در بازاری  پارامترهای از  کگی سهام یینقابلیت نقد  .شودمیب  سومح

طبیعتاًلابا   ینگی نقد نری  ،  ماهیت    گذارانسرمایهبنابراین  ،  دندار  یکمتر  داریگهسک  دلیل  به 

به   یی داشته باشند و این امرالاندگی بوانتخاب سهامی دارند که قابلیت نقدش ی درعس گریزیریسک 

است. بر اساس    ارذگتأثیردرآمد    عزیودر بازار سرمایه و ت  یدرآمد  یها کده  گذاریسرمایهد بر  وخوبه  ن

اثر مثبتی بر   دتوانمینقدینگی بازار سهام   (،1995)2( و بنسیوینگا و همکاران1991)1لوین  مطالعات

امل  وو رشد دستمزد داشته باشد که این ع   یآوروی و نسانی، سرمایه انکیزیفو انباشت سرمایه    عتجمی

از طرف دیگر،    .هستندار  ذگتأثیردرآمد    وزیعو ت   فقرا  تقیم بر رشد دستمزدستقیم و غیرمسرت موبه ص

ت فرا جهت دریا  یه ثروتمندان وثیقه و ضمانت بیشترکسعه به علت اینوتل  درحا  یرهاوها در کشکبان

تند در حالی که  سدرآمدها ه  متوازنناوزیع  ت  یدهند، عاملی براقرا ارائه میفبت به  سی نکاعتبارات بان

 
1 Levine, 1991 
2 Bencivenga et al., 1995 
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راهم را فنه وثیقه و ضمانت و با هر میزان سرمایه  وقرا را بدون هیچ گفزار سهام زمینه مشارکت  اب

 .(1399)مریدی و همکاران،  کند می

رها و  وتگی کشفیا  سعهوت  هایشاخص از    کیان یوتگی بازار سهام به عنیاف  سعهوتاز آنجایی که  

ب سوتگی بازار سهام محفیا  سعهو مهم ت  هایشاخصاز  کی  ی  نیز  نقدینگی بازار سهامارزش معاملات و  

رابطه ارزش معاملات و فقر و نابرابری را بدین صورت نیز بیان نمود: هر چه بازار    توانمی  ،شودمی

تر و ارزش معاملات و قدرت نقدینگی بالاتری داشته باشد، دسترسی به  ، توسعه یافتهترعمیقسرمایه  

برای   نقدینگی  و  سرمایه  از  زیادی  ت  گذارانسرمایهو    هابنگاهحجم  مالی  أ برای    هایپروژهمین 

  ی یاربسزمینه اشتغال  تواند  پذیرد، در نتیجه این امر میتر انجام میتر و سریعخود آسان  گذاریسرمایه

 . شودمیدرآمدها  برابرنا وزیعکار و کاهش تی رشد دستمزد نیرو وجبراهم کرده و مفرا را فقاز 

سط و  وف طبقات متلاآن است که ثروتمندان برخ حاکی از (1990)1ه گرینوود و جوانوویچ مطالع

مت س، قرا دارند و ثانیاً  لا او بازدهی ب   سکبا ری  ها پروژهدر    گذاریسرمایه، تمایل به  ضعیف جامعه اولاً 

دارایی   یاعمده شوخ  یهااز  به  را  نگهدارکد  سهام  عمدهمی  یل  سهم  درنتیجه  از   یاکنند. 

این    گذاریسرمایه به خ  هاپروژه در  اختصاص میورا  این  د  و  از دو    دتوانمیها  گذاریسرمایهدهند 

از طریق پرداخت س سرد: نخذابگ   تأثیردرآمدها    وزیعطریق بر ت از  وت  ها و  عالیت کارخانهفد ناشی 

  ، عرضه شده است  ازار سهام یی که سهامشان در بهاشرکتها یا  که کارخانهب  بدین ترتی  ، هاشرکت

کنند.  ییم مسبین سهامداران تق   شودمیها و خدماتشان حاصل  لاروش کافرا که از    یدوبخشی از س 

عالیت  فرس  وهایی را که در بو کارخانه  ها شرکتاز سهام    یاثروتمندان که بخش عمده  ببدین ترتی

با سایر    آنهاف درآمد  لااخت  بجوامر م  کنند. اینمی  سبک  یدرآمد زیاد  ،کنندمی  یخریدار  ،دارند

درآمد سهامداران بازار   سبراه دوم ک.  شودمی  ،د انهکرد  کاناشی از کار ات  یاد جامعه که بر درآمدهافرا

زایش فحاضر در بازار سهام است که باعث ا  یهاشرکت مفید و مؤثر مدیران    هایفعالیتسهام، ناشی از  

به عبارت دیگر هرچه   زوده شدن دارایی سهامداران است.فبه معنی ا  و  شده  هاشرکتقیمت سهام  

شان گذاریسرمایهداران علاوه بر دریافت سود سالانه، اصل  بازار نقدینگی بالاتری داشته باشد، سهام

که گاهی ممکن است به دلیل نقدینگی بالای سهام، قیمت سهام بیش از   شودمینیز دچار تغییراتی 

  یزایش نابرابرفا  بجوزایش بازدهی و قیمت سهام مفدر نتیجه ا(.  2019،  2سود نقدی رشد کند)گولینا 

ا به  وکه دارایی خ  شودمی  یرادفدرآمد میان سهامداران و  را  ی مانند خانه و  کیزیفل دارایی  شک د 

نگه ثروتمندان  میی  دارماشین  معامفتپیشر  ی رهاوکشدر  کنند.  پایین  هزینه  خاطر  به  و  لاه  ت 

بت به سایر طبقات دارند. ساز بازار سرمایه ن  یبیشتر  یمندبهره  ،عاتلاعدم تقارن اط  وتر  نقدشونده

 
1 Greenwood and Jovanovic 
2 Golina, 2019 
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در    گذاریسرمایه   ایزیرا بر  ،تندسه  لاو بازدهی با  سکبا ری  هایپروژهدر    گذاریسرمایهقادر به    آنها

  آنها   ین را براکاند و حتی نقدینگی بازار سرمایه این امستی را دارا هف پر بازده بنیه مالی کا  هایپروژه

بنابراین بخش عمده و یا  .  د که به طبقات میانی و طبقات پایین جامعه هم وام بدهن  کند میراهم  ف

 د.اهد شوثروتمندان خ بنصی ها پروژهحاصل از این  فعارد تمام منا وحتی در اکثر م

یی  فقرا به مراتب از شناسا  ی ثروتمندان در برابر زندگ  یبر زندگ  یگ یننامتناسب نقد  تأثیر  نییتع

بینی کرد که  پیش  توانمی. براساس شهود  تر استجالب  یسهام و رشد اقتصاد  یگیننقد  نیب  ارتباط

های مالی ) به تعبیر دیگر همان توسعه مالی( منجر به منافع و مزایا بیشتری  کم کردن محدودیت

با توجه به اینکه  اقشار کم درآمد احتمالا بیشتر از ثروتمندان از اعتبار   شودمیبرای اقشار کم درآمد  

می همچنین  استفاده  که  پیش  توانمیکنند.  نمود  بازارهاتر  نقدشوندهکمتر    یهزینه بینی    یدر 

بازارها    نیاز فقرا در ا  شتریب  آنهابه نفع ثروتمندان است چرا که   یر سهام به شکل نامتناسب نقدشونده

  نیبه ا   (1995بنسیوینگا و همکاران)( و  1991تئوری مطرح شده در تحقیقات لوین)مشارکت دارند.  

  نرییپا  یهزینه  یسهام دارا  یدر بازارها  شتریهرچه ب  ی گیننقدارزش معاملات و  موضوع اشاره دارد که  

م کاهش  سبب  معامله،  و  در    زانیتراکنش  بازدارنده    هایپروژه  در   گذاریسرمایه  یزمینهعوامل 

 ر امر منج  نیو هم  آورندمی  یرو  هاپروژه  لیقب  نیبه ا  شتریب  هاشرکت  نیبلندمدت خواهد شد. بنابرا

 کار خواهد شد.   یروین یتقاضا برا شیبه افزا

 پیشینه پژوهش  - 3

اقتصاددانان(1911)1شومپیتر  از زمان اقتصادی در  توسعه بازارهای مالی    تأثیربه بررسی    ،  بر رشد 

نظیر   ی اخیر، مطالعات نظری و تجربی مختلفیهاسالدر    اند.های مختلف از کشورها پرداخته نمونه 

 تأثیر (  1998)5( و راجان و زینگلس 200)4(، لوین، لویاز و بک 2001)3(، خان2003)2کالدرون و لیو

بر اساس نتایج به دست آمده  هرچند  ، اند یید کردهأ مثبت توسعه بازارهای مالی بر رشد اقتصادی را ت

( پا را فراتر گذاشته و رابطه 1998)6. لوین و زرووسدشوار استبین این دو  شناسایی جهت علیت  

کشور منتخب    47ی جمع آوری شده برای  هادادهبین توسعه مالی و رشد بلندمدت را با استفاده از  

نشان دادند که نقدینگی بازار سهام یک کشور با نرخ رشد اقتصادی آن و   مورد بررسی قرار دادند 

از این مطالعه  ها افتهیکشور رابطه مثبت دارد.   دهند که بازارهای سهام کارآمد نشان میی حاصل 

 
1 Schumpeter  
2 Calderon & Liu,  
3 Khan,  
4 Levine, Loayza, & Beck, 0 
5 Rajan & Zingales 
6 Levine and Zervos 8 
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نیز سازگار است.  زا  نظریه رشد درونبا  دارند. این نتایج    کشورها  اقتصادی  اتبا تولید  مثبت  همبستگی

از  کارآمدتر به بخش بزرگمالی  بازارهای  بر اساس این نظریه،   تبدیل  ناخالص اجازه    اندازپستری 

به   می  گذاریسرمایهشدن  نتیجه  را  در  و  میبه  دهند  اقتصادی کمک  و   1989،  1)رومر کنندرشد 

 .  (1993، 2پاگانو

به بررسی   انجام شده  از مطالعات  اقتصادی و  بازراهای  تعامل میان  طیف وسیعی  مالی، توسعه 

رشد اقتصادی در مراحل اولیه توسعه (،  1995)  3اند. براساس مطالعه کوزنتس پرداخته توزیع درآمد  

افزایش   به  درآمدیمنجر  نابرابری  توسعهشود.  می  سطح  کشورهای  در  حال،  این  رشد  یافتهبا  تر، 

( با استفاده از  1989)4. گرین وود و جوانوویچ سطح نابرابری را کاهش دهد  د توانمیاقتصادی بیشتر  

ارائه 1995نظریه کوزنتس) نابرابری را با در نظر گرفتن ساختار مالی  اقتصادی و  (، چارچوب رشد 

منجر به    ، هم توسعه اقتصادی و هم توسعه مالی رشد  نظریه در مراحل ابتدایینمودند. براساس این  

تر به ثبات  تر با ساختارهای مالی پیشرفته یافته، در حالی که کشورهای توسعهشوند مینابرابری بیشتر  

دهند که توسعه نظام  نشان می (1986و    1979)5بکر و تامز یابند.  بیشتری از نظر نابرابری دست می

 .نسلی را کاهش دهدبگذارد و در نتیجه نابرابری بین  تأثیرهای اقتصادی فقرا  بر فرصت  د توانمیمالی  

مرتبط با این موضوع  یهایک بررسی جامع و انتقادی از نظریه (، 2009)6دمرگیو، کونت و لوین 

موجود درباره  ی  هاکنند که نظریه ، اذعان میها بررسی بر اساس نتایج حاصل از این    آنهادهند.  ارائه می 

رسد به نظر می  د. با این حال ندههای متناقضی ارائه میبینیمالی و نابرابری پیشبازارهای  ارتباط بین  

، حمایت می کنند.  که توسعه مالی با کاهش نابرابری مرتبط استموجود این ایده را  ادبیات تجربی  

نشان دادند که تصمیم بانک مرکزی هند برای  ای  در مطالعه،  (2005)7بورگس و پانده   برای مثال

  هبضاعت منجر شدبه افزایش دستمزدهای کارگران کم  این کشور  ترها در مناطق روستاییافتتاح بانک

نظیر گالور   . مطالعات مشابه دیگره استکاهش داددر این مناطق  و در نتیجه هم فقر و هم نابرابری را  

موآو بولتون2004)8و  و  آقیون  و  دادهنیز    (1997)9(  محدودیتنشان  تسهیل  هرگونه  که  های  اند 

به  .  برنداست که از کمبود وثیقه و سوابق اعتباری رنج می  نیرایاعتباری به طور نامتناسب به نفع فق

که توسعه مالی بخش بزرگی از رشد    ( به این نتیجه رسیدند2009دمرگیو، کونت و لوین) طور کلی، 

 
1 Romer 
2 Pagano3 
3 Kuznets 
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( در مطالعه  2007)  دمرگیو، کونت و لوین   .دهدتوزیع درآمد را توضیح میفقیرترین دهک  درآمدی در  

دیگر   میای  کاهش  فقر  کاهش  طریق  از  را  درآمد  نابرابری  عمدتاً  مالی  توسعه  که  دهد.  دریافتند 

توسعه مالی بر نابرابری    تأثیر(  2004( و گالور و موآ)2009براساس مطالعه دمرگیو، کونت و لوین)

های اعتباری کاهش  مبهم است. از یک سو، اگر محدودیت های مختلف از کشورهادر نمونه اقتصادی

شوند و نابرابری کاهش یابد. از سوی دیگر، اگر توسعه مالی صرفاً    مندبهرهیابد، فقرا باید از این شرایط  

کیفیت خدمات مالی موجود را بهبود بخشد، اما دسترسی به بازارهای اعتباری را بهبود ندهد، افراد  

درآمد ممکن    نابرابریکنند، سود خواهند برد و  ثروتمند که احتمالاً از این خدمات موجود استفاده می

  .ارائه شده است ( نیز1990ه گرینوود و جوانویچ)هایی مشابه در مطالعتر شود. استدلالاست گسترده

ز  ( نی1بنابراین نتایج تجربی موجود در زمینه توسعه مالی و فقر و نابرابری همانطور که در جدول )

در دهد و بررسی این موضوع های مختلف نشان نمینشان داده شده است، نتایج یکسانی را در نمونه

تواند نتایج متفاوتی را به همراه های مختلف اقتصادی و اجتماعی آن میهر منطقه و با توجه به ویژگی

   داشته باشد.
 مطالعات انجام شده قبلی  -1جدول 

 نویسندگان

دوره زمانی و  

نمونه مورد 

 بررسی

 نتایج روش تحقیق

Antonio Diaz  
and escribano  

(2020 ) 
 مطالعه نظری

طبقه بندی انواع 

 معیار نقدینگی 

نقدینگی بازار سهام یک پدیده چند بعدی است و بازارهای مالی ناهمگن 

 هستند، هیچ معیار جهانی وجود ندارد که بتواند نقدینگی را محاسبه کند 

Chu Khan  
and Chu Viet  

(2019 ) 

،  2015تا  1961

 کشور 136

گشتاور تعمیم یافته  

(GMM ) 

وارون  Uاثر ارزش معاملات و  نقدینگی بر رشد اقتصادی به صورت 

 است.

Blau (2018) 
،  2014تا  1960

 کشور 100
 الگوی پانل

ارزش معاملات  بازار سهام رابطه منفی و معناداری با نابرابری درآمد در 

 نیافته و درحال توسعه و رابطه منفی با فقر دارد. کشور توسعه 

Zhang and  
Ben Naceur 

(2018 ) 

 2011تا  1961

کشور   143

 منتخب 

( و IVمتغیر ابزاری )

حداقل مربعات تعمیم  

 ( GLSیافته )

چهار بعد از پنج بعد توسعه مالی )دسترسی، عمق، کارایی و ثبات( رابطه  

عکس با فقر و نابرابری دارد اما آزادسازی مالی رابطه مثبت و معنادار با  

 فقر و نابرابری دارد. 

Rewilak  
(2017 ) 

 2015تا   2004

کشورهای در حال   

 توسعه 

 رابطه منفی و معناداری توسعه مالی بر فقر   (IVمتغیر ابزاری )

Byomakesh 
debeta et.al  

(2017 ) 

 2015تا   2002

بازار سهام 12 

 نوظهور 

 روش پانل 
داخلی و خارجی بر نقدینگی   گذاریسرمایه مثبت )منفی( تمایلات  تأثیر

 )عدم نقدینگی( بازارهای نوظهور

Baukhatem  
 2012تا  1986 ( 2015)

گشتاور تعمیم یافته  

(GMM ) 
 داری با فقر دارد. توسعه مالی رابطه عکس و معنی
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کشور کم  67

درآمد و متوسط  

 درآمد 

Mathew 
(2008 ) 

 2005تا   1975

 68داده مقطعی از  

کشور و داده پانل  

 کشور 61از 

حداقل مربعات  

( و OLSمعمولی )

 رگرسیون پانل 

معکوس بین اندازه بازار سهام و نابرابری درآمد وجود دارد. بین  Uرابطه 

نقدینگی بازار سهام و فعالیت بازار سهام با نابرابری درآمد رابطه روشنی  

 وجود ندارد. 

همکاران  مریدی و 

(1399 ) 

 2017تا   2000

کشورهای در حال  

توسعه و توسعه  

 یافته 

حداقل مربعات  

 (OLS)معمولی

حداقل مربعات پویا  

ِ(DOLS) 

حداقل مربعات  

معمولی کاملا اصلاح 

 ( FMOLSشده )

ارزش معاملات و نقدینگی بازار سهام بر رشد دستمزدها در هر دو گروه  

 گذار بوده است. تأثیراز کشورها 

رشد دستمزد حاصل از افزایش  نقدینگی بازار سهام منجر به کاهش 

. اما در  شودمینابرابری درآمد و فقر در کشورهای درحال توسعه 

یافته منجر به افزایش نابرابری درآمدها و فقر خواهد کشورهای توسعه

 شد. 

-آقایی و رضا قلی

 (1397زاده )

 1394تا   1385

 ی ایران هااستآن  

گشتاور تعمیم یافته  

(GMM و مدل )

 پانل پویا 

وجود رابطه خطی و منفی توسعه مالی و نابرابری درآمد و عدم تائید  

 معکوس گرین وود و جوانوویچ. Uرابطه 

و  هااستآن گذاری توسعه مالی بر کاهش نابرابری تأثیررابطه عکس میزان 

 هااستآن یافتگی سطح توسعه

زاده  افشاری و بیک

(1395 ) 

 1394تا   1357

 ایران 

خود توضیحی با وقفه  

 ( ARDLتوزیعی )

وجود رابطه عکس و معناداری توسعه مالی در بلند مدت با فقر و تائید  

 معکوس کوزنتس  Uنظریه 

دهقانکار و  

 ( 1395محمدزاده )

 1392تا   1388

ی هاشرکتکلیه 

پذیرفته شده در  

بورس اوراق بهادار  

 تهران 

 پانل دیتا 
 نقدشوندگی بازار سهام وجود رابطه منفی معنادار بین محدودیت مالی و 

 عدم رابطه معنادار میان بحران مالی و نقدشوندگی. 

نادمی و حسنوند 

(1395 ) 

 1392تا  1364

 ایران  
 ی بر فقر مطلق دارد. هااستآن غیر خطی و  تأثیرتوسعه مالی  سری زمانی ساختاری 

شاطر زریاب  

(1394 ) 

 2011تا   2002

کشور درحال  23

 توسعه منتخب

 داده پنل 

حداقل مربعات  

 ( OLSمعمولی )

 اثر مثبت توسعه مالی بر نابرابری توزیع درآمد 

 معکوس گرین وود جوانویچ uتایید نظریه  

زاده  رفعت و جزی

(1393 ) 

1379-1390 

 ی ایران هااستآن  

حداقل مربعات تعمیم  

 یافته 

 مدل پانل دیتا 

 هااستآن وجود رابطه منفی توسعه مالی با ضریب جینی 

رستمی و کروبی  

(1392 ) 

 1389تا   1380

 ایران  

رگرسیون چند متغیره  

و فیلتر هادریک  

 پرسکات 

دار بین نقدشوندگی بازار سهام، چرخه تجاری و رشد  عدم رابطه معنی

 اقتصادی 
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عصاری و همکاران 

(1387 ) 

 2004تا   1990

کشورهای عضو 

 اوپک 

روش گشتاور تعمیم 

(، مدل  GMMیافته )

و  DPD)پانل پویا )

 ( SDP) پانل ایستا

رابطه منفی و معنادار توسعه مالی بر فقر و نابرابری از طریق رشد 

 اقتصادی 

 منبع: گردآوری نویسندگان 

عمدتاً به بررسی ابعاد مختلف توسعه مالی    قبلی  دهد که تحقیقاتمرور مطالعات پیشین نشان می

پرداخته   تأثیرو   نابرابری  و  فقر  اقتصادی،  رشد  بر  یا    و  اندآن  این مطالعات در سطح کشوری  اکثر 

ارزش معاملات بازار سهام را بر نابرابری   تأثیر   (2018)1بلا اند. برای مثال، مطالعه  المللی انجام شدهبین

درآمد و فقر بررسی کرده و به این نتیجه رسیده است که این متغیر رابطه منفی و معناداری با فقر  

ای منطقه  هایویژگیدارد. با این حال، این مطالعه در سطح کشوری بوده و به تفکیک جغرافیایی یا  

مانند مطالعات  سایر  است.  نکرده  ناصر  توجه  بن  و  نظیر    (2018)2زانگ  مالی  توسعه  مختلف  ابعاد 

اند که بیشتر این ابعاد رابطه معکوس با فقر  اند و نشان دادهدسترسی، عمق و کارایی را بررسی کرده

در    .اثری مثبت و معنادار بر این متغیرها داشته باشد  دتوانمیو نابرابری دارند، اما آزادسازی مالی  

یا بر شاخص های کلی توسعه    اندهایی انجام شده است که اغلب در سطح ملی بودهایران نیز پژوهش

به بررسی رابطه توسعه   (1397) زاده. به عنوان نمونه، مطالعه آقایی و رضاقلیاندمالی تمرکز داشته

ی ایران پرداخته و نشان داده است که این رابطه منفی و معنادار  ها استآن مالی و نابرابری درآمد در  

ضریب    دتوانمینشان داده است که توسعه مالی  (  1393) زادهاست. همچنین، مطالعه رفعت و جزی 

 به صورت   کاهش دهد. اما این مطالعات عمدتاً به متغیرهایی چون توسعه مالی  هااستآن جینی را در  

 .انداند و بررسی خاص ارزش معاملات بازار سهام در سطح استانی نداشتهکلی پرداخته 

دهد که تحقیق حاضر از چند جهت متمایز است. اولاً، این  نشان می  انجام شده   بررسی مطالعات

در سطح استانی  در ایران را ارزش معاملات بازار سهام بر فقر و نابرابری  تأثیرپژوهش برای اولین بار 

ی  هااستآن وجه تمایز مهمی است، زیرا  که    کندمیبررسی    هااستآن یافتگی  و بر اساس درجه توسعه 

توسعه دارند. ثانیاً،    هایشاخصتوجهی در  های قابلایران به دلیل تنوع اقتصادی و اجتماعی تفاوت

عنوان یک متغیر کلیدی، شکاف موجود در ادبیات تحقیقاتی  تمرکز بر ارزش معاملات بازار سهام به

ارائه تحلیل  دتوانمی. این مطالعه  کندمیایران را پر   های جدیدی را  ای، بینشطقه های دقیق منبا 

 .های اقتصادی و اجتماعی کمک کندریزیفراهم کرده و به بهبود برنامه گذارانسیاست برای 

 
1 Blau (2018) 
2 Zhang and Ben Naceur, 2018 
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 تصریح الگو و معرفی متغیرها  - 4

  (2018ناصر)( و زانگ و بن1993(، کینگ و لوین)2018با مرور مطالعات انجام شده قبلی نظیر بلا)

و مبانی نظری موجود، در این قسمت از تحقیق الگوی اقتصادسنجی مناسب به منظور بررسی نحوه 

اثرگذاری ارزش معاملات بازار سهام بر فقر و نابرابری درآمدی در سه گروه مختلف استان های کشور)  

تا    1390  1ی کشور( طی دوره زمانی هااستآن ی کمتر برخوردار و کل  هااستآن ی برخوردار،  هااستآن 

مبنای تقسیم بندی  با توجه حداکثر دسترسی به آمارهای مورد نیاز متغیرها ارائه می شود.    1401

یی با  هااستآن باشد که بر این اساس به دو گروه  می  آنهامیزان تولید ناخالص داخلی سرانه    هااستآن 

یی با تولید ناخالص داخلی سرانه پایین تقسیم هااستآن بیشترین سطح تولید ناخالص داخلی سرانه و  

. به دلیل فقدان اطلاعات مورد نیاز بازار سهام، دو استان ایلام و کهگیلویه و بویراحمد در  2شوند می

ارزش معاملات بازار سهام    تأثیربه منظور بررسی    های پژوهش معادلهاند.  این مطالعه لحاظ نگردیده

بر فقر و نابرابری)با در نظر گرفتن ضریب جینی به عنوان شاخص نابرابری( در استان های مختلف 

 ایران به صورت زیر ارائه می شود:
 

LnPovi,t  = β0 + β1 (LnTvalue)i,t + β2(LnGDPper)i,t +
β3(Lnbankcredit)i,t + β4(LnTax) + β5(LnGini) + εi,t                                                                                                               

(1  )  

 

LnGinii,t = β0 + β1 (LnTvalue)i,t + β2(LnGDPper)i,t +
β3(Lnbankcredit)i,t + β4(LnTax) + β5(LnPov) + εi,t                                                                                                

(2)   

 که در این معادلات: 

i,t:LnPov    بیانگر لگاریتم نرخ فقر مطلق استانi  ام در سالt  باشد که نرخ فقر مطلق هر  می

آید )شاخص سرشمار فقر(. این نرخ  استان از نسبت خانوارهای فقیر به کل خانوارهای به دست می

تر باشد میزان وسعت فقر کمتر بوده و  قرار دارد، هر چه به عدد صفر نزدیکبین محدوده صفر و یک 

 
دوره زمانی بر اساس حداکثر اطلاعات در دسترس با توجه به عدم دسترسی مناسب به اطلاعات بازار سهام به صورت استانی، این    1
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بیانگر ضریب    i,t : LnGiniهر چه به سمت یک میل نماید، میزان فقر و محرومیت بیشتر است.  

است که به عنوان شاخص نابرابری درآمدی در این تحقیق مورد استفاده   tام در سال  iجینی استان  

می یک  و  صفر  بین  ارزشی  دارای  شاخص  این  است.  گرفته  صفر  قرار  به  متغیر  این  چه  هر  باشد. 

تر باشد بیانگر کاهش شکاف درآمدی است و برعکس با افزایش آن، میزان نابرابری درآمدی  نزدیک

نیز افزایش خواهد یافت. آمار و اطلاعات شاخص های فقر و نابرابری از منابع آماری مرکز آمار ایران 

  GDP به tام در سال iبیانگر ارزش معاملات بازار سهام استان  i,tLnTvalueگردآوری شده است. 

ی اقتصادی وزارت امور اقتصادی و دارایی گردآوری هادادهآن استان می باشد. آمار این متغیر از بانک  

لگاریتم تولید ناخالص داخلی سرانه هر استان به قیمت ثابت )سال پایه   i,tLnGDPperشده است. 

: لگاریتم مانده کل تسهیلات  LnBankcreditباشد. می t( و بر حسب میلیون ریال در سال 1390

:  LnTaxمی باشد.    هااستآن هر   GDPها و موسسات اعتباری بر حسب میلیارد ریال نسبت به  بانک

ی  هادادههر استان می باشد. سایر    GDPهای مستقیم بر حسب میلیارد ریال نسبت به  لگاریتم مالیات

 تحقیق از منابع آماری بانک مرکزی ایران گردآوری شده است.

 تخمین مدل و تفسیر ضرایب  - 5

 آزمون وابستگی بین مقاطع پسران   -1-5

ی تحقیق از الگوهای پانل و تخمین زن های مختلف آن جهت تخمین هادادهبا توجه به ماهیت  

مدل استفاده می شود. اولین قدم در تخمین الگوهای پانل انجام آزمون ریشه واحد پانل مناسب و  

آگاهی از ایستایی متغیرهای تحقیق است. جهت انتخاب آزمون ریشه واحد مناسب ابتدا وابستگی 

گیرد. در این تحقیق از آزمون وابستگی بین مقاطع پسران استفاده  یبین مقاطع مورد آزمون قرار م

( ارائه شده است. براساس نتایج ارائه شده در این جدول وجود  2شده است که نتایج آن در جدول )

 گیرد.  یید قرار میأ وابستگی مقطعی بین هر سه پانل مورد بررسی در این تحقیق مورد ت
 آزمون وابستگی مقاطع پسران   -2جدول  

ی کمتر برخوردارهااستآن  ی برخوردارهااستآن   هااستآن تمامی    
 متغیرها 

 CD-TEST آماره CD-TEST آماره CD-TEST آماره

0.000 15.163 0.000 9.879 0.000 25.167 LnPov 

0.000 22.407 0.000 15.791 0.000 39.048 LnTvalue 

0.000 18.373 0.000 11.642 0.000 30.643 LnGDPper 

0.000 19.902 0.000 23.766 0.000 44.53 LnBank 

0.000 26.69 0.000 24.109 0.000 51.745 LnTax 

0.000 4.24 0.000 0.001 0.000 4.098 LnGini 

 منبع: محاسبات تحقیق 

 آزمون ریشه واحد پانل - 2-5
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با توجه به تایید وابستگی بین مقاطع در هر سه پانل مورد بررسی از استان ها، از آزمون ریشه 

شود. نتایج این آزمون در به منظور بررسی ایستایی متغیرها استفاده می  (2007)  1پسران واحد پانل  

( ارائه شده است که براساس آن برخی از متغیرها در سطح و برخی در تفاضل مرتبه اول 3جدول )

 خود ایستا هستند.  
آزمون ریشه واحد پانل پسران   -3جدول   

ی کمتر  هااستآن گروه 

 برخوردار
ی برخوردار هااستآن گروه  هااستآنگروه کل    

 متغیرها 

 CIPS سطح  CIPS سطح  CIPS سطح 

I(0)  -2.58*** I(0)  -2.598** I(0)  -1.63**  شاخص فقر 

I(0)  -2.13* I(0) *16.71 -  I(1)  -2.525*** ضریب  جینی 

I(0)  -2.60*** I(1)  -2.625*** I(0)  -2.186*  شاخص نقدینگی بازار سهام 

I(0)  -2.21*** I(0)  -1.72** I(0)  -1.942*** تولید ناخالص داخلی سرانه 

I(1)  -3.62*** I(1)  -1.50* I(1)  -2.927***  مانده تسهیلات 

I(0)  -2.79*** I(0)  -2.69*** I(0)  -2 .27**  مالیات مستقیم 

 می باشد. %10و  %5و  %1** و * به ترتیب نشاندهنده سطح معنی داری  *** و منبع: محاسبات تحقیق) 

 انباشتگی وسترلاندآزمون هم - 3-5

های مختلف ایستایی در مدل های تحقیق،  بعد از بررسی ایستایی متغیرها و وجود متغیرهای با درجه 

مورد بررسی قرار گیرد. آزمون وجود یا عدم وجود    آنها لازم است تا وجود رابطه هم انباشتگی بین  

رابطه بلندمدت بین متغیرها با استفاده از آزمون وسترلاند انجام شده است. بر اساس نتایج حاصل از  

 یید می گردد.   أ این آزمون وجود رابطه بلندمدت بین متغیرها در هر دو مدل تحقیق ت
 آزمون هم انباشتگی وسترلاند  -4جدول 

گروه  استان های کمتر   

 برخوردار
هااستآنگروه کل  گروه استان های برخوردار  

 مدل

 ضریب  آماره ضریب  آماره ضریب  آماره

0.002 147.3  40.01  502.3  0.0002 .5174  فقر  

0.001 .8873  0.043 7132  0.0005 .2664  نابرابری درآمدی  

 منبع: محاسبات تحقیق 
 

 
1 Pesaran 
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 نتایج برآورد مدل فقر و تفسیر نتایج   -4-5

های مختلف قبل از تخمین جهت شناسایی نوع مدل برآوردی قبل از تخمین و برآورد مدل، آزمون

( ارائه شده است. برای تشخیص الگوی تلفیقی با عرض 5انجام گردید که نتایج آن در انتهای جدول )

  ها استآن از مبدا یکسان یا الگوی پانل از آزمون چاو استفاده شد. نتایج این آزمون در هر سه گروه از 

باشد. نتایج آزمون هاسمن مبنی بر انتخاب بین بیانگر رد الگوی تلفیقی با عرض از مبدا یکسان می

تخمین زن اثرات ثابت و تصادفی نیز حاکی از انتخاب تخمین زن اثرات تصادفی در دو گروه کل  

های کمتر برخوردار، تخمین زن اثرات  باشد ولی در گروه استانهای برخوردار میو استان  هااستآن 

های  دید. قبل از برآورد مدل و تفسیر نتایج به منظور اطمینان از درستی نتایج، آزمونثابت تایید گر

والد و همچنین خودهمبستگی  ناهمسانی واریانس  آزمون  تشخیصی مناسب هر تخمین زن مانند 

های کمتر برخوردار و به  انجام گردید. با توجه به وجود ناهمسانی واریانس در پانل استان  1وولدریج 

ها با استفاده از تخمین زن ها، تمامی تخمین منظور رفع این مشکل احتمالی در دو گروه دیگر استان

GLS   (  5ها در جدول )انجام شد. نتایج حاصل از تخمین مدل فقر در هر سه گروه مختلف استان

 ارائه شده است. 
 )متغیر وابسته: شاخص فقر مطلق هر استان(  GLSنقدینگی بازار سهام و فقر با استفاده از تخمین زن   -5جدول 

هااستآنکل   استان های  کمتر برخوردار  استان های  برخوردار 

 احتمال    tآماره ضریب  احتمال    tآماره ضریب  احتمال    t آماره ضریب  متغیر توضیحی 

LnTvalue 380.02 -  52.6-  0.009 380.05  2.61 0.009 910.04 -  92.5 -  0.010 

LnGDPper 9670.1 -  4.66-  0.000 4270.2 -  3.84 -  0.000 6830.4 -  3.42 -  0.001 

LnBankcredit 770.08 -  4.28 -  0.000 8180.3 -  7.58 -  0.000 030.002 -  0.17 -  0.864 

LnTax 550.01 -  2.30 -  0.021 0.0061 0.68 0.498 570.01 -  3.50 -  0.000 

LnGini 7470.7  4.72 0.000 7670.6  2.87 0.004 9540.8  5.90 0.000 

C 0.3276 -  1.31 -  0.190 980.21 -  0.56-  0.576 0.9896 1.39 0.163 

.4425 آزمون چاو   0.0000 2322.  0.0000 2312.  0.0000 

60.3 5.52 آزمون هاسمن  6.13 0.29 9811.  0.034 

 - - 0.0000 122.50 0.0000 321.20 آزمون بریوش پاگان 

60.96 - - - - آزمون وولدریج   50.3  

آزمون والد تعدیل 

 شده 
- - - - 8.9384  0.0000 

Wald 
.0839  = Wald chi2(5) 

0.0000Prob > chi2 = 

.7617 = Wald chi2(5) 

0.0000Prob > chi2 = 

5.0831  = Wald chi2(5) 

0.0000Prob > chi2 = 

 منبع: محاسبات تحقیق

 
 ناهمسانی واریانس و عدم وجود خود همبستگی در این پانل می باشد. وجود  نتایج این دو آزمون نشاندهنده  1
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هر استان اثر منفی    GDP(، ارزش معاملات بازار سهام به  5براساس نتایج ارائه شده در جدول )

های کمتر برخوردار کشور طی دوره مورد بررسی دارد  و استان هااستآنو معنادار بر فقر در پانل کل 

مثبت و معنادار بر فقر داشته است. از آنجایی که بالاترین    تأثیرهای برخوردار  در حالی که در استان

وبلوچستان، هرمزگان،  ی سیستان ها استآن میزان شاخص فقر طی دوره مورد بررسی را به طور متوسط  

می دارا  گلستان  و  لرستان  خراسان شمالی،  این  کرمان،  و  کمتر   تقریباً  هااستآن باشند  مناطق  جز 

به این نتیجه رسید که نتایج حاصل از   توانمیشوند،  برخوردار و در حال توسعه کشور محسوب می

زایش نقدینگی بازار سهام  فای کمتر برخوردار قرار گرفته است.  هااستآن  تأثیرپانل کل استان ها تحت  

ج می   عامودر  برخوردار  ایجاد  کمتر  با  مناستواند  و    خرد  یهااندازپس  یآورع جم  یبرا  بزمینه 

  ی لد اقتصادوم  و رگ  بز  هایفعالیترا در    آنهامشارکت  زمینه  سط و ضعیف جامعه  وسرگردان اقشار مت

و به  گردیده  قرا  ف  یغال براتزایش اشفا  بجوتقیم مسر مود به طو به خوراهم آورد که این امر به نف

 افزایش   و همچنین  قرافزایش درآمد و ثروت  فا  نیز از طریق رشد اقتصادی موجبقیم  ستر غیرموط

از طریق کاهش هزینه و زمان    د توانمی. سیستم مالی کارا  شودمیانی  سدر سرمایه ان  گذاریسرمایه

معامله و تشویق مردم جامعه به جذب بهتر و بیشتر سرمایه کمک نموده و از سوی دیگر با تخصیص  

ی نیازمند جهت بهبودی اوضاع اقتصادی آنان اثرگذار باشد. بنابراین  هاشرکتمناسب منابع به افراد و  

گسترش   نیز  مالی  توسعه  یابد،  افزایش  سهام  معاملات  ارزش  چه  وجود.  یابدمیهر  راستا  این    در 

 از   را  قدرت  صاحب  بنگاههای  و  افراد  سودهای غیراقتصادی برای  متقارن در بازارهای سرمایه  اطلاعات

  درآمد  کم  اقشار  برای  را  فقر  کاهش  و  ب اعتبارات(ـکس  قـطری  درآمد )از  کسب  زمینه  و  میبرد  بین

میکند. از این رو اگرچه ممکن است هدف توسعه مالی کاهش فقر نباشد، اما توسعه مالی با    ایجاد

گذر زمان سبب دسترسی افراد فقیرتر به منابع مالی و درنتیجه افزایش قدرت خرید و کاهش فقر  

را قادر میشودمی فقرا  پول،    اندازپسسازد  . توسعه مالی  با قرض گرفتن  را جذب کنند و  انباشته 

تر به خدمات مالی، ایجاد  ی کوچک تاسیس کنند که در نهایت منجر به دسترسی گسترده هاشرکت

(،  DFIDالمللی )ی بیناشتغال بیشتر و درآمد بالاتر و از این رو کاهش فقر شود )دپارتمان توسعه 

به احتمال بیشتر   توانمی(. از سوی دیگر دلیل رابطه مثبت این دو متغیر در گروه برخوردار را  2004

ثروتمندان به سبب کاهش هزینه و ریسک معاملات از طریق   گذاریسرمایهبودن منافع حاصل از  

افزایش ارزش معاملات و نقدینگی بازار سهام نسبت به افزایش درآمد فقرا به سبب افزایش تقاضای  

 نیروی کار و افزایش درآمد آنان از طریق گسترش نقدینگی بازار اشاره کرد. 

سرانه باعث کاهش فقر شده است. به طوری که با افزایش   GDPبر اساس نتایج به دست آمده  

درصد کاسته خواهد شد. رشد تولید هر    0.16یک درصد در تولید ناخالص داخلی سرانه، فقر حدود  

منطقه از طریق بهبود توزیع درآمد و افزایش اشتغال و دستمزد افراد می تواند به عنوان یکی از عوامل  
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دهد تولید  کاهنده فقر باشد. نتایج در هر سه پانل مورد بررسی، فارغ از سطح توسعه یافتگی نشان می

 بکاهد.  ها استآن ناخالص داخلی سرانه توانسته است از میزان فقر در این 

اعتبارات بانکی و تخصیص مناسب آن در ایجاد واحد کسب و کار کوچک جدید یا گسترش آن 

از طریق تامین سرمایه ثابت و در نتیجه فراهم کردن زمینه اشتغال بیشتر و همچنین تامین سرمایه 

ها در جوامع در گردش و کاهش هزینه تولید موجب توسعه سرمایه اجتماعی و کاهش محرومیت

ند از طریق تجمیع سرمایه و توانمی. در مناطق توسعه یافته بانک و بازار سرمایه در کنار هم شودمی

را تامین مالی نمایند که درنتیجه موجب افزایش اشتغال،   هابنگاهو    هاشرکت های سرگردان،  نقدینگی

  شودمی( نیز مشاهده 5افزایش دستمزد فقرا و در نهایت کاهش فقر شوند. همان طور که از جدول )

 کاهنده بر فقر داشته است.  تأثیرمتغیر اعتبارات بانکی طی دوره مورد بررسی 

ی کشور و هااستآن مالیات های مستقیم نیز یکی دیگر از عوامل کاهنده فقر در تخمین پانل کل 

ی  هااستآن استان های کمتر برخوردار محسوب می شود اما هیچ گونه رابطه ای بین این دو متغیر در  

ی برخوردار در جهت هااستآن دهد منافع مالیات در برخوردار دیده نشده است. این موضوع نشان می

 بهبودی وضعیت اقشار ضعیف عمل کرده است.  

مثبت و معنی دار بر افزایش فقر طی دوره مورد   تأثیرضریب جینی به عنوان شاخص نابرابری    

استان های کمتر   افزایش یک درصد در ضریب جینی در گروه  با  به طوریکه  است  داشته  بررسی 

میزان   به  ترتیب  به  برخوردار  و  و  0.83برخوردار  افزوده    0.68درصد  فقر  میزان  از  شودمیدرصد   .

درنتیجه    شودمیآنجایی که نابرابری بالا موجب کاهش نرخ رشد اقتصادی و کاهش سهم فقرا از رشد  

 تر شدن اقشار ضعیف گردد.سبب محروم دتوانمی

 ( Robustness checkاعتبار تخمین مدل فقر) بررسی    - 5-5

به منظور اطمینان از صحت نتایج به دست آمده، مدل مورد بررسی در تمام پانل ها با استفاده از  

های تشخیصی  ( نیز تخمین زده شد. تمام آزمونGMM-SYSروش گشتاور تعمیم یافته سیستمی)

 باشند. اند و نشاندهنده اطمینان از درستی نتایج ارائه شده می( ارائه شده6مدل در جدول )
)متغیر وابسته: شاخص  GMM-SYSبا استفاده از  تخمین زن  بازار سهام و فقر ینگینقد -6جدول 

 (فقر مطلق هر استان

هااستآنگروه کل   استان های کمتر برخوردار  استان های برخوردار 

 احتمال   tآماره ضریب  احتمال   tآماره ضریب  احتمال   tآماره ضریب  متغیر توضیحی 

LnPov(-1) 6870.4  123.  0.003 94021.  5.35 0.000 5060.6  814.  0.0000 

LnTvalue 340.03 -  2.15 -  0.032 0680.0  2.00 0.046 210.09 -  52.8 -  0.004 

LnGDPper 750.06 -  1.42 -  0.156 0640.3  1.33 0.183 1720.1  0.26 0.795 

LnBankcredit 4350.02  1.28 0.200 670.00 -  0.05 -  0.959 470.3 -  2.00 -  0.045 

LnTax 780.012 -  3.59 -  0.000 350.01 -  3.18 -  0.001 670.02 -  3.38 -  0.001 
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LnGini 57230.3  2.45 0.014 8190.7 -  1.02 -  0.307 221.0  2.32 0.020 

C 5960.2 -  0.95 -  0.341 04131. -  1.07 -  0.286 6283. -  1.98 -  0.048 

خودهمبستگی 

 مرتبه اول
2.07 -  0.059 81.9 -  0.095 451. -  160.1  

خودهمبستگی 

 مرتبه دوم
40.8 -  520.4  1.33 -  0.183 60.2-  0.805 

.385 سارگان  0.204 5.94 0.114 2.72 0.606 

- 1.33 0.112 7.49 هانسن   0.178 5.77 0.217 

Wald 
7.1833  = Wald chi2(6) 

0.0000Prob > chi2 = 

176.63  = Wald chi2(6) 

0.0000Prob > chi2 = 

.11518  = Wald chi2(6) 

0.0000Prob > chi2 = 

 منبع: محاسبات تحقیق 

  باًیو تقر اند بوده  ی قبل ی هاافتهی  یراستانیز در   GMM-SYSنتایج حاصل از تخمین مدل به روش  

 ی حیتوض  ریمتغ  عنوان  به  سهام  بازارارزش معاملات    دهد یم  نشان  ج ینتا.  دی نمایم   د ییأ ت   را  آنهاهمه  

  بر   یمعنادار  و  عکس   تأثیر  ، هااستآن  یکل   گروه   و  کمتر برخوردار  یهااستآن   گروه   درتحقیق    یاصل

  شدت   ازافزایش یابد    این دو گروه   بازارارزش معاملات موجود در    چه  هر  نیبنابرا.  است  گذاشته  فقر

ی برخوردار سبب افزایش فقر شده  هااستآن اما همانند روش گذشته نیز در  .  شد  خواهد  کاسته  فقر

است. زیرا همان گونه که گفته شد در مناطق توسعه یافته ثروتمندان برخلاف طبقات متوسط جامعه  

با ریسک و بازدهی بالا دارند و همچنین  ها پروژهدر  گذاریسرمایهبه دلیل بنیه مالی کافی تمایل به  

کنند، بنابراین به دلیل  های خود را به شکل سهام و اوراق بهادار نگهداری میبخش اعظمی از دارایی

مشارکت بالای اقشار پردرآمد نسبت به افراد فقیر در جوامع پیشرفته منجر به ایجاد درآمد دائمی  

بسیار    های پایین درآمدی به سبب نقدینگی کمتر،. اما در مقابل درآمد اقشار دهکشودمیبرای آنان  

 گردد.  که این امر موجب افزایش خط فقر می کندمیکمتر از اقشار مرفه رشد 

 نتایج برآورد مدل نابرابری درآمدی   - 6-5

پس از انجام آزمون های مناسب تشخیصی قبل از تخمین نظیر آزمون چاو و هاسمن که نتایج  

با    یید شد که نهایتاًأ تمام پانل ها ت( ارائه شده است، تخمین زن اثرات تصادفی در  7آن در جدول )

پانل در  احتمالی  ناهمسانی  واریانس  گرفتن  نظر  زن  در  تخمین  از  مدل    GLSها،  تخمین  جهت 

 ها استفاده گردید.  نابرابری در تمام پانل
 )متغیر وابسته: ضریب جینی(  GLSنابرابری با استفاده از روش  بازار سهام و ینگ ینقد -7جدول 

هااستآنکل   استان های کمتر برخوردار  استان های برخوردار 

 احتمال  آماره ضریب  احتمال  آماره ضریب  احتمال  آماره ضریب  متغیر توضیحی 

LnTvalue 40.004 -  0.93 -  0.355 60.002 -  90.2 -  0.778 060.00 -  0.57 -  160.5  

LnGDPper 60.002  0.18 0.859 970.09  61.2  0.081 19050.1  81.6  20.09  

LnBankcredit 70.014  21.7  0.090 270.071  1.79 0.099 70.000 -  0.07 -  0.945 
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LnTax 820.009  3.70 0.000 80.0021  0.60 0.551 1320.01  3.33 0.001 

LnPov 8730.1  4.72 0.000 530.11  2.87 0.004 0.2529 5.74 0.000 

C 3430.9 -  11.59 -  0.000 92721. -  20.24 -  0.000 1.383 -  3.53 -  0.000 

 0.0000 6.01 0.0000 8.09 0.0000 8.25 آزمون چاو 

665. آزمون هاسمن   960.4  1.48 0.915 .695  0.455 

آزمون بریوش  

 پاگان 
2.9341  0.0000 .5966  0.0000 .9454  0.0000 

Wald 
36.32  = Wald chi2(5) 

0.0000Prob > chi2 = 

24.46  = Wald chi2(5) 

0.0003Prob > chi2 = 

44.52=  Wald chi2(5) 

0.00001Prob > chi2 = 

 منبع: محاسبات تحقیق 

منفی ارزش معاملات بازار سهام    تأثیرهای مورد بررسی بیانگر  نتایج مدل نابرابری در تمام پانل

دار ها به لحاظ آماری معنیبر ضریب جینی طی دوره مورد بررسی است ولی در هیچ کدام از پانل

ی  تأثیرتوان گفت ارزش معاملات بازار سهام طی دوره مورد بررسی نتوانسته است  نیست، بنابراین می

  تأثیرها  سرانه در تمام پانل  GDPهای ایران داشته باشد. ضریب متغیر  بر ضریب جینی در استان

توان اظهارنظر دقیقی در مورد آن  مثبت بر نابرابری داشته ولی به لحاظ آماری معنادار نیست و نمی

متغیر اعتبارات بانکی بر نابرابری نیز در تمام پانل ها نامشخص است زیرا در هیچ کدام    تأثیرداشت.  

از آنجایی که اعتبارات بانکی  توان در مورد آن نظری داد. به لحاظ آماری معنادار نیست و نمی آنهااز 

ثر بر توسعه مالی و رشد اقتصادی است اما در مدل نابرابری برآورد شده هم تولید  ؤیکی از عوامل م

توان مشخصی بر ضریب جینی نداشته است، پس می  تأثیرناخالص داخلی سرانه و هم مانده تسهیلات  

ست از طریق رشد و توسعه مالی بر ضریب جینی اثر بگذارد  توانمیگفت در نهایت نقدینگی بازار که 

افزایش فقر رشد به تنهایی    تأثیرنیز   به علت  مشخصی بر نابرابری نخواهد گذاشت. از سوی دیگر 

د بررسی رشد توان گفت طی دوره موری بر ضریب جینی نخواهد گذاشت یا به عبارت دیگر میتأثیر

ها  شاخص فقر بر شاخص نابرابری در تمامی پانل  تأثیرهای کشور فقرزا بوده است.  اقتصادی در استان

های ایران طی دوره مورد بررسی فقر بر افزایش نابرابری در استان  تأثیردار است و بیانگر  مثبت و معنی

 باشد.  می
های کمتر  ها و استانها مثبت و در پانل کل استانمتغیر مالیات بر نابرابری در تمام پانل  تأثیر

افزایش مالیات ها طی دوره مورد  برخوردار نیز به لحاظ آماری معنادار است و بیانگر این است که 

نابرابری شده است.   افزایش  باعث  افراد    ییآنجا  ازبررسی  بالاکه    میمستق  اتیمال  یستیبا   با درآمد 

  معمولاً )تصاعدی بودن ماهیت مالیات مستقیم(بپردازند یشتریببر ثروت(  اتیبر حقوق، مال اتی)مال

در    و  شودمی  شانیدرآمدها  شتری ب  هر چه  شیافزا  سبب  امر  نیا  ،کنندیم  یخال  شانه  آن  پرداخت  از
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توان گفت رابطه معنادار و مثبت  بنابراین می.  شوند  ی درآمد  شکاف  شیافزا  تواند موجبمی  تینها

 ناشی از فرار مالیاتی باشد.   دتوانمیضریب جینی و مالیات مستقیم 

 (Robustness checkنتایج بررسی اعتبار تخمین مدل نابرابری)   - 7-5

ها با استفاده از روش به منظور اطمینان از صحت نتایج به دست آمده، مدل نابرابری در تمام پانل

سیستمی) یافته  تعمیم  آزمونGMM-SYSگشتاور  به  توجه  با  شد.  زده  تخمین  نیز  های  ( 

 یید گردید.  أ تشخیصی، صحت نتایج جهت تفسیر نیز ت
 )متغیر وابسته: ضریب جینی( GMM-SYSنابرابری با استفاده از روش  بازار سهام و ینگینقد  -8جدول 

برخوردار استان های کمتر  استان های برخوردار کل استان ها  

 احتمال  آماره ضریب  احتمال  آماره ضریب  احتمال  آماره ضریب  متغیر توضیحی 

LnGini(-1) 1710.4  2.61 0.009 6110.3  1.99 0.047 3230.3  3.38 0.001 

LnTvalue 70.006  0.93 0.350 0.0112 -  0.78 -  0.433 0.0028 -  0.16-  0.874 

LnGDPper 630.05  1.45 0.147 6720.1  1.47 0.073 3260.4  1.72 0.085 

LnBankcredit 20.004  0.32 0.751 0.0988 3.42 0.001 0.0110 -  1.13 -  0.259 

LnTax 0.0077 4.10 0.000 0.0014 -  0.48 -  0.628 0.01208 4.07 0.000 

LnPov 470.09  2.18 0.029 430.07  1.44 0.150 0.3588 2.06 0.039 

C 6230.6-  2.64-  0.008 0.917 -  3.97 -  0.000 2.106 -  1.86-  0.063 

خودهمبستگی 

 مرتبه اول
4.01 -  0.000 2.60-  0.009 2.94 -  0.003 

خودهمبستگی 

 مرتبه دوم
550. -  950.6  0.07 -  250.9  960.-  660.5  

.484 سارگان  520.3  3.82 0.282 5.11 680.2  

 0.412 3.96 0.319 3.51 0.116 7.40 هانسن 

Wald 
238.60  = Wald chi2(6) 

0.0000Prob > chi2 = 

149.16  = Wald chi2(6) 

0.0000Prob > chi2 = 

229.44  = Wald chi2(6) 

0.0000Prob > chi2 = 

 منبع: محاسبات تحقیق 

( جدول  در  که  می8همانطور  ملاحظه  روش  (  به  مدل  تخمین  از  حاصل  نتایج  براساس  شود، 

 گردد.   یید میأنیز ت GLSگشتاورهای تعمیم یافته سیستمی، نتایج حاصل از تخمین مدل به روش 

 بحث  - 6

نتایج تحقیق  ( ارائه شده است.  9های تحقیق در جدول )ای از نتایج حاصل از تخمین مدلخلاصه 

نابرابری در    تأثیردهد که  نشان می بر فقر و  اقتصادی  ی مختلف کشور هااستآن متغیرهای مالی و 

منفی و معناداری   تأثیری کمتر برخوردار  هااستآن و    هااستآن متفاوت است. نقدینگی بازار سهام در کل  

مثبت و معناداری بر فقر نشان داده است.   تأثیری برخوردار  هااستآن بر فقر داشته، در حالی که در  

رابطه .  یافتگی و کارایی بازارهای مالی در این مناطق باشدناشی از سطح توسعه   دتوانمیاین تفاوت  
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مطالعات   در  یافته  توسعه  کمتر  و  توسعه  حال  در  کشورهای  در  فقر  بر  مالی  توسعه  منفی 

( و همچنین رابطه منفی ارزش معاملات و نقدینگی بازار سهام بر  2015)2( و باخاتم 2017)1ریویلاک

 توان مینیز دیده شده است، بنابراین    )(  2018فقر در کشورهای کمتر توسعه یافته در مطالعه بلا)

طور از سوی دیگر، تولید سرانه بهگفت نتایج حاصل از این تخمین با مطالعات ذکر شده سازگار است.  

منفی و معناداری بر فقر داشته است، به این معنا که افزایش تولید سرانه منجر به کاهش    تأثیرکلی  

ای بر فقر نشان کاهنده  تأثیرهای مورد بررسی شده است. همچنین، اعتبارات بانکی  فقر در تمام گروه

این نتایج در    .داده است. این نتیجه بر اهمیت دسترسی به منابع مالی برای کاهش فقر تأکید دارد

(، 2004(، گالور و موآو)1997(، آقیون و بولتون)1993(، گالور و زیرا)1998های زرووس و لوین)یافته

(  2009( و دمرگیو، کونت و لوین)2005(، بورگس و پانده)2006و همکاران)  (، کلارک2004هانوهان)

 نیز دیده شده است.  
 متغیرهای تحقیق بر فقر و نابرابری   تأثیرخلاصه ای از نتایج   -9جدول  

 مدل نابرابری مدل فقر  

 پانل  

متغیر       
هااستآنکل   

ی  هااستآن 

 برخوردار

ی کمتر  هااستآن 

 برخوردار
هااستآنکل   

ی  هااستآن 

 برخوردار

ی  هااستآن 

 کمتر برخوردار 

نقدینگی بازار  

 سهام 

اثر عکس و 

 معنادار بر فقر 

اثر مستقیم و  

فقر معنادار بر   

اثر عکس و 

 معنادار بر فقر 

  تأثیرعدم 

معنادار بر 

ی نابرابر  

  تأثیرعدم 

معنادار بر 

ی نابرابر  

  تأثیرعدم 

معنادار بر 

ی نابرابر  

 تولید سرانه 

اثر عکس و 

 معنادار بر فقر 

اثر عکس و 

 معنادار بر فقر 

اثر عکس و 

 معنادار بر فقر 

  تأثیرعدم 

معنادار بر 

ی نابرابر  

  تأثیرعدم 

معنادار بر 

ی نابرابر  

  تأثیرعدم 

معنادار بر 

 نابرابری 

 اعتبارات بانکی 
اثر عکس و 

 معنادار بر فقر 

اثر عکس و 

 معنادار بر فقر 

معنادار   تأثیرعدم 

 بر فقر

  تأثیرعدم 

معنادار بر 

ی نابرابر  

  تأثیرعدم 

معنادار بر 

ی نابرابر  

  تأثیرعدم 

معنادار بر 

 نابرابری 

 مالیات مستقیم 
عکس و اثر 

 معنادار بر فقر 

معنادار   تأثیرعدم 

 بر فقر

اثر عکس و 

 معنادار بر فقر 

اثر مستقیم و  

معنادار بر 

ی نابرابر  

  تأثیرعدم 

معنادار بر 

ی نابرابر  

اثر مستقیم و  

معنادار بر 

 نابرابری 

 ضریب جینی 
اثر مستقیم و  

 معنادار بر فقر 

اثر مستقیم و  

 معنادار بر فقر 

اثر مستقیم و  

 معنادار بر فقر 

    

 - - - شاخص فقر 

اثر مستقیم و  

معنادار بر 

ی نابرابر  

اثر مستقیم و  

معنادار بر 

ی نابرابر  

اثر مستقیم و  

معنادار بر 

ی نابرابر  

 محاسبات تحقیق  منبع:

 
1 Rewilak 
2 Baukhatem 
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 نتیجه گیری و پیشنهادات  - 7

میلادی    1960دهه  در اکثر جوامع به ویژه از   و اقتصاددانان  گذارانسیاستیکی از اهداف اصلی  

گذاری شده است، تلاش در جهت کاهش فقر  که به عنوان دهه مبارزه با فقر و توزیع نابرابر درآمد نام

سلامت اجتماعی و اقتصادی جامعه را به مخاطره    دتوانمیو نابرابری بوده است. زیرا فقر و نابرابری  

گذاری ارزش معاملات بازار سهام بر  تأثیربیاندازد. در راستای اهمیت این پدیده در این پژوهش نحوه  

نابرابری درآمدی در   ایران در قالب سه ترکیب مختلف  هااستآن فقر و  اساس سطح    هااستآن ی  بر 

  1390های کمتر برخوردار( طی دوره زمانی  های برخوردار و استانها، استانتوسعه یافتگی)کل استان

ت. بر اساس نتایج حاصل از تحقیق، ارزش معاملات  مورد تجزیه و تحلیل و بررسی قرار گرف  1401تا  

مثبت و معنادار بر کاهش فقر طی دوره مورد بررسی در    تأثیر(  GDPبازار سهام)ارزش معاملات به  

ایران داشته است در حالی که  هااستآن  نابرابری مثبت ولی به لحاظ    تأثیری  این متغیر بر کاهش 

آماری معنادار نیست. با توجه به نتایج به دست آمده می توان گفت بازارهای سهام کارآمد و با گردش  

های  گذاریسرمایهو هدایت منابع مالی راکد به    هااندازپس  توانند نقش مهمی در جذب  مالی بالاتر می

بلندمدت    گذاریسرمایه مین وجوه  أ مولد و سودآور ایفا کند. در واقع قابلیت نقدینگی بازار از طریق ت

به رشد اقتصادی کشور کمک نماید. بدین صورت   د توانمیعه نیافته و توسعه یافته در کشورهای توس

به    گذاریسرمایهکه هر چه قدرت نقدینگی بازار در کشورهای در حال توسعه بیشتر شود، از طریق  

طور مستقیم سبب افزایش درآمد اقشار ضعیف جامعه خواهد شد. همچنین به دنبال رشد اقتصادی 

انی  ک بازار سرمایه تنها م.  شودمیبه صورت غیر مستقیم موجب توزیع متوازن درآمدها و کاهش فقر  

راهم آوردن  ف  بد سبوخب  ورد مطلکو با عمل  کند یل سرمایه را ایجاد  کزمینه تش  دتوانمیاست که  

مردم را به   یهااندازپسه  وانتقال وج  یزم براانات لاکو ام  شودلید  وت  یرد نیاز واحدهاومالی م  عمناب

 عاثر مثبتی بر تجمی  دتوانمیبازار سهام  افزایش ارزش معاملات  راهم آورد.  ف  گذاریسرمایه  یهارصتف

انباشت سرمایه   انکیزیفو  ع   وو رشد دستمزد داشته باشد    یآوروی و نسانی، سرمایه  نیز    املواین 

. از این  دنباش  ارذگتأثیردرآمدها   وزیعتقیم بر رشد دستمزد و تستقیم و غیرمسرت موبه ص  توانندمی

ای به بازار سهام در کشور گذاری بیشتر بایستی توجه ویژهتأثیررو سیاستگزاران اقتصادی کشور برای  

معرفی ابزارهای مالی جدید در اوراق بدهی مانند  هر چه بیشتر بازار،    سازیشفاف  داشته باشند و با

اوراق اجاره و اوراق مرابحه، حفظ ثبات سیاسی و اقتصادی کشور، افزایش حجم معاملات به خصوص 

ی در حال توسعه و کمتر برخوردار از طریق تشویق مردم به مشارکت بیشتر در بازار و  هااستآن در  

افزایش میزان سهام شناور آزاد از آن،  فراهم کردن امکان مشارکت خارجی در بازار،  ،  حمایت بعد 

بازار، به  دسترسی  هزینه    افزایش  زیر،  معاملاتکاهش  افزایش هاساختبهبود  بازار،  معاملاتی  ی 
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و   در دسترس بازار، افزایش عرضه اوراق بهادار، تجدید ساختار بازار سهام  گذاریسرمایه محصولات  

کاهش نرخ ارز و نرخ سپرده بانکی و کنترل قیمت مسکن به عنوان بازارهای رقیب، سبب تشویق 

ی کمتر هااستآن از این بازارها به خصوص در    ها شرکتدر این بازارها و تامین وجوه    اندازپس  مردم به  

 برخوردار شوند. 

 گردد.  با توجه به نتایج حاصل از تحقیق، پیشنهادات سیاستی زیر ارائه می

نتایج نشان داد که نقدینگی  :  ی کمتر برخوردارهااستآنتقویت نقدینگی بازار سهام در    -1

باید    گذارانسیاستمعناداری بر کاهش فقر دارد. لذا    تأثیری کمتر برخوردار  هااستآن بازار سهام در  

ی مالی در این مناطق، و  هاساخت های معاملاتی، ایجاد زیرهایی همچون کاهش هزینهبا ارائه مشوق 

های آموزشی جهت ارتقاء دانش مالی مردم، انگیزه مشارکت در بازار سهام را افزایش  برگزاری دوره

 .دهند

اعتبارات :  ی کمتر برخوردارهااستآنی مالی و بانکی در  هاساختتمرکز بر توسعه زیر  -2

معناداری بر کاهش فقر نداشته است. بنابراین، لازم است    تأثیری کمتر برخوردار  هااستآن بانکی در  

تر و با هزینه ها و اعتبارات آسانای تنظیم شوند که دسترسی مردم به وامگونههای بانکی بهسیاست

اولویت    هااستآن زا در این  ی تولیدی و اشتغالهاطرحکمتر فراهم شود. تخصیص اعتبارات باید به  

با توجه به نتایج حاصل از متغیر مانده تسهیلات بانکی در هر دو مدل و با نظر به بانک    .داده شود

ها را می توان مکمل بخش حقیقی و تسهیل کننده تولید و محور بودن سیستم مالی در کشور، بانک

های کلان به عوامل نامولد  گردد از اعطای وامرشد اقتصادی در کشور قلمداد کرد. بنابراین توصیه می

مولد سوق پیدا نماید. همچنین از موانع دریافت    های فعالیتگردد و منابع بانک ها به سوی    خودداری

مولد اقتصادی کاسته شود تا با کمک به افزایش    گذارانسرمایهتسهیلات برای تولیدکنندگان واقعی و  

 گذاری بیشتری بر کاهش فقر داشته باشند تأثیراشتغال و به دنبال آن افزایش دستمزد، 

متنوع    معرفی ابزارهایی : استفاده از ابزارهای مالی نوین برای بهبود عملکرد بازار سرمایه  -3

  د توانمیمانند اوراق بدهی اسلامی )اوراق اجاره و مرابحه( و افزایش شفافیت در معاملات  بازار سرمایه  

های  گذاریسرمایهنقدینگی و گردش مالی بازار سهام را افزایش داده و منابع بیشتری را به سمت  

 .مولد هدایت کند

با توجه به اثر مثبت ارزش معاملات بازار سهام :  خارجی در بازار سهام  گذاری سرمایهتشویق    -4

به افزایش گردش    د توانمیخارجی به بازار سهام    گذارانسرمایهبر کاهش فقر، فراهم کردن امکان ورود  

 .مالی و تقویت نقدینگی کمک کند 
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نتایج  :  ی کمتر برخوردارهااستآن درآمد در  کاهش مالیات مستقیم برای خانوارهای کم  -5

این   در  مستقیم  مالیات  که  داد  اعمال    تأثیر   ها استآن نشان  لذا،  دارد.  فقر  کاهش  بر  معناداری 

به بهبود رفاه این قشر    د توانمیدرآمد  های مالیاتی یا کاهش نرخ مالیات برای خانوارهای کممعافیت

با توجه به نتایج حاصل از متغیر مالیات در هر دو مدل، ارتقای فرهنک مالیات با ترویج    .کمک کند

رفتارهای مشارکت جویانه در جامعه و ارتقای هر چه بیشتر سیستم مالیات ستانی در کشور توصیه 

در   توانمیرو    ها و فرهنگ مردم جامعه ریشه دارد از اینمی گردد. بخشی از فرار مالیاتی در نگرش

 تری دست یافت کنار نظارت با فرهنگ سازی بر مالیات ستانی به نتایج مطلوب

معنادار متغیرها بر    تأثیر با توجه به نتایج عدم  :  های توزیع مجدد درآمدتمرکز بر سیاست  -6

های هدفمند، افزایش  هایی همچون یارانهسیاست  شود می، پیشنهاد  هااستآن نابرابری در بسیاری از  

  ها استآن حداقل دستمزد، و گسترش خدمات عمومی برای کاهش نابرابری و بهبود توزیع درآمدها در  

 .به کار گرفته شود

برای کاهش جذابیت بازارهای  :  حفظ ثبات اقتصادی و کاهش نرخ ارز در بازارهای رقابتی   -7

هایی برای بهبود عملکرد بازار سهام  ارز، لازم است نرخ ارز کنترل شود و سیاسترقیب نظیر مسکن و  

مثبت افزایش تولید و رشد اقتصادی بر کاهش فقر    تأثیربا توجه به   .نسبت به این بازارها اتخاذ گردد

  هایفعالیتنامولد، کم کردن هزینه فرصت منابع برای    های فعالیتو نابرابری در کشور، محدود کردن  

ی کمتر برخوردار توصیه هااستآن مولد، ارتقای بهبود فضای کسب و کار و حمایت از تولید بویژه در  

 .  گرددمی
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