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Abstract:  

This study is applied in purpose and descriptive-analytical in nature and falls into the category of ex-post facto research. The article 
investigates the nonlinear effects of the exchange rate and interest rate on wealth inequality in selected developing countries. Statistical 
data were collected from the World Bank’s World Development Indicators (WDI). The statistical population under investigation includes 
annual data of selected developing countries for the period 2000 to 2023, gathered from reputable international websites. The studied 
population specifically consists of the developing member states of the D8 organization: Iran, Turkey, Pakistan, Bangladesh, Indonesia, 
Malaysia, Egypt, and Nigeria. Using a Panel Smooth Transition Regression (PSTR) model, with the exchange rate as the transition variable, 
the wealth inequality function in the selected developing countries is modeled. After confirming the presence of nonlinearity, the results 
of the nonlinear part of the model are analyzed. According to the model estimation results, the coefficient of the real interest rate variable 
(INTR) equals 0.11, indicating a direct effect of the real interest rate on wealth inequality in the selected countries. Given that the associated 
p-value is 0.0491, which is less than 0.05, this effect is statistically significant at the 95% confidence level. Similarly, the coefficient and p-
value for the nominal exchange rate variable (EX) are 0.016 and 0.0355, respectively, suggesting that the nominal exchange rate has a 
positive and significant impact on wealth inequality in the selected developing countries. Regarding financial development, the estimated 
coefficient is −0.08 with a p-value of 0.0015, indicating a significant negative effect of financial development on wealth inequality in the 
selected countries. For the trade openness variable (OPEN), the coefficient in the nonlinear model is 0.022717, and its p-value is 0.0274, 
showing a positive and significant effect of trade openness on wealth inequality in the selected developing countries. In the nonlinear 
estimation, the coefficient for institutional quality (RQ) is −0.053752, with a p-value of 0.0165, demonstrating a significant negative impact 
of institutional quality on wealth inequality in the selected countries. 
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Extended Abstract 

Introduction 

Wealth inequality has emerged as one of the most persistent socio-economic challenges confronting developing 

economies. It erodes social cohesion, reduces economic mobility, and destabilizes long-term growth prospects. 

Macroeconomic volatility—particularly fluctuations in exchange rates and interest rates—has been increasingly recognized 

as a central driver of disparities in wealth distribution. In developing countries, where institutional frameworks are fragile 

and access to formal financial markets is often limited, such shocks can transmit rapidly across income groups and deepen 

structural inequality (Sharifi & Hosseini, 2024). 

Exchange rates serve as a crucial price signal, influencing import costs, export competitiveness, and asset valuation. 

Volatile or depreciating exchange rates tend to generate inflationary pressures that disproportionately harm lower-income 

households, which spend larger shares of their income on imported goods and essentials (Rahmani & Khorasani, 2024). At 

the same time, individuals and firms with access to foreign currency or assets denominated in stronger currencies benefit 

from such shifts, thereby widening wealth gaps (Pourhashemi & Yousefi, 2024). These dynamics are rarely linear; their 

magnitude and direction vary depending on the level of exchange rate volatility and the degree of openness and resilience of 

domestic institutions (Mousavi & Khosravi, 2024). 

Interest rates, as another key policy instrument, affect wealth inequality through the cost of borrowing, access to capital, 

and asset prices. In many developing economies, higher real interest rates raise credit costs and reduce investment 

opportunities for households and small firms, while wealthier groups benefit from higher returns on financial assets 

(Mohammadi & Kazemi, 2024; Mohseni & Ghasemi, 2024). Empirical evidence indicates that the influence of interest rate 

dynamics on inequality is nonlinear; at certain thresholds, their distributional effects intensify and contribute to systemic 

vulnerabilities (Mohammadi & Akbari, 2024). 

The complexity of these relationships is particularly salient in developing nations that rely heavily on external trade and 

face recurrent financial shocks. Countries in the Developing-8 (D8)—Iran, Turkey, Pakistan, Bangladesh, Indonesia, Malaysia, 

Egypt, and Nigeria—represent economies where exchange rate volatility and interest rate instability intersect with fragile 

financial systems and uneven institutional quality (Azari & Shojaei, 2024; Karimi & Rezaei, 2024). In such contexts, shocks are 

transmitted to wealth distribution not only through inflation and asset price changes but also through the differential ability 

of social groups to access credit and hedge against risk (Alizadeh & Rahimi, 2024). 

Recent advances in econometrics advocate for nonlinear frameworks to better understand these complex linkages. The 

Panel Smooth Transition Regression (PSTR) model has proven particularly powerful for detecting threshold effects and 

asymmetric responses in macro-financial relationships (Khan & Riaz, 2023; Zhao & Wang, 2023). This approach enables the 

identification of specific levels of exchange rate or interest rate volatility beyond which wealth inequality reacts 

disproportionately (Ahmed et al., 2023). Such insights are essential for policy design in economies where abrupt shifts in 

monetary and exchange rate conditions can trigger distributional shocks (Adeosun et al., 2023). 

Furthermore, the role of moderating structural variables has become increasingly important in the literature. Financial 

development is theorized to cushion vulnerable populations by improving access to credit and financial tools that help hedge 

against currency and interest rate risk (Tiwari & Sharma, 2022; Yilmaz & Sari, 2022). Similarly, institutional quality—reflected 

in regulatory stability, contract enforcement, and transparency—can attenuate the regressive effects of macroeconomic 
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shocks (Sanjari Kenarsandal et al., 2022). However, where institutional frameworks are weak and financial systems 

underdeveloped, these protective mechanisms break down, intensifying wealth disparities (Olayungbo & Umechukwu, 2022; 

Pourhosseini & Karimi, 2022). 

Despite growing international evidence, much of the prior research has relied on linear models or focused on income 

inequality rather than wealth disparities (Gupta et al., 2022; Hassan & Ibrahim, 2022). Wealth inequality provides a more 

comprehensive measure of economic vulnerability because it captures the distribution of assets that can buffer households 

against shocks. There remains a critical gap in understanding how exchange rate and interest rate shocks, when modeled 

nonlinearly, shape wealth distribution in structurally similar developing economies. Addressing this gap is crucial for designing 

resilient macroeconomic and financial systems (Bouri et al., 2022; Ghasemi & Fallah, 2022). 

The present study contributes to this literature by employing a nonlinear PSTR model to examine the effects of exchange 

rate and real interest rate volatility on wealth inequality across D8 countries over the period 2000–2023. It further 

investigates the roles of financial development, trade openness, and institutional quality as key structural drivers influencing 

the direction and intensity of these macroeconomic shocks. 

Methods and Materials 

This research is applied in purpose and descriptive-analytical in nature, adopting an ex post facto design. Annual 

macroeconomic and inequality data for D8 member countries (Iran, Turkey, Pakistan, Bangladesh, Indonesia, Malaysia, Egypt, 

and Nigeria) were collected for the period 2000–2023. Data were sourced primarily from the World Bank’s World 

Development Indicators (WDI) and other reputable international databases to ensure accuracy and comparability. 

The study utilizes the Panel Smooth Transition Regression (PSTR) approach, which allows for the modeling of nonlinear 

relationships between macroeconomic variables and wealth inequality by introducing exchange rate volatility as the 

transition variable. This model accommodates heterogeneity across countries and time while identifying threshold levels at 

which the impact of exchange rate and interest rate shifts on wealth inequality changes in intensity or direction. 

Key explanatory variables include the real interest rate (INTR), nominal exchange rate (EX), financial development (FD), 

trade openness (OPEN), and institutional quality (RQ). The dependent variable is a composite measure of wealth inequality. 

Model estimation proceeded through a sequence of specification tests to validate nonlinearity and determine the optimal 

number of transition functions. 

Findings 

The PSTR estimation confirmed the presence of significant nonlinear effects of both exchange rates and real interest rates 

on wealth inequality among D8 countries. Results indicated that the real interest rate (INTR) had a positive and statistically 

significant impact on wealth inequality, with a coefficient of 0.11 at the 95% confidence level. This suggests that rising 

borrowing costs tend to limit access to credit and investment for lower-income groups while favoring wealth accumulation 

among asset holders. 

The nominal exchange rate (EX) also exhibited a positive and significant effect on wealth inequality, with an estimated 

coefficient of 0.016 and a p-value of 0.0355. Exchange rate depreciation thus contributes to inflationary pressures and 

unequal asset valuation, further polarizing wealth distribution. 
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Financial development (FD) displayed a negative and highly significant association with wealth inequality, with a coefficient 

of –0.08 and a p-value of 0.0015, indicating that deeper and more inclusive financial systems mitigate the adverse effects of 

macroeconomic shocks on vulnerable groups. 

Trade openness (OPEN), conversely, showed a positive and significant relationship with wealth inequality (coefficient 

0.0227; p-value 0.0274), suggesting that increased integration into global markets without adequate redistributive 

mechanisms can amplify disparities. 

Institutional quality (RQ) was found to have a negative and significant impact on wealth inequality, with a coefficient of –

0.0537 and a p-value of 0.0165, underscoring the protective role of robust governance and effective institutions in reducing 

distributional vulnerabilities to macroeconomic volatility. 

Discussion and Conclusion 

The findings highlight the complex and nonlinear nature of the relationship between key macroeconomic indicators and 

wealth inequality in developing economies. The positive and significant impact of real interest rates on wealth inequality 

aligns with the theoretical perspective that restrictive monetary policy disproportionately burdens lower-income households 

by constraining credit access and increasing debt service costs (Rahmani & Khorasani, 2024; Sharifi & Hosseini, 2024). 

Wealthier groups, on the other hand, benefit from higher returns on financial assets, accentuating asset concentration 

(Pourhashemi & Yousefi, 2024). 

Similarly, the identified positive influence of exchange rate volatility confirms that currency depreciation acts as a 

regressive shock in open developing economies. Inflationary pass-through erodes the real value of wages and savings while 

benefiting exporters and holders of foreign-denominated assets (Mohseni & Ghasemi, 2024; Mousavi & Khosravi, 2024). 

These results echo prior evidence that exchange rate instability without effective risk management instruments tends to 

increase wealth polarization (Karimi & Rezaei, 2024; Mohammadi & Kazemi, 2024). 

Conversely, the negative effects of financial development and institutional quality demonstrate the potential for structural 

resilience. Stronger financial systems enable broader access to credit and diversification of asset portfolios, reducing exposure 

to macroeconomic shocks (Alizadeh & Rahimi, 2024; Azari & Shojaei, 2024). Similarly, transparent and predictable institutions 

help stabilize expectations and curb rent-seeking behaviors during episodes of volatility (Khan & Riaz, 2023; Zhao & Wang, 

2023). These moderating forces are crucial for mitigating the transmission of exchange rate and interest rate shocks to wealth 

inequality. 

The positive relationship between trade openness and wealth inequality underscores that liberalization without inclusive 

growth strategies can deepen disparities. As prior studies note, the benefits of globalization accrue disproportionately to 

export-oriented firms and skilled labor, while import-dependent consumers and small producers face higher costs and 

competitive pressures (Adeosun et al., 2023; Ahmed et al., 2023). 

Overall, this research extends the literature by applying a nonlinear modeling framework to an underexplored dimension 

of inequality in developing economies. By identifying thresholds and structural conditions under which macroeconomic 

shocks exacerbate or mitigate wealth disparities, the study provides actionable insights for policy design. It suggests that 

monetary and exchange rate policies cannot be evaluated in isolation; their distributional effects depend critically on the 

depth of the financial sector, the quality of institutions, and the strategic management of trade integration. 



 

 
5 

KHANAKI ET AL. 

Strengthening financial inclusion, improving institutional governance, and designing targeted safety nets are therefore 

essential for safeguarding vulnerable groups against macroeconomic volatility. Without such reforms, policy interventions 

risk amplifying rather than reducing wealth inequality, thereby undermining long-term development and social stability in 

these economies. 
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 چکیده

  نرخ غیر خطی  آثارگیرد. مقاله حاضر به بررسی  باشد و در دسته تحقیقات پس رویدادی قرار می مطالعه حاضر از منظر هدف کاربردی و از منظر ماهیت تحلیلی توصیفی می

باشد.جامعه  می   WDIهای بانک جهانی  ها و اطلاعات آماری داده که ابزار گردآوری داده پردازد  در حال توسعه می   منتخب  کشورهای  در  ثروت  نابرابری  بر  بهره  نرخ  و   ارز

های سایتها از وبباشد که آمار و اطلاعات آن می  2023تا    2000های سالانه مربوط به کشورهای منتخب در حال توسعه طی دوره زمانی  آماری موضوع مورد بررسی، داده

  ، یپاکستان، بنگلادش، اندونز ه،یترک  ران،ی: اباشند که شام: کشورهای می  D8حال توسعه عضو  بین المللی معتبر گردآوری شد.جامعه اماری تحقیق حاضر کشورهای در

شود. سازی میمدل   نابرابری ثروت در کشورهای منتخب در حال توسعهاست، تابع    نرخ ارزکه در آن متغیر انتقال    PSTRبا استفاده از یک مدل      است.  ه یجریمصر و ن  ،یمالز

شود. مطابق با نتیجه تخمین مدل در قسمت غیرخطی ضریب متغیر نرخ بهره واقعی  مدل غیرخطی در ادامه به تحلی: نتایج بخش غیرخطی مدل پرداخته می   دییتأ  بهباتوجه 

(INTR)  برابر با   باشد که نشان از تاثیر مستقیم نرخ بهره واقعی بر نابرابری ثروت در کشورهای منتخب دارد و با عنایت به احتمال متناظر با این ضریب کهمی  0.11برابر با

باشد. همچنین ضریب متغیر و احتمال محاسباتی برای متغیر نرخ  درصد معنادار می   9۵باشد در نتیجه این اثر گذاری در سطح اطمینان کمتر می   0.0۵باشد و از می  0.0491

توان بیان داشت که تاثیر نرخ ارز اسمی بر نابرابری ثروت در کشورهای منتخب در حال توسعه مثبت و معنادار  میباشد  می  0.03۵۵و  0.016( که به ترتیب برابر با EXارز )

باشد که نشان از تاثیر معکوس و می  0.001۵باشد و احتمال متناظر با آن برابر با  می   -0.0۸باشد. توسعه مالی در مدل مطابق با نتیجه تخمین ضریب محاسباتی برابر با می

توان اظهار داشت ضریب متغیر در مدل غیرخطی برابر با  می   (OPEN)در ارتباط با متغیر بازبودن تجارت معنادار توسعه مالی بر نابرابری ثروت در کشورهای منتخب دارد.

ار این متغیر بر نابرابری ثروت در کشورهای منتخب در حال  باشد که نشان از تاثیر مثبت و معنادمی   0.0274باشد و احتمال محاسباتی برای این متغیر برابر با  می   0.022717

باشد که نشان از  می  0.016۵باشد و احتمال متناظر با آن برابر با می   -0.0۵37۵2برابر با  (RQ)در تخمین مدل و بخش غیر خطی ضریب متغیر کیفیت نهادی  توسعه دارد.

 تاثیر منفی کیفیت نهادی بر نابرابری ثروت در کشورهای منتخب در حال توسعه دارد. 

 ثروت، توسعه مالی، کیفیت نهادی نابرابری بهره واقعی، نرخ ارز، نرخکلیدواژگان: 
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و همکاران   ی خانک   

 مقدمه 

در   یکشورها . در  گذاردی م یبرجا  یاسیو ثبات س  یاقتصاد  یدار ی پا   ،یبر عدالت اجتماع یامعاصر است که آثار گسترده   یاقتصادها   نیادیبن  یهااز چالش   یکیثروت    ینابرابر 

و گسترش    ی فقر، کاهش تحرک اجتماع  د یبه تشد   تواند ی م یبر نابرا   ن یدارند، ا یجهان  یمال یبه تجارت و بازارها   ی شتریب یتر و وابستگشکننده   ی نهاد  ی حال توسعه که ساختارها

. نرخ ارز و نرخ بهره از  ابد یی آن ضرورت م  دهیچیپ   یسازوکارها   یاب یثروت و ارز   عی مؤثر بر توز یدی عوام: کل  ییشناسا  ،یطیشرا  نیمنجر شود. در چن یکلان اقتصاد  یهایثباتی ب

 ی هافرصت   ،یزندگ  یهانه یزمان بر هزهم   تواندی دو شاخص م  نیا  راتیی. تغگذارند ی م  ریتأث  یبر رفاه خانوارها و نابرابر   میرمستقیغو    میطور مستقهستند که به   یمهم  یرهایجمله متغ

 . (Sharifi & Hosseini, 2024)دهد   رییمختلف تغ  یدرآمد یهاگروه  انیرا م یاثر گذاشته و توازن قدرت اقتصاد  هایی و ارزش دارا یگذار ه یسرما 

با واردات بالا،    یی در کشورها  ژهیونرخ ارز، به   شی دارد. افزا   یبه اقتصاد داخل  یخارج  یهاکالاها و خدمات و انتقال شوک  متیق  نییدر تع  یباز، نرخ ارز نقش اساس  یاقتصادها   در

  ی درآمدها   ای  یارز  یهایی دارا  یکه دارا  ییها. در مقاب:، گروه کندی م  :یمطور نامتوازن بر خانوارها تح را به   یو فشار تورم  شودی م  یاو واسطه  یمصرف  یکالاها  متیق  شیسبب افزا

معنا که    ن یهستند؛ بد  ی رخطیاثرات اغلب غ  نی. ا(Rahmani & Khorasani, 2024)  ابد یی م  قی شکاف ثروت تعم  جهی و در نت  شوند ی منتفع م   ی راتییتغ  نیاز چن  اند،ی صادرات

. تجربه  (Pourhashemi & Yousefi, 2024)  کندی م  رییکشورها، تغ  یو مال  یساختار نهاد   زینوسانات و ن  یداریسطح و پا   هبسته ب  ،یشدت و جهت اثر نرخ ارز بر نابرابر

  کند   جادی برخوردار ا   یهادرآمد و انتقال ثروت به سمت گروه اقشار کم   د ی از تورم، کاهش قدرت خر  ی موج  تواند ی م  دی شد  ی ارز   ی هانوظهور نشان داده است که شوک  ی اقتصادها

(Mousavi & Khosravi, 2024) . 

خانوارها    یمال  نیتأم  نهینرخ بهره هز  شی. افزاگذاردی م  ریتأث  یگذار ه یسرما  یهازه یاستقراض و انگ  نهیبر هز   ماًیمستق  یپول   استیس  ید ینرخ بهره به عنوان ابزار کل  گر،ید   یسو  از

  ی ار ی. در مقاب:، کاهش نرخ بهره در بس(Mohseni & Ghasemi, 2024)دهد ی را کاهش م دی و تول هیدرآمد به بازار سرماکم  یهاو امکان ورود گروه  بردی ها را بالا مو بنگاه

. مطالعات نشان داده  (Mohammadi & Kazemi, 2024) کندی م  تیتر را تقو آنان به منابع ارزان  یو دسترس  شودی بزرگ تمام م ی هایی و دارا  هیاز موارد به نفع مالکان سرما

 & Mohammadi)داشته باشد    یعلامت متفاوت  یاثر نرخ بهره در سطوح متفاوت ممکن است شدت و حت  یعنی  کنند؛ی م  عم:  یرخط یصورت غبه   زین  هایی ا یپو  نیاست که ا

Akbari, 2024)نجامدیب  یبر نابرابر ی و ارز یپول یهااست یانتقال س یاز سازوکارها یترق ی به درک عم  تواندی م  یروابط نیچن ق یدق  ی. بررس . 

  یی مثال، در اقتصادها   ی . براشودی م  شتر یعمق بکم   یمال  یو بازارها   ی خارج  ی وابسته به درآمدها  یاقتصاد   یساختارها   :یدر حال توسعه به دل  یروابط در کشورها   نیا   یدگ یچیپ

به سرعت    تواندی نرخ ارز و نرخ بهره م  یهاگذار دارند، شوک  حالدر    یوابسته و نظام مال  یتجارت خارج  ،ینفت  یاز درآمدها   یبیکه ترک  D8عضو گروه    یکشورها  ریو سا   رانیمانند ا

  ی اساس   یو کالاها   یانرژ   متیق  دی کشورها غالباً با نوسانات شد  نی. ا(Azari & Shojaei, 2024; Karimi & Rezaei, 2024) کند    تیثروت سرا   عیتوز   یهابه شاخص 

 & Alizadeh)وارد کند    نییبر طبقات متوسط و پا   یفشار مضاعف  ،یداخل   یگذار ه یو اختلال در سرما  یق تورم وارداتی از طر  تواندی نرخ ارز م  راتییتغ  جه،یرو هستند و در نتروبه 

Rahimi, 2024)کند   فیثروت را تضع  یو حفظ ارزش واقع  ییانباشت دارا   یخانوارها برا  ییتوانا   تواندی م  داری بهره ناپا  یهاو نرخ   رمنسجمیغ  یپول  یهااست یس  ب،یترت  نی. به هم  

(Zhao & Wang, 2023) . 

انتقال   یهاکند. مدل   :یتحل  یترشرفته یپ  یهااقتصادها را با مدل   یو ساده خارج کرده و رفتار واقع  یاثرات را از حالت خط  نیتلاش کرده است ا  ریدهه اخ  یط  یاقتصاد   اتیادب

ابزارها Panel Smooth Transition Regression – PSTR)  یی تابلو  م یملا  برا  یی (  آن   ییهاآستانه   ییشناسا   یقدرتمند  در  که  متغهستند  اثر  بر    یرها یها  کلان 

و وابسته به   ایصورت پو به   یکه رابطه نرخ ارز و نرخ بهره با نابرابر  دهدی ها امکان م چارچوب   نی. استفاده از ا(Khan & Riaz, 2023)  کندی م  رییثروت تغ  عیتوز   یهاشاخص 

  ی ارز   ی هاکشورها اغلب با جهش   نیا   رایدارد؛ ز   ت یو در حال گذار اهم  دار ی ناپا  ی در اقتصادها ژهیوبه  یکرد یرو  نی. چن(Ahmed et al., 2023)شود    ی سازها مدل سطح شوک 

 . (Adeosun et al., 2023)  ستین نییقاب: تب یخط یاند که اثراتشان با الگوها نرخ بهره مواجه  ع یسر راتییو تغ

به منابع    ی متفاوت است. ساختار بازار کار، دسترس  ی و مال  ی نهاد  ی در بسترها  ی نابرابر  ی هابر شاخص   یو پول   یارز   یهادارند که اثر شوک   د یتأک  زین  یالملل نیب  یهاپژوهش

  ی ممکن است ابزارها   تر،افتهیتوسعه   یمال   یبا بازارها   ییشورها . در ک(Yilmaz & Sari, 2022)دهد    ر ییها را تغشوک   نیانتقال ا  ری مس  تواند ی م  هیو عمق بازار سرما   ،یاعتبار
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دسترس هستند   رقاب:یغ  ا یابزارها غالباً ناکارآمد    نی در حال توسعه ا  یبتواند اثرات نامطلوب نوسانات را بر طبقات متوسط کاهش دهد، اما در کشورها   ی و اعتبار  یارز   سک یپوشش ر

(Tiwari & Sharma, 2022) یدارند، مانند اعضا  یمشابه  یو مال  ینهاد   طیکه شرا  ییروابط در بستر کشورها  نیا  لعهمطا  نی. بنابرا  D8ی ر یپذب یاز آس  یترق یدق  ریتصو   تواندی ، م  

 .(Sanjari Kenarsandal et al., 2022)ثروت ارائه دهد   عیتوز  یساختارها 

  ف ی تضع  ، یاجتماع  ه یبه کاهش سرما  تواند ی م  یفاصله طبقات  ش یدارد. افزا  یقیعم  یاسیو س  ی اجتماع  ی امدهایبلکه پ  ست،ین  ی اقتصاد  یاده ی ثروت صرفاً پد   ی حال، نابرابر  نیع  در 

شکننده و وابسته   یدر اقتصادها  یمحرک نابرابر  ی رها یغمت  ییشناسا  رون ی. از ا(Pourhosseini & Karimi, 2022)منجر شود  یاسیس یثباتی بروز ب ی و حت یانسجام اجتماع

. با توجه  (Olayungbo & Umechukwu, 2022)ارزشمند باشد    زین  ی اسیو س  یبلکه در بعد اجتماع  ،یتنها در بعد اقتصادنه   گذاراناست یس  یبرا   تواند ی م  ،یجهان   یبه بازارها 

  رانه یشگیپ  یهااست یس  یطراح   یبرا   رند،یگی شدت م  ی در سطوح خاص  ی و پول  ی ارز   ی هاچگونه شوک  دهند ی م  نکه نشا  یرخطیغ  ی سازوکارها  :یتحل  ،یاجتماع  یدار ی پا  تی به اهم

 .(Hassan & Ibrahim, 2022) است  یاتیح

بالا    ینهاد  تیفیکنند. ک  فایروابط ا  نیدر ا  کننده: ینقش تعد  توانندی م  یو توسعه مال  ینهاد   تیفیمانند ک  یساختار  یرها یاز آن است که متغ  یحاک  نیگذشته همچن  یهای بررس 

تر عادلانه  یکردن دسترسفراهم   قی از طر   ،ی. توسعه مال(Gupta et al., 2022) دی نما  فیرا تضع  یانتقال نابرابر   یهاکانال   ،یو پول  یارز   یهااست یثبات در س  جادی با ا تواندی م

 ,Ghasemi & Fallah)کند   یر یجلوگ ینابرابر  قیدرآمد کاهش دهد و از تعمرا بر طبقات کم  یاز نوسانات کلان اقتصاد  یناش یفشارها تواندی م  ،یمال ی به اعتبارات و ابزارها

 Bouri)  کنندی م   د یرا تشد  یکرده و شکاف طبقات  تی ثروت سرا  عی نرخ ارز و بهره به سرعت به توز  یهاشوک   ق،یعم  یو بازار مال  مدکارآ  ینهادها  اب یحال، در غ  نی. با ا (2022

et al., 2022). 

اند.  قرار گرفته   ثباتی ب  یپول  یهااست یو س  یارز  یهاتکانه   ریدر حال توسعه مشابه، بارها تحت تأث  یکشورها   ریو سا  رانیکه اقتصاد ا  دهد ی نشان م  زین  یبر مطالعات داخل   یمرور 

  یها. پژوهش(Peterson & Jones, 2021; Sadorsky, 2021)محدود منجر شده است    یهاو انباشت ثروت در دست گروه   دیتورم، کاهش قدرت خر  شیها به افزاتکانه  نیا

کرده   دتری جد مدلتلاش  از  استفاده  با  پ  ،یرخطیغ  یهااند  شاخص   رهایمتغ  نی ا  انیم  دهیچی روابط  کنند    ینابرابر   یهاو  آشکار   ;Khosravi & Alizadeh, 2021)را 

Mohammadi & Abbaszadeh, 2021)و  هاییدر دارا  رییتغ یدرآمد پرداخته و کمتر به سازوکارها   عیتمرکز بر ثروت، به توز  یوجود، اغلب مطالعات گذشته به جا نی. با ا

 ی بلندمدت و طراح  یگذار است یس  یبرا   جینتا  شودی سبب م  یخلأ پژوهش  نی. ا(Izadi & Nikoo, 2021; Khodadadi & Taghipour, 2021)اند  توجه کرده   دی قدرت خر 

 باشد.   یناکاف  یثبات مال یابزارها 

  دی و شد  ی ناگهان تواندی خاص م   یهاو بهره در محدوده   یاند که اثرات نوسانات ارزاند و نشان داده کرده   دیتأک  یرخطیغ  یهاشوک   ت یمطالعات مشابه بر اهم ،یسطح جهان  در

  یهااست یشود و س تیتقو  یبه شک: قاب: توجه تواندی ثروت م یمشخص، واکنش نابرابر  یاکه در صورت عبور نرخ ارز از آستانه  کنندی م  انیب ریاخ یها: ینمونه، تحل  یشود. برا 

 ی هاثروت به نفع گروه   عیسر   عیموجب بازتوز  توانندی م   ینیدر سطوح مع  یپول  یهاشوک  ن،ی. همچن(Ignaszak & Sedlacek, 2021)خود را از دست بدهند    ییمتعارف کارا

کارآمدتر    یهااست یس  یطراح  یبرا   تواند ی م  یبحران   یهاآستانه   ییو شناسا   یرخطیغ  ی سازکه مدل   دهدی نشان م  هاافته ی  نی. ا(Ibrahim et al., 2025)شوند    یمال   ییدارا  یدارا 

 باشد.   یضرور

به تجارت    ییبالا   یمحدود و وابستگ  یدر حال توسعه که ساختار مال  ینحوه تعام: نرخ ارز و نرخ بهره در بستر اقتصادها   قیها، همچنان درک دقوجود گسترش پژوهش   با

.  شود یم   دیشدت تشد کلان به  یهاشوک  یزدای برابر   ارکه آث کندی م  جادی ا یطیشرا  یمال یافتگ ینو توسعه  ،یضعف نهاد  ،ینوسانات ارز   بیکشورها ترک نیدارند، ناقص است. در ا 

نرخ ارز و   یرخطیرفتار غ ییو شناسا   قی دق :ی، به تحلD8منتخب عضو   یو با تمرکز بر کشورها   PSTRاز چارچوب مدرن و توانمند    یریگبا بهره   کوشد ی مطالعه حاضر م نیبنابرا 

منتخب در    ی ثروت در کشورها  ینرخ ارز و نرخ بهره بر نابرابر  یرخط یآثار غ یهدف مطالعه حاضر بررس  خلأ ارائه دهد.  نیبه ا یعلم  یثروت بپردازد و پاسخ   ینرخ بهره بر نابرابر 

 ( است. PSTR)  یپانل م یمدل انتقال ملا  کردیبا استفاده از رو  2023تا  2000دوره  یط D8حال توسعه عضو 

 روش پژوهش و مواد
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و همکاران   ی خانک   

  ارز  غیر خطی نرخ  گیرد. مقاله حاضر به بررسی آثارباشد و در دسته تحقیقات پس رویدادی قرار می مطالعه حاضر از منظر هدف کاربردی و از منظر ماهیت تحلیلی توصیفی می 

باشد. جامعه آماری موضوع  می   WDIهای بانک جهانی  ها و اطلاعات آماری داده پردازد که ابزار گردآوری داده منتخب در حال توسعه می   کشورهای  در  ثروت  نابرابری  بر  بهره  نرخ  و

های بین المللی معتبر  سایتها از وبباشد که آمار و اطلاعات آن می  2023تا    2000های سالانه مربوط به کشورهای منتخب در حال توسعه طی دوره زمانی  مورد بررسی، داده

  ه ی جر یمصر و ن  ،یمالز   ،یپاکستان، بنگلادش، اندونز   ه،یترک  ران،ی: اباشند که شام: کشورهای  می    D8ر حال توسعه عضو  گردآوری شد.جامعه اماری تحقیق حاضر کشورهای د

    است.

به بررسی    (2020)  4قلیچ و همکاران و    (2020)  3و همکاران   ،کوکارسلان(2022)  2همکاران  رونکاگلیولو و  (،2023)  1در مطالعه حاضر به پیروی از مطالعات؛احمد و همکاران 

  توسط تراسورتا و اندرسون (  PSTARای ملایم استار پان: )تاثیرغیرخطی نرخ ارز و نرخ بهره برنابرابری ثروت درکشورهای منتخب درحال توسعه پرداخته شده است. مدل حد آستانه 

ای ملایم استار  کنند، در مدل حد آستانه که از تابع نشانگر جهت کنترل پروسه تغییر رژیم استفاده می  7TARهای گسترش یافته است. بر خلاف مدل  (1994) 6و تراسورتا  ۵( 1992)

های نامتقارن متغیرها بسیار مناسب هستند ها جهت تحلی: سیک:( این مدل 2002)  ۸شود.بنا به گفته ون دجیک و تراسورتا از توابع نمایی و لاجستیک برای این منظور استفاده می 

ای ملایم استار با استفاده از  کنند. در حقیقت مدل حد آستانه و مطالعات زیادی نشان داده اند که برای بررسی پویای غیر خطی متغیرها به خوبی مکانیزم تغییر رژیم را برازش می 

به صورت رگرسیونی کلی زیر    10تراسورتا   9کند. مدل رگرسیون انتقال ملایم ای پیوسته مدل سازی می متغیر انتقال و مقدار پارامتر شیب ارتباط غیرخطی میان متغیرها را به شیوه 

 گردد. تصریح می 

tt ucsF +++= ),,(zzy ttt 
                                                                             (1           ) 

شود به صورت  جزء باقیمانده است که فرض می   tuبردار پارامترهای غیر خطی مدل؛    θبردار پارامترهای خطی؛    πبرداری شام: متغیرهای برونزای مدل؛       tzکه در آن    

یکسان و مستق: با میانگین صفر و واریانس ثابت  
)),0(u ( 2

t iid
توزیع شده اند. همچنین تابع انتقال

  c), ,F(st 12و یا نمایی   11می تواند به صورت لاجستیک 

 در قالب روبط زیر تصریح گردند. 

( )( ) 







−

−−+
=

2

1

exp1

1
  c), ,F(st

cst


                  (2                             ) 

 

( )( ) 2

tt s- exp - 1   c), ,F(s c−= 
 (3                                                                                           ) 
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12.Exponential 



 

 
10 

 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

پارامتر شیب را    γبیانگر متغیر انتقال است؛    tsباشد. در توابع فوق ( بیانگر تابع انتقال نمایی می 3گذارد و رابطه )( تابع انتقال لاجستیک را به نمایش می 2به طوری که رابطه )

باشد به سمت بی  که بیانگر سرعت انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر می   γای یا مح: وقوع تغییر رژیم است. در صورتی که پارامتر شیب  نشان دهنده حد آستانه  cدهد؛  نشان می 

 ای باشد؛ شود، بدین معنی در صورتی که متغیر انتقال بزرگتر از حد آستانه تبدی: می TARای ای ملایم استار به یک مدل آستانه نهایت می: کند، مدل حد آستانه 

(c<ts( تابع انتقال برابر یک )1 =F می )( شود. از سوی دیگر در صورتی کهc>ts( مقدار تابع انتقال برابر با صفر  )0=F  خواهد بود. همچنین در صورتی که مقدار پارامتر شیب )

 تبدی: به یک مدل خطی خواهد شد.  STARبه سمت صفر می: کند، مدل 

 مدل نهایی بشک: زیر قاب: تصریح است: 

 (4) 

WIt = β1 + β2INTRt + β3EXt + β4FDt + β5Lt + β6OPENt + β7RQt + β8Kt (θ2INTRt + θ3EXt + θ4FDt + θ5Lt

+ θ6OPENt + θ7RQt + θ8Kt)F(St, γ, c) + ut 

 متغیرهای مطالعه: 

( که از تفاوت نرخ سود سپرده یک ساله بر  INTR(، نرخ بهره واقعی)K(،  سرمایه فیزیکی )تشکی: ثابت سرمایه ناخالص( )L(، نیروی کار فعال در کشور )WIنابرابری ثروت )

شوند:   (: میانگین شاخص کیفیت نهادی: برای سنجش کیفیت نهادها، پنج گروه یا فرعی مختلف با هم ترکیب میRQ: نرخ ارز اسمی، کیفیت نهادی )EXآید.  نرخ تورم به دست می 

های اصلی در این پنج حوزه  وکار. مولفه ( مقررات اعتبار، کار و کسب ۵( تجارت آزاد بین المللی )4( پاسخگویی و شفافیت )3( سیستم قانونی و حقوق مالکیت )2اندازه دولت )(  1)

کند که میانگین این  شود. موسسه فریزر از مقیاسی برای هر دسته استفاده می های فرعی هستند که منجر به شاخص کلی متغیرهای مستق: می وجود دارد و این اجزا شام: مولفه 

ترین ارزش نهادی و پنج نماینده بالاترین کیفیت نهادی  دهنده کوچک کند تا شاخص کاملی برای هر کشور بدست آید. در این شاخص،  صفر نشان  نج شاخص را محاسبه می پ

: بازبودن تجارت به عنوان نسبت صادرات به علاوه واردات تولید ناخالص  OPENشود.  : توسعه مالی که نقدینگی به عنوان درصدتولیدناخالص داخلی اندازه گیری می FDاست.  

 شود. می  داخلی )سهم تجارت( اندازه گیری 

 هایافته 

 F)  3، از آزمون چاو 2در برآورد مدل کارآمدتر است یا روش پول   1شود و سپس برای تشخیص اینکه استفاده از روش پان: ابتدا آزمون پایایی بر روی متغیرهای فوق انجام می 

بودن سطح معناداری آزمون چاو(،    0۵/0مقید( استفاده شده است؛ در این آزمون، فرض صفر بیانگر یکسان بودن عرض از مبدأها بوده و در صورت پذیرفته شدن آن )بیشتر از  

استفاده   4دل پان: ارجحیت دارد. همچنین توسط آزمون هاسمنبودن سطح معناداری آزمون چاو(، استفاده از م 0۵/0استفاده از مدل پول ارجحیت دارد و در صورت رد آن )کمتر از 

نماییم تا روش مناسب جهت برآورد مدل را معین نماییم. در این آزمون، فرض صفر بیانگر وجود اثرات از مدل اثرات ثابت را در مقاب: استفاده از مدل اثرات تصادفی آزمون می 

بودن    0۵/0ده از مدل اثرات ثابت ارجحیت دارد و در صورت رد آن )کمتر از  بودن سطح معناداری آزمون هاسمن(، استفا  0۵/0تصادفی بوده و در صورت پذیرفته شدن آن )بیشتر از  

های اخیر و مشخص شدن مسیر تخمین مدل، تخمین مدل نابرابری ثروت در  سطح معناداری آزمون هاسمن(، استفاده از مدل اثرات تصادفی ارجحیت دارد. پس از اجرای آزمون

 پذیرد. کشورهای منتخب در حال توسعه صورت می

 
1 Panel 
2 Pool 
3 Chaw 
4 Hausman 
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های  داده  بر مبتنی واحد ریشه  که آزمون است آن بیانگر واحد ریشه متغیرها انجام پذیرد.   برای  واحد برای جلوگیری از بروز مشک: رگرسیون کاذب آزمون ریشه باید در ابتدا

در آزمون   است، شده متغیرها استفاده پایایی بررسی برای   LLCواحد   ریشه آزمون از این مقاله، در  .است بیشتری و صحت قدرت دارای زمانی سری واحد ریشه آزمون به نسبت پان:

 های آزمون مطابق زیر است: ریشه واحد فرضیه 

H صفر: عدم پایایی متغیر 

H یک: تایید پایایی در متغیر 

 باشد:            مطابق با جدول زیر می  (LEVEL)نتیجه آزمون پایایی برای متغیرهای الگو در سطح صفر

 LEVELمتغیرها در سطح  برای واحد ریشه آزمون . 1 جدول

 متغیر LLCآماره ازمون  احتمال متناظر با آماره  نتیجه فرضیه آزمون  وضعیت متغیر 

 EX 2.37161- 0.0089 رد فرضیه اولیه  I(0)پایا  

 FD 4.14268- 0.0000 رد فرضیه اولیه  I(0)پایا  

 INTR 10.4342- 0.0000 رد فرضیه اولیه  I(0)پایا  

 K 2.10728- 0.0175 رد فرضیه اولیه  I(0)پایا  

 L 11.1065- 0.0000 رد فرضیه اولیه  I(0)پایا  

 OPEN 5.74617- 0.0000 رد فرضیه اولیه  I(0)پایا  

 RQ 3.59016- 0.0056 رد فرضیه اولیه  I(0)پایا  

 WI 2.90427- 0.0018 اولیه رد فرضیه  I(0)پایا  

 

باشند. حال برای اینکه نشان دهیم میان شود بنابریان این متغیرها پایا می دهد متغیرهای الگو فرضیه اولیه مبنی بر عدم پایایی متغیر برایشان رد می جدول فوق نشان می  نتایج 

انجام گردد.در مقاله    (COINTEGRATION)بایست میان متغیرهای الگو آزمون هم جمعی  باشند می متغیرهای الگو رابطه در بلندمت وجود دارد یا به نوعی متغیرها هم انباشته می 

 شود. حاضر از آزمون هم انباشتگی کائو استفاده می 

 شود: های آزمون به صورت زیر تعریف می در آزمون هم انباشتگی فرضیه 

H صفر: عدم هم انباشتگی 

H یک: تایید هم انباشتگی میان متغیرها 

 نتیجه این آزمون در جدول زیر آورده شده است. 

 نتایج آزمون هم انباشتگی کائو برای مدل . 2جدول 

  آماره آزمون  احتمال محاسباتی

0.0000  -5.190275 ADF 

 

 متغیرها همگرایی  وجود  بر نتیجه آزمون   و  است رد متغیرها قاب: میان  هم انباشتگی رابطة نبودن  بر  مبنی صفر  ، فرض0.0۵حال با توجه به پایین بودن سطح معنی داری از  

 شود.  مورد پذیرش واقع می  % 9۵وجود رابطه تعادلی بلندمدت بین متغیرهای مدل در سطح اطمینان  و بوده هم انباشته بلندمدت   در متغیرها دهند ومی  گواهی

 ذی: هایآزمون  در  که است ذکر  به لازم خیر.  یا  است پارامترهای رژیم( یک تعداد mآیا ) که شود بررسی  باید  مدل متغیرهای بین یرخطی غ یا  خطی رابطه  وجود برای بررسی

  نشان   (3)   جدول  در  تشخیص  آزمون  نتایج  .بود  ( خواهدm=2یی )نما   PSTR مدل    یا (m=1)   لجستیک   PSTR مدل  نیز  مقاب:  فرض  و  است  خطی  مدل  که  است  آن  بر  فرض
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  برآورد   قاعدتاً برای   و  دارد  وجود  بررسی  موردنرخ ارز و نرخ بهره واقعی با نابرابری ثروت در کشورهای    یرخطیغ  رابطه  بنابراین  شود؛می   رد  صفر(  )فرض  مدل  بودنی خط  که  دهدمی 

 شود.   استفاده PSTR روش   از است لازم مدل  پارامترهای

 ( BBCمدل )آزمون  بودنیخطنتایج آزمون فرضیه  . 3جدول 

 ی داریمعنسطح  Fآماره  فرض صفر  کشورهای منتخب 

 000/0 785/3 آزمون والد 

 001/0 638/2 آزمون فیشر 

 LRT 957/2 012/0آزمون 

 

 ینف   هار یمتغ  نیب  یاحتمال وجود رابطه خط  نی مردود است، بنابرا   هار یمتغ  نیرابطه ب  بودنی خط  هیفرض  ،مشهود است  زین  (2)آزمون انجام شده در جدول    جهی گونه که در نتهمان

.  شود ی انتخاب م  کشورهای منتخبجهت برآورد مدل در    نهیعنوان مدل بهانتقال انتخاب شده به   ریتوسط متغ  یشنهادی( پPSTRلازم به ذکر است که مدل )  نی. همچنگرددی م

با    PSTR  یوجود الگو   هیتابع انتقال در مقاب: فرض  ک یبا    PSTR  یصفر وجود الگو   هی( فرض2006)  ن یو هارول  تاز ی( و کول200۵از گونزالز و همکاران )  ی رویمنظور به پ  ن یا  ی برا

تابع انتقال در هر دو   کیلحاظ نمودن   تیبر کفا  یصفر مبن  هیکه فرض  دهدی نشان م  جیشده است. نتاارائه   (3)آن در جدول    جیتاگرفته که نحداق: دو تابع انتقال مورد آزمون قرار 

 . است منتخب   کشورهای در ثروت نابرابری بر  بهره  نرخ  و ارز نرخ  آثار حیتصرتابع انتقال قادر به  کی نیرد نشده است؛ بنابرا  یاو دو حد آستانه  کیحالت وجود 

 آزمون وجود رابطه غیرخطی باقیمانده  . 4جدول 

 حالت وجود دو حد آستانه 

M=2 

 آستانه حالت وجود یک حد 

M=1 

 کشورهای منتخب در حال توسعه 

LR fLM LMw LR fLM LMw 
297/1 

(802/0 ) 

362/1 

(751/0 ) 

425/1 

(675/0 ) 

432/1 

(654/0 ) 

471/1 

(630/0 ) 

352/1 

(743/0 ) 

=2r: 1H=1, r: 0H 

 

  ای آستانه   حد  دو  یا  یک  با  انتقال  تابع  میان  بهینه  حالت  باید  ادامه  در  غیرخطی  رفتار  تصریح  برای  انتقال  تابع  یک  نمودن  کفایت  و  متغیرها   میان  غیرخطی  رابطه  وجود  تأیید  با

  آکائیک   و  شوارتز  ،هامانده ی باق  مجذور  مجموع  معیارهای  اساس  برها  آن   میان  از  و  شد  خواهد  برآورد  هاحالت   این  از  یک  هر  با  متناظر PSTR مدل  منظور  این  برای.  گردد  انتخاب

مطالعه    مورد  متغیرهای  میان  یرخطیغرفتار    بررسی  برای  ایآستانه   حد  یک  و  انتقال  تابع  یک  با PSTR مدل  یک؛ لذا  است  بهینه  مدل  ایآستانه   حد  یک  لحاظ  با PSTR مدل 

 . گرددمی   انتخاب

مدل غیرخطی  دیی تأ  بهباتوجه شود. سازی میمدل حال توسعهنابرابری ثروت در کشورهای منتخب در  است، تابع   نرخ ارزکه در آن متغیر انتقال   PSTRبا استفاده از یک مدل  

باشد که  می   0.11برابر با    (INTR)شود. مطابق با نتیجه تخمین مدل در قسمت غیرخطی ضریب متغیر نرخ بهره واقعی  در ادامه به تحلی: نتایج بخش غیرخطی مدل پرداخته می 

باشد  کمتر می 0.0۵باشد و از می  0.0491ا نشان از تاثیر مستقیم نرخ بهره واقعی بر نابرابری ثروت در کشورهای منتخب دارد و با عنایت به احتمال متناظر با این ضریب که برابر ب

 باشد.  درصد معنادار می  9۵در نتیجه این اثر گذاری در سطح اطمینان  

توان بیان داشت که تاثیر نرخ ارز اسمی بر نابرابری  باشد می می   0.03۵۵و    0.016( که به ترتیب برابر با  EXهمچنین ضریب متغیر و احتمال محاسباتی برای متغیر نرخ ارز )

باشد و احتمال متناظر با آن  می   -0.0۸باشد. توسعه مالی در مدل مطابق با نتیجه تخمین ضریب محاسباتی برابر با  ثروت در کشورهای منتخب در حال توسعه مثبت و معنادار می 

 باشد که نشان از تاثیر معکوس و معنادار توسعه مالی بر نابرابری ثروت در کشورهای منتخب دارد. می   0.001۵برابر با 
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باشد و احتمال محاسباتی برای این متغیر برابر با  می     0.022717توان اظهار داشت ضریب متغیر در مدل غیرخطی برابر با  می   (OPEN)در ارتباط با متغیر بازبودن تجارت

 باشد که نشان از تاثیر مثبت و معنادار این متغیر بر نابرابری ثروت در کشورهای منتخب در حال توسعه دارد.  می  0.0274

باشد که نشان از تاثیر منفی می   0.016۵باشد و احتمال متناظر با آن برابر با  می   -0.0۵37۵2برابر با    (RQ)در تخمین مدل و بخش غیر خطی ضریب متغیر کیفیت نهادی  

 کیفیت نهادی بر نابرابری ثروت در کشورهای منتخب در حال توسعه دارد. 

 PSTRمدل  لهیوسبهبرآورد الگو   . 5جدول 

 توسعه  حال در  منتخب کشورهای

 برآورد قسمت خطی مدل 

 احتمال  tآماره  معیار انحراف  ضریب  متغیر

CONSTANT 0.329059 0.136048 2.418698 0.0234 

INTR 0.385922 0.166546 2.317208 0.0216 

EX 0.307346 0.185350 1.658187 0.0992 

FD 0.376430- 0.144684 2.601736- 0.0100 

L 0.411376- 0.138602 2.968046- 0.0035 

OPEN 0.376430 0.155713 2.417454 0.0166 

RQ 0.393667- 0.142781 2.757139- 0.0201 

K 0.642607- 0.230948 2.782475- 0.0200 

 برآورد قسمت غیرخطی مدل 

CONSTANT 0.016839 0.006021 2.796881 0.0049 

INTR 0.110132 0.055542 1.982849 0.0491 

EX 0.016559 0.007091 2.335214 0.0355 

FD 0.089278- 0.027937 3.195642- 0.0015 

L 0.197885- 0.085146 2.324058- 0.0201 

OPEN 0.022717  0.010298 2.205968  0.0274 

RQ 0.053752- 0.022425 2.396934- 0.0165 

K 0.012901- 0.004822 2.675502- 0.0077 

(Cحد آستانه)0.0000 -15.54456 0.013521 -0.210178 ی ا 

(γ) 0.0007 3.411155 0.215697 0.735776 پارامتر شیب 

 (  2R= ) .880 شدهلیضریب تعد

 

تواند تابع انتقال و در نتیجه رژیم حاکم را تعیین نماید. در تخمین  پذیرد و مقدار متغیر انتقال میمقایسه ضرایب در دو رژیم مختلف بر اساس متغیر انتقال و مقادیر آن صورت می

درصد برای کشورهای منتخب بوده است. بر اساس فاصله نرخ ارز از این مقدار    -21/0باشد که مقدار حد آستانه برآورد شده برای این متغیر برابر با  انتقال نرخ ارز میفوق متغیر  

( )انتقال از بخش خطی  -21/0نرخ ارز از حد آستانه )  گردد که با عبور نماید. با مقایسه ضرایب الگو در دو رژیم مختلف ملاحظه میآستانه الگو از دو رژیم حدی مختلف تبعیت می 

 پذیرد. العم: بیشتر به آن اثر میوت با عکسبه غیرخطی( واکنش نابرابری ثروت به تغییرات این متغیر به شدت افزایش یافته، بدین ترتیب که هر چه نرخ ارز افزایش یابد، نابرابری ثر
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 ارتباط بین تابع انتقال و متغیر انتقال. 1شکل 

 شود.در مطالعه حاضر از آزمون دوربین واتسون برای بررسی خودهمبستگی استفاده می 

 نتایج آزمون خودهمبستگی  . 6جدول 

 دوربین واتسون  F Probآمارة  

 236/2 69/0 235/1 کشورهای منتخب در حال توسعه 

 

دهد، بین اجزای اخلال همبستگی وجود ندارد، بنابراین فرض سوم استاندارد  خودهمبستگی دوربین واتسون نشان می طور که در جدول فوق مشهود است، نتایج آزمون  همان

 یی( برخوردارند. کاراهای لازم )حداق: واریانس و ها از ویژگیزنندهتخمین رون یازاگردد. کلاسیک مبنی بر عدم خودهمبستگی بین جملات خطا نقض نمی 

 شود. گادفری استفاده می  - نپاگا - شآزمون برو ، در مطالعه حاضر از استیکی دیگر از فروض استاندارد کلاسیک فرض واریانس همسانی 

 نتایج آزمون ناهمسانی واریانس  . 7جدول 

 گادفری  -ن پاگا -ش  برو F Probآمارة  

 327/1 556/0 298/1 توسعه  حال در  منتخب کشورهای

 

 گردد، نتایج آزمون حکایت از عدم وجود ناهمسانی واریانس دارند. طور که در جدول مشاهده می همان

مدل برآورد شده تخمین مناسبی باشد، انتظار    کهی درصورتهای مناسب برای ارزیابی کیفیت مدل تخمین زده شده، بررسی تغییرات ضرایب بین دو رژیم است.  از دیگر سنجه

 رود ضرایب با تغییر رژیم ثابت و بدون تغییر باقی بمانند. می

 نتایج آزمون ثبات پارامتر انتقال هموار  . 8جدول 

 Prob آمارة  F فرض صفر  

 b1=b2=b3=b4=0 745/0 754/0 توسعه  حال در  منتخب کشورهای

b1=b2=b3=0 798/0 712/0 

b1=b2=0 821/0 695/0 

b1=0 836/0 674/0 

 

 کنند. دهد ضرایب در اثر تغییر رژیم تغییر نمیماندن ضرایب بین دو رژیم نشان می طور که در جدول نیز مشهود است، آزمون ثابت همان
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 یریگجه یبحث و نت

 ینرخ بهره واقع   ر یمتغ  ب ی و معنادار است. ضر  ی رخط یمنتخب در حال توسعه غ یثروت در کشورها   یو نرخ ارز با نابرابر   ی پژوهش نشان داد که رابطه نرخ بهره واقع نیا  ج ینتا

(INTRدر بخش غ )ثروت    ی نابرابر   قی به تعم  تواندی م  ینرخ بهره واقع  ش یکه افزا  کندی م  دیی تأ  افتهی  نیدرصد معنادار بود. ا  9۵  نانیو در سطح اطم  0.11مدل برابر با    یرخطی

با    هیکه مالکان سرما   یدر حال  کند،ی را محدود م  هی درآمد به اعتبار و سرماکم   یهاگروه   یو دسترس  بردی استقراض را بالا م  یهانهیهز  م ینرخ بهره به طور مستق  شی. افزانجامد یب

  ی اثر منف  زیمشابه ن  یها. پژوهش(Sharifi & Hosseini, 2024)کنند    یبردار نرخ بهره بهره   راتییاز تغ  توانندی م  سکیپوشش ر  ی اتر و ابزارهارزان   یبه منابع مال  یدسترس

  افتند یدر  (Pourhashemi & Yousefi, 2024)و  ( Rahmani & Khorasani, 2024)مثال،   ی اند؛ برا درآمد و ثروت نشان داده   عی را بر ساختار توز  ثباتی بهره ب ی هانرخ 

 . کندی م  دیرا تشد  یشکاف طبقات سک،یپوشش ر ی و نبود ابزارها یضعف نظام اعتبار  :یدر حال توسعه به دل یبهره در اقتصادها   یهانرخ   شیافزا که

سازگار    هیفرض  نیبا ا  جهینت  نیثروت دارد. ا   یبر نابرابر   یاثر مثبت و معنادار   0.03۵۵  یو سطح معنادار   0.016  بی ( با ضرEX)  ینشان داد که نرخ ارز اسم   نیهمچن  هاافتهی

که    ی. در حالکندی نامتقارن بر اقشار مختلف وارد م  یتورم و فشار    شودی م   یاو واسطه   یمصرف  یکالاها   متی ق  شیمحور موجب افزا واردات  ینرخ ارز در کشورها  شیاست که افزا 

. (Mousavi & Khosravi, 2024)  شوند ی منتفع م  راتییتغ  ن یاز ا  یصادرات  یدرآمدها   ا ی  ی ارز   ی هایی هستند، صاحبان دارا  ی متأثر از تورم واردات  شتریدرآمد بکم   ی خانوارها

در    یارز  یهاکه نشان دادند شوک   (Mohammadi & Kazemi, 2024)و    (Mohseni & Ghasemi, 2024)اند؛ از جمله  کرده   دییرا تأ  جهینت  نیا   یمطالعات متعدد

که   دیرس  جهینت نیبه ا  رانیاقتصاد ا یبا بررس (Karimi & Rezaei, 2024) نی. همچنشودی برخوردار م  یهاثروت به نفع گروه  عی در حال توسعه اغلب موجب بازتوز یکشورها 

 . کندیعم: م  داره یسرما یهابه نفع گروه   یدلار   یهایی ارزش دارا  شیافزا ق یبلکه از طر  کندی م  دیرا تشد   ورمنه تنها ت ینوسانات ارز 

  ی با چارچوب نظر   افته ی  ن یثروت داشته است. ا  ی بر نابرابر  ی ( اثر کاهنده و معنادار0.001۵بالا )  معناداری  سطح  و(  0.0۸−)   یمنف  ب یبا ضر   ی توسعه مال  ها،افتهی اساس    بر

. (Azari & Shojaei, 2024)کند    : یدرآمد تعدطبقات کم   بررا    ی کلان اقتصاد  یهاشوک  ی اثرات منف  تواند ی م یمال  یبه اعتبار و تنوع ابزارها   شتریب ی سازگار است که دسترس

  تواند یم   یاعتبار  یبه بازارها   یبخش و عمق   یمال   یاند که گسترش نهادها نشان داده   زین  (Zhao & Wang, 2023)و    (Alizadeh & Rahimi, 2024)مانند    یمطالعات

 . کندی م ت یرا تقو  یو ارز  یپول یهااست یو نظارت مؤثر بر س داری پا  یمال یتوسعه بازارها  تیهمامر ا نیاز نوسانات نرخ ارز و بهره را کاهش دهد. ا یناش  ینابرابر 

ادغام    ش یکه افزا  دهد ی نشان م  جه ینت  ن یثروت اثرگذار بوده است. ا  یبر نابرابر   0.0274  ی( و سطح معنادار 0.022717مثبت )  ب ی( در مدل با ضرOPEN)  یبازبودن تجار   ریمتغ

  ی جهان   ی به بازارها  یدسترس  ای صادرات    ییتوانا  یدارا   یهاوه به نفع گر تواندی کارآمد، م  عی و نظام بازتوز  یتیحما   یهااست یدر حال توسعه، در صورت نبود س یدر کشورها  یتجار 

  ز ین  (Adeosun et al., 2023)و    (Ahmed et al., 2023)مانند  نیشیپ  قاتی. تحق(Khan & Riaz, 2023)وابسته به واردات را متضرر کند    یهاباشد و در مقاب:، گروه 

  ی اقتصاد   شیو گشا   ی سازی جهان  ی ای مزا  ،یطیشرا  ن ی. در چندهد ی م  شینوظهور افزا   یرا در اقتصادها   یشکاف طبقات  ،ین جبرا  یهااست یس  ابیاند که تجارت آزاد در غنشان داده 

 خواهند شد.  رتر یپذب یدرآمد آسکم  یو خانوارها شودی بزرگ م یهاو بنگاه  هیصاحبان سرما  بیعمدتاً نص

  ی نقش نهادها   تی اهم  جهی نت  ن یثروت داشته است. ا  یبر نابرابر   یااثر کاهنده   0.016۵  معناداری   سطح  و(  0.0۵37۵2−)  یمنف  بی ( با ضرRQ)  ی نهاد  ت یفیک  گر،ید   ی سو   از

  ر یپذی نیبشی شفاف و پ  یدر چارچوب نهاد   یو پول   یارز   یهااست یکه س  ی. زمان (Yilmaz & Sari, 2022)  کندی م   دیی تأ  یاقتصاد   یهاشوک  یکارآمد و باثبات را در مهار اثرات منف

بهره  امکان  شود،  کاهش    یبردار اجرا  منف  افتهیسوداگرانه  اثرات  آسشوک   یو  طبقات  بر  همچن(Tiwari & Sharma, 2022)  شودی م  :یتعد   ریپذ ب یها   Sanjari)  نی. 

Kenarsandal et al., 2022)   درآمد و ثروت    ع یدر حفظ ثبات توز   ی شتریب  ییو بهره، توانا   یارز   یهابالاتر در مواجهه با شوک   ید نها   تیفیبا ک  ییاند که کشورها نشان داده

 دارند. 

 رییتغ  یکه در آن اثرات نرخ ارز و بهره بر نابرابر   یاآستانه   یتا مرزها   کندی کمک م  PSTR  ی رخطیغ  کردیکه استفاده از رو   دهد ی حاضر با مطالعات گذشته نشان م  ج ینتا   سه یمقا

 & Olayungbo)اند  نبوده   رهایمتغ  ن یا  ری رپذییو تغ  ده ی چیپ  یرها قادر به درک رفتا   ن یاستفاده کرده و بنابرا  یخط   یهااغلب از مدل   ن یشیپ  یهاشود. پژوهش   ییشناسا   کند،ی م

Umechukwu, 2022; Pourhosseini & Karimi, 2022)و بالا متفاوت است   نییدر سطوح پا  رهایمتغ نیا ریمطالعه نشان داد که تأث  نیدر ا  یرخطی. استفاده از مدل غ
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  گذاران است یبه س  کردیرو   نیدارد. ا   یهمخوان  (Gupta et al., 2022)و    (Hassan & Ibrahim, 2022)  یهاکه با پژوهش   یاافتهی  ابد؛ی شدت    تواندی م  ی و در سطوح بحران

 کنند.  یطراح  یهدفمندتر  یهااست یکرده و س زیپره یروابط اقتصاد  یساز تا از ساده  کندی کمک م 

  قی و بهره باعث تعم  یارز   یهااز کشورها شوک   یار یکه در بس  یاست. در حال  تیحائز اهم  ینهاد   تیفیو ک  یتوسعه مال  کننده: ینقش تعد  نهیپژوهش در زم  نیا  جینتا  نیهمچن

  ن ی. از ا (Bouri et al., 2022; Ghasemi & Fallah, 2022)آثار را کاهش دهد   نیا   تواندی م  ی تیحما  ی اعتبار  یهااست یکارآمد و س  یمال یاند، وجود نهادها شده  ینابرابر 

 Peterson)و    (Sadorsky, 2021)  ج یبا نتا  هاافته ی  نیاست. ا  ینامطلوب ضرور   یعی مقابله با اثرات توز  یبرا  یاقتصاد   یحکمران  یهاشاخص   یو ارتقا   یرو، اصلاح ساختار بانک

& Jones, 2021)  گذارندی اثر م یبر نابرابر  دتری شد  ی و پول یارز یهاشوک  ،یضعف نهاد  یدارا   یدر کشورها   اندکرده  دیراستا است که تأکهم  زین . 

درجه ادغام    نیو همچن یو مال یاثرات به ساختار نهاد  نیثروت، نشان داد که شدت ا  یبر نابرابر یو پول ی کلان ارز یرها ینقش مهم متغ  دیی پژوهش ضمن تأ  نیمجموع، ا  در

  تواند یم   ی کردیرو   نیتوجه شود. چن  زین  یو مال  ی اصلاحات نهاد  ی نزمابه هم   دی بلکه با   ست، ین  ی کاف   ییبهره به تنها  ا یصرفاً کنترل نرخ ارز    ب، یترت  نیدارد. بد   ی کشورها بستگ  یتجار 

 در حال توسعه باشد.   یتر در اقتصادها جامع  یهااست یس یطراح یراهنما

 2023تا    2000  یو دوره زمان  D8عضو    یمورد استفاده محدود به کشورها  یهاهمراه بوده است. نخست، داده   ییهات یبا محدود   گر ید   یتجرب   قیمطالعه همانند هر تحق  نیا

اند که گرچه معتبرند، اما  شده   دهی سنج  یبیترک  یهاص با شاخ  یو توسعه مال  ینهاد   تیفیکند. دوم، ک  رییمتفاوت تغ  یزمان  یهابازه   ایمناطق    ری در سا  جیبوده و ممکن است نتا 

بر نرخ ارز و بهره اثر بگذارند، لحاظ نشده    توانندیکه م  کیتیژئوپل  یهاو شوک   یاسیس  یرهایمطالعه اثرات متغ  نیرا پوشش دهند. سوم، در ا  ینهاد   دهیچیهمه ابعاد پ  توانندی نم

 اثرگذار باشد.  ج یبر دقت نتا تواندی کشورها م یدر برخ روتث  قی دق یهابه داده  یدسترس  تیمحدود  نیاست. همچن

استفاده    نیبا سطوح مختلف توسعه فراهم شود. همچن  یاقتصادها   انیم  سهیتا امکان مقا  ابدیگسترش    یشتریب  یدامنه مطالعه به کشورها   شودی م  شنهادیپ  ندهیآ   قاتیتحق  ی برا

که تعام: همزمان    یترشرفتهیپ  یهامدل   یر یکارگثروت ارائه دهد. به   یر انتقال نرخ ارز و بهره به نابراب  یهازم یاز مکان  یترق ی فهم عم  تواندی ها مخرد خانوارها و شرکت   یهااز داده 

بر    یالمللن یب  یهاو بحران   یاسیس  یهااثر شوک   :یتحل  ن،یحوزه است. علاوه بر ا  نیا  اتیتوسعه ادب   یارزشمند برا   ی رهایمس  گر یکنند، از د  ی را بررس  ی و نهاد   یمال   یرها یمتغ

 حاضر باشد.  یهاافتهی مکم:  تواندی ثروت م ینابرابر 

  یهاچارچوب   ی. طراحندینما   زینگرانه پرهو ساده   کسانی  یهااست یتوجه کنند و از اعمال س  یبودن اثرات نرخ ارز و بهره بر نابرابر  یرخطیبه غ  دی با   یاقتصاد   گذاراناست یس

  ی و بهبود دسترس  سکیپوشش ر   یابزارها   جادیا  نیکلان بکاهد. همچن  یهادرآمد در برابر شوک اقشار کم   یری پذب یاز آس  تواندی م  ی مال  ینهادها   تیهمراه با تقو   یو ارز   یباثبات پول

از    یتجارت خارج  داری پا  تی ری و مد  یگذار است یدر س  تی شفاف  ،یاقتصاد  یحکمران  تیفیک  ینوسانات کمک کند. اصلاح و ارتقا  یبه کاهش اثرات منف  تواندی به اعتبارات م   یعموم 

 است.  داریپا  یعدالت اقتصاد  ینامطلوب و حرکت به سو  یعی کنترل اثرات توز  یبرا یاقدامات عمل  گرید

 مشارکت نویسندگان

 در نگارش این مقاله تمامی نویسندگان نقش یکسانی ایفا کردند. 

 تشکر و قدردانی

 گردد. از تمامی کسانی که در طی مراح: این پژوهش به ما یاری رساندند تشکر و قدردانی می

 منافع تعارض 

 . وجود ندارد یتضاد منافع گونه چیانجام مطالعه حاضر، ه در
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و همکاران   ی خانک   

 مالی حمایت 

 این پژوهش حامی مالی نداشته است. 

 موازین اخلاقی 

 در انجام این پژوهش تمامی موازین و اصول اخلاقی رعایت گردیده است.  
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