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Abstract 

The purpose of this study is to investigate the role of financial development in the 

relationship between energy consumption and economic growth in Iran using the 

autoregressive distributed lag (ARDL) approach and data for the period 1361-1396. 

To this end, several indices of financial development have been aggregated into an 

overall (combined) index, using the principal component analysis method. The 

results of the cointegration analysis show that energy consumption has a positive 

and significant effect on economic growth in the long run. Also, the effect of the 

interaction between financial development and energy consumption on economic 

growth is positive and statistically significant, which indicates that the effect of 

energy consumption on economic growth is not independent of the level of financial 

development; such that as financial development improves, the positive relationship 

between economic growth and energy consumption becomes stronger. In this regard, 

financial development, as a catalyst for modern technological progress, can 

effectively promote the improvement of energy efficiency. Accordingly, the higher 

the level of financial development, a unit increase in energy consumption leads to a 

greater increase in economic growth. In other words, financial development can 
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intensify the positive growth effects of energy consumption.On the other hand, the 

empirical results show that an increase in the share of foreign trade in GDP enhances 

economic growth, while the effect of inflation on economic growth is negative. 
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  مالي در ارتباط ميان ةنقش توسع
  مصرف انرژي و رشد اقتصادي در ايران

  *محبوبه فراهتي
  **ليلا سليمي

  چكيده
نقش توسـعه مـالي در ارتبـاط ميـان مصـرف انـرژي و رشـد        هدف از اين مطالعه بررسي 

) و ARDLهـاي تـوزيعي (  اقتصادي در ايران با استفاده از رويكرد خودرگرسيوني بـا وقفـه  
روش كـارگيري  است. براي اين منظور، با بـه  1353- 1399هاي مربوط به دوره زماني  داده

د يـك شـاخص كلـي    ي، چندين شاخص توسـعه مـالي بـراي ايجـا    هاي اصلمؤلفهتحليل 
دهنـد كـه در   انباشتگي نشان مي نتايج حاصل از تجزيه و تحليل هماند. (تركيبي) ادغام شده

دار است. همچنين، اثر تعاملي  بلندمدت، تأثير مصرف انرژي بر رشد اقتصادي مثبت و معني
دار اسـت كـه   توسعه مالي و مصرف انرژي بر رشد اقتصادي مثبت و به لحاظ آماري معني

اقتصـادي مسـتقل از سـطح توسـعه     لت بر اين دارد كه تأثير مصـرف انـرژي بـر رشـد     دلا
كه با بهبود توسعه مالي ارتباط مثبت ميان رشـد اقتصـادي و مصـرف    طورينيست؛ به  مالي

عنوان يك كاتاليزور براي پيشـرفت  شود. در اين خصوص، توسعه مالي به تر مي انرژي قوي
ثري افزايش دهـد. بـر ايـن اسـاس،     طور مؤيي انرژي را بهتواند كاراتكنولوژيكي مدرن مي

چه سطح توسعه مالي بالاتر باشد، يك واحد افزايش در مصرف انرژي منجر به افـزايش  هر
توانـد اثـرات رشـدي    عبارت ديگر، توسعه مالي ميشود. به تري در رشد اقتصادي مي بيش

دهند كه افزايش سهم  نشان ميمصرف انرژي را تشديد نمايد. از طرف ديگر، نتايج تجربي 
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شود، در حـالي   تجارت خارجي از توليد ناخالص داخلي موجب افزايش رشد اقتصادي مي
  كه اثر تورم بر رشد اقتصادي منفي است.

  توسعه مالي، مصرف انرژي، رشد اقتصادي، ايران ها: دواژهيكل
  JEL :O16 ،O13،O40 ،O53بندي  طبقه

  
  . مقدمه1

ي بـه  اقتصاد گذاراناستيو س زانير س اهداف برنامهأدر ر رياخ يها در دههرشد اقتصادي 
در ايـن   قرار گرفتـه اسـت.   عنوان معياري براي سنجش وضعيت اقتصادي و رفاه اجتماعي

اي راســتا، شناســايي و بررســي عوامــل تــأثير گــذار بــر رشــد اقتصــادي از اهميــت ويــژه
اساسـي  زيربناي ادي، انرژي است كه است. يكي از عوامل تأثير گذار بر رشد اقتص  برخودار
اي توليـدي  ه ـعاليـت فعنوان نيروي محركه  كشور، به هراعي ماقتصادي و اجت هايفعاليت

). اكثر اقتصـاددانان معتقدنـد كـه، انـرژي     26: 1391، كارانهمشهبازي و آيد (حساب مي به
ا، انـرژي  كنـد. از ديـدگاه تقاض ـ   نقش مهمي را در طرف عرضه و تقاضاي اقتصاد ايفـا مـي  

عنــوان يكــي از عوامــل مــؤثر در تصــميمات مصــرف كننــدگان، بــراي حــداكثر كــردن  بــه
 يهـا  هنهـاد  ريبه همراه ساتواند،  شان مطرح  بوده و از طرف عرضه اقتصاد نيز مي مطلوبيت

و  دي ـسطح تول شيدر افزا يو مهم ينقش اساس ،كار يرويو ن هيسرما يموجود مانند ديتول
هــاي رشــد  ). در مــدل151: 1396(حميــدي و همكــاران،  باشــدداشــته  يرشــد اقتصــاد

ترين عوامل مؤثر بر رشد اقتصادي هستند و انرژي  نئوكلاسيك، سرمايه و نيروي كار از مهم
شود كه از طريق اثرگذاري بر نيروي كار و سرمايه، بـه طـور   يك نهاده واسطه محسوب مي

هاي جديد رشد، انرژي به عنوان  نظريه غيرمستقيم بر رشد اقتصادي مؤثر است. در مقابل در
  شود. هاي مؤثر بر رشد اقتصادي، در توابع توليد در نظر گرفته مي يكي از نهاده
باشد.  تواند بر رشد اقتصادي تأثيرگذاربر مصرف انرژي، سطح توسعه مالي نيز مي علاوه

ت بـر  نظـار  ي،گـذار هيسـرما  يهـا كسب اطلاعات در مورد فرصـت  قيطر سيستم مالي از
هـا باعـث كـاهش    در مبادلهتسهيل  نيو همچن اندازها ، تجميع پسانجام شده يگذار هيسرما
 يهــا در فرصــت يمناســب منــابع مــال صيبهبــود در تخصــ بــاشــده و  يمعــاملات نــهيهز

: 1388ي،دادگـر و نظـر  ( سـازد يم ـ اهمفر يرشد اقتصاد يلازم را برا نهيزم ي،گذار هيسرما
16 .(  
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تواند دسترسي مصرف كنندگان به خريد كالاهاي بادوام (كه به  مياز طرفي توسعه مالي 
بـه   يتجـار  يهـا  شـركت  يابيدسـت انرژي بيشتري نياز دارند)، را افزايش دهد، همچنين به 

سـهام بـا    توسـعه بـازار  . عـلاوه بـراين،   كنـد مـي كمـك   نهيزهآسان و كم يمال يهاهيسرما
 ،هـا  شـركت  ياقتصـاد  تيسطح فعال شيافزا قياز طر تواند يم ديجد يكردن منابع مال فراهم

طور معمول  در بازار سهام به تيفعال شيافزا و از طريقشود  يانرژ يتقاضا شيموجب افزا
 ـ  يتجـار ي هـا  كنندگان و شـركت  اعتماد به نفس مصرف ،اثر ثروت جاديبا ا  ريثأرا تحـت ت
 يشـد و تقاضـا  را بهبود بخ ياقتصاد ضعممكن است و ياعتماد اقتصاد شيافزا .دهد  قرار
  ).203: 1396(هراتي و همكاران،  دهد شيرا افزا يانرژ

بنابراين توسعه مالي هم به طور مستقيم بر رشد اقتصادي اثرگذار است و هم به واسـطه  
تواند شدت اثرگذاري مصرف انرژي بر رشد اقتصادي  تؤثيري كه بر مصرف انرژي دارد، مي
گرفتن اثر تعاملي توسعه مالي و مصرف انـرژي بـر    را تحت تأثير قرار دهد. بنابراين ناديده

  اي به همراه داشته باشد.  كننده تواند نتايج گمراه رشد اقتصادي مي
هدف از اين پژوهش آنست كه اثر تعـاملي توسـعه مـالي و مصـرف انـرژي بـر رشـد        

در ين مقاله به صورت تجربي آزمـون شـود. ا  1399- 1353هاي اقتصادي در ايران طي سال
ست. ه ائه شداراتحقيق دوم، ادبيـات  بخش بعد از مقدمه، در ست. ه اين شدتدوخش پنج ب

هـا اختصـاص   دهـي و توصـيف داده  آوري، سازمانبخش سوم به ارائه مدل تجربي و جمع
گيري و اند. سرانجام بخش پنجم به نتيجهيافته است.دربخش چهارم، نتايج تجربي ارائه شده

  پيشنهادات اختصاص يافته است.
  
 . ادبيات تحقيق2

 انـرژي بـر توليـد و رشـد اقتصـادي      ي متمـايزي در زمينـه اثرگـذاري   اقتصـاد  هايدگاهيد
ديدگاه "و  "فيزيكيديدگاه اقتصاددانان بيو"در دو قالب كلي آنها را توان مي دارد كه  وجود

) Biophysical Model( در مـدل بيـوفيزيكي رشـد   بندي نمود.  دسته"اقتصاددانان نئوكلاسيك
چرا كه مطابق اصـل اول ترموديناميـك، انـرژي در طبيعـت      د.باشميد نرژي تنها عامل رشا

رود. به ايـن دليـل   باشد و از بين نميپذير و قابل تبديل به ماده مي ميزان ثابت دارد و جبران
كالاهاي توليد شده در اقتصاد و نيروي انساني آموزش ديده، يا حتي غيرمتخصص با صرف 

شوند كه با صرف منابع كار گرفته مي ي انرژي، حاصل شده و برخي در توليد بهمقادير فراوان



  1401اييز پ، 3، شمارة 13سال  ،اقتصاد و تجارت نوين   94

 

طور صـريح آنچـه در    اند و بههاي اقتصادي شدهمتنابهي از انرژي، آماده شركت در فعاليت
شـد  باشود ناشي از منبع انرژي به كار گرفتـه شـده از طبيعـت مـي    اقتصاد تبديل به كالا مي

  ).54: 1389(غفاري و مظفري،
اقتصاددانان نئوكلاسيك انرژي نقش نسـبتاً كـوچكي در توليـد و    از طرفي طبق ديدگاه 

مايه، نيـروي  سـر ي اي است كه در سايهنمايد و تنها يك نهاده واسطهرشد اقتصادي ايفا مي
 حدودي اين ديدگاه تا ،ميلادي 70 هاي نفتي دههيابد. پس از بحرانكار و زمين اهميت مي

 ")Barbidge( بارپي"، ")Hamilton( هاميلتون"دان نئوكلاسيكي همچون منشتعديل شد و دان
 ، نقش بزرگتري را براي انـرژي در تـابع توليـد در نظـر گرفتنـد     ")Harrison( هاريسون"و 
  ) .14: 1390مهرآرا و زارعي،(

اساس ادبيات اقتصاد كلان، تحليل رابطه بين مصرف انرژي و رشد اقتصادي از طريق بر
يسر است. بدين ترتيـب كـه انـرژي    هاي عرضه و تقاضاي كل اقتصاد م يد و منحنيتابع تول

افزايش آن منجر به انتقال بـه سـمت   عنوان يك نهاده مهم در تابع توليد محسوب شده و  به
) بـه  ASشـود. بـا انتقـال تـابع توليـد، منحنـي عرضـه كـل اقتصـاد (          بالاي تابع توليـد مـي  

) توليد و درآمد ADدي نبودن منحني تقاضاي كل (راست منتقل شده و با فرض عمو  سمت
  ).71: 1394يابد (مزيني و همكاران،  تعادلي افزايش مي

وجـود دارد.   يو رشـد اقتصـاد   يمصـرف انـرژ   انيم يرابطه علّ نييدر تب فرضيهچهار 
 يمصرف انرژطرفه از  ي يكعلّ ارتياطبر ) كه مبتني The Growth Hypothesisفرضيه رشد (

شود  چنانچه اين فرضيه تأييد شود، اقتصاد وابسته به انرژي تلقي مي .ي استتصادرشد اق هب
تواننـد اثـرات    هاي حفط انرژي كه با كاهش مصـرف انـرژي همـراه اسـت، مـي      و سياست

 The Conservativeفرضــيه محافظــه كــار (نــامطلوبي بــر رشــد اقتصــادي داشــته باشــند. 

Hypothesisدر دي به مصرف انرژي داررشد اقتصادطرفه از  ) كه دلالت بر ارتباط عليّ يك .
شـود. بنـابراين    هاي اقتصادي موجب افزايش مصرف انـرژي مـي   رشد فعاليت كرديرو نيا

هاي اصلاح الگوي مصرف) اثـرات نـامطلوبي بـر رشـد      هاي حفظ انرژي (سياست سياست
 اني ـم عليّ طهراب) Neutrality Hypothesisطرفي (اقتصادي نخواهند گذاشت. طبق فرضيه بي

هاي حفط انرژي يا افزايش مصرف انرژي  بنابراين هيچ يك از سياست. متغيروجود ندارددو 
 ك) يFeedback Hypothesisبر رشد اقتصادي تأثيري نخواهند داشت. طبق فرضيه بازخورد (

مفهـوم كـه    ني ـبـه ا  ؛مصرف انرژي و رشد اقتصادي وجود دارد انيدو طرفه م  ارتباط عليّ
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ي مصـرف انـرژ   شيبـه افـزا   يو رشـد اقتصـاد   يبه رشـد اقتصـاد   يمصرف انرژ شيافزا
  هاي حفط انرژي موجب كاهش رشد اقتصادي خواهند شد.  . بنابراين سياستشود يم  منجر

 نيرابطه ب يكينئوكلاس ديتابع تول كيبا استفاده از  )Stem & Cleveland( ندلولاسترن و ك
 دي ـتول بعتـا  .انـد قـرار داده  يرا مـورد بررس ـ و رشد محصولات در اقتصـاد   يمصرف انرژ

.ܳ)  :باشد يم ريمحققان به صورت ز نيشده توسط ا ارائه … . ܳ) = ൫ܣ. ܺ. … . ܺ. .ܧ … .   ൯ܧ
دهنـده   نشـان  X୧ در اقتصـاد  يديكالاها و خدمات تول، نشان دهنده انواع ܳتابع  نيا در

نشـان دهنـده    زي ـن E୧و ...و  نيزم ـ ،هيسرما يموجود ،ارك يروين رينظ ديولعوامل مختلف ت
 زي ـن Aيـر  متغ .باشـد يم ـ ... گـاز و  ،نفـت  ،بـرق  لي ـاز قب يمصـرف  يهايانواع مختلف انرژ

ناخالص  ديو تول يمصرف انرژ نيرابطه ب .باشديم يتكنولوژ شرفتيدهنده شاخص پ نشان
 بي ـدر ترك ريي ـتغ ي،تكنولوژ شرفتيپ زانيچون م يملعوا ريثأمعادله تحت ت نيدر ا يداخل

و  ي بـين انـرژي  نيو درجـه جانش ـ  يديمحصول تول بركيدر ت رييتغ ي،انرژ هاينهادهديگر 
مثـال انتقـال از اقتصـاد     يبـرا (ها هنهاد گريد بيدر ترك رييتغ .قرار دارد ديتول ينهادها ريسا

 ـ  ديو تول يانرژ نيبرابطه  تواند مي زين )بر هيكاربر به اقتصاد سرما  .قـرار دهـد   ريثأرا تحـت ت
 نيكه ا ؛قرار دهد ريثأكل عوامل را تحت ت يور بهره Xي هاهنهاد متغيرممكن است  نيچن مه

و  2004، ندلولاسترن و ك( رديگ يقرار م يمورد بررس يتكنولوژ راتييتغ هدر مجموع بحث
  ).1395:107آقايي، 

تواند رابطـه ميـان انـرژي و     واملي است كه مياز اين رو، پيشرفت تكنولوژي يكي از ع
 ,Birdsall & Wheelerرشد اقتصادي را تحت تأثير قرار دهد. بـه عقيـده بردسـال و ويلـر (    

هايي را براي استفاده  ها و محركّ ) توسعه مالي براي كشورهاي در حال توسعه فرصت1993
منظور از توسعه مـالي  ). 3: 1394نمايد (مهدوي و اميربابايي،  هاي نو فراهم مي از تكنولوژي

هاي مالي است، به نحوي كـه منجـر بـه كـاهش      گسترش و بهبود ابزارها، بازارها و واسطه
هاي ناشي از كسـب اطلاعـات مـالي، تضـمين ايفـاي تعهـدات و انجـام         دشواري و هزينه

مبادلات مالي شود. در اين صورت بخش مالي نقـش خـود را بـه شـكل بهتـري در نظـام       
 يرود كه افراد جامعه به طور فراگير دسترسي بيشتر رساند و انتظار مي به انجام مي اقتصادي
متنـوع و   يبـه كالاهـا   ازي ـدر حال توسعه كه ن يهاي مالي داشته باشند.در كشورها به گزينه
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ــه منظــور برطــرف كــردن ن  ــالا يازهــايخــدمات ب ــاه آنهــا  اجتمــاع و ب ــردن ســطح رف  ب
  . است ياقتصاد شرفتياز ملزومات پ يكي يسعه مالبالا بردن سطح تو ،شود يم  احساس

) توسعه مالي از طريق اثر سطح و اثر كارايي بـا  Sadorsky, 2011به اعتقاد سادروسكي (
شود. طبق اثر سطح، توسعه مالي با افزايش  گذاري منجر به رشد اقتصادي مي افزايش سرمايه

ري موجـب افـزايش اعتمـاد    مقررات مالي از قبيـل اسـتانداردهاي گزارشـگري و حسـابدا    
هاي خارجي است. از طرفي طبـق   گذاري شود كه نتيجه آن جذب سرمايه گذاران مي سرمايه

ش نقـدينگي و تنـوع دارايـي،    اثر كارايي همراه با توسعه بازار سـهام و بـه همـراه آن افـزاي    
جـايي   آنيابد. همچنين از  هاي با ريسك و بازدهي بالاتر افزايش ميگذاري در پروژه سرمايه

 ـ    گـذاري را   هـاي سـرمايه   روژهكه توسعه بازار سهام مقدار منابع مـالي در دسـترس بـراي پ
گـذاري، رشـد    رود توسعه بازار سـهام موجـب افـزايش سـرمايه     دهد انتظار مي مي  افزايش

  اقتصادي و افزايش تقاضا براي انرژي شود.
ل در امكـان  ) معتقد اسـت توسـعه مـالي از طريـق تسـهي     2010چنين سادروسكي ( هم

نمايـد. بنـابراين تقاضـا     ها و نيازهاي مصرف كنندگان را آسانتر مي گيري، تأمين خواسته وام
براي مصرف كالاهاي انرژي بر مانند اتومبيل، خانه، يخچال، دستگاه تهويـه هـوا و ماشـين    

يابد كه اين موضوع موجب افزايش تقاضاي كل كشور براي مصرف  شويي افزايش مي ظرف
هـاي   ها بـه دليـل كـاهش هزينـه    شود بنگاهشود. همچنين توسعه مالي موجب مي يانرژي م

هاي گيري يا تأمين مالي از طريق منابع جديد مانند بازار سهام، ارزانتر يا آسانتر به سرمايه وام
هاي جديد فراهم گرديده و تقاضا ساخت برداري از زيرمالي دست يابند در نتيجه امكان بهره

)) معتقدنـد  Shahbaz & Lean, 2012يابـد. در مقابـل شـهباز و لـين (    افزايش ميبراي انرژي 
نـرژي موجـب كـاهش تقاضـا بـراي      تواند بـا بهبـود كـارايي در مصـرف ا     توسعه مالي مي

  شود.   انرژي
 & Claessens)) و كلايسـنس و فـيجن (  Tamazian et al., 2019تامازيـان و همكـاران (  

Feijen, 2007لي ممكن است به افزايش كارايي انرژي و بهبـود عملكـرد   ) معتقدند توسعه ما
توانـد بـه ابـداع و نـوآوري در بهبـود       ها منجر شود. در واقع سيستم مالي كارآمد مـي بنگاه

). بنـابراين،  53: 1399هـاي توليـد كمـك كنـد (عربشـاهي دلـوئي و همكـاران،         تكنولوژي
تواند كارايي انرژي ژيكي مدرن ميعنوان يك كاتاليزور براي پيشرفت تكنولومالي به  عهتوس
 ,Ma et al., 2022و ما و همكاران ( 2020طور مؤثري افزايش دهد (شهباز و همكاران، را به
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با افزايش كارايي انرژي به ازاي هر واحد انـرژي مصـرفي، محصـول بيشـتري توليـد      )). 2
شت. بر اين اسـاس،  خواهد شد يا به عبارتي با مقدار انرژي كمتر، توليد بيشتري خواهيم دا

هر چه سطح توسعه مالي بالاتر باشد، يك واحد افزايش در مصرف انرژي منجر به افزايش 
  تري در رشد اقتصادي خواهد شد.  بيش

  
    پژوهش ةپيشين 1.2

در ادامه برخي مطالعات انجام شده داخلي و خارجي در خصوص ارتباط ميـان متغيرهـاي   
  شوند:الي مرور ميمصرف انرژي، رشد اقتصادي و توسعه م

  مروري بر مطالعات انجام شده .1جدول 

 نام نويسندگان  دوره- نمونه مدل نتايج

ي مال ي توسعهها شاخصتأثير 
 يرشد اقتصاد بر

- حداقل مربعات دو مرحله
 يا

 يقايآفر يكشورها
  ي،جنوب
1970 -1995 

  و نيكوماناآلن 
)Allen and 

Ndikumana (
)2000( 

عه هاي توستأثير مثبت شاخص
مالي به غير از شاخص تعداد 

هاي داخلي بر رشد بانك
 اقتصادي

 ييتابلوهاي  مدل داده
 ياروپا يكشورها

  ي،و مركز يشرق
1989 -2000 

  مكهين
)Neimke, 2003( 

- بر رشد ياثر مثبت توسعه مال
 ياقتصاد

يي و تابلوهاي  مدل داده
- حداقل مربعات دو مرحله

 يا

  ،كشور منتخب 81
1960 -1989 

  واچتلروسو و 
)Rousseau & 

Wachtel, 2005( 

رابطه عليّ دو طرفه ميان 
 توسعه مالي و رشد اقتصادي

 مدل خود رگرسيون برداري
  كشور تركيه،

1975 -2004 
  ازتراك

)Ozturk, 2008( 

رابطه مثبت ميان توسعه مالي و 
 مصرف انرژي

تكنيك گشتاورهاي 
 يافته تعميم

  كشور نوظهور، 22
1990 -2006 

 )2010( سادروسكي

تأثير مثبت مصرف الكتريسيته 
بر و توسعه مالي 

رابطه عليّ دو  - يرشداقتصاد
طرفه ميان متغيرهاي مصرف 
الكتريسيته و رشد اقتصادي، 

توسعه مالي و مصرف 
الكتريسيته، رشد اقتصادي و 

و عليت  ARDLمدل 
گرنجري مبتني بر رويكرد 

VECM 

  كشور پاكستان،
1971 -2009 

 )2011( شهباز
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 توسعه مالي

تأثير مثبت مصرف انرژي روي 
رشد اقتصادي، رابطه عليّ دو 

طرفه ميان توسعه مالي و 
 مصرف انرژي

و عليت  ARDLمدل 
گرنجري مبتني بر رويكرد 

VECM 

  كشور تونس،
1971 -2008 

 )2012( شهباز و لين

اثر مثبت مصرف انرژي و 
توسعه مالي بر روي رشد 
اقتصادي، رابطه عليّ يك 

ف انرژي به رشد طرفه از مصر
اقتصادي، رابطه عليّ دو طرفه 

ميان توسعه مالي و رشد 
اقتصادي و ميان توسعه مالي و 

 مصرف انرژي

و عليت  ARDLمدل 
گرنجري مبتني بر رويكرد 

VECM 

  كشور چين،
1971 -2011 

 شهباز و همكاران
)2013( 

اثر مثبت توسعه مالي، تجارت 
و انرژي بر رشد اقتصادي، 

طرفه ميان رشد  رابطه عليّ دو
اقتصادي و انرژي، رابطه عليّ 

طرفه از تجارت و توسعه يك
 مالي به رشد اقتصادي

آزمون هم انباشگي پا نلي و 
 عليت گرنجري پانلي

پنج كشور آسياي 
  جنوبي،

1980 -2010 

سيديكو و طريق 
  مجيد

)Siddique & Tariq 

Majeed, 2015( 

اثر مثبت رشد اقتصادي و 
نرژي، شهرنشني بر مصرف ا

تأثير مثبت توسعه مالي از كانال 
رشد اقتصادي بر مصرف 

 انرژي

تكنيك گشتاورهاي تعميم 
 يافته

  كشور پاكستان،
1972 -2012 

  كمال و عباس
)Komal & Abbas, 

2015( 

بر  يمصرف انرژمثبت ريثأت
 ياقتصادرشد

تكنيك گشتاورهاي 
 يافته تعميم

  ،كامرونكشور 
1980 -2014 

  و تاه ساما
)Sama & Tah, 

2016( 

هاي منفي  تأثير معنادار شوك
توسعه مالي و مصرف انرژي 

 بر رشد اقتصادي

غيرخطي و  ARDLمدل 
 آزمون عليت نامتقارن

  كشور هند،
1960Q1 --2015Q4 

 شهباز و همكاران
)2017( 

كاهش اثر منفي وفور نفت بر 
رشد اقتصادي از طريق بهبود 

 توسعه مالي
 برآوردگر ميانگين گروهي

ور توليدكننده كش 63
  نفت،

1980 -2010 

  مرادبيگي و لاو
)Moradbeigi & 

Law, 2017( 

و  يمصرف انرژاثر مثبت 
بر رشد در  يتوسعه مال

  اقتصادي
 يبردار يخطا حيتصحمدل 

  پانل

  FATFكشور عضو 35
 )Financial Action 

Task Force،(  
1961 -2016  

  پرادهان
)Pradhan et al., 

2018(  

اقتصادي  رابطه مثبت بين رشد
و مصرف انرژي، رابطه منفي 
بين توسعه مالي و مصرف 

و  FMOLSو  DOLSمدل 
  آزمون عليت

 ،)NAFTA(كشورهاي 
1971 -2015  

  گومز و رودريگز
)Gómez & 

Rodríguez, 2019(  
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انرژي و رابطه عليّ از توسعه 
مالي و از رشد اقتصادي به 

مصرف انرژي در بلندمدت و 
رابطه عليّ دو طرفه ميان 

توسعه مالي و مصرف انرژي و 
رابطه عليّ يك طرفه از توسعه 

مالي به رشد اقتصادي در 
  بلندمدت

معكوس ميان توسعه - Uرابطه 
مالي و مصرف انرژي و ميان 

رشد اقتصادي و مصرف 
رابطه عليت دو طرفه  - انرژي

ميان توسعه مالي و مصرف 
انرژي و ميان رشد اقتصادي و 

 مصرف انرژي

 ييبلوتاهاي  مدل داده
  ،OECDكشورهاي
1980 -2016 

  بلوچ و منگ
)Baloch & Meng, 

2019( 

تأثير مثبت رشد اقتصادي بر 
مصرف انرژي، عدم معناداري 

تأثير توسعه بازار مالي بر 
 مصرف انرژي

مدل حداقل مربعات 
 معمولي

  كشور آلمان،
1990 -2018 

  دنيوا
)Denisova, 2020( 

تأثير مثبت توسعه مالي و رشد 
بر مصرف انرژي  اقتصادي
پذير، رابطه عليّ دو  تجديد

طرفه ميان مصرف انرژي 
پذير و توسعه مالي و  تجديد

ميان رشد اقتصادي و مصرف 
  پذير انرژي تجديد

آزمون هم اتباشتكي باند و 
  ياماموتو- آزمون عليت تودا

  كشور اذربايجان،
1993 -2015  

   مختارو
)Mukhtarov et al., 

2020(  

- بر رشد يمالتوسعهتأثير مثبت 
 ياقتصاد

 هاي تابلوييه روش داد
 نامتوازن

 يكشورها
  ،توسعه درحال
1960 -2004 

 يريو ام يسلمان
)1388( 

- بر رشد يمالتوسعهتأثير مثبت 
 ياقتصاد

روش حداقل مربعات دو 
تكتيك و  يا مرحله
 افتهيميتعم يگشتاورها

ي عضو كشورها
سازمان كنفرانس 

  ،)OIC(اسلامي
1980 -2004 

 ررنجب وي راسخ
)1388( 

اثر مثبت توسعه مالي بر رشد 
اقتصادي در كشورهاي با 
درآمد بالا، اثر منفي توسعه 
مالي در بازار پول بر رشد 
اقتصادي و اثر مثبت توسعه 
مالي در بازار سرمايه بر رشد 
اقتصادي در كشورهاي با 

 ييتابلوهاي  مدل داده
  ،كشور 85

1980 -2008 
 )1389( پور يفيس
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 درآمد پايين و متوسط

اثر منفي افزايش اعتباردهي به 
بخش خصوصي بر درآمد 

مدت و  سرانه در كوتاه 
اثر منفي انحراف  - بلندمدت

استاندارد مالي بر درآمد سرانه 
 مدت و بلندمدت در كوتاه 

GARCH  ايران،  مدل  
1352 -1385  

 نونژاد وحقيقي
)1389( 

 انيدو طرفه م عليّرابطه وجود 
 يوه مالتوسع يشاخص ژرفا
 كي، رابطه عليّ يرشد اقتصاد

 زيو ن ييطرفه از شاخص كارا
به  يتوسعه مال يشاخص كل
 بلند مدت،در  يرشد اقتصاد

 ديطرفه از تول كعليّ ي رابطه
به شاخص  يناخالص داخل

ي در توسعه مال ييكارا
  مدت كوتاه

يمبتني گرنجر عليتزمون آ
 ونيسگرخود ر افتيره بر

 يبردار

  ايران،
1352 -1384  

سليمي فر و 
  )1389همكاران (

ي و مال مثبت توسعه ريثأت
 بر رشدگذاري داخلي  سرمايه

 ياقتصاد
 ARDLمدل 

  ،رانيا
1352 -1386 

 اين هوشمند و دانش
)1390( 

اثر نهايي مثبت مصرف انرژي 
بر رشد اقتصادي در رژيم 
 مصرف سرانه پايين انرژي

 )كمترازپنج بشكه نفت درسال(

رويكرد رگرسيون حد 
 آستانه

  رانيا
1386 -1338 

مهرآراوزارعي 
)1390( 

اثر مثبت مصرف انرژي بر 
 توليد بخش كشاورزي

 ARDLمدل 
 بخش كشاورزي ايران،

1380 -1386 
 و همكاران يزارع

)1391( 

اثر مثبت توسعه مالي و رشد 
 - اقتصادي بر مصرف انرژي

ي يك طرفه از رشد رابطه علّ
اقتصادي و توسعه مالي به 

 مصرف انرژي

رمدل آزمون باند مبتني ب
و تصحيح خطاي نامقيد 

آزمون عليت گرنجري تودا 
 و ياماموتو

  ايران،
1355 -1389 

فرازمند و همكاران 
)1392( 

توسعه مالي بر رشد  منفياثر 
 اقتصادي

 ييتابلوهاي  مدل داده

 OECDعضو كشور 26
با درآمد كشور 23و 

بالاتر از حد متوسط 
)UMI ( ،1980 -2009 

و تيموري ي ابونور
)1392( 

اثر گذاري ناچيز مصرف و 
 اقتصاديقيمت انرژي بررشد

روش 
 گيريبيزي اقتصادسنجيمتوسط

  ايران،
1340 -1393 

مهرآرا و همكاران 
)1395( 

 يمصرف تمامتأثير مثبت 
سفيد،  نفتي (انرژ يهاحامل  ARDLمدل 

  ،ايران
1396 - 1340 

صلاح منش و بذر 
 )1397( افكن



 101   )ليلا سليميو  محبوبه فراهتي( ...مصرف  نقش توسعة مالي در ارتباط ميان

 

 نيو بنز ليگازوئ ،نفت كوره
بر  )عيموتور و گاز ما
 يرشداقتصاد

مصرف برق در سه اثر مثبت 
بخش خانگي، كشاورزي و 
 صنعتي بر رشد اقتصادي

 ARDLمدل 
  ايران،

1357 -1396  
آهنگري و بذرافكن 

)1397(  

- رشدي نامتقارن بين رابطه
و  يرژمصرف ان ي،اقتصاد

  يمالتوسعه
 غيرخطي ARDLمدل 

  ايران،
1358 -1398  

 همكاران و يراسو
)1399(  

اثر منفي مصرف انرژي بر رشد 
اقتصادي و رابطه عليّت 

 ي انرژيشوك منفاز طرفه  كي
ي در به رشد اقتصاد

مدت، اثر منفي توسعه  كوتاه
مالي بر رشد اقتصادي و عليّت 

يك طرفه از شوك مثبت 
توسعه مالي به رشد اقتصادي 

  مدت در كوتاه

و آزمون عليت ARDLمدل 
 جي - حاتمي

  ران،اي
1339 -1395  

مراد قلي و همكاران 
)1399(  

  هاي پژوهش منبع: يافته

)، ارتباط دو به دوي متغيرهاي مصرف انـرژي، رشـد اقتصـادي و    1با توجه به جدول (
توسعه مالي در مطالعات پيشين بررسي شده است. با اين وجود، بررسي ارتباط تعاملي ميان 

. بنابراين، هدف از اين پژوهش تجزيه و تحليل توجهي واقع شده استاين متغيرها مورد بي
اثر تعاملي توسعه مالي و مصرف انرژي بر رشد اقتصادي در ايران است. بـه عبـارت ديگـر    
اين مطالعه درصدد پاسخ به اين پرسش است كه توسعه مالي چگونه بر ارتباط ميان مصرف 

  گذارد. انرژي و رشد اقتصادي اثر مي
  
  روش تحقيق .3

وهش نقش توسعه مالي در ارتباط ميان مصرف انرژي و رشد اقتصـادي در ايـران   در اين پژ
شود كـه دوره زمـاني بـر اسـاس      آزمون مي 1399- 1353صورت تجربي طي دوره زماني به

 هـاي توسـعه مـالي انتخـاب شـده اسـت.       دسترسي به اطلاعات آماري مربوط به شـاخص 
  رفته شده است:صورت زير در نظر گ منظور معادله رگرسيوني به  بدين
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lnG୲ = βଵlnEC୲ + βଶlnEC୲ ∗ lnFD୲ + βଷlnTO୲ + βସlnINF୲+βହlnGS୲ + ε୲  )1(  

)، 1390رشداقتصــادي (ســرانه توليــد ناخــالص داخلــي بــه قيمــت ثابــت  Gكــه درآن  FD   ،شاخص توسعه ماليEC    ،مصرف نهايي انرژي بر حسب ميليون تن معادل نفـت خـام INF رخ تورم (نرخ رشد سالانه شاخص بهاي كالا و خدمات مصـرفي  ن)CPI( ،(TO   درجـه
بودن اقتصاد (نسبت حجم تجارت (مجمـوع صـادرات و واردات) بـه توليـد ناخـالص      باز 

  اندازه دولت (نسبت مخارج دولت به توليد ناخالص داخلي) است. GSداخلي) و
نسـبت  شـامل،  پنج شـاخص  ميانگين وزني  بصورت) FD( توسعه مالي تركيبيشاخص 
 دي ـبـه تول  ينگينسـبت نقـد  ، )FD1( دست مردم بـه حجـم پـول    در مسكوكاتاسكناس و 

به كـل اعتبـارات    ياز بخش خصوص يبانك ستمينسبت مطالبات س، )FD2(ي ناخالص داخل
ناخـالص   دي ـبـه تول  يبـانك  سـتم يبه س يبخش خصوص ينسبت بده، )FD3(ي بانك ستميس

كـه  ) FD5(ل سهام مبادله شـده بـه توليـد ناخـالص داخلـي      ونسبت ارزش ك )FD4(ي داخل
تـري در دسـترس اسـت، بـا اسـتفاده از روش       اطلاعات آماري آنها در دوره زماني طولاني

  شده است.حاسبه ) مPrincipal Component Analysis (PCA)ي (هاي اصلمؤلفهتحليل 
) ارائه شده است. 2هاي توسعه مالي در جدول (نتايج تحليل مؤلفه اصلي براي شاخص

دسـت  بـه  PC5و  PC1 ،PC2،PC3 ،PC4با توجه به بخش پائيني جدول، پنج مؤلفـه اصـلي   
، FD1صـورت يـك تركيـب خطـي از متغيرهـاي اوليـه       است كه هر يك از آنهـا بـه     آمده
FD2،FD3 ،FD4  وFD5 شود. علاوه بر اين، مقـادير ويـژه مـاتريس واريـانس    تعريف مي -

اند. هر يـك از ايـن مقـادير    وليه در بخش بالايي جدول گزارش شدهكواريانس متغيرهاي ا
هاي اصلي است و بردار ويژه (استاندارد شـده) مربوطـه   ويژه بيانگر واريانس يكي از مؤلفه

ها يا ضرايب متغيرهاي اوليه در تركيب خطي تشكيل دهنده آن مؤلفه اسـت.  نيز بيانگر وزن
هـاي  هـاي اصـلي) برابـر بـا مجمـوع واريـانس      فـه هـاي مؤل مجموع مقادير ويژه (واريانس

هاي اصـلي، درصـدي از كـل واريـانس     كه هر يك از مؤلفهطورياوليه است؛ به  متغيرهاي
دهد) كه در بخـش بـالايي جـدول گـزارش     كند (توضيح ميمتغيرهاي اوليه را بازنمايي مي

، 83/59ترتيـب  بـه هاي اصلي اول تا پنجم شود، مؤلفهطور كه مشاهده ميشده است. همان
دهنـد.  درصد از كل واريانس متغيرهاي اوليـه را توضـيح مـي    17/0و  6/5، 27/10، 13/24
درصد از كل واريانس يا تغييرپذيري متغيرهاي اوليه  85اين اساس، دو مؤلفه اول بيش از   بر
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مولفه  توان شاخص اصلي را به عنوان ميانگين وزني اين دوكنند. بنابراين مي را بازنمايي مي
  آيند.ها بر جسب مقادير ويژه مربوطه بدست مياصلي محاسبه نمود كه وزن

  هاي توسعه مالينتايج تحليل مؤلفه اصلي براي شاخص .2جدول 

  درصد تجمعي واريانس (%)  درصد واريانس (%)  مقدار ويژه (واريانس)  مؤلفه

1 0658414/0  83/59  83/59  
2  0265479/0  13/24  96/83  
3  0112966/0  27/10  23/94  
4  00616156/0  60/5  83/99  
5  000192512/0  17/0  100  

  بردارهاي ويژه (نرمال شده)

  PC1  PC2  PC3  PC4  PC5  متغير اوليه

FD1 2251/0 -  4923/0  6578/0  4892/0  1869/0  
FD2  6916/0  5612/0  1151/0 -  2341/0 -  3725/0  
FD3  4412/0  6615/0 -  4527/0  1121/0  3876/0  
FD4 2471/0  0450/0 -  4945/0 -  8318/0  0210/0 -  
FD5 4639/0  0555/0  3235/0  0367/0  8220/0 -  

 هاي پژوهشمنبع: يافته

. يكي وجود دارددو كانال احتمالي براي انتقال اثرات تورم بر رشد اقتصادي  كلي طور به
ري يـا  گذاگذاري و ديگري از طريق كارايي سرمايهاز طريق انباشت سرمايه يا سطح سرمايه

وري كل عوامل توليد است. مكانيسم كلي كار اين است كه تورم بازدهي واقعـي  همان بهره
تـأثير   عات، بازارهاي مالي را تحـت لااندازها را كاهش داده و با تشديد اصطكاك اطبه پس
بندي اعتبارات و محدوديت سـرمايه  دهد. نتيجه اين اصطكاك در بازار مالي، سهميهقرار مي

اندازها به و كاهش كارايي تخصيص پس )گذاريكاهش سطح سرمايه( گذاريايهبراي سرم
- نهايـت اثـر معكـوس بـر رشـد      در و) گـذاري كـارايي سـرمايه  ( گذاري هاي سرمايهپروژه

  ).153: 1393(نظري و برزگردوين،  است  اقتصادي
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كند كه تجـارت خـارجي از طريـق     هاي رشد مبتني بر تجارت خارجي، تأكيد مي نظريه
اي بهتــر، اســتفاده از  بهبــود تخصــيص منــابع، دسترســي بــه فنــاوري و كالاهــاي واســطه 

هاي ناشي از مقياس توليد، افزايش رقابت داخلي، ايجاد محيطي مناسـب بـراي    جويي صرفه
: 1381گذارد (حيـدري،   وري عوامل توليد بر رشد اقتصادي تأثير مي ابداعات و ارتقاي بهره

55 -54.(  
ي كمتـري نسـبت بـه بخـش خصوصـي      از جنبه نظـري، اگـر بخـش دولتـي كارآمـد     

باشد، اندازه بزرگتر دولت باعث كند شدن رشد اقتصادي خواهد شد، اما اگر بخـش    داشته
ي قـادر بـه تهيـه آن نيسـتند،     دولتي، كالاهاي اساسي عمومي را كه توليدكنندگان خصوص ـ

تواند به رشد سريعتر اقتصادي منجـر شـود   يكند در اين حالت اندازه بزرگتر دولت م  توليد
  ).61: 1382(سوري و كيهاني حكمت، 

اطلاعات آماري مربـوط بـه مصـرف نهـايي انـرژي از ترازنامـه انـرژي و زارت نيـرو         
گردآوري شده است. اطلاعات آماري پنج شاخص توسعه مالي از ترازنامـه بانـك مركـزي    

آمـاري سـاير متغيرهـا نيـز نماگرهـاي       جمهوري اسلامي ايران استخراج شده اسـت. منبـع  
هاي توصيفي مربوط به برخي از آمارهاست. اقتصادي بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران 

  :) گزارش شده است3ها در جدول (داده

  هاي مربوط به متغيرهاهاي توصيفي دادهآماره .3جدول 

  بيشينه  كمينه  انحراف معيار  ميانگين  تعداد مشاهدات  متغير

Growth 47  918/68  283/16  436/43  070/111  EC 47  155/94  904/59  140/17  800/215  FD 47  579/0  188/0  310/0  087/1  TO 47  441/0  127/0  149/0  773/0  INF 47  693/19  410/9  900/6  400/49  GS 47  224/0  089/0  143/0  494/0  

  بانك مركزي و مركز آمار جمهوري اسلامي ايران: منبع

- 1353) بيانگر روند شاخص تركيبي توسعه مالي براي ايران طي دوره زماني 1نمودار (
  باشد.مي1399
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  در ايران . شاخص كلي توسعه مالي1نمودار 

 هاي پژوهشمنبع: يافته

 ـ راني ـدر ا يتوسـعه مـال   شاخص ، رونـد نسـبتاً ثـابتي    1356تـا   1353هـاي  سـال  نيب
 1357وقـوع  انقـلاب در سـال    ز اسـت، لـيكن پـس از يـك جهـش ناگهـاني كـه ا         داشته
شاخص اين  دشوكه ملاحظه مي رطونهما، به طور مرتب كاهش يافته است. گردد مي  ناشي

بعد همزمان با جنگ تحميلي داراي نوسان بوده و روند پايداري ندارد.  1367- 1361از سال 
 ـير بازسـازي و هاي دولتي به منظوگذاريسرمايه به علت ،يلياز اتمام جنگ تحم  هـاي يران

ســير نزولــي داشــته اســت. ايــن شــاخص طــي شــاخص  نياز آنــا يجنــگ و تــورم ناشــ
رونـدي صـعودي طـي     1382با نوسان همراه بوده ولـي از سـال    1381تا  1376  هاي سال
 1399در سـال   0867/1بـه   1382در سـال   45/0كـه مقـدار آن از    يبه طـور است؛   كرده
  .است  دهيرس
  
 . برآورد مدل و تفسير نتايج4

 Phillips-Perronپـرون (  - آزمون فيليپساز هاي زماني با استفاده  سريوضعيت مانايي  ابتدا

(PP)دهنـد   نشان مـي ) 4شود. نتايج در جدول ( ) با در نظر گرفتن عرض از مبدأ بررسي مي
  هستند:  I(1)و  I(0)متغيرها تركيبي از 
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  پرون بر متغيرهاي مدل - نتايج آزمون فيليپس .4جدول 

  نام متغير
  تفاضل مرتبه اول  سطح

  جمعيدرجه
lnGROWTH 926/1 -  318/0  513/4 -  000/0  I(1) lnEC 462/3 -  013/0      I(0) lnEC  احتمال  آماره  احتمال  آماره ∗ LNFD 153/0 -  937/0  476/5 -  000/0  I(1) lnINF 326/3 -  019/0      I(0) lnTO 326/2 -  168/0  907/4 -  000/0  I(1) lnGS 432/2 -  139/0  846/6 -  000/0  I(1) 

  هاي پژوهشمنبع: يافته

تـوان از آزمـون    ، ميحداكثر درجه انباشتگي متغيرها بزرگتر از يك نيستاز آنجايي كه 
انباشـتگي ميـان متغيرهـا    براي تجزيه و تحليل هـم  ARDL) مبتني بر مدل Bounds testباند (

 p,q(ARDL(يرهـا در مـدل   هاي بهينه متغدر گام اول، تعداد وقفهبدين منظور استفاده نمود. 
௧ݕ شود: زير تعيين مي = ߙ + ∑ ߶ݕ௧ିୀଵ + ∑ ௧ିୀ࢞ᇱࣂ + ௧ߝ  )2(  

kيك بردار  ௧࢞كه  × kيـك بـردار    ࣂاز رگرسـورهاي چندگانـه و    1 × از ضـرايب   1
) Information Criterionي (تـوان از معيارهـاي اطلاعـات   مربوطه است. براي اين منظور، مـي 

توان بنا بر تشـخيص، عـرض از مبـدأ را از مـدل فـوق      استفاده كرد. همچنين، مياستاندارد 
گـام بعـدي،   حذف كرد يا يـك رونـد زمـاني يـا متغيرهـاي مجـازي را بـه آن افـزود. در         

௧ݕ∆  شود:صورت زير بازنويسي مي) در يك فرم تصحيح خطا به2رگرسيوني (  مدل = ߙ + ௧ିଵݕߩ + ௧ିଵ࢞ᇱࣂ + ∑ ௧ିିଵୀଵݕ∆ߛ + ∑ ᇱ࣐ ௧ିିଵୀ࢞∆ + )௧  )3ߝ  
ــه  ρك = ∑ ϕj − γ୨، 1=݆1 = − ∑ ϕ୧ୀାଵــراي ߠ، j=1,…,p-1ب = ∑ ୀ ،߮ߠ = ، ߠ ߮ = − ∑ انباشتگي ميان متغيرها رضيه صفر عدم وجود همسپس ف. j=1,…,q-1برايୀାଵߠ ߩ) = ߠ و 0 = شود. كار گرفته ميبراي بررسي اين فرضيه، آزمون والد بهشود. آزمون مي (0

بـا مقـادير بحرانـي بانـد كـه توسـط پسـران و         Fدر اين آزمون، مقدار محاسبه شـده آمـاره  
دار آماره آزمون بزرگتر از باند شود. چنانچه مقاند، مقايسه مي) گزارش شده2001(  همكاران
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انباشتگي يا بلندمدت ميـان متغيرهـا بـه فـرم زيـر      (مقدار بحراني) بالا باشد، يك ارتباط هم
௧ݕ  وجود دارد: = δ + ሖߚ ௧ݔ + ௧ݑ  )4 (  

توان با اسـتفاده از روش دلتـا   خطاي استاندارد هر يك از ضرايب برآورد شده را نيز مي
)Deltaصـورت زيـر   ) را بـه 3توان مدل تصـحيح خطـاي (  د. علاوه بر اين، مي) محاسبه كر

௧ݕ∆ بازنويسي كرد: = ܥܧߩ ௧ܶିଵ + ∑ ௧ିିଵୀଵݕ∆ߛ + ∑ ᇱ࣐ ௧ିିଵୀ࢞∆ + ௧ߝ )5(   

عنـوان عبـارت   ) اسـت كـه بـه   4بيانگر جزء پسماند رابطه بلندمدت ( ECT୲كه طوريبه
شـود. ضـريب وقفـه اول ايـن     ) شناخته مـي Error Correction Term (ECT)ح خطا (تصحي

شـود. ايـن ضـريب    ) ناميـده مـي  Speed of adjustmentنيـز سـرعت تعـديل (    )ߩعبـارت ( 
كند كه در هر دوره زماني چه سهمي از انحراف (مثبت يـا منفـي) متغيـر وابسـته از      مي  بيان

  شود. مسير تعادلي بلندمدت تصحيح مي
با در نظر گرفتن عرض ازمبدأ وروند زماني نا مقيد بـرآورد   ARDLدر اين مطالعه، مدل 
آماره  هاي بهينه با استفاده از معيار آكائيك تعيين شده است. بر اساسشده است. تعداد وقفه

است. از طرفي طبق  همبستگي فاقد مشكل خود مدل LMو نتايج آزمون  واتسون - دوربين
واريـانس را در سـطح اطمينـان     فرضيه صفر مبني بر وجـود همسـاني   ARCHنتايج آزمون 

دهـد   استاندارد نشان مـي  Fتوان رد نمود. همچنين آزمون والد مبتني بر آماره  قبولي نمي قابل
  ) گزارش شده است.5كل مدل به لحاظ آماري معنادار است. نتايج در جدول (

  هاي تشخيصينتايج آزمون .5جدول 

 آزمون آزمون آماره ࢈࢘ࡼ

576/0  318/0  ARCH 

626/0  479/0  LM Test 
000/0  121/122  F-statistics 

989/0  R-squared 

240/2  DW − statistic 

  هاي پژوهشمنبع: يافته



  1401اييز پ، 3، شمارة 13سال  ،اقتصاد و تجارت نوين   108

 

چنانچه پارامترهاي مدل در طول دوره مطالعه با ثبات نباشند، نتايج برآورد اين پارامترها 
از اعتبار كافي برخـوردار نيسـتند. در ايـن مطالعـه،      هاي آماري در خصوص آنهاو استنباط
ــك ــاي حاصــلتكني ــيه  جمــع تجمعــي مجــذورات ) و حاصــلCUSUM( جمــع تجمع

)CUSUMSQ( ) كه توسط براونBrown et al., 1975     پيشنهاد شـده اسـت، جهـت بررسـي (
دهند  ) نشان مي3) و (2ها در نمودارهاي (پايداري مدل استفاده شده است. نتايج اين آزمون

  پارامترهاي مدل از ثبات لازم برخور دارند.
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    هاي پژوهشمنبع: يافته ۻ܃܁܃۱): آزمون پايداري 2نمودار (
  هاي پژوهشمنبع: يافته ۿ܁ۻ܃܁܃۱): آزمون پايداري 3نمودار (

انباشتگي ميان مدل از رويكرد باند جهت تشخيص ارتباط همپس از اطمينان از پايداري 
  شود:  متغيرهاي پژوهش استفاده مي

  انباشتگينتايج آزمون هم .6جدول 

 مقادير بحراني  داريسطح معني (ࡲ)آماره آزمون 

 باند بالا  باند پائين

817/24 

10%  75/2 79/3 

5%  12/3  25/4 

5/2%  49/3  67/4  
1% 93/3  23/5 

  هاي پژوهشمنبع: يافته
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داري بزرگتـر از مقـدار بحرانـي بـالا در سـطح معنـي       Fباتوجه بـه آنكـه مقـدار آمـاره    
رابطه تعادلي بلندمدت بين متغيرها وجود دارد. بردار بلندمدت ميان متغيرهـا  ،است  درصد1

 ) ارائه شده است:7در جدول (

  نتايج بردار بلندمدت .7جدول 

t( Prob  lnEC 879/0  232/6  000/0  lnECون(آماره آزم  ضرايب  نام متغير ∗ LNFD 042/0  694/4  000/0  lnINF 064/0 - 086/4 - 000/0 lnTO 469/0 922/12 000/0 lnGS 039/0 - 783/0 - 442/0 

  هاي پژوهشمنبع: يافته

د اقتصـادي مثبـت و معنـادار اسـت     طبق نتايج در بلندمدت اثر مصرف انرژي روي رش
درصـد افـزايش معنـادار در     879/0د افزايش مصرف انرژي موجب اي كه يك درص گونه به

شود. از طرفي اثر تعاملي توسعه مالي و مصرف انرژي بر رشد اقتصـادي   رشد اقتصادي مي
دهـد افـزايش سـطح     جـه نشـان مـي   درصد معنادار است اين نتي 1و در سطح  042/0برابر 
صـرف انـرژي بـر رشـد     مثبـت م  مالي (بهبود توسـعه مـالي) موجـب تقويـت اثـر       توسعه

تانه توســعه مــالي بــه صــورت زيــر شــود. بــراي بدســت آوردن حــد آســ مــي  اقتصــادي
  نماييم؛ مي  عمل

ࣔ୪୬G୰୭୵୲୦ࣔ୪୬EC = 0 ⇒ 0.879 + 0.042LNFD = 0 ⇒ LNFD = −20.929 ⇒ FD =eିଶ.ଽଶଽ = 8.14 × 10ିଵ  
كه نزديك صفر اسـت. طبـق   14/8×10-10بنابراين سطح آستانه توسعه مالي برابر است با

 ــ   ــر مص ــالي، تغيي ــعه م ــتانه توس ــطح آس ــايج در س ــد  نت ــر رش ــب تغيي ــرژي موج رف ان
شود. از طرف ديگر، اگر سطح توسعه مالي از سطح آستانه بيشتر باشد افزايش  نمي  اقتصادي

شود و با افـزايش سـطح توسـعه مـالي از      مصرف انرژي موجب افزايش رشد اقتصادي مي
) 4شـود. نمـودار (   و مصرف انرژي تقويت مـي آستانه ارتباط مثبت ميان رشد اقتصادي   حد
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ارتباط (كشش) ميان رشد اقتصادي و مصرف انرژي در سـطوح مختلـف توسـعه مـالي را     
  دهد.  نشان مي

 
  

  كشش ميان رشد اقتصادي و مصرف انرژي در سطوح مختلف توسعه مالي .4نمودار 
  هاي پژوهش.منبع: يافته

تمام سطوح توسعه مالي، كشش رشد اقتصـادي   همانطور كه مشاهده مي شود تقريباً در
(نسبت به مصرف انرژي 

ࣔ୪୬G୰୭୵୲୦ࣔ୪୬EC (       مثبت است يعنـي بـا افـزايش مصـرف انـرژي، رشـد
يابد، از طرفي در تمام سطوح توسعه مالي با افزايش سطح توسعه مالي  اقتصادي افزايش مي

الي ارتبـاط مثبـت ميـان رشـد     كند؛ يعني با بهبود توسعه م مقدار اين كشش افزايش پيدا مي
  شود. تر مي اقتصادي و مصرف انرژي قوي

درصـد در   064/0طبق نتايج يك درصد افزايش تورم موجب كاهش معناداري به ميزان 
، رشد GDPشود. همچنين با يك درصد افزايش سهم تجارت خارجي از  رشد اقتصادي مي

يابد. ولي افزايش اندازه دولت  مي درصد افزايش 469/0اقتصادي به طور معناداري به ميزان 
هـا و   تأثير معناداري روي رشد اقتصادي ندارد. افزايش تورم با كـاهش ذخيـره پـول بنگـاه    

 يرشـد اقتصـاد   ي وگـذار  هيسـرما هـاي مبـادلاتي اثـر منفـي بـر      نـه يهز درنتيجه افـزايش 
افزايش تخصص در توليد كالاهـا و خـدمات و    خارجي باگسترش تجارت . داشت  خواهد

∂Ln(Gr
owth)

∂Ln(EC
)

⁄
 

FD 



 111   )ليلا سليميو  محبوبه فراهتي( ...مصرف  نقش توسعة مالي در ارتباط ميان

 

تخصـيص مجـدد منـابع از    و در نتيجـه  هـاي صـادرات محـور    افزايش كـارآيي در بخـش  
موجـب افـزايش رشـد    وري بـالاتر   هـاي بـا بهـره    تـر بـه بخـش    وري كم هاي با بهره بخش

  شود. مي  قتصاديا
  
  گيري . نتيجه5

هدف از اين پژوهش بررسي نقش توسعه مالي در تأثير مصرف انرژي بر رشد اقتصادي در 
است. بدين منظـور ابتـدا بـا اسـتفاده از روش تحليـل       1399- 1353دوره زماني ايران طي 

نسبت اسـكناس و   شاخص تركيبي توسعه مالي به صورت ميانگين وزني،، يهاي اصلمؤلفه
نسـبت  ي، ناخـالص داخل ـ  ديبه تول ينگينسبت نقد، دردست مردم به حجم پول مسكوكات
 ينسـبت بـده  ي، بـانك  سـتم يبـارات س به كل اعت ياز بخش خصوص يبانك ستميمطالبات س

نسـبت ارزش كـل سـهام    ي وناخـالص داخل ـ  دي ـبـه تول  يبانك ستميبه س يبخش خصوص
انباشـتگي   شده به توليد ناخالص داخلي محاسبه شده است. نتايج حاصل از آزمون هم مبادله

دهند در بلندمدت تأثير مصرف انرژي بر رشـد اقتصـادي    نشان مي ARDLمبتني بر رويكرد 
ت و معنادار است و از طرفي اثر تعاملي توسعه مالي و مصرف انرژي بر رشد اقتصـادي  مثب

است كـه   14/8 × 10-10نيز مثبت و معنادار است. طبق نتايج سطح آستانه توسعه مالي برابر 
نزديك صفر است. اگر توسعه مالي از اين سطح بيشتر باشد با افزايش مصرف انرژي، رشد 

ارتباط مثبت ميان رشد اقتصادي و مصـرف  بد و با بهبود توسعه مالي يا اقتصادي افزايش مي
  شود. تر مي انرژي قوي
(يـا بـه    ابـد ي شيافـزا  دي ـعامل تول كيبه عنوان  يكه مصرف انرژ يدر صورتبنابراين 

را  يرشـد اقتصـاد   شيافـزا  زمينـه  توانـد  يم عبارت ديگر دسترسي به انرژي بيشتر گردد)،
عنوان يك كاتاليزور براي پيشرفت تكنولوژيكي مـدرن  سعه مالي به. از طرفي، توآورد  فراهم
طور مؤثري افزايش دهد بر اين اساس، هر چـه سـطح توسـعه    تواند كارايي انرژي را بهمي

مالي بالاتر باشد، يك واحد افزايش درمصرف انرژي منجـر بـه افـزايش بيشـتري در رشـد      
اثـرات رشـدي مصـرف انـرژي را      توانـد عبارت ديگر، توسعه مالي ميشود. به اقتصادي مي

 هاي لازم جهت بهبود توسعه مالي اتخاذ شود. شودسياست نمايد. بنابراين پيشنهاد مي  تشديد
هاي ارتقاء سطح توسـعه مـالي در    افزايش اعتبارات اعطايي به بخش خصوصي يكي از راه

و كيفـي   هاي دولتي، افـزايش كمـي  سازي بانكدر اين راستا خصوصي. بخش بانكي است
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ي منجر به افزايش كارايي خارج يها حضور بانكهاي خصوصي و بسترسازي جهت  بانك
تواند اعتبارات پرداختي به بخش خصوصـي   شود كه اين امر مي و رقابت در امور بانكي مي

افــزايش دهــد. آزادســازي مــالي و كــه كــارايي و ســودآوري انتظــاري بــالاتري دارنــد را 
جاد تعادل در بازار پول، موجب توسـعه بخـش بـانكي و ايجـاد     سركوب مالي نيز با اي عدم

شـفافيت  گردد كه نتيجه آن بهبود توسعه مالي است. همچنين  ها مي رقابت بيشتر ميان بانك
 ،تسـهيل انجـام معـاملات    و سـازي  اطلاعات، فراهم آوردن شرايط مديريت ريسـك، روان 

، طراحي ابزارهاي اد به بازار سرمايهامكان دسترسي تمامي افر و ايجادگسترش بازار سرمايه 
تواند  ميمتنوع سرمايه گذاري در بازار بورس اوراق بهادار و تسريع در امر خصوصي سازي 

  .شود در بخش غير بانكي توسعه ماليبهبود  موجب
يابد در حالي كـه افـزايش    چنين طبق نتايج با افزايش تورم رشد اقتصادي كاهش مي هم

در شـود   شـود. بنـابراين توصـيه مـي     ايش رشـد اقتصـادي مـي   تجارت خارجي موجب افز
هاي كنترل تورمي مورد نظر قـرار گيـرد و از طرفـي    ، سياستهاي اقتصادي دولت سياست
 يهـا  از فرصـت  ي،تجـار  يآزادسـاز  نهيمناسب در زم يهااستياتخاذ س گذاران با سياست
 يخـارج  يبه بازارها يسدستر قيموجود در جهان بهره گرفته و از طر ايهيو سرما يتجار
  .بردارند يثرؤگام م يرشد و توسعه اقتصاد نهيدر زم

 

 نامه كتاب

 نيب يا سهيمقا يبر رشد اقتصاد ياثر توسعه مال يبررس. )1392(ژهيمن ،يموريو ت يعباسعل ،يابونور
ي، رشـد و توسـعه اقتصـاد    يهـا پژوهش يپژوهش يفصلنامه علم ،UMIو  OECDي كشورها

  .29- 40، 11، شماره 3  سال
 يهاحامل كيبه تفك يو رشد اقتصاد يمصرف انرژ نيب تيرابطه عل يبررس ).1395( ديمج يي،آقا

فصـلنامه  ، ARDLايرانـه كاز آزمـون   يكـاربرد  ي:مختلف اقتصاد يهاو بخش يمختلف انرژ
  .103- 49،161شماره  ،12سال  ي،مطالعات اقتصاد انرژ

بررسي اثر مصرف انـرژي الكتريسـيته (بـرق) بـر     ). 1397( آهنگري، عبدالمجيد و بذرافكن، اشكان
كـارآفريني و توسـعه    كنفرانس بين المللي مديريت،يچهارمين در كشورها رشد اقتصادي ايران،

). 1396. حميـدي، آرزو؛ نوفرسـتي، محمـد و ورهرامـي، ويـدا (     831381 تاكسـتان،  اقتصادي،
 ،ايوپك با استفاده از مدل پنل پومنتخب عضو ا يو مصرف انرژ يتوسعه مال انيرابطه م يبررس

  .  150- 175، 13، شماره 24)،سال دانش و توسعه سابقي (مال ي،دو فصلنامه اقتصاد پول
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). بررسي رابطه علي بين تجارت خـارجي و رشـد اقتصـادي يـك الگـوي      1381حيدري، محمد (
از، يرخودهمبســته بــرداري بــراي اقتصــاد ايــران، پايــان نامــه كارشناســي ارشــد، دانشــگاه ش ــ

  ادبيات و علوم انساني.  دانشكده
وسـعه مـالي در ايـران، كنفـرانس     هـاي ت ). ارزيـابي شـاخص  1388دادگر، يداله و نظري، روح اله (

  .1المللي توسعه نظام تامين مالي در ايران (با رويكرد نوآوري هاي مالي)، سال بين
عضـو سـازمان    يكشـورها  يدبر رشد اقتصا ياثر توسعه مال .)1388( ديو رنجبر، ام دي،سعيراسخ

  .1- 22، 27، شماره 16ي، سال پژوهش –يمجله دانش و توسعه علم ي،كنفرانس اسلام
ثير مصرف انرژي بر رشـد  أبررسي ت). 1391( ناصري، سعيد و همتيان، امير ،زراعي شهامت، ابراهيم

هـاي كشـاورزي و   اقتصادي بخـش كشـاورزي ايـران،هفتمين كنگـره ملـي مهندسـي ماشـين       
  .شيراز زاسيون،مكاني
 يكشــورها يمــورد يبــر رشــد اقتصــاد يتوســعه مــال .)1388( بهــزاد ي،ريــبهــزاد و ام ،يســلمان

  .125- 145، 4، شماره 6ي، سال اقتصاد مقدار يپژوهش يمجله علم ،توسعه درحال
 ـ  يبررس ـ ).1389ي (محمـد عل ـ  ،يمحمد جـواد و ابـوتراب   ،يرزم ؛يفر، مصطف يميسل  يرابطـه علّ

 يهـا يبررس ـي (نامه اقتصـاد مقـدار  ، فصـل رانيدر ا يو رشد اقتصاد يمالتوسعه  يهاشاخص
  .75- 103، 1شماره  ،7سال  ،سابق ياقتصاد

 لي ـتحل .)1398عبـاس(  ديزاده، س ـ يو نجف يغلامعل ،يفطرس، محمد حسن؛ حاج به،ياد ،يسوار
  ARDLاز روش  يكاربرد رانيدر ا يبر رشد اقتصاد يو توسعه مال ياثر مصرف انرژ ينامتقارن

  . 69- 90، 3، شماره 17)، سال سابق ياقتصاد يها يبررسي (مقداراقتصادي فصلنامهي، رخطيغ
). متغيرهاي جمعيتي، اندازه دولت و رشد اقتصادي در 1382سوري، علي و كيهاني حكمت، رضا (

  .60- 83، 10- 9، شماره 3هاي اقتصادي، سال )، پژوهش1382ايران (
 ليتحل يدانش مالي، بر رشد اقتصاد يسطح توسعه مال ريثأت يتجرب يرسبر.)1389( ايپور، رو يفيس

  .49- 70، 6، شماره 3، سال اوراق بهادار
 نفتي بر يهاآوردهفر ف). تأثيرمصر1391، حسين و محرم زاده، كريم (اصغر پور ؛ومرثيك شهبازي،

  .25- 44 ،1، شماره 6كشور، فصلنامه مدلسازي اقتصادي، سال  يهانستادر ا ديقتصاا شدر
 بررسي اثر مصرف انرژي بر رشد اقتصادي ايـران، ). 1397( صلاح منش، احمد و بذرافكن، اشكان

  . 831380،تاكستان كارآفريني و توسعه اقتصادي، چهارمين كنفرانس بين المللي مديريت،
مصـرف   ييسنجش كـارا  ).1399( نرگس ،ايصالح ن ي ومحمد عل ي،فلاح ؛هيمهد ي،دلوئ يعربشاه
فصـلنامه   ،هـا و آزمـون گامـا    داده يپوشش ـ لي ـكاربست تحل :بر كشور يانرژ عيدر صنا يانرژ

  .45- 84، 20شماره  ،6 سال ي،انرژ يزيو برنامه ر ياستگذاريس يهاپژوهش
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هاي نفتي بر رشد اقتصادي در ايـران،  ). اثرات نامتقارن شوك1389غفاري، فرهاد و مظفري، سحر (
  .49- 69، 3، شماره 1فصلنامه اقتصاد كاربردي، سال 

ي مـالي، رشـد   ). ارتباط بـين توسـعه  1392نژاد، مجتبي (پور، سعيده و قربانفرازمند، حسن؛ كامران
اقتصادي و مصرف انرژي در ايران؛ رويكرد آزمون باند و عليت تودا و ياماموتو، فصلنامه اقتصاد 

  .33- 58، 1، شماره10مقداري (بررسي هاي افتصاد سابق)، سال
). تـأثير مصـرف انـرژي و    1399ي، فاطمه؛ زمانيان، غلامرضـا و هـاتفي مجـومرد، مجيـد (    مراد قل

هاي  مالي بر رشد اقتصادي ايران، مبتني بر رهيافت غيرخطي و نامتقارن، فصلنامه سياست  توسعه
  .7- 53، 5، شماره 8مالي و اقتصادي، سال 

 فيبـازتعر  ).1394سـولي، احمـد (  مزيني، اميرحسين، عصاراني آراني، عباس؛ افشاريان، بهنـاز و ر 
 يمدل سـاز  ي)، فصلنامهاستان - يبخش كرديرو( رانيدر ا يو رشد اقتصاد يرابطه مصرف انرژ

  .67- 89، 2، شماره 9ي، سال اقتصاد
در  سـت يز طيمح تيفيبر ك ياثر توسعه مال يبررس ).1394ي (سونا يي،ربابايمو  ابوالقاسم ي،مهدو
  .1- 4،23شماره  ،15سال  )،داريرشد و توسعه پاادي (هاي اقتصپژوهشفصلنامه  ،رانيا

بـر   يمبتن يبر رشد اقتصاد يمصرف انرژ يخط رياثرات غ .)1390محمد( ،يمهرآرا، محسن و زارع
  .11- 44، 5، شماره 2ي، سال رشد و توسعه اقتصاد يهافصلنامه پژوهشاي، حد آستانه كرديرو
بـر رشـد    يمصرف انـرژ  ريثأت .)1395( لايسه،يصادق و حامد ،يبرگشاد ييمحسن؛ رضا مهرآرا،

 ـر و برنامـه  يگـذار اسـت يسهـاي  فصلنامه پژوهش ي،زيب افتيره ؛رانيا ياقتصاد ي، انـرژ  يزي
  .61- 101، 3، شماره 2  سال

). بررسي اثر تورم بر رشد در اقتصاد ايران، فصلنامه 1393نظري، محمد رضا و برزگردوين، مجتبي (
  . 145- 169، 73، شماره 19پژوهش نامه بازرگاني، سال 

بـر رشـد    يو انحراف اسـتاندارد مـال   ياثر توسعه مال ي)، بررس1389ثمر( ،يقينونژاد، مسعود و حق
  .95- 116، 2، شماره 4ي، سال اقتصاد يفصلنامهمدلساز ،رانيدر ا ياقتصاد

 ). رابطـه بـين توسـعه مـالي و مصـرف     1396هراتي، جواد؛ زمانيان، غلامرضا و تقي زاده، حجت (
انرژي: مقايه بين كشورهاي درحال توسعه و پيشرفته، فصلنامه پژوهش هـاي اقتصـادي ايـران،    

  .197- 236، 73، شماره 22سال 
 ـ .)1390( محمـد  ا،يمحمود و دانش ن هوشمند،  ـدر ا يبـر رشـد اقتصـاد    يتوسـعه مـال   ريثأت  ،راني
  .45- 61، 2، شماره 18، سال (دانش و توسعه سابق)ي مال يفصلنامه اقتصاد پولدو
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