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Abstract 

In response to environmental challenges and the growing need for economic 
sustainability, this study evaluates the effectiveness of green monetary and fiscal 
policies across two country groups—ten developed economies and selected MENA 
nations over the period 2013 to 2023. The analysis employs Partial Least Squares 
Structural Equation Modeling to estimate relationships using panel data, with latent 
constructs validated through multi-stage Confirmatory Factor Analysis. 

Findings indicate that in developed countries, green policies have a highly 
significant impact on increasing investment (β = 0.929; p < 0.001), while their effect 
on reducing pollution is not statistically significant. However, both investment and 
pollution exhibit positive and meaningful contributions to economic sustainability. 

In contrast, in MENA countries, green policies play a significant role in reducing 
pollution (β = 0.702; p < 0.001) and boosting investment (β = 0.804; p < 0.001), yet 
neither variable demonstrates a significant effect on sustainability. Only population 
shows a statistically significant positive influence on sustainability in these nations. 
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The results highlight structural differences between the two groups and 
underscore the necessity of tailoring green policy designs to local institutional 
contexts in order to achieve sustainable economic outcomes. 
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  چكيده
پـژوهش حاضـر بـه     ،ياقتصـاد  يداريو ضرورت پا يطيمح ستيز يها در پاسخ به چالش

سـبز در دو گـروه از كشـورها (ده كشـور      يو مـال  يپـول  يهـا  اسـت يس ياثربخش يابيارز
 يساز . از روش مدلپردازد يم 2023تا  2013دوره  يمنطقه منا) ط يو كشورها افتهي توسعه

پانل استفاده شده  يها داده ليتحل يبرا يجزئ ربعاتحداقل م كرديبا رو يمعادلات ساختار
نشان  جي. نتااند دهيگرد ياعتبارسنج يا چندمرحله يدييتأ يعامل ليپنهان با تحل يها و سازه

 شيبـر افـزا   يمعنـادار  اريسـبز اثـر بس ـ   يها استيس افته،ي توسعه يكه در كشورها دهد يم
 يهـا بـر كـاهش آلـودگ     اثر آن كه يدر حال دارند،) > p 001/0؛   β = 929/0( يگذار هيسرما

 ـمثبت و قابل توجـه بـر پا   يهر دو اثر يو آلودگ هيحال، سرما ني. با استيمعنادار ن  يداري
در  يسبز نقش مهم يها استيمنطقه منا، س ياند. در مقابل، در كشورها نشان داده ياقتصاد

) > p 001/0؛ = β 804/0( يگذار هيسرما تي) و تقو> p 001/0؛ β=  702/0( يكاهش آلودگ
اثـر مثبـت و    تي ـنهـا جمع اند. ت نداشته يداريبر پا يمعنادار ريتأث ريدو متغ نياند، اما ا داشته
 دي ـدو گـروه كشـور تأك   انيم يبر تفاوت ساختار ها افتهيداشته است.  يداريبر پا يمعنادار
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 ـپا فرا در تحقـق اهـدا   شـده  يسـاز  يبـوم  يهـا  استيس يدارند و ضرورت طراح  يداري
  .سازند يبرجسته م ياقتصاد

معـادلات   يساز مدل ،ياقتصاد يداريسبز، پا يمال استيسبز، س يپول استيس ها: دواژهيكل
  ي.دييتأ يعامل لي، تحليبا حداقل مربعات جزئ يساختار
  .JEL: Q01, Q56, E52, H23, C38بندي  طبقه

  
   مقدمه. 1

محيطي ناشي از تغييرات اقليمي، رشـد   سابقه تهديدات زيست هاي اخير، افزايش بي در دهه
ضـرورت بـازنگري   هـاي سـنتي رشـد،     هاي فسيلي و ناكارآمدي سياسـت  مصرف سوخت

گذاري عمـومي   در الگوهاي توسعه اقتصادي را به يكي از محورهاي اصلي سياست بنيادين
تنها خطر ناپايداري اقتصادي، اجتماعي  و ادبيات علمي تبديل كرده است. تداوم اين روند، نه

هـا و جوامـع را در برابـر     آوري دولـت  محيطي را افزايش داده، بلكه ظرفيت تـاب  و زيست
  ).Boneva et al., 2022است (شدت كاهش داده  هاي محيطي، اقتصادي و مالي به شوك

و  نينـو  ييكردهـا يعنوان رو سبز به يو مال يپول يها استيها، س چالش نيدر پاسخ به ا
اهـداف رشـد    قي ـانـد كـه بـا هـدف تلف     مطرح شـده  يالملل نيو ب يساختارمند در سطح مل

 يح ـيچـون نـرخ بهـره ترج    يي. ابزارهاشوند يم يطراح يطيمح ستيبا الزامات ز ياقتصاد
 يهـا  بانـك  يا قهياصلاح قواعد وث ،يطيمح ستيز قرضهاوراق  ديسبز، خر يها پروژه يبرا

 ري ـنظ ييابزارهـا  قي ـاز طر يمال يها استيس گر،يد ي. از سو)Braga & Ernst, 2023( يمركز
توسعه بـازار  و  يعموم يها نهيهز بياصلاح ترك ،يطيمح ستيز يها ارانهيبر كربن،  اتيمال
و تحقق  يها را با اهداف كاهش آلودگ دولت يا تا ساختار بودجه كوشند يسبز، م يها يبده

  ).Alamgir & Cheng, 2023سازند (همسو  داريتوسعه پا
 ني ـا ح،يصـح  يو اجـرا  يكـه در صـورت طراح ـ   دهـد  ينشان م ـ يتجرب نينو شواهد

 يو كاهش نابرابر ياقتصاد يآور سبز، تاب يگذار هيزمان، سرما طور هم قادرند به ها استيس
موجـود،   يو تجرب ينظر اتيحال، در ادب نيبا ا. )Mengesha & Roy, 2025( ندينما تيرا تقو

بـا   ييدر كشـورها  ژهوي به ها استيس نيا ياثربخش يو عل يجامع، ساختار يابيهمچنان ارز
 ييهـا  يكاسـت  يمتفاوت بـا  حكمران تيظرف اي ،ي محتلفح درآمدوسط ،ينهاد يها تفاوت
بـر   اتي ـمال ري ـابزار منفرد (نظ كيصرفاً بر  نيشياز مطالعات پ ياريهمراه است. بس ياساس

زمـان اثـرات    هـم  يبررس ـ يبـرا  كپارچهي ياند و چارچوب اوراق سبز) تمركز داشته ايكربن 
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 ياقتصـاد  يرداي ـو پا يآلودگ ه،يسرما ليچون تشك ييرهايبر متغي و مال يپول يها استيس
  .)D'Orazio, 2025اند ( نداده ارائه
 يسـاختار  ييو ارائـه الگـو   يخلأ علم ـ نيپژوهش حاضر با هدف پر كردن ا رو، نيا از

 ني ـا اني ـروابـط م  يسـبز، بـه بررس ـ   يو مـال  يپـول  يهـا  استيزمان اثر س هم ليتحل يبرا
در دو گروه منتخب از كشـورها (ده   ياقتصاد يداريو پا يآلودگ ،يگذار هيسرما ها، استيس

هـدف، از   ني ـبـه ا  يابيدسـت  ي. بـرا پـردازد  يمنـا) م ـ  طقهمن يو كشورها افتهي كشور توسعه
) اسـتفاده شـده   PLS-SEM( يحداقل مربعات جزئ كرديبا رو يمعادلات ساختار يساز مدل

- ياقتصـاد  يامدهايو پ ها استيس انيم يپنهان، روابط عل يها است تا ضمن سنجش سازه
ايـن   ييهـدف نهـا  . ردي ـقـرار گ  يابي ـمورد ارز فاوت،مت ينهاد يها در بافت يطيمح ستيز

 قياز طر ،ياقتصاد يداريسبز بر پا يو مال يپول يها استيس ينحوه اثرگذار نييپژوهش، تب
  كشورهاست. ينهاد يها و در چارچوب تفاوت يانجيم يرهايمتغ
 يهـا  استيجامع س ليتحل يبرا يو تجرب ينظر يپژوهش با هدف توسعه چارچوب نيا

. در دهـد  يارائـه م ـ  يشناخت و روش يا سهيمقا ،يدر سطوح مفهوم ييها يكلان سبز، نوآور
» كـلان سـبز   يهـا  اسـت يس«بـا عنـوان    يب ـيترك يا سـازه  بـار  نينخست يبرا ،يسطح مفهوم

)Green Macro Policiesشده  فيتعر يطيمح ستيز يو مال يپول يها استيس نديعنوان برآ ) به
مرتبـه   يساختار عل ـ كيدر  ياقتصاد يداريو پا يكاهش آلودگ ه،يسرما ليو اثر آن بر تشك

 ده-  ناهمگن يپژوهش با تمركز بر دو گروه نهاد ،يا سهيشده است. در بعد مقا يدوم بررس
 يهـا  اسـت يس يمتفاوت اثرگذار يوهاالگ—كشور منطقه منا 21عضو و  افتهي توسعه كشور

كمتـر   نيش ـيپ اتي ـكه در ادب ييالگو كند؛ يم ليمتنوع تحل يو نهاد يدرآمد سبز را در بستر
 يسـاز  اسـتفاده از مـدل   ز،ي ـن يشناس ـ شده است. از منظر روش يبررس كپارچهيصورت  به

 يدييتأ يعامل ليتحل با) همراه PLS-SEM( يحداقل مربعات جزئ هيبر پا يمعادلات ساختار
 ميرمســتقيو غ ميبــرازش و اثــرات مســتق ،ييايــمكــان ســنجش پا)، اCFA( يا چندمرحلــه

 ـ ينظـر  قي ـتلف نيفراهم ساخته است. ا يرا در سطوح مختلف مفهوم ها استيس  ،يو تجرب
سـبز و   يگـذار  اسـت يس يسـازوكارها  يابي ـدر ارز نوآورانـه  ييپژوهش حاضر را به الگـو 

  .سازد يم ليتبد ياقتصاد يداريتحقق پا ريدر مس نآ يساختار يها تفاوت
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 تحقيق ة. مباني نظري و پيشين2
هاي پولي و مالي سبز و  اين بخش با هدف بررسي پيشينه نظري و تجربي مرتبط با سياست

سـاز توسـعه مـدل مفهـومي      شـود و زمينـه   ها در تحقق پايداري اقتصادي ارائه مي نقش آن
  پژوهش است.

  
  هاي پولي سبز مباني نظري سياست 1.2

هاي مركزي در جهت ادغـام اهـداف اقليمـي و     بازتعريف نقش بانك سياست پولي سبز به
گذاري پولي اشاره دارد. برخلاف نگاه مرسوم كه  محيطي در چارچوب سنتي سياست زيست

داند، اين رويكرد نوين بر آن  وظايف بانك مركزي را محدود به كنترل تورم و ثبات مالي مي
هـاي بـازار و مـديريت     تنظـيم انگيـزه   هـاي مركـزي بـا هـدايت اعتبـارات،      است كه بانك

 ني ـ). اShapoval, 2024باشـند ( آفـرين   كربن نقـش  هاي اقليمي، در گذار به اقتصاد كم ريسك
دارد كـه دولـت و بانـك     ينزيپسـاك  اتي ـو ادب ينهـاد  يها هيدر نظر شهير ،يتحول مفهوم

 هي ـنظر ن،ي ـبر ا. افزون كنند يم يرشد تلق ريبه مس يده فعال در جهت يگرانيرا باز يمركز
 ـ اسـت يازجمله س ،يعموم يها استيكه س كند يم ديصراحت تأك به زيزا ن رشد درون  ،يولپ

 & Ünüvarاثرگـذار باشـند (   داري ـپا سـت يز يها يگذار هيو سرما ينوآور ريبر مس توانند يم

Yeldan, 2023يم ـياقل يهـا  سكيكاهش ر يبرا يتنها ابزار سبز نه يپول استيس ن،ي). بنابرا، 
  ).McKibbin et al., 2017( شود يقلمداد م زين ياقتصاد يداريپا يارتقا يبرا يبلكه عامل
 يبـرا  يح ـيچـون نـرخ بهـره ترج    ييبا اسـتفاده از ابزارهـا   توانند يم يمركز يها بانك

سـبز و انتشـار اوراق قرضـه     يهدفمند، خطوط اعتبار لاتيتسه ،يطيمح ستيز يها پروژه
). Batool et al., 2023كننـد (  تيهـدا  داري ـپا يهـا  تي ـفعال ياعتبارات را به سو انيسبز، جر

 گـر يبازار بـاز، از د  اتيسبز در عمل يها ييوزن دارا شيو افزا قياصلاح سبد وثا ن،يهمچن
). Vestergaard, 2022( رود يشمار م سبز به يپول يگذار استيس يدر راستا ياتياقدامات عمل

اسـت و از   ورداربرخ ـ يا ندهيفزا تياز اهم زين يمركز يها بانك يگر مينقش تنظ ن،يهمچن
 يهـا  سـك يسـنجش ر  ،يط ـيمح ستيز يها ييدارا قيدق يبند همچون طبقه ياقدامات قيطر
 يهـا  در چـارچوب  يط ـيمح سـت يز يها و گنجاندن شاخص ها ييدارا نيمرتبط با ا يمياقل
 ري ـنظ ييابزارهـا  ن،ي). علاوه بر اDziwok & Jäger, 2021( ابدي يتحقق م يمال سكير يابيارز
و حـذف  ) Spyromitros, 2023( داري ـاوراق پا دي ـسبز با تمركـز بـر خر   يكم ليتسه ياجرا
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دهنـده   نشـان  زي ـن) Hilmi et al., 2022( يمركـز پركربن از ترازنامه بانك  يها ييدارا يجيتدر
 است.  يمياقل يگذار استيبه حوزه س يصرفاً مال يها از چارچوب يپول استيگذار فعال س

هاي مركزي همـراه   گسترش سياست پولي سبز با تحول در ادراك نسبت به نقش بانك
كينزي بر اين باورند كه بانك مركزي صرفاً نـاظر بـازار    هاي نهادي و پسا بوده است. ديدگاه

دهي به تخصيص منابع، تحريك نـوآوري سـبز و حفـظ     نيست، بلكه بايد فعالانه در جهت
بـر   دي ـجد ينظـر  يكردهايرو ن،ي). افزون بر اDietz, 2022كند(آفريني  بلندمدت نقشثبات 
دارنـد و   ديتأك ياقتصاد يداريو پا داريبا اهداف توسعه پا يپول استيس ييراستا هم تياهم

مصرف و  د،يتحول تول يبرا يزشيانگ يساختارها يرا در طراح يمركز يها مشاركت بانك
 ).Ferrari & Landi, 2024( دانند يم يضرور يگذار هيسرما

هايي نيز همراه است. عدم شـفافيت در تعريـف    هاي پولي سبز با چالش اجراي سياست
ترين  گر و فقدان هماهنگي با سياست مالي از مهم هاي سبز، ضعف در نهادهاي تنظيم دارايي
د كـه ورود  دهن ـ همچنين، برخي مطالعات هشدار مي). Ferrari & Landi, 2024هستند (موانع 

ويـژه   در تعارض قرار گيرد، به آن بانك مركزي به حوزه اقليم ممكن است با وظايف سنتي
 ,Schoenmakerدرستي طراحي نشده باشد ( اگر سازوكارهاي نهادي و پاسخگويي عمومي به

گـويي و   سازي اصول شفافيت، پاسخ ). اجراي موفق سياست پولي سبز نيازمند نهادينه2021
گـذاري را بـر    تواند تعادل سياست سياستي است؛ چرا كه رويكردهاي بخشي مي انسجام بين

 ).Pfister & Valla, 2021دهد (هم زند و اثربخشي اقدامات را كاهش 
گـذاري كـلان    عنوان يكي از اركـان نوظهـور سياسـت    در مجموع، سياست پولي سبز به
گذاري  ليمي، ارتقاي سرمايههاي اق زمان به كاهش ريسك اقتصادي، ظرفيت آن را دارد كه هم

گيـري   ويـژه دوران همـه   هـاي اخيـر، بـه    پايدار و حفظ ثبات مالي كمك كند. تجربه بحران
هاي پولي  كه از سياست طوري ، نيز اهميت اين رويكرد را دوچندان كرده است به19- كوويد

آوري  ش تابعنوان ابزاري براي بازسازي پايدار، كاهش نابرابري اجتماعي و افزاي هدفمند به
در  يكلان در كشـورها  يساز ). شواهد مدلBenkhodja et al., 2022است (اقتصادي ياد شده 
و مصرف،  يگذار هيبر سرما ياثرگذار رياز مس يپول يها استيدارد كه س ديحال توسعه تأك

ايـن  با اين حال، اثربخشـي  ). Sharma et al., 2023را كاهش دهند ( ها ندهيانتشار آلا توانند يم
ها در گرو تعامل ساختاري با سياست مالي است. در بخش بعـد، بـه تبيـين مبـاني      سياست

  شود. ها در تحقق توسعه پايدار پرداخته مي هاي مالي سبز و نقش مكمل آن نظري سياست
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  هاي مالي سبز مباني نظري سياست 2.2
ابزارهاي مالي دولت،  شود كه با استفاده از سياست مالي سبز به مجموعه اقداماتي اطلاق مي

كنند. اين  اي و مالياتي دنبال مي گذاري بودجه محيطي را در چارچوب سياست اهداف زيست
هـا   دارد، بر آن است تا با تنظيم انگيزهمحيط زيست هاي اقتصاد  رويكرد كه ريشه در نظريه

در جهـت  گـذاران را   كنندگان، توليدكنندگان و سـرمايه  در سطح خرد و كلان، رفتار مصرف
 گـذار  اسـت يچـارچوب، س  ني). در اChen et al., 2021كند (كربن و پايدار هدايت  توسعه كم

 يو اجـرا  يطيمح ستيز يها اتيوضع مال ها، ارانهياصلاح ساختار  قياز طر كوشد يم يمال
 يستيز طيبا ملاحظات مح يو مصرف را در جهت سازگار ديتول يسبز، الگوها يبند بودجه
در كـاهش شـدت    ميبـر نقـش مسـتق    هابزارهـا، عـلاو   ني). اLi et al., 2024(كند  يبازطراح
 يفناورانـه، ارتقـا   يهـا  ينوآور كيتحر يبرا ييبالا تياز ظرف ،يطيمح ستيز يها يآلودگ
 ,.Hu et alبلندمـدت برخوردارنـد (   ياقتصـاد  يها سكير يجيمنابع و كاهش تدر يور بهره

2023.( 
مـالي سـبز، ماليـات كـربن اسـت كـه بـا هـدف          يكي از ابزارهاي كليدي در سياسـت 

شود. اين ابـزار در   ) طراحي ميinternalizing externalities» (هاي خارجي سازي هزينه داخلي«
منظور كاهش مصـرف منـابع    ) قرار دارد و بهPigouvian Taxationچارچوب تئوري پيگويي (

 اتي). اگر مالOmodero, 2023( شود يمها اعمال  استفاده از آن  آلاينده از طريق افزايش هزينه
 زهي ـانگ ،يا گلخانـه  يهمزمان با كاهش انتشار گازهـا  تواند يشود، م يطراح يدرست كربن به
 دهـد  يكشورها نشان م ـ يحال، تجربه برخ نيسبز را فراهم كند. با ا يها ينوآور يلازم برا
 يهـا  يژگ ـيو و ينهـاد  تي ـظرف ،يشدت وابسته به سـاختار اقتصـاد   ابزار به نيا ييكه كارا
كـه از سـاختار    ييمثـال، در كشـورها   ي). بـرا Erdogan, 2024جوامع هدف است ( يتيجمع
 يط ـيمح ستيز يها اتيمال ياجرا برند، يدرآمد سرانه رنج م نييسطح پا ايناكارآمد  ياتيمال

 شيماننـد افـزا   يبه آثار معكوس تواند يم يو نهاد ياجتماع يها يژگيبدون درنظر گرفتن و
). از Klymenko, 2019منجر شـود (  ينابرابر ديدرآمد و تشد كم يبر خانوارها يا نهيهز شارف
 قي ـدق يابي ـبـر ارز  يمتك ـ محـور،  نـه يزم يكرديابزارها مستلزم رو نيا نهيبه يطراح رو، نيا

 & Pourkarimiدر هر كشور اسـت (  ياجتماع رشيو پذ يساختار نهاد ،يياجرا يها تيظرف

Hojjat, 2019.( 
عنوان ابـزاري مكمـل    محيطي هدفمند نيز به هاي زيست كنار ماليات، استفاده از يارانهدر 

هـاي پـاك، توسـعه     هايي كه بـه توليـد انـرژي    شود. يارانه در سياست مالي سبز شناخته مي
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تنها بـه تغييـر رفتـار     گيرند، نه كربن تعلق مي هاي كم ونقل عمومي، يا گسترش فناوري حمل
توانند در فرآيند تحول ساختاري اقتصادهاي در  شوند، بلكه مي ا منجر ميها و خانواره بنگاه

كـه   دهـد  ي). تجربه كشورها نشان مIkubor et al., 2024كنند (حال توسعه نيز نقش مؤثر ايفا 
همراه بـا   ،يبيترك ياستيبسته س كيكه در قالب  شود يم شتريب يزمان ها ارانهي نيا ياثربخش
 ني ـ). در اHu et al., 2023اجـرا شـوند (   يط ـيمح ستيز يها اتيمال ريبازدارنده نظ يابزارها

 ييبـالا  تي ـاز اهم يسـت يز طيمح ـ يهـا  ارانـه يو  يعمـوم  يها ارانهي انيم قيدق زيراستا، تما
 يهـا  تي ـممكـن اسـت منـابع بـه سـمت فعال      ك،يتفك نيبرخوردار است؛ چراكه در نبود ا

  ).Buccella et al., 2024( ابنديسوق  يداريناسازگار با پا
شـود كـه    ترين ابزارهاي سياست مالي محسوب مي بندي سبز نيز يكي از نوآورانه بودجه

محيطي است. در  راستا كردن تخصيص منابع عمومي با اهداف اقليمي و زيست هدف آن هم
كردهـاي عمـومي را از    محيطي هزينـه  كنند تا آثار زيست ها تلاش مي اين چارچوب، دولت

ريـزي را بـر مبنـاي كـارايي اكولـوژيكي       فاف ارزيابي كرده و بودجـه هاي ش طريق شاخص
 ،يمال يزير در ساختار برنامه رييمستلزم تغ نديفرآ ني). اMarinheiro et al., 2024كنند (طراحي 

در سطوح  ن،يدولت است. همچن يعملكرد تيشفاف يو ارتقا يدر نظام ادار يساز تيظرف
 يونقـل پـاك، خودروهـا    حمـل  ريمشخص نظ يها از پروژه يمال تيحما يابزارها ،يبخش
 ياثربخش ـ توانند يمكمل، م يبخش يها استيدر قالب س ،ينرژمصرف ا يساز نهيبه اي يبرق

 ).Zhyber & Ligonenko, 2022دهند ( شيبودجه سبز را افزا
هاي مالي سبز با تحول ساختاري و ايجاد اشـتغال پايـدار    در سطح كلان، پيوند سياست

دهـد كـه    ويژه در كشورهاي در حـال توسـعه بسـيار حيـاتي اسـت. شـواهد نشـان مـي         به
هـايي نظيـر    توانند گذار بـه اقتصـاد سـبز را در بخـش     هاي سبز مي هايي نظير يارانه سياست

). افـزون بـر آن،   Zhang, 2023كننـد ( وسـاز تسـهيل    ونقل و ساخت كشاورزي، انرژي، حمل
در  يگـذار  هيسـرما  سـك يبـا كـاهش ر   توانـد  يسبز م يها يدولت از نوآور يمال يبانيپشت

 شيافـزا  يط ـيمح سـت يرا در تحقق اهـداف ز  يپاك، مشاركت بخش خصوص يها يفناور
 ييگو پاسخ يسازوكارها ،ياطلاعات تيشفاف ازمندين ها استيس نيا يحال، اجرا نيدهد. با ا
  ).Koval et al., 2023است ( نفعان يبا مشاركت همه ذ يبيترك يها استيس يو طراح

تـوان   ها مي از جمله اين چالشكه  هايي مواجه است اجراي سياست مالي سبز با چالش
هـاي شـفاف بـراي ارزيـابي      به فقدان ظرفيت نظارتي در نهادهـاي دولتـي، نبـود شـاخص    

هـاي جديـد و ناهمـاهنگي     هـا، مقاومـت اجتمـاعي در برابـر ماليـات      محيطي طـرح  زيست
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و  يدر حال توسعه، طراح يدر كشورها ژهيو ). بهKlymenko, 2019كرد (دستگاهي اشاره  بين
و  ياقتصـاد  ،ينهـاد  يهـا  يابي ـبالا و بر اساس ارز اريبا دقت بس ديبا ها استيس نيا ياجرا

 ياعتمـاد  يب اي يفقر انرژ شيمعكوس مانند افزا يامدهايتا مانع بروز پ رديانجام گ ياجتماع
در بلندمـدت   هـا  استيس نيا تيموفق ن،ي). همچنPourkarimi & Hojjat, 2019شود ( يعموم

به اهداف بلندمدت توسـعه   ياسيو تعهد س يا بودجه تيشفاف ،ينهاد ييراستا وابسته به هم
 يكـه اصـلاحات مـال    دهد ي). مطالعات نشان مToyin & Onanuga, 2019خواهد بود ( داريپا
است،  ياز بخش خصوص يليتكم يها تيحما ازمنديمدت ن اگرچه در كوتاه يطيمح ستيز

هـا منجـر    دولـت  يمـال  يآور تـاب  شيو افزا يطيمح ستيدر بلندمدت به بهبود عملكرد ز
  )Chaturvedi et al., 2014خواهد شد (
اي از ابزارهـاي تنظيمـي، تشـويقي و     هاي مـالي سـبز بـا اسـتفاده از مجموعـه      سياست

نيل به اهداف توسعه پايدار ساختاري، نقش مكملي حياتي در كنار سياست پولي سبز براي 
شود تا جايگاه نظري و تجربي  كنند. در ادامه، به مفهوم پايداري اقتصادي پرداخته مي ايفا مي

  آن در چارچوب تحليلي پژوهش حاضر روشن گردد.
  

  مباني نظري پايداري اقتصادي 3.2
هـاي   ظرفيـت پايداري اقتصادي به توانايي اقتصاد در حفظ رشد بلندمدت همراه بـا حفـظ   

هاي آينده  زيستي، اجتماعي و نهادي اشاره دارد؛ بدون آنكه منابع طبيعي تحليل رفته يا نسل
 يسـنت  كرديمفهوم، برخلاف رو ني).  اTomislav, 2018شوند (هاي توسعه محروم  از فرصت

 ـ    يناخـالص داخل ـ  ديكه بر تول يرشد اقتصاد  ييكـارا  ،ينسـل  نيتمركـز دارد، بـر عـدالت ب
ــاببلندمــدت  ــابع و ت ــتأك ياقتصــاد يســاختارها يآور من ــ دي  & Hajirasouli(  ورزد يم

Kumarasuriyar, 2016.(  
هاي رشد نئوكلاسـيك   هاي مدل از ديدگاه نظري، مفهوم پايداري اقتصادي با محدوديت

پـردازان توسـعه    هاي طبيعي و اجتماعي شكل گرفت. نظريـه  ها از نقش سرمايه و غفلت آن
) بر آن شـدند تـا سـرمايه    multiple capitals» (هاي چندگانه سرمايه«رويكرد  پايدار با تكيه بر

هاي اقتصاد كلان لحاظ كنند. از سـوي ديگـر، رويكـرد     زيستي، انساني و نهادي را در مدل
ها مطرح شد، بر اين اصل  ) كه ابتدا در سطح بنگاهTriple Bottom Line» (گانه سه خط پايين«

محيطـي و   هـاي زيسـت   بايد سـودآوري خـود را در كنـار مسـئوليت     ها تأكيد دارد كه بنگاه
گـذاري كـلان    اين رويكرد به مـرور در سياسـت  ). Mutum et al., 2020كنند (اجتماعي دنبال 



  185  و ديگران)مهسا مشايخي ( ...تحقق  سبز در يو مال يپول يها استينقش س

 

صورت  هاي اقتصادي را به كه آثار خارجي منفي فعاليت شدهايي  وارد و موجب توسعه مدل
  ).Alinsari & Davianti, 2022( كنند يمها وارد  صريح در طراحي سياست

تـرين   اند كـه مهـم   هاي گوناگوني پيشنهاد شده براي سنجش پايداري اقتصادي، شاخص
آوري  وري منابع، استمرار اشتغال، سلامت نهادي، عـدالت تـوزيعي و تـاب    ها شامل بهره آن

 گـرفتن  دهي ـناد لي ـدل بـه  GDPماننـد   يسـنت  يهـا  ). شاخصJeronen, 2023است (ساختاري 
 يبـرا  يمناسـب  اري ـمع ييتنهـا  بـه  ،ياقتصاد يها تيفعال يو اجتماع يطيمح ستيز يامدهايپ

 ري ـنظ ييكردهـا يرو رو، ني ـ). از اSpangenberg, 2005( شـوند  ينم ـ يتلق ـ يداري ـپا يابي ـارز
سازمان ملـل   داري) و شاخص توسعه پاGPI( يواقع شرفتيسبز، شاخص پ يمل يحسابدار

)SDG Index انـد (  شـده  يطراح ـ هـا  يكاسـت  ني ـاصـلاح ا  ي) بـراPearce et al., 1996 .(  ايـن
زيسـتي، اسـتهلاك سـرمايه طبيعـي و      هـاي محـيط   ارزش زيـان  كـردن  ها با لحاظ شاخص
  كنند. تر از پايداري اقتصادي ارائه مي هاي اجتماعي، تصويري جامع هزينه

هميلتـوني  نسلي، مـدل   هاي نظري براي تحليل پايداري بين ترين چارچوب يكي از مهم
سازي پويا در اقتصـاد، رشـد اقتصـادي را در     گيري از ابزارهاي بهينه است. اين مدل، با بهره

). بـر  Ibrahim, 2023( كند يممحيطي تحليل  تعامل با منابع طبيعي، آلودگي و خدمات زيست
 رياستخراج منابع و مس زانيدرخصوص نرخ مصرف، م يريگ ميچارچوب، تصم نياساس ا

در طول زمان  ينسل نيب يها هيكه ارزش كل سرما رديانجام گ يا گونه به ديبا هياانباشت سرم
 تيمحـدود  اكه ب ييها دولت يبرا ژهيو به يلتونيهم يها ).. مدلNaz et al., 2016حفظ شود (

 يها استيس يقدرتمند در طراح يمواجه هستند، ابزار ينسل نيب يها و چالش يستيمنابع ز
  ).Schaltegger & Zvezdov, 2015( آورند يفراهم م داريپا

 ـ يهـا  در حـوزه  ري ـاخ يهـا  در سال ياقتصاد يداريپا  ،يماننـد شهرسـاز   يا رشـته  نيب
 نـه، يزم ني ـاسـت. در ا  افتـه ي يا ژهي ـو گـاه يجا زين يا منطقه يزير و برنامه يمياقل يحكمران

 ياقتصـاد  ،ياجتماع يها كه مؤلفه ييها با استفاده از شاخص يمناطق شهر تيوضع يابيارز
 يداري ـدر سـنجش پا  يسـتم يس يكردهايبه توسعه رو كنند، يم بيرا ترك يطيمح ستيو ز

 ست،يز طياقتصاد مح يها دگاهيد قيبا تلف كرديرو نيا). Alov et al., 2024است (كمك كرده 
 يدر سطوح محل يداريپا ليتحل يبرا يابزار مناسب ،يشهر يگذار استياقتصاد توسعه و س

  .سازد يفراهم م يو مل
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 ني ـدر چـارچوب ا  يدي ـوابسـته كل  ري ـمتغ كي ـعنوان  به ياقتصاد يداريپاطوركلي،  به
بـدون بـه مخـاطره انـداختن      ا،ي ـاقتصـادها در حفـظ رشـد پو    ييتوانـا  انگري ـپژوهش، نما

  است. ينسل نيب ياتيح يها هيسرما
  

 ياقتصاد يداريسبز و پا ي پولي و ماليها استيسميان  ةرابط نييتب 4.2
سـبز   يو مـال  يپـول  يهـا  استيس ،يستيز طياقتصاد كلان مح نينو يها هيدر چارچوب نظر

 يسـو  اقتصادها بـه  تيدر هدا ياساس يكلان، نقش يگذار استيمكمل س يعنوان دو بازو به
 يم ـياقل يتصـادف  ياي ـپو يهمچـون تعـادل عمـوم    ييها . مدلكنند يم فايا داريپا يرهايمس

)climate-DSGE يبر ضرورت مداخلات هماهنـگ بـرا   ،يلتونيهم يايپو يها چارچوب) و 
 داري ـپا سـت يز يگـذار  هيو سـرما  ينسل نيب ،يكياكولوژ يها اصلاح شكست بازار در حوزه

  ).NGFS, 2020دارند ( ديتأك
سبز، اصلاح  يخطوط اعتبار رينظ ييسبز با استفاده از ابزارها يپول استيس ان،يم نيا در

 يهـا  پـروژه  يمـال  سـك ير توانـد  يسبز، م يكم ليتسهو  يمركز يها بانك يا قهيقواعد وث
 ،يم ـيانتظـارات اقل  تيمنابع و تقو صيبهبود تخص ريرا كاهش داده و از مس يطيمح ستيز

). مطالعـات  Zheng et al., 2024دهـد ( ارتقـا   يطيمح يها اقتصاد را در برابر شوك يآور تاب
 ينوسانات كلان اقتصاد تواند يم ،يپول استيدر س يميكه ادغام ملاحظات اقل دهد ينشان م

 يسـو  از). Hambel & van der Ploeg, 2024كنـد (  ليتعـد  يمياقل يها سكيرا در مواجهه با ر
و  يطيمح ستيز يها ارانهيكربن،  اتيچون مال ييها زميمكان قيسبز از طر يمال يها استيس گر،يد

كـربن   كـم  يگذار هيرا در جهت مصرف پاك و سرما ياقتصاد يها زهيسبز، انگ يبند بودجه
 يور بهره يو ارتقا يطيمح ستيز يها نهيهز يساز يبا داخل ها استيس ني. اكنند يم ميبازتنظ

 ,Braga & Ernst( ندينما يمكمك  يو كاهش نابرابر ياقتصاد ييبه بهبود كارا ،يعموم نابعم

در قالـب   يو مـال  يپول يها استيس ييراستا هم تيبر اهم ريمطالعات اخ ت،ي). در نها2023
 يو مـال  يپـول  يهـا  استيس ييدارند، همسو ديگذار سبز تأك يهماهنگ برا يگذار استيس

مصـرف و   ياصـلاح الگـو   ،يگذار هيسرما ليگانه شامل تسه سه يرهاياز مس تواند يسبز م
 يداري ـرا فعـال كـرده و بـه تحقـق پا     ها استيس نياثرات مكمل ا ،ينسل نيعدالت ب يارتقا

 ني ـا اني ـاساس، پـژوهش حاضـر روابـط م    نيبر ا). Lau et al., 2024( ديكمك نما ياقتصاد
  .كند يم ليتحل ياز مدل ساختار يريگ را با بهره يداريو پا ها استيس
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  تحقيق ةپيشين 5.2
دهد كه تركيب اين  هاي پولي و مالي سبز نشان مي سياست مطالعات پيشين در زمينه بررسي

تواند نقشي محوري در گذار به اقتصاد پايدار ايفا كنـد؛ امـا اثربخشـي     دو دسته سياست مي
  ها به شدت به بستر نهادي، ساختار اقتصادي و سطح توسعه بستگي دارد. آن
  

 مطالعات خارجي 1.5.2
عمـومي پويـاي    از مدل تعـادل  يريگ ) با بهرهFerrari & Landi, 2024( يلاندفراري و  مطالعه

) نشان داد كه اجراي سياست تسهيل كمي سبز از طريق خريد اوراق قرضه DSGEتصادفي (
محيطي دارد.  هاي زيست گذاري پايدار، نقش مؤثري در تغيير انتظارات بازار و تسريع سرمايه

 كه سياست مالي سبز در چيناند  مطالعات خود نشان دادهدر ) Li et al, 2024همكاران (لي و 
) را از green total factor carbon efficiency - GTFCEتوانسته است كـارايي كـل كـربن سـبز (    

محيطـي در منـاطق شـهري     زيسـت  هـاي  طريق تخصيص بهينـه منـابع و تـرويج نـوآوري    
 دهد.  بهبود

هاي مالي سبز بر آلودگي، نشان داد كـه   در بررسي اثر سياست )Erdogan, 2024اردوغان (
دنبـال   زيستي ممكن است نتايج متضادي در برخـي كشـورها بـه    اتي محيطهاي مالي سياست

اي كه در آلمان، مصرف انرژي و رشد اقتصادي همچنان از عوامل مؤثر  گونه داشته باشند؛ به
اند و تنها تراكم جمعيت نقشي كاهنده ايفـا كـرده اسـت. ايـن      در تشديد آلودگي باقي مانده

متناسب بـا شـرايط اقتصـادي و نهـادي كشـورها را       هايي ها ضرورت طراحي سياست يافته
 كند. برجسته مي

گذاري در نيجريه، بر ظرفيت  با تحليل سياست) Ikubor et al, 2024همكاران (.ايكوبور و 
اي و دستيابي به اهـداف   هاي مالي سبز در تقويت عدالت اجتماعي، پايداري بودجه سياست

  توسعه پايدار تأكيد كردند. 
هـاي   دادنـد كـه اسـتفاده از شـيوه    ) نشـان  Marinheiro et al., 2024همكاران (مارينيرو و 

كردهـاي   محيطـي هزينـه   تواند باعث افزايش شـفافيت اثـرات زيسـت    ريزي سبز مي بودجه
 شود.در كشورهاي حال توسعه سوسازي اهداف مالي با ملاحظات اقليمي  عمومي و هم

انـد.   ها بوده اي مالي سبز بر رفتار بنگاهه هاي بخشي نيز مؤيد تأثيرگذاري سياست تحليل
محيطـي از طريـق    هاي مـالي زيسـت   ) دريافتند كه سياستYang & Chi, 2023يانگ و چي (

هـاي سـبز در سـطح     هـا و تمليـك   هاي ساختاري، موجب تحريـك ادغـام   ها و تنبيه مشوق
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مركز بر منـاطق  ) با تChen et al ،2021(.اند. در همين راستا، چن و همكاران  ها شده شركت
هـاي   هاي مـالي سـبز موجـب افـزايش نـوآوري      شهري شرق چين، نشان دادند كه سياست

 اند. اي شده جويي در انرژي و كاهش انتشار گازهاي گلخانه محيطي، صرفه زيست
هـاي   ) تأييد كردند كـه اجـراي سياسـت   Hu et al., 2023در سطح كلان، هو و همكاران (

توجه انتشـار   تواند به كاهش قابل درستي طراحي شده باشند، مي مالي سبز، در صورتي كه به
CO₂ هايي ابزاري مؤثر براي تـأمين   دهد كه چنين سياست ها نشان مي منجر شود. شواهد آن

 زيستي هستند. مالي اقتصاد سبز و بهبود عملكرد محيط
و  OECDهـاي كشـورهاي عضـو     بـا اسـتفاده از داده   )Yin et al., 2022( يين و همكاران

هاي پولي انبساطي و ثبت اختراعات سـبز   اي مثبت ميان سياست سازي پانل پويا، رابطه مدل
هـاي   شناسايي كردند؛ بدين معنا كه كاهش نرخ بهره و افزايش نقدينگي به تحريك نوآوري

) نيز بر اين ديـدگاه تأكيـد دارد؛ او بـا    Fu, 2022محيطي منجر شده است. تحليل فو ( زيست
ساختاري در اقتصاد چين نتيجه گرفت كه اثر سياست پولي بر نوآوري  VARمدل  استفاده از

طـور   گيرانـه نيـز بـه    محيطـي سـخت   هاي زيست رسد كه سياست سبز زماني به حداكثر مي
 كار گرفته شوند. زمان به هم

) بـه واكـاوي   Chaturvedi et al., 2014تـر، چـاتورودي و همكـاران (    قديمي مطالعاتدر 
محيطي در هند پرداختند و نشان دادند كه موفقيت ايـن اصـلاحات،    مالي زيستاصلاحات 

راستا بـا   هاي هم سازي نهادي، مشاركت بخش خصوصي و طراحي سياست نيازمند ظرفيت
  عدالت اجتماعي است.

  
 داخلي مطالعات 2.5.2
 در چارچوب كـلان  يطيمح ستيز يها استيبه نقش س يا ندهيتوجه فزا ر،ياخ يها در سال

 وندياند تا پ تلاش كرده يمطالعات داخل يشده است. برخ رانيدر ا ياقتصاد يگذار استيس
را  يم ـيو كـاهش آثـار اقل   داري ـبـا اهـداف توسـعه پا    يو پـول  ياتي ـمال يهـا  اسـت يس انيم

  كنند.  يبررس
 ياز مـدل تعـادل عمـوم    يري ـگ با بهـره  يا ) در مطالعه1403و همكاران ( دوست نينسر

 يهـا  اسـت يو س يم ـياقل يها اثرات شوك لي)، به تحلE-DSGE( افتهي توسعه يتصادف يايپو
پـژوهش نشـان داد كـه     ني ـا يهـا  افتـه يپرداختنـد.   رانيا ياقتصاد يداريبر پا يو پول يمال

را  يتـورم و رشـد اقتصـاد    تي ـدر تثب يپـول  يسـنت  يها استيس ييتوانا يمياقل يها شوك
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 ياثربخش ـ توانـد  يم ـ يانبسـاط  يپـول  اسـت يسبز بـا س  اتيمال بي. اما ترككنند يم فيتضع
 راني ـاقتصـاد ا  يبرا يتر آور و تاب دارتريرشد پا ريداده و مس شيرا افزا يتيتثب يها استيس

  كند. ميترس
 يهـوش مصـنوع   يهـا  كي ـبا اسـتفاده از تكن  ي) در پژوهش1403و همكاران ( ينيحس

)ANFIS-PSOنيـي تع راني ـاقتصـاد ا  يسـبز را بـرا   اتيمال نهيلافر، نرخ به يمنحن لي) و تحل 
درآمـد   يخاص، علاوه بر حداكثرسـاز  يا نرخ در نقطه نيا نيينشان داد كه تع جيكردند. نتا

 سـندگان، يخواهـد داشـت. بـه اعتقـاد نو     يرا بـر رشـد اقتصـاد    ياثر منف ـ نيدولت، كمتر
 ياقتصـاد  يداري ـپا ساز نهيزم تواند يهدفمند، م يپول يها استينرخ با س نيا يراستاساز هم

  شود. يهمراه با كاهش شدت آلودگ
 ،يمعـادلات سـاختار   يسـاز  از مـدل  يري ـگ ) با بهره1402و همكاران ( يگرج يجعفر

اصـول   يالگـو بـر مبنـا    ني ـارائه دادنـد. ا  رانيا يدولت يها بانك داريتوسعه پا يبرا ييالگو
 يطيمح ستيز يمال نيها به حوزه تأم شده و نشان داد كه ورود بانك يسبز طراح يبانكدار
كربن را  كم يها در پروژه يگذار هيسرما تواند ينوآورانه م يزارهاسبز و اب لاتيتسه قياز طر
  منجر شود. ياقتصاد يداريپا تيداده و به تقو شيافزا

 ،يريتفس ـ يساختار يو مدلساز يفيك كرديبا رو يا ) در مطالعه1401و همكاران ( خيش
هـا نشـان    ارائه دادند. آن يصنعت بانكدار قيها از طر سبز بنگاه يمال نيتأم يبرا يچارچوب

 يتيحمـا  يسـازوكارها  يو طراح ـ يط ـيمح سـت يز يها سكير يابيها با ارز دادند كه بانك
بـر   ژهي ـو مطالعـه بـه   ني ـا يهـا  افتهيكنند.  فايبه اقتصاد سبز ا اردر گذ ينقش مهم توانند يم

  داشت. ديكشور تأك يدر نظام مال يداريپا يارهايمع يساز نهيضرورت نهاد
 
 قيتحق  روش. 3
 يط ـيمح ستيز جينتا يسبز بر رو يو مال يپول استيس يابزارها ريتأث يبه بررس تحقيق نيا

. در ابتـدا،  پـردازد  يو در حـال توسـعه) م ـ   افتهي در دو گروه از كشورها (توسعه يو اقتصاد
 يسـت يز طيو مح ـ ياقتصـاد  يارهـا يدو گروه بر اساس مع نياز ا كيهر  يانتخاب كشورها

شـده  كشـورها اسـتفاده   توسعه پايدار مربوط  يها ن منظور، از دادهيا ي. براشده استانجام 
  شوند. فيتعر قيطور دق هدف به يها تا گروه است

 يالملل نيداده معتبر ب يها گاهيسبز از پا يو پول يمال استيس يمربوط به ابزارها يها داده
 ري ـسـبز، نظ  يمـال  يها استيها شامل اطلاعات مربوط به س داده نيشده است. ا يآور جمع
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سـبز و نسـبت    يهـا  پـروژه  يدولـت بـرا   يهـا  نهيپاك، هز يانرژ يها ارانهيكربن،  اتيالم
سـبز ماننـد    يپـول  يها استيس نيهمچن ،يناخالص داخل ديبه تول يطيمح ستيز يها نهيهز

 يانتشـار پـول بـرا    زاني ـسبز، اعتبارات و م يده اوراق قرضه سبز، وام دينرخ بهره سبز، خر
 يناخالص داخل ديشامل تول يطيمح ستيو ز ياقتصاد يها داده تيو در نها سبز يها پروژه
  .است يا گلخانه يانتشار گازها زانيو م

شده ) استفاده SEM( يمعادلات ساختار يساز ها از مدل داده ليتحل يمطالعه، برا نيا در
 ـ دهي ـچيروابط پ يآن در بررس ييتوانا ليروش به دل ني. ااست انتخـاب شـده    رهـا يمتغ نيب

 يرهـا يمتغ شده كه يطراح شده ييشناسا يرهايمتغ انيروابط م يمنظور بررس به ياست. مدل
 جيوابسـته شـامل نتـا    يرهـا يسـبز و متغ  يو پـول  يمـال  اسـت يس يهـا مستقل شـامل ابزار 

  هستند. يو اقتصاد يطيمح ستيز
  

 كشورهاي منتخب 1.3
 انتخـاب و در حال توسـعه   افتهي توسعهكشورهاي  از ميان دو گروه يمورد بررس يكشورها

دليـل پيچيـدگي و چندبعـدي     يافتگي، به بندي كشورها بر اساس سطح توسعه طبقه اند. شده
هـاي مختلـف اقتصـادي،     هاي متنوعي است كـه جنبـه   بودن آن، نيازمند استفاده از شاخص

  دهند.  وشش ميمحيطي را پ اجتماعي و زيست
هـدف   17اند، شامل  هاي توسعه پايدار كه توسط سازمان ملل متحد تعيين شده شاخص

 پردازند.  محيطي و حكمراني مي كليدي هستند كه به مسائل اقتصادي، اجتماعي، زيست
 يانتخـاب دو گـروه كشـورها    يمبنـا  ،ياقتصـاد  يداري ـپا تيبا محور حاضرپژوهش 

توسـعه  امتياز كشورها از نظر دستيابي به اهـداف  را بر اساس  و در حال توسعه افتهي توسعه
 Sustainable Development Solutionsر (داي ـتوسـعه پا  يهـا  حـل  شـبكه راه  توسـط  كه داريپا

Network - SDSN( قرار داده است. ، ارائه شده  
بـر   يمبتن يكرديخواهند شد، از رو يمطالعه بررس نيكه در ا ييكشورها ييشناسا يبرا
 ني ـاستفاده شده است. در ا داريتوسعه پا يها شاخص ازاتيامت يبند ميو تقس يآمار ليتحل

انتخـاب   افتهي توسعه يراستا، ده كشور برتر كه در چارك اول قرار داشتند به عنوان كشورها
 ،ينـروژ، كرواس ـ  ش،يفنلاند، سوئد، دانمارك، آلمان، فرانسه، اتـر  شاملكشورها  نيشدند. ا

  و لهستان هستند. ايتانيبر
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 ني ـموجـود در ا  يدر چارك سوم، كشـورها  رانيا يريمرحله بعد، با توجه به قرارگ در
منطقـه منـا،    يكشـورها  كس،يبـر  يشـدند: كشـورها   سـه يمقا يچارك با چهار گروه اصل

 ييشناسـا  سـه، يمقا ني ـو قفقـاز. هـدف از ا   انـه يم يايآس ينوظهور و كشورها ياقتصادها
ــ زانيــم نيشــتريب  يهــا گــروه نيــدر چــارك ســوم و ا دموجــو يكشــورها نياشــتراك ب

تعداد  نيشتريمنا ب يكه گروه كشورها دهد ينشان م يقيتطب يبررس جيبود. نتا شده يبند طبقه
 Sustainable Development( اهـداف توسـعه پايـدار    ازيدارند كه امت يياشتراك را با كشورها

Goals - SDG (بحـرين، مصـر،    گروه، هفـت كشـور   نياند. در ا را كسب كرده رانيمشابه با ا
 تعـداد  ني ـشدند كه ا ييشناسا رانيبه ا كينزد ازاتيبا امت عراق، كويت، لبنان، عمان و قطر

بنـدي بانـك    كه مطابق با تقسـيم منا  ياست. لذا كشورها يا سهيمقا يها گروه رياز سا شتريب
بحرين، جيبوتي، مصر، ايران، عراق، فلسطين  كشور الجزاير، 21شامل  2023جهاني در سال 

اشغالي، اردن، كويت، لبنان، ليبي، مالتا، مراكش، عمـان، قطـر، عربسـتان سـعودي، سـوريه،      
در حال توسعه  يبه عنوان كشورهاتونس، امارات متحده عربي، كرانه باختري و يمن است، 

  ار گرفتند.مطالعه مورد توجه قر نيدارند، در ا رانيبا ا ييها كه شباهت
  

 رهايمتغ شناساييپژوهش و  يمدل مفهوم 2.3
سـبز و   يو مال يپول يها استيس انيم يروابط عل نييپژوهش با هدف تب نيا يمدل مفهوم

در  ري ـو تحـولات اخ  ينظـر  نهيش ـيپ هيمدل بر پا نيشده است. ا يطراح ياقتصاد يداريپا
كنـد اثـرات    شكل گرفته و تـلاش مـي   داريو توسعه پا يطيمح ستيز يگذار استيحوزه س

گـذاري و   هاي سـبز را از طريـق متغيرهـاي ميـانجي سـرمايه      مستقيم و غيرمستقيم سياست
براي طراحي اين مدل، از  آلودگي و با كنترل برخي متغيرهاي كلان اقتصادي، بررسي نمايد.

همچنـين   ) وWhetten, 1989» (ها روابط عليّ بين سازه«منطق ساخت مدل مفهومي مبتني بر 
) Paul et al., 2021(براي استخراج متغيرهـاي عمليـاتي از مبـاني نظـري      TCCM 1چارچوب 

سياست پولي سبز  :است  استفاده شده است. در اين مدل، دو سازه پنهان اصلي تعريف شده
)Green Monetary Policy(  و) سياست مالي سبزGreen Fiscal Policy( .   براي هر يـك از ايـن
المللـي اسـتخراج    هاي بـين  پذير از مطالعات پيشين و گزارش هاي مشاهده ها، شاخص زهسا

عنوان مثال، سياست پولي سبز شامل ابزارهـايي نظيـر خريـد اوراق قرضـه سـبز       اند. به شده
نرخ بهره سبز است. در مقابل، سياست مالي سبز شامل هاي سبز و  وامتوسط بانك مركزي، 
  .محيطي است هاي زيست در پروژه گذاري دولت و سرمايه هاي سبز ماليات بر كربن، يارانه
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 تصريح مدل 3.3
سـبز را از   يو مـال  يپول يها استيس ريكه تأث پژوهش حاضر يبا توجه به چارچوب مفهوم

كـه   يل ـيتحل يانتخـاب روش ـ  كند، يم نييتب ياقتصاد يداريبر پا يا واسطه يرهايمتغ قيطر
پنهان و آشكار را داشته  يرهايمتغ انيم ميرمستقيو غ ميمستقزمان روابط  سنجش هم ييتوانا

بـر حـداقل مربعـات     يمبتن ـ ياساس، از مدل معادلات ساختار نيدارد. بر ا ضرورتباشد، 
  پژوهش بهره گرفته شده است. ياصل كرديعنوان رو به يجزئ

امكـان   ره،يچنـدمتغ  ونيو رگرس يعامل ليتحل قي) با تلفSEM( يمدل معادلات ساختار
  .)Fitrimawati & Jafrinur, 2020( سازد يمفراهم ها را  سازه انيم دهيچيپ يروابط علّ ليتحل
اند، در  شده فيتعر ياكتشاف ليتحل اي هيرا كه بر اساس نظر ييرهايمتغ تواند يمدل م نيا

بـر   يمبتن يكردهايبا رو سهي، در مقاPLS-SEMكند. روش  يبررس كپارچهي يقالب ساختار
 يها داده يوابسته، برا يرهايمتغ انسيوار ي)، با تمركز بر حداكثرسازCB-SEM( انسيكووار
 عي ـو توز دهي ـچيپ يچـون حجـم نمونـه محـدود، سـاختارها      ييها يژگيپانل با و ياقتصاد

و  يعلّ يكرديرو شتري) و بSarstedt & Cheah, 2019است ( شده يابيتر ارز مناسب رنرمال،يغ
  ).Hair Jr et al., 2021( كند يرا دنبال م كننده ينيب شيپ

 ـ  كي ـشده شامل  روش، مدل ارائه نيا در از  يا مجموعـه  اني ـمشـخص م  يسـاختار علّ
 قي ـاز طر اي ـاند و  شده دييتأ هينظر كيبر اساس  اياست كه  ريپذ پنهان و مشاهده يرهايمتغ
 اني ـكشف ارتباط م، SEM يديكل يها از نقش يكياند.  شده ييشناسا ياكتشاف يعامل ليتحل

 ـ رهايساختار متغ  يهـا  كي ـاز تكن يا در واقـع توسـعه   SEMاسـت. روش   نهـان عوامـل پ  اي
) محسـوب  ANOVA( انسي ـوار لي ـو تحل يا چندمرحلـه  ونيمانند رگرس يخط يساز مدل

اسـت   يعـامل  ليو تحل يا چندمرحله ونيرگرس لياز تحل يبيطور خلاصه، ترك و به شود يم
  ).1403 ،يو غفار يگر شهي(ش شود ياجرا مزمان  صورت هم كه به

 Green Monetaryسـبز (  يپـول  اسـت يس ي يعنـي دو سازه پنهان اصل ،يشنهاديدل پمدر 

Policyسبز ( يمال استي) و سGreen Fiscal Policyليشامل تشـك  ميانجي ريدو متغ قي) از طر 
 تيشامل جمع يكنترل ريسه متغ ني) و همچنPOL( يطيمح ستيز ي) و آلودگCAP( هيسرما

)POP( يناخالص داخل دي)، تولGDP( ي) و شدت انرژEIيداري ـپا يعن ـي يينهـا  ري ـ) بر متغ 
روابـط در قالـب سـه     نيا ي. ساختار علّگذارند ياثر م ياقتصاد يداري) بر پاSUS( ياقتصاد

  است. نييقابل تبزير  يمعادله ساختار
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𝐶𝐴𝑃௜௧  )1رابطه  ( ൌ 𝛼ଵ𝐺𝑟𝑒𝑒𝑛𝐹𝑖𝑠𝑐𝑎𝑙௜௧ ൅  𝛼ଶ 𝐺𝑟𝑒𝑒𝑛𝑀𝑜𝑛𝑒𝑡𝑎𝑟𝑦௜௧ ൅  𝜀௜௧  
  POLit ൌ β1GreenFiscalit൅ β2GreenMonetaryit൅νit  )2رابطه  (
  SUSit ൌ γ1CAPit൅γ2POLit൅γ3POPit൅γସGDPit൅γ5EIit൅ωit  )3رابطه  (

هاي مـالي و پـولي سـبز بـر متغيرهـاي       ساختار امكان بررسي تأثير مستقيم سياستاين 
  سازد.  ها بر پايداري را فراهم مي و اثر غيرمستقيم آن ميانجي

  .دهد نشان مي فوقشكل زير مسيرهاي علي ميان متغيرهاي مدل را مطابق روابط 

  
  يمدل معادلات ساختار رينمودار مس .1شكل 

  يداريسبز بر پا يو پول يمال يها استياثر س يبررس يبرا
  هاي پژوهش منبع: يافته

  
 هاي پژوهش يافته. 4

هـا و   هاي پژوهش ارائـه شـده اسـت. ابتـدا، داده     ، نتايج حاصل از برآورد مدلبخشاين در 
شـده اسـت. سـپس،     ها بررسي هاي آن و ويژگي كاررفته در تحليل معرفي شده متغيرهاي به
سـازي معـادلات سـاختاري     گيري از رويكرد مدل گيري و مدل ساختاري با بهره مدل اندازه
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و  ميـانجي هـاي مـالي و پـولي سـبز، متغيرهـاي       روابط ميان سياستبه منظور تبيين  جزئي
  است.  پايداري اقتصادي تحليل شده

  
 و متغيرهاي پژوهش ها داده 1.4

يافته و  مربوط به دو گروه كشورهاي منتخب توسعه پنل متوازنهاي  در اين پژوهش از داده
ها از  بوده و داده 2023تا  2013استفاده شده است. دوره زماني تحليل  كشورهاي منطقه منا

-PLSها با توجه به نيـاز مـدل    اند. ساختار داده استخراج شدهو رسمي المللي  منابع معتبر بين

SEM اي طراحي شده است كه متغيرهـاي مسـتقل پنهـان،     گونه اي، به و رويكرد علي مرحله
  متغيرهاي ميانجي و متغيرهاي كنترلي را با دقت پوشش دهد.

مـورد   يرهـا يمربـوط بـه متغ   يا و منـابع داده  ينمادگذار ،ياتيعمل فيتعار ريز جدول
  دهد. نشان ميرا  ياستفاده در مدل مفهوم

 نمادها و منابع داده رها،يفهرست متغ .1جدول 

نوع متغير در   نماد  واحد  عنوان متغير
  منبع داده  مدل

شاخص پايداري 
  اقتصادي

  ازيامت
 UNDP ،Sustainable Development  متغير وابسته  SUS )100تا  0(

Report 2024  
تشكيل سرمايه 

  )World Bankبانك جهاني (  متغير ميانجي  CAP دلار ارديليم  ناخالص

 دياكس يتن معادل د ونيليم  ميزان آلودگي
  )IEAالمللي انرژي ( آژانس بين  متغير ميانجي  POL )Mt CO₂eكربن (

  )World Bankبانك جهاني (  متغير كنترلي  POP نفر ونيليم  جمعيت
توليد ناخالص 

  )World Bankبانك جهاني (  متغير كنترلي  GDP  دلار ارديليم  داخلي

  )IEAالمللي انرژي ( آژانس بين  متغير كنترلي  MJ/$2017 PPP GDP  EI  شدت انرژي

شاخص سياست   CT دلار ارديليم  ماليات كربن
  مالي سبز

) IMFالمللي پول ( گزارشات صندوق بين
 OECDو 

هاي  يارانه
شاخص سياست   GS دلار ارديليم  هاي پاك انرژي

 )World Bankبانك جهاني (  مالي سبز

گذاري سبز  سرمايه
شاخص سياست   GPI دلار ارديليم  دولت

  مالي سبز
هاي  گزارش، )World Bankبانك جهاني (

  ها و بودجه ملي رسمي دولت

شاخص سياست   GB دلار ارديليم  اوراق قرضه سبز
  پولي سبز

پايگاه داده اوراق سبز هاي مركزي،  بانك
  ICMAبانك جهاني، پايگاه داده 
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نوع متغير در   نماد  واحد  عنوان متغير
  منبع داده  مدل

شاخص سياست   GL دلار ارديليم  هاي سبز وام
  پولي سبز

 المللي ات بينهاي مركزي، گزارش بانك
  هاي گزارشات رسمي ملي مبتني بر داده

 GLR درصد  نرخ بهره سبز
شاخص سياست 

  Eurostat، IMF، هاي مركزي بانك  پولي سبز

پژوهش  ياصل يرهايمتغ يفيتوص يها يژگيو، هاي آماري در ادامه، براي بررسي ويژگي
 مـورد بررسـي   يدر بـازه زمـان   افتهي توسعه يمنطقه منا و كشورها يدو گروه كشورها يبرا

كـل، انحـراف    اري ـانحراف مع انه،يم ن،يانگيشده شامل م محاسبه هاي شاخص. شود يارائه م
 ـ اري ـ) و انحـراف مع نداخل كشورها در طول زما راتيي(تغ يگروه درون اريمع  يگروه ـ نيب

تعداد مشاهدات و كشورها در هـر گـروه گـزارش     ن،يكشورها) است. همچن اني(تفاوت م
  ه است.شد
  

 يافته كشورهاي توسعه 1.1.4
 مـورد بررسـي   يرا در بازه زمـان  افتهي توسعه يمربوط به كشورها هاي آماري ويژگي جدول
و انحـراف   56/82 نيانگي ـگروه با م ني) در اSUS( ياقتصاد يداري. شاخص پادهد يارائه م

اسـت.   داريشورها در تحقق اهداف توسعه پاك نيمطلوب ا تيوضع انگري، ب97/1كل  اريمع
 دهـد  ي) نشان م88/1( يگروه ني) و ب80/0( يگروه درون اريمع فانحرا انياختلاف اندك م

قـرار دارنـد و    يداري ـنسبتاً همگن از نظر عملكـرد پا  يدر سطح افتهي توسعه يكه كشورها
  .سالانه نسبتاً محدود بوده است راتييتغ

دهنـده   دلار نشـان  ارديليم 90/1227نيانگي)، مGDP( يناخالص داخل ديخصوص تول در
نسـبتاً   يگروه ـ نيب اريكشورهاست. هرچند انحراف مع نيدر ا يتوسعه اقتصاد يسطح بالا
 شـتر يباشـد، ب  يكه نشانه گسست سـاختار  آن يجا ها به تفاوت ني)، اما ا33/1386بالاست (

انحـراف   ن،ياست. همچن ـ افتهي توسعه يدر چارچوب كشورها يلاز اندازه اقتصاد م يبازتاب
 يدر بـازه زمـان   يرشد اقتصاد ياز ثبات نسب تي) حكا23/104( تر نييپا يگروه درون اريمع

  دارد. يمورد بررس
 ييالگو نيچن زي) نPOL( ي) و آلودگCAPكل ( يگذار هي)، سرماPOP( تيجمع يرهايمتغ

مثـال،   ي. برايداخل يثبات ساختار نيكشورها در ع انيم يتنوع نسب يعني كنند؛ يرا دنبال م
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منـا،   يبا كشـورها  سهيمحدود، در مقا يو پراكندگ 82/198نيانگي) با مPOLسرانه ( يآلودگ
  .قرار دارد يتر نهيبه تياز نظر انحراف، در وضع همهم از نظر سطح و 

 يها ارانهياند.  شده نهيكشورها نهاد نيدر ا يمختلف يسبز، ابزارها يها استيحوزه س در
 و 78/30 نيانگي ـ) با مGPI( يسبز دولت يگذار هي، سرما00/6 نيانگي) با مGS( يطيمح ستيز

سـبز در   يمال نيدهنده تعهد نسبتاً بالا به تأم ، نشان03/11 نيانگي) با مGBاوراق قرضه سبز (
در  زي ـن )GLسـبز (  يها ) و وامGLRسبز ( يحينرخ بهره ترج ن،ي. همچنهاست لتسطح دو

  .شوند ياجرا م يصورت مؤثر و ساختار از كشورها به ياريبس

 يافته منتخب توسعه يكشورها يبرا رهايمتغ يآمار يها يژگيو .2 جدول

 انهيم  نيانگيم  ريمتغ
 اريانحراف مع
 كل

 اريانحراف مع
 يگروه درون

 اريانحراف مع
 يگروه نيب

تعداد 
 مشاهدات

تعداد 
 كشورها

SUS 56/82  25/82 97/1 80/0 88/1 110 10 

GDP 90/1227  38/510 33/1328 23/104 33/1386 110 10 

POP 71/198  09/57 36/223 13/16 83/232 110 10 

CAP 37/257  03/113 13/274 35/28 66/284 110 10 

POL 82/198  09/57 63/223 02/16 15/233 110 10 

EI 29/3  20/3  89/0 23/0 86/0 110 10 

CT 71/40  88/26 05/41 55/3 88/40 110 10 

GS 00/6  55/3 72/6 98/0 65/6 110 10 

GPI 78/30  40/14 44/35 70/3 25/35 110 10 

GB 03/11  50/6 16/13 41/1 09/13 110 10 

GL 22/4  20/3  79/3  86/0  69/3  110  10  
GLR 37/2  20/2  61/0  14/0  59/0  110  10  

  هاي پژوهش منبع: يافته
 

 امن قهكشورهاي منط 2.1.4
 مورد بررسيمنطقه منا را در بازه  يكشورها يبرا ياصل يرهايمتغ هاي آماري ويژگي جدول
از  ي، حاك77/63 انهيو م 53/62 نيانگي) با مSUS( ياقتصاد يداري. شاخص پادهد ينشان م
كل  اريكشورهاست. انحراف مع نيدر ا دارينسبتاً متوسط از تحقق اهداف توسعه پا يسطح

 اني ـم يهـا  از نوسانات در طول زمـان و تفـاوت   يبيبوده كه ترك 37/8شاخص برابر با  نيا
 يگروه ـ بـالاتر از درون  يگروه ـ نيب اريانحراف مع ان،يم ني. در اكند يكشورها را منعكس م
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 ايــ يمنــابع درآمــد هــا، يگــذار اســتيبــه تفــاوت در س توانــد يمــكــه  ياســت؛ موضــوع
 كيهمچنان در چارچوب  يلياز نظر تحل اماكشورها نسبت داده شود،  انيم ها يبند تياولو

  است. قبولمشابه قابل  يو اقتصاد يمنطقه با ساختار نهاد
دلار بـا انحـراف    اردي ـليم 31/171نيانگي ـ)، مGDP( يناخالص داخل ديخصوص تول در

 يكشـورها  اني ـم ياز توسعه اقتصـاد  يدهنده وجود سطوح متفاوت نشان 37/204 كل اريمع
 ي) و آلـودگ CAPكـل (  يگذار هي)، سرماPOP( تيجمع يرهايمتغ ب،يترت نيمناست. به هم

)POLدهند يكشورها را نشان م يو اندازه اقتصاد ها تيمتناسب با ظرف يتنوع زي) ن.  
 يهـا  ارانـه ينمونـه،   ي. براشود يم دهيد يمتنوع يالگوها زيسبز ن يها استيحوزه س در
 يهـا  تي ـحما زاني ـتفـاوت در م  يايو دامنه گسترده، گو 11/3 نيانگي) با مGSپاك ( يانرژ
 ييبكاهـد. ابزارهـا   يا منطقـه  ياز انسجام كل ـ آنكه يهاست، ب در سطح دولت يطيمح ستيز

و  GBسـبز (  يهـا  )، اوراق و وامCTكـربن (  اتي)، مالGPI( يتسبز دول يگذار هيچون سرما
GL) و نرخ بهره سبز (GLRهنـوز در   گريد يشده و در برخ نهيكشورها نهاد يدر برخ زي) ن

  اند. حال توسعه

 منطقه منا يكشورها يبرا رهايمتغ يآمار يها يژگيو .3 جدول

 انهيم  نيانگيم ريمتغ
انحراف 

 كل اريمع
 اريانحراف مع

 يگروه درون
 اريانحراف مع

 يگروه نيب
تعداد 
 مشاهدات

تعداد 
 كشورها

SUS 53/62  77/63 37/8 35/2 97/7 231 21 

GDP 31/171  06/88 37/204 23/79 89/207 231 21 

POP 07/22  22/9 27/27 41/9 83/26 231 21 

CAP 30/46  00/25 65/57 97/14 20/56 231 21  
POL 53/127  51/62 32/175 13/29 62/174 231 21 

EI 53/4  84/3  41/2 28/1 23/2 231 21 

CT 36/0  14/0 63/0 19/0 59/0 231 21 

GS 11/3  70/0 12/7 98/1 00/7 231 21 

GPI 34/1  70/0 79/1 45/0 74/1 231 21 

GB 04/1  35/0 71/1 42/0 66/1 231 21 

GL 94/0  30/0  56/1  37/0  51/1  231  21  
GLR 85/3  40/3  82/2  91/0  70/2  231  21  

  هاي پژوهش منبع: يافته
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هاي توصيفي و ارائه تصويري پويا از تحولات پايداري اقتصادي  منظور تكميل تحليل به
در دوره مورد بررسي، در ادامه، روند سالانه شاخص پايداري اقتصادي براي هر يـك از دو  

  ت.گروه كشورها ارائه شده اس

  
  2023تا  2013اقتصادي كشورهاي توسعه يافته منتخب از سال پايداري  .2شكل 

  )2024گزارش سالانه توسعه پايدار (منبع: 
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  2023تا  2013پايداري اقتصادي كشورهاي منا از سال  .3شكل 

  )2024( داريمنبع: گزارش سالانه توسعه پا
  

 منتخب ةافتيتوسعه  يكشورهامدلسازي براي  2.4
 ياز كشـورها  يگروه ـ يبرا يحاصل از برآورد مدل معادلات ساختار جيبخش، نتا نيدر ا

پنهـان   يرهـا يمتغ يسـاختار مفهـوم   يابي ـبا هـدف ارز  كه شود يمنتخب ارائه م افتهي توسعه
 ي) در قالب چهار مرحلـه متـوال  CFA( يدييتأ يعامل ليتحل بز،س يو مال يپول يها استيس

  انجام شد.
 استيپنهان مستقل شامل س ريمدل با در نظر گرفتن دو متغ هيمرحله اول، ساختار اول در

) GLR, GL, GB, GPI, CT, GSسبز (با اسـتفاده از شـش شـاخص     يمال استيسبز و س يپول
كه  يو ناسازگار را نشان دادند؛ موضوع فيضع يبرازش، ساختار يها برآورد شد. شاخص
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در  هـا  اسـت يس ني ـا رمنسـجم ياعمـال ناهماهنـگ و غ   نگراي ـب توانـد  يم ـ ياز منظر اقتصاد
  باشد. افتهي توسعه يكشورها
پنهان مرتبه  ريمتغ كيفوق در قالب  ريمرحله دوم، جهت بهبود ساختار مدل، دو متغ در

برازش مدل  ،اين وجودشدند. با  بي) تركGreenPolicyسبز كلان ( استيدوم تحت عنوان س
 ينهاد يها بدون توجه به تفاوت ها استيس بيكه ترك دهد ينشان م جهينت ني. اافتيبهبود ن

 زي ـكنـد و در عمـل ن   فيرا تضـع  يل ـيها، ممكن است چـارچوب تحل  و اهداف مستقل آن
  نداشته باشد. يعملكرد مؤثر

 يهـا  و حفـظ شـاخص   فيضـع  يها مرحله سوم، مدل سطح اول با حذف شاخص در
امـر   ني ـ. ادي ـشد كه به بهبود معنادار برازش انجام ينيمدل بازب، )GL ،GB ،GPI ،GS( تر يقو

برخوردارنـد و   يشـتر يب يياز انسـجام و كـارا   ياسـت يس يابزارهـا  يكه برخ ـ دهد ينشان م
  .رنديمؤثر قرار گ يگذار استيس يمبنا توانند يم

شـد. در   ييشده بازآرا اصلاح يها مرحله چهارم، ساختار سطح دوم با همان شاخص در
از آن است  يحاك جينتا ناي. دنديبرازش به سطح مطلوب رس يها شاخص ،ييمدل نها نيا

سـبز در   يو پـول  يمال يها استيهماهنگ و هدفمند، امكان ادغام س يكه در صورت طراح
  وجود دارد. افتهي توسعه ينگر و اثربخش در كشورها چارچوب كل كي

با هدف مقايسه چهار ساختار مختلـف در راسـتاي شناسـايي مـدل      جدولدراين راستا 
  يافته تهيه شده است. هاي سبز كلان در كشورهاي توسعه مفهومي بهينه براي سياست

  جهت انتخاب مدل بهينههاي برازش  مقايسه شاخص .4 جدول
  توسعه يافته منتخب)(كشورهاي 

هاي مورد  شاخص  ساختار مدل گام
C استفاده

FI
 TL

I
 R
M

SE
A

SR
M

R
 

 نتيجه

 ,GLR, GL, GB هاي جداگانه سطح اول با سازه 1
GPI, CT, GS 

برازش  136/0 337/0 600/0 734/0
 ضعيف

سطح دوم با متغير تركيبي  2
GreenPolicy 

GLR, GL, GB, 
GPI, CT, GS 

برازش  134/0 369/0 521/0 654/0
 نامطلوب

 بهبود نسبي GL, GB, GPI, GS 975/0 853/0 297/0 038/0 شده هاي بهينه سطح اول با شاخص 3

برازش  GL, GB, GPI, GS 973/0 000/1 000/0* 038/0 شده هاي بهينه سطح دوم با شاخص 4
 مطلوب
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گردد؛ لذا  عملاً معنا ندارد و به صفر برمي RMSEAو  χ²  ، آزمونdf = 0هاي با  در مدل *
CFI/TLI/SRMR روند  برازش به شمار مي ملاك اصلي)Shi et al., 2019(  

  هاي پژوهش منبع: يافته

عنوان مدل مفهومي بهينه  شده به هاي اصلاح بر اين اساس، ساختار سطح دوم با شاخص
  اجرا شده است. PLS-SEMانتخاب شده و در ادامه، مدل نهايي با استفاده از روش 

  نتايج برآورد اثر متغير پنهان بر سرمايه .5 جدول
 منتخب)(كشورهاي توسعه يافته 

 t-Student p-value مقدار ضريب

  000/0  93/61 929/0 هاي سبز سياست

  هاي پژوهش منبع: يافته

  نتايج برآورد اثر متغير پنهان بر آلودگي .6 جدول
  (كشورهاي توسعه يافته منتخب)

 t-Student p-value مقدار  ضريب

  099/0  66/1 133/0 هاي سبز سياست

  هاي پژوهش منبع: يافته

  نتايج برآورد اثر متغيرهاي ميانجي و كنترلي بر پايداري .7 جدول
  (كشورهاي توسعه يافته منتخب)

 t-Student p-value مقدار ضريب

 0.000  76/4 823/2 سرمايه
  0.000  89/3  588/0  آلودگي

 0.000  - 79/3  - 715/2 متوليد ناخالص داخلي

  1046/0  - 64/1  - 240/0  شدت انرژي
  0.000  - 8/3  - 539/0  جمعيت

  هاي پژوهش منبع: يافته
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  پنهان سطح اول و دوم يرهايمتغ يبرا يعامل يبارها .8 جدول
 (كشورهاي توسعه يافته منتخب)

 t-Student  (ضريب)بار عاملي  شاخص متغير پنهان

 سطح اول

 GL 758/0 35/9  سياست پولي سبز

 GB 035/1 47/15 سياست پولي سبز

 GPI 780/0 72/9 سياست مالي سبز
 GS 919/0 45/12 سياست مالي سبز

  سطح دوم
 12/30 964/0 سياست پولي سبز هاي سبز سياست
 50/28 969/0 سياست مالي سبز هاي سبز سياست

  هاي پژوهش منبع: يافته

در دو سـطح   يروابـط سـاختار   ريحاصل از برآورد مدل، نمـودار مس ـ  جيبا توجه به نتا
  صورت مجزا قابل ارائه است. به

پنهــان  ريــدر ســطح دوم اســت كــه در آن متغ ريمســ ليــمــدل تحل انگريــنما 4شــكل 
سبز در نظر گرفته  يو مال ياز دو سازه پول يبيعنوان ترك ) بهGreenPolicyسبز ( يها استيس

 يرهايمتغ نيشده است. همچن يبررس يداريپا تيو در نها يآلودگ ه،يثر آن بر سرماشده و ا
  اند. وارد مدل شده زي) نيانرژو شدت  تي، جمعGDP( يكنترل

نمـودار، عـلاوه بـر اثـر      ني. در ادهد يم شيهر دو سطح از مدل را نما بيترك 5شكل 
 زي ـسـبز ن  يو مـال  يپـول  يهـا  استيس دهنده ليتشك ياجزا يعامل يبارها ،پنهان يرهايمتغ
بـر   يب ـيترك يهـا  استياثر س ميمستق شيمدل علاوه بر نما نياند. ا مشخص شده يروشن به
در قالب مدل مرتبه  زيسبز را ن يها استيسازه س يريگ نحوه شكل ،ييواسط و نها يرهايمتغ

  .دهد يدوم نشان م
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  منتخب افتهيتوسعه  يكشورهانمودار تحليل مسير مدل سطح دوم براي  .4شكل 

  هاي پژوهش منبع: يافته

  
  سطح اول و دوم يقيمدل تلف ريمس ليمودار تحلن .5شكل 

  منتخب افتهيتوسعه  يكشورها ي) برايساختار يرهايو مس يعامل ي(شامل بارها
  هاي پژوهش منبع: يافته

  
  مدلسازي براي كشورهاي منا 3.4
 يسـاختار مفهـوم   يابي ـارز يبـرا  يديي ـتأ يعـامل  لي ـحاصـل از تحل  جيبخش، نتـا  نيدر ا
) ارائـه  MENA( قـا يو شـمال آفر  انـه يمنتخب منطقه خاورم يسبز در كشورها يها استيس
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 نـه يبه يمدل مفهـوم  ييو با هدف شناسا يدر قالب شش مرحله متوال يابيارز ني. اشود يم
  سبز صورت گرفته است. يالو م يپول يها استيس يها سازه يبرا

سـبز   يپول استيبا در نظر گرفتن دو سازه مستقل شامل س هيمرحله اول، ساختار اول در
برازش  يها شد. هرچند شاخص ي) بررسGLR, GL, GB, GPI, CT, GSسبز ( يمال استيو س

 ياز نبود انسجام عملكرد RMSEA يبهتر بود، اما مقدار بالا افتهي توسعه ينسبت به كشورها
و سطح  ينهاد يها از تفاوت يكه احتمالاً ناش يداشت؛ امر تيحكا ها استيس ياجزا انيم

  در منطقه منا است. يگذار استيبلوغ س
ــه دوم، ســازه در ــا مرحل ــول اســتيس يه ــال يپ ــب  يو م ــدر قال ــمتغ كي ــيترك ري  يب

)GreenPolicyيماننـد الگـو   زي ـن جـه ينت ني ـ. اافـت يشدند ، اما برازش مدل بهبود ن عي) تجم 
و  ينهاد يها بدون توجه به تفاوت ها استيكه ادغام س دهد ينشان م افتهي توسعه يكشورها
  ازد.سمؤثر ب يچارچوب تواند ينم يكاركرد
 يهـا  حذف شدند و مدل سطح اول بـا شـاخص   فيضع يها مرحله سوم، شاخص در

را در برازش مدل  يمرحله بهبود معنادار نيا جي. نتادي) اجرا گردGL, GB, GPI, GS( تر يقو
سـبز (ماننـد    اسـت يس يابزارها يگرفت كه برخ جهينت توان يم ،ينشان داد. از منظر اقتصاد
از ثبـات و   MENA يسـبز) در كشـورها   يعمـوم  يهـا  يگـذار  هياوراق قرضه سبز و سرما

  مؤثرتر باشند. يگذار استيس يبرا يا هيپا توانند يبرخوردارند و م يعملكرد بهتر
مدل سطح اول با سـه   يسبز و اجرا يمال استيمرحله چهارم، با تمركز صرف بر س در

از آن است كه در  يحاك جينتا ني. ادي، برازش مدل به سطح كامل رسGPI, CT, GSشاخص 
 ،يدولت ـ يهـا  نـه يبـر هز  يمبتن يها استيس ژهيو سبز به يمال يمنطقه منا، ابزارها يكشورها

 يرگـذار يتـر و تأث  منسـجم  يسـبز، سـاختار مفهـوم    يهـا  يگـذار  هيسبز و سـرما  يها ارانهي
  دارند.  يبالاتر
قـرار   يمـدل سـطح دوم مـورد بررس ـ    كيها در قالب  شاخص نيمرحله پنجم، هم در

نشـان   جينتـا  ني ـا ،يل ـيشد. از منظـر تحل  فيشدت تضع برازش به يها گرفتند، اما شاخص
از  يب ـيترك يسازه سـطح بـالا   كي فيتعر يلازم برا ييافزا هم اي يكه درك مفهوم دهد يم

  نشده است. نهيكشورها نهاد نيسبز هنوز در ا يمال يابزارها
) مجـدداً  GL, GB, GPI, GS( شـده  نهيبه يها مرحله ششم، مدل سطح دوم با شاخص در

و نشان داد كه بـا انتخـاب    افتيبرازش دست  مناسببه سطح  ييساختار نها نياجرا شد. ا
 يبـرا  يقـو  يچارچوب مفهوم كي يريگ هماهنگ، امكان شكل يها و طراح شاخص قيدق
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 يمفهوم يساختارها سهيبا هدف مقا جدول وجود دارد. زيسبز كلان در منطقه منا ن استيس
  شده است.  ميتنظ MENAمنطقه  يسبز در كشورها يها استيمختلف س

  جهت انتخاب مدل بهينه (كشورهاي منا)هاي برازش  مقايسه شاخص .9 جدول

هاي مورد  شاخص  ساختار مدل گام
C استفاده

FI
 TL

I
 R
M

SE
A

 

SR
M

R
 

 نتيجه

 ,GLR, GL, GB هاي جداگانه سطح اول با سازه 1
GPI, CT, GS 

برازش   077/0 281/0 858/0 924/0
 ضعيف

سطح دوم با متغير تركيبي  2
GreenPolicy 

GLR, GL, GB, 
GPI, CT, GS 

برازش  077/0 302/0 837/0 924/0
 نامطلوب

هاي  سطح اول با شاخص 3
 بهبود نسبي GL, GB, GPI, GS 996/0 974/0 167/0 010/0 شده بهينه

 برازش كامل GPI, CT, GS 000/1 000/1 000/0 000/0 سبز يمال استيسطح اول س 4

برازش   GPI, CT, GS 889/0  763/0  310/0  058/0  سبز يمال استيسطح دوم س  5
  فيضع

هاي  سطح دوم با شاخص  6
برازش   GL, GB, GPI, GS 995/0  000/1  0/000*  010/0  شده بهينه

  مناسب

گردد؛ لذا   عملاً معنا ندارد و به صفر برمي RMSEAو  χ²  ، آزمونdf = 0هاي با  در مدل *
CFI/TLI/SRMR روند. برازش به شمار مي ملاك اصلي  

  هاي پژوهش منبع: يافته

عنوان مـدل مفهـومي برتـر     شده به هاي بهينه بر اين اساس، ساختار سطح دوم با شاخص
شايان ذكر است كه مدل سطح اول سياست مالي سبز (گـام چهـارم)، اگرچـه    . انتخاب شد

اما به دليل محدود  رود، به شمار ميآل  هاي برازش كاملاً مطلوب و حتي ايده داراي شاخص
عنـوان مـدل نهـايي     هاي سياست پولي سبز، بـه  بودن دامنه مفهومي آن و حذف كامل مؤلفه

و فاقـد نماينـدگي از    دادهاً ابعاد مالي سياست سـبز را پوشـش   انتخاب نشد. اين مدل صرف
. از آنجا كه هدف اصـلي ايـن پـژوهش، بررسـي     استهاي پولي مرتبط با پايداري  سياست

هاي سبز كلان است، انتخاب مدلي كه هر دو بعد مالي و پولي را دربرداشته  ساختار سياست
. در نتيجـه، مـدل   شـود  ميد، ترجيح داده و در عين حال از برازش قابل قبول برخوردار باش

شده كه هر دو نوع ابزار سبز را در قالب يك سـاختار مرتبـه    هاي بهينه سطح دوم با شاخص
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در ادامـه،  . عنوان مدل مفهومي نهايي مورد اسـتفاده قـرار گرفـت    دوم تركيب كرده است، به
  انجام گرفته است.  PLS-SEMتحليل مدل با استفاده از روش 

  نتايج برآورد اثر متغير پنهان بر سرمايه (كشورهاي منا) .10 جدول

 t-Student p-value مقدار ضريب

  000/0  50/20 8039/0 هاي سبز سياست

  هاي پژوهش منبع: يافته

  نتايج برآورد اثر متغير پنهان بر آلودگي (كشورهاي منا) .11 جدول

 t-Student p-value مقدار ضريب

  000/0  90/14 7020/0 هاي سبز سياست

  هاي پژوهش منبع: يافته

  نتايج برآورد اثر متغيرهاي ميانجي و كنترلي بر پايداري (كشورهاي منا) .12جدول 

 t-Student p-value مقدار  ضريب

  8043/0 248/0 649/0 سرمايه

  2524/0 150/1 -2196/0 آلودگي

  4488/0 759/0 -1656/0 توليد ناخالص داخلي

  0459/0 010/2 2063/0 جمعيت

  1680/0 380/1 1147/0  شدت انرژي

  هاي پژوهش منبع: يافته
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 (كشورهاي منا) پنهان سطح اول و دوم يرهايمتغ يبرا يعامل يبارها .13جدول 

 t-Student  (ضريب) بار عاملي شاخص متغير پنهان

 سطح اول

 GL 012/1 747/19  سياست پولي سبز
 GB 971/0 684/19 سياست پولي سبز

 GPI 015/1 217/1 سياست مالي سبز

 GS 926/0 225/1 سياست مالي سبز

 سطح دوم
 636/10 742/0 سياست پولي سبز هاي سبز سياست

 197/1 991/0 سياست مالي سبز هاي سبز سياست

  هاي پژوهش منبع: يافته

دهـد كـه در آن متغيـر پنهـان      مدل تحليل مسير در سـطح دوم را نمـايش مـي    6شكل 
هاي منتخب پولي و مالي سبز تعريف شده و اثر  صورت تركيبي از مؤلفه هاي سبز به سياست

طـور مسـتقل    غيرهاي كنترلي نيز بـه آن بر سرمايه، آلودگي و پايداري بررسي شده است. مت
دهد. در اين نمـودار،   تركيب سطوح اول و دوم مدل را نشان مي 7شكل  اند. وارد مدل شده

اند كه  هاي منتخب نيز ارائه شده عاملي شاخصعلاوه بر مسيرهاي ساختاري اصلي، بارهاي 
را در چارچوب يك مـدل مرتبـه دوم بـه تصـوير      GreenPolicyگيري سازه  چگونگي شكل

هاي سـبز بـر مسـير توسـعه پايـدار در       كشد. اين مدل ديد جامعي از اثرگذاري سياست مي
 آورد. كشورهاي منا فراهم مي

  
  منا يكشورهانمودار تحليل مسير مدل سطح دوم براي  .6شكل 

  هاي پژوهش منبع: يافته
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  سطح اول و دوم يقيمدل تلف ريمس ليمودار تحلن .7شكل 

  منا يكشورها ي) برايساختار يرهايو مس يعامل ي(شامل بارها
  هاي پژوهش منبع: يافته

  
 گيري . نتيجه5
 يهـا  استيس ريتأث ي)، به بررسSEM( ياز روش معادلات ساختار يريگ پژوهش با بهره نيا

 افتهي توسعه يدر دو گروه از كشورها، شامل كشورها ياقتصاد يداريسبز بر پا يو مال يپول
 لي ـآن در تحل ييتوانـا  لي ـدل بـه  SEMمنطقه منا، پرداخته است. روش  يمنتخب و كشورها

 حاصـل از آن  يهـا  افتـه يپنهـان و آشـكار، انتخـاب شـده و      يرهايغمت انيم دهيچيروابط پ
 يدر دو گروه كشور مورد بررس ها استيس نيا يرگذاريرا در نحوه تأث يمعنادار يها تفاوت
هر  يو نهاد يمتناسب با ساختار اقتصاد ييها استيس يطراح تيبر اهم جي. نتادهد ينشان م

اورازيـو   دي و) Braga, 2023و ارنسـت ( برگـا  كه در مطالعـات   يموضوع ،دارد ديمنطقه تأك
)D’Orazio, 2025برجسته شده است. زي) ن  

مثبت  ريسبز تأث يها استينشان داد كه س يمدل ساختار جينتا افته،ي توسعه يدر كشورها
معنـادار   يها بر كاهش آلـودگ  اثر آن كه يدارند، در حال يگذار هيسرما شيبر افزا يو معنادار
 OECD يدر كشـورها  ESG يهـا  يگـذار  هيدر حوزه سـرما  رياخ يها افتهيالگو با  نينبود. ا

بـه   هيسرما انيجر ليتسه قيسبز عمدتاً از طر يها استيس دهند يسازگار است، كه نشان م
 ريمس ـ ن،ي. همچن ـ)Jin, 2025( سـازند  يم ـ را هموار يداريپا ريور، مس پاك و بهره يها پروژه

و معنـادار بـود و اثـر     يقـو  اريكشـورها بس ـ  نيدر ا يداقتصا يداريبر پا هيسرما ياثرگذار
پورتر همخوانند كـه   ديدگاهبا  ها افتهي نيشد. ا يابيارز يداريمثبت و مؤثر بر پا زين يآلودگ
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بـالاتر و رشـد    يور بـه بهـره   تواننـد  يم ـ ناسـب م يط ـيمح ستيز يها استيس دارد يم انيب
  .)Porter & Linde, 1995شوند ( منجر شتريب ياقتصاد
سبز  يها استيند. سهست  مواجه يبا سازوكار متفاوت منا منطقه يكشورها گر،يد يسو از
 يگـذار  هيها بر سرما داشتند و گرچه اثر آن يبر كاهش آلودگ يمعنادار ريكشورها تأث نيدر ا

 ياثـر  يو آلـودگ  هيسـرما  ري ـهـر دو متغ  ،يداري ـبـه پا  يينهـا  ريمعنادار بود، اما در مس ـ زين
 يداري ـبـر پا  يگروه اثر مثبـت و معنـادار   نيدر ا تيجمع ريتنها متغ د.نشان دادن رمعناداريغ

 يدر ارتقـا  يبـازار داخل ـ  تي ـو ظرف يانسـان  يروي ـدهنده نقـش ن  داشت كه نشان ياقتصاد
طـور كـه در مطالعـات مربـوط بـه       همـان  الگـو،  نيكشورهاست. ا نيا ياقتصاد يآور تاب

آن است كه در فقـدان   يايگو، )Mohamed, 2025شده(مشاهده  زيدر حال گذار ن ياقتصادها
از  يك ـي توانـد  يم ـ تي ـهدفمنـد، جمع  يگذار هيسرما يها استيمنسجم و س يمال ينهادها

  بالقوه محسوب شود. يداريمعدود منابع پا
 افتـه، ي توسـعه  ينشان داد كه در كشورها يدييتأ يعامل ليتحل ،يمنظر ساختار مفهوم از

دارنـد و سـاختار سـطح     ييبالا يسبز انسجام مفهوم يو مال يپول يها استيس يها شاخص
پس از  منا، منطقه يبرخوردار است. اما در كشورها ياز برازش خوب زي) نGreenPolicyدوم (
سـبز   يمـال  اسـت يتنها سـاختار س  ن،ييپا يبا بار عامل يرهايمتغها و حذف  شاخص ليتعد

 توانـد  يگـروه م ـ  ني ـسبز در ا يپول يها استيس يرا نشان داد. ضعف نسب يانسجام مطلوب
 يهـا  سـبز و چـالش   يمـال  نينـو  ينبـود ابزارهـا   ،يمركز يها از عدم استقلال بانك يناش

  ).Yardımcı & Oskay, 2025باشد( ياقتصاد يحكمران
نه تنهـا بـه وجـود     ياقتصاد يداريتحقق پا يرهايكه مس دهد ينشان م جينتا يبند جمع

موجود  يياجرا يو ابزارها يگذار استيس تيظرف ،يسبز، بلكه به ساختار نهاد يها استيس
و  يور بهـره  ،يگـذار  هيسـرما  قيغالب از طر ريمس افته،ي توسعه يدارد. در كشورها يبستگ
بـالقوه از   يرهايمسمنا منطقه  يكه در كشورها يدر حال كند؛ يم رفناورانه عبو يها ينوآور
 ني ـ. اشـود  يدنبـال م ـ  تي ـجمع تيو استفاده از ظرف يطيمح ستيز يكاهش فشارها قيطر

 يتمـام  يبـرا  توانـد  يسـبز نم ـ  يها استينسخه واحد از س كيكه  كنند يم ديها تأك تفاوت
و  ينهـاد  طياز شـرا  قيشناخت عم زمها مستل موفق آن يكشورها مناسب باشد، بلكه طراح

 است. يمحل يها يو توانمند ها تيبا اولو ياستيساختار س قيتطب
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