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 ثیر آزاد سازي مالی واي تأبررسی مقایسه
   مالی ایراني تجاري بر رشد اقتصادي و توسعه

  
  ∗محمد قلی یوسفی و اصغر مباركدکتر 

  29/7/87 :پذیرش تاریخ        25/1/87:  وصولتاریخ
                                                                                                                   

  :چکیده
این مقاله به بررسی آثار آزاد سازي تجاري و مالی بر وضعیت هر دو بخش               
واقعی و مالی اقتصاد ایران بـا اسـتفاده از الگـوي خـود رگرسـیون بـرداري            

 آزادسازي تجاري بر رشـد  ي پدیده کهدادتحقیق نشان  نتایج این  .پردازد  می
 امـا آزادسـازي    تأثیر مثبتـی دارد، ی در اقتصاد ایران مال ياقتصادي و توسعه  

تـوان  مـی   بنـابراین،  .نـدارد داري بر رشد بخش واقعی اقتصاد      مالی اثر معنی  
که افزایش سطح تجارت در اقتصاد ایران موجب افزایش          چنین استنباط نمود  

بـراي اینکـه آزاد    د وشـو   مالی و همچنین رشد اقتصادي مـی     يسطح توسعه 
 لازم است تا ،ثیر مثبتی بر رشد اقتصادي داشته باشد      بتواند تأ نیز   ازي مالی س

  .دشوهاي آن فراهم ها و زمینهرطپیش ش
 JEL : K13، K12 ،K11طبقه بندي 

  
  مالیيتوسعه رشد اقتصادي، آزادسازي مالی، آزادسازي تجاري،:هاي کلیديواژه
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   مقدمه-1
 بازارهاي مـالی را   يرمایه، توسعه شود که آزادسازي حساب س     می اظهاراغلب  

 زیرا آزاد سازي مالی موجب کـاهش     به دنبال دارد؛  از طریق کانالیزه کردن وجوهات      
 واقعـی و    يو افـزایش نـرخ بهـره       مختلـف مالی در بازارهاي مـالی       سرکوب   يدرجه

 ،همچنـین   ).1973 1،مککینـون ( دشو  بازار رقابتی می    در رسیدن آن به نرخ تعادلی    
کـان را  داخلی و خـارجی ایـن ام  ها بر جریان سرمایه به سرمایه گذاران تحذف نظار 

ــی ــه  م ــد ک ــه   ده ــاهش هزین ــق ک ــه    ياز طری ــی ب ــزایش دسترس ــرمایه و اف    س
 2،اسـتولز  (هاي مالی خویش ارائـه کننـد       سبد  در ، تنوع بیشتري را   هاي وجوه جریان
 از طریـق     موجب افـزایش کـارایی سیـستم مـالی          فرایند آزادسازي معمولاً   . )1999

هـاي مـالی و   حذف نهادهاي غیر کارا، ایجاد فشار بیشتر بـراي اصـلاح زیـر سـاخت          
 و اخـلاق  4 ماننـد انتخـاب معکـوس   3کاهش مشکلات مربوط به عدم تقارن اطلاعات  

 هـر چنـد کـه آزادسـازي         . )2001 ، و همکـاران   6کلاسنـست ( دشـو   نیز می  5گریزي
 مطـابق بـا نظریـات برخـی      امـا ،  د مـستقل از هـم باشـند       ن ـتوان  تجاري و مالی نمـی    

 آزادسازي حساب سرمایه اغلب به دنبـال        )2004( 7اقتصاددانان نظیر آیزنمن و نوي    
 این امر به این علت است که همگرایـی تجـاري    .آید آزادسازي تجارت کالا پیش می 

  .دشو هاي سرمایه می شدن محدودیت جریانشدیدترموجب 
 بـه معرفـی   ،زاد سازي تجاري و مـالی در این مقاله پس از مروري بر ارتباط آ        

 ي رابطـه ، در بخش سوم این مقالـه  .پردازیمي الگو و روش اجرایی می  متغیرها، ارائه 
 مـورد بررسـی قـرار گرفتـه و در     ایستایی متغیرها ایستایی و ناعلیت بین متغیرها و   

 واریانس و توابع عمـل و عکـس العمـل بـا       يبخش چهارم با استفاده از روش تجزیه      
 اثر متغیرها بر یکـدیگر مـورد   8 اقتصادي در مدل اتورگرسیو برداري    هايایجاد شوك 
نجم  در بخـش پ ـ     .شـود پرداختـه مـی   تحلیـل آنهـا      و به تجزیه و      گرفتهآزمون قرار   

  هـاي تحقیـق     بـا توجـه بـه یافتـه        ،همچنـین .  دشـو خلاصه و نتیجه گیري ارائه می     

                                                        
1 McKinnon 
2 Stulz 
3 Information Asymmetry  
4 Adverse Selection    
5 Moral Hazard 
6Claessenset  
7 Aizenman and Noy  
8 Model -VAR 
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 مطالعـات آتـی بـه    براي شنهادهاییپی در پایان   وگردد  هاي سیاستی ارائه می   توصیه
  .شودان داده میقمحق

  
   مروري بر ارتباط آزادسازي تجاري و مالی با عملکردهاي اقتصادي-2

آثار آزادسازي تجاري و افـزایش سـطح تجـارت بـین           )2004( 9دو و لوچنکو  
را بررسـی    مـالی    يبـر توسـعه   ) و بدون تفکیک کردن آثـار آزادسـازي مـالی         ( الملل
.  بوده اسـت  اثر تجارت در میان کشورها متفاوت     بر اساس نتایج این تحقیق،    .  کردند

 مـالی  ي تخصص گرایی را به سمت کالاهاي وابـسته    ،زمانی که تجارت   بر این اساس  
 ، تجـارت ، وقتیدر مقابل  . را در پی داشته است     رشد سیستم مالی     داده است، سوق  

 مالی را به جاي تولیـد در  يته که کالاهاي وابس  کردهیک کشور را به سمتی هدایت       
نتـایج   . شـده اسـت   داخل وارد کند، سیستم مالی پس از باز شدن تجارت تخریـب             

تجربی حاصل از تحقیق آنها دلالت بر اثر مثبت تجارت بر ارتقاء رشد سیستم مـالی            
  .داشته استدر کشورهاي ثروتمتدتر و عکس آن در کشورهاي فقیرتر 

 مالی، باز بودن تجاري و يباط میان توسعهارت) 2004( 10دمتریادس و ولا
را  1980 -  2000هاي  کشور در حال توسعه در طی سال43ورود سرمایه در 

 مالی در هر دو حالت باز ي توسعه،به دست آمدهبر اساس نتایج   .بررسی کردند
 علاوه  .داشته است جریان ورود سرمایه بهبود ، آزاد سازيشدن تجاري و همچنین

 اعم از ، مالیيهاي مختلف توسعه استفاده از شاخصست آمده بادبه  نتایج بر این،
هاي باز بودن تجاري و مالی و همچنین هاي بانکی و بازار سرمایه و شاخصشاخص

  .ه است زمانی مطابقت داشتيهاي مختلف تخمین و انتخاب دورهاستفاده از روش
 مـالی در کـشورهاي   يآثار آزادسازي مالی بـر سـطح توسـعه    ) 2005( 11ایتو

اثـر   مـالی  ي آزادسازي مالی بر سطح توسعه    بر اساس نتایج،  .  را بررسی کرد  آسیایی  
   کـه آیـا     ن بـه طـرح ایـن سـوال منطقـی پرداخـت             همچنی وي.  مثبت داشته است  

در  . دهد یـا بـر عکـس     مالی به کشورها اجازه سیاست آزاد سازي مالی می         يتوسعه
 ، که آیا کشورها قبل از آزاد سـازي حـساب سـرمایه   ردوي این نکته را مطرح ک    واقع  

ییـد قـرار   اگر عکس ایـن مطلـب مـورد تأ   .   سیستم مالی خود نیاز دارند  يبه توسعه 

                                                        
9 Do and Levchenko 
10 Law and Demetriades 
11 Ito 
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توانند بازارهاي مالی خود را بر اساس باز کردن ایـن بازارهـا            کشورها می  گیرد، آنگاه 
  .به شکل برونزا توسعه دهند
 مالی يافزایش تجارت بر توسعه )2005( 12 هوانگ و تمپلبر اساس پژوهش

 برايکه در حالی.  اثر مثبت داشته استبانک محور در کشورهاي با درآمد بیشتر 
 دلالت هاي پانلداده استفاده از روش . صادق نبوده استکشورهاي با درآمد کمتر 

 آماري و ي مالی در کل نمونهيبر اثر مثبت قوي افزایش تجارت بر سطح توسعه
   اما براي کشورهاي با درآمد بالا نتایج ،داشته استاي با درآمد کمتر کشوره
  . است بودههاي مقطعی کشورها تر از دادهپانل ضعیفهاي داده

 به هاي پانل رادادههاي مختلف روش) 2008( 13، دمتربادس و لاوبالتاجی
   . اندي زیر به کار بردهمنظور بررسی دو فرضیه

   . شود مالی میيجاري و مالی باعث افزایش توسعهباز شدن همزمان ت) الف
دو متغیر به  مالی نسبت يثیر بیشتري بر توسعهنهادهاي اقتصادي تأ) ب

  .بازبودن تجاري و مالی دارند
ممکن  باز بودن تجاري بدون باز بودن مالی کهدر واقع آنها این فرضیه را 

هاي تسهیلاتی  چنین یارانههاي جدید و هم منجر به سرکوب مالی بیشتر بنگاهاست
که متصدیان  شودمی آزاد سازي مالی موجب ، از این رو.  را مطرح کردندشود

   .شوند مین مالی ارزان کافی براي رقابت کردن برخوردارصنعتی از تأ
 اول ي فرضیه)2008(و  بالتاجی، دمتریادس و لاپیشین،با توجه به مطالب 

  : زیر تقسیم کردنديرا به دو فرضیه
  .شود  مالی نمیيباز بودن تجاري بدون باز بودن مالی منجر به توسعه - 1
 .شود  مالی نمیيباز بودن مالی بدون باز بودن تجاري منجر به توسعه - 2

  

دار باز بودن تجاري و مالی و  حاکی از اهمیت معنینتایج تحقیق آنها
لی در  مايهمچنین نهادهاي اقتصادي در شکل دادن اختلاف میان سطح توسعه

دن تجاري و مالی به  باز ش،هاي این تحقیق  بر اساس یافته .استبوده بین کشورها 
بسته نسبتاٌ  مالی کشورهاي با اقتصاد يثیر بسیار مثبتی بر توسعهطور همزمان تأ

    .داشته است

                                                        
12 Huang and Temple 
13 Baltagi, Demetriades Law and 
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ارتباط میان تعمیق مالی و رشد  )1386 (کمیجانی و نادعلیدر ایران نیز 
 مثبت يرابطه آنها يمطالعهنتایج  . ورد بررسی قرار دادند در ایران را ماقتصادي

  . داده استرا نشان میان تعمیق مالی و رشد اقتصادي 
ي آزاد سازي تجاري و درآمد مالیاتی در رابطه) 1386(اکبریان و همکاران 

بر اساس برخی از نتایج این تحقیق، آزادسازي تجاري در .  ایران را بررسی کردند
داراي اثر منفی بر درآمدهاي مالیاتی دولت بوده ) 1345 - 84(رد بررسی ي مودوره
  .است

 مالی بر ي توسعههايثیرأبه بررسی ت )1383 ( نظیفی، دیگريهعدر مطال
طی  مالی بر رشد اقتصادي در ایران ي توسعهثیرأت مسیررشد اقتصادي و بررسی 

  .افته است و به نتایج مشابهی دست یپرداخته 1338 - 81هاي سال
 

  ي الگو و روش اجراییتغیرها، ارائه معرفی م-3
  . شده استارائهها در چارچوب مدل خود رگرسیونی زیر تحلیل طورکلی،ه ب

      
)1  (                                                             

  
 فتـه  بـه کـار ر  متغیرهاي مختلف  ازیک واحد نشانگر   y و p ي فوق رابطه  در

  زیـر گـسترش   سـتفاده بـه صـورت      مـدل مـورد ا     ، در حالت کلـی    ودر مدل هستند    
  .یابدمی
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 FinOpen،  ت تجارت به تولید ناخـالص     نسب نشانگر   Trade ي فوق،  رابطه در

ناخالص داخلی سـرانه بـه قیمـت          تولید GDPpercapita،  شاخص آزاد سازي مالی   
 تولید ناخالص داخلی  اعتبارات تخصیص یافته به بخش خصوصی از  Private و   ثابت
  .است

ر آزادسازي تجاري و مـالی بـر        در این قسمت الگوي مناسب براي بررسی آثا       
 مـالی  يهاي رشد اقتصادي و توسعه    ردهاي اقتصادي و مالی به نام     عملک يلفهدو مؤ 

 در این تحقیق، به منظـور شـناخت ایـن            .شده است  ارائه و معرفی  در اقتصاد ایران    
 از الگوي خود رگرسیون بـرداري و آزمـون         ،آثار و همچنین جهت بررسی علیت آنها      

 بـدین   .ه اسـت شـد علیت گرنجري در چارچوب الگوي رگرسیون بـرداري اسـتفاده      
 مـالی  ي با استفاده از چهار متغیر آزادسازي تجاري، آزادسازي مالی،  توسعه        ،منظور

  . شده استپرداخته لگوهاي فوق براي اقتصاد ایران و رشد اقتصادي به بررسی ا
ــی  ــور کل ــه ط ــاربردي ،ب ــون علیــت گرنجــري یکــی از ک ــرین و   روش آزم   ت

 توجـه  بایـد    ، بـا ایـن وجـود       .علیت است  ي براي بررسی رابطه   هاترین روش متداول
 تمامی متغیرهاي مورد اسـتفاده      دداشت که در استفاده از الگوي علیت گرنجري بای        

 و داراي ایـستا  نا از آنجا که اغلب متغیرهاي سري زمانی اقتصاد کلان        . ایستا باشند 
 بررسـی  متغیرهـا  ایستایی نا در این تحقیق ابتدا وضعیت ،یک روند تصادفی هستند   

یج حاصـل از   و روند تصادفی در متغیرها، نتاایستایی نادر صورت وجود     . شده است 
 منجـر بـه بـرآورد و    ،ایستا ناهاي زمانی  با استفاده از سري هاي اقتصاد سنجی      روش

  .شودمیمعتبري ناو نتایج تفسیرهاي نادرست 
هـاي سـاختاري در میـان         در این تحقیق با توجه به احتمال وجـود شکـست          

 - واحـد فیلیـپس  يرهاي سري زمانی کشورهاي در حال توسعه از آزمون ریشه         متغی
    .پرون استفاده شده است

   ي پـرون و تعیـین درجـه       - واحـد فیلیـپس      يپس از اجـراي آزمـون ریـشه       
 مالی و رشـد اقتـصادي   ي متغیرها و به منظور شناخت آثار متقابل توسعه  ایستایی نا

 بـا اسـتفاده از   ،جهـت علیـت آنهـا    تعیـین   ن  با آزادسازي تجاري و مـالی و همچنـی        
بـا ایـن     . دشـو   ود رگرسیون برداري اسـتفاده مـی       از الگوي خ   ، شده ایستامتغیرهاي  
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توانـد موجـب از دسـت رفـتن            از آنجا که استفاده از تفاضل اول متغیرها مـی          ،وجود
 الگـوي خـود   کـه پـیش از بـه کـارگیري       لازم اسـت     شـود، اطلاعات بلند مدت آنها     

جوسیلیوس از عـدم     - انباشتگی یوهانسون    با استفاده از آزمون هم     ،برداريرگرسیون  
 شرط اسـتفاده از   میان متغیرها اطمینان حاصل گردد؛ زیراوجود روابط بلندمدت در 

 ی به عبـارت  .انباشتگی بین متغیرها است عدم وجود بردار همعلیت گرنجري،  آزمون
ظ فاده از این الگو به علـت عـدم لحـا           است ،انباشتگی   در صورت وجود بردار هم     ،دیگر

 از الگـوي خـود رگرسـیون بـرداري     د نادرست و به جـاي آن بای ـ ،مدتاطلاعات بلند 
  .       استفاده کردشدهتصحیح 

 نسبت تجارت بـه تولیـد ناخـالص    ،انتخابی براي متغیر آزادي تجاري  شاخص
ضـل نـرخ    شاخص معکوس تفا ، براي متغیر آزاد سازي مالی     ،همچنین . داخلی است 

لازم به ذکـر   .  واقعی آمریکا از نرخ بهره واقعی ایران در نظر گرفته شده است   يبهره
هـاي نـسبت   مالی به دلیل عـدم دسترسـی بـه داده    آزادسازي  است که این شاخص 

 شده  انتخابجریان کل ورود و خروج حساب سرمایه به تولید ناخالص داخلی ایران             
  . است

نسبت اعتبارات  شاخص   ، مالی ي براي توسعه  شاخص انتخابی در این تحقیق    
 در نظر گرفته شده است     به بخش خصوصی به تولید ناخالص داخلی       تخصیص یافته 

تغییرات تولید ناخالص داخلی سرانه به قیمت ثابت به عنوان رشد اقتصادي لحاظ          و
  . شده است
  

  ي علیت بین متغیرها رابطه-3-1
 مفهوم علیت کامل مترادف باور به ط ، از تعابیرشیکی در هیچ همبستگ

 به طور کاملهاي عالی که  لو از همبستگیتاریخ اقتصاد سنجی مم . نیست
دهند هاي جالبی هستند که نشان می مثال .باشد  می،معنی هستند ساختگی یا بی

یک همبستگی مثبت بسیار شدید میان نرخ مرگ و میر در انگلستان و نسبت 
  . وجود دارد،اند انگلستان با تشریفات انجام شدهکلیساي  در هایی که ازدواج

معنی بودن آنها خیلی آشکار  کنند که بی هایی را بررسی می اقتصاددانان همبستگی
کند؟ روش برخورد  کند، آیا درآمد، پول ایجاد می نیست، آیا پول درآمد ایجاد می

 چه مقدار دبررسی شوگونه است که   است اینY علت Xگرنجر به این سؤال که آیا 
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 آیا افزودن مقادیر این که توضیح داد و Yي  توان با مقادیر گذشته  جاري را میYاز 
  .  ایجاد کندY تواند بهبودي در توضیح  میXي  باوقفه

 هاي با X کمک کند، و یا به زبان دیگر اگر ضرایب Yبینی   به پیشXاگر 
 توجه به این  .است Y ير علت گرنجXگویند   بامعنی باشند، میيوقفه از نظر آمار

به  Yبدین معنی نیست که »  استY ي علت گرنجرX« ي  نکته مهم است که جمله
 علیت گرنجري تقدم و ظرفیت اطلاعاتی را  . باشدXي   معلول یا نتیجهطور قطع
 مدل  . دهدنشان نمیا به خودي خود علیت به مفهوم عمومی را  ام،گیرد اندازه می

  : به صورت زیر است فرم استاندارد  درگرسیون برداريخود
                                                                 t t t ty a a y a z e− −= + + +10 11 1 12 1 1  

t t t tz a a y a z e− −= + + +20 21 1 22 1 2  
 

aي  توان فرضیه  میtبا استفاده از آزمون  =21  در یک  . را آزمون نمود0
tyهاي   وقفهد تعدااي با مدل دو معادله p ,  ي علت گرنجر tz نیست اگر و فقط 

  . دن برابر با صفر باشtyي  ي ضرایب باوقفه اگر همه
 علیت  . استاندارد استفاده نمودF يهرتوان از آما براي آزمون این فرضیه می

 tzزایی  شرط لازم براي برون . زایی نیست ن شرط قوي براي تعیین بروينجررگ
  .  قرار نگیردtyي   تحت تأثیر مقادیر جاري و گذشتهtzست که  ااین

 گرسیون برداريخودي میانگین متحرك  متغیره  نمایش مدل دوبراي
  : توان نوشت می

)7       (                                   
t t it y z

i
z z Φ ( )ε Φ (i)ε

+ + −

∞

−
=

= + + ∑



1 11 21 22 

tyي علت گرنجر tz 21ي ضرایب  همهاگر  نیست اگر و فقطΦ براي i >0 
Φ)(اگر  .  صفر باشد بابرابر 21 صفر نباشد، tz نسبت به tyاگر  . برونزا نیست 

)(Φ 21هاي خالص نسبت به  صفر نباشد، شوك( )
ty tε y
+ +1  را تحت tz+1 مقادیر 1

 آزمون  . نباشدtzي   دنبالهينجر علت گرtyي   حتی اگر دنباله،دهد تأثیر قرار می
 به این سؤال که چه متغیرهایی را به یک مدل ن براي پاسخ داد14زایی بلوکی برون
VARست که تعیین کنیم آیا  ابحث اصلی در اینجا این . است مفید ، وارد کنیم
  .است  متغیرهاي موجود در سیستم  دیگري علت گرنجرtwهاي متغیري مانند  وقفه

                                                        
14 Block Exogeneity  

)6( 
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 آیا خواهیم آزمون کنیم که  را داریم و میtw و ty ،tzفرض کنید که سه متغیر 
 و ty ابتدا معادلات . است برابر با صفر tz و ty در معادلات tw يوقفه ضرایب با

tz را با استفاده از pي متغیرهاي   وقفهty ،tz و tw برآورد کرده و ماتریس 
)واریانس کوواریانس خطاها  )u∑کنیم و سپس دو معادله را بدون   را محاسبه می

) برآورد و ماتریس واریانس کوواریانس خطاها twي  وقفه مقادیر با )r∑ه  را ب
  . آید دست میه  زیر بيرابطهي نسبت درستنمایی از   آماره. آوریم دست می

 )8(                                                                        ( )( )urC ∑−∑−Τ loglog 

 تعداد p . است p2ي آزادي برابر با   با درجه2χ این آماره داراي توزیع 
تعداد مشاهدات نشانگر  T  .شده استباشد که از هر معادله خارج   میtwهاي  وقفه

13 ،رو از این . است پارامترهاي برآورد شده در هر معادله د تعداCو  += pC 
 tw و ty ،tzوقفه از سه متغیر   p شامل tz و ty معادلات غیرمقید زیرا است؛

  . هستند یک عرض از مبدأ يبه علاوه
 جدول در سطح 2χ فوق بیشتر از يهي آمار اگر مقدار محاسبه شده

 twي  وقفه ي صفر بودن مقادیر با صورت فرضیه داري مشخص باشد، در آن معنی
  . شود  رد میtz و tyدر معادلات 

  
   متغیرهاایستاییآزمون -3-2

نجی در کارهـاي  هـاي معمـول اقتـصاد س ـ     روش شـد، طور که عنـوان      همان
    .استیستایی متغیرهاي مورد مطالعه اض تجربی مبتنی بر فر

 انگین، کـه می ـ  ایستا اسـت  زمانی وقتی    یک متغیر سري   بر اساس این فرض،   
  اکثــر   .واریــانس و ضــرایب خودهمبــستگی آن در طــول زمــان ثابــت بــاقی بمانــد 

 قبـل از اســتفاده از  ، از ایـن رو  .هـستند  هـاي زمـانی اقتـصاد کـلان ناایـستا     سـري 
  .شود اطمینان حاصل    ها ناایستایی آن  یا ایستایی   ازمتغیرهاي سري زمانی لازم است      

 و بـا فـرض   نی مورد استفاده در مـدل  زمابراي اطمینان از ایستایی متغیرهاي سري  
    .شود استفاده میرونپ - فیلیپس از آزمون امکان وجود شکست ساختاري،
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  هاي تحقیق یافته-4
هاي  آثار شاخص براي بررسیرگرسیوندبرد مدل خوردر این قسمت کا

،  مالی و رشد اقتصادييهاي توسعه آزادسازي به تفکیک تجاري و مالی بر شاخص
  .رسی شده استبر

  
   ي واحد ریشه آزمون هاي حاصل از یافته-4-1

 يهي حاضر آزمون ریش در مطالعه، که در قسمت قبل ذکر شدطور همان
نتایج ) 2( و) 1( هاي جدول .پرون مورد استفاده قرار گرفته است - واحد فیلیپس

شان  واحد را براي تمام متغیرها در سطح و تفاضل اول نيآزمون ریشهاین 
   .ندده می

  
   پرون در سطح متغیرها- واحد فیلیپس ينتایج آزمون ریشه :1 جدول

 مقادیر بحرانی
10%  5%  1%  

 متغیر  محاسبه شدهيآماره

  تجارت به تولید ناخالص   -70/1  -6/3  -94/2  -61/2

  شاخص آزاد سازي مالی   -77/5  -65/3  -96/2  -62/2

  تولید ناخالص سرانه  -02/3 -6/3 -94/2  -61/2

  تولید ناخالص  اعتبارات بخش خصوصی از    -01/2 -61/3 -94/2  -61/2

  هاي پژوهش یافته: خذمأ  
  

   در تفاضل اول متغیرها پرون-  واحد فیلیپس ينتایج آزمون ریشه :2 جدول
 مقادیر بحرانی

10%  5%  1%  
 متغیر آماره محاسبه شده

   آزاد سازي مالیشاخص   - 69/6 -61/3  -94/2  -61/2

  تولید ناخالص سرانه  -38/3 -61/3 -94/2  -61/2

  تولید ناخالص اعتبارات بخش خصوصی از    -93/5 -61/3 -94/2  -61/2

  هاي پژوهش یافته: خذمأ 
 

 آزمون براي تمامی متغیرها به غیر از شاخص ي محاسبه شدهيآماره
 ) درصد5 در سطح ویژهبه  (نیآزادسازي مالی در سطح آنها کوچکتر از مقادیر بحرا
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 این آماره براي تفاضل اول آنها از مقادیر بحرانی بزرگتر همچنین،و ) 1جدول( است
 سه متغیر شاخص آزادسازي ایستایی نا نتایج این آزمون دلالت بر ). 2جدول( است

 تفاضل اول آنها ایستایی مالی و رشد اقتصادي در سطح آنها و يتجاري، توسعه
د و به منظور شو یید می تأ واحد براي این متغیرهاي ریشهي این رو فرضیهدارد و از

 بایستی از تفاضل اول ،هاي کاذب و برآوردهاي نادرستاجتناب از وجود رگرسیون
 استفاده از تفاضل اول چون ،با این وجود .  شده استفاده کردایستاآنها یا متغیرهاي 

 که لازم است ،شودلاعات بلندمدت آنها تواند موجب از دست رفتن اط متغیرها می
انباشتگی   با استفاده از آزمون هم،قبل از استفاده از الگوي خود رگرسیون برداري

 يجوسیلیوس از عدم وجود روابط بلندمدت در میان متغیرهاي سه گانه -  یوهانسون
 مالی، آزادسازي تجاري و رشد اقتصادي اطمینان حاصل يهاي توسعه شاخص
  . گردد

  
  انباشتگی  هاي حاصل از آزمون همیافته -4-2

جوسلیوس براي تعیین روابط بلند  - نتایج آزمون هم انباشتگی یوهانسون
 در بین متغیرهاي 16 و ماکزیمم مقادیر ویژه15 ویژهيمدت با استفاده از هر دو آماره

پیوست  )1( مالی و رشد اقتصادي در جدول يشاخص آزادسازي تجاري، توسعه
یید رها تأ انباشتگی میان متغیعدم وجود بردار همنتایج بر اساس  .  شده استارائه
 در این تحقیق از معیار ، مناسبيلازم به ذکر است که براي تعیین وقفه . دشومی

 با استفاده از تفاضل اول متغیرها در الگوي ،بنابراین . شوارتز استفاده شده است
هاي مزبور تباط متقابل میان شاخصه بررسی ارتوان ب رگرسیون برداري می

  .پرداخت
  
  
  
  
  
  

                                                        
15 Trace 
16 Maximum Eigenvalue 
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  شناسایی روابط علی میان متغیرها  الگوي خود رگرسیونی و-4-3
 در این قسمت ،انباشتگی در قسمت قبل با توجه به عدم شناسایی بردار هم

هاي  مالی و بر عکس، روشي شناسایی آثار آزادسازي تجاري و مالی بر توسعهبراي
 واریانس در الگوي رگرسیون برداري با استفاده از يمل آنی و تجزیهتوابع عکس الع

 ،هاي فوق اما قبل از بررسی نتایج روش .شده استبه کار برده تفاضل اول متغیرها 
ي مالی و رشد توسعه( هاي عملکرد اقتصادي لازم است تا روابط علی میان شاخص

  .دشوي مالی در این الگو تعیین هاي آزادسازي تجاري و آزاد سازبا شاخص) اقتصادي
جهت علیت با استفاده از آزمون علیت گرنجري در چارچوب الگوي رگرسیون برداري 

پیوست ) 2(  مطابق با نتایج این آزمون که در جدول .مورد بررسی قرار گرفته است
سازي هاي آزاد  علیت از شاخصي جهت و رابطه کهدشو  است، ملاحظه میارائه شده
 علیت از يگردد و در حالت عکس آن، رابطه یید می مالی تأي مالی به توسعهتجاري و
 يزیرا فرضیه شود؛یید نمیزاد سازي تجاري و مالی تأهاي آ  مالی به شاخصيتوسعه

 علیت از ي جهت و رابطه، همچنین .گردد یید نمی علیت تأيصفر مبنی بر عدم رابطه
   طرفه هم لعکس با احتیاط به صورت دوآزادسازي تجاري به رشد اقتصادي و با

 عکس این رابطه یعنی جهت علیت از رشد ،در مقابل  .یید قرار گیردتواند مورد تأمی
 صفر ي زیرا فرضیهشود؛یید می آزادسازي تجاري و مالی تأاقتصادي به افزایش سطح

 جهت ،قعلاوه بر موارد فو . گیرد یید قرار نمی مورد تأ علیتيمبنی بر عدم رابطه
  .دشویید میي مالی نیز در این تحقیق تأعلیت از رشد اقتصادي به توسعه

  
   واریانسيو تجزیه) ضربه و پاسخ( نی  توابع عکس العمل آ-4-4

 ياکنون با استفاده از توابع عکس العمل آنی، اثر یک انحراف معیار یا تکانه
قتصادي بر روي توسعه  آزادسازي تجاري، مالی و حتی رشد ا هاي متغیرهاي شاخص

، )1( نمودارهاي . شودمی بررسی ،جهت علیت آن مورد تایید قرار گرفتکه مالی 
تکانه یا را نسبت به یک انحراف معیار  مالی يشاخص توسعهالعمل  عکس) 3(و ) 2(
و رشد اقتصادي آزاد سازي مالی شاخص ،  آزادسازي تجاري هاي شاخصر متغیرد

کنند که اگر یک تکانه یا   این نمودارها مشخص می، دیگری به عبارت .دهد نشان می
د سازي تجاري یا آزاد  یک انحراف معیار در شاخص آزايتغییر ناگهانی به اندازه

 مالی در يو یا رشد اقتصادي ایجاد شود، اثر آن بر شاخص توسعهسازي مالی 
د، شو لاحظه می که در این نمودارها مطور  همان .هاي بعد چگونه خواهد بود دوره
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 مالی يهاي آزادسازي تجاري و مالی و همچنین رشد اقتصادي بر توسعه آثار تکانه
رود و به سمت صفر میل   ولی به سرعت از بین می،هر چند که ابتدا مثبت است

اثر آزادسازي تجاري بر رشد اقتصادي نیز ) 4(  مطابق با نمودار، همچنین .کند می
  . کند  به سمت صفر میل می، مشابه حالات قبلهایتدر ن ولی ،ابتدا مثبت است

  
  اي در شاخص آزاد سازي تجاريي مالی به تکانهعکس العمل شاخص توسعه :1 نمودار

 

Response of D(PRIVATEIRAN) to Cholesky
One S.D. D(TRADEIRAN) Innovation

-













         
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















         

Response of D(PRIVATEIRAN) to Cholesky
One S.D. FINOPENIRAN Innovation

Response of D(PRIVATEIRAN) to Cholesky
One S.D. D(GDPPERCAPITAIRAN) Innovation

  اي در شاخص آزاد سازي مالیي مالی به تکانهعکس العمل شاخص توسعه :2نمودار 
 

  اي در شاخص رشد اقتصاديي مالی به تکانهتوسعهعکس العمل شاخص  :3نمودار 
 

















         

www.sid.ir
www.sid.ir
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ارائه  مالی ي واریانس شاخص توسعهيتایج تجزیهن) 3(همچنین در جدول 
شود و بر این   علیت مشاهده میي وجود رابطه،در این حالتتنها شده است که 

 خود این به مالی يشاخص توسعه ي شدهتوضیح دادهتغییرات از  درصد 73اساس، 
آزادسازي تجاري و تنها   شاخص  درصد به18 درصد به رشد اقتصادي، 8شاخص، 
  نتایج مطابق با،همچنین . شود  درصد به شاخص آزاد سازي مالی مربوط مییک

تغییرات رشد اقتصادي به شاخص آزادسازي تجاري از  درصد 18 ،)4( جدول
شاخص رشد اقتصادي به خود این   درصد تغییر62  دیگر،از طرفی . شود مربوط می
 مالی مربوط می  درصد به آزاد سازي14 درصد به آزادسازي تجاري و 18 ،شاخص

ه طبیعی است با شود کي مالی مربوط می درصد به توسعه15شود و تنها کمتر از 
  . قابل توجیه است، خارجی آنمد نفت در اقتصاد ایران و منشأتوجه به اهمیت درآ

  
  
  
  
  
  

  l 
One S.D. D(TRADEIRAN) Innovation

















         

Respo
  اي در شاخص آزادي تجاريلعمل شاخص رشد اقتصادي به تکانهعکس ا :4نمودار 

 

www.sid.ir
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   مالیي واریانس شاخص توسعهي تجزیه:3جدول 
 S.E. D(PRIVATEIRAN) D(TRADEIRAN) FINOPENIRAN D(GDPPERCAPITAIRAN) دوره
     
     
     
     
     
       
     
     
     
     
     
     
     
     
     
       
     
     
     
     

  اي پژوهشه یافته :خذمأ              
  

   واریانس شاخص رشد اقتصاديي تجزیه:4جدول 
 S.E. D(PRIVATEIRAN) D(TRADEIRAN) FINOPENIRAN D(GDPPERCAPITAIRAN) دوره
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     

  هاي پژوهش یافته :خذمأ      
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  گیري   نتیجهبندي و  جمع-5
هاي آزاد سـازي تجـاري و مـالی بـا متغیرهـاي       بررسی ارتباط میان شاخص   
  یـک طرفـه از آزاد سـازي   يرابطـه ییـد   مالی و رشد اقتصادي دلالت بـر تأ   يتوسعه

 سـهم آزادسـازي مـالی در        بنابر نتایج به دست آمده     . ي مالی دارد  تجاري به توسعه  
کم ین در مقایسه با آزادسازي تجاري   مالی در حالت کلی و همچن      يتغییرات توسعه 

زادسازي تجـاري و   بر اساس نتایج این تحقیق، در مورد ارتباط آ ، علاوه بر این    .است
جاري به رشـد اقتـصادي       طرفه از آزاد سازي ت      علیت یک  ي رابطه رشد اقتصادي نیز  

 علت و معلولی میان آزاد سـازي مـالی و رشـد        ي ولی در مقابل رابطه    ،دشو یید می تأ
کـه  توان چنین استنباط نمود    می ،بدین ترتیب  . گیرد  قرار نمی یید  تأاقتصادي مورد   

ایش افزایش سطح تجارت و همچنین آزاد سازي تجاري در اقتصاد ایران موجب افـز           
ثیر توانـد تـأ  اما آزاد سازي مالی نمـی  . دشو  مالی و رشد اقتصادي میيسطح توسعه 

ها و آمـادگی  ط کامل پس از فراهم شدن پیش نیازمشابه داشته باشد و باید با احتیا      
  .اقتصاد اتخاذ شود

دهـد  ي مالی نـشان مـی      علیت یک طرفه از رشد اقتصادي به توسعه        يرابطه
نقـش فعـال و   عدم توسعه یافتگی مناسـب نتوانـسته اسـت      که بخش مالی به دلیل      

 ، اما بـا افـزایش رشـد اقتـصادي     .ثري را در فرایند رشد اقتصادي ایران ایفا نماید        مؤ
و ایـن امـر اثـر مثبتـی در     اسـت  تقاضا براي استفاده از خدمات مالی افزایش یافتـه          

  .   توسعه یافتگی مالی خواهد داشتيدرجه
 دلیل حـساس   نمود که بهتوصیهتوان چنین    تحقیق می  هايبا توجه به یافته   

هـا و    از آزاد سازي مالی قبـل از فـراهم کـردن زیرسـاخت              دولت ،بودن مسایل مالی  
 اما در جهت جذب سرمایه گذاري خـارجی          بیشتر اقتصادي اجتناب نماید،    يتوسعه
ن لاؤر کار مس  اد سازي تجاري در دستو    ، آز ر و افزایش صادرات و رشد اقتصادي      بیشت

  .قرار گیرد
ثیرگـذاري آزاد سـازي مـالی بـر         شود که علـل عـدم تأ      از طرفی پیشنهاد می   

ثیر آزاد سـازي تجـاري بـر     ایران بررسی شود و همچنین این مسأله که آیا تأ         اقتصاد  
 بایـد  ،گـذر اسـت   مالی و رشد اقتصاد پایدار است یا اثرات آن مقطعی و زود يتوسعه
  . قرار گیردبررسیمورد 
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  :پیوست
  

   نتایج آزمون هم انباشتگی:1جدول 
Variable: PRIVATEIRAN TRADEIRAN GDPPERCAPITAIRAN  

Lags interval (in first differences): 1 to 2 
     

Unrestricted Cointegration Rank Test 
     

Hypothesized  Trace %   %  
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Critical Value 

     
None / / / / 

At most 1 / / / / 
At most 2 / / / / 

*(**) denotes rejection of the hypothesis at the 5%(1%) level 
Trace test indicates no cointegration at both 5% and 1% levels 

     
Hypothesized  Max-Eigen %   %  
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Critical Value 

     
None / / / / 

At most 1 / / / / 
At most 2 / / / / 

*(**) denotes rejection of the hypothesis at the 5%(1%) level 
Max-eigenvalue test indicates no cointegration at both 5% and 1% levels 

  نتایج تحقیق: مأخذ 
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   نتایج آزمون علیت یابی براي متغیرها:2جدول 
Dependent variable: (PRIVATEIRAN)  

Exclude Chi-sq df Prob. 
D(TRADEIRAN) /  / 
FINOPENIRAN /  / 
D(GDPPERCAPITAIRAN) /  / 
All /  / 

    
Dependent variable: D(TRADEIRAN) 

Exclude Chi-sq df Prob. 
D(PRIVATEIRAN) /   / 
FINOPENIRAN /  / 
D(GDPPERCAPITAIRAN) /  / 
All /  / 

    
Dependent variable: FINOPENIRAN 

Exclude Chi-sq df Prob. 
D(PRIVATEIRAN) /  / 
D(TRADEIRAN) /  / 
D(GDPPERCAPITAIRAN) /  / 
All /  / 

    
Dependent variable: D(GDPPERCAPITAIRAN) 

Exclude Chi-sq df Prob. 
D(PRIVATEIRAN) /  / 
D(TRADEIRAN) /  / 
FINOPENIRAN /  / 
All /  / 

  نتایج تحقیق: مأخذ
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

www.sid.ir
www.sid.ir

