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  ده:يچك
در اين تحقيق رابطه بين رشد اقتصـادي، شـدت انـرژي و توسـعه مـالي در      

معدن و خدمات از اقتصاد ايران بررسي شده  هاي كشاورزي، صنعت و بخش
 1353ها در دوره  هاي سري زماني سالانه بخش است. به اين منظور، از داده

هاي خودرگرسيون بـا وقفـه    جهت تحليل روابط، روش .استفاده شد 1395تا 
) به كـار  SVAR) و خودرگرسيون برداري ساختاري (ARDLتوزيع شده (
شدت  تأثيردهد كه  نشان مي ARDLدمدت مدل نتايج رابطه بلنگرفته شد. 

هاي صنعت و معدن و خدمات منفي و معنادار  انرژي بر رشد اقتصادي بخش
و در بخش كشاورزي مثبت و معنادار است. اثر توسعه مالي بر رشد اقتصادي 

هاي كشاورزي و صنعت و معدن مثبت و معنادار اسـت، در حـالي كـه     بخش
مالي بر رشد اقتصادي در بخش خدمات، ضريب مثبت توسعه  تأثيرعلي رغم 

اين متغير به لحاظ آماري معنادار نيست. همچنين، بر اسـاس نتـايج تجزيـه    
رشد شدت انرژي و توسعه مالي سـهم زيـادي از    SVARواريانس در مدل 

انـد. بـه طـور     هاي مختلف اقتصاد ايران داشته نوسانات رشد اقتصادي بخش
مالي نيز سهم قابل توجهي از نوسانات شدت  مشابه، رشد اقتصادي و توسعه

انـد. در نهايـت، شـدت انـرژي بيشـترين سـهم را از        ها داشـته  انرژي بخش
نوسانات توسعه مالي در بخش صنعت داشته است، در حالي كه سـهم رشـد   

  اقتصادي از نوسانات توسعه مالي در بخش خدمات نيز قابل توجه است.
  

هاي  شدت انرژي، توسعه مالي، بخشرشد اقتصادي،  :يديكل يها واژه
  اقتصاد ايران

  .JEL O11 ،Q43 ،E44:يبند طبقه

 

Abstract: 
This study investigates the relationship between 
economic growth, energy intensity and financial 
development in the agricultural, industry and mining and 
services sectors of the Iranian economy. For this 
purpose, annual time series data of the sectors during the 
period from 1974 to 2016 were used. To analyze the 
relationships, Autoregressive Distributed Lags (ARDL) 
and Structural Vector Autoregressive (SVAR) methods 
were used. The results of the long-run relationship of the 
ARDL model show that the impact of energy intensity 
on the economic growth of industry and mining, and 
services sectors is negative and significant and positive 
and significant in agriculture sector. The effect of 
financial development on economic growth in 
agriculture sector and industry and mining sector is 
positive and significant, while despite the positive 
impact of financial development on economic growth in 
services sector, the coefficient of this variable is not 
statistically significant. Furthermore, based on the 
results of variance decomposition in SVAR model, 
energy intensity growth and financial development 
growth have had a large share of economic growth 
fluctuations in different sectors of Iranian economy. 
Similarly, economic growth and financial development 
have also played a significant part in the energy intensity 
fluctuations of the sectors. Finally, energy intensity has 
the largest share of fluctuations in financial development 
in industry sector, while the economic growth has also 
played a considerable part in the fluctuations of financial 
development in the services sector. 
 
Keywords: Economic Growth, Energy Intensity, 
Financial Development, Sectors of Iranian Economy. 
JEL: O11, Q43, E44. 
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  مقدمه -1
رشد اقتصادي نمادي از پيشرفت است كه به رشد تكنولـوژي و  

گـردد. تجربـه    وري هر كشـوري برمـي   افزايش در ظرفيت بهره
اقتصادهاي در حال توسعه و نوظهور نشان دهنده همگامي رشد 

مصـرف و توليـد انـرژي و فراينـد      هـاي  اقتصادي با رشد بخش
: 1397(ابـويي و همكـاران،    توسعه مـالي در ايـن كشورهاسـت   

. انرژي يك واسطه معمول و عامل شتاب دهنده در فرايند )169
شــود و بــه عنــوان يــك عامــل غيرقابــل  توليــد محســوب مــي

: 2002، 1شـود. (آيـرس و وار   پوشي در اقتصاد منظـور مـي   چشم
رشد، انرژي را اسـاس و بنيـاد بقـاي     ) در مدل فيزيولوژيكي93

اند و از آن به عنوان شاهراه توسعه اقتصـادي   بشر معرفي نموده
) 250: 1975، 2برند. در مقابل افرادي مثل (برندت و وود نام مي

افزايش در مصرف انرژي را منـوط بـه فراينـد رشـد اقتصـادي      
 :1397(قائـد و همكـاران،    انـد  دانسته و رابطه را برعكس ديـده 

. انرژي سهم زيادي از تجارت دنيـا را در اختيـار داشـته و    )139
كنـد. از   نوسانات آن رشد اقتصـادي كشـورها را مخـدوش مـي    

) نحـوه  2528: 2010، 3طرفي برخي محققين نظير (سادورسكي
هاي انـرژي انـدوز را    گذاري بر تكنولوژي مالي در سرمايه تأمين

ند. به اين ترتيب، كن ابزاري در جهت كنترل نوسانات معرفي مي
ارتباط توسعه مالي و شدت انرژي نيز به ساختار و سيستم مـالي  
ــا     ــخت (ب ــالي س ــتم م ــك سيس ــتگي دارد. در ي ــورها بس كش
مشخصاتي از جمله سقف نرخ بهـره، ذخـاير مـورد نيـاز و يـك      
برنامه اعتباري مستقيم) ممكن است فرايند توسعه مالي تخريب 

يادي از ناحيه كمبود جـذب  هاي ز شود. زيرا ممكن است، آسيب
). 55: 2004، 4سرمايه متحمل شود (كريستوپولوس و تسيوناس

پــذير  در مقابــل، يــك سيســتم مــالي توســعه يافتــه و انعطــاف
كنـد. مطالعـه    گذاري بيشتري را ايجـاد مـي   هاي سرمايه فرصت
دهد كه يك سيسـتم مـالي كـارا     ) نشان مي56: 2009، 5(فانگ

ها بـراي ايـن توليـدات از     ند و نهادهك توليد بيشتري را خلق مي
يابد. بنابراين توسعه مالي يـك   جمله تقاضاي انرژي افزايش مي

شود. در اين ارتباط  عامل مهم اثرگذار بر شدت انرژي لحاظ مي
، 7)، (فـون تانـگ  87: 2002، 6افرادي مثل (ميلنيك و گلدمبرگ

 ،8)، (شهباز و همكاران2528: 2010)، (سادورسكي، 371: 2009
                                                      
1. Ayres & Warr (2002) 
2. Berndt & Wood (1975) 
3. Sadrosky (2010) 
4. Christopoulos & Tsionas (2004) 
5. Fung (2009) 
6. Mielnik & Goldemberg (2002) 
7. FoonTang (2009) 
8. Shahbaz et al. (2013) 

، 10العابـدين و همكـاران   ) و (زيـن 483: 2013، 9)، (لي8: 2013
) يك رابطه يك طرفه از سـمت توسـعه مـالي بـر     841: 2015

مصرف انرژي را نتيجه گرفتند. در مقابل افرادي مثل (كاكـار و  
) رابطـه  297: 2013، 12) و (تانگ و تان469: 2011، 11همكاران

اي نيـز   انـد. عـده   را از سمت مصرف انرژي به توسعه مالي ديده
انـد   رابطه مصرف انرژي و توسعه مالي را دو طرفه نتيجه گرفته

: 2012توان به مطالعات (مهرآرا و موسـايي،   كه از آن جمله مي
) اشـــاره نمـــود. 566: 2013، 13) و (موداكـــار و همكـــاران92

همچنين بسياري بر اين باورند كه توسعه مالي با رشد اقتصادي 
ــاط اســت.  ــز در ارتب ــراي  ني ــابع ب ــز من ــالي در تجهي بخــش م

سازي ساز و  گذاري، تشويق ورود سرمايه خارجي و بهينه سرمايه
هـاي اقتصـاد، نقـش مهمـي ايفـا       كار تخصيص منابع به بخش

رود هرچه نظام مالي و  . انتظار مي)142: 1397(فشاري،  كند مي
هـاي اقتصـاد بيشـتر     تـر باشـد، رشـد بخـش     پولي توسعه يافته

، 15و (حســن و همكــاران )321: 2003، 14ن و ليــو.(كالدروباشــد
مثبت توسعه مالي بر رشد اقتصـادي تأكيـد    تأثير) بر 88: 2011
هاي توسـعه مـالي در كشـورهاي در     كنند و معتقدند فرصت مي

حال توسعه نسبت به كشورهاي صنعتي بيشتر هسـتند. بـا ايـن    
) وجـود دارد  6: 2012، 16وجود مطالعاتي نظير (گريس و ردلـين 

ارتباط منفي بين توسـعه مـالي و رشـد اقتصـادي را نتيجـه       كه
گرفتند. به اين ترتيب پويايي روابط بين رشد اقتصـادي، شـدت   
انرژي و توسعه مالي توجه زيادي را در ادبيات اقتصادي به خود 

  معطوف كرده است.
آنچه از مطالب مـذكور مشـخص اسـت، هـر چنـد كـه عمـده        

ده بر وجود رابطه بين رشد مطالعات پيشين و تحقيقات انجام ش
انـد، امـا    اقتصادي، مصرف انرژي و توسـعه مـالي تأكيـد كـرده    

مطالعات زيادي نيز در جهت متضاد با آنهـا نيـز موجـود اسـت.     
) 913: 2013، 17برخي از محققين از جملـه (عمـري و كوهـالي   

بنـدي كشـورها بـه لحـاظ      دليل برخي از تضاد نتايج را در دسته
به اين منظور اثر متقابل اين سه متغيـر را در   اند، و درآمدي ديده

سه دسته درآمدي، كشورهاي با درآمد بالا، كشورهاي با درآمـد  
متوسط و كشورهاي با درآمد پايين بررسي نمودنـد. بـه اعتقـاد    
ايشان مصرف انرژي در تمـامي سـطوح درآمـدي اثـر مثبـت و      
                                                      
9. Lee (2013) 
10. Zainal Abidin et al. (2015) 
11. Kakar et al. (2011) 
12. Tang & Tan (2013) 
13. Mudakkar et al. (2013) 
14. Calderon & Liu (2003) 
15. Hassan at al. (2011) 
16. Gries & Redlin (2012) 
17. Omri & Kahouli (2013) 
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 معناداري بر رشد اقتصـادي دارد، امـا مصـرف انـرژي تنهـا در     
كشورهايي با درآمد بالا اثر مثبتي بـر توسـعه مـالي دارد، حـال     

اي  آنكه در كشورهاي با درآمـد متوسـط و پـايين چنـين رابطـه     
وجود ندارد. به اين ترتيب ارتباط اين سه متغير اقتصـادي هنـوز   

هاي اقتصاد  مبهم است. به همين ترتيب، ممكن است در بخش
رن نيسـت، رابطـه سـه    يك كشور كه توزيع درآمد در آنها متقـا 

گانه رشد اقتصادي، شدت انرژي و توسعه مالي نتـايج متفـاوتي   
حاصل كند. از جملـه دلايـل ديگـر كـه منجـر بـه تنـاقض در        

ي پيرامـون    تحقيقات پيشين شده است، مي توان به نگرش كمـ
مقوله انرژي اشاره نمود. با توجه به اينكه اسـتفاده از انـرژي در   

به درجه توسعه يافتگي آنها متفـاوت   كشورهاي مختلف با توجه
رو كـارايي   است و كشورها سطح توسعه يكساني ندارند، از ايـن 
بنــابراين  ايـن عامــل در كشـورهاي مختلــف يكسـان نيســت.   

ريزي براي توليد و توجه به جايگاه انرژي در تابع توليـد و   برنامه
سهم اين عامل بر رشد محصول بايد با دقت بسيار بالايي انجام 

يرد. در حالي كه برخـي تحقيقـات نظيـر شـهباز و همكـاران،      گ
گيرنـد،   مصرف انرژي را به عنوان يك نهاده توليد در نظـر مـي  

) 93: 2002) و (آيـرس و وار،  415: 2002، 1(كومل و همكـاران 
بر نقش فيزيولوژيكي انرژي توجه نموده و كار مفيـد حاصـل از   

دهند. اين  قرار ميانرژي تحت قوانين ترموديناميك را مورد نظر 
، 2در حالي است كه برخي محققـين نظيـر (كلولنـد و همكـاران    

) بـه بعـد كـارايي    15: 2014، 3كيموراو (فومين  ) و301: 2000
فني و كيفيت انرژي و البته عكس آن يعني شدت انرژي توجـه  

  اند.  نموده
در تحقيق حاضر گزينه سوم، يعني رابطه شـدت انـرژي بـا    

عه مالي مورد بررسي و تحليل قرار خواهـد  رشد اقتصادي و توس
گرفت. شدت انرژي از نسبت مصرف انرژي به توليـد ناخـالص   

شود و شاخصي است كـه هـم كميـت و هـم      داخلي حاصل مي
دهـد. ايـن متغيـر شـامل      كيفيت انرژي را مورد نظـر قـرار مـي   
رود از طريق پيشرفت سطح  اطلاعات فراواني است و انتظار مي

و رابطه معكوسي با توليـد داشـته    تأثيرايي فني تكنولوژي و كار
باشد. چرا كه كاهش شدت انـرژي بـه معنـي توليـد بيشـتر بـا       

اي  مصرف انرژي كمتر خواهد بود، پس اگـر ايـن متغيـر رابطـه    
منفــي و معنــادار بــا توليــد داشــته باشــد، حكايــت از پيشــرفت 
تكنولوژي و توليد محصول بيشتر با مقدار انـرژي كمتـر اسـت.    

چنين همانطور كه رابطه بين انرژي، رشد اقتصادي و توسعه هم

                                                      
1. Kummel et al. (2002) 
2. Cleveland et al. (2000) 
3. Phoumin & Kimura (2014) 

مالي به سطح درآمد و توسـعه كشـورها بسـتگي دارد، در يـك     
هاي  تواند در بخش اقتصاد نظير ايران نيز رابطه اين متغيرها مي

) پويايي ارزش افـزوده حقيقـي،   1مختلف يكسان نباشد. شكل (
ش افـزوده (بـه   شدت انرژي و نسبت اعتبارات اعطـايي بـه ارز  
هـاي كشـاورزي،    عنوان شاخص توسعه مالي) هر يك از بخش

 1395تـا   1353صنعت و معدن و خدمات را براي دوره سـالانه  
هـاي   دهد. تحقيق حاضر در تـلاش اسـت تـا كاسـتي     نشان مي

موجود در ارتباط با ادبيات اقتصادي حول اين ارتباط سه گانه را 
امل بخـش كشـاورزي،   هاي اقتصـاد ايـران ش ـ   با مطالعه بخش

در چارچوب  1395تا  1353صنعت و معدن و خدمات طي دوره 
  هاي اقتصادسنجي سري زماني پر كند. مدل

  مابقي اين مقاله به صورت زير سازماندهي شده است:
در بخش دوم، ادبيات موضـوع در قالـب مطالعـات تجربـي     
پيرامون ارتباط رشد اقتصادي با شـدت انـرژي و توسـعه مـالي     

است. در بخش سوم مـدل مفهـومي تحقيـق و معـادلات      آمده
شوند. در بخش چهـارم اقتصادسـنجي    مربوط به آن تصريح مي

هـاي تحقيـق آمـده اسـت. در بخـش پـنجم معـادلات و         مدل
شـوند و نتـايج آن تجزيـه و     هاي تصريح شده بـرآورد مـي   مدل

تحليل خواهد شد. اين بخش بر اساس نتـايج رابطـه بلندمـدت    
همچنين تجزيه واريانس خطاي پيش بيني در و  ARDLمدل 

شـود. در بخـش    تجزيه و تحليـل مـي   SVARچارچوب مدل 
ي جهـت حـوزه   هانهايي نيز بر اساس نتـايج تحقيـق پيشـنهاد   

  شود. گذاري مطرح مي سياست
  

  ادبيات موضوع  -2
در بـه ترتيـب   توان  داخلي و خارجي را مي تجربي خلاصه مطالعات

. مطالعـه  با اولويت مطالعات داخلي مشاهده نمـود  )2) و (1( جداول
حاضر نسبت به اين مطالعات از چند جهـت داراي نـوآوري اسـت:    
اولاً، اكثر مطالعات پيشين رابطه دو به دو رشد اقتصادي با مصـرف  
انرژي، رشد اقتصادي با توسعه مالي و مصرف انرژي با توسعه مالي 

ق حاضر رابطه سه گانـه ايـن   اند. در مقابل در تحقي را بررسي نموده
متغير تحت بررسي است. ثانياً، در اكثر اين مطالعات رابطه مصـرف  
انرژي با رشد اقتصادي يا توسعه مالي بررسي شده است، در حـالي  

دهـد و بـر    كه اين متغير تنها بعد مقداري انرژي را مد نظر قرار مي
ين مطالعـات  تكنولوژي و كيفيت انرژي تأكيدي ندارد. ثالثاً، عمده ا

هاي اقتصاد  اند و در سطح بخش در سطح كلان كشورها انجام شده
هـا   اند. در حالي كـه تفـاوت در سـطح درآمـد بخـش      انجام نگرفته

تواند بر رابطه سه گانه رشد اقتصادي، شـدت انـرژي و توسـعه     مي
  مالي اثرگذار باشد.
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   هاي اقتصاد افزوده حقيقي، شدت انرژي و توسعه مالي بخشارزش . 1شكل 

 1396هاي مربوط به شدت انرژي از ترازنامه انرژي  سايت بانك مركزي و داده هاي نمودار ارزش افزوده حقيقي و توسعه مالي از وب دادهمأخذ: 
  اند. دريافت شده

  خلاصه مطالعات داخلي .1جدول 
  نتيجه  سال  محقق

  1387  عصاري و همكاران
منفي توسعه مالي بر رشد اقتصادي در كشورهاي نفتي عضـو اوپـك   تأثيرحكايت ازنتايج حاصل از اين تحقيق،

عصـاري و  ( داشته است، در حالي كه همين رابطه در كشورهاي در حـال توسـعه غيرنفتـي، مثبـت بـوده اسـت      
  )141: 1387، همكاران

دار متغيرهـاي سـهم بخـش     معنـي  تأثيرنتايج در مورد تجزيه عوامل اصلي اثرگذار بر شدت انرژي نيز حكايت از   1387  سيف
  )177: 1387، سيف( خدمات، مساحت نسبي كشورها و رتبه توسعه انساني كشورها بر شدت انرژي داشته است
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  1388  پور اكبريان و حيدري
منفي دارند، اما در بلندمدت با كمي اغمـاض ايـن رابطـه     تأثيرمدت بر رشد اقتصاديهاي مالي در كوتاهشاخص

هاي توسعه مالي و رشد اقتصادي وجود دارد كه به عقيده ايشان حـاكي از نبـود نظـارت دقيـق در      ميان شاخص
  )43: 1388، اكبريان و حيدري پور( سيستم بانكي بر تسهيلات اعطايي است

فـر و   سـليمي ( پايين بودن قيمت انرژي، ساختار اقتصادي و رشد شهرنشـيني عامـل شـدت انـرژي بـوده اسـت        1389  فر و همكاران يميسل
  )1: 1389، همكاران

  1389  گلي و اشرفي
نتايج تحقيق حكايت از آن دارد كه اثر ساختاري تقريباً ثابت و اثر شدتي روند صعودي داشته اسـت. اثـر شـدتي    

هاي اقتصادي است. به عبارت ديگر با فـرض ثبـات    تغيير در شدت انرژي مستقل از تركيب فعاليت نشان دهنده
  )35: 1389، گلي و اشرفي( كند هاي اقتصادي، مصرف انرژي به ازاي همان توليد قبلي تغيير مي تركيب فعاليت

  1389  ديلمي نژاد و استاد 
نجري يك سويه از مصـرف انـرژي بـه ارزش افـزوده در     نتايج اين تحقيق حكايت از وجود يك رابطه علّيت گر

ها و حمل و نقل داشته است. به اين ترتيب مصرف انرژي عامـل توليـد    ها، نيروگاه شگاهيهاي صنعت، پالا بخش
  )125:1389،ديلمي نژاد و استاد( است.

  1390  فطرس و همكاران
مثبتـي بـر مصـرف انـرژي تجديدپـذير سـرانه        تـأثير متغير رشد اقتصادي و تغييرات فناوري به طـور معنـاداري   

كشورهاي مورد بررسي داشتند. به اينصورت كه با افزايش (كاهش) متغيرهاي موردنظر مصرف انرژي تجديدپذير 
يابد. در بلندمدت نيز رابطه هم انباشتگي بين رشد اقتصـادي و لگـاريتم    در اين كشورها نيز افزايش (كاهش) مي

  )81: 1390، فطرس و همكاران( انه در اين دو گروه از كشورها وجود داشتمصرف انرژي تجديدپذير سر

 هاي توسعه مالي بر رشد اقتصادي را در ايران در طـي  شاخصمعنادار  تأثير ،نتايج حاصل از سه مدل برآورد شده  1390  حسيني و همكاران
  )32: 1390، حسيني و همكاران( كنند مورد بررسي تأييد مي دوره

 ابراهيمي و( باشد مثبت و معنادار توسعه بازارهاي مالي بر مصرف انرژي مي تأثيرنتايج اين تحقيق نشان دهنده   1391  آل مراد وابراهيمي 

  )159: 1391، مراد آل

  1392  محمدزاده و همكاران
در بلندمدت توسعه مالي، توليد ناخالص داخلي سرانه، جمعيت شهرنشين بر مصرف انرژي اثر مثبـت داشـته و در   

مستقيمي بر مصرف انرژي دارند، امـا توسـعه    تأثيرمدت نيز توليد ناخالص داخلي سرانه، جمعيت شهرنشين  كوتاه
  )77: 1392، همكارانمحمدزاده و ( گذارد داري بر مصرف انرژي به جا نمي مالي اثرمعني

  1392  اسدي و اسماعيلي
مثبت رشد اقتصادي، شاخص توسعه مالي، شاخص صنعتي شدن و شهرنشيني بـر  تأثيرنتايج برآورد مدل، بيانگر

مدت از توسـعه   مصرف انرژي در بلندمدت است. همچنين بر اساس نتايج آزمون علّيت گرنجر، رابطه علّيت كوتاه
  )17: 1392، اسدي و اسماعيلي( شود مالي به مصرف انرژي مي

: 1393محمـدي و همكـاران،   ( مثبت و معنادار باز بودن تجاري بر توسعه مالي داشته است تأثيرنتايج حكايت از   1393  محمدي و همكاران
25(  

نسبت به كشورهاي نفتـي اثـر   نتايج اين تحقيق نشان داد كه توليد ناخالص داخلي سرانه در كشورهاي غيرنفتي   1394  همكاران خورسندي و
  )15: 1394، همكاران خورسندي و( تري بر مصرف سرانه انرژي دارد مثبت بزرگ

  1394  همكاران فرازمند و
هاي توسعه مالي و رشد اقتصادي داراي رابطـه بلندمـدت بـا مصـرف     شاخص باندARDLبر اساس نتايج مدل

نيز يك رابطه علّيت يك طرفه از توسعه مالي و رشد اقتصـاد   انرژي بودند. بر اساس آزمون علّيت تودا و ياماموتو
  )33: 1394، همكاران فرازمند و( به مصرف انرژي تأييد شده است

  1395  آهنگري و كامران پور
شـوند. اثـر توسـعه     مدت، رشد توسعه مالي و ارزش افزوده موجب افزايش مصرف انرژي مـي در بلندمدت و كوتاه

، آهنگـري و كـامران پـور   ( انرژي در بخش صنعت بيشتر از بخش كشاورزي بوده اسـت مالي بر افزايش مصرف 
1395 :269(  

كنند  نتايج اثر مثبت و معنادار توسعه بازار مالي، توليد ناخالص داخلي و شدت انرژي را بر مصرف انرژي تأييد مي  1396  حميدي و همكاران
  )150: 1396(حميدي و همكاران، 

  )197: 1396دارد (هراتي و همكاران،  تأثيرمعكوس بر مصرف انرژي  Uتوسعه مالي از طريق بازار پول به شكل   1396  هراتي و همكاران

  1397  مرتضوي و همكاران
دارد كه ارتباط معنادار و مثبت ميان سرمايه و توليـد ناخـالص داخلـي بـا مصـرف      برآورد رابطه بلندمدت بيان مي

در هر سه بخش كشاورزي، صنعت و معدن و  GDPرف انرژي نسبت به انرژي وجود دارد. همچنين كشش مص
  )1: 1397خدمات مثبت و معنادار است (مرتضوي و همكاران، 



  هاي اقتصاد ايران رابطه بين رشد اقتصادي، شدت انرژي و توسعه مالي در بخش :و همكاران زاده فتحي                      60

 

  خلاصه مطالعات خارجي .2جدول 
 نتيجه  سال  محقق
  )19: 1999، گالي( ضريب توان دوم درآمد در بلندمدت منفي و معنادار و مؤثر بر تغيير روند شدت انرژي خواهد بود  1999  1گالي

دهد كه افزايش درآمد سرانه ايالتي و افـزايش قيمـت انـرژي، شـدت انـرژي را در بلندمـدت و       نتايج تحقيق وي نشان مي  2008  2مت كالف
  )1: 2008، مت كالف( دهد مدت كاهش مي كوتاه

 فنگ و

 انـد  مثبت و معنادار بر شدت انـرژي داشـته   تأثيرمنفي و معنادار و ساختار مصرف انرژي تأثيردر بلندمدت ساختار اقتصادي  2009  3همكاران
  )56: 2009، همكاران فنگ و(

: 2010، سادورسـكي ( مثبت و معنادار توسعه بازار مالي و درآمد بر رشد مصرف انـرژي بـوده اسـت   تأثيرنتايج نشان دهنده  2010  سادورسكي
2528(  

  2011  4سادورسكي
، GDPاي بانـك بـه    هـاي سـپرده   هاي بـانكي ماننـد نسـبت دارايـي    دهد، زماني كه از شاخصاين تحقيق نشان مينتايج
هاي توسعه مالي استفاده شده است، توسعه  به عنوان شاخص GDPو تعهدات نقدي به  GDPهاي سيستم مالي به  سپرده
  )999: 2011، سادرورسكي( استمثبت و معناداري بر مصرف انرژي نمونه انتخابي داشته  تأثيرمالي 

 شهباز و

  2013  همكاران
مثبتي بر رشد اقتصادي چين دارند. علاوه بر  تأثيرالملل مصرف انرژي، توسعه مالي، سرمايه، صادرات، واردات و تجارت بين

مصـرف  اين نتايج نشان دهنده يك رابطه يك سويه از طرف مصرف انرژي به رشد اقتصادي چين است. در حالي كه بـين  
  )8: 2013، همكاران شهباز و( انرژي و توسعه مالي و همچنين رابطه بين مصرف انرژي و تجارت رابطه دو طرفه است

 عمري و

  2013  كاهولي

گذاري مستقيم خارجي و رشد اقتصادي يك رابطه دو طرفـه معنـادار   در كشورهاي با درآمد بالا بين مصرف انرژي، سرمايه
 بر قرار است.

گذاري  با درآمد متوسط بين مصرف انرژي و رشد اقتصادي رابطه متقابل معنادار، بين رشد اقتصادي و سرمايه در كشورهاي
گذاري مستقيم خـارجي   مستقيم خارجي رابطه دو طرفه معنادار برقرار است. همچنين يك رابطه يك سويه از طرف سرمايه

گذاري مستقيم خارجي رابطـه دو طرفـه    د اقتصادي و سرمايهدر كشورهاي با درآمد پايين، رش به مصرف انرژي وجود دارد.
  )913: 2013، كاهولي عمري و( دارند

 فومين و

تقاضـاي  –مدت شـدت انـرژي    در كوتاه اي با سطح درآمد دارد. يك رابطه موازنه -نتيجه تقاضاي انرژي در–شدت انرژي   2014  كيمورا
  )15: 2014، كيمورا فومين و( ثر از قيمت انرژي و درآمد كشورها استأمت -انرژي

 صديق و

  2015  5مجيد
انباشتگي ايشان حكايت از رابطه بلندمدت بين رشد اقتصادي، مصرف انرژي، تجارت و توسـعه مـالي داشـته    نتايج مدل هم

 وصديق ( مثبتي بر رشد اقتصادي داشته است تأثيرهاي ايشان، توسعه مالي، انرژي و تجارت  است. همچنين بر اساس يافته
  )658: 2015، مجيد

زين العابدين و 
الملل و توسـعه   ، تجارت بينFDIنتايج اين تحقيق حكايت از وجود سه رابطه بلندمدت از طرف متغيرهاي توضيحي شامل   2015  همكاران

  )841: 2015، العابدين و همكاران زين( مالي به سمت مصرف انرژي است

شود، در حالي كه مصرف انرژي در  بازارهاي نوظهور مصرف انرژي با افزايش درآمد زياد ميدر كشورهاي در حال توسعه و  2015  6چانگ
  )28: 2015، چانگ( يابد اي درآمد افزايش مي اقتصادهاي پيشرفته بعد از نقطه آستانه

شهباز و 
  2017  7همكاران

صرف انرژي در حضـور عـدم تقـارن    نتايج براي اقتصاد هندوستان، نشان دهنده هم جمعي رشد اقتصادي، توسعه مالي و م
دارد. به طور مشابه، يك  تأثيردهد كه تنها يك شوك منفي مصرف انرژي بر رشد اقتصادي  است. علّيت نامتقارن نشان مي

  )199: 2017دارد (شهباز و همكاران،  تأثيرشوك منفي به توسعه مالي نيز بر رشد اقتصادي 

هاي چين به ترتيب مثبت و معنادار و منفي و معنادار  هاي توسعه مالي بر رشد اقتصادي استانمصرف انرژي و شاخصتأثير  2018  8اويانگ و لي
  )238: 2018بوده است (اويانگ و لي، 

ارن و 
  2019  9همكاران

در  يك رابطه تعادلي بلندمدت بين توسعه مالي، رشد اقتصادي و مصرف انـرژي تجديدپـذير  DOLSبر اساس نتايج مدل
رشد اقتصادي و توسعه مالي بر مصرف انرژي تجديدپذير مثبت و معنادار بـوده اسـت    تأثيرهندوستان وجود دارد. جايي كه 

  )189: 219(ارن و همكاران، 

                                                      
1. Galli (1999) 
2. Metcalf (2008) 
3. Fung et al. (2009) 
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6. Chang (2015) 
7. Shahbaz et al. (2017) 
8. Ouyang & Li (2018) 
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  روش شناسي -3
  مدل مفهومي و تصريح معادلات -3-1

مدل مفهـومي را  ارتباط بين متغيرهاي تحقيق حاضر به صورت 
) تبيين نمود. يك اقتصـاد توليـدي   2توان به صورت شكل ( مي

شود كه در آن محصـول بـا تكنولـوژي ثابـت      در نظر گرفته مي
نسبت بـه مقيـاس توليـد بـه ميـزان سـرمايه و نيـروي كـار و         
همچنين توليد دانش وابسته است. در اين اقتصاد، توليد دانـش  

شـدت انـرژي (كـارايي     توسط هر يك از فرايندهاي سـاختاري 
انرژي)، توسعه مالي (اعطاي اعتبار) و تجـارت (انتقـال دانـش)    

شود. از طرفي رشد محصـول افـزايش درآمـد در ايـن      خلق مي
ــراي همــه    ــه همــراه دارد كــه از طرفــي تقاضــا ب اقتصــاد را ب

دهد و از طـرف ديگـر    محصولات از جمله انرژي را افزايش مي
بر توسـعه مـالي مـؤثر اسـت و     انداز  هم به واسطه افزايش پس

همچنين به دليـل سـرريزهاي توليـد، تجـارت كشـور را متـأثر       
كند. بخشي از ايـن رشـد بـه واسـطه تحريـك هـر يـك از         مي

متغيرهاي شدت انرژي، توسعه مالي و تجـارت از طريـق توليـد    
دانــش و در يــك مكانيســم بــازخوردي مثبــت بــه اقتصــاد بــر 

ه تغيير در شدت انرژي (نسـبت  گردد. علاوه بر اين از آنجا ك مي
مصرف انرژي به محصول) به معني تغيير در نسـبت هزينـه بـه    
درآمد كارگزاران اقتصادي است بر توسعه مالي مـؤثر اسـت و از   
طرفي به دنبال فرايندهاي مالي در رابطه بـا افـزايش تقاضـاي    

توسـعه مـالي قـرار     تـأثير اي تحـت   هاي واسطه كالاها و نهاده
در اين اقتصاد، هـم توسـعه مـالي و هـم شـدت      خواهد گرفت. 

تورم يا رشد سـطح   تأثيرها بستگي دارند.  انرژي به سطح قيمت
هـا از طريـق تغييـر در نـرخ بهـره حقيقـي بـر مبـادلات          قيمت
ها و تسهيلات) بازار اعتبار و در نتيجه توسعه مالي مـؤثر   (سپرده

در هـا از طريـق تغييـر     است. از طرفي تورم و رشد سطح قيمت
قيمت نسبي انرژي، تقاضاي انرژي و در نتيجه شدت انـرژي را  

  كند. متأثر مي
هاي پـولي اتخـاذ شـده در     از آنجا كه نرخ تورم به سياست

زا در  گردد. لذا اين عامل به صـورت بـرون   بانك مركزي باز مي
نظر گرفته شده است و به صـورت غيرمسـتقيم بـر محصـول و     

  شود.  ع ميتخصيص مجدد منابع نيز مؤثر واق
  

  

  
   مدل مفهومي تحقيق. 2شكل 

  

توسـعه   انـرژي و  شـدت  تـأثير براي بررسي به اين ترتيب، ابتدا 
: 2013به تبعيت از (شـهباز و همكـاران،    رشد اقتصادي مالي بر

   شود: گرفته ميدر نظر داگلاس زير  - تابع كاب )8
ܻ ൌ ఈଶ݁௨ܮఈଵܭܣ )1                                            (  
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بـه ترتيـب    ܮو  	ܭ،حقيقـي داخلـي  توليد ناخالص  ܻجايي كه 
تابع فوق بـا  . سرمايه و نيروي كار هستندموجودي نشان دهنده 

كمــي تغييــر نســبت بــه مــدل معرفــي شــده توســط (شــهباز و 
) تصريح شده است، جايي كـه در تحقيـق   11: 2013همكاران، 

شـود، در   رو انرژي به عنوان يك نهاده در نظر گرفته نمـي  پيش
مقابل شدت انرژي از طريق تابع تكنولوژي به تـابع توليـد وارد   

جــزء اخــلال كــه فــرض  ݑبيــانگر تكنولــوژي و  ܣ. شــود مــي
محصـول  ) اسـت. كشـش   IIDداراي توزيع نرمال و ( ،شود مي

باشد.  مي 2ߙ و 1ߙهاي سرمايه و كار به ترتيب  نسبت به نهاده
 -ب با توجه به ويژگي بازدهي ثابت نسبت به مقياس تـابع كـا  

توانـد بـه صـورت     مـي  يا دانـش داگلاس مورد نظر، تكنولوژي 
و  الملــل زا توســط ســطوح توســعه مــالي و تجــارت بــين  درون

ي و تجـارت  تعيـين شـود. توسـعه مـال     همچنين شـدت انـرژي  
گـذاري   الملل از طريـق تشـكيل سـرمايه، تشـويق سـرمايه      بين

 مستقيم خارجي و مهارت در مديريت منجر به انتقال تكنولوژي
وري و كارايي تبديل انرژي از طريق دانش ايجاد  و افزايش بهره

و ارتقـاء رشـد    شده يا منتقل شده بر شدت انـرژي مـؤثر بـوده   
تـوان   ميتابع تكنولوژي را  ي كهجاي. را به همراه دارداقتصادي 

  :نمودبه صورت زير معرفي 
)2(  

ሻݐሺܣ ൌ ∅. ܴܶሺݐሻఋଵܦܨሺݐሻఋଶܫܧሺݐሻఋଷ           
باز بودن  	ܴܶپارامتر ثابت و مستقل از زمان است.  	∅جايي كه
. بـا  شدت انرژي هسـتند  ܫܧو  بيانگر توسعه مالي 	ܦܨتجاري،

داگلاس معادلـه زيـر بـه     -ب جايگزيني معادله فوق در تابع كا
  آيد: دست مي

)3(  
ܻሺݐሻ ൌ
∅. ܴܶሺݐሻఋଵܦܨሺݐሻఋଶܧሺݐሻఋଷܭሺݐሻఈଵܮሺݐሻଵିఈଵ݁௨ሺ௧ሻ  

، 2شـهباز و لـين  () و 1963: 2010، 1لين و اسميت( به پيروي از
تغيير سطح توليد و موجودي سرمايه به صـورت   با) 473: 2012

ــرانه و  ــه   س ــوق معادل ــه ف ــاريتم از دو طــرف معادل ــرفتن لگ گ
  شود: رگرسيوني زير حاصل مي

)4(  
௧ݕ݈݊ ൌ ଵߚ ൅ ௧ܦܨி݈݊ߚ ൅ ோ݈ܴ݊ܶ௧்ߚ ൅
௧ܫܧாூ݈݊ߚ ൅ ௄݈݊݇௧ߚ ൅        ௧ݑ

بـه ترتيـب نشـان     ௧݇و  ௧ܮ، ௧ ،ܴܶ௧ܦܨ، ௧ܫܧ، ௧ݕجايي كـه  
انـرژي،   شـدت ، سـرانه  دهنده، توليـد ناخـالص داخلـي حقيقـي    

صي به عنوان شـاخص توسـعه   اعتبارات اعطايي به بخش خصو
                                                      
1. Lean & Smyth (2010) 
2. Shahbaz & Lean (2012) 

 سـرمايه حقيقـي  موجودي و  ، نيروي كارتجاري باز بودنمالي، 
  لگاريتمي هستند. هستند. كليه متغيرها به صورت سرانه

در مرحله دوم شدت انرژي، تابعي از رشـد اقتصـادي و توسـعه    
مالي خواهد بود. در اين بخش به تبعيـت از (فـومين و كيمـورا،    

ــرژي  فــرض شــده كــه) 15: 2014 ــابع  ௧ܫܧشــدت ان يــك ت
و ساير متغيرهاست. اين فرض در مطالعـات   ௧ݕغيريكنواخت از 

) نيز به كار رفتـه اسـت، كـه بـر     94: 1999پيشين مثل (گالي، 
رابطه غيريكنواخـت بـين تقاضـاي كـل انـرژي و درآمـد بـين        

تأكيد داشته است. اين فرض بـر ايـن    1990تا  1973هاي  سال
حقيقت استوار است كه شـدت انـرژي، تمايـل بـه افـزايش بـا       

هاي با درآمد پـايين و كـاهش بـا     رها يا بخشمحصول در كشو
بـه ايـن    هاي با درآمـد بـالا دارد.   محصول در كشورها يا بخش

معادله رگرسيوني زير براي شدت انرژي به صـورت زيـر   ترتيب 
  شود: تصريح مي

)5(  
௧ሻܫܧሺ݃݋݈ ൌ ଴ߚ ൅ ሺ݃݋ଵ݈ߚ ௧ܲሻ ൅ ௧ݕ݃݋ଶ݈ߚ ൅
௧ሻଶݕ݃݋ଷሺ݈ߚ ൅ ௧ሻܦܨሺ݃݋ସ݈ߚ ൅      ௧ߝ

و  ݐدرآمـد سـرانه در زمـان     ௧ݕشدت انرژي،  ௧ܫܧمدل  در اين
௧ܲ  هـا هسـتند. تفـاوت عمـده ايـن معادلـه        نيز شاخص قيمـت

) در ايـن اسـت   15: 2014رگرسيون با معادله (فومين و كيمورا، 
از جزء پسماند جدا شده و در مـدل   ௧ܦܨكه متغير توسعه مالي 

رابطـه فـوق    سيون منظور شده است. همچنـين عـلاوه بـر   ررگ
توان اثبات كرد كه شدت انرژي در حقيقت همـان تقاضـاي    مي

تـوان اشـاره    انرژي است، چرا كه در اين زمينه به معادله زير مي
  كرد:

)6(  
௧ሻܫܧሺ݃݋݈ ൌ ௧ܧ݃݋݈ െ        ௧ݕ݃݋݈

توان براي تقاضاي انرژي بـه صـورت    ) را مي5بنابراين معادله (
  زير بازنويسي نمود:

)7(  
௧ܧ݃݋݈ െ ௧ݕ݃݋݈ ൌ ଴ߚ ൅ ሺ݃݋ଵ݈ߚ ௧ܲሻ ൅
௧ݕ݃݋ଶ݈ߚ ൅ ௧ሻଶݕ݃݋ଷሺ݈ߚ ൅ ௧ሻܦܨሺ݃݋ସ݈ߚ ൅   ௧ߝ

از سمت چپ معادله فوق بـه   ௧ݕ݃݋݈زايي،  براي پرهيز از درون
رود و در نهايـت معادلـه تقاضـاي انـرژي بـه       سمت راست مـي 

  صورت زير خواهد بود:
)8(  

௧ܧ݃݋݈ ൌ ଴ߚ ൅ ሺ݃݋ଵ݈ߚ ௧ܲሻ ൅ ሺߚଶ ൅ 1ሻ݈ݕ݃݋௧ ൅
௧ሻଶݕ݃݋ଷሺ݈ߚ ൅ ௧ሻܦܨሺ݃݋ସ݈ߚ ൅         ௧ߝ
بر اساس معادله اخير نقطه موازنه در معادلات اخير از رابطه زير 

  آيد: به دست مي
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 Uو يـا   Uتوانـد شـكل    كه، ايـن نقطـه موازنـه مـي     به طوري
ଶߚሺمعكوس به خود بگيرد كه بـه علامـت ضـرايب     ൅ 1ሻ  و

  بستگي دارد. ଷߚ
زيـر   مدل )2013عمري و كوهالي ( ازسوم با اقتباس در مرحله 

  شود: توسعه مالي تصريح ميرا براي 
)10(  

௧ܦܨܮ ൌ ଴ߙ ൅ ௧ܫܧܮଵߙ ൅ ௧ݕܮଶߙ ൅ ௧݇ܮଷߙ ൅
௧ܥܪܮସߙ ൅ ܮହߙ ௧ܲ ൅ ௧ܴܶܮ଺ߙ ൅    3௧ݑ

نسبت اعتبارات اعطايي به بخش خصوصي به ، ܦܨدر تابع فوق
GDP   ݕتوسـعه مـالي،    شـاخص به عنـوان	توليـد ناخـالص   ، 
، موجـودي سـرمايه سـرانه   ، ݇، شدت انرژي، ܫܧ، سرانه حقيقي
بـاز بـودن    ܴܶو  هـا  شـاخص قيمـت   ܲ سرمايه انسـاني،  ܥܪ

اثـرات  جهت برآورد فوق . به اين ترتيب معادله باشند ميتجاري 
افزايش درآمد سرانه حقيقي (رشد اقتصادي) و شدت انـرژي بـر   

شود كـه در آن هريـك از متغيرهـا بـه      توسعه مالي طراحي مي
 شود. صورت لگاريتمي به كار گرفته مي

برآورد هاي اقتصادسنجي تحقيق،  در ادامه، پس از معرفي روش
بخـش   3براي هر يك از هاي معرفي شده در اين قسمت  مدل

  شود. كشاورزي، صنعت و معدن و خدمات انجام مي
  
 هاي اقتصادسنجي تحقيق مدل -3-2

    ARDLالگوي باند (كرانه)  -3-2-1
يك الگوي تصحيح خطـاي   	OLSآزمون باند بر اساس تخمين

از مـدل   .جمعي بنا شده است ) براي تحليل همUECMنامقيد (
ARDL تـوان يـك مـدل تصـحيح خطـاي پويـا (       ميECM (

مدت را با تعـادل   هاي كوتاه پويايي ECMاستخراج نمود. مدل 
كنـد.   بلندمدت بدون از دست دادن اطلاعات بلندمدت ادغام مي

ي ا) براي اجـر 289: 2001، 1بر اساس روش (پسران و همكاران
، سـه گـام ضـروري اسـت. گـام      ARDLرويكرد آزمون بانـد  

نخست، تعيين وجود رابطه بلندمدت در بين متغيرهـاي معادلـه   
است. رابطه بلندمدت بين متغيرها با استفاده از آزمـون ضـرايب   

داري  شود. در اينجـا از آزمـون معنـي    تعيين مي Fيا آزمون  والد
مشترك براي فرض صفر، يعني عدم وجود رابطـه بلندمـدت از   

ر دادن تمام متغيرها با وقفـه بهينـه (بـر اسـاس     طريق صفر قرا
شـود. در   معيارهاي اطلاعاتي شوارتز و آكائيـك)، اسـتفاده مـي   

كند كـه ضـرايب تمـام متغيرهـا در      مقابل فرض ديگر بيان مي
                                                      
1. Pesaran et al. (2001) 

وقفه بهينه، مخالف صفر هستند. در اين مرحله بر اساس سطوح 
مـورد   محاسباتي، با F%)، آماره 10% و 5%، 1معناداري مرسوم (

مربوط به مقادير بحراني باند كـه توسـط (پسـران و همكـاران،     
شـود. ايـن مقـادير     ) تعيين شده است، مقايسه مـي 289: 2001

و  I(0)و پـائيني   I(1)هاي بـالايي   بحراني شامل مرز يا كرانه
ــام    ــه تم ــه طــوري ك ــداد متغيرهــاي توضــيحي هســتند؛ ب تع

نبـه را در  جمعـي دو جا  هـاي ممكـن متغيرهـا و هـم     بندي طبقه
تخمين زده شده، بيشـتر از كرانـه بـالايي     Fبرگيرند. اگر آماره 

مقدار بحراني باشد، آنگاه فرضيه صـفر، مبنـي بـر عـدم وجـود      
تخمـين زده شـده    Fرابطه بلندمدت رد خواهد شد. اگـر آمـاره   

كمتر از كرانه پائيني مقدار بحراني باشـد، آنگـاه فرضـيه صـفر،     
تواند رد شود. اگر آمـاره   ندمدت، نميمبني بر عدم وجود رابطه بل

F       محاسباتي بين كرانه بـالايي و پـائيني قـرار گيـرد، تصـميم
قطعي نخواهد بود. در اين آزمـون مرتبـه انباشـتگي متغيرهـاي     

اي بايـد شـناخته شـود. در ايـن      براي هر نتيجـه  d(Iتوضيحي (
باشـند، بـر اسـاس كرانـه پـائيني       I(0)وضعيت، اگـر متغيرهـا   

گـام دوم، تخمـين روابـط     واهنـد بـود و بـر عكـس.    جمع خ هم
بلندمدت و تعيين مقادير آنهاست. اين مرحلـه تنهـا در صـورتي    

شود كه در گام اول، رابطه بلندمدت وجود داشته باشـد.   اجرا مي
مدت از ضرايب تفاضل مرتبه  سرانجام در گام سوم، رابطه كوتاه

  آيند. به دست مي ARDLاول متغيرهاي مدل 
  
  SVARمدل  -3-2-2

: 1989، 3بلانچـارد و كـواه  و () 49: 1986، 2هبرنانك ـ(اولين بـار  
هاي نظري روي آثار همزمـان   ) با درنظر گرفتن محدوديت655
هـاي   ها، اين الگـو را توسـعه دادنـد. مزيـت عمـده مـدل       شوك

SVAR   هـاي   نسبت بـه مـدلVAR      اوليـه ايـن اسـت كـه
هاي  شناسايي تكانهآنها  غيرمقيد كه در VARبرخلاف الگوي 

گيرد، الگوهـاي   اي صورت مي ساختاري به طور ضمني و سليقه
SVAR صريح داراي يك منطق اقتصـادي مبتنـي بـر     طور به

هـا اسـت. پـس بـا      يتدمباني نظري براي اعمال قيود و محـدو 
آيند.  هاي ساختاري به دست مي ها، شوك اعمال اين محدوديت

توابع واكـنش آنـي و تجزيـه    توانند براي ايجاد  ها مي كاين شو
واريانس به منظور ارزيابي آثار پويا بـرروي متغيرهـاي مختلـف    

ابتدا يك بـردار   SVARجهت توصيف مدل . بكار گرفته شوند
K ݕ نظير بعدي سري زماني௧  شـود و يـك    گرفتـه مـي  درنظر

شـود كـه    . فرض ميشود در وقفه بهينه برآورد مي VARمدل 
                                                      
2. Bernanke (1986) 
3. Blanchared & Quah (1989) 
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تقريب  pخودرگرسيوني مرتبه محدود  بتواند با يك بردار ௧ݕ
شود. هدف، آگـاهي از پارامترهـاي مـدل خودرگرسـيون     زده 

اولا بـه تعـداد متغيرهـاي     در ايـن مـدل،   .باشد ساختاري مي
هـاي سـاختاري وجـود دارد.     موجود درمدل ساختاري، شـوك 

. باشند به طور متقابل ناهمبسته مي هاي ساختاري شوك ثانياً
كه متغيرهاي موجـود درسيسـتم،    شود ميفرض  در اين مدل

ــين    ــته و حــال تعي توســط اخــتلالات ايجــاد شــده در گذش
هـاي سـاختاري تبـديل     شوند. اين اخـتلالات بـه شـوك    مي
كه در برآورد تابع واكنش آني و تجزيه واريانس بـه  شوند  مي

  .)218: 1998، 1(كيليانروند  كار مي
  
  نتايج برآورد مدل   - 4

هـاي تصـريح شـده در     بـرآورد مـدل   اين بخش از تحقيق به
هاي قبل براي سه بخش كشاورزي، صنعت و معـدن   قسمت

و همچنين خدمات اختصاص دارد. اين بخش طيـف وسـيعي   
شود. به طور ويژه قبـل از   ها و برآوردها را شامل مي از آزمون

هاي مورد نظر، وضعيت مانايي متغيرهـاي مـدل    برآورد مدل
ادلـه رگرسـيون بـا روش    شود. سپس بـرآورد مع  مشخص مي

سازگار و مبتني بر وضـعيت مانـايي متغيرهـا انجـام خواهـد      
شـود و   گرفت. پس از برآورد ابتدا رابطه بلندمدت گزارش مي

بينـي و   بـراي مشـاهده پـيش    	SVARدر نهايت يك الگوي 
پويايي مدل در پاسخ بـه وقـوع يـك شـوك از طـرف سـاير       

واريـانس بررسـي    متغيرهاي مدل با استفاده از ابـزار تجزيـه  
  شود. مي
  
  مانايي متغيرهاي مدل - 1- 4

هــاي رگرســيون بــا  مانــايي متغيرهــا يكــي از پــيش فــرض
هاي سري زمـاني اسـت. اگـر متغيرهـاي سـري زمـاني        داده

ساكن نباشند، ممكن است مشكلي به نـام رگرسـيون كـاذب    
ها در ايـن بخـش بـر     بروز كند. با توجه به اينكه تحليل داده

گيـرد، لـذا آزمـون     ها صورت مـي  داده يطبيع اساس لگاريتم
شـود. در   متغيرها انجام ميطبيعي ريشه واحد نيز بر لگاريتم 

) ADFفـولر تعمـيم يافتـه (    –تحقيق حاضر از روش ديكـي  
ها استفاده شده  جهت آزمون ريشه واحد يا ساكن پذيري داده

است. نتايج ايـن آزمـون در سـطح و تفاضـل مرتبـه اول در      
  مده است:) آ3جدول (

  

                                                      
1. Kilian (1998) 

 در سطح و تفاضل مرتبه اول ADFآزمون ريشه واحد . 3جدول 

  متغير
آماره محاسباتي 

ADF  
(در سطح و با 
 عرض از مبدأ)

آماره محاسباتي 
ADF  

(در سطح و بدون 
  عرض از مبدأ)

آماره محاسباتي 
ADF  

(در تفاضل اول و 
  با عرض از مبدأ)

  بخش كشاورزي
ln

va 
541/1-   **987/2-   ***

625/6-  
lnEI 306/1-  314/0-   ***113/7-  
lnFD 347/0-  776/1   **101/3-  
lnTR  *653/2-  492/0-   ***552/4-  
lnk 958/0-  345/2-   ***725/5-  
lnp 397/0-  953/0   ***634/4-  
lnhc 226/1-  145/1-   ***029/4-  

  بخش صنعت و معدن
ln

va 
803/1-  671/0-   ***

608/6-  
lnEI 887/0-  281/1   ***963/6-  
lnFD 103/0  289/2   **330/3-  
lnTR  *653/2-  492/0-   ***552/4-  
lnk 824/1-  *869/1-   ***220/5-  
lnp 397/0-  953/0   ***634/4-  
lnhc 179/2-   ***175/4-   ***058/5-  

  بخش خدمات
ln

va 
 *818/2-  777/0   ***

982/3-  
lnEI  *616/2-  793/2   ***351/5-  
lnFD 120/2  944/7   ***421/4-  
lnTR  *653/2-  492/0-   ***552/4-  
lnk 504/2-  127/1-   ***208/6-  
lnp 397/0-  953/0   ***634/4-  
lnhc 245/0  *788/1-   **236/3-  

% 5%، 10توضيح: نمادهاي *، ** و *** به ترتيب بيانگر سطح معناداري 
  % هستند.1و 

  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
)، برخـي متغيرهـا   3بر اساس نتايج حاصل شده از جـدول ( 

در سـطح سـاكن   در دو بخش كشاورزي و خدمات،  lnvaنظير 
بوده و برخي ديگر از متغيرها داراي ريشه واحـد هسـتند. كليـه    
متغيرها در تفاضل مرتبه اول سـاكن هسـتند. بـه ايـن ترتيـب      

ن جهت برآورد معادلات تحقيق در چنـي  OLSاستفاده از روش 
حالتي منجر به رگرسيون كاذب خواهد شد. امـا از آنجـايي كـه    

تواننـد   كليه متغيرها در تفاضل مرتبه اول نيز ساكن هستند، مـي 
انباشتگي يـا هـم جمعـي دو جانبـه داشـته       با يكديگر رابطه هم

). به اين دليل معـادلات  289: 2001باشند (پسران و همكاران، 
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  برآورد خواهند شد. ARDLتحت بررسي با استفاده از روش 
  

  ها رشد اقتصادي بخش -4-2
لـين و  هاي قبل مـدل رگرسـيون زيـر، بـه تبعيـت از(      در بخش
به منظور ، )473: 2012، شهباز و لين() و 1936: 2010، اسميت

هاي مختلف اقتصـاد ايـران شـامل     برآورد رشد اقتصادي بخش
  كشاورزي، صنعت و معدن و خدمات ارائه شد:

)11(  
௧ܽݒ݈݊ ൌ ଴ߙ ൅ ௧ܫܧଵ݈݊ߙ ൅ ௧ܦܨଶ݈݊ߙ ൅
ଷ݈ܴ݊ܶ௧ߙ ൅ ସ݈݊݇௧ߙ ൅   1௧ݑ

سرانه (بـه ازاي هـر واحـد نيـروي      ارزش افزوده، ܽݒ جايي كه
نســبت اعتبــارات ، ܦܨ، هــر بخــش ، شــدت انــرژيܫܧ، كــار)

(غيـر سـرانه) بـه عنـوان      	ܣܸاعطايي به بخش خصوصـي بـه  
، ݇ باز بـودن تجـاري و   ܴܶدر هر بخش، توسعه مالي شاخص
هـر  (به ازاي هر واحـد نيـروي كـار) در    سرانه سرمايه  موجودي

بـه لگـاريتمي بـودن     ݈݊بخش از اقتصاد ايـران هسـتند. نمـاد    
تـا   1353زمـان را بـراي دوره   نيـز   ݐانديس ها اشاره دارد.  داده

) دو 11معادلـه ( دهد. بـراي تطـابق بيشـتر بـه      نشان مي 1395
كه به ترتيب براي دوره جنگ تحميلـي   D2و  D1متغير دامي 

شوند. براي متغيـر   اي اشاره دارند، اضافه مي هاي هسته و تحريم
-1367هـاي جنـگ تحميلـي (    عدد يك براي سـال  D1دامي 
ها در نظر گرفته شده اسـت.   ) و عدد صفر براي بقيه سال1359

اي  هاي تحـريم هسـته   نيز عدد يك براي سال D2براي متغير 
هـا در نظـر گرفتـه     ) و عدد صفر براي بقيه سـال 1394-1387(

) جهـت بـرآورد رشـد    11شده اسـت. بـه ايـن ترتيـب معادلـه (     
  كند: ها به صورت زير تغيير مي اقتصادي بخش

)12(  
௧ܽݒ݈݊ ൌ ଴ߙ ൅ ௧ܫܧଵ݈݊ߙ ൅ ௧ܦܨଶ݈݊ߙ ൅
ଷ݈ܴ݊ܶ௧ߙ ൅ ସ݈݊݇௧ߙ ൅ ଵܦଵߛ ൅ ଶܦଶߛ ൅         1௧ݑ

) بـا  12با توجه به وضعيت مانايي متغيرهـا معادلـه رگرسـيون (   
شود، به اين منظور، ابتدا درجه وقفـه   برآورد مي ARDLروش 

بـا اسـتفاده از يكـي از     ARDLهر يـك از متغيرهـا در مـدل    
) و AIC)، آكائيـك ( SICمعيارهاي اطلاعـاتي نظيـر شـوارتز (   

هاي  شود. در اين تحقيق وقفه عيين مي) تHQICحنان كوئين (
در ادامـه   تعيين شده است. SICاز طريق معيار  ARDLمدل 

تصـريح شـده    ARDLهـاي   وجود رابطه بلندمدت براي مـدل 
هاي اقتصـاد ايـران در    ) مخصوص هر يك از بخش12(معادله 
هـاي   ) با استفاده از آزمون بانـد در وقفـه بهينـه مـدل    4جدول (

ARDL د.شو بررسي مي  
محاسـباتي در آزمـون    F)، آمـاره  4بر اساس نتايج جدول (

در دو بخش كشاورزي و خـدمات در   ARDLفوق براي مدل 
درصد از مـرز   10درصد و براي بخش صنعت در سطح  5سطح 

) بزرگتر است، لذا در اين سطوح از معنـاداري رابطـه   I1بالايي (
  ) برقرار است.12بلندمدت بين متغيرهاي معادله (

بررسي وجود رابطه بلندمدت در برآورد درآمد سرانه . 4 جدول
  هاي اقتصاد ايران با آزمون باند بخش

سطح 
  معناداري

بخش صنعت و   بخش كشاورزي
  بخش خدمات  معدن

ARDL 
(1,0,4,0,0) 

ARDL 
(1,0,1,0,0)  

ARDL 
(1,0,1,1,0)  

F محاسباتي:  
17/4  

F محاسباتي:  
89/3  

F محاسباتي:  
88/4  

I1 I0  I1  I0  I1  I0  

10/0  52/3  45/2  52/3  45/2  52/3  45/2  

05/0  01/4  86/2  01/4  86/2  01/4  86/2  

01/0  06/5  74/3  06/5  74/3  06/5  74/3  
  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 

را بـراي   ARDLتوان رابطه بلندمدت مـدل   به اين ترتيب مي
هاي اقتصاد ايـران بـه صـورت     ) در هر يك از بخش12معادله (
  ) نشان داد.5جدول (

موجودي سرمايه بر  تأثيردهند، در بلندمدت  نتايج نشان مي
شدت انرژي  تأثيرها مثبت و معنادار است.  رشد اقتصادي بخش

هاي صنعت و معدن و خدمات منفـي و   بر رشد اقتصادي بخش
كشاورزي مثبت و معنادار حاصل شده است.  معنادار و در بخش

نتايج حاصل شده در بخش صنعت و معدن و خدمات هم راسـتا  
) است. اثر توسعه مالي بر 2018، 1با مطالعه (ديچمن و همكاران

هاي كشاورزي و صنعت و معـدن مثبـت و    رشد اقتصادي بخش
مثبت توسعه مالي بـر   تأثيرمعنادار است، در حالي كه علي رغم 

اقتصادي در بخش خدمات، ضريب ايـن متغيـر بـه لحـاظ      رشد
آماري معنادار نيست. ايـن نتـايج همسـو بـا مطالعـات (دهقـان       

)، (صـديق و  8: 2013)، (شهباز و همكـاران،  81: 1394شباني، 
) و در تضاد با مطالعات (عصاري و همكاران، 658: 2015مجيد، 
اثـر بـاز   باشـد.   ) مـي 238: 2018) و (اويانگ و لي، 141: 1387

ها معنادار نيست، در حالي  بودن تجاري بر رشد اقتصادي بخش
كه ضريب اين متغير در بخش كشاورزي منفـي و در دو بخـش   

) در هـر  ECMديگر مثبت است. ضريب تصحيح خطاي مدل (
سـه بخـش منفـي و معنـادار اسـت و نشـان از هـم انباشــتگي        

                                                      
1. Deichmann et al. (2018) 
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ه مـدت بـه سـمت رابط ـ    متغيرهاي مدل و تعديل رابطـه كوتـاه  
 ECMيك شوك دارد. همچنين ضريب  وقوعبلندمدت در اثر 

شاخصي براي پايداري مدل تعادلي در نظر گرفته شود. معكوس 
دهد كه پس از وقـوع يـك    اين ضريب مدت زماني را نشان مي

شوك متغيرها به مقدار تعادلي خود در بلندمدت باز گردند. ايـن  
دوره معـادل  دوره (در اينجا هـر   2زمان براي بخش كشاورزي 

دوره و بخـش   5/2يك سال اسـت)، بخـش صـنعت و معـدن     
  دوره خواهد بود. 5خدمات حدود 

) لازم اسـت تـا نسـبت بـه     5پس از تفسير نتـايج جـدول (  
درستي نتايج اطمينان حاصل شـود. بـه ايـن ترتيـب، در ادامـه      

هاي تشخيصي شامل آزمون ناهمساني واريـانس بـروش    آزمون
 –، آزمون خودهمبسـتگي بـروش   )BPGگادفري ( –پاگان  –

) انجـام  JBبـرا (  –) و آزمـون نرمـاليتي جـاركو    LMگادفري (
 گرفته است.

هاي  رابطه بلندمدت در برآورد درآمد سرانه در بخش. 5جدول 
  مختلف اقتصاد ايران

  متغير
بخش صنعت و  بخش كشاورزي

  بخش خدمات  معدن
ARDL 

(1,0,4,0,0) 
ARDL 

(1,0,1,0,0) 
ARDL 

(1,0,1,1,0) 
lnk 

 ***506/0  
)180/0(  

*372/0 
)195/0(  

**454/0 
)186/0(  

lnEI   **574/0  
)283/0(  

***538/0- 
)175/0(  

***532/0- 
)132/0(  

lnFD   ***089/0  
)031/0(  

***062/0 
)021/0(  

004/0 
)025/0(  

lnTR  162/0-  
)117/0(  

110/0 
)174/0(  

328/0 
)252/0(  

D1  055/0-  
)074/0(  

173/0 
)123/0(  

056/0- 
)113/0(  

D2  086/0-  
)069/0(  

***191/0 
)065/0(  

129/0- 
)094/0(  

C 
 ***639/5-  

)006/2(  
029/0 

)685/1(  
216/0- 

)433/1(  

ECM   ***504/0-  
)143/0(  

**403/0- 
)148/0(  

***199/0- 
)092/0(  

% 5%، 10توضيح: نمادهاي *، ** و *** به ترتيب بيانگر سطح معناداري 
  % هستند.1و 

  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
ــون   ــفر در آزم ــرض ص ــانس   BPGف ــاني واري ــر همس ب

بر عدم وجـود   LMپسماندهاي حاصل از رگرسيون، در آزمون 
بـر نرمـال بـودن     JBخودهمبستگي بين پسماندها و در آزمون 

خواهـد   دلالـت  پسماندهاي حاصل از بـرآورد مـدل رگرسـيوني   

ها دلالت بـر   داشت. بنابراين، پذيرش فرض صفر در اين آزمون
  درستي برآوردهاي صورت گرفته دارد.

) فرض صـفر در هـر سـه آزمـون     6بر اساس نتايج جدول (
BPG ،LM  وJB شـود، لـذا برآوردهـاي صـورت      پذيرفته مي

هاي كشاورزي، صنعت و معدن و  گرفته از رشد اقتصادي بخش
صحيح هسـتند. عـلاوه بـر ايـن،      ARDLي ها خدمات با مدل

حكايت از ثبـات ضـرايب در بـرآورد مـدل      QUSUMآزمون 
ARDL .در هر سه بخش دارد  

در برآورد درآمد  ARDLهاي  هاي تشخيصي مدل آزمون. 6جدول 
  هاي اقتصاد ايران سرانه در بخش

هاي  آزمون
  تشخيصي

بخش صنعت و   بخش كشاورزي
  بخش خدمات  معدن

ARDL 
(1,0,4,0,0) 

ARDL 
(1,0,1,0,0)  

ARDL 
(1,0,1,1,0)  

 BPGآماره 
517/1  

] 182 /0[ 

584/1  
] 167 /0[ 

624/1  
] 150 /0[ 

 LMآماره 
242/1  

] 275 /0[  
120/0  

] 731 /0[  
198/1  

] 282 /0[  

  JB  194/1آماره 
] 550 /0[  

433/2  
] 296 /0[  

002/0  
] 998 /0[  

در هر آزمون بيانگر مقايسه سطح احتمـالي خطـاي    [ ]توضيح: اعداد داخل 
به ترتيب  JBو  BPG ،LMاست. نمادهاي  05/0آزمون با سطح معناداري 

پاگـان و گـادفري، آزمـون     –هاي ناهمساني واريانس بـروش   معرف آزمون
  برا هستند. –گادفري و آزمون نرماليتي جاركو  –خودهمبستگي بروش 

  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
، SVARهاي  مه اين بخش با استفاده از برآورد مدلدر ادا

هـاي   بيني رشد اقتصادي هر يك از بخش واريانس خطاي پيش
كشاورزي، صنعت و معدن و همچنين خدمات در پاسخ به وقوع 

دوره (در  10و  5، 1هـاي سـاختاري پـس از     هر يك از شـوك 
گيـري   تحقيق حاضر هر دوره معـادل يـك سـال اسـت) انـدازه     

) خلاصـه شـده اسـت.    7نتايج اين بخـش در جـدول (  شود.  مي
 SVARو  VARشود كه پيش شرط اجـراي مـدل    يادآور مي

اين است كه همه متغيرهاي مدل ساكن يا مانا باشند. از آنجايي 
كه تمامي متغيرهاي ايـن مـدل در حالـت لگـاريتم طبيعـي در      

توان نتيجه گرفت كـه نـرخ    تفاضل مرتبه اول ساكن بودند، مي
ه متغيرهاي اين مدل ساكن است (چرا كـه نـرخ رشـد،    رشد هم

برابر با تفاضل از لگاريتم طبيعي يـك متغيـر اسـت). همچنـين     
برآورد شده در هر سه بخش اقتصـاد ايـران    SVARهاي  مدل

  باشند. در وقفه بهينه انجام شده و داراي شرايط ايستايي مي
ــانس خطــاي پــيش  ــايج تجزيــه واري بينــي رشــد اقتصــادي  نت

دهد كه شوك وارد شـده بـه    هاي اقتصاد ايران نشان مي بخش
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 10و  5، 1هـاي   رشد شدت انرژي و رشد توسعه مـالي، در دوره 
بيني رشـد اقتصـادي    ساله، بيشترين واريانس را در خطاي پيش

كننـد. سـهم رشـد شـدت      هاي اقتصاد ايران ايجاد مي در بخش
ورزي انرژي از خطاي پيش بيني رشد اقتصادي در بخـش كشـا  

هــا و در بخــش خــدمات كمتــر از بقيــه  بيشــتر از ســاير بخــش
ها است، در حالي كه سهم رشد توسـعه مـالي از خطـاي     بخش
بينـي رشـد اقتصـادي در بخـش خـدمات بيشـتر از سـاير         پيش
هاي اقتصـاد   ها و در بخش كشاورزي كمتر از بقيه بخش بخش

وارد ايران بوده است. پس از اين دو متغير، در بلندمدت، شـوك  
شده به رشـد موجـودي سـرمايه بيشـترين نوسـان را در رشـد       

  هاي اقتصاد ايران ايجاد كرده است. اقتصادي بخش
بيني رشد اقتصادي  تجزيه واريانس خطاي پيش. 7جدول 

هاي ساختاري از  هاي اقتصاد ايران در پاسخ به وقوع شوك بخش
شدت طرف متغيرها (رشد باز بودن تجاري، رشد توسعه مالي، رشد 

  SVARانرژي و رشد سرمايه سرانه، رشد محصول) در مدل 
  D(lnva) D(lnk)  D(lnEI)  D(lnFD)  D(lnTR)  دوره

  بخش كشاورزي
1  102/49  673/0  416/46  487/3  320/0  
5  826/43  397/8  467/41  085/4  223/2  
10  811/43  408/8  454/41  083/4  242/2  

  بخش صنعت و معدن
1  742/24  414/0  367/41  368/33  107/0  
5  470/22  692/4  444/39  442/28  950/4  
10  350/22  915/4  280/39  203/28  250/5  

  بخش خدمات
1  382/39  571/5  567/22  006/29  472/3  
5  164/34  584/13  310/12  072/29  868/10  
10  262/31  569/13  387/12  681/32  100/10  

  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
  

  شدت انرژي -4-3
سوم، مدل رگرسيون غيـر خطـي زيـر، بـا اقتبـاس از      در بخش 

جهـت بـرآورد    )،15: 2014فومين و كيمـورا،  ) و (1999(گالي، 
هاي مختلف اقتصاد ايران شامل كشـاورزي،   شدت انرژي بخش

  صنعت و معدن و خدمات ارائه شد:
)13(  

௧ܫܧ݈݊ ൌ ଴ߚ ൅ ଵ݈݊ܤ ௧ܲ ൅ ௧ܽݒଶ݈݊ߚ ൅

௧ܽݒଷ݈݊ߚ
ଶ ൅ ௧ܦܨସ݈݊ߚ ൅    2௧ݑ

 1395تـا   1353بعد زمـان را بـراي دوره    ݐانديس اينجا نيز در 
هـا   شـاخص قيمـت   ௧ܲدهد، علاوه بر نمادهاي قبلي،  نشان مي

بخش  3در اين معادله براي هر يك از  ସߚتا  ଴ߚضرايب  است.
كشاورزي، صنعت و خدمات به صـورت جداگانـه بـا اسـتفاده از     

بـه   ݈݊شـود. نمـاد    هاي زماني بـرآورد مـي   اقتصادسنجي سري
  ها اشاره دارد. لگاريتمي بودن داده

) يك متغير دامي بـا نمـاد   13براي تطابق بيشتر به معادله (
DUMMY  هـاي انـرژي    كه به آزادسازي قيمت برق و حامـل

عـدد   DUMMYشود. براي متغير دامي  اشاره دارند، اضافه مي
هـاي   قيمت برق و حامـل  هاي پس از آزادسازي يك براي سال

هـا در نظـر    ) و عدد صفر براي بقيـه سـال  1386-1395انرژي (
) به صورت زير تغيير 13گرفته شده است. به اين ترتيب معادله (

  كند: مي
)14(  

௧ܫܧ݈݊ ൌ ଴ߚ ൅ ଵ݈݊ܤ ௧ܲ ൅ ௧ܽݒଶ݈݊ߚ ൅
௧ܽݒଷ݈݊ߚ

ଶ ൅ ௧ܦܨସ݈݊ߚ ൅ ܻܯܯܷܦߠ ൅      2௧ݑ
) بـا روش  14بر اساس مانايي متغيرها، معادلـه رگرسـيون (  

ARDL شود. بنابراين، ابتدا درجه وقفه هـر يـك از    برآورد مي
تعيــين  SICبــا اســتفاده از معيــار  ARDLمتغيرهــا در مــدل 

هـاي   در ادامه نيز وجـود رابطـه بلندمـدت بـراي مـدل      شود. مي
ARDL   ) مخصـوص هـر يـك از    14تصريح شـده (معادلـه ((

) با استفاده از آزمـون بانـد   8هاي اقتصاد ايران در جدول ( بخش
 شود: بررسي مي ARDLهاي  در وقفه بهينه مدل

بررسي وجود رابطه بلندمدت در برآورد شدت انرژي . 8جدول 
  هاي اقتصاد ايران با آزمون باند بخش

سطح 
  معناداري

بخش صنعت و   بخش كشاورزي
  بخش خدمات  معدن

ARDL 
(1,0,1,0,0) 

ARDL 
(3,2,4,4,3)  

ARDL 
(1,3,4,4,0)  

F  :محاسباتي
064/4  

F  :محاسباتي
842/16  

F  :محاسباتي
15/10  

I1 I0  I1  I0  I1  I0  

10/0  52/3  45/2  52/3  45/2  52/3  45/2  

05/0  01/4  86/2  01/4  86/2  01/4  86/2  

01/0  06/5  74/3  06/5  74/3  06/5  74/3  

  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
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محاسباتي در آزمون فوق  F، آماره 8بر اساس نتايج جدول 
در دو بخش صنعت و معدن و خـدمات در   ARDLبراي مدل 

درصد از مرز  10درصد و در بخش كشاورزي در سطح  5سطح 
 ) بزرگتر است، لذا در اين سطوح از معناداري رابطـه I1بالايي (

ين ترتيـب  ) برقرار است. به ا14بلندمدت بين متغيرهاي معادله (
بخـش   3) در هـر  14توان رابطه بلندمدت را بـراي معادلـه (   مي

  ) نشان داد:9اقتصاد ايران به صورت جدول (
هاي  رابطه بلندمدت براي برآورد شدت انرژي در بخش. 9جدول 

  مختلف اقتصاد ايران

  متغير
بخش صنعت و  بخش كشاورزي

  بخش خدمات  معدن

ARDL 
(1,0,1,0,0) 

ARDL 
(3,2,4,4,3)  

ARDL 
(1,3,4,4,0)  

lnP 
007/0  

)145/0(  
***972/0- 
)271/0(  

033/0 
)030/0(  

lnva   **881/2-  
)342/1(  

040/3 
)702/2(  

***881/2- 
)690/0(  

lnva2   **377/0-  
)190/0(  

**094/1 
)467/0(  

**393/0- 
)158/0(  

lnFD  110/0-  
)101/0(  

***012/1 
)242/0(  

*035/0 
)021/0(  

DUMMY   **287/0-  
)125/0(  

**101/0 
)042/0(  

019/0- 
)026/0(  

C 
418/1  

)143/2(  
121/1- 

)951/4(  
740/0 

)746/0(  

ECM   ***410/0-  
)109/0(  

***494/0- 
)090/0(  

***939/0- 
)092/0(  

% 5%، 10توضيح: نمادهاي *، ** و *** به ترتيب بيانگر سطح معناداري 
  % هستند.1و 

  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
دهـد كـه اثـر     ) نشان مي9نتايج رابطه بلندمدت در جدول (
هاي كشاورزي و خـدمات   درآمد سرانه بر شدت انرژي در بخش

اين نتيجه در راسـتاي مطالعـه (فـومين و     .منفي و معنادار است
درآمد سرانه بر شـدت   تأثير) است. در مقابل 15: 2014كيمورا، 

ل شده اسـت.  انرژي بخش صنعت و معدن مثبت و معنادار حاص
نتيجـه حاصـل شــده همسـو بــا نتـايج مطالعــه (سـليمي فــر و      

هـا بـر    باشد. همچنين اثر شاخص قيمت ) مي1:1389همكاران، 
شدت انرژي بخش صنعت و معدن منفي و معنادار است. نتـايج  
حاصل شده همسو با نتـايج مطالعـه (سـليمي فـر و همكـاران،      

) 15: 2014را، )و در تضاد بـا مطالعـه (فـومين و كيمـو    1: 1389
هـا بـر شـدت انـرژي      باشد. در مقابـل اثـر شـاخص قيمـت     مي

هاي ديگر مثبت بوده اسـت، هـر چنـد كـه ضـريب آنهـا        بخش

معنادار نشده است. همچنـين توسـعه مـالي در بخـش صـنعت      
داراي اثر مثبت و معنـاداري بـر شـدت انـرژي ايـن بخـش در       

و هـاي (اسـدي    بلندمدت اسـت. ايـن نتيجـه مشـابه بـه يافتـه      
) اســت و 2528: 2010(سادروســكي،  و )17: 1392اســماعيلي، 

) است. همچنين ضـريب  2018مغاير با مطالعه پن و همكاران (
هـا،   بخـش  ARDL) در هـر سـه مـدل    ECMتصحيح خطا (

منفي و معنادار است، به اين معني كه اولاً، بين متغيرها در هـر  
ر دوره اثـر  سه بخش رابطه هم انباشتگي وجود دارد، ثانياً، در ه

وقوع يك شوك تعديل شده و متغيرها در بلندمـدت بـه حالـت    
  رسند. تعادلي مي

پس از تفسير نتايج ايـن بخـش لازم اسـت تـا نسـبت بـه       
درستي نتايج اطمينان حاصل شـود. بـه ايـن ترتيـب، در ادامـه      

ــانس   آزمــون هــاي تشخيصــي شــامل آزمــون ناهمســاني واري
)BPG) آزمون خودهمبستگي ،(LM آزمون نرمـاليتي ( ) وJB (

بـر اسـاس   . ) آمده اسـت 10انجام گرفته و نتايج آن در جدول (
و  BPG ،LM) فرض صفر در هر سه آزمـون  10نتايج جدول (

JB شود، لـذا برآوردهـاي صـورت گرفتـه از شـدت       پذيرفته مي
هـاي كشـاورزي، صـنعت و معـدن و خـدمات بـا        انرژي بخش

صـحيح هسـتند. عـلاوه بـر ايـن، آزمـون        ARDLهـاي   مدل
QUSUM   حكايت از ثبات ضرايب در برآورد مـدلARDL 

   در هر سه بخش داشته است.
، SVARهاي  در ادامه اين بخش با استفاده از برآورد مدل

بينـي رشـد شـدت انـرژي هـر يـك از        واريانس خطـاي پـيش  
هاي كشاورزي، صنعت و معـدن و همچنـين خـدمات در     بخش

و  5، 1هـاي سـاختاري پـس از     قوع هر يك از شوكپاسخ به و
) 11شود. نتايج اين عمليات در جـدول (  گيري مي دوره اندازه 10

و  VARشود كه پيش شرط اجراي مـدل   يادآور ميآمده است. 
SVAR  .اين است كه همه متغيرهاي مدل ساكن يا مانا باشند

تحـت   SVARهـاي   جايي كه اين شرط براي متغيرهاي مدل
برآورد شده در  SVARهاي  همچنين مدل برقرار است. بررسي

هر سه بخش در وقفه بهينه انجام شده و داراي شرايط ايستايي 
  باشند. مي

بيني رشد شـدت انـرژي    نتايج تجزيه واريانس خطاي پيش
دهد كه شوك وارد شـده بـه    هاي اقتصاد ايران نشان مي بخش

، بيشــترين ســاله 10و  5، 1هــاي  رشــد درآمــد ســرانه، در دوره
هاي  بيني رشد شدت انرژي در بخش واريانس را در خطاي پيش

كنند. سهم رشد درآمد سـرانه از خطـاي    اقتصاد ايران ايجاد مي
بيني رشد شدت انرژي در بخش صنعت و معدن بيشـتر از   پيش

هـا اسـت،    ها و در بخش خدمات كمتر از بقيه بخش ساير بخش
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بينـي رشـد    طـاي پـيش  در حالي كه سهم رشد توسعه مالي از خ
مـدت در بخـش صـنعت و معـدن و در      شدت انـرژي در كوتـاه  

ها بـوده اسـت.    بلندمدت در بخش خدمات بيشتر از ساير بخش
هـا   نكته قابل توجـه اينكـه در بلندمـدت رشـد شـاخص قيمـت      

بيشترين سهم را از نوسان شدت انرژي بخـش خـدمات داشـته    
  است. 

در برآورد  ARDLهاي  هاي تشخيصي مدل آزمون. 10جدول 
  هاي اقتصاد ايران شدت انرژي بخش

هاي  آزمون
  تشخيصي

بخش صنعت و   بخش كشاورزي
  بخش خدمات  معدن

ARDL 
(1,0,1,0,0) 

ARDL 
(3,2,4,4,3)  

ARDL 
(1,3,4,4,0)  

 BPGآماره 
563/1  

] 179 /0[ 

005/1 
] 501 /0[ 

560/1 
] 165 /0[ 

 LMآماره 
011/1  

] 321 /0[  
158/0  

] 692 /0[  
141/1  

] 298 /0[  

 JBآماره 
213/0  

] 898 /0[  
866/2 

] 238 /0[  
893/0 

] 639 /0[  
در هر آزمون بيانگر مقايسه سطح احتمـالي خطـاي    [ ]توضيح: اعداد داخل 

به ترتيب  JBو  BPG ،LMاست. نمادهاي  05/0آزمون با سطح معناداري 
پاگـان و گـادفري، آزمـون     –هاي ناهمساني واريانس بـروش   معرف آزمون

  برا هستند. –گادفري و آزمون نرماليتي جاركو  –خودهمبستگي بروش 
  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 

بيني رشد شدت انرژي  تجزيه واريانس خطاي پيش. 11جدول 
هاي ساختاري از طرف  هاي اقتصاد در پاسخ به وقوع شوك بخش

درآمد سرانه و متغيرها (رشد شاخص قيمت، رشد توسعه مالي و رشد 
  SVARرشد شدت انرژي) در مدل 

 D(lnEI)  D(lnva)  D(lnFD)  D(lnP)  دوره

  بخش كشاورزي
1  607/55  504/41  394/2  492/0  
5  189/45  954/39  234/7  620/7  
10  994/44  730/39  251/7  023/8  

  بخش صنعت و معدن
1  051/31  815/43  268/17  865/7  
5  750/34  485/41  767/15  997/7  
10  796/34  343/41  727/15  131/8  

  بخش خدمات
1  283/66  447/19  055/10  213/4  
5  353/39  605/15  793/19  247/25  
10  483/37  602/15  164/22  749/24  

  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 

  ها توسعه مالي بخش -4-4
 )،2013به پيروي از عمري و كوهالي (اين تحقيق،  آخرين مدل

هاي مختلف اقتصاد ايران شامل  بخش توسعه ماليجهت برآورد 
كشاورزي، صـنعت و معـدن و خـدمات بـه صـورت زيـر ارائـه        

  شود: مي
)15(  

௧ܦܨ݈݊ ൌ ଴ߜ ൅ ௧ܽݒଵ݈݊ߜ ൅ ௧ܫܧଶ݈݊ߜ ൅ ଷ݈݊݇௧ߜ ൅
௧ܥܪସ݈݊ߜ ൅ ହ݈݊ߜ ௧ܲ ൅ ଺݈ܴ݊ܶ௧ߜ ൅         3௧ݑ

تـا   1353بعد زمـان را بـراي دوره    ݐدر معادله فوق نيز انديس 
دهد و علاوه بر نمادهاي معرفي شده قبلـي در   نشان مي 1395

ايـن   ଺ߜتـا   ଴ߜسرمايه انساني است. ضـرايب   ܥܪاين معادله 
بخش كشاورزي، صنعت و خدمات  3معادله نيز براي هر يك از 

هاي زمـاني   به صورت جداگانه با استفاده از اقتصادسنجي سري
 هـا اشـاره دارد.   به لگاريتمي بودن داده ݈݊شود. نماد  يبرآورد م

) با سـاختار اقتصـاد ايـران، يـك     15براي تطابق بيشتر معادله (
هـاي شـبكه    كـه بـه تحـريم    D_SWIFTمتغير دامي با نماد 

المللي بـانكي سـوئيفت بـراي ايـران اشـاره دارنـد، اضـافه         بين
عـدد يـك بـراي     D_SWIFTشـود. بـراي متغيـر دامـي      مي
) و عـدد صـفر بـراي بقيـه     1391-1394هاي اين تحريم ( سال
) بـه  15ها در نظر گرفته شده است. به اين ترتيب معادلـه (  سال

  كند: صورت زير تغيير مي
)16(  

௧ܦܨ݈݊ ൌ ଴ߜ ൅ ௧ܽݒଵ݈݊ߜ ൅ ௧ܫܧଶ݈݊ߜ ൅ ଷ݈݊݇௧ߜ ൅
௧ܥܪସ݈݊ߜ ൅ ହ݈݊ߜ ௧ܲ ൅ ଺݈ܴ݊ܶ௧ߜ ൅
ܶܨܫܹܵ_ܦ߮ ൅   3௧ݑ

) بـا  16معادلـه رگرسـيون (   ،توجه به وضعيت مانايي متغيرهـا با 
شود. بنابراين، ابتدا درجـه وقفـه هـر     برآورد مي ARDLروش 

 SICبـا اسـتفاده از معيـار     ARDLيك از متغيرهـا در مـدل   
هاي  در ادامه نيز وجود رابطه بلندمدت براي مدل شود. تعيين مي
ARDL   ) از )) مخصـوص هـر يـك    16تصريح شـده (معادلـه

) با استفاده از آزمون باند 12هاي اقتصاد ايران در جدول ( بخش
  شود. بررسي مي ARDLهاي  در وقفه بهينه مدل

محاسـباتي در آزمـون بانـد در هـر سـه بخـش        Fمقدار آمـاره  
درصـد از مـرز    1كشاورزي، صنعت و معدن و خدمات در سطح 

بطـه  ) بزرگتر است، لذا در اين سـطح از معنـاداري را  I1بالايي (
  ) برقرار است.16بلندمدت بين متغيرهاي معادله (

) در 16توان رابطه بلندمدت را بـراي معادلـه (   به اين ترتيب مي
  ) نشان داد:13هاي اقتصاد به صورت جدول ( هر يك از بخش
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بررسي وجود رابطه بلندمدت در برآورد توسعه مالي . 12جدول 
  هاي اقتصاد ايران با آزمون باند بخش

سطح 
معنادار
  ي

بخش صنعت و  بخش كشاورزي
  بخش خدمات  معدن

ARDL 
(1,2,1,0,2,0,2

) 

ARDL 
(1,0,0,0,0,0,0

) 
ARDL 

(1,0,0,2,2,2,2
) 

F  :محاسباتي
392/5  

F:محاسباتي
884/10  

F:محاسباتي
21/12  

I1 I0  I1  I0  I1  I0  

10/0  87/2  75/1  23/3  12/2  59/3  53/2  

05/0  24/3  04/2  61/3  45/2  00/4  87/2  

01/0  05/4  66/2  43/4  15/3  90/4  60/3  

  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
هاي  رابطه بلندمدت براي برآورد توسعه مالي در بخش. 13جدول 

  مختلف اقتصاد ايران

  متغير
بخش صنعت و  بخش كشاورزي

  بخش خدمات  معدن
ARDL 

(1,2,1,0,2,0,
2) 

ARDL 
(1,0,0,0,0,0,

0) 
ARDL 

(1,0,0,2,2,2,
2) 

lnva 
 ***334/2-  

)784/0(  
460/0 

)641/0(  
364/1 

)418/1(  

lnEI   **912/0  
)425/0(  

*554/1- 
)859/0(  

658/0- 
)913/0(  

lnk   *607/0  
)377/0(  

*909/1- 
)952/0(  

***684/4- 
)031/1(  

lnHC   ***342/3  
)877/0(  

**066/2 
)844/0(  

168/1- 
)114/1(  

lnP  429/0  
)273/0(  

***888/0 
)218/0(  

*649/0- 
)387/0(  

lnTR  228/0-  
)277/0(  

***176/1 
)351/0(  

***446/1 
)169/0(  

D_SWIF
T 

109/0-  
)238/0(  

249/0 
)248/0(  

**277/0 
)132/0(  

ECM   **178/0-  
)076/0(  

**146/0- 
)044/0(  

***539/0- 
)093/0(  

% 5%، 10توضيح: نمادهاي *، ** و *** به ترتيب بيانگر سطح معناداري 
  هستند. %1و 

  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
) بـراي توسـعه   13نتايج برآورد رابطه بلندمدت در جـدول ( 

دهـد كـه در بلندمـدت،     هاي اقتصاد ايران نشان مي مالي بخش
درآمد سرانه حقيقي بخش كشاورزي (متغيري كه افـزايش   تأثير

شــود) بــر توســعه مــالي بخــش  آن رشــد اقتصــادي تلقــي مــي
است. ضريب اين متغيـر در بلندمـدت    كشاورزي منفي و معنادار

ها مثبت است، هر چند كـه بـه لحـاظ آمـاري      براي ساير بخش
شود. اين نتيجه در راستاي مطالعه  رابطه معناداري مشاهده نمي

) بوده اسـت. شـدت انـرژي بـر     913: 2013(عمري و كوهالي، 
توسعه مالي بخش كشـاورزي اثـر مثبـت و معنـاداري دارد، در     

هـاي صـنعت و    ين متغير بر توسـعه مـالي بخـش   حالي كه اثر ا
معدن و خدمات منفي است. اگر چه ضـريب بخـش خـدمات از    

ها نيز بـر   موجوي سرمايه بخش تأثيرنظر آماري معنادار نيست. 
شدت انـرژي اسـت. ايـن ضـريب      تأثيرتوسعه مالي آنها مشابه 

هـاي   هـا معنـادار شـده اسـت و بـراي بخـش       براي همه بخش
و معدن و خدمات به ترتيب مثبـت، منفـي و   كشاورزي، صنعت 

منفي برآورد شده است. اين نتيجـه نزديـك بـه نتـايج مطالعـه      
عمري و كوهالي براي كشورهاي كـم درآمـد و كشـورهاي بـا     

هـاي   . سرمايه انساني بر توسعه مالي بخـش استدرآمد متوسط 
كشاورزي و صنعت و معدن مثبت و معنادار است. اين نتيجـه از  

) حمايـت  913: 2013مطالعـه (عمـري و كوهـالي،     هـاي  يافته
كند. اثر شاخص قيمت نيز همانند سرمايه انساني بر توسـعه   مي

هاي كشاورزي، صنعت و معدن و خدمات به ترتيـب   مالي بخش
مثبت، مثبت و منفي اسـت، در حـالي كـه ضـريب مربوطـه در      

 تـأثير بخش كشاورزي معنادار نشده است. نتايج حاصل شـده از  
هـاي صـنعت و    شاخص قيمت بر توسعه مـالي در بخـش  منفي 

: 2011، 1معدن و خدمات همسو با مطالعه (سـيتاناه و همكـاران  
) حاصل شده است. در نهايت باز بودن 1: 2014، 2) و (بژالاوا27

منفي داشته است،  تأثيرتجاري بر توسعه مالي بخش كشاورزي 
علي رغم اينكه ضريب اين متغير معنادار نشده است. در مقابـل  

هاي صنعت و معدن و  اثر باز بودن تجاري بر توسعه مالي بخش
خدمات مثبت و معنادار شده است. اين نتيجه همسو بـا مطالعـه   

) و (سيتاناه 4: 2014)، (بژالاوا، 25: 1393(محمدي و همكاران، 
ــاران،  ــريب   26: 2011و همك ــت ض ــين، علام ــت. همچن ) اس
) در هر سه بخش منفي و معنادار اسـت و  ECMتصحيح خطا (

حكايت از وجود رابطه هـم انباشـتگي ميـان متغيرهـا و تعـديل      
مدت به سمت رابطـه بلندمـدت در اثـر وقـوع يـك       رابطه كوتاه
  شوك دارد.

پس از تفسير نتايج ايـن بخـش لازم اسـت تـا نسـبت بـه       
مينان حاصل شـود. بـه ايـن ترتيـب، در ادامـه      درستي نتايج اط

ــانس   آزمــون هــاي تشخيصــي شــامل آزمــون ناهمســاني واري
                                                      
1. Seetanah et al. (2011) 
2. Bzhalava (2014) 
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)BPG) آزمون خودهمبستگي ،(LM ) و آزمون نرمـاليتي (JB (
) آمده است كه بر اسـاس  14انجام گرفته و نتايج آن در جدول (
پذيرفتـه   JBو  BPG ،LMآنها فرض صفر در هر سه آزمـون  

هاي  ردهاي صورت گرفته از توسعه مالي بخششود، لذا برآو مي
 ARDLهـاي   كشاورزي، صنعت و معـدن و خـدمات بـا مـدل    

حكايـت از   QUSUMصحيح هستند. علاوه بر ايـن، آزمـون   
در هر سه بخش داشـته   ARDLثبات ضرايب در برآورد مدل 

   است.
، واريـانس  SVARهاي  در نهايت با استفاده از برآورد مدل

هـاي   توسـعه مـالي هـر يـك از بخـش     بيني رشـد   خطاي پيش
كشاورزي، صنعت و معدن و همچنين خدمات در پاسخ به وقوع 

ــوك  ــك از ش ــر ي ــس از   ه ــاختاري پ ــاي س دوره  10و  5، 1ه
) آمـده  15شود. نتايج ايـن عمليـات در جـدول (    گيري مي اندازه

و  VARشود كـه پـيش شـرط اجـراي مـدل       يادآور مياست. 
SVAR مدل برقرار است. عـلاوه   يعني مانايي همه متغيرهاي

برآورد شـده در هـر سـه بخـش در      SVARهاي  بر اين، مدل
  باشند. وقفه بهينه انجام شده و داراي شرايط ايستايي مي

  

  هاي اقتصاد ايران در برآورد توسعه مالي بخش ARDLهاي  هاي تشخيصي مدل آزمون. 14جدول 

  تشخيصيهاي  آزمون
  بخش خدمات  بخش صنعت و معدن  بخش كشاورزي

ARDL (1,2,1,0,2,0,2) ARDL (1,0,0,0,0,0,0)  ARDL (1,0,0,2,2,2,2)  

 BPGآماره 
946/0 

] 531 /0[ 

898/0  
] 529 /0[ 

308/1  
] 270 /0[ 

 LMآماره 
586/1 

] 219 /0[  
064/0  

] 801 /0[  
527/1  

] 229 /0[  

 JBآماره 
262/2 

] 322 /0[  
783/0  

] 675 /0[  
189/0  

] 909 /0[  
بـه ترتيـب معـرف     JBو  BPG ،LMاسـت. نمادهـاي    05/0در هر آزمون بيانگر مقايسه سطح احتمالي خطاي آزمون با سطح معناداري  [ ]توضيح: اعداد داخل 

  برا هستند.  –گادفري و آزمون نرماليتي جاركو  –پاگان و گادفري، آزمون خودهمبستگي بروش  –هاي ناهمساني واريانس بروش  آزمون
  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 

  

هاي ساختاري از طرف متغيرها (رشد باز  هاي اقتصاد در پاسخ به وقوع شوك بيني رشدتوسعه مالي بخش تجزيه واريانس خطاي پيش. 15جدول 
 SVARبودن تجاري، رشد توسعه مالي، رشد شدت انرژي و رشد سرمايه سرانه، رشد محصول) در مدل 

  D(lnFD)  D(lnva)  D(lnk)  D(lnHC) D(lnTR)  D(lnEI)  D(lnP)  دوره
  بخش كشاورزي

1  591/49  905/1  961/2  170/9  481/27  234/8  065/0  
5  603/37  479/1  563/4  619/22  659/20  411/11  662/1  
10  454/37  490/1  545/4  692/22  581/20  385/11  848/1  

  بخش صنعت و معدن
1  163/66  386/0  698/0  906/0  909/7  702/23  233/0  
5  641/39  914/5  749/2  027/4  356/23  529/22  782/1  
10  535/39  955/5  757/2  058/4  282/23  438/22  971/1  

  بخش خدمات
1  480/53  066/17  727/2  290/0  569/11  043/2  821/12  
5  661/47  453/14  165/3  681/2  650/16  667/2  719/12  
10  564/47  421/14  159/3  863/2  605/16  688/2  695/12  

  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
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بيني رشـد توسـعه مـالي     نتايج تجزيه واريانس خطاي پيش
دهد كه در بخش كشـاورزي،   هاي اقتصاد ايران نشان مي بخش

شوك وارد شده از رشد باز بودن تجاري و رشد سرمايه انسـاني  
بيشترين سهم را در نوسان رشد توسعه مالي اين بخـش ايجـاد   

شدت انرژي پـس از ايـن دو متغيـر سـهم قابـل      رشد  كنند. مي
توجهي از نوسانات توسعه مالي بخش كشاورزي داشته است. در 
بخش صنعت، شوك وارد شده به رشد شـدت انـرژي بيشـترين    

مـدت   سهم را در نوسانات رشد توسعه مالي اين بخش در كوتـاه 
كند. در حالي كه در بلندمـدت سـهم رشـد بـاز بـودن       ايجاد مي

نوسانات رشد توسعه مـالي بيشـتر از سـاير متغيرهـا     تجاري در 
است. رشد درآمد سرانه اين بخش (رشد نسبت ارزش افزوده به 
تعداد شاغلين) سهم بيشتري از بقيه متغيرها در نوسـانات رشـد   
توسعه مالي بخـش صـنعت و معـدن داشـته اسـت. در بخـش       

مدت بيشترين نوسان در رشد توسعه مالي به  خدمات و در كوتاه
واسطه شوك وارد شده به رشد اقتصادي است، جايي كـه رشـد   

درصد از نوسانات رشد توسعه مالي  17اقتصادي بخش خدمات 
هـا.   اين بخش را توضيح مي دهد. پس از آن رشد سطح قيمـت 

رشد باز بـودن تجـاري سـهم قابـل تـوجهي از ايـن نوسـانات        
شـد  اند. در بلندمدت به ترتيب رشد بـاز بـودن تجـاري، ر     داشته

اقتصادي و رشد شاخص قيمت بيشـترين سـهم را در نوسـانات    
  .اند رشد توسعه مالي داشته

  
  گيري نتيجهبحث و  -5

در اين تحقيق يك اقتصاد توليدي در نظر گرفته شد كـه در آن  
محصول با تكنولوژي ثابت نسبت به مقيـاس توليـد بـه ميـزان     

است. توليد سرمايه و نيروي كار و همچنين توليد دانش وابسته 
دانش توسط هـر يـك از فراينـدهاي سـاختاري شـدت انـرژي       
(كارايي انرژي)، توسعه مالي (اعطاي اعتبار) و تجـارت (انتقـال   

شود. از طرفي رشد محصول افزايش درآمـد در   دانش) خلق مي
اين اقتصاد را به همـراه دارد كـه از طرفـي تقاضـا بـراي همـه       

دهد و از طـرف ديگـر    محصولات از جمله انرژي را افزايش مي
انداز بر توسـعه مـالي مـؤثر اسـت و      هم به واسطه افزايش پس

همچنين به دليـل سـرريزهاي توليـد، تجـارت كشـور را متـأثر       
كند. بخشي از ايـن رشـد بـه واسـطه تحريـك هـر يـك از         مي

متغيرهاي شدت انرژي، توسعه مالي و تجـارت از طريـق توليـد    
بــت بــه اقتصــاد بــر دانــش و در يــك مكانيســم بــازخوردي مث

گردد. علاوه بر اين از آنجا كه تغيير در شدت انرژي (نسـبت   مي
مصرف انرژي به محصول) به معني تغيير در نسـبت هزينـه بـه    
درآمد كارگزاران اقتصادي است بر توسعه مالي مـؤثر اسـت و از   

طرفي به دنبال فرايندهاي مالي در رابطه بـا افـزايش تقاضـاي    
توسـعه مـالي قـرار     تـأثير اي تحـت   واسطههاي  كالاها و نهاده
  خواهد گرفت. 

 تـأثير نشـان داد كـه    ARDLمـدل   بلندمدتنتايج رابطه 
هـاي صـنعت و معـدن و     شدت انرژي بر رشد اقتصادي بخـش 

خدمات منفي و معنادار و در بخش كشـاورزي مثبـت و معنـادار    
هاي كشـاورزي و   است. اثر توسعه مالي بر رشد اقتصادي بخش

عدن مثبت و معنادار است، در حـالي كـه علـي رغـم     صنعت و م
مثبت توسعه مالي بر رشـد اقتصـادي در بخـش خـدمات،      تأثير

ضريب اين متغير به لحاظ آماري معنادار نيسـت. همچنـين، بـر    
رشـد شـدت    SVARاساس نتايج تجزيـه واريـانس در مـدل    

انرژي و توسعه مالي سهم زيـادي از نوسـانات رشـد اقتصـادي     
اند. به طور مشـابه، رشـد    لف اقتصاد ايران داشتههاي مخت بخش

اقتصادي و توسعه مالي نيز سهم قابل توجهي از نوسانات شدت 
اند. در نهايت، شدت انرژي بيشترين سهم  ها داشته انرژي بخش

را از نوسانات توسعه مـالي در بخـش صـنعت داشـته اسـت، در      
بخـش  حالي كه سهم رشد اقتصادي از نوسانات توسعه مالي در 

 خدمات نيز قابل توجه است.

گـذاران   زير براي سياسـت  هايدر راستاي نتايج تحقيق پيشنهاد
  شود: ارائه مي

با توجه به اثر مثبت و معنـادار موجـودي سـرمايه (سـرانه)،      -1
توسعه مالي و شدت انرژي بر افزايش درآمد سرانه حقيقي (رشد 

مالي پـائين  اقتصادي) بخش كشاورزي و با در نظر گرفتن توان 
توليدكنندگان اين بخش، پيشنهاد به افـزايش حجـم اعتبـارات    

گـذاري بـر خريـد     ارزان قيمت به اين بخش در راستاي سرمايه
  شود.  هاي كشاورزي مي ماشين آلات و تكنولوژي

با توجه به اثر مثبت و معنـادار موجـودي سـرمايه (سـرانه)،      -2
صـادي) بخـش   توسعه مالي بر درآمد سـرانه حقيقـي (رشـد اقت   

صنعت و معدن و خدمات و همچنين اثر منفي شدت انرژي اين 
ها بر درآمد سرانه، پيشنهاد به افزايش حجم اعتبارات بـه   بخش

ها در راستاي سرمايه گذاري بر خريد ماشـين آلات و   اين بخش
هـاي   هاي مدرن و انرژي اندوز و بازسازي تكنولـوژي  تكنولوژي

تحت بررسي بخش زيادي از  شود. در طول دوره كم مصرف مي
هاي قديمي و با مصرف بالاي انرژي  صنايع كشور از تكنولوژي

 شوند. برند كه موجب افزايش شدت انرژي مي بهره مي

هـاي   نظر به اينكه اثر سرمايه انساني بر توسعه مالي بخـش  -3
مثبـت و معنـادار بـر توسـعه مـالي ايـن        تـأثير كشاورزي داراي 

شود كـه در   اد به انجام فرايندهايي ميها است، لذا پيشنه بخش
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آن، افزايش تعداد شاغلين با تحصـيلات دانشـگاهي در بخـش    
 كشاورزي افزايش يابد. 

مثبت و معنادار باز بودن تجاري بـر توسـعه    تأثيربا توجه به  -4

هاي صنعت و معدن و خدمات پيشنهاد بـه كـاهش    مالي بخش
  .گردد ها مي هاي صادراتي در اين بخش ها و مشوق تعرفه
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