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 چکیده 
های توسعه مالی در چگونگی اثرگذاری قیمت نفت بر روی رانت نفت و ملبررسی نقش عا ،هدف این مقاله

از روش تجزیه  ،جهت ساخت شاخص چند بعدی توسعه مالی ،رانت گاز در ایران می باشد. برای این منظور
مت قی ، وبانک جهانی، استفاده شده تأییدهای اصلی و از میانگین وزنی نه شاخص توسعه مالی مورد مؤلفه
 صورت فصلی برای کشور ایران و هها بدست آمده است. دادههای نفت بهای تک محمولهاز تخمین قیمت ،نفت

های توسعه مالی در نقش عامل ،اند. در این مطالعهآوری شدهجمع Q-Q1970 طی دوره زمانی
گاز، در قالب یک سیستم معادلات همزمان و با استفاده  روی رانت نفت و گذاری قیمت نفت برچگونگی اثر
ی برا ،در مرحله اول :هشدبررسی  ،گیری از تکنیک رگرسیون غلتان در دو مرحلهو با بهره SUR برآوردکننده

در مرحله  رفته و پس از آنکار هب نغلتا ARDL ر قیمت نفت بر روی رانت حاصل از نفت و گاز، روشثبرآورد ا
 ده مآ دستهب ،بعدی توسعه مالی، بر روی ضریب قیمت نفت در دو معادله رانت نفت و گازبعد، اثر شاخص چند

بر نحوه  مثبت یدارای اثر ،که شاخص چند بعدی توسعه مالی دارداز آن  تیاکهای تحقیق حاست. یافته
مالی  بعدیافزایش شاخص چندکه  بدین مفهوم ؛باشدز میرانت گا اثرگذاری قیمت نفت در معادله رانت نفت و

 د.شومی اثرگذاری قیمت نفت بر روی رانت نفت و همچنین رانت گازموجب تقویت  ،در ایران

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 مقدمه .1

دنبال وقوع انقلاب صنعتی، وابستگی بشر به منابع انرژی صد چندان هب ده اخیر و خصوصاًسطی چند 

نفت و گاز سهم قابل ملاحظه ای از انرژی مورد نیاز بشر را به خود اختصاص  ،در این میانو  ؛شده است

 تصاد وابسته به درآمدداده و اهمیت روزافزون یافته اند. طی چند دهه گذشته، اقتصاد ایران به یک اق

دهد که طی بیست سال گذشته )غیر تک محصولی نفت بدل گردیده است. بررسی آمارها نشان می

تر نیامده درصد پایین 90سهم نفت در کل درآمد ارزی کشور هرگز از حدود  ،از بعضی سالهای خاص(

نی مدت، اقتصاد کشور ایران رسد در طولابه نظر می ،. بنابراین1(1388ران، همکااست )سامتی و 

های توسعه، کماکان به درآمدهای نفتی نیازمند خواهد بود و قطع وابستگی به جهت تحقق برنامه

 . های منطقی و جامع توسعه اقتصادی اتفاق بیافتدنفت نیز، باید در طی اجرای برنامه

ت نفت بر روی رانت منابع )نفت و مبانی نظری که بر نحوه اثرگذاری قیم با مروردیگر،  سویاز 

به افزایش  ،د که بالا رفتن قیمت نفتشومشاهده می ،(1378گاز( صورت گرفته است )احمدیان، 

رانت حاصل  تواندمی ،گردد، پس افزایش این اثر بخشیمیمنجر درآمد و رانت حاصل از نفت و گاز 

ارائه راهکاری جهت بهبود نحوه اثرگذاری قیمت نفت بر روی  ،د، بنابراینهدافزایش را این منابع  از

یکی از پارامترها جهت تقویت اثر مثبت قیمت نفت بر روی رانت  باشد.رانت نفت و گاز الزامی می

شود ییندی تعریف ماصورت فرهب عموماً ،توسعه مالی. استنفت و گاز، توسعه بخش مالی در کشور 

 & Bencivenga) گرددمی کارآییهای مالی در کیفیت، کمیت و که موجب توسعه خدمات واسطه

Smith, 1991) .یدارا ،فراوان هستند یعیمنابع طب یکه دارا ییخصوص در کشورهاب یتوسعه مال 

کشورهایی که در آنها توسعه  ،ددهتجربه نشان می .(Bakwena et al., 2008) است ییبسزا تیاهم

 ,.Elias et al)گردد مالی پیشرفت بیشتری داشته است، منابع درآمدی نفت و گاز بهتر مدیریت می

 ترین کشورهایلذا مطالعه بر روی سیستم مالی کشوری همچون ایران به عنوان یکی از غنی ؛(2016

اصل از صدور این منابع و استفاده از آنها صاحب منابع نفت و گاز، برای مدیریت بهتر درآمدهای ح

 . دشوجهت توسعه و رشد اقتصادی، احساس می

لی ما تأمینای در ها نقش عمدهتواند بازار محور یا بانک محور باشد. اگر بانکیک نظام مالی می

 در کشورهای در حالشود. بانک محور گفته می ،به آن نظام مالی ،صورتاینبر دوش داشته باشند، در

 دهند. ها مهمترین بخش بازار پول را تشکیل میبانک ،توسعه

                                                                                                                                                       

، "اثرات درآمدهای نفتی و تزریق آن به اقتصاد بر توزیع درآمد: مطالعه موردی کشور ایران". برگرفته از مقاله 1

گر ه است، در دیهای خاصی که قیمت نفت بسیار تنزل کردز سالجذکر گردیده که ب ،این مقاله در .(53صفحه 

درصد از درآمد حاصل از تولید  90 ،به عبارتی دیگر ؛ه درصد قیمت آن استها هزینه تولید نفت کمتر از دسال

 خالص یا سود می باشد.  ،نفت
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به بررسی بانک محور بودن و بازار محور  ،(، در مطالعه خود1391) آل مراد جبدرقیابراهیمی و 

رداخته به موضوع پ کارآییفعال بودن، اندازه و  کشور از جمله ایران، از سه جنبه 53بودن بازار مالی 

به تدریج از میزان اتکای به منابع  2006-2009اند که با وجود آنکه در طی سالهای و نتیجه گرفته

ای ذکر ه، ولیکن در طی این سالها با توجه به تمامی جنبهبانکی نسبت به بازار سرمایه، کاسته شده

 شده، نظام مالی ایران، بانک محور بوده است. 

های توسعه مالی بر چگونگی نقش عامل یبررس ،ه اینکه هدف از این مقالهبا توجه ب ،بنابراین

 گذاری قیمت نفت بر روی رانت نفت و رانت گاز در ایران می باشد، جهت رسیدن به یک نتیجهاثر

شاخص  کی مطالعهبه  ازین های تکی بخش بانکی،کلی و همه جانبه، علاوه بر بررسی شاخص

. خواهد بود است، یبخش بانک یشاخص توسعه مال 9از  یوزن نیانگیکه م یالاز توسعه م یبعدچند

استفاده شده  یاصل یهامؤلفه هیاز روش تجز ی،توسعه مالبعدی چندشاخص  نساخت، جهت روایناز

 متیق یبر نحوه اثرگذار یتوسعه مالبعدی های تکی و همچنین شاخص چنداثر شاخص افتنی یبرا و

و با  SUR یک سیستم معادلات همزمان با استفاده برآوردکننده، رانت نفت و گاز یر رونفت ب

 کار گرفته شده است. هبگیری از تکنیک رگرسیون غلتان بهره

ه دارای اثر مثبتی بر نحو ،بعدی توسعه مالیکه شاخص چند گویای آن است ،دست آمدههنتیجه ب

افزایش شاخص که  بدین مفهوم ؛باشدرانت گاز می و اثرگذاری قیمت نفت در معادله رانت نفت

اثرگذاری مثبت قیمت نفت بر روی رانت نفت و همچنین رانت به تقویت  ،بعدی مالی در ایرانچند

  گردد.میمنجر  گاز
، ساختار مدل و در 2شود: در بخش در ادامه، مطالب این مقاله به این صورت طبقه بندی می

، برآورد 5باشد. در بخش ، شامل الگوی تحقیق می4، پیشینه تحقیق آورده شده است. بخش 3خش ب

 گیری و ارائه پیشنهادات پرداخته خواهد شد. به نتیجه ،6و تحلیل نتایج مدل و در بخش 

 

 . ساختار مدل2

 وی رانت نفت وهای توسعه مالی در چگونگی اثرگذاری قیمت نفت بر ربا توجه به موضوع نقش عامل

قسمت اول، رانت منابع پایان پذیر  :در ایران، ساختار مدل از سه قسمت تشکیل شده است رانت گاز

مخزن  مانده درکل استخراج بوده و تابعی از میزان استخراج و ذخایر باقی باشد که در ارتباط با هزینهمی

یش در میزان استخراج و همچنین کاهش در کل استخراج با افزا که هزینهطوریهمعرفی شده است، ب

ا در بازار هپذیری قیمت رسمی نفت از قیمتتأثیر ،کند. در قسمت دومافزایش پیدا می ،ماندهذخایر باقی

از  یکی ،این قسمت ، که مباحثهای نفتی مورد بررسی قرار گرفتههای نفت خام و فرآوردتک محموله

، بیان شده (Okoja, 1991)باشد که برای اولین بار توسط اوکوجا تعیین قیمت نفت خام می نظریات



 و قهرمان عبدلی فاطمه شمس الاحرار فرد، مجید احمديان، نفیسه بهرادمهر، محسن مهرآرا./ هاي..نقش عامل      180

های مالی مورد بررسی قرار مباحث مربوط به توسعه مالی و شاخص ،است. در نهایت در قسمت سوم

 خواهد گرفت.

 

 پذير . رانت منابع پايان1-2

 پذیر انرژی دارد. به هزینه فرصت، هزینهنابع پایانمفاهیم مختلفی در اقتصاد م ،رانت یا هزینه فرصت

چون هزینه لازم برای استعمال یک واحد از منبع را در زمان حال عرضه  ؛گوینداستعمال نیز می

توان در ارتباط با قیمت نفت در شرایط رقابتی بیان کرد. تفاوت بین . مفهموم رانت نفت را میکندمی

زمانی از نظر اقتصادی مقرون به صرفه  ،نامند. استخراج نفتد نهایی میقیمت و هزینه نهایی را سو

گردد. رانت استخراج متوقف شده و عملی نمی ،صورت غیر این در ؛است که سود وجود داشته باشد

 :(1378)احمدیان، گردد صورت زیر محاسبه میهب ،هر بشکه نفت اضافی در شرایط رقابتی

                                                                                                (1)  

 (2                                      )   
𝜕𝐶𝑡

𝜕𝑞𝑡

= 𝐶𝑞(𝑞
𝑡
, 𝑅𝑡)  , 𝑑 = (1 + 𝑟)−1, 𝜋𝑡 = 𝑃𝑡 − 𝐶𝑡 

: میزان استخراج، : هزینه نهایی، یل، : عامل تنزنرخ تنزیل،  :رانت یک بشکه نفت، : که در آن، 

  است. : ذخایر باقی مانده و : سود نهایی،: قیمت، 

با  آید ودست میهدر این رابطه، هزینه نهایی از مشتق تابع هزینه نسبت به میزان استخراج ب

( 1) یابد. در رابطهمانده کاهش میولی با افزایش ذخایر باقی ؛شوداج بیشتر میافزایش میزان استخر

انت ر ،صورت گردد، در اینمنجر به افزایش قیمت بازار اگر مکانیسم بازار به گونه ای عمل کند که 

انت ج، رکند و همچنین با کاهش عامل تنزیل و یا افزایش هزینه نهایی استخرانیز افزایش پیدا می

بر مبنای اثر ذخایر در هزینه کل رانت منابع پذیر، یابد. نوع دیگر رانت منابع پایاننیز کاهش می

فروش یک بشکه نفت به منظور کسب سود، موجب کاهش اندازه باشد. با توجه به اینکه استخراج، می

به افزایش هزینه استخراج در کاهش در ذخیره نیز  ،گردد، بنابراینذخیره مخزن به همان میزان می

، تاس مبنای اثر ذخایر در هزینه کل استخراجشود. این نوع از رانت منابع که میمنجر های آینده سال

 :کنیم(، تعریف می3) به صورت رابطه را

 𝑦𝑡 = ∑ 𝑑𝑗𝑇
𝑗=𝑡+1 [−𝐶𝑅(𝑞𝑗 , 𝑅𝑗] > 0                                                    (3)   

 ∂𝐶

∂R
= 𝐶𝑅(𝑞, 𝑅) < 0                                                                                                (4)  

: ذخایر باقی 𝑅𝑡 : هزینه نهایی،، t: عرضه نفت در زمان 𝑞𝑡رانت یک بشکه نفت،  :که در آن، 

 .باشدمی : عامل تنزیل و ،tمانده در ابتدای دوره 
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 زانیم شیاثر با افزا نی. اردیگیمانده قرار میباق ریاستخراج و ذخا ریتأثتحت  ،C، 4 رابطه در 

مت ارتباطی با قی ،د. این نوع از رانتیابافزایش می ،بیشتر و با کاهش در ذخایر باقیماندهاستخراج 

ای هبه افزایش در هزینه ،گذاردبلکه اثراتی که میزان فروش بر روی ذخیره نفت می ،فروش نفت ندارد

ها، رانت را تشکیل گردد که مجموع ارزش حال افزایش در هزینهمیمنجر استخراج در سالهای آتی 

 دهد.می

 

 هاي نفتیاي نفت خام و فرآوردهمحمولهتابعی از قیمت تک ،. قیمت رسمی نفت2-2

 ،های وابسته به آننفت خام و فرآورده ،ی است که در آنیا موقعیت بازار تک محموله نفت خام، مکان

ای بازارهای تک محموله 1970گیرد. قبل از دهه ای مورد داد و ستد قرار میمحمولهبه صورت تک

بخش اعظمی از معاملات نفتی  ،این بازارها با پیشرفت خود، 1970ودند و بعد از سال بسیار محدود ب

نفت سبک ، 1970به خود اختصاص دادند. بعد از سال  1986و  1985های خصوص در سالرا ب

، به عنوان نفت خام شاخص اوپک، انتخاب شد و عربستان سعودی API 34عربستان سعودی با درجه 

گذاری را کنار عربستان سعودی این روش قیمت ،1985کرد. در اواخر سال یین میسطح آن را تع

 اساس ارزیابی بازیافتیگذاشت و روش جدیدی را عنوان کرد که بر طبق این روش، قیمت نفت خام بر

 ،های نفتی منتج از آن تعیین گردید و با توجه به اینکه در این روشخالص حاصل از فروش فرآورده

 ؛دشای انواع گوناگون نفت خام استفاده میمحمولهاز قیمت تک ،محاسبه قیمت بازیافتی خالصبرای 

 کنترل قیمت نفت از دست کشورهای عضو اوپک خارج شد.  ،بنابراین

 (Okoja, 1991) ( ارتباط بین قیمت رسمی و قیمت تک محموله ای نفت که توسط اوکوجا 5) رابطه

دهد. تابع قیمت رسمی نفت به صورت تابع توزیع شده با متغیرهای وقفه از می برآورد شده است را نشان

 (:1378به صورت زیر می باشد )احمدیان،  ،قیمت تک محموله نفت

𝑂𝑃𝑖𝑡 = ∑ 𝛼𝑗
𝑁
𝑗=1 𝑆𝑃𝑖𝑡−𝑗 + 𝑈𝑖𝑡                                                                    (5)          

نشان داده شده  tو زمان  iاز نوع  𝑆𝑃𝑖𝑡با  ، قیمت تک محموله𝑂𝑃𝑖𝑡، قیمت رسمی نفت با 5در رابطه 

𝑆𝑃𝑖𝑡رابطه   ،در این صورت ،خام در شرایط پایدار مطرح شوداست. اگر قیمت رسمی نفت = 𝑆𝑃𝑖𝑡−𝑗   بر

 یعنی:         ،شودبرابر با یک می ،n ای نفت خام، با وقفهبوده و مجموع ضرائب قیمت تک محمولهقرار 
∑ 𝛼𝑗

𝑛
𝑗=1 = 1                                                                                            (6)                     

 :گردده قیمت رسمی نفت در وضعیت پایدار به صورت زیر خلاصه میمعادل ،تحت این شرایط

𝑂𝑃𝑖𝑡 = 𝑆𝑃𝑖𝑡 + 𝑈𝑖𝑡   ,    t = 1, … , T                                                                            (7)  
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            گردد:( به صورت زیر برقرار می5، معادله )عملکرد وقفه باشد، با توجه به  L اگر

𝑜𝑝𝑖𝑡 = ∑ 𝛼𝑗𝑠𝑝𝑖𝑡𝐿−𝑗 + 𝑈𝑖𝑡                                                                                       (8)    𝑛
𝑗=1 

 :میدار نیبنابرا 

𝑜𝑝𝑖𝑡 = 𝑠𝑝𝑖𝑡 ∑ 𝛼𝑗𝐿−𝑗 + 𝑈𝑖𝑡                           
𝑛
𝑗=1  (9                     )                                

     ∑ 𝛼𝑗𝐿−𝑗𝑛
𝑗=1 ( تعریف می10به صورت رابطه ) گردد(Okoja, 1991): 

   ∑ 𝛼𝑗𝐿−𝑗 =
𝑎0+𝑎1𝐿−1+𝑎2𝐿−2

𝑏0+𝑏1𝐿−1
𝑛
𝑗=1  (10)                                                                     

( جایگزین نماییم، پس از انجام عملیات لازم و ساده سازی، به 9) ( را در رابطه10) اگر رابطه

واهیم خ ،گرددای آن که به صورت زیر خلاصه میمحمولهنهایی ارتباط قیمت نفت با قیمت تک رابطه

 رسید:

𝑂𝑃𝑖𝑡 = 𝑎0𝑆𝑃𝑖𝑡 + 𝑎1𝑆𝑃𝑖𝑡−1 + 𝑎2𝑆𝑃𝑖𝑡−2 + 𝑒𝑖𝑡      (11      )                                     

به قیمت تک محموله نفت در دو دوره گذشته  t(، قیمت رسمی نفت در دوره 11) در رابطه

قیمت  ،صورت در این ،بستگی دارد. اگر قیمت تک محموله نفت در طول زمان افزایش پیدا کند

 طول زمان افزایش پیدا خواهد کرد. رسمی نفت نیز در

 

 . توسعه مالی3-2

 بر اساس مطالعات انجام شده، یکی از مشکلات کشورهای در حال توسعه غنی از منابع طبیعی، نوسان

که این موضوع موجب صدمات فراوانی به اقتصاد این طوریهب ؛باشددرآمد حاصل از این منابع می

به  ،المللی پولبرای رفع این مشکل، صندوق بین(. (Badeeb & Lean, 2017 کشورها شده است

با داشتن  ،اساس مطالعات صورت گرفتهتوسعه بازارهای مالی داخلی سفارش کرده است، زیرا بر

ای در کشورهای در حال توسعه غنی از بازارهای مالی توسعه یافته، امکان دسترسی به اهداف توسعه

که یک  ددهمینشان  ،خواهد داشت. تحقیقات صورت گرفته در کشور نروژ منابع طبیعی، وجود

تواند جریان درآمد حاصل از منابع طبیعی را به درستی مدیریت نماید سیستم مالی توسعه یافته می

 این تجربیات، اهمیت نقش توسعه مالی در کشوری همچون با مطالعه ،بنابراین ؛(1388)خضری، 

درآمدهای حاصل از این منبع  ایران که دارای منابع طبیعی فراوانی از جمله نفت است و غالباً

 تر دیده خواهد شد. افتد، پررنگاز طریق سیستم بانکی در کشور به جریان می ،خدادادی

از این رو در این تحقیق، به منظور ارائه راهکاری جهت بهبود و تقویت اثر قیمت نفت بر روی 

به منظور ارائه پاسخی مناسب برای پرسش این  ،نت نفت و رانت گاز در کشور ایران، و در نهایترا

های توسعه مالی در چگونگی اثرگذاری قیمت نفت بر روی رانت نفت و مقاله، به بررسی نقش عامل

 رانت گاز پرداخته شده است. 
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در گزارش توسعه مجمع گردد. میمطرح  ابتدا تعریف دقیقی از مفهوم توسعه مالی ،بنابراین

مجموعه  ،صورت تعریف شده است: توسعه مالیاین(، توسعه مالی به2012جهانی اقتصاد، در سال )

های مالی اثربخش منجر ها و نهادهایی است که به ایجاد بازارهای مالی و واسطهعوامل، خط مشی

 صندوق بین المللی کند.مات مالی را فراهم میشود و دسترسی عمیق و گسترده به سرمایه و خدمی

توسعه  -1داند که شامل: (، نیز در گزارش خود، توسعه مالی را یک مفهوم جامع می2015) پول

مقررات و  -4 ؛گذاری پولیتوسعه پولی و سیاست -3 ؛بانکیتوسعه بخش مالی غیر -2 ؛بخش بانکی

توسعه محیط های نهادی، می باشد )طبیبی و همکاران،  -6 ؛بازبودن بخش مالی -5 ؛نظارت بانکی

1388.)  

ه که در گذشته نیز برای رفتکار ههای توسعه مالی بطیف وسیعی از شاخص ،در ادبیات تجربی

کثر ا تکمیل کننده ،هامهمترین این شاخص ، وهدشبررسی اثر توسعه مالی بر رشد اقتصادی معرفی 

ها و دیون نقدی سیستم مالی بدهی -1 :و عبارتند از (Levine, 1997)اند دهوالعات بمقالات و مط

 ؛GDPبانکی( تقسیم بر های مالی غیرها و واسطهدار بانکهای بهره)سکه و اسکناس به اضافه بدهی

ی، محلی بانک مرکز هاینسبت اعتبارات بانکی تقسیم بر حاصل جمع اعتبارات بانکی و دارایی -2

های تجاری به تخصیص ای که بانک مرکزی در مقابل بانکگیری درجهجهت اندازه ،که این شاخص

سسات خصوصی ؤها و منسبت اعتبارات تخصیص یافته به شرکت -3 ؛رودکار میهپردازد، باعتبار می

ها و اعتبارات داده شده به شرکت -4 ؛(هاجز اعتبارات داده شده به بانکبه کل اعتبارات داخلی )ب

که به  GDPپول( تقسیم بر نقدینگی )مجموع پول و شبه -5 ؛GDPسسات خصوصی تقسیم بر ؤم

های پولی های پس انداز بلندمدت و دیداری بانکسپرده -6 ؛باشدشاخص عمق مالی معروف می

  .GDPسپرده پذیر و دیگر نهادهای مالی، به عنوان سهمی از 

-های توسعه مالی بخش بانکی را به این(، شاخص1388علاوه بر این در ایران، دادگر و نظری )

های شبکه دولتی به کل سپردههای غیرهای موجود در بانکنسبت سپرده -1: اندصورت مطرح کرده

 -3 ؛دولتیدولتی به کل بدهی بخش غیرهای غیردولتی به بانکنسبت بدهی بخش غیر -2 ؛بانکی

تری از شیدولتی از کل اعتبارات )هر چه نظام مالی سهم بسهم اعتبارات تخصیص یافته به بخش غیر

-های سرمایهخود از جمله: طرح یهاردکارکدر  ،هدایت کند یاعتبارات را به سمت بخش خصوص

ها های داخلی بانکینسبت دارای -4 ،تر خواهد بود(گذاری، مدیریت ریسک و ارائه خدمات مالی، موفق

درجه تمرکز  -5 ؛باشد)شامل بانک مرکزی( می 1های سیستم بانکیجز بانک مرکزی( به کل دارایی)ب

 ؛در شبکه بانکی کشور است کارآییدهنده عدم رقابت و نانشان ،ها: بالا بودن این شاخصبانک

                                                                                                                                                       

-، بر اثر اعمال سیاست یکسان سازی نرخ ارز و همچنین به دلیل افزایش دارایی1381این نسبت در سال  1.

 روند صعودی داشته است. ،های بانک مرکزی کاهش یافته و پس از آن
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انایی تو باشد که نشان دهندهها میه به سپردهشبکه بانکی: نسبت تسهیلات اعطا شد کارآیی-6

 ،نآنها در ایرا ها جهت اعطای تسهیلات است. مطالعات انجام شدهکارگیری سپردههسیستم مالی در ب

( روندی صعودی 1353-85های )های مذکور طی سالشاخص ،حاکی از آن است که به طور کلی

  .1اندداشته

ها خود را بر روی این شاخص تأکید (Krause & Rioja, 2006)و ریوجا  کراس ،در خارج از کشور

: الف( ارزش تمامی : که در برگیرنده2شاخص اعتبارات بخش خصوصی -1اند که شامل: قرار داده

ب( تعهدات  ؛دهندمی GDPهای مالی به بخش خصوصی به عنوان سهمی از اعتباراتی است که واسطه

: 4ج( کلیت مالی ؛باشد: این شاخص، معیاری برای اندازه و عمق مالی می3یا بدهی های نقدینقدینگی 

پایه بانک، متغیرهای و علاوه بر معیارهایی بر استاین معیار شامل معیارهای مرتبط با بازار سهام 

در بازارهای داخلی : ارزش سهام فهرست شده 5شاخص ارزش بازاری -2گیرد. سهام را نیز در نظر می

: نسبت ارزش مبادلات سهام 6شاخص نسبت ارزش وجوه -3؛ باشدمی GDPبه عنوان سهمی از 

: نسبت 7شاخص ارزش مبادله شده -4 ؛داخلی در بازار به ارزش کل سهام فهرست شده داخلی است

در این مطالعه،  (.1394لقمانی دوین، ) باشدمی GDPارزش سهام مبادله شده در بازار سهام داخلی به 

بانک  تأکیدشاخص بانکی توسعه مالی مورد  9میانگین وزنی از  -مالی از شاخص چند بعدی توسعه

د. آیدست میههای اصلی، بمؤلفهاین شاخص با استفاده از روش تجزیه استفاده شده است.  -جهانی

 ت انجام شده در خصوص موضوع مقاله پرداخته خواهد شد.به مطالعا ،در ادامه
 

 . پیشینه تحقیق3

 . مطالعات خارجی 1-3

مالی و رشد اقتصادی  توسعه"در مطالعه ای تحت عنوان  (Skare et al., 2019)اسکیر و همکاران 

عه بخش ، ضمن بررسی اثر توس1990-2018های های فصلی طی سالکار بردن دادههبا ب ،"در هلند

توسعه  ،نندکها(، بیان میبر توسعه سیستم وام دهی بانک تأکیدمالی بر رشد اقتصادی کشور هلند )با 

                                                                                                                                                       

های توسعه مالی در ایران. مجموعه ارزیابی شاخص (.1388) دادگر و نظری ر. ک: مطالعه بیشتر،. جهت 1

 مین مالی در ایران.أالمللی توسعه نظام تمقالات اولین کنفرانس بین
2. Private Credit 

3. Liquid Liabilities 

4. Financial Aggregate 

5. Capitalization 

6. Turnover Ratio 

7. Value Traded 
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از  ،بر روی رشد اقتصادی در بلند مدت و کوتاه مدت دارد. در این تحقیق اثر مثبت و معناداری ،مالی

 ، استفاده شده است. VECMتکنیک یوهانسون و روش 

رانت نفت و توسعه مالی، "ای تحت عنوان در مطالعه (Alumah et al., 2018) مکارانو ه حالوما

ی دوره ط ارتباط میان وابستگی به نفت و توسعه مالی را در کشور نیجریه ،"ای از کشور نیجریهتجربه

ت راننتایج این تحقیق حاکی از وجود ارتباط بلندمدت میان  دهند.نشان می 1981-2015مطالعاتی 

نفت و توسعه مالی در کشور نیجریه و همچنین اثر کوتاه مدت رانت نفت بر روی توسعه بخش بانکی 

 باشد. و عدم وجود رابطه کوتاه مدت میان رانت نفت و توسعه بازار سرمایه می

ع مناب نیبر نفر ینقش توسعه بخش بانک یبررسبه  ،(Badeeb & Lean, 2017) نیو ل بیباد

و اعتبارات  یاند. آنها از دو شاخص عمق مالتهخپردا 1980-2012دوره  یط منیر در کشو یعیطب

نشان  نتایج اند.استفاده نموده یتوسعه بخش مال نجشس اریبه عنوان معی، به بخش خصوص یبانک

آن است که وابستگی به منابع طبیعی، اثر منفی بر روی بهره برداری دارد، البته هرچه بخش  دهنده

 گردد. میمنجر به کاهش این اثر منفی تر باشد، توسعه یافته مالی،

نقش توسعه مالی در "تحت عنوان  ایمقالهدر  ،(Moradbeigi & Law, 2017)لاو و مرادبیگی 

در  منابع طبیعی بتواند وجود موهبترود انتظار میکنند که اینگونه بیان می ،"ارتباطات رشد نفت

تاریخ نشان داده است که این  ،با این حال ؛را افزایش دهداین منابع، رشد اقتصادی دارای کشورهای 

نشان داده  ،در این مطالعه ،. از این روباشدصادق نمیبرای برخی از کشورهای غنی از منابع  فرض

یشتر ی تولیدی بهابه فعالیت یدرآمدهای نفتهدایتگر توانند بازارهای مالی میتوسعه که آیا  شودمی

ی اقتصادی هااز دادهمنظور،  بدین نمایند؟منفی فراوانی نفت بر رشد را جبران  تأثیر ،و بنابراین باشند

برآورد میانگین اثرات همبستگی برای جهت  2010تا  1980کشور نفت خیز در طی سالهای  63

. تاستفاده شده اسها( ی در دادهبالا )به دلیل وابستگی مقیاسی قابل توجه یبررسی میزان ناهمگن

 فراوانی نفت بر رشد اقتصادی کاهشحاصل از منفی  اثراتمالی، با افزایش توسعه دهد نتایج نشان می

  .یابدمی

بر رشد  یتوسعه مال اثر یبه بررس ،ARDLبا استفاده از روش   (Iheanacho, 2016)ناکویهیآ

اثر در بلندمدت  نیا در این بررسی، پرداخته است. 1951- 2010 دورهدر  هیجریکشور ن یاقتصاد

  .دار بوده استیو معن یو در کوتاه مدت منف یمعنیو ب یمنف

بر رشد  یتوسعه مال تأثیربه مطالعه  ، (Quinxina & Almeida, 2014)دایو آلم نایس نیکو

گرنجر در  تیعلروش استفاده از پرداخته اند. آنها با  1995-2012  در دوره کشور آنگولا یاقتصاد

ر اث ،یاند که توسعه مال دهیرس جهینت نیبه ا ،یمال عهو توس GDP، ینفت یدرآمدها یرهایمتغ انیم

 . گذاردیآنگولا نمکشور  یرشد اقتصاد بر یمعنادار
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صرف انرژی در توسعه مالی بر م تأثیر"ای با عنوان مقالهدر  ،(Sadorsky, 2010)سادورسکی 

به رابطه  1990-2006کشور در بازه زمانی  22، با استفاده از اطلاعات "اقتصادهای در حال ظهور

 داری میان توسعه مالی و مصرف انرژی دست یافت. مثبت و معنی
های اثر شوک"در مطالعه ای تحت عنوان  ، (Farzanegan & Gunther, 2009)فرزانگان و گاندر

، به بررسی و تجزیه و تحلیل رابطه میان نوسانات شدید قیمت نفت و "قتصاد ایرانقیمت نفت بر ا

نوسانات شدید  که اندنشان داده، و پرداخته VARمتغیرهای عمده اقتصاد کلان با استفاده از مدل 

قیمت  به کاهش قیمت واردات و افزایشو مثبت قیمت نفت، نرخ واقعی ارز را افزایش داده و 

 باشد. یکی از نشانه های بیماری هلندی می کهشده است منجر صادرات 

ها و کارگیری روشه، با ب1974-1999 برای دوره ،(Nili & Rastad, 2007) راستادو  یلین

 یتری میان توسعه مالنشان دادند که ارتباط مثبت و قوی ،های اقتصادسنجی داده های تابلوییآزمون

 در .نفت نسبت به کشورهای آسیای شرقی وجود دارد و رشد اقتصادی در کشورهای صادر کننده

 یهادهاوجود ن مندازین ،باشندیم یفراوان یعیمنابع طب یکه دارا ییاقتصادها کرده اند، انیب ضمن آنها

  ند.ده شیافزا یگذاران خصوصهیرا به سرما اتاعتبار انیهستند تا بتوانند جر یمال

، مورد 1960-1989های کشور را در طی سال 80، (King & Levine, 1993) کینگ و لوین

 و سه شاخص رشد اقتصادی استفاده کردند. 1مطالعه قرار دادند. آنها از چهار شاخص توسعه مالی

 ارد.دمستقیم و معناداری میان توسعه مالی و رشد اقتصادی وجود  رابطه ،دهدنتایج تحقیق نشان می

 

 . مطالعات داخلی2-3

مطالعه نقش توسعه مالی بر نحوه " ای تحت عنوان(، در مقاله1396احمدیان یزدی و همکاران )

نشان داده اند که توسعه مالی، موجب کاهش  ،"اثرگذاری رانت منابع طبیعی بر اشکال مختلف سرمایه

شود می اجتماعی رگذاری مثبت بر سرمایهفیزیکی و افزایش اث اثرگذاری منفی رانت منابع بر سرمایه

 وجود آورد. هخارجی و انسانی بهبودی ب اما نتوانسته در اثرگذاری رانت منابع بر انباشت سرمایه

نقش نهادها در بروز مصیبت یا موهبت "(، در مقاله ای تحت عنوان 1394طیب نیا و همکاران )

 به تحلیل نظری و ،"تعادل عمومی تصادفی پویا منابع نفتی، یک الگوی رانت جویی با رویکرد

اند.  سازی اثر درآمدهای نفتی بر عملکرد اقتصاد ایران به عنوان یک اقتصاد وابسته به نفت پرداختهالگو

                                                                                                                                                       

نسبت اعتبارات داده  -2 ؛(LYO)عمق مالی  -1عبارتند از:  ،ه در این تحقیقفترکار ه. شاخص های مالی ب1

نسبت اعتبارات تخصیص داده شده  -3؛ PRIVY))های بخش خصوصی به تولید ناخالص داخلی شده به بنگاه

به  تجاری یهانسبت اعتبارات بانک -4؛ (PRIVATE)ه تمام اعتبارات داخلی به بخش خصوصی غیر مالی، ب

 (BANK). ناخالص دیتول
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زدایی با استفاده از روش بیزین تخمین زده شده و در این مقاله، پارامترهای الگوی خطی پس از روند

 1389تا فصل چهارم  1367های فصلی اقتصاد ایران طی دوره فصل دوم از داده ،برای انجام آن

تی مثبت نفتی در کوتاه مدت، تولید نف دهد که یک تکانهنتایج تحقیق نشان می. استفاده شده است

اگرچه  ،مدتدهد ولی افزایش رانت نفت در بلندنفتی را از مسیر انبساط تقاضای کل افزایش میو غیر

از کانال تقویت اثر رانت  ،اثر مثبت دارد، در مقابل ،کالای عمومی بر تولید زایش عرضهاز کانال اف

 باشد. دارای اثر منفی بر تولید می ،جویی و تضعیف کیفیت نهادی

ه بازار دنفت بر باز متیق تأثیر" تحت عنوان یادر مقاله ،(1392) شاهدانی و محسنی یصادق

ار نفت و رفت متیق انیروابط م یبه بررس ،"انهیصادر کننده نفت خاورم یاهاز کشور یشواهد سهام:

-هبا ب ،پژوهش نیدر ا اند.پرداخته انهیبازار سهام در هفت کشور صادرکننده نفت در منطقه خاورم

 راتییتغ انیگرنجر، به رابطه مثبت م تیدر رابطه با آزمون عل یبردار نویگرسرمدل خود یریکارگ

  .اندبرده یه بازار سهام پدو بازنفت  متیق

، در ایران، به بررسی رابطه علی 1352-84های (، در طی سال1389سلیمی فر و همکاران )

اند. در این تحقیق، جهت استخراج شاخص های توسعه مالی و رشد اقتصادی پرداختهشاخص

-شاخصشاخص توسعه مالی ) 5یب و از ترک ،(PCA)های اصلی  مؤلفهبعدی مالی، از روش تجزیه چند

 نآ از یحاک آمده دستهب جهینت. است شده استفاده( یانیو بن ییکارآ ،یژرفا، ساختار ،یابزار یها

 یالتوسعه م یبعدشاخص چند زیو ن ییکارآاز شاخص  یاطرفه کی یعل رابطه بلندمدت، در که است

خالص نا دیطرفه از تول کی یه مدت تنها وجود رابطه علوجود داشته و در کوتا یبه سمت رشد اقتصاد

 شده است.  دییتأ یتوسعه مال ییکارآبه شاخص  یداخل

قش ، به مطالعه نآنها از کیچیگرفت که در ه جهینت توانیم ،قاتیتحق نیا مطالعه از یکل طور به

داخته پر گازنفت و  از حاصل رانت و نفت تمیق انیرابطه م ریتأث بر یتوسعه مال یبعدچند شاخص

 پرداخته خواهد شد. قیتحق یالگو یبه بررس ،موضوع نیبردن به ا ینشده است. در ادامه جهت پ

 

 قیتحق يالگو. 4

شده است.  انیدر دو قسمت ب ق،یسپس روش تحقو ، یمعرف قیتحق یهاابتدا داده ،قسمت نیا در

 و در ،غلتان ونیروش رگرس در قسمت دوم، ، ویاصل یهامؤلفه لیو تحل هیدر قسمت اول، روش تجز

 . شودملاحظه می قیتحق یانتها، الگو
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 قیتحق يهاداده. 1-4

ها از دهند. این دادهرا پوشش می Q2016-Q1970ی هاو فصل هاتحقیق سال یفصل یهاداده

( آورده شده است. 1ه گردیده و مشخصات آماری مربوط به آن در جدول شماره )بانک جهانی تهی

: 𝑃𝑡̂ای نفت سبک. محموله: قیمت تکSpot ؛: رانت گاز𝑄2𝑡 ؛: رانت نفت𝑄1𝑡عبارتند از این داده 

سبک برآورد شده ای نفت محمولههای قیمت تککه با استفاده از داده tقیمت نفت خام در زمان 

 باشد. بعدی توسعه مالی می: شاخص چندƵ𝑡 ؛ واست

تر فعال یبانکرینسبت به بخش غ رانیدر ا یبانک یبخش مال نکهیبا توجه به الازم به ذکر است، 

 یوزن نیانگیمی، از توسعه مال یبعدشاخص چنداین  بنابراین جهت ساخت (،1393است )ابوترابی، 

گردد. استفاده می ،باشدیم یبانک جهان تأییدکه مورد  یبخش بانک یتوسعه مالارد استاندشاخص  9

:  Pcrdbgdp-2 ؛1یبانک یبه سپرده ها ینسبت اعتبارات بانک: Bcbd -1عبارتند از:  ،شاخص 9این 

 :Llgdp -3 ؛2یناخالص داخل دیبه تول یبه بخش خصوص تجاری یهابانک یینسبت اعتبارات اعطا

نسبت : Dbacba -4 ؛3یمال عمقمعروف به شاخص ی ناخالص داخل دیبه تول ینقد یهاینسبت بده

بانک  یهاییدارانسبت : Cbagdp -5 ؛4یمرکز بانکو  آنها یهاییبه کل دارا یبانک تجار هر ییدارا

ناخالص  دیبه تول یبانک تجار یهایینسبت دارا :Dbagdp -6 ؛5یناخالص داخل دیبه تول یمرکز

: Fdgdp -8 ؛7ات مالی به تولید ناخالص داخلیمؤسسهای سایر نسبت دارایی: Ofagdp -7 ؛6یداخل

ها به تولید نسبت سپرده بانک: Bdgdp -9 ؛8های سیستم مالی به تولید ناخالص داخلینسبت سپرده

 .9ناخالص داخلی
 

                                                                                                                                                       
1  . Bank Credit to Bank Deposit 

2. Private Credit by Deposit Money Banks to GDP 

3. Liquid Liabilities to GDP 18 

4. Deposit Money Bank Assets to Deposit Money Bank Assets and Central Bank 

5. Central Bank Assets to GDP   

6. Deposit Money Bank Assets to GDP 

7  . Other Financial Institutions' Assets to GDP 

8. Financial System Deposits to GDP 

9  . Bank Deposits to GDP   
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 مشخصات آماري .1جدول 

 𝑄1𝑡   𝑃𝑡̂ Bcbd Pcrdbgd Bdgdp متغیر

Max 53/35 967/3 246/72 006/108 111/108 020/61 696/8 

Min 063/0 0006/0 423/12 074/1 646/42 425/13 398/15 

Average 117/74 804/0 488/30 068/33 005/75 131/27 000/36 

 Llgdp Dbacba Cbagdp Dbagdp Ofagdp Fdgdp Spot متغیر

Max 233/86 220/97 649/44 246/72 72/35 712/80 008/110 

Min 167/22 523/36 550/1 423/12 524/3 664/16 094/1 

Average 201/44 080/69 194/14 448/30 290/10 953/36 709/33 

 قیحقتهای : دادهمأخذ

 

 رانت ریمتغ ،Q-Q1970 یزمان دوره یط گردد،یم مشاهده 1 شماره جدول در چنانچه

 نیا کهیحال در ؛است دلار 117/74 نیانگیم و 063/0 حداقل و 53/35 حداکثر مقدار یدارا ،𝑄1𝑡:نفت

 حداکثر. است دلار 804/0 و 0006/0 ،967/3  با برابر ،بیترت به ،𝑄2𝑡: گاز رانت ریمتغ خصوصدر ریمقاد

 آن میانگین و دلار 074/1 و 006/108 با برابر ،ترتیب به ،𝑃𝑡̂: نفت یرسم متیق برآورد زانیم حداقل و

 کمترین و بیشترین ،𝑍𝑡: مالی توسعه بعدیچند شاخص خصوصدر. باشدمی دلار 068/33 با برابر نیز

 . است 488/30 با برابر ،آن میانگین همچنین و ،423/12 و 246/72 از عبارتند ،ترتیب به ،مقدار

 

 وش تحقیق. ر2-4

که در بخش اول، روش تجزیه طوریه، بدهمدر دو بخش آ ،کار رفته در این مطالعههروش تحقیق ب

در ادامه، سیستم معادلات  به رگرسیون غلتان پرداخته شده است. ،های اصلی، و در بخش دوممؤلفه

در چگونگی اثرگذاری قیمت نفت بر روی رانت های توسعه مالی همزمان، جهت بررسی نقش عامل

 سی قرار خواهد گرفت.رنفت و رانت گاز، مورد بر
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    1(PCA) یاصل يهامؤلفه هيتجز . روش1-2-4

او توانست  .ارائه شد 2( برای اولین بار توسط پیرسن1901های اصلی در سال )مؤلفهروش تحلیل 

( روش کاربردی برای محاسبه بیش 1933روش کاربردی ارائه دهد. در سال ) ،برای دو یا سه متغیر

 ،یروش در اقتصادسنج نیکاربرد ا یاصل تیمزارائه شد.  (Hotelling)از دو متغیر توسط هتلینگ 

 ,Jolliffe) باشدیدر مدل م مؤثر یرهایمتغ ادیواسطه تعداد زها بهدر مدلی بردن همخط نیاز ب

هر  کهیطورهب ؛هر شاخص خواهد بود انسیبر اساس وار ی، ملاک وزن دهPCAر روش د .(2002

مفهوم  آن حیدر توض زین یشتریوزن ب باشد، یبالاتر انسیوار یکه در بازه مورد مطالعه دارا یشاخص

 به خود اختصاص خواهد داد. 

 .ودشمی، استفاده یخص سازبه منظور شا یاصل یهامؤلفه لیو تحل هیاز روش تجز ،قیتحق نیدر ا

ان تویها نمبا استفاده از مطالعه جداگانه در شاخصکه  است نی، ایشاخص وزن نیاستفاده از ا علت

های ؤلفهمبا توجه به اینکه در این تحقیق برای انجام تحلیل  .دیو همه جانبه رس یکل جهینت کیبه 

استفاده شده است، بنابراین اولین قدم در این روش، محاسبه کواریانس –اصلی از ماتریس واریانس

 باشد. کواریانس بین متغیرها می-ماتریس واریانس

  ، یک بردار عمودی می باشد که ترانسپوز آن، افقی بوده و به صورت  Xفرض کنید بردار تصادفی

𝑋′ = [𝑥1, 𝑥2, … 𝑥𝑖, … , 𝑥𝑝]
1×𝑝

، ψکواریانس-، دارای ماتریس واریانس X شود. بردارنوشته می  

 :(Jolliffe, 2002)به صورت زیر می باشد 

   

   

Ѱ = [

𝑣𝑎𝑟(𝑥1) 𝑐𝑜𝑣(𝑥1, 𝑥2)   ⋯ 𝑐𝑜𝑣(𝑥1, 𝑥𝑝)

𝑐𝑜𝑣(𝑥2, 𝑥1) 𝑣𝑎𝑟(𝑥2)       …   ⋮

⋮ ⋯ 𝑣𝑎𝑟(𝑥𝑝)   

]

𝑝×𝑝

                                                  (12)   

یک ماتریس  بنابراین، ،است cov(xi,xj)=cov(xj,xi)چون  (،ψ)کواریانس-در ماتریس واریانس

ترانسپوز آن به صورت  باشد و از این رو،میعمودی  λبردار مقادیر ویژه متقارن است. در این ماتریس، 

𝜆′ = [𝜆1, 𝜆2, … 𝜆𝑖, … . , 𝜆𝑝]  همچنین بردار ویژه یکه آن عمودی است که ترانسپوز آن  است و

′𝛼به صورت  = [𝛼1, 𝛼2, … 𝛼𝑖, … . , 𝛼𝑝] ماتریس  در ادامه، برای یافتن مقدار بهینهباشد. میα ،

 نمود. له زیر را نسبت به قیود آن حداکثرأبا استفاده از روش لاگرانژ، باید مس

𝑀𝐴𝑋   𝛼́𝑖𝜓𝛼𝑖 
𝑠. 𝑡:  𝛼́𝑖𝛼𝑖 = 1 , 𝑐𝑜𝑣(𝛼́𝑖𝑋, 𝛼́𝑗𝑋) = 0, 𝑖 = 1,2, … , 𝑝, 𝑗 = 1,2, … , 𝑝, 𝑖 = 𝑗 (13)           

 

                                                                                                                                                       
1. Principal Component Analysis 

2. Pearson 
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که  ، حاصل خواهد شد∗𝛼بردار ویژه یکه عمودی (، مقدار بهینه13با حل نمودن مساله شماره )

 بهینه و مقادیر ویژهمزبور ( واریانس بردار اصلی مؤلفهامین  iکارگیری آن، ترکیبات خطی بهینه )هبا ب

𝜆∗  دست خواهد آمد. در این معادلههبه صورت زیر ب، i  اصلی برابر است با: مؤلفهامین 

𝑍𝑖 = 𝛼∗́
𝑖1𝑥𝑖 + 𝛼∗́ 𝑖2𝑥𝑖 + ⋯ + 𝛼∗́ 𝑖𝑝𝑥𝑝 = 𝛼́𝑖

∗𝑋 = ∑ 𝛼́∗
𝑖𝑗𝑥𝑗

𝑝
𝑗=1 , 𝑖 = 1,2, … , 𝑝 (14)  

  Zهای مؤلفههای ( با مجموع واریانس∗𝜆مجموع مقادیر ویژه )با توجه به اینکه در این تبدیل، 

 آید: دست میهاز رابطه زیر ب ،ام از کل واریانسi اصلی مؤلفهبنابراین سهم است،  (б2یعنی )

سهم مؤلفه اصلی 𝑖ام =
𝜆𝑖

𝜆1+𝜆2+⋯+𝜆𝑝
=

𝜆𝑖

∑ 𝜆𝑖
𝑝
𝑖=1

= 𝐾𝑖                                        (15)  

 

  1رگرسیون غلتان روش. 2-2-4

رانت  برنفت  متیق نگی اثرگذاریچگوبر  یتوسعه مال هایعامل نقشمطالعه  ی، براقیتحق نیدر ا

 لیلروش تحکه برای برآورد آن، از  شده است،در نظر گرفته همزمان معادلات  ستمیس کی، گاز نفت و

  .گرددیاستفاده م (SUR)به ظاهر نامرتبط  یهاونیرگرس مدل یبر مبنا یاقتصاد سنج

معادلات همزمان  ستمیس یبدون تورش برا یده خطبرآوردکنن نیبهتر ،(SUR) برآوردکننده

 یاجزا انیم -2؛ دباش موجود در سمت راست معادلات زا تنهابرون یرهایمتغ -1 که: یزمان ،است

، ستمیدر معادلات مختلف موجود در س -3؛ باشد برقرار ی، همبستگستمیاخلال معادلات موجود در س

  .(Intriligator et al., 1996) وجود داشته باشد یحیتوض یرهایمتغ انیم یکمتر یهمبستگ

های توسعه مالی در چگونگی اثرگذاری قیمت در این سیستم معادلات، جهت بررسی نقش عامل

ه شده کار گرفتهبکسان با تعداد مشاهدات ینفت بر روی رانت نفت و رانت گاز، روش رگرسیون غلتان 

ابتدا  ،مورد استفاده قرار گرفته بود. بر این اساس  (Li, 2009)است. این روش پیش از این، توسط لی

مشاهده به ابتدا و  کی یو پس از آن در مراحل بعد ردسطح مشاهدات ثابت، برآو کیبا  هیاول معادله

در صفحه مختصات در نظر  اط مختلفینق ،طی این برآوردها بازه مورد نظر اضافه خواهد شد. یانتها

. توان به نتیجه مورد نظر پی بردمی ،این نقاط و تحلیل نموداری آنبا وصل کردن که د وشمی تهگرف

-استخراج می ARDLاستفاده شده در روش رگرسیون غلتان، با استفاده از روش  های بهینهوقفه

های توسعه مالی ت همزمان مذکور، جهت بررسی نقش عامل(، سیستم معادلا16) در رابطه 2گردد.

 در چگونگی اثرگذاری قیمت نفت بر روی رانت نفت و رانت گاز آورده شده است: 

                                                                                                                                                       

1. Rolling 

، این نتیجه با استفاده از نرم افزار 1970 -2016های فصلی طی سالهای به زیاد بودن تعداد دادهبا توجه  .2

Microfit  توان به نحوه ین، مآ راتییروند تغ لیتحلدست آوردن شیب و هپس از بکه دست خواهد آمد هب

 .برد یپ یه مالشاخص توسع ریمطلق متغ رینفت از مقاد متیق بیضر یریپذریثأت
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𝑄1𝑡 = Ɓ11 + Ɓ12 Ƶ𝑡 + Ɓ13 𝑃𝑡̂ + Ɛ1𝑡 

𝑄2𝑡 = Ɓ21 + Ɓ22 Ƶ𝑡 + Ɓ23𝑃𝑡̂  + Ɛ2𝑡                                                          (16)  

که با   t: قیمت رسمی نفت خام در زمان𝑃𝑡̂: رانت گاز، 𝑄2𝑡: رانت نفت، 𝑄1𝑡در این رابطه، 

شاخص چند بعدی توسعه  :Ƶ𝑡ست، ای نفت سبک برآورد شده امحمولههای قیمت تکاستفاده از داده

های توسعه مالی در چگونگی اثرگذاری جهت رسیدن به نقش عامل باشد.می جز اخلال Ɛ𝑖𝑡: مالی و

( تخمین 5قیمت نفت بر روی رانت نفت و رانت گاز، ابتدا قیمت رسمی نفت، با توجه به مدل شماره )

 زده خواهد شد. 

 1بینی این مدل، قیمت نفت خام، با استفاده از روش باکس جنکینز جهت پیش ،بنابراین لازم است

 تمسیبانک محور بودن سبالای  درجهبا توجه به استخراج گردد، سپس  2ARIMAگیری مدلکارهو ب

 یاز بخش مال یبعدشاخص چند کیکشور،  کی یتوسعه مال قیدق یابیارز نیو همچن رانیا یمال

به  (PCA) یاصل یهامؤلفه هیاز روش تجزبا استفاده  ی،ص توسعه مالبه عنوان شاخ رانیدر ا یبانک

 ،بعدی توسعه مالی و همچنین به طور جداگانهشاخص چند تأثیربه  زین خواهد آمد. در نهایتدست 

 و گاز نفترانت حاصل از  ینفت بر رو متیق یاثرگذار یبر چگونگ یتوسعه مال یهاعاملاثر به 

-رگرسیون غلتان براساس معیار آکائیک و پنجره از روش ،که جهت بررسی این موضوع هشد پرداخته

 د. وشمیمشاهده استفاده  60های ثابت به طول 

 ،(، به برآورد و تحلیل نتایج تحقیق پرداخته خواهد شد، بنابراین لازم است5در ادامه، در بخش )

جهت  ARIMAنتایج مدل  ،ل پرداخته و در ادامهدر ابتدا، به بررسی مانایی متغیرهای فصلی مد

نتایج برآورد قیمت رسمی نفت  ،های حاصل از مدل قیمت رسمی نفت، و بعد از آنپیش بینی وقفه

و با  PCAروش  کارگیریههای تکی مالی با ببررسی خواهد شد، سپس به محاسبه وزن شاخص

های تکی توسعه مالی اثر شاخص چندبعدی و شاخصبه بررسی  ،( و پس از آن15استفاده از معادله )

 بر ضریب قیمت نفت در معادله رانت نفت و رانت گاز پرداخته خواهد شد.

 

 . برآورد و تحلیل نتايج 5

مانایی  ،در ابتدا نتایج حاصل از برآورد مدل و تحلیل آن آورده شده است. بنابراین ،در این بخش

 د.شومیمتغیرهای مدل بررسی 

 هاي مدل.  بررسی مانايی متغیر1-5

استفاده  (HEGYاز آزمون هیلبرگ، انگل و گرنجر و یو ) ،به منظور بررسی پایایی متغیرهای فصلی

 دهد. ،  نتایج این آزمون را نشان می2. جدول (Baltagi, 2008)می شود 
                                                                                                                                                       
1. Bax Jenkinz 

2. Autoregressive Integrated Moving Average 
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 متغیرهاي مدل HEGY. نتايج آزمون پايايی 2جدول 

 

 متغیر

 در سطح

بدون 

 تناوب

 تناوب 

 دو فصلی

تناوب 

 چهارفصلی
 متغیر

بدون 

 تناوب

 تناوب 

 دو فصلی

 تناوب 

 چهار فصلی

𝑄1𝑡 
6811/2- 

(267/0) 

*171/8- 

(005/0) 

*717/66 

(000/0) 
Llgdp 

463/0- 

993/0 

*753/7- 

(0056/0) 

* 03/116 

(000/0) 

𝑄2𝑡  
7591/2- 

(246/0) 

*966/3- 

(007/0 ) 

 *142/22 

(000/0) 
Dbacb 

607/1- 

(8007/0) 

*738/4- 

(0056/0) 

 *540/27 

(000/0) 

Zt 
00714/0 

(998/0) 

*678/7- 

(0056/0) 

* 703/107 

(000/0) 
Cbagdp 

996/1- 

(624/0) 

*481/5- 

(0056/0) 

* 819/28 

(000/0) 

SPOT 
018/2- 

(608/0) 

*524/7- 

0056/0 

*164/107 

 (000/0) 
Ofagdp 

1066/1 

(000/1) 

* 575/4- 

(0056/0) 

* 153/38 

(000/0) 

P 
039/2- 

(609/0) 

*589/7- 

(0056/0) 

* 540/109 

(000/0) 
Dbagdp 

0071/0 

(000/1) 

 * 678/7- 

(00564/0) 

* 70/107 

(000/0) 

Bcbd 
6407/1- 

(754/0) 

*294/5- 

(0056/0) 

 *639/35 

(00017/0) 
Fdgdp 

759/0 

(977/0) 

* 667/7- 

(0056/0) 

* 32/104 

(000/0) 

Pcrdbgdp 
379/0- 

(996/0) 

*6101/6- 

(0056/0) 

 *132/52 

(000/0) 
Bdgdp 

2912/0 

(000/1) 

*518/7- 

(0056/0) 

*99/122 

(000/0) 

  1های پژوهشیافته :أخذم

 

 شهیر وجود بر یمبن صفر هیفرض ،یفصل چهار و یفصل دو تناوب حالت دو در ،شودیم مشاهده چنانچه

 .2باشندیم ایپا سطح در مطالعه مورد مدل یرهایمتغ یتمام و شده رد رصد،د 5 یداریمعن سطح در واحد

 

 ، جهت پیش بینی مدل قیمت رسمی نفت خامARIMAنتايج مدل  .2-5

سازی و پیش بینی قیمت نفت خام، از روش باکس جنکینز، استفاده شده در این قسمت، جهت مدل

در قسمت قبل، تعداد  (spot)ای نفت خام محمولهاست. پس از بررسی مانایی متغیر قیمت تک

تایج آکائیک، تعیین شده که ن های خودرگرسیونی و میانگین متحرک با استفاده از تعیین وقفهوقفه

مدل  ،گرددطور که از این جدول استنتاج میقابل مشاهده است. همان 3دست آمده در جدول هب

 باشد. می ،ARMA(1,0)دست آمده هب

 

                                                                                                                                                       

 باشند.نشان دهنده انحراف معیار می ،اعداد داخل پرانتز. 1

درصد و در سطح پایا بودن سری  5( در سطح معنی داری وجود ریشه واحدنشان دهنده رد فرضیه صفر ) . *2

 زمانی مورد نظر است .
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 ARIMA. پیش بینی مدل قیمت نفت با استفاده از روش 3جدول 

 متغیر ضريب خطاي استاندارد t آماره احتمال

215/0 24/1 51/23 24/29 C 
000/0 97/74 013/0 98/0 AR(1) 

  های پژوهش: یافتهأخذم   

 

درصد است،  5هد، کمتر از دکه سطح معنی دار بودن ضرائب را نشان می ،(prob) میزان احتمال

-در سطح معنی ،AR(1) استیودنت، حاکی از معنی دار بودن ضرائب خودرگرسیونی t و نتیجه، آماره

باشد. در ادامه، نتایج حاصل از خوبی برازش می این نتایج، همگی نشان دهنده درصد است. 5داری 

 ه شده است.، آورد4 تخمین قیمت رسمی نفت در جدول شماره

 

 . نتايج تخمین مدل رسمی قیمت نفت4جدول 

 متغیر ضريب انحراف معیار  t آماره احتمال 𝑹𝟐ضريب تعیین 96/0

 C 867/0 592/0 465/1 144/0 دوربین واتسون 87/1
 F 000/0 82/73 0132/0 980/0 Spot(-1)احتمال آماره  000/0

  های پژوهش: یافتهأخذم    

 

 ،بنابراین و باشددرصد می 5( کمتر از 000/0با احتمال ) ،spot(-1)، ضریب 4با توجه به جدول 

𝑅2 96/0ضریب تعیین،  ،از طرفی بوده،قابل قبول  و نزدیک به عدد یک و دوربین واتسون نیز  =

 از این رو،( است.  000/0نیز )،  F و همچنین احتمال آماره، 2که عددی نزدیک به  87/1برابر با 

حاکی از آن است که در کشور  ،نتایج این جدول باشد.حاکی از قابل قبول بودن تخمین می ،نتایج

، 98/0، قیمت رسمی نفت خام، با احتساب ضریب مثبت Q- Q1970 ایران، طی دوره زمانی

ش که با افزایطوریهب فته است؛پذیر تأثیرذشته ای نفت خام در یک دوره گمحمولههای تکاز قیمت

 گذشته، قیمت رسمی نفت خام نیز افزایش یافته است. ای در دورهمحمولههای تکقیمت

 

 PCAهاي تکی مالی با استفاده از روش وزن شاخص. محاسبه 3-5

 هایمؤلفهاز روش تجزیه  ،مالیی توسعه به منظور محاسبه شاخص چندبعد ،شد انیطور که بهمان

های توسعه ، وزن هر یک از شاخص15معادله شماره  کارگیریه، با ب5شود. در جدولاصلی استفاده می

 آورده شده است. ،بعدی توسعه مالیدر شاخص چند ،کار رفتههمالی ب

 



 195               1399زمستان ـ  چهارمـ شماره  بیستم فصلنامه پژوهشهاي اقتصادي )رشد و توسعه پايدار( ـ سال   

 1. وزن شاخص تکی در شاخص چندبعدي توسعه مالی5جدول 

 وزن شاخص مالی وزن شاخص مالی وزن شاخص مالی

Llgdp 167/0 dbagdp 246/3 Pcrdbgdp 896/32 

Bcbd  bdgdp 098/0 dbacba* 024/62  

Ofagdp 280/0 fdgdp** 016/0 cbagdp 447/0 

  پژوهش یهاافتهی: مأخذ   

 

های یی هر بانک تجاری به کل داراییشاخص نسبت دارا گردد،، مشاهده می5جدول  ه درکچنان

دارای بیشترین وزن و شاخص نسبت سپرده های سیستم مالی به  ، (dbacba) آنها و بانک مرکزی

باشد. در بعدی مالی می، دارای کمترین وزن در ساخت شاخص چند(fdgdp)تولید ناخالص داخلی 

الی بر ضریب قیمت نفت در معادله رانت های تکی و چندبعدی توسعه مبه بررسی اثر شاخص ،ادامه

 پردازیم.نفت و رانت گاز می

 

هاي تکی توسعه مالی بر ضريب قیمت نفت در . بررسی اثر شاخص چندبعدي و شاخص4-5

 معادله رانت نفت و رانت گاز

کی توسعه شاخص ت 9نتایج حاصل از برازش اثر شاخص چندبعدی توسعه مالی و همچنین اثر تمامی  

مالی بر ضریب قیمت نفت در دو معادله رانت نفت و رانت گاز که با استفاده از روش رگرسیون غلتان 

 7 ،6در جدول  ،اساس معیار اطلاعات آکاییک برآورد شدهمشاهده بر 60های ثابت به طول و پنجره

اخص چند بعدی توسعه مالی بر ضریب قیمت نفت اثر ش B12:-13 در این جداول، .2ده استمآ 8و 

بعدی توسعه مالی بر ضریب قیمت نفت در معادله اثر شاخص چند -B22:23 ودر معادله رانت نفت 

های تکی توسعه مالی بر ضریب قیمت نفت در معادله رانت نفت و اثر شاخص BO باشد.رانت گاز می

BG باشد.ب قیمت نفت در معادله رانت گاز میهای تکی توسعه مالی بر ضریاثر شاخص 

 

                                                                                                                                                       

 .یمال توسعه یتک شاخص وزن نیکمتر دهندهنشان ** و یتوسعه مال یوزن شاخص تک نیشتریب دهندهنشان * 1.

های بهینه متغیرها جهت تصریح درست معادله رگرسیون غلتان )انتقال در این تحقیق، برای برآورد وقفه .2

استفاده  (Pesaran & Shin, 1999) زیعی پسران و شیناز روش خودرگرسیونی با وقفه های تو ،های آماری(داده

 شده است.
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 بعدي توسعه مالی بر ضريب قیمت نفت . اثر شاخص چند6جدول 

 در معادله رانت نفت و رانت گاز، با روش رگرسیون غلتان

B12-13 𝑅̅21  آمارهF 

0 

(*E-) 
0 

 
(**000/0) 

B22-23 𝑅̅2  آمارهF 

E- 
E-)*0) 

0 
42/178 

 (**000/0) 

  های پژوهش: یافتهأخذم                   
 

 هاي تکی توسعه مالی بر ضريب قیمت نفت. اثر شاخص7جدول 

 با روش رگرسیون غلتان در معادله رانت نفت

شاخص 

 مالی
BO 𝑅̅22  آمارهF 

شاخص 

 مالی
BO 𝑅̅2  آمارهF 

Cbagdp 
 

0013/0 

(*(E- 
65/0 

  
(**00/0) Fdgdp 

E- 

E-)*0) 
- 

0

(**0) 

Dbagdp 
E-12/0 

(*5E- 71/0) 

69/0 

 

48/286 

(**00/0) 
Bcbd 

E-0 

 (*E-) 
224/0 

 
(**00/0) 

Ofagdp 
004/0 

(*E-) 
22/0 

 
(**00/0) Llgdp 

E- 
 (*E-0) 

0 
 

(**00/0) 

Bdgdp 
E-0 

  (*/E-0) 
 

/0 

(**0) 
Dbacaba 

E- 
)*3-E33/0) 

076/0- 
0 

(**08/0) 

Pcrdbgdp 
0 

(*E-) 
 

 
(**00/0)   

  

  

                                                                                                                                                       

1.𝑅̅2 ،  انحراف معیار و **، احتمال آماره ضریب تعیین تعدیل شده است.نشان دهنده ،* F باشد.می 

2.𝑅̅2 ، انحراف معیار و **، احتمال آماره ضریب تعیین تعدیل شده است. نشان دهنده ،* F باشد.می 
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 هاي تکی توسعه مالی بر ضريب قیمت نفت . اثر شاخص8جدول 

 روش رگرسیون غلتانبا  در معادله رانت گاز،
شاخص 

 مالی
BG 𝑅̅21  آمارهF 

شاخص 

 مالی
BG 𝑅̅2  آمارهF 

Cbagdp 
 

-E- 
(*E-) 

35/0 
1067/71 

(**00/0) 
Fdgdp 

E-0 

(*E-0) 
0 

462/17 

(**00/0) 

Dbagdp 
E-14/0 

(*E-0) 
58/0 

429/178 

(**00/0) 
Bcbd 

E-0 

(*E-0) 
0 

 
(**00/0) 

Ofagdp 
E-0 

(*E-) 
14/0 

237/22 

(**00/0) 
Llgdp 

E-0 

(*E-) 
 

0 

(**0) 

Bdgdp 
E-0 

(*E-0) 
0 

 
(**000/0) Dbacaba 

 
(*) 0 

 
(**000/0) 

Pcrdbgdp 
E- 

(*E-) 
 

840/415 

(**000/0) 
    

  های پژوهش: یافتهأخذم

 

(، شاخص چند بعدی توسعه مالی، دارای اثری مثبت بر روی ضریب 6با توجه به جدول شماره )

 بعدیکه  افزایش شاخص چند بدین معنی ؛باشدرانت نفت و رانت گاز می قیمت نفت در معادله

گذاری مثبت قیمت نفت بر روی رانت نفت و رانت گاز، توسعه مالی در ایران، موجب تقویت اثر

 گردد، در معادله ( مشاهده می7جدول شماره ) 5 و 4های طور که در ردیفگردد. همچنین همانمی

بر ضریب ، به طور جداگانه دارای اثر منفی Dbacabaو  Llgdpدو شاخص توسعه تکی  ،رانت نفت

به تضعیف اثرگذاری که افزایش این دو شاخص مالی در ایران،  بدین معنی ؛باشندقیمت نفت می

 گردد. میمنجر رانت نفت،  مثبت قیمت نفت بر روی

 ، Cbagdpرانت گاز نیز، شاخص توسعه تکی  (، در معادله8همچنین در ردیف دوم جدول شماره )

باشد. به عبارتی، با بالا رفتن سطح این شاخص در فی بر روی ضریب قیمت نفت میدارای اثر من

گذاری مثبت قیمت نفت بر روی رانت گاز، کاهش یافته است. نتایج حاصل از جدول شماره ایران، اثر

نشان دهنده  ،عمودی . در این نمودارها، محورشودملاحظه می 2و  1طور واضح در نمودارهای ه(، ب6)

 باشد.مالی می بعدی توسعهشاخص چند ،ضریب قیمت نفت و محور افقی

 

                                                                                                                                                       

1 .𝑅̅2انحراف معیار و **، احتمال آماره ضریب تعیین تعدیل شده است. نده، نشان ده ،* F باشد.می 
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: أخذم بر ضريب قیمت نفت در معادله رانت نفت بعدي توسعه مالی. اثر شاخص چند1 نمودار

 شهای پژوهیافته

 

 
   . اثر شاخص چندبعدي توسعه مالی بر ضريب قیمت نفت در معادله رانت گاز  2 نمودار   

 های پژوهش: یافتهأخذم

 

دارای اثر  ،بعدی توسعه مالیشود، شاخص چندمشاهده می 2و  1 ه در نمودار شمارهکچنان

تقویت  هک معنی ین؛ بدباشدو رانت گاز می رانت نفت در معالهنفت  متیقمثبتی بر نحوه اثرگذاری 

. بعدی توسعه مالی استتوسط شاخص چند ،رانت نفت و رانت گاز اثر مثبت قیمت نفت در دو معادله

، با استفاده از آزمون مقایسه 8و  7 ،6در جدول  مندرج، نتایج حاصل از مقایسه میان ضرائب هدر ادام

  آورده شده است. 9گردد. این نتایج در جدول بیان می 1هامیانگین

                                                                                                                                                       

 . 86 : یشمیابر دیحم ترجمه .یسنج اقتصاد یمبان(. 1383د. ) ،یگجرات :ک. ر شتر،یب حاتیتوض جهت. 1
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 . مقايسه اثر شاخص مالی تکی بر روي ضريب قیمت نفت در دو معادله 9جدول 

       1هاآزمون مقايسه میانگین ش:رانت نفت و رانت گاز، رو
 شاخص مالی نتیجه شاخص مالی t2آماره  شاخص مالی

Cbagdp 355/33 BG(Cbagdp) > Bo( Cbagdp) 

Dbagdp (7-)E 002/3- BG(Dbagdp) < BO(Dbagdp) 

Ofagdp 181/55 BG(Ofagdp) > BO(Ofagdp) 

Bdgdp 046/1 BG(Bdgdp) > BO(Bdgdp) 

Fdgdp 191/8 Fdgdp))BG > Fdgdp))BO 

Bcbd 77/5 Bcbd))BG > Bcbd))BO 

Llgdp 166/12- Llgdp))BG > Llgdp))BO 

Dbacaba 55/5- Dbacaba))BG > Dbacaba))BO 

Pcrdbgdp 58/114- Pcrdbgdp))BG > pcrdbgdp))BO 

Z 120/100 BG(Z)  BO(Z) 

  های پژوهش: یافتهأخذم    

 

بعدی توسعه مالی بر گردد، اثر شاخص چندمشاهده می 9ر که در ردیف آخر جدول طوهمان

بزرگتر از اثر این شاخص، بر روی ضریب قیمت  BG(Z) ،رانت نفت روی ضریب قیمت نفت در معادله

 شاخص توسعه مالی در اثرگذاری مثبت قیمت تأثیریعنی  ؛باشدمی BO(Z)نفت در معادله رانت گاز، 

باشد. همچنین در این جدول، اثر دو نفت بر روی رانت نفت، بیشتر از این اثر در معادله رانت گاز می

 3در ردیف ، BG(Dbagdp)های بانک تجاری به تولید ناخالص داخلی، نسبت دارایی ،شاخص تکی

وی ضریب ، بر ر5در ردیف ، BG(Bdgdp)ها به تولید ناخالص داخلی، بانک و شاخص نسبت سپرده

رانت گاز بزرگتر از اثر این دو شاخص بر روی ضریب قیمت نفت در معادله رانت  قیمت نفت در معادله

 نفت می باشد. 

 

 گیري و پیشنهادات . نتیجه6

دنبال وقوع انقلاب صنعتی، وابستگی بشر به منابع انرژی صد چندان هب ده اخیر و خصوصاًسطی چند 

ای از انرژی مورد نیاز بشر را به خود اختصاص سهم قابل ملاحظه ،ت و گازشده است، در این میان نف

اند. طی چند دهه گذشته، اقتصاد ایران به یک اقتصاد وابسته به درآمد داده و اهمیت روزافزون یافته

 ،مندی از رانت حاصل از این نعمت خدادادیبهره ،تک محصولی نفت بدل گردیده است، بنابراین

                                                                                                                                                       
1   . Means Comparison Test   

 باشند.می T آماره هندهاعداد درون جدول، نشان د. 2
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مبانی نظری که بر نحوه اثرگذاری قیمت نفت بر  با مروردیگر،  سویاز  ئز اهمیت می باشد،بسیار حا

الا به ب ،گردد که افزایش قیمت نفتمشاهده می ،روی رانت منابع )نفت و گاز( صورت گرفته است

انت ر تواند می ،بخشیتقویت و بهبود این اثر ،بنابراین و گرددمیمنجر رفتن رانت حاصل از نفت 

ارائه راهکاری جهت بهبود نحوه اثرگذاری قیمت نفت بر  ،پس .دهدافزایش را حاصل از این منابع 

  باشد.روی رانت نفت و گاز الزامی می

ی گذارهای توسعه مالی بر چگونگی اثرنقش عامل یبررس ،این مقالهنگارش بنابراین هدف از 

ی ط فصلی و های مورد مطالعه به صورتوی رانت نفت و رانت گاز در ایران است. دادهقیمت نفت بر ر

در ابتدا، با توجه به مدل اوکوجا، قیمت نفت از تخمین د. باشمی Q2016-Q1970دوره زمانی 

توسعه بعدی چندساخت شاخص جهت  ،سپس دست آمده است.های نفت بمحمولهقیمت های تک

مورد ی بانک یشاخص توسعه مالنه  یوزن نیانگیم یریکارگهو ب یاصل یهامؤلفه هیروش تجزاز  ،یمال

 شده است.  ، استفادهیبانک جهان تأیید

های توسعه مالی بر نحوه اثرگذاری قیمت نفت بر رانت حاصل از نفت عامل تأثیربررسی  به منظور

 ARDLروش و با بهره گیری از  SUR برآوردکننده از ا استفادهیک سیستم معادلات همزمان ب و گاز،

رفته و پس از کار همشاهده ب 60های ثابت به طول غلتان بر اساس معیار اطلاعات آکاییک و پنجره

های تکی توسعه مالی بر روی ضریب بعدی و همچنین شاخصآن در مرحله بعد، اثر شاخص چند

 فت و گاز، برآورد شده است. قیمت نفت در دو معادله رانت ن

 نیانگیم -بعدی توسعه مالیتر، ابتدا شاخص چندجهت رسیدن به نتایج مشخص ،در این تحقیق

های مالی نیز به بررسی شده و سپس، آثار شاخص -یبخش بانک یشاخص توسعه مال 9از  یوزن

 یبتاثر مث یدارا ،یتوسعه مال یبعدندشاخص چکه  دهدنشان میتنهایی مطالعه گردیده است. نتایج 

اخص افزایش شکه  بدین معنی ؛باشدیله رانت نفت و رانت گاز مدنفت در معا متیق یبر نحوه اثرگذار

بعدی مالی در ایران، موجب تقویت اثرگذاری مثبت قیمت نفت بر روی رانت نفت و رانت گاز، چند

 است. معادله رانت گاز از  شتریب ،در معادله رانت نفتگذاری این اثر کهطوریهب ؛شودمی

گذاری راث ی، بر نحوهناخالص داخل دیبه تول یبانک مرکز یهایینسبت داراشاخص  تأثیرهمچنین 

ف یبه تضعافزایش این شاخص مالی در ایران، قیمت نفت در معادله رانت گاز منفی است، یعنی 

دو شاخص عمق مالی و  ،دیگر سوی از گردد.میمنجر اثرگذاری مثبت قیمت نفت بر روی رانت گاز، 

های آنها و بانک مرکزی، اثری منفی بر ضریب قیمت نفت نسبت دارایی هر بانک تجاری به کل دارایی

 یذاراثرگ ران،یا در یالم شاخص دو نیا شیافزا بااست که  مفهومدر معادله رانت نفت دارند. این بدین 

  .ابدییم کاهش نفت، رانت یرو بر نفت متیق مثبت
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ثر د که اشواین نتیجه حاصل می ،ها با یکدیگربا مقایسه ضرایب اثرگذاری شاخص ،در نهایت

 ها به تولید ناخالصبانک های بانک تجاری به تولید ناخالص داخلی و نسبت سپردهنسبت دارایی

-حالیرد ؛بزرگتر از معادله رانت نفت بوده است ،رانت گاز روی ضریب قیمت نفت در معادله داخلی، بر

رانت  شاخص دیگر(، دارای اثر کمتری بر روی ضریب قیمت نفت در معادله 7ها )که مابقی شاخص

  رانت نفت داشته اند. گاز در مقایسه با معادله

ت و رانت رانت نف به تقویت اثر افزایش قیمت نفت بر ،که توسعه بخش مالی از آنجایی ،بنابراین

پس توجه کردن به توسعه بخش مالی و گسترش و مدیریت بازارهای مالی، بسیار  ،گرددمیمنجر گاز 

ی، ز، برای داشتن توسعه مالی، ایجاد زمینه لازم برای استقلال بانک مرکحائز اهمیت است. از طرفی

ایجاد یک نظام مالی  ،گذاری و در نتیجهجهت جلوگیری از نوسانات ارزش پول، کاهش ریسک سرمایه

 باثبات الزامی است. 

ی تواند فضای مناسبمی ،عدم سرکوب مالی از طریق عدم تغییر نرخ بهره دستوری ،از سوی دیگر

های توسعه سیستم مالی از جمله باید، دولت به کانالپس می ،را جهت نوآوری مالی فراهم آورد

ها و همچنین نظارت های مالی، مدیریت ریسک در بخش بانکآزادسازی مالی، تشویق نوآوری

 ای نماید.ات مالی، توجه ویژهمؤسسها و سایر احتیاطی برای سلامت کارکرد بانک
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 منابع و مآخذ

ارهای مالی و مصرف انرژی در کشورهای گروه (. توسعه باز1391) .و آل مراد جبدرقی، م .ابراهیمی، م

D8 .159-174(: 1) 61، اقتصادی هایسیاست و ها پژوهش فصلنامه. 

مالی بر رشد اقتصادی  اثر بخشی توسعه های تعیین کننده(. مطالعه زیر ساخت1393) .ابوترابی، م

 دکتری، دانشگاه فردوسی مشهد. پایان نامه .در ایران
 . تهران: انتشارات دانشگاه تربیت مدرس.نفت یکاربرد و ینظر اقتصاد(. 1378) .احمدیان، م

(. مطالعه نقش 1396) .حسینی، م و .فلاحی، م .؛مهدوی، ع ؛همایونی فر، م. .؛احمدیان یزدی، ف

 یها ژوهشپ فصلنامهتوسعه مالی بر نحوه اثرگذاری رانت منابع طبیعی بر اشکال مختلف سرمایه. 
  .20-39 (:4)24، (سابق توسعه و دانش)یمال و یپول اقتصاد

 فصلنامه .(. بیماری هلندی و ضرورت استفاده درست از درآمدهای نفتی1388) .خضری، م
 .67-82(: 4)12، یراهبرد مطالعات

های توسعه مالی در ایران. مجموعه مقالات اولین (. ارزیابی شاخص1388) .و نظری، ر .دادگر، ی

ه مرکز مطالعات تکنولوژی دانشگا تهران: مالی در ایران تأمینالمللی توسعه نظام ینکنفرانس ب

 .1-37 :صنعتی شریف

(. اثرات درآمدهای نفتی و تزریق آن به اقتصاد بر توزیع 1388) .و یزدانی، م .خانزادی، آ .؛سامنی، م

(: 4) 6 ،(سابق اقتصادی های بررسی) داریمق اقتصاد فصلنامهدرآمد: مطالعه موردی کشور ایران. 

72-51.  
های توسعه مالی و رشد (. بررسی رابطه علی شاخص1389) .و ابوترابی، م .رزمی، م .؛سلیمی فر، م

 .75-103: (1) 7، (سابق یاقتصاد یهایبررس) یمقدار اقتصاد فصلنامهاقتصادی در ایران. 

 یکشورها از یسهام: شواهد نفت بر بازه بازار متیق تأثیر .(1392) .ی، حمحسن و .ی، مشاهدان یصادق

  .1-16 (:1)3، یانرژ یگذاراستیس و یزیربرنامه یهاپژوهش .انهیصادرکننده نفت خاورم

(. اثر آزادسازی و توسعه 1388و سامان، ف. ) .اشراقی، س ی.؛عباسلو،  .؛سامتی، م .؛طبیبی،ک

 .55-78(: 3) 6، سابق( یاقتصاد ی)بررس یمقدار اقتصاد فصلنامه. مالی بر رشد اقتصادی
(. نقش نهادها در بروز مصیبت یا موهبت منابع نفتی، 1394) .و شادرخ، م .زمان زاده، ح .؛طیب نیا، ع

، یبانک و یپول یپژوهشها فصلنامهیک الگوی رانت جویی با رویکرد تعادل عمومی تصادفی پویا. 

7 (3) :475-443. 

ه انتشارات و چاپ مؤسسترجمه حمید ابریشمی. تهران:  .یسنج اقتصاد یمبان(. 1383) .گجراتی، د
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