
 

 (پايدار توسعه و رشد) اقتصادي ژوهشهايپعلمی  نشريه 

 96-61ص: ص، 1403 پايیز ،سوم شماره ،چهارمبیست و  مقاله پژوهشی/ سال                                  

 رشد اقتصادی  - فراوانی منابع طبیعی و رابطه توسعه مالی

 وریدر ایران: بررسی نقش بهره

 1مجید آقایی

 24/8/1402 :پذیرش تاریخ                                17/5/1402 :دریافت تاریخ

 چکیده
الی و رشد م ۀتوسع ۀمالی است. رابط ۀگذار بر رشد اقتصادی در کشورهای مختلف، توسعتأثیریکی از عوامل 

د بر توانمی های مختلف و ساختار اقتصادی کشورها قرار دارد. یکی از عواملی کهیویژگ تأثیراقتصادی تحت 
ت اقتصادی، فراوانی ادبیابراساس گذار باشد، فراوانی منابع طبیعی و میزان وابستگی به آن است. تأثیراین رابطه 

نهادهای مالی و  بر روند انباشت سرمایه توسط تأثیروری و درنتیجه گذاری بر بهرهتأثیرمنابع طبیعی از طریق 
خوردار از منابع تصادی در کشورهای برمالی و رشد اق ۀتوسع ۀتواند بر رابطمنابع مالی، می ۀتخصیص بهین ۀنحو

مالی از  ۀدی و توسعبین رشد اقتصا ۀفراوانی منابع طبیعی بر رابط تأثیرگذار باشد. در این مطالعه تأثیرطبیعی 
و با  1399تا  1359های صورت سالیانه طی سالهای سری زمانی بهوری در ایران با استفاده از دادهکانال بهره

دهد که تحقیق نشان میحاصل از این  نتایجمورد بررسی قرار گرفته است.  ARDLزن استفاده از تخمین
 لیو ،است داشتهدر ایران وری کل عوامل طی دوره مورد بررسی و معنادار بر بهرهمثبت  تأثیرمالی  ۀتوسع

( باعث نفتی )درآمدهای فراوانی منابع طبیعیزیرا معناداری بر رشد اقتصادی نداشته است.  تأثیرنهایت، رد
ی و رشد مال ۀتضعیف رابطه بین توسع موجبدرنتیجه  وری گردیده وبهرهتوسعه مالی بر  ثبتم تأثیر کاهش

رین نفت( )نف توان فرضیه نفرین منابع. بر این اساس میاست شدهاقتصادی طی دوره مورد بررسی در ایران 
ن منابع مالی به جهت دادوجه به نتایج حاصل از این تحقیق، با تکرد.  تأییدطی دوره مورد بررسی در ایران را 

های دن راهوری بالا و کاهش وابستگی به درآمدهای نفتی و متنوع کرهای مولد و با بهرهگذاریسمت سرمایه
 گردد. کسب درآمد در کشور ایران توصیه می

 ARDLمدل وری، رشد اقتصادی، : فراوانی منابع طبیعی، توسعه مالی، بهرهواژگان کلیدی

 JEL :B26, O4, P28, C22 بندیطبقه
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 مقدمه. 1

های اخیر ای است که در دههی پدیدهو رشد اقتصاد (منابع تجدیدناپذیر)ی عیمنابع طببه  یوابستگ

خود جلب کرده است و محققان مختلفی گذاران اقتصادی را به توجه بسیاری از اقتصاددانان و سیاست

، 3ساچس و وارنر ؛1993، 2آتی؛ 1988، 1اند )جلبهای مختلف پرداختهبه بررسی این پدیده در نمونه

بتز و  ؛2014 ،6آپرجیس و همکاران ؛2006، 5مهلوم وهمکاران ؛2001، 4گیلفاسون ؛2001

واسطه درآمدهای سرشار باید مزایای زیادی منابع طبیعی فراوان نظیر نفت و گاز به .(2015 ،7همکاران

 نیکه ا دهنده این استنشان یشواهد تجرببرای اقتصاد کشورهای دارنده این منابع داشته باشند، اما 

نفرین به  دهیپد نیادر ادبیات اقتصادی از  .شوندینم یرشد اقتصاد شیمنجر به افزا شهیمنابع هم

بر  تأثیری با عیمنابع طبفراوانی که  دهدیرخ م یاتفاق زمان نی(. ا1993، آتی)شود منابع یاد می

گردد. در می یاقتصادو توسعه رشد کاهش منجر به ی، و اقتصاد یاسیس ،یعوامل مختلف اجتماع

شود. با توجه به کشورهایی مانند ایران از این پدیده به دلیل فراوانی منابع نفتی به نفرین نفت یاد می

منابع طبیعی، مطالعات متعددی در این زمینه انجام شده است. برخی از این اهمیت پدیده نفرین 

 ؛2001 اند )ساچس و وارنر،مستقیم فراوانی منابع بر رشد اقتصادی پرداخته تأثیرمطالعات به بررسی 

(. برخی دیگر از مطالعات نیز به 2011 ،9ماوروتاس و همکاران ؛2007 ،8ساچس ؛2001 گیلفاسون،

فراوانی منابع بر متغیرهای کلان اقتصادی، اجتماعی و سیاسی مرتبط با توسعه اقتصادی  تأثیربررسی 

اند )آتکینسن و انداز پرداختهگذاری و پسپایدار مانند سرمایه انسانی، حکمرانی خوب، سرمایه

 ؛2007 ،12دیتز و همکاران ؛2006مهلوم و همکاران،  ؛2006 ،11گیلفاسون و زئوگا ؛2003 ،10همیلتون

بهاتاچایا و  ؛2013 ،16لیبمن ؛2012 ،15بالانکو و جریر ؛2011 ،14دنیل ؛2007 ،13پاپیراکیس و جرلق
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ی اقتصاد داریتوسعه پاکننده رشد و تسهیلاز عوامل  یک(. ی2016 ،2کوکس وفرانکن ؛2014 ،1هودلر

  است. یمالسیستم توسعه  ،فراوانی منابع طبیعی قرار گیرد تأثیرتواند تحت که می

صورت کمی و تخصیص اندازها بهکردن خدمات نقدینگی و تجهیز پس مالی از طریق فراهم ۀتوسع

وری بر رشد اقتصادی و های مناسب از طریق ارتقای بهرهگذاریمنابع به سرمایه یبهینه و کارای

به (. فراوانی منابع طبیعی و وابستگی 1997، 3نیلوگذار خواهد بود )تأثیردرنتیجه توسعه اقتصادی 

طرف افزایش درآمد حاصل از گذار باشد. از یکتأثیرتواند بر این رابطه های مختلف مینفت از راه

تواند باعث تقویت فروش منابع طبیعی باعث افزایش درآمد نهادها و مؤسسات مالی شده و درنتیجه می

از طریق کاهش ی عیمنابع طببه  یوابستگد. از طرف دیگر، شورابطه توسعه مالی و رشد اقتصادی 

ها در وری و درنتیجه کاهش توانایی مؤسسات مالی در انباشت سرمایه و تخصیص بهینه سرمایهبهره

 ؛2007 ،4منفی بر رشد اقتصادی داشته باشد )نیلی و راستاد تأثیرتواند های مولد اقتصاد، میبخش

در ایران  وریبهره موضوع (.2013 ،7باراجاس و همکاران ؛2011 ،6یوکسین و چن ؛2011 ،5بک

های مختلف کید بوده و در برنامهأگذاران همواره مورد تین اهداف سیاستترمهمعنوان یکی از به

 سطوح همه در آن یارتقا و وریبهره بهبود به توجه توسعه نیز مورد توجه قرار گرفته است. بنابراین

 است. اپذیرناجتناب یضرورت اقتصادی، پیشرفت و توسعه ساززمینه عنوانبه

گذاری فراوانی تأثیراقتصادی کشورها و  ۀبه نقش و اهمیت سیستم مالی در رشد و توسع با توجه

وری بر این رابطه، بررسی و تجزیه و تحلیل آن در کشورهای غنی منابع طبیعی از طریق ارتقای بهره

شده مرتبط با موضوع تحقیق، ز اهمیت است. با مرور مطالعات انجامئازجمله ایران، بسیار حا ،از منابع

وری بر ای به بررسی نقش و اهمیت فراوانی منابع طبیعی از طریق بهرهآشکار است که هیچ مطالعه

 تأثیرمالی و رشد اقتصادی در کشور ایران نپرداخته است. درواقع در این مطالعه رابطه بین توسعه

و رشد اقتصادی در ایران مورد بررسی قرار  بین توسعه مالی ۀوری بر رابطهوفور منابع از کانال بهر

خواهد گرفت که تاکنون در ادبیات تجربی به آن پرداخته نشده است. از دیگر وجوه تمایز این تحقیق 

زمانی در بررسی این پدیده در نسبت به مطالعات داخلی و خارجی قبلی، استفاده از الگوهای سری

شده مرتبط با موضوع تحقیق در داخل و خارج کشور انجامباشد. زیرا بیشتر مطالعات کشور ایران می

دیتا با توجه به در نظر نگرفتن دیتا است و نتایج حاصل از الگوهای پانلمبتنی بر الگوهای پانل

. بنابراین در این مطالعه دارندگذاری اهمیت کمتری های مختلف بین کشورها، جهت سیاستتفاوت

اهمیت فراوانی منابع طبیعی )فرضیه نفرین نفت( از طریق  شود تا به بررسی نقش وکوشش می
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وری بر رابطه بین توسعه مالی و رشد اقتصادی در ایران پرداخته شود. به همین منظور در این بهره

مدل و  ۀشود، سپس در ادامه با ارائابتدا مبانی نظری مرتبط با موضوع تحقیق ارائه می ،مطالعه

 گردد. های سیاستی ارائه میایج تحقیق و توصیهها، نتتحلیل داده و تجزیه

 مبانی نظری تحقیق .2

 مالی و رشد اقتصادی ۀ. توسع1 - 2

سیستم  ،توسعه یافته و درحالحال رشد در اقتصادهای توسعه های درترین بخشگسترده یکی از

توجه در ادبیات ین موضوعات مورد ترمهم. رابطه بین توسعه مالی و رشد اقتصادی یکی از استمالی 

خاطر تجهیز سرمایه برای انجام ، سیستم مالی را به2و جان هیکس 1اقتصادی است. والتر باگهوت

 4، دیاموند3دانستند. اقتصاددانانی همچون تاوسندهای بزرگ، عامل صنعتی شدن انگلستان میفعالیت

اند. در برخی از د داشتهبه نقش توسعه مالی و تأثیر آن بر رشد اقتصادی تأکی 5و بوید و پرسکات

به همبستگی مثبت بین توسعه  8، نیوسر و کاگلر7، لوین و زرواس6مطالعات دیگر نظیر کینگ و لوین

کننده مناسبی از بینیعنوان پیشمالی و رشد اقتصادی تأکید شده است و از میزان توسعه مالی به

مطالعاتشان به رابطه مثبت بین توسعه مالی و شود. لوین، لویاز و بک نیز در رشد اقتصادی یاد می

اندازها و توسعه مالی با تسهیل پسادبیات اقتصادی موجود، براساس  9.اندرشد اقتصادی تأکید داشته

 تأثیروری کارگران بر افزایش رشد اقتصادی گذاری و کمک به انباشت سرمایه و افزایش بهرهسرمایه

ها و بهبود ابداعات و کارایی اقتصادی مثبت دارد. توسعه مالی از طریق افزایش رقابت بین بنگاه

توان گفت، توسعه مالی از طریق بهبود استفاده تواند باعث تحریک رشد اقتصادی گردد. بنابراین میمی

خی از تحقیقات حال بر(. با این2023، 10)پاترا و ستیشود بهتر از منابع باعث رشد اقتصادی می

 (. 2023، 11)سینگ و همکاران دانندتجربی توسعه مالی بیش از حد را برای رشد اقتصادی مضر می

شده، رابطه بین توسعه مالی و رشد اقتصادی به با توجه به مبانی نظری و مطالعات تجربی انجام

 .2 ؛هزینه لازم برای تشکیل سرمایه را کاهش دهد .1تواند : این صورت است که توسعه مالی می

رابطه بین توسعه  توانمیانداز را افزایش دهد. بنابراین نسبت پس. 3وری سرمایه را بالا ببرد و بهره

آن توسعه مالی براساس نشان داد که  AKی زادرونمالی با رشد اقتصادی را با یک مدل ساده رشد 
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و همچنین  (Q) شودگذاری میانداز که سرمایه، نسبتی از پس(S)انداز تواند از طریق نرخ پسمی

رشد اقتصادی را تحت تأثیر قرار دهد و درنتیجه هر کشوری که از  (A) وری کل عوامل تولیدبهره

، 1تواند انتطار نرخ رشد بالاتری را نیز داشته باشد )پاگانوسیستم مالی کارآتری برخوردار است، می

 (.1387ی و همکاران، و عصار 1993

 وریبهره و مالیۀ توسع .2 – 2

توسعه  وری همواره از موضوعات مورد توجه محققان بوده است. اثرارتباط بین توسعه مالی و بهره

مورد بررسی قرار گرفت و  1993سال در 2لوین و کینگ سوی از وریبهره و اقتصادی مالی بر رشد

 مطالعات نتایج. داده شد بسط( 1991) 4اسمیت و بنچیوا و( 1990) 3جوانویچ و وودتوسط گرین

 هایشاندارایی دارینگه برای اندازکنندگانپس تحریک طریق از مالی هایسازمان که است آن بیانگر

 ایجاد خصوصهب و خطرپذیر افراد برای مالی وجوه تأمین همچنین و مولد هایدارایی صورتبه

 همچنین. دهند افزایش را سرمایه نهایی وریبهره و عوامل کل وریبهره توانندمی مولد، هایفناوری

 رشد بر وریبهره رشد کانال از ایپیوسته و دایمی اثر تواندمی مالی توسعۀ که دهدمی نشان نتایج

 و هال وسیلۀ به آن کنندۀتعیین عوامل و وریبهره رشد نظریۀ .باشد داشته اقتصادی مستمر

 وریبهره رشد تفاوت بر هانظریه این .گرفت قرار مطالعه مورد نیز (1998) 6لینو و بیلز ،(1999) 5جونز

 ۀتوسع معنادار و مثبت تأثیر تأیید ضمن تجربی، نتایجبراساس  و نموده تمرکز کشورها در عوامل کل

براساس  .است مالی هایواسطه توسعه تابع اختلاف این که کنندمی بیان عوامل کل وریبهره بر مالی

 تقسیم امکان ایجاد با مالی ، بازارهای(1990)9گرین و (1991)8اسمیت ،(1995) 7بنچیوا ۀمطالع

 جدید فناوری خلق به کنند تامی کمک هاآن به اقتصادی لحاظ گذاران، ازسرمایه برای خطرپذیری

 نقدینگی خطرپذیری کاهش طریق از یافته توسعه مالی بازارهای دیگر، بیان به .بپردازند

 .کنندمی تشویق تولیدی فناوری داشتن برای بیشتری وابستگی به را هاآن گذاران،سرمایه

هایی برای کاهش خطرپذیری نقدی، منجر به های مالی از طریق فراهم کردن مکانیزمواسطه

دهند ها به افراد خطرپذیر اجازه میشوند. بانکمی تولیدوری عوامل بهبود در رشد اقتصادی و بهره

ها نگه دارند و به این ترتیب، سرمایه در دسترس صورت سپرده در بانکاندازهای خود را بهکه پس

غیرضروری  هایسرمایه هدر رفتنها از گذاری و تولید را افزایش دهند. علاوه بر این، بانکبرای سرمایه
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2. King & Levine (1993) 

3. Greenwood & Jovanovic (1990) 

4. Bencivenga & Smith (1991) 

5. Hall & Jones (1999) 

6. Beils & Klenow (1998) 

7. Bengiva (1995) 

8. Smith (1991) 

9. Green (1990) 
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دهند. همچنین، بازارهای نیاز به نقدینگی کارفرمایان اقتصادی را کاهش میکنند و جلوگیری مینیز 

ها را به برای تقسیم خطرپذیری، سازمان مناسب مالی از طریق فراهم آوردن محیطی امن و امکانات

ها در مقابل ایجاد امنیت برای شرکتهای مالی با واسطهکنند. های جدید ترغیب میاتخاذ فناوری

 ند.شووری افزایش بهرهند موجب توانمیداری در اوراق بهادار مختلف نیز هز طریق نگخطرپذیری ا

های راهبردی مکمل یکدیگر هستند و ابزارهایی برای تنوع در ترتیب، بازارها و فناوری از جنبه این به

 .(1991 اسمیت، و )بنچیوا کنندخطرپذیری را فراهم می

که باعث کاهش هزینه واقعی در نگرد میعاملی عنوان بهوری کل عوامل را ( بهره1998)1هربرگر

کم در یک دیدگاه کارآفرین، کاهش وری دستخالص بهره تأثیریک شرکت است. در این دیدگاه 

تواند مزایای بسیاری وری مینظر از منابعش است. چنین تفسیری از بهرهها، قطعتوجه در هزینهقابل

نتایج حاصل از این مطالعه، براساس در شناخت پیوندها با نقش توسعه مالی را در اختیار ما قرار دهد. 

عنوان بهوری گردد و بهرهنرخ کاهش هزینه واقعی بالقوه با توسعه مالی و عوامل دیگر مرتبط می

بالقوه در توسعه اقتصادی را ایجاد دلیل عنوان بهکاهش هزینه نقش مستقیمی برای توسعه مالی 

گذاری خارجی افزایش یافته را کاهش های سرمایهها هزینهدهد شرکتکند که اجازه میمی

وری کل عوامل از طریق تواند بهره. همچنین توسعه مالی می(2023، 2)گیو و همکاران دهند

واسطه سرمایه عظیم فناوری برتر را بهتواند بگذارد. اولاً، توسعه مالی می تأثیرتحت  را هایشمؤلفه

های جدید را تسهیل ها برای ادغام و تسهیم ریسک مرتبط با فناوریدست آورد و ایجاد مکانیزمبه

 ۀتوسع ،وری کل عوامل را تشکیل داد، مطابق است. ثانیاً ای که بهرهبخشد. این نقش با تفسیر فناوری

گذاری بپردازند که به عبارتی هایشان به افزایش سرمایههزینهدهد با کاهش ها اجازه میمالی به شرکت

)بدیب و  وری کل عوامل گردندهای واقعی تجارت را کاهش دهند و موجب رشد بهرههزینه

 .(2017 ،3لین

  فراوانی منابع طبیعی و وریبهره. 3 - 2

 فساد، هلندی، بیماری طریق از نفتی ، منابع4شولیما ۀنظیر مطالع تجربی مشاهدات براساس

های ثباتی درآمدهای صادراتی و کاهش استفاده از مؤلفهبلندمدت رابطه مبادله، بی کاهش جویی،رانت

محور موجب بروز انحرافاتی در عملکرد اقتصادهای متکی بر منابع شده و رشد اقتصادی را دانش

وری کل عوامل منفی وفور منابع و رشد اقتصادی بر بهره ۀدهند و درنهایت، برآیند رابطکاهش می

کند سرمایه طبیعی، گرایش به برون راندن بیان می 5(. گیلفاسون2015 )شولیما، تولید اثرگذار است

                                                                                                                                         
1. Harberger (1998) 

2. Guo, et al. (2023) 

3. Badeeb & Lean (2017) 

4. Shwilima (2015) 

5. Gylfason (2008) 
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وری کل عوامل ها دارد و بنابراین باعث کندی رشد اقتصادی و رشد بهرهانواع دیگر سرمایه

 (.2008 فاسون،ل)گی شودمی

( منابع طبیعی را ثروت ملی هر کشور قلمداد 2019)2( و شهباز و همکاران2023) 1آتانگانآوا و 

ای در ها را عاملی تعیین کنندهو استفاده صحیح و بهینه از این منابع و مدیریت مناسب آن کنندمی

بر  دانند. در غیر این صورت درآمدهای حاصل از منابع طبیعیوری کل عوامل تولید میبهبود بهره

عدم شناخت صحیح  که دارندها بیان میوری کل عوامل اثر منفی خواهد داشت. آنبهره

)ازجمله نرخ ارز،  های ناصحیح اقتصادیگذاران از ساختار اقتصادی و اتخاذ سیاستسیاست

موجب انحراف قیمت نسبی  ،های تجاری و نرخ سود بانکی( در کشورهای برخوردار از منابعسیاست

محور( شده است. به تعبیری دیگر، انحراف قیمت نسبی های دانش)مؤلفه زادرونعوامل به ضرر عوامل 

رو، درآمدهای حاصل است، از این شده ویژه وارداتیبه ،کارگیری عامل سرمایه فیزیکیعوامل به نفع به

ندارد. به تعبیری دیگر به دلیل اتکا به درآمدهای مثبتی  تأثیروری کل عوامل از منابع طبیعی بر بهره

شود، محور براساس اصول بازار تعیین نمیهای دانشسازوکار عرضه و تقاضای مؤلفه ،منابع طبیعی

وری کل عوامل تولید را در پی خواهد داشت. البته پذیری و کاهش بهرههمین امر کاهش قدرت رقابت

وری کل ای دارای منابع طبیعی، عملکرد مناسبی در بهرهاین بدان معنی نیست که تمام کشوره

لات متحده، مالزی و بوتسوانا با مدیریت صحیح انظیر نروژ، ای یبلکه کشورهای ،عوامل تولید ندارند

توان گفت منابع توجهی دست یابند. بنابراین میهای اقتصادی قابلاند به پیشرفتمنابع توانسته

استفاده و مدیریت منابع، تدوین صحیح  ۀخدادادی بوده و با نحوطبیعی در ذات خود نعمت 

محور( های دانشویژه در مؤلفهبه ،های سمت عرضه و تقاضاهای اقتصادی )هماهنگی سیاستسیاست

وری کل عوامل پذیری و ارتقای بهره، افزایش قدرت رقابتزادرونتوان در جهت ایجاد تحول فنی می

 (.2013 ،3یون)است تولید گام برداشت

واسطه اثرات نامطلوب بر ید آن است که فراوانی منابع طبیعی بهؤم 4آکپن و چوکو ۀنتایج مطالع

انباشت سرمایه انسانی و کیفیت نهادها، سرعت رشد اقتصادی کشور نیجریه را کاهش داده است. 

 ۀانباشت سرمای کنند با افزایش بودجه و مشارکت در آموزش و پرورش به منظورها پیشنهاد میآن

انسانی و بهبود کیفیت نهادها، مزیت نسبی کشور را از منابع طبیعی به سمت تولید کالاهای صنعتی 

وری کل عوامل تولید و دستیابی به رشد اقتصادی مستمر سوق محور به منظور بهبود بهرهو دانش

ه طبیعی بر سرمایه کند اثرگذاری منفی سرمایبیان می 5(. فیلیپوت2014 دهند )آکپن و چوکو،

های دولت بر انباشت گیریها و تصمیمانسانی قانون نیست و این موضوع بستگی به اتخاذ سیاست

                                                                                                                                         
1. Awaa & Atangana (2023) 

2. Shahbaz, et al. )2019( 

3. Stevens (2013) 

4. Akpan & Chuku (2014)  

5. Philippot (2010) 
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 دهد، منابع طبیعی در حرکتنشان می 1اسمیت ۀ(. نتایج مطالع2010سرمایه انسانی دارد )فیلیپوت،

محور مؤثر های دانشمؤلفه سوی نوآوری و بهبودنروژ، سوئد، فنلاند، هلند و دانمارک به هایکشور

های نوآوری در مسیر بودند فعالیت ای که اگر این کشورها فاقد چنین منابع طبیعیگونهبه ،بوده

 (.2007 کرد )اسمیت،دیگری حرکت می

عوامل  صیتخص فیبا تحر یعیمنابع طبطور کلی گفت به توانمیبا توجه به ادبیات نظری موجود 

منفی  تأثیر TFPبر رشد ی و اجتماع یانسان هیسرماو  مولد ینیبردن کارآفر نیو از ب یبه بخش صنعت

موجب تضعیف نهادهای به فساد و رانت،  قیممکن است با تشو یعیمنابع طب ن،ی. علاوه بر ادارند

(، درآمدهای حاصل از منابع طبیعی از 2017) 2بدیب و لین ۀمطالعبراساس د. شوموجود در جامعه 

منابع طرف، درآمدهای ناشی از  از یکباشند. گذار میتأثیروری کل عوامل تولید دو طریق بر بهره

شدن  شوند و باعث گرانهای نسبی عوامل تولید از مسیر واقعی خود میمنجر به انحراف قیمت طبیعی

 وری کل عوامل تولیدشوند و درنتیجه بهرههای سنتی تولید میهای جدید نسبت به نهادهنسبی نهاده

خوبی انداز اقتصاد جهانی بهدر صورتی که ساختار اقتصادی و چشم از طرف دیگر،یابد. کاهش میرا 

های تا هماهنگی بین سیاست گذاری صحیح در کشور اجرا گرددریزی و سیاستشناخته شود و برنامه

بر  های مبتنیآموزشی و پژوهشی حاکم شود، تقاضا برای مؤلفه-های علمیسمت تقاضا و سیاست

وری کل بهرهسهم و افزایش  پذیریقابتافزایش قدرت ریابد. این اقدامات باعث دانش افزایش می

 .(2022، 3)تانگ و همکاران شوندعوامل تولید در رشد اقتصادی می

 پیشین بر مطالعات مروری. 3

. شودیم پرداخته پژوهش اصلی موضوع به مرتبط پیشین مطالعات بررسی به پژوهش از قسمت این در

 ( ارائه شده است.1شده در جدول )ای از این مطالعات انجامخلاصه

 پیشین : مروری بر مطالعات1 جدول

 محقق نام

 و زمانی دوره

 نمونه

 بررسی مورد

 نتایج پژوهش روش پژوهش عنوان

 آوا و آتانگانا

(2023) 

1980-2019 

کشورهای 

منتخب 

 درحال توسعه

منابع طبیعی و رشد 

کشورهای وری در بهره

 درحال توسعه

GMM  سیستمی

 ایدومرحله

در  TFPرشد منفی بر  تأثیرفراوانی منابع طبیعی 

 داشته است.از منابع  ینوظهور غن یکشورها

 کیدموکرات یاستقرار و حفظ نهادهانتایج براساس 

سازد یاز منابع را قادر م یغن یکشورها ،یو اقتصاد

 کنند. یدور منابع نیتا از نفر

تاجی و نگین 

 همکاران

(2022) 

1353-1396 

 کشور ایران

ررسی رابطه میان رشد ب

بخش ۀ اقتصادی، توسع

بانکی و بازار سرمایه در 

 ایران

خودرگرسیون 

برداری و علیت 

 گرنجری

 ۀرابطه علی دوطرفه بین رشد اقتصادی و توسع

چه از نظر توسعه بخش بانکی و چه از نظر  ،مالی

 توسعه بازار سرمایه وجود دارد، بنابراین توسعه مالی

 توسعه بعد از هم و بانکی بخش توسعه بعد از هم

                                                                                                                                         
1. Smith (2007) 

2. Badeeb  & Lean (2017) 

3. Tang, et al. (2022) 
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 محقق نام

 و زمانی دوره

 نمونه

 بررسی مورد

 نتایج پژوهش روش پژوهش عنوان

. دارند متقابل اثرات اقتصادی رشد با سرمایه بازار

 سرمایه بازار و بانکی بخش توسعه بین علیت جهت

 است طرفه دو نیز

بیات و 

 همکاران

(2022) 

1373-1399 

 ایران

وفور منابع  تأثیربررسی 

طبیعی و کیفیت نهادی 

بر رشد اقتصادی در 

 های رکود و رونقرژیم

مدل چرخشی و 

تغییر رژیم 

مارکوف 

 سوئیچینگ

 یعنی دوران رونق و با افزایش نرخ ،ر رژیم دومد

رشد درآمدهای نفتی و کیفیت نهادی منجر به 

یعنی  ،افزایش نرخ رشد اقتصادی و در رژیم اول

دوران رکود منجر به کاهش نرخ رشد اقتصادی 

 .شده است

محمدی و 

 صادقی

(2022) 

1995-2019 

یست کشور ب

منتخب 

 درحال توسعه

فراوانی منابع  تأثیربررسی 

طبیعی بر رشد اقتصادی 

کشورهای منتخب 

توسعه با در نظر  درحال

گرفتن نقش کیفیت نهادی و 

 سرمایه انسانی

 -ARDLروش )

PMG) 

درآمد منابع طبیعی بر رشد اقتصادی کشورهای 

منفی معنا دار دارد  تأثیرمنتخب در حال توسعه 

گذاری و شاخص وکیفیت نهادی، مجموع سرمایه

سرمایه انسانی بر رشد اقتصادی کشورهای منتخب 

 مثبت و معنا دار دارند تأثیردر حال توسعه 

جارت و 

 1همکاران

(2019) 

1980-2016 

کشور  30

کننده تولید

 نفت

نوسان قیمت نفت، 

مؤسسات مالی و رشد 

 یاقتصاد

وقفه توزیعی 

یافته تعمیم

صورت به

 2مقطعی

 ثباتی نفتی بر رشدات بیتأثیردهد نتایج نشان می

 یابد. نتایج ما یکبا مؤسسات مالی بهتر کاهش می

مورد قوی برای حمایت از نقش مثبت توسعه مالی 

 .کندرشد ایجاد میدر بهبود امنیت انرژی و تقویت 

گازدر و 

 3همکاران

(2018) 

1996-2016 

 رپنج کشو
GCC 

نوسانات قیمت نفت، 

توسعه مالی اسلامی و 

رشد اقتصادی در 

کشورهای عضو شورای 

 فارسهمکاری خلیج
(GCC) 

 پویا پانل الگوی

توجه از رابطه مثبت قابلپژوهش شواهد تجربی 

بین نفت و نوسانات رشد اقتصادی و رشد اقتصادی 

 تأثیردهد که نتایج نشان میهمچنین . وجود دارد

توسعه  ،شرایط نفت بر نوسانات رشد تجارت

 .استسیستم مالی اسلامی تقویت شده

 هاسن و قذدر

(2016)4 

1996-2014 

 کشورهای

 شورای عضو

 خلیج همکاری

 فارس

 مالی نفت، قیمت نوسان

 اقتصادی رشد و اسلامی

 شورای درکشورهای

 فارس خلیج همکاری

 گشتاورهای

 یافتهتعمیم

(GMM) 

 بین معنادار و منفی ایدهد، رابطهنتایج نشان می

 توسعه و دارد وجود اقتصادی رشد و نفت نوسان

 را منفی ۀرابط این تواندمی مالی بازارهای بیشتر

 .کند تعدیل

 و الهانانی

 همکاران

(2016)5 

1990-1999 

2000-2011 

 ریالجزا کشور

 نفرین و مالی توسعه

 الجزایر از شواهدی :منابع

 گشتاورهای

 یافتهتعمیم

(GMM) 

 را اقتصادی رشد مالی، دهد، توسعهنتایج نشان می

 اثرات کاهش در اما ،داده در جهت مثبت افزایش

 .کندمین کمک نفت ایاجاره منفی

 بدیب و

 همکاران

(2016)6 

1970-2013 

 مالزی کشور

 رابطه و منابع نفرین

 در رشد-مالی توسعه

 نقش: مالزی

 گذاریسرمایه

 توضیحخود

 وقفه با برداری

 گذاریتأثیر بر مبنی مستقیمی و معنادار ۀرابط هیچ

 وریبهره رشد و اقتصادی رشد بر مالی توسعه

 و مثبت تأثیر اما شود.یافت نمی تولید عوامل

 بر نفت به وابستگی و مالی توسعه مستقیم

                                                                                                                                         
1. Jarrett, et al. (2019) 

2. Cross-sectionally augmented autoregressive distributed lag 

3. Gazdar, et al. (2018) 

4. Kaother Gazdar & Kabir Hassan (2016) 

5. Farah Elias Elhannani, et al. (2016) 

6. Badeeb, et al. (2016) 

https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&kw=165321&_kw=%D8%B1%D9%88%D8%B4+%28ARDL-+PMG%29
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&kw=165321&_kw=%D8%B1%D9%88%D8%B4+%28ARDL-+PMG%29
http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0140988316301001
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 محقق نام

 و زمانی دوره

 نمونه

 بررسی مورد

 نتایج پژوهش روش پژوهش عنوان

 گسترده

(1ARDL( 

 و منفی رابطه وجود. وجود دارد گذاریسرمایه

 نفت، وجود به وابستگی و مالی توسعه بین معنادار

 ..کندمی تأیید را نفت نفرین

 و مرادبیگی

 هوک

(2016)2 

2000-2010 

 کشور63

 تولیدکننده

 نفت

 نفرین و رشد نوسان

 مالی توسعه آیا: منابع

 تعدیل را نفت شوک

 ؟کندمی

 گشتاورهای

 یافتهتعمیم

(GMM) 

 و نفت مبادله نوسانات بین معناداری و منفی رابطه

 تواندمی مالی دارد. توسعه وجود اقتصادی رشد

. کند تعدیل را نفت نوسان منفی اثر این از بخشی

 اطمینان عدم تواندمی قوی هایسیاست با دولت

 اراعتب درنتیجه و دهد کاهش را هابنگاه و خانوارها

 شد.بخ بهبود را بازارمالی عملکرد و افزایش را دولت

 و سعیدی

 همکاران

(2016)3 

1983-2013 

 عضو کشور27

 سازمان

 و همکاری

 توسعه

 52 و اقتصادی

 غیرعضو کشور

 سرمایه حساب آزادسازی

 رشد و مالی توسعه و

 حضور در اقتصادی

 و ساختاری هایوقفه

 متقابل وابستگی

 حداقل روش

 معمولی مربعات

(OLS) 

 و سرمایه حساب دهد، آزادسازینتایج نشان می

 همکاری عضوسازمان کشورهای برای اقتصادی رشد

 کشورهای به نسبت اقتصادی وتوسعه

 بیشتر اقتصادی توسعه و همکاری غیرعضوسازمان

 .یابدمی افزایش

 زاژاووس

(2016)4 

2008-2009 

2014-2015 

 نیجریه کشور

 و نفت قیمت پویایی

 صنعت سودآوری

 نیجریه یربانکدا

 گشتاورهای

 یافتهتعمیم

(GMM) 

 بانکی سیستم سودآوری بر نفت قیمت شوکتأثیر

 انتقال مکانیزم که داد نشان و کرد تأکید نیجریه

 در مشابه مطالعات برخلاف مستقیم طوربه

 همچنین. است آفریقا شمال و خاورمیانه کشورهای

 بانکی سیستم در سود پایداری پدیده یک وجود

 .دهدمی نشان را نیجریه

 5(2015) جویا

1991-2011 

 کشورهای

 نفتی

 در نوسان و رشد

: منابع از غنی کشورهای

 کند؟می کمک تنوع به آیا

 حداقل روش

 معمولی مربعات

(OLS) 

 هایکانال طریق از رشد بر منفی تأثیر منابع فراوانی

 طبیعی منابع مستقیم تأثیر کهدرحالی. دارد نوسان

 طریق از آن ناخواسته اثرات است، مثبت رشد بر

 باشد. تربزرگ تواندمی نوسان

 نیلی و راستاد

(2007) 

1973-2003 

 کشورهای

و  نفتی

 غیرنفتی

شکست رشد اقتصاد نفت: 

 نقش توسعه مالی

 گشتاورهای

 یافتهتعمیم

(GMM) 

نفتی را گذاری در اقتصادهای نرخ بالای سرمایه

ی نفتی توضیح ااز طریق درآمده توان عمدتاًمی

گذاری این بر سرمایه تضعیفی توسعه مالی اثر .داد

اقتصاد دارد. ضعف مؤسسات مالی به عملکرد 

ضعیف رشد اقتصادی اقتصادهای نفتی کمک 

سسات مالی ممکن است با نقش ؤکند و ضعف ممی

گذاری و ضعف بخش غالب دولت در کل سرمایه

 .صی مرتبط باشدخصو

 
                                                                                                                                         
1. Auto Regressive Distributed Lag 

2. Morad beige & Hook Law (2016) 

3. Hichem Saidi, et al. (2016) 

4. Olusegun Dare Zacchaeaus (2016) 

5. Omar Joya (2015) 
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 پژوهش و بررسی متغیرها مدل ۀ. ارائ4
نیلی و  ،(2005)1، هارچایی و همکاران(1999)نظیر ساچس و وارنر  پیشینبا توجه به مطالعات 

مدل  ،پژوهش ینظر یمبانبراساس همچنین و  (2016)و بدیب و همکاران  (2007) راستاد
شود. یارائه مها ای رشد نئوکلاسیکپایهالگوی براساس قسمت از پژوهش  نیدر ا یموردبررس

چند مرحله و توسط معادلات مختلف  یپژوهش ط یبه هدف اصل دنیپژوهش به منظور رس یالگوساز
ی در ( بر رشد اقتصاددرآمدهای نفتی) فراوانی منابع طبیعی میمستق تأثیرانجام خواهد شد. در ابتدا 

مستقیم بین وابستگی به نفت و رشد اقتصادی با  سازی رابطهجهت مدل. شودبررسی می (4معادله )
فراوانی منابع و  یمال ۀنظر گرفتن توسع کاب داگلاس با در افتهیمیتعم دیتابع تول استفاده از

 2.شودی( استفاده م1)به صورت معادله  ی(نفت )درآمدهای طبیعی

𝐺𝐷𝑃 = 𝐴𝐾𝛼𝐿1−𝛼 (1)                                                                                           

ثابت سال  متیبه ق یناخالص داخل دیتول دهندهنشانوابسته مدل و  ریمتغ،  GDPمعادله  نیکه در ا
و موجودی )برحسب نفر(  ترتیب بیانگر نیروی کارنیز به  Kو Lباشد. می الیر اردیلیبر حسب م 1383

( 1. در ادامه با تقسیم معادله )باشد( می1383سرمایه )برحسب میلیارد ریال و به قیمت ثابت سال 
 لگاریتم طبیعی از طرفین معادله، خواهیم داشت: و سپس با گرفتن L بر

𝐺𝐷𝑃

𝐿
= A (

𝐾

𝐿
)

𝛼
(2)                                                                                                

𝐿𝑛 (
𝐺𝐷𝑃

𝐿
) = 𝐿𝑛𝐴 + 𝛼𝐿𝑛 (

𝐾

𝐿
) (3)                                                                           

باشد. با در نظر وری کل عوامل تولید می( بیانگر بهره3در معادله ) Aبا توجه به تابع رشد سولو، 
تابعی از توسعه مالی و شاخص فراوانی منابع عنوان به (TFP) وری کل عواملگرفتن بهره

اقتصادی  نفرین نفت بر رشد مستقیم تأثیرمنظور بررسی )نفرین نفت( معادله کلی پژوهش به طبیعی
 شود:صورت زیر ارائه میبه

𝐿𝑛(GDP
L⁄ )

t
= β0 + β1LnFDt + β2LnOILt + β3Ln(K

L⁄ )
t

+ εt (4)                      

GDP(، 4) ۀکه در معادل
L⁄ ثابت قیمت به داخلی ناخالص تولید بیانگر و مدل وابسته متغیر 

کل نیروی کار بر حسب نفر  نیز بیانگر تعداد L. باشدمی کار نیروی واحد هر ازایبه 1383 سال
 باشد. می

FD باشد. از شاخص توسعه مالی بیانگر شاخص توسعه مالی مورد استفاده در این پژوهش می
شاخص توسعه مالی در این تحقیق استفاده شد. عنوان به صندوق بین المللی پولشده توسط ارائه

است در این تحقیق از متغیر حجم اعتبارات اعطایی کلیه بانک و مؤسسات مالی به بخش  گفتنشایان 
 ۀجانشینی برای توسععنوان بهمنظور بررسی صحت نتایج تحقیق، خصوصی به تولید ناخالص داخلی به

 .شده استمالی نیز استفاده 

                                                                                                                                         
1. Harchaoui, et al. (2005) 

 برای مطالعۀ بیشتر ر.ک: .2
Ang (2009), Salim, et al. (2014), Inglesi-Lotz (2015) and Badeeb et al. (2016) 
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OIL نسبت  باشد. مقدار این شاخص برابر است باشاخص وابستگی به نفت می ۀدهندنشان
شده توسط بانک مرکزی درآمدهای نفتی بر تولید ناخالص داخلی که با توجه به آمار و اطلاعات ارائه

  آید.دست میبه

K باشد و می 1383ریال و به قیمت ثابت سال دهنده موجودی سرمایه بر حسب میلیارد نشانK
L⁄ ،

 باشد.آمار و اطلاعات بانک مرکزی میبراساس ازای هر کارگر بهموجودی سرمایه 
توسعه مالی و رشد اقتصادی در ایران، به  ۀوری در رابطمنظور بررسی نقش بهرهدر ادامه و به
شود. فراوانی منابع طبیعی بر این رابطه پرداخته می تأثیربا در نظر گرفتن  وریبهره بررسی ارتباط بین

مالی  گذاری غیرمستقیم فراوانی منابع طبیعی بر رابطه بین توسعهتأثیرمذکور، میزان  ۀبا برآورد معادل
نقش  توانمید. درواقع با استفاده از این معادله شووری مشخص میو رشد اقتصادی از مسیر بهره

را  وریگذاری بر بهرهتأثیراز کانال  رابطه بین توسعه مالی و رشد اقتصادی فراوانی منابع طبیعی در
گذاری، تخصیص های مختلف سرمایهیافته با غربالگری پروژهسیستم مالی کارآمد و توسعه. کردارزیابی 

های دهد و با ارزیابی ریسک فرصتگذاری را انجام میهای سرمایهبهینه منابع مالی به پروژه
گذاری را بهبود گذاری، کیفیت سرمایههای مناسب سرمایهپروژه انتخاب گذاری مختلف وسرمایه

(، 2016) ( و بدیب و همکاران 2000) 2بک و همکاران ۀبا توجه به مطالع .(2009 ،1بخشد )آنگمی
از  وریوابستگی نفت بر رابطه توسعه مالی و رشد اقتصادی از کانال بهره تأثیرمنظور ارزیابی به

 شود:( استفاده می5) ۀمعادل

LnTFPt = δ0 + δ1LnFDt + δ2LnOILt + δ3(LnFD ∗ LnOIL)t + δ4LnHt + ωt (5)        

 در این معادله:

TFP شاخصی عنوان بهباشد که وری کل عوامل تولید میبهره دهندهمتغیر وابسته مدل و نشان

گذاری در این اندازها و سرمایهجهت ارزیابی کارایی سیستم مالی در تجهیز و تخصیص بهینه پس

در این مطالعه از طریق برآورد تابع تولید کاب داگلاس زیر  TFP. محاسبه شده استمدل استفاده 

 انجام شده است. 

𝐺𝐷𝑃 = 𝐴𝐾𝛼𝐿1−𝛼 (6)                                                                                          

ثابت  متیبه ق یناخالص داخل دیتول دهندهنشانوابسته مدل و  ریمتغ GDPمعادله  نیکه در ا

)برحسب نفر( و  نیز به ترتیب بیانگر نیروی کار  Kو Lباشد. می الیر اردیلیبر حسب م 1383 سال

و سپس با  L ( بر6. در ادامه با تقسیم معادله )باشدموجودی سرمایه )برحسب میلیارد ریال( می

 لگاریتم طبیعی از طرفین معادله، خواهیم داشت: گرفتن
𝐺𝐷𝑃

𝐿
= A (

𝐾

𝐿
)

𝛼
(7)                                                                                                

𝐿𝑛 (
𝐺𝐷𝑃

𝐿
) = 𝐿𝑛𝐴 + 𝛼𝐿𝑛 (

𝐾

𝐿
) (8)                                                                           

                                                                                                                                         
1. Ang (2009) 

2. Beck, et al. (2000) 
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. با توجه 1باشدوری کل عوامل تولید می( بیانگر بهره8در معادله ) A ،با توجه به تابع رشد سولو

حبیب و بن ۀعوامل مختلفی قرار دارد، در این پژوهش با توجه به مطالع تأثیروری تحت به اینکه بهره

(، علاوه بر متغیرهای 2016) همکاران( و بدیب و 2011) 3انور و سان (،1994) 2اسپیگل

گذار بر تأثیرین عوامل ترمهمیکی از عنوان بهو نفرین نفت از متغیر سرمایه انسانی نیز  مالی ۀتوسع

 وری کل عوامل استفاده شده است. بهره

H بر حسب ) متوسطهمقطع آموزان تعداد دانشاز  دهنده شاخص سرمایه انسانی و عبارتنشان

 .است نفر(

ر رابطه بین وفور منابع ب تأثیر( متغیر تعاملی توسعه مالی و فراوانی منابع طبیعی، 5در مدل )

 کند. را اندازه گیری می وریتوسعه مالی و بهره
∂LnTFPt

∂LnFDt
= δ1 + δ3LnOILt (9)                                                                               

فراوانی منابع طبیعی در رابطه بین توسعه مالی و  تأثیردهنده نشان 𝛿3ضریب  (9)رابطهدر 

𝛿3اگر  .وری استبهره < منفی بر نقش توسعه مالی در افزایش  تأثیرباشد، فراوانی منابع طبیعی  0

که درحالی .دشوباعث تضعیف رابطه بین رشد اقتصادی و توسعه مالی می وری دارد و درنتیجهبهره

𝛿3 اگر >  وری دارد ومثبتی بر نقش توسعه مالی در افزایش بهره تأثیرباشد، فراوانی منابع طبیعی 0

جزء اخلال نیز  ωtو εtگردد.  د موجب تقویت رابطه توسعه مالی و رشد اقتصادیتوانمیدرنتیجه 

 باشند. )سال( می ترتیب لگاریتم طبیعی و زمانبه tو  Ln و تصادفی مدل

 (ARDL Bounding Testهای گسترده )ای خودرگرسیون با وقفهکرانه آزمون. 5

مدت بین متغیرها در این منظور بررسی و تجزیه و تحلیل تجربی رابطه پویای بلندمدت و کوتاهبه

 ARDLای استفاده خواهد شد. روشهای گسترده کرانهتحقیق از روش خودرگرسیون با وقفه

Bounding test ( توسعه داده شده است2001) 4مکارانه ( و پسران و1999) توسط پسران و شین .

منظور برآورد رابطه علیت و رسیدن به یک نتیجه مشخص در مورد کاربرد یک تکنیک خاص به

رسد و به همین نظر میانباشتگی بین متغیرها با توجه به مباحث نظری گسترده، بسیارسخت بههم

های های با دادههای اقتصادسنجی و مخصوصاً مدلخاص برای تخمین مدل دلیل است که یک روش

(. بسیاری از محققان نظیر کلمنت و مادلنر، بنتزن و 1999، 5ناپایا وجود ندارد )بینستاک و همکاران

و یوهانسون  ARDLهای در مطالعاتشان به این نتیجه رسیدند که روش 6اینگستد و فاتی و همکاران

                                                                                                                                         
های دیوژیا و کندریک نیز محاسبه شد، ولی درنهایت از مقادیر وری کل عوامل از روش. در این تحقیق بهره1

 شده براساس مانده سولو استفاده شده است. محاسبه
2. Benhabib & Spiegel (1994) 

3. Anwar & Sun (2011) 

4. Pesaran, et al. (2001) 

5. Beenstock, et.al. (1999) 

6. Clements & Madlener (1999), Bentzen & Engsted (2001) & Fatai, et al. (2003) 
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از نظر مقدار و کیفیت نتایج دارند. فاتی و همکاران و رائو نیز در مطالعاتشان به این  نتایج مشابهی

های دیگر در و تصحیح خطا، نتایج بهتری نسبت به سایر روش ARDLنتیجه رسیدند که روش 

های سنتی و تخمین روابط کوتاه مدت و بلندمدت بین متغیرها دارند. این روش نسبت به سایر روش

هایی مانند دارای مزیت مانند روش یوهانسون و تودا یاماموتو و غیره انباشتگیورد همقبلی برآ

 𝐼(1)یا  𝐼(0) کاربرد بودن بدون در نظر گرفتن درجه هم انباشتگی بین متغیرها و اینکه متغیرهاقابل

روابط  های کارا و بدون تورش ازدست آوردن تخمینبههای محدود، هستند، کاراتر بودن در نمونه

 ای و نه سیستمی جهت رابطه بلندمدتمعادلهیافته تکبلندمدت مدل و ارائه کردن یک فرم کاهش

ارچوب کلی به هدر یک چ ARDL Bounding Testروش  (.2003، 1)هریس و سولیسباشد می

کند و تعدیل ها انتخاب میترین وقفه را برای فرآیند تجزیه و تحلیل دادهبهترین و مناسب 2جزیی

طور و خودهمبستگی سریالی به 3ییزادرونها در این مدل باعث تصحیح مشکلات مناسب وقفه

( مورد استفاده در UECM)4(. مدل تصحیح خطای غیرمقید1999شین،  )پسران و شودزمان میهم

 مدت بین متغیرها به صورت زیر است:روابط پویای بلندمدت و کوتاه منظور بررسیاین پژوهش به

∆Ln (
𝐺𝐷𝑃

𝐿
)

𝑡
= 𝛼0 + 𝛼1Ln (

𝐺𝐷𝑃

𝐿
)

𝑡−1
+ 𝛼2Ln𝐹𝐷𝑡−1 + 𝛼3Ln𝑂𝐼𝐿𝑡−1 +

𝛼4Ln (
𝐾

𝐿
)

𝑡−1
+ ∑ 𝛼5∆Ln (

𝐺𝐷𝑃

𝐿
)

𝑡−1

𝑚
𝑖=1 + ∑ 𝛼6∆Ln𝐹𝐷𝑡−𝑖

𝑃
𝑖=0 +

∑ 𝛼7∆Ln𝑂𝐼𝐿𝑡−𝑖
𝑞
𝑖=0 + ∑ 𝛼8∆Ln (

𝐾

𝐿
)

𝑡−𝑖

𝑟
𝑖=0 + 𝜓𝑡 (10)                                              

∆Ln𝑇𝐹𝑃𝑡 = 𝛿0 + 𝛿1Ln𝑇𝐹𝑃𝑡−1 + 𝛿2Ln𝐹𝐷𝑡−1 + 𝛿3Ln𝑂𝐼𝐿𝑡−1 + 𝛿4(Ln𝐹𝐷 ∗

Ln𝑂𝐼𝐿)𝑡−1 + 𝛿5Ln𝐻𝑡−1 + ∑ 𝛿6∆Ln𝑇𝐹𝑃𝑡−𝑖 + ∑ 𝛿7∆Ln𝐹𝐷𝑡−𝑖
𝑝
𝑖=0

𝑚
𝑖=1 +

∑ 𝛿8∆Ln𝑂𝐼𝐿𝑡−𝑖
𝑞
𝑖=0 + ∑ 𝛿9∆(Ln𝐹𝐷 ∗ Ln𝑂𝐼𝐿)𝑡−𝑖 + ∑ 𝛿10∆Ln𝐻𝑡−𝑖 + 𝜔𝑡

𝑠
𝑖=0

𝑟
𝑖=0  (11)  

 𝑡 نیز جزء اخلال مدل در زمان 𝜓𝑡 و𝜔𝑡باشد وعملگر تفاضل می Δدر این سیستم معادلات 

بوده و توزیع مجانبی  5مشترک Fآماره براساس طور کلی به ARDL Bounding Test روش .باشدمی

باشد. اولین قدم در برآورد می انباشتگیاین آماره غیراستاندارد و تحت فرضیه صفر عدم وجود بردار هم

وسیله روش حداقل شده در بالا به، برآورد سیستم معادلات ارائهARDL Bounding Test روش

باشد. تخمین هریک از معادلات بالا به منظور آزمون وجود یا عدم وجود می (OLS) مربعات معمولی

مشترک ضرایب متغیرهای با وقفه موجود  Fمعناداری آماره براساس انباشتگی بین متغیرها رابطه هم

𝐺𝐷𝑃 گیرد. برای مثال آزمون فرضیه وجود یا عدم وجود رابطه بلندمدت بین متغیردر مدل صورت می

𝐿
 

𝐾و OIL، FDبا متغیرهای 

𝐿
  عبارتست از: 

𝐻0 : 𝛼1 = 𝛼2 = 𝛼3 = 𝛼4 = 0                                                                       )12( 
                                                                                                                                         
1. Harris & Sollis (2003) 

2. General-to-specific framework 

3. Endogeneity 

4. Unrestricted Error Correction MOILel 

5. Joint F-statistic 
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𝐻1 : 𝛼1 ≠ 𝛼2 ≠ 𝛼3 ≠  𝛼4 ≠ 0 (13)                                                                       

OIL، FD ،(FDبا متغیرهای 𝑇𝐹𝑃و متغیر ∗ OIL)   و𝐻 :عبارتست از 

𝐻0 : 𝛿1 = 𝛿2 = 𝛿3 =  𝛿4 =  𝛿5 = 0                                                             )14( 

𝐻1 : 𝛿1 ≠ 𝛿2 ≠ 𝛿3 ≠  𝛿4 ≠ 𝛿5 ≠ 0 (15)                                                               
از مقادیر بحرانی محاسبه شده توسط پسران و  برای اظهارنظر در مورد آزمون فرضیه بالا

( و کرانه UCB) 2شود. این مقادیر بحرانی شامل کرانه بحرانی بالااستفاده می( 2001) 1همکاران
انباشتگی مورد استفاده منظور بررسی وجود یا عدم وجود همباشند که به( میLCB) 3بحرانی پائین

 گیرند. اگر تمام متغیرهای مدل در سطح مانا باشند، از کرانه بحرانی پایین به منظور معناداریقرار می
از درجه یک یا  انباشتههمشود. و در مواقعی که متغیرهای مدل انباشتگی استفاده میآزمون هم

انباشتگی از کرانه صفر باشند، جهت بررسی معناداری آزمون وجود رابطه هم انباشته از درجه یک وهم
تر باشد حاکی کوچکمحاسباتی  Fشود. اگر مقدار کرانه بحرانی بالا از آماره بحرانی بالا استفاده می

محاسباتی از مقادیر  Fباشد و اگر آماره انباشتگی بین متغیرها و معنادار بودن آن میاز وجود رابطه هم
محاسباتی  Fانباشتگی بین متغیرها وجود ندارد. اگر آماره بحرانی پایین بیشتر نباشد هیچ رابطه هم

( بهترین راه جهت ECMز روش تصحیح خطا )های بحرانی بالا و پائین باشد، استفاده ابین کرانه
باشد. با توجه به اینکه حجم نمونه مورد بررسی در این مطالعه انباشتگی بین متغیرها میوجود هم

انباشتگی مناسب باشد، استفاده از مقادیر بحرانی پسران و همکاران جهت تشخیص همکوچک می
𝑇) های با حجم بزرگپسران و همکاران برای نمونهشده توسط زیرا مقادیر بحرانی ارائه ،باشدنمی =

𝑇 تا 40000 = ( 2005) 4باشند، بنابراین در این مطالعه از مقادیر بحرانی نارایانمناسب می (500
ریب در شده توسط پسران و همکاران ممکن است باعث نتایج نااُاستفاده گردید. مقادیر بحرانی ارائه

شده های کوچک گردد، بنابراین مقادیر بحرانی ارائهتغیرها در نمونهانباشتگی بین متشخیص رابطه هم
 (.2005، 5دهد )نارایان و نارایاننتایج بهتری ارائه می 80تا  30های بین توسط نارایان در نمونه

شده در قسمت بالا انباشتگی بین متغیرهای گفتهبعد از بررسی وجود یا عدم وجود رابطه هم
مطالعه براساس علیت بین متغیرهای موجود در مدل پرداخت.  ۀرابطتوان به بررسی می

انباشته از مرتبه یک باشند، روش تصحیح خطای در صورتی که متغیرها هم 6(1969) گرنجر
باشد. درواقع مدل ( بهترین روش جهت تشخیص رابطه علیت بین متغیرها میVECM) 7برداری

VECM 8 یک فرم مقید از مدلVAR قید مورد نظر در این مدل بر وجود  باشد کهغیرمقید می

                                                                                                                                         
1. Pesaran, et al. (2001) 

2. Upper Critical Bound 

3. Lower Critical Bound 

4. Narayan (2005) 

5. Narayan & Narayan (2005) 

6. Granger (1969) 

7. Vector Error Correction MethOIL 

8. VectorAutoregressive 
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در سیستم مدل تصحیح  زادرونصورت هشود. تمام متغیرها برابطه بلندمدت بین متغیرها اعمال می
هم  ،1ست که در این محیط متغیرهای واکنشا این ۀدهندگیرند. این نشانخطا مورد استفاده قرار می

علاوه جزء خطا و جزء ههای متغیرهای مستقل بو هم توسط وقفهتوسط مقادیر باوقفه خودشان 
متغیرهای موجود در این  VECM(. مدل 2004، 3شوند )نارایان و نارایانتوضیح داده می 2ماندهباقی

 صورت زیر نوشته شود:تواند بهقسمت از پژوهش می

∆Ln(
GDP

L
)t = γ0 + + ∑ γ1∆Ln (

GDP

L
)

t−1

m
i=1 + ∑ γ2∆LnFDt−i

P
i=0 +

∑ γ3∆LnOILt−i
q
i=0 + ∑ γ4∆Ln (

K

L
)

t−i

r
i=0 + γ5ECMt−1 + ϑt (16)                             

∆LnTFPt = ρ0 + + ∑ ρ1∆LnTFPt−i + ∑ ρ2∆LnFDt−i
p
i=0

m
i=1 +

∑ ρ3∆LnOILt−i
q
i=0 + ∑ ρ4∆(LnFD ∗ LnOIL)t−i + ∑ ρ5∆LnHt−i +s

i=0
r
i=0

ρ6ECMt−1 + εt (17)                                                                                             

مانده مدل بیانگر جزء باقی 𝜗𝑡  و𝜀𝑡دهنده عملگر تفاضل و نشان Δسیستم معادلات بالا  در
باشد. معناداری ضریب جزء خطای با وقفه شود دارای توزیع نرمال و مستقل میباشد که فرض میمی

(𝐸𝐶𝑀𝑡−1در این سیستم نشان ) باشد و همچنین رابطه بلندمدت بین متغیرها میدهنده وجود
دهد. ضریب منفی جزء خطا در مدت به بلندمدت در سیستم را نشان میسرعت تعدیل تعادل کوتاه

 باشد. دهنده وجود همگرایی در سیستم معادلات و وجود رابطه بلندمدت بین متغیرها میسیستم نشان

 . تخمین مدل و تفسیر نتایج6
 متغیرها مانایی ررسیب. 1 - 6

انباشتگی، مانایی متغیرها هم های زمانی، قبل از برآورد مدل و انجام آزموندر تجزیه و تحلیل سری
، فرض اساسی ARDL Bounding Test گیرد. در برآورد مدل به روشمورد آزمون و بررسی قرار می

 انباشتههمانباشته از مرتبه یک یا انباشته از مرتبه صفر یا همست که متغیرهای مورد بررسی، هما این
انباشته از مرتبه دو نباشد )پسران و کدام از متغیرها هماز مرتبه یک و صفر باشند و هیچ

صورت انجام باشد، در این 2از مرتبه  انباشتههم(. اگر یکی از متغیرهای مورد استفاده 2001 همکاران،
همکاران و همچنین نارایان جهت بررسی وجود یا عدم شده توسط پسران و مشترک ارائه Fآزمون 

 (. 2004، 4و باام 0012 وجود رابطه بلندمدت، نامعتبر خواهد بود )پسران و همکاران،
های به دو دسته آزمون 5مورد استفاده در این پژوهش با توجه به انتقاد پرون واحدریشههای آزمون

اند. بندی شدهدر نظر گرفتن شکست ساختاری تقسیم با واحدریشههای و آزمون واحدریشهمرسوم 

                                                                                                                                         
1. Response variable 

2. Error correction term and residual term 

3. Narayan & Narayan (2011) 

4  . Baum (2004) 

5. Perron (1989) 
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، 2، فیلیپس پرون1یافتهفولر تعمیم - مرسوم عبارتند از آزمون دیکی واحدریشههای آزمون
 (GLS-DF) 4یافته دیکی فولر، آزمون حداقل مربعات تعمیم(KPSS) 3وایتکوفسکی و همکاران

Ng- واحدریشه. آزمون Perron-Ng واحدریشه( و آزمون 1996) 5شده توسط الیوت و همکارانارائه

Perron های اعتمادتری نسبت به سایر آزمونهای کوچک نتایج بهتر و قابلدر مطالعات با حجم نمونه
و غیره  ADF ،DF-GLS،KPPSمانند  واحدریشههای ندهد و در مقایسه با سایر آزمودیگر ارائه می

 (.2012، 6)محمد شهباز باشدتر میتر و مناسبقوی

اعتماد باشد تواند دارای تورش و غیرقابلتنها در صورتی می Ng-Perron واحدریشهنتایج آزمون 
(. به منظور 2012که شکست ساختاری در متغیرهای مورد بررسی وجود داشته باشد )محمد شهباز، 

تر درجه مرسوم و به منظور بررسی دقیق واحدریشههای دست آمده از آزمونهاطمینان از نتایج ب
 7شدهشکست ساختاری روندزدایی واحدریشههای انباشتگی متغیرهای پژوهش، آزمون

 واحدریشهنیز انجام شد. هر دو آزمون یاد شده نسبت به آزمون  9و کلمنت و همکاران 8اندریوز - زیوت
Ng-Perron اندریوز اطلاعات مربوط به یک  - زیوت واحدریشهتر هستند. آزمون اعتمادتر و قویقابل

کلمنت و همکاران  واحدریشهکه آزمون شکست ساختاری موجود در سری زمانی را دارد درحالی
 گیرد.اطلاعات مربوط به دو نقطه شکست ساختاری موجود در سری زمانی را در نظر می

وجود شکست ساختاری و  (،11IO)و  (10AO) کلمنت و همکاران به دو صورت واحدریشهآزمون 
تغییرات ناگهانی در میانگین  AO. در مدل کندمیانباشتگی سری زمانی را بررسی  همچنین درجه

تغییرات تدریجی و ملایم مورد آزمون و بررسی  IOکه در مدل درحالی شودبررسی میسری زمانی 
)محمد  شودناگهانی ترجیح داده میهای زمانی با تغییرات در سری AOگیرد. بنابراین مدل قرار می
های ساختاری ناگهانی (. در این پژوهش نیز به سبب احتمال وجود تغییرات و شکست2012شهباز، 

های زمانی مورد مطالعه به دلیل وجود تغییرات ساختاری از قبیل جنگ تحمیلی و انقلاب در سری
 استفاده گردید.  و شکست ساختاری واحدریشهجهت بررسی  AOاسلامی، از مدل 
ئه شده ( برای کل متغیرهای پژوهش ارا3( و )2ذکرشده در جداول ) واحدریشههای نتایج آزمون

-DF-GLS  ،Ngهای آزمونبراساس انباشتگی متغیرها  شود درجهکه مشاهده می طورهماناست. 

Perron  و آزمونKPSS های نتایج آزمونهای جداگانه نشان داده شده است. با توجه به در ستون
 ، تمام متغیرهای پژوهش در سطح یا با یک تفاضل مانا هستند.واحدریشهمرسوم 

                                                                                                                                         
1. Augmented Dickey Fuller (ADF) 

2  . Phillips Perron (PP) 

3  . Kwiatkowski, et al. (KPSS) 

4  . Dickey-Fuller generalised least square (DF-GLS) 

5. Elliot, et al. (1996) 

6. Muhammad Shahbaz (2012) 

7. de-trended structural breakunit root tests 

8. Zivot-Andrews (1992) 

9. Clemente-Montanes-Reyes (1998) 

10. Additive Outlier 

11. Innovational Outlier  
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 واحدریشههای : آزمون2 جدول
 

-Kwiatkowski آزمون DF-GLSآزمون  Ng-Perronآزمون  

Phillips-Schmidt-Shin 

 متغیر
 وقفه

 بهینه
MZa MZt MSB MPT 

درجه 

 انباشتگی

DF-GLS 

statistic 

 وقفه

 بهینه

 درجه

 انباشتگی
KPSS 

 قفهو

 بهینه

 درجه

 انباشتگی

GDP/L 1 57264/2- 88640/0- 34455/0 46762/8 I(0) 416980/5- 0 I (1)  547787/0 5 I(0) 

K/L 1 36841/6- 55970/1- 24491/0 54662/4 I(0) 44952/2- 0 I (1)  342116/0  5 I(0) 

FD 1 18693/0 09364/0 50092/0 7450/19 I(0) 232815/4- 0 I(1) 577068/0 0 I(0) 

OIL 0 11357/2 09381/1 51752/0 6451/27 I(0) 355215/7- 0 I(1) 619734/0 5 I(0) 

TFP 2 83774/1- 88863/0- 48354/0 4146/12 I(0) 471402/6- 0 I(0) 432442/0 1 I(0) 

H 4 5976/87- 61791/6- 07555/0 28000/0 I(0) 117252/2- 2 I(1) 460673/0 5 I(0) 

 (منبع: محاسبات پژوهش)

 متغیرها با در نظر گرفتن شکست ساختاری واحدریشه هایآزمون: 3جدول

 نام متغیر

 اندریوز -آزمون زیوت آزمون کلمنت و همکاران

شکست ساختاری 

1 

شکست ساختاری 

2 

 آماره آزمون 
 درجه انباشتگی شکست ساختاری درجه انباشتگی

GDP/L 

1383 

 [093/5]  

 ( 000/0 ) 

1387 

[209/3]  

 ( 003/0 ) 

[292/3-]  

(490/5-)  
I(0) 

1366 

[145237/7-]  

( 011546/0 ) 

I(1) 

K/L 

1366 

 [959/4-]  

( 000/0 ) 

1387 

[652/16]  

( 000/0 ) 

[966/3-]  

(490/5-)  
I(1) 

1386 

[086098/4-]  

( 000346/0 ) 

I(0) 

FD 

1381 

[128/8]  

( 000/0 ) 

1386 

[250/5]  

 ( 000/0 ) 

[854/4-]  

(490/5-)  
I(1) 

1372 

[274122/3-]  

( 030154/0 ) 

I(0) 

OIL 

1380 

[294/7]  

( 002/0 ) 

1390 

[233/8]  

( 001/0 ) 

[574/1-]  

(490/5-)  
I(0) 

1387 

[234184/3-]  

( 001074/0 ) 

I(0) 

H 

1372 

[356/13]  

(0/000) 

1387 

[906.3-]  

(0/000) 

[707/2-]  

(490/5-)  
I(0) 

1373 

[2.072109-]  

(0/028595) 

I(0) 

TFP 

1365 

[083/0] 

(0/934) 

1378 

[1.752] 

(0.090) 

[691/7-] 

(490/5-) 
I(0) 

1368 

[8.456978-] 

(0/034641) 
I(0) 

 (منبع: محاسبات پژوهش)

ساختاری  قاط شکستنمربوط به  tو اعداد داخل پرانتز میزان احتمال آماره  tدهنده آماره اعداد داخل براکت نشان

 باشد.می
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های مبتنی بر شکست ساختاری )آزمون واحدریشههای نتایج حاصل از آزمونتوجه به با 

 دارای درجه کدام از متغیرهای مورد بررسی در این پژوهشاندریوز و کلمنت و همکاران(، هیچ - زیوت

مانی در سطح زباشند و تمام متغیرها با در نظر گرفتن عرض از مبدأ و روند انباشتگی مرتبه دوم نمی

وری ر بهرههمکاران برای متغی آزمون شکست ساختاری کلمنت وبراساس یا با یک تفاضل مانا هستند. 

 یدتأیدرصد  95شده در جدول در سطح اطمینان های نشان دادهکل عوامل شکست ساختاری در سال

 أییدت 1368آزمون زیوت اندریوز شکست ساختاری برای این متغیر در سال براساس ولی  ،شودنمی

های تن سالدست آمده، با در نظر گرفگردد. در ادامه تحقیق و به منظور بررسی اعتبار نتایج بهمی

 . شوندبررسی میها شکست ساختاری نیز مدل

پسران،  Fازقابل اعتبار بودن آماره و اطمینان  واحدریشههای مختلف با توجه به نتایج آزمون

 ARDLهای موردنظر در این پژوهش با استفاده از روشبه تخمین و بررسی مدل توانمی

Bounding Test .پرداخت 

 تشخیصی هایآماره سایر و انباشتگیهم آزمون نتایج های بهینه،. تعیین تعداد وقفه2 - 6

منظور و به ARDL Bounding Testانباشتگی متغیرها، جهت برآورد مدل پس از بررسی درجه هم

بین متغیرها، ضروری است تا وقفه بهینه سیستم انتخاب گردد. از بین معیارهای  یافتن رابطه بلندمدت

های با حجم بالا و معیار اطلاعات ذکر شده جهت انتخاب وقفه بهینه، معیار آکائیک در نمونه

اطمینانی ارائه نخواهند کرد. معیار های با حجم پایین نتایج قابلدر نمونهبیزین  - شوارتز

محدود بودن دوره مورد مطالعه در این  کوئین نیز مابین این دو روش قرار دارد. با توجه به - حنان

های کوچک نسبت به سایر بیزین در نمونه - ( و برتری معیار شوارتز1395-1359) قسمت از تحقیق

(. پس از انجام 1395)آقایی،  شدجهت انتخاب وقفه بهینه مدل از این معیار استفاده  معیارها،

انباشته بودن متغیرها از درجه دو، در های مربوط به مانایی متغیرها و پس از اطمینان از عدم آزمون

ین این قسمت از تحقیق به انتخاب وقفه بهینه، انجام آزمون رابطه بلندمدت بین متغیرها و همچن

شود. ستون اول ها پرداخته میهای تشخیصی جهت اطمینان از پایداری هریک از مدلسایر آماره

های برآوردشده بدون در نظر گرفتن شکست ساختاری و همچنین همراه دهنده رابطه( نشان4) جدول

بین  واحدریشههای آزمونبرای نقاط شکست پیشنهادی توسط  دامی مقادیر) با شکست ساختاری

دهنده وقفه بهینه هرکدام از متغیرها باشد. ستون دوم نشانمتغیرها به مدل اضافه شده است( می

 Fانتخاب شده است. ستون سوم مقادیر آزمون  (SBC) بایزین – شوارتزمعیار براساس باشدکه می

که  طورهماندهد. پسران جهت بررسی وجود یا عدم وجود رابطه بلندمدت بین متغیرها را نشان می

های پژوهش شود، وجود رابطه بلندمدت بین متغیرهای موجود در تمام مدلدر این جدول مشاهده می

علاوه بر این آزمون، شود. ای پسران تأیید میآزمون کرانهبراساس درصد  95و در سطح اطمینان بالای 

تصحیح خطا نیز روشی (، معنادار بودن ضریب با وقفه 1992) 1کریمز و همکاران با توجه به مطالعه

                                                                                                                                         
1. Kremers, et al. (1992) 
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دار بودن این ضریب بیانگر باشد. منفی و معنیجایگزین و کارا جهت آزمون وجود رابطه بلندمدت می

. با توجه به این معیار نیز وجود رابطه بلندمدت در تمام استوجود رابطه بلندمدت بین متغیرها 

های تشخیصی ین جدول بیانگر آمارههای دیگر اسایر ستونگیرد. قرار می تأییدهای تحقیق مورد مدل

ها، این آزمونبراساس  باشند کههای برآوردشده میها جهت بررسی فروض کلاسیک و اعتبار مدلمدل

 گیرند.قرار می تأییددست آمده جهت تفسیر و بررسی مورد نتایج به

 های تشخیصی: نتایج آزمون رابطه بلندمدت و سایر آماره4جدول 
آزمون تصریح 

 رمزی

آزمون 

 خودهمبستگی

آماره آزمون 

 واریانس ناهمسانی

آزمون 

 نرمالیتی

 Fآماره 

 پسران

طول وقفه 

 بهینه
  مدل برآوردشده

39144/0 

(532/0) 

3929/1 

(238/0) 

5012/2 

(0.114) 

7768/3 

(151/0) 

*3889/6 (2.1.0.0) GDP/L=f (FD, OIL, K/L) 

دل
م

 
ول

ا
 

35026/0 

(554/0) 

2402/1 

(265/0) 

5671/2 

(109/0) 

1665/5 

(076/0) 

*2445/6 (2.1.0.0) 
GDP/L=f (FD, OIL, K/L, 

)83,87DUMGDP/L 

058135/0 

(809/0) 

3512/1 

(245/0) 

47927/0 

(489/0) 

32118/0 

(852/0) 

*5354/15 (2.2.1.2.0) 
TFP=f (FD, OIL, 

FD*OIL, H) 

دل
م

 
وم

د
 

048734/0 

(825/0) 

6634/1 

(197/0) 

52148/0 

(470/0) 

048734/0 

(825/0) 

*3993/14 (2.2.1.2.0) 
TFP=f (FD, OIL, 

)68FD*OIL, H, DUMTFP 

 (منبع: محاسبات پژوهش)

 .باشنددرصد می 10و  5 دهنده معناداری در سطح خطایترتیب نشانبه **و  *

  بلندمدت و مدتکوتاه ضرایب مین. تخ3 - 6

مدت بین متغیرهای تحقیق با استفاده بلندمدت و کوتاههای تشخیصی لازم، رابطه انجام آزمونپس از 

ها حساس این روش به تعداد وقفه به اینکه با توجه. شدبرآورد ARDL Bounding Test  از روش

معیار براساس حداکثر وقفه متغیرها  ،باشدپژوهش نیز محدود میتعداد مشاهدات در این است و 

 هایمدل بلندمدت و مدتکوتاه ضرایب مینتخحاصل از نتایج انتخاب شده است.  2شوارتز بیزین 

در جداول بعدی ارائه شده است. با توجه به اثبات وجود شکست ساختاری در متغیرهای مورد  تحقیق

های تحقیق با در نظر دست آمده، تخمین مدلاستفاده در این تحقیق و به منظور اطمینان از نتایج به

ها و بدون در نظر گرفتن شکست ساختاری نیز وابسته مدلگرفتن شکست ساختاری متغیرهای 

شود. سپس ارائه میبدون شکست ساختاری تخمین هر مدل  اند. بدین صورت که در ابتدابرآورد شده

آزمون برای نقاط شکست پیشنهادی توسط  دامی اضافه کردن مقادیر با در ادامه تخمین مدل

شود تفاوت معناداری بین نتایج وجود نتایج مشاهده می که در طورهمانشود. ارائه می واحدریشه

 ندارد. 
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 1مدت و بلندمدت بدون شکست ساختاری در مدل اول: بررسی رابطه کوتاه5جدول 
 متغیر وابسته: تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت به ازای هر کارگر)شاخص رشد اقتصادی(

 برآورد رابطه کوتاه مدت

 احتمال tآماره  خطای استاندارد انحراف ضریب متغیرها

D (GDP/L (-1)) 35806/0 17007/0 1053/2 044/0 

D(FD) 8096/0E4- 1008/0E3- 80331/0 428/0 

D(OIL) 0/0013538 6197/0E3- 1845/2 037/0 

D(K/L) 38586/0 12895/0 9923/2 006/0 

ECM (-1) 87068/0- 19292/0 5128/4- 000/0 

ECM=GDP/L – 9300/0 E 4- (FD) - 0015550/0 (OIL) - 13610/0 (K/L) - 041712/0 (C)  

 برآورد رابطه بلندمدت

 احتمال tآماره  انحراف خطای استاندارد ضریب متغیرها

FD 9300/0E4- 1209/0E3- 76952/0 448/0 

OIL 0015550/0 5892/0E3- 6390/2 013/0 

K/L 13610/0 034782/0 9130/3 001/0 

 000/0 1320/5 0081277/0 041712/0 ضریب ثابت

 (منبع: محاسبات پژوهش)

 مدت و بلندمدت همراه با شکست ساختاری در مدل اول: بررسی رابطه کوتاه6 جدول

 متغیر وابسته: تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت به ازای هر کارگر)شاخص رشد اقتصادی(

 برآورد رابطه کوتاه مدت

 احتمال tآماره  استانداردانحراف خطای  ضریب متغیرها

D (GDP/L (-1)) 36786/0 17599/0 0902/2 046/0 

D(FD) 9149/0E4- 1053/0E3- 86871/0 393/0 

D(OIL) 0013318/0 6427/0E3- 0722/2 048/0 

D(K/L) 38500/0 13396/0 8739/2 008/0 

1383D(DUM(GDP/L)) 0017599/0- 0036957/0 47620/0- 638/0 

1387D(DUM(GDP/L)) 0015957/0- 0038251/0 41718/0- 680/0 

ECM (-1) 86207/0- 19944/0 3225/4- 000/0 

 - ECM= GDP/L1061/0E3- -) FD(0015448/0 -) OIL(13086/0 -) K/L(043002/0) + C(0020414/0+  1383DUM(GDP/L)

0018510/01387DUM(GDP/L) 

 برآورد رابطه بلندمدت

 احتمال tآماره  انحراف خطای استاندارد ضریب متغیرها

FD 1061/0E3- 1287/0E3- 82459/0 417/0 

OIL 0015448/0 6165/0E3- 5060/2 019/0 

K/L 13086/0 037728/0 4658/3 002/0 

 000/0 8565/4 0088545/0 043002/0 ضریب ثابت

1383DUM(GDP/L) 0020414/0- 0043271/0 47178/0- 641/0 

1387DUM(GDP/L) 0018510/0- 0044903/0 41223/0- 684/0 

 (منبع: محاسبات پژوهش)

                                                                                                                                         
 صورت لگاریتمی هستند.شده در این تحقیق بهتمام متغیرهای استفاده .1
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ناخالص  گذار بر تولیدتأثیرمدت و بلندمدت عوامل (، نتایج حاصل از برآورد کوتاه6) ( و5جداول)
شود که مشاهده می طورهماندهند. ازای هر واحد کارگر )شاخص رشد اقتصادی( را نشان میداخلی به

ولی به لحاظ آماری معنادار  ،مثبت بر رشد اقتصادی دارد تأثیرمدت و بلندمدت کوتاه توسعه مالی در
توان پذیرفت که توسعه مالی نیست. بنابراین با استفاده از این مدل و دوره زمانی مورد بررسی نمی

قتصادی ازای هر واحد کارگر بر رشد اسرمایه سرانه به تأثیرمثبت بر رشد اقتصادی داشته است.  تأثیر
دار است مدت و هم در بلندمدت بر رشد اقتصادی مثبت و معنیهم در کوتاه ،طی دوره مورد بررسی

ست که طی دوره مورد بررسی سرمایه نقش بسزایی در افزایش رشد اقتصادی ا دهنده اینو این نشان
گفت فراوانی توان در ایران داشته است. با توجه به ضریب متغیر شاخص فراوانی منابع طبیعی می

دار مثبت و معنی تأثیرمدت و هم در بلندمدت هم در کوتاه ،منابع طبیعی و افزایش درآمدهای نفتی
بر رشد اقتصادی داشته است. با توجه به این نتیجه شواهد کافی و مستقیم از وجود نفرین منابع 

دنبال آثار غیر مستقیم به شود. بنابراین باید)نفرین نفت( در ایران طی دوره مورد بررسی یافت نمی
وجود نفرین منابع طی این دوره در ایران بود. البته با توجه به اینکه درآمدهای نفتی درصد بالایی از 

GDP ای دور از انتظار نیست و افزایش دهد، چنین نتیجهکشور ایران را به خود اختصاص می
ات تأثیرتحقیق به ارزیابی  ۀداشت. در اداممثبت بر افزایش رشد اقتصادی خواهد  تأثیردرآمدهای نفتی 

 شود. وری پرداخته میغیرمستقیم نفرین نفت در اقتصاد ایران از کانال بهره
غیرمستقیم فراوانی منابع طبیعی بر رابطه توسعه مالی و رشد اقتصادی  تأثیردر راستای بررسی 

وری کل فراوانی منابع طبیعی بر بهره تأثیروری در ایران، در ادامه تحقیق به بررسی از طریق بهره
 شود. عوامل پرداخته می

 مدت و بلندمدت بدون شکست ساختاری در مدل دوم: بررسی رابطه کوتاه7 جدول
 وری کل عوامل تولیدبهرهمتغیر وابسته: 

 مدتبرآورد رابطه کوتاه

 احتمال tآماره  انحراف خطای استاندارد ضریب متغیرها

D (TFP (-1)) 44303/0 11495/0 8540/3 001/0 

D(FD) 5374/0-E3- 0049485/0 10860/0- 914/0 

D(OIL) 037866/0 051022/0 74215/0 465/0 

D (OIL (-1)) 086008/0- 030333/0 8355/2- 009/0 

D(FD*OIL) 3-E1226/0- 0014428/0 084987/0- 933/0 

D(FD*OIL)(-1)) 0018220/0- 7013/0E3- 5980/2- 015/0 

D (H) 7248/0E7- 2983/0E7- 4300/2 022/0 

ECM (-1) 8994/0- 19889/0 5220/4- 000/0 

ECM= TFP - 0058667/0 (FD) + 084729/0  (OIL) + 0021851/0  (FD*OIL) - 3816/0 E 7- (H) - 3969/1 (C) 

 برآورد رابطه بلندمدت

 احتمال tآماره  انحراف خطای استاندارد ضریب متغیرها

FD 0058667/0 0016684/0 5164/3 002/0 

OIL 084729/0- 021055/0 0241/4- 001/0 

FD*OIL 0021851/0- 5152/0E3- 2410/4- 000/0 

H 3816/0E7- 1520/0E7- 5100/2 020/0 

 000/0 8321/10 12896/0 3969/1 ضریب ثابت

 (منبع: محاسبات پژوهش)
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 دوممدت و بلندمدت همراه با شکست ساختاری در مدل رابطه کوتاه بررسی: 8جدول 
 وری کل عوامل تولیدبهرهمتغیر وابسته: 

 برآورد رابطه کوتاه مدت

 ضریب متغیرها
انحراف خطای 

 استاندارد
 احتمال tآماره 

D (TFP (-1)) 44365/0 11744/0 7778/3 001/0 

D(FD) 5175/0-E3- 0050548/0 10237/0- 919/0 

D(OIL) 035082/0 053584/0 65471/0 519/0 

D (OIL (-1)) 084813/0- 031440/0 6977/2- 012/0 

D(FD*OIL) 4-E6137/0- 0014990/0 040943/0- 968/0 

D(FD*OIL(-1) 0017815/0 7390/0E3- 4105/2 024/0 

D (H) 7259/0E7- 3047/0E7- 3825/2 025/0 

1368D(DUM(TFP)) 0095063/0 04264/0 22294/0 825/0 

ECM (-1) 8909/1- 20665/0 1504/9- 000/0 

ECM= TFP - 0059087/0 (FD) + 085222/0  (OIL) + 0021906/0  (FD*OIL) - 3839/0 E 7- (H) - 4002/1 (C) - 0050274/0  

DUM(TFP)1368 

 برآورد رابطه بلندمدت

 ضریب متغیرها
انحراف خطای 

 استاندارد
 احتمال tآماره 

FD 0059087/0 0017223/0 4306/3 002/0 

OIL 085222/0- 021718/0 9241/3- 001/0 

FD*OIL 0021906/0- 5292/0E3- 1394/4 000/0 

H 3839/0E7- 1563/0E7- 4559/2 022/0 

 000/0 5181/10 13312/0 4002/1 ضریب ثابت

1368DUM(TFP) 0050274/0 022657/0 22189/0 826/0 

 (منبع: محاسبات پژوهش)

وری کل گذار بر بهرهتأثیرمدت و بلندمدت عوامل (، نتایج حاصل از برآورد کوتاه8) ( و7)جداول

در ایران وابستگی به نفت( و توسعه مالی عوامل با در نظر گرفتن متغیر تعاملی فراوانی منابع طبیعی )

توسعه مالی ، شودکه در این جداول ملاحظه می طورهماندهد. طی دوره مورد بررسی را نشان می

مدت به لحاظ ولی در کوتاه ،وری کل عوامل در ایران داردمثبت و معنادار بر بهره تأثیربلندمدت  در

 تأثیرتوان اظهارنظری در مورد آن کرد. با توجه به ضرایب برآوردشده، دار نیست و نمیآماری معنی

 صورت زیر است:بررسی به وری کل عوامل در ایران طی دوره موردتوسعه مالی بر تغییرات بهره
𝜕𝐿𝑛𝑇𝐹𝑃𝑡

𝜕𝐿𝑛𝐹𝐷𝑡
= 0/005 − 0/002 ∗ (𝐿𝑛𝑂𝐼𝐿𝑡) 

وری در ایران مثبت توسعه مالی بر بهره تأثیرشود فراوانی منابع طبیعی که مشاهده می طورهمان

گفت افزایش هرچه بیشتر درآمدهای نفتی  توانمیدست آمده کند. با توجه به ضرایب بهرا خنثی می

غیرمستقیم فراوانی منابع  تأثیربیانگر  وری در ایران نشده است. این نتیجهمنجر به افزایش بهره
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این نتیجه براساس باشد. وری کل عوامل میطبیعی بر رابطه توسعه مالی و رشد اقتصادی از کانال بهره

 از فراوانی درآمدهای نفتی طی دوره مورد بررسی در ایران به نفرین نفت یاد کرد. توانمی

اما  ،دار استوری کل عوامل نیز در بلندمدت منفی و معنیفراوانی منابع طبیعی بر بهره تأثیر

 صورت زیر است: وری کل عوامل با توجه به ضرایب برآوردی بهتغییرات فراوانی منابع بر بهره تأثیر
𝜕𝐿𝑛𝑇𝐹𝑃𝑡

𝜕𝐿𝑛𝑂𝐼𝐿𝑡
= −0/085 − 0/002 ∗ (𝐿𝑛𝐹𝐷𝑡) 

شود افزایش توسعه مالی در حضور فراوانی منابع طبیعی در ایران طی که مشاهده می طورهمان

تنهایی وری داشته باشد. اگرچه توسعه مالی بهمثبتی بر بهره تأثیردوره مورد بررسی نتوانسته است 

منفی  تأثیرتوسعه مالی از طریق درآمدهای نفتی  ،دار داردمثبت و معنی تأثیروری کل عوامل بر بهره

ی بر نفرین نفت طی دوره مورد بررسی در ایران تأییدد توانمیوری داشته و این نتیجه نیز بر بهره

باشد و بیانگر عملکرد ضعیف مؤسسات مالی و سیستم بانکداری در تخصیص منابع به فعالیت مولد و 

مدت و بلندمدت باشد. شاخص سرمایه انسانی نیز در کوتاهمی بررسی بالا طی دوره مورد وریبا بهره

 وری کل عوامل داشته است. دار بر بهرهمثبت و معنی تأثیر

اندازها و تخصیص منابع های موجود اقتصادی توسعه مالی از طریق تحرک پسبا توجه به تئوری

شده قبلی شود. در مطالعات انجامباعث افزایش رشد اقتصادی میور های مولد و بهرهگذاریبه سرمایه

توسعه مالی بر رشد اقتصادی غالباً مثبت گزارش شده است. در این تحقیق  تأثیردر داخل کشور نیز 

که در ادامه تحقیق از  طورهماندار نیست که این عدم معناداری ولی معنی ،مثبت است تأثیرنیز 

باشد. یکی از دلایل عدم ررسی قرار گرفت، قابل بررسی و تجزیه و تحلیل میوری مورد بکانال بهره

گذاری دست آمده عدم سرمایهتوسعه مالی بر رشد اقصادی در کشور با توجه به نتایج به تأثیرمعناداری 

باشد و اینکه سیستم مالی غالب در کشور که بیشتر های مولد و کارآ میگذاریمنابع مالی در سرمایه

 طور باشد، از تخصیص مناسب و بهینه منابع مالی و بهها و مؤسسات مالی میبتنی بر بانکم

وابستگی کشور به منابع نفتی نشأت  تواند ازویژه درآمدهای نفتی ناتوان است که البته این خود می

ا هگذاریبگیرد. زیرا وابستگی به نفت باعث افزایش نقش غالب دولت و بخش عمومی در سرمایه

که  های بخش دولتی جای بخش خصوصی را خواهد گرفت و از آنجاییگذاریشود و سرمایهمی

های بخش دولتی از کارآیی کمتری نسبت به بخش خصوصی برخوردار است، درنتیجه گذاریسرمایه

 توان گفت فراوانی منابع طبیعی در کشور باعثمنفی خواهد داشت. بنابراین می تأثیربر تولید واقعی 

که در تخمین مدل دوم  طورهمانرشد اقتصادی در کشور گردیده است.  - تضعیف رابطه توسعه مالی

با  کاهد.وری در کشور میمثبت توسعه مالی بر بهره تأثیرنیز نشان داده شد فراوانی منابع طبیعی از 

 تأثیرطور مستقیم به (نفرین نفتفراوانی منابع طبیعی ) دوم برآوردشده در این تحقیق،مدل  توجه به

تنهایی، توسعه مالی با وجود وری بهمثبت توسعه مالی بر بهره تأثیررغم وری دارد و علیمنفی بر بهره

و  هاتوانایی واسطهعدم  وری طی دوره مورد بررسی داشته است.منفی بر بهره تأثیردرآمدهای نفتی 

تواند به )نفت( مانند ایران می طبیعیدر کشورهای دارای منابع  گذاریسرمایهمالی برای  مؤسسات
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ها را برای این عدم اطمینان انگیزه بانکنسبت به قیمت نفت باشد. زیرا عدم قطعیت  دلیل نوسانات و

های کم ریسک مانند اعطای ها را به سمت فعالیتهای کلان و مولد کاهش داده و آنگذاریسرمایه

وری بالاتر های با بهرهگذاریها صرف سرمایهمنابع آن دهد تا اینکههای مصرفی و مسکن سوق میوام

 شود. 

 ( منفی و معنادار است وECMهای برآوردشده، ضریب تصحیح خطای برآوردی )در تمام مدل

دست آمده مقادیر ضرایب بهبراساس کند. همچنین می تأییدوجود رابطه بلندمدت بین متغیرها را 

درصد از انحرافات از عدم تعادل  89درصد و  87های اول و دوم برای این متغیر به ترتیب در مدل

ست که رسیدن به تعادل بلندمدت ا شود. این ضرایب بیانگر اینبلندمدت در هر دوره تصحیح می

 افتد. نسبتاً سریع اتفاق می

 پایداری پارامترهای برآوردی  آزمون. 4 - 6

دست آمده منظور اطمینان از نتایج بهبه ARDLبررسی پایداری پارامترهای برآوردی در تخمین 

های مجموع پسماندهای منظور آزمون پایداری پارامترهای برآوردی از آزمونباشد. بهبسیار ضروری می

های باقیمانده (CUSUMSQ)و مجموع مجذور پسماندهای بازگشتی  (CUSUM)بازگشتی 

براساس ها استفاده گردید. در مدلبازگشتی، همراه با شکست ساختاری و بدون شکست ساختاری 

های برآوردشده وجود ندارد و پارامترهای ها هیچ ناپایداری پارامتری در مدلنتایج حاصل از این آزمون

 باشند.های سیاستی را دارا میبرآوردشده پایداری لازم جهت اتخاذ توصیه

 

 مدل اول برآورد بدون شکست ساختاری در ضرایب پایداری آزمون :1 نمودار

 (منبع: محاسبات پژوهش)
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 مدل اول برآورد همراه با شکست ساختاری در ضرایب پایداری : آزمون2نمودار 

 (منبع: محاسبات پژوهش)

 

 مدل دوم برآورد بدون شکست ساختاری در ضرایب پایداری آزمون: 3نمودار 
 (منبع: محاسبات پژوهش)

 
 مدل دوم برآورد با شکست ساختاری درهمراه  ضرایب پایداری آزمون :4نمودار 

 (منبع: محاسبات پژوهش)
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 (Robustness check) هامدل نانیطما تیقابل یبررس .7

های مختلف توسعه مالی های تحقیق با شاخصدست آمده، تخمین مدلمنظور اطمینان از نتایج بهبه

های برآوردشده آمده، نتایج تمامی مدل دست. با توجه به نتایج بهشدنیز انجام  1و فراوانی منابع طبیعی

اطمینان بیشتر نتایج تحقیق، تخمین مدل با استفاده از دو  منظور. همچنین بهشودید میأیت

های کنترلی، دست آمده از تخمینطور کلی نتایج بهد. بهشنیز انجام  DOLSو  FMOLSزن تخمین

 . کرد تأییدرا  ARDLنتایج مدل 

 DOLSها به روش برآورد مدل: نتایج 9جدول 

  بدون شکست ساختاری همراه با شکست ساختاری
 ی(()شاخص رشد اقتصاد ازای هر کارگر)متغیر وابسته: تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت به مدل اول

 tآماره  احتمال
انحراف 
خطای 
 استاندارد

 tآماره  احتمال ضریب
انحراف 
خطای 
 استاندارد

 متغیرها ضریب

3763/0 905989/0 000169/0 000153/0 5633/0 587207/0 000157/0 05-E22/9 Ln(FD) 

0237/0 458145/2 000502/0 001233/0 0086/0 899149/2 000476/0 001381/0 LN(OIL) 

0591/0 007567/2 049063/0 098497/0 0167/0 599631/2 045030/0 117061/0 Ln(K/L) 

 ضریب ثابت 047614/0 010228/0 655066/4 0001/0 051265/0 011061/0 634761/4 0002/0

9990/0 001307/0- 002992/0 06-E91/3- - - - - DUM(GDP/L)1383 

2258/0 251843/1- 003492/0 004372/0- - - - - DUM(GDP/L)1387 

 (وری کل عوامل تولید)متغیر وابسته: بهره مدل دوم

3671/0 928284/0 003859/0 003582/0 3414/0 978838/0 003809/0 003728/0 Ln(FD) 

3525/0 957561/0- 052715/0 050478/0- 3192/0 026056/1- 051998/0 053353/0- LN(OIL) 

0442/0 184269/2- 001185/0 002589/0- 0306/0 357589/2- 001162/0 002740/0- Ln(FD)*LN(OIL) 

6065/0 525440/0 08-E44/4 08-E33/2 6099/0 519808/0 08-E39/4 08-E28/2 H 

 ضریب ثابت 982483/0 335136/0 931599/2 0093/0 978844/0 339303/0 884866/2 0108/0

3150/0 037435/1 034610/0 035906/0 - - - - DUM(TFP)1368 

 (منبع: محاسبات پژوهش)

                                                                                                                                         
المللی شده توسط صندوق بیندیگر شاخص توسعه مالی مورداستفاده در این تحقیق شاخص توسعۀ مالی ارائه .1

تفاوت بین باشد که برابر با باشد و شاخص جایگزین درآمدهای نفتی نیز شاخص اجاره نفت و گاز میپول می

 .باشده میشدهای جهانی و کل هزینه تولید استفادهارزش تولید نفت و گاز در قیمت
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 FMOLSها به روش نتایج برآورد مدل :10 جدول
  شکست ساختاریبدون  همراه با شکست ساختاری

 )متغیر وابسته: تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت به ازای هر کارگر)شاخص رشد اقتصادی(( مدل اول

 tآماره  احتمال

انحراف 

خطای 

 استاندارد

 tآماره  احتمال ضریب

انحراف 

خطای 

 استاندارد

 متغیرها ضریب

1349/0 536616/1 000108/0 000166/0 0995/0 696278/1 05-E91/9 000168/0 Ln(FD) 

0012/0 567813/3 000538/0 001920/0 0005/0 894110/3 000505/0 001966/0 LN(OIL) 

0005/0 931232/3 030742/0 130854/0 0002/0 134259/4 027939/0 115508/0 Ln(K/L) 

 ضریب ثابت 048084/0 006577/0 310660/7 0000/0 046757/0 007270/0 431571/6 0000/0

0156/0 564616/2- 003930/0 010079/0- - - - - DUM(GDP/L)1383 

0119/0 676650/2- 003906/0 010455/0- - - - - DUM(GDP/L)1387 

 وری کل عوامل تولید()متغیر وابسته: بهره مدل دوم

0105/0 728237/2 002480/0 006767/0 0108/0 711562/2 002436/0 006606/0 Ln(FD) 

0053/0 006126/3- 031671/0 095207/0- 0053/0 000231/3- 031091/0 093281/0- LN(OIL) 

0136/0 621298/2- 000812/0 002128/0- 0183/0 490773/2- 000798/0 001988/0- Ln (FD)*LN(OIL) 

0171/0 534055/2 08-E12/2 08-E36/5 0125/0 650695/2 08-E09/2 08-E53/5 H 

 ضریب ثابت 515372/1 179454/0 444361/8 0000/0 507975/1 182877/0 245858/8 0000/0

1520/0 469763/1 039315/0 057783/0 - - - - DUM(TFP)1368 

 (منبع: محاسبات پژوهش)

 پیشنهاداتگیری و . نتیجه8
بین رشد اقتصادی و  ۀ)درآمدهای نفتی( بر رابط وفور منابع طبیعی تأثیربررسی  در این مطالعه به

توسعه مالی طی  نتایج حاصل از تحقیقبراساس پرداخته شد.  وریمالی در ایران از کانال بهره ۀتوسع
ست که نهادها و ا معناداری بر رشد اقتصادی در ایران ندارد و بیانگر این تأثیردوره مورد بررسی 

های مولد گذاریی را به سمت سرمایهنتوانسته است منابع مال ،ویژه سیستم بانکیهب ،مؤسسات مالی
 ی مثبت و معنادار بر رشد اقتصادی دارد.تأثیرور سوق دهد. اما شاخص فراوانی منابع طبیعی و بهره

دهند، کشور ایران را به خود اختصاص می GDPبا توجه به اینکه درآمدهای نفتی درصد بالایی از 
ازای هر واحد کارگر بر رشد اقتصادی نیز سرمایه سرانه به تأثیرای دور از انتظار نیست. چنین نتیجه

گذار بر رشد اقتصادی در این تحقیق، این متغیر بیشترین تأثیردار است و از بین عوامل مثبت و معنی
ست که سرمایه نقش بسزایی در افزایش ا دهنده اینرا بر رشد اقتصادی داشته است و نشان تأثیر

دارد. نتایج حاصل از برآورد مدل رشد اقتصادی با نتایج سایر تحقیقات رشد اقتصادی در ایران 
( نیز سازگار است. 2022) تاجی و همکاران( و نگین2015) شده در ایران نظیر اصغرپور و مهدیلوانجام
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، نیوسر 2(1998) ، لوین و زرواس1(1993) کینگ و لویننتایج حاصل از این مدل با نتایج مطالعات 
( و آستریو و 2013) بارجاس و همکاران (،2000) ، لوین، لویاز و بک3(9961) و کاگلر
برآورد  ( مبنی بر همبستگی مثبت بین توسعه مالی و رشد اقتصادی نیز سازگار است.2019) اسپانوس

ست ا وری کل عوامل )که به روش سولو محاسبه شده است( نیز بیانگر اینگذار بر بهرهتأثیرعوامل 
ولی با توجه  ،وری کل عوامل طی دوره مورد بررسی داشته استمثبت بر بهره یتأثیرتوسعه مالی  که

ضریب  درآمدهای نفتی قرار دارد. تأثیروری تحت مالی بر بهره ۀنهایی توسع تأثیربه مدل برآوردشده، 
منفی درآمدهای  تأثیردهنده فراوانی منابع طبیعی نشان مالی و ۀمنفی و معنادار متغیر تعاملی توسع

غیرمستقیم وفور  تأثیرد بیانگر توانمیوری در ایران است. این نتیجه مالی و بهره ۀتوسع ۀنفتی بر رابط
باشد و  وری در ایران طی دوره مورد بررسیمالی و رشد اقتصادی از کانال بهره ۀتوسع ۀمنابع بر رابط

رشد اقتصادی را که توسعه  هایشاخهین ترمهمنفت، یکی از به وابستگی ست که ا دهنده ایننشان
)وابستگی  فرضیه تحقیق مبنی بر اینکه فراوانی منابع طبیعی، بنابراین کرده استمالی است، تضعیف 

مالی و رشداقتصادی در  وری، موجب تضعیف رابطه بین توسعهمنفی بر بهره تأثیراز طریق  به نفت(
 تأییدفرضیه نفرین نفت در ایران طی دوره مورد بررسی گیرد و شود، مورد پذیرش قرار میایران می

( و شهباز 2023) 4آوا و آتانگاندست آمده در این قسمت از تحقیق با نتایج مطالعات نتایج به شود.می
 ( سازگار است. 2016) و بدیب و همکاران (2019) 5و همکاران
اقتصاد  پیشنهادات سیاستی برایای از شامل مجموعهد توانمیحاصل از این پژوهش های یافته

مالی  بر سیستمغیرمستقیم وابستگی به نفت  منفی تأثیر باید از خطر ایران دولتایران باشد. در ابتدا 
منطقی است که درجه وابستگی به بنابراین گذاری آگاه شود. های سرمایهفعالیت و درنتیجه تضعیف

اقتصادی را تقویت کند و سهم  بخشی های تنوعفعالیتدارد،  نگه ممکنسطح ترین پاییننفت را در 
مالی باید در  سیستمرا افزایش دهد. همچنین،  (GDP) های دیگر از تولید ناخالص داخلیبخش

رشد اقتصادی تقویت بهبود گذاری تولیدی بیشتری شرکت کند تا نقش خود را در های سرمایهفعالیت
گری بانکی را اقداماتی را پیگیری کنند که بهبود کارایی واسطهکند. در این رابطه، سیاستمداران باید 

های نفرین منابع نفتی در اقتصادهای وابسته ین مکانیسمترمهمبراین، یکی از  کنند. علاوهتسهیل می
 درآمدهایتوجهی به توسعه انسانی است. دسترسی آسان به و بی این منابع به نفت، مدیریت ناصحیح

منفی بر  تأثیرسرمایه انسانی خود معاف سازد که ممکن است  ۀلت را از توسعنفت ممکن است دو
 شودهای مختلف اقتصادی داشته باشد. بنابراین، پیشنهاد میبخش بخش مالی و سایر عملکرد

ارتقای ارتقا دهند که نقش مهمی در  را برای تقویت توسعه انسانیلازم  یهاسیاستمداران نیازمندی
  . گذاری داردکارایی سرمایهوری و بهره
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Introduction 

Financial development is one of the effective factors on economic growth in 

different countries. The relationship between financial development and economic 

growth is influenced by various parameters and the economic structure of countries. 

One of the factors that can affect this relationship is the natural resource abundance 

and the degree of dependence on them. According to economic literature, natural 

resource abundance can impact financial efficiency, capital accumulation, and the 

optimal allocation and effectiveness of financial resources, thereby influencing the 

relationship between financial development and economic growth in resource-rich 

countries. This study aims to explore the impact of natural resource abundance on 

the relationship between economic growth and financial development through 

productivity in Iran. 

Methodology 

In order to investigate and empirically analyze the long-term and short-term 

dynamic relationship between variables, this research employs the Autoregressive 

Distributed Lag (ARDL) bounding test approach. The ARDL Bounding test 

method was developed by Pesaran and Shin (1999) and Pesaran et al. (2001). This 

method offers advantages over other conventional and previous cointegration 

methods, such as Johansen and Toda-Yamamoto approaches. Some advantages 

include applicability regardless of considering the order of cointegration between 

variables, its ability to handle cases where variables are I(0) or I(1), suitability for 

limited sample sizes, obtaining efficient estimates without risk of over-

specification in long-run model relationships, and presenting a reduced form 

single-equation form rather than a systemic one for the long-run relationship. 

Results and Discussion 

Based on the results obtained from the research, financial development has not 

shown a significant impact on economic growth in Iran during the study period. 

This suggests that institutions and financial entities, particularly the banking 

system, have not effectively channeled financial resources towards productive 

investments and market stimulation. However, the abundance index of natural 

                                                                                                                                         
1. Associate professor of financial economics at University of Mazandaran, Mazandaran, Iran 

Email: m.aghaei@umz.ac.ir 



 
Quarterly Journal of The Economic Research (Sustainable Growth and Development) 

Original Research Article/ Vol.24, No.3, Autumn 2024, pp: 61-96 

 

 

resources has demonstrated a positive and significant influence on economic 

growth. 

Considering the substantial portion of Iran's GDP that is attributed to oil revenues, 

such a finding is not unexpected. The per capita capital impact on economic 

growth is also positive and statistically significant. Among the effective factors 

on economic growth in this study, this variable has exerted the most considerable 

impact, indicating that capital plays a crucial role in boosting economic growth in 

Iran. Estimating the factors affecting total factor productivity (which is calculated 

using the Solow method) also indicates that financial development has had a 

positive impact on total factor productivity during the study period. However, the 

ultimate impact of financial development on productivity is influenced by oil 

revenues, as per the estimated model. The negative and significant coefficient of the 

interaction variable between financial development and  natural resource abundance 

suggests a negative effect of oil revenues on the relationship between financial 

development and productivity in Iran. This result could imply an indirect impact of 

resource abundance on the financial development-economic growth relationship 

through the productivity channel during the study period in Iran. 

Furthermore, it signifies that the heavy dependence on oil, one of the most vital 

avenues for economic growth, has eroded the relationship with financial 

development. Hence, the research hypothesis, suggesting that the abundance of 

natural resources (oil dependence) weakens the relationship between financial 

development and economic growth in Iran due to its negative impact on 

productivity, is validated, and the "resource curse" hypothesis is confirmed for the 

study period in Iran. 

Conclusion  

The results of this study indicate that financial development had a positive and 

significant impact on total factor productivity in Iran. However, ultimately, it did 

not have a significant impact on economic growth. This is due to the abundance 

of natural resources (oil revenues) leading to a reduction in the positive influence 

of financial development on total factor productivity. As a consequence, it 

weakens the relationship between financial development and economic growth 

during the examined period in Iran. Based on these findings, it is plausible to 

confirm the hypothesis of the "resource curse" during the examined period in Iran. 

The findings can encompass a set of policy recommendations for the Iranian 

economy. Firstly, the government should be aware of the indirect negative impact 

of oil dependence on the financial system and, consequently, on investment 

activities. It is logical for the government to maintain the degree of oil dependence 

at the lowest possible level, enhance economic diversification, and increase the 

contribution of other sectors to GDP growth. Additionally, the financial system 
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should engage more in productive investment activities to strengthen its role in 

improving economic growth. In this regard, policymakers should pursue measures 

that facilitate improvement of banking intermediation efficiency. 

Furthermore, one of the most significant mechanisms of the resource curse in oil-

dependent economies is the mismanagement of these resources and neglect of 

human development. Easy access to oil revenues might exempt the government 

from investing in human capital development, which could potentially have a 

negative impact on the performance of the financial sector and other sectors of the 

economy. Therefore, it is recommended that policymakers prioritize the necessary 

prerequisites for enhancing human development, which plays a crucial role in 

enhancing productivity and investment efficiency. 

Keywords: Natural Resource Abundance, Financial Development, Productivity, 

Economic Growth, ARDL Estimator  
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