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Abstract 
In general, knowing the main sources of stress-causing factors, as well as 
familiarity with financial intelligence, is of particular importance in order 
to promote activities better. Financial intelligence and financial stress 
can affect macroeconomic variables. This research has been compiled to 
investigate and compare the impact of financial intelligence, financial 
stress, and financial repression on energy trade. For this purpose, the 
panel model approach and panel data econometric model were used from 
2019 to 2019. Considering that economic convergence can affect financial 
intelligence, financial stress, and financial repression on energy trade, a 
group of importing and exporting countries in the field of energy that are 
directly and indirectly connected has been selected. And the results of 
the estimation of the model show that all the investigated variables, 
except the added value and the interest rate, have a positive and 
significant effect on the energy trade. Therefore, this means that these 
indicators can be factors that contribute to the development of trade 
between selected countries. 
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Extended Abstract 
1. Introduction 
Undoubtedly, the financial system can play 
a significant role in economic stability, 
stabilizing the general level of prices, 
boosting production, and the growth and 
development of any economy, in such a 
way that it can be considered the driving 
force of any economy. Mobilizing 
resources and optimally allocating them to 
support the production sector and 
expanding economic welfare and 
development is the main task of the 
financial system. And since energy is one 
of the important inputs to production and 
plays a fundamental role in the economy of 
societies, one of the prerequisites for 
economic development is that energy is 
available on time and in sufficient 
quantities. According to the studies 
conducted, despite numerous studies on 
the factors affecting energy trade, the role 
of financial intelligence, financial stress, 
and financial repression has not been 
considered. Therefore, it is necessary to 
conduct this study to identify the impact 
of the aforementioned issues on energy 
trade at the global level. 

2. Method 
For this purpose, the panel model 
approach and the panel data econometric 
model have been used in the period 1379-
1399. Considering that economic 
convergence can affect financial 
intelligence, financial stress, and financial 
repression on energy trade, a group of 
importing and exporting countries in the 
field of energy that are directly and 
indirectly related to each other has been 
selected. 

3. Findings 
The results of the model estimation show 
that all the variables examined, except 

value added and interest rate, have a 
positive and significant effect on energy 
trade. Therefore, this means that these 
indicators can be factors that contribute 
to the development of trade between the 
selected countries. 

4. Conclusion 
In order to fully examine the effects, a 
group of importing and exporting 
countries in the field of energy were 
selected that are directly and indirectly 
related to each other, and the results of 
the model estimation show that all the 
variables under study except value added 
(financial intelligence index) and interest 
rate (financial repression index) have a 
negative and significant effect on energy 
trade, meaning that their increase acts in 
the opposite direction to energy trade and 
causes a decrease in energy trade. The 
other variables under study had a positive 
and significant effect on energy trade, and 
their increase causes an increase in energy 
trade. Therefore, considering the 
interactive relationship between financial 
intelligence and energy trade, and also 
considering that the goal is always to 
achieve a stable and sustainable economy, 
it is suggested that a specific program be 
presented to strengthen financial 
indicators. 
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 چکیده
وما   لی   هوش   با  آشنایی  همچنین  و   استرس  ایجادکنندۀ   عوامل   اصلی  منابع   شناخت   عم   ما

لیت   بهتر  بردپیش   جهت   در وردار  ایویژه   اهمیت  از  هافعا وش  . است  برخ لی  ه   استرس   و  ما
لی وانندمی   ما حت  را  اقتصادی  کلان  متغیرهای  ت   هدف   با  پژوهش  این  .دهند  قرار  تأثیر  ت

لی،   هوش   تأثیر  مقایسۀ  و  بررسی لی استرس  ما وب   و   ما لی  سرک   تدوین   انرژی   تجارت  بر  ما
ور  این  برای  .است   گردیده وی  و  پنل  مدل  رویکرد  از  منظ لگ جی  اقتصاد  ا   در   دیتا  پنل  سن

وجه   با   .است   شده  استفاده   1379-1399  زمانی  دورۀ واند می   اقتصادی  همگرایی  اینکه  به  ت   ت
وش  ب  و  مالی استرس  مالی، ه جارت  بر  را  مالی سرکو حت انرژی  ت   گروهی  دهد،  قرار  تأثیر  ت

ورهای   از وزۀ  در  صادرکننده  و   واردکننده  کش ورتبه   که  انرژی   ح  غیرمستقیم  و  مستقیم  ص
ب  هستند،  ارتباط  در  هم  با خا   که  دهدمی   نشان  مدل  برآورد  از  حاصل  نتایج  و  اندشده   انت

ورد  متغیرهای  تمامی جارت   بر  دارمعنی   و  مثبت  اثر  بهره  نرخ  و  افزودهارزش   جز  به  بررسی  م   ت
ولید  ارز،  نرخ  کل،  گذاری-سرمایه  که  معناست  بدان  این  بنابراین،  .دارند  انرژی لص   ت   ناخا

ت  داخلی، وانندمی   بهره   نرخ  و  افزودهارزش   کل،  صادرا واملی  ت جارت   توسعۀ  به  که  باشند  ع   ت
ورهای بین  . کنندمی  کمک  منتخب  کش
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  مقدمه 1
ن م  تردید،  بدو ا اسی  نقشی  تواندمی   مالی  نظ   در   اس
اد ات  ایج ا،قیمت  عمومی  سطح  کنترل  اقتصادی، ثب  ه

ادی   ۀتوسع و  رشد   پیشبرد  و   تولید  تقویت ا   اقتص   ایف
م  این  .کند نمی   را  نظا نبه   توا   اصلی   محرک  موتور  عنوا

اد  هر الی  منابع  تجهیز  .گرفت  نظر  در  اقتص   و   م
ارآمد  تخصیص ن  ک  بخش  از  حمایت  منظور  به  هاآ

ه   ءارتقا  و  تولید   وظایف   ازجمله  اقتصادی،  ۀتوسع  و  رفا
م  اصلی ا اربه مالی  نظ اس  رود.می   شم ات  براس الع   مط

م   هرچه  تجربی، ا اینظ الی  و  پولی  ه افته توسعه   م   تر ی
اشند، اد   ب   به   یابیدست  به  قادر  نظر   مورد   اقتص

اینرخ الاتری   رشد  ه   دلیل،   همین  به  .بود  خواهد  ب
ای  ۀتوسع ازاره الی  ب   رشد   در  کلیدی  عوامل  از  یکی  م

ادی  پیشرفت  و   و   )حسن  آیدمی   حساب  به  اقتص
ن، ارا  (. 2011 همک

ای  در ازاره الی،  ب انند   م ایر   هم ا،  س ازاره  انتظار  ب
 منابع  ۀبهین   تخصیص  به  تسویه   فرآیند  که   رودمی

ا  شود.  منجر ال،این ب است   ح ایسی   و   گرانهمداخله   ه
انند دستوری، لت  دخالت م ا  بهره نرخ تثبیت  در دو   ی

ارات،  بندیسهمیه  ب اد  به  منجر   توانندمی   اعت   مازاد   ایج
اضا ه  موجود بهره  نرخ در تق   تخصیص  درنتیجه  و  شد

ابع أثیر  تحت نابهینه  شکلی به را  من   این  دهند.  قرار  ت
ع الت  نو لت  دخ ازارهای  در  دو نبه  مالی  ب   سرکوب   عنوا

الی اخته م ایی شودمی  شن ن، و )رض ارا  (. 1394  همک

ش الی  هو الی  مشکلات  تواندمی   جهتی  از  م  را  م
ایی  از  بخشی  حقیقت،  در  و   کند  حل   ذهنی   توان

به  و  مواجهه  برای  که  ماست ائل  بر  غل   به   مالی  مس
ار ع  این  رود.می  ک ش  نو ا  کندمی   کمک  ما  به  هو ا   ت   ب

ن،   از  گیری بهره اص   مشکلات  آ   مدیریت   را   خود   خ
ه ایج  به   و  کرد ش  همچنین   برسیم.  مطلوب  نت   مالی   هو

ن  ا ایفرصت   خلق  امک ا   جدید  ه ه   ی  از  استفاد
اییفرصت  ن  که  را  ه ادر  دیگرا ایی  به  ق اآن   شناس  ه

.کنمی   فراهم  ،نیستند اید  د ش   که  داشت  توجه  ب   هو
الی  از  ایمجموعه   بلکه  نیست،  ذاتی  قابلیت  یک  م

ارت  ایمه ابی   ه ننمی   که   است   اکتس ا   توا ا   تنه   ب

 
1 Ealing and Liu 

ادگیری ازمند  بلکه  کرد،  کسب  را  آن  نظری  ی   تمرین   نی
م ارگیریبه   و  مداو ط  در  مفاهیم   ک   زندگی   واقعی  شرای

اظمی است اران، و  )ن  (. 1399 همک

الی  استرس  در  که  شودمی   اطلاق  شرایطی  به  م
ن ای  آ ازاره اد  و  مالی  ب ا  اقتص اپایداری  ب  آشفتگی  و  ن

.2006  ،1لیو   و  )یلینگ  هستند  روهروب   طورکلی،به   (
نمی الی استرس  که  گفت  توا  در  اختلال  معنای  به  م

ادی  عملکرد ای  ع ازاره الی  ب  این  درواقع،  است.  م
انی وضعیت ان عدم که دهدمی  رخ  زم   تغییر  و  اطمین

ارات  در ط   انتظ ا   مرتب ن   ب ا ایزی ا   ه ازاره ات   و  ب   مؤسس
الی ای  بر  م ادی  متغیره أثیرگذار  اقتص   شود می   ت

   (. 1397 )معطوفی،

بت   که   انرژی  شدت   تولید   به   انرژی  مصرف   نس
الص  اخ ان   کند،می   مشخص  را   داخلی   ن  ۀدهندنش

ارایی اده  ک   این   هرچه  بنابراین،  است؛  انرژی   از  استف
اخص اشد،  کمتر  ش الاتر  انرژی  وریبهره   ب  خواهد  ب

اد  در  .بود نبه  انرژی  جوامع،  اقتص اصر   از  یکی  عنوا   عن
اسی  نقش  تولید  اصلی أمین  .دارد  اس  و  موقعبه   ت

افی   ۀ توسع  برای   ضروری  شروط  از  یکی  انرژی   ک
ادی اخص  افزایش  .رودمی   شماربه  اقتص   کل   قیمت  ش

اعث  معمولا    انرژی ن  مصرف  کاهش  ب ا   شود.می  آ   ام
ا  که   صورتی  در انند   انرژی،  حامل  یک   قیمت  تنه   م

الا  نفت،  از  نفت   قیمت  افزایش  اثر  از  بخشی  رود،  ب
ایگزینی  طریق ا  ج ایر  ب امل   س ایح   خنثی   انرژی  ه

ازی) شودمی ب  .(1395  جعفری،  و شه

ا ای بررسی به  توجه ب م ه ا م  رغم علی شده،انج ا   انج
العات   تجارت   بر  مؤثر  عوامل  زمینۀ   در  متعدد  مط

ش  نقش  انرژی،   سرکوب   و   مالی  استرس   مالی،  هو
الی  برای  ورایناز  است.  نگرفته  قرار  توجه  مورد  م

ایی اس أثیر  شن  در انرژی  صادرات بر  شدهگفته موارد  ت
انی  سطح ام  جه   است.   ضروری  مطالعه  این  انج

ابراین، به  از  تحقیق،  این  بن ایجن ازگی  ه ع  ت   و   موضو
ش اسیرو بت آن شن  نوآوری موجود مطالعات به نس

العه،  این  اساسی  هدف  دارد. ۀ   بررسی  مط   نحو
ای   اثرگذاری ازاره ارت   بر  مالی   ب   سطح   در  انرژی  تج
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ن ا  کلا ه  ب   ( PANEL)  اقتصادسنجی  مدل   از  استفاد
س  است. ا الب  براس هگفته  مط ع  اهمیت  و  شد   ، موضو

ال   ه ب  تحقیق  این ب اسخ  دن نپ االؤس  این   به  داد   است   ه
ش  آیا  که   تجارت   بر  مالی   سرکوب  و   مالی  استرس   ،هو

  به  آن اثرات است اثرگذار اگر و  است؟ اثرگذار انرژی
   است؟  صورت  چه

اسخ  برای ا الؤس  این  به  پ ایبخش  ه العۀ   ه   مط
اضر ان  صورت   این  به   ح ازم ه   دهیس  در  است.   شد
م  بخش بانی  دو ن   نظری  م ه  بیا م   بخش  است.  شد   سو

اص   پژوهش  پیشینۀ   به ارم،   بخش  در  دارد.   اختص   چه
ش اسیرو ۀ  پنجم  بخش  پژوهش،  شن  گردآوری  نحو

ه اداد بیین  مدل  تصریح  و  ه ام  و  شودمی  ت ایج   سرانج   نت
اصل ن  ششم فصل در پژوهش، از ح  گردد. می بیا

 نظری مبانی 2
ا  سک یر  تحمل   که  یافراد  از  معمولا    ، دارند  ینیی پ

ش ال  هو امهارت   و  ثروت  ،یم   ی مال  تیریمد  یه
ا  . برخوردارند  یفیضع ا  یگذارانه ی سرم ش  ب   ی مال  هو

ا  و  محدود ا  ییتوان   دارند   لیتما  ،یمال  تی ریمد  در  نییپ
ا  از اطرح  در  یگذارهیسرم کیپرر  یه ه یچیپ  و  س   د

ش  تیتقو  .کنند  یخوددار ال  هو ارت   و  یم امه  یه
انه  یتیریمد اعث  تواندیم  تنه  یسودآور  شیافزا  ب

خت  در  بلکه  شود،  افراد ا اش  مشکلات بهتر  شن  از  ین
انه یگز  تعدد ا  یه ازار  در  موجود  یگذاره ی سرم   ز ین  ب

ا یا  ی مؤثر  نقش   تحمل   که  ی افراد  ن، یهمچن  . کندی م  ف
کیر   را   ازی ن  نیشتریب  است   ممکن   دارند،  ی کمتر  س

اآموزش   به ال  یه س   یم   و   یآقاس)   کنند   احسا
ن، ارا .1395 همک )   

الی  بخش  کلی،طوربه نمی   را  م  دیگر  وجه   توا
ادهای  ۀسک   رو   و   بزرگ  نقشی   که  دانست   مدرن  اقتص

امی  در  رشد  به ای  تم ن  اقتصاده  در  چه  ،امروز  جها
ای افته توسعه   کشوره ا   توسعهحال در  چه  و  ی   ایف

ع  گسترش  امروزه  . کندمی الیت   انوا ایفع ادی   ه   اقتص
الی  خدمات   به  دسترسی   به   وابسته   شدتبه   . است  م

ا ال،اینب الی  ۀتوسع  بین  علیّ  رابطه   اگر   ح   رشد   و   م
ادی اشد،  نداشته  وجود  اقتص اییسیاست   ب ا   که  ه   ب

 
1 yan 

ایواسطه   تقویت  و  توسعه   هدف الی  ه   اعمال   م
أثیری  توانندنمی  شوند،می بت  ت   رشد   روند  بر  مث

ادی   به   منجر  توانندمی   درواقع  و  بگذارند  اقتص
 (. 1394 مهدیلو، و اصغرپور) شوند منابع هدررفت 

بود  به   توجه  که   شودیم  موجب  له أمس   نیا  به
 ژهیوبه   آن،  بر  مؤثر  عوامل  یبررس  و  یانرژ  یوربهره

ا در ا ییکشوره ابع ب  یاژه یو تیاهم از ،یانرژ یغن من
اشد  برخوردار ا  اگرچه  .ب   که   افتهیتوسعه   یکشوره

اخالص  د یتول یدارا الا ۀسران  یداخل ن   به  هستند، ییب
ل اده  لید اور  از  استف ای فن  اندتوانسته   شرفته یپ  یه

ا  کنند،  تیریمد  را  خود  یانرژ  شدت ا  ام   که   ییکشوره
اثروت  از ه  یه ادآورد ه   مندبهره   ب   د یتول  هرچند  اند،شد

الا  ۀسران ل  به  دارند،  ییب خت یز  در  ضعف  لید ا ارس  ه
اه  و ه   گ ا  از  استفاد ا  بر،ی انرژ  عیصن   ی انرژ  شدت  ب

الا باز)  هستند مواجه  ییب    (.1395 ،یجعفر و یشه

ادرات  ه  طوربه تواندمی  ص القو   و  انرژی  کارایی بر  ب
ک از بگذارد. تأثیر آن مصرف شدت ابت سو، ی  در رق

ای ازاره انی  ب اه   جه ابنگ   به   که  کندمی  ترغیب  را  ه
ه  اد اوری   از  استف ایفن   سوی   از  و  آورند  روی   نوین  ه

ادرات  افزایش  دیگر، ا  محصولات  ص الای   شدت   ب   ب
  به   منجر  است  ممکن  اولیه  مواد  و  انرژی  مصرف

الارفتن ن )  شود انرژی شدت ب ا  (. 2015 ،1ی

ایع ایی  در  برانرژی   صن ابع  از  که   کشوره   انرژی   من
ا   مقایسه   در  برخوردارند،  غنی ایر   ب   رونق   از  کشورها  س

ه  . هستند  برخوردار  بیشتری   ءارتقا  برای  این، برعلاو
ادرات، ارگیری   تجهیزات  و  آلاتماشین   است   لازم   ص   ب

ای ونقلحمل  و الاه ادراتی  ک ادر، به ص اه  بن افرودگ  و ه
ه  ا ایایستگ ه  انتقال  تخلیه  ه   فرآیند   در  .شوند  داد

اییجابه   و  تولید  ا،   این   ج از  کالاه   اولیه   انرژی   به  نی
ادرات  در  افزایش  هرگونه  و  دارد  وجود ان   ص  ۀدهندنش

الیت   رشد ایفع ادی  ه  به  رشد  این  که  است  اقتص
ا   افزایش  به   منجر  خود  ۀنوب اض   انرژی   برای  تق

ابراین  شود.می ای  بن الاه  ونقلحمل   برای  صادراتی  ک
ازمند ن و هستند انرژی نی  نیاز مورد انرژی تأمین بدو

ال برای ا،آن انتق ا صادرات ۀتوسع ه   جدی  مشکلات ب
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ا  شد.  خواهد  مواجه ه،  این  ب ا   نظری   صورت  به  نگ
أثیرگذاری  برای  متعددی  دلایل ادرات  ت ن   بر  ص   میزا

 . دارد وجود انرژی مصرف

اخص   نخستین   عوامل،  این   بررسی  برای   ش
الی  استرس  ط   که   م الو   توس ن   و  ه ارا ال  در  1همک   س

ه،   معرفی  2012 اخص   شد   استرس   ترکیبی  ش
ا  شاخص  این  .است  سیستمی   ۀ نظری  از  گیریبهره   ب

اخص   تجمیع  به  پرتفوی ایزیرش ازار  ه الی   ب   م
ابی  برای  .پردازدمی   این   از  یورو  ۀمنطق   در  استرس   ارزی

اخص ه   ش ه  استفاد بستگی  و   شد ن   هم ا  میا ازاره   برای   ب
  دلیل،   همین  به   .است  گرفته  قرار  مدنظر  بار  اولین

اخص  این اری  نظر  از  ش ن   گرانپژوهش  از  بسی   توا
الایی بیین در ب  د. دار  سیستمی استرس مفهوم ت

ش   در اخص   تجمعی،   توزیع  تابع  رو ایزیرش  ه
ادیر   به  سری   هر   مقادیر  تبدیل   طریق   از  استرس    مق

ال   خود  تجربی  تجمعی  توزیع  تابع  متناظر   نرم
ارت  به  شوند.می ب  بندیرتبه   ابتدا  مقادیر  دیگر،  ع

ه،   تقسیم   مشاهدات  کل  تعداد  بر  سپس  شد
ایت   و   گردندمی ادیر   درنه اخص   هر   مق   صورت به  زیرش

 . شوندمی   مرتب صعودی

ش  این ال  رو -می صورت (1)  ۀرابط  صورت به انتق
 . یردگ

  
𝑧𝑡 = {

𝑟

𝑛
      

𝑓𝑜𝑟 𝑥[𝑟] , 𝑟 = 1,2, … , 𝑛 − 1

      1           𝑓𝑜𝑟𝑋𝑡 ≥ 𝑥𝑛
 

(1 ) 

ن  در  که ال،  سری  𝑧𝑡  آ بۀ  𝑟  نرم  𝑛  و   𝑋𝑡  عددی  رت
اهدات  کل تعداد اشد. می نمونه در مش  ب

اری ای  از  بسی  ویژهبه   اقتصادی،  رشد  الگوه
ن  اییآ ای  برای   که   ه   مطرح   توسعهحال در  کشوره

ه ارچوب  به  اند،شد  سولو  نئوکلاسیکی  الگوی  چ
ن به   فناوری  ۀ توسع  الگو،  این  در  هستند.   وابسته   عنوا

امل ایدار  رشد  اصلی  ع اخته  پ  توسعه  این  شود.می   شن
ایی  از انند   مسیره ات   م ارت   علمی،  نشری -بین  تج

لمللی، انه   ا ارس ا  و  ه اجرت  طریق  از  ی ن  مه   و   متخصصا

 
1 Hollo, D & et al (2012 ( 

ن لمللیبین   مرزهای  از  خارج  به  دانشمندا ن   ا   جریا
اعث  تواندمی   فرآیند   این   کند.می   پیدا ن   ب برا   ج

اهشی نک ازده  بود ایی  ب ا  به  و  شود  سرمایه   نه   کشوره
ن  ا ا   متناسب   رشدی   از  بلندمدت   در  که   دهد  امک   نرخ   ب

اوری  ۀتوسع اشند  برخوردار  فن   ۀ توسع  درنتیجه،  . ب
اوری  ایر   و   سولو  الگوی  در  فن ای   س   رشد   الگوه

نبه  نئوکلاسیکی اسایی  "رشد  موتور"  عنوا ه   شن   شد
  این  از برخی  در که   است توجه قابل  همچنین  است.

ا، ارت   الگوه  فناوری،  ۀتوسع  ۀواسطبه   الملل بین   تج
نبه ادی  رشد"  موتور"  عنوا   است   شده  معرفی  اقتص

ادی،)  (. 1383  فره

ار   روی   سولو  مدل   سرمایه   ،(Y)  تولید   متغیر  چه
(K)،  ار  نیروی  هر  در  کند.می  تمرکز(A)  دانش  و(L)  ک

ان  از  لحظه اد   ،زم ایه،   از  مقادیری  اقتص   نیروی   سرم
ار ار  در   را  دانش  و  ک   سه   این  ترکیب  که  دارد  اختی

ا  متغیر    فرم  درنتیجه  و  آورد می  وجود به را  تولید هم  ب
ابع  : است زیر صورت به تولید ت

(2 ) Y(t)=F(K(t),A(t)L(t)) 

الا  ۀرابط ا  ب ار   فناوری  پیشرفت  شامل  تنه   افزا ک
ایبحث  بیشتر  در  کهطوریبه  ؛است ن   اقتصاد  ه   کلا

الیز   و  کار  به   فرم  این   (،t  مقادیر  ۀ هم  )برای  رشد  آن
ا  فناوری  آن  در  که  رودمی   یشرفت پ    g>0   نرخ  ب
 داشت:  خواهیم ترتیب این به  و کندمی

(3 ) A(t)
A(t)

<0 

ان  ابع  وارد  مستقیم  طوربه  زم  و  شودنمی   تولید   ت
ه ا   همرا ا   چنین هم  و  شودمی   وارد   K  و   A  ،L  ب  در  تنه

ه که صورتی ا  زمان کل  در تولید   کنند تغییر  هاداد   تنه
 افزایش  از  ،تولید  از  مقداری  ویژه به  ندک می  تغییر 

ادیر ایه  مق ان   درکل  رکا  نیروی   و   سرم -می  دست   هب  زم
ا  و  آید   هم   تکنولوژی  پیشرفت  دانش  مقدار  افزایش  ب

اصل ار نیروی  و  شودمی   ح ا  دانش  و   ک  تابع  وارد  هم  ب
اره   AL  که  شوندمی   تولید   دارد   ثرؤم  کار  نیروی  به  اش

-به  واردشده  مدل  این  در  که  تکنولوژی  پیشرفت  و
ن  شود.می   شناخته کارافزا عنوا

https://jeem.journals.umz.ac.ir/
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ایفرضیه   جزییاتی   روی  بر  سولو  مدل  اصلی  ه
ابع اینوآور  و  تولید  ازت ه  سه  یه   تولید   تابع  داخل  ستاد

ایه، ار  نیروی   )سرم ن   کل  در  دانش(  و   ک   تمرکز   زما
 کنند. می

ه  که  شودمی   فرض ازد بت  ب ا  مقیاس  به  نس   توجه   ب
ابت    K  و    AL  متغییر   دو  به ا  یعنی  . است  ث   دوبرابر   ب

ن  دوبرابر  نیز  تولید  ،ثرؤم  کار  نیروی  و  سرمایه  کرد
 شود.می

(4 ) F(cK,cAL)=cF(K,AL) 

ابت  بازدهی دارای فرضی    : که است ث

اد .1 ن   اقتص افی  قدر به آ  باشد.  بزرگ ک

ار  نیروی  و  سرمایه   به  نسبت  .2 ه  دانش  و   ک -ستاد
  زمین   از  مدل  که  وقتی  ویژهبه  نیستند؛  مهم  دیگر  ایه

بیعی  منابع  و  منابع  اگر  کند.می   نظرصرف  دیگر  ط
بیعی اشند مهم ط ا  ،ب ایه کردن دوبرابر ب   نیروی  و  سرم

ار   افزایش   برابر  دو  از  ترکم   است  ممکن  تولید  ثر،ؤم  ک
ابد.  ی

ا ازدهی  فرض  به  توجه  ب ابت   ب  تابع  در   C=1/AL   ث
الا:   ب

(5 ) F (
K
AL
,1)=

1
AL
F(K,AL) 

ایی  از  واحد   هر   برای  سرمایه   مقدار  K/AL  که  ج
ا   F(K,AL)/AL   و   کار  نیروی   هر   برای  تولید   Y/AL  ی

ار  نیروی  از  واحد ابراین  ؛است  مؤثر  ک ا  بن    توجه   ب
k=K/AL    و  y=Y/AL   و  f(k)=f(k,1)    نمی   نوشت   توا

 که: 

(6 ) Y=f(k) 

ابراین ا  بن   نیروی   واحد  هر  ازای  به  تولید  توانیممی  م
ار نبه  را  مؤثر  ک ابعی  عنوا ایه   از  ت   واحد   هر   ازای  به  سرم

 بنویسیم.  مؤثر  کار نیروی

انرخ  در  دانش  و  کار  نیروی   رشد   ثابت  یه
 کنند. می

(7 ) L̇(t)=nL(t) 

(8 )  Ȧ(t)=gA(t) 

ای   n  و  g که ن  متغیره  هستند.  زابرو

ک  رشد  نرخ اره  ،متغیر  ی بی  نرخ  به  اش   تغییرات   نس
ن  مقدار  به  اشاره   x  رشد  نرخ  مثال   برای  دارد.  آ

X(T)/X(T)   ابراین   دارد؛ اره   ( 7)  تابع  بن   رشد   نرخ   به   اش
L  ابت  که  دارد اشدمی  n    با  برابر  و  ث ابع  و  ب اره   ت   اش

ا  برابر  و  ثابت  که  دارد   A  رشد  نرخ  به  (8) -می    g   ب
      اشد.ب

ا  برابر   متغیر   یک   رشد   نرخ اریتم   تغییر   نرخ   ب ن   لگ   آ
اشد؛ می  متغیر  ابراین   ب ا   است   برابر    X(t)X/(t)   بن   ب

dlnX(t)/dt. اییاز ابعی LnX  کهآنج اشدمی   X از  ت  ب
اشدمی   t  از  تابعی  X  و ا  ب اعد  از  توانیممی  م   ۀ ق

ه  یاره یزنج اد  کنیم.  استف

(9 ) 
 
dLnX(t)

dt =
dLnX(t)

dX(t) .
dX(t)

dt =
Ẋ(t)

x(t)  

ابع  پس اره  6و  5  ت انرخ   به  اش   تغییرات   از  رشد،  یه
اریتم ا  برابر  و  ثابت  که  L  و  A  لگ اشندمی  n  و  g  ب   ،ب

ابراین:  دارد؛  بن

(10 ) Ln L(t)=[Ln L(0)]+nt 

(11 ) Ln A(t)=[Ln A(0)]+gt   

ایی ادیری  L(0)  و  A(0)  که  ج ن   در  L  و  A  از  مق ا   زم
اشندمی  صفر ابراین ؛ب ایی رشد  بن ا برابر  L  و A  نم  :  ب

(12 ) A(t)=A(0)egt 

(13 ) L(t)=L(0)egt   

ا ابع  به توجه ب  زیر:  ت

(14 ) Y(t)=C(t)+S(t) 

اده  کل  از  مقداری ن   در  ست   و   ( c)  مصرف  ، t  زما
ابقی   که   کنیم  فرض   اگر   حال   شودمی  ( s)  اندازپس  م

ه  اندازپس  مقدار  کل ا   برابر   شد  گذاریسرمایه   کل   ب
(I)  :ابراین  بن

 

(15 ) 
I(t)=S(t) 
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(16 ) 
Y(t)=C(t)+I(t)   

ان در گذاریسرمایه  کل که ا:  برابر t زم  ب

 

(17 ) 
I(t)=K̇(t)+δK(t) 

 شود. می  𝛿  مستهلک  هم I(t)از مقداری که

ال ا  ح ای   ب ابع  گذاریج ابع  در  12  ت   خواهیم   11  ت
 داشت:

 

(18 ) 
Y(t)=C(t)+K̇(t)+δK(t) 

 

(19 ) 
K̇(t)=Y(t)-C(t)-𝛿K(t)    

ن تعیین   برای  مرحله   این  در  از  دقیقی   شکل  کرد
ابع بتی    k=K/ALمتغیر  از  ،تولید  ت ایه  از   )نس   به   سرم

ار  نیروی اده  مؤثر(   ک ا   کنیم. می  استف   به   توجه   ب
ن:  تغییرات     زما

 
k̇=

k̇(t)
A(t)L(t)

-

K(t)
[A(t)L(t)]2

[A(t)L̇(t)+L(t)A(t)̇  

=
K̇(t)

A(t)L(t)
-

K(t)
[A(t)L(t)]2

.
L̇(t)
L(t)

-
K(t)

A(t)L(t)
.
A(t)̇

A(t)
 

(20 ) 

 

(21 ) 
k̇(t)=Y(t)-C(t)-δK(t)

A(t).L(t)
-nk(t)-gk(t) 

 

(22) 
K̇(t)=f(k(t)-c(t)-(n+δ+g)k(t)) 

 F(k(t))=K̇(t)+c(t)+(n+δ+g)k(t)  

(23 ) 

ابراین ا بن الا تابع به  توجه ب  داشت:  خواهیم  ب

 

 Y(t)=K̇(t)+c(t)+(n+δ+g)k(t) 

(24 ) 

ال  ا  ح ن  ب ابع  به  دولت  افزود الا  ت   زیر   مدل  به   ب
 کنیم: می  پیدا دست

 Y(t)=K̇(t)+c(t)+G(t)+(n+δ+g)k(t)  

(25 ) 

ابراین ا   بن ه   ب   بررسی   به   سولو  رشد   مدل   از  استفاد
أثیر ش  ت الی  استرس  مالی،  هو الی  سرکوب  و  م   بر   م

ارت ن  و  پردازیممی   انرزی  تج   مورد   را  زیر  رگرسیو
 دهیم. می قرار بررسی

 ln teit = α + 𝛽1 ln capit + 𝛽2 ln exit

+ 𝛽3 ln gdpit + 𝛽4 ln init

+ 𝛽5 ln vait + 𝑢𝑡 
(26 ) 

 تجربی ۀپیشین 3
ا اهی  ب ات  به  گذرا  نگ   بررسی   زمینۀ  در  داخلی  ادبی

اخص ایش ش  ه الی  هو ارت  بر  م ابیم درمی  انرژی  تج   ی
اخص  این  تأثیر  تاکنون  که اش ه  بررسی  ه   است.   نشد

ا الاینب ات   از  تعدادی   ح الع   تأثیر   خرد  سطح  در  که   مط
اخص  این ه  بررسی  را  هاش   در   زیر   شرح  به  اند،کرد
ه تحقیق  این  اند. شده گنجاند

ن ا ن  و  حیدری ارا ا  (1398)  همک اسب  هدف  ب   ۀ مح
اخص الی  استرس  ش ای   در  م ازاره الی  ب   و   ایران  م

أثیرات  بررسی ن  ت ادی،  رشد  بر   آ ا  اقتص ه   ب اد  از  استف
ه ایداد ایبخش   از  فصلی  ه ازار  مختلف  ه   نظیر   مالی   ب

انک، اخصی  ارز،  و  بورس  ب اد  ش .کردن  ایج م   در  د   گا
(PCA)    بی الی استرس  از  ترکی ن   اقتصاد  برای  م   را   ایرا

ا   تأثیر   بعدی،  یاصل  ۀمؤلف  تحلیل  روش  از  گیریبهره  ب
اخص  این ا  اقتصادی  رشد  بر   ش اده  ب   روش   از  استف

ارکف  خودرگرسیون ابی  سوئیچینگ-م  .دش  ارزی
الی  سترسا نبه  م ال   یک  عنوا ن   ایواسطه   کان   میا

اشوک ن  ظهور  و  ه ایبحرا اد   در  مالی  ه   اقتص
ایی اس ه  شن نمی   است.  شد  دلایل  از  یکی  گفت  توا

اد  اصلی ایاسترس   ایج ال  به   و  مالی   ه ب ن   دن   آ

https://jeem.journals.umz.ac.ir/
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ن ایبحرا اختار مالی، ه ازارمحور س م ب ا  کشور  مالی نظ
 . است

نی نشیب ش  خود پژوهش در (1397) دهدار و  ا   تلا
ه  أثیر  یبررس  یبرا  یمدل  اندکرد ش  ت   و   یمال  هو

اشیگرا ار  یه ات یتصم   بر  یرفت  بر  ،یگذاره یسرما  م
س ا امه   رفتار  یۀنظر  اس ه،یزیربرن   . دهند  ارائه  شد

ات  یگردآور  ابزار امل  اطلاع امه پرسش  ش  یان
اندارد ا  است ار  یسؤالات  ب اشیگرا  ۀدرب  ،یرفتار  یه

ش ال  هو ات یتصم   و  یم ا  م ا  .است  یگذاره ی سرم   ج ینت
ن  پژوهش  نیا ا  رفتار  مانند  یعوامل  که  دهدی م  نش

ه   رفتار  ،یمنطق   ات یتجرب  ،یریپذواکنش   وار،تود
ن  روش  و  یفرد ا  و  آزمو اشیگرا  بر  خط ار  یه   و   یرفت

بتن  نگرش ار  بر  یم أثیر  رفت   ن، یهمچن  .دارند  ت
ا اره ش  و   یادراک  رفتار  کنترل  ،یذهن  یهنج   ی مال  هو

ا ه  اثرگذار  یگذاره یسرما  ماتیتصم  بر  تیدرنه   .اندبود

 در  (1395)بیلانکوهی  محمدی   و  اسگویی  برقی
العه    انرژی   مصرف   بر   تجارت   تأثیر   بررسی   به   ایمط

اس  بررسی  این  . پرداختند ای  براس اربرده  در  انرژی   ک
ای  تولید  فرآیند   همچنین   و  وارداتی  و  صادراتی  کالاه

ا  ونقل،حمل  ه   ب ه   از  استفاد ایداد انلی  ه م   پ ا ه   انج   شد
أثیر  تحلیل  پژوهش،  هدف  است. ارت  ت ارجی   تج   خ

امل  در  انرژی  مصرف  بر  واردات  و  صادرات  ش
ای ش،  هشت-دی  گروه  کشوره   مصر،   )بنگلاد

ن، اندونزی، الزی،  ایرا ان نیجریه، م  در ( ترکیه و  پاکست
از ایج  .بود  2014  تا  1990  زمانی  ۀب ن   نت   که   داد  نشا

ارت ارجی  تج بت  تأثیر  خ   مصرف   بر  معناداری  و  مث
ا   این  در  انرژی ایافته   همچنین،  دارد.  کشوره   حاکی   ه

ن  از  معنادار  و  منفی تأثیری  انرژی  قیمت که  است  آ
 . است  داشته انرژی مصرف میزان بر

اسی  ب ن   و  ع ارا ا   را   پژوهشی  (1390)  همک   هدف   ب
أثیر  بررسی ن   اقتصادی  رشد  بر  مالی  سرکوب  ت   ایرا

م ا اخص  تحقیق،   این  در  . دادند  انج ا   مالی   سرکوب  ش   ب
ه  اد ای   از  استف م   متغیره ارگیری به  و   کلاسیک   و  مرسو   ک

ش  اسبه  سال  هر  برای   تحلیل  رو اط  .شد   مح ن   ارتب   میا
ا   نیز   اقتصادی   رشد   و   مالی   سرکوب ه   ب  از  استفاد

 
1 Almenbreg, j., & o. widmark 

(PCA)   ایمؤلفه ابی  اصلی  ه ایج  شد.  ارزی   این   نت
العه  ان  مط ش   (VECM)  که  دهدمی  نش ادل  رو   ۀ مع

اشتگیهم ب ا  تصحیح  و  ان ایسیاست   اجرای  خط  ه
جب   مستقیم صورت به مالی  سرکوب   رشد  کاهش مو

ادی ن   در  اقتص ه  ایرا اافته ی   این  .است   شد اکی  ه  از  ح
ن   مستقیم   شکل  به  چه  سیاستی،  چنین  که  است  آ

ادی   رشد  بر  منفی   تأثیری   غیرمستقیم،   چه   و   اقتص
 .دارد

الو ن و ه ارا ان (2012)  همک ه  نش  افزایش که اندداد
اخص الی،  استرس  ش انه   حد   از  که  صورتی  در  م   آست

اهش  به  تواندمی   رود،  فراتر  مشخصی  در  مستمر   ک
  استرس   تأثیر  تبیین  در  .شود  منجر  صنعتی  تولیدات

الیت   بر ایفع ادی  ه اید  اقتص ه  این  که  گفت  ب   به   پدید
ا  گرایش انواره اشرکت   و  خ بر  به  ه ا  انتظار  و  ص ن   ت   زما

باتیبی  رفع بط  ث  که  شرایطی  در  ویژهبه   است؛  مرت
م  سطح ان  عد الاست،  اطمین ا  مصرف  ب انواره   و   خ

بته افتد.می  تعویق  به گذاریسرمایه تصمیمات   اثر  ال
ای  استرس ا   نیست،  فوری  مالی  بازاره  از  پس  ام

ان، گذشت ن  را خود  تأثیر زم ایا  . کندمی  نم

ارک  و  آلمنبرگ   به   خود  پژوهش  در  (2011)  1  ویدم
ش  بررسی ن شرکت   مالی  دانش  و  هو  در  کنندگا

ای ازاره ان  نتایج  .پرداختند  دارایی  ب  که  دهدمی   نش
ش الی  هو باط  م ا  مستقیمی  ارت ایویژگی   ب  شخصیتی  ه

ن  و  دارد  افراد ن  میزا ازار  در  که  اشخاصی  بین  آ م   ب ا   سه
الیت اوت   دارند،  فع اآن  . است  متف ن   همچنین  ه   بیا

ش   که   کردند الی  هو  پذیریریسک   و   تحصیلات  با  م
ع   این   .دارد  مثبتی  ۀرابط نبه   موضو  از  یکی  عنوا

ایمؤلفه  الان  و  مدیران  برای  مهم  ه ازار  فع   سرمایه   ب
اخته  اط   و  شودمی   شن ا   معناداری  ارتب ایویژگی   ب  ه

   .کندمی   برقرار افراد شخصیتی

الد افتند   خود  تحقیق  در  (2010)  2ل گراب  و  دون   دری
ش  افزایش  که ارت   و  ثروت  مالی،  هو ایمه   مدیریت   ه

الی  ا  م  و  پذیریریسک   به  افراد   بیشتر   تمایل  ب
ن سرمایه   ریسک  تحمل  سطح  افزایش  همچنین   گذارا

2 Ronald, S., & j. Grable 
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ه اآن  .است  همرا   رسیدند   نتیجه  این  به  همچنین  ه
ا پذیریریسک  تحمل که باط افراد سن ب    .دارد ارت

ن  و  آندرلونی الی  سواد  (2010)  1واندو نبه   را  م   عنوا
اری ه  معی ازدارند ن   افراد  به   که  کنندمی   تعریف  ب   امکا

ا  دهدمی بی   درک  به  ت اس ائل  از  من   دست   مالی  مس
ابند ایه   بتوانند  و   ی ایسرم  شکلی  به   را   خود  شخصی  ه

ایت   از که  طوریبه  کنند،   کنترل  و مدیریت  بخشرض
   .شود جلوگیری بدهی بروز

ا  در ا  سهیمق اپژوهش   ب ا  گذشته،  یه   که   گفت  دیب
اتیتحق تا    نیشی پ  ق ش  تأثیر  یبررس  به  عمد   ی مال  هو

 نیا  .اندپرداخته   خرد  سطح  در  یمال  استرس  و
العه  ش  مط اربرد  یکردیرو  با  دارد  تلا   ی ریگبهره   و  یک

ش   از ارو ن   سطح   یبرا  ییاجرا  یمدل  ،یعلم  یه   کلا
اخص   تأثیر  ۀنحو  که  کند  ارائه اش ش  یه ال  هو   ، یم

  ی انرژ  تجارت  بر  را  یمال  سرکوب  و  یمال  استرس
   . دکن یبررس

 پژوهش روش 4
ابی  و   تحلیل  یراب ا   تأثیر  ارزی ش  یمتغیره   مالی،   هو

الی  استرس الی  سرکوب  و  م ارت   بر  م  در  انرژی  تج
ن ا ایرا ایمدل از آن، تجاری شرکای ب بی  ه ا  ترکی   پنل  ی

ه  و اداد ه   ترکیبی  ی ه ه   استفاد ه  همۀ   است.   شد ا داد   ه
ات  و ش   به  اطلاع ایت  از  ایخانهکتاب  رو   وزات   س

اد  انک  دارایی،  و  اقتص انک   و   مرکزی  ب  جهانی  ب
ای فرضیه  آزمون  اند.شده  گردآوری   6  برای   تحقیق،  ه

ن،  منتخب  کشور ان،  ترکیه،  )ایرا ن،  عربست   و   قطر  آلما
ال فاصلۀ  در فرانسه(  ای س ه  1399  تا 1379 ه   استفاد

ه ای  هم  نوعی  به  که است  شد  هم  و  نوظهور  کشوره
ای افتهتوسعه کشوره ن در  ی ایی  و  دارد  وجود آ -ازآنج

اب  که  مدلی  که ه  انتخ ا  پنل  مدل  ایم،کرد   است؛   دیت
ایآزمون   مدت،بلند  رابطۀ  واحد،  ریشه  آزمون  ه

ایت   و  تشخیصی ا  را  اصلی  تخمین  درنه ه   ب  از  استفاد
ن  و  Eviews12  افزارنرم انس  هایآزمو اهمسانی  واری  ن

 
1 Anderloni, L., Vandone, D 
2 Baltagi & lovin 

بستگی  خود  و ا  را  هم ه  ب   Stata  افزارنرم  از  استفاد
 کنیم. می بررسی

 مدل برآورد و تصریح 5
بی   مدل ایی  از  یکی  ترکی ه   به   که   است   الگوه  ایشیو

ایقابلیت  مناسب،  ایش به  را تجاری ه   و  گذاردمی  نم
ات  توضیح   در مهمی نقش ان ا  دوطرفه  تجاری جری   ایف

ای  از  کند.می نمی   مدل  این  مزای   کنترل قابل   به  توا
ن ه  بود اداد ای  تعداد  و  ه اره  مناسب  متغیره   کرد.   اش

التاجی افتند   (1992)  2لوین   و   ب ه   روش   که   دری ایداد  ه
ابلویی ایی  ت ای   درنظرگرفتن   توان ط   ثابت  متغیره   مرتب

ا ان   ب ن   و  مک ایروش   کهحالیدر  دارد،  را   زما   سری   ه
انی ات  و  زم الع   هستند.   ویژگی  این  فاقد  مقطعی  مط

ایمزیت  از  یکی  دلیل،  همین  به   روش   برجسته  ه
ه ایداد ایی  که  است  این  تابلویی  ه ن   برآورده   بدو

ار و اریب ازگ  .دهدمی  ارائه  س

ای ه  الگوه ایداد ازه  تابلویی  ه  رفتار  دهندمی  اج
ه ا  مقایسه  در  را  تریپیچید ایداده  ب   و   مقطعی  ه

ازیم  زمانیسری   همچنین   کنیم،  آزمایش  و  بس
ایمحدودیت ا  رابطه  در  کمتری  ه ن  ب نمی  آ   مطرح   توا

 شود.

ع   این  در  طرفی  از  اقتصادسنجی،  هایمدل  از  نو
ات   و   گیردمی  قرار  محقق  اختیار  در  بیشتری  آماری  نک

ن  آزادی  درجۀ افته  افزایش  نیز  آ  3خطی هم  و  است  ی
ای  بین   را   درنتیجه،   و   کند می  کم   توضیحی  متغیره

ارایی  دهد. می افزایش را  تخمین ک

العۀ   در س   حاضر،   مط ا ان  تابع  براس ه بی  در  شد
انی ب ا  نظری  م ان  را متغیره ه  بی   مدل   بررسی  به  و  کرد

 پردازیم.می

 ln teit = α + 𝛽1 ln capit + 𝛽2 ln exit

+ 𝛽3 ln gdpit + 𝛽4 ln init

+ 𝛽5 ln vait + 𝑢𝑡 
(27 ) 

2 collineanity 
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ایه cap  که   رسمی(   ارز  )نرخ ex  و  کل(   گذاری)سرم
اخص  از ایش الص   )تولیدgdp  مالی،  استرس  ه اخ   ن

اخص  اسمی(   بهره   )نرخ in  ،داخلی(   مالی،   سرکوب  ش
teو  کل(  )صادرات  vaه  )ارزش   که   کل(  یافزود

اخص ایش ش  ه الی هو  هستند.  م

ایی  ابتدا  در ان ا  م ن  طریق   از  را متغیره - )لوین آزمو
ابی 1( چو- لین  کنیم. می ارزی

 واحد  ریشه آزمون بررسی 5.1
باط  ارائۀ  منظور  به ای   مورد  در  صحیح   استن   متغیره

اید  پنل ایی  از  ب ای ن  طول  در  متغیرها  این  پ ن   زما   اطمینا
فت. ا   ارائۀ   به  است  ممکن  مهم  این  به  توجهیبی  ی

باط -دستبه  و   بحرانی  هایکمیت  مورد  در  غلط  استن
ن  ک آمد ن  ی  شود.  منجر کاذب رگرسیو

 levin, lin, chu  آزمون   براساس   الگو   ی رها ی متغ   یی مانا   ی بررس   . 1  جدول 

Prob T-stat ا یمتغ  ره
000 0/0 79608/4- Lnte 
000 0/0 96999/4 - Lncap 
6011/0 25621/0 Lnex 

246 0/0 68699/ - Lngdp 
2200/0 77220/- Lnin 

000 0/0 07540/4- Lnva 
 

ا ا   سه  ( 1)  جدول  در  آمدهدست به  نتایج  به  توجه  ب  از  ت
ا  -)سرمایهcap  انرژی(،   )صادراتte  یعنی  متغیره

ه(  )ارزشva  و  کل(  ذاریگ ا   درصد  5  سطح  در  افزود   مان
ه ا   بقیه   و   شد امان ایی  ولی   هستند.   ن   مدل   کهازآنج

ابی ا   پنل  مدل  انتخ   رابطۀ   بررسی  به  است،  دیت
ن   پردازیم؛می  بلندمدت   رابطۀ   داشتن   صورت   در  چو
 در  بگیریم   نتیجه  توانیممی   متغیرها  بین  بلندمدت
ا  بلندمدت ۀ  شوند.می مان اشتگیهم اصلی  اید ب -به ان

ن ا  برای   روشی  عنوا ا   کردنفرض  مان ا آن   از  متغیره   ج
ک  اگر  که  گرفت  شکل   متغیر   دو  از  خطی  ترکیب  ی

انا  هرچند ام ا  بلندمدت  در  ن ان اشد  م  خوبیبه  و  ب

ای  اهنگ  همدیگر  به  نسبت  را  خود  رفتاره بال   هم   دن
ن می  کنند، ن   توا ایی   درنظرگرفتن   بدو ان ام ا آن  ن  از  ه

ایتوزیع ه   Fو  t  ه ط  وجود صورت در  کرد.  استفاد   رواب
ا  متغیر  دو  بین  بلندمدت ان ام هباقی  ن ایماند   حاصل  ه

ن  مدل  تخمین  از ا  هاآ  از  روش  این  شد.  خواهد  مان
باط اری  ارت ا  بین  رفت ان  طول  در  متغیره ه   زم   استفاد

ه ا   وجود  و   کرد ط  وجود  عدم  ی  در  نیز   را   بلندمدت   رواب
   دهد.می قرار اختیار

ن   از  بلندمدت  رابطۀ  بررسی  برای  ادامه  در   آزمو
ه 2فیشر   کنیم. می  استفاد

  

 
1 Levin, lin & chu 2 Fisher (combined Johansen) 
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 بلندمدت   ۀ رابط   آزمون   . 2  جدول 

Prob Fisher Stat.* 
(from max-eigen test) Prob Fisher Stat.* 

(from trace test) 
Hypothesized 
No. of CE(s) 

000 0/0  6/165  000 0/0  8/287  None 
000 0/0  29/86  000 0/0  5/154  At most 1 
000 0/0  11/46  000 0/0  11/87  At most 2 

0002/0  30/34  000 0/0  51/50  At most 3 
0392/0  08/19  0025/0  06/27  At most 4 

0043/0  63/25  0043/0  63/25  At most 5 
*Probabilities are computed using asymptotic Chi-square distribution 

 

ا   رابطۀ   تأیید   برای  بردار  5  (، 2)  جدول   به   توجه   ب
ان و  دارد وجود بلندمدت  این در شد  گفته طورکههم

ازی  صورت ن  به  نی اکرد ایی  مان ا  که  متغیره ان ام -شده  ن
 نداریم. اند،

 تشخیصی  هایآزمون 5.2
أثیر چگونگی تعیین  منظور به   مورد  مدل بر عوامل، ت

ه  اد ه  در  استف ایداد ابلویی  ه ن  از  ت ای آزمو   مختلفی   ه
ه اد ن  این  ترینرایج   شود.می  استف ا،آزمو او  آزمون  ه  1چ

ه  برای  که ابت   اثر  مدل  از  استفاد ابل  در  ث   مدل   مق
ه  برآوردی ایداد ه   ترکیب  ه  برای  3هاسمن   آزمون  ،2شد

ه  اد ادفی   اثر  مقابل   در  ثابت  اثر   مدل  از  استف   تص
   شود.می مطرح  است،

 چاو  آزمون 5.2.1
العه  چرا  که مسأله این است  لازم ابتدا   صورت به مط

بارتیبه   شود.  معین  شود،می  بررسی  پنل   مقاطع   ع
ا  هستند  همگن  و  وجود  تعیین  برای  بنابراین،  خیر؟  ی

م  از  هریک   برای   جداگانه  مبدأ  از  عرض   وجود  عد
ا، اده با کشوره ن  آماره  از  استف ه  چاو  آزمو -می استفاد

 است:  زیر صورتبه آن  فروض که شود

H0: pool  مدل 

H1: PANEL مدل  

ن  این  از  حقیقت  در ن   مشخص  جهت  آزمو   کرد
ع ه  روش   وسیله   به  تخمین،   نو ای داد   و   مقطعی  ه

ه ایداد ارتبه  یا  و  ترکیبی  ه ان  جهت  دیگر  عب ن نش   داد
اوت  اثرگذاری اوت  و  متغیرها  متف ه  بین  تف ای داد   ه

ه   مقطعی اد اس  بر  گردد.می  استف ن   فروض  اس   آزمو
او، اره  اگر چ   نتیجه  باشد، تربزرگ  جدول آماره از F آم

ه  صفر  فرضیه  رد  بر  دال اد   حداقل   روش  از  )استف
ات ن  و  است  معمولی(  مربع   )روش   مقید  رگرسیو

ات   حداقل  بار  دارای  معمولی(   مربع -می  و   نیست  اعت
ایست ا  ب ای  از  عرض  ب بدأه انه  م   )اثرات  مختلف  جداگ

ابت ا   و  ث اظ   مدل   در  را   تصادفی(   ی   صورت   در  و  نمود  لح
م   بر   مبتنی  H0  فرضیه  رد اهمگنی  عد ن  ن ا،   میا   واحده

  روش   به  صورتاین  غیر  در  و  پنل  صورت  به  الگو
ات  حداقل  ا   معمولی  مربع -می  برآورد   تلفیقی   مدل  ی

 شود.

  

 
1 chow 
2 pool 

3 hausman 
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 چاو   آزمون   از   حاصل   ج ی نتا   . 3  جدول 

Prob Statistic Effects Test 
000 0/0 027804/29 Cross-section F 

000 0/0 851792/102 Cross-section Chi-
square 

 

بق  ایج   ط ه دست به  نت   تر کوچک   پراب   (3)  جدول   از  آمد
-به  الگو  و   رد    0H  فرض  نتیجه  در  است  درصد  5  از

 شود. می برآورد پنل ورتص

 هاسمن  آزمون 5.2.2
-می  نظر  به   مناسب  مدل  تخمین  برای  ترکیبی  مدل

ایج  که  صورتی  در  رسد، ن  نت آزمو ۀ او  آمار   بر   دلالت  چ
ن  اداربود ه  معن بی   مدل  از  استفاد   و   باشد  داشته  ترکی

ای العملعکس  دارای  مقاطع اشند،  متفاوتی   ه اید   ب   ب
أ اهای  منش اشی  خط   شود.   مشخص  نیز  تخمین  از  ن

ا  این  بر بن ا  1ثابت   اثرات  روش  2  م ادفی  اثرات  ی   2تص
ابت،  اثرات  در  دارد.  وجود ای  ث اه   تغییر   از  ناشی  خط

بدأ  از  عرض  در  مقاطع اشد،می  مدل  م   مدل   در  اما  ب
اها  تصادفی  اثرات   گرفته   نظر  در  تصادفی  طوربه  خط

اب  منظور  به  شود.می  از  مناسب   تخمین   روش  انتخ
ش  بین ا  رو ابت  اثرات  ب ادفی  و  ث ایستمی  تص  از  ب

ۀ  ار ن  آم اسمن  آزمو اده  ه   فرضیۀ   آن  در  که  شود  استف
بنی  صفر ادفی  اثرات  بر  م   مبنی   مقابل  فرضیۀ  و  تص

ابت  اثرات بر  است.  ث

 هاسمن   آزمون   از   حاصل   ج ی نتا   . 4  جدول 

Prob Statistic Effects Test 
000 0/0 139022/145 Cross-section 

random 
 

بق  ایج   ط ه دستبه  نت   احتمال   مقدار  ( 5)  جدول  در  آمد
به اس همح ای  سطح  از  تر کوچک  شد   درصد   5  خط

ش   بر  مبنی   0H  فرضیۀ   است، ادفی  اثرات  رو   رد   تص
الت  این  در  شود.می ش   از  ح ابت  اثرات  رو   برای   ث

ه ایداد ه تابلویی ه اد  گردد. می  استف

 ناهمسانی   واریانس آزمون 5.3
ا،تحلیل  در کلاسیک اصول از یکی بات ه  یکسانی و ث

انس ایدوره   در  اخلال   اجزای   واری   اگر   .است   مختلف   ه
ام   به  ایله أمس   نشود،  رعایت   اصل   این اهمسانی  ن  ن

انس اکه  شود.می  پدیدار  واری انس  ازآنج  جزء  واری
ا  برابر  اخلال انس  ب   محسوب   وابسته  متغیر  واری

م   به  مشکل   این  شود،می ات   عد انس  ثب   متغیر   واری
بط  وابسته ا  .است   مرت   متغیر   مقدار  افزایش  ب

انس  مستقل،   کندمی   پیدا  افزایش   نیز   پسماند  واری

 
1 Fixed effect 
2 Random effect 

ان   که انی  وجود  ۀدهندنش اهمس   بر   فرض  زیرا  است؛  ن
انس  که  است  این ا   پسماند  یا  وابسته  متغیر  واری   ب

ا   افزایش  کندنمی   تغییری   مستقل   متغیر   کاهش  ی
آشناگر  اران، و )  (. 1391 همک

ایمدل  در بت   روش  از  ترکیبی  ه   حداکثر   نس
اییدرست ه   3نم ن   برای   شود.می  استفاد   آزمو

انی اهمس انس  ن   مدل   دو  اخلال  جملات  بین  واری
ه  تخمین  نامقید  و  مقید  رگرسیون   مدل   در  شود.می  زد

انی   فرض  مقید انس  ناهمس ا   واری  توزیع  فرض   ی
ن ا ای   بین  اخلال   جملات  استقلال   و   یکس   واحده

اهمسانی مقطعی انس( )ن  است.  واری

ا  آزمون  این ه  ب ا   افزارنرم  از  استفاد ات م   است ا   انج
ه ایج   است.   شد ن  نت انی  آزمو انس  ناهمس  در  واری

ه  ارائه  (7)  جدول  است.  گردید

3 LR 
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 ی ناهمسان   انس ی وار   آزمون   ج ی نتا   . 5  جدول 

ار ن ۀ آم  جه ینت احتمال  ی آزاد  ۀدرج χ2 آزمو

75/83 27 000/0 
ان انسیوار اهمس   وجود ین

 .دارد
 

ایج انی   آزمون  نت انس  ناهمس ان  واری ۀ نش  وجود  دهند
انی اهمس اشد. می درصد  5 داریمعنی سطح در ن  ب

 همبستگی  خود آزمون 5.4
اس  اتیفرض  از   یکی ال یتحل  در  یاس   ک، یکلاس  یه

م باط وجود عد ا نیب ارت ن   استقلال و پسمانده اآ  در ه
ادوره    به   فرض  نیا  نقض  . است  مختلف   یزمان  یه

م   به  یمشکل ا بستگ  ن  وجود  .شودی م  منجر   یخودهم
بستگ ا  در  یخودهم انده   و   نیترج یرا  از  مدل،   ی پسم

اچالش   نیترمهم  ال ی تحل  در  که  است  ییه  یه

ن  به  یونیرگرس  وجود  صورت  در  .میخوری برم  آ
بستگ ا  نی تخم  اگرچه  ،یخودهم ارامتره ار  پ   تورش   دچ

ا  ؛شودینم انیتخم  نیا  ام ارا  ه اک  نیا  .بود  خواهند  ن
ارا اک ا  یحت  یین انمونه   داشتن  ب   برطرف   زین  بزرگ  یه

اج   به  تواندیم  و  شودینم ااستنت ادرست  یه   منجر   ن
ان) شود ل و  مهرگ    (. 1389 ،یری د

ن نیا ا  نیز آزمو هاست ب ا  افزارنرم از فاد ات م  است ا   انج
ه ا  است.  شد بستگ  آزمون  جینت   جدول   در  یخودهم

هیگرد  ارائه (8)  است.  د
 ی خودهمبستگ   آزمون   ج ی نتا   . 6  جدول 

ار ن ۀ آم  جه ینت احتمال  ی آزاد  ۀدرج χ2 آزمو

205/60 1 000/0 
بستگ خود   یهم

 . دارد وجود
 

ا بستگیدخو  آزمون  جینت ن  هم ا هنش  وجود  دهند
بستگیدخو -یم  درصد   5  دارییمعن  سطح  در  هم

   .اشدب

انی  مشکل   رفع   منظور  به اهمس انس  ن   و   واری
بستگی ه   1GLS  روش  از  خودهم اد ه    استف   است   شد

ه  آورده  (6)  جدول در آن گزارش  که  است.  شد
 ( panel GLS)   ثابت   اثرات   ی الگو   برآورد   ج ی نتا   . 7  جدول 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob 

LIN 092881/0-  029388/0  160543/3 -  0020/0  

LGDP 275556/0  055484/0  966374/4  000 0/0  

LEX 139789/0  047617/0  935657/2  0040/0  

LCAP 905691/0  048342/0  73500/18  000 0/0  

LVA 114193/0 -  077010 /0  482837/1-  1409/0  

C 269129/5  345286/1  916736/3  0002/0  
 

س ا ان فوق  نتایج براس ه نش   سطح  در که شودمی  داد
اداری افته  درصد  5  معن ان  های   )رشد GDP  دهدمی  نش

 
1 GLS (Generalized Least Squares) 

ادی(، ای)شاخصCAPو  EX  اقتص الی(   استرس   ه   م
بت  رابطۀ ا  معناداری  و  مث   وابسته   متغیر  ب
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TE ادرات اخص IN  متغیر  اما  دارند،  انرژی(  )ص   )ش
الی(  سرکوب اخصVA  و  م ش  )ش الی(  هو   رابطۀ   م

ادار  و  منفی ا   معن ادرات   ب الیدر  دارد.   انرژی  ص   که ح
ن به  مالی  استرس    باعث   که  است   شرایطی  عنوا

اهش ادی  ارزش  ک م   یا  اقتص   سیستم   به  اطمینان  عد
الی س  اثر  و  شودمی  م  بخش  بر  معناداری  و  معکو

اد  حقیقی   مثبت   اثری  انرژی،  صادارت  روی  دارد،  اقتص
  به  چراکه   است؛ صادرات افزایش برای محرکی   و دارد

ا  اقتصاد واقعی  بخش بالای همبستگی دلیل  بخش ب
الی  اس  و  م اسک یر  سریع  انعک  در  سیستمی   یه

اخص اخص   این   مالی   استرس   ش ن به  ش   یک   عنوا
-فعالیت  آتی  وضعیت  برای  سریع  هشدار  سیستم

ای   گذاری سرمایه  همچنین  کند.می   عمل  اقتصادی  ه
ه  و  وریبهره  در  که  کل  بسزایی  نقش  عوامل  از  استفاد

ا  که  دارد هدستبه  نتیجۀ  به  توجه  ب   موجودی   آمد
ایه، ا  سرم بت  رابطۀ  انرژی  تجارت  ب  داریمعنی  و  مث

ای این  که  دارد ن گوی ایه   موجودی  که  است  آ  در  سرم
ایۀ  چه   و  فیزیکی  سرمایۀ   چه   کشور  انسانی  سرم

جب ادارت  افزایش مو  شود.می  انرژی ص

 گیرینتیجه 6
ه سعی پژوهش  این در   بررسی  برای مدلی است شد

ایسۀ   و ش  تأثیر  مق   شوک   و  مالی  استرس  مالی،  هو
الی   مالی،   استرس  گردد.  ارائه  انرژی  صادرات  بر  م

ش الی  هو أثیر  مالی  سرکوب  و  م ای   در  بسزایی  ت ازاره   ب
الی اآن  تأثیر  بررسی  دلیل  همین  به  دارند.  م   بر   ه

اد  ن   اقتص اعث   که   کلا اد   توسعۀ  و  رشد   ب -می  اقتص
ائز  شود، ا   مقاله  این  در  روایناز  است.  اهمیت  ح   ب

ه  اد ای شاخص  از  استف  ارز،  نرخ   کل،   گذاری سرمایه  ه
الص  تولید اخ ۀ  ارزش  بهره،  نرخ  داخلی،  ن   و   کل  افزود

ادرات ش کل  ص ه  تلا ا آن  تأثیر  بررسی  به  است  شد   ه
ادرات   بر س   بپردازیم.  انرژی  ص انی  براسا   نظری   مب

ادرات  مدل ا  و  تصریح  انرژی  ص ه  ب   مدل   از  استفاد
اد ای سال  طی  (panel GLS)   سنجی  اقتص - 1399  ه

  بررسی   کامل   را   اثرات   اینکه   برای  گردد.   دبرآور   1379
ای  از گروهی کنیم  ه  کشوره ه  و  واردکنند ادرکنند  در ص

ۀ ا  غیرمستقیم  و  مستقیم  صورتبه  انرژی  حوز   هم   ب
اط  در ب اب  هستند،  ارت ایج  و  شدند  انتخ  از  حاصل  نت

ن  مدل  برآورد امی  که  دهندمی  نشا ای  تم   مورد   متغیره
ه ارزش  جز  به  بررسی ش  شاخص)  افزود الی(  هو   و   م

  و   منفی تأثیری  که   ( مالی  سرکوب  )شاخص  بهره  نرخ
ادار ادرات   بر   معن ا آن  افزایش  یعنی  دارند؛  انرژی   ص   ه

س  جهت  در ا  معکو   و   کندمی   عمل  انرژی  صادرات  ب
اعث ادرات  کاهش  ب ایر   شود.می  انرژی  ص   س

ای    بر   دارمعنی  و  مثبت  تأثیری   بررسی  مورد  متغیره
ادرات ا آن  افزایش   و   داشتند  انرژی   ص اعث   ه  افزایش  ب
ادرات ا   رو ایناز  شود.می  انرژی   ص   رابطۀ   به   توجه  ب

املی   همچنی   و  انرژی  صادرات  و  مالی  هوش  بین  تع
ا ادی   به  رسیدن  هدف  همواره  اینکه  به  توجه  ب   اقتص
ا بات  ب ایدار  و  ث  شودمی  پیشنهاد  بنابراین  است،  پ

امۀ اخص  تقویت   برای   مشخصی  برن ای ش   ارائه   مالی   ه
 شود.

 مالی  تأمین
ن ا ایت  هیچ  که  کردند  اعلام  نویسندگ الی  حم   برای   م

 .ندارد وجود پژوهش این

 منافع  تضاد
ن  ا م  نویسندگ اد  هیچ  که   کردند  اعلا افع  تض   این   برای  من

 .ندارد وجود پژوهش

 سندگان ینو مشارکت
نینو ا م  در  سندگ ازمفهو ارش  و  یس اله   نگ   مق

ارکت انینو ۀهم داشتند. مش   را  مقاله یمحتوا سندگ
أ م  مورد  در  و  کردند  دییت ا به  تم اجن   توافق   کار  یه

داشتند. 
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