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 چكيده 

اند که با : اقتصاددانان توسعه مالی را به عنوان یک عامل مهم تأثیر گذار بر ترجیحات زیست محیطی مورد توجه قرار دادهزمينه و هدف

( رابطه شاخص های توسعه مالی ARDLکند. در این مقاله با استفاده از روش سری زمانی )های تجاری متفاوت عمل میسیکلتوجه به 

 بر انتشار دی اکسید کربن در دوره های مختلف رونق و رکود اقتصادی مورد بررسی قرار گرفته است. 

سوئیچیگ استخراج شده و سپس در چارچوب الگوی -مارکوفهای تجاری اقتصاد ایران با استفاده از مدل دوره :بررسیروش  

(، تاثیرات دوران رکود و رونق در رابطه با توسعه مالی بر کیفیت محیط زیست در بازه زمانی ARDLهای توزیعی)خودبازگشتی با وقفه

 مورد بررسی قرار گرفته است.  4931-4913

فای مالی(، در شرایط رونق و رکود اقتصاد، منجر به کاهش آلودگی زیست نقدینگی)شاخص ژر، دهدنتایج پژوهش نشان می يافته ها:

محیطی در کشور شده است. تسهیلات اعطایی به بخش خصوصی )شاخص کارایی توسعه مالی( در رونق تاثیر مثبت و معنادار بر محیط 

اری بانکها )شاخص بنیانی توسعه مالی( در شرایط زیست دارد اما در رکود اثر معناداری بر آلودگی محیط زیست ندارد. نهایتا قدرت اعتب

 رونق، آلودگی را افزایش اما در شرایط رکودی باعث کاهش آلودگی زیست محیطی شده است.

با توجه به اثرات متفاوت شاخص های توسعه مالی بر انتشار دی اکسید کربن در  شرایط رونق و رکود اقتصادی، در  :گيری بحث و نتيجه

ها  و همچنین تلاش کشورهای جهان در جهت کاهش آلودگی زیست محیطی و نتایج حاصل از پژوهش، جه به این شاخصنهایت با تو
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شاخص ژرفای مالی )نقدینگی( در همه ادوار تجاری موجب کاهش آلودگی شده است پس بهتر است دولتها با توجه بیشتر به این شاخص 

 ینده را به سمت صنایع با کیفیت بالاتر و آلایندگی کمتر سو  دهد.و استفاده از فرصت نقدینگی در کشور صنایع آلا
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Abstract 

Background and Objective: Protecting the environment and providing solutions to improve the 

quality of the environment has required countries to conduct studies to study the factors affecting the 

environment. One of these factors is the financial development of countries, because economists have 

considered financial development as an important factor influencing environmental preferences, which 

varies according to business cycles. 

Method: The present study uses Markov-Switching method and time series data over the period 1394-

1349 (1970- 2015) the effects of financial development using depth financial index, financial 

development efficiency index (privy) and fundamental financial development index (bank) has studied 

the environment in the economic periods of the Iranian economy. 

Findings: In this regard, the economic periods of the Iranian economy are extracted using the Markov-

Swichig model and then in the framework of econometric models using ARDL, the effects of 

recession and boom in the economy. The relationship with financial development on environmental 

quality has been examined.  

Discussion and Conclusion: The results show that liquidity (financial depth index), in conditions of 

economic boom and recession, has led to reduction of environmental pollution in the country. Private-

sector facilities (financial development efficiency index) have a positive and significant impact on the 

environment in terms of boom conditions, but under recessionary conditions, private-sector facilities 

do not have a significant impact on environmental pollution. Finally, the creditworthiness of banks 

(the underlying indicator of financial development) increases pollution in times of boom, but in a 

recession has reduced environmental pollution. 

Key Words: Depth Financial Index, Financial Development Efficiency Index and Fundamental 

Financial Development Index, Carbon Dioxide, Recession and Boom. 
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 مقدمه

افتگی مالی جوامع و میزان دستیابی به یارتباط میان توسعه

استانداردهای زیست محیطی مورد توجه کشورها قرار گرفته 

است. تاثیر این آثار در در دوران رونق و رکود نیز متفاوت بوده 

تواند با تسهیل است. در یک حالت ساده توسعه مالی می

دستیابی به فناوری های جدید و اصلاح الگوی مصرف باعث 

ودگی های زیست محیطی شود و از طرفی در دوران کاهش آل

رونق با افزایش تولید منجر به افزایش آلودگی گردد، لذا با توجه 

تواند بر آلودگی زیست به نتایج متفاوتی که توسعه مالی می

تلفیق این عامل و محیطی داشته باشد، این مقاله قصد دارد با 

کربن )شاخص  سیکل های تجاری اثر آن بر انتشار دی اکسید

  کیفیت محیط زیست( را در ایران مورد بررسی قرار دهد.

 زمينه و هدف

هایی است که توسعه مالی، فرایند طولانی مدت ساخت نهاده

-های تحلیل سیستم مالی را تعمیق میپایه اطلاعاتی و ظرفیت

بخشند و همچنین قدرت نفوذ نهادهای مالی را با خلق ارزش 

یق گسترده کردن ابزارها، توافق ها و در درون آنها و از طر

قراردادها، در پاسخ به تغییرات محیطی و نیاز بنگاهها و 

دهد. ابعاد توسعه خانوارها و دیگر عاملان اقتصادی افزایش می

توسعه بخش مالی غیر  -2توسعه بخش بانکی  -4شامل مالی 

مقررات و -1توسعه بخش پولی و سیاستگذاری پولی  -9بانکی  

 (.4)محیط نهادی  -6باز بودن بخش مالی   -5بانکی   نظارت

شاخص ابزاری (4های توسعه مالی عبارتند از: همچنین شاخص

که بیانگر میزان ابزارهای پرداخت جایگزین پول در روابط 

که طبق ( depth(شاخص توسعه ژرفای مالی)2اقتصادی است، 

ص به تولید ناخال  M2 (9)2 نسبت  "4(2نظریه مک کینون )

(شاخص بنیانی توسعه 9 ،در یک اقتصاد است "داخلی

های داخلی دارایی "( این شاخص بر اساس نسبت Bankمالی)

 "های تجاری به کل دارایی بانک ها)شامل بانک مرکزی(بانک

های تجاری تواند نقش بانکشود و بدین ترتیب میمحاسبه می

                                                 
1-Mckinnon 

(، سکپرده هکای   CUسکناس و مسککو  در دسکت مکردم)   شامل ا -2

( است که به آن Tو سپرده های مدت دار و پس انداز) (DDدیداری)

 . (9شبه پول گویند)

( شاخص 1هد، را در رابطه با توسعه اعتباری مورد ارزیابی قرار د

( این شاخص با تاکید بر Privateساختاری توسعه مالی )

ها چگونگی ساختار توزیع اعتبارات و تسهیلات بانکی به شرکت

های دولتی و بخش غیر مالی خصوصی، طراحی شده و سازمان

سهم "(که اگر Privy(شاخص کارایی توسعه مالی )5و  است

 " GDPبه  بدهی بخش خصوصی به سیستم بانکی را نسبت

تواند تا حدود زیادی دهد. این شاخص میمورد مطالعه قرار می

کارایی سیستم بانکی را در به کارگیری امکانات بخش خصوصی 

(. درکنار اهمیت توسعه 1در رابطه با رشد اقتصادی بیان نماید)

مالی و مباحث زیست محیطی تاثیر توسعه مالی بر محیط 

 می تواند حائز اهمیت باشد.زیست با لحاظ سیکل های تجاری 

ها را برای تواند تنوع داراییدر شرایط رونق، سیستم مالی می

تواند ( و می5کند)گذاران تسهیل اندازکنندگان و سرمایهپس

منجر به رشد اقتصادی بالاتر و استفاده از منابع بیشتر و تخریب 

محیط زیست گردد. از نگاه دیگر رشد اقتصادی باعث افزایش 

های آمد کشورها، رفتن به سمت استفاده از تکنولوژیدر

ها و توجه گذاری در این بخشدوستدار طبیعت، افزایش سرمایه

بیشتر به محیط زیست می شود که آلودگی کمتر محیط زیست 

را به دنبال خواهد داشت. اما در رکود این شرایط معکوس 

-یهخواهد بود. همچنین در دوران رونق اقتصادی، حجم سرما

گذاری خارجی و رشد اقتصادی افزایش یافته و موجب تخریب 

گردد، از طرف دیگر با ورود سرمایه بیشتر محیط زیست می

شود گذاری بیشتر، رشد اقتصادی و درآمدهای بالاتر سبب می

کیفیت محیط زیست به عنوان کالای طبیعی وارد ترجیحات 

ا افزایش کننده شده و تقاضا برای آن افزایش یابد. بمصرف

تقاضای کیفیت محیط زیست، دولت از طریق اعمال یا تشدید 

های قوانین زیست محیطی و محدود کردن استفاده از فناوری

آلاینده به بهبود محیط زیست بر مبنی تقاضای مردم پاسخ 

گذاری خارجی میزان فناوری اگر با ورود سرمایه دهد.می

فناوری تقویت شود دوستدار محیط زیست افزایش یابد و تاثیر 

و ترکیب تولید از کالاهای آلاینده به سمت کالاهای پا  رود، 

یابد اما در صورتی که تولید کیفیت محیط زیست بهبود می

بیش از فناوری افزایش یابد، آنگاه با وارد شدن اقتصاد به دوران 
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رونق در کشورهای در حال توسعه باعث کاهش کیفیت محیط 

گذاری شود بر اثر ورود سرمایهینی میبگردد. پیشزیست می

خارجی در دوران رکود شدت تولید و فناوری در محیط زیست 

کاهش یابد. همچنین در شرایط رونق، توسعه مالی، امکاناتی را 

های خارجی فعال در داخل در در جهت اعطای وام به بنگاه

آورد های ابداعی آنها در کشور فراهم میجهت گسترش فعالیت

های صورت غیر مستقیم منجر به افزایش سرایت تکنولوژی و به

که در شرایط رکود، شود. در حالیجدید به بنگاههای داخلی می

اعطای وام به بنگاهها کاهش یافته و نهایتا تجارت خارجی، رشد 

اقتصادی و اهمیت تقاضا برای کیفیت محیط زیست کاهش 

 (. 6خواهد یافت )

( 4395-2141ای )(، در مطالعه7( )2146)4شهباز و همکاران

تأثیر نامتقارن توسعه مالی با استفاده از شاخص های توسعه 

اقتصادی مبتنی بر بازار بانکی و بازار سهام بر کیفیت محیط 

( 2ARDLزیست پاکستان را با استفاده از مدل سری زمانی )

مورد بررسی قرار دادند. نتایج نشان داد که فناوری کارآمد 

ها طوح تولید و مصرف وجود دارد که این فناوریانرژی در س

وری بلندمدت و برای بهبود کیفیت محیط زیست، افزایش بهره

 (9()2143)9آچنپانگصرفه جویی در انرژی مفید خواهند بود. 

 مستقیم اثر (GMM1) یافته تعمیم گشتاور روش از استفاده با

 جنوب کشور 16 در کربن انتشار بر مالی توسعه غیرمستقیم و

 داد نشان نتایج کرد. بررسی را (2111-4521 آفریقا) صحرای

 بخش به داخلی اعتبار و نقدینگی از استفاده با مالی توسعه  که

 دهدمی افزایش را کربن انتشار میزان ها،بانک توسط خصوصی

 اعتبارات و بدهی خارجی، مستقیم گذاری سرمایه که حالی در

 را کربن انتشار الیم بخش توسط خصوصی بخش به داخلی

 توسعه اثر (،3) (2121)5سانگ و لیو دهد.نمی قرار تاثیر تحت

 فضایی دوربین مدل از استفاده با را کربن شدت بر مالی

 در مالی توسعه که داد نشان نتایج و بررسی (2146-2117)

 شده اکسیدکربن دی انتشار کاهش باعث چین هایاستان اکثر

                                                 
1- Shahbaz Shahzad , Ahmad & Alam  

2 - Autoregressive-Distributed Lag 

3 -Alex O Acheampong 

4 -Generalize Method of Moments 

5 - Lio & Song 

بررسی  (،41( )4937شمند )، خانی و هوایران در است.

بر آلودگی محیط حکمرانی خوب  و اثر توسعه مالی

-2141)گزیده صادرکننده نفت رکشور ب 46زیست در 

پرداخته و های تابلویی با استفاده از روش داده (4336

توسعه مالی و حکمرانی خوب اثر منفی داد نتایج نشان 

روی آلودگی محیط زیست در کشورهای برگزیده 

( 4939سلمانی بیشک و همکاران) کننده نفت دارد.صادر

مالی، تولید   کربن با متغیرهای توسعه  اکسید  دی رابطه (،44)

، نرخ شهرنشینی و درجه باز بودن تجاری هداخلی سران ناخالص

 را با استفاده از روش رگرسیون فازی  (4957-32)ایران 

خلی، درجه دا تولید ناخالصنشان داد،  نتایج  نموده و  بررسی

باز بودن تجاری و توسعه مالی تاثیر مثبتی بر انتشار گاز کربن 

 . اکسید دارند دی  

با توجه به مطالعات صورت گرفته و همچنین میزان تاثیرات 

ای که توسعه مالی به صورت مستقیم و مثبت و منفی

غیرمستقیم در محیط زیست در دوران رکود و رونق اقتصادی 

هدف مقاله این است که در اوضاع رکود و گذارد، بر جای می

رونق اقتصادی آیا تاثیر توسعه مالی در محیط زیست معنی دار 

و متفاوت است؟ به عبارت دیگر آیا اثر توسعه مالی بر کیفیت 

 محیط زیست در ایران نامتقارن است؟ 

 روش بررسی

های آماری از بانک مرکزی ایران و بانک در پژوهش حاضر داده

( استخراج شده است. در 4913-31)( طی دوره 42) 6جهانی

های رکود و رونق در اقتصاد ایران با ابتدا تصریح مدل دوره

7استفاده از مدل چرخشی مارکوف
( مشخص شده است و 49) 

به  9های توزیعیسپس با استفاده از مدل خودرگرسیون با وقفه

بررسی تاثیر توسعه مالی بر آلودگی محیط زیست در ادوار 

تجاری پرداخته شده است. مدل الگوی چرخشی مارکف به 

 صورت ذیل است:

                                                 
6 - world bank 
7- Markov Switching Model  

8 -Autoregressive Distributed Lags   
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( ) ( ) 2( ) ( )

( ) ( ) ( ) 2( ) ( )

p

t i t t p t t

i

t t t t t t

Lgdp c s a s Lgdp Lco s Lfd s

Lenenergy s Ltrade s Lasset s Lm s s

   

    

  

 

( که جهت برآورد ادوار تجاری استفاده شده 4بر اساس رابطه )

 است، متغیرهای پژوهش عبارتند از:

LCO2 لگاریتم طبیعی انتشار گاز دی اکسید کربن )آلودگی :

 گاریتم طبیعی مصرف انرژیل :LENERGYمحیط زیست( ، 

LGDP    ،لگاریتم طبیعی تولید ناخالص داخلی :LGDPt-p :

 های قبللگاریتم طبیعی تولید ناخالص داخلی دوره

LTRADE لگاریتم طبیعی باز بودن تجاری )مجموع ارزش :

 کالا و خدمات صادراتی و وارداتی به تولید ناخالص داخلی(

LFDیی به بخش خصوصی به : لگاریتم طبیعی تسهیلات اعطا

 تولید ناخالص داخلی،     

LM2لگاریتم طبیعی شاخص نقدینگی : 

Lasset :های های داخلی بانکلگاریتم طبیعی نسبت دارایی در

 ها )شامل بانک مرکزی(تجاری به کل دارایی بانک

های رونق و رکود در پس از برآورد مدل مارکوف و یافتن دوره

های ه از مدل خودرگرسیون با وقفهاقتصاد ایران، با استفاد

 Shahbaz et al(، بر اساس مطالعهARDLتوزیعی )

های آن بر ، اثر توسعه مالی با توجه به شاخص (7)  (2016)

-( بررسی می6کیفیت محیط زیست در شرایط رونق و رکود )

 شود که معادلات آن به شکل زیر تعریف شده است:

(2) LCO2=α0+ α1LGDP+ α2LENERGY+ 

α3LTRADE+ α4LM2+ α5(D1LM2)+εt 

(9) LCO2=α0+ α1LGDP+ α2LENERGY+ 

α3LTRADE+ α4LM2+ α5(D0LM2)+εt 

(1) LCO2=α0+ α1LGDP+ α2 LENERGY+ 

α3LTRADE+ α4LFD+ α5(D1LFD)+εt 

(5) LCO2=α0+ α1LGDP+ α2 LENERGY+ 

α3LTRADE+ α4LFD+ α5(D0LFD)+εt   

(6) LCO2=α0+ α1LGDP+ α2 LENERGY+ 

α3LTRADE+ α4Lasset+ α5(D1Lasset)+εt   

(7) LCO2=α0+ α1LGDP+ α2 LENERGY+ 

α3LTRADE+ α4Lasset+ α5(D0Lasset)+εt 

 

  

بر اساس معادلات بالا، منظور از متغیرهای به کار رفته در 

 4ها با توجه به مشتر  بودن متغیرها به کار رفته در مدل مدل

های ر تجاری در شاخصاست. برای نشان دادن اثرات ادوا

 و  DLm2و  DLfdتوسعه مالی، متغیر تقاطعی ) 

DLasset) شود. که منظور از در نظر گرفته میD0  رکود و

 رونق است. D1منظور از 

D1LFD لحاظ رونق در لگاریتم طبیعی تسهیلات اعطایی به :

 بخش خصوصی نسبت به تولید ناخالص داخلی

D0LFDعی تسهیلات اعطایی به : لحاظ رکود در لگاریتم طبی

 بخش خصوصی نسبت به تولید ناخالص داخلی

D1LM2 لحاظ رونق در شاخص نقدینگی )نقدینگی به تولید :

 ناخالص داخلی(

D0LM2:  لحاظ رکود در شاخص نقدینگی )نقدینگی به تولید

 ناخالص داخلی(

D1Lassetهای لگاریتم طبیعی نسبت دارایی : لحاظ رونق در

 هاتجاری به کل دارایی بانکهای داخلی بانک

D0Lassetهای لگاریتم طبیعی نسبت دارایی : لحاظ رکود در

 ها های تجاری به کل دارایی بانکداخلی بانک

 هايافته

باشد که استفاده از الگوی چرخشی مارکوف زمانی مناسب می

های مورد بررسی غیرخطی باشند. برای حصول اطمینان از داده

ها از آزمون نسبت راستنمایی ی دادهغیرخطی بودن الگو

(LR4پیشنهاد شده توسط گارسیا و پرون )( فرض وجود 41) 2

الگوی خطی در مقابل الگوی چرخشی مارکوف بررسی شده 

است. در صورتی که مقدار آماره از مقادیر بحرانی در سطح 

توان اظهار نمود که مدل اطمینان مورد نظر بیشتر باشد، می

بایست از اطمینان، مدل مناسبی نبوده و میخطی در آن سطح 

به  4مدل غیرخطی استفاده شود. نتیجه این آزمون در جدول 

 صورت زیر آمده است:

                                                 
1- Likelihood Ratio Test 
2- Garsia & Perron  
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 هانتايج آزمون تعيين الگوی داده -6جدول

Table 1. Test results determining the data pattern 

 مقدار آماره درجه آزادی ارزش احتمال

143/1 41 499/24 

 های پژوهشنبع: یافتهم

آزمون  دهد مقدار آمارهنشان می 4گونه که نتایج جدول همان

باشد. درصد معنی دار می 5نسبت راستنمایی در سطح خطای 

های توان نتیجه گرفت که به جای استفاده از مدلبنابراین می

های غیرخطی مانند مارکوف خطی بهتر است از مدل

های متناظر با ادوار ایی سالسویچینگ برای تخمین و شناس

تجاری مختلف استفاده شود. بر اساس معیارهای اطلاعاتی 

SCB ،AIC  وHQ باشد. در می 2ها برابر تعداد بهینه رژیم

نتایج حاصل از تخمین مدل مارکوف سویچینگ را  2جدول

 دهد. نشان می

 

 (MSIH-AR(2)MA(0)تخمين مدل چرخشی مارکوف) -4جدول

Table 2. Estimation of Markov rotational model MSIH-AR(2)MA(0) 

 نام متغير ضريب ارزش احتمال

111/1 791/1 AR(1) 

119/1 119/1- AR(2) 

111/1 36/3 Constant(0) 

111/1 33/9 Constant(1) 

111/1 593/4 LCo2(0) 

114/1 671/1 LCo2(1) 

115/1 995/1- Lfd(0) 

154/1 166/1 Lfd(1) 

111/1 453/4- LEnergy(0) 

19/1 144/1 LEnergy(1) 

169/1 43/1 LTrade(0) 

145/1 413/1 LTrade(1) 

214/1 144/1 LAsset(0) 

111/1 119/1- LAsset(1) 

197/1 1122/1- LM2(0) 

142/1 459/1- LM2(1) 

- 114/1 
0 

- 112/1 
1 

 های پژوهشمنبع: یافته                                      

 

، متغیرها به صورت لگاریتم طبیعی 2بر اساس نتایج جدول 

(، لگاریتم طبیعی Lfdتسهیلات اعطایی به بخش خصوصی )

( به عنوان Lasset( و لگاریتم شاخص بانک )LM2نقدینگی)

 های توسعه مالی، لگاریتم طبیعی مصرف انرژیشاخص

(Lenergy لگاریتم طبیعی باز بودن ،)( تجاریLTrade و )

-(، تعریف میLCO2لگاریتم طبیعی آلودگی محیط زیست )
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شوند. تمامی ضرایب متغیرها بجز شاخص بانک در دوره رونق 

درصد معنادار هستند. مقدار عرض از مبدا در  41در سطح 

باشد. می 33/9و مقدار آن در رژیم یک 36/3رژیم صفر برابر 

تر ا عرض از مبدا کوچککند رژیم ب( بیان می49) 4همیلتون

دهنده تر نشاندهنده رکود و رژیم با عرض از مبدا بزرگنشان

باشد. بنابراین در پژوهش حاضر، رژیم صفر بیانگر رژیم رونق می

باشد. از آنجا که در مدل رونق و رژیم یک بیانگر رکود می

تخمین زده شده واریانس جز اخلال تابعی از متغیر وضعیت 

یانس اجزا اخلال مربوط به دو رژیم متفاوت بوده و باشد، وارمی

-می 92/1و در رژیم یک برابر  34/1در رژیم صفر برابر 

 ها را نشان می دهد:ویژگی رژیم 9باشد.جدول 

سکال در   24(، کشکور  4371-2145سال مورد بررسی) 16طی 

 1سکال در دوره رونکق بکوده اسکت. درجکدول       29دوره رکود و 

ک رژیم بکه رژیکم دیگکر مکورد بررسکی قکرار       احتمال انتقال از ی

طکور کلکی در   ها بکه دهد پایداری رژیمگرفته است که نشان می

هکای رککود و رونکق در اقتصکاد ایکران      اقتصاد ایران بکالا و دوره 

 باشد.یکسان می

                                                 
1- Hamilton 

کند. بر فروض کلاسیک برای مدل را بررسی می 5جدول 

توان گفت تخمین مدل مارکوف سویچینگ اساس نتایج می

 کاملا معتبر بوده و نتایج آن از توجیه کافی برخوردار است.

صورت  kpss2آزمون بررسی پایایی متغیرها با استفاده از  

گرفت. نتایج نشان داد به غیر از متغیرهای لگاریتم طبیعی 

اکسید کربن، لگاریتم طبیعی مصرف انرژی و انتشار گاز دی

م طبیعی نقدینگی در حالت با عرض از مبدا در سطح لگاریت

نامانا بوده و با یکبار تفاضل گیری مانا شدند و سایر متغیرهای 

پژوهش در سطح مانا بودند. با توجه به اینکه تمامی متغیرها 

I(0)  وI(1) های توان از روش خود بازگشتی با وقفههستند می

ن طول وقفه بهینه (. بهتری45استفاده کرد ) (ARDLتوزیعی )

 1و  9، برای مدل ARDL(3,3,0,1,3,3) 2و 4برای مدل 

ARDL(3,3,0,3,0,1)  6و  5و برای مدل 

ARDL(3,2,0,3,3,3)  جهت برازش استفاده گردید. نتایج

آورده  7و  6کوتاه و بلند مدت مدلهای تصریحی در جداول 

به  شده است. در ادامه با توجه به نتایج ارائه شده در جدول ها

 تفسیر نتایج پرداخته شده است.

 

                                                 
2- Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin 
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 هاويژگی رژيم -1جدول

Table 3. Period characteristics 

تعداد مشاهدات قرار گرفته در هر  نوع رژيم

 رژيم

احتمال قرار گرفتن در  سال

 رژيم

ميانگين دوره هر 

 رژيم

 4372-4377 29 رژیم صفر

2145-4333 

35/1 5/44 

 24 39/1 4379-4339 24 رژیم یک

  های پژوهشمنبع: یافته

 احتمال انتقال از يک رژيم به رژيم ديگر -2جدول 

Table 4. Probability of transition from one regime to another 

  رژيم صفر رژيم يک

 رژیم صفر 35/1 15/1

 رژیم یک 15/1 35/1

 های پژوهشمنبع: یافته   

 های خوبی برازش مدلآزمون -1جدول

Table 5. Test of goodness of fit 

 نوع آزمون آماره آزمون مقدار آماره آزمون  ارزش احتمال 

571/1 769/1 Chi2(6) ( آزمون خودهمبستگیPortmanteau Test) 

36/1 193/1 F(3,18) ( آزمون ناهمسانی واریانسARCH Test) 

62/1 359/1 Chi2(2) ( آزمون نرمال بودنJarque-Bera Test) 

 های پژوهشع: یافتهمنب

 های تصريحینتايج کوتاه مدت مدل -1جدول 

Table 6. Short-term results of descriptive models 

 4مدل 

 t آماره ضريب متغير t آماره ضريب متغير t آماره ضريب متغير

D(Lco2(-1)) 113/1- 19/1- D(LENERGY) 195/1 129/2 LM2(-2) 916/1 99/4 

D(Lco2(-2)) 134/1- 74/9- D(LGDP) 162/1 54/6 LM2(-3) 944/1- 126/5- 

D(Lco2(-3)) 117/1- 19/9- D(LGDP(-1)) 154/1 673/1 LTRADE 177/1 11/4 

D1LM2 117/1- 19/4- D(LGDP(-2)) 929/1 946/2 LTRADE(-1) 41/1- 77/2- 

D1LM2(-1) 1136/1 614/4 D(LGDP(-3)) 195/1 969/9 cointEq(-1) 119/1- 19/9- 

D1LM2(-2) 149/1- 21/41- LM2 1116/1 434/1    

D1LM2(-3) 145/1- 96/7- LM2(-1) 11/1- 914/1-    

 2مدل 

 tآماره  ضریب متغیر tآماره  ضریب متغیر tآماره  ضریب متغیر
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D(Lco2(-1)) 113/1- 17/1- D(LENERGY) 195/1 597/1 LM2(-2) 927/1- 214/2- 

D(Lco2(-2)) 134/1- 74/9- D(LGDP) 162/1 54/6 LM2(-3) 236/1- 247/5- 

D(Lco2(-3)) 117/1- 19/9- D(LGDP(-1)) 154/1 673/1 LTRADE 177/1 11/4 

D1LM2 117/1- 19/4 D(LGDP(-2)) 929/1 946/2 LTRADE(-1) 41/1- 77/2- 

D1LM2(-1) 1136/1- 614/4- D(LGDP(-3)) 195/1 969/9 cointEq(-1) 272/1- 119/9- 

D1LM2(-2) 149/1- 21/41- LM2 116/1- 39/1-    

D1LM2(-3) 145/1- 96/7- LM2(-1) 19/1- 266/1-    

 9مدل 

 t آماره ضریب متغیر t آماره ضریب متغیر t آماره ضریب متغیر

D(Lco2(-1)) 137/1- 417/4- D1LFD (-3) 119/1 642/1 LFD 125/1- 224/4- 

D(Lco2(-2)) 179/1- 147/1- D(LENERGY) 426/1 447/4 LTRADE 159/1 751/1 

D(Lco2(-3)) 235/1- 711/2- D(LGDP) 199/1 511/5 LTRADE(-1) 139/1- 517/4- 

D1LFD 142/1- 163/1- D(LGDP(-1)) 166/1 751/1 cointEq(-1) 273/1- 991/4- 

D1LFD (-1) 1436/1 163/1- D(LGDP(-2)) 273/1 914/2    

D1LFD (-2) 156/1 569/7 D(LGDP(-3)) 273/1 929/2    

 1مدل 

 tآماره  ضریب متغیر tآماره  ضریب متغیر tآماره  ضریب متغیر

D(Lco2(-1)) 4115/1- 474/4- D1LFD (-3) 114/1- 165/9- LFD 194/1- 529/2- 

D(Lco2(-2)) 119/1- 992/9- D(LENERGY) 495/1 517/4 LTRADE 196/1 137/1 

D(Lco2(-3)) 235/1- 236/2- D(LGDP) 161/1 397/1 LTRADE(-1) 177/1- 242/4- 

D1LFD 149/1 566/1 D(LGDP(-1)) 153/1 661/1 cointEq(-1) 292/1- 497/2- 

D1LFD (-1) 124/1- 797/1- D(LGDP(-2)) 234/1 159/2    

D1LFD (-2) 151/1- 179/4 D(LGDP(-3)) 269/1 193/2    

 5مدل 

 t آماره ضریب متغیر t آماره ضریب متغیر t آماره ضریب متغیر

D(Lco2(-1)) 197/1- 919/1- LAsset 96/1- 99/2- D(LGDP(-3)) 275/1 796/2 

D(Lco2(-2)) 164/1- 311/9- LAsset(-1) 147/4- 515/1- LTRADE 151/1 922/1 

D(Lco2(-3)) 273/1- 142/2- LAsset(-2) 611/1- 297/6- LTRADE(-1) 419/1- 46/4- 

D1LASSET 116/1- 954/1- D(LENERGY) 411/1 432/4 LTRADE(-2) 192/1- 595/1- 

D1LASSET (-

1) 
146/1 991/1 

D(LGDP) 
115/1 934/5 

LTRADE(-3) 
173/1 699/4 

D1LASSET (-

2) 
111/1 423/9 

D(LGDP(-1)) 
151/1 556/1 

cointEq(-1) 
414/1- 419/2- 

D1LASSET (-

3) 
192/1 956/5 

D(LGDP(-2)) 
919/1 261/2    

 6مدل 

 tآماره  ضریب متغیر tآماره  ضریب متغیر tآماره  ضریب متغیر
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D(Lco2(-1)) 493/1- 351/4- LAsset 494/1 423/4 D(LGDP(-3)) 291/1 112/2 

D(Lco2(-2)) 556/1- 617/9- LAsset(-1) 916/1- 146/2- LTRADE 155/1 963/1 

D(Lco2(-3)) 991/1- 699/1- LAsset(-2) 369/1- 91/1- LTRADE(-1) 192/1- 957/4- 

D1LASSET 117/1 977/1 D(LENERGY) 619/1- 79/6- LTRADE(-2) 123/1- 179/1- 

D1LASSET (-

1) 
145/1- 727/1- 

D(LGDP) 
126/1 593/5 

LTRADE(-3) 
177/1 69/4 

D1LASSET (-

2) 
111/1- 135/3- 

D(LGDP(-1)) 
116/1 159/1 

cointEq(-1) 
499/1- 799/4- 

D1LASSET (-

3) 
191/1- 727/5- 

D(LGDP(-2)) 
949/1 994/2 

 
  

 های پژوهشمنبع: یافته

 های تصريحینتايج بلند مدت مدل -2جدول 

Table 7. Short-term results of descriptive models 
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4مدل  ضریب 119/1 655/1 -192/1 -112/1 -1119/1 - - - - - - -  

 tآماره  119/1 217/44 -597/2 -66/4 -17/1 - - - - - - -

2مدل  ضریب 119/1 655/1 -192/1 -112/1 - 1119/1 - - - - - -  

 tآماره  119/1 217/44 -597/2 -66/4 - 17/1 - - - - - -

9مدل  ضریب 167/1 571/1 -124/1 - - - -149/1 -119/1 - - - -  

 tآماره  123/4 551/9 -171/4 - - - -213/4 -719/1 - - - -

1مدل  ضریب 179/1 591/1 -122/1 - - - -147/1 - 119/1 - - -  

 tآماره  919/4 949/7 -926/4 - - - -943/4 - 632/1 - - -

5مدل  ضریب 191/1 617/1 - -146/1 - - - - - 115/1 114/1 -  

 tآماره  172/4 697/3 - -112/4 - - - - - 993/1 512/1 -

6مدل  ضریب 174/1 591/1 - 116/1 - - - - - -141/1 - -1113/1  

 tآماره  -351/4 -617/9 - 977/1 - - - - - -699/1 - -564/1

 های پژوهشمنبع: یافته

نقدینگی و مدل اول، لگاریتم طبیعی شاخص  6بر اساس جدول 

مدت ندارد. اما وقفه سوم این تاثیر معناداری بر آلودگی در کوتاه

متغیر تاثیر منفی و معنادار بر آلودگی زیست محیطی دارد. این 

دهد نقدینگی در کشور با وقفه بر بخش موضوع نشان می

تواند تاثیرگذار باشد و از طریق آن میزان حقیقی اقتصاد می

که در شرایط رونق اقتصاد و در حالی آلودگی را توضیح دهد. در

وقفه دوم به بعد، افزایش نقدینگی منجر به کاهش آلودگی 

شود یعنی چنانچه فضای کشور از زیست محیطی در کشور می

منظر تجاری باز باشد و کشور در شرایط رونق باشد، امکان ورود 

گردد که های کاراتر و با مصرف انرژی کمتر فراهم میتکنولوژی

تواند آلودگی کمتری را به همراه داشته باشد. نکته حائز می

اهمیت عدم تاثیرگذاری مشابه نقدینگی و شاخص نقدینگی در 

باشد و در واقع اهمیت بررسی بلندمدت با لحاظ اثر رونق می

تاثیر توسعه مالی بر آلودگی زیست محیطی با لحاظ ادوار 
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، متغیر شاخص دهد. در مدل دومتجاری در اقتصاد را نشان می

نقدینگی تاثیر معناداری بر آلودگی زیست محیطی در کشور 

دهد نقدینگی عمدتا سمت ندارد و این موضوع نشان می

نمایند، نرفته است. اما های تولیدی که ایجاد آلودگی میفعالیت

مقادیر با وقفه نقدینگی )وقفه دوم به بعد( تاثیر منفی و معنادار 

ارد. در شرایط رکودی تزریق بر آلودگی محیط زیست د

های دارای بازدهی بیشتر نقدینگی افراد را به سمت فعالیت

دهد که نسبت به امر تولید که عمدتا غیر مولد بوده سو  می

شود. برای مدل منجز به کاهش آلودگی زیست محیطی می

سوم، چنانچه در کشور شرایط رونق وجود داشته باشد، 

قی اقتصاد موثر واقع شده و تسهیلات اعطایی بر بخش حقی

دهد. در مدل چهارم، با آلودگی زیست محیطی را افزایش می

لحاظ شرایط رکودی تسهیلات اعطایی به بخش خصوصی تاثیر 

-معناداری بر آلودگی محیط زیست ندارد. در شرایط رکودی به

دلیل بازدهی پایین بخش مولد اقتصاد، تسهیلات اعطایی به 

ست و عدم افزایش تولیدات صنعتی  سمت این بخش نرفته ا

برای مدل دنبال نداشته است. آلودگی زیست محیطی را به

های تجاری در دوره جاری افزایش توان اعتباری بانک پنجم

های تاثیر معناداری بر آلودگی محیط زیست ندارد و در وقفه

باشد. در مدل ششم دوم به بعد دارای تاثیر مثبت و معنادار می

بازی های سفتهدهد در شرایط رکودی بازدهی فعالیتنشان می

باشد و انگیزه انتقال اعتبارات نسبت به بخش مولد بیشتر می

دهد. اما بدون لحاظ دریافتی به بخش غیرمولد را  افزایش می

ادوار تجاری در این الگو شاخص توسعه مالی بانک و مقادیر با 

یست محیطی در وقفه آن تاثیر منفی و معنادار بر آلودگی ز

های بلندمدت تاثیر وجه اشترا  تمامی تحلیلکشور دارد .

-مثبت و معنادار تولید ناخالص داخلی بر آلودگی در کشور می

که صنایع دهد که در کشور تا زمانیباشد. این موضوع نشان می

وابستگی زیادی به بخش با آلایندگی بالا )نفت و گاز( داشته 

ه این حوزه اختصاص داشته باشد، باشند و عمده بخش صنعت ب

رشد اقتصادی در کشور با مباحث توسعه پایدار در تناقض 

ها پایین بودن ضریب جمله تصحیح خواهد بود.  در کلیه مدل

ریزی مناسبی برای دهد که در کشور برنامهخطا  نشان می

مباحث توسعه پایدار و اقتصاد سبز شکل نگرفته است و چنانچه 

لودگی از مسیر تعادلی خود خارج گردد به کندی به هر دلیلی آ

 تواند به روند تعادلی خود بازگردد. می
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بر اساس نتایج پژوهش،در مدل اول، در شرایط رونق اقتصاد،  

افزایش نقدینگی منجر به کاهش آلودگی زیست محیطی در 

 های کاراتر و باکشور شده است زیرا امکان ورود تکنولوژی

تواند آلودگی کمتری گردد که میمصرف انرژی کمتر فراهم می

را به همراه داشته باشد. در مدل دوم، در شرایط رکودی، تزریق 

های دارای بازدهی بیشتر نقدینگی افراد را به سمت فعالیت

ها عمدتا غیرمولد بوده سو  نسبت به امر تولید که این فعالیت

شود.در زیست محیطی می دهد که منجر به کاهش  آلودگیمی

مدل سوم ، تسهیلات اعطایی به بخش خصوصی با لحاظ 

شرایط رونق تاثیر مثبت و معنادار بر محیط زیست دارد. 

تسهیلات اعطایی بر بخش حقیقی اقتصاد موثر واقع شده و 

دهد. مدل چهارم، با لحاظ آلودگی زیست محیطی را افزایش می

خش خصوصی تاثیر شرایط رکودی تسهیلات اعطایی به ب

معناداری بر آلودگی محیط زیست ندارد . در شرایط رکودی 

بدلیل بازدهی پایین بخش مولد اقتصاد و عدم افزایش تولیدات 

صنعتی ، تسهیلات اعطایی به سمت این بخش نرفته است و 

آلودگی کاهش یافته است. در مدل پنجم، در شرایط رونق  

تواند این اعتبارات یابد، می ها افزایشهرچه قدرت اعتباری بانک

به سمت بخش مولد رفته و آلودگی بیشتری را ایجاد نماید. 

مدل ششم، با وجود شرایط رکودی در کشور بخش حقیقی و 

بازی مانند دلالی های سفتهمولد، بازدهی پایینی دارد و فعالیت

بازدهی بیشتری دارد و دریافت کننده تسهیلات را ترغیب در 

شود که میزان آلودگی کند و باعث میین بخش میفعالیت در ا

 تری قرار گیرد.زیست محیطی در سطح پایین
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