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مقاله حاضر با استفاده از روش اقتصادسنجی پانل دیتا به بررسی آثار درجه باز بودن 
تجاري و مالی بر وضعیت عملکردهاي اقتصادي در هر دو بخش واقعی و مالی 

ایج دلالت بر تایید تاثیرپذیري مثبت پردازد. نتکشورهاي عضو گروه دي هشت می
توسعه مالی و منفی رشد اقتصادي از درجه باز بودن تجاري و عدم تاثیرپذیري 

که افزایش به نظر می رسدمتغیرهاي نامبرده از درجه باز بودن مالی دارد. بنابراین 
تجارت در کشورهاي یاد شده موجب افزایش سطح توسعه مالی و کاهش رشد 

. با این وجود از آنجا که تاثیر منفی درجه باز بودن تجاري بر رشد شودها میاقتصادي آن
اقتصادي در مقایسه با تاثیر مثبت آن بر توسعه مالی ناچیز است، سیاست افزایش درجه 
باز بودن تجاري جهت بهبود عملکردهاي اقتصادي در میان کشورهاي مورد بررسی 

شود.توصیه می
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مقدمه-1
بررسی آثار درجه باز بودن تجاري و مالی بر عملکردهـاي اقتصـادي (بـه    هاي اخیر در سال

ویژه رشد اقتصادي و توسعه مالی) از اهمیت خاصی براي سیاست گذاران برخوردار است. 
عملکردهـاي  نی که در صورت برآورد تاثیر مثبت درجه باز بودن تجاري و مالی بر بدین مع

هایی منجر به افزایش سطح بـاز بـودن   گردد که اعمال سیاستاین مهم حاصل میاقتصادي، 
گردد، بلکه موجبات توسـعه  هاي اقتصاد نمیشود، نه تنها موجب محدودیت براي بخشمی

شود، اما در صورت برآورد تاثیر منفی درجه باز بـودن  یهاي یاد شده نیز مو گسترش بخش
هاي یاد شده کشور، سیاست گذاران قبل از اقدام به سیاستهاي اقتصادي بخشبر وضعیت 

هاي اقتصادي (اعم از واقعـی و مـالی) را در   بخشباید اقدامات لازم براي ایجاد رقابت بین
دستور کار قرار دهند. 

یکـی از مهمتـرین   ز بودن تجاري بر رشد اقتصادي (بـه عنـوان   هر چند که آثار درجه با
هاي رشد بخش واقعی اقتصاد) به شکل وسیعی مورد مطالعه قرار گرفته؛ اما هنوز این مولفه

امر از موضوعات مورد بحث و توجه اقتصاددانان و پژوهشگران بوده است. همچنـین آثـار   
لفـه رشـد بخـش مـالی و روي دوم سـکه      درجه باز بودن مالی بر توسعه مالی(به عنـوان مو 

اقتصاد) در سال هاي اخیر مورد توجه قرار گرفته است. در این میان برخی مطالعات تنها به 
بررسی آثار درجه باز بودن تجاري (بدون تفکیک آثار درجه باز بودن مالی) بر توسعه مـالی  

 ـ  ر آثـار درجـه بـاز    پرداختند. این در حالی است که برخی مطالعات صورت گرفته عـلاوه ب
بودن تجاري به بررسی آثار درجه باز بودن مالی بر توسعه مالی پرداختند.

بنابراین مقاله حاضر به دنبال این پرسش اسـت کـه درجـه بـاز بـودن تجـاري و مـالی،        
وضعیت عملکردهاي هر دو بخش اصلی اقتصادي کشـورهاي در حـال توسـعه را چگونـه     

بتدا مروري بر ادبیات موضوع خواهیم داشـت و پـس از   متاثر خواهد ساخت. بدین منظور ا
آن به ارائه الگوي مناسب و برآورد و تحلیل آن به منظور بررسی موضـوع مزبـور پرداختـه    

گردد.گیري نهایی ارائه میبندي و نتیجهشود. در پایان نیز جمعمی



ادبیات موضوع -2
و رشـد  درجه بـاز بـودن تجـاري    ان همواره ارتباط میهاي صورت گرفته با توجه به بررسی

اقتصادي، یکی از موضوعات قابل بحث در ادبیات توسعه و رشد اقتصادي بـوده کـه هنـوز    
این موضوع حل نشده و به صورت یکی از مباحـث چـالش برانگیـز بـاقی مانـده اسـت و       
مطالعات نظري رشد در بهتـرین وضـعیت دلالـت بـر یـک ارتبـاط مـبهم و پیچیـده میـان          

ادبیـات رشـد درون زا بـه    .)12003اي تجاري و رشد اقتصـادي دارد(یانیکایـا  همحدودیت
اندازه کافی در معرفی الگوهاي متفاوتی که محدودیت هاي تجـاري منجـر بـه افـزایش یـا      

3، گراسـمن و هلـپمن  21990رومـر (گردد، وسیع و متنـوع اسـت   کاهش رشد اقتصادي می

اددانان کلاسیک و نئوکلاسـیک بـر ایـن بـاور     ). در این میان اقتص41992و ماتسویاما1990
هستند که افزایش درجه باز بودن تجاري موتور محرکه رشد و توسعه اقتصادي است و این 
مهم منجر به تشویق کشورهاي جهان در افـزایش همگرایـی اقتصادشـان از طریـق افـزایش      

صص گرایـی و  گردد. به طور کلی این امر از طریق افزایش سطح تخصادرات و واردات می
پذیرد. لازم به ذکر است که حتی با وجود پذیرش این امر کـه  وري کشورها صورت میبهره

گردد، همواره همگرایی اقتصادي و افزایش تجارت موجب افزایش رشد اقتصادي جهان می
هاي عوامل تولیـد  این ارتباط در کشورهاي مختلف به علت تفاوت در تکنولوژي و فراوانی

ن نبوده و در واقع در برخی کشورها تـاثیر منفـی بـر رشـد اقتصـادي داشـته       به شکل یکسا
.)61991و یوانگ51988است(لوکاس

مالی بر توسعه مالی، ذکر این نکته ضـروري  درجه باز بودن تجاري و در خصوص آثار 
هـاي  دهد بـدیع بـوده و در سـال   مطالعاتی که این موضوع را مورد بررسی قرار میاست که 

) دلالـت  2004(7نتایج مطالعه دو و لوچنکـو ورد توجه قرار گرفته است. در این میان اخیر م
بر ارتقاء رشد سیستم مالی در کشورهاي ثروتمتـدتر و  درجه باز بودن تجاري بر تاثیر مثبت 

) در خصوص ارتباط 2004(8هاي لا و دمتریادسعکس آن در کشورهاي فقیرتر دارد. یافته
بودن تجاري و ورود سـرمایه در کشـورهاي در حـال توسـعه نشـان      میان توسعه مالی، باز 

دهنده ي این امر است که توسعه مالی در هر دو حالت باز شدن تجاري و همچنین جریـان  
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یابد.ورود سرمایه بهبود می
) به بررسی آثار آزادسازي مالی بر سطح توسعه مالی در کشـورهاي آسـیایی   2005(9ایتو

وي بر تاثیر مثبت آزادسازي مالی بر سطح توسعه مالی دلالت دارد. پرداخت و نتایج مطالعه 
ایشان هم چنین به طرح این سوال پرداختند که آیا باز بودن تجـاري پـیش نیـاز آزادسـازي     

) آزادسازي حساب سـرمایه آخـرین مرحلـه    1991(10مالی است؟ مطابق با فرضیه مککینون
زادسازي تجاري باید اجرا گردد. در مجمـوع  آزادسازي اقتصادي است و تنها بعد از فرایند آ

نتایج تحقیق وي دلالت بر اولویت و پیش درآمد بودن باز، تجاري بر باز بودن مـالی دارد و  
تنها در صورتی باز بودن مالی بر توسعه مالی اثر مثبت خواهد داشت کـه کشـور بـه سـطح     

و نهادي برسد. توسعه یافته بالایی از باز بودن تجاري و زیرساخت هاي قانونی
دلالت بر تاثیر مثبت افـزایش تجـارت بـر توسـعه مـالی      ) 2005(11نتایج هوانگ و تمپل

بانک محور در کشورهاي با درآمد بیشتر و نه در کشورهاي با درآمـد کمتـر دارد. بالتـاجی،    
) با استفاده از روش پانل دیتا به بررسی این فرضیه که باز شدن هم 2007(12دمتریادس و لا

گردد، پرداختند. در واقع آنها این فرضـیه  تجاري و مالی باعث افزایش توسعه مالی میزمان
) مطرح کردند که مطابق با نظـرات آنهـا بـاز    2003(13را بر اساس نظرات راجان و زینگالس

بودن تجاري بدون باز بودن مالی احتمالا منجر به سرکوب مالی بیشتر بنگاه هـاي جدیـد و   
هـاي صـنعتی از تـامین    گردد و از این رو متصدیان بنگاهاي تسهیلاتی میهنیز افزایش یارانه

شـوند. نتـایج مطالعـه بالتـاجی، دمتریـادس و      مالی ارزان براي رقابت کردن برخـوردار مـی  
) حاکی از اهمیت معنی دار باز بودن تجاري و مالی در ایجاد اختلاف میـان سـطح   2007لا(

آنها باز شدن تجاري و مالی به طور هـم زمـان تـاثیر    هاي توسعه مالی است. بر اساس یافته
به طور نسبی اقتصاد بسته دارند، دارد. بـه عـلاوه   ی کهبسیار مثبتی بر توسعه مالی کشورهای

تـاثیر بیشـتري بـر توسـعه     -نسبت به باز بودن تجاري -مطابق با نتایج آنها باز بودن مالی 
مالی دارد. 

تصریح مدل-3
ائه و معرفی الگوي مناسب به منظور بررسی آثار درجه باز بودن تجاري در این قسمت به ار
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و مــالی بــر دو مولفــه عملکردهــاي اقتصــادي و مــالی (رشــد اقتصــادي و توســعه مــالی)  
شود. با توجه به تنوع مباحث ذکـر شـده در   درکشورهاي عضو گروه دي هشت پرداخته می

هـاي زمـانی (بـه    استفاده از سريهاي آماري در بخش پیشین و هم چنین وجود محدودیت
خصوص در مورد شاخص درجه باز بودن مالی)، از روش اقتصادسنجی پانل دیتا و حداقل 

1975-2006شود. بدین منظور الگوي زیـر بـراي دوره زمـانی    مربعات معمولی استفاده می
شود:اجرا می

uTOFOFOTOLGDPdFinance iiiiiii  
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بـه بخـش خصوصـی بـه تولیـد      تخصیص یافتهنسبت اعتبارات Financeبه طوري که 
تفاضل لگاریتم تولیـد ناخـالص   d(LGDP)به عنوان شاخص توسعه مالی، ناخالص داخلی

متغیر درجـه بـاز   TOداخلی واقعی سرانه به قیمت ثابت به عنوان شاخص رشد اقتصادي، 
متغیر درجه باز بودن مالی است که در این مقاله شاخص معکوس FO. بودن تجاري است

تفاضل نرخ بهره واقعی آمریکا از نرخ بهره واقعی کشـورهاي مزبـور در نظـر گرفتـه شـده      
نیز اثر مضروب درجه بـاز بـودن اقتصـاد بـر بـاز بـودن مـالی اسـت.         TOFOاست. متغیر 

بیانگر تعداد مشـاهدات  Tکشورها و تعداد nاست که t=1,2,…,Tو i=1,2,…,nهمچنین
است که 2005تا 1981سري زمانی سالانه است. گفتنی است دوره مورد بررسی سال هاي 

گردآوري شده است.  WDI 2008آمارهاي مربوط از   
هـاي  باز بودن مالی مذکور به دلیل عدم دسترسـی بـه داده  لازم به ذکر است که شاخص
حساب سرمایه به تولید ناخـالص داخلـی در نظـر گرفتـه     نسبت جریان کل ورود و خروج 

تواند مستقل از هم باشـند و مطـابق بـا    شده است. هر چند که باز بودن تجاري و مالی نمی
) و چــین و 2004)، آیــزنمن(2003(14نظریــات برخــی اقتصــاددانان نظیــر آیــزنمن و نــوي

زي تجـارت کـالا پـیش    ) درجه باز بودن حساب سرمایه اغلب به دنبال آزادسا2005(15ایتو
تر شدن محدودیت بر آید. این امر به این علت است که همگرایی تجاري موجب مشکلمی

گردد. در مجموع هر چند که بهتر است که شاخص باز بودن تجـاري  هاي سرمایه میجریان

14. Aizenman and Noy
15. Chinn and Ito



به عنوان جانشین متغیر باز بودن مالی به ویژه براي کشورهاي در حال توسعه منظور گـردد،  
منظور تفکیک آثار دقیقتر باز بودن تجاري و مالی این تفکیک  متغیرها صـورت پذیرفتـه   به 

است.
هـاي  هـاي داده لازم به ذکر است که روش پانل دیتا مزایـاي بسـیاري نسـبت بـه روش    

ترین مزیت آن این است کهمقطعی یا سري زمانی دارد. مهم
شـود اعتمـاد بـه    ر است و باعث میها در اولی عموماً بیشتالف) تعداد مشاهدات و داده

برآوردها بیشتر شود. 
تري را تبیین کرده و آزمون کننـد  هاي پیشرفتهدهد مدلب) به محققان تجربی اجازه می

هاي مقید کننده کمتري در برداشته باشد.که فرضیه
ج) زیاد بودن تعداد مشاهدات، مسئله هم خطی در اقتصادسنجی را نیز تا حدود زیـادي  

کننـد، و احتمـال   ها هم در طول زمان و هم در میان افـراد تغییـر مـی   کند. چون دادهمیحل 
رود متغیرها با یکدیگر هم خطی زیادي داشته باشند.کمتري می

هـاي  گیري کرد که در دادهتوان اثراتی را شناسایی و اندازهها، مید) با این مجموعه داده
هـاي  شود دادهسایی نیست. گاهی استدلال میمقطعی محض یا سري زمانی خالص قابل شنا

کنـد  آوري مـی دهد (زیرا از افراد مختلف داده جمعمقطعی، رفتارهاي بلندمدت را نشان می
هاست یا تحت تـاثیر عـادات و   که در یک برش زمانی، نشان دهنده رفتارهاي بلند مدت آن

مانی بر اثرات کوتاه مـدت  هاي سري زگرایشات بلند مدت قرار دارد)، در حالی که در داده
شود (زیرا حرکت از یک سال به سـال دیگـر تحـت تـاثیر تجدیـد نظراتـی قـرار        تاکید می

اي را کند، بنابراین پویایی میـان دوره گیرد که فرد در کوتاه مدت در رفتار خود ایجاد میمی
رکیـب ایـن دو   هاي مقطعی را). با تگذارد و نه گرایش استاتیک یا ایستاي دادهبه نمایش می

تـر و  هاي پانل، که خصوصیت متمایز پانـل دیتاسـت، سـاختار عمـومی    خصوصیت در داده
)   1387،زاده و مهرگانتوان تصریح و برآورد کرد. (اشرفپویاتري را می

نتایج تجربی-4
نتایج حاصل از تخمین الگوي معرفی شده با استفاده از روش پانل دیتا و آزمون هاسمن در 

) آمده اسـت.  1این روش به منظور شناسایی اثر ثابت و یا اثر تصادفی در جدول(چارچوب
نتایج آزمون هاسمن، دلالت بر عدم تایید اثر تصادفی و تایید اثر ثابت در اجراي روش پانل 
دیتا در هر دو الگوي استفاده از متغیرهاي توسعه مالی و رشـد اقتصـادي بـه عنـوان متغیـر      



) ارائه شده است.3و 2آنها در جداول (وابسته دارد که نتایج
:  نتایج آزمون هاسمن1جدول 

Correlated Random Effects - Hausman Test
Pool: POOL01

Test cross-section random effects

Prob.Chi-Sq. d.f.Chi-Sq.
StatisticTest Summary

0.00004124.816478Cross section
random

0.0022314.626760
Cross section

random

تـاثیر  27/0شود که درجه باز بودن تجاري با ضـریب  ) ملاحظه می2با توجه به جدول(
دارد. ایـن در حـالی اسـت کـه تـاثیر      یـاد شـده  دار بر توسعه مالی کشـورهاي  امثبت و معن

مـالی بـر   داري توسط درجه باز بودن مالی و اثر مضروب درجـه بـاز بـودن تجـاري و    امعن
شود.  توسعه مالی مشاهده نمی

:  نتایج برآورد الگو ي پانل دیتا (اثرات ثابت) و در حالت استفاده از توسعه مالی به عنوان 2جدول 
متغیر وابسته

FINANCE?متغیر وابسته:

1981- 2005دوره نمونه: 
25تعداد سال: 

7تعداد کشورها: 
111کل مشاهدات: 

tانحراف معیارضریبمتغیر مستقل احتمالآماره
C27/707105/0479465/4887870/0000

D(?LGDP)58/2980834/455971/6919590/0938

?TO0/2670520/0671543/9767200/0001

?FO-0/5438450/435767-1/2480170/2149
?TOFO0/0025170/0037630/6688630/5051

R20/858689تعدیل شده R20/844557

گردد کـه درجـه بـاز بـودن تجـاري بـا       ) ملاحظه می3هم چنین با توجه به جدول(
دار بر رشد اقتصادي کشورهاي مزبور دارد. ایـن در  اتاثیر منفی و معن0005/0ضریب منفی 



ن داري توسط درجه باز بودن مالی و اثر مضـروب درجـه بـاز بـود    احالی است که تاثیر معن
شود.تجاري و مالی بر رشد اقتصادي (به مانند توسعه مالی) مشاهده نمی

: نتایج برآورد الگو ي پانل دیتا (اثرات ثابت) و در حالت استفاده از رشد اقتصادي به عنوان 3جدول 
متغیر وابسته

D(?LGDP)متغیر وابسته: 

1981- 2005دوره نمونه: 
25تعداد سال: 

7تعداد کشورها:  

111مشاهدات: کل 

tانحراف معیارضریبمتغیر مستقل احتمالآماره
C0/0647190/00264524/468470/0000

?TO-0/0005063/62E-05-13/966530/0000

?FO0/0018180/0011731/5494240/1244

?TOFO-1/07E-051/83E-05-0/5850090/5598

R20/755539تعدیل شده R20/733755

نتایج و پیشنهادها-5
درجه باز بـودن تجـاري و مـالی بـر متغیرهـاي عملکـرد اقتصـادي        در مجموع بررسی آثار

هاي توسعه مالی و رشد اقتصادي) دلالت بر تایید تاثیرپذیري مثبت توسعه مالی و (شاخص
رجـه  منفی رشد اقتصادي از درجه باز بودن تجاري و عدم تاثیرپذیري متغیرهاي نامبرده از د

گردد که افزایش تجارت در کشـورهاي در  باز بودن مالی دارد. بنابراین این مهم استنباط می
حال توسعه منتخب موجـب افـزایش سـطح توسـعه مـالی و کـاهش رشـد اقتصـادي آنهـا          

گردد. بدین ترتیب این موضوع که ارتباط میان تجارت و رشـد اقتصـادي در کشـورهاي    می
هاي عوامل تولید به شکل یکسانی نبـوده و  ولوژي و فراوانیدر تکنمختلف به علت تفاوت

در واقع در برخی کشورها تاثیر منفی بـر رشـد اقتصـادي داشـته اسـت، مـورد تاییـد قـرار         
گیرد. با این وجود از آنجا که تاثیر منفی درجه باز بودن تجـاري بـر رشـد اقتصـادي بـا      می

) نـاچیز  27/0بر توسعه مالی با ضـریب  (در مقایسه با تاثیر مثبت آن0005/0ضریب منفی  
است، سیاست افزایش درجه باز بودن تجاري جهت بهبود عملکردهـاي اقتصـادي در میـان    

گردد.کشورهاي مورد بررسی توصیه می



منابع 
 Ashrafzadeh, S. Hamid Reza and Nader Mehregan (2008) .Econometrics of Panel

Data. Research Institute of Cooperatives, University of Tehran, Tehran.
 Baltagi, Badi H.; Law, S. H. and P. Demetriades (2007). Openness, institutions and

financial development. University of Leicester, working paper no.05/08.
 Do, Quy-Toan and Andrei A. Levchenko (2004). Trade and Financial Development,

the World Bank.
 Grossman, G.M. and Helpman, E.(1990). Comparative advantage and long-run

growth. American Economic Review 80, 796–815.
 Huang Y. and Temple, J. (2005). Does External Trade Promote Financial

Development?. CEPR Discussion Paper No. 5150 (July).
 Ito, Hiro (2006). Financial development and financial liberalization in Asia:

Thresholds, institutions and the sequence of liberalization. North American Journal
of Economics and Finance, 17(3): 303-327.

 Law, S. H. and Demetriades, P. (2004). Capital Inflows, Institutions and Financial
Development in Developing Economies. University of Leicester, working paper no.
05/08.

 Lucas, R.E., (1988). On the mechanics of economic development. Journal of
Monetary Economics, 22, 3 –42.

 Matsuyama, K., (1992). Agricultural productivity, comparative advantage, and
economic growth. Journal of Economic Theory 58, 317–334.

 Romer, P.M., (1990). Endogenous technical change, Journal of Political Economy.
98, S71–S102.

 Rajan, Raghuram, and Luigi Zingales (2003). The Great Reversals: the Politics of
Financial Development in the 20th Century. Journal of Financial Economics, 69, 5-
50.

 World Development Indicators (2008). The World Bank.
 Yanikkaya, Halit (2003). Trade openness and economic growth: a cross-country

empirical investigation. Journal of Development Economics, 7257– 89.
 Young, A. (1991). Learning by doing and the dynamics effects of international

trade, Quarterly Journal of Economics, 106, 369– 405.


