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انرژی های تجدیدپذیر و نقش فراوانی منابع  تکنولوژی توسعه-رابطه توسعه مالی

 سیستم مالی توسعه یافته در مقابل کمتر توسعه یافتهطبیعی: 

 چکیده

کاهش آلودگی محیط زیست و افزایش امنیت عرضه انرژی از یک طرف و در کاهش انتشار گازهای گلخانه ای  همیتا

گذاری های کلان از طرف دیگر، نقش و به منابع مالی و سرمایهتکنولوژی انرژی های تجدیدپذیر  نیازمندی توسعه

رابطه توسعه مالی و توسعه تکنولوژی انرژی  کند.های تجدیدپذیر را دو چندان میدر توسعه انرژیسیستم مالی اهمیت 

قرار دارد. یکی از عواملی که می تواند بر های تجدیدپذیر تحت تاثیر ویژگی های مختلف و ساختار اقتصادی کشورها 

این رابطه تاثیرگذار باشد، فراوانی منابع طبیعی و میزان وابستگی به آن است. تاثیرگذاری فراوانی منابع طبیعی بر 

شورها کرابطه بین توسعه مالی و توسعه تکنولوژی انرژی های تجدیدپذیر بر اساس میزان توسعه یافتگی سیستم مالی 

تاثیرگذاری توسعه کوشش می شود تا  در پژوهش حاضر ،ند متفاوت باشد. با توجه به اهمیت این موضوعمی توا

ی برخوردار از منابع طبیعی با امختلف از کشوره گروه دوهای تجدیدپذیر در مالی بر توسعه تکنولوژی انرژی

با  طبیعی رانت منابعبرخوردار از کشور توسعه یافته  ۰۲ )درجه متفاوت توسعه یافتگی سیستم مالی آنها

با  طبیعی رانت منابعبرخوردار از کشور در حال توسعه  ۰۲  و سیستم مالی توسعه یافته و کمتر توسعه یافته

ذکور بررسی و آزمون تجربی رابطه م گیرد.مورد بررسی قرار  ، (سیستم مالی توسعه یافته و کمتر توسعه یافته

و  باند دو مرحله ای آرلانو و( GMM)و عوامل موثر بر آن با استفاده از تخمین زن گشتاورهای تعمیم یافته

و صحت نتایج به دست آمده نیز با استفاده از  شده استانجام  ۰۲۰2تا  ۰۲۲۲طی دوره زمانی  بلوندل و باند

بر اساس نتایج به دست آمده توسعه مالی  مورد تایید قرار گرفته است. FMOLSو  DOLSتخمین زن های 

نقش  و اشته استد های تجدیدپذیرتوسعه تکنولوژی انرژیتاثیر مثبت بر در تمامی کشورهای مورد بررسی 

روانی ف بر اساس نتایج تحقیق،همچنین . توسعه مالی در توسعه انرژی های تجدیدپذیر غیر قابل انکار است

نه تنها موجب کاهش ظرفیت نصب  کشورهای توسعه یافته برخوردار از منابع طبیعی منابع طبیعی در 

ویژه بکشورهای توسعه یافته برخوردار از منابع طبیعیبلکه در  ،های تجدیدپذیر نشده استتکنولوژی انرژی

نابراین . بهای تجدیدپذیر شده استموجب توسعه تکنولوژی های انرژی ،یافتهبازارهای مالی توسعهکشورهای با 

 بیعیط پدیده نفرین منابع. در حالی که یافت نشددر این کشورها  منابعشواهدی از تایید فرضیه نفرین هیچ 

 بازارهای مالی کمتر توسعه یافتهبویژه کشورهای با برخوردار از منابع طبیعی توسعه در حال در کشورهای 

به طور کلی می توان گفت میزان توسعه یافتگی سیستم مالی  .طی دوره مورد بررسی قابل مشاهده است

در  ابعمنیکی از مهم ترین پارامترهایی است که می تواند از بروز نفرین طبیعی کشورهای برخوردار از منابع 

  این کشورها جلوگیری کرده و نعمت منابع را به همراه داشته باشد. 

(، توسعه مالی، رانت منابع طبیعی، تخمین زن  RETهای تجدیدپذیر)تکنولوژی انرژی: واژگان کلیدی

GMM 
 JEL :۰G ،۰Q  ،34Q  ،۰2P  ،۰4Cطبقه بندی 
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Financial Development and Renewable Energy Technology Development nexus, and the 

Role of Natural Resources: Developed Financial Systems vs. Less Developed Financial 

Systems 

Abstract 

 The importance of reducing greenhouse gas emissions to mitigate environmental pollution and 

ensuring a stable energy supply, combined with the necessity of financing and investing in 

renewable energy technologies, amplifies the role and importance of financial systems in 

renewable energy development. The relationship between financial development and 

renewable energy technology advancement is influenced by various factors and the economic 

structure of countries. One influential factor in this relationship is the abundance of natural 

resources and its level of dependency. The impact of natural resource abundance on the 

relationship between financial development and renewable energy technology deployment can 

vary based on the financial system's development level in different countries. Given the 

importance of this topic, this study seeks to investigate the influence of financial development 

on the development of renewable energy technologies in two distinct groups of rich in natural 

resources countries, characterized by differing levels of financial system development (۰۲ 

developed resource-rich countries with developed and less developed financial systems, and 

۰۲ developing resource-rich countries with developed and less developed financial systems). 

The examination and empirical testing of this relationship, along with its contributing factors, 

have been conducted using the Two-Stage Generalized Method of Moments (GMM) 

Estimators by Arellano and Bond, and Blundell and Bond, over the period from ۰۲۲۲ to ۰۲۰2. 

The robustness of the findings has been confirmed using the Dynamic Ordinary Least Squares 

(DOLS) and Fully Modified Ordinary Least Squares (FMOLS) estimators. Based on the 

results, financial development has demonstrated a positive impact on the deployment of 

renewable energy technologies across all studied countries, underscoring the undeniable role 

of financial development in renewable energy development. Furthermore, according to the 

research findings, the abundance of natural resources in resource-rich developed countries has 

not only led to a reduction in the capacity of renewable energy technologies installation but 

also has facilitated the deployment of renewable energy technologies, especially in resource-

rich developed countries with advanced financial markets. Consequently, there is no evidence 

to support the "resource curse" hypothesis in these countries. In contrast, the "resource curse" 

phenomenon is evident in developing resource-rich countries, especially those with less 

developed financial markets, during the examined period. In general, the level of development 

in the financial systems of resource-rich countries is one of the most crucial parameters that 

can prevent them from the resource curse phenomenon and can be accompanied by the blessing 

of natural resources.  

Keywords: Renewable Energy Technologies (RET), Financial Development, Natural 

Resource Rent, GMM Estimator  

JEL Classification: G۰, Q۰, Q34, P۰2, C۰4 
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 مقدمه -1

های ها و چالشفرصوووت ،انرژی به خصووووی قیمت نفت در قرن بیسوووتم میلادی هایحامل افزایش قیمت

های فسیلی، در کنار مباحث جدیدی برای اقتصاد جهانی به وجود آورده است. بعد از افزایش مصرف سوخت

ها به دلیل مباحث زیست محیطی مطرح های زیادی ناشی از مصرف آنها، نگرانیمربوط به امنیت عرضه آن

 در این زمینه اتخاذ گردد. ی مختلفموجوب شوووده توا راهکوارهوای مختلفی توسوووط کشوووورها و گردیود

(Bahattacharya et al, ۰۲22 & Perez et al, ۰۲22& Charfeddine and Kahia, ۰۲22 & Gabriela et al, 

های کمتر باشووود. با توجه به زیانهای تجدیدپذیر مییکی از این راهکارها، توسوووعه تکنولوژی انرژی .(۰۲22

های تجدیدپذیر در آلایندگی محیط زیست و عدم محدودیت مصرف ناشی از آنها و با عنایت به افزایش انرژی

های تجدیدپذیر به عنوان عاملی مهم در فرآیند توسووعه روز افزون تقاضوای انرژی، توسووعه و گسوترر انرژی

ای هبا تنوع بخشوویدن به ترکیب انرژی های تجدیدپذیریابد، زیرا توسووعه انرژیپایدار کشووورها ضوورورت می

های فسوویلی و کاهش انتشووار گازهای سووبب کاهش وابسووتگی به سوووخت ،مصوورفی و افزایش امنیت انرژی

های در سووال (. ,Kim and Park,  ۰۲22Paramati et al &۰۲22، ۰۲2۲، 2د )سووازمان مللنشوووای میگلخانه

تجدیدپذیر در کاهش تغییرات آب و هوایی، بسووویاری از های اخیر با توجه به نقش و اهمیت توسوووعه انرژی

ر های مختلف نظیر تعرفه دگذاریاند تا با انجام سیاستکشورها مخصوصا کشورهای توسعه یافته تلار کرده

ها را فراهم نمایند های تجدیدپذیر،  بسوتر لازم جهت توسعه این نوع از انرژیتغذیه و اسوتاندارد سوبد انرژی

(Kim and Park, ۰۲22 .) های تجدیدپذیر، هنوز ها جهت توسعه انرژیهای بسیار زیاد دولترغم تلارعلیاما

ویژه کشورهای در حال توسعه بسیار پائین های تجدیدپذیر در میزان کل مصرف انرژی کشورها بهسهم انرژی

ای سوورمایه اولیه و در های بالهای تجدیدپذیر، وجود هزینهیکی از مهمترین موانع گسووترر انرژیباشوود. می

های های تجدیدپذیر یکی از بخشباشد. بخش انرژینتیجه عدم امکان تامین مالی مناسوب در این بخش می

های تجدیدپذیر نیازمند حجم بالایی از های انرژیشوووود، زیرا پروژهبر در هر کشوووور محسووووب میسووورمایه

 ,Ji and  ۰۲24Zhang et al &، ۰۲22، ۰المللیی بینباشند )سازمان مالگذاری قبل از آغاز تولید میسورمایه

۰۲22Zhang, های تجدیدپذیر علاوه بر وابسوتگی شدید به سرمایه اولیه بالا نسبت به سایر های انرژی(. پروژه

باشوووند، بنابراین هوای سووونتی، دارای نرئ پوائین بازدهی و دوره بازگشوووت سووورمایه طولانی نیز میانرژی

ها از ریسووک بالایی برخوردار اسووت و نیازمند منابع مالی فراوان و تامین مالی ن پروژهگذاری در ایسوورمایه

ها و سهام را فراهم نماید تر آنها به بازار بدهیباشند، تا دسترسی آسانمناسوب آنها توسط بازارهای مالی می

تواند ی و بازار اعتبارات میبنابراین توسووعه بازارهای مال(.  ,۰۲22Kim and Parkالمللی و )سووازمان مالی بین

های تجدیدپذیر ایفا کند و موجب افزایش نقش حیاتی در تخصوووین منابع مالی جهت دسوووتیابی به پروژه

پذیر شود های تجدیدهای مرتبط با انرژیهای اقتصوادی در زمینه توسعه تکنولوژیگذاری و فعالیتسورمایه

)۰۲۲2, Minier( .گذاری در افزایش حجم سورمایه در دسوترس برای سرمایه تواند از طریقتوسوعه مالی می

دهی و نقدینگی جهت دستیابی به بازده مطلوب و ریسک های تجدیدپذیر باعث افزایش تنوعهای انرژیپروژه

                                           
1 www.un.org 

2IFC (International Finance Corporation) 
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در کشورهایی که بازارهای مالی  (. ,۰۲22Paramati et alهای تجدیدپذیر گردد )گذاری انرژیبالاتر در سرمایه

ب های بالای نصهای تجدیدپذیر در جذب تامین مالی به دلیل هزینههای انرژییافته دارند، پروژهکمتر توسعه

ند ایی مواجه هستها با مشکلات عدیدهتکنولوژی آنها و ریسوک بالا و دوره بازگشوت سرمایه پایین این پروژه

(۰۲22Kim and Park, .) برای غلبه بر این مشکلات در تواند نقش حیاتی را تحت این شرایط توسعه مالی می

یافته تری برخوردار در اقتصوواد هایی که از بازارهای مالی توسووعه .کندهای مالی کمترتوسووعه یافته ایفا بازار

مولد  هایتواند موجب تخصین کارآمد و بهینه منابع مالی به سمت سرمایه گذاریهستند، سیستم  مالی می

 (. ,۰۲۲۲Acemoghlu and Johnson,  & 2222Levinهای تجدیدپذیر گردد )در بخش انرژی

 علاوه بر مشکلاتی نظیرکشورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی در میان کشورهای در حال توسعه، 

رو ناشی از فراوانی منابع طبیعی نیز روب یهایعدم توسعه یافتگی مناسب بازارهای مالی و اعتبارات، با نارسایی

تواند به عنوان یک شمشیر بر اساس شواهد تجربی می فراوانی منابع طبیعی(.  ,۰۲۲2Nili and Ratadهستند )

 ددیک کشور گر یاقتصاد اخلال در سیستم زمینه پیشرفت و توسعه کشورها را فراهم کند یا موجب ،دولبه

(۰۲22Moradbeigi and law, .) دهای سرشار باید مزایای منابع طبیعی فراوان نظیر نفت وگاز به واسطه درآم

. به نحوی که بتوان با ساز و کار مناسب در بازارهای کشورهای دارنده این منابع داشته باشد زیادی برای اقتصاد

های درآمدی حاصل از این منابع به بخش غیر مولد اقتصاد جلوگیری کرد و از آن در مالی، از ورود جریان

د اما شواه بهره برد. تجدیدپذیر یانرژ تکنولوژینصب ایی نظیر سرمایه گذاری های زیربنجهت حمایت از 

شوند. در دهنده این است که این منابع همیشه منجر به افزایش رشد و توسعه اقتصادی نمیتجربی نشان

در اثر سوء مدیریت منابع (.  ,2224Autyشود )یاد می طبیعیادبیات اقتصادی از این پدیده به نفرین منابع 

گذاری فیزیکی مولد، افزایش نقدینگی و تورم، افزایش فساد و رانت، نفرین منابع با کاهش سرمایهطبیعی، 

تواند موجب نابودی اقتصاد کشورهای دارنده این کاهش ارزر پول ملی و در نتیجه کاهش رقابت پذیری می

 (.  ,2222Sachs and Warnerمنابع گردد )

مانند ایران و کشورهای حاشیه خلیج فارس سهم  طبیعی منابعفراوانی در برخی از کشورهای برخوردار از 

ای هباشد و توسعه تکنولوژی انرژیپایین می نسبتاهای تجدیدپذیر از کل مصرف انرژی در این کشورها انرژی

 رغم برخورداری از منابع مالی فراوان در این کشورها به خوبی صورت نگرفته است. بنابراینتجدیدپذیر علی

با در نظر گرفتن نقش منابع طبیعی فراوان و  های تجدیدپذیربررسی رابطه بین توسعه مالی و توسعه انرژی

یت رغم اهمعلیسح توسعه یافتگی کشورها جهت سیاستگذاری مناسب در این زمینه حایز اهمیت می باشد. 

نولوژی توسعه تک وتوسعه مالی ین بنقش و اهمیت فراوانی منابع در رابطه  این موضوع، شواهد تجربی از بررسی

ود وج ی برخوردار از منابع طبیعیمالی در کشورهاهای تجدیدپذیر با توجه به سطوح مختلف توسعه انرژی

کوشش می شود تا به بررسی این موضوع در کشورهای در حال توسعه  ندارد. به همین منظور در این مطالعه

به همین  د.پرداخته شوا درجات مختلف توسعه یافتگی سیستم مالی ب طبیعیو توسعه یافته برخوردار از منابع 

منظور در ادامه مبانی نظری تحقیق ارائه می شود. سپس با مرور مطالعات انجام شده قبلی، وجه تمایز این 

تحقیق با مطالعات قبلی نشان داده خواهد شد. در بخش های بعدی، مدل مناسب تحقیق ارائه شده و ضمن 

رها و ویژگی های آماری آنها، رور تحقیق مناسب و آزمون های مورد نیاز جهت تخمین مدل توصیف متغی
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ارائه خواهد شد. در پایان و پس از تخمین مدل به تفسیر نتایج و جمع بندی آنها و ارائه توصیه های سیاستی 

 پرداخته خواهد شد. 

 

 مبانی نظری تحقیق -2

به بررسی رابطه نظری بین توسعه مالی و توسعه تکنولوژی انرژی های تجدید پذیر با  از تحقیق در این بخش

 در کشورهای مختلفو سطوح مختلف توسعه یافتگی بازار های مالی  طبیعی منابعفراوانی توجه به نقش 

فاده از استبا  می توان به طور کلی را  پرداخته می شود. ارتباط نظری متغیرهای مورد استفاده در این تحقیق

 . در ادامه به بررسی بیشتر ارتباط نظری بین متغیرهای مختلف پرداخته می شود. ( نشان داد2نمودار )

 رابطه بین توسعه مالی و توسعه تکنولوژی انرژی های تجدید پذیر -(2نمودار)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 منبع: گردآوری نویسندگان

 های تجدیدپذیرتکنولوژی انرژیتوسعه و  مالیوسعه ت -1-2

به  های مربوطهای تجدیدپذیر، تامین مالی پروژهبه منظور تبیین مبانی نظری توسعه مالی و توسعه انرژی

گذاری در سهام )مالکیت( بدهی )وام( و سرمایه توان به صورت ترکیبی ازمیهای تجدیدپذیر را توسعه انرژی

های های بانکی یا وامهای عمومی )اوراق قرضه( و یا بخش خصوصی )واماز طریق بازار ها در نظر گرفت. وام

در دسترس های عمومی یا خصوصی گذاران خارجی در بازارها( و سهام به وسیله منابع داخلی و سرمایهسازمان

های های تجدیدپذیر نیز بیشتر از تر هستند و توسعه دهندگان انرژیها  معمولا از سهام کم هزینههستند. وام

ی هاها ابزار لازم برای حمایت مالی و توسعه فعالیتکنند. بانکها استفاده میها برای تامین مالی پروژهوام

های زیرساختی را انجام پروژه ،کنند و از طریق بدهیاجتماعی در کشورهای در حال توسعه را فراهم می

کنند که در تامین مالی تکنولوژی انرژی ها منابع مالی مکمل بدهی و سهام را فراهم میدهند. این بانکمی

ای هتر هستند و توسعه دهندگان تکنولوژی انرژیها معمولاً از سهام کم هزینهوامتجدیدپذیر مفید هستند. 

ا در جمع هکنند. با توجه به اینکه بانکها استفاده میها برای تامین مالی پروژهنیز بیشتر از وامتجدیدپذیر 

 مالی توسعه

توسعه تکنولوژی 

انرژی های تجدید 

 پذیر

 طبیعی برخورداری از منابع 
 

کمتر توسعه یافته و  یبازارها

 توسعه یافته
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 تر و مدیرانهای قویترهستند، با انتخاب شرکتآوری و تجزیه و تحلیل اطلاعات منسجم تر و نظام یافته

اسب و ارات توسعه یافته با تخصین منتر قادر به تخصین کاراتر منابع هستند. بنابراین بازارهای اعتبتوانمند

(. بازار اعتبارات Green wood and Jovanovic, 222۲دهند )کارای منابع، انتخاب نامطلوب را کاهش می

طلاعات های کسب اهزینه ،ها با ایجاد رابطه بلندمدتباشد. بانکتوسعه یافته قادر به نظارت موثر بر مدیران می

 ,Levinکنند و بر فعالیت آنها نیز نظارت مناسبی دارند)دهند و آنها را با موفقیت مدیریت میرا کاهش می

ها بر اساس منافع اعتباردهندگان ها را به مدیریت و اداره بنگاهها و بنگاهتوانند مدیران شرکتمی و  (2222

 .(2422و همکاران،  .)آقاییگذاران( ترغیب کنند)سپرده

و  های با جریان نقدینگیکند و به سمت شرکتگذاری خالن را پر میمنابع مالی شکاف بین بدهی و سرمایه

رژی انفعال در زمینه تولید های راه حل شرکتیکی دیگر از د. بنابراین، نکنحرکت می ،انتظارات رشد بالا

عه تواند منجر به توستوسعه بازار سرمایه می. بازار سرمایه است ،ترتجدیدپذیر برای دریافت منابع مالی ارزان

های تجدیدپذیر شود. با توجه به اینکه های انرژیهای برتر مانند پروژههای پیشرفته و تکنولوژیپروژه

ار زای نیز در باهای وثیقهشوند و نیازمندیهای بالا در تامین مالی سهام سهیم میسهامداران در صورت بازدهی

ن شود. در عوض تامیانضباطی مالی نمیسهام وجود ندارد، بنابراین تامین اضافی سهام باعث آشفتگی و بی

باشند. های مالی حساس هستند، سودمند میهای با تکنولوژی بالا که نسبت به آشفتگیمالی برای شرکت

وب و مخاطرات اخلاقی غلبه های مالی که بر  انتخاب نامطلتحت یک مکانیسم معمول اقتصادی، در بخش

دسترسی به تامین مالی از  ،یابد و بازارهای سهام توسعه یافتههای تامین مالی خارجی کاهش میکنند، هزینه

عه تواند منجر به توستوان گفت توسعه بیشتر بازارهای مالی مینتیجه می کنند. درطریق سهام را آسان می

 ان،.)آقایی و همکارکه به حجم بالایی از تامین مالی نیازمند هستند. تجدیدپذیر گردد  انرژی های تکنولوژی

2422 ). 

 های تجدیدپذیر: نقش نفرین منابعتوسعه مالی و توسعه تکنولوژی انرژی-2-2

یکی از مشکلات موجود در کشورهای دارنده منابع طبیعی فراوان، عدم تخصین مناسب وکارآی درآمد حاصل 

اما  ،شدبابسیار حیاتی می ،باشد. بنابراین نقش و اهمیت سیستم مالی در این کشورهااز منابع طبیعی می

 Kutan andمعمولا کشورهای دارنده منابع طبیعی فراوان، از سیستم مالی غیرکارآ برخوردار هستند)

Wayzan, ۰۲۲۲ابع تواند فراوانی درآمد ناشی از من(. توسعه نهادها و موسسات مالی از طریق مختلف می

ر به انرژی تجدیدپذی تولیدهای با توجه به نیازمندی پروژه طبیعی را به سمت بخش واقعی اقتصاد سوق دهد.

وق ها منابع لازم را به سمت آنها ستواند با شناسایی این پروژهحجم سرمایه بالا، سیستم مالی توسعه یافته می

های دیگر اقتصاد جلوگیری کند. توسعه ه سایر بخشدهد و در نتیجه از انتقال درآمد ناشی از منابع طبیعی ب

گذاری مولد همچون مالی همچنین از رور تخصین مناسب درآمدهای ناشی از منابع طبیعی به سرمایه

 کشورهای دارندهتواند از پیامدهای منفی ناشی از آنها جلوگیری کند. تجدیدپذیر می های انرژی تکنولوژی

زیادی به استخراج منابع طبیعی فراوان و صادرات آن دارند. اقتصاد این کشورها  منابع طبیعی، وابستگی بسیار

های قیمتی و در معرض تکانه  د،نباشمیبرخوردار از منابع طبیعی که عموما شامل کشورهای در حال توسعه 

 کاهشد که نتیجه آن می تواند منجر به کاهش ارزر پول ملی و به طبع ندرآمدی منابع طبیعی می باش

 ,Nili and Rastadارزر تولیدات داخلی آن کشور و در نتیجه موجب بحران اقتصادی آن کشور نیز شود )
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گذاری، تخصین مناسب پس (. توسعه مالی از ساز و کارهای مختلفی نظیر افزایش کیفیت سرمایه۰۲۲2

عنوان یک کشور توسعه یافته تواند همچون کشور نروژ به وری میاندازها، کاهش رانت و فساد و افزایش بهره

 ,Ramez et al) از پیامدهای منفی پدیده نفرین منابع در اقتصاد خود بکاهد برخوردار از منابع طبیعی

ها و پس انداز موجود در اقتصاد ناشی از استخراج و صادرات توسعه مالی باعث می شود که مازاد درآمد. (۰۲22

ده و از طریق سیستم مالی تخصین پس اندازها و مازاد درآمد منابع طبیعی به سمت سیستم مالی حرکت کر

ع ها و نقدینگی ناشی از مناباز حرکت پس اندازدر نتیجه بین قرض گیرندگان و قرض دهندگان صورت گیرد و 

هر چه نسبت سرمایه طبیعی به  .گرددطبیعی به سمت بخش غیر واقعی اقتصاد و امور سفته بازی جلوگیری 

یشتر به یابد و وابستگی بگذاری و پس انداز کاهش میبیشتر باشد، کمیت و کیفیت سرمایه سرمایه فیزیکی

 انرژی های هایپروژهدر گذاری موجب ناکارآمدی سرمایه و های مالی را ناکارا کردهمنابع طبیعی توسعه نهاد

رای ببه سیستم مالی  یحاصل از منابع طبیعهای شود. با سرازیر شدن حجم بالای درآمدتجدیدپذیر نیز می

های دولتی بر سیستم بانکی همچون سقف توان با حذف محدودیتمنابع هستند، می ی که دارندهکشورهای

نرئ بهره و ذخیره قانونی موجب تخصین بهینه سرمایه و اعتبارت به بخش خصوصی شد که باعث افزایش 

-می های تجدیدپذیرانرژی تولید تکنولوژیسرمایه گذاری های مولد نظیر گذاری در کمیت و کیفیت سرمایه

 .شود

 های مالی کمتر توسعه یافتههای تجدیدپذیر در بازارتوسعه مالی و توسعه تکنولوژی انرژی-3-2

وری ها عمدتا در جمع آ،  بانکهتوسعه یافت کمتربازارهای اعتباری سیستم های مالی کمتر توسعه یافته با در 

 ورمنابع مالی را به طنمی توانند ها تحلیل آنها چندان تخصن ندارند. بنابرین بانکاطلاعات افراد و تجزیه و 

های انرژی در صنعت تکنولوژی به همین دلیل توانایی پذیرر پروژه های جدید ،دهندموثر تخصین 

وم ها قادر به انتقال مدا(. همچنین بانک ,222۲Green wood and Jovanovicندارند )نیز تجدیدپذیر را 

تجدیدپذیر انرژی های های هایی را که برای پروژههای انرژی تجدیدپذیر نیستند و واممنابع مالی در پروژه

ها چون اطلاعات مورد بانک علاوه بر این، های تأمین اعتبار بیشتری  نیز خواهد بود.دهند، دارای هزینهارائه می

در اختیار ندارند، توان نظارت مداوم بر عملکرد مدیران و  نیاز اعتبار گیرندگان را به دلیل هزینه بر بودن آن

ای ه(. در نتیجه سرمایه گذاران و تامین کنندگان مالی ملزم به داشتن ابزار ,2222Levinها را نیز ندارند)بنگاه

چون بازارهای  (.2IEA ،۰۲23های مشخن هستند)مالی پیشرفته تر همچون هجینگ جهت مدیریت ریسک

وسعه یافته توانایی تامین هجینگ موثر برای ریسک و ابزار های متنوع را ندارند و کمبود ابزارهای مالی کمتر ت

های تجدیدپذیر صورت نخواهد های انرژیمدیریت ریسک در این بازارها مشهود است، تامین مالی مناسب پروژه

یافتگی مالی کم، بخش  های سهام با توسعه(. در بازار ,Kim and Park,  ۰۲۲۲Levin &۰۲22گرفت. )

های تجدیدپذیر با ریسک نقدینگی بیشتری مواجه است و درنتیجه پروژهای نوآورانه و بلند مدت در این انرژی

های انرژی تجدیدپذیر علاوه بر این  پروژه (. ,۰۲22Kim and Parkبخش با محبوبیت کمتری همراه است )

ای هایین و دوره بازگشت سرمایه طولانی تری نسبت به پروژههای بالای سرمایه اولیه، نرئ بازده پبا هزینه

عمولا مدر نتیجه سرمایه گذاران در بازار های سهام کمتر توسعه یافته های غیر تجدیدپذیر همراه هستند. انرژی

                                           
1 International Energy Agency 



8 
 

بر اساس چشم انداز بازار  (.2IFC ،۰۲22تجدیدپذیر اجتناب کنند) مربوط به انرژی های هایاز ورود به پروژه

های تجدیدپذیر، توسعه یافتگی کم در بازار اعتبارات،  مشکلاتی را جهت بدست انرژی اعتبارات و تکنولوژی

تجدیدپذیر به دلیل اینکه در  های آورد و بخش انرژیپروژها به وجود میاین آوردن تامین مالی بدهی برای 

خارجی مواجه هستند، از پیشرفت کمتری های مالی کمتر توسعه یافته با کمبود تامین مالی تمامی بازار

 .( ,۰۲22Kim and Parkبرخوردار هستند )

 های مالی توسعه یافتهدر بازار تجدید پذیر انرژی هایتوسعه مالی و توسعه تکنولوژی  -2-4

ولیه بالا ا گذاریهای با سرمایههای مالی با توسعه یافتگی بالا، دسترسی به تامین مالی برای انواع پروژهدر  بازار

(. علاوه بر این   ,۰۲22Kim and Parkگیرد)تر صورت میهای تجدیدپذیر آسانانرژی تولیدهای مانند پروژه

ا را ههای اعتباری توسعه یافته، تخصین کارآمد منابع را تسهیل و نظارت بر مدیران بنگاهعملکرد خوب بازار

های انرژی پروژه های زیر بنایی نظیر تولیدر های تامین مالی دسازد که موجب کاهش هزینهموثر می

های قدرتمند و توسعه یافته همچنین (. بانک ,222۲Green wood and Jovanovicشود)تجدیدپذیر می

چون آنها  ،تجدیدپذیر هدایت کنندتولید انرژی های های توانند بودجه را به طور کارآمد به سمت پروژهمی

ک های سهام با توسعه یافتگی بالا ریسها باشند. از طرف دیگر بازاربرای این پروژه توانند متعهد به تامین واممی

گذاری مجدد با ریسک بالا و گذاران را به سرمایهو سرمایه بخشندنقدینگی را با سهل کردن تجارت بهبود می

. درنتیجه بخش ( ,۰۲۲۲Levinکند)بازدهی مورد انتظار با استفاده از مدیریت ریسک پیشرفته تشویق می

های مالی توسعه یافته را، آسانتر دسترسی به تامین مالی خارجی در کشورهای با بازار ،های تجدیدپذیرانرژی

 کند.تجربه می

 مطالعات انجام شده قبلی -3

در این قسمت از تحقیق به مرور برخی از مطالعات انجام شده قبلی مرتبط با موضوع تحقیق در داخل و خارج 

 شود. رداخته میکشور پ

 خلاصه ای از مطالعات انجام شده قبلی -2جدول 

 نویسندگان
دوره زمانی و نمونه مورد 

 بررسی
 نتایج رور تحقیق

 (۰۲2۲)۰برونچ وایلر

۰۲۲2 – 222۲ 

کشور منتخب غیر از  222

OECD 
 

 پانل دیتا
های های مالی و پولی اثر مثبت قابل توجهی در مقدار تولید انرژیگریواسطه

 گذارند، به ویژه اگر انرژی تجدیدپذیر برق آبی باشد.تجدیدپذیر می

 (۰۲22)4لی و وانگ
 222۲-۰۲۲2دوره سالانه 

 کشور منتخب جهان ۲۲در 
 پانل دیتا

 های تجدیدپذیر درهای مالی و تولید برق از پروژهبین متغیرهای سطح توسعه واسطه

مثبت در تولید برق در این کشورها همبستگی مثبت وجود دارد، و همبستگی 

 های برق آبی نیز بیشتر مشهود است.پروژه

 (۰۲22، )3فامینگ و جوان
 ۰۲۲2تا  222۲

 کشور منتخب ۲۲در 
 پانل دیتا

های تجدیدپذیر دارد. توسعه مالی نقش مثبت و معناداری بر توسعه انرژی

 از طرفی بیشترین تاثیر مثبت مربوط به توسعه بخش برق آبی می باشد.

                                           
1 International Finance Corporation 

2 Brunnschweiler, C. N 

3 Li and Wang 

4 Fangmin, L., & Jun, W 
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 (۰۲22)2جیون و کونگوو
 ۰۲24تا  ۰۲۲۲

 کشور منتخب 4۲
 پانل توبیت

های تجدیدپذیر توسعه بیشتری در کشورهای با بازارهای مالی توسعه یافته، انرژی

 داشته است و انرژی خورشیدی نیز بیشترین وابستگی را به تامین مالی خارجی دارد.

 (۰۲22)۰گایس و همکاران
 ۰۲23تا  2222

 منتخب عضو مناکشورهای 
 پانل دیتا

یک رابطه بلند مدت مثبت و معناداری بین توسعه مالی و توسعه انرژی 

 تجدید پذیر وجود دارد

 (۰۲22) 4پاراماتی و همکاران
2222-۰۲2۰ 

 بازار اقتصادی ۰۲
 پانل دیتا

گذاری مستقیم خارجی و توسعه بازار سهام بر انرژی پاک اثر جریان سرمایه

 دارند. مثبت و معناداری

 (۰۲22) 3هی و همکاران
۰۲22 – ۰۲22 

 بنگاه کشور چین 232در 
 پانل دیتا

های بانکی در حالت کلی اثر منفی دارد و توسعه مالی سبز در چین بر وام

کند. های تجدیدپذیر جلوگیری میگذاری موثر در انرژیاز بهبود سرمایه

های گذاری انرژیای خیلی کم بر سرمایههای کوتاه مدت اثر واسطهوام

  .های بلند مدت هیچ اثری ندارندتجدیدپذیر دارند ولی وام

 (۰۲22) ۲و ژانگ جی
۰۲24-222۰ 

 چین

خود رگرسیون 

 (var) برداری

برخوردار  در توسعه انرژی های تجدیدپذیر توسعه مالی از اهمیت بالایی

درصد به تغییر رشد انرژی تجدیدپذیر کمک می  3۰.3۰است و در کل 

 کند

 (۰۲22الدین و کاهیا)چرف

 ۰۲23تا  222۲

کشور مختلف خاورمیانه  3۰

 و شمال آفریقا

خود رگرسیون 

 برداری تابلویی

 محیط نقش قابل ملاحظه ای در توسعهتوسعه مالی  ،مناعضو در کشورهای 

 .دندارزیست و بهبود بخشیدن به کیفیت آن 

 (۰۲22)2لین و پام
 ۰۲23تا  222۲

 OECDکشور  ۰۰
 دیتاپانل 

توسعه مالی بر تکنولوژی بایومس و غیر بیاموس اثر مثبت و معناداری دارد 

-و همچنین اثر توسعه مالی به میزان شدت انتشار گاز کربن و رشد پروژه

 های نوآورانه کشورها بستگی دارد

 (۰۲۰۲)2لی و همکاران
 ۰۲23تا  ۰۲۲۲

 کشور منتخب ۲۲در 
 پانل دیتا

توسعه بر  درآمد بالا تاثیر مثبت و معناداریتوسعه مالی در کشورهای با 

تکنولوژی انرژی تجدیدپذیر دارد. توسعه مالی در کشورهای با درآمد پایین 

 باشد.و متوسط بی تاثیر می

 (۰۲۰2)2قایوم و همکاران
 ۰۲22تا  222۲

 کشور هند
 پانل دیتا

دارد. از  ایتوسعه مالی نقش مثبت و معناداری بر انتشار گازهای گلخانه

های تجدیدپذیر و حمایت از پروژه های نوآورانه تاثیر طرفی مصرف انرژی

 منفی و معناداری بر انتشار گازهای گلخانه ای داشته است.

 (23۲۰آقایی و سلمان)

 ۰۲۰2تا  ۰۲۲۲

کشورهای در حال توسعه 

 نفتی و غیر نفتی

رگرسیون انتقال 

ملایم 

 (PSTRپانل)

رابطه بین توسعه مالی و توسعه تکنولوژی انرژی های تجدیدپذیر بسته به 

 .متفاوت می باشد سطح ریسک سیستماتیک موجود در کشورها، 

 (2422آقایی و همکاران)

 ۰۲2۲تا  ۰۲۲۰های از سال

دو گروه کشور های منتخب 

توسعه یافته و در حال 

 توسعه

 پانل توبیت

-توسعه مالی تاثیر مثبت و معنا داری بر توسعه تکنولوژی هر یک از انرژی

نتیجه کاهش آلودگی محیط زیست را به ویژه  های تجدیدپذیر داشته و در

های توسعه یافته به دنبال دارد. توسعه بازار سهام، توسعه بازار در کشور

ر توسعه ر را باعتبارات و توسعه کل بازار های مالی به ترتیب بیشترین تاثی

های تجدید پذیر در کشور های توسعه یافته ظرفیت نصب تکنولوژی انرژی

 دارند.

 منبع: گردآوری نویسندگان

طه به بررسی راب تاکنون ایبا مرور مطالعات انجام شوده مرتبط با موضوع تحقیق آشکار است که هیچ مطالعه

و همچنین  طبیعی نقش نفرین منابع در نظر گرفتن های تجدیدپذیر باتوسعه تکنولوژی انرژی وتوسعه مالی 

                                           
1 Kim, J. Park, K 

2 Gaies et al, (۰۲22) 

3 Paramati et al, (۰۲22) 

3 He et al, (۰۲22) 

۲ Ji and Zhang, (۰۲22) 

2 Linh Pham, ۰۲22 

2 Le et al, ۰۲۰۲ 

8 Qayyum et al, ۰۲۰2 
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ت و این از وجه تمایز اساسی این مطالعه نپرداخته اس ،سطح توسعه یافتگی سیستم مالی نمونه مورد بررسی

  نسبت به مطالعات قبلی است.

 روش شناسی تحقیق -4

 ۰۲22and Law, ( Moradbeigi، (Nili) 2با توجه به مبانی نظری تحقیق و مطالعات انجام شووده قبلی نظیر

and Rastad, (۰۲۲2  و Kim and Park(۰۲22)  ، د تاثیر توسعه مالی بر توسعه ربرآوزیر جهت کلی از معادله

 الیم تکنولوژی انرژی های تجدید پذیر با در نظر گرفتن نقش فراوانی منابع طبیعی و سووطح توسعه یافتگی

 شود .استفاده میکشورها 
𝑅𝐸𝑖𝑡 = 𝛼𝑅𝐸𝑖𝑡−2 + 𝛽(𝐿)𝑋𝑖𝑡 + 𝛿𝑖 + 𝜀𝑖𝑡|𝛼| < 2.   𝑖 = 2. … . N   t = 2. … . T  (2)  

در کشورهای های تجدیدپذیر ظرفیت نصوب تکنولوژی انرژیی دهندهی مدل و نشانمتغیر وابسته 𝑅𝐸𝑖𝑡(، 2ی)در معادله

متغیرهای توضیحی است. از  K×2یک بردار  𝑋𝑖𝑡و  k×2یای با وقفهیک بردار چندجمله (𝐿)مورد بررسی می باشد.  

𝛿𝑖 ها( و کشووووری مقاطع )بیوانگر توأثیرات فردی مشووواهده نشوووده𝜀𝑖𝑡 باشووود. جزء خطای مدل میi  وt ترتیب به

 .  باشند( و زمان میکشورمقطع)ی دهندهنشان
عمیم تزن گشتاورهای های پویایی، با استفاده از تخمینسبب برخورداری از ویژگی ی تصوریح شده بهمعادله

( و بلوندل و 222۲)4( و تعمیم یافته توسط آرلانو و بوور2222)۰( ارائه شده توسط آرلانو و باندGMMیافته)

ارائه شوده توسوط آرلانو و باند بر اساس تبدیل دیفرانسیل  GMMزنشوود. تخمین( برآورد می2222)3باند

 باشد:صورت زیر میهر مقطع به یهژ( و در نتیجه حذف اثرات وی2ی )ی اول معادلهمرتبه

△ 𝑅𝐸𝑖𝑡 = 𝛼 △ 𝑅𝐸𝑖𝑡−2 + 𝛽(𝐿) △ 𝑋𝑖𝑡 +△ 𝜀𝑖𝑡                                 (۰)   

△(، ۰ی )باشوود. در معادلهی اول میبیانگر اپراتور تفاضوول مرتبه △در این معادله  𝑅𝐸𝑖𝑡−2  با جزء خطای

△مدل) 𝜀𝑖𝑡شود اما ر در نتایج تخمین مدل میباشد و باعث توربستگی می( دارای هم𝑅𝐸𝑖𝑡−۰  که انتظار

△اسووت که با بر این 𝑅𝐸𝑖𝑡−2 بسووتگی داشووته باشوود ولی با جزء خطای مدل)هم△ 𝜀𝑖𝑡 برای )t=4,…T 

( مورد استفاده قرار گیرد با ۰ی )عنوان متغیر ابزاری در تخمین معادله تواند بهبسوتگی نداشته باشد، میهم

باشد. در نظر گرفتن دو وقفه یا بیشتر از متغیر وابسته دارای خودهمبسوتگی سوریالی نمی 𝜀𝑖𝑡این فرض که 

 آورد:می وجود( شرایط گشتاوری زیر را به۰ی )در معادله

𝐸[𝑅𝐸𝑖𝑡−𝑠 ∆𝜀𝑖𝑡] = ۲       𝑡 = 4. … T      و 𝑠 ≥ ۰                  (4)  

زایی احتمالی بین متغیرهای توضیحی مدل (، از درون۰ی)یکی دیگر از موارد ایجاد تورر در تخمین معادله

زای شوودید، تمام مقادیر گذشووته و شووود. در متغیرهای برونبسووتگی با جزء خطا ناشووی میو در نتیجه هم

بسوتگی ندارند و بنابراین دلالت بر وجود شوورایط گشتاوری زیر ی متغیرهای توضویحی با جزء خطا همآینده

 دارد:

                                           
 برای مطالعه بیشتر رجوع کنید به : 1

Dogan & Seker (6102), Kim & Park (6102), Anton & Afloarei (6109), Khan & et al (6109) 

 
2 Arellano and Bond,0990 

3 Arellano and Bover, 0991 

4 Blundell and Bond,0991 
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𝐸[𝑋𝑖𝑡−𝑠 ∆𝜀𝑖𝑡] = ۲       𝑡 = 4. … T      و 𝑎𝑙𝑙 𝑠               (3)  

𝐸[𝑋𝑖𝑠 𝜀𝑖𝑡] زایی قوی در صوووورت وجود علیوت معکوس)مثلاً زمانی کهفرض برون ≠ ( t<sبرای تمام    ۲

زای ضعیف یا متغیرهای توضیحی از پیش ای از متغیرهای برونمقید و فاقد اعتبار خواهد بود. برای مجموعه

 تواند ابزارهای مناسبی باشد و شرایط گشتاوری زیر برقرار شود:می itXی ، مقادیر جاری و با وقفهتعیین شده

𝐸[𝑋𝑖𝑡−𝑠 ∆𝜀𝑖𝑡] = ۲       𝑡 = 4. … T      و 𝑠 ≥ ۰              (۲)  

را  GMMرور  2ایاسوواس تخمین یک مرحله، ۲تا  4های متعامد بودن ارائه شووده در معادلات محدودیت

های سازگاری را ارائه می ،تخمین۰دهد که تحت فروض استقلال و واریانس همسانی اجزا باقیماندهتشکیل می

منظور  ایجاد یک شوووده را به زدهی تخمین، اجزای بواقیمانده4GMMای مرحلوهی دوزننودهدهود. تخمین

 ست باعث ایجاد یکبرد، در نتیجه ممکن اکارمیکواریانس سوازگار از شورایط گشتاوری به-ماتریس واریانس

دلیل مدل به  tی تورر رو بوه پوائین)رو بوه بوالوا( در مقادیر خطاهای انحراف اسوووتاندارد و در نتیجه آماره

اً در اعتماد مخصوصتواند منجر به استنتاجات آماری غیرقابل ها به مقادیر باقیمانده شود. این میوابستگی آن

 . 3های آماری نسبتاً کوچک شودنمونه

گیرد. ین مطالعه اعتبار متغیرهای ابزاری با اسووتفاده از آزمون تشووخین سووارجان  مورد بررسووی قرار میدر ا

ی صوفر مبنی بر اعتبار شرایط گشتاوری بر اساس توزیع مجانبی کای دو قرار آزمون سوارجان تحت فرضویه

 زمون این فرضیه که مقادیربستگی سریالی اجزای خطا نیز با استفاده از آی اساسی عدم خودهم. فرضیه۲دارد

گیرد. رد ی دوم نیستند، مورد بررسی قرار میبسوتگی مرتبه( دارای خودهم𝜀𝑖𝑡∆تفاضولی اجزای باقیمانده )

 یدهندهی دوم مقادیر تفاضولی اجزای خطا نشانبسوتگی مرتبهی صوفر مبنی بر عدم وجود خودهمفرضویه

آقایی باشد)می GMMتیجه ناسازگار بودن نتایج تخمین بستگی سریالی اجزای خطا در سطح و در نخودهم

 (.2422، رضاقلی زادهو 

 ارائه مدل و توضیح متغیرها -5

نقش  و مدل اصلی تحقیق به منظور آزمون رابطه بین توسعه مالی و توسعه تکنولوژی انرژی های تجدیدپذیر

 فراوانی منابع طبیعی در سطوح مختلف توسعه مالی کشورها  به صورت زیر ارائه می شود:

𝑙𝑛𝑅𝐸𝑖𝑡 = 𝛽۲ + 𝛽2𝑖𝑙𝑛𝐹𝐷𝑖𝑡 + 𝛽۰𝑖𝑙𝑛𝑂𝐼𝐿𝑖𝑡 + 𝛽4𝑖(𝑙𝑛𝐹𝐷𝑖𝑡 ∗ 𝑙𝑛𝑁𝑅𝑅𝑖𝑡) +
𝛽3𝑖𝑙𝑛𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡 + 𝛽۲𝑖𝑙𝑛𝑃𝑂𝑃𝑖𝑡 + 𝛽2𝑖𝑙𝑛𝐶𝑃𝐼𝑖𝑡 + 𝛽2𝑖𝑙𝑛𝐺𝐻𝐺𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡                (2)                        

 در معادله بالا:

RE  های تجدیدپذیر در کشورهایمتغیر وابسته مدل و بیانگر ظرفیت نصب تکنولوژی انرژینشواندهنده 

ای ههای تجدیدپذیر و ظرفیت تجمعی انرژیاین متغیر به دو صووورت ظرفیت سووالانه انرژی باشوود.مورد بررسووی می

های تجدیدپذیر، ظرفیت سالانه نصب مورد بررسوی قرار گرفته اسوت. ظرفیت سوالانه نصب انرژیدر مدل تجدیدپذیر 

                                           
1 One-Step GMM Estimation 

2 Independent and Hhomoscedastic Residuals 

3 Arellano and Bond,0990 
4 Arellano and Bond, 0990; Blundell and Bond, 0991 

5 Arellano and Bond, 0990; Arellano and Bover, 0991; Blundelland Bond, 0991 
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دهد. همچنین، ظرفیت تجدیدپذیر تجمعی، کل ظرفیت نصوب شده تولید شوده تولید برق در هر کشوور را نشوان می

دیدپذیر به عنوان متغیر وابسووته در دو مدل باشوود. از هر دو ظرفیت سووالانه و تجمعی انرژی تجکشووور می هربرق در 

مورد  بیانگر شاخن توسعه مالی 𝐹𝐷(. Dong, ۰۲2۰ & Kim and Park, ۰۲22) جداگانه  اسوتفاده می شود.

پول ارائه شده است. این شاخن بازارهای مالی و  صندوق بین المللی توسطاستفاده در این تحقیق است که 

ا در هنهادهای مالی را در سه سطح عمق مالی)اندازه و میزان نقدینگی(، دسترسی مالی)توانایی افراد و شرکت

ترین دسوترسوی به خدمات مالی( و کارآیی مالی )توانایی مسسسات مالی در فراهم کردن خدمات مالی با کم

های توسعه ترین شاخنگیرد و یکی از کاملر و سوطح فعالیت بازار سرمایه( در نظر میهزینه و درآمد پایدا

به صورت سالانه محاسبه گردیده است. نمایی کلی  222۲کشور مختلف دنیا از سال  22۲مالی است که برای 

 ( نشان داده شده است. 2از نحوه محاسبه این شاخن در نمودار )
 توسعه مالی توسط صندوق بین المللی پولنحوه محاسبه شاخص  -1نمودار 

 
 
 
 
 
 
 

 

 
 منبع: صندوق بین المللی پول

مالی نیز از این شاخن استفاده شده است.  تقسیم بندی کشورها بر اساس میزان توسعه یافتگی جهت   

گروه از مقدار میانه شوواخن توسووعه مالی  برای تمام کشووورهای مورد مطالعه در هر بدین صووورت که ابتدا 

دد کشورهایی که ع. سپس دگردیمحاسبه  برخوردار از منابع طبیعیو توسعه یافته  ی در حال توسعهکشورها

و به عنوان کشورهای با بازارهای مالی توسعه یافته  مساوی مقدار میانه باشدشاخن توسعه مالی آنها بزرگتر 

به عنوان کشووورهایی با بازارهای مالی  ،کشووورهایی که عدد شوواخن مالی آنها کوچکتر از مقدار میانه باشوود

 واشد فراوانی منابع طبیعی می برانت  دهنده شاخننشان 𝑁𝑅𝑅شوند. کمتر توسعه یافته در نظر گرفته می

های  به قیمت کل منابع طبیعی کشورها نظیر نفت، گاز، ذغال سنگ و ..تفاوت بین ارزر تولید مقدار آن از 

دهنده وابستگی بیشتر آن نشوانبه دسوت می آید. مقدار بیشوتر این عدد  آنها های تولیدجهانی و کل هزینه

می  منابعشوواخن فراوانی بیانگر متغیر تعاملی توسووعه مالی و  FD*NRR باشوود.می طبیعیکشووور به منابع 

𝐹𝐷)رانت منابع طبیعیتوسعه مالی و  متغیر شاخندو  حاصولضورب و ازباشود  ∗ 𝑁𝑅𝑅)  .به دست می آید

بر توسوووعه تکنولوژی انرژی های فراوانی منابع طبیعی ر غیر مسوووتقیم یاثتبررسوووی   ،از این متغیر هودف

است. به عبارت دیگر با استفاده از این متغیر تعاملی می توان از طریق تاثیرگذاری بر توسعه مالی  تجدیدپذیر

دهنده تولید ناخالن نشووان 𝐺𝐷𝑃در کشووورهای مورد بررسووی را مورد آزمون قرار داد.  منابعفرضوویه نفرین 

باشند. این متغیر به منظور ، بر حسب دلار آمریکا می۰۲2۲داخلی سورانه واقعی کشورها بر اساس سال پایه 

های تجدیدپذیر به مدل اضافه شده است. بررسوی تاثیر سوطح اقتصادی هر کشور بر توسعه تکنولوژی انرژی

 توسعه مالی

 بازار مالی نهادهای مالی

 کارایی دسترسی عمق کارایی دسترسی عمق
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𝑃𝑂𝑃 تواند منجر به افزایش تقاضا و باشد. افزایش جمعیت میدهنده میزان جمعیت در کشوورهای مختلف مینشوان

تر شتر نیز به ایجاد مشاغل بیفزایش تولید محصولات گردد. تولید بیشمصورف بیشتر محصولات و در نتیجه موجب ا

های زیسوووت محیطی و محصوووولات جانبی انجوامد. افزایش اشوووتغال و تولید، به افزایش گازهای مخرب، آلایندهمی

از  یریشووود. بنابراین، انتظار بر این اسووت تا با افزایش جمعیت و در جهت جلوگرسووان به کره زمین منجر میآسوویب

بیانگر  𝐶𝑃𝐼. (2422هوای تجدیدپذیر افزایش یابد.)آقایی و همکاران، هوای زیسوووت محیطی، ظرفیوت انرژیآلودگی

هزینه خانوار نسبت به میانگین سبد کالا و سبد دهنده تغییرات در نشان است و شاخن قیمت مصرف کننده

به دلیل عدم دسترسی به شده است.  محاسبه ۰۲2۲سال پایه  بر اسواسباشود که خدمات مصورفی آنها می

ی هاپژوهش و با توجه به اینکه تغییرات قیمتمورد بررسی در های قیمت انرژی برای تمامی کشورهای داده

از این متغیر به عنوان جانشینی برای انرژی به سورعت در شواخن قیمت مصورف کننده منعکس می شود، 

دهنده میزان انتشار نشان  Anton and Afloarei, ۰۲۰۲) .)𝐺𝐻𝐺 شده است.قیمت انرژی در مدل اسوتفاده 

 ,Khan et al, (۰۲22) & (Dogan and Seker .باشوودگازهای آلاینده حاصوول از سوووخت های فسوویلی می

(۰۲22 & Khan et al, (۰۲22) ، رابطه عکس بین انتشوووار گازهای آلاینده و مصووورف  که بر این بواورند

 .وجود دارد های تجدیدپذیرانرژی
 و منابع آماری آنها ای از متغیرهای مورد استفاده در پژوهشخلاصه -2جدول

 منبع استخراج توضیح متغیر متغیرها

RE بر حسب مگاوات ساعت تولید برق های تجدیدپذیرنصب تکنولوژی انرژی کل ظرفیت 
اداره اطلاعات انرژی 

 (EIA)ایالات متحده

CRE 
بر حسب مگاوات  های تجدیدپذیرتکنولوژی انرژیهای تجمعی نصب کل ظرفیت

 ساعت تولید برق
EIA 

FD شاخن توسعه مالی  
صندوق بین المللی 

 (IMF)پول

NRR بانک جهانی ( رانت منابع طبیعیفراوانی منابع طبیعی) شاخن 

FDNRR  جهانیبانک  الیو شاخن توسعه م( رانت منابع طبیعیفراوانی منابع طبیعی)شاخن  تعاملیمتغیر 

GDP  بانک جهانی بر حسب دلار امریکا  ۰۲2۲هر کشور به قیمت پایه سال  سرانه تولید ناخالن داخلی 

POP جمعیت بر حسب میلیون نفر EIA 

CPI  بانک جهانی شاخن قیمت مصرف کننده 

GHG بانک جهانی شاخن انتشار گازهای آلاینده بر حسب میلیون تن 
 منبع: گردآوری نویسندگان

 

برخوردار از منابع در حال توسووعه توسووعه یافته و نمونه مورد بررسووی در این تحقیق شووامل کشووورهای 

اسوت که با توجه به سوطح توسعه یافتگی سیستم مالی آنها به دو   ۰۲۰2تا  ۰۲۲۲طی دروه زمانی  طبیعی

ردید طور که ذکر گگروه کشوورهای با سویستم مالی توسعه یافته و کمتر توسعه یافته تقسیم شده اند. همان

مبنای تقسویم بندی توسوعه یافتگی سویسوتم مالی کشوورهای مورد بررسی شاخن توسعه مالی ارائه شده 

صندوق بین المللی پول می باشد و مبنای تقسیم بندی کشورها به توسعه یافته و در حال توسعه نیز توسط 

ط شامل فق شاخن فراوانی منابع طبیعیبر اساس  نیز نمونه مورد بررسیطبقه بندی بانک جهانی می باشد. 
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 ,Moradbeigi and Lawو  Sachs and Warner,222۲)می باشووود. طبیعیکشوووورهای برخوردار از منابع 

۰۲22.)  

 تخمین مدل و تفسیر ضرایب  -6

 بعد از ارائه مدل و توضیح متغیرها، در این قسمت به تخمین و برآورد مدل پرداخته می شود. در معادلات

پانل که مشکل اساسی در تخمین آنها وجود اثرات غیرقابل مشاهده خای هر کشور و حضور متغیر وابسته با 

که مبتنی بر مدل های  (GMMوقفه در متغیرهای توضویحی می باشود، از تخمین زن گشتاور تعمیم یافته)

، آزمون های تشخیصی (. قبل از تخمین مدل ,2222Arellano and Bonپویای پانل است، استفاده می شود)

مورد نیاز جهت انتخاب بهترین مدل انجام گردیده است که در ادامه به ارائه نتایج این آزمون ها پرداخته می 

 شود. 

 آزمون وابستگی مقطعی -1-6 

انجام آزمون ریشه واحد پانل مناسب و آگاهی از ایستایی متغیرهای  ،اولین قدم در تخمین الگوهای پانل

وابستگی بین مقاطع مورد آزمون قرار گیرد. باید ابتدا ، تحقیق است. جهت انتخاب آزمون ریشه واحد مناسب

( ارائه شده 4در این تحقیق از آزمون وابستگی بین مقاطع پسران استفاده شده است که نتایج آن در جدول )

 .تاس
 آزمون وابستگی بین مقاطع پسران -4جدول 

متغیر

 ها

کشورهای توسعه یافته برخوردار 

با بازارهای مالی  از منابع طبیعی

 توسعه یافته

کشورهای توسعه یافته برخوردار از 

با بازارهای مالی کمتر  منابع طبیعی

 توسعه یافته

کشورهای در حال توسعه برخوردار 

مالی  با بازارهایاز منابع طبیعی 

 توسعه یافته

کشورهای در حال توسعه برخوردار از 

با بازارهای مالی کمتر منابع طبیعی 

 توسعه یافته

 آماره آماره آماره آماره

lnR

E 

22.525 22.353 33.296 33.433 

(3.333) (3.333) (3.333) (3.333) 

lnC

RE 

29.392 26.692 32.26 35.359 

(3.333) (3.333) (3.333) (3.333) 

lnF

D 

2.522 5.36 15.455 9.43 

(3.333) (3.333) (3.333) (3.333) 

lnN

RR 

12.625 13.446 33.523 25.334 

(3.333) (3.333) (3.333) (3.333) 

lnF

DN

RR 

12.296 12.322 22.25 22.292 

(3.333) (3.333) (3.333) (3.333) 

lnG

DP 

25.255 16.292 32.332 34.651 

(3.333) (3.333) (3.333) (3.333) 

lnP

OP 

23.521 15.21 33.555 23.522 

(3.333) (3.333) (3.333) (3.333) 

lnC

PI 

25.434 25.25 32.243 34.295 

(3.333) (3.333) (3.333) (3.333) 

lnG

HG 

3.423 11.192 35.252 15.192 

(3.333) (3.333) (3.333) (3.333) 

(3.333) (3.333) (3.333) (3.333) 

 آماره در پرانتز گزارر شده است هر احتمال ، پژوهش محاسباتمنبع:            

  وجود وابستگی بین مقاطع در تمامی پانل های مورد بررسی در ، (4ل )جدونتایج ارائه شده در با توجه به 

 درصد تایید می گردد.  2۲این تحقیق در سطح اطمینان بالای 
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 آزمون ریشه واحد -2-6

با توجه به تایید وابستگی بین مقاطع در هر تمامی پانل های مورد بررسی در این تحقیق، از آزمون ریشه 

به منظور بررسی ایستایی متغیرها استفاده می شود. نتایج این آزمون در جدول  Pesaran (۰۲۲2)واحد پانل 

 تفاضل مرتبه اول خود ایستا هستند. ( ارائه شده است که بر اساس آن برخی از متغیرها در سطح و برخی در 3)
 نتایج آزمون ریشه واحد پسران -3جدول 

 

 متغیرها

کشورهای توسعه یافته برخوردار از 

با بازارهای مالی  منابع طبیعی

 توسعه یافته

کشورهای توسعه یافته برخوردار از 

با بازارهای مالی کمتر  منابع طبیعی

 توسعه یافته

کشورهای در حال توسعه برخوردار 

با بازارهای مالی از منابع طبیعی 

 توسعه یافته

کشورهای در حال توسعه 

با برخوردار از منابع طبیعی 

 بازارهای مالی کمتر توسعه یافته

CIPS سطح CIPS سطح CIPS سطح CIPS سطح 

lnRE -2.524*** I(1) -2.299* I(3)  -3.625***  I(1) -2.532*** I(3) 

lnCRE -2.335* I(1) -3.996*** I(3) -3.529*** I(1) -2.233*** I(1) 

lnFD -2.331** I(3)  -2.639***  I(1) -2.633*** I(1) 
-

2.555*** 
I(1) 

lnNRR -4.213***  I(1) -4.225***  I(1) -26665*** I(1) 
-

2.559*** 
I(3) 

lnFDNRR -4.212*** I(1) -4.165*** I(1) -26553*** I(3) -3.166***  I(1) 

lnGDP -3.392***  I(1) -2.495** I(3) -3.252*** I(1) -2.325** I(1) 

lnPOP -3.225***  I(1)  -3.522***  I(1) -2.525*** I(3) -2.436**  I(3) 

lnCPI -3.225***  I(1) -3.444*** I(1) -2.414** I(3) -2.335** I(3) 

lnGHG -3.562***  I(1) -2.523**  I(3)  -2.496*** I(3) -4.353*** I(1) 

 می باشند.  ٪2۲و  ٪۲،  ٪2 ی در سطح معنادارنشاندهنده *** و ** و* به ترتیب منبع: نتایج تحقیق. 

 آزمون هم انباشتگی -3-6

ن بنابرایبه دلیل وجود متغیرهای نامانا در مدل، ممکن اسوت نتایج حاصل از تخمین مدل، معتبر نباشد، 

ر این د مورد بررسی قرار می گیرد.متغیرها بین رابطه بلند مدت وجود  ،انباشتگیآزمون هم از ابتدا با استفاده

آزمون  این بین متغیرها استفاده شده است. هم انباشتگیبررسی وجود رابطه پژوهش از آزمون وسترلاند برای 

ی دقت بیشووتربوده و ر باشوود، مبتنی بر سوواختابر خلاف آزمون پدرونی که یک آزمون مبتنی بر جز خطا می

(. آزمون وسووترلاند برای تصوودیق وجود Charefeddine and Kahia, ۰۲22نسووبت به آزمون پدرونی دارد )

برای بررسی رابطه بلندمدت بین متغیرهایی که دارای و  کندانباشوتگی از مدل تصوحیح خطا استفاده میهم

  (۰۲22r, Dogan and Sekeباشد )وابستگی مقاطع هستند نیز مناسب می

 آزمون هم انباشتگی وسترلاند  -۲جدول 

  

کشورهای توسعه یافته برخوردار 

با بازارهای مالی  از منابع طبیعی 

 توسعه یافته

کشورهای توسعه یافته برخوردار 

با بازارهای مالی  از منابع طبیعی 

 کمتر توسعه یافته

کشورهای در حال توسعه 

با برخوردار از منابع طبیعی 

 بازارهای مالی توسعه یافته

کشورهای در حال توسعه برخوردار 

با بازارهای مالی از منابع طبیعی 

 کمتر توسعه یافته

مدل 

اول)متغیر 

(وابسته :RE 

-1.652 1.933 -1.593 3.151 

(3.346) (3.329) (3.329) (3.331) 

مدل 

)متغیر دوم

(وابسته :C

RE 

2.325 1.933 2.145 2.532 

(3.339) (3.329) (3.316) (3.332) 

 منبع: محاسبات تحقیق



16 
 

 

 تفسیر نتایج -4-6

پرداخته می شود. آزمون  GMMنتایج حاصل از تخمین مدل به رور در این قسمت از تحقیق به تفسیر 

های تشخیصی مورد نیاز جهت اطمینان از صحت نتایج به دست آمده  نیز در انتهای هر جدول ارائه شده 

منظور بررسی اعتبار متغیرهای ابزاری استفاده شده در مدل و آزمون قیود بیش از که به است. آزمون سارجان

-است که در تمامی مدل های برآورد شده، متغیرهای ابزاری با اجزای باقیماندهی این دهندهباشد، نشانمی2حد

این جهت قابل اعتماد  بستگی ندارند، بنابراین این متغیرها درست انتخاب شده و نتایج مدل ازی مدل هم

( که به 2222ی اول و دوم آرلانو وباند )آزمون های خودهمبستگی سریالی مرتبهنتایج حاصل است. بر اساس 

 یفرضیهی اول و دوم مدل انجام شده است، ی مرتبهبستگی سریالی اجزای باقیماندهمنظور بررسی خودهم

در حالی که بر اساس   ،شودها رد میی اول در تمام مدلبستگی سریالی مرتبهصفر مبنی بر عدم وجودخودهم

ی هبستگی سریالی مرتبی صفر مبنی بر عدم وجود خودهمی دوم، فرضیهبستگی سریالی مرتبهآزمون خودهم

است که جزء ی این دهندهشود. نتایج حاصل از این دو آزمون نشانها تأئید میدوم اجزای خطا در تمام مدل

ا از این هباشد. بنابراین نتایج مدلبستگی سریالی در سطح نمیها دارای مشکل خودهمدر تمام مدلباقیمانده 

 باشد.حیث دارای اعتبار می

 برخوردار از منابع طبیعیالف( کشورهای توسعه یافته 

بازارهای مالی توسعه یافته و  طبیعی باکشورهای توسعه یافته برخوردار از منابع در  RET توسعه فراوانی منابع و رابطه بین توسعه مالی و -2جدول 

 کمتر توسعه یافته

ی متغیرها

 توضیحی)مستقل(

 بازارهای طبیعی باکشورهای توسعه یافته برخوردار از منابع 

 مالی کمتر توسعه یافته

 طبیعی باکشورهای توسعه یافته برخوردار از منابع 

 بازارهای مالی توسعه یافته

 

lnRE lnCRE lnRE lnCRE 

lnRE(-1) 
۲.222*** - ۲.222*** - 

(۲.۲۲۲)  - (۲.۲2۲) -  

lnCRE(-1) 
 - ۲.222*** -  ۲.322 

 - (۲.۲۰2) -  (۲.4۰2) 

lnFD 
۲.۰23*** ۲.4۲2** ۲.4۲3** ۲.  ۲42 ** 

(۲.۲22) (۲.2۰2) (۲. ۲۲2 ) (۲. 222 ) 

lnNRR 
۲.2۰3** ۲.۲33** ۲.۲24** ۲.۲۰۲** 

(۲.۲22) (۲. ۰۲۰ ) (۲. ۲2۲۲ ) (۲. 2۲۲ ) 

LnFD*LnNRR 
۲.۲۲3 ۲.۲۰2 ۲. 22۲ *** ۲. 22۲ *** 

(۲.۲۲2) (۲.۲23) (۲.۲۲2) (۲.۲۲2) 

lnGDP 
۲.23۲** ۲.22۰*** ۲.444** 2.۲22* 

(۲.4۲2) (۲.223) (۲. 32۲ ) (۲.2۲2) 

lnPOP 
۲.۲22 2.424*** ۲.۲32 ۲.2۲2** 

(۲.۰24) (۲.۰2۲) (۲.2۰4) (۲. ۲23 ) 

lnCPI 
2.۲2۲** 4.242** 2.3۲۰** ۰.2۲2** 

(۲. 243 ) (2.242) (۲.222) (2.332) 

                                           
1 Test of the over identifying restrictions 
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lnGHG 

-2.4۰2* -۲. 223 ** ۲- .2۲2 -۲.232* 

(۲.2۲2) (۲. 22۰ ) (۲.۰22) (۲.۲2۰) 

(۲.2۰2) (2.422) (۲.۲22) (۲.۲22) 

Constant 
-2.4۲2** -2.422 -4.22۰ -۰2.3۰2 

(4.22۰) (2.۲23) (2.32۲) (22.4۰۲) 

Wald 
۰32۰2 ۲۲2۰2 ۲۲32 232۲ 

(۲.۲۲۲) (۲.۲۲۲) (۲.۲۲۲) (۲.۲۲۲) 

Arellano-Bond, 

(AR 1) 

-2.32۲ ۲.24۲ -2.۲2۲ ۲.22۲ 

(۲.۲34) (۲.۲4۲) (۲.۲22) (۲.۲42) 

Arellano-Bond, 

(AR 2) 

-2.34۲ ۲.22۲ -۲.33۲ ۲.2۲۲ 

(۲.2۲4) (۲.42۲) (۲.22۰) (۲.434) 

Sargan 
22.22 42.۲4 22۰.22 ۲.۲2 

(۲.22۲) (۲.2۲3) (۲.۰4) (۲.222) 

 ۰۰۲ ۰۰۲ ۰۰۲ ۰۰۲ کل مشاهدات

 2۲ 2۲ 2۲ 2۲ تعداد کل مقاطع

 منبع: محاسبات تحقیق

د. نمی باش ٪2۲و  ٪۲،  ٪2 ی در معنادارنشاندهنده سطح  به ترتیب  *** و ** و*.  در پرانتز گزارر شده است مربوط به هر ضریب  انحراف معیار 

 . شده است ارائهدر پرانتز  و باند های والد و سارگان و آرلانواحتمال آماره

 

تاثیر توسوووعه مالی بر توسوووعه تکنولوژی انرژی های مشووواهده می شوووود،  2هموانطور کوه در جدول 

با بازارهای مالی توسعه یافته  طبیعی( در هر دو گروه از کشورهای توسعه یافته دارای منابع RETتجدیدپذیر)

ب در توسعه ظرفیت نصو کمتر توسوعه یافته مثبت و معنادار است و نشاندهنده اهمیت توسعه سیستم مالی 

با مطالعاتی همچون، به دسووت آمده  این نتیجهتکنولوژی انرژی های تجدیدپذیر در این کشووورها می باشوود. 

(Kim and Park, ۰۲22( ،)Kim and Park, ۰۲22( ،)Khan et al, ۰۲22( ،)Paramati et al, ۰۲22 ،)

(Dogan and Seker, ۰۲22( ،)Anton and Afloarei, ۰۲22 ) توسعه هر چه بیشتر بازار  .اسوت سوازگارنیز

ناشی از فرور در کنار درآمدهای  کشورهای توسعه یافته برخوردار از منابع طبیعیسهام و بازار اعتبارات در 

 اعتبارات موثر توسووط و در نتیجه با تامین دادهرا افزایش  ت سوورمایه برای نهادهای مالی، توانایی انباشوونفت

های کلان و تامین مالی مناسووب از طریق اوراق قرضووه در بازارهای مالی این بخش خصوووصووی از طریق وام

  در این کشورها طی دوره مورد بررسی گردیده است. های تجدیدپذیررشود تکنولوژی انرژیباعث کشوورها، 

کشووورهای توسووعه یافته برخوردار از منابع هر دو مدل برآورد شووده در در  رانت منابع طبیعیمتغیر ضووریب 

یرا ز .در این کشووورها می باشوود منابع نشوواندهنده عدم تایید فرضوویه نفرینمثبت و معنادار اسووت و  طبیعی

در توسعه تکنولوژی انرژی های تجدیدپذیر در این کشورها موثر بوده است.  ناشی از منابع طبیعی درآمدهای

 وسعهتدر کشورهای  RETاین نتیجه به دسوت آمده می تواند تاییدی بر تاثیر مثبت توسوعه مالی بر توسعه 

رهای توسعه کشودر  ع طبیعیرانت منابمتغیر تعاملی توسعه مالی و نیز باشد.  برخوردار از منابع طبیعی یافته

بازارهای مالی توسووعه یافته مثبت و معنادار می باشوود و بیانگر اینسووت که  طبیعی بایافته برخوردار از منابع 

در این کشووورها طی دوره مورد  RETبر توسووعه  طبیعی توسووعه مالی باعث تقویت تاثیر مثبت رانت منابع

 با برخوردار از منابع طبیعییافته که مقدار این متغیر در کشووورهای توسووعه بررسووی شووده اسووت در حالی 

ه کشورهای توسعه یافتنمی باشد. در واقع  معناداراما به لحاظ آماری  تبازارهای مالی کمتر توسعه یافته مثب
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هادی و یافته، به واسووطه توسووعه یافتگی سوواختارهای ن بازارهای مالی توسووعه طبیعی بابرخوردار از منابع 

خود  بیعیمنابع طاند از رانت اند، بلکه توانستهسیستم کارآمد بازارهای مالی نه تنها درگیر نفرین منابع نشده

با توجه به ضوریب متغیر تعاملی در کشورهای  های تجدیدپذیر نیز بهره ببرند.جهت توسوعه تکنولوژی انرژی

نسبت به تغییرات توسعه مالی  RETمی توان گفت تغییرات توسوعه  برخوردار از منابع طبیعی هتوسوعه یافت

نال از کا رانت منابع طبیعیبا بازارهای مالی توسووعه یافته  برخوردار از منابع طبیعیمثبت و در کشووورهای 

ضوریب متغیر تولید ناخالن داخلی سرانه گردیده اسوت. نیز  RETتوسوعه مالی موجب توسوعه و گسوترر 

های تجمعی تکنولوژی ظرفیتو توسوووعه  RETگسوووترر این متغیر بر مثبت و معنادار  نشووواندهنده تاثیر

طی دوره مورد  برخوردار از منابع طبیعیکشوورهای در حال توسعه و توسعه یافته  های تجدیدپذیر درانرژی

 Kim and Park, ۰۲22( ،)Kim and Park, ۰۲22( ،)Anton)نتایج تحقیقات  بابررسووی اسووت. این نتیجه 

and Afloarei, ۰۲22 ) .تاثیر متغیر جمعیت بر توسعه نیز سازگار استRET  مثبت و در دو گروه کشورهای

ه ببا بازارهای مالی توسووعه یافته و کمتر توسووعه بر ظرفیت تجمعی نصووب تکنولوژی انرژی های تجدیدپذیر 

در طول زمان می تواند معنادار اسووت که می تواند نشوواندهنده این باشوود که افزایش جمعیت لحاظ آماری 

پیشرفت تدریجی شهرها  طبیعی باکشورهای توسعه یافته برخوردار از منابع در گردد.  RETمنجر به توسعه 

توان انتظار رشوود گردد. پس میو ورود تجهیزات صوونعتی، عرضووه کار از سوووی جمعیت کشووور بیشووتر می

 .تقاضای مصرف انرژی داشت های تجدیدپذیر را به خاطر افزایشهای نصب شده انرژیظرفیت

نصب  هایشاخن قیمت مصرف کننده به عنوان جانشینی برای قیمت انرژی  بر کل ظرفیتتاثیر متغیر 

باشووند و حاکی از تاثیر مثبت مثبت و معنادار می RETشووده و هم بر کل ظرفیت های تجمعی نصووب شووده

ی دوره مورد بررسووی است. این نتیجه با تکنولوژی انرژی های تجدیدپذیر ط توسوعه افزایش قیمت انرژی بر

بر اساس نتایج به دست آمده باشد. (، نیز سازگار میAnton and Afloarei, ۰۲22پژوهش )نتایج حاصول از 

ای که به عنوان شواخصوی جهت اندازه گیری میزان استفاده از سوخت ضوریب متغیر انتشوار گازهای گلخانه

ه استفاد و به جز یک مدل در بقیه مدل ها معنادار می باشد.  منفیهای فسیلی در مدل استفاده شده است،  

 طی دوره مورد های تجدیدپذیرهای انرژیهای فسوویلی باعث کاهش توسووعه پروژهاز سوووخت هر چه بیشووتر

کشورهای توسعه باشد. سازگار مینیز (، Khan et al, ۰۲22شوده اسوت. این نتیجه بدسوت آمده با مطالعه )

های گذشووته با پیوسووتن به معاهده پاریس یا پروتکل توکیو، تلار طی سووال برخوردار از منابع طبیعییافته 

های تجدیدپذیر در اند. با رشد تکنولوژی انرژیای را نشان دادههای گلخانهخود نسوبت به کاهش انتشوار گاز

اما هنوز هم بازدهی بالا و  های فسیلی کاهش پیدا کرده است.این کشوورها، وابسوتگی به اسوتفاده از سوخت

ها جهت سرمایه گذاری در این ها انگیزه بالایی در بعضی از بنگاهزمان کوتاه در بازگشت سرمایه در این پروژه

 کند.ها ایجاد میپروژه

 برخوردار از منابع طبیعیدر حال توسعه ب(کشورهای  
با بازارهای مالی توسعه کشورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی در  RET توسعه فراوانی منابع و رابطه بین توسعه مالی و -2جدول 

 یافته و کمتر توسعه یافته

ی متغیرها

 توضیحی)مستقل(

با بازارهای کشورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی 

 مالی توسعه یافته

با بازارهای مالی کشورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی 

 کمتر توسعه یافته

lnRE lnCRE lnRE lnCRE 

lnRE(-1) 
3.265*** - 3.325 -  

(3.365) -  (3.352) -  
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lnCRE(-1) 
 - 3.651*** -  3.695*** 

 - (3.314) -  (3.323) 

lnFD 
3.229*** 3.412*** 3.123 3.323 

(3.135) (3.133) (3.391) (3.326) 

lnNRR 
-3.133* -3.346*** -3.362* -3.356*** 

(3.352) (3.312) (3.335) (3.336) 

LnFD*LnNRR 
-3.343 -3.341 -3.332** -3. 533 ** 

(3. 533 ) (3. 533 ) (3.334) (3.334) 

lnGDP 
3.213 3.453*** 3.345 3.235 

(3.232) (3.142) (3.345) (3.229) 

lnPOP 
3. 952  3.314 3.552 3.155 

(3.294) (3. 562 ) (3. 332 ) (3.116) 

lnCPI 
3.359** 3.353** 3.415* 3.254** 

(3. 221 ) (3. 223 ) (3.251) (3.392) 

lnGHG 
-3.252* -3. 542 * 3- .321 3- .351 

(3. 934 ) (3. 934 ) (3.269) (3.363) 

Constant 
-3.942 -3.69 3.191 3.525 

(13.355) (2.439) (2.251) (2.333) 

Wald 
43613 45326 1551 6592 

(3.333) (3.333) (3.333) (3.333) 

Arellano-Bond, 

(AR 1) 

-1.223 -3.423 -1.333 -1.223 

(3.346) (3.339) (3.315) (3.322) 

Arellano-Bond, 

(AR 2) 

-1.153 -3.553 -3.253 1.513 

(3.232) (3.555) (3.453) (3.123) 

Sargan 
9.55 43.25 6.42 13.94 

(3.522) (3.132) (3.225) (3.53) 

 256 256 256 256 مشاهدات کل

 12 12 13 13 تعداد کل مقاطع

 منبع: محاسبات تحقیق

می باشد.  ٪2۲و  ٪۲،  ٪2ی در  معنادارانحراف معیار مربوط به هر ضریب  در پرانتز گزارر شده است . *** و ** و*  به ترتیب نشاندهنده سطح  

 های والد و سارگان و آرلانو و باند در پرانتز ارائه شده است. احتمال آماره

 

با بازارهای مالی کشورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی در  (،2بر اساس نتایج ارائه شده در جدول)

 ، تاثیر شاخن توسعه مالی بر گستررکشورهای توسعه یافته برخوردار از منابع طبیعیتوسعه یافته همچون 

کشورهای در حال توسعه های تجدیدپذیر مثبت و معنادار است اما در های نصب تکنولوژی انرژیظرفیت

گذاری در هسرمایبا بازارهای مالی کمتر توسعه یافته تاثیر این متغیر معنادار نیست. برخوردار از منابع طبیعی 

ت برخوردار اس تریاز ریسک بالا عه یافتهبا بازارهای مالی کمتر توس ها در کشورهای در حال توسعهاین پروژه

زارهای با با و نیازمند منابع مالی فراوان و تامین مالی مناسب و بیشتری در مقایسه با کشورهای در حال توسعه

. از طرفی اقتصاد نه چندان توسعه یافته و اغلب همراه با تراز تجاری منفی به همراه باشدمییافته  توسعه مالی

ه با بازارهای مالی کمتر توسعه یافتکشورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی رشد اقتصادی پایین در 

کشور تا حد زیادی  شود که از جریان سرمایه و دارایی و حتی ورود سرمایه گذاری خارجی به درونباعث می

کشورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی کاسته شود. در نتیجه توسعه مالی در این کشور نسبت به 

ع های تجدیدپذیر خواهد گذاشت. این موضوانرژی تکنولوژیبا بازارهای مالی توسعه یافته تاثیر کمتری بر رشد 

ا بباشد. در این گروه از کشورها تا چه اندازه حائز اهمیت میدهد که توسعه یافتگی بازارهای مالی نشان می
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 کشورهای دردر  رانت منابع طبیعی( تاثیر متغیر تعاملی توسعه مالی و 2توجه به نتایج ارائه شده در جدول )

با بازارهای مالی کمتر توسعه یافته منفی و معنادار است و حاکی از حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی 

 RETعه بر توس رانت منابع طبیعینست که توسعه مالی در این کشورها نتوانسته است مانع تاثیر منفی ای

یر در این کشورها را تایید کرد زیرا تاث منابع. بنابراین می توان فرضیه وجود نفرین گرددطی دوره مورد بررسی 

کشورهای در حال توسعه و معنادار است. در  منفینیز به تنهایی  RETبر توسعه  رانت منابع طبیعیمتغیر 

با بازارهای مالی توسعه یافته اگر چه متغیر تعاملی منفی است ولی به لحاظ آماری برخوردار از منابع طبیعی 

ن کشورها در ای رانت منابع طبیعیغیر مستقیم توسعه مالی از کانال منفی و معنادار نیست و نمی توان تاثیر 

مالی  از طریق توسعه رانت منابع طبیعیدر واقع با توجه به تاثیر منفی و معنادار  ایید کرد.را ت RETبر توسعه 

با بازارهای مالی کمتر توسعه یافته در کشورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی در  RETبر توسعه 

وان به نقش مثبت و موثر مقابل عدم معناداری این ضریب در کشورهای با بازارهای مالی توسعه یافته می ت

با توجه به نتایج به دست آمده  اذعان نمود.  RETو گسترر  طبیعیتوسعه مالی در مدیریت صحیح منابع 

کشورهای در  RETمی توان گفت توسعه مالی نقش بسزایی در افزایش توسعه  ،در این دو گروه از کشورها

ه تنها ن رانت منابع طبیعیداشته است و این تاثیر مثبت با افزایش  توسعه یافته برخوردار از منابع طبیعی

کشورهای در در هر دو گروه از  RETتاثیر جمعیت بر توسعه کاهش نیافته است بلکه تقویت نیز شده است. 

 توان شواهدی از تاثیر این مثبت ولی معنادار نمی باشد بنابراین نمیحال توسعه برخوردار از منابع طبیعی 

 طی دوره مورد بررسی یافت.   RETمتغیر بر توسعه 

با کشورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی در  RETبر گسوترر  ایانتشوار گازهای گلخانه تاثیر

ثبت فته ممنفی و معنادار است ولی در کشورهای با بازارهای مالی کمتر توسعه یابازارهای مالی توسعه یافته 

برخوردار از منابع در کشورهای در حال توسعه  های فسویلیوابسوتگی زیاد به سووخت ولی معنادار نیسوت. 

تا مباحث زیسوووت محیطی و  اسوووت ها باعث شوووده، در دسوووترس بودن و ارزان بودن این سووووختطبیعی

در نتیجه در کنار رشد تکنولوژی  اهمیت چندانی در این کشوورها نداشوته باشود های محیط زیسوتآلودگی

ن اما هر چه ای انرژی های تجدیدپذیر، از وابستگی به سوخت های فسیلی در این کشورها کاسته نشده است.

کشووورها از بازارهای مالی توسووعه یافته تری برخوردار باشووند، توجه به انرژی های تجدیدپذیر و در نتیجه 

منفی و معنادار  RETتاثیر این متغیر بر گسترر  ،اعث می شوودتامین مالی آنها بیشوتر صوورت گرفته و ب

  باشد. 

   (Robustness checkبررسی اعتبار تخمین) -2

 DOLSو  FMOLSبه منظور  اطمینان بیشتر نتایج تحقیق، تخمین مدل با استفاده از دو تخمین زن      

به  مدلحاصل از تخمین نیز انجام گردید. به طور کلی نتایج به دست آمده از تخمین های کنترلی، نتایج 

 را تأیید نمود.  GMM استفاده از تخمین زن
توسعه یافته و با بازارهای مالی  برخوردار از منابع طبیعیدر کشورهای توسعه یافته  RET توسعه فراوانی منابع و رابطه بین توسعه مالی و -2جدول 

 کمتر توسعه یافته

 بازارهای مالی توسعه یافته طبیعی باکشورهای توسعه یافته برخوردار از منابع  
بازارهای  طبیعی باکشورهای توسعه یافته برخوردار از منابع 

 توسعه یافته کمتر  مالی

 DOLS FMOLS DOLS FMOLS ی توضیحی)مستقل(متغیرها



21 
 

lnRE lnCRE lnRE lnCRE lnRE lnCRE lnRE lnCRE 

lnFD 
3.233** 3.539* 3.635* 3.165** 3. 514 * 3.256* 3.414* 3.292 

(3.322) (3.436) (3.133) (3.352) (3.252) (3. 251 ) (3.152) (3.329) 

lnNRR 
3.125** 3.233** 3.351*** 3.333*** 3.339 3.354 3.323*** 3.231*** 

(3.325) (3.392) (3.335) (3.335) (3.329) (3.119) (3.323) (3.332) 

LnFD*LnNRR 
3.329** 3.343** 3.312*** 3.339*** 3.315 3.339 3.31*** 3.35*** 

(3.315) (3.316) (3.334) (3.331) (3.315) (3.322) (3.332) (3.334) 

lnGDP 
3.346** 3.546** 3.339* 3.321** 3. 665 ** 3.551 3.555* 3. 355 * 

(3.392) (3.215) (3.313) (3.311) (3. 434 ) (1.522) (3.425) (3.299) 

lnPOP 
3.516 3.216 3.655* 3.914** 3.593 3.345 3.355* 3.365* 

(3.493) (.493) (3.541) (3.361) (1.243) (3.153) (3.194) (3. 519 ) 

lnCPI 
3.625 3.243* 3.349* 3.153* 3. 222 ** 3.443** 3.252* 3.559* 

(1.252) (3.415) (3.163) (3.135) (3. 361 ) (3. 312 ) (3. 651 ) (3. 525 ) 

lnGHG 
3- .251** 3- .296** 3- .296** 3- .456** -3.522 1.162 -3.325* 3.522*** 

(3.135) (3.163) (3.163) (3.239) (3.545) (1.335) (3.211) (3.213) 

Constant 
-3.433 -3.212 -3.453 -3.632 -3.443 -3.265 -3.459 -3.652 

(12.215) (4.232) (5.111) (4.323) (5.122) (4.43 (13.532) (5.413) 

 223 223 223 223 223 223 223 223 کل مشاهدات

 2R 3.564 3.945 3.955 3.995 3.615 3.534 3.954 3.966آماره 

 13 13 13 13 13 13 13 13 تعداد کل مقاطع

 منبع: محاسبات تحقیق

 می باشد. ٪2۲و  ٪۲،  ٪2ی در  معنادارانحراف معیار مربوط به هر ضریب  در پرانتز گزارر شده است . *** و ** و*  به ترتیب نشاندهنده سطح  

 
با  برخوردار از منابع طبیعیدر کشورهای در حال توسعه یافته  RET توسعه فراوانی منابع و رابطه بین توسعه مالی و -9جدول 

 بازارهای مالی توسعه یافته و کمتر توسعه یافته

 با بازارهای مالی توسعه یافتهکشورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی  
با بازارهای کشورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی 

 توسعه یافته کمتر  مالی

 ی توضیحی)مستقل(متغیرها
DOLS FMOLS DOLS FMOLS 

lnRE lnCRE lnRE lnCRE lnRE lnCRE lnRE lnCRE 

lnFD 
3.422* 3. 346 ** 3. 413 ** 3. 223 ** 3.333* 3.329* 3.334 3.353* 

(3.264) (3.295) (3.151) (3.124) (3.163) (3.155) (3.336) (3.333) 

lnNRR 
-3.215* -3.353 3- .231*** -3.365*** -3. 523 *** -3.236*** -3.335*** -3.135*** 

(3.119) (3.119) (3.135) (3.132) (3. 532 ) (3.322) (3.333) (3.316) 

LnFD*LnNRR 
-3.353** -3.369*** 3.169*** -3.341*** -3.133*** -3. 311 *** -3.335*** -3.335** 

(3.325) (3.322) (3.365) (3.391) (3.314) (3. 231 ) (3.332) (3.333) 

lnGDP 
3.324* 3.645* 3.465* 3.565* 3.662* 3.652* 3.133*** 3.539* 

(3.155) (3.325) (3.241) (3.261) (3.345) (3. 934 ) (3.332) (3. 554 ) 

lnPOP 
3.522* 3.522* 3.933* 3.943* 3.243 3.241 3.523* 3.596 

(3.432) (3.232) (3.426) (3.456) (3.531) (3.532) (3.425) (3.561) 

lnCPI 
3.554** 3.564** 3.545* 3.545* 3.595** 3.595** 3.366*** 3.942** 

(3.312) (3.322) (3.463) (3.463) (3.169) (3.169) (3.334) (3.495) 

lnGHG 
-3.245 -3.256 -3.233* 3.462* 3.135 3.135 3.232 3.332 

(3.544) (3.451) (3.399) (3.251) (3.145) (3.145) (3.313) (3.332) 

Constant 
-3. 935 * -3.653* -3.54* -3.32 3.134 3.134 3.445* 3.555 

(3. 114 ) (3. 393 ) (3. 125 ) (3.536) (3.325) (3.325) (3.329) (15.291) 

 256 256 256 256 256 256 256 256 کل مشاهدات

 2R 3.559 3.565 3.951 3.921 3.236 3.236 3.259 3.922آماره 
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 12 12 12 12 13 13 13 13 تعداد کل مقاطع

 محاسبات تحقیقمنبع: 

 می باشد.  ٪2۲و  ٪۲،  ٪2ی در  معنادارانحراف معیار مربوط به هر ضریب  در پرانتز گزارر شده است . *** و ** و*  به ترتیب نشاندهنده سطح  

 
 نتیجه گیری و پیشنهادات -5

عه یافته توس( در کشورهای رانت منابع طبیعیهدف اصلی در این مطالعه بررسی تاثیر فراوانی منابع طبیعی)

بر رابطه بین توسووعه مالی و توسووعه تکنولوژی انرژی های  طبیعی و در حال توسووعه برخوردار از رانت منابع

تجدیدپذیر با در نظر گرفتن میزان توسعه یافتگی بازارهای مالی در این کشورها است. در همین راستا فرضیه 

در کشووورهای مورد بررسووی  طی دوره ارهای مالی با توجه به میزان مختلف توسووعه یافتگی باز منابعنفرین 

مورد بررسوی و آزمون قرار گرفت. با توجه به نتایج به دسوت آمده توسعه مالی در هر  ۰۲۰2تا  ۰۲۲۲زمانی 

تاثیر مثبت بر توسعه  ،دو گروه از کشوورها و در هر سوطح از  توسوعه یافتگی مالی کشوورهای مورد بررسوی

در  RETشوووایان ذکر اسوووت تاثیر مثبت توسوووعه مالی بر توسوووعه تجدیدپذیر دارد. تکنولوژی انرژی های 

در هر دو حالت بازارهای مالی توسعه یافته و کمتر توسعه  کشوورهای توسعه یافته برخوردار از منابع طبیعی

وسعه تتاثیر توسعه مالی بر کشوورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی معنادار اسوت ولی در  ،یافته

RET  با بازارهای مالی توسووعه یافته معنادار کشووورهای در حال توسووعه برخوردار از منابع طبیعی فقط در

ل به دلی کشووورهای توسووعه یافته برخوردار از منابع طبیعیتوسووعه مالی در اسووت. در نتیجه می توان گفت 

های  انرژی های تجدیدپذیر وژههای مالی به سمت پرکارایی بیشوتر بازارهای مالی در تخصوین موثر جریان

ج نشان نتایتاثیرگذاری بیشتری داشته است. کشوورهای در حال توسعه برخوردار از منابع طبیعی نسوبت به 

مالی توسعه یافتگی بیشتر  های، هر چه بازاربرخوردار از منابع طبیعیدر کشورهای در حال توسعه می دهد 

تجدیدپذیر به جای  های های نصوب شوده انرژیظرفیت و گسوترر د، تاثیر بیشوتری بر رشودنداشوته باشو

رها کشووواین د گذاشووت. بنابراین با توجه به نقش و اهمیت میزان توسووعه یافتگی سوویسووتم مالی در نخواه

 مند هستند، با افزایشکشورهایی که از توسعه یافتگی کمتری در بازارهای مالی خود بهره ،شودپیشونهاد می

وژه پرهای مالی به سمت ها در تخصین جریانخصوصی و همچنین توانمند ساختن بانک اعتبارات به بخش

ها را کاهش دهند. گذاری در این پروژهریسوک حاصل از سرمایه ،های تجدیدپذیرانرژیهای مربوط به تولید 

ولتی و هایی برای تقویت ارتباطات دهم چنین بوازارهوای موالی در این کشوووورها باید با تدوین اسوووتراتژی

برای بخش های خصوصی و تشویق موسسات مالی به منظور تأمین مالی،  های لازم خصووصی، ایجاد مشوق

 . گردندتوسعه تکنولوژی انرژی تجدیدپذیر و ی گذارحرک سرمایهزمینه ساز ت

و توسعه مالی می توان گفت هیچ شواهدی مبنی  طبیعی بر اسواس نتایج حاصل از متغیر تعاملی رانت منابع

طی دوره مورد بررسی یافت نشد و  کشورهای توسعه یافته برخوردار از منابع طبیعیبر وجود نفرین نفت در 

نیز داشته است. با توجه به  RETدر این کشوورها تاثیر مثبت و معنادار بر توسوعه  رانت منابع طبیعیمیزان 

توسووعه یافتگی بازارهای مالی  ،برخوردار از منابع طبیعی شووورهای توسووعه یافتهدر کنتایج به دسووت آمده 

های از کانال بازارهای مالی بر توسوووعه تکنولوژی انرژی رانت منابع طبیعیتوانود موجب اثرگذاری مثبت می

از  ل. بر اساس نتایج حاصمی شودبه نعمت منابع یاد ادبیات اقتصوادی از آن  بر اسواستجدیدپذیر شوود که 

فته بازارهای مالی کمتر توسعه یا طبیعی باکشورهای توسعه یافته برخوردار از منابع ضریب متغیر تعاملی در 
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با وجود بازارهای  اکشورهاین  در منابع طبیعی رانتگفت وجود می توان  ،و عدم معناداری آماری این ضریب

شووده اسووت که حاکی از نقش تجدیدپذیر های مالی کمتر توسووعه یافته، موجب عدم رشوود تکنولوژی انرژی

ژی توسووعه تکنولوبه سوومت  منابع طبیعیرانت  مناسووب تخصووین مالی درتوسووعه یافتگی بازارهای حیاتی 

در  RETمعنادار تولید ناخالن داخلی سرانه بر توسعه  با توجه به تاثیر مثبت و .اسوتهای تجدیدپذیر انرژی

، اتخاذ هر گونه سویاست  مناسب در جهت رشد تولید ضروری به تمامی گروه های مورد بررسوی از کشوورها

که به عنوان جانشووینی برای قیمت انرژی در مدل اسووتفاده شوواخن قیمت مصوورف کننده  نظر می رسوود. 

قیمت  را نشووان می دهد. لذا  RETقیمت گذاری صووحیح انرژی بر توسووعه  مثبت و معنادارگردید، نیز تاثیر 

متغیر انتشار  تواند زمینه سواز توجه بیشتر به توسعه انرژی های تجدیدپذیر گردد. می  انرژی گذاری عادلانه

وارد مدل شووده اسووت، انرژی های تجدیدناپذیر که به عنوان جانشووینی برای میزان مصوورف  گازهای آلاینده

طی دوره مورد بررسی است که با توجه به کشورهای مورد بررسی و    RETنشاندهنده تاثیر منفی بر توسعه 

 انرژی های تجدیدناپذیر در ، نتیجه به دست آمده منطقی به نظر می رسد. کشورهااین وجود رانت منابع در 

بری همچون انرژی های هزینهنسبت به پروژهبه دلیل ارزان قیمت بودن  طبیعی کشورهای برخوردار از منابع

سوویاسووت گذاران اقتصووادی می توانند از بنابراین  هسووتند.رخوردار ب از محبوبیت بیشووتری، تجدیدپذیرهای 

طریق اعمال سویاست های حمایتی مناسب و تغییر الگوی مصرف با انجام سرمایه گذاری های زیربنایی لازم 

نقش موثری ایفا  ایو کاهش انتشوووار گازهای گلخانه RETدر توسوووعه در تکنولوژی انرژی های تجدیدپذیر 

  نمایند.

 

 منابع و مآخذ -9

مدت و بلندمدت عوامل بانکی و (. بررسی تأثیر کوتاه2422رضواقلی زاده، مهدیه. )  &، آقایی، مجید .2

 322-،, ۲۰)4(مجله تحقیقات اقتصووادی. اقتصووادی مسثر بر حجم مطالبات معوق در بانکهای دولتی

۰۲226244۲۰/jte.2۲6۰۰۲۲2. doi: ۲۰2 

(. توسووعه مالی و توسووعه تکنولوژی 2422یونس. ) ،عبدی  &،مهدیه ، رضوواقلی زاده ،مجید ،آقایی .۰

مجله تحقیقات . هوای مختلف: کواربردی از الگوی پوانول توبیتهوای تجودیودپوذیر در بخشانرژی
  :jte.2۲6۰۰۲۲2doi/۰۲22622۰23.  ۰۲4-۰23 ، ۲3)۰(اقتصادی

(. نقش ریسووک سوویسووتماتیک در رابطه بین توسووعه مالی و 23۲۰محمد. ) ،سوولمان و مجید ،آقایی .4

توسووعه تکنولوژی انرژی های تجدیدپذیر: مقایسووه کشووورهای درحال توسووعه نفتی و توسووعه یافته 

 :iejm.2۲6۰۰۲2۲ doi/۰۲۰36۰23226۰۲۰2، 22)42(پژوهشنامه اقتصاد کلان ،نفتی
 

3. Abdul, J. Mete, F. (۰۲22). The impact of growth, energy and financial development on 

the environment in China: A congregation analysis. Journal of Energy Economics. 44 

(۰), ۰23-۰22. 

۲. Acemoghlu, D., Johnson, S. (۰۲۲۲). Unbundling institutions. Journal of Political 

Economy.224(۲), 232-22۲. 



24 
 

2. Ali, Q., Khan, M. T. I., & Khan, M. N. I. (۰۲22). Dynamics between financial 

development, tourism, sanitation, renewable energy, trade and total reserves in 22 Asia 

cooperation dialogue members. Journal of cleaner production, 222, 223-242. 

2. Anton, S. Afloarei, A. (۰۲۰۲). The effect of financial development on renewable energy 

consumption. A panel data approach. Journal of renewable energy. 232, 44۲-442. 

2. Arellano, M., & Bond, S. (2222). Some tests of specification for panel Carlo application 

to data: evidence and an employment equations. The Review of Economic 

Studies, ۲2(۰), ۰22-۰22. 

2. Arellano, M., & Bover, O. (222۲). Another look at the instrumental variable estimation 

of error-components models. Journal of econometrics, 22(2), ۰2-۲2. 

2۲. Arndt, C., Arent, D., Hartley, F., Merven, B., & Mondal, A. H. (۰۲22). Faster than you 

think: Renewable energy and developing countries. Annual Review of Resource 

Economics, 22, 232-222. 

22. Auty, R.M. (2224). Sustaining Development in Mineral Economies: The Resource 

Curse Thesis. Routledge, London. 0426۲۲. 

2۰. Badeeb, R. A., Lean, H. H., & Smyth, R. (۰۲22). Oil curse and finance–growth nexus 

in Malaysia: The role of investment. Energy Economics, ۲2, 2۲3-22۲. 

24. Baltagi, B. H., Song, S. H., & Jung, B. C. (۰۲۲2). The unbalanced nested error 

component regression model. Journal of Econometrics, 2۲2(۰), 4۲2-422. 

23. Bhattacharya, M., Churchill, S. A., & Paramati, S. R. (۰۲22). The dynamic impact of 

renewable energy and institutions on economic output and CO۰ emissions across 

regions. Renewable Energy, 222, 2۲2-222. 

2۲. Blundell, R., & Bond, S. (۰۲۲۲). GMM estimation with persistent panel data: an 

application to production functions. Econometric reviews, 22(4), 4۰2-43۲. 

22. Bound, J., Jaeger, D. A., & Baker, R. M. (222۲). Problems with instrumental variables 

estimation when the correlation between the instruments and the endogenous 

explanatory variable is weak. Journal of the American statistical association, 2۲(34۲), 

334-3۲۲. 

22. Brunnschweiler, C. N. (۰۲2۲). Finance for renewable energy: an empirical analysis of 

developing and transition economies. Environment and Development 

Economics, 2۲(۲4), ۰32-۰23 

22. Brown, J. Farrazi, S. Peterson, B. (۰۲۲2). Financing innovation and economic growth: 

cash flow, external equity and 222۲s R&D boom. Journal of Finance. 23 (2), 2۲2-22۲. 

22. Cardenas, L. M., Franco, C. J., & Dyner, I. (۰۲22). Assessing emissions–mitigation 

energy policy under integrated supply and demand analysis: the Colombian 

case. Journal of Cleaner Production, 22۰, 42۲2-4224. 

۰۲. Chang, S. C. (۰۲2۲). Effects of financial development and income on energy 

consumption. Int. Rev. Econ. Financ. 4۲, ۰2-33. 



25 
 

۰2. Charfeddine, L., & Kahia, M. (۰۲22). Impact of renewable energy consumption and 

financial development on CO۰ emissions and economic growth in the MENA region: a 

panel vector autoregressive (PVAR) analysis. Renewable energy, 242, 222-۰24. 

۰۰. Chen, P. Y., Chen, S. T., Hsu, C. S., & Chen, C. C. (۰۲22). Modeling the global 

relationships among economic growth, energy consumption and CO۰ 

emissions. Renewable and Sustainable Energy Reviews, 2۲, 3۰۲-342. 

۰4. Chen, P. Y., Chen, S. T., Hsu, C. S., & Chen, C. C. (۰۲22). Modeling the global 

relationships among economic growth, energy consumption and CO۰ 

emissions. Renewable and Sustainable Energy Reviews, 2۲, 3۰۲-342. 

۰3. Diamond, D. (2223). Financial intermediation and delegated monitoring. The review of 

economic studies. ۲2 (4), 424-323. 

۰۲. Dogan, E., & Seker, F. (۰۲22). The influence of real output, renewable and non-

renewable energy, trade and financial development on carbon emissions in the top 

renewable energy countries. Renewable and Sustainable Energy Reviews, 2۲, 2۲23-

2۲2۲. 

۰2. Dong, C. G. (۰۲2۰). Feed-in tariff vs. Renewable portfolio standard: An empirical test 

of their relative effectiveness in promoting wind capacity development. Energy policy, 

3۰, 32۰-32۲. 

۰2. Fangmin, L., & Jun, W. (۰۲22). Financial system and renewable energy development: 

analysis based on different types of renewable energy situation. Energy Procedia, ۲, 

2۰2-244. 

۰2. Fei, L., Dong, S., Xue, L., Liang, Q., & Yang, W. (۰۲22). Energy consumption-

economic growth relationship and carbon dioxide emissions in China. Energy 

policy, 42(۰), ۲22-۲23. 

۰2. Gaies, B., Kaabia, O., Ayadi, R., Guesmi, K., & Abid, I. (۰۲22). Financial development 

and energy consumption: Is the MENA region different? Energy Policy, 24۲, 222۲۲۲. 

4۲. Green wood, J. Jovanovic,B. (222۲). Financial deployment, growth and distribution of 

income. Journal of political economy. 22 (۲, part 2), 2۲22-22۲2, B. (222۲). Financial 

deployment, growth and distribution of income. Journal of political economy. 22 (۲, 

part 2), 2۲22-22۲2. 

42. Grossman, S. (2222). On the efficiency of competitive stock markets where trades have 

divers’ information. The Journal of Finance, 42(۰), ۲24-۲2۲. 

4۰. Hadri, K. (۰۲۲۲). Testing for stationarity in heterogeneous panel data. The 

Econometrics Journal, 4(۰), 232-222. 

44. He, L. Lin, R. Zhang, z. Wang, D. Xia, Y. (۰۲22). Can green financial development 

promote renewable energy investment efficiency? A consideration of bank credit. 

Journal of renewable energy. 234, (223-223). 

43. He, L. Zhang, L. Zhong, Zh. Wang, D. Wang, F.(۰۲22). Green credit, renewable energy 

investment and green economy development: Empirical analysis based on 2۲۲ listed 

companies of China. Journal of Cleaner Production. ۰۲2, 424-42۰. 



26 
 

4۲. Henningsen, A., & Henningsen, G. (۰۲22). Analysis of panel data using R. In Panel 

Data Econometrics (pp. 43۲-422). Academic Press. 

42. Hsu, P. Tian, X. Xu, Y. (۰۲23). Financial development and innovative: cross-country 

evidence. J. Financ. Econ. 22۰(2), 222-24۲. 
42. https://www.ifc.org/ 

42. https://www.ren۰2.net/globalstatusreport/REN۰2_GSR_۰۲2۲_full.pdf 

42. IEA (International Energy Agency). (۰۲23). World energy investment outlook ۰۲23 

special report. IEA publication. 

3۲. IFC (International Finance Corporation), ۰۲22. Climate finance: Engaging the Private 

Sector. IFC publication. 

32. Im, K. S., Pesaran, M. H., & Shin, Y. (۰۲۲4). Testing for unit roots in heterogeneous 

panels. Journal of econometrics, 22۲(2), ۲4-23. 

3۰. Ji, Q. Zhang, D. (۰۲22). How much does financial development contribute to renewable 

energy growth and upgrading of energy structure in China? Journal of Energy Policy. 

2۰2, 223-2۰3. 

34. Ji, Q., & Zhang, D. (۰۲22). How much does financial development contribute to 

renewable energy growth and upgrading of energy structure in China? Energy 

Policy, 2۰2, 223-2۰3. 

33. Kao, C., & Chiang, M. H. (۰۲۲2). On the estimation and inference of a cointegrated 

regression in panel data. In Nonstationary panels, panel cointegration, and dynamic 

panels. Adv. Econ. 2۲, 222–۰۰۰ 

3۲. Khan, M. T. I., Yaseen, M. R., & Ali, Q. (۰۲22). Nexus between financial development, 

tourism, renewable energy, and greenhouse gas emission in high-income countries: a 

continent-wise analysis. Energy Economics, 24, ۰24-42۲. 

32. Kim, J. Park, K. (۰۲22). Financial development and deployment of renewable energy 

technologies. Journal of Energy Economics. 2۰(۰), 4۲۲-42۲. 

32. Kim, J. Park, K. (۰۲22). Effect of the clean development mechanism on the deployment 

of renewable energy: less developed and well-developed financial markets. Journal of 

Energy Economics. 2۲, 2-24. 

32. Kutan, A. M. &Wyzan, M. L. (۰۲۲۲). Explaining the real exchange rate in Kazakhstan, 

2222 to ۰۲۲4: Is Kazakhstan vulnerable to the Dutch disease? Economic Systems, ۰2(۰), 

۰3۰-۰۲۲. 

32. Levin, A., Lin, C. F., & Chu, C. S. J. (۰۲۲۰). Unit root tests in panel data: asymptotic 

and finite-sample properties. Journal of econometrics, 2۲2(2), 2-۰3. 

۲۲. Levine, R. (2222). Financial development and economic growth: views and agenda. J. 

Econ. Lit. 4۲ (۰), 222-2۰2. 

۲2. Levine, R. (۰۲۲۲). Finance and growth: theory and evidence. Handb. Econ. Growth 2A, 

22۲-243. 

۲۰. Maddala, G. S., & Wu, S. (2222). A comparative study of unit root tests with panel data 

and a new simple test. Oxford Bulletin of Economics and statistics, 22(S2), 242-2۲۰. 

https://www.ifc.org/
https://www.ren21.net/globalstatusreport/REN21_GSR_2010_full.pdf


27 
 

۲4. Minier, J.(۰۲۲2). Opening a stock exchange. J. Dev. Econ. 2۲, 24۲-234. 

۲3. Moradbeigi, M., & Law, S. H. (۰۲22). Growth volatility and resource curse: Does 

financial development dampen the oil shocks? Resources Policy, 32, 22-2۲4. 

۲۲. Moradbeigi, M., & Law, S. H. (۰۲22). The role of financial development in the oil-

growth nexus. Resources Policy, ۲4, 223-22۰. 

۲2. Mundaca, G. (۰۲22). How much can CO۰ emissions be reduced if fossil fuel subsidies 

are removed? Energy Economics, 23, 22-2۲3. 

۲2. Myers, S. (2223). The capital structure puzzle. J. Finance. 42 (4), ۲2۲-۲2۰. 

۲2. Nili, M., & Rastad, M. (۰۲۲2). Addressing the growth failure of the oil economies: The 

role of financial development. The Quarterly Review of Economics and Finance, 32(۲), 

2۰2-23۲. 

۲2. Paramati, S. Ummalla, M. Apergis, N. (۰۲22). The effect of foreign direct investment 

and stock market growth on clean energy use across a panel of emerging market 

economies. Journal of Energy Economics. ۲2, ۰2-32. 

2۲. Pata, U. K. (۰۲22). Renewable energy consumption, urbanization, financial 

development, income and CO۰ emissions in Turkey: testing EKC hypothesis with 

structural breaks. Journal of Cleaner Production, 222, 22۲-222. 

22. Pedroni, P. (۰۲۲2). Purchasing power parity tests in cointegrated panels. Review of 

Economics and statistics, 24(3), 2۰2-242. 

2۰. Pérez, K., González-Araya, M. C., & Iriarte, A. (۰۲22). Energy and GHG emission 

efficiency in the Chilean manufacturing industry: Sectoral and regional analysis by 

DEA and Malmquist indexes. Energy Economics, 22, ۰2۲-4۲۰. 

24. Pesaran, H. M., (۰۲۲3), “General Diagnostic Tests for Cross Section Dependence in 

Panels” (Vol. 34۲). Working Paper. 

23. Pesaran, M. H. (۰۲۲2). A simple panel unit root test in the presence of cross‐section 

dependence. Journal of applied econometrics, ۰۰(۰), ۰2۲-42۰. 

2۲. Rajan, R. Zingales, L. (2222). Financial dependence and growth. Am. Econ. Rev. 22 

(4), ۲22-۲22. 

22. Ramez, A. Lean, H. Smythb, R. (۰۲22). Oil curse and finance–growth nexus in 

Malaysia: The role of investment. Energy Economics ۲2, 2۲3-22۲. 

22. Sach, J.D., Warner, A.M., (2222). The big push, natural resource. European Economic 

Review, 3۲, 2۰2-242. 

22. Sachs, J. D., & Warner, A. M. (۰۲۲2). The curse of natural resources. European 

economic review, 3۲(3-2), 2۰2-242. 

22. Sathaye, J., Shukla, P. R., & Ravindranath, N. H. (۰۲۲2). Climate change, sustainable 

development and India: Global and national concerns. Current science, 423-4۰۲. 

2۲. Smith, L. V., Leybourne, S., Kim, T. H., & Newbold, P. (۰۲۲3). More powerful panel 

data unit root tests with an application to mean reversion in real exchange rates. Journal 

of Applied Econometrics, 22(۰), 232-22۲. 



28 
 

22. Tang, A. Chiara, N. Taylor, J. E. (۰۲2۰). Financing renewable energy infrastructure: 

formulation, pricing and impact of a carbon revenue bond. Journal of Energy Policy. 

3۲, 222-2۲4. 

2۰. Viktorija, B. Dalius, T. (۰۲23). Financing instruments and channel for the increasing 

production and consumption of renewable energy: Lithuanian case. Journal of 

Renewable and Sustainable Energy Reviews. 42, ۰۲2-۰22. 

24. Westerlund, J. (۰۲۲2). Testing for error correction in panel data. Oxford Bulletin of 

Economics and statistics, 22(2), 2۲2-232. 

23. Wooldridge, J. M. (۰۲2۲). Introductory econometrics: A modern approach. ۲th ed. 

South- 

2۲. Yang, D. Chen, Zi. Yang, Y. Nie, p. (۰۲22). Green financial policies and capital flows. 

Journal of Physics A. ۲۰۰, 24۲-232. 

22. Zhang, D. Cao, H. Zou, P. (۰۲2۲). Exuberance in China's renewable energy investment: 

rationality, capital structural and implication with firm level evidance. Journal of 

Energy Policy. 2۲, 322-322. 

22. Zhang, S., Andrews-Speed, P., Zhao, X., & He, Y. (۰۲24). Interactions between 

renewable energy policy and renewable energy industrial policy: A critical analysis of 

China's policy approach to renewable energies. Energy Policy, 2۰, 43۰-4۲4. 

22. Zhang, X., & Wang, Y. (۰۲22). How to reduce household carbon emissions: A review 

of experience and policy design considerations. Energy Policy, 2۲۰, 222-2۰3. 

22. Zhang, Y. Li, W. Peng, J. (۰۲2۲). Effect of creditor's power governance on enterprises 

investment efficiency-empirical evidence from China's listed enterprises. Finance. 

Res.۲2, 22۲-۰۲4. 


