
اقتصاد محيط زيست و انرژيفصلنامه 
187-209حات، صف1391زمستان، 5، شماره دومسال 

توسعه بازار مالي و تقاضاي انرژي در ايران
)1359-1386هاي (طي سال

∗∗∗∗∗∗∗∗∗∗∗∗معصومه تركمان احمديو∗∗∗∗∗∗∗∗محسن ابراهيميدكتر ، ∗∗∗∗مهدي مرادپور اولادي

1392خرداد 6تاريخ پذيرش: 1391خرداد16تاريخ دريافت:

 ـسـمت رشـد اقتصـادي   مالي يك عامل مهم در حركت بهتوسعه بازار ويـژه در  ه ب
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مقدمه.1
با وجود رشد روزافزون جمعيت و دانش بشري، دنياي كنوني مملو از تحـولات و ابـداعات نـويني    

امع انساني بـا گسـتردگي و   هاي مرتبط با جوشده است كه اين ابداعات سبب گرديده تمامي بخش

هاي بسيار پيچيده در هر كشوري اقتصاد ملي اسـت  رو گردند. يكي از بخشپيچيدگي زيادي روبه

هـا خواهـد گذاشـت. كشـوري     اثرات مثبت فراواني بر سـاير بخـش  ،و رونق آنءكه توجه به ارتقا

بخش مالي توانمنـد باشـد.   رشد دارد كه متكي به يك لم و روبهتواند ادعا كند كه اقتصادي سامي

تـرين بازارهـاي هـر كشـور بـه شـدت بـر سـاير         عملكرد بازارهاي مالي بـه عنـوان يكـي از اساسـي    

اي كـه تحـرك و رونـق آن بـه عنـوان يكـي از       گونـه گـذار اسـت. بـه   تأثيرهاي يك اقتصـاد  بخش

ــي    ــناخته م ــورها ش ــايي اقتصــاد كش ــاي ســلامت و پوي ــالي وجــوه را  معياره ــاي م ــود. بازاره از ش

گذاري و ديگر دارنـدگان وجـوه   هاي سرمايهها، شركتها، بانكگذاران انفرادي، صندوقسرمايه

كند. ايـن  آوري كرده و آنها را به سمت كساني كه نيازمند تأمين مالي هستند هدايت ميبازار جمع

را به سـمت  اندازهاي راكد موجود در جامعههاي مالي، پسبازار در كنار ايجاد امنيت براي دارايي

سـاز رشـد و توسـعه    هاي مولد رهنمون كرده و با افزايش توليد كالا و خدمات زمينهگذاريسرمايه

از طرفي با فراهم آوردن تعادل عرضـه و تقاضـاي وجـوه موجـب جلـوگيري از      .شوداقتصادي مي

گردد.افزايش نرخ تورم مي

كه كارايي اقتصـادي را در  ايگونههاز سوي ديگر نهادهاي مالي داراي اثر بسيار مهمي هستند ب

سيستم مالي يك كشور افزايش داده و به اين ترتيب بر فعاليت اقتصادي و تقاضاي انرژي اثرگـذار  

هستند. كشور ايران داراي مخازن بزرگ نفتي، معادن عظيم زيرزميني و پتانسيل بالقوه انرژي است 

قاصد اقتصادي را بـيش از پـيش مشـخص    كه همين امر نقش و اهميت توليد و مصرف انرژي در م

عنوان يكي از نهادهاي مهم هاي كار و سرمايه، انرژي نيز بهرو امروزه علاوه بر نهادهاز اين.كندمي

هاي كار، سرمايه و انرژي تلقي هاي اقتصاد كلان مطرح است و توليد تابعي از نهادهتوليد در بحث

اط بين تقاضاي انرژي و توسعه بازارهاي مالي با اسـتفاده از  شود. بر اين اساس، در اين مقاله ارتبمي

كنيم.سازي ميهاي خودرگرسيوني با وقفه توزيعي را مدلمدل

در قسمت اول مقدمه و در قسمت دوم كليات تحقيـق  .قسمت تشكيل شده است4اين مقاله از 

ايـم. در  است را بيان نمودهرا كه شامل اهميت توسعه بازار مالي، توسعه بازار مالي و مصرف انرژي 
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گيـري و ارائـه   هـاي انتخـابي و در قسـمت چهـارم نتيجـه     قسمت سوم نتايج مربوط به تخمـين مـدل  

اند.پيشنهادات بيان شده

كليات تحقيق. 2
اهميت توسعه بازار مالي.1-2

تـرين  مهمشوند. بندي كلي ديگر، بازارهاي مالي به دو بازار پول و سرمايه تقسيم ميدر يك تقسيم

مدت اسـت.  شود، تأمين اعتبارات كوتاهوسيلة نظام بانكي اداره ميه كاركرد بازار پولي كه عمدتاً ب

هـاي  كه كاركرد اصلي بازار سرمايه تأمين مالي اعتبارات بلندمدت مـورد نيـاز در فعاليـت   حاليدر

هـا،  فـرادي، صـندوق  گـذاران ان توليدي و خدماتي مولـد اسـت. بـازار سـرمايه وجـوه را از سـرمايه      

آوري كـرده و آنهـا را بـه    گذاري و ديگر دارندگان وجوه بازار جمـع هاي سرمايهها، شركتبانك

كند. اين بـازار در كنـار ايجـاد امنيـت بـراي      سمت كساني كه نيازمند تأمين مالي هستند هدايت مي

هـاي مولـد   ذاريگ ـانـدازهاي راكـد موجـود در جامعـه را بـه سـمت سـرمايه       هاي مالي، پسدارايي

شود، از طرفي ساز رشد و توسعه اقتصادي ميرهنمون كرده و با افزايش توليد كالا و خدمات زمينه

گردد. بـه با فراهم آوردن تعادل عرضه و تقاضاي وجوه موجب جلوگيري از افزايش نرخ تورم مي

ه، كمبـود و  شـورهاي در حـال توسـع   گفته بسياري از محققان يكي از دلايل اصلي مشـكلات در ك 

گونـه  ين بودن سرعت انباشت سـرمايه اسـت كـه يكـي از كاركردهـاي بـازار سـرمايه رفـع ايـن         پاي

اي كه بازار سرمايه و سـاختارهاي مـالي موجـود    توان گفت در جامعهجرأت مي. بهاستمشكلات 

و خوبي كار كنند خلق ثروت با سرعت بالاتري انجام شـده و پيشـرفت و ثبـات اقتصـادي    در آن به

گيرد.اجتماعي بهتر صورت مي

پردازنـد و  بازار فرآيندي است كه به كمك آن مردم به خريـد و فـروش كـالا و خـدمات مـي     

است. تقاضـاكنندگان در بـازار داراي قـدرت    تقاضا، عرضه و فرآيند مبادله داراي سه عنصر اصلي 

شده بهترين آنها را انتخاب انتخاب هستند و توانايي آن را دارند كه از بين كالاها و خدمات عرضه

هـاي حقيقـي   كننـده منـابع مـالي و فعاليـت    كنند. يكي از انواع بازارها، بازار مالي اسـت كـه تـأمين   

گيرند اوراق بهادار هستند كه اين باشد. كالاهايي كه در اين بازار مورد معامله قرار مياقتصادي مي

اقتصـادي زيـادي را بـر عهـده دارد كـه      . ايـن بـازار كاركردهـاي   هسـتند اوراق واسطه خلق ارزش 

توان به موارد زير اشاره نمود: مي
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ترين نقش اين بـازار، انتقـال وجـوه بـين واحـدهاي اقتصـادي اسـت. برخـي واحـدهاي          اساسي

هاي گذاري در فعاليتانداز گسترده هستند اما موقعيت سرمايهاقتصادي در سطح جامعه داراي پس

)، در طرف مقابل، واحـدهاي  هستنددهنده اين دسته تشكيلبخش عمدهمولد را ندارند، (خانوارها

گذاري را داشته اما وجوه لازم براي اجراي اقتصادي ديگري وجود دارند كه امكانات انجام سرمايه

اين امر را ندارند. در اين وضعيت وظيفه بازارهاي مالي نزديك كـردن ايـن دو گـروه بـه يكـديگر      

تأثيرهاي داراي كسري انتقال دهند. را از واحدهاي داراي مازاد به بخشاندازياست تا وجوه پس

گذاري مولد است. تعيين قيمـت وجـوه و   اين نقل و انتقالات وجوه، فراهم آوردن امكانات سرمايه

سرمايه در جامعه از ديگر وظايف بازار مالي است كـه ايـن فرآينـد تعيـين قيمـت از طريـق روابـط        

وجوه اين بازار سبب كاهش خطرات و ريسك ناشـي  گيرد.وشنده صورت ميمتقابل خريدار و فر

گردد، زيرا بازارهاي مـالي افـراد را قـادر    هاي اقتصادي و پرمخاطره مياز شركت كردن در فعاليت

هـا توسـط   گذارياي كه زيان در بعضي از سرمايهگونهبه،كنندگذاري ميبه ايجاد تنوع درسرمايه

1گردد.ها جبران ميگذارير سرمايهمنافع ناشي از ساي

هاي آشكار و پنهان ناشي از انجام معاملات از طريق اين بازارها، هزينه جستجو كه شامل هزينه

،زيــرا در يــك بــازار مــالي مــدرن.كــاهش خواهــد يافــت،بــه دليــل فقــدان اطلاعــات لازم اســت

گـذاران را فـراهم   بـراي سـرمايه  متخصصاني وجود دارند كه وظيفه انتشار و تحليل اطلاعـات لازم  

كنند. مي

توان بيان كرد كه وظيفه بخـش مـالي در اقتصـاد كـه شـامل جريـان وجـوه،        در حالت كلي مي

اندازكنندگان، مؤسسات اعتباري، مالي و صاحبان سرمايه به طـرف  اعتبارات و سرمايه از ناحيه پس

ست، همگـام حركـت كـردن بـا بخـش      گذاران، توليدكنندگان كالا و خدمات و يا دولت اسرمايه

ــالا و      ــان ك ــانگر جري ــه بي ــي ك ــي بخــش واقع ــاد يعن ــر اقتص ــه  ديگ ــدگان ب ــدمات از توليدكنن خ

نتيجه .استكنندگان به سمت توليدكنندگان است كنندگان و نيز نيروي انساني از مصرفمصرف

ن توسـط افـرادي   اين همگامي همانا رشد و توسعه اقتصادي خواهد بود كه اين ارتبـاط پـيش از اي ـ  

اين افراد معتقد بودند كه تجهيـز منـابع   3.نيز بيان شده بود2شومپيترو روسين، اسپيرز، چون اسميت

مالي به عنوان نيروي محركه رشد اقتصادي عمل خواهد كرد. 

)Portfolio Theoryبراساس تئوري پرتفيلو (.1

2. Smith, Spears, Roussean and Schumpeter
)1383تبريزي (عبده.3
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توسعه مالي بر تقاضاي انرژي تأثير. 2-2
يكـي از  .خـود قـرار دهـد   تـأثير حت تواند تقاضاي انرژي را به چندين طريق تتوسعه بازار مالي مي

صورت است كه توسعه مالي از طريق سهولت در دستيابي گذاري بدينتأثيرهاي مستقيم اين روش

به منابع پولي لازم براي خريد محصولات بـادوامي همچـون اتومبيـل، وسـايل الكتريكـي در منـزل       

ها و ... تقاضاي انرژي را متأثر هبر در كارخانهاي ظرفشويي، تجهيزات انرژيمانند يخچال و ماشين

ي در يك كنند كه مسلماً بر تقاضاي كل انرژكند، اين محصولات عمدتاً انرژي زيادي مصرف مي

تواند از طريق توسعه بازارهاي مـالي  ي ديگر، كسب و كار تجاري ميكشور اثرگذار است. از سوي

تـر و بـا هزينـه كمتـر را بـه      بي آسـان صورت مفيدتر و كاراتري انجام شود زيـرا ايـن امـر دسـتيا    به

هاي جديد بـا  آورد كه منجر به توسعه تجارت (خريد يا ساخت كارخانههاي مالي فراهم ميسرمايه

صورت تر و استخدام نيروي كار بيشتر) خواهد شد. توسعه بازار سهام بهتجهيزات و امكانات كامل

را ايــن امــر اجــازه دســتيابي بــه منــابع خــاص مــورد توجــه بســياري از تجــار و بازرگانــان اســت زيــ

گذاري و حقوق صاحبان سهام را كه مورد نياز رشد كسب و كار تجاري آنهـا  هاي سرمايهصندوق

سـازي،  توانـد از طريـق متنـوع   هاي بـازار سـهام مـي   آورد. توسعه فعاليتخوبي فراهم مياست را به

طريق عامل مهمي براي توليد ثروت كننده و بازرگان كاهش دهد و از اين ريسك را براي مصرف

كنـد كـه مسـلماً بـر اطمينـان      هاي بـازار سـهام ثروتـي را توليـد مـي     در اقتصاد باشد. افزايش فعاليت

اي از كننده افزوده و به عنوان شاخص اقتصادي راهنما در سـطح جامعـه و نشـانه   بازرگان و مصرف

عنوان يـك اهـرم اطمينـان    ه بازار مالي بهگردد. بنابراين وجود توسعرشد و رونق اقتصادي تلقي مي

شود كه افزايش اطمينان اقتصادي منجر به افـزايش  كننده و بازرگان در نظر گرفته ميبراي مصرف

1.و افزايش تقاضاي انرژي خواهد شدفعاليت اقتصادي 

مصرف انرژي.3-2
جـاي نيـروي انسـاني و    دليـل جـايگزيني نيـروي ماشـين بـه      وابستگي روزافزون جوامع به انرژي به

عنـوان يـك عامـل مـؤثر در رشـد و      سبب شده است كه انرژي به،برهاي انرژياستفاده از فناوري

2.ف اقتصادي نقش چشمگيري ايفا كنـد هاي مختلتوسعه اقتصادي تلقي گردد و در كاركرد بخش

آمـدن ركودهـاي   وجـود  ه هاي قيمتـي نفتـي و ب ـ  اهميت يافتن اين نقش و جايگاه آن، بعد از تكانه

)2011سادورسكي (.1

)1388بهبودي و همكاران (.2



5شماره اقتصاد محيط زيست و انرژي    سال دومفصلنامه 192

اقتصادي كشورهاي واردكننده نفت بيشتر مشخص شده است. در مطالعات بسياري به بررسي رابطه 

عنوان كه دليل اين امر اهميت وجود انرژي به1اندنرژي و رشد اقتصادي پرداختهتئوريك مصرف ا

. رشـد  هـاي توليـدي و خـدماتي و رشـد و توسـعه اقتصـادي اسـت       اي بـراي فعاليـت  نيروي محركه

دهد و از اين اقتصادي فرآيندي است كه محور اصلي آن را رشد توليد ناخالص داخلي تشكيل مي

گيرد كه امكانـات و منـابع ملـي را در جهـت     ريزي توسعه اقتصادي با اين هدف انجام ميرو برنامه

توليد بيشتر كالاها و خدمات موردنياز جامعه تجهيز كنند.

كه كارايي اقتصـادي را در سيسـتم مـالي    ايگونهيار مهمي هستند بهنهادهاي مالي داراي اثر بس

يك كشور افزايش داده و به اين ترتيب بر فعاليت اقتصادي و تقاضاي انرژي اثرگذار هستند. تعيين 

ويـژه در  هاي بخش انرژي بـه تواند در تبيين سياسترابطه ميان مصرف انرژي و رشد اقتصادي مي

رو هستند (مانند مشكلات ناشـي  د منابع انرژي و مشكلات ناشي از آن روبههايي كه با كمبوقسمت

نمايد.از افت فشار گاز در برخي مناطق سردسير و محروم) كمك مؤثري 

روند مصرف انرژي (نفت و گاز) در ايران.1-3-2
انواع مصرف ،كننده انرژيكارگيري تجهيزات مصرفبا رشد شهرنشيني، رشد و توسعه صنايع و به

هاي جنگ، مصـرف  افزايش گذاشته است. در سالهاي انرژي در ايران همگام با جهان روبهحامل

و طي 1368خود گرفت و در نتيجه كاهش يافت اما بعد از سال بندي بهانرژي به اجبار حالت جيره

درصـدي بـه   07/3و 82/7ترتيب رشدطور متوسط و بههاي برنامه اول و برنامه دوم توسعه بهسال

طور متوسـط داراي رشـدي   به1381تا 1375هاي هاي نفتي طي سالخود گرفت. مصرف فرآورده

طـور متوسـط از   هـا بـه  درصد بوده است و در مقابل مصرف گاز طبيعي طي همين سال58/1معادل 

2درصد برخوردار بوده است.67/11ل رشدي معاد

)2009) و فانگ (1997مانند مطالعه لوين (.1

)1384آرمن و زارع (.2
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يون بشكه نفت در ايران. مصرف انرژي در ايران برحسب ميل1نمودار 

مروري بر مطالعات انجام شده.4-2
گذار بر ميزان مصـرف انـرژي در اقتصـادهاي نوپـا بخـش مهمـي از تحقيقـات        تأثيربررسي عوامل 

زيرا بسياري از اين اقتصادهاي نوپـا  .هاي اخير را در حوزه اقتصاد به خود اختصاص داده استسال

ه اين مسئله منجر به افزايش تقاضاي انرژي در آنها شده است. اند كبا رشد سريعي نمو پيدا كرده

با رشـد  2030تا 2005هاي المللي انرژي، تقاضاي انرژي در فاصله سالمطابق با آمار مركز بين

درصـد از  74رو خواهد شد كه نقش اقتصادهاي در حـال توسـعه   درصد روبه8/1اي معادلسالانه

درصـد آن را بـه خـود اختصـاص     45ه تنها دو كشور چين و هنـد  اين افزايش تقاضا خواهد بود ك

گذار بر تقاضاي انرژي ما را به اين سمت و سو خواهـد  تأثيراز اين رو دريافتن عوامل .خواهند داد

سـازي  برد كه چگونه در آينده تقاضاي انرژي در اين كشورها تغييـر خواهـد كـرد، بنـابراين مـدل     

رژي در بررسـي ارتبـاط تقاضـاي ان ـ   ه. مطالعات بسـياري ب ـ استتقاضاي انرژي امري حياتي و مهم

داري بـين تقاضـاي انـرژي و درآمـد را     اند اما بيشتر آنها ارتبـاط معنـي  اقتصادهاي نوظهور پرداخته

)، آپـربيس وپـاپن   2006)، الايرانـي ( 2008بـراي نمونـه بـه مطالعـات آلينكـو (     .اندمدنظر قرار داده

توان اشاره كرد. اما ) مي2008() و لي و چانگ2005)، لي (2000()، كونتاوات و همكاران2009(

) دريافتند كه رشد اقتصادي و رشد تقاضاي انرژي در ايالات 1978در اين راستا، كرفت و كرفت (

با يكديگر رابطه مثبتي دارند. منير بلـومي نيـز بـا    1974تا 1947هاي متحده آمريكا و در خلال سال

مگرائي جوهانسون وجود ارتباط معنادار مابين مصـرف انـرژي سـرانه و توليـد     استفاده از تكنيك ه

اسـت  گفتنـي به اثبات رساند. 2004تا 1971ناخالص داخلي سرانه را براي كشور تونس در فاصله 
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كه از استاند زياد وجود اين چنين مطالعاتي كه به بررسي تقاضاي انرژي و رشد اقتصادي پرداخته

)، قالي و ال ساكاكا 2003()، سوتياس و سار2002به مطالعات فتائي و همكاران (توانآن جمله مي

از نيسـتند ) اشاره كرد و از آن جا كه موضوع بحـث ايـن مقالـه    2007) و موزادر و ماراتي (2004(

كنيم. پرداختن بيشتر به آنها خوددراي مي

گـذاري مسـتقيم   ين سـرمايه اي را ب ـرابطـه 2002اي در سـال  در مطالعـه 1ميلنيك و گلـدمبرگ 

كشور در حـال توسـعه) بـا    20خارجي (به عنوان راهي براي توسعه هر چه بيشتر بازارهاي مالي در 

ميزان مصرف انرژي يافتند.

اي با استفاده از تكنيك همجمعي جوهانسون ارتباط بين مصرف انرژي و توليد در مقاله2بلومي

بررسي نمود كه بعد از به كار بـردن  2004تا 1971اي هناخالص داخلي در تونس را در خلال سال

آزمون عليت گرنجر و تشخيص همجمعي بـين متغيرهـاي مـدل از مـدل تصـحيح خطـاي بـرداري        

(VECM)تـوان انـرژي را   نتايج حاكي از آن بودند كه به منظور مقاصد سياستي مي.استفاده نمود

س در نظر گرفت.عاملي مهم بر رشد توليد ناخالص داخلي در كشور تون

اقتصـاد نوپـا بررسـي و اعـلام     22ارتباط بين توسعه مالي و تقاضاي انـرژي را در  3سادورسكي

تواند توسط متغيرهـاي بـازار سـرمايه همچـون حجـم معـاملات بـازار        نمود شاخص توسعه مالي مي

راي آزمودن اثر يافته گشتاورها بگيري شود. او در اين مطالعه از روش تعميماندازهGDPسرمايه به 

اي از كشورهاي با اقتصاد نوپا استفاده كـرد و دريافـت   توسعه بازار مالي بر تقاضاي انرژي در نمونه

كه شاخص توسعه مالي از تقسـيم ارزش معـاملات يـا درآمـدهاي بـازار سـهام بـر توليـد         حالتيدر

ار مـالي وجـود خواهـد    دست آيد، ارتباط مثبتي بين تقاضاي انرژي و توسعه بازه ناخالص داخلي ب

هـاي  ادامه داد و ايـن بـار از مـدل   2011داشت. سادورسكي اين مطالعه را در مقاله ديگري در سال 

داري بين توسعه بازارهـاي مـالي و تقاضـاي    تقاضاي پنل پويا استفاده نمود و نشان داد ارتباط معني

GDPفاده از متغيرهاي بانكي به در اين مطالعه شاخص توسعه  بازار مالي با است.انرژي وجود دارد

9هاي تقاضاي انرژي، قيمـت انـرژي و شـاخص توسـعه مـالي بـراي       تعريف شد. او اين بار از داده

كشـورهاي انتخـابي او در   اند استفاده كـرد. وپا تمركز يافتهاقتصاد كه در مناطق مركزي و شرقي ار

ي از درآمـد سـرانه و   كشـورهاي اروپـاي  امـا نسـبت بـه سـاير     اين مطالعه داراي اقتصاد باثبات بودند

بازارهاي سرمايه كوچكتر برخوردارند.

1. Mielnik and Goldemberg (2002)
2. Belloumi (2009)
3. Sadorsky (2010)
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ارتباط بين مصرف انرژي، توسـعه مـالي، رشـد    1، شهباز و لين2012در مطالعه ديگري در سال 

آزمودند 2008تا 1971هاي اقتصادي، صنعتي شدن و شهرسازي را در كشور تونس در فاصله سال

، آزمون همجمعي و عليت (ARDL)اي خودرگرسيوني با وقفه توزيعيهكه براي اين كار از مدل

بنـابراين  يرهـاي مـدل را تأييـد نمودنـد.    گرنجر استفاده شد. نتايج وجود ارتبـاط بلندمـدت بـين متغ   

گـذاران بـه كشـور باشـد،     تواند عاملي براي جذب سرمايهنويسندگان نتيجه گرفتند توسعه مالي مي

هاي اقتصادي گردد.ق دهد و منجر به كاراتر شدن فعاليتبازار سهام را گسترش و رون

به بررسي ارتباط بين تقاضاي انرژي و توسعه مالي از طريـق  2012محمود شهباز و لين در سال 

داري مـابين تقاضـاي   مدل خودرگرسيوني با وقفه هاي توزيعي پرداختنـد كـه در آن ارتبـاط معنـي    

دست آمد. ه انرژي و توسعه مالي ب

هاي تحقيق و بررسي ماناييداده.5-2
1357-1386در اين تحقيق از اطلاعات سـري زمـاني اقتصـادي بانـك مركـزي بـراي بـازه زمـاني        

هاي اقتصادي در ايـران  هاي مربوط به ميزان تقاضاي انرژي براي كل بخشاستفاده شده است. داده

قيق به شاخص سرانه براي هزار بر مبناي واحد ميليون بشكه نفت است كه براي استفاده در مدل تح

هاي بخش توسعه مالي نيز از سه متغيـر، اعتبـارات بخـش بـانكي و     نفر تبديل گرديد. براي شاخص

هاي بخش بانكي استفاده گرديد و قبل از استفاده با تقسيم بر سطح توليد ناخالص داخلي بـه  دارايي

صورت حقيقي ه نفت نيز بهايي جهت بررسي بخش مالي تبديل شد. قيمت اسمي صورت شاخص

دست آمده از متغيرهاي تحقيـق نشـان داده شـده    ه هاي ب، آماره1محاسبه گرديده است. در جدول 

هـا بـه توليـد ناخـالص داخلـي،      هاي بانـك لگاريتم نسبت داراييLbassetاست كه گفتنياست. 

Lcreditها بـه توليـد ناخـالص داخلـي،     نسبت حجم اعتبارات بانكLenergy ريتم تقاضـاي  لگـا

لگاريتم نسبت نقدينگي بـه توليـد ناخـالص داخلـي و     Lliqلگاريتم درآمد سرانه، Licomانرژي، 

Loilp (قيمت انرژي برحسب نفت بيان شده است)لگاريتم قيمت انرژي هستند.

. متغيرهاي تحقيق1جدول 

LENERGYLCREDITLLIQLINCOMLOILPLBANKASSE

Mean45/3-44/0-26/0-34/5-87/015/2-

Median46/3-44/0-25/0-37/5-82/019/2-

1. Shahbaz and Lean (2012)
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Maximum07/3-24/0-11/0-97/4-21/197/1-

Minimum79/3-61/0-36/0-66/5-51/025/2-

Std. Dev.18/009/008/017/020/009/0

Skewness10/010/033/035/034/069/0

Kurtosis25/287/278/167/288/198/1

Observations303030303030

نشـان داده شـده   2در بخش بعدي، همبستگي بين متغيرهاي تحقيق محاسـبه گرديـده و در جـدول    

است.

. همبستگي متغيرها2جدول 

LENERGYLINCOMLLIQLOILPLCREDITLBANKASSE

LENERGY1480/0-263/0199/0-274/0-003/0

LINCOM480/0-1556/0-293/0460/0622/0

LLIQ263/0556/0-1350/0400/0305/0-

LOILP199/0-293/0350/01551/0193/0

LCREDIT274/0-460/0400/0551/01402/0

LBANKASSE003/0622/0305/0-193/0402/01

به همـين جهـت بـا    ،ون قرار گيرندها از جهت مانايي مورد آزمقبل از تخمين مدل بايستي داده

يـك سـري مانـا گفتـه     بـه  ايم. اصـولاً  فولر به بررسي مانايي مدل پرداخته-استفاده از آزمون ديكي

شود كه ميانگين و واريانس آن در طـي زمـان ثابـت باشـند و مقـدار كوواريـانس بـين دو دوره        مي

شـود كـه   صورت گفته ميدر غير اين، دزماني تنها به فاصله يا وقفه بين دو دوره بستگي داشته باش

هـاي مختلفـي بـراي بررسـي     سري مورد نظر داراي ريشه واحد بوده و اصطلاحاً ناماناست. آزمـون  

تـرين راه، رسـم نمـودار سـري اسـت. امـا عمومـاً در تحقيقـات         مانايي سري وجـود دارد كـه سـاده   

مشهور 1(ADF)فولر افزوده شده-شود كه با نام ديكياقتصادي از آزمون پركاربردي استفاده مي

1. Augmented Dickey-Fuller Test
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سـازي  آن بـه روش شـبيه  1است. فرضيه صفر در اين آزمون، نامانايي سري است كه مقادير بحراني

3.اندبسط داده شده2كينانوسيله مكه دست آمده و به مونت كارلو توسط ديكي و فولر ب

. بررسي مانايي متغيرهاي تحقيق3جدول 
LbassetLcreditLenergyLicomLliqLoilp

1%   
Critical 
Value

3382/4-3382/4-3226/4-3382/4-3382/4-3382/4-

5%   
Critical 
Value

5867/3-5867/3-55796/3-5867/3-5867/3-5867/3-

10% 
Critical 
Value

2279/3-2279/3-2239/3-2279/3-2279/3-2279/3-

ADF Test 
Statistic

846767/4-57575/3-9423/3-69192/4-70071/3-17084/4-

بررسي 
مانايي

با يك

امانتفاضل

با يك 

امانتفاضل

در سطح 

مانا

با يك 

ناماتفاضل

با يك 

امانتفاضل

با يك 

ناماتفاضل

تقاضاي انرژي كه در سطح مانا است، مابقي بـا يـك   جز دادهه هاي تحقيق بداده3براساس جدول 

اند.ا شدهوقفه مان

روش تحقيق.6-2
4(ECM)مكانيزم تصحيح خطا .1-6-2

هاي تصحيح خطا به به تعبير او مدل.كار گرفته شده ب5مفهوم تصحيح خطا اولين بار توسط فيليپس

سـپس بـراي   هسـتند. مفهوم ابزار سياستي به منظور نزديك كردن متغير هدف به مقدار مطلوب آن 

وي مبناي متدولوژي خود را بر تعيين دستمزد در .مورد استفاده واقع شد6دومين بار توسط سارگان

) مدل تصحيح خطا چيزي جز يك 1984بازار كار نشان داد. از طرفي، در تعبير هندري و ديگران (

اند و مدل رگرسيون خطي پويا نيست كه متغيرها برحسب سطوح و تفاضل مرتبه اول آنها بيان شده

1. Critical Values
2. Mackinnon

)1387نوفرستي (.3

4. Error Correction Mechanism (ECM)
5. Philips (1957)
6. Sargan (1964)
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يك شكل مقيد از مدل رگرسيون خطي ناميدند. آخـرين تفسـير از الگـوي    الگوي تصحيح خطا را 

1انباشتگي ارائه شد.هاي همتصحيح خطا توسط گرنجر و همكارانش براساس تحليل

اي از متغيرهـاي اقتصـادي مبنـاي آمـاري اسـتفاده از الگوهـاي       وجود همجمعـي بـين مجموعـه   

اي برخـوردار  اي تجربـي از شـهرت فزاينـده   آورد. اين الگوهـا در كاره ـ تصحيح خطا را فراهم مي

مدت متغيرها را ترين دليل شهرت الگوهاي تصحيح خطا آن است كه نوسانات كوتاهاند. عمدهشده

دهند. از آنچه تاكنون بحث شد روشن است كـه وقتـي   ها ارتباط ميبه مقادير تعادلي بلندمدت آن

هــا وجــود دارد. البتــه در انــد يــك رابطــه تعــادلي بلندمــدت بــين آنهمجمــعtyو tXدو متغيــر

ملـه خطـاي   تـوان ج هايي وجود داشته باشد. در اين صورت ميمدت ممكن است عدم تعادلكوتاه

تلقي كرد.»خطاي تعادل«رابطه زير را به عنوان 

)1(tttttt XyuuXy ββ −=→+=

بـا مقـدار تعـادلي بلندمـدت آن     tyمـدت  براي پيوند دادن رفتار كوتـاه توان اين خطا را اكنون مي

توان الگويي به صورت زير تنظيم كرد.مورد استفاده قرار داد. براي اين منظور مي

)2(),(~ˆ 2
1210 0σεεααα IIDuXy ttttt ++∆+=∆ −

با يك وقفـه زمـاني اسـت. يـك چنـين      )1(معادله جمله خطاي برآورد رگرسيونtû−1كه در آن

به خطاي تعادل دورة قبـل  tyالگويي به الگوي تصحيح خطا معروف است كه در آن تغييرات در

ند، همجمـع  هسـت I)1(كـه هـر دو جمعـي از مرتبـه يـك     ،tyو tXارتباط داده شده است. وقتي

هم ∆tyو ∆tX، يعني مانا خواهد بود. از آنجا كهI)0(جمعي از مرتبه صفر )1(رابطه tuباشند،

تـوان  يا مانا هستند. در نتيجـه مـي  I)0(همگي )2(مانا هستند، متغيرهاي الگوي تصحيح خطا رابطه 

برآورد كرد و از OLSو را بدون هراس از به دست آوردن يك رگرسيون كاذب به روش اين الگ

در آزمون بهره جست.Fو tهاي آماره

اي به صورت زير بيان كرد:سازي دو مرحلهتوان بر يك استراتژي مدلمطالب فوق را مي

ار مربوط بـه سـطح متغيرهـا    مرحله اول: ابتدا پارامترهاي مربوط به الگوي بلندمدت با استفاده از آم

شود و سپس فرضيه صفر عدم وجود همجمعي بين متغيرهـاي الگـو مـورد آزمـون قـرار      برآورد مي

)، اقتصادسنجي كاربردي رجوع شود.1381براي مطالعه بيشتر به ابريشمي و مهرآرا (.1
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آيند كه با هم همجمع هستند و در نتيجـه  دست ميه اي از متغيرها بگيرد. به اين ترتيب مجموعهمي

كنند.يك رابطه تعادلي بلندمدت را ارائه مي

) كه همان جمله خطاي رگرسيون الگـوي ايسـتا بلندمـدت    ECT(1ح خطامرحله دوم: جمله تصحي

)tûدهنده در الگـوي تصـحيح خطـا مـورد اسـتفاده و بـرآورد       ) است، به عنوان يك متغير توضيح

گـردد. ضـريب   مـدت مشـخص مـي   ساختار پويايي كوتـاه ،هاي لازمسپس با انجام آزمون.شودمي

ECT رود كه از نظر علامت منفي باشد. دهد و انتظار ميبه سمت تعادل را نشان ميسرعت تعديل

شود اين روش بسيار ساده اما پرهزينه است و در عين حال اشكالاتي گونه كه ملاحظه ميهمان

هـا  رگرسيون همجمعي فوق سـازگارند، امـا ايـن توزيـع    OLSهاي نيز دارد. هر چند برآوردكننده

هـا در  عـلاوه تـورش برآوردكننـده   انـد. بـه  يداً به سـاير پارامترهـاي الگـو وابسـته    نرمال نيستند و شد

كننـده  هاي آماري گمراهتواند قابل توجه باشد. بنابراين ممكن است استنتاجهاي كوچك مينمونه

باشند و در نتيجه در  مورد متغيرهايي كه بايد در الگو وارد شوند و قيدهايي كه بايد اعمـال شـوند   

هـا بـه جملـه تصـحيح خطـا      گيري غلطي انجام گيرد. در مرحله دوم نيز تورش برآوردكنندهمتصمي

در واقـع  2.مـدت را تحـت تـاثير قـرار دهـد     يابد و ممكن است پارامترهاي الگـوي كوتـاه  انتقال مي

تعـادلي  كنـد كـه تغييـرات متغيـر وابسـته تـابعي از انحـراف از رابطـه        الگوي تصحيح خطا بيان مـي 

شود) و تغييرات سـاير متغيرهـاي توضـيحي اسـت. ايـن      (كه با جزء تصحيح خطا بيان ميبلندمدت

سـازد، بـه صـورت زيـر بيـان      مدت و بلندمدت دو متغير را بـه هـم مربـوط مـي    الگو كه رفتار كوتاه

شود:مي

)3(01
11

<<++∆+∆+=∆ −
=

−
=

− ∑∑ λλεγβα tit

m

i
iti

m

i
itit vXYY

) در مدل تصحيح خطـا يـك مسـير انحرافـي بـراي بررسـي       it−λεبه هر حال، جزء تصحيح خطا (

گشايد.علّيت گرنجري ميرابطه

1. Error Correction Term
)1378نوفرستي (.2
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ARDL(1هاي گسترده (روش خودتوضيح برداري با وقفه.2-6-2

هاي كوچك (تعداد مشـاهدات  گرنجر در مطالعاتي كه با نمونه-هايي مثل انگلبه طور كلي روش

مدت موجود بين متغيرها اعتبار هاي پوياي كوتاهواكنشكم) سروكار دارند به دليل در نظر نگرفتن

ها بدون تـورش نبـوده و در نتيجـه انجـام آزمـون      لازم را ندارند، چرا كه برآوردهاي حاصل از آن

معتبـر نخواهـد بـود. بـه همـين دليـل اسـتفاده از        tهاي آزمون معمول مثل فرضيه با استفاده از آماره

تري از مدت را در خود داشته باشند و منجر به برآورد ضرايب دقيقهاي كوتاهالگوهايي كه پويايي

هـاي  گيرند. به طور كلي الگوي پويا، الگويي است كه در آن وقفـه الگو شوند مورد توجه قرار مي

متغيرها وارد شوند.

)4(ttttt ucYbXaXY +++= −− 11

بهتر است تا حد امكـان  هاي كوچك،براي كاهش تورش مربوط به برآورد ضرايب الگو در نمونه

هاي زيادي براي متغيرها را در نظر بگيرد.از الگويي استفاده كنيم كه تعداد وقفه

)5(tt

k

i
itiit uwcXqLbYPL +′+=∑

=1

),(),(φ

) نام دارد كه در آن داريم:ARDLهاي گسترده (الگوي فوق يك الگوي خودتوضيح با وقفه
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Lقفه، عملگر وW برداري از متغيرهاي ثابت مثل عرض از مبدأ، متغيرهايي مجازي، روند زماني يا

معادله را براي تمام حالات و براي كليه ترتيبات Microfitزاي با وقفه ثابت است. متغيرهاي برون

11ممكن مقادير، يعني به تعداد  ++ km اكثر وقفـه اسـت كـه توسـط     حـد mكند. بار برآورد مي)(

در مرحله بعـد بـا اسـتفاده از يكـي از     نيز تعداد متغيرهاي توضيحي است.kشود و محقق تعيين مي

1. Auto Regressive Distributed Lag Method
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يـا ضـريب تعيـين    HQC(3، حنـان كـوئين SBC(2  )بيـزن ( -، شـوارتز 1)AICمعيارهاي آكائيك (

رود.آزادي زيادي از دست نشود، تا درجهيكي از معادلات انتخاب مي4تعديل شده

شود. ضرايب بلندمدت مربوط به براي محاسبه ضرايب بلندمدت مدل از همان مدل پويا استفاده مي

آيند:از اين رابطه به دست ميXمتغيرهاي 
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در .كه رابطه بلندمدت حاصل از اين روش، كاذب نيست، دو راه وجود داردحال براي بررسي اين

گيرد:ه زير مورد آزمون قرار ميروش اول فرضي
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كه رابطه پويـاي  انباشتگي يا رابطه بلندمدت است، چون شرط آنفرضيه صفر بيانگر عدم وجود هم

مدت به سمت تعادل بلندمدت گرايش يابد، آن است كه مجموع ضرايب كمتر از يك باشد، كوتاه

عدد يك از مجموع ضرايب باوقفه متغير وابسته كسر و بر مجموع براي انجام آزمون موردنظر بايد

انحراف معيار ضرايب مذكور تقسيم شود.
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به دست آمده از قدرمطلق مقادير بحراني ارائه شده بزرگتر باشـد، فرضـيه صـفر رد    tاگر قدرمطلق 

شود.شده و وجود رابطه بلندمدت پذيرفته مي

1. Akaike Information Criterion
2. Schwart Bayesian Criterion
3. Hannan Quinn Criterion
4. R-Bar Squared
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ارائـه شـده اسـت، وجـود رابطـه بلندمـدت بـين        1ش دوم كه توسـط پسـران و همكـاران   در رو

براي آزمون معناداري سـطوح باوقفـه متغيرهـا در    Fمتغيرهاي تحت بررسي به وسيله محاسبه آماره 

مذكور غيراستاندارد Fگيرد، نكته مهم آن است كه توزيع فرم تصحيح خطا مورد آزمايش قرار مي

كه مـدل شـامل   كاران مقادير بحراني مناسب را متناظر با تعداد رگرسورها و ايناست. پسران و هم

ها دو گروه از مقادير بحراني ارائه كردند: يكي عرض مبدأ و روند است يا خير محاسبه كردند. آن

بر اين اساس كه تمام متغيرها مانا هستند و ديگـري بـر ايـن اسـاس كـه همگـي نامانـا (بـا يـك بـار           

محاسباتي در خارج اين مرز قرار گيرد، يـك تصـميم قطعـي    Fمانا شده) هستند. اگر گيريتفاضل

محاسـباتي فراتـر از   Fشـود. اگـر   باشند، گرفته مـي I)1(ياI)0(كه متغيرهابدون نياز به دانستن اين

محاسـباتي در بـين دو   Fشود. اگـر هـم   محدوده بالايي قرار گيرد، فرضيه صفر مذكور پذيرفته مي

باشـند.  I)1(يـا I)0(ده قرار گيرد، نتايج استنباط غيرقطعي و وابسته به اين است كـه متغيرهـا   محدو

هاي ريشه واحد روي متغيرها هستيم.تحت اين شرايط، مجبور به انجام آزمون

نتايج تخمين مدل.3
ر مبناي مدت بر ايران به صورت بلندمدت و كوتاهدر اين بخش سه مدل براي تابع تقاضاي انرژي د

شوند.دنبال آن الگوهاي موردنظر تخمين زده ميه گردد كه بيافتگي معرفي ميشاخص توسعه

هاي توزيعيالگوي تقاضاي انرژي با استفاده از مدل خودرگرسيوني با وقفه.1-3
هـاي  ، مدل تقاضاي انرژي در ايـران را بـا اسـتفاده از الگـوي خودرگرسـيوني بـا وقفـه       4در جدول 

ايم.ارائه نموده5هاي مدل را در جدول برآورد كرده و آماره(ARDL)توزيعي 

هاي توزيعي. الگوي تقاضاي انرژي در ايران با استفاده از الگوي خودرگرسيوني وقفه4جدول 
Regressor)1(مدل )2(مدل )3(مدل 

T-
Ratio[Prob]

Coefficient
T-

Ratio[Prob]
CoefficientT-Ratio[Prob]Coefficient

]0[74/456/0]0[27/665/0]0[4408/451442/00)1-(LENERGY

]011/0[76/0-35/0-]007/0[95/2-61/0-]001/0[8939/3-76/0-LOILP

-]079/0[83/141/0]068/0[9179/138/0)1-(LOILP

--]022/0[6880/2-65/1-LPCREDIT

--]003/0[379/322/2)1-(LPCREDIT

-]078/0[84/170/0-LBASSET

1. Pesaran, et al (1996)
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]195/0[33/151/0--LLIQ

]022/0[44/2-99/0-]003/0[28/3-18/1-]001/0[8537/3-22/1-LICOM

]008/0[90/219/1]008/0[92/209/1]0[1713/442/1)1-(LICOM

هـر كـدام از يـك    ، سه معادله تخمين زده شد كه در4دست آمده در جدول ه بر اساس نتايج ب

، تـابع تقاضـاي انـرژي بـر روي نسـبت      )1(شاخص توسعه بانكي استفاده گرديـده اسـت. در مـدل   

اعتبارات بانكي به توليد ناخالص داخلي به عنوان شاخص توسعه مالي برآورد گرديده است كه در 

كاهش درصد65/1درصد شاخص توسعه مالي در سطح، تقاضا براي انرژي 1آن، به ازاي افزايش 

درصد شاخص توسعه مالي با يك وقفه، تقاضاي انرژي را به ميزان 1يابد و در صورت افزايش مي

شاخص توسعه مالي را مثبت ارزيابي كـرد.  تأثيرتوان دهد و بطور كلي ميدرصد افزايش مي22/2

يـك  اثر قيمت واقعي انرژي بر تقاضاي انرژي معكوس است و در صورت افزايش )1(اما در مدل 

درصد تقاضاي انرژي كـاهش  76/0درصد قيمت واقعي نفت، تقاضا براي انرژي در ايران به ميزان 

است ولي اثر نهايي منفي است. درآمد سرانه در 38/0يابد. هرچند كه قيمت انرژي با يك وقفه مي

انرژي اي كه اگر يك درصد به درآمد سرانه افزوده شود تقاضاي گونهمدل داري اثر منفي است به

يابد.درصد كاهش مي22/1در ايران به ميزان 

ايم و اثـر  ها را به عنوان شاخص توسعه مالي در نظر گرفتههاي بانك، نسبت دارايي)2(در مدل 

صـورت  دسـت آمـده در  ه ايم. براساس نتايج بآن را بر روي تقاضاي انرژي در ايران بررسي نموده

هـا بـه توليـد ناخـالص داخلـي)،      هاي بانكداراييافزايش يك درصد شاخص توسعه مالي (نسبت

يابد و قيمت نفت در سطح اگر يك درصد درصد افزايش مي7/0تقاضاي انرژي در ايران به ميزان 

يابد. هرچند كه قيمت واقعي نفـت بـا يـك    درصد كاهش مي61/0افزايش يابد تقاضا براي انرژي 

دهد وليكن اثر كل قيمـت واقعـي نفـت بـر روي     ميدرصد را نشان 41/0مثبت به ميزان تأثيروقفه، 

تقاضاي انرژي منفي است و براسـاس آن اثـر منفـي قيمـت محصـول بـر روي تقاضـا كـاملاً تأييـد          

گـردد و در  اثر منفي درآمد بر روي تقاضـاي انـرژي تأييـد مـي    )1(گردد. در ادامه همانند مدل مي

يابد. درصد كاهش مي18/1ژي به ميزان صورت افزايش يك درصد درآمد سرانه، تقاضا براي انر

، براي متغير شاخص توسعه مـالي از نسـبت حجـم نقـدينگي بـه توليـد ناخـالص        )3(در مدل 

داخلي استفاده گرديده است و براساس آن اگر شاخص توسعه مـالي، يـك درصـد افـزايش يابـد،      

ت واقعـي نفـت بـه ميـزان     يابد و در صورت افزايش قيمدرصد افزايش مي51/0تقاضا براي انرژي 
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يابد و بنابراين همانند دو مدل قبلي درصد كاهش مي35/0يك درصد، تقاضا براي انرژي به ميزان 

گـردد.  رابطه منفي قيمت واقعي نفت و تقاضاي انرژي در بلندمدت در اقتصاد ايران كاملاً تأييد مي

گردد و بـا افـزايش يـك    نرژي ميافزايش درآمد سرانه در اقتصاد ايران نيز باعث كاهش تقاضاي ا

يابد. بنابراين با استناد درصد كاهش مي99/0درصد درآمد سرانه در ايران، تقاضاي انرژي در ايران 

منفـي  تـأثير شـود.  منفي قيمت واقعي نفت بر تقاضاي انرژي پذيرفته مـي تأثيربه مطالب اين بخش، 

هـاي  تقاضاي انرژي است. در ادامه آمارهدرآمد بر تقاضاي انرژي نيز گوياي اثر منفي درآمدي بر

تـرين الگـوي   دست آمده براي سه مدل تخمين زده شده محاسبه گرديده كه براساس آن مناسبه ب

تخميني مشخص شده است.

هاي تخمين زده شدههاي مدلآماره.5جدول 

Fمدل
R- 

Squared
S.B

H-Durbin
D.WAIC

R-Bar-
Squared

150/762/011/12]9/0[063/0-019/221/1662/0

242/971/085/14]1/0[43/1-41/263/1964/0

308/754/006/11]3/0[85/075/148/1446/0

هاي براساس آماره.دهدآمار و اطلاعات مربوط به تخمين الگوهاي بلندمدت را نشان مي5جدول

. است)1(و در نهايت مدل )3(، مدل)2(موجود بهترين مدل برآوردي به ترتيب، مدل 

مدت تقاضاي انرژينتايج تخمين الگوي كوتاه.2-3
.ايـم اسـتفاده نمـوده  ECMمدت در اقتصاد ايران از الگوي بررسي تابع تقاضاي انرژي كوتاهبراي 

هاي قبل الگوي تصحيح خطا را تخمين زده هاي اشاره شده در قسمتدر ادامه براي هريك از مدل

ايم.هر يك از متغيرها را بر روي آن بررسي كردهو اثر 

ECM. نتايج تخمين 6جدول 

)2(مدل )1(مدل )3(مدل 
T-Ratio[Prob]CoefficientT-Ratio[Prob]CoefficientT-Ratio[Prob]CoefficientRegressor

]011/0[76/2-35/0-]001/0[89/3-75/0-]007/0[95/2-61/0-dLOILP

]22/0[44/2-99/0-]001/0[85/3-21/1-]003/0[28/3-17/1-dLICOM

]077/0[84/169/0dLBASSET

]021/0[46/2-64/1-dLPCREDIT
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]194/0[33/151/0dLLIQ

]001/0[66/3-43/0-]0[19/4-48/0-]002/0[36/3-34/0-)1-(ecm

LICOM

LLIQ

LOILP

LENERGYecm

450

171

810

/

/

/

−

−

+

=

LICOM

LPCREDIT

LOILP

LENERGYecm

4160

171

770

/

/

/

−

−

+

=

LBASSET

LICOM

LOILP

LENERGYecm

991

250330

570

/

/

/

−

+

+

=

50/069/059/0R-Squared

]001/0[21/8),( 253F]0[17),( 253F]0[08/11),( 253FF-stat

7567/14179/20195/2DW-statistic

ي را براسـاس نسـبت اعتبـارات    مـدت شـاخص توسـعه مـال    ، الگوي كوتاه6در جدول )1(مدل 

دسـت آمـده كـه گويـاي كشـش      ه اسـت، ضـريب ب ـ  بانكي به توليد ناخالص داخلي در نظر گرفته

. در اين مدل كشش قيمت تقاضاي انرژي است-64/1تقاضاي انرژي به شاخص توسعه مالي است 

بد، تقاضاي درصد افزايش يا1مدت ت و اگر قيمت واقعي نفت در كوتاهاس-75/0مدت در كوتاه

مـدت بـه   درصد كاهش و در صورت افزايش درآمـد سـرانه در كوتـاه   75/0مدت انرژي در كوتاه

يابند. براساس الگوي تصـحيح خطـاي   درصد كاهش مي21/1ميزان يك درصد تقاضا براي انرژي 

مدت براي مدل تابع تقاضاي انرژي است و در دست آمده قيمت واقعي نفت عامل آشوب كوتاهه ب

ل درآمد سرانه و شاخص توسعه مـالي بـه كـاهش نوسـانات تقاضـاي انـرژي در بـازار كمـك         مقاب

شوند.مدت انرژي در مسير بلندمدت ميتر تقاضاي كوتاهكنند و باعث تعديل سريعمي

درصد 1كه براساس آن اگر قيمت نفت است-61/0كشش قيمتي تقاضاي انرژي )2(در مدل 

مدت براسـاس مـدل   يابد. همچنين در كوتاهدرصد كاهش مي61/0ي افزايش يابد، تقاضا براي انرژ

درصـد بـه درآمـد    1توان گفـت اگـر   كه براساس آن مياست-17/1، كشش درآمدي تقاضا )2(

ي كشش تقاضـا  يابد. از سويدرصد كاهش مي17/1ي سرانه در ايران افزوده شود، تقاضا براي انرژ

مدت شاخص توسـعه  در كوتاه)2(براين براساس مدل است. بنا69/0نسبت به شاخص توسعه مالي 

مالي بر تقاضاي انرژي اثر مثبت دارد. مدل تصحيح خطاي تابع تقاضا گوياي ايـن اسـت كـه رشـد     

درآمد سرانه و شاخص توسعه مالي باعث كاهش شـوك در تقاضـاي انـرژي و رشـد قيمـت نفـت       

گردند.باعث ايجاد نوسان در بازار تقاضاي انرژي مي

گردد. براساس كشش قيمتي تقاضاي ، شاخص توسعه مالي باعث افزايش تقاضا مي)3(دل در م

گـردد.  درصد به تقاضاي انرژي اضـافه مـي  35/0انرژي اگر يك درصد به قيمت نفت افزوده شود، 
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كشش درآمدي تقاضاي انرژي نيز بيانگر اثر منفي درآمد سرانه بر تقاضاي انـرژي اسـت كـه اگـر     

درصـد كـاهش خواهـد داشـت.     99/0ژي سرانه اضافه گردد، تقاضا براي انـر يك درصد به درآمد

وسـانات تقاضـا بـراي    اساس جمله تصحيح خطا، درآمد سرانه و شاخص توسعه مالي به كـاهش ن بر

گردد.كنند و در مقابل قيمت نفت عامل نوسان در تقاضاي انرژي ميانرژي كمك مي

انرژينتايج تخمين الگوي بلندمدت تقاضاي .3-3
در ادامه به بررسي الگوي بلندمدت براي تقاضاي انرژي در ايـران خـواهيم پرداخـت كـه براسـاس      

محاسبه گرديده است. ARDLالگوي 

AEDL. نتايج تخمين 7جدول

)2(مدل )1(مدل )3(مدل 
T-Ratio[Prob]CoefficientT-Ratio[Prob]CoefficientT-Ratio[Prob]CoefficientRegressor

]013/0[76/2-81/0-]110/0[66/1-57/0-]01/0[62/2-77/0-LOILP

]0[82/645/0]599/0[53/0-25/0-]001/0[90/341/0LICOM

]165/0[43/117/1LPCREDIT

]099/0[17/199/1-LBASSET

]154/0[47/117/1LLIQ

.قاصاي بلندمدت براي انرژي در ايران هسـتند بيانگر تابع ت7دست آمده در جدول ه ضرايب ب

اسـت. ضـرايب   1اساس هر سه مدل برآوردي كشش قيمتي تقاضاي انرژي در ايران كوچكتر از بر

، در سـطح  )2(مـدل توسعه مالي بر مصرف انرژي در بلندمـدت، تنهـا در   تأثيردست آمده براي ه ب

درصـد رد  10در سـطح كمتـر از   )3(و )1(هـاي  شـود و در مـدل  درصـد پذيرفتـه مـي   10كمتر از 

1دست آمده شاخص توسعه مالي بزرگتـر از  ه مدل ضريب ب3اما براساس نتايج براي هر .شوندمي

شاخص توسعه مالي در بلندمـدت بـر افـزايش تقاضـاي انـرژي      تأثيردهنده بالا بودن است كه نشان

اساس ي انرژي مثبت ولي بردرآمدي تقاضا، كشش )3(و )1(هاي است. در بلندمدت براساس مدل

دسـت آمـده رد   ه درصـد، ضـريب ب ـ  10در سطح كمتر از )2(منفي است وليكن در مدل )2(مدل 

درصـد را 1مدل ديگر در سـطح احتمـال كمتـر از    2توان اثر مثبت آن كه در بنابراين مي.شودمي

پذيرفت. 
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گيري و ارائه پيشنهاداتنتيجه.4
ي فزايش كارايي سيستم مـالي و از سـو  تواند از يك سو به ااست كه مياي توسعه بازار مالي پديده

انرژي به عنوان نيـروي محركـه اكثـر    تصادي و مصرف انرژي اثرگذار باشد.هاي اقديگر بر فعاليت

اي در رشد و پويايي اقتصادي بـر عهـده دارد. بـر ايـن     جايگاه ويژه،هاي توليدي و خدماتيفعاليت

سازي ارتباط بين مصرف انرژي و توسعه بازارهاي مالي صميم گرفتيم به مدلدر اين مقاله ت،اساس

زيرا در ميان مطالعـات پيشـين خـلأ    .هاي خودرگرسيوني با وقفه توزيعي بپردازيمبا استفاده از مدل

هاي مربوط به ميـزان تقاضـاي انـرژي بـراي كـل      شد. دادهاي مشاهده ميناشي از نبود چنين مطالعه

صادي در ايران بر مبناي واحد ميليون بشـكه نفـت اسـت كـه بـراي اسـتفاده در مـدل        هاي اقتبخش

هاي بخش توسعه مالي نيز از سه تحقيق به شاخص سرانه براي هزار نفر تبديل گرديد. براي شاخص

هاي بخش بانكي استفاده گرديـد و  متغير ميزان نقدينگي در جامعه، اعتبارات بخش بانكي و دارايي

هايي جهت بررسي توسعه اده با تقسيم بر سطح توليد ناخالص داخلي به صورت شاخصقبل از استف

مالي تبديل شد. 

مـدت بـر   در اين مقاله سه مدل براي تابع تقاضاي انرژي در ايران به صورت بلندمدت و كوتـاه 

يافتگي مالي تخمين زده شدند. در اولين مـدل تـابع تقاضـاي انـرژي بـر روي      مبناي شاخص توسعه

سبت اعتبارات بانكي به توليد ناخالص داخلي به عنوان شاخص توسعه مالي تخمين زده شد كه در ن

درصد كاهش 65/1درصد شاخص توسعه مالي در سطح، تقاضا براي انرژي 1آن به ازاي افزايش 

درصد شاخص توسعه مالي با يك وقفه، تقاضاي انرژي را به ميزان 1يابد و در صورت افزايش مي

شاخص توسعه مالي را مثبـت ارزيـابي كـرد.    تأثيرتوان بطور كلي مي.دهددرصد افزايش مي22/2

ها به توليد ناخالص داخلي را به عنوان شاخص توسعه مالي در هاي بانك، نسبت دارايي)2(در مدل 

دسـت  ه نظر گرفتيم و اثر آن را بر روي تقاضاي انرژي در ايران بررسي نمـوديم. براسـاس نتـايج ب ـ   

7/0مده درصورت افزايش يك درصد شاخص توسعه مالي، تقاضاي انـرژي در ايـران بـه ميـزان     آ

نيز براي متغير شاخص توسعه مالي از نسبت حجم نقدينگي بـه  ) 3(يابد. در مدل درصد افزايش مي

توليد ناخالص داخلي استفاده گرديد و براساس آن اگر شاخص توسعه مالي يـك درصـد افـزايش    

يابد.درصد افزايش مي51/0براي انرژي يابد، تقاضا 

اسـتفاده  ECMمـدت در اقتصـاد ايـران نيـز از الگـوي      براي بررسي تابع تقاضاي انرژي كوتـاه 

هاي قبل الگوي تصحيح خطا را هاي اشاره شده در قسمتايم و در ادامه براي هريك از مدلنموده
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كرديم. بر مبناي جمله تصـحيح خطـا در   تخمين زده و اثر هر يك از متغيرها را بر روي آن بررسي 

هاي تخميني، درآمد سرانه و شاخص توسـعه مـالي بـه كـاهش نوسـانات تقاضـا بـراي انـرژي         مدل

گـردد. كشـش   كنند و در مقابل قيمت نفت عامل نوسان در تقاضـاي انـرژي معرفـي مـي    كمك مي

شـاخص  تـأثير بـودن  دهنـده بـالا  است كـه نشـان  1شاخص توسعه مالي در بلندمدت نيز بزرگتر از 

توسعه مالي در بلندمدت بر افزايش تقاضاي انرژي است.
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