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Abstract  
 
This study investigates the impact of natural resource rents on financial 

development in selected MENA (Middle East and North Africa) countries 

over the period 0222–0200 using the panel ARDL model. The results indicate 

that in the short run, an increase in natural resource rents negatively affects 

financial development, which may be attributed to excessive dependence on 

resource revenues and the weakening of non-oil sectors. However, in the long 

run, the adverse effects are mitigated. Proper management of natural resource 

revenues and investment in financial infrastructure can contribute to 

strengthening financial development. The findings also reveal that trade 

openness has a positive and significant effect on financial development. 

Expansion of international trade and foreign investment inflows, facilitated by 

access to advanced technologies, enhance the financial performance of 

MENA countries. Conversely, increasing urbanization exerts a negative 

impact on financial development, as it places additional pressure on public 

financial resources to meet infrastructure and urban service demands, thereby 

limiting investment opportunities in the financial sector. 

Introduction 

Natural resource rents remain a focal point in economic research on 

developing countries, particularly those with high dependence on extractive 

sectors such as oil, gas, and minerals. While these resources can significantly 
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contribute to economic growth, over-reliance on them often exposes 

economies to extreme revenue fluctuations, fiscal instability, and sectoral 

imbalances. This phenomenon, widely referred to as the "Dutch disease," 

implies that resource-rich countries may face increased inflation, reduced 

economic diversification, and vulnerability to global commodity price 

volatility. 

In this context, the financial sector plays a pivotal role in ensuring sustainable 

economic growth. As a critical conduit for allocating capital and transmitting 

financial signals, a well-developed financial system can support productivity 

and investment across economic sectors. However, in resource-dependent 

economies, the influx of unearned revenues may weaken the incentive 

structures for financial sector expansion and hinder the development of non-

resource industries. This study investigates the implications of natural 

resource rents on financial development in selected MENA countries, 

recognizing the dual potential of resource wealth to either enhance or 

undermine financial structures depending on governance quality and policy 

choices. 

Methods and Material 

This study employs the panel Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 

modeling approach to analyze the long-run and short-run relationships 

between natural resource rents and financial development across selected 

MENA countries during the 0222–0200 period. The dataset incorporates key 

macroeconomic indicators including trade openness, urbanization rates, CO₂ 

emissions, and total natural resource rents, which are expressed as a 

percentage of GDP. Financial development is measured through composite 

indices reflecting depth, access, and efficiency of financial institutions and 

markets. 

The choice of the panel ARDL method accounts for potential heterogeneity 

among countries and allows for dynamic interaction among variables over 

time. Unit root tests (including panel ADF and PP statistics) were conducted 

to ensure stationarity of the variables, followed by co-integration analysis to 

validate the existence of long-run equilibrium relationships. Diagnostic tests 

confirm model adequacy, and the empirical estimations are interpreted both 

statistically and in relation to regional economic structures. 

Results and Discussion 

The empirical findings reveal that in the short term, an increase in natural 

resource rents has a statistically significant negative impact on financial 

development. This effect is primarily attributed to overdependence on 

extractive revenues, which suppresses incentives for diversifying the financial 
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sector and developing non-resource industries. Furthermore, the political 

economy of rent distribution in resource-rich MENA countries may also 

hinder financial market reforms and institutional strengthening. 

However, in the long run, the adverse impact of natural resource rents 

becomes statistically insignificant or attenuated, suggesting the potential for 

mitigation through effective governance, strategic investment in financial 

infrastructure, and economic diversification policies. Trade openness emerges 

as a robust positive determinant of financial development, indicating that 

integration into the global economy through export and import expansion 

fosters financial system efficiency and depth. 

On the contrary, rising urbanization levels exert a negative influence on 

financial development. This relationship may be explained by the fiscal 

pressures imposed by growing urban populations, including infrastructure 

demands and public service provision, which may divert resources away from 

private sector financing and institutional development. These findings 

highlight the complex interaction among structural variables and underscore 

the need for nuanced policy responses tailored to the resource-finance nexus. 

Conclusion 

This study concludes that natural resource rents, while posing risks to financial 

development in the short run, can be strategically leveraged to support long-

term financial sector advancement, provided that revenue management is 

transparent and aligned with investment in financial infrastructure. The 

findings emphasize the importance of trade openness as a facilitator of 

financial sector growth and caution against the unregulated expansion of 

urbanization without parallel strengthening of financial institutions. 

Policymakers in MENA countries are urged to adopt fiscal frameworks that 

stabilize resource revenues, promote financial inclusion, and diversify 

economic activities beyond the extractive sector. The complex and sometimes 

contradictory impacts observed underscore the need for comprehensive 

resource governance strategies that integrate financial development goals. 
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 اثر رانت منابع طبیعی بر توسعه مالی در کشورهای حوزه منا

 

  دکتری تخصصی اقتصاد کشاورزی     نویسنده اول
  

 دانشکده کشاورزی، اقتصاد گروه استادیار  نویسنده دوم
 .ایران زابل، زابل، دانشگاه کشاورزی،

  

 نویسنده سوم
 اداری علوم دانشکده اقتصاد، گروه استادیار

 مشهد، مشهد، فردوسی دانشگاه اقتصادی، و
 .ایران

  چکیده
 MENA ین مقاله به بررسی تأثیر رانت منابع طبیعی بر توسعه مالی در کشورهای منتخب منطقها

پردازد. نتایج نشان می ARDL با استفاده از مدل پانل 0200تا  0222)خاورمیانه و شمال آفریقا( طی دوره 

مدت، افزایش رانت منابع طبیعی تأثیر منفی بر توسعه مالی دارد که ناشی از وابستگی دهند که در کوتاهمی

، د. با این حال، در بلندمدتهای غیرنفتی باشبیش از حد به درآمدهای منابع طبیعی و تضعیف بخش

شود، به طوری که مدیریت صحیح درآمدهای منابع طبیعی و اثرات منفی این رانت تعدیل می

های پژوهش نشان یافته .تواند به تقویت توسعه مالی کمک کندهای مالی میگذاری در زیرساختسرمایه

المللی و الی دارد. گسترش تجارت بیندهد که باز بودن تجاری تأثیر مثبت و معناداری بر توسعه ممی

 های نوین، عملکرد مالی کشورهای منطقهگذاری خارجی از طریق دسترسی به فناوریجذب سرمایه

MENA بخشد. در مقابل، افزایش شهرنشینی تأثیر منفی بر توسعه مالی دارد، زیرا فشار بر را بهبود می

ش گذاری در بخهای سرمایهو خدمات شهری، فرصت منابع مالی دولتی برای تأمین نیازهای زیرساختی

 .کندمالی را محدود می

  .PARDLرانت منابع طبیعی، توسعه مالی، کشورهای حوزه منا،  :هاواژهکلید
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  مقدمه .1

رانت منابع طبیعی یکی از موضوعات محوری در تحقیقات اقتصادی کشورهای در حال 

 که وابستگی زیادی به این منابع دارند. منابعتوسعه است، به ویژه آن دسته از کشورهایی 

 توانند نقش بسیار مهمی در رشدای میطبیعی شامل نفت، گاز، معادن و دیگر منابع پایه

وسانات تواند منجر به ناقتصادی ایفا کنند، اما در عین حال، وابستگی زیاد به این منابع می

ادی ثباتی اقتصلی و در نهایت بیهای ماشدید در درآمدهای دولتی، تغییرات در سیاست

که  دهدشود، نشان میشناخته می« بیماری هلندی»شود. این پدیده، که اغلب تحت عنوان 

هایی چون نوسانات اقتصادی، تورم و کشورهای غنی از منابع طبیعی ممکن است با چالش

 .رو شوندهای دیگر اقتصادی روبهکاهش تنوع در بخش

کند، به های اقتصادی ایفا میبه دلیل نقشی که در حمایت از فعالیت در این میان، بخش مالی

لی شود. بخش مالی، شریان اصعنوان یکی از ارکان کلیدی در توسعه اقتصادی شناخته می

ه عهده های مختلف اقتصادی را باقتصاد است که وظیفه انتقال اطلاعات و منابع مالی به بخش

شد و توسعه اقتصادی شود. از این رو، توسعه بخش مالی به تواند موجب ردارد و این امر می

رت رود. به عباهای توسعه کشورها به شمار میعنوان یک اصل اساسی در چارچوب سیاست

منابع لازم برای  های مالی و تأمینتواند با شناسایی فرصتدیگر، یک سیستم مالی پیشرفته می

ه و نظارت بر عملکرد مدیران، به تخصیص بهیناندازها، گذاری، تحریک و تجمیع پسسرمایه

انی و تر فناوری و انباشت سرمایه انسمنابع کمک کرده و در نتیجه منجر به پیشرفت سریع

 .(4002مالی شود )کرین و گویل، 

ها در کشورهای در حال توسعه به دلیل ساختارهای نهادی ضعیف و وابستگی این چالش

 شوند. تغییرات قیمت منابع طبیعی در بازارهایتشدید میشدید به درآمدهای منابع طبیعی 

های بزرگی را به اقتصادهای وابسته وارد کند و سیستم مالی را در تواند شوکجهانی می

 (.1،4042)انک معرض آسیب قرار دهد
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این نوسانات علاوه بر تأثیرات اقتصادی، به تشدید فساد، سوءمدیریت و کاهش اعتماد 

با این حال، تأثیر منابع طبیعی بر ثبات مالی به شدت (. 1،4040)خانشوندمیعمومی نیز منجر 

بردار است. شواهد نشان های حاکم بر کشورهای بهرهوابسته به شرایط نهادی و سیاست

ه عنوان توانند بدهند که در کشورهایی با نهادهای قوی و حاکمیت خوب، منابع طبیعی میمی

بخش مالی به عنوان (. 4،4042)هووا لی و اقتصادی عمل کنندابزاری برای تقویت توسعه ما

گذاری های حیاتی اقتصاد، نقشی اساسی در تخصیص منابع، تحریک سرمایهیکی از شریان

ل کند. در اقتصادهای وابسته به منابع طبیعی، درآمدهای حاصو بهبود کارایی اقتصادی ایفا می

دی افزایش های تولیی را برای تأمین مالی بخشتوانند ظرفیت سیستم بانکاز این منابع می

یل ها به دلدهند و به توسعه مالی کمک کنند. با این حال، در بسیاری از کشورها، بانک

ی را با شوند و این امر توسعه بخش مالثباتی مینوسانات بالای قیمت منابع طبیعی، دچار بی

 (.2،4001)گیلفسونکندموانع جدی مواجه می

ه ها از منابع بانکی برای تأمین کسری بودجه یا تزریق منابع باین، سوءاستفاده دولتعلاوه بر 

تواند مانعی دیگر بر سر راه توسعه بخش مالی باشد )حشمتی مولایی، های غیرمولد، میپروژه

رابطه میان منابع طبیعی و توسعه مالی در کشورهای در حال توسعه معمولاً به شدت  .(1232

ادهای اقتصادی و سیاسی وابسته است. کشورهایی مانند نروژ و بوتسوانا به کیفیت نه

گیری از نهادهای قوی، از نفرین منابع اجتناب کنند و درآمدهای حاصل از اند با بهرهتوانسته

در مقابل، (. 2،4002)بوسیچینیمنابع طبیعی را در مسیر توسعه اقتصادی پایدار هدایت کنند

شود که درآمدهای منابع ر حال توسعه، ضعف نهادی باعث میدر بسیاری از کشورهای د

صادی تبدیل ثباتی اقتطبیعی به جای تقویت بخش مالی، به عاملی برای تشدید فساد و بی

، درآمدهای حاصل از منابع طبیعی معمولاً به جای "نفرین منابع"از منظر نظریه  .شوند

اقتصاد، صرف مخارج مصرفی یا  بخشی بههای تولیدی و تنوعگذاری در بخشسرمایه
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وری، افزایش بدهی عمومی و تواند به کاهش بهرهشوند. این امر میهای غیرمولد میپروژه

  وابستگی بیشتر به منابع طبیعی منجر شود

شواهد موجود حاکی از آن است که در کشورهای غنی از (. 4،1992اوتی  ;1،1991)ساچز

افتد و در بسیاری از موارد، درآمدهای منابع طبیعی به یمنابع، رشد بخش مالی کمتر اتفاق م

ها برای تأمین مالی بخش خصوصی جای تقویت سیستم بانکی، باعث کاهش انگیزه بانک

با این حال، در برخی مطالعات، نشان داده شده است که (. 2،4044)یلدریمشوندمی

توانند به ارآمد، میدرآمدهای منابع طبیعی در صورت وجود نهادهای قوی و مدیریت ک

توسعه مالی کمک کنند. به عنوان مثال، در پاکستان، کیفیت نهادی به عنوان عاملی 

کننده توانسته است تأثیرات منفی رانت منابع طبیعی را بر ثبات مالی کاهش دهد و تعدیل

دهد که حاکمیت این شواهد نشان می  (.4040)خان، حتی در برخی موارد، بهبود بخشد

تواند از طریق بهبود کارایی مدیریت منابع و کاهش فساد، تأثیرات مثبت یخوب م

 (.4042)هووا، درآمدهای منابع طبیعی را تقویت کند

ت به ای پیچیده و چندبعدی است که به شدرابطه میان رانت منابع طبیعی و ثبات مالی، رابطه

توانند ابع طبیعی میهای اقتصادی و شرایط جهانی وابسته است. در حالی که منسیاست

اری مناسب های تجفرصتی برای تقویت توسعه مالی و اقتصادی فراهم کنند، نبود سیاست

تواند این فرصت را به تهدیدی برای ثبات مالی و اقتصادی تبدیل کند. بنابراین، تقویت می

انند وهای اقتصادی در کشورهای در حال توسعه از اهمیت بالایی برخوردار است تا بتسیاست

کند، برداری کنند. این امر نه تنها به رشد اقتصادی کمک میاز منابع طبیعی به طور بهینه بهره

ی پذیری اقتصاد در برابر نوسانات ناشی از تغییرات قیمت جهانتواند به کاهش آسیببلکه می

 .منابع طبیعی نیز منجر شود
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ط ه مبانی نظری و مفاهیم مرتباین مقاله به صورت زیر ساختاربندی شده است. بخش دوم ب

های داخلی با رانت منابع طبیعی و توسعه مالی اختصاص دارد. در بخش سوم، پیشینه پژوهش

شناسی تحقیق و تصریح مدل اقتصادسنجی شود. بخش چهارم به روشو خارجی مرور می

ر بخش یت، دگردد و در نهاها ارائه میپردازد. در بخش پنجم، نتایج تجربی و تحلیل دادهمی

 .شودگیری و پیشنهادهای سیاستی مطرح میبندی، نتیجهششم، جمع

 مباني نظری .2

ند نفت، مان یعیاشاره دارد که از استخراج و فروش منابع طب یبه درآمد یعیمنابع طب رانت

 یهایابیکم لیدرآمدها معمولاً به دل نی. اشودیحاصل م یسنگ و مواد معدنگاز، زغال

داشته باشند.  بر اقتصاد یاثرات مثبت و منف توانندیو م ندیآیبه وجود م یساختگ ای یعیطب

 اراتیبه سوءاستفاده از اخت تواندیم یعیکه رانت منابع طب کنندیم انی( ب1291مقدس فر )

به فساد  منجر تواندیموضوع م نیکند. ا تیرا تقو انهیجورانت یمنجر شود و رفتارها یدولت

از  یناش یهااند که رانتمطالعات نشان داده ن،یبر ا علاوه .شود یاقتصاد یورو عدم بهره

اشته باشند. به کشورها د یبر ساختار اقتصاد یقیعم راتیتأث توانندیم یعیاستخراج منابع طب

که رانت  دهدی( نشان م4041و همکاران ) یریانجام شده توسط زوب قاتیعنوان مثال، تحق

است  حال ممکن نیکمک کند، اما در ع یه اجتماعیسرما شیه افزاب تواندیم یعیمنابع طب

به  یابیدست یها برامؤثر رانت تیریمد ازمندیتناقض ن نیشود. ا ینیموجب کاهش کارآفر

رانت منابع  لیتحل یبرا یمختلف یهاو مدل هاهینظر ت،ینها در .است یمثبت اقتصاد جینتا

 یهارانت دیاز منابع با یغن ی(، کشورها1922) کیهارت و نظروجود دارد. طبق  یعیطب

ند تا توسعه کن یگذارهیسرما وستهیمصرف، به طور پ یرا به جا ریدناپذیاز منابع تجد یناش

به حفظ سطح مصرف  تواندیم کردیرو نی(. ا1291کنند )احمدیان یزدی ،  نیرا تضم داریپا

 یبر توسعه مال توانندیم یعیحاصل از منابع طب یهارانت .جامعه در بلندمدت کمک کند

 شینشان دادند که افزا یا( در مطالعه1204و همکاران ) ییباشند. آقا رگذاریکشورها تأث

 دیتأک نیها همچنشده است. آن یخارج هیانباشت سرما شیمنجر به افزا یعیرانت منابع طب
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نبود  رایدارد؛ ز یتوسعه مال رانت بر یدر اثرگذار یدینقش کل ینهاد تیفیکردند که ک

 .فساد شود شیممکن است موجب افزا یقو یچارچوب نهاد

منجر  ممکن است یعیاز استخراج منابع طب یاند که ثروت ناشها نشان دادهعلاوه، پژوهش به

و  ادهدزیشود. مج یخارج یهایگذارهیبه سرما یداخل یمال ستمیثروت از س ییجابه جابه

ممکن  یعیاز استخراج منابع طب یناش رمنتظرهیغ یکردند که درآمدها انی( ب4041همکاران )

 یمال مستیبر س جهیشوند و در نت یگذارهیسرما یبرا یداخل یتقاضا شاست باعث کاه

شناخته  "پارادوکس وفور"نفرین منابع، که اغلب به عنوان ، بگذارند یمنف ریکشور تأث

نی از منابع طبیعی، در مقایسه با کشورهایی ای است که طی آن کشورهای غشود، پدیدهمی

تجربه  تر و نابرابری بیشتری رابا منابع کمتر، رشد اقتصادی کندتر، دموکراسی ضعیف

شود کنند. این پارادوکس به عوامل مختلف اجتماعی، سیاسی و اقتصادی نسبت داده میمی

نفرین  های کلیدیادامه، جنبهکنند. در که حکمرانی مؤثر و توزیع عادلانه منابع را مختل می

 .شودمنابع بررسی می

وند، زیرا شتری مواجه میکشورهای غنی از منابع طبیعی اغلب با عملکرد اقتصادی ضعیف

توسعه سایر  توجهی بهوابستگی بیش از حد به یک بخش خاص، مانند نفت یا گاز، سبب بی

 "بیماری هلندی"ای به نام پدیدهاین مسئله از طریق  (.1،4040)لنگرودی شودصنایع می

شود، جایی که افزایش درآمدهای ارزی ناشی از صادرات منابع، باعث تقویت آشکار می

های صادراتی مانند کشاورزی و تولید پذیری سایر بخشنرخ ارز شده و در نتیجه، رقابت

رخی . در بتواند فقر و نابرابری را تشدید کندمدیریت نادرست منابع می .یابدکاهش می

گذاری در کشورها مانند نیجریه و زامبیا، درآمدهای نفتی و معدنی به جای سرمایه

های جاری دولت اختصاص ها و بهبود رفاه عمومی، اغلب به مصرف هزینهزیرساخت

ه شود، بلکه بتنها مانع رشد اقتصادی بلندمدت میاین موضوع نه(.4،4040)بیشوگییابدمی

 .زندهای درآمدی نیز دامن میو نابرابریگسترش فاصله طبقاتی 
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 يبر توسعه مال يعیرانت منابع طب ریتأث 1.2

 

ای به های منابع طبیعی و توسعه مالی پیچیده است و اغلب تحت تأثیر پدیدهرابطه بین رانت

الی های مختلف مانعی برای رشد متواند از طریق کانالگیرد که میقرار می« نفرین منابع»نام 

گذاران حیاتی است تا بتوانند از منابع طبیعی برای ها برای سیاستباشد. درک این کانال

شورهایی که از کند که کبیان می« نفرین منابع»برداری کنند. نظریه پیشرفت اقتصادی بهره

منابع طبیعی غنی هستند، ممکن است به دلیل نوسانات درآمدی و مدیریت ناکارآمد 

ویژه در (. این نظریه به4042، 1در توسعه مالی تجربه کنند )یاکوولوا اقتصادی، رشد کمتری

های حاصل از منابع طبیعی مانند نفت، کشورهای در حال توسعه صادق است، جایی که رانت

شود. در این شرایط، های غیرمولد میهای مولد، صرف هزینهگذاریاغلب به جای سرمایه

نوسانات  شود که در معرضبه درآمدهای منابع طبیعی میاقتصاد این کشورها به شدت وابسته 

 .های جهانی استقیمت

های منابع طبیعی بر توسعه مالی چندوجهی ند که تأثیر رانتده_میمطالعات مختلف نشان 

 های نفتی در کشورهای درتواند هم مثبت و هم منفی باشد. به عنوان مثال، رانتاست و می

یافته کیفیت محیط مالی دارند، در حالی که در کشورهای توسعهحال توسعه تأثیر منفی بر 

توان به سطح توسعه (. این تفاوت را می4012، 4توانند تأثیر مثبتی داشته باشند )جوادیمی

ت داد. های اقتصادی نسباقتصادی، کیفیت حکمرانی و توانایی کشورها در مدیریت شوک

ی کارآمد های نظارتهای شفافیت و سیستمانیزمیافته، نهادهای قوی، مکدر کشورهای توسعه

د. در کننها به سمت توسعه مالی کمک میبه مدیریت بهتر درآمدهای نفتی و هدایت آن

شود که مقابل، در کشورهای در حال توسعه، ضعف نهادی و نبود شفافیت موجب می

تگی به و تشدید وابسهای منابع به جای تقویت نظام مالی، منجر به فساد، فرار سرمایه رانت

 .منابع طبیعی شوند
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وسعه توانند تهای نفتی در بلندمدت میاند که رانتدر این میان، برخی مطالعات نشان داده

; 1،4042)یانگ طور که در چین مشاهده شده استمالی را تقویت کنند، همان

اعث مدت باههای منابع طبیعی در کوتهمچنین، در عربستان سعودی، رانت(، 4،4040یلدرمی

دهنده امکان کسب منافع فوری قبل از رسیدن به ثبات اند که نشانارتقاء توسعه مالی شده

عی های منابع طبیتواند رابطه میان رانتعلاوه بر این، توسعه مالی می(، 2،4041)چاداریاست

گذاری خارجی را در کشورهای ثروتمند از نظر منابع طبیعی تقویت و سرمایه

 (.2،4040)شهبازکند

جه قرار ای مورد توهای منابع طبیعی نیز به طور گستردهاما از سوی دیگر، آثار منفی رانت

هد مجموع دشود که نشان میتوسط شواهدی حمایت می« نفرین منابع»گرفته است. فرضیه 

تواند دسترسی به منابع مالی را محدود کند، به ویژه در کشورهای های منابع طبیعی میرانت

ها توسعه مالی را تحت تأثیر منفی قرار طقه منا که انواع مختلف رانتمن

 (.4042خان، ;1،4042)صدیقیدهندمی

شان اند، که نسنگ و گاز در بلندمدت توسعه مالی را کند کردههای زغالدر چین نیز رانت

منابع  هایهمچنین، تعامل میان رانت(. 4042)یانگ، ها اثرات مفید ندارنددهد همه رانتمی

 (.1،4013می)فاگبتواند آثار منفی بر توسعه مالی داشته باشدطبیعی و کیفیت نهادی می

توسعه  های منابع طبیعی برکننده اثرات رانتترین عوامل تعدیلکیفیت نهادی یکی از مهم

رای توانند به منبعی بهای منابع میمالی است. در کشورهایی با کیفیت نهادی قوی، رانت

های زیرساختی و تقویت نظام مالی تبدیل شوند. در این کشورها، شفافیت گذاریسرمایه
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مالی، حاکمیت قانون و مبارزه با فساد نقش کلیدی در تبدیل درآمدهای منابع به منابع مالی 

 (.4013فاگبمی، ;4042)خان،کنندپایدار ایفا می

ولد منجر های مگذاری در پروژهاین امر به بهبود دسترسی به اعتبارات مالی و افزایش سرمایه

ه تواند تأثیر منفی منابع طبیعی بر توسعشود. در مقابل، ضعف در نهادهای حکمرانی میمی

شود که درآمدهای حاصل از مالی را تشدید کند. نبود نظارت و کنترل مناسب باعث می

آفریقایی  یمنابع به صورت ناکارآمد تخصیص یابد. به عنوان مثال، در بسیاری از کشورها

های جاری دولت های منابع بیشتر برای هزینهکه به منابع طبیعی متکی هستند، تخصیص رانت

یم شود که این مسئله به طور مستقهای اقتصادی انجام میگذاری در زیرساختجای سرمایهبه

 .گذاردبر رشد مالی و دسترسی به تسهیلات اعتباری تأثیر منفی می

رهایی که وابستگی زیادی به صادرات منابع طبیعی دارند، ساختار از سوی دیگر، در کشو

ان گیرد. تمرکز صادرات به سمت منابع طبیعی، میزاقتصادی و مالی نیز تحت تأثیر قرار می

رتبط های مدهد و این امر به دلیل ریسکالمللی را کاهش میدسترسی به بازارهای مالی بین

های ه، هزینهشود و در نتیجر به افزایش نرخ بهره واقعی میبا نوسانات قیمت منابع طبیعی، منج

ها و (. بانک4012، 1یابد )هاتندورفهای داخلی افزایش میها و پروژهتامین مالی برای بنگاه

های مؤسسات مالی در چنین کشورهایی تمایل دارند منابع اعتباری خود را به سمت بخش

ولد های ماین امر منجر به کوچک شدن بخشوابسته به منابع طبیعی هدایت کنند که 

شود. همچنین، تمرکز محور میگذاری در صنایع غیرمنابعاقتصادی و کاهش سرمایه

ماً بر شود که مستقیثباتی نرخ ارز میدرآمدهای ارزی بر یک منبع )مثلاً نفت( سبب بی

 .های مالی تأثیر منفی داردهزینه

وری انرژی های منابع طبیعی و عوامل اقتصادی مانند بهرهعلاوه بر این، تعاملی که بین رانت

عه هایی را برای توسها و چالشتواند فرصتگذاری مستقیم خارجی وجود دارد، میو سرمایه

 هایتواند به کاهش هزینهوری انرژی می(. به عنوان مثال، بهره4042، 4مالی ایجاد کند )تانگ
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خارجی را افزایش دهد که در نهایت به رشد مالی گذاری کمک کرده و جذب سرمایه تولید

کند. با این حال، عدم مدیریت صحیح این عوامل ممکن است منجر به نوسانات کمک می

 .اقتصادی شود

 پیشینه پژوهش .3
نقش منابع طبیعی و اجاره معدنی بر توسعه اقتصادی: " تحقیق تحت عنوان(آ4042یانگ)

انجام شده  4044تا  1990 و در بازه زمانی شیلی در "دیدگاه اصلاحات سبز و مدیریت مالی

است. این مطالعه به بررسی تأثیر اجاره کل منابع طبیعی و اجاره جنگل بر توسعه مالی پرداخته 

ه های تکنولوژیکی و اجاره کل منابع طبیعی تأثیر مثبت بر توسعو نشان داده است که نوآوری

ر منفی قابل توجهی دارد. همچنین، نتایج نشان مالی دارند، در حالی که اجاره جنگل تأثی

های تجدیدپذیر در شیلی تأثیر منفی بر رشد سبز دارند، در حالی که باز دهد که انرژیمی

 .کندبودن تجارت به افزایش رشد سبز کمک می

شده منابع طبیعی بر توسعه های تفکیکچگونه اجاره" تحقیق تحت عنوان(ب4042یانگ)

انجام  4041تا  1939 و در بازه زمانی چین در "ذارد: از منظر توسعه پایدارگمالی تأثیر می

عی بر سنگ، نفت و گاز طبیهای مربوط به زغالشده است. این مطالعه به بررسی تأثیر اجاره

توسعه مالی پرداخته و نشان داده است که اجاره نفت در بلندمدت به افزایش توسعه مالی 

سنگ در این مدت مانع آن هستند. در های گاز و زغالاجارهکند، در حالی که کمک می

های گاز و مدت، اجاره نفت تأثیر منفی بر توسعه مالی دارد، در حالی که اجارهکوتاه

ران چین گذاتواند به سیاستشوند. نتایج این تحقیق میسنگ موجب تقویت آن میزغال

مالی  ری از منابع طبیعی و بهبود وضعیتبرداهای هدفمندی برای بهرهکمک کند تا استراتژی

 .کشور تدوین کنند

ه سازی، توسعدو روی رشد: تأثیرات خطی و غیرخطی صنعتی" تحقیق با عنوان(4042ژانگ)

سال  انجام شده است. این تحقیق در چین در "مالی و درآمدهای منابع طبیعی بر اقتصاد چین

نابع سازی، توسعه مالی و درآمدهای ممنتشر شده و به بررسی تأثیرات مختلف صنعتی 4042
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أثیر دهد که ارزش افزوده صنعتی تپردازد. نتایج نشان میطبیعی بر رشد اقتصادی چین می

مچنین، مدت و بلندمدت چین دارد. هتأثیر منفی بر رشد اقتصادی کوتاهمثبت و شهرنشینی 

به طور فوری تأثیر مثبتی ندارند اما به رشد اقتصادی بلندمدت کمک  درآمدهای منابع طبیعی

زی شهری ریگذاری در صنایع با ارزش افزوده و برنامهکنند. این تحقیق به اهمیت سرمایهمی

 .تر اشاره داردشهرها و مناطق شهری کوچکبرای تعادل رشد بین کلان

محیطی، واردات منابع آلودگی زیست»ن ای تحت عنوا( مطالعه4040) و آوودامی آدیبـایی

شده  انجام« انرژی، رشد اقتصادی و توسعه مالی: بررسی نظری و شواهد تجربی از نیجریه

و  4019تا  1931های های مربوط به کشور نیجریه طی سالاست. محققان با استفاده از داده

طه علیت سیدند که رابشده به این نتیجه رهای توزیعکارگیری مدل خودتوضیح با وقفهبه

محیطی، واردات منابع انرژی و رشد اقتصادی به توسعه مالی طرفه از آلودگی زیستیک

دهنده تأثیرات مستقیم و مهم این عوامل بر توسعه مالی در نیجریه وجود دارد. این نتایج نشان

 .است

و رشد اقتصادی  آیا رابطه توسعه مالی»ای تحت عنوان ( مطالعه 4040ـاب و همکـاران )چیب

های انجام شده است. محققان با استفاده از داده« خطی است؟ MENA در کشورهای منتخب

و  4011تا  1932های مربوط به منتخب کشورهای منطقه خاورمیانه و شمال آفریقا طی سال

های پانلی به این نتیجه رسیدند که رابطه میان توسعه مالی و رشد کارگیری مدل دادهبه

دهنده آن است که در ابتدا با افزایش توسعه وارونه است. این یافته نشان U صورتادی بهاقتص

 ای خاص، این رابطهیابد، اما پس از رسیدن به نقطهمالی، رشد اقتصادی نیز افزایش می

 .تواند منجر به کاهش رشد اقتصادی گرددشود و توسعه مالی میمعکوس می

محیطی، بازبودن اثرات کیفیت زیست»ای تحت عنوان عه( مطال4040ـاروق و همکاران )ف

انجام شده است. محققان با استفاده از « تجاری و رشد اقتصادی بر توسعه مالی در الجزایر

کارگیری مدل خودتوضیح و به 4013تا  1920های های مربوط به کشور الجزایر طی سالداده

ی یدند که رشد اقتصادی و بازبودن تجارشده غیرخطی به این نتیجه رسهای توزیعبا وقفه
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امل در دهنده اهمیت این دو عها نشانداری بر توسعه مالی دارند. این یافتهتأثیر مثبت و معنی

ای هگذاریها در سیاستبهبود شرایط مالی کشور الجزایر است و بر لزوم توجه به آن

 .اقتصادی تأکید دارد

برای  فازی تطبیقی-بررسی سیستم عصبی»حت عنوان ای ت( مطالعه4040و همکاران ) حسین

تفاده انجام شده است. محققان با اس« مدلسازی رابطه منابع طبیعی، اسلامی بودن و توسعه مالی

کارگیری و به 4019تا  4001های های مربوط به منتخب کشورهای آسیایی طی سالاز داده

ه مالی رابطه منفی نابع طبیعی با توسعفازی تطبیقی به این نتیجه رسیدند که م-سیستم عصبی

دارد. همچنین، رابطه اسلامی بودن و توسعه مالی در کشورهای مختلف متفاوت است. این 

دهنده تأثیرات متفاوت منابع طبیعی و عوامل دینی بر توسعه مالی در کشورهای ها نشانیافته

قتصادی های ادر تحلیلهای خاص هر کشور آسیایی است و بر اهمیت در نظر گرفتن ویژگی

 .تأکید دارد

های قیمتی کالاها بر توسعه مالی در ( در پژوهشی به بررسی اثر شوک4040) 1مالاچیلا

های قیمتی اند. فرضیه اصلی این مطالعه بر این است که شوککشورهای غنی از منابع پرداخته

کشور در حال توسعه  13 توانند منجر به کاهش توسعه مالی شوند. این فرضیه برایکالاها می

 یافته سیستمی آزمونبا استفاده از روش گشتاورهای تعمیم 4012تا  1930طی دوره زمانی 

دهند که شواهد محکمی از نفرین منابع در این کشورها وجود شده است. نتایج نشان می

ه مالی عهای قیمتی کالاها بر توسدارد. همچنین، این تحقیق نشان داد که تاثیرات منفی شوک

یت حکمرانی ها بر اهمیت تقوتواند از طریق بهبود کیفیت حکمرانی کاهش یابد. این یافتهمی

ید های خارجی بر توسعه مالی تاکعنوان یک ابزار کلیدی برای کاهش اثرات منفی شوکبه

 .دارد

ی لدر یک پژوهش، فرضیه نفرین منابع در رابطه بین منابع طبیعی، توسعه ما( 4013)دوومفور 

سیستمی  یافتهکشور آفریقایی با استفاده از روش گشتاورهای تعمیم 23و کیفیت نهادی در 

ابع دهد که تأثیر درآمد منبررسی شد. نتایج این تحقیق نشان می 4014تا  4000های برای سال
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طبیعی بر اعتبار اختصاص داده شده به بخش خصوصی نسبت به تولید ناخالص داخلی مثبت 

عنوان شاخص توسعه مالی مورد به z شود که امتیازین منابع زمانی مشاهده میاست، و نفر

تواند تأثیر استفاده قرار گیرد. همچنین، پژوهشگران به این نتیجه رسیدند که کیفیت نهادها می

 .منفی درآمد منابع طبیعی بر توسعه مالی را کاهش دهد

( در پژوهشی به بررسی نقش فراوانی منابع در توسعه مالی آمریکا 4013) 1شهباز و همکاران

دهند که در بلندمدت، وفور منابع اند. نتایج نشان میپرداخته 4011-1910طی دوره زمانی 

دهد که کند. همچنین، تحلیل علیت نشان میطبیعی نقش قابل توجهی در توسعه مالی ایفا می

به توسعه مالی منجر شده و در عین حال، توسعه بخش مالی نیز  افزایش فراوانی منابع طبیعی

ابطه ها به اهمیت ربه نوبه خود موجب افزایش فراوانی منابع طبیعی شده است. این یافته

 .دوطرفه میان منابع طبیعی و توسعه مالی در یک اقتصاد پیشرفته مانند آمریکا اشاره دارند

رانت منابع طبیعی و توسعه مالی: آزمون فرضیه " تحقیق تحت عنوان(1204) مجید آقایی

انجام شده است. این  4041تا  1990 و در بازه زمانی ایران در "نفرین منابع مالی در ایران

های سالیانه مطالعه به بررسی ارتباط بین فراوانی منابع طبیعی و توسعه مالی با استفاده از داده

دهد تأثیر ه نتایجی دست یافته است که نشان میآوری شده از بانک جهانی پرداخته و بجمع

ع دار است. همچنین، فرضیه موهبت منابرانت منابع بر شاخص توسعه بانکی مثبت و معنی

شود، اما شواهدی مبنی بر وجود یا عدم وجود فرضیه نفرین مالی در بخش بانکی تأیید می

این  ه مالی کل یافت نشده است.های توسعه بازار سهام و توسعمنابع مالی با توجه به شاخص

یعی در تواند بر استفاده کارآ از منابع طبکند که تقویت نهادها میتحقیق همچنین تأکید می

 .توسعه مالی کشور مؤثر باشد

های ترکیبی به بررسی ( در پژوهشی با استفاده از روش داده1293مهدوی عادلی و روحانی )

ه ازار سهام کشورهای منتخب اوپک نفت و گاز طی دورتاثیر درآمد منابع طبیعی بر توسعه ب

دهند که در کشورهای منتخب اوپک، اند. نتایج نشان میپرداخته 4014تا  4000زمانی 

درآمد منابع طبیعی تاثیر مثبت و معناداری بر بازار سهام دارد. همچنین، کارایی دولت و درجه 
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 توسعه مالی در بازار سهام دارند. از سویباز بودن تجاری تاثیر مثبت و معناداری بر شاخص 

ها تاثیر منفی و معناداری بر توسعه مالی در بازار سهام دارند. این دیگر، تورم و افزایش قیمت

دهند که درآمد منابع طبیعی و شرایط اقتصادی و تجاری تاثیرات قابل توجهی نتایج نشان می

 .بر بازارهای مالی کشورهای منتخب اوپک دارند

انجام شده است و به  ایران در "نفرین یا موهبت منابع؟" تحقیق با عنوان (1293وترابی )اب

بررسی تأثیر رانت منابع طبیعی بر انباشت سرمایه فیزیکی و نقش توسعه مالی در این فرآیند 

غلتان  ARDL به اجرا درآمده و از تکنیک 4012تا  1920های سال پردازد. این تحقیق درمی

سعه های تودهد که افزایش شاخصها استفاده شده است. نتایج نشان میتحلیل دادهبرای 

مدت و بلندمدت مالی، تأثیر رانت منابع طبیعی بر سرمایه فیزیکی را در هر دو افق زمانی کوتاه

پذیری بخشد. بنابراین، توسعه مالی به عنوان یک عامل کلیدی در کاهش آسیببهبود می

ایی نوسانات فروش منابع طبیعی و تبدیل سرمایه طبیعی به سرمایه فیزیکی شناساقتصاد ایران از 

طبیعی  برداری مؤثر از منابعها بر اهمیت تقویت نظام مالی به منظور بهرهشده است. این یافته

 .تأکید دارد

نقش توسعه مالی بر نحوه اثرگذاری رانت منابع " تحقیق با عنوان(1291)احمدی یزدی 

سال  انجام شده است. این تحقیق در ایران در "اشکال مختلف سرمایه در ایرانطبیعی بر 

ها گذاریمیلادی( منتشر شده و به بررسی تأثیر رانت منابع طبیعی بر انواع سرمایه 4012) 1291

دهد که رانت منابع طبیعی تأثیرات متفاوتی بر پردازد. نتایج این تحقیق نشان میمی

ثر تواند به عنوان یک عامل مؤنسانی و اجتماعی دارد و توسعه مالی میهای فیزیکی، اسرمایه

 .در بهبود این تأثیرات عمل کند.

های ترکیبی برای دوره ( در پژوهشی با استفاده از داده1291مغانی و همکاران ) زاده رجب

در کشورهای صادرکننده نفت، تاثیر حکمرانی خوب بر ارتباط بین  4009تا  1991زمانی 

که در  دهندفراوانی منابع طبیعی و توسعه بخش مالی بررسی شده است. نتایج نشان می

کشورهای با وضعیت حکمرانی نامناسب، فراوانی منابع طبیعی تاثیر منفی و معناداری بر 
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توسعه مالی داشته است. اما درکشورهایی که شاخص حکمرانی در وضعیت مناسبی قرار 

ن تاثیر مثبت و معناداری بر توسعه مالی داشته است. این نتایج نشادارد، فراوانی منابع طبیعی 

، دتواند اثرات مثبت منابع طبیعی را بر توسعه مالی تقویت کندهند که بهبود حکمرانی میمی

( در پژوهشی به شناسایی عوامل تاثیرگذار بر توسعه بخش مالی 1292اشرفی و همکاران )

های ترکیبی با استفاده از داده 4014تا  4000کشورهای عضو اوپک در بازه زمانی 

وب، های حکمرانی خدهند که صادرات نفت، شاخصاند. نتایج این تحقیق نشان میپرداخته

نیروی کار و تولید ناخالص داخلی تاثیر مثبت و معناداری بر توسعه بخش مالی دارند. از 

اهمیت مدیریت  ها براست. این یافته سوی دیگر، تاثیر نرخ تورم بر توسعه مالی منفی و معنادار

منابع طبیعی، تقویت حکمرانی و بهبود شرایط اقتصادی در کشورهای عضو اوپک برای 

 توسعه پایدار بخش مالی تاکید دارند

 روش  .4
برای بررسی تاثیر رانت منابع طبیعی بر توسعه مالی در منتخبی از کشورهای منا از جمله 

شان داده ( که در شکل نبنان، لیبی، قطر، عربستان سعودی، یمنمصر، ایران ، اردن، کویت، ل)
آ و 4042، الگوی این پژوهش براساس مقالات  یانگ ) 1991-4041شده است، دوره 

 .( انتخاب شده استب4042

 : کشورهای منا1شکل
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 Stata افزار  و از نرمPanel ARDL ها و برآورد مدل از رهیافت وتحلیل داده برای تجزیه

با وقفه  ARDL(p,q,q,q)صورت  استفاده شده است. مدل انتخابی در این پژوهش به12

زیر تنظیم  وابطصورت ر برای متغیرهای توضیحی به q هایبرای متغیر وابسته و وقفه p بهینه

 .شده است

 

FDI=𝑓(TNR,TRA,URB,CO0)    ۱مدل  

 (TNR )اقتصادی کل منابع طبیعی یک دهنده ارزش این متغیر نشان : میزان کل منابع طبیعی

های بانک جهانی گرفته شده و شامل ذخایر معدنی، نفت، گاز، منابع کشور است که از داده

أثیر طور مستقیم بر توسعه اقتصادی کشورها تشود. میزان منابع طبیعی بهها میآبی و جنگل

 .ردد استفاده قرار گیگذاری مورعنوان یک منبع مهم درآمد و سرمایهتواند بهگذارد و میمی

رانت منابع طبیعی عمدتاً به درآمدهای اضافی ناشی از استخراج و فروش منابعی مانند نفت، 

ت شود که بدون تلاش تولیدی قابل توجه به دسگاز طبیعی، فسفات، و مواد معدنی اطلاق می

 .دشونهای زیر مشاهده میها معمولاً در قالبآید. در منطقه منا، این رانتمی

(FDI )المللی پولتوسعه مالی از صندوق بین: توسعه مالی (IMF)  استخراج شده و به فرآیند

های مالی، نهادها و بازارهای مالی یک کشور اشاره دارد. این متغیر رشد و بهبود زیرساخت

طور خاص به گسترش خدمات مالی، افزایش دسترسی به منابع مالی، رشد بازارهای سرمایه به

 .های مختلف اقتصادی اشاره داردتأمین مالی برای بخشو 

 (TRA )های بانک جهانی گرفته شده، به سطح باز بودن تجاری این متغیر که از داده: تجارت

یک کشور اشاره دارد که شامل میزان صادرات و واردات کالا و خدمات بین کشورها است. 

در رشد اقتصادی و بهبود وضعیت مالی  تواند به عنوان یک عامل مهمالملل میتجارت بین

 .کشورها عمل کند
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(URB )های بانک جهانی است و به میزان رشد و گسترش این متغیر از داده :شهرنشینی

ه تواند تأثیرات مختلفی بر توسعجمعیت شهری در یک کشور اشاره دارد. شهرنشینی می

شغلی جدید، توسعه های اقتصادی و اجتماعی داشته باشد، از جمله ایجاد فرصت

انتشار گاز ( CO4) .هایی نظیر افزایش تقاضا برای خدمات و منابعها، و چالشزیرساخت

گاز  آید، میزان انتشارهای بانک جهانی به دست میاین متغیر که از داده: کربن دی اکسید

از ر عنوان یک نشانگکند که معمولاً بهگیری میکربن دی اکسید در یک کشور را اندازه

 های صنعتی، حمل و نقل، ومحیطی ناشی از فعالیتآلودگی هوا و تاثیرات منفی زیست

 .های فسیلی استمصرف سوخت

تایی های مختلفی از ایسدر مواقعی که متغیرهای مورد بررسی در مدل ایستا نباشند و از درجه

ی و ثرات تصادفهای پانلی، مانند اثرات ثابت، ابرخوردار باشند، برآوردهای مختلف داده

برآورد حداقل مربعات معمولی مختلط، ممکن است نامناسب باشد. در مدل اثرات ثابت، 

اگرچه عرض از مبدا برای هر گروه یا کشور متفاوت است، اما یک محدودیت اصلی وجود 

شوند. این موضوع زمانی ها یکسان در نظر گرفته میدارد که ضرایب برای تمامی گروه

ود که برخی از متغیرها درونزا بوده و با جمله پسماند همبسته باشند، چرا که شساز میمشکل

 های اثراتشود. همچنین، مدلدر این صورت برآوردگر اثرات ثابت دچار مشکل اریب می

هایی مانند مدل ثابت معمولاً با محدودیت در درجه آزادی مواجه هستند و در مقابل مدل

شکلات کمتری در این زمینه دارند. در این روش، فرض بر حداقل مربعات معمولی مختلط م

این است که عرض از مبدا و ضرایب برای تمامی مقاطع عرضی یکسان است و این موضوع 

از سوی دیگر،  .های با دوره زمانی طولانی کارآیی کافی نداشته باشدممکن است برای مدل

هایی دارد که آن مزیت (Panel ARDL) های توزیعی پانلیالگوی خود رگرسیون با وقفه

 i(0) کند. این مدل حساسیتی نسبت به اینکه متغیرها در سطحهای دیگر متمایز میرا از مدل

 ها فراهمپذیری بالایی را در خصوص تعداد محدود دادهباشند، ندارد و این انعطاف i(1) یا

با تعداد کم  هایدر برآورد مدل ARDL شود که مدلآورد. این ویژگی باعث میمی

 Panel) های توزیعی پانلیهای سری زمانی، مناسب باشد. مدل خود رگرسیون با وقفهداده
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ARDL) م مدت و بلندمدت میان متغیرها تقسیبه سه روش مختلف برای برآورد روابط کوتاه

 و اثرات ثابت پویا (PMG) ، میان گروهی تلفیقی(MG) شود: روش میان گروهیمی

(DEF). قادری و  کنندنمایی استفاده میروش از برآوردگر حداکثر راست این سه (

، که توسط پسران و اسمیت ارائه شده است، (MG) روش میان گروهی(. 1201پور، سعادتی

رآورد گیری از ضرایب بلندمدت بکند که ضرایب بلندمدت را با میانگینای عمل میگونهبه

. در این روش، برای هر مقطع یک برآورد آوردشده برای هر مقطع عرضی به دست می

ه گیری غیر وزنی از ضرایب برآورد شدشود و سپس پارامترها با میانگینجداگانه انجام می

 مدت و بلندمدت در اینشوند. به همین دلیل، ضرایب کوتاهگیری میبرای هر مقطع اندازه

 .روش ممکن است ناهمگن باشند

توسعه داده  4001که توسط پسران و همکاران در سال ، (PMG) روش میان گروهی تلفیقی

کند، طور خاص ضرایب بلندمدت را برای تمامی مقاطع به صورت همگن برآورد میشد، به

مدت برای هر مقطع به منظور تعدیل به سمت تعادل بلندمدت، ناهمگن اما ضرایب کوتاه

ز جملات پسماند مدل نی خواهند بود. در این روش، ضریب تصحیح خطا باید منفی باشد و

مشابه میان گروهی  (DEF) در نهایت، روش اثرات ثابت پویا .باید خود ناهمبسته باشند

، این PMG کند، اما برخلاف روشدر برآورد ضرایب بلندمدت عمل می (PMG) تلفیقی

مدت آن همگن هستند. این مدل با مدل دارای سرعت تعدیل کمتری است و ضرایب کوتاه

بنابراین، در این پژوهش، برای بررسی تأثیر  .ب همزمانی معادلات نیز روبرو استمشکل اری

 ، از روش میان گروهی تلفیقیMENA های حکمرانی بر شادی در کشورهای منطقهشاخص

(PMG) طور همگن روابط بلندمدت را استفاده شده است، چرا که این روش قادر است به

 .طور مناسب تعدیل شوندمدت بهد که تأثیرات کوتاهبرآورد کرده و در عین حال اجازه ده

 ها یافته .5
بندی و توصیف آوری، طبقههایی است که برای جمعآمار توصیفی شامل مجموعه روش

ها و اطلاعات پژوهش را توصیف رود. در واقع این نوع تحلیل، دادهحقایق عددی به کار می

 .دهدمی دستها بهبرای استفاده سریع و بهتر از آنها را کند و طرح یا الگوی کلی از دادهمی
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( که نشان دهنده آمار توصیفی متغیر ها می باشد، 1با توجه به نتایج به دست آمده از جدول )

میزان انحراف معیار انتشار گازهای گلخانه ای بیشترین میزان است، که با توجه به ماهیت آن 

 ااست.دارای بیشترین فاصله از میانگین را دار

همچنین توسعه مالی کمترین انحراف معیار را بین متغیرها دارد، تغییرات توسعه مالی بسیار 

 کمتر از دیگر متغیرها در این کشورها است.

 آمار توصیفي .2جدول

حداکثر  میانه میانگین نماد متغیر

 مقدار

حداقل 

 مقدار

انحراف 

 معیار

 FDI 3300 3300 33.0 3330 33.0 توسعه مالي

 CO0 ..035. .8383 5..386 .3300 .033.3 انتشارکربن دی اکسید

 NRE 60308 60330 55335 3333 .8303 میزان کل منابع

 TRA .03.. .535. .0530. 60360 6.3.8 تجارت

 URB .03.0 83330 .33333 603.5 663.5 شهرنشیني

 های پژوهشمنبع: یافته

اجتناب از رگرسیون کاذب، آزمون مانایی متغیرهای قبل از برآورد مدل، لازم است به منظور 

های برآورد یک مدل رگرسیون شرطمدل صورت گیرد. همچنین مانایی یکی از پیش

 ( استفاده می کنیم.LLC.لذا برای بررسی مانایی از آزمون لویین لیو چاو )باشدمناسب می

 

 

 

 ی لوین،لین و چاو. نتایج آزمون مانای1جدول

 (LLC)و چاو لوین،لین متغیر
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وضعیت  تفاضل مرتبه اول سطح

 احتمال آماره احتمال آماره مانایی

 I(۱) 3333 3.3.- 33.0 3386 توسعه مالي

 I(2) 3333 336.- .333  6360- انتشار کربن دی اکسید

 I(2) 3333 .030- 3336 ..63- میزان کل منابع

 I(۱) 3333 5360- 33.0 ..3.- تجارت

 I(2) 3333 308.- 3333 03.6- شهرنشیني

 های پژوهشمنبع: یافته

آزمون مانایی لوین،لین و چاو ، برای متغیرهای انتشار گاز  4بر اساس نتایج نتایج جدول 

 وسعه مالیتاند. متغیرهای کربن دی اکسید و میزان کل منابع و شهرنشینی در سطح مانا شده

لند اند. سپس برای بررسی وجود رابطه بگیری مانا شدهبار تفاضلبا یک  تجاری، باز بودن 

 مدت بین متغیرها باید از آزمون هم جمعی استفاده کنیم.

 ازمون هم جمعی پدرونی .3جدول

 احتمال آماره آزمون فرض

 پانلي ADF آماره آزمون
-.385 3330 

 گروهي ADF آماره آزمون
-636. 333. 

 پانلي پران–فیلیپسآماره آزمون 
-6356 3333 

 گروهي پران–آماره آزمون فیلیپس
-0360 3333 

 های پژوهشمنبع: یافته
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 کی یمورد بررس یرهایمتغ نیکه ب دهدینشان م پدرونی یجمعآزمون هم 2جدول جینتا

کمتر از سطح  02/0 و احتمال  -31/1با مقدار   ADF رابطه بلندمدت وجود دارد. آماره پانلی

 یمعجبر نبود هم یصفر مبن هیکه فرض دهدیموضوع نشان م نیدرصد است. ا 1 یمعنادار

 ( در بلندمدت با همیصورت کلمقاطع به یپانل )تمام کلدر سطح  رهایو متغ شودیرد م

 مرتبط هستند.

ت، درصد اس 1کمتر از  01/0و احتمال  -41/4با مقدار  ADF آماره گروهی گر،ید یسو از

 نیدو آزمون در ا نیبرقرار است. تفاوت ا یجمعهم زین یدر سطح گروه دهدیکه نشان م

 یبررس کجایپانل به صورت  یهاکل داده یرابطه بلندمدت را برا ADF پانلی است که 

گروه(  ایهر مقطع ) یرا به صورت جداگانه برا یجمعهم ADF که گروهی یلدر حا کند،یم

 گریکدیدر بلندمدت به  رهایکه متغ کنندیم دییهر دو آزمون تأ ن،یبنابرا. سنجدیدر پانل م

 در سطح مقاطع. یگریکل پانل و د یکیمختلف:  هیوابسته هستند، اما از دو زاو

 برآورد مدل:

از این رو، با توجه به نتایج آزمون ایستایی و به دلیل توام بودن متغیرهای مانا ) ایستا ( در 

از روش  شوند،گیری مانا ) ایستا (  میکه پس از انجام یک بار تفاضلسطح و متغیرهایی 

 .( استفاده شده استARDLهای گسترده )خود توضیحی با وقفه

 

 PMGگیری از تخمین . برآورد نتایج مدل کوتاه مدت با بهره4جدول 

 احتمال آماره انحراف معیار ضریب متغییر

 3333 350.- 3338 330586- تصحیح خطا

 3300 33.3- 3305 330600- شهرنشیني

 3333 03.3- 3333 ..3333- ناکسید کربدی انتشار



 25 | و دوم )بیش از دو نویسنده نام خانوادگی نویسنده اول و همکاران نام خانوادگی نویسنده اول

 .333 305. 3333 .33333 تجارت

 3360 .33. 3330 .33368 میزان کل منابع

 3333 6380 ..33 ..33.3 عرض از مبدا

 های پژوهشمنبع: یافته

 

انتشار  ( که در بالا آمده است،2در جدول ) برآوردی کوتاه مدت ضرائب جیبر اساس نتا

ـابق بـا انتظـار، مط گر،ید یداشته است. از طرف توسعه مالیبـر  منفی ریتـأث کربن دی اکسید

.  داده است شیرا افزا میزان تولید ناخالص داخلی ، شاخص بازبودن تجاری در  شیافـزا

 توسعه مالیر گذار ب ریهای مهم تأث ریمتغ از گرید یکـی متغیر توضیحی رانت منابع طبیعی

 بـهته اسـت. داش رشد توسعه مالیدر  مثبتی ریتأث ر،یمتغ نیبوده اسـت. مطـابق بـا انتظـار ا

ه باعث هستیم ک  در کوتاه مدت شاهد افزایش چشمگیر رانت منابع طبیعی گـر،یعبـارت د

در تابع تقاضای  یح خطاتصح  با توجه به نتایج فوق، ضریب افزایش توسعه مالی می شود.

و بیانگر سرعت تعدیل نسبتاً بالایی است . معنا دار بودن  تواردات از نظر آماری معنا دار اس

ی بلند مدت معنی دار بین متغیرهای الگو  نشان دهنده وجود رابطه ضریب تصحیح خطا

معنی دار و منفی است که  -21/0 با ضریب (*COINTEQ) عبارت تصحیح خطا. است

از تعادل بلندمدت در هر دوره  توسعه مالی درصد عدم تعادل در 21نشان می دهد تقریباً 

از مسیر بلند مدتش  رشد اقتصادیدرصد از میزان انحراف در  21، به میزان .اصلاح می شود

 .توسط متغیر های الگو در دوره بعد تصحیح میشود

ها ایش آلایندهشود که افزکربن بر توسعه مالی از آنجا ناشی میاکسید تأثیر منفی انتشار دی

شود. این مشکلات، مانند افزایش محیطی و اقتصادی میموجب بروز مشکلات زیست

 توانند منابع مالیها، میوری و تضعیف زیرساختهای بهداشت و درمان، کاهش بهرههزینه

گذاری و رشد مالی ایجاد کنند. از سوی تری برای سرمایهرا کاهش دهند و فضای نامطمئن

دیگر، باز بودن تجاری اثر مثبت و معناداری بر تولید ناخالص داخلی دارد که ناشی از مزایای 
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ری پذیتجارت آزاد است. دسترسی به بازارهای جهانی، انتقال فناوری و افزایش رقابت

انت همچنین، تأثیر مثبت ر وری و رشد اقتصادی شود.تواند باعث افزایش بهرهها میبنگاه

تواند منابع طبیعی بر توسعه مالی به دلیل درآمدهای ناشی از فروش این منابع است که می

با توجه به  .های مالی و تقویت بازارهای مالی باشدگذاری در زیرساختمنبعی برای سرمایه

ان می دهد در (که نتایج ضرایب بلند مدت را نش1جدول ) برآوردی بلند مدت ضرائب جینتا

 زیر می توان مشاهده کرد که با افزایش رانت منابع طبیعی شاهد کاهش توسعه مالی

هستیم،همچنین با افزایش بازبودن تجاری شاهد  افزایش توسعه مالی  هستیم، از سوی دیگر 

دهند می نتایج ضرایب بلندمدت نشانبا افزایش شهرنشینی میزان توسعه مالی کاهش می یابد. 

زایش رانت منابع طبیعی با کاهش توسعه مالی همراه است. این امر احتمالاً به دلیل که اف

های وابستگی بیشتر به درآمدهای ناشی از منابع طبیعی و کاهش تمرکز بر توسعه بخش

ی دیگر، شود. از سوغیرنفتی و پایدارتر اقتصادی است که منجر به کند شدن رشد مالی می

ی أثیر مثبتی بر توسعه مالی دارد. این رابطه مثبت به دلیل دسترسافزایش باز بودن تجاری ت

 های نوین است که موجبالمللی، افزایش رقابت و جذب فناوریبیشتر به بازارهای بین

مچنین، شود. ههای مختلف اقتصادی و در نتیجه افزایش توسعه مالی میتسهیل رشد بخش

ناشی  است که احتمالاً به دلیل فشارهای مالیافزایش شهرنشینی با کاهش توسعه مالی مرتبط 

تواند منابع دولتی را محدود کند و رشد از نیازهای زیرساختی و خدمات شهری است که می

 .اقتصادی را تحت تأثیر قرار دهد

 PMGگیری از تخمین . برآورد نتایج مدل بلند مدت با بهره5جدول 

 احتمال آماره انحراف معیار ضریب متغییر

 3333 5333- 3333 .33330- شهرنشیني

 3366 366. 3333 333336 اکسید کربندی رانتشا

 3333 03.5 3333 ..3333 تجارت
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 .333 63.8- 3333 333335- میزان کل منابع

 های پژوهشمنبع: یافته

 

 جمع بندی و نتیجه گیری.  .6

 خب منطقهکشورهای منتمقاله حاضر به بررسی تأثیر رانت منابع طبیعی بر توسعه مالی در 

MENA  با استفاده از مدل پانل 4044تا  4000)خاورمیانه و شمال آفریقا( طی دوره زمانی 

ARDL یعی بر مدت رانت منابع طبپرداخته است. در این تحقیق، تأثیرات بلندمدت و کوتاه

که در ند دهآمده نشان میدستتوسعه مالی کشورهای این منطقه بررسی شده است. نتایج به

مدت، افزایش رانت منابع طبیعی تأثیر منفی بر توسعه مالی دارد. این نتیجه به احتمال کوتاه

زیاد به دلیل وابستگی بیش از حد این کشورها به درآمدهای حاصل از منابع طبیعی است که 

د های غیرنفتی و ایجاد فضای نامساعد برای رشممکن است به کاهش تمرکز بر توسعه بخش

باعث نوسانات  تواندای مالی و اقتصادی دیگر منجر شود. وابستگی به منابع طبیعی میهبخش

وسعه تواند مانع از تاقتصادی و کاهش تنوع اقتصادی در این کشورها گردد و این مسئله می

دهند که این تأثیر منفی اما در بلندمدت، نتایج نشان می .پایدار و متوازن بخش مالی شود

به طور سنتی از منابع  MENA ل شود. با توجه به اینکه کشورهای منطقهممکن است تعدی

درستی کنند، در صورتی که این منابع بهطبیعی برای تأمین درآمدهای دولتی استفاده می

های غیرنفتی های مالی و توسعه بخشگذاری در زیرساختمدیریت شوند و به سرمایه

مالی این کشورها کمک کنند. در واقع،  توانند به رشد و توسعهاختصاص یابند، می

یستم های مالی، بهبود ستوانند برای تقویت بخشدرآمدهای حاصل از رانت منابع طبیعی می

رار های تولیدی مورد استفاده قها و بخشبانکی و تأمین منابع لازم برای توسعه زیرساخت

ار صادی و مالی کشورها به کطور مؤثر در توسعه اقتگیرند. بنابراین، اگر این درآمدها به

 .توانند در بلندمدت به بهبود شرایط مالی و اقتصادی این کشورها منجر شوندگرفته شوند، می

ه دهند که باز بودن تجاری تأثیر مثبت و معناداری بر توسعنتایج دیگر این تحقیق نشان می
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به  مللی و دسترسیالدهد که با افزایش سطح تجارت بینمالی دارد. این یافته نشان می

برداری کرده های نوین بهرهتوانند از فناوریمی MENA بازارهای جهانی، کشورهای منطقه

 های مالی،تواند به تقویت بخشهای خارجی را جذب کنند. این روند میگذاریو سرمایه

افزایش تولید ناخالص داخلی و بهبود وضعیت اقتصادی در سطح کلان منجر شود. باز بودن 

 ها را افزایش داده و فضای اقتصادی را برای رشدپذیری بنگاهتواند رقابتتجاری همچنین می

از سوی دیگر، افزایش  .های مختلف باز کند، که نتیجه آن رشد و توسعه مالی استبخش

یژه وبا کاهش توسعه مالی ارتباط دارد. این پدیده به MENA شهرنشینی در کشورهای منطقه

های جدی در زمینه ارائه خدمات زیرساختی و حال توسعه که با چالش در کشورهای در

شود. فشارهای مالی ناشی از نیاز به تأمین نیازهای اساسی شهری مواجه هستند، مشاهده می

ها را تواند منابع مالی دولتویژه در مناطق پرجمعیت، میهای شهری، بهتوسعه زیرساخت

های مالی منجر شود. همچنین، افزایش ی در بخشگذارمحدود کند و به کاهش سرمایه

تواند های اجتماعی و اقتصادی شود که میشهرنشینی ممکن است موجب افزایش نابرابری

دهد که در حالی در مجموع، این تحقیق نشان می .بر روند توسعه مالی تأثیر منفی داشته باشد

د، با مدیریت مالی تأثیر منفی داشته باشمدت بر توسعه تواند در کوتاهکه رانت منابع طبیعی می

های مالی و گذاری در زیرساختها در راستای سرمایهمؤثر این منابع و استفاده از آن

توان به رشد و توسعه مالی پایدار در بلندمدت دست یافت. علاوه بر های غیرنفتی، میبخش

ثر واند به عنوان عواملی مؤتهای شهری میاین، باز بودن تجاری و توجه به توسعه زیرساخت

 .شناخته شود MENA در ارتقاء سطح توسعه مالی کشورهای منطقه

 تعارض منافع .7

 تعارض منافعی نداریم

 سپاسگزاری .8
های وسیله از تمامی افرادی که با ارائه نظرات سازنده و حمایتنویسندگان مقاله بدین

نمایندیمانه سپاسگزاری میعلمی، ما را در تهیه و بهبود این پژوهش یاری کردند، صم . 
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