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Introduction
Co2emissions and climate change have attracted much attention due 
to their effects on the global environment [3]. Financial development 
plays an important role in economic development by reducing infor-
mation asymmetry and improving the optimal allocation of capital. 
In addition, many empirical studies confirm that financial develop-
ment is an important factor in determining the quality of the envi-
ronment [14]. Financial development allows companies to finance 
their research and development activities or new facilities, which will 
have an impact on the environment. There is no consensus on the ef-
fect of variables. On the one hand, the growth of the financial sector 
provides more funds for the energy sector to research new technol-
ogies with the aim of reducing greenhouse gas emissions. On the 
other hand, financial development can increase production activities 
and increase pollution[8]. co2 emission and environmental pollution 
are the most challenging issues discussed today. Therefore, many 
researchers have discussed these issues. The methods, approach-
es, and samples investigated in various research have reached 
contradictory results, and investigations in this field are still ongo-
ing. In MENA countries, the use of fossil fuels and subsequently co2 
emissions is more than in other countries. As our country is among 
these countries, it is necessary to pay more attention to the factors 
affecting the reduction of co2 emissions. Understanding the influence 
channels of financial development on greenhouse gas emissions and 
their cause-and-effect relationships is essential for policymakers in 
reducing pollutant emissions using financial instruments. The con-
tent of this article is organized into five parts: In the second part, the 
background of the studies is given. The third part of this research is 
the methodology, the explanations of the variables, and the research 
model. The fourth part is dedicated to model estimation and exper-

Relationship Between Financial Development Indicators and 
Greenhouse Gases(With An Emphasis on Urbanization Rates)

AmirAli Farhang1*, Zahra Fotourechi2, Ali Mohammadpour3 

1 Assistant Professor, Department of Economics, Payame Noor University, Tehran, Iran
2 Associate Professor, Department of Economics, Mohaghegh Ardabili University, Ardabil, Iran
3 Ph.D. student, Department of Economics, Tabriz University, Tabriz, Iran

ABSTRACT ARTICLE INFO

Article History

Keywords
Co2
Financial Development
Pooled Mean Group (PMG)
Urbanization Rate

* Corresponding Author: AmirAli Farhang s_farhang@pnu.ac.ir

Received: 2022-07-02
Accepted: 2022-08-22



Urban Economics and Planning        Vol 3(3), Autumn 202287

www.eghtesadeshahr.tehran.ir

imental findings, including the results of research 
methods, comparison of methods, and descriptive 
analysis of data using scatter diagrams. The final 
part includes conclusions and suggestions.

Materials and Methods
This research has been conducted concerning the 
impact of financial development indicators on car-
bon dioxide emissions for 20 member countries 
of MENA (the Middle East and North Africa) in the 
period 2000-2020. The data of this research was 
extracted from the World Bank website, and ful-
ly modified least squares (FMOLS), dynamic least 
squares (DOLS), and pooled mean group (PMG) es-
timators were used to estimate the long-run coef-
ficients. Carbon dioxide is the dependent variable, 
the financial development index is one of the main 
variables, and energy consumption, urbanization 
rate, and GDP per capita are the control variables 
of the research.

Findings
In order to check the effectiveness of the pooled 
group average method and the group average, 
the Hausman test was used in this research. In all 
three methods, the variables of the financial devel-
opment index have caused a decrease in co2 emis-
sions, and economic growth, urbanization rate, and 
energy consumption have increased it. Among the 
three methods used, the highest coefficient of in-
fluence of variables of financial development index 
and urbanization rate on co2 emission is related to 

credits granted to the private sector (0.797) and the 
DOLS method. The results of all three methods are 
the same, and it can be argued that the obtained 
results have sufficient strength.

Conclusion
According to the results of the current research and 
the effects of financial indicators on greenhouse 
gases (negative impact on co2 emissions), it is sug-
gested that financial sectors should encourage and 
support pollution reduction projects and pay subsi-
dies for research and development. Optimize tech-
nologies in energy and help promote and develop 
sustainable low-carbon industries. Local govern-
ments should plan and optimize the existing indus-
trial structure at the time of industrial and financial 
support in order to reduce pollution and consider 
the issues of clean energy development and pol-
lution reduction in subsidy, tax, monetary, and fi-
nancial policies. Financial departments should sup-
port the policies of green technology transfer and 
foreign direct investment in the renewable energy 
sector. Also, considering that the rate of urbaniza-
tion increases co2 emissions, it is suggested: The 
use of pollutant control systems with advanced and 
modern technology in cities with high populations, 
policies, and strategies should be adopted with the 
aim of minimizing migration from rural areas to cit-
ies, the effect of increasing urbanization rates on 
environmental pollution through regulation Envi-
ronment and technological innovations should be 
balanced.
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ارتباط شاخص های توسعۀ مالی و گازهای گلخانه ای 
)با تأکید بر نرخ شهرنشینی(

1. استادیار، گروه اقتصاد، دانشگاه پیام نور، تهران، ایران
2. دانشیار، گروه اقتصاد، دانشگاه محقق اردبیلی، اردبیل، ایران
3. دانشجوی دکتری، گروه اقتصاد، دانشگاه تبریز، تبریز، ایران

 این مطالعه به بررسـی اثرات شـاخص های توسـعۀ مالی بر گازهای گلخانه ای در 20 کشـور منا در بازة زمانی 2000-
2020 می پـردازد. شـاخص توسـعۀ مالی با سـه متغیـر پول گسـترده، اعتبارات اعطایـی به بخش خصوصـی و ارزش 
بازاری (بازار سـرمایه) سـنجیده شـده اسـت. از برآوردگرهـای حداقل مربعات کامـلًا اصلاح شـده (FMOLS)، حداقل 
مربعـات پویـا (DOLS)، میانگیـن گروهـی تلفیقی (PMG) برای برآورد ضرایب بلندمدت اسـتفاده شـده اسـت. نتایج 
تجربـی ایـن پژوهش بیانگر تأثیر منفی و معناداری شـاخص های توسـعۀ مالی بر انتشـار دی اکسـید کربـن در تمامی 
مدل هـای بـرآوردی دارد، در حالـی کـه متغیرهـای نرخ شهرنشـینی، مصـرف انرژی و رشـد اقتصادی تأثیـر مثبت و 
معناداری داشـته اسـت. در روش PMG اعتبارات اعطایی به بخش خصوصی، پول گسـترده و ارزش بازاری به ترتیب 
موجب کاهش 150�0، 147�0، 123�0 درصدی انتشـار دی اکسـید کربن شـده، در حالی که نرخ شهرنشـینی موجب 
افزایـش 366�0 درصـدی آن شـده اسـت. بیشـترین ضریـب تأثیرگـذاری متغیرهـای شـاخص توسـعۀ مالـی و نرخ 
شهرنشـینی بـر انتشـار co2 در بین سـه روش به کار رفتـه، مربوط به اعتبـارات اعطایی به بخش خصوصـی (797�0) 
و روش DOLS اسـت. نتایـج هر سـه روش با هم سـازگار ند، بـه این ترتیب که اعتبارات اعطایـی به بخش خصوصی، 
پـول گسـترده و ارزش بـازاری در هر سـه روش تحقیـق موجب کاهش و نرخ شهرنشـینی نیز موجب افزایش انتشـار 
دی اکسـید کربـن شـده اسـت و فقط در انـدازة تأثیرگـذاری ضرایب متفـاوت اسـت، در نتیجه می توان اسـتدلال کرد 

که نتایج تحقیق استحکام کافی دارد و فرضیات مطالعۀ حاضر را تأیید می کنند.
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 مقدمه 
انتشـار co2 و تغییـرات آب وهوایـی بـه دلیـل تأثیـرات آن بـر محیـط زیسـت 
جهانـی، توجـه بسـیاری را بـه خـود جلـب کـرده اسـت [3]. توسـعۀ مالـی بـا 
کاهـش عـدم تقـارن اطلاعاتی و بهبـود تخصیص بهینـۀ سـرمایه، نقش مهمی 
در توسـعۀ اقتصـادی دارد. عـلاوه بـر ایـن، بسـیاری از مطالعـات تجربـی تأیید 
می کننـد کـه توسـعۀ مالـی یـک عامـل مهـم تعیین کننـده بـر کیفیـت محیـط 
زیسـت اسـت [14]. توسـعۀ مالـی به شـرکت ها اجـازه می دهـد تـا فعالیت های 
تحقیـق و توسـعه یـا امکانـات جدید خـود را تأمین مالـی کنند کـه از این طریق 
تأثیراتـی بـر محیـط  زیسـت خواهـد داشـت. به رغـم تحقیقـات انجام گرفتـه تـا 
کنـون در بررسـی ارتبـاط بین توسـعۀ مالـی و آلودگـی، هنوز در مـورد علامت و 
میـزان تأثیـر متغیرهـا اتفـاق نظـر وجـود نـدارد. از یک سـو، رشـد بخـش مالی 
بودجـۀ بیشـتری را بـرای بخـش انـرژی بابـت تحقیـق در مـورد فناوری هـای 

جدیـد بـا هـدف کاهـش انتشـار گازهـای گلخانـه ای فراهـم می کنـد و از طرف 
دیگـر،  توسـعۀ مالـی می توانـد موجـب افزایـش فعالیت هـای تولیـدی شـود و 

آلودگی را افزایش  دهد [8].
کـه  رسـیده اند  نتیجـه  ایـن  بـه  تجربـی  مطالعـات  برخـی   ،2000 سـال  از 
سیسـتم های مالـی می تواننـد نه تنها رشـد اقتصـادی، بلکه پایـداری را از طریق 
محیـط زیسـت تحـت تأثیـر قرار دهنـد. نتایـج تجربـی در مـورد اینکـه چگونه 
توسـعۀ سیسـتم مالـی می توانـد بـر کیفیـت محیـط تأثیر بگـذارد، مبهم اسـت. 
برخـی از مطالعـات با اسـتفاده از تجزیه و تحلیـل داده های پانـل و تجزیه و تحلیل 
سـری زمانـی نتیجـه گرفتنـد که سیسـتم های مالـی پیشـرفته تر و پایدار سـبب 
کاهـش آلودگـی می شـوند [5]. در واقـع، انتظـار مـی رود عمـق بیشـتر  توسـعۀ 
مالـی، باعـث کاهش انتشـار گازهـای گلخانه ای شـود. شـرکت هاي ارائه دهندة 
فناوري هـاي تولیـد نوآورانـه و کم آلاینـده، می تواننـد بـا دسترسـی آسـان تر بـه 
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اعتبـارات بانکـی و بسـیج وجـوه از طریـق بازارهـاي سـهام، حمایـت شـوند. از 
طـرف دیگـر،  توسـعۀ مالـی بـا ارتقـای رشـد اقتصـادی از طریـق فناوری هـای 
آلاینـدة تولیـدی، تقاضای انـرژی را افزایـش می دهد و تأثیرات مضـر بر کیفیت 
هـوا دارد، علـت ایـن امر دسترسـی آسـان خانوارها بـه بهره منـدی از منابع مالی 
اسـت ]33.[  توسـعۀ مالـی از کانال های گوناگونی بر انتشـار گازهـای گلخانه ای 
اثرگذار اسـت. براسـاس مطالعـات و تئوری های مختلف،  توسـعۀ مالـی می تواند 
از کانال هـای نابرابـری درآمد، مصرف انرژی، رشـد اقتصادی، نرخ شهرنشـینی، 
صنعتـی شـدن، نـوآوری فنـاوری و سـرمایه گذاری مسـتقیم خارجـی بر انتشـار 

co2 تأثیرگذار باشد.
 co2 انتشـار  بـر  مؤثـر  عوامـل  درخصـوص  انجام گرفتـه  مطالعـات  بیشـتر  در 
متغیرهـای ماننـد مصـرف انـرژی ، مصـرف انـرژی تجدید پذیر، رشـد اقتصادی، 
سـرمایه گذاری مسـتقیم خارجـی و توزیع درآمد مورد بررسـی قرار گرفته اسـت. 
مطالعـۀ حاضـر بـا بررسـی هم زمـان سـه متغیـر بـرای شاخص  توسـعۀ مالـی و 
همچنیـن، متغیـر نـرخ شهرنشـینی در عوامـل مؤثر بر انتشـار دی اکسـید کربن 
روش هـای  نظـر  از  حاضـر  پژوهـش  حـال،  عیـن  در  اسـت.  نـوآوری  دارای 
اقتصادسـنجی به کار رفتـه، دورة زمانـی و حـوزة جغرافیایـی مـورد مطالعـه نیـز 

دارای نوآوری است.
انتشـار co2 و آلودگـی محیـط زیسـت، از چالش برانگیزتریـن موضوعـات مـورد 
بحـث در دنیـاي امروز اسـت، از این رو، بسـیاري از محققان به بحـث دربارة این 
در  بررسـی  مـورد  نمونه هـاي  و  رویکردهـا  روش هـا،  پرداخته انـد.  مسـائل 
پژوهش هـای مختلـف، بـه نتایـج متناقضـی رسـیده اسـت و بررسـی ها در ایـن 
زمینـه همچنـان ادامـه دارد. در کشـورهای منا اسـتفاده از سـوخت های فسـیلی 
بیشـتر بـوده و منجـر بـه انتشـار co2 بیشـتری می شـود، از این رو لازم اسـت با 
توجـه بـه قـرار گرفتن کشـورمان در بین ایـن کشـورها، عوامل مؤثـر بر کاهش 
انتشـار co2 بیشـتر مـورد توجـه قـرار گیـرد. همچنیـن درك کانال هـای تأثیـر 
 توسـعۀ مالـی بر انتشـار گازهای گلخانـه ای و روابـط علت و معلولـی آن ها برای 
مالـی  ابزارهـای  از  اسـتفاده  بـا  آلاینده هـا  انتشـار  کاهـش  در  سیاسـت گذاران 

ضروری است. 
ایـن مطالعـه بـا رویکرد اقتصادسـنجی و با اسـتفاده از مدل های حداقـل مربعات 
کاملًا اصلاح شـده (FMOLS)، حداقـل مربعات پویـا (DOLS)، میانگین گروهی 
تلفیقـی (PMG) بـه بـرآورد ضرایب بلند مدت متغیرهای شـاخص  توسـعۀ مالی، 
نـرخ شهرنشـینی، مصـرف انـرژی و رشـد اقتصـادی در 20 کشـور خاورمیانـه و 

شمال آفریقا (MENA) طی سال های 2000ـ 2020 می پردازد. 
فرضیات تحقیق به شرح ذیل است:

رابطـۀ اعتبارات اعطایـی به بخش خصوصـی (Credit to private sector) و 
انتشار co2 منفی و معنادار است.

رابطۀ پول گسترده (Broad money) و انتشار co2 منفی و معنادار است.
و   (Stock market capitalization سـرمایه-  (بـازار  بـازاری  ارزش  رابطـۀ 

انتشار co2 منفی و معنادار است.
محتـوای مقالـۀ حاضـر در پنـج بخش سـازماندهی شـده اسـت: در بخـش دوم 
روش شناسـی،  پژوهـش  ایـن  سـوم  بخـش  اسـت.  آمـده  مطالعـات  پیشـینۀ 
توضیحـات مربـوط بـه متغیرهـا و مدل تحقیق بیان شـده اسـت. بخـش چهارم 
بـه تخمین الگـو و یافته هـای تجربی شـامل نتایـج روش های تحقیق، مقایسـۀ 
روش هـا و تحلیل توصیفـی داده ها با اسـتفاده از نمودارهـای پراکنش اختصاص 

دارد. بخش پایانی هم نتیجه گیری و پیشنهادها را شامل می شود.

  co2 اثرات  توسعۀ مالی بر انتشار 
اصلـی  عوامـل  از  یکـی  کـه   co2 انتشـار  میـزان  افزایـش  بـا  مالـی   توسـعۀ 
فعالیت هـای تولیـدی آلودگـی زا اسـت، کیفیت محیـط را کاهش می دهـد. دلیل 
ایـن امـر آن اسـت کـه پیامدهـای اطلاعـات نامتقارن بـا عملکرد سیسـتم مالی 
خـوب، شـدت کمتـری دارد. بنابرایـن، هزینه های مالـی کاهش یافتـه و بنگاه ها 
ماشـین آلات  و  جدیـد  تولیـد  خطـوط  در  سـرمایه گذاری  طریـق  از  می تواننـد 
سـنگین، مقیـاس اقتصـاد خـود را تسـهیل کننـد و در نهایـت، به انتشـار بیشـتر 

آلاینده هـا منجر  شـوند. عـلاوه بر ایـن، بازارهـای مالـی توسـعه یافته، اعتبارات 
کمـک  افـراد  بـه  اعتبـارات  ایـن  می کننـد.  تأمیـن  را  بیشـتری  مصرف کننـدة 
می کنـد تـا کالاهای بـادوام ماننـد اتومبیل، دسـتگاه های الکترونیکـی، املاك و 
مسـتغلات را مصـرف کنند و اعتبارات بیشـتر در بازارهای مالـی تقاضای مصرف 
ایـن نـوع کالا را افزایـش داده و تخریـب بیشـتر محیـط زیسـت را گسـترش 
می دهـد. از ایـن رو،  توسـعۀ مالـی می توانـد برای محیط زیسـت هـم مفید و هم 
مضـر باشـد. بـه عنـوان نمونـه،  توسـعۀ مالـی تأثیـر مثبـت بـر انتشـار co2 و 
آلودگی محیط زیسـت در کشـور هند شـده اسـت [8]. با این حال، نویسـندگان 
دیگـر اسـتدلال می کننـد کـه  توسـعۀ مالـی می توانـد بـه کاهـش آلودگـی هوا 
موجـب  کـه  جدیـدی  فناوری هـای  از  اسـتفاده  بـا  هـدف  ایـن  کنـد.  کمـک 
بهبـود  اسـت.  دسـتیابی  قابـل  هسـتند،  انـرژی  مصـرف  در  صرفه جویـی 
بودجـۀ  و  می دهـد  کاهـش  را  مالـی  هزینه هـای  نیـز  مالـی  واسـطه گری  های 
بیشـتری را بـه پروژه هـای سـازگار بـا محیـط زیسـت هدایـت می کنـد [15]. 
 توسـعۀ مالـی و کاهـش انتشـار co2 ارتبـاط تنگاتنگـی بـا هـم دارنـد. در داخل 
کشـور، سیاسـت های مختلـف در صنعـت مالـی و شـرکت ها می توانـد بـه طـور 
مسـتقیم یـا غیـر مسـتقیم باعـث کاهـش انتشـار co2 می شـوند. در خـارج از 
کشـور، از طریـق تجـارت بین المللـی می تـوان بـا معرفـی فناوری هـای جدیـد، 
سـبب ارتقـای بهـره وری انرژی شـد و از ایـن طریـق انتشـار co2 را کاهش داد 

.[20]
بـه منظـور کاهـش هزینه هـای تولیـد و افزایـش رقابـت در بـازار محصـولات، 
شـرکت ها بـه فنـاوری و تجهیـزات تولیـدی نیـاز دارنـد و ایـن موضـوع بـه 
پشـتیبانی مالـی کافـی متکی اسـت. یـک سیسـتم مالـی توسـعه یافته می تواند 
شـرکت ها را بـرای تکمیـل ایـن نـوع کارهـا بـه صـورت فعالـی تسـهیل کند تا 
موجـب کاهـش محدودیت هـای مالی آن ها شـده و به طور غیر مسـتقیم سـبب 

کاهش هزینه های انرژی و کاهش انتشار co2 شود [21].

co2 کانال های  توسعۀ مالی بر انتشار 
 نرخ شهرنشینی

بـا توسـعۀ سـریع اقتصـاد و سـرعت بخشـیدن بـه صنعتـی شـدن، بیشـتر مردم 
مناطـق روسـتایی به شـهری مهاجـرت می کننـد. بنابراین، جمعیت شهرنشـینی 
و مصـرف انـرژی افزایـش می یابـد. شهرنشـینی اثرات مانـدگار در مورد توسـعۀ 
اقتصـادی کشـورها می گـذارد و انتشـار آلاینده هـا به خصـوص انتشـار co2 را 
افزایـش می دهـد. همچنیـن در عصـر مـدرن، شـهرها غالبـاً بـا افزایـش پایـه 
مشـکلات  بـروز  باعـث  ایـن  و  می شـوند  توانمند تـر  و  ثروتمندتـر  تولیدشـان 
آلودگـی صنعتـی می شـود کـه بـر زمیـن، آب وهـوا تأثیـر می گـذارد. همان طور 
کـه شـهرها توانمندتـر می شـوند، آلودگـی صنعتـی از طریـق تنظیـم مقـررات 
زیسـت محیطی، نوآوری هـای فنـاوری یـا تغییـر در سـاختار بخـش اقتصـادی 
کاهـش می یابـد. شـهرهای توانمندتـر اقامت هـای بهتـری به وجـود می آورند و 
تولیـدات انـرژی را شـدت می بخشـد و باعـث آلودگـی بیشـتر محیـط زیسـت 

می شود [41].

 نابرابری درآمد
برخـی از مطالعـات تجربـی بـه بیـان ارتبـاط  توسـعۀ مالـی از کانـال نابرابـری 
درآمـدی بـر انتشـار co2 پرداختـه اسـت. به عنـوان مثال،  توسـعۀ مالـی در 83 
کشـور منتخـب طـی دورة 1960-1995 نابرابـری درآمـد را کاهـش می دهـد 
[16]. همچنیـن،  توسـعۀ مالـی بـه فقـرا کمـک می کنـد و شـکاف درآمـدی را 
کاهـش می دهـد [11]. با ایـن حال، بهبـود نابرابـری درآمد ممکن اسـت اثرات 
مخربـی بـر کیفیـت محیط داشـته باشـد. مطالعات بین کشـوری نشـان می دهد 
 کشـورهایی بـا اسـتانداردهای زندگـی بهبود یافتـه می توانند انتشـار co2 بالایی 
را داشـته باشـند. از ایـن رو، هنگامـی کـه سیسـتم مالـی یـک کشـور توسـعه 
می یابـد، بیـن کاهـش نابرابـری درآمـد و کنتـرل گرمایـش جهانـی یـک رابطۀ 
مثبـت وجـود دارد. نقـص در بازارهـای مالـی توسـعه نیافته بـه دلیـل اطلاعـات 
نامتقـارن و هزینه هـای زیـاد مبادلـه می  توانـد منجـر به شـکاف درآمدی شـود. 
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ایـن نواقـص موانـع و محدودیت های مالی ایجـاد می کند و در نتیجه، دسترسـی 
شـرکت های کوچـک و فقـرا را بـه اعتبـارات در بازار محـدود می کنـد. از این رو، 
 توسـعۀ مالـی، اصطـکاك مالـی را کاهـش می دهـد و بـه تخصیـص کارآمـد 
سـرمایه و کاهـش نابرابـری کمـک می کند و از ایـن طریق بر انتشـار co2 تأثیر 

دارد [29]. 

 مصرف انرژی
مصـرف انـرژی یـک عامـل کلیـدی بـر انتشـار co2 اسـت. یافته هـای مطالعات 
چانـگ (2015) از 53 کشـور طـی سـال های 1999 تـا 2008 نشـان می دهـد 
 توسـعۀ مالـی به طـور مثبـت به مصـرف انرژی کمـک می کنـد [6]. مقـدار قابل 
توجهـی از انـرژی توسـط چهـار بخـش عمـده (بخـش بازرگانی، بخـش صنعتی، 
بخـش مسـکونی، حمل و نقـل) مصـرف می شـود و مصـرف انـرژی صنعتـی 51 
درصـد از کل مصـرف جهانـی انـرژی را تشـکیل می دهـد. توسـعۀ ایـن بخش ها 
منجـر بـه افزایـش مصـرف انـرژی به  ویـژه سـوخت های فسـیلی می شـود کـه 
مـورد  در  فزاینـده  نگرانی هـای  باعـث  و  دارد  زیسـت  محیطی  مخـرب  اثـرات 
پیامدهای منفی بر محیط زیسـت می شـود. اسـتفاده از سـوخت فسـیلی بیشـتر در 
تولیـد صنعتـی می توانـد عامـل مهمـی در سـطح بـالای انتشـار co2 باشـد، امـا 
ممکـن اسـت تنهـا دلیل آن نباشـد.  توسـعۀ مالی نیـز می تواند منبع مهمی باشـد. 
 توسـعۀ مالـی مـی توانـد مسـتقیم بـر تقاضـای انـرژی تأثیـر بگـذارد و اعتبـارات 
شـرکت ها  کنـد.  تأمیـن  را  بـادوام  اقـلام  خریـد  بـرای  بیشـتری  مصرف کننـدة 
و  ماشـین آلات  مالـی  تأمیـن  بـرای  بیشـتری  اعتبـارات  از  می تواننـد  همچنیـن 
تجهیـزات خـود یـا اسـتخدام نیـروی کار بیشـتر بهره منـد شـوند، تقاضـای ایـن 

اقلام بر کل تقاضای انرژی فشار می آورد [34].

 رشد اقتصادی
تأثیرگـذاری  توسـعۀ مالـی از طریـق اثـر رشـد اقتصـادی بـر آلودگـی هـوا نیز در 
تحقیقـات تجربـی فراوانی مسـتند شـده اسـت. کشـورهایی با سیسـتم های مالی 
توسـعه یافته  ، می تواننـد بـه رشـد اقتصادی سـطح بالایی دسـت یابند، زیـرا وجوه 
موجـود بـه طـور مؤثـر تخصیـص می یابـد و موانع اسـتقراض برداشـته می شـود. 
ایـن رشـد اقتصـادی می توانـد بـه نفـع بخـش بزرگـی از جمعیـت، به ویژه اقشـار 
فقیـر باشـد. همچنیـن، ارتبـاط بیـن رشـد اقتصـادی و کیفیـت محیطـی بـه طور 
شناخته شـدة  نتایـج  از  یکـی  اسـت.  شـده  بررسـی  پژوهش هـا  در  گسـترده ای 
منحنـی زیسـت محیطی کوزنتـس (EKC) اسـت. در مراحـل اولیـۀ توسـعه، رشـد 
اقتصـادی باعـث تخریـب محیـط زیسـت می شـود، بـا این حـال زمانی که رشـد 
اقتصـادی از یک سـطح آسـتانه عبـور کند، مسـئولیت پذیری مجـدد محیطی آغاز 
می شـود و رشـد اقتصـادی بـر فعالیت هـای دوسـتدار محیـط  زیسـت متمرکـز 

می شود [37].

 صنعتی شدن
 توسـعۀ مالـی می توانـد بـه ارتقـای بهینه سـازی صنایع سـنتی کمک کنـد [39]. 
بهبـود در سیسـتم خدمـات مالـی می توانـد بـه گسـترش صنایـع و کمـک بـه 
شـرکت های صنعتـی در تنظیـم مقیـاس تولیـد کمـک کنـد. بـا حمایـت مالـی 
کافـی، شـرکت های صنعتـی بـه افزایـش ظرفیـت تولیـد خـود ادامـه می دهند و 
 co2 سـپس، آلاینده هـای بیشـتری را تخلیـه می کنند که ممکن اسـت بر انتشـار
تأثیـر بگـذارد. از سـوی دیگـر، اقدامات انجام شـده توسـط مؤسسـات مالـی برای 
تأییـد دقیـق درخواسـت های وام بنگاه هـای آلاینـده نیـز ایـن شـرکت ها را بـه 
سـمت افزایـش سـرمایه گذاری در فناوری هـای سـبز و پـاك هدایـت می کننـد. 
بنابرایـن اسـتنباط می کنیـم کـه  توسـعۀ مالـی ممکـن اسـت بـر انتشـار co2 از 

طریق صنعتی شدن تأثیر بگذارد [32].

 نوآوری فناوری
 توسـعۀ مالـی می توانـد، از طریـق کانـال نوآوری فنـاوری بـر انتشـار co2 تأثیر 
داشـته باشـد.  توسـعۀ مالـی بـه کشـورهای در حـال توسـعه کمـک می کنـد تا 

فناوری هـای جدیـد را اتخـاذ و از صنایـع پاك و دوسـتدار محیط زیسـت حمایت 
کننـد کـه باعث بهبـود کیفیت محیطی و کاهش انتشـار co2 می شـود.  توسـعۀ 
مالـی می توانـد بـه شـرکت ها کمک کند تـا سـرمایه گذاری در تحقیق و توسـعۀ 
فنـاوری را افزایـش دهنـد و بـه آن ها در خریـد تجهیـزات جدید و به روز رسـانی 
تجهیـزات موجـود کمـک کننـد. از ایـن رو، انتشـار co2  می تواند کاهـش یابد. 
هزینه هـای  مالـی  کـه  توسـعۀ  می کننـد  بیـان  نیـز  جایگزیـن  اسـتدلال های 
پیشـرفت  اسـت  ممکـن  کـه  می دهـد،  کاهـش  شـرکت ها  بـرای  را  اعتبـاری 
فنـاوری و فعالیت هـای تجـاری را ارتقـا دهـد، گسـترش فعالیت هـای تجاری و 
 co2 راه انـدازی پروژه هـای جدیـد منجـر بـه افزایـش مصـرف انـرژی و انتشـار
می شـود [4]. از سـوی دیگـر، پیشـرفت تکنولـوژی ممکـن اسـت منجـر بـه 
کیفیـت  نتیجـه،  در  و  شـود  شـرکت ها  برخـی  بـرای  تولیـد  مقیـاس  افزایـش 
محیطـی ممکـن اسـت کاهـش یابـد. بنابرایـن،  توسـعۀ مالـی ممکـن اسـت به 
طـور مثبـت بـر انتشـار co2 از طریـق نوآوری هـای تکنولوژیکـی مؤثـر باشـد 

 .[11]

 پیشینۀ تحقیق 
شـفیع االله و همکاران (2022) در مطالعه ای با اسـتفاده از یک مدل خودرگرسـیونی 
بـا وقفه هـای توزیعـی، اثر نـرخ شهرنشـینی و رشـد اقتصادی بـر انتشـار co2 در 
نتایـج  کرده انـد.  بررسـی   2019 2000ـ  زمانـی  دورة  طـی  را  پاکسـتان  کشـور 
تحقیـق نشـان می دهـد نـرخ شهرنشـینی و رشـد اقتصـادی هـم در کوتـاه و هم 

بلند مدت تأثیر منفی و معناداری بر انتشار co2 داشته است [30]. 
 co2 هوانـگ و ماتسـوموتو (2021) در تحقیقـی تأثیـر نرخ شهرنشـینی بر انتشـار
را برای 30 اسـتان کشـور چین طی دورة زمانی سـالانه 1990ـ 2016 با اسـتفاده 
از روش تجزیـۀ میانگیـن لگاریتمی بررسـی کرده انـد. نتایج نشـان می دهد  اثرات 
نـرخ شهرنشـینی بـر انتشـار co2 به تدریـج طـی دورة مطالعه افزایش یافته اسـت 

.[35]
شـو و همـکاران (2021) در پژوهشـی بـا اتخـاذ رویکـرد ضریـب عملکـردی و 
آزمـون علیـت گرنجـر و بـر اسـاس داده هـای تابلویـی بـرای 42 کشـور طـی 
سـال های 1990 تـا 2018 بـه شناسـایی و تحلیـل علـی کانال های تأثیر  توسـعۀ 
مالـی بـر انتشـار co2 پرداخته انـد. نتایـج این تحقیق نشـان می دهد  توسـعۀ مالی 
بـه وضـوح بـر انتشـار co2 از طریق سـه کانـال صنعتی شـدن، رشـد اقتصادی و 

مصرف انرژی تأثیر می گذارد [37].
افـزوده  گروهـی  میانگیـن  روش  به کارگیـری  بـا   (2021) هوانـگ  و  پاراماتـی 
(Augmented mean group-AMG) و حداقـل مربعـات کامـلًا اصلاح شـده 
بـه بررسـی رابطـۀ بین  توسـعۀ مالـی و فناوری سـبز بر انتشـار co2 در 25 کشـور 
منتخـب عضـو سـازمان همـکاری و توسـعه (OECD) طـی دورة زمانـی 1990ـ 
2016 پرداختـه اسـت. نتایـج آن هـا وجود رابطـۀ منفی و معنـادار بیـن متغیرهای 

ذکر شده با انتشار co2 را نشان می دهد [27]. 
بیـن  پویـا  ارتباطـات  بررسـی  بـه  پژوهشـی  در   (2019) همـکاران  و  زیـدی 
عضـو  کشـورهای  از  منتخبـی  در   co2 انتشـار  و  مالـی  جهانی سـازی،  توسـعۀ 
همـکاری اقتصـادی آسـیا و اقیانوسـیه (APEC) پرداختنـد. مطالعـۀ آن هـا بر پایۀ 
داده هـای سـالانه و روش تحقیـق حداقـل مربعـات پویـا و حداقل مربعـات کاملًا 
اصلاح شـده طـی دورة زمانـی 1990ـ 2016 اسـت. نتایـج تحقیـق، نشـان دهندة 
وجـود رابطـۀ منفـی و معنـادار متغیرهـای جهانی سـازی و  توسـعۀ مالی بر انتشـار 

co2 دارد [40]. 
ظفـر و همـکاران (2019) بـا به کارگیـری روش حداقـل مربعـات کامـلًا اصـلاح 
 The Westerlund panel) وسـترلوند  پانـل  هم انباشـتگی  آزمـون  و  شـده 
cointegration test)  بـه بررسـی تأثیر جهانی شـدن و  توسـعۀ مالی بر کیفیت 
محیـط زیسـت  طـی دورة زمانـی 1990ـ 2014 پرداخته اند. نتایج پژوهش نشـان 
می دهـد جهانـی شـدن و  توسـعۀ مالـی موجـب کاهـش انتشـار co2 می شـود و 

رابطۀ علیت یک طرفه از جهانی شدن به  توسعۀ مالی را نشان می دهد [38].
بهرامـی و همـکاران (2019) نقـش  توسـعۀ مالـی (دسترسـی سـرانه بـه اعتبـار 
داخلـی بخـش خصوصـی) و آزاد سـازی تجـاری بـر انتشـار co2 را بـا اسـتفاده از 
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رگرسـیون فـازی طـی دورة زمانـی 1357-1392 مطالعـه کردند. نتایـج بیانگر آن 
اسـت کـه  توسـعۀ مالـی و آزادسـازی تجـاری تأثیر مثبـت و معنـاداری بر انتشـار 

co2 داشته است [9].
امیـر تیمـوری (2019) بـا به کارگیـری روش خودرگرسـیون بـرداری (VAR)  بـه 
بررسـی تأثیـر  توسـعۀ مالـی (نسـبت اعتبـارات پرداخت شـده بـه تولیـد ناخالـص 
داخلـی) و انتشـار co2 در بخش کشـاورزی ایـران طی دورة زمانـی 1392-1360 
پرداخته انـد. نتایـج تحقیـق، وجـود رابطـۀ مثبـت و معنادار  توسـعۀ مالی بر انتشـار 

co2 را نشان می دهد [1].
علـی و همـکاران (2019) در پژوهشـی بـا عنـوان «پیوندهـای پویـا بین  توسـعۀ 
مالـی و انتشـار co2 در کشـور نیجریـه» انجـام داده انـد. روش مـورد اسـتفاده در 
تحقیـق خودرگرسـیونی با وقفه هـای توزیعـی (ARDL) و دورة زمانـی آن 1971ـ 
2010 اسـت. مطالعـات آن هـا نشـان می دهـد  توسـعۀ مالـی تأثیـر مثبـت و قابل 

توجهی بر انتشار co2 داشته است [2].
سـتین و همکاران (2018) به بررسـی تأثیر  توسـعۀ مالی بر انتشـار co2 در کشـور 
ترکیـه بـا مـدل خودرگرسـیونی با وقفه هـای توزیعـی و داده های سـالانه 1960–

2013 پرداخته انـد. نتایـج پژوهـش آن هـا بیانگر این اسـت که  توسـعۀ مالی منجر 
بـه افزایـش انتشـار co2 در بلندمـدت می شـود و همچنین، رابطۀ علـی یک طرفه 

از  توسعۀ مالی به انتشار co2 شده است [13].
سـعیدی و مبـارك (2018) بـه بررسـی تأثیـر درآمـد، تجـارت و  توسـعۀ مالـی بر 
انتشـار co2 بـرای 19 کشـور منتخـب در دورة 2013-1990 بـا اسـتفاده از روش 
پانـل پویا گشـتاور تعمیـم یافته پرداختنـد. نتایج آن هـا بیانگر تأثیـر ناچیز تجارت 

بر انتشار co2 بوده و  توسعۀ مالی موجب کاهش انتشار co2 شده است [32].
هایفنـگ و همـکاران (2017) در مطالعـه ای با عنـوان تحقیقات فضایـی در مورد 
تأثیـر سـاختار مالـی بـر co2 در 30 اسـتان کشـور چین طـی دورة زمانـی 2005-

2014 بـا روش پانـل فضایـی (MLE) انجـام داده انـد. نتایـج پژوهـش بیانگـر آن 
اسـت کـه متغیرهـای شـاخص  توسـعۀ مالـی (نقدینگـی و ارزش بـازاری بـازار 

سرمایه) تأثیر منفی و معناداری بر انتشار co2 داشته است [20].
دوگان و ترککـول (2016) در مطالعـه ای رابطـۀ بین تولید واقعـی، مصرف انرژی، 
تجارت، شهرنشـینی و  توسـعۀ مالی برای کشـور آمریکا با اسـتفاده از روش علیت 
گرنجـر و مـدل تصحیـح خطـای بـرداری (VECM)   طـی دورة زمانـی 1960ـ 
2010  را مـورد آزمـون قـرار دادنـد و بـه ایـن نتیجـه رسـیدند که علیـت دوطرفه 
بیـن co2 بـا تولیـد ناخالـص داخلـی، مصـرف انـرژی و شهرنشـینی وجـود دارد 

.[17]
در  علاقه مندی هـا  و  پژوهش هـا  می دهـد  نشـان  تجربـی  مطالعـات  بررسـی 
خصـوص بررسـی ارتبـاط  توسـعۀ مالـی و گازهـای گلخانه ای نسـبت به گذشـته 
و  کانال هـا  ابعـاد،  بررسـی  حـال  در  جدیـد  خارجـی  مطالعـات  و  شـده  بیشـتر 
شـاخص های مختلـف ارتبـاط بیـن  توسـعۀ مالـی و گازهـای گلخانـه ای اسـت. 
نتایـج مطالعـات بیانگر ارتبـاط مؤثر بین  توسـعۀ مالی و گازهای گلخانه ای اسـت. 

بـا توجـه بـه اهمیت موضـوع، مطالعات داخلـی اندکی صـورت گرفته اسـت و نیاز 
بـه مطالعـات و پژوهش هایی اسـت کـه ابعـاد مختلف ارتبـاط بین  توسـعۀ مالی و 
انتشـار گازهـای مضـر را بررسـی کنـد تـا بتـوان در خصـوص کاهـش انتشـار 

آلاینده ها اقدام مؤثری انجام داد.

 مواد و روش ها
ایـن پژوهـش بـرای 20 کشـور عضـو منـا (خاورمیانـه و شـمال آفریقـا ) در بـازة 
زمانـی 2000ـ 2020 انجـام شـده اسـت. بـا توجه به اینکه در بیشـتر کشـورهای 
منـا اسـتفاده از سـوخت  های فسـیلی در سـطح بالایـی قـرار دارد و موجب انتشـار 
مـورد  بیشـتر  بایـد   co2 انتشـار  کاهـش  بـر  مؤثـر  عوامـل  می شـود،   co2
تجزیه و تحلیـل قـرار گیـرد و همچنیـن، بـه علت قرار گرفتن کشـور ایـران در این 
حـوزة جغرافیایـی، منطقـۀ پژوهـش حاضر، کشـورهای منـا (20 کشـور) انتخاب 
 World) جهانـی  بانـک  سـایت  از  مطالعـه  ایـن  داده هـای  اسـت.  شـده 
Development Indicators -WDI) اسـتخراج و از مدل هـای حداقـل مربعات 
کامـلًا اصلاح شـده، حداقل مربعـات پویا، میانگیـن گروهی تلفیقـی جهت برآورد 
ضرایـب بلندمـدت اسـتفاده شـده اسـت. بـه منظـور انجـام تجزیه و تحلیل هـای 
مانایـی،  آزمون هـای  (انجـام  ایویـوز  نرم افزارهـای  از  اقتصادسـنجی  و  آمـاری 
حداقـل مربعـات کاملًا اصلاح شـده، حداقـل مربعات پویا)، اسـتاتا (انجـام آزمون 

هاسمن، تخمین روش میانگین گروهی تلفیقی) استفاده شده است. 
عـلاوه بـر مطالعـات یادشـده کـه برخـی از آن هـا تأثیرگـذاری  توسـعۀ مالـی بـر 
انتشـار co2 را مثبـت ارزیابی می کننـد (مانند تحقیقات آچامپونـگ (2019)) [4]. 
برخـی تحقیقـات بـه تأثیرگـذاری منفـی ایـن ارتبـاط منتـج شـده اسـت (ماننـد 
مطالعـۀ بـراون و همـکاران (2020)) [7]، و حتـی برخـی دیگـر از پژوهش هـا، 
ارتبـاط شـاخص  توسـعۀ مالـی و انتشـار co2 را خنثـی ارزیابـی کرده انـد (ماننـد 
تحقیقـات اوزتـورك و آکاراوچـی (2013)) [26]. به رغـم مطالعات گذشـته، برای 
کشـورهای خاورمیانه و شـمال آفریقا ارتباط  توسـعۀ مالی و انتشـار co2 مشخص 
نیسـت و نیـاز بـه بررسـی دارد. از این رو، مدل مطالعـه حاضر برگرفتـه از مطالعات 

بوفاته و سادائویی (2020) است و به صورت زیر تصریح شده است:

(co2  )_it=B_0+B_1 (GDP)_it+B_2 (URB)_it+B_3 (EUS)_
it+B_4 (CRED)_it  +B_5 (M_3 )_it+B_6 (CAP)_it+U_it

 1_B 0ضریب عرض از مبـدأ و_B ،جـز خطـاU_it زمـان؛t  مقاطـع (کشـورها)؛i 
تا B_6 ضرایب متغیرهای توضیحی اسـت.  co2 متغیر وابسـته اسـت. متغیرهای 
اعتبـارات اعطایـی بـه بخـش خصوصـی، پـول گسـترده و ارزش بـازاری (بـازار 
سـرمایه) بـه ترتیـب (CAP ،3_CRED، M) و مصـرف انرژی، نرخ شهرنشـینی و 
تولیـد ناخالـص داخلـی سـرانه (EUS، URB، GDP) جـزء متغیرهـای توضیحـی 
هسـتند. شـاخص  توسـعۀ مالـی جـزء متغیرهـای اصلـی و مصـرف انـرژی، نـرخ 

شهرنشینی و تولید ناخالص داخلی سرانۀ متغیرهای کنترلی تحقیق هستند.

منبعتوضیحاتنمادمتغیرها

برای سنجش گازهای گلخانه ای از متغیر انتشار دی اکسید کربن استفاده شده است. واحد co2گازهای گلخانه ای
شاخص  های توسعۀ بانک جهانیسنجش دی اکسید کربن بر حسب متریک تن سرانه است.

شاخص  های توسعۀ بانک جهانیتولید ناخالص داخلی سرانه (ثابت 2010 دلار آمریکا)gdpتولید ناخالص داخلی 
شاخص  های توسعۀ بانک جهانیجعیت شهری (درصدی از کل جمعیت)urbنرخ شهرنشینی 
شاخص  های توسعۀ بانک جهانیمصرف انرژی (کیلوگرم معادل نفت سرانه)eusمصرف انرژی

شاخص  های توسعۀ بانک جهانیاعتبارات اعطایی به بخش خصوصی توسط بانک ها (درصدی ازتولید ناخالص داخلی)credاعتبارات اعطایی به بخش خصوصی
شاخص  های توسعۀ بانک جهانیپول گسترده (درصد از تولید ناخالص داخلی)M_3پول گسترده

ارزش بازاری شرکت های داخلی پذیرفته شده در بورس (درصدی از تولید ناخالص داخلی) capارزش بازاری
Market capitalization of listed domestic companies (% of GDP)شاخص  های توسعۀ بانک جهانی

جدول 1. معرفی متغیرها
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)MG( و میانگین گروهی )PMG( روش پانل میانگین گروهی تلفیقی 
مطالعـات مختلـف نشـان داده کـه مـدل خـود رگرسـیونی بـا وقفه هـای توزیعـی 
برخـی  بـه  نسـبت     (Autoregressive distributed lag models-ARDL)
مدل هـای دیگـر مزایـای متعـددی دارند. نخسـت آنکه وقتـی که حجم نمونـه اندك 
باشـد، نتایـج تخمین هـا قابـل اعتماد خواهـد بود. دیگـر اینکـه از ایـن روش می توان 
بـدون در نظـر گرفتـن انباشـتگی از درجۀ صفـر یا یک، متغیرها اسـتفاده کـرد. این در 
حالـی اسـت کـه از مدل هـای مرسـوم ماننـد مـدل تصحیـح خطـا یـا خودرگرسـیون 
بـرداری، تنهـا در شـرایطی می توان اسـتفاده کـرد که متغیرهـا دارای درجۀ انباشـتگی 
یکسـان باشـند. سـومین مزیت اسـتفاده از روش خودرگرسـیونی با وقفه هـای توزیعی 
در ایـن اسـت کـه می توان بـر اسـاس آن معادلۀ تصحیح خطـای بردلری را اسـتخراج 
کـرد. چهـارم اینکه در مدل  خود رگرسـیونی با وقفه هـای توزیعی موضـوع درون زایی، 
کمتریـن مشـکل را ایجـاد می کنـد، زیرا در این مدل ها همبسـتگی در جـزء خطا وجود 
نـدارد. البته باید اشـاره کـرد که در کنار همۀ مزایا، مشـکل روش های خودرگرسـیونی 
بـا وقفه هـای توزیعـی در ایـن اسـت کـه اگـر متغیرهـا انباشـته از درجـۀ 2 باشـند، 
نمی تـوان از آن هـا اسـتفاده کـرد [10]. بـر این اسـاس و با توجـه به مزایای یادشـده، 
در پژوهـش حاضـر از خانـواده مدل هـای خـود رگرسـیونی بـا وقفه هـای توزیعـی بـه 
منظور تخمین ضرایب اسـتفاده شـده اسـت. به طور کلی، مدل های ایسـتا از انباشـتن 
داده هـای گروهـی از صنایع، کشـورها، مناطق یـا خانوارها (N) طی زمـان (T) حاصل 
می شـود و مبنای بسـیار مسـاعدی بـرای تحقیقات اقتصادسـنجی کاربـردی به وجود 
مـی آورد. بـه هـر حال، بـا مدل های ایسـتا فقط می تـوان روابط ایسـتا را تخمیـن زد و 
بـرای روابـط پویـا کـه قـادر اسـت پویایی هـای کوتاه مـدت و بلند مـدت را از یکدیگـر 
تفکیـک کنـد و در مـورد سیاسـت گذاری های متغیرهـای مهـم در زمان هـای خـاص 
تحلیلی به دسـت دهـد، باید برآوردگرهای پویا را مورد اسـتفاده قـرار داد. همچنین، در 
مدل هـای ایسـتا همگرایـی و تصحیح عدم تعـادل امکان پذیر نیسـت. بـرای رفع این 
مشـکل از بـرآورد میانگیـن گروهی داده های تلفیقی پویا پسـران، شـین و اسـمیت (( 
Pesaran, Shane and Smith,(1999) اسـتفاده می شـود. پسـران، شین و اسمیت 
(1999) نشـان می دهنـد می تـوان ضرایـب را با میانگین گیـری از رگرسـیون جداگانه 
بـرای هـر مقطـع داده های پانلـی، یا تلفیق کـردن پارامترهـای مدل و بـرآورد مدل به 
صـورت یـک سیسـتم به دسـت آورد. آن هـا روش اول را بـرآورد گـر میانگین گروهی 
 Mean) و روش دوم را میانگیـن گروهی (Pooled Mean Group-PMG) تلفیقـی
Group-MG) نام گـذاری کردنـد. مزیـت تخمین زن هـای پویای پانـل میان گروهی 
 Generalized) نسـبت به روش هـای دیگر از جملـه روش گشـتاورهای تعمیم یافتـه
method of moments-GMM )  در پانل هـای بـا بعـد زمانـی بالاتـر منجـر بـه 
ناکارایـی می شـود. بـرای انتخـاب دو برآوردگـر میانگیـن گروهـی تلفیقـی و میانگین 
گروهـی از آزمـون هاسـمن اسـتفاده می شـود. فرضیـۀ صفـر ایـن آزمـون منجـر بـه 
اسـتفاده از میانگیـن گروهـی تلفیقـی و فرضیـه مقابـل اسـتفاده از میانگیـن گروهـی 
اسـت. روش میانگیـن گروهـی در حقیقـت تعمیم یافتـه روش خـود رگرسـیونی بـا 
وقفه هـای توزیعـی اسـت. چـون خودرگرسـیونی بـا وقفه هـای توزیعـی شـامل وقفه 
متغیر وابسـته اسـت. بنابراین، روشـی برای تخمین پانل دینامیک محسـوب می شـود. 
در ایـن روش ابتـدا بـرای هـر مقطع یـک مدل خودرگرسـیونی بـا وقفه هـای توزیعی 

تخمین زده شده و میانگین ضرایب برآوردی محاسبه می شود [31]. 
2)  

 
 

١٠ 

 

  
  

  )DOLS(  روش حداقل مربعات پويا

 Stock and(  واتسون و استوك وسطت  )Dynamic Ordinary Least Square-DOLS(   حداقل مربعات پويا  تخمين زن
Watson,(1993) (،  كائو و چيانگ   مطرح  زايي،درون  دليل مشكلات به يافت. گسترش،  Kao and Chiang,(2000)و 

 انحراف و تورش را به حداقل مربعات پوياتخمين زن  شود،مي رگرسيون  از انحراف به  منجر  مربعات معمولي حداقلهاي تخمين 

پارامتريك  هايتعديل از تخمين زن اين ،ديگر بيان كند. بهمي  رفع ثابت رگرسيون در زمانهم مقادير و هاوقفه  افزايش  ةواسط
 كندمي  استفاده تفاضل  با يك رگرسورها جاري مقادير وها  وقفه  با ايستا رگرسيون  يك  تجميع  از  ها، با استفادهاجزاي خطا براي

 ترينمهم . ازدهدنظر قرار مي  مد تخمين  در اضافي متغيرهاي به عنوان  را تفاضلي توضيحي متغيرهاي  ةآيند و  گذشته  مقدار و

 توزيعاز   و كندمي  جلوگيري زمانهم تورش  ايجاد از و رددا  كاربرد نيز كوچكهاي  نمونه  در كه روش اين است اينهاي  مزيت

انباشتگي  همامكان تخمين بردارهاي    حداقل مربعات پويا شده تخمين زن  بيانعلاوه بر مطالب    است. برخوردار نرمال مجانبي

  تخمين زكند. انباشتگي متفاوت را نيز فراهم ميهاي مشتمل بر متغيرهاي انباشته داراي مرتبه

     
متغير توضيحي    ����𝑍𝑍متغير وابسته؛    ��𝑌𝑌؛ زمان𝑡𝑡  ؛  مقاطع𝑖𝑖  نشان داد:  ٢  ةمعادلتوان به صورت  را مي  حداقل مربعات پويا  ن

اول   ة مرتب تفاضل وقفه متغيرهاي ضريب  ��𝐶𝐶اول و    ةمرتبتفاضل    ��𝑍𝑍∆  ضريب متغير توضيحي با وقفه زماني؛ 𝐵𝐵 زماني؛   ةوقفبا  

    .]٢٣[ جز خطا است ��𝑉𝑉و  

)٢(                    𝑌𝑌�� = 𝑍𝑍��� 𝐵𝐵 + � 𝐶𝐶��∆𝑍𝑍�� + 𝑉𝑉��
����
�����   

  

  ) FMOLS( شدهاصلاحكاملاًروش حداقل مربعات  

قابل اطميناني  هاي  تخمين   )Fully Modified Ordinary Least Square-FMOLS(  شده اصلاحكاملاًحداقل مربعات   روش
مدت  بلند  ةرابط هاي اقتصادسنجي متفاوتي براي تحقيق و بررسي و تحقيق وجود  كند. تكنيكمي  هاي كوچك توليدرا براي نمونه 

. اين  شودهاي پانل استفاده ميهاست. از اين روش براي دادهترين روشمطرحبين متغيرها معرفي شده است كه اين يكي از  
به طور مجانبي به طور نرمال   -  ٣  است؛به طور مجانب بدون تورش  -٢  است؛  سازگارفوق    -١روش داراي خصوصيات زير است: 

دو   -٥  ؛ كندهاي آماري را فراهم ميكند كه امكان انجام استنباطئه ميااي را ارشدهاصلاحانحراف معيارهاي  -٤  است؛   توزيع شده
روش   روي  مي  OLSتصحيح  عبارتاعمال  كه  ازاكند  درون  :ند  تصحيح  تورش،  تخمين - ٦  ؛ زاييتصحيح  امكان  روش  اين 

يك  پا ميهم  ةمعادلرامترهاي  فراهم  را  مربعات  روش    ،همچنين.  ]٢٥[  كندانباشتگي   روش يكشده،  اصلاحكاملاًحداقل 

)DOLS( روش حداقل مربعات پویا 
 (Dynamic Ordinary Least Square-DOLS) تخمیـن زن حداقـل مربعـات پویـا
توسـط اسـتوك و واتسـون (Stock and Watson,(1993))، مطرح و کائو و چیانگ 
درون زایـی،  مشـکلات  دلیـل  بـه  یافـت.  گسـترش   ،(2000),Kao and Chiang
تخمین هـای حداقـل مربعـات معمولـی منجـر بـه انحـراف از رگرسـیون می شـود، 
تخمیـن زن حداقـل مربعـات پویـا انحـراف و تـورش را به واسـطۀ افزایـش وقفه ها و 
مقادیـر هم زمـان در رگرسـیون ثابـت رفع می کنـد. به بیان دیگـر، این تخمیـن زن از 
تعدیل هـای پارامتریـک بـرای اجـزای خطاهـا، بـا اسـتفاده از تجمیع یک رگرسـیون 
ایسـتا بـا وقفه هـا و مقادیر جاری رگرسـورها بـا یک تفاضل اسـتفاده می کنـد و مقدار 
گذشـته و آینـدة متغیرهـای توضیحـی تفاضلـی را بـه عنـوان متغیرهـای اضافـی در 

تخمیـن مـد نظـر قـرار می دهـد. از مهم تریـن مزیت های ایـن روش این اسـت که در 
نمونه هـای کوچـک نیـز کاربـرد دارد و از ایجـاد تـورش هم زمان جلوگیـری می کند و 
از توزیـع مجانبـی نرمـال برخـوردار اسـت. عـلاوه بـر مطالـب بیان شـده تخمین زن 
حداقـل مربعـات پویـا امکان تخمیـن بردارهای هم انباشـتگی مشـتمل بـر متغیرهای 
انباشـته دارای مرتبه هـای انباشـتگی متفـاوت را نیـز فراهـم می کنـد. تخمیـن زن 
 Y

it
حداقـل مربعـات پویـا را می توان به صـورت معادلۀ 2 نشـان داد:  iمقاطـع ؛ tزمان؛ 

متغیـر وابسـته؛ Zit-1 متغیـر توضیحی با وقفـۀ زمانی؛ Bضریب متغیـر توضیحی با وقفه 
 V

it
C ضریـب وقفه متغیرهای تفاضل مرتبـۀ اول و 

ij
Z∆ تفاضـل مرتبـۀ اول و 

it
زمانـی؛ 

جز خطا است [23]. 

)FMOLS( روش حداقل مربعات کاملاً اصلاح شده  
 Fully Modified Ordinary Least) کاملاً اصلاح شـده  مربعـات  حداقـل  روش 
Square-FMOLS) تخمین هـای قابـل اطمینانـی را بـرای نمونه های کوچـک تولید  
می کنـد. تکنیک های اقتصادسـنجی متفاوتی بـرای تحقیق و بررسـی و تحقیق وجود 
رابطـۀ بلند مـدت بیـن متغیرهـا معرفـی شـده اسـت کـه ایـن یکـی از مطرح تریـن 
روش هاسـت. از ایـن روش بـرای داده هـای پانل اسـتفاده می شـود. ایـن روش دارای 
خصوصیـات زیر اسـت:1- فوق سـازگار اسـت؛ 2-به طـور مجانب بدون تورش اسـت؛ 
3 - بـه طـور مجانبـی بـه طـور نرمـال توزیـع شـده  اسـت؛ 4-انحـراف معیارهـای 
اصلاح شـده ای را ارائـه می کنـد کـه امـکان انجـام اسـتنباط های آمـاری را فراهـم 
می کنـد؛ 5- دو تصحیـح روی روش OLS اعمـال می کنـد کـه عبارت انـد از: تصحیـح 
تـورش، تصحیـح درون زایـی؛ 6-ایـن روش امـکان تخمیـن پارامترهـای یـک معادلۀ 
مربعـات  حداقـل  روش  همچنیـن،   .[25] می کنـد  فراهـم  را  هم انباشـتگی 
کاملاً اصلاح شـده، یـک روش ناپارامتریک اسـت که همبسـتگی احتمالـی بین اجزای 
خطـای مـدل و تفاضـل مرتبـۀ اول متغیرهـای توضیحـی بـا وجـود ضریب ثابـت، به 
منظـور تصحیح خودهمبسـتگی سـریالی را مورد محاسـبه قرار می دهـد و تخمین زن 
حداقـل مربعـات معمولـی (OLS ) را به صـورت ناپارامتریکی تصحیـح می کند. هر دو 
عنـوان  بـه  پویـا  مربعـات  حداقـل  و  کاملاً اصلاح شـده  مربعـات  حداقـل  روش 
تخمین زن هـای کارا و سـازگار بـه منظـور بررسـی رابطـۀ بلندمـدت هسـتند و هـر دو 
روش خودهمبسـتگی سـریالی و درون زایـی بالقـوه بین متغیرهـا را مورد بررسـی قرار 
می دهنـد. تخمین زن هـای حداقـل مربعـات کاملاً اصلاح شـده و حداقل مربعـات پویا 
از تـورش نمونـه ای کمی برخوردار هسـتند و هـر دو تخمین زن نتایج تقریباً یکسـانی 
ارائـه می کننـد کـه جهـت تجزیه و تحلیـل مناسـب هسـتند. در صـورت وجـود رابطه 
هم انباشـتگی بیـن متغیرهـای مـدل می تـوان از حداقل مربعـات کاملاً اصلاح شـده و 
حداقـل مربعـات پویا برای بـرآورد ضرایب بلندمدت اسـتفاده کرد [28]. برای بررسـی 
دقیق تر موضوع و اسـتحکام نتایج تحقیق از سـه روش اقتصاد سـنجی بـرای داده های 

پانلی استفاده شده است. 

 نتایج آزمون های ریشۀ واحد
نخسـتین مرحلـه در اقتصاد سـنجی داده هـای پانلـی پیـش از انجـام هـر آزمونـی، 
تشـخیص وابسـتگی یـا اسـتقلال مقطعـی اسـت. آزمون هـای متعـددی بـرای ایـن 
منظـور پیشـنهاد شـده اسـت کـه آزمون هـای بـروش پـاگان (1980) و CD پسـران 
(2004) از آن جملـه اسـت. هـرگاه بـر اسـاس ایـن روش هـا وابسـتگی مقطعـی در 
داده هـای پانـل تأییـد شـود، اسـتفاده از روش هـای مرسـوم ریشـۀ واحـد پانلـی مانند 
لویـن، لیـن و چـو (LLC)، دیکی فولـر (ADF )، فیلیپس، پـرون و فیشـر (FPF ) و ایم، 
پسـران و شـین (IPS ) احتمـال وقوع نتایج وجود ریشـۀ واحـد کاذب را افزایش خواهد 
داد. بـرای رفـع این مشـکل در متـون اقتصاد سـنجی، از آزمون های ریشـۀ واحد پانلی 
متعـددی پیشـنهاد شـده کـه آزمون ریشـۀ واحد دیکـی فولـر تعمیم یافتـه (CADF) و 
پسـران (CIPS ) از آن جمله اسـت [12]. نتایج آزمون وابسـتگی مقطعی پسـران برای 
داده هـای مـورد مطالعه در جدول 2 آورده شـده اسـت. فرضیۀ صفـر در این آزمون نبود 
وابسـتگی مقطعـی در متغیرهـای مـورد آزمون اسـت کـه براسـاس نتایج ایـن جدول 
فرضیـۀ صفـر رد نمی شـود و وابسـتگی مقطعـی بیـن متغیرهای مـورد بررسـی وجود 
نـدارد. بـا توجـه بـه اینکـه وابسـتگی مقطعـی در داده هـای پژوهش وجـود نـدارد، از 

روش های مرسوم ریشۀ واحد پانلی استفاده می شود.
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بـه منظور دسـتیابی به یـک تخمین غیـرکاذب بین متغیرهـاي الگو، بایـد متغیرهاي 
حاضر در رگرسـیون ایسـتا بوده یا ترکیب آن ها ایسـتا باشـد، در صورتی که داده هاي 
مـورد اسـتفاده در یـک پژوهـش غیر ایسـتا باشـد، نتایج حاصـل از تخمین هـا کاذب 
خواهـد بـود. لویـن، لیـن و چو نشـان دادنـد در داده هـاي ترکیبـی، اسـتفاده از آزمون 
ریشـۀ واحـد بـراي ترکیب داده ها، داراي قدرت بیشـتري نسـبت به اسـتفاده از آزمون 

ریشـۀ واحـد بـراي هـر مقطـع بـه صـورت جداگانـه اسـت [24]. بـه منظور بررسـی 
مانایـی متغیرهـا از آزمون  ریشـۀ واحد پانلی لویـن، لین و چو در این پژوهش اسـتفاده 
شـده اسـت. نتایج در جدول 3 آورده شـده اسـت. به جـز متغیرهـای CO2 و cred که 
(0)I  (1) مانـا می شـوند، بقیـه متغیرهـای تحقیـق مانـاI  بـا یـک بـار تفاضل گیـری

هستند.

 تحلیل توصیفی داده ها
برای بررسی رابطۀ متغیرهای توضیحی با متغیر انتشار co2 از نمودارهای پراکندگی (1 تا 6) استفاده شده است. نتایج نمودارها در جدول 4 آمده است. 

سطح احتمال مقدار آمارة آزمون پسرانمتغیرها

co24�190�6012

gdp2�890�9001

urb42�500�4003

eus2�330�1709

cred13�050�3011

M316�720�3321

cap5�790�2010

جدول 2. نتایج آزمون وابستگی مقطعی پسران )2004(

جدول 3. نتایج آزمون ریشۀ واحد لوین لین چو با در نظر گرفتن عرض از مبدأ و روند

co2 جدول 4. نتایج نمودارهای پراکندگی متغیرهای توضیحی با انتشار

نتیجۀ ماناییسطح احتمالآمارة tمتغیرها

co2-2�367200�3290I(1)

gdp-8�707300�0000I(0)

urb-8�534330�0000I(0)

eus-2�885000�0020I(0)

cred-4�791450�3460I(1)

M_3-7�845780�0000I(0)

cap-12�29870�0000I(0)

نمودارنوع رابطهمتغیرهای مستقل

gdp1تأثیر مثبت

urb2تأثیر مثبت

eus3تأثیر مثبت

cred4تأثیر منفی

M_35تأثیر منفی

cap6تأثیر منفی
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gdp و CO2  .1 شکل

eus و CO2  .3 شکل

M3 و CO2  .5 شکل

urb و CO2  .2 شکل

cred و CO2  .4 شکل

cap و CO2  .6 شکل

 
 

١٣ 

 

  ها دادهتحليل توصيفي 
استفاده شده است. نتايج نمودارها    )٦تا    ١(  از نمودارهاي پراكندگي  �coمتغيرهاي توضيحي با متغير انتشار    ةرابطبراي بررسي  

  آمده است.   ٤ در جدول

  
  �co  نتايج نمودارهاي پراكندگي متغيرهاي توضيحي با انتشار  . ٤ جدول

  نمودار   نوع رابطه   متغيرهاي مستقل 
gdp  ١  تأثير مثبت  
urb   ٢  تأثير مثبت  
eus   ٣  تأثير مثبت  
cred  ٤  منفي   تأثير  

M� ٥  منفي   تأثير  
cap ٦  منفي   تأثير  

  

  
 urbو �CO . ٢ شكل             gdpو  �CO   . ١ شكل

  

  

 
 

١٤ 

 

  
  

 credو   �CO   . ٤ شكل           eusو �CO  . ٣ شكل

  

  
  cap و �CO . ٦  شكل                         �Mو  �CO  . ٥ شكل

 
  

  

   DOLS و FMOLS هايمدل برآورد نتايج
  آمده است. ٥ در جدول  حداقل مربعات پوياو  شدهاصلاحكاملاًحداقل مربعات نتايج تخمين روش 
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)CO2  :جدول 5. نتایج تخمین روش حداقل مربعات پویا و حداقل مربعات کاملًا اصلاح شده )متغیر وابسته

)CO2  :جدول 5. نتایج تخمین روش حداقل مربعات پویا و حداقل مربعات کاملًا اصلاح شده )متغیر وابسته

* نشان دهندۀ معنا دار بودن ضرایب در سطح خطای کمتر از 3 درصد

 DOLS و FMOLS نتایج برآورد مدل های
نتایـج تخمیـن روش حداقـل مربعـات کاملاً اصلاح شـده و حداقـل مربعـات پویـا در 

جدول 5 آمده است.
نتایج مدل حداقل مربعات پویا بیانگر آن است که:

- افزایـش یـک درصدی رشـد اقتصـادی، نرخ شهرنشـینی و مصرف انـرژی به ترتیب 
موجب افزایش 051�0، 023�0 و 857�0 درصدی انتشار co2 است.

- افزایـش 1 درصـدی اعتبـارات اعطایـی بـه بخش خصوصـی، پول گسـترده و ارزش 
بـازاری بـازار سـرمایه به ترتیـب موجـب کاهـش 797�0، 396�0 و 245�0 درصـدی 

انتشار co2 شده است.
متغیرهـای رشـد اقتصـادی، نرخ شهرنشـینی و مصـرف انـرژی تأثیر مثبت بر انتشـار 
co2 داشـته اسـت، در حالی که متغیرهای شـاخص  توسـعۀ مالی (اعتبارات اعطایی به 
بخـش خصوصـی، پـول گسـترده و ارزش بازاری بـازار سـرمایه) تأثیر منفی بر انتشـار 

co2 دارد.
نتایج مدل حداقل مربعات کاملًا اصلاح شده بیانگر آن است که:

- افزایـش 1 درصـدی رشـد اقتصـادی، نـرخ شهرنشـینی و مصـرف انـرژی به ترتیب 
موجب افزایش 012�0، 157�0 و 811�0 درصدی انتشار co2 شده است.

- افزایـش 1 درصـدی اعتبـارات اعطایـی بـه بخش خصوصـی، پول گسـترده و ارزش 

بـازاری بـازار سـرمایه به ترتیـب موجـب کاهـش 053�0، 033�0 و 078�0 درصـدی 
انتشار co2 شده است.

در  ضرایـب  تأثیرگـذاری  بیشـترین  کاملاً اصلاح شـده:  مربعـات  حداقـل  روش 
شـاخص های  توسـعۀ مالـی متغیـر ارزش بـازاری بـازار (078�0) و کمتریـن آن پـول 
گسـترده (033�0) اسـت. تعـداد مشـاهدات 219 و معیارهـای خوبی بـرازش (ضریب 

تعیین و ضریب تعیین تعدیل شده) قدرت توضیح دهندگی مدل را نشان می دهد. 
روش حداقـل مربعـات پویـا: بیشـترین تأثیرگـذاری ضرایب در شـاخص های  توسـعۀ 
مالـی اعتبـارات اعطایـی بـه بخـش خصوصـی (797�0) و کمتریـن آن ارزش بازاری 
(245�0) اسـت. تعـداد مشـاهدات 235 و ضریـب تعییـن 9962�. و ضریـب تعییـن 

تعدیل شده 9958�0 است که به معنای خوبی برازش است.
نتایـج هـر دو روش حداقـل مربعـات کاملًااصلاح شـده و حداقـل مربعـات پویـا بـا 
همدیگـر، همخوانـی دارنـد و فرضیات مطالعۀ حاضـر را تأیید می کنند. بـه این صورت 
کـه در هـر دو روش تخمیـن، متغیرهـای رشـد اقتصادی، نـرخ شهرنشـینی و مصرف 
انـرژی تأثیـر مثبـت بـر انتشـار co2 داشـته اسـت، در حالـی کـه متغیرهای شـاخص 
 توسـعۀ مالـی (اعتبار به بخـش خصوصی، پول گسـترده و ارزش بازاری بازار سـرمایه) 
تأثیـر منفـی بـر انتشـار co2 دارد. بـه بیـان دیگـر، می تـوان اسـتدلال کرد کـه نتایج 

به دست آمده از استحکام کافی برخوردار ند.

PMG و MG نتایج برآورد مدل های
بـه منظـور تشـخیص برآوردگـر مناسـب پانـل میـان گروهـی (میانگیـن گروهی 
تلفیقـی و میانگیـن گروهی) از آزمون هاسـمن اسـتفاده شـده اسـت. نتایج آزمون 
هاسـمن در جـدول 6 گـزارش شـده اسـت. بر آن اسـاس می تـوان نتیجـه گرفت 

کـه فرضیـۀ صفـر مبنی بر ادغـام ضرایـب بلندمدت در سـطح معنـاداری 5 درصد 
رد نشـده و می  تـوان از بـرآورد کارای میانگیـن گروهـی تلفیقـی اسـتفاده کـرد. 
بنابرایـن، تأکیـد ایـن مقالـه و تحلیل هـای آن براسـاس ضرایب تخمیـن میانگین 

گروهی تلفیقی صورت می گیرد. 

DOLSFMOLSشرح

آمارةt ضریبآمارة zضریب

gdp0�051*0�620�012*0�19

urb0�023*0�090�157*0�69

eus0�857*120�811*14�20

cred-0�797*-0�76-0�053*-0�59

M3-0�396*-0�49-0�033*-0�57

cap-0�245 *-0�32-0�078*-0�43

Number of obs235219

R-squared0�99620�9966

Adjusted R-squared0�99580�9963

chi(2) ارزش احتمالآمارة

0�160�99
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نتایـج تخمیـن روش میانگیـن گروهی تلفیقی در جدول 7 آورده شـده اسـت که نشـان 
می دهد:

- افزایـش 1 درصـدی رشـد اقتصـادی، نـرخ شهرنشـینی و مصـرف انـرژی به ترتیب 
موجب افزایش 272�0، 366�0 و 743�0 درصدی انتشار co2 شده است.

- افزایـش 1 درصـدی اعتبـارات اعطایی به بخش خصوصی، پول گسـترده و ارزش بازاری 
به ترتیب موجب کاهش 150�0، 147�0 و 123�0درصدی انتشار co2 شده است.

در شـاخص های  توسـعۀ مالی بیشـترین تأثیرگذاری ضرایـب (150�.) مربوط به متغیر 
اعتبـارات اعطایـی بـه بخـش خصوصـی و کمتریـن آن ارزش بـازاری بـازار سـرمایه 
(123�0) را شـامل می شـود و تعداد مشـاهدات در روش میانگین گروهی تلفیقی 219 

مشاهده است.

مربعـات  حداقـل  تلفیقـی،  گروهـی  میانگیـن  تحقیـق  روش  سـه  هـر  نتایـج 
کاملاً اصلاح شـده و حداقـل مربعـات پویـا بـا هـم سـازگار اسـت و فرضیـات پژوهش 
حاضـر را مـورد تأییـد قـرار می دهنـد. در روش میانگیـن گروهـی تلفیقی نیـز همانند 
روش هـای قبلـی متغیرهای شـاخص  توسـعۀ مالـی موجب کاهش انتشـار co2 شـده 
اسـت، در حالـی که متغیرهای رشـد اقتصادی، نرخ شهرنشـینی و مصـرف انرژی تأثیر 
مثبـت بـر انتشـار co2 دارنـد. به جـز روش حداقـل مربعـات کاملاً اصلاح شـده، در 
روش هـای میانگیـن گروهـی تلفیقـی و حداقـل مربعـات پویـا بیشـترین تأثیرگذاری 
ضرایـب در شـاخص های  توسـعۀ مالـی مربـوط بـه اعتبـارات اعطایـی بـه بخـش 
خصوصـی و کمتریـن آن ارزش بـازاری را شـامل می شـود و همچنیـن، معیارهـای 

ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل شده خوبی برازش مدل را تأیید می کنند.

بازارهـای مالـی پیشـرفته در اتخـاذ صرفه جویـی در انـرژی و حمایـت از انـرژی 
پـاك و فناوری هـای سـبز نقـش اساسـی دارنـد. در مـورد تأثیـر منفـی شـاخص 
 توسـعۀ مالـی بـر کاهش انتشـار co2 می توان مطالعات هاشـمی و عـلام (2019) 
[19]، لـی و همـکاران (2020) [22]، پاراماتی و همـکاران (2021) [27]، را مثال 

زد. 
کیفیـت محیـط و رشـد اقتصـادی نقـش مهمی در توسـعه و رفـاه انسـان ها دارد. 
انتشـار co2 یکـی از مـواد مهـم گازهـای گلخانـه ای اسـت. بـا توجـه بـه ایـن 
واقعیـت کـه اکثـر گازهـای گلخانه ا ی بـا احتراق سـوخت های فسـیلی به شـکل 
co2 سـاطع می شـوند، بخـش انـرژی بیشـترین تأثیـر را در ایجاد آلودگی داشـته 
اسـت. سیاسـت انـرژی و سیاسـت زیسـت محیطی بـه طور پویـا بر یکدیگـر تأثیر 

می گذارد و با افزایش مصرف انرژی، رشد اقتصادی افزایش می یابد [36]. 
تحـولات شهرنشـینی به عنوان یکی از شـاخص های توسـعه محسـوب می شـود 
و اساسـاً جریـان حرکت تکاملی فرهنگ و تمدن، انسـان را به سـوی شهرنشـینی 
در  به خصـوص  شهرنشـینی  تحـولات  از  موجـود  شـواهد  امـا  می دهـد،  سـوق 
کشـورهای در حال توسـعه بیانگر آن اسـت که حداقل بخشـی از این تحولات به 
مـوازات تکویـن و تکامـل نظـام تولیـد و همچنیـن، بهبـود کارکردهـای شـهرها 
نبـوده، بلکـه معلـول تشـدید شـکاف درآمـدی بیـن مناطق شـهری و روسـتایی، 
تفاوت هـا در امکانـات و بهره منـدی از امکانـات، ضعـف نظـام تولیـد در جوامـع 
روسـتایی و... اسـت، کـه ایـن موضـوع مشـکلاتی را از نظـر مسـائل اجتماعی و 
به خصـوص زیسـت محیطی پدیـد آورده اسـت کـه از نمونه هـای آن هـا می تـوان 
به تشـدید آلودگی های آب وهوا از جمله انتشـار  co2به خصوص در کلان شـهرها، 
حاشیه نشـینی، بلعیـده شـدن بسـیار از اراضـی مرغـوب کشـاورزی توسـط بخش 

جوامـع  در  اجتماعـی  ناهنجاری هـای  تشـدید  صنعتـی،  فعالیت هـای  و  مسـکن 
حاشیه نشـین اشـاره کـرد کـه این پدیده هـا می تواننـد باعـث بـروز ناپایداری های 

اجتماعی و زیست محیطی شوند [18].

 بحث و نتیجه گیری
هـدف اصلـی این پژوهش تأثیر  توسـعۀ مالی بـر گازهای گلخانه ای در 20 کشـور 
عضـو منـا طی دورة زمانی 2000 ـ 2020 اسـت. سـه متغیـر اعتبـارات اعطایی به 
بخـش خصوصـی، پـول گسـترده و ارزش بازاری به عنوان شـاخص  توسـعۀ مالی 
انتخـاب شـده اند. رشـد اقتصـادی، نـرخ شهرنشـینی و مصـرف انـرژی نیـز جـزء 
متغیرهـای کنترلـی ایـن تحقیـق هسـتند. بـرای بـرآورد ضرایـب بلند مـدت از 
برآوردگرهـای حداقـل مربعـات کاملاً اصلاح شـده، حداقـل مربعات پویـا، میانگین 
گروهی تلفیقی اسـتفاده شـده اسـت. قبـل از برآورد بـه روش های بیان شـده، ابتدا 
داده هـای پژوهـش از نظر وابسـتگی مقطعی با اسـتفاده از آزمون پسـران (2004) 
انجـام شـد و پـس از تأییـد عـدم وابسـتگی مقطعـی از آزمون ریشـۀ واحـد لوین، 
لیـن و چـو بـرای پایایـی داده هـا اسـتفاده شـد. یافته هـای آزمـون ریشـۀ واحـد 
بیانگـر آن اسـت کـه متغیرهـای اعتبـارات اعطایی به بخـش خصوصی و انتشـار  
co2بـا یـک بـار تفاضل گیـری مانـا می شـوند و متغیرهای پـول گسـترده، ارزش 
بـازاری، رشـد اقتصـادی، نـرخ شهرنشـینی و مصـرف انـرژی مانـا هسـتند. برای 
بررسـی کارایـی روش میانگیـن گروهـی تلفیقـی و میانگیـن گروهـی از آزمـون 
هاسـمن اسـتفاده شـده اسـت. نتایج روش های حداقل مربعات کاملاً اصلاح شـده، 
حداقـل مربعـات پویـا، میانگیـن گروهـی تلفیقـی بیانگـر آن اسـت کـه اعتبارات 
اعطایـی بـه بخـش خصوصـی، پـول گسـترده و ارزش بـازاری بـه ترتیـب تأثیـر 

PMGMGمتغیرهای مستقل

آمارة zضریبآمارة zضریب

gdp0�272*13�180�242*0�92

urb0�366*6�170�587*1�35

eus0�743*24�530�382*0�90

cred-0�150*-2�86-0�0376*-1�2

3_M-0�147*-6�29-0�0250*-1�13

cap-0�123 *-3�45-0�0472*-1�53

Number of obs219-

* نشان دهندۀ معنا دار بودن ضرایب در سطح خطای کمتر از 2درصد

)CO2  :جدول 7. نتایج تخمین روش میانگین گروهی تلفیقی و میانگین گروهی )متغیر وابسته
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 ،0�150 و   0�245  ،�396  ،0�797 078�0؛   ،0�033  ،0�053 معنـادار  و  منفـی 
147�0،123�0 درصدی بر انتشـار co2 داشـته اسـت در حالی که رشـد اقتصادی، 
 ،0�012 به ترتیـب  معنـادار  و  مثبـت  تأثیـر  انـرژی  مصـرف  و  شهرنشـینی  نـرخ 
157�0، 811�0؛051�0، 023�0، 857�0؛ 272�0، 366�0 و 743�0 درصـدی بـر 
آن داشـته اسـت. بـه ایـن ترتیب که در هر سـه روش متغیرهای شـاخص  توسـعۀ 
مالـی موجـب کاهـش انتشـار  co2شـده و رشـد اقتصـادی، نـرخ شهرنشـینی و 
مصرف انرژی موجب افزایش آن شـده اسـت. نتایج هر سـه روش با هم، همسـو 
می تـوان  و  می دهنـد  قـرار  تأییـد  مـورد  را  حاضـر  مطالعـۀ  فرضیـات  و  هسـتند 
اسـتدلال کـرد کـه نتایـج به دسـت آمده از اسـتحکام کافـی برخوردار نـد. در ایـن 

خصوص نتایج نمودارهای پراکنش نیز سازگار با نتایج تحقیق حاضر است.
طـی چنـد دهـۀ گذشـته، گـرم شـدن کـرة زمیـن و تخریـب محیـط زیسـت از 
موضوعـات جدی زیسـت محیطی جهانی بوده اسـت. انتشـار گازهـای گلخانه ای، 
مسـئله ای نگران کننـده اسـت و بـه همیـن دلیـل، مطالعـات متعـددی در زمینـۀ 
عوامـل مؤثـر بـر انتشـار  co2 از زوایـای مختلـف انجـام شـده و راهکارهـای 
مختلفـی بـرای حـل ایـن معضـل پیشـنهاد شـده اسـت کـه مطالعـات مرتبط در 
پیشـینۀ ایـن پژوهـش نیـز بیان شـده اسـت کـه برخی بـا نتایـج پژوهـش حاضر 
همسـو و برخی ناسـازگارند. بـرای مثال، مطالعات شـفیع االله و همـکاران (2022) 
برای کشـور پاکسـتان و هوانگ و ماتسـوموتو (2021) برای کشـور چین در زمینۀ 
تأثیـر نرخ شهرنشـینی بر انتشـار  co2 با رویکردهای اقتصادسـنجی و دورة زمانی 
بیانگـر  مربوطـه  نتایـج  و  اسـت  گرفتـه  صـورت  حاضـر  پژوهـش  بـا  متفـاوت 
تأثیرگـذاری مثبـت متغیر نرخ شهرنشـینی بـر انتشـار  co2را تأییـد کرده اند  که با 
نتایـج تحقیـق حاضـر سـازگار نیـز اسـت. همچنیـن، پژوهش هـای پاراماتـی و 
توسـعۀ  و  همـکاری  سـازمان  منتخـب  کشـورهای  مـورد  در   (2021) هوانـگ 
سـازمان  منتخـب  کشـورهای  بـرای   (2019) همـکاران  و  زیـدی  و  اقتصـادی 
همکاری هـای اقتصـادی آسـیا در زمینـۀ تأثیـر  توسـعۀ مالـی بـر انتشـار  co2 را 
بررسـی کرده انـد و یافته هـای آن هـا نشـان می دهد شـاخص  توسـعۀ مالـی باعث 
کاهـش انتشـار  co2 می شـود و بـا نتایـج تحقیـق حاضر همسـو اسـت. در حالی 
کـه مطالعـات علـی و همـکاران (2019) در ایـن خصـوص با یافته هـای پژوهش 
حاضـر در تضـاد اسـت. نتایـج ما بـرای سیاسـت گذارانی که بـه دنبـال هماهنگی 
توسـعۀ اقتصـادی پایـدار و کاهـش مؤثـر انتشـار  co2هسـتند، مفید خواهـد بود. 
انرژی هـای  همچـون  متغیرهایـی  تأثیـر  می شـود،  توصیـه  پژوهشـگران  بـرای 
تجدیدپذیـر، نوآوری هـای تکنولوژیکـی و کیفیـت صـادرات بر انتشـار CO2 را نیز 

مورد بررسی قرار دهند.
بـا توجـه بـه نتایـج تحقیـق حاضـر و اثـرات شـاخص های مالـی بـر گازهـای 
از  حمایـت  و  تشـویق  بـه  مالـی  بخش هـای  می شـود:  پیشـنهاد  گلخانـه ای 
پروژه هـای کاهنـده انتشـار آلودگـی و پرداخـت یارانه هـا بـرای تحقیق و توسـعۀ 
فناوری هـای بهینه کننـده در انـرژی بپردازنـد و بـه ارتقـا و توسـعۀ پایـدار صنایـع 
کم کربـن کمـک کننـد. دولت های محلـی هم سـاختار صنعتی موجـود را در زمان 
حمایـت مالـی صنعتـی در جهت کاهش آلایندگـی برنامه ریزی و بهینـه کنند و در 
سیاسـت های یارانـه ای، مالیاتـی و سیاسـت های پولـی و مالـی، مسـائل توسـعۀ 
انـرژی پـاك و کاهـش آلودگـی را هم مـد نظر قـرار دهنـد و بخش هـای مالی از 
سیاسـت های انتقـال فنـاوری سـبز، سـرمایه گذاری مسـتقیم خارجـی در بخـش 

انرژی های تجدیدپذیر حمایت کنند.
 co2 همچنیـن، بـا توجـه بـه اینکـه نـرخ شهرنشـینی موجـب افزایـش انتشـار

می شود، پیشنهاد می شود:
اسـتفاده از سیسـتم های کنترل کننـدة آلاینده ها بـا تکنولوژی پیشـرفته و نوین در 
شـهرهای بـا جمعیت بالا، سیاسـت ها و اسـتراتژی هایی اتخاذ شـود کـه هدف آن 
بـه حداقـل رسـاندن مهاجـرت روسـتا بـه شـهرها باشـد، تأثیـر افزایـش نـرخ 
شهرنشـینی بـر آلودگـی زیسـت محیطی از طریـق تنظیم مقررات زیسـت محیطی 

و نوآوری های فناوری متعادل شود.
ایـن پژوهـش بـرای انجـام تجزیه و تحلیـل در دوره هـای زمانـی قبـل و طولانـی 
(1990 تـا 2000) بـرای متغیـر انتشـار  co2 بـر حسـب متریـک تن سـرانه برای 
برخـی کشـورهای منـا فاقـد داده در سـایت بانـک جهانی اسـت کـه از این جهت 

محدودیـت دارد. بـرای حـل این مشـکل می توان از انتشـار  co2 بر حسـب واحد 
(kt) استفاده کرد. 

 مشارکت نویسندگان
سـهم مشـارکت نویسـندة اول (تحلیـل نتایج و نـگارش قسـمت هایی از مقدمه و 
بحـث)، نویسـندة دوم (تحلیـل ادبیات تحقیـق و کمک در تحلیل هـای تخمین) و 

نویسندة سوم (جمع آوری داده ها و تخمین مدل ها) است.
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