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 مقدمه‌-0

 حداكثر به كشورها اكثر اهداف مهمترين از يكي كلان، اقتصاد متعارف ادبيات طبق

 در پايدار اقتصادي رشد زيرا (0202، 3كائور و باريک) است اقتصادي نرخ رشد رساندن

 شود مي ياقتصاد مسائل مقابل در پذيري آسيب از كشور حفظ يک موجب بلندمدت

 افزايش را كشور درآمدهاي سطح اقتصادي، . همچنين، رشد(0235، 0مخرجي و دش)

 شناسايي رو، ازاين. بخشد بهبود مي را رفاهي مردم وضعيت و زندگي استاندارهاي و داده

 مطالعات مهم محورهاي يكي از كنند تشويق را اقتصادي رشد توانند مي كه عواملي

از مسائل  يكي يبحث رشد اقتصاد(. 3023و همكاران، نژاد  است )غفاري اقتصادي

اول  يها قبل از جنگ جهان دولت يتمحدود بودن فعال يلكه به دل باشد يم ياقتصاد

دخالت دولت در اقتصاد رواج ي، توجه قرار نگرفته بود. اما با وقوع جنگ جهان ياد موردز

وجه قرار گرفت و امروزه مورد ت يشاز پ بيش 39121امر پس از بحران  ينكرد و ا يداپ

 اتخاذ به آن به يلن يها برا برخوردار است كه دولت يتياز چنان اهم يرشد اقتصاد

 ياكالاها  يداگر تول (.0229، 0ورزند )دورلاف يمختلف اهتمام م هاي گذاري ياستس

گفت كه در آن  توان يكند، م يداپ يشكشور افزا يکممكن در  يلهخدمات به هر وس

 ينا يتاهم يلدر واقع، به دل(. 0220 ،5چاو) اتفاق افتاده است قتصاديا كشور، رشد

و  يهو تجز ينظر يساز تا با استفاده از مدل هستند در تلاش يوستهمساله، اقتصاددانان پ

 (.0222، 6)بارو كنند ييعوامل موثر بر آن را شناسا ي،تجرب يلتحل

فراوان، وجود منابع بر اساس تجارب موجود در كشورهاي داراي منابع طبيعي 

توان به عنوان يک شمشير دو لبه در نظرگرفت زير فراواني  طبيعي در اين كشورها را مي
 

 

1. Barik and Kaur 
2. Dash and Mukherjee 

 گفتاه  دوم جهادی   جنا   آغادز  از پاش   دهاه  یا   جهاد،   اقتصادد   گسترده رکود به( Great Depression) بزرگ رکود .1
 اوایا   یاد  ۹۱۹۱ دهاه  اواخر آ، پدید، و ۹۱۹۱ سدل از جهد، هد کشور اغلب در امد یوسد،  بد دیشد در بزرگ بحرا، آغدز. شود م 

 قر، در. دایست بشستم سده اقتصدد  بحرا، ترین گسترده و ترین طولای  ترین  عمشق توا، م  را بزرگ بحرا،[ ۹.]است بوده ۹۱۹۱
 این[ ۹.]شود م  استفدده بدشد  داشته زلتن تواید م  ایدازه چه تد که جهد، اقتصدد برا  مثدل  عنوای  به عمومدً بزرگ  بحرا، از ۹۹

 کاه  ۹۱۹۱ اکتبار  ۹۱ تادریخ  در گردیاد   شارو   ۹۱۹۱ سپتدمبر ۹ تدریخ در سهدم ارزش کده  بد آمریکد متحده ایدلات در دورا،
 اقتصدد  رکود جرید، که یکششد طول  پس آ، از. پشچشد جهد، در آ، خبر و کرد سقوط آمریکد بورس گرفت  یدم سشده شنبه سه
 .یدفت گسترش سرعت به جهد، کشورهد  تمدم در

4. Durlauf 
5. Chow 
6. Barro 
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0‎دهيچک
های نفتی یکی از مواهب خدادادی است که در اختیار برخی از کشورهای دنیا قرار گرفته  نفت و فراورده

آورند    ای از درآمدهای سالیانه خود را از نفت و مشتقات آن به دست می است. این کشورها بخش عمده
بر همین اساس، در که در نهایت در برخی از موارد منجر به رشد اقتصادی در این کشورها شده است. 

این تحقیق به بررسی درآمدهای نفتی و رشد اقتصادی با تاکید بر بازارهای مالی داخلی در کشورهای 
PanelVar پرداخته شده است.  0222-0202در بازه زمانی  تولیدکننده نفت خام با استفاده از روش

تی با یک، سه و چهار دوره وقفه، با یک و دو دوره وقفه، درآمدهای نف GDPنتایج مطالعه نشان داد که 
ها با  با چهار دوره وقفه، اعتبارات داخلی به بخش خصوصی توسط بانکگذار است. GDP تأثیر GDPبر 

دو، سه و چهار دوره وقفه؛ درآمدهای نفتی با یک، دو و چهار دوره وقفه؛ اعتبار خصوصی توسط 
های پولی و سایر مؤسسات مالی به تولید ناخالص داخلی با دو، سه و چهار دوره وقفه بر درآمدهای  بانک

 هستند. گذارتأثیرنفتی 
‎

JEL: E44, Q44, B34.‎ يبند‎طبقه

 .PanelVarدرآمدهای نفتی، رشد اقتصادی، بازارهای مالی داخلی،  :ها‎دواژهيکل

 

 . نویسنده مسئول1
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 99    درآمدهاي نفتي و رشد اقتصادي با تاكيد بر بازارهاي مالي داخلي

تواند آهنگ رشد و  منابع طبيعي از يک طرف از طريق افزايش درآمدهاي ملي مي

افزايش  ،گذاري فيزيكي توسعه اقتصادي را شدت بخشد و از طرف ديگر با كاهش سرمايه

رم، افزايش فساد و رانت، كاهش ارزش پول ملي و در نتيجه كاهش نقدينگي و تو

هاي توليدي اقتصاد نظير صنعت و كشاورزي،  پذيري اقتصاد داخلي و نابودي بخش رقابت

؛ فاروق و 0233، 3در پلوگ تواند رشد بلندمدت اقتصاد را مختل كند )آرزكي و ون مي

 (.0236، 1لا ؛ مرادبيگي و سيونگ هوک0231، 0همكاران

 از شان، معاملات حجم و اقتصاد در ها آن ارزش و سهم به توجه با مالي بازارهاي

 حجم در فقط بازارها اين اهميت اما. است برخوردار بازارها ساير ميان در خاصي اهميت

 اهميت با مالي مديران براي جهت آن از بلكه نيست، آن بالاي ارزش و معاملات بالاي

 مختلفي منابع از را اشخاص نياز مورد وجوه تأمين و تهيه نامكا بازار، اين كه است

 سرمايه بازار نقش اخير هاي دهه در. آورد مي فراهم مالي ابزار طريق از مؤسسات همچون

 و گسترش با. است داشته كشورها اقتصادي رشد با بالايي نسبتاً ارتباط آن گسترش و

 در ها بازدهي ميان پوياي رابطه مالي، ايبازاره ميان ارتباط جهاني، مالي بازارهاي توسعه

 شده برخوردار بالايي اهميت از بازارها اين بين نوسانات انتقال هاي مكانيزم و بازارها اين

 سرايت ريسک است، مطرح مالي بازارهاي در كه هايي ريسک انواع از يكي زيرا است؛

 نفت، قيمت در نوسانات بروز ن،بنابراي. است ديگر بازار به بازار يک از ها تلاطم و نوسانات

 گذاشت خواهد جاي بر نفت بر متكي اقتصادهاي بر تر گسترده مراتب به هاي هزينه

توسعه مالي در رابطه بين وفور منابع طبيعي )از جمله  (.3197 همكاران، و جعفري)

شود كه توسعه بخش مالي در يک  نفت( و رشد اقتصادي كشور، زماني مشخص مي

اي تخصيص داده و  اي و سرمايه هاي توسعه درآمدهاي كشور را به پروژهكشور بتواند 

هاي كشور و ايجاد  هاي توليدي، توانمندسازي بنگاه منجر به گسترش فعاليت

هاي اقتصادي گردد. بنابراين در رابطه بين  زيرساختهاي مناسب جهت توسعه فعاليت

جه توسعه مالي، فراواني منابع وفور منابع طبيعي و رشد اقتصادي يک كشور، بسته به در

تواند اثرات مختلفي بر رشد اقتصادي داشته و در سطوح  طبيعي و نوسانات آن مي

  (.0236مختلف آن متفاوت باشد )مرادبيگي و هوک، 

 
 

1. Arezki and Van der Ploeg 
2. Farooq et al 
3. Moradbeigi and Siong HookLaw 
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‌‌تحقيق‌انجام‌ضرورت‌و‌اهميت‌-3

 در هنوز نفرين يک يا است نعمت يک طبيعي منابع داشتن اختيار در آيا كه پرسش اين

 و ساكس مانند مطالعات برخي. است نشده داده پاسخ جامع طور به اقتصادي ياتادب

 نفرين از شواهدي ،(0237) 3لين و كيم ؛(0220) 2زوگا و گيلفاسون ،(0223)  1وارنر

 ،(0232) 4پوئلهک و پلوئگ وندر مانند مطالعات از ديگر برخي و كردند پيدا منابع

 يک. كردند پيدا نعمت از شواهدي( 0235)  6جيمز ،(0233)  5همكاران و كاوالسانتي

 ضرر يا نفع به تواند مي طبيعي منابع كه شد متوجه آن طريق از شود مي كه مهمي كانال

 طول در منابع از شده توليد درآمد چگونه كه است اين شود دركشوري اقتصادي رشد

 اختصاص ميزان با مقايسه در جاري مصرف براي يافته تخصيص ميزان حسب بر زمان

 كندي(. 0202 ،7همكاران و محمد ابراهيم) شود مديريت گذاري سرمايه براي شده داده

 اقتصادي كشورهاي كلان بهتر عملكرد و نفتي منابع صاحب كشورهاي اقتصادي رشد

به شمار  اقتصادي توسعه ادبيات در غيرمنتظره اي پديده طبيعي، منابع نظر از فقير

از  فراوان ارزي درآمدهاي كسب وجود با اخير، ي دهه چند در اقتصادهاي نفتي. رود مي

 از بدبيني. اند برخوردار بوده منفي حتي مواردي در و نوسان با كند، اقتصادي رشد

 تقاضا در تغيير به دليل خواه منابع، اين قيمت در نوسان از نفتي، منابع بر توسعه مبتني

 اقتصادي رشد بودن كند دهند مي شانن مطالعات. شود مي ناشي ها، آن عرضه نزولي يا و

 يک منابع، اين جهاني هاي قيمت روند كنترل از پس حتي نفتي، منابع كشورهاي داراي

 برخوردار سرشاري نفتي منابع از هنوز فقير كشورهاي از بسياري. تجربي است حقيقت

 رايب نفتي منابع وفور بر مبتني اقتصادي رشد شكست دلايل بنابراين، بررسي. هستند

 (0237، 2يابد )انگوک و همكاران مي اهميت و اقتصاددانان سياستگذاران

 و اقتصادي هاي فعاليت بيشتر انجام بناي سنگ كه است كالاهايي نادر جزء نفت

 در مهم عوامل از يكي و انرژي منبع ترين اصلي نفت. است كاربردي علوم از بسياري
 

 

1. Sachs & Warner 
2. Gylfason & Zoega 
3. Kim & Lin 
4. Van der Ploeg & Poelhekke 
5. Cavalcanti et al  
6. James 
7. Ibrahim Mohammed 
8. Ngoc et al  
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 به آن هاي فرآورده و نفت مصرف و ليدتو امروزه،. است اقتصادي هاي فعاليت پيشبرد

 اكنون هم نفت بازار. است اساسي نياز و ضرورت يک نهايي، و اي واسطه كالاهاي صورت

 مالي بازار به ابتدايي توليدي فعاليت يک از و شود مي محسوب دنيا كالاي بازار بزرگترين

 رشد حدي به خام نفت بازارهاي گذشته ي دهه طي. است يافته گسترش اي پيچيده

 خام، نفت توليدكنندگان جمله از وسيعي ي دامنه بازارها اين قيمتي ريسک كه كردند

 قرار تأثير تحت را خام نفت كنندگان مصرف و نفتي هاي شركت خام، نفت سوداگران

 قابل بخش تأمين نفت، بخش نقش مهمترين(. 0232 ،1همكاران و تانسوچت) دهد مي

 گوناگون هاي بخش انكارناپذير اتكاي نتيجه در و كشور ارزي درآمدهاي از توجهي

 است، نفت صادرات از حاصل درآمدهاي به خود وارداتي نيازهاي تأمين براي اقتصادي

 نامطلوب موجب خام، نفت صادرات از حاصل ارزي درآمدهاي كاهش كه اي گونه به

 كاهش نيز وتوليد  اُفت و اي واسطه واردات كاهش نتيجه در و كشور ارزي وضعيت شدن

 (.3193 افضلي، و التجائي) شود مي گذاري سرمايه كاهش و اي سرمايه واردات

 اي ماده سوخت، عنوان به همچنين و كالاها از بسياري توليد اوليه ماده عنوان به نفت

 شده زده تخمين آمارهاي. كشورهاست اجتماعي و اقتصادي پايدار توسعه براي حياتي

 اين. است يافته كاهش درصد 5/0 ،0202 سال در انرژي يجهان تقاضاي كه داد نشان

 سابقه بي سقوط از ناشي كه است دوم جهاني جنگ پايان از اقتصادي ركود بزرگترين

 و حمل به مربوط تقاضاي جهان سراسر در قرنطينه هاي تحريم زيرا است، نفت تقاضاي

 را انرژي اضايتق كل چهارم سه حدود نفت مصرف كاهش. است برده بين از را نقل

 0202 سال در بشكه در دلار 20/03( برنت تاريخ) نفت قيمت ميانگين. دهد مي تشكيل

 ميليون 3/9 سابقه بي ميزان به نفت مصرف. است 0220 سال از سطح ترين پايين كه بود

. رسيد 0233 سال از سطح ترين پايين به و يافت كاهش درصد 1/9 يا روز در بشكه

 در بشكه ميليون 5/3) اروپا اتحاديه ،(روز در بشكه ميليون 1/0) كاآمري در نفت تقاضاي

 تنها تقريباً چين. است داشته را كاهش بيشترين( روز در بشكه 022222) هند و( روز

 6/6 نفت جهاني توليد(. روز در بشكه 002222) يافت افزايش آن مصرف كه بود كشوري

. داد اختصاص خود به را كاهش اين سوم دو اوپک و يافت كاهش روز در بشكه ميليون

 در بشكه كاهش 792222) سعودي عربستان و( روز در بشكه كاهش 902222) ليبي

 
 

1. Tansuchat et al 
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 ميليون يک كاهش با روسيه كه حالي در كردند، تجربه اوپک در را كاهش بيشترين( روز

 رهبري را اوپک غير كاهش روز در اي بشكه 622222 كاهش با آمريكا و روز در اي بشكه

 كه رسيد درصد 3/70 به كاهش درصد 2 با ها پالايشگاه از برداري بهره ميزان. دندكر

 در كرونا گيري همه شاهد كه 0202 سال از قبل. است 3925 سال از سطح ترين پايين

 اتفاق دنيا در نفت فروش و توليد در اي ملاحظه قابل رشد قبل هاي سال در بوديم جهان

 بشكه در سنت 13 و دلار 73 به( برنت) نفت قيمت سالانه ميانگين ،0232 سال در. افتاد

. بود رسيده دلار 39/50 به 0237 سال در ميزان اين كه حالي در است يافته افزايش

 622222) چين. يافت افزايش روز در بشكه ميليون 0/3 متوسط طور به نفت مصرف

 رشد در كننده اركتمش بزرگترين( روز در بشكه 522222) متحده ايالات و( روز در بشكه

 توليد رشد ،نقاط ساير در. يافت افزايش روز در بشكه ميليون 0/0 نفت جهاني توليد. بودند

 كاهش با( روز در بشكه 192222) سعودي عربستان و( روز در بشكه 032222) كانادا در

( روز در اي بشكه 132222كاهش ) ايران و( روز در اي بشكه 522222 كاهش) ونزوئلا در

 (.0202؛ 0232است )بريتيش پتروليوم،  شده شتربي

يار ي آن، منبع بس درآمدهاي حاصل از فروش نفت، براي كشورهاي صادركننده

 به درآمدها ينا ي. وابستگدهد يم يلو ارزي دولت را تشك ياز درآمدهاي مال مهمي

 روزب بر يليدل توان يبرونزا بودن آن را م يو به عبارت ينفت در بازار جهان يمتق

گفت كه  توان ين مياقتصادي دانست؛ بنابرا هاي گذاري ياستدر س ثباتي يو ب ينانينااطم

 شود؛ يبحران م يو حت تعادل نفت منجر به بروز عدم يدر بازار جهانيناني هرگونه نااطم

 ها اتخاذ شود از سوي دولت ينانينااطم اين در مواجهه با يحيصح هاي ياستمگر آنكه س

 يمتدر فضاي ق ي نا اطمينانيبرنانك ي يهدر واقع مطابق با نظر(. 3197اللهي،  )سيف

 يعشود و به سبب باز توز گذاري ير سرمايهناپذ تواند منجر به كاهش برگشت ينفت، م

و  يمل يددر تول ييرنفت، منجر به تغ ي واردكننده كشورهاي صادركننده و ياندرآمد م

انداختن  يقبه تعو يقاقتصادي از طر كلان ير متغيرهايرشد اقتصادي و سا يتاًنها

امر براي هر دو گروه كشورهاي واردكننده و  ينكه ا ،شود گذاري يهسرما يماتتصم

(. لذا؛ در اين تحقيق 3126)بيدآبادي و پيكارجو،  ملاحظه است ي نفت قابل صادركننده

اكيد به بررسي درآمدهاي نفتي و رشد اقتصادي در كشورهاي توليدكننده نفت خام با ت

 شود.  بر بازارهاي مالي پرداخته مي
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‌پيشينه‌پژوهش‌-2

‌مطالعات‌داخلي

(، درآمدهاي نفتي و آثار متعارض آن بر رشد و توسعه 3192رشيدي و موسوي )

 ايران ملي اقتصادي در ايران و نروژ را مورد بررسي قرار دادند. نتايج نشان داد وابستگي

 جاري هاي هزينه و بودجه چارچوب در آن از درآمدهاي ناشي كردن هزينه و نفت به

 بر تاكيد جاي به نروژ، در برعكس،. شده است ايران در ضدتوسعه پيامدهاي به منجر

به  ثروت نفت از و شده انساني تاكيد ها سرمايه توسعه بر طبيعي، منابع يا ها سرمايه

(، نوسان 3192آقايي و همكاران ) .است شده گرفته بهره توسعه موتور و پشتوانه عنوان

رشد اقتصادي و نوسان درآمدهاي نفتي در كشورهاي عضو اوپک با تاكيد بر نقش 

و با استفاده از روش پنل مورد بررسي قرار  0225-0236توسعه مالي را در بازه زماني 

دادند. نتايج نشان داد كه نوسانات ناشي از وفور درآمدهاي نفتي موجب نوسانات رشد 

عضو اوپک شده است. همچنين توسعه مالي باعث كاهش اثر  اقتصادي در كشورهاي

نوسانات ناشي از وفور درآمدهاي نفتي بر نوسانات رشد اقتصادي شده است. نيازي 

هاي سياست پولي و درآمدهاي نفتي  (، به بررسي اثر شوک3199محسني و همكاران )

يش نرخ سود بانكي، نرخ بر تورم و رشد اقتصادي در ايران پرداختند. نتايج نشان داد افزا

ن آشوک كاهش داده است و پس از رشد اقتصادي را حداقل تا دو سال پس از اعمال 

افزايش درآمدهاي نفتي باعث افزايش نرخ كند.  يم يداپ يلاثر شوک به سمت صفر م

رشد اقتصادي تا دو دوره پس از اعمال شوک شده و پس از آن به سمت صفر ميل پيدا 

(، مسيرهاي اثرگذاري درآمدهاي نفتي بر 3199كامجو و صفاريان ) كرده است. جليلي

نشان  رشد اقتصادي ايران از ديدگاه نفرين منابع طبيعي مورد بررسي قرار دادند.  نتايج

 مسـتقيم اثـر و نيسـتند مضـر اقتصادي رشد براي به تنهايي نفتي درآمدهاي داد

 و ساكس پيشـنهادي مدل طبق نگامي كهه اما دارند؛ ايـران اقتصـادي رشـد مثبتي بـر

 اقتصـاد، بودن درجه باز فيزيكي، گذاري سرمايه مانند ديگر توضيحي وارنر، متغيرهاي

به دليل  شوند، مي مدل وارد اثرگذاري هاي كانال به عنوان انساني سرمايه و رابطه مبادله

رشـد  بـر قيمغيرمسـت اثرگذاري منفي سپس و متغيرها اين بر نفتي درآمدهاي اثـر

از  كمتـر بسـيار و يابد مي كاهش به شدت رشد بر نفتي درآمدهاي كل اثر اقتصـادي،

(، همبستگي پويا بين بازار نفت با 3199قاسمي و همكاران ) .شود مي اوليه مقدار
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مورد  0222-0232بازارهاي مالي، صنايع نفتي و پتروشيمي در ايران را در بازه زماني 

د. نتايج اين مطالعه بيانگر وجود اثر سرريز تلاطم و همبستگي پويا بين بررسي قرار دادن

نوسانات بازار نفت برنت و بازارهاي مالي )طلا، ارز، سهام( و صنايع پتروشيمي و نفتي در 

 اقتصادي رشد و انرژي مصرف (، به بررسي رابطه3022ايران است. فلاحي و همكاران )

پيوسته پرداختند. نتايج نشان داد كه مصرف  موجک بديلت از با استفاده ايران اقتصاد در

محرک رشد اقتصادي بوده و  3172ي  ابتداي دهه در و كوتاه مدت افق در انرژي تنها

داري ميان دو متغير وجود ندارد. كشاورزيان و طباطبايي نسب  در بلندمدت، رابطه معني

قتصادي در كشورهاي عضو اي به بررسي رابطه مصرف برق و رشد ا (، در مطالعه3022)

اوپک با استفاده از رهيافت آزمون عليت پانلي بوت استرپ پرداختند. نتايج نشان داد 

فرضيه بازخورد مبني بر وجود رابطه علي دو طرفه بين رشد اقتصادي و مصرف برق در 

شود.  كشورهاي ايران، اكوادور، امارات، عربستان، نيجريه، قطر و كويت تاييد مي

جويي در كشورهاي عراق، الجزاير، ليبي و ونزوئلا وجود دارد.  شواهدي از صرفههمچنين 

(، به ارزيابي اثر تكانه درآمد نفت بر شاخص سهام در ايران با 3022رودري و همكاران )

استفاده از الگوي ماركوف سويچينگ خودرگرسيون برداري پرداختند. بر اساس نتايج 

هاي پولي و  ر بازار سهام باشد بايستي سياستپژوهش، چنانچه هدف رشد متعارف د

مالي و همچنين ابزارهاي تحت اختيار بانک مركزي با توجه به سطح و رژيم حاكم بر 

بازار سهام اتخاذ شود تا بازار سهام در كشور از مسير و روند خود خارج نگردد. 

آمدهاي نفتي (، ارتباط رقابت سياسي، رشد اقتصادي و در3023نژاد و همكاران ) غفاري

با استفاده از روش پنل مورد  3179-3192هاي كشور را در دوره زماني  در استان

مطالعه قرار دادند. نتايج نشان داد رابطه غيرخطي بين رقابت سياسي و رشد اقتصادي 

 و سياسي رقابت متقابل هاي مختلف وجود دارد. ثانياً، اثر در تصريح Uبه شكل 

(، به 3023پي و همكاران ) است. نيک مثبت اي منطقه تصادياق رشد بر نفتي درآمدهاي

بررسي تحليل اثر فضايي درآمدهاي نفتي بر رشد اقتصادي كشورهاي منتخب 

 آن، مجاورت صادركننده نفت پرداختند. نتايج نشان داد كه درآمدهاي نفتي و اثرات

 تغيرهايهمچنين، م. دارد نفت صادركننده اقتصادي كشورهاي رشد بر منفي اثرات

 كه، حالي در دارند فوق كشورهاي اقتصادي بر رشد منفي تاثير تورم نرخ و جمعيت

وليهي و  .دارد اقتصادي رشد مثبت بر تاثيري خارجي مستقيم گذاري سرمايه متغير
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(، وابستگي به نفت، كيفيت نهادي و رشد اقتصادي را با استفاده از 3023همكاران )

نلي مورد بررسي قرار دادند. نتايج نشان داد كه شوک رويكرد خودرگرسيون برداري پا

وارده از سمت شاخص كيفيت نهادي بر رشد اقتصادي در كشورهاي در حال توسعه در 

يافته  شود، ولي اين شوک در كشورهاي توسعه هاي ابتدايي منفي و سپس مثبت مي دوره

حال توسعه بر  باشد.همچنين شوک اجاره نفتي در كشورهاي در در كل دوره مثبت مي

شود ولي  ها اين روند منفي مي رشد اقتصادي در ابتدا مثبت و با رسيدن به آخرين دوره

هاي اول تاثير مثبت داشته و در ساير  يافته تنها در دوره اين شوک در كشورهاي توسعه

ها اثرگذاري منفي دارد. در نهايت شوک سهم نفتي در كشورهاي در حال توسعه  دوره

يافته  كه اين شوک در كشورهاي توسعه شود، در حالي و پس از آن منفي مي ابتدا مثبت

ابتدا و انتهاي دوره اثرگذاري مثبت، ولي در ميان دوره اثرگذاري منفي بر رشد اقتصادي 

 دارد.

‌مطالعات‌خارجي

آيا قيمت نفت بر رشد اقتصادي »(، در پژوهشي با عنوان 0232) 3ويتور و همكاران

طي بازه زماني  DOLSو  FMOLSبا استفاده از الگوهاي « ذار است؟كشور غنا تاثيرگ

پرداختند. نتايج نشان داد كه يک رابطه معكوس بين تغيير قيمت نفت و  0230-3972

رشد اقتصادي غنا وجود دارد. با اين حال تاثير تغيير قيمت نفت در رشد اقتصادي در 

ليت گرنجر به طور مشابه رابطه بلندمدت از لحاظ آماري ناچيز است. نتيجه آزمون ع

عليت تک سويه ميان قيمت نفت و اقتصاد را نشان داد. در نتيجه تنوع در قيمت نفت 

 پويا (، به بررسي روابط0232) 0تاثيري بر رشد اقتصاد غنا ندارد. اولايونگبو و اولايمي

د. نيجريه پرداختن كشور در اقتصادي رشد و دولتي مخارج غيرنفتي، درآمدهاي بين

 اقتصادي رشد بر دولت مخارج منفي اثرات دهنده نشان بلندمدت و مدت كوتاه نتايج

. اند داشته اقتصادي رشد بر مثبت اثرات غيرنفتي است اين در حالي است كه درآمدهاي

 حالي است در داشته اقتصادي رشد بر منفي هاي شوک غيرنفتي همچنين، درآمدهاي

 درآمد (، به بررسي اثرات0239) 1اولايونگبو. است بوده مثبت دولت مخارج شوک كه

 
 

1. Vitor et al  
2. Olayungbo and Olayemi 
3. Olayungbo 
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 نظر نيجريه با تاكيد بر متغير نفرين منابع پرداخت. از در اقتصادي رشد بر نفت صادرات

 كه شد مشخص همچنين. نفتي است منابع به وابسته اقتصاد يک نيجريه اقتصاد تجربي،

رشد آهسته  انتقال احتمالي هاي كانال پايين، آموزشي كيفيت و نامطلوب بودن باز

مورد  دوره در نفتي عظيم درآمدهاي دريافت رغم علي كه اقتصادي در نيجريه هستند

 سهم نسبي (، به ارزيابي0239) 3اومدرو .است شده در اين كشور تجربه بررسي

 نيجريه پرداخت. نتايج اقتصادي توسعه به غيرنفتي مالياتي درآمدهاي و نفت كشاورزي،

 كه دارد اقتصادي رشد بر داري معني منفي تأثير نفتي درآمد هك داد نشان رگرسيون

 را شواهدي مطالعه اين برعكس،. شده است داده نشان داخلي ناخالص توليد توسط

 بر توجهي قابل و مثبت تأثير غيرنفتي ماليات و كشاورزي درآمدهاي كه دهد مي نشان

وان بررسي اثرات نامتقارن (، در پژوهشي با عن0202) 0عمر و لي .دارند اقتصادي رشد

هاي قيمت نفت بر رشد اقتصادي مالزي با استفاده از رويكرد خودرگرسيون  شوک

اند. نتايج نشان  پرداخته 3975-0235( طي بازه زماني NARDLغيرخطي توزيع شده )

هاي قيمتي حاصل از منابع نفتي رشد اقتصادي كشور فوق را به صورت  داد كه شوک

رار داده است و اثرات مخربي بر توسعه اقتصادي كشور مالزي دارد. منفي تحت تاثير ق

 در اقتصادي رشد و نفتي (، به بررسي درآمدهاي0202ابراهيم محمد و همكاران )

داخلي پرداختند. نتايج نشان  مالي بازارهاي نفت با تاكيد بر نقش توليدكننده كشورهاي

 بخش توسعه به مشروط اقتصادي درش بر نفتي درآمدهاي بر دولت گذاري داد سرمايه

 طريق از مگر ندارد تاثيري سهام بازار توسعه مورد در اما گذارد مي مثبت تأثير بانكي

 اقتصادي رشد بر نفتي درآمدهاي خصوصي گذاري سرمايه همچنين، .مالي گردش نسبت

 طور به سهام، بازار توسعه مورد در. گذارد مي منفي تأثير بانكي بخش توسعه به مشروط

(، در پژوهشي با عنوان عدم 0203) 1تاثيري وجود ندارد. باديب و همكاران هيچ كلي،

طي  NARDLهاي رانت نفت بر رشد اقتصادي با استفاده از الگوي  تقارن در اثر شوک

هاي نفتي تاثير منفي بر  پرداختند. نتايج نشان داد كه شوک 3972-0232بازه زماني 

تصادي دارد و بايد وابستگي بر اين بخش شديداً كاهش هاي اق بخش توليد تمامي بخش

شود. النيل  هاي قيمتي نفتي به عنوان بيماري هلندي در اقتصاد ناميده مي يابد و شوک

 
 

1. Omodero 
2. Umar and Lee 
3. Badeeb et al 
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هاي قيمت نفت بر رشد اقتصادي  (، در پژوهشي با عنوان تاثير شوک0200) 3و المولهيم

تجزيه و تحليل چند متغيره با استفاده از  0212انداز  عربستان سعودي در پرتو چشم

اند.  پرداخته 3969-0239طي بازه زماني  VECMو  ARDLهاي  تركيب از بين تكنيک

مدت و هم در  نتايج نشان داد كه صادرات غيرنفتي تاثير مثبت قابل توجهي هم در كوتاه

هاي قيمت نفت  شوک  كند در حالي را برآورد مي 0212انداز  بلندمدت دارد كه چشم

گذاري داخلي و رشد اقتصادي را به صورت  گذاري مستقيم خارجي و سرمايه سرمايه

كند. لياقت و  را برآورده نمي 0212انداز توسعه  دهد و چشم منفي تحت تاثير قرار مي

(، در پژوهشي با عنوان تاثير تورم قيمت نفت بر رشد اقتصادي 0200) 0همكاران

طي بازه زماني  ARDLفاده از الگوي اقتصادهاي واردكننده نفت در پاكستان با است

پرداختند. نتايج نشان داد كه در كشورهاي در حال توسعه مانند  0202-3972

كند و به طور منفي در كوتاه مدت  ها مقابله مي پاكستان، رشد اقتصادي با افزايش قيمت

دهد در نتيجه تورم قيمت نفت در  و بلندمدت رشد اقتصادي را تحت تاثير قرار مي

كستان از تاثير قابل توجهي بر رشد اقتصادي برخوردار نيست، اما سطح عمومي پا

(، در پژوهشي با عنوان 0200) 1برد. باسيت و همكاران ها را در اقتصاد بالا مي قيمت

هاي قيمت نفت بر بازده بخش پاكستان با استفاده از رويكرد  تاثير نامتقارن شوک

پرداختند. نتايج نشان داد كه اثر  0225-0232طي بازه زماني  NARDLغيرخطي 

هاي تقاضاي خاص نفت بر بازده بخش بانكداري  هاي تامين نفت و شوک نامتقارن شوک

هاي تامين نفت و تقاضاي نفت اثري منفي  دهد. از ساير نتايج تحقيق شوک را نشان مي

 هاي شيميايي و كود دارد. بر بازده بخش توليد انرژي، برق، بخش

‌ريمباني‌نظ‌-7

 و سرمايه كمبود نظريه با اين نظريه. است مطالعه اين براي زيربنايي نظريه رشد نظريه

 ( تكميل0233) 4درپلوگ و وانابلس توسط ون شده ارائه ريسک بيمه تئوري حق

 شومپيتري، رشد نظريه مانند دارد، وجود ادبيات در مختلفي رشد هاي نظريه. شود مي
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 رشد نظريه از مطالعه اين. زا درون رشد نظريه و( يکنئوكلاس) 1سوان-اسلو رشد نظريه

 توسعه به مشروط اقتصادي رشد و نفتي درآمد مديريت بين ارتباط براي زا درون

 از گروهي( 3922) 3لوكاس و( 3992) 2رومر. كرده است استفاده مالي بازارهاي

 ستدلالا و كردند سولو نئوكلاسيک رشد مدل نقد به شروع كه هستند اقتصادداناني

 رشد زيرا دارد ضعيفي تناسب شود، مي مواجه كشوري بين هاي داده با وقتي كه كردند

 و تحقيق مانند عواملي كه كنند مي استدلال اين افراد. شود مي تعيين مدل از خارج

 و رشد هاي محرک مهمترين فني پيشرفت و نوآوري انساني، سرمايه توسعه توسعه،

 مطلوبيت حداكثرسازي ديدگاه از زا درون رشد تئوري. دهستن بلندمدت اقتصادي توسعه

 به دستيابي به مشروط بنگاه سود حداكثرسازي همچنين و بودجه محدوديت با فردي

 باورند اين بر زا درون رشد پردازان نظريه. شود مي ايجاد هزينه حداقل با معين وري بهره

 كشورهاي ويژه به كشورها، ساير از را برتر هاي ايده و فناوري جريان باز، جامعه يک كه

 بر همچنين ها آن. كنند خود استفاده مي كردن رشد تحريک براي تر، يافته توسعه نسبتاً

 است ممكن زيرا كردند تاكيد توسعه و تحقيق در گذاري سرمايه در دولت مداخله لزوم

 همچنين،. نكنند گذاري سرمايه رشد به منظور تقويت بهينه سطوح در خصوصي بخش

باعث رشد  4يادگرفتن از طريق انجام دادن كه معتقدند زا درون رشد پردازان نظريه

از منابع نفتي غني  كه توسعه حال در كشورهاي بنابراين،. شوند اقتصادي كشورها مي

هاي روز دنيا براي توليد در بخش نفت استفاده كنند و  توانند از فناوري مي باشند، مي

 در مشابه، طور هاي جديد توسعه دهند. به اده از اين فناوريدانش بومي خود را با استف

 چند هاي شركت سهم و نفتي درآمدهاي از دولت سهم ساده، زاي درون رشد مدل يک

 كشور يک در را اقتصادي رشد تواند مي گذاري، سرمايه براي نفتي درآمدهاي از مليتي

برابر داشته  نفتي درآمدهاي كشور دو اگر اين، بر علاوه .كند تحريک نفت توليدكننده

 تري يافته توسعه مالي بازارهاي كه كشوري كه كند مي بيني پيش زا درون مدل باشند،

 ها آن تواند مي بهتر و كند تبديل مولد هاي گذاري سرمايه به را نفتي وجوه تواند مي دارد،

  .دهد تخصيص اقتصاد مولدتر هاي بخش به را
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(، اعتقاد دارد كه 0233درپلوگ و وانابلس ) ون همچنين، تئوري ارائه شده توسط

كشورهايي كه نفت فراوان دارند اما سرمايه فيزيكي ضعيفي دارند، بايد ثروت حاصل از 

 كه همچنين، كشورهايي گذاري كنند. نفت را براي بهبود سرمايه فيزيكي خود سرمايه

 متوسط هاي نرخ از تربالا بهره هاي نرخ داراي احتمالاً دارند، كمتري فيزيكي سرمايه

 نرخ با هستند، استقراض حال در كشورهايي چنين كه هنگامي بنابراين هستند، جهاني

 است اين ها آن تئوري نتيجه .گيرند مي وام ريسک بيمه حق يک اضافه به جهاني بهره

 سمت به بايد داخلي گذاري شوند، سرمايه سرمايه مواجه مي كمبود با كشورهايي در كه

 گذاري سرمايه بنابراين. باشد خارجي هاي دارايي انباشت جاي به ها يرساختز افزايش

 تواند مي كه دهد افزايش را هايي زيرساخت تواند مي داخلي اقتصاد در نفتي درآمدهاي

 .شود منجر توسعه حال در كشورهاي در ويژه به اقتصادي رشد به بلندمدت در

‌نفت‌و‌رشد‌اقتصادي

 طريق از آن، به وابسته كشورهاي اقتصادي هايفعاليت بر فتن قيمت نوسانات اثرگذاري

 نفت صادركنندة كشورهاي در مسير، اين در. گيردمي صورت تقاضا و عرضه دو كانال

 منحني انتقال باعث بوده، اثرگذار تقاضا بخش بر تنها نفت قيمت ايران، نوسانات مثل

 بخش حمايتي هايسيستم دوجو دليل به كشورها اين در شود، زيرا نمي كلان عرضه

 قابل افزايش موجب نفت قيمت افزايش بخش، به اين يارانه پرداخت همچنين و انرژي

 توليد اصلي نهاده عنوان به آن هايو فراورده نفت كه هاييفعاليت در هاهزينه توجه

 اكثر در كه آنجا از نيز خصوص تقاضا در (.3192)ابراهيمي،  شد نخواهد هستند،

 خام، صادرات نفت به دولت بالاي وابستگي دليل به نفت، صادركننده كشورهاي

دولت  بودجه اين بر علاوه دهد،مي تشكيل را دولت بودجه عمد بخش نفتي درآمدهاي

 آن هايهزينه و دولت بودجه بنابراين. دارد اقتصاد كل تقاضاي تركيب در بسزايي سهم

 هستند. كل تقاضاي بر نفت يمتق نوسانات اثرگذاري مسيرهاي ترينمهم از يكي

 بر خام نفت قيمت نوسانات اثر عنوان تحت تحقيقي ( در3195) و بابايي فرجلالي

الگوي  از استفاده با نفت بالادستي بخش در اوپک كشورهاي عضو در گذاريسرمايه

BVAR واكنش كه رسيدند نتيجه اين ليترمن - سوتا مينه پيشين توزيع تابع با 

 نوسانات به نسبت نفت بخش بالادستي در اوپک عضو كشورهاي اكثر در گذاريسرمايه
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 قيمت كه زماني و معطوف است نفت درآمد به هاآن توجه بيشتر زيرا. است منفي قيمت

 .ندارند بخش بالادستي در گذاريسرمايه افزايش براي ايبرنامه يامدمي افزايش نفت

 را دولت بودجه افزايش كه نفتي مدهايدرآ رونق دوره در كينزي، رويكرد مبناي بر

 جذب براي لازم توانايي و ظرفيت اقتصاد كه رودمي انتظار داشت، پي خواهد در

 درآمدهاي حد از بيش افزايش با اما باشد؛ داشته را توليد و افزايش اضافي درآمدهاي

 لعوام كامل اشتغال به شدن نزديک با كل و تقاضاي بودجه دولت آن پي در و نفتي

 كند،نمي اقتصادي رشد به كمكي درآمدهاي نفتي افزايش تنها نه عرضه، طرف در توليد

 بودجه افزايش نتيجه در و خواهد زد دامن نيز جويانهرانت هايفعاليت گسترش به بلكه

 و اقتصاد در سهم دولت افزايش و خصوصي بخش هايفعاليت كاهش موجب دولت

 (3196و همكاران،  )سيف اللهي .شد خواهد آن ناكارايي

‌نفت،‌توسعه‌مالي‌و‌رشد‌اقتصادي‌

‌نفتي درآمدهاي و مالي بازارهاي ستون

 براي خدمات تقاضا اقتصادي، رشد با همراه كه است رسيده نتيجه اين به اخير ادبيات

 هاتوسط بانک كه خدماتي با مقايسه در نسبي به طور مالي بازارهاي توسط شده ارائه

 مالي اقتصاد، بازارهاي رشد با همگام كه معني بدين. يابدمي زايشاف است، ارائه قابل

 مالي بازارهاي نوع عمده (. چهار0233، 1ديگران و كانت-دميرگو) شوندمي ترمهم نسبتاً

 سهام بازار ،(شركتي اوراق قرضه و دولتي قرضه اوراق) قرضه اوراق بازارهاي: از عبارتند

 سهام بازار نقدشوندگي .بازار مشتقات و ارز بازار ،شده معامله متعارف سهام آن در كه

 رشد آينده و حال هاينرخ و وريرشد بهره سرمايه، انباشت بر توجهي قابل مثبت نقش

 رشد سهام بازارهاي كه دارد اقتصادي باور نظريه تر،كلي به طور. دارد اقتصادي

 اندازهاپس تجميع و ،اطلاعات و افشاء كسب گرايي،تخصص ترويج طريق از را بلندمدت

 نشان تحقيقات بخشد. همچنينمي گذاري بهبودسرمايه تقويت براي كارآمد به صورت

 ترفعال هابانک به نسبت سهام بازارهاي شوند،مي ثروتمندتر كشورها چقدر دهند هرمي

 مطالعات تجربي در اينكه وجود با(.  0223 لوين، و كانت-دميرگو) شوندمي و كارآمدتر

 نشان تحقيقات اخير از بعضي كه هرچند است؛ شده قرضه اوراق بازارهاي به كمي جهتو
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 ايفا مؤثر سرمايه تخصيص و اقتصادي توسعه در را مهمي نقش بازارها اين دهندمي

  (.0221، 1ديگران و فينک) اندكرده

بر  و كرده تبيين را بازار بهتر عملكرد مزاياي بازارمحور نظريه ديگر، سوي از

 بازارمحور، با مالي نظام نظريه، اين براساس. كندمي تأكيد محوربانک نظام شكلاتم

 سود هاي كسبانگيزه اقتصادي، رشد به تواندمي بهتر نقدينه، و سيال بزرگ، بازار ايجاد

 ،2لوين) تسهيل نمايد را ريسک مديريت و كرده كمک شركتي حاكميت نتيجه، در و

  (. 0220 ،3لوين و بک ؛ 0220

 به ميزان توانندمي زيرا باشند،مي ستون اين مهم هايجنبه از نيز مشتقات بازارهاي

 بازارهاي مشتقات. بخشند ارتقاء را آن سازيمتنوع و ريسک مديريت توجهي قابل

 افزايش مالي را مؤسسات و الملليبين گذارانسرمايه اعتماد توانندمي تريافتهتوسعه

 در كلي به طور. كنند تشويق بازارهايي چنين در شركت رايب را عاملان اين و دهند

 زاييمقررات و فضاي قانوني البته. هستند كوچک مشتقات بازارهاي نوظهور، اقتصادهاي

 دهد. ارتقاء را بازارهايي چنين توسعه تواندمي ترقوي شده

-ي مياقتصاد كوچک و بزرگ فعالان و گذارانسرمايه مالي، ابزارهاي برخي وجود با

 كه فعالان اقتصادي مثال براي. كنند مديريت را خود فعاليت به مربوط ريسک توانند

 در شده توليد قيمت محصولات كاهش يا خود نياز مورد اوليه مواد قيمت افزايش نگران

 استفاده ريسک سازيبراي حداقل ابزارهايي از خود واقعي نياز رفع براي هستند، آينده

 قرارداد به نوعاً و باشندمي مشتقات معروف به ريسک، مديريت رهايابزا اين كه كنندمي

(. 3127 حسيني،) اندشده تقسيم و معاوضات اختيارات قرارداد ها،آتي قرارداد سلف،

 مطلوب سطح به و دهند كاهش را بازار واقعي ريسک سطح تواندمي مشتقه ابزارهاي

 افراد به گريزريسک افراد از ريسک انتقال دليل به مشتقه، كارگيري ابزارهاي به. برسانند

 و نااطميناني تواندمي گريزي،ريسک راهبردهاي اتخاذ طريق يا از و پذيرريسک

 بازارهاي نيز و بهره هاينرخ ارز، قرضه، اوراق سهام، شامل مالي در بازارهاي ناپايداري

 .(3190دهد )ابوترابي و همكاران،  كاهش توجهي قابل به ميزان را كالا
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نحوه تاثيرگذاري نوسانات قيمتي نفت در اقتصاد كشورها، بسته به اين امر كه كشور 

مورد نظر عرضه كننده و يا تقاضا كننده در بازارهاي جهاني نفت باشد، متفاوت است. 

نوسانات قيمت نفت در كشورهاي وارد كننده آن، به واسطه اين امر كه نفت تامين 

اي اقتصادي است، بيشتر از طريق اثرگذاري بر بخش عرضه هكننده انرژي براي فعاليت

دهد و در نهايت اقتصاد، توليد )قيمت و يا مقدار( را در اين كشورها تحت تاثير قرار مي

شود. بنابراين افزايش در قيمت نفت يا منجر به كاهش تقاضاي تقاضا نيز دچار تغيير مي

نهايتا كاهش توليد كل اقتصاد خواهد وري عوامل توليد و نفت و در ادامه كاهش بهره

شد كه اين امر منجر به افزايش قيمت كالاهاي توليدي و در نتيجه كاهش تقاضاي كل 

هاي توليدي در مقابل افزايش قيمت نفت، محصول توليد شده شود و يا بنگاهاقتصاد مي

تصاد كاهش كنند كه در نتيجه اين امر نيز، تقاضا در كل اقرا با قيمت بيشتر عرضه مي

كند. مسلماً نوسانات قيمت پيدا خواهد كرد و به دنبال آن عرضه نيز كاهش پيدا مي

ثباتي نفت نيز از اين دو طريق فرآيند رشد اقتصاد كشورهاي وارد كننده نفت را دچار بي

 كند.مي

خيز كه اساساً كانال اصلي تاثيرگذاري تحولات قيمتي نفت بر اقتصاد كشورهاي نفت

ي متكي بر درآمدهاي نفتي دارند، عمدتاً از طريق بودجه دولت است. با افزايش اقتصاد

قيمت نفت درآمدهاي ارزي اين كشورها كه بخشي از اين درآمدها مصداق درآمدهاي 

كند. با افزايش درآمدهاي ارزي، دولت اقدام به نفتي دولت هستند افزايش پيدا مي

هاي جاري و عمراني دولت ه تبع آن هزينهكند و باي خود ميافزايش مخارج بودجه

يابد. بخشي از اين افزايش افزايش پيدا كرده و در نتيجه تقاضاي كل اقتصاد افزايش مي

شود )سلماني، تقاضا با توليد داخلي و بخشي ديگر نيز به صورت واردات جبران مي

چنين وضعيتي در (، اين امر افزايش رشد اقتصادي را به دنبال دارد. البته تداوم 3193

ها به سمت كالاهاي غيرقابل تجارت و گذاريبلند مدت منجر به هدايت منابع و سرمايه

شود. در مقابل با كاهش قيمت نفت بدليل عدم گيري بيماري هلندي ميدر نهايت شكل

گذاري دولت به هاي سرمايهههاي عمراني و پروژهاي جاري، هزينهپذيري هزينهانعطاف

يابد. در نتيجه اين امر، با توجه به سهم عمده دولت در تشكيل ش ميسرعت كاه

يابد. در حالت سرمايه در كشورهاي صادركننده نفت، رشد اقتصادي به شدت كاهش مي

اي نفت در كشورهاي صادركننده آن، نوسانات كلي به واسطه كاركرد درآمدي و بودجه
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دهد و از اين طريق طرف عرضه يقيمت نفت ابتدا طرف تقاضا را تحت تاثير قرار م

گيرد. به هر حال تداوم نوسانات قيمتي نفت منجر به تقاضا نيز تحت تحت تاثير قرار مي

ها و كاهش گذاريگيري اقتصادي و در نهايت كاهش سرمايهعدم اطمينان در تصميم

  (.3191شود )مهرگان و سلماني، رشد اقتصادي كشورهاي صادركننده نفت مي

‌انجام‌تحقيقروش‌‌-5

براي تخمين ضرايب متغيرها و استخراج توابع عكس  Panel Varدر اين مطالعه از روش 

‌باشد: مورد استفاده به صورت زير مي Panel Varالعمل آني استفاده شده است. مدل 
(1)       

         
                                                                                                  

 

اي از وقفه متغير ماتريس چند جمله    بردار متغير وابسته،   Xit(، 3در رابطه )

     Γوابسته به صورت                 
     

       
بردار  Uiاست.    

ر اين مدل اثرات ثابت سازگار نيست، زيرا باشد. دبردار خطاي ويژه مي itεاثرات ثابت و 

(. 3190هاي متغر وابسته، همبسته است )ورهرامي و همكاران، بردار اثرات ثابت با وقفه

و  )لاو گرددمي استفاده (هلمرت روش) متعامد انحراف روش از مشكل اين رفع براي

صورت؛  به مدل متغيرهاي ثابت، اثرات حذف با روش، اين در(. 0226، 1زيچينو

 ̅  
  ∑

   
 

    
  
    شوند، و بردار متغير وابسته به صورت تعديل مي      

    
     

       
 ́ بيانگر آخرين سال نمونه مورد بررسي  Tiدر خواهد آمد كه در آن   

 ̅  است. 
   يم يافته در حقيقت متغير تعم  

است و بردار خطاي ويژه به صورت   

         
     

       
 ́ آيد. بنابراين متغيرهاي تعديل يافته به صورت زير در مي  

 باشند:مي
(2)                                                                   ̃  

          
  

 ̃  
     ̃ 

         
    ̃ 

   

 

 
 

1. Love and Zicchino 
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ها، است. در نهايت بعد از تعديل                √    ( 0در رابطه )

 آيد:( به صورت زير در مي3رابطه )
(3)                                                                                                     

 ̃        ̃     ̅  

 

  ̃ )   ̃ (، 1در رابطه ) 
   ̃  

     ̃  
 ́  ̃      ̃  و  (

    ̃ 
      ̃ 

 ́  انجاماست.   

 صورت به متغير هر كه شودمي باعث متعامد انحراف روش از استفاده و هاتعديل اين

 اعمال لذا .شود رفع ناسازگاري مشكل و شود بيان آينده مشاهدات متوسط از انحرافي

همساني و حذف  واريانس برقراري به منتج متعامد انحراف روش از استفاده و هاتعديل

 كند: گي مهم را بازگو مي( سه ويژ1گردد. رابطه )همبستگي پياپي مي

 -1 .مقطع واحد هر براي پويا ارتباط -0 .كندمي تغيير زمان طول در هاضريب -3

 متغير هايوقفه سراسر در تواندمي )بازخوردها مقاطع واحدهاي همه بازخورد پويا در

 باشد(. حاكم

ت، سرانه، نرخ تورم، جمعي GDPمتغيرهاي مورد استفاده در اين تحقيق شامل: 

 پولي هاي بانک توسط خصوصي ها، اعتبار بانک توسط خصوصي بخش به داخلي اعتبارات

داخلي، سهم درآمدهاي نفتي از كل درآمد  ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و

المللي پول استخراج شده است. بازه  باشد كه از سايت بانک جهاني و صندوق بين مي

هاي آن براي كشورهاي مورد  س بودن تمامي دادهزماني تحقيق حاضر به دليل در دستر

است و كشورهاي مورد مطالعه شامل الجزاير، مصر، ايران، كويت،  0222-0202مطالعه 

مراكش، عمان، پاكستان، قطر، عربستان، امارات، عراق، اردن، لبنان، آذربايجان، 

 باشد.   قزاقستان، ليبي، سودان، سوريه مي

‌نتايج‌و‌بحث‌-5

-مرحله مي 5است. اين روش مبتني بر  Panel Varاستفاده در اين پژوهش روش مورد 

ها با استفاده ي واحد پانل استفاده و سپس هم انباشتگي داده ابتدا، از آزمون ريشهباشد. 

ي سوم وقفه بهينه جهت تبيين شود. در مرحلهاز آزمون هم انباشتگي پانلي آزمون مي
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3مدل مورد مطالعه از روش
var جهت عليت بين متغيرها مورد بررسي  و شوداب ميانتخ

هاي هم انباشته، با ي بلندمدت براي پانلي آخر نيز رابطهگيرد و در مرحلهقرار مي

 . ( استخراج مي شودvarاستفاده از روش خودرگرسيون برداري )

‌آزمون‌پايايي

 آزمون هاتخمين در استفاده مورد متغيرهاي تمام پايايي است لازم مدل، برآورد از پيش

باعث بروز  پانلي هايداده چه و زماني سري مورد در چه متغيرها ناپايايي زيرا شود،

 تركيبي هاي(. در داده3190شود )ورهرامي و همكاران، مشكل رگرسيون كاذب مي

 كرد، بلكه استفاده تعميم يافته فولر ديكي و فولر ديكي همچون هاييآزمون تواننمي

گيرد )هزاره و همكاران،  قرار آزمون مورد متغيرها جمعي ايستايي اي،ونهگ به است لازم

پيش از برآورد الگو، ايستايي متغيرها با استفاده از آزمون ايم، پسران و شين  لذا (.3190

(IPS
 ( مورد بررسي قرار گرفت. 0

‌براي‌کشورهاي‌مورد‌مطالعه‌IPSنتايج‌آزمون‌ريشه‌واحد‌.‌0جدول

‌متغيرها‌
LEVEL 1 ST DIFFERENCE‌

Intercept 
Trend and 

Intercept 
Intercept 

Trend and 

Intercept 

 

GDP سرانه 
5990/2- 

(0700/2) 

2251/0 

(9922/2) 

2653/0- 

(2203/2)*** 
- 

 نرخ تورم
5052/0- 

(2255/2)*** 
- - - 

كشورهاي 

 مورد بررسي
 جمعيت

3095/0- 

(2366/2)*** 
- - - 

 - -0655/5 -2026/2 0926/3 داخلي اعتبارات 

 
 

1. Vector Autoregressive Model 
2. Im, Pesaran and Shin 
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‌متغيرها‌
LEVEL 1 ST DIFFERENCE‌

Intercept 
Trend and 

Intercept 
Intercept 

Trend and 

Intercept 

 شبخ به

 توسط خصوصي

 ها بانک

(9112/2) (0226/2) (222/2)*** 

 

 خصوصي اعتبار

 توسط

 پولي هاي بانک

 ساير و

 مالي مؤسسات

 توليد به

 داخلي ناخالص

6220/3 

(9050/2) 

0259/2- 

(0320/2) 

7323/5- 

(222/2)*** 
- 

 

 درآمدهاي سهم

 كل از نفتي

 درآمد

3022/0- 

(2366/2)** 
- - - 

 درصد 3و  5هاي تحقيق. **، *** به ترتيب معني داري در سطح   ماخذ: يافته
 

با توجه دهد مي نشان را مقطع هر براي جداگانه واحد ريشه وجود فرض IPSآزمون 

 درآمدهاي شود كه متغيرهاي نرخ تورم، جمعيت، سهم، مشاهده  مي3به نتايج جدول 

سرانه،  GDPعرض از مبدا و در سطح مانا هستند. درآمد با در نظر گرفتن  كل از نفتي

 پولي هاي بانک توسط خصوصي ها، اعتبار بانک توسط خصوصي بخش به داخلي اعتبارات

داخلي با در نظرگرفتن عرض از مبدا و با يک بار  ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و

 باشند.  تفاضل گيري مانا مي
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‌آزمون‌هم‌انباشتگي

از آزمون هم انباشتگي پانلي پدروني استفاده و هم انباشتگي متغيرها در در مرحله بعد 

 آمده است. 0شود، نتيجه اين آماره آزمون در جدول بلندمدت بررسي مي

‌نتايج‌آزمون‌هم‌انباشتگي‌پانلي‌با‌استفاده‌از‌آزمون‌پدروني‌.3جدول‌

 كشورهاي مورد بررسي
 

Prob Statistics 

9793/2 2159/0- Panel v-Statistic 

9050/2 6230/3 Panel rho-Statistic 

222/2*** 3327/7- Panel PP-Statistic 

1015/2 0202/2- Panel ADF-Statistic 

9999/2 6929/1 Group rho-Statistic 

222/2*** 2117/32- Group PP-Statistic 

2390/2** 2720/0- Group ADF-Statistic 

 درصد 3و  5*، *** به ترتيب معني داري در سطح ماخذ: يافته هاي تحقيق. *
 

آورده شده است،  0با توجه به نتايج آزمون هم انباشتگي پانلي پدروني كه در جدول

-Group PP هايمتغيرهاي مدل در كشورهاي مورد بررسي با استفاده از آماره

Statistic، Panel PP-Statistic ،Group ADF – Statistic‌ دار عنيدرصد م 3در سطح

شود، بنابراين ي صفر مبني بر عدم هم انباشتگي متغيرها رد ميهستند. بنابراين فرضيه

 اند. متغيرها در بلندمدت هم انباشته

‌تعيين‌وقفه‌بهينه

است، به  بهينه وقفه طول گزينش Panel Var الگوهاي در مراحل مهمترين از يكي

است. اگر وقفه كوتاه  بهينه وقفه لطو گزينش به وابسته درست هايبينيپيش كهطوري

 متغيرهاي مسئله به و دهد نشان را سامانه هايپويايي نتواند است مدت باشد ممكن
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 به احتمال و كند دار تورش را هاضريب باقيمانده شود، مدل منجر در حذف شده

 كاهش به است ممكن طولاني بسيار وقفه ديگر كند. از سوي ايجاد همبسته خطاهاي

 با (.3190بيانجامد )هزاره و همكاران،  هاي بيش ازحدمشخصه و آزادي درجه سريع

توان سامانه راه و بعد دوره زماني، نمي VARدر  گنجانده شده متغيرهاي شمار به توجه

 (. 0235، 3آزمون كرد )آبريگو و لاو 0و  1هاي بزرگتر از براي وقفه

 است.  نشان داده شده 1نتايج طول وقفه بهينه در جدول 
 VARنتايج‌حاصل‌از‌آزمون‌تعيين‌وقفه‌ي‌.‌2جدول

HQ‌SC‌AIC‌FPE‌LR‌Log L وقفه‌‌

9331/23  9679/23  2709/23  05/3 e+28 
NA 

515/2670-  2 

كشورهاي 

مورد 

 بررسي

1229/72  7253/72  2023/72  26/3 e+28 150/0095  055/7120-  3 

3052/62  2636/62  6066/67  05/9 e+28 2661/507  006/7292-  0 

0639/66  5171/67  7101/65  00/3 e+28 3001/013  611/6251-  1 

2297/66  
*0007/67  2092/65  00/7 e+28 3007/393  020/6705-  0 

9556/65  7321/67  7650/60  07/5 e+28 9507/330  315/6679-  5  

*2075/65  9032/67  
*0069/60  91/1 e+28 

*6712/332  050/6627-  6  

3011/66  5570/62  0701/60  37/0 e+28 7360/09  269/6576-  7  

1201/66  3552/69  5229/60  16/0 e+28 6919/52  321/6501-  2  

 نشان دهنده وقفه بهينه مدل است. علامت 

و جهت جلوگيري از كاهش درجه آزادي و از   1با توجه به نتايج ارائه شده در جدول

ي توان ادعا كرد كه تعداد وقفهي شوارتز، ميها با مبنا قرار دادن آمارهدست دادن داده

 باشد.    مي 0بهينه مدل 

 
 

1. Abrigo and  Love 
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‌تخمين‌مدل

 (،Inflationتورم ) سرانه، نرخ GDPاين مطالعه به منظور بررسي رابطه علي بين  در

 (،Domesticها ) بانک توسط خصوصي بخش به داخلي اعتبارات (،Populationجمعيت )

داخلي  ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي هاي بانک توسط خصوصي اعتبار

(Private،) د كل از نفتي درآمدهاي سهم( رآمدOil ) از الگويVAR .استفاده شده است  

نتايج حاصل تخمين الگو به روش خود رگرسيون برداري براي كشورهاي  0جدول 

داري بر  سرانه با يک دوره وقفه تاثير مثبت و معني GDPدهد. مورد مطالعه را نشان مي

GDP ابت بودن سرانه دارد. به عبارت ديگر يک واحد افزايش در اين متغير با فرض ث

افزايش خواهد يافت. همچنين يک واحد افزايش در  3121/2سرانه  GDPساير شرايط، 

GDP  توسط خصوصي واحدي اعتبار 2227/2سرانه با يک دوره وقفه باعث افزايش 

گردد كه دليل آن به  داخلي مي ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي هاي بانک

سرانه با دو دوره وقفه تاثير  GDP گردد. ا بر ميبهتر شدن شرايط اقتصادي كشوره

 توسط خصوصي دار بر اعتبار سرانه و تاثير منفي و معني GDPداري بر  مثبت و معني

 به داخلي داخلي و اعتبارات ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي هاي بانک

 ا بر سهمسرانه با چهار دوره وقفه تنه GDPها دارد.  بانک توسط خصوصي بخش

داري دارد و به ازاي يک واحد افزايش  درآمد تاثير مثبت و معني كل از نفتي درآمدهاي

درآمد  كل از نفتي درآمدهاي در اين متغير با فرض ثابت بودن ساير شرايط، سهم

 واحد افزايش خواهد يافت. 2231/2

ررسي ها متغير بعدي است كه مورد ب بانک توسط خصوصي بخش به داخلي اعتبارات

 خصوصي دار بر اعتبار قرار گرفته است. اين متغير با يک دوره وقفه تاثير مثبت و معني

داخلي؛ با دو و سه دوره  ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي هاي بانک توسط

درآمد؛ و با چهار دوره وقفه  كل از نفتي درآمدهاي دار بر سهم وقفه تاثير منفي و معني

 هاي بانک توسط خصوصي درآمد و اعتبار كل از نفتي درآمدهاي سهم تاثير مثبت بر

 داخلي دارد. ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي

 خصوصي بخش به داخلي داري بر اعتبارات تورم با يک دوره وقفه تاثير مثبت و معني

 توليد به يمال مؤسسات ساير و پولي هاي بانک توسط خصوصي ها، تورم، اعتبار بانک توسط

 داري بر تورم دارد. داخلي دارد. تورم با دو و سه دوره وقفه تاثير مثبت و معني ناخالص
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درآمد متغير بعدي است كه مورد بررسي قرار گرفته  كل از نفتي درآمدهاي سهم

دارد. به  GDPداري بر  است. درآمدهاي نفتي با يک دوره وقفه تاثير مثبت و معني

يک واحد افزايش در اين متغير با فرض ثابت بودن ساير شرايط،  عبارت ديگر به ازاي

GDP ،5565/37  واحد افزايش خواهد يافت. همچنين درآمدهاي نفتي با يک دوره وقفه

بر تورم و درآمدهاي نفتي تاثيرگذار است و با يک واحد افزايش در اين دو متغير، به 

ايش خواهد يافت. درآمدهاي افز 2505/2و  0073/2ترتيب تورم و درآمدهاي نفتي 

نفتي با دو دوره وقفه تاثير منفي بر درآمدهاي نفتي دارد. درآمدهاي نفتي با سه دوره 

تاثيرگذار است. در نهايت درآمدهاي نفتي با چهار دوره وقفه تاثير  GDPوقفه تنها بر 

 و تاثير مثبت بر درآمدهاي نفتي دارد. GDPمنفي بر 

ا بر خود متغير جمعيت تاثيرگذار است. جمعيت با يک هاي متغير جمعيت تنه وقفه

دوره وقفه و سه دوره وقفه تاثير مثبت و با دو دوره وقفه و چهار دوره وقفه تاثير منفي 

 توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي هاي بانک توسط خصوصي بر جمعيت دارد. اعتبار

گيرد. اين متغير با يک  داخلي آخرين متغيري است كه مورد بررسي قرار مي ناخالص

داري بر درآمدهاي نفتي دارد. به عبارت ديگر به ازاي يک  دوره وقفه تاثير مثبت و معني

 2691/2واحد افزايش در اين متغير با فرض ثابت بودن ساير شرايط، درآمدهاي نفتي 

 واحد افزايش خواهد يافت. اين متغير با سه دوره وقفه نير تاثير مثبتي بر درآمدهاي

است. در نهايت اين متغير با چهار دوره وقفه بر  5910/2نفتي دارد و ضريب آن برابر 

 توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي هاي بانک توسط خصوصي درآمدهاي نفتي و اعتبار

   داري دارد. داخلي تاثير منفي و معني ناخالص

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ii

es
j.i

r 
on

 2
02

6-
05

-2
7 

] 

                            24 / 37

http://iiesj.ir/article-1-1548-en.html


 303    درآمدهاي نفتي و رشد اقتصادي با تاكيد بر بازارهاي مالي داخلي

 براي کشورهاي مورد مطالعه : نتايج حاصل از تخمين الگو به روش خودرگرسيون برداري4جدول

‌
GDP‌Domestic‌Inflation‌Oil‌Population‌Private 

 SD t ضريب SD t ضريب SD t ضريب SD t ضريب SD t ضريب SD t ضريب

GDP(-1) 3121/2 2661/2 2202/0** 2225/2 2221/2 0002/3 2223/2 2222/2 0220/2 2223/2 2220/2 0260/2 7007/2 6776/3 0102/2 2227/2 2221/2 2625/3* 

GDP(-2) 0139/2 2617/2 6125/1*** 2222/2- 2221/2 192/0-** 2229/2 2222/2 3391/3 2225/2- 2220/2 073/3- 122/2 632/3 3265/2 2226/2- 2221/2 7021/3-* 

GDP(-3) 2523/2 2602/2 7213/2 5-E0/9- 2221/2 070/2- 5-E75/3- 2222/2 203/2- 2227/2- 2220/2 502/3- 931/2- 639/3 561/2- 2221/2- 2221/2 293/2- 

GDP(-4) 2119/2 2610/2 5169/2 2221/2 2221/2 202/3 5-E52/0 2222/2 2557/2 2231/2 2220/2 202/1*** 235/3 5920/3 6153/2 2221/2 2221/2 222/3 

Domestic(-1) 0561/0 070/19 2605/2 0061/2 0339/2 3601/3 6223/2 5296/2 1106/3 2070/2 0256/2 3655/2 0/107- 5/990 109/2- 1663/2 0062/2 6302/3* 

Domestic(-2) 9960/2- 503/19 007/2- 3029/2- 0312/2 620/2- 2633/2- 5302/2 339/2- 7057/2- 0270/2 590/0-** 7/052- 2/992 052/2- 026/2- 0021/2 055/3- 

Domestic(-3) 5150/19 636/19 9979/2 2522/2- 0312/2 017/2- 0992/2 5302/2 5211/2 620/2- 0223/2 297/0-** 3/122- 0/3223 127/2- 2379/2 0022/2 2720/2 

Domestic(-4) 670/33- 222/12 122/2- 3530/2 0290/2 7003/2 391/2- 5215/2 120/2- 0296/2 0200/2 7109/3* 0/590 6/922 6263/2 0075/2 0003/2 9271/3* 

Inflation(-1) 1250/7- 2797/7 213/3- 3216/2 2120/2 7305/0** 1222/2 2932/2 0105/0*** 2059/2 2535/2 2932/2 356/59 9/372 1126/2 2267/2 2029/2 303/0** 

Inflation(-2) 3139/3 6515/7 3079/2 2656/2- 2031/2 529/3- 0202/2 2991/2 200/0** 2333/2 2556/2 3990/2 7/122- 0/391 555/3- 2512/2- 2000/2 0369/3- 

Inflation(-3) 3607/2 7210/7 2032/2 2529/2- 2000/2 195/3- 0776/2 3235/2 7100/0** 2590/2 2569/2 205/3 736/90 7/397 079/2 2003/2- 2053/2 913/2- 

Inflation(-4) 0061/1 1332/7 0002/2 2370/2 2190/2 0175/2 3502/2- 2902/2 620/3- 2117/2 2513/2 6150/2 7/320 7/320 3 2333/2 2000/2 0602/2 

Oil(-1) 5565/37 0902/2 3367/0** 2602/2- 2007/2 007/3- 0073/2 3276/2 0952/0** 2505/2 2621/2 313/30*** 3/377- 6/029 205/2- 2091/2- 2079/2 630/2- 

Oil(-2) 163/30- 230/30 395/3- 2213/2- 2602/2 202/2- 2929/2- 3552/2 521/2- 0912/2- 2271/2 150/1-*** 0/000 5/125 061/3 2006/2 2691/2 6017/2 

Oil(-3) 5696/00 012/30 6037/1*** 2359/2- 2662/2 003/2- 3263/2- 3522/2 662/2- 2930/2 2292/2 2070/3 3/392- 1/129 630/2- 2002/2- 2727/2 601/2- 

Oil(-4) 322/02- 736/32 709/1-*** 2901/2 2572/2 5960/3 3663/2 3192/2 3907/3 0072/2 2779/2 3627/1*** 00/310 26/072 0960/2 2030/2 2639/2 6672/2 

Population(-1) 2202/2- 2232/2 573/3- 6-E09/2 6-E9/9 2029/2 5-E22/3 5-E0/0 793/2- 6-E33/0 5-E1/3 1290/2 0525/1 2063/2 709/70*** 6-E37/7 5-E3/3 6796/2 
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‌
GDP‌Domestic‌Inflation‌Oil‌Population‌Private 

 SD t ضريب SD t ضريب SD t ضريب SD t ضريب SD t ضريب SD t ضريب

Population(-2) 2262/2 2251/2 3090/3 5-E27/0- 5-E9/0 732/2- 5-E07/1 5-E9/6 0707/2 5-E60/3- 5-E9/1 036/2- 626/0- 3102/2 360/10-*** 5-E20/3- 5-E3/1 5927/2- 

Population(-3) 2219/2- 2250/2 737/2- 5-E69/3 5-E9/0 5711/2 5-E07/3- 5-E3/7 027/2- 5-E10/0 5-E0 5290/2 2005/0 3179/2 6270/02*** 5-E07/3 5-E0/1 0651/2 

Population(-4) 2227/2 2239/2 1951/2 6-E50/0- 5-E3/3 007/2- 7-E55/2 5-E5/0 2116/2 5-E30/3- 5-E0/3 222/2- 625/2- 2090/2 267/31-*** 6-E65/1- 5-E3/3 1002/2- 

Private(-1) 2762/09- 327/16 207/2- 0593/2 3902/2 1092/3 6066/2- 0625/2 117/3- 2312/2- 0606/2 250/2- 60/100 57/930 175/2 3527/2 0225/2 7009/2 

Private(-2) 5279/7 922/15 0331/2 2962/2- 3912/2 095/2- 0029/2 0659/2 9020/2 2691/2 0630/2 1020/1*** 623/2- 50/927 2290/2- 2551/2 0270/2 0667/2 

Private(-3) 2916/02- 373/16 776/2- 0213/2- 3950/2 202/3- 0610/2 0691/2 5627/2 5910/2 0613/2 0551/0** 3/070- 39/930 0977/2- 0275/2- 0229/2 9911/2- 

Private(-4) 6252/5 350/16 3570/2 3300/2- 3953/2 526/2- 5235/2 0693/2 3019/2 602/2- 0609/2 157/0-** 2/393- 76/931 03/2- 0136/2- 0222/2 266/0-** 

C 93/730- 26/592 395/3- 2912/3 007/1 1126/2 503/36- 7622/7 313/0- 0791/6 1521/0 0010/3 3/37262 5/35335 302/3- 2303/2 0502/1 0152/2 

R2 012/2 012/2 110/2 705/2 3 022/2 

Adj.R2 362/2 362/2 072/2 722/2 3 315/2 

F 127/1 123/1 122/5 512/02 16222575 205/0 

 درصد 1و  5، 11داري در سطح هاي تحقيق. *،** و *** معنیماخذ: يافته
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 پوياي و متقابل روابط بررسي، مهمترين مرحله Panel Varپس از تخمين، در مدل 

 تورم، نرخ اثرات قسمت اين در بحث، موضوع به باتوجه .است مدل متغيرهاي بين

 توسط خصوصي اعتبار ها، بانک توسط خصوصي بخش به داخلي اعتبارات جمعيت،

 از نفتي درآمدهاي سهم داخلي، ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي هاي بانک

 گيرد.  سرانه مورد بررسي قرار مي GDPدرآمد بر  كل

هاي سرانه نسبت به شوک GDP( نشان دهنده واكنش پوياي متغير 3نمودار )

 عمودي محور و زمان افقي محور رنمودا اين درباشد. متغيرهاي توضيحي تحقيق مي

 انحراف براي منفي و مثبت هايكه كرانه دهدمي نشان را اوليه مقدار از انحراف اندازه

 سازيشبيه از استفاده با كه باشدمي درصد 5 سطح آني در هايالعملعكس معيار

 .شده است محاسبه تكرار بار 3222 با كارلو مونت

 GDPگردد كه واكنش ( اين نتيجه حاصل مي3مودار )العمل آني در ناز توابع عكس

 پولي هاي بانک توسط خصوصي سرانه به درآمدهاي نفتي از كل درآمد، جمعيت، اعتبار

دوره به صورت ميرا  32داخلي پس از گذشت  ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و

 بخش به خليدا سرانه به اعتبارات GDPدر خواهد آمد. اين در حالي است كه واكنش

 ماند. ها و نرخ تورم به صورت دائمي باقي مي بانک توسط خصوصي

شود. العمل آني به بررسي تجزيه واريانس پرداخته ميبعد از بررسي توابع عكس

 شوک به زمان طي زا درون متغير يک العمل عكس بيانگر آني واكنش توابع كه درحالي

 متغير واريانس در شوک هر سهم يانسوار تجزيه است، سيستم ديگر متغير از ناشي

. نتايج تجزيه واريانس براي كشورهاي مورد كندمي گيري اندازه را سيستم زايدرون

 بر سال هر بيني پيش خطاي اينكه به باتوجهنشان داده شده است.  5مطالعه در جدول 

 بيني پيش خطاي بررسي مورد دوره طي شود،مي محاسبه قبل سال خطاي اساس

 دليل به بيني پيش واريانس درصد ميزان فوق، جدول هايستون. يابدمي افزايش ههموار

 .باشد درصد 322 با برابر بايد سطر هر مجموع كه دهدمي نشان را مختلف هايشوک

بر اساس نتايج به دست آمده در كشورهاي مورد مطالعه، در دوره اول )كوتاه مدت( 

گيرد. در دوره دوم،  خود متغير صورت ميسرانه توسط  GDPدرصد توضيحات در  322

درصد  0301/3سرانه توسط خود متغير،  GDP درصد از واريانس خطا  1156/96

 درصد توسط اعتبارات 6006/2درصد توسط تورم،  2013/2توسط درآمدهاي نفتي، 
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 0922/2درصد توسط جمعيت و  0911/2ها،  بانک توسط خصوصي بخش به داخلي

 توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي هاي بانک توسط صوصيخ درصد توسط اعتبار

سرانه كاسته و به  GDPها، از سهم با افزايش دوره گيرد. داخلي صورت مي ناخالص

ها،  بانک توسط خصوصي بخش به داخلي درآمدهاي نفتي، جمعيت، نرخ تورم، اعتبارات

داخلي  ناخالص ليدتو به مالي مؤسسات ساير و پولي هاي بانک توسط خصوصي اعتبار

درصد تغييرات توسط خود  3525/20شود به اين نحو كه در دوره دهم تنها  افزوده مي

درصد  3602/5درصد توسط درآمدهاي نفتي،  5056/2شود و  متغير توضيح داده مي

 به داخلي درصد توسط اعتبارات 225/3درصد توسط تورم،  2515/0توسط جمعيت، 

 هاي بانک توسط خصوصي درصد توسط اعتبار 2032/3ها،  بانک توسط خصوصي بخش

 گردد. داخلي توجيه مي ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي

-100

0

100

200

300

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of GDP to DOMESTIC

-100

0

100

200

300

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of GDP to INFLATION

-100

0

100

200

300

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of GDP to OIL

-100

0

100

200

300

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of GDP to POPULATION

-100

0

100

200

300

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of GDP to PRIVATECREDIT

Response to Cholesky One S.D. (d.f. adjusted) Innovations

 
هاي‌متغير‌المللي‌گردشگري‌نسبت‌به‌شوکواکنش‌پوياي‌متغير‌درآمدهاي‌بين‌.0نمودار‌

‌توضيحي‌در‌مدل‌براي‌کشورهاي‌توسعه‌يافته
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305 

‌سرانه‌در‌کشورهاي‌مورد‌مطالعه‌GDPتجزيه‌واريانس‌‌.5جدول‌

 ‌GDP Domestic Inflation‌Oil‌Population‌Privateمعيار‌انحراف‌‌دوره

3 223/3235 322 2 2 2 2 2 

0 721/3202 1156/96 6006/2 2013/2 0301/3 0911/2 0922/2 

1 255/3222 2097/95 2005/2 3225/3 1153/3 0137/3 0701/2 

0 320/3306 9617/25 9657/2 5073/3 1229/2 6275/0 0502/2 

5 062/3359 2203/20 9503/2 6130/3 0206/2 7569/1 5726/2 

6 631/3366 2621/21 2159/3 6130/3 3132/2 6107/0 7225/2 

7 299/3370 3126/21 2103/3 7070/3 3070/2 2657/5 2225/2 

2 337/3379 0926/20 2539/3 9300/3 1775/2 3675/5 9977/2 

9 075/3323 0135/20 2702/3 9223/3 5020/2 3627/5 2030/3 

32 292/3323 3525/20 225/3 2515/0 5056/2 3602/5 2032/3 

‌گيريبندي‌و‌نتيجهجمع‌-8

طور عنوان كرد كه در كشورهاي مورد توان اينبندي كلي از نتايج بالا ميدر يک جمع

باشد. نتايج حاصل مي 0بررسي در اين تحقيق رابطه بلندمدت وجود دارد و وقفه بهينه برابر 

ي با يک، سه با يک و دو دوره وقفه، درآمدهاي نفت GDPنشان داد كه  Panel varاز الگوي 

تاثير گذار است كه مشابه نتايج مطالعه نيازي محسني و  GDPو چهار دوره وقفه، بر 

(،  ويتور و 3023پي و همكاران ) (، نيک3199(، جليلي كامجو و صفاريان )3199همكاران )

( 0202(، ابراهيم محمد و همكاران )0202(، عمر و لي )0239(، اومدرو )0232همكاران )

 بخش به داخلي با دو دوره وقفه، تورم با يک دوره وقفه بر اعتبارات GDPباشد.   مي

ها تاثيرگذار است كه مشابه نتايج مطالعه نيازي محسني و همكاران  بانک توسط خصوصي

باشد. تورم با يک، دو و سه دوره وقفه،  ( مي0202(، ابراهيم محمد و همكاران )3199)

رهايي هستند كه بر نرخ تورم تاثيرگذار هستند كه درآمدهاي نفتي با يک دوره وقفه متغي

 به داخلي با چهار دوره وقفه، اعتباراتGDP ( است. 3023پي و همكاران ) مشابه نتايج نيک

سه و چهار دوره وقفه؛ درآمدهاي نفتي با يک، دو و  ،ها با دو بانک توسط خصوصي بخش

 توليد به مالي مؤسسات ايرس و پولي هاي بانک توسط خصوصي چهار دوره وقفه؛ اعتبار

داخلي با دو، سه و چهار دوره وقفه بر درآمدهاي نفتي تاثيرگذار هستند كه مشابه  ناخالص
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( است. جمعيت با يک، دو، سه و چهار دوره تنها 0202نتايج ابراهيم محمد و همكاران )

 داخلي تبا يک و دو دوره وقفه، اعتبارا GDPمتغيري است كه بر جمعيت تاثيرگذار است. 

 ها با يک و چهار دوره وقفه، تورم با يک دوره وقفه و اعتبار بانک توسط خصوصي بخش به

داخلي با چهار دوره  ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي هاي بانک توسط خصوصي

 ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي هاي بانک توسط خصوصي وقفه بر اعتبار

 باشد. ( مي0202ر است كه مشابه نتايج ابراهيم محمد و همكاران )داخلي تاثيرگذا
 پوياي و متقابل روابط بررسي، مهمترين مرحله Panel Varپس از تخمين، در مدل 

سرانه به  GDPالعمل آني نشان داد كه واكنش توابع عكس .است مدل متغيرهاي بين
 ساير و پولي هاي بانک توسط خصوصي درآمدهاي نفتي از كل درآمد، جمعيت، اعتبار

دوره به صورت ميرا در  32داخلي پس از گذشت  ناخالص توليد به مالي مؤسسات
 بخش به داخلي سرانه به اعتبارات GDPخواهد آمد. اين در حالي است كه واكنش

بر اساس نتايج به ماند. ها و نرخ تورم به صورت دائمي باقي مي بانک توسط خصوصي
سرانه كاسته و به  GDPها، از سهم ريانس، با افزايش دورهدست آمده از تجزيه وا

ها،  بانک توسط خصوصي بخش به داخلي درآمدهاي نفتي، جمعيت، نرخ تورم، اعتبارات
داخلي  ناخالص توليد به مالي مؤسسات ساير و پولي هاي بانک توسط خصوصي اعتبار

صد تغييرات توسط خود در 3525/20شود به اين نحو كه در دوره دهم تنها  افزوده مي
درصد  3602/5درصد توسط درآمدهاي نفتي،  5056/2شود و  متغير توضيح داده مي

 به داخلي درصد توسط اعتبارات 225/3درصد توسط تورم،  2515/0توسط جمعيت، 
 هاي بانک توسط خصوصي درصد توسط اعتبار 2032/3ها،  بانک توسط خصوصي بخش
 گردد.  داخلي توجيه مي ناخالص ليدتو به مالي مؤسسات ساير و پولي

هاي روز دنيا براي  شود كه كشورهاي مورد مطالعه از فناوري در انتها پيشنهاد مي

توليد در بخش نفت استفاده نمايند تا دانش بومي در اين كشورها با استفاده از همين 

ي اين يافتگ ها توسعه يابد. همچنين توجه به بازارهاي مالي و اهميت توسعه فناوري

بازارها باعث خواهد شد كه اين بخش از عملكرد بهتري در اقتصاد كشورهاي مورد 

 شوند، مي مواجه سرمايه كمبود كه با مطالعه برخوردار گردد. علاوه بر آن كشورهايي

 هاي دارايي انباشت جاي به ها زيرساخت افزايش سمت به بايد داخلي گذاري سرمايه

 تواند مي داخلي اقتصاد در نفتي درآمدهاي گذاري سرمايه بنابراين. حركت نمايد خارجي

  .شود منجر اقتصادي رشد به بلندمدت در تواند مي كه دهد افزايش را هايي زيرساخت
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نفت بر  يبازار جهان يمتينوسانات ق يرگذاريتاث سهي(. مقا3193. )ونسي ،يسلمان -

ارش، دانشگاه صنعت آب  ينامه كارشناس اني. گاOECDو  OPEC ياقتصاد كشورها

 و اقتصاد. تيريو برق، دانشكده مد

نفت بر رشد  متيق ينانياثر نامتقارن نا اطم ي(. بررس3197ناصر. ) ،يالله فيس -

(، 1) 35 ،ي(. فصلنامه اقتصاد مقدارافتهي ميگشتاور تعم ياقتصادي )به روش الگو

02-3. 

(. ارتباط رقابت 3023. )يمصطف ،ييسرگلزا . ودي.، مداح، مجنيرحسينژاد، ام يغفار -

كشور. فصلنامه پژوهش ها  يها در استان ينفت يمدها و درآ يرشد اقتصاد ،ياسيس

 .003-060( :323) 12 ،ياقتصاد يها استيوس

. ديتوح ،ي. و شكردكماليس ،يمحسن.، صادق چ،ي.، پورعبادالهان كوروزيف ،يفلاح -

با استفاده از  رانيدر اقتصاد ا يشد اقتصادو ر يرابطه مصرف انرژ ي(. بررس3022)

 .001-002( :73) 37. فصلنامه مطالعات اقتصاد انرژي، وستهيموجک پ ليتبد

(. 3199. )يعل نيصادق ن،يحس اني.، توكلموريت يعبدالرسول، محمد يقاسم -

. رانيدر ا يميو پتروش ينفت عيصنا ،يمال يبازار نفت با بازارها نيب ايپو يهمبستگ

 .10-3( : 65) 36 ،ه مطالعات اقتصاد انرژيفصلنام

بر رابطه مصرف برق و  يلي(. تحل3022نسب، زهره. ) يي. و طباطباميمر ان،يكشاورز -

بوت استرپ.  يپانل تيآزمون عل افتيعضو اوپک: ره يدر كشورها يرشد اقتصاد

 .3-03( :69) 37فصلنامه مطالعات اقتصاد انرژي، 

: ياقتصاد دارينفت و رشد پا يمتي(. نوسانات ق3191) .ونسي ،ينادر. و سلمان مهرگان، -

 يكاربرد يمطالعات اقتصاد يپژوهش -يو ژاپن. فصلنامه علم رانيا يمطالعه مورد

 .305-327(، ص 32) 1. رانيا

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ii

es
j.i

r 
on

 2
02

6-
05

-2
7 

] 

                            32 / 37

http://iiesj.ir/article-1-1548-en.html


     درآمدهاي نفتي و رشد اقتصادي با تاكيد بر بازارهاي مالي داخلي
309 

فرهاد.  ،ي. و غفارزيكامب ،ياني.، هژبر كديحم ،يمحسن.، شهرستان ،يمحسن يازين -

بر تورم و رشد  ينفت يو درآمدها يپول استيس يها اثر شوک ي(. بررس3199)

 .06-09(، 39) 07 ،يمال ،ياقتصاد پول يها . پژوهشرانيدر ا ياقتصاد

. نايرضا. و قاسملو، م ،ياردل يصمد.، انصار د،يفر ي.، حكمتديوح ان،يپس يپ کين -

منتخب  يكشورها يبر رشد اقتصاد ينفت يدرآمدها  يياثر فضا لي(. تحل3023)

 .399-352(، 3)3 ،ياقتصاد قاتيو تحق ها استيس يمه علمصادركننده نفت. فصلنا

به  ي(. وابستگ3023فرد، عباس. ) ينينعمت اله. و ام ديس ،يآزاده.، موسو ،يهيول -

. فصلنامه يپانل يبردار ونيخودرگرس كردي: رويو رشد اقتصاد ينهاد تيفينفت، ك

  .59-27( :70) 32مطالعات اقتصاد انرژي، 

- Arezki, R., vander Ploeg, F. (2011). Do natural resources depress income 

per-capita? Review Development Economics, 15, 504–521. 

- Awunyo-Vitor, D., Samanhyia, and S., Bonney, B. (2018). Do oil prices 

influence economic growth in Ghana? An empirical analysis, Cogent 

Economics & Finance, 6:1, 1496551. 

- Badeeb, R., A., Kenneth, R., Szulczyk, H., and Hooi, L. (2021). 

Asymmetries in the effect of oil rent shocks on economic growth: A 

sectoral analysis from the perspective of the oil curse, Resources Policy 74 

(2021) 102326. 

- Barik K. and S. Kaur (2020). Block-1 Issues in macroeconomics and 

national income accounting. 

- Barro,Robert J. (2008), Inequality And Growth Revisited, WORKING, 

PAPER SERIES ON REGIONAL ECONOMIC INTEGRATION NO. 11. 

- Basit, A., Khan, D., Shafiq, M., Magda, R., and Oláh, J. (2022). The 

Asymmetric Impact of Oil Price Shocks on Sectoral Returns in Pakistan: 

Evidence from the Non-Linear ARDL Approach. Economies 10: 46. 

- Beck, T. & R. Levine. (2002). Industry Growth and Capital Allocation: 

Does Having a Market- or Bank-Based System Matter?. Journal of 

Financial Economics, Elsevier, 64(2): 147-180. 

- British Petroleum. (2018). BP Statistical Review of World Energy. 

- British Petroleum. (2020). BP Statistical Review of World Energy . 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ii

es
j.i

r 
on

 2
02

6-
05

-2
7 

] 

                            33 / 37

http://iiesj.ir/article-1-1548-en.html


 312 3020تابستان / 77  / شمارهنوزدهمسال ژي/ مطالعات اقتصاد انر  نامه فصل‌

- Cavalcanti, T.V.V., Mohaddes, K., Raissi, M., 2011. Does oil abundance 

harm growth? Appl. Econ. Lett. 18 (12), 1181–1184. 

- Chow, Gregory C. (2004), Economic Reform and Growth in China, 

ANNALS OF ECONOMICS AND FINANCE 9, 123– 192(2112 

- Dash B.B. and S. Mukherjee (2015). “Political competition and human 

development: Evidence from the Indian states”. The Journal of 

Development Studies, 51(1), pp.1-14. 

- Demirguc-Kunt, A., E. Feyen & R. Levine. (2011). The Evolving 

Importance of Banks and Securities Markets. World Bank Policy Research 

Working Paper No. 5805, World Bank: Washington DC. 

- Durlauf, Steven N. (2009). \Poverty Traps and Appalachia," Manuscript 

Prepared For UKCPR Conference On \Appalachia And the Legacy of The 

War on Poverty," October .2009. 

- Elneel, F., A., and AlMulhim, A., F. (2022). The Effect of Oil Price 

Shocks on Saudi Arabia’s Economic Growth in the Light of Vision 2030 

“A Combination of VECM and ARDL Models”. Journal of the 

Knowledge Economy, Published: 11 January. 

- Farooq, A., Shahbaz, M., Arouri, M. & Teulon, F. (2013). Does corruption 

impede economic growth in Pakistan? Economic Modeling, 35(0), 622–

633. 

- Fink, G., P. Haiss & S. Hristoforova. (2003). Bond Markets and Economic 

Growth. IEF Working Paper No. 49, Research Institute for European 

Affairs: Vienna. 

- Gylfason, T., Zoega, G., 2002. ‘Natural Resources and Economic Growth: 

the Role of Investment’. Working Paper 142. Chile: Central Bank of Chile. 

- Ibrahim Mohammed, J., Karimu, A., Fiador, V.O. and Aor, J.Y. (2020). 

Oil revenues and economic growth in oil-producing countries: The role of 

domestic financial markets. Resource Policy, 69, 1-15. 

- James, A., 2015. The resource curse: a statistical mirage? J. Dev. Econ. 

114, 55–63. 

- Kim, D.H., Lin, S.C., 2017. Natural resources and economic development: 

new panel evidence. Environ. Resour. Econ. 66 (2), 363–391. 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ii

es
j.i

r 
on

 2
02

6-
05

-2
7 

] 

                            34 / 37

http://iiesj.ir/article-1-1548-en.html


     درآمدهاي نفتي و رشد اقتصادي با تاكيد بر بازارهاي مالي داخلي
313 

- Levine, R. (2002). Bank‐Based or Market‐Based Financial Systems: 

Which Is Better?. Journal of Financial Intermediation, 11(4): 398-428. 

- Liagat, M., Ashraf, A., Nisar, SH., and KHursheed, a. (2022). The Impact 

of Oil Price Inflation on Economic Growth of Oil Importing Economies: 

Empirical Evidence from Pakistan, Journal of Asian Finance, Economics 

and Business Vol 9 No 1 (2022) 0167–0176. 

- Lucas Jr., R.E., 1988. On the mechanics of economic development. J. 

Monetary Econ. 22 (1), 3–42. 

- Morad beige, M., Hook Law, S. (2016). Growth volatility and resource 

curse: Does financial development dampen the oil shocks. Journal of 

resources policy, 48, 97-103. 

- Ngoc Trang, N. Ngoc Tho, X. and Thu Hong, D. T. T (2017). The Impact 

of Oil Price on the Growth, Inflation, Unemployment and Budget Deficit 

of Vietnam, International Journal of EnergyEconomics and Policy ،7(3), 

42-49. 

- Olayungbo, D.O. (2019). Effects of oil export revenue on economic 

growth in Nigeria: A time varying analysis of resource curse, Resources 

Policy, Volume 64, 101469. 

- Olayungbo, D.O., & Olayemi,O.F. (2018). Dynamic relationships among 

non-oil revenue, government spending and economic growth in an oil 

producing country: Evidence from Nigeria, Future Business Journal, 

Volume 4, Issue 2,246-2600 

- Omodero, C.O. (2019). A Relative Assessent of the Contributions of 

Agriculture. Oil and Non-Oil Tax Revenues to Nigeria’s Economic 

Expansion.   Annals of Spiru Haret University. Economic Series,19(2), 

139-151 

- Romer, P.M., 1990. Endogenous technological change. J. Polit. Econ. 98 

(5), S71–S102. 

- Sachs, Jeffrey D. and Andrew M.Warner. (2001). Natural resources and 

economic development: the curse of natural resources. European 

Economic Review, 45, pp. 827-838 . 

- Tansuchat, Roengchai, Chang, Chia-Lin and McAleer, Michael. (2010). 

"Crude Oil Hedging Strategies Using Dynamic Multivariate GARCH" 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ii

es
j.i

r 
on

 2
02

6-
05

-2
7 

] 

                            35 / 37

http://iiesj.ir/article-1-1548-en.html


 310 3020تابستان / 77  / شمارهنوزدهمسال ژي/ مطالعات اقتصاد انر  نامه فصل‌

CIRJE Discussion Papers, CIRJE-F-704, http://www. e. u-tokyo. ac. 

jp/cirje/research/03research02dp. html  .  

- Umar Bala, and Lee, Ch. (2020). Asymmetric Impacts of Oil Price Shocks 

on Malaysian Economic Growth: Nonlinear Autoregressive Distributed 

Lag Approach, Iran. Econ. Rev. Vol. 24, No. 4, 2020. pp. 959-981. 

- Van der Ploeg, F., Poelhekke, S., 2010. The pungent smell of “red 

herrings”: subsoil assets, rents, volatility and the resource curse. J. 

Environ. Econ. Manag. 60 (1), 44–55. 

- Van der Ploeg, F., Venables, A.J., 2011. Harnessing windfall revenues: 

optimal policies for resource-rich developing economies. Econ. J. 121 

(551), 1–30. 

 
  

 

  

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ii

es
j.i

r 
on

 2
02

6-
05

-2
7 

] 

                            36 / 37

http://iiesj.ir/article-1-1548-en.html


  Quarterly Energy Economics Review/ Vol.19/  No.77/ Summer  2023 4 
 

 

Oil Revenues and Economic Growth in Crude Oil-

Producing Countries With Emphasis on Domestic 

Financial Markets 

Seyyed Jafar Molayi‌ 
PhD student in oil and gas economics, oil and gas markets and finance, Islamic 

Azad University Marvdasht branch, mowlaei.economy@gmail.com 

Seyyed Neatollah Mosavi 
1
 

Associate Professor of Islamic Azad University, Marvdasht branch, 

seyed_1976mo@yahoo.com 

Abbas Aminifard 
Assistant Professor, Department of Economics, Islamic Azad University, Shiraz Branch. 

aaminifard@yahoo.com 
 

Received: 2022/12/28   Accepted: 2023/06/06 

Abstract 4 

Oil and petroleum products are one of God's gifts that have been given to some 

countries in the world. These countries obtain a major part of their annual 

income from oil and its derivatives, which has ultimately led to economic 

growth in these countries in some cases. Based on this, in this research, oil 

revenues and economic growth have been investigated with an emphasis on 

domestic financial markets in crude oil producing countries using the PanelVar 

method in the period of 2000-2020. The results of the study showed that GDP 

with one and two periods of interruption, oil revenues with one, three and four 

periods of interruption have an effect on GDP. GDP with four interruption 

periods, domestic credits to the private sector by banks with two, three, and four 

interruption periods; oil revenues with one, two and four periods of interruption; 

Private credit by monetary banks and other financial institutions to GDP with 

two, three and four periods of interruption affect oil revenues. 
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