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The role of financial development in either exacerbating or mitigating pollution 

and climate change is controversial. Some argue that financial development, 

through the increase in consumption and production and subsequently higher 

energy usage, induces to heightened pollution levels. Conversely, others state that 

financial development, by means such as funding environmentally friendly 

projects and adopting clean technologies, contributes the achieving economic 

growth devoid of pollution. The present paper investigates the influence of 

financial development on environmental pollution. Data were gathered for 106 

countries between 1990-2021. The financial development index was computed 

with four separate indicators across two dimensions (banking sector and stock 

market) and two stages (flow and stock). The findings indicated that the banking 

development has positively led to the environmental pollution, while the effect of 

the stock market was negative. The results suggest the significance of financial 

development in managing environmental degradation, attaining carbon neutrality, 

and addressing the climate change challenge. It is essential to efficiently distribute 

financial capital towards socially conscious sectors, eco-friendly businesses, and 

sustainable initiatives while restricting funding for polluting enterprises and 

projects. 
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 چکیده: 

کنترل آلودگی و تغییرات اقلیمی مبهم است. برخی معتقدند توسعه مالی با افزایش مصرف و  نقش توسعه مالی در گسترش یا  

کنند توسعه مالی از  شود؛ در حالی که گروهی دیگر ادعا می تولید و در نتیجه مصرف بیشتر انرژی موجب آلودگی بیشتر می 

کند. بر همین  شد اقتصادی بدون آلایندگی را فراهم می های پاک امکان ر های سبز و فناوری هایی مانند تامین مالی پروژه کانال 

زیست پرداخته است.  اساس، پژوهش حاضر با تعریف مناسبی از ابعاد توسعه مالی به بررسی تاثیر توسعه مالی بر آلودگی محیط 

شاخص جداگانه    آوری شدند. توسعه مالی برای این کشورها با چهار جمع   2021تا    1990کشور طی دوره زمانی    106های  داده 

های  در دو بعد و دو سطح محاسبه شده است )بخش بانکی و بازار سهام در دو سطح جریان و ذخیره(. برآوردها نشان داد شاخص 

زیست شده است. در  زیست دارند و توسعه این بخش موجب تخریب محیط توسعه بخش بانکی تاثیر مثبت بر آلودگی محیط 

های بورسی در کاهش  زیست منفی بدست آمده که نقش مهم شرکت ازار سهام بر آلودگی محیط های توسعه ب مقابل، تاثیر شاخص 

زیست، دستیابی به انتشار صفر خالص و  دهد. این نتایج اهمیت توسعه مالی را برای کنترل آلودگی محیط آلودگی را نشان می 

های دارای  پذیر اجتماعی، شرکت به صنایع مسئولیت دهد. تخصیص بهینه منابع مالی  مقابله با بحران تغییرات اقلیم نشان می 

های آلاینده  زیست و همچنین ایجاد محدودیت در تامین مالی صنایع و پروژه های دوستدار محیط کربن( و پروژه تولید سبز )کم 

 ضروری است. 
 

 JEL: Q53  ،G10 ،C33طبقه بندی  

یبیترک یهاداده ، یتوسعه مال ،یبازار سهام، بخش بانک ،یآلودگ  :هاواژه کلید
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 . مقدمه 1

زیست اهمیت  زیستی به دلیل ارتباط تنگاتنگ رفاه انسان با سلامت و پایداری محیط مسائل محیط 

های انسانی چالش بزرگی را در مورد پایداری منابع طبیعی  بسیاری دارند. افزایش جمعیت و فعالیت 

ی برای  زیست یک تعهد اخلاق نسلی، حفظ محیط سیاره زمین ایجاد کرده است. طبق نظریه برابری بین 

های سازمان ملل متحد، میانگین  (. بر اساس گزارش 2016و همکاران،    1های آینده است )دمیرل نسل 

تر از هر زمان  تر از قبل از انقلاب صنعتی و گرم گراد گرم درجه سانتی   1/ 5دمای سطح زمین حدود  

 سال گذشته است.    100000دیگری در  

سال گذشته    200ن تقریبا مسئول تمام گرمایش جهانی در  دانشمندان علوم اقلیمی نشان دادند که انسا 

های فسیلی موجب  ازحد سوخت های انسانی با مصرف بیش بوده است. از زمان انقلاب صنعتی فعالیت 

میلیون سال    2ای به بالاترین سطح در  ای شده است. امروزه غلظت گازهای گلخانه تولید گازهای گلخانه 

اکسید با سهم  دی ای، کربن افزایش است. از میان گازهای گلخانه   گذشته رسیده و همچنان در حال 

درصدی بیشترین نقش را در آلودگی هوا، گرمایش جهانی و تغییرات اقلیم داشته است )هیئت    60حدود  

 (. 2016،  3زیست ؛ آژانس حفاظت از محیط 2007،  2دولتی تغییر اقلیم سازمان ملل متحد بین 

کند.  اکسید را به جو وارد می دی میلیاردتن کربن   30سانی سالانه بیش از  های ان در حال حاضر فعالیت 

ها و تغییرات  آلودگی موجب متوقف کردن رشد اقتصادی، افزایش فقر و نابرابری، تخریب اکوسیستم 

اقلیم می فاجعه  آلودگی هوا مهم بار  برای سلامتی است زیرا  ترین خطر محیط شود. همچنین  زیستی 

میلیون    9شود. آلودگی موجب بیش از  ی تنفسی، سکته مغزی و حملات قلبی می ها موجب بیماری 

میلیون آن ناشی از آلودگی هوا است. بر اساس مطالعات بانک جهانی،    7شود که حدود  مرگ زودرس می 

درصد از    6/ 1دلار برای جهان هزینه داشته که معادل  تریلیون   8/ 1آلودگی هوا حدود    2019در سال  

 (. 2023ص جهانی است )بانک جهانی،  تولید ناخال 

  2030ای تا سال  کشورها باید متعهد شوند میزان انتشار گازهای گلخانه   4بر اساس توافقنامه پاریس 

گراد قابل دستیابی  درجه سانتی   1/ 5به صفر کاهش یابد تا گرمایش کمتر از    2050به نصف و تا سال  

 
1. Demirel  
2. Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC) 
3. Environmental Protection Agency (EPA) 
4. The Paris Agreement 
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اساس   این  بر  اقتصاد باشد.  عملکرد  ک   1دار ی پا   ی داشتن  انداختن  به خطر    ی ها ستم ی س   ت ی ف ی بدون 

های جهانی مانند پاریس  نامه هدف جهانی تعیین شد. به همین دلایل، موافقت   ی به عنوان یک ط ی مح 

اند که عبارتند از: کاهش  سه دسته اقدام را طراحی کرده   2و کنوانسیون تغییر اقلیم سازمان ملل متحد 

لیمی  ای، انطباق و سازگاری با اثرات تغییر اقلیم و تامین مالی مناسب اقدامات اق انتشار گازهای گلخانه 

دولتی  با هدف جلوگیری از بدترین تاثیرات تغییرات اقلیم و دستیابی به کربن صفر خالص )هیئت بین 

 (.  2007تغییر اقلیم سازمان ملل متحد،  

توسعه    طرف از یک  ای در اقدامات مربوط به تغییر اقلیم دارد.  بخش مالی کشورها جایگاه ویژه و دوگانه 

  « کربن اقتصاد کم » توسعه  ،  کربن های کم ها و پروژه و اعطای وام به شرکت گذاری  تواند با سرمایه مالی می 

زند را   را گسترش    . رقم  مالی  تامین  کانال  مالی  به شرکت   داده توسعه  بودجه  می ها کمک  و  تا  کند 

آوری سرمایه،  کربن برای جمع های کم ها و پروژه وتوسعه بیشتری کسب کنند. با کمک به شرکت تحقیق 

های فناوری بدون کربن فراهم کنند. نوآوری تکنولوژیک بدون  توانند بودجه کافی برای نوآوری می ها  آن 

وری  های تجدیدپذیر، افزایش بهره رشد اقتصادی مبتنی بر کاربرد انرژی تواند نقش مهمی در کربن می 

تواند  سعه مالی می تو   ،دیگر   طرف (. از  2012،  3ایفا کند )وانگ و همکاران آلودگی    کاهش انتشار انرژی و  

نقش    . در نتیجه ثیر زیادی بر ارتقای ساختار صنعتی داشته باشد ا و ت   کرده   تسهیل توسعه اقتصادی را  

کربن   انتشار  و  انرژی  مصرف  در  داشت مهمی  ضیایی 2015،  4)چانگ   خواهد  و  2015،  5؛  نسرین  ؛ 

 (. 2017،  6همکاران 

مالی را در کنار دیگر عوامل موثر بر آلودگی    بر این اساس پژوهشگران در کشورهای مختلف نقش توسعه 

... مطالعه کردند. تاکنون   انرژی )تجدیدپذیر و تجدیدناپذیر(، نوآوری و  اقتصادی، مصرف  مانند رشد 

ها به نتیجه واحدی در مورد تاثیر توسعه مالی بر آلودگی دست پیدا نکردند. به همین دلیل،  پژوهش 

زیست، ابعاد  شدن نقش مبهم توسعه مالی در آلودگی محیط  تر پژوهش حاضر با هدف کمک به روشن 

 
. منظور حفظ  رشد اقتصادی با توجه به مخاطرات محیط زیستی و استفاده بهینه از منابع است. لازم است نهاده هایی  1

زیست با هم ترکیب تا رشد اقتصادی پایدار را ایجاد کنند  ای سازگار با محیط مانند نیروکار، سرمایه و انرژی به شیوه 

 (Kemp et al., 2005 .) 
2. United Nations Framework Convention on Climate Change (UNFCCC) 
3. Wang et al. 
4. Chang 
5. Ziaei 
6. Nasreen et al. 
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مختلف توسعه مالی در دو بعد بانکی و بازار سهام و در دو سطح جریان و ذخیره را مبنا قرار داده و تاثیر  

توسعه برآورد  یافته و درحال کشور توسعه   106زیست را در یک مجموعه بزرگ از  ها بر آلودگی محیط آن 

م به مبانی نظری و بخش سوم به پیشینه پژوهش اختصاص دارد. بخش چهارم روش  کند. بخش دو می 

گیری در بخش  شوند. سرانجام نتیجه گزارش و تحلیل می   ها های پژوهش است. بخش پنجم یافته و داده 

 ششم خواهد آمد.  

 

 زيست. مبانی نظری: نقش دوگانه توسعه مالی در آلودگی محیط2
یک دیدگاه  وجود دارد.   دو دیدگاه کاملا متضاد انتشار کربن    ی و مصرف انرژ ی، ل در رابطه با توسعه ما 

های تولیدی و مصرفی موجب افزایش  کند توسعه مالی با افزایش مصرف انرژی در بخش استدلال می 

زیست مخرب خواهد بود. دیدگاه دیگر معتقد  ای شده و در نتیجه برای محیط انتشار گازهای گلخانه 

های  های انرژی های مختلفی از قبیل بهبود کارایی، تامین مالی پروژه لی از طریق کانال است توسعه ما 

زیست موجب کاهش انتشار کربن  های پاک و دوستدار محیط تجدیدپذیر و کمک به بهبود فناوری 

 شده و به حل مسئله تغییر اقلیم کمک شایانی خواهد کرد.  

  ی مال   ستم ی س   ک از یک سو، ی .  دارد را    1اس ی هر دو اثر ثروت و مق   ی توسعه مال رسد که  در واقع، به نظر می 

استاندارد    ی کند که موجب ارتقا ی اقتصاد فراهم م   ک ی و ثروت را در    ه ی آسان به سرما   ی دسترس   ی،قو 

گسترش    ،گر ی د   ی . از سو شود می   ی ا گلخانه   ی گازها   بیشتر   و انتشار   ی انرژ   بیشتر   مصرف   جه ی نت   و در   ی زندگ 

شود  ی بزرگ م   اس ی در مق   شرفته ی پ   زات ی تجه   د ی و خر   د ی جد   د ی خطوط تول   جاد ی جر به ا من   ی مال   ی بازارها 

اثرات    ن ی همچن   ی دهد. توسعه مال ی را کاهش م   زیست محیط   ی ها نده ی آلا و  بوده    آتر کار   ی که از نظر انرژ 

این  در ادامه استدلال هر یک از  (.  2012،  و همکاران   2دارد )دو   ست ی ز ط ی بر مح   ی و ساختار   ی ک ی تکنولوژ 

 ها بیان خواهد شد. دیدگاه 

محیط  پايداری  بر  مالی  توسعه  منفیِ  دیدگاه،  زيست:  تاثیر  این  مال طبق  انتشار    ی توسعه 

توسعه مالی با تشویق    (. 2017  ،4تو ی ؛ ا 2014و همکاران،    3ی )فرهان   دهد ی م   ش ی را افزا   اکسید دی کربن 

های فسیلی در فرآیند تولید  ه به انرژی های وابست های صنعتی و نوآوری رشد اقتصادی از طریق فعالیت 

 
1. The Wealth and Scale Effect 
2. Du  
3. Farhani  
4. Ito 
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انرژی  مصرف  افزایش  محیط موجب  آلودگی  افزایش  و  تجدیدناپذیر  می های  )آسی زیست  و    1شود 

 (. 2021همکاران،  

  ی ها با نرخ   ی توانند منابع مال ی م   ی بورس   ی ها شرکت   ابد،ی ی کشور توسعه م   ک ی که بازار سهام    ی هنگام 

  ت ی نها   کنند که در   هزینه   ای ی توسعه ها پروژه   یا آلات  ن ی ماش   د ی خر   برای   ها را آن کنند و    افت ی در  ن یی پا 

دهد تا بیشتر  توسعه مالی به برخی از صنایع سنگین اجازه می دهد.  ی م   ش ی را افزا   اکسید دی انتشار کربن 

تواند انتشار  گذاری کنند، تاسیسات جدید نصب کنند و ظرفیت تولید خود را افزایش دهند که می سرمایه 

محیط ینده آلا  )داسگوپتا های  دهد  افزایش  را  همکاران   2زیست  رائو  ؛ 2001،  و  و  ؛  2010،  3تمازیان 

  م ی مستق   ی گذار ه ی سرما   با جذب   ی توسعه مال سطوح بالاتر    (. همچنین 2011،  5؛ ژانگ 2010،  4سادورسکی 

فعالیت خارج  تشویق  و  اقتصادی ی  انرژی موجب    های  مصرف  و های  افزایش  انتشار    تجدیدناپذیر 

   (. 1999،  7؛ فرانکل و رومر 2020،  6انتوجیامفی و همکاران ) شود  می   اکسید دی کربن 

های  دهد اعتبار یا وام کنندگان اجازه می به علاوه، از نظر مصرفی، یک ساختار مالی کارآ به مصرف 

بادوام انتشار کربن مانند خودرو،  بیشتری دریافت کنند. بنابراین تقاضای خود را برای محصولات  

  8یابد )میشرا دهند و انتشار کربن افزایش می ماشین لباسشویی، تهویه مطبوع و یخچال افزایش می 

 (. 2020،  و همکاران   10؛ کیانی 2011،  9؛ جلیل و فریدون 2009،  و همکاران 

  ی از ی ن ش ی پ   توسعه مالی به هر حال درست است  زيست:  تاثیر مثبتِ توسعه مالی بر پايداری محیط 

  ی و آلودگ   ی انرژ   ی تقاضا   ش ی که منجر به افزا   است   ی رشد اقتصاد   ی بالاتر ها به نرخ   ی اب ی دست   ی برا 

تاسپینار کاتیرچی )   شود ی م  و  اما 2017،  11اوغلو  اقتصاد   (؛  رشد  انواع  آس   ی همه  به    ب ی موجب 

  ر ی ث ا ت   ی در چگونگ رشد اقتصادی  (. نقش  2020،  و همکاران   12آددوئین شود ) ی نم   م ی اقل زیست و  محیط 
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انرژ  مصرف  بازار  نوع  دو  بر  است.   ی آن  انرژ   ی صنعت   ی ها ت ی فعال   ی وقت   متفاوت  به    ی ها ی وابسته 

  و آلودگی کاهش  ش ی افزا  ر ی دپذ ی تجد  ی ها ی انرژ  ی شود، تقاضا برا   ی منجر به رشد اقتصاد   ر ی دپذ ی تجد 

 شود. (. به همین دلیل، دیدگاه دوم مطرح می 2021)آسی و همکاران،    ابد ی ی م 

  ی آلودگ   کاهش در    ی تواند نقش اساس ی باشد، م   افته ی توسعه   ی به خوب   ی اگر بخش مال طبق این دیدگاه،  

با بررس ی م   یافته مالی توسعه   کند. بخش   فا ی ا   ی صنعت  پ   ی تواند  و    ی گذار ه ی سرما   ی شنهادها ی مناسب 

؛  2019،  1مفید باشد )زیدی و همکاران   ست ی ز ط ی ه به موارد دوستدار مح بودج   ص ی تخص هدایت و  

  و واحدهای تولیدی   وکارها کسب   ق ی با تشو   تواند می   (. همچنین توسعه مالی 2022،  2مساگان و اولونکوا 

ی  در انرژ   یی جو کننده و صرفه پاک   تر ده ی چ ی پ   ی ها ی ور ا در فن   ی گذار ه ی و سرما   ی ر ی کارگ ه ب   ،ی ساز اده ی به پ 

  ،4ن ی و لو   نگ ی ک ؛ 1993،  3بیردسل و ویلر ) وری انرژی و کاهش انتشار کربن شود موجب افزایش بهره 

؛  2018،  7؛ پاتا 2014،  و همکاران   6شهزاد ؛  2009؛ تمازیان و همکاران،  2002،  5؛ فرانکل و رز 1993

 (. 2020،  و همکاران   8شهباز 

گذاری مستقیم خارجی  تواند از طریق تجارت آزاد و جذب جریان سرمایه توسعه مالی می به علاوه،  

در نتیجه، رشد  شود.    وتوسعه ق ی تحق   ی ها و پروژه   زیست های پاک و دوستدار محیط موجب انتقال فناوری 

خواهد بود و  وری انرژی بالاتر  های تجدیدپذیر افزایش یافته، بهره اقتصادی مبتنی بر کاربرد انرژی 

و    10؛ سوئه 2015،  9؛ پازیانزا 2021یابد )آسی و همکاران،  زیست کاهش می همزمان آلودگی محیط 

و کروگر 2013همکاران،   ) 1993،  11؛ گروسمن  ویلر  و  بیردسل   .)1993 ( رز  و  فرانکل  و   )2002  )

فناوری توسعه می استدلال کردند که کشورهای درحال  به  مالی  توسعه  از طریق  های جدیدِ  توانند 

توجهی انتشار  تواند به طور قابل زیست دسترسی داشته باشند. چنین پیشرفت فنی می سازگار با محیط 

 ها را کاهش دهد. آلاینده 
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توسعه   است.  زیست محیط مشکلات  ی درمان برا  ن ی توسعه بهتر  ،1زیستی کوزنتس طبق منحنی محیط 

افزا   تواند ی م   ی مال  به  فناور   ی گذار ه ی سرما   ش ی منجر  افزا   د ی جد   ی ها ی در  امکان  که  مصرف    ش ی شود 

استقراض،    ی ها نه ی کاهش هز   . کند ی را فراهم م   ی ل ی فس   ی ها خت سو   ی و کاهش انرژ   ر ی دپذ ی تجد   ی ها ی انرژ 

  ی ها ی انرژ   قات ی وام به تحق   ی اعطا   ت ی اندازکنندگان، هدا و پس   رندگان ی گ وام   ن ی انداز و اعتماد ب س پ   ش ی افزا 

به    ق ی موسسات و افراد را تشو   ،ی انرژ   نه ی وتوسعه در زم ق ی تحق   ی ها ت ی فعال   ی مال   ن ی و تام   ر ی دپذ ی تجد 

نوآور  برا ی توسعه  اختراعات  ثبت  و  جد   افتن ی   ی ها  و    کند ی م   ر ی دپذ ی تجد   ی ها ی انرژ   د ی منابع  )آسی 

ها  نده ی آلا   میزان   افته ی توسعه   ی در کشورها دهد که  (. در همین راستا شواهد نشان می 2021همکاران،  

است    افته ی کاهش    زیست محیط   رانه ی سختگ   ن ی قوان و    ی ک ی تکنولوژ   ی ها ی نوآور   به دلیل   د ی حد تول در وا 

 (. 2018،  2)استرن 

.  بدون چالش نیست   ر ی دپذ ی تجد   ی ها ی به انرژ   ر ی ناپذ د ی تجد   ی ها ی انتقال از انرژ   البته باید توجه شود که 

وجود دارد.    ها با آن   مرتبط   ی ها نه ی هز   ل ی دل به    ر ی دپذ ی تجد   های ی مصرف انرژ   رش ی پذ   ی برا   ی موانع جد 

ی.  انداز و راه   ی ات ی عمل   ی ها نه ی هز   د،ی جد   ی ها ار رساخت ی مختلف از جمله توسعه ز   ی ها نه ی به عنوان مثال هز 

و    ی مال   ن ی تام   ت،ی حما   ی باثبات برا   ی مال   ستم ی س   ک کند. ی تر می این مسئله نقش توسعه مالی را پررنگ 

مورد    ر ی دپذ ی تجد   ی ها ی به بخش انرژ   ر ی دناپذ ی تجد   ی ها ی مرتبط با گذار از بخش انرژ   ی ها سک ی ر   ت ی ر ی مد 

  است   ی اجبار   ی انرژ   مت ی کاهش ق ی و  انرژ   ی ور بهره   ش ی افزا   ی برا   انه ور ا فن   ی ها ی نوآور   به علاوه،است.    از ی ن 

شود    ر ی دپذ ی د تج   ی ها ی به انرژ های فسیلی  ی از انرژ   به تغییر   دکنندگان ی تول   ق ی موجب تشو   به طوری که 

 . ( 2010،  و همکاران   6؛ ژو 2020،  5؛ علم و موراد 2000،  4؛ ورگلر 2019،  و همکاران   3)ارن 

ارائه کردند که در مراحل    ی را ( شواهد تجرب 1994)   7( و سلدن و سونگ 1995)   گروسمن و کروگر 

  ب ی منجر به تخر   یر دناپذ ی تجد   ی ل ی فس   ی ها سوخت   شتر ی مصرف ب   ی با رشد اقتصاد توسعه اقتصادی،    ه ی اول 

درآمد سرانه  از    ی ن ی پس از سطح مع ؛ اما  شود ی م   زیست و مشارکت در گرمایش جهانی ط ی مح   ی ج ی تدر 

حرکت خواهد کرد.    زیست محیط   ی دار ی پا   سمت   به   و افزایش تقاضا برای منابع تجدیدپذیر، جامعه 
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ددوئین و همکاران،  آ شود ) ی نم   م ی اقل زیست و  محیط به    ب ی موجب آس   ی همه انواع رشد اقتصاد   بنابراین 

  ه ی در مراحل اول با آلودگی هم غیرخطی است.    احتمالا رابطه توسعه مالی   (. 2004  ،1موند ی ر ؛  2020

،  دهد ی را کاهش م   ب ی تخر به تدریج    توسعه مالی اما    . ابد ی ی م   ش ی افزا   زیستی ط ی مح   ب ی تخر   توسعه مالی،

پاک را اتخاذ کنند و مشاغل    د ی تول   ی ها ک ی تکن   که   گیرد می قرار    یی ها شرکت   ار ی در اخت   ی منابع مال زیرا  

و    2خان )   کنند   ن ی گز ی سبز جا   ی ر را با فناو   نده ی آلا   ا ی منسوخ    ی ها د تا روش شون می   ق ی موجود تشو 

 (. 2022،  همکاران  

زیست به طور خلاصه  با توجه به مطالب بیان شده در این بخش، نقش توسعه مالی در آلودگی محیط 

   آورده شده است.   1در شکل  

 زيست (: نقش توسعه مالی در آلودگی محیط1شکل )
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 . پیشینه پژوهش3
زیست  های اخیر خارجی و داخلی که تاثیر توسعه مالی بر آلودگی محیط در این بخش برخی از پژوهش 

  اکسید به دی ها از متغیر انتشار گاز کربن (. اغلب این پژوهش 1شود )جدول  را بررسی کردند، مرور می 

خصوصی به    ها به بخش زیست و از شاخص اعتبارات داخلی اعطایی بانک عنوان شاخص آلودگی محیط 

بندی کرد:  توان به سه دسته طبقه می ها را  عنوان شاخص توسعه مالی استفاده کردند. نتایج این پژوهش 

( تاثیر توسعه مالی بر آلودگی منفی است؛  2زیست مثبت است؛  ( تاثیر توسعه مالی بر آلودگی محیط 1

 ( تاثیر توسعه مالی بر آلودگی نامشخص است.  3

زیست وجود  دهد که توافقی در مورد تاثیر توسعه مالی بر آلودگی محیط نشان می ها مرور این پژوهش 

به همین    است.   ده ی چ ی گذارد، پ ی م   ر ی تاث   زیست ط ی بر مح   ی آن توسعه مال   ق ی که از طر   ندارد، زیرا سازوکاری 

پردازد؛ با این تمایز که  زیست می دلیل، پژوهش حاضر به بررسی نقش توسعه مالی در آلودگی محیط 

تر شاخص توسعه مالی به بخش بانکی، بازار سرمایه و بخش مالی در دو سطح  ولا با تعریف گسترده ا 

روشن  به  ذخیره  و  محیط جریان  آلودگی  در  مالی  توسعه  نقش  شدن  می تر  کمک  ثانیا  زیست  کند. 

  106های  اده تر باشند. ثالثا از د های متفاوتی مد نظر قرار گرفته تا برآوردها از نظر آماری مطمئن تصریح 

استفاده شده و قاعدتا نتایج قدرت    2021- 1990توسعه طی دوره زمانی  یافته و درحال کشور توسعه 

 تری را خواهند داشت. تعمیم مناسب 

 های خارجی و داخلی (: خلاصه پژوهش1جدول )

 نتیجه دوره  کشور  روش و مدل  سال  ه نويسند

 جلیل 

 فریدون  و
2011 ARDL چین 

2006-

1953 

زیست  محیط توسعه مالی بر آلودگی  منفی  تاثیر  

 منحنی کوزنتس و تایید  

 و  1ستی

 همکاران 
2020 

ARDL 
 هند علیت گرنجر 

2015-

1980 

توسعه مالی بر پایداری  تاثیر منفی و غیرمستقیم  

مثبت توسعه  تاثیر  مدت،  در کوتاه   زیست محیط 

 در بلندمدت  2COبر انتشار    مالی 

 و 2سعود 

 همکاران 
2020 

  علیت

- و یدمترسک

 هورلین 

کشورهای  

ابتکار کمربند  

 و جاده 

2014-

1990 

بر مثبت  تاثیر   مالی  اکولوژیکی،    توسعه  ردپای 

 2COو انتشار    ردپای کربن 

 
1. Sethi  
2. Saud  



 49                                                                         ستیزط یمح یکنترل آلودگ ایدر گسترش  ی توسعه مالنقش 
 

 

 

 

 نتیجه دوره  کشور  روش و مدل  سال  ه نويسند

 و  1عمر 

 همکاران 
2020 

های  داده 

 ترکیبی 
 چین

2018-

1971 

  2COبر انتشار    تاثیر منفی توسعه مالی و نوآوری 

 2COانتشار    به طرفه از توسعه مالی  علیت یک و  

 و کیانی

 همکاران 
2020 

های  داده 

 ترکیبی 

   لده کشور او 

تولیدکننده 
2CO 

2016-

1990 

انتشار  مثبت  تاثیر   بر  مالی  در    2COتوسعه 

 بلندمدت 

 آسی و 

 همکاران 
2021 

P-ARDL 

  علیت

- و یدمترسک

 هورلین 

کشورهای  

 آنآسه

2018-

1998 

رابطه   و  معنی نبود  مالی  توسعه  بین  دار 

 های تجدیدپذیر انرژی 

 و  خان

 همکاران 
2021 GMM 

کشورهای  

ابتکار کمربند  

 و جاده 

2014-

2000 

و منفی   مثبت  تاثیر  ترتیب  بر  به  مالی  توسعه 

و    و تجدیدناپذیر   های تجدیدپذیر مصرف انرژی 

 2COانتشار  کاهش  

 و  ژائو 

 2همکاران 
2021 

ترکیبی  های  داده 

 فضایی و 
 چین

2017-

1999 

منفی   مالی تاثیر  کارایی    عمق  بهبود  مثبت  و 

 پسماند جامد صنعتی و    2SOانتشار    مالی بر 

 و  3ساهو 

 همکاران 
2021 ARDL هند 

2018-

1990 

ا   منفی   تاثیر  فناوری  و  مالی  و توسعه    طلاعات 

 2COمصرف برق بر انتشار  مثبت  تاثیر  ارتباطات و  

 و  4اهیگیاموسوئه 

 مکاران ه
2022 

های  داده 

 ترکیبی 

کشور   31

 آفریقایی 

2019-

1990 

و تایید    2CO  و   توسعه مالی وارون بین    Uارتباط  

آن بر    منحنی کوزنتس و تاثیر غیرخطی ضعیف 

 ردپای اکولوژیکی 

 و  خان

 همکاران 
2022 

GMM 
FGLS 

 علیت گرنجر 

-آسیا

 اقیانوسیه

2016-

1990 

در  ردپای اکولوژیکی    بر توسعه مالی    تاثیر مثبت 

 ی در تابع غیرخط   تابع خطی و تاثیر منفی 

 و 5گوان 

 همکاران 
2022 CRS-SBM-

DEA 
 چین

2015-

2011 

توسعه مالی و تجارت بر کنترل  تاثیر مثبت  

از   آلودگی، کیفیت محیط و کارایی استفاده 

 منابع

   و مساگان

 اولونکوا 
2022 

های  داده 

 ترکیبی 

کشور   18

 آفریقایی 

2017-

1996 

مدت  در کوتاه   توسعه مالی بر آلودگی مثبت  تاثیر  

 و تاثیر منفی آن در بلندمدت 
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 نتیجه دوره  کشور  روش و مدل  سال  ه نويسند

و   1آگیمن

 همکاران 
2023 

FMOLS 
DOLS 
PMG 

اقتصاد   27

 آفریقا 

2020-

2000 

تاثیر مثبت توسعه مالی و مصرف انرژی و تاثیر  

نوآوری   انتشار  منفی  فرضیه    2COبر  تایید  و 

 کوزنتس 

و   2لیائو

 همکاران 
2023 NARDL چین 

2021-

1970 

تاثیر منفی توسعه مالی، نوآوری تکنولوژیکی و  

رشد  انرژی  مثبت  تاثیر  و  تجدیدپذیر  های 

 اقتصادی  بر آلودگی 

و   3اوزکان 

 همکاران 
 ترکیه  موجک  2024

2019-

2000 

پذیری انرژی بر  تاثیر منفی توسعه مالی و آسیب 

 زیست کیفیت محیط 

آیتون و  

 4همکاران 
2024 CS-ARDL 

کشور با    19

 درآمد متوسط 

2016-

1980 
 زیست تاثیر مثبت توسعه مالی بر کیفیت محیط 

ویجتونگا و  

 5همکاران 
2024 ARDL استرالیا 

2021-

1980 

 ( کوزنتس  منحنی  منحنی  EKCتایید  و   )

 ( در بلندمدت FEKCمالی کوزنتس ) - محیطی 

فاطیما و  

 6همکاران 
2025 

DOLS 
FMOLS 

CCR 
MMQR 

کشور   29

جنوب صحرا  

 آفریقا 

2020-

1990 

تکنولوژیکی   نوآوری  مالی،  توسعه  مثبت  ارتباط 

انرژی  سهم  افزایش  و  سبز،  تجدیدپذیر  های 

محیط سیاست گیری  سخت  با  های  زیستی 

 زیست پایداری محیط 

 اسدی 

 اسماعیلی  و
1392 

ARDL 
علیت گرنجر  

VECM 
 ایران 

1391-

1349 

مالی   مثبت   تاثیر  انرژی   توسعه  مصرف  در    بر 

 رابطه علی مدت و بلندمدت و تایید  کوتاه 

 اصغرپور 

 همکاران  و
 اوپک  تابلویی متوازن  1392

2007-

1973 
 2COهای مالی بر  شاخص منفی  ر  ی اث ت 

 و   حری

 همکاران 
1392 ARDL  ایران 

2007-

1971 

انتشار ی اث ت  بر  مالی  توسعه  منفی  رد    2CO  ر  و 

 کوزنتس    زیستی محیط فرضیه  

 و  حیدری

 پور صادق
1392 GMM 

گروه  

 کشورها 

2010-

1980 

در  ی اث ت  آلودگی  بر  مالی  توسعه  مثبت  ر 

در درآمد  منفی  ر  ی اث ، ت با درآمد پایین   ی کشورها 

 در درآمدهای متوسط   معنی بی بالاها و  

 
1. Agyeman  
2. Liao  
3. Ozkan  
4. Aytun  
5. Wijethunga  
6. Fatima  
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 نتیجه دوره  کشور  روش و مدل  سال  ه نويسند

 و  صادقی

 ابراهیمی 
1392 ARDL  ایران 

1387-

1350 

انتشار   مثبت   ر ی اث ت  بر  مالی    در   2CO  توسعه 

تایید    بلندمدت   و مدت  کوتاه  منحنی  و 

 کوزنتس   زیستی محیط 

 و بهبودی  

 همکاران 
1393 DOLS  اوپک 

2008-

1980 

وارون بین توسعه مالی و آلودگی    شکل U رابطه  

 ت در بلندمدت زیس محیط 

 و  صادقی

 موسویان 
1393 

بوت استرپ  

حداکثر  

 انتروپی 

 ایران 
1389-

1352 
 طرفه از توسعه مالی به انتشار کربن علیت یک 

 پور لطفعلی 

 همکاران  و
1393 ARDL  ایران 

1390-

1349 

مثبت   مالی  تاثیر  تخریب  بر  توسعه 

 زیست محیط 

 مهدوی 

 و امیربابایی 
1394 ARDL  ایران 

2007-

1973 
 2COانتشار  بر    توسعه مالی تاثیر منفی  

 و حیدری 

 همکاران 
1395 

سیستم معادلات  

  همزمان

 تابلویی هایداده 

D8 
2012-

1980 

تاثیر مثبت توسعه مالی از طریق رشد تولید و  

طریق   از  تجارت  بودن  باز  درجه  مثبت  تاثیر 

 آلودگی توسعه مالی بر  

 و آقایی

 همکاران 
1397 

ARDL 

- علیت تودا 

 یاماموتو 
 ایران 

1395-

1359 

تاثیر   کیفیت  عدم  بهبود  بر  مالی  ثبات 

 مدت و بلندمدت در  کوتاه   زیست محیط 

  نژاد عمرانتقی

 کریمی  و
1397 

های  داده 

   تابلویی

G7 

 و
 D8 

2013-

1993 

انتشار  U ارتباط   و  مالی  توسعه  میان   وارون 

2CO    برایD8 

معکوس  ارتباط   و  و  خطی  مالی  توسعه  میان 

 G7برای     2COانتشار  

 و  خانی

 هوشمند 
1397 

های  داده 

 تابلویی 

16 

صادرکننده 

 نفت

2014-

1996 

منفی توسعه مالی و حکمرانی خوب بر    ر ی اث ت 

 آلودگی 

 و   اسدی

 همکاران 
1398 

ARDL 
VECM 

 گرنجر علیت 
 ایران 

2016-

1970 

مالی تاثیر   توسعه  انرژی   مثبت  مصرف  در    بر 

ت  و  کوتاه   منفی   ر ی اث بلندمدت  تایید  در  و  مدت 

 مدت کوتاه   رابطه علیت 

 آقایی و

 همکاران 
1398 

های  داده توبیت 

   تابلویی

منتخب 

یافته و توسعه 

 توسعهدرحال 

2015-

2002 

توسعه   بر  مالی  توسعه  مثبت  تکنولوژی  تاثیر 

ویژه  های تجدیدپذیر و کاهش آلودگی به انرژی 

 یافته در کشورهای توسعه 
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 نتیجه دوره  کشور  روش و مدل  سال  ه نويسند

 نیکوکار 

 نیاو تاج 
1398 ARDL 

VECM 
 ایران 

1393-

1368 

منفی  کربن   تاثیر  انتشار  بر  مالی  در    توسعه 

آلودگی تایید  و  بلندمدت   پناهگاه  در    فرضیه 

 مدت و بلندمدت کوتاه 

 ابراهمیان 

 سلاطین  و
1400 

های  داده 

 تابلویی 

  کشورهای

 توسط م   درآمد 

2015-

2000 

و بازار سرمایه    بازار پول   های شاخص تاثیر مثبت  

 2COبر انتشار  

 1400 باقری
GMM 
DOLS 

FMOLS 
 اوپک 

2018-

1992 

مثبت   بر تاثیر  مالی  و    توسعه  انرژی    مصرف 

 زیست آلودگی محیط 

 مهدویان 

 همکاران  و
1400 ARDL  ایران 

2016-

1970 

ت  ترتیب  بر    ر ی اث به  مالی  توسعه  منفی  و  مثبت 

 مدت و بلندمدت انتشار کربن در کوتاه 

 1401 عادلی 
های  داده 

 تابلویی 

کشورهای  

 عضو اکو 

2018-

2000 
تاثیر مثبت توسعه مالی و مصرف انرژی بر انتشار  

2CO 

محمدمرادی و  

 همکاران 
1402 

های  داده 

 تابلویی پویا 

خاورمیانه و  

 شمال آفریقا 

2018-

1995 

های  تاثیر مثبت توسعه مالی و تاثیر منفی انرژی 

 2COپاک بر انتشار  

نادمی و  

 دالوندی 
1402 

های  داده 

 تابلویی 

کشور    31

 منتخب جهان 

2021-

1990 

تاثیر منفی توسعه مالی و تاثیر مثبت نوآوری بر  

 2COانتشار  

 پژوهش  بندی مأخذ: طبقه

 ها. معادله رگرسیونی و داده4
(، مساگان و  2019)   1(، گوا و همکاران 2020های ستی و همکاران ) بر اساس مبانی نظری و پژوهش 

 به صورت زیر تعریف شد:   2( معادله رگرسیونی a2021  ،b2021( و خان و همکاران ) 2022اولونکوا ) 

(1 ) LCO2Tit =  α + β1LGDPit + β2FDit + β3RECit + β4ISit + β5FDIit

+ β6TRit + β7URit + uit 

( لگاریتم طبیعی  LCO2Tبعد زمان است. متغیر وابسته )   tبعد مکان )کشورها( و    iکه در آن، منظور از  

تن است. متغیرهای مستقل شامل لگاریتم طبیعی  اکسید سرانه بر حسب متریک دی انتشار گاز کربن 

های  (، مصرف انرژی LGDP)   2015داخلی سرانه بر حسب دلار آمریکا به قیمت ثابت سال  تولید ناخالص  

افزوده بخش صنعت بر حسب  (، ارزش RECرف نهایی انرژی ) تجدیدپذیر بر حسب درصد از کل مص 

 
1. Guo  

 کامل انجام نشده است. خطی  کوزنتس به دلیل برقراری هم   زیستی در معادله مدل آلودگی، آزمون فرضیه محیط .  2
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گذاری مستقیم خارجی بر حسب  (، خالص جریان ورودی سرمایه ISداخلی ) درصد از تولید ناخالص  

(، ارزش کل صادرات و واردات بر حسب درصد از تولید ناخالص  FDIداخلی ) درصد از تولید ناخالص  

توسعه    (. شاخص URعنوان شاخص شهرنشینی )   معیت به (، سهم جمعیت شهری از کل ج TRداخلی ) 

 ها از بانک جهانی گرفته شدند. مشخص شده که باید محاسبه شود. همه داده   FDمالی نیز با  

سازی  های مختلف آن را شاخص توان با روش توسعه مالی یک مفهوم گسترده و چندوجهی است که می 

شاخص توسعه بخش بانکی، شاخص توسعه بازار    صورت کرد. در این پژوهش شاخص توسعه مالی به  

قابل مشاهده    2سهام و شاخص توسعه بخش مالی )بانک و بازار سهام( تعریف شده که در جدول  

 است. 

 ( GDPهای توسعه مالی )بر حسب درصدی از (: شاخص 2جدول )

 هایشاخص 

 توسعه مالی 

 توسعه بخش بانکی 

جریان  

(BS) 
 ها به بخش خصوصی بانک کل اعتبارات داخلی اعطایی 

ذخیره  

(M3) 
 نقدینگی

 توسعه بازار سهام 

جریان  

(ST) 
 کل ارزش معاملات سهام 

ذخیره  

(MC) 
 های داخلی پذیرفته شده در بورس ارزش بازاری شرکت 

 توسعه بخش مالی 
 جریان 

 ها به بخش خصوصی کل اعتبارات داخلی اعطایی بانک 

 و کل ارزش معاملات سهام 

 ذخیره 
 نقدینگی

 های داخلی پذیرفته شده در بورس و ارزش بازاری شرکت
 های پژوهش ( و یافته2019(، گوا و همکاران )2020مأخذ: ستی و همکاران )

یافته طی در  توسعه و کمتر توسعه یافته، درحال کشور توسعه   106های ترکیبی  این پژوهش از داده 

(. متغیرها، کشورها و دوره زمانی بر اساس در  3کند )جدول  استفاده می   2021تا    1990دوره زمانی  

های  های پرت حذف و داده ها، داده منظور حفظ پیوستگی داده ها انتخاب شدند. به  دسترس بودن داده 

 شدند.   1یابی های میانگین هندسی و نمائی درون مفقوده به روش 

 
 ( مراجعه شود. 1393یابی به تیمور محمدی و پرویز محمدزاده ) های درون برای آشنایی بیشتر با این روش   . 1
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کارگیری  ( پایایی متغیرها با به 1های ترکیبی نامتوازن شامل پنج مرحله است:  برآورد مدل با رویکرد داده 

فولر  - ، دیکی 2با ریشه واحد مشترک و ایم، پسران و شین   1های ریشه واحد لوین، لین و چو  آزمون 

شود. در ادامه، برآورد چهار  با ریشه واحد مقطعی بررسی می   4پرون فیشر - و فیلیپس   3یافته فیشر تعمیم 

ها عبارتند از  ترین آن شود که مهم های بود یا نبود اثرات فردی و زمانی انجام می ( آزمون 2مرحله دارد.  

F ( در صورتی که وجود اثرات )فردی، زمانی یا هر دو( تایید شد، نوع اثرات  3. 6و هوندا  5پاگان - ، بروش

( به منظور اطمینان از برقراری فروض کلاسیک،  4شود.  تعیین می   7)ثابت یا تصادفی( با آزمون هاسمن 

  9و آزمون نبود خودهمبستگی میان خطاها با روش وولدریج   8آزمون ناهمسانی واریانس با روش والد 

 (. 2008،  10شود )بالتاجی ( سرانجام مدل نهایی برآورد می 5انجام گرفتند.  

 (: کشورهای نمونه 3جدول )

 کشور  رديف  کشور  رديف  کشور  رديف  کشور  رديف 

 کنیا  82 چین 55 بلغارستان  28 اتریش 1

 گابن 83 دانمارک  56 بنگلادش  29 اردن  2

 گرجستان 84 رومانی  57 بنین  30 اروگوئه  3

 گواتمالا  85 زامبیا 58 بوتسوانا  31 اسپانیا 4

 لبنان 86 ژاپن  59 بوسنی و هرزگوین  32 استرالیا 5

 لوکزامبورگ  87 لانکا سری  60 بولیوی  33 استونی  6

 لهستان 88 سنگاپور  61 پاراگوئه 34 اسلوونی  7

 مالزی  89 سنگال  62 پاکستان 35 اکوادور  8

 مجارستان 90 سوئد  63 پاناما 36 الجزایر  9

 مراکش  91 سوئیس 64 پرتغال  37 السالوادور  10

 مغولستان  92 شیلی  65 پرو  38 متحده عربی   امارات  11

 مقدونیه شمالی  93 عراق  66 تانزانیا 39 اندونزی  12

 
1. Levin, Lin & Chu (LLC) 
2. Im, Pesaran and Shin (IPS) 
3. Augmented Dickey-Fuller-Fisher (ADF-F) 
4. Phillips-Perron-Fisher (PP-F) 
5. Breusch-Pagan 
6. Honda 
7. Hausman 
8. Wald 
9. Wooldridge 
10. Baltagi 
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 کشور  رديف  کشور  رديف  کشور  رديف  کشور  رديف 

 مکزیک  94 عربستان 67 تایلند 40 انگلستان  13

 موریس  95 عمان  68 ترکیه  41 اوکراین  14

 موزامبیک  96 غنا 69 توگو  42 آمریکا  15

 مولداوی  97 روسیه  70 تونس 43 ایتالیا 16

 نامیبیا  98 فرانسه 71 جامائیکا 44 ایرلند  17

 نپال 99 فنلاند  72 ایران  45 آذربایجان 18

 نروژ  100 فیلیپین  73 اسلواکی  46 آرژانتین 19

 نیکاراگوئه  101 قبرس 74 کنگو دموکراتیک   47 آفریقای جنوبی  20

 نیوزلند  102 قزاقستان 75 دومینیکن 48 آلبانی 21

 هائیتی 103 کاستاریکا 76 سوریه  49 آلمان  22

 هلند 104 کامبوج  77 مصر  50 آنگولا  23

 هند 105 کامرون  78 قرقیزستان 51 برزیل  24

 هندوراس  106 کانادا 79 جنوبی  کره 52 دارالسلام برونئی 25

   کرواسی  80 برازاویل  کنگو 53 بلاروس  26

   کلمبیا 81 چک  54 بلژیک  27
 بندی پژوهشمأخذ: طبقه

 . برآورد و تحلیل نتايج5

 شواهد توصیفی. 1-5

منظور درک بهتر ارتباط بین متغیرهای اصلی پژوهش یعنی توسعه مالی و آلودگی  در این بخش به  

سمت راست، پراکنش شاخص جریان بانکی و شاخص    1نمودارهای پراکنش رسم شده است. نمودار  

سرانه و محور  تن  متریک  اکسید بر حسب  دی دهد. محور عمودی انتشار گاز کربن آلودگی را نشان می 

داخلی است.  ها به بخش خصوصی بر حسب درصد از تولید ناخالص  افقی اعتبارات داخلی اعطایی بانک 

و بیشترین تراکم    10اکسید در محدوده صفر تا  دی طبق این نمودار، بیشترین تراکم مشاهدات گاز کربن 

  درصد از تولید ناخالص   100ها به بخش خصوصی در محدوده کمتر از  اعتبارات داخلی اعطایی بانک 

 داخلی قرار دارد.  
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 (: پراکنش ابعاد توسعه بخش بانکی و شاخص آلودگی 1نمودار )

   
 های پژوهشمأخذ: یافته

از این نمودار یک ارتباط مستقیم بین شاخص جریان بانکی و شاخص آلودگی قابل درک است. بر  

توان نوع ارتباط بین شاخص  جریان بانکی می شده برای سطوح مختلف شاخص  اساس خط برازش 

شاخص جریان بانکی یک ارتباط    100- 0جریان بانکی و شاخص آلودگی را بیان کرد. برای سطوح بین  

مستقیم قابل مشاهده است. البته در سطوح بالاتر که تراکم مشاهدات کم است، ارتباط معکوس شده  

گی در بالاترین تراکم مشاهدات مثبت و در  است. پس ارتباط شاخص جریان بانکی و شاخص آلود 

 ترین تراکم مشاهدات منفی است. پایین 

دهد. طبق این نمودار،  نمودار سمت چپ پراکنش شاخص ذخیره بانکی و شاخص آلودگی را نشان می 

شده،  درصد قرار دارد. بر اساس خط برازش   90بیشترین تراکم تعهدات نقدینگی در محدوده کمتر از  

درصدِ شاخص ذخیره بانکی، مستقیم است؛ سپس تا    80دو متغیر برای سطوح کمتر از    ارتباط این 

، به  200شود و نهایتا برای سطوح بالاتر از  درصد، تقریبا ارتباطی مشاهده نمی   200رسیدن به سطح  

شود. پس ارتباط شاخص ذخیره بانکی و شاخص آلودگی در بالاترین تراکم  ارتباط معکوس تبدیل می 

 ترین تراکم مشاهدات منفی است. ت مثبت و در پایین مشاهدا 

آورده شده است. نمودار سمت راست    2های بازار سهام و شاخص آلودگی در نمودار  پراکنش شاخص 

درصد از تولید ناخالص    70دهد که بالاترین تراکم ارزش معاملات سهام در محدوده صفر تا  نشان می 

شود. برای سطوح بالاتر شاخص جریان بازار سهام  مشاهده می   داخلی قرار دارد که یک ارتباط مستقیم 

 شود. ی قطعی مشاهده نمی یابد(، رابطه )یعنی جایی که تراکم مشاهدات کاهش می 

کننده مشاهدات شاخص ذخیره بازار سهام و شاخص آلودگی در نمونه  نمودار سمت چپ منعکس 

بازاری شرکت  افقی ارزش  های  مورد بررسی است. محور عمودی همانند نمودارهای قبلی و محور 
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های  داخلی است. بیشترین تراکمِ شاخص ارزش بازاری شرکت بورسی بر حسب درصد از تولید ناخالص  

شده، برای سطوح بین  درصد است. بر اساس نمودار و خط برازش   90محدوده بین صفر تا    بورسی در 

این رابطه معکوس شده و سرانجام    270- 150ارتباط مستقیمی وجود دارد. برای سطوح بین    0-150

از   شود. در مجموع  )با تعداد بسیار محدود مشاهدات( مجددا مستقیم می   270برای سطوح بالاتر 

 شود که رابطه مستقیمی میان شاخص ذخیره بازار سهام و شاخص آلودگی وجود دارد. حدس زده می 

 (: پراکنش ابعاد توسعه بازار سهام و شاخص آلودگی 2نمودار )

   
 های پژوهشمأخذ: یافته

 های ريشه واحد. آزمون 2-5

مقدار وقفه بهینه به  گزارش شده است.    4های ریشه واحد متغیرهای پژوهش در جدول  نتایج آزمون 

ها در سطح متغیرها و با در نظر گرفتن دو حالت »عرض از  صورت خودکار تعیین و سپس آزمون 

دهد تمام متغیرهای پژوهش در  مبدا« و »عرض از مبدا و روند« انجام شدند. نتایج جدول نشان می 

 سطح پایا هستند و ریشه واحد ندارند. 

 های ريشه واحد(: آزمون4جدول )
 مون آز 

 

 متغیر 

 پرون فیشر - فیلیپس  فولر فیشر - ديکی  ايم، پسران و شین  لوين، لین و چو 

C T   C T  C T  C T 

T2LCO 
***62/4 - ***88/3 -  87/0 - ***81/2 -  

***99/309  ***45 /303 
 

***91/338  ***03 /265 

BS 12/1 - 11/1  53/1 53/0 -  92/220  ***15 /263  34/186  ***90 /684 

M3 67/4 ***74/5 -  70/7 ***21/4 -  41/144  ***29 /436 
 45/158  ***79 /360 

MC 
***42/10 - ***52/5 -  

***40/8 - ***15/6 -  
***32/292  ***72 /248 

 
***25/271  ***22 /247 

ST 
***36/5 - 38/0  

***22/6 - ***36/3 -  
***58/273  ***97 /214 

 
***72/254  ***34 /212 



 1404بهار (، 37 یاپی)پ  اولشماره  دهم سال   ،فصلنامه مدلسازی اقتصادسنجی                                                     58
 

 

 

  

 مون آز 

 

 متغیر 

 پرون فیشر - فیلیپس  فولر فیشر - ديکی  ايم، پسران و شین  لوين، لین و چو 

C T   C T  C T  C T 

LGDP 
***39/2 - ***74/2 -  98/4 ***50/2 -  77/188  ***03 /347 

 62/214  ***22 /559 

REC 75/1 ***11/4 -  38/4 74/0 - 
 

**38/260  ***22 /330 
 

**05/253  ***64 /492 

TR 
***57/6 - ***70/10 -  

***44/4 - ***70/8 - 
 

***84/346  ***70 /574 
 

***68/318  ***93 /353 

IS 
***46/7 - **19/2 -  ***63/4 - *28/1 -  ***77/333  ***30 /274 

 ***05/368  ***80 /270 

FDI 
***22/15 - ***70/15 -  

***47/17 - ***00/15 - 
 

***77/740  ***46 /637 
 

***69/758  ***38 /647 

UR 
***29/6 - 58/0  50/5 62/0 - 

 
***63/311  ***72 /512 

 
***78/639  ***51 /705 

حالت عرض از  Cدهند. درصد را نشان می 10و  5، 1داری در سطح به ترتیب معنی *و   **، ***توضیح: 

 حالت عرض از مبدا و روند است. Tمبدا و 

 های پژوهشمأخذ: یافته

 . مدل پايه3-5

های توسعه مالی برآورد  کشور بدون لحاظ شاخص   106های تابلویی شامل ابتدا مدل آلودگی با داده 

به  داده منظور    شد.  نبود  از  )نمودار  اطمینان  ترسیم شد  پایه  مدل  نمودار خطاهای  پرت  (.  3های 

 شود داده پرتی وجود ندارد. طور که ملاحظه می همان 

 (: خطاهای مدل پايه 3نمودار )

 
 های پژوهشمأخذ: یافته

آزمون  پژوهش،  روش  توضیحات  به  توجه  با  بروش سپس  اثرات  تشخیص  هوندا،  - های  و    Fپاگان، 

های ترکیبی، دارای  دهد که معادله رگرسیونی داده (. نتایج نشان می 5شود )جدول  هاسمن انجام می 

اثر فردی و فاقد اثر زمانی است. همچنین طبق آزمون هاسمن بهتر است اثر فردی به صورت ثابت در  

 نظر گرفته شود. 
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 پايه آلودگی  های تشخیص اثرات مدل(: آزمون5جدول ) 
 آلودگی  آزمون 

  پاگان -بروش 

 82/29710*** فردی

 1/ 86 زمانی

  هوندا 

 37/172*** فردی

 -1/ 36 زمانی

  F وتحلیل واریانستجزیه 

 99/202*** فردی

 0/ 92 زمانی

  هاسمن )تصادفی، ثابت(

 27/39*** فردی    

 دهند. درصد را نشان می 10و  5، 1داری در سطح به ترتیب معنی *و   **، ***توضیح: 

 های پژوهشمأخذ: یافته

قبل از برآورد به منظور اطمینان از برقراری فروض کلاسیک یعنی نبود واریانس ناهمسانی از آزمون والد  

(. نتایج   6وولدریج استفاده شده است )جدول  خودهمبستگی سریالی جملات خطا از  تعدیل شده و نبود  

گویای مشکل واریانس ناهمسانی و خودهمبستگی است که برای رفع آن مدل پایه آلودگی با لحاظ  

قابل مشاهده است. به طور    7برآورد شد و نتایج در جدول    1انحراف معیار تصحیح شده به روش وایت 

های تجربی  های پژوهش ا مطابق با انتظار تئوری و یافته توان نتایج برآورد مدل پایه آلودگی ر کلی می 

 پیشین دانست.  

 پايه آلودگی  فروض کلاسیک مدل (: آزمون6جدول )
 آماره  آزمون 

 19/57815*** شدهوالد تعدیل 

 13/163*** وولدریج 
 دهند.درصد را نشان می 10و  5، 1داری در سطح به ترتیب معنی  * و  **، ***توضیح: 

 های پژوهشمأخذ: یافته

 
1. White 
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زیست داشته است. افزایش  دار و مثبت بر آلودگی محیط داخلی تاثیر معنی لگاریتم طبیعی تولید ناخالص  

در فرآیند  های تجدیدناپذیر  های صنعتی و مصرف انرژی تواند با افزایش حجم فعالیت رشد اقتصادی می 

زیست شود.  اکسید و افزایش آلودگی محیط دی ای مانند کربن تولید موجب افزایش انتشار گازهای گلخانه 

(، خان و همکاران  2022(، اهیگیاموسوئه و همکاران ) 2024های اوزکان و همکاران ) این نتیجه با پژوهش 

 (a2021  ،b2021 ( سعود و همکاران ،)محمدمرادی و  2020 ،) ( نادمی و دالوندی  1402همکاران ،)

 ( مطابقت دارد. 1393( و بهبودی و همکاران ) 1397(، آقایی و همکاران ) 1402) 

های  دار و منفی است. منابع انرژی زیست معنی های تجدیدپذیر بر آلودگی محیط تاثیر مصرف انرژی 

صرفه هستند. افزایش سهم  تجدیدپذیر پاک، قابل دسترس، فراوان، پایدار، قابل اعتماد و مقرون به  

های تجدیدپذیر مانند انرژی خورشیدی، انرژی باد، زمین گرمایی و ... در ترکیب انرژی  منابع انرژی 

شود. این یافته  اکسید و کاهش آلودگی می دی ای مانند کربن موجب کاهش انتشار گازهای گلخانه 

های  و پاک برای ترویج مصرف انرژی های سبز  وتوسعه در بخش انرژی گذاری در تحقیق اهمیت سرمایه 

(، کیانی و  a2021  ،b2021های خان و همکاران ) کند و مطابق با پژوهش تجدیدپذیر را روشن می 

 ( است. 1397( و آقایی و همکاران ) 1402(، محمدمرادی و همکاران ) 2020همکاران ) 

های  تعداد کارخانه دار و مثبت بدست آمده است. صنعتی شدن با افزایش  تاثیر صنعتی شدن معنی 

های فسیلی موجب افزایش  های تولیدی، افزایش رشد اقتصادی و مصرف انرژی تولیدی، گسترش فعالیت 

شود. از سوی دیگر، رشد صنعت با افزایش تقاضای نیروکار و بهبود سطح درآمد  زیست می آلودگی محیط 

رای کالاهای بادوام مصرفی موجب  همراه است. بنابراین افزایش سطح درآمد نیروکار و افزایش تقاضا ب 

؛ میشرا و  2011؛ جلیل و فریدون،  2020شود )کیانی و همکاران،  افزایش مصرف انرژی و آلودگی می 

 (.  2009همکاران،  

زیست داشته است. با تکیه بر مطالعه  دار و منفی بر آلودگی محیط درجه باز بودن تجارت تاثیر معنی 

توان توضیح داد که در کشوری با مزیت  ه مزیت نسبی کشورها می ( با توجه ب 1993گروسمن و کروگر ) 

نسبی در تولید کالاهای پاک، اثر فناوری )تغییر فناوری تولید به سمت فناوری پاک( و ترکیب )تغییر  

های تولیدی( غالب شده و یا  ترکیب تولید به سمت کالاهای پاک( بر اثر مقیاس )افزایش حجم فعالیت 

نسبی در تولید کالاهای آلاینده، اثر فناوری بر اثر ترکیب و مقیاس غالب شده است.  در کشوری با مزیت  

محیط  آلودگی  کاهش  موجب  تجارت  نتیجه،  پژوهش در  است.  شده  همکاران  زیست  و  سعود  های 

 کنند. ( این یافته را تایید می 1393( و بهبودی و همکاران ) 1402(، نادمی و دالوندی ) 2020) 
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دار و مثبت بدست آمده است. تغییرات جمعیت شهری  زیست معنی آلودگی محیط   تاثیر شهرنشینی بر 

افزایش شهرنشینی موجب  گذارد.  های اقتصادی، مصرف انرژی و آلودگی تاثیر می بر حجم فعالیت 

فعالیت  بهره گسترش  اقتصادی،  انرژی های  مصرف  افزایش  طبیعی،  منابع  از  ناکارا  های  برداری 

شود. این نتیجه  اکسید می دی ونقل و افزایش انتشار کربن در بخش خانگی و حمل تجدیدناپذیر به ویژه  

( و محمدمرادی و همکاران  2020(، کیانی و همکاران ) 2022های اهیگیاموسوئه و همکاران ) با یافته 

(  1402( و نادمی و دالوندی ) 2023( همخوانی دارد و در تضاد با نتایج آگیمن و همکاران ) 1402) 

های  ته باید بیان کرد که با اصلاح ساختار بخش اقتصادی، استفاده موثرتر از انرژی و زیرساخت است. الب 

زیستی شهرها  توان به تهدید کمتر مسائل محیط های تجدیدپذیر می گذاری در انرژی شهری و سرمایه 

 (. 2000،  1کمک کرد )مول و اسپارگارن 

 (: برآورد مدل پايه آلودگی 7جدول )
 ضريب  متغیر

 عرض از مبدا 
***41629 /1 - 
(16044 /0 ) 

 داخلی لگاریتم تولیدناخالص
***29437 /0 
(02108 /0 ) 

 انرژی تجدیدپذیر 
***02584 /0- 
(00070 /0 ) 

 صنعتی شدن 
***00582 /0 
(00056 /0 ) 

 گذاری مستقیم خارجی سرمایه
*00028 /0 
(00015 /0 ) 

 درجه باز بودن تجارت 
***00063 /0 - 
(00016 /0 ) 

 شهرنشینی
***00690 /0 
(00082 /0 ) 

 0/ 98802 ضریب تعیین
 2976 مشاهدات 

 دهند.درصد را نشان می 10و  5، 1داری در سطح به ترتیب معنی  * و  **، ***توضیح: 

 دهنده انحراف معیار است. اعداد داخل پرانتز نشان

 های پژوهشمأخذ: یافته

 
1. Mol & Spaargaren   
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 زيستمحیط . تاثیر توسعه مالی بر آلودگی 4-5

اکنون که یک مدل پایه قابل اطمینان به دست آمده، از آن برای برآورد تاثیر توسعه مالی بر آلودگی  

ابتدا آزمون استفاده می  واریانس و  شود. همانند قبل،  اثرات و بررسی فروض همسانی  های تشخیص 

 شود.  نهایی برآورد می   استقلال خطا انجام و سپس بر اساس آن مدل 

های با شاخص توسعه بخش بانکی وجود اثرات فردی را  ها برای تصریح ، تمام آزمون 8ه به جدول  با توج 

کنند و بر اساس آزمون هاسمن نیز این اثر ثابت است. در مقابل نتایج قوی در تایید اثر زمانی  تایید می 

های بانکی صرفا با روش اثرات فردی ثابت برآورد  های مربوط به شاخص به دست نیامده و در نتیجه مدل 

شود که  های با شاخص توسعه بازار سهام و توسعه بخش مالی اثرات فردی تایید می شوند. برای مدل می 

شود  تایید می   Fپاگان و  - های بروش بر اساس آزمون هاسمن ثابت هستند. اثرات زمانی نیز طبق آزمون 

گرچه برآوردها نشان داد که نتایج با در نظر گرفتن اثر فردی ثابت و  و بهتر است در مدل لحاظ شوند )ا 

 یا هر دو اثر فردی و زمانی ثابت تفاوت چندانی با یکدیگر ندارند(.  

 های آلودگی های تشخیص اثرات مدل(: آزمون8جدول )

 شاخص مالی       

 آزمون 

 شاخص بخش مالی    شاخص بازار سهام شاخص بانکی 

 ذخیره جريان  ذخیره جريان  ذخیره جريان

        پاگان-بروش 

 9875/ 77***  13813/ 76***  13893/ 34***  15713/ 64***  23073/ 93* **  25447/ 50***  فردی            

 5/ 76** 5/ 99** 4/ 31** 6/ 12** 3/ 49* 2/ 72* زمانی             

       هوندا 

 38/99*** 53/117*** 87/117*** 35/125*** 90/151*** 52/159*** فردی           

 -2/ 40 -2/ 45 -2/ 08 -2/ 47 -1/ 87 -1/ 65 زمانی          

      F واریانس تجزیه

 39/429*** 79/347*** 38/413*** 15/374*** 79/179*** 90/183*** فردی         

 04/2*** 49/2*** 2/ 16*** 07/2*** 0/ 94 0/ 74 زمانی         

     )تصادفی، ثابت(هاسمن 

 94/24*** 80/35*** 94/28*** 89/32*** 01/41*** 07/38*** فردی        

 9/ 74 9/ 24 11/ 88 9/ 13 -  -  زمانی         

 دهند.درصد را نشان می 10و  5، 1داری در سطح به ترتیب معنی  * و  **، ***توضیح: 

 های پژوهشمأخذ: یافته



 63                                                                         ستیزط یمح یکنترل آلودگ ایدر گسترش  ی توسعه مالنقش 
 

 

 

 

دهد.  وجود هر دو مشکل واریانس ناهمسانی و خودهمبستگی را نشان می   9همانند قبل، نتایج جدول  

گزارش شده است. در    10های نهایی به روش وایت تصحیح شده در جدول  بر این اساس برآورد تصریح 

داخلی، صنعتی شدن و شهرنشینی تاثیر مثبت  تمام شش مدل آلودگی متغیرهای لگاریتم تولید ناخالص  

های تجدیدپذیر و درجه باز بودن تجارت تاثیر منفی بر آلودگی داشتند که اولا تکرار نتایج مدل  و انرژی 

 های پیشین است.  دهد، ثانیا مطابق با مبانی نظری و پژوهش پایه را نشان می 

 های آلودگی فروض کلاسیک مدل (: آزمون9جدول )

 شاخص مالی        

 آزمون 

 شاخص بخش مالی    شاخص بازار سهام شاخص بانکی 

 ذخیره جريان  ذخیره جريان  ذخیره جريان

 3985/ 54***  6263/ 78***  6992/ 82***  6733/ 87***  51424/ 72** *  64157/ 48***  شده والد تعدیل 

 73/96*** 15/139*** 72/122*** 49/152*** 88/147*** 18/161*** وولدریج 

 دهند.درصد را نشان می 10و  5، 1داری در سطح به ترتیب معنی  * و  **، ***توضیح: 

 های پژوهشمأخذ: یافته

گذاری مستقیم خارجی متضاد و شکننده است. برای نمونه، در مدل با  برآوردهای مربوط به سرمایه 

بانکی تاثیر مثبت داشته؛ در حالی که در مدل با شاخص ذخیره بازار سهام تاثیر  شاخص ذخیره بخش  

توان در مورد این  معنی بوده است. بنابراین نمی ها نیز تاثیر آن بی منفی داشته است. در بقیه مدل 

 متغیر اظهار نظر مشخصی داشت. 

یافته  بانک طبق  اعطایی  اعتبارات  به بخش  ها، هر دو شاخص  تاثیر  ها  نقدینگی  تعهدات  و  خصوصی 

دار و مثبت بر آلودگی دارند؛ در حالی که تاثیر ارزش کل معاملات سهام بر آلودگی تایید نشده و  معنی 

ها  درصد منفی است. مدلی که شاخص   10های بورسی نیز در سطح ضعیف تاثیر ارزش بازاری شرکت 

های  گذارد. در مدلی که شاخص نتایج صحه می تری بر این  گیرد نیز به طور قوی را همزمان در بر می 

ها به بخش خصوصی مثبت و تاثیر ارزش کل معاملات  جریان لحاظ شدند، تاثیر اعتبارات اعطایی بانک 

( مخالف  2019( موافق و گوا و همکاران ) 2020سهام منفی برآورد شده است. مطالعه ستی و همکاران ) 

های ذخیره، برای تعهدات نقدینگی تاثیر مثبت و برای  ص با این نتایج است. همچنین در مدل با شاخ 

بازاری شرکت  پژوهش ارزش  با  نتایج  این  آمده است.  به دست  تاثیر منفی  بورسی  و  های  های ستی 

 ( همخوانی دارد. 1398( و آقایی و همکاران ) 2019(، گوا و همکاران ) 2020همکاران ) 

های توسعه بازار  خش بانکی تاثیر مثبت و شاخص های توسعه ب توان ادعا کرد شاخص پس در مجموع می 

های توسعه بخش بانکی بر آلودگی  زیست دارند. تاثیر مثبت شاخص سهام تاثیر منفی بر آلودگی محیط 
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زیست شده است. برای مثال، توسعه بخش  دهد که توسعه بخش بانکی موجب تخریب محیط نشان می 

گذاری و نصب تاسیسات جدید مقیاس تولید  زایش سرمایه دهد تا با اف بانکی به صنایع سنگین اجازه می 

 ؛ 2001زیستی افزایش یابد )داسگوپتا و همکاران،   های محیط را افزایش دهند. در نتیجه، انتشار آلاینده 

 (.  2010سادورسکی،   ؛ 2010تمازیان و رائو،  

 های توسعه مالی های آلودگی با شاخص (: برآورد مدل10جدول )

 شاخص مالی    

 متغیر 

 شاخص بخش مالی  شاخص بازار سهام شاخص بانکی 

 ذخیره جريان  ذخیره جريان  ذخیره جريان

 عرض از مبدا 
***45658 /1 -

(18053 /0 ) 

***31958 /1-

(18787 /0 ) 

***35036 /2 -

(24341 /0 ) 

***31305 /2-

(30084 /0 ) 

***57737 /2-

(25764 /0 ) 

***75741 /2-

(29469 /0 ) 

لگاریتم تولید  

 داخلی ناخالص 

***28753 /0 

(02505 /0 ) 

***25726 /0 

(02555 /0 ) 

***37233 /0 

(02822 /0 ) 

***35510 /0 

(03373 /0 ) 

***37477 /0 

(03104 /0 ) 

***36440 /0 

(03481 /0 ) 

ها  اعتبار بانک 

به بخش  

 خصوصی 

**00045 /0 

(00020 /0 ) 
 -  -  - 

**00040 /0 

(00016 /0 ) 
 - 

تعهدات  

 نقدینگی 
 - 

***00148 /0 

(00027 /0 ) 
 -  -  - 

***00094 /0 

(00023 /0 ) 

ارزش کل  

معاملات  

 سهام 

 -  - 
00013 /0 - 

(00009 /0 ) 
 - 

**00019 /0-

(00009 /0 ) 
 - 

ارزش بازاری  

 ها شرکت 
 -  -  - 

*00018 /0 -

(00010 /0 ) 
 - 

***00038 /0-

(00011 /0 ) 

انرژی  

 تجدیدپذیر 

***02569 /0 -

(00075 /0 ) 

***02511 /0-

(00081 /0 ) 

***02218 /0-

(00068 /0 ) 

***02239 /0-

(00072 /0 ) 

***02221 /0-

(00073 /0 ) 

***02189 /0-

(00078 /0 ) 

 صنعتی شدن 
***00661 /0 

(00067 /0 ) 

***00754 /0 

(00078 /0 ) 

***00718 /0 

(00140 /0 ) 

***00799 /0 

(00157 /0 ) 

***00753 /0 

(00146 /0 ) 

***01000 /0 

(00176 /0 ) 

گذاری  سرمایه 

مستقیم  

 خارجی 

00016 /0 

(00017 /0 ) 

*00160/0 

(00086 /0 ) 

00015 /0 - 

(00012 /0 ) 

**00040 /0- 

(00016 /0 ) 

00019 /0 - 

(00012 /0 ) 

00058 /0 - 

(00050 /0 ) 
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 شاخص مالی    

 متغیر 

 شاخص بخش مالی  شاخص بازار سهام شاخص بانکی 

 ذخیره جريان  ذخیره جريان  ذخیره جريان

درجه باز  

 بودن تجارت 

**00045 /0-

(00019 /0 ) 

***00069 /0 -

(00023 /0 ) 

***00075 /0-

(00019 /0 ) 

***00082 /0-

(00020 /0 ) 

***00053 /0-

(00019 /0 ) 

**00050 /0- 

(00024 /0 ) 

 شهرنشینی 
***00721 /0 

(00102 /0 ) 

***00712 /0 

(00102 /0 ) 

***00968 /0 

(00108 /0 ) 

***01144 /0 

(00112 /0 ) 

***01174 /0 

(00119 /0 ) 

***01414 /0 

(00118 /0 ) 

 0/ 99391 0/ 99347 0/ 99307 0/ 99302 0/ 98696 0/ 98785 ضریب تعیین 

 1050 1446 1405 1583 2495 2783 مشاهدات 

دهند. اعداد داخل پرانتز  درصد را نشان می 10و  5، 1داری در سطح به ترتیب معنی *و   **، ***توضیح: 

 دهنده انحراف معیار است. نشان

 های پژوهشمأخذ: یافته

های بیشتری دریافت کنند.  دهد اعتبار یا وام کنندگان اجازه می به علاوه، توسعه بخش بانکی به مصرف 

یابد  تقاضا برای محصولات بادوام نظیر خودرو و تهویه مطبوع افزایش یافته و انتشار کربن افزایش می 

ر واقع توسعه بخش  (. د 2020؛ کیانی و همکاران،  2011؛ جلیل و فریدون،  2009)میشرا و همکاران،  

هزینه  کاهش  با  سرمایه بانکی  افزایش  به  مالی  تامین  پروژه های  در  دوستدار  گذاری  که  جدید  های 

 زیست شده است.  زیست نبودند، کمک کرده و موجب آلودگیِ بیشتر محیط محیط 

این  توان این نتیجه را  زیست شده است. می در مقابل، توسعه بازار سهام موجب بهبود کیفیت محیط 

زیست را با هزینه پایین تامین مالی  های دوستدار محیط ه گونه تحلیل کرد که توسعه بازار سهام پروژ 

های بزرگ است که  ویژه اینکه این بازار در اختیار شرکت شود. به کند و موجب کاهش آلودگی می می 

تواند با تامین منابع مالی به  وتوسعه و تغییر فناوری بیشتری را دارند. توسعه بازار سهام می قدرت تحقیق 

های تولید پاک را اتخاذ کنند. همچنین مشاغل موجود را تشویق تا  کند تا تکنیک ها کمک  شرکت 

وری انرژی  های سبز جایگزین کنند. بنابراین با افزایش بهره های منسوخ یا آلاینده را با فناوری روش 

 (. 1993  یابد )کینگ و لوین،اکسید کاهش می دی انتشار کربن 

ها  زیستی شرکت از آنجایی که بازار سرمایه با واکنش نسبت به انتشار اطلاعات در مورد عملکرد محیط 

زیست داشته باشد؛ تاثیر منفی توسعه بازار سهام بر آلودگی  تواند نقش مهمی در بهبود کیفیت محیط می 

باشد که شرکت می  این دلیل  به  بالا تواند  بازاری  ارزش  با  گذاری در  تر تمایل به سرمایه های بورسیِ 

ها به افزایش  های تجدیدپذیر دارند. در واقع آن زیست مانند منابع انرژی های دوستدار محیط فناوری 
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زیست و حفاظت از  ارزش برند و شهرت خود با انجام مسئولیت اجتماعی خود در کاهش آلودگی محیط 

؛ تمازیان و همکاران،  2006داسگوپتا و همکاران،  ؛  1998،  1کنند )لانوی و همکاران آن توجه بیشتری می 

2009 .) 

 گیری و پیشنهادهای سیاستی. نتیجه6

این منظور،  زیست است. به  هدف از انجام پژوهش حاضر، بررسی تاثیر توسعه مالی بر آلودگی محیط 

یافته برای دوره زمانی  توسعه توسعه و کمتر  یافته، درحال های نمونه بزرگی از کشورهای توسعه داده 

توسعه مالی به صورت مجزا و با روش    های آلودگی با چهار شاخص آوری و مدل جمع  1990-2021

 های ترکیبیِ نامتوازن با اثرات ثابت برآورد شدند. داده 

ی، صنعتی شدن و شهرنشینی با افزایش  رشد اقتصاد آورده شدند.    2نتایج به طور خلاصه در شکل  

تجدیدناپذیر انرژی مصرف   فسیلی  انرژی   های  و  تجارت  بودن  باز  مقابل درجه  در  و  مثبت  های  تاثیر 

افزایش بهره  با  بر تجدیدپذیر  تاثیر منفی  انرژی  آنکه،  محیط   آلودگی انتشار    وری  زیست دارند. مهمتر 

توسعه  زیست دارند و های توسعه بخش بانکی تاثیر مثبت بر آلودگی محیط برآوردها نشان داد شاخص 

های تامین مالی، ارتقای ساختار صنعتی آلاینده و یا از طریق اثر ثروت بر  بخش بانکی با کاهش هزینه 

زیست شده است و دیدگاه اول مبنی بر افزایش آلودگی از طریق افزایش  اقتصاد موجب تخریب محیط 

های  ل، تاثیر شاخص کند. در مقاب های تولیدی و مصرفی را تایید می های فسیلی در بخش مصرف انرژی 

های بورسی در کاهش  زیست منفی بدست آمده که نقش مهم شرکت توسعه بازار سهام بر آلودگی محیط 

بنابراین توسعه مالی باید با حمایت از بخش   دهد. کربن را نشان می آلودگی و دستیابی به اقتصاد کم 

های بورسی به  یق افراد و شرکت وتوسعه، تشو های تحقیق های پاک در جهت تامین مالی فعالیت انرژی 

های تولید پاک هدایت شود و این مطابق با دیدگاه دوم  های سبز و اتخاذ تکنیک گذاری در پروژه سرمایه 

 است. 

 

 

 

 
1. Lanoie et al. 
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 زيست (: تاثیر توسعه مالی و ديگر عوامل موثر بر آلودگی محیط2شکل )

 
 های پژوهشمأخذ: یافته

تر کردن نقش دوگانه توسعه مالی به تفکیک دو بخش بانکی و بازار سهام بر  بر روشن این نتایج علاوه  

زیست، دستیابی به انتشار صفر خالص و  آلودگی محیط کنترل    ی برا   اهمیت توسعه مالی را   آلودگی،

ویژه اینکه رشد اقتصادی یکی از اهداف مهم اقتصاد  به   . دهد مقابله با بحران تغییرات اقلیم نشان می 

های تجدیدپذیر )به عنوان تضمینی برای تداوم  های فسیلی با انرژی کلان است و جایگزینی سوخت 

 یافته است. یستم مالی توسعه رشد اقتصادی( نیازمند وجود یک س 

  ی به رشد اقتصاد   ی اب ی دست ی،  ل ی فس   ی ها به سوخت   ی کاهش وابستگ   ی برا از جمله ایران    کشورها پس  

به یک سیستم انرژی  انتقال    د ی با   بحران تغییرات اقلیم مقابله با  ، کاهش آلودگی و  انتشار   ون بد   دار ی پا 

گذاری  کنند. این اهداف اتفاق نخواهند افتاد مگر با سرمایه مقرون به صرفه، قابل اعتماد و پایدار را دنبال  

های  ها و زیرساختار های کارآی انرژی و اتخاذ فناوری های تجدیدپذیر، اولویت به شیوه در منابع انرژی 

نهادهای بخش مالی   ابزارها و  برای اصلاح و وضع قوانین،  بایستی تلاش جدی  بنابراین  انرژی پاک. 

 اف انجام گیرد. بدین منظور موارد زیر دنبال شود: متناسب با این اهد 

درجه باز بودن 

 تجارت
گذاری سرمایه

 مستقیم خارجی

 شهرنشینی

 بازار سهام بخش بانکی

 صنعتی شدن
های انرژی

 تجدیدپذیر

 رشد اقتصادی

 آلودگی
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مال   ها است ی س اصلاح   • مقررات  فعال   ع ی سر   یی زدا کربن   هدف با    ی و    ی ها ت ی از 

شرکت اقتصاد  مهم ی،  و  سهام  بازار  بزرگ  آن  های  از    ی زشی انگ   ی ساختارها   ر یی تغ تر 

   ؛ بازار   گران ی باز   مات ی و تصم   ی موسسات مال 

  ا ی   مه ی جر )   تسهیلات   ی اعطا برای  گذاران  است ی ها و س دولت های تنبیهی  محدودیت  •

 ؛ نده ی و آلا   ی پرانرژ   ع ی به صنا   ی( ل ما   ن ی م ا ت   ت ی ممنوع 

  ی کاف   ی مال   ت ی و ارائه حما   ی منابع مال   ص ی تخص   ی ساز نه ی به   با هدف   ی بازار مال   توسعه  •

 ؛ سبز   ی ها پروژه مشارکت در    ی کربن برا کم   ی ها شرکت   از 

دسترس    با هدف در سبز(    ی گذار ه ی و سرما   ی ار گذ سبز )سپرده   ی موسسات مال   جاد ی ا  •

  ، برای نمونه، طراحی سازوکارهای ست ی ز ط ی دوستدار مح   ی ها پروژه   ی برا   ی بودن منابع مال 

  ی ها نرخ تشویقی ) و    د ی شد   ی آلودگ   ی دارا   ی ها شرکت   ی برا   ( بهره بالا )   ی ه ی تنب   اعتباردهی 

 کربن؛ ی کم ها شرکت   ی برا   ی( ح ی بهره ترج 

طراحی راهبرد در بازار سهام به منظور انتشار عمومی اطلاعات مربوط به عملکرد   •

 بورسی؛    های شرکت زیستی  محیط 

اقلیم جهت افزایش   • افزایش آگاهی و حساسیت عمومی نسبت به مسئله تغییرات 

 پذیر اجتماعی. کربن و مسئولیت های کم گذاری در شرکت تمایل سرمایه 
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