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سـهم صـادرات از     میـزان   هدف از این پژوهش بررسی نقش اعتبارات اعطا شده به بخش خـصوصی در               

 . فعال در بازارهای خارجی اسـت  های  بنگاه صادراتی   های  پویایی آن بر عملکرد و      تأثیرتولید یک اقتصاد و     
 هـا   بنگاه اعتباری و سهولت     های  محدودیتالملل انتظار داریم با رفع        جدید تجارت بین   ادبیاتبر اساس   

بـه ایـن جهـت بـا اسـتفاده از           .  در بازارهای صـادراتی افـزایش یابـد        آنهاثرتر  ؤ مالی حضور م   تأمیندر  
در سـطح کـلان      انباشتگی و علیت گرنجر پانلی این ارتباط       گیری از روش هم    بهره و کشور   45 های  داده

 اعتبارات اعطایی بر رفتارها و عملکرد صادراتی        تأثیریافته   و با استفاده از روش گشتاورهای تعمیم       بررسی
م صادرات   افزایش اعتبارات به افزایش سه     دهند  می آمده نشان    دست بهنتایج  .  شده است   ارزیابی ها  بنگاه

 مثبت بر تعداد صادرکنندگان، تعداد بازارهای مقـصد و نـرخ            تأثیر همچنین این    ،شود  میاز تولید منجر    
 توانـد   مـی اعتبـارات     بهتـر بـه    دسترسیدر نتیجه    ،گردد  می تأیید به بازارهای صادراتی نیز      ها  بنگاهورود  

 .دالملل تلقی شو ر جریان تجارت بینعنوان یک مزیت نسبی د به

 
  .,JEL: F14 G20 بندی قهطب

  . مزیت نسبیمقاصد صادراتی، ،صادراتتوسعه مالی، ، اعتبارات :های کلیدی واژه

                                                            
 1/9/1393:           تاریخ پذیرش16/6/1393: تاریخ دریافت* 
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  مقدمه. 1
الملـل اغلـب بـه توصـیف مزیـت نـسبی کـشورها در قالـب                   کلاسـیک تجـارت بـین      هـای   نظریه
 در. پردازنـد   می و سرمایه    زمین  نیروی کار،  مانند تکنولوژیکی و مواهب تولیدی      های  تفاوت

دلیل مزیـت     که کشوری بتواند با هزینه کمتر به       گیرد  میتئوری ریکاردویی تجارت زمانی شکل      
  آن  و کالای دیگر را که هزینه فرصت بیشتری برای         نمایدتکنولوژیکی کالایی را تولید و صادر       

 اوهلـین ایـن تفـاوت در شـدت کـاربرد عوامـل تولیـد        -در تئـوری هکـشور   .کنـد   میدارد وارد   
  .شود میگیری تجارت  ساز شکل  که زمینهستکشورها
 بازارهای رقـابتی،   وجود بازدهی ثابت نسبت به مقیاس،        ها  تحلیل کلاسیک اساس    های  نظریهدر  
 و  اسـت داده اما جهان واقع مسائلی خـلاف ایـن را نـشان    ، بودها بنگاه کشورها و همگنی    1پذیر بودن  قیمت
اـی  نظـم تجاری و    الگوهای کلاسیک از عهده توضیح برخی       های  مدل اـری بـر   ه در نتیجـه   ،آینـد  نمـی  آم

وجـود  یـل    دیگری مطرح شدند که دلایل ایجاد جریـان تجـاری را بـه مـواردی از قب                 های  تئوری
ناشی از مقیاس   های صرفه ناقص و تجارت محصولات همگن متمایز           رقابت  وجود   ،

 2 فناوری پویاهای تفاوتر اساس  تجارت ب  و ها  بنگاهوری   ، تفاوت در بهره   )جارت درون صنعت  ت یا(
  استراتژیک تجـاری و مزیـت نـسبی سـاختگی    های سیاستای،   شبکهآثار مانندحتی مباحثی  ،نسبت دادند 

  .گیرند مینیز در این دسته قرار 
اگر  .بینند  مییک بازی رقابتی بین کشوهای مختلف        را   تجارینظریات کلاسیک الگوهای    

کشش نباشد تولیدکنندگان ایـن کـشور مقـدار          ضا بی کالایی از کشور مفروض ارزان شود و تقا       
 ،شـود   مـی تغییرات تعادل عمومی نیز در تعدیل تراز تجاری خلاصه          . بیشتری صادر خواهند کرد   

 عوامل متداول ادبیـات   بجزثیرات عواملی   أنخواهد بود و ت   مدت اینگونه    مدت و میان   اما در کوتاه  
 برای حـضور  ها بنگاهیکی از مسائلی که   ، مثال عنوان  به .الملل نیز چشمگیر خواهد بود     اقتصاد بین 

 و فعالیـت در محیطـی        ورود بـه بازارهـا     هـای   هزینـه  مـالی    تـأمین  اند  مواجهدر بازار جهانی با آن      
 مالی و نـاهمگنی     های  محدودیت که   دهد  مینشان  ) 2008(  راستا منووا  ایندر   ،ریسکی آن است  

 .شود می بر الگوهای تجاری مؤثر سایر عوامل آثارگنمایی  باعث بزرها بنگاه وری  و بهرهها هزینهدر 

                                                            
1. Price Taker 

 .کنند می مطرح را محصول عمر دوران مبنای بر تجارت و ابداعات انحصاری امتیازات مبتکر، بنگاه این نظریات مباحث .2
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 اغلـب  وکردنـد    صـادر    2008 دلار کـالا در سـال        تریلیـون  16 صـورت جهـانی     بـه  هـا   بنگاه
 را پس از دریافـت      هابهای کالا نیز   واردکنندگان   .اند  نموده مالی   تأمین 1صادرات را با حساب باز    

 از  درصـد 80 تا 40 حدود دهند میمنابع گزارش . رکننده استپرریسک برای صاد    حالت امرپرداختند که این    
  درصـد 50 تـا  10 مالی از طریـق بانـک حـدود        تأمین.  حساب باز انجام شده است     از طریق تجارت جهانی   

ــنادی   ــارات اس ــب آن اعتب ــرای    2تجــارت را پوشــش داده و اغل ــشتری را ب ــت بی ــه امنی ــوده ک ب
ریسک را کـاهش دهنـد       با خرید بیمه     توانند  می  همچنین صادرکنندگان  ،صادرکننده در پی دارد   

  و2007، بانـک  اسکوشی( است  شامل شده2008 درصد تجارت جهانی را در سال    9 حدود    امر که این 
 عرضـه   المللـی بـرای     اینجا نقش بخش مالی در معاملات بین       از ).2009،  الملل اتاق بازرگانی بین  

  .شود می پررنگ لیما تأمینو   اعتباریهای بیمه ضمانت، اعتبارات،
 مالی  تأمیندهی    مالی و بازارها در کانال     مؤسساتکید بر نقش    أبا ت ) 1987( کلتزر و بردهان  

بـازار   با وجود نواقص     کنند  میاوهلین بیان   -رنایع نیازمند و با بسط یک مدل هکشو       خارجی به ص  
 آنهـا   نسبی های هزینهاعتبار حتی در صورت یکسان بودن مواهب و تکنولوژی کشورها اختلاف در             

  بـیش از از آنجا کـه  ، در واقع.شود می و نقش نهادهای مالی در الگوهای تجاری نمایان     آید  میپیش  
 را  اعتبارات بازرگـانی   برند  می بهره   ها  ضمانت درصد مبادلات تجاری از برخی اشکال اعتباری، بیمه یا           90
 در حـال توسـعه بـه        شورهایک ـتولیدکننـدگان و بازرگانـان در       .  شاهراه تجارت دانست   توان  می

. دارند نیاز ادغام با تجارت جهانی      هجریانات اعتباری کافی و بیمه برای صادرات و واردات درنتیج         
 کنـد   میتسهیل  که انجام تجارت را      ضروری است    های  زیرساختمد از   ااز این منظر سیستم مالی کار     

 هـای   مـدل  نـاتوانی  عمـده  دلیل دارند اذعان )2009( وینشتن و همانطور که آمیتی  ). 2010 ،انگمانآبوین و   (
 در آنهـا  انگـاری  ساده مالی بحران های سال خلال در تجارت بزرگ افول بینی پیش در تجارت و کلان
  .است الملل بین تجارت در مالی بخش نقش نمودن لحاظ

 و  اعتبارات اعطایی بـه بخـش خـصوصی       بررسی ارتباط    هدف اصلی این پژوهش   به این ترتیب    
 را  تـأثیر عنـوان هـدف دوم ایـن          سپس بـه   ،در تولید ناخالص داخلی کشورهاست     ادراتصسهم  

ابتدا  در این راستا.  بررسی خواهیم نمود کشورهای نمونه مطالعههای بنگاه بر عملکرد صادراتی مشخصاً
 آزمـون  بـرای  را  و مـدل تجربـی    شناسـی    نگاهی به پیشینه تحقیقات خواهیم داشت، سـپس روش        

                                                            
1. Open Account 
2. Letter of Credit 
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وتحلیـل و     را تجزیـه   هـا   آزمـون  آمـده از     دسـت  بـه  نتـایج    انتهـا عرفی نمـوده و در      فرضیه تحقیق م  
  .گیری خواهیم نمود نتیجه

  

  پیشینه پژوهش. 2
 . پرداختنـد  هـا   بانـک  مالی اعتبارات بازرگانی توسـط       تأمینآثار  مقالات نظری فراوانی به تحلیل      

زار کـالا بـرای فروشـندگانی        اعتبارات بازرگانی منجر بـه مزیـت در بـا          دهد  میاین ادبیات نشان    
 تخـصیص بهتـری از   ،دن ـ غیررقـابتی دار بازارهـای  در ویـژه   کـه دسترسـی بـه سـرمایه بـه       شود  می

 را در    ضـمنی  های  تضمین  و کند  میکه سیستم مالی کارایی اطلاعاتی ندارد فراهم         زمانیاعتبارات را   
نقـش  نیـز   شگران بـسیاری    پژوه ـ .نمایـد  می ارائه   برای مشتریان  صورت کارا نبودن سیستم قانونی    

 هـای   راه اعتبـارات یکـی از       .نمودنـد مطالعـه   را  وکـار    ای اعتبارات بازرگانی بـرای کـسب       انگیزه
  یا تضمینی ضـمنی    دهد  می اجازه اعمال تبعیض قیمتی را       ها  بنگاه مبادلاتی است که به      های  هزینهکاهش  

  .)1988 ، و زچنرماکسیموویچ برنان،( نماید میبرای کیفیت ارائه 
) 1984( امـری  .کید دارنـد  أ مالی اعتبارات بازرگانی ت    تأمین هبرخی دیگر از مطالعات بر جنب     

  اعتبـارات بازرگـانی  شـود  مـی  مواجـه  ها  بنگاه های  تفاوتکه نرخ استقراض و وام با        زمانی دهد  مینشان  
  . منجر به آربیتراژ این تفاوت شودتواند می

نتـایج پـژوهش     .ی و جریانات تجاری پرداخـت      بررسی اعتبارات بازرگان   به) 2004( سینرو
 و درآمد    نسبی های  قیمت اعتبارات بازرگانی اثر مثبتی بر میزان واردات و صادرات و            دهد  میوی نشان   
 منجـر بـه کـاهش قابـل تـوجهی در      توانـد  می بانکداری داخلی های بحرانمدت دارد و   در کوتاه 

 ههـای عرض ـ    کـه شـوک    کنند  میدی ارائه   شواه) 2013( اسهنلور - نیپمن و اشمیت   .تجارت شود 
مریکـا دارد و ایـن اثـر بـرای صـادرات بـه مقاصـد                آاثر علیتـی بـر صـادرات        اعتبارات بازرگانی   

  .ریسکی و کوچک و با نااطمینانی بالا بیشتر است
 .انـد  هدنمو میان توسعه مالی و صادرات یک کشور ارائه          رابطه شواهدی بر    بسیاریمطالعات  

 تواننـد   مـی یافته    کشورها با سیستم مالی توسعه     دهند  میده در سطح صنعت نشان      ش  انجام مطالعات
تمایـل بـه    یـا   نماینـد    مالی خارجی دارنـد ایجـاد        تأمینمزیت نسبی را در صنایعی که وابستگی به         

 ، از سوی دیگر   .)2003 ، و بک  2008 ،منوا( خواهند داشت  1 ملموس های  داراییداشتن سهم کمتری از     
                                                            

1. Tangible Assets 
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در   ملموس های  دارایینیافته باشند صنایع با سهم بالاتری از          قدر کافی توسعه   ازارهای مالی به  که ب  در صورتی 
اـلی کمتـر توسـعه         است   نشان داده شده      و  مالی مزیت دارند   تأمیندسترسی به     یافتـه  در کشورهای با سیستم م

 ریعتریس ـرشـد نـسبی     دنبـال      دارنـد بـه     که وابستگی بیشتری بـه اعتبـارات بازرگـانی         هایی  بخش
 .)2003 ،فیسمن و لاو (باشند می

 را بسط داد که در آن بازارهای مالی منبعی برای   هایی  مدل نخستینیکی از   ) 1989( بالدوین
یافتـه کـه توانـایی      با بازارهای مـالی توسـعه  ی نشان داد در اقتصادهای   وی . نسبی هستند  های  مزیت
 تولیدکننـده کالاهـا بـا ریـسک     های اهبنگ های تقاضا را دارند بخشی ریسک ناشی از شوک     تنوع

  . کمتر و هزینه نهایی کمتری مواجه خواهند بود
 توسـعه مـالی بـرای صـنایعی کـه           دهنـد   میدر مطالعه خود نشان     ) 1998(راجان و زینگالس    

 رشـد   هـای   نـرخ  و این صنایع به      داشت مالی خارجی هستند منافع بیشتری خواهد        تأمینوابسته به   
  .یابند میتر دست  یافته با صنعت مالی توسعه کشورهایبالاتری در 

اوهلین نقش نواقص بازار اعتبار را در  -تر هکشور یافته گیری از مدل توسعه با بهره) 2002(بک 
تر در  یافته  کشوری با بخش مالی توسعهکند میبینی  مدل وی پیش. الملل بررسی نمود تجارت بین

  در نتیجه توسعه مالییابد، میبخش کشاورزی  به ای تخصص بیشتری نسبت بخش تولیدات کارخانه
 در دهد می نشان وی.  مالی خارجی ایفا نمایدتأمین با  نقش مزیت نسبی را در صنایعتواند می

 اقتصاد خارج به نسبت بالا جستجوی های هزینه با داخلی مالی های واسطهبا وجود  یکسان شرایط
 .بود خواهد ریکاردو تجارت مدل با مطابق ای ارخانهک کالاهای خالص واردکننده و غذا صادرکننده

 مالی توسعه بنابراین ،کالاهاست تولید در تکنولوژیکی مزیت تعبیری به یافته توسعه مالی سیستم
 کالاهای تولید نسبی سهم افزایش باعث تنها نه کارا مالی سیستم. است تولید در نسبی مزیت

 ،سازد می متأثر نیز را تجاری تراز و صادرات سهم بلکه ،دشو می بسته اقتصاد وضعیت در ای کارخانه
 باشند داشته یکسانی اندازه کشور دو هر اگر تجارت جدید های تئوری اغلب  درکند میهمچنین بیان 

کشور را در  داشت و خواهد بزرگتری سرمایه انباره مالی پایین جستجوی های هزینه با کشور
 توان می را مالی  خدمات،عبارتی  به.دهد میقرار  مقیاس از یناش های صرفه از مندی شرایط بهره

  .نمود تعبیر اقتصاد یک فیزیکی سرمایه یا تولید تکنولوژی از بخشی
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 . را یکی از عوامل اصلی ایجاد جریان تجاری دانست1ها بنگاهمبحث ناهمگنی ) 2003( ملیتز
 بالاتر وارد تجارت و بازار صادرات وری  با بهرههای بنگاه تنها کند میوی در مقاله خود عنوان 

 را آنها و حتی نمودهوری کمتر تنها برای بازارهای داخلی تولید   با بهرههای بنگاه و شوند می
 های هزینه توانند میوری کافی   با بهرههای بنگاه ، در واقع.نموداز بازار خواهد  وادار به خروج

 . برای حضور در بازارهای فرامرزی را داشته باشند و قدرت کافیتأمینورود به بازارهای خارجی را 
 تواند می ها بنگاه نقدینگی های محدودیت کند میگیری از مدل ملیتز بیان  با بهره) 2005(ی نچا

 خارجی با بازارهای برای دسترسی به ها بنگاهکه   در صورتی، اثرگذار باشدها بنگاهبر صادرات 
 وجود ها بنگاههزینه برای  مالی تأمینحدودیت نقدینگی در  باشند و اگر م مواجه ورودهای هزینه

 .شوند می با نقدینگی کافی وارد بازار صادرات های بنگاهداشته باشد تنها 

 صورت به توسعه مالی دهد می نشان ها بنگاهگیری از مدل ناهمگنی  نیز با بهره) 2008(منووا 
 .است  ارتباط در صنایع با وابستگی مالی شدیدتر نهایی تجارت مرتبط است و این گسترهمثبت با شدت و 

پذیری مالی متفاوت   تفاوت در سطوح مختلف توسعه مالی بین کشورها و آسیبکند می بیان وی
، مشارکت تغییرات سیستماتیک در حجم تجارت، تنوع و گردش محصول  اقتصادیهای بخشمیان 

  اعتباریهای محدودیت که نماید میبی را ارائه  و شواهد تجردهد میدر صادرات و شرکای تجاری را نشان 
  .الملل است  تجارت بینالگوهایکننده  عامل مهم تعیین

 کشور درحال توسعه و 9 هزار بنگاه در 5000با مطالعه بیش از ) 2010( برمن و هریکورت
درات  عوامل مالی بر تصمیمات صادراتی بنگاه و میزان صادست یافتند ظهور به این نتیجه در حال

 خواهد بود که آنهاکننده تصمیمات صادراتی   زمانی عامل تعیینها بنگاهوری   اثر دارد و بهرهآنها
در مدل دو بخشی  )2011( یس و فالویقبو . داشته باشند2 مالی خارج از بنگاهتأمیندسترسی کافی به 

 کنند می بیان آنها. ودندنمالملل بررسی   مالی را در تجارت بینهای اختلافخود با عوامل ناهمگن نقش 
 یعنی اگر نهادهای مالی توانایی ؛سطح تخصص در اقتصاد به کیفیت نهادهای مالی متکی است

 ، قرار گیردتأثیر تحت تواند میمقابله با مشکل کژمنشی را داشته باشند جریانات سرمایه و الگوی تجاری 
   . تکنولوژیکی خواهد داشتهای تفاوتهمچنین تفاوت در کیفیت سیستم مالی اثری شبیه به 

                                                            
1. Firm's Heterogeneity 
2. External Finance 
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نظر گرفتن   با درتوان می الگوهای تجاری را دنده مینشان ) 2013( اسهنلور-اشمیت
  و در صورتنمود و مقصد مطالعه مبدأخصوصیات بازارهای مالی و محیط قراردادها بین کشور 

  .خواهد یافتتجارت کاهش میزان  مالی تأمین های هزینهافزایش 
 .نماید نقش بهبوددهنده تجارت را ایفا تواند میدریافتند عمق مالی ) 2013(ن همکاراکاگلایان و 

 اعتباری بر تجارت ناشی از های محدودیت تأثیر درصد 25 تا 20 کند میبیان ) 2013 (منوا
یافته مالی صادرات بیشتری   توسعهاقتصادهای دهد می نشان  همچنین،کاهش تولید کل هستند

 کالاهای بیشتری شوند و میرد ا زیرا به بازارهای بیشتری و،الی دارندپذیر م  آسیبهای بخشدر 
  . فروشند میو شده  به هر مقصد ارسال

 .بخشد می یافته صادرات را تسهیل  یک سیستم مالی توسعهکنند میاستدلال ) 2014(همکاران  و ربک
 ثابت های هزینهع با  که توسعه مالی همراه با صادرات بیشتر در صنایدهند می شواهدی نشان آنها

  .شود می متأثر بیشتری نیاز دارد همراه بوده و تجارت توسط توسعه مالی های هزینهوارداتی که بالا و 
با بیان اینکه میزان اعتبارات اعطا شده به بخش خصوصی ) 2014( ومبوی و موکرجی

لی و صادرات گیری توسعه بخش مالی است رابطه میان توسعه ما پروکسی مناسبی برای اندازه
  توسعه مالیدهد مینتایج نشان . فریقایی بررسی نمودندآای را برای برخی کشورهای  کالاهای کارخانه

 . علت گرنجری صادرات و در برخی کشورها معلول صادرات بوده استکشورهادر برخی 

 با )2005 (لتمپ و هونگ. دانند می مؤثرالملل را در توسعه بخش مالی  برخی مطالعات نیز تجارت بین
 مالی بخش بیشتر توسعه کالاها بازار بودن باز در افزایش دهند می نشان زمانی سری و کشوری بین مطالعه

بر متکی  های بخش با ی کشورهایکنند میدر پژوهش خود عنوان ) 2007( دو و لوچنکو .دارد پی در را
بر الگوی تجاری یک کشور ت شد بهبخش مالی از توسعه مالی بیشتری نیز برخوردارند و توسعه مالی 

   .الملل به توسعه مالی است  جهت علیت از تجارت بین،در واقع. استمتکی 
 را یافتگی بخش بانکداری بودن تجاری سطح توسعه  بازدهند مینشان ) 2008(همکاران بالتاجی و 

 کشورهای ینسب مزیت و مالی توسعه رابطه بررسی نیز به) 2009 (یان و سامبا. نماید می متأثر
 برداری خودرگسیون روش از استفاده با آنها تحقیق نتایج. پرداختند الملل بین تجارت در شرقی آسیای
 زیرا ،شود می مالی بخش توسعه باعث ای کارخانه کالاهای الملل بین تجارت دهد می نشان
  .دارد کالاها تولیدکننده صنایع به بسیاری وابستگی مالی بخش
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 در یرنفتیغ صادرات توسعه در یصادرات اعتبارات نقش) 1381 (انیپیکصمیمی و  جعفری
 نیثرترؤم و ترین مهم یصادرات اعتبارات ی اعطاکنند می و بیان نمودهران را مثبت ارزیابی یا

  .باشد می صادرات جهش در توسعه اهرم
 را فارس استان در صادرات رشد و یمال توسعه انیم یعل رابطه) 1390 (همکاران و اسلاملوئیان

 ورود یبرا یمال تأمین به ازین لیدل به فارس استان صادرات شیافزا گرفتند نتیجه و نموده ارزیابی
 در ها اطمینان عدم انواع و ها تکانه با مقابله یبرا شتریب تیحما به نیاز و دیجد یتکنولوژ و هیاول مواد

  .یدنما می طلب را یمال بخش گسترش خود دنبال به الملل نیب اقتصاد
غیرنفتی ایران را با استفاده از  صادرات عرضه بر مالی توسعه تأثیر) 1392 (حسنوندکاوند و 

 بر مالی توسعه مدت کوتاه در گرچه گیرند میو نتیجه  مورد ارزیابی قرار داده ARDLرویکرد 
 یرگذاریتأث عدممحققین . ندارد آن بر تأثیـری مـدتبلند در اما ،دارد یرثتأ غیرنفتی صادرات عرضه
  .دانند می مالی بخش بودن انفعالی دلیل  را بهصادرات عرضه بر مالی توسعه

 ایران را با استفاده از در اقتصاد شدن  جهانی یندافر بر مالی توسعه تأثیر) 1393 (همکارانجلائی و 
سبب  اقتصادی رشد کانال از تواند می مالی  توسعهگیرند می بررسی و نتیجه GMMروش 

  .جهانی شدن شود یندافر در درات و تسریعافزایش صا
 

  شناسی و تحلیل تجربی روش. 3
   از تولید صادراتسهماعتبارات اعطایی به بخش خصوصی و . 3-1

 انباشـتگی و علیـت گرنجـر پـانلی دو متغیـره        از رویکـرد هـم     پژوهش   نخستبرای دستیابی به هدف     
 صـورت   هدات مقطعی و سری زمـانی بـه        پانل با ترکیب مشا    های  دادهرویکرد  . نماییم  می استفاده

. بخـشد   مـی بهبـود   انباشـتگی را      ریشه واحد و هـم     های  آزمونداری  اای قدرت و معن    قابل ملاحظه 
 گیری از مشاهدات ترکیبـی یکـی از    دلیل بهره   سیستم اقتصادی به   های  پویایی توانایی تحلیل    ،علاوه هب

با توجـه بـه     . و سری زمانی سنتی است     مقطعی   های  روش این رویکرد در مقایسه با        عمده مزایای
  :داشت را خواهیم )1(ه این موارد معادل

  

)1(  i,t i,t i,tExport = ψ +φCredit + µ  
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و اثرات ثابت هر مقطع  ψ .است) سری زمانی(هر دوره  :tو ) مقاطع(کشورها  :i ،که در آن
i,tµ  داخلی اعطایی به بخش خصوصیاز میزان اعتبارات. هستند  از تخمینحاصلنیز اجزا اخلال  

  متغیربرای GDPبه   کالاها و خدمات و از نسبت صادراتمتغیر مستقلعنوان  به GDPنسبت 
 بانک جهانی 2013بانک اطلاعاتی نسخه  مورد نیاز پژوهش از های داده. بهره خواهیم گرفتوابسته 

  زمانیو دوره بانک جهانی موجودیت اطلاعات دررا بر اساس  1 کشور45تخراج گردیده و اس
  .شود می شامل )2011-1960(

 و )2002( پانلی لوین، لین و چو ریشه واحد های آزمون خصوصیات مانایی متغیرها از بررسیبرای 
 شود میفرض ) 2002 (چودر روش لوین، لین و . نموداستفاده خواهیم ) 2003( ایم، پسران و شین

 روش ایم، در. ضریب خودهمبستگی میان مقاطع یکسان بوده و یک ریشه واحد وجود دارد
 های آزمون نتایج .نماید تغییر تواند میضریب خودهمبستگی میان مقاطع ) 2003 (شینپسران و 

 .تارائه شده اس) 1( در جدول ها آزمون در مبدأ جزء عرض از نمودنریشه واحد با منظور 
  .بیزین تعیین شده است - معیار شوارتزاز طریق مذکور های آزمونوقفه بهینه در 

  
  آزمون مانایی متغیرها.1 جدول

  لوین، لین و چوآماره  ، پسران و شینایم  آماره

  در سطح  تفاضل مرتبه اول  در سطح  تفاضل مرتبه اول
  متغیر

 صادرات -56/1 *-35/40 -53/1 *-50/38

  اعتبارات اعطایی  37/3  *-94/25  00/4 *-75/27
   درصد95 اطمینان در سطح ماناییدهنده  نشان* 

  . تحقیق نتایج: مأخذ
  

را آزمونی ) 1987 (گرنجر وانباشتگی انگل  با گسترش رویکرد هم) 2004 و 1999( پدرونی
) 1( هپیرو این روش معادل. ه نمود پانل ارائهای دادهاساس بررسی خواص مانایی اجزا اخلال برای  بر

                                                            
1. Iran, Islamic Rep, Albania, Bangladesh, Belgium, Botswana, Brazil, Bulgaria, 
Burkina Faso, Cambodia, Cameroon, Chile, Colombia, Costa, Rica Dominican Republic 
Ecuador, Egypt, Arab Rep.,El Salvador Estonia, Guatemala, Jordan, Kenya, Kuwait, Lao 
PDR, Lebanon, Macedonia, FYR, Malawi, Mali, Mauritius, Mexico, Morocco, New Zealand, 
Nicaragua, Niger, Norway, Pakistan, Peru, Portugal, Senegal, South Africa, Spain, 
Sweden, Tanzania, Turkey, Uganda, Yemen, Rep 
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 را آن اخلال ی، سپس اجزا شدبا استفاده از روش حداقل مربعات معمولی تخمین زده خواهند
  :کنیم میوارد ) 2( این اجزا اخلال را در رگرسیون معادله در نهایت آورده و دست به

 

)2(  n
i,t i i,t-1 i,t i,t- j i,tj=1

ˆ ˆ ˆµ = ρ µ + φ ∆µ + w∑  
  

 ی اجزاwi,tیافته و   در حالت تعمیمها وقفه طول nپارامترهای خودرگرسیونی، : iρ ،که در آن
 ،خواهند بود I(1) مانا از درجه i,t-1µ̂انباشتگی،   فرضیه صفر عدم وجود همدر. اخلال مانا هستند

0ی اینکه امعن به iH : ρ = 1,"i = 1,..., N  ی عدم ردامعن انباشتگی به عدم وجود همو در این حالت 
  . فرضیه صفر خواهد بود

 فرض صفر آنها آزمون را ارائه نموده است که در تمام 7 ،)2004  و1999(پدرونی 
 . کلاس تقسیم نمود2 به توان می را ها آزموننظر گرفتن فرضیه جانشین  با در. صورت فوق است به

1  فرضیه جانشین1 درون بعدیهای آزموندر  iH : ρ < 1,"i = 1,..., N  در مقابل فرضیه بوده و
1 صورت به 2 میان بعدیهای آزمون صفر iH : (ρ = ρ) < 1,"i = 1,..., N است.  

 های روشاز ر را گزارش کنند دااانباشته معن انباشتگی پانلی یک رابطه هم های هم پس از اینکه آزمون
شده توسط پدرونی   ارائهDOLS(4( حداقل مربعات پویا  و 3)FMOLS(شده   اصلاحکاملاًحداقل مربعات 

 فوق امکان های زننده هر دو نوع تخمین. برای برآورد رابطه بلندمدت بهره خواهیم گرفت) 2001  و2000(
و همبستگی   متغیرهای مستقلزایی درونتورش  اصلاحات نمودنمنظور  دلیل استنباط نرمال استاندارد را به

 DOLSحذف مشکل همبستگی میان پسماندها و متغیرهای مستقل در روش  و FMOLS سریالی در روش
 DOLS های زننده پارامتریک و تخمین از یک روش تصحیح نیمه FMOLS های زننده تخمین. باشند میدارا 

نتایج آزمون  .برند می بهره رونده به معادلات بلندمدت و پیشای  از روش پارامتریک و افزودن اجزای وقفه
های   حاصل از آزمونهای آماره. ارائه شده است) 2(نباشتگی میان متغیرهای پژوهش در جدول ا هم

مبنی بر وجود رابطه  درصد 95دار با سطح اطمینان ادرون بعدی و میان بعدی شواهدی معن
  .کنند میانباشته را مانا گزارش   پسماندهای حاصل از رابطه هموانباشته ارائه  هم

                                                            
1. Within-Dimension 
2. Between-Dimension 
3. Fully Modified OLS 
4. Dynamic OLS 
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  انباشتگی پانلی پدرونی  همهای آزمون .2 جدول
   میان بعدیهای آزمون   درون بعدیهای آزمون

  ناموزون  موزون
  آماره  احتمال  آماره  احتمال

  روش  آماره  احتمال  روش

21/0  79/0  06/0  51/1  Panel v-Statistic  03/0  81/1-  Group rho-Statistic  
00/0  69/4-  00/0  28/4-  Panel rho-Statistic  00/0  49/3-  Group PP-Statistic  
00/0  33/4-  00/0  83/3-  Panel PP-Statistic  
00/0  03/5-  00/0  29/4-  Panel ADF-

Statistic  
00/0  05/5-  Group ADF-

Statistic  

  .تحقیق نتایج: خذأم
  

 DOLSو  FMOLS پانلی های روشگیری از   رابطه بلندمدت با بهره وجودتأیید از پس
. ارائه شده است) 3(در جدول ) 1 (هنتایج تخمین معادل. نماییم مید رابطه بلندمدت را برآور

 درصد مبنی بر رابطه مثبت 99شواهدی قوی در سطح اطمینان  نتایج برآوردهای رابطه بلندمدت
به این صورت با . کند میصادرات ارائه  و خصوصی بخش به اعطایی دار میان اعتباراتاو معن

  درصد31/0طور متوسط  به GDPنسبت به  خصوصی بخش به اعطایی افزایش یک درصدی اعتبارات
  .یابد میسهم صادرات در تولید کشورها افزایش 

  
  انباشته بلندمدت  نتایج تخمین رابطه هم.3 جدول

  روش  اعتبارات اعطاییضریب  tآماره   احتمال
00/0  89/5 312/0  FMOLS 
00/0  22/5  318/0 DOLS 

  .تحقیق نتایج: خذأم
  

 داد، علیت گرنجر حداقل یک سویه را نشان خواهد لزوماًانباشته بلندمدت میان متغیرها  همرابطه 
  بر اساس مدل تصحیح خطای برداری پانلیای دومرحلهیند انگل گرنجر ادر نتیجه با استفاده از فر

PVECM نمود خواهیم آزمونعنوان گام آخر  رابطه علیت میان متغیرهای مدل تجربی را به .
  :خواهند بود) 4(و ) 3( معادلات های رگرسیونصورت  به تصحیح خطات معادلا
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)3(  
k

i,t 1,i 1,i i,t-1 11,i, j i,t- jj=1
k

1,,t12,i, j i,t- jj=1

∆Export = γ +β ECT + θ ∆Export +

θ ∆Credit +ω

∑

∑
 

)4(  

k
i,t 2,i 2,i i,t-1 21,i, j i,t- jj=1

k
22,i, j i,t- j 2,i,tj=1

∆Credit = γ +β ECT + θ ∆Credit +

θ ∆Export +ω

∑

∑
 

 
  تخمین آمده ازدست به  اخلالی تصحیح خطا که همان اجزاءجز i,t-1ECT ،که در آن

 بیزین - معیار شوارتزاز طریقصورت خودکار   که بهستها وقفهطول نیز  kو است  ندمدتروابط بل
 رای علیت گرنجریبو  β یبا ضرتوان میبلندمدت  گرنجریبرای بررسی علیت . تعیین خواهد شد

. نمودآزمون  آزمون والد وسیله بهبا آزمون معناداری و مخالف صفر بودن را  θمدت ضرایب  کوتاه
 های تخمین آمده از دست بهخر برای انجام آزمون علیت گرنجر پانلی پسماندهای در گام آ

را  )4 ( و)3 (های رگرسیون و کنیم میبلندمدت را وارد مدل تصحیح خطای برداری پانلی 
) 4(مدت و بلندمدت در جدول  حاصل از آزمون علیت گرنجر کوتاهنتایج . برآورد خواهیم نمود

  .ارائه شده است
 

 FMOLS آزمون علیت گرنجر پانلی حاصل از .4 جدول

 آزمون والد علیت بلندمدت  مدت علیت کوتاه
  فرضیه صفر  احتمال  tآماره   فرضیه صفر  احتمال  Fآماره 

,i,12  00/0 55/9 صادرات jθ =0 76/9-  00/0  1,iβ =0 

سته
 واب
غیر

مت
,i,22  046/0 075/3 اعتبارات اعطایی   jθ =0 39/5  00/0  2,iβ =0 

  .تحقیق نتایج: خذأم
  

 به اعطایی اعتبارات میان معنادار را  بازخوردی رابطه علیت گرنجر پانلینتایج آزمون علیت
ایی به که اعتبارات اعط در صورتی ،دهد می بلندمدت نشان درصادرات  و خصوصی بخش

 توان می این نتیجهبا اتکا به   بخش مالی اقتصاد بدانیمتوسعهبخش خصوصی را شاخصی از 
 در  از تولیدصادراتسهم  افزایش میزان باعث تواند مییافته  بخش مالی توسعهاذعان داشت که 
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افزایش عرضه اعتبارات و اعطای بیشتر اعتبار به بخش خصوصی . مدت و بلندمدت شود کوتاه
 مالی و پوشش ریسک تأمینای، بهبود   مبادلههای هزینه استقراض، های هزینه کاهش  بهواندت می

این نتیجه . باعث ایجاد مزیت نسبی برای یک کشور شود در نهایتبهتر و کاراتر منجر شده و 
 میزان دهد مینشان ) 2008 (منوا و )2013 (اسهنلور -، اشمیت)2004 (روسی نتایجسازگار با 
 . خواهد شدمتأثر آنها بخش مالی از طریقشورها کصادرات 

صادرات سهم از   از وجود رابطه علیت گرنجریحاکی ها آزمون نتایج ،از سوی دیگر
این نتیجه سازگار با پژوهش . است GDPدر بلندمدت نسبت اعطای اعتبارات داخلی به سمت  به

 دلیل توانند می تجاری نیز های  جریاندهد مینشان ) 2009(و سامبا و یان ) 2007 (لوچنکودو و 
 منجر به تقاضای بیشتر برای تواند می صادراتافزایش . توسعه بخش مالی کشورها باشند

 های شیوه اتکای بیشتر عاملان اقتصادی بر ، مثالعنوان به (شود مالی کشورها های بخشخدمات 
و گسترش ...) ای و مهایش تقاضای خدمات بی مالی، گشایش اعتبارات اسنادی بیشتر، افزتأمین
 که غییر قوانین و بهبود کیفیت نهادها سوق دهددر جهت ت کشورها را تواند می صادراتی های فعالیت

 میزان عرضه اعتبارات تواند می بخش مالی کشورهاگسترش علاوه بر  آثاردر نهایت هر دو این 
  . کندمتأثربه بخش خصوصی را نیز 

  

   صادراتیرفتارهایوصی و اعتبارات اعطایی به بخش خص. 3-2
 هـای   بنگـاه   مـرتبط بـا    هـای   داده برای دستیابی به هدف دوم پژوهش بـا اسـتفاده از             بخشدر این   

 صـادراتی   رفتارهـای  اعتبارات اعطـایی بـه بخـش خـصوصی را بـر              تأثیر کشورهای مورد مطالعه  
  اطلاعاتی بانـک جهـانی      نیز از بانک   بخش مورد استفاده در این      های  داده .بررسی خواهیم نمود   ها  بنگاه

  کشور را طـی دوره     45استخراج گردیده و مطابق بخش قبل        2012نسخه    EDD1و پایگاه    2013نسخه  
  2.گیرد می در بر )2005- 2011(

 شاخص 3را بر  GDP اعتبارات اعطایی به بخش خصوصی نسبت به تأثیردر این بخش 
 تعداد مقاصد صادراتیمیانگین  صادراتی و ازارهایب به ها بنگاهتعداد صادرکنندگان هر کشور، نرخ ورود 

  به بخش خصوصیبه این جهت علاوه بر متغیر اعتبارات اعطایی. کنیم میازای هر صادرکننده ارزیابی  به

                                                            
1. Exporter Dynamics Database 

  http://go.worldbank.org/DPRD8JT3E0:  در آدرس مقابل قابل دسترسی استEDDپایگاه . 2
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 ، اسناد مورد نیاز)روز (صادرات، زمان لازم برای )ازای هر کانتینر دلار به( صادراتی های هزینهاز 
  تجربیهای مدلعنوان متغیرهای کنترلی در  به) درصد (مؤثرخ موزون تعرفه و نر) تعداد (صادراتبرای 

یک نیز مانند هر پدیده اقتصادی دیگر الملل  یند تجارت بینادلیل اینکه فر به. بهره خواهیم برد
 گذشته های وضعیت فعلی که به مؤثرتنها به شرایط و عوامل  ن این بخش نهرفتار پویاست و فعالا

  این مسئله در مدل تجربینمودن متغیر وابسته نیز برای منظور های وقفه از دهند میان نیز واکنش نش
  جایگزینیتواند میمتغیر وابسته به متغیرهای توضیحی  های وقفه افزودن ،علاوه هب .کنند میاستفاده 

  .شده نیز باشد برای متغیرهای حذف
 وجود با  وپانل های داده یپویا های مدل نیتخم در سنتی های روش از یک با این حال هیچ

 یافته تعمیم گشتاورهای روش). 2008 ،بالتاجی (نمود ارائه نخواهند سازگاری های تخمین یدرون یرگرسورها
، برده بهره آنها متغیرها و تبدیل گیری تفاضل از) 1991 (باند و آرلانو توسط شده ارائه تفاضلی
 .پردازد می مسئله این حل به درونی رگرسورهای شتهگذ مقادیر از ابزاری متغیر یک تخمین با سپس
 و توضیحی متغیرهای میان موجود احتمالی همبستگی حذف به متغیرها اول مرتبه گیری تفاضل
 در خصوص دقیق اطلاعات به نیاز عدم روش این های مزیت جمله از. نماید می کمک نیز اخلال جملات
 انفرادی، ناهمسانی نمودن لحاظ ،)است کافی آن اوریگشت طیشرا تأمین تنها (اختلال جملات توزیع

 .است بزرگ) مقاطع( Nو  کوچک) زمانی سری( T تعداد با پانل های داده برای بودن مناسب
 .برد میبهره  سازگار های زننده تخمین ایجاد یبرا یابزار یمتغیرها ماتریس تفاضلی از GMMروش 

  شرایط گشتاوری در وضعیت عدم وجود همبستگیلیدلیل پویا بودن رگرسیون پان  بهدر این روش
 جملات کنند میبیان ) 1991 (باند  و در نتیجه آرلانو،گردد می تأمینسریالی ویژه در جملات اختلال 

در این حالت جملات اختلال دارای توزیع .  نباشندAR(2) بوده و AR(1) بایست میاختلال 
  را داشته باشندAR(2)یندی اکه جملات اختلال فر  اما در صورتی،یکنواخت و مستقل خواهند بود

 نتایج برآورد. )2008 ،بالتاجی  و2012 ،گرین (است نشده تأمینست که شرایط گشتاوری ابه این معن
) 5 (جدولهای لازم جهت اطمینان از صحت برآوردها در  و آزمون GMM از روش ها مدل

  .ارائه شده است
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   تجربییها مدل GMMبرآورد نتایج  .5 جدول
  متغیر مستقل  متغیر وابسته

  مقاصد صادراتی ها بنگاهنرخ ورود   تعداد صادرکنندگان
   *440/0   *439/0  *705/0 وقفه اول متغیر وابسته
  -   *-138/0  -  وقفه دوم متغیر وابسته

   *-00008/0  146/0   *-537/0   صادراتیهای هزینه
   *-002/0   *-792/6  841/6   برای صادراتلازمزمان 

  -  -   *274/17  مؤثرنرخ موزون تعرفه 
  -   *-44/280   *-561/255  اسناد مورد نیاز برای صادرات

  * GDP 771/35*   89/4*   0018/0 به بخش خصوصی نسبت به اعتبارات اعطایی
  0000/0 0000/0  0000/0  احتمال آزمون والدارزش 

  J 14/26  57/19  34/29آماره 
 نآزمون سارگ

 55/0  484/0  51/0 ارزش احتمال

AR(1)  24/2-**  73/1-***   36/2-**   
 018/0 083/0 024/0 ارزش احتمال

AR(2)  986/0  61/1  61/1  
 باند -آرلانو آزمون

 106/0 10/0 323/0 ارزش احتمال

    درصد99 اطمینان داری در سطحاه معندهند نشان* 
   درصد 95 اطمینان داری در سطحامعن** 

  .داری همزمان رگرسورهاستا آزمون والد جهت آزمون معنو است درصد 90طح اطمینان داری در سامعن*** 
  .تحقیق نتایج: مأخذ

  

 مطابق با متغیرهاضرایب  شود میملاحظه ) 5(شده در جدول  همانطور که از نتایج ارائه
 نیاز زمان لازم برای صادرات و اسناد مورد ها هزینه و افزایش  آمده استدست به نظری اتانتظار
 . نیز علامت مثبت گزارش شده استمؤثر منفی بر متغیرهای وابسته دارند و برای نرخ تعرفه تأثیر

 نموده، تأیید برآوردی را های مدلباند نیز صحت -ن و آرلانو والد، سارگهای آزموننتایج 
 AR(2)یند امتغیرهای ابزاری با اجزای اختلال همبسته نبوده و اجزای اختلال نیز از یک فر

 . دچار خطای تصریح نیستندها تخمین در نتیجه ضرایب قابل تفسیر بوده و ،کنند نمیتبعیت 
  مدل علامت مثبت3هر در  GDP آمده اعتبارات اعطایی به بخش خصوصی نسبت به دست بهضرایب 

 به ها بنگاهای مستقیم میان اعتبارات اعطایی با تعداد صادرکنندگان، نرخ ورود  داشته و رابطه
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 در نتیجه افزایش ،دهند میازای هر صادرکننده را نشان  زارهای صادراتی و میانگین تعداد مقاصد صادراتی بهبا
با افزایش تعداد  تنها در کشورهای مورد مطالعه نه GDPاعتبارات اعطایی به بخش خصوصی نسبت به 

  بهها بنگاهباعث ورود  حتی دشو می  همراه جدید به بازارهای صادراتیهای بنگاهصادرکنندگان و وارد شدن 
بخش نقش افزایش اعتبارات اعطایی . دهد میرا نیز افزایش هر بنگاه بیشتر شده و مقاصد صادراتی بازارهای هدف 

  .شود می تأیید نیز ها بنگاه در سطوح ی مورد مطالعه صادراتی کشورهاعملکردهایدر گسترش و بسط خصوصی 
  

  گیری نتیجه. 4
یـک تجـارت عـواملی       در دنیای واقع برخلا     حقیقـی یـک کـشور نیـز     فاکتورهـای  بجـز ف نظریات کلاس

سیـستم مـالی یـک کـشور بـا          . گذار باشد تأثیر نسبی کشورها    های  مزیت تجاری و    های   بر جریان  توانند  می
گـذاری    سـرمایه  هـای   فرصتسمت   اندازها به  دهی اعتبارات و پس    ارائه خدمات مالی به تخصیص و جهت      

وان عن ـ  سرمایه به  تأمین نیز از طریق بخش مالی اقدام به         ها  بنگاه. پردازد  می اقتصادی های  ژهپرو مالی   تأمینبه  
 تـأمین که بخش مالی یک کشور نسبت به کشور دیگر توانـایی             در صورتی  ،کنند  مییک نهاده مهم تولید     

. یابدایه مزیت نسبی     در نهاده سرم   تواند  میرا دارا باشد آن کشور      و اعتبارات   ارزان، آسان و کارای سرمایه      
، اعتبـارات تجـاری و خـدمات پوشـش          هـا   نامه، ضـمانت  هـا   بیمه بخش مالی خدماتی از قبیل       ،از سوی دیگر  

یـن     . کنند  میریسک نیز به عاملان اقتصادی عرضه        المللـی کـالا    توجه به این نکته که تحویـل و جابجـایی ب
یـن فر  بر و ریسکی بوده و شرکای تجاری برای پوشش ریسک   پروسه زمان  ینـد تولیـد و   ا و شکاف زمـان ب

 هـستند اهمیـت بیـشتر و         و اعتبـارات بازرگـانی      مـالی  ابزارهـای مندی از    و تسویه وجوه نیازمند بهره    فروش  
  .کند مینمایان الملل  کننده اعتبارات را در تجارت بین و نقش تعیینروزافزون بخش مالی 

 .اعطایی به بخش خصوصی و صادرات بودمیان میزان اعتبارات هدف از این پژوهش بررسی رابطه 
و تکیه بر انباشتگی و علیت گرنجر پانلی  گیری از یک رویکرد هم با بهرهابتدا در این راستا 

 ارتباط را در سطح کلان با بررسی این )1960-2011( دوره طی کشور 45اطلاعات آماری 
  اعتبارات اعطاییتأثیر وسی کشورها برربه تولید ناخالص داخلی نسبت صادرات و کالاها خدمات 

  تجربیهای مدل کشورهای مورد مطالعه در های بنگاهرفتار و عملکرد صادراتی  نمودنبا منظور را 
 که یک دهد مینتایج تحقیق نشان  .تخمین زده و ارزیابی نمودیم GMMبا استفاده از روش 

 نسبت اعتبارات اعطاییمیان ت مدت و بلندمد کوتاهدررابطه بلندمدت مثبت و رابطه علیت بازخوردی 
 ،دارددر اقتصاد کشورها وجود نسبت سهم صادرات کالاها و خدمات و  GDPبخش خصوصی به 
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زدایی، بهبود   مقرراتهای سیاست اذعان داشت که توان می بازخوردی فرضیهمطابق  بنابراین
سهم صادرات ش  شده و افزایمیزان صادراتکیفیت نهادها و آزادسازی مالی منجر به افزایش 

 .شود می  و افزایش عرضه اعتباراتبخش مالی کشورهاعملکرد منجر به توسعه بیشتر نیز  از تولید
  که افزایش اعطای اعتبارات به بخش خصوصی از طریقکند می تأییدنتایج بخش آخر پژوهش نیز 

صادرکنندگان  مبادله و تولید با گسترش بازارهای هدف های هزینهتر و کاهش   مالی آسانتأمین
  . جدید به بازارهای خارجی همراه استهای بنگاهصادرکنندگان و نرخ ورود  تعداد  افزایشو
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