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  چكيده

.  گرفته استهاي اخير مورد توجه بسياري از پژوهشگران قرار موضوع رابطه تجارت و توسعه مالي در سال
ها در اين خصوص تاثير تجارت بر توسعه بخش مالي اقتصاد در ميان كشورها  اساس برخي از نظريه بر

گرايي به سمت كالاهاي وابسته  بدين ترتيب كه اگر تجارت موجب سوق دادن تخصص. متفاوت است
ارت يك كشور را به تواند به رشد سيستم مالي كمك نمايد و در صورتي كه تج مالي گردد، اين امر مي

وارد كند، سيستم مالي پس از باز ) به جاي توليد در داخل(سمتي هدايت نمايد كه كالاهاي وابسته مالي را 
بر اين اساس مقاله حاضر به تاثير تجارت بر توسعه سيستم بانكي و بازار . شدن تجارت تخريب خواهد شد

، با استفاده از روش اقتصادسنجي )WTO( سرمايه در كشورهاي ملحق شده به سازمان جهاني تجارت
  . پردازد هاي تابلويي مي داده
 افزايش تجارت بر هر دو مورد توسعه سيستم بانكي و بازار سرمايه در  كههاي مقاله حاكي است يافته

بنابراين سياست افزايش تجارت به منظور بهبود و توسعه .  تاثير مثبت داردWTOكشورهاي ملحق شده به 
دهد  نشان ميمقاله هاي ديگر  يافته. گردد توصيه مي) عم از توسعه سيستم بانكي و توسعه بازار سرمايها(مالي 

در واقع علاوه .  بر توسعه سيستم بانكي و بازار سرمايه نيز مثبت بوده استWTOكه آثار الحاق كشورها به 
ش بخش مالي اقتصاد هاي افزايش تجارت به طور عام موجب توسعه و گستر بر اين مهم كه سياست

 موجب شده تا بخش مالي اين كشورها WTOكشورهاي ملحق شده است، به طور خاص نيز الحاق به 
لذا با توجه به تجارب كشورهاي مذكور چنين استنباط . نسبت به قبل رشد و توسعه بيشتري را تجربه نمايد

 بهبود و توسعه بخش مالي اقتصاد هاي افزايش و گسترش تجارت به منظور توان از سياست گردد كه مي مي
  . استقبال نمود

  .  تجارت، توسعه مالي، سيستم بانكي، بازار سرمايه، سازمان جهاني تجارت:واژگان كليدي
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WTO.  
JEL Classification: F13, G10, O16.  
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   مقدمه-1

طور خاص بر  هطور عام و الحاق به سازمان جهاني تجارت ب هجه به اهميت آثار تجارت ببا تو
هاي مختلف اقتصادي، ضرورت شناسايي آثار مذكور بر توسعه بخش مالي  عملكرد و توسعه بخش

به عنوان روي دوم سكه اقتصاد و دربرگيرنده دو بازار پول و سرمايه از چهار بازار اصلي اقتصاد (
كلي برخي از اقتصاددانان بر اين  طور به. شود مشخص مي) زارهاي كالا، كار، پول و سرمايهشامل با

هاي آن كشور به منابع  باورند كه افزايش تجارت در يك كشور موجب افزايش نياز صنايع و بنگاه
 شود و به تبع آن موجب تعميق بيشتر سيستم مالي آن كشور ها و صنايع مي مالي خارج از آن بنگاه

از طرف ديگر برخي اقتصاددانان ). 2007 ،2 و دو و لوچنكو2002 ،1سوالريد و ولاچز(گردد  مي
معتقدند كه به علت عدم توسعه مالي در كشورهاي در حال توسعه، تقاضا براي خدمات مالي 
كشورهاي خارجي با باز شدن تجارت افزايش و اين امر موجب محدود شدن بخش مالي كشور 

   .)2007 ، و دو و لوچنكو2003، 3راجان و زينگالس(شود  ميداخلي 
هدف اصلي مقاله حاضر شناسايي تاثير تجارت بر توسعه مالي در كشورهاي ملحق شده به سازمان 

بدين ترتيب كه اگر افزايش سطح تجارت موجب افزايش سطح .  است)WTO(جهاني تجارت 
هاي افزايش و گسترش  صاد، سياستتوسعه مالي گردد، به منظور بهبود و توسعه بخش مالي اقت

ها نه تنها موجب محدوديت براي بخش مالي اقتصاد  در واقع اين سياست. شود ميتجارت توصيه 
اما در صورت برآورد تاثير منفي بر . گردد بلكه موجب توسعه و گسترش اين بخش نيز مينشده 

فزايش تجارت بايد اقدامات  ا گذاران قبل از اقدام به سياست وضعيت توسعه مالي كشور، سياست
از اين رو مقاله حاضر با توجه به . لازم براي رقابتمندسازي بخش مالي را در دستور كار قرار دهند

باشد، چگونگي تاثير افزايش   مي)WTO(اين كه ايران در فرايند الحاق به سازمان جهاني تجارت 
ت توسعه مالي كشورهاي ملحق بر وضعي) طور خاصه ب (WTOو الحاق به ) طور عامه ب(تجارت 
بدين منظور ابتدا . دهد را مورد بررسي قرار مي) به تفكيك بازارهاي پول و سرمايه (WTOشده به 

شود؛ پس از آن به ارائه  ادبيات نظري و تجربي مربوط به آثار تجارت بر توسعه مالي مرور مي

________________________________________________________ 
1. Svaleryde and Vlachos 
2. Do and Levchenko 
3. Rajan and Zingales 



  WTOتاثير تجارت بر توسعه سيستم بانكي و بازار سرمايه دركشورهاي ملحق شده به 

 

139  

گيري نهايي ارائه  بندي و نتيجه  و در پايان نيز جمع پرداختهالگوي مناسب براي تجزيه و تحليل
  .گردد مي

  

  مروري بر ادبيات نظري   -2

طور ه ب(هاي اخير  هاي مربوط به موضوع آثار تجارت بر توسعه مالي در سال طور كلي نظريهه ب
در اين ميان سوالريد و ولاچز . مورد توجه اقتصاددانان قرار گرفته است)  به بعد2002عمده از سال 

تواند منجر به افزايش تقاضا براي خدمات مالي   نمودند كه افزايش تجارت ميعنوان) 2002(
هاي خارجي را به  ها و رقابت هاي ناشي از شوك جديدتر گردد؛ به طوري كه تجارت ريسك

بنابراين افزايش تجارت موجب افزايش عرضه ابزارها و خدمات . نمايد اقتصاد داخلي منتقل مي
هاي  نهادها و موسسات مالي شده و منجر به تنوع بخشيدن به ريسكجديد و پيچيده مالي توسط 

اين موضوع را مورد ) 2003(راجان و زينگالس . شود اي مناسب مي موجود و نيز ارائه خدمات بيمه
بحث قرار دادند كه باز بودن تجاري به ويژه زماني كه همراه باز بودن حساب سرمايه است منجر 

از اين . خواهد شدهاي مالي در جهت سركوب مالي بيشتر  ها يا واسطه ههاي بنگا به تضعيف انگيزه
آنها همچنين اين  .شوند رو متصديان صنعتي از تامين مالي ارزان براي رقابت كردن برخوردار مي

هاي داخلي بزرگتر  مطلب را مورد بحث و بررسي قرار دادند كه باز بودن مالي به تنهايي براي بنگاه
سازد كه بيشتر از نياز از منابع مالي خارجي استفاده كنند، در حالي كه  يا مياين فرصت را مه

. توانند به منابع مالي مورد نياز دسترسي داشته باشند هاي داخلي كوچك و داراي پتانسيل نمي بنگاه
همچنين منافع بخش مالي داخلي ممكن است به خاطر دسترسي متصديان صنعتي به تامين مالي 

مورد تهديد قرار بگيرد و از اين رو بخش مالي داخلي براي آزادسازي مورد فشار قرار المللي  بين
دهد، به طوري كه در  هاي مالي را در وضعيت مخالف قرار مي لذا اين امر متصديان بنگاه. گيرد مي

از اين رو مطابق با . گيرند ميموضع مخالفت با توسعه مالي به منظور جلوگيري از رقابت قرار 
هاي سرمايه بين مرزي به تنهايي غير محتمل خواهند بود،  جريان) 2003(ات راجان و زينگالس نظر

   .هاي ذينفع در اين بحث را براي افزايش توسعه مالي متقاعد نمايند مگر آنكه هر دو طرف گروه
به ارائه اولين و مهمترين الگوي نظري شامل دو بخش اقتصادي كه يكي از ) 2007(دو و لوچنكو 

الگوي آنها بر اين . ها مالي محور است، در مورد تاثير تجارت بر توسعه مالي پرداختند آن بخش
ها براي تامين  مبنا قرار گرفته كه سيستم مالي هر كشور نتيجه و محصول درونزاي تقاضاي بنگاه
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ز در اين جهان وقتي كه يك كشور فقير و يك كشور غني به با. مالي خارج از منابع بنگاه است
پردازند كشور فقيرتر شروع به واردات كالاي وابسته مالي در مقابل توليد  كردن تجارت خود مي

نمايد و اين به نوبه خود دلالت بر اين امر دارد كه تقاضاي تامين مالي كاهش  آن در داخل مي
تجارت هايي را ناشي از  اين اثر ممكن است كه زيان. شود يابد و سيستم مالي داخلي محدود مي مي

به كشور فقير وارد نمايد اما آسيب ديدن سيستم مالي ممكن است از اين نظر داراي اهميت باشد 
بنابراين الگوي نظري معرفي شده توسط آنها بر . كه منجر به كاهش رشد بلند مدت اقتصادي گردد

ي كه بدين ترتيب زمان. اين اساس قرار گرفته كه تاثير تجارت در ميان كشورها متفاوت باشد
دهد اين امر منجر به رشد  گرايي را به سمت كالاهاي وابسته مالي سوق مي تجارت، تخصص
كند كه  در مقابل وقتي كه تجارت، يك كشور را به سمتي هدايت مي. شود سيستم مالي مي

وارد كند، سيستم مالي پس از باز شدن تجارت ) به جاي توليد در داخل(كالاهاي وابسته مالي را 
  .واهد شدتخريب خ

به طرح اين سوال اساسي پرداختند كه چگونه متغيري كه نماينده و ) 2007(همچنين دو و لوچنكو 
مزيت توسط آنها،  هدر الگوي نظري معرفي شد. جانشين مزيت نسبي مالي باشد را انتخاب نمايند

بر اين . آيد نسبي كه نقش كليدي در اين الگو دارد از تفاوت در ثروت بين كشورها به دست مي
اساس در الگوي آنها متغير درآمد سرانه بدين منظور در نظر گرفته شده است؛ به طوري كه 

رشد اقتصادي يا رشد درآمد سرانه . يابند كشورهاي ثروتمندتر در كالاي مالي محور تخصص مي
بوده كننده توسعه مالي همواره در ادبيات اقتصادي مطرح  به عنوان يكي از مهمترين عوامل تعيين

رشد اقتصادي منجر به افزايش تقاضا براي خدمات و ) 1966 (1مطابق با نظريه پاتريك. است
بر اين اساس هر تغيير و . گردد تر مالي و در نتيجه توسعه مالي مي نهادهاي جديدتر و پيچيده

  . تواند واكنشي انفعالي به رشد اقتصادي باشد تكاملي در بازارهاي مالي به بيان ساده مي
 

   مروري بر مطالعات تجربي -3

اكنون پس از بررسي مطالعات نظري، مطالعات موجود در خصوص تاثير تجارت بر توسعه مالي 
با (دهنده اين امر است كه توسعه مالي  نشان) 2004 (2هاي لا و دمتريادس يافته. شود مرور مي

________________________________________________________ 
1. Patrick 
2. Law and Demetriades 
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در هر دو حالت باز ) هاي بانكي و بازار سرمايه هاي مختلف، اعم از شاخص استفاده از شاخص
نتايج حاصل از تحقيق دو و لوچنكو . يابد شدن تجاري و همچنين جريان ورود سرمايه بهبود مي

دلالت بر تاثير مثبت تجارت بر ارتقاء رشد سيستم مالي در كشورهاي ثروتمندتر و عكس ) 2007(
 بر سطح توسعه مالي در به بررسي آثار آزادسازي مالي) 2005 (1ايتو. آن در كشورهاي فقيرتر دارد

كشورهاي آسيايي پرداخت و نتايج مطالعه وي بر تاثير مثبت آزادسازي مالي بر سطح توسعه مالي 
  . دلالت دارد

تاثير مثبت افزايش دهنده  نشانبا استفاده از روش مقطعي ) 2005 (2نتايج مطالعه هوانگ و تمپل
د بيشتر و نه در كشورهاي با درآمد كمتر تجارت بر توسعه مالي بانك محور در كشورهاي با درآم

هاي تابلويي دلالت بر تاثير مثبت قوي افزايش  همچنين نتايج آنها با استفاده از روش داده. باشد مي
تجارت بر سطح توسعه مالي در كل نمونه آماري و كشورهاي با درآمد كمتر دارد اما براي 

حسن . هاي مقطعي كشورها است تر از داده ضعيفهاي تابلويي  كشورهاي با درآمد بالا نتايج داده
هاي توسعه مالي، باز بودن تجاري و  به بررسي رابطه علت و معلولي ميان شاخص) 2005( 3و اسلام

نتايج آنها وجود يك ارتباط دو طرفه علت و معلولي . رشد اقتصادي در كشور بنگلادش پرداختند
  .نمايد ور را تاييد ميميان توسعه مالي و باز بودن تجاري در اين كش

باز شدن تجاري و مالي به طور ) 2007 (4هاي بالتاجي، دمتريادس و لا همچنين بر اساس يافته
همزمان تاثير بسيار مثبتي بر توسعه مالي كشورهاي به طور نسبي داراي اقتصاد بسته دارد و اين امر 

مطابق با نظرات . ه مالي استبه اين معني است كه باز شدن مالي و تجاري شرط لازم براي توسع
ها و ملاحظات  گذاراني باشد كه با محدوديت تواند نويد خوبي براي سياست آنها اين نتايج مي

 مواجه -هاي تجاري و سرمايه است  كه مانع باز كردن همزمان حساب-گذاري مختلف  سياست
 محكم بر رابطه توسعه دلالت بر عدم شواهد) 2009 (5هاي گريز، كرفت و مييرريكس يافته. هستند

اين در حالي است كه نتايج . مالي و باز بودن تجاري در كشورهاي جنوب صحراي آفريقا دارد

________________________________________________________ 
1. Ito 
2. Huang and Temple 
3. Hassan and Islam  
4. Balatagi, Demetriades and Law 
5. Gries, Kraft and Meierrieks 
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 كه آثار بلندمدت باز بودن تجارت بر توسعه مالي دهد نشان مي) 2010 (1مطالعه كيم، لين و سوان
  .  بالا، منفي بوده استدر كشورهاي با درآمد سرانه پايين، مثبت و در كشورهاي با درآمد سرانه

  

  هاي آماري  معرفي مدل تحقيق، روش تخمين و منابع داده-4
   وضعيت محيطي -4-1

در )  كالاي مالي محورF كالاي ساده و A(و دو كالا )  نيروي كارL(اقتصادي با يك عامل توليد 
است و  t∈[0,1] افق زماني مفروض، شامل دوره زماني). 2007(شود دو و لوچنكو  نظر گرفته مي

 داگلاس با وجود دو كالاي نامبرده به -تابع مطلوبيت كاب. دهد  رخ ميt=1مصرف در زمان 
  :شود صورت زير منظور مي

  

CCCC AFAFU αα −= 1),(     )1(  
  

براي بدست آوردن حداكثر مطلوبيت در رابطه . شود  فرض ميF قيمت نسبي كالاي PF همچنين
  :هاي نسبي به شكل زير باشد متفوق بايد ارتباط بين مصرف و قي

  

F

A
F C

CP
α

α
−

=
1

        )2(  
  

ها وجود دارند كه توانايي توليد يكي از دو  در جامعه مفروض تعداد نامحدودي از افراد و بنگاه
 با فرايند تكنولوژيكي خطي كه براي توليد Aدر اين جامعه، كالاي .  را دارا هستندF و Aكالاي 

حداكثر سود در بخش . شود  نياز دارد، توليد ميL به يك واحد نيروي كار Aيك واحد كالاي 
  : باشدw برابر با نرخ دستمزد A جايي است كه قيمت كالاي Aتوليد كالاي 

 

1== wPA  
  

 نيز Fتوليد هر واحد از كالاي . باشد  مبتني بر تامين مالي از منابع خارج از بنگاه ميFتوليد كالاي 
برگيرنده   درF هر پروژه در بخش توليدي.  نياز داردL به يك واحد از عامل توليد Aشبيه كالاي 

________________________________________________________ 
1. Kim, Lin and Suen 
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 در Fدر هر زمان از دوره زماني پروژه توليد كالاي . است t∈[0,1] كه Rt جريان مداوم از بازدهي
  :گيرد به شكل زير قرار مي[t,t+dt] معرض شوك نقدينگي 

  

2
1./

2
1./

{~ probw

probwt

λ

λλ −
=

 
  

اگر در . ها غيرقابل اجتناب هستند شود كه شوك فرض مي.  مقدار ثابت مثبت استλ كه طوري هب
شود، بازدهي پروژه  ، شوك نقدينگي مثبت يا نياز به نقدينگي كاملا برآورده [t,t+dt]دوره زماني 

ان  خواهد بود و در غير اين صورت بازدهي پروژه در هر مرحله از زمRdtبه شكل مستمر برابر با 
  .كه مشكل تامين مالي و نقدينگي وجود دارد، برابر صفر خواهد بود

در هر بازه . خود را بوسيله وام گرفتن تامين نمايندنقدينگي توانند نيازهاي  هاي توليدي مي بنگاه
 به rt توانند با نرخ سود رايج هاي با مازاد نقدينگي مي زماني، بازاري اعتباري وجود دارد كه بنگاه

با توجه به اين موضوع كه نرخ مذكور بوسيله . هاي مواجه با كمبود نقدينگي وام اعطاء نمايند بنگاه
شود؛ اگر شوك نقدينگي كل مثبت باشد، مازاد عرضه مالي  عرضه و تقاضاي نقدينگي تعيين مي

از طرف ديگر زماني كه شوك . كنند هاي بهره به سمت صفر ميل مي وجود خواهد داشت و نرخ
ها را بدست  كل منفي باشد، وام دهندگان كل منافع حاصل از تامين مالي پروژهنقدينگي 

 pF طوري كهه  ب؛آورند مي
Rdt rt

λdt = . كه نيازهاي نقدينگي آنها (در اين حالت تعدادي پروژه
  .وجود خواهد داشت كه نرخ بازدهي آنها صفر است) برآورده نشده

به عنوان سهم نيروي كاري كه در  η .شود  مي پرداختهFاكنون به چگونگي توليد كل كالاي 
هايي كه در توليد كالاي  از اين رو تعداد كل بنگاه.  اشتغال دارند، فرض شده استFتوليد كالاي 

F اشتغال دارند برابر با ηLتوليد كل در اين بخش بستگي به اين موضوع دارد كه چه .  است
 شده و نقدينگي كل در هر لحظه چه [t,t+dt]زماني ها تامين نقدينگي در هر بازه  تعدادي از پروژه

.  تامين مالي شده است[t,t+dt]هايي است كه در بازه زماني   معكوس تعداد پروژهγt .مقدار است
  :آيد اين مقدار به وسيله رابطه زير به دست مي
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∑  با آن مواجه هستند برابر باFهاي مشغول توليد كالاي  هايي كه بنگاه مجموع تمامي شوك
=

L

i

i
t

η

λ
1

~ 

اگر عبارت مذكور مثبت باشد، هيچ .  داردtاست و اين دلالت بر نقدينگي كل اقتصاد در زمان 
يي كه تامين مالي شده به ها شود و اگر منفي باشد معكوس تعداد پروژه اي تامين مالي نمي ه پروژ

ها به شكل  با فرض اين موضوع كه پروژه. هاي منفي بستگي دارد حجم و اندازه كل شوك
 به R[1-γ (ηL)]  به شكلFاند، توليد كل توسط هر بنگاه در بخش  تصادفي تامين مالي شده

≡∫  بطوري كه؛آيد دست مي
1

0

)( dtL tγηγ .هاي فعال در  نگاهبنابراين حداكثر سود صاحبان ب

 برابر با هزينه توليد هر واحد آن است، در حالت زير حاصل F در زماني كه قيمت كالاي Fبخش 
  : شود مي

  

)3     (                                                                                         
  

مقدار تعادلي سهم . دهد  و كيفيت آن را نشان ميالگوي معرفي شده ارتباط ميان اندازه سيستم مالي
زماني است كه بنگاه توانايي تامين نيازهاي مالي خود را از منابع مالي خارج از بنگاه ندارد و به تبع 

به عنوان كيفيت سيستم مالي مشخص  [γ (ηL)-1] از اين رو. دهد آن توليد خود را از دست مي
با .  داردη و مثبتي با حجم و اندازه مالي محور بودن بخشاين كيفيت رابطه مستقيم . گردد مي

ها در يك  ، احتمال وجود منفي بودن مجموع شوكFگذاران در بخش  افزايش تعداد سرمايه
اكنون . تر خواهد بود مقدار مفروض كمتر است و از اين رو تهيه نقدينگي مورد نياز غير محتمل

  .گيرد ر ميموارد مذكور در قضيه زير مورد بررسي قرا
 در γ (ηL) بر اين اساس تابع. شود به عنوان كيفيت سيستم مالي در نظر گرفته مي γ (ηL) :1قضيه 
ηL نزولي است و 

2
1)1( =γو  γ (ηL)=0 lim ηL →∝ .  

  : متغيري تصادفي با توزيع احتمال زير استγ t :اثبات
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  كه اين دلالت بر                      

⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛=≡ −

−
1

)
2

1
(L2

1)()( L
L

tI

tEL η
η

ηη
γηγ

 
  

 شود كه و به سادگي مشخص مي
2
1)1( =γ و γ (ηL)=0 lim ηL →∝ .  

 در هر Fمشخصه مرتبط با مطلب پيش گفته اين موضوع است كه نوسانات توليد كل در بخش 
هايي كه در حال استفاده از تامين مالي خارج   تعداد افراد و بنگاه موجب كاهشt∈[0,1] زماني از

 تعدادي بنگاه وجود دارد، تعداد بيشتر وام F هنگامي كه در بخش يعني. شود از بنگاه هستند، مي
با اين وجود در زماني . دهندگان و وام گيرندگان در اقتصاد با نوسانات كمتري مواجه خواهد بود

تواند  وجود دارد، اعطاي وام بيشتر در برخي اوقات مي) انبوه اعتبارات( وام كه مازاد اعتبار و
البته اين نقطه نظر متفاوت، با الگويي . هاي بانكي را افزايش دهد نوسانات ناشي از پيدايش بحران

 ؛باشد اين الگو درباره سطح تعادلي وام دادن مي. باشد كه در حال معرفي شدن است، سازگار نمي
هاي مالي در  ي كه انبوه اعتبارات به عنوان انحرافاتي از روند يا نقطه تعادل مقدار واسطهطوره ب

رسد كه آيا وام دهي بيشتر با نوسانات كلان  با اين وجود اين سوال به ذهن مي. اقتصاد است
  اقتصادي بيشتر يا كمتر همراه است؟

ارت تاثيرات متفاوتي بر وضعيت گيرد كه آيا تج در قسمت بعد اين سوال مورد بررسي قرار مي
  دارد؟ ) با توجه به مزيت نسبي متفاوت آنها(اعتبارات خصوصي كشورهاي مختلف 

  

  وضعيت تعادلي  -4-2

ساختار توليد تعادلي . گيرد در اين قسمت وضعيت تعادل در يك اقتصاد بسته مورد تحليل قرار مي
 را نشان Fار اشتغال يافته در بخش شود كه سهم نيروي ك  مشخص ميη به وسيله متغير منفرد

باشد و تسويه بازار در زماني صورت  كل دو كالا مي كه نشانگر توليد η  ارزشA. دهد مي
  :پذيرد كه مصرف برابر توليد است مي

  

)4    (                                                                       
  

  و

,)](1[ LLRC F ηηγ−=
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LCA )1( η−=         )5(  
 

فروضي كه بايد براي رسيدن به عبارتي ساده . كند تعادل مستقل را تعريف مي) 5(تا ) 2(معادله 
  :براي تخصيص توليد در نظر گرفته شود

  

αη =A           )6(  
  

ر در ه. توان ارزش تامين مالي خارج از منابع بنگاه را براي كل اقتصاد به دست آورد اكنون مي
هاي مثبت و به تبع  كننده شوك هايي كه دريافت  به عنوان تعداد بنگاهt∈[0,1] ،k لحظه از زمان

در . شوند هاي منفي هستند، فرض مي كننده شوك هايي كه دريافت  به عنوان تعداد بنگاهηL-k آن
در صورتي كه . است λ(ηL-k (باشد، ارزش وام دادن در آن لحظه برابر k>ηL-k صورتي كه

k<ηL-k باشد، ارزش وام دادن در آن لحظه برابر λk است، بدين معني كه اقتصاد با محدوديت 
 و به تبع آن ارزش كل tبنابراين ارزش انتظاري وام دادن در هر نقطه زماني . نقدينگي مواجه است

  :  برابر است باt=1 و t=0وام دادن در طول دوره زماني بين 
  

⎥
⎥
⎥

⎦

⎤

⎢
⎢
⎢

⎣

⎡

−+= ∑ ∑
+

2

1 1
2

)()()(Pr

L
L

L
kPkLkkPtivateCredi

η
η

η
ηλ  

  

 اي با احتمال  متغير تصادفي دو جملهkوري كه طه ب
2
شكل ساده شده عبارت  ηL و تعداد كل 1

  :فوق به صورت زير است

ivatePr LCredit λη
2
1

=  
 

دهد كه در مدل ساده مزبور، ارزش تامين مالي خارج از منابع مالي داخلي  اين عبارت نشان مي
  .گاه رابطه خطي با اندازه بخش وابسته به تامين مالي خارجي داردبن
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  تعادل تجاري -4-3

 و LN توابع عرضه نيروي كار آنها. شود اي با وجود تنها دو كشور شمال و جنوب فرض مي جامعه
LS وري توليد آنها در بخش  و بهرهFطوري كهه ب: باشد  نيز متفاوت مي RS RN > .از اين رو بر 
شود كه كشور شمال در تعادل تجاري تنها كشوري است كه به  ساس نظريه ريكاردو فرض ميا

البته لازم به توضيح است كه مطلب پيش گفته تنها در صورتي حاصل . پردازد  ميFتوليد كالاي 
 نسبت به كالاي ديگر Fگردد كه كشور شمال به اندازه كافي بزرگ باشد و يا مصرف كالاي  مي

 اين بدين معني است كه براي شناسايي توليد تعادلي در وضعيت امكان وجود تجارت .كمتر باشد
.  بايد مشخص گردد)ηN ( و در كشور شمالFدر دو كشور، سهم نيروي كار شاغل در بخش 

 مقادير مصرف كل جهان CA  وCF كه) (2(بنابراين تعادل جديد به وسيله شكل جديدي از معادله 
) هاي جديد تجاري از شرايط تسويه بازار كالا و شكل ηN با مقدار مفروض) (3(و معادله ) هستند

  :شود تعريف مي
  

NNNN
F LLRC N ηηγ )](1[ −=       )7(  

  و
SNN

A LLC +−= )1[ η        )8(  
 

  :دهد اي از وضعيت تعادلي تخصيص منابع را نتيجه مي اين چهار معادله عبارت ساده
  

N

SN
N

L
LL +

=αη        )9(  

  

 در توان نتيجه گرفت ميبنابراين . باشد  است، برقرار ميNη≥1 البته وضعيت فوق در صورتي كه
 به اندازه كافي كوچك باشد، شرط مذكور α  به اندازه كافي بزرگ ياLN صورتي كه

)1≤Nη (دو كالا سهم برابري در سبد مصرفي داشته باشند براي مثال اگر. برقرار است 

)
2
1

=α ( و دو كشور از تابع نيروي كار يكساني برخوردار باشند)LN = LS(، ηN  دقيقا برابر يك
  . باشد مي
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آيد مورد بحث  اكنون با توجه به مطالب پيش گفته، وضعيتي كه براي اعتبارات خصوصي پيش مي
اي وجود نخواهد   واضح است كه در كشور جنوب هيچ اعتباردهنده يا اعتبارگيرنده.گيرد قرار مي
 در كشور جنوب در حد بيشينه خود γ(ηSLS (است، مقدار ηS=0 به علاوه هنگامي كه. داشت

گيرد، زيرا توليدكنندگان  خواهد بود؛ بدين ترتيب كه كيفيت سيستم مالي رو به زوال قرار مي
هاي ناشي از تامين مالي از منابع مالي خارج از بنگاه  مه شدن در برابر شوكنهايي فرصتي براي بي
شود كه  اين نتيجه حاصل مي) 9(و ) 6(با توجه به مقايسه معادلات شماره . خود نخواهند داشت

پس از باز شدن تجاري تعداد اعتباردهندگان و اعتبارگيرندگان در كشور شمال بيشتر از حالت قبل 
اين نكته به نوبه خود دلالت بر بهبود كيفيت سيستم مالي . ηA > ηN :باشد جاري مياز باز شدن ت

)()( طوري كهه  ب؛دارد NANN LL ηγηγ هاي بيشتري براي توليد  در واقع چنانچه بنگاه. >
هايي كه نيازهاي تامين مالي آنها از منابع خارج از بنگاه   شروع به فعاليت كنند، سهم بنگاهFكالاي 

  . يابد شود، كاهش مي رآورده نميب
  

  مدل تجربي -4-4

 بر توسعه مالي WTOاكنون به ارائه و معرفي الگوي مناسب براي شناخت آثار تجارت و الحاق به 
الگوي استفاده شده در اين مقاله الهام گرفته . شود  پرداخته ميWTOدر كشورهاي ملحق شده به 

ثير تجارت بر توسعه مالي است، با اين تفاوت اصلي ادبيات پيش گفته در خصوص شناسايي تا از
هاي توسعه مالي به تفكيك بانك محور و بازار سرمايه محور مورد بررسي قرار  كه شاخص

به علاوه متغير مجازي تاثير الحاق به سازمان جهاني تجارت نيز به الگوي مذكور افزوده . گيرند مي
  . شده است

 
)10(               

  
: دو شاخص بانك محور  كه شامل استهاي توسعه مالي  متغير شاخصFinance كه به طوري

و  )Private(  به بخش خصوصي به توليد ناخالص داخليتخصيص يافتهنسبت اعتبارات بانكي 
نسبت شامل : ، و دو شاخص بازار سرمايه محور)M2( نسبت نقدينگي به توليد ناخالص داخلي

نسبت ارزش  و MarketCapitalization)( د ناخالص داخليارزش سهام مبادله شده به تولي
 متغير Tradeهمچنين . باشد مي StocksTraded)( سرمايه بازار سهام به توليد ناخالص داخلي

uDumGDPTradeFinance iititititit +++++= εββββ 4321



  WTOتاثير تجارت بر توسعه سيستم بانكي و بازار سرمايه دركشورهاي ملحق شده به 

 

149  

توليد ناخالص داخلي واقعي سرانه به  GDPدرجه باز بودن تجاري به عنوان شاخص تجارت و 
 t=1,2,…,T و i=1,2,…,n همچنين. ت اسWTO متغير مجازي الحاق به Dumقيمت ثابت و 

در واقع در الگوي .  بيانگر تعداد مشاهدات سري زماني سالانه استT تعداد كشورها و nاست كه 
كننده  تعيينكننده توسعه مالي، دو منبع مهم  تعيينفوق مطابق با مباني نظري موجود در مورد عوامل 

هاي صورت  همچنين با توجه به بررسي. ستتوسعه مالي يعني تجارت و درآمد سرانه لحاظ شده ا
 و از آنجا كه WTOگرفته در خصوص جداول تعهدات بخش خدمات كشورهاي ملحق شده به 

اند، براي  هاي خدمات مالي شده كليه كشورهاي مزبور ملزم به بازگشايي حداقل يكي از زيربخش
  . ست متغير مجازي مربوطه منظور شده اWTOبرآورد تاثير خاص الحاق به 

 و در 1985-2006هاي تابلويي و براي دوره زماني  الگوي مذكور به وسيله روش اقتصادسنجي داده
كشورهاي ملحق شده . شود نمونه آماري كشورهاي ملحق شده به سازمان جهاني تجارت اجرا مي

اردن، اكوادور، بلغارستان، مغولستان، پاناما، قرقيزستان، لتوني، استوني، :  كشور25عبارتند از 
گرجستان، آلباني، عمان، كرواسي، ليتواني، مولداوي، چين، تايوان، ارمنستان، مقدونيه، نپال، 

هاي مورد نياز  لازم به ذكر است كه داده. ورد  كامبوج، عربستان، ويتنام، تونگو، اكراين و كيپ
 به  استخراج شده كه World Development Indicators (2008)براي كشورهاي نامبرده از

  .هاي آماري كشور تايوان حذف گرديده است دليل محدوديت
هاي مقطعي يا سري  هاي داده هاي تابلويي مزاياي بسياري نسبت به روش طور كلي روش دادهه ب

  ترين مزيت آن اين است كه مهم. زماني دارد
  . ها بيشتر شودشود اعتماد به برآورد ها در اولي بيشتر است و باعث مي تعداد مشاهدات و داده) الف
تري را تبيين كرده و آزمون كنند كه  هاي پيشرفته دهد مدل به محققان تجربي اجازه مي) ب

  .هاي مقيد كننده كمتري در برداشته باشد فرضيه
. كند زياد بودن تعداد مشاهدات مسئله همخطي در اقتصادسنجي را نيز تا حدود زيادي حل مي) ج

رود متغيرها با  كنند، و احتمال كمتري مي م درميان افراد تغيير ميها هم در طول زمان و ه چون داده
  .يكديگر همخطي زيادي داشته باشند

هاي مقطعي  گيري كرد كه در داده توان اثراتي را شناسايي و اندازه ها مي با اين مجموعه داده) د
  . )1387 ،زاده و مهرگان اشرف(محض يا سري زماني خالص قابل شناسايي نيست 

  
  



   1389بهار و تابستان  ،سوم، شماره دوم اقتصادي، سال ذاريگ سياست پژوهشي –مجله علمي     

 

150

  هاي تحقيق  يافته-5

  در اين قسمت نتايج حاصل از تخمين الگوي معرفي شده در قسمت قبل با استفاده از روش
با اين . گيرد هاي تابلويي معمولي و آزمون هاسمن در چارچوب آن مورد بررسي قرار مي داده

ر هاي فوق، وضعيت وجود ريشه واحد د وجود مناسب ديده شد تا قبل از استفاده از روش
هاي تابلويي  بر اين اساس براي بررسي وجود ريشه واحد در داده. شودمتغيرهاي ذكر شده بررسي 

ملاحظه ) 1(با توجه به نتايج جدول . شود  استفاده ميLLC2  وIPS1هاي ريشه واحد  از آزمون
 داراي ريشه واحد در سطح و عدم ريشه واحد در تفاضل اول Log(GDP?)شود كه متغير  مي

نابراين از تفاضل اول آن كه معرف شاخص رشد اقتصادي است در الگوي مربوطه استفاده ب. است
اين در حالي است كه در ساير متغيرها فرضيه وجود ريشه واحد در سطح متغيرها رد . شود مي
توان از سطح آن متغيرها در الگوي معرفي شده براي روش  از اين رو بدون نگراني مي. شود مي
هاي توسعه  البته ذكر اين نكته ضروري است كه يكي از شاخص. ويي استفاده كردهاي تابل داده

 داراي ريشه واحد و در حالت استفاده LLC در حالت استفاده از آزمون )Log(Private?)(مالي 
 عدم برخوردار از ريشه واحد است، كه با توجه به جديدتر بودن آزمون دوم در اين IPSاز آزمون 

  .  عدم وجود ريشه واحد پذيرفته شده استحالت نيز فرضيه
  

   نتايج آزمون ريشه واحد:1جدول 
  متغير  احتمال  آماره محاسبه شده

IPS  LLC  IPS  LLC  
Log(GDP?) 1.38297  1.25276  0.9167  0.8949  

Dlog(GDP?)  -12.0191  -16.1079  0  0  
Log(Trade?)  7,19816-  9,53622-  0  0  

Log(Private?)  1,88188-  0.47830-  0,0299  0,3162  
Log(M2?)  8.30255-  15.4531-  0  0  

Log(Marketcapitalization?)  4,29018-  16,4868-  0  0  
Log(Stockstraded?)  1,58707-  6.00095-  0,0562  0  

  هاي تحقيق  يافته:ماخذ
  

________________________________________________________ 
1. Im, Pesaran& Shin 
2. Levin, Lin & Chut 
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في كه بر اساس اجراي آزمون هاسمن و به منظور شناسايي اثر ثابت و يا اثـر تـصاد         ) 2(نتايج جدول   
هاي توسعه سيستم بـانكي       اثر تصادفي در دو حالت استفاده از شاخص       تأييد  بدست آمده، دلالت بر     

از ايـن رو اجـراي     . هاي توسـعه بـازار سـرمايه دارد         اثر ثابت در دو حالت استفاده از شاخص       تأييد  و  
وسعه سيـستم   هاي ت   هاي تابلويي با استفاده از اثر تصادفي در دو حالت استفاده از شاخص             روش داده 

  .گيرد قرار ميتأييد هاي توسعه بازار سرمايه مورد  بانكي و اثر ثابت در دو حالت استفاده از شاخص
  

     نتايج آزمون هاسمن:2جدول   
Correlated Random Effects - Hausman Test 

Pool: POOL01 

Test cross-section random effects 

Prob. hi-Sq. d.f. hi-Sq. Statistic Independent Variable Test Summary 
0.2428 3 4.178941  Log(Private?) Cross section random 

0.1851 3 4.824993 Log(M2?) Cross section random 

0.0094 3 11.482827 Marketcapitalization?)Cross section random 

0.0525 3 7.706317 og(Stockstraded?)Cross section random 

  هاي تحقيق  يافته:ماخذ
  

، Privateشود كه در حالت استفاده از شاخص توسعه مالي            ملاحظه مي ) 3(با توجه به نتايج جدول      
 نيـز داراي ضـريب      WTO و متغير مجازي الحـاق بـه         0,87دار    تجارت داراي ضريب مثبت و معني     

 الگـو در حالـت اسـتفاده از شـاخص           همچنين نتايج حاصل از بـرآورد     .  است 0,25دار    مثبت و معني  
 و متغيـر  0,53دار   دهد كه تجارت داراي ضريب مثبت و معني            مي  نشان) 4جدول   (M2توسعه مالي   

اين امر نشانگر ايـن مطلـب       .  است 0,25دار     نيز داراي ضريب مثبت و معني      WTOمجازي الحاق به    
موجب بهبود توسـعه بخـش    بطور خاص WTOاست كه افزايش كل تجارت بطور عام و الحاق به          

همچنـين تـأثير افـزايش متغيـر تفاضـل لگـاريتم            .  شده است  WTOبانكي كشورهاي ملحق شده به      
دار است كه دلالت بر عـدم تـأثير    توليد ناخالص داخلي سرانه بر اين شاخص توسعه مالي، غير معني 

  .  داردWTOشاخص رشد اقتصادي بر توسعه بخش بانكي كشورهاي ملحق شده به 
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  )اثرات تصادفي(هاي تابلويي   نتايج برآورد الگو با استفاده از روش داده:3جدول 

  هاي تحقيق  يافته:ماخذ
  

 )اثرات تصادفي(تابلويي هاي   نتايج برآورد الگو با استفاده از روش داده:4جدول 
  شاخص توسعه ماليM2?( LOG: (متغير وابسته

  384:       كل مشاهدات24:      تعداد كشورها21:      تعداد سال1986 -2006: دوره نمونه
  حتمال  t آماره انحراف معيار ضريب  متغير مستقل
C 0.965062 0.370339 2.605884 0.0095 

LOG(TRADE?) 0.529207 0.078108 6.775286  0.0000 
dLOG(GDP?) 0.053755 0.276384 0.194495 0.8459 

DUM? 0.254988 0.035619 7.158807 0.0000 
Weighted Statistics 

R-squared 0.275036 Mean dependent var 0.338399 
Adjusted R-squared 0.269313 S.D. dependent var 0.306867 
S.E. of regression 0.264177 Sum squared resid 26.52003 

F-statistic 48.05468 Durbin-Watson stat 0.456459 
Prob(F-statistic) 0.000000   

  هاي تحقيق  يافته:ماخذ
  

شـود كـه در حالـت اسـتفاده از شـاخص توسـعه مـالي                  ملاحظـه مـي   ) 5(با توجـه بـه نتـايج جـدول          
MarketCapitalization    و متغير مجازي الحـاق بـه    0,64دار    ت و معني   تجارت داراي ضريب مثب 

WTO     اين امر نشانگر اين مطلب است كه افزايش كل         .  است 0,80دار     داراي ضريب مثبت و معني

 شاخص توسعه مالي ?LOG(PRIVATE: (متغير وابسته

398:       كل مشاهدات24:      تعداد كشورها21:      تعداد سال1986 -2006: دوره نمونه  
  احتمال  t آماره انحراف معيار ضريب  متغير مستقل
C -0.920525 0.576596 -1.596482 0.1112 

LOG (TRADE?) 0.869779 0.123973 7.015893 0.0000 
dLOG (GDP?) 0.372387  0.388223 0.959208 0.3380 

DUM? 0.248306 0.060665 4.093052 0.0001 
Weighted Statistics 

R-squared 0.194941 Mean dependent var 0.393788 
djusted R-squared 0.188811 S.D. dependent var 0.505187 

S.E. of regression 0.458860 Sum squared resid 82.95756 
F-statistic 31.80167 Durbin-Watson stat 0.425865 

Prob(F-statistic) 0.000000   
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بطور خـاص موجـب بهبـود توسـعه بـازار سـرمايه كـشورهاي                WTOتجارت بطور عام و الحاق به       
 لگاريتم توليد ناخالص داخلـي      همچنين تاثير افزايش متغير تفاضل    .  شده است  WTOملحق شده به    

  .دار است  مثبت و معني4,4سرانه بر اين شاخص توسعه مالي با برخورداري از ضريب 
  

 )اثرات ثابت(هاي تابلويي   نتايج برآورد الگو با استفاده از روش داده:5جدول 
  شاخص توسعه مالي?LOG (MARKETCAPITALIZATION ( متغير وابسته

  234:       كل مشاهدات20:      تعداد كشورها19:      تعداد سال1988 -2006: دوره نمونه
  احتمال  t آماره انحراف معيار ضريب  متغير مستقل
C -1.195558 1.522813 -0.785099 0.4333 

LOG(TRADE?) 0.642984 0.339358 1.894708 0.0595 
dLOG(GDP?) 4.386154 1.255049 3.494806 0.0006 

DUM? 0.800586 0.098114 8.159725 0.0000 
Weighted Statistics 

R-squared 0.840407 Mean dependent var 3.282480 
Adjusted R-squared 0.823767 S.D. dependent var 2.586526 
S.E. of regression 0.859057 Sum squared resid 155.7136 

F-statistic 50.50506 Durbin-Watson stat 0.996518 
Prob(F-statistic) 0.000000   

  هاي تحقيق  يافته:ماخذ
  

) 6 جدول (StocksTradedنتايج حاصل از برآورد الگو در حالت استفاده از شاخص توسعه مالي             
 WTO و متغيـر مجـازي الحـاق بـه     0,73دار   كه تجارت داراي ضـريب مثبـت و معنـي          كند  بيان مي 

 اين امر نشانگر اين مطلب است كه افزايش كل تجارت           . است 0,16دار    داراي ضريب مثبت و معني    
بطور خاص موجب بهبود توسعه بازار سرمايه كشورهاي ملحق شده به            WTOبطور عام و الحاق به      

WTO  همچنين تاثير افزايش متغير تفاضل لگاريتم توليد ناخالص داخلي سـرانه بـر ايـن               .  شده است
لت بر عدم تاثير شاخص رشـد اقتـصادي بـر توسـعه             دار است كه دلا     معني شاخص توسعه مالي، غير   

  .  داردWTOبخش بانكي كشورهاي ملحق شده به 
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  )اثرات ثابت( نتايج برآورد الگو با استفاده از روش داده هاي تابلويي :6جدول 
  شاخص توسعه مالي?LOG (STOCKSTRADED: (متغير وابسته

  233:       كل مشاهدات20:    تعداد كشورها  19:      تعداد سال1988 -2006: دوره نمونه
  احتمال  t آماره انحراف معيار ضريب  متغير مستقل
C -2.207294 0.969887 -2.275827 0.0239 

LOG(TRADE?) 0.730755 0.215430 3.392073 0.0008 
dLOG(GDP?) 0.492736 0.915627 0.538141 0.5910 

DUM? 0.164164 0.057542 2.852913 0.0048 
Weighted Statistics 

R-squared 0.734540 Mean dependent var 1.233517 
Adjusted R-squared 0.706730 S.D. dependent var 0.833878 
S.E. of regression 0.634158 Sum squared resid 84.45274 

F-statistic 26.41271 Durbin-Watson stat 0.904365 
Prob(F-statistic) 0.000000   

  هاي تحقيق  يافته:ماخذ
  

  گيري  بندي و نتيجه  جمع-6

دهد افزايش تجارت تاثير مثبت بر توسعه سيستم بانكي و نيـز بـازار سـرمايه                  هاي مقاله نشان مي     يافته
بر اين اسـاس نـه تنهـا تجـارت در ايـن كـشورها موجـب        .  داردWTOدر كشورهاي ملحق شده به     

هايي كه منجر به افزايش تجـارت گـردد، از            د بلكه اعمال سياست   شو  كاهش سطح توسعه مالي نمي    
تواند از منظر بهبود بخش مالي كـه          گردد، مي   آنجا كه موجب بهبود و توسعه سيستم بانكي آنها مي         

هـاي افـزايش    در واقع سياست. گردد در برگيرنده دو بازار از چهار بازار اصلي اقتصاد است، توصيه          
شود بلكـه موجـب توسـعه و          وجب محدوديت براي بخش مالي اقتصاد نمي      و رشد تجارت نه تنها م     

بدين ترتيـب كـه افـزايش تجـارت دركـشورهاي ملحـق شـده بـه                 . گردد  گسترش اين بخش نيز مي    
WTO)           تواند موجب توسـعه      مي) شوند  ميكه تمامي آنها جزء كشورهاي در حال توسعه محسوب

هاي آن  گردد و اين امر نياز صنايع و بنگاه    س بالا   هاي ناشي از مقيا     هاي داراي صرفه    صادرات بخش 
دهـد و بـه تبـع آن موجـب توسـعه              ها و صنايع را افزايش مـي        كشور به منابع مالي خارج از آن بنگاه       

 وضعيت آثار تجارت و الحاق به سازمان جهاني تجـارت بـر             7در جدول   . شود  سيستم مالي آنها مي   
 . آمده است) بررسيبه تفكيك چهار شاخص مورد (توسعه مالي 
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  وضعيت آثار تجارت و الحاق به سازمان جهاني تجارت بر توسعه مالي :7 جدول

  شاخص دوم
  بازار سرمايه

  شاخص اول
  بازار سرمايه

  شاخص دوم
  سيستم بانكي

  شاخص اول
    سيستم بانكي

  تاثير تجارت  مثبت  مثبت  مثبت  مثبت
 بر توسعه مالي

  WTO به تاثير الحاق  مثبت  مثبت  مثبت  مثبت
 بر توسعه مالي

  

اعـم از سيـستم     (  بـر كـل توسـعه مـالي        WTOهاي ديگر مقاله، آثار الحاق به         به علاوه با توجه يافته    
هـاي رشـد و گـسترش     در واقع علاوه بـر ايـن مهـم كـه سياسـت        . مثبت است ) بانكي و بازار سرمايه   

حـق شـده اسـت، بـه        تجارت به طور عام موجب توسعه و گسترش بخش مالي اقتصاد كشورهاي مل            
 موجب شده تا بخش مالي اين كشورها نـسبت بـه قبـل نيـز رشـد و                   WTOطور خاص نيز الحاق به      

رسد كه اين وضعيت از آنجا نـشات گرفتـه باشـد كـه در ميـان يـازده بخـش                       به نظر مي  . توسعه يابد 
، بخش خدمات مـالي از نظـر تعـداد تعهـدات     WTOبندي بخشي  خدمات موجود در فهرست طبقه   

ها دارد و تمامي اعضاي ملحق شده بـه ايـن سـازمان حـداقل يكـي از                به دوم را در ميان آن بخش      رت
 ايـن رو بـا توجـه بـه     ز ا(UNCTAD, 2007).اند  هاي خدمات مالي را پذيرفته تعهدات زير بخش

كه دربرگيرنده كاهش يا حتـي برطـرف كـردن          -موضوع فعاليت آزادسازي تجارت خدمات مالي       
هـاي مـالي خـارجي در بخـش      ري بخش خدمات مـالي از طريـق اجـازه ورود بنگـاه    تمام موانع تجا  

، ايـن مهـم     -هـاي خـدمات مـالي مربوطـه اسـت           بانكداري، بيمه، بورس اوراق بهادار و ساير بخـش        
 بر توسعه بخش مالي در كشورهاي ملحق شـده بـه ايـن              WTOگردد كه تاثير الحاق به        استنباط مي 

ه احتمـال زيـاد ناشـي از آزادسـازي تجـاري بخـش خـدمات مـالي         ايـن امـر ب ـ  . سازمان مثبت باشـد   
بنابراين بـا توجـه بـه تجـارب كـشورهاي ملحـق شـده چنـين اسـتنباط                   . كشورهاي مزبور بوده است   

 اي و غيـر     در چارچوب كـاهش موانـع تعرفـه       (هاي افزايش تجارت      توان از سياست    گردد كه مي    مي
ي دو جانبه و چند جانبه و حتي عضويت كامل به سـازمان  ها و ترتيبات تجار  اي و يا موافقتنامه     تعرفه

  .به منظور بهبود و توسعه بخش مالي اقتصاد، استقبال نمود) جهاني تجارت
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   و مĤخذمنابع

  منابع و مĤخذ فارسي: الف

، تهران، موسسه اقتصادسنجي پانل ديتا .)1387( نادر  مهرگان، و.اشرف زاده، سيد حميد رضا .1
 .گاه تهرانتحقيقات تعاون دانش
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