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  1 زاده یاسداله الوند

 رازیش یاقتصاد دانشگاه آزاد اسلام یدکتر یدانشجو 1 

 

 چکیده

باشد. به  یم 2019-1992 یزمان یبازه  یط رانیدر ا یو رشد اقتصاد یعمق مال نیارتباط ب یمطالعه بررس نیهدف از انجام ا

استفاده شده است.  GDPاز  یبه صورت درصد یبه بخش خصوص یاز نسبت اعتبارات داخل یشاخص عمق مال نییمنظور تع

-1992در دوره ) یو رشد اقتصاد یشاخص عمق مال نیارتباط ب یسنج ادو اقتص یآمار یروشها یریبا بکار گ قیتحق نیدر ا

مورد  Excelو  Eviewsو نرم افزارهای  (OLSو تکنیك حداقل مربعات معمولی) یزمان یسر ی( با استفاده از داده ها2019

در نظرگرفته شده  یلتورم و شاخص عمق ما ،یتجار یآزادساز ،یاز مصرف انرژ یتابع یقرارگرفته است. رشد اقتصاد یبررس

و  یمصرف انرژ ،یدهد که عمق مال ینشان م قیتحق جیباشد. نتا یهارود ـ دومار م ید مورد استفاده، الگورش یاست. الگو

 دارد. یبر رشد اقتصاد یمنف ریو نرخ تورم تأث یمثبت بر رشد اقتصاد ریتأث یتجار یآزادساز

 یزمان یسر یرشد هارود ـ دومار، داده ها یالگو ،یتجار یساز آزاد ،یعمق مالهای كلیدی: واژه
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 مقدمه

 مطلوب، اقتصادی توسعه و رشد به رسیدن دیگر، سوی از .شود سبب را مالی بازارهای رونق و توسعه تواند می اقتصادی رشد

 از توانند می کارآمد مالی های سیستم راستا این در .است غیرممکن مالی، منابع مناسب تجهیز و کارا مالی نهادهای وجود بدون

 اعمال و ها گذاری سرمایه بر نظارت اندازها، پس تجهیز و تجمیع گذاری، سرمایه های فرصت درباره اطلاعات کسب طریق

 تحلیل و کسب و مبادله های هزینه کاهش با ریسك، مدیریت و توزیع و خدمات و کالاها مبادله تسهیل شرکتی، حاکمیت

 موانع کارآمدتر، مالی های سیستم همچنین .شوند اقتصادی رشد افزایش نهایت در و منابع بهتر تخصیص موجب اطلاعات،

 زمینه خارجی، های سرمایه به صنعتی و تولیدی واحدهای دسترسی شرایط تسهیل با و داده کاهش را خارجی مالی تأمین

 (.23: 1387)  دادگر و نظری، سازند می فراهم را بیشتر اقتصادی رشد و گذاری سرمایه گسترش

تعمیق یا توسعه مالی یکی از پیش شرط های رشد و توسعه اقتصادی کشورها به شمار می رود کشورهایی که از عمق مالی 

کمتری برخوردارند منابع مالی در آنها به صورت کارا بین نیازها تخصیص نمی یابد و یا در مواقعی با مشکل عدم دسترسی به 

ملی که جهت دست یابی به رشد و توسعه اقتصادی نقش اساسی ایفا می کند توسعه ابزارهای مالی روبرو می شوند. یکی از عوا

بخش مالی هر کشور است. کشورهای برخوردار از سیستمهای مالی پیشرفته تر از آن جهت که باعث می شوند اقتصاد مورد 

ر می گیرند. امروزه بخش مالی کشورها نظر توانایی تجربه نرخ های رشد بالا را داشته باشد، در مسیر رشد اقتصادی سریعتر قرا

را به دو گروه بازار پول و بازار سرمایه تفکیك می کنند. هدف این است که با توسعه بازارهای مالی که یکی از مهمترین ارکان 

یت جوامع مدرن هستند به ثبات اقتصادی کشورها کمك شود، ثبات مالی حفظ شود و نظام مالی مورد اعتماد مردم باشد. اهم

توسعه بخش مالی از آنجا نشأت می گیرد که بخش مالی کارآمد نقش اساسی در تجهیز منابع مالی برای سرمایه گذاری، 

با توجه به نقش و اهمیت این دو تشویق ورود و تجهیز سرمایه خارجی و بهینه سازی سازوکار تخصیص منابع ایفا می کند. 

تواند مسایل مبهم بسیاری را از منظر اقتصاد کلان برای نظر اقتصادی می رکن اصلی بازار مالی، بررسی عملکرد آنها از

گذاری و تخصیص بهینه منابع مورد استفاده گران روشن کند تا در حل مشکلات کشور و تأمین منابع بیشتر برای سرمایهتحلیل

ر بازارمالی تاکید فراوانی شده است . به نقش واسطه گریهای مالی د قرار گیرد.همچنین دراین زمینه رشد و توسعه اقتصادی،

واسطه گریهای مالی با جذب پس انداز ها وتامین منابع لازم برای سرمایه گذاری ، کاهش ریسك سرمایه گذاری و مدیریت 

   (.King & Ross، 1993تاثیری معنی دار بر سرمایه گذاری داشته باشند ) اوراق بهادار می توانند

 بیان مسأله: -1
لی از جمله نهادهای کلیدی در اقتصاد هستند. وجود بازار مالی پیشرفته باعث افزایش سرعت و سهولت دست یابی بازارهای ما

به منابع و کاهش هزینه های عملیاتی می شود. در حالی که جستجو و تحقیق توسط افرادی و بنگاهها در دنیایی با بازارهای 

ن است راههایی وجود داشته باشد که از طریق آن ها بتوان هزینه های متنوع امری اجتناب ناپذیر و مطلوب می باشد، ممک
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(. بازارهای مالی علاوه بر کاهش هزینه ها به عنوان مجموعه ای از 237: 1387جستجو و انصراف از کار را کاهش داد )برانسون، 

ت که توسعه بازارهای مالی و بخش خدمات نقش کلیدی در اشتغال کشور دارند.حال سؤالی که اینجا مطرح می شود این اس

 شاخص عمق مالی چه تأثیری بر رشد اقتصادی کشور دارد؟ 

یکی از مهمترین شاخص هایی که برای نشان دادن عمق مالی در کشورها به کار می رود شاخص رشد نقدینگی نسبت به تولید 

تا  1992ناخالص ملی می باشد. نسبت نقدینگی به تولید ناخالص داخلی در طول زمان با نوساناتی روبرو بوده است از سال 

در روند این نسبت حاصل شده است. در طول این مدت به خاطر جنگ مقارن با جنگ تحمیلی، بزرگترین شکاف  1986

تحمیلی بسیاری از فعالیت های اقتصادی راکد شده و بنابراین حجم نقدینگی کاهش یافته است. همزمان با برنامه اول توسعه 

 در کشور و اجرای سیاست های سازندگی میزان نقدینگی در کشور افزایش یافته است. 

 حقیق:فرضیه های ت 
 عمق مالی رابطه مثبت و معنی داری با رشد اقتصادی دارد. -1

 مصرف انرژی رابطه مثبت و معنادری با رشد اقتصادی دارد. -2

 آزاد سازی تجاری تأثیر مثبت  و معناداری بر رشد اقتصادی دارد. -3

 تورم بر رشد اقتصادی تأثیر منفی و معنی دار دارد. -4

 روش انجام تحقیق: -3

بکارگیر روشهای آماری و اقتصاد سنجی، به بررسی ارتباط بین عمق مالی و رشد اقتصادی پرداخته شده است. در این تحقیق با 

به منظور برآورد مدل و از آزمونهای  OLSجمع آوری شده است. از روش  WDIدادهای تحقیق از سایت بانك جهانی و 

 کلاسیك استفاده شده است. ، و جارکوبرا به منظور صحت برقراری فروض Whiteگادفری،  -بریوش

 مبانی نظری: -4

 :تعریف بازار مالی-1-4

ها و ابزارهای مبادله در شدن روش گیرند. البته با پیچیدههای مالی مورد مبادله قرار میبازار مالی مکانی است که در آن دارایی

توان گفت که بازار نهادی است بر این اساس می یابد.المللی، در بسیاری از موارد واژه مکان معنای محصلی نمیسطح ملی و بین

کنندگان  کنندگان و تقاضاهای مالی، بین عرضهکه در چارچوب آن انواع مبادلات، اعم از مبادلات کالاها، خدمات و دارایی

است که (. نقش و اهمیت نظام مالی در فرآیند رشد و توسعه اقتصادی کشورها به صورتی 1380کند )راستاد،تحقق پیدا می

نیافته را در درجه کارآمدی و کارآیی نظام مالی آنها جستجو  یافته و توسعه توان تفاوت اقتصادهای توسعهمی

 .(1380کرد)کاشانی،
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 ظایف بازارهای مالی:و- 2-4

ن بع آبه ت نعتی وصبازارهای مالی، دارای نقش کلیدی در تجهیز و هدایت وجوه موجود در اقتصاد به سمت بخشهای تولیدی و 

ار مالی ن های بازاز رک بهبود رشد اقتصادی هستند. توسعه اقتصادی ،مستلزم انباشت سرمایه است. .بازار سرمایه به عنوان یکی

ز بسیاری ا نون درهم اک و  نقش به سزایی در بسیج امکانات مالی وسرمایه ای به منظور رشد وتوسعه اقتصادی کشورها دارد

وظیفه اصلی بازار  (.1386الی اعتبارات مورد نیاز بنگاه های اقتصادی را برعهده دارند )صنوبر،کشورها ی جهان نقش تامین م

و بازار دیی که در سطه هامالی، انتقال وجوه از پس انداز کنندگان و وام دهندگان به سرمایه گذاران است. این انتقال توسط وا

صادی اههای اقتای بنگه ی بازار پول ایجاد تسهیلات کوتاه مدت برپول و سرمایه فعالیت می کنند انجام می گیرد. وظیفه عمد

ال ش از یك سسید بیربه منظور تأمین و اصلاح وضع نقدینگی آن هاست. در حالی که در بازار سرمایه اسناد بلند مدت با سر 

مالی  بازارهای ان درایه گذارمبادله می شود. در عمل این دو بازار مکمل همدیگرند که به اتفاق تسهیلات لازم را برای سرم

و ابزار این  لیت دارندکی فعاایجاد می کنند. در بازار پول عمدتاً مؤسسات بانکی و در بازار سرمایه عمدتاً مؤسسات مالی غیر بان

در  هت های بیمیر شرکعاملین سهام، اوراق قرضه، اوراق بهادار و اسناد بدهی بلند مدت می باشد. البته برخی از مؤسسات نظ

ر دالی بسیار محدود و م(. تقریباً در تمام کشورهای در حال توسعه بازارهای 237: 1378هر دو بازار فعالیت می کنند)ختایی، 

تشار پول ریق انکنترل نسبتاً شدید دولت هستند. در این کشورها دولت بخش قابل ملاحظه ای از هزینه های خود را از ط

ه نرخ بی روی دیگر مشکلات ساختاری موجود در کشورهای در حال توسعه موجب افزایشتأمین می کند. این عمل همراه با 

 تورم در این کشورها می شود که به نوبه خود اثر منفی بر گسترش بازارهای مالی آن ها دارد. 

 :بازارهای مالی و تأثیر آن بر رشد و توسعه اقتصادی -3-4

رابطه بین توسعه بازار مالی و رشد اقتصادی انجام شده است که این مطالعات ی در مورد تعددم اتدر سالهای اخیر، مطالع

، به کنندبیشتر متوجه نظریه رشد درونزا بوده است. ادبیات موجود در این موضوع توسط اقتصاددانانی که روی توسعه کار می

 چون رشد مداوم دارد. مطالعات اولیه افرادی، آثار مثبت روی نرخ کار گرفته شده است تا نشان داده شود که توسعه بخش مالی

( رابطه نزدیکی بین گسترش بازار مالی و رشد اقتصادی در تعدادی 1973) 3( و شاو1973) 2مکینون و (1969) 1 گلد اسمیت

                                                             
1 - Smith 

2 - Mckinnon 

3 - Shaw 
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 5( و زین گالس1998) 4راجان کشورها مشاهده کردند. البته این دو، جهت رابطه علی را بین دو متغیر مشخص نکردند.

بازار مالی و رشد اقتصادی یافتند. آنها برای نمونه بزرگتری از کشورها در طی دهه   ( جهت رابطه علی را بین گسترش1998)

( 1992) 6رابین و مارتین .(1386 ،کند )صمدی و همکارانبازار مالی رشد اقتصادی را تسهیل می  دریافتند که گسترش 1992

د که سرکوب مالی از طریق کاهش بهره وری سرمایه و پس انداز به رشد اقتصادی دهدهند که نشان میمدلی را توسعه می

زند. همه آنها نتیجه گرفتند که باید به دنبال آزادسازی مالی بود و همه اشکال دخالت عمومی در بازارهای مالی خلق صدمه می

 7جون رابینسون .بهره آزاد باشد نرخ سود و کند؛ بازارهای مالی بایستی آزاد سازی شوند، و اجازه داده شود کهارزش نمی

بر این باور است که سیستم مالی پیرو بخش حقیقی اقتصاد است. هر گاه بخش حقیقی اقتصاد توسعه یابد، بخش  ( 1952)

 دارند.مالی نیز به دنبال آن توسعه خواهد یافت. اما گروهی دیگر از اقتصاددانان اعتقادی به اهمیت رابطه رشد و تأمین مالی ن

( معتقد است که 1969اقتصاددانان در مورد اهمیت سیستم مالی در توسعه اقتصادی، نظرات متفاوتی دارند. جان هیکس )

های بزرگ، در آغاز انقلاب صنعتی نقش حیاتی را داشته است. جوزف شومپیتر سیستم مالی از طریق تجهیز سرمایه برای طرح

ب، با شناسایی و تأمین مالی کارفرمایانی که بیشترین شانس برای تولید محصولات های خودارد که بانك( اظهار می1912)

( معتقد است 1988شوند. روبرت لوکاس )های تکنولوژیکی میهای ابتکاری دارند، موجب تقویت نوآوریجدید و یا اجرای طرح

 رشد تئوریهای گذشته، در(.1383د )احسانی،که اقتصاددانان بیش از اندازه بر نقش عناصر مالی در رشد اقتصادی تأکید دارن

 نقش و می کردند عنوان رشد اصلی ازمحدودیت های را سرمایه و زمین مانند واقعی منابع کمبود اقتصادی،

 عمل آزادی بر که بودند اقتصاددانانی جمله از اسمیت و بنتهام اما شومپیتر، می گرفتند. نادیده را مالی بازارهای

 اما تأکید داشت؛ توسعه پروسه در مالی اهمیت بر (1911) شومپیتر کردند. تأکید مالی خصوص واسطه گری در

 بوده توبین و کینز نظریات مالی بسیاری از کشورهای جهان تحت تأثیر و پولی سیاستهای اول، جهانی جنگ از پس

 سود، نرخ گذاشتن پایین نمودند کهمی  توجیه کینز و مدل توبین سرکوب مالی را این گونه نقدینگی دام است. پدیده

خانوار، نسبت  دارایی سبد در که میشود سبب تورم نرخ افزایش بنابراین از پول، تسریع نرخ رشد پول و مالیات اخذ

 بالاتر را موجب گردد و باعث بهره وری کار نیروی به سرمایه بالاتر نسبت کارگیری به و یابد سرمایه به پول افزایش

تأکید اصلی الگوی .(18: 1385یابد)کمیجانی و سیفی پور،  افزایش رفاه نهایتاً و شود بالاتری سرانه درآمد بنابراین و

                                                             
4 - Rajan 

5 - Zingales 

6 - Robine & Martin 

7 - Robinson, Joan 
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بر انباشت سرمایه فیزیکی به عنوان عامل رشد اقتصای است. نکته اساسی در الگوی رشد هارود ـ دومار این  8دومار -رشد هارود

سرمایه  آمدش را پس انداز کند. این پس انداز می تواند تنها برای نوسازیاست که هر نظام اقتصادی باید نسبت معینی از در

های مستهلك)به شکل ساختمان و ماشین آلات( صرف شود، اما همین پس انداز است که منجر به رشد تولید ناخالص داخلی 

ا متقاعد می کند که میان سرمایه می شود. این پس انداز تماماً به سرمایه گذاری تخصیص می یابد، به نحوی که در نهایت ما ر

 عنوان به فیزیکی، سرمایه ذخیره انباشت اقتصادی، ادبیات (. در71: 1388و تولید رابطه معینی برقرار است)پیرزاده و عسکری، 

 برای شده است. بیان جامعه برای تر افزون درآمد مداوم جریان ایجاد و بیشتر وری بهره و تولید به برای رسیدن مهمی عامل

 که تولیدی تابع ترین معروف نمود. تولید استفاده تابع از باید اقتصادی رشد و گذاری سرمایه میان نظری رابطه به یابی دست

 هارود الگوی  اصلی گرفت. فرض استفاده قرار مورد 1940 دهه در گیرد، قرارمی استفاده مورد اقتصادی رشد فرایند تحلیل در

 واحد آن در گذاری میزان سرمایه به اقتصاد کل یا صنعت بنگاه، از اعم اقتصادی واحد هر در تولید میزان که است دومار آن ـ

و نسبت    را  سرمایه میزان ، با  را t تولید در دوره  میزان اگر بنابراین .(48: 1388است)اکبریان و حیدری پور، وابسته

 شد. خواهد مرتبط سرمایه با تولید زیر رابطه براساس گاه آن دهیم، با نشان سرمایه به تولید را 

  )1(                                                                                                                               

( باشد، بنابراین میزان تغییر در موجودی سرمایه برابر سرمایه گذاری خواهد بود و می  میزان سرمایه گذاری در دوره برابر )

 توان نوشت:

 )2(    

 رد: یر بیان کزصورت  واز آنجا که در حالت تعادل میزان متغیر های نشت وتزریق باهم برابر است می توان حالت تعادل را به

  )3( 

( برابر است با نسبت میزان نرخ پس انداز است. بنا به تعریف نرخ رشد اقتصادی ) میزان پس انداز و  در رابطه فوق 

ن نرخ رشد اقتصادی را به می توا 3و  2، 1تغییر محصول در طول زمان به محصول اولیه . بنابراین با ادغام و ساده سازی روابط 

 مان نسبت سرمایه به تولید است نوشت.       ( که هصورت نسبت نرخ پس انداز به ضریب )

   )4( 

عرفی ورت زیر می به صازآنجا که هدف اصلی این مقاله بررسی ارتباط بین عمق مالی و رشد اقتصادی است لذا تابع رشد اقتصاد

 می شود:

                                                             
1- Harod and Domar 
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   )5( 

 مصرف سرانه انرژی، نرخ رشد نقدینگی،  ،2000تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت سال  GDPرابطه در این 

می باشد. الگوی مورد  نسبت مجموع صادرات و واردات به   و  اعتبارات داخلی به بخش خصوصی نسبت به 

 استفاده به صورت زیر بیان می شود: 

  )6( 

,    ,     ,     

 تجارت آموزشی اثرات بدلیل تکنولوژی انتقال وهمچنین کشورها سایر با رقابت واسطه بههرچه اقتصاد یك کشور بازتر باشد  

و درنتیجه آن رشد اقتصادی افزایش خواهد ی وربگویند، میزان بهره 9"بزرگراه یادگیری "آن به گاهی شده باعث که خارجی

 انرژی نیز به عنوان یك نهاده تولید بر رشد اقتصادی تأثیر مثبت دارد. یافت.

 پیشینه تحقیق: -5

نقش  دسته ای از نظریات اقتصادی به رابطه بازارهای مالی و رشد اقتصادی توجه خاصی دارند. به طور کلی می توان از جهت

بازارهای مالی در رشد اقتصادی دو مکتب سنتی در اقتصاد توسعه را از همدیگر باز شناخت: بر طبق یك دیدگاه، مقولات مالی 

( الهام می گیرند بر این 1952تنها به عنوان خادم صنعت قابل توجه می باشند. پیروان این نظریه که از نظریات رابینسون)

یسه با دیگر عواملی که بر تفاوت رشد اقتصادی کشورها اثر می گذارند، حالت انفعالی دارند. از باورند که مقولات مالی در مقا

این رو عوامل اصلی همان موجودی سرمایه و نرخ سرمایه گذاری بوده و سیاست های بخش عمومی باید معطوف به انباشت 

(، 1969) گیرد. اقتصاددانانی نظیر گلومیت( الهام می 1911سرمایه فیزیکی باشد. دیدگاه دوم از نظریات شومپیتر)

( بر این باورند که از نظر توسعه و رشد اقتصادی بازارهای مالی دارای نقش کلیدی هستند. به 1973) ( و شاو1973مکینون)

ا اعتقاد آنها تفاوت در کمیت و کیفیت خدمات ارائه شده توسط مؤسسات مالی می تواند بخش مهمی از تفاوت نرخ رشد کشوره

(. مطالعات مختلفی در زمینه اهمیت و ضرورت بازارهای مالی صورت گرفته که به پاره ای 223: 1378را توضیح دهد)ختایی، 

ایران  در اقتصادی رشد بر مالی سرکوب اثرات بررسی( در مقاله ای به 1385از آنها اشاره می گردد:کمیجانی و سیفی پور)

اقتصاد،  در مالی عمق تولید، عوامل کل بهره وری رشد نرخ از تابعی اقتصادی رشد نرخپرداخته اند. در این مقاله 

 کاراتر، و بهتر مالی خدمات ارایة که است آن از حاکی مدلها این نتایج .می باشد کار نیروی رشد نرخ و تورم

                                                             
9 -Highway of Learning 
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 شتاب اقتصادی رشد به نتیجه در و میبخشد را بهبود کارآیی و داده گسترش را نوآورانه فعالیتهای زمینه

 صورت به اعتبارات تخصیص بهره، نرخ سقف قبیل از مالی راه فعالیتهای سر بر موانع وجود مقابل در .میدهد

 کارآفرینان پس اندازکنندگان، به مالی نظام شده ارائه مالی خدمات ،...و بالا قانونی نرخ ذخایر و گزینشی

 را اقتصادی طریق رشد این از و می کند ظهور نوآوری برای مانعی صورت به و داده کاهش را وتولیدکنندگان

یافته های دیگر این مقاله حاکی از آن است که با افزایش نرخ سود سپرده ها و کاهش نرخ رشد نقدینگی  .می دهد کاهش

 بر مالی سعهتو اثر( در مقاله ای به  1388راسخی و رنجبر)می توان از سرکوب مالی خارج شد و رشد اقتصادی را افزایش داد. 

اسلامی پرداخته اند. در این مقاله با استفاده از داده های ترکیبی، روش حداقل  کنفرانس سازمان کشورهای عضو اقتصادی رشد

 دهنده نشان نتایجبر آورد شده است.  2004تا  1992مربعات دو مرحله ای و گشتاورهای تعمیم یافته معادله رشد طی دوره 

 برآوردهای تمام اساس بر همچنین باشد. اسلامی می کنفرانس سازمان عضو کشورهای اقتصادی رشد بر مالی توسعه مثبت اثر

 اقتصادی رشد بر بزرگتری اثر بانکی بخش توسط مالی با توسعه مقایسه در خصوصی بخش توسط مالی توسعه شده، انجام

 قوی نسبتاً اقتصادی رشد ترمزهای که حالی در بوده ضعیف بسیار کشورها این اقتصادی در رشد ی ها محرك علاوه، به دارد.

 گذاری نرخ سرمایه بازتر، تجارت بالاتر، مالی توسعه دارای هستند. یافته های دیگر تحقیق حاکی از آن است که کشور های

 مورد زمانی دوره طی را تری رشد سریع اند توانسته کوچکتر، دولت اندازه و کار نیروی رشد نرخ و بالاتر انسانی و فیزیکی

سالهای  طی ایران اقتصادی در رشد بر بازار مالی توسعه تأثیر بررسی( به 1388اکبریان و حیدری پور) .کنند تجربه بررسی

 و داخلی ناخالص تولید به مالی انداز پس بازارمالی )نسبت توسعة مختلف شاخص دو ازپرداخته اند.در این مقاله  1345-1386

 های وقفه با توضیح خود اقتصادسنجی مدل قالب در و مجزا الگوی دردو داخلی(، ناخالص تولید به داخلی اعتبارات نسبت

 نتایج تأیید جهت سو یك از که است این در مطالعات سایر با مطالعه این تمایز وجه است. شدهاستفاده  10(ARDL)گسترده

 حجم پولی شاخص ماهیت بودن غالب دلیل به دیگر سوی از و است شده استفاده مختلف شاخص دو از آمده به دست

 الگو، دو هر در که دهد می نشان معادلات برآورد از حاصل نتایج .است شده نظر صرف شاخص این کارگیری به از نقدینگی،

 میان شاخصهای رابطه این اغماض کمی با بلندمدت در اما دارند منفی تأثیر اقتصادی رشد بر مدت درکوتاه مالی شاخصهای

است.  اعطایی تسهیلات بانکی بر سیستم در دقیق نظارت نبود از حاکی که دارد وجود اقتصادی رشد و مالی توسعة

( در مقاله ای به ارتباط بین توسعه مالی و و رشد اقتصادی پرداخته اند. در این مقاله با استفاده 2014و همکاران ) 11دیمتریس

نباشتگی ارتباط بین توسعه مالی و رشد اقتصادی در ده کشور در حال توسعه از روش پانل دیتا و آزمون های ریشه واحد و هم ا

                                                             
1-Auto-Regressive Distributed Lag  

1- Dimitris 
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برآورد شده است. نتایج تحقیق نشان دهنده آن است که یك ارتباط بین رشد اقتصادی و توسعه مالی وجو دارد. ویك ارتباط 

( در مطالعه اقتصاد مصر به 7120)12سلیمان و آمریك طرفه گرنجری بلندمدت بین عمق مالی به رشد اقتصادی وجود دارد. 

گذاری سبب رشد گذاری و افزایش کارآیی سرمایهی مالی از طریق افزایش منابع برای سرمایهاین نتیجه رسیدند که توسعه

ی های فصلی اقتصاد لهستان برای دوره( در بررسی داده2017 ) 13کینویرگیس و اسمیت. شوداقتصادی در این کشور می

روی اصلی رشد اقتصادی است. لذا به این نتیجه رسیدند که اعتبارات و تسهیلات اعطایی به بخش خصوصی نی 2004-1994

ای برای کشورهای خاورمیانه و شمال آفریقا نشان داد ( در مطالعه2017) 14ریتاب توسعه مالی اثر مثبتی بر رشد اقتصادی دارد.

-ی بخش بانکی را موجب میشود. همچنین رشد اقتصادی نیز توسعهی بخش بانکی سبب افزایش رشد اقتصادی میکه توسعه

ای رابطه مثبت میان توسعه مالی و رشد اقتصادی در بلندمدت را مورد تأکید قرار در مطالعه 15(2018) ین و کانتلو شود.

گذاری انداز و سرمایه ی مالی از طریق افزایش پسای برای اقتصاد مالزی نشان داد که توسعهدر مطالعه 16(2018جیمز ) دادند.

( به بررسی توسعه مالی و رشد 2010) 17و همکاران کبیر حسنزی شده است.خصوصی، موجب رشد اقتصادی بالا درکشور مال

اقتصادی با استفاده از رویکرد داده های ترکیبی پرداخته اند.در این مقاله به منظور تعیین ارتباط بین رشد اقتصادی و توسعه 

رهای در حال توسعه یك ارتباط مثبت مالی از رگرسیون پانل دیتا استفاده شده است. نتایج تحقیق نشان می دهد که در کشو

بین توسعه مالی و رشد اقتصادی وجود دارد. به علاوه تحلیل چند متغیره نتایج مختلطی به دست داده است یك ارتباط دو 

طرفه بین توسعه مالی و نرخ رشد اقتصادی در بسیاری از کشورها و یك ارتباط یك طرفه از رشد اقتصادی به توسعه مال بین 

ای فقیرتر وجود دارد. نتایج دیگر حاکی از آن است که متغیر تجارت و مخارج دولت نقش مهم وکلیدی در توضیح رشد کشوره

 اقتصادی دارد.

 

 

 

                                                             
12 - Suleiman and Aamer 

13 - Kenourgios and Samitas 

4- Ritab 

5 - Kunt  & Levine 

16 - James 

2- Kabir Hassan & et al  

http://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=522784
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 تصریح مدل:-6

ار ی نرم افزز خروجبه منظور بررسی وضعیت مانایی متغیرها از آزمون فیلپس ـ پرون استفاده شده است. نتایج بدست آمده ا

Eviews :به صورت زیر بیان می شود 

 ( : آزمون ریشه واحد متغیرها 1جدول شماره)

 ماره فیلیپس ـ پرون درتفاضل اولٱ آماره فیلیپس ـ پرون در سطح متغیر

 با عرض از مبدأ و روند با عرض از مبدأ و روند

 85/1- 63/4- 

 97/1- 59/4- 

 79/1- 62/6- 

 18/2- 86/3- 

 73/2- 15/6- 

 مأخذ: یافته های تحقیق

استفاده کرده  18نتایج تصریح مدل به صورت زیر است. برای رفع خود همبستگی بین اجزا مدل از فرآیند میانگین متحرك دو

ایم.آماره آزمون بریوش گادفری بیانگر این است که پسماندها مشکل خود همبستگی ندارند. نتایج این آزمون به صورت زیر 

 بیان می شود:

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

     
     
F-statistic 1.421513     Prob. F(2,22) 0.2627 

Obs*R-squared 3.244905     Prob. Chi-Square(2) 0.1974 
     
     

و جود خود  درصد بیشتر است و بنابراین فرض صفر مبنی بر عدم 5مربوط به آزمون بریوش گادفری از  p_valueماره ٱ

فاده شده که به منظور تست واریانس همسانی است whiteهمبستگی بین اجزا اخلال پذیرفته می شود. همچنین از آزمون 

 نتایج این آزمون به صورت زیر بیان می شود:

 

 

 

Heteroskedasticity Test: White  

                                                             
1-Moving Average (2) 
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F-statistic 2.443992     Prob. F(22,7) 0.1137 

Obs*R-squared 26.54422     Prob. Chi-Square(22) 0.2291 

Scaled explained SS 18.85527     Prob. Chi-Square(22) 0.6542 
     
     

 بیانگر این است که واریانس همسانی وجود دارد.  whiteآماره مربوط به آزمون 

 

 (: نتایج برآورد مدل2جدول شماره )

 t P_value آماره انحراف معیار ضریب متغیر

 00/0 11/42 45/0 23/19 عرض از مبدأ

 079/0 03/0 31/2 02/0 

 79/0 05/0 81/14 00/0 

 19/0 03/0 02/6 00/0 

 21/0- 05/0 08/4- 00/0 

 مأخذ: پیوست )1( 

می باشد. نتایج تخمین مدل نشان می دهد   و   DW= 17/2ضریب تعین و آماره ی دوربین واتسون به ترتیب 

( تأثیر مثبت و معناداری بر رشد و توسعه اقتصادی کشور دارد. GDP داخلی به بخش خصوصی نسبت بهاعتبارات که متغیر) 

به این معنا که در فرآیند تولید، بخش خصوصی از کارایی بالایی برخوردار است و عمده تسهیلات اعطایی به بخش خصوصی  

ت بخش خصوصی بر تسهیلات دریافتی به گونه ای است منجر به تولید و اشتغال در کشور شده است. از طرف دیگر نوع نظار

که میزان انحراف این تسهیلات پایین است. با توجه به اینکه فرم مدل لگاریتمی است ضرایب بیان کننده کشش می باشد. 

 79/0می باشد که نشان می دهد با یك درصد افزایش مصرف انرژی در کشور میزان تولید  79/0کشش مربوط به متغیر انرژی 

درصد افزایش می یابد واین بیانگر این است که میزان بهره وری انرژی در کشور پایین است. از طرفی با توجه به اینکه مصرف 

انرژی باعث افزایش رشد اقتصادی می شود، در سیاستهای صرفه جویی در مصرف انرژی باید محتاطانه عمل کرد زیرا کاهش 

بیانگر آن است که باز بودن اقتصاد تأثیر  Pو  Tدی است. آماره مربوط به متغیرهای مصرف انرژی به معنی کاهش رشد اقتصا

مثبت بر رشد اقتصادی و تورم تأثیر منفی بر رشد اقتصادی دارد. کاهش تعرفه ها باعث افزایش رقابت بین تولیدکنندگان 

در بلند مدت به رشد اقتصادی کشور کمك داخلی با رقبای خارجی و افزایش انتقال تکنولوژی از کشورهای پیشرفته شده و 

خواهد کرد. علاوه بر این کاهش تعرفه ها باعث می شود که بنگاهها و صنایع داخلی به منظور حفظ میزان فروش سهم فروش 
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در بازارهای داخلی و خارجی روشهای تولیدی خود را اصلاح کنند و به کیفیت محصولات تولیدی بیشتر اهمیت بدهند که این 

 مه رشد اقتصادی پایدار می باشد.لاز

 نتیجه گیری: -7

در این تحقیق با بکارگیری روش های آماری و اقتصاد سنجی به بررسی تأثیر عمق مالی بر رشد اقتصادی ایران طی سالهای 

دومار  – پرداخته شده است. در این مقاله به منظور بررسی اثر عمق مالی بر رشد اقتصادی از الگوی رشد هارود 2019- 1992

استفاده شده است. رشد اقتصادی تابعی از مصرف انرژی، آزادسازی تجاری، تورم و عمق مالی در نظر گرفته شده است. نتایج 

مربوط به برآورد مدل به بیانگر آن است که با افزایش عمق مالی میزان رشد اقتصادی افزایش می یابد همین طور مصرف انرژی 

قتصادی تأثیر مثبت و تورم بر رشد اقتصادی اثر منفی دارد. ضریب کشش انرژی در تولید ناخالص و آزادسازی تجاری بر رشد ا

برآورد شده است که حکایت از پایین بودن بهره وری انرژی در ایران دارد. پیشنهاد می شود به منظور  0/ 79داخلی برابر 

( نرخ سود سپرده افزایش یابد در این GDPسبت به افزایش عمق مالی )در اینجا نسبت اعتبارات داخلی به بخش خصوصی ن

صورت منابع پس انداز به عنوان لازمه رشد و سرمایه گذاری افزایش یافته، و تولید ناخالص داخلی افزایش می یابد. افزایش نرخ 

رف چاپ و نشر سود سپرده ها از دو منظر قابل اعتماد است: اول اینکه در کشورهای جهان سوم بخشی از هزینه های دولت ص

اسکناس به منظور تأمین نقدینگی می شود، بنابراین با افزایش سود سپرده ها نیازی به چاپ اسکناس جدید نیست. دوم اینکه 

ممانعت از چاپ پول به معنی کنترل نقدینگی و تورم است که کاهش تورم بنا به نتایج مدل باعث افزایش رشد اقتصادی می 

کاهش محدویت های تجاری و افزایش حجم تجارت می تواند باعث ایجاد رقابت بین صنایع داخلی  شود. از طرف دیگر دولت با

 و جهانی شود که این به نوبه خود تأثیر مثبت بر رشد اقتصادی دارد. 
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