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مالی و  توسعۀو بلندمدت بين  مدت کوتاهعلی  رابطۀبررسی 

 هاي ایرانرشد اقتصادي در استان

 2اله شهنازي ، روح*1زهرا دهقان شبانی
 بخش اقتصاد دانشگاه شيراز . استادیار1

 بخش اقتصاد دانشگاه شيراز . استادیار2
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 چکيده
مالی و رشد اقتصادی توجه زیادی را به خود جلب کرده است. بهه رهر لها      توسعۀرتباط بین ا

متفاوتی  رای هفرضید مالی بر رشد اقتصادی وجود دارد و عملکر تأثیراختلاف دیدگاه در بررسی 
 فرضهیۀ مالی عامه  رشهد اقتصهادی اسهت و      توسعۀمطرح شده است. یک فرضیه این است که 

سومی  فرضیۀبر این دو فرضیه،  گیرد. علاوهمالی در نظر می توسعۀی را عام  رشد اقتصاد ،دیگر
ایهن   ند.ا دوطرفهمالی و رشد اقتصادی دارای یک علیت  توسعۀبراساس آن، مطرح شده است که 

که   مهالی و رشهد اقتصهادی در     توسهعۀ بهین   رابطۀاین موضوع است که بررسی  در پیتحقیق 
و  مهد   کوتهاه علیهت   رابطهۀ  ،پرسه  پاسهگگویی بهه ایهن    برای  ؟رای ایران چگونه استاستان

( 1390-1380زمهانی    ۀدوررای ایهران طهی   مالی و رشد اقتصادی استان توسعۀبلندمد  بین 
استفاده شده اسهت.  رای پان  آزمون علیت گرنجری برای دادهبرای این منظور از و  شدهبررسی 

 ۀسهررد ولیهد ناخهالص داخلهی و نسهبت     شاخص نسبت اعتبارا  بگ  خصوصی به ت ،مقالهدر 
نتهای    مالی در نظر گرفته شده اسهت.  توسعۀشاخص  ،رارا به تولید ناخالص داخلی استانبانک

 رهر دو شهاخص    مهالی  توسعۀبین رشد اقتصادی و  دوطرفهدرد که علیت این تحقیق نشان می
 ارد. وجود دایران رای استانک  در و بلندمد   مد  کوتاهمالی( در  توسعۀ

 .JEL :G21 ،R11 ،C23 بندي طبقه

رهای  رشد اقتصهادی، علیهت در داده  شده،  لداق  مربعا  اصلاحمالی،  توسعۀکليدي:  هاي واژه

 .یافته تعمیمپان ، گشتاور 

 

                                                           
   07136134438، نویسندۀ مسئو  *



 1395، تابستان 2 ، شمارۀ51  تحقيقات اقتصادي / دورۀ  386

 

 مقدمه

( و 1911  1در کاررهای شهومریتر  مالی و رشد اقتصادی  توسعۀارتباط بین  نظریرای پایه

، نظهر ایشهان   اسهاس بر .شود( دیده می1973  3( و شو1973  2کینون مکدر کاررای  بعداً

 4را ادغام منابع مهالی رای بانکزیرا فعالیت ،شودبانکداری موجب رشد اقتصادی می توسعۀ

 ،در کنهار ایهن اقتصهاددانان    شهود. منهابع مهی   افهزای  کهارایی   و موجب ددر میرا افزای  

مهالی بهرای رشهد     توسهعۀ به ارمیهت   زنی زا درونرای رشد مد  در چارچوبپردازان  نظریه

و ابهداعا    انهدازرا  په  خدما  بگ  مهالی بهر انباشهت     تأثیراقتصادی بلندمد  از طریق 

 6( و کهوزنت  1952  5ماننهد رابینسهون   یتأثیرگهذار اقتصهاددانان  دارنهد.   تأکیدتکنولوژی 

 مهالی نتیجهه   توسهعۀ و مهالی اغهراش شهده اسهت      توسهعۀ که در نقه    دارند( ادعا 1955 

کینون و شهو   مکاین امر اشاره به این دارد که برعک   گسترش بگ  واقعی اقتصاد است.

 مالی است.   توسعۀاگر علیتی وجود دارد از رشد به  زا درونرای رشد مد  پردازان نظریهو 

به ایهن  رشد اقتصادی وجود دارد.  وعملکرد مالی زمینۀ اختلاف دیدگاه در  ،لا   رر به 

الی محرک رشد اقتصادی است؟ یا رشد اقتصادی رشد بگه  مهالی را   م توسعۀ صور  که

مهالی   توسهعۀ شود کهه  مطرح می 7او ، در چارچوب رربری عرضه فرضیۀدرد؟ توضیح می

 منجهر  مالی به رشهد اقتصهادی   توسعۀاین فرضیه براساس رشد اقتصادی است.  شرط پی 

، 8 کینه  و لهوین   تمالی به سهمت رشهد اقتصهادی اسه     توسعۀشود و علیت از سمت می

 مهالی اسهت   توسهعۀ کند رشد موجهب  است که ادعا می 9تقاضا پیرویدوم  فرضیۀ. (1993

کنهد،  شود که زمانی که یک اقتصهاد رشهد مهی   در این فرضیه ادعا می(. 1952 رابینسون، 

 یابد.  مالی، محصولا  و خدما  مالی در بازار افزای  می مؤسسا تقاضا برای 

مههالی و رشههد  توسههعۀسههومی مطههرح شههده کههه  فرضههیۀبههالا،  فرضههیۀبههر دو  عههلاوه

نظر  براساس مالی و رشد وجود دارد. توسعۀیکدیگرند و علیت دوطرفه بین  ۀکنند تکمی 
                                                           
1. Schumpeter 

2. McKinnon  
3. shaw 

4. Mobilization of the Saving  
5. Robinson 

6. Kuznets 

7. Supply-Leading 

8. King and Levine 

9. Demand Following 
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مالی برای رشد اقتصادی ضهروری اسهت و رشهد اقتصهادی      توسعۀطرفداران این فرضیه، 

کننهد کهه   تدلا  مهی سیستم مالی خوب و کاراست. با این لا  برخی اس نیازمند ناچار به

و  1ه منیها  شهود وجهود نهدارد   مالی موجب رشد می توسعۀپشتیبانی مبنی بر اینکه  ریچ

 .(2014رمکاران، 

مالی محرک رشد اقتصادی  توسعۀست که آیا را این پرس این مقاله در پی پاسخ به 

 رشد بگ  مالی را توضهیح  رااستانک   است؟ یا رشد اقتصادیرای ایران استانک  در 

 مالی وجود دارد؟ توسعۀبین رشد اقتصادی و  دوطرفهدرد؟ یا علیت می

بگ  اصلی سهازماندری شهده    پن در  را پرس ردف پاسگگویی به این  این مقاله با

 مالی و رشد اقتصادی بررسهی شهده   توسعۀمبانی نظری ارتباط بین  بعد از مقدمه،است. 

 سهوم الگوی این مقالهه در بگه    است.  مرور شده پیشینتحقیقا   در بگ  دوم، است.

در  رها  پیشنهادورد مد  آورده شده است. نتای  و آبر چهارمتوضیح داده شده و در بگ  

 شده است. بیانمقاله  پنجمبگ  

 مبانی نظري 

اصهلی تقسهیم    ۀدسهت را در مورد ارمیت بگ  مهالی در رشهد اقتصهادی بهه دو     دیدگاه

بهه ارمیهت بگه      ،2( دارد1911ومریتر  ش راینظراولین دیدگاه که ریشه در . شود می

 رابینسهون  مطالعها  دومین دیدگاه ریشه در  .دارد تأکید اقتصادی توسعۀیند افرمالی در 

رشهد در نظهر   یند افردر  ارمیت کم نسبت بهیک فاکتور  عنوان بهدارد که سیستم مالی را 

 مهالی  توسعۀد، که چنانچه سایر عوام  ثابت باش کند میاستدلا   گرفته است. رابینسون

تقاضها بهرای    ،محصو  در اقتصهاد افزای   بازیرا  ،شود میرشد اقتصادی ایجاد  ۀنتیجدر 

 مالی به رشد اقتصادی نیست. توسعۀو جهت از  یابد میخدما  مالی افزای  

عنهوان   بها مالی و رشد اقتصادی این دو دیدگاه را  توسعۀ( در ادبیا  1966  3پاتریک

                                                           
1. Menyah  

ید داشت و بیهان کهرد   تأک. شومریتر اولین اقتصاددانی است که بر ارمیت خدما  مالی در فرایند رشد اقتصادی  2

درنهد  کهار و   شوند و رشد آینده را افزای  مهی  زمانی که نهادرای مالی فعا  باشند، موجب تشویق نوآوری می

 (.2011رمکاران، 

3. Patrick 
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کنهد بازاررهای مهالی    رربری عرضه است که بیهان مهی  اولین الگو  کند.دو الگو مطرح می

بهر رشهد اقتصهادی در     مهالی  توسعۀتأثیر  درند.رشد اقتصادی را افزای  می یافته توسعه

 رهای  رها شهام  تئهوری   رای ساختار سهرمایه برجسهته شهده اسهت. ایهن تئهوری      تئوری

اسهت.   4محهور  و امهور مهالی   ، تئوری قهوانین 3محور مالی، خدما  2محور بازار، 1محور بانک

دارد. این تئوری  تأکیدمالی  توسعۀرای تجاری در مثبت بانک تأثیرمحور بر  تئوری بانک

، 5 انهوار  دنه به بسی  منابع و کار  ریسک کمک کن توانند میرا کند که بانکمطرح می

کهرد  با عملکرد خهوب در ارتقهای عمل   مالی (. تئوری بازارمحور بر مزایای بازاررای2012

خهوب انگیهزه    عملکهرد ایهن تئهوری بازاررهای بها      اسهاس دارد. بر تأکیهد اقتصادی موفق 

بر این، بازاررای با عملکهرد   د. علاوهنکنمی تر سریعو رشد اقتصادی را  سودآوری را بیشتر

(. 2005د  لهوین،  نه دربهبهود مهی   را، مدیریت و تنوع ریسهک را امور شرکت ۀادارخوب 

محهور و بهازارمحور اسهت بهر      که برمبنای رر دو دیدگاه بانهک محور  مالیتئوری خدما  

دارد. این  تأکیدسیستم مالی فرارم شده است، ۀ وسیل بهخدما  مالی کلیدی که  ارمیت

و رشهد اقتصهادی مشهارکت     صهنعتی  توسهعۀ کند که خدما  مهالی در  تئوری مطرح می

ریسهک و   ۀبهینه به توزیع زیرا بازاررا و نهادرای مالی  ؛(2010و رمکاران،  6 کوس دارند

کنهد کهه    محهور مطهرح مهی    تئوری قوانین و امور مهالی  دیدگاه،. 8کندکمک می 7بازدری

 (.2012 انهوار،   نهد ا را، صهنایع و موفقیهت اقتصهاد ملهی لیهاتی     سیستم مالی برای بنگاه

بهبهود و اصهلاح در    .را در بازاررا اصطکاک وجهود دارد قوانین، مقررا  و سیاست دلی  به

 .شد خواردرای اقتصادی  بنگاه نین مالی موجب عملکرد بهتر بازاررا وقوا

و خدما  مهالی  ایجاد نهادرا  اعتقاد داردکه  استمشهور تقاضا  پیروی الگو به دومین

                                                           
1. Bank-based 

2. Market-based 

3. Financial service based 

4. law and finance based 

5. Anwar 

6. Kose  

7. Optimal Allocation of Risk and Returns 

رها  گذاری آنها در دامنۀ وسیع و متنوعی از پروژهاندازرای بسیاری از افراد و سرمایهآوری پ . برای مثا ، با جمع8

کننهدگان کوچهک براسهاس     انهداز  گذاری لتی به پ بر این مؤسسا  سررده وهپردازند. علابه توزیع ریسک می

 درند. قانون اعداد بزرگ اجازه دریافت نرخ بازدری مطمئن را می
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کننهدگان در  انداز په  گذاران و مدرن در پاسخ به تقاضا برای این خدما  توسط سرمایه

بگه  مهالی پیامهد رشهد      توسعۀبنابراین . (1966 پاتریک،  گیردبگ  واقعی شک  می

 اقتصادی واقعی است. 

 توسعۀسمت ارتباط بین  بهتوجه را  بار دیگر 1980 ۀدردر  زا درونرشد  ۀنظریظهور 

تلاش کردند توضهیح   مطالعا  زیادی در این زمینهاقتصادی و رشد اقتصادی جلب کرد. 

قتصهادی در چهارچوب   درند که چگونه عملکرد بگ  مالی ممکن است بهر نهرخ رشهد ا   

و  آوری جمهع مهالی بها    رهای  واسطهدر این مطالعا ،  .بگذارد تأثیر زا درونرای رشد مد 

ایهن   براساساند و نقدینگی مدلسازی شده تأمینو تحلی  اطلاعا ، مشارکت در ریسک، 

 .دردکلی رشد اقتصادی را افزای  می طور بهمالی  توسعۀرا، مدلسازی

 3(، کانهداوارکا 1994  2(، اسهتیگلیتز 1988  1(، لوکهاس 1952  ن(، رابینسهو 1997  لوین

شهد اقتصهادی را مهورد    رارمیت سیستم مالی در افزای  ( 1998  4( و سینق و وی 1992 

ارمیت بگ  مالی خیلهی بهی  از   "کند که ( بیان می1998لوکاس   ویژه بهتردید قراردادند. 

 و ویه  سهین    .(2011 5ه نقه  از کهار  به  1998 لوکاس،  "قرار گرفته است تأکیدلد مورد 

ن رکود اقتصهادی ممکهن   آ در پیدارد که ریسک و خطر ورشکستگی مالی و  تأکید( 1998 

( 1992شده باشهد. کانهداوارکا     سرکوبرای مالی زدایی سریع سیستم نتیجۀ مقررا است در 

یهک   عنهوان  هبه لتی بگ  مالی را  اقتصادی... توسعۀاز پیشگامان  یک ریچ"که  کند میبیان 

 .(2011و رمکاران،  به نق  از کار ،1998 لوکاس، "اند نکردهفهرست  توسعۀفاکتور 

بگه  مهالی بهر     دربارۀ تهأثیر عمومی  یاجماع درد کهنشان مینظری رای این بحث

و اقتصهاددانان و   بهین بگه  مهالی و رشهد وجهود نهدارد       رشد اقتصادی و جهت علیهت 

. انهد رو بهوده  هتقاضا روب پیرویرویکرد رربری عرضه و اران تاکنون با دوگانگی ذگ سیاست

شهود یها بهرعک     مهی منجهر  به رر لا ، این بحث که آیا بگ  مالی به رشد اقتصهادی  

دارد. بررسهی   یافتهه  توسهعه کاربردی سیاستی مهمی برای کشوررای در لها  توسهعه و   

اولویت قائ   ۀزمیندر  را دولتبه  تواند یممالی و رشد اقتصادی  توسعۀتجربی علیت بین 

                                                           
1. Lucas 

2. Stiglitz 

3. Chandavarkar 

4. Singh and Weisse 

5. Kar 
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1او طرفهداران دیهدگاه    کنهد. مهالی کمهک    یرها  بگ اصلالا  در شدن برای 
مطهرح   

 ،بهبود سیستم مالی باشد معطوف به مستقیمطور  بهرای دولت باید که سیاستکنند  می

مهالی   توسعۀعلیت از جهت مهمی بر رشد اقتصادی دارد، یعنی  تأثیرا مالی  توسعۀزیرا 

د کهه  نه کناسهتدلا  مهی   2دیهدگاه دوم ی است. از سوی دیگر، طرفهداران  رشد اقتصادبه 

 توسهعۀ کمی بر رشد دارد، زیرا  تأثیرا بهبود سیستم مالی  در زمینۀرای دولت سیاست

  .رشد اقتصادی است ۀنتیجمالی در 

 تحقيق ۀپيشين

کههه ه گرفتههمهالی و رشههد اقتصههادی انجههام   توسههعۀارتبههاط  زمینههۀمطالعها  زیههادی در  

 آورده شده است.اینجا در  آنهادترین جدی

 و رشد اقتصهادی  مالی توسعۀای به بررسی ارتباط در مقاله (2014  و رمکاران همنیا

از تکنیهک علیهت گرنجهر پهانلی بها رویکهرد        آنهان کشور آفریقهایی پرداختنهد.    21برای 

زادسهازی  آمالی و  توسعۀدرد که نشان می آنان نتای  تحقیقاسترپ استفاده کردند. بو 

 تجار  اثر معناداری بر رشد ندارد.

مهالی پرداختهه    توسهعۀ ( به بررسی اثرا  بلندمد  رشهد و  2013  رمکارانو  3آدیو

مالی لساس  توسعۀمالی به انتگاب شاخص  توسعۀاست. ایشان دریافتند که اثرا  رشد 

ی کهه  مالی برای رشد خوب است یا بهد بهه شاخصه    توسعۀنها دریافتند که اینکه آاست. 

 دارد.بستگی شود مالی در نظر گرفته می توسعۀپراکسی 

مالی و رشد اقتصادی با  توسعۀ رابطۀای به بررسی ( در مقاله2013 و رمکاران  4لو

درد که یک اثر ای پرداختند. نتای  این مقاله نشان میاستفاده از روش برآورد آستانه

خاص این رابطه از  طور بهارد و مالی و رشد اقتصادی وجود د توسعۀبین  ای آستانه

 مالی به رشد اقتصادی مثبت است. توسعۀ

                                                           
1. Schumpeter, 1911; Gurley and Shaw, 1955; Goldsmith, 1969; McKinnon, 1973; Shaw, 

1973; Greenwood and Jovanovic, 1990; Bencivenga and Smith, 1991; King and Levine, 

1993a,b; Roubini and Sala-i Martin, 1992, Pagano, 1993 

2. Robinson,1952; Lucas, 1988; Stern, 1989; Chandavarkar, 1992; Stiglitz, 1994 

3. Adu  

4. Law 
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مالی و رشد اقتصادی بها توجهه    توسعۀ به بررسیای ( در مقاله2012  1وان  و ژان  

از رگرسیون مقطعهی و   آنان. اند پرداخته 2006-2001 ۀدوربه شوارد اخیر در چین طی 

 آمده دست بهاند. نتای    پویا استفاده کردهپان رای دادهبرای  GMMبرآوردگررای سیستم

مثبهت بها رشهد     رابطۀمالی دارای  توسعۀ رای شاخص ترین سنتیکه لتی  درد مینشان 

 .استاقتصادی 

 بها مهالی و رشهد در کشهوررای     توسهعۀ  رابطۀ( به بررسی 2011و رمکاران   2لسن

 دوطرفهارتباط علیت درد که نشان میآنان و متوسط پرداختند. نتای  تحقیق  کم درآمد

 مالی و رشد در بیشتر نقاط وجود دارد. توسعۀبین 

مهالی و رشهد    توسعۀدو متغیر ی علّ( به بررسی ارتباط 2011اسلاملوییان و سگایی  

و بلندمهد    مهد   کوتهاه ی علّه پرداختند. نتای  ایهن مطالعهه لهاکی از ارتبهاط     اقتصادی 

 ررای عضو مناست.مالی و رشد اقتصادی در کشو توسعۀبین  دوطرفه

مالی و رشد اقتصادی کشهوررای خاورمیانهه و    توسعۀ رابطۀ( 2011  3و رمکاران کار

در ایهن تحقیهق    آنان. روش اند بررسی کرده 2007-1980 ۀدوردر طو  را شما  آفریقا 

( ارائه شهده و مبتنهی بهر رگرسهیون     2006براساس آزمون علیت پانلی که توسط کونیا  

نتهای   آزمون والد با مقادیر بحرانی بو  استرپ خاص رر کشور است. ظارر نامرتبط و  به

مهالی و رشهد اقتصهادی در     توسهعۀ درد که توافق آشکاری بر جهت علیت بین نشان می

 مورد بررسی وجود ندارد.بین کشوررای 

بهین بگه  مهالی و رشهد اقتصهادی در       رابطۀ( به بررسی 2010  4و رمکاران جلی 

مهالی   توسعۀپرداختند. نتای  این تحقیق وجود رابطه از  ARDL شچین با استفاده از رو

 درد.  به رشد اقتصادی را نشان می

مالی و رشد اقتصادی در کنیا برای دوره  توسعۀ رابطۀ( به بررسی 2009  5وولد روفائ 

تحقیق لاکی این  ۀنتیجبا استفاده از مد  خودتوضیح برداری پرداختند.  1996-2005

                                                           
1. Zhang and  Wang 

2. Hassan  

3. Kar, Nazlıoğlu, Ağır 

4. Jalil, Feridun, Ma 

5. Wolde-Rufael 
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بگ   توسعۀ بهبودمالی موجب رشد اقتصادی در کنیا شده و  توسعۀاز آن است که 

 رشد اقتصادی شود. افزای موجب  تواند میمالی 

مالی و رشد اقتصهادی بها    توسعۀ( به بررسی جهت علیت بین 2003  1و لیو کالدرون

 1994-1960 ۀدورکشههور در لهها  توسههعه و صههنعتی طههی  109رههای اسههتفاده از داده

رشهد  و مهالی   توسهعۀ  بهین  دوطرفهدرد که علیت این تحقیق نشان می پرداختند. نتای 

 اقتصادی وجود دارد.

رای بازاررای مهالی و  ( به بررسی جهت علیت بین شاخص1392  منصف و رمکاران

اند. روش این پژور  آزمون علیت رشد اقتصادی در کشوررای گروه دی رشت پرداخته

 توسهعۀ درد که جهت علیت بین ژور  نشان میاست. نتای  پبوده ( 2006پانلی کونیا  

که از یک شهاخص بهه شهاخص    بل ،تنها در کشوررا متفاو  است مالی و رشد اقتصادی نه

 .داردتفاو  دیگر نیز 

مالی بر رشهد اقتصهادی    توسعۀای به بررسی اثر ( در مقاله1392ابونوری و تیموری  

و  OECDکشهور   26ط بهرای  از متوس بیشترو کشوررای با درآمد  OECDدر کشوررای 

در ایهن مقالهه از   پرداختند.  2009-1980 ۀاز متوسط طی دور بیشترکشور با درآمد  23

رها بهه تولیهد ناخهالص داخلهی،      پولی بانک ۀشاخص نسبت اعتبارا  خصوصی سررد پن 

رها بهه   پولی بانهک  ۀرای نقدی به تولید ناخالص داخلی، نسبت دارایی سرردنسبت بدری

 مؤسسها  رها و سهایر   پولی بانک ۀص داخلی، نسبت اعتبارا  خصوصی سرردتولید ناخال

 عنهوان  بهه را به تولید ناخالص داخلی بانک ۀمالی به تولید ناخالص داخلی و نسبت سررد

 توسهعۀ مالی استفاده شده است. نتای  این تحقیق لاکی از آن است کهه   توسعۀپراکسی 

 کشوررا منتگب دارد.مالی اثر منفی و معناداری بر رشد اقتصادی 

مالی بر رشد اقتصادی  توسعۀای آستانه تأثیر( به بررسی 1392شهبازی و سعیدپور  

درنهد کهه   اند. نتای  نشان میپرداخته 2011 - 1980 ۀدر کشوررای دی رشت طی دور

بهرآورد شهده اسهت. در     24/0نیز  شیب پارامتردرصد است و  55/26ای برابر لد آستانه

منفهی بهر رشهد اقتصهادی دارد کهه په  از عبهور از لهد          تهأثیر مهالی   عۀتوسرژیم او ، 

 آن مثبت اما بسیار اندک است. تأثیرگذاریای، در رژیم دوم میزان آستانه

                                                           
1. Calderón and liu 
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مالی و رشد اقتصادی در ایران بها   توسعۀ رابطۀ( به بررسی 1389  و رمکاران فطرس

 عنهوان  بهه تم بهانکی را  شهاخص از سیسه   8. آنها پرداختنداستفاده از روش تحلی  عاملی 

مهالی معرفههی و سههر  بهها معرفهی روش آمههاری تحلیهه  عههاملی،    توسههعۀرههای شهاخص 

. نتهای  لاصه  از روش تحلیه  عهاملی     یافهت رای مذکور به یک شاخص تقلیه    شاخص

مستقیمی وجهود   رابطۀمالی و رشد اقتصادی  توسعۀبین متغیررای  .1که  درد مینشان 

 .استمالی  توسعۀمتغیر از رشد اقتصادی به  جهت علیت بین این دو .2دارد؛ 

مالی و رشد اقتصادی در کشهوررای منها    توسعۀ( به بررسی 1390تقوی و رمکاران  

 2006تها   1960 ۀدوراند. نتهای  بهرازش در   پرداخته GMMبا استفاده از روش پان  پویا 

 مالی بر رشد اقتصادی دارد.   توسعۀمنفی  تأثیرلاکی از 

مهالی بهر رشهد     توسهعۀ  تهأثیر بهه بررسهی   ای در مقاله( 1388  پور یاکبریان و لیدر

رهای  مد  خود توضیح با وقفهه و از  اند پرداخته بلندمد و  مد  کوتاهاقتصادی ایران در 

رهای  شهاخص نتای  این تحقیق لهاکی از آن اسهت کهه    . اند برده( بهره ARDLگسترده  

 هرابطه ایهن   بلندمهد  اما در  ،ی دارندبر رشد اقتصادی اثر منف مد  کوتاهمالی در  توسعۀ

 مالی و رشد اقتصادی وجود ندارد. توسعۀرای  میان شاخص

مالی بر رشد اقتصهادی کشهوررای    توسعۀ تأثیر( به بررسی 1388و امیری   سلیمانی

رهای  و با اسهتفاده از داده  1960-2004 ۀدورپردازند. این بررسی طی در لا  توسعه می

مهورد   ۀدرهد کهه در دور  است. نتای  این تحقیق نشان مهی  هگرفتم تابلویی نامتوازن انجا

 بر رشد اقتصادی کشوررای مورد بررسی دارد. دار امعنمالی اثر مثبت و  توسعۀبررسی 

ارتباط  کلی با توجه به مطالعا  تحقیقی صور  گرفته در طور هبذکر است که  شایان

 نهوعی   بهه توان مالی نمی توسعۀدی بر مالی بر رشد اقتصادی و رشد اقتصا توسعۀ تأثیربا 

رهای انتگهابی بهرای نشهان     بندی جامع دست یافت، بلکه با توجه به اینکه شهاخص جمع

، در یافتهه  توسعهمالی چگونه بوده و کشور مورد مطالعه در ردیف کشوررای  توسعۀدادن 

   .اندلا  توسعه و یا کشوررای فقیر بوده، به نتای  متفاوتی دست یافته
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 وي تحقيقالگ

مهالی و رشهد    توسهعۀ بین  1و بلندمد  مد  کوتاهعلیت  رابطۀبررسی  در پیاین تحقیق 

 از کهه بهرای ایهن منظهور     است 1390-1380زمانی ۀدورایران طی  رایاقتصادی استان

استفاده شده است. در آزمون علیت گرنجهری   2رای پان آزمون علیت گرنجری برای داده

 :تصریح شده استزیر  صور  به ،3برداری یتصحیح خطا ۀومیان متغیررا، مدلی با شی

 1)    
        1 11 12 1 1 11 1

p p

it j iq it q iq it q i it itq q
FD FD Lrgdp ECT     

 2)    
        2 21 22 2 1 21 1

p p

it j iq it q iq it q i it itq q
Lrgdp Lrgdp FD ECT     

مهالی و لگهاریتم تولیهد     توسهعۀ شهاخص  ترتیب  به Lrgdpو  FD مذکورکه در معادلا  

بیانگر تعهداد وقفهه   pاو  متغیررا و  ۀمرتب، تفاض  و  ،ایران رایناخالص واقعی استان

 :استزیر  صور  بهتصحیح خطا،  ۀجمل، ETC. سترا

 3) ˆ ˆ   2it it it i itECT Lrgdp FD  

د بررسهی  علیت بلندمد  میان متغیررای مور رابطۀبررسی  برایتصحیح خطا  ۀجمل

ارتبهاط  بهه تگمهین    ،تصهحیح خطها   ۀبرای پیدا کردن جمله . در معادلا  وارد شده است

ایهن   بهه است کهه  نیاز مالی و لگاریتم تولید ناخالص واقعی  توسعۀبلندمد  بین شاخص 

 استفاده شده است.  FMOLSمنظور از روش تگمین 

وقفه در طرف راست ظارر شهده   صور  به ر وابستهمتغی 2و  1نجا که در معادلا  آاز

 ؛1991، 5و بانهد  آرلانهو  ؛1986، 4سازگار نیست  ریشهائو  OLSردگررای دیگر برآو است،

یها   6( اندرسون و رشهیائو  2SLS ای دومرللهرای برآورد ( و باید به روش1995 بالتاجی،

از  2و  1ورد معهادلا   آمتوس  شد. در این مقاله برای بر GMM افتهی میتعمگشتاوررای 

 -بهاور/ بلونهد    -آرلانو که توسط GMM تهافی میتعمروش برآورد سیستمی گشتاوررای 

                                                           
 تغییر یک متغیر توسط مقادیر سایر متغیرراست.   بینی چگونگیمعنای امکان پی  روابط علیت گرنجری به . 1

2. Panel Granger Causality 

3. Vector  Error Correction Model 

4. Hsiao  

5. Arrelano and Bonad  

6. Anderson and Hsiao  
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اطمینهان در خصهوص مناسهب بهودن      استفاده شده اسهت. بهرای ایجهاد   ارائه شده  1باند

رای مهد  از معیهار   وقفهو برای مشگص کردن تعداد متغیررای ابزاری از آزمون سارگان 

 استفاده شده است. (SQ  شوارتز بیزین

رها و متغیررهای ابهزاری،    ن وقفهه ودمناسب به  اطمینان ازو  2و  1ورد مد  آاز بر بعد

در  بهه بررسهی معنهاداری پارامتررهای مهورد نظهر       2رای معنهاداری والهد  براساس آزمون

 1 ۀمعادلدر به این صور  که  شود.ها پرداخته میعلیت بین آن رابطۀو  (2و   1معادلا  

رد FDبهه  Lrgdpمهد  از  علیهت کوتهاه   رابطۀبرای اثبا  وجود و تعیین جهت در 

: صفر آزمون والد فرضیۀ 0 12 0iqH    برای تمهامیiq      رها و بهرای اثبها  وجهود ارتبهاط

t) 1 یا آزمون صفر آزمون والد فرضیۀبلندمد  نیز رد  0i  2 ۀمعادله در و  استالزامی 

رد Lrgdpبهه   FDمهد  از  علیهت کوتهاه   رابطهۀ برای اثبا  وجود و تعیهین جههت   

:صفر آزمون والد  فرضیۀ 0 22 0iqH    برای تمهامیiq  اثبها  وجهود ارتبهاط     رها و بهرای

t)  2 یا آزمون صفر آزمون والد فرضیۀبلندمد  نیز رد  0i  استالزامی. 

 هاداده .1

ایهران   رهای  استانمالی در  توسعۀبه آمار تولید ناخالص واقعی و  2و  1برای برآورد مد  

ایهران   آمهار رای ایران از سهایت مرکهز   آمار تولید ناخالص داخلی اسمی استاننیاز است. 

 شده که با استفاده از شاخص قیمت واقعی شده است. آوری جمعای رای منطقه لساب

مالی و رشهد اقتصهادی    توسعۀموضوعا  در تعیین و ارزیابی ارتباط بین  ترین مهمیکی از 

یهد. ایهن   آدسهت مهی   مالی بهه  توسعۀگیری برای اندازه مناسباین است که چگونه یک معیار 

توانهایی یهک    ،مهالی  توسعۀ .گیرد  میأمالی نش توسعۀمفهوم  از ،در تعیین شاخصدشواری 

با توجهه بهه    کشوررا در درون مرز گذاریاندازرا به سرمایهپ  مؤثرمد و اکارکشور در انتقا  

 کشهور، تنهوع ابزاررهای مهالی و     یهک بازاررای مهالی   ۀانداز ،کیفیت نهادرا و چارچوب قوانین

عملکهرد بازاررهای    ،سهولت دسترسی کارگزاران خصوصی به بازاررا و ابزاررای مالی در کشور

 (.   2009و رمکاران،  3 دروسی مالی بر لسب کارایی و نقدینگی است

                                                           
1. Arellano-Bover/Blundell-Bond 

2. Wald Test  

3. Dorrucci  
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مطهرح شهده    تحقیقها  پیشهین  در متفهاوتی  مالی  توسعۀرای این اساس شاخصبر 

، نسهبت  2پو  بهه درآمهد   نسبت شبه، 1از: نسبت پو  محدود به درآمد اند عبار که است 

، نسهبت  4سهررده بهه درآمهد    صور  بهرا رای بانکنسبت بدری ،3پو  گسترده به درآمد

 .6نسبت اعتبارا  داخلی به درآمد و 5اعتبارا  بگ  خصوصی به درآمد

کسهب   ۀدرجه  ،نسبت پو  گسترده به درآمهد و  نسبت پو  محدود به درآمدرای شاخص

واقعهی بگه  مهالی در یهک      ۀمهد انهداز  آدرد. متغیر کسب درشان میدر اقتصاد را ن 7درآمد

 ۀکنهد. ذخیهر  پو  فرارم می انداز پ و  را پرداختدرد که برای اقتصاد رو به رشد را نشان می

نقه   ه ددرهد و لجهم پهو  گسهتر    بیشتر خدما  پرداخت را نشهان مهی   لجم پو  محدود

لجهم محهدود پهو  ممکهن      خصوص به  در برخی موارد، لجم پو درد.را نشان می انداز پ 

 (1995  8گریگوریو و گویهدوتی  مالی باشد. برای مثا ، توسعۀدر مورد  یضعیفاست شاخص 

مد ملی در کشهوررایی کهه کسهب    آکه استفاده از نسبت لجم پو  محدود به در بیان کردند

در  کهه  درلهالی دارد. نه مالی وجود  توسعۀ التمالاًبه اینکه  شود می مد بالایی دارند منتهیآدر

پیشهرفت و توسهعه در بهازار    از بهالایی   ۀشود که درجه می گیرینتیجه کمکشوررای با درآمد 

استفاده از لجم پو  بها نقهدینگی کمتهر    کنند که پیشنهاد می آنان. بنابراین مالی وجود دارد

بهر برخهی از    M3مهالی اسهتفاده شهود.     توسهعۀ پراکسهی بهرای    عنهوان  بهه  M3 /GDPمانند 

شهود و بنهابراین   رهم مهی   M2شهام    M3کند، اما غلبه می M2و  M1رای مرتبط با کاستی

 مالی قرار گیرد. توسعۀ زج فاکتوررای دیگری بهتحت تأثیر ممکن است 

 پهولی   9بهانکی  ۀیک شاخص جایگزین برای لجم پو  گسترده، نسبت بدری سررد 

گرداننهد( بهه   ه آنها بهر مهی  را در آینده بکنند و بانکگذاری میکه مردم در بانک سررده

 (.2006، 10 لیان  و تن  مالی است توسعۀشاخصی از کیفیت  عنوان بهدرآمد 

                                                           
1. The Ratio of Narrow Money to Income 

2. The Ratio of Quasi Money to Income 

3. The Ratio of M2 to Income 

4. The Ratio of Deposit Money Bank Liabilities to Income 

5.The Ratio of Private Sector Credit to Income 

6.The Ratio of Domestic Credit to Income 

7. Monetization 

8. Gregorio and Guidotti 

9. Bank Deposit liabilities  
10. Liang and Teng 
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 بها گهری مهالی   شاخص جایگزین واسهطه  عنوان به غیردولتیبه بگ   ا ، اعتباراخیراً

مهالی،   توسهعۀ  در زمینهۀ  مطالعا  .(2003، 1 خان و سنهاجی است مواجه شدهاستقبا  

مهالی   رهای  واسهطه شهاخص فعالیهت    تهرین  جامعرا  غیردولتیبگ   اعتبارا  به اعطای

پهذیر و سهایر    رای سهررده شده توسط بانک ارائه رای واماند. این معیار ارزش معرفی کرده

(. در ایهن شهاخص   2009 ،2 کلومبه   کنهد نهادرای مالی را به بگ  خصوصی ارائه می

افهزای    ی، موجهب شهده بهرای بگه  خصوصه     این اسهت کهه اعتبهارا  فهرارم    دیدگاه 

 شود. رمچنیندولتی میشده به بگ   وری نسبت به اعتبارا  دادهو بهره گذاری سرمایه

 توسهط تهر  دقیهق  ،رایی کهه بهه بگه  خصوصهی داده شهده اسهت      شود واماستدلا  می

 د.شومیارزیابی گررای مالی  واسطه

 دو شاخص نسهبت اعتبهارا  بگه  خصوصهی بهه تولیهد ناخهالص       در این تحقیق از 

 عنهوان  به (bdy  رااستان را به تولید ناخالص داخلیبانک ۀو نسبت سررد (cpsy  داخلی

این دو شهاخص از آمهار و    ۀبرای محاسباستفاده شده است.  مالی توسعۀ جایگزینی برای

را که توسط مرکز آمار ایران منتشر شهده، اسهتفاده شهده    آماری استان ۀسالناماطلاعا  

 است.

 نتایج برآورد مدل

لازم  ،ست. قب  از بهرآورد مهد   پویا رای تابلوییروش داده ،2و  1معادلا   روش برآورد

. آزمون وابسهتگی مقطعهی از   شودرای وابستگی مقطعی و مانایی بررسی است که آزمون

برای بررسهی   والد انتگاب کرد. ۀتوان آزمون ریشمهم است که بر اساس آن می نظراین 

(، ADF  یافتهه  تعمهیم ر والد دیکی فول ۀرای ریشوان از آزمونترای پان  میمانایی داده

فیشهر  -پهرون -( و فیلیر ADFFفیشر   ۀیافت تعمیم(، دیکی فولر LLCلوین، لین و چو  

 FPF  ایم پسران شین ،)IPS  اسهتفاده کهرد کهه    2003( و بریتان  و رادری و پسهران )

بررسهی وجهود    نیازمنهد او   در گهام  رها  آزمهون البته انتگاب آزمون مناسب از بین ایهن  

(. نتای  آزمون وابستگی مقطعهی پسهران بهرای    2005، 3 بالتاجی استوابستگی مقطعی 

                                                           
1. Khan and Senhadji 

2. Colombage 

3. Baltagi 
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 نبهود صهفر در ایهن آزمهون     فرضهیۀ آورده شده است،  1رای مورد مطالعه در جدو  داده

 فرضهیۀ نتای  ایهن جهدو     براساسوابستگی مقطعی در متغیررای مورد آزمون است که 

 و وابستگی مقطعی بین متغیررای مورد بررسی وجود دارد.   شودصفر رد می

 -1380هاي طی سال شده بررسینتایج آزمون وابستگی مقطعی براي متغيرهاي  .1 جدول

1390 

(2004) زمون استقلال مقطعی پسرانآ  

 متغير
آزمون  ۀمقدار آمار

 پسران

 معناداري

(Prob) 

 000/0 37/48 ناخالص واقعی لگاریتم تولید

مالی  نسبت اعتبارا  بگ  خصوصی به تولید  توسعۀخص شا

 ناخالص داخلی(
03/11 000/0 

را به تولید ناخالص بانک سرردۀنسبت مالی   توسعۀشاخص 

 (داخلی
92/15 000/0 

 منبع: محاسبا  پژور 

آنجها کهه وابسهتگی مقطعهی     اسهت. از رگام بعدی در این تحقیق بررسی مانهایی داده 

( کهه در آن  2003رای مانایی متغیررا از آزمون پسهران   سی آزمونوجود دارد، برای برر

والهد پسهران بهه     ۀشهود. آزمهون ریشه   وابستگی مقطعی در نظر گرفته شده استفاده می

والد است.  ۀصفر در این آزمون وجود ریش فرضیۀمشهور است.  CIPSیا  CADFآزمون 

نتای  این جهدو ،   براساس آورده شده است. 2والد پسران در جدو   ۀنتای  آزمون ریش

باشهد بهه ایهن معناسهت کهه       05/0چنانچه مقدار التما   مقادیر داخ  پرانتز( کمتر از 

ۀ مهورد نظهر   شهود و داد والهد اسهت رد مهی    ۀصفر آزمون پسران که وجود ریشه  فرضیۀ

 ست.مانا
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 1390 -1380هاي واحد براي متغيرهاي مورد مطالعه طی سال ۀریشنتایج آزمون  .2 جدول

 استان ایران( 28)براي 

 متغيرها
 مبدأ آزمون با روند و عرض از مبدأآزمون با عرض از 

 یکوقفۀ  صفروقفۀ  یکوقفۀ  صفروقفۀ 

 (Lrgdpناخالص واقعی   لگاریتم تولید
145/2- 609/1- 257/2- 152/3- 

 016/0)  054/0)   012/0)   001/0) 

 (cpsyمالی  توسعۀشاخص 

 خصوصی به تولید ناخالص داخلی(  نسبت اعتبارا  بگ 
 

065/0 238/8 093/1- 708/5 

 526/0)  000/1)   137/0)   000/1) 

 (bdyمالی  توسعۀشاخص 

 (را به تولید ناخالص داخلیبانک سرردۀنسبت  

591/0- 268/0 173/1 454/1 

 277/0)  605/0)  880/0)  927/0) 

 در آزمون پسران و مقادیر داخ  پرانتز مقدار التما  است.  Z[t-bar]ۀمقادیر ردیف او  رر متغیر، آمار 

 منبع: محاسبا  پژور 
 

اینکه برخی از متغیررای مورد بررسی مانا نیستند، امکهان رگرسهیون جعلهی     دلی  به

. شهود تجمعی میهان متغیررها بررسهی     باید ارتباط رم یدر گام بعد ،وجود دارد. بنابراین

 پهانلی رهای  تجمعهی میهان متغیررها در داده   ارتباط رمرای مگتلفی برای بررسی  آزمون

( 1999  3، کاو2(2007، وسترلاند  1(2004و  1999  آزمون پدرونیازجمله  ،وجود دارد

را باید دیهد کهه در مهد  وابسهتگی مقطعهی بهین       از این آزموناستفاده اما قب  از ؛ ... و

 برای این منظور آزمون وابستگی مقطعی بین جمهلا    خیر یاجملا  اخلا  وجود دارد 

شهود(. بررسهی   مهی  آزمهون اخلا  رم در مد  اثرا  ثابت و رم در مد  اثرا  تصهادفی  

جمله آزمون رای مگتلفی  ازوابستگی مقطعی جملا  اخلا  توسط آزمون نبودوجود یا 

(( 1980  5ن( و آزمون وابستگی مقطعهی بهروش و پاگها   2004  4استقلا  مقطعی پسران

رها و  تهرین آزمهون بهرای رهر تحقیهق بهه تعهداد مقطهع        مناسب تعیینگیرد. صور  می

را کمتر باشهد، آزمهون   رای زمانی از مقطعتعداد سری اگردارد. بستگی رای زمانی  سری

                                                           
1. Pedroni Cointegration test 

2. Westerlund Cointegration test 

3. Kao Cointegration test 

4. Pesaran’s Test of Cross Sectional Independence 

5. Breusch and Pagan’s Test of Cross Section Dependence 
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را بیشهتر باشهد وابسهتگی    رای زمانی از مقطعتعداد سری اگرو  ؛استقلا  مقطعی پسران

 (. 2004 پسران،  ناسب استمقطعی بروش و پاگان م

بنابراین آزمون است،  1استان ایران 28 در 1390تا  1380 از این تحقیقزمانی  ۀدور

نتای  آزمهون وابسهتگی مقطعهی بهین     . شود( استفاده می2004استقلا  مقطعی پسران  

نتای  این جدو  وابستگی  براساسآورده شده است،  4و  3رای  جملا  اخلا  در جدو 

 م در مد  اثرا  ثابت و رم در مد  اثرا  تصادفی وجود دارد.  مقطعی ر

)شاخص  1390 -1380هاي نتایج آزمون وابستگی مقطعی جملات اخلال طی سال .3 جدول

  (cpsy مالی توسعۀ

زمون استقلال مقطعی در مدل اثرات ثابتآ مدل اثرات تصادفی در یمقطعازمون استقلال     

 (Probمعناداری   آزمونآمارۀ مقدار  (Prob معناداری  آزمونآمارۀ مقدار 

398/43 0000/0 398/48 0000/0 

 پژور  محاسبا منبع: 

)شاخص  1390 -1380هاي نتایج آزمون وابستگی مقطعی جملات اخلال طی سال .4 جدول

  ( bdyمالی توسعۀ

زمون استقلال مقطعی در مدل اثرات ثابتآ دفیزمون استقلال مقطعی در مدل اثرات تصاآ   

 (Probمعناداری   آزمونآمارۀ مقدار  (Probمعناداری   آزمونآمارۀ مقدار 

861/51 0000/0 860/51 0000/0 

 منبع: محاسبا  پژور 

شهود. نتهای    که وابستگی مقطعی وجود دارد، از آزمون وسهترلاند اسهتفاده مهی   ازآنجا

ر آزمون وسهترلاند  صفر د فرضیۀ. است شدهآورده  6و  5 رای آزمون وسترلاند در جدو 

                                                           
راسهان شهمالی، خراسهان جنهوبی و     رهای خ  صور  جهدا بهرای اسهتان    آماری به 1383دلی  اینکه قب  از سا   . به1

دلی  محدودیت اطلاعا  آماری در این تحقیق تحهت یهک اسهتان     خراسان رضوی ارائه نشده، این سه استان به

موجهود اسهت و    1390 خراسان( آورده شده است. ضمن اینکه آمار و اطلاعا  استان البرز نیز تنهها در سها    

 رو  با استان تهران آورده شده است. ازاین
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. شهود میرای پانلی و گروری تقسیم آزمون به آماره ۀآمارتجمعی است.  رم نبودمبنی بر 

وسترلاند در این آزمون از روشی تحت عنوان بو  استراپ برای لهذف اثهرا  وابسهتگی    

توان می 6و  5 رای نتای  جدو  براساساست.  کردهمقطعی بین جملا  اخلا  استفاده 

جمعهی اسهت و بنهابراین    ت ینهد رهم  ادارای فر مبدأرمراه عرض از  ت که الگو بهنتیجه گرف

 بلندمد  بین متغیررا وجود دارد. رابطۀ

 هاي( طی سال CPSYمالی )شاخص  توسعۀبين رشد و تجمعی نتایج آزمون هم .5 جدول

  مبدأصفر و با وجود عرض از  ۀدر وقف 1380-1390

 Value Z-value P-value Robust P-value آماره

Pt 236/6- 889/0 816/0 000/0 

Pa 619/3- 192/2 986/0 000/0 

 منبع: محاسبا  پژور 

هاي طی سال(  bdyمالی )شاخص  توسعۀبين رشد و تجمعی نتایج آزمون هم  .6 جدول

  مبدأصفر و با وجود عرض از  ۀدر وقف  1380-1390

 Value Z-value P-value Robust P-value آماره

Pt 598/9- 949/1- 026/0 000/0 

Pa 160/4- 084/0 533/0 000/0 

 منبع: محاسبا  پژور 

لندمهد  میهان متغیررهای مهورد     علیهت ب  رابطۀبررسی  برای، 3 با توجه به قسمت 

مد  زیر  بنابراین ؛1خطاست جملۀ تصحیحدست آوردن  ، نیاز به تگمین مد  و بهبررسی

 برآورد شده است:

                                                           
شهود، قبه  از بهرآورد مهد        . ازآنجاکه وابستگی مقطعی وجود دارد که سبب وابستگی بهین جمهلا  اخهلا  مهی    1

: 2005رای مقطعی رر کدام از متغیررا در رر سا  از مقدار آن متغیر کم خوارد شد. وسهترلند    میانگین داده

رایی که ساختار وابستگی مقطعهی   کند که منفعت این روش این است که  در مقاب  سایر روش(  بیان می305

 گیرند کاراتر است. را در نظر می
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 4)  1it i it itlrgdp FD 

مهالی اسهت    توسعۀشاخص  FDلگاریتم تولید ناخالص واقعی داخلی و  Lrgdpکه در آن 

بهه تولیهد ناخهالص     یردولتیغ بگ  به را بانک پرداختی نسبت تسهیلا  شاخص دوکه 

 .رسهتند ( bdyرا به تولیهد ناخهالص اسهتان     بانک ۀ( و شاخص نسبت سرردcpsyاستان 

( اسهت کهه بهه دلیه      FMOLS  شهده  اصهلاح اق  مربعها   لهد  ،4 ۀروش تگمین معادل

زایهی نسهبت بهه روش    رایی رمچون تصحیح رمبستگی سهریالی و تصهحیح درون  مزیت

OLSشهده  تعدی . نتای  تگمین به روش لداق  مربعا  است رت، مناسب  FMOLS  بها )

 5اداری که در سطح معنه  ددر، ارائه شده است. نتای  نشان می1رای پان استفاده از داده

 وجود دارد.رابطه بین متغیررای مورد بررسی  ،درصد

   1390-1380هاي طی سال هاي پانلبا استفاده از دادهFMOLS  نتایج برآورد مدل .7 جدول 

 ضریب تعيين Prob ضریب متغير

cpsy 230/0   000/0)55/3 96/0 

bdy 19/0-   001/0)35/3- 97/0 

 است. مقادیر داخ  پرانتز مقدار التما  

 منبع: محاسبا  پژور 

 رابطهۀ بهه بررسهی   دست آوردن جملا  خطا،  و به بلندمد  رای  از تگمین مد پ

علیت گرنجری میان متغیررای مورد بررسی با استفاده از مد  تصحیح خطهای بهرداری   

 و معادلا  زیر برآورد خوارد شد:پرداخته 

 5)    
        2 11 12 1 1 21 1

p p

it j iq it q iq it q i it itq q
Lrgdp Lrgdp cpsy ECT     

 6)    
        1 21 22 2 1 11 1

p p

it j iq it q iq it q i it itq q
cpsy cpsy Lrgdp ECT     

 و

 7)    
        2 31 32 1 1 21 1

p p

it j iq it q iq it q i it itq q
Lrgdp Lrgdp bdy ECT     

                                                           
1. Panel Fully Modified OLS (FMOLS)  

http://www.youtube.com/watch?v=0tDhnYimUeU
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 8)    
        1 41 42 4 1 11 1

p p

it j iq it q iq it q i it itq q
bdy bdy Lrgdp ECT     

رهای  داده و( GMM  یافتهه  تعمهیم گشهتاوررای   روشبا اسهتفاده از   8تا  5معادلا  

برای  1 ۀ( وقفSQمعیار شوارتز بیزین   مبنایبررای معادلا  وقفهکه ، برآورد شده پانلی

اطمینان در خصهوص مناسهب بهودن     برای ایجادنظر گرفته شده است. معادلا  در  ۀکلی

شود. آزمون سارگان برای اثبها   استفاده میسارگان  از آزمون GMMرای در مد  روش

رود کهار مهی   شرط اعتبار تشگیص بی  از لد یعنی صحت و اعتبار متغیررای ابزاری بهه 

مقهدار آزمهون    .مناسهب اسهت   متغیررای ابهزاری  ۀدرند نشانصفر این آزمون  فرضیۀکه 

، صهحت  رها جهدو  نتهای  ایهن    براساسگزارش شده است.  9و  8 رای در جدو سارگان 

 شود.می تأیید GMMشده براساس روش  رای آزموناعتبار نتای  مد 

  6و  5معادلات  آزمون سارگان .8 جدول

 متغير وابسته سارگان ۀآمار

 000/1)30/23  cpsy  

 000/1)08/20  Lrgdp  

 منبع: محاسبا  پژور 

 8و  7معادلات  آزمون سارگان .9 جدول

 متغير وابسته سارگانآمارۀ 

 000/1)23/25  bdy  

 00/1)59/23  Lrgdp  

 منبع: محاسبا  پژور 

کهدام   رای مورد نظر برای رهر جری پ  از انتگاب وقفهبررسی روابط علیت گرن برای

و بعهد از   یافتهه  تعمهیم توسط روش گشهتاوررای   تگمین معادلا و  از متغیررای موجود

شهده بهر اسهاس     رای آزمهون اطمینان از صحت اعتبار نتای  مد و آزمون سارگان  اجرای

بهه بررسهی    8 تها  5آزمهون والهد بهر روی متغیررهای معهادلا        اجهرای با  GMMروش 

علیهت گرنجهری    رابطهۀ بررسهی وجهود    بهرای  معناداری ضرایب پرداختهه خوارهد شهد.   

مالی  شاخص نسبت اعتبارا  اعطایی به بگه  خصوصهی    توسعۀمد ، از شاخص  کوتاه
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iqصفر آزمون والد مبنی بر  فرضیۀابتدا  ،به تولید( 12  اگهر سهر    و دشهو میبررسی  0

 95صفر رد شهده  در سهطح اطمینهان     فرضیۀباشد،  05/0کمتر از  آمده دست بهالتما  

. شهود  مهی مالی به رشد تأیید  توسعۀمد  از متغیر درصد( و ارتباط علیت گرنجری کوتاه

صهفر   فرضهیۀ بلندمد  میان متغیررای توضیحی با متغیر وابسته نیز  رابطۀبرای بررسی 

iآزمون والهد مبنهی بهر     1 التمها    اگهر در ایهن آزمهون نیهز     ؛شهد بررسهی خوارهد    0

علیت گرنجری بلندمد   رابطۀصفر رد و وجود  فرضیۀباشد،  05/0 از کمتر آمده دست به

سهرعت تعهدی  در بلندمهد      ۀدرنهد  نشان ECTمقدار ضریب  ،. رمچنینشوداثبا  می

 مهالی  توسهعۀ مهد  از رشهد بهه    ت گرنجری کوتاهعلی رابطۀرمچنین برای بررسی . است

صهفر آزمهون    فرضهیۀ  شاخص نسبت اعتبارا  اعطایی به بگ  خصوصی به تولید( ابتدا 

iqوالد مبنی بر  22  05/0زیهر   آمهده  دسهت  بهه التمها    اگهر سر  و د شومیبررسی  0

درصهد( و ارتبهاط علیهت گرنجهری      95صفر رد شده  در سهطح اطمینهان    فرضیۀباشد، 

بلندمهد    رابطهۀ . بهرای بررسهی   شهود  میمالی تأیید  توسعۀمد  از متغیر رشد به کوتاه

iصفر آزمون والد مبنهی بهر    فرضیۀمیان متغیررای توضیحی با متغیر وابسته نیز  2 0 

باشهد،   05/0 از کمتهر  آمهده  دسهت  بهتما  ال اگرو در این آزمون نیز  شدبررسی خوارد 

و  7. برای معادلا  دشومیعلیت گرنجری بلندمد  اثبا   رابطۀصفر رد و وجود  فرضیۀ

 5برای معادلا  نتای  آزمون والد  10در جدو  نیز به رمین ترتیب عم  خوارد شد.  8

 آورده شده است. 8تا 

 شهاخص   مهالی  توسعۀصادی و بین رشد اقت دوطرفهعلیت  10 نتای  جدو  براساس

رها بهه تولیهد    بانهک  ۀشهاخص نسهبت سهررد    نسبت اعتبارا  بگ  خصوصی به تولید و

 1.و بلندمد  وجود دارد مد  کوتاه( در ناخالص استان
 

 

                                                           
تهوان براسهاس مقهادیر گذشهته یهک متغیهر        کند که آیا می. شایان ذکر است که نتای  آزمون علیت تنها بیان می1

 معنای علیت فلسفی نیست. بینی مقادیر آینده سایر متغیررا را افزای  داد و به قدر  پی 
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 4تا  1هاي  همعادلنتایج آزمون والد براي  .10 جدول

سته
متغير واب

 

Lrgdp

 

bdy

 

cpsy

 E
ct(-1

)
 

رابطۀ
 

ت
علي

 

کوتاه
 

ت
مد

 

رابطۀ
 

ت 
علي

ت
بلندمد

 

Lrgdp  - -  000/0)12/39   000/0 )26/17  
cpsy → 

LrGDP  

 cpsy → 

LrGDP  

cpsy   000/0)65/58 - -  000/0)25/625 
LrGDP → 

cpsy  

LrGDP → 

cpsy  

Lrgdp  -  000/0)00/1958   000/0)40/54255 
bdy → 

LrGDP  

bdy → 

LrGDP  

bdy   000/0)58/2043 - -  000/0)52/1860 
LrGDP → 

bdy  
LrGDP → 

bdy  

  است.آزمون والد مقادیر داخ  پرانتز مقدار التما  

 منبع: محاسبا  تحقیق

 ها پيشنهادو  بندي جمع

مهالی وجهود دارد.    توسهعۀ بهین رشهد اقتصهادی و     رابطۀ ۀدربارکلی چهار دیدگاه  طور به

 ۀ، افهزای  عرضه  ارابازار مهالی که  کند که بیان میاست دیدگاه رربری عرضه  دیدگاه او 

گسترش تقاضا بهرای بگه  لقیقهی اقتصهاد      سببدارد که خود  در پیخدما  مالی را 

 .اسهت بگ  واقعی اقتصاد  توسعۀبگ  مالی مقدم بر  توسعۀشود که در این رویکرد می

 ۀتغییر در بازاررای مهالی در نتیجه   ندکبیان میکه ست دیدگاه دوم دیدگاه پیروی تقاضا

یعنی رشد اقتصادی علت رشد و موفقیهت   ؛وجود خوارد آمد قتصاد بهرشد بگ  واقعی ا

رمزمان  صور  بهمالی و رشد اقتصادی را  توسعۀبین  رابطۀگروه سوم . بگ  مالی است

 براساس. وجود دارد دوطرفهیعنی بین رشد اقتصادی و بگ  مالی علیت  ؛دکنمطرح می

 صادی وجود ندارد.مالی و رشد اقت توسعۀمیان  یدیدگاه چهارم ارتباط

بهین   رابطهۀ رها در  کدام یهک از ایهن دیهدگاه    این است که این تحقیقاصلی  پرس 

است؟ برای پاسهگگویی بهه ایهن     برقراررای ایران مالی و رشد اقتصادی در استان توسعۀ

شهاخص نسهبت    و دواسهتفاده  رهای پانه    آزمون علیهت گرنجهری بهرای داده   از  پرس 

رها بهه تولیهد    بانهک  ۀید ناخالص داخلهی و نسهبت سهررد   اعتبارا  بگ  خصوصی به تول
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نتهای  ایهن    .در نظهر گرفتهه شهد   مهالی   توسعۀشاخص  عنوان بهرا ناخالص داخلی استان

 رهر دو   مهالی  توسهعۀ بهین رشهد اقتصهادی و     دوطرفهه درد که علیهت  تحقیق نشان می

یعنهی  ؛ درهای ایهران وجهود دار   در استان و بلندمد  مد  کوتاهمالی( در  توسعۀشاخص 

در دیهدگاه سهوم    برقرار اسهت.  1390-1380 ۀدوررای ایران طی دیدگاه سوم در استان

 است.   دوطرفهمالی و رشد اقتصادی  توسعۀ رابطۀ

در  گرفتهه  با مطالعا  انجهام نتای  این مطالعه علت متفاو  بودن  ذکر است که شایان

فههر و  ( و سههلیمی1389، فطههرس و رمکههاران  (1382کههازرونی   ۀمقالههایههران از جملههه 

 توسهعۀ رای شاخصمتفاو  بودن مورد بررسی، زمانی  ۀدوردر  تفاو  (1389رمکاران  

در این مقالهه بها   متفاو  سنجی اقتصادتکنیک رمچنین استفاده از  و مورد استفاده مالی

در مورد علیت از رشد  یوالد ۀدر مطالعا  قبلی نیز به نتیج ررچند است. قبلیمقالا  

 اند.مالی به رشد نرسیده توسعۀمالی یا از  توسعۀبه 

 منابع
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 1 پيوست

( و cpsyدو شاخص نسبت اعتبارا  بگ  خصوصی به تولید ناخالص داخلهی    11در جدو  

 1385، 1380رهای  ( برای سها  bdy  رارا به تولید ناخالص داخلی استانبانک سرردۀنسبت 

را بیشترین مقهدار ایهن دو   این جدو  تهران در این سا براساس گزارش شده است.  1390و 

 یلویه است.گه و کمترین مقدار متعلق به استان کهشاخص را داشت

 استان ایران 28مالی براي  توسعۀهاي شاخص .11 جدول

 
1380 1385 1390 

bdy cpsy bdy cpsy bdy cpsy 

 3999/0 4281/0 3382/0 3564/0 1630/0 2277/0 آذربایجان شرقی

 5453/0 3847/0 4872/0 3153/0 2486/0 2272/0 آذربایجان غربی

 3260/0 /2550 4236/0 3756/0 2583/0 2507/0 اردبی 

 5348/0 5950/0 3901/0 5350/0 2233/0 4214/0 اصفهان

 2095/0 1594/0 1484/0 1763/0 2008/0 2121/0 ایلام

 0777/0 1471/0 1076/0 2801/0 1286/0 3360/0 بوشهر

 9440/0 9376/0 7320/0 7077/0 5382/0 7745/0 تهران

 4644/0 5349/0 5208/0 5493/0 4564/0 4147/0 و بگتیاری چهارمحا 

 3110/0 4719/0 4088/0 4922/0 2442/0 3344/0 خراسان

 1277/0 1423/0 1008/0 1327/0 0675/0 1258/0 خوزستان

 5740/0 4927/0 4353/0 4264/0 2471/0 2674/0 زنجان

 4119/0 4139/0 5401/0 4862/0 4682/0 3295/0 سمنان

 1938/0 5618/0 2943/0 6275/0 2121/0 4482/0 انسیست

 3042/0 5541/0 3547/0 5611/0 1062/0 2208/0 فارس

 5826/0 3872/0 3039/0 3583/0 2902/0 3823/0 قزوین

 3942/0 6450/0 4096/0 5888/0 2382/0 2890/0 قم

 3960/0 3922/0 3554/0 3876/0 2099/0 3215/0 کردستان

 4327/0 4673/0 2703/0 3826/0 1530/0 3274/0 کرمان

 4091/0 3216/0 0397/0 4258/0 1529/0 2793/0 کرمانشاه

 0562/0 0673/0 0331/0 0459/0 0301/0 0224/0 یلویهگکه

 7745/0 4587/0 4338/0 4030/0 2781/0 2608/0 گلستان

 6224/0 4303/0 4677/0 4133/0 2889/0 3095/0 گیلان

 4398/0 3593/0 4192/0 4026/0   لرستان

 4469/0 3767/0 5020/0 4757/0 3127/0 2869/0 مازندران

 1997/0 3295/0 3682/0 2588/0 1258/0 1787/0 مرکزی

 2962/0 3940/0 2178/0 3758/0 1832/0 4230/0 ررمزگان

 2156/0 3579/0 3752/0 4012/0 2338/0 2703/0 رمدان

 4901/0 5374/0 5608/0 5764/0 3970/0 4645/0 یزد

 رای ایرانرای آماری استانمنبع: محاسبا  پژور  با استفاده از سالنامه


