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 چكيده 
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 مقدمه -1
ای در انباشت سرمایه، نهادهای مالی، نقش تعیین کننده

توسعه مالی و در نتیجه رشد کشورهای مختلف دارند. این 
-نهادها با ایجاد اطلاعات و تخصیص سرمایه، نظارت بر بنگاه

ها و اعمال حاکمیت شرکتی، کاهش مخاطرات، تجهیز پس 
ها و تسهیل مبادله، نقش مهمی در دستیابی به رشد ندازا

های تجربی نیز، در بررسی .(1997 ،1لوین) اقتصادی دارند
همبستگی مثبت بین توسعه مالی و رشد اقتصادی مورد 

(. 151: 1393محمدی و همکاران، ) تأیید قرار گرفته است
 اطلاعات در بهبود باعث یافته مالی توسعه سیستم واقع در

 خود این كه شده منابع تخصیص در و كارایی گذاری سرمایه
و  یسحاب) شود می مدت بلند رشد اقتصادی افزایش موجب

کارکرد مهم اقتصادی بازارهای  (.106: 1392همکاران، 
مالی، انتقال وجوه نقد از واحدهای دارای مازاد وجوه، به 
 کسانی است که به دلیل مخارج بیشتر از درآمد خود، کمبود
نقدینگی دارند. این انتقال وجوه و تأمین مالی از دو طریق 

گیرد. در تأمین مالی مستقیم و غیرمستقیم صورت می
مستقیم در بازارهای مالی قرض گیرندگان با فروش اوراق 
بهادار، به صورت مستقیم وجوه نقد را از قرض دهندگان 

ی کنند. در تأمین مالی غیرمستقیم یک واسطهدریافت می
-الی این کار را با قرض کردن وجوه قرض دهنده انجام میم

دهد و سپس از این وجوه برای وام دادن به قرض گیرنده 
کند. فرآیند تأمین مالی غیرمستقیم با استفاده از استفاده می

 مسیر که نامندمی یهای مالی را واسطه گری مالواسطه
 است گیرنده قرض به دهنده قرض از وجوه انتقال اصلی
 دارد وجود هنگامی مالی توسعه(. 1391میشکین و ایکینز،)
های  هزینه آثار مالیهای  واسطه و بازارها ابزارها، که

 به .نکنند حذف اما دهند کاهش را و مبادله اجرا اطلاعات،
در  اطلاعات تولید موارد شامل مالی توسعه ترتیب این

 وها  گذاری سرمایهبر  نظارت ممکن، گذاری سرمایه خصوص
 مدیریت و پراکندگی مبادله، ها، شرکت حکمرانی اجرای

 و کالا  مبادله اندازها و پس تخصیص و تجهیز مخاطره،
های  سیاست و (. دولت30: 2003، 2لوین) باشد می خدمات
 مالی بخش توسعه بر موثر عوامل ترین مهم از یکی آن نیز
 تجربی مطالعات(. 221: 1391 همکاران، و صادقی) باشد می

 ارائه در را مهمی نقش دولت که است موضوع این بیانگر
 و 2003 ،3زینگالاس و راجان) کند می بازی مالی خدمات
 انجام مطالعات از بسیاری در(. 2009 ،4همکاران و بالتاجی
 تجاری سازی آزادهای  سیاست بر بیشتر زمینه این در شده
 نیز اقتصادی ادبیات بررسی. است شده توجه مالی دولت و

 مهمی نقش گذار قانون نهادهای بهبود که است این بیانگر
 امروز تا که عواملی جمله از. دارند مالی بخش توسعه در

 یک عنوان به دولت نقش است گرفته قرار توجه مورد کمتر
 توسعه برای مناسب شرایط ایجاد در مهم اجتماعی نهاد
در یک  دولت . علاوه بر ساختار بخش مالیاست مالی بخش

و کشور، درجه باز بودن تجاری نیز یکی از عوامل بسیار مهم 
باشد و به طرق مختلف باعث می توسعه مالیتأثیرگذار بر 

عنوان مثال باز بودن گردد. به می توسعه مالیافزایش 
-تجاری، منجر به ورود فناوری از کشورهای توسعه یافته می

منابع تحقیق و توسعه شود و منافع این کشورها را به خاطر 
 (. 154: 1393و همکاران، محمدی ) دهدافزایش می

شود این  می در این راستا سوال عمده ای که مطرح
است که تاثیر اندازه دولت و باز بودن اقتصاد بر توسعه مالی 

باشد؟ به همین منظور این  می کشورهای جهان چگونه
شدن اقتصاد  کوشد تا تاثیر اندازه دولت و جهانی می مطالعه

کشور منتخب جهان در بازه زمانی  30بر توسعه مالی را در 
 مورد بررسی قرار دهد.  2012تا  1998
 

 مبانی نظري و پيشينه پژوهش -2

 توسعه مالی -2-1
 الزامات جمله از اقتصاد در بانکی و مالی بخش توسعه

 در کشورهای از بسیاری تجربه. است اقتصادی توسعه و رشد
 نظام ساختار در گرایانه اصلاح رویکرد بیانگر توسعه، حال
 در اقتصاد بخشیدن رونق برای بانکی سیستم بهبود و مالی
ازوجی و ) باشد می گذاری سرمایه کمبودهای رفع جهت

 (. 119، 1386فرهادی کیا، 
 در مالی بازار قدرت ارزیابی برای معیار توسعه مالی یک

 بورس در حاضرهای  شرکت سهام ارزش نسبت کشور، یک
 شاخصی چنین. است کشور این ملی ناخالص تولید کل به

 در کشورهای  گذاری سرمایه از بخشی چه که دهد می نشان
 فروش و خرید دارند بالا شوندگی نقد قدرت که بازارهایی

 (. 24، 1386کمیجانی و نادعلی، ) شود می
 با تا کنند می فراهم را امکان این مالی توسعه بازارهای

 با قرارداد عقد یا و بورس بازار درها  شرکت سهام عرضه
 تامین راها  آن نیاز مورد مالی منابع گذار سرمایههای  بانک
 خود پروژه مالی عواید در را انگذار سرمایه عوض در و کرده
 به راجع مالی (. توسعه بازارهای1382متوسلی، ) کند سهیم
 یک. کنند می ایجاد اطلاعات گذاری سرمایههای  فرصت
 انداز پس دارد قصد که کنید تصور را پا خرده گذار سرمایه
  مالی نهادهای و بازارها اگر. کند گذاری سرمایه را خود اندک
 باشد نداشته وجود( سهام بورس و گذار سرمایههای  بانک)

 و مختلفهای  شرکت بررسی به راساً تا است مجبور فرد این
 شناخت و اطلاعات چارچوب در نهایتاً و پرداخته آنها کیفیت
 کند انتخاب را گذاری سرمایه زمینه سختی به خود محدود
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 با آنکه حال. نیست او برای انتخاب بهترین هم لزوماً که

 را خود سرمایه صرفاً تواند می شخص مالی نهادهای بودن
های  فرصت وجوی جست عملیات و کند مالی بازار وارد

 واگذار مالی نهادهای به را سرمایه تخصیص و گذاری سرمایه
 (. 108، 2004، 5برگلف و بولتون) کند

 تشویق اطلاعات، کردن عمومی با توسعه مالی
 نظارتی نقش ده زیانهای  شرکت تنبیه و موفقهای  شرکت
 نظارتهای  سیستم از بسیاری از که کنند می ایفا را قوی

های  تقارن عدم به توجه با. کند می عمل موثرتر بوروکراتیک
 تا شود می باعث و دارد وجود مالی بازارهای در که اطلاعاتی
 وام شرکت کیفیت از کافی اطلاعات دهنده وام موسسات
 در مهمی تاثیر مالی بازارهای نقش این باشند نداشته گیرنده
 کند می ایفا اعتبارات و وام بخش در بازارهای  شکست کاهش

 (. 7، 1388کمیجانی و همکاران، )
 
 بودن مالی، تجاریباز  -2-2

محض تجارت بین الملل حـاکی از آن اسـت   های  نظریه
که تجارت آزاد جهانی و وجود درجـه بـاز بـودن اقتصـادی،     

درآمد و روابط مالی و تجاری  منجر به افزایش سطح تولید و
سازد کـه    شود. همچنین تجارت آزاد هر کشور را قادر می  می

درجه بـاز  های  ستتولید و مصرف بیشتری داشته باشد. سیا
بودن مالی و تجاری به عنوان عاملی برای توسعه مالی اسـت  

تواند باعث توسـعه یـک     که در آن افزایش درجه باز بودن می
کشور شود. زیرا هر چه اقتصاد کشوری در ارتبـا  بـا سـایر    

عمل نماید ضمن افزایش مبادلات اقتصـادی،  تر  ها پویاکشور
کشورها بهره مند گردیده و  از کسب فناوری و خلاقیت سایر

با افزایش بازدهی موجبات افـزایش انگیـزه و عامـل تحـر ک     
نماید و زمینه توسعه مـالی    برای سرمایه گذاری را فراهم می

شود. در این میان اثر آزاد سازی مـالی بـر توسـعه      فراهم می
مالی کشورقابل تو جه است. به طوری که آزادسازی با کاهش 

ف نسبی تعرفه هـا، موانـع تجـاری را بـه     و حذها  محدودیت
آورد.  رساند و زمینه ادغام اقتصادی را فـراهم مـی   حداقل می

هـای   و شـاخص هـا   توانـد مللفـه   به علاوه آزادسازی مالی می
اقتصادی در عرصه بین المللـی را تحـت تـاثیر قـرار دهـد و      
مسیر مناسبی را در جهت کسـب منـافع اقتصـادی بـه روی     

 (.41، 1390طیبی و همکاران، ) دنمای کشورها باز 
نهادهای بین المللی همانند بانک جهانی، صـندوق بـین   
المللی پول و سازمان همکاری اقتصادی و توسـعه اقتصـادی   

کنند که آزاد سـازی    به کشورهای عضو این باور را توصیه می
گذاری خارجی بر توسعه مالی تـاثیر مثبـت   تجارت و سرمایه

وصندوق بین المللی پول اصـلاحات   دارد. حتی بانک جهانی
هـای   با جهت گیری بازار و آزاد سازی تجارت را شر  کمک

 مالی خود قرار داده اند. پیوند مثبت بین باز بودن اقتصـادی  
ــرای  ) ــزه مناســبی ب مــالی و تجــاری ( و توســعه مــالی انگی

اصلاحات تجاری طی بیست سـال گذشـته بـه وجـود آورده     
ر جهان به نوعی به آزاد سازی کشو 100است، به طوری که 

، 2002، 6گـرین اوی و همکـاران  ) تجاری متعهد شـده انـد   
235 .) 

مسئله دیگری که بین باز بودن مالی و تجـاری وتوسـعه   
مالی وجـود دارد، ایـن اسـت کـه توسـعه بـا سـمت گیـری         

توانـد    دهد بلکه می  خارجی، نه تنها سطح درآمد را ارتقاء می
ا را نیز افزایش دهد. این امر به نوبه سطح و میزان پس اندازه

خود نرخ سریعتر انباشت سرمایه و در نتیجه رشد سریعتر را 
 نماید.   امکان پذیر می

اساساً ساز و کارهای مختلفی برای تاثیر سیاست تجاری 
و مالی باز بر توسعه اقتصادی و مالی ارائه شده است، برخـی  

 از آنها عبارتند از: 
الف( چنانچـه رشـد و توسـعه ناشـی از تحقیـق و توسـعه       

R&D))       باشد، آنگـاه تجـارت خـارجی دسترسـی بـه
سـازد.    فنی شرکای تجاری را ممکن مـی های  پیشرفت

فنـی و انتقـال    7گروسمن و هلپمن با توجه به سـرریز 
بین المللی دانش به عنوان عوامـل توسـعه اقتصـادی،    

 8(2007) و مانـ   براقتصاد باز تاکید دارند. امـا ینـ   
ــد کــه در آن ممکــن اســت   وضــعیتی را مطــرح کردن
الگوهای مزیـت نسـبی بـه تخصـص کشـور در تولیـد       
کالاهایی بینجامد که در آنها نوآوری فنی با یـادگیری  

وجـود نداشـته باشـد در نتیجـه      9همراه با انجام دادن
 دهد.  بازبودن تجاری رشد بلند مد ت را کاهش می

سی به بازارهـای بزرگتـر را فـراهم    ب( تجارت امکان دستر
باز بودن تجاری به بزرگ شـدن بـازار و بهـره     کند.  می

مندی از برخی منافع بالقوه بازده فراینـده نسـبت بـه    
به نقـل   1390طیبی و همکاران، ) انجامد   مقیاس می

 (.1999،  10از آدس و گلسر
توانند با واردات کالاهـای    ج( کشورهای در حال توسعه می

ه ای و سرمایه ای بـه توسـعه اقتصـادی و مـالی     واسط
 (.230، 1993، 11لی) بالاتری دست یابند 

تواند انگیزه ای بـرای اتخـا      د( بازبودن سیاست تجاری می
کمتر اختلال زا و اعمال مـدیریت قاعـده   های  سیاست

مند کلان اقتصادی برای حفظ ثبات کلان اقتصادی و 
داخلی بازارهای جهانی های  افزایش قدرت رقابت بنگاه

باشد و افزایش قدرت رقابتی تـأثیر مثبـت بـر توسـعه     
تـر   اقتصادی و مالی دارد. با این وجود، کشـورهای بـاز  

اقتصادی در برابـر  های  ممکن است برای حمایت بنگاه
خارجی دولت بزرگتری به وجـود آوردنـد و   های  شوک
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مختل کرده و  بنابراین دولت بزرگتر تخصیص منابع را
، 12رودریـک ) زند   ه رشد و توسعه اقتصادی ضربه میب

1998،1002 .) 
همچنین باید تو جـه داشـت، رابطـه سیاسـت تجـاری و      
توسعه اقتصادی و مالی با رابطـه تجـارت خـارجی و توسـعه     
اقتصادی و مالی متفاوت است، اگر چه این دو با هم مربـو   
هم هستند. برای بررسی رابطه توسعه و تجارت معمـولًا از س ـ 

، GDPواردات، صـادرات یـا تركیبـی از آن دو( در    ) تجارت 
شـود، در حـالی كـه      رشد صادرات و همانند آن استفاده مـی 

برای مطالعه رابطه توسـعه و سیاسـت تجـاری از معیارهـای     
وارداتــی، هــای  سیاســت تجــاری شــامل تركیبــی از تعرفــه 

ی صادراتهای  و مالیاتها  غیر تعرفه ای، یارانههای  محدودیت
و وارداتی، نرخ ارز، نرخ واقعی ارز، اختلالات قیمتی و همانند 

 (. 42-44، 1390طیبی و همکاران، ) شود  آن استفاده می
 

 اندازه دولت -2-3
جایگاه نظارتی و حمایتی از دیرباز در ادبیات اقتصادی 

های  چشمگیر بوده است، به گونه ای که با اتخا  سیاست
 و بازارهای مختلف را موجبها  بهینه افزایش بازدهی بخش

 شود و این امر منجر به بهبود رشد و توسعه اقتصادی می
 (. 23، 2004، 13گیرما و شورتلند) گردد می

 های دیدگاه و مکاتب بین دولت مطلوب اندازه مورد در
 نظر از را ها دولت .ندارد وجود نظر اتفاق اقتصادی مختلف
 که دانست ای گسترده طیف در توان می اقتصادی یمداخله

 ختم متمرکز ریزی برنامه دولت به و آغاز کلاسیک دولت از
 دولت قانونگذار، دولت به توان می دو این میان در. شود می
. کرد اشاره بخشی ریز برنامه دولت و گذار سیاست دولت رفاه،
 های زیرساخت ایجاد لزوم بر صاحبنظران، بیشتر حال، این با

 مالکیت، حقوق حافظ نهادهای شامل که دولت توسط لازم
 مالی ثبات با نظام و تعهدات اجرای به الزام گذاری، سیاست
 خدمات ارائه و کنند می تاکید بازار بهتر عملکرد برای است،
 تامین شامل که را فوق نهادهای بر مبتنی ای پایه با اصلی
 دانند می ضروری است، اجتماعی رفاه از سطحی و امنیت

 (.50 ،1393ملک، )
 در دخالت درباره اقتصاد ادبیات در تاکنون دیرباز از
 وجود متفاوتی های نظریه و ها دیدگاه اقتصادی، های فعالیت
 همراه به اقتصاد در دولت حضور و دخالت بحث. است داشته
 جدی شکل به کلاسیک اقتصاد مکتب و اقتصاد علم تدوین
 دو میلادی، 1930 دهه تا (1776)  زمان آن از شد و مطرح
 نگرش یکی است، داشته وجود دولت حضور از حدی نگرش
 و فیزیوکرات مکاتب آن منشأ که است حداقلی دولت

 سوی از که است حداکثری دولت دیگری و است کلاسیک

 و ها مارکسیست یعنی ها کلاسیک مقابل مکتب
صیادزاده و همکاران، ) شود می حمایت ها سوسیالیست

1386 ،97.) 
 مختلط اقتصاد در دولت نقش بعد به 1930 دهه از 
 مذکور تفریط و افرا  وضع دو بینابین حالت که شد مطرح

 در دولت دخالت بحث به مربو  تحولات. شود می محسوب
 و آرام نسبت به 1960 اواخر تا 1930 دهه بین اقتصاد

 تاکنون 1970 دهه از. بود کینزی اندیشه با هماهن 
 شکل اقتصاد در دولت دخالت حوزه در چشمگیری تحولات
دژپسند و گوردرزی، ) دارد ادامه هم هنوز و است گرفته
1389 ،192 .) 
 و کرد پیدا گسترش ها دولت های هزینه 1970 دهه
 چرخش نوع یک 1980 دهه. گرفت شکل رفاه های دولت
 که، تصور این سرانجام و گرفت صورت دولت علیه ای عقیده
 دارد، کمتری کارآیی خصوصی بخش به نسبت دولت بخش
 در دولت نقش دهه، این اواخر از بنابراین. گردید غالب
 شکلی به سازی خصوصی موضوع. نهاد کاهش به رو اقتصاد
 تجارت آزادی و ساختاری تعدیل مسایل و شد مطرح فراگیر
، 1392سحابی و همکاران، ) شد دنبال تر جدی طور به

106.) 
  تعدیل برنامه عجولانه اجرای و کافی مطالعه فقدان 

 کردن کوتاه و خصوصی بخش به امور سپردن ساختاری،
 معضلات بروز باعث سوم، جهان کشورهای در ها دولت دست
 که ای گونه به. شد سیاسی حتی و اقتصادی اجتماعی، فراوان
 دهه در سازی خصوصی و تعدیل پردازان نظریه از تعدادی
 دخالت خواهان و دادند تغییر را خود قبلی نظرات 1990
صیاد زاده و ) شدند اقتصادی امور در ها دولت بیشتر

 (. 99، 1386همکاران، 
 دولت مورد در اقتصاد علم در مدل سه کلی، طور به
 دست یک اقتصاد در دولت اینکه اول،. دارد وجود
 جبران را بازار نظام های کاستی یعنی است؛ کننده یاری
. است اقتصادی تفکر اصلی جریان به متعلق دید این. کند می

 که دارد وجود نامرئی دستی که است این دیگر، دیدگاه
 انتخاب نظریه عمده طور به و کند می اداره را اقتصاد
 بیشتر مدل این. است کرده دنبال را مدل این عمومی،
 بدهد، خود به را مداخله زحمت نباید دولت که است معتقد
 اقتصاد نامرئی، دست آن دولت، کشیدن کار صورت در چون
 نام به هم دیگری نظریه اواخر، این در. کرد خواهد اداره را

 دست جای به ها دولت یعنی. است شده مطرح حریص دست
 به خواهند نمی که دارند حریص دست یک کننده، یاری
 تکیه قدرت به وقتی و بدهند دست از را ها فرصت راحتی
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 افزایش را آن و کنند حفظ را آن خواهند می همچنان کردند،
 (. 572، 2008گیرما و شورتلند، ) دهند

 تحولات که دهد می نشان عملی تجارب سرانجام
 گرا است توسعه دولت وجود به وابسته اجتماعی و اقتصادی

 استقرار جهت ای زمینه ایجاد ها، دولت این اساسی نقش که
 با ها دولت این وجود بدون و است توسعه امر در نهادها
 در کشورهای پیشرفت و تحولات خود، خاص های ویژگی
در زمینه تاثیر عوامل حکمرانی،  .نیست ممکن توسعه حال

نهادی و اندازه دولت بر متغیرهای اقتصادی مطالعات 
مختلفی انجام گرفته که در اغلب آنها رشد اقتصادی مد نظر 
ا بوده و یا مطالعاتی در رابطه با عوامل موثر بر توسعه مالی ی
تاثیر آن بر رشد اقتصادی مورد توجه بوده که در ادامه به 

انجام یافته در این زمینه، های  بررسیشود. با  می آنها اشاره
بین اندازه دولت و توسعه ی  همطالعات اندکی به بررسی رابط

مالی پرداخته اند که به همین منظور تحقیق حاضر این 
 دهد.  می موضوع را مورد بررسی قرار

 

 مطالعات انجام یافته -2-4
ی  هرابط بررسی به ای مطالعه در( 2010) 14هوان 

. است پرداخته مالی توسعه و سیاسی نهادهای كیفیت بهبود
 بهبود آیا كه است سلال این بررسی مطالعه این در او هدف

 و شود می مالی بخش توسعه ارتقای باعث سیاسی نهادهای
 توسعه و توسعه حال در كشور 90های داده از منظور بدین
. است كرده استفاده 1999 -1960 زمانی دوره برای یافته
 نهادهای كیفیت بهبود كه دهد می نشان مطالعه این نتایج

 كشورهای در ویژه به و مدت كوتاه دوره در حداقل سیاسی
 .دارد مالی توسعه بر مثبت اثر كمتر درآمد با

سیاسی بر ( به بررسی نهادهای 2011) 15روی و سیگل
در این مطالعه نشان ها  روی توسعه مالی پرداخته اند. آن

ها  شود. آن می دادند که بی ثباتی سیاسی مانع توسعه مالی
غیر های  کنند که بی ثباتی سیاسی اساساً در نظام می بیان

 دهد.  می دموکراتیک رخ
میان دموکراسی و ی  ه( در پژوهشی رابط2011) یان 

مورد مطالعه قرار داده است. نتایج  توسعه بخش بانکی را
دهد که یک ارتبا  مثبت میان دموکراسی  می مطالعه نشان

 و توسعه بخش بانکی وجود دارد. 
( در یک بررسی اثر بازبودن 2011) 16آسیما و مبلاجی

مالی و تجاری( و کیفیت نهادی را بر توسعه مالی ) اقتصادی
های  ش دادهدر کشورهای آفریقایی با استفاده از روش رو

تابلویی مورد تجزیه و تحلیل قرار داده اند. نتایج حاکی از آن 
است که بازبودن تجاری و مالی اثر مثبت و معنی داری بر 
توسعه مالی دارد؛ همچنین کیفیت نهادی در این منطقه اثر 

 مثبتی بر توسعه بخش مالی دارد. 

( در پژوهشی به بررسی 2011) 17وحید و همکاران
سالانه های  بین تورم و توسعه مالی با استفاده از دادهرابطه 

ی  هدر دور 2005تا  1985زمانی ی  هکشور بنگلادش در باز
و  ARDLزمانی کوتاه مدت و بلندمدت با استفاده از روش 

این های  یافته .پرداخته اند ECMالگوی تصحیح خطا 
 تورم تاثیر منفی بر بالای روند که پژوهش حاکی از آن است

 داخلی سرانه نیز ناخالص تولید مالی دارد. بازارهای عملکرد
مالی  و توسعه مختلفی موجب ترویجهای  تواند از کانال می

 شود. 
( اثر توسعه مالی و تجارت بر روی رشد 2012) 18یانیچبو

مورد  1940 -2010در دوره  در کشور بولیوی را اقتصادی
 ارزیابی قرار داده است. نتایج تخمین مدل بیانگر این بود که

 متغیر دو هر سوی از علیت جهت انباشته هم متغیرهای در
 واقعی است.  GDPبه سوی  بودن باز

( در یک بررسی کیفیت نهادی و 2012) 19لاو و ساینی
ویی پویا در تابلهای  توسعه مالی را با استفاده از روش داده

خطی و ی  هبا استفاده از رابط 2004تا  1996زمانی ی  هباز
غیر خطی مورد بررسی قرار داده اند. نتایج حاصل از مطالعه 

دهد که بین کیفیت نهادی و توسعه مالی بخش  می نشان
 بانکی رابطه خطی و غیر خطی وجود دارد.   

 علّی انفعالات و فعل بررسی ( به2014) 20زیدی و آبیدا
رشد اقتصادی  و تجارت بودن باز درجه توسعه مالی، ما بین

 آفریقا کشور شمال 3 از تابلوییهای  داده با استفاده از روش
 طول در GMMمصر با استفاده از روش  و مراکش تونس،
به این  و شواهدها  پرداخته اند. یافته 2012تا  1980 دوره

مثبت میان باز قوی و ی  هموضوع تاکید دارند که یک رابط
کشور تونس، مراکش و  3بودن تجارت و رشد اقتصادی در 
توان گفت با بالا رفتن  می مصر وجود دارد. به طوری که

ها  آن رود. می درجه باز بودن تجارت، رشد اقتصادی نیز بالا
 بودن باز درجه دهد می شواهدی یافتند که نشان همچنین

 توسعه مالی است.  تجارت به عنوان یک عامل تاثیر گذار بر
 (  به بررسی توسعه و تعمیق2015) 21سین  و هوان 

 فقر را در مالکیت و حقوق مالی و تاثیرات آن بر تجارت و
در ها  آفریقا بررسی کرده اند. آن صحرای جنوب کشورهای

کشور جنوب صحرای  37های  این پژوهش با استفاده از داده
میان  ی  هرابط 2006تا  1992زمانی ی  هآفریقا در طول دور

فقر  مالکیت و حقوق مالی و تاثیرات آن بر تجارت و توسعه
مالی را بررسی کرده اند. نتایج این تحقیق بیانگر  سیستم در

 مالی هنگامی موجب گسترش تعمیق این موضوع است که
 درآمدی و افزایش فقر در کشورهای مورد بررسی نابرابری

نباشد.  همراهتر  قوی مالکیت حقوق توسط شود که می



 یزجيد رهينانفروش  ـ من یمهد/  70

ال
 س

ي /
رد

ارب
 ك

اد
ص

اقت
ه 

نام
صل

ف
 

ن 
ستا

زم
و 

ز 
ائي

/ پ
شم

ش
13

95
 

 

 تنهایی به وام و آزادسازی بهره نرخ مشابه، همچنین به طور
 کمک کنند.  فقرا نهادی به اصلاحات توانند با انجام می

( اثر حکمرانی خوب و اندازه 1392) سحابی و همکاران
زمانی ی  هکشور منتخب در باز 76دولت بر توسعه مالی در 

تابلویی پویا های  وش دادهرا با استفاده از ر 2011تا   1996
دهد که  می مورد تجزیه و تحلیل قرار داده اند. نتایج نشان

دولت اثر منفی و حکمرانی خوب اثر مثبت بر توسعه ی  هانداز
 بخش مالی کشورهای مورد بررسی داشته است. 

 بر ملثر عوامل ( به شناسایی1393) اشرفی و همکاران 
 خوب در حکمرانی های شاخص بر ویژه نگاه با توسعه

 به و( 2002-2011)  زمانی دوره در اوپک عضو کشورهای
 تأییدی مطالعه این نتایج. تابلویی پرداخته اند های داده روش
 است مالی بخش در دولت مشارکت موافق سیاسی دیدگاه بر
 معنادار و مثبت تأثیر دهنده نشان نتایج تحلیل  و  تجزیه و

 سرانه، داخلی ناخالص تولید خوب، حکمرانی های شاخص
 تورم نرخ معنادار و منفی تأثیر و کار نیروی و نفت صادرات

 .باشد می اوپک عضو های کشور در مالی توسعه بر
 گذاری سرمایهی  هرابط (1393) خلیلی و سلیمی 

 استفاده را با اقتصادی رشد و مالی توسعه خارجی، مستقیم
-2008)  دوره طی آسیایی کشور 16تابلویی های داده از

 اثر آمده دست به نتایج به توجه با. بررسی کرده اند ( 1980
 اقتصادی رشد بر خارجی مستقیم گذاری سرمایه ترکیبی
 یافتگی مالی توسعه سطح از که بالا درآمد با کشورهای برای

 و پایین درآمد با کشورهای از بیشتر برخوردارند بالاتری
 مالی توسعه نمود گیری نتیجه توان می باشد و می متوسط
 رشد بر خارجی مستقیم گذاری سرمایه تأثیر افزایش باعث

 شود. می اقتصادی
آزمون عوامل ( به بررسی و 1394) اسدزاده و جلیلی 

ملثر بر رشد اقتصادی با توجه به عوامل نهادی در کنار 
ی کشور اسلامی در طی دوره 53عوامل مرسوم، برای 

یافته گشتاورهای تعمیمبا استفاده از روش  2011-2002
دهند . نتایج نشان میپرداخته اند های تابلوییداده

های نهادی مربو  به گروه حاکمیت قانون در زیرشاخص
برآوردها به لحاظ آماری معنادار بوده و رشد اقتصادی را 

دهند و برای شاخص دموکراسی نیز تحت تأثیر قرار می
ی اثر معناداری های مدنهای دموکراسی و آزادیزیرشاخص

 اند. بر روی رشد اقتصادی داشته
 

 روش شناسی تحقيق -3

 مدل تحقیق و متغیرها  -3-1
( 2010) هوان ی  همدل تحقیق حاضر با الهام از مطالع

( به صورت تعدیل یافته زیر آورده شده است. 2011) و یان 

تابلویی استفاده های  در تخمین مدل تحقیق از روش داده
 مورد بررسی به شرح زیرهای  تغیرگردیده است و م

 باشند:  می
(5) 
 LFDi=α0 + β1LGi + β2LOEi + β3LGLi + β4LCRCi + εi 

                                                          
 لگاریتم شاخص توسعه مالی LFDi در معادله بالا

و سایر ها  نسبت اعتبارات تخصیص داده شده توسط بانک)
نهادهای مالی به بخش خصوصی به صورت درصدی از تولید 

نسبت ) لگاریتم اندازه دولت  LGiناخالص داخلی(، 
مصرفی کل دولت به صورت درصدی از تولید های  هزینه

لگاریتم شاخص سرانه جهانی شدن   LOEiناخالص داخلی(، 
 LGLiلگاریتم مجموع صادرات و واردات سرانه(، ) اقتصاد 

 گذاری سرمایهنسبت ) لگاریتم شاخص جهانی شدن مالی
لگاریتم  LCRCiو  مستقیم خارجی به تولید ناخالص داخلی(

که با عواملی مانند کیفیت  ) شاخص کیفیت نهادهای قانونی
تنظیم مقررات، حاکمیت قانون، ثبات سیاسی و ... مورد 

 دهند.  می گیرد( را نشان می سنجش قرار
 

 تابلوییهای  روش داده -3-2
تلفیقی اطلاعات آگاهی دهنده بیشتر، تنوع یا های  داده

تغییر پذیری بیشتر، همخطی کمتر بین متغیرها، درجات 
کند، در حالی که  می آزادی و کارایی بیشتر را فراهم

های  باشند. در داده می زمانی گرفتار همخطیهای  سری
زمانی و های  تلفیقی با توجه به اینکه ترکیبی از سری

باشند، بعد مقطعی موجب اضافه شدن تغییر  می مقطعی
شود که با در دست داشتن  می پذیری یا تنوع بسیار زیادی

توان برآوردهای معتبرتری انجام داد. مزیت  می این اطلاعات
گروهی یعنی های  این است که دادهها  عمده در این داده

مقطعی های  مرکب از یک سری زمانی از نمونههای  داده
( خواهد N) از نمونه مقطعی تر  بالقوه از نظر اطلاعات غنی

زمانی استفاده شود تنها به اندازه های  بود و اگر صرفا از سری
ها  ( خواهد بود، اما با تلفیق این دو تعداد دادهT) مشاهدات 

( N.T) به اندازه تعداد مقاطع ضرب در تعداد مشاهدات
تواند منجر به برآوردهای  می افزایش خواهد یافت که این امر
در محاسبه واریانس جامعه با  کاراتری از پارامترها شود.

توجه به مشاهدات مربو  به سری زمانی، واریانس بدست 
ها  منهای تعداد پارامترها  آمده از مشاهدات بر تعداد داده

(Kتقسیم ) شود. می 
(1) 

δ̂i
2

=
δi

2

N−K
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(2)                             

 گروهی داریم:های  در حالی که در داده

δ̂i

2
=

δi
2

NT−N−K
                                                 
                                                                         

که معمولا در این حالت مخرج بزرگتر شده و بنابراین   

) واریانس محاسبه شده  δ̂i

2
) ( کوچکتر از واریانس  2 δ )
باشد و بنابراین  می سری زمانیهای  بدست آمده صرفا از داده

یابد. می کارایی تخمین افزایش  
آزمون معنی دار )  Fبه همین قیاس چنانچه آزمون 

بودن کل رگرسیون( را در دو حالت یعنی سری زمانی و 
 تلفیقی مقایسه کنیم، داریم:

 در مدل سری زمانی تنها:
(3) 

𝐹 =
(𝑅𝑆𝑆𝑟−𝑅𝑆𝑆𝑢𝑟) 𝑁−1⁄

𝑅𝑆𝑆𝑢𝑟 𝑁−𝐾⁄
                                          

                                                                            
 به صورت زیر محاسبه F در صورتی که مدل تلفیق 

 گردد: می
(4) 

𝐹 =
(𝑅𝑆𝑆𝑟−𝑅𝑆𝑆𝑢𝑟) 𝑁−1⁄

𝑅𝑆𝑆𝑢𝑟 𝑁𝑇−𝑁−𝐾⁄
                                                                                                                   

 
 در مدل تلفیقی Fبه وضوح مشخص است که مقدار 

تواند بزرگتر از مدل سری زمانی باشد و لذا احتمال معنی  می
دار بودن کل رگرسیون یعنی وجود متغیرهای توضیحی در 

 مدل تلفیقی بیشتر خواهد بود.
رفتاری پیچیده های  تلفیقی امکان طراحی الگوهای  داده

 مقطعی و سری زمانی صرف را فراهمهای  تری نسبت به داده
ترکیبی امکان بهتری های  کند. برای مثال بوسیله داده می

برای بررسی و مدل سازی کارایی تکنیکی وجود دارد. این 
گیری  امکان بیشتری برای شناسایی و اندازهها  نوع از داده

کند که بوسیله فقط آمارهای مقطعی و یا  می اثراتی را فراهم
های  سری زمانی به سادگی قابل شناسایی نیست. داده

و خانوارها ها  کوچکی مثل افراد، شرکتهای  تلفیقی از واحد
توان در مقیاس  می راها  شوند. خیلی از متغیر می گردآوری

های  انحرافکوچک با دقت بیشتری اندازه گیری نمود و 
شوند. امتیاز  می حذفها  ناشی از تجمع افراد یا شرکت
توان در نظر گرفت  ها می دیگری که برای تلفیق کردن داده

این است که استفاده از مشاهدات مقطعی ممکن است منجر 
های  به برآوردهای اریبی از پارامتر شود. چنانچه از این برش

های  صطلاح دادهمقطعی طی زمان نمونه گیری شود و به ا
گروهی فراهم شود برآوردهای نا اریب و سازگاری امکان 

 پذیر است.
 

 تخمين مدل -4

 جامعه آماری -4-1
استفاده شده در مدل مورد بررسی تحقیق از های  داده
 1998زمانی مورد مطالعه ی  هتابلویی است. بازهای  نوع داده

کشور  30باشد. جامعه آماری این پژوهش  می 2012تا 
آرژانتین، استرالیا، اتریش، بلژیک، بولیوی، برزیل، کانادا، 
شیلی، کلمبیا، جمهوری چک، مجارستان، اندونزی، ایرلند، 
ایسلند، ایتالیا، ژاپن، کره جنوبی، لتونی، مراکش، مکزیک، 
مالزی، هلند، نروژ، لهستان، پاراگوئه، روسیه، اسلوونی، سوئد، 

 . شوند می اوکراین و اروگوئه را شامل
 

 بررسی پایایی متغیرها  -4-2
برای جلوگیری از برآورد رگرسیون کا ب در مدل، باید 
از پایایی متغیرها اطمینان حاصل کرد. جهت بررسی پایایی 

(، LLC) مختلفی نظیر لوین، لین و چو های  متغیرها آزمون
( وجود دارند. در این ADF) فیشر و دیکی فولر تعمیم یافته 

که یکی از  (LLC) لوین، لین و چوپژوهش از آزمون 
باشد،  می پانلهای  ریشه واحد در دادههای  مهمترین آزمون

استفاده شده است. لازم به  کر است که ممکن است 
ریشه واحد مبتنی بر های  مختلف در آزمونهای  روش
 تابلویی نتایج متناقضی ارایه دهند.های  داده
 
پایایی متغیرهای مدل با استفاده از آزمون  (: نتایج1) جدول 

 لوین، لین و چو
 متغيرهاي مستقل tآماره  احتمال
0000/0 2266/4- LFD 

8996/0 2793/1 LG 

0000/0 6844/15- DLG 

0000/0 7171/7- LOE 

0078/0 4202/2- LGL 

3862/0 2891/0- LCRC 

0000/0 9730/15- DLCRC 

 پژوهشهای  یافته: منبع
 

نتایج آزمون لوین لین چو را در مورد پایایی  1جدول 
شود  می دهد. همان طور که ملاحظه می متغیرها نشان

شاخص کیفیت  اندازه دولت وتمامی متغیرها به غیر از 
که آن دو متغیر هم با  در سطح پایا هستند  نهادهای قانونی

یک بار تفاضل گیری پایا شده اند و در جدول تفاضل آنها با 
 نشان داده شده است. Dستفاده از نماد ا

بودن دو متغیر  I (1)لازم به  کر است که به دلیل 
، بایستی وجود شاخص کیفیت نهادهای قانونی اندازه دولت و

روابط تعادلی بلند مدت مورد آزمون قرار گیرد. بدین منظور 
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آزمون های  از آزمون پدرونی استفاده شده است. آماره
( به طور مجانبی توزیع نرمال 1999و2004) پدرونی

استاندارد دارند. در بین این آزمون ها، تنها آزمون نسبت 
ها  انس، آزمون یک طرفه دامنه راست بوده و سایر آزمونواری

باشند. از این رو، برای تمامی  می نیز یک طرفه دامنه چپ
-64/1) درصد، مقدار بحرانی 5ها با فرض سطح اطمینان آن

 -64/1( است. به عبارت دیگر، اگر آماره آزمون کمتر از 
باشد، فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود همجمعی رد خواهد 
شد. پدورنی نشان داده است که به لحاظ توانایی آزمون، 

گروهی توانایی بیشتری داشته و بعد از آن  ADF آزمون 
پانل بیشترین توانایی را در بررسی فرضیه  ADFآزمون 

مذکور دارا است. بدین منظور قبل از برآورد مدل، آزمون 
( 2) همجمعی پدرونی انجام شده که نتایج آن در جدول

  آمده است.   

 
 : نتایج آزمون هم انباشتگی پدرونی2جدول 

 نوع آزمون آماره احتمال
0127/0 2359/2- Panel ADF-Statistic 

0000/0 9728/3- Group ADF-Statistic 

0000/0 0495/4- Panel PP-Statistic 

0000/0 0478/8- Group PP-Statistic 

 پژوهشهای  یافته: منبع
 

محاسبه شده در آزمون مذکور و با های  با توجه به آماره
لحاظ احتمال هر آزمون، نتایج بیانگر این است که یک هم 
انباشتگی قوی و یک ارتبا  بلند مدت میان متغیرهای مورد 

 وجود دارد. بررسی در مدل
 

 تخمین مدل  -4-3     
برآورد مدل معرفی شده تحقیق با استفاده از روش      
پذیرد. به همین منظور لازم  می تابلویی صورتهای  داده

های  است تا نوع روش تخمین جهت نوع خاص داده
های  ر برآورد روش دادهمقطعی تعیین شود. د -ترکیبی

تابلویی با دو حالت کلی روبرو هستیم. حالت اول این است 
که عرض از مبدأ برای کلیه مقاطع یکسان است که در این 

عرض  حالت دوم باشیم. می روبرو22 صورت با مدل پول دیتا
از مبدأ برای تمام مقاطع متفاوت است که به این حالت پانل 

23دیتا
آزمونی  شود. برای شناسایی دو حالت فوق از می گفته 

آزمون  شود. بنابراین می استفاده لیمر( -F) لیمر –به نام اف 
 رگرسیون پول دیتا های  لیمر برای انتخاب بین روش -اف
د. آزمون تلفیقی( و رگرسیون با اثرات ثابت استفاده می شو)

هاسمن هم انتخاب بین دو روش اثرات ثابت و اثرات 
این دو آزمون در سازد. نتایج حاصل از  می تصادفی را روشن

 نشان داده شده است.  3جدول 
 

 لیمر و هاسمن F: نتایج آزمون 3جدول 
 نوع آزمون آماره احتمال

0000/0 3475/123 F لیمر 

 هاسمن 4979/18 0010/0

 پژوهشهای  یافته: منبع
 
کنید نتایج  می ملاحظه 3همان طور که در جدول 

با توجه به ) لیمر و هاسمن  –اف های  بدست آمده از آزمون
آماره و احتمال مربوطه( روش اثرات ثابت را به عنوان روش 

کند. بنابراین برای تخمین مدل از  می مناسب تخمین معرفی
روش رگرسیون با اثرات ثابت استفاده خواهد شد. به همین 

 نتایج تخمین مدل بر اساس الگوی سنجی پانل دیتامنظور 
تا  1998ثابت برای دوره  تابلویی( و به روش اثراتهای  داده)

 نشان داده شده است. 4در جدول  2012
ضریب برآورده شده برای  4با توجه به نتایج جدول 

است. به دلیل لگاریتمی  -287/0متغیر اندازه دولت برابر 
توان گفت كشش توسعه مالی  می بودن مدل مورد بررسی

 است. این مسئله بدین -287/0نسبت به اندازه دولت برابر 
کاهش( یک درصدی در متغیر ) معنی است که با افزایش

 درصد کاهش 287/0اندازه دولت، توسعه مالی به اندازه 
یابد. اندازه دولت بر توسعه مالی تاثیر منفی  می افزایش()

دارد. بدین ترتیب این دیدگاه سیاستی از مشارکت دولت بر 
وظایف کنند. بدین معنی که یکی از  می بخش مالی را تایید

 اقدام بهها  دولت تنظیم بخش خصوصی است ولی اگر دولت

 

 : نتایج تخمین مدل 4جدول 
 توضيحیهاي  متغير مقدار ضریب انحراف معيار t مقدار آماره  احتمال

0000/0 4035/6 2468/0 5807/1 C 

0000/0 7502/4- 0605/0 2878/0- LG
 

0255/0 2413/2 0200/0 0449/0 LOE 

0383/0 0777/2 1630/0 3388/0 LGL 

0743/0 7889/1 0049/0 0088/0 LCRC 

R
2
=9653/0                        Adjusted R

2
=9628/0                         DW=2084/2 

 پژوهشهای  یافته: منبع
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افزایش قدرت بازاری خود کنند توسعه بخش مالی محدود 

 افزایش گذاری سرمایهشده، رانت خواری و اثر جایگزینی بر 
یابد. برای مثال، تامین اعتبارات خصوصی توسط سیستم  می

د به علت افزایش مخارج دولتی، سیستم توان می بانکی
 حقوقی ناکارآمد و بوروکراسی فاسد کاهش یابد.   

کشش توسعه مالی نسبت به شاخص سرانه جهانی شدن 
اقتصاد هم مثبت و معنی دار برآورد شده است. همان طور 

آید کشش برآورد شده این متغیر برابر  می که از نتایج بر
 1کند که با افزایش  می است. این موضوع بیان 044/0

درصدی در  شاخص جهانی شدن اقتصاد، توسعه مالی به 
 یابد. همان طور که ملاحظه می درصد بهبود 044/0اندازه 
شود شاخص جهانی شدن اقتصاد و توسعه مالی دارای  می

توان گفت جهانی شدن  می رابطه مثبت با یکدیگر هستند.
کمتر های    سیاستتواند انگیزه ای برای اتخا  اقتصاد می

اختلال زا و اعمال مدیریت قاعده مند کلان اقتصادی برای 
های  حفظ ثبات کلان اقتصادی و افزایش قدرت رقابت بنگاه

داخلی بازارهای جهانی باشد و این افزایش قدرت رقابتی 
از تأثیر مثبت بر توسعه مالی دارد. جهانی شدن اقتصاد و ب

در تعیین سطح توسعه بودن تجارت در واقع نقش حیاتی 
های توسعه تجارت نه  مالی بخش خصوصی دارد و سیاست

شود  تنها موجب محدودیت برای بخش مالی اقتصاد نمی
گردد. بدین  بلکه موجب گسترش و توسعه این بخش نیز می

تواند موجب توسعه  ترتیب که افزایش تجارت در اقتصاد می
ردد و این های دارای صرفه ناشی از مقیاس گ صادرات بخش

های آن کشور به منابع مالی خارج از  امر نیاز صنایع و بنگاه
تبع آن موجب  دهد و به ها و صنایع را افزایش می آن بنگاه

 شود.  توسعه سیستم مالی اقتصاد کشور می
طبق نتایج بدست آمده از تخمین مدل کشش برآورد 

 338/0شده برای متغیر شاخص جهانی شدن مالی برابر  
 دهد که با افزایش می این موضوع این مهم را نشاناست. 

درصدی در شاخص جهانی شدن مالی، توسعه  1کاهش( )
توان گفت  می یابد. می کاهش() درصد افزایش 338/0مالی 

تجاری توسط های  سرمایه گذاری مستقیم خارجی، وام
خارجی همگی دارای نقش های  خارجی و کمکهای  بانک

انتقال بین المللی سرمایه، انتقال تعیین کننده ای هستند. 
دانش، فناوری و مهارت مدیریتی به کشورهای مختلف 

شود، زیرا از   جهان هم به عنوان افزایش بهره وری تلقی می
توان به افزایش سطح تولید و رشد سریعتر در   این طریق می

آمدها و در نهایت به توسعه مالی بیشتر دست یافت. 
مثبت بین جهانی شدن مالی و همچنین وجود یک رابطه 

توسعه مالی در این است که هر چه اقتصاد کشور در ارتبا  
با سایر کشورها پویاتر عمل نماید ضمن افزایش مبادلات 

اقتصادی، از کسب فناوری و خلاقی ت سایر کشورها بهره مند 
گردیده و با افزایش بازدهی موجبات افزایش انگیزه و عامل 

نماید که باعث   گذاری را فراهم میتحریک برای سرمایه 
 شود.   توسعه مالی می

یکی دیگر از متغیرهای مستقل مدل هم شاخص 
 4-4کیفیت نهادهای قانونی است. همان طور که جدول 

دهد اثر کیفیت نهادهای قانونی بر توسعه مالی  می نشان
مثبت است. بدین معنی که بهبود کیفیت نهادهای قانونی 

شود. با توجه به نتایج بدست  می عه مالیباعث ارتقای توس
آمده یک درصد افزایش در شاخص کیفیت نهادهای قانونی، 

 درصد توسعه مالی کشورهای مورد بررسی را افزایش 008/0
آورد که  می دهد. توسعه بخش مالی این امکان را فراهم می

خود و مشارکت در رشد های  کارآفرینان برای تحقق ایده
تی منابع مالی دریافت کنند. بنابراین، اقتصادی به راح

کند که عوامل اثر  می اهمیت بخش مالی توسعه یافته حکم
قراردادهای های  گذار دقیق شناسایی شود. به دلیل ویژگی

عوامل تعیین کننده عملکرد بخش  ترین مهممالی، یکی از 
مالی وجود بسترهای نهادی مناسب است. به همین دلیل 

ونی تاثیر مثبت و موثری را بر توسعه کیفیت نهادهای قان
 مالی خواهد داشت.  

همچنین ضریب تعیین برآورد شده مدل هم برابر برابر 
باشد. این مسئله بیانگر این نکته است که   می 96/0

متغیرهای مستقل پژوهش حاضر توانسته اند قدرت توضیح 
 دهندگی بالایی را کسب کنند. 

  

 نتيجه گيري -5

دولت و جهانی شدن اقتصاد و توسعه اندازه ی  هرابط
مالی موضوعی بسیار مهم است. برخی اقتصاددانان و سیاست 
گذاران اقتصادی معتقدند جهانی شدن اقتصاد و وجود 
بسترهای مناسب به عملکرد کلان اقتصادی بهتر و توسعه 

انجامد. اهمیت توسعه اقتصادی   میتر  مالی و اقتصادی سریع
که هر اقتصادی چگونه و در چه  این استی  هنشان دهند

توسعه های  رسد. در بین شاخص  سمتی به توسعه می 
اقتصادی و مالی، نرخ رشد تولید سرانه از اهمی ت خاصی 
برخوردار است، زیرا این نرخ تعیین کننده میزان درآمد 
سرانه یک کشور در آینده است. نکته مهم دیگر این است که 

وری که در مراحل اولیه توسعه امکان نرخ رشد بالا برای کش
است بیش از مراحل بعدی است. این اصل در مقایسه بین 
دو کشور در حال توسعه و توسعه یافته نیز مصداق دارد. زیرا 
برای کشور هایی که از عوامل تولید خود استفاده کامل 

کنند، در مقایسه با کشورهای توسعه یافته ای که از   نمی
د نزدیک به اشتغال کامل استفاده عوامل تولید خود در ح
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کنند، دستیابی به نرخ رشد بالاتر امکان پذیرتراست.   می
همچنین باید خاطر نشان کرد که درآمد سرانه پائین باعث 

شود تا بخش اصلی درآمد سرانه صرف مخارج مصرفی   می
شود و پس انداز در مقیاس ناچیز شکل بگیرد. مطالعه   می

تاثیر اندازه دولت و جهانی شدن حاضر در تلاش بود تا 
 2012تا  1998زمانی ی  هاقتصاد بر توسعه مالی را در باز

کشور منتخب جهان تجزیه و تحلیل کند. مدل  30بین 
های  اقتصاد سنجی بکارگرفته شده در این مطالعه روش داده

تابلویی بود. بر اساس نتایج حاصل از برآورد مدل مورد 
ی  هوسعه مالی نسبت به اندازبررسی، كشش برآورد شده ت

دولت منفی بدست آمد. این امر نشان می دهد كه در اثر 
افزایش( ) كاهش( اندازه دولت، توسعه مالی کاهش) افزایش

می یابد. كشش برآورد شده توسعه مالی نسبت به شاخص 
جهانی شدن اقتصاد مثبت است. این مسئله حاکی از آن 

هانی شدن اقتصاد، کاهش( شاخص ج) بوده که با افزایش
یابد. كشش برآورد شده  می کاهش() توسعه مالی نیز افزایش
مثبت بوده، شاخص جهانی شدن مالی توسعه مالی نسبت به 

شاخص جهانی شدن کاهش( ) به عبارتی دیگر در اثر افزایش
یابد. كشش  می کاهش() ، توسعه مالی نیز افزایشمالی

فیت نهادهای شاخص کیبرآورد شده توسعه مالی نسبت به 
 مثبت است. این امر نشان می دهد که در اثر افزایش قانونی

، توسعه مالی نیز شاخص کیفیت نهادهای قانونیکاهش( )
 یابد. می کاهش() افزایش
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