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 مجله مهندسي مالي و مديريت اوراق بهادار
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 چكیده

مشغول به کار هستند و این وجوه های مهاجرانی است که در سایر کشورها  ، دریافتی1رمیتانس

کنند. که این انتقال ممکن  را برای خویشاوندان، دوستان و آشنایان خود در کشور مبدأ ارسال می

های رسمی یا غیررسمی انجام شود. به منظور بررسی اثر این وجوه بر توسعه  است از طریق کانال

به دنبال یافتن  1891-5112های  سال های بخش مالی در ایران، پژوهش حاضر با استفاده از داده

گیری  باشد. دراین راستا پس از تبیین چارچوب نظری، معیارهای اندازه پاسخ این پرسش می

معیار نسبت اعتبارات اعطایی به بخش خصوصی  3شوند که شامل  شاخص توسعه مالی معرفی می

ر ادامه پس از تصریح مدل، باشند. د و دیون نقدشدنی می GDP، نسبت اعتبارات بانکی به GDPبه 

با استفاده از روش اقتصادسنجی خودرگرسیون با وقفه توزیعی به بررسی اثر رمیتانس بر روی هر 

مدت،  دهد که در کوتاه شود. نتایج نشان می معیار به صورت جداگانه پرداخته می 3یک از این 

بل، رمیتانس در بلندمدت اثر رمیتانس اثر منفی ولی کوچک بر توسعه مالی دارد. اما در طرف مقا
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 مقدمه -1

برای شخص رمیتانس، پول انتقالی توسط فردی که در خارج از کشور خود مشغول به کار است، 

(. جریان ورودی 5111، 5شود )والر کند، تعریف می یا خانواری که در کشور آن فرد زندگی می

رمیتانس به کشورهای درحال توسعه و تأثیر آن بر اقتصاد این کشورها و با توجه به اینکه حجم این 

ختلف جلب وجوه رو به افزایش است، توجه بسیاری از محققان و سیاستمداران را در کشورهای م

میلیارد دلار بوده است که چیزی در حدود  223، رقم کل رمیتانس 5112نموده است. در سال 

باشد. همچنین شواهدی  ای در همان سال در جهان می های خارجی و توسعه برابر رقم کمک 2/3

های  مبنی براین موضوع وجود دارد که حجم بالایی از این وجوه اعلام نشده است یا از کانال

(. رمیتانس ورودی به کشورهای درحال توسعه به 5119، 3اند )بانک جهانی غیررسمی منتقل شده

به بعد رشد داشته است. طی یک دهه گذشته  5111درصد از سال  19طور میانگین سالانه حدود 

های خارجی فراتر رفته  ایم که حجم رمیتانس از جریان سرمایه خصوصی و کمک شاهد این امر بوده

(. میزان رمیتانس ورودی به کشورها و مناطق مختلف با یکدیگر متفاوت 5119بانک جهانی، است )

، رمیتانس ورودی به کشورهای آمریکای لاتین و کارائیب و 1891بوده است؛ به طوریکه از دهه 

ای رشد داشته است. با  شرق آسیا در مقایسه با متوسط کشورهای درحال توسعه، با سرعت فزاینده

 5112شود که در سال  گذرا به کشورهای با بالاترین میزان دریافت رمیتانس مشاهده مینگاهی 

های اول تا سوم قرار دارند. در  میلیارد دلار، در رتبه 31و 44، 98هند، چین و فیلیپین به ترتیب با 

م میلیارد دلار بیشترین حج 51همین سال، در منطقه خاورمیانه کشور مصر با رمیتانسی در حدود 

میلیارد دلار در رتبه  3/1ورودی رمیتانس را به خود اختصاص داده است؛ در حالیکه ایران با رقم 

های  (. همانطور که اشاره شد، رمیتانس بر روی بخش5119دهم خاورمیانه قرار دارد )بانک جهانی، 

ت. کننده این وجوه، به ویژه کشورهای درحال توسعه تأثیرگذار اس مختلف کشورهای دریافت

رمیتانس به عنوان ابزاری برای تأمین مخارج خویشاوندان مهاجرانی که هنوز در کشور مبدأ زندگی 

کننده کمک کند. در نتیجه،  تواند به کاهش فقر و افزایش رفاه در کشورهای دریافت کنند، می می

د نابرابری شود؛ اما در طرف مقابل باعث ایجا این امر موجب بهبود درآمد سرانه مردم آن کشور می

گردد، به طوریکه در مناطق شهری رمیتانس بیشتر برای  بین مناطق شهری و روستایی می

(. همچنین برخی دیگر از 5115، 4شود )نیامونگو و همکاران های مالی استفاده می گذاری سرمایه

کنند که رمیتانس ممکن است باعث کاهش انگیزه  ( بیان می5113، 2محققان )چَمی و همکاران

کننده شود و وابستگی مالی به این وجوه را افزایش دهد و در نهایت  رای کار در خانوارهای دریافتب

منجر به کاهش رشد اقتصادی شود. علاوه بر این، در بسیاری از کشورها مشاهده شده است که در 
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زایش هنگام بروز رکود اقتصادی، حجم ارسالی این وجوه به منظور جبران درآمد تقلیل یافته، اف

 یابد. می

های مختلف اقتصادی و  با توجه به اینکه مطالعات زیادی در حوزه اثرگذاری متقابل شاخص

توسعه مالی انجام شده است، اما اهمیت و نقش رمیتانس در این میان و در مقایسه با شاخص 

ژوهش، توسعه مالی چندان مورد توجه و مطالعه قرار نگرفته است. بنابراین هدف از انجام این پ

باشد.  بررسی تأثیر وجوه مالی ارسالی شاغلین خارج از کشور بر توسعه بخش مالی در ایران می

دراین راستا سوال اصلی تحقیق این است که اولاً آیا رمیتانس بر توسعه مالی تأثیر دارد و ثانیاً این 

ایران طی سالهای  ها سری زمانی های پژوهش از داده اثر مثبت است یا منفی. برای پاسخ به پرسش

شود. در قسمت بعد، ادبیات و مبانی نظری تحقیق مورد بررسی قرار  استفاده می 5112-1891

گیرد و پس از مروری بر پیشینه تحقیق به تصریح مدل و برآورد آن با استفاده از رهیافت  می

گیری  نتیجهبندی و  شود. در انتها نیز جمع ( پرداخته میARDL) 9خودرگرسیون با وقفه توزیعی

 گردد. بحث انجام می

 

 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش -2

های گسترش و در دنیای توسعه یافته امروز، دسترسی به خدمات مالی یکی از مهمترین راه

ای که بازارهای های اقتصادی است. به دلیل نقش واسطهپیشبرد انواع مختلف کسب و کار و فعالیت

های اقتصاد از جمله بازارهای کالا و خدمات، پول و سرمایه و بین بخش مالی در تخصیص منابع

انداز، سهم های تأمین مالی و تحریک پستوانند از طریق کاهش هزینهبازار نیروی کار دارند، می

های مالی در ایران  (. مهمترین واسطه1398ای در رشد اقتصادی داشته باشند )راستی، عمده

های دولتی و  پذیر )بانک ی بازنشستگی، مؤسسات تأمین مالی، نهادهای سپردهها عبارتند از صندوق

(. از جمله کارکردهای واسطه مالی 1319های بیمه )تبریزی،  غیردولتی و تجاری و ...( و شرکت

های عقد قرارداد  گری در تطبیق سررسیدها، کاهش هزینه توان به ایجاد مکانیزم کنترل، میانجی می

ز طریق ایجاد تنوع در ابزارهای مالی. بازار مالی، بازار یا نهادی است که در و کاهش ریسک ا

ای بین عرضه کنندگان  های مالی و سرمایه چارچوب آن انواع مبادلات اعم از کالا و خدمات و دارایی

تواند به  (. مهمترین وظایف بازارهای مالی که می1391پذیرد )راستاد،  و متقاضیان آنها صورت می

عه مالی منجر شود عبارتند از تسهیل مبادلات تجاری، فراهم نمودن مکانیسم ادغام و کنترل، توس

بر و ... )صمدی و  گذاری پر ریسک و زمان های سرمایه گذاری ریسک، ارزیابی مدیران و طرح قیمت

 باشد؛ اول، مزیت می 3(، توسعه مالی دارای 1883(. طبق مطالعات کینگ و لوین )1399همکاران، 

های فراوان و همچنین تأمین مالی گذاری از میان طرحانتخاب بهترین و سودآورترین طرح سرمایه
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های بزرگ از طریق تجهیز منابع کوچک. دوم، ایجاد ابزارهای مالی متنوع و گسترده مانند پولطرح

روش های الکترونیک از جمله بیت کوین. سوم، درنظر گرفتن پاداش به منظور تشویق نوآوری در

شود توسعه مالی از طریق گسترش و ایجاد های جدید مالی. بنابراین، همانطور که مشاهده می

گذاری و افزایش رشد اقتصادی دارد. ابزارها، نهادها و بازارهای مالی نوین، سعی در تقویت سرمایه

تصاد به سمت های مالی از طریق انتقال و هدایت وجوه و منابع مالی موجود در اقبه علاوه، واسطه

های مولد و کارآفرین و همچنین استفاده کارا از این منابع، نقش بسزایی در رشد اقتصادی و  بخش

 (.1399کنند )راسخی و رنجبر،  گذاری ایفا می سرمایه

تحرک و جابجایی نیروی کار به منظور یافتن کار و ارسال درآمد حاصل از آن به کشور خود 

های مختلف اقتصاد نیاز به  اهمیت و تأثیرگذاری آن بر ابعاد و جنبه پدیده جدید نیست، اما نقش و

شروع شد، باعث افزایش سریع  1891سازی که از اواسط دهه  بررسی و مطالعه دارد. جهانی

مهاجرت نیروی کار و به دنبال آن حرکت وجوه ناشی از دستمزدها به کشورهای مبدأ نیروی کار 

میلیارد دلار رسید که در مقایسه با  441وه در سطح جهان به ، جریان این وج5111شد. در سال 

میلیارد دلار، رشد بسیار سریع و شتابانی داشته است. بسیاری معتقدند که  19و رقم  1891سال 

درصد مقادیر رسمی اعلام شده را تشکیل  511تا  51حجم بالایی از این وجوه که ممکن است بین 

(. کشورهای درحال توسعه در 5119، 1است )آگاروال و همکاران دهند، مورد محاسبه قرار نگرفته

اند. بعد  تشکیل داده 5111درصد مهاجران جهان را در سال  91درصد رمیتانس جهان و  12حدود 

گذاری مستقیم خارجی، رمیتانس کارگران دومین منبع بزرگ ورودی ارز خارجی به  از سرمایه

ای قرار دارد )بانک جهانی،  های خارجی و توسعه کمککشورهای درحال توسعه است و پس از آن 

دوستی،  های اصلی برای ارسال وجوه درآمدی نیروی کار مهاجر، حس نوع (. از جمله انگیزه5111

گذاری ذکر شده است. رمیتانس  پرداخت اقساط وام و منافع شخصی مانند پس انداز و سرمایه

های  یق کانال مستقیم و هم غیرمستقیم در بخشاجتماعی هم از طر -موجب ایجاد منافع اقتصادی

(. جریان 5111، 9شود )رائو و حسن شود که درنهایت به رشد اقتصادی منجر می مختلف اقتصاد می

کند و در هنگام  ای عمل می چرخه کننده اقتصاد کلان و گاهی ضد رمیتانس به عنوان یک تثبیت

(. 5119، 8یابد )سایان آن افزایش می بروز رکود اقتصادی در کشورهای درحال توسعه، حجم

شود )بانک جهانی،  های رسمی و غیررسمی وارد کشورهای مهاجران می رمیتانس از طریق کانال

شود.  ( و درصورتیکه از کانال رسمی منتقل شود موجب رشد بخش مالی آن کشور می5111

رشد بخش  .است پول انتقال های سازمان و یبانک ستمیس از طریق انتقال شامل یرسم یها کانال

های  گردد که دریافت کنندگان این وجوه با مراجعه به بانک مالی از این طریق زمانی محقق می

کنند،  ها مراجعه می کنند. به علاوه، هنگامیکه این افراد به بانک تجاری، اقدام به افتتاح حساب می
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دریافت آن نمایند. اگر میزان اثر  ممکن است با کسب اطلاعاتی در مورد وامهای بانکی اقدام به

، 11توان انتظار توسعه مالی بزرگتری داشت )دِئودات رمیتانس بر بخش مالی قابل توجه باشد، می

5111 .) 

یک فرد  نقد توسط پول نقل و حمل طریق از عمدتاً پول ارسال شامل یرسم ریغ یها کانال

 یفصل ازگشتب یط نیمهاجر که ییکالا ای پول مسافران؛ و دوستان خانواده، یاعضا مانند حامل

 به وسیله مجوز بدون پول انتقال یاپراتورها قیطر از ارسال وجوه و همچنین هن؛یم به خود

های انتقال پول غیررسمی به دلایل زیر،  سیستم .شود یم استفاده 11لاواهَ مانند یسنت یها شبکه

افتتاح حساب و مراحل پیچیده بروکراسی ( عدم نیاز به 1برای بسیاری از مهاجران جذاب هستند: 

تر در  های مبادلاتی پایین ( هزینه3کننده وجه؛  ( عدم نیاز به احراز هویت شخص دریافت5اداری؛ 

 فیتعر یرسم ریغ یها شبکه براساسبودن  اعتماد قابل و عیسر( 4های رسمی؛  مقایسه با کانال

های غیررسمی انتقال وجوه،  تفاده از کانال. اما در طرف مقابل اسدوستان و شاوندانیخو از شده

( 5های رمیتانس توسط دولت؛  آوری داده ( مانعی برای جمع1پیامدهای منفی نیز به همراه دارد: 

شویی و تأمین مالی  قانونی مانند پول های غیر افزایش ریسک سوء استفاده از این وجوه برای فعالیت

 دریافت مالیات بر رمیتانس.( عدم امکان وضع و 3های تروریستی؛  گروه

( به بررسی عمق بخش مالی و بانکی در کشور مکزیک 5111) 15کانت و همکاران-دِمیرگوک

شهرداری مکزیک برای سال  5211های مورد نظر خود از  آوری داده پردازند. آنها اقدام به جمع می

بانکداری در  شتریب عمق و یگستردگ هب شدت به پول انتقال که دهد نمودند. نتایج نشان می 5111

 به ها سپرده نسبت و ها حساب سرانه ها، شعب بانک تعدادموجب افزایش  و دارد ارتباط هر منطقه

ای به بررسی رمیتانس  ( در مقاله5115) 13ای دیگر، کورای . در مطالعهدشو یم یداخل ناخالص دیتول

از کشورهای سازمان همکاری و ها در تعدادی  مهاجران، توسعه بخش مالی و مالکیت دولتی بانک

 شیافزا به نیمهاجر پول انتقال که دهد یم نشان شواهدپردازد.  ( میOECD) 14توسعه اقتصادی

 زانیم به پول انتقال ریتأث ن،یا بر علاوه مطالعه، نیا در. کند یم کمک یمال بخش ییکارآ و اندازه

 آن از یحاک جینتا. کند یم یبررس ها بانک یدولت تیمالک با تعامل قیطر از ییکارا و یمال بخش

 یدولت تیمالک که شود یم ییکشورها در یمال بخش شتریب توسعه موجب رمیتانس که است

، است بالاتر ها بانک یدولت تیمالک که ییکشورها درها  این بخش یور بهره و است کمتر ها بانک

(، در پژوهش خود به بررسی رابطه بین رمیتانس و 5113) 12یابد. براون و همکاران کاهش می

های اقتصاد در سطح کلان و خرد و از طریق روش پنل مقطعی  توسعه مالی با استفاده از داده

 حال در یکشورها در یمال عمق و رمیتانس نیب پردازند. نتایج حاکی از وجود رابطه منفی می

 دو در کننده رمیتانس دریافت هایخانواراز  ینظرسنج از استفاده باآنها همچنین . است توسعه
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 سواد» و یمال واسطه ،وجوه انتقال نیب رابطه زستان،یقرق و جانیآذربا المنافع، مشترک کشور

 در فیضع هرچند مثبت، رابطه یک که یحال دردهد،  نتایج نشان می .کنند بررسی می را «19یمال

 11کولیبالی تر است. ی بزرگمالتوسعه  لحاظ از این اثر جان،یآذربا در اما ،وجود دارد زستانیقرق

( به بررسی رابطه علیت بین رمیتانس و توسعه بخش مالی در تعدادی از کشورهای جنوب 5112)

پردازد. برای این منظور، او از آزمون علیت  می 5111الی  1891( طی بازه زمانی SSA) 19آفریقا

چندمتغیره و آزمون والد استفاده نموده  (SUR) 18بطگرنجر پنل، سیستم معادلات به ظاهر نامرت

 ،یمال بخش توسعه ی نشان دادنبرا یپروکس کی عنوان به های بانکی بدهی است. وی با بکارگیری

 ریتأث ، رمیتانس(سودان و یریالئونس سنگال، ،یهجرین) کشور چهار در تنها کند که گیری می نتیجه

به . شود یم رمیتانس موجب یمال توسعهدر مقابل فقط در گامبیا  و داشته یمال توسعه بر یمثبت

 که دهد یم نشان جینتا ،یمال عمق یریگ اندازه یبرا یاعتبارسنج بکارگیری شاخص با ،علاوه

جهت عکس آن در هیچ کشوری مشاهده  و گذارند یم اثر یمال توسعه بر سودان در تنها رمیتانس

 موجب بهبود و رمیتانس که ندارد وجودمبنی براین موضوع  یقو یشواهد جه،ینت درشود.  نمی

 شود. می SSA یکشورها در یمال توسعه

ای به بررسی اثر توسعه مالی بر رشد اقتصادی در کشورهای  ( در مقاله1399راسخی و رنجبر )

رشد و به -پردازند. آنها با استفاده از معادله همگرایی ( میOICعضو سازمان کنفرانس اسلامی )

به  5114الی  1891( طی بازه زمانی GMM) 51کمک روش اقتصادسنجی گشتاورهای تعمیم یافته

دنبال آزمودن فرضیه پژوهش خود مبنی بر تأثیر مثبت توسعه بخش مالی بر رشد اقتصادی 

های رشد اقتصادی )درجه باز بودن تجارت، عمق مالی، نرخ  هستند. آنها معتقدند که محرک

ه انسانی( در کشورهای مورد بررسی بسیار ضعیف بوده درحالیکه ترمزها و گذاری و توسع سرمایه

موانع رشد اقتصادی )نرخ رشد جمعیت و مخارج جاری دولت( نسبتاً قوی هستند. نتایج مطالعه 

باشند ولی به دلیل  دهد که کشورهای مورد بررسی در نزدیکی سطح پایداری خود می نشان می

الص داخلی سرانه این کشورها اختلاف قابل توجهی با یکدیگر دارد. به تفاوت میان آنها، تولید ناخ

علاوه، نتایج حاکی از تأثیر مثبت توسعه مالی بر رشد اقتصادی در کشورهای عضو این سازمان 

(، به بررسی رابطه تجربی میان توسعه مالی و 1381ای دیگر تقوی و همکاران ) باشد. در مطالعه می

( با استفاده از MENA) 51کشور منطقه منا 15ساله برای  49وره زمانیرشد اقتصادی در یک د

پردازند. نتایج حاکی از تأثیر منفی توسعه مالی  الگوی پنل پویا از روش گشتاورهای تعمیم یافته می

کنند که نحوه آزادسازی بازارهای مالی،  بر رشد اقتصادی است. آنها در تفسیر نتیجه حاصل بیان می

گذاری از طریق عدم  گیری بازار مالی منسجم منجر به کاهش سرمایه ی و عدم شکلضعف نظام مال

تواند به رشد اقتصادی منجر  شود. به عبارت دیگر، توسعه مالی زمانی می تخصیص بهینه منابع می
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شود که بتواند زمینه مناسب برای تخصیص بهینه منابع را فراهم سازد و سبب افزایش کارایی 

(، در پژوهشی به بررسی مبانی علمی و نظری 1385رهنمای رودپشتی و همکاران )سرمایه گردد. 

گیری عمق مالی و همچنین تبیین ارتباط آن با توسعه نظام مالی و رشد و توسعه  های اندازه شاخص

ها  پردازند. در این پژوهش آنها مبانی تئوریک، مکاتب، مدل اقتصادی مبتنی بر تحقیقات پیشین می

اند را  گیری شاخص توسعه مالی که در مطالعات مختلف بکار گرفته شده تغیرهای اندازهو انواع م

گیری  های اندازه دهند. درنهایت مطالعه به شناسایی و معرفی شاخص مورد تحلیل و بررسی قرار می

شود و نتایج حاکی از آن است که بین تعمیق مالی و توسعه نظام  و سنجش عمق مالی منتج می

ای دیگر، محمدی و  شد و توسعه اقتصادی رابطه مثبت و معناداری برقرار است. در مطالعهمالی و ر

( به بررسی رابطه علیت توسعه مالی، باز بودن تجاری و رشد اقتصادی در ایران 1383همکاران )

با استفاده از مدل تصحیح  1891-5119های  و نروژ برای سال 1891-5118طی دوره زمانی 

اند. آنها از دو شاخص نسبت حجم نقدینگی به تولید ناخالص  ( پرداختهVECM) 55خطای برداری

به عنوان معیارهایی برای سنجش  GDPداخلی و نسبت اعتبارات اعطایی به بخش خصوصی به 

های توسعه  مدت، شاخص دهد که در کوتاه اند. نتایج این مطالعه نشان می توسعه مالی بهره گرفته

علت رشد اقتصادی در ایران هستند. اما برای نروژ یک رابطه علیت  مالی و باز بودن تجاری

طرفه از رشد اقتصادی به سمت شاخص اعتبارات اعطایی به بخش خصوصی وجود دارد.  یک

همچین در بلندمدت، بین شاخص توسعه مالی و رشد اقتصادی در ایران رابطه علیت دوطرفه برقرار 

طرفه از رشد اقتصادی به شاخص اعتبارات اعطایی به بخش  است؛ و برای کشور نروژ یک رابطه یک

 خصوصی وجود دارد.

 

 ی پژوهشها مدل و داده -3

شناسی مشابه پژوهش  سازی توسعه مالی به عنوان تابعی از رمیتانس، از روش به منظور مدل

 باشد: شود؛ که شکل کلی مدل به صورت زیر می ( استفاده می5119آگاروال و همکاران )

(                                                          1رابطه )                      

 

نیز بردار  Xمتغیر توضیحی رمیتانس و  Remمتغیر وابسته توسعه مالی،  FDکه در این رابطه، 

جزء خطا    های مالی تأثیر گذارند. همچنین  متغیرهای کنترلی است که بر روی توسعه بخش

 باشد. می

های  گیری توسعه مالی شاخص همانطور که در پیشینه پژوهش بیان شد، به منظور اندازه

شاخص پرکاربرد برای بررسی اثر رمیتانس بر  3متعددی به کار گرفته شده است که از میان آنها، 
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از نسبت شاخص عبارتند  3شوند. این  توسعه مالی به طور مجزا در پژوهش حاضر استفاده می

(، نسبت اعتبارات بانکی به تولید Depاعتبارات اعطایی به بخش خصوصی به تولید ناخالص داخلی )

که شامل اسکناس و  M3( یا Moneyیا پول گسترده ) 53شدنی ( و دیون نقدCreناخالص داخلی )

ات ها و اعتبار ها و سفته های دیداری و غیر دیداری و چک مسکوکات در اختیار مردم، سپرده

 باشد. اسنادی می

: مهمترین مزیت آن عدم محاسبه GDPالف( نسبت اعتبارات اعطایی به بخش خصوصی به 

های مالی  باشد و درنتیجه نقش مشارکت بخش خصوصی و واسطه اعتبارات بخش دولتی می

 دهد. گذاران خصوصی نشان می در هدایت وجوه مالی به سمت سرمایه

: با توجه به اینکه اعطای اعتبارات سیستم بانکی به بخش GDPب( نسبت اعتبارات بانکی به 

تواند معیار مناسبی برای توسعه مالی باشد، اما به  خصوصی در کشورهای در حال توسعه می

دلیل عدم وجود اطلاعات شفاف و نوآوری در سیستم مالی، توسعه مالی این کشورها چندان 

 چشمگیر و قابل مشاهده نیست.

  شدنی )ج( شاخص دیون نقد

   
(: زمانی افزایش حجم نقدینگی در اقتصاد بر رشد اقتصادی 

ای از توسعه بازار سرمایه باشد. اما در نظام مالی، مدیریت سبد دارایی و  تأثیر دارد که نشانه

تخصیص بهینه اعتبارات از اهمیت بیشتری برخوردار است؛ که برای این منظور استفاده از 

  نقدینگی باشد به عنوان مثال شاخصی که کمتر معرف 

   
، معیار مناسبی برای 

 (.1399گیری درجه توسعه مالی است )راسخی و رنجبر،  اندازی

 

( و توسعه مالی مثبت باشد، چراکه افزایش جریان Remرود که رابطه بین رمیتانس ) انتظار می

قابل دسترس شود. درحالیکه ثبات ها و اعتبارات و پول  تواند باعث بهبود سپرده ورودی رمیتانس می

کننده این وجوه برای  جریان ورودی رمیتانس ممکن است باعث کاهش انگیزه خانوارهای دریافت

 (.5119پس انداز و درنتیجه مانعی برای توسعه بخش مالی شود )آگاروال و همکاران، 

، تورم 52ازه کشور، اند54شامل متغیرهای تولید ناخالص داخلی سرانه Xبردار متغیرهای کنترل 

باشد. تولید ناخالص داخلی  و باز بودن اقتصاد می 51، نرخ بهره59تعدیل شده به تولید ناخالص داخلی

رود و انتظار بر  ( به عنوان معیاری برای کیفیت قانون و توسعه نهادی به کار میGDPPC) 59سرانه

(. اندازه 5111، 58مکارانهای مالی داشته باشد )بِک و ه این است که اثر مثبتی بر توسعه بخش

رود که هرچه  شود و انتظار می گیری می ( از طریق لگاریتم تولید ناخالص داخلی اندازهCsizeکشور )

های مالی و توسعه بخش مالی بیشتر است. افزایش  اندازه یک کشور بزرگتر باشد، تقاضا برای واسطه

شود.  های مالی می گذاری در دارایی ایه( موجب کاهش دریافتی یا سود واقعی ناشی از سرمInfتورم )



ینادر امیپ و نایکرم س / رانيدر ا يبر توسعه مال تانسیاثر رم يبررس   

 
337 

(. علامت متغیر 5111، 31رود که علامت این متغیر منفی باشد )بوید و همکاران درنتیجه انتظار می

بینی نبودن اثر آن بر توسعه مالی، مبهم است. درجه باز  ( نیز به دلیل قابل پیشIrateنرخ بهره )

گیری  ات و واردات به تولید ناخالص داخلی اندازهبودن اقتصاد از طریق معیار نسبت مجموع صادر

رود افزایش درجه باز بودن باعث افزایش استفاده از خدمات مالی و درنتیجه  شود که انتظار می می

 باشد: گسترش و توسعه مالی شود. بنابراین شکل گسترش یافته مدل به صورت زیر می

 (5رابطه )
                                                           

 

ها یک  شاخص معرفی شد، برای هریک از شاخص 3گیری توسعه مالی  با توجه به اینکه برای اندازه

گردد.  شود و مدل به صورت جداگانه برای هریک از آنها برآورد می معادله جداگانه نوشته می

 شوند: صورت زیر نشان داده میبنابراین معادلات به 

 (3رابطه )
                                                           

 

 (4رابطه )
                                                           

 

 (2رابطه )
                                                              

 

 ی پژوهشها داده -3-1

 35، آنکتاد31های سالانه بانک جهانیبه منظور بررسی تأثیر رمیتانس بر توسعه مالی در ایران، از داده

(، پایگاه OIC) 33(، سازمان همکاری اسلامیUNCTAD)کنفرانس تجارت و توسعه سازمان ملل()

 1891و بانک مرکزی جمهوری اسلامی برای دوره زمانی ( GFDD) 34های توسعه مالی جهانیداده

 استفاده شده است. 5112الی 

 

 پژوهش شناسی روش -4

( آورده شده است. 1آمار توصیفی مربوط به متغیرهای مورد استفاده در مدل، در جدول )

و  های مورد استفاده شامل میانگین، میانه، انحراف معیار، چولگی، کشیدگی، مقدار کمینه آماره

 باشند. مقدار بیشینه می
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 های توصیفی متغیرهای مدل خلاصه آماره -1 جدول

 میانه میانگین 
انحراف 

 معیار
 حداکثر حداقل کشیدگی چولگی

Dep 41/31 99/54 18/14 98/1 83/1 19/12 19/28 
Cre 99/41 53/39 29/1 48/1 19/5 13/58 58/21 

Money 19/48 19/48 91/8 11/1 93/1 82/32 21/99 
Rem 83/1 94/1 91/1 18/1 49/5 55/1 4/5 

GDPPC 49/3198 89/5514 38/1915 19/1 19/3 9/1482 49/1914 
Csize 55/11 19/11 59/1 11/1 14/5 91/11 11/11 

Inf 83/51 31/51 58/11 49/1 51/3 11/5 98/48 
Irate 39/15 13 91/3 94/1 23/3 9 53 
Open 55/38 45/41 19/11 91/1- 3 14/14 12/29 

 منبع: یافته های پژوهش
 

پیش از تخمین مدل و برآورد ضرایب رگرسیونی، لازم است تا به منظور جلوگیری از ایجاد 

های مانایی مورد استفاده  های مانایی بر روی متغیرها انجام شود. آزمون ، آزمون32رگرسیون کاذب

 31پرون -( و آزمون فیلیپسADF) 39یافتهفولر تعمیم  -در پژوهش حاضر، آزمون ریشه واحد دیکی

(PPمی ) پرون در  -فولر تعمیم یافته و فیلیپس -های ریشه واحد دیکی باشند. نتایج حاصل از آزمون

 اند. ( نمایش داده شده5جدول )
 

 PPو  ADFهای ریشه واحد نتایج آزمون -2 جدول

 متغیر
فولر -آزمون ریشه واحد دیكی

(ADF) 
پرون -فیلیپسآزمون ریشه احد 

(PP) 
درجه هم 
 انباشتگی

 مقدار بحرانی آماره مقدار بحرانی آماره

FD 

Dep 1811819/4- *(938411/3-) 113398/4- *(938411/3-) I(1) 
Cre 944419/4- *(938411/3-) 924113/4- *(938411/3-) I(1) 

Money 259231/4- *(938411/3-) 911194/4- *(938411/3-) I(1) 
Rem 941498/9- *(938411/3-) 921184/9- *(938411/3-) I(1) 

GDPPC 882111/3- *(949345/3-) 229111/3- **(821152/5-) I(1) 
Csize 414512/4- *(938411/3-) 599218/4- *(938411/3-) I(1) 

Inf 918431/3- *(935811/3-) 811391/3- *(935811/3-) 
I(0) 

Irate 182151/3- *(988911/3-) 113138 *(938411/3-) 
I(1) 

Open 342989/3- **(891411/5-) 512818/4- *(938411/3-) 
I(1) 

 درصد هستند. 2و  1به ترتیب مبین معناداری در سطح خطای  **و  *

 های پژوهش منبع: یافته
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( با یک Infشود، تمام متغیرهای مدل به جز تورم ) ( مشاهده می5همانطور که در جدول )

شوند. به عبارت دیگر تمام متغیرها به جز تورم، هم انباشته از درجه  گیری ایستا می مرحله تفاضل

 باشند و متغیر تورم در سطح مانا است. می I(1)یا  1

 39انباشتگی متغیرهای مدل رگرسیونی، لازم است تا آزمون باند در ادامه به منظور بررسی هم

های زیادی  انباشتگی یوهانسن دارای مزیت هم انجام شود چراکه آزمون باند در مقایسه با آزمون

های کوچک با استفاده از آزمون باند کاراتر است  است؛ از جمله اینکه رابطه هم انباشتگی نمونه

(. از طرف دیگر در 5113، 38درحالیکه آزمون هم انباشتگی یوهانسن به نمونه بزرگ نیاز دارد )تانگ

های هم مرتبه انباشته باشند، درحالیکه در آزمون باند لزوماً آزمون یوهانسون، متغیرها باید با متغیر

اینگونه نیست. به علاوه، اگر وضعیت مانا یا ایستا بودن متغیرها مشخص نباشد و با انجام آزمون هم 

انباشتگی باند بتوان به نتیجه رسید، نیازی به آزمون ریشه واحد نخواهد بود )نظیری و فرشادی، 

مرحله مدنظر است. اول، روابط  5تا به منظور بررسی رابطه هم انباشتگی، (. در همین راس1382

شود. دوم، بررسی وجود  ( با استفاده از روش حداقل مربعات معمولی تخمین زده می2( و )4( و )3)

رابطه بلند مدت از طریق اعمال یک محدودیت بر روی تمام ضرایب برآورد شده )تمام ضرایب برابر 

)یا آماره والد( با فرض صفر مبنی بر عدم وجود  F، در اصل آزمون باند بر پایه آماره صفر(. بنابراین

( در مقابل فرض وجود                             انباشتگی ) هم

( استوار                                       انباشتگی بلندمدت )  هم

که به  Moneyو  Dep ،Creمحاسباتی برای هریک از متغیرهای  Fاست. با توجه به مقادیر آماره 

باشند، با مقایسه این مقادیر با مقادیر بحرانی  می 999/13و  813/15، 534/2ترتیب برابرند با 

که  شود ( آورده شده است، مشاهده می3( که در جدول )5111جدول پسران، شین و اسمیت )

انباشته بلندمدت بین  درصد معنادار هستند و بنابراین رابطه هم 1مقادیر محاسبه شده در سطح 

 متغیرهای مدل برقرار است.

 

 (Fمقادیر بحرانی آزمون باند )آماره  -3 جدول

 I(0)  /کرانه پایین I(1)  /کرانه بالا سطح معناداری

11% 53/3 15/5 

2% 91/3 42/5 

1% 43/4 12/3 

 5111منبع: پسران، شین و اسمت، 
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پس از انجام آزمون های مورد نیاز پیش از برآورد مدل رگرسیونی، معادله خودرگرسیون با وقفه 

 گردد: ( به صورت زیر بیان میARDLتوزیعی )

 (9رابطه )
𝛥                                                                          

 ∑         

 

   

 ∑          

 

   

 ∑            

 

   

 ∑            

 

   

 ∑          

 

   

 ∑            

 

   

 ∑           

 

   

    

 

 (ARDLوقفه توزیعی ) ودرگرسیون بابرآورد مدل رگرسیونی با استفاده از رهیافت خ -5

پرون و آزمون باند و  -فولر تعمیم یافته و فیلیپس -پس از انجام آزمون های ریشه واحد دیکی

را به منظور تخمین ضرایب  ARDLتوان معادله  انباشته بلندمدت، می اطمینان از وجود رابطه هم

توان ضریب تصحیح خطا را نیز  می ARDLمدت و بلندمدت برآورد نمود. همچنین از مدل  کوتاه

 استخراج نمود.

 

 نتایج بلندمدت -5-1

پس از تعیین وقفه بهینه هریک از متغیرهای مدل، ضرایب بلندمدت به ترتیب برای هریک از 

( آورده شده 4آیند که در جدول ) ( بدست میMoneyو  Dep ،Creمتغیرهای شاخص توسعه مالی )

به ترتیب  Moneyو  Dep ،Creوقفه توزیعی برای متغیرهای  است. مدل بهینه خودرگرسیون با

 .ARDL(1،5،1،5،5،5،1و ) ARDL( ،1،1،1،5،5،5،5)ARDL(1،1،5،5،5،1،5عبارتند از )

 

 نتایج بلندمدت مدل -4 جدول

 احتمال tآماره  ضریب متغیر
Dep Cre Money Dep Cre Money Dep Cre Money 

Rem 499/4 252/3 113/8 111238/1 942915/5 125898/3 588/1 111/1 119/1 

GDPPC 119/1- 115/1- 118/1- 995114/1- 199419/9- 119199/3- 111/1 111/1 115/1 

Csize 928/183 315/122 44/131 218489/5 388941/9 91989/2 1182/1 111/1 111/1 

Inf 819/1- 115/1 259/1- 211119/1- 11918/1 911938/5- 132/1 811/1 111/1 

Irate 311/1- 118/5- 981/1- 549223/1- 19923/2- 898511/5- 911/1 111/1 118/1 

Open 128/1- 118/1- 352/1- 411131/1- 239419/9- 825451/1- 999/1 111/1 111/1 

 های پژوهش( )منبع: یافته
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شود، متغیر اندازه کشور اثر مثبت و معناداری بر  ( مشاهده می4همانطور که از نتایج جدول )

دارد که میزان آن بسیار زیاد است. همچنین متغیرهای رمیتانس و اندازه کشور اثر  Depشاخص 

مثبت و معنادار و متغیرهای تولید ناخالص داخلی سرانه، نرخ بهره و باز بودن اقتصاد اثر منفی و 

، متغیرهای رمیتانس و اندازه کشور اثر مثبت و معنادار و دارند. به علاوه Creمعناداری بر شاخص 

متغیرهای تولید ناخالص داخلی سرانه، تورم، نرخ بهره و باز بودن اقتصاد اثر منفی و معناداری بر 

( تأثیر مثبت و معناداری Remدهد که رمیتانس ) دارند. برآیند اثرات فوق نشان می Moneyشاخص 

( اثر منفی و بسیار اندک بر GDPPCتولید ناخالص داخلی سرانه ) زیادی بر توسعه مالی دارد؛

( تأثیر مثبت و معنادار بسیار زیادی بر توسعه مالی دارد؛ تورم Csizeتوسعه مالی دارد؛ اندازه کشور )

(Inf( اثر منفی و معنادار اندکی بر توسعه مالی دارد؛ نرخ بهره )Irate تأثیر منفی و معنادار معمولی )

( تأثیر منفی و معنادار معمولی بر توسعه مالی Openعه مالی دارد و درجه باز بودن اقتصاد )بر توس

 دارد.
 

 مدت نتایج کوتاه -5-2

پس از برآورد مدل رگرسیونی با استفاده از رهیافت خودرگرسیون با وقفه توزیعی، علاوه بر 

. 41باشد تصحیح خطا نیز میآید که شامل ضریب  مدت نیز بدست می ضرایب بلندمدت، ضرایب کوتاه

 است.  ( آورده شده1( و )9( ، )2مدت در جداول ) نتایج کوتاه
 

 Depضرایب کوتاه مدت و تصحیح خطا برای متغیر  -5 جدول
 احتمال tآماره  ضریب متغیر

C 41/212- 111119/1- 111/1 
D(GDPPC) 111/1- 949831/1- 252/1 

D(GDPPC(-1)) 115/1 283515/1 158/1 
D(Csize) 129/14 543538/1 531/1 

D(Csize(-1)) 531/41- 193191/3- 115/1 
D(Inf) 195/1- 524815/4- 111/1 

D(Inf(-1)) 119/1 119331/3 119/1 
D(Irate) 913/1- 225895/5- 151/1 
D(Open) 191/1 558829/5 14/1 

D(Open(-1)) 194/1 145943/5 141/1 
ECM(-1) 549/1- 141412/1- 111/1 

 25/5 D.W 3135/8  آمارهF 91/1 R2 
 15/1 تعدیل شده F 111/1  R2احتمال آماره 

 های پژوهش( )منبع: یافته
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باشد که  می -549/1شود، ضریب تصحیح خطا برابر  ( مشاهده می2همانطور که در جدول )

از تعادل خارج کند که اگر شوکی به مدل وارد شود و مدل  معنادار نیز است. این ضریب بیان می

شود و به سمت تعادل بلند  درصد از انحراف بوجود آمده، تعدیل می 52شود، در هر دوره حدود 

کند. متغیرهای اندازه کشور با یک دوره وقفه، تورم دوره جاری و نرخ بهره دوره  مدت حرکت می

ودن اقتصاد دوره جاری اثر منفی بر توسعه مالی دارند و متغیرهای تورم با یک دوره وقفه، باز ب

جاری و یک دوره وقفه آن اثر مثبت بر توسعه مالی دارند. اما متغیرهای تولید ناخالص داخلی سرانه 

 باشند. دوره جاری و یک دوره وقفه آن و اندازه کشور دوره جاری به لحاظ آماری معنادار نمی

 

 Creضرایب کوتاه مدت و تصحیح خطا برای متغیر  -6 جدول

 احتمال tآماره  ضریب متغیر

C 498/1131- 88932/11- 111/1 

D(Csize) 915/81 19218/11 111/1 

D(Csize(-1)) 231/58- 112311/1- 111/1 

D(Inf) 542/1- 288139/1- 111/1 

D(Inf(-1)) 123/1- 819934/1- 111/1 

D(Irate) 119/1- 19884/2- 111/1 

D(Irate(-1)) 911/1- 591858/3- 114/1 

D(Open) 119/1- 184249/1- 859/1 

D(Open(-1)) 119/1 294155/5 118/1 

ECM(-1) 119/1- 11393/11- 111/1 

 19/5 D.W 311/18  آمارهF 99/1 R2 

 تعدیل شده F 93/1 R2احتمال آماره  111/1   

 های پژوهش( )منبع: یافته

 

باشد که  می -119/1برابر شود، ضریب تصحیح خطا  ( مشاهده می9همانطور که در جدول )

کند که اگر شوکی به مدل وارد شود و مدل از تعادل خارج  معنادار نیز است. این ضریب بیان می

شود و به سمت تعادل بلند  درصد از انحراف بوجود آمده، تعدیل می 11شود، در هر دوره حدود 

بعد از ایجاد شوک، در مدت کند. بالا بودن مقدار این ضریب نشان از آن دارد که  مدت حرکت می

گردد. متغیرهای اندازه کشور با یک دوره وقفه، تورم دوره  می زمان کوتاهی مدل به تعادل اولیه باز

جاری، نرخ بهره دوره جاری و یک دوره وقفه آن اثر منفی بر توسعه مالی دارند و متغیرهای اندازه 
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اثر مثبت بر توسعه مالی دارند. اما متغیرهای کشور دوره جاری و باز بودن اقتصاد با یک دوره وقفه 

 باشند. تورم با یک دوره وقفه و باز بودن اقتصاد دوره جاری به لحاظ آماری معنادار نمی

 

 Moneyضرایب کوتاه مدت و تصحیح خطا برای متغیر  -7 جدول

 احتمال tآماره  ضریب متغیر

C 118/921- 49959/11- 111/1 

D(Rem) 218/1 11299/5 195/1 

D(Rem(-1)) 991/1- 389989/5- 158/1 

D(GDPPC) 115/1- 259112/9- 111/1 

D(Csize) 18/119 138123/8 111/1 

D(Csize(-1)) 539/12- 311131/3- 114/1 

D(Inf) 342/1- 119291/9- 111/1 

D(Inf(-1)) 111/1 491991/5 159/1 

D(Irate) 531/1- 31421/2- 111/1 

D(Irate(-1)) 199/1- 125329/2- 111/1 

D(Open) 593/1- 131223/3- 115/1 

ECM(-1) 914/1- 49982/11- 111/1 

 19/5 D.W 18/51  آمارهF 81/1 R2 

 تعدیل شده F 99/1 R2احتمال آماره  111/1   

 های پژوهش( )منبع: یافته

 

باشد که  می -914/1شود، ضریب تصحیح خطا برابر  ( مشاهده می1همانطور که در جدول )

کند که اگر شوکی به مدل وارد شود و مدل از تعادل خارج  معنادار نیز است. این ضریب بیان می

شود و به سمت تعادل بلند  درصد از انحراف بوجود آمده، تعدیل می 91شود، در هر دوره حدود 

وک، در مدت کند. بالا بودن مقدار این ضریب نشان از آن دارد که بعد از ایجاد ش مدت حرکت می

گردد. متغیرهای رمیتانس با یک دوره وقفه، تولید ناخالص  می زمان کوتاهی مدل به تعادل اولیه باز

داخلی سرانه جاری، اندازه کشور با یک دوره وقفه، تورم جاری، نرخ بهره دوره جاری و یک دوره 

ندازه کشور دوره جاری و وقفه و باز بودن دوره جاری اثر منفی بر توسعه مالی دارند و متغیرهای ا

تورم با یک دوره وقفه اثر مثبت بر توسعه مالی دارند. اما متغیر رمیتانس دوره جاری به لحاظ 

 باشد. آماری معنادار نمی
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 41های تشخیصی آزمون -5-3

های تشخیصی مناسب استفاده  به منظور بررسی پسماندهای حاصل از برآورد مدل، از آزمون

ها از آنها استفاده  های تشخیصی متداول که در پژوهش تا از جمله آزمونشود. در همین راس می

( و ناهمسانی ARCH) 44، آرچ43، همبستگی سریالی45های نرمال بودن توان به آزمون شود می می

( 9های تشخیصی در جدول ) اشاره کرد. نتایج حاصل از آزمون 42گادفری -پاگان -واریانس بریوش

 قابل مشاهده است.

 

 آزمون های تشخیصی پسماند -8 جدول

 مقدار احتمال / ضریب Fآماره  

 Dep Cre Money Dep Cre Money آزمون

 9598/1 991/1 2115/1 8338/1 9518/1 1188/1 نرمال بودن

 999/1 2535/1 1311/1 1959/1 5195/1 3421/5 همبستگی سریالی

 581/1 2111/1 8583/1 5129/1 9139/1 3283/1 آرچ

 5499/1 193/1 9894/1 3149/1 1921/1 1439/1 واریانسناهمسانی 

 های پژوهش( )منبع: یافته

 

شود، تمامی نتایج حاکی از عدم وجود همبستگی  ( مشاهده می9همانطور که در جدول )

 Dep ،Creسریالی، ناهمسانی واریانس و غیرنرمال بودن پسماندها برای هریک از متغیرهای وابسته 

 2کمتر از  Depآزمون همبستگی سریالی متغیر وابسته  Fاست )مقدار احتمال آماره  Moneyو 

 درصد است که نشان از وجود همبستگی دارد(.

( و CUSUM) 49های تشخیصی مانند آزمون مجموع تجمعی پسماندهای بازگشتی نتایج سایر آزمون

( آورده شده 1) ( در پیوستCUSUMQ) 41آزمون مجموع مجذور تجمعی پسماندهای بازگشتی

 است.

 

 و بحث گیری نتیجه -6

در این مقاله اثر وجوه مالی ارسالی شاغلین خارج از کشور بر شاخص توسعه مالی در ایران با 

مورد  5112الی  1891( برای دوره زمانی ARDLاستفاده از رهیافت خودرگرسیون با وقفه توزیعی )

که معرف شاخص توسعه مالی هستند و در متغیر  3بررسی قرار گرفت. برای این منظور، از 

اند، استفاده شد. این متغیرها شامل نسبت اعتبارات  مطالعات مختلف به دفعات بکار گرفته شده

(، نسبت اعتبارات بانکی به تولید ناخالص Depاعطایی به بخش خصوصی به تولید ناخالص داخلی )
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متغیر  3ان سه مدلی که با استفاده از باشند. از می ( میMoney( و دیون نقدشدنی )Creداخلی )

مذکور برآورد گردید، مدلی که در آن متغیر دیون نقدشدنی به عنوان متغیر معرف توسعه مالی در 

دهندگی بالایی دارد. به منظور دستیابی به  نظر گرفته شد، بهترین نتایج و همچنین قدرت توضیح

فوق، به صورت جداگانه مورد بررسی قرار  متغیر 3هدف پژوهش، اثر رمیتانس بر روی هر یک از 

دهد که رمیتانس اثر منفی کوچک و معناداری بر توسعه مالی  مدت نشان می گرفت. نتایج کوتاه

 91و  11، 52مدل وارد شود، در هر دوره به ترتیب  3دارد. در این راستا، اگر شوکی به هریک از 

ه بر متغیر رمیتانس، اثر سایر متغیرهای شود. علاو درصد از انحرافات بوجود آمده تصحیح می

های توسعه مالی از جمله تولید ناخالص داخلی سرانه، اندازه کشور، تورم، نرخ  تأثیرگذار بر شاخص

دهد که اندازه کشور که  بهره و درجه باز بودن تجاری نیز مورد بررسی قرار گرفت. نتایج نشان می

باشد. تورم  درصد معنادار می 2د، در کوتاه مدت در سطح بیشترین تأثیر مثبت را بر توسعه مالی دار

و نرخ بهره نیز دارای تأثیر منفی و معناداری بر توسعه مالی هستند. به علاوه باز بودن تجاری دارای 

متغیر توسعه مالی است که برآیند آنها در کوتاه مدت مثبت  3اثرات مثبت و منفی بر هر یک از 

 لید ناخالص داخلی تأثیری بر روی توسعه مالی در کوتاه مدت ندارد.باشد. از طرف دیگر، تو می

دهد که رمیتانس تأثیر  های رگرسیونی نشان می همچنین نتایج بلندمدت حاصل از برآورد مدل

شود. بدین  مثبت و معناداری بر شاخص توسعه مالی در ایران دارد و موجب بهبود بخش مالی می

یتانس، موجب افزایش چند درصدی در بهبود و توسعه مالی صورت که یک درصد افزایش در رم

شود که با نتایج حاصل از پژوهش مشابه آگاروال و همکاران همخوانی دارد. همچنین مشاهده  می

( در مقایسه با دو متغیر دیگر Moneyشود که میزان اثر رمیتانس بر متغیر دیون نقدشوندگی ) می

حاصل از بررسی تأثیرگذاری متغیرهای مؤثر بر توسعه مالی شاخص توسعه مالی بیشتر است. نتایج 

مدت، دارای اثر مثبت و بزرگی بر توسعه مالی  دهد که اندازه کشور همانند کوتاه در ایران نشان می

باشد. اما در طرف مقابل، نرخ بهره، تورم و باز بودن تجاری دارای اثر منفی  در بلندمدت می

اخالص داخلی سرانه نیز دارای تأثیر هرچند اندک، اما منفی و معنادار بر باشند. به علاوه، تولید ن می

های تشخیصی لازم به منظور بررسی صحت نتایج بدست  باشد. در انتها نیز آزمون توسعه مالی می

مدل برآورد شده، شامل آزمون نرمال بودن، همبستگی سریالی، اثر آرچ و ناهمسانی  3آمده از هر 

 باشد. دید که نتایج آنها نشان از عدم وجود مشکل در مدل های تخمینی میواریانس انجام گر
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