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 چكيده
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 مقدمه -1

 همه به منابع تخصیص در بخش این. دارد ارتباط مالی بخش به جوامع اقتصادی توسعه و رشد عمده سهم امروزه

 و اندازهاپس تشویق نیز و مالی تأمین هزینه کاهش طریق از و کندمی ایفا را ایواسطه نقش اقتصادی، هایبخش

 توسعه(. 1399 همکاران، و رسولی خیاط) شودمی اقتصادها بلندمدت توسعه و رشد به منجر آنها از بهینه استفاده

 مالی توسعه که خدمتی. باشدمی برخوردار وافری اهمیت از اقتصاد واقعی بخش مکمل عنوان به مالی هایبخش

 حداکثرکننده گذارانسرمایه بطوریکه است، مالی منابع به دسترسی سهولت دهد،می انجام اقتصادی هایبنگاه برای

 صرفا و کنند مالی تامین را خود مدنظر هایسرمایه هزینه، کمترین با توانندمی برابر، هایفرصت با فضایی در سود،

 داشت اذعان چنین توانمی واقع در. گیردمی صورت اقتصاد در بهینه هایگذاریسرمایه که است صورت این در

 از مالی توسعه لذا. شودمی فراهم مالی خدمات و سرمایه به گسترده و عمیق دسترسی مالی، توسعه واسطهبه  که

 بهره مورد کامل اشتغال حد در موجود منابع آن، نتیجه در که گردد منابع بهینه تخصیص به منجر تواندمی یکسو

 سطح افزایش با دیگر سوی از و شودمی جامعه رفاه افزایش و تولید به منجر نهایتاً و گیردمی قرار برداری

)سلیمانی و همکاران،  شودمی تولید افزایش به منجر موجود، هایسرمایه از بهینه استفاده و اقتصاد در گذاریسرمایه

 سرمایه تشکیل و گذاریسرمایه مالی، توسعه هایسیاست از استفاده با اقتصادی گذارانسیاست واقع (. در1401

 گذاریسرمایه هایپروژه انجام به را گذارانسرمایه هایی،انگیزش ایجاد با و کرده هدایت را تولیدی هاینهاده در

 مالی توسعه که نماند ناگفته البته. سازندمی فراهم را اقتصادی هایشاخص ارتقای هایزمینه و نمایندمی ترغیب

 در دولت دخالت کاهش بانکی، بهره نرخ سقف برداشت یا حذف طریق از که باشدمی مالی راهبردهای از یکی

در  و شودمی حاصل اعتباری، موسسات و بانکها سازیخصوصی و هابانک اجباری ذخایر کاهش اعتبارات، تخصیص

 گرددمی تلقی غیرممکن أمری مالی، آزادسازی بدون مالی توسعه فرآیند که داشت اذعان چنین توان می واقع

 تواندمی که اقتصاد در موثر ملموس و مشهود بسیار هایحوزه از یکی در واقع(. 1396 طادی، جعفری و رجبی)

 نهادهای منظر از. باشدمی مالی توسعه فرآیند کند، ایفا را توجهی قابل تأثیرات آن، در تحول و دگرگونی روند

 هایشوک که گرددمی أمر این به منجر مالی توسعه پول، المللیبین صندوق و  جهانی بانک همانند المللیبین

 ثباتیبی با اقتصاد و شود دفع بهتری بصورت اقتصاد بر هاشوک این اثر و شده جذب کاراتری نحو به اقتصاد به وارده

 کارایی ارتقای متضمن تواندمی مالی، توسعه از ناشی سرمایه جریان(. 1395 نظری، و قاسمی) گردد مواجه کمتری

 مالی خدمات به مربوط بازارهای از بسیاری در را رقابتی نیروهای فرآیند، این. باشد کشور درون در منابع تخصیص

 به تواندمی جریان این لذا دهد، افزایش را بازارها کارکرد به معطوف منافع تواندمی طریق این از و نموده تقویت

 نماید کمک سرمایه تأمین هزینه کاهش و توسعه درحال کشورهای از بسیاری ایسرمایه منابع محدودیت تقلیل

 مالی، هایشاخص دهیجهت در تواندمی بازارهای مالی توسعه بر موثر عوامل شناخت (.1393 پور،لطفی و امینی)

 و نهادی اثرات تقاطعی عوامل نقش موثر، عوامل بین در که. نماید ایملاحظه قابل کمک گذارانسرمایه به

های مختلفی انجام تأثیر عوامل نهادی بر فرآیند توسعه مالی از کانال .باشد فراوانی اهمیت حائز تواندمی کارآفرینی

شود، به عبارت دیگر بازارهای مالی گیرد. در بیشتر موارد این رویداد سبب افزایش تلاطم در بازارهای مالی میمی

ری یک اقتصاد به سمت گی(. جهت1389دهد )کشاورز حداد و حیدری، به این عوامل نهادی واکنش نشان می
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تواند به ترغیب سرمایه گذاری بینجامد و از این طریق، پویایی اقتصادی و ایجاد اصلاحات در ساختار نهادها می

 های مالیی بخشخروج ایاثرگذار بر یعاملنیز  ینیکارآفر(. 2013، 1یاللهعبدرشد پایدار را به همراه داشته باشد )

درواقع را  بهبود بخشد.  های مالیفرآیند  توسعه بخش  تواندیکه م شودینظر گرفته م کوچک، متوسط و بزرگ در

های تواند محرکی برای توسعه بخشکنند، سرمایه مالی است که میهایی که کارآفرینان ایجاد مییکی از سرمایه

 (.1393، و همکاران یطالبمالی باشد )

مالی  توسعه بر نهادی عوامل و کارآفرینی تقاطعی اثراتذکور، هدف پژوهش حاضر تعیین باتوجه به مباحث م

 برداری خودتوضیح الگوی غیرخطیبا استفاده از تکنیک اقتصادسنجی  بالا انسانی توسعه شاخص با کشور 14 در

 شوند:باشد. فرضیات پژوهش حاضر نیز به شرح زیر ارائه میمی 2020تا  2007طی بازه زمانی  2گسترده هایوقفه با

 فرضيه اصلی:

 دارد. ریتأث یبر توسعه مال یو عوامل نهاد ینیکارآفر یاثرات تقاطع -

 :یفرع فرضيات

 تأثیر دارد.منتخب  یدر کشورها یتورم بر توسعه مال (1

 تأثیر دارد.منتخب  یدر کشورها یبر توسعه مال سرمایه گذاری مستقیم خارجی (2

 تأثیر دارد.منتخب  یدر کشورها یبر توسعه مال آزادسازی تجاری (3

 

 نظري چارچوب -2

 نقش عوامل نهادي در توسعه مالی -2-1

گیرد که در برخی موارد، این عوامل سبب تأثیر عوامل نهادی بر فرآیند توسعه مالی از مجاری مختلفی انجام می

گیری یک اقتصاد به (. در واقع، جهت1389شوند )کشاورز حداد و حیدری، بازارهای مالی میافزایش تلاطم در 

گذاری بینجامد و از این طریق، پویایی اقتصادی تواند به ترغیب سرمایهسمت ایجاد اصلاحات در ساختار نهادها، می

 (.2013، 3و رشد و توسعه مالی پایدار را به همراه داشته باشد )عبداللهی

 فرآیند اصلاحات موفقیت راهگشای تواندمی عوامل نهادی سازنده تعامل است، ( معتقد1991) 4ستیگلیتزا

 اتلاف از دور و به ساده هزینه،کم ایبه گونه را مالی روابط تنظیم برای مناسبی محیط نهادهای کارآمد، باشد. مالی

سازند توسعه بازارهای مالی را فراهم می موجبات بازار، دهندهیاری دست عنوان به طریق، این از کرده و مهیا وقت،

 قوانین افزایش کارایی جهت در عوامل نهادی عملکرد حوزه در اصلاحات (. هرگونه2006، 5)بوت کیویسز و یانیکایا

 مالکیت، حقوق تضمین های مولد اقتصادی،برای فعالیت لازم امنیت کردنفراهم قانون، حاکمیت برقراری مقررات، و

 هایزیرساخت و مالی نهادهای توسعه تجارت، و تولید به ضوابط مربوط تسهیل سیاسی، و اقتصادی ثبات ایجاد

 
1.Abduahi 
2 .Noninear Auto Regressive Distributed ag 
3 .Abduahi 
4 .Stigitz 
5 .Butkiewicz & Yanikkaya 
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بستر  کردنفراهم جهت در اقدامی تواندمی آن، نظایر و اقتصاد در رقابتی و شفاف فضای سالم، ایجاد اقتصادی،

های توسعه هرچه بیشتر بازارهای مالی را مهیا سازد شود و زمینه های مالی ارزیابیگذاریسرمایهمناسب برای 

 (. 2009، 1)تاوارس

، گذاری به محیطی آرام، مطمئن و امن نیاز دارندکارگزاران بخش خصوصی برای حضور مؤثر در عرصة سرمایه

اجتماعی  -ولت، عملکرد شهروندان و ساختار سیاسیمحیط آرام، مطمئن و امن، زاییدة ماهیت و رفتار د که این

اگر بخش خصوصی نسبت به دولت (. طوریکه 1388)شریف آزاده و بحرینی،  المللی استجامعه و محیط بین

گرفتن ر و در پیشثگذاری مؤاز جمله خودداری از سرمایه، اعتمادی را به اشکال مختلفباشد، این بی اعتمادبی

بینی یا ناکارآمد باشد، مردم ابراز خواهد کرد. اگر دستگاه قضایی، فاسد، غیر قابل پیش ،سیاست صبر و انتظار

کارهایی،  و های غیر رسمی تکیه کنند. ضرورت اتکا به چنین سازو کارها و توافق مجبور خواهند شد به ساز

کنند. اگر در جامعه حاکمیت نظم که خود را درگیر قراردادهای پیچیده و زمان بر ن کندمی مجبورگذاران را سرمایه

گذاران داخلی و ویژه از جانب دولت رواج داشته باشد؛ سرمایهه اعتنایی به قراردادها بو قانون برقرار نباشد؛ بی

های درون یا های نژادی و قومی و درگیریخارجی با خطر مصادره اموال خود از سوی دولت رو به رو باشند؛ تنش

گیری محتمل باشد؛ نظام سیاسی حاکم و رهبران آن از ثبات کافی برخوردار نباشند و شمبرون مرزی به میزان چ

گذاری خودداری گذار در جامعه ای »احساس امنیت« نکند، از روکردن دارایی خود و سرمایهدر مجموع اگر سرمایه

یافتگی نظام مالی را داشت )شریف آزاده و پر واضح است که در چنین وضعیتی، نمی توان انتظار توسعه خواهد کرد

 توسعه مالی بر نهادی عوامل هایمولفه تکتک تأثیرگذاری نحوه تر، بهدقیق هایبررسی (. جهت1382و بحرینی، 

 :شودمی پرداخته

 و اعتراض حق افزایش از طریق بشر حقوق از حمایت با دموکراتیک پاسخگویی: دولت و اعتراض حق

 مباحثات چراکه با تشویق. سازدمی فراهم مالی امکانات ترمناسب توزیع در را بیشتری مشارکت اجازه پاسخگویی،

ازطرفی نیز این  یابد وحاکم بر جامعه افزایش می نظام هم امکان تداوم ها،سیاست و مدارانسیاست مورد در آزاد

 گذاریسرمایه هایگذاری، زمینهسرمایه ریسک و ضمن تقلیل مخارج داده کاهش را مغزها فرار هایزمینهأمر، 

سازد و همین أمر نیز، بسترهای می مالی فراهم_های مولد اقتصادیاز طریق ایجاد انگیزه جهت فعالیت بیشتر را،

های مالی را های رشد شاخصده و لذا زمینههای بیشتر در بازارهای مالی فراهم کرگذاریمولد را جهت سرمایه

 ابراز اجازه با بوده و گذاریسرمایه مشوق مالکیت، حقوق حفظ با پاسخگویی و اعتراض کند. درواقع، حقمهیا می

 از نظارتی ابزارهای از استفاده همچنین با. شودمالی می منابع تخصیص در بیشتر کارایی سبب عقاید، و نظرات

 هایانگیزه خود، سرنوشت تعیین در افراد با مشارکت و کرده جلوگیری مرداندولت در انحراف و فساد بروز

دهد و طبیعی است که در چنین حالتی، زمینه برای ارتقای می افزایش جامعه در را های مالیگذاریسرمایه

 (. 1390های توسعه مالی فراهم گردد )آهنگری و رضائی، مولفه

 
1 .Tavares 
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تواند بر توسعه مالی اثرگذار گذاری میخشونت از کانال سرمایه بدون سیاسی خشونت: ثبات بدون سیاسی ثبات

طور مثال، اطمینان سیاسی با ثبات سیاسی همراه بوده و احتمالاً بینی، اثرش مثبت است. بهباشد و مطابق پیش

واکنش به این أمر، نرخ  دهد. درگریز کاهش میگذاران ریسکویژه برای سرمایهنرخ ترجیحات زمانی را به

یابد. افزون بر این، کارائی مالی حاصله میوری بالا افزایش های بلندمدت مالی و با بهرهها در طرحگذاریسرمایه

های مالی را افزایش نهایی متناظر داده وریگذاری، بهرهواسطه ثبات سیاسی، مانند عملکرد بهتر جدول زمانی سرمایهبه

وری نهایی خشونت، از طریق اثر مثبت خود روی بهره بدون سیاسی شود که ثباتگیری میتیجهخواهد داد. لذا ن

، 1)چئونا و همکاراندهد های مالی همانند تسهیلات اعطایی و ارزش سهام، توسعه مالی را تحت تأثیر مثبتی قرار میمولفه

ونت همراه باشد، طبیعی است که در چنین های ایجاد ثبات اقتصادی با خشای، زمینه(. ولی اگر در جامعه2010

 است ومحتمل قابل توجهی مرزی به میزان های درون یا برونهای نژادی و قومی و درگیریتنشحالتی، امکان 

هایشان داراییکردن عنواناز  و دناحساس امنیت نکن چنین کشوری،در  انگذارسرمایهشود که همین أمر باعث می

 یگذاران ممکن است سرمایه خود را به کشورهای دیگرسرمایه چنین حالتی،در کنند.  امتناعگذاری و سرمایه

تواند و لذا همین أمور می کار اندازندبه مدتو کوتاه های کوچکرا در پروژه سرمایه خودمنتقل کنند یا این که 

 (.  2013، 2همراه داشته باشد )مسرونهای توسعه مالی را بهموجبات کاهش مولفه

 دستیابی متضمن اجتماعی، عدالت مروج آحاد ملت، نیازهای پاسخگوی کارا، و اثربخش دولت: دولت اثربخشی

های باشد. دولتمی پایدار و توسعه رشد برای مناسب محیطی ایجاد و مالی هایسرمایه و خدمات، کیفیت به

گذاران داخلی حمایت توانند با تضمین حقوق مالکیت، از سرمایهگرانه، میحساب هایواسطه حمایتاثربخش به

ساز افزایش فرآیند گذاری در بازارهای مالی را فراهم کنند و از این طریق، زمینههای افزایش سرمایهکرده و انگیزه

شود که د. در واقع واقعیت این است که دستیابی به توسعه مالی پایدار و باثبات، زمانی محقق میتوسعه مالی گردن

های غیرضروری دولت، محفوظ بماند. البته این به معنای حذف کامل دولت در عرصه نظام اقتصادی از دخالت

واند روند توزیع مجدد تگذاری صحیح دولت است که میدولت، سیاست اقتصاد نیست، بلکه هدف از اثربخشی

گیری عمومی را بهبود بخشد تا از این طریق، درآمد، ثبات اقتصادی و تخصیص منابع و مدیریت نظام تصمیم

 (.1394های مالی گردد )ثقفی، های بیشتر و توسعه بخشگذاریساز سرمایهزمینه

 کارکرد برای لازم بسترسازی در توجهی قابل نقش تواندمی مناسب قوانین تصویب با مقررات: دولت کیفیت

 آن، در مقررات و قانون که باشد،می یافتهتوسعه ایدرواقع، جامعه .باشد داشته اقتصاد در بازارهای مالی مناسب

 و کند را مختل جامعه گردد و امور پرهزینه و قاعده بدون منجر به رفتارهای که کم، چنان نه باشد، بهینه درحد

زا قوانین و مقررات اختلال (.1382 بحرینی، و آزاده شریف)ببندد  افراد بهینه انتخاب برای را راه که زیاد، چنان نه

ها و بار های دولتی دست و پاگیر، قوانین و مقررات ناظر بیش از حد بر فعالیتنامهاز قبیل، مجوزها و موافقت

های کند و منجر به افزایش هزینه اولیه پروژهایجاد می مالی محدودیت فضاهای اندازیراه مسیر مالیاتی بالا، در

گذاری در ها به اندازه کافی بزرگ باشد، مانعی بر مسیر رشد سرمایهشود، که اگر این هزینهگذاری میسرمایه

 
1 .Cheona et a 
2 .Masron 



 و همکاران  اریسرفراز محمد میمر/    یبر توسعه مال یو عوامل نهاد ینیکارآفر یرخطیغ راتیتأث   / 284

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1402زمستان /  65پیاپی /  17 ۀدور

هش ها گردد که به معنای کاوری این بخشتواند منجر به کاهش بهرهکند و این أمر نیز میبازارهای مالی ایجاد می

یافتگی مالی است. براین اساس، جهت نیل به توسعه مالی بالا و پایدار، لحاظ کیفیت قوانین و مقررات درجه توسعه

 (.1396باشد )کریمی و همکاران، گذاری، ضروری میدر قانون

 با همه، از ترمهم و قراردادها اجرای حسن مالکیت، حقوق از حمایت واسطهبه قانون قانون: حاکمیت حاکمیت

دنبال ازآنجائیکه مردم به معتقد است، 1باروکند. می فراهم را مالی هاینهاده عملکرد بهبود زمینه کارآفرینی، ایجاد

کنند که، احتمال منطقی گذاری اقدام میگرفتن کار سخت و سرمایهنفع شخصی هستند، فقط درصورتی به عهده

واسطه حاکمیت قانون، حقوق مالکیت در جامعه خوب ین اگر بهشدن از کوششان، موجود باشد. بنابرااز منتفع

کنند و پرواضح است که در چنین حالتی از طریق افزایش گذاری اقدام میتأمین شده باشد، مردم به افزایش سرمایه

گردد های توسعه مالی فراهم میگیری هرچه بیشتر مولفهگذاری در بازارهای مالی، زمینه برای شکلمیزان سرمایه

 به اعتنا در چنین حالتی، عدم نباشد، حاکم قانون و نظم ایجامعه در اگر (. ولی2016، 2پیترزاک و )بالسرزاک

 توانندخارجی(، می و داخلی از )اعم گذارانسرمایه باشد و داشته تواند رواجمی هادولت جانب از ویژهبه قراردادها

گذاران از شوند. پرواضح است که در چنین وضعیتی، سرمایه مواجه هادولت جانب از خود اموال مصادره خطرات با

های مالی، محدود گشته های لازم برای حمایتکنند و ازاینرو زمینههای مالی، امتناع میکردن بر روی پروژههزینه

 (.  2013، 3تواند منجر به تضعیف عملکرد بازارهای مالی گردد )مسرونو همین أمر می

جویانه فراهم رانت هایفعالیت کاهش و جامعه استعدادهای بهینه امکان تخصیص فساد، فساد: با کنترل کنترل

در  پایدارتر هایگذاریسرمایه گسترش هایزمینه و شده برخوردار خود واقعی هایپتانسیل از جامعه گردد،می

به های عمومی گذارینیز معتقد است که کنترل فساد، سبب حرکت سرمایه 4گردد. مورومی بازارهای مالی فراهم

گردد، که این أمر سبب )با توجه به میزان ضرورت پروژه( می هایی که امکان فساد در آنها کمتر استسمت پروژه

ه درچنین شود. پرواضح است کهای نوآورانه مالی میهای انسانی به سمت فعالیتویژه سرمایهحرکت منابع به

های بیشتر مهیا گذاریتواند افزایش یابد، لذا انگیزه برای سرمایهگذاری میهای سرمایهحالتی، سود حاصل از پرژوه

ساز ارتقای گذاری در بازارهای مالی گشته و درنهایت زمینهشود و همین أمر نیز منجر به افزایش روند سرمایهمی

 اعتمادیهای دولتی، نوعی بی(. ولی درصورت وجود فساد در ارگان2012، 5شود )فوستر و همکارانتوسعه مالی می

جمله المناشکال مختلف  نیز در قالباعتمادی این بیشود و ایجاد می بخش خصوصی نسبت به دولتاز جانب 

هست  طبیعی نمود.خواهد  جلوهصبر و انتظار  هایگرفتن سیاستو درپیش کارامد هایگذاریخودداری از سرمایه

  (.1382 بحرینی، و آزاده شریف)گیر باشد تواند چشمهای توسعه مالی نیز نمیکه در چنین وضعیتی، روند مولفه
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 توسعه مالیدر نقش كارآفرینی -2-2

 شرایط زمانیکه شود و تعریف پذیرى رقابت و نوآورى صورت تواند بهکارآفرینی می بامول، و شومپیتر دیدگاه از

 و اختراع منابع، تنوع نوآورى، طریق تواند ازمی کارآفرینى شود، مهیا براى کارآفرینى( غیره و فرهنگ نهادها،)

 از توسعه و کارآفرینى به مربوط ادبیات در که دیگرى بگذارد. دیدگاه بسیارى فرآیند توسعه تأثیر بر پذیرى رقابت

 منظور به که است کرده ( بیان1972) 1گولد. است آفرینینهادگرایى کار برخوردار است، دیدگاه اىویژه اهمیت

 اغلب اقتصاد، نهادها تاریخ در. است داشته وجود آن تاریخ و اقتصاد بین تلفیقى بایستی کارآفرینی، هاىمدل بسط

 عواملى (1973) 2نورث و توماس اعتقاد به. است گرفته قرار توجه مورد اقتصادى رشد کنندهتعیین عامل عنوان به

 سازمان که آمد خواهد پدید زمانى فقط توسعه. نیست توسعه اصلى دلیل سرمایه، انباشت و تحصیل نوآورى، مانند

 اجتماعى مطلوب هاىفعالیت پذیرش سمت هایى بهانگیزه با افراد و باشد کارا اقتصاد در موجود نهادهاى و ها

. بود خواهد توسعه بر مؤثر کارآفرینى ظهور اصلى کنندهتعییننهادى،  چارچوب نورث، دیدگاه طبق. شوند ترغیب

 هاىقالب در یافتهتجسم هاىانگیزه به که است شخصى -اقتصادى تحول عامل کارآفرین که است معتقد وى،

توان رابطه کارآفرینی و توسعه مالی را مورد تجریه و از چند طریق می .(1394دهد )مجنونی، مى پاسخ نهادى

 تحلیل قرار داد:

هایى است که منجر به افزایش در یافتن روش اش،قوه ابتکار و خلاقیت براساسکارآفرین  ،3به اعتقاد بامول( 1

 دیجدینان آفرارزش از  یقانون تیحماچراکه . وی گرددقدرت و اعتبار  ،یمال یهاییها من الجمله دارادارایى

، که پیش شودیم شتریب یهایبه نوآور یمنته ،و به تبع آن یاضاف یهاهیصرف سرما بیترغ )کارآفرینان(، سبب

در  کارآفرینان مالیبر استعداد  یمتک ی مالی،هاسازمان وریبهرهو  شرفتیپبه عبارتی،  شرط توسعه مالی است.

 .است مالی یهاهدر حوز اری هرچه بیشترگذسرمایه هایخلق زمینه جهت

دانش(، درواقع دانش  یو توسعه )با توجه به موجود قیتحق نهیمتخصص در زم کارآفرینان یریبا بکارگ( 2

 یهایروین یهابا شوکلذا شود. یارائه م یمال یدر بازارها نیبه فعال یدیجد و مشاغل هاشده و طرح دیتول یدیجد

 شیانداز جامعه افزاپس محج افته،یارتقا  یجوان، سطوح درآمد نانیکارآفر ژهیبه و )کارآفرینان( کار متخصص

 ییپول )حجم اعتبارات اعطا یبازارها یهاشود، که شاخصیافزوده م یمال یهاییدارا یبر تقاضا جیو به تدر افتهی

 باشندیمهم مبرا نم نیاز ا زی)ارزش کل سهام معامله شده در بازار بورس( ن هی( و سرمایبانک ستمیتوسط س

 (.2014، 4)آدیوسی

، دیآیبه وجود م یدیو مشاغل جد عیصنا ی کارآفرینان نیز،هاینوآور و از اختراعات تیحما( در اثر 3

های هرچه بیشتر در گذاریهای سرمایهزمینههای ارتقای درآمدها از این طریق فراهم شده و لذا همین أمر، زمینه
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یافتگی هرچه های کارآفرینی، این أمر می تواند به توسعهکند که در صورت تداوم فعالیتبازارهای مالی را فراهم می

 (.2016، 1های مالی منجر گردد )پرادهان و همکارانبیشتر بخش

داشته  یمال یتوسعه بازارها بر یمثبت ریتأثتواند میگردد، نیز ( مخارجی که در زمینه کارآفرینی هزینه می4

 که به مرور زمان، افزایش در باشندمی و توسعه قیمخارج تحقبه عبارتی، این مخارج به نوعی در حکم . باشد

گردد گر میوری نیز در بازارهای مالی جلوهی نیروی کار را در پی خواهند داشت که یک اثر عمده این بهرهوربهره

برای گذاری در این بازارها گردد. در چنین وضعیتی، های سرمایهتواند همچون محرکی، باعث افزایش زمینهیو م

ی شود و درحقیقت توسعه مالی پاسخی است که بازارهای مالی به این افزایش تقاضاخدمات مالی تقاضا ایجاد می

 (.2،2020)متار و بلازرگ دهندمی کارآفرینان

های ناشی از صرفههای کارآفرینی، زمینه برای حمایت از صنایع با تکنولوژی بالا و صتگیری فر( با شکل5

داشته  هیپول و سرما یبر بازارها یامثبت قابل ملاحظه رید تأثنتوایمگردد، که ماحصل این أمر فراهم می مقیاس

و صادرات این محصولات،  بالا یبا تکنولوژبا توسعه صنایع أمر کاملا واضح و آشکار است. چراکه  نیا لیباشد، که دل

های هرچه بیشتر در گذاریهای سرمایهگردد و لذا زمینهملی فراهم می درآمد یو ارتقا یارزآور شیافزا هایزمینه

 (.2016، 3شود )پرادهان و همکارانبازارهای مالی مهیا می

در  در جامعه است. این عامل، سرمایه و سود افزایش آن، تبع به و گذاریسرمایه افزایش رینی، عامل( کارآف6

 و پایدار، تأثیرگذار است و  محیط و مولد اشتغال ایجاد در موثر ارائه راهکار و کار بازار در تازه هایفرصت ایجاد

 خدمات، محصولات، پیدایش سبب سازد ومی فراهم آنها بازاریابی و محصولات کالاها، تولید برای را لازم شرایط

کارآفرینی، همچنین  .شودمی اقتصادی جامعه مشکلات حل برای جدید راهکارهای و افکار ها،سیاست ها،روش

 منجر و آوردمی را فراهم خارجی  صنایع با داخلی صنایع رقابت زمینه و است داخلی صنایع تکامل و تقویت عامل

 داخلی مشابه صنایع تکامل و تقویت رقابت، شود و همچنین باعثمی کشور برای ارز دریافت و صادرات افزایش به

ماحصل درآمد ناشی از این جریانات نیز،  .شودمی کالاها کیفیت سطح افزایش و بهبود موجب سرانجام و یکدیگر با

کند یافتگی بازارهای مالی را مهیا میشود و به مرور زمان، موجبات توسعهدر بازارهای پول و سرمایه تزریق می

 (. 1394)مجنونی، 

 تقاضا جدید، وکارهای کسب اندازیراه و وکار کسب هایفرصت شناسایی به کمک با کارآفرینی ( توسعه7

 را مالی هایبخش توسعه موجبات و داده افزایش را بانکی تسهیلات و معاملاتی سهام قبیل از مالی معاملات برای

 برای تقاضا درآمد، از قبل هایهزینه وقوع و ایهزینه کانال فشارهای از کارآفرینی توسعه همچنین، کند.می فراهم

 شده جامعه آحاد درآمد افزایش و تولیدی هایفعالیت بسط سبب تقاضاها، این اجابت و افزایش را بانکی اعتبارات

 منجر بخش مالی این توسعه افزایش و بانکی منابع عرضه بسط بانکی، بخش در گذاریسپرده رشد به در نهایت، و

 ترپیچیده خدمات برای تقاضا کار، درآمد نیروی رشد و وریبهره افزایش با کارآفرینی توسعه این، بر افزون. شودمی
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 شودمی بانکی بخش کارایی افزایش و مالی هاینوآوری بروز و سبب دهدمی افزایش را، مالی ریسک مدیریت جهت

 (.1400 همکاران، و آبادیشاه)

 بازارهای گسترش و ایجاد شناخت، به طریق، این از کرده کمک فناوری توسعه و گیریشکل به کارآفرینی( 8

 افزایش به کارآفرینی توسعه همچنین. باشدمی مالی بازارهای کارایی ارتقاء آن، ماحصل که گرددمی منجر جدید

 و مالی منابع بهینه تخصیص آن، نتیجه لذا و کندمی کمک اقتصادی هایبخش کل در پربازده هایگذاریسرمایه

 (.2018، 1ارکن و همکاران) باشدمی مالی توسعه سطح افزایش

 این همچنین در دوران کرونا، کارآفرینی اینترنتی نقش قابل توجهی را در بازارهای مالی ایفا کرد. نتیجه( 9

 و ارائه محصولات فروش به اینترنتی، کار و کسب بطوریکه کرد. پیدا نمود اینترنی کار و کسب قالب در فرآیند،

 از توصیفی اینترنتی، کارآفرینی و نیکیالکترو کار و کسب مدل اینترنتی قابل توجهی منجر شد. یک خدمات

 هایجریان که است شرکت یک کنندگان عرضه و پیمانان هم مشتریان، کنندگان،مصرف میان ارتباطات و هانقش

ماحصل این جریان، سبب افزایش  .کندمی مشخص را شرکا اصلی منافع همچنین و مالی تولیدی، اطلاعاتی، اصلی

یافتگی بازارهای مالی، قلمداد شود تواند عاملی در جهت توسعهگردد که میگردش حساب در بازارهای مالی می

 (. 1399)کرباسیان و حسین خانی، 

کوچک، متوسط و بزرگ  های مالیی بخشخروج ایاثرگذار بر یعامل ینیکارآفربندی کلی، ( در یک جمع10

هایی که درواقع یکی از سرمایهرا  بهبود بخشد.  های مالیفرآیند توسعه بخش  تواندیکه م شودیگرفته م نظر در

در واقع  های مالی باشد.تواند محرکی برای توسعه بخشکنند، سرمایه مالی است که میکارآفرینان ایجاد می

واقع گردد و از این طریق، مثمر ثمر  ،از آن یاریجامعه به عنوان معمالی  شرفتیپ نهیتواند در زمیم ینیکارآفر

گردد و طبیعتا در چنین وضعیتی، بازارهای پول و سرمایه نیز های بیشتر فراهم میگذاریهای سرمایهزمینه

کننده گذاران و مشتریان باشند که این أمر، منعکستوانند بطور موثرتری، پاسخگوی نیازهای سرمایهمی

 ایدر حال توسعه  افته،یها اعم از توسعهاز دولت یاریبسبطوریکه  .های مالی استیشتر بخشیافتگی هرچه بتوسعه

و  یطالب) کنندیم یریگیپ بخش مالی های بالقوهبازدهیرا در  ینیکارآفر زانیم شیافزااثرات  افته،ینتوسعه

 (.1393، همکاران

 

 پژوهش پيشينه -3

 و نهادی عوامل غیرخطی تقاطعی تأثیرات بررسی زمینه در خاصی مطالعه گرفته، انجام مطالعات زمینه در

 منتخب کشورهای در( معاملاتی سهام ارزش و بانکی سیستم توسط اعطایی تسهیلات) مالی توسعه بر کارآفرینی

 هایوقفه با برداری خودتوضیح الگوی غیرخطی اقتصادسنجی تکنیک از استفاده بالا، با انسانی توسعه شاخص با

 شده تکیه کارآفرینی و نهادی عوامل انفرادی و خطی تأثیرات به عمدتا مطالعات، در و بود نگرفته صورت گسترده

 و نهادی عوامل غیرخطی تقاطعی تأثیرات بررسی به تری،جامع مدل طراحی با پژوهش این در اساس بر این. بود

 شاخص با کشورهای در( معاملاتی سهام ارزش و بانکی سیستم توسط اعطایی تسهیلات) مالی توسعه بر کارآفرینی
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 گسترده هایوقفه با برداری خودتوضیح الگوی غیرخطی اقتصادسنجی تکنیک از استفاده بالا، با انسانی توسعه

(NARDLپرداخته ) شوند:پژوهشی به شرح زیر ارائه می مطالعات خلاصه. شودمی 

 

 داخلی مطالعات -3-1

 درحال منتخب کشورهای در بانکی بخش توسعه بر کارآفرینی تأثیر بررسی به ،(1400) همکاران و آبادیشاه

 گشتاورهای روش به و تابلویی هایداده از استفاده با تحقیق مدل منظور، این برای. پرداختند یافتهتوسعه و توسعه

 تأثیر داد نشان نتایج. گردید برآورد 2014-2018 دوره برای یادشده کشورهای از گروه دو تفکیک به یافتهتعمیم

 با. است مثبت منتخب، کشورهای از گروه دو هر در بانکی بخش توسعه بر کارآفرینانه اشتیاق و توانایی گرایش،

 .است بزرگتر یافته،توسعه منتخب کشورهای در آنها تخمینی ضریب که تفاوت این

 در منتخب کشورهای مالی بازارهای بر اینترنتی کارآفرینی (، به بررسی تاثیر1399)کرباسیان و حسین خانی 

پرداختند. نتایج حاصل از برآورد مدل با روش پانل دیتا نیز، حاکی از  2020 تا 2000 زمانی دوره طی توسعه حال

 باشد.می منتخب کشورهای در مالی بازارهای توسعه بر اینترنتی کارآفرینی مثبت تأثیر

 حال در کشور 27 برای مالی توسعه بر نهادی کیفیت هایشاخص تأثیر بررسی به ،(1400)همکاران  و عزیزی

 دلالت حاصله نتایج. پرداختند یافتهتعمیم گشتاورهای روش با 1999-2015 هایسال طی اوراسیا منطقه توسعه

 در مالی توسعه بر مثبتی اثر مالکیت، حقوق حمایت و بالاتر دموکراسی نهادها، بالای کیفیت که دارد این بر

 .است داشته بررسی مورد کشورهای

 یمنتخب اسلام یدر کشورها یبر توسعه مال یاسیو س یاثر عوامل نهاد یابیارزبه  (،1399عزتی و همکاران )

 EGLS یونیو با استفاده از روش رگرس 2016تا  2006 یدوره زمان یهاادهبا د ،یبررس نیا یمدل تجربپرداختند. 

 یتوسعه مال یبیخوب بر شاخص ترک یحکمراننهادی مربوط به  یهاشاخص داد کهنشان  جیبراورد شده است. نتا

 داشته است. یبر توسعه مال یاثر منف یشاخص دموکراس رابر،داشته اند. در باثر مثبتی 

منتخب عضو  یکشورها یو برا ییتابلو یهاا استفاده از روش دادهب(، 1395خداپرست مشهدی و همکاران )

 جینتا پرداختند. یبر توسعه مال ینهاد تیفیاثر ک ی، به بررس1996-2010 یهاسال یط یسازمان کنفرانس اسلام

( و ینهاد تیفیشاخص ک 6 یوزن نیانگی)م یحکمراننهادهای  یکل یهاشاخص داد کهنشان  قیحاصل از تحق

 ینهادها گریها و دتوسط بانک یبه بخش خصوص ییبا شاخص نسبت اعتبارات اعطای ارتباط مثبت اد،کنترل فس

 دارند.  یناخالص داخل دیبه تول یمال

 بازار در شده معامله سهام ارزش نسبت) مالی توسعه شاخص بر کارآفرینی تاثیر بررسی به ،(1394) مجنونی

 استفاده با 2012 تا 2004 زمانی دوره طی توسعه درحال منتخب کشور 16 برای( داخلی ناخالص تولید بر بورس

 کارآفرینی رگرسیونی، نتایج براساس و پرداخت یافته تعمیم گشتاورهای رهیافت با پویا پانل اقتصادسنجی تکنیک از

 .باشدمی مالی توسعه شاخص بر مثبتی تأثیر دارای

و  یبر عملکرد مال کیاستراتژ ینیکارآفر ریتأث ییتحت عنوان شناسا ی(، در پژوهش1393و همکاران ) یطالب

بر  ،کیاستراتژ ی از طریق شاخص کارآفرینینیکارآفر ریتأث یی)مورد مطالعه: شرکت فناپ(، به شناسا یمالریغ
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 یمعادلات ساختار یابیو براساس روش مدل یادر شرکت فناپ در قالب روش پرسشنامه یمال ریو غ یعملکرد مال

 یریمنابع و  بکارگ کیاستراتژ تیریمد نانه،یکارآفر یرهبر نانه،یدهد فرهنگ کارآفرینشان م جیپرداخت. نتا

 یریر شرکت فناپ تأثبر عملکرد د نانهیکارآفر تیگذارد، اما ذهنیم ریبر عملکرد تأث ینوآوره و توسع تیخلاق

 دارد. یمعنادار ریبر عملکرد شرکت فناپ تأث کیاستراتژ ینیارآفرک ی،مشخص شد بطور کل نهایتندارد. هرچند در 

 

 خارجی مطالعات -3-2

(، به بررسی رابطه علی بین نوآوری )به عنوان شاخص کارآفرینی( و توسعه مالی پرداختند. 2020)1متار و بلازرگ

انجام شد. جهت بررسی رابطه  2016تا  2001طی بازه زمانی  OECDکشور منتخب عضو  27این مطالعه برای 

های صورت گرفته، شاهد رابطه بررسیی استفاده شد و در نهایت براساس بردار یونیخود رگرسفوق نیز از تکنیک 

 باشیم.علیت از سوی نوآوری به سمت توسعه مالی می

 شمال و خاورمیانه منطقه در بانک فعال 160 از نمونه اطلاعاتی یک از استفاده (، با2019)2الراهب و همکاران

 هایبانک عاملاتیم سهام به بررسی ارتباط بین عوامل نهادی و ارزش 2004-2014 زمانی دوره طی آفریقا

 نهادی متغیرهای که برآورد مدل با تکنیک پانل دیتا حاکی از این أمر است بورس پرداختند. نتایج در شدهپذیرفته

 .گذارندمی شده در بورس تأثیرهای پذیرفتهمعاملاتی بانک سهام ارزش نسبت بر

نهادی بر فرآیند توسعه مالی در آمریکا های عوامل (، به بررسی تأثیر شاخص2019)3آسیف خواه و همکاران

های پرداختند. جهت بررسی رابطه فوق از تکنیک الگوی خودتوضیح برداری با وقفه 2016تا  1960طی دوره زمانی 

گسترده استفاده شد و طبق نتایج رگرسیونی، عوامل نهادی تأثیر مثبتی بر توسعه مالی داشت و میزان این ضریب 

 بود. 17/0تأثیرگذاری، معادل 

انباشتگی پانلی ی با استفاده از تکنیک همنهادها و توسعه مال نیب یارتباط عل(، به بررسی 2017)4مویه و مویه

با لحاظ برآوردگرهای حداقل مربعات معمولی پویا، حداقل مربعات معمولی کاملا اصلاح شده و الگوی خودتوضیح 

پرداختند. در نهایت براساس  2013تا  1984طی بازه زمانی ی سه بلوک اقتصادهای گسترده  در برداری با وقفه

و شاخص توسعه مالی )بازار سهام و بخش بانکی( در بلندمدت  نهادهانتایج رگرسیونی، شاهد روابط مثبتی بین 

 باشیم.می

(، به بررسی رابطه علی بین نوآوری )به عنوان شاخص کارآفرینی( و توسعه مالی 2016)5پرادهان و همکاران

انجام شد. جهت  2013تا  1961کشور منتخب عضو ناحیه یورو طی بازه زمانی  18پرداختند. این مطالعه برای 

های صورت گرفته، شاهد بررسی رابطه فوق نیز از تکنیک علیتی گرنجر استفاده شد و در نهایت براساس بررسی

 باشیم.ای بین نوآوری و توسعه مالی میرابطه علیت دوسویه

 
1.Mtar & Beazreg 
2.Araheb et a 
3.Asif khana et a 
4.Muye & Muye 
5.Pradhan  et a 
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 مدل معرفی و شناسی روش -4

 با کشور 14 در مالی توسعه بر نهادی عوامل و کارآفرینی غیرخطی تقاطعی تأثیرات بررسی به در این پژوهش

 ونزوئلا، سورینام، پاراگوئه، مکزیک، لیبی، لبنان، اردن، فیجی، برزیل، بولیوی، )ایران، بالا انسانی توسعه شاخص

 با دیتا پانل اقتصادسنجی تکنیک از استفاده با 2007-2020 زمانی دوره جنوبی( طی آفریقای و ساموآ ویتنام،

جمله  از شده است.پرداخته  (NARDL) 1گسترده هایوقفه با برداری خودتوضیح الگوی غیرخطی رهیافت

 توان به موارد اشاره کرد:های روش فوق، میویژگی

های ریشه واحد رفتار متغیرهای مورد نظر براساس آزمونای از در مطالعات اقتصادسنجی هرگاه مجموعه •

به این صورت که برخی از آنها در سطح ایستا باشند و برخی دیگر از متغیرها با  .ای داشته باشنددوگانه

گرانجر برای  -انباشتگی معمول از جمله انگلهای هماستفاده از آزمون ،گیری ایستا گردندیکبار تفاضل

 باط بلندمدت بین متغیرها دیگر کارساز نخواهد بود. در این قبیل موارد استفاده از روشبررسی وجود ارت

 گردد. پیشنهاد میفوق 

 ARDLهمانند روش مدت را این است که پویایی کوتاه)حالت غیرخطی(  NARDL روش از دیگر مزایای •

بیشتری برآورد شوند. چرا شود که ضرایب الگو با دقت نماید و باعث میخود لحاظ می)حالت خطی( در 

مدت به بلندمدت مدت، بلندمدت و نحوه تعدیل از کوتاهروش، امکان محاسبه روابط پویای کوتاهاین که 

را فراهم ساخته و نیازی به تقسیم متغیرها از درجه صفر و یک نیست و این جزو مهمترین مزیت های 

 باشد.میفوق روش 

یا  I(0متغیرها حساس نبوده و بدون درنظرگرفتن اینکه متغیرها ) انباشتگیاین الگو نسبت به درجه هم •

(1)I مدت، توان ارتباط کوتاهشود. دربیانی، با انتخاب وقفه مناسب در مدل، میهستند به کار برده می

مدت به بلندمدت را به کمک الگوی تصحیح خطا بررسی کرد بلندمدت و همچنین، نحوه تعدیل از کوتاه

 (.1397)تشکینی، 

سری زمانی  NARDLهای آماری، در حالت این روش برای سنجش رفتار متغیرهایی که به دلیل محدودیت •

)تعداد مقاطع(  N حاصل ضرب چراکه در این حالت به اندازهباشند، روش مناسبی است. رزیابی نمیاقابل 

 . ، مشاهده خواهیم داشتهای زمانی()تعداد دوره Tدر 

 های پانل که در حال تغییر هستند، روش مناسبی است.این روش برای تبیین رفتار داده •

سری زمانی،  NARDLپانل نسبت به  NARDLشود، لذا پانل از مشاهدات بیشتری استفاده می NARDLدر  •

 خطاهای آماری کمتری را به همراه خواهد داشت.

پذیری بیشتری نسبت به پانل به دلیل استفاده از حجم بالای مشاهدات، قابلیت انعطاف NARDLروش  •

NARDL .سری زمانی است 

 
1 .Noninear Auto Regressive Distributed ag 
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 کند و براین اساس،سری زمانی، اطلاعات مقدماتی بیشتری را در مدل وارد می NARDLاین روش نسبت به  •

 تواند به مقدار قابل توجهی کاهش یابد. مدت و بلندمدت میکوتاه هایتورش معادلات حالت

شود و رفتار ای برآورد میبلندمدت، معادله جداگانه و مدتکوتاه هایبراساس اطلاعات پانل، برای حالت •

 گیرد.مدت و بلندمدت، مورد بررسی قرار میکوتاه هایمتغیرها طی حالت

دهد می نشان( NEG) منفی و( POS) مثبت هایشوک قالب در را متغیرها اثرات چنینهم روش این •

 (.2013، 1)بالتاجی

( و مویه و 2020) 2و مقالات متار و بلازرگ مورد بررسی نیز، با استناد بر مبانی نظری و مطالعات تجربی هایمدل

 د:نشوبه شرح زیر معرفی می(، 2017) 3مویه

FMD1it = f(IFit*Eit, INFit, FDIit, Oit)     (1) 

FMD2it = f(IFit*Eit, INFit, FDIit, Oit)     (2) 
  

FMD :شود که از باشد که در قالب دو بازار پول و سرمایه در مدل وارد میهای توسعه مالی میبیانگر شاخص

عنوان شاخص بازار ( به 1FMD) داخلی ناخالص تولید از درصدی بصورت تسهیلات اعطایی توسط سیستم بانکی

( نیز به عنوان شاخص بازار سرمایه 2FMDداخلی ) ناخالص تولید از درصدی بصورت پول و از ارزش سهام معاملاتی

 شود.بهره گرفته می

IF :خشونت، بدون سیاسی ثبات پاسخگویی، و اعتراض حق متغیرهای از که باشدمی نهادی عوامل شاخص بیانگر 

 .شودمی ناشی فساد کنترل و قانون حاکمیت مقررات، کیفیت دولت، بخشی اثر

E :اختراعات و طریق از نیز نوآوری شود. متغیرباشد که از متغیر نوآوری ناشی میبیانگر شاخص کارآفرینی می 

 در کارآفرینی، به عنوان شاخص نوآوری انتخاب دلیل که است ذکر به لازم .گرددمی حاصل شده،ثبت هاینوآوری

از طرفی نیز، در مطالعات  .باشدمی بررسی مورد کشورهای برای آماری این متغیر اطلاعات کامل بودن دسترس

( و 2012)7(، سوزسانا و هرمانا2017)6( و عبید بشیر و اختر2019)5(، کریدو2020)4کاجورن و همکاران سونگ

 جهانی بانکارآفرینی، بکار رفته بود و همچنین در وب سایت دیده(، نوآوری به عنوان شاخص 1389عربیون )

 کارآفرینی، معرفی شده است. هاییکی از شاخص عنوان به نیز، متغیر نوآوری 8کارآفرینی

INF :(.2010 پایه سال حسب بر) باشدکننده میمبین تورم برمبنای شاخص قیمتی مصرف 

FDI :(.داخلی ناخالص تولید از درصدی بصورت) باشدقیم خارجی میگذاری مستنشانگر جریان ورود سرمایه 

O :شودباشد، که از مجموع صادرات و واردات بر تولید ناخالص داخلی حاصل میمعرف آزادسازی تجاری می 

 (.داخلی ناخالص تولید از درصدی بصورت)

 
1 .Batagi 
2.Mtar & Beazreg 
3.Muye & Muye 
4 .Songkajorn et a 
5 .Crudu 
6 .Abid Bashir & Akhtar 
7 .Zsuzsannaa & Hermana 
8.https://www.gemconsortium.org/data/key-aps 
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E*IF :نهادی(. عوامل در کارآفرینی باشد )حاصل ضرببیانگر اثرات تقاطعی کارآفرینی و عوامل نهادی می 

 و تجزیه اند. برایاستخراج شده 1جهانی بانک سایت مورد بررسی از وب هایتمامی شاخص به مربوط اطلاعات

  استفاده شده است. Eveiws افزارنرم از نیز هامدل برآورد و هاداده تحلیل

 

 هاي پژوهشیافته -5

 مانایی آزمون -5-1

استفاده شده است، که خلاصه نتایج آزمون مذکور  2لوین، لین و چو متغیرها از آزمون آزمونجهت بررسی مانایی 

ها )عدم مانایی( فرضیه صفر مبین وجود ریشه واحد در داده آزمون، ( ارائه گردیده است. در این1در جدول )

 باشد.میباشد و فرضیه مقابل نیز مبنی بر عدم وجود ریشه واحد )مانایی( می

 
 نتایج آزمون مانایی -1 جدول

 متغير در سطح گيريبا یكبار تفاضل

- 
5813/3-  

(0003/0) 
LnFMD1 

- 
8471/3-  

(0000/0) 
LnFMD2 

- 
7681/3-  

(0002/0) 
LnIF 

- 
7462/2-  

(0017/0) 
LnE 

- 
8329/7-  

(0000/0) 
LnIF*LnE 

0319/3-  

(0000/0) 

1156/1- 

(1239/0) 
INF 

0742/4-  

(0000/0) 

2379/1- 

(1187/0) 
FDI 

- 
4379/3- 

(0002/0) 
LnO 

 های پژوهشگریافته: منبع

 

 
1.Word Bank 
2.evin, n & Chu 
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دارای ریشه  خارجی مستقیم گذاریو سرمایه های تورم( قابل مشاهده است، متغیر1همانطور که از جدول شماره )

(، اما متغیرهای I(1د ))نباشد، لذا انباشته از درجه یک مینآیگیری به حالت مانا در میواحد بوده و با یکبار تفاضل

در سطح مانا  تجاری، آزادسازی و نهادی عوامل و کارآفرینی تقاطعی اثرات نهادی، عوامل کارآفرینی، مالی، توسعه

(. حال با توجه به اینکه همه متغیرها در یک مرتبه یکسان مانا I(0باشند ))میبوده و لذا انباشته از درجه صفر 

انباشتگی استفاده شود. زیرا این الگو نسبت به درجه هم NARDLنیستند، لذا برای برآورد الگو بهتر است از روش 

شود. به عبارتی در رده میهستند به کار ب I(1یا ) I(0متغیرها حساس نبوده و بدون در نظر گرفتن اینکه متغیرها )

 این روش نیازی به تقسیم متغیرها از درجه صفر و یک نیست.

 

 ها آزمون خطی و غيرخطی بودن مدل -5-2

. شودمی ( هانسن استفادهLR) 1نماییدرست آزمون از کرد، حاصل اطمینان هامدل بودن غیرخطی از اینکه برای

 فرضیه و مدل بودن خطی بر مبنی آزمون، این صفر فرضیه. باشدمی دو کای توزیع داری آزمون، این آماره مقدار

 اطمینان سطح در بحرانی مقادیر از آماره مقدار درصورتیکه. باشدمی مدل بودن غیرخطی بر مبنی آزمون، این مقابل

 غیرخطی مدل از باید و نبوده مناسب مدل سطح، آن در خطی مدل که گرفت نتیجه توانمی باشد، بیشتر نظر مورد

 هایمدل در پیداست فوق جدول نتایج از که همانطور. است شده ارائه (2) جدول در آزمون این نتایج. نمود استفاده

 خطی، الگوی بجای که گرفت نتیجه توانمی لذا و باشدمی بزرگتر آن، بحرانی مقادیر از آماره مقدار بررسی، مورد

 .نمود استفاده NARDL غیرخطی از روش که است بهتر

 
 بودن غيرخطی و خطی نتایج آزمون  -2جدول 

 مقدار آماره احتمال

 (1مدل )

0008/0 570/25 

 (2مدل )

0002/0 761/44 

 های پژوهشگریافته: منبع

 

  تخمين از حاصل نتایج -5-3

 تسهیلات درصدی 67/0 افزایش باعث گذشته، دوره در بانکی تسهیلات در افزایش درصد یک( 1) مدل در •

 .شودمی جاری دوره در بانکی

 درصدی 56/0 افزایش باعث گذشته، دوره در معاملاتی سهام ارزش در افزایش درصد ( یک2در مدل ) •

  .شودمی جاری دوره در معاملاتی سهام ارزش

 
1.ikeihood Ratio Test 
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 تسهیلات بر مثبت )منفی( تأثیر دارای نهادی عوامل و کارآفرینی تقاطعی )منفی( اثرات های مثبتشوک •

 کارآفرینی هایزمینه هرچقدر که هستند مفهوم بدان مثبت باشند. روابطمی معاملاتی سهام ارزش و بانکی

 باشند، حجم کاراتر جوامع این در نهادها و نهادی عوامل هایشود و شاخص مهیا بررسی مورد جوامع در

 مفهوم بدان منفی نیز یابند. روابطمی ارتقا توجهی قابل مقدار به معاملاتی سهام ارزش و بانکی تسهیلات

 هایمولفه رشد مسیر در مانعی تواندمی مذکور، جوامع در نهادی هایشاخص ضعف صورت که، در هستند

 .دارد همخوانی اقتصادی مبانی با أمر این که گردد، ایجاد مالی توسعه

 هرچه. باشندمی معاملاتی سهام ارزش و بانکی تسهیلات بر منفی تأثیر دارای تورم، هایشوک یا تغییرات •

 بیشتری مقدار به نیز معاملاتی سهام میزان تسهیلات بانکی و ارزش باشد، بیشتر جوامع این در تورم

 به منجر بالا تورم نرخ درواقع، دارد. همخوانی اقتصادی هایتئوری با منفی رابطه این که یابد،می کاهش

 هایبخش ثباتیبی لذا و شودمی منابع تخصیص در قیمت مکانیسم کارایی کاهش و اطمینان عدم افزایش

 وریبهره و ارزش نیز، ثباتبی اقتصاد یک در و داشته همراه به را مالی بازارهای از جمله، توسعه مختلف

 ناشی ریسک علت به بانکی سیستم توسط اعطایی اعتبارات یابد و حجممی کاهش سرمایه و پول بازارهای

 طرز به خرید، قدرت کاهش علت به نیز بورس بازار در شده معامله سهام کل ارزش و بدهی بازپرداخت از

 یابد.می تقلیل ایملاحظه قابل

 تأثیر معاملاتی و تسهیلات بانکی سهام ارزش بر خارجی مستقیم گذاریمثبت )منفی( سرمایه هایشوک •

 واسطهبه خارجی مستقیم هایگذاریسرمایه جذب است که باداشتند. علت این أمر این  مثبت )منفی(

 زمینه در گذاریسرمایه برای داخلی هایبنگاه انگیزه میزبان، کشور به دانش سرریزهای و فناوری انتقال

 که شودمی بیشتر متخصص نیروی استخدام و کارکنان تخصص و آموزش سطح ارتقای توسعه، و تحقیق

 به منجر تواندمی و داشته همراهبه جامعه در را بیشتر هرچه خدمات و تولید افزایش عوامل، این

 تواندمی خارجی، هایسرمایه جذب زمینه در گسترده موانع وجود ولی. گردد مالی هایبخش یافتگیتوسعه

 گردد )رابطه منفی(. های توسعه مالیبر مولفه شاخص این مثبت تأثیرگذاری مانع

 مثبت )منفی( تأثیر معاملاتی و تسهیلات بانکی سهام ارزش بر مثبت )منفی( آزادسازی تجاری هایشوک •

 و اقتصادی بازارهای در رقابت بهبود باشد، تررقابتی و ترشفاف کشورها در تجاری فضای داشتند. هرچه

 وجبم خود که شودمی منجر انحصارات تدریجی حذف به و داده هم دست به دست هزینه، در کاهش

 پی در را مالی توسعه روند بهبود و شده مطلوب هایسیاست اتخاذ و کشورها اقتصادی سلامت افزایش

 مذکور، جوامع در ناکافی تجاری هایآزادسازی یا و تجاری آزادسازی هایشاخص ضعف ولی. داشت خواهد

 (.منفی رابطه) گردد مالی توسعه هایمولفه بر شاخص این مثبت تأثیرگذاری مانع تواندمی

 آزمون این نتایج خلاصه که شود،می استفاده  1باند همگرایی آزمون از بلندمدت، رابطه وجود تصدیق برای حال

 .است شده ارائه( 4) جدول در

 
1.Bounds Test 
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 مدتكوتاه پویاي تخمين از حاصل نتایج  -3جدول 

 متغير (1مدل ) (2مدل )

5612/0 

(0014/0) 

6729/0 

(0002/0) 
LnFMD(-1) 

6712/0 

(0001/0) 

5561/0 

(0012/0) 
LnIF*LnE_POS 

5612/0- 

(0000/0) 

4581/0- 

(0009/0) 
LnIF*LnE_NEG 

7813/0- 

(0003/0) 

4412/0- 

(0006/0) 
INF_POS 

6711/0- 

(0001/0) 

6571/0- 

(0001/0) 
INF_NEG 

5612/0 

(0001/0) 

4513/0 

(0000/0) 
FDI_POS 

6781/0- 

(0139/0) 

6712/0- 

(0326/0) 
FDI_NEG 

5691/0  

(1136/0) 

4501/0  

(0009/0) 
LnO_POS 

6712/0- 

(0012/0) 

2351/0- 

(0005/0) 
LnO_NEG 

 های پژوهشگریافته: منبع

 

 بالا انسانی توسعه با كشورهاي باند در آزمون نتایج  -4جدول 

 Fمقدار آماره
 (2مدل ) (1مدل )

9123/11 1238/20 

 %10 %5 %5/2 %1 داریسطح معنی

 I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) حد بالا و پایین

 مقادیر
95/1 39/3 22/2 70/3 48/2 10/4 79/2 (1مدل )  06/3  

95/1 39/3 22/2 70/3 48/2 10/4 79/2 (2مدل )  06/3  

 های پژوهشگریافته: منبع

 

 1238/20و  9123/11 با های مربوطه به ترتیب معادل برابرمدلبرای  محاسباتی F آماره مقادیر آنجائیکه، از

 یک لذا باشند،می درصد %10 و %5 ،%5/2 ،%1 داریمعنی سطوح در بالایی حد بحرانی مقدار از بیشتر و باشندمی
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خارجی و  مستقیم گذارینهادی، تورم، سرمایه کارآفرینی و عوامل تقاطعی اثرات بین بلندمدت تعادلی رابطه

 به ادامه در لذا. دارد بانکی و ارزش سهام معاملاتی، وجود سیستم توسط اعطایی با تسهیلات تجاری آزادسازی

 شده داده نشان( 5) شماره جدول در بلندمدت تخمین از حاصل نتایج که ایم،پرداخته بلندمدت رابطه تخمین

 .است

 
 بلندمدت تخمين از حاصل نتایج  -5جدول 

 متغير (1مدل ) (2مدل )

1652/0 

(0000/0) 

3051/0 

(0002/0) 
LnIF*LnE_POS 

3554/0- 

(0000/0) 

5504/0- 

(0011/0) 
LnIF*LnE_NEG 

7047/0- 

(0017/0) 

5465/0- 

(0029/0) 
INF_POS 

6801/0- 

(0016/0) 

3093/0- 

(0000/0) 
INF_NEG 

6813/0 

(0000/0) 

1176/0 

(0000/0) 
FDI_POS 

5619/0- 

(0000/0) 

6712/0- 

(0012/0) 
FDI_NEG 

1735/0  

(0058/0) 

1485/0  

(0008/0) 
LnO_POS 

1257/0- 

(0002/0) 

2389/0- 

(0000/0) 
LnO_NEG 

 های پژوهشگریافته: منبع

 

 )منفی( اثرات های مثبتدر بلندمدت نیز، شوک. بطوریکه باشندمدت مینتایج بلندمدت نیز، همسو با نتایج کوتاه

که این ضرایب به  داشتند، هر دو شاخص توسعه مالی بر مثبت )منفی( تأثیر نهادی، عوامل و کارآفرینی تقاطعی

بودند.  منفی هایاثرات شوک برای  -35/0و  -55/0های مثبت و برای اثرات شوک 16/0و  30/0ترتیب معادل 

  -54/0تسهیلات بانکی و ارزش سهام معاملاتی، منفی بود که این ضرایب منفی معادل  بر تورم نیز، هایات شوکاثر

 مستقیم گذاریمثبت )منفی( سرمایه هایشوکتأثیر ( بودند. 2در مدل ) -68/0و  -70/0( و 1در مدل ) -30/0و 

( 2( و )1ای )ههای مثبت مدلبود. بطوریکه ضرایب شوک هر دو شاخص توسعه مالی، مثبت )منفی( بر خارجی

 هایشوک بودند. در نهایت، تأثیر -56/0و  -67/0های منفی، معادل و ضرایب شوک 68/0و  11/0به ترتیب معادل 
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بود. بطوریکه میزان  تسهیلات بانکی و ارزش سهام معاملاتی، مثبت )منفی( بر مثبت )منفی( آزادسازی تجاری

در  هستند. -12/0و  -23/0های منفی، أثیرگذاری شوکو میزان ت 17/0و  14/0های مثبت، تأثیرگذاری شوک

 .است شده ارائه است، تعادلی رابطه دهندهنشان که مدل خطای تصحیح الگوی برآورد نیز، نتایج (6) شماره جدول
 

 خطا تصحيح مدل تخمين از حاصل نتایج  -6جدول 

 متغير (1مدل ) (2مدل )

7812/0- 

(0009/0) 

4591/0- 

(0000/0) 
ECM(-1) 

 های پژوهشگریافته: منبع

 

دهد و انتظار می رود که از نظر علامتی منفی سرعت تعدیل به سمت تعادل بلندمدت را نشان می ECM1ضریب 

دهد، در هر دوره چند درصد از عدم تعادل متغیر وابسته تعدیل شده و به سمت در واقع این ضریب نشان می. باشد

دهد، ضرایب تصحیح خطای مدل کوچکتر ( نشان می6همانگونه که نتایج جدول ) .شودبلندمدت نزدیک میرابطه 

های مربوطه باشند. ضرایب تصحیح خطای مدل برای مدلدار میاز یک و از نظر آماری در سطح یک درصد معنی

از عدم تعادل یک دوره در  78/0 و 45/0دهد در هر سال باشد، که نشان میمی -78/0و  -45/0به ترتیب معادل  

 شوند.در دوره بعد تعدیل می توسعه مالی

 

 تشخيصی هايآزمون -5-4

ت خطا، آزمون لاهای عدم وجود همبستگی سریالی میان جمآزمونهای برآورد شده به انجام برای ارزیابی مدل

جهت اطمینان از  پردازیم.و ثبات ساختاری می خطای تصریحه، آزمون نرمالیت ،عدم وجود ناهمسانی واریانس

کنیم. فرضیه صفر این آزمون مبنی از آزمون بروش پاگان استفاده می ،صحت وجود یا عدم وجود خودهمبستگی

( 7کند. براساس نتایج جدول )همبستگی را بیان میدباشد و فرضیه مقابل نیز وجود خوخودهمبستگی میعدم بر 

جهت بررسی وجود یا عدم وجود  مشکل خودهمبستگی وجود ندارد. هاشود، لذا در مدلپذیرفته می 0Hفرضیه 

و  نبود ناهمسانی واریانساین آزمون، مبنی بر فرضیه صفر ناهمسانی واریانس، از آزمون وایت استفاده شده است. 

شود، پذیرفته می 0Hیه ، که با توجه به نتایج جدول، فرضاست فرضیه مقابل نیز مبنی بر وجود ناهمسانی واریانس

برا استفاده جهت نرمال بودن پسماندهای مدل، از آزمون جاگ وجود ندارد. هاواریانس در مدللذا مشکل ناهمسانی 

و فرضیه مقابل نیز مبنی بر عدم  ها استنرمال بودن باقیماندهمبنی بر فرضیه صفر  این آزمون،در شده است. 

توزیع نرمال شود، لذا پذیرفته می 0Hه به نتایج جدول فوق، فرضیه که با توج، بودن پسماندهاستنرمال

(، از آزمون رمزی ها)تصریح مدل هاجهت بررسی شکل تبعی مدل نرمال استاندارد است. ها،های مدلباقیمانده

 
1.Error Correction Mode 
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بر استفاده شده است. فرضیه صفر این آزمون مبنی بر درست بودن تصریح مدل است و فرضیه مقابل نیز مبنی 

 اند.درست تصریح شده هاشود، لذا مدلپذیرفته می 0Hفرضیه . عدم درست بودن تصریح مدل است

 
 تشخيصی هايآزمون نتایج  -7جدول 

  خودهمبستگیآزمون  جینتا آزمون نرمال بودن پسماندها جینتا

  آماره آزمون احتمال آماره آزمون احتمال

1287/0 9982/0  1372/0 9715/0 (1مدل )   

1329/0 9634/0  1296/0 9613/0 (2مدل )   

مدل حیآزمون تصر جینتا ناهمسانی واریانسآزمون  جینتا    

  آماره آزمون احتمال آماره آزمون احتمال

1249/0 9845/0  1280/0 9962/0 (1مدل )   

1259/0 9971/0  1135/0 9752/0 (2مدل )   

 های پژوهشگریافته: منبع

 

 های پایداریآزمون ،برآورد شده و صحت نتایج بدست آمده هایرگرسیون ضرایب پایداربودنبه منظور اطمینان از 

CUSUM وCUSUMSQ   ها مقادیر آماره برآورد صورت گرفته است. در این آزمون ،برآورد شده هایمدلبرای

 ،کرانه خارج نگرددگردد و در صورتی که از این دو درصد رسم می پنجدر بین دو مقدار بحرانی در سطح  ،شده

ها در توان فرضیه صفر مبنی بر پایدار بودن رگرسیون برآورد شده را رد نمود. نتایج حاصل از این آزموننمی

 :نشان داده شده است( 4( و )3(، )2، )(1) نمودارهای

 

 
 (1ي مدل )حاصل جمع انباشته پسماندها -1 نمودار

 های پژوهشگریافته: منبع
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 (2ي مدل )حاصل جمع انباشته پسماندها -2 نمودار

 

 
 (1ي مدل )حاصل جمع انباشته مربعات پسماندها -3 نمودار

 

 
 (2) مدل پسماندهاي مربعات انباشته جمع حاصل -4 نمودار

 

 

 



 و همکاران  اریسرفراز محمد میمر/    یبر توسعه مال یو عوامل نهاد ینیکارآفر یرخطیغ راتیتأث   / 300

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1402زمستان /  65پیاپی /  17 ۀدور

 هامتقارن بودن و نامتقارن بودن اثرات شوک آزمون -6-5

 نهادی، عوامل و کارآفرینی تقاطعی اثرات منفی و مثبت هایشوک تأثیرات نبودن متقارن بررسی جهت نهایت، در

بانکی و  سیستم توسط اعطایی بر توسعه مالی )تسهیلات تجاری آزادسازی و خارجی مستقیم گذاریسرمایه تورم،

 مثبت هایشوک ضرایب تساوی والد، آزمون نتایج طبق. است شده استفاده والد آزمون ارزش سهام معاملاتی(، از

 اثرات لذا و کرد در هر دو مدل، رد توانمی را گذاری مستقیم خارجیکارآفرینی، تورم و سرمایه متغیرهای منفی و

 های مورد بررسی است.بودن مدل این نتیجه نیز، گواه دیگری بر غیرخطی و نیستند متقارن ها،شوک

 
 نتایج آزمون والد  -8جدول 

  آماره آزمون احتمال

0001/0 1280/4 (1)مدل    

0028/0 5892/6 (2مدل )   

 های پژوهشگریافته: منبع

 

 پيشنهادات ارائه و گيرينتيجه -6

 اعطایی تسهیلات) مالی توسعه بر نهادی عوامل و کارآفرینی غیرخطی تقاطعی تأثیرات بررسی به پژوهش، این در

-2020 زمانی دوره طی بالا انسانی توسعه شاخص با کشور 14 در( معاملاتی سهام ارزش و بانکی سیستم توسط

 هایوقفه با برداری خودتوضیح الگوی غیرخطی رهیافت با دیتا پانل اقتصادسنجی تکنیک از استفاده با 2007

 نیز تجاری آزادسازی و خارجی مستقیم گذاریسرمایه تورم، متغیرهای. است شده پرداخته( NARDL) گسترده

 مثبت )منفی( هایشوک که، است آن از حاکی برآوردها نتایج. شدند وارد هامدل در کنترل متغیرهای عنوان به

 معاملاتی سهام ارزش و بانکی تسهیلات )منفی( بر مثبت تأثیر دارای نهادی، عوامل و کارآفرینی تقاطعی اثرات

 منفی مالی، توسعه هایمولفه بر تورم منفی و مثبت هایشوک تأثیر نیز، کنترل متغیرهای با ارتباط باشند. درمی

 بر مثبت )منفی( نیز، تأثیر تجاری آزادسازی و خارجی مستقیم گذاری)منفی( سرمایه مثبت هایشوک. بود

 به نیز سیاستی_کاربردی پیشنهادات فرضیات، از حاصل نتایج به توجه با داشتند. حال مالی توسعه هایشاخص

 :شوندمی ارائه ذیل شرح

 در که گردد، فراهم جوامع این در بیشتر کارآفرینی برای لازم بستر و کارآفرینی فرهنگ که است ضروری ✓

 کارآفرینان پذیریانعطاف روحیه افزایش منظوربه آموزشی، هایکارگاه و سمینارها برگزاری بین، این

 کاهش را کارآفرینی توسعه ذهنی موانع تواندمی نیز، لازم مهارتی هایآموزش از استفاده. شودمی توصیه

 دنبالبه کارآفرینان چون نیز، طرفی از. گردند اقتصاد عرصه وارد بیشتری کارآفرینان طریق، این از و دهد

 لذا کنند،نمی استقبال زیاد هاگذاریسرمایه نوع این از معمولا هابانک و هستند پذیرریسک هایفعالیت

 جدی حمایت مورد کارآفرینان، و شود داده توسعه ینان،کارآفر از حمایت هایصندوق که گرددمی توصیه

 ایجاد وسیعی سطح در کارآفرینی توسعه برای نیز کار و کسب ایحرفه و فنی هایسازمان و بگیرند قرار
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 کارآفرینان، برای را کارآفرینی موانع تواندمی نیز، رشد مراکز و فناوری و علم هایپارک توسعه. شوند

 هایطرح توسعه بیشتر هرچه هایزمینه و دهد کاهش توجهی قابل حد تا خرد کارآفرینان الخصوصعلی

 مؤسسات و هاسازمان در نامناسب اداری بوروکراسی فرآیند کاهش همچنین. سازد فراهم را کارآفرینی

 .است ضروری نیز هستند، کارآفرینان برای لازم قانونی مجوزهای صدور متولی که دولتی، و عمومی

 

 نهادي عوامل هايمولفه به مربوط پيشنهادات

 به بخشیالویت و سالاریمردم تقویت پاسخگویی، و اعتراض حق شاخص بیشتر هرچه عملکرد جهت در (1

 .رسدمی بنظر ضروری دموکراتیک، نهادهای تقویت و جامعه همگانی هایخواسته به توجه و اکثریت نظر

 نظریات و آرا به بیشتر توجه خشونت، بدون سیاسی ثبات گیریشکل برای بیشتر هایزمینه ایجاد جهت (2

 و سقوط ریسک تواندمی سیاسی، هایتنش ایجاد هرگونه از پرهیز و مذهبی و قومی سیاسی، هایاقلیت

 سیاسی فضاهای گسترش و ایجاد جهت در و دهد کاهش توجهی قابل تاحد فوق جوامع در را دولت نابودی

 .گردد واقع مؤثر جامعه در باثبات

 ایفای به دولت وظایف محدودنمودن و دولت گریتصدی نقش حذف دولت، بیشتر هرچه اثربخشی جهت (3

 افزایش با تواندمی پایدار، و مولد خدمات جهت منابع از بهنیه برداریبهره و حفظ هدف با حاکمیتی وظایف

. نماید ایفا مالی توسعه هایمولفه ارتقای در را توجهی قابل نقش مالکیت، حقوق تقویت و دولت کارایی

 عوامل به را بیشتری اقتصادی هایفعالیت بررسی، مورد جوامع هایدولت که است بهتر اساس، براین

 .کنند مدیریت را اقتصادی هایبخش عملکرد هوشمندانه، و غیرمستقیم بطور و بسپارند اقتصادی

 درزمینه خصوصا پاگیر و دست قوانین حذف و فوق جوامع ساختار با ترمناسب مقررات و قوانین تدوین (4

 .گردد منجر مقررات کیفیت به تواندمی اجرایی، قوانین

 هایدستگاه گسترش جهت در هاییسیاست است لازم قانون، حاکمیت شاخص سطح ارتقای جهت در (5

 دولت، شدهطراحی اهداف و هابرنامه در بیشتر ثبات برقراری کارآمد، و بینیپیش قابل مستقل، قضایی

 و مالکیت حقوق از بیشتر حفاظت منازعات، حل برای نوین هایروش مانند نوآورانه کارهای و ساز ایجاد

 .گیرد صورت قراردادها، اجرای حسن بر کاراتر هاینظارت

 ارائه متصدی دولتی کارگزاران بر نظارت افزایش عمده راهکار سه نیز، فساد بیشتر هرچه کنترل جهت در (6

 .شودمی پیشنهاد جامع، شکل به مقررات و قوانین شدت کاهش و اداری فرآیندهای سازیشفاف خدمات،
 

 فهرست منابع 

 استفاده با: اقتصادی رشد و دموکراسی بین علی رابطه بررسی(. 1390. )اللهروح رضائی، و عبدالمجید آهنگری، (1

 .65-47 ،1 اقتصادی، مدلسازی. ترکیبی هایداده از

 کل وریبهره بر مالی خدمات تجارت آزادسازی اثرات تحلیل(. 1393. )مریم پور، لطفی و علیرضا امینی، (2

 .61-82 ،28 شماره مالی، اقتصاد فصلنامه. توسعه حال در منتخب کشورهای موردی مطالعه: عوامل



 و همکاران  اریسرفراز محمد میمر/    یبر توسعه مال یو عوامل نهاد ینیکارآفر یرخطیغ راتیتأث   / 302

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1402زمستان /  65پیاپی /  17 ۀدور

 دیباگران هنری فرهنگی موسسه: تهران ماکروفیت. کمک به کاربردی اقتصادسنجی .1397) احمد تشکینی، (3

 .تهران

منتخب در حال  یدر کشورها دیکل عوامل تول وریبهرهبر  یعوامل نهاد ریتأث یبررس(. 1394ثقفی، پویا. ) (4

 .ی: دانشگاه آزاد اسلامزیارشد گروه اقتصاد، تبر ینامه کارشناسانیپا. توسعه

فیروزآبادی، حمیدرضا.  ترشیزی، احمد، حاجیان، علیرضا و دهقانی مشهدی، مهدی، سراداری خداپرست (5

 علمی کنفرانس اسلامی. اولین منتخب کشورهای در اقتصادی رشد بر کار و کسب فضای بهبود (. تاثیر1397)

 ایران. اقتصاد و حسابداری مدیریت، علوم مطالعات در نوین دستاوردهای پژوهشی

 و دولت نهادی کیفیت تأثیر(. 1399. )پرویز محمدزاده، و نادر مهرگان، رویا، عمران، آل مینا، رسولی، خیاط (6

-119 ،33 اسلامی، داریبانک و اقتصاد. اسلامی منتخب کشورهای اقتصادی رشد روی مالی هایسیستم نوع

89. 

 اقتصادی رشد بر مالی شکنندگی و مالی توسعه تأثیر تحلیل(. 1396. )مریم طادی، جعفری و مصطفی رجبی، (7

 .53-66 ،40 شماره مالی، اقتصاد فصلنامه(. آسیا غرب و شرق منتخب کشورهای موردی مطالعه)

 (. تأثیرات1401سبزی، سیما. ) سلیمانی، مرتضی، پایتختی اسکوئی، سید علی، دیزجی، منیره و اسکندری (8

، 38سوئیچینگ. اقتصاد و بانکداری اسلامی،  مارکوف رهیافت: ایران در مالی توسعه بر شدنجهانی غیرخطی

309-283. 

 بانکی بخش توسعة بر کارآفرینی تأثیر(. 1400. )محمدرضا رهواردارزاده، و علی مرادی، ابوالفضل، آبادی،شاه (9

 .57-82 ،2 اقتصادی، هایسیاست و مطالعات. یافتهتوسعه و توسعه درحال منتخب کشورهای در

 از ایران در خصوصی گذاریسرمایه تأثیرپذیری(. 1382. )محمد بحرینی، حسینی و محمدرضا آزاده، شریف (10

 .192-159 ،38 مفید، نامه(. 1379-1358) اقتصادی امنیت هایشاخص

 عملکرد بر استراتژیک کارآفرینی تأثیر شناسایی(. 1393. )سادات نگار تقوی، و علی داوری، کامبیز، طالبی، (11

 .635-651 ،4 کارآفرینی، توسعه(. فناپ شرکت: مطالعه مورد) مالی غیر و مالی

 و (. شناسایی1389و محسنی، احمد. ) زاده، ابوالقاسم زاده، غلامحسین، شریف عربیون، ابوالقاسم، عبدالله (12

 . 65-97، 8و کارها. نشریه توسعه کارآفرینی، کسب  کارآفرینی کنندهتعیین هایشاخص بندیاولویت

 مالی توسعه بر سیاسی و نهادی عوامل اثر . ارزیابی(1399) کرمی. وجیهه، و لطفعلی عاقلی، مرتضی؛ عزتی، (13

 .35-60 ،2 توسعه، و برنامه پژوهشهای منتخب. اسلامی کشورهای در

 مالی توسعه بر نهادی کیفیت های شاخص . تأثیر(1400) کچو. احمدپور علی، و آسیه براری، زهرا؛ عزیزی، (14

 .251-278 ،1 اقتصادی، هایسیاست و مطالعات .(اوراسیا منطقه توسعه حال در کشورهای: موردی مطالعه)

 اقتصاد فصلنامه. کلان اقتصاد تلاطم بر مالی تعمیق نقش بررسی(. 1395. )صبا نظری، و عبدالرسول قاسمی، (15

 .27-44 ،35 شماره مالی،
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Abstract 
The effect of financial development on the economy is so important that today it is believed that 

economic development cannot be achieved without an efficient and developed financial sector. In this 

research, to investigate the nonlinear intersectional effects of entrepreneurship and institutional factors 

on financial development (banking credit and value of trading shares) in 14 countries with high HDI 

during the time period of 2007-2020 using the panel data econometric technique It is addressed by 

nonlinear Nonlinear Auto Regressive Distributed Lag (NARDL) approach. The results of the 

estimations indicate that in the studied countries, the positive (negative) shocks of the intersectional 

effects of entrepreneurship and institutional factors have a positive (negative) effect on banking credit 

and value of trading shares. According to the results, first by improving and then by expanding the 

institutional and entrepreneurship indicators, it is possible to play a significant role in increasing the 

financial development indicators. 

Keywords: Institutional Factors, Entrepreneurship, Financial Development, Panel Data, Nonlinear 

Auto Regressive Distributed Lag. 
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