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Abstract 
In recent decades, the issue of strengthening the financial inclusion of the 

public in accessing financial services has become one of the priorities of 

policy makers and senior managers. The reason for the importance of this 

issue is that the strengthening of financial inclusion provides access to 

financing services for all income groups (including the poor), and this can 

strengthen the economic growth of countries and increase economic 

prosperity in the medium and long term. Therefore, in this study, the 

effects of financial inclusion on economic growth and stability in 30 

provinces of the country during the period of 2006-2021 have been 

investigated using the vector autoregression method with distribution 

breaks, fully modified ordinary least squares and vector error correction. 

The results of the estimation of economic growth and stability model show 

that financial inclusion has increased economic stability and economic 

growth in the long term. It can argue that financial inclusion from both 

supply and demand channels has increased economic stability, growth, and 

development of investments. This impact can come from providing 

favorable financial services, improving and upgrading the financial 

system. 
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1. Introduction   

One of the characteristics of most developing countries is that they have an unstable 

economic environment. In the discussions related to economic growth and development, 

the issue of economic instability has a special role. By establishing an environment 

without economic fluctuations, economic growth can provide, which is the basis of the 

economic development of any country. Financial inclusion effectively and efficiently 

allocates resources (labor, capital, technology, etc.) from surplus sectors to deficit 

sectors, which leads to the development of savings and investment, which in turn 

promotes economic growth and stability. In general, financial inclusion is usually 

considere as an important factor of economic growth. 

 

2. Research method and data   

in this study, the effects of financial inclusion on economic growth and stability in 30 

provinces of the country during the period of 2006-2021 have been investigated using 

the vector autoregression method with distribution breaks, fully modified ordinary least 

squares and vector error correction.  

 

3. Analysis and discussion 

In estimating equations by VECM, The results of estimating the short-term and long-

term relationships of the effects of financial inclusion and other explanatory variables 

on economic stability show that with the increase of the financial inclusion index in the 

long term, economic stability decreases by 0.59 units. It seems that the increase of 

monetary and banking variables endangers financial and economic stability. In the short 

term, this relationship is not significant. 

In addition, the results of estimating short-term and long-term relationships of the 

effects of financial inclusion and other explanatory variables on economic growth show 

that by increasing the financial inclusion index in the long term, economic growth 

increases by 0.35 units. This issue is analyized from several angles; on the one hand, 

financial inclusion as access to services and financial resources creates investment 

opportunities. On the other hand, the increase in demand for financial products leads to 

an increase in economic growth . 

Based on the coefficients estimated in the panel causality test in the economic 

stability equation, the effect of household income variables, inflation rate and 

unemployment rate on economic stability are positive, negative and negative 

respectively are. However, financial inclusion and population growth rate have positive 

and negative effects on economic stability in the short term, respectively, which are not 

significant. According to the results of ECT, it can say that the speed of adjustment 

towards long-term equilibrium in the economic stability equation is 21.84%, which is 

significant at the 95% level. In other words, in each period, only 21.84% of the 

imbalances in the system are resolved to long-term balance. 

In the financial inclusion equation, the changes in the household income variable are 

positive and significant, and the coefficient of the error correction component of this 

model is statistically significant at a high level of confidence and indicates that in each 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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period 11.39 percent of Deviations in the system remove to achieve long-term balance. 

In the inflation rate equation, economic stability and household income have a positive 

and significant effect, but financial inclusion has a negative and significant effect. The 

adjustment speed of the variables from short to long term is about 54.57%. In the 

unemployment rate equation, only the inflation rate variable has a negative and 

significant effect. The error correction factor in this equation is 45.38%. The rest of the 

variables did not have a significant relationship. 

 

4. Conclusion   

In this study, the principal component analysis method used to estimate the financial 

inclusion index. Its results also indicate that this index is higher in Tehran province and 

lower in Sistan and Baluchistan province. 

The results of the estimation of the economic stability model show that, in the long 

term, economic stability has decreased, and this relationship was positive but 

meaningless in the short term. It can argue that with the increase in access to financial 

services and the increase in the number of people with deposit accounts, the rate of 

withdrawal from the account has decreased in times of pressure; on the other hand, 

providing small loans has a lower systemic risk than large loans. Also, with access to 

better risk management tools, it indirectly improves the resilience of financial 

institutions. All these channels will improve economic stability. 

The results of the estimation of the economic growth model show that, in the long 

term, the economic growth has increased, and this relationship has been positive and 

significant in the short term as well. It can argue that financial inclusion from both 

supply and demand channels has increased economic growth and development of 

investments. This impact can come from providing good financial services, improving 

and upgrading the financial system. 
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 چکیده 
اخیر مسئله تقویت فراگیری مالی عموم مردم در دسترسی به خدمات مالی به یکی از های در دهه

های سیاستگذاران و مدیران ارشد تبدیل شده است. دلیل اهمیت این موضوع آن است که اولویت

های درآمدی )شامل فقرا( به خدمات تأمین مالی تقویت فراگیری مالی زمینه دسترسی تمامی گروه

تواند زمینه تقویت رشد اقتصادی کشورها و مدت و بلندمدت میند و این در میانکرا فراهم می

فراگیری مالی بر آثار لذا در این مطالعه به بررسی  افزایش رفاه اقتصادی عموم مردم را فراهم کند.

روش با استفاده از  3131-3023دوره زمانی  دراستان کشور  12رشد و ثبات اقتصادی در 

های توزیعی، حداقل مربعات معمولی کاملاً اصلاح شده و تصحیح داری با وقفهخودرگرسیون بر

نتایج حاصل از برآورد مدل رشد و ثبات اقتصادی نشان  خطای برداری پرداخته شده است.

دهد، فراگیری مالی در بلندمدت باعث افزایش ثبات اقتصادی و رشد اقتصادی شده است. می

 ری مالی هم از کانال عرضه و هم از کانال تقاضا باعث افزایش رشدکه فراگی کردتوان استدلال می

تواند از طریق ارائه خدمات اند. این اثرگذاری میها شدهگذاریاقتصادی و توسعه سرمایه و ثبات

 شود. حاصلسیستم مالی  یمالی مطلوب، بهبود و ارتقا
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 مقدمه                              .1
ثبات و توام با نوسانات شدید است. در مباحث حال توسعه، محیط اقتصادی بیهای بیشتر کشورهای درویژگیی از یک

ای را به خود اختصاص داده است. با برقراری ثباتی اقتصادی جایگاه ویژهمربوط به رشد و توسعه اقتصادی مسئله بی

اساس توسعه که پایه و  فراهم کردشد اقتصادی برای ر ربناییتوان زیمحیطی امن و بدون نوسانات اقتصادی می

طور مؤثر و کارا منابع )نیروی کار، سرمایه، تکنولوژی و غیره( را از فراگیری مالی به. اقتصادی هر کشوری است

شده که آن هم منجر گذاری انداز و سرمایههای دارای کسری تخصیص دهد که به توسعه پسهای مازاد به بخشبخش

 استفراگیری مالی معمولاً موتور مهم رشد اقتصادی  طورکلیبهدهد. به نوبه خود رشد و ثبات اقتصادی را ارتقا می

 (. 0220، 3)کلسینس و پرووتی

اطلاعات مربوط به  توجه بوده و صورت غیرمستقیم، توسعه برخی از اجزای فراگیری مالی مورددر ایران اگرچه به

فراگیری »یکپارچه و در قالب مفهوم  صورت، اما تاکنون این موضوع کمتر بهاستها نیز موجود برخی از شاخص

گذاران، سیاست توجه مورد اخیراً ، فراگیری مالی. اگرچهگرفته است گذاران یا محققان قرارتوجه سیاست مورد« مالی

 المللی پولصندوق بین و المللی ازجمله بانک جهانیو نهادهای بینر گرفته قراسطح جهان  محققان و سایر ذینفعان در

اند، اما داده ای را در راستای گسترش ادبیات موضوع و بررسی شواهد تجربی مرتبط با آن انجامهای گستردهتلاش

 ازآن. دکنارچه دنبال کپی صورت هدفمند وتواند این اقدامات را بهمی (NFIS)مالی  تدوین استراتژی ملی فراگیری

 دهیتنداشته و درهم یهمبستگ داریو توسعه پا یاقتصاد ریمربوط به رشد فراگ یهاهینظر شتریبا ب فراگیری مالی کهجا

ررسی این بنابراین ب شده است. شناخته یجهان گذاراناستیتوسط رهبران و س یاطور گستردهآن به یاست، نقش اصل

تواند راهنما و راهگشای مؤثری در راستای توجه آن بر متغیرهای مهمی که عنوان شد، میمفهوم و تعیین نقش قابل

فراگیری مالی بر  آثاره حاضر به بررسی رو در مقالاینهای اقتصادی به حساب آید. ازریزیها و برنامهسیاستگذاری

 ه است. پرداخته شد 3131-3023استان کشور طی دوره زمانی  12رشد و ثبات اقتصادی در 

سازماندهی مقاله حاضر به این ترتیب است؛ در بخش دوم به مبانی تئوریک موضوع پرداخته خواهد شد، بخش 

شناسی های تجربی در داخل و خارج از ایران اختصاص دارد. در بخش چهارم ضمن معرفی روشسوم به پیشینه

گیری و بخش ششم، نتیجههای تجربی و در فتهشود. در بخش پنجم، یاپژوهش به معرفی متغیرها و مدل پرداخته می

 ارائه خواهد شد. پیشنهادهایی

 

 مبانی نظری .8

ست که بزرگسالان به انواع مختلف خدمات مالی مناسب ( فراگیری مالی بدین معنا0230ی )طبق تعریف بانک جهان

صورت مسئولانه و ایمن برای باید بهتفاده کنند. چنین خدماتی طور مؤثر از آنها استوانند بهدسترسی دارند و می

ترین مند ارائه گردد. در پایینقاعده دهندگان در یک محیط به خوبی وصورت پایدار برای ارائهها و بهکنندهمصرف

سطح خود، فراگیری مالی با داشتن حساب سپرده یا حساب معاملاتی )حساب جاری( در بانک یا سایر موسسات مالی 

انداز ها و ذخیره یا پستواند برای انجام و دریافت پرداختشود که میخدمات پول موبایلی آغاز می دهندگانیا ارائه

                                                 
1 Claessens and Perotti 
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درصد از  13نفر  یا  دو میلیارد 0230در سال  زیراپول استفاده شود. داشتن حساب همچنان موضوع مهمی است،  

(.  فراگیری مالی دسترسی به اعتبارات 0231 ،3اند که هیچ حسابی ندارند )دمیرگیو و همکارانبزرگسالان گزارش کرده

-شود. دسترسی به اعتبارات نهادهای مالی رسمی به بزرگسالان اجازه میو استفاده از محصولات بیمه را نیز شامل می

گذاری کنند، همچنین استفاده از محصولات بیمه رسمی به مردم وکار سرمایههای کسبدهد که در آموزش و فرصت

 ند. های مالی را بهتر مدیریت کند که ریسکدهاجازه می

 شود:درادامه به بررسی اثرات این شاخص بر رشد اقتصادی و ثبات اقتصادی پرداخته می   

 

 فراگیری مالی بر رشد اقتصادی آثار .8-1

و تقاضا  ها، فراگیری مالی شرایط را برای رشد اقتصادی از طریق کانال عرضه )موتور رشد اقتصادی است(طبق تئوری

زاده اولقی و ؛ فرج0231، 0کند )دابلانوریس و همکاراندهد( فراهم می)رشد تقاضا برای محصولات مالی افزایش می

دهد، به موجب آن یافته خوب، دسترسی به وجوه را افزایش می(. علاوه بر این، یک سیستم مالی توسعه3130نقیبی، 

دهندگان های بالا به منابع غیررسمی مانند وامو نیازی نیست که با هزینهعوامل اقتصادی به بودجه خود دسترسی دارند 

ها به خدمات مالی مانند متوسل شوند. یک ویژگی مهم فراگیری مالی همچنین شامل میزان دسترسی افراد و بنگاه

ه نبود خدمات مالی اعتبار، سپرده، پرداخت، بیمه و سایر خدمات مرتبط با امور مالی است. به خوبی ثابت شده است ک

-3332کند. در دهه ویژه کارهای کوچک و متوسط را محدود میها، بههای کارآفرینی خانوارها و بنگاهو دامنه فعالیت

این دیدگاه وجود داشت که اگر اعتبار زیادی برای شروع مشاغل به مردم اعطا شود، درآمد بیشتری را به دنبال  3322

نتیجه توزیع نابرابری درآمد در صورت توزیع یکسان ثروت شود و درمیمنجر خواهد داشت که به رشد اقتصادی 

شود کند و مانع توسعه اقتصادی میهای فقر بروز میهای مالی فراگیر، تلهنبودن سیستم یابد. بااقتصادی کاهش می

های وابسته به های منابع خارجی را برای بنگاه، فراگیری مالی هزینه1(.  به گفته شومپیتر3023)رحیم زاده و همکاران، 

دهد و بنابراین نوآوری را ارتقاء شوند کاهش میهای جدید میمنابع مالی که باعث ایجاد فرصت برای شرکت

ها و سازد بر محدودیتدهد. فراگیری مالی افراد فقیر را قادر میرو رشد غیرمستقیم را افزایش میاینبخشد و ازمی

(، تأمین و فراگیری مالی مستلزم 0221) 0(. طبق گفته لوین3020د )معبودی، کنهای مالی غلبه هزینه بالای تراکنش

تسهیل ، های احتمالی و تخصیص سرمایهگذاریمورد سرمایه تولید اطلاعات قبلی درپیشرفت در عواملی مانند: 

همه  .سهولت در مبادله کالا و خدمات استو انداز افزایی و ادغام پستجمیع و هم، تنوع و مدیریت ریسک، تجارت

 این رو رشد اقتصادی تأثیر بگذارد. با وجوداینگذاری و ازانداز و سرمایهاین عوامل ممکن است بر تصمیمات پس

برای اینکه امور مالی بتواند راه خود را طی کند، باید یک سیستم مالی پایدار وجود داشته باشد، زیرا اعتماد به نفس را 

(، بر اهمیت 3301) 1کند. مک کینونگیرندگان ایجاد میگذاران و وامکند و محیط مساعدی را برای سرمایهتقویت می

کننده برای موسسات توان یک عامل تسهیلید کرد. با تأمین مالی فراگیر، میبخش مالی مؤثر برای رشد اقتصادی تأک

مدت را های کوتاهتواند حداقل بدهیمالی ایجاد کرد و سرمایه قابل انباشت را افزایش داد. این سرمایه انباشته می
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دهد که از را افزایش میاندهای مختلف محافظت کند.  فراگیری مالی تجمیع پسپوشش دهد و از خود در برابر شوک

های گذاران برای تأمین مالی فعالیتانداز را برای وام سرمایهکند. این انباشت پسگذاری را فراهم میمنابع سرمایه

(. 3130؛ گوهری و همکاران، 0231، 3شود )نوریس و همکارانمیمنجر به افزایش بازده و دهد اقتصادی افزایش می

نتیجه باعث افزایش شود و درها میها و خانوادهوری بنگاهانداز، فراگیری مالی باعث افزایش بهرهبر افزایش پسعلاوه

گذاری و شود. این افزایش در تولید کل از طریق تأمین اعتبار و به موقع مصرف کردن، سرمایهوری تولید کل میبهره

حداقل رساندن تحریف منابع ناشی از اصطکاک مالی  افتد. انتقال به موقع وجوه با بهبیمه در برابر شوک اتفاق می

؛ 3130زاده و همکاران، دهد )محققناشی از محدودیت در دسترسی و استفاده از خدمات مالی، کارایی را افزایش می

دهد و به افزایش های معاملات را کاهش میبر فناوری، هزینه(. همچنین فراگیری مالی مبتنی0231نوریس و همکاران، 

نتیجه کند و درها را تسهیل مینتیجه، تخصیص کارآمد وجوه در بین بخششود. درمیمنجر ستفاده از خدمات مالی ا

های کوچک و بر این شرکتشود. علاوهگذاری میدهد که باعث تحریک سرمایهگری را کاهش میهای واسطههزینه

های رسمی تأمین مالی محلی، از بودجه خارجی به جای تکیه بر منابع محدود یا مکانیسم می کندمتوسط را قادر 

 (. 0230، 0استفاده کنند )کارپویتز

وجود دارد.  دهد که میان توسعه مالی و رشد اقتصادی همبستگی مثبتیشواهد تجربی و نظری متعددی نشان می

توجهی بر رشد دهند که فراگیری مالی اثر مثبت و قابلمیها نشان و در زیربخش کلاننتایج مطالعات در سطوح 

سرآغاز این بحث را  (.0203، 1؛ چینودا و ماشامبا0202، 0؛ ساراواتی و همکاران0233، 1)ستی و آکاریا اقتصادی دارد

 نیاز بهه که نقطه شروع آن، کردخصوص ارائه نظری در این یافت. وی رویکردی (3330)لوین توان در مطالعات می

ستیابی امکان د های مالی،های اطلاعاتی و مبادلاتی است. در حقیقت، بدون واسطههای مالی برای غلبه بر هزینه سیستم

مسئله باعث عدم تخصیص بهینه  گذاری دشوار است و اینهای سرمایهخصوص فرصتبه اطلاعات و تحلیل آنها در

ها و مبادلات، بنابراین، با توجه به متفاوت بودن هزینه .شودها میی آنهای اقتصادی متناسب با سوددهسرمایه به فعالیت

در قالب یک سیستم مالی برای غلبه بر این نوع مشکلات ضرورت  وجود انواع مختلفی از ابزارها، بازارها و مؤسسات

کارگیری ، چگونگی بهبر آنحت شرایط نا اطمینانی است. علاوهتخصیص منابع ت دارد. کارکرد اولیه این سیستم مالی،

این  .تجارت، مدیریت ریسک و نظارت بر مدیران از کارکردهای دیگر این سیستم مالی است اندازها، تسهیلپس

سیستم مالی در گام نخست  .کارکردها از دو کانال انباشت سرمایه و نوآوری فناوری بر رشد اقتصادی تأثیرگذار هستند

با  برای مثالانباشت سرمایه اثرگذار است. سپس،  اندازها به انواع سرمایه، بردیل پسانداز یا تببا اثرگذاری بر نرخ پس

سازی طور خاص، سیستم مالی با متنوعبهشود. رشد وضعیت پایدار می اثرگذاری بر نرخ نوآوری فناورانه، باعث تغییر

 .شودهای فناورانه میبرای ایجاد تغییرات و نوآوری ریسک باعث انگیزه
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 فراگیری مالی بر ثبات اقتصادی آثار .8-8

اطلاعات  تواندشناسایی رابطه میان فراگیری مالی و ثبات مالی و اقتصادی از اهمیت بسیاری برخوردار است و می

مالی فراهم کند. در واکنش  هایها و نیز جلوگیری از وقوع بحرانکارگیری سیاستتنظیم، طراحی و به برایمفیدی را 

دستیابی به ثبات مالی در سطح اقتصاد کلان  ای در زمینه مالی برایهای سیاستی عمدهمالی جهانی، تلاشبه بحران 

هایی که به ارتقاء فراگیری ای نیز برای شناسایی سیاستگسترده هایگذاران تلاشصورت گرفت. همزمان، سیاست

طح کشورها و جهان، این دو مجموعه سیاست در ها در سبرخی هماهنگی اند. علیرغمشود، انجام دادهمیمنجر مالی 

موازی دنبال شده و روابط مثبت و منفی بین فراگیری مالی و ثبات مالی اقتصاد کلان نادیده  صورتبرخی مواقع به

های متناقضی وجود دارد. یک ثبات مالی دیدگاه خصوص ارتباط میان فراگیری مالی وطورکلی، دربه.  است شدهگرفته

غیرمسئولانه اعتبارات، باعث به خطر انداختن ثبات  ین است که فراگیری مالی بیشتر از طریق رشد سریع وا دیدگاه

 های مالیدر یک سیستم مالی ممکن است ثبات واسطه های فاقد نظارت و کنترلشود. گسترش سریع بخشمی مالی

تواند به های باثبات میمشارکت در دورهمنافع حاصل از  قانونمند و تحت نظارت را نیز مختل کند. در حقیقت،

 .تبدیل شود های بحرانهای جانبی منفی در دورههزینه

زیرا فراگیری  ؛شودنمی های سیستمیدیدگاه دیگر این است که فراگیری مالی بیشتر، چندان باعث افزایش ریسک

طور نسبی که با ابزارهای موجود به شودبیشتر، تنها باعث قرار گرفتن در معرض تعداد زیادی از متغیرهای محدود می

وجود، ازآنجاکه فراگیری مالی براثربخشی سیاست پولی مؤثر است، ممکن است  این قابل مدیریت و کنترل است. با

کند که بهبود های دیگر بیان میدر مقابل رویکردهای فوق، دیدگاه .های مرکزی ایجاد کندهایی را برای بانکچالش

استدلال ( 0222) 3هاوکینس برای مثالمستقیم و غیرمستقیم موجب افزایش ثبات شود.  طورتواند بهمیفراگیری مالی 

 دهد. ویمدت و هم در بلندمدت افزایش میبهبود دسترسی به منابع مالی، ثبات مالی را هم در کوتاه کند کهمی

انواع مختلف  ستم بانکداری که در آنصورت همزمان، یک سیکند که برای بهبود دسترسی و ثبات بهپیشنهاد می

 0پاسالیدر این چارچوب،  .مثال سپرده( را ارائه دهند، ایجاد شود برای ها، تنها تعداد محدودی از خدمات )بانک

گذاری را با کاهش اتکا به برای سرمایه نیاز اندازها، منابع مالی مورداعتقاد دارد که فراگیری مالی بیشتر در پس( 0232)

دریافتند که افزایش ( 0231) 1شود. هان و ملکیمی دهد که این امر به ثبات بیشتر منجرمنابع مالی خارجی بهبود می

رداشت از حساب در مواقع فشار را کاهش دهد. در مورد اعتبارات نیز ب تواند نرختعداد افراد دارای حساب سپرده می

باعث کاهش  )SME( وکارهای کوچک و متوسطبه کسب دهیاموکنند که استدلال می( 0230) 0مورگان و پونتینس

NPLs( مطالبات معوق
های دهی به این نوع شرکتشود؛ زیرا واماری میو کاهش احتمال نکول مؤسسات اعتب )1

 2کند. در همین راستا، مهروتا و یتمنهای بزرگ ایجاد میو متنوع، ریسک سیستمی کمتری نسبت به وام کوچک

مدیریت ریسک  صورت که دسترسی به ابزارهای بهتروجود یک اثر مثبت غیرمستقیم اذعان دارند، بدینبه ( 0230)

باعث  گیرندگانوامبیشتر آوری تاب، عبارتیبهشود؛ مؤسسات مالی میآوری تابطور غیرمستقیم باعث بهبود به
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های غیرمستقیم استدلال نشان دادند که کانال با این راستاهمنیز ( 0232) 3بویگافشود. ها میآوری بیشتر بانکتاب

درمجموع، عمده مطالعات و شواهد تجربی بر رابطه مستقیم میان فراگیری مالی و  .شوددیگری نیز باعث ثبات مالی می

 باشد. سیاست اقتصاد کلان مؤثر برایاگرچه این امر مستلزم اتخاذ برخی ملاحظات سیاستی نیز می ثبات اشاره دارد؛

کلان مناسب  هایسیاست .اری اقتصاد کلان ضرورت دارد که این موضوع خود لازمه تحقق رشد بادوام نیز استپاید

کند که این امر بر دوام رشد اقتصادی تر کوتاهرا  هادورههای رکود را کمتر یا طول این تواند احتمال وقوع دورهمی

 مؤثر است. 

 

 . مطالعات تجربی3

 جیمطالعات تجربی خار .3-1

تری از چگونگی تأثیر عوامل مالی و اجتماعی خود تلاش کردند تا درک وسیع ( در مطالعه0200) 0هوانگ و همکاران

 داریرشد پا تیرا در تقو یو فراگیری مال یاجتماع هیسرما نیمطالعه تعامل ب نیابر ثبات اقتصادی را ارائه دهند.  لذا 

مشخص  نیدارد و همچن یبا سواد مال یو معنادار یقو یهمبستگ یکه مشارکت مال نتایج نشان داد. اندکردهبررسی 

( در مطالعه دیگری موضوع را برای 0200هوانگ و همکاران )دارد.  داریبر رشد پا یدارتوجه و معناقابل ریشد که تأث

در  یدر کشورها یبر ثبات مال یفیضع ریتأث یفراگیری مالکشور منتخب درحال توسعه پیگیری کرده و دریافتند؛  22

است.  یثبات مال تیتقو یبرا یتوجهقابل تیدهنده ظرفکشورها نشان نیا نیحال توسعه دارد. در مقابل، رقابت ب

که  کندیم ییشناسا یمحرک اصل نعنواو آن را به کندیم دیتأک یتوسعه مال یمطالعه بر نقش محور نیبر اعلاوه

 گذارد. مثبت  ریحال توسعه تأثدر یدر کشورها یتا بر ثبات مال ازدسیرا قادر م یفراگیری مال

. دنپردازیم یبر رشد اقتصاد تالیجید یو فناور یفراگیری مال راتیتأث یبه بررس( 0200) 1مهد داوود و همکاران

در  یتیو پر کردن شکاف جنس یفراگیری مال یبهبود کل یرا برا تالیجید یامکان استفاده از فناور نیهمچن هاآن

را  یبر رشد اقتصاد یفراگیری مال ریتأث تالیجید یفناور دادیکه نشان م یافتند یشواهد کردند و یبررس یفراگیری مال

 .کندیم لیتکم یو فراگیری مال یتیپر کردن شکاف جنس نیو همچن یاستفاده از خدمات مال شیافزا قیاز طر

 هاآن. دانستندمرتبط  افتهیکمتر توسعه  یدر کشورها یبا رشد اقتصاد را یفراگیری مال( 0200) 0آفنسو و بلانکو آرانا

بر رشد  یمثبت ریتأث یهمه ابعاد فراگیری مالبندی کرده و دریافتند در چند دسته طبقه را یابعاد مختلف فراگیری مال

و  «های تجاریتعداد شعب بانک»گذارند. ابعاد ینم ریتأث یبر رشد اقتصاد کسانیطور همه ابعاد به لکندارند،  یاقتصاد

تعداد »و « یبانک یهابه سپرده یاعتبار بانک نسبت»که  یحالمرتبط هستند، در یبا رشد اقتصاد اًیقو« هادرصد تمرکز بانک»

 .کنندیم جادیا کمتر توسعه یافته یدر کشورها یاما نسبتاً کمتر ،توجهقابل ریأثت« یتجار یهانزد بانک ارانگذسپرده

صندوق  ،یبانک جهان یهابا استفاده از داده یجهان یشاخص فراگیری مال ک( ی0201) 1هووا و همکاران

ها معتقدند که آن. دادند شنهادیپ یو ثبات مال یفراگیری مال نیشکل معکوس ب Uرابطه  کیو  ساخته پول یالمللنیب
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 یو مقررات قو تتحت نظار یبر ثبات مال یفراگیری مال ریو تأث کنندیم یبانیپشت یشانهاهیاز فرضنیز  یشواهد تجرب 

قدرت بازار و  ه،یسرما تیشده، نسبت کفاساخته یاز شاخص فراگیری مال هاآن ن،یبر ااست. علاوهکمتر برجسته 

 کردند.استفاده  یبحران مال ینیبشیو پ یسازهیشب یبرا یکلان اقتصاد یرهایمتغ

وکار کسب یندهایفرآ یسازیتالیجیکه چگونه د پردازدیموضوع م نیا یبه بررس( 0201) 3اونگ و همکاران

 یسازیتالیجید ها دریافتند کهآنشود.  آسیایی نپاییبا درآمد متوسط  یدر اقتصادها یمال باعث فراگیریممکن است 

تأثیر  یمال ر فراگیریبا سرعت بالا ب اینترنتباند پهن، تلفن همراه و  یهاوکار با استفاده از اشتراککسب یندهایفرآ

به اعتبارات  یمشاغل خصوص یبر دسترس یتوجهطور قابلبه یتجار یندهایشدن فرآ یتالیجیدهمچنین  گذارد.می

  گذارد.یم ریآنها تأث یارائه شده توسط بانک ها یداخل

 جی. نتادنپردازیم یو رشد اقتصاد تالیجید یفناور ،یفراگیری مال نیرابطه ب یبه بررس( 0201مهد داوود و احمد )

وجود  های مورد بررسیکشور یبر رشد اقتصاد تالیجید یو فناور یمثبت و معنادار فراگیری مال ریکه تأث دهدینشان م

که  یمعن نیبه ا کند،یم فایا یبر رشد اقتصاد یفراگیری مال آثار لیرا در تکم ینقش تالیجید یفناور ن،یا بردارد. علاوه

 .ردیصورت گ تالیجید یفناور رساختیز قیاز طر یمال یهاستمیدر بهبود اکوس دیبا هاآن یهاتلاش

اقتصاد نوظهور  12ها در بر ثبات بانک یفراگیری مال گی تأثیرچگون ای به بررسیمطالعه ( در0200) 0وانگ و لو

 طیو مح تریقو یدهد. در مقابل، قدرت دولتیم شیرا افزا هاثبات بانک یتوسعه فراگیری مال پرداختند و دریافتند که

 دهد.  شیافزا یفراگیری مال ندیرا در طول فرآ ترنییپا یثبات بانک ایبالاتر  یریپذسکیتر ممکن است رسست یمال

فراگیری  شیو افزا یدر حفظ ثبات مال یحکمران تیفینقش ک یبه بررس خود مطالعهدر  1حانیف مالک و همکاران

ثبات  ت،یحاکم تیفیابعاد ک یبرا یبیترک یرهای. متغندپرداخت نفعانیذ یبا استفاده از تئور ییایآس یدر کشورها یمال

که  دهدیمطالعه نشان م نیا یهاافتهیساخته شدند.  (PCA) یمؤلفه اصل لیبا استفاده از تحل یو فراگیری مال یمال

 یفراگیری مال ن،یبر ادارد. علاوه یبر ثبات مال یمثبت ریاما تأث ،گذاردیم یمنف ریتأث یبر فراگیری مال یحکمران تیفیک

 گذارد. یم ریتأث ایدر آس یطور مثبت بر ثبات مالبه

( روابط متقابل بین فراگیری مالی و رشد اقتصادی و رقابت در صنعت بانکداری را به 0203چینودا و ماشامبا )

ند. نتایج مطالعه آنها کردکشور آفریقایی بررسی قرار  02کمک رویکرد خود رگرسیون با وقفه توزیعی پانلی برای 

این  درواقع .وجود داردی و رشد اقتصادی در بلندمدت مال فراگیریرابطه مثبت و معناداری بین  حاکی از آن است که

مالی  فراگیریمدت، رشد اقتصادی به کاهش در کوتاهکند. اما می تأیید را -مالی تأمین پیش برنده –نظریه رشد  مطالعه

 .دشومیمنجر 

فراگیری مالی بر رشد اقتصادی در صحرای آفریقا با استفاده از  آثارای به بررسی (، در مطالعه0233) 0ناگوارا

، حاکی از آن است که 0223-0230کشور در حوزه صحرای آفریقا، برای دوره زمانی  01مجموعه پانلی شامل 

فناوری مالی، رشد  وتوانند با افزایش استفاده از فراگیری مالی کشورهای آفریقایی مورد بررسی در این تحقیق می

 اقتصادی را افزایش دهند.

                                                 
1 Ong & et al 
2 Wang & Luo 
3 Haneef Malik & et al 
4 Nguling’wa 
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های نرخ بهره، مکانیسم انتقال فراگیری مالی بر کانال آثارای بررسی (، در مطالعه0233) 3براونبرییدج و همکاران

حاکی از آن است که  0232تا  0223های پولی، با یک روش تصحیح خطای برداری پانلی برای دوره فصلی سیاست

دهند، اگرچه این لزوماً دلالت بر این ندارد تری نشان میهای قویراگیری مالی، پاسخاقتصادهایی با سطح بالاتری از ف

تر باشد، زیرا ممکن است درجه فراگیری مالی با که سطوح بالاتر فراگیری مالی، دلیلی بر سازوکارهای انتقال پولی قوی

 گذارد. پول تأثیر میهای توسعه همبستگی داشته باشد که همچینن بر مکانیسم انتقال سایر جنبه

ای به بررسی ارتباط بین فراگیری مالی و رشد اقتصادی: شواهدی از کشورها (، در مطالعه0233) 0سهتی و آچاریا

دهد های داده پانلی مانند اثر ثابت کشور، اثر تصادفی و اثر ثابت زمان و آزمون علیت پانلی نشان میاز برخی از مدل

 کشور جهان وجود دارد. 13مدت بین فراگیری مالی و رشد اقتصادی در بلندمثبت و  ایکه رابطه

(، در مطالعه خود با عنوان فراگیری مالی و رشد اقتصادی در کشورهای سازمان همکاری 0233) 1کیم و حسن

ادی کنند که فراگیری مالی تأثیر مثبتی بر رشد اقتصگیری میهای پانل پویا، نتیجهاسلامی، براساس نتایج تخمین

 کشورهای عضو سازمان همکاری اسلامی دارد.

 

 مطالعات تجربی داخلی .3-8

رابطه علیت پویای بین توسعه مالی، باز بودن تجاری و  بررسی» ای با عنوان(، در مطالعه3131محمدی و همکاران )

برداری دو دوره مورد ، با استفاده از مدل تصحیح خطای «موردی دو کشور نفتی ایران و نروژرشد اقتصادی؛ مقایسه 

-رابطه علیت در کشور نروژ نشان می 3320-0222های و برای نروژ سال 3320 -0223های مطالعه برای ایران سال

 های اعتبارات اعطایی به بخش خصوصی و شدت تجاری رابطه دوسویه وجود دارد.دهد در بلندمدت بین شاخص

گذاری و نرخ بهره بر تأثیر توسعه مالی، نسبت تجاری، سرمایه ین و بررسیی(، در مطالعه خود به تب3131رضایی )

-دهنده رابطه مثبت و معنادار نرخ بهره و سرمایهرشد اقتصادی پرداخته شده است. نتایج حاصل از این مطالعه نشان

در گذاری داخلی با رشد اقتصادی است. همچنین رابطه مثبت و معنادار شاخص توسعه مالی با رشد اقتصادی را 

 دهد. مدت نشان میکوتاه

، با روش «ری مالی در توسعه اقتصادی فراگیرنقش فراگی»ای با عنوان (، در مطالعه3130فر و زمان )صالحی

توصیفی و با استفاده از مستندات و اطلاعات مربوط به سطح فراگیری مالی در کشورهای مختلف، دریافتند  -تحلیلی

های خود یک مولفه اساسی در کشورهایی که فراگیری مالی را در سیاستگذاری عنوانسازی بهکه آموزش و فرهنگ

 دستیابی به رشد و توسعه اقتصادی فراگیر را به ارمغان آورد. برای تواند مقدمات لازمکنند، میتبیین می

دهد نشان می «رابطه شمول بازار مالی و بازبودن تجارت در ایران»نامه خود تحت عنوان ( در پایان3133سارانی )

ارن بوده و این عدم مدت، نامتقکه تأثیر شوک مثبت و منفی اقتصاد سایه بر باز بودن تجارت در بلندمدت و کوتاه

مدت و بلندمدت، شوک مثبت اقتصاد سایه، تأثیر بیشتری نسبت به شوک منفی صورت است که در کوتاهتقارن به این

 موجود از طریق کنترل آن این تأثیر را کاهش دهد.   آن دارد، لذا بهتر است دولت جهت حفظ سطح

                                                 
1 Brownbridge et al 
2 Sethi & Acharya 
3 Kim & Hassan 
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های فراگیری مالی بر رشد اقتصادی کشورهای اوپک ( به تحلیل اثرگذاری استانه3133سموعی و همکاران ) 

اند. کردههای پانل استفاده های یکنواخت با دادههناستابرای برآورد الگوی پژوهش از روش رگرسیون پانل اند. پرداخته

افزایش فراگیری مالی اثر معنادار و منفی بر رشد اقتصادی تر، دهد که در فراگیری مالی با سطح پایینیج نشان مینتا

تر، فراگیری مالی اثری مثبت بر رشد اقتصادی هایی با فراگیری مالی بزرگدر رژیم دولتکشورهای اوپک دارد، اما 

 .ها دارددولت

غیرقابل انکاری بر توسعه و رشد  آثاردارای  انجام شده، فراگیری مالیطبق مبانی نظری و مطالعات تجربی 

دهد تا از ها اجازه میتر به خدمات مالی، به افراد و بنگاهها، دسترسی گستردهاز بخشدر بسیاری اقتصادی است. 

ها کنند و یا ریسک اندازگذاری کنند، برای بازنشستگی پسمند شوند، در تحصیلات سرمایهوکار بهرههای کسبفرصت

ای بالا و عدم امنیت در استفاده از خدمات های مبادلههزینه هایی نظیردر شرایطی که افراد با چالش .را پوشش دهند

تواند با تسهیل دسترسی افراد به سیستم مالی رسمی، باعث فراگیری مالی می مالی غیررسمی یا نقدی مواجه باشند،

استان کشور طی دوره  12ه حاضر، ارتباط بین متغیرها در قالرود در ملذا انتظار می. شود غلبه بر این نوع مشکلات

حتی در داخل کشور نیز مطالعه منسجمی در این . مبانی نظری در دوره بلندمدت باشند طبق، 3131-3023زمانی 

رشد و همچون  یمهم یرهایبر متغ یمال یریفراگ ریتأثخصوص صورت نگرفته است. لذا در این مطالعه، به بررسی 

  ثبات اقتصادی پرداخته شده تا ابعاد بهتری از این متغیر مشخص شود.

 

 شناسی پژوهش و معرفی مدل و متغیرها. روش4

 توزیعی پانلیروش خودرگرسیون برداری با وقفه .4-1

است. در مواردی که های توزیعی پانلی رهیافت مورد استفاده در برآوردهای این مطالعه، مدل خودتوضیحی با وقفه

های پانل مانند اثرات ثابت، اثرات تصادفی و های مختلف باشد، برآوردهای مختلف دادهایستایی متغیرها از درجه

های یادشده ( نامناسب هستند. همچنین در برخی روشPooled OLS) 3ادغام شدهبرآورد حداقل مربعات معمولی 

مبدأ و ضرایب برای تمام مقاطع عرضی یکسان است. در روش اثرات  مانند حداقل مربعات معمولی مختلط، عرض از

ثابت نیز اگرچه عرض از مبدأ برای هر گروه یا کشور متفاوت بوده، اما دارای این محدودیت است که ضرایب برای 

ند و یا زا نیز باش(. همچنین در صورتی که برخی متغیرهای مستقل، درون0223، 0ها یکسان است )بالتاجیتمام گروه

های جمله پسماند همبستگی داشته باشند، برآوردگر اثرات ثابت با مشکل اریب مواجه خواهد بود. همچنین مدل

جمله درجه اثرات تصادفی با مشکلات کمتری ازاثرات ثابت دارای محدودیت در درجه آزادی هستند. در مقابل روش 

علاوه برآوردهای (. به0221، 1 رو است )آرلانوان روبهآزادی مواجه است، اما روش یاد شده با فرض محدودیت زم

های پانل که دارای دوره زمانی طولانی ( برای مدلPanel GMM) 0 یافته پانلیپویا مانند روش گشتاورهای تعمیم

 (. 0232، 1 هستند، مناسب نیستند )احمد و همکاران

                                                 
1 Pooled Ordinary Least Squares (pooled OLS) 
2 Baltagi 
3 Arellano 
4 Panel Generalized Methods of Moments (panel GMM) 
5 Ahmed et al. 
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های مناسبی است که موجب شده در دارای ویژگیهای گسترده پانلی، در مقابل، رهیافت خودتوضیحی با وقفه

جمله اینکه روش یاد شده در مواردی که متغیرهای مورد رد توجه پژوهشگران قرار گیرد. ازمطالعات اخیر بیشتر مو

ایستا  I(1)گیری و تعدادی با یک دوره تفاضل I(0)استفاده در مدل، در یک سطح ایستا نباشند و تعدادی در سطح 

های پانل که دارای سری (. این رهیافت در برآورد داده3333، 3گیرند )پسران و شیناستفاده قرار می شوند، مورد

رو، اینیی درخصوص تعداد داده دارد و ازپذیری بالافزمانی طولانی باشند نیز قابل استفاده است. البته این روش انعطا

(. رهیافت 0232نیز کاربرد زیادی دارد )احمد و همکاران، زمانی های سریهایی با تعداد اندک دادهدر برآورد مدل

و بلندمدت  مدتهای گسترده پانلی دارای سه ساختار یا روش متفاوت برای برآورد روابط کوتاهخودتوضیحی با وقفه

 0 (، و روش اثرات ثابت پویاPMG) 1 (، روش میانگین گروهی تلفیقیMG) 0 است که شامل روش میانگین گروهی

(DEFاست. هر سه روش یاد شده از برآوردگر حداکثر راست )آثاربررسی  برایکنند. در این مطالعه، نمایی استفاده می 

 استفاده شد.  ARDL( در چهارچوب پانل 3فراگیری مالی بر متغیرهای رشد اقتصادی و ثبات اقتصادی از رابطه )

Yit = fi,t−1 + β́iXit + ∑ ίijDyi,t−j +∑ ǵijDXi,t−j
q−1
j=0

p−1
j=1 +mi + eit (3             )                                      

iکه در آن،  = 1,2, … , N کننده تعداد مقاطع و بیانt = 1,2, … , T  .به دوره زمانی اشاره داردYit  متغیر وابسته

های توضیحی مدل شامل فراگیری مالی، متغیر Xitشود و شامل یکی از متغیرهای رشد اقتصادی و ثبات اقتصادی می

 جمله پسماند معادله است.  eitاثر ثابت و  miنرخ تورم، میزان جمعیت، نرخ بیکاری، میانگین درآمد خانوار هستند. 

وسیله ( است که بهMGهای گسترده پانلی، روش میانگین گروهی )نخستین ساختار رهیافت خودتوضیحی با وقفه

گیری از ضرایب بلندمدت برآورده شده ارائه شد. این روش، ضرایب بلندمدت را با میانگین (3331پسران و اسمیت )

ارچوب برای هر کشور یک رگرسیون آورد. این چدست میبرای مثال، برای هر کشور بهبرای هر مقطع عرضی 

ای هر کشور بدون اعمال گیری غیروزنی از ضرایب برآورده شده برجداگانه برآورد و سپس پارامترها را با میانگین

مدت و بلندمدت برآورده شده در روش میان گروهی رو ضرایب کوتاهاینکند. ازگیری میگونه محدودیتی، اندازههیچ

(MGمی ) توانند ناهمگن باشند. یعنی، در این روش عرض از مبدأ ضرایب برآوردی و خطای معیار برای هر کشور

 (. 0231متفاوت است )چایتیپ و همکاران، 

( توسعه داده شد. این روش برای تمام 3333( توسط پسران و همکاران )PMGروش میانگین گروهی تلفیقی )

مدت برآورد شده برای هر کشور کند، اما در این روش، ضرایب کوتاهمی کشورها در بلندمدت ضرایب همگنی برآورد

امت ( علPMGمنظور تعدیل به سمت تعادل بلندمدت، ناهمگن هستند. همچنین در روش میانگین گروهی تلفیقی )به

 ته باشند. دست آید و جملات پسماند مدل تصحیح خطا در این روش الزاماً خودناهمبسضریب تصحیح خطا باید منفی به

( ضرایب همجمعی بلندمدت برآورد PMG( مانند روش میان گروهی تلفیقی )DEFدر روش اثرات ثابت پویا )

( برخلاف روش میان گروهی تلفیقی DEFشده برای تمام کشورها یکسان است. در مقابل روش اثرات ثابت پویا )

(PMGدارای سرعت تعدیل کمتری است و ضرایب کوتاه )هستند. همچنین روش اثرات ثابت پویا  مدت آن همگن

(DEFبیان این مطلب ضروری است که با 0223، 1( دارای مشکل اریب همزمانی معادلات هستند )بالتاجی و کائو .)

                                                 
1 Pesaran & Shin 
2 Mean Group (MG) 
3 Pooled Mean Group (PMG) 
4 Dynamic Fixed Effect (DFE) 
5 Baltagi & Kao 
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( و DEF( در مقایسه با دو روش اثرات ثابت پویا )PMGفرض شیب همگن در بلندمدت، روش میان گروهی تلفیقی ) 

( از دو 3برآورد رابطه ) برای(. بنابراین در این مطالعه 3333( کارآتر است )پسران و همکاران، MGمیان گروهی )

( استفاده خواهد شد. 3303) 3و برای انتخاب الگوی مناسب بین این دو روش از آزمون هاسمن MGو   PMGروش 

ت، رد نشدن این فرضیه به معنای مند نیسکننده این است که تفاوت در ضرایب، سیستماتیک و قاعدهبیانH0 فرضیه

 (. 0232است )احمد و همکاران، MG  نسبت به برآوردگر PMG برتری برآوردگر

 : تفاوت در ضرایب سیستماتیک نیست.H0فرضیه 

 : تفاوت در ضرایب سیستماتیک است.H1فرضیه 

 

 (VECMعلیت تصحیح خطای برداری )روش  .4-8

توان جهت علیت بین متغیرها نیز تعیین شود. این مورد را نمی دشود، بایتأیید میها انباشتگی بین سریهنگامی که  هم

( برای بررسی PVECMدست آورد. در این مطالعه از مدل تصحیح خطای برداری پانلی )هانباشتگی بهای هماز تحلیل

و ثبات اقتصادی( استفاده جهت علیت بین فراگیری مالی و سایر متغیرهای توضیحی با متغیر وابسته )رشد اقتصادی 

بازخورد میان متغیرها را نشان دهد. برخی از  آثاردهد شود. یکی از فواید علیت پانلی این است که اجازه میمی

قادر به محاسبه پویایی رابطه در یک چارچوب علیت  VECM( نشان دادند که رابطه 0223، 0محققان )همچون لی

ای ها با استفاده از رویکرد دومرحلهدست آوردن باقیماندههدل بلندمدت برای بزمانی است. در این مطالعه، ابتدا م

در این قسمت، از شود. های باوقفه به عنوان جمله تصحیح خطا تعیین میگرنجر برآورد شده، سپس باقیمانده-انگل

علت  Xوجود دارد که اولاً  گردد. علیت دو طرفه زمانیپیدا کردن علیت بین دو متغیر استفاده میبرای  آزمون گرنجر

Y  بوده و همچنین از طرف دیگرY   علتX ها تماماً باشد، انجام این آزمون زمانی که دادهI(0)  باشد به سادگی از

آزمون علیت از  باید برایباشد  I(1)های مورد مطالعه ولی زمانی که داده است،روش معمول علیت گرنجر قابل اجرا 

 است: (0صورت معادله )که فرم کلی این روش بهد کراستفاده  VECMروش 

(1 − 𝐿) ⌈
𝐿𝑛𝑋𝑡

𝐿𝑛𝑌𝑡
⌉ = ⌊

𝜑1

𝜑2
⌋ + ∑ (1 − 𝐿) [

𝛼11𝑖 𝛼12𝑖
𝛼21𝑖 𝛼22𝑖

] + [
𝜃
𝜇
]

𝑝
𝑖=1 𝐸𝐶𝑇𝑡−1 + [

𝜖1𝑡
𝜖2𝑡

] (0  )                                    

دار بودن این متغیر بیانگر رابطه دهد و معنار بین متغیرها نشان میرابطه بلندمدت را د ECT( 0که در مدل )

شود دارای باشند که فرض میجملات خطای هر مدل می 𝜖2𝑡و 𝜖1𝑡بلندمدت در بین متغیرهای مورد مطالعه است و 

1). عملگر  هستندتوزیع نرمال و میانگین صفر و واریانس ثابت  − 𝐿)  تفاضل بین متغیرها را نشان داده و رابطه 

علیت  Xتوان گفت که می طوریشود. بهنیز براساس این عملگر در مدل توضیح داده می مدت بین متغیرهاکوتاه

 باشد. 𝛼12𝑖≠0شود که می Xمدت وقتی علیت کوتاه  Yباشد و  𝛼11𝑖≠0است که  Yمدت کوتاه

 

 معرفی مدل و متغیرها  .4-3

(، در 0233( و ناگوارا )0233(، سهتی و آچاریا )0203و مطالعه چینودا و ماشامبا ) اتوجه به ادبیات موضوع ارائه شدهب

های ایران با استفاده از هایی مجزا بر رشد و ثبات اقتصادی در استانصورت مدلمطالعه حاضر اثر فراگیری مالی به

                                                 
1 Hausman 
2 Li 
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ترتیب در معادلات ، که بهدشخواهد تجزیه و تحلیل  VECMهای توزیعی پانلی و علیت روش خودرگرسیون با وقفه

 ( نشان داده شده است:0( و )1)

𝐿𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡 = 𝜑0 + 𝜑1𝐿𝐹𝐼𝑖𝑡 + 𝜑3𝐿𝐼𝑁𝐹𝑖𝑡 + 𝜑4𝐿𝑃𝑂𝑃𝑖𝑡 + 𝜑5𝐿𝑈𝑁𝑖𝑡 + 𝜑6𝐿𝐻𝐼𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 (1)                                

𝐿𝐸𝑆𝑖𝑡 = 𝜑0 + 𝜑1𝐿𝐹𝐼𝑖𝑡 + 𝜑3𝐿𝐼𝑁𝐹𝑖𝑡 + 𝜑4𝐿𝑃𝑂𝑃𝑖𝑡 + 𝜑5𝐿𝑈𝑁𝑖𝑡 + 𝜑6𝐿𝐻𝐼𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡                                         (0)  

 : لگاریتم شاخص فراگیری مالی که در ادامه به نحوه محاسبه آن به تفصیل پرداخته شده است.𝐿𝐹𝐼𝑖𝑡طوری که: به   

𝐿𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡استفاده شده است، که برحسب درصد  3131براساس سال پایه رشد تولید ناخالص داخلی واقعی  : لگاریتم

عبارتی از نسبت تفاضل تولید ناخالص داخلی سال جاری از سال گذشته به تولید سال گذشته استفاده است. به

 دست آمده است. های موجود در مرکز آمار ایران بهای منطقههای این متغیر از حسابذکر است داده شایانشود. می

𝐿𝐸𝑆𝑖𝑡.لگاریتم شاخص ثبات اقتصادی که در ادامه به نحوه محاسبه آن پرداخته خواهد شد : 

𝐿𝐼𝑁𝐹𝑖𝑡 نرخ 3131: لگاریتم نرخ تورم؛ رشد شاخص قیمت کالاها و خدمات مصرفی استانی به قیمت ثابت سال پایه ،

کالاها و خدمات مصرفی بانک مرکزی تهیه و دهد که اطلاعات آن از گزارشات شاخص قیمت تورم استانی را نشان می

 گردآوری شده است.

𝐿𝑃𝑂𝑃𝑖𝑡:  تعداد جمعیت موجود در هر استان که اطلاعات آن از مرکز آمار تهیه و  رشدلگاریتم نرخ رشد جمعیت؛

 .استگردآوری شده و برحسب درصد 

𝐿𝐻𝐼𝑖𝑡 عنوان یکی از انوارهای شهری در هر استان بهد خدرآم میانگین: لگاریتم نرخ رشد درآمد سرانه خانوارها؛

 -باشد که اطلاعات آن از نشریات درآمدعوامل مؤثر بر رشد اقتصادی، ثبات اقتصادی، فقر و نابرابری درآمدی می

 آوری شده است. هزینه خانوار موجود در مرکز آمار ایران تهیه و جمع

𝐿𝑈𝑁𝑖𝑡 ساله و  32ساله و بیشتر( به کل جمعیت فعال ) 32جمعیت بیکار )صورت نسبت تعداد که به: نرخ بیکاری؛

های مربوط به این متغیر از نتایج آمارگیری نیروی کار شود. دادهمحاسبه می 322بیشتر( )شاغل و بیکار(، ضربدر 

 شود.موجود در مرکز آمار گردآوری می

در به دوره زمانی اشاره دارد. که  t=1, 2, …, Tهای کشور( و کننده تعداد مقاطع )استانبیان N=i ,… ,2 ,1علاوه به   

های ابتدایی بازه زمانی انتخابی موجود نبود( غیر از استان البرز که اطلاعات آن در سالاستان کشور )به 12این مطالعه 

 شود.ر پرداخته میاند. در ادامه به محاسبه متغیرهای فراگیری مالی و فقانتخاب شده 3131-3023و در دوره زمانی 

با اهمیت  لحاظ نظری و یا تجربی، فراگیری مالی را برای توسعه و کاهش فقر طالعات اقتصادی، چه ازم فراگیری مالی:

 برای راعنوان محور اصلی خدمات مالی، نتوانسته است نیاز خانوارها در ایران شبکه بانکی به کنند؛عنوان می

اعتباری  هایترش کارتدهد که عدم گسـان مینشتجربی واهد ش. 3کنددر طول زمان را فراهم  هموارسازی مصرف

تا خانوارها برای تأمین اعتبار، نیازمند دریافت تســهیلات از بانک باشند  شده باعث پنجم در دنیا(در ایران )رتبه هفتادو

( 3133 در سال درصد 33وام مسکن به ارزش مسکن )بر این، نسبت پایین علاوه )رتبه نهم دریافت تسهیلات در دنیا.(

دهد که نیاز به تأمین مالی کلان نیز می ( نشان3133درصد در سال  02) و سهم پایین وام مسکن در سبد بدهی خانوار

                                                 
، تهیه شده در وزارت تعاون، کار و رفاه اجتماعی، «فقر استفاده از خدمات مالی در ایران )با تأکید بر شمول مالی(»های فقرچندبعدی؛ مجموعه گزارش 3

 .3022اجتماعی، تابستان معاونت رفاه اجتماعی، دفتر مطالعات رفاه 
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مالی،  فراگیریبا میزان « استفاده از خدمات مالی کمبود»هوم در هر کشوری مف .توسط شبکه بانکی فراهم نشده است 

ـب و خدمات مالی مناسـ گوناگونیبزرگسالان بــه انـواع  دستیابی قابل رصد است. فراگیری مالی بــه معنای

بررسی هستند که برای هریک از سطوح  قابل این خدمــات مالی در دو سطحســت. هااســتفاده مؤثــر از آن

 :شده استهای مناسبی نیز تعریفشاخص

جاری( در بانــک یا ســایر مؤسســات  حســاب ســپرده یــا حســاب معاملاتــی )حسابشــتن دا :سطح پایه

انداز پول ها و ذخیره یا پستواند برای انجام و دریافت پرداختدهندگان خدمات پول موبایلی که میارائه مالی یا

و نیز خدمات مالی مرتبط به دریافت و  انداز پولذخیره یا پس برایدر این سطح داشتن حساب بنابراین  ؛شود استفاده

 های حساب» :ند ازانداز پول عبارتور ذخیره یا پسمنظداشتن حساب به شاخص .شودمالی رصد می هایپرداخت

های تجاری و های ریالی و ارزی در بانکصورت متغیر حجم کل مانده سپردهکه بهتجاری  هایبانک نزد سپرده

 . «بزرگسال و برحسب میلیارد ریال محاسبه شده است 3222ازای هر هر سال بهسسات اعتباری در پایان مو

صورت تجاری که به هایبانک شعب.3 :هستند قرار این ازها نیز خدمات مالی مرتبط به دریافت و پرداخت شاخص   

بزرگسال محاسبه شده  3222ازای هر سسات اعتباری در پایان هر سال بههای تجاری و مومتغیر تعداد شعب بانک

های تجاری و موسسات ودپرداز بانکهای خصورت متغیر تعداد دستگاههای خودپرداز که بهتعداد دستگاه.0است. 

 بزرگسال محاسبه شده است.  3222ازای هر اعتباری در پایان هر سال به

 دهد در آمــوزش وازه میالان اجه بزرگسکه ب در این سطح دسترسی به اعتبارات نهادهای مالی رسمی :طح ثانویهس

 دهدگذاری کنند و همچنین استفاده از محصولات بیمه رسمی که به مردم اجازه میوکار سرمایههای کسبفرصت

توان شاخص ذیل میدر بررسی محصولات بیمه گیرد. د، مورد بررسی قرار میهای مالی را بهتر مدیریت نماینریسک

سب میلیارد ریال بزرگسال و برح 3222ازای هر صورت متغیر حق بیمه عاید شده بهنامه که بهبیمه» را عنوان کرد:

  «.محاسبه شده است

وع ( مجم0233المللی پول )اگیری مالی در ایران مربوط به سطح ثانویه است. صندوق بینی فرمشکل اصل

که در بین کشورهایی  تکرده اس گزارش 30/3در ایران را  سالهر هزار نفر بزرگ ازایبهعمر( )عمر و غیرهای نامهبیمه

سی به اعتبارات طح دستردر بررسی س .دهدنمیکرده بودند، وضعیت مطلوبی را نشان  اخص را گزارشکه این ش

ارائه تصویر برای  تجربی و نیز لحاظ مطالعاتبه هادسترسیدلیل اهمیت این سطح از می، بهنهادهای مالی رس

: شودمینیز بررسی  دیگریشاخص معمولاً های متعارف فراگیری مالی،از وضعیت ایران در کنار شاخص تریمناسب

های تجاری صورت متغیر کل مانده تسهیلات جاری و غیرجاری در بانککه به تجاری هایبانک نزد وام هایحساب»

 . «ریال محاسبه شده است بزرگسال و برحسب میلیارد 3222ازای هر غیرتجاری در پایان هر سال به و

( برای محاسبه و ترکیب همه متغیرهای نشانگر فراگیری مالی PCAدر مطالعه حاضر از روش تحلیل مولفه اصلی )

های شود. همچنین متغیرهای مورد استفاده در محاسبه شاخص فراگیری مالی از فصل بازارهای مالی سالنامهاستفاده می

 های آماری بیمه مرکزی ایران تهیه و گردآوری شده است. ها از سالنامهحق بیمهاستانی موجود در مرکز آمار و 

استان کشور نشان  12را برای  3131-3023صورت میانگینی از دوره زمانی وضعیت این شاخص به 3نمودار

 30/1استان تهران با طوری که ، بهرا دارنددهد. استان تهران، سمنان و یزد بالاترین میزان از شاخص فراگیری مالی می

 .هستندترین میزان از فراگیری مالی را دارا پایین -10/3واحد بالاترین میزان و استان سیستان و بلوچستان با 
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 (1325-1401) میانگین شاخص فراگیری مالی هر استان در بازه زمانی .1 نمودار

 

توجه سیاستگذاران  ها از موضوعات موردداراییتحولات بازارها و جریان وجوه در بازار  شاخص ثبات اقتصادی:   

بر متغیرهای های حقیقی آثار مهمی ها شامل بازار پول، ارز، اوراق بهادار و داراییاقتصادی است. کارکرد بازار دارایی

گذارد. همچنین عوامل مختلفی مانند درجه نقدشوندگی ها بر جای میویژه سطح عمومی قیمتعمده اقتصاد کلان به

توجهی بر تغییر رجحان افراد در نگهداری سیاسی اثر قابل -ط مختلف اقتصادیها، بازدهی و ریسک و شرایدارایی

بازدهی و ریسک که  3مانند نسبت شارپهای مختلفی توان با محاسبه شاخصها دارد. این تغییرات را میانواع دارایی

کند، سنجید. در سطح کلی اقتصاد تنها با داشتن شارکت مقایسه میها را با یک دارایی ایمن مانند اوراق مانواع دارایی

ها را در بعد کلان توان اثر داراییتر میصورت کلیها بهشده و استخراج شاخص دارایی های زمانی متغیرهای ذکرسری

 اقتصاد  بر اقتصاد سنجید. 

از متغیرهای نرخ تورم، تفاوت نرخ ارز در بازار رسمی و غیررسمی، شاخص قیمت  3در این مطالعه طبق شکل 

زمین در کلیه مناطق شهری، قیمت سکه بهار آزادی و شاخص قیمت ارزش معاملات سهام به عنوان عوامل مستقیم و 

های ذکر شده از اقلام ، سایر متغیرغیر از نرخ تورمهواقع باست. درغیرمستقیم مؤثر بر ثبات اقتصادی استفاده شده 

 ها دیده شده است.آیند و ثبات اقتصادی در این مطالعه از کانال ثبات در داراییها به حساب میدارایی
 

 
 ها و ثبات اقتصادیارتباط میان دارایی. 1شکل 

 .3130رسمی و قاسمی  مأخذ:

                                                 
1 Sharpe ratio 
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تورم، تفاوت نرخ ارز رسمی و همچنین، در این مطالعه از نوسانات متغیرهای تولیدناخالص داخلی، نرخ  

های خانواده گارچ یا غیررسمی، شاخص قیمت زمین، و شاخص قیمت سهام، قیمت سکه بهار آزادی براساس روش

گیری از روش تحلیل مولفه اصلی، شاخص ثبات اقتصادی شود. بعد از استخراج نوسانات، با بهرهآرچ استفاده می

گذارند و دارای اثر منفی بر ثبات ثباتی اقتصادی میذکر است این متغیرها همگی اثر مثبتی بر بی شایانآید. دست میهب

اهداف پژوهش حاضر که به دنبال مفهوم ثبات اقتصادی است، تک تک متغیرهای مورد  برای. لذا هستنداقتصادی 

بات در اقتصاد را داشته شی آنها نمود ثشوند که اثر منفی و کاهاستفاده در محاسبه شاخص ثبات اقتصادی، معکوس می

شوند. سوی دیگر متغیرهای قیمت زمین، قیمت سکه بهار آزادی و قیمت سهام به صورت کشوری منتشر میباشد. از

ای، نرخ تورم از گزارشات های منطقهها یکسان هستند. اطلاعات تولید ناخالص داخلی از حساباستان لذا برای همه

ننده و نرخ ارز، قیمت زمین، قیمت سهام و قیمت سکه از اطلاعات سری زمانی بانک مرکزی کشاخص قیمت مصرف

 آوری و محاسبه شده است.جمع

دهد. استان کشور نشان می 12برای  3131-3023های صورت میانگین دورهوضعیت این شاخص را به 0نمودار 

های هر ها منفی بوده است، البته با بررسی دقیق دادهاستاندست آمده برای همه ای است که میانگین بهوضعیت به گونه

گیری کلی منفی غالب شده است. این موضوع دال بر ولی در میانگین .ها دارای میانگین مثبت هستندسال، برخی سال

سکه و ارز  یمت سهام، زمین،های ایران است که طبیعتاً با توجه به متغیرهای قثباتی در اقتصاد استانوجود شرایط بی

وجود آمده ناشی از سوء اقدامات مدیریتی دولت بوده ثباتی بهشوند، این بیصورت کشوری و دستوری تعیین میکه به

است که  -01/2تا  -33/2های کشور حاکم شده است. دامنه این اعداد بین ثباتی بر استاناست که در مجموع بی

های خراسان رضوی و ن غربی و شرقی است و بالاترین آن مربوط به استانهای آذربایجاترین آن مربوط به استانپایین

 شود.گیلان می

 

 
 (1325-1401میانگین شاخص ثبات اقتصادی هر استان در بازه زمانی ) .8 نمودار

 

 های تجربییافته. 5

 نتایج حاصل از آزمون ریشه واحد پانلی .5-1
ا، زمانی پدیده رگرسیون ساختگی است. یعنی علیرغم ضریب تعیین بالهای یکی از مشکلات عمده در رگرسیون سری

تواند برای مدل تلفیقی و پانلی نیز همانند ه رگرسیون ساختگی میاری بین متغیرها وجود ندارد. مسئلرابطه معناد

مدل و همچنین  در استفاده موردد. لذا قبل از برآورد مدل، لازم است مانایی متغیرهای شوزمانی مطرح های سریمدل
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های ریشه واحد پانلی لوین، لین و بررسی مانایی متغیرها از آزمون برایانباشتگی بین متغیرها بررسی شود. وجود هم

( استفاده شده است. 0223) 0فولر( و آزمون دیکی3333) 1(، فیلیپس و پرون0221) 0(، ایم، پسران و شین0220) 3چو
 ست.ها، بیانگر نامانایی متغیرهاپیوست ارائه شده است. فرضیه صفر این آزمون 3ها در جدول نتایج این آزمون

دهد که متغیرهای ثبات اقتصادی، رشد های محاسبه شده و احتمال پذیرش آنها نشان میبررسی مقادیر آماره

اختار اقتصادی، نرخ رشد جمعیت، نرخ بیکاری در سطح مانا بوده و با دارا بودن میانگین، واریانس و س
درصد در مورد این  31بر نامانایی در سطح اطمینان د سری زمانی خود، فرضیه صفر مبنیخودکوواریانس ثابت در رون

متغیرها رد خواهد شد. ولی متغیرهای فراگیری مالی، نرخ تورم، درآمد خانوار در سطح مانا نبوده و با یکبار 
  اند.گیری مانا شدهتفاضل

 

 انباشتگی پانلی کائونتایج حاصل از آزمون هم .5-8
دهند، برای های ریشه واحد جواب یکسانی در مورد مانایی متغیرها گزارش نمیکه متغیرهای الگو طبق آزمون ازآنجا

. برای شودانباشتگی بین متغیر وابسته و متغیرهای مستقل بررسی ها، باید همپرهیز از وجود رگرسیون کاذب در تخمین

-ی انگل(، که بر پایه3333) 1انباشتگی کائوررسی و وجود رابطه تعادلی بلندمدت بین متغیرهای الگو از آزمون همب
 پیوست ارائه شده 0انباشتگی است. نتایج در جدول هم نبودشود. فرضیه صفر این آزمون، می گرنجر است، استفاده

شود. انباشتگی تأیید میبر وجود همد شد و فرضیه صفر مبنیو رد نخواهانباشتگی بین متغیرهای الگاست. وجود هم

 رگرسیون کاذب نیز بین متغیرهای الگو تأیید خواهد شد. نبودتعادلی بلندمدت و  بنابراین وجود رابطه
 

 لیمر و آزمون هاسمن Fنتایج حاصل از آزمون  .5-3

لیمر را   F هردو مدل، فرضیه صفر برای آزمونهای محاسبه شده و سطح احتمال آن در با توجه به مقادیر آماره

های تابلویی برآورد خواهد شد. همچنین نتایج آزمون هاسمن دال ها به روش دادهتوان پذیرفت و بنابراین مدلنمی

 برای وجود اثرات تصادفی در معادله رشد اقتصادی و اثرات ثابت در معادله ثبات اقتصادی است.

 

 (Panel ARDL)های توزیعی پانلی نتایج حاصل از برآورد معادلات به روش خودرگرسیون برداری با وقفه .5-4

دست آمده است و اکنون اقدام به برآورد ههای حنان کوئین و شوارتز بیزین وقفه بهینه دو بتوجه به نتایج آزمون با

 ( گزارش شده است. 1( تا )0شود. نتایج برآورد معادلات در جداول )های توزیعی میمعادلات خودرگرسیون با وقفه

 مدت و بلندمدت برای معادله ثبات اقتصادی:  الف( نتایج برآورد روابط کوتاه

 3131-3023های ایران طی دوره فراگیری مالی و سایر متغیرهای توضیحی را بر ثبات اقتصادی در استان آثار 3جدول 

واحد کاهش  13/2ای که با افزایش شاخص فراگیری مالی در بلندمدت، ثبات اقتصادی به اندازه گونهدهد. بهنشان می

شود. نبود رسد افزایش متغیرهای پولی و بانکی باعث به خطر افتادن ثبات مالی و اقتصادی مییابد. به نظر میمی

                                                 
1 Levin, Lin and Chu (LLC) 
2 Im, Pesaran and Shin (IPS) 
3 Phillips & Perron (PP) 
4 Dicky Fuller (ADF) 
5 Kao 
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کند و ادامه این روند حت نظارت را مختل میهای مالی قوانمند و تنظارت و کنترل در یک سیستم مالی، ثبات واسطه 

 . نیستمدت این ارتباط معنادار خواهد شد. در کوتاهمنجر در بلندمدت به بحران پولی و بانکی 

، 2030/2، 2210/2ترتیب به اندازه رشد جمعیت، ثبات اقتصادی نیز به با افزایش درآمد خانوار، نرخ تورم و نرخ

و سایر  های بانکیرسد با افزایش درآمد خانوار، افزایش سپردهنظر مییابد. بهایش میواحد در بلندمدت افز 2032/2

عبارتی افزایش رشد شاخص قیمت کالاها یش نرخ تورم یا بهیابد. با افزاهای دریافت و پرداخت نیز افزایش میفعالیت

نرخ ارز و تولید( دچار تغییر صعودی  و خدمات مصرفی، متغیرهای موجود در ثبات اقتصادی )قیمت سهام، زمین، طلا،

ایش نرخ بیکاری، دهد. با افزخواهند شد، لذا در مجموع افزایش نرخ تورم، ثبات اقتصادی را در بلندمدت افزایش می

با افزایش تعداد افراد بیکار در جامعه، میزان تولید کاهش یافته،  و یابدواحد کاهش می 23/2اندازه ثبات اقتصادی به

 شود.ها در زمین، سهام، طلا و ارز نیز کاهش یافته و در نتیجه ثبات اقتصادی مختل میگذاریحجم سرمایه

ادی کاهش معناداری داشته است، مدت، با افزایش نرخ تورم و وقفه یک دوره آن، ثبات اقتصدر روابط کوتاه

شود، ولی با گذشت زمان و در بلندمدت مدت، افزایش نرخ تورم باعث کاهش ثبات اقتصادی میعبارتی در کوتاهبه

ار مدت باعث افزایش معناداین اثرگذاری مثبت و معناداری خواهد شد. نرخ بیکاری و وقفه یک دوره آن نیز در کوتاه

جمله نرخ ارز و موجود در محاسبه ثبات اقتصادی ازتغیرهای توجه به م رسد بانظر میشود، بهدر ثبات اقتصادی می

مدت این بازارها دچار حباب افزایشی سهام، ورود دلالان به این بازارها با افزایش نرخ بیکاری افزایش یافته و در کوتاه

 شوند.ولی در بلندمدت این شرایط دوامی نداشته و باعث کاهش ثبات اقتصادی می ،شوندمی

دهنده وجود رابطه بلندمدت معنادار بین متغیرهای الگو نشان  3یب جمله تصحیح خطا در جدول همچنین ضر

رود در هر طوری که انتظار میادار و دارای علامت منفی است، بهاست. این ضریب در سطح احتمال یک درصد معن

براساس این، اثر یک شوک بر متغیر مدت از مسیر بلندمدت تعدیل شود. درصد انحراف رابطه کوتاه 00دوره حدود 

مدت نیز در مسیر طور خواهد انجامید و پس از آن، رابطه کوتاهمدت حدود هفت دوره زمان بهثبات اقتصادی در کوتاه

 رابطه تعادلی بلندمدت قرار خواهد گرفت. 

 

 برای معادله ثبات اقتصادیهای توزیعی پانلی حاصل از برآورد مدل خودرگرسیون برداری با وقفه نتایج .1جدول 

 احتمال tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر

 نتایج روابط بلندمدت

FI 1302/2- 2321/2 3033/10- 2222/2 

HI 2210/2 2223/2 2033/00 2222/2 

INF 2030/2 2223/2 1100/00 2222/2 

POP 2032/2 2202/2 0033/1 2221/2 

UN 2322/2- 2212/2 1310/02- 2222/2 

 مدتنتایج روابط کوتاه

ECM 0032/2- 2021/2 3011/32- 2222/2 

D(FI) 0033/2 0212/2 2310/2 0331/2 

D(FI(-1)) 0130/2- 1302/2 0130/2- 0032/2 
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 احتمال tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر

D(HI) 2233/2 2203/2 2300/2 0323/2 

D(HI(-1)) 2200/2 2203/2 3210/3 0021/2 

D(INF) 2231/2- 2201/2 3132/0- 2111/2 

D(INF(-1)) 2301/2- 2201/2 2020/2- 2222/2 

D(POP) 2100/2- 2330/2 0223/2- 2010/2 

D(POP(-1)) 2230/2- 2031/2 0023/3- 0310/2 

D(UN) 2133/2 2330/2 3011/0 2110/2 

D(UN(-1)) 2102/2 2323/2 3032/1 2233/2 

C 0302/2- 3123/2 2020/1- 2222/2 

Schwarz criterion= 2133/0  Mean dependent var= 2013/2-  

Akaike info criterion= 3002/3-  SE. of regression= 0232/2  

Log likelihood= 0332/210  SD. dependent var= 2233/2  

     درصد. 32و *** معناداری در سطح  %1و ** معناداری در سطح  %3* معناداری در سطح توضیحات: 

 های پژوهشیافته مأخذ:

 

 مدت و بلندمدت برای معادله رشد اقتصادی:  برآورد روابط کوتاهب( نتایج 

 3131-3023های ایران طی دوره فراگیری مالی و سایر متغیرهای توضیحی را بر رشد اقتصادی در استان آثار 0جدول 

واحد افزایش  11/2ای که با افزایش شاخص فراگیری مالی در بلندمدت، رشد اقتصادی به اندازه گونهدهد. بهنشان می

عنوان دستیابی به خدمات و منابع مالی شود، از یک سو فراگیری مالی بهمییابد. این موضوع از چند زاویه تحلیل می

سوی دیگر، افزایش تقاضا برای کند. ازگذاری شده و موتور رشد اقتصادی را فعال میهای سرمایهباعث ایجاد فرصت

یافته، دسترسی به وجوه را افزایش شود. یک سیستم مالی توسعهمیمنجر ی محصولات مالی به افزایش رشد اقتصاد

گذاری احتمالی و تخصیص سرمایه در چنین نتیجه تصمیمات سرمایهرسانی مالی تسهیل یافته و درداده، خدمات

درصد  21/2ه اندازه با افزایش درآمد خانوار، ضریب جینی ب ای با افزایش رشد اقتصادی همراه خواهد بود.جامعه

تقاضا برای کالاها و خدمات و  توانداست، به عبارتی افزایش متوسط درآمد خانوارها در بلندمدت میافزایش یافته

ترتیب به اندازه ورم و بیکاری، رشد اقتصادی را بهنتیجه حجم تولید و رشد اقتصادی را افزایش دهد. ولی نرخ تدر

عبارتی با افزایش نرخ تورم، قیمت کالاها و خدمات مصرفی در سبد اند. به، واحد در بلندمدت کاهش داده13/2، 10/2

یابد. نتیجه تولید و رشد اقتصادی نیز کاهش میکالاها و خدمات کاهش یافته و در خانوارها افزایش یافته، تقاضا برای

رابطه معکوس دارد و همین  نرخ بیکاری نیز از عوامل اصلی تابع تولید کاب داگلاس است که با تولید و رشد اقتصادی

واحد شده است، این  00/2رابطه در اینجا نیز برقرار است. افزایش جمعیت باعث افزایش رشد اقتصادی به اندازه 

نتیجه افزایش نیروی کار و بهبود افزایش عرضه برای نیروی کار و درمعنای افزایش تقاضا برای تولیدات و موضوع به

 تولید و رشد اقتصادی است. 
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 های توزیعی پانلی برای معادله رشد اقتصادی ایج حاصل از برآورد مدل خودرگرسیون برداری با وقفهنت .8جدول  

 احتمال tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر

 نتایج روابط بلندمدت

FI 1132/2 0303/3 3100/0 2222/2 

HI 2103/2 2221/2 3132/0 2222/2 

INF 1023/2- 2033/2 1323/33- 2222/2 

POP 0003/2 1333/2 0023/1 2232/2 

UN 1313/2- 3023/2 3020/0- 2222/2 

 مدتنتایج روابط کوتاه

ECM 3313/2- 2010/2 3021/02- 2222/2 

D(FI) 0122/30 2020/3 3013/0 2123/2 

D(HI) 2021/2- 2303/2 0320/1- 2230/2 

D(INF) 1333/2 2300/2 2033/0 2222/2 

D(POP) 3202/2 0101/3 3111/2 3301/2 

D(UN) 0200/3- 0100/2 3332/1- 2203/2 

C 0232/31- 2001/0 0310/1- 2222/2 

Trand 2320/3 0221/2 2132/1 2222/2 

Schwarz criterion= 3330/3  Mean dependent var= 3213/2-  

Akaike info criterion= 2330/2  SE. of regression= 0302/32  

Log likelihood= 030/3122-  SD. dependent var= 1100/32  

    درصد  32و *** معناداری در سطح  %1و ** معناداری در سطح  %3* معناداری در سطح  توضیحات:

 های پژوهشیافته مأخذ:

 

هستند. با غیر از نرخ رشد جمعیت، با رشد اقتصادی معنادار ت، ارتباط بین متغیرها توضیحی بهمددر روابط کوتاه

مدت، رشد اقتصادی افزایش یافته است، این موضوع بدان معنا است که با تسهیل افزایش فراگیری مالی در کوتاه

نتیجه شرایط برای افزایش گذاری توسعه یافته و دراندازها افزایش یافته، منابع سرمایهامکانات و منابع مالی، حجم پس

دهنده وجود نشان 0شود. همچنین ضریب جمله تصحیح خطا در جدول می رشد اقتصادی در کوتاه و بلندمدت فراهم

ادار و دارای علامت منفی رابطه بلندمدت معنادار بین متغیرهای الگو است. این ضریب در سطح احتمال یک درصد معن

ت تعدیل شود. مدت از مسیر بلندمددرصد انحراف رابطه کوتاه 33رود در هر دوره حدود طوری که انتظار میاست، به

خواهد انجامید و  طولمدت حدود هشت دوره زمان بهبراساس این، اثر یک شوک بر متغیر ثبات اقتصادی در کوتاه

 مدت نیز در مسیر رابطه تعادلی بلندمدت قرار خواهد گرفت.پس از آن، رابطه کوتاه
 

 (Panel VECM)پانلی  نتایج حاصل از برآورد معادلات به روش تصحیح خطای برداری .5-5

های توزیعی بین متغیر فراگیری مالی و بعد از تخمین رابطه کوتاه و بلندمدت به روش خودرگرسیون برداری با وقفه

استان کشور طی  12صورت جداگانه برای وابسته؛ رشد و ثبات اقتصادی و بهسایر متغیرهای توضیحی با دو متغیر 
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مدت بین متغیرهای مدل و تعیین علیت متغیرهای مورد رابطه کوتاه، در ادامه به بررسی 3131-3023دوره زمانی 

ها را نشان های کوتاه و بلندمدت علیت بین متغیرهای مدلآزمون 0و  1شود. جداول بررسی در دو معادله پرداخته می

 ها براساس معیارهای آکائیک و شوارتز، یک انتخاب شده است. دهد. میزان وقفه در این مدلمی

 نتایج برآورد آزمون علیت پانلی در معادله ثبات اقتصادی:  الف(

شود، براساس ضرایب برآورد شده در این مدل، تأثیر متغیرهای درآمد خانوار، نرخ مشاهده می 1طور که در جدول همان

و  31ان بالای اطمین ترتیب، مثبت، منفی و منفی است و از لحاظ آماری در سطحو نرخ بیکاری بر ثبات اقتصادی بهتورم 

فی بر ثبات ترتیب تأثیر مثبت و منمدت بهو نرخ رشد جمعیت در کوتاه دار هستند. ولی فراگیری مالیدرصد معنا 32

توان گفت سرعت تعدیل به سمت تعادل بلندمدت در ، میECTتوجه به نتایج  دار نیستند. بااقتصادی داشته که معنا

درصد  30/03عبارتی در هر دوره تنها دار است. بهدرصد معنا 31درصد است که در سطح  30/03معادله ثبات اقتصادی 

ت متغیر درآمد شود. در معادله فراگیری مالی، تغییراهای موجود در سیستم به تعادل بلندمدت برطرف میاز عدم تعادل

دار ماری در سطح اطمینان بالایی معناآلحاظ ب جزء تصحیح خطای این مدل نیز بهو ضری دار استخانوار مثبت و معنا

رسیدن به تعادل  برایدرصد از انحرافات موجود در سیستم  13/33دهنده این است که در هر دوره است و نشان

 ،داری هستندمثبت و معنا گردد. در معادله نرخ تورم، ثبات اقتصادی و درآمد خانوار دارای اثرگذاریبلندمدت برطرف می

توجه به ضریب تعدیل در این مدل، سرعت تعدیل متغیرها از کوتاه  دار است. باالی دارای اثر منفی و معنااگیری مولی فر

دار تورم دارای اثرگذاری منفی و معنا درصد است. در معادله نرخ بیکاری نیز تنها متغیر نرخ 10/10به بلندمدت حدود 

 داری برخوردار نبودند.ابقی متغیرها از ارتباط معناست. مدرصد ا 13/01. ضریب تصحیح خطا در این معادله است
 

 مدت بین متغیرها در معادله ثبات اقتصادیآزمون علیت پانلی و بررسی رابطه کوتاه .3جدول 

متغیرهای 

 مستقل

 منابع علت و معلول )متغیرهای مستقل(

مدتکوتاه  بلندمدت 

D(EC) D(FI) D(HI) D(INF) D(POP) D(UN) ECT 

D(EC(-1)) - 
2220/2- 

(2310/2-) 

1020/0- 

(3010/3-) 

1330/0 

(1202/2**) 

2103/2- 

(3303/2-) 

2003/2- 

(1010/2-) 

0330/2- 

(0030/33-**) 

D(FI(-1)) 
2311/2 

(2232/3) 
- 

3003/30 

(3110/3) 

3012/1- 

(1203/0-*) 

0102/2 

(0133/3) 

2320/2- 

(0030/2-) 

3313/2- 

(0322/0-**) 

D(HI(-1)) 
2211/2 

(3303/2**) 

2200/2 

(2301/1**) 
- 

3002/2 

(0011/33**) 

2231/2- 

(3011/2-) 

2212/2- 

(0220/3-) 

3303/2- 

(0313/0-**) 

D(INF(-1)) 
2301/2- 

(202/3-**) 

2201/2- 

(0013/3-**) 

2212//2- 

(2313/2-) 
- 

2220/2 

(2130/2) 

2103/2- 

(230/0-**) 

1010/2- 

(3130/30-**) 

D(POP(-1)) 
2203/2- 

(0133/2-) 

2213/2 

(1000/2) 

0011/2- 

(0300/2-) 

1223/2 

(1301/2) 
- 

2120/2 

(1333/2) 

2130/2- 

(0301/2-) 

D(UN(-1)) 
2010/2 

(0031/0*) 

2320/2- 

(3003/3-) 

0100/2- 

(3330/2-) 

2030/2 

(0010/2) 

2030/2 

(1333/3) 
- 

2003/2- 

(0113/2-) 

 .استآنها  tهای مربوط به متغیرها و اعداد داخل پرانتز آماره آزمونتوضیحات: اعداد بالا ضرایب آماره 

 نتایج تحقیق مأخذ: را نشان می دهد. %3و ** معناداری در سطح  %1* معناداری در سطح 
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 ب( نتایج برآورد آزمون علیت پانلی در معادله رشد اقتصادی: 

برآورد شده در این مدل، تأثیر متغیرهای نرخ تورم و نرخ شود، براساس ضرایب مشاهده می 0طور که در جدول همان

دار هستند. ولی درصد معنا 32و  31اطمینان بالای  بیکاری بر رشد اقتصادی منفی است و از لحاظ آماری در سطح

ان گفت تو، میECTتوجه به نتایج  آنها، از سطح اطمینان کافی برخوردار نیستند. با tتوجه به آماره  سایر متغیرها با

دار درصد معنا 31درصد است که در سطح  33/33سرعت تعدیل به سمت تعادل بلندمدت در معادله ثبات اقتصادی 

-های موجود در سیستم به تعادل بلندمدت برطرف میدرصد از عدم تعادل 33/33عبارتی در هر دوره تنها است. به

دار آثار مثبت و منفی معناترتیب دارای خانوار و نرخ تورم بهتغیر درآمد شود. در معادله فراگیری مالی، تغییرات م

-دار است و نشاندرصد معنا 32ماری در سطح اطمینان هستند، و ضریب جزء تصحیح خطای این مدل نیز به لحاظ آ

درصد از انحرافات موجود در سیستم جهت رسیدن به تعادل بلندمدت برطرف  01/2دهنده این است که در هر دوره 

داری با درآمد خانوار است. و با اقتصادی دارای رابطه مثبت و معنا د. در معادله درآمد خانوار، فقط متغیر رشدشویم

از کوتاه به بلندمدت بیشتر  تبع آندرصد، سرعت تعدیل متغیرها نیز به 30/23توجه به ضریب تعدیل بالایی که دارد

 درصد است.  30/13عدیل متغیرها از کوتاه به بلندمدت حدود باتوجه به ضریب تعدیل در این مدل، سرعت ت است.
 

 مدت بین متغیرها در معادله رشد اقتصادیآزمون علیت پانلی و بررسی رابطه کوتاه .4جدول 

متغیرهای 

 مستقل

 منابع علت و معلول )متغیرهای مستقل(

مدتکوتاه  بلندمدت 

D(GDP) D(FI) D(HI) D(INF) D(POP) D(UN) ECT 

D(GDP(-1)) - 
2220/2 

(0130/2) 

1133/2 

(0000/1**) 

3203/2- 

(2112/0-**) 

2221/2 

(2320/3) 

2232/2- 

(0000/3-) 

3333/2- 

(3022/1-**) 

D(FI(-1)) 
2130/1- 

(0303/3-) 
- 

3231/32 

(0010/3) 

0221/3- 

(0100/3-) 

0013/2 

(0232/3) 

2133/2- 

(3031/2-) 

2201/2- 

(3223/0-*) 

D(HI(-1)) 
2012/2- 

(1230/3-) 

2230/2 

(3123/0**) 
- 

3123/2 

(0112/30**) 

2230/2- 

(3032/3-) 

2213/2- 

(1001/3-) 

2330//2 

(0133/1-**) 

D(INF(-1)) 
1213/2- 

(0110/2-**) 

2213/2- 

(3333/0-*) 

3002/2 

(0303/2) 
- 

2210/2 

(1032/2) 

2113/2- 

(1331/1-**) 

1330/2 

(1200/30**) 

D(POP(-1)) 
3310/2 

(0201/2) 

2212/2 

(1102/2) 

3333/2-

(2020/2-) 

1103/2 

(1333/0*) 
- 

2102/2 

(2132/2) 

2223/2- 

(001/2-) 

D(UN(-1)) 
2322/3 

(1133/0**) 

2313/2- 

(2222/3-) 

0031/2- 

(1103/2-) 

3012/2 

(3202/2) 

2001/2 

(0313/3) 
- 

2201/2 

(1010/2) 

 .استآنها  tهای مربوط به متغیرها و اعداد داخل پرانتز آماره توضیحات: اعداد بالا ضرایب آماره آزمون

 نتایج تحقیق مأخذ: را نشان می دهد. %3و ** معناداری در سطح  %1* معناداری در سطح 

 

 (FMOLS)نتایج حاصل از برآورد معادلات به روش حداقل مربعات معمولی کاملاً اصلاح شده  .5-6

انباشتگی پانلی بین متغیرهای مدل، در این قسمت به تخمین و برآورد ضرایب با توجه به اثبات وجود رابطه هم

شود. جهت تخمین بلندمدت متغیرهای مدل از طریق روش حداقل مربعات معمولی کاملا اصلاح شده پرداخته می
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ها، ولی با توجه به نتایج تخمین ،شوداستفاده می DOLSو  FMOLSهای رابطه بلندمدت بین متغیرهای مدل از روش

نتایج حاصل از برآورد این روش را برای دو  1از لحاظ اقتصادسنجی دارای اعتبار بیشتری بود. جدول  FMOLSروش 

دست آمده از هتعدیل شده، صحت نتایج ب 𝑅2و  𝑅2براساس معیارهای اعتبارسنجی نظیر آماره  دهد. معادله نشان می

  :گردندآورد هر دو مدل جهت تجزیه و تحلیل و اظهارنظر تأیید میبر
 

 FMOLSبرآورد رابطه بلندمدت از طریق روش  .5جدول 

 معادله رشد اقتصادی معادله ثبات اقتصادی متغیرها

FI 3000/2- (3233/32-** )  1330/2 (3032/1**)  

HI 2213/2 (3233/3**)  2303/2 (1311/2**)  

INF 2112/2- (2320/1-**)  3303/2- (3311/2-**)  

POP 2321/2 (1100/3)  3331/2 (0332/0**)  

UN 2023/2- (1012/0-*)  1133/2- (1232/0-*)  

𝑅2 3133/2  3303/2  

�̅�2 3213/2  3200/2  

 .استآنها  tهای مربوط به متغیرها و اعداد داخل پرانتز آماره توضیحات: اعداد بالا ضرایب آماره آزمون

 مأخذ: نتایج تحقیق  را نشان می دهد. %3و ** معناداری در سطح  %1معناداری در سطح * 

 

شده  منجرکاهش ثبات اقتصادی و افزایش رشد اقتصادی  به بر این، در بلندمدت شاخص فراگیری مالیعلاوه

ای که با گونهاست. بهستا راهای توزیعی پانلی هماست. این نتایج با نتایج رابطه بلندمدت روش خودرگرسیون با وقفه

درآمد  واحد افزایش داشته است.  13/2اندازه و رشد اقتصادی به افزایش شاخص فراگیری مالی، ثبات اقتصادی کاهش

.  با افزایش نرخ تورم، ثبات اقتصادی و رشد استخانوار دارای رابطه مثبتی با رشد اقتصادی و ثبات اقتصادی 

ادی، رشد رشد جمعیت در هر دو معادله باعث افزایش متغیرهای وابسته )ثبات اقتص اند. نرخاقتصادی کاهش یافته

نهایت نرخ بیکاری دارای رابطه منفی با ثبات اقتصادی و رشد اقتصادی است. در مورد سایر اقتصادی( شده است. و در

 مطابقت دارد.  Panel ARDLکنید نتایج با نتایج بلندمدت روش متغیرهای مستقل نیز همانطور که ملاحظه می
 

 گیری و پیشنهاداتنتیجه. 5

بادوام است که این  یافته یکی از عوامل اصلی ایجاد نوآوری و درنتیجه رشد اقتصادیکلی، بخش مالی توسعه طوربه

محصولات نوآورانه مالی، افراد  توان به فراگیری مالی تعمیم داد. در حقیقت، فراگیری مالی با ارائهموضوع را می

مده شواهد تجربی . عاقتصادی بلندمدت است ساز رشدکند که این امر زمینهانداز بیشتر میدرآمد را تشویق به پسکم

باعث بهبود رشد اقتصادی  تواندمبنا نیز مؤید این موضوع است که فراگیری مالی می شده بر اینو تحقیقات انجام

مستقیم میان فراگیری مالی و رشد  شده حاکی از رابطه بتالمللی پول حقایق ثصندوق بین اساس مطالعهشود. بر

جمله تعارضات  است. عواملی از شده برانگیز عنوانتعیین جهت علیت این رابطه چالش اقتصادی است؛ اگرچه

شود باعث فراگیری مالی کم و رشد اقتصادی کم می ،حاکمیت قانون یا نابرابری شدید درآمد و ثروت اجتماعی، فقدان

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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های مناقشه علیرغم چنین چالش .تواند باعث بهبود رشد و حتی فراگیری مالی شودرسیدگی به این موضوعات می که 

بلکه دسترسی بیشتری نیز به منابع  ،تر هستندتنها عمیقهای مالی که نهبرانگیزی، شواهد حاکی از این است که بخش

 .مالی دارند، اثر بیشتری بر رشد اقتصادی دارند

مطالعه از روش تحلیل مؤلفه اصلی به برآورد این شاخص اقدام شد. نتایج آن نیز در طول دوره زمانی مورد در این 

. استتر بودن آن در استان سیستان و بلوچستان بررسی حاکی از بالاتر بودن این شاخص در استان تهران و پایین

با استفاده از روش خودرگرسیون برداری با شاخص فراگیری مالی بر رشد و ثبات اقتصادی  آثاربرآورد دو مدل 

های توزیعی صورت گرفته است. همچنین از روش حداقل مربعات معمولی کاملاً اصلاح شده و تصحیح خطای وقفه

دهد، در بلندمدت، ثبات اقتصادی کاهش نتایج حاصل از برآورد مدل ثبات اقتصادی نشان می برداری نیز استفاده شد. 

د با افزایش بهبود دسترسی به کرتوان استدلال بوده است. می معناولی بی ،مدت مثبتارتباط در کوتاه یافته است که این

سوی اب در مواقع فشار کاهش یافته، ازخدمات مالی و افزایش تعداد افراد دارای حساب سپرده، نرخ برداشت از حس

ه ای بزرگ دارد. همچنین با دسترسی بههای کوچک ریسک سیستمی کمتری نسبت به وامسازی وامدیگر فراهم

ها شود. همه این کانالآوری موسسات مالی میطور غیرمستقیم باعث بهبود تابابزارهای بهتر مدیریت ریسک، به

دهد، در بلندمدت، رشد نتایج حاصل از برآورد مدل رشد اقتصادی نشان می بهبود ثبات اقتصادی خواهند شد.

توان مدت نیز مثبت و معنادار بوده است. میحد افزایش یافته است که این ارتباط در کوتاهوا 11/2اقتصادی به اندازه 

استدلال نمود که فراگیری مالی هم از کانال عرضه و هم از کانال تقاضا باعث افزایش رشد اقتصادی و توسعه 

سیستم مالی ناشی  یلوب، بهبود و ارتقاتواند از طریق ارائه خدمات مالی مطاند. این اثرگذاری میها شدهگذاریسرمایه

(؛ چینودا 0233(؛ بالئا )0233(؛ براونبرییدج و همکاران )0231شود. این نتایج منطبق بر مطالعات نوریس و همکاران )

 . استهای رشد اقتصادی ( و تئوری3133(، سموعی و همکاران )0233(، کیم و همکاران )0203و ماشامبا )

کند. این انباشت گذاری را فراهم میدهد که منابع سرمایهانداز را افزایش میبسیج پسواقع فراگیری مالی در

منجر دهد و به افزایش بازده های اقتصادی افزایش میگذاران برای تأمین مالی فعالیتانداز را برای وام سرمایهپس

نتیجه باعث شود و درها میها و خانوادهبنگاهوری انداز، فراگیری مالی باعث افزایش بهرهشود. علاوه بر افزایش پسمی

دهد های معاملات را کاهش میبر فناوری، هزینهبر این، فراگیری مالی مبتنیشود. علاوهوری تولید کل میافزایش بهره

 کندها را تسهیل مینتیجه تخصیص کارآمد وجوه در بین بخشدرشود. میمنجر و به افزایش استفاده از خدمات مالی 

در  شود:شود. لذا پیشنهاد میگذاری میدهدکه باعث تحریک سرمایهگری را کاهش میهای واسطهنتیجه هزینهو در

زمینه دسترسی فیزیکی علیرغم حضور گسترده شعب بانکی در سطح کشور، گسترش ابزارهای نوین همچنین 

 . شود منجربه خدمات بانکی تواند به رشد دسترسی مردم بانکداری الکترونیک و بانکداری همراه می

انع برای ورود به بازار مالی با بهبود کیفیت و در دسترس بودن خدمات و طور کاهش یا رفع هرگونه مهمین

و محصولات مالی مناسب و ترویج توسعه بازار مالی، بر رشد اقتصادی در کشورهای نوظهور تأثیر مثبتی خواهد داشت. 

کند، بلکه ثبات کلان اقتصادی را تسریع نه تنها به بهبود ثبات اقتصادی کمک میهای فراگیری مالی اجرای سیاست

ای لازم است سیاستگذاران اقدامات هوشمندانهعلاوه ریزی اجرا نمود. بهها با توجه و برنامهاین سیاست بایدبخشد. لذا می

توسعه فضای رشد  برایقوانین و مقررات مالی ایجاد ثبات مالی و جلوگیری از ایجاد بحران انجام دهند. همچون  برایرا 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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و منظم موجود در  3های سیتماتیکریسک است.ضروری  های اقتصادی بر محور توسعه طراحی گرددو ثبات سیاست

بینی و دفع آنها اتخاذ پیش برایای جامع( و به موقع های مناسب )طراحی برنامهتا سیاست شوندبخش مالی شناسایی 

هدایت منابع مالی به و  هاایجاد ثبات اقتصادی و جلوگیری از افزایش تورم  به واسطه انضباط مالی دولتهمچنین شود. 

 نیز حائز اهمیت است. افزایش رشد اقتصادی برایافزوده های دارای ارزشسمت فعالیت
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 پیوست
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