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ّتای   هالی، توزکشسدایی اًتقال هذیزیت هٌابغ ٍ اًجام هخارج اس دٍلتت هزکتشی بتِ دٍلتت     اس دیذگاُ

جتزای توزکشسدایتی هتالی صتحی  را     اقتصادداًاى تَسؼِ، ا ٍیضُِ ب هحلی است. بسیاری اس اقتصادداًاى ٍ

 کٌٌذ. در ایي راستتا  تَسؼِ بیاى هی تزیي ػَاهل رضذ ٍ تَسؼِ اقتصادی در کطَرّای درحال یکی اس هْن

ّذف اصتلی ایتي تحقیتر بزرستی تتأثیز توزکشسدایتی هتالی بتز رضتذ اقتصتادی هٌتختب کطتَرّای             

یی هتالی درمهتذ، توزکشسدایتی    بزای ًیل بِ ّذف هذکَر، اس سِ ضاخص توزکشسدا تَسؼِ است. درحال

ای گطتاٍرّای  اًباضتگی پاًلی ٍ بزمٍردگز دٍهزحلِ ّای ّن هالی هخارج ٍ ػذم تَاسى ػوَدی ٍ تحلیل

ّای ایي  یافتِ (( استفادُ ضذُ است.1111ضذُ تَسط بلًَذل ٍ باًذ ) )ارائِ (SGMM)ی یافتِ سیستو تؼوین

هذ ٍ توزکشسدایی هتالی هختارج بتز رضتذ اقتصتادی      دّذ کِ اثز توزکشسدایی هالی درم تحقیر ًطاى هی

کطَرّای هَرد هطالؼِ هٌفی ٍ هؼٌادار است. ّوچٌتیي، تتأثیز ضتاخص ػتذم تتَاسى ػوتَدی بتز رضتذ         

تَاى در ػذم ٍجَد قتَاًیي ضتفاف ٍ    تزیي دلایل ایي ًتایج را هی هؼٌاست. هْن اقتصادی ایي کطَرّا بی

ّای تابغ  ّای کٌتزل دٍلت یتی ٍ ػذم تقَیت سیستنسادُ توزکشسدایی، کوبَد تخصص در سطَح هذیز

ِ    در کطَرّای درحال ّتای   ّوتزاُ مسهتَى   تَسؼِ داًست. هؼٌاداری ٍ ثبات ػلاهت هتغیزّای کٌتتزل بت

 ضذُ ًیش ًطاى اس تصزی  صحی  هذل اقتصادسٌجی دارد.   تطخیصی اًجام
 

  JEL: .C23, E62, H7, O4 بٌذی طبقِ

 ا٘جبؿتٍی پبّ٘ی، ٞٓ سؿذ التلبدی، تٛػؼٝ، تٕشوضصدایی ٔبِی، حبَوـٛسٞبی دسّای کلیذی:  ٍاصُ

 .(SGMM)ی یبفتٝ ػیؼتٕ ای ٌـتبٚسٞبی تؼٕیٓ ثشآٚسدٌش دٚٔشحّٝ
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 . هقذه1ِ

یبفتٝ، ثٝ  پیشٚی اص وـٛسٞبی تٛػؼٝ تٛػؼٝ ثٝ ٞبی اخیش ثؼیبسی اص وـٛسٞبی دسحبَ دس عَٛ ػبَ

ا٘ذ. تٛخٝ  ٛػی تٕشوضصدایی ٔبِی سا اػٕبَ ٕ٘ٛدٜ٘  تٕشوضصدایی ٔبِی سٚی آٚسدٜ ٚ ثٝ   ػیبػت

 تٛاٖ دس ػُّ ٔختّفی ٔب٘ٙذ افضایؾ سفبٜ ٚ وبسایی ٚ  یٙذٜ ثٝ ٔمِٛٝ تٕشوضصدایی ٔبِی سا ٔیافض

  (.1393خٙذاٖ،  دس ٟ٘بیت سؿذ التلبدی ثبلاتش خؼتدٛ وشد )ػّیضادٜ ٚ ٌُ

ٚسی ٚ وبسایی  ایؾ ثٟشٜٞبی تٕشوضصدایی دس ساػتبی افض ادثیبت التلبدی ٘یض تئٛسی دس

ػٙٛاٖ یىی  ای ٔٛسد تٛخٝ لشاس ٌشفتٝ اػت ٚ آٖ سا ثٝ ٞب ٚ ٌؼتشؽ تؼبدَ ٚ تٛاصٖ ٔٙغمٝ دِٚت

وٙٙذ  تٛػؼٝ ٔؼشفی ٔی ثش ثبصاس دس وـٛسٞبی دسحبَ  اص اثضاسٞبی اػبػی ٌزاس ثٝ التلبد ٔجتٙی

  (.1391ؿبٞذا٘ی،  فشد ٚ كبدلی )غفبسی

كُ اص اػٕبَ تٕشوضصدایی ٔبِی، ایٗ ػیبػت ٚ ػذْ اخشای حبَ دس وٙبس ٔٙبفغ حب ثب ایٗ

تٛا٘ذ حتی ثبػث وبٞؾ سؿذ التلبدی  ی سا ٘یض دس ثش خٛاٞذ داؿت وٝ ٔییٞب كحیح آٖ ٞضیٙٝ

 (. 2011، سٚدسیٍضـ پٛص ٚ اصوٛساؿٛد )

ؿٛد آٖ اػت وٝ آیب اػٕبَ  اػبػی ایٗ تحمیك ٔغشح ٔی پشػؾػٙٛاٖ  دس ایٗ ساػتب آ٘چٝ ثٝ

تٛػؼٝ سا ثٝ ٕٞشاٜ داسد؟  شوضصدایی ٔبِی، افضایؾ سؿذ التلبدی وـٛسٞبی دسحبَػیبػت تٕ

 ثٙبثشایٗؿذٜ دس ایٗ صٔیٙٝ ثشای وـٛسٞبی یبدؿذٜ ثؼیبس ا٘ذن ثٛدٜ،  ٔغبِؼبت تدشثی ا٘دبْ

تٛػؼٝ وٝ  وـٛس دسحبَ 15ٔغبِؼٝ حبضش ػؼی داسد ثب اػتفبدٜ اص اعلاػبت آٔبسی ٚ التلبدی 

پٛیب ٚ   ٞبی پبُ٘ ٞب ٔٛخٛد ٚ دس دػتشع ثٛدٜ اػت دس لبِت ٔذَ ٔبسی آٖاعلاػبت آٞب ٚ  دادٜ

(SGMM)  یبفتٝ ػیؼتٕی سٚؽ التلبدػٙدی ٌـتبٚسٞبی تؼٕیٓ
تجییٗ دلیمی اص اثش تٕشوضصدایی  1

 تٕشوضصدایی ٔبِی دسآٔذ، تٕشوضصدایی ٔبِی ٔخبسج ٚ   ٔبِی )ثب اػتفبدٜ اص ػٝ ؿبخق:

ثخؾ  5دٞذ. ٔمبِٝ حبضش دس لتلبدی ایٗ وـٛسٞب اسائٝ ػذْ تٛاصٖ ػٕٛدی( ثش سٚی سؿذ ا

پشداصد. ثخؾ ػْٛ ثٝ ٔذَ ٚ  تٙظیٓ ؿذٜ اػت. پغ اص ٔمذٔٝ، ثخؾ دْٚ ثٝ ادثیبت ٔٛضٛع ٔی

؛ سٚؽ تحمیك اختلبف داسد. دس ثخؾ چٟبسْ ثٝ ثشآٚسد ٔذَ ٚ تحّیُ ٘تبیح پشداختٝ ؿذٜ اػت

 ت.ثٙذی ٚ پیـٟٙبدات آٔذٜ اػ دس ثخؾ پبیب٘ی ٘یض خٕغ
 

 

                                                 
1. Generalized Method of Moments 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
06

 ]
 

                             2 / 28

http://qjfep.ir/article-1-311-fa.html


 117 ... بررسی تأثیر تمرکسزدایی مالی بر رشد اقتصادی

 . ادبیات هَضَع2
 . هباًی ًظزی2-1

، ٌشٜٚ وـبسی ثب٘ـه   ٔثبَػٙٛاٖ  ا٘ذ. ثٝ ٘ظشاٖ تؼبسیف ٔتفبٚتی اص تٕشوضصدایی اسائٝ وشدٜكبحت

ا٘تمـبَ اختیـبسات ٚ ٔؼـئِٛیت ٚ ٕٞچٙـیٗ ا٘دـبْ      "وٙـذ:  خٟب٘ی تٕشوضصدایی سا چٙیٗ تؼشیف ٔـی 

ٝ   ٔبٖٞبی ٔحّی، ػبصٚظبیف ػٕٛٔی اص عشف دِٚت ٔشوضی ثٝ دِٚت ٔؼـتمُ ٚ    ٞـبی دِٚتـی ٘یٕـ

  (.2001)ثب٘ه خٟب٘ی،  "خلٛكی ثخؾ

ٓ   ػجبست ثٝ ٌیـشی سا   دیٍش، تٕشوضصدایی سٚؿی اػت وٝ دس آٖ دِٚت ٔشوضی اختیبس تلـٕی

وٙذ. یىی اص خلٛكیبت ایٗ ٟ٘بد غیشٔتٕشوض، اػتملاَ ٘ؼجی آٖ اص ثٝ ٟ٘بدٞبی ٔحّی ٚاٌزاس ٔی

خٟـب٘ی ثـشای ؿٙبػـبیی اثؼـبد ٔختّـف      ت. ثب٘ـه دِٚت ٔشوضی دس یه یب چٙـذ ثؼـذ خـبف اػ ـ   

   :اص ٙذتٕشوضصدایی، خٟت اخشای كحیح، تٕشوضصدایی سا ثٝ چٟبس ٘ٛع تمؼیٓ ٕ٘ٛدٜ وٝ ػجبست

 تٕشوضصدایی اداسی  -

 تٕشوضصدایی ػیبػی   -

 تٕشوضصدایی التلبدی   -

 (. 1389تٕشوضصدایی ٔبِی )ػّیضادٜ،  -

ػٙٛاٖ ٔٛضٛع اكـّی تحمیـك    ٞبی آٖ ثٝ ٙبفغ ٚ ٞضیٙٝدس ادأٝ ثٝ ٔفْٟٛ تٕشوضصدایی ٔبِی ٚ ٔ

 پشداصیٓ.  حبضش ٔی

ٔبِی، تٕشوضصدایی ا٘تمبَ ٔـذیشیت ٔٙـبثغ ٚ ا٘دـبْ ٔخـبسج اص دِٚـت ٔشوـضی ثـٝ         اص دیذٌبٜ

ٚاٌزاسی اختیبسات اص دِٚت ٔشوـضی   ،ػجبست دیٍش تٕشوضصدایی ٔبِی ٞبی ٔحّی اػت. ثٝ دِٚت

ٓ ٔٙظٛس ایدبد  ٞبی ٔحّی ثٝثٝ دِٚت ٖ   دسآٔذ ٚ ا٘دبْ ٔخبسج ٚ تلـٕی ٞـب ثـشای    ٌیـشی پیشأـٖٛ آ

ؿـٛد. دس تٕشوضصدایـی ٔـبِی ایـٗ اػتمـبد ٚخـٛد داسد وـٝ ثـٝ         اخشای ٚظبیف ٔحِٛٝ سا ؿبُٔ ٔی

ٖ دِٚت ٞـب   ٞبی ٔحّی لذست ٚضغ ٔبِیبت ٚ ٔؼئِٛیت ا٘دبْ ٔخبسج ٔختّف ٚاٌزاس ؿٛد ٚ ثـٝ آ

ٌیشی ٕ٘بیٙذ. دس ایٗ ٘ٛع ٞبی خٛد تلٕیٓ خٝاخبصٜ دادٜ ؿٛد تب دس خلٛف ٔیضاٖ ٚ ػبختبس ثٛد

 یبثـذ.  ٞبی ٔحّی تخلیق ٔیؿذٖ ثٝ ػغٛح ٔختّف دِٚت تٕشوضصدایی، ٔٙبثغ ٔبِی ٔؼیٗ ثشای ٞضیٙٝ

تـش ثـیٗ دِٚـت ٚ ٔـشدْ دس ا٘دـبْ      یىی اص اٞذاف اكّی تٕشوضصدایی ٔبِی ایدـبد ساثغـٝ ٘ضدیـه   

   ٔحّی ٚ وبٞؾ ٘مؾ دِٚت ٔشوضی اػت. ٞبی ٚظبیف التلبدی اػت. ایٗ أش ٘یبصٔٙذ تمٛیت دِٚت
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دس وٙبس ثؼظ ٚ ٌؼتشؽ ٔغبِؼبت ٘ظشی دس صٔیٙٝ تٕشوضصدایی ٔـبِی عـی چٙـذ دٞـٝ اخیـش،      

ٔغبِؼبت تدشثی ثؼیبسی تٛػظ التلبددا٘بٖ ٔختّف دس وـٛسٞبی ٔتفبٚت ٘یض ا٘دبْ ٌشفتٝ اػـت  

     ٝ ػٛأـُ ٔـرثش ثـش     یٕٗٞچٙ ـٞـب ٚ   وٝ دس لبِت ایٗ ٔغبِؼبت )٘ظـشی ٚ تدشثـی(، ثـٝ ٔٙـبفغ ٚ ٞضیٙـ

ٔغبِؼبت تدشثی ثبٞـُ   ؿشایظ ٔتفبٚت اؿبسٜ ؿذٜ اػت. ثشای ٔثبَ ٔبِی دس پیـشفت تٕشوضصدایی

َ  (، 1997ٟٓٔ(، فٛوٛػبوٛ ٚ ّٔٛ )1992ٚ ِیٗ ) ٝ  تشیٗ ػبُٔ تٛػؼٝ ثشای وـٛسٞبی دسحـب  تٛػـؼ

شوضصدایی ٔـبِی ٚ  ؿذٜ دس صٔیٙٝ تٕ تٛخٝ ثٝ ٔغبِؼبت ا٘دبْ وٙٙذ. ثب سا تٕشوضصدایی ٔبِی تفؼیش ٔی

ٖ  ٞب ٚ فبیذٜ ٞضیٙٝ تٕشوضصدایـی ٔـبِی وـٝ سؿـذ      ٛایـذ ٞـب، دس صیـش ثـٝ ثخــی اص ف     ٞبی ٔشتجظ ثـب آ

 ؿٛد: عٛس خلاكٝ اؿبسٜ ٔی وٙذ، ثٝ التلبدی سا ٔتأثش ٔی
 

 افشایص کارایی . 2-1-1

یـب   1یٌٛ٘بٌٛ٘ ٝتشیٗ ٔٙبفغ تٕشوضصدایی ٔبِی، افضایؾ وبسایی اػت وٝ ثش پبیٝ فشضی یىی اص ٟٔٓ

لضیٝ تٕشوضصدایی ثٙب ٟ٘بدٜ ؿذٜ اػت. ثش ایٗ اػـبع، تِٛیـذ ػـغٛح یىؼـبٖ وبلاٞـب ٚ خـذٔبت       

 ُ ــ ــٝ ٔح ــٛٔی دس ٕٞ ٝ  ػٕ ــ ــب ث ــغ،     ٞ ــت )اٚآت ــبسا اػ ــی ٘بو ــٛس وّ ــبت   ؛(1993ع ــشا تشخیح صی

ٗ      ٔلشف  ٞـبی ٔحّـی    سٚ، دِٚـت  وٙٙذٌبٖ ثشای یه وبلا یب خـذٔت ٔؼـیٗ ٔتفـبٚت اػـت. اصایـ

ٝ  ش ٔٙغمٝ، ٘ؼجت ثٝ دِٚت ٔشوضی ثٟتش ٔیثب تٛخٝ ثٝ ٘ضدیىی ٔشدْ ٞ ٞـبی   تٛا٘ٙذ ػلایك ٚ خٛاػـت

كٛست وـبساتش تخلـیق دٞٙـذ )ٔـبستیٙض      وٙٙذٌبٖ سا تـخیق دادٜ ٚ ٔٙبفغ ػٕٛٔی سا ثٝ ٔلشف

 (.2003٘بة،  ٚاصوٛئض ٚ ٔه 
 

  ٍری افشایص بْزُ .2-1-2

حّــی ٕٞــشاٜ ثــب ٞــبی ٔ ٞــب اص دِٚــت ٔشوــضی ثــٝ دِٚــت تٕشوضصدایــی ٔــبِی ثــش ا٘تمــبَ ٔؼــئِٛیت

ؿـٛد   ای ایدبد ٔی ٞبی ٔحّی اٍ٘یضٜ تٟٙب ثشای دِٚت سٚ ٘ٝ ٞب دلاِت داسد؛ اصایٗ پبػخٍٛیی دس آٖ

ٞبی خلالیـت دس   ٞب ٚ صٔیٙٝ وٝ تشخیحبت ػبوٙبٖ ٔٙبعك سا دس ٘ظش ثٍیش٘ذ، ثّىٝ ثب ایدبد ٘ٛآٚسی

ذ ٙ ـدٞ ٔـی  سا افـضایؾ  ٞب ٞبی تِٛیذ سا وبٞؾ ٚ ویفیت آٖ ػٕٛٔی، ٞضیٙٝ  تِٛیذ وبلاٞب ٚ خذٔبت

 (.1999)اٚآتغ، 
 

 
 

                                                 
1. Diversification Hypothesis 
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 اهکاى کاّص رضَُ ٍ فساد هالی. 2-1-3

یبثـذ،   اٖ ثـٝ ٔـشدْ افـضایؾ ٔـی    ػیبػـتٕذاس ٚاػغٝ تٕشوضصدایی ٔبِی پبػـخٍٛیی   ثٝ وٝ اص آ٘دبیی

 1سػذ تٕشوضصدایی ٔبِی ثٝ وبٞؾ ثشٚص سؿٜٛ ٚ فؼبد ٔبِی ٔٙدش خٛاٞذ ؿذ. ٘ظش ٔی ثٝ
 

  ّا کاّص ّشیٌِ. 2-1-4

ٝ   تٕ ؿـٛد. اص آ٘دـب وـٝ دس ٘تیدـٝ      ٔشاتـت ثٛسٚوشاتیـه ٔـی    شوضصدایی ٔبِی ػـجت وـبٞؾ ػّؼـّ

ٞـبی دِٚـت    ٌیشد، ٞضیٙٝ تٕشوضصدایی ٔبِی اداسٜ أٛس ٞش ٔٙغمٝ ثب تٛخٝ ثٝ أىب٘بت آٖ ٔٙغمٝ ا٘دبْ ٔی

 (.1999ا٘دبٔذ )اٚآتغ،  ٚ ایٗ ثٝ وبسایی تِٛیذ ٚ سؿذ التلبدی ثبلاتش ٔییبثذ  ٔیٔشوضی وبٞؾ 
 

X کاّص اًذاسُ دٍلت ٍ ػذم کارایی. 2-1-5
2  

    ٖ ثش٘ـبٖ ٚ  ، دس چبسچٛة تٕشوضصدایی ٔبِی ٚ ا٘ذاصٜ دِٚت، فشضیٝ وـبٞؾ ا٘ـذاصٜ دِٚـت ِٛیبتـب

( تحـت ػٙـٛاٖ   1980(. ثش٘ـبٖ ٚ ثٛوب٘ـبٖ )  2002یٗ وبس ٘ظشی اػت )خیٗ ٚ صٚ، تش ثٛوب٘بٖ ٚػیغ

دٖ ٔیـضاٖ دسآٔـذ خـٛد اص عشیـك ٔبِیـبت،      ثـش  ٞب ثب ثـبلا  وٙٙذ وٝ دِٚتفشضیٝ ِٛیبتبٖ اػتذلاَ ٔی

دٞٙذٌبٖ خٛاٞٙذ ؿذ. دس كٛست اخشای ػیؼـتٓ غیشٔتٕشوـض وـٝ تٕبیـُ ثـٝ       ٔٛخت صیبٖ ٔبِیبت

تٛا٘ـذ اص   دٞذ، سلبثت افمی ٚ ػٕـٛدی ٔیـبٖ ػـغٛح ٔختّـف دِٚـت ٔـی       ٟٔبخشت سا افضایؾ ٔی

خـبی افـضایؾ دسآٔـذ     ٞبی سلیت ثٝ ٞب خٌّٛیشی ٕ٘بیذ. ٕٔىٗ اػت دِٚت ثبلاسفتٗ ٔمذاس ٔبِیبت

دِٚت ثش سٚی اٞذاف دیٍش ٘ظیش وبٞؾ ٔیضاٖ ٔبِیبت ٚ تِٛیذ ثٟیٙـٝ وبلاٞـب ٚ خـذٔبت ػٕـٛٔی     

ٝ ٚػــیّٝ ٔحــذٚدیت ثــٝ ــ ــب اخــشای ػیبػــت   ٞــبیی سٚی دسآٔــذ ٔتٕشوــض ؿــٛ٘ذ. ث ــش ث ػجــبست ثٟت

ٞـبی   ٞب ٔحذٚد ٌـشدد، دس ٘تیدـٝ تؼیـیٗ اِٚٛیـت    تٕشوضصدایی ٕٔىٗ اػت ٔٙبثغ دسآٔذی دِٚت

آیذ تـب اص ایـٗ عشیـك اتـلاف ٔٙـبثغ )ػـذْ وـبسایی دس ثخـؾ          ػُٕ ٔی ای ثب دلت ثیـتشی ثٝٞضیٙٝ

پـزیش ٌـشدد. ثٙـبثشایٗ تٕشوضصدایـی      ػٕٛٔی( حذالُ ؿٛد ٚ دس ٘تیدٝ اػتفبدٜ ثٟیٙٝ اص ٔٙبثغ أىبٖ

ٞب وٕـه ٕ٘بیـذ ٚ ثـٝ ایـٗ عشیـك ا٘ـذاصٜ        تٛا٘ذ ثٝ ٔحذٚد ٕ٘ٛدٖ ٔیضاٖ ثٛدخٝ ایٗ دِٚتٔبِی ٔی

                                                 
عٛس  ٞبی ٔتفبٚتی ٚخٛد داسد. ثٝ . دس صٔیٙٝ ساثغٝ ثیٗ تٕشوضصدایی ٔبِی ٚ أىبٖ افضایؾ یب وبٞؾ سؿٜٛ ٚ فؼبد ٔبِی ثحث1

وٝ ایٗ  ٞؼتٙذای خٟت فؼبد ٔبِی اػت وٝ دس ػغح ّٔی ٚػبیُ استجبط خٕؼی، ػبُٔ ثبصداس٘ذٜ( ٔؼتمذ 1995ٔثبَ پشادٞٓ )

 دٞذ.  تٛا٘ذ فؼبد سا افضایؾ  تٕشوضصدایی ٔبِی ٔی پغ. ٞؼتٙذاثضاس دس ػغح ٔحّی وٕشً٘ 

2. X-Ineffeinciey 
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 Xِتی سا وٙتشَ وٙذ ٚ اص تأٔیٗ ثیؾ اص ا٘ذاصٜ وبلاٞب ٚ خذٔبت دِٚتی یب ػـذْ وـبسایی   ثخؾ دٚ

 (. 1980دس ثخؾ ػٕٛٔی خٌّٛیشی وٙذ )ثش٘بٖ ٚ ثٛوب٘بٖ، 

ٞـبیی   ٞبی تٕشوضصدایی ٔبِی ٞضیٙٝ دس وٙبس ٔٙبفغ ٘بؿی اص تٕشوضصدایی ٔبِی، اخشای ػیبػت

ػجت تـخیق ٘بدسػـت   ح تٕشوضصدایی ٔبِی وٝ ثٝتٛا٘ٙذ یب ٘بؿی اص ػغ داسد وٝ ٔی دس پیسا ٘یض 

ا٘ـذ   ٞبی ػـبختبسی تٕشوضصدایـی   ٞب ٞضیٙٝ وٝ ایٗ ٞضیٙٝ آیذ، ثبؿٙذ یب ایٗ ٚخٛد ٔی ػغح یب افشاد ثٝ

دِیُ ػذْ ا٘غجبق ػبختبس تٕشوضصدایی ٔـبِی ثـب ػـبختبسٞبی ػیبػـی، التلـبدی ٚ فشٍٞٙـی        وٝ ثٝ

ٌشفتٝ، افضایؾ ؿـىبف   جك ٘تبیح ٔغبِؼبت ا٘دبْكٛست ٌزسا ٚ ع آیٙذ. ثٝ ٚخٛد ٔی یه خبٔؼٝ ثٝ

وـلاٖ التلـبدی، ؿىؼـت ثـبصاس ٚ ضـؼف وـبسایی تخلـیق ٚ          خغش افتـبدٖ ثجـبت   دسآٔذی، ثٝ

 (. 1995سٚ٘ذ )پشادٞٓ،  ؿٕبس ٔی ٔحذٚدیت ٘یشٚی ا٘ؼب٘ی اص پیبٔذٞبی ٔٙفی تٕشوضصدایی ٔبِی ثٝ

ٝ  ٞبی ٔشثٛط ثٝ آٖ دسثشداس تٕشوضصدایی ٔبِی ٚ اػٕبَ ػیبػت ٞـبیی اػـت    ٘ذٜ ٔٙـبفغ ٚ ٞضیٙـ

تٛاٖ ٌفـت   فبیذٜ اص آٖ ا٘دبْ ٌیشد ٚ ٔی -ٌیشی ٟ٘بیی لاصْ اػت تب تحّیُ ٞضیٙٝ وٝ ثشای تلٕیٓ

افضایؾ سفبٜ ؿٛد. ٕٞچٙیٗ ٕٔىـٗ اػـت    ٔٛختتٕشوضصدایی ٔبِی دس كٛستی ٔٙبػت اػت وٝ 

ٝ    ٞـبی تــىیُ دِٚـت    وٝ اص تشویت ٔٙبفغ ٚ ٞضیٙٝ ثـیٗ ؿـبخق    ای غیشخغـی  ٞـبی ٔحّـی، ساثغـ

 (.1393دػت آیذ )ػبٔتی ٚ ٕٞىبساٖ،  تٕشوضصدایی ٔبِی ٚ سؿذ التلبدی ثٝ

 

 هذل ریاضی رابطِ توزکشسدایی هالی ٍ رضذ اقتصادی. 2-2

ثبسٚ ثب ثؼظ سٚؽ سٔضی دس ٔـٛسد سؿـذ التلـبدی ثٟیٙـٝ دس ؿـشایظ لغؼیـت، إٞیـت ٚ خبیٍـبٜ         

ٚ  (1998) ٕٞىبساٖ ٚ داٚٚدیاس داد صا سا ٔٛسد ثشسػی لش ٔخبسج دِٚت دس اٍِٛٞبی سؿذ دسٖٚ

ٕىبساٖ ) ّٙذٔذت تٛیِذ ػشاٝ٘ تبثؼی اص تٕشوضصدایـی ٔـبِی اػـت.   1994داٚٚدی ٚٞ   ( ٔؼتمذ٘ذ ٘شخ سؿذ ث

ٞبیی اػت وٝ ساثغٝ ٔؼتمیٓ تٕشوضصدایی ٔبِی ٚ سؿـذ التلـبدی سا    ثشسػی ٘خؼتیٗٞب  ایٗ ٔغبِؼٝ

ی تِٛیذ ؿبُٔ ا٘جبؿت ػشٔبیٝ خلٛك ـؿٛد تبثغ  دػت آٚسد٘ذ. فشم ٔی دس یه اٍِٛی ٘ظشی ثٝ

(k) ٔخبسج دِٚت ٚ (g)     وٙـذ.   اػت ٚ دٚ ػغح دِٚت ٚخٛد داسد وٝ ایـٗ ٔخـبسج سا ٞضیٙـٝ ٔـی

 اػت: ٔخبسجوُ  ثب ثشاثش (s)ٚٔخبسج ٔحّی  (f)ٔدٕٛع ٔخبسج دِٚت ٔشوضی 
 

f s g                       (1)  
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 :CESت كٛس تبثغ تِٛیذ ثٝ

1   1,sfky
1

  


         (2)  
 

 ؿٛد: اص تِٛیذ تأٔیٗ ٔی Tٚػیّٝ ٘شخ ٔبِیبت  ؿٛد وٝ ٔخبسج دِٚت ثٝ ٕٞچٙیٗ فشم ٔی
 

Tyg                        (3)  
 

ذٜ ثب تٛخـٝ  ثبیؼت ٔغّٛثیت دٚساٖ ص٘ذٌی فشد ٕ٘بیٙ ثشای تحّیُ سؿذ التلبدی ثّٙذٔذت ٔی

 ثٝ لیٛد ٔبوضیٕٓ ؿٛد:
 

dte
1

1c
max t

0

1


 

 



                  (4)  
 

ی ثیٗ ٔلشف وبلا، C وٝ دس ساثغٝ فٛق یٙـ ضیـُ ٔـی   Pای ٚ  دٚسٜ ػىغ وـؾ خب٘  ذ.ٙثبؿ ـ ٘شخ تٙ

 وٙٙذٜ ثشاثش اػت ثب: لیذ ثٛدخٝ پٛیبی ٔلشف
 

  Csfk)1(k
1

 




              (5)  
 

وٙٙذٜ ثبتٛخٝ ثٝ ٘شخ ٔبِیبت ٚ ٔخـبسج دِٚـت دس ػـغٛح ٔختّـف دس خٟـت تؼیـیٗ        ٔلشف

ٔؼیش ثٟیٙٝ ٔلـشف   0t:)t(c      ٝٔؼـیش ثٟیٙـٝ ا٘جبؿـت ػـشٔبی ٚ 0t:)t(K    ٌْـب

 وٙٙذٜ خٛاٞذ ثٛد: ٔلشف 1داسد. تبثغ ٕٞیّتٖٛ ٔی ثش
 

  ,Csfk)1(
1

1C
H

11





















 




            (6)  
 

 ؿشایظ ثٟیٙٝ اَٚ ثشاثش اػت ثب:

C  

    11
Ksfk)1(   0eK pt           (7)  

t      
                                                 
1. Hamilton 
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)( فشم ػٟٓ ٔخبسج دِٚت ٔشوضی اص وُ ثب f ُػٟٓ ٔخبسج دِٚت ٔحّی اص و ٚ)( S: 
 

g

s
,

g

f
sf  (8)                                                                                                             

 

ٖ   ػٟٓ ٔخـبسج ٚ دیٍـش ٔتریـش    ٘شخ سؿذ ثّٙذٔذت التلبدی ؿبُٔ ٔبِیبت، صا ثشاثـش   ٞـبی ثـشٚ

 اػت ثب:































1

sf

r)1(
G

             (9)  
 

ثش أ( ٔخبسج ػٕٛٔی دس ػغٛح ٔختّف دِٚت ٘ـشخ سؿـذ التلـبدی سا ٔت ـ   9ش اػبع ٔؼبدِٝ )ث

)(( ٘ؼجت ثـٝ  9دادٖ تأثیش ػٟٓ ػغٛح ٔختّف دِٚت ثش سؿذ، اص ٔؼبدِٝ ) وٙذ. ثشای ٘ـبٖ ٔی f 

 ٌیشیٓ: دیفشا٘ؼیُ ٔی
 

 

   

  









 1

sf

)1(

s

)1(

f

)/1(

f

)1)(T1(

d

dG

          

(10)

 
 

( ٔثجت ثبؿذ، ثبیذ 10ثشای ایٙىٝ ساثغٝ )  0)1( )1(

s

)1(

f    ٗثبؿذ ٚ ایـ

 ؿشعی ثشلشاس اػت وٝ: ث1ٝؿشایظ ثب ٚخٛد 
 












 )(,

1

1

s

f  (11                                                                                              )  

 

 ٝٚسی ٔخبسج وٝ ثٟشٜ ؿشعی  ٕٞبٖ وـؾ خب٘ـیٙی اػت. ثٙبثشایٗ ث f  ٜ ٚسی  ثضسٌتش اص ثٟـش

 وٙـذ.  ٌبٜ ثب افضایؾ ػٟٓ ٔخبسج دِٚت ٔشوضی، سؿذ التلـبدی افـضایؾ پیـذا ٔـی     آٖ ،بؿذث sج ٔخبس

ٟ f  ٚsاِجتٝ ثب تٛخٝ ثٝ وـؾ خب٘ـیٙی ٔیبٖ  ٘ـشخ سؿـذ    ٓ دِٚـت ٔشوـضی  ، دس كٛستی افضایؾ ػـ

ثشای ایٙىٝ ٔـخق ؿـٛد دس   دٞذ وٝ ػٟٓ اِٚیٝ دِٚت ٔشوضی ثبلا ٘جبؿذ. فضایؾ ٔیالتلبدی سا ا

ثبیؼـت ٚخـٛد    ٘شخ سؿذ ثٟیٙٝ ثّٙذٔذت چٝ ػغٛحی اص ٔخبسج ٔختّف دِٚت ٚ ٘شخ ٔبِیبت ٔـی 

 وٙیٓ: داؿتٝ ثبؿذ، ٘شخ سؿذ ٔلشف فشد ٕ٘بیٙذٜ سا ٘ؼجت ثٝ لیذ ثٛدخٝ دِٚت ٔبوضیٕٓ ٔی

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
06

 ]
 

                             8 / 28

http://qjfep.ir/article-1-311-fa.html


 123 ... بررسی تأثیر تمرکسزدایی مالی بر رشد اقتصادی

 





 1/)1(
Ksfk)1(

C

C
max



  
1

f sfksfs  (12)  
 

 وٙٙذٜ سؿذ ثشاثش اػت ثب: ٞبی فٛق ٘شخ ٔبِیبت ٔبوضیٕٓ ثب حُ ٔؼبدِٝ
 

                 (13)  
 

 وٙٙذٜ سؿذ ٞؼتٙذ، ثشاثش خٛاٞذ ؿذ: ػٟٓ ٔخبسج دِٚت ٔشوضی ٚ ٔحّی ٘یض وٝ ٔبوضیٕٓ
 










1

1

1

1

1

1

s












1

1

1

1

1

1

f



             

(14)  

 

ٚسی ٔخبسج ػغٛح  دٞذ وٝ ػٟٓ ثٟیٙٝ ٔخبسج ثشاثش اػت ثب ٘ؼجت ثٟشٜ ( ٘ـبٖ ٔی14سٚاثظ )

تٛاٖ  ٔی ،ٚسی وُ. اٌش ػٟٓ ٔخبسج دس ٚالؼیت اص ػٟٓ ثٟیٙٝ ٔخبسج وٕتش ثبؿذ دِٚت ثٝ ثٟشٜ

 ثب تخلیق ٔٙبثغ ٔیبٖ ػغٛح ٔختّف دِٚت سؿذ التلبدی سا ؿتبة ثخـیذ.

 

 . هطالؼات تجزبی2-3

ؿذٜ دس صٔیٙٝ اثش تٕشوضصدایـی ٔـبِی    ٔغبِؼبت تدشثی ا٘دبْ تشیٗ ٟٔٓای اص  ( خلاك1ٝدس خذَٚ )

 تشتیت ٔغبِؼبت خبسخی ٚ داخّی آٔذٜ اػت. ثش سؿذ التلبدی ثٝ
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 ضذُ در سهیٌِ هَضَع تحقیر خلاصِ هطالؼات تجزبی هٌتخب اًجام .1جذٍل 

 هحقر
)هحققیي( ٍ 
 سال تحقیر

سهاًی   هکاى ٍ باسُ
 قیرتح

)ّای(  ضاخص
توزکشسدایی هالی 

 تحقیر
 رٍش )تکٌیک( تحقیر

ًتیجِ اصلی تحقیر 
)اثز توزکشسدایی 
هالی بز رضذ 
 اقتصادی(

داٚٚدی ٚ صٚ 
(1998) 

یبفتٝ  وـٛس تٛػؼٝ 46
 تٛػؼٝ ٚ دسحبَ

(1989-1970) 
 تّفیمی OLS تٕشوضصدایی دسآٔذ

وـٛسٞبی 
تٛػؼٝ: ٔٙفی ٚ  دسحبَ

 ،یبفتٝ وـٛسٞبی تٛػؼٝ
 ؼٙبٔ ثی

 (2000ِیٗ ٚ ِیٛ )
ٞبی وـٛس  اػتبٖ
 (1985-1993چیٗ )

 ٔثجت (FE)اثشات ثبثت  تٕشوضصدایی دسآٔذ

آوبی ٚ ػبوبتب 
(2002) 

ایبِت وـٛس  50
 آٔشیىب 

(1996-1988) 

تٕشوضصدایی ٔخبسج ٚ 
 دسآٔذ

OLS ٔثجت ٚ ٔؼٙبداس ٔمغؼی 

 (2003تیؼٗ )
 OECDوـٛس  26
(1998-1973) 

  تّفیمی OLS تٕشوضصدایی ٔخبسج

 (2005ایٕی )
وـٛس ٔٙتخت  51
(2001-1997) 

 تٕشوضصدایی ٔخبسج
OLS  تّفیمی ٚ ٔتریشٞبی

 (IV)اثضاسی 
 ٔثجت ٚ ٔؼٙبداس

 (2007تٛس٘تٖٛ )
 OECDوـٛس  19
(2000-1980) 

 تّفیمی OLS تٕشوضصدایی دسآٔذ
ػذْ ساثغٝ ٔؼٙبداس 

 آٔبسی

آوبی ٚ 
 (2007ٕٞىبساٖ )

ایبِت وـٛس  50
 آٔشیىب

(1997-1992) 

تٕشوضصدایی ٔخبسج ٚ 
 دسآٔذ

OLS تّفیمی  U ٔؼىٛع 

سٚدسیٍضـ پٛص ٚ 
 (2009وشٚخش )

وـٛس اسٚپبی  16
ؿشلی ٚ ٔشوضی 

(2004-1990) 

تٕشوضصدایی ٔخبسج، 
دسآٔذ ٚ ػذْ تٛاصٖ 

 ػٕٛدی
 (FE)اثشات ثبثت 

تٕشوضصدایی )ٔثجت 
ٔبِی دسآٔذ( ٚ ٔٙفی 
)تٕشوضصدایی ٔبِی 
ٔخبسج ٚ ػذْ تٛاصٖ 

 ػٕٛدی(
 ثبػىبساٖ ٚ فّذ

(2009) 

 OECDوـٛس  23
(2001-1975) 

اثشات ثبثت  تّفیمی ٚ OLS تٕشوضصدایی دسآٔذ
(FE) 

 ٙفی ٚ ا٘ذنٔ

سٚدسیٍضـ پٛص ٚ 
 (2011اصوٛسا )

 OECDوـٛس  21
(2005-1995) 

تٕشوضصدایی ٔخبسج ٚ 
 دسآٔذ

OLS ٔٙفی تّفیمی 

 (2013ویٓ )
ؿٟشداسی وـٛس  230
 (1990-2011وشٜ )

ی ٔخبسج ٚ تٕشوضصدای
 دسآٔذ

ٚ اثشات  (FE)اثشات ثبثت 
 (RE)تلبدفی 

 ٔثجت

ٌُٕ ٚ ٕٞىبساٖ 
(2013) 

 OECDوـٛس  23
(2005-1972) 

تٕشوضصدایی ٔخبسج ٚ 
 دسآٔذ

ٔیبٍ٘یٗ ٌشٚٞی تّفیمی 
(PMG) 

تٕشوضصدایی )ٔثجت 
ٔبِی دسآٔذ( ٚ ٔٙفی 
)تٕشوضصدایی ٔبِی 

 ٔخبسج(

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
06

 ]
 

                            10 / 28

http://qjfep.ir/article-1-311-fa.html


 125 ... بررسی تأثیر تمرکسزدایی مالی بر رشد اقتصادی

 .1جذٍل اداهِ 

 هحقر

)هحققیي( ٍ 

 رسال تحقی

سهاًی   هکاى ٍ باسُ

 تحقیر

)ّای(  ضاخص

توزکشسدایی هالی 

 تحقیر

 رٍش )تکٌیک( تحقیر

ًتیجِ اصلی تحقیر 

)اثز توزکشسدایی 

هالی بز رضذ 

 اقتصادی(

چٛ ٚ طً٘ 

(2013) 

اػتبٖ وـٛس چیٗ  31

(2005-1996) 

ٔدٕٛع تٕشوضصدایی 

 ٔخبسج ٚ دسآٔذ
ای  حذالُ ٔشثؼبت دٚٔشحّٝ

(2SLS) 
 ٔثجت

 (2014دٚوتب )
ٔٙبعك ٔختّف وـٛس 

 (1996-2001٘پبَ )

تٕشوضصدایی ٔخبسج ٚ 

 دسآٔذ
 ٔثجت (FE)اثشات ثبثت 

ٚؽ ٚ  فشصیٗ

فشد  غفبسی

(1385) 

 وـٛس ایشاٖ

(1383-1358) 

ٞب ثٝ  ثٛدخٝ اػتبٖ ٘ؼجت

 ثٛدخٝ ػٕٛٔی وـٛس

ٞبی  خٛدتٛضیح ثب ٚلفٝ

 (ARDL) ٌؼتشدٜ 
 ٔثجت

فشد ٚ  غفبسی

 ؿبٞذا٘ی كبدلی

 ( 1391) 

یشاٖ  ٞبی وـٛس  بٖاػت

(1386-1379) 

تٕشوضصدایی دسآٔذ، 

تٕشوضصدایی اص ٔخبسج 

ػٕشا٘ی ّٔی ٚ 

تٕشوضصدایی اص ٔخبسج 

ػٕشا٘ی تخلیلی ثٝ 

 ٞب اػتبٖ

حذالُ ٔشثؼبت 

 (GLS)یبفتٝ تؼٕیٓ

تٕشوضصدایی اص )ٔثجت 

اػتجبسات ػٕشا٘ی ّٔی 

ٚ تٕشوضصدایی اص 

اػتجبسات ػٕشا٘ی 

ٞب(  تخلیلی ثٝ اػتبٖ

 ٚU ُؿى 

 )تٕشوضصدایی دسآٔذ(

فشد ٚ  غفبسی

 (1393ٕٞىبساٖ )

ٞبی وـٛس  اػتبٖ

 (1379-1386ایشاٖ )

تٕشوضصدایی اص ٔخبسج 

ػٕشا٘ی ّٔی ٚ 

 تٕشوضصدایی دسآٔذ

 ٔثجت التلبدػٙدی فضبیی

ػبٔتی ٚ 

 (1393ٕٞىبساٖ )

ٞبی وـٛس  اػتبٖ

 ایشاٖ

(1386-1379) 

 ٔؼىٛع U (FE)اثشات ثبثت  تٕشوضصدایی ٔخبسج

 تحمیك ثش اػبع ٔغبِؼبت تدشثی. : ٘تبیحٔأخز
 

 . هذل ٍ رٍش تحقیر3
 . هذل تحقیر3-1

( 1998ؿذٜ دس صٔیٙٝ ٔٛضٛع تحمیك )ٔب٘ٙـذ ٔغبِؼـبت داٚٚدی ٚ صٚ )   ثب تٛخٝ ثٝ ٔغبِؼبت تدشثی ا٘دبْ

ٓ  2009ٚ ثبػىبساٖ ٚ فّذ ) ٝ  (( ٚ ٔتٖٛ التلبدی ٚ ثب اػتفبدٜ اص ٔذَ سؿذ ػـِٛٛی تؼٕـی ٝ یبفتـ ٔٙظـٛس   ، ثـ

ــذ       ثش ــٙتی سؿ ــبثغ ػ ــش ٔٙ ــبِی ٚ دیٍ ــی ٔ ــٝ تٕشوضصدای ــجت ث ــذ التلــبدی ٘ؼ ــٙؾ سؿ ــی ٚاو  سػ

 تٛػؼٝ، اص تبثغ تِٛیذ ٍِبسیتٕی اِٚیٝ صیش اػتفبدٜ ؿذٜ اػت: دس وـٛسٞبی ٔٙتخت دسحبَ
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 وٝ دس آٖ:

ٍِبسیتٓ عجیؼی تِٛیذ ٘بخبِق داخّی ػشا٘ٝ وٝ اص ٘ؼجت تِٛیذ  :

ٌیشی سؿذ التلبدی.  ا٘ذاصٜ ػٙٛاٖ ؿبخق آیذ؛ ثٝ دػت ٔی ّی ثٝ وُ خٕؼیت ثٝ٘بخبِق داخ

 ٔٛسد اػتفبدٜ لشاس ٌشفتٝ اػت. 2005ٞبی ثبثت ػبَ  لیٕت ایٗ ٔتریش ثٝ

ٗ  ٍِبسیتٓ عجیؼـی ؿـبخق تٕشوضصدایـی ٔـبِی.     : ٔغبِؼـٝ ٔب٘ٙـذ ثؼـیبسی اص     دس ایـ

 ؛(، اص ػـٝ ؿـبخق سایـح تٕشوضصدایـی ٔـبِی     2002ٗ ٚ صٚ )ٔغبِؼبت خبسخی ٘ظیـش: ٔغبِؼـٝ خـی   

كٛست ٘ؼجت دسآٔذٞبی وُ دِٚت تبثغ )اػتب٘ی( ثٝ وُ  ثٝ (FDRev)تٕشوضصدایی ٔبِی دسآٔذ 

كـٛست ٘ؼـجت ٔخـبسج وـُ دِٚـت      ٝ ث (FDExp)دسآٔذٞبی دِٚت، تٕشوضصدایی ٔبِی ٔخبسج 

كٛست ٘ؼجت دسآٔذٞبی ٝ ث (VerImb)تبثغ )اػتب٘ی( ثٝ وُ ٔخبسج دِٚت ٚ ػذْ تٛاصٖ ػٕٛدی 

 ٞبی دِٚت ّٔی )ٔشوضی( ثٝ وُ ٔخبسج اػتب٘ی اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. ا٘تمبِی ٚ وٕه

ٔدزٚس ٍِبسیتٓ عجیؼی ؿبخق تٕشوضصدایی ٔبِی. ػّـت اكـّی ٚسٚد ایـٗ     :

: ػبٔتی ٚ ٕٞىـبساٖ  ٝی اص ٔغبِؼبت تدشثی )٘ظیش ٔغبِؼشخٔتریش دس ٔذَ تحمیك ایٗ اػت وٝ دس ث

ىُ ٚ دس ؿ ـ Uكـٛست   (( ٚخٛد ساثغٝ غیشخغی ثیٗ تٕشوضصدایی ٔبِی ٚ سؿذ التلبدی ث1393ٝ)

(( ٚخــٛد ایــٗ ساثغــٝ 2003ٚ تیؼــٗ ) (2007آوــبی ٚ ٕٞىــبساٖ )دیٍــش )٘ظیــش ٔغبِؼــبت  شخــیث

عٛس وـٝ دس لؼـٕت ٔجـب٘ی     ٕٞبٖٗ، یٌیشی ؿذٜ اػت. ٕٞچٙ ؼىٛع ٘تیدٝٔ Uكٛست  غیشخغی ثٝ

ٝ    ٘ظشی تٛضیح دادٜ ؿذ، ٕٔىٗ  ٞـبی ٔحّـی،    ٞـبی تــىیُ دِٚـت    اػـت اص تشویـت ٔٙـبفغ ٚ ٞضیٙـ

 دػت آیذ. ای غیشخغی ثیٗ تٕشوضصدایی ٔبِی ٚ سؿذ التلبدی ثٝ ساثغٝ

:          ٝ ػٙـٛاٖ   ٍِبسیتٓ عجیؼـی ٘ؼـجت ٔخـبسج آٔٛصؿـی ثـٝ تِٛیـذ ٘بخـبِق داخّـی ثـ

 ٌیشی ػشٔبیٝ ا٘ؼب٘ی. ؿبخق ا٘ذاصٜ

تٓ عجیؼی ٘ؼجت تـىیُ ػشٔبیٝ ثبثـت ٘بخـبِق ثـٝ تِٛیـذ ٘بخـبِق داخّـی،       ٍِبسی :

 ٌیشی ػشٔبیٝ فیضیىی. ػٙٛاٖ ؿبخق ا٘ذاصٜ ثٝ

ٝ     ٍِبسیتٓ عجیؼـی ثـبص   : كـٛست ٘ؼـجت ٔدٕـٛع كـبدسات ٚ      ثـٛدٖ تدـبسی وـٝ ثـ

 ؿٛد. )ػٟٓ تدبست( ثٝ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی تؼشیف ٔی ٚاسدات

(15) 
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 .(2005;100وٙٙذٜ ) : ٍِبسیتٓ عجیؼی ؿبخق لیٕت ٔلشف

 ٍِبسیتٓ عجیؼی ٔیضاٖ خٕؼیت. :

)ایـٗ وــٛسٞب    اػـت؛  (i=1,…,15)تٛػؼٝ  دٞٙذٜ وـٛسٞبی ٔٙتخت دسحبَ ـبٖ٘ iٕٞچٙیٗ 

ٜ   ثٛدٖ دادٜ  وٝ ثب تٛخٝ ثٝ دس دػتشع ا٘ـذٚ٘ضی، ٔـبِضی، تبیّٙـذ،    ا٘ـذ، ػجبستٙـذ اص:    ٞب ا٘تخـبة ؿـذ

ــیىٗ، ٔىضیـــه، ث  ــتبسیىب، خٕٟـــٛسی دٚٔیٙـ ــثشصیـــُ، وبػـ ــذ، ٔـــٛسیغ، حـ شیٗ، ایـــشاٖ، ٞٙـ

  تلـبدفی اػـت.   یاثش ثبثت وـٛسٞب ٚخـض  خغـب   ،ٜٛ، ثِٛیٛی ٚ آسطا٘تیٗ(ثخٙٛثی، صیٕجب آفشیمبی

t ٜ٘ٞبی ٔتریشٞبی ایـٗ تحمیـك    دادٜٔغبِؼٝ اؿبسٜ داسد. صٔب٘ی   یض ثٝ ثبص ٝ ٜ     ثـ   كـٛست ػـبِیبٝ٘ ٚ عـی ثـبص

ٞـبی تٕشوضصدایـی    ٞبی ٔشثٛط ثـٝ ؿـبخق   ا٘ذ؛ صیشا دادٜ دس٘ظش ٌشفتٝ ؿذٜ( 1981 -1998) صٔب٘ی

ا٘ذ. دس ایـٗ ساػـتب،    ٌضاسؽ ؿذٜ( 1972-2000) صٔب٘ی  ٔبِی ثشای وـٛسٞبی خٟبٖ فمظ عی ثبصٜ

َ   ٞبی ؿبخق دادٜ ٔٛخـٛد   1998ػـبَ  تٛػـؼٝ تـب    ٞبی یبدؿذٜ ثشای ثؼیبسی اص وــٛسٞبی دسحـب

ٜ     1981صٔـب٘ی اص ػـبَ     ٔٙظٛس افضایؾ حدٓ ٕ٘ٛ٘ٝ ؿشٚع دٚسٜ ثٛدٜ ٚ ثٝ   ا٘تخـبة ؿـذٜ اػـت. ثـبص

وـٛسی دس صٔیٙـٝ ساثغـٝ تٕشوضصدایـی ٔـبِی ٚ      ؿذٜ ثؼیبسی اص ٔغبِؼبت خذیذ ثیٗ  صٔب٘ی ا٘تخبة

        ٝ ٚ  ػٙـٛاٖ ٔثـبَ ٔغبِؼـبت آؿـٛس      ػبیش ٔتریشٞـبی وـلاٖ التلـبدی ٌـٛاٜ ایـٗ ٔغّـت اػـت. ثـ

ُ  2010ٚ وبػـتی ٚ پتـی )   (2011ثبػـىبساٖ ) (، 2013ٕٞىبساٖ ) ( 1393خٙـذاٖ )  (، ػّیـضادٜ ٚ ٌـ

( 1981-1998) ٚ( 1970-1999) ،(1980-1999) ،(1976-2000) ی صٔـب٘ی  ٞـب  دٚسٜتشتیـت ثـشای    ثٝ

أب ضشٚست ثشسػی ٔٛضٛع تحمیك ثبػث ا٘دبْ ایـٗ ٔغبِؼـبت ٚ ٔغبِؼـٝ حبضـش     ا٘دبْ ؿذٜ اػت؛ 

صْ ثٝ روش اػت وٝ وّیـٝ ٔغبِؼـبت یبدؿـذٜ دس صٔیٙـٝ ساثغـٝ تٕشوضصدایـی ٔـبِی ٚ        ؿذٜ اػت )لا

 ا٘ذاصٜ دِٚت ا٘دبْ ؿذٜ اػت(.

( ثب حضٛس ٔدزٚس ٍِبسیتٓ عجیؼی تٕشوضصدایـی  15٘خؼت ٔذَ اِٚیٝ )ساثغٝ  ،دس ایٗ تحمیك

اػـتفبدٜ اص   ٔبِی ٔٛسد ثشآٚسد لشاس ٌشفتٝ اػت، أب ثب تٛخٝ ثٝ ػذْ ٔؼٙبداسی ضشیت ایٗ ٔتریش )ثب

ثخؾ ٘جٛدٖ ٔیضاٖ ٔؼٙبداسی ثشخی اص ٔتریشٞبی وٙتـشَ، ایـٗ ٔتریـش اص     ٞش ػٝ ؿبخق( ٚ سضبیت

ٔذَ حزف ٚ ٔذَ ٟ٘بیی ثشسػی تأثیش تٕشوضصدایی ٔبِی ثش سؿـذ التلـبدی وــٛسٞبی ٔٙتخـت     

 كٛست خغی دس٘ظش ٌشفتٝ ؿذٜ اػت: تٛػؼٝ ثٝ دسحبَ
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(16) 

 ،(FDRev)ثـبس ثـب حضـٛس تٕشوضصدایـی ٔـبِی دسآٔـذ        ٛق یـه ؿبیبٖ روش اػت وٝ ٔذَ ف ـ

ثـبس ٘یـض ثـب حضـٛس ػـذْ تـٛاصٖ        ٚ یـه  (FDExp)ثبس ثب حضٛس تٕشوضصدایـی ٔـبِی ٔخـبسج     یه

تخٕیٗ ٚ ثـشآٚسد  ٔٛسد ٌیشی تٕشوضصدایی ٔبِی  ٞبی ا٘ذاصٜ ػٙٛاٖ ؿبخقٝ ث (VerImb)ػٕٛدی 

ٜ 2دس خذَٚ ) .دسٔدٕٛع ػٝ ٔذَ تخٕیٙی خٛاٞیٓ داؿت پغٌیشد؛  لشاس ٔی ٞـبی   ( تٛضـیح داد

 آٔبسی ؿبُٔ: ٔتریش ٔٛسد ثشسػی، ٔٙبثغ آٔبسی ٚ ػلأت ٔٛسد ا٘تظبس ٞش ٔتریش روش ؿذٜ اػت.
 

 ّای مهاری تَضی  دادُ .2جذٍل 

 .تحمیك ٘تبیحٔأخز: 

 

 

 

 

 

                                                 
1. World Development Indicator 

2. Government Financial Statistics 

 هٌبغ

ػلاهت 

اًتظاری 

 ضزیب

 هتغیز تؼزیف

1
WDI ٍِٝبسیتٓ عجیؼی تِٛیذ ٘بخبِق داخّی ػشا٘ٝ ٔٙریش ٚاثؼت Ln(GDPPC) 

2
GFS ٍِبسیتٓ عجیؼی تٕشوضصدایی ٔبِی دسآٔذ ت یب ٔٙفیٔثج Ln(FDRev) 

GFS ٍِبسیتٓ عجیؼی تٕشوضصدایی ٔبِی ٔخبسج ٔثجت یب ٔٙفی Ln(FDExp) 

GFS ٍِبسیتٓ عجیؼی ػذْ تٛاصٖ ػٕٛدی ٔثجت یب ٔٙفی Ln(VerImb) 

WDI ٍِبسیتٓ عجیؼی ٘ؼجت ٔخبسج آٔٛصؿی ثٝ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی ٔثجت Ln(EduE) 

WDI ٔثجت 
ٍِبسیتٓ عجیؼی ٘ؼجت تـىیُ ػشٔبیٝ ثبثت ٘بخبِق ثٝ تِٛیذ 

 ٘بخبِق داخّی
Ln(GFC) 

WDI ٍِبسیتٓ عجیؼی ثبصثٛدٖ تدبسی ٔثجت Ln(Open) 

WDI وٙٙذٜ ٍِبسیتٓ عجیؼی ؿبخق لیٕت ٔلشف ٔٙفی Ln(CPI) 

WDI ٍِبسیتٓ عجیؼی ٔیضاٖ خٕؼیت ٔثجت یب ٔٙفی Ln(Pop) 
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 . رٍش تحقیر3-2

كـٛست ثـب ٚلفـٝ دس ػـٕت ساػـت       (، ٔتریش ٚاثؼتٝ ث15ٝاص آ٘دب وٝ دس ٔذَ تحمیك )ٔؼبدِٝ ساثغٝ 

َ  ٔؼبدِٝ ظبٞش ؿذٜ اػت، ثب یه اٍِٛی دادٜ ٞـب   ٞبی پبُ٘ پٛیب ٔٛاخٝ ٞؼتیٓ. آ٘چٝ وٝ دس ایٗ ٔـذ

ٚ ٟٔـٓ ٘جبؿـذ،   ثبؿذ ایٗ اػت وٝ حتی اٌش ضشیت ٚلفٝ ٔتریش ٚاثؼتٝ چٙـذاٖ ٔـٛسد ٘ظـش     ٟٔٓ ٔی

دسػـتی ثـشآٚسد ؿـٛ٘ذ )ثبِتـبخی،      حضٛس ایٗ ٔتریش ثبػث خٛاٞذ ؿذ وٝ ضشایت ػبیش ٔتریشٞب ثٝ

 كٛست صیش اػت:  ٞبی پبُ٘ ثٝ فشْ وّی یه اٍِٛی پٛیب دس دادٜ .(2005
 

(17)                                                                                   

 

،وٝ دس آٖ:  اٚثؼتٝ ی٘ض ثٝ تٔریش  تٔریشٞبی اثضاسی  اٖٛ  تٔریشٞبی ٔؼتمُ وٝ تحت ػٙ ٚ٘ـذ،  وبس ٔـی  ثشداس  س

وـٝ دس ٔـذَ    ػـت. ٍٞٙـبٔی   ا tٖ اْ دس صٔـب   iغ ػبُٔ خغبی ٔمغ ػبُٔ خغبی ٔشثٛط ثٝ ٔمبعغ ٚ

ؿٛد، دیٍش ثشآٚسدٌشٞبی  ٝ دس عشف ساػت ظبٞش ٔیكٛست ثب ٚلف ٞبی پبُ٘ ٔتریش ٚاثؼتٝ ثٝ دادٜ

OLS ثبیـذ ثـٝ سٚؽ   (1991بصٌبس ٘یؼت )آسلا٘ٛ ٚ ثب٘ـذ،  ػ ٚ    ٝ  2SLSای  ٞـبی ثـشآٚسد دٚ ٔشحّـ

 ( ٔتٛػـُ ؿـذ.  1991سلا٘ٛ ٚ ثب٘ـذ ) آ (GMM)یبفتٝ  ب ٌـتبٚسٞبی تؼٕیٓی (1981٘ذسػٖٛ ٚ ٞؼیبئٛ )ا

ٝ ٔ 2SLS(، ثشآٚسدوٙٙذٜ 1991ٌفتٝ ٔبتیبع ٚ ػٛػتش )  ثٝ دِیـُ ٔــىُ دس ا٘تخـبة      ٕىٗ اػت ثـ

داس  بدػت دٞـذ ٚ ثشآٚسدٞـب اص ِحـبػ آٔـبسی ٔؼٙ ـ     ٞبی ثضسي ثشای ضشایت ثٝ  اثضاسٞب، ٚاسیب٘غ

ای تٛػظ آسلا٘ٛ ٚ ثب٘ـذ ثـشای    ٚ ٔشحّٝد GMMسٚؽ  ثٙبثشایٗ(. 1390٘جبؿٙذ )عیجی ٚ ٕٞىبساٖ، 

ٝ 2یشی اص ٔؼبدِـٝ ساثغـٝ )  ٌ حُ ایٗ ٔـىُ پیـٟٙبد ؿذٜ اػت. آسلا٘ٛ ٚ ثب٘ذ ثب تفبضُ كـٛست    ( ثـ

 صیش:
 

    (18 )                 
 

 كٛست ػشیبِی ٕٞجؼتٝ ٘یؼتٙذ: ٚ ثب فشم ایٙىٝ خٕلات خغب ثٝ
 

(19)                                               
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 ؿذٜ ٞؼتٙذ: تؼییٗ  پیؾاص ٚ حبلات اِٚیٝ 
 

(20                                      )                      

 

 وٙٙذ: ٞبی ٌـتبٚسی صیش سا ثیبٖ ٔی ٔحذٚدیت
 

 (21                                               )  

 

 سا یـب   اثـشات ٔمـبعغ  ؿـٛد تـب ثـٝ ایـٗ تشتیـت ثتـٛاٖ        ٌیشی ٔـی  اثتذا الذاْ ثٝ تفبضُ ؛یؼٙی

اَٚ ثشای ٔتٛاصٖ   دْٚ اص پؼٕب٘ذٞبی ثبلیٕب٘ذٜ دس ٔشحّٝ  تشتیجی اص اٍِٛ حزف وشد ٚ دس ٔشحّٝ  ثٝ

ایٗ سٚؽ ٔتریشٞبی تحـت   ،ػجبست دیٍش  ؿٛد. ثٝ وٛاسیب٘غ اػتفبدٜ ٔی-وشدٖ ٔبتشیغ ٚاسیب٘غ

 .(2005بس ٚ ثذٖٚ تٛسؽ داؿتٝ ثبؿیٓ )ثبِتبخی، وٙذ تب ثشآٚسدٞبی ػبصٌ ػٙٛاٖ ٔتریش اثضاسی ایدبد ٔی

ٝ    ( اص ٚلف1991ٝؿذٜ تٛػظ آسلا٘ٛ ٚ ثب٘ذ ) اسائGMMٝدس سٚؽ  ػٙـٛاٖ اثـضاس    ٔتریش ٚاثؼـتٝ ثـ

ا٘ـذ وـٝ ٚلفـٝ ٔتریشٞـب      ( ٘ـبٖ داد1998ٜثب٘ذ )یفشا٘ؼیّی(، أب ثّٛ٘ذَ ٚ د GMMؿٛد ) اػتفبدٜ ٔی

دس ػغح اثضاسٞبی ضؼیفی ثشای ٔؼبدِـٝ سٌشػـیٛ٘ی دس تفبضـُ ٞؼـتٙذ. ثـشای سفـغ ایـٗ ٔــىُ،         

ا٘ذ وـٝ دس یـه    یبفتٝ ػیؼتٕی سا پیـٟٙبد دادٜ صٖ ٌـتبٚسٞبی تؼٕیٓ ( تخٕی1998ٗثّٛ٘ذَ ٚ ثب٘ذ )

 وٙذ. ب تشویت ٔیٞ سٌشػیٖٛ، سٌشػیٖٛ دس ػغح سا ثب سٌشػیٖٛ دس تفبضُ

 ش اػبع فشٚضی وٝ ثـش پبیـٝ دسػـتی آٟ٘ـب ثٙـب ؿـذٜ اػـت،        ث GMMص٘ٙذٜ  ػبصٌبسی تخٕیٗ

تٛا٘ـذ   ثٛدٖ فشم ػذْ ٕٞجؼتٍی ػشیبِی خٕلات خغـب ٚ اثضاسٞـب ثؼـتٍی داسد وـٝ ٔـی      ثٝ ٔؼتجش

( ٚ ثّٛ٘ـذَ ٚ  1995) (، آسلا٘ٛ ٚ ثـٛٚس 1991ؿذٜ تٛػظ آسلا٘ٛ ٚ ثب٘ذ ) دٚ آصٖٔٛ تلشیح  تٛػظ

ؿـذٜ اػـت    ٞبی اص پـیؾ تؼیـیٗ    اص ٔحذٚدیت 1آصٖٔٛ ػبسٌبٖ ٘خؼت( آصٖٔٛ ؿٛد. 1998٘ذ )ثب

ثـب  اسای تٛصیـغ  د (J-Statistic)وٙذ. آٔـبسٜ آصٔـٖٛ ػـبسٌبٖ     وٝ ٔؼتجش ثٛدٖ اثضاسٞب سا آصٖٔٛ ٔی

تـٍی ػـشیبِی   دسخبت آصادی ثشاثش ثب تؼذاد ٔحذٚدیت جٕؼ  اػـت  2ٞبی ثیؾ اص حذ اػت. دٚٔی آصٖٔٛٞ 

س خٕـلات خغـبی تفبضـّی    د AR(2)ٚػیّٝ آٔبسٜ ٚخٛد ٕٞجؼـتٍی ػـشیبِی ٔشتجـٝ دْٚ یـب      وٝ ثٝ

ٔب٘ی داسای ػبصٌبسی اػت وـٝ  ص GMMصٖ  وٙذ. دس ایٗ آصٖٔٛ، تخٕیٗ ٔشتجٝ اَٚ سا آصٖٔٛ ٔی

                                                 
1. Sargan Test  

2. Serial Correlation Test  
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ٕٞجؼتٍی ػشیبِی ٔشتجٝ دْٚ دس خٕلات خغب اص ٔؼبدِٝ تفبضّی ٔشتجـٝ اَٚ ٚخـٛد ٘ذاؿـتٝ ثبؿـذ.     

 ضیٝ كفش ٞش دٚ آصٖٔٛ ؿـٛاٞذی سا داَ ثـش فـشم ػـذْ ٕٞجؼـتٍی ػـشیبِی ٚ ٔؼتجـش       ػذْ سد فش

ٌیشی اص ٔؼبدِٝ اِٚیٝ ٕٞجؼتٍی  ، تفبضGMMُوٙذ. اص آ٘دب وٝ دس سٚؽ  ثٛدٖ اثضاسٞب فشاٞٓ ٔی

( 2002آٚسد )ثب٘ـذ،   ؿذٜ فشاٞٓ ٔی غیشلبثُ اغٕبضی سا ثیٗ ٚلفٝ ٔتریش ٚاثؼتٝ ٚ خض  خغبی تجذیُ

ص٘ٙـذٜ ثـش اػـبع فـشم ػـذْ ٕٞجؼـتٍی خٕـلات خغـب          ٙىٝ ػبصٌبسی ایٗ تخٕیٗٚ ثب تٛخٝ ثٝ ای

 (.1991ؼیبس ٟٔٓ اػت )آسلا٘ٛ ٚ ثب٘ذ، ث AR(2)اػتٛاس اػت، ا٘دبْ آصٖٔٛ 
 

 . تخویي ٍ تفسیز ًتایج4

ثـش فـشٚم ٔب٘ـبیی ٔتریشٞـبی ٔـٛسد        ٞبی ٔؼَٕٛ التلبدػٙدی دس وبسٞـبی تدشثـی ٔجتٙـی    سٚؽ

ثٛدٖ ثشآٚسد ثب ٔتریشٞبی ٘بٔب٘ب ٚخٛد داسد ٚ اػـتٙبد    أىبٖ ػبختٍی ٔغبِؼٝ اػت؛ ثٝ ایٗ دِیُ وٝ

ٗ 2005ای ٔٙدش خٛاٞذ ؿذ )ثبِتـبخی،   وٙٙذٜ ثٝ ٘تبیح چٙیٗ ثشآٚسدٞبیی ثٝ ٘تبیح ٌٕشاٜ سٚ  (. اص ایـ

 . ؿـٛد ٞـب اعٕیٙـبٖ حبكـُ     ٞب لاصْ اػت ٘ؼجت ثٝ ٔب٘بیی ٚ ٘بٔب٘بیی آٖ اص اػتفبدٜ اص ایٗ دادٜ پیؾ

اػتفبدٜ  (2003) (IPS)ایٓ، پؼشاٖ ٚ ؿیٗ     ٔٙظٛس ثشسػی ٔب٘بیی ٔتریشٞب اص آصٖٔٛ ؼٝ ثٝدس ایٗ ٔغبِ

ثش ٚخٛد یه سیـٝ ٚاحذ اػت. خلاكـٝ ٘تـبیح ایـٗ      ٔجتٙی  فشضیٝ كفش دس ایٗ آصٖٔٛ  ؿذٜ اػت.

 . ٘ذا ( اسائٝ ؿذ3ٜثب فشم ٚخٛد ٔتریشٞبی سٚ٘ذ صٔب٘ی ٚ ػشم اص ٔجذأ، دس خذَٚ )  آصٖٔٛ
 

 هاًایی  هَىًتایج مس .3جذٍل 

 دٞٙذٜ ػغح احتٕبَ اػت.  تٛػظ ٔؼیبس ؿٛاستض ا٘تخبة ؿذٜ ٚ اػذاد داخُ پشا٘تض ٘ـبٖ IPS* ٚلفٝ ا٘تخبثی ثشای آٔبسٜ 

 ٔأخز: ٔحبػجبت تحمیك.

 (IPS)مسهَى این، پسزاى ٍ ضیي 

 ٔتریش ػغح تفبضُ ٔشتجٝ اَٚ دسخٝ ٔب٘بیی

I(0) - (04/0 )77/1- Ln(GDPPC) 

I(0) - (05/0 )65/1- Ln(FDRev) 

I(1) (00/0 )82/6- (53/0 )04/0 Ln(FDExp) 

I(0) - (00/0 )71/2- Ln(VerImb) 

I(1) (00/0 )22/5- (12/0 )23/1- Ln(EduE) 

I(0) - (00/0 )79/8- Ln(GFC) 

I(0) - (00/0 )67/3- Ln(Open) 

I(1) (00/0 )58/3- (21/0 )72/0- Ln(CPI) 

I(1) (00/0 )17/3- (19/0 )87/0- Ln(Pop) 
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 ٝ ٌیـشیٓ وـٝ ثـش اػـبع      ؿـذٜ ٘تیدـٝ ٔـی     ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح ایٗ خذَٚ ٚ ػغٛح احتٕبَ ٔحبػـج

 Ln(GDPPC)، Ln(FDRev)، Ln(VerImb) ،Ln(GFC)  ٚLn(Open)ی ، ٔتریشٞبIPSآصٖٔٛ 

 دسكذ ٔب٘ب ٞؼتٙذ.   90ٌیشی دس ػغح اعٕیٙبٖ  ثبس تفبضُ س ػغح ٚ ػبیش ٔتریشٞب ثب یهد

ا٘جبؿتٍی( دس ثیٗ ٔتریشٞبی   ٚخٛد ساثغٝ ثّٙذٔذت )ٞٓ ذخٝ ثٝ ٚخٛد ٔتریشٞبی ٘بٔب٘ب، ثبیثب تٛ

ٜ  ٔٛسد ٞبی  ا٘جبؿتٍی دس ٔذَ آصٖٔٛ ٞٓ ثشسػی ٔٙظٛس ثٝ ایٗ ٔمبِٝ دس ٔذَ اثجبت ٌشدد.  اص اػـتفبد

فشضیٝ كفش تٕـبْ  ؿذٜ اػت.  ( اػتفبد1999ٜوبئٛ ) ٚ( 2004پذسٚ٘ی )تٛػظ  ؿذٜ ٞبی اسائٝ سٚؽ

ٓ   آ ا٘جبؿتٍی ٚ فشضیٝ ٔمبثُ دٞٙذٜ ػذْ ٞٓ ٞب ٘ـبٖ ٞبی ایٗ آصٖٔٛ آٔبسٜ ا٘جبؿـتٍی   ٖ اؿـبسٜ ثـٝ ٞـ

 ( ثـب ٚخـٛد ػـشم اص ٔجـذأ ٚ ٔتریـش سٚ٘ـذ       2004ثیٗ ٔتریشٞبی ٔذَ داسد. ٘تبیح آصٖٔٛ پـذسٚ٘ی ) 

ٖ   4دس لؼٕت ثبلایی خذَٚ ) ٌـشدد ثـش اػـبع ٘تـبیح      عـٛس وـٝ ٔلاحظـٝ ٔـی     ( آٔـذٜ اػـت. ٕٞـب

 ا٘جبؿتٍی یب ٚخـٛد ساثغـٝ تؼـبدِی ثّٙذٔـذت ثـیٗ ٔتریشٞـبی ٔـذَ         دس خذَٚ ٔزوٛس ٞٓؿذٜ  اسائٝ

َ د PP ٚ ADFدٚ آٔبسٜ ٌشٜٚ  ٚ PP ٚ ADFدس دٚ آٔبسٜ پبُ٘  ٞـب دس ػـغح اعٕیٙـبٖ     س تٕبْ ٔـذ

  شایث ـ ADFاػـتفبدٜ اص آٔـبسٜ    ا٘جبؿتٍی وبئٛ ٘یـض ثـب   ٞٓ آصٖٔٛ ٘تبیح ؿٛد. دسكذ پزیشفتٝ ٔی 95

ــٝ ــش ػ ــٝٔ ٞ ــیتخ ؼبدِ ــبییٙی خــذَٚ ) ٕیٙ ــبٖ (4، دس لؼــٕت پ ــٗ .اػــت ؿــذٜ دادٜ ٘ـ ــبیح ای   ٘ت

آٔـبسٜ   ثـش اػـبع   ثٙـبثشایٗ، ؿٛد.  ٔی سد دسكذ 90ػغح اعٕیٙبٖ  دس كفش فشضیٝ دٞذوٝ ٔی  ٘ـبٖ

ADF پـغ اص تأییـذ ٚخـٛد     اػـت.  ثشلشاس ثیٗ ٔتریشٞبی ٞش ػٝ ٔذَ ا٘جبؿتٍی ٞٓ وبئٛ ٘یض صٖٔٛآ

َ   ثذٖٚ ٍ٘شا٘ی اص ثشٚص ٔـىُ سٌشػیٖٛ وبرة ٔیا٘جبؿتٍی ثیٗ ٔتریشٞبی ٔذَ،  ٞٓ سا   تـٛاٖ ٔـذ

 ثشآٚسد وشد. 
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 اًباضتگی ّن  ّای ًتایج مسهَى. 4جذٍل 

 دٞٙذٜ ػغح احتٕبَ ٞؼتٙذ.  د داخُ پشا٘تض ٘ـبٖاػذا *

 ٔأخز: ٔحبػجبت تحمیك
 

ٔٙظٛس اعٕیٙبٖ ا٘تخبة ثیٗ  یبفتٝ، ثٝ سٚؽ ٌـتبٚسٞبی تؼٕیٓ  اص تخٕیٗ ٔذَ ثٝ پیؾ

 یٕش ثب دسخٝ آصادی ِ F)پِٛیًٙ( اص آٔبسٜ  1ٞبی تّفیمی ٞبی پبُ٘ ٚ دادٜ ٞبی دادٜ سٚؽ

(N-1, NT-K-N) ػتفبدٜ ؿذٜ اػت وٝ اK ؿذٜ دس ٔذَ،  ؼذاد ٔتریشٞبی تٛضیحی ِحبػ تN 

 صٔب٘ی اػت:   ٚسٜد Tؼذاد ٔمبعغ ٚ ت

(22)                                                                                                 

 

ــٛق  ــٝ ف ــذَ    ٔ RRSSدس ساثغ ــیٗ ٔ ــذ حبكــُ اص تخٕ ــذٜ ٔمی ــبت ثبلیٕب٘ ــٛع ٔشثؼ ــُ دٕ پب٘

ایـٗ   فشضیٝ كـفش دٕٛع ٔشثؼبت ثبلیٕب٘ذٜ غیشٔمیذ اػت. ٔ OLS ٚ URSSآٔذٜ اص سٚؽ  دػت ثٝ

دٞٙذٜ آٖ اػت وـٝ ٞـش یـه اص ٔمـبعغ ػـشم اص ٔجـذأٞبی یىؼـب٘ی داس٘ـذ )ِـضْٚ           آصٖٔٛ ٘ـبٖ

                                                 
1. Pooling Data 

 مسهَى پذرًٍی

 ؿبخق تٕشوضصدایی
 آٔبسٜ

Ln(VerImb) Ln(FDExp) Ln(FDRev) 

 ٌشٚٞی ٞبی دسٖٚ آٔبسٜ

(28/0 )587/0 (47/0 )081/0 (37/0 )329/0 Panel v-Statistic 

(79/0 )809/0 (84/0 )985/0 (61/0 )291/0 Panel rho-Statistic 

(00/0 )581/2- (01/0 )514/2- (01/0 )461/2- Panel PP-Statistic 

(00/0 )741/2- (00/0 )701/2- (00/0 )698/2- Panel ADF-Statistic 

 ٌشٚٞی ٞبی ثیٗ آٔبسٜ

(99/0 )218/2 (98/0 )916/2 (84/0 )005/1 Group rho-Statistic 

(00/0 )691/2- (01/0 )521/2- (01/0 )579/2- Group PP-Statistic 

(03/0 )939/1- (04/0 )713/1- (02/0 )961/1- Group ADF-Statistic 

 آصٖٔٛ وبئٛ

 ؿبخق تٕشوضصدایی
 آٔبسٜ

Ln(VerImb) Ln(FDExp) Ln(FDRev) 

(04/0 )775/1- (06/0 )571/1- (06/0 )592/1- ADF 
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 اؿـــبسٜ ثـــٝ ٘بٕٞؼـــب٘ی ػـــشم اص ٔجـــذأٞبی  (ٞـــبی تّفیمـــی ٚ فشضـــیٝ ٔمبثـــُ اػـــتفبدٜ اص دادٜ

 ٞبی پبُ٘(.   )ِضْٚ اػتفبدٜ اص دادٜ داسدٞش یه اص ٔمبعغ 

ثش لبثّیـت تخٕـیٗ    فشضیٝ كفش ٔجٙی ثش اػبع ٔحبػجبت ایٗ تحمیك دس ٞش ػٝ ٔذَ ٔٛسد ثشسػی

ٝ   ؿٛد ٚ لاصْ اػت ایٗ ٔذَ ؿیٜٛ تّفیمی پزیشفتٝ ٕ٘ی ٞب ثٝ دادٜ ٞـبی پب٘ـُ ثـشآٚسد     سٚؽ دادٜ ٞـب ثـ

َ  ٘تـبیح  ا٘ـذ.   خٛیی اسائٝ ٘ــذٜ  ؿٛ٘ذ وٝ ٘تبیح ثشای كشفٝ ٞـبی تٕشوضصدایـی ٔـبِی ٚ     تخٕـیٗ ٔـذ

   ٓ  ( ٌـضاسؽ ؿـذٜ اػـت.    5یبفتـٝ دس خـذَٚ )   ا٘ذاصٜ دِٚت ثب اػـتفبدٜ اص سٚؽ ٌــتبٚسٞبی تؼٕـی

ثش اػبع ٘تبیح لؼٕت ثبلای ایٗ خذَٚ دس ٞش ػٝ ٔذَ، وّیٝ ٔتریشٞبی وٙتشَ دس ػـغح اعٕیٙـبٖ   

ریش دسخٝ ثبصثٛدٖ تدبسی وٝ دس خض ٔت ا٘ذ ٚ داسای اػتجبس آٔبسی ٞؼتٙذ )ثٝ دسكذ ٔؼٙبداس ثٛدٜ 90

ؿـذٜ ایـٗ    ػلأت ضشایت ٔحبػجٝدسكذ ٔؼٙبداس اػت(. ٕٞچٙیٗ  87ٔذَ ػْٛ دس ػغح اعٕیٙبٖ 

   َ ٞـب ثـب تٛخـٝ ثـٝ ٔجـب٘ی ٘ظـشی ٚ ٔغبِؼـبت تدشثـی ٚ ٔجبحـث           ٔتریشٞب ٚ ثجبت آٟ٘ـب دس تٕـبْ ٔـذ

 وٙٙذ.   ٞب ثشآٚسدٜ ٔی ٞب ٚ كحت آٖ التلبدػٙدی، ا٘تظبس ٔب سا دس تخٕیٗ ایٗ ٔذَ

دٚ ثـب دسخـٝ آصادی ٔؼـبدَ تؼـذاد ٔتریشٞـبی       ثش اػبع ٘تیدٝ آصٖٔٛ ٚاِذ وٝ اص تٛصیـغ وـبی  

ثـٛدٖ تٕـبْ ضـشایت دس     ثـش كـفش    تٛضیحی ٟٔٙبی خض  ثبثت ثشخٛسداس اػت، فشضیٝ كفش ٔجٙـی 

ٞبی تخٕیٙی سد ؿذٜ ٚ دس ٘تیدـٝ اػتجـبس ضـشایت ثـشآٚسدی      ػغح ٔؼٙبداسی یه دسكذ دس ٔذَ

ٝ     ٘تیدٝ آصٖٔٛ ؿٛد. تأییذ ٔی ؿـذٜ،   ػبسٌبٖ ٘یض ثب تٛخٝ ثٝ ٔمذاس آٔبسٜ ٚ ػـغٛح احتٕـبَ ٔحبػـج

وٙـذ ٚ حـبوی اص    فشضیٝ كفش ٔجٙی ثش ػذْ ٕٞجؼتٝ ثٛدٖ پؼٕب٘ذٞب ثب ٔتریشٞبی اثضاسی سا سد ٕ٘ـی 

ػت؛ ثٙبثشایٗ ٘تبیح ضشایت ثشآٚسدؿذٜ اص ٘ظش آٔبسی تأییذ ؿذٜ ا GMMص٘ٙذٜ  ػبصٌبسی تخٕیٗ

ثبؿٙذ. ٚخٛد ٕٞجؼتٍی ػشیبِی دس تفبضُ ٔشتجٝ اَٚ خغبٞب دس ٔشاتـت ثـبلاتش اص    ٔیٚ لبثُ تفؼیش 

ٝ     ث AR(2)یه، ٔب٘ٙذ  ٔٙظـٛس ا٘دـبْ آصٔـٖٛ     ش ایٗ ٔٛضٛع دلاِـت داسد وـٝ ؿـشایظ ٌــتبٚسی ثـ

ٌیشی ٔشتجـٝ اَٚ ثـشای    ( ٔؼتجش ٘جٛدٜ اػت. صیشا سٚؽ تفبض1991ُخٛدٕٞجؼتٍی آسلا٘ٛ ٚ ثب٘ذ )

ستی سٚؽ ٔٙبػجی اػت وٝ ٔشتجٝ خٛدٕٞجؼـتٍی خٕـلات اخـتلاَ اص    حزف اثشات ثبثت دس كٛ

داس ثبؿـذ ٚ   بؼٙ ـٔ AR(1)دٚ ٘جبؿذ. ثٝ ایٗ ٔٙظٛس، ثبیـذ ضـشیت خٛدسٌشػـیٛ٘ی ٔشتجـٝ اَٚ       ٔشتجٝ

. ثش اػـبع ٘تـبیح پـبییٙی    (2012)ٌشیٗ، داس ٘جبؿذ  بؼٙٔ AR(2)دْٚ   ضشیت خٛدسٌشػیٛ٘ی ٔشتجٝ

ٛدٕٞجؼتٍی دسخٝ اَٚ تفبضُ ٔشتجٝ اَٚ خٕلات اختلاَ ( فشضیٝ كفش ٔجٙی ثش ػذْ خ5خذَٚ )
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، أب فشضیٝ كـفش ٔجٙـی ثـش ػـذْ خٛدٕٞجؼـتٍی ػـشیبِی دسخـٝ دْٚ تفبضـُ         سد وشد تٛاٖ سا ٔی

 ٞبی تحمیك تٛسؽ تلشیح ٚخٛد ٘ذاسد.  تٛاٖ سد وشد. ثٙبثشایٗ دس ٔذَ خٕلات اخلاَ سا ٕ٘ی
 

  GMMرٍش  ًذاسُ دٍلت بِّای توزکشسدایی هالی ٍ ا ًتایج تخویي هذل .5جذٍل 

 دٞٙذٜ ػغح احتٕبَ ٞؼتٙذ.  اػذاد داخُ پشا٘تض ٘ـبٖ *

 .تحمیك ٘تبیحٔأخز: 

 

دی ٔٙفی ٚ ٔبِی دسآٔذ ٚ ٔخبسج ثش سؿذ التلب  (، اثش تٕشوضصدایی5ثش اػبع ٘تبیح خذَٚ )

ٞبی تٕشوضصدایی ٔبِی دسآٔذ ٚ  دسكذی دس ؿبخق  ای وٝ ثب افضایؾ یه ٌٛ٘ٝ ػت؛ ثٝا ٔؼٙبداس

یبثذ. اثش ػذْ تٛاصٖ ػٕٛدی  دسكذ وبٞؾ ٔی 052/0ٚ  048/0تشتیت سؿذ التلبدی  ٔخبسج ثٝ

ّی عٛس و تٛاٖ ٌفت وٝ ثٝ ٔؼٙبػت. ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ ٘تبیح ٔی ٘یض ثش سؿذ التلبدی ٔٙفی أب ثی

دٞذ،  تٟٙب سؿذ التلبدی سا افضایؾ ٕ٘ی تٛػؼٝ ٘ٝ تٕشوضصدایی ٔبِی دس وـٛسٞبی ٔٙتخت دسحبَ

تٛاٖ دس ػذْ ٚخٛد  ٌیشی سا ٔی ؿٛد. ػّت ایٗ ٘تیدٝ ثّىٝ ثبػث وبٞؾ سؿذ التلبدی ٔی

 Ln(GDPPC) : بستٍِاهتغیز 
 هتغیزّای هستقل

 ضشایت

(000/0 )765 /0 (000/0 )722 /0 (000/0 )752 /0 Ln(GDPPC)(-1) 

- - (012/0 )048/0- Ln(FDRev) 

- (028/0 )052/0- - Ln(FDExp) 

(223/0 )008/0- - - Ln(VerImb) 

(000/0 )092/0 (000/0 )088/0 (000/0 )081/0 Ln(EduE) 

(000/0 )182/0 (000/0 )169/0 (000/0 )171/0 Ln(GFC) 

(121/0 )015/0 (091/0 )016/0 (086/0 )018/0 Ln(Open) 

(000/0 )068/0- (001/0 )068/0- (001/0 )062/0- Ln(CPI) 

(031/0 )119/0- (028/0 )128/0- (021/0 )125/0- Ln(Pop) 

 ٞبی تـخیلی آصٖٔٛ

 ٘بْ آصٖٔٛ ٕبَػغٛح احت

 ٚاِذ 000/0 000/0 000/0

 ػبسٌبٖ 525/0 291/0 388/0

044/0 004/0 025/0 AR(1) 

642/0 812/0 882/0 AR(2) 
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ٞبی ٔختّف دِٚتی،  ٔٙظٛس تؼشیف سٚاثظ ثیٗ لایٝ تذٚیٗ لٛا٘یٗ ؿفبف ٚ ػبدٜ تٕشوضصدایی ثٝ

ٞبی تبثغ  ٞبی ٘ظبست ٚ وٙتشَ دِٚت ق دس ػغٛح ٔذیشیتی ٚ ػذْ تمٛیت ػیؼتٓوٕجٛد تخل

ثش اثش ٔٙفی تٕشوضصدایی ٔبِی ثش   آٔذٜ ٔجٙی دػت تٛػؼٝ دا٘ؼت. ٘تیدٝ ثٝ دس وـٛسٞبی دسحبَ

پٛص ٚ  –ض سٚدسیٍ(، 1998سؿذ التلبدی ٕٞؼٛیی ٘ضدیىی ثب ٘تبیح ٔغبِؼبت داٚٚدی ٚ صٚ )

آٔذٜ ثب ٘تبیح ثشخی اص  دػت ( داسد. اِجتٝ ٘تیدٝ ث2009ٝٚ فّذ )ٚ ثبػىبساٖ  (2009) وشٚخش

 ( ٔربیشت داسد.2005( ٚ ایٕی )2003ٔغبِؼبت تدشثی ٘ظیش تیؼٗ )

 ٔٛسد ػبیش ٔتریشٞبی وٙتشَ ٔرثش ثش سؿذ التلبدی  ( دس5ثش اػبع ٘تبیح خذَٚ )

داخّی ػشا٘ٝ اثش ٚلفٝ تِٛیذ ٘بخبِق  تٛاٖ ٌفت: تٛػؼٝ ٔٛسد ٔغبِؼٝ ٔی دس وـٛسٞبی دسحبَ

ٔثجت ٚ ٔؼٙبداس ٚ اص ِحبػ خجشی لبثُ تٛخٟی سٚی سؿذ التلبدی وـٛسٞبی ٔٛسد ٔغبِؼٝ داسد. 

عٛس ٔتٛػظ سؿذ  شم ثجبت ػبیش ؿشایظ، ثٝفوٝ یه دسكذ افضایؾ دس ایٗ ٔتریش ثب  عٛسی ثٝ

 ات دٞذ وٝ ایدبد ترییش دٞذ. ایٗ ٘تیدٝ ٘ـبٖ ٔی دسكذ افضایؾ ٔی 74/0التلبدی سا حذٚد 

 دس تِٛیذ ٘بخبِق داخّی ػشا٘ٝ دس یه دٚسٜ تٟٙب ثٝ ٕٞبٖ دٚسٜ ختٓ ٘ـذٜ ٚ سوٛد یب سٚ٘ك 

 ٞبی ثؼذ سا ٘یض تحت تأثیش لشاس دٞذ. تٛا٘ذ دٚسٜ دس ایٗ دٚسٜ ٔی

 تٛػؼٝ دس ٞش ػٝ ٔذَ تأثیش ٔخبسج آٔٛصؿی ثش سؿذ التلبدی وـٛسٞبی ٔٛسد ثشسػی دسحبَ

عٛس  دسكذی دس ایٗ ٔتریش ثٝ  ای وٝ ثب افضایؾ یه ٌٛ٘ٝ ت؛ ثٝٔثجت ٚ دس ػغح ثبلایی ٔؼٙبداس اػ

 یبثذ. دسكذ افضایؾ ٔی 08/0ٔتٛػظ دس ثّٙذٔذت ثب فشم ثجبت ػبیش ٔتریشٞب سؿذ التلبدی حذٚد 

ثخـذ ٚ اص ػٛی دیٍش،  ٞبی ٘یشٚی ا٘ؼب٘ی سا استمب ٔی ػٛ لبثّیت ٌزاسی آٔٛصؿی اص یه ػشٔبیٝ

ػبصد ٚ ثٝ ایٗ تشتیت ثبػث  ش اص فٙبٚسی خذیذ تِٛیذ ٟٔیب ٔیوبس سا ثشای اػتفبدٜ ثٟت ٘یشٚی

 ؿٛد. افضایؾ سؿذ ٚ تٛػؼٝ التلبدی ٔی

ػت ا ٌزاسی فیضیىی ثش سؿذ التلبدی ثیبٍ٘ش آٖ ٞبی حبكُ اص ثشآٚسد تأثیش ػشٔبیٝ یبفتٝ

تٛػؼٝ ٔٛسد ثشسػی دس تٕبْ  ٌزاسی فیضیىی ثش سؿذ التلبدی وـٛسٞبی دسحبَ ػشٔبیٝ وٝ اثش

 ای وٝ ثب افضایؾ  ٌٛ٘ٝ ٞب ٔثجت ٚ اص ِحبػ آٔبسی دس ػغح ثبلایی ٔؼٙبداس اػت؛ ثٝ ٔذَ

عٛس ٔتٛػظ دس ثّٙذٔذت ثب فشم ثجبت ػبیش ٔتریشٞب سؿذ التلبدی  دسكذی دس ایٗ ٔتریش ثٝ  یه

ای سا  ٌزاسی اػتفبدٜ اص وبلاٞبی ػشٔبیٝ ػشٔبیٝ ،عٛس وّی یبثذ. ثٝ دسكذ افضایؾ ٔی 17/0حذٚد 

وبس ثیـتش، وبسایی ٚ ثبصدٜ تِٛیذ  ٕٞشاٜ خزة ٘یشٚی ٘تیدٝ تدٟیضات خذیذ ثٝ ادٜ ٚ دسد افضایؾ
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ٚسی ػٛأُ تِٛیذ، ٌؼتشؽ  ٌزاسی ثب افضایؾ ثٟشٜ دیٍش، ػشٔبیٝ ػٛیدٞذ. اص  سا افضایؾ ٔی

 ٕٞچٙیٗٔحذٚدٜ ثبصاس، تؼبدَ ػشضٝ ٚ تمبضب، ایدبد اثشات خب٘جی، ایدبد ؿشایظ سلبثتی ثٟتش ٚ 

 ؿٛد. ح سفبٜ ثبػث افضایؾ تِٛیذ ٚ سؿذ التلبدی ٔیافضایؾ ػغ

تٛاٖ ٌفت وٝ تأثیش ایٗ ٔتریش دس ٞش ػٝ ٔذَ  ثٛدٖ تدبسی ٔی دس ٔٛسد ٔتریش دسخٝ ثبص

 ؼیبس ا٘ذن ٚ دس ػغٛح احتٕبَ پبییٙی ٘ؼجت ثٝ ػبیش ٔتریشٞبی وٙتشَ ٔؼٙبداس اػت؛ ثٔثجت، 

تٛػؼٝ، كبدسات وبلاٞب ٚ  بی دسحبَتٛاٖ ٌفت وٝ دس ثیـتش وـٛسٞ دس تٛخیٝ ایٗ ٘تیدٝ ٔی

تٛػؼٝ ٚخٛد ؿىبف فٙبٚسی  خذٔبت فبلذ تٙٛع اػت. اص ػٛی دیٍش ٔـىُ وـٛسٞبی دسحبَ

سػذ  ٘ظش ٕ٘ی یبفتٝ اػت وٝ تب ایٗ ٔـىُ اص دسٖٚ التلبد حُ ٘ـٛد، ثٝ ثب وـٛسٞبی تٛػؼٝ

ذ ٔٛخت تحَٛ ٚ سؿذ التلبدی لبثُ ا٘ٛ ٔٛسد ٔتریش  ٛد. دستٛػؼٝ ؿ تٛخٝ وـٛسٞبی دسحبَ تدبست ثت

ی٘ض ٔی ؿبخق لیٕت ٔلشف ٙٙذٜ   بس ٚ ٔٙفی اػت؛ظٞب عجك ا٘ت تٛاٖ ٌفت وٝ ػلأت آٖ دس تٕبْ ٔذَ و

عٛس ٔتٛػظ دس ثّٙذٔذت ثب فشم ثجبت  دسكذی دس ایٗ ٔتریش ثٝ  ای وٝ ثب افضایؾ یه ٌٛ٘ٝ ثٝ

 یبثذ. دسكذ وبٞؾ ٔی 06/0ػبیش ٔتریشٞب سؿذ التلبدی وـٛسٞبی ٔٛسد ٔغبِؼٝ حذٚد 

 ٞب ٔٙفی ٚ  تٛػؼٝ دس تٕبْ ٔذَ اثش افضایؾ خٕؼیت ثش سؿذ التلبدی وـٛسٞبی ٔٙتخت دسحبَ

عٛس ٔتٛػظ  دسكذی دس ایٗ ٔتریش ثٝ ای وٝ ثب افضایؾ یه ٌٛ٘ٝ اص ِحبػ آٔبسی ٔؼٙبداس اػت؛ ثٝ

 یبثذ.  دسكذ وبٞؾ ٔی 12/0ثّٙذٔذت ثب فشم ثجبت ػبیش ٔتریشٞب سؿذ التلبدی حذٚد دس 

صا، سؿذ التلبدی ساثغٝ  ٔغبِؼبت تدشثی دس لبِت سؿذ التلبدی دسٖٚ ثش اػبعوٝ  ِیحب دس

افضایؾ  ٔٛختٔثجت ثب خٕؼیت داسد ٚ اٌش اص سؿذ خٕؼیت دس ٔؼیش كحیح اػتفبدٜ ؿٛد 

وٝ چشا سؿذ خٕؼیت ساثغٝ ٔٙفی ثب سؿذ  ؿٛد. أب دسخلٛف ایٗ ٚسی ٚ سؿذ التلبدی ٔی ثٟشٜ

تٛاٖ ٌفت ٔـىُ وـٛسٞبی  ؼٝ ٔٛسد ٔغبِؼٝ داسد ٔیتٛػ التلبدی وـٛسٞبی دسحبَ

ٞبی ولاٖ التلبدی ایٗ  تٛػؼٝ دس ٘ٛع اػتفبدٜ اص ػشٔبیٝ ا٘ؼب٘ی اػت ٚ چٖٛ ػیبػت دسحبَ

ٞبی آٔٛصؿی ٚ پظٚٞـی اػت، ؿبٞذ تأثیش ٔٙفی افضایؾ خٕؼیت  خٛأغ ٘بٕٞبًٞٙ ثب ػیبػت

ٞبی  ٔٙتخت ثبیذ ثب اتخبر ػیبػتتٛػؼٝ  ، وـٛسٞبی دسحبَثٙبثشایٗثش سؿذ التلبدی ٞؼتیٓ. 

ٔحٛس،  ٞبی دا٘ؾ ٞبی پظٚٞـی ٚ آٔٛصؿی ثب ٘یبصٞبی حبَ حبضش دس فؼبِیت ٕٞؼٛی ػیبػت

ػٛی  ٞبی خذیذ ثٝ خذٔت ٌیش٘ذ ٚ سؿذ خٕؼیت سا ثٝ خٕؼیت سا دس تِٛیذ ٚ ػشضٝ ٘ٛآٚسی

 ثٙیبٖ ػٛق دٞٙذ ٚ ٔٙدش ثٝ سؿذ التلبدی ؿٛ٘ذ.  ٞبی ٘ٛآٚسا٘ٝ ٚ دا٘ؾ فؼبِیت
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
06

 ]
 

                            23 / 28

http://qjfep.ir/article-1-311-fa.html


 13های مالی و اقتصادی   شماره  فصلنامه سیاست    138

 ٍ پیطٌْادات گیزی تیجًِ. 5

ٞب ٚ اعلاػبت  وٝ دادٜتٛػؼٝ  وـٛس دسحبَ 15ٞبی تشویجی  تحمیك حبضش ثب اػتفبدٜ اص دادٜ

ٌیشی اص اثضاس التلبدػٙدی، ثٝ ثشسػی  ٚ ثب ثٟشٜ ٞب ٔٛخٛد ٚ دس دػتشع ثٛدٜ اػت آٔبسی آٖ

اص ٔتریشٞبی تِٛیذ استجبط ثیٗ تٕشوضصدایی ٔبِی ٚ سؿذ التلبدی پشداختٝ اػت. ثٝ ایٗ ٔٙظٛس 

ٔخبسج ٚ ػذْ تٛاصٖ  ،٘بخبِق داخّی ػشا٘ٝ، ؿبخق تٕشوضصدایی ٔبِی )اص ػٝ صاٚیٝ دسآٔذ

ػٕٛدی( ٚ ٔتریشٞبی وٙتشَ ؿبُٔ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی ػشا٘ٝ ثب یه ٚلفٝ، ٘ؼجت ٔخبسج 

 ٘ؼجت تـىیُ ػشٔبیٝ ثبثت ٘بخبِق ثٝ تِٛیذ ٘بخبِق داخّیآٔٛصؿی ثٝ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی، 

ٔیضاٖ خٕؼیت دس لبِت ػٝ ٔذَ  وٙٙذٜ ٚ ؿبخق لیٕت ٔلشف ثبصثٛدٖ التلبد، ،دسخٝ

ٚاحذ ایٓ،  سیـٝ  دیتبی پٛیب اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. پغ اص ثشسػی ٔب٘بیی ٔتریشٞب تٛػظ آصٖٔٛ پبُ٘

ا٘جبؿتٍی )ساثغٝ ثّٙذٔذت( ثیٗ ٔتریشٞبی ٞش ػٝ ٔذَ تٛػظ  (، ٚخٛد 2003ٓٞپؼشاٖ ٚ ؿیٗ )

ٔٙظٛس  ( تأییذ ؿذٜ اػت. ػپغ ث1999ٝ( ٚ وبئٛ )2004بؿتٍی پبّ٘ی پذسٚ٘ی )ا٘ج ٞبی ٞٓ آصٖٔٛ

 (SGMM) یبفتٝ ػیؼتٕی ٞبی ثّٙذٔذت اص سٚؽ ٌـتبٚسٞبی تؼٕیٓ آٚسدٖ ایٗ ساثغٝ دػت ثٝ

ػبسٌبٖ، خٛدٕٞجؼتٍی ٔشتجٝ اَٚ ٚ   ٞبی ٞب تٛػظ آصٖٔٛ كحت ایٗ ساثغٝاػتفبدٜ ؿذٜ ٚ 

دٞذ ساثغٝ تٕشوضصدایی ٔبِی دسآٔذ،  ػت. ٘تبیح ٘ـبٖ ٔیخٛدٕٞجؼتٍی ٔشتجٝ دْٚ تأییذ ؿذٜ ا

ٔؼٙبػت. ٘تبیح دیٍش  تشتیت ٔٙفی، ٔٙفی ٚ ثی ٔخبسج ٚ ػذْ تٛاصٖ ػٕٛدی ثب سؿذ التلبدی، ثٝ

تِٛیذ ٘بخبِق داخّی ػشا٘ٝ ثب یه ٚلفٝ، ٘ؼجت ٔخبسج ایٗ تحمیك حبوی اص اثش ٔثجت ٔتریشٞبی 

 ىیُ ػشٔبیٝ ثبثت ٘بخبِق ثٝ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی٘ؼجت تـآٔٛصؿی ثٝ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی، 

ٚ اثش ٔٙفی ٔتریش ؿبخق ٚ دسخٝ ثبصثٛدٖ التلبد )ثب تأثیش ٔثجت ا٘ذن ٘ؼجت ثٝ ػبیش ٔتریشٞب( 

 تٛػؼٝ اػت. ثش اػبع وٙٙذٜ ٚ خٕؼیت ثش سؿذ التلبدی دس وـٛسٞبی ٔٙتخت دسحبَ لیٕت ٔلشف

دایی ٔبِی دس وـٛسٞبی ٔٙتخت وٝ اػٕبَ ػیبػت تٕشوضص تٛاٖ ٌفت  ٔی ایٗ ٘تبیح

ٔٙظٛس افضایؾ سؿذ  تٛػؼٝ ثبػث وبٞؾ سؿذ التلبدی ؿذٜ اػت. دس ایٗ ساػتب، ثٝ دسحبَ

تٛػؼٝ دس اثش اػٕبَ ػیبػت تٕشوضصدایی ٔبِی، تذٚیٗ لٛا٘یٗ  التلبدی دس وـٛسٞبی دسحبَ

 ٞبی ٔختّف دِٚتی  ؿفبف ٚ ٔـخق دسآٔذ ٚ ٔخبسج ثشای تؼشیف سٚاثظ ٔیبٖ لایٝ

ٞبی  پزیشی دس لایٝ ٞبی ٔبِیٝ ػٕٛٔی ٚ ایدبد اٍ٘یضٜ، تخلق ٚ ٔؼئِٛیت چبسچٛة ٘ظشیٝ دس

 ؿٛد. ـٟٙبد ٔییٞبی اػتب٘ی ٚ ٔحّی( پ پبییٗ دِٚتی )دِٚت
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