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  ی گوناگون   ی ها تلاش   ی رشد اقتصاد   ی ارتقا   ی توسعه برا درحال   ی مختلف در اقتصادها   ی ها دهه است که دولت   ک ی از    ش ی حاضر ب در حال  
اثرگذار انجام داده  مال   ی اند.  اقتصاد   ی و آزادساز   ی توسعه  بر رشد  اقتصادها   ، ی تجارت    های ها و جنجال توسعه موضوع بحث درحال   ی در 

مطالعه برآن است    ن ی است. ا   مانده ی روابط، همچنان نامشخص و مبهم باق   ن ی که ا   دهد ی موضوع نشان م   ات ی ب در اد   ض بوده است و تناق   ی ار ی بس 
منظور از    ن ی توسعه با درآمد متوسط بالا بپردازد. بد درحال   ی در کشورها   ی تجارت بر رشد اقتصاد   ی و آزادساز   ی اثر توسعه مال   ی تا به بررس 

تلاش    ، ی و گسترده توسعه مال   ی نظر به مفهوم چندبعد   ن، ی شده است. علاوه بر ا بهره گرفته   2000-2017دوره    ی سالانه کشورها ط   ی ها داده 
استخراج شود.    ی مال   ی مؤسسات و بازارها   یی و کارا   ی عمق، دسترس   ار ی نو و بر اساس سه مع   ی با ارائه نگاه   ی شده است تا شاخص توسعه مال 

از اثر مثبت و معنادار    ی ( حاک SYS-GMM)   ی ا دومرحله   ی ستم ی س   افته ی م ی تعم   ی گشتاورها لعه با استفاده از روش  مطا   ن ی حاصل از ا   ج ی نتا 
و    ی ا تجارت هم در قالب کاهش موانع تعرفه   ی مورد مطالعه، اثر آزادساز   ی در گروه کشورها   ن ی است. همچن   ی بر رشد اقتصاد   ی توسعه مال 

عملکرد خوب نظام    دهد ی نشان م   ج ی علاوه نتا و معنادار بوده است. به   بت مث   ، ی ارت بر رشد اقتصاد حجم تج   ش ی و هم در قالب افزا   ی ا رتعرفه ی غ 
مطرح کرد که اتخاذ    توان می آمده،  دست به   ج ی لعکس. با توجه به نتا و با   کند ی م   ت ی تجارت در کشورها را تقو   ی اثر باز بودن آزادساز   ، ی مال 
و در    ی بخش مال   یی کارا   ش ی و افزا   ق ی که به تعم   یی ها است ی س   ی ر ی رگ کا در به   تأکید   ن ی تجارت و همچن   ی مناسب آزادساز   ی ها است ی و س   ر ی تداب 
 است.   ی شود، بسترساز رشد اقتصاد بخش منجر    ن ی توسعه ا   جه ی نت 
 

 JEL :G1,Q4,F1 ی بندطبقه

 .ایپو یی تابلو های تجارت، مدل داده  ی سازآزاد  افته،یم یتعم ی گشتاورها ،ی توسعه مال: ی دیواژگان کل 
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 . مقدمه 1

  برانگیز در اقتصاد است.یکی از موضوعات مهم و چالش  رشد اقتصادی همچنان  هکنندعوامل تعیین

مهم ی  هاسال  طی میان  در  اقتصادیاخیر،  رشد  تجربی  ادبیات  در  که  متغیرهایی    آن  هدربار  ترین 

استبحث   توسشده  متغیر  دو  در  مالی  عه ،  یافته  جهو  بسزایی  اهمیت  تجاری  بودن  و  اندباز  )منیا 

رشد  )  طرف تقاضایه  تحت سه فرض  عه مالی، توس نظری  به لحاظ   .( 2020  2، کهو  ؛ 2014  1، همکاران

توس  به  )توسشودمیمنجر    مالی  عهاقتصادی  عرضه  طرف  مالی(،  راعه  اقتصادی  رشد  افزایش    ، 

فرضمی  و  توسرابطه) بازخورد  یه  دهد(  میان  دوسویه  مالیای  دارد(    عه  وجود  اقتصادی  رشد  و 

توس از  منظور  است.  قرارگرفته  مالیموردبحث  معنای گسترد  عه  از پس  هبه  انتقال وجوه  انداز  آن، 

به سرمایه از طریق واسطهکنندگان  به  گذاران  مالی  دولگوپلوو   ا کار  صورتهای  )های و   3، ا است 

طر 2011 دیدگاه  اساس  بر  که  عرضه،  (  اقتصادی  محرکیف  رشد  برای  و    پایدار  درنهایت  بوده 

می  ممکن  را  اقتصادی  اوضاع  بهبود  نتیجه  در  و  فقر  از  خروج  اشتغال،  و   سازدافزایش  )تچامیو 

باثبات   یاقتصاد  گذاران برای داشتن(. ازآنجاکه سیاست 2020  5؛ ماهی و همکاران،2017  4، اسانگو

اقتصادی   یافتن رشد  برای کشورهای خود در تلاشو  میان توسا پایدار  ارتباط  و رشد    مالی  عهند، 

می  مهم  بسیار  زمینه .  گردداقتصادی  این  در  جدید  تحقیقات  رشد  میزان  که  است  دلیل  همین  به 

 . (2012 6، تقریباً نمایی است )موریند

م نظری  ادبیات  تجارت،  آزادسازی  با  ارتباط  آنؤدر  طا   ید  از  آزاد  تجارت  که  ریق  ست 

فن و  دانش  انتشار  منابع،  کارآمد  صرفهاتخصیص  و  اقتصادی وری  رشد  به  مقیاس،  از  ناشی  های 

پتانسیلمی کمک   به  با توجه  انتظارنماید.  بالقوه و دستاوردهای مورد  از آزادسازی تجارت،    های 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Menyah et al 

2. Keho 
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5. Mahi et al 

6. Murinde 
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درحال  کشورهای  از  این  بسیاری  برای  پاسخ  پی  در  سیاست  اندپرسش توسعه  اتخاذ  آیا    های که 

اقتصادی و افزایش رشد اقتصادی  اوضاع  و ادغام در بازارهای جهانی در بهبود    تآزادسازی تجار 

ثمر   درحال   استمثمر  در کشورهای  بالقوه  مزایای  این  آیا  است؟و  قابل حصول  از سوی    توسعه 

د  اوایل  از  سازمان  1980ههدیگر  از  بینبرخی  سیاستهای  اتخاذ  خواستار  آزادسازی المللی  های 

درحالتجا کشورهای  سوی  از  شدهری  همکاران،  )منوا   اندتوسعه  آن2019  1و  از  تعدادی  و  ها  ( 

های آزادسازی اغلب، اتخاذ سیاست  (WB)  و بانک جهانی(  IMF)  المللی پولهمچون صندوق بین

اعطای کمک  برای  لازم  را شرط  دادهتجاری  قرار  این کشورها  به  اقتصادی  و  مالی  این  های  اند. 

دهد کاهش نرخ است که نشان می   یافته نشأت گرفته کشورهای توسعهاز تجربیات  عمدتاً    شروط 

پس نرخ  افزایش  کشورهبیکاری،  در  اقتصادی  رشد  همچنین  و  آزادانهانداز  تجارت  که  تری ایی 

توسعه استراتژی  چنین  منظر  این  از  و  است  بیشتر  مدارند،  میؤای،  قلمداد  مطلوب  و  اما   ؛شودثر 

انجامدر کشورهای درحال  باره اندکی دراینمند  نظامسفانه مطالعات  أمت است که خود توسعه  شده 

 طلبد.تری را میهای بیشتر و جامع توجه و بررسی

بر عمدتاً    گفت مطالعات نظری و تجربی در باب موضوع پژوهش حاضر  توانیمطورکلی  به

توس یا  اقتصادی  رشد  و  تجارت  آزادسازی  متغیر  دو  میان  رابطه  اقتصادی   مالی  عهروی  رشد  و 

، آزادسازی تجارت و رشد اقتصادی مالی  عهی چندگانه میان توسارتباط عل  به  است و    متمرکز بوده

  ه اندازتوسعه بهدرحالویژه در کشورهای  ست و این مطالعات بهشده ادر مطالعات اخیر توجه  فقط  

نبوده متفاوت کشورها در    کافی  بین کشوری سطوح درآمدی  اغلب مطالعات  است. همچنین در 

گروه مطالعهانتخاب  مورد  گرفته  تأثیرو    های  نادیده  نتایج  بر  است.  آن  اساس    کهدرحالیشده  بر 

و رشد اقتصادی    ت، آزادسازی تجارمالی  عه، این امکان وجود دارد که ارتباط میان توسهاپژوهش

همکاران،  و  )ساکی  باشد  متفاوت  مختلف،  درآمدی  سطوح  به  توجه  با  مختلف  کشورهای   2در 

به  (.2015 یکسان  نگاهی  درحال لذا  کشورهای  مطالعات،  تمامی  از  دست  این  در  د  توان میتوسعه 

هم    ،و آزادسازی تجارت بر رشد اقتصادی  مالی  عهتوس  رثاآ  هردرباعلاوه بر این    شد.کننده باگمراه
ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Manwa et al 

2. Saci et al 
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دیدگاه و  ابهامات  تجربی  لحاظ  به  هم  و  نظری  لحاظ  میبه  چشم  به  ضدونقیضی  و های  خورد 

کشوریهای  پژوهش بین  و  کشوری  مطالعات  سطح  در  متفاوتی  نتایج  می  را   موجود   ؛دهدنشان 

 در مالیعه  نقش آزادسازی تجارت و توس  روشن شدنبرای  تر  روی مطالعات بیشتر و جامع ازاین

به رشد لازم تا کرد خواهد کمک گذارانسیاست  اقتصادی  و   هایبخش در اصلاحات  مالی 

 . کنند تنظیم های تجاری را سیاست

چالش به  بحثنظر  توسها،  اثرگذاری  پیرامون  ابهامات  و  آز  مالیعه  ها  بر و  تجارت  ادسازی 

طور خاص به بررسی آثار توسعه، این مطالعه بهویژه در کشورهای درحال های اقتصادی به عملکرد

توسعه با درآمد متوسط بالا،  و آزادسازی تجارت بر رشد اقتصادی کشورهای درحال  مالیعه  توس

ت موجود، گامی در  شین و ابهامایتا با بررسی مطالعات تجربی پ  استتلاش شده  و  یافتهاختصاص 

 ها برداشته شود.جهت رفع برخی از نواقص و کاستی

چهار در  مقدمه  از  بعد  حاضر  تنظیم  مطالعه  و    شدهبخش  نظری  مبانی  دوم  بخش  در  است. 

استنه  پیشی  قرارگرفته  موردبررسی  سوم  .تجربی  بخش  پژوهش  روش  به  در  شده  پرداخته شناسی 

 است.   شدهها و در بخش پنجم نتایج مطالعه ارائهوتحلیل یافتهتجزیهاست. در بخش چهارم 

 موضوع  اتی. ادب2

 نظری ی. مبان1-2

اقتصادی، جذابیت    مالی  عهآزادسازی تجارت و توس  تأثیر  مباحث مربوط به افزون  بر رشد    و روز 

دادهادبیات  در    چشمگیری اختصاص  به خود  می و    است  اقتصادی  که  استدلال  این شود  هردوی 

کانال طریق  از  سیاستی،  تولید، ابزارهای  فرایند  در  احتمالی  انحرافات  کاهش  با  و  گوناگون    های 

 . آورندفراهم می توسعه  در کشورهای درحال را رشد اقتصادی  امکان

بررسی   را    تأثیردر  اقتصاددانان  نظریات  اقتصادی،  رشد  بر  تجارت  به    توانمیآزادسازی 

مخالف  تهدودس و  آزاد    موافق  آزادسازی تقسیم  تجارت  معتقدند  آزاد  تجارت  موافقان  کرد. 
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بخش در  تولید  عوامل  تخصیص  با  مختلفتجارت  هلپمن  های  و   2،ردینگ  ؛1992  1، )گراسمن 

اقتصاد داخلی و  1997 افزایش رقابت در  بهره(،  میل )گرین  وریافزایش  اقیون و    ؛1993  3، رنوی و 

گسترش  1997  4، همکاران بهره(،  و  داخلی  تولیدکنندگان  برای  از صرفهبازار  از  مندی  ناشی  های 

،  گراسمن و هلپمن؛  1982  6،)فدر  ها و کشورها( و جریان دانش در میان بخش1994  5،)تیلر  مقیاس

می1992 وجود  به  را  اقتصادی  رشد  بر  مثبت  اثرگذاری  امکان  رشد  مدل  عهتوسبا  آورد.  (  های 

  ارائه شده   از نحوه اثرگذاری آزادسازی تجارت بر رشد اقتصادی، رویکردهای متفاوتی  نیز  زا درون

 است.گشته تر  قوی  زا برونو پیوند آزادسازی تجارت و رشد اقتصادی در مقایسه با نظریات رشد  

پربیش  همچون  آزاد  تجارت  مخالفان  مقابل،  میردال   9ماینت   8، سینگر  7،در  نگاهی عمدتاً    10و 

وابستگی و استثمار   نظریه  با تکیه بر داشته و اقتصادی رشد و وریبهره رشد گرا به موضوعاتدرون

می آزاداستدلال  تجارت  که  توسعه  کنند  کشورهای  درحالبین  و  را  یافته  عواید  از  توسعه، 

درحال توسعهکشورهای  کشورهای  سمت  به  میتوسعه  سوق  کشورهای  یافته  چراکه  دهد، 

وابستهدرحال اولیه  تولید کالاهای  به  زیادی  تا حد  پیشرفته    غالباً  کهدرحالیند،  ا توسعه  کشورهای 

با  هتولیدکنند صنعتی  اولیه   .هستند  بالا  هافزودارزش  کالاهای  کالاهای  قیمت  و  تقاضا  ازآنجاکه 

وضعیت در  صنعتی  محصولات  با  مقایسه  در  به   اغلب  آزاد  تجارت  دارند،  قرار  بدی  و  نامنظم 

اقتصادی در کشورهای درحالطه  وخامت راب  نوپا و زوال   منجر   توسعهمبادله، ورشکستگی صنایع 

 .( 2000می یر و سیرز، خواهد شد )

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Grossman & Helpman 

2. Redding 

3. Greenaway & Milner 

4. Aghion et al 

5. Taylor 

6. Feder 

7. Prebish 
8. Singer 
9. Myint 
10. Miyrdal 



 1401 تابستان، 102 شماره، 30 سال /های اقتصادی ها و سیاستپژوهشنشریه علمی )فصلنامه(    400

 
توسطه  راب  خصوصدر   دیدگاه   مالیعه  میان  نیز  اقتصادی  رشد  دارد.  و  وجود  متفاوتی  های 

توس   مطرح محربه  مثابه  مالیعه  شدن  شومپیتر  کهموتور  مطالعات  به  اقتصادی  (  1934)  1رشد 

بهبرمی  مالی  بخش  اهمیت  بر  خود  مطالعات  در  او  برای    ه کنندتأمینعنوان  گردد.  سرمایه 

دارد. در همین رابطه پاتریک دو   تأکیدتصادی  اقهای مولد و در نتیجه تسریع رشد  گذاریسرمایه

مییه  فرض مطرح  را  عرضه  طرف  و  تقاضا  می  کند.طرف  بیان  فرضیه  بخش    کنداولین  در  تقاضا 

در و  است  مالی  ایجاد خدمات  موتور  اقتصاد  می  یهفرض  واقعی  مالی،   ویدگدوم  بخش  در  عرضه 

توس این  عه  موتور  پاتریک  بحث  است.  حقیقی  می پرسش  بخش  وجود  به  آیا جهت  را  که  آورد 

نظری   ادبیات  در  که  است  حالی  در  این  بالعکس.  یا  است  اقتصادی  رشد  به  مالی  امور  از  علیت 

و رشد اقتصادی    مالیعه  ارتباط و یا ارتباط بسیار ناچیز میان توسنبود  هایی مبنی بر  تر، دیدگاهپیش 

به چشم می  مثلاًخ نیز  توس1989)  2استرن  ورد.  با  ارتباط  مطالعات خود در  نقش   عه( در  اقتصادی، 

بر رشد اقتصادی را   مالی عهاثر توس  3است و یا لوکاس  بر رشد اقتصادی را نادیده گرفته  مالی عهتوس

 داند. آمیز می اغراق

 مالیعه  توس  ، این بحث که1980  هه(، در اواسط د1986  4)رومر،   زا درونرشد    یهبا ظهور نظر

توسد  توانمی  گرفت.  قوت  باشد  بازده  نرخ  افزایش  منابع  از  ساختن    مالی  عهیکی  مهیا   موقعیتبا 

سرمایه پربازدهگذاریبرای  نقدینگیهای  ریسک  مدیریت  طریق  از  اسمیت  تر  و   5، )بنسیونگا 

سرمایه1991 پرتفوی  سازی  متنوع  سنت  1991  6،)لوین  گذاران(،  جمع 1992  7،پلو  آوری (، 

ارتقا نتیجه  در  و  پروژه  یاطلاعات  سرمایهکارایی  متنوع  توانایی  های  افزایش  یا  و  گذاری 

جوانیک)گرین  گذارانسرمایه و  لوین  ؛ 1990  8،وود  و  تخصص1993  9،کینگ  گرایی، (، 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Schumpeter 

2. Stern 

3. Lucas 

4. Romer 

5. Bacivenga & Smith 

6. Levine 

7. Saint - Paul 

8. Greenwood & Jovanic 

9 . King & Levine 
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اتخا و  فنکارآفرینی  جدیدوریاذ  همکاران،)گرین  های  و  روی  د  توانمی (  1997  وود  بر  اثرمثبت 

ای ازنظریات پیرامون ، خلاصه1در جدول    .2  ( 2014  1، )کار و همکاران  باشد  رشد اقتصادی داشته

 ارتباط میان توسعه مالی و رشد اقتصادی آورده شده است. 

آن   اول  دهد.قرار    تأثیرتجارت را نیز تحت    آزادسازید به طرق مختلف  توانمی   عه مالیتوس

به  که   که  دارند،    تأمینصنایعی  بیشتری  وابستگی  خارجی  مالی   مالی  نظام  با  درکشورهایی 

با  رشد می  بیشتریبا سرعت  تر  یافتهعهتوس اقتصادهایی  نتیجه  یافته، مالی کمتر توسعه  نظام کنند در 

مالی بر  عه نظام  توسدوم،  .  (2003)راجان و زینگالس،    سهم صادرات کمتری در این صنایع دارند 

میان کشورها   ).  گذارد می  تأثیرنیز  الگوهای تجاری  اشاره می2002بک  با  کند(  نظام    کشورهایی 

مالی نظام  های ثابت در  مالی هزینه   تأمینچراکه    تر دارای مزیت نسبی در تولیدندیافتهمالی توسعه

ارزان کشورها  استاین  تا  سوم  (.2020  3،)صغیر  تر  مالی  توسعه  مخرب  بتواند  که    جایی،  اثر 

به سمت ساختار تولید را    وگردد  میوری  های مالی را کاهش دهد موجب افزایش بهرهاصطکاک

سرمایهبخش هدایت  های  همکاران )بویرا کند  میبر  که ،  چهارم(.  2011  4، و  آن  به    باتوجه 

تجارت میآزادسازی  قرار  جهانی  نوسانات  معرض  در  را  کشورها  توسعهنظام  دهد،  ،   یافتهمالی 

آزادسازی  و کمک بسیاری به کرده   های خارجی عمل خطر در برابر محافظ د به عنوان سپرتوانمی 

 (. 2010، 5)کیم و همکاران  نماید تجارت

  

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Kar et al 

  گیرد در نظر می   اقتصادی،  رشد  بر  عه مالی را برای بررسی اثر توس  AK  زای سادهومدل رشد دروننپاگابه طور مثال   .2

و  (    ⱷ)    دهد که توسعه مالی از طریق افزایش کارایی مالی می   نشان =A(I/Y)- =Aⱷs-   gو با استفاده از رابطه  

 رشد اقتصادی را تقویت نماید.تواند نرخ می  (  A)وری سرملیه  همچنین افزایش  بهره
3. Sghaier 

4. Buera et al 

5. Kim et al 
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 و رشد اقتصادی   مالیعه  توسارتباط میان  پیرامون . نظریات 1نمودار 

 

 بر مطالعات تجربی پیشین  ی . مرور2-2

و آزادسازی تجارت    مالی  عهادبیات نظری، محرک مطالعات تجربی بسیاری جهت تعیین نقش توس

همچنان مبهم و  مطالعات  این در حالی است که شواهد حاصل از این    . است  در رشد اقتصادی بوده

باقی بی استنتیجه  تجربی   ،مانده  توس  تأثیراست که  تحقیقاتی  از    مملوادبیات  بر   عهمثبت  را  مالی 
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؛  2000  3، بک و همکاران؛  1996  2، ؛ اوددوکون1993  1،دهد )کینگ و لوینرشد اقتصادی نشان می

همکاران  و  اودیامبو2000  4،لوین  مالک2007  5،؛  و  احمد  همکاران2009  6، ؛  و  ؛  2011  7،؛ حسن 

  ؛ 2020  11و کاتیش،  شرما  ؛2017  10، ؛ پوریان2013  9، ؛ اودین و همکاران2013  8،آفاوبو و فرومنتین

مقابل، مطالعات دیگری نیز وجود دارند  در  (.  132021کوچوکساکاریا،   ؛122021حسین و همکاران،

می  نشان  توسکه  می مالیعه  دهند  تضعیف  را  اقتصادی  رشد  )نارایان،  و  2013  14، کند  هروارتز  ؛ 

کومر و   ؛2016  18، ؛ سون و یتکینر2016  17،؛ ایهاناچو2015  16،؛ سمرگندی و دیگران2014  15،وال

 . (2020 19پارامانیک،

بر   عه مالی ارتباط میان توس  (2015)  20داکتر و گرچیانا اثر آن  اقتصاد و  و تولید بخش واقعی 

اقتصادی دادها  ر  رشد  از  استفاده  توسعه  101  تابلوییهای  با  ه  توسعه طی دوریافته و درحال کشور 

کرده  1970-2010 مییافته.  اندبررسی  نشان  پژوهش  این  درصورتیهای  در  دهد  سریع  رشد  که 

 عهتوس  تأثیرصوصی همراه با رشد تولید در بخش واقعی اقتصاد نباشد،  اعتبارات اعطایی به بخش خ

 گردد.بر رشد اقتصادی منفی می  مالی

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. King and Levine 
2. Odedokun 
3. Beck et al 
4. Levine et al 
5. Odhiambo 
6. Ahmad  & Malik 
7. Hassan et al 
8. Afawubo and Fromentin 
9. Uddin et al 
10. Puryan 
11. Sharma  and Kautish 

12. Hussain et al 

13.Kucuksakarya 
14. Narayan 
15. Herwartz and Walle 
16. Samargandi et al 
17. Iheanacho 
18. Seven and Yetkiner 
19. Kumar and Paramanik 
20. Ductor and Grechyana 
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همکاران  رادانپ  مطال6201)  1و  در  توسبه    خود    عه(  میان  روابط  مالیبررسی  رشد    و  عه 

منط در  دور  قهاقتصادی  طی  آن  منظور    2011-1991زمانی    هآسه  این  برای  و  چهار  پرداخته  از 

بازار سهام   عهبازار اوراق قرضه، توس عه  بخش بانکی، توس عه)توس  عه مالی مختلف برای توس شاخص

بازار سهام،    عهبخش بانکی، توس   عهدهد که توسنتایج نشان می  استفاده کردند.بخش بیمه(    عه و توس

توس  عهتوس بهادار،  اوراق  رش   عه بازار  و  بیمه  سرا بازار  هم  اقتصادینه  د  بلندمدت  اما جمع در  اند. 

  علیطه  حساس است و راب  مالی  عهمختلف برای توس  هایشاخصعلیت، نتایج به استفاده از    هباردر

توس  ایطرفهیک توس  عهاز  بین  دوسویه  علیت  و  اقتصادی  رشد  به  بانکی  رشد    عهبخش  و  بورس 

 . وجود دارد بخش بیمه و رشد اقتصادیعه اقتصادی و توس

استفاده2019)  2مابوسلاو   انکانیوا  با  وق   از مدل خود رگرسیون  (  داده  توزیعی  فهبا  های برای 

رابط(PANEL ARDLتابلویی) توسع  ه،  آفریقایی    مالی  همیان  کشور  پنج  در  را  اقتصادی  رشد  و 

نیجریه، آفریقای جنوبی(   نشان دادند   کردهبررسی    1980-2014  هدور  طی)بوتسوانا، غنا، کنیا،  و 

اعطایی   اعتبارات  نقدی  هابانککه  بدهی  و  بر رشد    3،به بخش خصوصی  مثبت  اثر  بلندمدت  در 

 .اقتصادی دارند

بر رشد اقتصادی نیز شواهد تجربی نمایانگر نتایج متنوع و  در ارتباط با اثر آزادسازی تجارت   

)فرانکل  است  مثبت آزادسازی تجارت بر رشد اقتصادی    تأثیرشواهد دال بر  . برخی  غیرقطعی است

های ؛ 2011  8، ؛ داس و پاول2004  7، ؛ وانگ و دیگران2003  6،؛ یانیکایا2002  5،؛ دم1999  4،و رومر

نژاد2016  10،؛ کیم و همکاران2016  9، و همکاران  ؛2019  12سویک و همکاران،   ؛2016  11،؛ زرا 
ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Pradhan et al 
2. Ncanywa and Mabusela 

3. Liquid Liability 
4. Frankel and Romer 
5. Deme 

6. Yanikkaya 

7. Wang et al 

8. Das & Paul 

9. Hye et al 

10. Kim et al 

11. Zarra-Nezhad et al 

12. Cevic et al 
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مطالعات  (.  2020  1اومارو، فانکم و از  را   تأثیرگروهی  اقتصادی  بر رشد  منفی آزادسازی تجارت 

معناداری میان طه  رابنیز    از مطالعات( و برخی  2015  3،و لوهای  ؛ 22010،اند )ولاستوگزارش کرده

 6، ؛ فنیرا 2012  5، ؛ تکین2002  4،)وامواکیدیس   دهندآزادسازی تجارت و رشد اقتصادی را نشان نمی 

 (. 2015 7، ؛ اولاسان2015

و نشان دادند کرده  ای متغیر ابزاری استفاده  های آستانه( از رگرسیون2011کیم و همکاران )

توس محرک  تجارت  بودن  باز  پردرآمد،  کشورهای  در  کشورهای    ،استاقتصادی    عهکه  در  اما 

 .منفی است تأثیردرآمد این کم

میان باز بودن تجارت و رشد اقتصادی را در غنا و نیجریه   طهراب  (2017خوبائی و همکاران )

دور کرانه.  کردند  مطالعه  2016تا    1980هبرای  آزمون  کاربرد  از  حاصل  نشان    ARDL  اینتایج 

در   کهدرحالی  ستغنامثبت و معناداری بر رشد اقتصادی    تأثیردهد که باز بودن تجارت دارای  می 

در  تجارت  بازبودن  دارد. همچنین    معنا بر رشد اقتصادیمنفی اما بی  تأثیرنیجریه باز بودن تجارت  

 دارای اثر مثبت و معنادار بر رشد اقتصادی در هر دو کشور است.  مدتکوتاه

راب2020)  8الام و سامون را طی  طه(  اقتصادی  میان آزادسازی تجارت و رشد  ی  هاسال  علی 

آنکردندبررسی    2017-1990 هم.  و  علی  رویکرد  از  استفاده  با  که  یجمعها  دادند  نشان   ،

علاوه، تحلیل علیت گرنجری در این  آزادسازی تجارت دارای اثر مثبت بر رشد اقتصادی است. به

 . است دوسویه میان رشد اقتصادی و آزادسازی تجارت طهمطالعه حاکی از راب

انجام دومتغیره  چارچوبی  در  یا  فوق  مطالعات  یا  شدهبیشتر  و  آزادسازی    تأثیراند  مشترک 

  در مطالعات تجربی تلاش شده   گیرند. اخیراًبر رشد اقتصادی را در نظر نمی  مالی  عهتجارت و توس

زمان در چارچوب طور همجارت و رشد اقتصادی، به، آزادسازی تمالیعه  میان توس  طهاست تا راب

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1.Fankem and Oumarou 
2. Vlastou 
3. Hye and Lau 
4. Vamvakidis 
5. Tekin 
6. Fenira 
7. Ula_an 
8. Alam and Sumon 



 1401 تابستان، 102 شماره، 30 سال /های اقتصادی ها و سیاستپژوهشنشریه علمی )فصلنامه(    406

 
بررسی   بازه  شودتحلیلی چندمتغیره  از  استفاده  مختلف، روشهرچند که  زمانی  مختلف  های  های 

و آزادسازی تجارت،    مالیعه  توس  شاخص  عنوان  بهمعیارهای مختلف    کارگیریبه   اقتصادسنجی و

 است.  آوردهآمیخته و حتی متناقض به وجود ادبیاتی درهم

را ، باز بودن تجاری و رشد اقتصادی در کشور مالاوی  مالیعه  میان توس  طه( راب2012)  1کنانی

است.   استفاده کرده  VECMو    VAR  برداریو برای این منظور از مدل خودرگرسیونبررسی کرده  

می نشان  بین  نتایج  بلندمدتی  ارتباط  که  رشددهد  و  تجاری  بودن  باز  مالی،   اقتصادی   متغیرهای 

حمایت و  دارد  توس وجود  اثرگذاری  بر  دال  رشد    عههایی  برافزایش  تجاری  بودن  باز  و  بانکی 

 است.  شدهتوسعه مشاهدهاقتصادی در کشورهای درحال

از داده2018)  2بیست استفاده  با  از کشورهای کم  16  تابلوییهای  (  منتخب  درآمد در کشور 

نشان  1995-2014زمانی    هباز توسمی،  و  تجاری  بودن  باز  که  به  مالی    عهدهد  اعطایی  )اعتبارات 

از  حاصل  نتایج  است.  اقتصادی  رشد  بر  معناداری  و  بلندمدت  اثر  دارای  خصوصی(  بخش 

موردمطالعه اثر مثبت و   کشور  16کشور از    9برآوردهای تک کشوری حاکی از آن است که در  

 دارد. و رشد اقتصادی وجود  مالی عهمیان توس معناداری

می  نشان  را  مشابهی  نتایج  که  تجربی  مطالعات  دیگر  کارهای  توان میدهند  از  و   به  کورهان 

همکاران 2015)  3همکاران  و  ابوبکر  گیری   ،(2015)  4(،  و  همکاران 2016)   5سهروات  و  اگببر   ،)6 

 .اشاره کرد (،2020)

تجربی    برخی مطالعات  اثرگذاری  عدم    نیز از  یا  و  توساثرگذاری  ناچیز  و    مالیعه  بسیار 

می  نشان  را  اقتصادی  رشد  بر  تجارت  همکارانازجمله  دهند.  آزادسازی  و  با 2011)  7گریس   )

و    مالی  عهارتباط میان آزادسازی تجارت، توس  (VECM)  برداریاستفاده از الگوی تصحیح خطای  

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Kenani 

2. Bist 

3. Korhan et al 

4. Abubakar et al 

5. Sehrawat & Giri 
6. Ogbebor et al 
7. Gries et al 
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مطالعه کاراییب  و  لاتین  آمریکای  کشورهای  در  را  اقتصادی  هیچ و    کرده  رشد  که  دادند  نشان 

علاوه در کشورهای موردبررسی، رشد  ارتباط مستقیم و یا غیرمستقیمی میان متغیرها وجود ندارد. به

 بستگی ندارد.  مالی عهاقتصادی به آزادسازی تجارت و توس

مطال2201)  1بوجانیک در  خودرگرسیونعه  (  مدل  از  استفاده  با  و   (VAR)  برداریخود 

(VECM)  استبررسی کرده    را و تجارت بر روی رشد اقتصادی در کشور بولیوی    مالیعه  اثر توس .

تحقیق    مورد   هدور این  در  متغیرهای  .  است  1940-2010مطالعه  در  که  داد  نشان  مطالعه  نتایج 

تولید ناخالص   به  )حجم کل تجارت  یجمع، جهت علیت از سوی هر دو متغیر باز بودن تجارهم

تولید    سویبه  (تولید ناخالص داخلی  نسبت حجم تجارت با چهار شریک بزرگ تجاری به  ،داخلی

 متغیر  از این گذشته  .  است  واقعی  ناخالص داخلی
M2

GDP
)نسبت حجم پول به تولید ناخالص داخلی(   

جمع نیستند اما در بین متغیرهایی که هم   استواقعی سرانه  تولید ناخالص داخلی  نیز علت تغییرات  

 ای وجود ندارد. رابطه چنین

و برآوردگر گشتاورهای تعمیم    ایپو  های تابلوییداده  مدل( با استفاده از  2015)  2نگونگانگ 

اقتصادی  مالی  عهتوساثر   (GMM)  یافته رشد  بر  تجارت  آزادسازی  جنوب   21  در  را   و  کشور 

طی    صحرای استمطالعه  مورد    2000-2014  هدورآفریقا،  داده  این  .  قرار  نسبت در  از  مطالعه 

 ، تولید ناخالص داخلیبه بخش خصوصی به    هابانکبازار سهام و نسبت اعتبارات اعطایی    یهسرما

به  شدهاستفاده  مالی  عهتوس  شاخصعنوان  به نتایج  می دستاست.  نشان  تحقیق  این  از  دهد آمده 

به بخش خصوصی اثر منفی و    هابانکو اعتبارات اعطایی    معنیاثر مثبت اما بی   بازار سهام  یهسرما

 معنی بر رشد اقتصادی دارد. معنادار بر رشد اقتصادی دارد. باز بودن تجاری نیز اثر مثبت اما بی 

باز بودن تجاری، توس  عه( در مطال2019)  3فیزال و تورسوی  میان  ارتباط  و رشد    مالیعه  خود 

مالزی طی دور از مدل  1982-2014  هاقتصادی را در کشور  استفاده  با    با  برداری  خود رگرسیون 

  مالی عه  ها نشان دادند که توس. آنکردندو آزمون علیت گرنجری بررسی      (ARDLوقفه توزیعی )

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Bojanic 

2. Ngongang 
3. Faisal & Tursoy 
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ندارد معناداری  اثر  اقتصادی  رشد  به  ،بر  رشد  اما  بر  تجاری  بودن  باز  طریق  از  غیرمستقیم  طور 

 گذارد. می اقتصادی اثر 

همکاران  و  مطالعه2021)  1چی  در  آسه  (  کشورهای  روی  بر  که  )ای  فیلیپین،  آن  اندونزی، 

 (REM)استفاده از مدل اثرات تصادفی    با  1995  -2019، تایلند، ویتنام( طی دوره  سنگاپور  مالزی،

داد مین انجام  نشان  داشته دهد،  معنادار  و  مثبت  اثر  اقتصادی  رشد  بر  تجاری  بودن  باز  که  ند 

معنا بوده است. همچنین  اثر توسعه مالی بر رشد اقتصادی مثبت ولی به لحاظ آماری بی  کهدرحالی

توسعه مالی و رشد اقتصادی دارای رابطه علی دوطرفه بوده و آزادسازی تجارت در این چارچوب  

 . گذار استتأثیرعلی 

ا  جدول  در  در  انجام  2دامه،  داخلی  مطالعات  از  برخی  مطالبه  موضوع  راستای  در   عهشده 

 است.  شده حاضر، اشاره

 پیرامون رابطه میان توسعه مالی، آزادسازی تجارت و رشد اقتصادی  داخلی تجربی مطالعات. اهم 2جدول 

 نتایج  حوزه مطالعاتی  محقق

ابو نوری  

(1391) 

بر رشد اقتصادی   مالی  عهبررسی اثر توس

در کشورهای منتخب عضو سازمان  

همکاری و توسعه و کشورهای با درآمد  

بالاتر از حد متوسط با استفاده از  

-2009دوره طی  تابلویی  هایداده 

1980 

اثر منفی و معناداری بر رشد   مالیعه توس  -

اقتصادی کشورهای منتخب دارد. شدت این اثر  

  عهو توس برای کشورهای عضو سازمان همکاری

یافتگی بالاتری  اقتصادی که از سطح توسعه 

 است.  ترکوچک برخوردارند 

 منصف

(1391) 

بر رشد اقتصادی   مالی  عهبررسی اثر توس

  هدر دور D-8در کشورهای گروه  

با استفاده از آزمون   1990-2010

(  2006) که توسط کونیا تابلوییعلیت 

 است.  شدهارائه 

 

و رشد اقتصادی   مالی ه جهت علیت بین توسع-

بلکه از   ،تنها در کشورها با یکدیگر متفاوت استنه

 .تفاوت داردیک شاخص به شاخص دیگر نیز 

، شاخص  مالی عه های توسدر بین شاخص  -

کشورهای منتخب ه اعتبارات بخش بانکی در هم

 جز پاکستان علت رشد اقتصادی بوده است.به

 و  آذربایجانی

همکاران  

 بر رشد  تجاری آزادسازی  اثر  بررسی

با  1385-1353 هدر باز  اقتصادی ایران 

 اقتصادی در رشد بر  تجاری مثبت آزادسازی تأثیر

 ایران 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Chi et al 
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 و  گرنجری  علیت هایروش  استفاده از (1393)

 ARDLهم جمعی 

 مهدوی 

(1396) 

آزادسازی تجاری بر رشد   تأثیربررسی 

کشور خاورمیانه در   14اقتصادی در 

با استفاده از   1990-2012زمانی  هباز

و  (FMOLS) ،(GMM)های مدل

(DOLS) 

مثبت  هبین آزادسازی تجاری و رشد اقتصادی رابط

 داری وجود دارد. و معنی 

 دهقان پور

 و  فراشاه

 همکاران

(1396) 

 بر تجاری  باز بودن  جهدر  تأثیربررسی 

 منتخب کشور 40 اقتصادی رشد

-2004 زمانی ه باز در توسعهدرحال 

های  داده روش  با استفاده از  2014

 .تابلویی

 رشد  نرخ  بر  باز بودن تجاری جه در دارمعنی تأثیر

 کشورها  ایندر   اقتصادی

 محمدی 

 و  

همکاران  

(1392) 

ه  علیت پویای بین توسع  طهبررسی راب

تجاری و رشد اقتصادی  ، باز بودن مالی

در کشور ایران و نروژ با استفاده از مدل  

(VECM برای دور )1967-2009 ه 

از دو شاخص نسبت    مالیعه رای توسب

  تولید ناخالص داخلیحجم نقدینگی به 

و نسبت اعتبارات اعطایی به بخش 

  تولید ناخالص داخلی خصوصی به 

 است. شدهاستفاده

و باز   مالی  عهتوس های ( شاخص 1در اقتصاد ایران: 

مدت رشد اقتصادی است  بودن تجاری علت کوتاه

ه  علیت دوطرفه بین هر دو شاخص توسع  طه( راب2

 وجود دارد  و رشد اقتصادی در بلندمدت مالی

طرفه از سمت رشد  علیت یک  هدر کشور نروژ:  رابط 

سوی شاخص اعتبارات اعطایی به بخش اقتصادی به 

 وجود دارد.  بلندمدتمدت و خصوصی در کوتاه 

فقه مجیدی 

(1394) 

و   مالی  هآزادسازی، توسع هرابط  بررسی

رشد اقتصادی در کشورهای اوپک در  

با استفاده از   2014-1980 هدور

 یافته پانلی و گشتاور تعمیم  هایداده 

بر رشد   مالیه اثر متغیرهای باز بودن مالی و توسع

اقتصادی در کشورهای اوپک مثبت و معنادار بوده  

 است. 

 

 های پژوهش  مأخذ: یافته 

 

به موضوع  ادبیات  بر  مروری  می درمجموع  نشان  توس وضوح  میان  روابط  که  ، مالی  عهدهد 

اقتصادی در معرض یافته لذا این مهم قابل   .های متنوع و متناقض استآزادسازی تجارت و رشد 

و آزادسازی تجارت    مالیعه  طور یکسان از توس کشورها به یک اندازه و بهمه  استنباط است که ه

برای   مالی  عهخرد متعارف بر آن است که آزادسازی تجارت و توس،  این  باوجود  بهره نخواهند برد. 
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توسعه بهکشورهای  و  درحالیافته  کشورهای  وویژه  است  سودمند  این تاً  عمد  توسعه  به  توجه  با 

بین اعتقاد سازمان امید ادغام طورمعمول سیاستالمللی بههای  به  های آزادسازی تجاری و مالی را 

درحال کشورهای  به  جهانی  بازارهای  می در  پیشنهاد  توصیه  کنند.توسعه  مطالعات  این  توسط  ها 

می تجربی نشان  که  برونای  اقتصادهای  توسعهدهند  مالی  بخش  با  رشد  یافتهگراتر  نرخ  دارای  تر 

 یابد. اقتصادی بالاتری هستند، قوت می 

است آمیخته در ادبیات تجربی حاکی از شکافی  طورکلی شواهد گوناگون، متناقض و درهمبه

های  ها، بازهعواملی چون داده  ،که گفته شد  طورهمان  طلبد.میرا  بیشتر  های  و بررسیکه مطالعات  

تکنیک  گرفته زمانی،  کار  به  اقتصادسنجی  و  شده،های  کشورها  های شاخص  کارگیریبه  ویژگی 

دارند.  چشمگیری  برانگیز مطالعات تجربی نقش  در نتایج متفاوت و بحث   مختلف برای توسعه مالی

یی زادرون، به مشکل  گذشته  گفت که در بیشتر مطالعات  توانمی مورداستفاده،    هایروش  نهدرزمی

نشده پرداخته  است،  زمانی  سری  مطالعات  در  جدی  مشکلات  از  این    .است  که  به  پرداختن  با 

عموماً که  مناسب  ابزاری  متغیرهای  انتخاب  س  موضوع  است،  دشوار  می الؤکاری  گردد. برانگیز 

دربه گروه   علاوه  انتخاب  در  کشورها  درآمد  سطح  به  توجه  محدودی  موهمطالعات  ردمطالعه ای 

ارتباط میان    کهدرحالیاست.    صورت گرفته این امکان وجود دارد که  ادبیات موضوع،  بر اساس 

و رشد اقتصادی در کشورهای مختلف با توجه به سطوح درآمدی   ت ، آزادسازی تجارمالی  عهتوس

انتخاب   باشد.  متفاوت  توس  هایشاخصمختلف  برای  به   مالی  عهمتفاوت  نیز  مطالعات گذشته    در 

، نسبت اعتبارات اعطایی  تولید ناخالص داخلیبه    حجم پول)نسبت    است  ی منجر شدهنتایج متفاوت

. (تولید ناخالص داخلی، نسبت ارزش بازار سرمایه به  تولید ناخالص داخلیبه بخش خصوصی به  

توس ازآنجایی است  ی مفهوم  مالی  عهکه  به  ،چندبعدی  که  متغیر  توستنهاییک  میزان  را   مالی  عهی 

همه  بررسی  برای  مطالعه  این  در  لذا  ندارد.  وجود  دهد  شده  بهجاننشان  سعی  تا    موضوع  است 

سسات و بازارهای  ؤم  مالی  عهکه توس  یمنفرد   هایاز شاخص  گیریبهرهشاخص ترکیبی مناسب با  

 عهمورد تاکنون در هیچ مطال)این  شود  ه  ئدهند، ارا دسترسی و کارایی نشان می  نظر عمق،  مالی را از

مطال در  تنها  نیز  خارجی  مطالعات  در  و  نگرفته  انجام  زنکا  عهداخلی    شدهانجام  (2016)  اسویرید 
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های ذکرشده، کاهش برخی از کاستیبرای  مناسب  روشی  تا با انتخاب    است(. همچنین تلاش شده

اقتصادی در کش  مالی  عهزمان توساثر هم بر رشد  توسعه مورد  درحال  ورهایو آزادسازی تجارت 

گیرد قرار  به  .بررسی  یکسان  نگاهی  درحالازآنجاکه  کشورهای  نگرفتن  تمامی  نظر  در  و  توسعه 

طور خاص کننده باشد این مطالعه بهد گمراهتوانمیها در این دست از مطالعات،  آن  سطح درآمدی

درحال  کشورهای  )به  بالا  متوسط  درآمد  با  کمی  توسعه  مطالعات  گرفته(   هباردرکه  صورت   آن 

 یافته است. اختصاص 

 شناسی پژوهش . روش3

استخراج الگوی  نظری،  مدل  ابتدا  بخش  این  و  در  نظری  مدل  از  برآورد روش  شده  برای  مناسب 

 است.  شدهها و متغیرهای پژوهش توضیح دادهداده هباردرشده و سپس ارائه

 مدل نظری  1-3

و آزادسازی    مالیعه  شده به دنبال بررسی اثر توسهئتجربی ارا این مطالعه با توجه به مبانی نظری و  

مدل   قالب  در  اقتصادی،  رشد  بر  تابلویی  دادهتجارت  مدل  .  ستا  پویاهای  کلی  های دادهفرم 

 : شودداده می نمایشزیر صورت  به پویاتابلویی 

yit = αyit-j + β xit +ηi+t + ɛit   )1( 

این روابط پویا با لحاظ   .اقتصادی بنابر ماهیت طبیعی خود پویا هستنددرواقع بسیاری از روابط  

به از دیگر مدلکردن مقدار متغیر وابسته  از متغیرهای توضیحی    های تابلویی دادههای  عنوان یکی 

  ند. این مدل در راستای اهداف تحقیق و با الهام از مطالعات افرادی چون بک و لوین شومتمایز می 

 است.  شدهدر نظر گرفته  2طه صورت راب( به 2020) ( و کهو2014) هرواتز و وال(، 2004)

Ln (GDPit) = α0 + αln GDPi,t-j +β1ln (FDit) + β2ln (Tradeit) + β3 zit  + (ηi + t) +ɛi  )2( 

 Tradeو    مالی  عهتوسشاخص    FD  تولید ناخالص داخلی حقیقی سرانه،  itGDP،  در این رابطه

اثر    t,iZشاخص آزادسازی تجارت است.   اقتصادی  از متغیرهای دیگری است که بر رشد  برداری 

اند و در این مطالعه با توجه  شدهگذارند. این متغیرها تحت عنوان متغیرهای کنترل به مدل اضافهمی 

ناخالص    هسرماینسبت تشکیل   (2020)  ( و کهو2014)  هرواتز و وال(،  2012)  به کار منصور احمد
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به   ناخالص داخلیحقیقی سرانه  متوسط(GCF)تولید  نسبت مخارج (SCH) ی تحصیل  هاسال  ،  و 

های زمان :t: مقاطع مختلف مدل،  iگیرد.  را در برمی  (GCE)تولید ناخالص داخلیمصرفی دولت به  

غیرقابل :iηمختلف،   کشور، اثرات  هر  خاص  و  :  tمشاهده  زمان  خاص  اخلال    جزء :itɛ  عامل 

 . است تصادفی

از   باند برای    (SYS-GMM)  سیستمی فتهیاگشتاورهای تعمیم روش  در مطالعه حاضر  بلوندل و 

 آرلانو و   تهیافگشتاورهای تعمیم روش  شده است. امروزه  پویا استفادههای تابلویی  دادهبرآورد مدل  

به باند  و  بلوندل  همچنین  و  باور  و  آرلانو  گستردهباند،  مدلطور  برآورد  جهت  های دادههای  ای 

استفادهتابلویی   تعمیمبه  ند. شومی  پویا  گشتاورهای  روش  از  استفاده  دلیل  وجود طورکلی  یافته 

ست که  هر کشور ا  هویژات مقطعی تأثیرهمبستگی میان متغیر وابسته با وقفه در سمت راست مدل با 

می ناسازگار   شودموجب  و  دار  تورش  تصادفی،  و  ثابت  اثرات  روش  از  استفاده  با  الگو    تخمین 

یی برخی از متغیرهای توضیحی است زا درونو   itɛ و  ity-1مربوط به همبستگی    مورد دیگر  گردد.

را می مناسب  ابزاری  متغیرهای  از  استفاده  مطالعه1991)  ماتیاس و سوستر  1. طلبدکه  نشان ( در  ای 

برای مدل   sls2دادند که روش   تابلوییدادههای  که هشیائو  پیشنهاد    های  انتخاب داده  پویا  بود در 

واریانس  داشتهمشکل    ابزارها، می و  دست  به  بزرگی  لحاظ  های  به  برآوردشده  ضرایب  و  دهد 

بود. نخواهند  معنادار  تعمیم   کهدرحالی  آماری  گشتاورهای  متغیر   ،هیافتروش  در  موجود    پویایی 

لحاظ   مدل  در  را  از    کندمیموردبررسی  کنترل  و  برای  مناسبی  استفاده زا درون ابزارهای  یی 

هر یک از مقاطع از مزایای   همشاهدهای غیرقابل یی متغیرها و ویژگی زادرونلذا توجه به   نماید.می 

روش   متغیرهای  یستمیس  GMMروش    در .استاین  کنار  در  گشتاورهای ،  درروش  که  تفاضلی 

می تعمیم  استفاده  باند  و  آرلانو  سطح از  شود،  یافته  به  مربوط  که  نیز  دیگری  اضافی  اطلاعات 

برآوردگر  گرددمیاستفاده    ،ستمتغیرها درواقع   .GMM    ،معادلات مجموعه  دو   ( 1سیستمی 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

  اما .  است   اول مرتبه    گیری تفاضل   روش   از   استفاده   کشورها،   انفرادی   و   ثابت   اثرات   حذف   برای   مناسب   های روش   از   یکی .  1

 . ماند   خواهد   باقی   خود   قوت   به   متغیرها   زایی درون   و   ɛit  و   yit-1  همبستگی   مشکل   همچنان   روش   این   در 

yit- y i, t-1 = α (yi, t-1- yi, t-2) + β (xit- xit-1) +(t-t−1) +(ɛit- ɛi, t-1) 
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و   تفاضل  اولین  استاندارد  معادلات  معادلاتمجموعه  (2مجموعه  از  اضافی  باهم   ای  را  سطح 

می  بکنترکیب  فروض  هد.  استاندارد،  فروض  بر  علاوه  باند،  و  بلوندل  و   ]0i2yiE= [علاوه، 

E[iXit] =0    اول متغیرهای مستقل و  به  های تفاضل مرتکنند. در نتیجه استفاده از وقفه را اضافه می

به امکانوابسته  سطح  معادلات  برای  ابزار  میعنوان  فرد.  شوپذیر  در  یک    GMMیند  ا بنابراین 

شود و درنهایت ماتریس ابزارهای ستون به ماتریس ابزارها اضافه می  T-12،ایای و دومرحلهمرحله 

 . خواهد بود  W کل، ماتریس
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L

= (
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دهند که  بلوندل و باند نشان می  شود وشناخته می   GMM  عنوان یک سیستماین برآوردگر به

 2کارلو این برآوردگر در برآورد پارامترها، سازگارتر و کاراتر است. همچنین بر اساس نتایج مونت

شده، دستاوردهای مهمی  ط گشتاوری اضافهواست، استفاده از شر   شدهکه توسط بلوندل و باند ارائه

برآوردگرهای   قالب  بهدومرحله   GMMدر  به همراه  ای  ابزارها ضعیف هستند،  ویژه در حالتی که 

 (. 2000 3ویندمیجر، ؛1998 بلوندل و باند،) دارد

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

  زن تخمین   در.  گیرد   انجام  ای دومرحله   یا  ای مرحله یک   های زن تخمین   براساس  تواندی م  GMM  های تخمین   .1

  ای دومرحله   زنتخمین   در.  شودی م   یفکشورها و زمان تعر  یانم  ی براساس فرض استقلال و تصادف   ɛiای مرحله یک 

  استفاده   هاماندهباقی   کوواریانس  واریانس  ماتریس  تخمین   برای   سازگاری   صورتبه   مرحله  اولین  های ماندهباقی 

  صورت به  ای زن دومرحله ین است، تخم گفتنی  وجود ندارد.    iidفرض    نظرگرفتن   در  به  نیازی   حالت  این   در.  شودمی 

 (.1390 و همکاران، ی )تقو است   کاراتر  ناهمسانی  واریانس وجود درصورت مجانبی 
2. Mont Carlo 

3. Windmeijer 
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 3( و بلوندل و باند 1995)  2( و آرلانو و باور 1991)  1شده توسط آرلانو و باند دو آزمون تصریح

شده که تعیین   های از پیش( آزمون سارگان برای محدودیت1ند از :ا عبارت  ( در این راستا1998)

می بررسی  را  ابزارها  بودن  اخلال  کنمعتبر  اجزا  و  ابزارها  بین  همبستگی  نوع  هر  تعیین  برای  و  د 

 تعداد با آزادی برابرجه  در دارای توزیع کای دو با(  j-statistic)  شود. آماره سارگانکاربرده میبه

پارامترهای تخمین   به  4آزمون همبستگی سریالی(  2.استابزارها منهای تعداد    M2  هآمارله  وسی که 

  AR(2)دوم  به  صورت مجانبی دارای توزیع نرمال است( وجود همبستگی سریالی مرت)این آماره به

تفاضل اخلال  اجزای  میبه  مرت  در  آزمون  را  دراول   زمانی  GMMزن  تخمین  آزمون، این کند. 

 وجود  اول  بهمرت  تفاضلی  لهمعاد  خطا  جملات در  دومبه  مرت سریالی همبستگی  که است سازگار

بودن  را   شواهدی  آزمون   دو  هر  صفر  یهفرض  رد عدم.  باشد  نداشته معتبر  بر  و دال  عدم   ابزارها 

 .(2012 ،5انگ و همکاران ژ) کندمی  فراهم سریالی  همبستگی

  عه شاخص ترکیبی توس ساختنبرای  ،  (PCA)  های اساسیتحلیل مؤلفه  روشاز  مطالعه  در این  

گرفته   مالی طی    است.  شدهبهره  شاخص  مرحله یک  این  سه  استانداردرویکرد   آمدهدستبه  6ای 

  پایایی متغیرها و با استفاده از آزمون هم  واحد پانلی،شه  استفاده از آزمون ری  علاوه بر این بااست.  

گیری و درنهایت با بهرهاست    شده بررسی  ها در بلندمدتجمعی دادههم ،تابلویی  های  ی دادهجمع

و آزادسازی تجارت بر   مالیعه  اثر توس(  (SYS-GMM  روش  پویا مبتنی بر  های تابلوییدادهاز مدل  

 .است شدهتبیین رشد اقتصادی 

 

 
ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Arellano & Bond 

2. Arellano & Bover 
3. Blundell & Bond 
4. Serial Correlation Test 
5. Zhang et al 

مرحله  .6 سه  رویکرد  نرمال   ای این  متغیرهای  وزنی  میانگین  و  متغیرها  کردن  نرمال  آوردن   شامل  دست  به    شده، 

هر   ههای نمایندزیرشاخص  و درنهایت میانگین وزنی   )  یی کارا دسترسی، هر گروه )عمق،  ههای نمایندزیرشاخص 

 . گروه و به دست آوردن شاخص نهایی است
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 های پژوهشو داده رهای. متغ2-3

حاضر در   داده  مطالعه  است استفاده  2000-2017زمانی    هدورطی    ها کشور  تابلوییهای  از    شده 

شده) آورده  پیوست  در  کشورها  گروه  اسامی  این  در  کشورها  انتخاب  مبنای  بندی طبقه  ،است(. 

لازم به  است.    بوده  ها در محدوده زمانی موردنظرداده  به  و همچنین دسترسیدرآمدی بانک جهانی  

داده است  مطالعه  کارگرفته هبهای  ذکر  این  در  بین سایت  ازشده  معتبر  بانک های  همچون  المللی 

 شده است. استخراج IMF و IFSجهانی، بنیاد هریتج، 

تولید     ،، شاخص آزادسازی تجارت مالیعه  در این مطالعه، شاخص توس  شدهمتغیرهای استفاده 

سرانه،   حقیقی  داخلی   ن  ناخالص  تولید  به  دولت  مصرفی  مخارج  داخلینسبت  سبت  ن  ،اخالص 

  . ی تحصیل هستندهاسال تولید ناخالص داخلی، و متوسطتشکیل سرمایه ناخالص حقیقی سرانه به 

که در مطالعات مختلف از  گردد  می، مشاهده  ادبیات موجود  در حوزه توسعه مالیبا توجه به  

مالی    1متفاوتیهای  شاخص برتری    ،شده استاستفاده به عنوان شاخص توسعه  بر روی  توافقی  اما 

از  هیچ ندارد.  شاخصاین  کدام  وجود  دیگری  بر  از    همچنینها  بسیاری  بازار     ،مطالعاتاین  در 

گرفته  نادیده  شاخصسرمایه  از  تنها  و  بهشده  بانکی  توسهای  شاخص    شده استفاده   مالیعه  عنوان 

بازارهایبررس  کهدرحالیاست   تحول  سیر  پر  ی  کشورهای  در  و مالی  متوسط  درآمد  درآمد، 

بهکم محور  بانک  معیارهای  بر  تکیه  که  است  آن  از  حاکی  مالی  درآمد  توسعه  شاخص  عنوان 

تنها عمقگمراهد  توانمی  نه  از سوی دیگر  باشد.  و   کننده  بلکه کارایی  مالی  بازارهای  موسسات و 

به موسسات و   تعیین دسترسی  نیز نقش  یافتگی مالی یک کشور  ای در توسعهکننده بازارهای مالی 

 دارند و لازم است تا در شاخص توسعه مالی لحاظ گردند. 

آن    توانمین  و  و دارای ابعاد متعددی است  شته مفهومی گسترده دا   مالی  عهکه توسنظر به آن 

تلاش شده است تا شاخصی ترکیبی مبتنی بر  در این مطالعه    کرد،  را تنها با یک یا دو معیار ارزیابی  

 شاخص   19از  منظور  این  به    شود.ه  ئارا   مالی  عهبرای توس   (PCA)  های اساسیلفهؤرویکرد تحلیل م 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

شده توسط بخش بانکی  ه ئنسبت اعتبارات داخلی ارا،  GDP  به های نقدی بدهی  توان به  می ها  از جمله این شاخص .  1

 و....اشاره نمود. GDP نسبت ارزش بازار سهام به،  GDP نسبت اعتبارات اعطایی به بخش خصوصی به،  GDP به
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سنجند، بهره دسترسی و کارایی می مؤسسات و بازارهای مالی را ازنظر عمق،  مالیعه  منفرد که توس

   آورده شده است(. 1کل  )معیارهای مورد استفاده در ش 1شده است گرفته 

تجارت آزادسازی  دادن  نشان  )  نیز  برای  تجاری  بودن  باز  دو شاخص  EX+IMاز 

GDP
و شاخص   2(

استفاده هریتج  تجاری  نماد    که  است  شدهآزادی  با  ترتیب  به  جداول   شینما  TR2 و  TR1در 

 اند. شدهداده

شود، شاخص ترکیبی است که میشاخص آزادی هریتج که هرسال توسط بنیاد هریتج ارائه  

تعرفه وزنی  متوسط  اساسی  معیار  دو  اساس  محدودیتبر  و  غیرتعرفه ها  می های  ساخته  شود.  ای 

 : استاولیه با استفاده از فرمول زیر همحاسب

Trade Freedomi))=Tariffmax–Tariffi )/(Tariffmax–Tariffmin)) * 100) – NTBi ((( 

iTrade Freedom    آزادی تجاری در کشوربیانگر  i  ،maxTariff    وminTariff   به ترتیب حد بالایی

پایینی تعرفه    و  تعرفه در کشور    iTariff  و  استنرخ  نرخ  می  iمتوسط وزنی  نشان  حداقل  .  دهدرا 

(  iNTB)ای  موانع غیرتعرفه  .شده استدرصد تعیین  50طور طبیعی صفر درصد و حد بالایی  تعرفه به

ای و عدد  موانع غیرتعرفه   نبود  هدهندصفر نشانعدد   .شوندامتیازدهی می   20تا    صفر  هنیز در محدود

شده در این شاخص  ای در نظر گرفتهموانع غیرتعرفه. ترین میزان محدودیت استیشب هدهندنشان  20

محدودیت مقداریشامل  صادراتی،محدودیت  واردات،یه  سهم)  های  های محدودیت های 

داوطلبانه،   ممنوعیتصادراتی  و  و  تحریم  صادرات  و  واردات  محدودیت...(های  قیمتی،  ،  های 

نظارتی  محدودیت بهداشتی،)های  استانداردهای صنعتی، استانداردهای  ایمنی و  مقررات  مقررات 

های ارزی و دیگر  کنترل)گذاری  های سرمایهمحدودیت ،...(مارک تجاری و   تبلیغات، بندی،بسته 

مالیکنترل  و محدودیت  ،( های  گمرکی  دولتله  مداخ های  و  یارانه) مستقیم  ، هاکمک   دیگرها 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

مان و  ن( و آیز2012)  همکاران(، سیهاک و  2015) شده توسط ساهای و همکاراناین شاخص با توجه به کار انجام  .1 

 است.  آمدهدست ( به2015همکاران )

 .است ی ناخالص داخل یدتول  یانگرب GDP کل واردات و IM صادرات، کل  EXرابطه  ینا . در2
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اقدامات توس  های صنعتی دولتسیاست بیمنطقه عه  و  و  ملی  مالیات  های اجتماعی، سیاست مه  ای، 

 . است ...(های مهاجرت، تجارت دولتی، انحصارهای دولتی و رقابتی، سیاست 

 
 معیارهای توسعه مؤسسات و بازارهای مالی ، مالیعه . شاخص توس1شکل 

 

 های پژوهش افتهی. 4

یافته به  پرداختن  از  توسقبل  معیارهای  به  مربوط  توصیفی  آمار  پژوهش،  نتایج  و  در   مالی  عهها 

جدول    شدهگزارش   3جدول این  در  کار  19است.  به  شاخص    برای  شدهگرفته  معیار  استخراج 

ی  هاسال  درها  های آماری همچون میانگین و انحراف معیار آن به همراه برخی از داده  مالی  عهتوس

شده  2017-2000 ارا   آورده  میانگین  آمار  طبق  مهئاست.  عمق  معیارهای  میان  در  سسات  ؤشده، 

به   خصوصی  بخش  به  اعطایی  اعتبارات  نسبت  به  مربوط  میانگین  بیشترین  ناخالص  مالی،  تولید 

 تولید ناخالص داخلیهای عمر به  صد( و کمترین آن مربوط به نسبت حق بیمه در  54/40)  داخلی

باز  0/ 88) نسبت   .است  نظروردم  هدرصد( طی  به  مربوط  این گروه  در  نوسانات  بیشترین  همچنین 

  دیگر   و کمترین نوسانات مربوط به  تولید ناخالص داخلیاعتبارات اعطایی به بخش خصوصی به  
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بیمه  غیر)بیمه   هاحق  بوده  های  خالص    عمر(  موجودی  بازده  معیار  دو  تعداد    هابانکاست.  و 

بزرگسال(، به ترتیب در گروه کارایی و دسترسی به    100000ازای هر    )به  خودپردازهای  دستگاه

در مقایسه  مذکور  تغییرات  این در حالی است که    .اند سسات مالی، بیشترین میزان نوسان را داشتهؤم

با نوسانات معیارهای کارایی و دسترسی به بازارهای مالی کمتر بوده است. در میان معیارهای عمق 

کشورهای موردمطالعه   در  تولید ناخالص داخلیبازارهای مالی، نسبت ارزش جاری بازار سهام به  

باز میانگین  هطی  بیشترین  بین   36/ 01)  مدنظر،  بدهی  اوراق  کل  نسبت  و  به  المدرصد(  تولید  للی 

اند. علاوه بر این بیشترین نوسان در این  درصد( را داشته  13/ 21)  کمترین میانگین  ناخالص داخلی

و کمترین نوسان مربوط    تولید ناخالص داخلیگروه نیز مربوط به نسبت ارزش جاری بازار سهام به  

تر ذکر شد  که پیش  ر طوهمان  . است  تولید ناخالص داخلیالمللی به  به نسبت کل اوراق بدهی بین

ازنظر    سسات و بازارهای مالی راؤم  مالی  عهبر اساس معیارهای منفردی که توس  مالی  عهشاخص توس

این شاخص نسبت به معیارهای سنتی    ت.آمده اسدستدهند، بهدسترسی و کارایی نشان می  عمق،

ها و در ارتباط با ویژگیتری را  ، بهبودیافته و به لحاظ مفهومی اطلاعات وسیعمالی  عهسنجش توس

های شاخص  کهدرحالیدهند  نشان می   2  ههای شمارشود. مجموعه شکلشامل می  مالی  عهابعاد توس

سنتی  معیارهای  با  به  ترکیبی  خصوصی  بخش  اعتبارات  نسبت  چون  داخلیای  ناخالص  و    تولید 

بازار سهام همبستگی دارند مالی  نیست و شاخصبهاین همبستگی یک   ،گردش  های ترکیبی  یک 

 اطلاعات بیشتری هستند.  هدربرگیرند
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 . آمار توصیفی معیارهای توسعه مالی3جدول 

 
 های پژوهشمآخذ: یافته    
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 سنتی معیارهای  با  مالی ه. همبستگی شاخص ترکیبی توسع2شکل 
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نمودار   توس 1در  شاخص  میانگین  شاخص   مالی   عه ،  کارایی  و  و  دسترسی  عمق،  های 

که مشاهده    طور همان شده است.  نمایش داده   2000-2017  ه سسات و بازارهای مالی طی دور ؤ م 

  یافتگی قرار دارند در سطح پایینی از توسعه عمدتاً    بازارهای مالی کشورهای موردمطالعه   ، شود می 

این   پایین    مسأله که  از  به جایگاه  توسع این  بسیاری  ازنظر  است مالی  نظام    ه کشورها    . منجر شده 

بازارها  به عمدتاً    این  نیستند.  برخوردار  مناسبی  وضعیت  از  کارایی  و  عمق  لحاظ  مثال  به  طور 

در کشورهای با درآمد متوسط بالا در    تولید ناخالص داخلی نسبت ارزش جاری بازار سرمایه به  

میانگین  به   2017سال   آن   ، بوده   % 65/ 3طور  به ک حال  پردرآمد  کشورهای  در  رقم  این  طور  ه 

چین   شده گزارش   % 139/ 2میانگین   همچون  موردمطالعه  کشورهای  غالب  در  ارقام  این    است. 

( در قیاس با کشورهای  % 23/ 9)   (، ایران % 26/ 5(، ترکیه ) % 36)   مکزیک (،  46/ 3)   (، برزیل 70%/ 8) 

 ( ژاپن  ) % 137/ 9پردرآمد همچون  ) % 229/ 3(، سنگاپور  (،  % 239/ 4)   (، سوئیس % 164/ 4(، آمریکا 

) هنگ  و  % 1274/ 9کنگ  سهام  بازار  مالی  گردش  همچنین  دارد.  قرار  پایینی  بسیار  سطح  در   ،)

کشورهای با درآمد متوسط بالا  بیشتر  در    تولید ناخالص داخلی شده به  نسبت ارزش سهام مبادله 

به  ندارد.  قرار  مطلوبی  سطح  مبادله در  سهام  ارزش  نسبت  نمونه  به  عنوان  ناخالص  شده  تولید 

سال    داخلی  ترتیب    2017در  به  ایران،  روسیه،  مکزیک،  برزیل،  مالزی،  ترکیه،  کشورهای  در 

ونزوئلا،    2%/ 6  ، 9%/ 1،  9%/ 4،  31%/ 1  ، 43%/ 1،  43%/ 9 پاراگوئه،  چون  کشورهایی  و  بوده 

سهم   با  بلاروس  مبادله   0/ 1کاستاریکا،  سهام  ارزش  از  درصدی  داخلی  شده  ناخالص  در  تولید 

متوسط این شاخص    که درحالی   اند. ترین جایگاه در میان کشورهای موردمطالعه قرارگرفته پایین 

سسات مالی،  ؤ براین در بخش م   است. علاوه   بوده   % 140/ 8در کشورهای پردرآمد    2017در سال  

سسات مالی  ؤ م   یافتگی، ریشه در پایین بودن شاخص عمق و دسترسی به پایین بودن سطح توسعه 

از تولید ناخالص داخلی، پایین بودن    داشته  است. پایین بودن سهم اعتبارات به بخش خصوصی 

صندوق  صندوق دارایی  و  بازنشستگی  سرمایه های  حق های  پایین  سهم  و  به بیمه   گذاری  ویژه  ها 

ت مالی در  سسا ؤ ترین دلایل تعمیق پایین م های زندگی از تولید ناخالص داخلی، از مهم بیمه   حق 

 . است   کشورهای با درآمد متوسط بالا بوده 
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 سسات و بازارهای مالیؤهای عمق، دسترسی و کارایی م . میانگین شاخص توسعه مالی و شاخص 1نمودار 

 

واحد   شهها و اجتناب از برآوردهای کاذب، از آزمون ریاطمینان از پایایی داده  برایدر ادامه  

لین و چو  (IPS)ایم، شین و پسران   نتایج آزمون برای سطح و    .است  شدهاستفاده  (LLC)  و لوین، 

شده است. نتایج حاصل از  گزارش  4اول متغیرهای مدنظر در هر دو گروه در جدول    بهتفاضل مرت

  یههمچنین فرض  .متغیرها در سطح استبیشتر  واحد برای    شهعدم وجود ری  هدهندان این آزمون نش

ری مرت  شهوجود  تفاضل  برای  می   بهواحد  رد  متغیرها  تمامی  آزمون شوداول  برای  مطالعه  این  در   .

کائو    یجمع آزمون هم  زاست. نتایج حاصل ا  شدهشده توسط کائو استفادههئاز روش ارا   یجمع هم

میان  است،  شدهگزارش  5که در جدول   بر عدم وجود هم جمعی  مبنی  از رد فرض صفر  حاکی 

بنابراین وجود راب متغیرها  طه  متغیرهاست،  میان  بروز مشکل شد    تأییدبلندمدت  از  نگرانی  و بدون 

 .مدل را برآورد نمود توانمی رگرسیون کاذب، 

 واحد  هشیآزمون ر جی. نتا4جدول 

 و چو   نیلوین، ل ، پسران نیایم، ش

 تفاضل  سطح تفاضل  سطح 

LnGDP **6755 /2- **1366 /10- **2085/9- **4907/13- 
LnFD **4610 /5- **6986 /13- **0499/10- **0219/16- 

1radeTnL **1497/5- **1328/16- **7174/6- **4278/21- 
2radeTnL **3219/6- **2535/14- **998 /11- **7721/16- 

LnGCF **0957/7- **1545/20- **8471/10- **377 /28- 
LnGCE *9942 /1- **2106 /16- **3668 /3- **6473 /19- 
LnSCH *4908 /0- **4119/16- **0872/4- **645/113- 

 % 5 احتمال  ، * معناداری در سطح %1**معناداری در سطح احتمال  
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 کائو  یپانل  هم جمع بستگی آزمون یج. نتا5جدول 

 احتمال  t-Statistic آماره آزمون  

 ADF 8179 /6- (00 /0 ) الگوی اول 

 ADF 1331 /8- (00 /0 ) الگوی دوم 

 های پژوهش: یافته خذأم

 

پویا مبتنی بر    های تابلوییدادهاز مدل    ،صورت پویاستازآنجاکه مدل پیشنهادی این مطالعه به

تعمیم   روش دومرحله گشتاورهای  سیستمی  تعدیل  یافته  اثر  که  متغیرای  نظر   پویای  در  را  وابسته 

است.    شدهنشان داده  6است. نتایج برآورد ضرایب متغیرهای الگو در جدول    شدهگیرد، استفادهمی 

سارگان   آزمون  الگو،  ضرایب  برآورد  دنبال  متغیرهای  J-Statistic)به  بودن  معتبر  بررسی  جهت   )

منظور تعیین خودهمبستگی جملات  بهدوم آرلانو و باند  به  ابزاری و آزمون همبستگی سریالی مرت

است(. بر    شدهگزارش  6های مذکور در قسمت پایین جدول  )نتایج آزمون  است  شدهاخلال استفاده

نتایج اطمینان   سارگان، آزمون اساس  سطح  فرض  99با  بر صفریه  درصد،  همبستگی   مبنی  عدم 

-GMM   SYSتخمین زننده   ی سازگار از حاکی گردد ورد نمی ابزاری متغیرهای با جملات اخلال

ازنظر بنابراین ضرایب ،است ابزاری  رنتفسی قابل و شدهتأیید آماری برآوردشده  متغیر  به  د و مدل 

 مبنی بر  صفر  یهنیز فرض AR(2)   دومبه  دیگری نیاز ندارد. بر اساس آزمون همبستگی سریالی مرت

سریالی عدم بنابراینکرد  رد تواننمی  را  اخلال جملات تفاضل دومجه  در خودهمبستگی   در . 

 .است اطمینانقابل نتایج و ندارد وجود تصریح تحقیق تورشهای ل مد

)در هر دو الگو(    بر رشد اقتصادی  مالی  عهنظر به نتایج آزمون برآورد ضرایب متغیرها، اثر توس

با درآمد متوسط بالا، مثبت و به لحاظ آماری در سطح اطمینان   معنادار  درصد    99در کشورهای 

این یافته، فرض پارادایم طرف عرضه، توس  د.شومی  تأیید طرف عرضه    یهاست. بر اساس  به  عه  نظر 

افزایش نرخ پساز طریق کانال  مالی منابع،  گذاری و  انداز و سرمایههایی چون تخصیص کارآمد 

پویا   کارایی  به  که  نوآوری  و  رقابت  افزایش  اقتصادی  شومیمنجر  همچنین  رشد  بر    ثیر تأد، 

آن گذارد.می  به  دیگر  تجارت  حجم  نسبت  افزایش  قالب  در  هم  تجارت،  آزادسازی  تولید  که 

تعرفه  ناخالص داخلی قالب کاهش موانع  بر  ای و غیرتعرفهو هم در  معنادار  مثبت و  اثر  ای دارای 
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بوده اقتصادی  ده  کهطوریبه  است  رشد  افزایش  تجارت با  آزادسازی  در  قالب    درصدی  )در 

 یابددرصد افزایش می  2طور متوسط حدود  ای(، رشد اقتصادی بهای و غیرتعرفهکاهش موانع تعرفه

درصدی در   2/ 4، افزایش  تولید ناخالص داخلیدر نسبت حجم تجارت به    درصدی و افزایش ده

تفسیر   داشت.  خواهد  پی  در  را  اقتصادی  اقتصادی    مثبت  تأثیررشد  رشد  بر  تجارت  آزادسازی 

منابع،  نه  های زیربنایی در تخصیص بهیت است که آزادسازی تجارت با ایجاد مکانیسم صوربدین

 .گذاردمی های خارجی بر رشد اقتصادی اثر )ابداعات و انتقال فناوری( و صرفه پیشرفت فنی

  دو   هر  در  نیز  اقتصادی  رشد  بر  تجارت  آزادسازی  و  عه مالیمانی توسزکه اثر هم  استگفتنی  

مالی، اثر آزادسازی    نظام ست که نشان از آن است که عملکرد خوب  ا   بوده  نادارمع  و  مثبت  الگو، 

مخارج مصرفی دولت،   یبرفت ضرکه انتظار می  طورهمان کند و بالعکس.تجارت را تقویت می

انداز درصد معنی   99الگوها، منفی و در سطح اطمینان  همه   در   این بدان معناست که    ه دار است. 

است. اثر    منفی داشته  تأثیرتوسعه با درآمد متوسط بالا،  دولت بر رشد اقتصادی کشورهای درحال

تری  د در این واقعیت ریشه داشته باشد که کسر بزرگتوانمی دولت بر رشد اقتصادی    همنفی انداز

دولت مخارج  داشتهاز  اختصاص  غیرمولد  و  جاری  مخارج  به  ی هاسال  متوسطضریب    .است  ها 

مبانی نظریهمه  یل در  تحص با  مثبت و سازگار  متوسطاست  موارد  معنادار  مثبت و  اثر  ی هاسال  . 

شده است( بر رشد اقتصادی، نشان انسانی در نظر گرفتهیه  عنوان پراکسی برای سرما)که به  تحصیل

سرمایه اهمیت  سرمایهاز  کردن  بالفعل  و  انسانی  نیروی  در  بالقوگذاری  در    ههای  افراد  انسانی 

تخصص و مهارت نیروی کار و کارآمد کردن افزایش  دیگر  عبارتبه  .کشورهای موردمطالعه دارد

فیزیکی شده و بر رشد اقتصادی یه  آن، موجب ارتقای کیفیت تولیدات و کارایی استفاده از سرما

 .اثرگذار خواهد بود
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 SYS-GMMرویکرد  :آزادسازی تجارت . رشد اقتصادی، توسعه مالی، 6جدول 

 متغیر الگوی اول  الگوی دوم 

**6995 /0 

(0518 /0 ) 

**0379/0 

(0363 /0 ) 

**743 /0 

(0392 /0 ) 

**7485/0 

(0385 /0 ) 

 

1-tLnGDP 

- **0409/0 

(0124 /0 ) 

- **0428/0 

(0141 /0 ) 

LnFD 

- - - **2453/0 

(028 /0 ) 

1LnTrade 

- **1953/0 

(07452 /0 ) 

- - 

 

2LnTrade 

**62 /0- 

(1038 /0 ) 

**5395/0- 

(1679 /0 ) 

**465/0- 

(062 /0 ) 

**3219/0- 

(0758 /0 ) 

LnGCE 

**2395/1 

(0954 /0 ) 

**5662 /0 

(1586 /0 ) 

**9661 /0 

(0961 /0 ) 

**7612 /0 

(131 /0 ) 

LnSCH 

**0955/0 

(0354 /0 ) 

0322 /0 

(0235 /0 ) 

*05 /0 

(0222 /0 ) 

**0927/0 

(0237 /0 ) 

LnGCF 

- - *0088 /0 

(0035 /0 ) 

- 1LnFD*LnTR 

**0117/0 

(003 /0 ) 

- - - 2LnFD*LnTR 

**357 /2- 

(7751 /0 ) 

2549 /0 

(379 /0 ) 

*9963 /0- 

(4492 /0 ) 

**28 /2- 

(4637 /0 ) 

C 

 های راست نمایی مدل آزمون

6706 /24 

000 /1 

9153 /25 

000 /1 

2608 /24 

000 /1 

797 /20 

000 /1 

 آماره سارگان 

 سطح احتمال 

4571 /0 

647 /0 

5443 /0- 

 586 /0 

173 /0- 

862 /0 

3191 /0- 

 749 /0 

AR(2) 

 سطح احتمال 

 % 5در سطح احتمال  ی ، * معنادار%1در سطح احتمال   ی **معنادار           

 هستند   اریداخل پرانتز انحراف مع اعداد           

 پژوهش  ی هاافته ی مأخذ:            
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 گیریجه ینت .5

د سه  راب هه  در  توس  طهاخیر،  رشد  مالیعه  میان  و  تجارت  آزادسازی  از  ،  بسیاری  توجه  اقتصادی، 

این زمینه، است. علی  اقتصاددانان را به خود معطوف داشته رغم تحقیقات و مطالعات گسترده در 

به تجربی  درحال شواهد  کشورهای  در  بی ویژه  همچنان  باقیتوسعه  بهنتیجه  رسیدن  و  نوعی  مانده 

ساختهجمع  دشوار  را  جامع  متعدد  بندی  دلایل  به  مطالعات  این  چون  است.  های روشی 

شاخص و  معیارها  گرفته   مختلف   هایاقتصادسنجی،  کار  توسبه  برای  آزادسازی   مالیعه  شده  و 

انتخاب گروه کشورهای موردمطالعه(، نتایج    یتوجهبیتجارت و   به سطح درآمدی کشورها )در 

برداشته در  را  ازاینمتفاوتی  مطالعهاند.  این  در  توس  شد تلاش    روی  اثر  آ  مالی  عهتا  زادسازی  و 

درحال کشورهای  از  منتخبی  برای  اقتصادی  رشد  بر  بالا تجارت  متوسط  درآمد  با  توسعه 

قرار گیرد.   شده در  کارگرفته هب  (SYS-GMM)  سیستمی  تهیافگشتاورهای تعمیم روش  موردبررسی 

پرکاربردترین   از  یکی  مطالعه  اقتصادسنجی  روشاین  آن  است  های  مزایای  دلیل  به  دیگر  که  بر 

انتخابهروش پژوهش،  هدف  به  توجه  با  اقتصادسنجی  مفهوم    شدهای  به  نظر  همچنین  است. 

گ و  به  مالی  عهتوس  هستردچندبعدی  که  متغیر  توس)یک  میزان  دهد وجود    مالی  عهتنهایی  نشان  را 

و بر اساس معیارهای عمق، کارایی  PCA روشگیری از  با بهره  مالی  عهندارد( شاخص ترکیبی توس

م دسترسی  محاسبه ؤو  مالی  بازارهای  و  طیف شد  سسات  شامل  مفهومی  لحاظ  به  شاخص  این   .

 برتری دارد.  مالیعه و بر معیارهای سنتی توس است مالیعه تری از اطلاعات مرتبط با توسوسیع 

از   حاکی  مطالعه  این  توس  تأثیرنتایج  معنادار  و  توس  مالی  عهمثبت  است.  اقتصادی  رشد   عهبر 

 بهبود  شرکتی، حاکمیت  اعمال و هابنگاه  بر سرمایه، نظارت تخصیص و اطلاعات تولید فهوظی مالی

شته و در نهایت بسترمناسب  دا  بر عهده را  معاملات و مبادلات  تسهیل و اندازهاریسک، تجهیز پس

 سطحی  چه  در را  وظایف کشور این یک مالی  نظام  کهاین اماسازد  جهت رشد اقتصادی را مهیا می

زند. این نتیجه رقم می  دیگر  های مالی کشورهاینظام با را  آن  تمایز وجه  دهد انجام کیفیتی چه  با و
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(، سمرقندی  2013)  2(، اودین و همکاران 2012)   1با نتایج مطالعات افرادی چون ژانگ و همکاران

همکاران  وال2014)  3و  و  هروارتز  همکاران   (،2014)  4(،  و  یانگ2017)  5پرادان  و   )6  (2019  )

می  نشان  نتایج  همچنین  دارد.  اثر  مطابقت  موردمطالعه،  کشورهای  در  تجارت  آزادسازی  دهد 

داشته اقتصادی  رشد  بر  مثبتی  و  اسفا   معنادار  مطالعات  با  یافته  این  و  2014)  7است.  نژاد  زارا   ،)

لدرمن2015)  8همکاران  و  بروکنر  شایانواکو 2015)  9(،  سامون2018)  10(،  و  آلام   ،)11  (2020 )  

تجاری   روابط  گسترش  درواقع  دارد.  از  دتوانمیمطابقت  استفاده  در  ناکارآمدی  کاهش  موجب 

 های ناشی از مقیاس گیری از صرفهو بهره  فناوری  سرعت انتقال افزایش آن،   نهمنابع و تخصیص بهی

همراهشود   دنبال و  داخلی یهاشرکت  وریبهره  افزایش المللی،بین  رقابت با که   رشد ن آ به 

 سازد.  می را ممکن  اقتصادی

با درآمد متوسط   توسعهرسد که کشورهای درحالبنابر نتایج حاصل از این مطالعه به نظر می

توستوانمیبالا   جهت  در  تلاش  با  توسؤم  عهند  مالی،  بازارهای  همچنین  و  نظامسسات  و    عه  مالی 

سا در  مهم  این  که  زنند  رقم  برای خود  را  اقتصادی  رشد  افزایش  بیشتر    یه درنهایت  هرچه  تعمیق 

ها قابل حصول خواهد سسات مالی و همچنین افزایش کارایی و دسترسی در این بخشؤبازارها و م

این بود. به  توجه  ابزاربا  فاقد  مالی  بازارهای  موردمطالعه،  کشورهای  از  بسیاری  در  مالیکه   های 

این   عهلازم است تا توس  رو یافتگی در سطح بسیار پایینی قرار دارند، ازاینو به لحاظ توسعه  اند کافی 

های  های مالی بیشتر برای بنگاهچراکه این بازارها علاوه بر فراهم آوردن گزینه شود،  بازارها تشویق  

جست  کارایودر  تخصیص  در  مهمی  علائم  منابع،  م  یجوی  پدید  بهی منابع  و  مولد  آورند  عنوان 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ  

1. Zhang et al. 
2. Uddin et al. 
3. Samarghandi et al. 

4. Herwartz & Wall 

5. Pradhan et al. 
6. Yang 

7. Asfaw 
8. Zarra-Nezhad 
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و نوسان  دهند  میهای مولد سوق  اندازها را به سمت بخشها و پسنقدینگی در کشورها، سرمایه

ها و تدابیر صحیح در باب این  گذاریدهند. بنابراین سیاستقیمتی بازارهای غیرمولد را کاهش می

استانداردهای حسابرسی و   موضوع ازجمله کاهش ریسک حاصل از نوسانات بازار از طریق تقویت

مالی عملکرد  به  مربوط  و هاشرکت  گزارشگری  اقلیت  منافع سهامداران  از  بیشتر  هرچه  ، حمایت 

 ها و کاهش پیچیدگی بازارهای مالی بسیار بااهمیت است. مالکیت آنحقوق 

توس  علاوه بر  اثرگذاری  لحاظ  به  هم  تجارت  آزادسازی  ازآنجاکه  مالیبراین،  ایجاد   عه  و 

واسطه در  مالپویایی  رشد    یهای  بر  مستقیم  اثر  لحاظ  به  هم  و  اقتصادی(  رشد  بر  غیرمستقیم  )اثر 

اتخاذ سیاستئاقتصادی حا های مناسب آزادسازی تجارت در قالب کاهش موانع  ز اهمیت است، 

تدریجی    طوربهباید  یند آزادسازی تجارت  ا فر  استی  گفتنشود.  ای توصیه میای و غیرتعرفهتعرفه

باسیاست بودن  هماهنگ  مستلزم  و  گردد  اقدام  اجرا  هرگونه  لذا  است.  اقتصادی  داخلی  های 

  .جای گذاردمنفی و بحرانی به  و پیامدهای ارثآممکن است زده شتاب

نیز  با توجه به نتایج مطالعه حاضر،   د از  توان می  است،  کشوری با درآمد متوسط بالاکه  ایران 

توس مثبت  مالیآثار  بهره   عه  اقتصادی  رشد  به  .شودمند  بر  در    کنونیاوضاع    نظر  مالی  بازارهای 

بودن)    کشور بازارها  کوچک  آن   و  این  نقدینگی ضعیف  و  ها  قدرت جذب  محدود  (  ظرفیت 

مالی   تأمینبرای  ، بازارهای مالی  بانکی  بخشکنارمالی، ضروری است که در    تأمینجهت    هابانک

ایجاد ابزارهای نوین  . در این راستا  توسعه یابند و ثمرات خود را در رونق تولید نشان دهند  ،اقتصاد

گذاری در بازار مالی، تشویق  رونق فرهنگ سرمایه  گذاران،اطلاعات به سرمایه  ئهمالی، تسهیل ارا 

سرمایه ورود  گذاری به  قوانین  تسهیل  بورس،  در  دام  هاشرکت  غیرمستقیم  افزایش  بورس،   ه نبه 

به سرمایهنوسان  افزایش  اجرای  به  بخشیدن  سرعت  بازار،  نقدینگی  رشد  ی هاشرکت  هایمنظور 

گذاری  عدم قیمت   روزرسانی قوانین وهی خارج بورس، بهاشرکت  بورسی، محدود کردن فعالیت

مالی بازارهای  کارایی  و  عمق  افزایش  جهت  مالی  دستوری،  توسعه  ارتقا  نتیجه  در  پیشنهاد    و 

کلی  گردد.  می  طور  بازارهای  به  خودرو  و  سکه  ارز،  مسکن،  بازار  همچون  بازارهایی  ازآنجاکه 

نیستندسرمایه است    ، ای  گردد موقعیتی  لازم  بازارها    فراهم  این  کالاهای    نیاز  هکنندتأمینتنها  تا 
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مالی  باشند  مصرفی   بازارهای  سمت  به  سرگردان  نقدینگی  برای   کهو  واقعی  بازارهایی 

مسرمایه و  تولیدگذاری  شود.   ندحرک  دیگر  هدایت  سوی  زمینهاز  برای  ایجاد  مناسب  های 

اقتصاد کشور،  پذیری  رقابت  قدرت  افزایش  سیاستهایی جهت  اتخاذ  کنار  در  تجارت  آزادسازی 

مندی بیشتر از منافع  منجر به بهرهد  توانمی کاهش واردات غیرضروری و توسعه صادرات غیرنفتی  

 .تسریع بخشد  یافتگی کشور را مراحل توسعهتجاری گشته و 
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