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 چکیده 

سیاست مالی،  نهادهای  توجه  مورد  اخیر  سال  چند  در  که  مواردی  از  و  یکی  گذاران 

باشد. این امر ناشی از نقش  شمول مالی میموضوع ، قرار گرفتهگران در سطح جهان  پژوهش

و  و جایگاه مهمی است که شمول مالی می اقتصادی، کاهش فقر  و  تواند در رشد  نابرابری 

علّ رابطه  مطالعه  این  در  رو  این  از  کند.  ایفا  جوامع  رفاه  رشد بهبود  متغیر  دو  میان  یت 

اقتصادی و شمول مالی مورد بررسی قرار گرفت. برای این منظور در گام نخست، شاخص  

سازی چند بُعدی بر مبنای حداکثر  مورد نیاز برای شمول مالی با استفاده از روش شاخص

و برای کشورهای عضو اکو محاسبه گردیده    2004-2018جود طی دوره زمانی  اطلاعات مو

استرپ، موضوع مورد بررسی قرار گرفت. نتایج  و سپس با استفاده آزمون علیت گرنجر بوت

ای دو سویه میان رشد اقتصادی و شمول مالی برقرار است.  دهد که در ایران رابطهنشان می

علّ آذربایجان، جهت  از سمتدر  در    یت  که  حالی  در  است  مالی  به شمول  اقتصادی  رشد 

 کشورهای افغانستان، قزاقستان و ترکیه شمول مالی علت رشد اقتصادی است.

 . شمول مالی، رشد اقتصادی، نهادهای مالی، بوت استرپ های کلیدی:واژه

 .JEL: G21  ،D14 ،  G28  ،O43بندی طبقه
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 مقدمه -1
اخیر دهه  دو  حدود  مالی«   ،طی  مالی  1»شمول  نهادهای  توجه  مورد  موضوع    و   به 

شدهسیاست تبدیل  جهان  سطح  در  جهانی  گذاران  بانک  تعریف  اساس  بر    2است. 

(، شمول مالی به مفهوم دسترسی و استفاده افراد و کسب و کارها از محصولات و  2018)

نه و پایدار ارائه  ای مسئولاای است که به شیوهخدمات مالی با کیفیت و مقرون به صرفه

شده و نیازهای آنها را برآورده سازد. شمول مالی نقش و جایگاه مهمی در افزایش رشد  

اقتصادی و کاهش فقر و نابرابری جوامع دارد. همچنین نتایج مطالعات تجربی نشان داده  

افزایش   به  منجر  مالی  خدمات  و  محصولات  از  بیشتر  استفاده  و  دسترسی  که  است 

پذیر مانند زنان  های مالی و اقتصادی و توانمندسازی اقشار آسیببرابر تکانه  آوری در تاب

می روستائیان  و جکو  )سوری  سیدیک2016،  3گردد  هاموری   2017،  4،  و  اینوئه  ،  5و 

2016  .) 

المللی  هایی که توسط نهادهای بیندهد که با وجود گامهای انجام شده نشان میبررسی

پول بینمثل صندوق   از    6المللی  برخی  در  مالی  شمول  ارتقاء  در جهت  جهانی  بانک  و 

ملاحظه قابل  سهم  همچنان  شده،  برداشته  کشورهای  کشورها  در  ویژه  به  افراد  از  ای 

کمتر توسعه یافته فاقد دسترسی کافی به نهادهای مالی رسمی هستند. طبق جدیدترین  

فیندکس  )گلوبال  موجود  نزد2017،  7آمارهای  در  (،  بزرگسال  افراد  سوم  یک  به  یک 

سال   در  هیچ  1.7)حدود    2017جهان  نفر(  مالی  میلیارد  خدمات  به  دسترسی  گونه 

)فاقد حساب بانکی یا حساب پول موبایلی( که حدود نیمی از این افراد    نداشتند رسمی  

مکزیک،    7ساکن   اندونزی،  هند،  چین،  بنگلادش،  شامل  توسعه  حال  در  بزرگ  کشور 

و   مینیجریه  فیندکسپاکستان  گلوبال  داده  پایگاه  براساس  همچنین  ،  (2017)  باشند. 

که حدود یک سوم افراد بزرگسال جهان    بانکی  فاقد حساب  درصد از کل افراد  56حدود  
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از     هستند. همچنین  زن  دهند،  را تشکیل می  فاقد حسابنیمی  افراد  دهک    4از    کل 

 باشند. بتدایی میدارای تحصیلات ا آنها  پایین درآمدی و دو سوم

گری مالی و افزایش دسترسی و  شواهد تجربی موجود، حاکی از آنست که بهبود واسطه

می اقتصادی  رشد  افزایش  به  منجر  مالی،  و خدمات  محصولات  از  )بطور    گردداستفاده 

مطالعه   آکاریا نمونه  و  ماشامبا   و  2018  ،1سِتی  و  اصلی  (.  2021،  2چینودا  سازوکارهای 

)لویناین   است  اقتصاد  در  ریسک  توزیع  و  مبادلات  هزینه  کاهش  طریق  از  ،  3اثرات، 

پاسالی 2005 سپرده2013،  4؛  به  بیشتر  دسترسی  آن،  بر  علاوه  می(.  بانکی  تواند  های 

دهند که  منجر به افزایش پایداری مالی نیز شود. با این وجود، برخی مطالعات نشان می

واسطه مثبت  راثرات  بر  مالی  یا  گری  نهادی  چارچوب  با  اقتصادهایی  در  اقتصادی،  شد 

 (.2006، 6و لا  5گذاری ضعیف یا در شرایط تورم بالا وجود ندارد )دیمیتریادیس قانون

در   مالی  شمول  و  اقتصادی  رشد  میان  علّی  رابطه  بررسی  هدف  با  حاضر  پژوهش 

علّ  رویکرد  از  استفاده  با  اکو  عضو  بوتکشورهای  زمایت  دوره  طی  -2018نی  استرپ 

انجام شده است. این تحقیق در درجه اول به دنبال پاسخ به این پرسش است که    2004

ای بین شمول مالی و رشد اقتصادی در کشورهای مورد بررسی وجود دارد؟ در  آیا رابطه

صورت وجود این رابطه، آیا جهت علیت از شمول مالی به رشد اقتصادی است یا بالعکس  

 گردد؟  افزایش شمول مالی میرشد اقتصادی منجر به 

رود نتایج حاصله به ارائه راهکارهای سیاستی برای  با توجه به هدف پژوهش، انتظار می

این راستا، بخش بینجامد. در  اقتصادی  به  ارتقاء شمول مالی و رشد  های مختلف مقاله 

صورت زیر سازماندهی شده است؛ در بخش دوم، مبانی نظری تحقیق بیان شده و سپس  

گردد. بخش سوم به معرفی الگو و روش تحقیق اختصاص  طالعات انجام شده ارائه میم

یافته است. در بخش چهارم نتایج حاصل از برآوردهای الگو ارائه شده است. در نهایت،  

 گیری و پیشنهادهای سیاستی اختصاص یافته است.بخش پنجم نیز به نتیجه
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   موضوعادبیات  -2

دو دهه    یط موضوعحدود  مال  اخیر،  تاک  ی شمول  و  توجه  به    کشورها  ی اری بس  د یمورد 

  ی برا  توانیم   ی اصل  ل ینوظهور و در حال توسعه قرار گرفته است. دو دل   ی کشورها  ژهیو

برخوردار  نیا عدم  آنکه  نخست  برشمرد.  طر  ی،مال   یمساله  ناکاف  قیاز    ی عرضه 

اقتص  ، یمال   یهارساختیز م  یادرشد  روبرو  کاهش  با  د  اموند ی)د  سازد یرا  ،  1گیبویو 

گر  1983 جووانوو  نوودیو  همچن1990،  2چیو  مال   ن، ی(.  طر  یشمول  فقر،    قیاز  کاهش 

 (. 2014،  3گردد )کال و همکاران   یرشد اقتصاد شیباعث افزا تواندیم

رشد   و  مالی  شمول  میان  رابطه  زمینه  در  شده  انجام  مطالعات  بررسی  مجموع  در 

توان به دهد که در یک دسته بندی کلّی، مبانی نظری مربوطه را میادی نشان می اقتص

دو شاخص اصلی تقسم نمود. به این صورت که در دسته نخست، اثر شمول مالی و رشد  

قرار گرفته و دسته   و تحلیل  مالی مورد تجزیه  به خدمات  از کانال دسترسی  اقتصادی 

سعه مالی بر رشد اقتصادی پرداخته شد که در  دیگر به بررسی موضوع در چاچوب اثر تو

 ادامه هر دو شاخه آورده شده است.

بُعد می از دو  قالب رویکرد نخست، اثر شمول مالی بر رشد اقتصادی را  توان بررسی  در 

کارکردهای مختلف نظام مالی    توان نشان داد که چگونهمی  مالی،   منظر  کرد. در واقع از

و  بر تصمیم افراد  اثر گذاشتهسرمایه  و  انداز ها در خصوص پسبنگاهگیری  در    گذاری  و 

قرار  را   اقتصادی  نهایت رشد  تاثیر  لوین .  دهدمی  تحت  این چارچوب    پنج (  2005) 4در 

  اطلاعات   تولید  -1 برای نظام مالی شرح داده است که عبارتند از:  کارکرد اصلی یا نقش

ارزیابی  سرمایهفرصت  برای  سرمایه  نظارت  -2گذاری؛  های  فرآیند  بهبود    و  گذاری بر 

  انباشت   و   تجهیز  -4ریسک؛    مدیریت  و  سازی متنوع  تبادل،   -3 شرکتی؛   حاکمیت

  کاراتر   تخصیص  طریق  از  کارکردها  این.  و خدمات  کالا  مبادلات  -5 ودر نهایت  انداز؛پس

انباشت  منابع، توسعه  و  )فیزیکی  سرمایه   تسهیل  و  می  انسانی(  منجر  فناوری    به تواند 

 (.  2004، 5اقتصادی گردند )گویال و همکاران  رشد

 
1 Diamond & Dybvig 
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از   اقتصادی،  رشد  بر  مالی  خدمات  از  استفاده  و  دسترسی  گسترش  اثر  راستا،  دراین 

واسطه واسطه  گری دیدگاه  بهبود  این معنا که  به  توجه است.  قابل  نیز  مالی،  مالی  گری 

تقارن عدم  کاهش  به  مالی    اطلاعات   منجر  مبادلات  تسهیل  رشد و  نتیجه  در  و    شده 

افزایش می لوین و همکاران اقتصادی  دادند(  2000)  1یابد.  واسطه  که  نشان  گری  بهبود 

  مالی بین کشورها   بر رشد اقتصادی داشته و تفاوت در سطوح توسعه  مثبتی   مالی تأثیر 

 تأثیر(  2014)  2لاو   و  آنها است. برون  قانونی و  حسابداری  هایناشی از ناهمگونی نظام

اعتبارات را بررسی    به   درآمدکم  افراد   دسترسی   افزایش   جدید و  تجاری   های بانک   افتتاح 

به    منجر  مالی  خدمات  به  دسترسی  افزایش  که  دهدمی  نتیجه این تحقیق، نشان  کردند.

  و کاهش نرخ  غیررسمی   کسب و کارهای   در  گذاریافزایش سرمایه  درآمد،   سطح  بهبود

 گردد. بیکاری می

توان در شکل  را می  اقتصادی  رشد  بر  مالی  های اثرگذاری شمولارچوب، کانالدر این چ

رشد  جمع  1 افزایش  به  منجر  کانال  دو  از  مالی  شمول  که  اینصورت  به  نمود.  بندی 

اول، دسترسی اقتصادی می به    صرفه،  به  مقرون  مالی   خدمات  به  گردد. در کانال  منجر 

آسیب  بهبود  فقرا  پذیری  کاهش  که  می  آنها   زندگی  استاندارد   و  صورت  این  به  گردد. 

فراهم کرده و    روستایی  مناطق  هزینه، زمینه را برای رشد تولید در   کم  اعطای اعتبارات 

سطح    در  رشد تولید  دهد. اینپذیر را افزایش می  آسیب  های سطح تولید و  درآمد گروه

  بینجامد؛   کلان   سطح   در  ملی   تولید  تواند به رشدخرد، با گسترش مقیاس اعتبارات می

منجر  این   سطح   افزایش  طریق  از  پذیر  آسیب   هایگروه  زندگی   بردن سطح  بالا   به  امر 

آکاریا می  افراد  آن  درآمد و  )ستی  به2018،  3گردد    ضمن   مالی  شمول  ترتیب،  این  (. 

گردد. کانال دوم، از  می  نیز  روستایی   مناطق  در  باعث کاهش فقر  افزایش رشد اقتصادی،

  ای است.بیمه  محصولات  و   سپرده  به  افراد فاقد برخورداری مالی  دسترسی  افزایشطریق  

منجر امر  پس  به  این  و  انداز  انباشت  شده  مالی  نظام  در  افراد    مالی،   بازار  سپس  این 

  این   کند. بهمی  تضمین  مدت  بلند  گذاریسرمایه  هایطرح  را در  وجوه  کارآمد  تخصیص

و  را   نقدینگی  ریسک   مالی،  بازار  ترتیب و  گذاری  سرمایه  بیشتر  رشد  باعث   کاهش داده 

 
1 Levine et al. 

2 Bruhn & Love 
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تولید   به  منجر  همچنین  فرآیند   این.  شودمی بهبود  و  افزایش    و   درآمد  توزیع   اشتغال، 

 (.2007، 1گردد )کلاسنز و پروتی افزایش درآمد فقرا می

 های اثرگذاری شمول مالی بر رشد اقتصادی کانال  (:1)شکل  
 ( 2018) ا یو آکار یست :نبعم

در   موضوع  اقتصادی،  رشد  و  مالی  شمول  میان  رابطه  بررسی  اصلی  رویکرد  دومین  در 

چارچوب مباحث مربوط به توسعه مالی تحلیل شده است. در واقع شروع این شاخه از  

گری  نقش واسطهمبنی بر اهمیت  (  1911)  2شومپیتر های  زمان بیان دیدگاه  بهمباحث،  

باز مورد توجه و بحث پژوهشگران    ،فناورانه و رشد اقتصادی های  مالی در توسعه نوآوری

)کیم می راستا  .  (2006،  3گردد  این  کینون 1969)  4گلداسمیت در  مک  و   )5  (1973 )

شواهدی از ارتباط مثبت بین بخش مالی و حقیقی بدست آوردند. با این وجود گروهی  

اهمیت در رشد  یا عاملی کمبخش مالی را تابعی از بخش حقیقی اقتصاد    ، از اقتصاددانان

می اقتصادی  توسعه  میو  جمله  آن  از  رابینسوندانستند.  به  لوکاس 1952)  6توان  و   )7  

روی رشد  ( بیان کرد که توسعه مالی صرفاً دنباله  1952( اشاره نمود. رابینسون )1988)

( لوکاس  است.  رشد  1988اقتصادی  و  مالی  توسعه  بین  رابطه  که  داشت  اذعان  نیز   )

 
1 Claessens & Perotti 
2 Schumpeter 
3 Kim 
4 Goldsmith 
5 McKinnon 
6 Robinson 
7 Lucas 
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ها، منجر به  تصادی »بیش از حد« مورد تأکید واقع شده است. این تفاوت در دیدگاهاق 

فرضیه تکوین  و  کشف  توسعه  منظور  به  آنها  آزمون  و  پژوهشگران  توسط  مختلفی  های 

بین   واقعی  بخشارتباط  کلمه  مالی   توسعه  عام  معنی  این    در  گردید.  اقتصادی  و رشد 

، فرضیه  1برندۀ رشد پیش-نمود: فرضیه تامین مالی   گروه تقسیم  4توان به  ها را میفرضیه

،  5)چینودا و ماشامبا   4و فرضیه خنثایی   3، فرضیه بازخورد 2برندۀ تأمین مالی پیش  -رشد

2021 .) 

مالی و افزایش دسترسی به منابع    شمولبرندۀ رشد،  پیش  -بر اساس فرضیه تامین مالی

(  1373)  7کینون (، مک 1969)  6مالی، محرک رشد اقتصادی است. مطالعات گلداسمیت 

شاو  بررسی1973)  8و  نخستین  و  (  مالی  بخش  بین  ارتباط  مورد  در  های سیستماتیک 

پرسکات  و  بوید  است.  اقتصاد  حقیقی  دیاموند1986)  9بخش  و  1984)  10(،  آقیون  و   )

می2004)   11همکاران  نشان  پس(  مالی،  بازارهای  که  سرمایهدهند  و  را  انداز  گذاری 

( بر  1993)  12شود. کینگ و لوین کنند که در نتیجه رشد اقتصادی ایجاد میتسهیل می

گری مالی )به طور خاص بخش بانکی( درانباشت سرمایه و رشد بلندمدت  نقش واسطه

های  ت سرمایه و فناوری را به عنوان کانال( انباش1997)  13تاکید کردند. همچنین لوین 

( در بررسی موردی هند،  2016)  14شارما    کند.اثرگذاری نظام مالی بر رشد معرفی می

های مالی قوی و  دهد که ارتقاء شمول مالی نقشی کلیدی در ایجاد زیرساختنشان می

 کننده رشد اقتصادی هستند. ها تسهیلکارا دارد؛ که این زیرساخت

 
1 Finance-Led Growth hypotheses 
2 Growth -Led Finance hypotheses 
3 Feedback hypotheses 
4 Neutral hypotheses 
5 Chinoda & Mashamba 
6 Goldsmith 
7 Mckinnon 
8 Shaw 
9 Boyd & Prescott 
10 Diamond 
11 Aghion et al. 
12 King & Levine 
13 Levine 
14 Sharma 
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مالی، این رشد اقتصادی است که منجر به افزایش    بخشبرندۀ  پیش  -یه فرضیه رشدبر پا

می  شمول )ایوانز مالی  اقتصادی  2015،  1گردد  رشد  افزایش  با  فرضیه،  این  اساس  بر   .)

گذاران  تقاضا برای محصولات و خدمات مالی توسط کارگزاران اقتصادی از جمله سرمایه

می همکاراافزایش  و  )ساهای  به  جذب  2015،  2ن یابد  منجر  اقتصادی  رشد  بنابراین   .)

سرمایه منظور  به  کارها  و  کسب  و  برای  افراد  را  آنها  تقاضای  و  شده  کشور  در  گذاری 

 دهد.  خدمات مالی افزایش می

توسعه   بین  سویه  دو  رابطه  نشانگر  بازخورد،  واسطه   مالیبخش  فرضیه  مالی،  -)شمول 

...(گری و  وجوه    ها  به  نیاز  اقتصاد  اول  گام  در  اساس،  براین  است.  اقتصادی  رشد  و 

ای نهادهای مالی برای حرکت در مسیر رشد دارد. تا رسیدن اقتصاد به وضعیت  سرمایه

پس سطح  سرمایهپایدار،  و  یافته  افزایش  افراد  فرصتانداز  افزایش  با  های  گذاران 

به استقراض از نهادهای مالی به منظور  گذاری )ناشی از رشد اقتصادی( مبادرت  سرمایه

نمایند. گروه دیگری از محققان فرضیه خنثایی را  های سودآور میگذاری در طرحسرمایه

گونه ارتباط مشخص و معناداری بین رشد اقتصادی و  دهند هیچمطرح کرده و نشان می

می  شمول عمل  هم  از  مستقل  کاملاً  متغیر  دو  و  نداشته  وجود  )گمالی  و  کنند  ورن 

 (. 2015، 4و خلف و علی  2017، 3مندی 

ای از رابطه بین شمول مالی و  با وجود شواهد گسترده  بیان کرد کهتوان  به طور کلی می

کانال و  سازوکارها  مورد  در  توافقی  جهانی،  سطح  در  اقتصادی  این  رشد  اصلی  های 

کشورها بررسی  با  حاضر  مطالعه  راستا،  این  در  ندارد.  وجود  اکو،  اثرگذاری  عضو  ی 

از چگونگی  می به درک جدیدی  از خدمات    رابطه علیّت تواند  استفاده  و  بین دسترسی 

پیوستگی زیرا  منجر گردد.  اقتصادی  و رشد  این  مالی  میان  اقتصادی  و  های جغرافیایی 

 تواند در تحلیل بهتر موضوع موثر باشد.کشورها می

کشور    37دسترسی( بر رشد اقتصادی  ( اثر شمول مالی )از بُعد  2016)  5اینوئه و هاموری 

 2004-2012طی دوره زمانی    6آفریقایی را با استفاده از روش گشتاورهای تعمیم یافته 

 
1 Evans 
2 Sahay et al. 
3 Gour’ene & Mendy 
4 Khalaf & Ali 
5 Inoue and Hamori 
6 Generalized Method of Moment (GMM) 
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های تجاری در  بررسی کردند. به منظور بررسی اثر شمول مالی، متغیر تعداد شعب بانک 

ه بر آن  هزار نفر استفاده شد. علاو  100کیلومتر مربع و همچنین به ازای هر    1000هر  

سپرده )نسبت  مالی  عمق  بانک اثر  نسبت  های  و  داخلی  ناخالص  تولید  به  تجاری  های 

های تجاری به تولید ناخالص داخلی( نیز بر رشد اقتصادی بررسی گردید.  های بانک وام

نتایج حاکی از اثرات مثبت و معنادار افزایش تعداد شعب بانکی بر رشد اقتصادی است.  

های این مطالعه، عمق مالی نیز نقش مثبتی در رشد اقتصادی  تههمچنین، بر اساس یاف

 دارد.  

آکاریا  و  در  2018)  1سِتی  را  اقتصادی  رشد  بر  مالی  شمول  پویای  اثرات  اقتصاد    31( 

زمانی   دوره  طی  پانلی  رگرسیون  مدل  از  استفاده  با  توسعه  حال  در  و  یافته  توسعه 

برای نشان    2010-2004 از  مورد بررسی قرار دادند.  این مطالعه  دادن شمول مالی در 

مالی  شمول  چندبعدی  شاخص  سارما   2یک  توسط  که  شد  سال    3استفاده    2012در 

یافته بود.  در  معرفی شده  که  داد  نشان  پژوهش  این  بین شمول    31های  جهان  کشور 

علیت   این،  بر  علاوه  دارد.  وجود  مدتی  بلند  و  مثبت  رابطه  اقتصادی  رشد  و  مالی 

 گردد. شمول مالی و رشد اقتصادی مشاهده می ای بیندوسویه

را در  2018)  4کیم و همکاران  اقتصادی  و رشد  بین شمول مالی  ارتباط  با    55(  کشور 

مورد تجزیه    1990-2013استفاده از مدل خود رگرسیون برداری پانلی طی دوره زمانی  

از   برای سنجش شمول مالی  این مطالعه  قرار دادند. در  شامل تعداد    متغیر  5و تحلیل 

(،  5هزار نفر )برای نشان دادن ضریب نفوذ حساب   100های خودپرداز به ازای هر  دستگاه

هر   ازای  به  بانکی  شعب  مالی(،    100تعداد  نهادهای  نفوذ  ضریب  از  )معیاری  نفر  هزار 

حساب بانک تعداد  نزد  سپرده  پسهای  از  )معیاری  تجاری  تعداد  های  و  انداز( 

هزار نفر استفاده گردید. نتایج حاصل    100های تجاری به ازای هر  گیرندگان از بانک وام

از برآورد مدل پانل نشانگر تاثیر مثبت شمول مالی بر رشد اقتصادی بوده و علاوه بر آن  

 
1 Sethi & Acharya 

 ی تجار یعد مختلف از خدمات ارائه شده توسط بانک هاسه بُ   رندهیدربرگ ۲
3 Sarma 
4 Kim et al. 

تعداد   ن یآنها است، بنابرا  یکارت عابربانک( افراد وابسته به حساب بانک ا ی)  یکارت بده نکهیبا توجه به ا  ۵

 باشد. یحساب بانک ت یاز مالک ی اریمع تواند یهزار نفر م 100هر  یخودپردازها به ازا
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ای بین شمول مالی و رشد  های علیت گرنجری، رابطه متقابل دو سویهبر اساس آزمون

 سلامی وجود دارد.  اقتصادی در کشورهای عضو سازمان کنفرانس ا

یومی و  دو مرحله2018)  1نوافور  از رویکرد حداقل مربعات  استفاده  با  اثر شمول  2ای(   ،

مورد تحلیل قرار دادند.    2001-2016مالی بر رشد اقتصادی نیجریه را طی دوره زمانی  

ناخالص  شاخص تولید  به  )نقدینگی  مالی  عمق  شامل  مطالعه  این  در  مالی  های شمول 

سپرده داخلی(،  ناخالص  تولید  به  بانکی  اعتبارات  و  بانک داخلی  در  های  تجاری  های 

اعتبار روستائی،  به  مناطق  اعتبارات  نسبت  روستائی،  مناطق  در  شده  ارائه  بانکی  ات 

بانک  بانک سپرده  توسط  شده  اعطا  اعتبارات  و  تجاری  بنگاههای  به  تجاری  های  های 

می متوسط  و  رشد  کوچک  بر  مالی  شمول  مثبت  اثر  از  حاکی  تحقیق  نتایج  باشد. 

 اقتصادی در نیجریه است.  

و ماشامبا  رقابت در  ( روابط متقا2021)  3چینودا  و  اقتصادی  مالی، رشد  بین شمول  بل 

بانکداری را در   با وقفه    20صنعت  از رویکرد خود رگرسیون  با استفاده  کشور آفریقایی 

پنلی  زمانی    4توزیعی  دوره  اندازه  2018-2004طی  برای  نمودند.  شمول  بررسی  گیری 

مالی  ترکیبی شمول  از شاخص  تحقیق،  این  در  گردFII)  5مالی  استفاده  که شامل  (  ید 

سپرده تعداد  خصوصی،  بخش  به  شده  اعطا  اعتبارات  بانک میزان  تجاری،  گذاران  های 

هزار نفر و تعداد شعب بانکی به ازای هر    100های خودپرداز به ازای هر  تعداد دستگاه

های این مطالعه، رابطه مثبت و معناداری را بین شمول مالی و  هزار نفر بود. یافته  100

دهد اما جهت این رابطه از رشد اقتصادی به شمول  در بلندمدت نشان میرشد اقتصادی  

کند.  برندۀ تأمین مالی را تأیید میپیش  -مالی است. به بیان دیگر این مقاله نظریه رشد 

 گردد.اما در کوتاه مدت، رشد اقتصادی منجر به کاهش شمول مالی می

اقتصادی، تاکنون مطا بر رشد  مالی  اثر شمول  انجام  لعهدر خصوص  ای در داخل کشور 

پژوهش است.  ارزیابی  نشده  اقتصادی  رشد  بر  را  مالی  توسعه  اثر  گرفته،  صورت  های 

 شود.اند که  در این بخش به برخی از این مطالعات پرداخته میکرده

 
1 Nwafor & Yomi 
2 Two-staged Least Squares Regression Method 
3 Chinoda & Mashamba 
4 panel autoregression distribution lag 
5 Financial Inclusion Index (FII) 
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همکاران  و  رشد  1387)  1عصاری  و  مالی  توسعه  بین  رابطه  مقایسه  و  بررسی  به   )

عضو اوپک و کشورهای در حال توسعه غیرنفتی طی دوره    اقتصادی در کشورهای نفتی 

پرداخته  1990-2004زمانی   یافته  تعمیم  گشتاورهای  رویکرد  از  استفاده  با  اند.  و 

اثر  یافته اوپک  عضو  نفتی  کشورهای  در  مالی  توسعه  که  آنست  از  حاکی  تحقیق  های 

که   حالی  در  است.  داشته  بررسی  مورد  دوره  در  اقتصادی  رشد  بر  کشورهای  منفی  در 

 باشد.  غیرنفتی در حال توسعه این اثر مثبت می

را در کشورهای  1388)  2افشاری و جعفری  اقتصادی  و رشد  مالی  تعمیق  بین  ارتباط   )

زمانی   دوره  طی  آسیا  غرب  جنوب  الگوهای    1990-2006منطقه  روش  بکارگیری  با 

داده قرار  بررسی  مورد  شاخصترکیبی  این اند.  در  مالی  تعمیق  نسبت    های  تحقیق، 

است.   GDPبه   M3و   GDPبه   M2، نسبت  GDPاعتبارات اعطایی به بخش خصوصی به  

با   این کشورها  در  اقتصادی  و رشد  مالی  تعمیق  بین  مثبت  رابطه  نشانگر  نتایج حاصله 

 علیت از سمت رشد اقتصادی به سمت تعمیق مالی است. 

همکاران  و  گروه  1392)  3منصف  کشورهای  در  را  اقتصادی  رشد  بر  مالی  توسعه  اثر   )

مورد بررسی قرار    1990-2010هشت با استفاده از رویکرد علیت پانلی طی دوره زمانی  

اند. بر اساس نتایج این پژوهش، جهت علیت بین توسعه مالی و رشد اقتصادی بین  داده

دیگر شاخص  به  شاخص  یک  از  همچنین  و  مختلف  بین    کشورهای  در  است.  متفاوت 

به  شاخص بانکی در همه کشورهای منتخب  اعتبارات بخش  توسعه مالی، شاخص  های 

های بازار پول، شاخص  جز پاکستان علت رشد اقتصادی است. همچنین در بین شاخص

 اعتبارات اعطایی به بخش خصوصی اثرپذیرترین شاخص از رشد اقتصادی است.

مط پیشینه  به  توجه  با  مجموع  میدر  شده  انجام  در  العات  تاکنون  که  کرد  بیان  توان 

خصوص رابطه علّیت میان شمول مالی و رشد اقتصادی در ایران و کشورهای عضو اکو  

ای انجام نشده و از این رو در این پژوهش به آن پرداخته شده است. همچنین در  مطالعه

فاده در این پژوهش  سایر مطالعات مرتبط در سایر کشورها نیز از روش علیت مورد است 

به منظور بررسی رابطه میان شمول مالی و رشد اقتصادی استفاده نشده است. از این رو  

 تواند در توضیح بهتر موضوع مفید باشد. با توجه به مزایای این روش، می

 
1  Asari et al. (2008) 
2 Afshari & Jafari (2009) 
3 Monsef et al. (2013) 
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 شناسی تحقیق شرو  -3
 بازه زمانی و مکانی تحقیق  -3-1

علیت   رابطه  بررسی  منظور  به  مطالعه  این  از  در  اقتصادی  رشد  و  مالی  شمول  میان 

زمانی  داده بازه  برای  کشوری  بین  اطلاعات    2004-2019های  حداکثر  اساس  بر  و 

. از جمله دلایل انتخاب این کشورها  1موجود برای کشورهای عضو اکو استفاده شده است 

اقتصادیمی تبادلات  به  کشورها    ، توان  این  میان  در  فضایی  اثرات  گیری  وجود  قرار  و 

 توان اشاره کرد.    میاغلب این کشورها در گروه درآمد سرانه بالاتر از میانگین جهانی 

 محاسبه شاخص شمول مالی      -3-2

پژوهش اصلی  سئوال  به  پاسخ  هدف  با  حاضر  پژوهش  داده  ،در  کشوری  از  بین  های 

می منظر  دو  از  موضوع  این  است.  شده  تاکنون استفاده  آنکه  نخست  باشد.  مفید    تواند 

تواند امکان  مطالعات به نسبت اندکی در حوزه شمول مالی انجام شده و این موضوع می

این حوزه  تحلیل مناسب بودن  نوپا  به دلیل  آنکه  فراهم کند. دیگر  اثرات را  این  از  تری 

های مورد نیاز به مقدار لازم در اختیار پژوهشگران قرار  ، داده در داخل کشور  مطالعاتی 

 تواند در تحلیل نتایج موثرتر باشد. های پانل میرو استفاده از داده ندارد. از این 

در ادبیات نظری، شمول مالی به نوعی برخورداری از خدمات مالی محسوب شده که این  

از خدمات مالی    4و میزان استفاده   ، 3نفوذ  ، 2برخورداری باید در سه بُعد در دسترس بودن 

از متغیرهای  (. در مطالعات  2015،  5باشد )سارما  این معیار،  به منظور سنجش  مختلف 

ها مختلفی استفاد شده است. در این میان بُعد دسترسی، نشانگر توانایی خانوارها و بنگاه

محدودیت به  توجه  با  مالی  خدمات  و  محصولات  از  استفاده  و  برای  زمان  مانند  هایی 

هزار نفر(.   100زای هر  مسافت است )مانند تعداد خودپردازها و تعداد شعب بانکی به ا

های بانکی به ازاء هر  بُعد نفوذ اشاره به فراگیری خدمات بانکی دارد )مانند تعداد حساب

هزار نفر( و در بُعد استفاده، الگوهای مصرف محصولات و خدمات مالی مورد توجه    100

 
ب   ۱ از  10  ن یدر  بود.  نشده  ترکمنستان منتشر  به  اطلاعات مربوط  اکو،  اطلاعات    نرویکشور عضو  با حداکثر  مدل 

  جان یپاکستان، ازبکستان، قزاقستان و آذربا   ه،ی ترک  کستان،یتاج  زستان،یافغانستان، قرق  ران،یکشور ا   9  یموجود برا

 . دیبرآورد گرد 
2 Access 
3 Penetration 
4 Usage 
5 Sarma 
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می  اعتباقرار  از  استفاده  میزان  و  حساب  هر  مبادلات  تعداد  نمونه،  طور  )به  رات  گیرد 

 1(.2021بانکی( )چینودا و ماشامبا،

همکاران  و  مارسلین  جمله  از  مطالعات  اغلب  از  پیروی  به  پژوهش  این  و  2021)  2در   )

( ماشامبا  و  تعداد حساب2021چینودا  از  نفوذ  بُعد  در  ازاء  (،  )به  بانکی  هزار    100های 

تعداد خود از  بُعد دسترسی  در  ازاء  نفر(،  )به  تعداد شعبههزار    100پردازها  و  های  نفر( 

سهم اعتبارات اعطایی به بخش    ،هزار نفر( و همچنین در بُعد استفاده  100بانک )به ازاء  

به   نسبت  سپرده  GDPخصوصی  نسبت  به  و  بانکی  است.    GDPهای  شده  استفاده 

داده  داده پایگاه  از  مزبور  استخراج شده که در محاسبه شاخص  3FAS   (2021  )های 

 ( 1) . 4ار گرفته شده استشمول مالی به ک 

حاضر پژوهش  داده در  میان  تفاوت  به  توجه  با  با  و  مختلف  کشورهای  به  مربوط  های 

بُعدی  هدف حصول یک معیار قابل مقایسه بین کشوری، از رویکرد شاخص سازی چند 

( به منظور محاسبه شاخص شمول مالی استفاده شده  2015معرفی شده توسط سارما )

ای یا  های بین منطقههای لازم، امکان مقایسه شاخصمعیار با داشتن ویژگیاست. این  

می فراهم  را  بر  کشوری  است   لازم  اول  گام  در  نظر  مورد  شاخص  ساختن  برای  کند. 

محاسبه شود که    𝑑𝑖  میزان دستاورد هر کشور در هر بُعد از شمول مالی   1اساس رابطه  

ان جمله  از  مرتبط  مطالعات  از  بسیاری  همکاران در  و  روش  2021)   5سیاه  این  از  نیز   )

 استفاده شده است.

 
به عبارتی دیگر    1 باید توجه داشت توسعه بسیاری از این خدمت تابع میزان توسعه فناوری در حوزه بانکداری یا 

 باشد.بانکداری دیجیتال می
2 Marcelin et al. 

 به آدرس اینترنتی زیر استخراج شده است:  Financial Access Survey از پایگاه داده تحقیقی هاداده ۳
https://data.imf.org/?sk=E5DCAB7E-A5CA-4892-A6EA-598B5463A34C 

-می  ای از وضعیت شمول مالی کشورها معرفیدر چارچوب مبانی نظری، متغیرهای مختلفی به عنوان نماینده   ۴

های اصلی در زمینه بررسی و بهبود وضعیت شمول مالی که در کشورها و مطالعات  یکی از چالششود. با این حال  

نیز کشورها   بر همین اساس  برای این موضوع است که  پایگاه داده منسجم  نبود  به آن اشاره شده است،  مختلف 

های لازم به منظور  ساخت ( را ایجاد زیرNFISهای اصلی خود در تدوین اسناد ملی شمول مالی ) یکی از استراتژی

آوری داده قرار می جمع  نیاز  بودن دادههای مورد  نیز در دسترس  این اساس  بر  انجام    های مورددهند.  برای  نیاز 

انتخاب   دلایل  مهمترین  از  باشد،  داشته  وجود  آنها  از  استفاده  برای  نیز  نسبی  نظر  اتفاق  که  تجربی  مطالعات 

 متغیرهای پژوهش حاضر است. 
5 Nsiah et al.  
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𝑑𝑖 = 𝑤𝑖
𝐴𝑖−𝑚𝑖

𝑀𝑖−𝑚𝑖
                                                                                 (1)                                                      

 𝑤𝑖باشد. همچنین  بُعد )دسترسی، نفوذ و استفاده( میدهنده هر  نشان  iدر معادله فوق  
۱  بین صفر و یک است )که از روش  بوده که  میزان وزن هر بُعد

PCA  شود(.محاسبه می  
𝐴𝑖  میزان واقعی بُعد  i  ،ام𝑚𝑖  کران پایین بُعد  i  وام  𝑀𝑖  بُعد   کران بالای  i  در این    است.ام

 های مربوط به کشورها استخراج شده است.  راستا مقدار واقعی هر بُعد از داده

نقطه کنیم  فرض  اقلیدسی  فضای  در  اگر  )  همچنین  )0,0,...,0O دهنده  نشان   =

نقطه اینقطه و  نظر  مورد  بُعد  به  دستیابی  وضعیت  بدترین  ,W=(𝑊1)  با  𝑊2, . . . , 𝑊𝑛  
آل دستیابی به بُعد مورد نظر باشد، آنگاه فاصله نقطه دستیابی  وضعیت ایدهدهنده  نشان

از روابط زیر  )،  𝑋2(  آلو وضعیت ایده) 𝑋1f(  از بدترین وضعیت )  X(  وضع موجود هر کشور 

را  )  𝐹1(  توان شاخص چند بُعدی شمول مالی بدست خواهد آمد که بر اساس آنها نیز می

  نیز محاسبه کرد.

𝑋1 =
√𝑑1

2+𝑑1
2+...+𝑑1

2

√(𝑤1
2+𝑤2

2+...+𝑤𝑛
2
                                                                                        (2)   

𝑋2 =
√(𝑊1−𝑑1)2+(𝑊2−𝑑2)2+(𝑊1−𝑑1)2+...+(𝑊𝑛−𝑑𝑛)2

√(𝑤1
2+𝑤2

2+...+𝑤𝑛
2)

                                             (3)   

FI=
1

2
[𝑋1 + 𝑋2]                                                                              (4 )  

از روش    ،پژوهش به منظور محاسبه وزن هر بُعد  نیدر اتر اشاره شد،  همانطور که پیش

اPCA)  ی اصل   ی مولفه ها  لیتحل به  استفاده شده است.  ابتدا وزن هر    نصورتی(  که در 

تا    گرددی م  یگذاریجا  1رابطه  محاسبه و سپس در    5از  رابطه    1در رابطه    ازیبُعد مورد ن

 فراهم گردد.   FIامکان محاسبه شاخص 
𝐼𝐹𝐼𝑖 = 𝜔1𝑌𝑖

𝑝
+ 𝜔2𝑌𝑖

𝑎+𝜔2𝑌𝑖
𝑢 + 𝑒𝑖  (5   )                                                            

از    ، فوق  معادله توجه داشت که در    دیبا ابعاد شمول  ها نشانYهر کدام  از  دهنده یکی 

شاخص    کی  یخود به نوع  IFI  باشد. همچنین ها میوزن هرکدام از بُعد  𝜔و   مالی است

اباشدیم  ی بیترک با  مز  نی.  رابطه    تیحال  از  شده  محاسبه  سارما   4شاخص  روش   2و 

شاخص بدون    ک ی   FIکه    است  نیا  5( نسبت به شاخص محاسبه شده از رابطه  2015)

)  تیّکم وUnit Free Measureبوده  و  (  (، Boundedness)  دنبو  دار کران  هاییژگیاز 
 

1 Principal Components Analysis (PCA) 
2 Sarma 
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همگن Monotonicity)  ی کنواختی و  نHomogeniety)  ی(  همچن  زی(  است.    ن یبرخوردار 

هر کشور در هر    یاب یروش امکان محاسبه سطح تحقق و دست  ن یاشاره کرد که در ا  دیبا

-مولفه   ل یمانند تحل  سازیشاخص   گرید  هایامکان در روش  نیفراهم است که ا  زیبُعد ن

کPCA)  ی اصل   های ن  اریبس  ه (  ن  ز یپرکاربرد  فراهم    کی  PCAروش    رای. زستیهستند 

بر اساس آن م  ی روش آمار بر مبنا  یبعُدها  ی خط   ب یترک  توان یاست که  را    ی مختلف 

)کووار اانس یگشتاور مرتبه دوم  از محاسبه    ی در حال   نی( محاسبه کرد.  است که هدف 

  یدر هر کشور م  عدهر بُ  ی اب یدست  زانیم  یدر مطالعه حاضر، بررس  یشاخص شمول مال 

حاضر وزن بُعدها )نفوذ،    ق یدر تحق   کرد،یرو  نی.  بر اساس ا(2017،  1گوئل و شارما باشد ) 

   بدست آمد. 0.54و  0.46،  0.97 بیبه ترتمیان کشورها و استفاده(  ی دسترس

 روش تخمین الگوی پژوهش -3-3

در پژوهش حاضر به منظور بررسی رابطه علیت میان متغیرهای رشد اقتصادی و شمول  

علیت   روش  از  بوتمالی  کونیا گرنجری  توسط  شده  معرفی  رویکرد  اساس  بر    2استرپ 

( به  2021)  3( استفاده شده که در مطالعات مختلف از جمله اوزشاهین و اوچلر 2006)

ویژگی از  یکی  است.  شده  رابطه  کارگرفته  بررسی  امکان  که  است  این  روش  این  های 

روش  این  در  است.  فراهم  جداگانه  صورت  به  مقاطع  برای  ایستایی    علیت  به  نیازی 

هم یا  و  آزمونمتغیرها  پیش  انجام  به  نیاز  این خصوص  در  و  نبوده  آنها  هایی  انباشتگی 

تواند موجب برتری این روش  می  مورد جهت بررسی این موضوع نیست که در نتیجه این  

کند  ( بیان می2006مرسوم باشد. در نهایت اینکه کونیا )  4نسبت به روش علیت گرنجر

م روش  همزمان در  همبستگی  وجود  داده  5ذکور،  در  مقاطع  میان  به  در  تابلویی  های 

تخمین می نتایج  بهبود  اضافی محسوب شده و موجب  اطلاعات  این  عنوان  برای  گردد. 

( استفاده شود. زیرا این مدل  SUR)  6منظور لازم است که از معادلات به ظاهر نامرتبط 

نهفته در ماتری فرآیند تخمین، اطلاعات  بر می  –س واریانس  در  گیرد  کوواریانس را در 

ها خواهد شد. در واقع اگر همبستگی مقطعی بین  که این امر موجب کاراتر شدن تخمین

 
1 Goel & Sharma 
2 Kónya 
3 Ozshahin & Ucler 
4 Granger Cuasality 
5 Contemporaneous Correlation 
6 Seemingly Unrelated equations (SUR) 
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می  باشد،  نداشته  وجود  روش  مقاطع  با  را  معادلات  غیر    OLSتوان  در  زد؛  تخمین  نیز 

خواهد    OLSهای کاراتری نسبت به  اینصورت روش رگرسیون به ظاهر نامرتبط تخمین

آزمون علیت گرنجر2011،  1داشت )کار و همکاران  زیرا در  آماره    2(.  توزیع  مرسوم، در 

توان توزیع  شود که با وجود همبستگی مقطعی، نمیآزمون از توزیع کای دو استفاده می

(  2006)  دقیق آماره آزمون را برآورد نمود. در صورتی که روش معرفی شده توسط کونیا

-گیریتواند با نمونه، به نوعی روش جایگزین محسوب شده و می3استرپ مبتنی بر بوت

این روش    . از آنجا کههای تکراری، توزیع آماره آزمون را در چنین شرایطی برآورد نماید

باشد، توزیع به دست آمده از آن به صورت ضمنی مشکل  های موجود میمبتنی بر داده

ها را حل خواهد کرد. این پیامد به نوعی، دلیل عدم نگرانی  ین دادههمبستگی مقطعی ب

می نیز  متغیرها  نامانایی  آماره  از  مقدار  توزیع  در  داده  بودن  نامانا  دیگر،  بیان  به  باشد. 

والد  مدل،    4آزمون  نامانا در  متغیرهای  وجود  با  نتیجه  در  و  نخواهد شد  نظر گرفته  در 

  اعتبار لازم را خواهد داشت. کماکان نتایج آزمون علیت گرنجر

های تابلویی مورد  ( و بر مبنای داده2006در چارچوب رویکرد معرفی شده توسط کونیا )

می پژوهش،  ) استفاده  حقیقی  داخلی  ناخالص  تولید  لگاریتم  متغیر  دو  و GDPRتوان   )  

 ( را به صورت معادلات زیر نشان داد: FIشاخص شمول مالی )

GDPR1,t = α1,1 + ∑ β1,1,lGDPR1,t−l + ∑ γ1,1,lFI1,t−l + ε1,1,t
mlx1
l=1

mly1
l=1    

GDPR2,t = α1,1 + ∑ β1,2,lGDPR2,t−l + ∑ γ1,2,lFI2,t−l + ε1,2,t
mlx1
l=1

mly1
l=1    

.   

.                    

.                                                                                                                                         
GDPRN,t = α1,N + ∑ β1,N,lGDPRN,t−l + ∑ γ1,N,lFIN,t−l + ε1,N,t

mlx1
l=1

mly1
l=1      (6  )    

And 

FI1,t = α2,1 + ∑ β2,1,lGDPR1,t−l + ∑ γ2,1,lFI1,t−l + ε2,1,t
mlx2
l=1

mly2
l=1    

FI2,t = α2,2 + ∑ β2,2,lGDPR2,t−l + ∑ γ2,2,lFI2,t−l + ε2,2,t
mlx2
l=1

mly2
l=1    

. 

.                                                                                                                                                        

. 

 
1 Kar et al. 
2 Granger Cuasality 
3 Bootstrap 
4 Wald Statistic 
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FIN,t = α2,N + ∑ β2,N,lGDPRN,t−l + ∑ γ2,N,lFIN,t−l + ε2,N,t   
mlx2
l=1

mly2
l=1  (7     )  

های بهینه معادلات هستند  وقفه  mly2و    mlx1  ،mlx2  ،mly1  نمادهای  7و    6در معادله  

( تعیین خواهند شد. همچنین  2006های اطلاعاتی پیشنهادی کونیا )که بر اساس آماره

i    ،نشان دهنده طول وقفهN    تعداد مقاطع وt  های مورد مطالعه است. همانطور که  سال

متغیرهای از پیش تعیین شده متفاوتی    دهند، دو مجموعه دارایاین معادلات نشان می

سیستم   در  همزمان  همبستگی  وجود  امکان  واسطه  به  آنها  میان  ارتباط  تنها  و  بوده 

اساس در جدول  معادلات می این  بر  بر   1باشد.  گرنجری  علیت  آزمون  از  نتایج ممکن 

 اساس مجموع معادلات تحقیق به منظور تعیین وجود و جهت علیت آورده شده است. 

(: نتایج ممکن برای آزمون علیت1جدول )  

 نتایج ممکن 
 مقادیر آماری ضرایب 

 نتیجه آزمون علیت
𝛾1,𝑗,𝑖 𝛽2,𝑗,𝑖 

 FIبه    GDPRوجود رابطه علیت یکطرفه از   صفر  غیر صفر  1

 GDPRبه    FIوجود رابطه علیت یکطرفه از   غیر صفر  صفر  2

 FIو    GDPRمیان   طرفه وجود رابطه علیت دو   معنادار غیر صفر و   3

 FIو    GDPRعدم وجود رابطه علیت میان   معنیصفر و بی  4

 های تحقیق منبع: یافته

 1آزمون همبستگی همزمانی بین مقاطع  -3-4

( کونیا  روش  انجام  فرض  پیش  شد،  اشاره  قبل  بخش  در  که  وجود  2006همانطور   )

از روش  اینصورت میهمبستگی همزمان میان مقاطع است. زیرا در غیر   به    OLSتوان 

تواند به  منظور بررسی رابطه علیت استفاده کرد. در اینجا وجود همبستگی همزمان می

دلایل مختلفی از جمله وجود عامل اثرگذار مشترک بر همه مقاطع که در رگرسیون در  

اثر سرریزهای فضایی  به دلیل  اثرهای متقابل م  2نظر گرفته نشده،  یا در نتیجه  قاطع  و 

بروز نماید. بروز هرکدام از این عوامل و اثری که بر همبستگی زمانی جزء خطا خواهد  

از تمام اطلاعات موجود استفاده نکرده و    OLSگردد که تخمین زن  گذاشت، باعث می 

تخمین دیگر  این  لذا  اساس  بر  علیت  آزمون  انجام  منظور  به  رو  این  از  نباشند.  کارا  ها 

 
1 Contemporaneous Cross-Correlation 
2 Spatial Spilover 
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های آماری برسی شود که فرضیه آن  بتدا موضوع از طریق آزمونرویکرد لازم است در ا

 به صورت زیر است:

H0: Cov(εk,i,t, εk,j,t) = 0                                                                 (8 )  

H1: Cov(εk,i,t, εk,j,t) ≠ 0 

از   حاضر  مطالعه  در  موضوع  این  بررسی  بریوش  سهبرای  مقطعی  همبستگی  -آزمون 

) 2CD(،  1980)  1پاگان  آزمون  2004پسران  و   )LM  یافته تعدیل  و    3تورش  پسران 

است.2008)  4همکاران  شده  استفاده  آزمون  (  اغلب  پایه  گفت  بتوان  های  شاید 

بریوش آزمون  رابطه زیر محاسبه میپاگان است که  -همبستگی مقطعی،  از  آن  -آماره 

 شود.

LM = ∑ ∑ Tρ̂ij
2N

j=i+1
N−1
i=1                                                                                    (9)                     

دهد. یکی از  را نشان می    jو    iهای خطا مقاطع  همبستگی بین جمله   ρ̂ij  در رابطه فوق

( کوچک و  Tآزمون فوق این است که در شرایطی که سری زمانی در دسترس )مشکلات 

با مشکل  Nتعداد مقاطع ) مواجه خواهد شد. برای رفع این    5اندازه   تغییر( بزرگ باشد، 

ارائه شد  2004مشکل، در سال   پسران  توسط  آزمون دیگری  آزمون    آماره  به   CDکه 

در وضعیتی که همبستگی    ربی نشان داد نتایج مطالعات تجبا این حال    .شودشناخته می 

جمله میان  دو  به  آزمون  دو  آماره  باشد،  صفر  با  برابر  خطا  پایینی    CDهای  توان  از 

پسران و همکاران آماره آزمونی را معرفی کردند    2008برخوردار است. از این رو در سال  

را رفع کرده و هم در مقایسه با آماره   LMکه هم مشکلات مربوط به تورش آماره آزمون  

به آماره    CDآزمون   این رو  از  تورش تعدیل یافته شناخته    LMعملکرد بهتری داشت؛ 

 شود.می

 ۶آزمون همگنی شیب   -3-5
 های اخیر، بحث فرض همگنی ضرایبیکی از موضوعات مورد توجه پژوهشگران در سال

تخمین مدل در  داده)شیب(  بر  مبتنی  پاهای  این  های  برخلاف  دیگر  بیان  به  است.  نل 

 
1 Breusch - Pagan 
2 Cross Dependency 
3 Bias-adjusted LM test 
4 Pesaran et al. 
5 Size Distortion 
6 Slope homogeneity Test 
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های بین مقطعی نه تنها در عرض از مبدأ، بلکه  فرض، این امکان وجود دارد که تفاوت

تخمین انجام  وضعیت  این  در  باشد.  داشته  وجود  نیز  رگرسیون  ضریب  مرسوم  در  های 

داشتداده نخواهد  همراه  به  نتایج صحیح  تصادفی(  اثر  و  ثابت  اثر  )مانند  پانل  با های   .

لحاظ این موضوع، در پژوهش حاضر این فرض مورد بررسی قرار گرفت که آیا این امکان  

برای هر مقطع )کشور(   مالی  اقتصادی و شمول  رابطه علیت میان رشد  که  وجود دارد 

 متفاوت باشد؟ 

به عبارت دیگر، این امکان وجود دارد که میان برخی کشورها رابطه علیت وجود داشته  

بر میان  در  معرفی  و  قوت روش  نقاط  از  یکی  باشد.  نداشته  وجود  رابطه  این  دیگر  خی 

( کونیا  توسط  صورت  2006شده  به  را  مقاطع  میان  علیت  رابطه  که  است  این  در   )

دهد. از این رو در مطالعه حاضر نیز به منظور بررسی وجود  جداگانه مورد بررسی قرار می

کوئیست و  که توسط بلام  1HACن  یا عدم وجود ناهمگنی در ضریب رگرسیون، از آزمو

جدید  2013)  2وسترلند  نسخه  واقع  در  آزمون  این  است.  شده  استفاده  شد  معرفی   )

یاماگاتا  و  پسران  توسط  که  است  یافته  بهبود  دلتا  آزمون  2008)  3آزمون  مبنای  بر   )

با روش1970)  4سوامی مقایسه  در  این روش  ویژگی  گردید.  معرفی  این  (  در  قبل  های 

ر خودهمبستگی  و  واریانس  ناهمسانی  موضوع  که  میاست  لحاظ  نیز  این  ا  در  کند. 

 (10) چارچوب آماره این آزمون از رابطه زیر قابل محاسبه است:

Δ̃HAC = √N (
N−1SHAC−k2

√2k2
)                                                                       (10 )  

باشد.  تعداد متغیرهای توضیحی می  kدهنده تعداد مقاطع و نشان  Nمتغیر  10معادله در 

 همچنین داریم:

SHAC = ∑ Ti(β̂2i − β̂2HAC)
′
(Q̂i,Ti

V̂i,Ti

−1Q̂i,Ti
)(β̂2i − β̂2HAC)N

i=1  (11                )  

β̂2HAC = (∑ Ti
N
i=1 Q̂i,Ti

V̂i,Ti

−1Q̂i,Ti
)

−1
∑ Q̂i,Ti

V̂i,Ti

−1X2i
′ M1iyi

N
i=1                      (12 )  

 های تحقیق یافته   -4
تحقیق،   نتایج  ارائه  از  مالی در جدول  پیش  آماری متغیر شمول  آورده شده    2توصیف 

داده که  همانطور  میاست.  نشان  جدول  این  در  های  بررسی  مورد  زمانی  بازه  در  دهد، 

 
1 Heteroskedasticity & Autocorrelation (HAC) 
2 Blomquist & Westerlund  
3 Pesaran & Yamagata 
4 Swamy 
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میانگین   با  ترکیه  اکو کشور  را    0.35میان کشورهای عضو  مالی  بالاترین میزان شمول 

داشته و پس از آن به ترتیب کشورهای ازبکستان و ایران قرار دارند. بطور مشابه کمترین  

شاخص شمول مالی نیز به کشورهای قرقیزستان و افغانستان اختصاص  میزان میانگین  

 دارد. 

 توصیف آماری شاخص شمول مالی (:  2)جدول  

 نام کشور 
تعداد  

 مشاهده 
 میانگین 

انحراف  

 معیار 
 رتبه  حداکثر  حداقل

 3 51/0 188/0 082/0 283/0 16 ایران 

 8 57/0 009/0 174/0 194/0 16 افغانستان 

 6 61/0 070/0 190/0 224/0 16 آذربایجان 

 7 60/0 075/0 151/0 204/0 16 قزاقستان 

 9 58/0 044/0 147/0 178/0 16 قرقیزستان 

 5 62/0 099/0 190/0 230/0 16 پاکستان 

 4 62/0 038/0 186/0 258/0 16 تاجیکستان 

 1 77/0 143/0 185/0 358/0 16 ترکیه

 2 63/0 168/0 158/0 284/0 16 ازبکستان 
 تحقیق  های یافتهمنبع: 

جدول   شده    3در  آورده  بررسی  مورد  کشورهای  اقتصادی  رشد  متغیر  آماری  توصیف 

داده میاست.  نشان  جدول  این  زمانی  های  بازه  در  که  بیشترین  2004–20019دهد   ،

  7.2درصد، ازبکستان با    9.9میانگین نرخ رشد به ترتیب مربوط به کشور آذربایجان با  

ترین میانگین نرخ رشد  درصد بوده است. به نحو مشابه کم  7.1درصد و تاجیکستان با  

 باشد. درصد( می 4.7درصد( و ایران ) 4.3نیز به ترتیب مربوط به کشورهای پاکستان )

 توصیف آماری متغیر رشد اقتصادی (:  3)جدول  
تعداد   نام کشور 

 مشاهده 
انحراف   میانگین 

 معیار 
 ه رتب حداکثر  حداقل

 8 4/13 25/0 43/3 7/4 16 ایران 
 4 4/21 43/0 01/6 5/6 16 افغانستان 
 1 5/34 15/0 77/10 9/9 16 آذربایجان 
 7 7/10 10/1 05/3 5/5 16 قزاقستان 
 6 9/10 89/2 36/2 6/5 16 قرقیزستان 
 9 5/7 99/0 84/1 3/4 16 پاکستان 



 

 

 

 

 

 

 

 

 245                   1400/ زمستان  4شماره  /مهشتسال  /اقتصاد کاربردی  هاینظریهفصلنامه 

 

 

 

 

 

 

 

 

 3 3/10 90/3 23/1 1/7 16 تاجیکستان 
 5 2/11 82/0 04/3 6 16 ترکیه

 2 5/9 46/4 22/1 2/7 16 ازبکستان 
 های تحقیق منبع: یافته

تر گفته شد، به منظور استخراج نتایج آزمون علیت بر اساس رویکرد  بر اساس آنچه پیش

( آزمون2006کونیا  است  لازم  آزمون    (  نتایج  که  شود  انجام  مقطعی  بین  همبستگی 

دهد که فرضیه صفر مبتنی  آورده شده است. نتایج آزمون نشان می  4مذکور در جدول  

معنی مقاطع در سطح  میان  رد میبر عدم همبستگی  رو  داری یک درصد  این  از  شود. 

اساس روش    7و    6های کارا لازم است معادلات  برای داشتن تخمین خمین  ت  SURبر 

 زده شود. 

 . نتایج آزمون همبستگی بین مقطعی 4جدول

 ( P-valueارزش احتمال ) مقدار آماره آزمون  نام آزمون 

 000/0 45/20 تورش تعدیل یافته   LMآزمون  

 های تحقیق منبع: یافته

علیت در رویکرد حاضر می رابطه  از تخمین  پیش  نکاتی که  از دیگر  بایست مورد  یکی 

باشد. در این راستا نتایج نشان  گیرد، همگنی یا ناهمگنی ضرایب )شیب( میبررسی قرار  

یافته   دلتای گسترش  آزمون  آماره  مقدار  که  برابر  (�̃�𝐻𝐴𝐶داد  احتمال  2.28(  ارزش    با 
احتمال  می  0.023 که در سطح  معنی  این  به  بر   95باشد.  مبتنی  فرضیه صفر  درصد، 

رود که رابطه علیت میان رشد اقتصادی  انتظار میشود. از این رو  همگنی ضرایب رد می 

 و شمول مالی در همه کشورهای مورد بررسی یکسان نباشد.

 نتاج آزمون علیت از رشد اقتصادی به شمول مالی -4-1

پیش که  )همانطور  کونیا  روش  از  علیت  رابطه  بررسی  منظور  به  شد،  گفته    ،(2006تر 

اطلاعاتی آکائیک و شوارتز تعیین شود که در  لازم است وقفه بهینه بر اساس معیارهای  

در واقع این وقفه کمترین مقدار    ؛برای هر دو متغیر بدست آمد  2پژوهش حاضر وقفه  

با استفاده    7و    6آماره اطلاعاتی را داشت. بر این اساس، نتیجه تخمین سیستم معادلات  

بوت فرض  5استرپ در جدول  از روش  بررسی علیت،  یه صفر عدم  آورده شده است. در 

د رابطه علیت از متغیر رشد اقتصادی به شمول مالی است. به بیان دیگر در صورتی  ووج

بوت روش  از  سازی شده  شبیه  بحرانی  مقادیر  از  آزمون  آماره  مقدار  بزرگتر  که  استرپ 
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گردد. از این رو بر اساس نتایج  باشد، آنگاه فرضیه صفر رد و وجود رابطه علیت تأیید می

درصد و برای آذربایجان    1داری  توان بیان کرد برای ایران در سطح معنییجدول زیر م

داری   معنی  صفر  10در سطح  فرضیه  𝛾1,𝑗,𝑖)    درصد  = و  ر   (1مطابق جدول    0 د شده 

سمت  می به  اقتصادی  رشد  سمت  از  علّی  رابطه  کشور  دو  این  در  که  کرد  بیان  توان 

مشابه   نحو  به  است.  برقرار  مالی  می شمول  نشان  بررسی  سایر  نتایج  برای  که  دهد 

کشورهای   اقتصادی  رشد  نرخ  برسی  نیست.  برقرار  رابطه  این  بررسی  مورد  کشورهای 

ایران رتبه    ،دهد که در دوره مورد بررسیآورده شده نشان می   5عضو اکو که در جدول  

رتبه    8 آذربایجان  اقتص  1و  رشد  نرخ  پاکستان  بجز  نیز  سایر کشورها  و  داشت  ادی  را 

تفسیر کرد که لزوماً نرخ   اینطور  بتوان  این رو شاید  از  ایران داشتند.  به  بالاتری نسبت 

به نحو مشابه همانطور که    رشد اقتصادی بالاتر دلیل شمول مالی بهتر نباشد )وبالعکس(.

جدول   رشد    3نتایج  نرخ  میانگین  افغانستان  بررسی،  مورد  زمانی  بازه  در  داد،  نشان 

ن داشته است؛ ولی در این کشور رشد اقتصادی، علّیت شمول مالی نبوده  بالاتری از ایرا

ها  ای، سالرسد در این کشور به دلیل وجود مشکلات ساختاری و ریشهاست. به نظر می

زیر   ایجاد  و  سرمایه  انباشت  صورت  به  رشد  نرخ  افزایش  اثرات  که  برد  خواهد  زمان 

ست که در خصوص کشوری مانند ایران،  های لازم نمود پیدا کند. این در حالی اساخت

 باشد. های رشد پایین اقتصادی عمدتا مربوط به چند سال اخیر مینرخ
 استرپ از متغیر رشد اقتصادی به شمول مالی آزمون علیت گرنجری بوت(:  5)  جدول

 %1 %5 %10 آماره آزمون  نام کشور 
 03/11 21/5 10/3 * 67/11 ایران 

 34/10 53/4 30/3 45/0 افغانستان 
 77/8 79/4 31/3 ** 36/3 آذربایجان 
 59/12 17/4 78/2 01/0 قزاقستان 
 33/8 01/5 14/3 41/0 قرقیزستان 
 69/6 50/4 77/2 47/1 پاکستان 

 98/8 30/4 07/3 09/0 تاجیکستان 
 72/7 40/4 91/2 23/0 ترکیه

 52/12 08/5 60/3 42/0 ازبکستان 
 های تحقیق منبع: یافته

 درصد  10سطح معنی داری **درصد و  1سطح معنی داری *
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 نتاج آزمون علیت از شمول مالی به رشد اقتصادی -2-4

انتظار می نظری،  مبانی  چارچوب  اقتصاد،  در  در  مالی  وضعیت شمول  بهبود  با  که  رود 

بواسطه اثرگذاری بر جریان تقاضا و عرضه اقتصادی از کانال تأمین مالی، وضعیت رشد  

   6استرپ در جدول  اقتصادی بهبود یابد. در این راستا نتایج آزمون علیت گرنجری بوت

افغانستان و ترکیه در سطح  دهد که در  های این جدول نشان میآورده شده است. داده

درصد فرضیه صفر    10داری  درصد و در ایران و قزاقستان در سطح معنی  5داری  معنی

رابطه علیت رد می بر عدم وجود  بررسی،  مبنی  بیان دیگر در کشورهای مورد  به  شود. 

رابطه علیت از سمت شمول مالی به رشد اقتصادی برقرار است. این در حالی است که  

 باشد. کشورها این رابطه برقرار نمی در مابقی 

استرپ از متغیر شمول مالی به رشد  نتایج آزمون علیت گرنجری بوت  (:6)جدول  

 اقتصادی 
 %1 %5 %10 آماره آزمون  نام کشور 

 47/12 62/6 43/4 ** 48/4 ایران 

 16/17 98/6 30/4 *09/14 افغانستان 

 99/11 51/5 26/3 001/0 آذربایجان 

 47/8 52/4 86/2 ** 11/4 قزاقستان 

 80/7 73/4 72/2 02/0 قرقیزستان 

 97/10 87/4 04/3 13/0 پاکستان 

 11/11 77/5 92/3 78/0 تاجیکستان 

 90/13 99/6 41/5 *29/7 ترکیه

 15 20/6 18/4 08/0 ازبکستان 
 های تحقیق منبع: یافته

 درصد  10سطح معنی داری **درصد و  1سطح معنی داری *

 گیرینتیجه  -5
سال سیاست در  توجه  مورد  مالی  شمول  موضوع  اخیر  پژوهشهای  و  قرار  گذاران  گران 

توان به اثرگذاری بهبود وضعیت شمول کشورها بر  گرفته است که از جمله دلایل آن می
متغیرهای اصلی اقتصاد کلان از جمله رشد اقتصادی و کاهش فقر و نابرابری اشاره کرد.  

نوپا بودن این حوزه از مباحث علم اقتصاد نسبت به بسیاری دیگر از    هرچند با توجه به
 ها، ضروری است این روابط از ابعاد گوناگون مورد بررسی قرار گیرند.نظریه
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بر این اساس، در پژوهش حاضر وجود رابطه علیت میان شمول مالی و رشد اقتصادی در  
این منظور در ابتدا با استفاده از  میان کشورهای عضو اکو مورد بررسی قرار گرفت. برای  

از   استفاده  میزان  و  نفوذ  بودن،  دسترس  در  بُعد  سه  در  دسترس  در  اطلاعات  حداکثر 
سازی چند بعدی، شاخص شمول مالی برای دوره  خدمات مالی و به کمک روش شاخص

اقتصادی    2004-2019زمانی   و رشد  رابطه علیت میان شمول مالی  محاسبه و سپس 
های روش مورد استفاده در پژوهش حاضر این است که از ویژگی قرار گرفت.   مورد آزمون  

امکان بررسی رابطه علیت برای مقاطع )کشورها( به صورت جداگانه فراهم است. همچنین 
باشد و در این خصوص نیاز به انجام انباشتگی آنها نمی نیازی به ایستایی متغیرها و یا هم 

آزمون  اینپیش  بررسی  جهت  وجود   هایی  روش،  این  در  نهایت  در  نیست.  موضوع 
داده  در  مقاطع  بین  همزمان  محسوب همبستگی  اضافی  اطلاعات  عنوان  به  تابلویی  های 

   گردد.  شده و موجب بهبود نتایج تخمین می 
توان بیان کرد در ایران و آذربایجان به ترتیب در سطح  بر اساس نتایج بدست آمده می

توان نتیجه گرفت که رابطه  د فرضیه صفر رد شده و میدرص   10درصد و    1داری  معنی
نتایج   مشابه  نحو  به  است.  برقرار  مالی  شمول  سمت  به  اقتصادی  رشد  سمت  از  علیّ 

می نشان  نیست.  بررسی  برقرار  رابطه  این  بررسی  مورد  کشورهای  سایر  برای  که  دهد 
ج نشان داد  همچنین در خصوص رابطه علیت از سمت شمول مالی به رشد اقتصادی نتای

درصد و در ایران و قزاقستان    5که کشورهای افغانستان و ترکیه در سطح معنی داری  
درصد این رابطه برقرار است؛ این در حالی است که در مابقی    10داری  در سطح معنی 

 باشد.کشورها این رابطه برقرار نمی
نتایج فوق می به  بهبا توجه  با توجه  ایران و  برای  بیان کرد  تأیید رابطه علیت دو    توان 

سویه میان رشد اقتصادی و شمول مالی، فرضیه بازخورد که نشانگر رابطه دوسویه میان  
قرار می اقتصادی است مورد پذیرش  و رشد  به خدمات مالی  گیرد. همچنین  دسترسی 

به شمول   اقتصادی  رشد  از سوی  علیت  رابطه  رد  عدم  به  توجه  با  نیز  آذربایجان  برای 
برندۀ تامین مالی مورد تأیید است. در  پیش  -ن نتیجه گرفت که فرضیه رشد توامالی، می

پیش برندۀ -نهایت برای کشورهای افغانستان، قزاقستان و ترکیه نیز فرضیه تأمین مالی 
تواند از جمله  های آن میرشد تأیید گردید. در نتیجه توسعه شمول مالی و زیر ساخت 

 .های پیشنهادی برای ایران باشدسیاست

 تضاد منافع  
 .دارندنویسندگان نبود تضاد منافع را اعلام می 
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