
ی توسعه مالی و ها ات متقابل شاخصتأثیر
 برداری خطای اقتصاد زیرزمینی مدل تصحیح

 Panel-VECMپانل 
 ∗اسمعیل ابونوری

 **بخش الله شیرین شمس

 ∗∗∗جواد کمرئی

 چکیده
تصداد  رابطه بین توسعه مالی و اندااه  ا  در این مقاله، مطالعه نظری و تجربی در خصوص 

ا نتوان می گذاران دهیم. در چارچوب ادبیات نظری ارائه شا ، سرمایه هیرهمینی را ارائه می

وثیقه، هزینه اعتبار را کاهش دهنا لیکن در اثدر   به عنوانبا افشای بخشی اه دارایی خود 

در ایدن مقالده بررسدی     های مالیاتی بالاتری نیز مواجه خواهندا بدود.   این افشا با پرداخت

شود. در مقابد،، و دو     می توسعه مالی سبب کاهش انااه  ا تصاد هیرهمینی نماییم که می

لدذا یکدی اه    . درار دهدا   تدثثیر توانا توسعه بخش مالی را تحدت   می ا تصاد هیرهمینی نیز

گذاران و متولیان امر، شناسایی انااه  ا تصداد هیرهمیندی و تددر در     ی سیاستها دغاغه

جهددت کدداهش انددااه  و کنتددرلا صن زبددالاخب اه اریدد  بخددش مددالی و ایجدداد مندداف  و 

 باشا. با توجه می سمی(ری رسمی و یا غیرها ها در حوه  یی در  بالا فعالیت بنگا ها هزینه

کنا رابطه بین توسعه مدالی و ا تصداد هیرهمیندی در     می له، این پژوهش تدرثبه این مس

مورد بررسی  رار دها.  1995-2015های  کشور منتخب شام، ایران را در فاصله سالا 34

دها تمامی معادلات ضریب تصحیح خطا منفی بود  و در هر دور   می نتایج تحقی  نشان

اعتبدار   چندین  هدم گدردد.   مدی  تعدادلا بلنامدات اصدد    بخشی اه خطا جهت رسیان به 

ی تدثثیر ی افزایشدی لدیکن در دور  بعدای    تثثیرپرداختی به بخش خصوصی در دور  اولا 

بر انااه  ا تصاد هیرهمینی دارد که این امر کارایی بالاتر پرداختی اعتبار به بخدش   یکاهش

 دها. می خصوصی در اولا همان را نشان
 مالی، ا تصاد هیرهمینی، مالا تصحیح خطای برداری پان، توسعه های کلیدی: واژه
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 مقدمه

 اقتصیاد  غیررسیم    اقتصیاد  جملی   از دیگیر   عنیایی   تحی   1زیرزمینی   اقتصاد
. گیردد  می   بییا   نیی  .. . ی سییا   اقتصیاد  غیرقانون   اقتصاد سای   اقتصاد غیرادار  

باشد. گویمیا    م  2اقتصاد غیرقابل مشاهد   ها اقتصاد زیرزمین  یک  از زیرشاخ 
اقتصاد غیرقابل مشیاهد  در سیتیت    »ا  تح  عنوا   ( در مقال 2014) 3ی یا  د ف 

بند  ب  شیر    گیر  اقتصاد غیرقابل مشاهد   یک طبق  برا  انداز  «حتابدار  مل 
 کنند: م  ذیل ارائ 

ی قانون  هتتند لییک   ی  ک  تولید  ها فعالی  :الف( تولید زیرزمین  ی مخف 
 از مقامات دیلت  پنها  م  شوند.   ب  صورت عمد 

کننید   می     تولید  ک  کالاها ی خدمات  تولیدها فعالی  :ب( تولید غیرقانون 
 ک  توسط قانو  منع گردید  اس .  
   خانگ  یها   تولید  ک  توسط یاحدها فعالی  :ج( تولید بخش غیررسم 

 شوند. م  ... تولید
 د( تولید نهای  خانوار برا  استفاد  شخص  خود 

  هیا    تولیید  کی  بایید در برنامی     ها هم  فعالی  : ( تولید زیرزمین  آمار 
  آمیار    ها دلیل نقصا  سیتت   جمع آیر  اطلاعات اساس  حتاب گردند اما ب

 محاسب  نگردید  اس .
 کی   شیود  می   گفت  حالت  ب  مال  توسع  بانک  ی پول  مفاهی  فرهنگنام  در

                                                                                                                                 

1. Underground economy 
2. Non-Observed Economy 
3. Gyomai,G and van de Ven,P 
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 .باشید  غیرمال   ها دارای  اف ایش سرع  از بیش مال  ها  دارای  اف ایش سرع 
 افی ایش  بی   ری غیرمیال    هیا  یی  ادار بی   میال    هیا  دارایی   نتب  حال  ای  در
 پیول   درجی   کی   باشید  م  GDP ب  نقدینگ  نتب  شاخص  تری  گذارد. ساد  م 
 یسییل   نظییر  مهمی   یظیایف  دار عهید   پیو،  کند.  م  گیر  انداز  را اقتصاد شد 

 یظیفی   نقیدینگ   ی پرداخی   یظیفی   پیو،   حجی   اس   ارزش ذخیر  ی پرداخ 
 معیاملات  بیا  امتیداد  در بایتیت   پیو،  حجی   .سیازد  می   مینعک   را ارزش ذخیر 

 حجی   بایتی   می   میال   تعمیی   بهبیود  منظیور  بی   اما. کند پیدا اف ایش اقتصاد 
 در .یابید  افی ایش  میال   توسیع   جهی   در ی اقتصاد  ظرفی  با متناسب نقدینگ 
 کننید   میال   می أتی  را هیا  بانیک  پرداختی   اعتبیارات  بانک    ها سپرد  ک  صورت 

 .باشند اقتصاد یک در مال  گر  یاسط  یضعی  شاخص توانند م 
  ات متقابل  بیر ری  یکیدیگر دارنید. بی    تأثیراقتصاد زیرزمین  ی توسع  مال  

( 1968) 1بی  توسع  مال  ی اقتصیاد زیرزمینی  بیا کیار بکیر      صورت نظر   رابط 
ری   شد  اس . از دیدگا  اقتصاد خرد  بکر  هرچ  سطح سرمای  سران  افراد  پای 

کنند ی نی  ب  ای  دلیل  م  بالاتر باشد یق  زیاد  صرف استفاد  یا نگهدار  از آ 
نظیا  اقتصیاد  بی     یر  ی بی  دنبیا، آ  در ییک     ک  سرمای   موجب اف ایش بهیر  
 کند  ه ین  فرص  پرداخت  بی  جیر  را افی ایش    م  صورت اف ایش دستم د بریز

بی   دهد ی کاهند  می ا  جر  اس . اما بکر در نظری  معریف خود کی  جیر  را    م 
گیرد ب  شرط  داشیت  سیرمای  را    م  یک صنع  یا فعالی  اقتصاد  در نظر عنوا 

  مولد )غیرمجرمان ( بیش از ها داند ک  سود ناش  از فعالی  م  مقدم  کاهش جر 
 ای  حال  سرمای  را یکی  از علیل بیریز جیر      سود عمل مجرمان  باشد ی در غیر

 داند.   م 
ر اساس مطالعات صورت گرفت  توسط بلکبر  ی همکارا   بخش میال  نیی    ب

بخیش میال     طورخیا    بی  2شود. م  سبب گتترش ی یا کاهش اقتصاد زیرزمین 
نیاز اعتبار  کارآفرینیا    تأمی بتیار  از عملکردها  مه  در یک اقتصاد از جمل  

                                                                                                                                 

1. Becker 

2. Blackburn et al; Bose et al; Capasso and Jappelli; Straub;Dabla-Norris et al. 
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در ی اجاز  نظارت بر معاملات کتب ی کار برا  اهداف مالیات  را بر عهید  دارد.  
  توسع  مال   ه ین  فرص  تولید در اقتصاد زیرزمین  را با کیاهش موانیع بی     نتیج

ا  بیرا  کارآفرینیا  رسیم      دهد ی بنابرای  انگیی    م  دس  آیرد  اعتبار اف ایش
علای  بر ای   دیل  قادر اس  بخش مال  را برا  نظیارت موفی     1نماید. م  ایجاد

کیار    ی معاملات مالیات   کاهش یقوع فرار مالیات  ی کاهش اقتصیاد زیرزمینی  بی   
   2ا مهار نماید.تواند توسع  بخش مال  ر م  گیرد. از طرف   یقوع اقتصاد زیرزمین 

گذار  متقابل توسع  مال  ی اقتصیاد زیرزمینی  نظیرات متفیایت      تأثیردربار  
میا  اقتصاددانا  یجود دارد. بیرا  مایا، برخی  از اقتصیاددانا  از جملی  باییار ی       

ا   اعتقاد دارند ک  رابط  بی  ای  دی متغیر خط  ی معکوس اس  ب  گون  3ازتورک
منف  بر ری  اقتصاد زیرزمینی  در بلندمیدت    تأثیراد  ک  توسع  مال  ی کیفی  نه

ا  تحی    در مقالی   4الله ی همکارا  دارد. برخ  دیگر از اقتصاددانا  از جمل  حبیب
خطی   ب  بررس  رابط  غیر «ل  در مال  اقتصاد زیرزمین  ی توسع  بخش ما»عنوا  

گیرند ک  سیطو    م  اند ی نتیج  بی  اقتصاد زیرزمین  ی توسع  بخش مال  پرداخت 
تیر )بیالاتر( اقتصیاد     تر( بخیش میال  منجیر بی  سیطو  پیایی        توسع  بالاتر )پایی 

 شود. م  زیرزمین 
دنبا، تبیی  آ  اس   بررس  اثرات متقابیل    ا  ک  ای  مقال  ب ل أتری  مت مه 
ر منتخب شامل ایرا  طی   کشو 34  توسع  مال  ی اقتصاد زیرزمین  در ها شاخص
 باشد. م  2015-1995دیر  

 مبانی نظری. 1

کننید را   م  ی  ک  ب  کارآفرینا  فاقد ریتک یا  اعطاها اقتصاد  با تعداد زیاد بانک
زا ی ماب  اعطا  یک یاحد یا  ب  شیر      بری ها ها با ه ین  در نظر بگیرید. بانک

 :باشند م  ذیل مواج 
�̅� + 𝛿 ≡ �̃� 

                                                                                                                                 

1. Blackburn et al.; Capasso and Jappelli, 
2. Gobbi and Zizza,; Elgin and Uras 
3. Bayar,Y ; Ozturk,O.F 
4. Habibullah,M.SH ; Din,B.H ; Yusof-Saari.M ; Baharom.A.H. 
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گر  اس . هیر     یاسط ها ه ین   𝛿  یمنابع مال  اس تأمی   ها جمع ه ین  �̅�ک  
اس  کی    𝐴𝑖  غیرجار  تح  عنوا  ها بنگا  اقتصاد  ی یا کارآفری  دارا  دارای 

,0]صورت توزیع یکنواخ  در فاصل    ب �̅�]  ) م  باشد. دارای  )ی یا بخشی  از آ 
دهی  ک  سیه  دارایی  افشیا     م  کارگیر  شود. نشا   تواند برا  ضمان  یا  ب م 

𝛾𝑖ضمان  برابر  ب  عنوا کارگرفت  شد    ب  بانک ی بشد   ∈ ری  اس . از ای  [0,1]
𝐴𝑖(1کنند. بخش  از دارای  ک  پنها  اس  برابیر   م  را مشاهد  𝐴𝑖𝛾𝑖 ها بانک − 𝛾𝑖) 
باشد ک  توسط هیچ عامل دیگر ی یا حت  توسط دیل  نی  قابیل مشیاهد  نمی      م 

  بیا  هیا  طیر   :گیذار  انجیا  دهید    سیرمای   توانید  می   باشد. هر کارآفری  دی نوع
 (. LT  با تکنولوژ  پایی  )ها ( ی طر HTتکنولوژ  بالا )

باشند ی نییاز بی  یا  ی اعتبیار دارنید ی بیازد        م  دارا  ریتک HT  ها طر 
نییاز  بی  یا  ی اعتبیار     LT  هیا  نتب  ب  مقیاس ثابت  نی  دارند. در مقابیل طیر   
   بیا بیازده  کاهنید  مواجی     هیا  ندارند لیک  دارا  بازده  کمتر ی با تکنولیوژ  

 باشند.   م 
بیا   هیا  زمیا  از طیر    صیورت هی     هیا بی   مطلب را با ای  فرض کی  شیرک   

کنیی .   می   کننید شیریع   می     مختلیف اسیتفاد   هیا    مختلف ی بازد ها تکنولوژ 
  دیگر ممک  اسی  پیذیرش   ها   مال  ی محدیدی ها   یادگیر   ه ین ها ه ین 

  جدید را حت  زمان  ک  ب  راحت  قابل دسیترس هتیتند  تییعیف    ها تکنولوژ 
  نیر  انتشیار ی   هیا  (  اقتصیاددانا  نی  تنهیا پوییای     1963) 1کند. از زما  منتفیلد

داخیل    تطیاب   هیا  ها( بلک  نر  جابجای  بی  بنگاه  )انتشار تکنولوژ  بی  بنگا 
انید. بی  جهی  یجیود        جدیید را بررسی  نمیود    هیا  بنگا  در پذیرش تکنولوژ 

هییا ممکی  اسی  بییرا  میدت زمیا  طییولان  از        بنگیا  هیا  گونی  محییدیدی   ایی  
  مختلف استفاد  کنند ی تمایل دارند جایگ ین  تکنولوژ  قدیم  بیا  ها تکنولوژ 

 صورت آهتت  صورت گیرد.   نو  ب
  هیا  شیود. تکنولیوژ    می     نیوآیر  ی بهبیود بیشیتر   پذیرش بالاتر  منجر بی 

  کیارگیر  آ  بی    شوند  دانش بیشتر  نی  در خصیو  بی   م  بیشتر  ک  پذیرش

                                                                                                                                 

1. Mansfield 
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شود. ایی  همیا  فرآینید  اسی  کی  ریزنبیر         م  آید ی منجر ب  بهبود م  دس 
کند. رقاب  بیشتر بی   م  بیا  «یادگیر  در زما  ب  کارگیر »عنوا  ( تح  1982)

ممک  اس  ای  فرآیند را بهبود بخشد ک  ب  همی  دلیل ای  بهبودهیا   ها لوژ تکنو
تیر     با بازد  بالا رایی  ها   پویا ی رقابت  شامل تکنولوژ ها در بخش ها ی پیشرف 

ی اسیتفاد  از   هیا  گونی  تکنولیوژ    کیارگیر  ایی     اس . در مقابل  مخالف  بیا بی  
ی در نهایی  کیاهش    هیا   ایش ه ین   راکد باعث کاهش نوآیر  ی افها تکنولوژ 
 شود. م  بازده 

در اقتصیاد زیرزمینی      LT  هیا  کنی  ک  طر  م  پیری استدلا، فوق  ما فرض
کنند.  م  در بخش رسم  اقتصاد فعالی   HT ها ک  طر   حال  کنند در م  فعالی 

شیامل فیرار از     LT  هیا  گیذار  در طیر    دهی  کی  سیرمای    م  در یاقع  ما نشا 
نیاز دارد کی     HT ها گذار  در طر  ک  سرمای   حال  شود  در م  پرداخ  مالیات

ای  ایید      بر HTی  LT ها کنند. رقاب  بی  طر  افشاشا  را  کارآفرینا  درآمدها 
  هیا  میال  شیخص ی طیر     تیأمی  منطب  اس  ک  فعالی  در اقتصاد زیرزمین  ب  

های  ک  در بخش رسم  فعالی  م  کنند بی    ابل  بنگا تر متک  اس . در مق قدیم 
 تیر تکنولیوژیک  تکیی       پیشیرفت  ها ساز  طر  شدت ب  منابع مال  بیرین  ی پیاد 

کنی  ک  کارآفرینا  تح  چی  شیرایط  در    م  کنند. در ادام  شرایط  را بررس  م 
 کنند.   دی فعالی  م  بخش رسم  اقتصاد  اقتصاد زیرزمین  ی یا هر

  هیا  توا  آ  را با دارای  م  نیاز  ب  یا  ندارد ی  LTکنی  ک  طر   م  فرض
انجا  داد ی لیذا کارآفرینیا     𝐾𝐿𝑇برا  خرید سرمای  با تکنولوژ  پایی   𝐴𝑖غیرمال  
 را با بازده  کاهش  نتب  ب  مقیاس انجا  م  دهند مطاب  تیابع تولیید    LT  طر 

𝐾𝐿𝑇 = Φ𝐾𝐿𝑇
𝛼  . 

از آ  بخش از دارای  غیرجار  ک  بی  عنیوا     ها گون  طر  در ای  کارآفرینا 
 برند.   م  گذار  بهر  یثیق  تعهد نشد  اس  برا  سرمای 

افشا شد  اسی  )کی     ها بخش  از دارای  اس  ک  ب  بانک 𝐴𝑖𝛾𝑖ری  اگر  از ای 
در  رفتی   کیار   کند(  سرمای  بی  م   HT  ها مال  طر  تأمی بانک نی  آ  را صرف 

 :ت اس  ازرعبا LTطر  
(1) 𝐾𝐿𝑇 = 𝐴𝑖(1 − 𝛾𝑖) 
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 𝐿𝑖هیا بی  میی ا      کنند. آ  م  تح  بازد  نتب  ب  مقیاس ثاب  عمل  HT  ها طر 
𝑄𝐻𝑇  تولید ب  می ا   pیا  نیاز دارند ی با احتما، = 𝑄𝐿𝑖  ،1ی احتما-p تولید صفر  

 :ارزش حا، خالص ماب  دارد HTدارند. 
𝑝𝑄𝐿𝑖 > �̃�𝐿𝑖 

د حاصیل از  کنیی  کی  تنهیا درآمی     م  (  فرض2005مشاب  کار جاپل  ی همکارا  )
کنی   م  طور خا  فرض  تواند ضمان  بازپرداخ  یا  باشد. ب م  گذار  سرمای 

( ی بی   𝑄𝐿𝑖از تولیید )  θتواننید بی  میی ا      م  دهندگا  ک  در صورت موفقی   یا 
θاز ضمان  را اخذ کنند. ) φمی ا   ∈ φی  [0,1] ∈ [0,1]) 

دهنییدگا  بیی  مییی ا    کیی  طییر  موفیی  شییود یا   حییا، در صییورت  در هییر 
θ𝑄𝐿𝑖 + 𝜑𝛾

𝑖
𝐴𝑖  دهندگا  بی  میی ا     ی اگر طر  شکت  بخورد یا𝜑𝛾𝑖𝐴𝑖    عایید

 خواهند داش .  
 :ری صفر اس  ی از ای  ها در بازار اعتبار رقابت   سود انتظار  بانک

(2) �̃�𝐿𝑖 = 𝑝𝑅𝑖𝐿𝑡 + (1 − 𝑝)𝑚𝑖𝑛[𝑅𝑖𝐿𝑖 , 𝜑𝛾𝑖𝐴𝑖] 

 :بتت  ب  می ا  یثیق  ی سود صفر س  حال  یجود دارد
آید ک  یثیق  برا  بازپرداخ  در صورت عد   م  یجود  حال  ای، موقع  ب
𝜑𝛾𝑖𝐴𝑖موفقی  طر  کاف  باشد  ≥ 𝑅𝑖𝐿𝑖. (  مشخص اس  ک  نر  سود 2از معادل )

یا   تیأمی    ه ین  بانک برا  انتظار برابر کمتری  نر  سود ممک  اس . یعن درمو
 :عبارت اس  از

(3) 𝑅𝑖 = �̃� 

توانند ب  ای  نوع قرارداد دسترسی  پییدا    م    ب ر ها گیرندگا  با دارای  فقط یا 
𝛾𝑖 کنند. با یادآیر  ای  نکت  ک  ∈ 𝜑𝛾𝑖𝐴𝑖 ی ای  شیر   [0.1] ≥ 𝑅𝑖𝐿𝑖     بایید رعایی

𝐴𝑖شود  برا  دسترس  ب  ای  قرارداد یثیق  مورنییاز   ≥ 𝐴𝑀𝑎𝑥   بیا𝐴𝑀𝑎𝑥 ≡ �̃�𝐿𝑖/ 𝜑 
 باشد. م 

حال  دی  زمان  اس  ک  طر  شکت  بخیورد ی یثیقی  بیرا  بازپرداخی      
𝜑𝛾𝑖𝐴𝑖)  دهنید  ناکیاف  باشید    یا  < 𝑅𝑖𝐿𝑖  .)  (  نیر  بهییر   2بییا اسیتفاد  از معادلی )

  :برابر اس  باموردانتظار 
(4) 𝑅𝑖 = �̃�

𝑝
−

1 − 𝑝

𝑝
 𝜑

𝛾𝑖𝐴𝑖

𝐿𝑖
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 اس . Aتابع کاهند  از یثیق  تعهد شد  ی بیشتر از حال    حال  نر  بهر  در ای 

حال  سو  حالت  اس  ک  مقدار یثیق  بیرا  بازپرداخی  یا  ناکیاف  باشید     
 تیأمی  افتد کی  یثیقی  بیرا      م  موف  باشد. ای  حال  زمان  اتفاق طر حت  اگر 

 بودج  بانک کاف  نباشد.  
کی  بی  شیر  معادلی       𝐴𝑖در نظر میگییری     𝐴𝑀𝑖𝑛ابتدا سطح حداقل دارای  را 

  :دهد مال  را پوشش نم  تأمی بازد  مورد انتظار ه ین    ذیل
(5) 𝐴𝑀𝑖𝑛=�̃�𝐿𝑖  𝜑 − 

𝑝𝜃𝑄𝐿𝑖

𝜑
 

𝐴𝑖گیرندگا  بالقو  با مالکیی  دارایی     در ای  حال   یا  < 𝐴𝑀𝑖𝑛   از اعتبیار خیارج 
𝐴𝑖 گیرندگا  با دارای  ک  یا  حال  شوند )در م  ≥ 𝐴𝑀𝑖𝑛  توانند ب  قرارداد میال    م

کنییی  ی بییر  میی  را رد Aسییاز   پرینیید   سییاد ا  دسترسیی  داشییت  باشییند(. بییر 
�̅�ری  < 𝐴𝑀𝑎𝑥  تیأمی  ا  یثیق  کیاف  بیرا     ند گیر شوی  یعن  هیچ یا  م  متمرک 

کنیی  کی  صیرف     م  علای  فرض  را نداشت  باشد. ب �̃�با نر  بهر   HTمال  طر  
 گیرندگا  محدیدی  مال  دارند.  شد   هم  یا افشا نظر از یثیق  

 افشیا گیرندگا   انتخاب سطح بهینی  دارایی  ایلیی      ل  محدیدی  مال  یا أمت
شیود. هیر چی      می   را نی  شیامل  1بتتا -ی  انتخاب بد اس . ا 𝛾𝑖𝐴𝑖شد  ب  بانک 

تر خواهد بود ی بازد  طیر  نیی  بیالاتر     یثیق  تعهد شد  بالاتر باشد ه ین  یا  پایی 
HT ه ینی    :گیرندگا  با دی ه ینی  ریبیری هتیتند    حا، با افشا  دارای  یا  . با ای

دلییل از دسی  داد  درآمید      دلیل مالیات بالاتر ی ه ین  فرص  بیشتر ب  متتقی  ب
 در مقیاس کوچکتر. LTدر اجرا  طر  

 ند  دارد ک  آ گیر یا شد   بتتگ  ب  مطلوبی  انتظار   سه  بهین  یثیق  افشا
ه  ب  نوب  خود ب  قرارداد مال  در دسترس بتتگ  دارد. ما از مباحث قبل  ب  ییاد  

𝛾𝑖𝐴𝑖داری  ک  با سطح کاف  یثیق  تعهد شد   ≥ 𝐴𝑀𝑖𝑛  تواننید یا    م  گیرندگا    یا
را اجرا کننید. بخیش باقیمانید  )ی     HT( اخذ نمایند ی طر  B)تح  قرارداد مال  

  کیرد. بنیابرای    گذار سرمای  LTطور متنایب در طر    توا  ب م  پنها ( دارای  را
 اسی . نتیجی  ایی     LTی  HT  هیا  انتخاب بهین  یثیق  در نهای  انتخاب بی  طر 

                                                                                                                                 

1. trade-off 
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𝛾𝑖اگر  س  ک ا = 𝛾𝑖شیود ی اگیر    می   انجیا   HTباشد تنهیا طیر     1 = در تنهیا   0
  در گیذار  سیرمای  دهنید    نشا  𝛾𝑖در مقادیر میان  ی کنند  م  فعالی  LT ها  طر 

نیدگا   گیر یا انتظار  هر دی نوع طر  اس . اکنو  بازد  هر طر  ی مطلوبی  مورد
( ی عوایید حاصیل از   tافشیا شید  )  ر  مالیات بیر دارایی    حا، نکنی .  م  را تعیی 
 HTدهیی . مطلوبیی  موردانتظیار از فعالیی  در طیر        می   را نشا  HT  ها طر 

  :عبارت اس  از
(6) EHT(u) = (1 − t)p[(𝑄 − 𝑅𝑖)𝐿𝑖 + 𝛾𝑖𝐴𝑖] 

𝑄)ی  آمی  خواهد بیود ی  قموف Pطر  با احتما،   ای − 𝑅𝑖)𝐿𝑖    یاحید محصیو، در
گیردد ی مشیمو، نیر      رصید می   ل  شد  توسط دی پ  دارد. عواید ی دارای  افشا

خورد ی هیچ عوایید    م  طر  شکت  p-1گردد. در مقابل با احتما،  م  tمالیات 
انتظار برا   مطلوبی  مورد  (4دنبا، نخواهد داش . بر اساس نر  بهر  معادل  )  ب

 :توا  بازنویت  نمود م  را HTاجرا  طر  
(7) EHT(u) = (1 − t)p[(𝑝𝑄 − �̃�)𝐿𝑖 + (1 − 𝑝)𝜑𝛾𝑖𝐴𝑖 + 𝑝𝛾𝑖𝐴𝑖] 

𝐾𝑖𝑡 یثیق  اعلا  نشید  اسی    ب  عنوا بخش  از دارای  ک   = (1 − 𝛾𝑖)𝐴𝑖    در طیر
LT  ها جا ک  عواید حاصل از طر  شود. از آ  م   گذار سرمای  LT   توسط دیل

گییرد ی مطلوبیی     گون  مالییات  نیی  بی  آ  تعلی  نمی       گردد لذا هیچ مشاهد  نم 
  :انتظار  نی  برابر اس  با

(8) ELT(u) = ϕ[(1 − 𝛾𝑖)𝐴𝑖]
𝛼 

 :ندگا  برابر اس  باگیر یا ( مطلوبی  انتظار  8( ی )7با ترکیب معادلات )
(9) 𝐸(𝑢) = EHT(u) +  ELT(u) = (1 − t)p[(𝑝𝑄 − �̃�)𝐿𝑖 +

(1 − 𝑝)𝜑𝛾𝑖𝐴𝑖 + 𝑝𝛾𝑖𝐴𝑖] + ϕ[(1 − 𝛾𝑖)𝐴𝑖]
𝛼 

گیردد. شیر  مرتبی      م  تعیی  𝛾𝑖( ی با قید 9انخاب بهین  با حداکار ساز  معادل  )
 :ای، عبارت اس  از

(10) 
𝐴𝑖(1 − 𝛾𝑖) = [

𝛼𝜙

Ω
]

1
1−𝛼

 

Ωک  در آ   = (1 − 𝑡)((1 − 𝑝)𝜑 + 𝑝). 
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 تابع افشا .1شکل 

 

 چنیی   هی  دهد ک  انتخاب بی  می ا  بهینی  یثیقی  ی    م  ای  مد، نشا  در هر حا،
 د  کنند ی عواید خود را پنهیا  نماینی  گذار سرمای  LTندگا  در طر  گیر یا اینک  

کنیی  کی  چگونی      می   دارد. در ادامی  بررسی    HTی  LTها   بتتگ  ب  بازد  طر 
  اعتبار( بیر بیازد  نتیب  ی انیداز  اقتصیاد      ها توسع  بازارها  مال  )کاهش ه ین 

 گذارد.   تأثیر م زیرزمین  

 تأثیر توسعه مالی بر اقتصاد زیرزمینی .2شکل 

 
مید، توسیع  میال  را مطیاب  بیا      ا  چند یجه  اس . در ایی    توسع  مال  پدید 

گییری . در ایی  چیارچوب افشیاگر       م  ا  ی مال  کمتر در نظر ها  یاسط  ه ین 
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یاب  ب  سیرمای  خیارج  را    بتتا  اس . افشا  یثیق  ه ین  دس -متتل   یک بد 
دهد. علای  بیر ایی  پی  از افشیا       م  مالیات  را اف ایش دهد لیک  بار م  کاهش

  هیا  استفاد  نمود ک  باعث کاهش عواید طر  LTاز آ  در بخش توا   یثیق   نم 
LT  حییالت  انییداز  اقتصییاد زیرزمینیی  را کییاهش     شییود. توسییع  مییال  در  میی 
ب  عاملا  اقتصاد  بیشتر  یا  اعطیا   دهد ک  محدیدی  اعتبار  کاهش یابد ی م 

را  فهی  ایی    توسع  مال  نیتتند. ب تأثیرملا  با دارای  ک   تح  اشود. بنابرای  ع
 :مطلب  بیاد بیایرید ک  مطلوبی  برابر اس  با

(11) 𝐸(𝑢) = ELT(u) = ϕ[(1 − 𝛾𝑖)𝐴𝑖]
𝛼 

𝛾𝑖کنند ک   مطلب بالا دلال  بر ای  دارد ک  ای  کارآفرینا  تعیی  م  = ری  . از ای 0
  نخواهید داشی . در مقابیل     تأثیرهرگون  تغییر در ه ین  اعتبار بر تصمی  ایشا  

  دارای  بالاتر ی توانمند  بالاتر  در دسترس  ب  بازار اعتبیار دارنید   کارآفرینان  ک
𝛾𝑖کنند ک   تعیی  م  < ایی   بیرا     کننید. عیلای  بیر    می   ی هر دی طر  را اجیرا  1

یشا  اس  ها از دارای  ف ایند ی  رینا  انتخاب یثیق  تابع  یکنواخ گون  کارآف ای 
 دهید تیابع افشیا    می   ( نشیا  1بالاتر. نمیودار )  𝛾𝑖  نتیجدر  بالاتر 𝐴𝑖ا  ک   ب  گون 

𝛾𝑖 = 𝛾(𝐴𝑖)  0ا  اس . برا   تابع مرحل ≤ 𝐴𝑖 ≤ 𝐴𝑚𝑖𝑛     تابع منطب  بر محیور افقی
𝐴𝑚𝑖𝑛برا   اس . ≤ 𝐴𝑖 ≤ �̅� گیردد ی بنیابرای     می   تعیی  تابع ب  یسیل  معادل  فوق
 باشد.   م  مقعر

  زیرزمینی   هیا  ر فعالیی  کنی  ک  چگون  توسع  اقتصاد  بی  م  اکنو  بررس 
 𝐴𝑚𝑖𝑛ا  یثیقی    سطح آستان   �̃� دانی  ک  کاهش در م  (5گذارد. از معادل  ) تأثیر م 

 چنی  ه  دهد.   کاهش م (دهد م  ند  امکا  دسترس  ب  اعتبار راگیر یا ک  ب  )را 

 هشکیا  �́�𝑚𝑖𝑛را بی  مقیدار جدیید     �̃�  𝐴𝑚𝑖𝑛دهد ک  کاهش در م  نمودار دی  نشا 
�́�𝑚𝑖𝑛ندگان  با گیر یا دهد. حا،  م  ≤ 𝐴𝑖 ≤ 𝐴𝑚𝑖𝑛    اعتبیار   محیدیدی  قبیل  در کی

کردند اکنیو  بخشی  از دارایی      م  داشت  ی تنها در بخش زیرزمین  اقتصاد فعالی 
لیذا توسیع  میال     کننید.   می   را اجرا HTکنند ی یا  گرفت  ی طر   افشا م خود را 

ها  خود گردید  ی با توجی    جه  افشا  دارای  سبب ایجاد انگی   در کارآفرینا 
یابید ی   ب  شفاف ساز  صورت گرفت   بالتبع آ  اقتصاد زیرزمین  نیی  کیاهش می    

 بالعک .
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 مطالعات صورت گرفته. 2

مطالعات زیاد  در خصو  اثر بهبود توسع  میال  بیر ری  متغیرهیا  گونیاگو      
.. کی   . پیذیر  ی  نداز  رقابی  اقتصاد  از جمل  رشد اقتصاد   توزیع درآمد  پ  ا

اند. اگرچی    .. از آ  جمل . ( ی2011) 2(  حت   سانچ  ی یو1997) 1مطالعات لوی 
بتیار  از آنا  بر ری  رابط  بی  عملکرد اقتصاد  ی توسع  بخش میال  متمرکی    

اند اما تعداد اندک  از مطالعات ب  رابط  بی  اقتصاد زیرزمین  ی توسیع  بخیش    شد 
انید   بهر  برد  ... بتتگ  بردار  ی  ه ها نی  از مد، خود اند ک  اکار آ  اخت مال  پرد

ک  ما در ای  تحقی  برا  نختتی  بار از مید، تصیحیح خطیا  بیردار       حال  در
 ای . برد  پانل  بهر 

ایلی  مطالع  در زمین  رابط  علی  بی  توسع  میال  ی اقتصیاد زیرزمینی  بی      
نقیش  »ا  تحی  عنیوا     گردد. ی  در مقالی   م ( بر1382) مطالع  حشمت  مولائ 

کیارگیر  دی    بیا بی   « یتوسع  نهادها  مال  بر حج  اقتصاد زیرزمین  ی پو، شو
معادل  مج ا ب  بررس  رابط  بی  متغیرها  اقتصاد زیرزمین  ی توسع  بخیش میال    

پرداختیی  اسی  ی از بییرآیرد معییادلات فییوق    1380الیی   1350در اییرا  در دیر   
ستات مال  دیلت  با توسع  بازارها  سییا  رابطی    ؤکند ک  توسع  م م  گیر  نتیج 

 متتقی  دارد.
 اقتصیاد  ی  توسیع  میال  »نامی  خیود تحی  عنیوا       در پاییا   (1395) شعبان 

بی  بررسی  رابطی  بیی  توسیع  میال  ی اقتصیاد         «را یی ا  مورد مطالع  ؛ نیرزمیز
تواند  ک  توسع  مال  م دهد  م  نشا  ای  پژیهش درزیرزمین  پرداخت  اس . ی  

شیعبان  از  می ا  اقتصاد زیرزمین  را کاهش دهد. برا  ایی  منظیور    فرار مالیات  ی
در اییرا    1368-1393سنج  حیداقل مربعیات معمیول  بیرا  دیر  زمیان        ریش
توانید   دس  آمد  نشا  دادند ک  توسع  بیازار میال  می      نتای  ب .نماید م  استفاد 
 زیرزمینی  ی    جدید  کیاهش حجی  اقتصیاد   ها تحریک در پذیرش فنایر باعث 

 آیر  مالیات گردد. اف ایش سطح جمع

                                                                                                                                 

1. Levine 
2. Hassan, Sanchez, and Yu 



 95     ... ی توسعه مالی و اقتصاد زیرزمینیها ات متقابل شاخصتأثیر

 توسع  بی  رابط  بررس »ا  تح  عنوا   در مقال  (1396ی همکارا  ) حتین 

توسیع  میال  بیر     تأثیرب  بررس  چگونگ   «ایرا  در زیرزمین  اقتصاد ی مال  بخش
بخش زیرزمین  اقتصاد پرداخت  اس . مقال  م بور ابتدا بی  تخمیی  حجی  اقتصیاد     

پرداخت  اس  ی پ  از انتخاب فر  رگرسیون  مناسب  MIMICزیرزمین  از ریش 
متغیرها  توضیح  از جمل  توسیع  میال     تأثیربر اساس رهیاف  پیشنهاد  مقال   
نمود  اسی . نتیای  تحقیی  فیوق نشیا  داد کی         را بر اقتصاد زیرزمین  را بررس 

میانگی  نتب  حج  اقتصاد زیرزمین  ب  تولید ناخیالص داخلی  طی  دیر  میورد     
طور   درصد بود  ی بر اساس نتای  برآیرد  ب 20.68( معاد، 1352-1391بررس  )

یک یاحد اف ایش در توسع  مال   انداز  اقتصیاد زیرزمینی  بی      متوسط ب  ازا  هر
 یابد.   م  درصد کاهش 0.05ر مقدا

هیا    اثر سیاسی  »ا  تح  عنوا   در مقال  (1397عبدالله میلان  ی همکارا  )
ب  بیرآیرد میی ا  اقتصیاد زیرزمینی  ی      «DSGE مالیات  بر اقتصاد زیرزمین : الگو 

 1393الی    1360  مالیات  بر اقتصاد زیرزمینی  در اییرا  در دیر    ها سیاس  تأثیر
درصید از مصیرف    23طیور  متوسیط    بی   تحقیی  فیوق   نتای  بر اساس  اند. پرداخت 

شید    تیأمی  خانوارها  کشور ط  دیر  مورد بررس  از محل کالاها  زیرزمینی   
درصد از ای  کالاها  زیرزمین  از طری  یاردات زیرزمینی  ییا    17اس  ک  حدید 

 اند قاچاق ب  کشور یارد شد 
توسیع  میال  ی اقتصیاد    »تحی  عنیوا     ا  مقال ( در 2013) 1کاپاسو ی جاپل 

ا  کشیور ایتالییا   هی  ب  بررس  رابط  بی  ای  دی متغیر با اسیتفاد  از داد   «زیرزمین 
گون  اسی  کی      ای مقال  اند. چارچوب تئور   پرداخت  2004-1995ها   برا  سا،

  بیا برگشی  سیرمای  پیایی  بیا      ها   بی  تکنولوژ گذار سرمای عوامل تخصیص 
تیر بیا    مدت   با بازگش  سرمای  طولان ها آیر  شود ی ف  تأمی  م اخل  بودج  د

گیرنید کی  توسیع      م  شود. ایشا  در پایا  نی  نتیج  م  مال  تأمی یجو  خارج  
  تواند فرار مالیات  ی انداز  اقتصاد زیرزمین  را کاهش دهد. م  مال 

                                                                                                                                 

1. Capasso, S., Jappelli, T 
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میال  ی اقتصیاد    توسیع  »تحی  عنیوا     ا  مقالی  ( در 2016) 1بایار ی ازتورک
العمیل بیی     ب  بررس  عکی   «  در حا، گذار اتحادی  اریپاها زیرزمین  در اقتصاد

بیا   2003-2014 هیا   اقتصاد زیرزمین   توسع  بخش مال  ی کیفی  نهاد  در سا،
   تجرب  نشا ها کارگیر  تحلیل خودرگتیو  بردار  پانل پرداخت  اس . یافت   ب

ی  اقتصاد زیرزمین   توسع  بخش مال  ی کیفی  نهیاد   دهد رابط  ه  انباشت  ب م 
منف  بیر ری  اقتصیاد زیرزمینی  در     تأثیریجود دارد. توسع  مال  ی کیفی  نهاد  

 بلندمدت دارد.
اقتصیاد زیرزمینی  ی   »تح  عنیوا    ا  مقال ( در 2016) 2الله ی همکارا  حبیب

ب  بررس  رابط  بیی  دی متغییر اقتصیاد زیرزمینی  ی      «توسع  بخش مال  در مال  
پرداخت  اس . ایشا   1971-2013ها   توسع  بخش مال  در کشور مال   در سا،

گیرد  م  انداز  اقتصاد زیرزمین  را از ریش نتب  نقد محاسب  نمود  اس  ی نتیج 
شکل بی  اقتصاد زیرزمینی  ی توسیع  بخیش     Uرابط  غیرخط  بلندمدت بصورت 

تیر( بخیش میال  منجیر بی  سیطو         مال  برقرار اس . سطو  توسع  بالاتر )پایی 
 شود. م  تر )بالاتر( اقتصاد زیرزمین  پایی 

توسع  میال  ی اقتصیاد   »تح  عنوا   ا  مقال ( در 2016) 3بردیف ی سانوری 
بی  بررسی  رابطی  بیی  توسیع  میال  ی        «تحلیل خودرگرسیو  بردار  پانل :سای 

ایشیا    پرداخت  اسی .  1960-2009کشور ی در طو، دیر   161برا   اقتصاد سای 
 دهد. م  گیرد ک  توسع  مال   انداز  اقتصاد سای  را کاهش م  در پایا  نتیج 

آییا توسیع  میال  باعیث کیاهش      »تح  عنوا   ا  مقال در  4(2018ژانگانگ )ن
  بررسی   بی  «شود م  انداز  اقتصاد غیررسم  در کشورها  جنوب صحرا  آفریقا

در  کشیور آفریقیای    41  پانل  مربو  ب  ها رابط  بی  ای  دی متغیر بر اساس داد 
پرداختی  اسی . شیواهد تجربی  بیر اسیاس ریش حیداقل         2015ال   1991دیر  

دهد توسع  مال  )نقدینگ   م  نشا  GMMمربعات معمول  ی اثرات ثاب  ی ریش 
                                                                                                                                 

1. Bayar,Y ; Ozturk,O. 
2. Habibullah,M. 
3. Berdiev, A.N., Pasquesi-Hill, C., Saunoris, J.W 
4. NJangang, H 



 97     ... ی توسعه مالی و اقتصاد زیرزمینیها ات متقابل شاخصتأثیر

انداز  اقتصاد غیررسم  دارد. لذا  منف  بر تأثیری اعتبار داخل  ب  بخش خصوص ( 
 دهد توسع  مال  انداز  اقتصاد غیررسم  را کیاهش  م  ای  مطالع  ب  یضو  نشا 

 دهد. م 
رسیم  ی  بخیش غیر »ا  تح  عنیوا    مقال در  1(2019جاکولی  ی همکارا  )

خدمات مال  تلف  همرا  در کشورها  در حل توسع : آیا نیوآیر  میال  اهمیی     
  هیا  اند. در ای  مقال  بیر اسیاس ریش   دی پرداخت  رس  رابط  بی  ای ب  بر «دارد؟

 کشور در حا، توسیع   101ا  پانل ه گیر  از داد  پارامتریک ی ناپارامتریک ی بهر 
گییرد کی  خیدمات میال  تلفی        م  گون  نتیج  ای  (2015ال   2000ها   )در سا،

 دارد.منف   تأثیرسم  رهمرا  بر انداز  اقتصاد غیر

 ی  کنتیر، کمی  دانی  یک  از اب ارها  سیاس  پول  در دنیا   م  طور ک  هما 
 حیصیح   اعتبیارات در مجیرا    یی تنظی   ییی منظیور تع ت اس  ک  ب  اعتبارا  فیک
یی  نیوع   شود. ا م  کار گرفت   بدیل    ارشاد اس یی در جه  اعما، س  دیتول

بیارات متیتقی  بی  همیرا      ها  اعتبار  ی اعطا  اعت اب ار پول  با ایجاد محدیدی 
هیا  خیا     منظور کرد  ایلوی  در امر اعطا  اعتبارات بیانک  در میورد بخیش   

هیا  میورد نظیر     ده  اعتبارات بی  سیم  بخیش    اقدا  ب  جه  عملدر اقتصاد  
اعتمیاد بی  سیاسی  پیول  از       فیوق   ها گذار  سیاس تأثیر. در راستا  نماید م 

  هیا  بی  سیاسی    بخش خصوصی    فعالا  چ اهمی  بالای  برخوردار اس . چنا 
گذار  سیاس  ه  بهتیر خواهید بیود لیذا     تأثیر ایر داشت  باشنداعتماد ی ب  اعمال 

چی  از طیرف مقامیات پیول  اعیلا        بخش خصوص  باید اعتقاد داشت  باشد ک  آ 
هیا  ایجیاد    . یک  از را ها  آیند  منعک  خواهد شد یاقع در سیاس در شود  م 

ثبیات پیول       بیا هیا  یی  سیاسی   ؤاعتماد در بخش خصوص   گذش  زما  ی ر
گونی    با استناد بی  میوارد فیوق  ایی      در هر حا،توسط عاملا  اقتصاد  م  باشد. 

ی میدت ی بلندمیدت    در دیر  کوتیا   هیا  ذار  سیاسی  گتأثیرگردد ک   م  برداش 
چنی  با ایجاد ی یا سلب اعتماد در عاملا  اقتصاد  بالاخص بخیش خصوصی     ه 
طور ک  پیشتر نی  اشار  گردید در مقالات خارج  کی    تواند متفایت باشد. هما  م 

                                                                                                                                 

1. Jacolin, L., Massil Joseph, K., & Noah, A 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AE%D8%B4_%D8%AE%D8%B5%D9%88%D8%B5%DB%8C
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سییو     خودرگرهیا  از مد، بیشترها اشار  گردید  اس   در بالا نی  ب  برخ  از آ 
ات تیأثیر  فقیط اند ک   استفاد  نمود  GMMی  OLS  FE  ها بردار  پانل ی یا ریش

ات تیأثیر کی    حیال   باشید. در  می   ات کل  مد، قابیل گی ارش  تأثیربلندمدت ی یا 
متغیرها بر اساس انتظارات شکل گرفت  شد  متفیایت می  باشید ی افیراد در طیو،      

گیذار   تأثیری  هیا  میاد بی  سیاسی    نمایند ی اعت م  زما  انتظارات خود را تصحیح
ها  منو  ب  گذش  زما   اعتمیاد بیشیتر عوامیل اقتصیاد  ی تصیحیح خطیا         آ 

میدت ی بلندمیدت    ات کوتا تأثیرباشد. لذا در ای  مقال  بر آ  شدی  تا  م  انتظارات 
 را در قالب مد، تصحیح خطا  بردار  پانل محاسب  ی گی ارش نمیایی . در حیال    

تر  اند ی نیاز ب  بررس  دقی  ت داخل  ی خارج  ب  ای  امر نپرداخت ک  سایر مطالعا
چنیی  در تمیام  مطالعیات     هی   گردیید.  م  تر  در ای  خصو  احتاس ی جامع

تفایت  در اعطا  اعتبار ب  بخش خصو  ی عموم  لحاظ نگردیید  اسی  لییک     
در ای  مطالع  با لحاظ س  شاخص برا  توسع  مال  ایی  تیأثیرات را بی  صیورت     

ای  ی انتظار بر ای  اس  ک  رفتار ای  دی بخیش در مواجهی  بیا     مج ا بررس  نمود 
 محتوس  داشت  باشد. ها  دیلت   تفایت سیاس 

 روش شناسی، تصریح و تخمین مدل اقتصادسنجی و نتایج. 3

در ای  تحقی   برا  بررس  ارتبا  میا  متغیرها  توسع  مال  ی اقتصاد زیرزمینی   
 1995-2015هیا    در فاصل  سا، (1)کشور منتخب شامل ایرا  34  پانل  ها از داد 

کشورها  منتخیب بیا توجی  بی       چنی  ه استفاد  شد  اس . دیر  مورد بررس  ی 
 اقتصیاد  متغییر  بی   مربو  نیاز انتخاب شدند. اطلاعات   موردها موجود بود  داد 

اشینایدر   مطالعیات  اسیاس  بیر  (GDPبی   زیرزمینی   اقتصاد انداز  )نتب  زیرزمین 
 .باشیید میی  ... ی (2017) اشیینایدر ی مییدینا  ( 2016) اشیینایدر ی حتیی   (2016)

 World Bank's World Development از نیی   اطلاعیات مربیو  بی  سیایر متغیرهیا     

Indicatorsمید، تحقیی     .اس  شد  .. استخراج.   سای  بانک مرک    مرک  آمار ی
تحی  عنیوا     (2016) سانوری  ی نی  برگرفت  از کار صورت گرفت  توسط بردیف
 باشد. م  بردار  پانل بتتگ  توسع  مال  ی اقتصاد زیرزمین : تحلیل خوده 

شود. ابتدا از آزمو  ریش  یاحید پانیل    م  مراحل تخمی  ب  دی قتم  تقتی 
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شود. در مرحل  دی  نی  رابط  با استفاد  از مد، تصحیح خطا  بیردار    م  استفاد 
 شود. م  استخراج 1پانل

  هیا  رابط  بی  مصرف اقتصاد زیرزمینی  ی متغیرهیا  توسیع  میال  از مید،     
 :گردد م  خطا  بردار  پانل ب  شر  موارد زیر برآیردتصحیح 

(1) 
∆𝑆𝐸𝑗𝑡 = 𝛼1𝑖 + ∑ 𝛼11𝑗𝑡∆𝑆𝐸𝑗,𝑡−𝑘

𝑝

𝑘=1

+ ∑ 𝛽12𝑗𝑑∆𝑀2𝐺𝐷𝑃𝑗,𝑡−𝑑

𝑞

𝑑=1

+ ∑ 𝜎13𝑗𝑐

𝑟

𝑐=1

∆𝐶𝑃𝑗,𝑡−𝑐

+ ∑ 𝜌14𝑗𝑓

𝑠

𝑒=1

∆𝐶𝐹𝑗,𝑡−𝑒 + 𝛾1j𝜀𝑗,𝑡−1 + ∑ 𝛾𝑖𝑑𝑖

𝑡

𝑖=1

+ 𝜇1𝑗𝑡 

(2) 
∆𝑀2𝐺𝐷𝑃𝑗𝑡 = 𝛼2𝑖 + ∑ 𝛼21𝑗𝑡∆𝑆𝐸𝑗,𝑡−𝑘

𝑝

𝑘=1

+ ∑ 𝛽22𝑗𝑑∆𝑀2𝐺𝐷𝑃𝑗,𝑡−𝑑

𝑞

𝑑=1

+ ∑ 𝜎23𝑗𝑐

𝑟

𝑐=1

∆𝐶𝑃𝑗,𝑡−𝑐

+ ∑ 𝜌24𝑗𝑓

𝑠

𝑒=1

∆𝐶𝐹𝑗,𝑡−𝑒 + 𝛾2j𝜀𝑗,𝑡−1 + ∑ 𝛾𝑖𝑑𝑖

𝑡

𝑖=1

+ 𝜇2𝑗𝑡 

(3) 
∆𝐶𝑃𝑗𝑡 = 𝛼3𝑖 + ∑ 𝛼31𝑗𝑡∆𝑆𝐸𝑗,𝑡−𝑘

𝑝

𝑘=1

+ ∑ 𝛽32𝑗𝑑∆𝑀2𝐺𝐷𝑃𝑗,𝑡−𝑑

𝑞

𝑑=1

+ ∑ 𝜎33𝑗𝑐

𝑟

𝑐=1

∆𝐶𝑃𝑗,𝑡−𝑐

+ ∑ 𝜌34𝑗𝑓

𝑠

𝑒=1

∆𝐶𝐹𝑗,𝑡−𝑒 + 𝛾3j𝜀𝑗,𝑡−1 + ∑ 𝛾𝑖𝑑𝑖

𝑡

𝑖=1

+ 𝜇3𝑗𝑡 

(4) 
∆𝐶𝐹𝑗𝑡 = 𝛼4𝑖 + ∑ 𝛼41𝑗𝑡∆𝑆𝐸𝑗,𝑡−𝑘

𝑝

𝑘=1

+ ∑ 𝛽42𝑗𝑑∆𝑀2𝐺𝐷𝑃𝑗,𝑡−𝑑

𝑞

𝑑=1

+ ∑ 𝜎43𝑗𝑐

𝑟

𝑐=1

∆𝐶𝑃𝑗,𝑡−𝑐

+ ∑ 𝜌44𝑗𝑓

𝑠

𝑒=1

∆𝐶𝐹𝑗,𝑡−𝑒 + 𝛾4j𝜀𝑗,𝑡−1 + ∑ 𝛾𝑖𝑑𝑖

𝑡

𝑖=1

+ 𝜇4𝑗𝑡 

SE   قتصاد زیرزمین  امتغیر اندازM2GDP  تقتی  بر( ،متغیر پو، ی شب  پوGDP  )
CP  تقتی  بر(  متغیر اعتبار داخل  پرداخت  ب  بخش خصوصGDP)  یCF   متغییر

 ( اس .  GDPاعتبار داخل  پرداخ  شد  توسط بخش مال  )تقتی  بر 
  بیر  متغیر اعتبار داخلی  پرداختی  بی  بخیش خصوصی  )تقتیی       CPمتغیر  -

GDP):         اعتبار داخل  پرداخت  ب  بخش خصوصی  مربیو  اسی  بی  منیابع میال
چیو  یا   خریید ایراق بهیادار ی اعتبیارات جیار  ی سیایر          مال  )ه ها شرک 
 بایت  بازپرداخ  گردند. م  ها  دریافتن ( ک  حتاب
 :(GDPاعتبار داخل  پرداخ  شد  توسط بخش مال  )تقتی  بیر   CFمتغیر  -

  مختلیف )بی    هیا  اعتبار داخل  ارائ  شد  ب  بخش میال  شیامل اعتبیارات بخیش    
باشد. بخش مال  شیامل قیدرت پیول      م  استانا  اعتبار دیل  مرک  ( ک  خالص

                                                                                                                                 

1. Panel Vector Error Correction Model 
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   مال  اس .ها سایر شرک  چنی  ه پذیر ی    سپرد ها بانک

مد، تحقی  برگرفت  از مطالعات صورت گرفتی  توسیط بردییف ی سیانوری      
بتیتگ  بیردار     توسع  مال  ی اقتصاد سای : تحلیل خیوده  »عنوا  ( تح  2016)

 اس . «پانل

 روش تخمین

 ی پانلیها آزمون ریشه واحد در داده .1

پذیر  متغیرهیا در گیری  کشیورها  منتخیب از آزمیو        حا، جه  بررس  ساک 
 گیری .   پانل بهر  م ها ریش  یاحد در داد 

 کشور منتخب 34آزمون ریشه واحد در  .1جدول 

 آزمون ریشه واحد پانلی در سطح
PP-Fisher ADF-Fisher IPS  

Individual 
inrercept and 

trend 

Individual 
inrercept 

Individual 
inrercept and 

trend 

Individual 
inrercept 

Individual 
inrercept and 

trend 

Individual 
inrercept  

(71)0.37 (71)0.35 (80)014 (82)0.13 (1.1-)0.13 (0.83-)0.2 SE 

(89)0.04 (36)0.99 (64)0.58 (35)0.99 (0.3)0.63 (4.03)1 M2GDP 

(57)0.81 (35)0.99 (58)0.77 (36)0.99 (0.41)0.66 (3.37)0.99 CP 

(36)0.99 (41)0.99 (52)0.92 (54)0.89 (1.6)0.94 (2.1)0.98 CF 

 اولآزمون ریشه واحد پانلی در تفاضل مرتبه 
PP-Fisher ADF-Fisher IPS  

Individual 
inrercept and 

trend 

Individual 
inrercept 

Individual 
inrercept and 

trend 

Individual 
inrercept 

Individual 
inrercept and 

trend 

Individual 
inrercept  

(389)0 (492)0 (193)0 (253)0 (8.63)0 (11-)0 SE 

(415)0 (556)0 (170)0 (212)0 (6.67-)0 (9.1-)0 M2GDP 

(340)0 (384)0 (162)0 (219)0 (6.73-)0 (9.5-)0 CP 

(263)0 (282)0 (156)0 (175)0 (6.12-)0 (7.13-)0 CF 

   تحقی ها خذ: یافت آم
 باشد. م  اعداد خارج از پرانت  بیانگر احتما، متغیرها  مد،

 باشند. م  tاعداد داخل پرانت  بیانگر آمار  آزمو  
 باشد. م  % 5  دار معن سطح 

گیردد  کلیی  متغیرهیا ابتیدا دارا  ریشی        م  طور ک  در جدی، فوق ملاحظ  هما 
یاحد بود  ی در سطح ساک  نیتتند  بنابرای  از متغیرها تفاضل ای، گرفتی  شید  ی   

اند  لذا متغیرهیا  میورد بررسی      گیر  ساک  گردید  بار تفاضل ای  متغیرها با یک
(1)I  تصحیح خطای برداریی  باشند. در ای  مرحل  در ابتدا شری  برقرار  مد،  م
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جمع  )بررس  رابط  بلندمیدت بیی  متغیرهیا(  انتخیاب      شامل آزمو  ه  پانل پایه
.. )ک  در ادام  نحو  انجا  کار ب  تفصیل بیا  م  شود( بررس  شید   . یقف  بهین  ی

بود  مد، از مد، پایی    با اثرات ثاب  ی سپ  جه  سنجش تلفیق  بود  ی یا پانل
VECM Panel   مراحل تخمی  مد،  دیبار بهر  گرفت  ی در نهایVECM PANEL 

 نمایی . م    جدید بررس ها را بر اساس ییژگ 

 سیله مدل تصحیح خطای برداری پانلوه بررسی روابط بین متغیرها ب .2

مراحل ذییل بایید انجیا        تصحیح خطا  بردار  پانل مطاب ها برا  تخمی  مد،
 :پذیرد

مطاب  نتای  آزمو  ریشی  یاحید پیانل      :رلف( بدیسی آزمون ییشه ورحد پانل
 مشخص گردید هم  متغیرها در سطح نامانا لیک  در ایلی  تفاضل مانا شدند.

 تصحیح خطیا  بیردار  پانیل    مد، در برآیرد :لیمد Fگیدی رز آزمون  ب( بهده
 کلیی   بیرا   مبدأ از عرض ک  اس  ای  ای، حال . هتتی  ریبری کل  حال  دی با

( Pooled VECM)   تلفیقی  هیا  داد  مد، با صورت ای  در ک  اس  یکتا  مقاطع
  زمیان  ی  هیا  ی یا سر  مقاطع تما  برا  مبدأ از عرض دی  حال . هتتی  مواج 
 Panel)بیا اثیرات ثابی        پانیل هیا  داد  حالی   ای  ب  ک  اس  دی متفایت یا هر

VECM-Fixed Effects ) بی   آزمیون   از فوق حال  دی شناسای  برا . شود م  گفت 
 هیا   ریش بیی   انتخیاب  بیرا   لیمیر  F آزمو  بنابرای . شود م  استفاد  لیمر F نا 

 .شود م  استفاد  ثاب  اثرات با رگرسیو  ی   تلفیق ها با داد  رگرسیو 
 :گردد م  صورت زیر تعریف  لیمر ب Fآزمو  
(5) 𝐹 =

(𝑅𝐹𝐸
2 − 𝑅𝑃𝑂𝑂𝐿

2 )/(𝑛 − 1)

(1 − 𝑅𝐹𝐸
2 )/(𝑛𝑡 − 𝑛 − 𝑘)

 

𝑅𝐹𝐸 :ک  در ای  آمار 
𝑅𝑃𝑂𝑂𝐿ضریب تعیی  رگرسیو  بیا اثیرات ثابی  ی     :2

ضیریب   :2
=  t= تعداد مشیاهدات مقطعی      nمشترک( /  أتعیی  رگرسیو  مقید )عرض از مبد

 متتقل مد،.= تعداد متغیرها   k  زمان  ی ها تعداد دیر 
 :باشد م  فریض آزمو  فرضی  ب  شر  ذیل

𝐻0:  مد، رگرسیو  معمول  اس     𝐻1:  مد، رگرسیو  با اثرات ثاب  اس. 
 پذیرفتی   صیفر  فرضیی   دار نباشید   معن  F شد  محاسب  مقادیر ک  صورت  در
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 F کی   صیورت   در یلی  . نمیود  اسیتفاد   مبیدأ  از عرض یک از باید فقط ی شود م 
 ی شود م  پذیرفت  گری  اثرات ی شد  رد صفر فرضی  دار باشد  معن  شد  محاسب 
 .نمود لحاظ برآیرد در را مختلف  مبدأها  از عرض باید

صیورت    طور ک  پیشتر نی  بیا  نمودی  ب  منظور بررس  اینک  مید، بی   هما 
لیمر  Fلیمر استفاد  م  شود. در مرحل  ای، آزمو   Fتلفیق  اس  یا خیر از آزمو  

دار  بود  ی باید عیرض   شود ک  مقاطع دارا  تفایت معن  م  برا  مقاطع بررس 
ها  مختلف  را برا  آ  در نظر گرفی  ی ییا خییر. سیپ  در مرحلی  دی        أاز مبد
شود ک  آیا گذش  زما  دارا  تفیایت   م  لیمر برا  سر  زمان  بررس  Fآزمو  
لف  را برا  آ  در نظیر گرفی  ی ییا    ها  مختأدار  بود  ی باید عرض از مبد معن 

لیمیر را بیرا  مقیاطع ی سیر       Fهر دی  بایید آزمیو      دار خیر. در صورت معن 
 محاسب  نمایی  ی سپ  همانند مراحل فوق عمل نمایی . زما  ه صورت   زمان  ب

 صورت جداگانهه لیمر برای مقاطع و سری زمانی ب Fنتایج آزمون  .2جدول 

 روش پذیرفته شده محاسبه شده Fآماره  

 ی تلفیقیها روش داده 1.44 آزمون برای مقاطع

 ی تلفیقیها روش داده 0 آزمون برای سری زمانی

در هر دی آزمیو    F شد  محاسب  گردد مقادیر م  مشاهد  2طور ک  از جدی،  هما 
 شیود  م  پذیرفت  صفر حال  فرضی  لذا در هر دی باشد  جدی، م  F مقدار از کمتر
  تلفیق  هی   ها بنابرای  ریش داد  .نمود استفاد  مبدأ از عرض یک از باید فقط ی

 ارجحی  دارد. با اثرات ثاب  در سر  زمان  ی ه  در مقاطع بر ریش پانل
در : رنجام مدل خوایگدسیون بداریی پانل جهت رنتخاب رندرزه وقفره بهیهره   ج(

نمیایی .   م  اقدا  ب  تخمی  مد، 1ای  مرحل  با برآیردگر خودگرسیو  بردار  پانل
نمیایی . در مید، فیوق بیر اسیاس معیارهیا         م  سپ  اقدا  ب  انتخاب یقف  بهین 

 باشد.   م  2شوارت  ی هنا  کوئی  بهتری  یقف  
با توج  ب  اینک  متغیرها  میورد بررسی     :جمعی متغیدهای مدل بدیسی هم ا(

جمعی  متغیرهیا    ب  بررس  هی   باشند در ای  قتم  م  I(1در ای  تحقی  همگ  )
بی  صیورت زییر آمید       3شود. نتای  حاصل از ای  آزمیو  در جیدی،    م  پرداخت 

                                                                                                                                 

1. Panel VAR 
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 :اس 

 نتایج آزمون هم جمعی با استفاده از آزمون کائو برای کشورهای منتخب .3جدول 

  tآماره  احتمال

0 7.55- ADF 

   تحقی ها ماخذ: یافت 
 باشد. م  % 5  دار معن سطح 

درصید   5شیود  در سیطح    م  جمع  کائو استنبا  طور ک  از نتای  آزمو  ه  هما 
 گییر   شیود. پی  نتیجی     می   جمعی  رد  فرضی  صفر مبن  بر عد  یجود رابط  ه 

باشیند ی ایی     جمع می     توسع  مال  ی اقتصاد زیرزمین  ه ها شود ک  شاخص م 
 باشد. م  دهند  رابط  بلندمدت بی  متغیرها موضوع نشا 

در ای  مرحل  برا  تعیی  تعداد بردارها   :تعیین تعدرا بداریهای هم رنباشتهه( 
  توسع  میال   ها طورکل  مشخص کرد  ریابط بلندمدت شاخص  ه  انباشت  ی ب

کنی  ک  نتای   م    اثر ی حداکار مقدار ییژ  استفاد ها ی اقتصاد زیرزمین  از آزمو 
 گ ارش شد  اس . 4ای  آزمو  در جدی، 

 انباشتگی ی همها نتایج آزمون اثر و حداکثر مقدار ویژه برای تعیین تعداد برداری. 4ول جد

 فرضیه صفر مقدار ویژه آماره اثر حداکثر مقدار ویژه احتمال

0.0001 47 380 0.18 r=0 

0.0001 29 256 0.17 r≤1 

0.0001 15 139 0.14 r≤2 

0.0000 3 43 0.06 r≤3 

 منبع: نتای  تحقی 

متغییر در مید، لحیاظ     4با توجی  بی  اینکی      چنی  ه ی  4با توج  ب  نتای  جدی، 
انباشتگ  ب  دس  آمد  اس  ک  با توج  ب  مقیدار آمیار     بردار ه  4نمودی   تعداد 

باشد. در نتیجی    م  انباشتگ  مورد پذیرش بردار ه  4ی مقدار بحران  تعداد آزمو  
نمیایی .   م  با چهار بردار ه  انباشتگ  Panel-VECMاقدا  ب  برآیرد مد،  در ادام 

 نتای  در جدای، زیر گ ارش گردید  اس .

 :Panel-VECMتخمین مدل بد رساس یوش  و(

 



 1397پاییز  ♦ وششم بیستشماره  ♦م هفتسال  ♦ راهبرد اقتصادی     104

 رابطه میان متغیرها .5جدول 

 (SEاقتصاد زیرزمینی ) :متغیر وابسته

 tآماره  ضریب متغیر

M2GDP 0.22- (0.99-) 

CF ***(0.97) (2.84) 

CP ***(1.26-) (2.99-) 

 منبع: نتای  تحقی 
 باشد. م  درصد 10درصد ی  5درصد   1دار   ترتیب سطح معن   ب * ی **  ***

منفی  بیر    تیأثیر دار نبود  لیک   ( معن M2GDPمتغیر نقدینگ  ) 5بر اساس جدی، 
دار   مابی  ی معنی    تیأثیر ( CFمتغیر اقتصاد زیرزمین  دارد. متغیر اعتبار پرداخت  )

متغیر اعتبار پرداخت  ب  بخش خصوصی    چنی  ه اقتصاد زیرزمین  دارد.  انداز  بر
(CP  نی )اقتصاد زیرزمین  دارد. انداز  دار ی منف  بر معن  تأثیر 

 ضرایب هم انباشتگی نرمال .6جدول 

Normalized cointegrating coefficients 

SE M2GDP CP CF  

1 -0.228742 0.973911 -1.266424  

صورت مبتو  بحث گردید  توسع  مال   ه ینی  فرصی      در ادبیات نظر  نی  ب
دهید   م  دس  آیرد  اعتبار اف ایش  تولید در اقتصاد زیرزمین  را با کاهش موانع ب

 1نماید. م  ا  برا  کارآفرینا  رسم  ایجاد ی بنابرای  انگی  
فعالیی  در اقتصییاد  هیا  اقتصیاد  از    انگیی   کارآفرینیا  ی بنگییا    چنیی   هی  

ی  هیا  باشد. لذا فعیالا  اقتصیاد  ه ینی     .. م . زیرزمین   فرار از پرداخ  مالیات ی
فعالیی  در حیوز  اقتصیاد زیرزمینی  را در      از بابی  فعالیی  ی ییا عید      ها عاید 

  حیور ها ی ه ین  ها ا  ک  برآیند عاید  نمایند ب  گون  م  تصمیمات خود لحاظ
 ر حوز  اقتصاد زیرزمین   ماب  گردد. ی یا عد  حیورشا  د

 در بلندمدت:گردد  م  طور ک  مشاهد  هما 
 تیأثیر ( GDPمتغیر اعتبار داخل  پرداخ  شد  توسط بخش مال  )تقتیی  بیر   

دار ی مابت  بر انداز  اقتصاد زیرزمینی  دارد ی بیا افی ایش ایی  متغییر انیداز         معن 

                                                                                                                                 

1. Blackburn et al.; Capasso and Jappelli, 
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سی  کی  متغییر اعتبیار داخلی       ا درحال  یابد. ای  م  اقتصاد زیرزمین  نی  اف ایش
دار ی منفی  بیر اقتصیاد     معنی   تیأثیر  (GDPپرداخت  ب  بخش خصوص  )تقتی  بر 
  شیود. پرداخی  تتیهیلات در حالی  کلی       زیرزمین  داشت  ی سبب کاهش آ  م 

افیی ایش اقتصییاد زیرزمینیی  را در پیی  دارد لیییک  پرداخیی  تتییهیلات بیی  بخییش 
دنبا، خواهید داشی  کی  ایی  امیر        زیرزمین  را باقتصاد انداز  خصوص  کاهش 

 کند.   م  کارای  بالاتر پرداخ  تتهیلات ب  بخش خصوص  را بیا 
اعطیا  اعتبیار بیا     بیشیتر در فرآیند پرداخ  تتهیلات بی  بخیش خصوصی     

هیا    گیرد لذا بنگیا   م  صورتنظارت ی بررس  دقی  بر کاربرد صحیح تتهیلات 
  بایتی  بی   می   ستات اعتبیار  ؤیتت  بانک  ی مخصوص  جه  اخذ اعتبار از س

صورت شفاف ی قانون  عمیل نمیود  ی میدارک ی متیتندات مربیو  بی  تمیام         
دلییل    دیلتی  بی     خود را ارائ  نمایند لیک  بخش دیلت  ی بالاخص شب ها فعالی 

  خیود را  هیا  ران  ی قدرت ذات  خود امکا  اخذ تتهیلات بدی  رصید فعالیی   
زمیا  بیا فعالیی      ها قادر باشند ه  گون  بنگا  شود ای  م  امر سببداراس  ک  ای  

غیررسم  ی غیرقانون   تمام  کمبودها  اعتبیار  خیود را نیی  از سیتیت  بیانک       
ا  نیی  از بابی  فعالیی  غیرقیانون  خیود       گون  ه ینی   نمود  ی متحمل هیچ تأمی 

  محدیدمال  ژگ  منابع در یک اقتصاد با ییبر اساس اثر جانشین   چنی  ه نشوند. 
در را ب  خود اختصیا  دهید   منابع مال  ی سرمای  هرگا  دیل  عوامل تولید نظیر 

کی  ایی     شیود  م  منابع مال عمل سبب محریمی  بخش خصوص  از دسترس  ب  
امطلوب  بر جریا  کل اقتصاد دارد ک  ای  امر در نتیای  رابطی  بلندمیدت    ن تأثیرامر 

 نی  مشخص ی عیا  اس .
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 مدت بین متغیرها بررسی رابطه کوتاه .7 جدول

 معادله چهارم معادله سوم معادله دوم معادله اول متغیرها

ECT -(-0.003) (-0.02) * (-0.02) *** (-0.002) ضریب تصحیح خطا 

D(SE(-1) *(0.07-) (0.12-) *(0.38-) (0.3-) 

D(SE(-2) (0.01) (0.2-) (0.18-) (0.11-) 

D(M2GDP(-1)) (0.003-) (0.02) (0.05-) (0.06-) 

D(M2GDP(-2)) (0.001) (0.03) (0.009) (0.03) 

D(CP(-1)) (0.003) (0.04) *(0.31) (0.05) 

D(CP(-2)) (0.009-) *(0.08-) **(0.13-) *(0.11-) 

D(CF(-1)) (0.001) (0.01-) (0.03) ***(0.31) 

D(CF(-2)) (0.009) **(0.11) ***(0.18) (0.001-) 

C **(0.19-) ***(1.36) ***(1.25) ***(1.12) 

 منبع: نتای  تحقی 
 باشد. م  درصد 10درصد ی  5درصد   1  دار معن ترتیب سطح   ب * ی **  ***

مورد توج  ی دارا  اهمی  اساسی  اسی      VECM مدت کوتا چ  ک  در معادل   آ 
مدت  تعاد، کوتا دهند  سرع  تعدیل فرآیند عد   اس  ک  نشا  ECM(-1)ضریب 

 ECM(-1)گیردد ضیریب    م  طور ک  مشاهد  ب  سم  تعاد، بلندمدت اس . هما 
دار اس  لذا در هیر سیا، بی  میی ا       در هر چهار معادل  منف  ی در دی معادل  معن 

 نتای  حاصل  در جدی،  از خطا  تعاد، تصحیح شد  ی ب  تعاد، بلندمدت ن دیک
ای، فوق  در معادلات ای، ی سیو  معادلی  ضیریب    با استناد ب  نتای  جد شوی . م 

درصید از   2ا  ک  در هر دی معادلی    باشد ب  گون  دار م  معن تصحیح خطا منف  ی 
مدت  خطا در هر دیر  جه  رسید  ب  تعاد، بلندمدت اصلا  شد  ی تعاد، کوتا 

 رغی  اینکی  ضیرایب    گردد. در معادلات ای، ی چهار  نی  عل  م  ب  بلندمدت خت 
باشد لیک  منف  بود  ی در هر دیر  بخش  از خطا جه  رسیید  بی     نم  دار معن 

 گردد. م  تعاد، بلندمدت اصلا 
رغی  اینکی  ضیریب     مدت در تمام  معادلات )س  معادل  آخر( علی   در کوتا 

باشد  تأثیر  منفی  ی کاهشی     دار نم  یقف  ای، انداز  اقتصاد زیرزمین  فقط  معن 
ها  مختلف توسع  مال  دارد ب  ای  مفهیو  کی  افی ایش متغییر انیداز        بر شاخص

سع  مال  اس . افی ایش  ها  مختلف تو اقتصاد زیرزمین  در جه  کاهش شاخص
فتاد ی ناکارآمد  در جامع   انگی   حییور عیاملا  اقتصیاد  در حیوز  اقتصیاد      
غیررسم  را اف ایش داد  ی با توج  ب  تقوی  ای  بخش ی تییعیف بخیش میال     



 107     ... ی توسعه مالی و اقتصاد زیرزمینیها ات متقابل شاخصتأثیر

تیعیف ی کاهش توسع  مال  ها  ناسال ( موجب  ها ی قدرت )ب  دلیل ایجاد ران 
 شود. م 

مدت بر ری  تمام  متغیرهیا )در   نقدینگ  در کوتا علام  ضریب یقف  ای، 
 معادلات ای، ی سو  ی چهار ( منف  اس .  

ها  توسیع  میال     گردد در معادل  ای، تأثیر شاخص طور ک  مشاهد  م  هما 
باشیند( بی     دار نمی   رغ  اینک  برخ  متغیرها معنی   بر ری  اقتصاد زیرزمین  )عل 

 گون  اس  ک : ای 
ای، متغیر نقدینگ  منف  اسی  کی  سیبب کیاهش انیداز        الف( ضریب یقف 
شود. پیشتر نی  مشاهد  گردید در بلندمیدت نیی  متغییر فیوق      اقتصاد زیرزمین  م 

تییأثیر  کاهشیی  بییر انییداز  اقتصییاد زیرزمینیی  دارد. افیی ایش نقییدینگ  ی اعمییا،  
در ا   ها  اعتبار   دسترس  عاملا  بی  منیابع میال  را افی ایش ی انگیی        سیاس 

 باشد. جه  فعالی  در اقتصاد رسم  م 
ب( ضریب یقف  ای، متغیر اعتبار پرداخت  ب  بخش خصوص  بر ری  انداز  

باشد ک  ای  امر تأثیر نامطلوب ای   اقتصاد زیرزمین  ماب  ی دارا  تأثیر متتقی  م 
بییا    طور ک  پیشتر نی  دهد. لیک  هما  متغیر بر انداز  اقتصاد زیرزمین  را نشا  م 

متغیر اعتبار داخل  پرداخت  ب  بخیش خصوصی  )تقتیی  بیر     گردید در بلندمدت 
GDP) دارد. در بلندمییدت  اقتصییاد زیرزمینیی انییداز  ی منفیی  بییر  دار معنیی  تییأثیر

باشند ی لذا تصویب قوانی  در راستا  حمای  از فعیالا    ها تأثیرگذارتر م  سیاس 
عاملا  بخش خصوص  تیأثیر خیود را    حور  اقتصاد رسم  ی ایجاد اعتماد در بی 

 در راستا  کاهش انداز  اقتصاد زیرزمین  در پ  دارد.
ج( ضریب یقف  ای، متغیر اعتبیار پرداختی  در حالی  کلی  بیر ری  انیداز        
اقتصاد زیرزمین  تأثیر  ماب  ی اف ایشی  بیر انیداز  اقتصیاد زیرزمینی  دارد ی در      

 تتقی  دارد.مدت تأثیر  م بلندمدت نی  همانند کوتا 
دار نبیود  ضیرایب بیشیتر بی  دلییل مشیکلات ی        لاز  ب  ذکر اس  ک  معنی  

 گیر  اس . ها  آمار  ی نمون  محدیدی 
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 ایران

اف ار لیی ر،   گیر  از نر  ی با بهر  MIMICانداز  اقتصاد زیرزمین  در ایرا  ب  ریش 
 1395الی    1385هیا    دهد در دیر  سا، محاسب  گردید  ک  نتای  برآیرد نشا  م 

 درصد بود  اس . 16ریند انداز  اقتصاد زیرزمین  ب  صورت میانگی  در حدید 

 اندازه اقتصاد زیرزمینی در ایران .3 شکل

 
  معادلی   MIMICاز بیرآیرد مید، بیر اسیاس ریش      ب  دس  آمید  بر اساس نتای  

 :باشد م  انداز  اقتصاد زیرزمین  ب  شر  ذیل
𝑆𝐸 = 0.16 ∗ 𝑥1 + 0.07 ∗ 𝑥2 + 0.17 ∗ 𝑥3 + 0.12 ∗ 𝑥4 + 0.14 ∗ 𝑥5 + 0.04 ∗ 𝑥6 + 0.03 ∗

𝑥7 + 0.03 ∗ 𝑥8 + 0.13 ∗ 𝑥9 + 0.09 ∗ 𝑥10 + 0.06 ∗ 𝑥11 + 0.01 ∗ 𝑥12  (6)  

شاخص عوامل تأثیرگذار بر متغیر انداز  اقتصاد زیرزمین  شامل ک  در معادل  فوق  
  کیار ینیر  ب   𝑥3 کیل   اتیی رشید بیار مال    𝑥2کیل   اتیی بار مال  𝑥1 باز بود  اقتصاد

  GDP 𝑥6بی     یمتیتق  اتیی نتیب  مال   GDP 𝑥5بی     جار  ها ن یه   𝑥4 )درصد(
رشید بیار     𝑥8  اشیخا  حقیوق   اتیبار مال  GDP 𝑥7ب    یرمتتقیغ اتینتب  مال

  اتیی بار مال  𝑥11 توسع  مال  )رشد(  𝑥10 سران  𝑥9  GDP  اشخا  حقوق اتیمال
رشیید پیذیر از متغییر انیداز  اقتصیاد زیرزمینی  از جملی        تأثیری علیل   𝑥12 یاردات

)یکی  از    نگیرشید نقید  ی  تیور    𝑦2  جیار  GDPرشد   𝑦1 اسکناس ی پو، نقد
لذا در ای  مد، ارائ  شد   تیأثیرات توسیع    باشد.  م  𝑦3 ها  توسع  مال ( شاخص

رزمینی   مال  ی اقتصاد زیرزمین  بر اساس ریابط متقابل توسیع  میال  ی اقتصیاد زی   
طرفی    محاسب  گردید  اس  در حال  ک  در برخ  مطالعات مشاب   ای  رابطی  ییک  

برآیرد گردید  اس  ک  بیر اسیاس ادبییات نظیر  ارائی  شید  بیرآیرد صیحیح          

14 
16 

19 18 
15 16 16 

14 

17 17 17 

1385 1386 1387 1388 1389 1390 1391 1392 1393 1394 1395 

 اند ازه اقتصاد زیرزمینی
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 باشد. نم 
گیردد رشید توسیع  میال  تیأثیر        هما  طور ک  در معادل  فوق مشاهد  می  

خصو  تأثیرات توسع  مال  ی انیداز   متتقی  بر انداز  اقتصاد زیرزمین  دارد. در 
اقتصاد زیرزمین  در ایرا   با توج  ب  اینک  بخش دیلت  ی عموم  در اقتصاد ایرا  
لاب  قدرتمندتر  نتب  بی  بخیش خصوصی  دارنید بیشیتر تتیهیلات دیلتی  ی        

گردد ی ایی  امیر انگیی       اعتبارات بانک  با ایلوی  بخش دیلت  ی عموم  اعطا م 
سیاز    ها  اخیر با تأکید بر شیفاف  دهد. در سا، خصوص  را کاهش م کارآفرینا  

اطلاعات ی عملکردها ی تصویب قوانی  مربوط  از جمل  لایح  مبارز  با پولشوی   
ها  مناسب  در ای  زمین  برداشت  شید  اسی . یکی  از میواد  کی  در قیانو         قد 

اشد ک  با اضیاف  نمیود    ب قانو  م  6مبارز  با پولشوی  اصلا  گردید  اس  ماد  
یک تبصر  ب  آ   هم  نهادها را موظف ب  شناسای  تخلف ی یا جر  ی برخورد بیا  

هیا بیرا  فعالیی      کند ی در ای  ماد  قانون   ه ین  آ  یا اعلا  ب  مراجع قیای  م 
 یابد  لذا بانیک مرکی   ی نهادهیا  پیول  بیا       افراد در اقتصاد زیرزمین  اف ایش م 

زما  بیا ایجیاد ه ینی      توانند توسع  مال  را ه  از ماد  قانون  مربوط  م گیر   بهر 
برا  فعالا  حوز  غیررسم   اف ایش دهند ک  ای  امر مشوق خوب  برا  فعالیی   

 باشد. ها  رسم  ی قانون  م  افراد در حوز 

 آزمون دایره ریشه واحد

از تحلییل توابیع     رگرسیون  بردار   بررس  ثبیات مید، قبیل    ها در تحلیل مد،
ا  ضریر  اس . شیر  ثبیات مید، آ  اسی  کی  معکیوس ریشی          یاکنش ضرب 

 د   دری  دایر  یاحد قرار بگیرد.ا  یقف  برآیر مشخص  چند جمل 
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 بررسی ثبات مدل. 4شکل 
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گرفتی  ی  ها  مشخص  مد، برآیرد  دری  دایر  یاحد قرار  بر اساس شکل فوق ریش 

سیال  بیرا     2ب  ای  خاطر ثبات مد، تأمی  شد  اس . بر همی  اساس انتخیاب یقفی    
   برخوردار اس .مد، قابل دفاع اس  ی ضرایب مد، برآیرد  از اطمینا  بالای

 توابع واکنش

 ها چگون  ب  شوک VARس  ک  هریک از متغیرها  مد، ا گر آ  توابع یاکنش بیا 
شامل تغییراتی  تصیادف  اسی  کی  از طریی        ها . شوکدهند م  العمل نشا  عک 

شوند. هر شوک  ک  ب  ییک متغییر یارد شیود  سیایر      م  جملات اخلا، یارد مد،
  یارد  بی  متغیرهیا    ها دهد. جدای، ذیل شوک م  قرار تأثیرمتغیرها را نی  تح  

بی   العمل آن  رفتیار پوییا  متغیرهیا  الگیو را      دهد. توابع عک  م  مد، را نشا 
 هیا  دهد. ایی  تکانی    م  هنگا  ضرب  یاحد ب  هریک از متغیرها در طو، زما  نشا 

ها تکانی  ییا    شوند ی ب  آ  م  ( معمولاً ب  انداز  یک انحراف معیار انتخابها )ضرب 
 گویند. م  ضرب  یاحد

( یک تغیییر ناگهیان  ییا شیوک بی  انیداز  ییک        Table 1) 5 شکلبا توج  ب  
متغیر اقتصاد زیرزمین  دارا  اثر اف ایشی  اسی . بیا     بر CFدر متغیر انحراف معیار 

( یک تغییر ناگهان  یا شوک ب  انداز  یک انحراف معیار Table 2) 5 شکلتوج  ب  
 بر متغیر نقدینگ  دارا  اثر اف ایش  اس . CFدر متغیر 
 CFغییر  بر مت CP( تغییرات متغیرها  اقتصاد زیرزمین  ی Table 3) 5 شکلدر 

اثیر   SE( متغییر  Table 4) 5 شیکل در  چنی  ه ترتیب کاهش  ی اف ایش  اس .   ب
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 دارد. CFکاهش  بر متغیر 

 توابع واکنش .5شکل 
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 گیری و پیشنهاد نتیجه

 در را گیذارا   سیاس  زیرزمین   اقتصاد کنند  تعیی  عوامل از کامل درک ی شناخ 
 در. نمایید  می   کمیک  غیرقیانون    ها فعالی  با مبارز  ها  سیاس  توسع  راستا 
 از آمد  ستو  ب  دلیل  ب زیرزمین  اقتصاد در فعالی  انگی   اف ایش کشورها برخ 

سیطح بیالا  مالییات  بوریکراسی   فقیدا        .اسی   سینگی    هیا  مالیات پرداخ 
ایجاد اقتصاد زیرزمین  هتتند. .. از جمل  عوامل .   قانون   ناکارآمد  یها حمای 

  را کنید  گیذار  سیرمای  س  ک  توسع  اقتصاد زیرزمین  سرع  رشد ا ای  درحال 
  اخیذ  ها شود  توانای  م    جدیدها آیر  پذیر  با ف  کند  باعث کاهش تطاب  م 

 دهد. م    کالاها  عموم  را کاهشارائ چنی  ه درآمد توسط دیل  ی 
عامل  ک  اقتصاددانا  کمتیر بی     ب  عنوا توسع  مال   در ای  مقال  ما بر ری 

هیا   کی  افیراد ی بنگیا     س  ک  زمان ا اند  متمرک  شدی . اید  اصل  ای  آ  پرداخت 
کننید  مالییات کمتیر  نیی  پرداخی        می   تما  ی یا بخش  از درآمد خود را پنها 

ای   انتخاب فعالی  در   اخذ اعتبار بالاتر  نی  دارند. بنابرها نمایند لیک  ه ین  م 
 افیراد  ییا  هیا  بنگیا   کی   اس . زمیان   بتتا -یک بد حوز  اقتصاد زیرزمین  شامل 
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 آشکارسیاز   در هیا  آ  تماییل  ی توانیای   دهنید   می   انجیا   ها  زیرزمینی   فعالی 
 منیابع  طریی   از کی  ه ینی    مال  منابع دسترس  ب  چنی  ه  ی ها دارای  ی درآمدها
 .یابد م  اف ایش ای  گری  برا  مال  تأمی   ها ه ین  بنابرای  اس   کمتر رسم 

متغیر اعتبار داخل  پرداخ  شد  توسیط  در بلندمدت بر اساس نتای  تحقی   
ی مابت  بر انداز  اقتصاد زیرزمینی  دارد   دار معن  تأثیر( GDPبخش مال  )تقتی  بر 

 حیال   یابید. ایی  در   می   ی با اف ایش ای  متغیر انداز  اقتصاد زیرزمین  نی  اف ایش
 تیأثیر  (GDPس  ک  متغیر اعتبار داخل  پرداخت  ب  بخش خصوص  )تقتیی  بیر   ا

ی  لیذا کیارا    شود م  ی منف  بر اقتصاد زیرزمین  داشت  ی سبب کاهش آ  دار معن 
اعتبار پرداخت  ب  بخش خصوص  بیش از کارای  اعتبار پرداخت  ب  بخیش دیلتی    

یاسیط  ایجیاد     توانید بی    بخش دیلت  م س  ک  ا حال  دیلت  اس . ای  در ی شب 
انیداز  بیر منیابع انیدک فی یکی  ی میال  کی  در         یاسط  دس   جانشین  جبر  ب 

گرفی   بی  کیاهش     خصوصی  تعلی  می      صورت عد  استفاد  دیل   بی  بخیش  
بخش دیلت  با استفاد   چنی  ه ب  منابع مال  اقدا  کند. خصوص    بخش دسترس 

زما  اخذ اعتبار از سیتت     خود ی ه ها از قدرت خود امکا  مخف  نمود  درآمد
ک  اخذ اعتبار بخیش خصوصی  از    حال  بانک  بدی  تحمل ه ین  را دارا اس  در

سی   ها ساز  درآمدها ی دارایی     منو  ب  شفافستات اعتبارؤسیتت  بانک  ی م
دنبیا، خواهید     ک  ای  امر امکا  تحمیل ه ین  از جمل  پرداخ  مالیات بالاتر را ب

 مطالیب بییا  شید      چنیی   هی  اسیتناد بی  نتیای  تحقیی  ی      بیا  در هر حا،داش . 
 :باشد پیشنهادات عملیات  ب  شر  موارد ذیل م 

طیور کی  پیشیتر     هما  :خصوص  در اقتصادمشارک  بیشتر مرد  ی بخش  -1
اقتصیاد زیرزمینی  را   انداز  نی  بیا  گردید پرداخ  تتهیلات در حا، کل  اف ایش 

اقتصیاد  انیداز   در پ  دارد لیک  پرداخ  تتهیلات بی  بخیش خصوصی  کیاهش     
 دنبا، خواهد داش . در راستا  افی ایش کیارای  اعتبیار پرداختی        زیرزمین  را ب

 تر باشید بی  نحیو     ارک  بخش خصوص  ی مرد  در اقتصاد پررنگبایت  مش م 
 گردد.  م  ک  ای  اف ایش مشارک   سبب کاهش سوءاستفاد  دیلتمردا  از قدرت

بر اساس نتیای  تحقیی   توسیع  میال  بیدی  شیفافی         :شفافی  عملکرد -2
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ا  ج  زیا  نخواهد داش . یکی  از میوارد  کی  سیبب کیارای        عملکرد   نتیج 
گردد شفافی  آمیار ی اطلاعیات ایی  بخیش      م  بالاتر پرداخ  ب  بخش خصوص 

ا  ک  بخش خصوصی  از بابی  حییور در     اس . ب  گون  ها نتب  ب  سایر بخش
  هیا  ک  بخش حال  گردد در م  تر  را متحمل   سنگی ها اقتصاد زیرزمین  ه ین 

دلییل عید  شیفافی       دیلت  در صورت فعالی  در اقتصاد زیرزمین  ب دیلت  ی شب 
   کمتر  ریبری خواهند بود. ها آمار ی اطلاعات عملکردیشا  با ه ین 

 اقتصیاد  :بالاخص در بازارها  مال  ی اعتبیار   خصوص  بخش گتترش -3
 از استفاد  امکا  عد  از اع  غیررقابت  ی ناسال  فیا  مشاهد  با خصوص  بخش

ا  جهی    انگی   ... ی رقیبش پایی  یر  بهر  یجود با دیلت  بخش اقتصاد امتیازات
لییذا توسییع  بخییش دیلتیی    حیییور در بخییش رسییم  اقتصییاد نخواهیید داشیی 

بخیش   تیت  دهد. در راستا  کاهش محدیدی  فیوق بای  را توسع  م  ها ناکارامد 
سی  کی    ا حیال   خصوص  در مقابل بخش دیلت  تقوی  ی توسع  یابید. ایی  در  

وم  دارا  کارای  اس  ی با توسع  ارائی   کالاها  عم تأمی بخش دیلت  در حوز  
 نماید. م  خدمات در ای  حوز   بخش خصوص  را نی  تقوی 

نظارت بیشتر بانک مرک   ی توسع  مؤستات مال  تح  نظیارت: یکی  از    -4
گیردد توسیع  مؤستیات میال  ی      موارد  ک  سبب افی ایش اقتصیاد زیرزمینی  می     

کنند ک  ایی    ی متولیا  امر فعالی  نم  های  اس  ک  تح  نظارت بانک مرک   بانک
 دهد. ها در حوز  اقتصاد زیرزمین  را کاهش م  ها  اعتبار  فعالی  بنگا  امر ه ین 
اصلا  ساختار اقتصیاد  در راسیتا  کیاهش دلا، بیاز : بخیش دلالی         -5
 دهد. م  ها را کاهش کار  بنگا    پنها ها ه ین 
تر باشید    هر انداز  اقتصاد ب ر : برس اف ایش دامن  ی ضمان  اجرای  حتا -6

اش بیشتر اس . ما نی  در کشورما  نیاگ یر از   حتابرس   دامن  آ  ی ضمان  اجرای 
 چنی  ترجمی   . ه گتترش دامن  حتابرس  برا  شفافی  هرچ  بیشتر اقتصاد هتتی 

 الی ا   ی تصیویب  ی المللی   بیی   حتابدار  ی حتابرس  استانداردها  ساز  بوم  ی
 کیرد   برخوردار شفافی  از ی تر مناسب را اقتصاد  فعالی  حتابرس   دامن   ایشاف
 .کرد خواهد شایان  کمک اقتصاد راهبر  در را کشور مدیری  ی
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