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 چکیده
ای ایفا  المللی نقش ویژه های داخلی و بین ها در نظام مالی اقتصادی در عرصه امروزه بانک

در کاهش تنگناهای تولیدی و  های پولی در قالب متغیرهای بانکی کنند. ارزیابی آثار سیاست می

برخوردارند. این پژوهش آثار ای  های اقتصادی از اهمیت ویژه رونق بخشیدن به فعالیت بخش

تا  8-8811گسترش فعالیت خدمات بخش بانکی بر رشد اقتصادی در ایران را در خلال  دوره 

های تلفیقی با استفاده از الگوهای خودرگرسیونی برآورد نموده است. یافته  به روش داده 8831-4

های  شکل معناداری از شوک های ده ساله به دهند که تغییرات رشد اقتصادی در دوره ها نشان می

 11پذیرند. حدود  تغییرات تولید ملی تاثیر می  های دولتی و شوک ناشی از عرضه اعتبارات بانک

درصد توسط  88های مربوط به رشد اقتصادی،  درصد تغییرات رشد اقتصادی توسط شوک

 6ب و حدود درصد به تعداد شع 8های دولتی،  های ناشی از عرضه اعتبارات اعطایی بانک شوک

 .شوند های ناشی از تعداد کارکنان توضیح داده می درصد توسط شوک
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 مقدمه -1
چگونگی رشد اقتصادی بین کشورها و  در تبیین تفاوت نرخ مهمی تأثیر بخش بانکی توسعه

 اندازه به همان که شود می ناشی آنجا از ملی اقتصاد در بانکی نظام جایگاه و اهمیت. دارد عملکرد آنها

ثباتی  بی شود، می مهم تلقی حقیقی بخش توسعه و رشد لازم شرط عنوان به بخش بانکی توسعه که

 همین گردد. به می متمادی های سال برای اقتصادی رشد فرایند در جدی های آسیب به منجر آن نیز

 به کشورها گذار عطف  نقطه های کارآمد، بانکی و اعمال سیاست مطلوب بخش ساختار طراحی دلیل

 بانکی توسعه سطح چه هر که است آن گویای موجود مطالعات .شود می ارزیابی یافتگی توسعه مرحله

 سرمایه انباشت تر، نرخ تر و سریع هزینهتر، کم  باشد، به دلیل تأمین مالی آسان بالاتر کشوری در

بود  خواهد تر مطلوب اشتغال ایجاد و فناوری پیشرفت اقتصادی، رشد نرخ فیزیکی و به تبع آن

 (.8830)دادگر و نظری؛ 

 و اقتصادی رشد بخش بانکی، توسعه با رابطه در اقتصاددانان میان متفاوتی های بطور کلی دیدگاه

8لوین دارد. وجود کند، ایفا تواند می که توسعه بخش بانکی نقشی
مالی  های واسطه ( گسترش8331) 

و رونق در  سرمایه به منابع بهینه تخصیص ازطریق اقتصادی های را موجب افزایش کارایی فعالیت

داند. در نظریه های جدید  می آمیز اغراق را ارتباط این (8311) 0 اما لوکاس داند. می اقتصادی رشد

 با مالی تاکید شده است. در بازارهای نوآوری با اقتصادی رشد بالای همبستگی اقتصاد مالی به

 کالاهای و عرضه اقتصاد کم هزینه تر واقعی بخش در مالی توسعه و تأمین جدید بکارگیری ابزارهای

 رشد بر بخش بانکی توسعه اثرگذاری درخصوص گیرد. مطالعات می جدید به بازار  سریع ترصورت

 نمود: تقسیم کلی  دسته سه قالب توان در می اقتصادی را

8کینون مک نظیر اقتصاددانانی ؛ دیدگاه اول گروه
و  لوین ( ،8338) 4لوین و کینگ (8318) 

 رشد بر بخش بانکی توسعه خدمات و ابزارهای از علیت رابطه به معتقد که  (0444) 5همکاران

 در ایجاد رشد توانند می بانکی ابزارهای نوینگسترش خدمات و  باشد.طبق این دیدگاه می اقتصادی

 اقتصادی نقش موثری ایفا نمایند.

1گلداسمیت (،8351) 6شاو مانند اقتصاددانانی  دوم ؛ گروه
1جانگ و (8351) 

 این ( بر8316) 

 برای تقاضا اقتصادی، رشد شود. چون می بخش بانکی توسعه به منجر اقتصادی که رشد اند عقیده

افزایش مناسبات پولی و مالی  به منجر افزایش داده و گسترش چنین خدماتی را مالی خدمات

 شود. می

( 8316) پاتریک دارند. اشاره بخش بانکی توسعه و اقتصادی رشد دوسویه رابطه ؛ به سوم گروه

 باعث سرمایه آوردن فراهم و گسترش با بانکی بخش اقتصادی، توسعه اولیه مراحل در است معتقد

 مالی خدمات برای تقاضا باشد، می رشد حال در اقتصاد که بعدی مراحل در و گردد میاقتصادی  رشد
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  بر این نکته دارد نیز بلندمدت رشد و بخش بانکی توسعه میان ارتباط یابد. بررسی می افزایش آن در

 به و کاهش داده بلندمدت در اقتصاد در را مبادله هزینه و توانند ریسک مالی می های سیستم که

  .کنند کمک اطلاعات سازی فافش

 و دریافت و مالی سیستم مرکز ثقل ها به عنوان بانک اقتصادهای مدرن، اکثر با توجه به اینکه در

 سازی ع تنو و گذاری سرمایه های فرصت اندازها، شناسایی پس تجهیز در مهمی نقش ها پرداخت

بعد  یک عنوان به بانکی بخش کارآیی و ساختار اندازه، این رو از کنند. می ایفا ها ریسک دارایی

 آسان دسترسی و پرداختی حجم اعتبارات ها، بانک است. سوددهی توجه مورد مالی توسعه مستقل

  بانکی و منابع مالی حائز اهمیت است. اعتبارات به خصوصی بخش

های  طرحها در تامین منابع مالی  نظام اقتصادی ایران نظامی بانک محور است که در آن بانک

درصد تأکید  34اقتصادی دارای سهمی قابل توجه و بالا هستند. برخی برآوردها در این زمینه  بر 

نوپا بودن بازار سرمایه، بازارهای بیمه، ارز، بازارهای آتی و بازار  دلیل (. به8836دارد )قاسمی، 

 ای در کننده تعیین نقش ها بانک مالی ایران چندان توسعه نیافته است. از این رو، بازار مشتقات،

 اقتصادی دارند. های فعالیت گردش و گذاری سرمایه تأمین

کیفیت خدمات بانکی، نرخ های موجود اعطای   زمینه در در ایران بانکی از سوی دیگر،نظام

 و ابزارهای نظارتی مقررات نهادی، و ساختاری تسهیلات و همخوانی با استانداردهای جهانی و از نظر

 در بخش بانکی بهبود کیفی و گسترش خدمات دارای شکاف قابل توجهی است. سیاستی و

به  است نتوانسته نفتی صادرات از حاصل درآمدهای که ایران نظیر نفتی توسعه در حال کشورهای

 .است برخوردار بیشتری اهمیت از کند شایانی کمک اقتصادی درونزا تعمیق رشد

 ها، بانک توسط شده تأمین اعتبارات و همچنین اقتصاد در بانکی نظام اساسی نقش به توجه با

 مطالعه اقتصادی، رشد بر بخش بانکی توسعه تأثیر چگونگی ها بر تعداد شاغلین بانک تعداد شعب و

 اقتصادی رشد بر تواند می میزان چه به و طریق چه از بخش بانکی توسعه که است آن پی در حاضر

 رشد واکنش میان متغیرهای پولی و بانکی بر -اثرگذاری کنش چگونگی  باشد. این مقاله مؤثر

 بازه در گیری از روش الگوهای خودرگرسیونی بخش بانکی با بهره توسعه کانال طریق از اقتصادی

این  ها آشکار است. است. وجه تمایز این مطالعه نسبت به سایر پژوهش پرداخته 8811 -31زمانی 

 ، ها داده معرفی آن از تحقیق و پس نظری، پیشینه ابتدا مبانیاست.  بخش پنج بر مشتمل مطالعه

 شده است. ارائه گیری نتیجه و برآورد الگو
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 مبانی نظری  -2
های کلان  ترین اهداف سیاست دستیابی به رشد و توسعه اقتصادی به عنوان یکی از بنیادی

یات رشد اقتصادی استفاده از ریزان اقتصادی قرار دارد. در ادب گذاران و برنامه مورد توجه سیاست

های تولیدی از طریق تسهیل در ساز و کارهای مالی اهمیت ویژه ای دارد. در رابطه با نقش  ظرفیت

( معتقد است که سیستم مالی از طریق 8363) 3سیستم مالی در رشد اقتصادی، جان هیکس

از صنعتی شدن گذاری، نقش مهمی در آغ های بزرگ سرمایه تسهیل تجهیز سرمایه برای طرح

های خوب از طریق شناسایی و  کند که بانک ( استدلال می8380) 84انگلستان داشته است. شومپیتر

های  تامین مالی کارفرمایانی که بیشترین شانس را برای تولید محصولات جدید و اجرای طرح

دارد  ( اظهار می8350) 88توانند موجب نوآوری تکنولوژیکی شوند. جون رابینسون ابتکاری دارند، می

روی بخش حقیقی اقتصاد است. بر اساس نظر رابینسون، توسعه اقتصادی  که سیستم مالی، دنباله

شود و سیستم مالی به طور خودکار این  موجب افزایش تقاضا برای انواع خاصی از ترتیبات مالی می

 سازد.  تقاضاها را برآورده می

ی گسترش خدمات بانکداری بر ساختار و رشد اقتصادی ( در تحلیل اثرگذار0481) 80تانگورای

و توسعه  رشد کند که توسعه بخش بانکی بر استدلال می 0486تا  8364های  در خلال سال

 بانکی بخش توسعه از بالاتری به طوری که سطوح است، های صنعتی و کشاورزی سودمند بخش

وی با انتخاب  .دهد می افزایش را و کشاورزی صنعتی های بخش متناسب با همان سطوح، اندازه

( 8) مرکزی، آسیای و اروپا( 0) آرام، اقیانوس و آسیا شرق( 8) منطقه از کشورهای 1 در نمونه ای

 و آسیا جنوب( 6) شمالی، آمریکای( 5) آفریقا، شمال و خاورمیانه( 4) کارائیب، لاتین و آمریکای

 بخش توسعه شاخص از سه استفاده با 0486تا  8364 زمانی دوره آفریقا در صحرای جنوب (1)

 عنوان به ها بانک توسط خصوصی بخش اعطا  شده به داخلی اعتبارات بانکداری در قالب سهم

تولید  از عنوان درصدی به مالی بخش به داخلی اعتبارات تولید ناخالص داخلی،  سهم از درصدی

جمعیت   844ر444 هر به صورت سرانه در ) تجاری های شعب بانک ناخالص داخلی و تعداد

 را بررسی نموده است. (بزرگسال

 مالی و رشد اقتصادی دریافتند که رابطه رشد رابطه بودن غیرخطی مورد در برخی پژوهش ها

کیفیت سطح خدمات   و بانکداری توسعه بخش به بخش صنعتی، توسعه بانکی و توسعه بخش بین

 81و شِی  86، کورند 85( و دانک0480، 84و سچتی 88) کاروبی .ددار سایر نهادهای اقتصادی بستگی

 رو تمرکز،تخصص گرایی و دانش محوری به بیشتر کشورها که در فرایند توسعه آنجا (. از0485،

 بخش صنعت با بانکی بخش ارتباط توسعه رود می انتظار اقتصادی، توسعه اولیه مراحل آورند، در می

 دانش بر مبتنی اقتصاد یک به تر وپیشرفته بزرگتر بانکی سیستم اما .باشد کشاورزی مثبت بخش و
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بانکی  با بخش های خدماتی و صنعتی  توسعه بخش ارتباط رود می دارد و انتظار گرایش بیشتری

  بیشتر باشد.

اقتصادی بخش ها و  رشد و مالی توسعه (  بر ارتباط دو سویه بین0484) 81 ادیانبو و نایاشا

از نگاه آنان توسعه بخش بانکی موجب توسعه فعالیت  تأکید نموده اند. آنهاواکنش متقابل بین 

بخش صنعت و کشاورزی شده و متقابلا توسعه بخش صنعتی و توسعه بخش کشاورزی نیز موجب 

 گردد.  توسعه بخش بانکی می

 

 شواهد تجربی -3

ین مالی در رشد در ادبیات اقتصادی سرمایه فیزیکی، سرمایه انسانی، دسترسی به نوآوری و تام

های تولیدی نقش ویژه ای دارند. در این راستا، بانک  اقتصادی ، ایجاد اشتغال و توانمندسازی بنگاه

داند. ) هو،  جهانی اعطای اعتبارات پولی و تامین مالی بنگاه ها را بر رشد اقتصادی  مثبت می

ش رشد اقتصادی نسبت یه توانند در جهت افزای های دولتی با اعطای اعتبارات می (. بانک0446

های دولتی به خاطر داشتن اهداف اقتصادی مانند  های دیگر موثرتر باشند. چرا که بانک سایر بانک

شوند. پنگ و  ایجاد رشد متوازن اهداف اجتماعی و ملاحظات سیاسی محدودیت کمتری قائل می

 (.0484)  83همکاران 

دریافت  آنها جغرافیایی مناطق درنظرگرفتن و کشورها بندی تقسیم با04 ( 2011) کبیر حسن

 بود، پایین سرانه درآمد که مناطقی در دارد وجود مالی توسعه و اقتصادی رشد بین رابطه دو سویه

( به صورت 0444)  08لوین .جریان داشت اقتصادی رشد به سمت مالی توسعه سمت از این رابطه

ری مالی را بر اساس قوانین و سیستم گ  یافتگی واسطه بین کشوری علت سطح متفاوت توسعه 

گری مالی بر رشد اقتصادی را مورد تاکید قرار داد.  حسابداری بررسی و تاثیر مثبت توسعه واسطه

با باور وی، قوانین و شیوه حسابداری هر کشور در افزایش توسعه مالی و سرعت بخشیدن به رشد 

های چین را  الی بر رشد اقتصادی در استان( اثر میزان توسعه م0446) 00اقتصادی موثر است. لیانگ

های ساحلی را  داری، رشد اقتصادی استان بررسی و متوجه شد که توسعه مالی به صورت معنا

تواند به  های داخلی می افزایش داده است. او به این نتیجه رسید که توسعه مالی ضعیف در استان

 رشد نامتوازن و ناهمگن مناطق دامن بزند.

 طیتوسعه  کشور صـنعتی و در حال 81بهبود عملکرد اقتصادی( 0446) 08ریوجاو کـراس 

و معتقدند هر چقدر توسعه بخش دهند  نسبت می بانکیرا به توسعه بخش  8315-31های  سال

( 0486)  04یسـامبا و امباسشود.  ها و عملکرد اقتصاد کلان مطلوبتر می بانکی بیشتر باشد، سیاست

های مالی در کشورهای عضو جامعه پولی  الی، باعث تقویت کارآیی سیاستنشان دادند که توسعه م
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شـاخص اصـلی  .است شده 8316 - 0446های  و اقتصادی کشورهای آفریقای مرکزی بین سال

های داخلی به بخش  اعتبار پرداختی بانک" توسط این دومـورد اسـتفاده بـرای توسعه مالی 

ارتباطی با  ،اساساین  باشد، که بـر می "ص داخلیتولید ناخال خصوصی بر حسب درصدی از

از نسبت اعتبارات بخش خصوصی بـه تولید ناخـالص ( 0486) 05و لین  ما. سیاست پولی ندارد

داخلـی، نسـبت ارزش بـازار سـرمایه بـه تولیـد ناخالص داخلی و نسبت اعتبـارات بخـش 

لص داخلـی بـه عنـوان نماینـده متغیر توسعه خصوصـی بـه عـلاوه ارزش بازار سرمایه به تولید ناخا

 دادند، کشورهایی که ازنشـان  و کشـور بـا اسـتفاده از پنـل دیتـا بهـره گرفتـه انـد 48مالی برای 

  های مالی کارایی ندارد. تری برخوردار هستند، سیاست یافتـه هـای مالی  توسـعه تمیسسـ

عنوان نماینده  بهرا  " GDP ایی بخـش خصوصی بهاعتبار اعطـ"( 0481) 06و همکاران افیونگ 

مورد  8334-0485روش پنل برای دوره کشور آفریقایی با استفاده از  83برای  توسعه مـالی یرمتغ

و نتیجه گرفتند بین توسعه مالی و کارآیی سیاست پولی رابطه ضعیفی وجود . مطالعه قرار دادند

 01تی تی داری وجود ندارد. دیالو و ال اقتصادی  رابطه معنیدارد. همچنین بین توسعه مالی و رشد 

ها، رابطه بین رشد  ( با فرض وجود رقابت انحصاری بین محصولات متمایز سیستم بانک0481)

کشور اروپایی را به صورت نظری و تجربی از  81اقتصادی مناطق و دسترسی به اعتبارات بانکی در 

نتیجه گرفتند، هر چه دسترسی به اعتبارات بانکی بیشتر ترین بررسی کردند و  مدل رشد اسچام

یابد، ضمن آنکه در افزایش نوآوری نیز تاثیر بسزایی دارد.  باشد، رشد اقتصادی مناطق افزایش می

های سری زمانی برای مناطق مختلف کشور روسیه  ( با استفاده از داده0484)  01برکوینز و همکاران

دهی را در هر یک میلیون نفر طی مدت  های دولتی، میزان وام نشان دادند که خصوصی شدن بانک

گذاری و رشد اقتصادی مناطق افزایش  درصد افزایش داده، اما سرمایه 00درصد به  88ده سال از 

ها رشد اقتصادی به میزان  سازی بانک نیافته است. با این حال نتایج، موید این بود که با خصوصی

 یابد.  یک درصد افزایش می

یافته و در حال توسعه بر رشد  های توسعه بندی استان ( با تقسیم0488) 03ایلدرم اوندر و اوزی

های اقتصادی و سیاسی )ایام انتخابات( با استفاده از روش  های بحران اقتصادی ترکیه طی دوره

ادند ها نشان د دهی بانک درباره فعالیت وام 8334 – 0484اقتصاد سنجی پانل دیتا در بازه زمانی 

های انتخاباتی و بحران اقتصادی نسبت به  های دولتی در سال که سهم اعطای اعتبارات بانک

های دولتی در دوره رکود  دار بالا بوده و سرانه اعتبارات اعطایی بانک های دیگر به صورت معنی سال

( 0488) 84های کشور ترکیه تاثیر مثبت داشته است. بری و اشکلرگ اقتصادی بر رشد همه استان

با استفاده از روش  8334 – 0443کشور طی دوره زمانی  54های مالی  در پاسخ به شوک

دهی بانک  ای )چارچوبی که امکان انتقال پارامترها در معادله وام رگرسیون پانل تو در تو یا آشیانه
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دند های خصوصی و دولتی نشان دا دهی بانک ها و مقایسه وام دهی بانک وجود دارد( درخصوص وام

های  دهی بانک های دولتی در طی دوره بحران افزایش یافته ولی وام دهی بانک که میزان وام

های دولتی کاهش اعطای اعتبارات از  یابد، ضمن آنکه بانک خصوصی در این شرایط کاهش می

دهند و نقش اساسی را در کاهش اثر منفی  های خصوصی را تحت پوشش قرار می طرف بانک

 -30( در دو مقطع زمانی 0480) 88کنند. کندال قارن بر رشد اقتصادی ایفا میهای نامت سیکل

 043ارتباط بین توسعه بخش بانکی، سرمایه انسانی و رشد اقتصادی را در  0444 -48و  8338

های رشد اقتصادی در سطح مناطق بررسی نمود و نشان داد که  ایالت کشور هند با استفاده از داده

ی هر منطقه ناشی از محدودیت مالی آن منطقه است، ضمن آنکه ارتباط بین عدم توسعه بانکدار

این دو متغیر غیرخطی است. همجنین با کاهش نسبت اعطای اعتبارات بانکی به تولید ناخالص 

 یابد.  درصد کاهش می 4درصد، میزان رشد اقتصادی حدود  05درصد به  15داخلی از 

 آمریکا و  تجاری ادوار در را مالی های شوک و بانکی مرفتار سیست اهمیت و نقش (0484) 80دیب

 بانکی و بین بازار در وجوه انتقال و بانکی خدمات ارائه دو  حوزه در بانکی سیستم رفتار همچنین

 اقتصادی بانک بر رفتار کارگزاران سپرده و میزان سرمایه در تغییر شوک و اعتباری پولی، های شوک

 و اعتباری شوک عنوان به اعتبارات در عرضه تغییر و پولی شوک عنوان به پول حجم در تغییر و

در چارچوب خرد اقتصادی  اعتبارات نوسانات محرک عامل عنوان به سپرده و میزان سرمایه در تغییر

نوسانات  کاهش در مالی واسطه عنوان به بانکی وجود سیستم که داد نشان بررسی نمود و 

 تاثیر فنّاوری و بانکی پولی، های با شوک مواجهه در اقتصادی رشد نظیر اقتصادی کلان متغیرهای

های آماری مختلف به ویژه تحلیل رگرسیونی  ( با استفاده از مدل0484) 88بامی بلرتا دارد. بسزایی

بر سودآوری بخش بانکی کشور آلبانی نشان داد که ارزیابی عوامل  0484الی  0445های  بین سال

 و ها مثبت بوده است. پردهان خارجی و داخلی با هدف بررسی عوامل مرتبط با سودآوری بانک

 اقتصادی سهام، رشد بازار توسعه بانکی، بخش توسعه بین رابطه علی بررسی ( به0484) 84همکاران

ASEANکشورهای  در اقتصادی کلان متغیر چهار و
 حضور سایر با و 8368-0480دوره  برای 85

 اقتصاد متغیرهای دیگر و سهام بازار توسعه و بخش بانکی توسعه دادند، نشان پرداختند و متغیرها

 سهام، بازار توسعه بانکی، بخش توسعه همچنین .تأثیرگذارند بلندمدتاقتصادی  رشد تعیین در کلان

 بین آنها بلندمدت رابطه و انباشتگی دارند با هم کلان اقتصاد متغیرهای کلیدی و رشد اقتصادی

 .دارد وجود

 به تولید ناخالص داخلی اسمی، نسبت M2)پول ) حجم متغیر، نسبت سه ( از0480) 86کنانی

به تولید  خصوصی بخش اعطایی اعتبارات تولید ناخالص داخلی اسمی و نسبتبه  ها بانک  بدهی

 از اقتصادی رشد دادن برای نشان کرد. همچنین مالاوی استفاده کشور ناخالص داخلی اسمی در
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 مجموع نسبت( تجاری بودن درجه باز .نمود استفاده متغیر تولید ناخالص داخلی واقعی سرانه

 تجاری بودن باز برای شاخصی به عنوان نیز اسمی(  را  ناخالص داخلی صادرات به تولید و واردات

 است. براساس نموده ( استفادهVECMو ) (VAR)برداری  مدل خودرگرسیون از و کند می قلمداد

 وجود رشد اقتصادی و درجه تجاری بودن باز مالی، متغیرهای بین بلندمدتی تحقیق، رابطه این نتایج

 رشد افزایش تجاری در بودن درجه باز و بانکی توسعه تحریک بر دال هایی حمایتهمچنین  دارد،

کشور بولیوی در بازه  ( برای0488) 81بوجانیک .برقرار است توسعه حال در کشورهای در اقتصادی

شامل تولید ناخالص  ( از متغیرهاییVECMو ) (VAR)( با استفاده از مدل 8344– 0484زمانی )

به تولید ناخالص داخلی،  تجارت کل حجم تولید ناخالص داخلی واقعی سرانه، نسبتداخلی واقعی، 

به تولید  M2  به تولید ناخالص داخلی، نسبت تجاری شریک بزرگ چهار با تجارت حجم نسبت

 در که داد به تولید ناخالص داخلی استفاده نمود و نشان  M2) –نسبت ) پول  ناخالص داخلی  و

به  تجارت کل باز بودن درجه تجاری )حجم متغیر دو هر سوی از علیت جهت ته،انباش هم متغیرهای

بزرگ تجاری به تولید ناخالص داخلی( به سوی  شریک چهار با تجارت حجم تولید ناخالص داخلی و

به تولید ناخالص داخلی نیز علت  M2متغیر  گذشته این تولید ناخالص داخلی واقعی است. از

نیستند،  انباشته هم که متغیرهایی بین در اما باشد. می سرانه تغییرات تولید ناخالص داخلی واقعی

 طی توسعه درحال و یافته توسعه کشور 14 ( برای0488) 81لم و ندارد. چونگ وجود ای رابطه چنین

 بر توجهی منفی قابل تأثیر خارجی مستقیم گذاری سرمایه که دادند ( نشان8314– 0440دوره )

 به کشورها بندی تقسیم با مرحله بعد در است. اما داشته بررسی مورد کشورهای در اقتصادی رشد

 به دست آمد. متفاوتی نتایج درآمدشان به توجه با گروه سه

با درآمد بالا  کشورهای اقتصادی رشد نرخ بر مثبت تأثیر خارجی مستقیم گذاری سرمایه �

 داشت.

 با اقتصادی کشورهای رشد نرخ بر توجهی قابل منفی تأثیر خارجی مستقیم گذاری سرمایه �

 .داشت متوسط درآمد

داشت، اما  ها رگرسیون برخی در منفی تأثیر خارجی مستقیم گذاری سرمایه اگر چه �

 اثر های این کشورها رگرسیون تمام مالی مطلوبی برخوردار بودند بر توسعه کشورهایی که از

 .داشت مثبت

 مطالعات داخلی
نشان  8814 – 13( با روش رهیافت شبه بیزین طی بازه زمانی 8834محمدنژاد و همکاران )

دار دارد. ابوترابی و  ها بر رشد اقتصادی بخش غیرنفتی تاثیر مثبت و معنی دادند که تسهیلات بانک
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با استفاده از آزمون علیت  8851 – 13های  ( برای یک دوره سی ساله بین سال8834همکاران )

VCEM  دریافتند، علیت معکوس از رشد اقتصادی به توسعه مالی وجود دارد. همچنین مالکیت

ها موجب کندی توسعه  بانکی نقش موثری در توسعه مالی دارد، ضمن آنکه دخالت دولت در بانک

نشان  8813 – 34دوره  ( با استفاده از روش پانل دیتا طی8838فر ) شود. زمانی و سلیمی مالی می

دلیری  و ای و رشد اقتصادی یک رابطه مثبت وجود دارد. مهرگان دادند، بین توسعه مالی منطقه

عمومی  تعادل مدل یک از استفاده با پولی را های سیاست برابر ها در بانک واکنش ( بررسی8830)

 عدم دلیل به ها بانک که داد نتایج نشان ایران بررسی نمودند. برای بیزی رویکرد با تصادفی پویای

 کنند چندانی انتقال، کمک مکانیزم به توانند نمی پولی شوک بروز از پس بهره تعدیل نرخ در توانایی

 شد. از خواهد وام دریافت برای تقاضا افزایش و بانک گذاری در سپرده کاهش باعث پولی شوک و

 مسکن واقعی قیمت و شده مانند مسکن بادوام کالاهای بخش در شوک بروز سبب رخداد طرفی، این

 مالی منبع تأمین مهمترین عنوان به خانوارها  سپرده نقش به این مطالعه البته در دهد می افزایش را

 .است نشده اشاره مالی های واسطه و ها بانک

( با استفاده از روش گشتاورهای تعمیم یافته نشان دادند که اعطای 8838بهرامی و همکاران )

 انیمکداری بر رشد اقتصادی دارد.  رات بانکی در کشورهای در حال توسعه تاثیر منفی و معنااعتبا

و  یساختار مال ریهر دو متغ ی بر رابطهبا رشد اقتصاد یرابطه توسعه نظام مال( در بررسی 8831)

 زین ها افتهی. کند یدلالت م یبر رشد اقتصاد یتوسعه نظام مال های به عنوان شاخص یتوسعه مال

در  ن،یدارد. همچن یبر رشد اقتصاد تری یقو ارتباطبر بازار  یمبتن یکه نظام مال  است نیا دیمؤ

و در بلندمدت  یبه رشد اقتصاد یتوسعه نظام مال یرهایاز متغ طرفه کی یمدت رابطه علّ هکوتا

در این پژوهش  .دنمای یم دییرا تأ کیپاتر یافتگی توسعه مرحله هیکه فرض رابطه دوطرفه وجود دارد

 8313دوره  یط یمنتخب اسلام یدر کشورها یرشد اقتصاد یبر رو یتوسعه نظام مال های شاخص

. است تأیید شده 83(FMOLSبا استفاده از  روش حداقل مربعات کاملاً اصلاح شده ) 0488تا 

44از روش پانل پویای با استفاده  ابراهیمی 
GMM حال یافته و در کشور توسعه 83های  ز دادها

یافته  بر رشد کشورهای توسعه ،مالیهای که ساختار دادنشان  0444- 43 توسعه برای دوره زمانی

 داری یمعن رابطهداری ندارد و فقط بر رشد اقتصادی کشورهای درحال توسعه و نوظهور  یمعنتاثیر 

بهتر از نظام کشورها در نظام مالی بازار محور این عبارت دیگر عملکرد بخش حقیقی در  د. بهدار

مثبت و  رابطهاست. بعلاوه توسعه مالی بر رشد اقتصادی تمامی کشورها  مالی بانک محور

در کشورهای درحال توسعه و نوظهور بیشتر از کشورهای توسعه  رابطهداری دارد که این  یمعن

ن دهد که نیروی کار در رشد اقتصادی بالاتری شان میسعیدی در تحلیلی متفاوت ن یافته است.

کمی  نقشکند و مطابق انتظارات نظری مثبت است و اعتبارات تکلیفی بر اشتغال  را ایفا می نقش
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دارد. ایشان در تحلیلی دیگر بیان ر اشتغال دبیشتری  و  ، ولی اعتبارات غیرتکلیفی نقش مثبترددا

گذاری  مایهتواند نقش مهمی در سر تسهیلات بانکی به عنوان مکمل سرمایه تولیدکننده میدارد،  می

تواند  % افزایش در تسهیلات بانکی می8و رشد تولید داشته باشد و ضریب مدل بیانگر آن است که 

 .افزایش دهد % 4201ارزش افزوده )رشد اقتصادی( را به میزان 

 تولید ناخالص به نقدینگی حجم نسبت متغیرهای همزمان تأثیر بررسی همکاران، با و صمیمی

 ایران در اقتصادی رشد تجاری بر آزادی و مرکزی بانک نزد ها بانک دیداری های سپرده متغیر داخلی،

 داخلی تولید ناخالص بر داخلی ناخالص تولید به نقدینگی حجم نسبت متغیر تأثیر که نشان دادند

 و مثبت ایران تأثیر داخلی تولید ناخالص بر تجاری آزادی متغیر دار است. معنی و مثبت ایران

 بر جزئی تأثیر دارای مرکزی بانک نزد ها بانک های دیداری سپرده متغیر است و داشته داری معنی

استفاده از  همکاران، با و باشد. مهرآرا نمی دار معنی آماری لحاظ به و داخلی ایران دارد ناخالص تولید

 نظام ( در کشورهای منتخب نشان دادند که توسعه8313– 0448پویا )  تلفیقی های داده روش

 از یک هیچ حال این با دارد. داخلی ناخالص تولید سطح بر با اهمیتی اثر بلندمدت در تنها بانکی

 دوره مورد در منتخب کشورهای در اقتصادی رشد نرخ بر اهمیتی با اثر مالی های توسعه شاخص

تجارت بین توسعه مالی و الگوی  علی تحلیل یک قالب همکاران، در و است. آرمن نداشته بررسی

 برقرار است مالی توسعه اقتصادی و رشد علی بین رابطه الملل برای کشور ایران نشان دادند که بین

 رابطه علیت مطالعه این همچنین .است ایران مورد در تقاضا تعقیب فرضیه تأیید نتیجه مبین این که

 کرده تأیید را محور( رشد صادرات های فرضیه (بلندمدت در صادرات و اقتصادی رشد بین طرفه دو

– 14دوره زمانی  طی D8کشورهای  پیرامون Panel VARروش  از استفاده میرمطهری، با .است
 و بانکی بخش توسعه بین ارتباط ایران را تاکید نمود و مالی سیستم بودن محور بانک 8814

 و نرخ  تورم تجاری، بودن باز درجه خارجی، مستقیم گذاری سرمایه مثل اقتصاد کلان متغیرهای

 دولت را تائید نمود. مصرفی مخارج

 

 معرفی الگو  -4

مطالعه فعلی به دنبال پاسخ به این سوال است که، رابطه متغیرهای توسعه بخش بانکی بر رشد 

( به شکل 0481و مطالعاتی تانگورای )  اقتصادی ایران چگونه است؟ در این راستا مدل پایه نظری

 است: زیر تعدیل یافته 
EGR i,t= F (PUC i,t , PUB i,t ,EMPit )                                                                      

  :فوق   در مدل
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EGR رشد اقتصادی به عنوان متغیر وابسته در الگو :                                                                 

PUC : های دولتی سهم اعتبارات اعطایی توسط بانک                               

PUB های دولتی                                                   : تعداد شعب بانک 

EMP های دولتی : تعداد کارکنان بانک 
 

شاورزی، سپه، های منتخب شامل بانک ملی، ک ، بانک 8811– 31های  دوره زمانی مطالعه سال

مسکن، رفاه کارگران، توسعه صادرات، توسعه تعاون و پست بانک می باشند. آمارهای این تحقیق از 

منابع بانک مرکزی، سازمان برنامه و بودجه، وزارت امور اقتصادی و دارایی، وزارت علوم، تحقیقات و 

 آوری و درگاه های اینترنتی استخراج شده است. فن

 

 برآورد الگو  -4-1

ها آزمون شود،  پیش از برآورد مدل، لازم است پایایی تمام متغیرهای مورد استفاده در تخمین

های پانلی باعث بروز مشکل رگرسیون  زیرا ناپایایی متغیرها چه در مورد سری زمانی و چه داده

ه شود ک های پانلی استفاده می شود. برای این منظور از آزمون لوین لین چو برای داده کاذب می

( آمده است. چنانچه مقدار آماره محاسبه شده 8نتایج آن برای کلیه متغیرهای مدل در جدول )

بزرگتر از مقدار مربوط به سطح اطمینان رایج باشد، فرضیه صفر مبتنی بر ناپایایی رد خواهد شد. 

د که ده های محاسبه شده و احتمال پذیرش آنها نشان می ( و بررسی مقادیر آماره8نتایج جدول )

در سطح پایا  PUCشود، یعنی کلیه متغیرها به غیر از  فرضیه صفر مبنی بر ناپایایی متغیرها رد می

گیری پایا شده است. با حصول اطمینان از پایایی متغیرها  بار تفاضل هستند و این متغیر هم با یک

خت. طبق جدول هراس از کاذب بودن رگرسیون وجود نداشته و میتوان به انجام برآورد مدل پردا

 باشد.  پایا از درجه صفر و این متغیر پایا از درجه یک می PUCزیر تمامی متغیرها بغیر از 

 

 : بررسی پایایی متغیرها بر اساس آزمون لوین لین چو (1جدول )

 وضعیت احتمال tآماره  متغیر

EGR 3405/8- 4444/4 پایا 

PUC 5448/4- 0380/4 ناپایا 

D(PUC) 0458/01- 4444/4 پایا 

PUB 1445/84- 4444/4 پایا 

EMP 8151/83- 4444/4 پایا 

 های پژوهشگر یافتهماخذ: 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1311 پائیز/  25شماره   

در راستای بررسی روابط تعادلی بلندمدت بین چند متغیر اقتصادی در مدل پانل از آزمون 

جمعی بین  شود. در این آزمون، فرضیه صفر مبتنی بر عدم وجود هم جمعی کائو استفاده می هم

دهد که فرضیه صفر  ( نشان می0جمعی کائو در جدول ) متغیرها است. نتایج حاصل از آزمون هم

توان پذیرفت و در نتیجه بین متغیرهای ذکر شده  جمعی بین متغیرها را نمی مبنی بر عدم وجود هم

 داری وجود دارد. در مدل، رابطه بلندمدت معنی

 

 جمعی  (: آزمون هم2جدول )

 ئوجمعی کا آزمون هم
 نتیجه احتمال tآماره 

 جمعی وجود بردار هم 4488/4 -1441/0

 های پژوهشگر یافتهماخذ: 

 
ور تعیین وقفه بهینه مدل است. به همین منظور از آمارهای  قدم بعدی در برآورد مدل پانل

استفاده شده است. نتایج برآورد آمارهای  48و حنان کوئین 40، بیزین48اطلاعاتی تعدیل شده آکائیک

( نمایش داده شده است. همانطور که در 8ور در جدول ) مذکور برای مرتبه اول تا سوم مدل پانل

شود و با توجه به اینکه مدل بهینه مدلی است که دارای کمترین مقدار  ( مشاهده می8جدول )

MBIC ،MAIC  وMQIC ارهای انتخاب وقفه بهینه مدل، وقفه باشد، به همین دلیل بر اساس معی

 اول بهینه است.

 

 (: نتایج انتخاب وقفه بهینه3جدول )
Lag CD J J Pvalue MBIC MAIC MQIC 

8 3331145/4 0481/840 4044381/4 0841/815- 11313/58- 8115/815- 

0 3333048/4 508/43 5448068/4 1843/018- 863/50- 531/881- 

8 3333484/4 11450/88 3685418/4 8318/846- 84864/85- 5348/11- 

 های پژوهشگر یافتهماخذ: 

 

 تفسیر پارامترهای الگو  -4-2
 ( درج است.4رابطه متغیرهای توضیحی مدل بر رشد اقتصادی در جدول )
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 (: نتایج برآورد الگو4جدول )

 zآماره  انحراف معیار ضریب متغیر

EGR(-1) 1801/4 4118/4 84/3 

PUC(-1) 4315/4 4843/4 36/1 

PUB(-1) 0488/4 0184/4 14/4 

EMP(-1) 8411/4- 4344/4 51/8- 

 های پژوهشگر یافتهماخذ: 

 

های دولتی رابطه مثبت و  های دولتی و تعداد شعب بانک سهم اعتبار ارائه شده توسط بانک

درصدی در سهم اعتبارات  8افزایش معنادار و تعداد کارکنان رابطه منفی با رشد اقتصادی دارد. با 

درصد افزایش می یابد. تأمین مالی تولید در  43/4های دولتی، رشد اقتصادی  ارائه شده توسط بانک

این زمینه بسیار موثر است . اعتبارات اعطایی در بخش تولید آثار مثبتی بر رشد اقتصادی دارند. 

درصد افزایش در رشد  04/4دولتی، های  درصدی در تعداد شعب بانک 8همچنین با افزایش 

 8شود. تعداد کارکنان رابطه منفی بر رشد اقتصادی دارد، یعنی با افزایش  اقتصادی حاصل می

 یابد. درصد کاهش می 84/4های دولتی، رشد اقتصادی  درصد در تعداد کارکنان بانک

  

 شرط ثبات -4-3
( لازم است تا قبل از برآورد 0485برای بررسی شرط ثبات و بر اساس نظر آبریگو و لاو )

( نتایج آزمون ثبات الگو را نمایش 8ور بررسی شود. شکل ) العمل شوک، شرط ثبات پانل عکس

اند، پس بنابراین شرط  شود تمامی نقاط درون دایره واقع شده دهد. همان طور که ملاحظه می می

 ی مدل برقرار است. ثبات برا
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1311 پائیز/  25شماره   

 
 (: نتایج آزمون ثبات الگو1شکل )

 های پژوهشگر یافتهماخذ: 

 

 العمل آنی تحلیل توابع عکس -4-4
به منظور بررسی رابطه بین متغیرهای توسعه بخش بانکی بر رشد اقتصادی ایران، ارتباط 

ارزیابی می شود. متقابل متغیرها از طریق مدل خود رگرسیون برداری مبتنی بر داده های تابلویی 

شود که اگر یک گردد و نشان داده می بطوری که اثر یک شوک مشخص بر روی متغیر بررسی می

تغییر ناگهانی )شوک( در یک متغیر رخ دهد، ارتباط آن بر روی خود متغیر و دیگر متغیرها در 

همان مطالعه های مختلف چه مقدار خواهد بود. بررسی توابع عکس العمل آنی، در واقع  طول دوره

ها است. به منظور ترسیم نحوه حرکت زمانی سیستم پس از وارد کردن شوک و  بندی اثر تکانه زمان

های تعمیم یافته استفاده شده  تفکیک رفتار هر یک از متغیرهای الگو پس از شوک، از روش ضربه

رد شده تغییری الگو، نتایج عکس العمل برآو بندی متغیرهای است. در این روش، با تغییر رتبه

های وارد شده  العمل آنی متغیر رشد اقتصادی را در مقابل شوک ( فرم تابع عکس0کند. شکل ) نمی

دهد. همانطور که از نمودار مشخص  به اندازه یک انحراف معیار از سوی متغیرهای الگو را نشان می

ت بوده و سپس های خود رشد اقتصادی ابتدا به شدت مثب است، واکنش رشد اقتصادی از شوک

کند. بنابراین یک شوک مثبت  یابد و در نهایت در دوره دهم به صفر میل می رفته رفته کاهش می

براساس نمودار، اثر این شوک تا حدودی  شود. در رشد اقتصادی باعث افزایش رشد اقتصادی می

یابد. به  ش میدوره اثر مثبت شوک بسیار کاه 5کوتاه مدت بوده به طوری که تقریبا بعد از حدود 

گذاری شود، در این شرایط  تواند منجر به افزایش سرمایه طور مشخص افزایش در رشد اقتصادی می
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1311 پائیز/  25شماره  

های مختلف یک اقتصاد دارای رشد  توانند بخش گذاری می گذاران جهت انتخاب برای سرمایه سرمایه

ختلفی مورد مطالعه قرار های م گذاری در کشور، از جنبه را  مورد هدف قرار داده و بنابراین سرمایه

شود. رابطه شوک  گذاری، رشد اقتصادی نیز بیشتر می گیرد. در نتیجه با افزایش میزان سرمایه می

های دولتی ابتدا مثبت است ولی رفته رفته کاهش یافته و  متغیر سهم اعتبار ارائه شده توسط بانک

ب از اعتبار ارائه شده توسط برداری مناس شود. این موضوع شاید به دلیل عدم بهره منفی می

های دولتی  های مورد نیاز باشد. رابطه شوک متغیر تعداد شعب بانک های دولتی در بخش بانک

گیرد و تقریبا در دوره پنجم به  مثبت است. این شوک رفته رفته یک روند صعودی به خود می

داد شعبات میزان یابد. با افزایش تع رسد و سپس مقداری کاهش می بیشترین میزان خود می

تواند بستر لازم برای رشد اقتصادی را فراهم  یابد که این خود می ها افزایش می رسانی بانک خدمات

دوره اول منفی است ولی بعد از آن به  8ها هم در  آورد. رابطه شوک متغیر تعداد کارکنان بانک

های اولیه  ارکنان در دورهشود. کارایی تعداد ک کند و در دوره هفتم مثبت می سمت صفر حرکت می

تواند منجر به افزایش رشد اقتصادی  شود ولی بعد از دوره پنجم می منجر به رشد اقتصادی نمی

 شود. 

 

 
 (: نتایج توابع عکس العمل مدل مورد بررسی2شکل )

 های پژوهشگر یافتهماخذ: 
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 بینی تجزیه و تحلیل واریانس خطای پیش -4-5
بینی، سهم متغیرهای موجود در الگو از تغییرات  با استفاده از تجزیه واریانس خطای پیش

بینی قدرت  شود. روش تجزیه واریانس، خطای پیش هریک از متغیرها در طول زمان مشخص می

کند.  گیری می زایی متغیرها در ماورای نمونه را اندازه نسبی زنجیره علیت گرنجر یا درجه برون

محاسبه شاخص تجزیه واریانس این است که مشخص شود به طور نسبی میزان سهم و  منظور از

اهمیت تکانه ناشی از هر متغیر، در تغییرات خود نسبت به تغییرات سایر متغیرها چقدر است. به 

های وارد شده بر متغیرهای مختلف الگو در  بیانی دیگر، در روش تجزیه واریانس، سهم شوک

شود. نتایج حاصل از تجزیه واریانس خطای  بینی یک متغیر مشخص می واریانس خطای پیش

( آورده شده است. 5ساله در جدول ) 84بینی برای متغیرهای مورد مطالعه در یک دوره  پیش

درصد تغییرات رشد اقتصادی توسط  844شود که در سال اول  ( ملاحظه می5براساس جدول )

درصد از تغییرات  31ح داده شده است. در سال دوم های مربوط به خود رشد اقتصادی توضی شوک

های  درصد توسط شوک 4405/4های مربوط به خود رشد اقتصادی،  رشد اقتصادی توسط شوک

های  درصد توسط شوک 4401/4مربوط به میزان سهم اعتبار ارائه شده توسط بانک های دولتی، 

های تعداد کارکنان توضیح  به شوک درصد مربوط 480/4های دولتی و  مربوط به تعداد شعب بانک

درصد تغییرات رشد اقتصادی  11ساله( حدود  84داده شده است. در بلندمدت )در یک دوره 

های مربوط به خود رشد اقتصادی توضیح داده شده است. این در حالی است که تقریبا  توسط شوک

ار ارائه شده توسط های ناشی از میزان سهم اعتب درصد نوسانات این متغیر توسط شوک 88

درصد توسط  6های دولتی و  های ناشی از تعداد شعب بانک درصد توسط شوک 8های دولتی،  بانک

شود. سهم تعداد شعب در الگوی رشد اقتصادی از  های ناشی از تعداد کارکنان توضیح داده می شوک

 سایر متغیرها سهم اندکی است.   

 

 ساله 11ی متغیر رشد اقتصادی برای دوره (: تجزیه واریانس خطای پیش بین5جدول )

 EGR PUC PUB EMP دوره
8 8 4 4 4 

0 3186/4 4405/4 4401/4 480/4 

8 3583/4 4435/4 4418/4 4038/4 

4 3086/4 4088/4 4808/4 4484/4 

5 1381/4 4868/4 4861/4 4580/4 

84 1151/4 8848/4 4883/4 4613/4 

 های پژوهشگر یافتهماخذ: 
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 گیری نتیجه -5
مطالعه حاضر کوشید تا به بررسی رابطه متغیرهای توسعه بخش بانکی بر رشد اقتصادی ایران با 

بانک دولتی شامل؛ ملی،  6در  4-8831تا  8-8811ی زمانی  ور در بازه گیری از روش پانل بهره

در کشاورزی، سپه، مسکن، صنعت و معدن و توسعه تعاون بررسی کند. نتایج نشان داد که 

های مربوط  درصد تغییرات رشد اقتصادی توسط شوک 11ساله( حدود  84بلندمدت )در یک دوره 

های ناشی  درصد نوسانات این متغیر توسط شوک 88به خود رشد اقتصادی توضیح داده شده است. 

های ناشی از تعداد  درصد توسط شوک 8های دولتی،  از میزان سهم اعتبار ارائه شده توسط بانک

شود.  های ناشی از تعداد کارکنان توضیح داده می درصد توسط شوک 6های دولتی و  بانکشعب 

 سهم تعداد شعب در الگوی رشد اقتصادی از سایر متغیرها سهم اندکی بود.

به منظور بهبود ساختار سیستم بانکی و افزایش نیل به سمت رشد و توسعه اقتصادی،   

 اقتصادی رشد و ثبات افزایش به منجر مسیری هدایت کرد که های نظام بانکی را در توان فعالیت می

 شود: گردد. به همین منظور  پیشنهادهای زیر مطرح می

تواند مسیر رشد و  تر بر آنها می افزایش در سهم اعتبار پرداختی و همچنین نظارت دقیق -

شرایط اعطای تسهیلات و توجه به نوع مشاغل و  بهبودتوسعه اقتصادی را هموارتر سازد. 

نظام بانکی را به همراه داشته باشد تا تسهیلات  افزایش آگاهیتواند  واحدهای تولیدی می

و شرایط بهتر در امکانات  کردنفراهم پرداختی به بهترین شکل ممکن مصرف شوند. 

 باشد.  تواند در رشد و توسعه اقتصادی نقش کلیدی داشته تسهیلات هم می

های مورد نیاز برای اعطای اعتبار مسئولانه  سازی و دسترسی به توانمندی افزایش تخصصی -

اعطاکنندگان اعتبار و فعالیت ایشان  ریسک اعتباری بهبود مدیریتو   تر های وسیع به بخش

 صادی  اثرگذار است.  نیز در رشد اقت المللی در سطوح بین

استخدام نیروی کار متخصص و آموزش تر در زمینه  تر و به موقع دستیابی به اطلاعات دقیق -

های انسانی، ایجاد فضای خلاق و جذب  برداری حداکثری از سرمایه دیده به منظور بهره

د در توان های مبتنی بر خلاقیت و نوآوری نیز می اندازی سیستم های جدید برای راه ایده

 جهت رسیدن به رشد اقتصادی کمک شایانی به همراه داشته باشد.  

دستیابی به بهبود خدمات ارائه به مشتری از طریق ایجاد شعب الکترونیکی به منظور  �

جویی ناشی  بهبود صرفه و تلاش درجهت کنندگان افزایش تقاضای استفاده و اطلاعات سالم

تواند بر میزان رشد  می گذاری مجدد سرمایهتوسعه بیشتر سرمایه برای  مقیاس و از

 اقتصادی تاثیر داشته باشد.
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