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  :دهيچك

هدف . ولت و نوع نظام مالي از عوامل موثر بر رشد  بخش صنعت مي باشدد

 يمـال  يهـا  ستميدولت و شوك س ياين مقاله ارزيابي تاثير شوك   اثربخش

 يبراي اين منظور ضمن استفاده  از  داده ها. مي باشد رانيا يبر رشد صنعت

 يبـردار  ونيازروش خود رگرس ـ 1396-1375مربوط به دوره زماني   يفصل

دولـت و   ياثربخش ـ يبراي ارزيابي تـاثير  شـاخص هـا   )  BVAR( نيزيب

در اين  تحقيق از شاخص هاي . مالي استفاده شد يها ستميس يشاخص ها

يافته هاي تحقيق دلالت بـر  . بر بازار سهام و بانك استفاده شد يمالي  مبتن

و  اماين دارند كه  در دوره مورد بررسي شاخص هاي مالي مبتني بر بازار سه

. شاخص اثر بخشي دولت بيشترين تاثير بر رشد بخش صنعت ايران داشـتند 

دولـت ،شـوك    يبر بازار سـهام، شـوك  اثربخش ـ   يمبتن يشوك  نظام  مال

 ـبر بانك به ترت يمبتن يمال ستميكار شاغل در بخش صنعت و س يورين  بي

 لندرشد بخش صنعت را در ب راتييدرصد از تغ 33/1و 97/1 ؛  3,88؛ 75/26

  .دهند يم حيمدت  توض

رشد بخش صنعت،  ،يمال ستميدولت، س ياثربخش :يديكل يها واژه

  .نيزيب يبردار ونيروش خود رگرس

  .JEL C33،L61 ،G38:يبند طبقه

Abstract: 
Government and the type of financial system are among 
the factors affecting the growth of the industrial sector. 
The purpose of this paper is to evaluate the effect of 
government effectiveness and financial systems shocks 
on Iran's industrial growth. For this purpose, while using 
quarterly data related to the period 1375-1396, the 
Bayesian vector auto regressive  (BVAR) was used to 
evaluate the effect of government effectiveness 
indicators and financial systems indicators. In this 
research, financial and Banking based indicators were 
used. Findings indicate that in the period under review, 
the shocks on stock market-based financial indicators 
and government effectiveness index had the greatest 
impact on the growth of Iran's industrial sector.  The 
shocks on Stock market-based financial indicators; 
government efficiency shock; industry-based labor 
force; and bank-based financial system accounted  for 
26.75%, 3.88%, 1.97%, and 1.33% of industry sector 
growth changes in the long run, respectively. Explain the 
term. 

Key Words: Government Effectiveness, Financial 
Development, Industrial Growth, Beysian Vector Auto 
Regression. 
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  مقدمه -1

بـه رشـد مـداوم و     افتني ـهدف اكثر كشـورها دسـت    نتريمهم

. اسـت  اقتصـادي توسـعه   يعن ـيبـالاتر از آن   يمستمر و مرحله

 ـبا ،ياقتصـاد  يبـه توسـعه   دنيرس ـ يبرا  هـاي نـه يتمـام زم  دي

رشـد  ... و  يكشور از جملـه بخـش صـنعت، كشـاورز     ياقتصاد

-مهم از يكي افته،يتوسعه  يكشورها يبا توجه به تجربه. كنند

بخـش   يتوسـعه  ياقتصاد يتوسعه هايراه نتريعيو سر نتري

  نظـام " ،يقـانون اساس ـ  44بـا توجـه بـه اصـل     . صنعت اسـت 

 ـبـر پا   رانيا  ياسلام يجمهور  ياقتصاد  ، يدولت ـ  بخـش   سـه   هي

.  اسـتوار اسـت    حيو صح  منظم  يزير با برنامه  يو خصوص  يتعاون

  يمـادر، بازرگـان   عيصـنا  ، رگبز عيصنا  هيكل  شامل  يدولت  بخش

سـدها و   رو،ي ـن  نيتـأم  ، مـه يب ، ي، بانكـدار  بزرگ  معادن ، يخارج

و   تلگـراف  و  پست ، ونيزيو تلو ويراد ، يآبرسان  بزرگ  يها  شبكه

  اسـت  نهـا يو ماننـد ا   آهن  و راه  راه ، يرانيكشت ، ييماي، هواپ تلفن

  بخـش .  اسـت   دولـت  اريو در اخت  يعموم  تيمالك  صورت  به  كه

،  صـنعت  ، يدامـدار  ، ياز كشـاورز   قسـمت   آن  شـامل   يخصوص

  يدولت ـ  ياقتصاد يتهايفعال  مكمل  شود كه يم  و خدمات  تجارت

  بـا اصـول    كـه   جايي تا  هابخش    نيدر ا  تيمالك.  است  يو تعاون

  خـارج   اسـلام   نيقوان  باشد و از محدوده  مطابق  فصل  نيا گريد

  اني ـز  هيكشور گردد و ما  ياقتصاد  رشد و توسعه  و موجب شودن

 ـنشود مـورد حما   جامعه   ياسـلام  يجمهـور اساسـي    قـانون   تي

لت در دو تيبه اهم توانيم با توجه به محتواي اين اصل . است

عوامـل   ييشناسـا  بر اين اساس .ي برد÷اقتصاد و صنعت ايران 

. است ياديز اريبس تياهم يبر رشد بخش صنعت دارا رگذاريتاث

عوامـل مختلـف    يوجـود دارد كـه بـه بررس ـ    ياريمطالعات بس

 يعـوامل  انيم ناي در. اندبر رشد بخش صنعت پرداخته رگذاريتاث

 ،يانسـان  يهيو توسـعه و انباشـت سـرما    قيتحق زانيهمچون م

 ـباز بودن اقتصاد، م رجهد ،يكيزيف هيسرما  هيجـذب سـرما   زاني

انـد  قـرار گرفتـه   يمـورد بررس ـ ... و  يتكنولوژ ،يخارج ميمستق

  .)1397, مبارك(

ناخـالص   دي ـنرخ رشد سهم بخـش صـنعت در تول   1نمودار 

بـا  . دهـد يرا نشـان م ـ  1396 -1375 يهادر سال رانيا يداخل

نوسـانات   يدارا راني ـنمودار، نرخ رشد صـنعت در ا  نيتوجه به ا

 ـ رياست و مسلما تحت تاث ياديز قـرار   يو خـارج  يعوامل داخل

اقتصاد همواره بـه دنبـال ثبـات اسـت و      يدر حالت كل. رديگيم

 رييمنجربه تغ ياقتصاد يرهايدر متغ يكاهش اي شيهرگونه افزا

نمودار، بـا شـدت    نيبا توجه به ا. شوديجامعه م يرهايمتغ ريسا

بوجـود   1391در سـال   يديشـد  اريكاهش بس ها،ميگرفتن تحر

طبـق قـانون   . اسـت  دهيدرصد رس -7آمده است و نرخ رشد به 

 ـا ياسلام يبرنامه پنج ساله ششم توسعه جمهور -1396( راني

در  درصد 9/3، متوسط رشد سالانه ارزش افزوده صنعت )1400

  .است نظر گرفته شده

  

  
   رانيا يناخالص داخل دينرخ رشد سهم بخش صنعت در تول. 1نمودار          

  هاي تحقيقيافته: ماخذ
  

 يبخش صنعت، اثربخش وريبهره يرو رگذارياز عوامل تاث 

دولت است كه عدم توجه به آن در مطالعـات مربـوط بـه رشـد     

 هاي-ينبيشيو پ قاتيتحق جي، نتا)شدن يصنعت(بخش صنعت 

نقـش دولـت در اكثـر    . كنـد يرا دچـار خطـا م ـ   ندهيمربوط به آ

 ،يبصـورت نظـارت   توانـد ينقش م نيا. است ريكشورها انكارناپذ

   .باشد... و  ياثربخش ،يتيحاكم

 ينهـاد  تي ـفيك ارمهميبس هايشاخص دولت از ياثر بخش

نهادي كشـورها از جملـه مـوارد     تيفيك. است) ي خوبحكمران(

 يرو ييبسـزا  ريتـاث  رايمورد توجه محققان و اقتصاددان است، ز

-يرشـد اقتصـاد   يكشورها و به تبع آن رو يرشد بخش صنعت
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 اتثب ـ: عبارتنـد از  ينهـاد  تيفيموضوعات ك گرياز د. دارد شان

دولـت   ينـدگ ينما زاني ـنظم و قانون، م تيحدود حاكم ،ياسيس

حـاكم و احتمـال تـداوم     ميثبات رژ زانيمردان از جانب مردم، م

رهبـران و   ريي ـتغ اي ـ ريهاي جاري در صورت مرگ و م استيس

به قراردادها توسط مردم، فساد در  اعتنايييدولت مردان، خطر ب

اقتصادي  اتيد ادبوار جيبتدر هاموضوع نيا... . دستگاه اداري و 

 ـفيك هـاي شاخص يرشاخهيشدند و ز  قـرار گرفتنـد   ينهـاد  تي

  دولـت "،يقـانون اساس ـ  49بر اسـاس اصـل    .)1394, حيدري(

،  ، اخـتلاس  ، رشـوه  از ربا، غصـب   يناش  يهاثروت  است  موظف

  از مقاطعـه   ، سوء اسـتفاده  از موقوفات  استفاده    ، قمار، سوء  سرقت

  و مباحـات   مـوات   ينهـا يزم  فـروش  ، يدولت ـ  و معاملات هايكار

 ـغ دمـوار  ريفسـاد و سـا    امـاكن   كردن ريدا ، ياصل را   مشـروع  ري

  نبـودن او بـه    معلوم  رد كند و در صورت  حق  صاحب  و به  گرفته

  و ثبـوت   قي ـو تحق  يدگيبا رس ـ ديبا  حكم  نيا. بدهد  المال  تيب

اثـر   اصل، بـه  نيا قتيدر حق. "اجرا شود  دولت  لهيوس  به  يشرع

 ـدولت كه همان دخالت دولت در اقتصـاد و فعال  يبخش  هـاي تي

 يسـطح عمـوم  (كنترل تورم  قياست، از طر يو اجتماع ياسيس

 ـاشتغال كامـل و توز  طي، فراهم آوردن شرا)هامتيق عادلانـه   عي

بنابر گزارش  .است تيحائز اهم اريو بس كندياشاره م... درآمد و 

 1996كـه از سـال    ينهـاد  تي ـفيشاخص ك يبرا ،يبانك جهان

مؤلفـه   6 يبـرا  5/2تـا   -5/2 يعدد يدامنه است،منتشر شده 

 هـايي مؤلفـه  چنانچـه . اسـت  در نظر گرفته شـده  ينهاد تيفيك

در   ييقانون و كـارا  تيحاكم ،ييدولت، پاسخگو يمانند اثربخش

 ـ ياضـاف  اتباشـد و فسـاد، مقـرر    شتريجامعه ب كي  ثبـاتي يو ب

 ـفيوك ياسيكنترل فساد، ثبات س يبعبارت ابديكاهش  ياسيس  تي

رشد  يبرا سازنهيزم رد،يانجام گ نهيو مقررات بصورت به نيقوان

رونــد شــاخص  2نمــودار . )1398, عزتــي(شــود يو توســعه مــ

اسـت را   ينهاد تيفيمهم ك هايدولت كه از شاخص ياثربخش

 شـود يم ـ دهيهمانطور كه در نمودار د. دهديمنشان  رانيا يبرا

 يبرا كهياست، بطور نييپا اريبس رانيدولت ا ياثربخش تيوضع

و 1388 هايبوده و در سال يمورد مطالعه همواره منف هايسال

 دهيرس ـ 2/1 يكمتـر از منف ـ  يعن ـيحد خود  نترينييبه پا 1389

  .است

  

  

  تدول يروند شاخص اثربخش. 2نمودار 

  هاي تحقيقيافته: ماخذ
  

 ـا يشاخص اثربخش  ـ راني  زي ـن ياسـلام  يكشـورها  نيدر ب

 3 نمـودار  در بحـث،  شدن ترواضح يبرا. ندارد يمناسب تيوضع

 ـ 1375 هـاي سال يرا برا بخشي اثر شاخص متوسط  1396 يال

 هـاي از داده. مياستخراج كـرد  يچند كشور منتخب اسلام يبرا

ــورها ــا يكش ــالجزا ران،ي ــدونز ز،ي ــر  ،يان ــنگلادش، بح  ن،يب

عمـان و تـونس    ه،ي ـجرين ،يقزاقسـتان، لبنـان، مـالز    تان،پاكس

 ـاستفاده شده است كه علـت انتخـاب ا    ياسـلام  يكشـورها  ني

با توجه بـه  . آنهاست يآمار هايو در دسترس بودن داده يبزرگ

 ـا تيوضـع  نينمودار، بهتر نيا  ـ  ني  يكشـورها  نيشـاخص در ب

 نياسـت و بـدتر   نبحـري  بـه  متعلـق  هـا، سـال  ني ـمنتخب در ا

 ـ بـه  هـا و پاكستان و پـس از آن  هيجريت به نيوضع تعلـق   راناي

دولـت و   ياثربخش ـ تي ـمطالعـه، توجـه بـه اهم    نيهدف ا. دارد

در . تاس ـ يرشد بخش صنعت يآن رو يرگذاريتاث زانيم يبررس

بازار محـور و   يمال ستميس ريتاث يدولت به بررس يكنار اثربخش
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بانـك   يتئـور . مپردازييرشد بخش صنعت م يبانك محور رو

 و صـنعت  بخـش  رشـد  در هابانك يديمحور به نقش مهم وكل

بـر  . اشاره دارد نهيزم نير ابازار محور د يمال ستمسي ضعف نقاط

 يرگـذار يدر حـال توسـعه تاث   يدر كشـورها  هي ـنظر نياساس ا

رشد بخش صنعت و بـه دنبـال    ياز بازارسهام رو شبي هابانك

كـه از نظـر    هاييبانك هينظر نيطبق ا. است يآن رشد اقتصاد

اطلاعـات كامـل    تواننديو م ستنديمواجه ن تيبا محدود يقانون

استفاده كنند،  زين اسينسبت به مق هايكرده و از صرفه افتيدر

. رشد بخش صـنعت داشـته باشـند    يرو يشتريب ريتاث تواننديم

 طيبانك محور نسبت به بـازار محـور شـرا    يمال ستميس يبعبارت

  .دارد يديتول هايدر مقابله با مشكلات بنگاه يبهتر

  

  
  1396-1375 يهاسال يبرا يمنتخب اسلام يكشورها يدولت برا يمتوسط شاخص اثربخش .3نمودار 

  هاي تحقيقيافته: ماخذ
  

بازار محور به عملكرد مثبت بـازار در   يمال ستميس ياز طرف

طبـق  . پردازدمي هارشد بخش صنعت و نقاط ضعف بانك نهيزم

 ياست كه قـدرت نقدشـوندگ   يبازار بزرگ سهامبازار  هينظر نيا

كسـب سـود را    هـاي زهيانگ توانديم قيطر نيدارد و از ا ييبالا

كرده و منجربـه رشـد    ليرا تسه سكير تيريداده و مد شيافزا

بـازار   يمـال  سـتم يس هي ـنظر نيبر اساس ا. گردد يبخش صنعت

 ـو در نها دهدمي كاهش را هابانك يذات هايييمحور ناكارآ  تي

  . نسبت به بانك دارد يعملكرد بهتر

 يرگـذار يتاث زاني ـكـه م  شـود يسوال مطرح م نيراستا ا نيدر ا

اسـت؟   شـتر يب رانيا يرشد بخش صنعت يرو يمال ستميكدام س

دولـت و   ياثربخش ـ يرگذاريتاث زانيم يمطالعه بررس نيهدف ا

 يرشد بخش صـنعت  يبانك محور و بازار محور رو يمال ستميس

  . است 1396-1375 هايسال يفصل هايادهد يبرا رانيا

در قسـمت دوم  : باشـد يم ريمباحث مقاله بصورت ز يسازمانده

 نهيش ـيبخـش سـوم بـه پ   . ارائه شده اسـت  قيتحق ينظر يمبان

 يبخـش چهـارم بـه معرف ـ   . اختصاص داده شـده اسـت   قيتحق

اختصـاص داده   جينتـا  ريو تفس ـ نيتخم ـ ق،يتحق يتجرب يالگو

  .ارائه شده است يرگيجهيشده وسرانجام نت

  مباني نظري -2

  شدن يو صنعت يمال هايستميس

كـاهش   هـاي راه نترياز مهم) شدن يصنعت(رشد بخش صنعت 

 يتجربـه كشـورها  . اسـت  يو اقتصـاد  يفن ـ هـاي ماندگيعقب

 ـبـه توسـعه   دنيرس يكه برا دهدينشان م افتهيتوسعه   ،يافتگي

 ـ  ديرا در تول يسهم بخش كشاورز ديبا كـاهش   يناخـالص داخل

رشد بخـش   1رشمنياز نظر ه. داد شيداد و سهم صنعت را افزا

 راي ـهسـت، ز  زي ـن ياقتصـاد  هـاي بخـش  ريصنعت به سود سـا 

. شـود يو درآمـد در اقتصـاد م ـ   دي ـاشـتغال، تول  شيمنجربه افزا

 يشـتر يبا رشـد بخـش صـنعت، درآمـدها بـا سـرعت ب       يبعبارت

شـده و   شـتر بي انـدازها و بـه دنبـال آن پـس    ابنـد ييم ـ شيافزا

 شيزاموارد منجربـه اف ـ  نيتمام ا ابد،ييم شيافزا گذاريهيسرما

 ـ. شوديكالا و خدمات م يعرضه و تقاضا  نـد يفرا يدر حالت كل

 ـپا عيو صـنا  ياني ـم عيصـنا  ن،يآغاز عياز صنا يافتگيتوسعه  ياني

هســتند كــه بــه  يعيصــنا نيآغــاز عيصــنا. شــوديمــ ليتشــك

 ،يدرآمـد  نييجامعـه و در سـطوح پـا    يو اساس هياول يتقاضاها

 ـا يو دانش فن يتكنولوژ. پاسخگو هستند از جملـه  ( عيصـنا  ني

                                                      
1. Hirschman 
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ساده است و سهم آنهـا در مراحـل   ..) و پوشاك و  ييغذا عيصنا

 ـ  دي ـدر تول افتن،يشدن و توسعه  يصنعت كشـور   يناخـالص داخل

و  ايواسـطه  ،يمصـرف  يكالاهـا  ،ياني ـم عيصـنا . مانديثابت م

در  يافتگيتوسعه نديو سهم آنها در فرآ كننديم ديلتو ايهيسرما

-يكـه م ـ  ابدييم شيدرصد افزا 6به  3از  يناخالص داخل ديتول

 عيصـنا  ،يرفلـز يغ يمحصـولات كـان   ،ييايميش عيبه صنا توان

 ـپا عيصـنا . اشاره كـرد ... و  يچوب هسـتند كـه در    يعيصـنا  ياني

 ـتوسـعه  يگذار بـه سـو   ييمرحله نها شـدن،   يو صـنعت  يافتگي

دارنـد،   ينييكه درآمـد سـرانه پـا    ييدر كشورها. ابندييتوسعه م

 ـ  دي ـع درتوليصـنا  نيسهم ا  3معمـولا كمتـر از    يناخـالص داخل

كـه درآمـد سـرانه     افتـه يتوسـعه   يدرصد است، اما در كشورها

 ـ  عيصـنا  ني ـدارند، سـهم ا  ييبالا  ـدرصـد تول  10از  شيبـه ب  دي

 عيبـه صـنا   توانيم يانيپا عياز صنا. رسديم زين يناخالص داخل

كاغذ و مقوا، چـاپ و   عيآلات، صنا نيو ماش يفلزات اساس ديتول

  .)1393, محمدي(اشاره كرد ... و  يصحاف

 ـادب ياصـل  يهفتـاد، از جملـه محورهـا    يپس از دهـه   اتي

 ـو رشد بخش صـنعت ب  يتوسعه مال نيرابطه ب ،يتوسعه مال  اني

-رشد و توسـعه  يسهم عمده ات،يادب نيبا توجه به ا. شده است

 صيبخـش در تخص ـ  نيا. ارتباط دارد يبه بخش مال يصنعت ي

-يم ـ فايرا ا اينقش واسطه ،ياقتصاد هايمنابع به همه بخش

-پـس  قيتشـو  زي ـو ن يمال نيتأم نهيكاهش هز قيو از طر كند

بلندمـدت   يتوسعهاز آنها منجربه رشد و  نهبهي استفاده و اندازها

 ـنظر يتوسعه مال اتيدركنار ادب. شودياقتصادها م رشـد   هـاي هي

گراسـمن و   بلـو، ياز جمله لوكاس، رومـر، ر  ديجد هايكيكلاس

بـر   مـالي  توسـعه  ريتأث تياهم هب زيهلپمن وجود دارند كه آنها ن

 يمـال  ياقتصاددانان توسعه ناي ازنظر. اندپرداخته يرشد اقتصاد

اثر  يو به دنبال آن رشد اقتصاد يرشد صنعت يرو  قياز دو طر

 ،ياز طرف ـ. يابداعات و تكنولوژ )2 هيانباشت سرما )1: گذارديم

 ـو نظر هاياز تئور يبرخ معتقدنـد كـه رشـد     ياقتصـاد  هـاي هي

بـر   ،گـذاري هيو سـرما  دي ـتول تيظرف شيبا افزا توانديم يتصنع

گرفت  جهينت توانيم نيبنابرا.  باشد رگذاريتاث زياشتغال ن زانيم

و به صـورت   يبر رشد صنعت ميبه صورت مستق يكه توسعه مال

, محمدي بيرامـي ( است رگذارياشتغال تأث شيبر افزا ميرمستقيغ

1398(.  

اسـت   يمـال  هـاي ستميس ،يتوسعه مال ياز اركان اصل يكي

-سـتم يس. ستين تياقتصاد مدرن قادر به فعال كيكه بدون آن 

از  يكننده منـابع مـال   تيابزار هدا نيتربه عنوان مهم يمال هاي

 ـبه بخش مولد و تول رمولديبخش غ نقـش   نيبنـابرا . هسـتند  دي

 ،يشدن، رشد اقتصـاد  يصنعت ،يگذار هيدر سرما ياتيمهم و ح

دارنـد و در كـل    يو مـال  يپـول  يرهـا يمتغ تيتثب ،يياشتغال زا

 يبه حـد  هاستميس نيا. شونديمنجربه بهبود رفاه كل جامعه م

هسـتند كـه از آنهـا بـه      رگذاريمهم و تاث ياقتصاد هايدر بحث

. شـود يم ادياقتصاد  ياصل هايانيجر ايعنوان شاهرگ اقتصاد 

را  يخـارج  يمـال  نيموانع تام تواننديكارآمد م يمال هايستميس

 يواحـدها  يامكـان دسترس ـ  ط،يشـرا  ليكاهش دهند و با تسه

 ـا. دهند شيافزا يخارج هاي-هيرا به سرما يو صنعت يديتول  ني

-رساختيو هم ز شوديم گذاريهيسرما شيامر هم منجربه افزا

. سـازد يكشـورها را فـراهم م ـ   يو اقتصـاد  يرشـد صـنعت   هاي

وسـاطت  ) 1: مهـم هسـتند   فهيدو وظ ياراد يمال يها-ستميس

 ـ  يلهيفراهم كردن وس) 2 يمال افـراد و اقتصـاد و    نيپرداخـت ب

بـه  ) داراي مازاد پـس انـداز  (امكان انتقال وجوه را از وام دهنده 

 يمـال  هايستمينهادها و س). داراي كسري پس انداز( رندهگيوام

 بهـادار  راقبـراي دو نـوع از او   ييبازارهـا  جاديبا ا كننديم يسع

وام دهنـده و   نيشكاف ب) رندهيوام گ گرييوام دهنده و د يكي(

قـادر بـه    يمـال  هايستميس ،يبعبارت. ببرند نيرا از ب رندهيگ وام

 شافـزاي  آن دنبـال  بـه  و هـا وام و انـدازها پـس  اني ـجر شيافزا

تقاضـاي   زانيم توانندياقتصاد هستند و م كيدر  گذاريهيسرما

 قي ـطر سود خـود را از  تواننديم ،يطرف از. دهند شيكل را افزا

 دهنـد  شيافـزا  رنـدگان گيوام بـه  خدمت يبهره و ارائه افتيدر

  . )1391, اصغري(

  

و ) بـازارمحور (بـر بـازار سـهام     يمبتن يمال ستميس

  )بانك محور(بر بانك  يمبتن يمال ستميس

 ـساختار : كرد ميرا به سه مورد تقس يمال هايستميس توانيم  اي

 ني ـدر ا. بر بـازار سـهام و بانـك وخـدمات     يمبتن يمال ستميس

بـر بـازار سـهام     يمبتن ـ يمـال  سـتم يس يمطالعه تمركـز مـا رو  

بـر بانـك    يمبتن ـ يمـال  سـتم يو س) بـازار محـور   يمال ستميس(

  .است) بانك محور يمال ستميس(

  

  بر بازار سهام يمبتن يمال ستميس

اسـتفاده   هـاي تيبر بازار سهام به مز يمبتن يمال ستميس هينظر

 سـتم يو مشـكلات س  كنديبا عملكرد خوب اشاره م ياز بازارها

بـر   يمبتن ـ هـاي ستميدر س. كنديم انيبر بانك را ب يمبتن يمال

دارنـد و بخـش قابـل     تـري عيسـهام نقـش وس ـ   يبازار، بازارها

اسـتقراض از   يجـا  بـه ( را هـا شـركت  يمـال  يازهاياز ن يتوجه

-سـهام شـركت   دي ـخر قياز طربازارها . كننديم نتامي) هابانك

از  طرفـي  از و داشـته  كنتـرل  هـا شـركت  نيا يبزرگ، رو هاي
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كسـب   كي ـتحر سـك، ير تيريفراهم كـردن ابـزار مـد    قيطر

در رشـد بخـش    يو ارز نقـش مهم ـ  هيسرما شياطلاعات، افزا

 ييبـالا  يشوندگسهام قدرت نقد يبازارها. كننديم يصنعت باز

دارند، بـه   يكه اطلاعات ارزشمند يبازارها كسان نيدارند و در ا

 ـا. اطلاعات سود بدست آورند نيبا معامله ا تواننديسرعت م  ني

شركت كنندگان جهـت كسـب اطلاعـات در     كيامر باعث تحر

رشـد   يبـزرگ و كـارا، دارا   يبازارهـا . شـود مي هامورد شركت

بدسـت آوردن سـود    يبـرا  يشـتر يب زهيهستند و انگ تريعيسر

 تيريمد لتسهي و هاا با بهبود اداره امور شركتبازاره نيا. دارند

 ,Levine(دهنـد  ياز خـود نشـان م ـ   يعملكـرد خـوب   سك،ير

بر بازار سهام، بـه   يمبتن يمال ستميس دگاهيد ياز طرف. )2002

بـزرگ، بـه    هاياز بانك يبرخ. كندمي اشاره هامشكلات بانك

ممكـن اسـت بـا     شـان، هايتي ـبـر فعال  قيدق ظارتعدم ن ليدل

كننـد و مـانع    يتبـان  گردي طلبكاران مقابل در هاشركت رانيمد

 هيسرما ينقطه مقابل آنها بازارها. شوند حيموثر و صح تيريمد

اطلاعات منتشـر شـده و انتقـال     يسهام است كه با جمع آور اي

 ـ  گـذاران، هياطلاعات به سـرما  نيموثر ا  نيامدر ت ـ ينقـش مثبت

در حالـت  . كننديم يآنها باز اقتصادي عملكرد و هاشركت يمال

بر بازار معتقدند كـه بازارهـا    يمبتن يمال ستميطرفداران س ،يكل

 شيو منجربـه افـزا   دهنـد مي كاهش را هابانك يذات يناكارآمد

 ـو درنها يو رشد بخش صنعت ديو تول گذاريهيسرما رشـد و   تي

  . )1391, اصغري( شونديكشور م يتوسعه اقتصاد

  

  بر بانك يمبتن يمال ستميس

 نتـامي  جهت( هابانك به هاشركت ديشد ينظام، وابستگ نيدرا

 سـتم يس(بر بانك  يمبتن يمال ستميدر س. وجود دارد) شان يمال

 هـاي دارنـد و وام  انحصـاري  نقـش  ها، بانك)بانك محور يمال

 يارائه داده و خدمات بـانك  انمشتري به را بلندمدت و مدتكوتاه

 يو تخصص ـ گذاريهيسرما يبانكدار ،يتجار ياز جمله بانكدار

-نقش مثبت بانـك  ستميس نيا. دهنديعموم قرار م اريرا در اخت

  :دهديم حتوضي مورد دو در را ها

را بطـور   رانمـدي  و هـا شـركت  به مربوط اطلاعات هابانك  -1

بصـورت   هيسـرما  صيتخص ـ جهيو در نت كننديمنعكس م قيدق

 زني ـ هـا ¬و امكان كنترل عملكـرد شـركت   ردگييانجام م نهيبه

  .ابدييم شيافزا

-از صرفه برداريجهت بهره ه،يسرما شافزاي امكان هابانك  -2

  .كننديم جاديرا ا اسيمق هاي

 يمـال  سـتم يس راداتيبر بانك به ا يمبتن يمال ستميس ياز طرف

 يو معتقد اسـت كـه بازارهـا    كنديبر بازار سهام اشاره م يمبتن

 نيكه ا كنندياطلاعات را با سرعت و علنا فاش م افته،يتوسعه 

و پـژوهش و كـاهش بودجـه     قي ـتحق زهي ـامر باعث كاهش انگ

-يم يفرد گذارانهيسرما يبه امر پژوهش، برا افتهياختصاص 

 يسـاز  يخصوص ـ قياز طر توانندمي هامورد بانك نيدر ا. شود

 جـاد يكننـد و بـا ا   تينوآور و مبتكر حما هاياطلاعات، از بنگاه

 ليتعـد  يمشكل را تـا حـد   ناي ها،بنگاه نيارتباط بلندمدت با ا

بر بازار سـهام، عـدم    يمبتن يمال ستميدر س يدر حالت كل. كنند

. بـر بانـك اسـت    يمبتن ـ يمـال  ستمياز س شيبتقارن اطلاعات 

نظـارت   شيبا افـزا ( يقكاهش مخاطرات اخلا قطري از هابانك

 صيدر تخص ـ تريروند مناسب توانندمي) هابنگاه و هابر شركت

 ياز طرفــ. نســبت بــه بازارهــا داشــته باشــند تيريمنــابع و مــد

بر بانك معتقدنـد كـه بازارهـا بـا      يمبتن يمال ستميطرفداران س

-كوته گذارانهيرا به سرما گذارانهيبالا، سرما ينقدشوندگ رجهد

بالا امكان خروج آسـان   يدرجه نقدشوندگ. كنند-يم لتبدي نظر

 هاشركت يرو ديكنترل شد زهيساخته و انگ سرمي را دارانسهام

كنتـرل   زهي ـبـا كـاهش انگ   گـذاران هيسـرما . دهـد مي كاهش را

از . ارزان بفروشـند  ابزرگ، ممكن است سهام خود ر هايشركت

نگـه   بدست آوردن سـود از  زهيانگ زيسهامداران كوچك ن يطرف

بـر   يمبتن يمال ستمياز نظر س. دهنديداشتن سهام را از دست م

بـزرگ و   هـاي بانك، توسعه بازار منجربه كاهش كنترل شركت

 ـبه دنبال آن منجربه كـاهش رشـد بخـش صـنعت و در نها      تي

   .شوديكشور م يكاهش رشد اقتصاد

 هـاي ستمينوع س رگذارييتأث زانيدر مورد م ،يحالت كل در

 ـ نظرهـايي  اخـتلاف  وبر رشد بخـش صـنعت، بحـث     يمال  نيب

 ـا. اقتصاددانان وجـود دارد  مطالعـه در تـلاش اسـت در دوره     ني

بـر   يمبتن يمال ستميس يرگذاريتاث زانيم يبه بررس نيمع يزمان

 ـا يرشد بخـش صـنعت   يبازار و بانك رو  ني ـدر ا. بپـردازد  راني

 ـدولـت ن  يبـه بحـث اثربخش ـ   يمـال  سـتم يمطالعه در كنار س  زي

  .پرداخته شده است

  

  شدن يدولت و صنعت ياثربخش

 ـفيمهم ك يدولت از فاكتورها ياثر بخش  ـ(ينهـاد  تي  يحكمران

كـه   كنـد يم ـ انيب 1يبانك جهان فيتعر نيدتريجد. است) خوب

از قبـل   هـاي اسـت ياتخـاذ س ) 1: عبارت است از ينهاد تيفيك

دولت  هايتيفعال تيدولت كه شفاف حيشده، آشكار و صر نييتع

قبـال   رد يـي اجرا هـاي دسـتگاه  ييپاسخگو) 2 دهديرا نشان م

افـراد در   يهمه يبرابر) 4شفاف  يبوروكراس) 3 شانهايتيفعال

... . و  ياس ـيو س يمشاركت مردم در امور اجتماع) 5برابر قانون 

 كي ـمنـابع   تيريكشـور، مـد   كي ينهاد تيفيك يدر حالت كل

 ـده ش نييبه اهداف تع دنيرس يكشور برا  ـكشـور اسـت    كي  اي

                                                      
1. World bank 
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 يازهـا ين نيتـام  يندها بـرا ينهادها و فرآ نهيعملكرد به يبعبارت

-از منابع موجود اسـت كـه راه   نهيبه برداريجامعه در كنار بهره

مسـلما وجـود   . كنـد يكشور را فراهم م ـ كيشدن  يصنعت هاي

 جيتـرو  قي ـدر جامعـه، از طر  نـه يكارآمد و به يادار هايدستگاه

عمـوم   يمردم، دسترس يازهايبه ن ييپاسخگو ،يعدالت اجتماع

 ـفيبه خدمات بـا ك  در ... و  يليو تحص ـ يو درمـان  يبهداشـت  تي

مـوثر   اريدولـت بس ـ  ييكـارآ  شيحكومت و افـزا  نهيعملكرد به

  .)1394, حيدري( خواهد بود

 ـفيك يبـرا  يكـه توسـط بانـك جهـان     هاييشاخص  ينهـاد  تي

  :از عبارتند اندشده يمعرف) خوب يحكمران(

 ـب ياز جمله آزاد يميمفاه: 1و اظهارنظر ييحق پاسخگو -1  اني

مطبوعات،  يآزاد ،ياسيحقوق س ،يو اجتماع ياسيو تجمعات س

 شـاخص  عنـوان  انتخابات كه به يدر برگزار ياسيس يندهايفرآ

  .شاخص است نيا يهااز جمله معرف شوديم ادي دموكراسي

 ييو كـارا  يسـنجش اثربخش ـ  يارهـا يمع: 2دولت ياثربخش -2

 تي ـدر ارتبـاط بـا حاكم   يتيريمـد  هايميتصم: دولت عبارتند از

از  تي ـحما يو اجـرا توسـط دولـت بـرا     گـذاري استيقانون، س

دادگـاه هـا،    يدولت در قانونگـذاري، داور  ييبازار، توانا ستميس

 ماتو اسـتقلال خـد   يو تـدارك خـدمات عمـوم    هي ـته تيفيك

 يســـتگيو شا تيو صـــلاح ياسـ ـيس ياز فشـــارها يهمگــان 

  .ييو قضا يتيريكارگزاران، عدالت مد

-چـون تـرور و اعـدام    يميشاخص مفاه نيا: 3ياسيثبات س -3

 ،يشـهر  يكودتا، آشوب ها ،ياجتماع هاييناآرام ،ياسيس هاي

-يو انتقال آرام قدرت در سطوح بالا را نشان م يقوم هايتنش

  .دهد

 ـكـه حاكم  يميجمله مفاهاز : 4قانون تيحاكم -4 قـانون را   تي

 ـعل تيدر شكا تياحتمال موفق: عبارتند از سنجنديم دولـت،   هي

وجود  ،ييدستگاه قضا ينيب شيپ تيقابل ن،ياعتماد مردم به قوان

  . افتهيسازمان  هايجرم

 اياز جمله موانع تعرفـه  يميمفاه: 5و مقررات نيقوان تيفيك -5

مداخله دولت در اقتصـاد،   ر،يمقررات دست و پاگ ،ايرتعرفهيو غ

معـرف   يرقـابت   هـاي اسـت يس و هيسـرما  يبه بازارها يدسترس

  .و مقررات در جامعه هستند نيقوان تيفيك

بـه نفـع منـافع     يسوءاستفاده از قدرت عموم: 6كنترل فساد -6

 المللـي نيب تياست كه از طرف سازمان شفاف يفيتعر ،يخصوص

                                                      
1. Voice and Accountability 
2. Government Effectiveness 
3. Political stability 
4. Rule of Law 
5. Regulatory Quality 
6. Control of Corruption 

 ،يبعنوان مثال اختلاس اموال عموم. شده است انيفساد ب يبرا

 يپرداخت رشوه به مقامات دولت ـ  ،يدر تداركات عموم يرگيباج

  ... .و 

شده حاصل تـلاش سـه تـن از محققـان      انيب هايشاخص

 هـاي افتـه ياسـت كـه    7كـافمن، كـري و لوبـاتون    يبانك جهان

EIUمختلف از جمله  يالمللنيمؤسسات ب
ICRGو  8

 ادي ـو بن 9

را بـا   يدجدي ـ هـاي ادغام كرده و شاخص گريكديرا با  جيتيهر

كشـورها بـا نـام     يو اجتماع ياقتصاد ،ياسيس تيتوجه به وضع

  . اندكرده يمعرف يحكمران خصشا

مهـم   هـاي از شـاخص  يك ـي شـد  اشاره كه طورپس همان

 ـفيشـاخص بـه ك   نيا. دولت است ياثربخش ،ينهاد تيفيك  تي

 نيقوان يوضع و اجرا تيفيك دولت اشاره دارد و يخدمات عموم

 شيبـا افـزا  . كنديم يرگيرا اندازه يدولت يو مقررات و تعهدها

 شيافـزا  زي ـدولـت ن  يدولت، منـابع درآمـد   ييو كارا ياثر بخش

 نيمـردم در تـام   شـتر يمشـاركت ب  ش،يافـزا  ني ـعلت ا. ابدييم

 ياثربخش شيافزا. است ياتيو كاهش فرار مال يدولت هاينهيهز

 يمثبت ـ ريتواند تـاث يدرآمد دولت م شيدولت و به دنبال آن افزا

در  يكشـور داشـته باشـد و گـام     يصـنعت  داتيتول شيافزا يرو

  .شدن كشور باشد يصنعت نهيزم

در عملكرد نهادها  يكه فساد و ناامن دهديمطالعات نشان م

-هيبه گسترش اقتصاد سا منجر) دولت يبودن اثر بخش فيضع(

 ايهيدولـت و اقتصـاد سـا    ياثربخش نيب يبعبارت. شوديم 10اي

 دولـت منجـر   ييكارا شيوجود دارد و افزا يمعنادار يرابطه منف

 يط رشد صـنعت يشرا تيشده و در نها ايهيبه كاهش اقتصاد سا

 تياگـر شـهروندان و دولـت، حـس مسـئول     . سـازد يرا فراهم م

 ـ   ينهـاد  ينسبت بـه سـاختارها   يجمع  يداشـته باشـند حكمران

و در  كننـد يكـاراتر عمـل م ـ   هـا اسـت يبهتر شده و س زيندولت 

-يم ـ شيآن افـزا  شرفتيشدن كشور و  پ يامكان صنعت تينها

  .)Torgler, 2007( ابدي

 يدولت ـ يدر نهادها شانحاتيكه ترج نندياگر شهروندان بب

 يعموم ياز كالاها ازيمورد ن زانيو م شوديمدنظر قرار گرفته م

رفتارشـان را بـا دولـت هماهنـگ كـرده و       كننـد، يم افتيرا در

 جـه يبا دولت خواهند داشـت و در نت  يشتريب يبه همكار ليتما

بـا   ياز طرف ـ. ابـد ييكـاهش م ـ  ايهيورود به اقتصاد سـا  زهيانگ

 ياقتصاد، اعتمـاد شـهروندان بـه نهادهـا     كيفساد در  شيافزا

-هيدر اقتصاد سا تيفعال ياآنها بر زهيو انگ شوديكمتر م يدولت

                                                      
7. Kufmann, Kraay & Lobaton 
8. Economist Intelligence Unit 
9. International Country Risk Group 
10. Shadow economy 
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 ـ. ابدييم شيافزا اي  ييدولـت و كـارا   ياثربخش ـ ،يدر حالت كل

را كـاهش داده و منجربـه    ايهيانتقال به اقتصاد سـا  زهيآن، انگ

-يم ـ شيدولت را افزا يشده و منابع درآمد ياتيكاهش فرار مال

امكـان   تواننـد يم حيصح تيريدرآمدها در صورت مد نيا. دهد

رشـد و توسـعه كشـور را     تي ـكشـور و در نها  يصـنعت  شرفتيپ

  .فراهم سازند

  

  مطالعات انجام شده -3

  يمطالعات خارج

 سـتم سيخـود توسـعه    يدر مطالعـه ) 2017( گرانيو د 1ينيبنج

 يخـارج  يرا با نقش بانك ها يبانك محور و رشد اقتصاد يمال

 توسـعه مـالي   نقش به. اندكرده يبررس CESEE يدر كشورها

و جنـوب اروپـا    يشـرق  ،يمركـز  يكشـورها  يدر رشد اقتصـاد 

)CESEE (ستيدر دوران پس از كمون )تمركـز  ) 2014-1995

گـذاران   هيبه سرما يمال يكه همزمان با باز شدن بازارها رند،دا

اســت و بــا اســتقاده از   GMMروش مطالعــه . اســت يخــارج

 ـبازار سهام به تول ي هيسرما: هايشاخص  ـ  دي  -يناخـالص داخل

ناخـالص   دي ـبـه تول  يبخش خصوص يداخل ياعتبارات بانك ها

 ـ  ـ  يخـارج  يسـهم بانـك هــا   -يداخل بخــش  يدر اعتبـار داخل

رشـد   يكـه اعتبـارات بـانك    رسـند يم ـ جهينت نيبه ا ،يصخصو

 ـن يخـارج  هـاي و بانك كنديم تيرا تقو ياقتصاد بـه طـور    زي

ــتقيغ ــاد يرو ميرمس ــد اقتص ــتند   يرش ــوثر هس  Paola( م

Bongini, 2017(.   

ــال ســتميس يرابطــه) 2018( 2ســتيپراســاد ب و رشــد  يم

 يكم درآمد بررس ـ ييقايآفر ريو غ ييقايآفر يكشورها ياقتصاد

با  يو رشد اقتصاد يمال ستميس نيرابطه بلندمدت ب. كرده است

 مـدت  يبـرا  نييكشور منتخب با درآمد پا 16استفاده از پنل در 

 هــايشــاخص از.  اســت پرداختــه 2014تــا  1995 ســال از 20

و درجـه بـاز بـودن     يناخالص داخل ديثابت به تول هيسرما نسبت

رابطـه   يپنـل پـدرون   لي ـو تحل هياقتصاد استفاده كرده و با تجز

 ـ  يطولان بانـك محـور و رشـد     يمـال  سـتم يس نيمدت مثبـت ب

 OLS يهـا كي ـمطالعـه از تكن  نيا. دهديرا نشان م ياقتصاد

را بـرآورد   دتبلندم ـ يرابطه  كياستفاده كرده و وجود  زين ايپو

  .)Bist, 2018(است  كرده

 ـفيدر مطالعه خود نقش ك) 2018( 3و بولدربرگا كايرادزو  تي

قـرار   يرا مورد بررس كيبالت يكشورها يدر رشد اقتصاد ينهاد

از جملـه   يرشـد اقتصـاد   يرو يدي ـنقش چند عامـل كل . دادند

 113 يبـرا   2016 -2006 هـاي سـال  يرا  ط ـ ينهـاد  تيفيك

                                                      
1. Paolo Bongini 
2. Jagadish Prasad Bist 
3. Radzevica  and Bulderberga 

 يشـاخص هـا  . قرار دادند يمورد بررس تايكشور به روش پنل د

رقابــت  ،ياقتصــاد يفهرســت آزاد: عبارتنــد از ينهــاد تيــفيك

... و  ينظارت تيفيك ،ياتيبار مال ،يفساد مال ،يمال يآزاد ،يجهان

 ـفيدارك يمثبت معن ـ ريبه دست آمده نشان دهنده تأث جينتا.   تي

  . )Radzevica, 2018( است يبر رشد اقتصاد ينهاد

 ،ينهـاد  تي ـفيدر مطالعه خود ك) 2019(و همكاران  4يسان

 يجنـوب صـحرا   يدر كشـورها  يو رشد اقتصاد يعموم يبده

را در كنـار   ينهاد تيفينقش ك. را مورد مطالعه قرار دادند قايآفر

. قـرار دادنـد   يمـورد بررس ـ  يعموم ياز جمله بده رهايمتغ ريسا

 ـفيبـا ك  يمطالعه معتقـد اسـت كشـورها    نيا بهتـر،   ينهـاد  تي

 يرا ط ـ يو مراحـل رشـد اقتصـاد    رنديوام بگ توانندمي ترراحت

 لي ـبـه دل  قـا يآفر يجنـوب صـحرا   يكشـورها  كهيكنند، در حال

كنند و  افتيوام در توانندينم شانينهاد تيفينامطلوب بودن ك

 ريمقالـه تـأث   ني ـدر ا. ابدييم شيآنها افزا يها يرفته رفته بده

بـا اسـتفاده از    يبر رشد اقتصـاد  ينهاد تيفيو ك يعموم يبده

 46از  اينمونـه  يبـر رو ) GMM( افتـه ي ميروش تعم كرديرو

مـورد   2014 - 2000دوره  يط ـ قـا يآفر يكشور جنوب صـحرا 

 تيفيكه ك دهدينشان م يتجرب جهينت. قرار گرفته است يبررس

 دارد يبـر رشـد اقتصـاد    يميرمسـتق يو غ ميمسـتق  ريتأث ينهاد

)Sani, 2019( .  

 يانسان هيو سرما ينهاد تيفيك ريتاث) 2020( 5گلاو و واگنر

 يبرا ايپانل پو كرديبا رو نيچ هاياستان يرشد اقتصاد يرا رو

 يكشـورها  نيب. قرار دادند يمورد بررس 2007-2003 هايسال

 رايمتفاوت و استثنا است، ز اريمورد بس كي نيمختلف، كشور چ

 يرشـد اقتصـاد   ن،ييپـا  ينهاد تيفكي وجود بااز سه دهه  شيب

 ـدر ا. را تجربـه كـرده اسـت    ييبالا اريبس مطالعـه، در كنـار    ني

 كـه توجـه شـده    يانسان هيبه نقش انباشت سرما ينهاد تيفيك

در تمـام   ن،يچ ـ يرشـد اقتصـاد   يرو يانسان هيرشد سرما رتاثي

رشـد   يرو ينهاد تيفيك رياما تاث. مثبت است نيچ هايقسمت

خـورد  يبه چشـم م ـ  شتريب نيچ ياحلس هايدر استان ياقتصاد

)Glawe, 2020(.  

و رشـد   يرابطـه توسـعه مـال   ) 2020(و همكـاران   6رحمان

 كرديبا رو 2017-1980 هايسال يرا در پاكستان برا ياقتصاد

-شـاخص  نبي در. اندقرار داده يمورد بررس نگيچيماركوف سوئ

 سـتم يدولت، س هاينهيمطالعه، درجه باز بودن تجارت، هز هاي

 ـن وريبانك محور و بازار محـور و بهـره   يمال وجـود   كـار  يروي

در رشـد   ييبـالا  ريتاث يمطالعه، توسعه مال جيبا توجه به نتا. دارد

كـه رشـد بـالا دارد     يميدر رژ ريتاث نيا. پاكستان دارد ياقتصاد

                                                      
4. Abdullahi Sani 
5. Glawe & Wagner 
6. Rahman 
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و  خورديبه چشم م شتريدارد، ب ينييكه رشد پا يمينسبت به رژ

  . )Rahman, 2020( ردگييقرار م ريتحت تاث شتريب

 ،ينهـاد  تي ـفيرابطـه ك ) 2020(و همكـاران   1آفسا ماروتـا 

كشـور در حـال    74 يرا برا يو رشد اقتصاد يخارج هايكمك

در . قـرار دادنـد   يمورد بررس ـ 2016-1980 هايتوسعه در سال

و  يخـدمات آموزش ـ  ،يخـارج  هـاي مطالعه، منظور از كمك نيا

 ـ ،ينهـاد  تي ـفياست كه معتقدند با بهتر شدن ك يبهداشت ر ياثت

در . شـود يم ـ شـتر يب يرشد اقتصاد يرو يخارج هايكمك نيا

خـود منجربـه    هايشاخص قيهم از طر ينهاد تيفيك قتيحق

 ياثرگـذار  قي ـو هـم از طر  شوديكشورها م نيا يرشد اقتصاد

 يخدمات بهداشت ريتاث ييايآس يدر كشورها. يخارج هايكمك

 ،يجنـوب  يكـا يآمر ياسـت و در كشـورها   شتريرشدشان ب يرو

ــاث ــ ريت ــدمات آموزش ــاد يرو يخ ــد اقتص ــتريب يرش ــت ش  اس

)Afsaw Maruta, 2020(.  

 ـفيرابطه ك) 2020( 2حسن و چوك گزن ديس را  ينهـاد  تي

-قرار داده يمورد بررس قاياز آفر شواهدي با هاشركت يبا نوآور

 تي ـحاكم يرو شـتر يب ينهـاد  تي ـفيك هايشاخص نبي از. اند

 آمار از و اندو مقررات متمركز شده نيقوان تيفيقانون، فساد و ك

آنهـا   هايافتهيبه  وجهت با. اند¬استفاده كرده ييقاآفري كشور 19

... صـادرات و   ت،ي ـقدمت شركت، نوع مالك نيب يرابطه معنادار

 رتـاثي  تحـت  هـا شـركت  يشركت وجود ندارد و نوآور يبا نوآور

... و  رانيمـد  ييكار، توانـا  ني، آموزش حR&D،ينهاد تيفيك

قـانون و فسـاد    تي ـحاكم ،ينهـاد  يرهـا يمتغ نياز ب. قرار دارد

ــتريب ــاث نيش ــوآور يرورا  ريت ــركت ين ــاش ــد  ه  Seid(دارن

Hussen, 2020(.  

  

  يمطالعات داخل

 ـياسدزاده و جل و رشـد   ينهـاد  تي ـفيك ايدر مقالـه ) 1393( يل

 ـ. انـد را مورد مطالعـه قـرار داده   ياقتصاد مطالعـه بـا روش    ناي

كشـور   53 يبـرا  ييتـابلو  هـاي داده افتـه ي ميتعم ـ يگشتاورها

قـرار گرفتـه    يمـورد بررس ـ  2011-2002 هايدر سال ياسلام

) 1 :مطالعـه شـامل دو گـروه اسـت     ينهـاد  هايشاخص. است

 بـر اسـاس  . يشاخص دموكراس) 2؛ قانون تيحاكم هايشاخص

قانون بـه   تيگروه حاكم ينهاد هايست آمده، شاخصبد جينتا

قـرار   ريرا تحت تـاث  يمعنادار هستند و رشد اقتصاد يلحاظ آمار

 زي ـن يمـدن  هـاي يو آزاد يشاخص دموكراس ياز طرف. دهنديم

 ـا جيبـه نتـا   وجـه با ت. دارند يبر رشد اقتصاد يمعنا دار ريتاث  ني

                                                      
1. Asfaw Maruta 
2. Mohemmed seid  Husen & Murat cokgezan 

. رنديقرار گ يمورد توجه اساس ديمطالعه هر دو گروه از عوامل با

 ـدو عامل مكمل هم هسـتند و با  نيا بـا حركـت بـه سـمت      دي

صـورت   زيقانون ن تيحاكم يبه نهادها يتوجه كاف ،يدموكراس

  . )1393, اسدزاده( رديگ

بـه   ايدر مطالعـه ) 1395(و همكـاران   يخداپرست مشـهد 

 يدر كشـورها  مـالي  بـر توسـعه   ينهـاد  تي ـفينقـش ك  يبررس

 آنهـا  نظر از. اندپرداخته يمنتخب عضو سازمان كنفرانس اسلام

 مـالي  توسـعه  اقتصـادي  رشـد  بر اثرگذار و مهم عوامل جمله از

كشورها  توسـط توسـعه    يسطح توسعه اقتصاد كه،يبطور. است

-يم ـ ،مـالي  از موارد اثرگذار بر توسعه. شوديم نييآنها تع يمال

بـه    ينهادي اشاره كرد كه متاسفانه توجه كمتر تيفيبه ك توان

 ييتـابلو  هـاي مطالعه با استفاده از روش داده نيا. آن شده است

 يط ـ يمنتخب عضو سازمان كنفـرانس اسـلام   يكشورها يبرا

را مورد  يبر توسعه مال ينهاد تيفي، اثر ك2010-1996 يسالها

 هـاي بدست آمده، شاخص جيبر اساس نتا.  دهديقرار م يبررس

ارتباط مثبت ) نهادي تيفيشاخص ك 6 يوزن نيانگيم(ي حكمران

بـه بخـش    ييبا شـاخص نسـبت اعتبـارات اعطـا     يدار يو معن

 ـبـه تول  يمـال  ينهادهـا  گـر يتوسط بانـك هـا و د   يخصوص  دي

 .)1395, خداپرست مشهدي( دارند يناخالص داخل

 ريتـاث  يبـه بررس ـ  ايدر مطالعه) 1397( مبارك و همكاران

 يكشـورها  يرشد اقتصاد يرو يانسان هيو سرما ينهاد تيفيك

 نبـدي . انـد پرداخته 2015-1995 هايسال يدر حال توسعه برا

 ـانتقال ملا يونيمنظور از مدل رگرس اسـتفاده شـده    ييتـابلو  مي

بـودن،   يط ـخ هيحاصل از برآورد مدل، بـا رد فرض ـ  جينتا. است

را  625/0و  1627/0 يآسـتانه ا  يبا حدها يميمدل دو رژ كي

 يتحـت بررس ـ  يدر كشـورها  ينهـاد  يرهـا يشاخص متغ يبرا

مثبـت   يرگـذار ياز تأث يمطالعـه حـاك   جينتـا . دنماي ـيم شنهاديپ

 شـتر يالبته با شـدت ب  ،يقانون بر رشد اقتصاد تيشاخص حاكم

 ،ينهـاد  تي ـفيك هـاي شـاخص  يرهـا يمتغ. دوم اسـت  ميدر رژ

 ريتـأث  يكنترل يرهايمتغ ريو سا يانسان هيسرما ،ياقتصاد يآزاد

بـا   رهـا يمتغ يگـذار  ريو شدت تاث. دارند يمثبت بر رشد اقتصاد

مـورد مطالعـه بـا بهبـود      يدر هردو گـروه كشـورها   ميرژ رييتغ

  .)1397, مبارك( شود يم شتريب ينهاد تيفيك

ــفيك ايدر مطالعـــه) 1398( نيســـلاط و  يحكمرانـــ تيـ

منتخـب مـورد    يپانـل كشـورها   هـاي داده يرا بـرا  ينيكارآفر

حاصـل از بـرآورد مـدل بـه روش      جينتا. قرار داده است يبررس

 ـفينشـان داد كـه ك   2016-2000 ياثرات ثابت در دوره زمان  تي

در گــروه  ينيبــر كــارآفر يدار يمثبــت و معنــ ريتــاث يحكمرانــ

بر  يحكمران تيفيك يرگذاريتاث زانيم. تخب دارندمن يهاكشور
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منتخب نوآورمحور با درآمـد بـالا    يدر گروه كشورها ينيكارآفر

با درآمد متوسـط   محور ييمنتخب كارا ياز گروه كشورها شتريب

 ـدر ا. باشد يم كارآمـد   ينهادهـا  جـاد يهـا بـا ا   راسـتا دولـت   ني

 ـ ميتنظ يرا برا يمناسب طيمح توانند يم افـراد   ياقتصـاد  طرواب

 ـطر نيفراهم سازند تا از ا نهيهز كم يا جامعه به گونه  نـه يزم قي

  . )1398, سلاطين( فراهم شود ينيو توسعه كارآفر تيتقو

در مطالعـه خـود بـه    ) 1398(و همكـاران   يرام ـيب يمحمد

 ـا يبـر رشـد اقتصـاد    يساختارمال ريتاث يبررس  كـرد يبـا رو  راني

-مطالعـه از داده  ناي. اندپرداخته نگيچسوئي-ماركوف يرخطيغ

 ياستفاده كرده و بـه معرف ـ  1393-1380 هايسال يفصل هاي

نشان  جينتا. ستبانك محور و بازار محور پرداخته ا يساختار مال

بانك محور نسـبت بـه    يركود، ساختار مال يدر دوره دهدكهيم

 ـا يرشد اقتصاد يور يشتريب ريبازار محور تاث يساختار مال  راني

 ،يركـود اقتصـاد   طيكه در شرا كنديم هيمطالعه توص نيا. دارد

رشـد و   يبـرا  ازيمورد ن يمال نيبار تأم ياقتصاد گذاراناستيس

 طشـراي  در و. دهنـد  سـوق  هـا به سمت بانـك  را هاتوسعه بنگاه

 نيتـأم  اصـلي  عامـل  عنـوان  بـه  هياز بازار سرما يرونق اقتصاد

  . )1398, محمدي بيرامي(كنند  استفاده هابنگاه يمال

  

  پژوهش شناسيروش -4

  مدل يو معرف ياطلاعات آمار

 قي ـتحق ني ـمدل مورد مطالعه در ا ،يقاتيتحق اتيبر تجرب يمبتن

اسـت كـه بـراي    ) 2019(و همكـاران   يبرگرفته از مطالعه سـان 

����  :داشت ميخواه 1396-1375ي فصل هاياقتصاد ايران با داده = � ��, 
�, ��, 
�
� 

 يناخالص داخل ـ ديسهم بخش صنعت در تول ����كه در آن 

طبق قانون برنامه پـنج سـاله ششـم توسـعه     . است هيدر سال پا

 9/3، نرخ رشـد صـنعت   )1400-1396( رانيا ياسلام يجمهور

نسـبتا   راناي در صنعت رشد نرخ. است درصد در نظر گرفته شده

-يم ـ رقرا يو خارج يعوامل داخل ريكم است و مسلما تحت تاث

 ـرشـد صـنعت ن   زانيم هاميبا شدت گرفتن تحر. ردگي كمتـر   زي

 ـمتغ ناي نوسانات. است شده داده  شينمـا  1قـبلا در نمـودار    ري

بـر بـازار سـهام     يمبتن ـ يمال ستميمقاله شاخص س نيدر ا: �
  كار شاغل در بخش صنعت يروينرخ رشد ن: L  .شده است

بـر   ميشاخص از ارزش معـاملات انجـام شـده تقس ـ    نيا. است

 ـا. بـر بانـك اسـت    يمبتن ستميشاخص س: ��  .دآييارزش كل سهام بدست م شـاخص از   ني

 ـبـه تول  خصوصـي  بخـش  به هابانك يينسبت اعتبارات اعطا  دي

) 1نسبت بالاتر باشـد،   نيهرقدر ا. دآييبدست م يناخالص داخل

نشـان دهنـده   ) 2خواهد بود،  شتريب يداخل يگذار هيسطح سرما

 ييدر كشـورها . هسـت  زيكشور ن كي يمال يها ستميتوسعه س

مورد توجـه   يمال ستميتوسط س يكه پرداخت به بخش خصوص

 سـك ير زانيمبادله و هم م يها نهيهز زانيهم م رد،گييقرار م

 ريانـداز نسـبت بـه سـا    حرك پـس ت جهيدر نت و ابدييكاهش م

  .كشورها بالاتر خواهد بود

 ـا ياسـلام  يجمهور يبانك مركز تيفوق از سا هايداده  راني


  .بدست آمده است�
بدسـت آمـده    WGI تيدولت از سـا  يشاخص اثربخش: 

 ـ(ي نهاد تيفيمهم ك هاياست كه از شاخص ) خـوب  يحكمران

كنترل فساد،  توانيم ينهاد تيفيك هايشاخص گرياز د. است

 ،ياس ـيقـانون، ثبـات س   تي ـحاكم ،پاسخگويي و نظر اظهار حق

مطالعه تمركـز مـا    نيو مقررات را نام برد كه در ا نيقوان تيفيك

 ـ . است رانيدولت ا يشاخص اثر بخش يرو  ـا يدر حالـت كل  ني

وضـع و   تي ـفيدولت و ك يخدمات عموم تيفيك يعنيشاخص، 

كه قـبلا در نمـودار     يدولت يو مقررات و تعهدها نيقوان ياجرا

اثـر  . اسـت  ينپـايي  سـطح  در اسـت،  قرار گرفته يمورد بررس 2

 ـن يماسـلا  يكشـورها  ريبا سا سهيدر مقا رانيدولت ا يبخش  زي

  . ندارد يمناسب تيوضع

 هـاي ستميو س) ينهاد تيفيك(دولت  يبه منظور آزمون اثربخش

 ق،يتحق نيمورد استفاده در ا يبر رشد بخش صنعت، الگو يمال

 ,North( و همكاران 2تيو نا  1كه توسط نورث ياز مدل نظر

و  يسان قياقتباس شده است كه در تحق د،يگرد يمعرف )1991

 در. )Sani, 2019(اسـت   بكار برده شده زين) 2019(همكاران 

بحـث   ،يو رشد اقتصاد مالي توسعه يبررس يمطالعات، برا اكثر

بـا فـرض    AK زايمـدل رشـد درون   يبر مبنا توانديم ينظر

) ��( هيسـرما  يعنينوع نهاده  كيو  ��Ytنوع كالا  كيوجود 

  .)Piabuo, 2017( باشد

)1(  �� = �����                                               

از انباشـت   يصـرفا تـابع   �� د،ي ـكـار تـابع تول   يراحت يكه برا

كـل   ليفرانس ـياگر از معادله بالا نسبت به زمان د. است هيسرما

  :داشت ميخواه ميريبگ

)2(  ����� = �����
�����   

  :ميدار ��Ytكردن دو طرف معادله بر  ميبا تقس

)3(  ��� ��⁄�� = ��� �������� ���⁄⁄ ��      

و جملـه سـمت    �g دي ـجمله سمت چپ برابر بـا نـرخ رشـد تول   

                                                      
1. North 
2. Knight 



  83                                1399 شماره دوازدهم، تابستان، سال چهارم،  صنعتي اقتصادهاي  پژوهشفصلنامه علمي 

  

نرخ رشد  نجا،يا در. است  g يعني هيراست برابر نرخ رشد سرما

   .باشديم  ��!�′�هيسرما يينها ديبرابر با تول

)4(  ��"� ���⁄�� = #���      

فـرض  . است گذاريهيبرابر سرما هيحجم سرما رييكه در آن، تغ

 يمـال  يكه اقتصاد بسته است و درحالت تعادل، بازارهـا  شوديم

 ن،ينــ ـهمچ. كننـد يرا برابـر م ـ  گذاريهسرماي و اندازمقدار پس

�1 انـداز از پـس  يكه بخش شوديفرض م − φ�  هياز سـرما-

تنهـا  . شـود ينم ـ گـذاري هيمنحرف شده و صرف سـرما  يگذار

  :شوديم گذاريهيصرف سرما φ اندازاز پس يبخش

)5(  

φ 
% = 
% = φ s �%   
حال بـا   است، ��/�
 با برابر و است اندازنرخ پس 'كه در آن 

  :داشت ميمعادلات فوق خواه بيترك

)6(  )*=
��� ����⁄�� (+�� +%� =⁄ ��� ���⁄ ��� 
�=��� ���⁄ ��� ,-��    

)7(  )* = � ′����φs  

 اسـتخراج  زارشـد درون  هايهيكه از نظر) 7(با استفاده از معادله 

از سـه راه   يمال هاياستنباط كرد كه واسطه توانمي شده است

  :اثر بگذارند تواننديم يبر رشد اقتصاد

� دادن شيافزا ه،يسرما وريبا بهبود در بهره) الف ′����   

 شافـزاي  انـداز، از كـل پـس   گـذاري هيسهم سرما شيبا افزا) ب

  φ دادن

   s دادن شافزاي انداز،در نرخ پس شيبا افزا) ج

 توسـعه  ري ـكرد كه در آنها متغ فيرا تعر هاييمدل توانيپس م

 ري ـمتغ يرشـد اقتصـاد   ري ـمستقل و متغ يرهاياز متغ يكي مالي

 ـ يمشـابه مـدل ج ـ   قي ـتحق ني ـمـدل ا . وابسته است وو و  نيل

 سـتم يرا در شـاخص س ) ج(اسـت كـه مـورد    ) 2010(همكاران 

 تشـاخص از نسـبت اعتبـارا    نيا. بر بانك گنجانده است يمبتن

 ـ  دي ـبـه تول  خصوصي بخش به هابانك يياعطا  يناخـالص داخل

-هيسـطح سـرما   نسبت بـالاتر باشـد،   نيهرقدر ا. دآييبدست م

كـه پرداخـت بـه     ييدر كشورها. خواهد بود شتريب يداخل گذاري

 رد،گي ـيمورد توجه قرار م ـ يمال ستميتوسط س يبخش خصوص

 ابدييمكاهش  سكير زانيو هم م مبادله هاينهيهز زانيهم م

كشـورها بـالاتر    رسـاي  بـه  نسـبت  انـداز تحرك پس جهيو در نت

  .خواهد بود

  :استخراج شده است رزي ترمدل از معادله عام نيا

)8(  �Y. = ���
�  , Z.�  

متغيـر توسـعه    �
�متغير رشد اقتصـادي،   .�Yدر اين معادله، 

تعريف ساير . است مستقل متغيرهاي ساير از برداري .Z و مالي

متغيرهاي مستقل در مدل به شرايط اقتصادي هركشور بسـتگي  

هـاي  يكي از شاخص) 2019(دارد، طبق مدل ساني و همكاران 

هـاي كيفيـت   از شـاخص (تاثيرگذار روي رشد، اثربخشي دولـت  

وجه تمايز اين مطالعه در اين اسـت كـه يكـي از    . است) نهادي

رشد اقتصادي، يعنـي رشـد بخـش     هاي رسيدن بهترين راهمهم

  . صنعتي جامعه را وارد مدل كرده است

  BVARروش 

مـورد و مشـكل    كي VARي هاي خودرگرسيون برداردر مدل

 ناي. شودمهم وجود دارد كه  اين مشكل وفور پارامتر ناميده مي

بيشتر  ست،يكه تعداد مشاهدات چندان زياد ن يمشكل در موارد

مـدل   يهـا ينيب شيانحراف در پ جاديكه باعث  ا دآييبوجود م

و تعداد پارامترهاي  ردك دايراهي پ يستيحالت با نيدر ا. شوديم

 حاضر حال در. كرد مقيد را هامدل يبعبارت ايمدل را كاهش داد 

 توجـه  مـورد  مشكل اين رفع براي روشي به عنوان بيزين روش

  .)koop, 2013(قرارگرفته است  پژوهشگران

 كـه  اسـت  ايـن  بيـزين  روش توجه مورد هايازجمله مزيت

ز ا ايدرجه آن پارامترهاي و مدل براي زمانبه طور هم تواندمي

 ـپ يشـتر بي  اهميت زماني مورد اين. كندنااطميناني را لحاظ   داي

كه نااطمينـاني مـدل و متغيرهـاي بـه كـار رفتـه در آن        كنديم

. اسـت  نطـور يهم هم ولاپارامترهاي آن باشند كه معمتر از مهم

از مـوارد، انتخـاب نـوع مـدل و تعـداد       ياريدر بس گريد انيبه ب

 بيـزين  هـاي متغيرهاي آن داراي يك نااطميناني است كه روش

 را مـدل  تـرين محتمـل  مـدل،  مـورد  در بيـز  قانون از استفاده با

 n بـا  دمقي ـنا يبـردار  ونيمـدل خـود رگرس ـ  . كنندمي مشخص
داده  شينمـا  �234�1دوره وقفه را كه به صـورت   1معادله و 

  :نوشت رزي بصورت توانمي شود،مي

Y.′ = Z.′ c + 7 Y.89′:
9;< A9′     t = 1 … . T 

Bبردار .Y كه در آن ×  .Zشامل متغيرهـاي وابسـته بـوده،     1

h بردار ×  ـبه ترت A9 و cزا، برون يرهاياجزا ثابت و متغ 1  بي

ــاتر h سيم × n و n × n ــرا ــدل بيض ــزا   εEو  م ــردار اج ب

ــت، ــهيبطور خطاس ,εEFFG �H�0 ك ــت  �∑ ــده اس ــرض ش  .ف

يك ماتريس معـين مثبـت    زني ∑ كوواريانس ماتريس واريانس

nمجهول با ابعاد  × n با تعريف  .است  
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′.X بــردار = � Z.′ , Y.8<′, … , Y.′− مــدل  تــوانيمــ �1

  .خلاصه كرد ريفوق را بصورت ز يشده در معادله هيارا

  :كه يبه طور

Y=L*₁′...*N′ O , X=PQR′...QN′ S, A=T UVR...WX
Y, ε=TZR′...ZN′

Y 

   .باشد

  yكـه مـاتريس   ديرس ـ جـه ينت نيبه ا توانيمبالا  هاياز عبارت

Tآن  ابعاد كه شده است تعريف ايگونهبه × n    اسـت، و تمـام

T  مشاهده مربوط به هر يك از متغيرهاي وابسته را در سـتون-

   .دهدمي نشان جداگانه هاي

K گـرفتن  با در نظـر  = h + np      بـه عنـوان تعـداد ضـرايب

ــادلات  ــك از مع ــر ي ــود در ه ــاترVAR موج ــاد  X سي، م � ابع ×    .خواهد داشت � 

[همچنين = 2^_ �W�  يك بردارnK × بوده كـه تمـام    1

. را در يـك بـردار انباشـته اسـت     VAR ضرايب و اجزاي ثابت

   .است �Bمدل برابر با  نيا بيتعداد ضرا

  

  مدل يتجرب جينتا -5

  انباشتگيواحد و هم شهيآزمون ر جينتا

 1396 -1375 يفصـل  هـاي داده يمطالعه بـرا  نيا هاييبررس

 آزمـون . است انجام شده 10 وزيواي افزارو با استفاده از نرم رانيا

اسـت كـه در بـرآورد الگـو      ياز جمله موارد مهم رها،يمتغ يياپاي

 شـه يمطالعه، ابتـدا آزمـون ر   نيدر ا. رديقرار گ يمورد بررس ديبا

مـورد   1فـولر  يك ـياز آزمـون د  دهمدل با اسـتفا  يرهايواحد متغ

نشـان داده  ) 1( آزمون در جـدول  جينتا. قرار گرفته است يبررس

درصـد بـا    5مدل با سـطح احتمـال    يرهايشده است، تمام متغ

 ـتفاضـل  كباري  يتمـام  يبعبـارت . هسـتند  اي ـو پا داريمعن ـ يرگي

  .هستند  �I�1رهايمتغ

اسـتفاده   2كيآكائ يمرتبه مدل از حد بحران نييبه منظور تع

با توجـه  . كنديم شنهاديروش هفت وقفه را پ نيشده است كه ا

هسـتند،   �I�1 كي ـ مرتبـه  از جمع هم رهايمتغ يتمام نكهيبه ا

با اسـتفاده از آزمـون    رها،يمتغ نيب انباشتگيابتدا وجود بردار هم

   شده يبررس 3وسيليوسيو  وهانسني انباشتگيهم

نشان داده شده  2در جدول  انباشتگيآزمون هم جنتاي. است

 ـبر اساس آزمون اثر و آزمون حداكثر مقـدار و . است وجـود   ژه،ي

 يم ـ يـد يدرصد تأ 5ميان متغيرها با احتمال  يسه بردار همجمع

                                                      
1. Dickey-Fuller 
2. Akaike 
3. Johansen & Juselius Approach 

 ،يرو، با در نظر گرفتن حداكثر سـه بـردار همجمع ـ   نياز ا. شود

  .باشنديرابطه بلندمدت م يدارا و انباشتهمتغيرها هم
  

  آزمون پايايي متغيرها با استفاده از آزمون ديكي فولر. 1جدول 
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  هاي تحقيقيافته: ماخذ

 وهانسوني يآزمون هم انباشتگ جهينت. 2جدول 

تعداد  

 همجمعي

 آزمون اثر
آزمون حداكثر مقادير 

  ويژه

  آماره
مقدار 

  بحراني
  آماره

مقدار 

  بحراني

صفر 

 بردارهمجمعي
9789/219   8188/69   0490/68  8768/33   

حداكثر يك 

 بردارهمجمعي
9299/151 

 

8561/47 8980/57  5843/27  

حداكثر دو 

 بردارهمجمعي
0318/94   7970/29  6374/43  1316/21  

حداكثرسه 

 بردارهمجمعي
3934/50 4947/15 3759/28  2646/14   

  هاي تحقيقيافته: ماخذ

  

  نتايج حاصل از برآورد مدل

مرتبه مـدل از حـد    نييبه منظور تع ،يياپايآزمون  يبعد از بررس

روش هفـت وقفـه را    نياستفاده شده است كه ا كيآكائ يبحران

مدل بر اسـاس   نيتخم جيقسمت به نتا نيدر ا. كنديم شنهاديپ

   .شوديپرداخته م) BVAR( نيزيب يبردار حيروش خود توض

  

  يتحليل توابع واكنش آن -6

 ـ   وزيوينرم افزار ا  ـرا بصـورت ز  BVAR يتوابـع واكـنش آن  ري
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مطالعـه   هـاي داده يرو جيتمركز نتا نكهيا يو برا دهدينشان م

بخش با استفاده از  نيدر ا. مايدر نظر گرفته 9/0  باشد، لاندا را

 ـو تجز يتجمع ـ يتوابع واكنش آن  ـوار هي اثـر   يبـه بررس ـ  انسي

توابـع  . شـود يم ـ هپرداخت ـ يرشد صنعت يمطالعه رو هايشوك

دستگاه را در طول زمـان بـه    يرهايمتغ يايرفتار پو يواكنش آن

-ينشـان م ـ  اريانحراف مع كيشوك به اندازه  كيهنگام بروز 

) رشد بخش صنعت( GDPF العملعكس ريز ينمودارها. دهد

  .دهديمطالعه نشان م هايشوك اريرا به انحراف مع

عكـس العمـل رشـد     شـود، يم دهدي شكل در كه طورهمان

 ـدولـت ا  يبه اثر بخش ـ رانيبخش صنعت ا در ابتـدا رونـد    ران،ي

و سـپس   رسدياول به حداقل خود م يدارد و بعد از دوره ينزول

 ـا يعكس العمل رشـد صـنعت  . كنديم يرا ط يروند صعود  راني

بـه   مپـنج  يواكـنش در دوره  نيا. است يچهارم منف يتا دوره

دهـم عكـس العمـل مثبـت از      يو تا دوره رسديحداكثر خود م

دهـم تـا پـانزدهم عكـس العمـل       ياز دوره. دهديخود نشان م

در  يبصورت پ يو صعود يروند نزول نيو ا دهدينشان م يمنف

  . شوديم كنزدي صفر بهدوره  انيو در پا ردگييصورت م يپ

كـار   يروي ـبـه شـوك ن   راني ـعكس العمل رشد بخش صنعت ا

. اسـت  يو صـعود  مي ـدر ابتـدا ملا  زي ـشاغل در بخش صنعت ن

سوم به حداقل  يو بعد از دوره شوديم يسپس وارد مرحله نزول

و تـا   ردگي ـيبخود م ـ ميملا يو سپس روند صعود رسديخود م

نهم  يدر دوره. دهدينشان م يهشت عكس العمل منف يدوره

و  رسـد يم ـ يمورد بررس ـ يبه حداكثر مقدار خود در طول دوره

  .كنديسپس باز هم شروع به كاهش م

 يمـال  سـتم يبـه س  راني ـعكس العمل رشد بخش صـنعت ا 

دارد  يميملا يدر ابتدا روند صعود) بانك محور(بر بانك  يمبتن

چهـارم بـه حـداقل     يو دوره كنـد يو سپس شروع به كاهش م

به حداكثر مقـدار خـود    زيپنجم ن يسپس در دوره. رسديخود م

 دهفتم عكس العمـل رش ـ  يپس از دوره. رسديدر طول دوره م

 اسـت و در  ينوسـانات كمتـر   يشوك دارا نيبه ا رانيا يصنعت

  .شوديم كنزدي صفر بهدوره  انيپا

 سـتم يبه س رانيكس العمل رشد بخش صنعت اع نيشتريب

دوم  يتـا دوره . اسـت ) بـازار محـور  (بر بازار سـهام   يمبتن يمال

 ـبعـد از آن   يول دهدياز خود نشان م يميعكس العمل ملا  كي

چهارم به حـداكثر   ياز خود نشان داده ودر دوره يجهش صعود

مقـدار خـود در    نيپنجم به كمتر يسپس در دوره رسد،يخود م

 يرا ط ـ تـري مي ـو پس از آن روند نسبتا ملا رسديطول دوره م

و  شـود يم ـ يط پيدريبصورت پ يو نزول يروند صعود. كنديم

  .شوديم كينزد يدوره به محور افق انيدر پا
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  يتوابع واكنش آن .4نمودار 

  هاي تحقيقيافته: ماخذ
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  انسيوار هيتجز

 ـ العمـل عكـس  و واكـنش  دهنـده نشان يتوابع واكنش آن  رمتغي

 سـتم يس گـر يد يرهـا ياز متغ يدوره به شوك ناش ـ يدرون زا ط

 انسي ـسهم هـر شـوك در وار   انس،يوار هيتجز كهيدر حال. است

روش  قت،يدر حق. كنديم يرگيرا اندازه ستميس زايدرون ريمتغ

و بـا   سـت ا انسيوار هيمدل روش تجز كي يايرفتار پو فيتوص

  كرد كه  يبررس توانيم انسيوار هياستفاده از تجز

 ـمتغ كي ـ ينيب شيپ يخطا راتييتغ از  يتـا چـه انـدازه ناش ـ    ري

 ـاز تغ ياخلال خود و تا چه حد ناش ياجزا جمـلات   ريسـا  راتيي

مدل  يرهايمتغ انسيوار هيتجز 3جدول . اخلال مدل بوده است

  .دهديرا نشان م

بينـي رشـد   نتايج حاصل از تجزيه واريانس خطـاي پـيش  . 3جدول 

  اقتصادي

ST  PC  L  INS  GDPF 
انحراف 

  معيار
  دوره

00/0  00/0  00/0  00/0  100  67/2  1  

32/0  04/0  05/0  65/3  91/95  76/2  2  

76/2  10/0  05/0  58/3  49/93  80/2  3  

81/26  90/0  93/0  16/3  17/68  31/1  4  

20/27  17/1  13/1  35/3  12/67  44/1  5  

17/26  12/1  10/1  20/3  38/68  52/1  6  

31/26  13/1  18/1  42/3  94/67  53/1  7  

31/26  13/1  26/1  44/3  84/67  54/1  8  

78/26  13/1  80/1  55/3  72/66  59/1  9  

61/26  23/1  85/1  58/3  71/66  61/1  10  

62/26  32/1  96/1  85/3  23/66  51/1  15  

75/26  33/1  98/1  88/3  03/66  56/1  20  

  هاي تحقيقيافته: ماخذ

) مـدت  كوتاه(اول  يدر دوره شودمي مشاهده كه طورهمان

كـه   شود،يداده م حيتوض ريدرصد نوسانات توسط خود متغ 100

در  تي ـو در نها ابـد ييبعـد كـاهش م ـ   هـاي دوره يروند ط نيا

دولـت هـم    ياثر بخش ـ. رسديدرصد م 03/66به  ستميب يدوره

 حيض ـرشـد بخـش صـنعت را تو    راتييدر ابتدا صفر درصد از تغ

 يو در دوره ابـد ييم ـ شيروند در طـول دوره افـزا   نيا. دهديم

وابسـته را   ري ـمتغ راتيي ـدرصـد از تغ  88/3) بلنـد مـدت  ( ستميب

رشد بخـش   يشوك رو نيا ريتاث يدر حالت كل. دهديم حيتوض

تكانـه وجـود    نيا يرو يشتريتمركز ب يستيصنعت بالاست و با

شـاغل در بخـش    كار يرويشوك وارده بر ن زانيم. داشته باشد

بعد روند  يشوك در سالها نيصنعت در ابتدا برابر صفر است و ا

درصـد از   98/1و در بلند مـدت   كنديم يرا ط يميملا يشيافزا

مقـدار شـوك   . دهـد يم ـ حيرا توض ـ رانيا يرشد صنعت راتييتغ

دوم  يدر دوره. بر بانك در ابتدا صفر اسـت  يمبتن يمال ستميس

با وجـود نوسـانات    تيدر نها. رسديم رصدد 04/0مقدار به  نيا

مقـدار شـوك   . رسـد مـي دوره  اني ـدرصـد در پا  33/1اندك به 

اول صفر است كـه   يبر بازار سهام در دوره يمبتن يمال ستميس

درصـد   81/26بـه   يجهش آن كيچهارم با  ير دورهدم رق نيا

بالاست  اريرشد بخش صنعت بس يشوك رو نيا ريتاث. رسديم

 75/26دهم بـه   يدر دوره تيدارد و در نها يكم نسبتاو نوسان 

 يمـال  سـتم يس هـاي در بلندمدت شـوك  يبعبارت. رسديدرصد م

كـار شـاغل در    يروي ـدولـت، ن  يبر بازار سهام، اثر بخش يمبتن

،  75/26 بي ـبربانك بـه ترت  يمبتن يمال ستميبخش صنعت و س

رشـد بخـش صـنعت را     راتييدرصد از تغ 33/1،  98/1،  88/3

  .دهنديم حيتوض

  

  يريگجهينت -7

 يصـنعت (چون رشد بخش صنعت  يبه اهداف افتنيامروزه دست 

تمــام  يبــرا ياتيــو ح يضــرور اري، از جملــه مــوارد بســ)شــدن

اثرگـذار و   يرهـا يدولـت از جملـه متغ   ياثر بخش. كشورها است

شــدن  يصــنعت يكشــور و بعبــارت يرشــد صــنعت يرو يديــكل

 ينهاد تيفيمهم ك يدولت از فاكتورها ياثر بخش. كشورهاست

 يخدمات عموم تيفيشاخص به ك نيخوب است، ا يحكمران اي

ات و و مقـرر  نيقـوان  يوضـع و اجـرا   تيفيدولت اشاره دارد و ك

و  ياثـر بخش ـ  شيبا افزا. كنديم يرگيرا اندازه يدولت يتعهدها

علـت  . ابـد ييم ـ شيافـزا  زيدولت ن يدولت، منابع درآمد ييكارا

و  يدولت يهانهيهز نيمردم در تام شتريمشاركت ب ش،يافزا نيا

دولـت و بـه دنبـال     ياثربخش شيافزا. است ياتيكاهش فرار مال

 ـ ريتـاث  توانـد يدرآمد دولـت م ـ  شيآن افزا  شيافـزا  يرو يمثبت

 يصـنعت  نـه يدر زم يكشور داشته باشـد و گـام   يصنعت داتيتول

 ـفيوجـود ك  يدر حالت كل. شدن كشور باشد سـالم و   ينهـاد  تي

در . كنـد  تي ـرشد بخش صنعت را در كشـور تقو  توانديخوب م

گذار بر رشـد بخـش    ريعوامل تاث گريدولت، از د يكنار اثربخش

 يمـال  هايستميس توانيم. است يمال هايستميصنعت، نوع س

بر بازار  يمبتن يمال ستميس ايساختار : كرد ميرا به سه مورد تقس

 يمـال  سـتم يس يمطالعه تمركز مـا رو  نيدر ا. و بانك وخدمات

 يمـال  سـتم يو س) بازار محـور  يمال ستميس(بر بازار سهام  يمبتن

 سـتم يس هي ـنظر. بـود ) بانك محور يمال ستميس(بر بانك  يمبتن

بـا   ياسـتفاده از بازارهـا   هايتيسهام به مز بر بازار يمبتن يمال

بـر   يمبتن يمال ستميو مشكلات س كنديعملكرد خوب اشاره م

 يبازارهـا  زار،بـر بـا   يمبتن هايستميدر س. كنديم انيبانك را ب

 يازهـا ياز ن يدارند و بخش قابـل تـوجه   تريعيسهام نقش وس
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. كننديم نتامي) هااستقراض از بانك جاي به( را هاشركت يمال

بـر بانـك اسـت كـه      يمبتن ـ يمـال  ستميس هينقطه مقابل، نظر

را ) شان يمال نتامي جهت( هابانك به هاشركت ديشد يوابستگ

 يمـال  سـتم يس(بـر بانـك    يمبتن يمال ستميدر س. دهدينشان م

-كوتـاه  هـاي دارند و وام يحصاران نقش ها، بانك)بانك محور

از  يارائـه داده و خـدمات بـانك    انيمدت و بلندمدت را به مشـتر 

را  يو تخصص ـ گذاريهيسرما يبانكدار ،يتجار يجمله بانكدار

 هـا نقش مثبت بانـك  ستميس نيا. دهنديعموم قرار م اريدر اخت

 يمقاله رابطـه اثربخش ـ  نيدر ا يدر حالت كل. دهديم حتوضي را

 ـا يعتبا رشد صن يمال ستميدولت و س بـا اسـتفاده از مـدل     راني

 -1375:1 يزمـان  يدوره يبـرا  نيزي ـب يبـردار  ونيخود رگرس

 هـاي شـوك  بلندمدت در. است قرارگرفته يمورد بررس 1396:4

كـار   يروي ـدولت، ن يبر بازار سهام، اثربخش يمبتن يمال ستميس

 بيبانك به ترت بر يمبتن يمال ستميشاغل در بخش صنعت و س

رشــد بخــش  راتييــدرصـد از تغ  33/1،  98/1،  88/3،  75/26

دولت در ابتدا صفر درصـد   ياثربخش. دهنديم حيصنعت را توض

 ـا. دهديم حيرا توض يرشد صنعت راتيياز تغ رونـد در طـول    ني

 88/3) مـدت  بلنـد ( سـتم يب يو در دوره ابـد ييم ـ شيدوره افزا

-افتـه يكـه بـا    دهديم حيوابسته را توض ريمتغ راتييدرصد از تغ

) 2019(و همكـاران   ي، سان)2020(آفساماروتا و همكاران  هاي

 ـيو اسدزاده و جل مقـدار شـوك   . سـازگاز اسـت   زي ـن) 1393( يل

اول صفر است كـه   يبر بازار سهام در دوره يمبتن يمال ستميس

درصـد   81/26بـه   يجهش آن كيبا  مچهار يرقم در دوره نيا

بالاسـت و   اريبس ـ يرشد اقتصـاد  يشوك رو نيا ريتاث. رسديم

 75/26دهـم بـه    يدر دوره تيدارد و در نها ينوسان نسبتا كم

 همكـاران  و رحمان جمله از هااز مطالعه ياريبس. رسديدرصد م

و  يرامـــيب محمــدي  و) 2019( همكـــاران و اســكار  ،)2020(

ت ــ ـدر حال. اندافتهيمشابه دست  جيبه نتا زين) 1398(همكاران 

 ق،ي ـتحق يرهايــمتغ نينشان داد كه از ب هاـيبررس جينتا يكل

را  ريتـاث  نيشـتر يدولت ب يبر بازار و اثربخش يمبتن يمال ستميس

 ـ   جـه ينت نيا. دارند رانيا يرشد صنعت يرو  يبـا مطالعـات تجرب

 ـ عـات در اكثر مطال كهيسازگار است، بطور زيانجام شده ن  يتجرب

و  يرشـد اقتصـاد   يرو ييبالا ريدولت تاث يانجام شده اثر بخش

بـر   يمبتن ـ يمال ستميس ياز طرف. دارد يبه دنبال آن رشد صنعت

را در  راني ـرشـد بخـش صـنعت ا    راتيياز تغ ييبازار، درصد بالا

  .دهديم حيتوض يمورد بررس يدوره

  :كه گردديم شنهاديپ قيتحق هايافتهيو با توجه به  انيدر پا

بر بـازار   يمبتن يالم ستميس ريبرآورد مدل، تاث جيبر اساس نتا -

بـه   يمطالعه است و توجه ناكاف هايشاخص رياز سا شيسهام ب

 صنعت بخش رشد در سهام بازار نقش شدن رنگ آن باعث كم

با توجـه و   افتهيتوسعه  ياز كشورها ياريبس كهيدر حال شود،مي

 شيدر بازار سـهام منجربـه افـزا    حيصح گذاريهيتمركز و سرما

  .اندشده يرشد اقتصاد تيرشد بخش صنعت و در نها

 ـ رگذاريشاخص تاث نيدوم -  ق،ي ـتحق هـاي شـاخص  نياز ب

در حال توسعه از  يكشورها استگذارانيس. دولت است ياثربخش

ــبا ران،يــجملــه ا بــه آن داشــته باشــند و در  ايژهيــتوجــه و دي

را مد نظر داشته باشـند كـه انـدازه و جهـت      نيخود ا ماتيتصم

. دولت معمولا مثبت و قابل توجـه اسـت   ياثر بخش گذاريريتاث

 شيمناسـب، افـزا   يها استيس يدولت در اجرا ييكارا شيافزا

دولـت بـه مـردم،     نيمسـول  ييحق اعتـراض مـردم و پاسـخگو   

... افراد جامعه و كنتـرل فسـاد و    نيقانون در ب تيحاكم شيافزا

در كشـور منجـر    يبه بهبود رشد بخش صنعت توانديدر كشور م

را  يدارتريو پا تربالا يو اقتصاد يرشد صنعت رانيشود وكشور ا

  .تجربه كند
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