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  چكيده
ت و تاثير آن بر در چند دهه گذشته، سياست آزادسازي اقتصادي در كشور، مورد توجه دولت قرار گرفته اس

مطالعه بررسي تأثير آزادسازي تجاري و از اين رو در اين . رشد اقتصادي، يك بحث مجادله برانگيز بوده است

و  1386تا  1352دوره زماني انتخابي . گيردمورد بررسي قرار ميايران رشد اقتصادي در توسعه مالي بر 

 ARDL)(با وقفه هاي توزيعي يخود رگرسيون اقتصاد سنجي مورد استفاده در اين مقاله، روش تكنيك

  . باشدمي

رابطه بلندمدت بين متغيرهاي مدل برقرار بوده و تأثير آزادسازي بيانگر اين است كه نتايج تخمين مدل 

ضريب تصحيح خطا نيز در حدود . تجاري و توسعه مالي بر توليد ناخالص داخلي مثبت و معني دار مي باشند

بوده كه نشان مي دهد تعديل به سمت مقدار تعادلي يا بلندمدت در مدت زمان نسبتاً طولاني صورت  22/0

  .با توجه به آزمون عليت گرنجر، عليت از متغيرها به توليد ناخالص داخلي نيز وجود دارد. مي گيرد

  

ي، هاي توزيعفهبا وق يخود رگرسيونرشد اقتصادي،  توسعه مالي، آزادسازي تجاري،: واژگان كليدي

  .عليت گرنجر

  

  JEL  :.G11, F43,E44,C32طبقه بندي 

                                                                                                                   
 Email:jafarisa@yahoo.comاستاد اقتصاد دانشگاه مازندران                                                     .1

 Email:s_farhang@mpnu.ac.ir       دانشگاه پيام نور استان مازندران                   هيأت علميعضو  .2

  وعضو هيأت علمي دانشگاه آزاد اسلامي واحد سلماس دانشجوي دكتري علوم اقتصادي دانشگاه مازندران .3

 و مدرس دانشگاه پيام نور استان مازندرانريزي دانشگاه تبريز كارشناس ارشد توسعه اقتصادي و برنامه .4
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  مقدمه 

ريزان و آيد و همواره مورد توجه برنامهرشد اقتصادي از اهداف مهم هر كشور به حساب مي

  . اي برخوردار استسياستگذاران قرار دارد و بنابراين بررسي علل رشد اقتصادي از جايگاه ويژه

و رشد اقتصادي همواره مورد  2، آزادسازي تجاري1هاي ماليادي بين سياستارتباط كلان اقتص

مطالعات اقتصادي خاطر نشان مي سازد كه يك اقتصاد كاملاً آزاد به . توجه اقتصاددانان بوده است

مشاهدات كاربردي باز بودن . احتمال بسيار قوي نسبت به يك اقتصاد شديداً مهار شده برتري دارد

مي تواند به بصيرت هاي نظري در نوع سياست هاي اقتصادي منتهي شود كه  خارجي 3تجارت

در اين زمينه كاهش محدوديت هاي كمي، سياست هاي . ملازم فراگرد رشد اقتصادي مي باشد

محتاطانه اقتصاد كلان، سياست هاي دولت و ثبات سياسي، نقش تعيين كننده اي در توجيه رابطه 

  . ن تجاري يك اقتصاد داردرشد اقتصادي و درجه باز بود

پيوند مثبت باز بودن تجاري و رشد اقتصادي انگيزه مناسبي براي اصلاحات تجاري يك جانبه 

به كشور جهان به نوعي  100به طوري كه  ،بي سابقه طي بيست سال گذشته به وجود آورده است

  .اند آزاد سازي تجاري متعهد شده

سياست باز بودن تجاري و رشد، يك عامل مهم در  در واقع امكان وجود يك رابطه مثبت بين

مبناي منطقي و عقلايي . تحريك موج بي سابقه اصلاحات تجاري در بسياري از كشورها بوده است

براي به اجرا درآوردن برنامه هاي اصلاحات تجاري، اين اعتقاد است كه آزادسازي، پيش نياز انتقال 

اگر در واقع باز بودن اقتصادي رابطه مثبتي . نسبتاً باز است از يك اقتصاد نسبتاً بسته به يك اقتصاد

  .  با رشد داشته باشد، بنابراين آزادسازي پيش نياز رشد خواهد بود

از طرف ديگر، توسعه مالي نيز مي تواند از طريق افزايش سطح پس انداز و سرمايه گذاري و 

، زمينه مناسب رشد اقتصادي را فراهم 4همچنين تأثير آن بر تخصيص بهينه منابع و كارآيي سرمايه

  .سازد

آزادسازي تجاري و سياست هاي توسعه مالي مي تواند ناكارآيي در فرايند توليد را كاهش داده 

اين واقعيت از آنجا نشأت مي گيرد كه كشورهايي كه از درجه . و موجب تقويت رشد اقتصادي گردد

ي توسعه يافته تري برخوردارند، رشد اقتصادي باز بودن اقتصادي بيشتر و همچنين بازارهاي مال

نگرش ساده به بازارهاي مالي، سبب شده است كه برخي افراد آن را . سريعتري را تجربه نموده اند

هاي مالي بدانند، در حالي كه تأثير ساختار دارايي هاي ناشي از نوسانات قيمتتنها، برد و باخت

                                                                                                                   
1. Fiscal Policies  

2. Trade Liberalization  

3. Openness 

4. Capital Eficiency  
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ست كه امروزه اعتقاد بر اين است كه بدون داشتن يك مالي بر ساختار اقتصادي آنچنان مهم ا

در اين راستا اقتصادداناني مانند هيكس و . توان به رشد اقتصادي دست يافتبخش مالي كارا، نمي

شومپيتر بر توسعه ساختار مالي تأكيد دارند و آن را موتور و جزء جدايي ناپذير فرايند رشد 

گفت كه عملكرد بهينه نظام اقتصادي در هر جامعه، وابسته به در واقع بايد . انداقتصادي بر شمرده

فعاليت اين دو بخش در كنار يكديگر، شرط لازم و كافي . وجود دو بخش حقيقي و مالي كارا است

رود؛ چرا كه عملكرد هر يك از اين دو بخش بر عملكرد بخش ديگر براي نظام اقتصادي به شمار مي

ه سعي بر آن است تا به اين پرسش پاسخ داده شود كه آيا توسعه در اين مطالع. گذاردتأثير مي

  . گردد؟بخش مالي باعث افزايش رشد اقتصادي مي

لذا بررسي تأثير همزمان متغيرهاي توسعه مالي و آزاد سازي تجاري بر توليد ناخالص داخلي 

سعه مالي و اين مطالعه به بررسي تأثير همزمان متغيرهاي تو. ايران ضروري به نظر مي رسد

در اين راستا فرضيه هاي زير . مي پردازد 1386تا  1352آزادسازي تجاري در ايران طي سالهاي 

  :گرددمطرح مي

  .گرددافزايش صادرات و واردات باعث افزايش توليد ناخالص داخلي مي) الف

  .عليت از صادرات و واردات به توليد ناخالص داخلي وجود دارد) ب

، ادبيات موضوعي تحقيق بررسي 2پس از مقدمه، در بخش . تنظيم شده است بخش 7اين مقاله در 

. شودبه بررسي مطالعات تجربي در زمينه توسعه مالي و رشد اقتصادي پرداخته مي 3در بخش . گرددمي

نوع داده ها و انتخاب  5در بخش . مسائل مربوط به بازار سرمايه در ايران ارائه خواهد شد 4در بخش 

  . مطالعه ارائه خواهد شد گيرينيز نتيجه 7ها و در بخش برآورد مدل و آزمون فرضيه 6بخش  مدل و در

  

  مرور ادبيات موضوع. 2

، كننداز آنجا كه الگوهاي اقتصادي كه بازار پول را از طريق تعيين توابع عرضه و تقاضاي پول بررسي مي

هايي ي را بررسي كنند، لذا بيشتر تئوريقادر نيستند نقش ساير ابزارهاي مالي بر متغيرهاي اقتصاد

 -مطرح شدند  1986كه از سال  -پردازند، در چارچوب مدل هاي رشد دورنزا كه به اين مقوله مي

  . گيرندقرار مي

هاي اين الگوها مدعي هستند كه علاوه بر برخورداري از سازگاري دروني، قادر به توضيح تفاوت

از آنجا كه در اين . باشندورها و يا تفاوت در نرخ رشد آنها ميموجود در سطح توسعه اقتصادي  كش

تواند از طريق افزايش سرمايه، موجب الگوها توليد نهايي سرمايه مثبت است، توسعه مالي مي

توان نظريات مربوط به تأثير بخش مالي بر رشد را در به طور كلي مي. افزايش رشد اقتصادي گردد

  .بندي كرددو گروه طبقه
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اعتقاد دارند كه بخش مالي تنها، به ) 1952( 1روه اول با الهام گرفتن از نظرات رابينسونگ

كند و حالت انداز عمل مياندازكنندگان و بخشهاي اقتصادي براي انتقال پسعنوان واسطه بين پس

  . انفعالي دارد و عوامل رشد اقتصادي همان عوامل كلاسيك هستند

 3و شاو) 1973( 2، مكينون)Goldsmith, 1969(انند گلداسميت گروه دوم كه در آن افرادي م

، )گذاريافزايش سرمايه(انداز قرار دارند، معتقدند كه توسعه مالي از طريق افزايش سطح پس) 1973(

دهد و تفاوت در و يا هر دو، رشد اقتصادي را افزايش مي) افزايش كارايي سرمايه(تعميق سرمايه 

تواند بخش مهمي از تفاوت نرخ رشد ائه شده توسط اين بخش، ميكميت و كيفيت خدمات ار

هاي تواند از طريق راهاين گروه معتقدند كه بخش مالي مي. اقتصادي بين كشوري را توضيح دهد

  .زير بر رشد اقتصادي تأثير بگذارد

توانند از طريق متنوع سازي فعاليت ها، ريسك بازارهاي مالي مي :تسهيل ريسك .1

را كاهش دهند و باعث شوند كه پرتفوي انتخابي به ) هاي فردي بنگاه هاو پروژه 4ينقدشوندگ(

، كاهش ريسك نقدينگي )1969( 5هاي با بازدهي بالاتر انتقال يابد تا جايي كه هيكسسوي پروژه

دهد، علت وقوع انتقلاب هاي بازار سرمايه را كه ريسك نقدينگي را كاهش ميناشي از پيشرفت

 . داندنگليس ميصنعتي در ا

مسلماً تمام افراد جامعه، زمان : گذاري و تخصيص منابعكسب اطلاعات درباره سرمايه .2

ها ندارند و همين امر انگيزه را براي وجود و آوري و ارزيابي پروژهو ظرفيت لازم را براي جمع

پردازش  آوري ودهد تا از طريق اين مؤسسات، هزينه جمعهاي مالي افزايش ميگسترش واسطه

 .ها از لحاظ بازدهي انتخاب گردنداطلاعات كاهش يابد و بهترين پروژه

آوري اطلاعات، هاي جمععلاوه بر كاهش هزينه :نظارت بر مديران و اعمال كنترل .3

هاي گروهي هاي نظارت واعمال كنترلتوانند موجب كاهش هزينهها و بازارهاي مالي ميواسطه

گويد، در صورتي كه مي) 1984( 6همان طور كه دياموند. ذاري شوندگبراي دوران بعد از سرمايه

گذار دريافت كند، تمامي افراد هاي مورد نيازش را از تعداد زيادي سرمايهگيرنده بخواهد وامقرض

هاي مالي، هزينه بايست هزينه نظارت را پرداخت كنند؛ در حالي كه با وجود واسطهگذار ميسرمايه

                                                                                                                   
1. Robinson 

2. McKinnon 

3. Shaw 

 هاي توافقيها به قدرت خريد در قيمتسهولت تبديل دارايي .4

5. Hicks 

6. Diamond 
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شود، نه هاي مالي نظارت ميگيرنده تنها توسط واسطهابد، چرا كه بنگاه قرضينظارت كاهش مي

 . گذارتمامي افراد سرمايه

اندازكنندگان آنقدر سرمايه ندارند تا در مسلماً تمام پس :هاتجميع و تجهيز سپرده .4

اجراي هاي بزرگ و سودآور شركت كنند و يا ممكن است كه ميزان سرمايه لازم براي گذاريسرمايه

گذار از عهده آن برنيايد و در نتيجه، توسعه بخش مالي يك پروژه آنقدر زياد باشد كه يك سرمايه

 .اندازها از بيكار ماندن بخش از منابع جلوگيري كندآوري پستواند با جمعمي

توانند دهند، ميهاي مبادلاتي را كاهش ميهاي مالي كه هزينهسيستم :تسهيل مبادله .5

شدن فعاليت ها و نوآوري تكنولوژيكي شوند و همان طور كه آدام اسميت در كتاب  موجب تخصصي

اگر سيستم . »شودهزينه مبادلاتي كمتر، باعث تخصصي شدن كارها مي«كند ثروت ملل بيان مي

هاي زياد از جمله هزينه انتقال كالا، مبادلات مبادله پاياپاي را در نظر بگيريم، به دليل وجود هزينه

ها، مبادلات به سرعت افزايش يافته است پذيرفت اما بعد از رواج پول و كاهش هزينهانجام ميكمي 

 ).81-77: 1382نيلي راستاد، (

 

  اي از مباني نظريخلاصه -1-2

  تاثير توسعه مالي بر رشد اقتصادي) الف

نان ارائه پيرامون ارتباط ميان توسعه مالي و رشد اقتصادي، نظريه هاي مختلفي توسط اقتصاددا

، بيان مي دارد كه توسعه مالي هم از )1956(در قالب مدل هاي سنتي رشد، سولو . شده است

طريق افزايش سطح انباشت سرمايه فيزيكي و هم از طريق افزايش كارآيي سرمايه بر سطح توليد 

ي ديگر، اما از سو. واقعي تأثير مي گذارد، اما در بلندمدت بر رشد اقتصادي تأثيري نخواهد داشت

بيانگر وجود نوعي  ، شاو و مكينون)Goldsmith, 1969(مطالعاتي نظير مطالعات گلد اسميت 

 1برخي از محققان مانند تاون سند. همبستگي مثبت ميان توسعه مالي و رشد اقتصادي است

، بر تأثير توسعه مالي بر رشد اقتصادي تأكيد )1986(، بويد و پرسكات)1984(، دياموند)1979(

، معتقدند كه رشد )1966(و پاتريك ) 1952(ند، در حالي كه گروهي ديگر مانند رابينسون دار

برخي از اقتصاددانان بيان  1980در دهه . اقتصادي سبب افزايش و گسترش بازارهاي مالي مي شود

حتي برخي ). 1988لوكاس؛(نمودند كه توسعه مالي داراي اثر قابل توجهي بر رشد اقتصادي نيست 

  ).1989استرن؛ (به طور كلي توسعه مالي را از عوامل مؤثر بر رشد اقتصادي ذكر نكرده اند ديگر 

با شكل گيري مدل هاي رشد درونزا، نشان داده شد كه مي توان رابطه اي علي از سوي توسعه 

بر اساس اين مدل ها مباني نظري جديدي ). 1993پاگانو؛(مالي بر رشد اقتصادي را توجيه كرد 

                                                                                                                   
1. Town Sand. 
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رگذاري توسعه مالي بر رشد اقتصادي به وجود آمد كه با تكيه بر آنها مي توان نتيجه گرفت براي اث

كه توسعه مالي، از طريق افزايش نرخ پس انداز و در نتيجه نرخ سرمايه گذاري، رشد اقتصادي را 

 موجبات 2و بازار اعتبار 1اما بعدها با بروز پديده هايي مانند  مشاركت ريسك. افزايش مي دهد

در اين راستا مي توان به مطالعات كينگ و . كاهش پس انداز و سپس رشد اقتصادي را فراهم گرديد

 - سالاي -روبين "همچنين در مطالعه . اشاره كرد) 1991(و بن سي وينگا و اسميت) 1993(لوين 

نوعي همبستگي منفي بين رشد اقتصادي و شاخص توسعه مالي نتيجه گيري ) 1992( "مارتين

  .شودمي

به طور كلي بحث نظري آثار توسعه مالي بر رشد بر اين پايه استوار است كه چنانچه سيستم 

مالي بتواند به وظايف اصلي خود در مورد كاهش هزينه اطلاع رساني، تسهيل مبادلات و بررسي 

به عبارت ديگر، چگونگي . دقيقتر هزينه ها عمل نمايد، منجر به افزايش رشد اقتصادي خواهد شد

ثير توسعه مالي بر رشد اقتصادي به نقش واسطه هاي مالي در ارزيابي و برآورد توان كارفرمايان و تأ

تجهيز منابع جهت برآوردن نيازهاي . بنگاه هايي كه اقدام به نوآوري مي كنند، بستگي مستقيم دارد

ها، دارايي مالي طرح هاي نوآورانه، ايجاد مديريت ريسك و نقش واسطه هاي مالي در تنوع بخشيدن

كاهش ريسك و بالاخره، پيش بيني سود انتظاري كه صنعت، در اثر بهره گيري از تكنولوژي جديد 

حاصل از فعاليت هاي نوآورانه به دست مي آورد، تمامي اين عوامل، مي تواند زمينه هاي مناسب 

  ).100-103: 1383نظيفي، ( جهت افزايش رشد اقتصادي را فراهم آورد 

  

  آزادسازي تجاري بر رشد اقتصادي تأثير -2-2

رابطه بين رشد اقتصادي و آزادسازي تجاري به طور وسيع در ادبيات رشد و توسعه مورد بررسي 

  .قرار گرفته است

كند، تئوري جديد رشد، ديدگاه مهمي را در ارتباط با درك رابطه بين تجارت و رشد، مطرح مي

دنبال شود، تجارت امكان  R&D)3(تحقيق و توسعه  مبني بر اينكه اگر رشد به وسيله فعاليت هاي

به علاوه، تجارت اجازه . كنددسترسي يك كشور به دانش تكنولوژي شركاي تجاري اش را فراهم مي

هاي تحقيق دهد توليدكنندگان به بازارهاي بزرگتر دسترسي يابند و همچنين تجارت، توسعه فعاليتمي

شود كه بويژه تجارت، باعث مي. كندها، تشويق ميآوريرا از طريق افزايش نو (R&D)و توسعه 

اي و واسطه اي كه براي جريان توسعه حياتي و كشورهاي در حال توسعه به كالاهاي سرمايه

                                                                                                                   
1. Risk Sharing 

2. Credit  Market 

3. Research & Development 
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سرانجام، اگر موتور رشد، عرضه كننده محصولات جديد باشد، . اساسي هستند، دسترسي پيدا كنند

ستاده ها و نهاده هاي جديد، نقش مهمي را در رشد پس تجارت به وسيله فراهم كردن دسترسي به 

  . بازي مي كند

ادبيات تئوريك رشد، توجه بيشتري به رابطه بين سياست هاي تجاري و رشد دارند تا رابطه 

بنابراين، نتيجه رابطه بين محدوديت هاي تجاري و رشد به طور مستقيم . بين حجم تجارت و رشد

حتي اگر اين دو مفهوم حجم . م تجارت روي رشد پاسخ دهدنمي تواند به اثرات تغيير در حج

تجارت و محدوديت هاي تجاري، رابطه نزديكي با هم داشته باشند، احتمالاً رابطه آنها با رشد به 

اين تفاوت به دليل اين است كه بخش خارجي يك كشور از . طور قابل ملاحظه اي متفاوت است

ل جغرافيايي، اندازه يك كشور و درآمد آن كشور نيز، چندين عامل خيلي مهم ديگر مانند عوام

  .متأثر است

در تحقيقات مختلف، معيارهاي متفاوتي براي آزمون اثرات باز بودن تجاري و رشد اقتصادي 

اساسي . مورد استفاده قرار گرفته است كه مي توان آنها را در چهار طبقه كلي، دسته بندي نمود

 GDPه تجارت است كه از صادرات به علاوه واردات تقسيم برترين معيار باز بودن، سهم ساد

را مورد استفاده قرار داده اند و به GDPتعداد وسيعي از مطالعات سهم تجارت در. حاصل مي شود

اردات در در نظر گرفتن سهم صادرات و و. يك رابطه مثبت و قوي بين رشد و باز بودن رسيده اند

رگرسيون رشد، يك مرحله مهم براي فهم رابطه بين تجارت بين الملل و رشد است كه توسط 

) Edwards, 1998(تئوري هاي جديد رشد و تجارت پيشنهاد شده است؛ زيرا چنانچه ادواردز 

بيان مي كند، يكي از ويژگي هاي مهم ادبيات اخير رشد اين است كه تأكيد زيادي روي صادرات 

اما از نقطه نظر تئوري تجارت بين الملل، اين ديدگاه به سختي قابل دفاع است، زيرا با توجه . دارد

به تئوري مزيت رقابتي، تجارت بين الملل منجر به اين مي شود كه استفاده از منابع يك كشور از 

رد، طريق واردات كالاها و خدماتي كه توليد آنها در داخل با هزينه خيلي زيادي صورت مي گي

بنابراين، مي توان نتيجه گرفت كه واردات به همان اندازه صادرات براي . مؤثرتر و كارآمدتر شود

و نه  -در واقع بهتر است اين دو متغير به عنوان مكمل يكديگر در . عملكرد اقتصاد اهميت دارد

  .نظر گرفته شوند -جانشين يكديگر

ن تجاري يك كشور، از تراكم جمعيت در همچنين مي توان براي اندازه گيري ميزان باز بود

معيار تراكم جمعيت كه از طريق نسبت جمعيت كل به نواحي كل، به . رگرسيون رشد استفاده نمود

دست مي آيد، بيان مي كند كه كشورهاي با تراكم بالاتر، بازترند و ارتباطات بين المللي بيشتري 

ربي نيز نشان مي دهد كه كشورهاي با نتايج مطالعات تج. (Sachs & Warner, 1995). دارند

تراكم بيشتر، نسبت به كشورهاي با تراكم كمتر، رشد سريعتري دارند، زيرا تمركز جمعيت در 
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اينگونه كشورها بر روي توليد كالاهاي صنعتي و صادراتي است كه تأثير مثبتي بر رشد اقتصادي 

  ).189-191: 1385گرجي و عليپوريان، ( آنها دارد 

  

  ري بر مطالعات تجربي مرو -3

  مطالعات تك كشوري) 1. (شونددر اين بخش، مطالعات بررسي شده به دو قسمت تقسيم مي

 مطالعات بين كشوري ) 2(

 

  مطالعات تك كشوري  - 1-3

اي براي كشور مصر با طي مطالعه) Abu-Bader & Abu-Qarn, 2007(ابوبدر و ابوقرن 

، به وجود عليت دوطرفه بين توسعه مالي و رشد استفاده از چارچوب خود رگرسيون برداري

تأثير مثبت توسعه  1GMMبا استفاده از روش ) Hao, 2006(مطالعه هائو . اقتصادي پي بردند

و تنگ  ليانگ. دهدنشان مي 1999تا  1985هاي مالي بر رشد اقتصادي چين را طي سالهاي واسطه

)Liang & Teng (ن برداري چند متغيره، عليت يك طرفه را با استفاده از چارچوب خود رگرسيو

. دهندنشان مي 2001تا  1952از سمت رشد اقتصادي به توسعه مالي براي كشور چين طي سالهاي 

، تأثير توسعه مالي، پول و )VAR( 3با استفاده از روش خود رگرسيون برداري) 2002( 2انصاري

بررسي كرده كه نتايج  1996تا  1960مخارج عمومي را بر رشد اقتصادي كشور مالزي طي سالهاي 

 4چوي. داري بر رشد اقتصادي استدهد توسعه مالي داراي تأثير مثبت و معنياين مطالعه نشان مي

اي و آزمون عليت گرنجر، رابطه علي بين با استفاده از روش مدل هاي غير آشيانه) 1999( 5و موسا

را بررسي  1992تا  1975وبي طي سالهاي جنهاي مالي و رشد اقتصادي كشور كرهتوسعه سيستم

بازارهاي سرمايه ) 2هاي مالي و واسطه) 1: در اين بررسي، بخش مالي به دو قسمت. اندنموده

-نتايج مطالعه حكايت از آن دارند كه توسعه مالي منجر به رشد اقتصادي مي. شودبندي ميتقسيم

نشان ) 1385(اكبريان و نجاتي . ار سرمايه استهاي مالي مهمتر از بازگردد و در اين رابطه، واسطه

وجود  1383تا  1340اند كه عليت يكسويه از توسعه مالي به رشد اقتصادي ايران طي سالهاي داده

رابطه بين توسعه مالي و رشد  6با استفاده از آزمون همگرايي جوهانسن،) 1382(كازروني . دارد

بررسي كرده و نتايج آزمون جوهانسون حاكي از  1375تا  1338اقتصادي ايران را طي سالهاي 

                                                                                                                   
1. Generalized Method of Moments 

2. Ansari 

3. Vector autoregression 

4. Choe 

5. Moosa 

6. Johansen 
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دار وجود رابطه بلندمدت بين توسعه مالي و رشد اقتصادي است، اما اين رابطه از لحاظ آماري معني

  .كندباشد و آزمون گرنجر، عليت يك طرفه را از توسعه مالي به رشد اقتصادي تأييد مينمي

و تأثير  1377تا  1340الي ايران طي سالهاي اي بر روي نهادهاي مدر مطالعه) 1380(شيوا 

رسد كه متغيرهاي به اين نتيجه مي OLSتأمين مالي بر رشد و توسعه اقتصادي با استفاده از روش 

اي از سمت دار بر رشد اقتصادي هستند و عليت يكسويهتوسعه مالي، داراي تأثير مثبت و معني

 .توسعه مالي به رشد اقتصادي وجود دارد

، رابطه علي بين )VAR(با استفاده از روش خود رگرسيون برداري ) 1379(پور و سيفي ختايي

با تكيه بر نظريه پاتريك بررسي  1375تا  1368توسعه مالي و رشد اقتصادي ايران را طي سالهاي 

نموده اند كه نتايج حاكي از تأثير مثبت توسعه مالي بر رشد اقتصادي و وجود عليت يك طرفه از 

، تأثيرات توسعه مالي OLSبا استفاده از روش ) 1383(نظيفي . مالي به رشد اقتصادي است توسعه

بررسي  1381تا  1338دهنده اين تأثيرات بر رشد اقتصادي ايران را طي سالهاي هاي انتقالو كانال

ن همچني. كرده و نتايج بيانگر اين مطلب است كه توسعه مالي، تأثير منفي بر رشد اقتصادي دارد

  .گذاري استدهنده اين تأثيرات، افزايش كارآيي سرمايهكانال انتقال

  

  مطالعات بين كشوري -2-3

تا  1981جنوبي و ژاپن طي سالهاي براي كشورهاي تايوان، كره) 2006( 2و سو 1نتايج مطالعه ليو

  دهد كهنشان مي 2001

دد؛ در حالي كه اين گرگذاري بالا، منجر به افزايش رشد اقتصادي در ژاپن ميسرمايه .1

 .كندجنوبي صدق نميموضوع براي كشورهاي تايوان و كره

- توسعه مالي داراي اثر مثبتي بر اقتصاد تايوان است، اما بر اقتصاد كشورهاي ژاپن و كره .2

 .جنوبي، تأثير منفي دارد

 .توسعه بازار سرمايه، اثر مثبت بر رشد اقتصاد كشور تايوان دارد .3

براي چند كشور ) McCaig & Stengos, 2005(و استنگوس  كيجنتايج مطالعه مك

. هاي مالي بر رشد اقتصادي استحاكي از تاثير مثبت واسطه 1995تا  1960اروپايي طي سالهاي 

طي  OECDتأثير توسعه مالي و تورم بر رشد اقتصادي كشورهاي ) 2004(و همكاران  3آندرس

هاي انفرادي هر كشور را مورد هاي تركيبي و دادهرا با استفاده از داده 1993تا  1961سالهاي 

                                                                                                                   
1. Liu 

2. Hsu 

3. Andres 
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در اين مطالعه بخش مالي به دو قسمت بانكي و بازار سرمايه تقسيم شده و . اندبررسي قرار داده

  : نتايج مطالعه حاكي از آن كه

 .شودهاي مالي ناشي نمياثرات بلندمدت تورم بر رشد اقتصادي تنها از سياست .1

 .الي تأثير مثبت بر روي رشد اقتصادي دارندتمامي متغيرهاي توسعه م .2

با استفاده از روش ) Christopoulos & Tsionas, 2004(كريستوپولوس و تسيوناس 

OLS كشور درحال توسعه  10شده، ارتباط بلندمدت بين عمق مالي و رشد اقتصادي كاملاً تعديل

وجود رابطه بلندمدت و عليت نتايج، حكايت از . را بررسي نموده اند 2000تا  1970طي سالهاي 

 ,Fase & Abma(نتايج مطالعه فيس و آبما . يك طرفه از توسعه مالي به رشد اقتصادي دارد

كشور جنوب شرق آسيا بيانگر وجود عليت يكسويه از توسعه مالي به رشد  9براي  ) 2003

ليت بين توسعه با استفاده از روش تجزيه گويك، جهت ع) 2003( 2و ليو 1كالدرون. اقتصادي است

كشور در حال توسعه و صنعتي به دو صورت كل كشورها و تفكيك به  109مالي و رشد اقتصادي 

  :را بررسي كرده اند كه نتايج مطالعه عبارتند از 1994 -1960دو گروه طي سالهاي 

 .كندتوسعه اقتصادي، رشد اقتصادي تمام كشورها را تقويت مي .1

شوند، عليت دوطرفه حال توسعه و صنعتي تقسيم مي كه كشورها به دو گروه درهنگامي .2

 .بين توسعه مالي و رشد اقتصادي وجود دارد

تأثير عمق مالي بر رشد اقتصادي در كشورهاي در حال توسعه بيشتر از كشورهاي صنعتي  .3

 .است

توسعه مالي، رشد اقتصادي را از دو طريق سرعت بيشتر انباشت سرمايه و تغييرات  .4

 .دهديش ميتكنولوژيكي افزا

 - با استفاده از آزمون عليت گرنجر و با برازش تابع توليد كاب) 1998( 4و انصاري 3احمد 

داگلاس، رابطه علي بين توسعه بخش مالي و رشد اقتصادي سه كشور هند، پاكستان و سريلانكا 

نتايج مطالعه بيانگر وجود عليت يك . را مورد مطالعه قرار داده اند 1991تا  1973طي سالهاي 

. دار اين بخش بر رشد اقتصادي استرشد اقتصادي و تأثير مثبت و معني طرفه از توسعه مالي به

) 2صادركننده نفت و ) 1: هاي دو گروه از كشورهايبا استفاده از داده) 1382(نيلي و راستاد 

، ارتباط بين توسعه مالي و رشد اقتصادي اين كشورها را 1999تا  1974آسياي شرقي طي سالهاي 

جه اين مطالعه حاكي از اين است كه ارتباط مثبت بين توسعه مالي و رشد نتي. بررسي نموده اند

                                                                                                                   
1. Calderon 

2. Liu 

3. Ahmed 

4. Ansari 
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) 1382(نادري . اقتصادي در كشورهاي صادركننده نفت كمتر از كشورهاي آسياي شرقي است

هاي مالي مختلف از لحاظ عملكرد و تأثيرشان بر رشد بخش واقعي اقتصاد را بررسي كرده نظام

 1ديدا. هاي مالي بر رشد اقتصادي استمدت بحرانثير منفي كوتاهاست و نتايج مطالعه بيانگر تأ

) 1: براي ارتباط بين توسعه مالي و رشد اقتصادي، مدلي را ارائه داده كه شامل دو بخش) 2006(

  :نتيجه اين مطالعه به شرح زير مي باشد. شركت است) 2خانوار و 

ست كه به توانايي كشور براي جذب هاي آزادسازي بازارهاي اعتباري، ممكن اموفقيت شاخص«

اندازهاي داخلي براي تأمين مالي فرايند توسعه هاي خارجي بستگي داشته باشد، اما پسسرمايه

با استفاده از يك مدل تعادل عمومي كه شامل ) 2005( 2نظمي. »باشداقتصادي پايدار ناكارا مي

أثير آزادسازي بانكي و تعميق مالي را بر باشد، تها و دولت ميها، بانكچهار بخش خانوارها، شركت

 1995تا  196انباشت سرمايه و رشد اقتصادي كشورهاي منتخب امريكاي لاتين طي سالهاي 

بررسي نموده و نتايج حاكي از مثبت بودن اثر آزادسازي بانكي و تعميق مالي بر رشد اقتصادي 

  .است

  

 مسائل بازار سرمايه در ايران -4

هاي بازار پول در ايران پرداخته شده است، در اين مطالعه ب مطالعات، به ويژگياز آنجا كه در اغل

  :كنيم كه عبارتند ازمسائل و مشكلات بازار سرمايه كشور را بررسي مي

بنگاه هاي توليدي در ايران، تقريباً هميشه با مشكلات : مسائل و مشكلات واحدهاي توليدي •

ستهلك شده، عدم امكان نوآوري و مشكلات حقوقي روبرو مالي تهيه مواد اوليه و ماشين آلات م

بنابراين در صورت ارائه . توانند به نحو مطلوبي به فعاليت خود ادامه دهنددر نتيجه نمي. هستند

 .سهام اين بنگاه ها در بازار بورس، تقاضاي كافي براي خريد سهام آنها وجود نخواهد داشت

حاضر امكان كنترل عوامل اجرايي توسط صاحبان در حال : عدم امكان نظارت بر مديريت •

كه به نوبه خود تمايل بخش  شود، بسيار ضعيف است،سهام كه سهامشان در بازار بورس دارائه مي

 .دهدخصوصي و حتي بخش دولتي را براي مشاركت در بازار سرمايه كاهش مي

افراد حقيقي اندازهاي درصد از پس 50حدود : انداز بخش خصوصي توسط دولتجذب پس •

شود، اما بايد ذكر كرد كه و حقوقي نزد سيستم بانكي كشور صرف تأمين مالي بخش دولتي مي

درصد بقيه، از آزادي كافي برخوردار نيست، كه پيامد  50شبكه مالي كشور نسبت به اختصاص 

 ) .238، ص1378ختايي، (مستقيم اين محدوديت، ضعف بازار مالي است 

                                                                                                                   
1. Deidda 

2. Nazmi  
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  تخاب مدلنوع داده ها و ان -5

هاي مالي دولت و آزادسازي تجاري بر رشد در اين بخش از مطالعه، به بررسي تجربي اثر سياست

تجزيه و تحليل هاي . پرداخته مي شود 1386تا  1352اقتصادي با استفاده از اطلاعات ساليانه 

ادسنجي خود رگرسيوني از روش اقتص انجام و 0.4Microfitاقتصادسنجي با استفاده از نرم افزار

استفاده شده است و در اين مدل، متغيرها به صورت لگاريتم طبيعيARDL)(هاي توزيعيبا وقفه

اين كار به اين دليل است كه ضرايب رگرسيون خطي را مستقيماً به عنوان . رودشان به كار مي

  .كار بگيريمهاي آن بهكشش

  :ده به صورت زير استفرم عمومي مدل مورد استفا

)1(                  tULIMLEXDDRLMLGDP +++++= 54310 2 ααααα   

  :كه در اين مدل

LGDP :ميليارد ريال(لگاريتم توليد ناخالص داخلي(،  

2LM :،لگاريتم حجم نقدينگي  

DDR :زيسپرده هاي ديداري بانك ها نزد بانك مرك،  

LEX :ميليارد ريال(صادرات كالاها و خدمات لگاريتم(،  

LIM :بوده و  )ميليارد ريال(واردات كالاها و خدمات لگاريتمtU جمله اختلال مي باشد.  

هاي ايران، اداره حساب بانك مركزي جمهوري اسلامي اطلاعات و آمار لازم جهت تخمين مدل از

  .استفاده شده است اقتصادي

  

  آزمون ايستايي متغيرها -5-1

 اولين قدم محسوب مي ،سري از متغيرها، بررسي ايستايي متغيرها در مطالعه وجود عليت بين يك

 همان. به همين منظور در اين مطالعه از آزمون ديكي فولر تعميم يافته استفاده شده است. شود

به عبارت ديگر . باشند نشان داده شده است، تمام متغيرها در سطح ايستا مي *ر جدول گونه كه د

  .باشند مي )I(0تمام متغيرها 
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 بررسي ايستايي متغيرها). 1(جدول 

  متغير  با عرض از مبدا  با عرض از مبدا و روند زماني

868/3-  753/3-  LGDP 

097/5  141/4  2LM  
954/3  004/4  DDR  
015/5  657/4  LEX  
321/6  296/6  LIM  

  هاي تحقيقيافته: ماخذ

  

  ها برآورد مدل و آزمون فرضيه - 6

. مدت و تصحيح خطا اسـت ، مبتني بر تفسير سه معادله پويا، بلندARDLتجزيه و تحليل از روش

سپس ضرايب بلند مدت . ابتدا معادله پويا و يا معادله كوتاه مدت براي مدل تخمين زده خواهد شد

گيرد كه اثرات بلندمدت متغيرهاي مدل بر اين كار بدين منظور صورت مي. گرددمتغيرها برآورد مي

بط با رابطه تعادلي بلند مدت در قدم بعدي، مدل تصحيح خطاي مرت. روي تقاضاي پول معلوم گردد

استفاده از مكانيزم تصحيح خطـا   با برآورد كرده و سپس آزمون عليت گرنجر را ARDLرا از روش

در نهايـت دربـاره اسـتحكام مـدل      .براي بررسي وجود رابطه عليت بين متغيرها انجام خـواهيم داد 

  .مطالب تكميلي ارائه خواهد شد

  

  ARDLد مدل با استفاده از روشبرآور -1-6

مرتبه بودن متغيرها باشد، نيازي به هممي ARDLاز آنجايي كه مدل مورد استفاده در اين تحقيق

. توان مدل را در صورتي كه متغيرها داراي مرتبة انباشتگي مختلفي هستند، تخمين زدنيست و مي

بيزين و  -بايد از چهار معيار كه شامل ضريب تعيين تعديل شده، آكائيك، شوارتز در مرحله بعد مي

 -حنان كوئين هستند، يكي انتخاب شود كه معيار انتخابي براي تخمين مدل، معيار شوارتز 

 از اين معيار به اين دليل استفاده شده است كه امكان تخمين ضرايب را با. است SBC)(بيزين

   .آوردكمترين وقفه فراهم مي

مدل به صورتي كه توليد ناخالص داخلي به عنوان متغير وابسته و ساير متغيرها به عنوان متغير 

ها با استفاده از سه در اين پژوهش تعداد بهينه وقفه. شودشود، تخمين زده ميتوضيحي وارد مي
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(شده  و ضريب تعيين تعديل )SBC(و شوارتز  )AIC(معيار آكائيك 
2−

R (كنيم و انتخاب مي

  .گيرددو معيار از اين سه معيار به عنوان انتخاب نهايي تعداد وقفه مناسب مدنظر قرار مي

دار آن متغير رگرس و باشد كه ابتدا متغير وابسته را روي مقادير وقفهطرز عمل بدين صورت مي

نماييم، سپس متغير وابسته را روي سب آن را مشخص مياز طريق سه معيار مذكور، تعداد وقفه منا

تعداد وقفه انتخابي خود و متغير مستقل با مقادير وقفه دار رگرس مي كنيم و با استفاده از سه 

  .معيار فوق، تعداد وقفه مناسب متغير مستقل را انتخاب مي كنيم

  .رده شده استآو) 2(نتايج حاصل از تخمين معادله پويا به صورت خلاصه در جدول 

  

  مدت براي مدل برازش شدهضرايب متغيرهاي الگوي كوتاه). 2(جدول 

  متغير  ضريب  tآماره 

64/8  67/0  )1(−LGDP 

86/5-  47/0 -  2LM  

78/0  66/0  DDR  

08/5  11/0  LEX  

49/4  106/0  LIM  

07/2  54/1  C  

-  99/0  2R  

  Fآماره   92/319  -

  .WDآماره  19/2  -

  هاي تحقيقيافته: ماخذ

  

دهد كـه صـادرات و واردات، تـاثير مثبـت و     نتايج حاصل از تخمين مدل كوتاه مدت، نشان مي

واتسون نشان  -ليد ناخالص داخلي دارند و نيز مقادير ضريب تعيين و آماره دوربينمعني داري بر تو

  . باشددهنده خوبي برازش و عدم وجود خودهمبستگي در مدل مي
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  ARDLتخمين ضرايب بلند مدت مدل برآورد شده از روش -2-6

بـراي  . رابطه بلندمدت اطمينان حاصل كـرد  پس از تخمين معادله پويا بايد با انجام آزموني از وجود

انجام آزمون مورد نظر، بايد عدد يك از مجموع ضرايب باوقفه متغير وابسته كم شـده و بـر مجمـوع    

به دست آمده از مقادير بحراني ارائه شـده   tاگر قدرمطلق . انحراف معيار ضرايب مذكور تقسيم شود

باشـد، فرضـيه صـفر را رد كـرده و وجـود رابطـه        بزرگتر) 1992( 3و مستر 2، دولادو1توسط بنرجي

به دست مي آيد، كه چـون از   -2/4محاسباتي برابر با  tبا انجام اين آزمون، . بلندمدت را مي پذيريم

بيشتر است، فرضيه  -46/3بنرجي، دولادو و مستر؛ يعني متناظر با مقدار بحراني tنظر قدرمطلق از 

ت رد و وجود رابطه همگرايي بين متغيرهـاي مـدل پذيرفتـه    صفر مبني بر عدم وجود رابطه بلندمد

  . شودمي

  . پس از اطمينان از وجود رابطه بلندمدت، مي توان روابط بلندمدت را تفسير نمود

  

  )لگاريتم توليد ناخالص داخلي= متغير وابسته(نتايج رابطه بلندمدت). 3(جدول 

  متغير  ضريب tآماره 

04/7  238/0  2LM  

82/0  00002/0 DDR  
28/6  433/0  LEX  
56/3  346/0  LIM  

54/3  7/4  C  

  هاي تحقيقيافته: ماخذ 

  

نتايج رابطه بلندمدت نشان مي دهـد  . ارائه شده است) 3(نتايج حاصل از رابطه بلندمدت در جدول 

 ا داراي تأثير مثبت بر توليد ناخالص داخلي بـوده و تمـامي ضـرايب بجـز ضـريب     كه تمامي متغيره

كه داراي تأثير بسيار جزئي بر توليد ناخالص  )DDR( ها نزد بانك مركزيهاي ديداري بانكسپرده

  ).در سطح يك درصد(داخلي مي باشد، معني دارند 

                                                                                                                   
1. Banerjee 

2. Dolado 

3. Mester 
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  ARDL)(آزمون تصحيح خطا براي مدل انتخابي با استفاده از روش. 3-6

, هاي تخمين مدلويژگي مهم اين مدل، آن است كه مشخصات داده ها قبل از انتخاب تكنيك

ها، بر اساس فرايند توليد داده براي متغيرهاي كاملأ آزمون مي شوند؛ به علاوه ساختار وقفه

  .اقتصادي انتخاب مي شوند، نه بر اساس تئوري اقتصادي

 ECMبه  هر دو خواص بلند مدت و كوتاه مدت مدل را با عدم تعادل در  اطلاعات مربوط

ثابت كرد كه تصور و عقيدة ) 1986,1983(گرنجر. فرايند تعديل تعادل بلندمدت نشان مي دهد

هنگامي كه هم انباشتگي . پايداري تعادل بلندمدت، صرفأ يك تعادل آماري هم انباشتگي است

جاد عدم تعادل گردد، يك فرايند تعادل پويايي مانند مكانيزم وجود ندارد با هر شوكي كه باعث اي

وجود . تصحيح خطا، اين عدم تعادل را جهت رسيدن به تعادل بلند مدت، به تدريج از بين مي برد

هم انباشتگي بين مجموعه اي از متغيرهاي اقتصادي، مبناي استفاده از الگوي تصحيح خطا را 

اه مدت متغيرها را  به  مقادير تعادلي بلند مدت آنها ارتباط نوسانات كوت ECM. فراهم مي سازد

همچنين اين الگو تغييرات متغير وابسته را به خطاي تعادل دورة قبل نيز ارتباط مي دهد؛ . مي دهد

يعني تغييرات متغير وابسته راعلاوه بر تغييرات متغيرهاي مستقل، به خطاي تعادل دورة قبل هم 

  .مرتبط مي سازد

هاي كوتاه مدت در توليد بـه سـمت تعـادل بلندمـدت     مه براي بررسي اينكه تعديل عدم تعادلدر ادا

نشـان   ECM)(ضريب. استفاده شده است ECM)(پذيرد، از مكانيزم تصحيح خطاچگونه انجام مي

جهت رسـيدن بـه تعـادل بلندمـدت     دهد كه در هر دوره، چند درصد از عدم تعادل كوتاه مدت توليد مي

. كشد تا توليد، به رونـد بلندمـدت خـويش بـازگردد    شود و به عبارت ديگر، چند دوره طول ميتعديل مي

  . ارائه شده است) 4(نتايج حاصل از تخمين مدل تصحيح خطا در جدول 

  

  )داخلي لگاريتم توليد ناخالص= متغير وابسته(نتايج حاصل از معادله تصحيح خطا ). 4(جدول 

  متغير  ضريب tآماره 

86/5-  379/0-  2dLM  
788/0  00006/0  dDDR  
08/5  113/0  dLEX  
49/4  106/0  dLIM  
07/2  54/1  dC  
2/4-  226/0-  )1(−ECM  

  هاي تحقيق يافته: ماخذ
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 22به دست آمـده اسـت، يعنـي در هـر دوره حـدود       -22/0ضريب تصحيح خطا در اين مدل، 

  .درصد از عدم تعادل در توليد، تعديل شده و به سمت روند بلندمدت خود نزديك مي شود

  

  آزمون عليت گرنجر با استفاده از مكانيزم تصحيح خطا -4-6

آزمون رد شود، عليت دو طرفه بين دو متغير مذكور وجود خواهد داشت و اگر يكي از اگر هر دو 

ها پذيرفته و ديگري رد شود، عليت يك طرفه بين اين دو متغير خواهيم داشت و اگر هر دو آزمون

  .آزمون پذيرفته شود، بدين معناست كه هيچ رابطه علي مابين دو متغير وجود ندارد

مون عليت گرنجر تنها بيانگر ارتباط علي و آماري دو متغير مي باشد نه شايان ذكر است كه آز

  .لزوماً رابطه تئوريكي و اقتصادي

آنچه در آزمون عليت گرنجر بسيار مهم است، انتخاب تعداد وقفه ها براي هر دو متغير وابسته و 

و تبيين مي شود  مستقل مي باشد كه معمولاً در اكثر تحقيقات، اين مهم به صورت اختياري تعيين

  .كه در اين صورت، نتايج به دست آمده، خالي از اشكال نخواهد بود

بـدين  . شـود در اين قسمت، عليت از متغيرهاي توضيحي به توليد ناخالص داخلي بررسـي مـي  

شود كه نتايج ايـن آزمـون بـه صـورت خلاصـه در جـدول       استفاده مي WALD)(منظور از آزمون

  .آمده است 5شماره 

  

  نتايج آزمون والد). 5(جدول 

)(آماره والد  متغير تأثيرگذار  متغير وابسته 2
χ  گيرينتيجه  

LY  LM )021/0(29/5  LYLM →  

LY  LDDR  )146/0(26/1  عليت وجود ندارد  

LY LEX )027/0(16/4  LYLEX →  

LY  LIM  )015/0(88/7  LYLIM →  
  هاي تحقيقيافته: ماخذ

 

هاي ديداري به توليد ناخالص داخلي وجـود  ردهاز آنجايي كه عليت از تمامي متغيرها به جز سپ

توان چنين بيان كرد كه عوامل تاثيرگذار بر توليد ناخالص داخلي، حجم نقدينگي، صادرات دارد، مي

  . باشدو واردات مي
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  CUSUMSQ2و  CUSUM1هاي آزموننتايج استحكام مدل با استفاده از آماره - 6- 5

هاي توزيعي، مي توان بيان كـرد كـه   با توجه به تخمين الگوي پويا در روش خود رگرسيوني با وقفه

مدل برآورد شده از استحكام مناسبي برخوردار است، زيرا بر اساس ايـن دو آمـاره، آزمـون منحنـي     

) 2(و ) 1(نتايج حاصل از اسـتحكام مـدل در نمودارهـاي    . مورد نظر، بين فواصل اطمينان قرار دارد

  .ارائه شده است

  

 CUSUMنتايج استحكام مدل با استفاده از آماره آزمون ). 1(نمودار 

 

  

  

  

  

  

  

  

  
  

  CUSUMSQنتايج استحكام مدل با استفاده از آماره آزمون ). 2(نمودار

  

  

  

  

  

  

  

  
  هاي تحقيقيافته: ماخذ

                                                                                                                   
1. Cumulative Sum  

2. Cumulative Sum of Squire 



  1388زمستان ـ  چهارمفصلنامه پژوهشهاي اقتصادي ـ سال نهم ـ شماره  

 

19

در  CUSUMSQو CUSUMشود، نمودارهاي همان طور كه نمودارهاي بالا ملاحظه مي

درصد قرار گرفته كه اين نتيجه بيانگر اين مطلـب اسـت كـه     5ناحيه بين دو خط بحراني در سطح 

  .باشدپايداري الگوي بلندمدت در بلندمدت قابل تاييد مي

  

  نتيجه گيري و پيشنهادها -7

ي و شاخص هـاي توسـعه مـالي بـر     هدف اصلي اين مطالعه، بررسي تأثير متغيرهاي آزادسازي تجار

با توجه به نتايج به دست آمده از تخمين . مي باشد 1386تا  1352رشد اقتصادي ايران در سالهاي 

مدل، مي توان بيان كرد كه تأثير متغير نسبت حجم نقدينگي به توليد ناخالص داخلـي بـه عنـوان    

ن مثبـت و معنـي دار بـوده و متغيـر     شاخص توسعه مالي در اين مقاله، بر توليد ناخالص داخلي ايرا

متغيـر  . آزادسازي تجاري نيز بر توليد ناخالص داخلي ايران تأثير مثبت و معني داري داشـته اسـت  

سپرده ديداري بانك ها نزد بانك مركزي نيز داراي تأثير جزئي بر توليد ناخالص داخلي ايران  بـوده  

  .باشدو به لحاظ آماري نيز معني دار نمي

ن عليت گرنجر مشخص گرديد كه عليت از صادرات و واردات به توليد ناخـالص داخلـي   با آزمود

با توجه به نتايج به دست آمـده  . گيردوجود دارد و بنابراين هر دو فرضيه تحقيق مورد تاييد قرار مي

توان نتيجه گيري نمود كه اگر توسعه مالي بتواند زمينه مناسب جهت تخصيص از تخمين مدل، مي

منابع و همچنين افزايش كارآيي سرمايه را فراهم نمايد، در آن صـورت مـي توانـد منجـر بـه       بهينه

علاوه بر اين، آزاد سازي تجاري و گسـترش صـادرات و واردات   . افزايش توليد و رشد اقتصادي گردد

  .نيز مي تواند سبب افزايش تقاضاي كل و توليد ناخالص داخلي گردد
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  .، تهران)سالهاي مختلف( گزارش اقتصادي و ترازنامه بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران 
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