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1- INTRODUCTION 

Undoubtedly, it is possible to achieve long-term and continuous 

economic growth in any country by equipping and optimally allocating 

investment resources in the national economy of that country, and the role 

of developed financial markets is necessary to achieve this goal. In fact, the 

role and importance of the financial system in the development process of 

countries is such that the difference between developed and developing 

economies can be found in the degree of efficiency and effectiveness of 

their financial system. Financial development is a category, which, 

according to the developments of financial markets, following the 

discussions of globalization and financial integration after the 70s, was 

taken into the attention of economists. Therefore, considering the 

importance of the financial development category in different countries, the 

study of factors affecting it has always been emphasized. Financial 

development is a set of factors, policies and institutions that lead to the 

creation of effective financial markets and financial intermediaries and 

provide deep and wide access to capital and financial services. 

 

2- THEORETICAL FRAMEWORK 

Many factors can influence the development process of financial 

markets, among which, the role of the combined index of globalization and 

inflation can be very important. Some economists and economic 

policymakers, such as Greenaway and Baltaji, believe that globalization 

leads to better macroeconomic performance and faster financial 

development in terms of financial and commercial openness, which many 

empirical studies support this view. International institutions such as the 

World Bank, the International Monetary Fund, and the Organization for 

Economic Cooperation and Economic Development advise member 

countries to believe that commercial and financial liberalization has a 

positive effect on financial development. 
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3- METHODOLOGY 

In this research, the non-linear effects of globalization and inflation on 

the financial development index (facilities granted by the banking system) 

in Iran during the period 1368 to 2020 have been investigated by using the 

Markov switching econometric technique . 
In this study, the dependent variable is financial development, and the 

independent variables are inflation, globalization, capital stock, and 

government spending. 

 

4- RESULTS & DISCUSSION 

In the first regime, the economic dimension of globalization has a 

positive effect on financial development, which indicates that, due to the 

increase in the economic dimension of globalization, the index of financial 

development (facilities granted by the banking system) increases. But in the 

second regime, the economic dimension of globalization has a negative 

effect on financial development, which indicates that, due to the increase in 

the economic dimension of globalization, the index of financial 

development (facilities granted by the banking system) decreases . 
  Inflation caused by demand pressure and monetary inflation in both 

regimes has a negative effect on financial development, which indicates 

that, due to the increase in inflation caused by demand pressure and 

monetary inflation, the index of financial development (facilities granted by 

the banking system) decreases . 
Human capital in both regimes has a positive effect on financial 

development, which indicates that, due to the increase in human capital, the 

financial development index (facilities granted by the banking system) 

increases. 
In the first regime, capital stock has a positive effect on financial 

development, which indicates that, due to an increase in capital stock, the 

index of financial development (facilities granted by the banking system) 

increases. But in the second regime, it has no effect on financial 

development. Government spending in both regimes has a negative effect on 

financial development, which indicates that, due to an increase in 
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government spending, the financial development index (facilities granted by 

the banking system) decreases. 

 

5- CONCLUSIONS & SUGGESTIONS 

The results of the estimates indicate that the sources of inflation 

(inflation caused by demand pressure and monetary inflation, structural 

inflation, inflation caused by cost pressure and imported inflation) had a 

negative effect on financial development in both regimes. Regarding the 

dimensions of globalization (economic dimension, social dimension and 

political dimension), we saw a positive relationship in the first regime and a 

negative relationship in the second regime. In connection with the results of 

the control variables, the variables of capital stock and human capital in 

both regimes had a positive effect on banking facilities, but the effect of 

government spending on banking facilities in both regimes was negative. 

Now, according to the results, policy proposals are presented as follows : 
- What can be stated with certainty is that paying attention to 

globalization and joining international organizations such as the World 

Trade Organization can help improve the performance of financial 

development indicators in Iran. Because Iran has a long way to go on the 

path of globalization and integration into it. Therefore, the economic, 

political, social and cultural dimensions, especially the political dimension, 

need a fundamental revision. 

 

Keywords: Globalization, Inflation, Financial Development, Markov 

Switching. 
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 چکیده

  در  گذاریسرمایه  منابع  بهینه  تخصیص  و  تجهیز  با  کشور  هر  در  اقتصادی  مداوم  و  بلندمدت  رشد  به  دستیابی  شک  بدون

  و نقش  درواقع. است ضروری  یافتهتوسعه مالی بازارهای نقش هدف   این به رسیدن برای و است پذیرامکان کشور  آن ملی اقتصاد

  درجه  در  را  توسعهدرحال   و   یافتهتوسعه  اقتصادهای  تفاوت   توانیم  که  است  حدی  به  کشورها  توسعه  فرآیند  در  مالی  نظام  اهمیت 

 بر  تورم   و  شدنجهانی  هایلفهمؤ   غیرخطی  تأثیرات  بررسی  به  پژوهش،  این  در.  کرد  جستجو   هاآن   مالی  نظام  کارایی  و  کارآمدی

 تکنیک   از  استفاده   با  1399  تا  1368  زمانی  ره دو  طی  ایران  در(  بانکی  سیستم  توسط  اعطایی  تسهیلات)  مالی  توسعه  شاخص

 فشار  از  ناشی  تورم ) تورم  ی هاشهیر که  است  آن  از حاکی  برآوردها  نتایج. است شده پرداخته سوئیچینگ  مارکوف اقتصادسنجی

. داشتند  مالی  توسعه  بر منفی  تأثیر  رژیم، دو هر   در( وارداتی تورم  و  هزینه  فشار  از  ناشی تورم  اری، ختسا تورم  پولی،  تورم  و  تقاضا

  شاهد  دوم  رژیم  در  و  مثبت  رابطه  شاهد  اول   رژیم  در  نیز،(  سیاسی  بعد  و  اجتماعی  بعد  اقتصادی،  بعد)  شدنجهانی  ابعاد  مورد  در

 .بودیم منفی رابطه
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 مقدمه .1

  منابع   بهینه   تخصیص  و   تجهیز   با  کشور   هر  در   اقتصادی  م مداو  و   بلندمدت  رشد   به   دستیابی   شک   بدون 

 مالی  بازارهای   نقش   هدف   این  به  رسیدن  برای  و  است  پذیرامکان  کشور  آن  ملی  اقتصاد  در  گذاریسرمایه

 که  است   حدی  به  کشورها  توسعه  فرآیند  در  مالی  نظام  اهمیت  و   نقش  درواقع  .است  ضروری   یافتهتوسعه

  ها آن   مالی  نظام  کارایی  و  کارآمدی  درجه  در  را  توسعهدرحال   و  یافتهتوسعه   اقتصادهای   تفاوت  توانیم

توجه   که   است،   یا مقوله   مالی   توسعه.  کرد  جستجو   باحث م  دنبال  به   مالی،  بازارهای   تحولات  به   با 

  مقوله   اهمیت  به   توجه   با  لذا.  قرار گرفت  اقتصاددانان  موردتوجه  هفتاد   دهه  از  پس  مالی  ادغام  و  شدنجهانی

 مالی،  توسعه.  است  بوده   تأکید  مورد  همیشه  آن  بر  مؤثر  عوامل  مطالعه  مختلف،  کشورهای  در  مالی  توسعه

 منجر  ش اثربخ  مالی   یاهه سطوا  و   مالی  بازارهای   ایجاد   به   که   است   نهادهایی  و   هامشیخط   عوامل،   مجموعه

  یافته توسعه   نظام   وجود .  کندیم  فراهم  را   مالی  خدمات  و   سرمایه  به   گسترده   و   عمیق  دسترسی  و   شودیم

  کند   تشویق  خانوارها  در   را   کردن  اندازپس   انگیزه   که   کارآمد   سیستمی  است؛   اقتصادی   توسعه   مقدمه   مالی،

 مالی  نظام  یافته،توسعه   کشورهای  تمام  ،رواین از.  دده  کاهش  کارآفرینان  برای  را  گذاریسرمایه  ریسک  و

 هیچ   همچنین .  باشد  یافتهتوسعه  مالی  نظام   فاقد  که  یافت  تواننمی  را  صنعتی  اقتصاد  هیچ  و  دارند   پیشرفته

 ,Nikoughadam & Aboutorabi)  باشد   داشته   یاشرفته یپ   مالی  بازار   که   یافت   توان نمی  را   فقیری  کشور

2018  .) 

  توسعه   بر   تورم   و   شدنجهانی   هایمؤلفه   غیرخطی  تأثیرات  که   این است  حاضر  شپژوه   اصلی  سؤال

است؟    ایران  در  مالی   اهمیت   حائز  مالی   توسعه  بر   شدنجهانی  و   تورم   همزمان  تأثیرات  بررسیچگونه 

  است   بوده   نوسانی  و  بالا   هایتورم   دچار  همواره   گذشته   هایدهه   طی  ایران  اقتصاد  که  چراکه.  است  فراوانی

  متاسفانه   تورم،   بالابودن   لحاظ   از   ایران  اقتصاد   ،2014  سال  در   پول  المللیبین   قدونص  گزارش  اساسبر  و

  درصد  2/17  را  2014  سال  در  ایران  تورم  نرخ  جهانی  بانک  کهطوریه ب .  است  کرده   کسب  را   سوم   رتبه

  این  در  .باشدمی  دارا  جهان  در  را  تورم  هاینرخ  بالاترین  از  یکی  همچنان  ایران  واقع،  در.  است  کرده   اعلام

 مناسب   هایسیاست   صحیح   اتخاذ   جهت  مناسب   ابزارهای  از   یکی  آینده   در  تورم   وضعیت   پایش  راستا

 (. Dadger et al., 2006)  است  کشور در اقتصادی

  ضعف  عمده   و   است   نداشته   همراه   به   را   توجهیقابل   رتبه   ،شدنجهانی  لحاظ   به   ایران   دیگر  سوی   از

  را  گیریچشم   روند  که  است  بوده   سیاسی  نهادهای   حیث  از  و  نشدجهانی  سیاسی  دبع  به  مربوط  نیز  موجود

  به   هنوز  ولی   است   یافته   بهبود   حدی  تا  شدن جهانی  روند   گذاشته،  سالیان  طی   هرچند.  اندنداشته   همراه   به

.  تاس   بوده   بهتر  ،مراتببه   شاخص  این  وضعیت  تورم،  با  مقایسه  مقام  در  ولی  است  نرسیده   آل  ایده   مرحله
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  ی هانه یزم  و  آمده   فائق  تورم  مخرب  اثرات  بر  حدی  تا  تواندیم  شاخص  دو  این  همزمان  یرسرب  روازاین

  دو   این  همزمان  تأثیرات  بررسی  عبارتی  به.  سازد  فراهم  ایران  اقتصاد  در  را  بیشتر  مالی  توسعه  گیریشکل

  بنماید  شایانی  کمک  ، شدنیانجه  و  تورم   مشکلات   یهاشه یر  بیشتر   هرچه  شناسایی  به   تواندیم  شاخص،

(Frederic, 2009 .) 

بررسی به  حاضر  پژوهش    مالی   توسعه  بر  تورم  و  شدنجهانی   هایمؤلفه   غیرخطی  تأثیرات  در 

 تکنیک   از  استفاده   با  1399  تا  1368  زمانی  دوره   طی  ایران  در(  بانکی  سیستم  توسط  اعطایی  تسهیلات)

 شود.پرداخته می  ،1سوئیچینگ مارکوف اقتصادسنجی

  ادبیات   دوم،  بخش  در  مقدمه  از   پس  بطوریکه.  است  شده   سازماندهی  بخش  شش  در  حاضر  الهمق

  مدل   و  شناسیروش  چهارم،  بخش  در. دارد  تحقیق اختصاص  پیشینه  به  سوم  بخش.  گرددمی  موضوع مطرح

پرداخته   نتایج  ارائه  به  نیز  پنجم  بخش  در.  گرددمی   بیان   به   له، مقا  بخش ششم   درنهایت   و   شودمی  تحقیق 

 . دارد تصاص اخ گیرینتیجه 

 

 ادبیات موضوع .2

بدون شک دستیابی به رشد بلندمدت و مداوم اقتصادی در هر کشور با تجهیز و تخصیص بهینه منابع  

است و برای رسیدن به این هدف نقش بازارهای مالی   پذیرامکاندر اقتصاد ملی آن کشور    گذاریسرمایه

اهمنقش  ضروری است. درواقع    یافتهتوسعه به حد   ندیدر فرآ  یالمنظام    تی و  است که   یتوسعه کشورها 

اقتصادها  توانیم درجه    توسعهدرحال و    یافتهتوسعه   ی تفاوت  در  کارا  کارآمدیرا  مال  ییو    ها آن   ینظام 

مال توسعه  کرد.  که    یا مقوله   ی جستجو  توجه است،  بازارها   با  تحولات  مباحث    ،یمال  ی به  دنبال  به 

مقوله    تی . لذا با توجه به اهمقرار گرفتاقتصاددانان    موردتوجهپس از دهه هفتاد    یام مالو ادغ  شدنجهانی

توسعه مالی، .  بوده است  تأکیدمورد    شهیبر آن هم  مؤثرمختلف، مطالعه عوامل    یدر کشورها  یتوسعه مال

خش منجر مالی اثرب  یهاواسطه و نهادهایی است که به ایجاد بازارهای مالی و    هامشیخط مجموعه عوامل،  

فراهم    دشویم را  مالی  و خدمات  سرمایه  به  گسترده  و  عمیق  دسترسی  (.  Sethi et al., 2020)  کندیمو 

بسیاری   توسعه    توانند یمعوامل  فرآیند  که    بازارهایبر  باشند  تأثیرگذار  شاخص بیندراین مالی  نقش   ،

تورم    شدن جهانیترکیبی   باشد.    تواند یمو  فراوانی  اهمیت  و  اقتصاددان  خیبرحائز    گذاران ت اسسیان 

________________________________________________________________ 

1 .Markov Switching (MS) 
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اوی مانند، گرین  عملکرد    شدنجهانیمعتقدند  ،  1بالتاجی   و  اقتصادی  به  تجاری  و  مالی  بازبودن  لحاظ  به 

مالی   بهتر و توسعه  اقتصادی  این دیدگاه حمایت  ، که  انجامدمی  ترسریعکلان  از  فراوان  تجربی  مطالعات 

نهادهای  می بانک جه  المللیبین کنند.  اقتصادی و    مللیالن بیانی، صندوق  همانند  و سازمان همکاری  پول 

بر توسعه    مالیو    ی تجار  یهایآزادسازکنند، که  توسعه اقتصادی به کشورهای عضو این باور را توصیه می

صندوق    ریتأثمالی   و  جهانی  بانک  حتی  دارد.  با    ولپ  المللیبین مثبت  و    گیریجهت اصلاحات  بازار 

باندداده ار  قرمالی خود    یهاکمکشرط  ا  ر  یآزادسازی تجار باز بودن مالی و تجاری با    نی. پیوند مثبت 

ی بیست سال گذشته به وجود آورده است، بطوریکه  توسعه مالی انگیزه مناسبی برای اصلاحات تجاری ط

م  آزادسازیبه    ینوعبه کشور جهان    100 درواقع گرین    .(Muye & Muye, 2017)  اند شده   تعهد تجاری 

را به همراه   توجهیقابل اثرات مثبت    تواندیمی،  جهان  ی ادغام شدن بازارها  که در هم  معتقدند   لتاجیاوی، با

 ه، یو انتقال سرما  ییو جابجا  م یمستق  گذاریسرمایه تجارت و    یهانه یزمدر    شدنجهانی داشته باشد. درواقع،  

فرهنگ در چهارچوب    ی روین و  نها  یو آزاد   داریسرمایهکار  براسر    تاًیبازار و   بر فرود آوردن جهان در 

به شکافته شدن مرزهاباشد یمبازار    یجهان  هایابرقدرت از حاکم  یمل   ی، منجر  دولت    تیو کاسته شدن 

 ده ی پد  ن یهستند. ا  یو فرامل  چندملیتیبزرگ    هایشرکت   ده، یپد  ن یدر ا  یو اساس  ی خواهد شد. عنصر اصل

پ آوردن    یامدهایاز  بر  ش  یمل  رومندین  هایدولت سر  س  مرحلة  نیدتریدو    پذیری سلطهو    یگرلطه روابط 

پ  شدنجهانی است.    یستیالیامپر مل  یجهان  داریسرمایه  یروزیاوج  دولت  بطن  از  و  است  عالم  زاده   یدر 

 گرید  دی. از ددهدی مادامه    شیمرزها  ون ریخود در درون و ب  د یبه تول  کسان،ی  طوربه شده است و همچنان  

رقابت  شدنجهانی جهاندر    طشردویقی ب،  بر  یرقابت،  است  ی سطح  ب  یغن  ی کشورها  یاکه  و    شتر یدرآمد 

  ةیدر سا  زیمرکز و ن  یکشورها  یو رهبر  یرگیچ  ةیدر سا  امر  نی. اآوردیم  شتریفقر ب  ر،یفق  یکشورها  یبرا

(. در یک Bianchi & Civelli, 2015)  ردیپذی ممبادلة نامتوازن و ناهمگون صورت    ینظام جهان  تیحاکم

دارد،   توسعهدرحال و    یافتهتوسعه   یکشورها  یدر توسعه بخش مال  یاساس  یقشن،  شدنجهانی،  ترجامعنگاه  

ابداعات   ،ییکارا  شیافزا  ،یو اقتصاد  یمال  ستمیس  تی منجر به تقو  ربناهایاصلاحات در ز  یسازفراهم  که با

  زان یربرنامه   ،شدنانی هج  ت ی. لذا با توجه با اهمشودیتنوع خدمات منجر م  ش یو افزا  متیکاهش ق  تر،ش یب

  ناشی از   فشار   فراهم کنند.  یتوسعه تجارت خدمات مال  ی را برا  یبستر مناسب  د یبا یاقتصاد گذاراناست یو س

توسعه  ، باعث تغییر در ساختار  ( در دو دهة گذشته شدنجهانیتوسعه تکنولوژی بر فرآیند ادغام اقتصادی ) 

________________________________________________________________ 

1 .Green, Avy & Baltagi 
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ادی در سطح جهان، در دو  ادغام اقتص  شده است. لیتیچندمیا  فراملیتی هایشرکت و ظهور   مالی هایبخش

بیشتر   خرد،  اقتصاد  سطح  در  ادغام  این  است.  افتاده  اتفاق  کلان  و  خرد  زیرا   مشاهده قابلسطح  است، 

  های شرکت گذاری مشترک و همکاری با  اند و یا از راه سرمایهدر ماورای مرزها گسترش یافته  هاشرکت

اند. در مستقل را مرتبط کرده   های شرکت یک( فعالیت ها )همکاری استراتژراییمحلی، بدون شراکت در دا

عوامل  و  و خدمات  کالا  آزادتر  جریان  و  تجاری  موانع  کاهش  راه  از  جهانی  اقتصاد  ادغام  کلان،  سطح 

 ات یمال  کیتورم همانند    د یشد  هاینرخ  کهازآنجایی همچنین  (.  Frederic, 2009)  تولید محقق شده است

بنابراکندیمعمل    یبانک   ریاخذ  ای  یقی حق  یاهه ماندبر    یواقع  ی در نرخ تورم، نرخ بازده  شیافزا  کی  نی، 

نرخ بازده تورم، نرخ   د یشد  های نرخ  ،ی. به عبارتدهدی مرا کاهش    ی مال  یهاییداراتمام    یواقع  ی پول و 

،  ند کن ی مپرداخت    رندگانیگوام را که    یابهره   یواقع  هاینرخرا کاهش داده و    دگانکنن  اندازپس   یبازده

اخذ    ی برا  یذات  گیرندگانوام و    گذارانهیسرما  لیکه تما  شودیم، باعث  خودیخودبه اثر    ن ی. اکندیمکم  

، زاندا پس . با کاهش  ابدی، کاهش  اندازپس   ی برا  یذات  دهندگان وام   ایکنندگان    اندازپس  لیو تما  شتریوام ب

  گیرندگانوام به    هاآن  ییاعطا  لاتی تسه   نازیم  ،درنتیجه  و  شودیممحدودتر    یمال  یهاواسطه منابع وجوه  

با کاهش منابع وجوه  ابدییمکاهش     ی هاواسطه،  دهندگانوام   اندازپس از کاهش    یناش  یمال  یهاواسطه . 

با محدود  یمال است  اعطا  عتبارات ا  بندیجیره   نوعیبه و    شتری ب  تیممکن  بد  لاتیتسه   یبه   یه یبپردازند. 

به    لیتما  نییبهره پا  هاینرخ با    صرفاًکه    "  ترن ییپا  تی فیبا ک   گیرندگان موا "رد، اغلب  موا  ونهگاین است در  

ر  افتیدر و  دارند  تسه  یناش  سکیوام  بازپرداخت  عدم  بالا    یمال  یهاواسطه  یبرا  هاآن توسط    لاتی از 

  دا یاهش پ ک   داًی شد  یمال  یهاواسطه   ییاعطا  لاتیو حجم تسه   شوند یم  وم محر  لاتیتسه   افت یاست، از در

شد  نیبنابرا؛  دنک یم تورم  ا  دینرخ  مس  کی  عنوانبه شکل،    نیبه  در  مال  ریسد  و    کندی معمل    یتوسعه 

شد  ییهادوره در    یمال  یهاواسطه  تورم  نرخ  تما  د یکه  اعطا  یکمتر  لیاست،  حجم   ی به  و  دارند  وام 

 (. Fallahati et al., 2011)  ابدیی مکاهش  هاآن  ییاعطا لات یتسه

  در زمینه   مشخصی   مطالعه  که   است  اذعان   قابل   چنین  خارجی  و   داخلی  تحقیقات   سوابق   به   توجه  با   -

 قالب تکنیک  در  ایران   اقتصاد   در  مالی  توسعه  بر   تورم   و   شدنجهانی   هایمؤلفه   غیرخطی  تأثیرات  بررسی

بر  نگرفته  صورت  سوئیچینگ  مارکوف  غیرخطی  اقتصادسنجی   به   حاضر،  پژوهش   در  اساس  این  بود. 

تبررس با  در  مالی  توسعه  بر  تورم   و  شدنجهانی   هایمؤلفه   غیرخطی  أثیراتی   تکنیک  از  استفاده   ایران 

   .شودمی پرداخته  مارکوف سوئیچینگ غیرخطی اقتصادسنجی
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 پیشینه تحقیق .3
 مطالعات داخلی .3-1

)  یزاده و ارجمند  نیحس بررس2021مزرعه  به  بازارها  یمال  یآزادساز  ریتأث  ی(،  با    یمال  یبر توسعه 

تکن از  د  یاقتصادسنج  کیاستفاده  ثابت در    افت یبا ره  تایپانل  منتخب    24اثرات   یط   توسعهدرحالکشور 

زمان نتا  2017تا    2002  یدوره  گو  جیپرداختند.  گرفته  صورت  برآورد  از  که    است،آن    یایحاصل 

مال  ی مثبت  ریتأث  یدارا  یمال  یآزادساز توسعه  معاملا  ی بانک  لات ی)تسه  یبر  سهام  ارزش  میتو    .باشدی( 

  ی رشد اقتصاد -یتوسعه مال  یتورم بر رابطه علّ  ریتأثتحت عنوان )   یامقاله (، در  2019نیکوقدم و ابوترابی )

ا انجام    ، یبردار  ی خطا  حیتصح  یالگو  کارگیریبه با  (،  رانیدر  علّ به  رشد    انیم  ره یمتغسه   ت یآزمون 

مال  ،یاقتصاد ا  ،یتوسعه  در  تورم  نرخ  مقا  ند.ختپردا  2016تا    1961  یهاسال   یط  رانیو  نتا  سه یدر   جی با 

از   یبه برخ  د معکوس از رش  ت یکه علّ  دهدینشان م  ره یمتغسه   ت یآزمون علّ  ج ینتا  ره،یدومتغ  ت یآزمون علّ

 یبرخ   ت یعلّ  ران، یبالا در ا  داریعلاوه، تورم پاتورم بالا است. به   هاینرخ  لیبه دل  ، یتوسعه مال  هایشاخص

به   ،(2018) فرید و امیرطاهری .کندیم فیرا تضع یادرشد اقتص به سمت یه مالتوسع هایشاخصاز  گرید

اقتصادی  ریتأث  یبررس طریق  شدنجهانی  بعد  مال  ی( مال  یآزادساز  )از  توسعه  در  بر  منتخب    25ی  کشور 

  یو تجار   یمال  یمتقابل آزادساز  ریتأثنشان داد که  پرداختند. نتایج رگرسیونی    توسعهدرحال و    یافتهتوسعه

مجزا بر بهبود    صورتبه   رهاینسبت به اثر متغ  هاآن اثر متقابل    کهطوری بهدارد.    یتوسعه مال  رب  یاثر معنادار

کمتر   یبر توسعه مال  یتجار  ینسبت به اثر آزادساز  ی مال  یاثر آزادساز  ن ی. همچنباشدی م  شتریبی  توسعه مال

  تأکید با    یبر توسعه مال  یراتج  یزادسازآ  ریتأث(، در پژوهشی تحت عنوان )2016رضائی روشن )  .  باشدیم

  بعد اقتصادی   اثر  2013تا    2002  یهاسال   ییتابلو  یهابا استفاده از داده (،  وکارکسب   ی فضا  یبر آزادساز

طریق    شدنجهانی راتجار  یآزادساز)از  مال  ی(  توسعه  آزادساز  تأکید با    یبر  در   وکارکسب   یفضا  یبر 

جهت برآورد مدل    FGLSراستا از روش    ن ی. در ادادقرار    موردبررسی  ه بالا با درآمد متوسط ب  یکشورها

از آن است که رشد    یحاک   ی و عمق مال  ی مال  ییمطالعه در هر دو مدل کارا  ج ینتاگردید.  استفاده    یاصل

بر توسعه    یو معنادار  بتمث  ریتأث  وکارکسب   ی فضا  یآزادساز  ،یتجار  ی خوب، آزادساز  یحکمران  د،ی تول

بعد    ریأث (، به بررسی ت2016) یاللهفی سحاضری و    .دارد  یبر توسعه مال  یمنف  ر ینرخ تورم تأث  ی دارد ول  یمال

طریق    شدنجهانی   اقتصادی سرمای(  مال  یآزادساز)از  بازار  توسعه  تکن  هیبر  از  استفاده    ی هاداده   کیبا 

گشتاورها  یمبتن  ایپو  ییتابلو روش  در    یستمیس  افته ی  میتعم  یبر  بوند  و  شمال    انه یخاورممنطقه  آرلانو  و 

اولاً گسترش کارکر  ن یا  یتجرب  جینتاپرداختند.    2000-2014دوره    یط  قایرآف به    هیبازار سرما  دپژوهش 

که    کندیم  ق یتصد  جینتا  ن ی. همچنکندی م  دییزمان تأ  یرا ط  هیبازار سرما  ییایپو  دیگرعبارتبه دوره بعد و  
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مال بودن  تجار  یباز  ارتقا  لیالملبین و حضور در صحنه    ی و  بازار  یبه  م  هیزار سرماش  در   کند،یکمک 

اگر آزادساز با آزادساز  یمال  یضمن  بازار سرما  نباشد،  یتجار  یهمراه  بر توسعه   فی ضع  هیاثر مثبت آن 

  ی هاهیجذب سرما  تیاندازه بازار و  ظرف  نیگزیجا  ریمتغ  عنوانبه   یناخالص داخل  دی تول  نیاست. علاوه بر ا

 دارد.     هیبر توسعه بازار سرما یارمعناد اثر مثبت و  یخارج

 
 مطالعات خارجی .3-2

  از   تجربی  شواهد :  مالی  توسعه  و   اقتصادی   شدنجهانی )  عنوان  تحت   یامقاله   در  (،2021)  بهرا

مالی پرداخت. این مطالعه برای    توسعه  و   اقتصادی  شدنجهانیسریلانکا(، به بررسی رابطه بین    و  هندوستان 

صورت گرفت و جهت بررسی رابطه فوق  2017تا  1990زمانی  کا طی دوره سریلان و کشورهای هندوستان

با رهیافت الگوی خودتوضیح برداری با   ( استفاده شد.  ARDLگسترده )  یهاوقفه نیز از تکنیک پانل دیتا 

تأثیر مثبتی بر توسعه مالی در هندوستان داشته    شدنجهانی ،  مدتکوتاه که در    باشدیم  امراین    د ی مؤنتایج  

مالی در هر دو   توسعه بر  شدنجهانی. ولی در بلندمدت، تأثیر  باشدیممنفی ا ولی تأثیرش در کشور سریلانک

مثبت  موردبررسیکشور   همکارانباشدیم،  و  هایدرزایدی  تأثیر    (،2019)  .  بررسی  بر    شدن جهانیبه 

 پرداختند. جهت بررسی   2016تا    1990طی دوره زمانی    OECDکشور عضو    31جریانات توسعه مالی در  

قتصادسنجی پانل دیتا با رویکرد حداقل مربعات معمولی، بهره گرفته شد و درنهایت  رابطه فوق از تکنیک ا

در   (،2017مویه و مویه ).  میهست  موردبررسیبراساس نتایج رگرسیونی، شاهد روابط مثبتی طی بازه زمانی  

لوک اقتصادی(،  ب  و توسعه مالی: شواهدی از سهها  ، نهادشدنجهانی تحت عنوان )ارتباط علی بین    یامقاله 

بررسی عل  به  مالشدنجهانی  نیب  یارتباط  توسعه  و  نهادها  با    ی،  پانلی  انباشتگی  هم  تکنیک  از  استفاده  با 

( پویا  معمولی  مربعات  برآوردگرهای حداقل  معمولی  DOLSلحاظ  مربعات  اصلاح شده   کاملاً(، حداقل 

(FMOLS  و الگوی خودتوضیح )  با اقتصاد( در  ARDLرده )ستگ  یهاوقفه برداری  بازه سه بلوک  ی طی 

بین    2013تا    1984زمانی   نتایج رگرسیونی، شاهد روابط مثبتی  و    شدن جهانیپرداختند. درنهایت براساس 

(، در 2015آکومولاف و همکاران ).  میهستشاخص توسعه مالی )بازار سهام و بخش بانکی( در بلندمدت  

عنوان   تحت  عملکرد  هایست سیاپژوهشی  و  طریق    هایبانک   پولی  از  را  تورم  اثر  نیجریه،  در  تجاری 

عملکرد    هایسیاست بر  مالی  عنوانبه   تجاری   های بانکپولی،  توسعه  از  نیجریه    ،  زیرشاخصی  در 

  ی ها دوره ه گرفته شد و  پانلی بهر  یهاداده جهت نیل به این مقصود از تکنیک    ؛ کهقرار دادند  موردبررسی

نتایج رگرسیونی حاکی از رابطه مثبتی بین    درنهایتقرار گرفتند.    وتحلیلتجزیه  دمور  2013تا    2003نی  زما

نیجریه    هابانکعرضه پول و سود    هایسیاست تأثیر    به بررسی  یامقاله در    (،2013عبداللهی )  .باشدیمدر 
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و    )کیفیت نهادی(   دن شانیجه، بعد سیاسی  (ی، آزادسازی تجاریمال  ی)آزادساز  شدنجهانی   اقتصادیبعد  

در   مالی  بازار  توسعه  بر  زمانی    21تورم  دوره  برای  آفریقا  پرداخت.    2009-1981کشور جنوب صحرای 

( بهره گرفته شد. درنهایت براساس GMMجهت تخمین رابطه فوق، از تکنیک گشتاورهای تعمیم یافته )

سوی دیگر   . ازدردیمالی حاصل گ  وسعهو ت  شدن جهانی  هایشاخص برآورد حاصله؛ یک ارتباط مثبت بین  

 نیز، تورم تأثیر منفی بر شاخص توسعه مالی داشت.

 
 مدل ارائه و  شناسیروش .4

 مررالی توسررعه شرراخص بررر تورم و شدنجهانی  هایمؤلفه  غیرخطی  تأثیرات  بررسی  بهپژوهش،    نیدر ا

 کیرر اسررتفاده از تکن بررا 1399تررا  1368  یدوره زمرران  یطرر   رانیرر ( در ابانکی  سیستم  توسط  اعطایی  تسهیلات)

ترروان برره های این روش میویژگی ترینمهم ازجملهپرداخته شده است. سوئیچینگ مارکوف   یاقتصادسنج

 موارد زیر اشاره کرد:

، امکان وجود یک تغییر دائمی یا چندین تغییر موقت، وجود داشته و این تغییرات،  هامدل ( در این  1

  های زمان،  زادرون   صورتبه ، در این مدل  حالعین ردیفتد.  و برای مدت کوتاهی اتفاق ب  دفعاتبه   توانند یم

 . شوندی مساختاری تعیین  یهاشکست دقیق تغییرات و  

بر توزیع متغیرهای مدل تحمیل  2 این مدل، فروض کمتری را  به برآورد    دینمایم(  و همچنین قادر 

عی قطوضعیت اقتصاد کشور در هر م  بودن  ازدرون همزمان تغییرات متغیرهای مستقل و وابسته، مشروط به  

 (.  Wang & Zhu, 2018) باشدیممختلف(  یهامیرژاز زمان )

تفکیک متغیرهای سری زمانی و یا روابط بین متغیرها به    منظوربه سوئیچینگ    -مارکوف  در مدل (  3

 شودیمو احتمال انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر محاسبه    شودیمرژیم از احتمالات استفاده    دو یا چند

(Enders, 2014  .) 

الگو  ر ییتغ(  4 در  سوئی  رژیم  الگوشودیم  نییتع  زادرون   طوربه   نگ،یچیمارکف  دو  در  اما    ی ، 

ملایم  ونیخودرگرسو    یاآستانه   ونیخودرگرس انتقال  پ،  با  است   نییتع  ش یاز   ,Cheng & Zhan)  شده 

2020  .) 

 ژه یوبرره تررهدیل مطالعررات تجربرری صررورت گرفی و تعرر نیز با تکیه بر مبررانی نظررر  موردبررسی  هایمدل

 اند:به شرح زیر تصریح شده  ،(2015) آکومولاف و همکارانو  (2019) هایدرزایدی و همکارانمقالات 
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+ tLnH4α+  tLnGLO33α+   tLnGLO22α+  tLnGLO11+ α 0α=  tLnFD +  tLnK5α
+ tLnGE6α tε                 (1) 

+ tLnH5α+  tINF4 4α+  t3INF3α+   tNF2I 2α+  tINF11+ α 0α=  tLnFD +  tLnK6α
+ tLnGE7α tε                 (2) 

 

FD  :  که در قالب تسهیلات اعطایی توسط سیستم بانکی در مدل    باشدیمبیانگر شاخص توسعه مالی

ی اعطا دولتریو غ  یدولتاقتصادی اعم از    هایبخش کلیه  به  شود که  که تسهیلاتی را شامل می  شود یموارد  

 باشند.درصدی از تولید ناخالص داخلی می صورتبه گردد و این تسهیلات نیز می

GLOی خارج  میمستق  گذاریسرمایه)تجارت،    یاقتصاد   یشامل سه بعد اصل  شدن،جهانی  : شاخص 

رخ موانع پنهان واردات، متوسط ن  ،یبه اتباع خارج  ی درآمد  های پرداخت  و، یپورتفل   گذاری سرمایهو سهام،  

تلفن، نقل   کی)تراف  ی، اجتماع(GLO1)  (هیحساب سرما  تیو محدود  المللیبین جارت  تبر    اتیه، مالتعرف

گردشگر انتقالات،  ا  ،المللیبین   یهانامه  ،یخارج  تیجمع  ،المللیبین   یو    و   ونیزیتلو  نترنت،یکاربران 

روزنامه در  )تجارت   )GLO2  )س عضو  یهاسفارتخانه  یاسی)س  یاسیو  کشور،  در  در   تیموجود 

 . باشدیم( GLO3)(  المللیبین و تعهدات  ت یامن ی شورا  یهاتیمأمورشرکت در  ،المللیبین  یهاسازمان

INF1 شودیمی سنجش نگیحجم نقدکه با  باشدیمی از فشار تقاضا و تورم پول یتورم ناش: بیانگر. 

INF2 شودیمی سنجش کارینرخ بکه با   باشدیمی تورم ساختار: بیانگر. 

INF3های انرژی )نفت، بنزین،  میانگین قیمت حاملباشد که با  یم  نهیاز فشار هز  یتورم ناشنگر  : بیا

 شود. یسنجش م گاز و برق(

INF4 شودیمی سنجش واردات ی کالاها ی شاخص بهاکه با  باشدی می تورم واردات: بیانگر . 

H  :  شود یمو ماهر در مدل وارد    کرده تحصیلکه در قالب نیروی کار    باشدیمبیانگر سرمایه انسانی  

 ؛ )نیروی کار با تحصیلات دانشگاهی مشغول به کار(

K : شودی مکه در قالب تشکیل سرمایه ثابت ناخالص در مدل وارد   باشدیمبیانگر سرمایه فیزیکی. 

GE : شودیمکه در قالب مخارج مصرفی دولت در مدل وارد   باشدی مبیانگر مخارج دولت . 

Ln  وε باشند. جمله خطای تصادفی میو  یعیبنگر لگاریتم طیب، بیانیز به ترت 

 

به    یهاداده  فیزیکی  هایشاخصمربوط  سرمایه  دولت،  تورم،  مخارج  نرخ  مالی،  سرمایه  و    توسعه 

عدم وجود اطلاعات   به دلیل  نیز،  شدنجهانی اطلاعات مربوط به    .اندشده استخراج    یاز بانک مرکز  انسانی
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 شده است.    استخراج  سازیجهانیکف    سایتوب از  آماری رسمی کشور،   هایسایتوب این شاخص در  

  استفاده شده است. OxMetrics و  Eveiws افزارهاینرم   از مدل نیز برآورد و  هاداده   وتحلیلتجزیه  برای

 
 شوند: فرضیات پژوهش حاضر نیز به شرح زیر ارائه می

 بت دارد.مث ریأثت  رانیدر ا یبر توسعه مال شدن جهانی ی( بعد اقتصاد1

 مثبت دارد. ریتأث  رانیدر ا یبر توسعه مال شدن جهانی ید اجتماعع( ب2

 مثبت دارد. ریتأث  رانیدر ا یبر توسعه مال  شدنجهانی  یاسی( بعد س3

 دارد. یمنف  ریتأث  رانیدر ا  یبر توسعه مال  یاز فشار تقاضا و تورم پول ی( تورم ناش4

 دارد.  یمنف ریتأث رانیدر ا یبر توسعه مال ی( تورم ساختار5

 دارد. یمنف ریتأث  رانیدر ا یبر توسعه مال  نهیاز فشار هز ی( تورم ناش6

 دارد. یمنف ر یتأث رانیدر ا یبر توسعه مال ی( تورم واردات7

 مثبت دارد. ر یتأث رانیدر ا یبر توسعه مال ی انسان هی( سرما8

 رد. مثبت دا ریتأث رانیدر ا یبر توسعه مال یکیزیف هی( سرما9

 دارد.  یمنف ریتأث رانیدر ا یتوسعه مال  رمخارج دولت ب (10

 
 ارائه نتایج تحقیق .5

 آزمون مانایی  .5-1

استفاده شده است، که خلاصه نتایج این    دیکی فولر تعمیم یافته برای بررسی مانایی متغیرها از آزمون  

واحد در    1آزمون در جدول   بر وجود ریشه  مبنی  این آزمون  است. فرضیه صفر  )عدم    هاداده ارائه شده 

که از جدول    طورهمان باشد.باشد و فرضیه مقابل نیز مبنی بر عدم وجود ریشه واحد )مانایی( میمانایی( می

می  مانا  در سطح  متغیرها  تمامی  پیداست،  تفاضلفوق  به  نیازی  لذا  ندارد باشند،  وجود  لذا    (،I(0))  گیری 

 .شودمی فرضیه صفر رد شده و فرضیه مقابل تأیید 

 
 نتایج آزمون مانایی   :( 1) جدول

 متغیر مقدار آماره  احتمال

0019/0 7762/3- LnFD 
0005/0 8739/4- LnH 
0007/0 1295/3- LnK 
0001/0 4518/3- LnGE 
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0004/0 5639/3- LnGLO1 
0045/0 6741/3- LnGLO2 
0028/0 5631/3- LnGLO3 
0056/0 4512/2- INF1 

0421/0 8739/2- INF2 

0096/0 2357/3- INF3 

0046/0 7851/2- INF4 

 پژوهش  یهاافتهیمأخذ:        

 
 آزمون غیرخطی  .5-2

 غیرخطی  شده،  بررسی  هایداده   الگوی   که  باشد می  مناسبی  مدل  زمانی  سوئیچینگ  مارکوف  مدل

( LR)  1نمایی درست   آزمون   از  کرد،  حاصل  اطمینان   هاداده   الگوی   بودن  غیرخطی  از  اینکه  برای .  باشند

 مبنی   آزمون  این  صفر  فرضیه.  باشدمی دو  کای  توزیع  داری  آزمون  این  آماره   مقدار.  شودمی  هانسن استفاده 

  مقدار   کهدرصورتی .  باشدمی  مدل  بودن  غیرخطی  بر  مبنی  آزمون  این  مقابل   فرضیه  و  مدل  بودن  خطی  بر

  آن  در  خطی  مدل  که  گرفت  نتیجه  توانمی  باشد،   بیشتر  نظر  مورد  اطمینان  سطح  در  بحرانی  مقادیر  از  آماره 

 شده   ارائه   2  جدول   در  آزمون   این  نتایج.  نمود  استفاده   غیرخطی  مدل  از   باید  و  نبوده   ناسبم  مدل  سطح،

 بحرانی  مقادیر  از  آماره   مقدار  ،موردبررسی  هایمدل   در   پیداست  فوق  جدول   نتایج  از  که  طورهمان .  است

 غیرخطی  روش  که  است   بهتر  خطی،  الگوی   بجای   که  گرفت   نتیجه   توانمی  لذا   و   باشد می  تربزرگ  آن

 .نمود استفاده  سوئیچینگ مارکوف

 

 ی رخطیغنتایج آزمون  (:2) جدول
 مقدار آماره  احتمال

 ( 1مدل )

0009/0 681 /26 

 ( 2مدل )

0017/0 529 /43 
 پژوهش  یهاافتهیمأخذ:                                              

 
________________________________________________________________ 

1 .Likelihood Ratio Test 
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 ها ها و وقفه تعیین تعداد رژیم .5-3

توجه می  با  نظری،  مبانی  عدد  به  معادل  را  بهینه  رژیم  تعداد  رکود(.    2توان  و  )رونق  نمود  فرض 

آماره   یهاآماره  نتایج  خلاصه  که  است  کرده  مشخص  مدل  برای  را  بهینه  وقفه  تعداد  نیز،  های  اطلاعاتی 

 یک  تعداد   اطلاعاتی،   آماره   هرسه  فوق،  جدول   نتایج   به  توجه   ارائه شده است. با  3اطلاعاتی نیز در جدول  

 .کنندمی مشخص موردبررسی هایمدل  برای  را  وقفه

 
 ها وقفه تعداد   نییتع (:3) جدول

 وقفه  0 1 2

 ( 1مدل )

2808/0- 2978/0- 4423/0 Akaike 

0266/0 0107/0- 7094/0 Schwarz 

1561/0- 1814/0- 5506/0 Hanan-Quinn 

 ( 2مدل )

1195/5- 1187/6- 2918/5- Akaike 

0038/3- 4519/4- 1356/4- Schwarz 

0002/3- 6729/3- 1189/3- Hanan-Quinn 

 پژوهش  یهاافتهیمأخذ:        

 
 نتایج برآورد مدل   .5-4

 
 مدل برآورد  جینتا (:4) جدول

 متغیر ( 1مدل ) ( 2مدل )

 1رژیم 

- 
3349/0 

(0012 /0) LnGLO1 

- 
4531/0 

(0023 /0) 
LnGLO2 

- 
2481/0 

(0481 /0) 
LnGLO3 

3357/0- - INF1 
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(0046 /0) 

2411/0- 

(0009 /0) 
- INF2 

1960/0- 

(0007 /0) 
- INF3 

1194/0- 

(0023 /0) 
- INF4 

1406/0 

(0006 /0) 

0922/0 

(0011 /0) 
LnH 

1285/0   

(0005 /0) 
6468/0 (0025/0 ) LnK 

1961/0- 

(0004 /0) 

2389/0- 

(0000 /0) 
LnGE 

 2رژیم 

- 
8712/0- 

(0000 /0) 
LnGLO1 

- 
9188/0- 

(0037 /0) 
LnGLO2 

- 
2369/0- 

(0035 /0) LnGLO3 

5612/0- 

(0013 /0) 
- INF1 

7719/0- 

(0317 /0) 
- INF2 

5612/0- 

(0011 /0) 
- INF3 

2259/0- 

(0008 /0) 
- INF4 

5612/0 

(0178 /0) 

6712/0 

(0326 /0) 
LnH 

× × LnK 
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1783/0- 

(0094 /0) 

1287/0- 

(0008 /0) 
LnGE 

 پژوهش  یهاافتهیمأخذ:           

 
 توان به شرح زیر ارائه نمود:می رافوق  هایمدل نتایج حاصل از برآورد 

  که   است  امر  این  بیانگر  که  دارد  مالی  توسعه  بر  مثبتی  تأثیر  شدنجهانی  اقتصادی  در رژیم اول، بعد  -

(  بانکی   سیستم توسط اعطایی تسهیلات) مالی توسعه شاخص  ،شدنجهانی اقتصادی بعد در افزایش واسطهبه 

)تأیید فرضیه  می  افزایش بعد1یابد  ولی در رژیم دوم،   مالی  توسعه  بر  منفی  تأثیر  شدنجهانی  اقتصادی  (. 

 مالی   توسعه  شاخص  ،شدنجهانی   اقتصادی  بعد  در  افزایش  واسطهبه   که   است  امر  این  بیانگر  که  دارد

 (. 1یابد )رد فرضیه می کاهش( بانکی سیستم  توسط اعطایی  تسهیلات)

  که  است  امر  این  بیانگر  که  دارد  مالی  توسعه  بر  مثبتی  تأثیر  شدنجهانی  اجتماعی  در رژیم اول، بعد  -

(  بانکی   سیستم توسط اعطایی  تسهیلات)  مالی توسعه شاخص ، شدنجهانی اجتماعی بعد  در افزایش واسطهبه 

)تأیید فرضیه  می  افزایش بعد 2یابد  ولی در رژیم دوم،   مالی  توسعه  بر  منفی  تأثیر  شدنجهانی  اجتماعی  (. 

 مالی  توسعه   شاخص  ، شدنجهانی  اجتماعی  بعد   در  افزایش  واسطهبه   که   است   امر  این   بیانگر  که  دارد

 (. 2یابد )رد فرضیه می کاهش( بانکی سیستم  توسط اعطایی  تسهیلات)

  که  است  امر  این  بیانگر  که  رددا  مالی  توسعه  بر  مثبتی  تأثیر  شدنجهانی  سیاسی  در رژیم اول، بعد  -

(  بانکی  سیستم  توسط  اعطایی  تسهیلات)  مالی  توسعه  شاخص  ،شدنجهانی  سیاسی  بعد  در  افزایش  واسطهبه 

 دارد  مالی  توسعه  بر  منفی  تأثیر  شدنجهانی  سیاسی  (. ولی در رژیم دوم، بعد3یابد )تأیید فرضیه  می  افزایش

 تسهیلات)  مالی  توسعه   شاخص   ،شدنجهانی  سیاسی  بعد  در  افزایش   واسطهبه   که   است  امر  این   بیانگر  که

 (. 3یابد )رد فرضیه می کاهش( بانکی  سیستم توسط اعطایی

  این  بیانگر که دارد مالی توسعه بر منفی تأثیر رژیم، دو هر در پولی  تورم و  تقاضا فشار از ناشی تورم -

 تسهیلات )  مالی  توسعه   شاخص   پولی،  تورم   و  تقاضا   فشار   از  ناشی  تورم  در   افزایش  واسطه به   که   است  امر

 (.4یابد )تأیید فرضیه می کاهش( بانکی  سیستم توسط اعطایی

  واسطهبه   که  است  امر  این  بیانگر  که  دارد  مالی  توسعه  بر  منفی  تأثیر  رژیم،  دو  هر  ساختاری در  تورم  -

یابد  می  کاهش (  بانکی  سیستم  توسط   اعطایی  تسهیلات )  مالی  توسعه   شاخص  ساختاری،  تورم   در  افزایش

 (. 5)تأیید فرضیه 
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  که   است   امر  این   بیانگر که  دارد  مالی  توسعه بر  منفی  تأثیر  رژیم،  دو  هر   هزینه در فشار  از  ناشی   تورم   -

 مالی   توسعه  شاخص  های انرژی، هزینه یا به عبارتی افزایش حامل  فشار  از  ناشی   تورم   در  افزایش   واسطهبه 

 (.6)تأیید فرضیه    یابدمی کاهش( بانکی سیستم  توسط اعطایی  تسهیلات)

  واسطه به   که  است  امر  این  بیانگر  که  دارد  مالی  توسعه  بر  منفی  تأثیر  رژیم،  دو  هر  وارداتی در  تورم  -

  یابد می  کاهش (  بانکی  سیستم   توسط   اعطایی  تسهیلات )  مالی  توسعه   شاخص  وارداتی،   تورم   در  افزایش

 (. 7)تأیید فرضیه 

  واسطهبه   که  است  امر  این  بیانگر  که  دارد  مالی  توسعه  بر  مثبتی  تأثیر  رژیم،  دو  هر  در  سرمایه انسانی  -

یابد  می  افزایش(  بانکی  سیستم  توسط  اعطایی  تسهیلات)  مالی  توسعه  شاخص  انسانی،  سرمایه  در  افزایش

 (. 8)تأیید فرضیه 

  واسطهبه   که  ست ا  امر  این  بیانگر  که  دارد  مالی  توسعه  بر  مثبتی  تأثیر  فیزیکی  در رژیم اول، سرمایه  -

یابد  می  افزایش(  بانکی  سیستم  توسط  اعطایی  تسهیلات )  مالی  توسعه  شاخص  فیزیکی،  سرمایه  در  افزایش

 (. 9 فرضیه  تأثیر است )رد (. ولی در رژیم دوم بر توسعه مالی بی9)تأیید فرضیه 

  واسطه به   که   است   امر  این   بیانگر  دارد که   مالی  توسعه  بر  منفی  تأثیر  دولت در هر دو رژیم،  مخارج  -

توسعه   دولت،   مخارج  در  افزایش بانکی(   شاخص  سیستم  توسط  اعطایی  )تسهیلات  یابد  می  کاهش  مالی 

 (.10)تأیید فرضیه 

 
 هامیرژهریک از   یهایژگیوبرآورد  .5-5

 
 هامیرژاز   کی هر یهایژگیو (:5) جدول

 1  میرژ                2رژیم 

 ( 1مدل )

 1رژیم  9952/0 0047/0

 2رژیم  0168/0 9831/0

 ( 2مدل )

 1رژیم  9737/0 0263/0

 2رژیم  0329/0 9670/0

 پژوهش  یهاافتهیمأخذ:        
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 نمود:  خلاصه  ریزتوان به شرح نتایج جدول فوق را می

احتمال ماندن در رژیم دوم )رونق(    و   99/0(، احتمال ماندن در رژیم اول )رکود( معادل  1در مدل )  -

می98/0معادل   این  ،  می نشان  امرباشد.  دوم  رژیم  به  نسبت  اول  رژیم  بیشتر  پایداری  احتمال  دهنده  باشد. 

نیز معادل   به رژیم دوم  اول  اول معادل    0/ 004انتقال از رژیم  انتقال از رژیم دوم به رژیم   01/0و احتمال 

 باشد. از رژیم دوم به رژیم اول می ترعیسرتربودن رژیم دوم و انتقال نشانگر موقتی  امرباشد. این  می

احتمال ماندن در رژیم دوم )رونق(    و   97/0  (، احتمال ماندن در رژیم اول )رکود( معادل2در مدل )  -

می96/0معادل   این  ،  می نشان  امرباشد.  دوم  رژیم  به  نسبت  اول  رژیم  بیشتر  پایداری  احتمال  دهنده  باشد. 

معادل   نیز  دوم  رژیم  به  اول  رژیم  از  معادل    0/ 02انتقال  اول  رژیم  به  دوم  از رژیم  انتقال  احتمال   0/ 03و 

 باشد. از رژیم دوم به رژیم اول می ترعیسرتربودن رژیم دوم و انتقال نشانگر موقتی  امرباشد. این  می

 

 گیرینتیجه .6

  مالی   توسعه  شاخص   بر  تورم   و  شدن جهانی   هایمؤلفه   غیرخطی  تأثیرات  تعیین   حاضر،  پژوهش   هدف

 کنیک ت  از  استفاده   با  1399  تا  1368  زمانی  دوره   طی  ایران  در(  بانکی  سیستم  توسط  اعطایی  تسهیلات)

نیز  .  بود  سوئیچینگ  مارکوف  اقتصادسنجی دولت  مخارج  و  فیزیکی  سرمایه  انسانی،  سرمایه  متغیرهای 

در    عنوانبه  کنترل  نتایج  هامدل متغیرهای  شدند.    تورم   یهاشه یر  که  است   آن   از  حاکی  برآوردها   لحاظ 

  هر  در(  وارداتی  تورم  و  هزینه  فشار  از  ناشی  تورم  ساختاری،  تورم  پولی،  تورم   و  تقاضا  فشار  از  ناشی  تورم)

 بعد  و  اجتماعی  بعد   اقتصادی،   بعد )   شدنجهانی   ابعاد   مورد   در.  داشتند  مالی  توسعه  بر  منفی  تأثیر   رژیم،  دو

ارت.  بودیم  منفی  رابطه  شاهد  دوم  رژیم  در  و  مثبت  رابطه  شاهد  اول  رژیم  در  نیز(  سیاسی نتایج در  با  باط 

نیز کنترل  فی  متغیرهای  سرمایه  تسهیلات متغیرهای  بر  مثبتی  تأثیر  رژیم،  دو  هر  در  انسانی  سرمایه  و  زیکی 

 ولی تأثیر مخارج دولت در هر دو رژیم بر تسهیلات بانکی، منفی بود.   ؛ بانکی داشتند

 :شوندمی  ارائه ذیل شرح به  سیاستی پیشنهادهای  ،به دست آمده  نتایج  به   توجه  با 

  مثل   جهانی  هایسازمان  به  پیوستن  و  شدنجهانی  به  توجه  که  داشت  اظهار  قاطعیت  با  توانمی    -

 ؛ بنماید   شایانی  کمک  ایران  در  مالی  توسعه  هایشاخص  عملکرد  ارتقای  به  تواند می  جهانی  تجارت  سازمان

 ابعاد  اساس،  براین.  دارد  پیش  در  طولانی  راه   آن،  در  ادغام  و  شدنجهانی  مسیر  در  ایران  کشور  چراکه

 دارند.  اساسی بازنگری  یک به نیاز سیاسی بعد ویژه،به  هنگیفر و اجتماعی سیاسی، اقتصادی،

  مقابله به توانمی  اقتصادی، ثبات  هایزمینه  ایجاد  و  تورم  مهار و کنترل گذاری،هدف  هایسیاست  با -

  این  به  نیل  جهت   که   یافت،  دست  تورم از  متعادلی  سطح  به  و پرداخته  تورم از  حاصل  نااطمینانی و  ریسک  با
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  تورم  ساختاری،  تورم  پولی،  تورم   تقاضا،  فشار  از   ناشی  تورم )  تورم  هایریشه   که  است   لازم   ابتدا   مقصود

 یک  سسپ  و  شوند  شناسایی  توسعهدرحال  جوامع  در  دقیق   صورتبه (  هزینه  فشار  از  ناشی  تورم   و   وارداتی

  و   ختار سا  در  ویژه به   کلان،  اقتصاد  در  دولت  گذاریسیاست  ساختارهای  و  هاروش  در  اساسی  بازنگری

 . نشود گرفته  نادیده  نباید  نیز، تورمی انتظارات   مسئله ،بیندراین  و بگیرد  صورت  پولی  هایگذاریسیاست

  یک   براساس  دولت  لذا   ؛شودمی  توصیه  انسانی  سرمایه  شاخص  در  بیشتر  هایگذاری سرمایه  افزایش  -

  با   و   کار  نیروی   به  بهداشتی  و   آموزشی  خدمات   ارائه  با  تواندمی  هنگام،  به   و  سنجیده   دقیق،   ریزیبرنامه

 . دارد مبذول  بیشتری  توجه   انسانی سرمایه مدیریت  به مناسب هایسیاست  اجرای و طراحی

  هایزمینه   توانندمی  ، (مالی  هایبخش   نیاز  به   توجه  با   البته )  فیزیکی  گذاریسرمایه  گسترش  با  دولت  -

 . سازد فراهم مالی را هایبخش  بیشتر هرچه یافتگیتوسعه

دولت   - است  های  هزینه   از  ایبهینه   ترکیب   اقتصادی،   مناسب  هایسیاست   اجرای  و   طراحی  با  بهتر 

لازم    مصرفی،  مخارج  حجم  افزودن  یا  کاستن  یجابه   واقع  در.  داد  قرار  دولت  ایهزینه   سبد  در  را  مصرفی

 .کرد مبذول بیشتری توجه عمومی مخارج مدیریت است به
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