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 دهیچک
 یکارآمد م یمال یهاستمیباشد. چراکه، س یبرخوردار م یوافر تیاقتصاد از اهم یبه عنوان مکمل بخش واقع یتوسعه مال هدف:

 تیحاکم ها و اعمال یگذار هیپس اندازها، نظارت بر سرما زیو تجه عیتجم یگذار هیسرما یتوانند با کسب اطلاعات درباره فرصت ها
بهتر  صیخصتاطلاعات  لیمبادله و کسب و تحل یهانهیبا کاهش هز سک،یر تیریو مد عیو توز دماتکالاها و خ یمبادله لیتسه ،یشرکت

شاخص توسعه  ( و تورم بریاسیو بعد س یبعد اجتماع ،یشدن )بعد اقتصاد یجهان راتیتأث یپژوهش، به بررس نیمنابع را موجب شوند. در ا
 OxMetricsو  EViews یافزارهاتوسط نرم 1400تا  1368 یدوره زمان یط رانی( در ایبانک ستمیتوسط س ییاعطا لاتی)تسه یمال

 پرداخته شده است.
 استفاده شده است. نگیچیمارکوف سوئ یاقتصادسنج کیمطالعه از تکن نیدر ا  :یقتحق روش
و معنادار در  یمنف در مدل دارد. عرض از مبدأ در مدل اثر یبر توسعه مال داریدوره وقفه اثر مثبت و معن کیبا  یتوسعه مال ها: یافته

 دارد. یاثر مثبت بر توسعه مال شدنیرونق شاخص جهان میاول دارد، در رژ میدر رژ %90سطح 
ورد شاخص داشت. در م یبر توسعه مال یمنف ریتأث م،یاز آن است که، تورم در هر دو رژ یبرآوردها حاک جینتا :یریگ یجهو نت بحث

 .میبود یدوم شاهد رابطه منف میاول شاهد رابطه مثبت و در رژ میدر رژ ز،یشدن ن یجهان
 .نگیچیمارکوف سوئ ،یشدن، تورم، توسعه مال یجهان: یدیکل یهاواژه
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 مقدمه

کارآمد از   یمال یهاستمیآنکه، س لی. به دلباشدیبرخوردار م یوافر تیاقتصاد از اهم یبه عنوان مکمل بخش واقع یمال توسعه
بر  یپس اندازها، نظارت و بررس زیو تجه یگذار هیسرما یهافرصت ینهیبرخوردار هستند که با کسب اطلاعات در زم ییتوانا نیا

 یهانهیبا کم کردن هز سک،یر تیریو مد عیکالا، خدمات، توز یآسان کردن مبادله ،یشرکت تیکمو اعمال حا هایگذار هیسرما
 یمقدمه توسعه اقتصاد شرفته،یپ یمال افتهیبهتر منابع را باعث شوند. وجود نظام توسعه  صیاطلاعات تخص لیمبادله و کسب و تحل

کاهش دهد.  نانیکارآفر یرا برا یگذارهیسرما سکیکند و ر قیتشو رهاانداز کردن را در خانواپس زهیکارآمد که انگ یستمیاست؛ س
 افتهیتوسعه یکه فاقد نظام مال افتی توانینمرا  یاقتصاد صنعت چیدارند و ه شرفتهیپ ینظام مال افته،یتوسعه یرو، تمام کشورها نیاز ا

 (.275: 1398 ،یو ابوتراب کوقدمیداشته باشد )ن یاشرفتهیپ یکه بازار مال افتی توانیرا نم یریکشور فق چیه نیباشد. همچن
از  یکی. درواقع همواره کنندیم فایرا ا یاشدن و تورم نقش بلقوه یجهان ،یتوسعه مال ندیگذار بر فرآ ریعوامل تأث نیب در
تورم بوده و  یشدن و کاهش نرخها یجهان ندیبواسطه فرآ یجهان یبازارها جادیدر جهان ا یکارشناسان اقتصاد یاساس یهادغدغه

 یکه گسترش جهان شودیم یابه گونه طیو شرا شودیتر مروابط هر روز گسترده نیکارا، ا یاقتصاد یخواهد بود. در واقع در بازارها
اقتصاد  یزاموجبات رشد درون توانندیو م کنندیبه طور هماهنگ با هم حرکت م یشدن و کنترل سطح تورم به عنوان دو بال اقتصاد

 (.1397 یرطاهریو ام دیکشورها را فراهم سازند )فر
شدن به لحاظ بازبودن مالي و تجاري  یاقتصاددانان و سیاست گذاران اقتصادي مانند، گرین اوي، بالتاجي، معتقدند جهان برخي

کنند. نهادهاي انجامد، که مطالعات تجربي فراوان از این دیدگاه حمایت ميبه عملکرد کلان اقتصادي بهتر و توسعه مالي سریعتر مي
 دهیعضو این عق بین المللي پول، سازمان همکاري اقتصادي و توسعه اقتصادي و بانک جهاني به کشورهاي قبین المللي مانند صندو

که بانک جهاني و صندوق  یبر توسعه مالي اثرات مثبت دارد. به گونه یو تجار یمال یهاکنند، که آزادسازيمي قیو تشو شنهادیرا پ
عنوان کرده است. ارتباط مثبت  یبین المللي پول کمک هاي مالي خود را به شرط اصلاحات با جهت گیري بازار و آزادسازي تجار

باز بودن مالي و تجاري با توسعه مالي انگیزه مناسبي براي اصلاحات تجاري در بیست سال گذشته به وجود آورده است، به  نیب
 .(2017،  هیو مو هیاند )موکشور جهان به نوعي به آزاد سازي تجاري متعهد شده 100که  یاگونه

 جادیا یمثبت قابل توجه راتیتاث گرددیباعث م ،یجهان یازارهاکردن ب کپارچهیباور است که  نیگرین اوي، بالتاجي بر ا درواقع
کار و فرهنگ در چارچوب  یروین ه،یسرما ییتجارت و جابجا یهانهیشدن در زم یو جهان میمستق یگذار هیگردد. درواقع، سرما

 یباعث به شکافته شدن مرزها باشد،یبازار م یجهان یهاکشورها در برابر ابرقدرت یفرود آوردن تمام ربازار و س یو آزاد یدار هیسرما
 دهیپد نیهستند. ا یو فرامل یتیبزرگ چند مل یهاشرکت ده،یپد نیدر ا ی. عنصر اصلشودیدولت م تیو کاسته شدن از حاکم یمل

  .است یستیالیامپر یریو سلطه پذ یگرمرحله روابط سلطه نیدتریو شد یمل رومندین یهاسر بر آوردن دولت جیاز نتا
 

 موضوع ضرورت
 یاست و برا ریآن کشور امکان پذ یدر اقتصاد مل یگذار هیمنابع سرما نهیبه صیبه رشد بلندمدت در هر کشور با تخص یابیدست

 ندیدر فرآ ینظام مال گاهیو جا تیاهم قتیاست. در حق یضرور اریبس افتهیتوسعه  یمال یبه رشد بلندمدت نقش بازارها دنیرس
 یامقوله یآنها جستجو کرد. توسعه مال ینظام مال ییو کارا یتفاوت را در درجه کارامد نیتوان ایاست که م یزانیتوسعه کشورها به م

پس از دهه هفتاد مورد توجه اقتصاددانان  یشدن و ادغام مال یبه دنبال مباحث جهان ،یمال یاست، که باتوجه به تحولات بازارها
بوده است.  دیمورد تاک شهیمختلف، مطالعه عوامل موثر بر آن هم یدر کشورها یمقوله توسعه مال تیتوجه به اهمقرارگرفت. لذا با 

 شودیاثربخش منجر م یمال یو واسطه ها یمال یبازارها جادیاست که به ا ییو نهادها هایمجموعه عوامل، خط مش ،یتوسعه مال
 ندیبر فرآ توانندیم یاری(. عوامل بس2020،  نو همکارا  ی)ست کندیرا فراهم م یو خدمات مال هیو گسترده به سرما قیعم یو دسترس
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  .باشد یفراوان تیتواند حائز اهم یشدن و تورم م یجهان یبینقش شاخص ترک ن،یب نیباشند که در ا رگذاریتأث یمال یتوسعه بازارها
 

 موضوع تیاهم
خود  دیبه تول کسان،یکه به شکل  یزاده شده است و به گونه یو از بطن دولت مل رودیبشمار م یدار هیشدن هدف سرما یجهان

 یکشورها یو شرط در سطح جهان است، و برا دیق یشدن، رقابت ب یجهان گرید دیادامه دهد. از د شیمرزها رونیدر درون و ب
نظام  تیحاکم هیسا ریمرکز و ز یکشورها تیرهبر لیدل أمر به نی. اآوردیم شتریفقر ب ر،یفق یکشورها یو برا شتریثروتمند درآمد ب

 (.2015،   یولیو س یانچی)ب ردیپذ یمبادله نامتوازن و ناهمگون صورت م یجهان
پول  یواقع یدر نرخ تورم، نرخ بازده شیرو افزا نیازا کند،یعمل م یبانک ریذخا ایو  یقیحق ماندهیبر باق اتیمال کیتورم، مانند  

 دهدیپس انداز کنندگان را کاهش م یتورم، نرخ بازده دیشد یها. و نرخدهدیرا کاهش م یمال یهاییتمام دارا یواقع یو نرخ بازده
 رندگانیگذاران و وام گ هیسرما شودیاثر باعث م نی. ادهدیکاهش م کنند،یپرداخت م رندگانیرا که وام گ یابهره یواقع یهاو نرخ

. با کاهش پس ابدیپس انداز، کاهش  ی( برایپس انداز کنندگان )وام دهندگان ذات لیند و در مقابل، تماداشته باش یشتریب لیتما یذات
 رندگانیآنها به وام گ ییاعطا لاتیتسه زانیو باعث، کاهش م شودی( مابیمحدودتر و کمتر )کم یالم یهاانداز، منابع وجوه واسطه

بپردازند، اغلب  لاتیتسه یاعتبارات به اعطا یبند رهیو با ج شتریب تیبا محدود یمال یواسطه ها ،یمال یها. با کاهش منابعشودیم
 لاتیاز عدم بازپرداخت تسه یناش سکیوام دارند و ر افتیبه در لیتما نییبهره پا یهاتر" که صرفا با نرخ نییپا تیفیبا ک رندگانی"وام گ

 یمال یهاتوسط واسطه ییاعطا لاتیتسه زانیو م شوندیمحروم م لاتیتسه افتیبالا است، از در یمال یهاواسطه یتوسط آنها برا
که نرخ  ییهاو در دوره کندیعمل م یتوسعه مال ریک سد در مسیشکل، به عنوان  نیبه ا دی. و نرخ تورم شدکندیم دایکاهش پ دایشد

و  ی)فلاحت ابدی یآنها کاهش م ییاعطا لاتیوام دارند و حجم تسه یبه اعطا یکمتر لیتما یمال یهاواسطه باشد،یم دیتورم شد
 (.1391همکاران، 

 
  یاصل مساله

اصلاحات در  یسازو در حال توسعه دارد، که با  فراهم افتهیتوسعه  یکشورها یدر توسعه بخش مال یاساس یشدن، نقش یجهان
. شودیتنوع خدمات منجر م شیو افزا متیکاهش ق ،ییکارا شیافزا تر،شیابداعات ب ،یو اقتصاد یمال ستمیس تیباعث تقو ربناهایز

 یتوسعه تجارت خدمات مال یرا برا یبستر مناسب دیبا یاقتصاد گذاراناستیو س زانیربرنامه ،شدن یجهان تیلذا با توجه با اهم
در ساختار توسعه  ریی، باعث تغو دهة گذشتهشدن( در د یجهان) یادغام اقتصاد ندیبر فرآ یاز توسعه تکنولوژ یفراهم کنند. فشار ناش

 یاز رشد و توسعه اقتصاد یادی(. بخش ز2009،  کیشده است )فردر یتیچند مل ای یتیفرا مل یو ظهور شرکتها یمال یبخش ها
دارد و از  یانقش واسطه یمختلف اقتصاد یهامنابع به بخش صیدر تخص یواقع، بخش مالارتباط دارد. در یجوامع به بخش مال

 اطی)خ شودیم یاز آنها منجر به رشد و توسعه بلندمدت اقتصاد نهیاندازها و استفاده بهپس قیو تشو یمال نیتأم نهیکاهش هز قیطر
 یبرخوردار است و توسعه مال یادیز تیاقتصاد از اهم یعنوان بخش واقعبه یمال یها(. توسعه بخش1399و همکاران،  یرسول

 یهافرصت ینهیاطلاعات در زم یبا جمع آور تواندیکارا م یمال ستمیاست. س یمال ستمیس تیوضع یمنظور بررسبه یشاخص
و  عیمبادله کالاها و خدمات، توز لیتسه ،یشرکت تیو اعمال حاکم یگذارهیسرما یاندازها، بررسپس زیو تجه یگذارهیماسر
شود )دادگر  یرشد اقتصاد شیافزا ت،یبهتر و مناسبتر منابع و در نها صیاعث تخصمبادله، ب یهانهیبا کم کردن هز سکیر تیریمد

 (.1388 ،یو نظر
 یهستند که کشورها یدیعوامل کل یواقع، مرحله توسعه و عمق بخش مالاست. در یتوسعه اقتصاد هیپا ینظام مال توسعه

که نقش  شودیها مشخص ماز واسطه یادهیچیبا شبکه پ یمال ستمی. در گروه دوم، سکندیم زیرا متما افتهیتوسعه و توسعهحالدر
 ترقیرا عم یمال ستمیکه س کنندیم فایا یچندگانه مشتقات مال یهاهیلا جادیو ا رندگانیگو وام دگاندهنوام نیدر انتقال منابع ب یمحور
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را  یمال یگروجود، فقدان اقدامات محتاطانه ممکن است خطر واسطه نی. با اکندیم تیرشد اعتبار را تقو ندهیفزا بیو ضر کندیم
نشان داده شده  2008 یدر بحران مال یجهان یدهد، همانطور که در سقوط مال شیافزا یمال یهاییدنبال سقوط در ارزش دارابه

 ن،یابرهستند. علاوه یمال ستمیتوسعه سمهم  یهاکنندهنییتع ،یکلان اقتصاد یهااستیو س رهایاز جمله متغ ،یاقتصاد یاست. مبان
 یمال یو آزادساز رساندیم بیبه آن آس ای کندیم مکک یتوسعه مال شرفتیکشورها به پ انیدر م یو موانع ساختار ینهاد ماتیتنظ

 شیپ یمال یهاانیدر جر شیبا افزا قیتطب یرا برا یمال ستمیتوسعه س ،یجهان یکپارچگیاز  یشتریدرجه ب لیبا تحم شدنیو جهان
 (.2014)ناسئور و همکاران ،  بردیم

روبرو است  یادیز یکه با مشکلات اقتصاد رانیا رینظ یکشور یبرا ژهیلازم است به و یبر توسعه مال شدنیکنار اثر جهان در
توسعه بخش  یتورم عامل مهم ،یکلان اقتصاد یهاشاخص انیشود. در م یبررس زین یبر توسعه مال یکلان اقتصاد رهایمتغ ریاثر سا

واقع، تورم ارزش (. در2001و همکاران ،  دیرا نشان دادند )بو یتورم و توسعه بخش مال نیب ینفمحققان رابطه م یاست؛ بعض یمال
عوامل ممکن است که  ،یتورم سکیاز ر یریجلوگ ی. برابردیم نیرا در فقدان نرخ بهره بالا از ب یانداز به پول داخلپس یواقع
کند  جادیا یتورم یدر برابر فشارها یپوشش بهتر تواندیکنند که م رهیذخ یمال ای یواقع نیگزیجا یخود را در ابزارها یاندازهاپس

تورم واکنش نشان  راتییچگونه مردم به تغ نکهیتورم باشد و ا ریتأثممکن است تحت ی(. توسعه مال2014)ناسئور و همکاران، 
 یهانهیتقارن اطلاعات و هزعدم لیدلبه بار،بازار اعت یهانقص ق،یاز طر تواندیتورم م ی. نحوه اثرگذاردیرا مشخص نما نددهیم

و ارتباطات  یکه فاقد سوابق اعتبار ریفق یو خانوارها نانیآفرکار یبرا ژهیکه به و دینمایم جادیا یاعتبار یهاتیمعاملات محدود
فقرا به اعتبار  ،یبازار اعتبار یهانقص لیدل. دوم، بهدینمایم جادیا تیهستند، محدود یبه اعتبار و خدمات مال یدسترس یبرا

مختلف در برابر  یهاییکنند و در دارا نهیبه شدهینیبشیاز تورم پ یناش یهاانیپول خود در برابر ز یندارند تا موجود یدسترس
 زاربا یهااصطکاک ،ی. توسعه مالکنندیتورم را تحمل م شیاز بار افزا یکنند. فقرا سهم نامتناسب یگذارهیسرما یتورم یهاشوک

 یکه بخش مال یریمس تواندیم ی. سوم، توسعه مالدهدیم شیرا افزا یمال یرا کاهش داده و دسترس یمال نیتأم یهانهیاعتبار و هز
 دهد،یم شیرا افزا یآت یرا شکل دهد. از طرف عرضه، تورم احتمال استنباط غلط درباره احتمالات بازده ابدییکشور توسعه م

 یو برا ینگیاز نقد یتورم پول یبرا رانی.  در مطالعات مختلف در اکندیرا بدتر م یو عملکرد بخش مال کندیم دینواقص بازار را تشد
بالقوه و بالفعل است؛ استفاده شده است )دهمرده و  دیاختلاف تول جهیکه نت یدیاز طرف تقاضا از شاخص شکاف تول یفشار ناش

نظر گرفته شده در ریمتغ کی نهیاز فشار هز یو ناش یهر دو تورم پول یبرا رهایمتغ ادو تعد ی(. و با توجه به دوره زمان1390 ،ییکسا
 زیدر مطالعه حاضر ن شود؛ینام برده م رانیتورم در اقتصاد ا یاز عوامل اصل یکیعنوان به ینگیهمواره از نقد نکهیبه اتوجه است که با
گذار اثر یرهایدر مطالعه حاضر، متغ ن،ی. بنابراشودینظر گرفته متقاضا در شاراز ف یو ناش یتورم پول ندهیعنوان نمابه ینگیحجم نقد

 .شودیم یرم بررسو تو یسازیگذار هستند، اثر جهاناثر یبر رشد که بر توسعه مال
 

 ینظر  اتیادب
 ،یمال ی. در بازارهاکنندیمعامله م گریکدیبا  یبه نام بازار مال یاست که در چارچوب نهاد یشامل موسسات یمال یهاستمیس

. کنندیم نییمعامله را تع متیو ق رندیگیقرار م گریکدیبه شکل اوراق بهادار در مقابل  یمال یهاییدارا ریوجوه و سا یعرضه و تقاضا
به  ازیرشد و توسعه ن یها براشرکت نیاست. ا یتجار یهاشرکت یهاتیفعال یمال نیتام لیبه دل یمال یبازارها تیاهم

شود )بروکز  نیتام یگریاز محل د دیو با ستین ریدر مدت محدود امکان پذ هیسرما زانیم نیا نیدارند. که تام یبزرگ یگذارهیسرما
 ،2008.) 

و  یمال یاست که باعث به وجود آمدن بازارها ییو نهادها هااستیاز عوامل، از جمله س یاشامل مجموعه یمال توسعه
توسعه  نی(. همچن2020و همکاران،  ی)ست آوردیرا فراهم م یو خدمات مال هیبه سرما عیوس یکه دسترس گرددیم یمال یهاواسطه

 شیاز سرعت افزا ادتریز یمال یهاییدر دارا شیکه سرعت افزا گرددیو ابراز م دانندیم یمال یهاییدارا قیبا تعم یرا هممعن یمال
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)دژپسند  ابدییم شیافزا یمال ریغ یهایینسبت به دارا یمال یهاییعنوان نمود که دارا توانیحالت  م نیاست. در ا یمال ریغ یهاییدارا
 (.1395 ،ییو بخارا

 .داده شده است حیتوض ریشده است که در ز فیمفهوم جامع است که در شش بعد مختلف تعر کی یمال توسعه
 یمهم در  گردآورد اریو پرداخت هستند و نقش بس یمال ستمیمرکز س ،یاقتصادها، بخش بانک شتریدر ب: بانکي بخش توسعه -1

بخش  ییرو، ساختار، اندازه و کارا نیازاها دارند. به شاخص دنیو تنوع بخش یگذارهیسرما یهافرصت نییانداز، تعپس
و  یبانک، اعتبارات پرداخت یبعد به سودآور نیاست. که در ا یتوجه بخش مال ردبعد جدا از توسعه مو کیعنوان به یبانک

 .گنجانده شده است یبه اعتبارات بانک یآسان بخش خصوص یدسترس
 هیو توسعه منابع سرما نیگزیجا یخدمات مال ،یبانک ریغ یقسمت کامل شدن بخش مال نیا: بانکيریغ مالي بخش توسعه -2

و  مهیب یهارهن و اجاره، شرکت یاوراق بهادار، موسسات مال ی. که شامل سهام، بازارهادهدیقرار م یرا مورد بررس
 ستم،یس فیدر وظا یدگرگون نهیزم نیمتفاوت در ا یو بازارها فاست. محصولات متنوع و مختل یبازنشستگ یهاصندوق

  .کارآمد سامان دهند یاوهیبه ش هانهیخود را از نظر هز یتا امکانات مال کندیم جادیها اخانوارها و شرکت
ها از استفاده دولت یهاتینرخ بهره، محدود ،یبعد شاخص عمق مال نیدر ا: پولي بخش توسعهو  یپول ريگذااستیس -3

 ردیگیقرار م یمورد بررس یاعتبار یهاهیسهم نیو همچن یپول گذاراستینهاد س ییکارا ،یپول استیس میرمستقیغ یابزارها
 (.1399 ،ی)بانک مرکز

نظارت و کنترل مناسب  نیو اطلاعات نامتقارن و همچن ی: با توجه به شکست بازار در مبادلات مالیمقررارت و نظارت بانک -4
از فساد  یبانک ستمیمنافع سپرده گذاران در س نیتضم یبرا ی. مقامات مالشودیمحسوب م یمهم توسعه مال یهااز جنبه

 دهیبعد سنج نیدر ا یاستقلال بانک مرکز زانیو م یو پول یاطلاعات مال تیفها، شفا. نظارت بر بانککنندیم یریجلوگ
 (.1399 ،ی)بانک مرکز شودیم

مرز است. باز  رونیدر ب یدر انتقال منابع مال یداخل یو رتبه مال گاهیجا ،یتوسعه مال دیفوا گرید یکی: مالي بخشباز بودن  -5
 یابزارها ای یمال یهاییمبادله دارا یهاتیمناسب و محدود یارز یهامیرژ ه،یورود و خروج سرما یبرا یمال یبودن بازارها

 .شودیم یبعد بررس نیاو ساکنان در  هایخارج یارز
عنوان دارد. به یشده توسط موسسات مالخدمات ارائه تیفیدر ک یاکنندهنیینقش تع یاسیو س یحقوق طی: محینهاد طیمح -6

 ایناکارآمد  ییقضا ستمیس رایوام ندارند، ز شیبه افزا یادیز لیها تمادر حال توسعه، بانک یاز کشورها یمثال، در برخ
از ابعاد توسعه  یکیوان عنبه ینهاد طیمنظور مح نیا ی. براشودیها موام رداختفاسد مانع بازپ یو ادار یاسیس ینهادها

 (.1393 ،ی)تار شودیدرنظر گرفته م یمال
 هیدو نظر یطور کلپس از دهه هفتاد مورد توجه اقتصاددانان قرار گرفت. به یمفهوم توسعه مال ،یمال یتوجه به تحولات بازارها با

 تیهستند که با اهم یگروه اقتصاددانان نیاست. اول فیقابل تعر یدر رشد اقتصاد یمال یکاملًا متفاوت در رابطه با نقش بازارها
 نی(. در مقابل ا2015و لوکاس  نام برد )لاون و همکاران ،  لریو م یانیگلیاز مود توانیهستند که م خالفدر اقتصاد م یبخش مال

گروه از  نیاند. اکرده یبررس یبر رشد اقتصاد یمال یبازارها ریوجود دارد که با انجام مطالعات متعدد، تأث یگروه، اقتصاددان
 .کرد میبه دو گروه جداگانه تقس توانیاقتصاددانان را م

سقف نرخ بهره است.  نییو تع یمال یهستند که معتقد به مداخله دولت در بازارها ینزیاول، اقتصاددانان طرفدار مکتب ک گروه
 نزیچون به گفته ک گرید یو از سو دانندیدرآمد م مینداز را تابع مستقامعکوس از نرخ بهره و تابع پس یرا تابع یگذارهیتابع سرما رایز
را  یرشد اقتصاد شیافزا یسقف نرخ سود توسط دولت برا نییو تع  یسرکوب مال استیبالا معتقدند؛ س  ینگیدوجود رجحان نقبه

 .کنندیم زیتجو
 شتریهر چه ب یاند. آزادکرده شنهادیرا پ یو آزادساز متیکنترل ق یهااستیهستند که س کیدوم، اقتصاددانان نئوکلاس گروه



 95     و همکارانجلیلی  ،رانیدر ا یاسلام یشدن و تورم بر توسعه مال یجهان ریتأث

 

 تیابزارها اهم نیگران با امشارکت گسترده معامله طیشرا جادیو ا یمال یابزارها یارزش واقع میدر تنظ یها و مؤسسات اعتباربانک
 یدر س یو پول یبانک یهاهمانند بحران یمهم اقتصاد یدادهایدر علوم و رو یتحول تفکر بشر ریس نیاست. همچن افتهی یشتریب

 (.1393و همکاران،  یکرد )محمد نییرا تب یدر مفهوم توسعه مال یضرورت بازنگر ر،یسال اخ
اشاره دارد. تورم عموماً  هامتیق ای یپول، درآمد پول دیتول یسطح عموم شیبه افزا یتورم از نظر اقتصاد ،ی: از نظر مفهومتورم

در اقتصاد  متیق شیو نامنظم افزا ندهیشود. تورم روند فزا یها در نظر گرفته م متیق ینامتناسب در سطح عموم شیافزا یبه معنا
 شیو نامنظم افزا ندهیبه روند فزا یاز تورم ارائه شده است، اما همگ یمختلف فیگوناگون تعار یهاهیاست. اگرچه بر اساس نظر

شاخص  یدر قالب نرخ تورم برمبنا یعنی یحالت کل کیتورم هم در ز،ین یاتیبه لحاظ عمل (.2015،  کایتانیاشاره دارند )برا هامتیق
تورم  ،یاز فشار تقاضا و تورم پول یتورم ناش یعنیآن  یها شهیهم درقالب ر یشود. از طرف یمصرف کننده در مدل وارد م یمتیق

به عنوان شاخص تورم  ینگی. که از حجم نقدردیگ یقرار م لیو تحل هیمورد تجز یو تورم واردات نهیاز فشار هز یتورم ناش ،یساختار
نفت به عنوان  متیاز ق ،یبه عنوان شاخص تورم ساختار یکاریپول(، از نرخ ب یمقدار هی)طبق نظر یاز فشار تقاضا و تورم پول یناش

 ینی)حس میریگ یبهره م یتورم وارداتبه عنوان شاخص  زین یواردات یکالاها یو از شاخص بها نهیاز فشار هز یشاخص تورم ناش
 (.1399 ،یو بانک مرکز 2009،  ی، بنات2000،  یو آددج وی، ل1390 ،ی، دهمرده و کسائ1389زاده،  ینسب و رضاقل

 
 پیشینه تحقیق

. دهدیدرآمد را شکل م عیتورم و توز نیرابطه ب یتوسعه مال ایآزمون کردند که آ یطور تجرب(، در مقاله خود به2023) نیو ل میک
 ثباتیتورم بالا و ب آورد،یتورم فراهم م سکیدر مقابل ر مهیب سمیمکان کی یتوسعه مال کهیحالگونه است که در نیمطالعه بد زهیانگ
تورم ممکن است بر  یعیتوز امدیپ ن،ی. بنابراکندیمداخله م یمنابع بخش مال صیکرده و در تخص خدوشاطلاعات م انیجر

توسعه حالدر یشامل کشورها یاداشته باشد. در نمونه یبستگ یشرط توسعه مال یعنی یتورم و توسعه مال نیروابط متقابل ب یچگونگ
 یمنف یهمبستگ یتورم و توسعه مال نیرابطه مثبت دارد. اما، با رابطه متقابل ب تورمبا  یکه نابرابر دهدینشان م جینتا افتهیو توسعه

 .دارد
کشور  33 یبرا 2005-2019 یدوره زمان یرا ط یو توسعه مال یمال شدنیجهان نی(، در مطالعه خود رابطه ب2022)  تسگا

 یهاافتهیکرد.  یبررس ردیگینظر مرا در یمقطع نیب یکه وابستگ  یشده پنل حیاستاندارد تصح یخطا ونیبا استفاده از رگرس ییقایآفر
اثر  یمال شدنیجهان ترنییسطح پا ن،یبنابرا سازد،یآشکار م قایرا در آفر یو توسعه مال شدنیجهان نیشکل ب U مطالعه وجود رابطه

 ن،یهمراه است. بنابرا یتوسعه مال شیبا افزا یمال شدنیسطح مطمئن رشد در جهان کیدارد. اما بالاتر از  یبر توسعه مال یمنف
 .کنندیرا تجربه م ی)مثبت( بر توسعه مال یاثرات منف ،یلما شدنی)بالاتر( جهان ترنییبا سطح پا ییکشورها
 نیرابطه ب یرا بررس لانکایاز هندوستان و سر ی: شواهد تجربیو توسعه مال یشدن اقتصاد یجهان یا(، در مقاله2021ا ) بهر

 2017تا  1990 یدوره زمان یط لانکایهندوستان و سر یکشورها یمطالعه برا نیپرداخت. ا یو توسعه مال یشدن اقتصاد یجهان
 (ARDL) گسترده یبا وقفه ها یبردار حیخود توض یالگو افتیبا ره تایپانل د کیز از تکنیرابطه فوق ن یصورت گرفت و جهت بررس

 رشیتأث یدر هندوستان داشته ول یبر توسعه مال یمثبت ریشدن تأث یباشد که در کوتاه مدت، جهان یأمر م نیا دیمو جیاستفاده شد. نتا
 یمثبت م ،یدر هر دو کشور مورد بررس یشدن بر توسعه مال یانجه ریدر بلندمدت، تأث یباشد. ول یم یمنف لانکایدر کشور سر

 یط OECD کشور عضو 31در  یتوسعه مال اناتیشدن بر جر یجهان ریتأث ی(، به بررس2019و همکاران )  یدیدرزایباشد. و ها
 ،یحداقل مربعات معمول کردیبا رو تایپانل د یاقتصادسنج کیرابطه فوق از تکن یپرداختند. جهت بررس 2016تا  1990 یدوره زمان

(، 2017) هیو مو هی. مومیباش یم یمورد بررس یبازه زمان یط یشاهد روابط مثبت ،یونیرگرس جیبراساس نتا تیبهره گرفته شد و درنها
 یعلارتباط  ی(، به بررسیاز سه بلوک اقتصاد ی: شواهدیشدن، نهادها و توسعه مال یجهان نیب یتحت عنوان )ارتباط عل یادر مقاله

 ایپو یحداقل مربعات معمول یبا لحاظ برآوردگرها یپانل یهم انباشتگ کیبا استفاده از تکن یشدن، نهادها و توسعه مال یجهان نیب
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(DOLS)کاملا اصلاح شده ی، حداقل مربعات معمول (FMOLS) گسترده یبا وقفه ها یبردار حیخودتوض یو الگو (ARDL) 
 یجهان نیب یشاهد روابط مثبت ،یونیرگرس جیبراساس نتا تیپرداختند. درنها 2013تا  1984 یبازه زمان یط یدر سه بلوک اقتصاد

کومولاف  و همکاران میباشی( در بلندمدت می)بازار سهام و بخش بانک یشدن و شاخص توسعه مال تحت  ی(، در پژوهش2015). آ
به  یتجار یبر عملکرد بانکها ،یپول یها استیس قیاز طر ااثر تورم ر ه،یجریدر ن یتجار یو عملکرد بانکها یپول یاستهایعنوان س
بهره  یپانل یداده ها کیمقصود از تکن نیبه ا لیقرار دادند. که جهت ن یمورد بررس هیجریدر ن ،یاز توسعه مال یرشاخصیعنوان ز

 نیب یاز رابطه مثبت یحاک یونیگرسر جینتا تیقرار گرفتند. در نها لیو تحل هیمورد تجز 2013تا  2003 یزمان یگرفته شد و دوره ها
شدن  یجهان یبعد اقتصاد ریتأث یبه بررس یا(، در مقاله2013)  یباشد. عبدالله یم هیجریعرضه پول و سود بانکها در ن یاستهایس

 وبکشور جن 21در  ی( و تورم بر توسعه بازار مالینهاد تیفیشدن )ک یجهان یاسی(، بعد سیتجار یآزادساز ،یمال ی)آزادساز
بهره  (GMM) افتهی میتعم یگشتاورها کیرابطه فوق، از تکن نیپرداخت. جهت تخم 2009-1981 یدوره زمان یبرا قایآفر یصحرا

 ی. از سودیحاصل گرد یشدن و توسعه مال یجهان یشاخصها نیثبت بارتباط م کیبراساس برآورد حاصله؛  تیگرفته شد. درنها
 یمال یآزادساز ریتأث ی(، به بررس1400مزرعه ) یزاده  و ارجمند نیداشت. حس یمال وسعهبر شاخص ت یمنف ریتورم تأث ز،ین گرید

 یکشور منتخب درحال توسعه ط 24اثرات ثابت در  افتیبا ره تایپانل د یاقتصادسنج کیبا استفاده از تکن یمال یبر توسعه بازارها
بر  یمثبت ریتأث یدارا یمال یآن است، که آزادساز یایحاصل از برآورد صورت گرفته گو جیپرداختند. نتا 2017تا  2002 یدوره زمان

تورم  ریتحت عنوان )تأث ی(، در مقاله ا1398) یو ابوتراب کوقدمی. نباشدی( میو ارزش سهام معاملات یبانک لاتی)تسه یتوسعه مال
 رهیمتغسه تیآزمون عل   لهیبه وس ،یداربر یخطا حیتصح یالگو یری(، با بکارگرانیدر ا یرشد اقتصاد-یتوسعه مال یبر رابطه عل  

 رهیمتغو سه رهیدومتغ تیآزمون عل   جینتا سهیسال پرداختند. مقا 57 یط رانیو نرخ تورم در کشور ا یرشد اقتصاد ،یتوسعه مال انیم
 ران،یبالا در ا داریتورم بالا است. و تورم پا یهانرخ ،یتوسعه مال یهااز شاخص یمعکوس از رشد به برخ تینشان داده است عل  

  .کندیم فیرا تضع یبه سمت رشد اقتصاد یتوسعه مال یهااز شاخص گرید یبرخ تیعل  
کشور  25در  ی( بر توسعه مالیمال یآزادساز قیشدن )از طر یجهان یبعد اقتصاد ریتاث ی(، به بررس1397) یرطاهریو ام دیفر

بر  یاثرمعنادار یو تجار یمال یمتقابل آزادساز رینشان داد که تاث یونیرگرس جیو درحال توسعه پرداختند. نتا افتهیمنتخب توسعه 
اثر  نیباشد. همچن یم شتریب ید توسعه مالبه صورت مجزا بر بهبو رهایاثر متقابل آنها نسبت به اثر متغ کهیدارد. به طور یتوسعه مال

 ریتحت عنوان )تاث ی(، در پژوهش1395روشن ) یباشد. رضائ یکمتر م یبر توسعه مال یتجار ینسبت به اثر آزادساز یمال یآزادساز
 2013تا  2002 یهاسال ییتابلو یهاکسب و کار(، با استفاده از داده یفضا یسازبر آزاد دیبا تاک یبر توسعه مال یتجار یآزادساز

 یکسب و کار در کشورها یفضا یبر آزادساز دیبا تأک ی( را بر توسعه مالیتجار یآزادساز قیشدن )از طر یجهان یاثر بعد اقتصاد
 مطالعه در جی. نتادیاستفاده گرد یجهت برآورد مدل اصل FGLS راستا از روش نیقرار داد. در ا یبا درآمد متوسط به بالا مورد بررس

کسب  یفضا یآزادساز ،یتجار یخوب، آزادساز یحکمران د،یاز آن است که رشد تول یحاک یو عمق مال یمال ییهر دو مدل کارا
(، به 1395) یالله فیو س یردارد. حاض یبر توسعه مال یمنف رینرخ تورم تأث یدارد ول یبر توسعه مال یمثبت و معنادار ریو کار تأث

 ایپو ییتابلو یداده ها کیبا استفاده از تکن هی( بر توسعه بازار سرمایمال یآزادساز قیشدن )از طر یجهان یبعد اقتصاد ریتأث یبررس
. رداختندپ 2000-2014دوره  یط قایو شمال آفر انهیآرلانو و بوند در منطقه خاورم یستمیس افتهی میتعم یبر روش گشتاورها یمبتن
. کندیم دییزمان تأ یرا ط هیبازار سرما ییایپو گریبه دوره بعد و به عبارت د هیپژوهش اولًا گسترش کارکرد بازار سرما نیا یتجرب جینتا

 کند،یکمک م هیارزش بازار سرما یبه ارتقا یالملل نیو حضور در صحنه ب یو تجار یکه باز بودن مال کندیم قیتصد جینتا نیهمچن
 دیتول نیاست. علاوه بر ا فیضع هینباشد، اثر مثبت آن بر توسعه بازار سرما یتجار یهمراه با آزادساز یمال یضمن اگر آزادساز رد

 هیبر توسعه بازار سرما یاثر مثبت و معنادار یخارج یهاهیجذب سرما تیاندازه بازار و  ظرف نیگزیجا ریبه عنوان متغ یناخالص داخل
  .دارد

شدن و تورم بر توسعه  یجهان ریتأث یبر آن شد پژوهش حاضر، به بررس میتصم یقبل یهاشده در بخش انیتوجه به مطالب ب با
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   .شود یپرداخته م نگیچیمارکوف سوئ یرخطیغ یاقتصادسنج کیبا استفاده از تکن رانیدر ا یمال
 پژوهش نهیشی. خلاصه پ1 جدول

نویسنده/ نویسندگان 
 )سال(

رویکرد یا روش استفاده 
 شده

ین یافته ها یا سئوال اصلی هدف  مهمتر

 افتیبا ره تایپانل د کیاز تکن (2021بهر ا )
 یبردار حیتوض خود یالگو

گسترده  یهابا وقفه
(ARDLاستفاده شد ) 

و توسعه  یشدن اقتصاد یجهانبررسی 
 لانکایهندوستان و سری مال

بر  یمثبت ریشدن تأث یدر کوتاه مدت، جهان
 رشیتأث یدر هندوستان داشته ول یتوسعه مال

. بدست آوردند یمنف لانکایدر کشور سر
شدن بر  یجهان ریدر بلندمدت، تأث یکنول

مثبت  ،در هر دو کشور یتوسعه مال
 باشد.یم

و همکاران   یدیدرزایها
(2019) 

پانل  یاقتصادسنج کیاز تکن
حداقل  کردیبا رو تاید

استفاده  ،یمربعات معمول
 شده است

 یتوسعه مال اناتیشدن بر جر یجهان
دوره  یط OECDکشور عضو  31

مورد بررسی قرار  2016تا  1990 یزمان
 اند.داده

نتایج بررسی نشان داده است در این بازه 
بر توسعه مثبت  زمانی  جهانی شدن تاثیر
 مالی کشورها داشته است.

 یپانل یهم انباشتگ کیتکناز   (2017) هیو مو هیمو
 یبا لحاظ برآوردگرها

 ایپو یحداقل مربعات معمول
(DOLS حداقل مربعات ،)

کاملا اصلاح شده  یمعمول
(FMOLSو الگو )ی 

با وقفه  یبردار حیخودتوض
( ARDLگسترده ) یها

 استفاده شده است

شدن، نهادها و  یجهان نیب یارتباط عل
ی مورد بررسی قرار گرفته توسعه مال

 است

 یه است روابط مثبتنشان داد یبررس جینتا
در  یشدن و شاخص توسعه مال یجهان نیب

 ایجاد شده استوبلندمدت 

کومولاف  و همکاران  آ
(2015 ) 

 یپانل یداده ها کیاز تکن
 بهره گرفته شد

به  یتجار یعملکرد بانکهابررسی 
در   ،یاز توسعه مال یرشاخصیعنوان ز

 اند.انجام داده هیجرین

 نیب یاز رابطه مثبت یحاک یونیرگرس جینتا
عرضه پول و سود بانکها در  یاستهایس
 باشد. یم هیجرین

 میتعم یگشتاورها کیاز تکن ( 2013)  یعبدالله
استفاده شده ( GMM) افتهی

 است.

 یجهان یاسیس و یبعد اقتصاد ریتأث
 21در  یشدن و تورم بر توسعه بازار مال

دوره  یبرا قایآفر یکشور جنوب صحرا
مورد بررسی رار  2009-1981 یزمان

 دادند

 یجهان یشاخصها نیارتباط مثبت ب کی
 ی. از سودیحاصل گرد یشدن و توسعه مال

بر شاخص توسعه  یمنف ریتورم تأث ز،ین گرید
 داشت. یمال

مزرعه  یارجمند زاده و نیحس
(1400) 

پانل  یاقتصادسنج کیاز تکن
 است. استفاده شده تاید
 

بر توسعه  یمال یآزادساز ریتأث یبه بررس
 یمال یبازارها

 یایحاصل از برآورد صورت گرفته گو جینتا
 ریتأث یدارا یمال یآن است، که آزادساز

و  یبانک لاتی)تسه یبر توسعه مال یمثبت
 .باشدی( میارزش سهام معاملات

 حیتصح یالگو کیاز تکن  (1398) یو ابوتراب کوقدمین
استفاده شده  یبردار یخطا

 است.

-یتوسعه مال یتورم بر رابطه عل   ریتأث
مورد بررسی قرار  رانیدر ا یرشد اقتصاد

 اندداده

نشان  رهیمتغسه تیعل   بدست آمده از جینتا
معکوس از رشد به  تیکه عل  داده است 

 لیبه دل ،یتوسعه مال یهااز شاخص یبرخ
بالا در  داریتورم پا و تورم بالا است یهانرخ

 یهااز شاخص گرید یبرخ تیعل   ران،یا
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را  یبه سمت رشد اقتصاد یتوسعه مال
 .کندیم فیتضع

 یونیرگرسبررسی  کیاز تکن (، 1397) یرطاهریو ام دیفر
 استفاده شده است.

 یجهان یبعد اقتصاد ریتاث یبه بررس
( بر یمال یآزادساز قیشدن )از طر

کشور منتخب توسعه  25در  یتوسعه مال
 و درحال توسعه پرداختند. افتهی

 ریتاث بدست آمده نشان داده است جینتا
 یو تجار یمال یمتقابل آزادساز

شکلی دارد. به  یبر توسعه مال یاثرمعنادار
به  رهایاثر متقابل آنها نسبت به اثر متغ که

 شتریب یصورت مجزا بر بهبود توسعه مال
نسبت  یمال یاثر آزادساز نیباشد. همچنیم

 ترکم یبر توسعه مال یتجار یبه اثر آزادساز
 باشد. یم

 
 

قابل  نیچن یو خارج یداخل قاتیاز سوابق تحق یکل یجمع بند کی: در نیشیمقاله حاضر نسبت به مطالعات پ ینوآور وجه
با  ژهیشدن و تورم، به و یهمزمان جهان راتیتاث یبررس نهیدر زم یانجام گرفته، مطالعه مشخص قاتیتحق نهیاذعان است که، در زم

صورت  نگیچیمارکوف سوئ یرخطیغ یاقتصادسنج کیدر قالب تکن رانیدر اقتصاد ا یالتوسعه م ندیبر فرآ یلحاظ اثرات تقاطع
 یهاکیدر قالب تکن ،یتوسعه مال یتورم بر شاخصها یشدن و اثرات کل یجهان یربخشهایز ینگرفته بود و عمدتا اثرات انفراد

 هیتک یو اقتصاد یبر بعد نهاد شتریب ز،یشدن ن یجهان یربخشهایبا ز قرار گرفته بودند. در ارتباط یمورد بررس یخط یاقتصادسنج
عمدتا بصورت  زیقرار گرفته بود. تورم ن یابیمورد برازش و ارز یو مال یتجار یآزادساز راتیعمدتا تأث ز،ین یشده بود و در بعد اقتصاد

 یهمزمان جهان راتیتاث یرسپژوهش به بر نیقرار گرفته بود. لذا در ا یمصرف کننده مورد بررس یمتیشاخص ق ینرخ تورم برمبنا
 یرخطیغ یاقتصادسنج کیشدن، و نرخ تورم درقالب تکن یجهان یبیترک یبا لحاظ شاخص کل رانیدر ا یشدن و تورم بر توسعه مال

قرار  یابیصورت مورد ارز نیبد یمطالعه ا چیرونق و رکود، پرداخته شد. لازم بذکر است که در ه یهادوره یط نگیچیمارکوف سوئ
 یهااثرات مولفه ،یتوسعه مال یبرا یترعیجامع و بطور وس یپژوهش در تلاش است که با مدلساز نیا یبودند. به عبارت هنگرفت
 قرار دهد. یابیشدن و تورم کاوش و ارز یجهان

 
 روش پژوهش

 رانی( در ایبانک ستمیتوسط س ییاعطا لاتی)تسه یشدن و تورم بر شاخص توسعه مال یجهان راتیتأث یپژوهش، به بررس نیا در
پرداخته شده  (Markov Switching) نگیچیمارکوف سوئ یاقتصادسنج کیبا استفاده از تکن 1400تا  1368 یدوره زمان یط

 :اشاره کرد ریبه موارد ز توانیروش م نیا یها یژگیاست. از جمله و
 یمدت کوتاه یبار برا  نیچند توانندیم رات،ییتغ نیموقت، ا رییتغ یتعداد ایو  یدائم رییتغ کیمدلها، امکان وجود  نیدر ا( 1

 .شوند یم نییتع یساختار یو شکست ها راتییتغ قیدق یمدل بصورت درونزا، زمانها نیحال، در ا نی. در عفتدیاتفاق ب
از  نگیچیمدل مارکوف سوئ گر،یمدل لحاظ شود. به عبارت د نیا یها یژگیتوانند به عنوان و یم زیها ن انسیتفاوت وار( 2

 .کند یمختلف استفاده م یها میدر رژ رهایرفتار متغ حیتوض یمعادله برا نیچند
مستقل و  یرهایمتغ راتییبرآورد همزمان تغ ییو توانا دینمایم لیمدل تحم یرهایمتغ عیرا بر توز یمدل، فروض کمتر نیا( 3

 .(2018باشد )وانگ و زو ،  یاز زمان م یاقتصاد کشور در هر مقطع تیوابسته، مشروط به درونزا بودن وضع
سوئیچینگ به منظور تفکیك متغیرهاي سري زماني و یا روابط بین متغیرها به دو یا چند رژیم از احتمالات  -در مدل مارکوف( 4

 .یك رژیم به رژیم دیگر محاسبه مي شوداستفاده مي شود و احتمال انتقال از 
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 .سوئیچینگ امکان پیش بیني تغییرات متغیرها از یك رژیم به رژیم دیگر وجود دارد-در مدل مارکوف( 5
 یسوئیچینگ به علت غیر خطي بودن قابلیت تبیین مشخصه هاي عدم تقارني رژیم ها را دارا بوده و از روشها -روش مارکوف( 6

VAR و  ARIMA ها بر ها براي استخراج رژیمب تر است. این روش به علت عدم تغییر ماهیت داده ها و استفاده از خود دادهمناس
 .(2014،  ندرسیو روند زدایي مناسب تر است ) ا HP هاي فیلتربه روش تنسب NBERها، طبق  تعریف کلاسیك

آستانه  ونیخودرگرس ی. اما در دو الگوشودیها برآورد ماز دادهو با استفاده  یبه آسان نگ،یچیمارکف سوئ یابع انتقال در الگو( ت7
 Smooth Transition Autoregressive) با انتقال ملایم ونیو خودرگرس (Threshold Autoregressive Model) یا

Model)مشکل است یانتقال است که کار رییك متغ نتخاب، تصریح تابع انتقال، مستلزم ا. 
با  ونیخودرگرس یالگو یها یپویای کهیکند. درحال یرژیم ها را مشخص م نیب یانتقال ناگهان نگ،یچیمارکف سوئ یالگو (8

 .کنند یم یدو رژیم را بررس نیانتقال ملایم، انتقال ملایم ب
 .کند یدیگر وارد م ینسبت به دو الگو یکمتر یاطلاعات مقدمات نگ،یچیمارکوف سوئ یلگو( ا9

و  یاآستانه ونیخودرگرس یشود، اما در دو الگو یم نییبه طور درونزا تع نگ،یچیمارکف سوئ یرژیم در الگو رییتغ( 10
 (.2018شده است )وانگ و زو ،  نییتع شیبا انتقال ملایم، از پ ونیخودرگرس
 هیو همکاران مو یدیدرزایمقالات ها ژهیصورت گرفته به و یمطالعات تجرب لیو تعد ینظر یبر مبان هیبا تک زین یمورد بررس مدل

 :شده است حیتصر ریبه شرح ز یو عبدالله هیو مو
 

LnFDt=α0+α1LnGLOt+α2INFt+α3LnHt+α4LnKt + α5LnGEt + εt                                                             1رابطه    
FD :یلاتیشود که تسه یدر مدل وارد م یبانک ستمیتوسط س ییاعطا لاتیباشد که در قالب تسه یم یشاخص توسعه مال انگریب 

 دیاز تول یبصورت درصد زین لاتیتسه نیو ا گرددیاعطا م یردولتیو غ یاعم از دولت یاقتصاد یبخشها هیکه به کل شودیرا شامل م
 .باشندیم یناخالص داخل

GLO  :شاخص شامل سه  نیشود. که ا یوارد مدل م یبیشاخص ترک کیباشد که در قالب  یشدن م یشاخص جهان انگریب
 ،یسه بعد اقتصاد یوزن نیانگیشدن از م یجهان یبیباشد. لازم به ذکر است که، شاخص ترک یم یاسیو س ی،اجتماعیبعد اقتصاد

سه بعد،  نیا قیرا پس از تلف شدنیجهان یبیشاخص ترک ،یسازیجهان. درواقع، سازمان کف شودیحاصل م یاسیو س یاجتماع
 .کندیهر کشور در هر سال محاسبه م یبرا

INF :باشدیمصرف کننده م یمتیشاخص ق ینرخ تورم برمبنا انگریب. 
H :لاتیکار با تحص یرویشود )ن یو ماهر در مدل وارد م لکردهیکار تحص یرویکه در قالب ن باشدیم یانسان هیسرما انگریب 

 مشغول به کار(؛ یدانشگاه
K  :شود یثابت ناخالص در مدل وارد م هیسرما لیباشد که در قالب تشک یم یکیزیف هیسرما انگریب. 

GE  :شود یدولت در مدل وارد م یباشد که در قالب مخارج مصرف یمخارج دولت م انگریب. 
Ln و ε باشندیم یتصادف یو جمله خطا یعیطب تمیلگار انگریب ب،یبه ترت زین. 
استخراج  یاز بانک مرکز یانسان هیو سرما ینرخ تورم، توسعه مال ،یکیزیف هیمخارج دولت، سرما یمربوط به شاخصها یهاداده

کشور، از وب  یرسم یآمار یتهایساشاخص در وب نیعدم وجود اطلاعات ا لیبدل ز،یشدن ن یاند. اطلاعات مربوط به جهانشده
 OxMetrics و Eveiws یاز نرم افزارها زیها و برآورد مدل نداده لیو تحل هی. براي تجزتاستخراج  شده اس یساز یکف جهان تیسا

  .استفاده شده است
 ینظر یاست و با استفاده از مبان یفیبر اساس هدف توص قیو از نظر روش تحق یپژوهش از نظر هدف کاربرد نی: اقیتحق نوع

 .شود یزده م نیتخم  نگیچیمارکوف سوئ یرخطیغ یاقتصادسنج کیشده و سپس با استفاده از تکن یمدل مناسب معرف ،یشنهادیپ
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است و عملًا  یدادیاز نوع پس رو یخواهد بود. روش شناس یو روش از نوع همبستگ تی: بر اساس ماهقیتحق یکل یاستراتژ
موجود انجام خواهد  تیوضع یبررس یوجود ندارد و صرفاً برا قیموجود در جامعه مورد تحق یها تیمداخله در واقع ییامکان و توانا

 .شد
شده است.  یاطلاعات معرف یبه عنوان روش جمع آور یاپژوهش، مطالعه کتابخانه نیانجام ا یها: براداده یگردآو یهاروش
کتاب، اسناد، مجلات و مقالات  قیو از طر ینترنتیا یها تیها و سابا مراجعه به کتابخانه ینظر یو مبان یفیاطلاعات ک یجمع آور

  .ردیگیصورت م یعلم
 یهاکیو تکن OxMetrics7 و Eviews11 یداده ها و برآورد مدلها از نرم افزارها لیو تحل هیها: براي تجزادهد لیتحل یهاروش

مورد  1400تا  1368 یدوره زمان رانیا یبرا ،یمورد بررس یاستفاده مي شود و مدلها  نگیچیمارکوف سوئ یرخطیغ یاقتصادسنج
  .ردیگ یقرار م یبررس

 یامطالعه بصورت کتابخانه نیو چون ا باشدیم رانیکشور ا قیتحق نیدر ا یمورد بررس یجامعه آمار:  یو نمونه آمار جامعه
 .ستین یریبه نمونه گ یازیلذا ن شود،یانجام م

اطلاعات  یبه عنوان روش جمع آور یپژوهش، مطالعه کتابخانه ا نیانجام ا یآن: برا ییایو پا ییداده و روا یجمع آور ابزار
 بیترت نیاستفاده خواهد شد. به ا یآمار یها گاهیاز جداول و پا ازیمورد ن یآمار و اطلاعات کم یجمع آور یشده است. برا یمعرف

استخراج  یاز بانک مرکز یانسان هیو سرما ینرخ تورم، توسعه مال ،یکیزیف هیدولت، سرما مخارج یمربوط به شاخص ها یداده ها
طبقه  تیکشور از سا یرسم یآمار یها تیشاخص در سا نینبود اطلاعات ا لیبه دل زیشدن ن یشد. اطلاعات مربوط به جهان

 .شدن استخراج شده است یجهان
در قسمت اول، در بخش  قیتحق اتیکل نییشده است. پس از تب میبخش تنظ نیمدل در چند نیروش: ا یریانجام و بکارگ مراحل

مدل اختصاص داد شده  یو معرف یقرار گرفته شد. سپس روش شناس یمورد بررس یمربوطه و سپس مطالعات تجرب ینظر یدوم مبان
ارائه شده و سپس  یمارکوف به صورت تئور نگیچیسوئ یرخطیغ یاقتصاد سنج کیفصل مباحث مربوط به تکن نیدر ا نیاست. بنابرا

به جمع  ،ییدر قسمت نها تیو در نها ها پرداخت شدهداده لیداده شده است. سپس به تحل حیتوض قیمدل مورد استفاده در تحق
 .ها ارائه شده است تیو محدود شنهادهایپ ،یکل یریگ جهینت ،یبند

 
 ها یافته

 ییآزمون مانا
ارائه  2آزمون در جدول  نیا جیاستفاده شده است، که خلاصه نتا افتهی میفولر تعم یکیاز آزمون د رهایمتغ ییمانا یبررس یبرا

بر عدم وجود  یمبن زیمقابل ن هیو فرض باشدی( مییواحد در داده ها )عدم مانا شهیبر وجود ر یآزمون مبن نیصفر ا هیشده است. فرض
وجود ندارد  یریگبه تفاضل یازیدر سطح مانا هستند و ن رهایمتغ یتمام د،یفرمایباشد. همان گونه مشاهده می( مییواحد )مانا شهیر

((0I(،) شودیم دییمقابل تأ هیصفر رد شده و فرض هیلذا فرض. 
 

. نتایج آزمون مانایی2جدول   
 متغیر مقدار آماره احتمال

0023/0  3329/3-  LnFD 
0017/0  1479/3-  LnGLO 
0003/0  7625/3-  INF 
0006/0  8931/4-  LnH 
0012/0  1198/3-  LnK 
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 پژوهشگر هاییافته :منبع
 

 یرخطیغ آزمون
بودن  یرخطیاز غ نانیاطم یباشند. برا یرخطیها غداده یکه الگو دیآیبه شمار م یمدل مناسب یزمان نگیچیمارکوف سوئ مدل

صفر  هی. فرضباشدیدو م یکا عیتوز یآزمون دار نیهانسن استفاده شده است. مقدار آماره ا ییها، از آزمون درست نماداده یالگو
 ریمقدار آماره از مقاد کهی. درصورتباشدیبودن مدل م یرخطیبر غ یآزمون مبن نیمقابل ا هیو فرض دلبودن م یبر خط یآزمون مبن نیا

از مدل  دیدر آن سطح، مدل مناسب نبوده و با یگرفت که مدل خط جهینت توانیباشد، م شتریمورد نظر ب نانیدر سطح اطم یبحران
مقدار  ،یدر مدل مورد بررس داستیارائه شده است. پ 3که در جدول  نبدست آمده از آزمون هانس جیاستفاده نمود. نتا یرخطیغ

 نگیچیمارکوف سوئ یرخطیبهتر است که روش غ ،یخط یالگو یکرد بجا انیب توانیو م باشدیآن بزرگتر م یبحران ریآماره از مقاد
 .استفاده شود

 
 . نتایج آزمون غیرخطی3جدول 

 احتمال مقدار آماره
28.329 0001/0  

 پژوهشگر یهاافتهیمنبع: 
 
 هاو وقفه هامیتعداد رژ  نییتع

تعداد وقفه  ،یاطلاعات یهافرض نمود )رونق و رکود(. آماره 2را معادل عدد  نهیبه میتعداد رژ توانیم ،ینظر یبه مبان باتوجه
کرد هرسه  انیب توانیجدول، م جیارائه شده است. با توجه به نتا 4در جدول  ،یاطلاعات یهاآماره جیکردند و نتا نییتع زیرا ن  نهیبه

 .کنندیمشخص م یمدل مورد بررس یوقفه را برا کیآماره، تعداد 
 

 هاتعداد وقفه نیی. تع4 جدول
 وقفه 0 1 2
7912/3-  9173/4-  5180/4-  Akaike 
6113/3-  8241/3-  1835/3-  Schwarz 
6986/3-  0198/4-  9803/3-  Hanan-Quinn 

 پژوهشگر یهاافتهی: منبع
 
 

 برآورد مدل جینتا
 برآورد مدل جی. نتا5جدول

 متغیر ضریب انحراف معیار tآماره  احتمال
1رژیم   

000/0  1173/4  1340/0  5802/0  LnGLO 
013/0  0727/3-  1311/0  6961/0-  INF 
015/0  9257/5  0775/0  7332/0  LnH 

0009/0  3429/3-  LnGE 
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003/0  0894/2  1045/0  187/0  LnK 
034/0  1700/3-  0328/0  2953/0-  LnGE 

2رژیم   
284/0  2830/4-  0864/0  5744/0-  LnGLO 

0009/0  4536/2-  0948/0  6259/0-  INF 
000/0  2160/3  2796/0  6973/0  LnH 
158/0  4355/3  1418/0  2243/0  LnK 
001/0  3439/3-  1340/0  3422/0-  LnGE 

 پژوهشگر یهاافتهی: منبع
 

در مدل دارد. عرض از مبدأ  یبر توسعه مال داریدوره وقفه اثر مثبت و معن کیبا  ی، توسعه مال5در جدول شماره  جینتا براساس
 .اول دارد میدر رژ %90و معنادار در سطح  یدر مدل اثر منف

اثر  تواندیدر تمام ابعاد م یسازیدارد. در دوره رونق جهان یاثر مثبت بر توسعه مال شدنیرونق شاخص جهان میمدل، در رژ در
 شیافزا نیکه ا شودیم دیتول شیباعث افزا یسازیرونق جهان میداشته باشد. در رژ یبانک ستمیتوسط س ییاعطا لاتیمثبت بر تسه

ها توسط بانک ییاعطا لاتیمناسب در دوره رونق تسه طیبه وجود شرا توجهو با شودیم لاتیبه تسه کنندگاندیتول ازیسبب ن دیتول
شود  ییاعطا لاتیتسه شیباعث افزا تواندی)دوره رکود( نم یبد اقتصاد طیبا توجه به شرا شدنیرکود جهان می. در رژابدییم شیافزا

 شیافزا لاتیتسه افتیبه در ازین کنندگان،دیتول یخاطر کاهش توان مالاگرچه به کود. در دوره ردهدیرا کاهش م ییاعطا لاتیو تسه
ندارند و  لاتیبه پرداخت تسه یلیها تمابانک لات،یبه بازپرداخت تسه ینانیو وجود نااطم یبد اقتصاد طیشرا لیدلاما به ابد،ییم

قرار ندارد که بتواند در  یقبولچندان در سطح قابل رانیدر ا رتتجا یو آزاد شدنیجهان ن،ی. همچنابدییکاهش م ییاعطا لاتیتسه
در  یسازیجهان ن،یکند. بنابرا جادیا کنندگاندیبه تول لاتیتسه یاعطا یبرا زهیشود و انگ یاقتصاد طید شرادوره رکود باعث بهبو

را  ییاعطا لاتیرونق تسه میرژ رد شدنیجهان در شاخص رییدرصد تغ کی. شودیم ییاعطا لاتیدوره رکود باعث کاهش تسه
  .دهدیدرصد کاهش م 57/0رکود  میو در رژ شیدرصد افزا 58/0

 ییاعطا لاتی)تسه یرونق و رکود باعث کاهش توسعه مال میکننده( در مدل اول در هر دو رژمصرف متیتورم )شاخص ق نرخ
رونق  میدر نرخ تورم، در رژ رییواحد تغ کیرکود است.  میاز رژ شتریب یرونق اندک میو اثرش در رژ شودی( میبانک ستمیتوسط س

 شی. افزا دهدیدرصد کاهش م 46 یبیطور تقررکود به میدرصد و در رژ 50 یبیتقر طوررا به یبانک ستمیدر س ییاعطا لاتیتسه
و  شودیها مبانک سکیر شیو افزا نانیاطمشد باعث عدم انیکه برونق و رکود همچنان میکننده در هر دو رژمصرف متیشاخص ق

مشغول  یدانشگاه لاتیکار با تحص یروی)ن یه انسانی. شاخص سرماابدییکاهش م یبانک ستمیتوسط س ییاعطا لاتیتسه جهینتدر
 رییدرصد تغ کیاز رکود است.  شتریب یو اثرش در رونق اندک شودیم یتوسعه مال شیرونق و رکود باعث افزا میبه کار( در هر دو رژ

کار با  یروی. استفاده از ندهدیم شیفزادرصد ا 69/0رکود  میدرصد و در رژ 73/0را  یرونق توسعه مال میدر رژ یانسان هیدر سرما
مورد باعث  نیکه ا شودیم یوربهره شیو افزا دیسطح تول شیکه دارند باعث افزا یبالاتر ییبه تواناتوجهبا یدانشگاه لاتیتحص

  .ابدی شیها افزاو شرکت کنندگاندیبه تول ییاعطا لاتیو تسه شیافزا لاتیتسه یتقاضا برا شودیم
رکود اثرش  میرونق اثرش معنادار و در رژ میکه در رژ شودیم یتوسعه مال شیرونق و رکود باعث افزا میدر رژ یکیزیف هیسرما

منظور که به شودیم ییاعطا لاتیدر تسه شیثابت ناخالص باعث افزا هیسرما زانیدر م شیرونق افزا میواقع، در رژاست. در معنایب
 شیدرصد افزا 19/0را  یرونق توسعه مال میدر رژ یکیزیف هیدر سرما رییدرصد تغ کیست. ا دیجد یهایگذارهیسرما یمال نیتأم

در مخارج  رییدرصد تغ کی. شودیرونق و رکود م میدر هر دو رژ یدولت باعث کاهش توسعه مال یدر مخارج مصرف شی. افزادهدیم
کرد که  انیب توانیواقع م. دردهدیدرصد کاهش م 34/0رکود  میژدرصد و در ر 29/0را  یرونق توسعه مال میدولت در رژ یمصرف
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 یدولت به اعتبارات و وجوه برا ازیدولت ن یمخارج مصرف شیاست و با افزا یبخش خصوص یبرا ینیگزیدولت جا یمخارج مصرف
بخش  یگذارهیکرده و سرما لعم یبخش خصوص یبرا ینیگزیعنوان جاکه به شودیمورد باعث م نیو ا ابدییم شیمخارج افزا نیتأم

 .ابدییکاهش م یبانک ستمیتوسط س ییاعطا لاتیواقع تسهو در ابدیکاهش  یخصوص
 و شده برازش ،یواقع ری. نمودار بالا سمت چپ مقاددهدیمدل اول نشان م یبرا نموداری صورت را به جی، نتا1-4 نمودار

 شده برازش ایداده شده  حیتوض ریرنگ مقاد یو خط آب یواقع ریقرمز مقاد. خط دهدیرا نشان م یدوره بعد توسعه مال کی ینیبشپی
است که مدل از قدرت  یمعن نیباشد به ا یواقع رمقادی بر منطبق هرچقدر شده¬برازش ری. خط مربوط به مقاددهدمی نشان را مدل
شده صورت است. نمودار سمت راست جملات اخلال مدل برآورد نیمدل اول به ا یبرخوردار است که برا یمناسب دهندگی حیتوض

 یشده است و برا یسازجملات خطا نرمال اریمع حرافجملات خطا بر ان یمقدار واقع کردنمیصورت تقسکه به دهدیرا نشان م
و احتمالات  هامیرژ بندیمیتقس نییدارد. دو نمودار پا شیهمراه است و کاهش و افزا یمتفاوت یخطا ریمختلف با مقاد یهادوره

صفر نشان داده  میرژبا  1 میرژ OxMetrics افزار)رونق( )در نرم 1 میرژ ی. نمودار سمت چپ برادهدمی نشان را شدههموار
(. بر اساس شودینشان داده م 1 میبا رژ 2 میرژ OxMetrics افزار)رکود( است )در نرم 2 میرژ ی( و نمودار سمت راست براشودیم

 .هستند داریپا یتاحد مینمودار دو رژ
  

 
 

ی ،(بالا نمودار دو) شدهبرآورد مدل اخلال جملات  و آن شده برازش ریو مقاد یتوسعه مال یزمان ی. سر 1 نمودار اول، دوم  هایمرژ
 مدل اول ی( برانپایی نمودار دو) شده براساس احتمال هموار

 
 

 ها میاز رژ  کیاحتمال انتقال هر  برآورد
 12/0رونق به رکود  میاحتمال انتقال داده از رژ دهدیاست که نشان م 88/0اول )رونق(  میمدل فوق، احتمال ماندن در رژ در

 یداریدهنده پااست که نشان 94/0دوم )رکود( معادل  می. احتمال ماندن در رژماندیم یرونق باق میدر رژ 88/0است و با احتمال 
و  ماندیم یرکود باق میدر رژ 94/0رکود باشد با احتمال  میداده در رژ کهیرونق است و در صورت میرکود نسبت به رژ میدر رژ شتریب

 .شودیرونق منتقل م میبه رژ 06/0با احتمال 
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 گرید میبه رژ  میرژ  کی. احتمال انتقال از 6 جدول
2 میرژ 1 میرژ    

0617/0  8840/0 1رژیم    

9382/0  1159/0 2رژیم    

 پژوهشگر یهاافتهی: منبع
 

 یریگ یجهبحث و نت
 ستمیتوسط س ییاعطا لاتی)تسه یشدن و تورم بر شاخص توسعه مال یجهان یرخطیغ راتیتأث نییهدف پژوهش حاضر، تع

 ،یانسان هیسرما یرهایبود. متغ نگیچیمارکوف سوئ یاقتصادسنج کیبا استفاده از تکن 1400تا  1368 یدوره زمان یط رانی( در ایبانک
از آن است که، تورم در هر  یبرآوردها حاک جیکنترل در مدل وارد شدند. نتا یرهایمتغ انبه عنو زیو مخارج دولت ن یکیزیف هیسرما
دوم شاهد  میاول شاهد رابطه مثبت و در رژ میدر رژ ز،یشدن ن یداشت. در مورد شاخص جهان یبر توسعه مال یمنف ریتأث م،یدو رژ

در  یشاهد رابطه مثبت ول ،یکیزیف هیو سرما یانسان هیسرما یرهایغدر مورد مت زیکنترل ن یرهای. در ارتباط با متغمیبود یرابطه منف
 .میباش یم یمخارج دولت، شاهد رابطه منف ریمورد متغ
ها دارد توسط بانک ییاعطا لاتیرونق اثر مثبت بر تسه میدر رژ شدنیجهان یاسیو س یاجتماع ،یو ابعاد اقتصاد شدنیجهان
شاخص  ن،یاست و بنابرا نییپا رانیدر ا شدنیباشد که سطح جهان لیدلنیبد تواندیمورد م نیدارد. ا یرکود اثر منف میو در رژ

رکود  طیها در شرابانک شتریب یدهو وام یتوسعه مال شیباعث افزا تواندینم یصورت جزئشدن بهیدر کل و ابعاد جهان شدنیجهان
مناسب  طیندارد. اما، در دوره رونق و شرا یو توسعه مال یبه رشد اقتصاد یکمک چندان یسازیرکود کانال جهان طید و در شرابشو

 یو رشد اقتصاد یبه توسعه مال تواندیشود و در زمان رونق م یمال توسعهباعث بهبود در  تواندیم ینظر یمطابق با مبان یاقتصاد
با مطالعات  جهینت نی. اشودیم شتریب لاتیتسه یاعطا یها برابه بانک زهیباعث انگ نیشود و ا طیکمک کند و باعث بهبود در شرا

منش و همکاران (، صلاح1400) مزرعه یو ارجمند زادهنی(، حس2021(، بهرا )2020و همکاران ) فی(، آر2009) یبالتاج
 تواندینم زین یسازی. در دروه رکود برعکس است و جهانافتندی یو توسعه مال یسازیجهان نی(  مطابقت دارد که اثر مثبت ب1400)

( 2017و ژانگ ) انگی( و ج2010با مطالعات جوده ) جهینت نیها داشته باشد. اتوسط بانک ییاعطا لاتیتسه شیبر افزا یاثر
 ستمیبر س شدنیاثر متفاوت جهان تواندیم یمال یهاستمیو س شدنیجهان نیب یرخطیکردند که وجود روابط غ انیمطابقت دارد که ب

( مطابقت 2022با مطالعه تسگا ) جهینت نیا نیدارد.  همچن یناقص اثر منف یمال ستمیکه در س یصورترا به همراه داشته باشد به یمال
 .ابدییم شیافزا زین یسطح توسعه مال شدنیجهان شیدارد؛ اما با افزا یبر توسعه مال یاثر منف شدنیجهان نییسطح پا افتندیدارد که 
 یبیشاخص ترک ج،ی. با توجه به نتاشودیپرداخته م جینتا یکل یبندو پاسخ به سوالات حال به جمع هاهیاز آزمون فرض پس

 ییاعطا لاتیرکود بر تسه میدر رژ یرونق و اثر منف میاثر مثبت در رژ شدنیجهان یاسیو س یاقتصاد ،یو ابعاد اجتماع شدنیجهان
که  شودیباعث م یگذارنحوه اثر نیاست و ا یرخطیکاملا نامتقارن و غ یبر توسعه مال شدنیجهان اثر ن،یها دارد. بنابراتوسط بانک

 شدنیو ابعاد مختلف جهان شدنیجهان یبیبهبود در شاخص ترک یرکود در اقتصاد، حت ایو وجود رونق و  یاقتصاد طیبا توجه به شرا
 طیبسته به شرا یادیتا حد ز ییاعطا لاتیتسه زانیها داشته باشد و متوسط بانک ییاعطا لاتینتواند اثر لازم را بر بهبود در تسه زین

 دارد. یاقتصاد
 
 یشنهاداتپ

حاصله،  جیداشت. حال با توجه به نتا یخوانهم یو خارج یمطالعات داخل جهیمطالعه حاضر، با نت جهیلازم به ذکر است که نت
  :شوندیارائه م لیبه شرح ذ یاستیس یشنهادهایپ
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 یهابه سازمان وستنیو پ شدنیکه توجه به جهان نست،یاظهار داشت ا تیبا قاطع توانیم (، آنچه1) هیفرض جیباتوجه به نتا -
. چراکه، کشور دیبنما یانیکمک شا رانیدر ا یتوسعه مال یهاعملکرد شاخص یبه ارتقا تواندیم یمثل سازمان تجارت جهان یجهان

 ژه،یوبه یو فرهنگ یاجتماع ،یاسیس ،یاساس، ابعاد اقتصاد نیدارد. برا شیدر پ یدر آن، راه طولان ادغامو  شدنیجهان ریدر مس رانیا
  .دارند یاساس یبازنگر کیبه  ازین یاسیبعد س
به  توانیثبات اقتصادي، م یهانهیزم جادیگذاري، کنترل و مهار تورم و اهدف هاياستی(، با س2) هیفرض جیباتوجه به نتا -

مقصود ابتدا لازم  نیبه ا لیکه جهت ن افت،یاز تورم دست  یحاصل از تورم پرداخته و به سطح متعادل ینانیو نااطم سکیمقابله با ر
( بصورت نهیاز فشار هز یو تورم ناش یتورم واردات ،یاختارتورم س ،یاز فشار تقاضا، تورم پول یناش ورمتورم )ت یهاشهیاست که ر

دولت در  یگذاراستیس یها و ساختارهادر روش یاساس یبازنگر کیشوند و سپس،  ییدر جوامع درحال توسعه، شناسا قیدق
گرفته  دهیناد دینبا ز،ین یمسئله انتظارات تورم ن،یب نیو در ا ردیبگ ورتص یپول یهایگذاراستیدر ساختار و س ژهیواقتصاد کلان، به

 .نشود
 یانسان یهاهیبه استفاده مناسب از سرما یتوجه خاص ،یاقتصاد گذاراناستیکه س شودیم هی(، توص3) هیفرض جیبه نتا باتوجه

 .ندینما تیهدا یتوسعه مال ندیفرآ یعامل برا نیترآنرا به مهم رو،ین نیاز ا نهیبه یریبه عمل آورند و با بکارگ
هرچه  یتوسعه مال یها نهیبخشها(، زم ازی)البته با توجه به ن یگذارهیدولتها با گسترش سرما یستی(، با4) هیفرض جیبه نتا باتوجه

 .را فراهم سازند شتریب
و  یمصرف یهانهیاز هز یانهیبه بیترک یمناسب اقتصاد یهااستیس یو اجرا ی(، بهتر است با طراح5) هیفرض جیبه نتا باتوجه

دارد،  تیمبذول کرد. در واقع آنچه که اهم یشتریتوجه ب یمخارج عموم تیریدولت قرار داد و به مد یانهیرا در سبد هز یاهیسرما
 کند. فایرا ا یدرآمد نقش مهم یدر ارتقا تواندیدولت است، که م یمدو کارا یعموم هیمال تیریمد
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 .عیصنا یو مهندس یحسابدار ت،یریمد
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