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کوشرش شرده اسرت ترا معیارهرای       ،همراه داشته باشد  به ایرن منیرور  
زوکار تاپتری  توفیرش شرده و یرک     مختوف توسعه مالی بر اسراس سرا  

 1391-1380های استا  در هر یک از سال 28بندی یمپارچه برای  رده
اقتصادی برا رو    بندی فوق بر رشداثر رده ،ضایم شود  در مرضوه بعد

مخارج دولت و تورم نیز بره  ، و یافته سیتتمی برآوردورهای تعمیمگشتا
هرای پرژوهش   عنوا  متغیرهای کنترل در الگو لحاظ شده اسرت  یافتره  

 باشد؛ میضاکی از همتویی درجه توسعه مالی و رشد اقتصادی در ایرا  
مرالی  های پژوهش، همراه با کاهش درجه توسرعه  که طی سالبه نحوی

  انردازه  نشا  می دهددر بخش بانمی، رشد اقتصادی استانی نیز کاهش 
دولت و تورم با اثرری معمروس و معنرادار برر رشرد اقتصرادی       همچنین 

 استانی همراه بوده و به نوعی اثر ناکارآمدی بانمی را تشدید نموده است 
 

 ی،بندی توفیقی، توسعه مالی، رشد اقتصادی اسرتان رده :کلیدی گانواژ
 یافته سیتتمیگشتاورهای تعمیم

 
   JEL :E44 ،G21بندی طبقه

 
 قدمه. م1

های سنجش و عیت اقتصادی در هر کشوری رشد اقتصادی است امروزه یمی از شاخص
بر تغییر و تحول  مؤثرها و عوامم  تر پویایی و ته  بر آ  است تا با شناخت بهتر و دقیش

هرای   سیاسرت  ،پژوهشرگرا  مردتری اراهره شرود     آهای سیاستی کاراین شاخص، رهیافت
هرا، توسرعه    داننرد  یمری از ایرن سیاسرت     می مؤثراقتصادی متعددی را بر رشد اقتصادی 

  تروا  توسرعه  توسعه بخش مالی است  در تعریفی موجز مری  ،نهادهای مالی و به ت ع آ 
ود یابرد و  ی دانتت که طی آ  کمیت و کیفیت خدمات مالی به فرایندمالی را ع ارت از 

مالی همراه باشرد  کشرورهای    -ترِ فعالا  اقتصادی با نهادهای پولیآبا تعامم بیشتر و کار
 ،شوند اقتصراد مروردنیر   تر، از آ  جهت که باعث می یافته مالی توسعه الگویبرخوردار از 

تری قررار   باشد، در متیر رشد اقتصادی سریع  های رشد بالاتر را داشته توانایی تجربه نرخ
ای در ان اشت سرمایه، توسعه مرالی   کننده گیرند  همچنین نهادهای مالی، نقش تعیین می

اطهعات و تخصیص سررمایه، نیرارت برر     تولیداقتصادی دارد  این نهادها با  ،و در نتیجه

اندازها و تتهیم م ادله،  ها و اعمال ضاکمیت شرکتی، کاهش مخاطرات، تجهیز پ  بنگاه
 (  2003، 1به رشد اقتصادی دارد )لویننقش مهمی در دستیابی 

انردازها،   سر   نقرش اساسری در گرردآوری منرابع از طریرش پر          بازارهای مالی بره 
گرااری در   ها به سروی مصرار  و نیازهرای سررمایه    سازی گرد  مالی و هدایت آن بهینه
طروری   به ؛کنند زیادی در رشد اقتصادی کشورها ایفا می تأثیر ،های مولد اقتصادی بخش

یافته و توسعه نیافته،  اند که تفاوت اقتصادهای توسعه این عقیده که برخی اقتصاددانا  بر 
ها بومه در وجود بازارهرای مرالی یمپارچره فعرال و      یافته نه در تمنولوژی پیشرفته توسعه

 ( 1390هممارا ،  وردی و گتترده است )امام
د اقتصادی در ایرا  انجام مالی و رشمطالعات متعددی در زمینه رابطه توسعه  اگرچه

جرای تحویرم سرری    ه بر  الرف(  :ویژگی متفاوت است سهولی پژوهش ضا ر دارای  ه،شد
جرای اسرتفاده از   ه ب،  ( ها تمرکز شدهتابوویی استا  هایبر داده ،های کشورزمانی داده
های مرسروم توسرعه مرالی، از توفیرش معیارهرای مختورف مرالی در قالر  رو          شاخص

در  گردیرده، ج(  بنردی هرا محاسر ه و رده  اسرتا   تاپتی  استفاده و درجه توسعه مرالی 
ز  های تابوویی پویا و تخمینها از رو  دادهبرآورد اثر این عامم بر رشد اقتصادی استا 

اسرت کره در نروو خرود از کراراترینِ       یافتره سیترتمی اسرتفاده شرده    گشتاورهای تعمیم
 باشد ها میز تخمین

در قال  م انی  پ  از مقدمه، ادبیات پژوهش :  مقاله ضا ر بدین شرح استچارچو
 ،چهرارم سرپ  در بخرش   ، اراهره شرده   و سروم  در بخرش دوم  نیری و مطالعات تجربری 

های پژوهش یرورت  ف دادهها به همراه تحویم و توییمحاس ه درجه توسعه مالی استا 
گردیرده،  ج ضایم از برآورد تفتیر اراهه شده و نتای پنجمالگوی پژوهش در بخش  ،گرفته

 پژوهش اختصاص یافته است   اراهه نتایجبخش پایانی نیز به  و
 

 بانی نظری. م2
یمی از عوامم کویدی برای دستیابی به رشد اقتصادی، توسعه نیام مرالی اسرت  توسرعه    

ها و نهادهایی است که بره ایجراد بازارهرای مرالی و      مشی نیام مالی مجموعه عوامم، خط
شرود و دسترسری عمیرش و گترترده بره سررمایه و        های مالی اثربخش منجر مری  واسطه

مرالی    گزار  خود توسرعه  المووی پول نیز در کند  یندوق بین خدمات مالی را فراهم می

                                                      
1. Levine 
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اندازها و تتهیم م ادله،  ها و اعمال ضاکمیت شرکتی، کاهش مخاطرات، تجهیز پ  بنگاه
 (  2003، 1به رشد اقتصادی دارد )لویننقش مهمی در دستیابی 

انردازها،   سر   نقرش اساسری در گرردآوری منرابع از طریرش پر          بازارهای مالی بره 
گرااری در   ها به سروی مصرار  و نیازهرای سررمایه    سازی گرد  مالی و هدایت آن بهینه
طروری   به ؛کنند زیادی در رشد اقتصادی کشورها ایفا می تأثیر ،های مولد اقتصادی بخش

یافته و توسعه نیافته،  اند که تفاوت اقتصادهای توسعه این عقیده که برخی اقتصاددانا  بر 
ها بومه در وجود بازارهرای مرالی یمپارچره فعرال و      یافته نه در تمنولوژی پیشرفته توسعه

 ( 1390هممارا ،  وردی و گتترده است )امام
د اقتصادی در ایرا  انجام مالی و رشمطالعات متعددی در زمینه رابطه توسعه  اگرچه

جرای تحویرم سرری    ه بر  الرف(  :ویژگی متفاوت است سهولی پژوهش ضا ر دارای  ه،شد
جرای اسرتفاده از   ه ب،  ( ها تمرکز شدهتابوویی استا  هایبر داده ،های کشورزمانی داده
های مرسروم توسرعه مرالی، از توفیرش معیارهرای مختورف مرالی در قالر  رو          شاخص

در  گردیرده، ج(  بنردی هرا محاسر ه و رده  اسرتا   تاپتی  استفاده و درجه توسعه مرالی 
ز  های تابوویی پویا و تخمینها از رو  دادهبرآورد اثر این عامم بر رشد اقتصادی استا 

اسرت کره در نروو خرود از کراراترینِ       یافتره سیترتمی اسرتفاده شرده    گشتاورهای تعمیم
 باشد ها میز تخمین

در قال  م انی  پ  از مقدمه، ادبیات پژوهش :  مقاله ضا ر بدین شرح استچارچو
 ،چهرارم سرپ  در بخرش   ، اراهره شرده   و سروم  در بخرش دوم  نیری و مطالعات تجربری 

های پژوهش یرورت  ف دادهها به همراه تحویم و توییمحاس ه درجه توسعه مالی استا 
گردیرده،  ج ضایم از برآورد تفتیر اراهه شده و نتای پنجمالگوی پژوهش در بخش  ،گرفته

 پژوهش اختصاص یافته است   اراهه نتایجبخش پایانی نیز به  و
 

 بانی نظری. م2
یمی از عوامم کویدی برای دستیابی به رشد اقتصادی، توسعه نیام مرالی اسرت  توسرعه    

ها و نهادهایی است که بره ایجراد بازارهرای مرالی و      مشی نیام مالی مجموعه عوامم، خط
شرود و دسترسری عمیرش و گترترده بره سررمایه و        های مالی اثربخش منجر مری  واسطه

مرالی    گزار  خود توسرعه  المووی پول نیز در کند  یندوق بین خدمات مالی را فراهم می

                                                      
1. Levine 
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داند کره شرامم ابعراد توسرعه بحرش برانمی، توسرعه بخرش مرالی           را مفهومی جامع می
براز برود     ،مقررات و نیرارت برانمی   ،لییربانمی، توسعه بخش پولی و سیاستگااری پوغ

 بخش مالی و محیط نهادی است  
از نیر کارکردی نیام مالی وظایفی را بر عهرده دارد کره    ،(1997) بر دیدگاه لوین بنا

آورد  در واقع نیام مالی در مرکز ی منابع را به دن ال میآاجرای یحیح آ  تخصیص کار
عنوا  واسرطه  کنندگا  نهایی از این وجوه قرار دارد  بهاندازکنندگا  و استفادهتقاطع پ 

نیارت نزدیرک   رساند که ع ارت ازاین وجوه، نیام مالی پنج وظیفه ایوی را به انجام می
انردازها، کتر    ها، تجهیز و تحرر  بخشرید  پر     بر مدیرا  و اعمال کنترل بر شرکت

ید  بره م ادلره کرالا و    گااری و تخصیص منرابع، سرهولت بخشر    اطهعات درباره سرمایه
 ترأثیر پنج وظیفه بیرا  شرده، م رین     باشد می خدمات و متنوو سازی و مدیریت ریتک

  توسعه بازار مالی از دو طریرش، اثرر   استمث ت و بتیار مهم نیام مالی بر رشد اقتصادی 
شرود   گااری موج  افزایش رشد اقتصرادی مری   با افزایش در سرمایه 2کارآییو اثر 1سطح

 (  2001، 3می)سادروس
های ناکارآمد به سمت  منابع را از پروژه ،دهد که توسعه بخش مالی سطح نشا  می اثر
کند  شرفافیت در مقرررات برازار مرالی نییرر رعایرت        های مولد هدایت می گااری سرمایه

دهرد   گاارا  را افزایش می دهی، اعتماد سرمایه گزار  سامانهاستانداردهای ضتابداری و 
نیرز   کرارآیی گاارا  در جا  ایشا  بتیار مهم است  اثر  و این افزایش در اعتماد سرمایه

سرمت   یابد و منابع بره  تنوو و نقدینگی افزایش می ،دهد که با توسعه بازار مالی نشا  می
گرااری و   و اثر موج  افزایش در سررمایه شوند  این د های با بازدهی بالا هدایت می پروژه

   استرشد اقتصادی 
ظهور یک گروه از کشورها با متیرهای رشد مشابه و افزایش فزاینرده واگرایری برین    

 سرامانه های مختوف از کشورها باعث عهقه روزافزو  بره بررسری اثرر     عمومرد رشد گروه
طرورکوی،   است  به مووی گردیده ال رشد اقتصادی در نوشتارها در سطح بین فرایندمالی بر 

نیر کامهً متفاوت در مورد رابطره برین توسرعه مرالی و رشرد اقتصرادی وجرود دارد          دو
کند نه تنها توسعه و آزادسازی مالی هیچ کممی به رشرد اقتصرادی    بیا  می ،دیدگاه اول

کند، بومه برای رسید  به رشد اقتصادی باید سرکو  مالی و تعیین سقف نرخ بهرره   نمی

                                                      
1. Level Effect 
2. Efficiency Effect 
3. Sadorsky 



فصلنامة سیاست گذاری پیشرفت اقتصادی دانشگاه الزهرا )س(/37

 باشرند  به اجرا گااشته شود  ازجموه ضامیا  این دیدگاه، اقتصراددانا  ممتر  کینرز مری    
 (  1393)محمدی و هممارا ، 

معتقد است که درباره رابطه میرا  توسرعه مرالی و رشرد اقتصرادی       (1988)1لوکاس
 5و داوسرو  ( 1999)4، رام(1989)3، اسرتر  (1984)2یرر و سریرز   اغراق شده اسرت  مری  

 اند    به شواهدی در تأیید این دیدگاه دست یافته (2003)
بر وجود رابطه همتو بین توسعه بخش مرالی و رشرد اقتصرادی تأکیرد      ،دیدگاه دوم

و  7، دیردگاه تقا را محرور   6توا  به سه گروه دیدگاه عر ه محرور  رد  این رویمرد را میدا
 دیدگاه عویت دوطرفه تقتیم کرد 

توسعه مالی اثرر مث رت برر رشرد اقتصرادی دارد  ایرن        ،اساس دیدگاه عر ه محور بر
مطررح شرده و سرپ  توسرط رابینری و       (1934)8بار توسط شرومپیتر  نختتین ،دیدگاه

مورد تأییرد   (2000)11و روسو و واچم (1993)10و لوین ، کینگ(1992)9سالایی مارتین
کننده وجوه بررای   عنوا  مهیا کند که بخش مالی به قرار گرفته است  شومپیتر مطرح می

شرود  در جوامرع مردر ،     گااری مولد، موج  رشرد اقتصرادی و تترریع آ  مری     سرمایه
انرداز   پر   فراینرد گرااری از   سررمایه  فراینرد دلیم تخصصی شد  امور و تقتریم کرار،    به

اندازکننردگا    د  در این شرایط، نهادهای مالی موج  انتقال وجوه از پ گرد تفمیک می
 شوند   میگاارا   به سرمایه

توانرد   مری  هرای مرالی    ، اقتصراد دارای واسرطه  (1991)12عقیده بنتیونگا و اسمیت  به
گرااری   مد  را کراهش دهرد و از تخصریص نامناسر  وجروه سررمایه      آانداز غیرکار پ 

اندازها به نفع  پ های مالی موج  تغییر ترکی   جووگیری کند  دراین چارچو ، واسطه
، 13س   تتریع رشد اقتصادی می شروند )راسرخی و رنج رر   و بنابراین، ، ان اشت سرمایه

2009  ) 

                                                      
1. Lucas 
2. Meier and Seers 
3. Stern 
4. Ram 
5. Dawson 
6. Supply-Following 
7. Demand-Following 
8. Schumpeter 
9. Roubini and Sala-i-Martin 
10. King 
11. Rousseau and Wachtel 
12. Bencivenaga and Smith 
13. Rasekhi and Ranjbar 
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مطررح شرد  در ایرن     (1952)1بار توسط رابینترو    دیدگاه تقا ا محور نیز نختتین
باشرد  وی   گااری می توسعه بخش مالی در خدمت بخش واقعی اقتصاد و سرمایه ،دیدگاه

معتقد است که رشد اقتصادی و تغییر بخش واقعی اقتصاد نیاز به بخش مالی را افرزایش  
کند که اثرر   کند بومه مطرح می این رویمرد را رد نمی ،دهد  ال ته، دیدگاه عر ه محور می

(  فریردمن و  2009ثر معموس اسرت )راسرخی و رنج رر،    تر از ا توسعه مالی بر رشد قوی
شرواهدی بررای ایرن دیردگاه اراهره       (1994)4و آیرلنرد  (1986)3، یانرگ (1963)2شوارتز
 اند  کرده

ای  رابطره دوطرفره   ،یک دیدگاه میانی اسرت کره براسراس آ     ،دیدگاه عویت دوطرفه
مالی و رشد اقتصادی وجود دارد، بخش مالی از طریرش گترتر  بازارهرای     میا  توسعه 
های مرالی، نقرش مهمری در رشرد      مالی و عر ه خدمات و دارایی مؤستاتمالی و ایجاد 

کند اما با افزایش رشد اقتصرادی و دسرتیابی بره سرطوح برالای رشرد،        اقتصادی ایفا می
گیررد )محمردی و هممرارا ،     رشرد اقتصرادی قررار مری     تأثیرت گتتر  بخش مالی تح

شرواهدی را بررای    (1997)6و گرینوود و اسمیت (1996)5(  دمتریادی  و ضتین1393
 اند  این دیدگاه فراهم کرده

با توجه به سهم بالای سیتتم بانمی در نیام مالی، م نای نیری پرژوهش ضا رر برر    
هرا و  از متیر تتهیم م ادلات، بررسی دقیش هزینره نیام بانمی  که است استوار این پایه

تواند به رشد اقتصادی کمک کند  همچنین تجهیرز منرابع   رسانی میکاهش هزینه اطهو
ها بخشی به داراییهای ینعتی و تجاری، ایجاد مدیریت ریتک و تنوومالی برای نوآوری

 لید را فراهم نماید   تواند زمینه مناس  جهت افزایش توبینی سود انتیاری میو پیش
رشرد اقتصرادی را از    ،( برای نشا  داد  اینمه چگونه عمومرد بازار مرالی 2006)7کیم

 8از مردل رشرد درونرزای رومرر     دهرد، قرار می تأثیرکانال نرخ ابداعات تمنولوژیمی تحت 
 کند   ( استفاده می1990)

محققا ، با هزینه  کننده وجوه برایعنوا  فراهممدل وی در برگیرنده بخش مالی به 
سرازی بررای   غربرال  دهنرده هزینره  )بنگاهی( نشا 1گریواسطه گری است  هزینهواسطه

                                                      
1. Robinson 
2. Friedman & Schwartz 
3. Jung 
4. Irland 
5. Demetriades and Hussein 
6. Greenwood and Smith 
7  . Kim 
8  . Romer 

( آ  است که نشا  دهد چگونره  2006)   هد  مدل کیممی باشدبخش مالی و اعت اری 
گری زیاد، ابرداعات تمنولروژیمی و بره ت رع آ  تولیرد و رشرد اقتصرادی را        واسطه هزینه

وی سه بخش کالای نهایی، بخش کالای واسرطه و بخرش    ،دین منیوردهد  بکاهش می
کامهً رقابتی اسرت کره در آ     ،گیرد  بخش کالای نهایی یک بخشتحقیش را در نیر می

های رقابتی با هد  ضداکثرسازی سود، کالای مصرفی مشابهی را با ترکی  نیرروی  بنگاه
های انحصاری است طه شامم بنگاهکند  بخش کالای واسکار و کالاهای واسطه تولید می

هرا را از بخرش تحقیقرات بررای اسرتفاده در تولیرد       که با هد  ضداکثرسازی سود، طرح
 ،هرای خریرداری شرده   نماید  ضش ث ت اختراو بررای طررح  خریداری می کالاهای واسطه

ای تولیرد  دلیم انحصاری بود  بنگاه است  هر انحصارگر تنهرا یرک نروو کرالای واسرطه     
ای، تابع تولید زیر نتیجه   با توفیش نتایج ضایم از دو بخش کالای نهایی و واسطهکند می
 شود:می

𝑌𝑌 𝑌 𝑌𝑌1−𝛼𝛼[(1 − 𝑎𝑎𝐾𝐾)𝐾𝐾]𝛼𝛼                                                       (1)  
 و شررده در بخررش تحقیررشسرررمایه یررر  𝑎𝑎𝐾𝐾تعررداد کالاهررای واسررطه،  𝑌𝑌 ،کرره در آ 

(1 − 𝑎𝑎𝐾𝐾)𝐾𝐾  ای است شده در بخش کالاهای واسطهکم سرمایه یر 
یافتگی بخرش  (، نت ت به درجه توسعه𝑎𝑎𝐾𝐾شده در بخش تحقیش )سهم سرمایه یر 
شرود، افزایشری اسرت     ( نمایانرده مری  𝑐𝑐گری )واسطه وسیوه هزینهمالی و اعت اری، که به

بخرش  یرافتگی بیشرتر در   دهنده توسرعه گری پایین، نشا واسطه این ترتی  که هزینه به
مالی و اعت اری است  این مهم به افزایش سرمایه اختصراص یافتره در بخرش تحقیقرات     

گیرد  هزینره ایرن اسرتقراض برا     انجامد  هر محقش، سرمایه را از بخش مالی قرض میمی
𝑟𝑟گری )واسطه مجموو نرخ بهره و هزینه + 𝑐𝑐گری برونزا بوده ( برابر است  هزینه واسطه

 محققا  توسط بخش مالی و اعت اری است  سازی و مربوط به غربال
کنرد کره رشرد تمنولروژی ترابعی از سررمایه       ( فررض مری  2006) مه، کیمادر اد     

ه بر  دارای برازده نزولری اسرت؛   𝐾𝐾اختصاص داده شده به بخش تحقیش بوده و نت ت بره  
 که:یطور

𝑌𝑌° 𝑌 𝑌𝑌𝑡𝑡
1−𝛽𝛽[𝑎𝑎𝐾𝐾𝐾𝐾]𝛽𝛽               0 ≺ 𝛽𝛽 ≺ 1                                                    (2)  

 شود:(، رشد سرمایه به شمم زیر فرض می1956) 2ط ش مدل سولو
𝐾𝐾𝑡𝑡

° 𝑌 𝑠𝑠𝑌𝑌𝑡𝑡                                                                                                (3) 
                                                                                                                             
1  . Agency Costs
2. Solow 
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( آ  است که نشا  دهد چگونره  2006)   هد  مدل کیممی باشدبخش مالی و اعت اری 
گری زیاد، ابرداعات تمنولروژیمی و بره ت رع آ  تولیرد و رشرد اقتصرادی را        واسطه هزینه

وی سه بخش کالای نهایی، بخش کالای واسرطه و بخرش    ،دین منیوردهد  بکاهش می
کامهً رقابتی اسرت کره در آ     ،گیرد  بخش کالای نهایی یک بخشتحقیش را در نیر می

های رقابتی با هد  ضداکثرسازی سود، کالای مصرفی مشابهی را با ترکی  نیرروی  بنگاه
های انحصاری است طه شامم بنگاهکند  بخش کالای واسکار و کالاهای واسطه تولید می

هرا را از بخرش تحقیقرات بررای اسرتفاده در تولیرد       که با هد  ضداکثرسازی سود، طرح
 ،هرای خریرداری شرده   نماید  ضش ث ت اختراو بررای طررح  خریداری می کالاهای واسطه

ای تولیرد  دلیم انحصاری بود  بنگاه است  هر انحصارگر تنهرا یرک نروو کرالای واسرطه     
ای، تابع تولید زیر نتیجه   با توفیش نتایج ضایم از دو بخش کالای نهایی و واسطهکند می
 شود:می

𝑌𝑌 𝑌 𝑌𝑌1−𝛼𝛼[(1 − 𝑎𝑎𝐾𝐾)𝐾𝐾]𝛼𝛼                                                       (1)  
 و شررده در بخررش تحقیررشسرررمایه یررر  𝑎𝑎𝐾𝐾تعررداد کالاهررای واسررطه،  𝑌𝑌 ،کرره در آ 

(1 − 𝑎𝑎𝐾𝐾)𝐾𝐾  ای است شده در بخش کالاهای واسطهکم سرمایه یر 
یافتگی بخرش  (، نت ت به درجه توسعه𝑎𝑎𝐾𝐾شده در بخش تحقیش )سهم سرمایه یر 
شرود، افزایشری اسرت     ( نمایانرده مری  𝑐𝑐گری )واسطه وسیوه هزینهمالی و اعت اری، که به

بخرش  یرافتگی بیشرتر در   دهنده توسرعه گری پایین، نشا واسطه این ترتی  که هزینه به
مالی و اعت اری است  این مهم به افزایش سرمایه اختصراص یافتره در بخرش تحقیقرات     

گیرد  هزینره ایرن اسرتقراض برا     انجامد  هر محقش، سرمایه را از بخش مالی قرض میمی
𝑟𝑟گری )واسطه مجموو نرخ بهره و هزینه + 𝑐𝑐گری برونزا بوده ( برابر است  هزینه واسطه

 محققا  توسط بخش مالی و اعت اری است  سازی و مربوط به غربال
کنرد کره رشرد تمنولروژی ترابعی از سررمایه       ( فررض مری  2006) مه، کیمادر اد     

ه بر  دارای برازده نزولری اسرت؛   𝐾𝐾اختصاص داده شده به بخش تحقیش بوده و نت ت بره  
 که:یطور

𝑌𝑌° 𝑌 𝑌𝑌𝑡𝑡
1−𝛽𝛽[𝑎𝑎𝐾𝐾𝐾𝐾]𝛽𝛽               0 ≺ 𝛽𝛽 ≺ 1                                                    (2)  

 شود:(، رشد سرمایه به شمم زیر فرض می1956) 2ط ش مدل سولو
𝐾𝐾𝑡𝑡

° 𝑌 𝑠𝑠𝑌𝑌𝑡𝑡                                                                                                (3) 
                                                                                                                             
1  . Agency Costs
2. Solow 
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𝑠𝑠𝑠، آ𝑠در𝑠شود کره هریچ رشرد    فرض مینرخ ثابت سرمایه است  همچنین برای سادگی که
، 𝐾𝐾 ( و تقتیم دو طر  تتراوی ضایروه برر   3( در )1جمعیتی وجود ندارد  با جایگااری )

 آید:دست میه نرخ رشدِ سرمایه ب
𝐾𝐾𝑡𝑡°
𝐾𝐾𝑡𝑡
= 𝑠𝑠(1 − 𝑎𝑎𝐾𝐾)𝛼𝛼 (

𝐴𝐴𝑡𝑡
𝐾𝐾𝑡𝑡
)
1−𝛼𝛼

≡ 𝑔𝑔𝐾𝐾                                                  (4)  
 شود:از رابطه زیر ضایم می به طور مشابه، نرخ رشدِ تمنولوژی

𝐴𝐴𝑡𝑡°
𝐴𝐴𝑡𝑡
= 𝑎𝑎𝐾𝐾𝛽𝛽 (

𝐾𝐾𝑡𝑡
𝐴𝐴𝑡𝑡
)
𝛽𝛽
≡ 𝑔𝑔𝐴𝐴     1                                                                     (5)  

 در متیر رشد متواز  و عیت پایدار برقرار است، بنابراین: 
𝑔𝑔𝐾𝐾 = 𝑔𝑔𝐴𝐴 = 𝑔𝑔  

(، نرخ رشد و رعیت پایردار   5و ) (4با ترکی  روابط )نرخ رشد اقتصاد است  𝑔𝑔 ،که درآ 
 آید:دست میه اقتصاد ب

𝑔𝑔 = [𝑠𝑠(1 − 𝑎𝑎𝐾𝐾)𝛼𝛼𝑎𝑎𝐾𝐾1−𝛼𝛼]
𝛽𝛽

1−𝛼𝛼−𝛽𝛽                                                           (6)  
توا  این نتیجه را گرفت که در و رعیتِ پایردارِ اقتصراد، ترا     ( می6) با توجه به رابطه

1بخش تحقیش کوچمتر یا متاوی برا ) شده در که سهم سرمایه یر زمانی − 𝛼𝛼 ،باشرد ) 
کره مقردار تعرادلی سررمایه     جرا  افزایشی است  بنابراین از آن 𝑎𝑎𝐾𝐾رشد اقتصادی نت ت به 

نررخ رشرد    گری کاهشی اسرت،  ت به هزینه واسطه( نت𝑎𝑎𝐾𝐾شده در بخش تحقیش )یر 
در  آ کاربرد و   گری خواهد بوددر و عیت پایدار اقتصاد، تابعی کاهشی از هزینه واسطه

برالاتری   کرارآیی از  ،بازار مالی و یرا بره طرور خراص نیرام برانمی       جا است که هر چهاین
یابرد  توسرعه مرالی از طریرش افرزایش      برخوردار باشد، رشد اقتصادی به ود بیشتری مری 

یافته به ابداعات تمنولوژیمی، منجر به افزایش تولید و لاا تشردید  مقدار سرمایه اختصاص
گردد  این یافته، کانال اثرگرااری ابزارهرای مرالی برر تولیرد ناخرالص       می تصادی رشد اق

نماید  این رابطه نیرری برا شرواهد تجربری فراوانری      داخوی و رشد اقتصادی را آشمار می
 همراه است که در بخش بعدی برخی از این مطالعات مرور خواهد شد 

 
 العات تجربی. مط3

مرالی در رشرد اقتصرادی کشرورهای برا درآمرد        توسعه ، نقش (2011)2و هممارا  ضتن
 1980-2007بندی شده توسرط منراطش جغرافیرایی را طری دوره      متوسط و کم و ط قه

                                                      
1. Solow
2. Hassan, et al.

مالی با کرارکرد خرو  بررای     سامانهکنند که یک  ها بیا  میاند  آن مورد بررسی قرار داده
 اما کافی نیتت  دستیابی به رشد اقتصادی باث ات در کشورهای درضال توسعه لازم است 

های مختوفی را بر رابطره توسرعه مرالی و رشرد     ای متغیرآستانه تأثیر( 2010)1دویج
است  نتایج این مطالعه بیرانگر وجرود   کشور منتخ  مورد آزمو  قرار داده  71اقتصادی 
های تورم، اندازه دولت و درجه باز بود  اقتصراد  خطی با لحاظ هر یک از متغیررابطه غیر

توجره توسرعه   مث رت و نتر تاً قابرم    تأثیربه عنوا  متغیر انتقال است  همچنین نتایج بر 
 مالی بر رشد اقتصادی دلالت دارد   

مالی بر رشرد اقتصرادی در کشرور      ای به بررسی تأثیر توسعهدر مطالعه (2008)2آنج
  هرا در مطالعره     پرداخته است  وی برای بررسی این ممانیتمهای گوناگومالزی از کانال

نتایج ضایم از تخمین این معرادلات نشرا  داد کره    ، و  آورد کرده شش معادله را بر ،خود
گااری خصویی، موج  رشرد اقتصرادی   انداز و سرمایهتوسعه مالی از طریش افزایش پ 
  بالا در کشور مالزی شده است 

منفری بخرش مرالی برر رشرد       ترأثیر در ت یین عوم بحررا  و   3کروتی 2009در سال 
های اخیرر کراهش مقرررات در بخرش مرالی و دو دهره        اقتصادی تو یح داد که در سال

کره   ، شرده منجرر  « معماری مرالی جدیرد  »زدایی افراطی بازارهای مالی به ایجاد  مقررات
گرفتره و تعرامهت    براساس نیریه کارآمدی بازارهای مالی شرمم  الگوپارادایم ایوی این 

افرزایش ریترک سیترتماتیک بازارهرای مرالی و نهایتراً       موج   ،  اقتصادی در آ عامه
دلیرم درهرم    سقوط بخش مالی و افول شدید رشد اقتصادی کویه کشرورهای جهرا  بره   

 تنیدگی بازارهای مالی جهانی شده است 
بررا اسررتفاده از الگرروی رگرسرریو  انتقررال مهیررم    ،(1392) پررورشرره ازی و سررعید

ای  آسرتانه  ترأثیر های تغییرر رژیمری،    ترین الگو( به عنوا  یمی از برجتتهPSTR)4پانوی
 2011تا  1980هشت را طی دوره زمانی های دیتوسعه مالی بر رشد اقتصادی در کشور

خطری میرا    ابطره غیرر  اند  نتایج آزمو  خطی بود ، قویاً وجرود ر مورد بررسی قرار داده
رشرد   فراینرد ای در دهد و توسعه مالی نقش برجتتههای مورد مطالعه را نشا  میمتغیر

میزا   ،کند و ضتی با پیشرفت سطوح توسعه مالیهشت ایفا نمی اقتصادی کشورهای دی
 باشد   گااری آ  بتیار ناچیز میاثر

                                                      
1. Jude 
2. Ang 
3. Crotty 
4. Panel Smooth Transition Regression 
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مالی با کرارکرد خرو  بررای     سامانهکنند که یک  ها بیا  میاند  آن مورد بررسی قرار داده
 اما کافی نیتت  دستیابی به رشد اقتصادی باث ات در کشورهای درضال توسعه لازم است 

های مختوفی را بر رابطره توسرعه مرالی و رشرد     ای متغیرآستانه تأثیر( 2010)1دویج
است  نتایج این مطالعه بیرانگر وجرود   کشور منتخ  مورد آزمو  قرار داده  71اقتصادی 
های تورم، اندازه دولت و درجه باز بود  اقتصراد  خطی با لحاظ هر یک از متغیررابطه غیر

توجره توسرعه   مث رت و نتر تاً قابرم    تأثیربه عنوا  متغیر انتقال است  همچنین نتایج بر 
 مالی بر رشد اقتصادی دلالت دارد   

مالی بر رشرد اقتصرادی در کشرور      ای به بررسی تأثیر توسعهدر مطالعه (2008)2آنج
  هرا در مطالعره     پرداخته است  وی برای بررسی این ممانیتمهای گوناگومالزی از کانال

نتایج ضایم از تخمین این معرادلات نشرا  داد کره    ، و  آورد کرده شش معادله را بر ،خود
گااری خصویی، موج  رشرد اقتصرادی   انداز و سرمایهتوسعه مالی از طریش افزایش پ 
  بالا در کشور مالزی شده است 

منفری بخرش مرالی برر رشرد       ترأثیر در ت یین عوم بحررا  و   3کروتی 2009در سال 
های اخیرر کراهش مقرررات در بخرش مرالی و دو دهره        اقتصادی تو یح داد که در سال

کره   ، شرده منجرر  « معماری مرالی جدیرد  »زدایی افراطی بازارهای مالی به ایجاد  مقررات
گرفتره و تعرامهت    براساس نیریه کارآمدی بازارهای مالی شرمم  الگوپارادایم ایوی این 

افرزایش ریترک سیترتماتیک بازارهرای مرالی و نهایتراً       موج   ،  اقتصادی در آ عامه
دلیرم درهرم    سقوط بخش مالی و افول شدید رشد اقتصادی کویه کشرورهای جهرا  بره   

 تنیدگی بازارهای مالی جهانی شده است 
بررا اسررتفاده از الگرروی رگرسرریو  انتقررال مهیررم    ،(1392) پررورشرره ازی و سررعید

ای  آسرتانه  ترأثیر های تغییرر رژیمری،    ترین الگو( به عنوا  یمی از برجتتهPSTR)4پانوی
 2011تا  1980هشت را طی دوره زمانی های دیتوسعه مالی بر رشد اقتصادی در کشور

خطری میرا    ابطره غیرر  اند  نتایج آزمو  خطی بود ، قویاً وجرود ر مورد بررسی قرار داده
رشرد   فراینرد ای در دهد و توسعه مالی نقش برجتتههای مورد مطالعه را نشا  میمتغیر

میزا   ،کند و ضتی با پیشرفت سطوح توسعه مالیهشت ایفا نمی اقتصادی کشورهای دی
 باشد   گااری آ  بتیار ناچیز میاثر

                                                      
1. Jude 
2. Ang 
3. Crotty 
4. Panel Smooth Transition Regression 
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کشرور نفتری و    36دی (، اثر توسعه مرالی برر رشرد اقتصرا    1392) اسدی و هممارا 
گااری و  سرمایه کارآییپایری   تأثیرها بر نتایج آن اند که نفتی را مورد مطالعه قرار داده غیر

 کند    مالی دلالت می  عمومرد اقتصادی از توسعه
هرای  در پژوهشی به بررسی جهت عویرت برین شراخص    ،(1392) منصف و هممارا 

انرد   هشت پرداختههای دید اقتصادی در کشورهای مالی )نیام بانمی و سهام( و رشبازار
از چهار نوو جایگزین برای توسعه مالی که ع ارتند از: ضجم پرول، ضجرم    ،در این مطالعه

هرای برازار سررمایه    انداز ناخالص داخوری و  متغیرر   اعت ارات داخوی و خصویی، نرخ پ 
پول بازار  ،بررسی استفاده شده است  نتایج پژوهش ضاکی از آ  است که طی دوره مورد

ا کند و دارای رشد و توسعه اقتصادی ایرا  نقش فعالی را ایف فراینددر ایرا  نتوانتته در 
  گااری بازار سهام بر رشد اقتصادی در ایررا تأثیر ،و از طر  دیگر، عمومرد  عیفی بوده

تروا  در  جز مصر( بهتر بوده است، دلیرم ایرن امرر را مری    نت ت به سایر کشورها )ال ته ب
 های اخیر دانتت   یافتگی بازار بورس ایرا  طی سالتوسعه

د گیرر از رو  عویت گرنجر نتیجره مری   با استفاده ،(1388) موتمنی ،در همین راستا
 که در اقتصاد ایرا  عویتی یک سویه از رشد اقتصادی به توسعه مالی وجود دارد   

برر رشرد    را ند تا اثر توسعه مالیته  کرد ایدر مطالعه ،(1392) نوری و تیموریابو
اقتصادی در کشورهای منتخ  عضو سازما  همماری و توسعه اقتصادی و کشرورهای برا   

 ،بررسی و با یمدیگر مقایته کنند  جهت این بررسی ،(UMIدرآمد بالاتر از ضد متوسط )
از پنج شاخص توسعه مالی استفاده شد که ع ارتند از: نت ت اعت ارات خصویی سرپرده  

های نقدی به تولید ناخرالص داخوری،   ها به تولید ناخالص داخوی، نت ت بدهیپولی بانک
ها به تولید ناخالص داخوری، نتر ت اعت رارات خصویری     نت ت دارایی سپرده پولی بانک

ها و سایر مؤستات مالی بره تولیرد ناخرالص داخوری و نتر ت سرپرده       سپرده پولی بانک
نتایج ضاکی از آ  است کره توسرعه مرالی اثرر منفری و      ها به تولید ناخالص داخوی   بانک

کره کشرورهای عضرو      یری  جرا ورهای منتخر  دارد و از آن معناداری بر رشد اقتصادی کشر 
یرافتگی برالاتری برخوردارنرد، شردت      سازما  همماری و توسعه اقتصادی از سطح توسعه

 تر است  ها کوچک این اثر برای این دسته از کشور
 
 
 

 هاوتحلیل داده الگوصریح . ت4
 الگوصریح . ت1-4

ه طرور  کننرده آ  بر  رابطه بین معادلات رشد و عوامم تعیرین  ،چه در ادبیات اقتصادیاگر
هرا عمومراً لحراظ    خصروص در سرطح اسرتا    اما در مطالعات تجربی ب ای بررسی،گتترده
 ترأثیر های جغرافیایی غفوت شده است  رشد اقتصادی یک استا  نه تنها تحرت  وابتتگی

هرای مجراور  نیرز    عمومرد استا  تأثیرتواند تحت عمومرد اقتصادی خود است بومه می
بر نرخ رشد درونزای خود بره نررخ   عهوه ،که رشد اقتصادی هر استا طوریه ب رار گیرد؛ق

اجتماعی، این ایرده کره    -های اقتصادیرشد کشورهای مجاور نیز وابتته است  در پدیده
هرای مشرابه ضرکرت    های تقری اً مشابه بره طرر  و رعیت   نگجوامع با ساختارها و فره

های مربوط بره تغییرر   یک تصویر متعار  از نیریهد، شونکنند، یعنی با هم همگرا می می
 ( 1391های اجتماعی اقتصادی است )محمودزاده و عومی، پدیده

 فر ری  به پیوندهای تری را القا نموده ومعنای مشخص 1960واژه همگرایی از دهه 
مرداری، سرازماندهی،   یرنعت  هرای زمینره  در تغییراتی با توام اقتصادی رشد عوامم بین

اجتماعی  -های اساسی اقتصادیساختار ط قات، آموز  و نقش دولت در تضمین امنیت
این است کره در دسرتیابی کشرورها بره سرطوح       ،تفمر ایوی نیریه همگرایی  اشاره دارد

ک یا چند  ابطه مممن است با هم بیشتر همگرا مشابهی از توسعه اقتصادی، بر ضت  ی
بینی همگرایری  پیش 1960و  1950های شده و به یک ضالت پایا نزدیمتر شوند  در دهه

توسعه، به دن رال متریر   گرایی بود، بدین معنا که جوامع درضال عمدتاً در رابطه با مدر 
کننرد )کتررایی،   ی مری یافتره را طر  هایی مشابه با کشورهای توسعهتوسعه در منطقه گام

های رشد نئوکهسیک مانند مدل سولو و سوا  به دسرت آمرده   (  همگرایی از مدل1386
یافترره نترر ت برره اقتصررادهای اسررت  در قالرر  ایررن نیریرره، اقتصررادهای کمتررر توسررعه

 اثرر  بررسی منیور به ضا رپژوهش  درتری دارند  بر این اساس  رشد سریع ،یافته توسعه
 همگرایری  معادلره  از نوو رشد -همگرایی معادله از ،اقتصادی رشد بر مالی توسعه درجه
پایردار   فررض سرطوح   برا  نئوکهسیک رشد یالگو از، معادله است  این شده استفاده 1بتا

 در رشرد  -همگرایری  معادلره  از شود  استفاده گتتردهمی استخراج مقاطع برای متفاوت
هرای  رو  دربراره  عمیقری  م اضرث  تا است شده موج  ،رشد اقتصادی تجربی مطالعات
 یورت زیر است:ه همگرایی بتا ب یگردد  شمم عمومی الگومعادله مطرح  این برآورد

                                                      
1. 𝛽𝛽 Convergence Equation 
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 هاوتحلیل داده الگوصریح . ت4
 الگوصریح . ت1-4

ه طرور  کننرده آ  بر  رابطه بین معادلات رشد و عوامم تعیرین  ،چه در ادبیات اقتصادیاگر
هرا عمومراً لحراظ    خصروص در سرطح اسرتا    اما در مطالعات تجربی ب ای بررسی،گتترده
 ترأثیر های جغرافیایی غفوت شده است  رشد اقتصادی یک استا  نه تنها تحرت  وابتتگی

هرای مجراور  نیرز    عمومرد استا  تأثیرتواند تحت عمومرد اقتصادی خود است بومه می
بر نرخ رشد درونزای خود بره نررخ   عهوه ،که رشد اقتصادی هر استا طوریه ب رار گیرد؛ق

اجتماعی، این ایرده کره    -های اقتصادیرشد کشورهای مجاور نیز وابتته است  در پدیده
هرای مشرابه ضرکرت    های تقری اً مشابه بره طرر  و رعیت   نگجوامع با ساختارها و فره

های مربوط بره تغییرر   یک تصویر متعار  از نیریهد، شونکنند، یعنی با هم همگرا می می
 ( 1391های اجتماعی اقتصادی است )محمودزاده و عومی، پدیده

 فر ری  به پیوندهای تری را القا نموده ومعنای مشخص 1960واژه همگرایی از دهه 
مرداری، سرازماندهی،   یرنعت  هرای زمینره  در تغییراتی با توام اقتصادی رشد عوامم بین

اجتماعی  -های اساسی اقتصادیساختار ط قات، آموز  و نقش دولت در تضمین امنیت
این است کره در دسرتیابی کشرورها بره سرطوح       ،تفمر ایوی نیریه همگرایی  اشاره دارد

ک یا چند  ابطه مممن است با هم بیشتر همگرا مشابهی از توسعه اقتصادی، بر ضت  ی
بینی همگرایری  پیش 1960و  1950های شده و به یک ضالت پایا نزدیمتر شوند  در دهه

توسعه، به دن رال متریر   گرایی بود، بدین معنا که جوامع درضال عمدتاً در رابطه با مدر 
کننرد )کتررایی،   ی مری یافتره را طر  هایی مشابه با کشورهای توسعهتوسعه در منطقه گام

های رشد نئوکهسیک مانند مدل سولو و سوا  به دسرت آمرده   (  همگرایی از مدل1386
یافترره نترر ت برره اقتصررادهای اسررت  در قالرر  ایررن نیریرره، اقتصررادهای کمتررر توسررعه

 اثرر  بررسی منیور به ضا رپژوهش  درتری دارند  بر این اساس  رشد سریع ،یافته توسعه
 همگرایری  معادلره  از نوو رشد -همگرایی معادله از ،اقتصادی رشد بر مالی توسعه درجه
پایردار   فررض سرطوح   برا  نئوکهسیک رشد یالگو از، معادله است  این شده استفاده 1بتا

 در رشرد  -همگرایری  معادلره  از شود  استفاده گتتردهمی استخراج مقاطع برای متفاوت
هرای  رو  دربراره  عمیقری  م اضرث  تا است شده موج  ،رشد اقتصادی تجربی مطالعات
 یورت زیر است:ه همگرایی بتا ب یگردد  شمم عمومی الگومعادله مطرح  این برآورد

                                                      
1. 𝛽𝛽 Convergence Equation 
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∆𝐿𝐿𝐿𝐿(𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖) = 𝛼𝛼𝑖𝑖 + 𝛽𝛽𝐿𝐿𝐿𝐿(𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 (7)                                                 
متغیرر   𝐿𝐿𝐿𝐿(𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖) رری  همگرایری،    𝛽𝛽تغیر وابتته رشرد اقتصرادی،   م 𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 ،که در آ 

 ،باشد  در این پرژوهش کننده رشد اقتصادی میبیانگر متغیرهای کنترل 𝛾𝛾𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖همگرایی و 
، جهت آزمو  اثر درجه توسعه مالی برر رشرد   (1993) به ت عیت از مطالعه کینگ و لوین

در پرژوهش   لره   تصریح ایرن معاد است  هرشد استفاده شد -از معادله همگرایی ،اقتصادی
 باشد:یورت زیر میه ب ،ضا ر

∆𝐿𝐿𝐿𝐿(𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖) = 𝛼𝛼𝑖𝑖 + 𝛽𝛽𝐿𝐿𝐿𝐿(𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛾𝛾𝑖𝐿𝐿𝐿𝐿𝐺𝐺𝐿𝐿𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛾𝛾2𝐿𝐿𝐿𝐿𝐺𝐺𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 +
𝛾𝛾3𝐼𝐼𝐿𝐿𝑓𝑓𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 (8  )                                                                            

تفا م در لگاریتم سررانه تولیرد ناخرالص داخوری ضقیقری در       𝐿𝐿𝐿𝐿(𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖)∆ ،که در آ 
باشرد   هرا مری  ها بوده و به عنروا  متغیرر وابترته، بیرانگر رشرد اقتصرادی اسرتا        استا 

𝐿𝐿𝐿𝐿(𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖) هرا بروده   وقفه اول سرانه تولید ناخالص داخوی ضقیقی در استا  لگاریتم
با توجره بره    ها وارد الگو شده است استا که به عنوا  متغیر همگرایی در رشد اقتصادی 

م انی نیری رشد، انتیار بر آ  است که عهمت  ری  برآوردی این متغیر منفی بروده و  
برا رو    ، وهرا لگاریتم درجه توسرعه مرالی اسرتا     𝐿𝐿𝐿𝐿𝐺𝐺𝐿𝐿𝐺𝐺بین یفر و منفی یک باشد 

ایرن عامرم    محاس ه شده است  مطابش با ادبیات نیری انتیار برر آ  اسرت کره    تاپتی 
 مث ت باشد  𝛾𝛾𝑖اثری مث ت بر رشد اقتصادی داشته باشد و لاا  ری  

𝐿𝐿𝐿𝐿𝐺𝐺𝐿𝐿  ها بوده که از نت ت مخارج کم دولت در بیانگر لگاریتم اندازه دولت در استا
  در زمینره ارت راط برین    آیرد دسرت مری  ه هرا بر  ها به تولید ناخالص داخوی اسرتا  استا 
تروا  گفرت کره ترأثیر      دی، اجماو نیری وجود ندارد  میهای دولت با رشد اقتصا فعالیت

یورت نت تی از تولید موی برر رشرد اقتصرادی ترا ضرد معینری       ه افزایش مخارج دولت ب
ضد یاد شده اندازه بهینره مخرارج دولرت بره      ،مث ت و از آ  به بعد، منفی است  در واقع
 رری  انردازه دولرت     عهمت ،دهد  بر این اساس یورت نت تی از تولید موی را نشا  می

 تواند مث ت یا منفی باشد م هم بوده و می
𝐼𝐼𝐿𝐿𝑓𝑓    بیانگر نرخ تورم است  ادبیات اقتصادی عموماً ضاکی از آثار نامطوو  این عامرم

انگیرزه   ،توسعه است  با وجود ترورم برالا   کشورهای درضالدر بر رشد اقتصادی بخصوص 
بازی  های سفته ی واقعی به سمت فعالیتها گااری کاهش یافته و سرمایه از بخش سرمایه

از  ،د  در این پرژوهش نجر می شوبه کاهش رشد اقتصادی م ،یابد که در نهایتانتقال می
های کشور برای محاسر ه   کننده در مناطش شهری استا  نرخ رشد شاخص قیمت مصر 

رشرد  تورم در هر استا  استفاده شده است و انتیار بر آ  است کره اثرر ایرن متغیرر برر      
 ( منفی باشد   𝛾𝛾3اقتصادی )

𝛼𝛼𝑖𝑖    هده نشرده و غیرقابرم  بیانگر اثرات خاص مقاطع بوده که شامم متغیرهرای مشرا 
جموه خطای تصادفی بوده که متتقم از  𝜀𝜀𝑖𝑖,𝑡𝑡باشد  بر رشد اقتصادی می مؤثرگیریِ اندازه

 شود زما  و مما  فرض می
𝑖𝑖   هرای آرربایجرا  شررقی، آرربایجرا      بوده که شامم استا  1استا  کشور 28بیانگر

غربی، اردبیم، ایفها ، ایهم، بوشهر، تهرا ، چهارمحال و بختیاری، خراسا ، خوزسرتا ،  
زنجا ، سمنا ، سیتتا  و بووچتتا ، فارس، قزوین، قم، کردسرتا ، کرمرا ، کرمانشراه،    

و همردا   کهگیوویه و بویراضمد، گوتتا ، گیه ، لرستا ، مازندرا ، مرکزی، هرمزگرا ،  
 است  13912تا  1380بیانگر زما  در بازه  𝑡𝑡یزد است  عهمت 

 
 هاحلیل داده. ت2-4

 بندی تلفیقی توسعه مالی و تحلیل رشد اقتصادیرده
 3تمنیک تاپتری  ، و  تاپتی  استفاده شده یاز الگو ،بندی توفیقی توسعه مالیجهت رد
 4و یو وسیوه هوانگکه نختتین بار بهآل، ضم ایدهاساس ش اهت به راهبندی بریا اولویت
 AHPمعیراره ماننرد    گیرری چنرد  های تصرمیم معرفی شد، یمی از رو  1981در سال 

هرای مختورف و انتخرا     بنردی و مقایتره گزینره   توا  برای رت هاست  از این تمنیک می
جموره  هرا اسرتفاده نمرود  از    بنردی آن ها و گروهایم بین گزینهبهترین گزینه و تعیین فو

رفتره بررای مقایتره    هرای بره کرار   ها یا شراخص آ  است که معیار ،های این رو مزیت
باشرند    های سنجش متفاوتی بوده و ط یعت منفی و مث ت داشرته توانند دارای واضد یم
ایرن تمنیرک   های مث ت و منفی به شمم ترکی ری در  توا  از شاخصمی ،دیگرع ارت  به

اسرتا    28بندی توفیقری توسرعه مرالی در    (  به منیور رده1392منی، ؤاستفاده نمود )م
 𝐹𝐹𝐹𝐹1از چهار معیار تعداد واضد بانمی به جمعیت ) 1391الی  1380های کشور طی سال

                                                      
تهرا  طری دوره   های خراسا  واستا  در کشور وجود دارند  با توجه به تفمیک استا  31بندی جدید   در تقتیم1

های خراسا  ر روی، شرمالی و   ( و استا 1390های تهرا  و ال رز )در سال های مربوط به استا مورد بررسی، داده
 ( با یمدیگر ادغام شده است 1391تا  1384جنوبی )از سال 

گرار  ایرن مقالره، از    ، در ن1391های بعرد از  تولید ناخالص داخوی استانی برای سال    با توجه به عدم انتشار داده2
 های موجود استفاده شده است داده

3. Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution 
4. Hwang and Yoon 
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رشرد  تورم در هر استا  استفاده شده است و انتیار بر آ  است کره اثرر ایرن متغیرر برر      
 ( منفی باشد   𝛾𝛾3اقتصادی )

𝛼𝛼𝑖𝑖    هده نشرده و غیرقابرم  بیانگر اثرات خاص مقاطع بوده که شامم متغیرهرای مشرا 
جموه خطای تصادفی بوده که متتقم از  𝜀𝜀𝑖𝑖,𝑡𝑡باشد  بر رشد اقتصادی می مؤثرگیریِ اندازه
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𝑖𝑖   هرای آرربایجرا  شررقی، آرربایجرا      بوده که شامم استا  1استا  کشور 28بیانگر

غربی، اردبیم، ایفها ، ایهم، بوشهر، تهرا ، چهارمحال و بختیاری، خراسا ، خوزسرتا ،  
زنجا ، سمنا ، سیتتا  و بووچتتا ، فارس، قزوین، قم، کردسرتا ، کرمرا ، کرمانشراه،    

و همردا   کهگیوویه و بویراضمد، گوتتا ، گیه ، لرستا ، مازندرا ، مرکزی، هرمزگرا ،  
 است  13912تا  1380بیانگر زما  در بازه  𝑡𝑡یزد است  عهمت 

 
 هاحلیل داده. ت2-4

 بندی تلفیقی توسعه مالی و تحلیل رشد اقتصادیرده
 3تمنیک تاپتری  ، و  تاپتی  استفاده شده یاز الگو ،بندی توفیقی توسعه مالیجهت رد
 4و یو وسیوه هوانگکه نختتین بار بهآل، ضم ایدهاساس ش اهت به راهبندی بریا اولویت
 AHPمعیراره ماننرد    گیرری چنرد  های تصرمیم معرفی شد، یمی از رو  1981در سال 

هرای مختورف و انتخرا     بنردی و مقایتره گزینره   توا  برای رت هاست  از این تمنیک می
جموره  هرا اسرتفاده نمرود  از    بنردی آن ها و گروهایم بین گزینهبهترین گزینه و تعیین فو

رفتره بررای مقایتره    هرای بره کرار   ها یا شراخص آ  است که معیار ،های این رو مزیت
باشرند    های سنجش متفاوتی بوده و ط یعت منفی و مث ت داشرته توانند دارای واضد یم
ایرن تمنیرک   های مث ت و منفی به شمم ترکی ری در  توا  از شاخصمی ،دیگرع ارت  به

اسرتا    28بندی توفیقری توسرعه مرالی در    (  به منیور رده1392منی، ؤاستفاده نمود )م
 𝐹𝐹𝐹𝐹1از چهار معیار تعداد واضد بانمی به جمعیت ) 1391الی  1380های کشور طی سال

                                                      
تهرا  طری دوره   های خراسا  واستا  در کشور وجود دارند  با توجه به تفمیک استا  31بندی جدید   در تقتیم1

های خراسا  ر روی، شرمالی و   ( و استا 1390های تهرا  و ال رز )در سال های مربوط به استا مورد بررسی، داده
 ( با یمدیگر ادغام شده است 1391تا  1384جنوبی )از سال 

گرار  ایرن مقالره، از    ، در ن1391های بعرد از  تولید ناخالص داخوی استانی برای سال    با توجه به عدم انتشار داده2
 های موجود استفاده شده است داده

3. Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution 
4. Hwang and Yoon 
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مانده بردهی  با ماهیت مث تGDP  (𝐹𝐹𝐹𝐹2  ،)بههای بانمی با ماهیت مث ت(، میزا  سپرده
تترهیهت   و برا ماهیرت منفریGDP (𝐹𝐹𝐹𝐹3    ،) بخش غیردولتی بابت تتهیهت اعطایی به

 وبرا ماهیرت مث رت( اسرتفاده      𝐹𝐹𝐹𝐹4) GDPهرا در بخرش غیردولتری بره      پرداختی بانرک 
تاپتری    فراینرد از سالنامه آماری مرکز آمار ایرا  استخراج شده است   های مربوط داده

در قال  مراضم ریم برای هر سال محاسر ه گردیرد  بره منیرور تحویرم       پژوهشدر این 
مراتری    ،شرود  در مرضوره اول   شررح داده مری   1391الگو، مراضم طی شده جهت سال 

 یورت زیر است:ه شود که ببندی ایجاد میگیری برای رت هتصمیم

𝐸𝐸 𝐸

[
 
 
 
 𝐹𝐹𝐹𝐹11  𝐹𝐹𝐹𝐹12 𝐹𝐹𝐹𝐹13  𝐹𝐹𝐹𝐹1𝟒𝟒  
𝐹𝐹𝐹𝐹21  𝐹𝐹𝐹𝐹22 𝐹𝐹𝐹𝐹23  𝐹𝐹𝐹𝐹24  
𝐹𝐹𝐹𝐹31   𝐹𝐹𝐹𝐹32 𝐹𝐹𝐹𝐹33  𝐹𝐹𝐹𝐹34  
𝐹𝐹𝐹𝐹...    𝐹𝐹𝐹𝐹…   𝐹𝐹𝐹𝐹…   𝐹𝐹𝐹𝐹…   
𝐹𝐹𝐹𝐹28,1 𝐹𝐹𝐹𝐹28,2 𝐹𝐹𝐹𝐹28,3 𝐹𝐹𝐹𝐹28,4]

 
 
 
 

(9)                                             

 

𝑚𝑚ها )تعداد سطرها برابر با تعداد استا  ،در ماتری  فوق 𝐸 هرا   ( و تعرداد سرتو   28
𝑛𝑛مالی )برابر با تعداد معیارهای توسعه  𝐸 باشد  با توجه بره چهرار معیرار معرفری     ( می4

( 6) ستو  تنییم و در جردول  4سطر و  28در  1390گیری سال ماتری  تصمیم ،شده
گزار  شده است )پیوست(  در رو  تاپتی  فرض می شود که هر معیرار در مراتری    

مقرادیر  مطووبیت افزایشی یرا کاهشری یمنواخرت دارد  بره ع رارت دیگرر،        ،گیریتصمیم
ترر را بررای   های از نوو سرود و اولویرت پرایین   ها اولویت بالاتر را برای معیاربزرگتر معیار

لازم است واضد سرنجش گونراگو  در    ،های از نوو هزینه در بردارد  در مرضوه دوممعیار
ها مممن شرود   واضد ت دیم شده و مقایته بین معیارماتری  از بین برود تا به اعداد هم

شرده  مقیاسمقیاس سازی به رو  معیار است  در این رو  مقدار بیها، بیز رو یمی ا
 ام برابر است با:  𝑗𝑗ام در سنجش با شاخص  𝑖𝑖گزینه 

 𝑛𝑛𝑖𝑖𝑖𝑖 𝐸 𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖

√∑ (𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖)228
𝑖𝑖=1

                                                                (10)

ام مرری باشررد   𝑗𝑗ام در سررنجش بررا معیررار  𝑖𝑖 مقرردار عررددی گزینرره   𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖 ،کرره در آ 
(𝑗𝑗 𝐸 1,… , 𝑖𝑖و  4 𝐸 1,… , مقیراس شرده سرال     ، ماتری  بری 𝑛𝑛𝑖𝑖𝑖𝑖(  با محاس ه مقادیر 28

( گزار  شده است )پیوست(  اختصاص وز  به مراتری   7محاس ه و در جدول ) 1390
توجره بره اینمره در     گیررد  برا  در مرضوه سوم یرورت مری   ،مقیاس شده بی گیریتصمیم

دانتتن اهمیت نتر ی  »ها چندین معیار دخالت دارند لاا سنجش توسعه مالی در استا 
یرورتی کره   ه ب ،شود رو، به هرشاخص یک وز  داده می ،  رورت دارد  از این«ها شاخص

ها، اهمیت نت ی هر شراخص را نتر ت بره بقیره،      مجموو اوزا  برابر یک باشد  این وز 
دهد  آنتروپی یک مفهوم بتیار با اهمیرت در عوروم    ری موردنیر نشا  میگی برای تصمیم

هررای یررک مرراتری   باشررد  وقترری کرره داده اجتمرراعی، فیزیررک و تئرروری اطهعررات مرری
توا  از رو  آنتروپری، بررای ارزیرابی     طور کامم مشخص شده باشد، می گیری، به تصمیم
خص، بیشتر باشد، آ  شراخص از  ها استفاده کرد  هرچه پراکندگی در مقادیر یک شا وز 

دسرت آورد  اوزا    بره  ،طرور خهیره   (  به1392منی،ؤاهمیت بیشتری برخوردار است )م
 ها م تنی بر پنج گام زیر است  شاخص

        𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖گام اول: محاس ه 
𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖

∑ 𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖28
𝑖𝑖𝑖𝑖

      ;    ∀𝑖𝑖                                                            (11)  
    𝐸𝐸𝑖𝑖گام دوم: محاس ه مقدار آنتروپی 

𝐸𝐸𝑖𝑖 = −𝑘𝑘 ∑ [𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 𝐼𝐼𝐼𝐼 𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖]28
𝑖𝑖=1 ; ∀𝑖𝑖𝑘𝑘 = 1

ln (𝑚𝑚) = 1
𝑙𝑙𝑙𝑙 (28) (12)                                
     𝑑𝑑𝑖𝑖گام سوم: محاس ه مقدار عدم اطمینا  

𝑑𝑑𝑖𝑖 = 1 − 𝐸𝐸𝑖𝑖      ;    ∀𝑖𝑖                       (13        )                                         
 گام چهارم: محاس ه اوزا           

 𝑤𝑤𝑖𝑖 = 𝑑𝑑𝑖𝑖
∑ 𝑑𝑑𝑖𝑖𝑛𝑛

𝑖𝑖𝑖𝑖
      ;    ∀𝑖𝑖                                                             (14 )

 مقیاس موزو  گام پنجم: محاس ه ماتری  بی
𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝑤𝑤𝑖𝑖 × 𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 , 𝑖𝑖 = 1, … , 28 ,   𝑗𝑗 = 1 , … , 4  (15 )                                  

 
 ها اوزا  شاخص .1 جدول

𝒘𝒘𝟏𝟏 𝒘𝒘𝟐𝟐 𝒘𝒘𝟑𝟑 𝒘𝒘𝟒𝟒

203/0 208/0 277/0 312/0
 پژوهشمن ع: محاس ات 

 
، محاسر ه  1390موزو  برای سال  شدهمقیاس ماتری  بی ،بر اساس پنج گام ماکور

آل مث ت و  ضم ایده راه می باید ،( اراهه شده است )پیوست(  در مرضوه بعد8) جدول و در
تررین   هرای مث رت، برزر     آل منفی تعیین شود  بهترین مقادیر برای شاخص ضم ایده راه

هرای   و بردترین بررای شراخص    ،تررین مقرادیر   های منفی، کوچرک  صمقادیر و برای شاخ
 ترین مقادیر است     های منفی، بزر  ترین مقادیر و برای شاخص مث ت، کوچک
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ها، اهمیت نت ی هر شراخص را نتر ت بره بقیره،      مجموو اوزا  برابر یک باشد  این وز 
دهد  آنتروپی یک مفهوم بتیار با اهمیرت در عوروم    ری موردنیر نشا  میگی برای تصمیم

هررای یررک مرراتری   باشررد  وقترری کرره داده اجتمرراعی، فیزیررک و تئرروری اطهعررات مرری
توا  از رو  آنتروپری، بررای ارزیرابی     طور کامم مشخص شده باشد، می گیری، به تصمیم
خص، بیشتر باشد، آ  شراخص از  ها استفاده کرد  هرچه پراکندگی در مقادیر یک شا وز 

دسرت آورد  اوزا    بره  ،طرور خهیره   (  به1392منی،ؤاهمیت بیشتری برخوردار است )م
 ها م تنی بر پنج گام زیر است  شاخص

        𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖گام اول: محاس ه 
𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖

∑ 𝐹𝐹𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖28
𝑖𝑖𝑖𝑖

      ;    ∀𝑖𝑖                                                            (11)  
    𝐸𝐸𝑖𝑖گام دوم: محاس ه مقدار آنتروپی 

𝐸𝐸𝑖𝑖 = −𝑘𝑘 ∑ [𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 𝐼𝐼𝐼𝐼 𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖]28
𝑖𝑖=1 ; ∀𝑖𝑖𝑘𝑘 = 1

ln (𝑚𝑚) = 1
𝑙𝑙𝑙𝑙 (28) (12)                                
     𝑑𝑑𝑖𝑖گام سوم: محاس ه مقدار عدم اطمینا  

𝑑𝑑𝑖𝑖 = 1 − 𝐸𝐸𝑖𝑖      ;    ∀𝑖𝑖                       (13        )                                         
 گام چهارم: محاس ه اوزا           

 𝑤𝑤𝑖𝑖 = 𝑑𝑑𝑖𝑖
∑ 𝑑𝑑𝑖𝑖𝑛𝑛

𝑖𝑖𝑖𝑖
      ;    ∀𝑖𝑖                                                             (14 )

 مقیاس موزو  گام پنجم: محاس ه ماتری  بی
𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝑤𝑤𝑖𝑖 × 𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 , 𝑖𝑖 = 1, … , 28 ,   𝑗𝑗 = 1 , … , 4  (15 )                                  

 
 ها اوزا  شاخص .1 جدول

𝒘𝒘𝟏𝟏 𝒘𝒘𝟐𝟐 𝒘𝒘𝟑𝟑 𝒘𝒘𝟒𝟒

203/0 208/0 277/0 312/0
 پژوهشمن ع: محاس ات 

 
، محاسر ه  1390موزو  برای سال  شدهمقیاس ماتری  بی ،بر اساس پنج گام ماکور

آل مث ت و  ضم ایده راه می باید ،( اراهه شده است )پیوست(  در مرضوه بعد8) جدول و در
تررین   هرای مث رت، برزر     آل منفی تعیین شود  بهترین مقادیر برای شاخص ضم ایده راه

هرای   و بردترین بررای شراخص    ،تررین مقرادیر   های منفی، کوچرک  صمقادیر و برای شاخ
 ترین مقادیر است     های منفی، بزر  ترین مقادیر و برای شاخص مث ت، کوچک



48/تأثیر توسعه مالی بر رشد اقتصادی استان ها کاربرد رده بندی تلفیقی و روش گشتاورهای تعمیم یافته سیستمی

𝑽𝑽𝒋𝒋آل مثبت ) حل ایده {=راه𝑽𝑽}بهترین مقادیر هر شاخص ماتریس 
+) 

Max Max Min Max 

093/0 096/0 008/0 151/0 

 
𝑽𝑽𝒋𝒋آل منفی ) حل ایده {= راه𝑽𝑽}بدترین مقادیر هر شاخص ماتریس 

−) 
Min Min Max Min 

021/0 014/0 100/0 009/0 

 
های مث ت و منفری محاسر ه شرده     آلمیزا  فایوه هر گزینه از ایده ،پنجمدر مرضوه 

𝑑𝑑𝑖𝑖آل مث ت ) است  فایوه اقویدسی هر گزینه از ایده
آل منفی  ( و فایوه هر گزینه تا ایده+

(𝑑𝑑𝑖𝑖
 شود  های زیر ضتا  می (، براساس فرمول−

 
𝑑𝑑𝑖𝑖

+ = √∑ (𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖 − 𝑉𝑉𝑖𝑖
+)24

𝑖𝑖=1  , 𝑑𝑑𝑖𝑖
− = √∑ (𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖 − 𝑉𝑉𝑖𝑖

−)24
𝑖𝑖=1  ,   𝑖𝑖 = 1,2, … ,28   

 
𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖نزدیمی نت ی ) ،در مرضوه آخر

، آل با رابطه زیر محاسر ه اسخ ایدههر گزینه به پ( ∗
 ( گزار  شده است 2) در جدولو 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖
∗ = 𝑑𝑑𝑖𝑖

−

𝑑𝑑𝑖𝑖
−+𝑑𝑑𝑖𝑖

+    

 
دهرد  بیانگر درجه بالاتر توسعه مالی اسرت و نشرا  مری    ،مقادیر بالاتر نزدیمی نت ی
ه در سطح بالاتری از توسعه مالی قرار دارد  ب ،هاسایر استا استا  موردنیر در مقایته با 

هرا و   ال را که ترکی ی از بهترین مقرادیر شراخص  رو  تاپتی ، پاسخ ایده ،طور خهیه
نمایرد   محاس ه می ،باشدبدترین مقادیر معیارها میهمچنین بدترین پاسخ که ترکی ی از 

از برردترین پاسررخ، بررا  ،آل و هررمدههررم از بهترررین پاسررخ ایرر ،در ایررن رو ، فوایررم را
 دهد   طور همزما  مورد توجه قرار میدرنیرگرفتن نزدیمی نت ی به پاسخ بهینه به

هرا  بندی توفیقی توسعه مالی برای هریک از اسرتا  با توجه به رو  تشریح شده، رده
انجام شده است  میانگین این شاخص در هر سال بررای   1391الی  1380های طی سال

 باشد   ( می1) ها محاس ه شده که به شرح نمودارا است

 1390ها در سال  بندی توسعه مالی استا رده. 2 جدول

 CL استان CL استان
680/0 تهرا  343/0 مرکزی   

470/0 چهارمحال و بختیاری 342/0 آرربایجا  شرقی   

432/0 ایفها  341/0 گیه    

414/0 سمنا  341/0 کرما    

405/0 خوزستا  337/0 کردستا    

397/0 یزد 334/0 ایهم   

385/0 قزوین 332/0 بویراضمد کهگیوویه و   

385/0 گوتتا  328/0 بوشهر   

383/0 هرمزگا  324/0 فارس   

379/0 اردبیم 312/0 خراسا    

367/0 آرربایجا  غربی 304/0 سیتتا  و بووچتتا    

349/0 قم 285/0 زنجا    

348/0 مازندرا  278/0 کرمانشاه   

 من ع: محاس ات پژوهش
 

برا رقرم    1382اقتصاد ایررا  در سرال    می شود، هدهاطور که در این نمودار مشهما 
تررین  پرایین  347/0برا رقرم میرانگین     1388بالاترین سطح و در سال  540/0میانگین 

و  1382، 1380هرای  ط ش نمودار تنها در سرال  ، و سطح از توسعه مالی را تجربه نموده
تروا  گفرت کره    می ،در نگاهی کویاست   بوده 50/0میانگین سالانه بیش از رقم  1384

در  516/0با روندی نزولی مواجه بوده و از رقرم   1380درجه توسعه مالی از ابتدای دهه 
 مری رود کاهش یافته است  با این ضال امیرد   1391در سال  460/0به رقم  1380سال 

که عمدتاَ به دلیم کاهش مانده بدهی  1391به  1390یشی شاخص از سال که روند افزا
 نویدبخش و عیتی بهتر باشد  ،ها استبخش غیردولتی بانک
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𝑽𝑽𝒋𝒋آل مثبت ) حل ایده {=راه𝑽𝑽}بهترین مقادیر هر شاخص ماتریس 
+) 

Max Max Min Max 

093/0 096/0 008/0 151/0 

 
𝑽𝑽𝒋𝒋آل منفی ) حل ایده {= راه𝑽𝑽}بدترین مقادیر هر شاخص ماتریس 

−) 
Min Min Max Min 

021/0 014/0 100/0 009/0 

 
های مث ت و منفری محاسر ه شرده     آلمیزا  فایوه هر گزینه از ایده ،پنجمدر مرضوه 

𝑑𝑑𝑖𝑖آل مث ت ) است  فایوه اقویدسی هر گزینه از ایده
آل منفی  ( و فایوه هر گزینه تا ایده+

(𝑑𝑑𝑖𝑖
 شود  های زیر ضتا  می (، براساس فرمول−

 
𝑑𝑑𝑖𝑖

+ = √∑ (𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖 − 𝑉𝑉𝑖𝑖
+)24

𝑖𝑖=1  , 𝑑𝑑𝑖𝑖
− = √∑ (𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖 − 𝑉𝑉𝑖𝑖

−)24
𝑖𝑖=1  ,   𝑖𝑖 = 1,2, … ,28   

 
𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖نزدیمی نت ی ) ،در مرضوه آخر

، آل با رابطه زیر محاسر ه اسخ ایدههر گزینه به پ( ∗
 ( گزار  شده است 2) در جدولو 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖
∗ = 𝑑𝑑𝑖𝑖

−

𝑑𝑑𝑖𝑖
−+𝑑𝑑𝑖𝑖

+    

 
دهرد  بیانگر درجه بالاتر توسعه مالی اسرت و نشرا  مری    ،مقادیر بالاتر نزدیمی نت ی
ه در سطح بالاتری از توسعه مالی قرار دارد  ب ،هاسایر استا استا  موردنیر در مقایته با 

هرا و   ال را که ترکی ی از بهترین مقرادیر شراخص  رو  تاپتی ، پاسخ ایده ،طور خهیه
نمایرد   محاس ه می ،باشدبدترین مقادیر معیارها میهمچنین بدترین پاسخ که ترکی ی از 

از برردترین پاسررخ، بررا  ،آل و هررمدههررم از بهترررین پاسررخ ایرر ،در ایررن رو ، فوایررم را
 دهد   طور همزما  مورد توجه قرار میدرنیرگرفتن نزدیمی نت ی به پاسخ بهینه به

هرا  بندی توفیقی توسعه مالی برای هریک از اسرتا  با توجه به رو  تشریح شده، رده
انجام شده است  میانگین این شاخص در هر سال بررای   1391الی  1380های طی سال

 باشد   ( می1) ها محاس ه شده که به شرح نمودارا است

 1390ها در سال  بندی توسعه مالی استا رده. 2 جدول

 CL استان CL استان
680/0 تهرا  343/0 مرکزی   

470/0 چهارمحال و بختیاری 342/0 آرربایجا  شرقی   

432/0 ایفها  341/0 گیه    

414/0 سمنا  341/0 کرما    

405/0 خوزستا  337/0 کردستا    

397/0 یزد 334/0 ایهم   

385/0 قزوین 332/0 بویراضمد کهگیوویه و   

385/0 گوتتا  328/0 بوشهر   

383/0 هرمزگا  324/0 فارس   

379/0 اردبیم 312/0 خراسا    

367/0 آرربایجا  غربی 304/0 سیتتا  و بووچتتا    

349/0 قم 285/0 زنجا    

348/0 مازندرا  278/0 کرمانشاه   

 من ع: محاس ات پژوهش
 

برا رقرم    1382اقتصاد ایررا  در سرال    می شود، هدهاطور که در این نمودار مشهما 
تررین  پرایین  347/0برا رقرم میرانگین     1388بالاترین سطح و در سال  540/0میانگین 

و  1382، 1380هرای  ط ش نمودار تنها در سرال  ، و سطح از توسعه مالی را تجربه نموده
تروا  گفرت کره    می ،در نگاهی کویاست   بوده 50/0میانگین سالانه بیش از رقم  1384

در  516/0با روندی نزولی مواجه بوده و از رقرم   1380درجه توسعه مالی از ابتدای دهه 
 مری رود کاهش یافته است  با این ضال امیرد   1391در سال  460/0به رقم  1380سال 

که عمدتاَ به دلیم کاهش مانده بدهی  1391به  1390یشی شاخص از سال که روند افزا
 نویدبخش و عیتی بهتر باشد  ،ها استبخش غیردولتی بانک



50/تأثیر توسعه مالی بر رشد اقتصادی استان ها کاربرد رده بندی تلفیقی و روش گشتاورهای تعمیم یافته سیستمی

 
 ها در هر سالیافتگی مالی استا میانگین درجه توسعه .1نمودار 

 من ع: محاس ات پژوهش
 

 
مرورد بررسری نمرایش    ها طی دوره ( میانگین نرخ رشد اقتصادی استا 2در نمودار )

متوسرط رشرد اقتصرادی     ،( مشرهود اسرت  2کره در نمرودار )   طورداده شده است  هما 
 7/4برا رقرم    1391دریرد در برالاترین و در سرال     5/9با رقرم   1389ها در سال استا 

 ،توا  گفت طی دوره پرژوهش  می ،ترین سطح قرار دارد  در یک نگاه کویدرید در پایین
 درید بوده و دارای سیری نزولی است   5کمتر از  میانگین رشد اقتصادی

 

 

 
 ها در هر سالمیانگین نرخ رشد اقتصادی استا : 2نمودار 

 من ع: محاس ات پژوهش

0.516 0.473 
0.54 

0.412 
0.536 0.494 0.449 0.409 

0.347 0.384 0.359 
0.460 

0

0.5

1

1380 1381 1382 1383 1384 1385 1386 1387 1388 1389 1390 1391

) Linear درجه توسعه یافتگی مالی (درجه توسعه یافتگی مالی  

7.2 7.9 
4.9 

8.3 7.7 7.9 8.8 

-2.7 
1.1 

9.5 

4.4 

-4.7 

-10.0

0.0

10.0

20.0

1380 1381 1382 1383 1384 1385 1386 1387 1388 1389 1390 1391

) Linear نرخ رشد اقتصادی  (نرخ رشد اقتصادی   

تروا  نروعی همترویی برین درجره      ( مری 2( و )1ی ساده بین نمودارهای )ابا مقایته
به نحوی کره دو   ؛های کشور را تشخیص دادتوسعه مالی و رشد اقتصادی در سطح استا 

اند  با هد  تحویم ایرن دو متغیرر در   ها روندی نزولی را تجربه کردهمتغیر طی این سال
( گرزار  شرده   3سطح استانی، میانگین برای هر استا  طی دوره محاس ه و در جدول )

 44/0هرا طری دوره   میانگین درجه توسعه مرالی کرم اسرتا     ،این جدولاست  بر اساس 
مربروط بره    ،به ترتیر   ،بیشترین و کمترین میزا  درجه توسعه مالی که به نحوی ،است
باشد  میرانگین نررخ رشرد     ( می31/0( و گوتتا  )با رقم 54/0های بوشهر )با رقم  استا 

درید است  همچنین اسرتا    04/5ها نیز طی دوره مث ت بوده و برابر با  اقتصادی استا 
درید در  1/3ت ه و استا  قزوین با میانگین درید در بالاترین ر 8/15بوشهر با میانگین 

اسرتا  بوشرهر برا دارا برود  برالاترین رقرم در        ،ترین رت ه قرار دارند  بر این اساس پایین
 درجه توسعه مالی، از بیشترین نرخ رشد اقتصادی نیز برخوردار است 

 
 1380-91های ها طی سالمیانگین رشد اقتصادی و درجه توسعه مالی در استا  .3 جدول

درجه  استان
 مالیتوسعه 

رشد 
درجه  استان اقتصادی

 توسعه مالی
رشد 

 اقتصادی
5/0 آرربایجا  شرقی  5/3 46/0 قزوین   1/3  
51/0 آرربایجا  غربی  6/3 42/0 قم   8/3  

51/0 اردبیم  5/4 46/0 کردستا    2/4  
45/0 ایفها   2/4 40/0 کرما    6/3  
52/0 ایهم  4/4 38/0 کرمانشاه   2/6  

54/0 بوشهر  8/15 و  کهگیوویه 
38/0 بویراضمد  0/6  

53/0 تهرا   5/4 31/0 گوتتا    9/2  
چهارمحال و 
42/0 بختیاری  9/5 42/0 گیه    0/4  
39/0 خراسا   4/4 35/0 لرستا    0/4  
52/0 خوزستا   3/4 4/0 مازندرا    7/4  
5/0 زنجا   3/4 34/0 مرکزی   7/3  
53/0 سمنا   5/5 35/0 هرمزگا    4/3  
و  سیتتا 
52/0 بووچتتا   9/5 35/0 همدا    0/5  
48/0 فارس  7/5 32/0 یزد   7/9  

44/0  هامیانگین استا   04/5     

 من ع: محاس ات پژوهش
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تروا  نروعی همترویی برین درجره      ( مری 2( و )1ی ساده بین نمودارهای )ابا مقایته
به نحوی کره دو   ؛های کشور را تشخیص دادتوسعه مالی و رشد اقتصادی در سطح استا 

اند  با هد  تحویم ایرن دو متغیرر در   ها روندی نزولی را تجربه کردهمتغیر طی این سال
( گرزار  شرده   3سطح استانی، میانگین برای هر استا  طی دوره محاس ه و در جدول )

 44/0هرا طری دوره   میانگین درجه توسعه مرالی کرم اسرتا     ،این جدولاست  بر اساس 
مربروط بره    ،به ترتیر   ،بیشترین و کمترین میزا  درجه توسعه مالی که به نحوی ،است
باشد  میرانگین نررخ رشرد     ( می31/0( و گوتتا  )با رقم 54/0های بوشهر )با رقم  استا 

درید است  همچنین اسرتا    04/5ها نیز طی دوره مث ت بوده و برابر با  اقتصادی استا 
درید در  1/3ت ه و استا  قزوین با میانگین درید در بالاترین ر 8/15بوشهر با میانگین 

اسرتا  بوشرهر برا دارا برود  برالاترین رقرم در        ،ترین رت ه قرار دارند  بر این اساس پایین
 درجه توسعه مالی، از بیشترین نرخ رشد اقتصادی نیز برخوردار است 

 
 1380-91های ها طی سالمیانگین رشد اقتصادی و درجه توسعه مالی در استا  .3 جدول

درجه  استان
 مالیتوسعه 

رشد 
درجه  استان اقتصادی

 توسعه مالی
رشد 

 اقتصادی
5/0 آرربایجا  شرقی  5/3 46/0 قزوین   1/3  
51/0 آرربایجا  غربی  6/3 42/0 قم   8/3  

51/0 اردبیم  5/4 46/0 کردستا    2/4  
45/0 ایفها   2/4 40/0 کرما    6/3  
52/0 ایهم  4/4 38/0 کرمانشاه   2/6  

54/0 بوشهر  8/15 و  کهگیوویه 
38/0 بویراضمد  0/6  

53/0 تهرا   5/4 31/0 گوتتا    9/2  
چهارمحال و 
42/0 بختیاری  9/5 42/0 گیه    0/4  
39/0 خراسا   4/4 35/0 لرستا    0/4  
52/0 خوزستا   3/4 4/0 مازندرا    7/4  
5/0 زنجا   3/4 34/0 مرکزی   7/3  
53/0 سمنا   5/5 35/0 هرمزگا    4/3  
و  سیتتا 
52/0 بووچتتا   9/5 35/0 همدا    0/5  
48/0 فارس  7/5 32/0 یزد   7/9  

44/0  هامیانگین استا   04/5     

 من ع: محاس ات پژوهش



52/تأثیر توسعه مالی بر رشد اقتصادی استان ها کاربرد رده بندی تلفیقی و روش گشتاورهای تعمیم یافته سیستمی

 توصیف متغیرهای کنترل
هرای کشرور   میانگین متغیرهای اندازه دولت و تورم طری دوره بررای هرر یرک از اسرتا      

دهرد کره   ( گزار  شده است  محاس ات در این جدول نشا  می4) محاس ه و در جدول
درید بوده که بیرانگر و رعیت    9/16استا  کشور برابر با  28میانگین نرخ تورم طی در 

درید برالاترین   3/18در این بین استا  ایهم با رقم  بوده، ونامطوو  تورم در کم کشور 
رین جایگاه را به خود اختصاص داده است و استا  بوشهر با کت  رقرم  تو ال ته نامطوو 

ترین سطح قرار دارد  اندازه دولت که از تقتیم مخارج کرم دولرت   درید در پایین 6/15
اخرالص  ای( بر تولید ن های سرمایه ای و تموک دارایی ها )مجموو اعت ارات هزینه در استا 
دریرد اسرت  اسرتا  ایرهم برا رقرم        2/10رابر با ، دارای میانگینی بها ضایم شده استا 

هرا بروده و اسرتا     درید ضاهز بالاترین سطح دخالت دولت در بین استا  3/21میانگین 
  انردازه دولرت اسرت  نمتره     ضاکی از کمترین میرزا  ،درید 2تهرا  نیز با رقم میانگین 

دارای برالاترین سرطح    ،مه استا  ایهم با داشتن بیشترین سطح دخالرت دولرت  جال  آن
 باشد تورم نیز می

 
 )درید( 1380-91های ها طی سالمیانگین اندازه دولت و تورم در استا  .4 جدول

اندازه  استان
اندازه  استان تورم دولت

 تورم دولت
9/6 آرربایجا  شرقی  7/16 9/5 قزوین   3/17  
8/9 آرربایجا  غربی  8/16 2/8 قم   5/17  

6/11 اردبیم  6/17 6/14 کردستا    2/18  
1/5 ایفها   0/17 8/8 کرما    2/16  
3/21 ایهم  3/18 8/11 کرمانشاه   5/17  
1/9 بوشهر  6/15 1/21 بویراضمدو  کهگیوویه   0/16  
0/2 تهرا   3/16 0/9 گوتتا    3/16  
1/14 و بختیاریچهارمحال   8/16 1/9 گیه    3/16  

1/9 خراسا   2/17 8/13 لرستا    2/17  
5/8 خوزستا   2/16 8/6 مازندرا    4/16  
4/10 زنجا   0/17 0/6 مرکزی   2/17  
7/8 سمنا   1/17 4/8 هرمزگا    1/17  

8/19 بووچتتا و سیتتا    9/15 0/10 همدا    5/17  
4/8 فارس  2/16 7/7 یزد   6/16  

2/10 ها میانگین استا   9/16     

 من ع: محاس ات پژوهش

 و ارائه نتایج الگورآورد . ب5
(( برا دو ناسرازگاری   8های مقطعی در برآورد الگوی پرژوهش )معادلره )  کارگیری دادهه ب

زایی همراه اسرت  در ایرن   ز ضا  متغیر و تور  ناشی از دورنبالقوه یعنی تور  ناشی ا
متتقم از متغیرهای تو یحی بوده و جزیری   𝛼𝛼𝑖𝑖 شود کهطور  منی فرض میه ب ،معادله

𝐸𝐸(𝛼𝛼𝑖𝑖2)دهند که نشا  می (1996)1را همماز جموه خطا است ولی کتوی و ا ≠ بوده  0
های مقطعری منجرر   و ضا  اثرات خاص مقاطع در رو  ضداقم مربعات معمولی با داده

 شود   به تور  ناشی از ضا  متغیر می
هرای ترابوویی را   اسرتفاده از رو  داده  ،جهرت رفرع ایرن ناسرازگاری     (1995)2اسهم

متغیرر وابترته در    های تابوویی با توجره بره وجرود وقفره    کند  در رو  دادههاد میپیشن
های تابوویی پویرا معررو    های تابوویی یا دادهپویا در داده یبه الگو (، این الگو8معادله )

است  لحاظ متغیر وابتته با وقفه در الگو، همراه با اثرات مقاطع به دلیم ارت اط بین ایرن  
های ترابوویی اسرتفاده از رو  ضرداقم مربعرات معمرولی      شود که در دادهدو، موج  می

اسررتفاده از  ،برررای برررآورد پارامترهررا منجررر برره تررور  در برررآورد شررود  بررراین اسرراس
 گردد   و نیایر آ  لازم می GMMز  های متغیر ابزاری مانند تخمینز  تخمین

ای گشرتاورهای  مرضوره ز  دو دهنرد کره تخمرین   نشرا  مری   (1998)3بووندل و بوند
 GMMهای ز ( تا ضد زیادی کاراتر از سایر تخمینGMM-SYSیافته سیتتمی )تعمیم

اسرت  برر    GMMای تفا وی ز  دو مرضوه، تخمینGMMای ز  دو مرضوهنییر تخمین
جهرت  ، و استفاده GMM-SYSای ز  دو مرضوهدر این مطالعه نیز از تخمین ،این اساس

ته نتایج الگوی پژوهش در دو قال  برآورد شرده اسرت  تفراوت دو    کنترل  رای  و مقای
 ،برآورد در تفمیک اندازه دولت بر اساس دو بخش تشمیم دهنرده آ  اسرت  بردین نحرو    

( و GDPای بره  ای )نت ت اعت ارات هزینره مخارج کم دولت به دو بخش اعت ارات هزینه
( تفمیرک  GDPبره  ایری  رمایههای سر ایی )نت ت تموک داراییهای سرمایهتموک دارایی
 شده است 

( خهیه شده است، فر یه یفر م نی بر 5) بر اساس نتایج آزمو  والد که در جدول
اعت رار   ،شرود  درنتیجره   سطح معناداری یک درید پایرفتره نمری   بود   رای  در یفر

شود  بررای بررسری معت رر برود  مراتری  ابزارهرا از آزمرو           رای  برآوردی تأیید می

                                                      
1. Caselli, et al. 
2. Islam 
3. Blundell and Bond 



فصلنامة سیاست گذاری پیشرفت اقتصادی دانشگاه الزهرا )س(/53

 و ارائه نتایج الگورآورد . ب5
(( برا دو ناسرازگاری   8های مقطعی در برآورد الگوی پرژوهش )معادلره )  کارگیری دادهه ب

زایی همراه اسرت  در ایرن   ز ضا  متغیر و تور  ناشی از دورنبالقوه یعنی تور  ناشی ا
متتقم از متغیرهای تو یحی بوده و جزیری   𝛼𝛼𝑖𝑖 شود کهطور  منی فرض میه ب ،معادله

𝐸𝐸(𝛼𝛼𝑖𝑖2)دهند که نشا  می (1996)1را همماز جموه خطا است ولی کتوی و ا ≠ بوده  0
های مقطعری منجرر   و ضا  اثرات خاص مقاطع در رو  ضداقم مربعات معمولی با داده

 شود   به تور  ناشی از ضا  متغیر می
هرای ترابوویی را   اسرتفاده از رو  داده  ،جهرت رفرع ایرن ناسرازگاری     (1995)2اسهم

متغیرر وابترته در    های تابوویی با توجره بره وجرود وقفره    کند  در رو  دادههاد میپیشن
های تابوویی پویرا معررو    های تابوویی یا دادهپویا در داده یبه الگو (، این الگو8معادله )

است  لحاظ متغیر وابتته با وقفه در الگو، همراه با اثرات مقاطع به دلیم ارت اط بین ایرن  
های ترابوویی اسرتفاده از رو  ضرداقم مربعرات معمرولی      شود که در دادهدو، موج  می

اسررتفاده از  ،برررای برررآورد پارامترهررا منجررر برره تررور  در برررآورد شررود  بررراین اسرراس
 گردد   و نیایر آ  لازم می GMMز  های متغیر ابزاری مانند تخمینز  تخمین

ای گشرتاورهای  مرضوره ز  دو دهنرد کره تخمرین   نشرا  مری   (1998)3بووندل و بوند
 GMMهای ز ( تا ضد زیادی کاراتر از سایر تخمینGMM-SYSیافته سیتتمی )تعمیم

اسرت  برر    GMMای تفا وی ز  دو مرضوه، تخمینGMMای ز  دو مرضوهنییر تخمین
جهرت  ، و استفاده GMM-SYSای ز  دو مرضوهدر این مطالعه نیز از تخمین ،این اساس

ته نتایج الگوی پژوهش در دو قال  برآورد شرده اسرت  تفراوت دو    کنترل  رای  و مقای
 ،برآورد در تفمیک اندازه دولت بر اساس دو بخش تشمیم دهنرده آ  اسرت  بردین نحرو    

( و GDPای بره  ای )نت ت اعت ارات هزینره مخارج کم دولت به دو بخش اعت ارات هزینه
( تفمیرک  GDPبره  ایری  رمایههای سر ایی )نت ت تموک داراییهای سرمایهتموک دارایی
 شده است 

( خهیه شده است، فر یه یفر م نی بر 5) بر اساس نتایج آزمو  والد که در جدول
اعت رار   ،شرود  درنتیجره   سطح معناداری یک درید پایرفتره نمری   بود   رای  در یفر

شود  بررای بررسری معت رر برود  مراتری  ابزارهرا از آزمرو           رای  برآوردی تأیید می

                                                      
1. Caselli, et al. 
2. Islam 
3. Blundell and Bond 



54/تأثیر توسعه مالی بر رشد اقتصادی استان ها کاربرد رده بندی تلفیقی و روش گشتاورهای تعمیم یافته سیستمی

دو با درجات آزادی برابرر   -سارگا  استفاده شده است  آماره این آزمو  نیز از توزیع کای
فر ریه   ،های بیش از ضد مشخص برخوردار است  براساس این آزمو  با تعداد محدودیت

عدم هم تتگی ابزارها با جمهت پتماند پایرفته شده و لاا ابزارهای مورد  یفر م نی بر
د  همچنین جهت اطمینا  از وجود یا عدم وجرود خودهم ترتگی   باش استفاده معت ر می
بانرد   -از آزمرو  خودهم ترتگی مرت ره اول و دوم آرلانرو     ،به ترتی  ،در جمهت پتماند

فر ریه یرفر م نری برر عردم وجرود خودهم ترتگی         ،است  در این آزمو  استفاده شده 
آزمررو   جمررهت اخررتهل اسررت  مطررابش بررا م ررانی اقتصادسررنجی، فر رریه یررفر در   

دریرد نیرز پایرفتره نشرده و در آزمرو        اضتمال ده  ارز خودهم تتگی مرت ه اول در 
اضتمال یک درید رد نشده است  لازم به رکر اسرت   ارز خودهم تتگی مرت ه دوم در 

اعت رار   ،باشرد  در نتیجره   که نتایج ضایوه از سه آزمو  ماکور در هر دو الگو یرادق مری  
در مجموو  ،( مشخص است5) که در جدول طورهما  شود  یید میآنتایج جهت تفتیر ت

 ،ای در برآورد دوم(های سرمایهکویه  رای  برآوردی در هر دو برآورد )بجز تموک دارایی
درید معنادارنرد   رری  بررآوردی متغیرر همگرایری       10از نیر آماری در سطح خطای 

 ،مطابش با انتیار نیری منفی )بین یفر و منفی یک( بوده و معنادار است  بر این اسراس 
 ری  بررآوردی درجره    شود یید میأهای کشور تفر یه همگرایی شرطی در بین استا 

رشرد اقتصرادی    ،دهد که با تغییر این عامما  میمث ت بوده و نشGDPتوسعه مالی به 
منط رش برا یافتره ضایروه در      ،کند  ال ته این نتیجره طور همجهت تغییر میه ها باستا 

ای که نشا  داد روند ضرکتی درجه توسعه مالی و رشرد  ها است  یافتهبخش تحویم داده
  اندازه اثر این متغیر راستا و ال ته نزولی استهم 1391تا  1380های اقتصادی طی سال

یرک دریرد افرزایش یابرد، رشرد       ،دهد که اگر درجه توسعه مالیدر دو برآورد نشا  می
یابد  لراا برا توجره بره       درید افزایش می 025/0و  023/0به میزا   ،به ترتی  ،اقتصادی

توا  گفت، درجه توسعه مالی تأثیر مث رت و   مشاهدات استانی طی دوره مورد بررسی می
داری بر رشد اقتصادی دارد  تورم در هر دو برآورد اثرری منفری و معنرادار برر رشرد      معنا

که بر اساس برآورد اول با افزایشری یرک دریردی در آ ، رشرد     به نحوی ؛اقتصادی دارد
یابد  همچنین مطابش برا بررآورد اول، انردازه      درید کاهش می 003/0اقتصادی به میزا  

ثری منفی و معنرادار برر رشرد اقتصرادی داشرته و از      ا ،دولت بر اساس مخارج کم دولت
دریرد معنرادار اسرت      99در سرطح اطمینرا    ، و برخوردار 035/0منفی  ری ی برابر با 

نررخ   ،تفتیر این  ری  بدین یورت است که با افزایشی یک دریردی در انردازه دولرت   

انردازه   ضراکی از آ  اسرت کره    ،یابد  این نتیجره  درید کاهش می 035/0رشد اقتصادی 
 ها در سطحی بیش از اندازه بهینه خود قرار دارد   دولت در استا 

یرابیم کره انردازه دولرت برر      درمی ،در برآورد دوم با تفمیک این متغیر به دو جزء آ 
ها اثر منفی بر رشد اقتصادی دارد  همچنین اندازه ای نیز در استا اساس اعت ارات هزینه

از سطح  ،رغم داشتن عهمت مث تبه ها اقتصادی استا ای دولت بر رشد مخارج سرمایه
 باشد معناداری قابم ق ولی برخوردار نمی

 
 GMM-SYSز   نتایج ضایم از برآورد الگو با تخمین .5 جدول

 برآورد اول برآورد دوم
 ارز  متغیرهای توضیحی

 اضتمال
 انحرا 
 ارز   ری  معیار

 اضتمال
 انحرا 
  ری  معیار

 GDPاول   وقفه -067/0 0096/0 000/0 -085/0 0143/0 000/0

 درجه توسعه مالی 023/0 0126/0 067/0 025/0 0099/0 011/0
 تورم -003/0 0002/0 000/0 -004/0 0002/0 000/0
 اندازه دولت -035/0 0094/0 000/0 - - -
 ایاندازه اعتبارات هزینه - - - -058/0 0253/0 022/0

هایداراییتملکاندازه - - - 005/0 0101/0 607/0
 ایسرمایه

 های تشخیصی آزمون
 ارز 
 ارز  آماره آزمو  اضتمال

  آماره آزمو  اضتمال

000/0 50/933  000/0 9/751  آزمون والد 
95/0  2/26  000/1  04/26  آزمون سارگان 
0038/0  9/2-  0041/0  9/2- مرت ه  

آزمون  اول
 خودهمبستگی

7407/0 باند-آرلانو  331/0  8212/0  23/0 مرت ه  
 دوم

308[28]  308[28]  تعداد مشاهدات 
 ]ها تعداد استا [

)تفا م در لگاریتم سرانه تولیرد ناخرالص    های تحقیش ** در هر دو الگو متغیر وابتته رشد اقتصادی * من ع: یافته
      ها است  خوی به قیمت ثابت( استا دا
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انردازه   ضراکی از آ  اسرت کره    ،یابد  این نتیجره  درید کاهش می 035/0رشد اقتصادی 
 ها در سطحی بیش از اندازه بهینه خود قرار دارد   دولت در استا 

یرابیم کره انردازه دولرت برر      درمی ،در برآورد دوم با تفمیک این متغیر به دو جزء آ 
ها اثر منفی بر رشد اقتصادی دارد  همچنین اندازه ای نیز در استا اساس اعت ارات هزینه

از سطح  ،رغم داشتن عهمت مث تبه ها اقتصادی استا ای دولت بر رشد مخارج سرمایه
 باشد معناداری قابم ق ولی برخوردار نمی

 
 GMM-SYSز   نتایج ضایم از برآورد الگو با تخمین .5 جدول

 برآورد اول برآورد دوم
 ارز  متغیرهای توضیحی

 اضتمال
 انحرا 
 ارز   ری  معیار

 اضتمال
 انحرا 
  ری  معیار

 GDPاول   وقفه -067/0 0096/0 000/0 -085/0 0143/0 000/0

 درجه توسعه مالی 023/0 0126/0 067/0 025/0 0099/0 011/0
 تورم -003/0 0002/0 000/0 -004/0 0002/0 000/0
 اندازه دولت -035/0 0094/0 000/0 - - -
 ایاندازه اعتبارات هزینه - - - -058/0 0253/0 022/0

هایداراییتملکاندازه - - - 005/0 0101/0 607/0
 ایسرمایه

 های تشخیصی آزمون
 ارز 
 ارز  آماره آزمو  اضتمال

  آماره آزمو  اضتمال

000/0 50/933  000/0 9/751  آزمون والد 
95/0  2/26  000/1  04/26  آزمون سارگان 
0038/0  9/2-  0041/0  9/2- مرت ه  

آزمون  اول
 خودهمبستگی

7407/0 باند-آرلانو  331/0  8212/0  23/0 مرت ه  
 دوم

308[28]  308[28]  تعداد مشاهدات 
 ]ها تعداد استا [

)تفا م در لگاریتم سرانه تولیرد ناخرالص    های تحقیش ** در هر دو الگو متغیر وابتته رشد اقتصادی * من ع: یافته
      ها است  خوی به قیمت ثابت( استا دا
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 گیری نتیجه. 6
نشا   ،وجود مطالعات متعدد در زمینه رابطه توسعه مالی و رشد اقتصادی بویژه در ایرا 

 ،آ  برر عمومررد اقتصرادی دارد  در همرین راسرتا      تأثیراز اهمیت این بخش اقتصادی و 
جای تحویرم سرری زمرانی    ه ب :پژوهش ضا ر با چند ویژگی متفاوت یورت گرفته است

تمرکز شده است کره   1380-91های ها طی سالستا های تابوویی در ابر داده ،کشوری
ترری را در اختیرار   باشرد و اطهعرات م تروط   دارای مزیت بیشتری در واکاوی بحث مری 

با توجه به وجود معیارهای متعدد از توسعه مرالی و برویژه    همچنیندهد  محقش قرار می
ه شرده اسرت ترا بر    تره    ،هاناهمتا  بود  رفتار هریک از این معیارها در سطح استا 

جای استفاده جداگانه از معیارهای توسعه مالی در برآورد الگو، که عموماً با نتایج متضراد  
ها سنجش همراه است، با توفیش معیارهای مختوف توسعه مالی، درجه توسعه مالی استا 

از رو   ،هرا در برآورد اثر این عامم برر رشرد اقتصرادی اسرتا     و نهایتاً بندی شود  و رده
اسرت    یافته سیتتمی استفاده شدهز  گشتاورهای تعمیمهای تابوویی پویا و تخمینداده

 باشد   یافته میهای گشتاورهای تعمیمز ترینِ تخمینآکه در نوو خود از کار
دهد که درجه توسعه مالی در دهره  ها نشا  مینتایج ضایم از توییف و تحویم داده

بره رقرم    1380در سال  516/0طور متوسط از رقم ه کرده و ب روندی نزولی را تجربه 80
 1390کاهش یافته است  با این ضال با افزایش شراخص از سرال    1391در سال  460/0
تروا   مری  ،ها استکه عمدتاً به دلیم کاهش مانده بدهی بخش غیردولتی بانک 1391به 

 یدوار بود  ام بعد از آ  هایبه به ود و عیت و شرایط بخش مالی در سال
ها نیز روندی تقری اً مشابه داشته و سیری نزولری را تجربره   نرخ رشد اقتصادی استا 

یافته سیترتمی نشرا    کرده است  نتایج ضایم از برآورد الگو با رو  گشتاورهای تعمیم
شرود  درجره   ییرد مری  أهرای کشرور ت  یی شرطی در بین اسرتا  دهد که فر یه همگرامی

جهرت  ای هماقتصادی داشته و نشا  از رابطره ت و معنادار بر رشد اثری مث  ،توسعه مالی
رشد اقتصرادی   ،هاکه با کاهش درجه توسعه مالی استا به نحوی ؛بین این دو عامم دارد

هرا بروده و   ییدی بر یافتره ضایروه در تحویرم داده   أال ته ت ،یابد  این نتیجهنیز کاهش می
 دهد   ی را نشا  میضرکتیِ درجه توسعه مالی و رشد اقتصادهم

تورم اثری منفی بر رشد اقتصادی دارد که ال ته توجه خاص متئولا  پولی و مالی را 
طو د  اندازه دولت نیز اثری منفی بر رشد اقتصادی دارد و نشرا   کاهش آ  می جهتدر 
ها نیز به ت ع سطح کشوری، میرزا  دخالرت   دهد که در اقتصاد ایرا  در سطح استا می

اقتصاد بیش از ضد بهینه بوده و لاا جهرت پویرایی و رشرد بوندمردت اقتصراد،      دولت در 
های دولتی و لراا افرزایش سرهم بخرش خصویری و تعراونی، امرری        ی گرکاهش تصدی
  روری است  

ه دولرت برر   دهد که اندازمه تفمیک این متغیر به دو جزء آ  نشا  مینتیجه آخر این
اثرر   ها اثر منفری برر رشرد اقتصرادی دارد و ال تره     ی نیز در استا ااساس اعت ارات هزینه

هرا از نیرر آمراری معنرادار     ی دولت بر رشد اقتصادی اسرتا  امث ت اندازه مخارج سرمایه
 باشد نمی
 
 منابع
 بررسی اثر توسعه مالی برر رشرد   (  1392  )ابونوری، ع اس عوی و تیموری، منیژه

های رشد و توسرعه   پژوهش  UMIو  OECDای بین کشورهای  اقتصادی: مقایته
  29-40یص ، 11، شماره 3، سال اقتصادی

 ،پدیده نفررین منرابع   تأثیر(   1392)  ر ا  طال وو، و جاوید بهرامی، زیور؛ اسدی 
 عومری  فصرونامه   پویرا  الگروی پانرم   قالر   در اقتصرادی  رشرد  و مرالی  توسعه بر

  9-26یص ،10 شماره ،3 سال ،اقتصادی و توسعه رشد های پژوهش پژوهشی

 بررسی تط یقری  (  1390)  الله؛ فراهانی، مهدی و شقاقی، فاطمه ی، قدرتدور امام
یافترره و  در کشررورهای توسرعه  هرای مررالی برر رشررد اقتصرادی    اثرگترتر  بررازار 

،  فصرونامه عوروم اقتصرادی     1975-2008های توفیقی  توسعه با رو  داده درضال
  45-72 یص، 14، شماره 4سال 

  اقتصادی کشرورهای   توسعه مالی بر رشد(  1388)  رنج ر، امیدراسخی، سعید و
  1-22یص ، 27، شماره 16، سال مجوه دانش و توسعه  عضو کنفران  اسهمی

 ای توسرعه مرالی برر     تأثیر آستانه(  1392)  پور، لتیا  شه ازی، کیومرث و سعید
، هرای رشرد و توسرعه اقتصرادی     پژوهش  رشد اقتصادی در کشورهای دی هشت

  21-38 یص ،12، شماره 3سال 

 (  نیریه همگرایی، وابتتگی فضایی و رشد منطقره 1386کترایی، اسرافیم  ) ،ای
  27-64، یص 77شماره  فصونامه تحقیقات اقتصادی 

  بررسری  (  1393  )محمدی، تیمور؛ ناظما ، ضمید و خداپرست پیرسرایی، یزدا
ی و رشرد اقتصرادی؛ مقایتره    رابطه عویت پویای بین توسعه مالی، باز بود  تجار
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اقتصاد بیش از ضد بهینه بوده و لاا جهرت پویرایی و رشرد بوندمردت اقتصراد،      دولت در 
های دولتی و لراا افرزایش سرهم بخرش خصویری و تعراونی، امرری        ی گرکاهش تصدی
  روری است  

ه دولرت برر   دهد که اندازمه تفمیک این متغیر به دو جزء آ  نشا  مینتیجه آخر این
اثرر   ها اثر منفری برر رشرد اقتصرادی دارد و ال تره     ی نیز در استا ااساس اعت ارات هزینه

هرا از نیرر آمراری معنرادار     ی دولت بر رشد اقتصادی اسرتا  امث ت اندازه مخارج سرمایه
 باشد نمی
 
 منابع
 بررسی اثر توسعه مالی برر رشرد   (  1392  )ابونوری، ع اس عوی و تیموری، منیژه

های رشد و توسرعه   پژوهش  UMIو  OECDای بین کشورهای  اقتصادی: مقایته
  29-40یص ، 11، شماره 3، سال اقتصادی

 ،پدیده نفررین منرابع   تأثیر(   1392)  ر ا  طال وو، و جاوید بهرامی، زیور؛ اسدی 
 عومری  فصرونامه   پویرا  الگروی پانرم   قالر   در اقتصرادی  رشرد  و مرالی  توسعه بر

  9-26یص ،10 شماره ،3 سال ،اقتصادی و توسعه رشد های پژوهش پژوهشی

 بررسی تط یقری  (  1390)  الله؛ فراهانی، مهدی و شقاقی، فاطمه ی، قدرتدور امام
یافترره و  در کشررورهای توسرعه  هرای مررالی برر رشررد اقتصرادی    اثرگترتر  بررازار 

،  فصرونامه عوروم اقتصرادی     1975-2008های توفیقی  توسعه با رو  داده درضال
  45-72 یص، 14، شماره 4سال 

  اقتصادی کشرورهای   توسعه مالی بر رشد(  1388)  رنج ر، امیدراسخی، سعید و
  1-22یص ، 27، شماره 16، سال مجوه دانش و توسعه  عضو کنفران  اسهمی

 ای توسرعه مرالی برر     تأثیر آستانه(  1392)  پور، لتیا  شه ازی، کیومرث و سعید
، هرای رشرد و توسرعه اقتصرادی     پژوهش  رشد اقتصادی در کشورهای دی هشت

  21-38 یص ،12، شماره 3سال 

 (  نیریه همگرایی، وابتتگی فضایی و رشد منطقره 1386کترایی، اسرافیم  ) ،ای
  27-64، یص 77شماره  فصونامه تحقیقات اقتصادی 

  بررسری  (  1393  )محمدی، تیمور؛ ناظما ، ضمید و خداپرست پیرسرایی، یزدا
ی و رشرد اقتصرادی؛ مقایتره    رابطه عویت پویای بین توسعه مالی، باز بود  تجار
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، شرماره  3، سال فصونامه اقتصاد انرژی ایرا   موردی دو کشور نفتی ایرا  و نروژ
  151-178 یص، 10

   (  نرابرابری و رشرد اقتصرادی در    1391محمودزاده، محمود و عومری، سریامک  )
، شرماره  20، سرال  های اقتصادیها و سیاستفصونامه پژوهشهای کشور  استا 
  131-148، یص 64

  تحویرم اثرر توسرعه    (  1392)  منصف، ع دالعوی؛ ترکی، لیه و عووی، سید جرابر
گرروه دی هشرت: عویرت گرنجرر پرانوی برا        مالی بر رشد اقتصادی در کشورهای

، سرال  های رشد و توسعه اقتصرادی  پژوهش  (1990-2010استرپ ) رویمرد بوت
  73-92 یص، 10، شماره 3

 ،هرای  بررسی  اقتصادی رشد و مالی توسعه رابطه بررسی .(1388  )مانی موتمنی 
  66-58یص  ،34 شماره بازرگانی،
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241/0 آرربایجا  شرقی  435/0  528/0  398/0  
210/0 آرربایجا  غربی  307/0  505/0  484/0  

244/0 اردبیم  159/0  273/0  397/0  
290/0 ایفها   590/0  542/0  519/0  
456/0 ایهم  364/0  585/0  332/0  
314/0 بوشهر  211/0  185/0  066/0  
315/0 تهرا   093/1  993/0  083/0  
303/0 وبختیاریچهارمحال  518/0  234/0  470 /0  

239/0 خراسا   426/0  429/0  253/0  
192/0 خوزستا   356/0  078/0  291/0  
279/0 زنجا   464/0  721/0  353/0  
745/0 سمنا   363/0  635/0  363/0  

165/0 سیتتا  و بووچتتا   369/0  307/0  135/0  
231/0 فارس  510/0  517/0  320/0  
316/0 قزوین  352/0  544/0  493/0  
241/0 قم  613/0  543/0  346/0  

230/0 کردستا   351/0  364/0  299/0  
231/0 کرما   431/0  464/0  357/0  
243/0 کرمانشاه  298/0  587/0  330/0  

199/0 وبویراضمدکهگیوویه  319/0  424/0  354/0  
208/0 گوتتا   410/0  643/0  557/0  
287/0 گیه   413/0  597/0  422/0  
229/0 لرستا   338/0  664/0  361/0  
349/0 مازندرا   375/0  614/0  431/0  
274/0 مرکزی  335/0  255/0  204/0  
230/0 هرمزگا   406/0  208/0  290/0  
192/0 همدا   321/0  457/0  198/0  
450/0 یزد  411/0  411/0  363/0  



فصلنامة سیاست گذاری پیشرفت اقتصادی دانشگاه الزهرا )س(/61
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241/0 آرربایجا  شرقی  435/0  528/0  398/0  
210/0 آرربایجا  غربی  307/0  505/0  484/0  

244/0 اردبیم  159/0  273/0  397/0  
290/0 ایفها   590/0  542/0  519/0  
456/0 ایهم  364/0  585/0  332/0  
314/0 بوشهر  211/0  185/0  066/0  
315/0 تهرا   093/1  993/0  083/0  
303/0 وبختیاریچهارمحال  518/0  234/0  470 /0  

239/0 خراسا   426/0  429/0  253/0  
192/0 خوزستا   356/0  078/0  291/0  
279/0 زنجا   464/0  721/0  353/0  
745/0 سمنا   363/0  635/0  363/0  

165/0 سیتتا  و بووچتتا   369/0  307/0  135/0  
231/0 فارس  510/0  517/0  320/0  
316/0 قزوین  352/0  544/0  493/0  
241/0 قم  613/0  543/0  346/0  

230/0 کردستا   351/0  364/0  299/0  
231/0 کرما   431/0  464/0  357/0  
243/0 کرمانشاه  298/0  587/0  330/0  

199/0 وبویراضمدکهگیوویه  319/0  424/0  354/0  
208/0 گوتتا   410/0  643/0  557/0  
287/0 گیه   413/0  597/0  422/0  
229/0 لرستا   338/0  664/0  361/0  
349/0 مازندرا   375/0  614/0  431/0  
274/0 مرکزی  335/0  255/0  204/0  
230/0 هرمزگا   406/0  208/0  290/0  
192/0 همدا   321/0  457/0  198/0  
450/0 یزد  411/0  411/0  363/0  



62/تأثیر توسعه مالی بر رشد اقتصادی استان ها کاربرد رده بندی تلفیقی و روش گشتاورهای تعمیم یافته سیستمی
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 178/0 192/0 184/0 149/0 آرربایجا  شرقی
 216/0 183/0 /130 129/0 آرربایجا  غربی

 178/0 099/0 067/0 151/0 اردبیم
 232/0 197/0 250/0 179/0 ایفها 
 149/0 212/0 154/0 281/0 ایهم
 029/0 067/0 089/0 194/0 بوشهر
 484/0 361/0 463/0 194/0 تهرا 
 210/0 085/0 219/0 187/0 وبختیاریچهارمحال

 113/0 156/0 180/0 148/0  خراسا 
 130/0 028/0 150/0 119/0 خوزستا 
 158/0 262/0 196/0 172/0 زنجا 
 162/0 231/0 154/0 460/0 سمنا 

 061/0 112/0 156/0 102/0 وبووچتتا سیتتا 
 143/0 188/0 216/0 143/0 فارس
 220/0 197/0 149/0 195/0 قزوین
 155/0 197/0 260/0 149/0 قم

 134/0 132/0 149/0 142/0 کردستا 
 159/0 168/0 182/0 142/0 کرما 
 147/0 213/0 126/0 150/0 کرمانشاه

 158/0 154/0 135/0 123/0 وبویراضمدکهگیوویه
 249/0 233/0 174/0 129/0 گوتتا 
 189/0 217/0 175/0 177/0 گیه 
 161/0 241/0 143/0 141/0 لرستا 
 193/0 223/0 159/0 215/0 مازندرا 
 091/0 093/0 142/0 169/0 مرکزی
 130/0 075/0 172/0 142/0 هرمزگا 
 088/0 166/0 136/0 119/0 همدا 
 162/0 149/0 174/0 278/0 یزد

 1390( سال Vبی مقیاس شده موزو  )ماتری   .8 جدول
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030/0 آرربایجا  شرقی  038/0  053/0  055/0  
026/0 آرربایجا  غربی  027/0  051/0  068/0  

031/0 اردبیم  014/0  027/0  055/0  
036/0 ایفها   052/0  054/0  072/0  
057/0 ایهم  032/0  059/0  046/0  
039/0 بوشهر  019/0  019/0  009/0  
039/0 تهرا   096/0  100/0  151/0  
038/0 بختیاریوچهارمحال  046/0  024/0  066/0  

030/0  خراسا   037/0  043/0  035/0  
024/0 خوزستا   031/0  008/0  041/0  
035/0 زنجا   041/0  072/0  049/0  
093/0 سمنا   032/0  064/0  051/0  

021/0 وبووچتتا سیتتا   032/0  031/0  019/0  
029/0 فارس  045/0  052/0  045/0  
040/0 قزوین  031/0  055/0  069/0  
030/0 قم  054/0  055/0  048/0  

029/0 کردستا   031/0  037/0  042/0  
029/0 کرما   038/0  047/0  050/0  
030/0 کرمانشاه  026/0  059/0  046/0  

025/0 وبویراضمدکهگیوویه  028/0  043/0  049/0  
026/0 گوتتا   036/0  065/0  078/0  
036/0 گیه   036/0  060/0  059/0  
029/0 لرستا   030/0  067/0  050/0  
044/0 مازندرا   033/0  062/0  060/0  
034/0 مرکزی  030/0  026/0  028/0  
029/0 هرمزگا   040/0  021/0  040/0  
024/0 همدا   028/0  046/0  028/0  
056/0 یزد  036/0  041/0  051/0  



فصلنامة سیاست گذاری پیشرفت اقتصادی دانشگاه الزهرا )س(/63
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030/0 آرربایجا  شرقی  038/0  053/0  055/0  
026/0 آرربایجا  غربی  027/0  051/0  068/0  

031/0 اردبیم  014/0  027/0  055/0  
036/0 ایفها   052/0  054/0  072/0  
057/0 ایهم  032/0  059/0  046/0  
039/0 بوشهر  019/0  019/0  009/0  
039/0 تهرا   096/0  100/0  151/0  
038/0 بختیاریوچهارمحال  046/0  024/0  066/0  

030/0  خراسا   037/0  043/0  035/0  
024/0 خوزستا   031/0  008/0  041/0  
035/0 زنجا   041/0  072/0  049/0  
093/0 سمنا   032/0  064/0  051/0  

021/0 وبووچتتا سیتتا   032/0  031/0  019/0  
029/0 فارس  045/0  052/0  045/0  
040/0 قزوین  031/0  055/0  069/0  
030/0 قم  054/0  055/0  048/0  

029/0 کردستا   031/0  037/0  042/0  
029/0 کرما   038/0  047/0  050/0  
030/0 کرمانشاه  026/0  059/0  046/0  

025/0 وبویراضمدکهگیوویه  028/0  043/0  049/0  
026/0 گوتتا   036/0  065/0  078/0  
036/0 گیه   036/0  060/0  059/0  
029/0 لرستا   030/0  067/0  050/0  
044/0 مازندرا   033/0  062/0  060/0  
034/0 مرکزی  030/0  026/0  028/0  
029/0 هرمزگا   040/0  021/0  040/0  
024/0 همدا   028/0  046/0  028/0  
056/0 یزد  036/0  041/0  051/0  




