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 چکیده 

ی جریان مصرف، انباشت  ژوهش حاضر نخست رفاه اقتصادی با استفاده از شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی مبتنی بر چهار مؤلفه در پ 

از رهیافت خود رگرسیونی با وقفه های توزیعی در قالب سه  ثروت، امنیت و توزیع درآمد محاسبه و برآورد شد. سپس با استفاده 

مورد بررسی و آزمون قرار گرفت. در این راستا در باب تعمیق    ۱۴۰۱تا    ۱۳۵۰دی در دوره زمانی  الگو، اثر تعمیق مالی بر رفاه اقتصا 

مجزایی تصریح و برآورد گردید. محاسبه شاخص    مالی از سه شاخص در مطالعه حاضر استفاده و الگوی پژوهش بر اساس شاخص

در    ۹/۲۰که از رقم  نحویمه پنجم روند افزایشی داشته است. بهی اول تا برناترکیبی رفاه بیانگر آن است که شاخص رفاه از برنامه

ی سوم سطح رفاه بیشتر از میانگین کل دوره بوده  ی پنجم رسیده است. همچنین پس از برنامهدر برنامه  ۳/۶۰برنامه اول به رقم  

های تعمیق مالی نیز حاکی از وجود روندی تقریباً افزایشی است. نتایج برآورد الگو در بلندمدت نشان  است. روند حرکتی شاخص

ه اقتصادی همراه است؛ همچنین رشد اقتصادی و درآمد سرانه اثری مثبت  دهد هر سه شاخص تعمیق مالی با اثری مثبت بر رفامی

و پسا برجام به  (  ۱۳۶۸تا    ۱۳۵۵که در دوران قبل انقلاب تا پایان جنگ )ی دیگر آنو تورم اثری منفی بر رفاه اقتصادی دارد. یافته

 نحو معناداری از سطح رفاه اقتصادی ایران کاسته شده است.
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 مقدمه  .1

ها در کشورهای مختلف مسئولیت تأمین خدمات و فراهم ساختن شرایط ایجاد رفاه در جامعه متبوع را بر عهده  ی دولتعموماً همه

ها و  گذاری، وضع قوانین و مقررات، خلق منابع مالی جدید، ایجاد زمینهسازی، سیاست گیرند. از اینرو خود را ملزم به امور نهادمی

های خود به  در راستای فعالیتکنند و بدین ترتیب  تصادی در جهت نیل به عدالت و برابری در جامعه میشرایط رشد و تحول اق

که شواهد و اسناد مختلف، سطح توسعه و  کنند. کما اینرفاه ملی نیز اندیشیده و در حد امکانات خود در جهت تأمین آن اقدام می 

آوردند؛ در این راستا توسعه بخش مالی و نقش مهم  در این خصوص به عمل میها مؤید این است که هر ساله اقداماتی  پیشرفت آن

سایر   و  اعتبارات  به  دسترسی  مالی  توسعه  است.  کرده  جلب  خود  به  مطالعات  در  را  وافری  توجه  رفاه  و  اقتصادی  رشد  در  آن 

نداز برای انباشت سرمایه فیزیکی و  اتوانند محرک رشد اقتصادی بوده و در هدایت پسبخشد که میمحصولات مالی را بهبود می

های مالی نقش  واسطه(.  ۲۰۲۰،  ۲؛ چامیو ۲۰۱۷،  ۱انسانی و تأمین سرمایه برای مشاغلی که مولد هستند مؤثر باشد )چامیو و آسونگو

را کاهش    منشیهای مبادلاتی، ریسک، مشکلات ایجادشده ناشی از کژگزینی و کژکنند. چراکه هزینه مهمی در نظام مالی ایفا می

گیرندگان خرد امکان  انداز کنندگان و وامهای مالی برای پسکنند؛ در نتیجه واسطهدار را فراهم میداده و امکان اعطای وام مدت

بدینبهره و  نموده  فراهم  را  مالی  بازار  از  افزایش میمندی  را  اقتصاد  کارایی  واسطه وسیله  واقع  در  بین  دهند؛  مالی  انداز  پسهای 

ی این کنند و در نتیجهها کمک میگیرند و به انتقال وجوه بین آنگیرنده( قرار میکنندگان )قرضدهنده( و مصرفان )قرضکنندگ

توان افزایش  (. بدین ترتیب تعمیق مالی را می۱۳۸۸بخشند )قضاوی،  دهی وجوه، رفاه اقتصادی همه را در جامعه بهبود میجهت 

های مالی آگاه و در نتیجه افزایش رقابت، عدم  آن در اقتصاد تعریف نمود که از طریق تقویت نهاداندازه نظام مالی و نقش و نفوذ  

نوبه خود منجر به تخصیص شود؛ این امر بهسازی ریسک میهای مبادلاتی را کاهش داده و سبب متنوعتقارن اطلاعاتی و هزینه

 (.۱۳۹۳ترابی و همکاران، گردد )ابووری میبهینه سرمایه و در نهایت کارایی و بهره

قابل اقتصادی  رشد  و  مالی  توسعه  بین  همبستگی  که  معتقدند  اقتصاددانان  از  استدلال  برخی  اقتصاددانان  سایر  و  نیست  توجه 

  (. با این حال این روابط نزدیک ۲۰۱۱، ۳شوند )حسن و همکارانکنند که اجزای مالی حیاتی هستند زیرا باعث رشد اقتصادی میمی

ها در کشورهای  طور معمول دولتکند؛ بهبین توسعه مالی و رشد لزوماً به این معنی نیست که توسعه مالی به کاهش فقر کمک می

در حال توسعه با وظیفه تحقق رشد اقتصادی مواجه هستند که شامل توزیع عادلانه درآمد و کاهش فقر است. به عبارت دیگر رشد  

(. تعدادی از  ۲۰۰۷،  ۴بندی کرد )بک و همکاران رشد با افزایش )کاهش( نابرابری درآمد و فقر طبقهتوان به عنوان  اقتصادی را می

های مالی به ارتقای رشد اقتصادی و کاهش نابرابری درآمد و فقر در سراسر  اند که توسعه واسطه مطالعات نظری و تجربی نشان داده

این مطالعات، توسعه مالی به به عنوان تعمیق مالی شناخته میجهان کمک کرده است. در  به عنوان مقیاس  طور معمول  شود و 

شود. در واقع، تعمیق مالی ابزاری قدرتمند برای توسعه اقتصادی در نظر گرفته  یافته بخش مالی در اقتصاد واقعی تلقی میافزایش

بهمی را  مشتریان  همه  نیازهای  لزوماً  گسترش  حال  در  مالی  سیستم  چه  اگر  نمیطور  شود،  برآورده  اساس  یکسان  این  بر  کند؛ 

زیادی قرارگرفته است )کینکیو و همکاران  مورد توجه  اخیراً  برای بررسی توسعه مالی  (. تعمیق مالی،  ۲۰۱۶،  ۵رویکردهای جدید 

می تخصیص  مؤثری  نحو  به  را  سرمایهاعتبار  به  بخشیدن  تنوع  با  را  ریسک  واسطه دهد،  در  میگذاری  کاهش  مالی  دهد،  های 

 
1 Tchamyou and Asongu 
2 Tchamyou 
3 Hassan et al 
4 Beck et al 
5 Kinkyo et al 



 

 

از طریق اطلاعات متقارن کاهش میهای مبادله واسطههزینه اقتصادی و در  های مالی را  دهد. در نتیجه، تعمیق مالی باعث رشد 

کن های اعتباری بخش فقیر جامعه را ریشهشود که تعمیق مالی محدودیتگونه استنباط میشود. ایننتیجه بهبود توزیع درآمد می

(.  ۲۰۱۲،  ۱دهد )اینو و هاموریها را افزایش دهد که در مقابل، فقر را کاهش میهای تولیدی آنی داراییوری و کارایکند تا بهرهمی

کند، ضروری است. شمول مالی رسمی با داشتن یک تر شدن مالی یک اقتصاد را بر رشد ترکیب میتجزیه و تحلیلی که تأثیر عمیق 

پس ارائهحساب  سایر  یا  بانک  در  تراکنش  یا  پرداخت انداز  دریافت  و  انجام  باهدف  مالی  پسدهندگان خدمات  و  آغاز  ها  پول  انداز 

ی بعد، شمول مالی همچنین شامل دسترسی به اعتبار از مؤسسات مالی رسمی، علاوه بر استفاده از محصولات شود. در مرحلهمی

مطالعات تجربی رابطه  (.۲۰۱۹،  ۲گریفولی-نیدهد ریسک مالی را کاهش دهند )آدریان و مانچیای است که به مردم اجازه میبیمه 

به مالی،  بخش  تقویت  بین  میمعناداری  نشان  مردم  رفاه  بهبود  و  اقتصادی  رشد  با  رسمی،  مالی  امور  و  ویژه  )چاکرابارتی  دهد 

های  بانکدهند که شمول مالی بیشتر از طریق گسترش شعب  ( توضیح می۲۰۱۴)  ۴در این راستا، برون و لاو  (؛۳،۲۰۲۱موکرجی

انداز به ایجاد  دهد. پسوکار را افزایش میانداز و رشد کسبدهد و پسروستایی و گسترش محصولات مالی، نرخ فقر را کاهش می

کند؛ بنابراین  بخشد و یک شبکه ایمنی در مواقع اضطراری ایجاد میکند، امتیازات اعتباری را بهبود میتاریخچه تراکنش کمک می

گذاری همچنین انداز و سرمایهکند. دسترسی به خدمات مالی مانند پسترسی آسان به تسهیلات اعتباری باز میدرها را برای دس

بهره را در  بهبود میترازنامه خانوارها  افزایش میبخشد، فعالیتوری  را  اقتصادی  اقتصادی حمایت میهای  از رشد  کند و  دهد که 

توانند رفاه خود را افزایش دهند و اثراتی بر  براین با افزایش دسترسی اقتصادی، مشتریان میبرد؛ بنااستاندارد زندگی فقرا را بالا می

این مستند شده است زمانی که شرکت بر  رفاه عمومی جامعه بگذارند؛ علاوه  به واماقتصاد و  ها دسترسی  های کوچک و متوسط 

آن میدارند،  قادر  را  داراییها  در  سرمایهسازد  مولد  نوبه  گذاریهای  به  که  میکنند  افزایش  را  شغل  ایجاد  خود  و  ی  )بایدو  دهد 

های مالی بر رشد اقتصادی  دهد که اثر توسعه واسطه(. مطالعات صورت گرفته توسط پژوهشگران پیشین نشان می۵،۲۰۲۰همکاران 

در ارتباط با تأثیر تعمیق مالی  و کاهش نابرابری درآمد نتیجه واحدی نداشته است و از طرفی با جستجوی نگارندگان این پژوهش  

ای در داخل کشور که تأثیر مستقیم تعمیق مالی بر رفاه اقتصادی را نشان دهد، یافت نشده است. با توجه  بر رفاه اقتصادی، مطالعه

از آن، این مطالعه در نظر دارد که تأ  اقتصادی  ایران و امکان تأثیرپذیری سطح رفاه  اقتصاد  ثیر تعمیق به اهمیت تعمیق مالی در 

  ۵مالی بر رفاه اقتصادی را پوشش دهد و در پی پاسخگویی به این سؤالات است که نخست، فرآیند حرکتی رفاه اقتصادی ایران طی 

  -۱های تعمیق مالی )دهه اخیر به چه صورت است؟ دوم، تعمیق مالی چه اثری بر رفاه اقتصادی دارد؟ سوم، کدام یک از شاخص

تولید  به  نقدینگی  پول    -۲  نسبت  به حجم  اسکناس و مسکوک  نسبت میانگین سه شاخص    -۳نسبت  تولید،  به  نقدینگی  نسبت 

بانک اعطایی  سرمایهتسهیلات  سپرده  نسبت  و  تولید  به  خصوصی  بخش  به  بلندها  تولید(گذاری  به  تأثیر    مدت  اقتصادی  رفاه  بر 

که در بخش دوم به ادبیات  دهی شده است  اساس سازمانبسزایی دارد؟ برای پاسخگویی به سؤالات مذکور، پژوهش حاضر بر این  

ها ارائه خواهد پژوهش با تأکید بر ادبیات نظری و ادبیات تجربی پرداخته خواهد شد. در بخش سوم روش پژوهش و توصیف داده

شود و در  ام میهای توزیعی انجهای سری زمانی به روش خود رگرسیونی با وقفهشد؛ سپس در بخش چهارم برآورد مدل با داده

 گردد. پایان، نتایج پژوهش و راهکارها ارائه می
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 ادبیات نظری پژوهش   .2

ی اقتصادی جوامع در سایه نظام کارای تأمین منابع مالی و کارکرد مؤثر  در دنیای پیشرفته، متمدن و پیچیده امروز، رشد و توسعه 

های محیطی و  وکارها و نیاز گسترده به منابع مالی از یک سو و پویاییکسبارکان این نظام میسر خواهد بود. افزایش پیچیدگی  

کند  نظام پیشرفته مالی را پیش از پیش آشکارتر میها از سوی دیگر، نیاز بهوکارهای روزافزون فراروی این کسب تبع آن ریسک به

-های مرتبط با رفاه تبیین میبه تعمیق مالی و کانالشده و سپس  (. در ادامه نخست مفهوم رفاه را بررسی۱۳۹۲)راعی و همکاران،  

 شود.

 رفاه

پذیری  ها، مسئولیتشود و حفظ شأن انسانسیاسی معطوف می-اقتصادی -رفاه تعبیری است که به یک وضعیت چندجانبه اجتماعی

عرصه  در  جامعه  کلیت  توانمندی  ارتقا  و  آن  قبال  در  رفاجامعه  اساسی  اهداف  از  جمعی  و  فردی  )یزدانی،  های  است  (.  ۱۳۸۲ه 

گرفته و استنباط رایج فعلی از آن به قرن بیستم  درگذشته رفاه در ارتباط با مفاهیمی چون شادی و کامیابی مورداستفاده قرار می

ل رفاه  ( عناصر و اصو۲۰۱۷)  ۳داند. پیگوعنوان بیان دیگری از مطلوبیت می( رفاه را به۱۹۹۳)  ۲پراگ(. ون۲۰۰۸،  ۱گردد )گریو برمی

یکدیگر می با  ارتباط  در  اندازهرا  راه  تنها  و  پانیکداند  از دیدگاه  است.  دانسته  پول  را  رفاه  عقاید  ۲۰۰۷)   ۴گیری  از  برگرفته  ( که 

امروزه رفاه  باشد بلکه تنها ابزاری برای رسیدن به منافعی است که رفاه را دربردارند.  خود هدف رفاه نمیخودی ارسطو است، ثروت به 

شود و بُعد  ی رفاه صرفاً بُعد مادی را شامل نمیتوان گفت که مقوله شود و بر این مبنا میو بُعد اجتماعی و اقتصادی تقسیم میبه د

توان تنها از روی عوامل اقتصادی سنجید، بلکه  (. رفاه عمومی را نمی۱۳۸۷غیرمادی و اجتماعی را نیز در بردارد )ربانی و همکاران،  

اینکه سطح بهداشت و آموزش در یک  ز قابلبا عوامل دیگر نی انتخاب وجود دارد؟ و یا  اینکه آیا آزادی  سنجش است. برای نمونه 

است. سن رویکرد رفاهی را با تمرکز    ۵گیرد، نظریه رفاه آمارتیا سنتری را در بر جامعه چقدر بالاست؟ تعریفی از رفاه که ابعاد وسیع

خوبی انجام داد. حداکثر رفاه انسان  ها را بهبر توانایی پیشنهاد کرد. از نظر وی سعادت انسان به کارهایی بستگی دارد که بتوان آن 

قیت توسعه اقتصادی  دهد. پیامدهای رفاهی نظریه سن معیار موفزمانی است که انسان بتواند بخواند، بخورد و رأی مناسب را ارائه  

وجود داشته باشد که چند    ۶مشاهده است، بلکه باید معیاری مانند شاخص توسعه انسانیتنها از سطح درآمد سرانه قابلاست که نه 

باشد.  بُعدی عالم واقع لازم میتر  اجتماعی مختلف که شاید هیچدر  از آنشود که دو وضعیت  نیستند، مقایسه  کدام  بهینه  نیز  ها 

کسی هم ضرر نبیند و یا  هر تخصیصی مجدد منابع و امکانات بین افراد جامعه ممکن است که برخی افراد منفعت ببرند و هیچ  شود.

پاره است  ممکن  اینکه  یا  بهبالعکس  ادامه  در  مبنا  این  بر  ببرند.  منفعت  دیگر  برخی  و  کنند  افراد ضرر  از ای  برخی  مختصر  طور 

که آیا با تخصیصی مجدد منابع و کالاها وضعیت جامعه بهتر خواهد شد یا  ت کردن در مورد این معیارهای مورداستفاده برای قضاو 

 (.۱۴۰۲)کریمی، شود نه معرفی می
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شود. از منظر سیاست پولی، تنوع شدن آن در اقتصاد تعریف میی سیستم مالی، نقش و فراگیر  عنوان افزایش اندازهتعمیق مالی به

(.  ۲۰۰۷،  ۱ها بیشتر تحت تأثیر تحولات بازارهای مالی هستند )ویسکوها و خانوارها مهم است؛ زیرا آنرتفوی شرکت رو به رشد پ 

ارائه افزایش  به  اشاره  برای  که  است  اصطلاحی  مالی  میتعمیق  استفاده  مالی  این میی خدمات  گستردهشود.  انتخاب  به  تر تواند 

های کلیدی تعمیق مالی این  های مختلف اجتماعی و اقتصادی اشاره داشته باشد. یکی از ویژگیگروهخدمات و دسترسی بهتر برای  

کند  است که رشد اقتصادی را از طریق گسترش دسترسی به افرادی که خودشان از منابع مالی کافی برخوردار نیستند، تسریع می

نیز از نقش بخش مالی در  (  ۱۹۹۳)  ۴یا گراسمن و هلپمن (  ۱۹۹۰)  ۳مرهای رشد معاصر، مانند رو نظریه  (. ۲۰۱۱،  ۲)گوسامی و شارما 

پس و سطوح  سرمایه  میانباشت  بهانداز حمایت  سرمایهکنند.  و  سرمایه، مصرف  بهبودیافته  جریان  نمونه  تشویق عنوان  را  گذاری 

های خرد مورداستفاده قرار گیرد که  شرکت  اندازیتواند توسط کارآفرینان برای راهانداز داخلی میکه افزایش پسکند، درحالیمی

ی  تعمیق مالی به بهبود یا افزایش مجموعه (.  ۲۰۲۰،  ۵شود )ایهونو و همکاران باعث ایجاد اشتغال، افزایش درآمد و کاهش فقر می

پول به تولید ناخالص    یشده است؛ همچنین به افزایش نسبت عرضه خدمات مالی اشاره دارد که برای تمام سطوح جامعه طراحی

های بیشتری برای رشد مداوم و پایدار  کند هر چه نقدینگی در اقتصاد بیشتر باشد، فرصتداخلی اشاره دارد که در نهایت فرض می

 (.۱۹۷۴، ۶در آن اقتصاد وجود دارد )کول

اقتصادی رشد  و  گذارها  تبیین  در  مالی  بازارهای  و  نهادها  نقش  به  دیرباز  از  بودهعلاقه  اقتصاددانان  زینگالسمند  و  راجان   ۷اند. 

می۱۹۹۸) استدلال  هزینه(  کاهش  با  مالی  توسعه  که  شرکتکنند  برای  خارجی  مالی  میهای  تسهیل  را  اقتصادی  رشد  کند.  ها، 

از تعمیق مالی میهنگامی شود دو دیدگاه در این خصوص مطرح است، یک دیدگاه از طرف تقاضا و دیگری از طرف  که صحبت 

شود؛ ولی دیدگاه دوم بر این اعتقاد  ضه، دیدگاه طرف تقاضا معتقد است که این رشد اقتصادی است که منجر به تعمیق مالی میعر

کننده رشد اقتصادی است؛ بر  باشد، یکی از عوامل مهم و تعییناست که توسعه مالی که با افزایش عرضه خدمات مالی همراه می

آزاد  طرفداران  اساس  با این  مالی میسازی  بازارهای  آزادسازی  نظیر  نهادین  اصلاحات  با  که  معتقدند  را زارها،  اقتصادی  رشد  توان 

لوین کرد.  است؛  ۱۹۹۷)  ۸تسهیل  کرده  تدوین  شکل  مطابق  را  اقتصادی  رشد  با  مالی  تعمیق  و  توسعه  بین  ارتباط  زنجیره   )

گذاران و تخصیص منابع، نظارت بر  عات درباره سرمایهشود توسعه مالی با تسهیل مدیریت ریسک، کسب اطلاکه دیده میطوری به

 تواند شرایط را برای رشد اقتصادی هموار سازد. ها و تسهیل مبادله، میمدیران و اعمال کنترل، تجهیز سپرده

 
 ( ۱۹۹۷منبع: لوین )
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(، تسریع در انباشت سرمایه یک محرک حیاتی برای افزایش رشد اقتصادی است و اهمیت ۲۰۲۱)  ۱به گفته شومپیتر و سوئدبرگ

رابطه بین توسعه مالی شومپیتر و رشد اقتصادی در نقش توسعه مالی در کاهش هزینه مبادلات، اطلاعات و نظارت است. بر اساس  

ها، تحت نظارت  گذاریبود در تولید اطلاعات در مورد سرمایهبه هایی مانند(، توسعه در بخش مالی شامل رویه۲۰۰۴)  ۲بک و لوین

شود؛  جویی در انگیزه و متقابل کالاها و خدمات را شامل میها؛ همچنین مدیریت بهتر ریسک و تنوع، صرفهگذاریقرار دادن سرمایه

ی نوبهگذاری دارند که بهبخش سرمایهبنابراین، مؤسسات مالی با تأمین اعتبار موردنیاز بخش خصوصی، نقش بسزایی در حمایت از  

طور خاص،  های فناوری بهگذاری در نوآوریگذاری کلی دارد؛ بنابراین مؤسسات مالی با افزایش سرمایهخود تأثیر مثبتی بر سرمایه

 (.۲۰۱۴، ۳نقش مهمی در رشد اقتصادی و درآمد ملی دارند )ارس و اوزکان

 تعمیق مالی و رفاه 

تواند رفاه خانوار را به طرق  این معناست که بخش مالی در انجام وظایف خود بهبود یابد؛ در نتیجه توسعه مالی میتوسعه مالی به  

تحت پسمختلف  بازارهای  به  دسترسی  کردن  فراهم  مالی  بخش  کارکردهای  از  یکی  دهد.  قرار  تخصیص  تأثیر  و  اعتبار  و  انداز 

های  درآمد اجازه دهد تا از فرصتتواند به افراد کمنرو در سطح خرد توسعه مالی می(. از ای۱۲۲۰،  ۴کارآمدتر سرمایه است )میشکین 

خانوارها در اقتصادهای در حال توسعه از اعتبار خود برای مقاصد   (.۱۹۹۰،  ۵گذاری سودآور استفاده کنند )اسواران و کوتوال سرمایه

افزایش مخارج گذرا خود استفاده می افزایش سطح مصرف به معنای رفاه بیشتر ۲۰۰۸،  ۶)جانستون و موردوک کنند  مصرفی و   .)

است؛ علاوه بر این نه تنها سطح بلکه تغییر در مصرف نیز با رفاه خانوار مرتبط است. هموارسازی تغییرات مصرف مدنظر خانوارها  

اثرگذار باشد. استدلال شده است که عدم دسترسی   تواند بر رفاه (. تعمیق و توسعه مالی از کانال فقر نیز می۱۹۹۵،  ۷است )تاونسند

دهی در مقیاس کوچک و  های بالای واحد وام(. به دلیل هزینه۲۰۰۸،  ۸به منابع مالی یکی از عوامل اصلی فقر مداوم است )لوین

(، دریافت  ۱۹۹۴)  ۹ه، جاکوبی گذاری کنند. به عنوان نمون توانند در مقابل درآمدهای آتی وام بگیرند تا سرمایهسایر نواقص، فقرا نمی

توانند به فرزندان خود آموزش مناسب های فقیر نمیبخشد، زیرا خانوادهکه عدم دسترسی به اعتبار، فقر را در کشور پرو تداوم می

رند،  ( نشان دادند که خانوارهای روستاهای هندی که به بازارهای اعتباری دسترسی ندا۱۹۹۷)  ۱۰ارائه دهند. جاکوبی و اسکوفیاس 

رادکلیف و  شود، کاهش دهند.  های گذرا باعث کاهش درآمدشان میتمایل دارند هزینه تحصیل فرزندان خود را در زمانی که شوک

ی مالی به  دهند که مالکیت حساب رسمی در یک مؤسسه ، برای پیوند دادن شمول مالی به رفاه توضیح می(۲۰۱۲)  ۱۱وورهیس

های کشاورزی مانند تراکتور های خرد، خرید نهادههایی )مانند شرکتگذاری در فعالیتسرمایهخانوارها، فرصت انباشت وجوه برای  

دهد که درآمدزایی دارند؛ از ریزی برای بازنشستگی و مدیریت ریسک روزانه( را میگذاری در آموزش کودکان، برنامهو کود، سرمایه

به اولیه  حساب  اهداف اینرو  )برای  ارزش  ذخیره  یک  ذخیره  عنوان  برای  امن  مکانی  و  )برای احتیاطی(  خانه  از  خارج  در  پول  ی 

تواند به بهبود رفاه افراد کمک کند. معرفی سیستم های الکترونیکی نیز میکند. پرداختهای ناگهانی( عمل میجلوگیری از هزینه 
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های مبادلاتی و ایجاد ارتباط  اهش هزینهجویی در هزینه و زمان، افزایش فروش، ک هایی )ازجمله صرفه پرداخت الکترونیکی مزیت

ها به دوستان  های اجتماعی، دستمزدها و حواله ها( برای پرداخت مستقیم کمکمطمئن بین دولت، کارفرمایان، کارمندان و خانواده

 (. ۱،۲۰۱۰مکارانکند )اربک و هکنندگان ایجاد میهای خارج از کشور را به همراه دارد؛ بنابراین آسودگی برای مصرفو خانواده

مالیفرضیه  گسترش  همکاران   -ی  و  کلارک  توسط  که  ارائه ۲۰۰۶)  ۲نابرابری  می(  توضیح  است،  محدودیتشده  وقتی  های  دهد 

نهادی وجود داشته باشد، توسعه مالی ممکن است تنها به سود گروه درآمد بالاتری باشد که معمولاً دارای اعتبار هستند؛ بنابراین،  

به اعتبار و وثیقه کافی دسترسی  درآمدی که نسبتدهد که توسعه مالی به نفع گروه پردرآمد است. گروه کماین فرضیه نشان می اً 

شود، بعداً  ندارند، ممکن است دسترسی به خدمات مالی را با مشکل مواجه کنند؛ بنابراین فرد فقیر تنها به آموزش ابتدایی مجهز می

ی گسترش رضیهشود. برخلاف فی خود باعث کاهش رفاه مینوبهگیرد که بهپیوندد و دستمزد کمتری میبه بازار کار غیر ماهر می

نیومن  و  بانرجی  مالی،  استدلال می( فرضیه ۱۹۹۳)  ۳نابرابری  این فرضیه  را مطرح کردند.  مالی  نابرابری  کند که  ی محدود کردن 

کند تا برای  کند که راهی برای فقرا فراهم میدهد و دسترسی به اعتبار را گسترده میمالی را گسترش می  خدمات  ، توسعه مالی

ها را نیز افزایش ی خود رفاه آننوبهها را بهبود بخشد که بهدرآمدی آن  ی انسانی وام بگیرند و پتانسیلهای سرمایهگذاریسرمایه

رسد که بین نابرابری درآمد و توسعه مالی رابطه منفی وجود دارد  ی کاهش نابرابری مالی به این نتیجه میدهد؛ همچنین فرضیهمی

 یابد. یابد و رفاه بهبود میابری کاهش میو با بهبود توسعه مالی، نابر

 ادبیات تجربی پژوهش  .3

نگارندگان در   با جستجوی  اقتصادی صورت گرفته است؛ ولی  متغیرهای  بر  اثرگذاری تعمیق مالی  با  ارتباط  مطالعات متنوعی در 

بندی جربی پژوهش حاضر بر اساس دستهبنابراین در ادبیات ت؛ ای یافت نشده استارتباط با اثر تعمیق مالی بر رفاه اقتصادی مطالعه

می اختصاص  پرداختند  اقتصادی  متغیرهای  بر  مالی  تعمیق  اثر  بررسی  به  که  مطالعاتی  به  ابتدا  خارجی،  و  داخلی  یابد.  مطالعات 

 شود.سپس در ادامه مطالعاتی که به اثرگذاری متغیرهای اقتصادی بر رفاه توجه داشتند پرداخته می

ای با عنوان »بررسی رابطه علی تعمیق مالی و رشد اقتصادی در ایران« با استفاده از ( در مقاله۱۳۸۶کمیجانی و نادعلی )

  ۱۳۸۴تا    ۱۳۵۲رهیافت خود رگرسیونی برداری دو متغیره ارتباط علی بین تعمیق مالی و رشد اقتصادی در ایران در دوره زمانی  

و رشد اقتصادی در ایران ارتباط مستقیم با علیت گرنجری از رشد اقتصادی   مورد بررسی قراردادند. نتایج نشان داد بین تعمیق مالی

 باشد. راستا میبه تعمیق مالی وجود دارد؛ همچنین نتایج این پژوهش با نتایج کشورهایی که سیستم مالی پیچیده ندارند هم

رفتار بازار بورس اوراق بهادار ایران« با   ای با عنوان »تأثیر تعمیق بازارهای مالی بر( در مقاله۱۳۹۰پور )موسوی و نعمت

انباشتگی تأثیر تعمیق بازارهای مالی بر رفتار بازار بورس اوراق بهادار را  و تحلیل هم  ۱۳۸۷تا    ۱۳۷۳های فصلی سال  استفاده از داده

ص قیمت بورس دارد؛ ولی در  در اقتصاد ایران مورد بررسی قرار دادند. نتایج نشان داد در بلندمدت تعمیق مالی اثر مثبت بر شاخ 

 مدت اثر معناداری بر قیمت بورس ندارد.کوتاه

اثر تعمیق مالی بر رشد  ( در مقاله۱۳۹۳سلمانپور ) ایران«  اقتصادی در  ای با عنوان »بررسی تأثیر تعمیق مالی بر رشد 

های توزیعی مورد بررسی قرار داد. نتایج  فهبا استفاده از روش خود رگرسیونی با وق ۱۳۸۶تا  ۱۳۴۸اقتصادی در ایران در دوره زمانی  
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دهد  گذارد. الگوی نشان میدهد تعمیق مالی بر رشد اقتصادی تأثیر مثبت و توسعه مالی بر رشد اقتصادی تأثیر منفی مینشان می

آزادس به نحوه  اثر منفی  به عهده دارد که دلیل  ایران  اقتصادی  را در رشد و توسعه  اساسی  بازار بازار سرمایه نقش  مالی  ازی  های 

 گردد. میبر

ای با عنوان »بررسی رابطه بین تعمیق مالی و رشد اقتصادی کشور« ارتباط بین تعمیق مالی  ( در مقاله۱۳۹۳فر )محنت

ز  باشد و با استفاده ادهنده یک شاخص از تعمیق مالی میسناریو که هر سناریو نشان  ۴بازار سرمایه و رشد اقتصادی در ایران را در  

  ۳مورد بررسی قرار داد. نتایج نشان داد بین تعمیق مالی در بازار سرمایه و رشد اقتصادی در    ۱۳۸۸تا    ۱۳۶۹رگرسیون ساده را از  

رشد  موجب  مالی  تعمیق  که  بود  آن  بیانگر  سناریو  هر  در  گرنجری  علیت  آزمون  نتایج  و  دارد  وجود  مثبت  ارتباط  اول  سناریو 

رابطه این  اقتصادی وجود دارد؛  طرفه مییک  اقتصادی شده است و  ارتباط منفی بین تعمیق مالی و رشد  باشد و در سناریو آخر 

 باشد. که نتایج آزمون علیت گرنجری بیانگر مستقل بودن تعمیق مالی و رشد اقتصادی میدرحالی

اقتصادی« اثر شاخص عمق مالی بر رشد  ای با عنوان »بررسی اثر عمق مالی بر رشد  ( در مقاله۱۳۹۵فلیحی و بخارائی )

های توزیعی مورد بررسی قرار دادند. نتایج نشان داد  از طریق روش خودرگرسیونی با وقفه  ۱۳۹۳تا    ۱۳۵۳اقتصادی در دوره زمانی  

موجب   مالی  عمق  افزایش در شاخص  می  ۷/۰یک درصد  بلندمدت  در  اقتصادی  رشد  مالی  درصد  تعمیق  آنی  اثر  شود؛ همچنین 

 شود. درصد می ۰۸/۰اندازه تصاد موجب رشد اقتصادی بهاق

ای با عنوان »بررسی نقش تعمیق مالی بر تلاطم اقتصاد کلان« به بررسی تأثیر تعمیق  ( در مقاله۱۳۹۵قاسمی و نظری )

زن گشتاورهای  مینهای تابلویی پویا و تخبا استفاده از روش داده  ۱۳۸۹تا    ۱۳۷۰مالی بر تلاطم اقتصاد کلان در طی دوره زمانی  

از پژوهش مؤید وجود رابطهتعمیم پرداختند. نتایج حاصل  اقتصاد کلان است. تعمیق    Uای  یافته  شکل بین تعمیق مالی و تلاطم 

دهد ولی پس از آن آستانه عمق مالی بیشتر باعث  میصورت محدود و تنها تا آستانه خاصی کاهش  مالی تلاطم اقتصاد کلان را به

گردد. سهم تغییر تورم، تلاطم نرخ ارز و شاخص آزادسازی تجاری م اقتصاد کلان و موجب کاهش رشد اقتصادی میافزایش تلاط

اثرعنوان متغیر به نشان میهای  اقتصاد کلان  بر تلاطم  یافت؛  گذار  اقتصاد کلان کاهش خواهد  دهند که در شرایط تورمی، تلاطم 

دهد. بررسی رابطه بین تعمیق مالی و تلاطم اقتصاد کلان در دوره زمانی  ا افزایش میهمچنین تلاطم نرخ ارز، تلاطم اقتصاد کلان ر

 های کمی تائید نگردیده است. های آماری و الگوییدهد رابطه معناداری بر اساس آزمون موردبررسی نشان می

جهانی شدن« تأثیر ابعاد اقتصادی،  ( با عنوان »تحلیل رفاه اقتصادی با تأکید بر ابعاد  ۱۳۹۷جعفری صمیمی و همکاران )

  ۵۰های تابلویی برای  شدن و با روش دادهشدن را بر رفاه اقتصادی با استفاده از شاخص ترکیبی جهانیسیاسی و اجتماعی جهانی

ی  مورد بررسی قرار دادند. نتایج حاکی از آن است که در کشورها  ۲۰۱۵تا    ۲۰۰۵های  کشور منتخب در سه طبقه درآمدی در سال 

شدن بر رفاه اقتصادی اثر مثبت داشته است؛ ولی درکشورهای با درآمد متوسط تنها  با درآمد بالا بُعد اقتصادی و اجتماعی جهانی

 شدن است که بر رفاه اثرگذار )مثبت( بوده است.بُعد اقتصادی جهانی

اقت( در مطالعه۱۳۹۷زروکی و همکاران ) با روش دادهای با عنوان »تحلیل نقش توریسم بر رفاه  های تابلویی« با  صادی 

کشور مورد بررسی قرار    ۵۰در    ۲۰۱۶تا    ۲۰۰۴دوره زمانی   های تابلویی اثر توریسم بر رفاه اقتصادی را طیاستفاده از روش داده 

ا اثر معکوس  دهد که توریسم و تولید ناخالص داخلی اثر مستقیم بر رفاه اقتصادی دارد و تورم بدادند. نتایج این مطالعه نشان می 

 همراه است.



 

 

ای با عنوان »بررسی اثر رابطه مبادله بازرگانی بر رفاه اقتصادی در ایران« با استفاده  ( در مطالعه۱۴۰۰اندایش و همکاران )

  مورد  ۱۳۹۸تا    ۱۳۶۴های  های توزیعی تأثیر رابطه مبادله بازرگانی بر رفاه اقتصادی را طی سالاز رهیافت خود رگرسیونی با وقفه

انداز  نتایج این مطالعه حاکی از آن است که نتیجه رابطه مبادله بازرگانی اثر مستقیم بر رفاه اقتصادی دارد. پس بررسی قرار دادند.

 ملی، رابطه مبادله و تولید ناخالص داخلی اثر مستقیم بر رفاه اقتصادی دارد.

آنولی  و  مقاله۲۰۱۴)  ۱دنیس  در  تور(  و  مالی  »تعمیق  عنوان  با  اثر  ای  باز«  اقتصاد  الگوی  از  رویکردی  نیجریه:  در  م 

با استفاده از مدل اقتصاد باز و روش خود رگرسیونی با    ۲۰۱۲تا    ۱۹۸۰مدت و بلندمدت تعمیق مالی بر تورم در نیجریه را از  کوتاه

وقفه یک و دوساله تغییرات  های توزیعی مورد بررسی قرار دادند. نتایج حاکی از آن است که شاخص حجم واردات و نرخ ارز دروقفه

اثر معناداری بر شاخص قیمت ندارند. دهند؛ درحالیمدت توضیح میکننده را در کوتاهدر شاخص قیمت مصرف  که سایر متغیرها 

دهد که متغیرهای تعمیق مالی )نسبت نقدینگی و اعتبار بخش خصوصی به تولید ناخالص داخلی( اثر  مدت نشان مینتیجه کوتاه

اثر معنادار بر  کننده ندارد؛ درحالیجهی بر شاخص قیمت مصرفتوقابل ارز  که در بلندمدت شاخص حجم واردات، نرخ وام و نرخ 

که افزایش نسبت عرضه پول  نحویشاخص قیمت دارد. نتایج آزمون والد نشان داد تعمیق مالی اثر مثبت بر شاخص قیمت دارد؛ به 

 شود. میزمان منجر به افزایش قیمت طور همبهبه تولید و اعتبار بخش خصوصی به تولید 

گذاری مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی در نیجریه« ای با عنوان »تأثیر تعمیق مالی و سرمایه( در مقاله۲۰۱۴)  ۲جاناتان 

 ۱۹۸۱وره زمانی  گذاری مستقیم خارجی را بر رشد اقتصادی نیجریه در دبا استفاده از الگوی تصحیح خطا اثر تعمیق مالی و سرمایه

گذاری مستقیم خارجی از لحاظ مورد بررسی قرار داد. نتایج نشان داد نسبت نقدینگی و اعتبار بخش خصوصی و سرمایه  ۲۰۱۲تا  

دهد اثر معکوس  که نسبت نقدینگی به تولید که اندازه واسطه مالی را نشان میآماری اثر معناداری بر رشد اقتصادی دارد؛ درحالی

 ادی دارد. بر رشد اقتص

در مطالعه۲۰۱۹)  ۳آدوری  »ای  (  عنوان  آفریقابا  رفاه در جنوب صحرای  بر  مالی  اثرات مشمولیت  رفاهی  «  برآورد  پیوند 

گذاری را  طور خاص این مطالعه تأثیر میزان اعتبار و سرمایهبه  ؛کند تر برای اندونزی ارزیابی میای گستردهشمول مالی را در زمینه 

های این  کند. دادهگذارند، بررسی میبر درآمد خانوار، مخارج مصرفی خانوار و تسهیلات زندگی خانوار که در واقع بر رفاه تأثیر می

های تابلویی  ت آمده است و از روش دادهبدس  ۲۰۱۴و    ۲۰۰۷،  ۲۰۰۰های  مطالعه از نظرسنجی زندگی خانوادگی اندونزی در دوره

برای تجزیه و تحلیل استفاده شده است. نتایج حاکی از وجود رابطه مثبت بین میزان اعتبار و درآمد خانوار است؛ همچنین رابطه 

 شود.انداز و مخارج مصرفی خانوار آشکار میمثبت بین میزان اعتبار و پس

ن »تعمیق مالی، بازار سهام، نابرابری و فقر: برخی شواهد آفریقایی« ارتباط تعمیق ای با عنوا( در مقاله۲۰۲۱)  ۴سرافیم

کشور آفریقایی موردبررسی قرارداد.   ۹برای    ۲۰۱۸تا    ۱۹۹۲های بازار سهام، نابرابری درآمد و فقر در طی دوره زمانی  مالی، شاخص

وقفه با  رهیافت همجمعی  از  اثر  بررسی  توزیعیبرای  آزمای های  نشان میمورد  بلندمدت  برآوردهای  نتایج  قرار گرفت.  دهد که  ش 

دهد که  های این پژوهش نشان میهای بورس اثر مثبت بر نابرابری درآمدی و تأثیر منفی بر فقر دارند؛ علاوه بر این، یافتهشاخص
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را کاهش می نابرابری درآمد  پیامدهای کوتاهاعتبار خصوصی  نتایج همچنین  قابلدهد.  میان شاخص  توجهیمدت  بازار را در  های 

 کند. می  سهام، اعتبار خصوصی، نابرابری درآمد و فقر ایجاد

اثر ( در مطالعه۲۰۲۳)  ۱کوماتسو و سوزوکی رفاه ذهنی در چین«  بر  نابرابری درآمدی  با عنوان »اثر سطوح مختلف  ای 

را در کشور    ۲۰۱۸تا    ۲۰۱۰های ترکیبی از  موج از دادهسطوح مختلف نابرابری درآمدی را بر رفاه ذهنی با استفاده از آنالیز پنج  

دهد که نخست، نابرابری درآمد عمومی محاسبه شده  های ترکیبی در این مطالعه نشان میچین موردبررسی قرار دادند. تحلیل داده

بت درآمد بین ساکنان شهری  که نابرابری درآمدی بین گروهی که از نسشکلی با رفاه دارد. دوم آن  Uبا ضریب جینی استانی رابطه  

ای دارد و سوم نابرابری درآمدی شهری و روستایی که از نسبت درآمد  ملاحظهشکل قابل  Uشده با رفاه رابطه  و روستایی محاسبه

 معکوس دارد.  Uسرانه شهری و روستایی استانی بدست آمده است با رفاه رابطه 

ای با عنوان »تحلیل تعمیق مالی و کاهش فقر در نیجریه« اثر تعمیق مالی بر کاهش فقر را در  ( در مقاله۲۰۲۲)  ۲آیوفه 

مورد بررسی قرار داد و برای بررسی رابطه بلندمدت بین متغیرها از آزمون همجمعی    ۲۰۱۹تا    ۱۹۹۹نیجریه در طی دوره زمانی  

دند. نتایج این مطالعه حاکی از وجود رابطه بلندمدت بین متغیرها بوده و آزمون  و علیت گرنجر استفاده کر  جوسیلیوس  -جوهانسون

شود. همچنین مطابق با نتایج این پژوهش اگر  دهد که اعتبار به بخش خصوصی باعث بهبود توسعه ملی میعلیت گرنجر نشان می

به مالی  انساتعمیق  توسعه  و  میان مردم  فقر در  به کاهش سطح  دنبال شود،  درنتیجه وی خوبی  نی در کشور کمک خواهد کرد؛ 

 یابد. ها بیشتر بهبود میکند که هر چه مردم بیشتر به خدمات مالی دسترسی داشته باشند رفاه آناستدلال می

اقتصادی در جنوب  ای با عنوان » ( در مقاله۲۰۱۹)  ۳آچامپونگ  اثر متقابل جریان سرمایه خارجی و توسعه مالی بر رفاه 

به بررسی اثرات   ۲۰۱۳تا    ۲۰۰۰برای بازه زمانی    کشور جنوب صحرای آفریقا  ۲۳های تابلویی در  « با استفاده از دادهصحرای آفریقا

اقتصادی در جنوب صحرای آفریقا می از آن پردازد.  متقابل جریان سرمایه خارجی و توسعه مالی بر رفاه  نتایج این مطالعه حاکی 

گذارد؛ ولی این اثر پس از  طور مثبت بر رفاه اقتصادی تأثیر میخارجی و توسعه مالی به  تعامل بین جریان سرمایه  است که نخست،

یک سال منفی بود. دوم، اثرات غیرمستقیم جزئی ورود سرمایه خارجی بر رفاه اقتصادی، مشروط به سطح توسعه مالی، مثبت است،  

 شود.هرچند پس از یک سال منفی می

عه خود با عنوان »اثر شمول مالی بر رفاه خانوار در چین« به بررسی تأثیر شمولیت مالی  ( در مطال۲۰۱۹)  ۴مالیک و ژانگ

و    ۲۰۱۳،  ۲۰۱۱فرد خانوارها برای سه دوره )های تابلویی مبتنی بر نظرسنجی منحصربه با استفاده از داده  بر رفاه خانوار در چین

می۲۰۱۵ نشان  مطالعه  این  پرداختند.  ما(  شمول  تأثیرات  که  گروهدهد  و  روستایی  شهری،  مناطق  در  رفاه  بر  درآمدی  لی  های 

به مالی  شمول  که  شد  مشخص  همچنین  است؛  قابلمتفاوت  میطور  افزایش  را  کلی  مصرف  برای توجهی  آن  تأثیر  ولی  دهد؛ 

 خانوارهای شهری در مقایسه با خانوارهای روستایی بیشتر است.

ا در  و خارجی  داخلی  بر مطالعات  نشاندر مجموع مروری  اثر  ین بخش  و  رفاه  بر  متغیرها  اثر سایر  است که  آن  دهنده 

انجام بر سایر متغیرها مطالعاتی  بهتعمیق مالی  اقتصادی  رفاه  بر  اثر تعمیق مالی  یافت  شده است؛ ولی  نشده است؛  ویژه در داخل 

ه محاسبه و بکار گرفته شده است؛  ده  ۵محاسبه رفاه اقتصادی مبتنی بر شاخص ترکیبی به ندرت طی    همچنین لازم به ذکر است

همانطور که در ادامه توضیح داده شده است در محاسبه شاخص ترکیبی رفاه از متغیرهای متعددی استفاده شده است. استخراج، 
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ص  ی رفاه اقتصادی مبتنی بر شاخبر بوده و از این منظر نیز شاید بتوان محاسبهها به نسبت سخت و زمانآوری و پردازش آنجمع

 ی حاضر با دیگر مطالعات قلمداد نمود. دهه را از دیگر تمایزات مطالعه  ۵ترکیبی طی 

 شناسی پژوهش و معرفی الگوها روش .4

 شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی ➢

موردنظر پـژوهش حاضر  الگوی  عنوان شاخصی جامع و فراگیر، جهت بررسی  به  IEWB۱  های رفاه اقتصادی، شاخص در بین شاخص

ی مؤثر، خالص انباشت اجتماعی ذخایر و منابع  رفاه اقتصادی را تابعی از ابعاد جریان مصرف سرانه  IEWBشاخص    .شوداستفاده می

هایی  گیرد؛ در این راستا برای هر یک از این ابعاد به روش خاصی وزناامنی اقتصادی در نظر مین مولد ثروت، نابرابری اقتصادی و  

یافته به هر بُعد با توجه بـه مشاهدات مختلف، متفاوت خواهد بود. فرم کلی این  های اختصاصشود؛ بنابراین وزن در نظـر گرفتـه می

 : ۲صورت زیر است شاخص به

𝐼𝐸𝑊𝐵 = 𝐶𝐹 + 𝑊𝑆 + 𝐼𝐷 + 𝐸                                                                                (1)   

اجزای   با  را  اقتصادی  رفاه  اندازه میچهارگانهمقدار شاخص  از جریان مصرف ای  عبارت  مولد 𝐶𝐹)   ۳گیرند که  دارایی  موجودی   ،)۴  

(𝑊𝑆) ۵، توزیع درآمدهای فردی  (𝐼𝐷و سطح امنیت اقتصادی )۶  (𝐸𝑆است ). صورت زیر است:الگوی کلی این شاخص به 

𝐼𝐸𝑊𝐵 = 𝛼1 (𝐶 + 𝐺 + 𝑊𝑇 − 𝑅𝐸)(𝐿𝐸) + 𝛼2(𝐾 + 𝑅𝐷 + 𝐻𝐶 + 𝑁𝑅 + 𝐹𝐷𝐼 − 𝐸𝐷) + 𝛼3[(𝛽(𝑃𝐻𝑅) + (1 −

𝛽)𝐺𝑖𝑁𝑖)] + 𝛼4[𝑊𝑊𝑅 + 𝑏(𝑅𝐻𝑅) + 𝐶(𝑃𝐻𝑅) + 𝑑(𝑃𝐻𝑅)]                                                               (2)    

                    

 اند از: شده به ترتیب عبارتاجزای رابطه ارائه 

 جریان مصرف  ✓

𝐶𝐹 = 𝛼1 + (𝐶 + 𝐺 + 𝑊𝑇 − 𝑅𝐸)(𝐿𝐸)                                                             (۳)  

سرانه حقیقی تغییرات در  𝑊𝑇،  ۸مخارج مصرفی نهایی دولتسرانه حقیقی   𝐺،  ۷حقیقی مخارج مصرفی نهایی خانوارسرانه  𝐶که در آن  

امید به    𝐿𝐸)جبران خدمات کارکنان، ارزش واقعی سرانه تولید یک ساعت( و    ۱۰سرانه حقیقی مخارج جبرانی  𝑅𝐸،  ۹زمان کارمدت

زمان کار، از رابطه زیر  باشد. مقدار متغیر سرانه حقیقی تغییرات در مدتمی  ۱۱زندگی در زمان تولد نسبت به سال پایه و کشور پایه

   آمده است:دستبه

𝑊𝑇 = (
𝑊𝐴𝑃

𝑃𝑂𝑃
) . 𝑉𝐿𝑊𝐴𝑃                                                                        )4( 

𝑉𝐿𝑊𝐴𝑃 = [1 −
𝑇𝑅

𝐺𝐷𝑃
] . 𝑆                                                                      (5)   

𝑆 =
𝑊𝑅

𝑊𝐴𝑃
                                                                          (6 )  

 
1 Index of Economic Well- being  

 باشد. می ۲۰۱۲و شارپ و آندرس،  ۲۰۱۵؛ سیری، ۲۰۰۹راستا با مقالات اوزبرگ و شارپ،شاخص رفاه اقتصادی، هم  پژوهش حاضر در نحوه محاسبه ۲
3. Consumption Flow 
4. Wealth Stocks 
5. Distribution of Individual Income 
6. Level of Economic Security 
7. Real Per capita Household Consumption Expenditure Etc. (Constant 2010 Us$) 
8. Real Per Capita General Government Final Consumption Expenditure (Constant 2010 Us$) 
9. Real Per capita Value of Variation in Working Time 
10. Real Per capita Value of Regrettable Expenditures 
11. Index of Life Expectancy Relative to The Base Year and Country 



 

 

افزوده فراغت ارزش   𝑉𝐿𝑊𝐴𝑃،  ۳جمعیت کل  𝑃𝑂𝑃،  ۲سال به بالا(  ۱۵جمعیت فعال )  𝑊𝐴𝑃،  ۱جبران خدمات کارکنان  𝑊𝑅که در آن،  

باشد. سرانه حقیقی می  ۷تولید ناخالص داخلی   𝐺𝐷𝑃و    ۶توسط جبران خدمات هر فرد  𝑆  ،۵درآمد مالیاتی  𝑇𝑅،  ۴یک نفر در سن کار

     آید:مخارج جبرانی نیز از فرمول زیر به دست می

 𝑅𝐸 =
𝐺𝐷𝑃

𝑊𝐴𝑃
                                                                                   (7)  

 انباشت ثروت  ✓

 صورت است:شاخص بدینی محاسبه مقدار این متغیر و اجزاء آن در نحوه

𝑊𝑆 = 𝛼2[𝐾 + 𝑅𝐷 + 𝐻𝐶 + 𝑁𝑅 + 𝐹𝐷𝐼 − 𝐸𝐷]                                                      (8)  

، ۹سرانه حقیقی مخارج تحقیق و توسعه 𝑅𝐷،  ۸ناخالص )مصرف سرمایه ثابت حقیقی سرانه(سرانه حقیقی سرمایه ثابت   𝐾که در آن،  

𝐻𝐶   ۱۰سرانه حقیقی موجودی سرمایه انسانی  ،𝑁𝑅   ۱۱سرانه حقیقی موجودی ثروت منابع طبیعی  ،𝐹𝐷𝐼    سرانه حقیقی خالص جریان

اکسید(  )ناشی از انتشار کربن دی  ۱۳زیستی اجتماعی فرسایش محیطحقیقی هزینه  سرانه   𝐸𝐷  ،۱۲گذاری مستقیم خارجیسرمایه

 باشد. می

 توزیع درآمد  ✓

 صورت است:ی محاسبه مقدار این متغیر و اجزاء آن در شاخص بدیننحوه

𝐼𝐷 = 𝛼3[(𝛽(𝑃𝐻𝑅) + (1 − 𝛽)𝐺𝑖𝑛𝑖)]                                                          (9)  

  𝑃𝐻𝑅آید؛ همچنین  وزن نسبی است و شاخص توزیع درآمد از میانگین موزون شدت فقر به دست می  ۷۵/۰برابر با    𝛽که در آن  

ی توزیع است. برای سنجش نحوه   ۱۵جینیبرابر با ضریب    𝐺𝑖𝑛𝑖و    ۱۴دلار در روز   ۲۵/۱نسبت فقر سرپرست خانوار در حداقل درآمد  

نابرابری،   و  فقر  دادهشاخصدرآمد، شدت  و  آماری  علت محدودیت  به  پژوهش  این  در  دارد.  متغیر ضریب  های متعددی وجود  ی 

 عنوان معیاری برای سنجش شدت فقر برای این بُعد استفاده شده است.جینی به

 امنیت اقتصادی  ✓

 صورت است:ی محاسبه مقدار این متغیر و اجزاء آن در شاخص بدیننحوه

𝐸𝑆 = 𝛼4[𝑊𝑊𝑅 + 𝑏(𝑅𝐻𝑃) + 𝑐(𝑃𝐻𝑅) + 𝑑(𝑃𝐻𝑅)]                                                                                   (10)     

  ۱۰۰شود. بدین معنی که  درصد در نظر گرفته می  ۱۰۰اند که  است که در معرض ریسک بیماری واقع   ۱۶سهم جمعیتی   𝑏که در آن 

افراد یک جامعه در معرض خطر بیماری سال   ۶۵نسبت جمعیت بالای    𝑑و    ۱نسبت زنان بیکار به جمعیت   𝑐اند؛ همچنین  درصد 

 
1. Employee Service Compensation 
2. Active Population 
3. Total Population 
4. Added Value of Leisure 
5. Tax Income 
6. Average Service Vompensation 
7. Gross Domestic Product 
8. Real Per Capita Capital Stock (Adjusted Savings: Real Per Capita Consumption of Fixed Capital (Constant Us$)) 
9. Real Per capita Stock of Research and Development 
10. Real Per Capita Stock of Human Capital (Adjusted Savings: Real Per Capita Education Expenditure (Constant Us$)) 
11. Real Per capita Stock of Natural Resource Wealth 
12. Real Per Capita Foreign Direct Investment Net Inflows 
13. Real Per Capita Social Costs ff Environmental Degradation (Adjusted Savings: Real Per Capita Carbon Dioxide Damage 

(Constant Us$)) 
14. Poverty Headcount Ratio at $1.25 a Day (Ppp) 
15. Gini Index 
16. Demographic Share 



 

 

برمیبه در  را  جمعیت  جمعیت    گیرد.کل  نسبت  اول  به  ۱۵-۶۵جزء  نشانسال  که  است  جمعیت  بیکاری دهندهکل  ریسک  ی 

 باشد. می

 𝑊𝑊𝑅 =
𝑊𝑅

52
                                                                                (11 )  

دهد  می  تصرف است که ریسک امنیت اقتصادی در مقابل بیماری را نشاندهنده سهم مخارج شخصی کل درآمد قابلجز دوم نشان

 آید. تصرف به دست میو از نسبت مخارج شخصی کل برای سلامتی به درآمد قابل

𝑅𝐻𝑃 =
𝐻𝑃

𝐷𝑖𝑠𝑝
                                                                 (12 )  

باشد. عبارت  )تولید ناخالص داخلی منهای مالیات( می  ۲تصرف درآمد قابل  𝐷𝑖𝑠𝑝و    کل هزینه شخصی برای سلامتی   𝐻𝑃که در آن  

سوم به میزان امنیت اقتصادی زنانی که تحت پوشش تأمین اجتماعی نیستند، اشاره دارد. جز چهارم بیانگر فقر سالمندان است و  

وجه به نسبت اهمیت هر جهت محاسبه شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی، با ت  کند.ها در جامعه را بیان میمیزان امنیت اقتصادی آن 

گیرد. در این مطالعه نیز با توجه به مطالعات گذشته و  یک از اجزای شاخص، به هرکدام از ابعاد به ترتیب، ضرایب مختلفی تعلق می

و به موجودی منابع مولد و به د  ۱/۰به مصرف،    ۴/۰(، ضرایب اجزاء چهارگانه به ترتیب،  ۲۰۰۹به پیروی از مطالعه اوزبرگ و شارپ )

یکسان   اقتصادی ضریب  امنیت  و  توزیع درآمد  داده  ۲۵/۰جزء  بودن  اختصاص  متفاوت  به  توجه  با  آنکه  پایانی  توضیح  است.  شده 

شود. بدین مفهوم که اگر واحد سنجش هر یک از ابعاد، قبل از محاسبه میانگین وزنی، مقادیر محاسباتی هر یک از ابعاد نرمالایز می

 ، از فرمول زیر آن بُعد نرمال شده است: نشان داده شود 𝑥بُعد با  

𝑥𝑁 = (
𝑥𝑖−𝑥𝑚𝑖𝑛

𝑥𝑚𝑎𝑥−𝑥𝑚𝑖𝑛
) ∗ 100  

های  ( در بخش توصیف داده۱محاسبه و در نمودار )  ۱۴۰۱الی    ۱۳۵۰با توجه به روش مذکور شاخص ترکیبی رفاه در دوره زمانی  

 شده است.  پژوهش، روند حرکتی آن ترسیم 

 

 ارائه الگوی پژوهش  ➢

 ۱۳۵۰ایران طی بازه زمانی    طور که در مقدمه بدان اشاره شد هدف پژوهش حاضر بررسی تاثیر تعمیق مالی بر رفاه اقتصادیهمان

باشد. بدین منظور پس از محاسبه شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی، چگونگی اثرگذاری تعمیق مالی بر رفاه اقتصادی از  می  ۱۴۰۱تا  

گردد. همچنین لازم به ذکر مورد برآورد واقع می  ۳های توزیعیطریق سه شاخص در قالب سه الگو به روش خودرگرسیونی با وقفه

اقتصادی به از رفاه  اقتصادی و درآمد سرانه حقیقی به عنوان  است پژوهش حاضر،  از متغیرهای تورم، رشد  عنوان متغیر وابسته و 

بهره می انتظار میمتغیرهای توضیحی  با مبانی نظری،  از کانالگیرد. مطابق  مالی  اقتصادی  های مذکور  رود تعمیق  رفاه  بر سطح 

رفاه   بر  تورم  منفی  اثرگذاری  و  اقتصادی  رشد  و  حقیقی  سرانه  درآمد  مثبت  اثرگذاری  نیز  توضیحی  متغیرهای  میان  در  بیافزاید. 

 اقتصادی قابل انتظار است. 

 متغیرهای پژوهش و منابع آماری .1جدول

 منابع آماری  نام متغیر

 بانک مرکزی  رشد اقتصادی 

 
1. Unemployment Female (% of Total Population) 
2. Disposable Income 

ی متغیرهای توضیحی  ارتاخیر در تاثیرگذوجود  و نیز امکان  بویژه متغیر وابسته که دارای درجه انباشت یک است؛    باتوجه به درجه انباشت متفاوت متغیرها؛  ۳

 شود.توزیعی استفاده میهای بر رفاه از رهیافت خودرگرسیونی با وقفه



 

 

مرکزی بانک  تورم   

 بانک جهانی  درآمد سرانه 

های تعمیق مالی شاخص  

 شاخص اول

های پژوهش یافته  شاخص دوم  

 شاخص سوم 

های پژوهش یافته رفاه اقتصادی   

 های پژوهش منبع: یافته

 الگوی نخست بر مبنای شاخص اول تعمیق مالی  ✓

 ( معادله  مبنای  بر  پژوهش  الگوی  از  اول  آن  ۱۱قالب  در  که  است   )𝐼𝐸𝑊𝐵  وابسته  به متغیر  اقتصادی  عنوان  رفاه  بیانگر شاخص 

نقدیگی به تولید ناخالص داخلی بوده و بیانگر نخستین    𝐹𝐷1 نرمالایز شده که نحوه محاسبه آن در بخش قبلی توضیح داده شد. 

 تورم است. 𝐼𝑛𝑓درآمد سرانه و   𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶رشد اقتصادی،   𝐸𝐺 چنینشاخص از تعمیق مالی است. هم

𝛥𝐼𝐸𝑊𝐵𝑡 = 𝜌𝐼𝐸𝑊𝐵𝑡−1 + 𝛾𝐹𝐷1𝑡−1 + 𝜔𝐸𝐺𝑡−1 + 𝛿𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐𝑡−1 + 𝜃𝐼𝑛𝑓𝑡−1 + ∑ 𝜌𝑖
𝑝−1
𝑖 =1 𝛥𝐼𝐸𝑊𝐵𝑡−𝑖 + ∑ 𝛾∆𝐹𝐷1

𝑞−1
𝑖=0 +

∑ 𝜔𝑖𝛥𝐸𝐺𝑡−𝑖
𝑟−1
𝑖=0 + ∑ 𝛿𝑖∆𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐𝑡−𝑖

𝑠−1
𝑖=0 + ∑ 𝜃𝑖𝛥𝐼𝑛𝑓𝑡−𝑖

𝑢−1
𝑖=0 + 𝜀𝑡                                           (11)  

 الگوی دوم بر مبنای شاخص دوم تعمیق مالی  ✓

الگوی  ( که در آن متغیرهای یکسان از تعریف مشابه برخوردار است. وجه تمایز الگوی دوم با  ۱۲قالب دوم از الگوی پژوهش بر مبنای معادله )

به عنوان  (  𝐹𝐷2)  ، از نسبت اسکناس و مسکوک به حجم پول(𝐹𝐷1)  جای نسبت نقدینگی به تولید ناخالص داخلیاول در آن است که به

 شده است. دومین شاخص از تعمیق مالی استفاده  

𝛥𝐼𝐸𝑊𝐵𝑡 = 𝜌𝐼𝐸𝑊𝐵𝑡−1 + 𝛽𝐹𝐷2𝑡−1 + 𝜔𝐸𝐺𝑡−1 + 𝛿𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐𝑡−1 + 𝜃𝐼𝑛𝑓𝑡−1 + ∑ 𝜌𝑖
𝑝−1
𝑖 =1 𝛥𝐼𝐸𝑊𝐵𝑡−𝑖 + ∑ 𝛽𝑖∆𝐹𝐷2𝜗−1

𝑖=0 +

∑ 𝜔𝑖𝛥𝐸𝐺𝑡−𝑖
𝑟−1
𝑖=0 + ∑ 𝛿𝑖∆𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐𝑡−𝑖

𝑠−1
𝑖=0 + ∑ 𝜃𝑖𝛥𝐼𝑛𝑓𝑡−𝑖

𝑢−1
𝑖=0             (12)  

 الگوی سوم بر مبنای شاخص سوم تعمیق مالی  ✓

متغیرهای یکسان از تعریف مشابه برخوردار است. تفاوت  ( تصریح شده است که در آن  ۱۳الگوی سوم پژوهش بر مبنای معادله )

استفاده شده است که میانگینی از سه   (𝐹𝐷3سومین شاخص )  های پیشین در آن است که در باب تعمیق مالی ازاین الگو با الگوی

بانک اعطایی  تسهیلات  نسبت  تولید،  به  نقدینگی  نسبت  سپردهمتغیر  نسبت  و  تولید  به  خصوصی  بخش  به  گذاری سرمایه  ها 

  باشد. بلندمدت به تولید می

 𝛥𝐼𝐸𝑊𝐵𝑡 = 𝜌𝐼𝐸𝑊𝐵𝑡−1 + 𝛼𝐹𝐷3𝑡−1 + 𝜔𝐸𝐺𝑡−1 + 𝛿𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐𝑡−1 + 𝜃𝐼𝑛𝑓𝑡−1 + ∑ 𝜌𝑖
𝑝−1
𝑖 =1 𝛥𝐼𝐸𝑊𝐵𝑡−𝑖 + ∑ 𝛼𝑖∆𝐹𝐷3𝜏−1

𝑖=0 +

∑ 𝜔𝑖𝛥𝐸𝐺𝑡−𝑖
𝑟−1
𝑖=0 + ∑ 𝛿𝑖∆𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐𝑡−𝑖

𝑠−1
𝑖=0 + ∑ 𝜃𝑖𝛥𝐼𝑛𝑓𝑡−𝑖

𝑢−1
𝑖=0 + 𝜀𝑡                  (1۳)  

 

 های پژوهش توصیف داده ➢

داده جهت دوره ۷ و دوره کل در پژوهش اصلی متغیرهای میانگین ها،تبیین  که شدهمحاسبه   زیر  )  شرح به است   (۲جدول 

( پژوهش حاضر روند حرکتی آن نمایان است میتوان چنین ۲باشد. در ارتباط با شاخص ترکیبی رفاه محاسباتی که در نمودار )می

که   داشت  سال  اذعان  از  پایان جنگ  ۱۳۵۴که  می  ،تا  نشان  را  افزایشی  روند  از  آن  از  بعد  و  دارد  کاهشی  روندی  این  رفاه  دهد. 

ای بر عملکرد رفاهی یک جامعه اثر مخرب و منفی تواند به طور عمده ای سیاسی مانند جنگ، میه موضوع بیانگر آن است که پدیده

و با اجرای سیاست سازندگی، شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی روند افزایشی به خود   ۱۳۷۰با پایان یافتن جنگ در دهه    داشته باشد.



 

 

و در دهه  ادامه  در  است.  نرخی    ۱۳۸۰ی  گرفته  ترکیبی  در شرایط تک  تأسیس صندوق ذخیره ملی، شاخص  با  و  ارز  نرخ  شدن 

اقتصادی )بهبا شدت گرفتن تحریم  ۱۳۹۰ی  روندی صعودی را تجربه کرده است. در دهه های پسا برجام(،  ویژه پس از سالهای 

افزایشی توأم با نوسانات    ی موردبررسی، سیررکود اقتصادی و تورم، رفاه اقتصادی کاهش یافت. بُعد مصرف و انباشت ثروت در دوره 

را تجربه کرده و بُعد توزیع درآمد و امنیت اقتصادی در حول میانگین توأم با نوسانات است. میانگین نرخ رشد اقتصادی در دوره  

ترین نرخ رشد اقتصادی مربوط به دوران قبل از انقلاب و جنگ تحمیلی  مورد بررسی همواره دارای نوسانات است به طوری که کم

به دلیل رخدادهایی نظیر وقوع انقلاب و جنگ، نرخ رشد اقتصادی کشور روند کاهشی  در این زیردوره  درصد است.    ۹/۰ا میانگین  ب

است. کرده  تجربه  نرخ    را  با  سوم  برنامه  به  مربوط  بررسی  مورد  دوره  در  اقتصادی  رشد  نرخ  میانگین  است.    ۸/۵بیشترین  درصد 

ی اول توسعه می باشد. در مجموع در چند زیر  های برنامهمیلیون ریال مربوط به سال  ۵/۳۳گین  کمترین میزان درآمد سرانه با میان 

دوره نخست به دلیل رخدادهایی نظیر وقوع انقلاب و جنگ، درآمد سرانه کشور روند کاهشی را تجربه کرده است. بیشترین میزان 

معادل   میانگینی  با  ایران  مربو  ۱/۶۶درآمد سرانه  ریال  برنامهمیلیون  به  رشد  ط  دلیل  به  زیر دوره  این  در  است.  توسعه  ی چهارم 

کمترین    های جهانی و همچنین افزایش درآمدهای نفتی، درآمد سرانه کشور رشد بالایی را تجربه کرده است.قیمت نفت در بازار 

ی ششم  زان تورم مربوط به برنامهدرصد است. همچنین بیشترین می  ۸/۱۴ی چهارم توسعه با میانگین  میزان تورم مربوط به برنامه

های نفتی گسترده، افزایش نرخ ارز به دلیل کاهش عرضه آن از توان عمده دلایل آن را تحریمدرصد است که می  ۹/۳۶با میانگین  

ی  ههای برنامهای داخلی کشور از نرخ ارز و تقویت بخش نامولد و سوداگری اقتصاد در سالیک طرف و همچنین تاثیرپذیری قیمت

 ششم توسعه ذکر کرد. 

  های متغیرهای پژوهشتوصیف داده .۲جدول  

 های تعمیق مالی شاخص

 )درصد(
 درآمد سرانه 

 )میلیون ریال(

 تورم

 )درصد(

 رشد اقتصادی

 )درصد(

 رفاه اقتصادی 

 )نرمالایز، صفر تا صد( 
 زیر دوره

𝑭𝑫𝟑 𝑭𝑫𝟐 𝑭𝑫𝟏 

 تا پایان جنگ   1۳50 1/۳9 9/0 0/16 9/56 1/48 8/45 2/۳0

 برنامه اول 9/20 4/5 6/21 5/۳۳ 5/54 4/26 7/۳1

 برنامه دوم 2/22 8/2 7/25 8/۳8 8/42 2/20 ۳/24

 برنامه سوم 1/41 8/5 1/21 2/47 2/42 4/1۳ ۳/28

 برنامه چهارم  9/5۳ 9/۳ 8/14 1/66 2/54 ۳/12 ۳/40

 برنامه پنجم ۳/60 6/1 5/20 ۳/60 8/7۳ 8/1۳ 7/5۳

 برنامه ششم 8/52 4/1 9/۳6 1/59 2/91 9/8 9/64

 میانگین 5/41 6/2 2/20 2/5۳ 4/56 2/26 5/۳7

 میانه 7/42 7/2 ۳/17 7/52 5/54 5/20 0/۳4

 بیشینه  5/69 1/2۳ ۳/49 5/102 6/10۳ 9/64 8/76

 کمینه  08/16 -6/21 5/5 5/22 1/9 4/4 4/16

 انحراف معیار  8/15 8/7 ۳/11 7/17 6/21 ۳/16 4/14

 چولگی  -02/0 -2/0 0/1 6/0 ۳/0 5/0 1/1

 کشیدگی  6/1 2/4 ۳/۳ 2/۳ 4/۳ 1/2 9/۳

 های پژوهش منبع: یافته



 

 

 
 روند حرکتی شاخص ترکیبی رفاه اقتصادی  .1نمودار  

 های پژوهش منبع: یافته

 

تعمیق مالی که بیانگر  از  ( نمایان است. در ارتباط با شاخص اول  ۲روند حرکتی سه شاخص تعمیق مالی مطالعه حاضر در نمودار )

می تولید  به  نقدینگی  برنامهنسبت  از  است. باشد  گرفته  خود  به  افزایشی  روند  آن  از  پس  و  داشته  نوسانی  روند  چهارم  تا  اول  ی 

مالی که نسبت تعمیق  می  شاخص دوم  نشان  را  روندی کاهشی  به طور معمول  است  پول  به حجم  و مسکوک  به  اسکناس  دهد. 

درصد در برنامه ششم رسیده است. بیشترین و کمترین   ۹/۸تا پایان جنگ به رقم    ۱۳۵۰درصد در زیر دوره    ۸/۴۵نحوی که از رقم  

و    ۹/۶۴های  های و با رقمیب مربوط به سالبه ترت  نسبت اسکناس و مسکوک به حجم پول(رقم برای شاخص دوم تعمیق مالی )

سپرده   ۴/۴ نسبت  تولید،  به  نقدینگی  )نسبت  شاخص  سه  )میانگین  مالی  تعمیق  سوم  شاخص  با  ارتباط  در  است.  بوده  درصد 

(  ۳( و نمودار )۲به بخش خصوصی به تولید(( بر اساس جدول )  گذاری بلندمدت به تولید و نسبت تسهیلات اعطایی بانکسرمایه

ی چهارم  ی دوم تا ششم روندی افزایشی داشته است. همچنین لازم به ذکر است از برنامهتوان چنین اذعان داشت که از برنامهمی

 تا ششم توسعه همواره میانگین این شاخص، از میانگینِ کل دوره بیشتر بوده است. 

 
 های تعمیق مالی روند حرکتی شاخص. ۲نمودار  

 های پژوهش یافتهمنبع: 

 

 نتایج پژوهش  .5



 

 

یافته  فولر تعمیم-پیش از برآورد الگو لازم است تا آزمون ایستایی متغیرها انجام شود؛  برای این منظور از آزمون ریشه واحد دیکی

جدول    شده درپرون )گزارش-یافته و فیلیپسفولر تعمیم-های ریشه واحد دیکیشده است. نتایج آزمونپرون استفاده-و فیلیپس

متغیرها در سطح ایستا و    برخیکه  نحوی نیستند. به دوم یموردبررسی انباشته از مرتبه  متغیرهای از کدامدهد هیچ( نشان می ۳

با نیز  تفاضلیک تعدادی  میبار  ایستا  نتیجه گیری  به  توجه  با  میشوند.  واحد  ریشه  آزمون  از  حاصل  رهیافت ی  از  توان 

 تشخیصی هایآزمون که در برآورد الگو، نتایجتوزیعی در برآورد الگو بهره جست. لازم به توضیح آن های  خودرگرسیونی با وقفه

فرضیه ناهمسانی و نرمالیتی  خودهمبستگی، هایآزمون در که است آن از حاکی  وجود عدم بر مبنی صفر واریانس 

به  شود؛ نمی رد پسماند  جملات  در واریانس  همسانی و  بودن نرمال  خودهمبستگی،  رابطه وجود  از اطمینان منظورهمچنین 

ی یک و دو در سطح از کرانه ی این آزمون در هر دو برآورد  شده است. مقدار آمارهاستفاده هاکرانه  متغیرها از آزمون بین  بلندمدت

پذیرفته  درصد    ۹۰بلندمدت بین متغیرها در سطح اطمینان   یرابطه وجود عدم  فرض از اینروتر است؛  درصد بزرگ  ۹۰اطمینان  

 شود.نمی

 پرون -یافته و فیلیپسفولر تعمیم-های ریشه واحد دیکیآزمون .۳جدول 

 متغیرها 

  فیلیپس پرون یافتهتعمیم -دیکی فولر 

 در سطح 
 در تفاضل 

 مرتبه اول 
 در سطح 

 در تفاضل 

 مرتبه اول 

 

 آماره

 آزمون

 سطح 

 احتمال

 آماره

 آزمون

 سطح 

 احتمال

 آماره

 آزمون

 سطح 

 احتمال

 آماره

 آزمون

 سطح 

 احتمال

 سطح ایستایی  

 

 ایستا در تفاضل اول I(1) 000/0 -11/6 ۳82/0 -79/1 000/0 -11/6 485/0 -58/1 رفاه اقتصادی

 ایستا در سطح  I(0) - - 000/0 -69/4 - - 000/0 -19/5 رشد اقتصادی

 ایستا در تفاضل اول I(1) 000/0 -86/5 414/0 -۳2/2 000/0 -82/5 667/0 -84/1 درآمد سرانه 

 ایستا در سطح  I(0) - - 091/0 -64/2 - - 01۳/0 -46/۳ تورم

 ایستا در سطح  I(0) - - 044/0 -56/۳ - - 0۳5/0 -65/۳ شاخص اول تعمیق مالی 

 ایستا در سطح  I(0) - - 000/0 -04/7 - - 000/0 -04/7 شاخص دوم تعمیق مالی 

 ایستا در تفاضل اول I(1) 000/0 -99/6 406/0 -۳4/2 000/0 -99/6 488/0 -18/2 شاخص سوم تعمیق مالی 

 های پژوهش منبع: یافته

 نتایج حاصل از برآورد الگوی نخست ✓

ی بهینه است. در این پژوهش  مدت نیازمند تعیین وقفههای توزیعی، برآورد الگوی پویا در کوتاهدر رهیافت خود رگرسیونی با وقفه

شوارتز معیار  به  اتکا  با  مشاهدات،  تعداد  به  توجه  تعیین-با  سه  بهینه  وقفه  وقفهبیزین  تعیین  از  پس  است.  الگوی  شده  بهینه،  ی 

ARDL  برآورد و در جدو( با جدول ) ( گزارش۴ل  الگوی نخست نشان می۴شده است. مطابق  برآوردی  دهد که نسبت  ( ضرایب 

اثر مثبت بر رفاه اقتصادی    ۱۵/۰و    ۰۳/۰نقدینگی به تولید )نخستین شاخص از تعمیق مالی( و رشد اقتصادی به ترتیب با ضرایب  

اثری مثبت بر    ۰/  ۲۱کوس بر رفاه اقتصادی و درآمد سرانه با ضریب  مع  یاثر  -۶۶/۰دارند. مطابق با آزمون والد نرخ تورم با ضریب  

𝐷𝑈𝑀5568مدت دارد. ضرایب برآوردی متغیرهای مجازی  رفاه اقتصادی در کوتاه
𝐷𝑈𝑀96401و    1

2
 -۲۰/۱۲و    -۲۷/۵به ترتیب     

 
الگوی 1 برآورد  رفاه طی  های مطالعه  در  به کاهش محسوس  با توجه  یک و سایر   کد  551۳-۳681های  سالدر  ،  𝐷𝑈𝑀5568  مجازیمتغیر    برای،  1۳55-1۳88حاضر، 

 . شده است لحاظصفر  کدها با سال
الگوید 2 کد یک و سایر    1۳96-1140های  سالدر  ،  𝐷𝑈𝑀96401  مجازیبرای متغیر  ،  1401-1۳96های مطالعه حاضر، با توجه به کاهش محسوس رفاه طی  ر برآورد 

 شده است.  لحاظصفر ها کد سال



 

 

از سال  بوده است و می اذعان داشت که  پایان جنگ و در سال  ۱۳۵۵توان چنین  به  تا  اقتصادی  رفاه  طور های پسابرجام، سطح 

دهد که در هر سال  واحد کاهش یافته است. ضریب جمله تصحیح خطا منفی است و نشان می  ۲۰/۱۲و    ۲۷/۵میانگین به میزان  

 گردد.  درصد از انحراف رفاه اقتصادی توسط متغیرهای توضیحی تعدیل می ۶۰

 برآورد الگوی نخست پژوهش . ۴جدول 

 احتمال سطح  tآماره  ضریب توضیحی  متغیرهای 

تاه 
کو

ت 
مد

 

𝐼𝐸𝑊𝐵−1 ۳9/0 26/15 000/0 

𝐹𝐷1 0۳/0 0۳/۳ 004/0 

𝐸𝐺 15/0 5۳/۳ 001/0 

𝐼𝑛𝑓 18/0- 5۳/1- 1۳4/0 

𝐼𝑛𝑓−1 2۳/0- 87/4- 000/0 

𝐼𝑛𝑓−2 1۳/0 44/1 157/0 

𝐼𝑛𝑓−3 ۳7/0- 92/1- 062/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶 04/0 ۳۳/0 742/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶−1 17/0 01/2 051/0 

 𝐷𝑈𝑀5568 27/5- 70/2- 010/0 

 𝐷𝑈𝑀96401 20/12- 76/6- 000/0 

 000/0 -74/6 -60/0 جمله تصحیح خطا 

 آزمون والد جهت برآیند ضرایب 

𝑤𝑎𝑙𝑑 𝐼𝑛𝑓 = 13/55(0.000)[−0/66]          
 𝑤𝑎𝑙𝑑 𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶 = 16/54(0/000)[0/21] 

 سطح احتمال t  آماره  ضریب متغیرهای توضیحی  

ند
بل

ت
مد

 

𝐹𝐷1 06/0 75/۳ 052/0 

𝐸𝐺 25/0 07/4 000/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐 ۳5/0 7۳/4 000/0 

𝐼𝑛𝑓 09/1- 28/۳- 002/0 

 های تشخیصی آزمون

 نرمالیتی 
 79/۳ آماره 

 150/0 احتمال سطح 

 ناهمسانی واریانس
 69/0 آماره 

 751/0 احتمالسطح 

 آزمون رمزی 
 81/0 آماره 

 ۳7۳/0 سطح احتمال

 خودهمبستگی 
 49/0 آماره 

 488/0 سطح احتمال

 ها آزمون کرانه 

 سطح خطا  پایین کرانه کرانه بال  آماره آزمون 

 
64/6 

 

15/5 84/۳ 1% 
87/۳ 82/2 5% 
۳2/۳ ۳7/2 10% 

 های پژوهش منبع: یافته



 

 

از حیث   بلندمدت  نتایج کوتاهنتایج  راستای  اثری  مدت است و نشان میعلامت و معناداری در  تولید  به  نقدینگی  دهد که نسبت 

اقتصادی دارد؛ به افزایش یک  نحوی مثبت بر رفاه  واحد   ۰۶/۰درصدی در نسبت نقدینگی به تولید، رفاه اقتصادی را به میزان  که 

یکی از کارکردهای  توان چنین اذعان داشت که  ق مالی بر رفاه اقتصادی میافزایش خواهد داد. در ارتباط با اثرگذاری مثبت تعمی

انداز و اعتبار و تخصیص کارآمدتر سرمایه است؛ از اینرو در سطح خرد، توسعه بخش مالی فراهم کردن دسترسی به بازارهای پس

می کممالی  افراد  به  فرصتتواند  از  تا  دهد  اجازه  سرمایهدرآمد  سودآورهای  کنند.  گذاری  اقتصادهای   استفاده  در  خانوارها 

کنند و افزایش سطح مصرف به معنای رفاه  توسعه از اعتبار خود برای مقاصد مصرفی و افزایش مخارج گذرا خود استفاده میدرحال

در رشد    درصدیافزایش یک  که  نحوی به شکل مثبت بر رفاه اقتصادی اثرگذار است؛ به  ۲۵/۰رشد اقتصادی با ضریب  بیشتر است.  

یابد. نتایج مطالعه حاضر در ارتباط با اثرگذاری مثبت رشد  واحد در بلندمدت افزایش می  ۲۵/۰اقتصادی، رفاه اقتصادی به میزان  

های  باشد. مطابق با تئوریراستا می( هم۱۳۹۲) 1( و زوهیر و ایمن۱۳۹۲تاش و همکاران )اقتصادی بر رفاه با نتایج مطالعات شهیکی

ا قابل  اقتصادی  اقتصادی  رفاه  و  رشد  مثبت  بهرتباط  است.  اقتصادی  نحوی  توجیه  موقعیت  و کسب  اقتصادی  رشد  بودن  بالا  که 

می موجب  فرصتمناسب  زمینهگردد  خود  نوبه  به  این  و  آید  وجود  به  بیشتری  شغلی  جدید  اقشار    های  درآمد  افزایش  برای  را 

میکم فراهم  دردرآمد  نیز  تولیدکنندگان  به  نماید.  فرصت بازار  به  پاسخگویی  را منظور  کار  نیروی  برای  تقاضا  جدید  شغلی  های 

افزایش    شود. مطابق نتایج بلندمدت الگوی نخستدهند که موجب افزایش حقوق و در نهایت بهبود رفاه اقتصادی میافزایش می

میزان    یک به  اقتصادی  رفاه  ریال( درآمد سرانه،  )میلیون  ا واح۳۵/۰واحدی  یافت. واحد  افزایش درآمد    دش خواهد  انتظار  مطابق 

دارد. اقتصادی  رفاه  بر  مثبت  تاثیر  زندگی  استانداردهای  کیفی  و  افزایش کمی  طریق  از  کوتاه  سرانه  مانند  به  نیز  در  تورم  مدت  

م، رفاه اقتصادی را به  درصدی در نرخ تورکه افزایشی یک  نحوی بلندمدت نیز اثری منفی بر رفاه اقتصادی با خود به همراه دارد؛ به

تورم بر قدرت خرید )درآمد    اثر منفیتوان ناشی از  این اثر منفی تورم بر رفاه اقتصادی را می  کهدهد  واحد کاهش می  09/۱میزان  

و   دانست.    درنتیجهحقیقی(  افراد  نتایج  مصرف  با  اقتصادی  رفاه  بر  تورم  نامطلوب  اثرگذاری  با  رابطه  در  حاصله  مطالعاتی  نتیجه 

های  بعد از برآورد مدل رگرسیونی و انجام آزمون  سو است.( هم۲۰۲۳( و زروکی و همکاران )۱۳۹۰همچون بختیاری و صمدپور )

و مجذور پسماند    ۲های ثبات ساختاریِ پسماند تجمعی های ثبات ساختاری است. در این راستا از آزمونتشخیصی، نوبت ارائه آزمون

شده است. اگر نمودار پسماند  باشد، استفادهی موردبررسی مینده ثبات در ضرایب برآوردی در طول دورهکنکه منعکس   ۳تجمعی

شکست  وجود  عدم  بر  مبنی  صفر  فرضیه  گیرد،  قرار  مستقیم  مقطع  خط  دو  بین  تجمعی،  پسماند  مذکور  نمودار  یا  و  تجمعی 

ذکر است  شود. شایاننی بر وجود شکست ساختاری پذیرفته میتوان رد نمود. در غیر این صورت، فرضیه رقیب مبساختاری را نمی

های (. نتایج آزمون۲۰۰۵شده است )تشکینی،  درصد و توسط براون و دوربین و اوانس تعیین  ۹۵که این فاصله در سطح اطمینان  

در دوره مورد بررسی دارای توان اظهار داشت که ضرایب برآوردی  ( می۳شده است. بر اساس نمودار )( منعکس۳مذکور در نمودار )

 شود. ثبات ساختاری بوده و وجود شکست ساختاری تائید نمی

 

 

 

 
1 Zouhair and Imen  
2 Cumulative Sum of Residuals (CUSUM) 
3 Cumulative Sum of Squared Residuals (CUSUMQ) 



 

 

 آزمون ثبات ساختاریِ پسماند تجمعی و مجذور پسماند تجمعی در الگوی نخست . ۳نمودار 
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 محاسبات پژوهش  منبع:

 

 برآورد الگوی دوم نتایج حاصل از  ✓

های توزیعی و البته با توجه به تعداد مشاهدات، معیار  مشابه با برآورد نخست، در این برآورد نیست بر اساس رهیافت خود رگرسیونی با وقفه 

ست. مطابق با  شده ا( گزارش  ۵برآورد و در جدول )  ARDL  ی بهینه، الگویبهینه سه است. پس از تعیین وقفه  یبیزین بیانگر وقفه -شوارتز

دهد که نسبت اسکناس و مسکوک به حجم پول به عنوان شاخص دوم از تعمیق مالی  ( ضرایب برآوردی الگوی دوم پژوهش نشان می ۵جدول )

  -۶۹/۰مدت تورم با ضریب اثری مثبت بر رفاه اقتصادی دارند. بر مبنای آزمون والد در کوتاه  ۰۸/۰و  ۰۴/۰و رشد اقتصادی به ترتیب  با ضرایب  

انتظار با اثری مثبت بر رفاه اقتصادی در کوتاه مدت همراه است. ضرایب برآوردی  اثری منفی بر رفاه اقتصادی دارد. درآمد سرانه نیز مطابق 

  طور معناداری کاهش و پسابرجام، سطح رفاه اقتصادی به    ۱۳۵۵-۱۳۶۸های زمانی  متغیرهای مجازی نیز منفی بوده که بیانگر آن است در دوره

کوتاه  نتایج  راستای  در  دوم  الگوی  بلندمدت  نتایج  است.  می یافته  نشان  و  است  و  مدت  اسکناس  )نسبت  مالی  تعمیق  دوم  شاخص  که  دهد 

که افزایش یک درصدی در نسبت اسکناس و مسکوک به حجم پول،  نحوی مسکوک به حجم پول( اثری مثبت بر رفاه اقتصادی خواهد داشت؛ به

و    ۱۷/۰( رشد اقتصادی و درآمد سرانه به ترتیب با ضریب  ۵یابد. مطابق با جدول )واحد در بلندمدت افزایش می   ۰۹/۰ان  رفاه اقتصادی به میز

 اثری منفی بر رفاه اقتصادی در بلندمدت دارند.   -۴۱/۱تورم با ضریب    اثری مثبت و  ۲۴/۰

 برآورد الگوی دوم پژوهش . ۵جدول 

 tآماره  ضریب متغیرهای توضیحی  
سطح  
 احتمال 

تاه 
کو

ت 
مد

 

𝐼𝐸𝑊𝐵−1 50/0 15/15 000/0 

𝐹𝐷2 04/0 ۳8/5 000/0 

𝐸𝐺 08/0 9۳/1 061/0 

𝐼𝑛𝑓 17/0- 40/2- 021/0 

𝐼𝑛𝑓−1 2۳/0- 64/۳- 000/0 

𝐼𝑛𝑓−2 17/0 ۳4/۳ 001/0 

𝐼𝑛𝑓−3 46/0- 69/6- 000/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶 11/0 22/۳ 002/0 

 𝐷𝑈𝑀5568 0۳/5- ۳5/6- 000/0 

 𝐷𝑈𝑀96401 81/11- 71/11- 000/0 

 000/0 -74/6 -49/0 جمله تصحیح خطا 

 آزمون والد جهت برآیند ضرایب 



 

 

𝑤𝑎𝑙𝑑 𝐼𝑛𝑓 = 155/16(0.000)[−0/69] 

 سطح احتمال t  آماره  ضریب متغیرهای توضیحی  

ند
بل

ت
مد

 

𝐹𝐷2 09/0 68/4 059/0 

𝐸𝐺 17/0 94/1 000/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐 24/0 85/۳ 000/0 

𝐼𝑛𝑓 41/1- 99/7- 000/0 

 های تشخیصی آزمون

 نرمالیتی 
 09/0 آماره 

 952/0 سطح احتمال

 ناهمسانی واریانس
 54/0 آماره 

 844/0 سطح احتمال

 آزمون رمزی 
 17/0 آماره 

 682/0 سطح احتمال

 خودهمبستگی 
 67/1 آماره 

 202/0 احتمالسطح 

 ها آزمون کرانه 

 سطح خطا  پایین کرانه کرانه بال  آماره آزمون 

 
1۳/9 

 

15/5 84/۳ 1% 
87/۳ 82/2 5% 
۳2/۳ ۳7/2 10% 

 های پژوهش منبع: یافته

تجمعی و مجذور  های ثبات ساختاریِ پسماند  های ثبات ساختاری انجام شده است. نتایج آزمونمشابه با قبل، پس از برآورد آزمون

ی  مورد بررسی دارای ثبات ساختاری  است که ضرایب برآوردی در دوره(( حاکی از آن  ۴پسماند تجمعی در برآورد دوم )نمودار )

 شود. بوده و وجود شکست ساختاری تائید نمی

 آزمون ثبات ساختاریِ پسماند تجمعی و مجذور پسماند تجمعی در الگوی دوم . ۴نمودار 
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 منبع: محاسبات پژوهش 

 نتایج حاصل از برآورد الگوی سوم   ✓

اساس تعداد مشاهدات، معیار شوارتز  بر  پیشین  برآورد  را نشان می-همچون دو  بهینه سه  تعیین وقفهبیزین وقفه  از  ی دهد. پس 

دهد که  ( ضرایب برآوردی الگوی سوم نشان می۶شده است. مطابق با جدول )( گزارش۶برآورد و در جدول )  ARDLبهینه، الگوی  

مدت همچون دو الگوی پیشین، شاخص سوم تعمیق مالی مطالعه حاضر )میانگین سه شاخص نسبت نقدینگی به تولید،  در کوتاه



 

 

به    ۰۵/۰و    ۱۰/۰ها به تولید و نسبت سپرده بلندمدت به تولید( و رشد اقتصادی به ترتیب با ضرایب  نسبت تسهیلات اعطایی بانک

اث اقتصادی  رفاه  بر  نتیجهشکل مثبت  با ضریب  رگذارند.  اثر تورم گویای آن است که تورم  برآیند  تبیین  والد در  آزمون   -۵۷/۰ی 

با ضریب   نیز  و درآمد سرانه  دارد  اقتصادی  رفاه  بر  رفاه در کوتاه  ۱۷/۰اثری منفی  بر  مثبت  است. ضرایب  به شکل  اثرگذار  مدت 

نتایج بلندمدت در راستای الگوهای پیشین بوده است و حاکی از   است.برآوردی متغیر دامی نیز مطابق دو برآورد قبلی منفی بوده  

ها به تولید  آن است که شاخص سوم تعمیق مالی نیز )میانگین سه شاخص نسبت نقدینگی به تولید، نسبت تسهیلات اعطایی بانک

ضریب   با  تولید(  به  بلندمدت  سپرده  نسبت  همر  ۱۸/۰و  به  خود  با  اقتصادی  رفاه  بر  مثبت  بهاثری  دارد؛  افزایش  نحوی اه  که 

همچنین رشد اقتصادی و درآمد    ؛واحد افزایش خواهد یافت  ۱۸/۰درصدی در شاخص سوم تعمیق مالی، رفاه اقتصادی به میزان یک

بر رفاه اقتصادی در بلندمدت با خود به    اثری منفی  -۰۶/۱تورم با ضریب    اثری مثبت و  ۳۳/۰و    ۰۹/۰سرانه به ترتیب با ضرایب  

 ه خواهند داشت. همرا

 برآورد الگوی سوم پژوهش . ۶جدول 

 سطح احتمال tآماره  ضریب متغیرهای توضیحی  

تاه 
کو

ت 
مد

 

𝐼𝐸𝑊𝐵−1 46/0 07/12 000/0 

𝐹𝐷3 10/0 77/1 084/0 

𝐸𝐺 05/0 ۳7/5 000/0 

𝐼𝑛𝑓 17/0- 65/۳- 000/0 

𝐼𝑛𝑓−1 19/0- 07/5- 000/0 

𝐼𝑛𝑓−2 14/0 20/۳ 002/0 

𝐼𝑛𝑓−3 ۳4/0- 52/6- 000/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶 17/0 22/4 000/0 

 𝐷𝑈𝑀5568 24/5- 11/۳- 000/0 

 𝐷𝑈𝑀96401 07/12- 56/15- 000/0 

 000/0 -۳7/7 -5۳/0 جمله تصحیح خطا 

 آزمون والد جهت برآیند ضرایب 

𝑤𝑎𝑙𝑑 𝐼𝑛𝑓 = 148/65(0.000)[−0/57] 

 سطح احتمال t  آماره  ضریب متغیرهای توضیحی  

ند
بل

ت
مد

 

𝐹𝐷3 18/0 70/1 096/0 

𝐸𝐺 09/0 92/1 062/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐 ۳۳/0 92/4 000/0 

𝐼𝑛𝑓 06/1- 2۳/11- 000/0 

 های تشخیصی آزمون

 نرمالیتی 
 08/4 آماره 

 129/0 سطح احتمال

 ناهمسانی واریانس
 44/0 آماره 

 915/0 سطح احتمال

 آزمون رمزی 
 41/0 آماره 

 525/0 سطح احتمال

 خودهمبستگی 
 49/0 آماره 

 488/0 سطح احتمال

 ها آزمون کرانه 

 سطح خطا  پایین کرانه کرانه بال  آماره آزمون 



 

 

 
97/7 

 

15/5 84/۳ 1% 
87/۳ 82/2 5% 
۳2/۳ ۳7/2 10% 

 های پژوهش منبع: یافته

برآورد   از  با قبل، پس  انجامآزمون  سوم مشابه  ثبات ساختاری  آزمونهای  نتایج  پسماند تجمعی و  شده است.  ثبات ساختاریِ  های 

( )نمودار  دوم  برآورد  در  تجمعی  پسماند  دوره۵مجذور  در  برآوردی  که ضرایب  است  آن  از  حاکی  ثبات  ((  دارای  بررسی  مورد  ی 

 شود. تائید نمی ساختاری بوده و وجود شکست ساختاری

 

 آزمون ثبات ساختاریِ پسماند تجمعی و مجذور پسماند تجمعی در الگوی سوم . ۵نمودار 
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 منبع: محاسبات پژوهش 

 گیری نتیجه  .6

موضوع پژوهش حاضر به بررسی و تحلیل اثر تعمیق مالی بر رفاه اقتصادی در ایران اختصاص دارد؛ بدین منظور ابتدا رفاه اقتصادی  

محاسبه شد. برآورد با رهیافت خودرگرسیونی با    ۱۴۰۱-۱۳۵۰با استفاده از شاخص ترکیبی رفاه مبتنی بر چهار بُعد در دوره زمانی  

قالوقفه در  توزیعی  است.  های  شده  منظور  مالی  تعمیق  باب  از  مجزایی  شاخص  الگو  هر  در  که  بوده  الگو  سه  از  ب  حاصل  نتایج 

شاخص رفاه از برنامه اول تا برنامه پنجم روندی کاملاً افزایشی داشته  کهها حاکی از آن است  ی شاخص رفاه و توصیف دادهمحاسبه

اقتصادی   ی سوم تا ششم میانگین رفاهپنجم رسیده است؛ همچنین از برنامه  برنامهدر    ۳/۶۰اول به رقم    در برنامه   ۹/۲۰و از رقم  

ی اول تا  باشد از برنامهتعمیق مالی که بیانگر نسبت نقدینگی به تولید می شاخص اولبوده است.  همواره از بیشتر میانگین کل دوره

ته است. شاخص دوم تعمیق مالی که نسبت اسکناس و مسکوک چهارم روند نوسانی داشته و پس از آن روند افزایشی به خود گرف

پایان    ۱۳۵۰درصد در زیر دوره    ۸/۴۵دهد. به نحوی که از رقم  به حجم پول است به طور معمول روندی کاهشی را نشان می تا 

)نسبت نقدینگی  درصد در برنامه ششم رسیده است. در ارتباط با شاخص سوم تعمیق مالی )میانگین سه شاخص    ۹/۸جنگ به رقم  

تولید، نسبت سپرده سرمایه بانکبه  اعطایی  نسبت تسهیلات  و  تولید  به  بلندمدت  می  گذاری  تولید((  به  توان  به بخش خصوصی 

ی چهارم تا ششم ی دوم تا ششم روندی افزایشی داشته است. همچنین لازم به ذکر است از برنامهچنین اذعان داشت که از برنامه

بیشتر بوده است.  توسعه همواره میا از میانگینِ کل دوره  از آن بوده است که  نگین این شاخص،  برآورد در بلندمدت حاکی  نتایج 

ها( اثری مطلوب بر رفاه اقتصادی به همراه خواهد داشت. اثرگذاری مثبت تعمیق  افزایش تعمیق مالی )مبتنی بر هر یک از شاخص

می را  رفاه  بر  که  مالی  دانست  آن  از  ناشی  بازارتوان  به  دسترسی  مالی،  تعمیق  افزایش  پی  پسدر  و  های  تسهیل  اعتبار  و  انداز 



 

 

می کارآمدتر  سرمایه  میتخصیص  منجر  مالی  تعمیق  اینروی  از  کمشود؛  افراد  فرصتگردد  از  سرمایهدرآمد  سودآور های  گذاری 

که کنند  اف  استفاده  و  دارد  دنبال  به  را  مصرفی  مخارج  افزایش  اعتبارات،  است. افزایش  بیشتر  رفاه  معنای  به  مصرف  زایش سطح 

همچنین در میان متغیرهای کنترلی پژوهش حاضر درآمد سرانه حقیقی و رشد اقتصادی به ترتیب از طریق افزایش کمی و کیفی  

ف  استانداردهای زندگی و اشتغال اثری مطلوب اما تورم از طریق کاهش قدرت خرید )درآمد حقیقی( و در نتیجه کاهش سطح مصر

(  ۱۳۹۶-۱۴۰۱و پسابرجام )  ۱۳۶۸-۱۳۵۵های  ی دیگر آنکه در طی سالهاافراد، اثری نامطلوب بر رفاه اقتصادی داشته است. یافته

یافته پیرو  است.  شده  کاسته  ایران  اقتصادی  رفاه  سطح  از  معناداری  نحو  میبه  پیشنهاد  پژوهش  سیاستهای  تا  بر  شود  گذاران 

تعسیاست افزایش  جهت  در  جمله  هایی  از  مالی  سیاستمیق  بهبود  و  و  اصلاح  شفافیت  افزایش  بر  تمرکز  با  دولت  مالی  های 

ی خدمات مالی  های حیاتی اقتصادی، تقویت نظام بانکی و مالی با ارائهگذاری در بخشها، ترویج سرمایهبینی درآمدها و هزینهپیش

کس برای  مالی  منابع  به  دسترسی  در  تسهیل  دسترس،  قابل  و  ارائهمناسب  و  سرمایه  بازار  توسعه  کارها،  و  فرصتب  های  ی 

علیرغم اثرگذاری  گذاری خود اهتمام ورزند. همچنین لازم به ذکر است  در سیاست  های مالی گذاری متنوع و ترویج فناوری سرمایه

دازه اثرگذاری مطلوبِ تعمیق مالی  مطلوب هر سه شاخص تعمیق مالی بر رفاه؛ اندازه اثرگذاری نامطلوب تورم بر رفاه اقتصادی کمتر از ان

این نشان از آن دارد که در راستای افزایش تعمیق مالی، کنترل . بر رفاه نیست و چه بسا بزرگتر از اثرگذاری مطلوب هر سه شاخص است

 زا استفاده شود. های غیر تورمتورم نیز باید مدنظر سیاستگذار اقتصادی باشد و در تامین مالی آن از روش
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