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Abstract 
In the present study, economic well-being was first calculated and estimated 
using the combined index of economic well-being based on four components of 
consumption flow, wealth accumulation, security, and income distribution. Then, 
using the approach of autoregressive distributed lag in the form of three models, 
the effect of financial deepening on economic well-being from 1971 to 2022 was 
investigated and tested. Three indicators regarding financial deepening were 
used in the present study, and the research model was specified and estimated 
based on a separate indicator. The calculation of the economic well-being index 
shows that the well-being index has been increasing from the first program to 
the fifth program in such a way that it has reached from 20.9 in the first program 
to 60.3 in the fifth program. Moreover, after the third program, the welfare level 
was higher than the average of the entire period. The movement trend of financial 
deepening indicators also indicates an almost increasing trend. The long-run 
model estimation results show that all three indicators of financial deepening 
have a positive effect on economic well-being. Also, economic growth and income 
per capita have a positive effect, and inflation has a negative effect on economic 
well-being. Another finding is that Iran’s economic well-being level significantly 
decreased during the period before the revolution until the end of the war (1976 
to 1989) and after the JCPOA. 
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Extended Abstract 
1. Introduction  
Generally, all governments in different 
countries are responsible for providing 
services and conditions for creating 
welfare in the respective society. 
Therefore, they commit themselves to 
institution-building, policy-making, 
establishing laws and regulations, creating 
new financial resources, and creating 
grounds and conditions for economic 
growth and development to achieve 
justice and equality in society. In this way, 
in line with their activities, they think 
about national welfare and act within their 
means to provide it. Moreover, various 
pieces of evidence and documents, as well 
as their level of development and progress, 
confirm that they took measures in this 
regard every year. Therefore, the 
development of the financial sector and its 
essential role in economic growth and 
prosperity attracted much attention from 
different studies. Financial development 
improves access to credit and other 
financial products that can drive economic 
growth and effectively direct savings to 
accumulate physical and human capital 
and provide capital for productive 
businesses. Financial intermediaries play 
an important role in the financial system 
because they reduce exchange costs, risk, 
and problems caused by skewed choice 
and provide the possibility of granting 
long-term loans. As a result, financial 
intermediaries enable savers and small 
borrowers to benefit from the financial 
market, thereby increasing the economy’s 
efficiency. In fact, financial intermediaries 
are placed between savers (lenders) and 
consumers (borrowers) and help to 
transfer funds between them. As a result of 
this direction of funds, they improve the 
economic well-being of everyone in the 

society. In this way, financial deepening 
can be defined as the increase in the size 
of the financial system and its role and 
influence in the economy, which, through 
the strengthening of knowledgeable 
financial institutions and as a result of 
increasing competition, reduces 
information asymmetry and exchange 
costs and causes risk diversification. This, 
in turn, leads to optimal allocation of 
capital and, finally, efficiency and 
productivity. Some economists believe 
that the correlation between financial 
development and economic growth is 
insignificant, and others argue that 
financial components are vital because 
they cause economic growth. Empirical 
studies show a significant relationship 
between strengthening the financial 
sector, mainly formal financial affairs, with 
economic growth and improving people's 
well-being. In this regard, economists 
explain that greater financial inclusion by 
expanding rural bank branches and 
financial products will reduce poverty 
rates and increase savings and business 
growth. Savings help build transaction 
history, improve credit scores, and 
provide a safety net in an emergency. 
Thus, it opens the doors for easy access to 
credit facilities. Access to financial 
services such as savings and investment 
also improves household balance sheet 
productivity, increases economic activity 
that supports economic growth, and raises 
the living standards of the poor. Therefore, 
by increasing economic access, customers 
can increase their well-being and affect 
the economy and the general well-being of 
society. It is further documented that 
SMEs can invest in productive assets, 
increasing job creation when they have 
access to loans. 

Regarding the effect of financial 
deepening on economic well-being, no 
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study has been found inside the country 
that shows the direct impact of financial 
deepening on economic well-being. 
Considering the importance of financial 
deepening in Iran's economy and the 
possibility of influencing economic well-
being, this study intends to cover the 
effect of financial deepening on economic 
well-being. 

2. Method  
As mentioned earlier, this research aims to 
investigate the impact of financial 
deepening on Iran's economic well-being 
from 1971 to 2022. For this purpose, after 
calculating the combined index of 
economic well-being, the effect of 
financial deepening on economic well-
being is estimated through three 
indicators in the form of three models 
using the ARDL method. 

The first model is based on the 
first index of financial deepening. 
The first form of the research model is 
based on equation (1), in which 𝐼𝐸𝑊𝐵 as a 
dependent variable represents the 
normalized economic well-being index. 
𝐹𝐷1 is liquidity to GDP and represents the 
first indicator of financial deepening. Also, 
𝐸𝐺 is economic growth, 𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶 is Real 
GDP per capita, and 𝐼𝑛𝑓 is inflation. 

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    

(1) 

The second model is based on the 
second index of financial 
deepening. 
The second format of the research model 
is based on equation (2), where the same 
variables have the same definition. The 
difference between the second and first 
models is that instead of the ratio of 
liquidity to GDP (𝐹𝐷1), the ratio of 
banknotes and coins to the volume of 
money (FD2) is used as the second 
indicator of financial deepening. 

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 + +𝜀𝑡   𝑢−1
𝑖=0   

(2) 

The third model is based on the 
third index of financial 
deepening. 
The third research model is specified 
based on equation (3), in which the same 
variables have the same definition. The 
difference between this model and the 
previous models is that the third index 
(𝐹𝐷3) has been used for financial 
deepening, which is an average of three 
variables: the ratio of liquidity to 
production, the ratio of facilities granted 
by banks to the private sector to 
production, and the ratio of long-run 
investment deposits to production.  

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            

(3) 
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3. Finding 
The long-run estimation results have 
indicated that increasing financial 
deepening (based on each of the 
indicators) will have a favorable effect on 
economic well-being. The positive effect 
of financial deepening on well-being can 
be seen as the result of increasing financial 
deepening, access to savings and credit 
markets, facilitation, and capital allocation 
become more efficient. Therefore, 
financial deepening leads low-income 
people to use profitable investment 
opportunities, increase credits and 
consumption expenditures, and increase 
consumption, which means more 
prosperity. Also, among the control 
variables of the current research, real GDP 
per capita and economic growth, 
respectively, through the quantitative and 
qualitative increase in living standards and 
employment, have a favorable effect. Still, 
inflation, through a decrease in purchasing 
power (real income) and, as a result, a 
decline in people's consumption level, has 
an unfavorable effect on economic well-
being. Other findings are that during the 
years 1976-1989 and after the JCPOA (2017-
2022), Iran’s economic prosperity level has 
significantly decreased.  

4. Implications 
According to the findings of the research, 
it is suggested that the policymakers adopt 
policies to increase financial deepening, 
including reforming and improving the 
government's financial policies with a 
focus on increasing transparency and 
predicting income and expenses, 

promoting investment in vital economic 
sectors, strengthening the banking and 
financial system by providing appropriate 
financial services, facilitating access to 
financial resources for businesses, 
developing the capital market and 
providing diverse investment 
opportunities, and promoting financial 
technologies in their policies. It should 
also be mentioned that despite the 
favorable effect of all three indicators of 
financial deepening on economic well-
being, the size of the unfavorable effect of 
inflation on economic well-being is not 
less than the size of the favorable impact 
of financial deepening on well-being, and 
it is probably more significant than the 
favorable effect of all three indicators. This 
shows that in order to increase financial 
deepening, economic policymakers should 
consider inflation control, and non-
inflationary methods should be used in its 
financing. 
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ه د ی ک  چ
  چهار بر مبتنی اقتصادی رفاه ترکیبی شاخص از استفاده با اقتصادی رفاه نخست حاضر پژوهش در

ت   ثروت،   انباشت   مصرف،   جریان   یمؤلفه  یع   و   امنی ورد  و   محاسبه   درآمد   توز   استفاده   با   سپس   .شد  برآ
  اقتصادی   رفاه   بر   مالی  تعمیق   اثر   الگو،   سه   قالب   در  توزیعی   هایوقفه   با   رگرسیونی   خود   رهیافت  از

وره  در ۱۴  تا  ۱۳۵۰  زمانی  د   سه   از  مالی  تعمیق  باب  در  راستا  این  در  .گرفت  قرار  آزمون  و  بررسی  مورد  ۰۱
یی   شاخص   اساس  بر   پژوهش   الگوی   و  استفاده   حاضر   مطالعه  در   شاخص   .گردید  برآورد  و   تصریح   مجزا

ول  یبرنامه  از  رفاه   شاخص  که   است  آن   بیانگر  رفاه  ترکیبی  شاخص   محاسبه   روند  پنجم  برنامه  تا  ا
یشی   رسیده   پنجم  یبرنامه  در  ۳/۶۰  رقم  به  اول  برنامه  در  ۹/۲۰  رقم  از  کهنحوی به   .است  داشته  افزا

ت وره  کل میانگین از بیشتر  رفاه  سطح  سوم یبرنامه  از  پس همچنین  . اس   حرکتی  روند  . است بوده   د
یبا    روندی   وجود   از   حاکی  نیز   مالی  تعمیق   هایشاخص  یشی  تقر ت  افزا   در   الگو   برآورد  نتایج   . اس

دمدت دمی   نشان  بلن   است؛   همراه  اقتصادی  رفاه  بر   مثبت  اثری  با  مالی  تعمیق  شاخص  سه  هر  ده
د   همچنین   ییافته  .دارد  اقتصادی  رفاه   بر  منفی  اثری  تورم  و  مثبت  اثری   سرانه  درآمد  و   اقتصادی   رش

یگر  یان   تا  انقلاب  قبل   دوران   در  کهآن   د   از   معناداری   نحو   به  برجام   پسا  و   (۱۳۶۸  تا  ۱۳۵۵)  جنگ   پا
 . است شده  کاسته  ایران  اقتصادی رفاه  سطح 

 ها:  کلیدواژه
میق   اقتصادی، رفاه   مالی، تع

ونی رهیافت رسی ودرگ ه با  خ قف   هایو
وزیعی، ن  ت را  . ای
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ه 1 م د ق   م
ا   لت   یهمه   عموم ادو ای  در  ه   مختلف   کشوره

اختن  فراهم  و  خدمات  تأمین  مسئولیت ط   س   شرای
اد ه  ایج امعه  در  رفا بوع  ج  از  گیرند. می   عهده  بر  را   مت

اد  امور  به  ملزم  را   خود  اینرو ازی،نه  گذاری،سیاست   س
ابع  خلق  مقررات،  و  قوانین  وضع اد   جدید،  مالی  من   ایج

ازمینه  ط   و  ه ادی   تحول  و  رشد   شرای   جهت   در  اقتص
امعه  در  برابری  و   عدالت  به   نیل  بدین  و   کنند می  ج

الیت   راستای  در  ترتیب ایفع اه  به  خود  ه   نیز   ملی  رف
ه ات   حد در  و   اندیشید ن  تأمین   جهت  در  خود  امکان   آ

م    مختلف،   اسناد  و   شواهد  کهاین   کما   کنند. می  اقدا
اآن   پیشرفت  و  توسعه  سطح  که  است  این  مؤید  ه

اله  هر   عمل   به  خصوص  این  در  اقداماتی  س
 نقش  و   مالی   بخش  توسعه  راستا  این   در  آوردند؛می

ه   و  اقتصادی  رشد  در  آن   مهم  در  را   وافری   توجه  رفا
العات ه  جلب  خود  به  مط   مالی   توسعه  است.  کرد

ارات  به  دسترسی الی  محصولات  سایر  و  اعتب   را   م
بود ادی   رشد  محرک  توانندمی   که  بخشدمی  به   اقتص

ه باشت  برای  اندازپس   هدایت  در  و  بود   سرمایه   ان
انی  و   فیزیکی ایه  تأمین  و   انس   که   مشاغلی  برای   سرم

امیو  باشد  مؤثر  هستند  مولد  ؛ ۲۰۱۷  ،1آسونگو  و  )چ
امیو  .۲۰۲۰  ،2چ ایواسطه  (  در  مهمی  نقش  مالی  ه

م ا ا  مالی   نظ ایهزینه   چراکه  کنند. می  ایف بادلاتی،   ه   م
ه   مشکلات  ریسک، ادشد اشی  ایج   و   کژگزینی  از  ن

ه کاهش را  منشیکژ  ان و  داد   دار مدت   وام اعطای امک
ایواسطه   نتیجه  در  کنند؛ می  فراهم  را الی  ه   برای   م

ان  اندازپس انوام   و  کنندگ ن   خرد  گیرندگ   امکا
ازار از مندیبهره ه فراهم را  مالی ب   وسیله بدین و  نمود

ارایی   واقع   در  دهند؛می  افزایش  را  اقتصاد  ک
ایواسطه الی  ه ن   اندازپس  بین  م ا   کنندگ

ه()قرض  انمصرف   و   دهند ه()قرض   کنندگ  قرار  گیرند
ال  به  و  گیرندمی ه  انتق اآن   بین  وجو   کنند می   کمک  ه

ه،  دهیجهت   این   ینتیجه   در  و ه   وجو ادی   رفا   اقتص
بود جامعه  در را  همه اوی،  بخشندمی  به   (. ۱۳۸۸ )قض
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نمی   را   مالی   تعمیق  ترتیب  بدین   اندازه   افزایش  توا
م ا  نمود  تعریف  اقتصاد  در  آن  نفوذ  و  نقش  و  مالی  نظ

اد   تقویت  طریق  از  که اینه الی  ه ه  م   نتیجه   در  و  آگا
م  رقابت،  افزایش ارن  عد ایهزینه   و  اطلاعاتی  تق  ه

ادلاتی ب ه کاهش را م بب و داد ازیمتنوع   س  ریسک س
  تخصیص   به   منجر  خود  نوبهبه   امر   این  شود؛می

ایت  در  و  سرمایه  بهینه ارایی  نه  گرددمی  وریبهره   و  ک
ن، و )ابوترابی ارا  (. ۱۳۹۳  همک

ان  از  برخی اددان بستگی  که   معتقدند  اقتص   بین   هم
الی  توسعه ادی  رشد  و  م ابل   اقتص   و   نیست  توجهق

ایر ن  س ا   مالی   اجزای  که  کنندمی   استدلال  اقتصاددان
اتی اعث  زیرا  هستند  حی   شوند می   اقتصادی  رشد  ب

ن   و   )حسن ارا ا  (.۲۰۱۱  ،3همک ط   این  حال  این  ب   رواب
ا    رشد  و  مالی  توسعه  بین  نزدیک   معنی   این  به  لزوم

 کند؛می   کمک  فقر  کاهش  به  مالی  توسعه  که  نیست
ادولت   معمول  طوربه ای   در  ه   توسعه   حال   در  کشوره

ا ادی  رشد  تحقق  وظیفه  ب   که   هستند  مواجه  اقتص
امل  اهش  و  درآمد   عادلانه  توزیع  ش   به   است.   فقر   ک

ارت ب ن می   را   اقتصادی  رشد دیگر  ع ن  به  توا   رشد   عنوا
ا اهش( افزایش ب  بندیطبقه  فقر  و درآمد نابرابری )ک

اران   و   )بک  کرد .۲۰۰۷  ،4همک ات   از  تعدادی  ( الع   مط
ان  تجربی  و  نظری ه   نش ایواسطه   توسعه   که   اندداد  ه

الی ادی  رشد  ارتقای  به   م اهش  و  اقتص ابرابری   ک   ن
ان   سراسر   در  فقر   و  درآمد  ه   کمک  جه  در  است.   کرد

العات،  این الی توسعه  مط ن   به  معمول  طوربه   م   عنوا
ن   به   و  شودمی   شناخته   مالی   تعمیق  اس   عنوا   مقی

افتهافزایش الی  بخش  ی اد  در  م   تلقی   واقعی  اقتص
الی  تعمیق  واقع،  در  شود.می   برای   قدرتمند  ابزاری  م

  چه   اگر  شود،می   گرفته   نظر  در  اقتصادی  توسعه
ال   در  مالی   سیستم  ا    گسترش   ح ای   لزوم   همه   نیازه

ن ن  طوربه   را  مشتریا ا ه  یکس  این  بر  کند؛نمی   برآورد
س ا ای  اس الی   توسعه  بررسی  برای  جدید  رویکرده   م

خیرا   ادی  توجه   مورد  ا   و   )کینکیو  است  قرارگرفته   زی
ن  ارا .۲۰۱۶  ،5همک ار  مالی،  تعمیق  (  نحو  به  را  اعتب

ع  با  را  ریسک  دهد،می   تخصیص  مؤثری ن   تنو   بخشید
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ایه   به ایواسطه  در  گذاریسرم الی  ه  کاهش  م
ایهزینه   دهد،می ادله  ه ایواسطه   مب  از  را   مالی   ه

  نتیجه،   در  دهد.می   کاهش  متقارن   اطلاعات  طریق
الی  تعمیق اعث  م بود  نتیجه  در  و  اقتصادی  رشد  ب  به

باط  گونهاین  شود.می   درآمد   توزیع   که   شودمی   استن
ایمحدودیت  مالی  تعمیق  باری  ه   فقیر   بخش  اعت

امعه ارایی  و  وریبهره   تا  کندمی  کنریشه   را  ج  ک
ایدارایی ن   تولیدی  ه اآ ابل،   در  که  دهد  افزایش  را  ه   مق

اموری  و  )اینو  دهدمی  کاهش  را  فقر .۲۰۱۲  ،1ه   تجزیه  (
  را  اقتصاد یک  مالی شدن ترعمیق  تأثیر که تحلیلی و

  مالی   شمول   است.  ضروری  کند،می   ترکیب  رشد  بر
ا رسمی ک داشتن ب ا اندازپس حساب  ی  در تراکنش ی

انک ن ارائه   سایر  یا  ب ا ات   دهندگ اهدف   مالی   خدم   ب
م ا فت  و  انج ا خت   دری اپردا از  پول  اندازپس  و  ه  آغ

الی   شمول  بعد،  یمرحله   در  شود.می   همچنین   م
امل بار  به  دسترسی  ش ات  از  اعت   رسمی،   مالی  مؤسس

ه ه  بر  علاو   به   که  است  ایبیمه   محصولات  از  استفاد
م ازه   مرد الی  ریسک  دهدمی   اج اهش  را   م   دهند   ک

ن  ا آدری .۲۰۱۹  ،2گریفولی -مانچینی   و  ) ات   ( الع   مط
اداری  رابطه  تجربی   مالی،   بخش  تقویت  بین   معن

الی  امور  ویژهبه ا  رسمی،  م بود  و  اقتصادی  رشد  ب  به
اه ن  مردم  رف ارتی  دهدمی  نشا   و   )چاکراب

  ( ۲۰۱۴)  4لاو   و  برون  راستا،  این  در  (؛3،۲۰۲۱موکرجی 
الی  شمول   که   دهندمی   توضیح    طریق   از  بیشتر  م

انک   شعب  گسترش ایب   گسترش   و  روستایی  ه
 و  دهدمی   کاهش  را   فقر   نرخ  مالی،  محصولات

ارکسب  رشد  و  اندازپس  دهد.می   افزایش  را  وک
اد  به  اندازپس اریخچه  ایج  کند،می   کمک  تراکنش  ت

اری  امتیازات بود  را  اعتب ک  و  بخشدمی  به بکه  ی  ش
اد  اضطراری  مواقع  در  ایمنی ا   بنابراین  کند؛می   ایج   دره

ن  دسترسی  برای  را ا باری  تسهیلات  به  آس از  اعت  ب
الی خدمات به  دسترسی   کند. می  و  اندازپس  مانند   م

ایه  امه  همچنین  گذاریسرم ا  ترازن  در  را  خانواره
بود  وریبهره الیت   بخشد،می  به ایفع ادی  ه   را   اقتص

 کندمی   حمایت  اقتصادی رشد  از  که دهدمی  افزایش
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اندارد  و الا  را   فقرا  زندگی  است ابراین  برد؛می  ب ا   بن   ب
ان  اقتصادی، دسترسی  افزایش ه   توانندمی  مشتری   رفا

اد  بر  اثراتی  و   دهند  افزایش  را  خود اه  و  اقتص   عمومی   رف
امعه ه  بگذارند؛  ج ه  مستند  این  بر  علاو   است   شد

انی ایشرکت   که  زم ط   و   کوچک  ه اوام   به  متوس  ه
ن   دارند،  دسترسی اآ ادر  را  ه ازدمی   ق ایدارایی  در  س  ه

اد   خود  ینوبه  به  که   کنند   گذاریسرمایه   مولد   ایج
ایدو  دهدمی   افزایش  را   شغل ن   و  )ب ارا   (. 5،۲۰۲۰همک

العات ط   گرفته  صورت   مط ن  توس   پیشین   پژوهشگرا
ن  ا ایواسطه   توسعه  اثر  که  دهدمی   نش الی  ه   بر   م

ابرابری  کاهش  و   اقتصادی  رشد   واحدی   نتیجه  درآمد  ن
ا  طرفی  از و  است  نداشته ارندگان جستجوی ب   این  نگ

اط  در  پژوهش ب الی  تعمیق   تأثیر  با  ارت ه   بر  م   رفا
ادی، العه   اقتص   تأثیر   که  کشور  داخل   در  ایمط

ه  بر  مالی  تعمیق  مستقیم ادی  رفا ان  را  اقتص  دهد،  نش
فت  ا ه   ی ا   است.   نشد   مالی   تعمیق   اهمیت  به  توجه  ب

اد  در ن  اقتص ان  و  ایرا ه   سطح  تأثیرپذیری  امک   رفا
ادی العه  این  آن،  از  اقتص أثیر   که  دارد  نظر  در  مط   ت

  پی   در  و  دهد   پوشش  را  اقتصادی  رفاه  بر   مالی   تعمیق 
اسخگویی   فرآیند  نخست، که  است سؤالات این به پ

ه  حرکتی ادی  رفا   چه   به  اخیر  دهه  ۵  طی  ایران  اقتص
الی  تعمیق  دوم،  است؟  صورت ه   بر  اثری   چه   م   رفا

ادی  ایشاخص   از  یک  کدام  سوم،  دارد؟  اقتص  ه
الی  تعمیق بت - ۱) م   نسبت  -۲ تولید به نقدینگی نس

س  ا انگین   - ۳  پول  حجم   به   مسکوک  و   اسکن   سه   می
اخص  تسهیلات  نسبت   تولید،  به   نقدینگی  نسبت   ش

ایی انک   اعط اب  و  تولید  به  خصوصی  بخش  به  ه
بت ایه   سپرده  نس   بر   تولید(   به   مدتبلند  گذاریسرم

اه  أثیر  اقتصادی  رف  به  پاسخگویی  برای  دارد؟   بسزایی   ت
اضر  پژوهش  مذکور،  سؤالات س   این  بر  ح ا   اس

ن  ازما ه  دهیس م  بخش  در  که  است  شد ات  به  دو  ادبی
ا  پژوهش أکید  ب ات  بر  ت ات  و  نظری  ادبی  تجربی  ادبی
م  بخش  در  شد.  خواهد  پرداخته ش  سو  و  پژوهش  رو

ه   توصیف اداد   بخش   در  سپس  شد؛  خواهد  ارائه  ه
ارم ا   مدل   برآورد   چه ه   ب ایداد انی  سری   ه   روش   به   زم
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ا   رگرسیونی  خود ایوقفه   ب م   توزیعی  ه ا  و  شودمی   انج
ن، در ا ای ارها و پژوهش نتایج پ  گردد.می  ارائه  راهک

ت 2 ا ی ب د ی ا ر ظ ش ن ه و  پژ
ای  در ن   پیشرفته،  دنی ه   و  متمد   و   رشد  امروز،  پیچید

ادی  یتوسعه ایه   در  جوامع  اقتص م   س ا أمین   کارای  نظ   ت
ابع ارکرد  و  مالی  من ان  مؤثر  ک ام  این  ارک   میسر   نظ

ا کسب   پیچیدگی  افزایش  بود.  خواهد اره  نیاز  و  وک
ه  ابع  به  گسترد ک  از  مالی  من ایی   و  سو  ی ایپوی  ه

بعبه  و  محیطی ایریسک   آن  ت ن  ه   این   فراروی  روزافزو
ارکسب  اوک از  دیگر،  سوی  از  ه مبه   نی ا   پیشرفته   نظ

الی  ارتر   پیش  از  پیش  را  م   و   )راعی  کندمی   آشک
ن، ارا م  نخست  ادامه  در  (.۱۳۹۲  همک ه   مفهو   را   رفا

هبررسی الی  تعمیق  به  سپس  و  شد ال   و  م ان ایک  ه
بط ا  مرت  شود. می تبیین رفاه ب

 رفاه 
اه بیری  رف به   وضعیت   یک   به  که   است   تع   چندجان

ادی-اجتماعی اسی-اقتص ظ   و  شودمی  معطوف  سی   حف
ن أ ن   ش ا،انسا ن   قبال  در  جامعه  پذیریمسئولیت   ه   آ

ا  و امعه  کلیت توانمندی ارتق ایعرصه  در ج   و  فردی ه
اسی   اهداف   از  جمعی اه  اس   (. ۱۳۸۲ )یزدانی،  است   رف

ه  درگذشته اط  در  رفا ا  ارتب ادی  چون  مفاهیمی  ب   و   ش
ابی امی ه  ک باط  و  گرفتهمی   قرار  مورداستفاد   رایج   استن

ن  از  فعلی  (. ۲۰۰۸  ،1)گریو   گرددبرمی   بیستم  قرن  به  آ
ن  اه  (۱۹۹۳)  2پراگو نبه   را   رف ن  عنوا   از   دیگری  بیا

اصر  (۲۰۱۷)  3پیگو  داند.می   مطلوبیت ه   اصول  و   عن   رفا
اط   در  را ا  ارتب   گیری اندازه   راه  تنها  و  داندمی   یکدیگر  ب

اه اه  از  است.  دانسته  پول  را  رف انیک   دیدگ  (۲۰۰۷)  4پ
اید  از  برگرفته  که   ثروت   است،  ارسطو  عق

اه  هدف   خودخودیبه اشدنمی   رف ا   بلکه  ب  ابزاری  تنه
افعی  به   رسیدن  برای ه   که  است   من   دربردارند.   را   رفا

ه  امروزه اعی  بعُد  دو  به  رفا   تقسیم   اقتصادی  و  اجتم
نمی   مبنا این بر  و شودمی ه  یمقوله  که   گفت توا   رفا

ا   ادی   بعُد  صرف   و   غیرمادی  بعُد  و  شودنمی  شامل   را  م
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انی  بردارد  در  نیز   را   اجتماعی ن،   و   )رب ارا   (. ۱۳۸۷  همک
اه ننمی   را  عمومی  رف ادی   عوامل  روی  از  تنها  توا   اقتص

ا  بلکه  سنجید،  است.  سنجشقابل   نیز  دیگر  عوامل  ب
ا   اینکه  نمونه  برای اب   آزادی   آی ا   و   دارد؟  وجود  انتخ   ی

ک  در  آموزش  و  بهداشت  سطح  اینکه امعه  ی  چقدر  ج
الاست؟ اه  از  تعریفی  ب اد  که  رف  در  را  تریوسیع   ابع

اه  نظریه  گیرد،بر ارتیا  رف  رویکرد  سن  است.  5سن   آم
اهی ایی  بر  تمرکز  با  را  رف   وی   نظر  از  کرد.  پیشنهاد  توان

ادت ان  سع ایی  به   انس اره ن   که   دارد   بستگی  ک   بتوا
ن  اآ م  خوبیبه   را  ه ا ه  حداکثر  داد.  انج ن  رفا  زمانی  انسا

ان   که   است   مناسب   رأی   و  بخورد  بخواند،  بتواند  انس
ای  دهد.   ارائه  را امده  معیار  سن  نظریه  رفاهی  پی

انه   که  است  اقتصادی  توسعه موفقیت  سطح  از  تنه
ابل   سرانه  درآمد  ه ق اهد اید  بلکه   است،  مش اری   ب   معی

انند  اخص   م انی   توسعه   ش اشد   داشته  وجود  6انس   که  ب
اشد.  تر بعُدی چند    دو  که شودمی  لازم  واقع عالم  در ب

اعی  وضعیت اید  که  مختلف  اجتم مهیچ   ش اآن   از  کدا  ه
  تخصیصی   هر  شود.  مقایسه   نیستند،  بهینه  نیز

ابع  مجدد ات  و  من ان امعه  افراد  بین  امک   است   ممکن  ج
برند   منفعت  افراد   برخی  که  ضرر  هم  کسیهیچ   و  ب

بیند ا و ن ا بالعکس ی  افراد ایپاره  است ممکن اینکه ی
برند.  منفعت   دیگر  برخی  و   کنند  ضرر ا   این  بر  ب بن   م

ای   از  برخی   مختصر  طوربه  ادامه  در اره   معی
ه اد ا  کهاین  مورد  در  کردن  قضاوت  برای  مورداستف ا   آی   ب

ا  و  منابع  مجدد  تخصیصی الاه امعه  وضعیت  ک   بهتر   ج
ا شد خواهد  (. ۱۴۰۲ )کریمی،  شودمی معرفی  نه ی

 مالی  تعمیق 
الی تعمیق نبه   م   مالی،   سیستم  یاندازه   افزایش  عنوا

ن فراگیر  و  نقش ن  شد  شود.می   تعریف  اقتصاد  در  آ
ع  پولی،  سیاست  منظر  از   پرتفوی   رشد  به  رو  تنو

اشرکت  ا  و  ه انواره ن   زیرا  است؛  مهم  خ اآ   بیشتر   ه
أثیر  تحت ازارهای  تحولات  ت الی  ب  ،7)ویسکو  هستند  م

۲۰۰۷. الی  تعمیق  ( اره   برای   که  است  اصطلاحی   م   اش
اده  مالی   خدمات  یارائه   افزایش  به  شود.می   استف

5 Amartya sen 
6 Human Development Index (HDI) 
7 Visco 
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اب   به   تواندمی  این ات   ترگسترده   انتخ   و   خدم
ه   برای  بهتر  دسترسی ایگرو اعی  مختلف  ه   و   اجتم

ادی  اره  اقتص اشد.  داشته  اش ایویژگی   از  یکی  ب  ه
الی تعمیق   کلیدی  از را  اقتصادی رشد که است این م

ن   که  افرادی  به  دسترسی   گسترش  طریق ا  از  خودش
ابع الی  من افی  م  کندمی   تسریع  نیستند،  برخوردار  ک

امی ا   و  )گوس ارم اینظریه   (.۲۰۱۱  ،1ش اصر،  رشد  ه   مع
انند  ا   ( ۱۹۹۰)  2رومر   م   نیز   ( ۱۹۹۳)   3هلپمن   و   گراسمن  ی

الی  بخش  نقش  از باشت  در  م ن ایه  ا  سطوح  و  سرم
ایت  اندازپس نبه   کنند.می  حم ن   نمونه  عنوا   جریا

افته بودی ایه،   به ایه   و  مصرف  سرم   را   گذاریسرم
الی  کند،می   تشویق  داخلی  اندازپس  افزایش  کهدرح

ط  تواندمی ن  توس ارآفرینا ایشرکت  اندازیراه   برای  ک  ه
اده خرد اعث که گیرد قرار مورداستف اد ب ال،  ایج   اشتغ

اهش  و   درآمد  افزایش   و   )ایهونو  شودمی   فقر  ک
ن  ارا الی  تعمیق  (. ۲۰۲۰  ،4همک بود  به   م ا   به   افزایش   ی
اره   مالی   خدمات  یمجموعه  م   برای  که  دارد  اش   تما

امعه  سطوح هطراحی   ج   به   همچنین  است؛  شد
بت  افزایش اخالص  تولید  به  پول  یعرضه   نس   داخلی   ن

اره  ایت  در  که  دارد  اش   چه   هر  کندمی   فرض  نه
اد  در  نقدینگی اشد،  بیشتر   اقتص ایفرصت   ب  ه

م   رشد  برای  بیشتری  ایدار  و   مداو ن   در  پ اد   آ   اقتص
به    (.۱۹۷۴  ،5)کول   دارد  وجود از  دیرب از  ان  اددان اقتص

ا و رشد   بیین گذاره ای مالی در ت ازاره ا و ب اده نقش نه

علاقه  ادی  ه اقتص بود السمند  زینگ و  ان  راج  6اند. 
می ۱۹۹۸) استدلال  کاهش (  با  مالی  توسعه  که  کنند 

شرکت هزینه  برای  ارجی  خ الی  م ای  رشد  ه ا،  ه
می  تسهیل  را  ادی  امی اقتص هنگ از کند.  بت  صح که 

می  مالی  خصوص  تعمیق  این  در  ه  ا دیدگ دو  شود 
از  دیگری  و  تقاضا  طرف  از  اه  دیدگ یک  است،  مطرح 
که   است  معتقد  ا  تقاض طرف  اه  دیدگ عرضه،  طرف 
مالی   تعمیق  به  منجر  که  است  ادی  اقتص رشد  این 

که  می است  اعتقاد  این  بر  دوم  ه  دیدگا ولی  شود؛ 
ه   الی همرا ا افزایش عرضه خدمات م توسعه مالی که ب

تعیین می و  مهم  وامل  ع از  یکی  اشد،  رشد  ب ه  کنند
آزاد  ن  طرفدارا س  اسا این  بر  است؛  ادی  ازی اقتص س

نظیر   ادین  نه ات  اصلاح با  که  معتقدند  ا،  ازاره ب
بازاره ازی  می آزادس مالی  رشد  ای  ن  را  توا ادی  اقتص

باط بین توسعه  ۱۹۹۷)  7تسهیل کرد. لوین  ( زنجیره ارت
ابق شکل تدوین   ا رشد اقتصادی را مط و تعمیق مالی ب

ه است؛ به  ه میطوریکرد ا  که دید الی ب شود توسعه م
اره   درب ات  اطلاع کسب  ریسک،  مدیریت  تسهیل 

ایه  ن و  سرم ارت بر مدیرا ن و تخصیص منابع، نظ گذارا
سپرده  تجهیز  کنترل،  ال  بادله،  اعم م تسهیل  و  ا  ه

ازد. می ادی هموار س ط را برای رشد اقتص  تواند شرای

 

 
 : ع ب ن ن   م ی و 1)   ل 9 9 7 ) 

  در   تسریع  (،۲۰۲۱)  8سوئدبرگ  و  شومپیتر   گفته  به
باشت ایه   ان اتی  محرک   یک   سرم   رشد   افزایش  برای  حی

ادی    مالی   توسعه   بین   رابطه  اهمیت  و  است   اقتص

 
1 Goswami and Sharma 
2 Romer 
3 Grossman and Helpman 
4 Iheonu et al 
5 Cole 

الی  توسعه  نقش  در  اقتصادی  رشد  و  شومپیتر  در  م
اهش ادلات،  هزینه  ک ارت  و  اطلاعات  مب   بر   است.  نظ

س ا الی  بخش  در  توسعه  (،۲۰۰۴)  9لوین   و  بک  اس   م

6 Rajan and Zingales 
7 Levine 
8 Schumpeter  and Swedberg 
9 Beck and Levine 
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امل  اییرویه   ش بود  مانند  ه ات   تولید  در  به  در  اطلاع
ایه   مورد ا،گذاریسرم ارت  تحت  ه ن   قرار  نظ   داد

ایه  ا؛گذاریسرم   و   ریسک  بهتر   مدیریت  همچنین  ه
ع، گیزه  در  جوییصرفه   تنو ابل  و  ان ا  متق   و   کالاه

ات  امل   را   خدم ابراین،  شود؛می   ش ات   بن   مالی   مؤسس
ا بار  تأمین  ب  نقش  خصوصی،   بخش  موردنیاز  اعت

ایت  در  بسزایی ایه   بخش  از  حم   که   دارند  گذاریسرم
أثیر   خود  ینوبهبه بتی   ت   دارد؛   کلی  گذاریسرمایه   بر   مث

ابراین ات   بن ا   مالی  مؤسس ایه   افزایش  ب  در  گذاریسرم
اینوآوری اوری  ه اص،  طوربه  فن  در  مهمی  نقش  خ

ادی  رشد ان   و  )ارس  دارند  ملی  درآمد  و  اقتص  ، 1اوزک
۲۰۱۴ .) 

 رفاه و  مالی تعمیق 
است  این  به  مالی  توسعه  در  مالی   بخش  که  معن

م ا بود  خود  وظایف  انج ابد؛  به   مالی   توسعه  نتیجه  در  ی
ه   تواندمی انوار  رفا أثیر تحت   مختلف  طرق   به  را   خ   ت

ای  از  یکی  دهد.  قرار الی  بخش  کارکرده ن   فراهم  م   کرد
ازارهای  به  دسترسی ار  و  اندازپس   ب ب   تخصیص   و  اعت

ارآمدتر  در  اینرو   از  (.۱۲۲۰  ،2)میشکین   است  سرمایه  ک
  درآمد کم   افراد  به  تواندمی   مالی  توسعه  خرد  سطح

ازه ا  دهد  اج ایفرصت   از  ت  سودآور  گذاریسرمایه   ه
ه  اد .۱۹۹۰  ،3کوتوال   و  )اسواران  کنند  استف ا   ( انواره   خ

ای   در اده ار   از  توسعه   حال   در  اقتص   برای   خود  اعتب
اصد ارج  افزایش  و  مصرفی  مق ه   خود  گذرا مخ   استفاد

.۲۰۰۸  ،4موردوک  و  )جانستون  کنندمی   افزایش   (
ای   به   مصرف  سطح اه  معن ه   است؛   بیشتر  رف   بر   علاو

ا   نه  این ه   با  نیز  مصرف  در  تغییر   بلکه  سطح   تنه   رفا
انوار ازی   است.  مرتبط  خ   مصرف   تغییرات  هموارس

ا  مدنظر   و   تعمیق   (.۱۹۹۵  ،5)تاونسند   است  خانواره
ال   از  مالی   توسعه اه  بر  تواندمی   نیز   فقر  کان  اثرگذار  رف

اشد. ه  استدلال  ب م  که  است  شد   به   دسترسی  عد
ابع   است   مداوم  فقر  اصلی  عوامل  از  یکی  مالی  من

.۲۰۰۸  ،6)لوین  ایهزینه   دلیل  به  ( الای  ه   واحد  ب

 
1 Arac and Ozcan 
2 Mishkin 
3 Eswaran  and Kotwal 
4 Johnston and Morduch 
5 Townsend 

م  ر  دهیوا س  د ا ایر  و  کوچک  مقی   فقرا   نواقص،  س
ابل  در  توانندنمی ای  مق ا   بگیرند  وام  آتی  درآمده   ت

ایه  اکوبی   نمونه،  عنوان  به  کنند.  گذاریسرم  7ج
فت   (، ۱۹۹۴) ا م   که   دری بار،  به  دسترسی  عد   را   فقر   اعت

م   پرو  کشور  در ه  زیرا  بخشد،می   تداو انواد ایخ   فقیر   ه
ن   به  توانندنمی   ارائه   مناسب   آموزش   خود  فرزندا

اس   و  جاکوبی  دهند. ن   (۱۹۹۷)  8اسکوفی   که   دادند  نشا
ای  انواره ای  خ اه ای   به   که  هندی   روست ازاره اری   ب   اعتب

  تحصیل   هزینه  دارند  تمایل   ندارند،  دسترسی
ن  انی  در  را   خود  فرزندا ایشوک   که  زم   باعث   گذرا  ه

اهش ان  ک اهش شود،می  درآمدش   و  رادکلیف  دهند.  ک
ن  پیوند  برای  (،۲۰۱۲)  9وورهیس الی  شمول  داد   به  م

اه الکیت  که  دهندمی   توضیح  رف اب  م  در  رسمی  حس
ک الی  یمؤسسه   ی ا،   به   م انواره باشت   فرصت  خ   ان

ه الیت   در  گذاریسرمایه   برای  وجو اییفع انند   ه   )م
ایشرکت  اده   خرید  خرد،  ه اینه اورزی  ه انند   کش   م
ایه   کود،  و  تراکتور ن،   آموزش  در  گذاریسرم ا   کودک

امه  ازنشستگی  برای  ریزیبرن   ریسک   مدیریت   و   ب
اب   اینرو  از  دارند؛  درآمدزایی  که  دهدمی   را  روزانه(    حس

نبه   اولیه    اهداف   )برای  ارزش  ذخیره  یک   عنوا
انی  و   احتیاطی(   از  خارج   در  پول   یذخیره   برای   امن  مک

انه  ایهزینه   از  جلوگیری   )برای  خ انی(  ه اگه   عمل   ن
ایپرداخت   کند.می  به  تواندمی   نیز  الکترونیکی  ه

بود ه   به ا خت   سیستم   معرفی کند.  کمک  افراد  رف   پردا
اییمزیت   الکترونیکی   در   جوییصرفه   )ازجمله  ه

ان،  و  هزینه اهش  فروش،  افزایش  زم ایهزینه   ک  ه
ادلاتی ب اد  و   م اط  ایج لت،   بین   مطمئن   ارتب   دو

ان، ارفرمای ن   ک ه   و   کارمندا ا(خانواد خت   برای   ه   پردا
ایکمک   مستقیم اعی،  ه ا  اجتم احواله   و   دستمزده  ه

ان به ه   و دوست انواد ایخ ه  به  را کشور از خارج ه   همرا
ابراین   دارد؛ ن مصرف   برای   آسودگی  بن اد   کنندگا   ایج

اران  و )اربک   کندمی .10،۲۰۱۰همک ) 
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الی   گسترش  یفرضیه  ابرابری  -م ط   که  ن   توس
ن   و  کلارک ارا هارائه   ( ۲۰۰۶)  1همک   توضیح  است،   شد

ایمحدودیت  وقتی  دهدمی ادی  ه  داشته  وجود  نه
اشد، الی  توسعه  ب ه   سود  به  تنها  است  ممکن  م   گرو

الاتری  درآمد اشد  ب ار  دارای  معمولا    که  ب   هستند؛   اعتب
ابراین، ن  فرضیه  این  بن الی   توسعه  که  دهدمی   نشا   م

ه  نفع  به ه   است.  پردرآمد  گرو   که   درآمدیکم   گرو
ا   بت بار  به  نس افی  وثیقه  و   اعت  ندارند،  دسترسی   ک

  مشکل   با  را  مالی  خدمات  به  دسترسی  است  ممکن
ا   فقیر   فرد  بنابراین  کنند؛  مواجه    آموزش   به   تنه

ازار  به  بعدا    شود،می  مجهز  ابتدایی ار  ب اهر   غیر  ک   م
  ی نوبهبه   که  گیردمی   کمتری  دستمزد  و  پیونددمی

اعث  خود ه   کاهش  ب  یفرضیه   برخلاف  شود.می   رفا
ابرابری  گسترش انرجی  مالی،  ن   ( ۱۹۹۳)  2نیومن   و  ب

ن  محدود  یفرضیه  ابرابری  کرد الی  ن   کردند.   مطرح  را  م
ات   مالی،  توسعه  که  کندمی   استدلال  فرضیه  این  خدم

الی ار  به  دسترسی  و  دهدمی   گسترش  را  م ب   را   اعت
ه  ا   کندمی   فراهم   فقرا   برای  راهی  که   کندمی   گسترد   ت

ایه  برای ایگذاری سرم ایه  ه م  انسانی یسرم  بگیرند وا
انسیل   و اآن   درآمدی   پت بود  را  ه   ی نوبهبه   که  بخشد  به

ه   خود اآن   رفا  همچنین  دهد؛می   افزایش  نیز  را  ه
اهش  یفرضیه  ابرابری  ک  رسدمی   نتیجه   این  به   مالی  ن

ابرابری  بین   که   منفی   رابطه   مالی   توسعه  و  درآمد   ن
ا  و  دارد  وجود بود  ب الی،  توسعه  به ابرابری  م  کاهش  ن

ابدمی اه و ی بود رف ابد.می  به  ی

ت 3 ا ی ب د ی ا ب جر ش ت ه و  پژ
العات اط  در  متنوعی  مط ب ا  ارت   مالی   تعمیق  اثرگذاری  ب

ای  بر ا   ولی  است؛  گرفته   صورت   اقتصادی  متغیره   ب
ن  جستجوی ارندگا اط  در  نگ ا  ارتب   بر   مالی  تعمیق  اثر  ب

اه ادی   رف العه  اقتص فت   ایمط ه   یا ابراین   است؛  نشد   بن
ات  در اضر  پژوهش  تجربی  ادبی اس   بر  ح   اس

ات  بندیدسته الع  به  ابتدا  خارجی،  و  داخلی  مط
العاتی الی  تعمیق  اثر  بررسی  به  که  مط ای   بر  م   متغیره

ادی ابد.می   اختصاص  پرداختند   اقتص  در  سپس  ی

 
1 Clarke et al 

ای  اثرگذاری  به  که  مطالعاتی  ادامه ادی   متغیره   اقتص
ه بر  شود.می  پرداخته  داشتند توجه  رفا

انی ادعلی  و  کمیج ا  ایمقاله   در  (۱۳۸۶)  ن ن   ب   عنوا
الی  تعمیق   علی   رابطه   »بررسی ادی   رشد   و   م  در  اقتص

ن« ا  ایرا ه  ب افت  از  استفاد   برداری   رگرسیونی  خود  رهی
اط  متغیره  دو الی  تعمیق  بین  علی  ارتب   رشد   و  م

ادی  ن   در  اقتص انی   دوره  در  ایرا   مورد   ۱۳۸۴  تا  ۱۳۵۲  زم
ایج  قراردادند.  بررسی ان  نت   و   مالی  تعمیق  بین  داد  نش

ن  در  اقتصادی  رشد اط  ایرا ا  مستقیم  ارتب   علیت   ب
ادی  رشد  از  گرنجری الی  تعمیق  به  اقتص  دارد؛  وجود  م

ایج  همچنین ا  پژوهش  این  نت ایج  ب ایی  نت   که   کشوره
الی سیستم  ا هم  ندارند پیچیده م اشد.می  راست  ب

اله   در  (۱۳۹۰)  پورنعمت  و  موسوی ا  ایمق ن   ب   عنوا
أثیر ازارهای  تعمیق  »ت الی  ب ار  بر  م ازار  رفت   اوراق   بورس  ب

ادار ن«  به ا  ایرا ه  ب اد ه   از  استف ایداد ال   فصلی  ه   س
ا  ۱۳۷۳ اشتگیهم   تحلیل  و  ۱۳۸۷  ت ب أثیر  ان   تعمیق   ت

ای ازاره ازار  رفتار  بر  مالی  ب ادار  اوراق  بورس  ب  در  را  به
اد ن   نتایج  دادند.  قرار  بررسی  مورد  ایران  اقتص  داد  نشا

اخص   بر   مثبت   اثر   مالی   تعمیق   بلندمدت  در   ش
ه   در  ولی  دارد؛  بورس  قیمت  معناداری  اثر   مدتکوتا

 ندارد.  بورس قیمت بر

انپور اله   در  (۱۳۹۳)  سلم ا  ایمق ن   ب   »بررسی   عنوا
أثیر ن«  در  اقتصادی  رشد  بر  مالی  تعمیق  ت   اثر   ایرا

ن   در  اقتصادی   رشد   بر   مالی   تعمیق   زمانی  دوره  در  ایرا
ا   ۱۳۸۶ تا  ۱۳۴۸ ه   ب ش  از  استفاد ا   رگرسیونی  خود رو   ب

ایوقفه  ن   نتایج  داد.  قرار بررسی  مورد  توزیعی  ه   نشا
الی  تعمیق   دهدمی ادی   رشد  بر   م بت تأثیر  اقتص   و   مث

الی  توسعه   گذارد. می   منفی تأثیر  اقتصادی  رشد   بر  م
ان  الگوی ازار  دهدمی   نش ایه   ب اسی   نقش  سرم  در  را   اس

  دلیل  که دارد عهده به ایران اقتصادی توسعه  و رشد
ه   به  منفی   اثر ازار   آزادسازی  نحو ایب   مالی   ه

 گردد. میبر

اله   در  (۱۳۹۳)  فرمحنت  ا  ایمق ن   ب   »بررسی   عنوا
  کشور«   اقتصادی  رشد  و   مالی  تعمیق   بین  رابطه

باط الی  تعمیق   بین   ارت ازار  م ادی   رشد  و  سرمایه   ب   اقتص

2 Banerjee and Newman 
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ن  در اریو  ۴  در  را  ایرا ان   سناریو  هر   که  سن هنش  دهند
ک اخص ی اشدمی  مالی تعمیق از ش ا و ب اده ب  از استف

اده رگرسیون ا  ۱۳۶۹ از را  س  قرار بررسی مورد ۱۳۸۸  ت
ایج  داد. ن   نت الی  تعمیق  بین  داد  نشا ازار  در  م   سرمایه   ب

اریو  ۳  در  اقتصادی  رشد  و باط  اول  سن  وجود  مثبت  ارت
ایج   و  دارد ن   نت  سناریو  هر  در  گرنجری   علیت  آزمو

انگر جب  مالی  تعمیق   که   بود  آن   بی ادی   رشد   مو   اقتص
ه اشدمی   طرفهیک   رابطه   این  و  است  شد  در  و  ب

اریو اط  آخر  سن   رشد   و   مالی  تعمیق   بین  منفی  ارتب
ادی  الی   دارد؛  وجود   اقتص ایج   کهدرح   علیت   آزمون  نت

انگر  گرنجری ن  مستقل  بی الی  تعمیق   بود   رشد   و  م
ادی اشد.می   اقتص  ب

ارائی  و  فلیحی اله   در  ( ۱۳۹۵)  بخ ا  ایمق ن   ب   عنوا
الی  عمق  اثر  »بررسی اخص   اثر   اقتصادی«  رشد  بر   م   ش

الی  عمق ادی   رشد   بر   م انی   دوره   در  اقتص ا   ۱۳۵۳  زم   ت
ا  خودرگرسیونی  روش  طریق  از  ۱۳۹۳ ایوقفه   ب  ه

ن  نتایج دادند. قرار  بررسی مورد توزیعی   یک  داد نشا
اخص   در  افزایش   درصد الی  عمق  ش  ۷/۰  موجب   م
 همچنین  شود؛می  بلندمدت  در  اقتصادی  رشد  درصد

ادی   رشد  موجب  اقتصاد  مالی   تعمیق  آنی  اثر   اقتص
 شود.می  درصد ۰۸/۰ اندازهبه

اسمی اله   در  (۱۳۹۵)   نظری  و  ق ا  ایمق ن   ب   عنوا
الی  تعمیق  نقش  »بررسی اد  تلاطم  بر  م ن«   اقتص   کلا

أثیر  بررسی  به اد   تلاطم   بر   مالی   تعمیق  ت ن   اقتص   کلا
انی  دوره  طی  در ا  ۱۳۷۰  زم ا  ۱۳۸۹  ت ه  ب اد   روش   از  استف

ه ایداد ابلویی  ه ا   ت ای   زن تخمین   و  پوی اوره   گشت
افتهتعمیم  اصل نتایج  پرداختند.  ی  مؤید  پژوهش  از  ح

  تلاطم   و   مالی  تعمیق  بین  شکل  U  ایرابطه   وجود
اد ن اقتص الی تعمیق  است.  کلا ن   اقتصاد  تلاطم  م   کلا

ا   تنها  و  محدود   صورتبه   را انه   ت اصی   آست  کاهش  خ
انه   آن  از  پس  ولی  دهدمی الی  عمق   آست   بیشتر   م

اعث اد  تلاطم  افزایش  ب ن  اقتص  کاهش  موجب  و  کلا
ادی  رشد   نرخ  تلاطم  تورم،  تغییر  سهم  گردد.می  اقتص

اخص  و  ارز ازی  ش اری  آزادس ن به   تج ایمتغیر   عنوا  ه
اد تلاطم بر گذاراثر  ن اقتص ن کلا  در که دهندمی  نشا

ط ن  اقتصاد  تلاطم  تورمی،  شرای  خواهد  کاهش  کلا
فت؛ ا ن  اقتصاد  تلاطم  ارز،  نرخ  تلاطم  همچنین  ی   را   کلا

الی  تعمیق  بین  رابطه  بررسی  دهد.می   افزایش   و   م
ن  موردبررسی زمانی دوره  در کلان اقتصاد تلاطم   نشا

اداری  رابطه  دهدمی س  بر  معن ا ایآزمون   اس اری   ه   آم
ایالگویی و ه تائید کمی ه  است.  نگردید

اران  و  صمیمی   جعفری ا  ( ۱۳۹۷)  همک ن   ب   عنوا
ه   »تحلیل ادی   رفا ا   اقتص اد  بر   تأکید   ب انی  ابع   شدن«   جه

أثیر  اد  ت انی  اجتماعی  و   سیاسی  اقتصادی،  ابع ن جه   شد
اه  بر  را ادی  رف ا   اقتص اده  ب اخص  از  استف بی   ش   ترکی

انی نجه ا  و  شد ش  ب ه  رو   ۵۰  برای  تابلویی  هایداد
ال  در  درآمدی  طبقه  سه  در  منتخب  کشور ای س   ه

ا  ۲۰۰۵ ایج  دادند.  قرار  بررسی  مورد  ۲۰۱۵  ت اکی   نت  از  ح
ن  الا  درآمد  با کشورهای در که   است آ ادی  بعُد ب   اقتص

اعی  و انی  اجتم نجه اه  بر  شد ادی  رف   مثبت   اثر  اقتص
ای   ولی   است؛   داشته ا   درکشوره ط  درآمد  ب ا   متوس   تنه

ادی  بعُد انی  اقتص ن جه ه  بر  که  است  شد  اثرگذار  رفا
ه )مثبت(   است.  بود

اران  و   زروکی العه  در  ( ۱۳۹۷)  همک ا  ایمط ن   ب   عنوا
اه  بر  توریسم  نقش  »تحلیل ادی  رف ا  اقتص   روش   ب

ه ایداد ابلویی«  ه ا  ت اده  ب ش  از  استف ه   رو ایداد  ه
ابلویی ه  بر  توریسم  اثر  ت ادی  رفا   دوره   طی  را  اقتص

انی  قرار  بررسی  مورد  کشور  ۵۰  در  ۲۰۱۶  تا  ۲۰۰۴  زم
ایج  دادند. العه  این  نت ن  مط   توریسم   که  دهدمی  نشا

اخالص   تولید   و ه   بر  مستقیم   اثر   داخلی   ن ادی   رفا   اقتص
ا تورم و دارد س  اثر ب ه  معکو  است.  همرا

اران  و  اندایش ا   ایمطالعه  در  ( ۱۴۰۰) همک ن   ب   عنوا
ادله  رابطه   اثر  »بررسی انی  مب ازرگ ادی   رفاه  بر   ب   اقتص

ن«   در ا  ایرا اده  ب فت   از   استف ا   رگرسیونی  خود   رهیا   ب
ایوقفه  ادله   رابطه  تأثیر  توزیعی  ه ازرگانی  مب ه   بر  ب   رفا

ادی ایسال  طی  را  اقتص ا   ۱۳۶۴  ه   بررسی   مورد  ۱۳۹۸  ت
  که   است  آن   از  حاکی   مطالعه   این   نتایج  دادند.  قرار

بادله  رابطه  نتیجه انی  م ه   بر  مستقیم  اثر  بازرگ   رفا
ادی  بادله   رابطه  ملی،  اندازپس   دارد.  اقتص   تولید   و  م

الص  اخ ه  بر  مستقیم اثر داخلی ن  دارد.  اقتصادی رفا
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اله   در  (۲۰۱۴)  1آنولی   و  دنیس ا   ایمق   عنوان  ب
 الگوی  از  رویکردی  نیجریه:  در  تورم  و   مالی  »تعمیق

اد  از«  اقتص ه   اثر   ب   مالی   تعمیق   بلندمدت  و  مدتکوتا
ا  ۱۹۸۰  از  را  نیجریه  در  تورم  بر ا  ۲۰۱۲  ت اده  ب  از  استف

از  اقتصاد  مدل ا  رگرسیونی خود  روش  و  ب ایوقفه   ب  ه
ایج  دادند.  قرار  بررسی  مورد  توزیعی اکی  نت ن   از  ح   آ

اخص  که  است   وقفه   در  ارز  نرخ  و  واردات  حجم  ش
ک اخص  در  تغییرات  دوساله   و  ی   قیمت   ش

ه مصرف  ه   در  را   کنند  دهند؛می  توضیح  مدتکوتا
الی  ایر  کهدرح ا   س اخص   بر   معناداری  اثر   متغیره   ش

ه   نتیجه  ندارند.  قیمت  ن  مدتکوتا  که  دهدمی   نشا
ای بت  مالی  تعمیق  متغیره بار  و  نقدینگی  )نس  اعت

الص   تولید  به   خصوصی  بخش اخ   اثر   داخلی(  ن
ابل  همصرف   قیمت   شاخص  بر  توجهیق   ندارد؛   کنند

الی    نرخ   واردات،  حجم  شاخص  بلندمدت  در  کهدرح
م   دارد.   قیمت   شاخص  بر  معنادار  اثر  ارز  نرخ  و  وا

ایج ن  نت ان والد  آزمو الی تعمیق  داد نش بت  اثر م   بر  مث
اخص   نسبت   افزایش  کهنحویبه   دارد؛   قیمت  ش

ار  و  تولید  به  پول  عرضه   تولید   به  خصوصی  بخش  اعتب
انهم طوربه  شود.می  قیمت افزایش به منجر زم

ان  ات ان ا  ایمقاله   در  (۲۰۱۴)  2ج ن  ب   »تأثیر   عنوا
ایه   و  مالی   تعمیق    رشد   بر   خارجی  مستقیم   گذاریسرم

ادی  ا   نیجریه«   در  اقتص اده  ب   تصحیح   الگوی  از   استف
ا  ایه   و   مالی   تعمیق   اثر   خط   مستقیم   گذاریسرم

ارجی  زمانی  دوره  در  نیجریه  اقتصادی  رشد   بر   را  خ
ایج   داد.   قرار  بررسی  مورد  ۲۰۱۲  تا   ۱۹۸۱ ان   نت  داد  نش

بت ار  و  نقدینگی  نس   و   خصوصی  بخش  اعتب
ایه  ارجی  مستقیم  گذاریسرم اظ  از  خ اری  لح   اثر   آم

اداری بت   کهدرحالی   دارد؛  اقتصادی  رشد  بر  معن   نس
ن   را  مالی  واسطه  اندازه  که  تولید  به  نقدینگی   نشا

س اثر دهدمی  دارد.  اقتصادی رشد بر معکو

العه  در  (۲۰۱۹)  3آدوری ا  ایمط ن  ب   »برآورد   عنوا
الی  مشمولیت  اثرات اه   بر   م   صحرای   جنوب   در  رف

 ایزمینه   در  را  مالی  شمول   رفاهی  پیوند  آفریقا« 

 
1 Anuli and Dennis 
2 Janathan 
3 Addori 

ه  ابی  اندونزی  برای   ترگسترد   طور به   کند؛می   ارزی
اص العه  این   خ أثیر  مط ار  میزان  ت  گذاریسرمایه   و  اعتب

ارج  خانوار،  درآمد  بر  را  تسهیلات  و  خانوار  مصرفی  مخ
ه  بر  واقع  در  که  خانوار  زندگی أثیر   رفا  گذارند،می   ت

ه   کند. می  بررسی ایداد العه  این  ه  نظرسنجی  از  مط
انوادگی زندگی ایدوره  در اندونزی خ ۲۰ ،۲۰۰۰ ه   و  ۰۷

ش  از و است آمده بدست ۲۰۱۴ ایداده رو  تابلویی ه
ه  تحلیل  و  تجزیه  برای ایج   است.  شده  استفاد   نت

اکی  بت   رابطه  وجود  از  ح بار  میزان  بین  مث   درآمد   و  اعت
انوار ن   بین   مثبت   رابطه   همچنین   است؛   خ بار  میزا  اعت

ارج و اندازپس و ار خانوار مصرفی  مخ  شود. می  آشک

اله   در  (۲۰۲۱)  4سرافیم  ا  ایمق ن  ب   »تعمیق   عنوا
الی، ام،  بازار  م ابرابری   سه  شواهد  برخی   فقر:  و  ن

اط   آفریقایی« الی،  تعمیق   ارتب ایشاخص   م ازار  ه  ب
م، ا ابرابری   سه   ۱۹۹۲  زمانی  دوره  طی  در  فقر  و   درآمد  ن

ا ایی  کشور  ۹  برای  ۲۰۱۸  ت   قرارداد.   موردبررسی  آفریق
افت   از  اثر   بررسی  برای ا   همجمعی  رهی ایوقفه   ب  ه

ای   نتایج  گرفت.   قرار   آزمایش  مورد  توزیعی   برآورده
ان  بلندمدت ایشاخص   که  دهدمی  نش   اثر   بورس  ه

بت ابرابری  بر  مث  دارند؛  فقر  بر  منفی  تأثیر  و  درآمدی  ن
ه افته   این،  بر   علاو ایی ان  پژوهش  این   ه   دهد می   نش

ار  که ابرابری  خصوصی  اعتب اهش  را  درآمد  ن  دهد.می   ک
ایج ای  همچنین  نت امده ه   پی  را  توجهیقابل   مدتکوتا

ن  در ا اخص   می ایش ازار  ه م،  ب ا بار  سه  خصوصی،  اعت
ابرابری اد  فقر و درآمد  ن  کند. می ایج

اتسو العه  در  ( ۲۰۲۳)  5سوزوکی   و  کوم ا   ای مط   ب
ن ابرابری  مختلف  سطوح  »اثر  عنوا ه   بر  درآمدی  ن   رفا

ابرابری  مختلف  سطوح  اثر  چین«   در  ذهنی   درآمدی   ن
اه  بر   را ا   ذهنی   رف ه   ب  از  موج   پنج  آنالیز  از  استفاد

ه ایداد ا   ۲۰۱۰  از   ترکیبی  ه   چین   کشور  در   را  ۲۰۱۸  ت
ه   تحلیل   دادند.  قرار  موردبررسی ایداد  در  ترکیبی  ه

العه  این ن   مط ابرابری   نخست،  که   دهدمی  نشا   ن
به  عمومی  درآمد اس ا  شده مح  استانی جینی   ضریب ب

ا  شکلی  U  رابطه ه  ب ا ابرابری  کهآن   دوم  دارد.  رف  ن

4 Serafim 
5 Komatsu and Suzuki 
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بت از که  گروهی بین درآمدی ن  بین  درآمد نس اکنا   س
ایی  و  شهری به   روست همحاس ا  شد اه  ب   U  رابطه  رف

ابل   شکل م  و  دارد  ایملاحظه ق ابرابری  سو  درآمدی  ن
ایی  و  شهری   شهری   سرانه  درآمد   نسبت  از  که روست

ایی   و انی   روست ه   با  است  آمده  بدست  است   رابطه   رفا
U س  دارد.  معکو

اله   در  (۲۰۲۲)  1آیوفه  ا  ایمق ن  ب   »تحلیل  عنوا
الی  تعمیق اهش  و  م   تعمیق   اثر  نیجریه«  در  فقر  ک

الی اهش  بر م  زمانی  دوره طی در نیجریه در را فقر ک
  بررسی   برای  و   داد  قرار  بررسی   مورد  ۲۰۱۹  تا  ۱۹۹۹

ا  بین   بلندمدت   رابطه ن   از   متغیره  همجمعی  آزمو
ن انسو ه   گرنجر  علیت  و  جوسیلیوس  -جوه   استفاد

ایج  کردند. العه  این  نت  رابطه  وجود  از  حاکی  مط
ا  بین   بلندمدت ه   متغیره   گرنجر   علیت   آزمون  و  بود

ن  ا ار   که   دهدمی  نش   باعث   خصوصی  بخش  به  اعتب
بود ا  مطابق همچنین  شود.می  ملی توسعه به ایج  ب   نت

ال  خوبیبه   مالی  تعمیق   اگر  پژوهش  این ب   به   شود،  دن
اهش ن  در  فقر  سطح  ک م  میا انی  توسعه  و  مرد  در  انس

  استدلال   وی  درنتیجه   کرد؛  خواهد  کمک   کشور
م  چه  هر  که  کندمی   مالی   خدمات  به  بیشتر  مرد

اشند  داشته  دسترسی ه  ب ن   رفا اآ بود  بیشتر  ه  به
ابد. می  ی

اله   در  (۲۰۱۹)  2آچامپونگ  ا  ایمق ن  ب   »اثر   عنوا
ابل  ان  متق ارجی  سرمایه  جری الی  توسعه  و   خ ه   بر  م   رفا

ادی  ا   آفریقا«   صحرای   جنوب  در  اقتص ه   ب  از  استفاد
ه ایداد ا   صحرای جنوب کشور ۲۳ در تابلویی ه   آفریق

ازه   برای انی  ب   متقابل   اثرات   بررسی   به  ۲۰۱۳  تا  ۲۰۰۰  زم
ان ارجی  سرمایه  جری ه   بر  مالی  توسعه  و  خ   رفا

ادی  ا   صحرای  جنوب   در  اقتص ایج   پردازد.می   آفریق   نت
العه  این اکی  مط امل   نخست،   که  است  آن  از  ح   تع

ان  بین ایه   جری   طور به   مالی   توسعه   و   خارجی  سرم
بت  اه   بر   مث أثیر  اقتصادی  رف   اثر   این  ولی   گذارد؛می   ت

ک  از  پس ال  ی   غیرمستقیم   اثرات   دوم،  بود.  منفی  س
ایه  ورود  جزئی ارجی  سرم اه  بر  خ   مشروط   اقتصادی،  رف

الی،  توسعه  سطح  به  از  پس  هرچند   است،  مثبت  م
ک ال  ی  شود.می  منفی  س

الیک العه  در  (۲۰۱۹)  3ژانگ  و  م ا  خود مط ن   ب   عنوا
الی  شمول  »اثر  انوار  رفاه  بر   م   بررسی   به  چین«  در  خ

أثیر اه  بر  مالی  شمولیت  ت ا  چین  در  خانوار  رف  ب
ه اد ه   از  استف ایداد ابلویی  ه بتنی  ت  نظرسنجی  بر  م

ا   فردمنحصربه  انواره   و   ۲۰۱۳  ،۲۰۱۱)   دوره  سه  برای  خ
ان  مطالعه  این  پرداختند.   (۲۰۱۵  که  دهدمی   نش

أثیرات   شهری،   مناطق  در  رفاه  بر  مالی  شمول  ت
ایی ایگروه   و  روست   است؛   متفاوت  درآمدی   ه

  طور به   مالی   شمول   که  شد  مشخص   همچنین
ابل  أثیر   ولی  دهد؛می   افزایش  را  کلی  مصرف   توجهیق   ت

ن ای  برای  آ ایسه  در  شهری  خانواره ا  مق ای   ب انواره   خ
ایی  است.  بیشتر  روست

ع  در ات  بر  مروری  مجمو الع ارجی   و  داخلی  مط   خ
ن   بخش  این  در ا هنش ایر   اثر   که  است   آن  دهند   س

ا  اه  بر   متغیره ا   سایر   بر  مالی   تعمیق   اثر   و   رف   متغیره
العاتی ام   مط هانج   بر   مالی  تعمیق  اثر  ولی  است؛  شد

اه فت  داخل  در  ویژهبه   اقتصادی  رف ا ه  ی  است؛  نشد
اسبه   است  ذکر   به   لازم   همچنین ه   مح ادی   رفا   اقتص

بتنی اخص  بر  م بی  ش   دهه   ۵  طی  ندرت  به  ترکی
به اس ار  و  مح ه  گرفته  بک انطور  است؛  شد  در  که  هم

ه  توضیح  ادامه به   در  است  شده  داد اخص   محاس   ش
ه  ترکیبی ای  از  رفا اده  متعددی  متغیره ه   استف   شد

اآن  پردازش  و  آوریجمع   استخراج،  است. بت   به  ه   نس
ان و  سخت ه  بر زم اید   نیز   منظر  این  از  و   بود ن   ش   بتوا

به  اس ه  یمح ا بتنی  اقتصادی  رف اخص  بر  م بی   ش   ترکی
العه   تمایزات  دیگر   از  را   دهه   ۵  طی ا   حاضر   یمط   ب

ات  دیگر الع نمود.  قلمداد مط

 

 
1 Ayofe 
2 Acheampong 

3 Mallik and Zhang 
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ش 4 و یر س ا ن ش ش ه و  و پژ
ی ف عر ا م ه و گ  ال

 اقتصادی رفاه ترکیبی شاخص 4.1
اخص  بين  در ايش ه ه ادي،  رفا اخص  اقتص  IEWB1  ش
نبه   بررسي   جهت  فراگير،  و  جامع  شاخصي  عنوا

اضر  پـژوهش  موردنظر  الگوی ه  ح  .شودمي  استفاد
اخص ه   IEWB  ش ادي  رفا ابعي  را  اقتص اد  از  ت ن   ابع   جريا

الص   مؤثر،  یسرانه   مصرف باشت   خ اعي   ان   اجتم
اير ابرابري  ثروت،  مولد  منابع  و  ذخ   ناامني   و  اقتصادي  ن

ادي ا اين در گيرد؛مي نظر در اقتص  يك هر براي راست
اد  اين  از اییوزن   خاصي  روش  به  ابع   گرفتـه   نظـر  در  ه

ابراين  شود؛می ایوزن  بن افتهاختصاص   ه  بعُد  هر  به  ی
ا اوت مختلف،  مشاهدات  بـه  توجه  ب  بود.  خواهد  متف

اخص این کلی  فرم  :2است  زیر صورتبه  ش

𝐼𝐸𝑊𝐵 = 𝐶𝐹 + 𝑊𝑆 + 𝐼𝐷 + 𝐸 

      (۱ )   

اخص  مقدار ه  ش ادی  رفا   اجزای   با  را  اقتص
انه  ارگ ارت  که  گیرندمی   اندازه  ایچه ن   از  عب   جریا

 توزیع  (،𝑊𝑆)  4مولد   دارایی  موجودی  (،𝐶𝐹)  3مصرف 
ای  6اقتصادی  امنیت  سطح  و  (𝐼𝐷)  5فردی   درآمده

(𝐸𝑆)  .اخص   این  کلی   الگوی  است  زیر  صورتبه   ش
 است: 

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)]                                                            
  (۲)    

 
1 Index of Economic Well- being  

شاخص رفاه اقتصادی،   پژوهش حاضر در نحوه محاسبه  2
۲راستا با مقالات اوزبرگ و شارپ، هم  ۲؛ سیری،  ۰۰۹ و   ۰۱۵

درس،   ۲شارپ و آن د. می  ۰۱۲  باش
3. Consumption Flow 
4. Wealth Stocks 
5. Distribution of Individual Income 
6. Level of Economic Security 
7. Real Per capita Household Consumption Ex-
penditure Etc. (Constant 2010 Us$) 

هارائه  رابطه  اجزای ارت  ترتیب به شد  از: اندعب

رف  جریان 4.2  مص
𝐶𝐹 = 𝛼1 + (𝐶 + 𝐺 + 𝑊𝑇 −

𝑅𝐸)(𝐿𝐸)                      
                                         (۳ )  

ایی  مصرفی  مخارج  حقیقی  سرانه  𝐶  آن  در  که   نه
انوار ارج   حقیقی  سرانه  𝐺  ،7خ ایی   مصرفی  مخ   نه

لت  ان مدت   در  تغییرات  حقیقی  سرانه  𝑊𝑇  ،8دو   زم
ار ارج   حقیقی   سرانه  𝑅𝐸  ،9ک بران   10جبرانی  مخ   )ج

ات  ان،  خدم   یک   تولید   سرانه  واقعی  ارزش  کارکن
اعت(  بت  تولد  زمان  در  زندگی  به   امید  𝐿𝐸  و  س   به   نس

ال ایه  س ایه   کشور  و  پ اشد.می  11پ   سرانه   متغیر  مقدار  ب
ن مدت   در  تغییرات  حقیقی ار،  زما   زیر   رابطه  از   ک

ه دستبه    است:  آمد

𝑊𝑇 = (
𝑊𝐴𝑃

𝑃𝑂𝑃
) . 𝑉𝐿𝑊𝐴𝑃 

(۴ ) 

𝑉𝐿𝑊𝐴𝑃 = [1 −
𝑇𝑅

𝐺𝐷𝑃
] . 𝑆  

 (۵)   

𝑆 =
𝑊𝑅

𝑊𝐴𝑃
  

 (۶ ) 

ن،  در  که ن  𝑊𝑅  آ برا ان   خدمات  ج  𝑊𝐴𝑃  ،12کارکن
ال  جمعیت  ال   ۱۵)  فع الا(   به   س   جمعیت   𝑃𝑂𝑃  ،13ب

8. Real Per Capita General Government Final Con-
sumption Expenditure (Constant 2010 Us$) 
9. Real Per capita Value of Variation in Working 
Time 
10. Real Per capita Value of Regrettable Expendi-
tures 
11. Index of Life Expectancy Relative to The Base 
Year and Country 
12. Employee Service Compensation 
13. Active Population 
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هارزش   𝑉𝐿𝑊𝐴𝑃  ،1کل  ک  فراغت  افزود   سن  در  نفر  ی
ار اتی  درآمد  𝑇𝑅  ،2ک ط  𝑆  ،3مالی   هر   خدمات  جبران  توس

اخالص   تولید   𝐺𝐷𝑃 و   4فرد اشد. می  5داخلی   ن   سرانه   ب
  دست   به  زیر  فرمول  از  نیز  جبرانی  مخارج  حقیقی

     آید:می

 𝑅𝐸 =
𝐺𝐷𝑃

𝑊𝐴𝑃 

 (۷ ) 

 ثروت  انباشت 4.3
ه اسبه   ینحو ن   اجزاء  و  متغیر   این   مقدار  مح  در  آ

اخص  است:  صورتبدین ش

𝑊𝑆 = 𝛼2[𝐾 + 𝑅𝐷 + 𝐻𝐶 + 𝑁𝑅 + 𝐹𝐷𝐼 − 𝐸𝐷] 

 (۸ ) 

ایه  حقیقی   سرانه  𝐾  آن،  در  که الص  ثابت  سرم اخ   ن
ابت  سرمایه  )مصرف    سرانه  𝑅𝐷  ،6سرانه(   حقیقی   ث

ارج  حقیقی   حقیقی   سرانه  𝐻𝐶  ،7توسعه   و  تحقیق   مخ
ايه  موجودي اني   سرم   حقیقی   سرانه  𝑁𝑅  ،8انس
بیعی   منابع  ثروت  موجودی   حقیقی   سرانه  𝐹𝐷𝐼  ،9ط

الص ن   خ ارجی   مستقیم  گذاریسرمایه   جریا   𝐸𝐷  ،10خ
اعی  یهزینه   حقیقی  سرانه  فرسایش  اجتم

ط  اشی   11زیستمحی   اکسید( دی   کربن   انتشار  از  )ن
اشد. می  ب

 درآمد   توزیع  4.4
ه اسبه   ینحو ن   اجزاء  و  متغیر   این   مقدار  مح  در  آ

اخص  است:  صورتبدین ش

 
1. Total Population 
2. Added Value of Leisure 
3. Tax Income 
4. Average Service Vompensation 
5. Gross Domestic Product 
6. Real Per Capita Capital Stock (Adjusted Savings: 
Real Per Capita Consumption of Fixed Capital 
(Constant Us$)) 
7. Real Per capita Stock of Research and Develop-
ment 

𝐼𝐷 = 𝛼3[(𝛽(𝑃𝐻𝑅) + (1 − 𝛽)𝐺𝑖𝑛𝑖)] 

 (۹ ) 

ن  در  که ا  برابر  𝛽  آ بی  وزن  ۷۵/۰  ب اخص   و  است  نس   ش
انگین  از  درآمد  توزیع   دست   به  فقر  شدت  موزون  می

بت  𝑃𝐻𝑅  همچنین  آید؛می انوار  سرپرست فقر نس   خ
ا  برابر  𝐺𝑖𝑛𝑖  و  12روز  در  دلار  ۲۵/۱  درآمد  حداقل  در  ب

ه   سنجش  برای   است.  13جینی   ضریب  توزیع   ینحو
ابرابری،  و  فقر   شدت  درآمد، ایشاخص   ن   متعددی   ه

اری   محدودیت  علت  به  پژوهش  این  در  دارد.  وجود   آم
ه  و نبه   جینی  ضریب  متغیر  یداد اری  عنوا   برای   معی

ه  بعُد  این  برای  فقر  شدت  سنجش اد ه  استف  شد
 است. 

 اقتصادی امنیت  4.5
ه اسبه   ینحو ن   اجزاء  و  متغیر   این   مقدار  مح  در  آ

اخص  است:  صورتبدین ش

𝐸𝑆 = 𝛼4[𝑊𝑊𝑅 + 𝑏(𝑅𝐻𝑃) + 𝑐(𝑃𝐻𝑅)

+ 𝑑(𝑃𝐻𝑅)] 

(۱۰)     

ن   در  که   معرض   در  که   است   14جمعیتی  سهم  𝑏  آ
اری  ریسک   گرفته   نظر  در  درصد  ۱۰۰  که  اندواقع   بیم

ک  افراد  درصد  ۱۰۰  که  معنی  بدین  شود.می   جامعه  ی
بت   𝑐  همچنین   اند؛بیماری  خطر   معرض  در ان   نس   زن

8. Real Per Capita Stock of Human Capital (Adjusted 
Savings: Real Per Capita Education Expenditure 
(Constant Us$)) 
9. Real Per capita Stock of Natural Resource Wealth 
10. Real Per Capita Foreign Direct Investment Net 
Inflows 
11. Real Per Capita Social Costs ff Environmental 
Degradation (Adjusted Savings: Real Per Capita 
Carbon Dioxide Damage (Constant Us$)) 
12. Poverty Headcount Ratio at $1.25 a Day (Ppp) 
13. Gini Index 
14. Demographic Share 
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ار بت   𝑑  و   1جمعیت   به  بیک ال  ۶۵  بالای   جمعیت  نس   س
  نسبت   اول  جزء  گیرد. برمی   در  را   جمعیت  کلبه

  که   است  جمعیت   کلبه   سال   ۱۵- ۶۵  جمعیت 
ن  ا هنش اشد.می  بیکاری ریسک یدهند  ب

 𝑊𝑊𝑅 = 

(۱۱ ) 

م  جز ان   دو هنش ارج  سهم  دهند   درآمد   کل  شخصی  مخ
ابل   در  اقتصادی  امنیت  ریسک  که  است   تصرفق

ابل اری  مق ن   را  بیم بت  از  و  دهدمی   نشا ارج   نس   مخ
  به   تصرفقابل   درآمد  به  سلامتی  برای  کل  شخصی

 آید. می دست

𝑅𝐻𝑃 =
𝐻𝑃

𝐷𝑖𝑠𝑝
 

 (۱۲ ) 

ن  در  که   و   سلامتی  برای  شخصی  هزینه  کل  𝐻𝑃  آ
𝐷𝑖𝑠𝑝  ابل   درآمد الص  )تولید  2تصرف ق اخ   داخلی   ن

ای ات(  منه الی اشد.می   م ارت  ب م  عب   امنیت   میزان  به  سو
ادی انی  اقتص أمین   پوشش  تحت   که  زن اعی   ت   اجتم

اره  نیستند،  ارم   جز دارد.  اش انگر  چه ن  فقر  بی   سالمندا
اآن   اقتصادی  امنیت   میزان  و  است امعه  در  ه   را   ج

ن  ا به  جهت  کند.می  بی اس بی  شاخص  مح ه   ترکی   رفا
ادی، ا  اقتص بت  به  توجه  ب ک  هر  اهمیت  نس   اجزای   از  ی

اخص، م  به  ش اد  از  هرکدا   ضرایب   ترتیب،  به  ابع
العه  این  در  گیرد.می  تعلق   مختلفی ا  نیز  مط   توجه   ب

ات  به الع العه  از  پیروی  به  و  گذشته  مط   و   اوزبرگ  مط
ارپ انه  اجزاء  ضرایب  (،۲۰۰۹)  ش ارگ  ۴/۰  ترتیب،  به   چه

 جزء  دو  به  و  مولد  منابع  موجودی  به  ۱/۰  مصرف،  به
ان  ضریب  اقتصادی  امنیت  و  درآمد  توزیع  ۲۵/۰  یکس

اص ه   اختص هداد انی  توضیح  است.  شد ای ا   آنکه  پ   ب
اوت  به  توجه ن  متف ک  هر  سنجش  واحد  بود  از  ی

اد، بل  ابع اسبه   از   ق انگین   مح ادیر   وزنی،  می   مق
باتی  اس اد  از   یک  هر  مح  بدین  شود. می  نرمالایز   ابع

م ا  بعُد  اگر   که   مفهو ن  𝑥  ب ا ه   نش   فرمول   از  شود،  داد
ن زیر  است:  شده نرمال بعُد آ

𝑥𝑁 = (
𝑥𝑖−𝑥𝑚𝑖𝑛

𝑥𝑚𝑎𝑥−𝑥𝑚𝑖𝑛
) ∗ 100  

ا ش  به  توجه  ب اخص  مذکور  رو بی  ش اه  ترکی  در  رف
انی  دوره به  ۱۴۰۱  الی  ۱۳۵۰  زم اس   ( ۱)  نمودار  در  و   مح

ه  توصیف  بخش   در ایداد ن   حرکتی  روند  پژوهش،  ه   آ
ه  ترسیم     است. شد

 پژوهش  الگوی ارائه 4.6
ن  ا اره   بدان  مقدمه  در  که  طورهم   هدف   شد  اش

اضر  پژوهش اثیر  بررسی  ح الی  تعمیق  ت ه   بر  م   رفا
ادی  ن   اقتص انی  بازه   طی  ایرا اشد.می   ۱۴۰۱  تا  ۱۳۵۰  زم  ب

به  از  پس  منظور  بدین اس اخص   مح بی  ش ه   ترکی   رفا
ادی، ه   بر  مالی  تعمیق  اثرگذاری  چگونگی  اقتص   رفا

ادی  اخص  سه  طریق  از اقتص لب  در ش   به  الگو سه  قا
ش  ا   خودرگرسیونی  رو ایوقفه   ب   مورد   3توزیعی  ه

  است   ذکر  به  لازم  همچنین  گردد.می   واقع  برآورد
اضر،  پژوهش ه  از  ح نبه   اقتصادی  رفا   متغیر   عنوا

ادی  رشد  تورم،  متغیرهای  از  و  وابسته   درآمد   و  اقتص
ای  عنوان  به  حقیقی  سرانه   بهره   توضیحی  متغیره

ا   مطابق  گیرد. می انی  ب ار   نظری،  مب  رودمی   انتظ
ال   از  مالی  تعمیق ایکان ه   سطح  بر  مذکور  ه   رفا

ادی  افزاید.   اقتص ان   در  بی ای   می   نیز   توضیحی   متغیره
ادی   رشد  و  حقیقی  سرانه  درآمد  مثبت  اثرگذاری   اقتص

ه   بر  تورم   منفی  اثرگذاری  و ابل  اقتصادی  رفا  انتظار  ق
است. 

ل  و د ی   . 1ج ا ره ی غ ت ش   م ه و ژ ع   و   پ ب ا ن ی   م ر ا م  آ

م ا ابع متغیر  ن اری  من  آم
انک اقتصادی  رشد  مرکزی  ب

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

وت متغیرها؛  3 یژه متغیر   باتوجه به درجه انباشت متفا بو
وجود  و نیز امکان وابسته که دارای درجه انباشت یک است؛  

ی متغیرهای توضیحی بر رفاه از رهیافت  ارتاخیر در تاثیرگذ
 شود.های توزیعی استفاده می خودرگرسیونی با وقفه 
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انک تورم   مرکزی  ب
انک سرانه  درآمد  جهانی ب

اخص  ایش  مالی  تعمیق  ه
اخص  اول  ش

افته  ایی اخص پژوهش ه م  ش  دو
اخص م  ش  سو

اه ادی  رف افته  اقتص ایی  پژوهش ه
 : ع ب ن ه   م ت ف ا ی ی ا ش   ه ه ژو پ

ت الگوی 4.7 ر نخس   شاخص مبنای  ب
ق اول  مالی  تعمی

الب ادله   مبنای   بر  پژوهش  الگوی  از   اول  ق   ( ۱۱)  مع
ن   در  که  است نبه   𝐼𝐸𝑊𝐵  آ انگر   وابسته   متغیر  عنوا   بی

اخص ه  ش الایز  اقتصادی  رفا ه   که  شده  نرم   نحو
به اس بلی  بخش  در  آن  مح ه  توضیح  ق   𝐹𝐷1 شد.   داد

اخالص  تولید  به  نقدیگی ه  داخلی  ن انگر   و  بود   بی
اخص   نخستین  𝐸𝐺  همچنین   است.  مالی  تعمیق  از  ش

ادی،  رشد   تورم   𝐼𝑛𝑓  و   سرانه  درآمد  𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶  اقتص
 است. 

𝛥𝐼𝐸𝑊𝐵𝑡 = 𝜌𝐼𝐸𝑊𝐵𝑡−1 + 𝛾𝐹𝐷1𝑡−1 +

𝜔𝐸𝐺𝑡−1 + 𝛿𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐𝑡−1 + 𝜃𝐼𝑛𝑓𝑡−1 +

∑ 𝜌𝑖
𝑝−1
𝑖 =1 𝛥𝐼𝐸𝑊𝐵𝑡−𝑖 + ∑ 𝛾∆𝐹𝐷1𝑞−1

𝑖=0 +

∑ 𝜔𝑖𝛥𝐸𝐺𝑡−𝑖
𝑟−1
𝑖=0 + ∑ 𝛿𝑖∆𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐𝑡−𝑖

𝑠−1
𝑖=0 +

∑ 𝜃𝑖𝛥𝐼𝑛𝑓𝑡−𝑖
𝑢−1
𝑖=0 + 𝜀𝑡  

   (۱۱ ) 

ر دوم الگوی 4.8 وم شاخص مبنای  ب   د
 مالی  تعمیق 

الب م  ق ای  بر  پژوهش  الگوی  از  دو بن   که   (۱۲)  معادله  م
ن  در ای  آ ان  متغیره ابه  تعریف  از  یکس  برخوردار  مش

م  الگوی  تمایز  وجه  است. ا  دو ن   در  اول  الگوی  ب   آ
ای به   که   است بت   ج الص   تولید   به  نقدینگی  نس اخ   ن

بت  از  (،𝐹𝐷1)   داخلی س  نس ا  به  مسکوک  و  اسکن
ن به (𝐹𝐷2)   پول حجم   تعمیق  از شاخص دومین عنوا

الی اده م ه  استف  است.  شد

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   

(۱۲ ) 

  سوم شاخص مبنای  بر سوم الگوی 4.9
 مالی  تعمیق 

م  الگوی ای   بر  پژوهش  سو بن   تصریح   (۱۳)   معادله   م
ه ای  آن  در  که  است  شد ن  متغیره   تعریف   از  یکسا

ابه  اوت  است.  برخوردار  مش ا   الگو  این  تف ایالگوی   ب  ه
اب  در  که   است   آن  در  پیشین  از  مالی   تعمیق  ب

ه   (𝐹𝐷3)   شاخص  سومین ه   استفاد   که   است   شد
انگینی   تولید،   به  نقدینگی  نسبت  متغیر  سه  از  می

بت ایی  تسهیلات  نس انک   اعط اب  خصوصی  بخش  به  ه
بت  و  تولید   به   به   بلندمدت  گذاریسرمایه   سپرده  نس

اشد. می  تولید   ب

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   

(۱۳ ) 

ش  هایداده توصیف  4.10  پژوه
بیین   جهت ه  ت ا،داد ای   میانگین  ه   اصلی   متغیره

به  دوره  زیر  ۷  و  دوره  کل  در  پژوهش اس ه  مح  شد
اشد. می   ( ۲)  جدول   شرح  به   که  است اط   در  ب ا   ارتب   ب

اخص اه  ترکیبی  ش اتی   رف اسب   ( ۲)  نمودار  در  که   مح
اضر   پژوهش ن   حرکتی  روند  ح ن   آ ایا ن   است   نم   میتوا

ن   چنین  ال  از  که   که   داشت  اذعا ا   ۱۳۵۴  س ن   ت ایا   پ
ه   جنگ،   روند   از  آن  از  بعد  و  دارد  کاهشی  روندی  رفا
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ان   را   افزایشی ن   بیانگر  موضوع  این   دهد.می  نش   آ
ه   که  است ایپدید اسی   ه  به  تواندمی   جنگ،  مانند  سی

ه   طور امعه  یک  رفاهی  عملکرد  بر  ایعمد   مخرب   اثر   ج
اشد.   داشته  منفی  و ا  ب ن  ب ایا  دهه  در  جنگ   یافتن  پ

ا و ۱۳۷۰ بی   شاخص سازندگی، سیاست اجرای ب   ترکی
اه ادی  رف  در  است.  گرفته  خود  به  افزایشی  روند  اقتص

ط  در  ۱۳۸۰  یدهه   در  و  ادامه ن   نرخی   تک  شرای   شد
ا   و   ارز  نرخ اخص   ملی،   ذخیره   صندوق   تأسیس  ب   ش

 در  است.   کرده  تجربه   را   صعودی  روندی  ترکیبی
ا   ۱۳۹۰  یدهه ایتحریم   گرفتن   شدت   ب ادی   ه   اقتص

ال  از  پس  ویژه)به  ایس ا   ه م(،  پس ادی   رکود  برجا   اقتص
اه  تورم،  و ادی  رف اهش  اقتص افت.  ک   و   مصرف  بعُد  ی

باشت   افزایشی   سیر   موردبررسی،  یدوره   در  ثروت  ان
م  ا  توأ انات  ب   و   درآمد   توزیع  بعُد  و   کرده  تجربه   را  نوس

ادی  امنیت  م  میانگین  حول   در  اقتص ات   با  توأ ان   نوس
ادی  رشد  نرخ  میانگین  است.   مورد   دوره  در  اقتص

ات  دارای  همواره  بررسی ان   که   طوری  به  است  نوس
ن   به  مربوط  اقتصادی  رشد  نرخ   ترینکم   از  قبل   دورا

ا  تحمیلی  جنگ  و  انقلاب انگین  ب   است.   درصد  ۹/۰  می
ایی  دلیل  به  زیردوره  این  در ع   نظیر  رخداده   وقو

ادی  رشد  نرخ  جنگ،  و  انقلاب  روند  کشور  اقتص
اهشی ه  تجربه  را ک   نرخ  میانگین  بیشترین است. کرد

ادی  رشد امه   به  مربوط  بررسی  مورد  دوره  در  اقتص   برن
م ا  سو ن  کمترین  است.  درصد  ۸/۵  نرخ  ب   درآمد   میزا

ا   سرانه ن   ۵/۳۳  میانگین  ب ال   میلیو -سال  به   مربوط  ری
امه   ایه اشد.  می  توسعه  اول  یبرن ع  در  ب  در  مجمو

ایی   دلیل   به   نخست   دوره  زیر  چند    نظیر   رخداده
ع  روند  کشور  سرانه  درآمد  جنگ،  و  انقلاب  وقو

اهشی ه  تجربه  را  ک ن  بیشترین  است.  کرد   درآمد   میزا
ن  سرانه ا  ایرا انگینی  ب ن  ۱/۶۶  معادل  می ال   میلیو   ری

امه  به  مربوط ارم  یبرن   زیر   این  در  است.  توسعه  چه
ازار  در  نفت  قیمت  رشد  دلیل  به  دوره ایب انی  ه  و  جه

ای  افزایش  همچنین   سرانه   درآمد  نفتی،   درآمده
الایی  رشد  کشور ه  تجربه  را   ب ن   کمترین  است.  کرد   میزا

امه   به   مربوط  تورم  ا   توسعه  چهارم   یبرن انگین   ب   می
  تورم   میزان  بیشترین  همچنین   است.   درصد   ۸/۱۴

امه   به  مربوط ا  ششم  یبرن انگین  ب   درصد   ۹/۳۶  می
ایتحریم  را  آن دلایل  عمده توانمی که  است  نفتی ه

ه،  اهش  دلیل  به   ارز   نرخ   افزایش  گسترد ن   عرضه   ک   آ
ک  از ایقیمت   تاثیرپذیری   همچنین   و   طرف  ی  ه

امولد  بخش  تقویت  و   ارز  نرخ   از  کشور  داخلی   و   ن
اد  سوداگری ال  در  اقتص امه   هایس   توسعه   ششم  یبرن

کرد.  ذکر

ل  و د ف   . ۲  ج ی ص و ه   ت د ا ی د ا ی   ه ا ره ی غ ت ش   م ه ژو    پ

اخص ایش   تعمیق   ه
الی   م

 )درصد( 

 سرانه  درآمد
ن   )میلیو

ال(   ری

 تورم 
 )درصد( 

  رشد
ادی   اقتص

 )درصد( 

اه ادی  رف  اقتص
الایز،  ا   صفر )نرم   ت

 صد( 
 دوره  زیر

𝑭𝑫𝟑 𝑭𝑫𝟐 𝑭𝑫𝟏 

ا ۱۳۵۰ ۱/۳۹ 9/0 0/16 9/56 1/48 8/45 2/30 ان ت   پای
 جنگ 

امه ۹/۲۰ 4/5 6/21 5/33 5/54 4/26 7/31  اول  برن
امه ۲/۲۲ 8/2 7/25 8/38 8/42 2/20 3/24 م  برن  دو
امه ۱/۴۱ 8/5 1/21 2/47 2/42 4/13 3/28 م  برن  سو

امه ۹/۵۳ 9/3 8/14 ۱/66 2/54 3/12 3/40 ارم   برن  چه
امه ۳/۶۰ 6/1 5/20 3/60 8/73 8/13 7/53  پنجم  برن

امه ۸/۵۲ 4/1 9/36 1/59 2/91 9/8 9/64  ششم  برن
انگین  ۵/۴۱ 6/2 2/20 2/53 4/56 2/26 5/37  می

انه  7/42 7/2 3/17 7/52 5/54 5/20 0/34  می
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 بیشینه  5/69 1/23 3/49 5/102 6/103 9/64 8/76
 کمینه  08/16 - 6/21 5/5 5/22 1/9 4/4 4/16
ار  انحراف 8/15 8/7 3/11 7/17 6/21 3/16 4/14  معی

 چولگی -02/0 -2/0 0/1 6/0 3/0 5/0 1/1
 کشیدگی  6/1 2/4 3/3 2/3 4/3 1/2 9/3

 : ع ب ن ه   م ت ف ا ی ی ا ش   ه ه ژو  پ

 

 
ر  ا د و م د   . 1  ن ن و ی   ر ت رک ص   ح خ ا ی   ش ب ی رک ه   ت ا ی   رف د ا ص ت ق  ا

 : ع ب ن ه   م ت ف ا ی ی ا ش   ه ه ژو پ

اخص   سه   حرکتی  روند الی  تعمیق  ش العه  م   حاضر   مط
ان  ( ۲) نمودار در ای باط در است.  نم   اول  شاخص  با ارت

بت  بیانگر  که  مالی  تعمیق  از   تولید   به  نقدینگی  نس
اشدمی امه   از  ب ارم  تا  اول   یبرن انی  روند  چه  نوس

ن  از  پس  و  داشته   گرفته   خود  به  افزایشی  روند  آ
اخص  است. م  ش بت  که  مالی  تعمیق  دو اس   نس   اسکن

  روندی   معمول  طور  به  است   پول  حجم  به  مسکوک  و
اهشی ان  را  ک  ۸/۴۵  رقم  از  که  نحوی  به  دهد.می  نش

ا  ۱۳۵۰  دوره  زیر  در  درصد ن  ت ایا   ۹/۸  رقم  به  جنگ  پ
امه  در  درصد   و   بیشترین  است.  رسیده  ششم  برن

م   شاخص  برای  رقم  کمترین   )نسبت   مالی  تعمیق  دو
س  ا  مربوط ترتیب به  پول(  حجم  به  مسکوک و  اسکن

ال   به ایس ا  و  ه ایرقم   ب ه  درصد  ۴/۴  و  ۹/۶۴  ه  بود
باط  در  است. ا  ارت اخص  ب   مالی   تعمیق  سوم  ش

اخص  سه  )میانگین بت  ش   تولید،   به  نقدینگی  )نس
بت ه   نس   و   تولید   به  بلندمدت   گذاریسرمایه   سپرد
بت ایی  تسهیلات  نس انک   اعط   خصوصی   بخش  به  ب

اس بر تولید(( به ن می (۳) نمودار و (۲)  جدول اس   توا
ن  چنین امه   از  که  داشت  اذعا م  یبرن ا  دو   ششم   ت

  ذکر   به   لازم   همچنین  است.  داشته   افزایشی   روندی
امه   از  است ارم   یبرن   همواره   توسعه   ششم  تا  چه

انگین اخص،   این   می   بیشتر   دوره  کل  میانگین    از  ش
ه   است. بود

https://jes.journals.umz.ac.ir/


 

99 

7: (41)19، 1403، کلان اقتصاد پژوهشنامه  9-114 . 

 

ریار درضا  .زروکی، شه حم ) .احمدی، ا درضا  حم م مه و زارع چمازکتی،  روزجایی، فاط ر فی لاتبا ن  .  (1403م را ر ای قتصادی د ر رفاه ا مالی ب ق  عمی ر ت ث ل ا تحلی
ر  رن اخی ق  طی نیم 

مه شنا ه ژو ن اقتصاد   پ لا 7(: 41)19 ،ک 9-114 . 

کلان  اقتصاد پژوهشنامه   

Macroeconomics Research Letter 

 

ر  ا د و م د   . ۲  ن ن و ی   ر ت رک ص   ح خ ا ی ش ا ق   ه ی م ع ی   ت ل ا  م

 : ع ب ن ه   م ت ف ا ی ی ا ش   ه ه ژو پ

ج 5 ی ا ت ش ن ه و  پژ
ن   تا  است  لازم   الگو  برآورد  از  پیش ایی   آزمو   ایست

ا  م   متغیره ا   ریشه   آزمون  از  منظور  این   برای   شود؛  انج
ن -فیلیپس  و  یافتهتعمیم  فولر-دیکی  واحد   پرو

ه  اد هاستف ایج  است.  شد ایآزمون  نت   واحد   ریشه  ه
افته تعمیم  فولر-دیکی ن -فیلیپس  و  ی ه)گزارش   پرو  شد

ان  (۳  جدول  در مهیچ   دهدمی  نش ای   از  کدا   متغیره
اشته   موردبررسی ب م   یمرتبه   از  ان   نیستند.   دو

ا  سطح  در  متغیرها  برخی  کهنحویبه   تعدادی   و  ایست
ا   نیز اریک   ب ا  شوند.می   ایستا   گیریتفاضل   ب   توجه   ب

ن می   واحد   ریشه   آزمون  از  حاصل  ینتیجه   به  از  توا
افت ا  خودرگرسیونی  رهی ایوقفه  ب  برآورد  در  توزیعی  ه

ن   توضیح  به  لازم  جست.  بهره  الگو  الگو،  برآورد  در  کهآ
ایج ن   نت ایآزمو  در  که  است  آن  از  حاکی تشخیصی  ه

ایآزمون  بستگی،  ه اهمسانی  و   نرمالیتی  خودهم  ن
انس بنی  صفر  فرضیه  واری م   بر   م  وجود  عد

بستگی، ال  خودهم ن  نرم انی  و   بود انس  همس  در  واری
اند  جملات  منظوربه  همچنین  شود؛نمی   رد  پسم

ان ا   بین  بلندمدت  رابطه   وجود  از  اطمین  از  متغیره
اکرانه   آزمون ه   ه هاستفاد اره   مقدار  است.  شد   این   یآم
ک  یکرانه   از  برآورد   دو   هر  در  آزمون   سطح   در  دو  و ی

ان  م   فرض  اینرو از است؛  تر بزرگ درصد  ۹۰ اطمین   عد
ا  بین   بلندمدت  یرابطه   وجود   سطح   در  متغیره

ان شود.نمی پذیرفته درصد  ۹۰ اطمین

ل  و د ن   .3  ج و زم ی آ ا ه   ه ش ی د   ر ح ا ی   و ک ی ر - د ل و م   ف ی م ع ه ت ت ف ا س   و   ی پ ی ل ی ن - ف و ر  پ

ا   متغیره

افته تعمیم  -فولر دیکی   پرون  فیلیپس ی

 سطح در
اضل  در  تف

به  سطح در اول  مرت
اضل  در  تف

به   اول  مرت

اره   آم
 آزمون 

 سطح
 احتمال 

اره   آم
 آزمون 

 سطح
 احتمال 

اره   آم
 آزمون 

 سطح
 احتمال 

اره   آم
 آزمون 

 سطح
 احتمال 

ایی  سطح  ایست
 

اه ادی  رف  I(1) 000/0 - 11/6 382/0 -79/1 000/0 - 11/6 485/0 -58/1 اقتص
ا   در ایست

اضل   تف
 اول

  رشد
ادی   اقتص

19/5 - 000/0 - - 69/4 - 000/0 - - I(0) 
ا   در ایست

 سطح
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 I(1) 000/0 - 86/5 414/0 - 32/2 000/0 -82/5 667/0 - 84/1 سرانه  درآمد
ا   در ایست

اضل   تف
 اول

 I(0) - - 091/0 - 64/2 - - 013/0 - 46/3 تورم 
ا   در ایست

 سطح
اخص   اول  ش

الی   تعمیق  I(0) - - 044/0 - 56/3 - - 035/0 - 65/3 م
ا   در ایست

 سطح
اخص م  ش   دو

الی   تعمیق  I(0) - - 000/0 -04/7 - - 000/0 -04/7 م
ا   در ایست

 سطح

اخص م ش   سو
الی   تعمیق  م

18/2 - 488/0 99/6 - 000/0 34/2 - 406/0 99/6 - 000/0 I(1) 
ا   در ایست

اضل   تف
 اول

 : ع ب ن ه   م ت ف ا ی ی ا ش   ه ه ژو پ

  الگوی برآورد از حاصل  نتایج 5.1
ت   نخس

فت  در ا ا  رگرسیونی  خود  رهی ایوقفه   ب   توزیعی،   ه
ا  الگوی  برآورد ه   در  پوی ازمند   مدتکوتا  یوقفه   تعیین  نی

 تعداد  به  توجه   با  پژوهش  این  در  است.  بهینه
اهدات، ا  مش ا  ب   بهینه   وقفه  بیزین-شوارتز  معیار  به  اتک

هتعیین   سه   بهینه،   یوقفه   تعیین  از  پس  است.  شد
ه  گزارش   ( ۴)  جدول   در  و   برآورد  ARDL  الگوی  شد

ا   مطابق  است.  الگوی  برآوردی  ضرایب  ( ۴)  جدول  ب
ن نخست ا بت که دهدمی  نش   تولید  به نقدینگی نس

اخص  )نخستین الی(  تعمیق  از  ش ادی   رشد  و  م   اقتص
بت  اثر  ۱۵/۰  و  ۰۳/۰  ضرایب   با  ترتیب  به ه   بر  مث   رفا

ادی ابق  دارند.  اقتص ا  مط ن   ب ا   تورم  نرخ  والد  آزمو   ب
س  اثری   -۶۶/۰  ضریب اه  بر   معکو ادی   رف   درآمد   و  اقتص

ا  سرانه اه  بر   مثبت  اثری  ۰/  ۲۱  ضریب  ب ادی   رف   اقتص
ه   در ا ای   برآوردی  ضرایب  دارد.  مدتکوت   متغیره

ازی 𝐷𝑈𝑀5568  مج
𝐷𝑈𝑀96401  و  1

  ترتیب   به   2
ه  -۲۰/۱۲  و  -۲۷/۵ نمی   و  است   بود ن   چنین  توا   اذعا

ن   تا  ۱۳۵۵  سال   از  که   داشت ایا ال  در  و   جنگ  پ ای س   ه
ام، ابرج ه  سطح  پس ادی  رفا انگین  طور  به  اقتص  به  می

ن افته  کاهش  واحد  ۲۰/۱۲  و  ۲۷/۵  میزا   است.   ی
ن   و  است   منفی  خطا  تصحیح   جمله   ضریب   نشا

ال  هر  در  که  دهدمی ه   انحراف  از  درصد  ۶۰  س ا   رف
ادی  ط   اقتص ای   توس  گردد.می   تعدیل  توضیحی  متغیره

ل  و د رد   . 4  ج و رآ ی   ب و گ ل ت   ا س خ ش   ن ه و ژ  پ

ای   اره ضریب  توضیحی  متغیره  احتمال  سطح t  آم

تاه
کو

ت 
مد

 

𝐼𝐸𝑊𝐵−1 39/0 26/15 000/0 
𝐹𝐷1 03/0 03/3 004/0 
𝐸𝐺 15/0 53/3 001/0 
𝐼𝑛𝑓 18/0- 53/1 - 134/0 

𝐼𝑛𝑓−1 23/0- 87/4- 000/0 

 
حاضر، با توجه به کاهش  های مطالعه در برآورد الگوی  1

  مجازی متغیر   برای، 1355-1388محسوس رفاه طی 
𝐷𝑈𝑀5568 ،  ها با  یک و سایر سال  کد ۱۳۵۵-۱۳۶۸های سالدر

د  .شده است  لحاظصفر  ک

های مطالعه حاضر، با توجه به کاهش  ر برآورد الگوی د 2
14-1396محسوس رفاه طی  ،  𝐷𝑈𝑀96401  مجازیبرای متغیر ، 01

۱۴های سالدر  د کد یک و سایر سال ۱۳۹۶- ۰۱   لحاظصفر ها ک
ده است.   ش
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𝐼𝑛𝑓−2 13/0 44/1 157/0 
𝐼𝑛𝑓−3 37/0- 92/1 - 062/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶 04/0 33/0 742/0 
𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶−1 17/0 01/2 051/0 

 𝐷𝑈𝑀5568 27/5- 70/2- 010/0 
 𝐷𝑈𝑀96401 20/12 - 76/6 - 000/0 
ا   تصحیح  جمله   000/0 - 74/6 -60/0 خط

 ضرایب  برآیند جهت  والد آزمون
𝑤𝑎𝑙𝑑 𝐼𝑛𝑓 = 13/55(0.000)[−0/66] 

𝑤𝑎𝑙𝑑 𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶 = 16/54(0/000)[0/21] 

ای   اره ضریب  توضیحی  متغیره  احتمال  سطح t   آم

ند
بل

ت
مد

 

𝐹𝐷1 06/0 75/3 052/0 
𝐸𝐺 25/0 07/4 000/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐 35/0 73/4 000/0 
𝐼𝑛𝑓 09/1- 28/3- 002/0 

ایآزمون  تشخیصی   ه

الیتی   نرم
اره   79/3 آم

 150/0 احتمال  سطح

انی اهمس انس ن  واری
اره   69/0 آم

 751/0 احتمال  سطح

 رمزی  آزمون
اره   ۸۱/۰ آم

 ۳۷۳/۰ احتمال  سطح

بستگی  خودهم
اره   49/0 آم

 488/0 احتمال  سطح
ا کرانه آزمون  ه

اره ن   آم الا  کرانه آزمو ایین  کرانه ب ا  سطح پ  خط
 

64/6 
 

15/5 84/3 1% 
87/3 82/2 5% 

32/3 37/2 10% 
 : ع ب ن ه   م ت ف ا ی ی ا ش   ه ه ژو پ

ایج  در  معناداری  و   علامت  حیث  از  بلندمدت   نت
ای  ایج   راست ه   نت ان  و   است  مدتکوتا  که  دهدمی   نش

بت ه   بر  مثبت   اثری   تولید  به   نقدینگی  نس   رفا
ادی ک  افزایش  کهنحویبه   دارد؛  اقتص  در  درصدی  ی

بت اه تولید، به نقدینگی نس ادی رف ن  به را  اقتص   میزا
اط در داد. خواهد افزایش واحد ۰۶/۰ ب ا ارت   اثرگذاری  ب

بت  ادی   رفاه  بر   مالی   تعمیق   مث ن می   اقتص   چنین   توا

ن  ا   فراهم   مالی  بخش  کارکردهای  از  یکی  که  داشت  اذع
ن ای  به   دسترسی  کرد ازاره ار  و  اندازپس   ب ب   و   اعت

ایه   کارآمدتر  تخصیص    سطح   در  اینرو   از  است؛   سرم
الی  توسعه  خرد، ازه   درآمدکم  افراد  به  تواندمی   م   اج

ا  دهد ایفرصت   از  ت ه   سودآور  گذاریسرمایه   ه اد   استف
ا  کنند. انواره ای  در  خ بار  از  توسعهدرحال   اقتصاده  اعت

 خود  گذرا  مخارج  افزایش  و   مصرفی  مقاصد  برای  خود
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ه اد   معنای   به  مصرف  سطح  افزایش  و  کنندمی   استف
اه ادی   رشد   است.  بیشتر   رف ا  اقتص   به   ۲۵/۰ ضریب  ب

اه  بر   مثبت  شکل   است؛   اثرگذار  اقتصادی  رف
ادی،   رشد  در  درصدی  یک   افزایش  کهنحویبه   اقتص

اه ن   به   اقتصادی  رف   بلندمدت   در  واحد   ۲۵/۰  میزا
ابد.می  افزایش ایج  ی العه  نت اط  در  حاضر  مط ب ا   ارت   ب

بت  اثرگذاری اه  بر   اقتصادی  رشد   مث ا   رف ایج   ب   نت
العات اششهیکی  مط اران  و   ت   و   زوهیر  و   (۱۳۹۲)   همک

ا هم   (۱۳۹۲)  1ایمن اشد.می   راست ابق  ب ا  مط ایتئوری   ب  ه
ادی  باط  اقتص بت  ارت اه  و   رشد   مث   قابل   اقتصادی  رف

الا  که  نحویبه   است.   توجیه ن  ب   و   اقتصادی  رشد   بود
اسب  اقتصادی  موقعیت  کسب  جب   من  گرددمی   مو

ایفرصت    این   و  آید  وجود  به   بیشتری  شغلی   جدید  ه
 اقشار  درآمد  افزایش  برای  را  زمینه   خود  نوبه  به

اید.می  فراهم  درآمدکم  ن  نم ازار  در  نیز  تولیدکنندگا  ب
اسخگویی  منظور  به ایفرصت   به  پ   جدید   شغلی  ه

اضا جب   که دهندمی  افزایش را کار نیروی برای تق   مو
ایت  در  و  حقوق  افزایش بود  نه اه  به ادی   رف   اقتص

ابق  شود.می ایج  مط  نخست  الگوی  بلندمدت  نت
ن  واحدی  یک   افزایش ال(  )میلیو ه   سرانه،  درآمد  ری   رفا

ادی   خواهد  واحدش  ا  واحد ۳۵/۰  میزان  به  اقتص
فت. ا ار  مطابق   ی   طریق   از  سرانه  درآمد   افزایش  انتظ

ای   کیفی  و  کمی  افزایش اندارده   تاثیر   زندگی  است
بت  اه  بر  مث اه  مانند  به  نیز   تورم  دارد.   اقتصادی  رف -کوت

اه  بر  منفی  اثری  نیز  بلندمدت  در   مدت ادی   رف   اقتص
ا ه  به  خود  ب   یک   افزایشی  کهنحویبه   دارد؛  همرا

اه   تورم،  نرخ  در  درصدی   09/۱  میزان   به  را   اقتصادی   رف
ه   بر  تورم   منفی  اثر  این  که   دهدمی  کاهش  واحد   رفا

ادی    قدرت   بر تورم  منفی   اثر از  ناشی توان می  را  اقتص
  افراد   مصرف   درنتیجه  و   حقیقی(  )درآمد  خرید

ا  رابطه  در  حاصله  نتیجه  دانست.   اثرگذاری   ب
امطلوب ه  بر  تورم  ن ا  اقتصادی  رفا ایج  ب العاتی   نت   مط

ن اری   همچو   و   زروکی  و  ( ۱۳۹۰)  صمدپور  و  بختی
ن ارا  مدل  برآورد  از  بعد  است.  سوهم  (۲۰۲۳)  همک

م   و  رگرسیونی ا ن  انج ای آزمو   ارائه   نوبت  تشخیصی،  ه
ایآزمون بات   ه اختاری  ث  از  راستا   این   در  است.  س
ایآزمون بات   ه اری    ث اخت اند   س  مجذور  و  2تجمعی   پسم

اند همنعکس که 3تجمعی  پسم بات  کنند   ضرایب  در ث
اشد، می  موردبررسی  یدوره  طول  در  برآوردی   ب

ه  اد هاستف اند  نمودار  اگر   است.   شد ا   و   تجمعی  پسم   ی
اند  مذکور  نمودار   مقطع   خط  دو  بین  تجمعی،  پسم

 وجود  عدم  بر  مبنی  صفر  فرضیه گیرد،  قرار مستقیم
اختاری  شکست ننمی  را  س  این  غیر  در  نمود.  رد  توا

  شکست   وجود  بر  مبنی   رقیب   فرضیه   صورت،
اختاری ان   شود. می  پذیرفته  س ای   این   که  است  ذکرش

اصله ان  سطح  در  ف ط  و  درصد  ۹۵  اطمین   و   براون  توس
هتعیین  اوانس و  دوربین   (. ۲۰۰۵ )تشکینی،  است  شد

ایج ن  نت ایآزمو همنعکس  (۳)  نمودار  در  مذکور  ه  شد
اس  بر  است. نمی  (۳)  نمودار  اس ار  توا   که   داشت  اظه

ات   دارای   بررسی   مورد   دوره   در   برآوردی  ضرایب   ثب
اختاری ه  س اختاری  شکست  وجود  و  بود ائید  س -نمی  ت

شود.
 

 

 

 

 

 

 

 

 

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

3 Cumulative Sum of Squared Residuals (CUSUMQ) 
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ر  ا د و م ن   . 3  ن و زم ت   آ ا ب ی    ث ر ا ت خ ا د   س ن ا م س ی   پ ع م ج ر   و   ت و ذ ج د   م ن ا م س ی   پ ع م ج ر   ت ی   د و گ ل ت   ا س خ  ن
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وم  الگوی برآورد از حاصل  نتایج 5.2  د
ابه   بر   نیست  برآورد  این  در  نخست،  برآورد  با  مش

س ا ا  رگرسیونی  خود  رهیافت  اس ایوقفه   ب   توزیعی   ه
بته  و ا  ال ار  مشاهدات،  تعداد  به  توجه  ب - شوارتز  معی

انگر بیزین   تعیین  از پس است. سه بهینه یوقفه  بی
  ( ۵)  جدول  در  و   برآورد  ARDL  الگوی  بهینه،  یوقفه 

ه  گزارش ابق  است.  شد ا  مط   ضرایب   (۵)  جدول  ب
ان  پژوهش  دوم  الگوی  برآوردی  که  دهدمی   نش

بت س   نس ن   به  پول   حجم  به  مسکوک  و  اسکنا   عنوا
اخص م  ش الی  تعمیق   از  دو   به   اقتصادی  رشد  و  م

ا    ترتیب بت  اثری  ۰۸/۰  و   ۰۴/۰  ضرایب  ب ه   بر  مث   رفا
ادی  اه   در  والد  آزمون  مبنای  بر  دارند.  اقتص  مدتکوت

ا   تورم اه  بر  منفی  اثری  -۶۹/۰  ضریب  ب ادی   رف   اقتص
ابق   نیز   سرانه  درآمد  دارد. ار  مط ا  انتظ   بر   مثبت  اثری  ب

اه  ه   در   اقتصادی  رف   ضرایب   است.   همراه  مدتکوتا
ای  برآوردی ه  منفی  نیز  مجازی  متغیره انگر   که  بود   بی

ن ایدوره   در  است  آ   و   ۱۳۵۵-۱۳۶۸  زمانی  ه
ام، ابرج اه  سطح  پس ادی  رف اداری  طور  به  اقتص  معن

اهش افته  ک م  الگوی  بلندمدت  نتایج  است.  ی  در  دو
ای  ایج   راست ه   نت ان  و   است  مدتکوتا  که  دهدمی   نش

اخص م  ش الی  تعمیق  دو اس  )نسبت  م   و   اسکن
اه بر مثبت  اثری پول( حجم به مسکوک ادی  رف   اقتص

ک  افزایش  کهنحویبه   داشت؛  خواهد  در  درصدی   ی
بت س   نس ه   پول،  حجم   به   مسکوک  و  اسکنا   رفا

ادی  ن   به  اقتص  افزایش  بلندمدت  در  واحد  ۰۹/۰  میزا
ابد.می ا  مطابق  ی   درآمد   و  اقتصادی  رشد (۵) جدول ب

ا  ترتیب   به  سرانه   مثبت   اثری   ۲۴/۰  و  ۱۷/۰  ضریب  ب
اه  بر  منفی  اثری  -۱/ ۴۱  ضریب   با  تورم  و ادی   رف   اقتص

دارند.  بلندمدت در
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مه شنا ه ژو ن اقتصاد   پ لا 7(: 41)19 ،ک 9-114 . 

کلان  اقتصاد پژوهشنامه   

Macroeconomics Research Letter 

ل  و د رد   . 5  ج و رآ ی   ب و گ ل م   ا و ش   د ه ژو  پ

ای   اره ضریب  توضیحی  متغیره  احتمال  سطح t  آم

تاه
کو

ت 
مد

 

𝐼𝐸𝑊𝐵−1 50/0 15/15 000/0 
𝐹𝐷2 04/0 38/5 000/0 
𝐸𝐺 08/0 93/1 061/0 
𝐼𝑛𝑓 17/0- 40/2 - 021/0 

𝐼𝑛𝑓−1 23/0- 64/3 - 000/0 
𝐼𝑛𝑓−2 17/0 34/3 001/0 
𝐼𝑛𝑓−3 46/0 - 69/6 - 000/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶 11/0 22/3 002/0 
 𝐷𝑈𝑀5568 03/5- 35/6 - 000/0 
 𝐷𝑈𝑀96401 81/11 - 71/11 - 000/0 
ا   تصحیح  جمله   000/0 - 74/6 - 49/0 خط

 ضرایب  برآیند جهت  والد آزمون
𝑤𝑎𝑙𝑑 𝐼𝑛𝑓 = 155/16(0.000)[−0/69] 

ای   اره ضریب  توضیحی  متغیره  احتمال  سطح t   آم

ند
بل

ت
مد

 

𝐹𝐷2 09/0 68/4 059/0 
𝐸𝐺 17/0 94/1 000/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐 24/0 85/3 000/0 
𝐼𝑛𝑓 41/1 - 99/7- 000/0 

ایآزمون  تشخیصی   ه

الیتی   نرم
اره   09/0 آم

 952/0 احتمال  سطح

انی اهمس انس ن  واری
اره   54/0 آم

 844/0 احتمال  سطح

 رمزی  آزمون
اره   17/۰ آم

 682/۰ احتمال  سطح

بستگی  خودهم
اره   67/1 آم

 202/0 احتمال  سطح
ا کرانه آزمون  ه

اره ن   آم الا  کرانه آزمو ایین  کرانه ب ا  سطح پ  خط
 

13/9 
 

15/5 84/3 1% 
87/3 82/2 5% 

32/3 37/2 10% 
 : ع ب ن ه   م ت ف ا ی ی ا ش   ه ه ژو پ

ابه ا  مش بل،  ب ن  برآورد  از  پس  ق ات   هایآزمو   ثب
اختاری ام   س ه   انج ای آزمون  نتایج  است.   شد ات   ه   ثب

ختاری   ا اند  س اند  مجذور  و  تجمعی  پسم   تجمعی   پسم
م  برآورد  در ن  از  حاکی  ((۴)  )نمودار  دو   که   است  آ
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ات   دارای   بررسی  مورد   یدوره   در  برآوردی  ضرایب   ثب
اختاری ه  س اختاری  شکست  وجود  و  بود ائید  س -نمی  ت

شود.
ر  ا د و م ن   . 4  ن و زم ت   آ ا ب ی    ث ر ا ت خ ا د   س ن ا م س ی   پ ع م ج ر   و   ت و ذ ج د   م ن ا م س ی   پ ع م ج ر   ت ی   د و گ ل م   ا و  د
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   سوم  الگوی برآورد از حاصل  نتایج 5.3
ن  مشاهدات،  تعداد  اساس  بر  پیشین  برآورد   دو  همچو

ار ان  را  سه  بهینه  وقفه  بیزین-شوارتز   معی -می  نش
  ARDL  الگوی  بهینه،   یوقفه   تعیین  از  پس  دهد.

هگزارش   ( ۶)   جدول  در  و  برآورد ا   مطابق  است.   شد   ب
م  الگوی  برآوردی  ضرایب  (۶)   جدول ان  سو   دهد می   نش

ه  در که ن  مدتکوتا اخص  پیشین،  الگوی دو همچو   ش
م الی  تعمیق  سو   سه   )میانگین  حاضر   مطالعه   م

اخص  تسهیلات  نسبت   تولید،  به   نقدینگی  نسبت   ش
ایی انک   اعط اب بت  و  تولید  به  ه ه   نس   بلندمدت   سپرد

 ۱۰/۰  ضرایب  با  ترتیب  به   اقتصادی  رشد   و   تولید(   به
بت  شکل  به   ۰۵/۰  و ه   بر  مث ادی   رفا   اثرگذارند.   اقتص

ن  ینتیجه  بیین  در  والد  آزمو ای   تورم  اثر  برآیند  ت   گوی
ن ا  تورم   که  است  آ ه   بر  منفی  اثری   -۵۷/۰  ضریب  ب   رفا

ادی ا  نیز  سرانه  درآمد  و  دارد  اقتص  به  ۱۷/۰  ضریب  ب

بت  شکل اه  بر  مث ه   در  رف   است.   اثرگذار  مدتکوتا
  برآورد   دو  مطابق  نیز  دامی  متغیر  برآوردی  ضرایب

بلی ه  منفی  ق   راستای   در  بلندمدت  نتایج  است.  بود
ای ه   پیشین  الگوه   که   است  آن   از  حاکی   و   است   بود

اخص م  ش انگین  نیز  مالی  تعمیق  سو اخص   سه  )می   ش
بت ایی  تسهیلات  نسبت تولید، به نقدینگی نس   اعط

انک  اب   تولید(   به  بلندمدت  سپرده  نسبت  و  تولید  به  ه
ا اه  بر  مثبت   اثری   ۱۸/۰  ضریب  ب ادی   رف ا  اقتص  خود  ب

ه   به  در  درصدییک   افزایش  کهنحویبه   دارد؛  همرا
اخص م  ش الی،  تعمیق  سو ه  م ن   به  اقتصادی  رفا   میزا

افت؛   خواهد  افزایش  واحد   ۱۸/۰   رشد   همچنین   ی
ادی ا ترتیب به سرانه درآمد و اقتص  و ۰۹/۰ ضرایب ب

بت  اثری ۳۳/۰ ا تورم   و مث   منفی  اثری  -۱/ ۰۶ ضریب ب
اه  بر ا   بلندمدت  در  اقتصادی  رف ه   به   خود  ب   همرا

  داشت. خواهند
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مه شنا ه ژو ن اقتصاد   پ لا 7(: 41)19 ،ک 9-114 . 

کلان  اقتصاد پژوهشنامه   

Macroeconomics Research Letter 

ل  و د رد   . ۶  ج و رآ ی   ب و گ ل م   ا و ش   س ه و ژ  پ

ای   اره ضریب  توضیحی  متغیره  احتمال  سطح t  آم

تاه
کو

ت 
مد

 

𝐼𝐸𝑊𝐵−1 46/0 07/12 000/0 
𝐹𝐷3 10/0 77/1 084/0 
𝐸𝐺 05/0 37/5 000/0 
𝐼𝑛𝑓 17/0- 65/3 - 000/0 

𝐼𝑛𝑓−1 19/0- 07/5- 000/0 
𝐼𝑛𝑓−2 14/0 20/3 002/0 
𝐼𝑛𝑓−3 34/0- 52/6 - 000/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝐶 17/0 22/4 000/0 
 𝐷𝑈𝑀5568 24/5 - 11/3 - 000/0 
 𝐷𝑈𝑀96401 07/12- 56/15 - 000/0 
ا   تصحیح  جمله   000/0 -37/7 -53/0 خط

 ضرایب  برآیند جهت  والد آزمون
𝑤𝑎𝑙𝑑 𝐼𝑛𝑓 = 148/65(0.000)[−0/57] 

ای   اره ضریب  توضیحی  متغیره  احتمال  سطح t   آم

ند
بل

ت
مد

 

𝐹𝐷3 18/0 70/1 096/0 
𝐸𝐺 09/0 92/1 062/0 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑃𝑐 33/0 92/4 000/0 
𝐼𝑛𝑓 06/1 - 23/11 - 000/0 

ایآزمون  تشخیصی   ه

الیتی   نرم
اره   08/4 آم

 129/0 احتمال  سطح

انی اهمس انس ن  واری
اره   44/0 آم

 915/0 احتمال  سطح

 رمزی  آزمون
اره   41/۰ آم

 525/۰ احتمال  سطح

بستگی  خودهم
اره   49/0 آم

 488/0 احتمال  سطح
ا کرانه آزمون  ه

اره ن   آم الا  کرانه آزمو ایین  کرانه ب ا  سطح پ  خط
 

97/7 
 

15/5 84/3 1% 
87/3 82/2 5% 

32/3 37/2 10% 
 : ع ب ن ه   م ت ف ا ی ی ا ش   ه ه ژو پ

ابه م   برآورد  از  پس  قبل،  با  مش ن  سو ای آزمو ات   ه   ثب
اختاری م   س ا هانج ن  نتایج  است.  شد ات   هایآزمو   ثب

ختاری   ا اند  س اند  مجذور  و  تجمعی  پسم   تجمعی   پسم
م  برآورد  در   که   است  آن  از  حاکی   ((۵)  )نمودار  دو
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ات   دارای   بررسی  مورد   یدوره   در  برآوردی   ضرایب   ثب
اختاری ه  س اختاری  شکست  وجود  و  بود ائید  س -نمی  ت

شود.
ر  ا د و م ن   . 5  ن و زم ت   آ ا ب ی    ث ر ا ت خ ا د   س ن ا م س ی   پ ع م ج ر   و   ت و ذ ج د   م ن ا م س ی   پ ع م ج ر   ت ی   د و گ ل م   ا و  س
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 : ع ب ن ت   م ا ب س ا ح ش   م ه و ژ پ

ه 6 ج ی ت ین ر ی  گ
ع اضر  پژوهش  موضو   تعمیق   اثر   تحلیل   و  بررسی  به   ح

الی ه  بر  م ن در اقتصادی رفا  بدین دارد؛ اختصاص ایرا
اه  ابتدا  منظور ادی  رف اده  با  اقتص اخص   از  استف   ش

ه   ترکیبی ار  بر  مبتنی   رفا - ۱۳۵۰  زمانی  دوره   در  بعُد  چه
اسبه  ۱۴۰۱ فت   با  برآورد  شد.  مح  خودرگرسیونی  رهیا

ا ایوقفه   ب الب  در  توزیعی  ه ه  الگو  سه   ق   هر   در  که  بود
اخص   الگو اب  از   مجزایی  ش الی  تعمیق  ب ه   منظور  م   شد

ایج  است. اصل  نت اسبه   از  ح اخص  یمح اه  ش   و   رف
ه  توصیف اخص  که  است  آن  از  حاکی  هاداد ه   ش  از  رفا

امه امه   تا  اول   برن   افزایشی   کاملا    روندی  پنجم  برن
امه   در  ۹/۲۰  رقم   از  و  داشته  در  ۳/۶۰  رقم  به  اول  برن

امه  امه  از همچنین  است؛  رسیده  پنجم برن م  یبرن   سو
ا انگین  ششم  ت اه  می   بیشتر   از  همواره  اقتصادی  رف

انگین  ه  دوره   کل   می اخص   است.   بود   تعمیق   اول   ش
الی بت  بیانگر  که  م اشدمی   تولید  به  نقدینگی  نس  از  ب

امه  ا  اول  یبرن انی  روند  چهارم  ت   از   پس  و  داشته  نوس
ن اخص   است.   گرفته   خود به  افزایشی  روند آ م   ش   دو

  حجم   به  مسکوک  و  اسکناس  نسبت  که  مالی  تعمیق 
ن   را  کاهشی  روندی  معمول  طور  به   است  پول   نشا

  دوره   زیر  در  درصد  ۸/۴۵  رقم  از  که  نحوی  به  دهد.می
ا  ۱۳۵۰ ن   ت ا امه   در  درصد  ۹/۸  رقم  به  جنگ  پای   برن

ه   ششم باط  در  است.   رسید ا   ارت اخص   ب م   ش   سو

الی  تعمیق انگین  م اخص   سه  )می بت  ش  نقدینگی  )نس
بت  تولید،  به ه  نس ایه   سپرد   به   بلندمدت  گذاریسرم

ایی  تسهیلات  نسبت  و  تولید  انک   اعط  بخش  به  ب
ن می تولید((  به   خصوصی ن   چنین   توا   که  داشت  اذعا

امه  از م  یبرن   داشته   افزایشی  روندی  ششم  تا  دو
امه   از   است  ذکر   به  لازم   همچنین   است. ارم   یبرن   چه

ا  اخص،   این   میانگین  همواره   توسعه   ششم   ت  از  ش
انگین   ه   بیشتر  دوره   کل   می  در  برآورد   نتایج   است.  بود

ه  آن  از  حاکی  بلندمدت   تعمیق   افزایش  که  است  بود
الی  بتنی  م ا(شاخص  از  یک   هر   بر  )م   مطلوب   اثری   ه

اه  بر ه  به  اقتصادی  رف   اثرگذاری   داشت.  خواهد  همرا
بت  الی  تعمیق  مث اه  بر  م نمی   را   رف اشی  توا ن   از  ن   آ

  به   دسترسی  مالی،  تعمیق  افزایش  پی  در  که  دانست
ازار ایب ار  و  اندازپس  ه ب   تخصیص   و  تسهیل  اعت

ایه  ارآمدتر   سرم   مالی   تعمیق   اینروی  از  شود؛می   ک
ایفرصت   از  درآمدکم   افراد  گرددمی   منجر  ه

ایه  ه  سودآور  گذاریسرم اد  افزایش  که   کنند  استف
بارات، ارج  افزایش  اعت ال  به  را  مصرفی  مخ ب  و  دارد  دن

اه  معنای  به  مصرف  سطح  افزایش   است.   بیشتر  رف
ن  در  همچنین   حاضر   پژوهش  کنترلی  متغیرهای  میا

ادی  رشد  و  حقیقی  سرانه   درآمد  از  ترتیب   به   اقتص
ای  کیفی  و  کمی  افزایش  طریق   و   زندگی  استاندارده

ال ا  مطلوب  اثری  اشتغ   قدرت   کاهش  طریق  از  تورم  ام
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اهش  نتیجه  در  و  حقیقی(  )درآمد  خرید  سطح  ک
امطلوب  اثری   افراد،  مصرف ه  بر  ن   داشته   اقتصادی  رفا

ایافته   است. ال  طی   در  آنکه دیگر  یه ای س - ۱۳۵۵  ه
ام   و   ۱۳۶۸ ابرج اداری   نحو  به  (۱۳۹۶-۱۴۰۱)  پس  از  معن

ه   سطح ادی   رفا ن   اقتص استه   ایرا ه   ک   پیرو   است.   شد
افته  ایی اد  پژوهش  ه ا  شودمی  پیشنه  ت

نسیاست  است   بر  گذارا اییسی  افزایش  جهت  در  ه
بود  و   اصلاح   جمله   از  مالی   تعمیق  ایسیاست   به  ه

الی  لت   م ا  دو  بینیپیش   و   شفافیت  افزایش  بر   تمرکز  ب
ا  ا،هزینه   و  درآمده  در  گذاریسرمایه   ترویج   ه

ایبخش ام  تقویت  اقتصادی،  حیاتی  ه انکی  نظ   و   ب
الی  ا   م ات   یارائه   ب   دسترس،   قابل  و   مناسب   مالی   خدم

  و   کسب  برای   مالی  منابع  به   دسترسی  در  تسهیل 
ا،  اره ازار  توسعه   ک ایه  ب ایفرصت   یارائه   و   سرم  ه

ایه  ع  گذاریسرم ایفناوری  ترویج  و  متنو الی  ه  در  م
ام  خود  گذاریسیاست    به   لازم   همچنین  ورزند.   اهتم

اخص   سه   هر   مطلوب اثرگذاری  علیرغم   است   ذکر   ش
اه؛  بر  مالی  تعمیق امطلوب  اثرگذاری  اندازه  رف   تورم   ن

اه  بر ادی  رف   مطلوب    اثرگذاری  اندازه  از  کمتر  اقتص

 از  بزرگتر   بسا  چه   و  نیست   رفاه  بر   مالی   تعمیق 
ن   این  است.   شاخص  سه  هر  مطلوب  اثرگذاری   نشا

ن  از الی،  تعمیق  افزایش راستای  در که   دارد آ   کنترل  م
اید   نیز   تورم  استگذار  مدنظر  ب اشد   اقتصادی  سی  در  و   ب

امین الی  ت ن   م ای روش  از  آ اده  زاتورم  غیر  ه  شود.   استف

 مالی  تامین
 . ندارد وجود مالی حمایت هیچ

گان  مشارکت  نویسند
ن ا اویب نویسندگ م در طور مس ارش  و سازی مفهو   نگ

ارکت   اثر ن   همه.  داشتند   مش   محتوای   نویسندگا
اله م  مورد  در  و  کردند  تایید  را  مق ا به  تم ای  جن  کار  ه

 . داشتند توافق

 منافع  تضاد
ن  ا اد  هیچ نویسندگ افع تض  .نکردند اعلام را من

 قدردانی و تشکر
ن  ا امی  از  نویسندگ ن   تم اورا اله   این  علمی   مش   مق

 . کنند می قدردانی
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