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و  یافتهوسعهتکشورهاي  اقتصادي رشد بر مالي نوآوري نقش

 ومپیترش رشد مدل اساس بر توسعهدرحال

 2نیمحمدرضا فرز  1یيآرشام هدا

 4فاريغفرهاد   3جزه امامي میکر

 چکیده
اند. این نیاز به بررسی تأثیر نوآوری در جهان، اکثر اقتصادهای ملی پس از بحران مالی دچار رکود اقتصادی شده

مالی و رشد اقتصادی برای محافظت از کشورها در برابر مشکلاتی که ممکن است با کمبودهای بازار بخش مالی 

عوامل اساسی نوآوری مالی است که در کشورهای  مواجه شود، مطرح کرده است. با رشد در اقتصاد جهانی، یکی از

 وآوری مالین بین رابطهنماید. شود و نتایج ثمربخشی برای اقتصاد ایجاد میتوسعه مشاهده مییافته و درحالتوسعه

در این مطالعه، با  .است اقتصاددانان توجه مورد موضوعات از یکیعنوان به اخیر دهه چند طی اقتصادی رشد با

عه توسیافته و درحالهای نوآوری مالی بر رشد اقتصادی در کشورهای توسعهتأثیر شاخص PMGاستفاده از آزمون 

. از سه متغیر پروکسی برای محاسبه نوآوری مالی استفاده شده استآزمون  0200تا  0222را برای دوره زمانی 

(، اعتبار بانکی به بخش خصوصی، پروکسی با ضریب نفوذ M2M/1) شده است،: نقدینگی به حجم پول در گردش

افته در یدر کشورهای توسعه .شودتلفن همراه برای محاسبه تعداد مشترك فعال اینترنت به جمعیت استفاده می

های دولت، تشکیل سرمایه ناخالص . تأثیر هزینههستندمعنادار  %5جز نرخ تورم در سطح بلندمدت همه ضرایب به

و نفوذ تلفن همراه منفی و ضریب اعتبارت  M2M/1ادسازی تجاری بر رشد اقتصادی مثبت بوده است. ضرایب و آز

. از هستنداعتبارات مثبت  و و نفوذ تلفن همراه منفی M2M/1توسعه ضرایب در کشورهای درحال. هستندمثبت 

تأثیر منفی بر رشد اقتصادی دارند. رشد  (MB)و ضریب نفوذ تلفن همراه  M2M/1های نوآوری مالی شاخص

رها ها در این کشوتوسعه باشد؛ زیرا زیرساختتواند زیربنای توسعه اقتصادی برای اقتصادهای درحالنوآوری نمی
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 مقدمه -1

در بازارهای مالی جهت  هانوآوریایجاد و توسععععه  هادولت اولیهیکی از اهداف 

زیرا در خلال ، اقتصعععادی اسعععت هایفعالیتو نیز افزایش کیفیت  وریبهرهارتقای 

مععالی و معععاملاتی بععا برآورده نمودن انتظععارات  هععاینوآوریاخیر،  هععایدهععه

ثبات اقتصععادی از طریت توزیم و  تأمینو متقاضععیان منابم مالی،  کنندگانعرضععه

 گذاریسععرمایهثر ؤم هایروشانتقال ریسعع ، افزایش سععطح رفاه اقتصععادی با ارا ه 

صادهای مهم دنیا ایفا  ایکنندهتعییننقش  سرمایه و اقت سعه بازار    اندهنمودرا در تو

 (.9831، پویان فر)

توان ادعا نمود که رشد و گسترش بازارهای مالی می شدهانجام تحقیقات اساس بر

شته  ایملاحظه قابلیافته روند در کشورهای توسعه ست. دا ر باز دلایل عمده مؤثر ا

که این رشد اقتصادی ناشی  استروند توسعه ساختارهای اقتصادی آن کشورها  این

سرمایه فیزیکی  ستفاده واز انباشت  ستمدتر از منابآکار ا جب مو همچنین .م مالی ا

 (.9819)اروجی جوکار،  شودمالی می هایروش ونوآوری 

موضعععوعات بسعععیار مهمی برشعععمرد که در این  ازجملهتوان یمنوآوری مالی را 

زیرا وجود ی  ؛ اسعععت دورماندهریزان پولی و بانکی به ی اخیر از نگاه برنامههادهه

شکلات امروزه  سیاری از م ضوع نوآوری مالی مانم از بروز ب صحیح به مو در نگرش 

و با کنترل حجم نقدینگی، نظارت  گردد توسعععهدرحالیافته و کشععورهای توسعععه

 ی مناسب و کارآمد درگذارقانونی، روند بانک یرغمالی و اعتباری  مؤسساتدقیت بر 

سیار زیادی به نظام بانکی و اقتصادی کشورها  خصوص مقررات نظام بانکی، کم  ب

 نماید و توسعه مالی در خدمت رشد اقتصادی قرار گیرد.

ته و یافتوسعهکشورهای  بینین وجه تمایزات ترمهمکه یکی از  است یحالاین در 

توان در چگونگی نگرش آن جامعه به بازارهای مالی جسعععتجو یمرا  توسععععهدرحال

های کارآمد که یرسععاختزیافته با توسعععهی که داشععتن بازارهای مالی اگونهبهنمود. 

عنوان موتور رشد ها مالی را بهپژوهشگران نوآوری .هستنددارای نوآوری مالی زیادی 

مداد می ند. در خاقتصعععادی قل با برآورده نمودن های اخیر، نوآوریل دههلاکن ها 

مین ثبات اقتصععادی از طریت أ، تکنندگان و متقاضععیان منابم مالیانتظارات عرضععه

با ارا ه فاه اقتصعععادی  قال ریسععع ، افزایش سعععطح ر ثر ؤهای مروش توزیم و انت

بازار سععرمایه و اقتصععادهای مهم  ای را در توسعععهکنندهنقش تعیین ،گذاریسععرمایه

 (.9814میرزایی و گلچین، ) اندایفا نموده جهان

 و بهبود المللیندر تجارت ب یمال اتیعمل لیتسععه تیحما تیاز طر یمال ینوآور

س ی، نقشیمهارت مال سا صاد یا شد اقت ست یحالاین در  دارد. یدر ر ستفاده که  ا ا

م، سعتیدر سع یورسعطح بهره شیو افزا یمال بازارهایدر  یکارآمد از منابم اقتصعاد
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صادیرگذاری متغیر نوآوری مالی بتأثی هاکانال ازجمله شد اقت ست. توجه به  یر ر ا

تنها روند نه یدر بخش مال ینوآورگردد که یمناشععی  ازآنجانوآوری مالی  موضععوع

 هایینوآور نیو همچن هیبلکه از رشعععد سعععرما دهد؛یم شیرا افزا یمال شعععرفتیپ

کند یم یبانی، پشععتشععودیمنجر م یبه رشععد اقتصععاد یجتدرکه به یو فن یصععنعت
(Chou & Chin, 2011.) 

سبت  سبت نقدینگی 1Mبه  2Mن شاره به ن ( و 1M) 0حجم پول( مجموع 2M) 9ا

 مجموع اسکناس و مسکوکات در دست مردمحجم پول حاصل از  1Mبر  8شبه پول

سپرده ضای پول اثرگذار  ازآنجاکهدارد. های دیداری و  ستاین رابطه بر تقا لذا از  ؛ا

 .استاین طریت بر رشد اقتصادی تأثیرگذار 

صاد ینقش بخش مال شد اقت ضا  ینکهنظر از اصرف ی،در ر ش یاتابم تقا د، عرضه با

وابسععته به  یموازات آن، نوآورود. بهشععیم یتلق یضععرور یعملکرد اقتصععاد یبرا

 یجه،اسععت. درنت دهثبت شعع یعنصععر مهم رشععد اقتصععاد ی  عنوانبه یزن یآورفن

صل یمال ینوآور صر ا شامل دو عن صاد یکه  شد اقت ست، با یو نوآور یمال ی،ر  یدا

 یروز تأثتا به امر یقاتتحق ین،باشد؛ بنابرا بسیاری از افراد یقاتیحوزه موردعلاقه تحق

ناچ یندر بهتر ی رابر رشععععد اقتصععععاد یمال ینوآور لت  ندبرآورد کرده یزحا  ا
(Beck et al., 2012). 

سی و تبیین ابعاد مختلف آن پرداخته  مقالهدر این  آنچه ضوعیمبه برر  شود، مو

یافته و توسعععهکشععورهای  موردتوجهنوآوری مالی اسععت که بسععیار های شععاخص

ست هاآنگذاران پولی یاستس توسعهدرحال صلی این پژوهش . قرار گرفته ا سؤال ا

ست که  شد بر مالی نوآوری نقشچه این ا صادی ر شورهای  در بانکی بخش اقت ک

 دارد.رشد شومیتری  مدل اساس بر توسعهدرحال و یافتهتوسعه

ستا همین در شینه ،0 بخش در را ست شده آوردهپژوهش  پی  و 8 هایبخش درۀا

سیروش ،4 ست؛ شده بیان برآورد پژوهش شنا  گیرینتیجه به هم آخر بخش ا

 .دارد اختصاص وپیشنهادها

 مباني نظري -2

در بازارهای مالی جهت  هایتوسععععه نوآورها نیز ایجاد و دولت کی از اهداف اولیهی

 لالهای اقتصعععادی اسعععت؛ زیرا در خوری و نیز افزایش کیفیت فعالیتارتقای بهره

کنندگان و متقاضعععیان ها با برآورده نمودن انتظارات عرضعععههای اخیر، نوآوریدهه

مین ثبات اقتصادی از طریت توزیم و انتقال ریس ، افزایش سطح رفاه أمنابم مالی، ت

های گذاری و همچنین کاهش هزینهثر سعععرمایهؤهای می روشرا هاقتصعععادی با ا

                                                           
1 - Liquidity 
2 - Board Money 
3 - Quasi-Money 
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ی بازار سععرمایه و اقتصععادهای ای را در توسعععهکنندهگری مالی، نقش تعیینواسععطه

 (.9814 )میرزایی و گلچین، اندمهم دنیا ایفا نموده

ه ب زین یمال یبا ابداع پول نوآور قتیدر حق سعععتین یدیجد دهیپد یمال ینوآور

 ینوآور باشعععد.یم یمال ینوآورها انگریب یمال یهاتحول نظام ریوجود آمده و سععع

تواند کل اقتصعععاد را یباشعععد که م یدر بخش مال دیجد ندیفرآ  ی جادیتواند ایم

  ی یمال ینوآور .ردیپذ ریتأث یاقتصععاد طیشععرا رییاز تغ ایالشعععاع قرار دهد، تحت

ساز نهیعرضه و تقاضا زم یدر دو سو یعوامل مشخصباشد، بلکه ینم یتصادف ندیفرآ

 ینوآور اند.دو عامل اثرگذار بوده نیبر ا زیزا ناند که عوامل برونشعععده یمال ینوآور

رد بر کل اقتصععاد( و خُ یمال بخش ری)رابطه و تأث در دو سععطح کلان اسععاسععاً یمال

وان تیم یطورکلبه. ردیگیصعععورت م (یبر بنگاه انفراد یمال بخش ریرابطه و تأث)

مراحل عبارتند از  نیاست. ا یشامل سه مرحله اساس ینوآور ندیعنوان نمود که فرآ

 (.9819)ابزری و رحمانی،  دهیبودجه و توسعه ا نی، تأمدهیخلت ا

های مالی جدید و نیز نوآوری مالی که عمل خلت و سعععپس مشعععهور کردن ابزار

های مالی جدید اسععت کانالی برای ها و بازارنهاد عنوانبهها، در ادبیات مالی فناوری

 اهمیت خدمات توسعه نظام مالی معرفی شده است. بسیاری از پژوهشگران برجسته

ها را به های مالی، بنگاهنوآوریاند. در حقیقت هررنگ کردجدید را در عرصععه مالی پُ

های ام مالی هزینهسازند. عملکرد نظبیشتر و با هزینه کمتر قادر می افزایش سرمایه

 لهیوسععشععده بهسععرمایه به کار گرفته منابم حقیقی مانند نیروی کار، مواد اولیه و

منابم  . بسععیاری از اینگیردیمالی را در برم هایکنندهیلهای مالی و تسععهواسععطه

های کنندگان در بازارشعود که شعرکتها میآوری اطلاعات و تحلیل آنصعرف جمم

 اند. افزون بر آن وجود نا اطمینانیاطلاعات نامتقارن به کار گرفته بامالی برای مقابله 

س  ست؛ هایی را پدید میدرباره آینده، ری س  گریز، هزینه ا آورد که برای افراد ری

کاهش  ها و ریسععع  راکند که هزینه، نوآوری مالی چیز جدیدی ارا ه مییجهدرنت

های کند که بهتر درخواسععتمیعرضععه  یاشععدهدهد یا محصععول و ابزار اصععلاحمی

 (.9811و باقری،  )هاشمیسازد می کنندگان را برآوردهشرکت

فانو و سعععپس مشعععهور کردن  جادیعمل ا یمال یهاینوآور(، 0220) 9ازنظر تو

، نهادها و بازارهاسعععت. دیجد یمال یهایآورفن نیو همچن دیجد یمال یابزارها

 ست.ا هادهیا ایخدمات  د،یشامل اعمال اختراع، انتشار محصولات جد ینوآور

 ،به اوج خود رسعید 0223شعروع و در پاییز سعال  022۲بحران مالی که از سعال 

شود. نوآوری مالی به طراحی هر محصول، ابزار بحران مالی محسوب می ینتربزرگ

شود که هدف ضه اطلاق میمالی جدید، از قبیل اوراق اختیار معامله و قرارداد معاو

                                                           
1 - Tufano 
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از طراحی آن برآورده سععاختن نیازهای مشععتریان به نحوی اسععت که باع  کاهش 

سرمایه س   سالری شود. در  های های مالی در بازار وامهای اخیر نوآوریگذاران نیز 

دهنده بتوانند با انتشععار اوراق بهادار که رهنی موجب شععد که مؤسععسععات مالی وام

های رهنی )با نام، اوراق های برای واماری شده بود، بازار ثانویمتکی بر مسکن خرید

علل بحران  ی( ایجاد کنند. در بررسعععMBSیا  9های رهنیبهادار با پشعععتوانه وام

صاد ست  انیب ینظرات متفاوت کایآمر 0223سال  یاقت سلم ا ست اما آنچه م شده ا

کاذب بازار مسعععکن در توان در سعععه حوزه، رونت یبحران را م لیاسعععت که دلا نیا

بر  یپرخطر و فقدان نظارت کاف یرهن یهاوام یدر اعطا یمال یهای، نوآورکایآمر

 (.9833، زاده یاربخت)جستجو نمود  هیبازان در بازار سرماعملکرد بورس و سفته

 رسععاندن حداقل به بان : برای رشععد و مالی نوآوری بر نهادی هاییر محیطتأث

سر در مالی نوآوری و سازمانی هایمحیط بین "ارتباط  قطم" شورها سرا   باید ک

سیاری. شود بیشتری توجه  این رب شرکتی حاکمیت و مالی ادبیات در مطالعات از ب

سئله  رکتش پذیریریس  برای کشور سطح در ترقوی حاکمیت که تأکید دارند م

  کار نیروی یا هاسععازمان در بهتر هایروش اجرای به اسععت ممکن که دارد اهمیت

  را شواهدی ،(0299) 0پارك و آرنر های(. یافتهLee et al., 2020) کند کم  هاآن

 مقرراتی چنین اجرای که دهدیم نشععان و دهندمی ارا ه مقررات صععحت نفم به

 کند. جلوگیری هاشرکت و فاسد مقامات بین بالقوه تبانی از تواندمی

ضاد  یدگاهدو د صا یربر تأث یمال ینوآور تأثیرمت رف ط ی . از د مالی وجود دارداقت

ست -ینوآور یدگاهد شد ا ضکه ر سطه یندفرآ یمال یکه نوآور دهدیم یحتو  یگروا

 یدگاهد یگر، از طرف دکندیم ی را تحر یو رشعععد اقتصعععاد کندیم ینهرا به یمال

 یمال ینوآورتر شععدن یفضعععمنجر به شععکنندگی و اسععت و  یشععکنندگ-ینوآور

 (.Nazir et al., 2021) شودیم یمانم رشد اقتصاد ینبنابرا ی،مال یستم. سشودیم

 زاي مبتني بر ابداع در فرایند تولیدالگوي رشد درون

های رشعععد درون بداع و  یزادر الگو به نقش اختراع، ا نه  عا بدا ند ا مبتنی بر فرای

اس اس شود. آنچه برذاری در تحقیت و توسعه بر رشد اقتصادی پرداخته میگسرمایه

در این پژوهش بکار گرفته خواهد شد، پیشرفت فنی است که  8نظریه رشد شومپیتر

شعععود. در ادامه الگویی مطرح خواهد شعععد که در آن باع  تغییرات کیفی تولید می

یت در حین  کان افزایش کیف هایی وجود دارد و ام کالای ن ی   فرض شعععده فقط 

 تنها عامل عنوانبهده نیروی کار معرفی تولیدات بهتر وجود دارد. همچنین، فرض ش

                                                           
1 - Mortgage Loans 
2 - Arner & Park 
3 - Schumpeter Growth 
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است و بین تولید کالاهای صنعتی و خدمات تحقیت و  کششیبتولید دارای عرضه 

 یابد.( تخصیص میR&Dتوسعه )

 نوآوري مالي و رشد اقتصادي

شود. در بح  افزایش و ایجاد ثبات در اقتصاد می یینوآوری مالی باع  افزایش کارا

ای هابزار مالی( شعععاید نقش تغییرات فناورانه و فناوری)نوآوری فرآیندی و  ییکارا

تر باشد تغییرات فناورانه و نوآوری بازار مالی ضمن تر و با اهمیتپیشرفته محسوس

شععوند. ابزارهای های معاملاتی، منجر به ایجاد ابزارهای مالی جدید میکاهش هزینه

آورند که انواع اهم می، این امکان را فریمالی جدید نیز ضععمن افزایش نقد شععوندگ

یم ها تقسگذاران، بین آنپذیری سرمایهها، بر اساس میزان ریس مختلفی از ریس 

صل می یجهشود. درنت صادی حا س ، ثبات اقت  شود؛ بنابراین، ازانتقال و توزیم ری

دیدگاه کلان نوآوری مالی نقش افزایش ثبات اقتصعععادی را نیز در نظام مالی ایفا 

های مالی بر این نکته اشعععاره دارند که مشعععارکت، نقش مهمی در رینماید. تئومی

شعععود که افراد ثیر نوآوری در بازار دارد. نوآوری مالی منجر به این میأگسعععترش ت

گذاری خود، از و دیدگاه سععرمایه یتبیشععتری وارد بازار شععوند و بر اسععاس سععلا

گذاری خود اهداف سععرمایههای ابزاری و معاملاتی بازار اسععتفاده نموده و به نوآوری

سرمایه شتر به بازار و  ست یابند. با ورود افراد بی س  کاهش د گذاری در آن، نرخ ری

س  بهمی شارکت و کاهش نرخ ری زمان طور همیابد؛ به بیانی دیگر، باع  افزایش م

 (.9815)ابراهیمی و همکاران،  شودمی

 یا، دهدیخطرات را کاهش م و هاینهاسععت که هز یدیجد یزهر چ یمال نوآوری

یگران یا باز یهاکه خواسععته کندیرا فراهم م اییافتهمحصععولدخدماتدابزار بهبود 

 (.Bara & Mudzingiri, 2016) را بهتر برآورده کند یمال یستمس ینانآفرنقش

 نجععامععداتوانععد بععه رشععععد اقتصععععادی بیععکععانععال می دونوآوری مععالی از 

 (:9811)هاشمی و باقری، 

نداز به سعععرمایهکارای پس تبدیل نها با کاهش هزی عاتی و های اطلاگذاری که 

ستی بهمبادلا سطه یلهو سطه گران  های مالی ووا سود وا شیه  به عبارتی افزایش حا

ین گیرد. امی ده است، انجامیها انجاممالی که به افزایش تعداد و تنوع تخصص بان 

ر ارا ه خدمات مالی، باز توزیم سعععود ها تحت تأثیر عواملی مانند ناکارایی دهزینه

سطه گران مالی از س  به وا سراه مالیات و جبران ری ست  یلهو سطه گران مالی ا وا

 (.9818، همکارانو  یترابابو)

س یآرنابولد شاره م0295) 9یگنولیو رو ش ی  یکه نوآور کنندی( ا دو لبه  یرشم

ها را به مسعععاعد که ممکن اسعععت بان  یطو شعععرا یاسعععت. نوع مناسعععب نوآور

                                                           
1 - Arnaboldi & Rossignoli 
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س یبترغ یدجد هاییدر فناور گذارییهسرما ستمکند، به  ا ت کندیکم  م یمال ی

 ازحدیشب یحال، نوآور ینباع  رشد شود. با ا یجهخود را انجام دهد و درنت یفوظا

 کعل اقتصععععاد داشعععتعه بعاشععععد  یبرا یعواقعب جعد توانعدینعاکعارآمعد م یعا

(Bara & Mudzingiri, 2016.) 

صاد یمال ینوآور"( به مطالعه 0209نظیر و همکاران ) شد اقت شواهد تجربیو ر  ی: 

پرداختند. این مطالعه با  91۲2-0291 یدر بازه زمان " هند و پاکسعععتان ین،از چ

ستفاده از آزمون کران توزیم با وقفه  سا صحیح خطا  (ARDL) 1یونخود رگر مدل ت

شان داد که نوآوری مالی 2مبتنی بر علیت گرنجر کلی تأثیر مثبت و آماری  طوربه، ن

صادی در کوتاه شد اقت  یپول یریتدر بلندمدت، مد مدت و بلندمدت ومعناداری بر ر

 یاهیافتهدارد.  یدر رشد اقتصاد ینقش اساس یبه بخش خصوص یاعتبار یانو جر

شان  ینا ساس یکه بخش مال دادمطالعه ن  ینوآور یهایتلاز فعا یتدر حما ینقش ا

 کند.یم یفاا یاییآس یدر کشورها

 هایمحیط نقش: بان  رشعععد و مالی نوآوری"( به مطالعه 0202) 8لی و همکاران

 و مالی نوآوری مختلف معیارهای از روابط، این به پرداختن پرداختند. برای"نهادی 

ستفاده( OECD غیر و OECD4)کشور  42 از تابلویی داده مجموعه از بان  رشد  ا

شش را 0299 تا 9131 از که شد صلی یافته سه. داد پو شت وجود اینجا در ا . دا

شانها یافته شورهایی در واقم هایبان که  دهندیم ن   نوآوری از بالاتری سطح با ک

 مثبت ارتباط این دهند.می نشان خود از سود و هاوام ها،دارایی در بهتری رشد مالی،

 است. 0223 - 022۲ جهانی مالی بحران گرفتن نظر در بدون نمونه زیر در

کاران ) عه0202نظیر و هم طال طه عل" ای( در م و  یمال ینوآور نیب یو معلول یراب

 دوره یرا ط " ، هنععد و پععاکسعععتععاننیچکشعععورهععای در  یرشععععد اقتصععععاد

و مدل  ARDLروش مطالعه با اسعععتفاده از  نیند. انکیم یبررسععع 0291-91۲2

شان ECM) 5خطا حیتصح مثبت و  ریتأث یلطور کبه یمال هاینوآوریکه  دهدمی( ن

 تیریدر بلندمدت، مد و و بلندمدت دارد مدتکوتاهدر  یبر رشععد اقتصععاد یمعنادار

ص یپول صو س یو اعتبار به بخش خ سا صاد ینقش ا شد اقت سازی دارد.  یدر ر آزاد

هند  ،نیدر چ یبه رشد اقتصاد یتوجهطور قابلناخالص به هیسرما لیو تشک تجاری

 کند.یو پاکستان کم  م

                                                           
1 - Autoregressive Distributed Lag 
2 - Grager Casuality 
3 - Lee et al. 
4 - Organisation for Economic Co-operation and Development 
5 - Error Correction Model  
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و  یمال ینوآور نیرابطه خالص ب یابیارز" ( در پژوهشعععی به0291) 1برنیر و پلوفی

 با اسععتفاده ازپرداختند. آنها  " کلان هایسععیاسععت ریتأث یابیو ارز یرشععد اقتصععاد

شور در دوره 08 تابلویی هایداده سیدند که ،9111- 0294 ک  بطهرا به این نتیجه ر

ررسی البته نتایج این ب. وجود داردمثبتی بین نوآوری مالی و تشکیل سرمایه ناخالص 

 دهد.را نشان نمی یبر رشد اقتصاد یمال یخالص نوآور یمنف ریاز تأث یاثر چیه

بر رشععد  یمال ینوآور ریتأث"( در پژوهشععی به بررسععی 029۲) 0و جیانگو قمروزامان

صاد ستفاده از آزمون  "ی اقت صحیح خطای  ARDLبا ا -0291در دوره  ECMو ت

 شعععامل یمال ینوآور هایبنگلادش پرداختند. در این پژوهش پروکسعععی در 9132

ص یاعتبار داخل صو سبت نقدینگی به حجم پول میو  یبخش خ شدن شان  جی. نتابا ن

نقش  یپول تیریو مد ی، گردش اعتبار به بخش خصعععوصعععبلندمدتکه در  دهدمی

 در یمال ینوآور پروکسی یرهایمتغ بیضرا نید. همچندارن یدر رشد اقتصاد یمهم

تاه مدتو  مدتکو ند بت و  بل مار ازنظرمث نا یآ ند دارمع تایج  نی. همچنهسعععت ن

ستبه صاد نیبرابطه گرنجر  تیعل آزمون آمده ازد شد اقت سی دوو  یر  ینوآور پروک

خالص نا هیسرما گیریدرنهایت شکل. کندمی دییرا تأ بلندمدتو  مدتکوتاهدر  یمال

 .بنگلادش نقش دارد یرشد اقتصاد حیدر توض توجهیقابلطور و باز بودن تجارت به

 کشوردر رشد محرك  یمال ینوآور یاثربخش" یبررس ( به029۲) 3کافور و همکاراناُ

( VAR) 4مدل بر اساس 0294تا  0221سال  فصلی هایدادهبا استفاده از  " هیجرین

سنج ییآزمون همگرا و شان  جینتا پرداختند. وهان شد و نوآور نیکه ب دهدمین  یر

طه  یمال ندراب عاملات خودپرداز،  یمال آوریفن هاینوآوریمدت وجود دارد. بل )م

به هایپرداختو  نترنتیمعاملات وبدا تأثتلفن همراه(  ر ب یمثبت ریطور مشعععترك 

و  نترنتیخودپرداز، ا تیارزش معاملات از طر البته با این تفاوت کهرشعععد ندارند. 

سب ریتأث یتلفن همراه همگ هایپرداخت ستثنا یمثبت ن شد دارند، به ا انال ک یبر ر

POS5 شان می نیبر رشد دارد؛ بنابرا یمنف ریکه تأث  آورینف ینوآور دهد کهنتایج ن

 أثیرتنوآورانه هنوز  هایکانال و نداشععته اسععت هیجریبر اقتصععاد ن یمطلوب ریتأث یمال

 لازم ندارند. یرشد اقتصاد یبرا وجهیتقابل

 دلایل و مدارکی :یو رشد اقتصاد یمال ینوآور"(، به مطالعه 0291) 1همکارانبارا و 

بابوه از ز ند.  "یم له یناپرداخت قا فاده از آزمون م نه یهابا اسعععت  یریتأخ یهاکرا

 یسر یهاداده برایگرنجر  یتعل های( و آزمونARDL) یونخود رگرس شدهیمتوز

                                                           
1 - Bernier & Plouffe 
2 - Qamruzzaman & Jianguo 
3 - Okafor 
4 - Vector Autoregression 
5 - Point of Sale  
6 - Bara et al. 
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شان  9132-0298دوره  یبرا یمبابوهز یمال یزمان شد  یمال یکه نوآوردهد مین با ر

صاد سته به متغ یاقت ستفاده برا یررابطه دارد که ب  یمال ینوآور یریگاندازه یمورد ا

ست شورهاهدف اگر . متفاوت ا سعه مانند زدرحال یک ساندن  یمبابوهتو به حداکثر ر

صاد سعه اقت شد یتو سبا ست،  صاد هایییا شد اقت با  رناپذیییجدا صورترا به یکه ر

 .است یضرور دهند،یم یشافزا یمال ینوآور

 یو رشد اقتصاد یمال هایینوآور ی،رقابت بانک" ین( رابطه ب0294) 9و ابواگیه ادون

و رشعععد  یمال ینوآور ینب یرابطه منف ی مطالعه  ینکردند. ا یابیرا ارز " در غنا

 ینهمچن یج. نتاکرد یدامدت پدر کوتاهرا رابطه مثبت  ی در بلندمدت و  یاقتصععاد

 .دهدیرا نشان م یو رشد اقتصاد یمال ینوآور ینگرنجر ب یتعل یهرابطه دوسو

در بازار سهام  یمال ینوآور نیب یگرنجر یترابطه عل"( به مطالعه 9811اوجی مهر )

صاد شد اقت ظور، از نرخ بدین من. پرداختند 9811-9811های سالدر  " رانیا یو ر

 .دشعنوان نوآوری مالی در بازار سرمایه استفاده رشد نسبت ارزش معاملات سهام به

شان وتحلیل دادهنتایج حاصل از تجزیه ، رشد یبررس که طی دوره مورددهد میها ن

اقتصادی علت گرنجری، نوآوری مالی در بازار سهام است؛ اما بازار سهام، علت رشد 

ست؛  صادی نی شرکتاقت صادی و افزایش ارزش   ها، ارزشبنابراین با ایجاد رونت اقت

آن، شعععخص نوآوری مالی در بازار  یجهو درنت یافتهیشمعاملات بازار بورس نیز افزا

 .یابدمیسرمایه نیز بهبود 

صفهانی و همکاران )آ توسعه مالی و نهادی و "در پژوهشی به بررسی  (981۲بیاغی ا

شد اقتارتباط آن پرداختند. این  9819 -9815طی دوره زمانی  " صادی ایرانها با ر

ستفاده از الگوی تغییر رژیم مارکوف شان داده 0محققان با ا سعه نهادی و ن اند که تو

لی تعع عی أمععا نو لی داشععععتععه و  خ لص دا لیععد نععاخععا تو بر  فی  ن م یری   ث

باشد و زمانی توسعه مالی عدم تطابت بین توسعه مالی و توسعه نهادی در کشور می

شود که بستر کیفیت نهادی مناسب در کشور وجود موجب رشد اقتصادی کشور می

 داشته باشد.

تجربی تأثیر توسععععه کیفی نظام مالی بر  ای( در مطالعه9815ابراهیمی و همکاران )

مورد  9819 -9811های در دوره زمانی سععالرا در اقتصععاد ایران  رشععد اقتصععادی

سی قرار دادند. در این مطالعه  سرمایه برر سعه کیفی نظام مالی بر موجودی  تأثیر تو

های اعتبار بانکی تبیین شد. اثر کردن محدودیتسرانه در اقتصاد ایران، از مجرای بی

صادیپولی شد اقت ستفاده مبتنی بر ی  الگوی ر ا افزودن که ب بودهمالی -الگوی مورد ا

ستفاده تری تصریح و با اپارامصورت نیمه ، بهی تأثیر صادرات نفت به شکل نا پارامتر

                                                           
1 - Idun & Aboagye 
2 - Markov 
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صادی ایران برآورد گرداز داده سعه کیفی نظام یهای اقت ساس نتایج مطالعه، تو د. بر ا

 .شودمیمالی باع  کاهش سطح سرمایه سرانه 

 نینوآوری مبتنی بر نظریه تأم مالیین تأم"به مطالعه  (9818و همکاران ) ابوجعفری

له مالی یامالی مرح ظام  عه موردی ن طال ند.  " یراننوآوری در ا: م در این پرداخت

ای و مدل چرخه رشعععد مالی، چارچوب مالی مرحلهمینأکید بر نظریه تأپژوهش با ت

. نتایج پژوهش نشعععان شعععدمالی نوآوری مبتنی بر این ادبیات ارا ه مینأمناسعععب ت

  گذاری مالی،ثر در ابعاد مختلف سیاستؤطور کامل و منظام مالی ایران به که دهدیم

مالی و نهادهای مالی نسبت به توسعه نوآوری حساس نیست  بازارهای مالی، ابزارهای

 مالی در این نهادها با الزامات توسعه نوآوری هماهنگ نیست.مینتأهای و ملاك

سی و مقا9810و تیموری ) ینورابو سه( به برر صادی " ی شد اقت سعه مالی بر ر اثر تو

و کشورهای با درآمد  1و توسعه اقتصادیدر کشورهای منتخب عضو سازمان همکاری 

سط ستفاده  9132-0221طی دوره  " 2بالاتر از حد متو پرداختند. برآورد الگوها با ا

کشععور عضععو سععازمان همکاری و  01برای  های تابلوییاز روش اقتصععادسععنجی داده

کشور با درآمد بالاتر از حد متوسط، انجام شد. نتایج حاکی از  08توسعه اقتصادی و 

س بودآن  شور موردبرر سته ک سعه مالی در هر دو د اثر منفی و معناداری بر  یکه تو

 رشد اقتصاد دارد.

شخص خارجی، و داخلی شده انجام مطالعات به توجه با ست م  در هاییپژوهش ا

ستفاده با نوآوری مالی ثیرگذاریأت چگونگی خصوص شد بر مالی هایشاخص از ا  ر

صادی ست شدهن انجام اقت سی به مطالعه، این در لذا ؛ا  دخالت ثیرگذاریأتۀ نحو برر

در  PMGبر رشععداقتصععادی با اسععتفاده از رشععد شععومپیتر و روش  مالی نوآوری

 .است شده پرداخته توسعهیافته و درحالکشورهای توسعه

 يشناسروش -3

 ییسععتایا برای مطالعات تجربی، مبتنی بر فرض یاقتصععادسععنجهای سععنتی روش

دهد که در های انجام یافته در این زمینه، نشان میاما بررسی؛ متغیرها است یریپذ

سری سیاری از  ست و اغلب این متغیرها نامورد ب ست ا  های زمانی، این فرض نادر

ستا س ای ستند. این م شده و اعتماد أه سیون جعلی  سبب بروز رگر ست  له ممکن ا

ضر وجود دا شده را از بین ببرد. در حال حا ضرایب برآورد  سبت به  های تابلویی دهن

 یونرگرس N توانعد زمانی نسبتاً بزرگ است، بسیار رایج است. در این حالت میکه بُ

سبه نمود و یا می سپس میانگین آنها را محا را ها توان دادهسری زمانی اجرا نمود و 

 نمود و فرض کرد که ضرایب شیب و واریانس آنها مشابه هستند. یبترک

                                                           
1 - Organization of Economic Cooperation and Development (OECD) 
2 - Upper Middle Income (UMI) 



11 

سمیت شین و ا سران،  شنهاد دادند که از آن با 911۲) 9پ (، ی  روش میانی را پی

شود. در این روش ضرایب شیب یاد می PMG 0میانگین گروهی تلفیقی نام برآوردگر

 مدتکوتاهشود که ضرایب شیب می دادهاما اجازه  ؛شوندبلندمدت مشابه فرض می

ند. پسعععران و ه های مقطعی تغییر کن حد ها در بین وا یار آن کاران و انحراف مع م

سمت ویژگی م رود، همی نهایتیبهای مجانبی این برآوردگر زمانی که بُعد زمان به 

ها زمانی که تعداد ها و هم در حالت ریشه واحد بودن متغیردر حالت ایستایی متغیر

 های مقطعی ثابت است، بررسی نمود.واحد

 تصریح مدل-4

 هاداده یفتوص 4-1

  نهایی مصرف سرانه، مخارج داخلی ناخالص تولید رشد متغیرهای نرخ مطالعه این

شکیل شاخص ناخالص، نرخ سرمایه دولت، ت های نوآوری مالی در بازه زمانی تورم و 

شش را 0222-0200های سال شورهای  برای برآورد دهد.می پو مدل از دو گروه ک

سعه سعهدرحالیافته و تو ست.  تو شده ا ستفاده  شورهای ا سعهک  95 شامل یافتهتو

 ن،ژاپترکیه، روسععیه، رومانی،  ورنی دارلسععلام،بآمریکا، ایسععلند، اسععترالیا،  کشععور

کشعععورهای باشعععند. می نیوزلند، هلند لهسعععتان، نروژ، ،کانادا سعععو د، دانمارك،

سعهحالدر شور 95شامل  تو سالوادورالجزیره،  ک   آنگولا، بنگادش، ،اندونزی، ایران ،ال

کایسعععر، بولیویبوتان، تونس، فیلیپین،  ورده، مراکو، مصعععر، نیکاراگو ه  کابو، لان

بالاترین درآمد سععرانه و کشععورهای  بر اسععاسیافته کشععورهای توسعععه باشععند.می

آمار  بر اسععاساسععاس کشععورها با درآمد سععرانه نزدی  به ایران و  بر توسعععهدرحال

 اند.بندی شدهموجود طبقه

  ارزش دارای زمان طول معتقدند نوآوری مالی در( 0299) 8همکاران و آنسععونگ

ست زمانی بین  و شروع از فراتر آینده، در تواندیمنوآوری مالی  تأثیرات روینازا و ا

اسعععت. آمارهای این  مفید مطالعه طولانی برای دوره بنابراین، دهد؛ رخ اسعععتقرار

 استخراج گردیده است. (WDI, 2023)متغیرها و بان  جهانی 

 مدل 4-2

شأت گرفته  ساتیا و نی0209نظیر و همکاران ) از مقالهمدل این مقاله ن   4اوکل( و 

 یتمی هستند.لگار صورتبهو تمامی متغیرها  است

(9) 
lnGDPCit = α0 + α1GGOVit + α2lnGCFit + α3lnCPIit + α4lnM2M1it

+ α5lnDCPit + α6lnMBit + α7lnTOPit + εT 

                                                           
1 - Pesaran, Shin & Smith 
2 - Pooled Mean group 
3 - Ansong et al. 
4 - Satia &Nii Okle 
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 متغیر وابسته

:GDPC (0295 سرانه )به قیمت ثابت سال داخلی ناخالص تولید رشد نرخ 

 مستقل متغیر

GGOVداخلی( ناخالص تولید از درصدی) دولت نهایی مصرف : مخارج 

GCFداخلی( ناخالص تولید از ناخالص )درصدی سرمایه : تشکیل 

 مالي نوآوري هايهايشاخص

1/M2Mنقدینگی به حجم پول در گردش : 

:DCP  خصوصی بخش بانکی بهاعتبار 

MB: مشععترك فعال تعداد محاسععبه برای همراه تلفن نفوذ ضععریب با پروکسععی  

 اینترنت به جمعیت

 متغیرهاي کنترلي

: CPI  تورم نرخ) کنندهمصرف قیمتشاخص( 

TOP :تجاری آزادسازی 

گردش در ( شامل اسکناس و مسکوك و پول 1M(تعریف گسترده پول یا نقدینگی 

(1M )2شبه پول ) علاوهبهM شامل ست پولی هایییاز داراای گونه( که   که قدرت ا

ر بان  دپولی که  هرگونه. به بیان ساده است، آنها به اندازه پول نیست ینقد شوندگ

شبه  باشد، اما امکان برداشت از آن به زمان خاصی محدود شدهگذاری شده، سپرده

یعنی در لحظه ؛ شععبه پول گویند دارمدت هایحسععاب به کلیه . درواقمپول اسععت

وجود داشته باشد چراکه  بایستینمهای دیداری برداشت آن همانند حساب قابلیت

ستمی سپرده بای سپس  انجام دادرا طی ی  فرآیندی  گذاریبه بان  مراجعه و  و 

شت  شامل اقلام دیگری نظیر اپول را بردا شبه پول  سناد نمود. البته  ضه، ا وراق قر

شدن آن  ست ز صرفبهخزانه یا هرگونه اوراقی که نقد  شود و نیز میمان نیازمند ا

 برای دارنده آن تواندیمزمان دلیل خاصیت ضدتورمی این بخش از نقدینگی که هم

ی  دارایی تلقی گردد، همین خاصیت تبدیل شدن آن به پول در زمان  عنوانبهنیز 

ست شوندگی ا شمول فرآیند نقد  شتر و م سبباما امروزه عمده نوآوری بان ؛ بی  ها 

سپرده کاهش زمان شبه پول همانند  شوندگی اقلام  های بلندمدت و فرآیندهای نقد

گذاری با درآمد ثابت و بعضععی از اوراق تنها با چند لمس در های سععرمایهو صععندوق

پول نقد حداکثر چند سعععاعت پس از  صعععورتبهصعععفحه موبایل بان  و واریز مبل  

ست  ستدرخوا هداری این دست و این موضوع سبب افزایش تمایل مردم جهت نگ ا

های جدید بانکی قابلیت پذیرش طرفی شبه پول با نوآوری از ها شده است.از دارایی

وثیقه تسععهیلات پیدا  عنوانبهها و مؤسععسععات اعتباری را سععیسععتمی از طرف بان 
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سبت )نموده که این دو بیانگر رابطه عمده نوآوری مالی بان  ( M2M/1ها و افزایش ن

 باشد.می

سطه هابان  که کندیمبیان  بانکداری در اعتبار خلت تئوری ستند ک وا ه مالی ه

 و اعتبار ایجاد قدرت ییتنهابه بان  هر لذا دهند؛ وام تا کنندمی آوریجمم سپرده

سبت اعتبار. دارد را هیچ از پول خلت صی با به بخش داخلی اثر ن صو صیص خ   تخ

مؤسسات مالی همراه است که اگرچه منجر به بهبود کارآفرینی در  به بیشتر بودجه

 ثبتیم اعتبارات تأثیر که کندمی بینیپیش اقتصادی رشد تئوری و شودیماقتصاد 

به خلت پول و افزایش نقدینگی و تأثیر  بایستیمداشت اما  خواهد اقتصادی رشد بر

 .(Werner, 2016)این موضوع از کانال تورم بر رشد اقتصاد را نیز مدنظر داشت. 

 از بان  به پول انتقال خدمات موجب مالی، هاینوآوری گذشته، هایدهه طول در

سایر  تلفن طریت ست هابان الکترونیکی  یهاسامانههمراه و  س این در. شده ا  ،تارا

 و قمروزمان مطالعه در ،مثالعنوانبه. شودمی یافت تجربی مطالعات از تعداد زیادی

  الیم خدمات و محصولات انتشار با مالی بازار فرآیند که کردند بیان (0202جیانگو )

 .شونداقتصاد سبب تقویت آن می در نوآورانه

دهند، یم نشان اقتصادی رشد به نسبت را انتظار مورد کنترلی که رفتار متغیرهای

 آزادسازی تجاری. نرخ تورم و عبارتند از
 

 هابرآورد مدل-5
 یستایيا 5-1

در بخش اول به منظور جلوگیری از بروز رگرسععیون کاذب به بررسععی ایسععتایی 

که  ( بیانگر این است که9متغیرها پرداخته شده است. نتایج بدست آمده از جدول )

 در سطح ی  ایستا هستند. توسعهیافته و درحالکلیه متغیرها در کشورهای توسعه

 در سطح یک توسعهو درحال یافتهتوسعهآزمون ایستایي کشورهاي  :(1جدول )
 توسعهکشورهای درحال یافتهتوسعهکشورهای  

 

Levin, 

Lin & 

Chu t* 

Im, 

Pesaran 

and Shin 

W-stat 

ADF - 

Fisher 

Chi 

square - 

PP - 

Fisher 

Chi-

square 

Levin, 

Lin & 

Chu t* 

Im, 

Pesaran 

and Shin 

W-stat 

ADF - 

Fisher 

Chi 

square - 

PP - 

Fisher 

Chi-

square 

DLPGDP 

**069/0- 

(9999/9) 

**754/21

- 

(9999/9) 

**755/284 

(9999)/9 

**95/270

6 

(9999/9) 

**884/2

- 

(9999/9) 

**241/29

- 

(9999/9) 

**910/25

3 

(9999)/9 

**973/66

5 

(9999/9) 

(D(LGCF 

**276/5- 

(9999/9) 
**327/6- 

(9999/9) 

**849/07 

(9999/9) 

**632/23

4 

(9999/9) 

**430/3

- 

(9992/9) 

**404/7- 

(9999/9) 

**005/87

- 

(9999/9) 

**921/23

9 

(9999/9) 

D(LGEX) 

**680/6- 

(9999/9) 
**575/8- 

(9999/9) 

**749/218

- 

(9999/9) 

**181/74

0 

(9999/9) 

**190/7

- 

(9999/9) 

**183/5- 

(9999/9) 

**620/89 

(9999/9) 

**738/26

8 

(9999/9) 

D(LCPI)) 

**9276/29

- 

(9999/9) 

**975/23

- 

(9999/9) 

**291/204 

(9999/9) 

**548/84

5 

(9999/9) 

**025/6

- 

(9999/9) 

**699/22

- 

(9999/9) 

**369/24

7 

(9999/9) 

**999/51

5 

(9999/9) 
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(M2D(LM

1 

**167/6- 

(9999/9) 
**081/4- 

(9999/9) 

**447/219 

(9999/9) 

**047/13

6 

(9999/9) 

**464/8

- 

(9999/9) 

**163/8- 

(9999/9) 

**396/21

3 

(9999/9) 

**901/12

8 

(9999/9) 

D(LCP) 

**477/6- 

(9999/9) 
**432/8- 

(9999/9) 

**410/292 

(9999/9) 

**422/76

1 

(9999/9) 

**780/7

- 

(9999/9) 

**771/5- 

(9999/9) 

**949/39 

(9999/9) 

**054/37

8 

(9999/9) 

D(LINT) 

**652/2 

(9999/9) 
**779/7- 

(9999/9) 

**024/83 

(9999/9) 

**680/62

2 

(9999/9) 

**234/7

- 

(9999/9) 

**517/5- 

(9999/9) 

**894/06 

(9999/9) 

**709/26

8 

(9999/9) 

D(LTOP) 

**395/21- 

(9999/9) 

**675/29

- 

(9999/9) 

**150/250 

(9999/9) 

**794/59

7 

(9999/9) 

**013/4

- 

(9999/9) 

**182/8- 

(9999/9) 

**090/21

7 

(9999/9) 

**980/16

3 

(9999/9) 

 %5**: سطح معناداری در سطح 

 %29***: سطح معناداری در سطح 

 های محققمنبع: یافته

 جمعي آزمون هم 4-2

ساس نتایج ارا ه شده ابر ( ارا ه شده است. 0کا و در جدول ) جمعیهم آزمون نتایج

شکیلجمعی یا رابطه بلندمدت بین لگاریتم متغیرهای در جدول فوق، هم  رمایهس ت

  کیبان گردش، اعتبار در پول حجم به دولت، نقدینگی نهایی مصرف ناخالص، مخارج

  آزادسععازی تورم و همراه، نرخ تلفن نفوذ ضععریب با خصععوصععی، پروکسععی بخش به

 شود.درصد پذیرفته می 5در سطح  تجاری

 توسعهدرحالیافته و توسعه کشورهایدر  کائوجمعی هم آزمون (:2جدول )
 توسعهدرحالکشورهای  یافتهکشورهای توسعه 

 احتمال tآماره  احتمال tآماره  

ADF **154781/1- 0000/0 **112021/2 0118/0 

 %5**: سطح معناداری در سطح 

 های محققمنبع: یافته

 PMG هايمدل بلندمدتآزمون  4-3

در جدول  توسعععهدرحالیافته و کشععورهای توسعععه هایمدل آزمون بلندمدت یجنتا

 ( ارا ه شده است.8)

 ,PMG(1, 1, 1, 1, 1, 1 توسعهدرحالو  یافتهتوسعه هایمدل بلندمدت آزمون (:1جدول )

1, 1) 
 توسعهدرحال یافتهتوسعه 

 احتمال معیار انحراف ضریب احتمال انحراف معیار ضریب متغیر

LGEX **421/9 393017/9 9198/9 **897/4 642691/3 9760/9 

LGCF **040/2 721280/9 9999/9 280/1- 553663/3 5751/9 

LCPI 871/9- 968621/9 7918/9 **941/9- 915089/9 9211/9 

LM2M1 **275/9- 943192/9 9595/9 ***243/5- 894118/91 9829/9 

LDCP **978/9 926127/9 9933/9 273/9 909379/9 2397/9 

LINT **986/2- 365908/9 9936/9 **864/3- 666609/9 9999/9 
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LTOP **957/9 150878/9 9389/9 **624/24- 596283/7 9990/9 

 %5**: سطح معناداری در سطح 

 %29***: سطح معناداری در سطح 

 های محققمنبع: یافته

توان به شرح می PMG مدتبلند هایمدلآمده از برآورد دستبا توجه به نتایج به

م جز نرخ تورهمه ضرایب به در بلندمدتیافته در کشورهای توسعهزیر ارزیابی کرد، 

های دولت، تشکیل سرمایه ناخالص و هزینه تأثیر .هستندمعنادار  %5در سطح 

نفوذ تلفن  و M2M/1ضرایب  آزادسازی تجاری بر رشد اقتصادی مثبت بوده است.

 اعتبارات ،های نوآوری مالیاز شاخص .هستند مثبتهمراه منفی و ضریب اعتبارت 

های مالی کارایی مؤسسات تأثیر مثبت بر رشد اقتصادی دارد. در بلندمدت نوآوری

دهد و هزینه معاملات را کاهش می ومالی را مرتبط با افزایش عرضه پول، افزایش 

 کند. کند و درنتیجه رشد اقتصادی را تقویت مینیازهای مشتریان را برآورده می

جز تشکیل سرمایه همه ضرایب به در بلندمدت توسعهدرحالدر کشورهای 

های دولت بر . تأثیر هزینههستندمعنادار  %92و  %5ناخالص و اعتبارات در سطوح 

رشد اقتصادی مثبت بوده و تأثیر نرخ تورم و آزادسازی تجاری بر رشد اقتصادی منفی 

های نوآوری . از شاخصهستند نفوذ تلفن همراه منفیو  M2M/1بوده است. ضرایب 

بر رشد اقتصادی دارند.  منفیتأثیر  (MB)و ضریب نفوذ تلفن همراه  M2M/1مالی 

ین ا توسعه ندارد کهالحدر کشورهای در بر رشد اقتصادی ی معناداریاعتبارات تأثیر

ی  همبستگی  (0294ایدوم و آبوجی ). هستندیافته برخلاف ضرایب کشورهای توسعه

منفی بین نوآوری مالی و رشد اقتصادی در بلندمدت در غنا پیدا کردند. تئوری رشد 

کند که مازاد عرضه پول در اقتصاد سطح انباشت تولید را با سطح اقتصادی بیان می

کند. در دسترس بودن حجم پول، فرصت اعتبار را با نرخ هزینه کمتری تسریم می

 (Bara et al., 2016 با مطالعاتاین نتیجه مخالف  دهد.بهره کمتر افزایش می

(Ndlovu, 2013; است. 

های لازم به ذکر است که مدل برآورد شده برای هر دو گروه از کشورها شاخص

داری بر رشد اقتصادی کشورهای در حال توسعه و نواوری مالی تاثیر منفی و معنی

 توسعه یافته داشته است. 

توان بیان کرد که با توجه به برازش مدل نیز میهای خوبی بر اساس شاخص

نیز بیانگر  Fضریب تعیین مدل قدرت توضیح دهندگی مدل مناسب بوده است. آمار 

 –داری کل رگرسیون برازش شده است. در نهایت با توجه به معیار دوربین معنی
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خودهمبستگی واتسون مشاهده گردید که مدل براورد شده و جملات اخلال آن فاقد 

 شدیدی بوده است.

 گیرينتیجه -6

های نوآوری مالی بر رشد شاخص یرتأث PMG در این مطالعه، با استفاده از آزمون

تا  0222توسعععه را برای دوره زمانی و درحال یافتهتوسعععهاقتصععادی در کشععورهای 

صادهای ملی پس از بحران مالی دچار رکگردیدآزمون  0200 ود . در جهان، اکثر اقت

اند. این نیاز به بررسععی تأثیر نوآوری مالی و رشععد اقتصععادی برای اقتصععادی شععده

محافظت از کشععورها در برابر مشععکلاتی که ممکن اسععت با کمبودهای بازار بخش 

مالی مواجه شود، مطرح کرده است. با رشد در اقتصاد جهانی، یکی از عوامل اساسی 

ست که در کشورهای  شود و توسعه مشاهده میو درحال یافتهتوسعهنوآوری مالی ا

صاد ایجاد می شی برای اقت سبه نتایج ثمربخ سی برای محا سه متغیر پروک نماید. از 

، (M2M/1) نوآوری مالی اسععتفاده شععده اسععت،: نقدینگی به حجم پول در گردش

سبه  ضریب نفوذ تلفن همراه برای محا سی با  صی، پروک اعتبار بانکی به بخش خصو

 .شودمیاستفاده  مشترك فعال اینترنت به جمعیت تعداد

یافته ضرایب آمده از برآورد مدل در کشورهای توسعهدستبا توجه به نتایج به

1/M2M شاخصباشند. نفوذ تلفن همراه منفی و ضریب اعتبارت مثبت می وDCP  

بلندمدت اثر مثبت بر رشد اقتصادی دارد؛ زیرا که نوآوری مالی از طریت افزایش  در

سبب  های تولیدیتسهیلات پرداختی به بخش خصوصی با تزریت پول عمدتاً به بخش

هرگونه اختراع برای گردد. گردد و محرك رشد اقتصادی میافزایش ظرفیت تولید می

هرانه و توزیم ما توسعه اقتصادی، نهادهاتقویت نوآوری در سیستم تأثیر مثبتی بر 

 شود.منجر به رشد اقتصادی می درنهایتشود که وجوه می

اعتبارات و نفوذ تلفن همراه منفی  M2M/1ضرایب  توسعهدرحالدر کشورهای 

و ضریب نفوذ تلفن همراه  M2M/1های نوآوری مالی از شاخص باشند.میمثبت 

(MB) تواند زیربنای توسعه . رشد نوآوری نمیارندتأثیر منفی بر رشد اقتصادی د

ها در این کشورها فراهم باشد؛ زیرا زیرساخت توسعهدرحالاقتصادی برای اقتصادهای 

 باشند.نمی

مدت و بلندمدت های نوآوری مالی در کوتاهمنفی بودن بعضی از ضرایب شاخص

 گونهاین غیر بهینه بالا و تخصیص نفتی درآمدهای به اتکا به دلیل اقتصادی رشد بر

فنی،  توجیه بر ناظر ملاحظات به توجه بدون گذاریسرمایه هایطرح به درآمدها

 کارایی عدم آن تبم و گذاریسرمایه کارایی کاهش باع  بازار و مالی اقتصادی،

 .است بوده اقتصادی رشد بر مالی توسعه منفی نامناسب تأثیر تأثیر و مالی ابزارهای
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در بلندمدت آزادسازی تجاری به دلیل رقابت تولیدکنندگان داخلی که معمولاً با 

یت نمایند و سایر رقبای خارجی که مزو اتلاف بیشتر منابم تولید می ترپایینوری بهره

ارد د توسعهدرحالنسبی بالاتری دارند، تأثیر منفی بر رشد اقتصادی در کشورهای 

توان رقابت صنایم داخلی و  بالا رفتنبا  تدریجهبیافته ولی در کشورهای توسعه

همچنین شناخت مزیت نسبی در تولید محصولات و کاهش تولید محصولات فاقد 

 شود.مزیت رشد صادرات سبب افزایش درآمد ملی و رشد اقتصادی می

در بلندمدت تأثیر منفی بر رشد اقتصادی دارد،  توسعهدر کشورهای درحالتورم 

گذاری بخش خصوصی به دلیل کاهش ضوع از کانال کاهش سرمایهکه این مو زیرا

و زمین  بادوامانداز و تمایل مردم به خرید کالاهای مداوم ارزش پول و کاهش پس

 ،این کشورها در تورم بودن بالا دیگر، سوی از گردد.منجر به کاهش رشد اقتصادی می

 .دارد همراه به را اقتصادی رشد بر مالی نوآوری هایشاخص منفی اثر

کند که ارتباط مثبت نوآوری مالی و رشد گذاران توصیه میاین مطالعه به سیاست

یافته تشویت کنند. مقامات نظارتی باید فضای رقابتی اقتصادی را در کشورهای توسعه

. تقویت کنندغیررسمی در این سیستم  هایسازمانو های بیشتر مالی را با همکاری

های مالی جدید، ابزارهای دارایی سازیپیادهبرای ترکیب و ابتکارات مناسب باید 

 .با نوآوری مالی آغاز شود یافتهسازمانپرداخت و خدمات برای رشد 

تواند رابطه بین نوآوری مالی و رشد اقتصادی در سایر همچنین تحقیقات آتی می

 .ندحاضر بررسی کهای مطالعه ها با یافتهاقتصادهای بازار نوظهور را برای مقایسه یافته
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The Role of Financial Innovation on the Economic Growth of 

Developed and Developing Countries Based on Schumpeter's 

Growth Model 
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Karim Emami3 Jazeh Farhad Ghaffari 4 

Abstract 
In the world, most of the national economies have experienced 
economic stagnation after the financial crisis. This has raised the need 
to examine the impact of financial innovation and economic growth to 
protect countries from problems that may arise from financial sector 
market failures. With the growth in the global economy, it is one of the 
basic factors of financial innovation that is observed in developed and 
developing countries and creates fruitful results for the economy. The 
relationship between financial innovation and economic growth 
during the last few decades is one of the topics of concern for 
economists. 

In this study, using the PMG test, we test the effect of financial 
innovation indicators on economic growth in developed and 
developing countries for the period from 2000 to 2022. Three proxy 
variables have been used to calculate financial innovation: liquidity to 
the volume of money in circulation (M2/M1), bank credit to the private 
sector, and a proxy with mobile phone penetration is used to calculate 
the number of active internet subscribers to the population. 

In developed countries, in the long run, all the coefficients except the 
inflation rate are significant at the level of 5%. The effect of government 
spending, gross capital formation and trade liberalization on economic 
growth has been positive. The coefficients of M2/M1 and mobile phone 
penetration are negative and the reliability coefficient is positive. In 
developing countries, coefficients of M2/M1 and mobile phone 
penetration are negative and credits are positive. Financial innovation 
indicators M2/M1 and mobile phone penetration rate (MB) have a 
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negative effect on economic growth. The growth of innovation cannot 
be the basis of economic development for developing economies; 
Because the infrastructure is not available in these countries. 

Keywords: Financial Innovator, Government Spending, Fixed Capital 
Formation, Inflation Rate, Trade Liberalization, Economic Growth. 
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