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 پژوهشیعلمی  نوع مقاله:

  
  چکیده

اند. این نیاز به  در جهان، اکثر اقتصادهاي ملی پس از بحران مالی دچار رکود اقتصادي شده
بررسی تأثیر نوآوري مالی و رشد اقتصادي براي محافظت از کشورها در برابر مشکلاتی که 
ممکن است با کمبودهاي بازار بخش مالی مواجه شود، مطرح کرده است. با رشد در اقتصاد 

توسعه  یافته و درحال عوامل اساسی نوآوري مالی است که در کشورهاي توسعه جهانی، یکی از
 رشد با نوآوري مالی بین رابطهنماید.  شود و نتایج ثمربخشی براي اقتصاد ایجاد می مشاهده می

  .است اقتصاددانان موردتوجه موضوعات از یکیعنوان  به اخیر دهه چند طی اقتصادي
_____________________________________________________ 
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هاي نوآوري مالی بر رشد اقتصادي در  تأثیر شاخص PMGاز آزمون در این مطالعه، با استفاده 
کنیم. از سه  آزمون می 2022تا  2000توسعه را براي دوره زمانی  یافته و درحال کشورهاي توسعه

 متغیر پروکسی براي محاسبه نوآوري مالی استفاده شده است،: نقدینگی به حجم پول در گردش

)M2/M1 خصوصی، پروکسی با ضریب نفوذ تلفن همراه براي محاسبه )، اعتبار بانکی به بخش
  .شود تعداد مشترك فعال اینترنت به جمعیت استفاده می

باشند.  % معنادار می5جز نرخ تورم در سطح  یافته در بلندمدت همه ضرایب به در کشورهاي توسعه
صادي مثبت بوده هاي دولت، تشکیل سرمایه ناخالص و آزادسازي تجاري بر رشد اقت تأثیر هزینه

باشند. در  و نفوذ تلفن همراه منفی و ضریب اعتبارت مثبت می M2/M1است. ضرایب 
باشند.  اعتبارات مثبت می و و نفوذ تلفن همراه منفی M2/M1توسعه ضرایب  کشورهاي درحال

تأثیر منفی بر رشد  (MB)و ضریب نفوذ تلفن همراه  M2/M1هاي نوآوري مالی  از شاخص
توسعه  تواند زیربناي توسعه اقتصادي براي اقتصادهاي درحال ند. رشد نوآوري نمیاقتصادي دار

  باشند. ها در این کشورها فراهم نمی  باشد؛ زیرا زیرساخت
  

 يزادسازآ ثابت، نرخ تورم، هیسرما لیمخارج دولت، تشک ،ینوآور مال هاي کلیدي: واژه
         يرشد اقتصاد ،يتجار

  JEL :E44 ,E58 ,N1بندي  طبقه
  
 مقدمه -1

 وري بهرهدر بازارهاي مالی جهت ارتقاي  ها نوآوريایجاد و توسعه  ها دولت  اولیهیکی از اهداف 
مالی  هاي نوآورياخیر،  هاي دههزیرا در خلال ، اقتصادي است هاي فعالیتو نیز افزایش کیفیت 

ثبات  تأمینو متقاضیان منابع مالی،  کنندگان عرضهو معاملاتی با برآورده نمودن انتظارات 
ثر ؤم هاي روشاقتصادي از طریق توزیع و انتقال ریسک، افزایش سطح رفاه اقتصادي با ارائه 

اند  نمودهرا در توسعه بازار سرمایه و اقتصادهاي مهم دنیا ایفا  اي کننده تعییننقش  گذاري سرمایه
  ).1389، پویان فر(

توان ادعا نمود که رشد و گسترش بازارهاي مالی در کشورهاي  می شده انجامتحقیقات  اساس بر
روند توسعه ساختارهاي  بر ایناز دلایل عمده مؤثر است. داشته  اي ملاحظه قابل یافته روند  توسعه
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 استفاده وکه این رشد اقتصادي ناشی از انباشت سرمایه فیزیکی  باشد اقتصادي آن کشورها می
(اروجی  شود مالی می هاي روش وموجب نوآوري  همچنین .است مدتر از منابع مالیآکار

  ).1391جوکار، 
ي اخیر از نگاه ها دههموضوعات بسیار مهمی برشمرد که در این  ازجملهتوان  یمنوآوري مالی را 

زیرا وجود یک نگرش صحیح به موضوع نوآوري ؛ است دورماندهریزان پولی و بانکی به  برنامه
گردد و با  توسعه درحالیافته و  سیاري از مشکلات امروزه در کشورهاي توسعهمالی مانع از بروز ب

ي گذار قانونی، روند بانک یرغمالی و اعتباري  مؤسساتکنترل حجم نقدینگی، نظارت دقیق بر 
مناسب و کارآمد در خصوص مقررات نظام بانکی، کمک بسیار زیادي به نظام بانکی و اقتصادي 

  مالی در خدمت رشد اقتصادي قرار گیرد.کشورها نماید و توسعه 
 توسعه درحالیافته و  توسعهین وجه تمایزات بین کشورهاي تر مهمکه یکی از  است یحالاین در 

ي که داشتن ا گونه بهتوان در چگونگی نگرش آن جامعه به بازارهاي مالی جستجو نمود.  یمرا 
  باشند. یمداراي نوآوري مالی زیادي هاي کارآمد که  یرساختزیافته با  توسعهبازارهاي مالی 

هاي  ل دههلاکنند. در خ عنوان موتور رشد اقتصادي قلمداد می ها مالی را به پژوهشگران نوآوري
مین ثبات أکنندگان و متقاضیان منابع مالی، ت ها با برآورده نمودن انتظارات عرضه اخیر، نوآوري

ثر ؤهاي م روش  سطح رفاه اقتصادي با ارائهاقتصادي از طریق توزیع و انتقال ریسک، افزایش 
ایفا  جهانبازار سرمایه و اقتصادهاي مهم   اي را در توسعه کننده نقش تعیین ،گذاري سرمایه
  ).1394میرزایی و گلچین، اند ( نموده
، یو بهبود مهارت مال الملل یندر تجارت ب یمال اتیعمل لیتسه تیحما قیاز طر یمال ينوآور

در  ياستفاده کارآمد از منابع اقتصادکه  است یحالاین در  دارد. يرشد اقتصاد در یاساس ینقش
یرگذاري متغیر نوآوري تأثي ها کانال ازجملهم، ستیدر س يور سطح بهره شیو افزا یمال بازارهاي

در  ينوآورگردد که  یمناشی  ازآنجااست. توجه به موضوع نوآوري مالی  ير رشد اقتصادمالی ب
 نیو همچن هیبلکه از رشد سرما دهد؛ یم شیرا افزا یمال شرفتیتنها روند پ نه یبخش مال

 Chouکند ( یم یبانی، پشتشود یمنجر م يبه رشد اقتصاد یجتدر که به یو فن یصنعت هاي ينوآور

& Chin, 2011.(  
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بر  3) و شبه پولM1( 2حجم پول) مجموع M2( 1اشاره به نسبت نقدینگی M1به  M2نسبت 
M1 هاي دیداري  و سپرده مجموع اسکناس و مسکوکات در دست مردمول حاصل از حجم پ

باشد؛ لذا از این طریق بر رشد اقتصادي  یماین رابطه بر تقاضاي پول اثرگذار  ازآنجاکهدارد. 
  باشد. یمتأثیرگذار 

عملکرد  يعرضه باشد، برا یاتابع تقاضا  ینکهنظر از ا صرف ي،در رشد اقتصاد ینقش بخش مال
 یکعنوان  به یزن يآور وابسته به فن يموازات آن، نوآور ود. بهش یم یتلق يضرور ياقتصاد

رشد  یکه شامل دو عنصر اصل یمال ينوآور یجه،است. درنت دهثبت ش يعنصر مهم رشد اقتصاد
 ن،یباشد؛ بنابرا بسیاري از افراد یقاتیحوزه موردعلاقه تحق یداست، با يو نوآور یمال ي،اقتصاد

برآورد  یزحالت ناچ یندر بهتر ي رابر رشد اقتصاد یمال ينوآور یرتا به امروز تأث یقاتتحق
  .)Beck et al., 2012( اند کرده
هاي  شود، موضوع شاخص یمدر این مقاله به بررسی و تبیین ابعاد مختلف آن پرداخته  آنچه

گذاران  یاستس توسعه حالدریافته و  توسعهکشورهاي  موردتوجهنوآوري مالی است که بسیار 
 بر مالی نوآوري قرار گرفته است. سؤال اصلی این پژوهش این است که چه نقش ها آنپولی 
رشد  مدل اساس بر توسعه درحال و یافته کشورهاي توسعه در بانکی بخش اقتصادي رشد

  شومیتري دارد.
 شناسی روش ،4 و 3 هاي بخش استۀدر شده پیشینه پژوهش آورده ،2 بخش در راستا همین در

  .دارد اختصاص وپیشنهادها گیري نتیجه به هم آخر بخش است؛ شده بیان برآورد پژوهش
  پیشینه پژوهش -2
  یشینه خارجیپ 2-1

هند و  ین،از چ ی: شواهد تجربيو رشد اقتصاد یمال ينوآور") به مطالعه 2021نظیر و همکاران (
پرداختند. این مطالعه با استفاده از آزمون کران توزیع با  1970-2016 یدر بازه زمان " پاکستان

، نشان داد که 5مدل تصحیح خطا مبتنی بر علیت گرنجر (ARDL) 4یونخود رگرسوقفه 
_____________________________________________________ 

1 - Liquidity 
2  - Board Money 

3  - Quasi-Money 
4 - Autoregressive Distributed Lag 
5 - Grager Casuality 
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مدت و  کلی تأثیر مثبت و آماري معناداري بر رشد اقتصادي در کوتاه طور بهنوآوري مالی 
در  ینقش اساس یبه بخش خصوص ياعتبار یانو جر یپول یریتدر بلندمدت، مد بلندمدت و

از  یتدر حما ینقش اساس یکه بخش مال دادمطالعه نشان  ینا يها یافتهدارد.  يرشد اقتصاد
  کند. یم یفاا یاییآس يدر کشورها ينوآور يها یتفعال

نهادي  هاي محیط نقش: بانک رشد و مالی نوآوري") به مطالعه 2020( 1لی و همکاران
 از بانک رشد و مالی نوآوري مختلف معیارهاي از روابط، این به پرداختن پرداختند. براي"

 2011 تا 1989 از که شد استفاده) OECD غیر و 2OECD(کشور  40 از تابلویی داده مجموعه
 در واقع هاي بانککه  دهند یم نشانها  یافته. داشت وجود اینجا در اصلی یافته سه. داد پوشش را

 نشان خود از سود و ها وام ها، دارایی در بهتري رشد مالی، نوآوري از بالاتري سطح با کشورهایی
 2008 - 2007 جهانی مالی بحران گرفتن نظر در بدون نمونه زیر در مثبت ارتباط این دهند. می

  است.
 يو رشد اقتصاد یمال ينوآور نیب یو معلول یرابطه عل" اي ) در مطالعه2020نظیر و همکاران (

مطالعه با  نیند. انک یم یبررس 1970-2016دوره یرا ط " ، هند و پاکستاننیچکشورهاي در 
 یمال هاي نوآوريکه  دهد می) نشان ECM( 3خطا حیو مدل تصح ARDLروش استفاده از 

در  و و بلندمدت دارد مدت کوتاهدر  يبر رشد اقتصاد يمثبت و معنادار ریتأث یلطور ک به
دارد.  يدر رشد اقتصاد ینقش اساس یو اعتبار به بخش خصوص یپول تیریبلندمدت، مد

، هند و نیدر چ يبه رشد اقتصاد یتوجه طور قابل ناخالص به هیسرما لیو تشک آزادسازي تجاري
  کند. یپاکستان کمک م

 يو رشد اقتصاد یمال ينوآور نیرابطه خالص ب یابیارز" ) در پژوهشی به2019( 4برنیر و پلوفی
کشور در  23 تابلویی هاي داده با استفاده ازپرداختند. آنها  " کلان هاي سیاست ریتأث یابیو ارز
مثبتی بین نوآوري مالی و تشکیل سرمایه  بطهرا به این نتیجه رسیدند که ،1996- 2014 دوره

بر رشد  یمال يخالص نوآور یمنف ریاز تأث ياثر چیهالبته نتایج این بررسی . وجود داردناخالص 
  دهد. را نشان نمی ياقتصاد

_____________________________________________________ 
1 - Lee et al. 
2 - Organisation for Economic Co-operation and Development 
3 - Error Correction Model  
4 - Bernier & Plouffe 
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با  "ي بر رشد اقتصاد یمال ينوآور ریتأث") در پژوهشی به بررسی 2017( 1و جیانگو قمروزامان
بنگلادش  در 1980-2016در دوره  ECMو تصحیح خطاي  ARDLاستفاده از آزمون 

و  یبخش خصوص یاعتبار داخل شامل یمال ينوآور هاي پرداختند. در این پژوهش پروکسی
، گردش اعتبار به بخش بلندمدتکه در  دهد مینشان  جی. نتاباشد گی به حجم پول مینسبت نقدین

 يرهایمتغ بیضرا نیدارند. همچن يدر رشد اقتصاد ینقش مهم یپول تیریو مد یخصوص
 نی. همچنهستند دار معنا يآمار ازنظرمثبت و  بلندمدتو  مدت کوتاهدر  یمال ينوآور پروکسی
 یمال ينوآور پروکسی دوو  يرشد اقتصاد نیبرابطه گرنجر  تیعل آزمون آمده از دست نتایج به

ناخالص و باز بودن  هیسرما گیري درنهایت شکل. کند می دییرا تأ بلندمدتو  مدت کوتاهدر 
  بنگلادش نقش دارد. يرشد اقتصاد حیدر توض توجهی قابلطور  تجارت به

 " هیجرین کشوردر رشد محرك  یمال يرنوآو یاثربخش" یبررس ) به2017( 2اکُافور و همکاران
 ییآزمون همگرا و) VAR( 3مدل بر اساس 2014تا  2009سال  فصلی هاي دادهبا استفاده از 

مدت وجود دارد. بلندرابطه  یمال يرشد و نوآور نیکه ب دهد مینشان  جینتا پرداختند. وهانسنج
تلفن  هاي پرداختو  نترنتی(معاملات خودپرداز، معاملات وب/ا یمال آوري فن هاي نوآوري

 قیارزش معاملات از طر البته با این تفاوت کهبر رشد ندارند.  یمثبت ریطور مشترك تأث همراه) به
 يبر رشد دارند، به استثنا یمثبت نسب ریتأث یتلفن همراه همگ هاي پرداختو  نترنتیخودپرداز، ا

 یمال آوري فن ينوآور دهد که شان مینتایج ن نیبر رشد دارد؛ بنابرا یمنف ریکه تأث POS4کانال 
 يبرا توجهی قابل تأثیرنوآورانه هنوز  هاي کانال و نداشته است هیجریبر اقتصاد ن یمطلوب ریتأث

  لازم ندارند. يرشد اقتصاد
یمبابوه از ز دلایل و مدارکی :يو رشد اقتصاد یمال ينوآور")، به مطالعه 2016( 5بارا و همکاران

 یونخود رگرس شده یعتوز یريتأخ يها کرانه يها با استفاده از آزمون مقاله یناپرداختند.  "
)ARDLدوره  يبرا یمبابوهز یمال یزمان يسر يها داده برايگرنجر  یتعل هاي ) و آزمون

مورد  یررابطه دارد که بسته به متغ يبا رشد اقتصاد یمال يکه نوآوردهد  مینشان  1980- 2013
_____________________________________________________ 

1 - Qamruzzaman & Jianguo 
2 - Okafor 
3  - Vector Autoregression 
4 - Point of Sale  
5 - Bara et al. 
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توسعه مانند  درحال يکشورهاهدف اگر . متفاوت است یمال ينوآور یريگ اندازه ياستفاده برا
 صورت را به يکه رشد اقتصاد هایی یاست، سباشد يبه حداکثر رساندن توسعه اقتصاد یمبابوهز

  .است يضرور دهند، یم یشافزا یمال يبا نوآور ناپذیر ییجدا
را  " در غنا يو رشد اقتصاد یالم هاي ينوآور ی،رقابت بانک" ین) رابطه ب2014( 1و ابواگیه ادون

در بلندمدت و  يو رشد اقتصاد یمال ينوآور ینب یرابطه منف یکمطالعه  ینکردند. ا یابیارز
 ینگرنجر ب یتعل یهرابطه دوسو ینهمچن یج. نتاکرد یدامدت پ در کوتاهرا رابطه مثبت  یک

  .دهد یرا نشان م يو رشد اقتصاد یمال ينوآور
  
  پیشینه داخلی 2-2

در بازار سهام و رشد  یمال ينوآور نیب يگرنجر یترابطه عل") به مطالعه 1399اوجی مهر (
بدین منظور، از نرخ رشد نسبت ارزش . پرداختند 1369-1396هاي  سالدر  " رانیا ياقتصاد

وتحلیل  نتایج حاصل از تجزیه .دشعنوان نوآوري مالی در بازار سرمایه استفاده  معاملات سهام به
، رشد اقتصادي علت گرنجري، نوآوري مالی در یبررس که طی دوره مورددهد  میا نشان ه داده

بازار سهام است؛ اما بازار سهام، علت رشد اقتصادي نیست؛ بنابراین با ایجاد رونق اقتصادي و 
آن، شخص  یجهو درنت یافته یشها، ارزش معاملات بازار بورس نیز افزا افزایش ارزش شرکت

 .یابد مینوآوري مالی در بازار سرمایه نیز بهبود 

ها  توسعه مالی و نهادي و ارتباط آن"در پژوهشی به بررسی  )1397بیاغی اصفهانی و همکاران (آ
پرداختند. این محققان با استفاده از الگوي  1391 -1395طی دوره زمانی  " با رشد اقتصادي ایران

ثیري منفی بر تولید ناخالص داخلی أاند که توسعه نهادي و مالی ت ادهنشان د 2تغییر رژیم مارکوف
باشد و زمانی توسعه مالی  داشته و نوعی عدم تطابق بین توسعه مالی و توسعه نهادي در کشور می

  شود که بستر کیفیت نهادي مناسب در کشور وجود داشته باشد. موجب رشد اقتصادي کشور می
 تجربی تأثیر توسعه کیفی نظام مالی بر رشد اقتصادي اي در مطالعه )1395ابراهیمی و همکاران (

مورد بررسی قرار دادند. در این مطالعه  1391 -1369هاي  در دوره زمانی سالرا در اقتصاد ایران 
اثر کردن  تأثیر توسعه کیفی نظام مالی بر موجودي سرمایه سرانه در اقتصاد ایران، از مجراي بی

_____________________________________________________ 
1 - Idun & Aboagye 
2 - Markov 
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  ر بانکی تبیین شد. الگوي مورد استفاده مبتنی بر یک الگوي رشد اقتصادي هاي اعتبا محدودیت
پارامتري  صورت نیمه  ، بهیککه با افزودن تأثیر صادرات نفت به شکل نا پارامتر بودهمالی -پولی

د. بر اساس نتایج مطالعه، توسعه یهاي اقتصادي ایران برآورد گرد تصریح و با استفاده از داده
  .شود میلی باعث کاهش سطح سرمایه سرانه کیفی نظام ما

مالی  یننوآوري مبتنی بر نظریه تأم مالی ین تأم"به مطالعه  )1393و همکاران ( ابوجعفري
کید بر أدر این پژوهش با تپرداختند.  " یران: مطالعه موردي نظام مالی نوآوري در ايا مرحله

مالی نوآوري مبتنی  مینأچوب مناسب تاي و مدل چرخه رشد مالی، چار مالی مرحله مینأنظریه ت
ثر در ؤطور کامل و م نظام مالی ایران به که دهد ی. نتایج پژوهش نشان مشدبر این ادبیات ارائه 

مالی و نهادهاي مالی نسبت به توسعه  گذاري مالی، بازارهاي مالی، ابزارهاي ابعاد مختلف سیاست
نهادها با الزامات توسعه نوآوري هماهنگ  مالی در این مینتأهاي  نوآوري حساس نیست و ملاك

  نیست.
اثر توسعه مالی بر رشد اقتصادي در کشورهاي " یسه) به بررسی و مقا1392و تیموري ( يابو نور

 " 2و کشورهاي با درآمد بالاتر از حد متوسط 1منتخب عضو سازمان همکاري و توسعه اقتصادي
هاي  استفاده از روش اقتصادسنجی داده پرداختند. برآورد الگوها با 1980-2009طی دوره 

کشور با درآمد بالاتر از  23کشور عضو سازمان همکاري و توسعه اقتصادي و  26براي  تابلویی
 یکه توسعه مالی در هر دو دسته کشور موردبررس بودحد متوسط، انجام شد. نتایج حاکی از آن 

  اثر منفی و معناداري بر رشد اقتصاد دارد.
خصوص  در هایی پژوهش است مشخص خارجی، و انجام شده داخلی طالعاتم به توجه با

انجام  اقتصادي رشد بر مالی هاي شاخص از استفاده با نوآوري مالی تأثیرگذاري چگونگی
بر  مالی نوآوري دخالت نحوة تأثیرگذاري بررسی به مطالعه، این در لذا است؛ نشده

یافته و  در کشورهاي توسعه PMGرشداقتصادي با استفاده از رشد شومپیتر و روش 
  .است شده پرداخته توسعه درحال

   

_____________________________________________________ 
1  - Organization of Economic Cooperation and Development (OECD) 
2  - Upper Middle Income (UMI) 
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  مبانی نظري -3
در بازارهاي مالی جهت ارتقاي  ها يها نیز ایجاد و توسعه نوآور دولت  کی از اهداف اولیهی

هاي اخیر،  دهه لالزیرا در خهاي اقتصادي است؛  وري و نیز افزایش کیفیت فعالیت بهره
مین ثبات أکنندگان و متقاضیان منابع مالی، ت ها با برآورده نمودن انتظارات عرضه نوآوري

ثر ؤهاي م ي روش اقتصادي از طریق توزیع و انتقال ریسک، افزایش سطح رفاه اقتصادي با ارائه
ي  اي را در توسعه کننده تعیینگري مالی، نقش  هاي واسطه گذاري و همچنین کاهش هزینه سرمایه

  ).1394 (میرزایی و گلچین، اند بازار سرمایه و اقتصادهاي مهم دنیا ایفا نموده
به وجود آمده و  زین یمال يبا ابداع پول نوآور قتیدر حق ستین يدیجد دهیپد یمال ينوآور

 ندیفرآ کی جادیتواند ا یم ينوآور باشد. یم یمال ينوآورها انگریب یمال يها تحول نظام ریس
 طیشرا رییاز تغ ایالشعاع قرار دهد،  تواند کل اقتصاد را تحت یباشد که م یدر بخش مال دیجد

در دو  یباشد، بلکه عوامل مشخص ینم یتصادف ندیفرآ کی یمال ينوآور .ردیپذ ریتأث ياقتصاد
دو عامل  نیبر ا زیزا ن اند که عوامل برون شده یمال يساز نوآور نهیعرضه و تقاضا زم يسو

بر کل اقتصاد)  یمال  بخش ری(رابطه و تأث در دو سطح کلان اساساً یمال ياند. نوآور اثرگذار بوده
توان عنوان  یم یطورکل . بهردیگ ی) صورت ميبر بنگاه انفراد یمال بخش ریرابطه و تأث(رد و خُ

 نی، تأمدهیمراحل عبارتند از خلق ا نیاست. ا یشامل سه مرحله اساس ينوآور ندینمود که فرآ
  ).1391(ابزري و رحمانی،  دهیبودجه و توسعه ا

ها، در  هاي مالی جدید و نیز فناوري نوآوري مالی که عمل خلق و سپس مشهور کردن ابزار
هاي مالی جدید است کانالی براي توسعه نظام مالی معرفی  ها و بازار نهاد عنوان ادبیات مالی به

ررنگ اهمیت خدمات جدید را در عرصه مالی پ سیاري از پژوهشگران برجستهشده است. ب
بیشتر و با هزینه کمتر قادر  ها را به افزایش سرمایه هاي مالی، بنگاه نوآورياند. در حقیقت  ه کرد
سرمایه به کار  هاي منابع حقیقی مانند نیروي کار، مواد اولیه و سازند. عملکرد نظام مالی هزینه می

منابع  . بسیاري از اینگیرد یمالی را در برم هاي کننده یلهاي مالی و تسه واسطه یلهوس شده به هگرفت
هاي مالی براي  کنندگان در بازار شود که شرکت ها می آوري اطلاعات و تحلیل آن صرف جمع

ه، اند. افزون بر آن وجود نا اطمینانی درباره آیند اطلاعات نامتقارن به کار گرفته مقابله با
، نوآوري مالی یجهآورد که براي افراد ریسک گریز، هزینه است؛ درنت هایی را پدید می ریسک

دهد یا محصول و ابزار  کاهش می ها و ریسک را کند که هزینه چیز جدیدي ارائه می
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سازد  می کنندگان را برآورده هاي شرکت کند که بهتر درخواست عرضه می يا شده اصلاح
  ).1396(هاشمی و باقري، 

 دیجد یمال يو سپس مشهور کردن ابزارها جادیعمل ا یمال يها ينوآور)، 2002( 1ازنظر توفانو
شامل اعمال اختراع، انتشار  ي، نهادها و بازارهاست. نوآوردیجد یمال يها يآور فن نیو همچن

  ست.ا ها دهیا ایخدمات  د،یمحصولات جد
بحران  ینتر بزرگ ،به اوج خود رسید 2008شروع و در پاییز سال  2007بحران مالی که از سال 

شود. نوآوري مالی به طراحی هر محصول، ابزار مالی جدید، از قبیل اوراق  مالی محسوب می
شود که هدف از طراحی آن برآورده ساختن نیازهاي  اختیار معامله و قرارداد معاوضه اطلاق می

هاي اخیر  نیز شود. در سالگذاران  مشتریان به نحوي است که باعث کاهش ریسک سرمایه
دهنده بتوانند با انتشار  هاي رهنی موجب شد که مؤسسات مالی وام هاي مالی در بازار وام نوآوري

هاي رهنی (با نام،  هاي براي وام اوراق بهادار که متکی بر مسکن خریداري شده بود، بازار ثانوي
 يعلل بحران اقتصاد ینند. در بررس) ایجاد کMBSیا  2هاي رهنی اوراق بهادار با پشتوانه وام

بحران  لیاست که دلا نیشده است اما آنچه مسلم است ا انیب ینظرات متفاوت کایآمر 2008سال 
 يدر اعطا یمال يها ي، نوآورکایتوان در سه حوزه، رونق کاذب بازار مسکن در آمر یرا م
 هیبازان در بازار سرما بر عملکرد بورس و سفته یپرخطر و فقدان نظارت کاف یرهن يها وام

  ).1388، زاده یاربخت(جستجو نمود 
  رساندن حداقل به بانک: براي رشد و مالی نوآوري بر نهادي هاي یر محیطتأث
 بیشتري توجه باید کشورها سراسر در مالی نوآوري و سازمانی هاي محیط بین "ارتباط  قطع"

 که تأکید دارند مسئله این بر شرکتی حاکمیت و مالی ادبیات در مطالعات از بسیاري. شود
 به است ممکن که دارد اهمیت شرکت پذیري ریسک براي کشور سطح در تر قوي حاکمیت

). Lee et al., 2020( کند کمک ها آن کار نیروي یا ها سازمان در بهتر هاي روش اجراي
 نشان و دهند می ارائه مقررات صحت نفع به را شواهدي ،)2011( 3و پارك آرنر هاي یافته

 جلوگیري ها شرکت و فاسد مقامات بین بالقوه تبانی از تواند می مقرراتی چنین اجراي دهد که یم
_____________________________________________________ 

1  - Tufano 

2  - Mortgage Loans 
3 - Arner & Park 
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  کند.
 یدگاهطرف د یک. از د مالی وجود دارداقتصا یربر تأث یمال ينوآور تأثیرمتضاد  یدگاهدو د

 ینهرا به یلما يگر واسطه یندفرآ یمال يکه نوآور دهد یم یحتوضکه رشد است -ينوآور
است و  یشکنندگ-ينوآور یدگاهد یگر، از طرف دکند یم یکرا تحر يو رشد اقتصاد کند یم

مانع رشد  ینبنابرا ی،مال یستم. سشود یم یمال ينوآورتر شدن  یفضعمنجر به شکنندگی و 
  ).Nazir et al., 2021( شود یم ياقتصاد

 
 تولیدزاي مبتنی بر ابداع در فرایند  الگوي رشد درون- 3-1

ذاري در گ مبتنی بر فرایند ابداعانه به نقش اختراع، ابداع و سرمایه يزا در الگوهاي رشد درون
در این  1شود. آنچه بر اساس نظریه رشد شومپیتر تحقیق و توسعه بر رشد اقتصادي پرداخته می

ر شود. د پژوهش بکار گرفته خواهد شد، پیشرفت فنی است که باعث تغییرات کیفی تولید می
ادامه الگویی مطرح خواهد شد که در آن فرض شده فقط یک کالاي نهایی وجود دارد و امکان 
افزایش کیفیت در حین معرفی تولیدات بهتر وجود دارد. همچنین، فرض شده نیروي کار 

کشش است و بین تولید کالاهاي صنعتی و خدمات  یعنوان تنها عامل تولید داراي عرضه ب به
  یابد. ) تخصیص میR&Dتحقیق و توسعه (

 
  نوآوري مالی و رشد اقتصادي- 3-2

یی شود. در بحث افزایش کارا و ایجاد ثبات در اقتصاد می یینوآوري مالی باعث افزایش کارا
تر و  هاي پیشرفته محسوس (نوآوري فرآیندي و ابزار مالی) شاید نقش تغییرات فناورانه و فناوري

هاي معاملاتی، منجر  نوآوري بازار مالی ضمن کاهش هزینه تر باشد تغییرات فناورانه و با اهمیت
، این یشوند. ابزارهاي مالی جدید نیز ضمن افزایش نقد شوندگ به ایجاد ابزارهاي مالی جدید می

پذیري  ها، بر اساس میزان ریسک آورند که انواع مختلفی از ریسک امکان را فراهم می
انتقال و توزیع ریسک، ثبات اقتصادي حاصل  یجهتها تقسیم شود. درن گذاران، بین آن سرمایه

شود؛ بنابراین، از دیدگاه کلان نوآوري مالی نقش افزایش ثبات اقتصادي را نیز در نظام مالی  می
هاي مالی بر این نکته اشاره دارند که مشارکت، نقش مهمی در گسترش  نماید. تئوري ایفا می

_____________________________________________________ 
1 - Schumpeter Growth 



  ... بر توسعه یافته و درحال وسعهاقتصادي کشورهاي ت رشد بر مالی نوآوري نقش                         
  

19  

شود که افراد بیشتري وارد بازار شوند و  منجر به این میثیر نوآوري در بازار دارد. نوآوري مالی أت
هاي ابزاري و معاملاتی بازار استفاده  گذاري خود، از نوآوري و دیدگاه سرمایه یقبر اساس سلا

گذاري  گذاري خود دست یابند. با ورود افراد بیشتر به بازار و سرمایه نموده و به اهداف سرمایه
د؛ به بیانی دیگر، باعث افزایش مشارکت و کاهش نرخ ریسک یاب در آن، نرخ ریسک کاهش می

  ).1395(ابراهیمی و همکاران،  شود زمان می طور هم به
، دهد یخطرات را کاهش م و ها ینهاست که هز یديجد یزهر چ یمال نوآوري

 ینانآفر نقشیگران یا باز يها که خواسته کند یرا فراهم م اي یافتهمحصول/خدمات/ابزار بهبود یا
  ).Bara & Mudzingiri, 2016( را بهتر برآورده کند یمال یستمس

  ):1396(هاشمی و باقري، نجامداتواند به رشد اقتصادي بی کانال می دونوآوري مالی از 
 یلهوس تی بهعاتی و مبادلاهاي اطلا گذاري که با کاهش هزینه انداز به سرمایه تبدیل کاراي پس

افزایش حاشیه سود واسطه گران مالی که به افزایش تعداد و تنوع به عبارتی  هاي مالی و واسطه
ها تحت تأثیر عواملی مانند ناکارایی در  گیرد. این هزینه می ده است، انجامیها انجام تخصص بانک

 یلهوس راه مالیات و جبران ریسک به ارائه خدمات مالی، باز توزیع سود واسطه گران مالی از
  ).1393، همکارانو  یو تراباب(واسطه گران مالی است 

دو لبه است. نوع  یرشمش یک يکه نوآور کنند ی) اشاره م2015( 1یگنولیو روس يآرنابولد
 هاي يدر فناور گذاري یهها را به سرما مساعد که ممکن است بانک یطو شرا يمناسب نوآور

باعث  یجهنتخود را انجام دهد و در یفتا وظا کند یکمک م یمال یستمکند، به س یبترغ یدجد
کل اقتصاد  يبرا يعواقب جد تواند یناکارآمد م یا ازحد یشب يحال، نوآور ینرشد شود. با ا

  ).Bara & Mudzingiri, 2016(داشته باشد 
  
 یشناس روش- 3-3

؛ یري متغیرها استپذ یستاییا ی براي مطالعات تجربی، مبتنی بر فرضاقتصادسنجهاي سنتی  روش
هاي زمانی، این  دهد که در مورد بسیاري از سري هاي انجام یافته در این زمینه، نشان می اما بررسی

فرض نادرست است و اغلب این متغیرها نا ایستا هستند. این مسأله ممکن است سبب بروز 

_____________________________________________________ 
1 - Arnaboldi & Rossignoli 
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رگرسیون جعلی شده و اعتماد نسبت به ضرایب برآورد شده را از بین ببرد. در حال حاضر وجود 
 N توان هاي تابلویی که بعد زمانی نسبتاً بزرگ است، بسیار رایج است. در این حالت می دهدا

را ها  توان داده یون سري زمانی اجرا نمود و سپس میانگین آنها را محاسبه نمود و یا میرگرس
  یب نمود و فرض کرد که ضرایب شیب و واریانس آنها مشابه هستند.ترک

)، یک روش میانی را پیشنهاد دادند که از آن با نام برآوردگر 1997( 1پسران، شین و اسمیت
شود. در این روش ضرایب شیب بلندمدت مشابه فرض  یاد می PMG 2میانگین گروهی تلفیقی

و انحراف معیار آنها در بین  مدت کوتاهشود که ضرایب شیب  می دادهشوند؛ اما اجازه  می
هاي مجانبی این برآوردگر زمانی که بعد  ان ویژگیواحدهاي مقطعی تغییر کنند. پسران و همکار

ها و هم در حالت ریشه واحد بودن  رود، هم در حالت ایستایی متغیر نهایت می یبزمان به سمت 
  هاي مقطعی ثابت است، بررسی نمود. ها زمانی که تعداد واحد متغیر

  
  تصریح مدل-4
 ها داده یفتوص 4-1

 دولت، تشکیل نهایی مصرف سرانه، مخارج داخلی ناخالص تولید رشد متغیرهاي نرخ مطالعه این
 را 2000-2022هاي  هاي نوآوري مالی در بازه زمانی سال تورم و شاخص ناخالص، نرخ سرمایه
استفاده شده  توسعه درحالیافته و  دهد. براي برآورد مدل از دو گروه کشورهاي توسعه می پوشش

کشور استرالیا، ایسلند، آمریکا، بورنی دارلسلام، ترکیه،  15یافته شامل  توسعهاست. کشورهاي 
باشند. کشورهاي  ، لهستان، نروژ، نیوزلند، هلند میکانادا روسیه، رومانی، ژاپن، دانمارك، سوئد،

کشور الجزیره، السالوادور، اندونزي، ایران، آنگولا، بنگادش، تونس،  15شامل توسعه  حال در
باشند. کشورهاي  ورده، مراکو، مصر، نیکاراگوئه می لانکا، کابو يسرفیلیپین، بوتان، بولیوي، 

بر اساس کشورها با درآمد  توسعه درحالبالاترین درآمد سرانه و کشورهاي  بر اساسیافته  توسعه
  اند. بندي شده آمار موجود طبقه بر اساسسرانه نزدیک به ایران و 

 است زمانی بین ارزش داراي زمان طول معتقدند نوآوري مالی در) 2011( 3همکاران و آنسونگ

_____________________________________________________ 
1 - Pesaran, Shin & Smith 
2 - Pooled Mean group 
3 - Ansong et al. 



  ... بر توسعه یافته و درحال وسعهاقتصادي کشورهاي ت رشد بر مالی نوآوري نقش                         
  

21  

 بنابراین، دهد؛ رخ استقرار و شروع از فراتر آینده، در تواند یمنوآوري مالی  تأثیرات رو ینازا و
 (WDI, 2023)است. آمارهاي این متغیرها و بانک جهانی  مفید مطالعه طولانی براي دوره

  استخراج گردیده است.
  
 مدل 4-2

و تمامی  است 1اوکل ) و ساتیا و نی2021نظیر و همکاران ( از مقالهمدل این مقاله نشأت گرفته 
  یتمی هستند.لگار صورت بهمتغیرها 

)1(  lnGDPC୧୲ = α଴ + αଵGGOV୧୲ + αଶlnGCF୧୲ + αଷlnCPI୧୲
+ αସlnM2M1୧୲ + αହlnDCP୧୲ + α଺lnMB୧୲
+ α଻lnTOP୧୲ + ε୘ 

  متغیر وابسته
:GDPC 2015سرانه (به قیمت ثابت سال  داخلی ناخالص تولید رشد نرخ(  

  مستقل متغیر
GGOVداخلی) ناخالص تولید از (درصدي دولت نهایی مصرف : مخارج 

GCFداخلی) ناخالص تولید از ناخالص (درصدي سرمایه : تشکیل  
  مالی نوآوري هاي هاي شاخص

M2/M1نقدینگی به حجم پول در گردش :  
:DCP  خصوصی بخش بانکی بهاعتبار  

MB: اینترنت به جمعیت مشترك فعال تعداد محاسبه براي همراه تلفن نفوذ ضریب با پروکسی  
 متغیرهاي کنترلی

: CPI  تورم نرخ( کننده مصرف قیمتشاخص(  
TOP :تجاري آزادسازي  

) M1در گردش () شامل اسکناس و مسکوك و پول (M1تعریف گسترده پول یا نقدینگی 
آنها ی نقد شوندگ که قدرت است پولی هاي ییاز دارااي  گونه) که شامل M2شبه پول (  علاوه به

اما گذاري شده،  در بانک سپرده. به بیان ساده هرگونه پولی که باشد ، میبه اندازه پول نیست

_____________________________________________________ 
1 - Satia &Nii Okle 



  1402زمستان   )76(پیاپی  4/ شمارهنوزدهم/ سال فصلنامه راهبرد توسعه         
  

22  

 به کلیه . درواقعشبه پول است باشد، امکان برداشت از آن به زمان خاصی محدود شده
هاي  بلیت برداشت آن همانند حسابشبه پول گویند؛ یعنی در لحظه قا دار مدت هاي حساب

را طی  گذاري به بانک مراجعه و سپرده بایست بایست وجود داشته باشد چراکه می یدیداري نم
نمود. البته شبه پول شامل اقلام دیگري نظیر و سپس پول را برداشت  انجام دادیک فرآیندي 

نیز رف زمان نیازمند است ص وراق قرضه، اسناد خزانه یا هرگونه اوراقی که نقد شدن آن بها
تواند براي دارنده آن  یمزمان  شود و دلیل خاصیت ضدتورمی این بخش از نقدینگی که هم می
یک دارایی تلقی گردد، همین خاصیت تبدیل شدن آن به پول در زمان بیشتر و  عنوان بهنیز 

زمان و ها سبب کاهش  اما امروزه عمده نوآوري بانک؛ مشمول فرآیند نقد شوندگی است
گذاري  هاي سرمایه هاي بلندمدت و صندوق فرآیندهاي نقدشوندگی اقلام شبه پول همانند سپرده

 صورت بهبا درآمد ثابت و بعضی از اوراق تنها با چند لمس در صفحه موبایل بانک و واریز مبلغ 
م باشد و این موضوع سبب افزایش تمایل مرد پول نقد حداکثر چند ساعت پس از درخواست می

هاي جدید بانکی  طرفی شبه پول با نوآوري از ها شده است. جهت نگهداري این دست از دارایی
وثیقه تسهیلات پیدا  عنوان بهها و مؤسسات اعتباري را  قابلیت پذیرش سیستمی از طرف بانک

  باشد. ) میM2/M1ها و افزایش نسبت ( نموده که این دو بیانگر رابطه عمده نوآوري مالی بانک
 آوري جمع مالی هستند که سپرده واسطهها  که بانک کند یمبیان  بانکداري در اعتبار خلق تئوري

اثر . دارد را هیچ از پول و خلق اعتبار ایجاد قدرت ییتنها به بانک هر لذا دهند؛ وام تا کنند می
ه مؤسسات مالی همراه است ک به بیشتر بودجه تخصیص خصوصی با به بخش داخلی نسبت اعتبار

 که کند می بینی پیش اقتصادي رشد تئوري و شود یماگرچه منجر به بهبود کارآفرینی در اقتصاد 
بایست به خلق پول و افزایش نقدینگی  یمداشت اما  خواهد اقتصادي رشد بر مثبتی اعتبارات تأثیر

  .(Werner, 2016)و تأثیر این موضوع از کانال تورم بر رشد اقتصاد را نیز مدنظر داشت. 
 تلفن طریق از بانک به پول انتقال خدمات موجب مالی، هاي نوآوري گذشته، هاي دهه طول در

 مطالعات از تعداد زیادي راستا، این در. شده استها  بانکي الکترونیکی ها سامانههمراه و سایر 
 فرآیند که کردند بیان )2020جیانگو ( و قمروزمان مطالعه در ،مثال عنوان . بهشود می یافت تجربی

  .شوند اقتصاد سبب تقویت آن می در نوآورانه مالی خدمات و محصولات انتشار با مالی بازار
نرخ  دهند، عبارتند از می نشان اقتصادي رشد به نسبت را انتظار مورد کنترلی که رفتار متغیرهاي

 آزادسازي تجاري. تورم و
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  ها برآورد مدل-5
  یستاییا 5-1

براي متغیرها در سطح یا وقفه یا تأخیر زمانی صفر به عمل آمد.  گانه 4ي ریشه واحد ها آزمون
-Levin, Lin & Chu t Im, Pesaran and Shin Wي ریشه واحـد عبارتند ازها آزمون

statADF، ADF - Fisher Chi squar  وPP - Fisher Chi-squar باشند که کلیه  می
  سطح یک ایستا هستند.در  توسعه یافته و درحال متغیرها در کشورهاي توسعه

  
  توسعه در سطح یک یافته و درحال ) آزمون ایستایی کشورهاي توسعه1جدول (

 توسعه کشورهاي درحال یافته کشورهاي توسعه  

  
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 
**960/9-  

)0000/0(  
**457/12-  
)0000/0(  

**455/187  
)0000(/0  

**05/1496  
)0000/0(  

**887/1-  
)0000/0(  

**172/10-  
)0000/0(  

**029/153  
)0000(/0  

**043/665  
)0000/0(  

)D(LGCF  
**146/5-  

)0000/0(  
**314/6-  

)0000/0(  
**870/94  

)0000/0(  
**631/137  
)0000/0(  

**739/3-  
)0001/0(  

**797/4-  
)0000/0(  

**995/84-  
)0000/0(  

**012/130  
)0000/0(  

D(LGEX)  
**689/6-  

)0000/0(  
**545/8-  

)0000/0(  
**470/128-  
)0000/0(  

**282/479  
)0000/0(  

**209/4-  
)0000/0(  

**283/5-  
)0000/0(  

**619/80  
)0000/0(  

**438/168  
)0000/0(  

D(LCPI)( 
**0146/10-  
)0000/0(  

**045/13-  
)0000/0( 

**102/197  
)0000/0(  

**578/875  
)0000/0(  

**915/6-  
)0000/0(  

**600/11-  
)0000/0( 

**360/174  
)0000/0(  

**000/525  
)0000/0(  

)D(LM2M1 
**264/6-  

)0000/0(  
**982/7-  

)0000/0(  
**774/120  
)0000/0(  

**974/236  
)0000/0(  

**767/8-  
)0000/0(  

**263/8-  
)0000/0(  

**306/123  
)0000/0(  

**092/218  
)0000/0(  

D(LCP) 
**744/6-  

)0000/0(  
**731/8-  

)0000/0(  
**729/101  
)0000/0(  

**711/462  
)0000/0(  

**489/4-  
)0000/0(  

**442/5-  
)0000/0(  

**070/30  
)0000/0(  

**957/348  
)0000/0(  

D(LINT) 
**651/1  

)0000/0(  
**440/4-  

)0000/0(  
**917/83  

)0000/0(  
**689/611  
)0000/0(  

**137/4-  
)0000/0(  

**524/5-  
)0000/0(  

**807/96  
)0000/0(  

**490/168  
)0000/0(  

D(LTOP) 
**305/12-  
)0000/0(  

**645/10-  
)0000/0(  

**259/159  
)0000/0(  

**407/504  
)0000/0(  

**923/7-  
)0000/0(  

**281/8-  
)0000/0(  

**909/124  
)0000/0(  

**089/263  
)0000/0(  

  هاي محقق منبع: یافته    %10***: سطح معناداري در سطح    %5**: سطح معناداري در سطح 
  
  جمعی کائو آزمون هم 5-2

ارائه شده در جدول اساس نتایج بر ) ارائه شده است. 2کائو در جدول ( جمعی هم آزمون نتایج
 مصرف ناخالص، مخارج سرمایه جمعی یا رابطه بلندمدت بین لگاریتم متغیرهاي تشکیل فوق، هم
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 با خصوصی، پروکسی بخش به بانکی گردش، اعتبار در پول حجم به دولت، نقدینگی نهایی
  شود. درصد پذیرفته می 5تجاري در سطح  تورم و آزادسازي همراه، نرخ تلفن نفوذ ضریب

  
  توسعه یافته و درحال جمعی کائو در کشورهاي توسعه هم آزمون ):2جدول (

  توسعه درحالکشورهاي   یافته کشورهاي توسعه  
  احتمال tآماره   احتمال tآماره   

ADF  **187459/1 -  0000/0  **132023/2  0165/0  

  هاي محقق منبع: یافته          %5**: سطح معناداري در سطح 
  
  PMG هاي مدل بلندمدتآزمون  5-3
) ارائه شده 3در جدول ( توسعه درحالیافته و  هاي کشورهاي توسعه یج آزمون بلندمدت مدلنتا

  است.
  یافته هاي توسعه بلندمدت مدل آزمون ):3جدول (

  PMG(1, 1, 1, 1, 1, 1, 1, 1) توسعه درحالو  
  توسعه درحال  یافته توسعه  

 احتمال معیار انحراف ضریب  احتمال  انحراف معیار  ضریب  متغیر

LGEX **712/0  303924/0  0208/0  **804/7  671602/3  0469/0 

LGCF **979/1  412189/0  0000/0  189/2-  553663/3 5452/0 

LCPI 842/0-  068612/0  4028/0  **072/0- 025980/0 0122/0 

LM2M1 **145/0-  073201/0  0505/0  ***173/5-  807228/02 0810/0 

LDCP **048/0  016214/0  0033/0  143/0 090340/0 1304/0 

LINT **086/1-  365098/0  0036/0  **867/3- 666690/0 0000/0 

LTOP **054/0  259848/0  0380/0  **617/17- 506183/4 0009/0 

  هاي محقق منبع: یافته        %10***: سطح معناداري در سطح       %5**: سطح معناداري در سطح 
  

توان به شرح زیر ارزیابی  می PMG مدت بلند هاي مدلآمده از برآورد  دست با توجه به نتایج به
% معنادار 5جز نرخ تورم در سطح  یافته در بلندمدت همه ضرایب به کرد، در کشورهاي توسعه

هاي دولت، تشکیل سرمایه ناخالص و آزادسازي تجاري بر رشد اقتصادي  باشند. تأثیر هزینه می
باشند.  و نفوذ تلفن همراه منفی و ضریب اعتبارت مثبت می M2/M1ت بوده است. ضرایب مثب
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هاي نوآوري مالی، اعتبارات تأثیر مثبت بر رشد اقتصادي دارد. در بلندمدت  از شاخص
هاي مالی کارایی مؤسسات مالی را مرتبط با افزایش عرضه پول، افزایش و هزینه   نوآوري

کند و درنتیجه رشد اقتصادي را  و نیازهاي مشتریان را برآورده می دهد معاملات را کاهش می
) در زیمبابوه نشان داد که نوآوري مالی رابطه 2016کند. مطالعه بارا و مودزینگیري ( تقویت می

  مثبتی با رشد اقتصادي دارد.
ت جز تشکیل سرمایه ناخالص و اعتبارا توسعه در بلندمدت همه ضرایب به در کشورهاي درحال

هاي دولت بر رشد اقتصادي مثبت بوده و تأثیر  باشند. تأثیر هزینه % معنادار می10% و 5در سطوح 
و نفوذ تلفن  M2/M1نرخ تورم و آزادسازي تجاري بر رشد اقتصادي منفی بوده است. ضرایب 

 (MB)و ضریب نفوذ تلفن همراه  M2/M1هاي نوآوري مالی  باشند. از شاخص همراه منفی می
منفی بر رشد اقتصادي دارند. اعتبارات تأثیري معناداري بر رشد اقتصادي در کشورهاي تأثیر 

باشند. ایدوم و آبوجی  یافته می توسعه ندارد که این برخلاف ضرایب کشورهاي توسعه الحدر
یک همبستگی منفی بین نوآوري مالی و رشد اقتصادي در بلندمدت در غنا پیدا کردند.  )2014(

کند که مازاد عرضه پول در اقتصاد سطح انباشت تولید را با سطح  صادي بیان میتئوري رشد اقت
کند. در دسترس بودن حجم پول، فرصت اعتبار را با نرخ بهره کمتر  هزینه کمتري تسریع می

 ;Bara et al., 2016) (Ndlovu, 2013دهد. این نتیجه مخالف با مطالعات  افزایش می
  باشد. می
  

  گیري نتیجه
هاي نوآوري مالی بر رشد اقتصادي در  شاخص یرتأث PMGدر این مطالعه، با استفاده از آزمون 

کنیم. در  آزمون می 2022تا  2000توسعه را براي دوره زمانی  یافته و درحال کشورهاي توسعه
اند. این نیاز به بررسی  جهان، اکثر اقتصادهاي ملی پس از بحران مالی دچار رکود اقتصادي شده

أثیر نوآوري مالی و رشد اقتصادي براي محافظت از کشورها در برابر مشکلاتی که ممکن است ت
با کمبودهاي بازار بخش مالی مواجه شود، مطرح کرده است. با رشد در اقتصاد جهانی، یکی از 

شود و  توسعه مشاهده می یافته و درحال عوامل اساسی نوآوري مالی است که در کشورهاي توسعه
نماید. از سه متغیر پروکسی براي محاسبه نوآوري مالی  ثمربخشی براي اقتصاد ایجاد مینتایج 

)، اعتبار بانکی به بخش M2/M1( استفاده شده است،: نقدینگی به حجم پول در گردش
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خصوصی، پروکسی با ضریب نفوذ تلفن همراه براي محاسبه تعداد مشترك فعال اینترنت به 
  شود. جمعیت استفاده می

و نفوذ  M2/M1یافته ضرایب  آمده از برآورد مدل در کشورهاي توسعه دست توجه به نتایج بهبا 
در بلندمدت اثر مثبت بر  DCP باشند. شاخص تلفن همراه منفی و ضریب اعتبارت مثبت می

رشد اقتصادي دارد؛ زیرا که نوآوري مالی از طریق افزایش تسهیلات پرداختی به بخش 
گردد و  هاي تولیدي سبب افزایش ظرفیت تولید می مدتاً به بخشخصوصی با تزریق پول ع
گردد. هرگونه اختراع براي تقویت نوآوري در سیستم تأثیر مثبتی بر  محرك رشد اقتصادي می

شود که درنهایت منجر به رشد اقتصادي  توسعه اقتصادي، نهادها و توزیع ماهرانه وجوه می
 شود. می

باشند.  و نفوذ تلفن همراه منفی اعتبارات مثبت می M2/M1 توسعه ضرایب در کشورهاي درحال
تأثیر منفی بر رشد  (MB)و ضریب نفوذ تلفن همراه  M2/M1هاي نوآوري مالی  از شاخص

توسعه  تواند زیربناي توسعه اقتصادي براي اقتصادهاي درحال اقتصادي دارند. رشد نوآوري نمی
  باشند. م نمیها در این کشورها فراه  باشد؛ زیرا زیرساخت

 رشد مدت و بلندمدت بر هاي نوآوري مالی در کوتاه منفی بودن بعضی از ضرایب شاخص

 به درآمدها گونه این غیر بهینه بالا و تخصیص نفتی درآمدهاي به اتکا به دلیل اقتصادي

 بازار و مالی فنی، اقتصادي، توجیه بر ناظر ملاحظات به توجه بدون گذاري سرمایه هاي طرح

 نامناسب تأثیر تأثیر و مالی ابزارهاي کارایی عدم آن تبع و گذاري سرمایه کارایی کاهش باعث

  .است بوده اقتصادي رشد بر مالی توسعه منفی
وري  در بلندمدت آزادسازي تجاري به دلیل رقابت تولیدکنندگان داخلی که معمولاً با بهره

رقباي خارجی که مزیت نسبی بالاتري دارند،  نمایند و سایر تر و اتلاف بیشتر منابع تولید می پایین
یافته  توسعه دارد ولی در کشورهاي توسعه تأثیر منفی بر رشد اقتصادي در کشورهاي درحال

تدریج با بالا رفتن توان رقابت صنایع داخلی و همچنین شناخت مزیت نسبی در تولید  به
فزایش درآمد ملی و محصولات و کاهش تولید محصولات فاقد مزیت رشد صادرات سبب ا

  شود. رشد اقتصادي می
توسعه در بلندمدت تأثیر منفی بر رشد اقتصادي دارد، زیرا که این  تورم در کشورهاي درحال

گذاري بخش خصوصی به دلیل کاهش مداوم ارزش پول و  موضوع از کانال کاهش سرمایه
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به کاهش رشد اقتصادي انداز و تمایل مردم به خرید کالاهاي بادوام و زمین منجر  کاهش پس
 مالی نوآوري هاي شاخص منفی اثر این کشورها، در تورم بودن بالا دیگر، سوي گردد. از می

 .دارد همراه به را اقتصادي رشد بر

کند که ارتباط مثبت نوآوري مالی و رشد اقتصادي را در  گذاران توصیه می این مطالعه به سیاست
هاي  مقامات نظارتی باید فضاي رقابتی مالی را با همکاريیافته تشویق کنند.  کشورهاي توسعه

هاي غیررسمی در این سیستم تقویت کنند. ابتکارات مناسب باید براي ترکیب و  بیشتر و سازمان
یافته با  هاي مالی جدید، ابزارهاي پرداخت و خدمات براي رشد سازمان سازي دارایی پیاده

تواند رابطه بین نوآوري مالی و رشد  آتی می همچنین تحقیقات .نوآوري مالی آغاز شود
هاي مطالعه حاضر  ها با یافته اقتصادي در سایر اقتصادهاي بازار نوظهور را براي مقایسه یافته

  .بررسی کند
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