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The Dynamics of Fintech’s Impact on Economic Growth 
in Iran 

Abstract  
Today, the significance of the presence and emergence of fintechs—
particularly those active in the financial sector—is widely recognized. 
This importance is reflected in the growing number of recent studies 
that examine fintech performance and its relationship with 
macroeconomic indicators at the international level. Global experiences 
indicate that fintech has substantially contributed to promoting 
economic growth and controlling inflation by expanding access to 
financial services. In Iran, more than 50 active fintech companies have 
entered various areas of the banking business model, suggesting that 
their presence can influence macroeconomic performance. Enhancing 
economic growth has been a primary concern for policymakers in 
recent years, which raises several key questions. First, how does the 
emergence and presence of fintech impact economic growth? Second, 
does the impact of fintech on economic growth vary under different 
conditions of inflation, liquidity, exchange rates, and stock price index? 
Using time series data from 1991 to 2023, the present study aimed to 
examine these questions. The ARDL method was employed to assess 
both the short-term and long-term effects of fintech on economic 
growth. Furthermore, the threshold regression method was applied to 
examine the impact of fintech under different levels of inflation, 
liquidity, exchange rates, and stock price index. The results of the 
autoregressive method with a structural break indicated a positive effect 
of fintech on economic growth. The threshold regression results further 
revealed that the effect of fintech on economic growth would vary 
across different macroeconomic variables. 
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1. Introduction 
The development of the financial sector is a key driver of economic 
growth and GDP expansion. Rapid digitalization and technological 
advancements—such as digital currencies, artificial intelligence, 
mobile payments, and online trading—have profoundly transformed the 
financial system. These innovations, collectively known as financial 
technology (fintech), not only reshape financial operations but also 
create new opportunities for investors. According to the Financial 
Stability Board (2021), fintech refers to technological innovations in 
financial services that have the potential to alter business models, 
products, and market structures. Fintech enhances financial inclusion, 
lowers transaction and transfer costs, improves income flows, and 
supports investment and productivity. Through these channels, it 
influences consumption, savings, employment, and wealth creation, 
thereby fostering economic growth. Building on the endogenous 
growth model, the present study aimed to analyze the impact of fintechs 
on economic growth using data-driven approaches inspired by Narayan 
(2019) and Mshamba and Gani (2023). Previous empirical research 
indicates both positive long-term and negative short-term effects, with 
some evidence suggesting a U-shaped relationship—initially negative 
but turning positive as fintech matures. To examine this behavior, four 
hypotheses were explored, each focusing on the role of macroeconomic 
thresholds: inflation, exchange rates, liquidity, and stock price index. 

2. Materials and Methods 
The study relied on annual macroeconomic and fintech data for the 
period 1991–2023 (1370–1402 S.H.) to examine the dynamics of 
fintech’s impact on economic growth within an endogenous growth 
framework. The number of active fintech firms served as a proxy for 
fintech activity, in line with World Bank (2022) measurements, which 
highlight firm creation as the most accessible global indicator. Two 
complementary econometric approaches were employed. First, the 
autoregressive distributed lag (ARDL) model was used to analyze 
short-term and long-term dynamics. Second, the threshold regression 
(TR) model was applied to capture nonlinear effects under varying 
macroeconomic regimes. Specifically, four threshold variables (i.e., 
inflation, exchange rates, liquidity, and stock price index) were 
considered to examine whether the impact of fintech on growth varies 
across these conditions. Economic growth was the dependent variable, 
while sectoral credit ratios and investment rates were considered as 
control variables. By combining these models, the study provided a 
comprehensive assessment of fintech’s impact on economic growth and 
its interaction with macroeconomic fluctuations.  
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3. Results and Discussion 
The results demonstrate that fintech plays an increasingly significant 
role in the modern economy, operating alongside traditional banks and 
influencing key macroeconomic variables—particularly economic 
growth. Empirical evidence confirms that the relationship between 
fintech development and growth is nonlinear; with effects that can be 
either positive or negative depending on prevailing macroeconomic 
conditions. Using the ARDL approach, the study confirmed a well-
fitted model in which fintech exerts an overall positive effect on 
economic growth. However, analysis of macroeconomic thresholds—
inflation, exchange rates, liquidity, and stock price index—revealed 
important nonlinear patterns. When inflation or exchange rates exceed 
critical thresholds, fintech’s impact on growth becomes negative, 
primarily due to rising investment, increased operational costs in 
technology infrastructure, and reduced financial accessibility. 
Similarly, excessive liquidity can heighten inflationary pressures, thus 
undermining fintech’s positive effects. In contrast, across varying levels 
of the stock price index, fintech consistently demonstrates a positive 
effect, reflecting its role in enhancing market efficiency and investor 
confidence. 

4. Conclusion 
According to the findings, fintech’s impact on economic growth is 
contingent upon macroeconomic stability. This study addressed a 
significant empirical gap by highlighting these threshold-dependent 
effects. It concludes that future research should further investigate the 
nonlinear (potentially U-shaped) relationship between fintech and 
economic growth, particularly through interaction terms that link 
fintech with macroeconomic variables. 

Keywords: Fintech, Inflation, ARDL Method, Threshold Regression 
Method 
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 ی در ایرانبر رشد اقتصاد هاتکنی اثر ف ییایپو

 .ایران، تهران ، پژوهشکده پولی و بانکی ، گروه بانکداری و نهادهای پولی  استادیار    اعظم احمدیان 

 چکیده 
.  ست ین  دهیپوش  ی بر کس  ی فعال در حوزه مال  یهاتکن یخصوص ف به   هاتکن یحضور و ظهور ف   تیامروزه اهم

و رابطه آنها با   هاتکنیبر عملکرد ف  ریاز مطالعات اخ یاموضوع تا بدانجا است که دامنه گسترده  نیا تیاهم
سطح در  کلان  تجرب  المللنیب  اقتصاد  است.  شده  ف   نیا  انگریب  المللنیب  اتیمتمرکز  که  با    هاتکنیاست 

  رانیاند. در او کنترل تورم داشته   یبه بهبود رشد اقتصاد  ی کمک بزرگ  ،ی به خدمات مال  ی گسترش دسترس
ها وارد بانکوکار  کسب مختلف مدل    ی هاوجود دارند که در بخش  ی تکن یشرکت فعال ف   50از    شیب  زین

  ی اصل  یهااز دغدغه   ی کیقرار دهد.    تأثیرعملکرد اقتصاد کلان را تحت    تواندی حضور آنها م  نیاند. بنابراشده 
مطرح    ی بوده است. چند سؤال اساس  یبه بهبود رشد اقتصاد  ی ابیدست  ر،یاخ  یهادر سال   ،یاقتصاد  استگذارانیس

اثر    ای، آدوم  ؟قرار دهد   تأثیررا تحت    یرشد اقتصاد  دتوانی چگونه م  هاتک نیاست. اول، ظهور و حضور ف 
سهام   متینرخ ارز و شاخص ق   ،ی نگیتورم، نقد یرهایمختلف متغ یهادر آستانه  یبر رشد اقتصاد هاتکنیف 

از روش    ی مندو بهره  1401-1370در دوره    ی زمانی سر یهااز داده  یمندمقاله با بهره  نیدر ا  ؟متفاوت است
 ی ریکارگه شده است. سپس با ب  ی بررس  یبر رشد اقتصاد  هاتکنیاثر ف   پویایی  ،ی عیبا وقفه توز  ی ونیرگرسودخ

  مت ینرخ ارز و شاخص ق   ،ی نگیمختلف تورم، نقد  یهادر آستانه   هاتکنیاثر ف   ،یاآستانه   ونیروش رگرس
بر رشد اثر مثبت آن    انگریب  توزیعی   با وقفه  ی ونیحاصل از روش خودرگرس  جیشده است. نتا  ی سهام بررس
در    ی بر رشد اقتصاد  هاتکنیاثر متفاوت ف   انگریب  ،یاآستانه   ونیحاصل از روش رگرس  جیاست. نتا  اقتصادی
  کلان مورد نظر است.  یرها یمختلف متغ یهاآستانه 

   یاآستانه  ونی، روش رگرسعیتوزی با وقفه یونیتورم، روش خودرگرس ها:کلیدواژه

 JEL: G21 ،E51  ،E31 ،E23 ،C22بندی طبقه
  

 
   :نویسنده مسئولa.ahmadian@mbri.ac.ir 

https://ijer.atu.ac.ir/article_19703.html
https://orcid.org/0000-0003-0823-8171


 1404 تابستان | 103شماره  | 30سال   |های اقتصادی ایران پژوهش | 142

 مقدمه  . 1
ناخالص    دی و رشد تول  یدر توسعه اقتصاد  یلفه مهمؤعنوان مبه  یسطح توسعه در بخش مال

باا  یداخل دارد.  نقش  دن ی کشورها  پ  یتال ی ج یحال،  و  فناور  عیسر  یهاشرفتی شدن    ،یدر 
توجه  قابل  س  یتحولات  در  بسعنوان  بهکند.  یم  جادیا  ی مال  ی هاستمی را  از    ی اری مثال، 

و  یلیپرداخت موبا یهاستمیس  ،یهوش مصنوع تال،ی جید یمانند ارزها  یرفناو  یهاینوآور
و عملکرد    کنندیم   جادیا  یمال   ستمی را در س   یناگهان  راتیی تغ   تال،یجی د  یمعاملات   یهاپلتفرم

به را  چشمگصنعت  نوآوردهندیم  ریی تغ  یری طور  به  یفناور   یهای.  عملکرد،  که  با  شدت 
مال  یسودآور توسعه بخش  برا  یدی جد  ی هااست، فرصت  ط مرتب   ی و  گذاران  هیسرما  یرا 
م تعریارائه  طبق  مال  ئتی ه   فیدهد.  فناور  ینوآورعنوان  به  « تک ن یف»  ، یثبات  در    یفعال 

مال میم  فیتعری  خدمات  که  مدلیشود  ارائه خدمات  به  منجر  کار،    یهاتواند  و  کسب 
سسات  ؤبر م  یقابل توجه   تأثیرشود که    یدیمحصولات جد  ای  یکاربرد  یهابرنامه  ندها،یفرآ
 (. The Financial Stability Board, 2021دارند )  یمال  ربازارها و امو ،یمال

  ، یمال   یهاتراکنش   بهبود  ، یبه خدمات مال  یرش دسترس مانند گست   ییهاتک فرصتن ی ف
  ن، یبرادهد. علاوهیدرآمد و انباشت ثروت را ارائه م  انیارسال پول و جر  یهانهیکاهش هز

فیمبیان   که  الکترونن یشود  تجارت  ترو  کی تک  بهبود  یم  جیرا  را  اطلاعات  انتقال  کند، 
ریسک  کند و  یها را فراهم م تر به وامآسان  ی دهد، دسترسیم   ش ی افزا  ار   یوربخشد، بهرهیم

ارائه خدمات  با بهبود   تکن یکه ف شود یاساس، استدلال م   نی دهد. بر ایخانوار را کاهش م
بر رشد    ،یگذارهیانداز، سرمامصرف خانوار، پس بر    تواندیممالی   و درآمد  اشتغال  رشد 
 (. Zhang, et al., 2019بگذارد ) تأثیر ی اقتصاد

بهمدل  اقتصادی  رشد  مدل های  قالب  در  سولو  رشد  مدل  رشد  خصوص  های 
آوری را در رشد مدنظر هایی هستند که اثر فن ها و مدل رشد درونزا ازجمله مدلنئوکلاسیک

داند  آوری را از طریق جمله پسماند قابل بررسی میاند. البته مدل رشد سولو، اثر فن قرار داده
فن  درونزا،  رشد  مدل  بهاما  را  نظر  آوری  در  اقتصادی  رشد  بر  اثرگذار  متغیر  یک  عنوان 

ها بر رشد اقتصادی بررسی  تکمدل رشد درونزا اثر فین   کارگیریبهگیرد. در این مقاله با  می
بر   نیز  مقاله حاضر  تجربی  ادبیات  است.  نارایانشده  گانی   ( 2019)  1مطالعات  و  مشامبا   2و 

 
1. Narayan, S.W. 

2. Mashamba, T. & Gani, S. 
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ی ادبیات تجربی بیانگر این است که در مطالعات مختلف  بنا نهاده شده است. بررس  (2023)
صورت درجه دوم بر رشد اقتصادی بررسی شده  ها بر رشد اقتصادی در سطح و بهتکاثر فین 

ها و رشد اقتصادی در بلندمدت و  تکاست. نتایج بررسی بیانگر وجود رابطه مثبت بین فین 
 ;Dolson & Jagtiani, 2021; Jagtiani & Lemieux, 2019)  مدت استاثر منفی در کوتاه

Sethi &  Manocha, 2022; Mashamba & Gani, 2023  .) تک بر رشد  همچنین اثر فین
ها ابتدا اثر آنها بر تککه با افزایش فعالیت فین طوریشکل است به  Uاقتصادی یک رابطه  

 (.Deng, et al., 2019) شود رشد اقتصادی منفی و سپس مثبت می
ها بر رشد اقتصادی در شرایط مختلف اقتصادی نظیر شرایط مختلف تورمی،  تکاثر فین 

تواند متفاوت باشد. اما در ادبیات  سطوح مختلف نرخ ارز، نقدینگی و شاخص قیمت سهام می
فین  اثر  بررسی،  نشدهتکمورد  بررسی  به    ها در شرایط مختلف ذکر شده  مقاله  این  است. 

این شک پر کردن  پویاییدنبال  منظور ضمن  به همین  فین اف است.  اثر  بر رشد  تکهای  ها 
با   بهره  کارگیریبهاقتصادی  با  وقفه،  با  خودرگرسیونی  رگرسیون  روش  روش  از  مندی 

فین آستانه اثر  و  تکای،  نقدینگی  ارز،  نرخ  تورم،  مختلف  اقتصادی در سطوح  بر رشد  ها 
تک  عنوان معیار فین ها در هر سال بهکتشاخص قیمت سهام بررسی شده است. از تعداد فین 

 استفاده شده است.
ها در  تکدر بخش دوم، ادبیات نظری جایگاه فین   :ساختار کلی مقاله به این شرح است

در بخش سوم، ادبیات تجربی    وها بر رشد اقتصادی  های مختلف رشد اقتصادی و اثر آن مدل 
در    ،شناسی مقالهدر بخش چهارم، روشها بر رشد  اقتصادی بررسی شده است.  تکاثر فین 

در بخش    ،های مورد نظر مقالههای مورد نیاز برای سنجش صحت مدلبخش پنجم آزمون
نتایج حاصل از برآورد مدل بندی  در بخش ششم، جمع  وشده  های مختلف طراحیششم، 

 بیان شده است. 

 مبانی نظري . 2
آوری مالی بر  فن   تأثیرات نظری بر  ادبی   است و  یو امور مال   ی آورمخفف فن   یمال   یفناور

که وجوه    ی وجوه از کسان  تیدر هدا  ی نقش مهم  یمال  ستمی . سرشد اقتصادی تأکید دارد
ثر ؤبه نحو احسن و م  یاقتصاد  یهاتی کند تا فعال یم  فا ی وجوه ا  ازمندانی مازاد دارند به سمت ن

  ی هانهیدر کاهش هز  ینقش مهم  ی مال  ی هاوجوه، واسطه  انیجر  ند یفرآ  ن ی انجام شود. در ا
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و انتخاب نامطلوب    یاخلاق   مخاطرهاز    یری و جلوگ  سکیاشتراک ر  ستمی معاملات، وجود س
توانند  یمگیرندگان  دهندگان و وام وام  ن،یکردن اطلاعات متقارن دارند. بنابرا  ریپذبا امکان

بازارها کارا  یمال  یدر  و  کنند  به  یاقتصاد   ییشرکت  کلرا  بهبود دهند  ش یافزا  یطور   .  
  ی رشد اقتصاد  ،یدی تول   یهاتیمنابع محدود به فعال  ص ی از تخص   نانی تواند با اطمیم  یوربهره
 (. Mishkin & Serletis, 2011دهد. ) شیافزا یطور قابل توجه را به

دارد.    یخرد و کلان در سطح کشور بستگ   یهایژگیبه و  یمال  یهایفناور  یهامحرک
نت توان بهیآنها را م  یهر دو  ن یهمچن تک نسبت  ن یف  یهایگذارهیسرما  جهیعنوان علت و 

م   یداد. کشورها بالا    ی هایگذارهیسرما  یبرا  یبهتر  ستمی و اکوس  طی توانند مح یبا درآمد 
  یدهند و فناور یم  تیاهم  ی ک یتکنولوژ  ی هایکشورها که به نوآور  نیکنند. ا  جادی تک ان ی ف

م توسعه  ایرا  فناور  ینوآور   ن یدهند،  س   یو  در  م  یمال  یها ستمی را  و یاعمال  کنند 
نوآوریم  جادیا  یدیجد  یمال  یهاینوآور ظهور  در  ا  یمال  یها یکنند.    ، کشورها  ن یدر 

مانند    یتال ی ج ید  یها یهمراه و فناور یاهتلفن   نترنت،یاطلاعات، ا  یهایفناور  عیگسترش سر
توکن  ن،ی چ بلاک  تال،ی ج ید  یارزها  اولیه  و  همتابه  یدهوام  ،1عرضه  روبو  مشاوره  همتا، 

  ییتک به تنهان یکه ف  ستیبدان معنا ن  ن یحال، ان یباز ازجمله عوامل مهم هستند. باا  یبانکدار
  ی مال  طیمجدد مح  یر شکل و طراحیی تک با تغن ی دارد. ف   تأثیر  یناخالص داخل  دی بر رشد تول 
اقتصاد مانند تجارت،    یهااز جنبه  یاری گذارد و بر بسیم  تأثیر  یناخالص داخل   دی بر رشد تول

   (.Gozman, et al., 2018) گذاردیم تأثیر  یانرژبخش و  یبانک  ستمی س
  دیجد  ی هاآپشده است که استارت  انی تک، بن ی مربوط به بخش ف   اتی ، در ادبحالبااین 

افزابه ا  ش ی سرعت در حال  مثبت  ن ی در  اثرات  اقتصاد  یبخش،  کشورها دارد.    یبر عملکرد 
مدل   کنند،یخاص تمرکز م  یمعمولاً در ابتدا بر اقتصادها  تکن یف  یهاکه شرکتیدرحال
ا  یوکارکسب فرامرز  تواندیکنند میم  جاد یکه  ا  جاد یا  یرقابت    ن یمأت  نه،ی زم  ن یکند. در 

شده را با فراهم کردن  یتالیج ید  ی صادهااقت ی  ناخالص داخل  د ی تول  ش یوعده افزا  تالی ج ید  یمال
 ی( برایاعتبار  لاتی)و تسه  یاز محصولات و خدمات مال  یا گسترده  فی آسان به ط   یدسترس

و همچن م  نی افراد  م  توسط مشاغل کوچک،  بزرگ  تیو  تواند  یم  تالیجی د  یمال  ن یمأدهد. 
اقتصاد فراهم    یو هم برا  انی مشتر  یرا هم برا  یمال  یگرواسطه  ش ی و افزا  شتری ب  یثبات اقتصاد

 
1. Initial Coin Offering (ICO) 
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  ی هانهیرشد و هز  ش یافزا  ،ی ناخالص داخل  دی تواند منجر به بهبود سطح تولیم  نهایکند. همه ا
 . (İsabetli Fidan & Guz, 2023) شود یکل

  ی فناور  ریی تغ  تأثیر ل ی و تحل ه یتجز ی از آنها برا توانیوجود دارد که م ی مختلف  ی هامدل 
کرد استفاده  رشد  میبر  آنها  ازجمله  رشد  .  نظریه  چارچوب  در  سولو  رشد  مدل  به  توان 

نمود.نئوکلاسیک اشاره  نظریه رشد درونزا  م  ها و  نشان  اگرچه    دهدیمدل رشد سولو  که 
نرخ رشد    راتیی تغ  شتری ب  حیهستند اما در توض   دی مهم تول  یها یورود  ، کار  یروی و ن  هیسرما
  ا ی  یورآفن   تیعنوان وضعبه  (1956)  1سولو مدل    ح ی قابل توض  ری ناتوان هستند. بخش غ  دی تول

باق نام  ماندهیعامل  نئوکلاس  یتئور  .شودی م  دهی سولو  تغیم  دی ک أت  کی رشد    رات یی کند که 
در این مدل اینکه تغییرات تکنولوژیکی از کجا  شود اما  یم  داریباعث رشد پا  یکی تکنولوژ
بر فرض    یعنوان انتقادزا را بهرشد درون  هینظر  (1990)  2رومر   نیست.شود مشخص  ناشی می

 . کرد یزا معرفبرون یک یتکنولوژ  راتیی مدل سولو در مورد تغ

بر    یاقتصاد مبتن   زیو اثر سرر  اثرات مثبت بیرونیزا که بر  درون  یرشد اقتصاد  یدر تئور
کند،  یکند، تمرکز م  تیرا هدا  یتواند توسعه اقتصادیاست که م  ینوآور  أدانش که منش 

را در    یتوانند رشد اقتصادیشوند که میدر نظر گرفته م  یعنوان عوامل به  یو نوآور  یفناور
در   ی کیشده است که ادغام تحولات تکنولوژ  رفتهیپذ ی. از نظر تئورکنند تیبلندمدت هدا

توجه   یمال  ستمی س قابل  به  یاثرات  دارد.  اقتصاد  فناور  عیسر  یهاشرفتی پ  ژهیوبر    ی در 
داده است.    شیرا افزا  یمال  یی رسانده و کارا  ی اشرفتهی را به سطح پ  یاطلاعات، خدمات مال

و منجر به    کندیها را فراهم منامحدود به داده  یاطلاعات دسترس   یدر فناور   هاشرفتی پ  ن یا
و در دسترس بودن    ی، فراوانحالبااین .  شودیم  یقبل  هنشدنهی به   یها افزوده از دادهارزش  جادیا

دق واقعی    یهاداده قابلبه  ق ی و  م  ل ی پتانس  ی توجهطور  کاهش  را  نامتقارن    دهدیاطلاعات 
(Athoillah, 2019) . 

ا  تریشومپ   ینوآور  هینظر اشاره    ن ی به  و    یروی ن  کی  تکن یکه فکند  میموضوع  خلاق 
  ی هابی زمان آس شود و هم  یو رفاه اجتماع   ی باعث منافع اقتصاد  تواندیمخرب است که م 

و    ی مال  یبازارها  یفراتر از مفهوم سنت  تکن ی به همراه داشته باشد. ف   زی ن   یو اجتماع  ی اقتصاد
بر مدل  ی مال  یهاینوآور و  فعل کسب  یهادر سطح محصولات و خدمات رفته  و    یوکار 

 
1. Solow, R.M. 
2. Romer, P.M. 
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عمدتاً    تک ن یفبراساس نظریه نوآوری شومپیتر،      ن،یبنابرا.  گذاردیم  تأثیر  ینظارت   ی هاستمی س
 : کندیرا مهار م  یتوسعه اقتصاد واقع ریز قیاز سه طر
  تک ن یکرده است. استفاده از ف   دیرا تشد  کی ستمات ی س  ی هاسکیر  تکن یتوسعه ف  اولاً،

به سرر  دهدیرا گسترش م  یخدمات مال  رهی طور مداوم زنجبه  جاد یو ا  سکیر  زیکه منجر 
  ی ادوار  یتی ماه   یدارا  تکن ی. در حال حاضر، تجارت ف شودیانتقال آن م  یبرا  دیجد  یهاراه

ناپا مانند سرما  گرفتهدهیناد  یهااست. گروه   داریو  به  گذاران هیشده    تأثیرشدت تحت  خرد 
رخ دهد،    ینگینقد  دیدارد. اگر کاهش شد  یمهم  ییو اثر همنوا  رندی گ یقرار م  ستم ی س   ن یا
 بزند.   یجد  بی آس  یمنجر شده و به اقتصاد واقع  خطررهی انفجار زنج  کیبه    تواندیم  یراحت به

  ی هااز داده تکن یف یها . شرکتشودیمانع از انصاف بازار م تک ن یف  یانحصارها  اً،ی ثان
برا  یآورجمع اقتصاد   یو ارتقا  یبهبود سودآور  یشده  اما اکنندیاستفاده م  یتوسعه    نی. 

بهشرکت مداوها  صنعت طور  موانع  تقو  ی م  نابرابر  ت یرا  رقابت  و   ریسا  یبرا  یکرده 
ا  ییهاشرکت فاقد  اداده  ن یکه  هستند،  زمانکنندیم  جادیها  مانع  ی.  به  نوآوران  سازان  که 
ابزار  تکن یف   شوند،یم   لیتبد  ینوآور کاهش    لیتبد  یانحصارطلب  یبرا  ی به  به  و  شده 
 .شود یمنجر م ی اقتصاد ییاز شکوفا یری بازار و جلوگ  یهاتی فعال

  تکن ی ف  عیگذاشته است. رشد سر  تأثیر  یبر توسعه اقتصاد  تکن یکمبود نظارت بر ف  ثالثاً،
مبهم  یمال  یمرزها قوانرا  است.  همنتوانسته  یسنت  ینظارت   ن یتر کرده    یهاینوآور  یپااند 

کند. در پس پرده    تیحوزه را هدا  ن یاست که ا  ینی بروند و دولت فاقد قوان  ش یپ  تکن ی ف
  ی خلأ نظارت  ری نظ   یو مشکلات  زنندیبه جرم و تخلف دست م  یار ی بس  یا هشرکت  تک،ن ی ف

خدمات    ییمختل کرده و به کاهش کارا  شتری را ب  ی نظم بازار مال  ینظارت   یهایو دستکار
 . (Śledzik, 2013) شودیمنجر م یبه اقتصاد واقع یمال

صورت    یلیبه دلا  یبر رشد اقتصاد  تکن یاثر ف  لی تحل  یبرا   یاتانهآس  یهااستفاده از مدل
  ل ی ها به تحلمدل   ن ی. اگرددیرابطه برم  ن یا  کی نامی د  یهایژگیو و  هایدگی چ یکه به پ  ردی گیم

استفاده    لیوجود دارد. دلا  یادهی چ ی و پ  یرخطی ها روابط غکه در آن  پردازندیم   ییهاتی موقع
 است:  ریبه شرح ز نهیزم نیدر ا یاآستانه یهادلاز م

ممکن است در نقاط    یبر رشد اقتصاد  تک ن ی: اثرات فتکن ی بودن اثرات ف   ی رخطی غ   -1
ممکن    تک، ن یف ترن ییمتفاوت باشد. در سطوح پا  ، یتوسعه فناور  ا ی  رشیپذ  زانی مختلف از م 

بارز  اتتأثیراست   از    یچندان  عبور  از  پس  اما  نشود  مع  کیمشاهده  )آستانه(،    ن ی سطح 
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م  تکن یف  اتتأثیر رشد  چشمگ به  تواندیبر  اثرات    یرخطی غ  .ابدی  ش یافزا  یری طور  بودن 
 رشیپذ  زان ی با م  کنواخت یصورت  آن به  اتتأثیرمعناست که    ن ی به ا  یبر رشد اقتصاد  تکن ی ف
اقتصاد ممکن است    تک،ن یف  رشیپذ  ییمراحل ابتدا. در  ابندیینم  ش یافزا  یتوسعه فناور  ای
  ی هایو فناور   هایاست که نوآور  ن یا  لی به دل   ن یرا تجربه نکند. ا  یچندان ملموس  راتیی تغ
در    رشیسطح خاص از نفوذ و پذ  کیبه    دنی به رس  از ی معمولاً ن  ی واقع  تأثیر  جادیا  یبرا  دیجد

برسد، اثرات آن بر اقتصاد    نیآستانه مع  کیبه    تکن یف  رشیکه پذ  ی هنگام  اما  بازار دارند.
چشمگ به  تواندیم اابدی  ش یافزا  یری صورت  دل  ن ی.  به  است  ممکن    ی دسترس  لی حالت 

باشد که    تیشفاف ش یو افزا ی مال  یها اتی در عمل  یوربهبود بهره  ،یتر به خدمات مال گسترده
اقتصاد  توانندیم  یهمگ رشد  ا  ککم  یبه  در  سرما  نی کنند.  و    رانگذاهیمرحله، 

  ش ی اعتماد کنند، حجم معاملات افزا  هایفناور  ن ی ممکن است به ا  یشتری کنندگان ب مصرف
 منجر شود. یترعیشوند که به رشد سر  رفتهیپذ یاستاندارد صنعتعنوان به هایو نوآور ابدی

 : شودیم ریشامل موارد ز  یرخطی غ  راتیی تغ ن ی مؤثر در ا عوامل
هر کاربر   یشود، ارزش آن برا  شتری ب  یفناور  کی: هرچه تعداد کاربران  یااثر شبکه −

 دهد. ش ی را افزا یو نوآور رشیسرعت پذ تواندیاثر م  ن ی. اشودیم شتری ب
داده،    لی تحل  یها و بهبود ابزارهاحجم داده  ش ی: با افزالی داده و تحل   یحجم بالا −

استراتژ  هاین یبش ی پ مال  یهایو  بازار  در  م   یبهتر  به    ردی گیشکل  که 
 . کندیکمک م ترقی دق  یاقتصاد یهایری گمیتصم

هز − ف هانهیکاهش  کارا  ی هانهیهز  تواندیم   تکن ی:  و  داده  کاهش  را    ییتراکنش 
  اسیمق   ش یاثر به نظر برسد اما با افزادهد که ابتدا ممکن است کم  ش ی را افزا  یاتی عمل

 منجر خواهد شد. یاقتصاد  یبه تحول
از  دیجد  یهاینوآور − پس  سر  کی :  ظهور  مشخص،  قابل    ها ینوآور  ترعی سطح 

 .شودیم یمحصولات و خدمات مال شتری انتظار است که باعث بهبود و تنوع ب
و   یناگهان ش یشاهد افزا ،ینی سطح مع ایبه نقطه  دنی اقتصادها ممکن است با رس ن،یبنابرا
  ند یفرآ  ن ی هوشمندانه ا  تیریباشند. مد  تکن یتر فگسترده  رشیاز پذ  یدر رشد ناش   ی محسوس

کمک کند و خطرات مرتبط را کاهش    تکن یبالقوه ف  یایبهتر از مزا  ی برداربه بهره  تواندیم
 . (Bu, et al., 2022) دهد
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نهاد  ی اقتصاد  ط یشرا  -2 به  تک ن یف   تأثیر:  یو  است  ممکن  رشد  تحت  بر    تأثیر شدت 
نهاد  یاقتصاد  طیشرا گ  یو  مدل ردی قرار  چه    توانندیم  یاآستانه  یها.  در  که  دهند  نشان 
(  ...و  یت یحما  یقانون  یساختارها  ،یقو  ی مناسب، نظام مال  یهارساختی)مثلًا وجود ز  یطیشرا
  ط یشرا  ن یازجمله مهمتر  ری عوامل ز  را بر رشد داشته باشد.  تأثیر  ن یشتری قادر است ب  تکن ی ف

 را شکل دهند:  تکن ی ف  تأثیر توانندیهستند که م  یو نهاد ی اقتصاد
ف   یفناور  یهارساختیز − توسعه  ارتباطات:  و  وجود  به  تک ن یاطلاعات  به  شدت 

  ی پرسرعت، دسترس  یارتباط  یهاوابسته است. شبکه  یمناسب فناور  یهارساختیز
ا  یعموم فناور  نترنتیبه  م   یها یو  اثربخش  رشیپذ  تواندیامن  را    تکن یف  یو 
 دهد. ش یافزا

لازم   طیشرا تواندیباشد، م داریکه قابل اعتماد و پا ینظام مال کی: یقو ینظام مال −
به    یمند، دسترسنظام  یسسات مالؤشامل م  ن یرا فراهم کند. ا  تکن یتوسعه ف  یبرا

 است.  یو مال  یخدمات بانک  یبرا ایپو یو بازار هیسرما
  توانندیو مقررات شفاف و منسجم م   ن یقوان :  یت یحما  یو نظارت   یقانون  ی ساختارها −

  ت ی از حقوق مالک  ت یشامل حما  ن یکنند. ا  ای مه  تکن یرشد ف  یمساعد برا  یطی مح
حر  ،یفکر اداده  ی خصوص   می حفظ  و  کاهش    یبرا  ییهاچارچوب  جادی ها 
 است.   یت یو مشکلات امن  ی کلاهبردار یهاسکیر

مهارت − و  ن  یروی ن  یهاآموزش  وجود  ماهر  یروی کار:  فناور  کار  با  آشنا    ی و 
افزا  تکن یدر ف  یو نوآور  یوربهره  تواندیاطلاعات م   یهادهد. آموزش  ش ی را 

 امر کمک کند. ن ی به ا تواندیم ی مال یمرتبط با فناور یآموزش  یهاو برنامه یفن 
اقتصاد − توسعه  بالا  ی: کشورها یسطح  اقتصاد   یبا سطح  و    یتوسعه  منابع  عموماً 

عوامل    ن یدارند. ا  ن ینو  یهایاز فناور  یمندو بهره  رشیپذ  یبرا  یشتری ب  یهاتی قابل
 است.   ی نوآور  رشیو بازار مصرف آماده پذ  یقو  یهارساختیز  ،ی شامل توان مال

تجار  − کارآفر  یفرهنگ  کارآفرینیو  فرهنگ  حما  یقو  ین ی:  نوآور  تیو    ی از 
 کند.   جادیا  تکن یرشد و توسعه ف  یبرا یمناسب  ی فضا تواندیم

ا  با به  شناسا  توانندیم   یاآستانه  یها مدل  ط،یشرا  ن ی توجه  ضعف    ییبه  و  قوت  نقاط 
  یهایاستراتژ  یمختلف در طراح   ی کشورها  ی برا  ییکمک کرده و راهنما  ی و نهاد  ی اقتصاد
  گذاران استی ها و سدولت  ب، ی ترت   ن ی ارائه کنند. به ا  تکن یف  لی استفاده از پتانس  یمؤثر برا
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به   تکن یمساعدتر و رفع موانع را انجام دهند تا ف  یط ی مح جادیا  یبرا زملااقدامات   توانندیم
اقتصاد  ن یبهتر رشد  به  ممکن  کند  ینحو   ;Song & Appiah-Otoo, 2022)  کمک 

Firmansyah, et al. 2023  ) . 
مناطق مختلف ممکن است در مراحل مختلف    ا یمناطق: کشورها    ا یکشورها    یناهمگن   -3

ها را براساس  تفاوت  توانندیم  ی اآستانه  یهاقرار داشته باشند. مدل  یمال   یهایتوسعه فناور
اقتصاد بحران  لی تحل  یفناور  رشیپذ  ای  یسطح توسعه  نقاط  و  ها( را که در  )آستانه  یکنند 

فآن اثرات  اقتصاد  تکن یها  مملموس  یبر رشد   .Okoli, et al)  کنند  ییشناسا  شود،یتر 

2020) . 
که    دهندیامکان م  گذاراناستی و س   گران لی ها به تحلمدل  ن ی : الی تحل   یریپذانعطاف  -4

انعطافبه ف  رتریپذصورت  بررس  تکن ی اثرات  بهتر  ی را  درک  و  د  یکنند    ی هاکی نامیاز 
شرا  دهی چی پ اؤ م  طیو  بر  پ  ن یثر  زم.  کنند  دای رابطه  اقتصاد  تکن ی ف   نهی در  رشد    ن ی ا  ،یو 

 دارد:  تیاهم ریز لیبه دلا یریپذانعطاف
شرا  قی تطب − مدل  طیبا  مختلف    یها بخش   یبرا  توانندیم  یاآستانه  یهامتنوع: 

نهاد  ی اقتصاد ف   می تنظ   یو  اثرات  و  شرا  تکن ی شوند  در  متفاوت    ط یرا  و  خاص 
فعنوان  بهکنند.    یبررس اثرات  با    ییکشورها  یبرا  ندتوان یم  تکن یمثال، 

اقتصاد  یهارساختیز توسعه  سطح  نظارت   ی هااستیس  ای  یمتفاوت،    یمختلف 
 ها بپردازند.تفاوت نیا لی به تحل  توانندیها ممدل ن ی متفاوت باشند و ا

نقاط    یی شناسا  تیها، قابلمدل  ن ی مهم ا  یهایژگی از و  یکی نقاط آستانه:    ییشناسا −
  یهاشاخص گرید  ای یبر رشد اقتصاد تکن یها اثرات فاست که در آن 1ی اآستانه

که ممکن است تنها پس از    ی تأثیرمثال،  عنوان  به.  کندیم  ر یی وضوح تغ به  یدی کل
 مشاهده شود. ی فناور ی هارساختیسطح خاص از ز   کیبه  یاب ی دست 

  ی رخطی غ   یهاکینام یقادرند تا د  یاآستانه  یها: مدلدهی چیپ  یهاکی نامید  ل ی تحل −
  ی سازمدل  یخوبوجود داشته باشد، به  رهای متغ   ن یرا که ممکن است ب   یادهی چی و پ

عوامل    ن یتا تعاملات و روابط متقابل ب  کندیکمک م  گرانلی امر به تحل  ن ی کنند. ا
 . کنند یبررس یترقی مختلف را به شکل دق 

 
1. Critically Sensitive Points   
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ها  مدل ن یمختلف، ا یوهایسنار یسازهیشب  قی: از طرهااستی س یاب یو ارز ین یبش ی پ −
س  توانندیم احتمال  گذاراناستی به  اثرات  تا  کنند    ی اس ی س   ماتی تصم  یکمک 

  نیتدو  یترنهیبه  یها استی کرده و س  یبررس   تکن یو توسعه ف  رشیمختلف را بر پذ
 کنند. 

تنظ  یسازیفارشس − ار یپذانعطاف  ماتی و  به سادگمدل   ن ی:  براساس    توانندیم   یها 
شرا  یواقع   یهاداده کشورها    ط یو  تنظ   عیصنا  ایخاص  به    می مختلف  که  شوند 
 . شودیکاربرد بالاتر منجر م  تی با قابل یی هایری گ جهینت 

انعطاف  در آن  یاآستانه  یهامدل  یریپذمجموع،  کاربران  )تحلبه  و    لگرانی ها 
بر تعاملات    مؤثرو    دهی چی پ  طیاز شرا  ی ترتا با درک کامل  کندی( کمک مگذاراناستی س
 . (Mhlanga, 2024)  اتخاذ کنند یترو آگاهانه ترنهیبه ماتی با اقتصاد، تصم  تکن ی ف

ها و نقاط قوت در توسعه  موانع، فرصت  لیو تحل  ییبه شناسا  یاآستانه  یهااز مدل  استفاده
  ی رشد اقتصاد  کیتحر  یتر برامؤثر  یهااستی س   میبه تنظ  تواندیو م  کند یکمک م   تکن ی ف

 رساند. یاری تکن یف قیاز طر
ها بر رشد اقتصادی بررسی شده تکمدل رشد درونزا، اثر فین   کارگیریبهدر این مقاله با  

و توسعه    قی تحق  یهاتی و فعال  یانسان   هیسرما  ش یبه افزا  تواندیم  تکن ی ها، ف مدل  ن یدر ا  است.
و   یوربهره  تواندیم  تکن یف   ،یکاوو داده  ن ی آنلا   یآموزش  یها کمک کند. با ارائه پلتفرم

همچن دهد.  ارتقا  را  دانش  نوآور  یگذارهیسرما  ش یافزا  ن،ی سطح  روندها  هایدر    ی و 
ف   یقات یتحق  افزا  تواندیم  تک،ن یدر  اقتصاد  ش ی موجب  رشد  دیگر  شود.  ینرخ  طرف    ،از 
  یی که اطلاعات و تواناییجا  ؛کندیمحور کمک ماقتصاد دانش   م ی و تحک   جادی به ا  تکن ی ف

  ها یژگیو  ن ی . اشودیمحسوب م  یرقابت  تیمز  کیآنها    لیها و تحلداده  به  عیسر  ی دسترس
 کند. فای ا یزا نقش محوررشد درون  یهادر مدل تواندیم

 پیشینه پژوهش . 3
  ک ید. از  ندار  یبر رشد اقتصاد  یمثبت و منف   ی امدهای پ  ها،تکفین براساس ادبیات موجود،  

بانک  یافراد و مشاغل  ی دسترس  تک ن یطرف، ف کمتر    ی سنت  یهارا که ممکن است توسط 
 Jagtiani؛ Dolson & Jagtiani, 2021) دهد شیاند، به اعتبار افزامورد استفاده قرار گرفته

& Lemieux, 2019  .)جاد ی کمک کند و منجر به ا  یو نوآور  ینیفرتواند به کارآیم  ن یا  
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به کاهش    تواندیم  تکن ی ف   ن،یبرا. علاوه( Hau, et al., 2021)  شود  ی شغل و رشد اقتصاد
خود    اتی و گسترش عمل  دی جد  یهادر پروژه  یگذارهیاستقراض کمک کند و سرما  نه یهز

برا کند.  وکارها آسانکسب  یرا  نگران حالبااین تر  ف   ییهای،  دارد که ظهور  تک  ن ی وجود 
به کاهش در دسترس بودن اعتبار برایم شود.   رندگانی گاز وام  یانواع خاص  یتواند منجر 
با    ییوکارهابه وام دادن به کسب  یکمتر  لیممکن است تما  تکن یف  یهامثال، شرکت  یبرا
  نی هستند. ا  ریذپسکیداشته باشند که ر  ی عیآن دسته از صنا  به   ا ی  ترن ییپا  ی اعتبار  ازاتی امت 
نت   ی تعداد کم  انی تواند منجر به تمرکز اعتبار در میم مانع   جه یاز مشاغل بزرگ شود و در 

 (. Eca, et al., 2022) شود یرقابت و نوآور

انجام    (2019)  1ناسیهین عزیز ادب   ی ف یتوص  لی تحل   کی با  با هدف کشف    ات، ی و مطالعه 
  شرفت ی نشان داد که پ  ،ری خ  ایدارد    تأثیر  یاندونز  یتک بر رشد اقتصاد ن ی توسعه ف   ایآ  نکهیا
تول ن ی ف رشد  به  داخل  دی تک  افزا  ی ناخالص  مال  ش ی و  اندو  یصنعت  در  اشتغال   ی نزو رشد 

را   یاندونز  ی ناخالص داخل  دی تک تولن یاظهار داشت که توسعه ف  یکمک کرده است. و
 داده است.  ش یافزا هی روپ ونی لیتر 97/25

  ل ی و تحل   هیتجز  یبرا  نیخانوار از چ  ینظرسنج  یهااز داده  (2019)  2ژانگ و همکاران 
  ایکرد که آ  یاستفاده کرد و بررس  درآمد  عیو توزاقتصادی  بر رشد    تکن یاثرات توسعه ف 

ف چ  تکن یتوسعه  افزا  ن یدر  به    ش ی به  و کمک  درآمد  اختلاف  کاهش  خانوارها،  درآمد 
تک و درآمد خانوار  ن ی توسعه ف   ن یب   که  افتندی. آنها درری خ  ای  کندیکمک م  یمال  فراگیری
 شتری ب ییروستا یخانوارها یمثبت آن برا تأثیرکردند که  انی مثبت وجود دارد و ب یهمبستگ
شهر و روستا    یبه کاهش شکاف درآمد  تکن یکه رشد ف   یمعن  نیبه ا  ؛ است  ی شهر  یاز همتا

 کمک کرده است. 

از    یدر اندونز  یرشد اقتصاد  شبردی ا در پتک( رن ی)ف  یمال   یورآنقش فن (  2019)  نارایان
  ک یاز    تکن ی. صنعت فکندیم  ی بررسمدل رشد درونزا    کارگیریبهبا    2018تا    1998سال  
ازجمله خدمات وام، پرداخت،   ،یارائه خدمات مال  یبرا  یور آبر فن   یمبتنوکار  کسبمدل  
  ی هاآپدهد که استارتیمطالعه نشان م  ن ی. اکندیاستفاده م  یمال  ن یمأو ت  یگذارهیسرما
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مدت اثر منفی و در  البته در کوتاهمثبت دارند.    یهمبستگ  یاندونز  یتک با رشد اقتصادن ی ف
 بلندمدت اثر مثبت دارند.

مرتبط   یهایگذارهیسرما ن ییپا اری سطح بس در مقاله خود، (2020) 1ناویوکی و ساهوکو 
  ها یگذار هیکشورها و امکان گسترش سرما  گری با سطوح د  سهیدر ژاپن را در مقا  تکن یبا ف

کسب منحصربه  دیجد  یوکارهادر  ژاپنو  سرما  ،یفرد  صندوق  توض  یگذارهیمانند    ح ی را 
ی  کلان اقتصاد  یهم اثرات مثبت و هم منف  تکن ی که ف   دهدیمقاله نشان م   ن ی انتایج  .  دن دهیم

 .دارد

تک و رشد اقتصادی را بررسی کردند و همبستگی بین فین   (2021)  2کیریوا و همکاران 
فین  بین  مثبت  همبستگی  وجود  بیانگر  مانوچانتایج  و  ستی  است.  اقتصادی  رشد  و   3تک 

نشان   جینتا  اند.را بررسی نمودههند    یاد کلان اقتص  یرهای بر متغ  تکن ی ف  رشیپذ  تأثیر  ( 2022)
پذ  دهدیم به  تکن یف  رشیکه  اقتصادبهبود    منجر  و همچنبهبود    ،ی رشد    نی درآمد سرانه 

ارز رسم کنترل   نظارت  شدههند    ینرخ  اقدامات  به ساختارها  رانهی گ سخت  یاست.    ی نسبت 
نتا  تواندیم  یبر فناور  یمبتن   یمال که    دهدینشان م  جی، نتاحالبااین منجر شود.    یمثبت  جیبه 

 است. دهی ل انجام در هند به کاهش اشتغا تالی ج ید یمال ی هارشد رسانه

ها را در  ادوار تجاری مختلف بر رشد  اقتصادی  تکاثر فین   (2022)  4شاپیرو و همکاران 
های مالی بر فراگیری  ها به فعالیتتکاند. نتایج بررسی بیانگر اثر مثبت ورود فین بررسی کرده
است فین   ؛ مالی  بلندمدت  اثر  آنکه  است.  ضمن  مثبت  اقتصادی  رشد  بر  بتک    شتری ورود 

  ی شود اما منجر به نوسان نسب یم  دی منجر به کاهش نوسانات تول های مالی  به فعالیتتک  ن ی ف
  ی اقتصاد  جیبر نتا  ی مهم  اتتأثیر  تواندیبه بازار م  تکن یشود. ورود فیم  یدر اعتبار بانک   شتری ب

ب به  ات تأثیر  ن ی ته باشد. او نوسانات کلان داش  و    یداخل   ی مال  ی هاشوک  نی شدت به تعامل 
در عرصه    تک ن یحضور ف  شیاز افزا  یدارد که ناش   یبستگ   تک ن یف  یده وام  یهاکاهش نرخ

ها  شرکت  یبرا  یاعتبار  یها نهیبه کاهش هز  رمنج  تکن ی ف  شتری اعتبارات است. اگر ورود ب
بازار اعتبار  یقابل توجه   تأثیر  چی ه  تکن یتر فنشود، حضور گسترده   یچرخه تجار  ای  یبر 

 نخواهد داشت. 
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اوتو  وآپیا  می  (2022)  1سانگ  بررسی  را  مورد  اقدامات  ن ی ف  تأثیر(  1)  کنند.سه  و  تک 
  ی و استان   یامنطقه  تأثیر(  2)  ن؛ی چ   یبر رشد اقتصاد  مهی پرداخت شخص ثالث، اعتبار و ب  یفرع
ها بیانگر  یافته.  یتک و رشد اقتصادن یف  ن یب  تی( روابط علiii)   ن؛یچ  یتک بر رشد اقتصاد ن ی ف

  ی از نظر آمار مهی پرداخت شخص ثالث، اعتبار و ب یارهای رمعیو ز تکن ی ( ف 1) این است که 
توجه  تأثیر قابل  اقتصاد  یمثبت  رشد  شر  (2).  دارد  ن یچ  یبر  رشد    ن ی بالاتر  یقمنطقه  اثر 

ف  ن یبالاتر  انگی استان ژج   ن،یبراتک را دارد. علاوهن ی ف استان  ن ی اثر رشد  تک را در سطح 
رشد  از  و    یطرفه از پرداخت شخص ثالث و اعتبار تا رشد اقتصادکی  تی عل  کی  (3)دارد.  
.  ددوطرفه وجود دار  تی عل  کی  یتک و رشد اقتصادن یف  نیوجود دارد. ب  مهی به ب   ی اقتصاد

  ن یدر چ   تکن یتوسعه سالم ف  جیترو  یرا برا  یاساس   یمقاله به صراحت اصلاحات نهاد  ن یا
 . کندیم  شنهادی پ

بین فین   (2022)  2مونانگی و سیبیندی  پیوند  تک و رشد  اقتصادی  تک/بیگبه بررسی 
که  پرداخته است  این  بیانگر  نتایج  سرمااند.  حداقل  بانک،  ن  هیتمرکز  بانک،    از ی مورد 
  ی دی عوامل کل  ن عنوابه  یآورفن   ی و مقررات مربوط به نوآور  ی بازار، شمول مال  یناکارآمد

 شدند.   ییساشنا تکگی ب/تکن یاعتبار ف رشیبر پذ یگذارتأثیر یبرا
  ی گذارهیو سرما  یناخالص داخل  دی تول   ن ی رابطه ب  یبه بررس  ( 2023)  3ایسابتلی فیدان وگاز  

کانادا، آلمان،    ا،ی سنگاپور، استرال  ا،ی تانیمتحده، بر  الاتیهشت کشور پردرآمد ا  یبرا  تکن ی ف
  یمقطع  ی از وجود وابستگ  ی حاک  جی. نتاپردازدیو فرانسه م  (رژیم اشغالگر فلسطین ) لی اسرائ
  نیب  ی انباشتگرابطه هم  کی پانل،    یانباشتگآزمون هم  جیکشورهاست. با توجه به نتا  ن یدر ب

پانل گرنجر تنها در    تی عل  یرها ی مدت، متغشده است. در کوتاه  دای در بلندمدت پ  ری دو متغ
هفت   ی در ناخالص داخل دی بر تول  تک ن یف  یگذارهیمثبت سرما تأثیر شده است.   افتیآلمان 
 .ی وجود داردرابطه منف  کیو در سنگاپور  مشاهده شده استکشور 

انداز  چشم  ،ری اخ  یهادر سال  ی مال  یورآظهور فن کنند  ( بیان می2023)  مشامبا و گانی
  تأثیرتوان  یقرار داده است. نم  تأثیرشدت تحترا به(  SSA)   قایآفر  یدر جنوب صحرا  یمال

که    دهدینشان م  جیگرفت. نتا  دهیدر منطقه را ناد  یو رشد اقتصاد  یبانک  ی مال  ن ی مأآن بر ت
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تغ   هاینوآور فناور  یراتیی و  مختلف صنعت    یها( در بخش تکن ی )ف   یمال  یهایاست که 
ها شده است  بانک  یراسهام ب  یگذارهیسرما ش ی باعث افزا،  اندکرده  جاد یا  ی و بانکدار  یمال

ناچ یدرحال اثرات  سپرده  زی که  ت  یگذاربر  ا  ی بده  یمال  ن یمأو  دارد.  مطالعه    ن یبلندمدت 
اثرات آن را بر    ت یدر نها  یمال  ستم ی تک در سن یدهد که اندازه محدود فینشان م   ن یهمچن

اقتصاد  آفریقادر    یرشد  صحرای  علاوه  جنوب  است.  کرده  مطالعه    ن ی ا  ن،یبرامحدود 
  دا ی پ  ی بانک  ی مال  نی کانال تأم   قیاز طر  ی بر رشد اقتصاد  تک ن یف  ی گربر واسطه  ی مبن   ی شواهد

قادر به مقاومت در برابر   جنوب صحرای آفریقا،  ی بانک  یها ستمی س  دهد ینکرد که نشان م
  ی ساختارها  یریپذانعطاف  ها افتهی  ن ی ا  ،یطور کل هستند. به  یثبات مال  یبرا  تکن ی اختلالات ف 

اختلالا  یبانک  یمال  ن یتأم برابر  در  م  تک ن یف  ت را  اهم  دهد ینشان  بر   یمال  تیریمد  ت ی و 
  یدر جنوب صحرا  داریپا  یرشد اقتصاد  یبرا  تکن یمستمر در ف  یگذارهیمحتاطانه و سرما

 . کندیم دی تأک  قایآفر
با استفاده    1400:4تا    1370:1سال    ی فصل  هایداده  ل ی با تحل(  1403)  نیا و همکاران اعتمادی

  ها آن  یو نحوه اثرگذار  یمال  هایتکانه  ییبه شناسا  ایآستانه  یبردار  ونیاز مدل خودرگرس
اقتصاد  یرهامتغی   بر قب   یکلان  داخل  دی تول  لی از  بده  ،یناخالص  تول  ینسبت  ناخالص    دی به 

ب  یداخل نشان  یافته.  اندپرداخته  ی مال  ثباتییو  )نسبت    ی مال  هایاستی نخست، س  دهدمیها 
. دوم، تکانه مثبت وارده از سمت  شودیم  یناخالص داخل  دی( باعث کاهش تول دی به تول  یبده
ناخالص    دی به تول   یو کاهش نسبت بده  یناخالص داخل   دی منجر به کاهش تول   یمال  ثباتییب

  یمال  استی ک مثبت ساول شو  می است که در رژ  ن ی ا  کنندهانی ب   جی. سوم، نتاشودیم  یداخل
دوم شوک    میاما در رژ  شودیم  یمال  یثباتیب  ش ی ( موجب افزادی به تول   ینسبت بده  ش ی)افزا

 .    دهدیرا کاهش م یمال  یثباتیب ،یمال استی مثبت س 

 شناسی پژوهش روش . 4
های مورد  شود. ادبیات نظری مدلها بر رشد اقتصادی بررسی میتکدر این مطالعه، اثر فین 

نار مطالعه  بر  مبتنی  آن  تجربی  ادبیات  و  است  ادبیات رشد درونزا  بر  مبتنی  مقاله،  یان  انظر 
ها بر رشد اقتصادی است. به همین  تک( در حوزه اثر فین 2023( و مشامبا و گانی )2019)
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در دوره    2ها تکو آمارهای مربوط به فین   1های سالانه متغیرهای کلان اقتصادی منظور از داده
نماد  عنوان  بهدر هر سال    هاتکن ی جهت برآورد از تعداد ف استفاده شده است.    1370-1402

 ی برا  اری سه گروه مع(  2022)  3ی اساس گزارش بانک جهانبر  استفاده شده است.  تکن یف  ری متغ
 عبارتند از:  ی هاشاخص ن ی ا ت؛شده اس  ی طراح  یمال ن ینو ی هایورافن  تیفعال یری گاندازه
سهام در    قیاز طر  یمال  ن ی تأم»  اری مع  کیمشتمل بر    تکن یف  و رشد شرکت  جادیا •

 «؛ تک ن یف یها شرکت
در    ی مال  ن ی نو  یورامشتمل بر استفاده از فن   ی خدمات مال  تال ی ج یاستفاده از اشکال د •

  ن ی نو  یورا( و استفاده از فن کی صورت الکترونبه  لاتی)عرضه تسه  لاتیعرضه تسه 
 ؛ هاتوسط خانوارها و بنگاه تالیجی در پرداخت د یمال

  تلفن  ی هادستگاه  عیسر  رشیباتوجه به پذ  ،با تلفن همراهخدمات  ارائه    ی هاکانال •
 .(ا هک هوشمند )برنام  هایتلفن  یمال  یهادانلود برنامه اری همراه، مع

همه    یبرا  « تک ن یف  جادی ا»  اری تنها مع   ،یتوسط بانک جهان   شدهیمعرف  یارهای مع  انی م  در
ا  یها شرکت در  دسترس  ن ی فعال  قابل  برا  ارها ی مع  ه ی بق  زیرا  است  ی حوزه  تعداد    ی صرفاً 
  یسازمدل  یاز آنها برا  یمنداست که بهره  یقابل دسترس  یتک ن یف   یهااز شرکت  یمحدود

بنابرا آنها    تیفعال  یشده است، دوره زمان  یسع  پژوهش   ن یدر ا  ن، یرا محدود نموده است. 
 در نظر گرفته شود. هاتکن ی عملکرد ف  یبرا ن ی جانش  کیعنوان به

می بیان  اول  فرض  است.  گرفته  قرار  آزمون  مورد  فرض  چند  مطالعه  این  اثر  در  کند 
ها بر رشد اقتصادی  تککند اثر فین ها بر رشد اقتصادی پویا است. فرض دوم بیان میتکفین 

کند، اثر  متفاوت است. فرض سوم بیان میهای مختلف نرخ ارز  در شرایط تورمی، در آستانه
های مختلف نقدینگی متفاوت است.  تک بر رشد اقتصادی در شرایط تورمی، در آستانهفین 

ای  هتک بر رشد اقتصادی در شرایط  تورمی، در آستانهکند، اثر فین فرض چهارم بیان می
 مختلف شاخص قیمت سهام متفاوت است. 

ی و مدل رگرسیون  عیبا وقفه توز   یونیخودرگرسو مدل  ها از دبرای آزمون این فرضیه
است.  آستانه استفاده شده  بهای  از  مدل  هدف  آستانه  ARDLکارگیری  مدل  بررسی  و  ای 

 
1. https://www.cbi.ir/page/4275.aspx 
2. https://ecomotive.ir/startups-list/ 
3. World Bank Group 
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  کارگیریبهدر این مطالعه تلاش شده است، با  ها بوده است.  های متفاوت پویایی دادهجنبه
ها بر رشد اقتصادی، بررسی  تکن های اثر فیپویایی  1روش خودرگرسیونی با وقفه توزیعی 

های مختلف نرخ ارز،  ها بر رشد اقتصادی در شرایط تورمی، آستانهتکشود. همچنین اثر فین 
تواند متفاوت باشد. به همین دلیل در این مقاله تلاش شده  نقدینگی و شاخص قیمت سهام می

های مختلف تورم،  آستانهها در  تکاثر فین   2ای روش رگرسیون آستانه  کارگیریبهاست، با  
  م ی طور مستقتورم به  نرخ ارز، نقدینگی و شاخص قیمت سهام بر رشد اقتصادی بررسی شود.

نوآورانه    یبا ارائه خدمات مال  توانندیم  هاتکن ی. فگذاردیم   تأثیرو مصرف    دیبر قدرت خر
  ی ابیارز  ن، یرا کاهش دهند. بنابرا  ی تورم  ات تأثیرانداز،  و پس   نهیهز  تیریمد  ی مانند ابزارها

مح   تکن ی ف   تأثیر م   یهاطی در  متفاوت  تورم  ا  کهنشان دهد    تواندیبا    ها یفناور  ن یچگونه 
 کمک کنند.   یاقتصاد یداریبه پا توانندیم

قرار دهد.    تأثیروکارها را تحت  کسب  یو درآمدها  هانهیهز  تواندینرخ ارز م  راتیی تغ
ها را  چالش   نی ا  توانندیم  نه،یهزو کم  عیسر  یالمللن ی پرداخت ب   ی اهبا ارائه روش  ها تکن ی ف

  ن ی که چقدر ا  دهدیمختلف نرخ ارز نشان م  طیدر شرا  تکن ی ف  یکنند. اثرگذار  تیریمد
 .کمک کنند یو رشد اقتصاد یالمللن یبه تجارت ب توانندیها میفناور
  یها با ارائه وام  هاتکن یاشاره دارد. ف   یها و افراد به منابع مالبنگاه  یبه دسترس  ینگ ینقد 
دبههمتا خدمات  و  نقد  یدسترس   توانندیم  گریهمتا  بررس   ینگیبه  بخشند.  بهبود    تأثیر  یرا 

به    توانندیم  هایفناور  ن ینشان دهد که چطور ا  تواندیم  ینگیمختلف نقد  طیدر شرا  تکن ی ف
 کمک کنند.  یثبات مال 

با    توانندیم  هاتکن یاست. ف  یمال   یبازارها  ی دهنده سلامت کلسهام نشان  مت ی شاخص ق 
بازارها    ییکارا  ش یو افزا  گذارانهیسرما  شتری و مبادلات به ورود ب   یگذارهیدر سرما  ل ی تسه

ا  طی در شرا  تکن ی ف   تأثیر  یکمک کنند. بررس نشان دهد که    تواندیشاخص م  ن ی مختلف 
 دارند. تأثیربر ساختار و عملکرد بازارها   دیجد  یمال یها یورچگونه فنا

 تواندیم   یمختلف اقتصاد  طیدر شرا  یبر رشد اقتصاد  تکن یاثرات ف  لی مجموع، تحل  در
را درک    هایفناور  ن ی ا  یمثبت و منف   اتتأثیرکمک کند تا    ران ی گمیو تصم  گذاراناستی به س

 کنند.   یها طراح از آن یبرداربهره یبرا یمناسب یهایکرده و استراتژ

 
1. Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 
2. Threshold regression 
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های معمول کمترین مربعات  درواقع رگرسیون  خودرگرسیونی با وقفه توزیعیهای  مدل 
متغیر تبیینی در  عنوان  بههایی از متغیر وابسته و همچنین متغیرهای توضیحی را  هستند که وقفه
برای    ا وقفه توزیعیخودرگرسیونی بهای  (. اگرچه مدل Greene, 2008اند )خود جای داده

های اخیر از طریق مطالعات  اند اما در سالها در اقتصادسنجی مورد استفاده قرار گرفتهدهه
( و شین  پسران    1(1998پسران  روابط  عنوان  به  (2001)  2و همکاران و  بررسی  برای  روشی 

 اند. انباشتگی بین متغیرها، محبوبیت بیشتری یافتههم

خودرگرسیونی با  توان یک مدل  یه معمول کمترین مربعات میاگرچه با استفاده از رو
توزیعی اختصاصی    وقفه  برآوردگر  اما  برآورد کرد  توزیعیرا  وقفه  با  در    خودرگرسیونی 

تشخیص  EViewsافزار  نرم  محاسبه  و  مدل  انتخاب  ازجمله  مفیدی  از  امکانات  پس  های 
های خطی  ، مدلخودرگرسیونی با وقفه توزیعی هایمدل   دهد.برآورد را در اختیار قرار می
زمان  طور همتنها بهها هم متغیر وابسته و هم متغیرهای مستقل، نهسری زمانی هستند که در آن

اند. سه نمایش معادل برای این  دار( نیز به یکدیگر مرتبطفهبلکه از طریق مقادیر گذشته )وق 
ها وجود دارد. هر سه نمایش برای تخمین ضرایب قابل استفاده هستند اما معمولاً اولین  مدل 

ای، دومی برای استخراج رابطه بلندمدت )تعادلی( پس  دورهنمایش برای برآورد پویایی بین 
به و سومی  برآورد  میبه  مدتکوتاهرابطه  عنوان  از  رابطه    3. رودکار  چنانچه آزمون وجود 
مدت قابل تفسیر بوده و  ضرایب کوتاه  آمیز نباشد، صرفاًجمعی( موفقیتبلندمدت )الگو هم

 تحلیل بلندمدت معتبر نیست.

( برای سنجش وجود رفتار  M-TARو    TARیا    TVARای )انواع مدل رگرسیون آستانه
رژیم اثرات  و  مخغیرخطی  بههای  متغیر(  یک  مختلف  سطوح  )مثلًا  میتلف  و  کار  روند 

ها بیشتر بر مبنای  متفاوت است. این مدل  خودرگرسیونی با وقفه توزیعی ماهیتش با رویکرد  
آستانه در  متغیرها  متفاوت  رفتار  یا  ساختاری  دارند.تغییرات  تمرکز  مختلف  مدل    های 

یرخطی است که مشخصه آن،  ای گسسته یک شکل ساده از رگرسیون غرگرسیون آستانه
قطعه خطی  روابط  رژیم تعیین  تغییر  و  متغیر    4ای  یک  هرگاه  که  صورت  این  به  است؛ 

میمشاهده تغییر  معادله  ساختار  کند،  عبور  نامشخص  آستانه  یک  از  مدلشده،  های  یابد. 

 
1. Pesaran, M.H. & Shin, Y.  

2. Pesaran, M.H., et al. 

3. Help Eviews 11, Chapter 29, Pages: 321-322 

4. Regime Switching 
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بسیار پرکاربرد هستند زیرا هم برآورد و تفسیر آنها آسان است و هم ای  رگرسیون آستانه
ترین  ها ایجاد کنند. از مهمهای پیچیده را در دادههای جالب و پویاییگریتوانند غیرخطیمی

های  های تفکیک نمونه، وجود تعادلتوان به مدلمیای  رگرسیون آستانهکاربردهای مدل  
ای  و رگرسیون آستانه  1ای ای مانند خودرگرسیون آستانههای پرکاربرد آستانهچندگانه و مدل
 (. 1999Potter, 1999 & 2011; Hansen ,رد )اشاره ک 2خودانگیخته 

قابلیت مدلازجمله  این  مهم  متغیر  های  بهترین  انتخاب  برای  مدل  انتخاب  ابزارهای  ها، 
یا  آستانه رژیم  به  وابسته  متغیرهای  تعیین  امکان  و  پیشنهادی  متغیرهای  فهرست  میان  از  ای 

ی یک مدل دو رژیمی رگرسیون  راحت تواند بهمستقل از رژیم است. برای مثال، پژوهشگر می
نرمآستانه اجازه دهد  و  تعریف کند  مانند  ای خودانگیخته  تأخیر  EViewsافزاری  پارامتر   ،
پارامترهای  3بهینه  و  رژیم  به  وابسته  متغیرهای  کوواریانس  و  ضرایب  آستانه،  مقادیر   ،

ایی در مورد  هتواند بینش ای میاگرچه مدل رگرسیون آستانه  4رگرسیونی را برآورد کند. 
یک ابزار برآورد بلندمدت در  عنوان  بهرفتار متغیرها در سطوح مختلف آستانه ارائه دهد اما  

کنند که این نوع  بیان می ( 1999)  6و پاتر (  1999)  5در این زمینه، هانسن  .شودنظر گرفته نمی
بهمدل  رها  تغییر  و  نوسان  با  شرایطی  در  متغیرها  رفتار  بررسی  برای  خاص  ها  ژیمطور 

 تفاوت اصلی نیز در اهداف این دو مدل نهفته است: بنابراین    .ترند تا برآورد بلندمدتمناسب
توزیعی • وقفه  با  خودرگرسیونی  پویایی  مدل  بر  روابطهاتأکید  و  کوتاه  ،  مدت 

 احتمالاً بلندمدت 
 های متفاوت تأکید بر رفتار غیرخطی و رژیم ایمدل رگرسیون آستانه •

کنند، ظاهراً مشابه  به همین سبب، اگرچه ممکن است روابطی که هر دو مدل بررسی می
به نظر برسد اما ماهیت مدلسازی، فرضیات و نتایج قابل تفسیر در هر روش متفاوت است و  

 ست.ها بوده اهای مختلف پویایی دادهتحلیل جنبه  مطالعه حاضرهدف 
 در پژوهش حاضر:

 
1. TAR 

2. Self-Exciting Threshold Autoregression (SETAR) 

3. The Optimal Delay Parameter 

4. Eviews Help 11, Chapter 35, page: 512 

5. Hansen, B. 

6. Potter, S. 
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تک بر رشد  اثر فین های  برای بررسی پویاییخودرگرسیونی با وقفه توزیعی  مدل   •
 اقتصادی استفاده شده است. 

های مورد  استخراج آستانه متغیر  ،ای برای بررسی وجود رفتار غیرخطیمدل آستانه •
کار  به  های مختلفتک در شرایط تورمی با توجه به آستانهو تحلیل رفتار فین   نظر

 رفته است. 
هدف   تر باشد.جامع  مقالهکند تا تحلیل  در نهایت، تطبیق نتایج این دو مدل کمک می

پژوهش حاضر ارائه تصویری جامع از پویایی و رفتار متغیرها بوده است تا از زوایای مختلف  
کند تا پایداری و استحکام  کارگیری دو مدل کمک می به  پدیده مورد بررسی تحلیل شود.

 نتایج مورد تأیید قرار گیرد.
مدل وابسته در  فین متغیر  مقاله  این  در  است.  اقتصادی  مقاله، رشد  نظر  مورد  تک،  های 

عنوان متغیر توضیحی در نظر گرفته شده است. متغیرهای کنترلی، نسبت تسهیلات اعطایی  به
به بخش صنعت   اعطایی  تسهیلات  نسبت  تسهیلات،  به کل  مسکن  و  و  به بخش ساختمان 

بازرگانی،   و  خدمات  بخش  به  اعطایی  تسهیلات  نسبت  و  تسهیلات  کل  به  معدن 
های  گذاری و نرخ ارز است. سایر متغیرها نظیر نرخ سود سپرده و ارزش افزوده بخش سرمایه

 اند. ها حذف شدهداری از مدلمختلف اقتصادی به دلیل عدم معنی

مقاله   این  ب  5در  برآورد شده است. مدل نخست،  با وقفه  مدل  ه روش خودرگرسیونی 
ها بر رشد اقتصادی،  تکهای اثر فین ( برآورد شده است و پویایی1توزیعی و بر پایه رابطه )
ای و بر  چهارم  و پنجم به روش رگرسیون آستانه  های دوم، سوم،استخراج شده است. مدل

 اند.( برآورد شده2پایه رابطه )
(1 ) 𝑔𝑑𝑝𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡 = 𝛼 + ∑ 𝛾𝑖𝑔𝑑𝑝𝑡−𝑖

𝑝
𝑖=1 + ∑ ∑ (𝑋𝑗,𝑡−𝑖́

𝑞𝑗

𝑖=0
𝑘
𝑗=1 𝛽𝑗,𝑖 +

𝑌𝑗,𝑡−𝑖𝛼𝑗,𝑖) + 𝜖𝑡 
داخلی،  𝑔𝑑𝑝𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡  که ناخالص  تولید  متغی   𝑋𝑗,𝑡−𝑖́  رشد  بر  و   رهایمشتمل  توضیحی 

𝑌𝑗,𝑡−𝑖 .کنترلی است 
 است. (2)های دوم، سوم و چهارم براساس رابطه مدلساختار کلی 

(2 ) 𝑔𝑑𝑝𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 = 𝛽0𝑇𝑅𝑖𝑡 + ∑ 𝛽𝑖
𝑖=3
𝑖=1 𝑛𝑜𝑛𝑇𝑅𝑖𝑡 

𝑻𝑹𝒊𝒕  ای است که در این مقاله نرخ تورم، نقدینگی، نرخ ارز و شاخص قیمت  متغیر آستانه
 سایر متغیرهای اثرگذار بر رشد اقتصادی هستند. 𝑛𝑜𝑛𝑇𝑅𝑖𝑡  سهام است.
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گیری شده  همخطی بین برخی متغیرها اندازه  نبودنهمبستگی بین متغیرها برای اطمینان از  
دهد همبستگی بین نسبت تسهیلات اعطایی به بخش ساختمان و مسکن  است. نتایج نشان می

با   برابر  صنعت  بخش  به  اعطایی  تسهیلات  نسبت  تسهیلات  11/0و  نسبت  بین  همبستگی   ،
، 03/0  سکن و نسبت تسهیلات اعطایی به بخش خدمات برابر بااعطایی به بخش ساختمان وم

همبستگی بین نسبت تسهیلات اعطایی به بخش صنعت و معدن و نسبت تسهیلات اعطایی به  
 است که بیانگر همبستگی اندک این متغیرهاست.  12/0 بخش خدمات و بازرگانی برابر با

آزمون ریشه واحد است.    یعی روش خود رگرسیونی با وقفه توز  کارگیریبهاولین فرض  
  متغیرها   همه  اگرتوان از روش خودرگرسیونی با وقفه توزیعی استفاده کرد که  در شرایطی می

  متغیرها   از  برخی  اگر   شوند یا  مانا  اول  مرتبه  تفاضل  با  متغیرها  همه  اگر  باشند یا  مانا  سطح  در
(I(2 .)))  باشند  2  مرتبه  تفاضل  نوع  از  نباید  متغیرها  ،باشند  مانا  اول  تفاضل  در  برخی  و  سطح  در

  زمانی سری  هایمدل  در  مانایی  آزمون  مختلف  هایروش  از  هاداده  مانایی  تشخیص  برای
آزموندر روش سری.  شودمی  استفاده از  دیکی زمانی  معمولی  -های  دیکی1فولر  فولر   -، 
و الیوت، روتنبرگ،    4شین  - اسمیت   - فیلییپس   - ، کیاتکوسکی3پرون  -، فیلیپس2یافته تعمیم

نقدینگی،  استفاده می  5اپتیمال   -استاک پوینت  شود. متغیرهای رشد تولید ناخالص داخلی، 
گذاری در  تسهیلات و سرمایه  کل  به   مسکن  و  ساختمان   بخش   به   اعطایی  تسهیلات   نسبت

نسبت قیمت سهام،  مانا هستند. تورم، شاخص  مبدأ  از    به   اعطایی  تسهیلات  سطح و عرض 
به کل    کل  به   معدن  و  تصنع  بخش  به بخش خدمات  اعطایی  تسهیلات  نسبت  تسهیلات، 

 مانا هستند.    گیری، با یکبار تفاضلتسهیلات
  

 
1. Augmented Dicky-Fuller 
2. Dicky-Fuller GLS(ERS) 
3. Phillips-perron 
4. Kwiatkowski-philips-schmidth-shin 
5. Elliott-Rothenberg-Stock Point- Optimal 
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 . نتايج آزمون ريشه واحد 2جدول 

 
فولر    - ی ک ی د 

 ی معمول 
فولر    - ی ک ی د 

 افته ی م ی تعم 
 پرون   پس ی ل ی ف 

  - ی اتکوسک ی ک 
   - پس یی ل ی ف 
 ن ی ش   - ت ی اسم 

روتنبرگ،    وت، ی ال 
  - نت ی استاک پو 
 مال ی اپت 

I(0)/I(1) 

 رشد اقتصادی 
8٫486773 -

 * ***،**، 
 [0٫0000 ] 

4٫525283 
 ***،**،* 

 [0٫0001 ] 

5٫836060 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

0٫398673 
 **،* 

 [0٫0016 ] 

4٫600583 
 ****،**،* 

داری در سطح  معنی 
 و عرض از مبدأ 

 تورم 
9٫527064 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

2٫665755 
 ***،** 

 [0٫0163 ] 

6٫565418 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

0٫308139 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

1٫958949 
 ***،**،* 

 [0٫0091 ] 

داری با یکبار  معنی 
گیری و  تفاضل 

 عرض از مبدأ 

 نقدینگی 
5٫899121 - 
 ***،**،* 

 [0٫0001 ] 

3٫399711 - 
 ***،**،* 

 [0٫0020 ] 

3٫324306 - 
 ***،** 

 [0٫0229 ] 

0٫083303 
 *٫** ٫ *** 
 [0٫0000 ] 

1٫585444 
 ***،**،* 

 

داری با یکبار و  معنی 
 عرض از مبدأ 

 شاخص قیمت سهام 
15٫40946 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

1٫977294 - 
 ***،**،* 

 [0٫0696 ] 

6٫271765 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

0٫079793 
 ***،**،* 

 [0٫0043 ] 

1٫072417 
 ***،**،* 

داری با یکبار  معنی 
گیری و  تفاضل 

 عرض از مبدأ 
تسهیلت اعطایی به  نسبت  

بخش ساختمان و مسکن  
 به کل تسهیلت 

4٫426556 - 
 ***،**،* 

 [0٫0016 ] 

1٫622663 - 
 *** 

 [0٫0159 ] 

4٫282150 - 
 ***،**،* 

 [0٫0023 ] 

0٫564032 
 * 

 [0٫0000 ] 

3٫802038 
 *** 

داری در سطح  معنی 
 و عرض از مبدأ 

نسبت تسهیلت اعطایی به  
بخش صنعت و معدن به  

 کل تسهیلت 

5٫577710 - 
 ***،**،* 

 [0٫0001 ] 

5٫384817 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

6٫802848 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

0٫409099 
 **،* 

 [0٫0080 ] 

1٫919155 
 * 

  یکبار   با   داری معنی 
  و   گیری تفاضل 
 مبدأ   از   عرض 

نسبت تسهیلت اعطایی به  
بخش خدمات به کل  

 تسهیلت 

5٫460832 - 
 ***،**،* 

 [0٫0001 ] 

5٫139174 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

5٫814039 - 
 *٫** ٫ *** 
 [0٫0000 ] 

0٫234246 
 ***،**،* 

 [0٫0504 ] 

2٫089114 
 ***،** 

  یکبار   با   داری معنی 
  و   گیری تفاضل 
 مبدأ   از   عرض 

 گذاری سرمایه 
7٫629262 - 
 ***،**،* 

 [0٫0000 ] 

4٫263539 - 
 ***،**،* 

 [0٫0002 ] 

4٫254518 - 
 ***،**،* 

 [0٫0024 ] 

0٫077931 
 ***،**،* 

 [0٫0519 ] 

2٫493085 
 ***،**،* 

 

داری در سطح  معنی 
 و عرض از مبدأ 

 ٪ 10داری در سطح ***معنی، ٪5داری در سطح **معنی، ٪1داری در سطح  معنی*

 پژوهش  های یافته: مأخذ
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، آزمون ریشه واحد در صورت وجود شکست ساختاری انجام شده است.  2در جدول  
این آزمون این است که در مقاله حاضر از آستانه بحرانی برخی متغیرها    کارگیری بهدلیل  

 عنوان متغیر توضیحی استفاده شده است. به

 . آزمون ريشه واحد با وجود شکست ساختاري 3جدول 
 Prob I(0)/I(1) آزمون ریشه واحد در شرایط شکست  

 داری در سطح و عرض از مبدأ معنی <0٫01 *،**،*** -9٫25 رشد اقتصادی 

 تورم 
7٫69 - 

 ***،**،* 
 

0٫01> 
گیری و  داری با یکبار تفاضلمعنی

 عرض از مبدأ 

 نقدینگی 
8٫31 - 

 ***،**،* 
 

0٫01> 
گیری و  داری با یکبار تفاضلمعنی

 مبدأ عرض از 

 شاخص قیمت سهام 
9٫72 - 

 ***،**،* 
 

0٫01> 
گیری و  داری با یکبار تفاضلمعنی

 عرض از مبدأ 

نسبت تسهیلات  
اعطایی به بخش  

ساختمان و مسکن به  
 کل تسهیلات 

6٫56 - 
 ***،**،* 

 
 داری در سطح و عرض از مبدأ معنی <0٫01

نسبت تسهیلات  
اعطایی به بخش  

صنعت و معدن به کل  
 تسهیلات 

6٫07 - 
 ***،**،* 

 
0٫01> 

  و گیری تفاضل  یکبار با داریمعنی
 مبدأ  از عرض

نسبت تسهیلات  
اعطایی به بخش  
خدمات به کل  

 تسهیلات 

6٫65 - 
 ***،**،* 

 
0٫01> 

  و گیری تفاضل  یکبار با داریمعنی
 مبدأ  از عرض

 گذاری سرمایه 
8٫49 - 

 ***،**،* 
 مبدأ داری در سطح و عرض از معنی <0٫01

 ٪ 10داری در سطح ***معنی، ٪5داری در سطح **معنی، ٪1داری در سطح  معنی*

 پژوهش  های یافته: مأخذ
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اجزا  اولین فرض این است که    شوند.ها بررسی و آزمون میدر این قسمت فروض مدل 
  استفاده    1جارکوبرا   آماره  از  نرمال  توزیع  آزمون  باید دارای توزیع نرمال باشند. برایاخلال  

است که فرضیه صفر این آزمون، بیانگر نرمال بودن   χ2  توزیع دارای  جاکوبرا  آماره.  شودمی
با توجه به نتایج، فرضیه  ها است. ها است که پذیرش فرضیه صفر بیانگر نرمال بودن داده داده

 ها دارای توزیع نرمال است. توان رد کرد و پسماندهای مدلصفر را نمی

 آزمون نرمال بودن  .4جدول 
 Jarque-Bera Probablity 

(: برآورد به روش  1مدل )
 خودرگرسیونی با وقفه توزیعی 

0٫540231 0٫763291 

(: برآورد به روش  2مدل )
)با تأکید بر   ایرگرسیون آستانه

 تورم( 
2٫107047 0٫348707 

(: برآورد به روش  3) مدل
)با تأکید بر   ایآستانهرگرسیون 

 نرخ ارز( 
0٫476847 0٫787869 

(: برآورد به روش  4مدل )
)با تأکید بر   ایرگرسیون آستانه

 نقدینگی( 
0٫375098 0٫828989 

(: برآورد به روش  5مدل )
)با تأکید بر   ایرگرسیون آستانه

 شاخص قیمت سهام( 
0٫302450 0٫859654 

 پژوهش  های یافته: مأخذ

فرض   دادهدومین  که  است  باشند.این  همسان  واریانس  باید  واریانس    ها  آزمون  برای 
براچ2ناهمسانی  آزمون  از  Godfrey, 1979; Pagan & Breusch ,)  3گادفری -پاگان  -، 

که فرضیه صفر این آزمون بیانگر واریانس همسانی است که پذیرش   شوداستفاده می  (1978
بیانگر این است که داده نتایجفرضیه صفر  شود،  مشاهده می  ها واریانس همسان هستند. از 

 ها واریانس همسان هستند.و مدل  توان رد کردرا نمیفرضیه صفر 

 
1. Jarque-Bera 
2. Heteroskedasticity Tests 
3. Breusch, T.S., et al. 



 1404 تابستان | 103شماره  | 30سال   |های اقتصادی ایران پژوهش | 164

 آزمون واريانس نا همسانی .5جدول 

 
F-statistic 

[prob] 
Obs*R-squared 

[prob] 

Scaled explained 
SS 

[prob] 
(: برآورد به روش  1) مدل

خودرگرسیونی با وقفه  
 توزیعی

1٫770917 
[0٫1561 ] 

15٫12786 
[0٫1767 ] 

3٫707574 
[0٫9777 ] 

(: برآورد به روش  2مدل )
)با  یاآستانه ونیرگرس
 بر تورم(   دیتأک

5٫231195 
[0٫2699 ] 

18٫74073 
[0٫4790 ] 

13٫36228 
[0٫1638 ] 

(: برآورد به روش  3) مدل
)با  ایرگرسیون آستانه

 تأکید بر نرخ ارز(

4٫914785 
[0٫8997 ] 

19٫55541 
[0٫9896 ] 

7٫280472 
[0٫3799 ] 

(: برآورد به روش  4مدل )
)با  یاآستانه ونیرگرس
 ( ینگیبر نقد  دیتأک

2٫686296 
[0٫1359 ] 

13٫82514 
[0٫1544 ] 

6٫251589 
[0٫5107 ] 

(: برآورد به روش  5مدل )
)با  ایرگرسیون آستانه

تأکید بر شاخص قیمت  
 سهام( 

1٫3751171 
[0٫2635 ] 

10٫31334 
[0٫2437 ] 

6٫121756 
[0٫6336 ] 

 پژوهش  های یافته: مأخذ

ها باید خودهمبسته باشند. برای بررسی خودهمبستگی از  سومین فرض این است که داده
براچ می  1گادفری  -آزمون  که  استفاده  است  این  بیانگر  آزمون  این  صفر  فرضیه  که  شود 

های مورد بررسی  خودهمبستگی وجود ندارد. رد این فرضیه بیانگر وجود خودهمبستگی داده
ها همبستگی  توان رد کرد و مدلنتایج بررسی بیانگر این است که فرضیه صفر را میاست.  

 سریالی ندارند.

که مدل باید دارای فرم تبعی مناسب باشد. برای تشخیص اینکه آیا  چهارمین فرض است  
شود. فرضیه صفر این  استفاده می 2مدل دارای فرم تبعی مناسب است یا خیر از آزمون رمزی 

آزمون بیانگر  عدم فرم تبعی غلط مدل است و پذیرش آن به مفهوم ثبات مدل و تأیید فرم 

 
1. Breusch-Godfrey 
2. Ramsey RESET 
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توان پذیرفت و انگر این است که فرضیه صفر را مینتایج بررسی این آزمون بی تبعی است.  
 . با ثبات همراه استهای مورد بررسی مقاله مدل 

 . آزمون سريال همبستگی 6جدول 

 F-statistic 
[prob] 

Obs*R-squared 
[prob] 

(: برآورد به روش خودرگرسیونی با 1مدل )
 وقفه توزیعی 

0٫878658 
[0٫4386 ] 

3٫096105 
[0٫2127 ] 

 ونی(: برآورد به روش رگرس 2مدل )
 بر تورم(   دی)با تأک یا آستانه

1٫765302 
[0٫1956 ] 

4٫317794 
[0٫1155 ] 

(: برآورد به روش رگرسیون 3) مدل
 )با تأکید بر نرخ ارز( ایآستانه

7٫313560 
[0٫2207 ] 

12٫67254 
[0٫8481 ] 

 ونی(: برآورد به روش رگرس 4مدل )
 ( ینگیبر نقد  دی)با تأک یا آستانه

0٫477479 
[0٫6269 ] 

1٫304886 
[0٫5208 ] 

(: برآورد به روش رگرسیون 5مدل )
 )با تأکید بر شاخص قیمت سهام(  ایآستانه

0٫089300 
[0٫9149 ] 

0٫265529 
[0٫8757 ] 

 پژوهش  های یافته: مأخذ

 . آزمون ثبات مدل 7جدول 

 t-statistic 
[prob] 

F-statistic 
[prob] 

Likelihood ratio 
[prob] 

(: برآورد به روش  1مدل )
 ی عیبا وقفه توز  یونیخودرگرس

2٫966040 
[0٫1002 ] 

8٫797395 
[0٫1002 ] 

12٫67731 
[0٫689240 ] 

(: برآورد به روش  2مدل )
بر   دی )با تأک یاآستانه ونیرگرس

 تورم( 

0٫146449 
[0٫8850 ] 

0٫021447 
[0٫8850 ] 

0٫030623 
[0٫8611 ] 

(: برآورد به روش  3) مدل
)با تأکید بر   ایرگرسیون آستانه

 نرخ ارز( 

0٫146449 
[0٫8850 ] 

0٫021447 
[0٫8850 ] 

0٫030623 
[0٫8611 ] 

(: برآورد به روش  4مدل )
بر   دی )با تأک یاآستانه ونیرگرس

 ( ینگینقد

0٫775638 
[0٫4462 ] 

0٫601615 
[0٫4462 ] 

0٫809367 
[0٫3683 ] 

(: برآورد به روش  5مدل )
)با تأکید بر   ایرگرسیون آستانه

 شاخص قیمت سهام( 

0٫131727 
[0٫8965 ] 

0٫017352 
[0٫8965 ] 

0٫024778 
[0٫8749 ] 

 پژوهش  های یافته: مأخذ
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 ها  يافته. 5
  ی عیبا وقفه توز  ی ونی از روش خودرگرس  یبر رشد اقتصاد  تکن ی اثر ف   یها ییایپو  یبررس  یبرا

  R2 ی مدل برآورد شده دارا (،1حاصل از برآورد مدل ) جی استفاده شده است. با توجه به نتا
معنا به  که  است  توض  یبالا  مدل  یرهای متغ  ی بالا  حی قدرت  است.  ن  مستقل   ز ی برآوردشده 

 .  کندیم  تیرا در مورد جمله خطا رعا کی فروض کلاس 

 ( ARDL(4,2))ها بر رشد اقتصادي تک هاي اثر فین . پويايی 8جدول 
 t probآماره  ضرایب  ( 1) مدل

رشد اقتصادی با یک 
 وقفه 

0٫342500 2٫680559 0٫0171 

 0٫0067 2٫119218 0٫014345 رشد اقتصادی با دو وقفه 
 0٫0003 4٫646802 0٫610314 رشد اقتصادی با سه وقفه 
رشد اقتصادی با چهار  

 وقفه 
1٫965432 8٫161225 0٫0000 

 0٫0000 8٫316874 0٫506863 تک فین
 0٫0014 3٫921903 0٫153580 تک با یک وقفه فین
 0٫0000 8٫326366 0٫376276 تک با دو وقفه فین

 0٫0494 2٫612396 0٫240108 گذاری سرمایه
تسهیلت اعطایی به 

بخش ساختمان و مسکن  
 به کل تسهیلت 

0٫171776 1٫851288 0٫0839 

تسهیلت اعطایی به 
بخش صننعت و معدن به  

 کل تسهیلت 
0٫104010 3٫392968 0٫0699 

تسهیلت اعطایی به 
بخش خدمات و 

 بازرگانی به کل تسهیلت 
0٫320463 2٫549100 0٫0422 

R-squred 0٫915821   

Adjusted R-squred 0٫859701   

D-W 1٫879292   
 پژوهش  های یافته: مأخذ
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تک و رشد اقتصادی  رابطه مثبت بین فین نشان داده شده است،  7که در جدول  همانطور
کمتر    یسنت  یهارا که ممکن است توسط بانک  یافراد و مشاغل  یدسترس  تکین فوجود دارد.  

کمک    یو نوآور  ین یبه کارآفر  تواندیم  ن ی دهد. ا  شیافزا  لات ی اند، به تسه پوشش داده شده
به ا اقتصاد  جادیکند و منجر  به کاهش    تواندیم  تکن یف  ن،یبراشود. علاوه  یشغل و رشد 

خود    اتی و گسترش عمل  دی جد  یهادر پروژه  یگذارهیاستقراض کمک کند و سرما  نه یهز
برا کند.  وکارها آسانکسب  یرا  نگران حالبااین تر  دارد    ییهای،  ف   کهوجود    تکن ی ظهور 

شود.   رندگانی گاز وام  یانواع خاص  یبرا  لاتیکاهش در دسترس بودن تسهمنجر به    تواندیم
با    ییوکارهابه وام دادن به کسب  یکمتر  لیممکن است تما  تکن یف  یهامثال، شرکت  یبرا
منجر    تواندیم  ن یهستند، داشته باشند. ا  ریپذسکیکه ر  یعیصنا  ای  ترن ییپا  یاعتبار  ازاتی امت 

تسه تمرکز  م  لاتیبه  کم  انی در  نت   یتعداد  در  و  بزرگ شود  مشاغل  و   جهی از  رقابت  مانع 
  تکن ی ف  یهاشرکت یرقابت از سو ش ی است که افزا ن یا گریبالقوه د یشود. نگران ینوآور

منجر به کاهش    تواندیامر به نوبه خود م  ن ی ها شود. ابانک  یمنجر به کاهش سودآور   تواندیم
  ی طور بالقوه رشد اقتصاددارند، شده و به  اری وام دادن در اخت  یها براکه بانک  یاهیسرما  زانی م

 ند کند. را ک  

ادب   اگر افزا  ن ی ا  انگری ب  ینظر  ات ی چه  که  م   ش ی است  ارز  نمودن    تواندینرخ  ارزان  با 
  ری نظ   یاشده صادرات، منجر به بهبود صادرات شود اما در کشور در حال توسعه  تماممتی ق
  یکالاها  ن یتأم  نهیهز  تواندینرخ ارز م  ش ی آنها وابسته به واردات است، افزا  دی که تول   رانیا

ن افزا  دی تول  از ی مورد  اقتصاد   ش ی را  و رشد  نتا  یداده  که  نشان    ج یرا کاهش دهد. همانطور 
اث  دهد،یم ارز  منفنرخ  اقتصاد  یر  رشد  سرما  یبر  کل به  یگذار هیدارد.  افزا  یطور    شیبا 

  ،یاثرات جانب  جادیا  ،تعادل عرضه و تقاضا  ،گسترش محدوده بازار  ،دی عوامل تول  یوربهره
  یو رشد اقتصاد  دی تول   ش ی سطح رفاه باعث افزا  ش ی افزا  نی چنبهتر و هم  ی رقابت  ط یشرا  جادیا
مثبت    یبر رشد اقتصاد  یگذارهیاثر سرما  شود،ی مشاهده م  7. همانطور که در جدول  شوندیم

 است.

  نیقرار دهند. ا  تأثیررا تحت    ی رشد  اقتصاد  توانندیکانال م  5  ق یاز طر  یمال  ی هاواسطه
از: فراهمکانال پها عبارتند  بر سرما  ی از اجرا  شیکردن اطلاعات  نظارت    ، یگذارهیطرح، 
  قیها از طرکانال  ن یمبادلات کالا و خدمات. ا  لی انداز و تسه پس   ییجابجا  سک،یر  تیریمد

  گر، ی. به عبارت دگذارندیم  تأثیر  یبر رشد اقتصاد  دیجد  یآور و ابداعات فن   هیانباشت سرما
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وجود    طیدر شرا  گذارانهیاندازکنندگان به سرمامنابع را از پس   یمال  انیجر یمال  ی هاواسطه
تسه اطلاعات  تقارن  اقتصادنمو  ل ی عدم  رشد  و  تسر  ی ده  در  ندینمایم  عیرا  که  همانطور   .

اثر تسه  هنشان داد  7جدول   اقتصاد  یها به بخش   ییاعطا  لاتیشده است،  مثبت    یمختلف 
به    ییاعطا  لاتیاز اثر تسه   ش یب  یبه بخش خدمات و بازرگان   ییاعطا  لاتیاست و اثر تسه 

 است.  یاقتصاد یهابخش  ریسا

اند، متغیرهای تورم، نرخ ارز،  ای برآورد شدههایی که به روش رگرسیون آستانهدر مدل
عنوان متغیر وابسته به  تک بهای، فین عنوان متغیرهای آستانهنقدینگی و شاخص قیمت سهام به

گذاری و نسبت تسهیلات اعطایی به بخش ساختمان و  آستانه و متغیرهای نرخ ارز، سرمایه
تسهیلات، نسبت تسهیلات اعطایی به بخش صنعت و معدن به کل تسهیلات و  مسکن به کل 

عنوان متغیر غیروابسته به آستانه  نسبت تسهیلات اعطایی به بخش خدمات به کل تسهیلات به
 نشان داده شده است.   8ها در جدول اند. نتایج حاصل از برآورد مدلدر نظر گرفته شده

 اي هاي رگرسیون آستانه نتايج مدل  .9جدول 
 ( 5مدل ) ( 4) مدل ( 3) مدل ( 2) مدل 

 تورم <25٫399999 ای متغیر آستانه
نرخ  <9667

 ارز
 نقدینگی<4606935

شاخص  <9821
 قیمت سهام 

 تک فین
0٫030179 

(2٫248727 ) 
[0٫0243 ] 

0٫286939 
(4٫794427 ) 
[0٫0001 ] 

0٫049330 
(1٫402314 ) 
[0٫1742 ] 

0٫159076 - 
(6٫067203- ) 

[0٫0000 ] 

 تورم >25٫399999 ای متغیر آستانه
نرخ <26059
 9667<ارز

 4606935<نقدینگی<6395504
62532>  
  متیشاخص ق 

 9821<سهام

 تک فین
0٫078342 - 

(2٫629285- ) 
[0٫0150 ] 

0٫148459 
(3٫007029 ) 
[0٫0065 ] 

0٫201107 - 
(4٫173813- ) 

[0٫0004 ] 

0٫123455 
(5٫987781 ) 
[0٫0000 ] 

 ....  ای متغیر آستانه
نرخ <32810

 26059<ارز
 نقدینگی >6395504

شاخص >62532
 قیمت سهام 

 ....  تک فین
0٫071049 - 

(1٫959452 ) 
[0٫0629 ] 

0٫019286 - 
(-3٫573525 ) 

[0٫0571 ] 

0٫038849 
(3٫140764 ) 
[0٫0047 ] 
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 اي آستانه هاي رگرسیون . نتايج مدل10جدول   ادامه 
 ( 5مدل ) ( 4) مدل ( 3) مدل ( 2) مدل 

 ....  ای متغیر آستانه
نرخ >3280
 ارز

 ....  .... 

 ....  تک فین
0٫70110 

(2٫525107 ) 
[0٫0193 ] 

 ....  .... 

 نرخ ارز
0٫023870 - 

(2٫801646- ) 
[0٫0310 ] 

 .... 
0٫203801 - 

(3٫283450- ) 
[0٫0133 ] 

0٫222693 - 
(3٫278793- ) 

[0٫0143 ] 

 گذاری سرمایه
0٫201762 

(4٫278817 ) 
[0٫0003 ] 

0٫348706 
(2٫888715 ) 
[0٫0383 ] 

0٫036322 
(1٫605285 ) 
[0٫1234 ] 

0٫484350 
(2٫482954 ) 
[0٫0000 ] 

تسهیلت اعطایی  
به بخش ساختمان 
و مسکن به کل  

 تسهیلت 

0٫427682 
(2٫547940 ) 
[0٫0353 ] 

0٫005314 
(2٫093002 ) 
[0٫0267 ] 

0٫014976 
(3٫081983 ) 
[0٫0291 ] 

0٫082599 
(3٫677892 ) 
[0٫0013 ] 

تسهیلت اعطایی  
به بخش صنعت و  

معدن به کل  
 تسهیلت 

0٫093286 
(3٫801646 ) 
[0٫0310 ] 

0٫015727 
(3٫465972 ) 
[0٫0458 ] 

0٫418978 
(2٫004354 ) 
[0٫0669 ] 

0٫011328 
(2٫749983 ) 
[0٫4612 ] 

تسهیلت اعطایی  
به بخش خدمات  

 تسهیلت به کل  

0٫012153 
(2٬611007 ) 
[0٫0472 ] 

0٫030794 
(3٫168669 ) 
[0٫0676 ] 

0٫011121 
(2٫06159 ) 
[0٫0000 ] 

0٫013875 
(3٫381917 ) 
[0٫0180 ] 

R-squred 0٫848813 0٫836168 0٫972900 0٫967269 
Adjusted R-

squred 
0٫809373 0٫784040 0٫962576 0٫956854 

D-W 1٫787417 2٫488845 2٫535772 1٫959656 
 پژوهش  های یافته: مأخذ

بیانگر این است که   2ای است. نتایج حاصل از برآورد مدل تورم متغیر آستانه 2در مدل 
تقریباً آستانه  دارای یک  باشد،    39/25  تورم  آستانه  از  کمتر  تورم  اگر  که  است  درصدی 

تک اثر منفی بر اثر مثبت بر رشد اقتصادی دارد اما با گذشتن تورم از آستانه، فین   تکفین 
گذاری  رشد اقتصادی دارد. در شرایط تورمی بیش از آستانه، به دلیل افزایش هزینه سرمایه
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اما در شرایط  صادی را کاهش میها، رشد اقت تکدر این حوزه و کاهش فعالیت فین  دهد 
تورمی کمتر از آستانه، با بهبود دسترسی به خدمات مالی، تأمین مالی تولید افزایش یافته و  

تورم بالا    های مختلف این موضوع قابل بررسی است.یابد. از جنبهرشد اقتصادی بهبود می
خر قدرت  کاهش  ممصرف  دیباعث  وقت شودیکنندگان  افزابه  هامتی ق  ی .    شیسرعت 

دسترس   ی حت   ابند،ییم مال   یبا وجود  به خدمات  ممکن  مصرف  تال،یجی د  یآسان  کنندگان 
  ل ی و تسه دنی که معمولاً بر سرعت بخش هاتکن یبه خرج کردن نداشته باشند. ف یلیاست تما

  ش ی افزا  یلازم برا  زهی انگ  توانندینم  ط یشرا  ن ی در ا  کنند،یتمرکز م  یمال   اتمعاملات و خدم
امصر فراهم کنند که  اقتصاد   تواندیم  ن ی ف را  با    یهاطیمنجر شود. مح  یبه کاهش رشد 

  ها تکن یف  ،یط یشرا  ن یهمراه هستند. در چن   یو مال  یاقتصاد  دیتورم بالا اغلب با نوسانات شد
 رایها پاسخ دهند زبازار و کاربران را بشناسند و به آن  یازهای ن  یممکن است نتوانند به درست

  سکیر  ، یتورم  ط یدر شرا  تر کند.را مشکل  یزیرو برنامه  ی ن یبش یپ  تواندیم  ادینوسانات ز
کنندگان و  و مصرف  افتهیپول کاهش    ی وربهره  رایز  ابدییم   ش ی ها افزاعدم بازپرداخت وام

مال کسب مشکلات  با  مهروب  یشتری ب  ی وکارها  اشوندیرو  م  ن ی.  خدمات    تواندیمسئله  بر 
در    منجر شود.  امآنها در ارائه و  ییبگذارد و به کاهش توانا  یمنف  تأثیر  هاتکن ی ف   یاعتبار
  هاتکن یف  ی. وقت ابدییکاهش م  یطور کل به  یمال  ستمی اعتماد به س  د،یشد  یتورم  یهادوره
  ن ی هستند، ممکن است با کاهش اعتماد کاربران مواجه شوند که ا ی مال ستمی س  ن ی از ا یبخش
  ها تکن یکه فیدرحال  ن،یبنابرا  ها را کاهش دهد.و استفاده از خدمات آن  رشیپذ  تواندیم

تورم    طیدارند اما در شرا  یاقتصاد  ییکارا ش یو افزا  یبهبود خدمات مال  یبرا  ییبالا  لی پتانس
 کنند.  جادی ا یبر رشد اقتصاد یجه شوند که اثرات منف موا ییهابالا ممکن است با چالش 

ای در نظر گرفته شده است. نتایج بررسی بیانگر  عنوان متغیر آستانه، نرخ ارز به3در مدل  
های ارز کمتر از  که در نرخآستانه برای نرخ ارز است. نتایج بررسی بیانگر این است  3وجود  
تک بر  ، اثر فین 33810های ارز بیش از در نرخ تک بر رشد اقتصادی مثبت واثر فین  33810

  - افزارها در دو حوزه دسترسی به خدمات مالی و نرمتکرشد اقتصادی منفی بوده است. فین 
افزاری و  های نرمتواند هزینه تأمین زیرساختافزار فعال هستند. افزایش نرخ ارز میسخت
زایش دهد. به همین دلیل در سطوح نرخ  افزاری را به دلیل وابستگی آنها به واردات افسخت

نرخ    های مختلف این موضوع قابل بررسی است. جنبه  ارز بالا، رشد اقتصادی منفی است. از 
واردات    نه یاست که هز  یخارج   یدر برابر ارزها  یضعف ارز داخل  ی ارز بالا معمولاً به معنا
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افزا را  خدمات  و  ادهدیم   ش یکالاها  م  ن ی.  واردات   تواندیموضوع  و    جادیا  یتورم  کند 
اول   یی وکارهاکسب  یهانهیهز مواد  به  تجه   هی که  افزا  یواردات   زاتی و  را    ش ی وابسته هستند 

  ن،ی طور مؤثر کاهش دهند و بنابرارا به  یانهی موانع هز  ن یممکن است نتوانند ا  هاتکن یدهد. ف
 ی داریاز ناپا  یااغلب نشانهبالا    ینرخ ارزها    داشته باشند.  یاقتصاد  تیدر بهبود وضع  یاثر کم
ا  ی اقتصاد هم در بخش    د،یجد  یهایگذار هیبه کاهش سرما  تواندیم   یداریناپا  نیاست. 
سا  یمال  یهایفناور در  هم  اطمبخش   ریو  عدم  شود.  منجر   تواندیم  یاقتصاد  نانی ها، 
 د یجد  ی هایفناور  رشیپذ  زانی م قرار دهد و    تأثیررا تحت    ی گذار هیسرما  یهایری گمیتصم
 ت یرینرخ ارز، مد  دیشد  یها با نوسان  یاقتصاد  یهاطیدر مح  را کاهش دهد.  هاتکن ی مانند ف

که بر   تکن یف  یها. پلتفرمشودیم  تردهی چیکنندگان پوکارها و مصرفکسب  یبرا  سکیر
طور  مختلف تمرکز دارند، ممکن است نتوانند به  ی به بازارها  ی ها و دسترستراکنش   ل ی تسه

 دیامکانات جد  توانندیم  هاتکن یکه ف یدرحال   ن،یبنابرا  کنند.  تیریرا مد  هاسکیر  ن یمؤثر ا
  یبه محدودساز  تواندیم  داریناپا  یاقتصاد  طیفراهم کنند، نرخ ارز بالا و شرا  یاو نوآورانه

 . منجر شود یها بر رشد اقتصاد اثرات مثبت آن

ها بر رشد  تکای در نظر گرفته شده است. اثر فین در مدل چهارم، نقدینگی متغیر آستانه
 6395504اقتصادی در سطوح مختلف نقدینگی متفاوت است. در سطوح نقدینگی بیش از  

تر از آن اثر مثبت است. در سطوح  تک بر رشد اقتصادی منفی بوده و در سطح پایین اثر فین 
تک  گذاری در بخش فین خاطر ظهور اثرات تورمی، هزینه سرمایهانه، بهنقدینگی بیش از آست 

یابد که ضمن کاهش  یابد. بنابراین هزینه ایجاد خدمات این بخش نیز افزایش میافزایش می
افزارهای تحت پوشش  افزارها و سختعرضه خدمات از سوی آنها و افزایش هزینه تأمین نرم

های مختلف قابل بررسی است.  یابد. این موضوع از جنبهها، رشد اقتصادی کاهش میتکفین 
  ها تکن یمنجر شود. اگر ف  یتورم  یفشارها  ش یبه افزا  تواندیدر اقتصاد م   ازحدش یب  ی نگینقد

شوند،   ی نگینقد شتری ب ش یبه اعتبارات باعث افزا یدسترس  لیها و تسهدر ارائه وام یبا نوآور
م  ن یا تشد  تواندیمسئله  را  نت   دیتورم  در  و  آس   جه،یکند  خر  بی به  قدرت  به   د یزدن 

اقتصاد  گانکنندمصرف نقد.  منجر شود  یو کاهش رشد  به    تواندیم  ینگ یبالا بودن سطح 
الشعاع  مولد را تحت  یهایگذار هیامر ممکن است سرما  ن یکاهش ارزش پول منجر شود که ا

دهند، کاهش    ش یرا افزا  ینظام مال  ییاکار  هاتکن ی اگر ف  ی صورت، حت   ن یقرار دهد. در ا
م پول  آن  تواندیارزش  مثبت  کند.اثرات  مختل  را  به    تواندیم  ادیز  ینگینقد  ها  منجر 
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آسان    ی با دسترس  ها،تکن یسهام و املاک شود. ف   یدر بازارها   ی مال  ی هاحباب  یری گ شکل
  یری گ ممکن است به شکل  تال،یجی د  یهاپلتفرم  قیاز طر  هاییدارا  دیو خر  یگذارهیبه سرما

بر   یدیشد  یمنف حباب، اثرات    دنی ها کمک کنند که در صورت ترک حباب  ن یا  دیتشد  ای
م بانک  ادیز  ینگ ینقد  .گذاردیاقتصاد  است  مالممکن  مؤسسات  و  پذ  یها  به   رشیرا 

 توانندیم  هاتکن ی دارند. ف  یشتری به منابع ب  عیسر  یدسترس  زیراکند    قیتشو  شتری ب  یهاسکیر
را   سکینادرست ر  تیریها و اعتبارات، مشارکت در مدآسان به وام  یکردن دسترس با فراهم

ممکن است به اختصاص    ینگ ینقد  ش یافزا  .ندازندی را به خطر ب   یلما  یداریداده و پا  ش یافزا
پروژه به  منجر شود، زکم  ی هامنابع  به    ی راحت به  هیسرما  رایبازده  لزوماً  در دسترس است و 

  یگذارهیسرما  لی قادر به تسه  هاتکن ی اگر ف   ی. حت ابدییها اختصاص نمروش  ن یآمدترکار
  یمانع رشد اقتصاد   تواندیم   بعمنا  صیدر تخص   نیی پا  یورمختلف باشند، بهره  یهادر پروژه

 شود. 

اثر آستانه اقتصادی در نظر گرفته شده  در مدل پنجم،  بر رشد  ای شاخص قیمت سهام 
ها  تکای از شاخص قیمت سهام، اثر فین که در هر آستانهبررسی بیانگر این استاست. نتایج  

فین  است.  مثبت  اقتصادی  ازجمله شرکتتکبر رشد  با  ها  بورس هستند که  در  فعال  های 
 شوند. افزایش شاخص قیمت سهام، آنها منتفع می

 گیري بحث و نتیجه . 6

امروزه در کنار    ها تکن ی . نقش ف ستی ن    دهی پوش   یامروزه بر کس  اهتکن یحضور ف  ت ی اهم
است و بر   یاقتصاد  یهاتیدر تعامل با فعال  هاتکن ی است. عملکرد ف  تی ها حائز اهمبانک
از مطالعات    یاری بس  لی دل  نی اثر دارد. به هم   یازجمله رشد اقتصاد  یکلان اقتصاد  یرهای متغ

است که    ن یا  انگری ب  اتی جربت  یاند. بررسپرداخته  یها بر رشد اقتصادتکن یاثر ف  یبه بررس
رابطه    کی  تواندیم  نیو همچن   باشد  یمثبت و منف  تواندیم  ی بر رشد اقتصاد  هاتکن یاثر ف
اقتصاد  تکن یف  ن یب  یخط ری غ رشد  ام  یو  باشد.  داشته  اثر    ا وجود  مختلف  مطالعات  در 
اقتصاد  هاتکن ی ف رشد  آستانه  یبر  متغ  یهادر  نظ  یرهای مختلف  ارز،    ری کلان  نرخ  تورم، 

به آنها پرداخته    یمتفاوت باشد که در مطالعات تجرب  تواندیسهام م   متی و شاخص ق   ی نگینقد
 شکاف را پوشش داده است.   ن ی مقاله، ا ن ینشده است و ا
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بر  تک ن یاثر ف  یهاییایپو ، یعیبا وقفه توز یون ی مدل خودرگرس کارگیریبهمقاله، با  ن یا
اقتصاد نتا  ی بررسرا    ی رشد  است.  به    ج یکرده  برآورد شده  از آزمون صحت مدل  حاصل 

تک  اثر فین است که مدل مناسب است و    نیا  انگری ب   ،یعیبا وقفه توز  یون ی روش خود رگرس
 بر رشد اقتصادی مثبت است.  

سا  ن یا  تفاوت  با  بررس  ریمقاله  مشابه،  ف  ی مطالعات  آستانه  ها تکن یاثر  مختلف    یها در 
  یها در آستانه  یبر رشد اقتصاد  هاتکن یاثر ف  یاست. بررس  یاقتصاد  کلان بر رشد  یرهای متغ

باشد، اثر حضور    یاز آستانه بحران  ش یتورم ب  که یط یاست که در شرا  نیا  انگری مختلف تورم ب
  ی گذارهیسرما  یهانهیهز ش ی افزا  آن،  ل ی دل  ن ی است. مهمتر  ی منف   یرشد اقتصاد   رب  ها تکن ی ف

نت   هاتکن یدر ف مال  یمحدود شدن دسترس   جه یو در  اقتصاد   یبه خدمات    ی و کاهش رشد 
ب  یهادر آستانه  هاتکن یاثر ف  یاست. بررس افزا  ن یا  انگری مختلف نرخ ارز  با    شیاست که 

اس از آستانه  ارز و عبور آن  م   تخراجنرخ  باعث  ف  شود یشده،  منف   تکن یکه  بر رشد    یاثر 
دل   ی اقتصاد باشد.  ز  یاست که بخش  نیاعمده آن،    لی داشته  و    یافزارنرم  یها رساختیاز 
ب  هاتکن یف  یافزارسخت به  بنابرا  رونی وابسته  است  مرزها  م   ش یافزا  ن یاز  ارز   تواندینرخ 

شده خدمات،  تمام  نهی هز  ش یافزا  قیداده و از طر  ش یحوزه را افزا  ن ی در ا  یگذارهیسرما  نهیهز
 را کاهش دهد.   یرشد اقتصاد

اقتصاد  هاتکن ی ف  اثر با    ن یا  انگری ب  ی نگیمختلف نقد  یهادر آستانه  یبر رشد  است که 
  ی اثر تورم  ل ی به دل  ی نگیاست. نقد  ی منف   یبر رشد اقتصاد  تکن یاز آستانه، اثر ف  ی نگیعبور نقد

افزا  هاتکن یدر ف  یگذار هیسرما  نهیهز  تواندیم اثر منف  ن یدهد که هم  ش ی را  بر   یموضوع 
مختلف شاخص    یهادر آستانه  یبر رشد اقتصاد  تکن یخواهد داشت. اثر ف  ی رشد اقتصاد

بر رشد     تک ن یسهام، اثر ف   مت ی از شاخص ق   ی ااست که در هر آستانه  نیا  انگری سهام، ب  متی ق
 مثبت است.  ی اقتصاد

بعد  شود، یم  شنهاد ی پ  انیپا  در مطالعات  غ  ی در  اقتصاد  تکن یف  ی خط ری اثر  رشد    ی بر 
  توانیکلان، م  یرهای مختلف متغ   یهادر آستانه  تکن یاثر ف  ی در بررس  ن یشود. همچن  یرسبر

مقاله استفاده    ن ی ا  یکلان مورد بررس  ی رهای در درجه دوم متغ   تکن یف  ری از حاصلضرب متغ 
بررس تا  ف  ایشود که آ  ینمود  اقتصاد   هاتکن ی اثر  متغ  یبر رشد  به    Uکلان    یرهای با توجه 
   . ری خ  ایشکل است 
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