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Abstract 

One of the main prerequisites of sustainable development to be financial inclusion which is 

regarded as a key factor of financial development. By improving the efficiency of financial 

markets and the effectiveness of financial intermediation, financial inclusion not only strengthens 

financial stability but increases having unrestricted access to investment fund and financial 

services as well. Promoting financial inclusion and developing good governance are main but 

challenging priorities in the MENA region. Considering the importance of the matter, the paper 

empirically investigates the relationship between governance quality and the financial inclusion 

by using Fully Modified Ordinary Least Squares (FMOLS) during the period of 2004-2021 for 

the 15 selected MENA countries. 

To evaluate the influence, we take advantages of six governance indicators including control of 

corruption, voice and accountability, government effectiveness, political stability and absence of 

violence/terrorism, and rule of law. Also, for the financial inclusion index of the banking sector 

the number of ATMs, the number of commercial banks and financial Institutions as well as 

financial assistance provided by banks and lending institutions are used. Applying FMOLS 

technique was chosen to estimate the models in our study because of the results of the static and 

cointegration tests. Estimating the models indicates that the improvement of governance 

indicators, in general, significantly affects financial inclusion. In comparison with the variable of 

rule of law with the most favorable effect, voice and accountability has the least effect on 

financial inclusion. Among the control variables, the financial stability index has a positive and 

significant impact, though population growth adversely affects financial inclusion in these 

countries. 

Keywords: Financial inclusion, Quality of Governance, Financial Stability in Bank Sector, 

FMOLS, MENA Countries 
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  یدر کشورها  یبخش بانک یمال شمولبر  یحکمران تی فیک ر یثأ ت
 منتخب منا 

وستا زهره  * *یکهنموئ   یظهور  می رح ،* ر
 

 ۱۲۹- ۱۴۸شماره صفحه:  ۱۴۰۲/ ۱۲/ ۱۴:  رش ی پذ   خ ی تار  ۱۱/۱۱/۱۴۰۲: افتیدر  خیتار  پژوهشی  نوع مقاله:

 چکیده

،  توسعه  مباحث  در   اصلی  هایشرطپیش  از   یکی  که  مالی   شمول  پایدار   و   مالی  بازارهای  کارایی  بهبود  با  است 
  را  مالی  خدمات   و   سرمایه  به  گسترده  دسترسی  و   کندمی   تقویت  را  کشورها  مالی  ثبات   مالی،  گریواسطه  اثربخشی

بر شمول مالی    .دهدمی   افزایش  کیفیت حکمرانی  تأثیر  به بررسی  این مطالعه  بنابر اهمیت چنین موضوعی، در 
منظور ارزیابی تأثیر   رو بهشود.از اینپرداخته می  2004-2021بخش بانکی در کشورهای منتخب منا طی دوره زمانی  

پذیری، اثربخشی دولت،  شاخص حکمرانی شامل کنترل فساد، مسئولیت  شش  کیفیت حکمرانی بر شمول مالی، از  
کمیت قانون بهره   کیفیت قانون و مقررات و حا گرفته شده است. همچنین برای شاخص شمول  ثبات سیاسی، 

، تعداد مؤسسات و بانک مالی بخش بانکی، از متغیرهای تعداد دستگاه های تجاری، تسهیلات و  های خودپرداز
بانکوام  توسط  اجرایی  آزمونهای  نتایج  به  توجه  با  گردید.  استفاده  تجاری  همجمعی،  های  و  ایستایی  های 

گردید. نتایج به با هدف برآورد مدل FMOLSتکنیک   که در حالت آمده نشان میدستهای مطالعه انتخاب  دهد 
کیفیت  های حکمرانی بر شمول مالی تأثیر می کلی بهبود شاخص که بیشترین تأثیرگذاری مربوط به متغیر  گذارد 

کنتر قانون است و کمترین تأثیرگذاری نیز به متغیر مسئولیت ل، در حالی  پذیری اختصاص دارد. از بین متغیرهای 
داری بر شمول مالی به دنبال دارد، رشد جمعیت منجر به کاهش شمول  که شاخص ثبات مالی تأثیر مثبت و معنی 

 .شودمالی در این کشورها می 

حکمرانی،    :کلیديهای  ه واژ کیفیت  مالی،  شمول  اقتصادی،  رشد  بانکی،  بخش  مالی  ،  FMOLS  کی تکنثبات 
 کشورهای منا 

 JEL :  .G20 ,G30 ,G32 یبندطبقه 
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مقدمه  -۱  

کید شده است که کیفیت  در ادبیات کمیت  اقتصادی تا هستند   مالی  شمول  افزایش  در   کلیدی  عناصر   مؤسسات  و   حا
 تأثیر مثبت   در بانک  حساب  افتتاح  یا   انداز پس  به  تمایل افرادتوسعه، این مسئله بر    حال  در   در اقتصادهای  طوری کهبه

که ما در دنیایی زندگی میآن  است. از   داشته کاملجایی  که از  که کسب   دارد،  فاصله  اطلاعات  بودن  کنیم   پرواضح است 
انجام  اطلاعات  راستای  افراد در  گر   مبادلات،  برای  ا بالا   بسیار   نیاز   کسب اطلاعات مورد  هزینه  هزینه در پی دارد. حال 

کنند. در  برخی افراد از انجام معاملات است ممکن باشد،  ساختنمعقول برای مالی هایواسطه ظهور  نتیجه، خودداری 
کاهش  چنین ک  معاملاتی و  کهاز آن   .است  ناپذیر مالی، اجتناب  اصطکا  که  هستند  نهادهایی  مالی،  هایواسطه  جایی 

 افزایش   مرتبط  نفعانذی  برای  را  سرمایه  به  دسترسی  طریق   این  از   و   کندمی  هدایت  گذارانسرمایه  سمت  به  را  انداز پس
  توسعه   کند زمانیمی  اظهار (  2005)  1لوین  گونه که  آن  .شوندقلمداد می  اقتصادی  در هر   مالی  توسعه  بنای  دهند، سنگمی

  را   معاملات  هایهزینه  و   اجرا   اطلاعات،   تأثیر   هاواسطه  و   بازارها   مالی،  ابزارهای  که  گیردمی  صورت  گسترده  طور به  مالی
 فرایند  دهند و به   تخصیص  را  منابع  مؤثر   طور به  تا  دهدمی  اجازه  مالی  هایواسطه  به  هاییپیشرفت  بخشند. چنین  بهبود

 ها،گذاریسرمایه  ارزیابی  اندازها،پس  آوری ریسک، جمع  ادغام  و   بخشیدن  تنوع  ریسک،  پوشش  انجام مبادله در قالب
کمیت اعمال کنار تسهیل مبادله شرکتی کنترل، حا  .   کنند خدمات کمک و  کالاها در 

  ند ا ده کر رائه  ( ا 2011)   2سارما و پیس   را   آن از    ی جامع   ف ی وجود دارد اما تعر   ات ی در ادب   ی مال   شمول از    ی مختلف   ف ی تعار 
را    ت ی از جمع   ی توسط بخش بزرگ   ی بودن و استفاده از خدمات مال   دسترس   در   ، ی مانند دسترس   ی مهم   ی ها که جنبه 
  توسط   مالی   خدمات   و   محصولات   از   امکان استفاده   و   یا به عبارت دیگر دسترسی   مالی   بنابراین شمول دهد.  ی پوشش م 
  توسعه   برای   کلیدی   عاملی   و   3نوظهور   بازارهای   در   برانگیز چالش   هرچند   اصلی،   های اولویت   از   ها یکی شرکت   و   خانوارها 

  اقتصادی  رشد  به   گذاری، سرمایه  های فرصت   گسترش  و   انداز پس   افزایش  کارآفرینی،   تحریک   با   مالی   است. شمول   مالی 
  افزایش   و   شغل   ایجاد   به   منجر   و   بخشد می   بهبود   را   وکار کسب   توسعه   کننده و مصرف   های مصرفی هزینه   . کند می   کمک 

را    پایدار   توسعه   به   دستیابی   و   سازد فراهم می   را   خارجی   گذاری های جذب سرمایه زمینه   همچنین   . شود می   وری بهره 
  و   فقیر   اقشار   ویژه   به   افراد   همه   رسمی براي   مالی   خدمات   به   را دسترسی   مالی   (، شمول 2020)   4اوزیلی   . کند می   تسهیل 
  خدمات  عرضه  بودن   دسترس   در  ( از شمول مالی بر 2006)   5کند. همچنین در تعریف کلاسنس جامعه تعریف می   محروم 

کیفیت،   مالی  و   با است  شده  کید  هزینه   کیفیت   تأ   و   عینی   استانداردهای   از   برخی   به   نسبت   مالی   خدمات   معقول   و 
  ل، ه آ اید   حالت   در   . شود گرفته می   درنظر   است،   غیرمالی   و   مالی   های هزینه   تمام   کننده که منعکس   ای هزینه   معیارهای 
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  بهبود   را   جمعی   و   فردی   رفاه   تا   کند   تضمین   را   ها دولت   و   ها شرکت   خانوارها،   به   مالی   خدمات   کافی   ارائه   باید   مالی   شمول 
   (. 2016  ، 1بک ) بیندازد    خطر   به   را   مالی   ثبات   اینکه   بدون   بخشد 

که  است به   محدود   MENA  منطقه   در   مالی   منابع   به   رغم اهمیت این موضوع، دسترسی علی  را    موارد طوری  زیر 
گی می    2مالی  تعمیق   نبودن از   برخوردار (  1شمار آورد:  ویژه اقتصادهای مبتنی بر نفت به   به   های این منطقه توان از ویژ

بازارهای مبتنی (  3نیافته  توسعه   مالی   بازارهای (  2 و   بر   نه   بانک   بر   مالی   بودن  کافی    3وثیقه   بازار    بودن   محدود (  4نا
که شمول   مالی. با این وجود،   وجوه   به   دسترسی و    امن   معاملات    منطقه   سراسر   در   اولویت   یک   عنوان به   مالی   در حالی 
MENA   آشفتگی   توجهی   قابل   رشد   های فرصت   و   است   افزایش   حال   در   به  را   ضربه   ترین بزرگ   ای، منطقه   دارد، 

،   گریزی ریسک   به   منجر   که   است   کرده   وارد   نفت   واردکنندگان  از این رو    و   شود می   نقدینگی   اعتباری و   رشد   کاهش   بیشتر
  بازار   توجهی را در قابل   نوسانات   کند، می   عمل   اطمینانی عدم   چنین   برابر   در   محافظی   عنوان به   خارجی   گرچه حمایت 

کشورها به دنبال دارد )امارا و ال سعید   برخی   سهام   . ( 2021،  4از این 
که در مطالعات   کیفیت حکمرانی است.  یکی از عوامل مؤثر بر شمول مالی  مختلف نیز به آن پرداخته شده، نقش 

شود  حکمرانی در ذات خود به همکاری و تعامل میان نظام سیاسی )دولت( و جامعه مدنی )شهروندان( اطلاق می 
فرهنگ،   و  آم   ی حکمران (.  1401)بالونژادنوری  دولت  اقدامات  راهبردها   خته ی خوب،  برا   ی احتمال   ی با    ت یتقو   ی لازم 

ک   مستمر است   شرفت ی پ    ی حکمران   اند نیز اشاره کرده   ( 2011)   6طور که کافمن و همکاران همان   (. 2018،  5)هیوکه و جانگرا
که در آن   ی ا وه ی ش ،  خوب  .  شود ی توسعه اعمال م   ی ا کشور بر   ک ی   ی و اجتماع   ی منابع اقتصاد   ت ی ر ی قدرت در مد   ، است 
که ها است ی مقررات و س  وابسته بر اساس ها و مؤسسات دولت  کنند ممکن است  ی و اجرا م  ی طراح  ی مال  ش بخ  ی برا یی 

-توسعه دولت   ی ها تواند بر برنامه ی م   ی گونه اختلال در بخش مال   حال، هر   ن ی د. در ع ن بگذار   ی منف   ا ی مثبت    ر ی بر آنها تأث 
سا  و  نهادها  تأث بخش   ر ی ها،  مال بنابراین،  بگذارد.    ر ی ها  بانک   از   ی بخش  تأث جمله  تحت  و  ها،  است ی س   ر ی ها،  مقررات 

که نهادهای   هستند؛   ی عموم   نهادهای   ملکرد ع  ،  7ند )مالیک و همکاران گر ی کد ی   نفعان ی ذ   ی و مال   ی عموم   به این معنا 
کمان می سیاست  رو نوع حکمرانی و (. از این 2022 تواند بر بخش مالی تأثیرات مختلفی داشته  های اجراشده توسط حا

 باشد و ثبات آن را تحت تأثیر قرار دهد.  
با محوریت   بر شمول مالی  کیفیت حکمرانی  بررسی  به  تا  آن شدیم  بر  این مطالعه  گفته شد در  آنچه  به  با توجه 

کشورهای منتخب منا بپردازیم. از این رو،    شده انجام   مطالعات   و   نظری   مبانی   مرور   به   از مقدمه،   پس   بخش بانکی در 
نتایج،    تحلیل   و   الگو   برآورد   از   پس   پژوهش اختصاص دارد و   روش   و   الگو   معرفی   بخش بعدی به .  پرداخته خواهد شد 

 .  ارائه خواهد شد   پژوهش   پیشنهادهای   و   بندی جمع 
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 ادبیات تحقیق -2

 مبانی نظری تحقیق -2-1
کنند.  ی تمرکز م   ی مرکز   ی ها ها، مانند بانک بر بانک   ی مؤسسات عموم گذاران و  است ی س   ، ی مال   ستم ی س   ک ی در توسعه  

کشور   ن، ی بنابرا    ستم ی در س   ی محرکه اصل   ی رو ی ن   ک ی ها  به شدت تحت نظارت است. بانک   ی صنعت بانکدار   ، ی در هر 
برا   ی اقتصاد  و  اقتصاد   ی مدرن هستند  بلندمدت  ا   (. 2019،  1)بابر و همکاران   د مهم هستن   ار ی بس   ی رشد  بر    ن، ی علاوه 

صندوق   ه ی سرما   ی برا   ی اقتصاد   ی ها بخش  و  گردش  بانکدار   ی گذار ه ی سرما   ی ها در  صنعت  به  شدت  وابسته    ی به 
بانکدار  گونه اختلال در صنعت  تأث   ک ی   ی اقتصاد   ی ها بر بخش   ی هستند. هر  )مالیک و همکاران،    گذارد ی م   ر ی کشور 

بخش    ی برا   ی به خدمات مال   ی دسترس   ش ی افزا   ی برا   ی مال   ت ی از مطالعات بر اتخاذ شمول   ی تعداد   علاوه بر این،   . ( 2022
ک   ت ی از جمع   ی بزرگتر  امروزه شمول  (.  2020،  4و اینبا  ؛ عمر 2020،    3  ؛ شعبان و همکاران 2020،  2  )مونه و همکاران   اند کرده   د ی تا

کلان اقتصاد   ی اب ی دست   ی برا   ی است ی ابزار س   ک ی به عنوان    ی مال  گرفته م   ی چند وجه   ی به اهداف  شود. شمول  ی در نظر 
داده و    ش ی انداز را افزا ، پس ساخته را فراهم    ی گذار ه ی سرما   ی ها ، فرصت ه ی تحرک سرما   یجاد فضای مناسب بر ا ی با  مال 

،  5  کند )بک و همکاران ی م   ت ی هدا   دار ی را به سمت توسعه پا   ی دهد و رشد اقتصاد ی م   ش ی را افزا   ی ثبات مال   در نتیجه 
کام 2007 کلاپر و همکاران 2014،  6  و همکاران   نگ ی ؛  لو 2016،  7  ؛  ،  10؛ پارک و مرکادو 8201  ، 9نز ی ؛ مورگان و پونت 2005  ، 8ن ی ؛ 
2018 .) 

اساس   همکاران    کافمن بر  سنت   ی ا مجموعه   ی حکمران   ، ( 2010) و  نهادها از  و  م   است   یی ها  برا   توان ی که  آنها    ی از 
  سم، ی ر و عدم وجود خشونت/ترو   ی اس ی حکومت شامل ثبات س  ی شش بعد اساس بر این اساس،  .  بهره برد اعمال قدرت  

بیان  پاسخگو   آزادی  ک   ی اثربخش   ، یی و  کم   ، ی نظارت   ت ی ف ی دولت،  حا و  فساد  است   ت ی کنترل  همکاران،    قانون  و  کری  (
گ ی و   ن ی ا  (. 2010 کم   ی ها ی ژ -ی ب  ی شده، اجرا   ف ی تعر   ی ب خو به  ت ی حقوق مالک  مانند   ی ات ی ح   های ممکن است نهاد  ی ت ی حا

اطلاعات ط  شکاف  کاهش  قرارداد،  شرا   ی رفانه  باثبات    ط ی و  کلان  سازد اقتصاد  متأثر  که  گونه به   را  نها ای  عاملی    ت ی در 
در  تعیین  اقتصاد کننده  سوبرامان   ک ی )رودر باشند    ی رشد  کیفیت  ( 2003  ، 11ان ی و  بهبود  از    ی ا مجموعه   ی حکمران . 
  در راستای را    ی گذار ه ی و سرما   دهد   ش ی را افزا   ی ک ی ز ی و ف   ی انسان   ه ی سرما   ی ور که بهره   کند ی م   جاد ی را ا   ی ضرور   ی نهادها 
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ف  یانسان  هیتوسعه سرما با  کندجذب    یکیزیو  به  .  تئور  1مدل سولو توجه  نها  ندایفر  نیا  ،2دیرشد جد  یو  باعث   تیدر 
اقتصاد  شیافزا بهتر باعث بهبود   یحکمران  ،یاجتماع  یهارساختیز   یتئور  بر اساس،  خواهد شد و همچنین  یرشد 

پرواضح .  کندمی  جادیا  ی رارشد اقتصاد  یدولت برا  یها استیمطلوب از س  یا و مجموعه  شودمی  کشور   یدیکل  ینهادها
که    هیدر توسعه سرما  بیشتر   یگذارهیسرما  یجذاب برا  ی طیبهتر دولت، مح  یهااستیو س  افتهیسسات بهبودؤماست 

 یمفهوم  ی،حکمران(. در واقع،  2018،  3سازد )تارانگایم را فراهم    یبه رشد اقتصاد  یابیدست   جه یو در نت  یکیزیو ف   یانسان
کند یم   فیآن را توص  یو اجتماع   یاقتصاد  یاجزا   تیریمد  یبرا  ینحوه اعمال قدرت دولت  است که  یگسترده و چندوجه

،  (.  1994  ،ی)بانک جهان  وند یاز نهادها پ  یامجموعه  اب  پردازدقدرت میاعمال    بهکه دولت در آن    یاوهیشبه عبارت دیگر
اقتصاد برای  که    خوردمی به نورثشوندیدی محسوب میکل  یرشد  با توجه  رابعج(،  1991)  4.  و  اوغلو   3201)  5نسونیم 

توماس2010و  و  نورث  رودر 1973)  6(،  و  سوبرامان  کی(  نهادها  یا مجموعهوجود  (،  2003)  انیو  اقتصاد   یبرا  یاساس  یاز 
 گردد )همان منبع(.ها منجر به رشد اقتصادی و ثبات بیشتر آن میهمینرشد اتفاقاً  است و  ضروری
که  که   یحال  در  گر حقوق مالک  انتظار بر این است    یی تنهابهخود    متیق  سمیشود، مکان  تیو رعا  فی تعر  یخوببه  تیا

از بازارها برآورده   یار یممکن است در بس  ارهایمع  نیادانیم که  اما می  سوق دهد  یاقتصادمطلوب    جهینت  کیعاملان را به  
 گانرند یگوام  دهندگان و وام  نیب  دینامتقارن شد  یکه در آن مشکلات اطلاعات  یمال  یبازارها  یبرا  ژهیوامر به  نیا  نشوند.

و قصد بازپرداخت   رندگانیگ، فقدان اطلاعات معتبر در مورد رفتار وامدهندهوام  کی  دگاهیاز د  وجود دارد، صادق است. 
که در آن    ی تیتواند منجر به وضعیآنها م که وام  نیا  یبرا  ییمبنا  چیممکن است ه  دهندهوامشود  -باور نداشته باشد 

دست،   نیاز ا  یغلبه بر مشکلات  یبرا  اعتبار نداشته باشند.  نیمأبه ت  یل یتما  بماند و بنابراین  به بازپرداخت متعهد  رندهیگ
هماهنگ کنند که   یاگونهرا به رندگانیگوام یهازهیکه انگ  شوند جادیا ییو نهادها نیقوان جامعه بر این است که لیتما

که    .شوندآنها متعهد به بازپرداخت   -توسعه  یو نهادها  نی از قوان  یامجموعه  بدونبنابر آنچه اشاره شد پرواضح است 
مال  ،اقتصاد  کیدر    افتهی میبه  غیرمحتمل  ی،توسعه  مکانیسم  .رسدنظر  تا  همچنین  فساد  نبود  از  که  حکمرانی  های 

توانند نقش مهمی در ایجاد یک فضای مساعد ایفا گیرند، میقوانین خاص مانند قوانین مربوط به ورشکستگی را دربرمی
(. نهایت این که در حالی که 2000،  7و همکاران  لاپورتایابند )گیرندگان خود را متعهد به بازپرداخت درمیکنند که در آن وام

کمک می کنار آزادی اقتصادی به رفع نواقص بازارهای مالی  ( و  2017،  8کند )ذوالخبری و غزل کیفیت خوب حکمرانی در 
کمیت قانون به از شاخص  حا را تقویت میعنوان یکی  کمیت جهانی، شمول مالی  )پارک و مرکادو،  های حا (،  2018کند 

کیفیت حکمرانی، منجر به تضعیف شمول مالی میثباتی سیاسی بهبی ابعاد  از  ، 9شود )الحسن و همکارانعنوان یکی 
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کنترل فساد با توجه به این2019 کیفیت نظارت و  کمیت قانون می  (. البته  شود، تأثیرات مثبت بر که منجر به بهبود حا
کیفیت قانون، نظارت و توانایی دولت در تدوین و اجرای سیاست2017،  1گذارد )آجید شمول مالی می های (. به عبارتی 

که اجازه ترویج و توسعه را به بخش خصوصی می توان رو، می(. از این 2024دهد )بانک جهانی،  مناسب و مقرراتی است 
 خدمات  از   استفاده  که  هستند  اقتصادي  رشد  و   مالی  بخش  توسعه  در   حیاتی  عامل  یک  نهادها  و   حکمرانی  گفت که کیفیت

 (. 2018، 3همکاران و  ؛ ساییلیر 2018 ،2آچاریا و   ستی) دهندمی افزایش را مالی

 

کانال1شکل   اثرگذاریهای . 
 های تحقیقمنبع: یافته 

 پیشینه تحقیق  -2-2

 مطالعات خارجی -2-2-1
کاپ   نودا ی چ  کم   کیفیت   نقش (،  2023)   4نگورا ی و    قا ی آفر   ی در جنوب صحرا   ی و رشد اقتصاد   تال ی ج ی د   ی شمول مال   بر   ت ی حا

که بهبود    ی بررس   SGMM)5(سیستمی    افته ی م ی تعم ی  گشتاورها   را با روش   2020تا    2014  های سال   بین  کردند و نشان دادند 
کمیت نه  شود بلکه بهبود زندگی اجتماعی را در این کشورها به دنبال  تنها منجر به بهبود شمول مالی می کیفیت نهادی و حا
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که آیا شرایط مناسب حکمرانی بر شمول مالی تأثیر دارد، نتیجه می 2023)   1داشته است. اوزیل  گیرد  (، با مطالعه این موضوع 
در این    ن ی همچن که در کشورهای آسیایی و کشورهای حوزه منا بین این دو متغیر ارتباط و وابستگی معناداری وجود دارد.  

کم   ن ی طرفه ب   ک ی گرنجر    ت ی عل   ی دال بر وجود شواهد   مطالعه  به  (،  2022. مالیک و همکاران ) وجود دارد   ی و شمول مال   ت ی حا
ک   ی بررس  مال   ی حکمران   ت ی ف ی نقش  ثبات  حفظ  افزا   ی در  مال   ش ی و  کشورها   ی شمول  تئور   یی ا ی آس   ی در  از  استفاده    ی با 

مؤلفه پرداخته   2نفعان ی ذ  تحلیل  روش  از  مالی  ثبات  ترکیبی  شاخص  محاسبه  برای  مطالعه  این  در  آنها  اصلی  اند.  های 
)3(PCA    کیفیت حکمرانی بر سیستمی بهره    افته ی م ی تعم   گشتاورها   روش با    ی و شمول مال   ی ثبات مال و برای بررسی تأثیرات 

کم   ت ی ف ی ک   ن ی در رابطه ب   ی نقش شمول مال به بررسی    4کنی  کارگیری روش مراحل بارون و ه با ب جستند. علاوه بر این، آنها     ت ی حا
کم   ت ی ف ی ک گرچه  که    دهد ی مطالعه نشان م   ن ی ا   ی ها افته ی   . مالی پرداختند   و ثبات  اما    دارد   ی منف   ر ی تأث   ی بر شمول مال   ت ی حا

که   دارد. به دنبال   ی بر ثبات مال  ی مثبت   ر ی تأث  کی از این است  که برآورد مدل حا طور مثبت  به  ی شمول مال این در حالی است 
حکمرانی    نهادی   و  اقتصادی   سیاسی،   ابعاد   (، با بررسی تأثیرات 2022)   5فیسا و همکارانش   . است   ذار گ ر ی ث تأ   ا ی در آس   ی بر ثبات مال 

  تا   2002  های سال   طی   آفریقایی   کشور   43  متوازن   های گیری از داده با بهره   آفریقا   صحرای   جنوب   کشورهای   در   مالی   توسعه   بر 
  مالی   تحولات  بر  معناداری   و  مثبت   تأثیر   کلی،  حکمرانی   و   اقتصادی  سیاسی،  ترکیبی  شاخص  که   به این نتیجه رسیدند  2018
تأثیر    تحت   مثبت   و توجه   قابل   طور به   منطقه  در  مالی   دادند که شمول آنها نشان  .  دارد   آفریقا   صحرای   جنوب   کشورهای   کلی 

کمیت   نهادی   و   اقتصادی   سیاسی،   ابعاد  و  . است   حا تأثیر ( 2020)   6همکاران   الدومیاتی  بررسی  در  کمیت   های شاخص   ،    حا
  و  سیاسی  ثبات   دولت،  اثربخشی   به این نتیجه رسیدند که کنترل فساد،  جهان   اقتصادهای   در  شمول مالی  بهبود   بر  جهانی 

  ، ( 2019)   7همکاران   اُرجی و  - دارند. آنتونی   توجهی قابل   تأثیر   مالی   بر شمول   که   هستند   هایی شاخص   ترین مهم   پاسخگویی، 
در    1986- 2013  های فصلی بین سال   های داده   از   استفاده   با   کیفیت نهادی   و   مالی   ثبات   مالی،   شمول   بین   به بررسی تعامل 

  مالی هم   شمول   تأثیر کیفیت نهادی بر   به این نتیجه رسیدند که   8UECM-ARDLمدل    پرداختند. آنها با استفاده از   نیجریه 
کوتاه    حکمرانی،   کیفیت   بهبود   که   دادند   نشان   نیز (    2018)    همکاران   مثبت بوده است. سایلیر و  بلندمدت   و هم در   مدت در 

  در   موجب اثربخشی   نهایت   در   و   یابد   افزایش   کارایی   شد   خواهد   موجب   امر   این .  داشت   خواهد   توسعه مالی   بر   مثبت   تأثیر 
 . شود   مالی   ثبات   به   دستیابی   در   گري   واسطه   فرایندهاي   و  مالی   بازار 

 مطالعات داخلی   - 2- 2- 2
کشورهای  عنوان یکی از ابعاد حکمرانی بر شمول مالی در ایران و    ( به بررسی تأثیر فساد به 1401زاده و همکاران ) رحیم 

زمانی   بازه  در  اسلامی  همکاری  سازمان  بهره   2020- 2005عضو  با  آنها  تعمیم پرداختند.  گشتاورهای  رهیافت  از  یافته  گیری 
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که این بعد منفی از حکمرانی تأثیر منفی و معناداری بر شمول مالی به دنبال دارد. بالونژادنوری و   سیستمی نشان دادند 
مالی در کشورهای در حال    گری شمول میانجی   نقش   لحاظ   با   مالی   ثبات   و   حکمرانی   کیفیت   (، به بررسی ارتباط 1400فرهنگ ) 

از متوسط در یک دوره زمانی   با درآمد بالاتر  )   16توسعه  از روش شاخص 2004- 2020ساله  با استفاده  بعدی و    چند   سازی ( 
  ثبات   و  حکمرانی   کیفیت   میان   رابطه   در   مالی   گری شمول میانجی   نقش   پرداختند. آنان برای آزمون   1یافته گشتاورهای تعمیم 

سوبل،   و  معادلات   تخمین   روش   دو   از   مالی  گرفتند   آماره    کیفیت   و  مالی   شمول   که   دهد می   نشان   پژوهش   نتایج .  بهره 
  بر   تأثیرگذاری حکمرانی   در   میانجی   متغیر   عنوان به   مالی   شمول   تأثیر   و   دارد   مالی   ثبات   بر   داری معنی   و   تأثیر مثبت   حکمرانی، 

ایران،    در   مالی   ثبات   ارتقای   نهادی   الزامات   (، در مطالعه جایگاه 1398زاده و همکاران ) سیدحسین .  شد   تأیید   نیز   مالی   ثبات 
  بعد: نهادهای   مشتمل بر چهار   مالی   ترکیبی از ثبات   شاخص   یک   ، 1395  تا   1369  های سال   طی   ایران   های داده   از   استفاده   با 

کیفیت سپرده  کلان، بخش خارجی و  کردند. نتایج   پذیر، اقتصاد  گر   48  بین   از   که   داد   این مطالعه نشان   نهادی را تعریف    نما
  مقطعی   های شوک   علت   به   که   دولت   مدت خارجی کوتاه   های به بدهی   ارزی   ذخایر   و نسبت   سپرده   از نرخ   بعد   موردبررسی، 

گر نسبت داشته   مالی   ثبات   بر   را   مخرب   تأثیرات   بیشترین   مدت کوتاه  که    داخلی   ناخالص   تولید   به   سرمایه   حساب   تراز   اند، نما
  بر نوسانات و مقدار   را   منفی   تأثیر   بیشترین   نهادی است در مجموع   کیفیت   بُعد   در   خارجی   اصلی قدرت   های شاخص   از   یکی 

گر، نوسانات زیاد   این   بودن مخرب   اصلی   علت .  است   داشته   مالی   ثبات   ترکیبی   شاخص   متوسط  نزولی بلندمدت    و روند   نما
 . سایر( بوده است   و  ها غیردولتی )بانک   بخش   مدت کوتاه   دارایی   و   بدهی   اقلام   تغییرات   خالص 

 قیتحق شناسیروش -3

که در  ( است  2022متغیر بر اساس مطالعه مالیک و همکاران )  14ای از  متغیرهای موردبررسی در این مطالعه مجموعه
 باشد:می  1صورت فرم معادله حالت کلی به

(1 ) 𝐹𝐼𝑖𝑡 = 𝑓( 𝐺𝑄𝑖𝑡 , 𝐹𝑆𝑖𝑡 , 𝐶𝑉𝑖𝑡) 

شاخص ثبات مالی    FSشاخص کیفیت حکمرانی،    GQشاخص شمول مالی،    FI  .استسال    tکشور و    iمعادله،  این  در  
بانکی را نشان می  CVو    بخش  کنترل  های تجاری، متغیرهای شمول مالی تعداد مؤسسات بانکدهد.  نیز متغیرهای 

، سپرده که با استفاده از روش تحلیل   گیردهای تجاری را دربرمیهای اجراشده در بانکها و وامتعداد دستگاه خودپرداز
گردید. 2PCAهای اصلی )مؤلفه  ( متغیر واحدی برای شمول مالی ایجاد 
شاخص  به از  بانکی  بخش  مالی  ثبات  سنجش  است.    Z-Scoreمنظور  شده  استفاده  کیفیت متغیرهای  بانکی 

دربرگیرنده    حکمرانی مطالعه  این  ارائهدر  حکمرانی  شاخص  جهانیشش  بانک  توسط  کنترل شامل    3شده  متغیرهای 
مسئولیت دولت،  اثربخشی  میفساد،  آن  کمیت  حا و  قانون  کیفیت  ثبات سیاسی،  نیز  باشدپذیری،  کنترل  متغیرهای   .

 
1. GMM 
2. Principal Component Analysis 

3. World Bank 
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کشور ایران، اطلاعات   Z-Scoreمنظور محاسبه شاخص  شامل جمعیت، نقدینگی و رشد اقتصادی است. به بانکی برای 
شده در بورس اوراق بهادار تهران استخراج و میانگین شاخص   های پذیرفتهاولیه از ترازنامه و صورت سود و زیان بانک

گردید. بانکهای منتخب در سالبرای بانک اوراق بهادار تهران بر های پذیرفتههای مختلف محاسبه  شده در بورس 
کارآفرین. اساس موجودیت داده ها عبارتند از بانک ملت، تجارت، صادرات، سینا، پارسیان، پاسارگارد، خاورمیانه و بانک 

 (: 1401استفاده شده است )بالونژادنوری و فرهنگ،  2از فرمول  Z-SCOREمنظور محاسبه شاخص ثبات مالی به

(2) 𝑍 − 𝑆𝐶𝑂𝑅𝐸𝑖𝑡 =
𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝑅𝐸𝑄

𝜎(𝑅𝑂𝐴)
 

فوق   فرمول  دارایی،    ROAدر  بازده  و    REQنشانگر  دارایی  به  سهام  صاحبان  حقوق  انحراف  σ(ROA) نشانگر 
 ( ارائه شده است. 1کاررفته در فرم تابعی مذکور در جدول )متغیرهای بهها است. شرح استاندارد بازده دارایی

 نام و نماد متغیرها . 1جدول 

نماد  نام متغیر  گروه 
ح متغیر  عنوان متغیر  متغیر   واحد شر

متغیر وابسته:  
متغیرهای  
 ( FIشمول مالی )

 ATM Number of ATMs per 100,000 تعداد خودپردازها 
adults 

های دستگاه تعداد  
  1000خودپرداز به ازای هر 

 بزرگسال 

تعداد به 
  1000ازای 

 نفر 

 ICB Institutions of Commercial هامؤسسات بانک 
Banks تعداد  های تجاری سسات بانک ؤم 

های سپرده 
 OD Outstanding deposits with اجراشده 

commercial banks 
نزد   اجراشدههای سپرده 

 های تجاری بانک 

درصد از  
تولید  

ناخالص  
 داخلی 

 OL Outstanding loans from های اجراشده وام
commercial banks 

  اجراشدههای وام
 های تجاری بانک 

درصد از  
تولید  

ناخالص  
 داخلی 

متغیرهای  
 ( GQ)  حکمرانی

 بدون واحد  کنترل فساد  Corr Control of Corruption فساد 

میزان مشارکت شهروندان   VoA Voice and Accountability پذیری مسئولیت 
 بدون واحد  در اداره کشور 

شده اثربخشی خدمات ارائه  GOVE Government Effectiveness اثربخشی دولت 
 بدون واحد  توسط دولت 

 POLS Political Stability and Absence of ثبات سیاسی 
Violence/Terrorism 

ثبات سیاسی و عدم وجود 
 بدون واحد  تروریسم خشونت و  

 بدون واحد  کیفیت نظارتی دولت REQ Regulatory Quality کیفیت مقررات

کمیت قانون  اعتماد و پایبندی به قوانین   RULE Rule of Law حا
 بدون واحد  جامعه 
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نماد  نام متغیر  گروه 
ح متغیر  عنوان متغیر  متغیر   واحد شر

کنترل   متغیرهای 
(CV ) 

تولید ناخالص  
داخلی سرانه  

 )رشد اقتصادی( 
GDPP GDP Per capita -  دلار سال

2015 

 بدون واحد  - POPG Population Growth رشد جمعیت 
 بدون واحد  شاخص ثبات مالی  Z Z-SCORE ( FSثبات مالی)

 - M Broad Money نقدینگی 

درصد از  
تولید  

ناخالص  
 داخلی 

 
المللی ( و صندوق بین2024)  1از پایگاه اینترنتی بانک جهانی   2022-2004زمانی  های متغیرهای مطالعه برای دوره  داده

کش،  2024)  2پول کویت، لبنان، لیبی، مرا ، ایران، عراق، اردن،  ، مصر ( برای کشورهای منتخب منا شامل کشورهای الجزایر
، عربستان سعودی، تونس و امارات جمع  آوری شده است.عمان، قطر

 .در جدول زیر آمار توصیفی متغیرهای مطالعه ارائه شده است
 مطالعهآمار توصیفی متغیرهای   .۲ جدول

کثر  حداقل  انحراف معیار  میانگین تعداد مشاهدات متغیر  نوع متغیر   حدا

 متغیرهای شمول مالی
ATM 246 19/31 78/21 68/0 65/88 
ICB 260 29/28 24/15 00/9 00/75 
OD 260 253000000 1350000000 3761 13300000000 
OL 260 164000000 839000000 3896 7870000000 

 ( GQمتغیرهای حکمرانی )

Corr 266 25/0- 74/0 58/1 - 56/1 
VoA 266 99/0 - 45/0 98/1 - 30/0 

GOVE 266 18/0 - 70/0 86/1 - 50/1 
POLS 266 55/0- 03/1 18/3 - 22/1 
REQ 266 31/0 - 79/0 30/2 - 10/1 
ROL 266 24/0 - 74/0 88 /1 - 98/0 

 ( CVمتغیرهای کنترل )
GDPG 265 56/16076 46/18220 02/2295 27/73493 
POPG 266 64/2 31/3 28/5 - 36/19 

Z 240 78/25 60/12 48/5 63/66 
M 241 23/83 45/48 62/260 62/260 

 ق یمأخذ: محاسبات تحق
 

 
1. World Bank 

2. International Monetary Fund 
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ارائه شده   2در جدول   کثر  انحراف معیار و مقادیر حداقل و حدا آمار توصیفی متغیرهای مطالعه شامل میانگین، 
کشورهای منتخب و در طول دوره تحت بررسی   درصد به ازای هزار   31/ 19است. برای مثال تعداد دستگاه خودپرداز در 

آن   کثر مقدار  که حدا آن    88نفر بود  ازاری هزار نفر می  68/0درصد و حداقل مقدار  آمار توصیفی سایر درصد به  باشد. 
 ارائه شده است. 2ل متغیرهای مطالعه نیز همانند شاخص شمول مالی در جدو

 .های شمول مالی برای کشورهای منتخب در طول دوره تحت بررسی ارائه شده استشاخص 1در نمودار 
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 ۲۰۰۴- ۲۰۲۲های شمول مالی در کشورهای منتخب در طول دوره  شاخص  .۱نمودار 
 2024المللی پول، صندوق بینمأخذ: 

که در  های شمول مالی در نمونه تحت بررسی و در طول دوره مطالعه مشخص می نموداری شاخص با بررسی   گردد 
کشورها  ATMشاخص دستگاه خودپرداز )  کویت، امارات و ایران وضعیت مناسبی نسبت به سایر  کشورهای عربستان،   ،)

، کشور ایران وضعیت بالاتری نسبت به سایر کشورها دارد  اجراشده (  OL)  های ( و وام ODی ) ها سپرده داشتند و در شاخص  
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کشورهای امارات، لبنان، عراق و مصر وضعیت بالاتری نسبت به سایر  تجار   ی ها سسات بانک ؤ م و در شاخص تعداد   ی نیز 
   . های حکمرانی برای کشورهای منتخب منا در طول دوره تحت بررسی ارائه شده است شاخص   2کشورها دارند. در نمودار  
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 ۲۰۰۴-۲۰۲۲های حکمرانی در کشورهای منتخب در طول دوره  . شاخص ۲نمودار 

 2024بانک جهانی، مأخذ: 
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کنترل  مشخص می   2با توجه به نمودار   کشورهای دارای  که در نمونه انتخاب و در طول دوره تحت بررسی،  گردد 
و   قطر  امارات،  کشورهای  بالا  مسئولیت فساد  دارای  کشورهای  کویت،  اردن،  و  لبنان  تونس،  کشورهای  بالا  پذیری 

کشورهای   ، شامل  کشورهایی با ثبات سیاسی بیشتر کشورهای امارات، قطر و اردن،  کشورهای با اثربخشی دولتی بالا 
کشورهای امارات، قطر و عما  کیفیت قانون و مقررات بالا شامل  کشورهایی با  ، امارات و عمان،  کشورهایی با  قطر ن و 

، امارات و عمان می  کشورهای قطر کمیت قانون بیشتر شامل   .باشند حا

 تحقیق یهاافتهنتایج و تحلیل ی -4

، متغیر شمول مالی با PCAمنظور برآورد مدل مطالعه، ابتدا با استفاده از روش  های مطالعه بهپیش از بررسی داده
، سپرده  ،یتجار  هایسسات بانکؤتعداد مهای  استفاده از شاخص -معوق بانک  هایوام  و   ها تعداد دستگاه خودپرداز

ود ریشه واحد نبمطالعه، بررسی وجود یا    قبل از برآورد مدلگردد. همچنین  در کشورهای منتخب ایجاد می  یتجار  های
 از آزمون بررسی    موردبرای بررسی ریشه واحد و وضعیت ایستایی متغیرهای    است بنابرایندر متغیرهای مطالعه ضروری  

گرفته  جزء عرض از مبدأبا درنظرگرفتن    و   1لوین، لین و چو   ریشه واحد شد. نتایج مربوط به بررسی آزمون ریشه واحد   بهره 
 شده است.  ارائه  3در جدول 

 . نتایج بررسی ریشه واحد متغیرهای مطالعه3جدول  

 متغیر 
 تفاضل مرتبه اول  سطح 

 سطح ایستایی 
 ارزش احتمال  آماره  ارزش احتمال  آماره 

FI ***45/5 00/1 61/5 - 00/0 I(1) 
CORR ***42 /4 - 00/0 - - I(0) 
VOA ***91/5 - 00/0 - - I(0) 

GOVE **60 /1 - 05/0 - - I(0) 
POLS ***01/5 - 00/0 - - I(0) 
REQ **60 /1 - 05/0 - - I(0) 
ROL ***75/2 - 00/0 - - I(0) 

LGDPP ***15 /3 - 00/0 - - I(0) 
POPG **31/2 - 01/0 - - I(0) 

Z ***33/2 - 00/0 - - I(0) 
M *41/1 - 07/0 77 /9 - 00/0 I(1) 

 مأخذ: محاسبات تحقیق 
 . باشدمیدرصد  10و  5، 1داری متغیر در سطح خطای دهنده معنیترتیب نشان به  *** ,** ,*

 
 

1. Levin, Lin & Chu 
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گزارش شده است. با توجه به نتایج  3نتایج مربوط به آزمون ریشه واحد متغیرهای مطالعه در سطح نیز در جدول )  )
گیری ایستا شدند یا به بیان دیگر گردد که متغیرهای شمول مالی و نقدینگی با یک بار تفاضلآمده مشخص میدستبه

باشند. سایر متغیرهای مطالعه، ریشه واحد ندارند و ایستا از مرتبه صفر هستند. حال با توجه به ایستا از مرتبه اول می
گردد.   سطح ایستایی متغیرها، باید آزمون همجمعی برای رابطه بلندمدت بین متغیرها بررسی 

کائو۴جدول   . نتایج آزمون همجمعی 

 نوع معادله  معادله 
 آماره 

 )ارزش احتمال( 

FI=f(CV, FS, CORR)  های حکمرانی درنظرگرفتن متغیر کنترل فساد از شاخصبا 
***37/5 - 

(00 /0 ) 

FI =f(CV, FS, VOA) های حکمرانی پذیری دولت از شاخصبا درنظرگرفتن متغیر مسئولیت 
* **45/5- 

(00 /0 ) 

FI =f(CV, FS, GOVE) های حکمرانی با درنظرگرفتن متغیر اثربخشی دولت از شاخص 
***32/5- 

(00 /0 ) 

FI =f(CV, FS, POLS) های حکمرانی با درنظرگرفتن متغیر ثبات سیاسی از شاخص 
***32/5- 

(00 /0 ) 

FI =f(CV, FS, REQ) های حکمرانی با درنظرگرفتن متغیر کیفیت قانون و مقررات از شاخص 
***38/5 - 

(00 /0 ) 

FI =f(CV, FS, ROL) کمیت قانون از شاخص  حکمرانی های با درنظرگرفتن متغیر حا
** *64/5 - 

(00 /0 ) 

 مأخذ: محاسبات تحقیق 
 . باشدمی  درصد 10و   5، 1داری متغیر در سطح خطای ترتیب نشان دهنده معنی به  *** ,** ,*

که در جدول ) کائو برای چهار معادله برآوردی  که  ( ارائه شده، مشاهده می4بر اساس نتایج آزمون همجمعی  شود 
کند و بنابراین وجود آزمون کائو، فرض صفر مبنی بر نبود همجمعی بین متغیرهای مطالعه را رد میشده توسط  آماره ارائه 

های ایستایی و همجمعی و  گردد. در ادامه و با توجه به نتایج آزمونهمجمعی و رابطه بلندمدت بین متغیرها تأیید می
أیید وجود همجمعی در بین متغیرهای ناایستای مطالعه، برآورد با استفاده از تکنیک حداقل مربعات معمولی دینامیک 

منظور بررسی روابط بلندمدت بین متغیرها از برآورد کند. بنابراین بهکاراترین برآوردها را ارائه مییا پویا یکی از بهترین و  
که نتایج مربوط به برآورد مدل با شش شاخص حکمرانی، در جدول  استفاده می  1FMOLSصورت  به ( ارائه شده 5)شود 

 است. 
 

 
1. Fully Modified Ordinary Least Squares 
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 FMOLSهای مطالعه با استفاده از روش . برآورد مدل 5جدول 

 Corr VoA GOVE POLS REQ RULE نماد متغیر  ( FIمالی ) شمولمتغیر وابسته: 

 ( CVمتغیرهای کنترل )

LGDPP 
***20/0 

(25/5 ) 
***19/0 

(46 /7 ) 
***18/0 

(48 /6 ) 
***18/0 

(03/5 ) 
***21/0 

(12/6 ) 
***18/0 

(54/5 ) 

Z 
***003 /0 

(00 /4 ) 
***002/0 

(99 /4 ) 
***002/0 

(52/4 ) 
***003 /0 

(17/4 ) 
***002/0 

(76/3 ) 
***002/0 

(09/4 ) 

POPG 
***007 /0 - 

(23/5- ) 
***007 /0 - 

(98/7 - ) 
***006/0 - 

(62/5 - ) 
***007 /0 - 

(55/5- ) 
***009/0 - 

(82/6 - ) 
***007 /0 - 

(53/5- ) 

M 
***002/0 

(78/9 ) 
***002/0 

(47 /14 ) 
***002/0 

(68 /13 ) 
***002/0 

(82/2 ) 
***002/0 

(15/9 ) 
***002/0 

(07/11 ) 

 ( GQشاخص های حکمرانی ) 

CORR 
03/0- 

(05/1 - )      

VOA  
**02 /0 

(99 /1 )     

GOVE   
**03/0 

(97/1 )    

POLS    
006/1 - 

(61 /0- )   

REQ     
***08 /0 
(24/4 )  

RULE      
005/0 

(22/0 ) 
 51/205*** 30/203*** 20/202*** 17/207*** 09/201*** 13/200*** لیمر  F آزمون همگنی 
 2R 92/0 92/0 92/0 92/0 92/0 92/0 ضریب تعیین 

 مأخذ: محاسبات تحقیق 
 باشد. می درصد 10و  5، 1داری متغیر در سطح خطای دهنده معنیترتیب نشان به  ***,** ,*

پرانتز  ا  tآماره  دهنده  نشان  ،اعداد داخل  از عداد  و  اثرگذاری متغیر    ،پرانتز   خارج  بهرا نشان میضریب  منظور دهد. 
کشورهای های مبتنی بر دادهاستفاده از تکنیک های پانلی برای برآورد مدل، ابتدا باید بایستگی همگنی یا ناهمگنی در 

-دهد که مدل لیمر نشان می  Fبرای آزمون    5شده در جدول  لمیر بررسی گردد. نتایج ارائه  Fمنتخب با استفاده از آزمون  
گردد. برآورد مدل موردکارگیری دادهای برآوردی باید با به ه کارگیری شش شاخص مختلف  مطالعه با به  های پانل برآورد 

 ارائه شده است. 5حکمرانی در جدول 
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بر    از گردد  مشخص می  5با توجه به نتایج جدول   کشورهای   شمولشش شاخص حکمرانی  مالی بخش بانکی در 
موردبررسی دوره  طول  در  و  منا  شاخصمنتخب  چهار  و مسئولیت  ،  مقررات  و  قانون  کیفیت  دولت،  اثربخشی  پذیری، 

کمیت قانون کیفیت داری بر شمول مالی دارند و از بین متغیرهای حکمرانی با اثر معنی، اثر معنیحا ، تنها شاخص  دار
کمیت قانون  پذیری، اثربخشی دولتمسئولیتقانون تأثیر منفی دارد و سه شاخص   داری اثر مثبت و معنی  و مقررات و حا

دارند.   بررسی  دوره  طول  در  منتخب  کشورهای  در  مالی  شمول  مسئولیتیثتأضرایب  بر  حکمرانی  متغیرهای  -رگذاری 
بیشترین اثرگذاری مربوط به   .باشدمی08/0،  03/0،  02/0ترتیب برابر    کیفیت قانون و مقررات به  و   لتپذیری، اثربخشی دو

اثرگذاری نیز مربوط به متغیر    08/0قانون با ضریب    کیفیتشاخص   کمترین   باشد. می  02/0با ضریب    پذیریمسئولیتو 
داری بر درصد اثر مثبت و معنی   95در سطح اطمینان    02/0های حکمرانی با ضریب  پذیری از شاخصمتغیر مسئولیت 

کشورهای منتخب طی دوره موردبررسی دارد. این امر نشان می  که با افزایش یک واحد در شاخص شمول مالی در  دهد 
کشورها به مقدار  های حکمرانی، میزان شمول مالی در ا پذیری از شاخصمسئولیت یابد و به واحد افزایش می  02/0ین 

-درصد اثر مثبت و معنی  95طمینان  در سطح ا  03/0یابد. متغیر اثربخشی دولت با ضریب  عبارتی شمول مالی، بهبود می
پذیری باعث بهبود اری بر شمول مالی دارد. این امر نشانگر آن است که افزایش در اثربخشی دولت نیز همانند مسئولیتد

کشورهای منتخب طی دوره موردبررسی می کیفیت قانون و مقررات نیز با ضریب  شمول مالی در  در   008/0گردد. متغیر 
 گردد.  داری متغیر وابسته دارد و باعث افزایش و بهبود آن میدرصد اثر مثبت و معنی 99سطح اطمینان 

که رشد اقتصادی به ترتیب با ضرایب  همچنین نشان می  5نتایج جدول   در    18/0و    21/0  18/0،  18/0  19/0،  20/0دهد 
کشورهای منتخب منا و در طول دوره مورد درصد اثر مثبت و معنی  99سطوح اطمینان   مطالعه   داری بر شمول مالی در 

کشورها خود افزایش شمول مالی بخش بانکی را به دنبال دارد. ضرایب به  دارد. در واقع افزایش رشد اقتصادی در این 
دار آن بر شمول مالی دهنده تأثیر معنی آمده برای اثرگذاری متغیر ثبات مالی بخش بانکی بر شمول مالی نشان  دست

بهمی بانکباشد  مالی  ثبات  بهبود  که  نتایجطوری  همچنین  داشت.  خواهد  دنبال  به  را  بیشتری  مالی  شمول   ها، 
کشورها میآمده نشان میدستبه کاهنده شمول مالی بخش بانکی در این  که رشد جمعیت، یکی از عوامل  باشد. دهد 

کلی نشانگر تأثیر مثبت و معنیدستضرایب به دار عرضه پول بر آمده برای اثرگذاری عرضه پول بر شمول مالی در حالت 
 .باشدشمول مالی بخش بانکی در کشورهای منتخب منا می

 یاستیس هایشنهادیپ هو ارائ یریگجهینت -5

کشورها، بخش مالی آن مییکی از بخش کلیدی و بااهمیت در اقتصاد تمامی  که نقش زیادی در جذب  های  باشد 
کلان ازجمله رشد اقتصادی دارد. از طرف های مختلف  سرمایه برای بخش اقتصادی در راستای تحقق اهداف اقتصاد 

، یکی از عوامل مؤثر بر بخش مالی و بانکی که در مطالعات مختلف نیز به آن پرداخته شده، کیفیت حکمرانی است.  دیگر
ای در هدایت کنندهتعیینتواند نقش کیفیت حکمرانی در توسعه بخش مالی و رشد اقتصادی عامل حیاتی است که می

کارایی بخش بانکی و شمول مالی آن را تحت تأثیر قرار دهد. بنابراین در این سرمایه کشور داشته باشد و  های افراد یک 
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کشورهای منتخب منا طی دوره زمانی   کیفیت حکمرانی بر شمول مالی در  بررسی شد. بدین   2022-2004مطالعه، تأثیر 
کشورهای منتخب استفاده  منظور از شش شاخص حکمرانی ارائه کیفیت حکمرانی در  شده بانک جهانی برای ارزیابی 

کنترل فساد، مسئولیتگردید. این شاخص کیفیت قانون و مقررات و ها شامل  پذیری، اثربخشی دولت، ثبات سیاسی، 
کمیت قانون بودند. با توجه به نتایج به برای برآورد    FMOLSهای ایستایی و همجمعی، تکنیک  آمده از آزموندستحا

 یدوره زمان  در   ها برای متغیرهای مختلف،نبود دادهمطالعه،    نیموجود در ا  تیمحدودهای مطالعه انتخاب گردید.  مدل
گردید.طالعه ردموم که منجر به حذف برخی کشورها   بود 

دهد که  کشورهای منتخب منا نشان میآمده درخصوص اثرگذاری کیفیت حکمرانی بر شمول مالی در  دستنتایج به
کیفیت قوانین و مقررات و نحوه اجرای آن، از عوامل مؤثر بر شمول مالی از طریق اثربخشی دولت و فعالیت های آن و 

کشورها است. از بین شاخص  کیفیت قانون، بیشترین اثرگذاری و در مقابل بخش بانکی در این  های حکمرانی شاخص 
ی در این کشورها را به دنبال داشته است. این امر نشانگر بخش بانک  یپذیری، کمترین اثرگذاری را بر شمول مال مسئولیت

گرچه قوانین مناسب است ولی  کشورها بیشتر در زمینه نظارت در اجرای قانون دچار مشکل بودند و  که این  آن است 
با اشکال مواجه می آن  کمیت و نحوه اجرای  ناظران  حا کشورها وجود مناسبی در حکومتباشد. به عبارتی،  های این 

کشورهای نداشته است یا فعالیت آن دارای ایراد می باشد. این دستگاه نظارتی ممکن است دولت یا دستگاه قضایی 
یا سایر سازمان کشورها باشد. همچنین نحوه اجرای قوانین توسط دولت و منتخب  این  بالا در  با قدرت و نفوذ  هایی 

تواند این متغیر را نیز تحت تأثیر قرار دهد راستای افزایش شمول مالی می  های مناسب در ای سیاستاثربخشی آن و اجر
پذیری و در نتیجه شمول مالی را بهبود بخشد. همچنین افزایش آزادی بیان، رسانه و حق انتخاب باعث بهبود مسئولیت

کیفیت حکمرانی منجر به بهبود شمول  در جامعه می آمده برای اثرگذاری   دست  گردد. نتایج بهمالی میشود و با بهبود 
  همکاران  (، الدومیاتی و 2022آمده از مطالعات فیسا و همکاران ) دست  مثبت کیفیت حکمرانی بر شمول مالی با نتایج به

اثرگذاری شاخص ثبات  آمده برای    دست  باشد. همچنین نتایج بهراستا میهم  (2019)  همکاران  اُرجی و   - و آنتونی  (2020)
که متغیر ثبات مالی در تمامی مدل داری بر شمول مالی بخش بانکی شده اثر مثبت و معنی  های برآوردمالی نشان داد 

کارایی   کشورهای منتخب و در طول دوره موردبررسی دارد. به کشورها،  عبارتی افزایش ثبات مالی بخش بانکی در این 
آمده برای اثرگذاری مثبت ثبات مالی بر شمول مالی دستکند. نتایج بهمالی و به تبع آن شمول مالی بیشتری را ایجاد می

به  نتایج  مطالعه  دستبا  از  )  یاُرج  -یآنتونآمده  همکاران  میهم  (2019و  به راستا  نتایج  درخصوص دستباشد.  آمده 
کشورهای مذکور   کنترل مطالعه بر شمول مالی بخش بانکی  که بهبود رشد اقتصادی نشان میاثرگذاری متغیرهای  دهد 

کشورها منجر به شمول مالی بیشتری می که به تبع آن نیز توسعه بخش در این  شود یا به بیان دیگر توسعه اقتصادی 
کشورها را بهبود بخشد. همچنین نتایج مالی را به دنبال دارد می تواند خدمات دسترسی به بخش مالی و بانکی در این 

که رشد جمعیت، تأثیر منفی و معنینشان می که  داری بر شمول مالی بانکدهد  کشورها دارد؛ به این معنا  ها در این 
ها و تسهیلات بیشتری افزایش جمعیت در این کشورها ممکن است منجر به افزایش تقاضا برای امکانات بخش بانکی، وام

ازد. نتایج اثرگذاری متغیر نقدینگی در این کشورها نیز واجه سها را با دشواری مگردد و در نتیجه بهبود شمول مالی بانک
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افزایش  یعنی  را در پی دارد  بیشتر  کشورها، شمول  این  و سپرده در دست مردم در  پول  افزایش  که  آن است  از  کی  حا
باشد. بنابراین بر اساس نقدشوندگی منابع افراد در این کشورها از عوامل مؤثر بر افزایش شمول مالی در این کشورها می

کیفیت حکمرانی در راستای های لازم برای بهبود شاخصریزی مناسب و ایجاد زمینهآمده، برنامهدستنتایج به های 
گردد. در واقع، این کشورها باید ضمن اثربخشی آن با هدف افزایش شمول مالی بخش بانکی در این کشورها پیشنهاد می

ای امور توسعهایجاد قوانین مناسب و افزایش کیفیت آن در کنار ایجاد حس مسئولیت افراد جامعه نسبت به مشارکت در  
، باعث افزایش اثرگذاری قوانین و اثربخشی دولت تواند رشد و ها در این کشورها شوند و شمول بخش مالی را که میکشور

 .توسعه اقتصادی را تحت تأثیر قرار دهد افزایش دهند

 منابع

 داخلی منابع 
،  تحقیقات اقتصادیمالی،    گري شمول میانجی  نقش   لحاظ   با   مالی  ثبات  و   حکمرانی  کیفیت  (. ارتباط 1400، روزبه و امیرعلی فرهنگ )یبالونژادنور 

56(4 ،)673 -701 . 
کاربرد رهیافت  1401فرد، سیامک و هاتف حاضری نیری )زاده، فرزاد، شکوهیرحیم یافته سیستمی(،  گشتاورهای تعمیم(. اثر فساد بر شمول مالی )

 . 48-33(، 16)57،  سازی اقتصادیمدل
بندی عوامل مؤثر بر ثبات مالی ایران در چارچوب ساخت (، تحلیل حساسیت و رتبه 1399زاده، م. عرفانی، ع. و قائمی اصل، م. )سیدحسین

 . 85-57( ، 1)55، فصلنامه تحقیقات اقتصادی شاخص ترکیبی، 

 خارجیمنابع 
Aghion, Philippe & Steven Durlauf (2005.), Handbook of Economic Growth, edition 1, 1, pp. 865-934. 

Ajide, K. B. (2017). Determinants of financial inclusion in Sub-Saharan Africa countries: Does institutional 

infrastructure matter?, CBN Journal of Applied Statistics, 8(2), 69-89. 

Alhassan, A. Li, L., Reddy, K., & Duppati, G. (2021). The relationship between political instability and financial 

inclusion: Evidence from Middle East and North Africa. International Journal of Finance & Economics, 26(1), 

353-374. 

Anthony-Orji, O. I., Orji, A., Ogbuabor, J. E., & Nwosu, E. O. (2019). Do financial stability and institutional quality 

have impact on financial inclusion in developing economies? A new evidence from Nigeria. International Journal 

of Sustainable Economy, 11(1), 18-40. 

Babar, S., Latief, R., Ashraf, S., & Nawaz, S. (2019). Financial stability index for the financial sector of 

Pakistan. Economies, 7(3), 81. Online available: https://www.mdpi.com/2227-

7099/7/3/81?type=check_update&version=1  

Beck, T. (2016). Financial Inclusion - Measuring Progress and Progress in Measuring. Online Available: 

www.imf.org/external/np/seminars/eng/2016/statsforum/pdf/beck_paper.pdf  

Beck, T., Demirgüç-Kunt, A., & Levine, R. (2007). Finance, inequality and the poor. Journal of economic growth, 12, 

27-49. 

Chinoda, Tough and Forget Mingiri Kapingura (2023). Digital financial inclusion and economic growth in Sub-Saharan 

Africa: the role of institutions and governance, International Economics, MDPI, 11(1), 1-12. 

Claessens, S. (2006). Access to Financial Services: A Review of the Issues and Public Policy Objectives. The World 

Bank Research Observer, 21(2), 207-240. 

Cumming, D., Johan, S., & Zhang, M. (2014). The economic impact of entrepreneurship: Comparing international 

datasets. Corporate Governance: An International Review, 22(2), 162-178.  



 

            ... مالی   بر شمول   ی حکمران   ت ی ف ی ک   ر ی تأث  

 

 

148 

Eldomiaty, T., Hammam, R., & El Bakry, R. (2020). Institutional determinants of financial inclusion: evidence from 

world economies. International journal of development issues, 19(2), 217-228.  

Emara, Noha and Ayah El Said (2021). Financial inclusion and economic growth: The role of governance in selected 

MENA countries, International Review of Economics    & Finance, 75, 34-54.  

Feyisa, Habtamu L., Mamo, Wondmagegn B., & Mekonnen K. Yitayaw (2022). The impact of governance on financial 

institutional and finance market development: Empirical evidence from emerging markets, Economics Series, 32, 

48-64. 

Huque, A. S., & Jongruck, P. (2018). The challenge of assessing governance in Asian states: Hong Kong in the 

Worldwide Governance Indicators ranking. Asian Journal of Political Science, 26(2), 276-291.  

International Monetary Fund. (2024). Financial Access Survey. Retrieved from https://www.imf.org   

Kaufmann, D., Kraay, A., & M. Mastruzzi, (2010). The worldwidee governance indicators: methodology and analytical 

issues. Policy Research Working Paper 5430. 

Kaufmann, D., Kraay, A., & Mastruzzi, M. (2011). The worldwide governance indicators: Methodology and analytical 

issues1. Hague journal on the rule of law, 3(2), 220-246. 

Klapper, L., El-Zoghbi, M., & Hess, J. (2016). Achieving the sustainable development goals. The role of financial 

inclusion. Available online: http://www.ccgap.org    

La Porta, R., Lopez-de-Silanes, F., Shleifer, A., & Vishny, R. (2000). Investor protection and corporate 

governance. Journal of financial economics, 58(1-2), 3-27.  

Levine, R. (2005). Finance and Growth: Theory and Evidence, Handbook of Economic Growth. 

Malik, A. H., bin Md Isa, A. H., bin Jais, M., Rehman, A. U., & Khan, M. A. (2022). Financial stability of Asian 

Nations: Governance quality and financial inclusion. Borsa Istanbul Review, 22(2), 377-387. 

Maune, A., Matanda, E., & Mundonde, J. (2020). Does financial inclusion cause economic growth in Zimbabwe? An 

empirical investigation. Acta Universitatis Danubius. Economica, 16(1). 

Morgan, P. J., & Pontines, V. (2018). Financial stability and financial inclusion: The case of SME lending. The 

Singapore Economic Review, 63(01), 111-124. 

Omar, M. A., & Inaba, K. (2020). Does financial inclusion reduce poverty and income inequality in developing 

countries? A panel data analysis. Journal of economic structures, 9(1), 9- 37. 

Ozili, Peterson K. (2020). Social inclusion and financial inclusion: international evidence, International Journal of 

Development Issues, Vol. 19, No. 2, pp. 169-186. 

Ozili, Peterson K. (2023). Corporate governance and financial inclusion, Journal of Money and Business, 3(2), 89-107. 

Park, C. Y., & Mercado, R. (2018). Financial inclusion: New measurement and cross-country impact 

assessment. Available at SSRN 3199427.  

Rodrik, D., & Subramanian, A. (2003). The primacy of institutions. Finance and development, 40(2), 31-34. 

Sarma, M., & J., Pais, (2011). Financial inclusion and development. Journal of international development, 23(5), 613-

628.  

Sayılır, O., Dogan, M., & Soud, N. S. (2018). Financial development and governance relationships. Applied Economics 

Letters, 25(20), 1466-1470. 

Sethi & Acharya (2018). Financial inclusion and economic growth linkage. Journal of Financial Economic Policy, 

10(3), pp. 369-385. 

Sha'ban, M., Girardone, C., & Sarkisyan, A. (2020). Cross-country variation in financial inclusion: a global 

perspective. The European Journal of Finance, 26(4-5), 319-340. 

Tharanga, S. (2018). The Impact of Governance on Economic Growth,. MPRA Paper No. 89834.  

The World Bank. (1994). Governance: The World Bank Experience. The World Bank. Washigton, D.C., the United 

States of America: The World Bank. 

The World Bank. (2024). World Development Indicators. Retrieved from 

http://www.worldbank.org/data/onlinedatabases.html. 

The World Bank. (2024). Worldwide Governance Indicators. Retrieved from 

http://info.worldbank.org/governance/wgi/. 

Zulkhibri, M., & Ghazal, R. (2017). The impacts of governance and institution on financial inclusion: Evidence from 

muslim countries and developing economies. Journal of King Abdulaziz University – Islamic Economics, 30, 37-

60 . 


	6. 1006 E
	6. 1006 F E1

