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  چکیده

داش ته ک ه ا     اقتص اد ک  ن   م ثرر ای در پای داری  ت فزاین ده ی  مر در اقتصاد، اهوری نیروی کاموضوع بهره
کارگیری مدل تعدیل جزئ ی ب رای لظ ا     با بهپذیرد. در این مطالعه عوامل مالی و غیرمالی مختلفی تأریر می

کنی   پان ل   وری نیروی کار ب ا اس تفاده ا  ت  مالی بر بهره وری نیروی کار، ارر مستقیم توسعۀ ایی بهرهدرون
 م انی   ةخاورمیان ه و ش مال رفریق ا د ی دور     منطقۀ ( درGMM) افتهیمبتنی بر روش گشتاورهای تعمیم  پویا
کن د ک ه در گ ام اول اعتب ارا      نتایج تجربی مطالعه تأیی د م ی    مورد تظلیل قرار گرفته است. 0222-0232

وری نی روی  مثبت ب ر به ره   دوربهی بخشی ا  تولید ناخالص داخل عنوانبهداخلی اعطایی به بخش خصوصی 
شود. وری نیروی کار میگذارد. رانیاً سطوح بالای رمو ش و بهداشت منجر به سطح بالای بهرهکار تأریر می

وری نی روی ک ار   ع وه بر این افزایش ر ادی تجاری ا  دریق انتقال تکنولوژی و دانش موجب ارتقای بهره
-پوی ایی  دیگ ر عبار بهشاغل به دوره بعد و  به ا ای هر GDPقال عملکرد ، انتسایر نتایج شود. در نهایتمی

 کند.وری نیروی کار را تأیید میهای بهره
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 JEL: J24, O16, E44, C23 بندیطبقه

 مقدمه

 و بهینه بخش اقتصاد ملی، استفاده کارر ه اقتصادی پایدار هراصلی توسعهای فرضیکی ا  پیش
ه ای اقتص ادی نق ش    دبق تئوری باشد.ا  عوامل تولید اصلی ا  قبیل نیروی کار،  مین و سرمایه می

نیروی کار در فرایند تولید تغییرا  قابل توجهی را در دول گذشته داشته است. این تغییرا  ش امل  
وری ناش ی ا   های فیزیکی و ا  د رف دیگ ر به ره   توانایی که ا  ی  درفهیم نیروی کار بوده مفا

وری کن د. ع  وه ب راین موض وع به ره     ها و تجارب نیروی کار را ار یابی میانباشت دانش مهار 

دارد. ای ن ام ر دلیل ی ب رای     اقتصاد ک  ن   مثررپایداری ای در نیروی کار در اقتصاد اهیمت فزاینده
وری های اقتصادشان را در راستای ارتقای بهرهها و قابلیتاست که تواناییکشورهای مختلف شده 

مطالعا  مختلفی ار را  عوام ل مختل ف ا  قبی ل س رمایه انس انی،        روا این. بکار گیرندنیروی کار 
  اند. وری نیروی کار را مورد ر مون قرار دادهانباشت سرمایه، یهداشت، رمو ش و غیره بر بهره

دور چشمگیری معماری اقتص ادی را در سراس ر جه ان در    هگر، فرایند توسعه مالی با  سوی دی

دی چند دهه گذشته تغییر داده است. اوایل قرن بیستم شاهد گس ترش ف وری و ناگه انی مطالع ا      
 تأریرگ ذاری نمای د. ای ده اص لی    تجربی و تئوری است که اهمیت نسبی مالی به رشد را مس تند م ی  

 ,Bagehot) یب اگوت و  ( Schumpeter, 1912) تریش وم  اقتص ادی مبتن ی ب ر     توسعه مالی ب ر رش د  

 De) یگوریدگر(، Pagano,1993پاگانو )باشد. ع وه براین، برخی ا  مطالعا  ا  قبیل ( می1873

Gregorio, 1996 ،) ( اوت رولOutrivelle, 1999  ای وانز و ،) ( همک ارانEvans et al,. 2002 و )
داری را ب  ین توس  عه م  الی و س  رمایه انس  انی در ادبی  ا  ( رواب  م معن  یPapagni, 2006) یپاپ  اگن

داری ب ین  ده د ک ه رابط ه مثب ت و معن ی     ، این مطالعا  نش ان م ی  دیگرعبار بهاند. دریافت نموده

 ا جمل ه ه ای تجرب ی   ، تظلی ل دورکلیبهتوسعه مالی و رشد اقتصادی و سرمایه انسانی وجود دارد. 
-مطالعا  سطح صنعتی، مطالعا  ت  کش وری و مقایس ا  گس ترده ب ین     مطالعا  سطح بنگاهی،

رش د اقتص ادی بلندم د      ثبت قوی بین عملکرد سیس تم م الی و  دهد که ارتباط مکشوری نشان می
(. Seifollahi, 2016 Hazeri &،حاضری و سیف الله ی ، Outrivelle, 1999اوترول،دارد )وجود 

ب ین   یده د رابط ه مثبت    ، مطالعا  نظری و تجربی نشان م ی موجود ا  سوی دیگر با توجه به ادبیا 

ا  توسعه با ارهای مالی و نهادها که بخش مهم و جدانش دنی   درنتیجهوری توسعه مالی و رشد بهره
توان د ب ر   بدون ش   ای ن رابط ه م ی     که (Levine, 1997لوین، دارد )باشد، وجود رشد می ندیفرا
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 اشد.گذار بوری نیروی کار نیز ارربهره
وری نی روی ک ار م ورد بررس ی     ارر توسعه مالی بر بهرهتجربی گذشته ، در مطالعا  وجودبااین

قرار گرفته نشده است. در واقع عمده مطالعا  ارر توسعه مالی بر رشد اقتصادی یا سرمایه انس انی را  
وری نیروی ک ار  سیستم مالی در ارتقای بهرهمستقیم  نقش دیگرعبار بهاند. مورد بررسی قرار داده

،  ه دف اص لی ای ن مقال ه بررس ی ار ر       روا ای ن گسترده نادیده گرفته شده است.  دوربهدر ادبیا  

بین کشوری مبتنی ب ر   3(DPD) یایپووری نیروی کار با استفاده ا  تکنی  پانل توسعه مالی بر بهره
در ی پان ل دیت ا   ه ا دهدابا تأکید بر رویک رد همجمع ی در    0(GMM) افتهیهای تعمیم روش گشتاور

. ادامه مقاله ب ه ای ن ص ور     1باشدمی 0222-2023منطقه خاورمیانه و شمال رفریقا دی دوره  مانی
-وری نیروی کار ف راهم م ی  سا ماندهی شده است بخش بعدی ادبیا  در مورد توسعه مالی و بهره

گی ری  مقال ه نی ز نتیج ه    ها و نتایج تجربی در بخش سه ارائه شده و در نهایت بخش چه ار کند. داده

   کند.می

 
 وری نیروی کار: مرور ادبیاتتوسعه مالی و بهره

عام ل تولی د    ک ارگیری ب ه نس بت می زان تولی د ب ه می زان       عنوانبهوری معمولاً ، بهرهدورکلیبه

وری ا  ه ای به ره  اقتصادی و رماری ی  کش ور ا  می ان س نجه    وتظلیلتجزیهشود. در تعریف می
وری به ره  چراک ه باش د  وری نیروی کار مهم میوری سرمایه، بهرهری چندعاملی یا بهرهوقبیل بهره

پوی ا ا  رش د    گی ری ان دا ه نیروی ک ار معی ار رش کارکننده چن دین ش اخص اقتص ادی اس ت ک ه         

کار نیروی  وریبهره معیارهایدهد. اقتصادی، رقابت و استانداردهای  ندگی در اقتصاد را ارائه می
های اقتصادی اصلی را که ب رای ه ر دو   رود( به توضیح پایهبکار می معیاررا که در این  و هر رنچه)

 (.OECD,2001) دینماباشد، کم  میرشد اقتصادی و توسعه اجتماعی لا م می
-های م الی تعری ف م ی   میت و یا کارایی سیستموسعه مالی در بهبود کیفیت، کا  سوی دیگر ت

________________________________________________________________ 

- Dynamic Panel Data. 

- Generalized Method of Moments.

  موجود شامل کشورهای بظرین، جیبوتی، مصر، ایران، عراق، فلسطین اشغالی، اردن، کویت، نمونه کشوری بر مبنای حداکثر اد عا -3

-لبنان، لیبی، مالت، مراکش، عمان، قطر، عربستان سعودی، جمهوری عربی سوریه، تونس، امارا  متظده عربی و کرانه باختری و نوار غزه می

 باشد. 
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 اس ت  نی  اباشد. شهود اص لی  ها و سایر مثسسا  مالی میلی، بان شود که متشکل ا  با ارهای ما
وری ا  دریق تخصیص س رمایه کاررم د در فراین د تخری ب     که با ارهای مالی منجر به ارتقای بهره

هسیه شود )اندا های رشد خوب میبه صنایعی دارای چشم  والروبه، انتقال سرمایه ا  صنایع 3مثرر
(. Restuccia & Rogerson, 2007؛ ریس  تیا و راجرس  ون، Hsieh & Klenow, 2007و لن  و، 

توان د توس م تخص یص نامناس ب     وری پایین عوامل در کشورهای در حال توسعه م ی همچنین بهره

منابع در میان واحدهای تولیدی توضیح داده شود. ی  سیستم مالی کاررمد پذیرش فناوری م درن  
نش و تکنولوژی ا  دریق ارائ ه تس هی   اعتب اری و س ایر     را برای توسعه فزاینده صنایع مبتنی بر دا

(. پیش رفت در خ دما  ارائ ه ش ده توس م سیس تم       James, 2009جیمز، ) دینماخدما  تسهیل می
وری کش ور  مالی باعث کاهش هزینه اد عاتی و معام تی شده که منجر به افزایش نوروری و بهره

توسعه مالی مترقی، تمرکز نویس ندگان عم دتاً ب ر     ریتأر، در تظقیقا  مرتبم با دورکلیبهگردد. می

دهند ک ه  اررا  منفی و مثبت رشدی بود. عمده مباحث نظری بر رشد ناشی ا  توسعه مالی نشان می
 ,Agnieszka)اگنیس کا،  باش د ) ا  دریق تخص یص مطل وب س رمایه، رش د اقتص ادی بای د ب الاتر        

2012)  .) 
وری ا  د رق مختل ف   ه توسعه مالی منجر ب ه رش د و به ره   دیدگاه غالب در اقتصاد این است ک

 چراک ه  ؛باش ند م ی  ت ر های بالقوه مناسب، نهادهای مالی جهت تشخیص پروژهمثالعنوانبهشود. می
ه ای ف ردی   روری اد عا  پروژههای رابت جمعنهادهای مالی به اندا ه کافی برای پرداخت هزینه

ش ود  ای شروع میباشند. ع وه براین،  مانی که پروژهرگ میکاررمد اد عا  بز وتظلیلتجزیهو 

مولد منابع نظار  داشته باشند. یک ی   کارگیریبهتوانند بر مدیران در راستای نهادهای مالی بهتر می
-وری( پ روژه ارتقای به ره اد عا  )روری و پردا ش دیگر ا  کارکردهای مهم سیستم مالی جمع

گ ذاری ب رای   کاررمدی هزینه است که منجر به کاهش هزینه س رمایه گذاری به روش های سرمایه
-. با اره ای م الی م ی   ((King & Levine, 1993)کینگ و لوین، شود )گذاران حقیقی میسرمایه

روری اندا کنن دگان جم ع  ه ای ب زرگ را ا  پ س   گ ذاری در پ روژه  توانند منابع لا م برای سرمایه

ه ای ف ردی و ص نایع را    ی تجمیع و هجینگ ریس  ذاتی در پروژهنمایند. ع وه براین نهادهای مال

________________________________________________________________ 

- Process of Creative Destruction.
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وری نمایند. بنابراین نهادها و با ارهای مالی توس عه یافت ه منج ر ب ه اف زایش رش د و به ره       تسهیل می
اندا کنن دگان ب ه   نیروی کار ا  دریق اف زایش س رمایه و ک اهش ریس   و انتق ال س رمایه ا  پ س       

ش امل اوراق  ) یم ال (. با اره ای  Economic Letter, 2003د )ش و گ ذاری م ی  ه ای س رمایه  پروژه
های رتی و مشتقا ( و نهاده ای  ادا  گواهی س رده تا قرارد) یمالقرضه(، ابزارهای  و اوراقتجاری 

 یه ا ص ندوق گ ذاری و  ه ای مش ترس س رمایه   بیم ه و ص ندوق   یه ا ش رکت ه ا ت ا   ا  بان ) یمال

ران در راس تای تخصص ی ش دن در ب ا ار ی ا خ دما        گ ذا هایی را ب ه س رمایه  با نشستگی( فرصت
(. رش کار اس ت ک ه عوام ل     SFFED, 2005دهن د ) سا ی ریس  و یا هردو ارائه می تنوعخاص، 

وری نی روی  به ره  دیگرعبار بهداخلی به ا ای هر کارگر و  ناخالص دیتولمذکور منجر به افزایش 
 شود.کار می

ان د،  وری نیروی کار را مورد بررس ی ق رار داده  ر بهرهمطالعا  متعددی اررا  عوامل غیرمالی ب

توسعه م الی   دورکلیبه  وری نیروی کار نادیده گرفته شده است.اما ارر مستقیم توسعه مالی بر بهره
 هیس رما وری نه ایی  ا  دری ق اف زایش به ره    3(TFPعوام ل ) وری ک ل  تواند منجر به رش د به ره  می

-افزایش ن ر  پ س   منظوربها بهبود کارایی تخصیص سرمایه ( و یGoldsmith, 1969گلداسمیت، )

  (. Shaw, 1973شاو )  ،(McKinnon, 1973) نونیکم شود )گذاری اندا  کل و سطح سرمایه

های تجاری و غیرتج اری در ان دا ه   ( مدلی را که بخشBuera et al., 2008همکاران )بیروا و 
 دوربه  0نتیجه گرفتند که اصطکاس مالی هارنه دادند. های رابت عملیاتی متمایز بودند، توسعهزینه
 ریت أر باش ند،  های رابت بالا میوری کل عوامل در بخش تجاری که دارای هزینهمتناسبی بر بهرهغیر

ه ایی  گذارد.  همچنین، توسعه مالی کمتر منجر به تخصیص غیرکاررمد سرمایه به سمت فعالی ت می
ا ن ( با استفاده ا  پان ل غیرمت و  Arizala et al., 2009همکاران )زالاو رری.شودوری پایین میبا بهره

دار ب ین  ، شواهدی ا  ارتباط مثب ت و معن ی  3161-0221کشور دی دوره  77در  صنعت تولیدی 06
نسبت اعتبارا  خصوصی به تولی دناخالص داخل ی، و رش د     وسیلهبهگیری شده توسعه مالی، اندا ه

همک اران  ها همچنین در مطالعه جیننی و ح صنعتی وجود دارد. این یافتهوری کل عوامل در سطبهره

________________________________________________________________ 

- Total Factor Productivity.  

- Financial Frictions.  
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(Jeanneney  et al., 2006 ،تأکید شده است )وری در چین را تأریر توسعه مالی بر رشد بهره هارن
ب ررورد سیس تم    ک ارگیری ب ه و  3111-0223استان چین د ی دوره  م انی   01با استفاده ا  پانل دیتا 

گیری یافته مورد بررسی قرار دادند. نتایج تجربی نشان داد که توسعه مالی اندا ه گشتاورهای تعمیم
وری چ ین  دار در رشد بهرهمعنی دوربهشاخص رقابت بانکی و شاخص اعتبار عمومی  وسیلهبهشده 

عمدتاً ا  دریق اررا  مطلوب رن بر کارایی تأریر دارد. مطالعا  دیگری ا  قبی ل مطالع ه روبین ی و    

 Aghion etهمکاران )کشور و مطالعه رقین و  51( بر بیش ا  Roubini & Martin, 1991) نیتمار

al., 2005)   اند. رورده به دستهای مشابهی را یافته  کشور، 73بر 

وری نیروی کار، برخی ا  مطالعا  ا  قبی ل گریف ث و   در ارتباط با عوامل غیرمالی مثرر بر بهره
(، Hua, 2005ه ور ) (، Wang &Tsai, 2003) یتس ا (، وانگ و Griffith et al., 2000همکاران )

 ,.Laplagne et alهمک اران ) (، لاپ ن ه و  Sarquis &Arbache, 2005ررباک ه ) س ارکویس و  

وری ک ل عوام ل   داری ب ر به ره  نتیجه گرفتند که تظقیق و توسعه و رمو ش ارر مثبت معنی  (2007
ک اررتر س رمایه فیزیک ی توس م ک ارگران       ک ارگیری ب ه ب ه  به لظا  تئوری، رمو ش منج ر    دارد.

ارائ ه   ه ای تکنول وژی های جدید و بهبود ظرفیت یادگیری و اقتباس توسعه و انتشار فناوری درنتیجه
، نظریه سرمایه انسانی بر ای ن دی دگاه تأکی د    دورکلیبهشود. شده توسم کشورهای توسعه یافته می

س طح بهداش ت ب الا( دارای س طح     کمت ر ) مزمنی  هایبیماریو  دارد که افراد با سطح رمو ش بالا
(. همچن ین  Forbes, Barker & Turner, 2010)فوربس، ب ارکر وترن ر،  باشند )وری بالایی میبهره

، ک و و  OECD کشور عض و  00( بر Coe & Helpman,1995هل من )مطالعاتی ا  قبیل مطالعه کو و 

 77توس عه ) ه ا  کشورهای صنعتی و کشورهای در حال ( در ی  نمونCoe et al, 1997همکاران )
(، ک امرون و  Keller,1998کل ر ) کش ور،   10ب ر    (Connolly,1997) یک انل کشور در مجم وع(،  

 & Miller) ییرپادوری صنعتی انگلستان، میلر و ( بر سطح بهرهCameron et al., 1999همکاران )

Upadhyay, 2000)   زکسنیرکشور و مطالعه  31بر (Isaksson, 2001 بر )کشور دریافتند ک ه   71
وری کل عوام ل و س رمایه   دار دانش و تکنولوژی منجر به افزایش بهرهمعنی حامل عنوانبهتجار  

وری شود. بنابراین، دبق شواهد تئوری و تجربی کلیه عوامل مالی و غیرمالی مثرر بر به ره انسانی می
 د.شومیخ صه  (2شکل ) صور بهنیروی کار 
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 وری نیروی کار: عوامل مؤثر بر بهره(1شکل)
 های تحقیقمأخذ: یافته

 
 تصریح مدل و نتایج تجربی

ه ای  وری نی روی ک ار ب ر اس اس یافت ه     مدل استفاده شده برای ار یابی تأریر توسعه مالی بر بهره

 & Forbes, Barker) ترن ر  ف وربس، ب ارکر و  تجرب ی و مباح ث تئ وریکی ب ا تمرک ز ب ر تص ریح        

Turner, 2010)باشد. صریظاً مدل رگرسیون برای بررورد اقتصادسنجی به صور   یر تص ریح   می

 شود:می

(3)                  itititit UZFDLP  210

*  

* م ان، tدلالت بر تعداد کشورها، iکه در رن 

itLP وری نی روی ک ار   رهدهن ده س طح به    نش ان

رمو ش و بهداشت و تج ار (  ) یکنترلبردار متغیرهای itZتوسعه مالی،itFDبلندمد  و مطلوب،

د ور ت دریجی ب ه س طح بهین ه و      وری نیروی کار ب ه باشد. رشکار است که بهرهجزء خطا میitUو

وری نی روی ک ار ب ا مکانیس م تع دیل جزئ ی       دیگر م دل به ره  عبار شود. بهمورد انتظار تعدیل می
 تواند به صور   یر ارائه شود:ترین مکانیسم تعدیلی میعنوان معروفبه

(0)                           )( 1,

*

1,   tiittiit LPLPLPLP  
عنوان سرعت به) لیتعدپارامتر و tوری نیروی کار در انتهای دورهسطح واقعی بهرهitLPکه

دهد که در ه ر دوره درص دی ا  اخ ت ف    باشد. معادله بالانشان میتعدیل( که بین صفر و ی  می

( در معادل ه  3معادل ه ) یابد. با جایگزینی وری نیروی کار کاهش میبین سطح واقعی و مطلوب بهره
 شود:( به صور   یر با نویسی می0معادله )ده، دوم و جبر سا

(1)                             
ittiititit ULPZFDLP   1,210 )1( 

وری نیروی کار، مدل نهایی به صور   یر ارائه بنابراین جهت ار یابی تأریر توسعه مالی بر بهره
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 شود:می

(2)      ittiititititit eLPHperEDUTOFDLP  1,543210  

تولی دناخالص داخل ی ه ر ف رد     ک ار ) وری نی روی  بی انگر به ره  itLPدوری که اشاره شد،همان
 یخصوص  گی ری ش ده ب ا اعتب ارا  داخل ی ب ه بخ ش        اندا ه) یمالشاخص توسعه itFD، 3شاغل(

 (،GDPگیری شده ب ا درص د حج م تج ار  ا      اندا ه) یتجارر ادی 0 ،itTO( GDPدرصدی ا )

itEDU یرمو شمخارج (  درصدی اGNI)1 ،itHper  برحس ب براب ری   سرانه )مخارج بهداشتی

,1قدر  خرید، به دلار رمریکا(،  tiLP   وری نی روی ک ار و   وقف ه به رهitit Ue    جمل ه اخ  ل
itiiteباشد )جزء مجزا شود دارای دو باشد که اغلب فرض میمی  )2    دیت ای م ورد اس تفاده .

 (.WDI, 2014های توسعه جهانی، شاخصاست )ا  بان  اد عا  بان  جهانی گرفته شده 
های مانایی متغیرهای مدل ب ا اس تفاده ا  ر م ون مرس وم ریش ه      قبل ا  بررورد مدل باید ویژگی

( فیش ر را ب ه خ ادر    ADF) افت ه یر مون دیکی فولر تعمیم واحد مورد بررسی قرار داد. در این بخش

________________________________________________________________ 

وری با فرض با ار رقابتی کامل : که دستمزد برابر ار ش بهرهکار )وری نیروی دستمزد ساعتی نیز به عنوان شاخص بهره -1

را  رمو ش بر تواند بکار گرفته شود. در حالی که دستمزدها به احتمال  یاد به عنوان شاخص مناسب ارنیروی کار است( می

تواند باشد. در مسائل رماری و روشهایی که در رن تابع با ار نیروی کار ا  دستمزد به عنوان ی  بهره وری نیروی کار می

اریب( اررا  منفی بهداشت ضعیف بر بهره وری ) یبرروردگیرد، ممکن است منجر به نتایج کمتر و یا بیششاخص بکار می

ا  بسیاری کشورها  دستمزد در(. نکته دیگر اینکه (Forbes, Barker & Turner, 2010ر وترنر،)فوربس، بارکنیروی کار شود )

و به همین جهت ا  شاخص تولیدناخالص داخلی هر فرد  انعکاسی ا  بهره وری نیست لذا و بودهایران دستوری  جمله در اقتصاد

 شاغل به عنوان پروکسی بهره وری استفاده شده است. 

های باشد که این معیار توسعه واسطهی برای توسعه مالی، نسبت اعتبارا  خصوصی به تولیدناخالص داخلی میمعیار اصل -2

( و ب  و همکاران Levine et al., 2000(. دبق لوین و همکاران )Back et al., 2000ب  و همکاران، ) ردیگمالی را نیز در برمی

(Levine et al., 2000( اعتبارا  خصوصی )PRIVATEار ش اعتبارا  اعطایی به بخش خصوصی توسم واسطه ) های مالی

 شود. گیری مینسبت به تولید ناخالص داخلی اندا ه

ای در های عملیاتی جاری در رمو ش شامل حقوق و دستمزد به استثنای مخارج سرمایهمخارج رمو شی اشاره به هزینه -3

 باشد. ساختمان و  تجهیزا  می

مقطعی( در اینجا وجود دارد، ممکن است اررا   مان نیز ) یتککنیم که اررا  ن جمله اخ ل فرض میجهت نشان داد -4

باشد )باشد، و یا هر دوی رنها. بنابراین جزء خطا دارای سه مثلفه میباشد،که مورد متقارن می
ittiite  .) 
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 یمقطع  کارگیری ار را  راب ت   پذیری بیشتر و قابلیت اجرا برای پانل نامتوا ن و همچنین بهانعطاف
کن یم. نت ایج در   استفاده می 3عنوان رگرسور و مظاسبه خودکار اخت ف وقفه و پهنای باندتکی( به)

 خ صه شده است.  3جدول 
 

 ( Fisher-ADF  آزمونواحد ): نتایج آزمون ریشه (1ول )جد

 آماره آزمون دیکی فولر تعمیم یافته
 متغیر وضعیت

 سطح متغیر تفاضل مرتبه اول نتیجه 

I(0) - * (00/0)4/133 ی نیروی کاروربهره عرض ا  مبدأ و روند 

I(1) (00/0)0/232 (11/0)69/33 لیشاخص توسعه ما عرض ا  مبدأ و روند 

I(0) - * (00/0)9/163 مخارج رمو شی عرض ا  مبدأ و روند 

I(0) - ** (031/0)34/90 مخارج بهداشتی عرض ا  مبدأ و روند 

I(0) - (01/0)26/96 ر ادی تجاری عرض ا  مبدأ و روند 

 نشان داده شده است. پرانتزاحتمال رد فرضیه صفر ریشه واحد در 
 باشد.درصد می 12و  11ی در سطح ادمینان داربه ترتیب بیانگر معنی **و  *

 
ج ز ش اخص توس عه م الی در س طح مان ا       دهد که همه متغیرهای مدل بهنشان می 3جدول نتایج 

رو همجمع ی  باش د. ا ای ن  دیگر متغیر شاخص توسعه مالی دارای ریشه واحد م ی عبار باشد، بهمی
 ب ا  ک ه  اس ت  رن همجمع ی  هایوتظلیلیهتجز در نکته نیترمهمگیرد. مدل باید مورد ر مون قرار 

 در کاهش ی  ی ا  افزایش ی  تص ادفی  رون د  ی    متغیرهای مدل و داش تن  اغلب بودن غیرایستا وجود

باش د.   رون د  ب دون  و ایس تا  متغیره ا هم واره   ای ن  ا  خط ی  ترکیب ی  که است ممکن بلندمد 
های همجمعی مقطعی مج زا  های همجمعی پانلی قدر  و اعتبار بیشتری در مقایسه با ر مونر مون

داشته و حتی در شرایطی که دوره  مانی کوت اه و ان دا ه نمون ه کوچ   باش د قابلی ت اس تفاده را        
(. در این مطالعه، برای ادمینان ا  همجمع بودن متغیرها، ا  ر مون Baltagi 2005 ,) یدارند )بالتاج

های پیشنهاد ش ده  . ر مونشودیم( استفاده  Pedroni, 1997, 1999)0همجمعی پانل دیتای پدرونی
گیرند. فرضیه ص فر در  های موجود بین کشورها را در نظر میتوسم وی دوری هستند که ناهمگنی

________________________________________________________________ 

برای پهنای باند. Bartlett kernelو   Newey-Westبا استفاده ا  معیار شوارتز برای اخت ف وقفه و روش  -1

- Panel Co-integration Test 



 322  وری نیروی کاراثر توسعۀ مالی بر بهره

کشور(، متغیرهای رن همجمع نیستند. فرضیه مقابل فرضیه مقطع )کند که در هر این ر مون بیان می
جمع  ی وج  ود دارد. یک  ی ا  ص  فر نی  ز اش  اره ب  ه ای  ن دارد ک  ه ب  رای ه  ر کش  ور، ی    ب  ردار هم 

خصوصیا  خوب این ر مون این است که لزومی ن دارد ای ن برداره ا ب رای تم ام مق ادع یکس ان        
باشند.  یرا بردارهای همجمعی اکیداً همگن نیستند. پ درونی هف ت رم اره همجمع ی پان ل را ارائ ه       

ن کش وری( و س ه   )درو3ها مبتنی ب ر رویک رد درون گروه ی   کرده است که چهار نوع ا  این رماره

( 1999Pedroni ,) یپدرون. یا همان بین کشوری است 0نوع دیگر نیز مبتنی بر رویکرد بین گروهی
 M ه ا رنکش ور(که ه ر ک دام ا     مقط ع )  Nکند که با فرض وج ود  در ارتباط با همجمعی بیان می

  یر نوشت: صور بهمدل بلندمد  را  توانیممشاهده دارند،  Tرگرسور و 

(5)NiTt

XXXtY ititmmiitiitiiiit
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که کلیه ضرایب  و به تبع رن بردارهای همجمعی در ب ین مق ادع تغیی ر     دهدیمنشان  معادله بالا

مبتن ی ب ر   پ دورنی   یه ا رم اره . ردی  گیم  بین مق ادع را در نظ ر    1، مدل ناهمگنیروا اینکند و می
 باشد. صور   یر میبه رویکرد درون گروهی )درون کشوری( 

                                                                                      پانل:      v رماره الف: 

(6                                     )                                              
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 پانل:  ppرماره ناپارامتری  ج: 
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- Within-Dimension 

- Between-Dimension 

- Heterogeneity 
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 پانل:  ADFرماره پارامتری  د: 

(3         )            
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-صور   یر م ی نیز به کشوری(  بینگروهی ) بینمبتنی بر رویکرد نی روپد یهارمارههمچنین 

 :باشد
 گروهی:     rho رماره الف: 
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 گروهی:  ppرماره ناپارامتری  ب: 
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 گروهی:  ADFرماره پارامتری  ج: 

(33           )              
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  ؛ی مذکورهارمارهکه در 
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 ( ارائه شده است. 0جدول )وضعیت عرض ا  مبدأ و روند در نتایج ر مون همجعی در 
 

 همجمعی پدرونی (: نتایج آزمون2جدول )
Statistic گروهیبین یهاآماره Statistic گروهیدرون یهاآماره 

- - (766/0)19/1- Panel v- Statistic  
*(00/0)47/2- Group rho- Statistic **(06/0)27/1- Panel rho- Statistic 
*(00/0)33/3- Group PP- Statistic *(00/0)14/9- Panel  PP- Statistic 
* (00/0)33/9- Group ADF- Statistic *(00/0)66/3- Panel ADF- Statistic 

 .باشدیمدرصد  11درصد و  15داری رماره در سطح ادمینان به ترتیب  ع مت **و * بیانگر معنی

 های پژوهشمنبع: یافته

 

جمع ی  ه م  v رم اره  دهد براساس رماره درون کش وری فق م ب ر اس اس     یج جدول نشان مینتا
، Group rho) یکش ور شود این در حالی اس ت ک ه ب ر اس اس ه ر س ه رم اره ب ین         متغیرها رد نمی

Group PP  وGroup ADF)    درص د، فرض یه ص فر ر م ون مبن ی ب ر ع دم         11در س طح ادمین ان

جمع بوده متغیرها در سطح بین کشوری در بلندمد  هم دیگرار عببههمجمعی متغیرها رد شده و 
 وجود دارد.   هارنو رابطه بلندمد  بین 

,1وابس ته ) ( شامل وقفه متغیر 2) یظیتصرمدل  tiLP       در س مت راس ت معادل ه ب وده، ل ذا م دل )
باش د.  ( م ی 3DPD) ای  پو( ی ا ی   م دل پان ل     AR(1)اول )اتورگرس یو مرتب ه   برروردی ی  مدل 

ittiiteب وده ) که اشاره شد جزء خطا دارای سه مثلفه  دوریهمان    ( و متغی ر وابس ته )itLP )

,1 روا ای ن ( ب وده و   i) یمقطع  تابعی ا  ار را    tiLP    ت ابعی اi ا توج ه ب ه اینک ه    باش د. ب   م ی

1, tiLP( با جزء 2مدل )رگرسور سمت راست  عنوانبه( خطاite همبسته ) ک ه نق ف ف روض     ب وده

تفاض ل  ی (غیرقاب ل مش اهده ا  روش ح ذف   i) یمقطع  حذف اررا   منظوربهباشد. ک سی  می
  (2م دل ) رو کرده و  ا ای ن ( استفاده Anderson and Hsiao, 1981) مرتبه اول اندرسون و هشیائو
 شود:  به صور   یر با نویسی می

________________________________________________________________ 

- Dynamic Panel Data (DPD) Model 
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(32))()()(

)()()(

1,2,1,51,4

1,31,21,11,









tiittititiit

tiittiittiittiit

LPLPHperHper

EDUEDUTOTOFDFDLPLP





 
شود، دبق روش مذکور، معادله تفاضلی مرتبه اول بالا با استفاده ا  متغیرهای ابزاری بررورد می

,2که tiLPعنوان متغیر ابزاری به)( 2,1,   titi LPLPشود. ررلانو و بوند )استفاده می Bond, &Arellano 

کشوری( ارائه نمودند و نشان دادند ک ه روش  ) یمقطع( روش مشابهی را برای حذف اررا  1991

د ور نس بی   تفاضل مرتبه اول منجر به اریب جدید شده و کارایی متغیرهای ابزاری ممک ن اس ت ب ه   
)(طای جدید ضعیف باشد، چراکه جزء خ 1,  tiit  با رگرسور جدید)( 2,1,   titi LPLP همبسته م ی-

( Blundell & Bond, 1998( و بلون دل و بون د )  Arellano & Bond, 1991ررلانو و بون د )  باشد

را ارائ  ه نمودن  د ک  ه در رن در م  دل تفاض  ل مرتب  ه اول   3روش گش  تاورهای مرتب  ه اول سیس  تمی
عنوان متغیرهای ابزاری ب ه وقف ه مناس ب ب رای تفاضلش ان       ای در سطح بها و برون متغیرهای درون

 شود:مشروط به شروط ذیل انتخاب می
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stiX که در رن ,س ا گاری تخم ین  نن ده    باشد. بردار متغیرهای توضیظی میGMM   ب ه معتب ر 
 وس یله ب ه تواند بودن فرض عدم همبستگی سریالی جم   خطا و اعتبار ابزارها بستگی دارد که می

مورد بررسی قرار گیرد. عدم رد فرضیه صفر ر م ون م ذکور ش واهدی را دال ب ر      0ر مون سارگان
س ا گار   GMMکن د. تخم ین  نن ده    فرض عدم همبستگی سریالی و معتبر بودن ابزارها ف راهم م ی  

اگر همبستگی سریالی مرتبه دوم در جم   خطا ا  معادله تفاضلی مرتب ه اول وج ود نداش ته     است
ای ب ا  دو مرحل ه  GMMای و مرحلهت GMM ( نیز با استفاده ا  روش2) یظیتصرلذا مدل باشد.  

( اشاره شده  و  مدل برروردی به روش 1جدول )شود. نتایج در می لظا  شرایم گشتاوری بررورد

GMM  .با روش اررا  رابت و روش حداقل مربعا  پانل نیز مقایسه شده است 
 

 
________________________________________________________________ 

- System-GMM approach

- Sargan Test Statistics.  
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 نیروی کار(. وریبهرهمتغیر وابسته: مدل )(: نتایج برآورد 3جدول )

 ایمرحلهدو GMM ایمرحلهتکGMM اثرات ثابت حداقل مربعات پانل متغیر 

 - - 1/141(260/0) -3/37(-31/0) عرض ا  مبدأ

 47/1 *(62/2)76/3 (672/0)309/7 *(909/4)60/6(99/1)** (GDPا   درصدی) یمالتوسعه 

 91/3 *(16/2)27/2 *(76/3)133/3 *(237/3)60/3(36/1) (GDIدرصدی ا ) یرمو شمخارج 

 960/0(67/1)** 966/0(79/1)** 966/0(27/1) 303/0(94/4)* مخارج بهداشتی سرانه

 03/12(32/2)* 676/13(03/2)* 26/12(94/2)* 174/1(610/0) ر ادی تجاری

 646/0(93/37)* 693/0(3/36)* 666/0(1/36)* 013/1(4/16)* وری نیروی کاروقفه یکساله بهره
2Adjusted R 664/0 663/0 - - 

(P-val)J- Statistics - - *(046/0)01/174 **(639/0)03/137 

 .باشدیمدرصد  15درصد و  11سطح ادمینان به ترتیب   داری رماره درداخل پرانتز بوده و ع مت *و ** بیانگر معنی tرماره

 های پژوهشمنبع: یافته

 
ه ا  دهد ضریب ش اخص توس عه م الی در هم ه رگرس یون     نشان می نتایج جدولدوری که همان

وری نیروی کار در سه روش برروردی اررا  راب ت  متناسب با تئوری بوده و ارر توسعه مالی بر بهره

دیگ ر اعط ای اعتب ارا     عب ار  باش د. ب ه  دار میای معنیمرحلهدو GMMو  و حداقل مربعا  پانل
داری های مالی و توسعه سیستم مالی ارر مثبت معن ی عنوان سطح واسطهداخلی به بخش خصوصی به

وری نیروی کار در کش ورهای خاورمیان ه و ش مال رفریق ا دارد. در روش ح داقل مربع ا        بر بهره
مخارج رمو شی و ر ادی تجاری و در روش ار را  راب ت ش اخص     پانلی ع مت ضرایب شاخص

دیگ ر اررش ان ب ر توس عه م الی      عبار مخارج بهداشتی دبق انتظار متناسب با مبانی تئوری بوده و به

وری تواند به علت همبستگی بین وقفه بهرهو این می ستیندار مثبت بوده ولی به لظا  رماری معنی
 .نیروی کار و جزء خطا باشد

رو در س طح  بوده و ا ای ن  227/2ای سطح معنی رماره سارگان برابر مرحلهت  GMMدر مدل 
 ش ده پسماند رد جم   فرضیه صفر مبنی بر عدم همبستگی متغیرهای ابزاری با درصد  12ادمینان 

-م ی نمتغیرهای ابزاری و سا گاری برروردگر گشتاور تعمیم یافته تأیید  و پایداری و بنابراین اعتبار

( دلالت بر ع دم رد  156/2سارگان )ای سطح معنی رماره مرحلهدو  GMMدر مقابل در مدل شود. 
ای  ض رایب هم ه   مرحل ه دو  GMMباشد. در مدل ب رروردی  می متغیرهای ابزاری و پایداری اعتبار

ده د  یباشد. نتایج جدول نشان مدار و ع متشان دبق انتظار میمتغیرهای مدل به لظا  رماری معنی
( منج ر  GDPدرصدی ا  ) یخصوصبه ا ای هر واحد افزایش در اعتبارا  داخلی اعطایی به بخش 
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وری نی روی ک ار   دیگر به ره عبار شود و بهمی 72/1سرانه هر فرد شاغل به میزان  GDPبه افزایش 
ه ه ر  سران GDPیابد. افزایش مخارج رمو شی و سرانه مخارج بهداشتی منجر به افزایش افزایش می

رو دب ق ش واهد تئ وری س رمایه انس انی، س طوح       ا این. شودیم 672/2و  72/1فرد شاغل به ترتیب 
وری نیروی کار در کشورهای مورد مطالعه شده به سطح بالای بهره منجربالای رمو ش و بهداشت 

 است.  

ای ب ا اهمی ت ب وده، اول اینک ه ض ریب ش اخص ر ادی       مرحلهدو  GMMدو نتیجه دیگر مدل 
باشد. بطوریکه افزایش هر واح د س هم حج م تج ار       دار میتجاری به لظا  رماری مثبت و معنی

سرانه ه ر ف رد ش اغل ب ه      GDPو دانش منجر به افزایش سهولت انتقال تکنولوژی  درنتیجه GDPا 
س رانه ه ر ف رد     GDPهای م دل گس ترش ک ارکرد    شود. نتیجه دیگر اینکه یافتهواحد می 30میزان 

کن د، بطوریک ه   وری نی روی ک ار را تأیی د م ی    دیگر پویایی به ره عبار ی بعد و بههادوره شاغل به

سرانه ه ر ف رد    GDPوری نیروی کار در دوره جاری منجر به افزایش واحد سطح بهره 322افزایش
ت وان گف ت ک ه    ( م ی 2( و )1م دل ) رو دب ق  شود. ا ای ن دلار در دوره بعد می 7/12شاغل به میزان

 15 لیتعدبوده و بنابراین پارامتر  127/2برابر ( مساوی  )باش د و دلال ت ب ر    می 251/2
وری مطل وب  وری واقعی و سطح بهرهدرصد ا  اخت ف بین سطح بهره 1/5اینست که در هر دوره 

ای ب ه انتظ ارا    مرحل ه دو  GMM دهد که نتایج مدلها نشان میدورکلی تظلیلشود. بهتعدیل می
 باشد. نزدی  می

 

 سیاستی هایتوصیهو  گیرینتیجه

وری به  ره ا جمل  هوری به  ره معیاره  ای مختل  فمی  ان در وری نی  روی ک  ار به  رهد  ورکلی ب  ه

وری به ره  چراک ه باش د  م ی  وریهای بهرهترین شاخصیکی ا  مهموری سرمایه چندعاملی یا بهره
پوی ا ا  رش د    گیریاندا هکه  باشدمعیار رشکارکننده چندین شاخص اقتصادی د توانمینیروی کار 

گ ر توس عه م الی در    ا  س وی دی  .ده د اقتصادی، رقابت و استانداردهای  ندگی در اقتصاد را ارائ ه  
شود ک ه متش کل ا  با اره ای م الی،     های مالی تعریف میمیت و یا کارایی سیستمبهبود کیفیت، ک

باشد. شهود اصلی اینس ت ک ه با اره ای م الی منج ر ب ه ارتق ای        مثسسا  مالی میها و سایر بان 

، انتق ال س رمایه ا  ص نایع    م ثرر وری ا  دری ق تخص یص س رمایه کاررم د در فراین د تخری ب       بهره
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پیش رفت در خ دما  ارائ ه ش ده     و  ش ود اندا های رشد خوب میبه صنایعی دارای چشم  والروبه
هش هزینه اد عاتی و معام تی شده که منج ر ب ه اف زایش ن وروری و     توسم سیستم مالی باعث کا

در عمده مطالعا  ارر توسعه مالی بر رشد اقتصادی ی ا س رمایه انس انی را    . گرددوری کشور میبهره
وری نی روی ک ار در   نق ش سیس تم م الی در ارتق ای به ره      دیگرعبار بهاند. مورد بررسی قرار داده

وری ارر توسعه مالی بر بهره در این مطالعه،  روا ایننادیده گرفته شده است.  گسترده دوربهادبیا  

های تعم یم  ( بین کشوری مبتنی بر روش گشتاورDPD) یایپونیروی کار با استفاده ا  تکنی  پانل 
در منطق ه خاورمیان ه و ش مال    ی پان ل دیت ا   ه ا دادهبا تأکید بر رویکرد همجمعی در   (GMM) افتهی

 مورد بررسی قرار گرفت. 0222-0232دی دوره  مانیرفریقا 
ه ای  وری نیروی ک ار ب ر اس اس یافت ه    مدل استفاده شده برای ار یابی تأریر توسعه مالی بر بهره 

( ب ا تأکی د ب ر مکانیس م تع دیل      0232ترنر )تجربی و مباحث تئوریکی با تمرکز بر تصریح بارکر و 

ترین مکانیس م تع دیلی تص ریح    عنوان معروفی کار بهوری نیروبهره ایی برای لظا  درونجزئی 
 یم ال تولیدناخالص داخلی هر ف رد ش اغل( ت ابعی ا  ش اخص توس عه      کار )وری نیروی شده و بهره

 یتج ار (، ر ادی GDPدرص دی ا  ) یخصوص  گی ری ش ده ب ا اعتب ارا  داخل ی ب ه بخ ش        اندا ه)
(، مخ ارج  GNIدرص دی ا   ) یو شرممخارج  (،GDPگیری شده با درصد حجم تجار  ا  اندا ه)

وری نیروی کار معرف ی  برحسب برابری قدر  خرید، به دلار رمریکا( و وقفه بهرهسرانه )بهداشتی 
جز ش اخص توس عه م الی در س طح     گردید. نتایج ر مون مانایی نشان داد که همه متغیرهای مدل به

رویک رد ب ین   و  رد درون کشوریمبتنی بر رویک پدرونی همجمعیباشد. همچنین نتایج دار میمعنی

جمع ی متغیره ا   هم پانل v رماره براساس رماره درون کشوری فقم بر اساس نشان داد که  کشوری
بر اساس هر سه رماره بین کش وری، فرض یه ص فر ر م ون مبن ی ب ر ع دم همجمع ی          وشود رد نمی

جم ع ب وده و رابط ه    هم متغیرها در سطح بین کشوری در بلندمد  دیگرعبار بهمتغیرها رد شده و 
 وجود دارد.   هارنبلندمد  بین 

ای نشان داد که ضرایب همه متغیرهای مدل به لظا  رم اری  مرحلهدو GMMی بررورد هاافتهی

اعتب ارا    کن د ک ه  اولاً تأیی د م ی  مطالعه تجربی  هایباشد. یافتهدار و ع متشان دبق انتظار میمعنی
وری نی روی  مثب ت ب ر به ره    د ور بهشاخص توسعه مالی  عنوانبهداخلی اعطایی به بخش خصوصی 

-تواند ا  کان ال وری نیروی کار میتوسعه مالی بر ارتقای بهره یرگذاریتأرگذارد. این کار تأریر می

پذیرش فن اوری م درن   ، تسهیل مناسب منابع در میان واحدهای تولیدیتخصیص های مختلف مث ً 
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و م الی   بر دانش و تکنول وژی ا  دری ق ارائ ه تس هی   اعتب اری      توسعه فزاینده صنایع مبتنی جهت
و بن ابراین  هجین گ ریس   ذات ی    و  کاهش هزین ه اد ع اتی و مع ام تی   های مالی، توسم سیستم

همک اران  و  رری زالا ه ای مطالع ه   نتایج این بخش با یافته تواند تأریرگذار باشد.می افزایش نوروری
(Arizala et al., 2009) ،ن ی و  جین ( همک ارانJeanneney et al, 2006 )  مطالع ا   و همچن ین

همک اران  ( و مطالع ه رق ین و   Roubini &Martin, 1991) نیم ارت دیگری ا  قبیل مطالعه روبینی و 

(Aghion et al., 2005)       وری مطابقت بیشتری مبنی بر تأریرگ ذاری توس عه م الی ب ر ارتق ای به ره
 دارد.

مایه انسانی، سطوح بالای رم و ش و بهداش ت متج ر ب ه س طح      همچنین دبق شواهد تئوری سر 
وری نیروی کار در کشورهای مورد مطالعه شده است. ع  وه ب ر ای ن ض ریب ش اخص      بالای بهره

 GDPا   دار ب وده و اف زایش س هم حج م تج ار      ر ادی تجاری ب ه لظ ا  رم اری مثب ت و معن ی     

ش ود.  س رانه ه ر ف رد ش اغل م ی      GDPایش و دانش منجر به اف ز سهولت انتقال تکنولوژی  درنتیجه
ی هادورهسرانه هر فرد شاغل به  GDPهمچنین سایر نتایج حاکی ا  این است که گسترش کارکرد 

دول ت  ش ود  رو توص یه م ی  ا اینشود. وری نیروی کار را تأیید میدیگر پویایی بهرهعبار بعد و به
مالی م ث ً ارتق ای ب ا ار پ ول و ی ا توس عه        وری نیروی کار ا  کانال سیستمارتقای سطح بهرهجهت 

و س ایر موان ع   گ ذاری  های مالی و سرمایهرفع موانع جریانبا ار سرمایه وارد عمل شده بطوریکه با 
سیاس ت  وری نیروی کار نیز گام بردارد. ع  وه ب راین   تواند در راستای ارتقای بهرهتوسعه مالی می

ه ای رمو ش ی را در کن ار س ایر     اش ت جمعیت ی و سیاس ت   توسعه منابع انسانی ا  قبیل سیاس ت بهد 

 گرای ی در ب رون  به ک ار گیرن د. همچن بن اتخ اذ راهب رد      وری نیروی کارارتقای بهرههای سیاست

توان د  های مناسب تجاری نظیرر ادسا ی با رگ انی خ ارجی م ی   خارجی و اجرای سیاست تجار 

ت وان گف ت ک ه در کش ورهای اس  می      م ی  ید ورکل به. وری نیروی کار شودمنجر به ارتقای بهره
ه ای  ارتقای سطح بهداشت و رم و ش در کن ار س ایر سیاس ت     ا جملهعضو منا توسعه منابع انسانی 

گذاری ا  قبیل گسترش ظرفیت ب ا ار، ک اهش موان ع تج اری و ارتق ای ر ادی تج اری در       سرمایه

وری نی روی  ارتق ای به ره  ینه را ب رای   م تعامل با بهبود ر ادی اقتصادی و سهولت انتقال تکنولوژی
 فراهم نماید.کار 
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