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Objective: This study examines how the emergence of banking innovations enhances 

the nonlinear effectiveness of monetary policy in Iran. 

Methodology: This applied, descriptive–analytical study employs panel data from 

banks listed on the Tehran Stock Exchange over the period 2013–2023. An innovation 

emergence index was constructed using four indicators: number of bank accounts per 

capita, number of ATMs per capita, value of internet banking transactions, and value 

of mobile banking transactions. Principal Component Analysis was applied for 

dimensionality reduction, followed by estimation of nonlinear relationships using the 

Panel Smooth Transition Regression model. Stationarity and long-run relationships 

among variables were evaluated using standard econometric tests. 

Findings: The findings indicate a statistically significant nonlinear relationship 

between banking innovation and monetary policy effectiveness. In the nonlinear 

regime, higher levels of banking innovation substantially strengthen the effectiveness 

of monetary policy. Diagnostic tests confirm model robustness, validity, and 

compliance with classical assumptions, as well as stability of parameters across 

regimes. 

Conclusion: The results demonstrate that technological development in the banking 

sector is a key driver of monetary policy effectiveness and should be prioritized by 

monetary authorities as a complementary policy instrument. 

Keywords: Monetary Policy; Banking Innovation; Policy Effectiveness; Financial 

Technology; PSTR Model 
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EXTENDED ABSTRACT 

Introduction 

The global financial system has undergone profound structural transformation in recent decades, 

driven primarily by rapid advances in digital technologies, the expansion of financial innovation, and the 

growing integration of banking systems with digital platforms. These developments have fundamentally 

altered the mechanisms through which monetary policy affects economic activity, introducing new 

transmission channels while reshaping existing ones. Consequently, the effectiveness of monetary policy 

can no longer be understood solely through conventional linear frameworks. Instead, it increasingly 

exhibits nonlinear dynamics that vary across different institutional, technological, and macroeconomic 

conditions. Recent research emphasizes that the interaction between financial innovation and monetary 

policy is complex, state-dependent, and highly sensitive to structural features of the economy (Guérin, 

2023; Ma & Zimmermann, 2023; Mertzanis, 2023). 

The emergence of innovative banking activities—such as fintech platforms, digital banking 

services, mobile payments, artificial intelligence-based credit assessment, and online financial 

intermediation—has redefined the architecture of modern financial systems. These innovations affect 

liquidity creation, credit allocation, transaction costs, and information flows, thereby reshaping both the 

supply and demand for money. Ashta and Herrmann (2021) argue that the diffusion of artificial 

intelligence and fintech introduces new opportunities while simultaneously creating new risks for banking 

stability and monetary control (Ashta & Herrmann, 2021). At the same time, digital financial development 

influences productivity, wage formation, and investment behavior, all of which are core channels through 

which monetary policy operates (Guiso et al., 2013; Howell & Brown, 2023; Michelacci & Quadrini, 2009). 

In advanced and emerging economies alike, empirical evidence increasingly supports the presence 

of nonlinear monetary transmission. The effectiveness of interest rate adjustments, liquidity injections, 

and unconventional monetary tools depends on the financial structure, degree of digitalization, and 

prevailing uncertainty in the economic environment (Hachula et al., 2020; Hin, 2020). Studies also 

demonstrate that monetary policy shocks influence innovation, firm behavior, and productivity in a 

nonlinear and regime-dependent manner (Guérin, 2023; Ma & Zimmermann, 2023). These findings challenge 

traditional policy frameworks and require new empirical models capable of capturing threshold effects 

and asymmetric responses. 

The Iranian economy provides a particularly informative context for examining these dynamics. 

Structural inflation, exchange rate volatility, international sanctions, financial repression, and persistent 

policy uncertainty have historically constrained the effectiveness of monetary policy. At the same time, 

Iran has experienced rapid growth in digital banking, fintech adoption, and electronic payment systems 

over the past decade. Empirical studies within Iran indicate that banking innovations significantly 

influence monetary transmission, liquidity behavior, inflation control, and financial stability (Aghaei & 

Ahmadinia, 2023; Ahmadi & Kiani, 2024; Javaheri & Goudarzi, 2024; Mahmoudi & Sharifi, 2024; Rahmani & 

Goudarzi, 2023). Furthermore, uncertainty related to monetary and exchange-rate policies intensifies 

financial volatility and weakens policy effectiveness (Haque & Imam, 2025; Pezeshki et al., 2025; Saeedi et 

al., 2025; Sotoudehnia Karani & Shafi'zad Abkenar, 2025). 
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Recent domestic research demonstrates that banking innovations contribute to inflation 

management and enhance the efficiency of monetary instruments by improving liquidity control and credit 

allocation (Hosseini-Nia & Fallahzadeh, 2022; Hosseini & Ghanadi, 2021; Rezaei & Ghasemi, 2024; Zahedi & 

Saidi, 2022). However, the interaction between innovation and monetary policy is not monotonic. Fintech 

development exhibits threshold effects on financial development and macroeconomic stability, indicating 

that benefits emerge only after sufficient technological penetration is achieved (Mahboudi & Dareh-Nazari, 

2023). These structural characteristics imply that the effectiveness of monetary policy in Iran depends 

critically on the level of banking innovation and the prevailing institutional environment (Afagh, 2021; 

Masinnejad, 2021). 

Despite the growing literature, limited empirical work has explicitly modeled the nonlinear 

interaction between banking innovation and monetary policy effectiveness in Iran using advanced 

nonlinear panel techniques. Addressing this gap, the present study examines whether and how the 

emergence of innovative banking activities modifies the effectiveness of monetary policy in a nonlinear 

manner within the Iranian banking system. 

Methods and Materials 

This study employs an applied, descriptive-analytical research design using panel data from banks 

listed on the Tehran Stock Exchange over the period 2013–2023. Monetary policy effectiveness is proxied 

by the credit-to-deposit ratio, reflecting the responsiveness of banking intermediation to policy conditions. 

An innovation emergence index is constructed using four indicators: number of bank accounts per 

capita, number of ATMs per capita, value of internet banking transactions, and value of mobile banking 

transactions. Principal Component Analysis (PCA) is used to extract the composite innovation index. 

The econometric framework is based on the Panel Smooth Transition Regression (PSTR) model, 

which allows for regime-dependent nonlinear relationships. Control variables include non-performing 

loans, bank size, loan growth, inflation, interest rate, return on assets, and information-communication 

technology development. 

Unit root tests confirm stationarity, while panel cointegration tests verify long-run relationships. 

Model specification tests identify nonlinearity and optimal transition functions. Diagnostic tests assess 

autocorrelation, heteroskedasticity, and coefficient stability. 

Findings 

The PCA results indicate that the first principal component explains more than 60% of the variance 

of the innovation indicators, with internet banking transactions carrying the highest weight. 

Nonlinearity tests strongly reject the linear specification. The PSTR model identifies a single 

transition threshold for the innovation index, indicating two distinct regimes of monetary transmission. 

In the low-innovation regime, the impact of innovation on monetary policy effectiveness is 

positive but modest. Once the innovation index surpasses the estimated threshold, the coefficient increases 

substantially and becomes highly significant. In the nonlinear regime, a one-unit increase in the innovation 

index raises monetary policy effectiveness by approximately 0.43. 

Control variables behave as expected: non-performing loans and inflation reduce effectiveness, 

while loan growth, bank size, ICT development, and profitability enhance it. 

Diagnostic tests confirm no autocorrelation, homoscedastic residuals, and stable coefficients 

across regimes. 
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Discussion and Conclusion 

The results demonstrate that banking innovation fundamentally reshapes the transmission of 

monetary policy in Iran. Monetary policy becomes significantly more effective once the financial system 

reaches a critical level of technological development. This threshold behavior explains why traditional 

monetary instruments often appear weak in low-innovation environments but become more powerful as 

digital banking and fintech expand. 

The findings suggest that financial technology acts as a structural amplifier of policy transmission 

by accelerating liquidity circulation, reducing transaction costs, strengthening credit channels, and 

improving information flows. Consequently, innovation is not merely a supplementary factor but a central 

determinant of policy performance. 

Moreover, the nonlinear structure highlights the risks of incomplete technological transformation: 

partial innovation may deliver limited benefits, while comprehensive digitalization yields disproportionate 

gains in policy effectiveness. 

The study underscores that successful monetary management in Iran requires close coordination 

between monetary authorities and financial regulators to promote innovation while maintaining stability. 

A robust digital banking ecosystem emerges as a prerequisite for sustainable macroeconomic 

management. 

In conclusion, the emergence of innovative banking activities significantly enhances the nonlinear 

effectiveness of monetary policy in Iran. Financial innovation should therefore be recognized as a strategic 

pillar of modern monetary governance and macroeconomic stabilization. 

 



 

 وبسایت مجله 
 

 مقاله  خچهیتار

 ۱۴۰۴شهریور  ۱ خیشده در تار افتیدر

 ۱۴۰۴دی  ۲ خیشده در تار اصلاح

 ۱۴۰۴دی  ۹ خیشده در تار رفتهیپذ

 ۱۴۰۴ سفندا ۴ خیانتشار در تار نیاول 

 ۱۴۰۵فروردین  ۱۵ خیدر تار یینها انتشار

 مدیریت پویا و تحلیل کسب و کار 
 

 ۱-۲۱، صفحه ۱، شماره ۵دوره 

 

 

 

 

 

 

 

 

نوآورانه در  یهافعالیتبا ظهور   رانیدر ا یپول استیس یرخطی غ یاثربخش یبررس

 ی بخش بانک

 

 3یغلامرضا عباس، * 2ینیحس  نیالد شمس دیس، 1ی سمائ   لیگ هی مهد

 
 ران یتهران، ا ،یدانشگاه آزاد اسلام قات،یگروه اقتصاد، واحد علوم و تحق .۱

 ران یتهران، ا ،ییدانشکده اقتصاد، دانشگاه علامه طباطبا ،یگروه اقتصاد بازرگان ار،یدانش .۲

 رانیتهران، ا ،یدانشگاه آزاد اسلام ،یگروه اقتصاد، واحد تهران مرکز .3

 
 @atu.ac.irsh.hosseini: ایمیل نویسنده مسئول*

 

 کیدهچ اطلاعات مقاله 

 نوع مقاله

 پژوهشی اصیل

 

 این مقاله: نحوه استناد به 

  د ی س     ،ینی.، حس   هی مه د  ،یس   م ائ   لی گ

(.  ۱۴۰۵)  غلامرض  ا. ،ی.، و عباس  نیالدش  مس

در   یپول  اس تیس  یرخطیغ  یاثربخش   یبررس 

نوآوران ه در بخ     یه افع الی تب ا ههور    رانیا

  ، م دیری ت پوی ا و تحلی ل کس     و ک ار.  یب انک

۵(۱  ،)۲۱-۱. 

 

 

مق ال ه  تم امی حقو    ۱۴۰۵  © انتش    ار این 

انتشار این مقاله  است.    )گان(متعلق به نویس نده

 گواهی  ص   ورت دس   ترس   ی آزاد مطابق بابه

(CC BY 4.0) .صورت گرفته است 

در   ی پول   است یس   یرخط یغ   ی اثربخش   ت یدر تقو   ی نوآورانه بانک   ی ها فعالیت نق  ههور    ی پژوه  بررس   ن یهدف ا  : هدف 
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به جمع  تراکن    ت، یخودپردازها  تراکن    بانک نترنت ی ا  ی هاارزش  ارزش  قرار گرفت.   بانکل یموبا   ی هاو  استفاده  مورد 

 ی بانک   یشاخص نوآور   انیم   یرخط ی کار گرفته شد. سپس روابط غبه   یاصل   یها مؤلفه   لی ها، تحل منظور کاه  ابعاد داده به 

 شه ی با آزمون ر  رهای متغ   ییای. پا د ی برآورد گرد   یانتقال هموار پانل   ونی استفاده از مدل رگرس   ا ب   یپول   استی س   یو اثربخش 

بلندمدت م  با آزمون هم آن   ان ی واحد و وجود رابطه   انی رابطه م   دهد ی نشان م   ج ی نتا:  ها افته ی   .شد   ی بررس   ی انباشتگ ها 

 یبانک  ی سطح نوآور    یافزا   ،ی رخط یغ   م ی و معنادار دارد. در رژ  یرخط ی غ   ی ت ی ماه   یپول   است یس   یو اثربخش   ی بانک  ینوآور 

فروض  ی مدل و برقرار   ی اعتبار بال  انگر ی ب  ی ص ی تشخ   یها آزمون .  شود ی م   ی پول  است ی س  ی اثربخش   ری چشمگ   ت یموج  تقو

 د یی مختلف تأ ی ها م ی مدل در رژ  ی ثبات ضرا ن ی هستند. همچن  انس یوار  ی و همسان  ی ستگ شامل عدم خودهمب   ک ی کلاس 

دارد و   یپول   استی س   یی کارا    یدر افزا  ی نق  اساس   یبانک   ی ها ی توسعه فناور   دهد ی نشان م   هاافته ی  ی ر ی گ جه ی نت   .شد 

مورد توجه قرار   رانی در ا  یپول   ی گذار است یس   ید ی از ارکان کل   ی ک ی عنوان  به   د یبا   ی مال  ی فناور   ی ها رساخت یتوجه به ز
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 مقدمه 

نق     فیدر حال بازتعر  نیادیطور بنبه  ی و بانک  یمال   ی هاکه نظام  دهدینشان م   ریاخ  یهادر دهه  یاقتصاد جهان  یتحولت ساختار

و ادغام هوش   تک،نیتوسعه ف تال، یجید یفناورانه، گسترش بانکدار  یهاشرفتیهستند. پ  یاقتصاد یرشد، ثبات و حکمران یندهایخود در فرآ

تازه از  یاوارد مرحله زیرا ن یپول استیانتقال س ی هااند، بلکه کانالرا دگرگون کرده یمال  یگرواسطه تیتنها ماهنه ،ی الدر خدمات م  یمصنوع 

بلکه    ست،یمحدود ن  یپول  هیکنترل پا  اینرخ بهره    میصرفاً به تنظ  گرید  یپول  استیس  ،یطی مح  نیاند. در چنساخته  بودنیخطو عدم  یدگیچیپ 

 ;Ashta & Herrmann, 2021)فناورانه قرار گرفته است   یهاییایساختار بازارها و پو  ،ی مال  یهای نوآور  ،ینهاد   یر رفتارهایشدت تحت تأثبه

Ma & Zimmermann, 2023; Mertzanis, 2023)استیس  لیتحل  یو تجرب  ینظر  یهاکه چارچوب   کندیم  جابیا  یمیپارادا  ریی تغ  نی. ا 

 . ندینما نییتب قیطور دقرا به تالیجینوههور اقتصاد د  یسازوکارها توانندشوند که ب  یبازنگر یاگونهبه یپول

  نیاقتصاد کلان مورد توجه بوده است. با ا  تیتثب  یابزارها  نیتریاز اصل  یکیعنوان  همواره به  یپول  استی اقتصاد کلان، س  اتیادب  در

  ی ادهی چیپ   یو نهاد  ی مال  یاز ساختارها  یتابع   ،یاقتصاد  دیجد  طیدر شرا  هااستیس  نیا  یکه اثرگذار  دهدینشان م  ریاخ  یهاحال، پژوه 

از بحران مال  ژهیو. به(Guérin, 2023; Hachula et al., 2020)  دهندیاز خود بروز م  یرخطیغ   یفتارهااست که اغل  ر و    یجهان  یپس 

  رمتعارف یمتعارف و غ   ی پول  استیها ساند که در آنبوده  ی متفاوت  یاستیس  یهامیاز اقتصادها شاهد ههور رژ  یاری، بس۱۹–دیکوو  یریگهمه

 Hachula)  کندینم  یرویپ   کیکلاس  یخط  یاز الگوها  گرید  هااستیس  نیکلان نسبت به ا   یرهایگرفته شده و واکن  متغ  رطور همزمان به کابه

et al., 2020; Hin, 2020)یهاپژوه  یاصل یاز محورها یکیبه  «یپول استیس یرخطیغ  یسب  شده است مفهوم »اثربخش تیوضع نی. ا  

 شود. ل یمعاصر تبد

  ، یکیالکترون یهااند. توسعه پرداخت عمل کرده  یعنوان موتور محرک تحول در نظام مالبه  یبانک یهایتحولت، نوآور نیبا ا زمانهم

پول، سرعت گردش   یموج  شده است ساختار عرضه و تقاضا  تکنیو گسترش ف  ، یبر هوش مصنوع   یمبتن  ی هارساختیهمراه، ز  یبانکدار

 ;Aghaei & Ahmadinia, 2023; Ahmadi & Kiani, 2024)شود    یاساس  راتییدستخوش تغ  هابانک  یگرو کارکرد واسطه  ینگینقد

Javaheri & Goudarzi, 2024)سازوکار    رییدر تغ  یمینق  مستق  ،ی شمول مال   یو افزا  ی مبادلت  ی هانه ی ضمن کاه  هز  هاینوآور  ن ی. ا

 یابزارها ییکارا ،یطیشرا نی. در چن(Mahmoudi & Sharifi, 2024; Rahmani & Goudarzi, 2023)  کنند یم  فایا یپول استیانتقال س

 ت یفیو ک  یمال  یهاینفوذ فناور  زانیوابسته به م   یاز پ    یدر حال گذار، ب  یمال  یبا ساختارها  ییدر اقتصادها   ژهیوبه  ،یپول  استیس  یسنت

 .(Rezaei & Ghasemi, 2024; Zahedi & Saidi, 2022)شده است  تالیجید  یهارساخت یز

  ها میتحر ،یرون یب یهاشوک ،یبه منابع نفت   یخاص، وابستگ یاست. ساختار اقتصاد دهیچیپ  تیوضع نیبارز از ا یانمونه  رانیا اقتصاد

ب  شده  ی پول  ی هایثبات یو  موج   سمزمن  محدود  ی پول  است یاند  نهاد  یساختار  ی هاتیبا  شود    یاگسترده   ی و   ;Afagh, 2021)مواجه 

Masinnejad, 2021)و گسترش   تک، نیتوسعه ف  ، یبانک   نینو  ی هایفناور  عیشاهد رشد سر  ریاخ  ی هادر سال  رانیا  یزمان، نظام بانک . هم

ا  تالیجید  یبانکدار که  است  کانال  نیبوده  س  یسنت  یهاتحولت،  تغ  یپول  استیانتقال  با  کرده  یاساس  راتییرا   & Aghaei) اند  مواجه 

Ahmadinia, 2023; Hosseini-Nia & Fallahzadeh, 2022; Hosseini & Ghanadi, 2021 )ن یکه ا  دهدینشان م  ی. مطالعات داخل 

  ییهاچال   گرید  یاند و از سوو کنترل تورم شده  یمال  یبازارها  ییموج  بهبود کارا  سوکیاند؛ از  بر اقتصاد داشته   یااثرات دوگانه  های نوآور

 ,Mahmoudi & Sharifi, 2024; Rezaei & Ghasemi, 2024; Zahedi & Saidi)اند  کرده  جادیا  یو ثبات مال   یپول  یگرم یتنظ  یبرا

2022). 
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نشان    کیکلاس  یهادارد. پژوه   ی اقتصاد مال  قیعم  اتیدر ادب  شهیر  ی پول  استیو س  ینوآور  ،ی توسعه مال  انیم  وندیپ   ،یمنظر نظر  از

 Guiso et)کلان دارند    یاقتصاد  یرفتارها  یریگدر شکل  یاکنندهن ییها به اعتبار نق  تعبنگاه  یو دسترس  یمال  یساختار بازارها  دهدیم

al., 2013; Michelacci & Quadrini, 2009)توانند یم   ی مال  یهایاند که نوآورچارچوب را گسترش داده و نشان داده  نیا  دتر ی. مطالعات جد 

را دگرگون   یبر رشد اقتصاد  ی پول  استیس  یاثرگذار  ریو توسعه، مس  قیتحق  یگذارهیکار و سرما   یروین  یورها، بهرهدر رفتار بنگاه  رییتغ  قیاز طر

بلکه بر   ،یپول  یرهایتنها بر متغنه  یپول  استیچارچوب، س  نی. در ا(Howell & Brown, 2023; Ma & Zimmermann, 2023)سازند  

 .(Guérin, 2023; Howell & Brown, 2023)اثرگذار است  زیاشتغال و دستمزدها ن ،ینوآور یی ایپو

  ،ینهاد  طیشدت وابسته به شرابه  یپول  استیس  یاثرگذار  دهد یوجود دارد که نشان م   ی فراوان  یشواهد تجرب   ،یالمللنیسطح ب  در

اند که در  ها نشان داده. پژوه (Andreeva & Garcia-Posada, 2019; Guo et al., 2019)است    ینفوذ فناور  زانیو م  ی سطح توسعه مال

 ,Guérin)  کنندیم   جادیکلان ا  یرهایدر متغ  یتریرخطیاما غ   تریقو  یها واکن   یپول  استیس  یهاشوکبال،    ی با توسعه مال  ییهاطیمح

2023; Hachula et al., 2020)یهامدل  رایاند؛ زکرده  تیرا تقو  ی پول  استیس  لیتحل  یبرا  یرخطیغ   یهاضرورت استفاده از مدل  ها افتهی  نی. ا  

 .(Haque & Imam, 2025; Ma & Zimmermann, 2023) ستندین یرفتار یهایدگیچیپ  نیکامل ا نییقادر به تب کیکلاس یخط

اهم  ریاخ  یهاپژوه   زین  رانیا  در غ   یبررس  تیبر  نشان مداشته  د یتأک  یپول  استیس  یرخطیرفتار    ی اثرگذار  دهدیاند. مطالعات 

 Pezeshki et al., 2025; Saeedi)  کندینم  یرویپ   ی ثابت و خط  یاز الگوها  ، یو نهاد  یارز  ، یاسیس  یهاتیقطععدم  طیدر شرا  یپول  یابزارها

et al., 2025; Sotoudehnia Karani & Shafi'zad Abkenar, 2025)در ساختار   عیسر  راتییو تغ  یارز  یهاشوک  ، یاستیس  تیقطع. عدم

 Haque)داشته باشد  یمعنادار یهامختلف تفاوت  یهادر دوره یپول استیکلان نسبت به س  یرهایاند واکن  متغموج  شده  یمال  یبازارها

& Imam, 2025; Saeedi et al., 2025)مواجه   ی رونیب  ی و فشارها  یکه همزمان با اصلاحات ساختار  رانیدر اقتصاد ا  ژهیوهمسئله ب  نی. ا

 .( Afagh, 2021; Masinnejad, 2021) مضاعف دارد  تیاست، اهم

برجسته شده است.  یپول استیس یاثربخش کنندهتیتقو ا ی کنندهلیعنوان عامل تعد به  یبانک یهایتحولت، نق  نوآور نیکنار ا در

سرعت گردش پول، بهبود    یافزا  قیاز طر  یکیپرداخت الکترون  یهایو فناور  نیآنلا  یبانکدار  تک،نیتوسعه ف  دهدینشان م   یمطالعات داخل

 Javaheri & Goudarzi, 2024; Mahboudi)کند    تیرا تقو  ی پول  استی س  یاثربخش  تواندیم   ، یمبادلت   یها نهیهز  اه اعتبار و ک   صیتخص

& Dareh-Nazari, 2023; Rahmani & Goudarzi, 2023) جادیا  یو ثبات مال  یگرمیتنظ یبرا ییها چال  ها ی نوآور  نیحال، ا نی. در ع  

 ,Hosseini-Nia & Fallahzadeh)  ندینما  فیرا تضع  یپول  استیانتقال س  یهالکانا  توانندیمناس ، م  تی ریکه در صورت عدم مد  کنندیم

2022; Mahmoudi & Sharifi, 2024; Mertzanis, 2023) . 

  یپول  یهااست یس  یطراح  یبرا  یپول  استیس  یرخطیغ   یو اثربخش  ی بانک  یهاینوآور  انیتعامل م  قی درک دق  ،یگذاراست یمنظر س  از

و توسعه    یالمللنیب  یهاتینوسانات نرخ ارز، محدود  ،یتورم ساختار  رینظ  ییهایژگیبا و  رانیا  یاقتصاد  طیاست. مح  یاتیح  رانیکارآمد در ا

مال است    جادیا  یپول  استیس  یاجرا  یبرا  دهیچیپ   یتربس  ، ینامتوازن    ن ی. در چن(Masinnejad, 2021; Pezeshki et al., 2025)کرده 

فناور  یتوجهیب  ،یطیشرا نق   کارا  تواندیم   ی بانک  نینو  ی های به  کاه   تشد  یپول  یهااستی س  ییموج   شود    یاقتصاد  یثبات یب   دی و 

(Mahmoudi & Sharifi, 2024; Rezaei & Ghasemi, 2024; Zahedi & Saidi, 2022). 

بازانه و  سفته  ی انتظارات، رفتارها  رییتغ  ق یاز طر  تواندیم   یاستیس   تیقطعاز عدم  ی ناش  ی ثبات یکه ب  دهد یشواهد نشان م  ن،یهمچن

 & Haque & Imam, 2025; Saeedi et al., 2025; Sotoudehnia Karani)کند  فیرا تضع یپول استیس یاثرگذار ه،یسرما یهاانیجر

Shafi'zad Abkenar, 2025)یی و بهبود کارا  تیشفاف   یافزا  ،ینانیکاه  نااطم  یعنوان ابزارهابه  توانندیم  یبانک  یهایان، نوآوریم  نی. در ا  

https://portal.issn.org/resource/ISSN/3041-8933
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 ,Aghaei & Ahmadinia, 2023; Javaheri & Goudarzi, 2024; Mertzanis)بکاهند    یاثرات منف  نیبازارها عمل کرده و از شدت ا

 لیتحل  یجامع برا  یچارچوب  ،یپول  استیس  یرخطیغ   یو اثربخش  یبانک   ی هایوآورن  ،ی استیس  تیقطعهمزمان عدم  یبررس  ن،ی. بنابرا(2023

 . آوردیفراهم م رانیاقتصاد کلان ا یهاییایپو

  یبانک   یهای نوآور  انیم  یرخطی تعامل غ   یبه بررس  کپارچهیصورت  وجود دارد که به   یو خارج  یداخل  اتیدر ادب  یخلأ مهم  ت،ینها  در

 & Ahmadi)اند  تمرکز کرده  ی بانک  یبر نق  نوآور  ا یاز مطالعات    یاریپرداخته باشد. بس  رانیدر بستر اقتصاد ا  ی پول  است یس  یو اثربخش

Kiani, 2024; Mahmoudi & Sharifi, 2024)  اند  پرداخته   تیقطع عدم  طیدر شرا  ی پول  استیرفتار س  لیبه تحل  ای(Saeedi et al., 2025; 

Sotoudehnia Karani & Shafi'zad Abkenar, 2025)ران یاقتصاد ا  یبرا  شدهیو بوم  یرخطیغ   یدو حوزه در چارچوب  نیا   ی، اما ترک  

  یپول  گذاراناستیس  یمستند برا  یو ارائه شواهد تجرب  یخلأ علم  نیپر کردن ا  یپژوه  در پ  نیاست. ا  ترقی عم  یهاپژوه   ازمندیهمچنان ن

 است.   ران یدر اقتصاد ا  یپول استیس  یرخطیغ   یاثربخش  تیدر تقو  ی نوآورانه بانک  یهافعالیتنق  ههور    یپژوه  بررس نیا  هدف   کشور است.

 پژوهش   روش

باشد و در دسته تحقیقات پس رویدادی قرار گرفته است.  مطالعه حاضر از منظر هدف کاربردی و از منظر ماهیت تحلیلی توصیفی می

مدل تحقیق به   . باشدبانکی می  بخ    در  نوآورانه  یهافعالیت  ههور  با  ایران  در   پولی   سیاست  غیرخطی  بخشی  اثر  در این مقاله هدف بررسی

ورا  بهادار اشده در بورس    رفتهیپذ  یهابانک  یبرا  ۱۴۰۲تا    ۱3۹۲  هایسال  ی بازه زمان   ی بورسی در هابانکهای ترکیبی برای  صورت مدل داده

ی و  کارول   ی انیج(،  ۲۰۲۴)  ۱کولو و همکارانبا پیروی از مطالعات    مطالعهدر این    .صورت پذیرفته است  (PSTR)با استفاده از رویکرد    تهران

گرتا۲۰۲۴)  ۲همکاران  گلپه۲۰۲۴)  3فریلی  بندتا   (،  و  بخشبررسی     (۲۰۲3)  ۴و همکاران  (  ا  یپول  استیس  یرخطیغ   یاثر  ههور    رانیدر  با 

و    یپول  استیس  یرخطیغ   یاثر بخش، با توجه به این که متغیر وابسته  PSTRشکل عمومی مدل    است.ی  نوآورانه در بخ  بانک   یهافعالیت

بامی   نوآورانه   ی هافعالیتههور  متغیر؛   ابتدا  در  )  هایمؤلفه   تحلیل  از  استفاده   باشد.  ههور   شاخص  کننده   منعکس  متغیرهای  (PCAاصلی 

به ادبیات  اما باتوجهمناس  است.    دهیوزنکارگیری روش  به  ها،  خصامهم در تجمیع ش  همسئل  شود.محاسبه می  (INOV)  نوآورانه  ی هافعالیت

نوآورانه   یهافعالیتههور  های مختلف وزن یکسانی در ایجاد  رسد این بخ کشور ایران و کشورهای منتخ  به نظر میاقتصاد    رایطتحقیق و ش

 6(، آبورا و ون روی ۲۰۱8)  ۵دهی متغیر مورد استفاده قرار گیرد. در مطالعات مختلف از جمله استونی و همکارانلزم است، روش وزن ندارند، لذا  

از روش  ( به۲۰۱8)  7(، سملر و چن۲۰۱7) این روش    رگرسیون عناصر دورانیطورکلی  از   ابتدااستفاده شده است. در  جزء دورانی هر یک 

،  شودساخته می  دورانی یک متغیر مرجع که شاخص ترکیبی برای توضیح آن  روند را با جزءکار می  متغیرهایی که در ساخت شاخص ترکیبی به

 است. تک  نیعملکرد فترکیبی در  دهی به شاخص( معیار وزن۱اساس رابطه ) آمده بردستشود، سپس ضری  همبستگی بهرگرس می

𝑊𝑘 =
𝑟𝑘

2

∑ 𝑟𝑘
2𝑛

𝑘=1   
                                 (۱)            
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  ی هافعالیتههور  کلی، پس از محاسبه شاخص  نوآورانه    یهافعالیتههور  آوردن شاخص  دستاساس در این پژوه  نیز برای بهبراین

 از   ارزش مبادلت  ، نسبتنسبت تعداد خودپردازها به جمعیت  ی بانکی به جمعیت،هاحسابنسبت تعداد    های مختلف شامل؛در بخ نوآورانه  

نسبت  طریق مبادلت  اینترنت،  به  طریق  از  ارزش  برای  متغیردستموبایل  دورانی  جزء  بخ ،  هر  وزن  میآوردن  محاسبه  ضری  ها  و  شود 

بعد از    بنابراین   کلی اقتصاد است؛ نوآورانه    یهافعالیتههور  های مختلف در  ( مبنای محاسبه وزن۱اساس فرمول )  آمده، بردستهمبستگی به

 مورد بررسی قرار خواهد گرفت.پانل استار،  با استفاده از برآورد مدل    ثبات سیاست پولی نوآورانه اثرات آن بر    ی هافعالیتمحاسبه شاخص ههور  

 (۱ ) 

𝐶𝐷 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜t = 𝛼0 + 𝛽1𝐼𝑁𝑂𝑉𝑡 + 𝛽2𝑁𝑃𝐿 𝑡 + 𝛽3𝐿𝑜𝑎𝑛𝐺𝑡 + 𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑡 + 𝛽5𝐼𝑁𝐹𝑡 + 𝛽6𝐼𝑁𝑅𝑡 + 𝛽7𝐼𝐶𝑇𝑡

+ 𝛽8𝑅𝑂𝐴𝑡(𝜃1𝐼𝑁𝑂𝑉𝑡 + 𝜃2𝑁𝑃𝐿 𝑡 + 𝜃3𝐿𝑜𝑎𝑛𝐺𝑡 + 𝜃4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑡 + 𝜃5𝐼𝑁𝐹𝑡 + 𝜃6𝐼𝑁𝑅𝑡 + 𝜃7𝐼𝐶𝑇𝑡

+ 𝜃8𝑅𝑂𝐴𝑡)𝐹(𝑆𝑡 , 𝛾, 𝑐) + 𝑢𝑡 
 برابر است با: Fکه در آن تابع گذار 

 𝐹(𝛾, 𝑠𝑡 , 𝑐) = (1 + 𝐶𝐷𝑅𝐴𝑇𝐼𝑂{−𝛾(𝑠𝑡 − 𝑐)})−1,        𝛾 > 0                              
تنها    شود متغیر وابسته(، فرض می۱۹۹۹)  ۱دیکبا تابع انتقال لجستیک بر اساس مدل ون  PSTRهای مدل  به منظور بررسی ویژگی

 آید: رژیمی رابطه زیر به دست میدار خودش باشد. در این صورت با فرض یک تابع انتقال دو تابعی از مقادیر وقفه

𝐶𝐷 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑡 = (𝜃0 + 𝜃1𝐶𝐷 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑡−1 + ⋯ 𝜃𝑝𝐶𝐷 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑡−𝑝) + (
0

+ 
1

𝐶𝐷 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑡−1 +

⋯ 
𝑝

𝐶𝐷 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑡−𝑝) 𝐺(𝐼𝑁𝐹𝑡 , 𝛾, 𝑐) + 𝑢𝑡                                                                     

G(𝐶𝐷𝑅𝐴𝑇𝐼𝑂t, γ, c) =
1

1 + exp {−γ(𝐶𝐷𝑅𝐴𝑇𝐼𝑂t−c)}
 

,G(INFtای از انتقال بین دو رژیم حدی  نقطه  cشود که پارامتر مکان  دو رژیمی نامیده می  PSTRنتایج این مدل یک مدل   γ, c) =

,G(INFt و  0 γ, c) = ,𝐺(INFtدهد که را نشان می  1 𝛾, 𝑐) = بیانگر    تر  ها بوده و مقادیر بی نشانگر سرعت انتقال بین رژیم  است.    0.5

 تر رژیم است. تغییر سریع

CDRatio  بعنوان به سپرده  مانده تسهیلات  نسبت  بخش:  بهINOV  ی، پول  استیس   ی اثر    ۲همکاران  و   سدیگو   مطالعه   از  تبعیت   : 

های  در بخ   نوآورانه  یهافعالیت ههور  ، پس از محاسبه شاخص  نوآورانه  یها فعالیت ههور  آوردن شاخص  دست( در این پژوه  برای به۲۰۲۰)

 اینترنت، نسبت  طریق از ارزش مبادلت ، نسبتنسبت تعداد خودپردازها به جمعیت ی بانکی به جمعیت،هاحسابنسبت تعداد  مختلف شامل؛

با   طریق  از  ارزش مبادلت نوآورانه    یهافعالیتههور    شاخص  کننده  منعکس  متغیرهای  (PCAاصلی )  هایمؤلفه   تحلیل  از  استفاده  موبایل 

 شود.میمحاسبه 

NPL  های غیر عملیاتی به کل وام ها(،  )نسبت وامLoanG  :( اندازه بانک ،)رشد وام بانکی )درصد تغییر وامهای بانکیSize  لگاریتم( )

بعنوان شاخص سودآوری:   ها دارایی بازده نسبت:  ROA:نرخ تورم،  INF   ،3های بانکی: نرخ بهره کوتاه مدت از سپردهINRهای بانک(،  کل دارایی

: نشان دهنده شاخص توسعه نینو  یشاخص توسعه فن آور  :  ICT  شود.می  محاسبهها  دارایی متوسط بر مالیات از پس خالص سود تقسیم از

باشد.  استفاده و مهارت می  ، یدسترس  یمخابرات منتشر شده است و شامل سه مؤلفه اصل  ی جهان  ةیشاخص توسط اتحاد  ن یاست. ا  نینو  یفن آور

 
1 Van Dijk 
2.  Sadigov et al 
3 . short-run interest rate of bank deposits 
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  یبه معن  نترییپا   ازیو امت  ICT  یافتگیتوسعه    هبال بودن درج  ی بالتر به معن  ازیباشد. امتصفر تا ده می  ازیشاخص براساس امت  نیا  یرتبه بند

 . باشدکشورها می  ICT ی افتگیبودن درجه توسعه  نییپا

 هایافته

پرداخته شده PCA اساسیهای مولفه  تحلیل روش ی نوآورانه با استفاده ازهافعالیتاندازگیری و استخراج شاخص ههور  در ابتدا به

 است.

 شوداز متغیرهای زیر استفاده می نوآورانهی هافعالیت در این مطالعه برای ساخت شاخص ترکیبی ههور

BAC : تیبه جمع یبانک یهاحسابنسبت تعداد 

ATM :ت ینسبت تعداد خودپردازها به جمع 

INTB :بانک نترنتیا قینسبت ارزش مبادلت از طر 

MOBB :بانک ل ینسبت ارزش مبادلت از طر  موبا 

 شود تا همبستگی بین متغیرها مشخص شود. برای تعیین جهت عمومی نقاط، یک بیضی رسم می

 1شکل 

 ی ها به عوامل اساسانتقال داده 
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بلکه بین آنها و بیشتر در امتداد فطر اصلی   و نه سایر متغیرهاست  X2نه در امتداد   و  X1جهت اصلی پراگن  نقاط نه در امتداد  

در (  PC2)  جزءباشد. دومین  و سایر متغیرها می  X2و    X1شود که اولین جزء اصلی تغییرپذیری  نامیده می  PCباشد. این محور ابیضی می

و    PC2و    ۱PC.  دهدرا شرح میو سایر متغیرها    X2و    X1عمود بوده و باقی تغییرات در    ۱PC  برامتداد فطر فرعی بیضی است که دقیقا  

ترکیبی    X4و سایر متغیرها تا    X2 و    X1توان گفت  باشند. بنابراین میو سایر متغیرها می  X2 و    X1محور جدید برای شرح    سایر شاخصها 

شوند. اما  های استخراج شده در هر مدل برابر است با تعداد متغیرهایی که بررسی میاست. تعداد مولفهPC4 و ...    PC2و    ۱PC  خطی از

گیرد.  ها را در نظر میها را انتخاب نمود. معمول دو یا سه مولفه اول مقدار قابل توجهی از پراکندگی دادهتوان تعداد مشخصی از این مولفه می
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کند، اما در برخی از موارد ضروری است معیارهای دیگری را نیز برای یافتن تعداد  بنابراین انتخاب دو یا سه مولفه اول برای ادامه کار کفایت می

 : های لزم مورد توجه قرار داد. این معیارها عبارتند ازمولفه 

دهد. در این نمودار  های اساسی مرتبط، نمودار اسکری را نمای  می: ترسیم مقادیر ویژه در برابر مولفه(۱آزمون اسکری)  معیار اول

دهد. چنان اسکری فرضی را نشان می  نموداریک  ۲شود. نمودار شماره  تغییر در میزان اهمیت مقادیر ویژه برای هر مولفه اساسی مشخص می

... و در   و   ۰.۵مقدار ویژه بردار دوم حدود  3.۲شود مقدار ویژه بردار اول )واریانس توضیح داده شده به وسیله بردار اول( حدود که مشاهده می

شود. نقطه است. یعنی در ابتدا میزان کاه  اهمیت سریع بوده و سپس سرعت کاه ، قطع می  ۰.۱کمتر از    چهارممقدار ویژه بردار  نهایت  

دهد  کمتر از عددی که شکستگی را نشان می  PCدهد. یک  های اساسی را که باید در نظر گرفته شود، نشان میشکستگی، حداکثر تعداد مولفه

 .خاب نمودانت توان مولفه اول رامی ۲تواند مناس  باشد. بر این اساس در نمودار نیز می

 کنیم ها صرف نظر میهایی که مقدار ویژه آنها بزرگتر از یک است را در نظر گرفته و از سایر مولفه به مولفه (:معیار دوم )ارزش ویژه

کنند، معمول مولفه اول  هایی که درصد بیشتری از پراکندگی را توضیح میدهند برای ادامه کار کفایت میمولفه  : معیار سوم )واریانس(

 .گیردبیشترین واریانس را در نظر می

 2شکل 

 ی اساس یهامولفه ژه یو ریمقاد
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  به   خودپردازها  تعداد   جمعیت، نسبت  به  بانکی  یهاحساب  تعداد  متغیر نسبت  ۴نوآورانه از    یهافعالیت  برای استخراج شاخص ههور

 بانک استفاده شده است.   موبایل   طر   از مبادلت ارزش بانک و نسبت اینترنت طریق  از مبادلت ارزش جمعیت، نسبت

 

 
1 Scree Test 
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 1جدول 

 نوآورانه یها فعالیتههور  یارهایمع یهمبستگ سیماتر

 BAC ATM INTB MOBB 

BAC 1.000000    

ATM 0.500500 1.000000   

INTB 0.644274 0.788457 1.000000  

MOBB -0.715569 -0.921545 -0.860885 1.000000 

 

دهد همبستگی نسبتا بالیی بین معیارهای فو  الذکر وجود دارد.در نتیجه با کاه  ابعاد متغیرها از روش تحلیل  نشان می(  ۱جدول )

 شود.نوآورانه استخراج می یهافعالیت های اصلی شاخص ههورمولفه 

ها توسط این  درصد پراکندگی مجموعه داده  6۰باشد و تقریبا  دهد مقدار ویژه اولین مولفه بزرگتر از بقیه می( نشان می۲جدول )

 شود در نتیجه این مولفه به عنوان بهترین انتخاب در این شاخص است. مولفه بازگو می

 2جدول  

 PCAنوآورانه به روش  یهاتیههور فعال یبیمدل شاخص ترک نیتخم جهینت

Eigenvalues: (Sum = 4, Average = 1) 

Number Value Difference Proportion Cumulative Value 
1 3.233975 2.706256 0.8085 3.233975 

2 0.527720 0.325370 0.1319 3.761695 

3 0.202349 0.166394 0.0506 3.964045 

4 0.035955 --- 0.0090 4.000000 

Eigenvectors (loadings): 

Variable PC 1 PC 2 PC 3 PC 4 

BAC 0.434627 0.848401 -0.189454 0.235420 

ATM 0.502621 -0.506836 -0.423262 0.557977 

INTB 0.512378 -0.098674 0.848081 0.092150 

MOBB -0.544004 0.116604 0.256350 0.790410 

   

های  و نیز بر آوردی از مولفه   Factor Loadingتوان با استفاده از  های اساسی را میارتباط بین متغیرهای مشاهده شده و مولفه

 :توان به این صورت نوشترا می Factor Scoreاساسی با استفاده از 

PC1= 0.43 BAC +0.50 ATM + 0.51 INTB -0.54 MOBB 

 باشد. نوآورانه به صورت فو  می یهافعالیت برای شاخص ههور PC1توان بیان داشت ترکی  خطی مولفه اول که می

 باشد. صورت جدول زیر میبه  نوآورانه ی هافعالیت ها را در شاخص ترکیبی ههوریرشاخصزدر نهایت وزن هریک از 
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 3جدول 

 نوآورانه یهاتیههور فعال یبیدر شاخص ترک رهایمتغ ینسب تیاهم

 اهمیت نسبی متغیرها  نام متغیر 

60.85 INTB 

13.19 ATM 

9.06 BAC 

16.19 MOBB 

 

دهد.  رگرسیون عناصر دورانی نشان می  اهمیت نسبی اجزای شاخص کل را به تفکیک متغیرهای منتخ  در روش( 3)شماره  جدول

با استفاده از  در انتها  نوآورانه دارد.    یهافعالیت  ههورشاخص ترکیبی  یر را  تأثبیشترین    اینترنت بانک   سهمآمده،  دستهای بهبر اساس وزن

شود و در مدل نهایی  استخراج می  نوآورانه  ی هافعالیت  ههورترکیبی مربوط به    شاخص  make Principal Component Analysisفرمان  

 شود.تحقیق استفاده می

 ، صورت پذیرفته است.  (LLC)ریشه واحد لوین لین چو  شود که از آزمونبه بررسی پایایی متغیرهای تحقیق پرداخته می ادامهدر 

 4جدول 

 رهایمتغ یواحد برا شهیآزمون ر جینتا

  ی بورسی هابانک علامت اختصاری 

 

 سطح پایایی 
LLC   W-stat 

 سطح احتمال  آماره محاسبه شده 

CDRATIO -3.81683 0.0001 I(0) 

ICT -4.04159 0.0000 I(0) 

INF -4.66727 0.0000 I(0) 

INR -4.58483 0.0001 I(0) 

INVO -4.83839 0.0000 I(0) 

LOANG -4.12823 0.0000 I(0) 

NPL -4.06757 0.0000 I(0) 

ROA -3.35566 0.0004 I(0) 

SIZE -5.99281 0.0000 I(0) 

 

دهد که همه متغیرهای تحقیق در سطح پایا  های محاسبه شده و احتمال پذیرش آنها نشان میو بررسی مقادیر آماره ۴نتایج جدول 

 باشند. می

اقتصادی رابطه بلندمدت بین متغیرها را  اغل  تئوری  از  نکنبیان می  (LEVEL FORM)  به شکل سطحهای  د. برای اطمینان 

بودن( از درجه    ناپایا بوده و در غیر این صورت )  پایاوجود یک رابطه بلندمدت میان متغیرهای موجود در مدل لزم است که آن متغیرهای  

و یا هم انباشتگی آنها را  پایاییانباشتگی یکسانی برخوردار باشند. بدین ترتی  برای پی بردن به وجود یک رابطه بلند مدت میان متغیرها باید 

های برآورده شده به صورت  های حاصل از رگرسیون های مختلف بررسی نماییم. براین اساس اگر تشخیص دهیم باقیماندهبا استفاده از آزمون
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I(0)  برای اطمینان از وجود یک رابطه بلند مدت میان متغیرها اطمینان حاصل نماییم. در مطالعه حاضر    توانیم از وجودیا ساکن باشند می

 رابطه تعادلی بلند مدت از آزمون هم انباشتگی پانل کائو استفاده شده است. 

 ۵جدول 

 کائو   یآزمون هم انباشتگ جینتا

KAO TEST 

  آماره آزمون  احتمال متناهر 

0.0029 -2.753625 ADF 

 

نشان داده شده است با انجام آزمون هم انباشتگی پانلی بین متغیرهای تخمین زده شده وجود رابطه بین   جدول فو  همانطور که در  

 شود. تأئید میی بورسی هابانکدر  برآوردشده متغیرها در رگرسیون

 ارائه شده است. جدول زیردر  لیمر نتایج حاصل از آزمون

 6جدول 

 ها  ییانتخاب نوع مدل نرخ بازده دارا آزمون  جینتا

 انتخاب مدل  نتیجه آزمون  آزمون نوع 

 لیمر آزمون 

 

 احتمال محاسباتی درجه آزادی  آماره آزمون 

 پانل دیتا  0.0061 (11,112) 2.828889

16.330928 11 0.0050 

 

 

توان بیان داشت فرضیه صفر مبنی بر تخمین مدل با استفاده از  می  ۰.۰۵و کمتر بودن احتمال محاسباتی از    با توجه به جدول فو 

    شود.تحقیق از نوع پانل دیتا انتخاب می  مدلروش پولینگ دیتا رد و نوع 

  خیر.   یا  است  پارامترهای رژیم( یک  تعداد  mآیا )  که  شود  بررسی  باید   مدل  متغیرهای  بین  یرخطیغ   یا  خطی  رابطه  وجود  برای بررسی

 مدل    یا (m=1)  لجستیک   PSTR مدل  نیز  مقابل  فرض  و  است  خطی  مدل  که  است  آن  بر  فرض  ذیل  هایآزمون   در  که  است  ذکر  به  لزم

PSTR  نما ( ییm=2خواهد )  بنابراین  شود؛ می  رد   صفر(  )فرض  مدل  بودنیخط  که   دهد می  نشان  (۵)  جدول  در  تشخیص  آزمون  نتایج  .بود 

فعالیته شاخص    یرخطیغ   رابطه پولی  ههور  سیاست  بخشی  اثر  و  نوآورانه  برای  و  دارد  وجود  بررسی  مورد  یهابانک  درهای   برآورد   قاعدتاً 

 شود. استفاده PSTR روش از است لزم مدل پارامترهای
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 7جدول 

 (BBCمدل )آزمون  بودنیخط هیآزمون فرض جینتا

 ی داریمعنسطح  Fآماره  فرض صفر  های بورسی بانک

 ۰۰۰/۰ 78۵/3 آزمون والد 

 ۰۰۱/۰ 638/۲ آزمون فیشر 

 LRT ۹۵7/۲ ۰۱۲/۰آزمون 

 

  ن یمردود است، بنابرا  ها ریمتغ  ن یرابطه ب  بودنیخط  هیفرض  ،مشهود است  زین  ( 7)آزمون انجام شده در جدول    جهیگونه که در نتهمان

شاخص   انتقال  ریتوسط متغ  یشنهادی( پ PSTRلزم به ذکر است که مدل )  نی. همچنگرددیم   ینف  هار یمتغ  نیب  یاحتمال وجود رابطه خط

 ی رو ی منظور به پ   نیا  ی. براشودیانتخاب م   ی بورسیهابانکجهت برآورد مدل در    نهیعنوان مدل بهانتخاب شده به  ی نوآورانههافعالیتههور  

 ی وجود الگو  هیتابع انتقال در مقابل فرض  کیبا    PSTR  یصفر وجود الگو  هی( فرض۲۰۰6)  نیو هارول  تازی( و کول۲۰۰۵از گونزالز و همکاران )

PSTR  بر   یصفر مبن  هیکه فرض  دهدینشان م ج یشده است. نتاارائه  زیرآن در جدول  جیتاگرفته که نبا حداقل دو تابع انتقال مورد آزمون قرار

اثر   حیتصرتابع انتقال قادر به  کی  نیرد نشده است؛ بنابرا  یاو دو حد آستانه  کیتابع انتقال در هر دو حالت وجود    کیلحاظ نمودن    تیکفا

شده در بورس اورا  بهادار    رفتهیپذ  یهابانک  پولی   سیاست  بخشی  اثر  نوآورانه به همراه سایر متغیرها برهای  فعالیته  ههور  شاخص  متغیرهای

 . است تهران

 8جدول 

 مانده یباق یرخطیآزمون وجود رابطه غ

 حالت وجود دو حد آستانه 

M=2 

 حالت وجود یک حد آستانه 

M=1 

 بورسی   های فعالبانک

LR fLM LMw LR fLM LMw 
۲۹7/۱ 

(8۰۲/۰ ) 

36۲/۱ 

(7۵۱/۰ ) 

۴۲۵/۱ 

(67۵/۰ ) 

۴3۲/۱ 

(6۵۴/۰ ) 

۴7۱/۱ 

(63۰/۰ ) 

3۵۲/۱ 

(7۴3/۰ ) 

=2r: 1H=1, r: 0H 

 

 بهینه   حالت  باید  ادامه  در  غیرخطی  رفتار  تصریح  برای  انتقال  تابع  یک  نمودن  کفایت  و  متغیرها  میان  غیرخطی  رابطه  وجود  تأیید  با

  و  شد  خواهد  برآورد  هاحالت   این  از  یک  هر  با  متناهر PSTR مدل  منظور  این  برای.  گردد  انتخاب  ایآستانه  حد  دو  یا  یک  با  انتقال  تابع  میان

؛ لذا  است  بهینه  مدل  ایآستانه  حد  یک  لحاظ   با  PSTR مدل  آکائیک  و  شوارتز  ،ها ماندهیباق   مجذور  مجموع  معیارهای  اساس  بر  آنها   میان  از

 . گرددمی انتخابمطالعه  مورد متغیرهای  میان  یرخطیغ رفتار  بررسی برای ایآستانه حد  یک و انتقال تابع  یک با PSTR مدل یک

اثر  اثر بخشی سیاست پولی و  است، تابع    ی نوآورانههافعالیتشاخص ههور  که در آن متغیر انتقال    PSTRبا استفاده از یک مدل  

مدل غیرخطی در    دییتأ   بهباتوجهشود.  سازی میمدل  شده در بورس اورا  بهادار تهران  رفتهیپذ  یهابانک  توضیحی مدل بر آن در  متغیرهای

شود. مطابق با نتیجه تخمین مدل در قسمت غیرخطی ضری  متغیر شاخص فناوری ادامه به تحلیل نتایج بخ  غیرخطی مدل پرداخته می
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ی  هابانکباشد که نشان از تاثیر مستقیم این متغیر بر اثربخشی سیاست پولی در  می  ۰.۴33۴۵۱برابر با  نوآورانه بر اثربخشی سیاست پولی  

باشد که نشان از تاثیر معنادار این متغیر بر اثر بخشی سیاست می  ۰.۰۲۱8منتخ  بورسی دارد و احتمال محاسباتی برای این ضری  برابر با  

 دارد.   %۹۵ی منتخ  تحقیق در سطح اطمینان هابانکپولی در 

 9جدول  

 PSTRمدل   لهیوسبرآورد الگو به

 مدل)اثربخشی سیاست پولی( 

 برآورد قسمت خطی مدل 

 احتمال  tآماره  انحراف معیار  ضری   متغیر

CONSTANT 0.329059 0.136048 2.418698 0.0234 

INVO 0.158886  0.075984 2.091051  0.0419 

NPL  0.582868 - 0.239013  2.43864 0.0149 

LOANG 0.096233 0.026454 3.637702 0.0003 

SIZE 0.496421 0.175702 2.825358 0.0069 

INF 0.642607- 0.230948 2.782475- 0.0200 

INR 0.097980- 0.028983 3.380603- 0.0008 

ICT 0.212527 0.090308 2.353357 0.0356 

ROA 0.393667   0.142781 2.757139  0.0201 

 برآورد قسمت غیرخطی مدل 

CONSTANT 0.016839 0.006021 2.796881 0.0049 

INVO 0.433451 0.159418 2.718959 0.0218 

NPL 0.016559- 0.007091 2.33521 0.0355 

LOANG 0.120704 0.060604 1.991677 0.0487 

SIZE ۰.۱۹788۵  ۰.۰8۵۱۴6 ۲.3۲۴۰۵8  ۰.۰۲۰۱ 

INF 0.204690- 0.089165  2.295631 - 0.0300 

INR ۰.۰۲۲7۱7-   ۰.۰۱۰۲۹8 ۲.۲۰۵۹68-   ۰.۰۲7۴ 

ICT 0.235516  0.085117 2.762255  0.0053 

ROA ۰.۰۵37۵۲ ۰.۰۲۲۴۲۵ ۲.3۹6۹3۴ ۰.۰۱6۵ 

(Cحد آستانه)۰.۰۰۰۰ ۰77۴۹۵/6 ۰.۱۵86۲3 ۰.۹6۴۱۰۲ ی ا 

(γ)  ۰.۰۲8۴ ۲.۲7۴678 ۲.۹3۴6۲۲ 6.67۵3۲۵ پارامتر شی 

 ( ۲R= ) .8۵۰ شدهلیضری  تعد

 

تواند تابع انتقال و  پذیرد و مقدار متغیر انتقال میمقایسه ضرای  در دو رژیم مختلف بر اساس متغیر انتقال و مقادیر آن صورت می 

باشد که مقدار حد آستانه برآورد شده  می ی نوآورانههافعالیتشاخص ههور  در نتیجه رژیم حاکم را تعیین نماید. در تخمین فو  متغیر انتقال

از این مقدار نوآورانه  ی  هافعالیت  ههور  شاخصی فعال بورسی بوده است. بر اساس فاصله  هابانکدرصد برای    ۹6/۰برابر با    برای این متغیر

 شاخص شاخص  گردد که با عبورنماید. با مقایسه ضرای  الگو در دو رژیم مختلف ملاحظه میآستانه الگو از دو رژیم حدی مختلف تبعیت می

( )انتقال از بخ  خطی به غیرخطی( واکن  اثربخشی سیاست پولی به تغییرات این متغیر به ۹6/۰از حد آستانه )نوآورانه  ی  هافعالیت  ههور
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العمل بیشتر ، اثر بخشی سیاست پولی با عکسنوآورانه بهبود یابدی  هافعالیت  ههور  وضعیت شاخصشدت افزای  یافته، بدین ترتی  که هر چه  

 پذیرد. به آن اثر می

 3شکل 

 نوآورانه یهاتیانتقال شاخص ههور فعال ر یتابع انتقال و متغ نیارتباط ب
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 Threshold Weight Function

Exponential (c = 0.964102)

 
 شود. خودهمبستگی استفاده میدر مطالعه حاضر از آزمون دوربین واتسون برای بررسی 

 10جدول 

 ی آزمون خودهمبستگ  جینتا

 دوربین واتسون  F Probآمارة  

 ۰36/۲ 6۹/۰ ۲3۵/۱ های فعال بورسی بانک

 

همبستگی دهد، بین اجزای اخلال  طور که در جدول فو  مشهود است، نتایج آزمون خودهمبستگی دوربین واتسون نشان میهمان

ها از  زنندهتخمین  رونیازاگردد.  وجود ندارد، بنابراین فرض سوم استاندارد کلاسیک مبنی بر عدم خودهمبستگی بین جملات خطا نقض نمی

 یی( برخوردارند.کاراهای لزم )حداقل واریانس و ویژگی

گادفری استفاده    -  نپاگا  -  شآزمون برو ، در مطالعه حاضر از  استیکی دیگر از فروض استاندارد کلاسیک فرض واریانس همسانی  

 شود. می

 11جدول 

 انس یوار یآزمون ناهمسان جینتا

 گادفری  -ن پاگا -ش  برو F Probآمارة  

 3۲7/۱ ۵۵6/۰ ۲۹8/۱ های فعال بورسی بانک
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 ناهمسانی واریانس دارند.گردد، نتایج آزمون حکایت از عدم وجود طور که در جدول مشاهده میهمان

مدل   کهیدرصورتهای مناس  برای ارزیابی کیفیت مدل تخمین زده شده، بررسی تغییرات ضرای  بین دو رژیم است. از دیگر سنجه

 رود ضرای  با تغییر رژیم ثابت و بدون تغییر باقی بمانند. برآورد شده تخمین مناسبی باشد، انتظار می

 12جدول 

 آزمون ثبات پارامتر انتقال هموار جینتا

 Prob آمارة  F فرض صفر  

 b1=b2=b3=b4=0 7۴۵/۰ 7۵۴/۰ های فعال بورسی بانک

b1=b2=b3=0 7۹8/۰ 7۱۲/۰ 

b1=b2=0 8۲۱/۰ 6۹۵/۰ 

b1=0 836/۰ 67۴/۰ 

 

اثر تغییر رژیم تغییر  ضرای  بین دو رژیم نشان میطور که در جدول نیز مشهود است، آزمون ثابت ماندن  همان دهد ضرای  در 

 کنند. نمی

 گیری بحث و نتیجه

 رانیدر اقتصاد ا  یپول  استیس  یو اثربخش  ی نوآورانه در بخ  بانک  یهافعالیتههور    انیکه رابطه م  دهدیپژوه  نشان م   نیا  جینتا

در سطوح مختلف توسعه    یبانک   یهاینسبت به نوآور  ی و مال  یپول  یرهایکه واکن  متغ  کند یم   دییتأ  افتهی  نی است. ا  یرخطیغ   یطور معناداربه

  د یجد  ینظر  اتیبا ادب  یرفتار  نی. چنکندیم  رییتغ  ی استیمتفاوت س  یهامیاقتصاد و رژ  یساختار  طینبوده و بسته به شرا  کنواختی  یفناور

 ;Guérin, 2023)راستا است  دارد، هم  د ی در حال گذار تأک  ینامتقارن در اقتصادها  ی چندگانه و رفتارها  یها میکه بر وجود رژ  ی پول  استیس

Hachula et al., 2020) یاثربخش  ، ی بانک  یکه در سطوح بالتر شاخص نوآور  دهد یپژوه  حاضر نشان م   یرخطی. شواهد حاصل از مدل غ 

 است.   یپول  استیدر انتقال مؤثر س  یبانک  یهایفناور  کنندهل ینق  تسه  انگریموضوع ب  نیکه ا  شودیم  تیتقو  یتوجهطور قابلبه  یپول  استیس

  ی مطالعات داخل  جیاست، با نتا  یپول  استیس  یبر اثربخش  یبانک  ی اثر مثبت و معنادار شاخص نوآور  انگریپژوه  که ب  یدیکل  افتهی

   یافزا  قیاز طر  تکنیو ف  یکیالکترون  یها پرداخت تال،یجید  یاند که گسترش بانکدارشده نشان دادهانجام  یها. پژوه باشدیکاملاً همسو م 

 & Ahmadi)  بخشندیرا بهبود م  یپول  استیانتقال س  تیاعتبارات، هرف  صیو بهبود تخص  یمبادلت   یهانهیکاه  هز  ،سرعت گردش پول

Kiani, 2024; Javaheri & Goudarzi, 2024; Mahmoudi & Sharifi, 2024)کانال    تیموج  تقو  ی بانک   ی. در واقع، توسعه فناور

 ;Aghaei & Ahmadinia, 2023)  کندیم  عیرا تسر  یپول  یهااستینسبت به س  تصاداق  یو کانال انتظارات شده و واکن  بخ  واقع   یاعتبار

Rahmani & Goudarzi, 2023)بلکه    شوند، یمحسوب م  ی پول  استیتنها ابزار مکمل سنه  یبانک   یهای که نوآور  دهدینشان م  ها افتهی  ن ی. ا

 اند. شده لیتبد  استیس نیا یی کارا یاصل یهاکنندهنییاز تع یکیخود به 

  یی هایژگیبا و  رانینمود. اقتصاد ا  نییتب  زین  رانیاز منظر ساختار خاص اقتصاد ا  توانیپژوه  را م  جی شده در نتامشاهده  یرخطیغ   رفتار

ساختار  رینظ شد  ،یالمللنیب  یمال  یهاتیمحدود  ،یتورم  ب  دینوسانات  و  ارز  است    یثباتینرخ  مواجه   ;Masinnejad, 2021)انتظارات 

Pezeshki et al., 2025) ی بانک  یهاینفوذ فناور  زانیو م  یشدت وابسته به سطح توسعه مالبه  یپول  استیس  یاثرگذار  ،یطیمح  نی. در چن  
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 فیها تضعآن  یمواجه شده و اثربخش  یجد   یهاتیبا محدود  ی پول  استیس   یقرار دارد، ابزارها  نییدر سطح پا   ی بانک   یکه نوآور  ی است. زمان

 ی ا آستانه  یالگو  نی. اابدییم    یافزا  ندهیصورت فزابه  ی پول  است یس  ییکارا ، یبانک  یآستانه مشخص در توسعه فناور  ک یاز    راما با عبو  شود؛یم

رفتار  قاًیدق پژوه   یهمان  که  اقتصادها  زین  یالمللنیب  یهااست  کرده  یدر  گزارش  گذار  حال   & Guérin, 2023; Ma) اند  در 

Zimmermann, 2023). 

راستا است. شواهد نشان  هم  یپول  استیس  تیدر تقو  ی مطالعات مربوط به نق  توسعه مال  ج یبا نتا  نیپژوه  همچن  نیا  ی هاافتهی

 Guiso et)  کند یم   فا یا  یپول  استیس  یاثرگذار  تیدر تقو  ینق  مهم  یها به منابع مال بنگاه  یو دسترس  ی مال   یکه ساختار بازارها  دهدیم

al., 2013; Michelacci & Quadrini, 2009)بازار اعتبار، کاه  عدم تقارن   ییبهبود کارا  قیاز طر  ی بانک  ی هایچارچوب، نوآور  نی. در ا

و    یپول  استیس  انیم  وندیاند که پ نشان داده  زین  د ی. مطالعات جد سازند یرا هموارتر م  یپول  استیانتقال س  ریمس  ت، یشفاف    یو افزا  ی اطلاعات

متغنه  ،ینوآور بر  بهره  یپول  یرهایتنها  بر  ن  ، یوربلکه  دستمزدها  و  است    زیاشتغال   & Howell & Brown, 2023; Ma)اثرگذار 

Zimmermann, 2023)سازدیتر مکلان اقتصاد برجسته  ییایرا در پو ی بانک ینق  فناور تیکه اهم ی، امر . 

  قات یراستا است. تحقهم زیدر مهار تورم ن نینو یهایمربوط به نق  فناور یهاافتهیپژوه  حاضر با    جینتا ،یگذاراست یمنظر س از

  ینظام پرداخت، به کاه  فشارها  ییکارا   یو افزا  ی نگیبهبود کنترل نقد   قیاز طر  تواند یم  یبانک   نینو  یاند که توسعه ابزارهانشان داده  یداخل

  ی و بانکدار  تک نیآن است که نفوذ ف  انگریشواهد ب   نی. همچن(Rezaei & Ghasemi, 2024; Zahedi & Saidi, 2022)  د ینما  کمک  یتورم

. (Hosseini & Ghanadi, 2021; Mahmoudi & Sharifi, 2024)دارد    یاثر معنادار  یپول  یهااستیو س   ی نگیبر ساختار نقد  تالیجید

و در    یپول   استیس  یاثربخش   یدر افزا  یدی نق  کل  تواندیم   یبانک  یکه فناور  دهدیو نشان م  نموده  تیرا تقو  هاافتهی   نیپژوه  ا  نیا  جینتا

 . دینما  فایبهبود ثبات اقتصاد کلان ا جهینت

اند که نشان داده  ریدارد. مطالعات اخ  یهمخوان  زین  یاستیس  تی قطعمربوط به عدم  اتیپژوه  با ادب  نیا  یهاافتهی  گر،ید  یسو   از

 ;Haque & Imam, 2025)  شودیم  ینوسانات مال    یو افزا  یپول  استیس   یاثرگذار  فی موج  تضع  یو ارز یپول  یهااستیدر س  تیقطععدم

Saeedi et al., 2025; Sotoudehnia Karani & Shafi'zad Abkenar, 2025) تواند یم   یبانک   یهای توسعه نوآور  ،یطیشرا  نی. در چن  

را کاه     تیقطععدم  یبازارها، شدت اثرات منف  ییو بهبود کارا  ی اطلاعات  تیشفاف   یافزا  قیعمل کرده و از طر  کننده لیعنوان عامل تعد به

  ی صرف بوده و به ابزار  ی فن  ریمتغ  کیفراتر از    ی بانک   ینق  نوآور  ن،ی. بنابرا(Aghaei & Ahmadinia, 2023; Mertzanis, 2023)دهد  

 شده است. ل یتبد یپول استیو س ی ثبات مال تیریدر مد یراهبرد

  نینو  ی و سازوکارها  رمتعارفیغ   ی پول  استیدر خصوص نق  س  یالمللنیمطالعات ب  ج ینتا  یپژوه  در راستا  ن یا  یهاافتهی  ن،یهمچن

 ت یموج  تقو  تواندیم   یمال  یهارساخت ی در کنار توسعه ز  یپول  استیس  نینو  یاند که استفاده از ابزارهاها نشان داده. پژوه ردیگیقرار م  یمال

 ,Andreeva & Garcia-Posada)اقتصاد است    یساختار  طیو وابسته به شرا  یرخطیهمواره غ   یاثرگذار  نیشود، اما ا  یپول  استیس  یاثرگذار

2019; Hachula et al., 2020)کندیم دییتأ  رانیاقتصاد ا یرا برا ییالگو نیچن قاً یدق زیپژوه  حاضر ن  جی. نتا . 

 ران یدر اقتصاد ا  ی پول  استیسازوکار س  فیدر بازتعر  ینق  محور  یبانک   یهایکه نوآور  دهد یمطالعه نشان م  ن یا  جینتا  ،یکل  طوربه

ب و  ا  یتوجهیدارند  م   نیبه  کارا  تواندیعامل  ا  یاقتصاد  یثباتیب  د یو تشد  یپول  یهااستیس  ییموج  کاه   با  هم  هاافتهی  نیشود.  راستا 

  دیتأک  یکلان اقتصاد  یهااست یس  تیو فناورانه در موفق  یدانش  یهارساختی ز  تیاست که بر اهم  یو نهاد  یتوسعه انسان  یرنظ  یهادگاهید

 . (Afagh, 2021)دارند 
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و بلندمدت در حوزه    قیدق  ی هابه داده  یهمراه است. نخست، دسترس  یی هاتیبا محدود  ،یشناختروش  تیپژوه  با وجود جامع  نیا

را   یرخطیاند. دوم، مدل پژوه  گرچه رفتار غ برآورد شده   میرمستقیصورت غ ها بهشاخص  یمحدود بوده و برخ  رانیدر ا  یبانک  یهایفناور

  ی هادر آن وجود نداشته است. سوم، تمرکز پژوه  بر داده  یالمللنیو ب  یاس یس  ،ینهاد  یهاامکان لحاظ همه شوک   اما  کند،یم  نییتب  یخوببه

 طور کامل منعکس نکند. اقتصاد را به ی ابعاد بخ  واقع یممکن است برخ ی بانک

را با    ی بانک  ینق  نوآور  ،یتر فناورگسترده  ی هافرکانس بالتر و شاخص  یهااز داده  یریگبا بهره  ی آت  یهاپژوه   شودیم   شنهادیپ 

 است یس   ییایاز پو  یترقیدرک عم  تواندیم  یو رفتار  یاشبکه  یکردهایبا رو  یرخطیغ   یهامدل   یترک  نیکنند. همچن  یبررس  یشتریدقت ب

 .دیفزایحوزه ب نیا اتیادب یبه غنا  تواند یم زیدر حال گذار ن ی اقتصادها ریبا سا  رانیاقتصاد ا یاسهیمقا  یبررسفراهم آورد.  یپول

بانک    شودیم  شنهادی. پ سازدیرا برجسته م  یبانک  یفناور  یهارساختیبه توسعه ز  گذاراناستیپژوه  ضرورت توجه س  نیا  جینتا

عنوان کرده و آن را به  تیحما  تالیجید  یو بانکدار   تکنیهوشمند، از توسعه ف  یگرمیتنظ  یهاچارچوب   نی با تدو  ی نظارت  ی و نهادها  یمرکز

 ی نوآور  یایتر از مزاکامل  یبرداربهره  نهیزم  تواند یدر جامعه م  تالیجیو د  یسواد مال  یارتقا  نی. همچنرندی کار گبه  یلپو  استیابزار مکمل س

 . د یرا فراهم نما ی بانک

 تعارض منافع 

 . وجود ندارد ی تضاد منافع گونهچیانجام مطالعه حاضر، ه در

 مشارکت نویسندگان 

 در نگارش این مقاله تمامی نویسندگان نق  یکسانی ایفا کردند. 

 موازین اخلاقی 

 در انجام این پژوه  تمامی موازین و اصول اخلاقی رعایت گردیده است.

 ها دادهشفافیت  

 ها و مآخذ پژوه  حاضر در صورت درخواست از نویسنده مسئول و ضمن رعایت اصول کپی رایت ارسال خواهد شد. داده

 حامی مالی

 این پژوه  حامی مالی نداشته است.
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