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Abstract 
One of the recent challenges in Iran’s economy is management of 
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liquidity and its impact on different markets. Despite policymakers have 
stated that the purpose of liquidity direction is to achieve high economic 
growth, how liquidity is generated and directed may affects the economy 
disparately. As regards the authority of government over the liquidity 
generation and its direction especially in developing countries in which 
central bank has no independency, the quality of institutes plays an 
important role. Therefore the purpose of this study is to investigate how 
quality of institutes can affect the impact of liquidity increase on economic 
growth. This research uses the PSTR approach in developing countries, 
including Iran, over the years 2002-2017 and the quality of institutions 
considered as the transfer variable. The results of model estimation rejects 
the linearity hypothesis. Considering a transfer function with a threshold 
limit that represents a dual model is enough to define the nonlinear 
relationship between the studied variables. The results show that the increase 
of liquidity has a negative effect in the first regime and in the second regime 
has a positive effect on economic growth. It means that in a society with 
high quality of institutions increasing the liquidity amount can result in high 
economic growth. As well, trade liberalization, has a positive effect in both 
regimes. Direct foreign investment has a negative effect in first regime and 
positive on the second one. Also the size of government has a negative effect 
on economic growth in both regimes. 
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چکيده
ها و نحوه مدیریت نقدینگی و پیامدهای آن در بازارهای مختلف، یکی از دغدغه

گذاران، هدف از مدیریت نقدینگی را نیل  با اینکه سیاست. های روز اقتصادی ایران است چالش
چه صورت ایجاد و مدیریت می کنند ولی اینکه نقدینگی بهبه رشد اقتصادی بالا معرفی می

با توجه به تسلط نهاد دولت بر . شود، ممکن است  آثار متفاوتی در اقتصاد به دنبال داشته باشد
توسعه و جوامعی که بانک مرکزی  ویژه برای کشورهای در حال  نحوه ایجاد و هدایت نقدینگی به

تواند مؤثر ا در این رابطه میرسد در نظر گرفتن نقش کیفیت نهادهمستقل ندارند، به نظر می
واقع شود، لذا هدف این پژوهش بررسی نقش کیفیت نهادها در اثرگذاری رشد نقدینگی بر رشد 

توسعه و دوره زمانی تحقیقنمونه مورد بررسی کشورهای منتخب درحال. باشداقتصادی می
 شده است.ده استفا  (PSTR)بوده و از رویکرد رگرسیون انتقال ملایم پانلی ۲۰۰۲-۲۰۱۷

نتایج حاصل از تخمین مدل، . عنوان متغیر انتقال در نظر گرفته شده است کیفیت نهادها به
در نظر گرفتن یک تابع انتقال با یک حد آستانه. کندفرضیه خطی بودن برای کشورها را رد می

ای که بیانگر یک مدل دو رژیمی است، برای تصریح رابطه غیرخطی میان متغیرهای مورد 
نتایج حاکی از آن است که رشد نقدینگی در رژیم اول اثر منفی و در . کندمطالعه کفایت می

این بدان معنی است که زمانی که نهادها در جامعه. رژیم دوم اثر مثبت بر رشد اقتصادی دارد
ای با کیفیت نهادی ای ضعیف باشند رشد نقدینگی اثر منفی بر رشد اقتصادی دارد و در جامعه

همچنین، آزادسازی . تواند تأثیر مثبتی بر رشد اقتصادی داشته باشدبالا، رشد نقدینگی می
گذاری مستقیم خارجی در رژیم اول، منفی و در رژیم تجاری در هر دو رژیم اثر مثبت، سرمایه

منفی بر رشد اقتصادی دارد.تأثیر  ر دو رژیمدوم اثر مثبت و اندازه دولت در ه
 JEL: E02, O43, P24بندي طبقه
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