
  هاي توسعه مالي در ايرانارزيابي شاخص
  ٢االله نظريروح     ١دکتر يداالله دادگر

  :چکيده
 بازار و رونق توسعه تواندمي اقتصادي رشد. است سرمايه بازار کشور، هر اقتصاد هايبخش ترينمهم از يکي

 کارآ مالي نهادهاي بدون وجود مطلوب، اقتصادي يتوسعه و رشد به رسيدن ديگر، سوي از .شود سبب را سرمايه

 کسب طريق از توانندکارآمد مي مالي هايدر اين راستا سيستم. است غيرممکن مالي، منابع مناسب تجهيز و

 اعمال و هاگذاريسرمايه بر نظارت اندازها،پس تجهيز و تجميع گذاري،سرمايه هايفرصت درباره اطلاعات

کسب  و مبادله هايهزينه کاهش با ريسک، مديريت و توزيع و خدمات و کالاها مبادله تسهيل شرکتي، حاکميت
 هايسيستم همچنين .شوند اقتصادي رشد افزايش نهايت، در و منابع بهتر تخصيص موجب اطلاعات، تحليل و

 و صنعتي توليدي واحدهاي دسترسي تسهيل شرايط با و داده کاهش را خارجي مالي تأمين موانع کارآمدتر، مالي

 عوامل از. سازندمي فراهم را بيشتر اقتصادي رشد و گذاريسرمايه گسترش زمينه خارجي، هايسرمايه به

فرهنگي،  سياسي، قانوني، هايمؤلفه شامل تاريخي عوامل به توانمي کشورها در مالي توسعه سطح کننده تعيين
 و قانوني نهادي، هايزيرساخت کلان، اقتصاد و سياسي محيط شامل سياستي عوامل و جغرافيايي و اخلاقي

 .کرد اشاره مالي خدمات به دسترسي تسهيل و مالي آزادسازي کارآيي، و نظارت، رقابت و مقررات اطلاعاتي،
 مالي توسعه اساس، اين بر. استشده تشکيل متنوعي مالي محصولات و ابزارها بازارها، از کشور يک مالي سيستم

 غيربانکي، مالي بخش توسعه چون ديگري ابعاد بانکي، بخش توسعه بر علاوه که است وجهي مفهوم چند يک

 بر در را نهادي محيط و مالي بخش بودن باز بانکي، نظارت و مقررات گذاري پولي،سياست و پولي بخش توسعه

دهد که هر گاه به نتايج نشان مي. پردازدتوسعه مالي در ايران ميهاي اين مقاله به بررسي شاخص .گيردمي
 هاي بانکافزايش سهم  .شودمشاهده ميتوسعه مالي در نسبي  يبهبود استانداردهاي مالي و اقتصادي توجه شده

ها، کاهش تمرکز در بخش بانکي غيردولتي در صنعت بانکداري، افزايش سهم بخش خصوصي از اعتبارات بانک
در هاي بخش غيردولتي را از جمله عوامل بهبود نسبي توسعه مالي فزايش نسبت تسيهلات اعطايي به سپردهو ا

نسبت نقدينگي به توليد ناخالص داخلي نيز که در بسياري از مطالعات همچنين شاخص . ذکر کردتوان ميکشور 
. استهاي اخير برخوردار بودهطي سال گيرد از روندي فزايندهاستفاده قرار مي موردبه عنوان شاخص عمق مالي 

توسعه استاندارد تدوين برنامه کشور نيازمند  هاي آتييابي به سطح مطلوبي از توسعه مالي طي سالدست جهت
  .استهاي لازم براي بهبود محيط نهادي توجه به اصلاحات نهادي و ايجاد زيرساخت ،مالي

  نسبت نقدينگي به توليد ناخالص داخليهارم توسعه، چ، برنامه هاي توسعه ماليشاخص :کليد واژه

 
  عضو هيأت علمي دانشگاه شهيد بهشتي ١.
  ارشد علوم اقتصاديکارشناس ٢.
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  هاي توسعه مالي در ايرانارزيابي شاخص  

 مقدمه و کلياتي از بازار مالي .١

توانند نقش مهمي در رشد اقتصادي دهند که بازارهاي مالي مينشان مي يهاي علمپژوهش
دهد و گيرندگان انتقال مياندازکنندگان به وامسيستم کاراي مالي، سرمايه را از پس ١.بازي کنند
وري هر قدر بهره. کندگذاري مولد و سودده هدايت ميهاي سرمايهه سمت پروژهمنابع را ب
استيگليتز ) ١٩٩٣ King(گذاري بيشتر باشد، نرخ رشد اقتصاد نيز بيشتر خواهد بود سرمايه

گيري هستند معتقد است که بازارهاي مالي مغز سيستم اقتصادي و کانون اصلي تصميم) ١٩٩٤(
با شکست و نارسايي مواجه شوند، عملکرد کل سيستم اقتصادي آسيب  و چنانچه اين بازارها

، اهميت ١٩٦٠و  ١٩٥٠هاي اوج انقلاب کينزي يعني دهه در سال). ١٩٩٤ Stiglitz(خواهد ديد 
انداز اجباري کينز، اغلب تحت تأثير مکتب مسلط پس. عوامل مالي عمدتاً فراموش شد
کردند، که به طور اسمي پايين و تورم بالا را تحمل ميهاي بهره کشورهاي در حال توسعه نرخ

شايد علت اصلي . شدهاي بهره واقعي منفي يا بسيار پايين منجر ميناپذيري به نرخاجتناب
. هاي مالي در اين کشورها، محدوديت مالي باشدانداز پايين و عدم توسعه بخشهاي پسنرخ

و شاو ) ١٩٧٣(کينون محدود از سوي مکهاي مالي ديدگاه سياست ١٩٧٠از اوايل دهه 
اي بر رشد آنها ادعا کردند که محدوديت مالي اثر بازدارنده. مورد انتقاد قرار گرفت) ١٩٧٣(

 هايسيستم اهميت به نسبت اخير سال ٥٠ طي عجيبي طرز به اقتصاددانان نگاه. اقتصادي دارد

 و مالي يتوسعه بين يرابطه مورد در مطالعات زيادي. استدهكر تغيير اقتصادي رشد مالي براي

 
که رابطه بلندمدت بين توسعه مالي و  اندرسيدهاي به اين نتيجه در مطالعه) ٢٠٠٨(و لوين  (٢٠٠٨ ,Ghali)قالي : براي نمونه ١.

 طريق از مالي يتوسعه كه داد نشان اي براي اقتصاد مالزيدر مطالعه (٢٠٠٨ ,James) جيمز. رشد اقتصادي وجود دارد

اي براي در مطالعه (٢٠٠٧ ,Ritab)ريتاب  .استهشد بالا اقتصادي رشد موجب خصوصي، گذاريو سرمايه اندازپس افزايش
 رشد همچنين. شودآنها مي اقتصادي رشد افزايش سبب بانكي بخش يکشورهاي خاورميانه و شمال آفريقا نشان داد که توسعه

در مطالعه اقتصاد  (٢٠٠٧ ,Suleiman and Aamer)آمر  و سليمان. شودمي موجب را بانكي بخش يتوسعه نيز اقتصادي
 سبب گذاريكارآيي سرمايه افزايش و گذاريسرمايه براي منابع افزايش طريق از مالي يتوسعه مصر به اين نتيجه رسيدند که

بررسي اقتصاد لهستان به اين نتيجه رسيدند که  در )٢٠٠٧(کينويرگيس و سميتاس . شودمي كشور اين در اقتصادي رشد
بر اساس اين مطالعات و مطالعات مشابه  .اعتبارات و تسهيلات اعطايي به بخش خصوصي نيروي اصلي رشد اقتصادي است

 نيز را بالاتري رشد نرخ تواند انتطارمي است، برخوردار كاراتري مالي سيستم از كه كشوري گيري کرد که هرتوان نتيجهمي

  .باشد داشته
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 مسير براي مناسب تحليلي چارچوب يك در اين مطالعات، اما استشده انجام اقتصادي رشد

است  نشده ارايه برعكس، يا دارد اثر اقتصادي بر رشد مالي يتوسعه آيا كه صورت اين به عليت
   ).١٣٨٧و همکاران  ي، عصار١٣٨٢ ين و چودريحس(

 اقتصادي يابي به هدف رشد پرشتاب و مستمر يكي از عواملي كه در جهت دستدر هر حال 
بخش مالي از بازارهاي  .كند، توسعه بخش مالي كشور است نقش اساسي ايفا تواند مي

اهميت توسعه بخش مالي كشور از آنجا . استشده گوناگوني شامل بازار پول و سرمايه تشكيل
گذاري،  ، نقشي اساسي در تجهيز منابع مالي براي سرمايهكارآمد گيرد كه بخش مالي نشات مي

نظام  .كندسازي ساز و كار تخصيص منابع ايفا مي سرمايه خارجي و بهينه تشويق ورود و تجهيز
هاي بيش  نظام مالي تحديد شده با كنترل. است» محدود شده«مالي كنوني ايران يك نظام مالي 

، موجبات آمادگي »تعميق مالي«و » توسعه مالي«تحقق آزادسازي مالي، با . از حد همراه است
چه در داخل و چه در خارج از (بازارهاي مالي داخلي را براي رقابت با بازارهاي مالي خارجي 

در صورت گشايش متقابل بازارهاي مالي داخلي و خارجي به روي يكديگر، فراهم ) كشور
اعم از بازارهاي مالي، نهادهاي مالي و (آزادسازي مالي، تمامي اجزاي نظام مالي . آورد مي

البته براي اجراي آزادسازي مالي راهبرد . گيرد مي را در بر) هاي پولي، مالي و ارزي سياست
خود  ير ابعاد اقتصاديتوانند با توجه به سايبهينه منحصر بفردي وجود ندارد و کشورها م

  ١.کنند يمناسب خود را بازساز يالگو
دهندگان خارجي خدمات ارايه«ن معنا كه ياست، به ا» بسته«ك نظام مالي نظام مالي ايران ي 

دهندگان  ارايهخدمات مالي به ايرانيان در شرايط برابر با  ارايهمالي امكان حضور در ايران و 
گشودن بازارهاي مالي داخلي به روي خارجيان پس از . »داخلي خدمات مالي را ندارند

انجامد، بلكه  نه تنها به جذب عناصر اقتصاد جهاني در داخل مي آميز، آزادسازي مالي موفقيت
المللي تجارت خدمات  دهندگان داخلي خدمات مالي را در بازارهاي بين ارايهزمينه حضور 

 وجهي چند مفهوم يک مالي توسعه. ز باشديمالي فراهم كرده و گامي به سوي توسعه صادرات ن

 توسعه غيربانکي، مالي بخش توسعه چون ديگري ابعاد بانکي، بخش توسعه بر علاوه که است

 
سازگار با ديگر سازي غير مالي و آزادسازي مالي بايد ا زچارچوبي متناسب استفاده کرد، زيرا بلندپروازي در ضمن در کاربرد سياست آزاد ١.

ريشه در اين بلند ) ٢٠٠٧-٢٠١٠بحران (يکي از عوامل بحران کنوني جهاني . گرددهاي خاص خود ميصادي موجب دشواريامور اقت
  .ها دارد پروازي
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 محيط و مالي بخش بودن باز بانکي، نظارت و مقررات گذاري پولي،سياست و پولي بخش

  . گيردمي بر در را نهادي
 يکي از. گيرند هاي مالي مورد مبادله قرار مي ييآن دارا که در است يباتيترتمالي  بازار
بازارهاي  .اساس سررسيد حق مالي است بندي اين بازارها بر تقسيمبازار، اين هاي  بندي طبقه

 بازار و) پول بازار( مدتهاي مالي با سررسيد کوتاهييدارا به بازاراز اين جهت، مالي 
بازار سرمايه به دو  .شوندبندي ميتقسيم) سرمايه بازار(سررسيد بلندمدت  هاي مالي با ييدارا

شود که در آن اوراق بهادار ياطلاق م يبه بازار هيبازار اول. باشد يمشکل بازار اوليه و ثانويه 
بازار با  نيانتشار اوراق بهادار در ا. شوديشر منتسازمان م کيبار از طرف نياول يبرا د،يجد

آن  قيشود که از طرياطلاق م يباتيترت به هيبازار ثانو .رديگيصورت م يهدف تأمين مال
 ،نيطرف يقابل قبول برا يها متيمتفاوت و به ق يتوانند به روشيو فروشندگان م دارانيخر

 هيبازار ثانو. معامله کنند ،رايده به اتمام رس هيکه دوره عرضه آن در بازار اول ياوراق بهادار
به  بازار بورس .دشو مي ميتقس افتهيخارج از بورس و سازمانيافته سازمانريبه دو بخش غ خود

هاي  است براي انجام معاملات ثانويه روي سهام شركت يباتيترت سرمايه، عنوان نهادي از بازار
گذاري مشخصي روي تأسيس يك شركت يا  بايد سرمايه قبلاً بنابراين. در بورس پذيرفته شده

ي، اين شركت در بورس و با تأمين شرايط مشخص) بازار اوليه( باشدشدهاي انجام  كارخانه
نقش و اهميت نظام  ).بازار ثانويه(ن را روي ميز بورس معامله كرد تا بتوان آ باشد شدهپذيرفته 

توان تفاوت اقتصادهاي مالي در فرآيند رشد و توسعه اقتصادي کشورها به صورتي است که مي
 يفقه( را در درجه کارآمدي و کارآيي نظام مالي آنها جستجو کرد نيافتهتوسعهيافته و توسعه
  ).١٣٨٦ يکاشان

  اي يک سيستم مالي خوبهويژگي -١-١

هاي زير را داشته دهد؛ که يک سيستم مالي خوب، بايد ويژگينشان مي تاريخيهاي بررسي
  :باشد
ها را يک بخش مالي خوب بايد اولويت :بخش عمومي خوب و مديريت مناسب بر بدهي آن -

در هزينه عمومي تعيين نمايد؛ درآمد کافي براي تأمين مالي آنها را به طور کارا فراهم سازد، و 
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نمايد که اعتماد  ارايهاي ي عمومي، خدمات مربوط به آن را به شيوهدر صورت نياز به قرضه
  .گذاران و خريداران اوراق قرضه را جلب و آن را حفظ کندسرمايه

ي ارزش، و ابزار پول به عنوان واحد سنجش، وسيله مبادله، وسيله ذخيره: تنظام مالي باثبا -
وظايف چهارگانه پول در صورت نوسان و کاهش . باشدهاي معوقه، مفيد ميپرداخت بدهي

ي نتيجه. دهدگذاري را افزايش ميشود و ريسک سرمايهبيني نشده ارزش آن، مخدوش ميپيش
گذاران نظام استيس. به دنبال آن، کاهش رشد اقتصادي است گذاري واين امر، کاهش سرمايه

  . با ثبات برخوردار باشد يتياز وضع يهمواره تلاش کنند که نظام مال يستيبا ياقتصاد
بانک مرکزي از طريق تنظيم مقررات و اعمال نظارت بر  :بازار سهام مناسب بانک مرکزي و -
تلاش  يبانک مرکز يفه اساسيک وظي. نمايد ها، از بسياري از مشکلات جلوگيريگر بانکيد
مرکزي براي ايجاد يک  بانکتوان گفت استقلال به عبارتي مي. است ياستحکام نظام مال يبرا

ن بازارهاي سهام مناسب انتشار اوراق قرضه يهمچن. سيستم مالي خوب يک اصل اساسي است
  .کنندميخصوصي و دولتي و همچنين انتشار اوراق سهام خصوصي را تسهيل 

  بازارهاي مالي  يايو مزا ياقتصاد يکارکردها -١-٢

جان . اقتصاددانان در مورد نقش سيستم مالي در توسعه اقتصادي، نظرات متفاوتي دارند
هاي بزرگ، در معتقد است که سيستم مالي از طريق تجهيز سرمايه براي طرح) ١٩٦٩(هيکس 

دارد که مي اظهار) ١٩١٢(ف شومپيتر جوز. آغاز انقلاب صنعتي نقش حياتي داشته است
براي  يکارفرماياني که بيشترين آمادگ يهابا شناسايي و تأمين مالي برنامه خوب، هاي بانک

هاي هاي ابتکاري دارند، موجب تقويت نوآوريجديد و يا اجراي طرحتوليد محصولات 
ت که سيستم مالي بر اين باور اس) ١٩٥٢(در مقابل جون رابينسون . شوندتکنولوژيکي مي

هر گاه بخش حقيقي اقتصاد توسعه يابد، بخش مالي نيز به . رو بخش حقيقي اقتصاد است دنباله
اما گروهي ديگر از اقتصاددانان اعتقادي به اهميت رابطه رشد و . دنبال آن توسعه خواهد يافت

اندازه بر نقش معتقد است که اقتصاددانان بيش از ) ١٩٨٨(روبرت لوکاس . تأمين مالي ندارند
ت قابل يظرف يدر هر حال بازار مال). ١٣٨٣ ياحسان(عناصر مالي در رشد اقتصادي تأکيد دارند 

رشد و توسعه  يتواند آنرا بازويت ميدارد که استفاده کارآمد و مطابق با آن ظرف يتوجه
  :عبارتند ازبازارهاي مالي  بالقوه هايکارکرد. گرداند
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  هاي توسعه مالي در ايرانارزيابي شاخص  

گذاري به افراد يا مؤسسات نيازمند به  سرمايهبه  علاقمند خانوارهاي انتقال وجوه مازاد
و كاهش  افزايش نقدينگي -٤تخصيص بهينه سرمايه،  -٣، انداز تجهيز بيشتر پس -٢، وجوه

 .ايجاد شرايط براي مديريت ريسک  -٥مربوط به آن، ريسك 

  :برشمرد بازارهاي ماليزير را براي مزاياي توان همچنين مي
شرايط رونق بازارهاي مالي، جرياني از بازار پول به طرف بازار سرمايه به وجود  در. ١
  .آيد مي
اي بر روي ملاحظه توانند اثر مثبت و قابل يبازارهاي مالي در صورت عملكرد درست، م. ٢

توسعه بازارهاي مالي، نقش بسزايي در فرآيند رشد . متغيرهاي كلان اقتصادي داشته باشند
آوري و هدايت  كشوري دارد، زيرا بازارهاي مالي كارآمد و مناسب، امكان جمعاقتصادي هر 

  .كنند هاي توليدي فراهم مياندازها از منابع مختلف را به سمت فعاليتپس
بازارهاي مالي اين . کندگذاري در فناوري بسيج ميها را براي سرمايهبازار مالي، سرمايه. ٣

 هاي بانکعرضه سهام شرکت در بازار بورس و يا عقد قرارداد با سازند تا با امکان را فراهم مي
گذاران را در عوايد ود را تأمين کرده، در عوض سرمايهگذار، منابع مالي مورد نياز خسرمايه

بازارهاي مالي، از يک طرف با تأمين پول مورد نياز کارآفرين به . مالي پروژه خود سهيم کنند
اي براي  كننده ه او کمک كرده، از طرف ديگر تشويقرشد فناوري و تجاري شدن ايد

  .هستندي گوناگون هاگذاري درفرصت گذاران کوچک، براي سرمايه سرمايه
  .کنند گذاري، اطلاعات ايجاد مي هاي سرمايه فرصت  بازارهاي مالي در زمينه .٤
بهاي سهام . سازندي بزرگ فراهم ميها شرکتاي براي  بازارهاي مالي نقش نظارتي قوي. ٥

بنابراين عملکرد . يک شرکت، شاخصي است که رابطه تنگاتنگي با ارزش بنيادي شرکت دارد
بازارهاي مالي با . کندمديريت شرکت، به سرعت خود را در بهاي سهام شرکت منعکس مي

ده، نقش نظارتي  ي زيانها شرکتي موفق و تنبيه ها شرکتعمومي کردن اطلاعات، تشويق 
با . کنندهاي نظارت بوروکراتيک مؤثرتر عمل ميکنند که از بسياري از سيستما مياي را ايف قوي

شود تا  هاي اطلاعاتي که در بازارهاي مالي وجود دارد و باعث ميتوجه به عدم تقارن
گيرنده نداشته باشند، اين نقش دهنده اطلاعات کافي از کيفيت شرکت واممؤسسات وام

  .کندهاي بازار در بخش وام و اعتبارات ايفا ميدر کاهش شکستبازارهاي مالي تأثير مهمي 
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  هاي توسعه مالي در ايرانارزيابي شاخص  

گذاران مجبــور باشند اگر سرمايه. کنندگذاري را تقسيم ميبازارهاي مالي، ريسک سرمايه. ٦
. يابدسازي آنها به شدت کاهش ميگذاري کنند، قـدرت تنوع ها سرمايه که خــودشان در پروژه

در بازار سهام و امکان خريد سبد متنوعي از سهام، اين امکان را حال آنکه نقدشـوندگي بالاتر 
اين ويژگي . ، مصون کننديذاران خود را در برابر ريسک شرکتگســازد تا سرمايهفراهم مي

هاي مرتبط با توسعه فناوري يا محصولات نــوآورانه را  گذاري در پــروژه تمايل براي سرمايه
بالا همراه هســتند افزايش داده، در نهايت به رشد فناوري در اي طبيعي با ريسک که به گونه

هاي  مثل صندوق(از طرف ديگر نهادهاي مالي که ماهيت بين نسلي دارند . کندجامعه کمک مي
هاي ناشي از تحولات اقتصاد کلان که کنند تا ريسک اين امکان را فراهم مي) بازنشستگي

برجاي گذارد، به يک نسل ويژه منتقل نشود  ممکن است تأثيرات منفي روي يک نسل خاص
  .)١٣٨٧برومند فر ( ها از جريان مالي هموارتري برخوردار شوندگونه تمامي نسل و بدين

  در کشورهاي منتخب هاي توسعه مالي شاخصمقايسه تطبيقي  .٢
اد، مورد توجه بيشتري ي هفتمفهوم توسعه مالي پس از طرح مفهوم سرکوب مالي؛ در دهه

 رشد و مالي توسعه بين رابطه ادبيات علمي، مجادله دهه دو حدود از پس. است گرفته قرار

 علي اثر مالي توسعه که استشده مشخص کلان، سطح در .نسبي رسيد بلوغ نوعي به اقتصادي

 واقعي بخش بر مالي توسعه تأثيرگذاري هايکانال .دارد رشد اقتصادي بر معناداري و مثبت

 اقتصادي خرد هايحوزه به کلان سطح از هاي اقتصاديهمچنين پژوهش. اندشده شناخته تقريباً

المللي پول در يك گزارش  صندوق بيندر اين بخش از آمار و اطلاعات  ١.استشده وارد
كشور خاورميانه و  ١٩هاي توسعه مالي ايران و  اي شاخص به بررسي مقايسهکه تحقيقاتي 

 
 مشخصه. بود مالي وبکسر طرفدار اقتصاددانان نظريات تأثير تحت١٩ ۶٠ و١٩ ۵٠ يهده در جهان شورهايک اغلب اقتصاد. ١

 نرخ سقف تعيين شامل مقررات اين. شودمي مالي بازارهاي در قيمت انحراف سبب هک گذاري است "مقررات" مالي وبکسر

. باشدمي اعتبارات دستوري تخصيص و تجاري يها بانك براي بالا قانوني ذخاير ها،وام بهره نرخ سقف ها،سپرده اسمي بهره
 اختصاص هاييطرح به منابع همچنين. شودمي مالي بخش به وجوه جريان اهشک سبب شده رکذ هايمحدوديت و موانع

 به منجر مالي وبکسر بنابراين. است نشده رعايت اقتصادي اولويت آنها انتخاب در و هستند پاييني بازدهي داراي هک يابد مي
، ١٣٨٥پور، کميجاني و سيفي( شودمي اقتصادي رشد اهشک نهايتاً و اقتصاد واقعي بخش به نسبت مالي بخش شدن وچكک
  )١٣٨٢، نادري ١٨

Archive of SID

www.SID.ir

www.sid.ir
www.sid.ir


  هاي توسعه مالي در ايرانارزيابي شاخص  

المللي پول در مقدمه  صندوق بين ).٢٠٠٦ Creane( کنيماستفاده مي، استداختهپر ١شمال آفريقا
ا يکشورهاي سينا ( اين گزارش، اصلاحات بخش مالي در كشورهاي خاورميانه و شمال آفريقا

براي رسيدن به نرخ رشد اقتصادي بالا ارزيابي  كشورهارا يكي از ضروريات و لوازم اين  ٢)منا
كار  جهت تقويت بخش مالي بههايي كه در  د، سياستنده يهاي اقتصادي نشان م تئوري .كرد
شود و در نتيجه با  هاي اطلاعات، مبادلات و نظارت مي شود، موجب كاهش هزينه مي گرفته

 در ارزيابي شاخص توسعه مالي كشورهاي. گردد وري موجب افزايش توليد مي بهبود بهره
كه شامل بخش بانكي، گرفت قرار  شاخص مورد ارزيابيخاورميانه و شمال آفريقا شش زير

 باز بودنپولي،  گذاريسياست پولي و بخش مالي غيربانكي، قانونگذاري و نظارت، بخش
را از نظر  اين گزارش، كشورهاي خاورميانه و شمال آفريقا .باشد بخش مالي و بخش نهادي مي

ياد، توسعه زياد، كه شامل توسعه خيلي ز استردهبندي ك مالي در پنج رده طبقه شاخص توسعه
كشورهايي كه نمره  اين اساس بر. باشد توسعه متوسط، توسعه پايين و توسعه خيلي پايين مي

بندي  تر را در اين شاخص كسب كردند در طبقه توسعه مالي خيلي پايين طبقه پايينو  ٥/٢
. را كسب كردند در رده توسعه مالي پايين جاي گرفتند ٩/٤تا  ٦/٢شدند و كشورهايي كه نمره 

تا  ٦د و كشورهاي با درجه ندر رده توسعه مالي متوسط جاي دار ٩/٥تا  ٥كشورهاي با درجه 
 ٥/٧گيرند، كشورهاي با درجه شاخص توسعه مالي بالاي  در رده توسعه مالي بالا قرار مي ٥/٧

رد كشورهاي خاورميانه و شمال آفريقا در خصوص عملك. را در رده توسعه خيلي بالا قرار داد
  : تاسودهبمورد نظر شش زير شاخص 

فارس يعني بحرين، كويت، عمان، قطر، در كشورهاي حوزه خليج :شاخص بخش بانكي -١
عربستان سعودي و امارات متحده عربي به علاوه كشورهاي اردن و لبنان بخش بانكي به خوبي 

در نيمي از كشورهاي منطقه  اين در حالي است كه تقريباً. ا استيافته، سودآور و كارتوسعه
كشور مورد مطالعه در اين  ٢٠در هفت كشور از . ستا يافتهنبخش بانكي توسعه مورد مطالعه 

در اختيار دولت قرار دارد و در هشت كشور ديگر نيز دولت بخش  تحقيق، بخش بانكي كاملاً

 
كويت، امارات، عربستان، پاكستان، عمان، قطر، تونس، مراكش،   بحرين، لبنان، اردن، ايران، شاملکشورهاي مورد مطالعه  ١.

  .استمينا از آنها ياد شدهحت کشورهاي اين گروه کشورها ت. مصر، سودان، جيبوتي، يمن، موريتاني، الجزاير، سوريه و ليبي
٢. Middle East and North Africa (MENA) 
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  هاي توسعه مالي در ايرانارزيابي شاخص  

. كند ختيار دارد و قسمت اعظم نهادهاي مالي را كنترل ميقابل توجهي از سيستم بانكي را در ا
كنند و  ها در تخصيص اعتبارات دخالت مي اين است كه دولت مشخصه اين كشورها معمولاً

در بسياري از كشورهاي منطقه نياز . قصر اصلي هستندمها و مشكلات نقدينگي  در زيانلذا 
هاي مالي و بانكي به اين  نوآوريزم است لاشود و  فوري به توسعه بخش بانكداري مشاهده مي

در هفت كشور مورد بررسي اين مطالعه نقل و انتقالات غيرنقدي مثل . كشورها آورده شود
وجود  يا اصلاً استشده محدود ها بانكسترسي به عابر هاي اعتباري يا د استفاده از كارت
تر بودند،  يافتهاي پولي توسعهه كشور در شاخص سياست ٢٠رغم اينكه اين  ندارد، بنابراين به

بخش بانكي در منطقه خاورميانه و . نيافتگي هستندولي در شاخص بخش بانكي دچار توسعه
، به طوري كه به عنوان استشده متمركزاي در هشت كشور  شمال آفريقا به طور قابل ملاحظه

ي اين كشورها بيشتر ها بانكدرصد كل دارايي  ٧٠يي سه بانك بزرگ اين كشورها از امثال دار
در هفت كشور ديگر نيز توسعه بخش بانكي در حالت ميانه قرار دارد و بقيه كشورهاي . است

تأسيس بانك . اي دارند نيافته بخش بانكي توسعه شوديمنيز شامل را مورد بررسي كه ايران 
  . در نيمي از كشورهاي مورد بررسي مشكل است جديد تقريباً

هاي مالي  در اكثر كشورهاي مورد مطالعه، بخش :ربانكيشاخص بخش مالي غي -٢
هاي بازنشستگي  هاي بيمه، صندوق غيربانكي كه شامل بازار بورس، بازار اوراق تجاري، شركت

كشور خاورميانه و شمال  ٢٠شود، به توسعه بيشتري نياز دارد و اين  هاي خيريه مي و صندوق
از ده  ٣/٣مالي بخش غيربانكي با متوسط نمره ترين نمره را در شاخص توسعه  آفريقا پايين
در كشورهايي هم كه اين بازارها وجود دارد، تجارت تا حدي محدود است، به . كسب كردند

عنوان مثال مشخصه بازارهاي بورس در منطقه اين است كه به شدت متمركز هستند و به علت 
توسعه اين بازارها در كشورهاي  .ها در اين بازارها نقدينگي آنها پايين است ثبت اندك شركت

نظر گرفته  ها در هاي قانوني كه براي مالكيت دارايي خاورميانه و شمال آفريقا با محدوديت
 ات و شفاف براي اين بازارها ديدهو نياز به يك چارچوب قانوني، باثباست شدهشده، پيچيده 

بازارهاي مالي دست دوم در  گذاران به اين بازارها و عدم وجود عدم اعتماد سرمايه. شود مي
اين كشورها و وجود بازارهاي مالي دست دوم غيرفعال از ديگر عوامل پيچيده شدن توسعه 

نهادهاي مالي مربوط به بخش مسكن در بيشتر كشورهاي . رود مياين بازارها به شمار 
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ي مسكن در اين كشورها نقش قابل ها بانكت كه اس افتهي خاورميانه و شمال آفريقا توسعه
اين نهادهاي مالي تلاش زيادي . اند اي را در توسعه نهادهاي مالي بخش مسكن داشته ملاحظه

  . اند اي به خانوارهاي با درآمد پايين و متوسط از خود نشان داده را در ارايه اعتبارهاي يارانه
و شمال آفريقا از جمله بيشتر كشورهاي خاورميانه  :شاخص قانونگذاري و نظارت -٣

فارس، اردن، لبنان، مراكش و تونس از نظارت بانكي و قوانين قوي در كشورهاي حوزه خليج
كار گرفته و با  آوري اطلاعات به هاي به روزي را براي جمع اين زمينه برخوردار هستند و شيوه

رها اقدامات مناسبي اين كشو. دارند ها بانكاستفاده از تصويب قوانين مناسب نظارت خوبي بر 
المللي بخش بانكي انجام دادند و براي اين منظور  را براي برآورده كردن استانداردهاي بين

هر چند موفقيت برخي از اين  ،اندههاي غيرضروري را تا حد زيادي كاهش داد ميزان وام
 ٢٠تا  دوام زيادي پيدا نكرد و نرخ آن بين ده يهاي غيرضرور كشورها در كاهش ميزان وام

وظايف بانك مركزي  زا گذاري كه معمولاً استقلال بخش نظارت و قانون. درصد باقي ماند
در شش كشور مورد بررسي بانك . يافتگي استاست، بايد تقويت شود و اين يك عامل توسعه

ي مركزي آنها از يك استقلال ها بانكمركزي آنها استقلال ندارد و در شش كشور ديگر نيز 
هاي بانكي عامل تأثيرگذاري در  علاوه بر اين درجه شفافيت فعاليت. برخوردار هستندمحدود 

در حدود نيمي از اين كشورها، . آيد يافتگي بخش بانكي به حساب ميبرآورد شاخص توسعه
هاي اينترنتي را براي ارايه و نمايش اطلاعات اقتصادي كشورهاي  نهادهاي پولي و وب سايت

  .نداهالي ايجاد كردخود و قوانين بخش م
در بيشتر كشورهاي منطقه خاورميانه و شمال آفريقا  :هاي پولي شاخص سياست -٤
شوند و ابزارهاي سياست  اي انتخاب مي به طور آزادانه هاي عملكرد هاي بهره يا همان نرخ نرخ

مورد كشور  ٢٠شود، به همين دليل از  كار گرفته مي پولي غيرمستقيم در غالب اين كشورها به
از ده كسب كردند كه از اين شش شاخص  ٤/٤كشور نمره بالاي  ١٧بررسي در اين مطالعه 

غالب . گيري شده وضعيت بهتري دارد هاي اندازه هاي پولي بين ديگر شاخص سياست
هاي پولي  هاي خاورميانه و شمال آفريقا از ابزار اوراق قرضه يا مشاركت در سياست دولت

البته اين در حالي . توان گفت كه توسعه خوبي دارند از اين لحاظ مي كنند و خود استفاده مي
هاي اعتباري، دخالت  رغم آزادي نرخ بهره و حذف سقف است كه در برخي از اين كشورها به

Archive of SID

www.SID.ir

www.sid.ir
www.sid.ir


  هاي توسعه مالي در ايرانارزيابي شاخص  

هاي بهره در بازار  شود كه نرخ هاي پولي وجود دارد و مانع از اين مي بخش دولتي در سياست
مورد  مطالعهكشورهاي خاورميانه و شمال آفريقا كه در اين در تمامي  تقريباً. تعيين شود

بررسي قرار گرفتند، انتشار اوراق قرضه و يا مشاركت وجود دارد و در بيشتر اين كشورها نيز 
كه در غالب اين البته اين نكته را نيز بايد توجه كرد . شود عمليات بازار آزاد نيز اجرا مي

عدم وجود بازارهاي دست دوم براي اوراق قرضه  كامل بخش پولي وكشورها توسعه غير
علاوه بر اين تعداد . كند محدود ميرا توسط بانك مركزي  دولتي، استفاده از عمليات بازار آزاد

هاي پولي تبعيت  كشور از يك الگوي جامع براي طراحي و رهبري سياست ٢٠اندكي از اين 
  . كنند مي
ي و همچنين ورد نظر به تدريج حساب جارکشورهاي منطقه م :مالي بخش بودن باز -٥

اند، اما حدود نيمي از اين کشورها بخش مالي را باز گشوده. اندحساب سرمايه را گشوده
ها در آنها ها و بازپس بردن سرمايه خارجيهايي از نظر مالکيت خارجي داراييمحدوديت
ارز و يا چند نرخي بودن برخي از کشورهاي منطقه هم هنوز داراي بازار موازي . وجود دارد
 .ارز هستند

ن کشورها، کيفيت يا کارايي سيستم قضايي، اداري، قانون يدر بسياري از ا :نهادي محيط -٦
به عنوان مثال، در برخي از اين کشورها سيستم قضايي . و نظم و حقوق مالکيت پايين است

ن است، در نتيجه، اعمال قانون، يفشار سياسي بوده و بسيار مشکل آفر يها تحت نفوذ گروه
اين . همچنين حقوق مالکيت نيز ضعيف است. وام طولاني و ناکارآ است بازيافتقراردادها و 

، و در نتيجه، رشد اقتصادي هم کاهش پيدا گذاري شدهامر باعث کاهش فعاليت و سرمايه
  .کند مي
 يکشورها يتوسعه مالدهنده شاخص  لي، عناصر تشک)١(جدول شماره  :هياول يل آماريتحل

  .دهديمورد مطالعه را نشان م
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  هاي توسعه مالي در ايرانارزيابي شاخص  

  دهنده شاخص توسعه مالي در کشورهاي منطقه ميناعناصر تشکيل): ١(جدول 

بخش مالي   بخش بانكي  کشور
  غيربانكي

قانونگذاري 
  و نظارت

 پولي و بخش
  پولي گذاريسياست

 باز بودن
  بخش مالي

شاخص   بخش نهادي
  توسعه مالي

  ٧/٧  ٩/٨  ٨  ٨/٧  ٣/٩  ٥  ٣/٧  بحرين
  ٧  ٢/٥  ٧  ٣/٨  ٧/٧  ٣/٣  ٧/٨  لبنان
  ٩/٦  ٤/٥  ٨  ٥/٦  ٧/٨  ٣/٦  ١/٧  اردن
  ٨/٦  ٩/٥  ٨  ٦/٦  ٨  ٥  ٤/٧  كويت
  ٦/٦  ٩/٥  ٨  ٨/٥  ٧/٦  ٥  ٩/٧  امارات
  ٤/٦  ٢/٤  ٨  ٤/٦  ٨  ٣/٣  ٨/٧  عربستان
  ٦  ٩/٣  ٤  ٤/٧  ٧/٧  ٣/٦  ٨/٥  پاكستان
  ٩/٥  ٨/٤  ٨  ٢/٤  ٣/٨  ٥  ١/٦  عمان
  ٧/٥  ٣/٦  ٨  ٧/٥  ٧/٦  ٧/٠  ٨/٦  قطر
  ٦/٥  ٥  ٥  ٥/٤  ٣/٥  ٧/٤  ٧/٧  تونس
  ٥/٥  ٨/٣  ٤  ٨/٦  ٣/٧  ٧/٤  ٦/٥  مراكش
  ٤/٥  ٢/٣  ٦  ٦/٥  ٣/٥  ٣/٦  ٦  مصر
  ٧/٤  ٥/٤  ٧  ٢/٦  ٧/٣  ٧/٠  ٧/٥  سودان
  ١/٤  ٢  ٧  ٦  ٥  ٣/١  ٨/٣  جيبوتي
  ٩/٣  ٢/٢  ٩  ٥  ٣/٣  ٧/٠  ١/٤  يمن

  ٥/٣  ٥/٤  ٥  ٩/٣  ٣  ٧/٠  ٨/٣  موريتاني
  ٢/٣  ٣/٢  ٤  ٤/٤  ٥/٣  ٣  ٥/٢  الجزاير
  ٥/٢  ٤/٢  ٤  ٥/٠  ٧/٤  ٣/٣  ٩/١  ايران
  ١/١  ٤/٢  ٠  ٩/٠  ٠ ٧/٠  ٩/١  سوريه
  ١  ١  ٠  ٥/٠  ٢ ٧/٠  ٣/١  ليبي
  ٥  ٢/٤  ٩/٥  ١/٥  ٧/٥  ٣/٣  ٥/٥  متوسط

Creane, Susan, Rishi Goyal, A. Mushfiq Mobarak, and Randa Sab, ٢٠٠٦, p.٥٠٠  

و  ٢٠٠٠-٢٠٠١دوره شاخص توسعه مالي در کشورهاي منطقه مينا براي دو ) ٢(جدول 
در کشور بحرين  -١: توان نتيجه گرفتبر اساس اين جدول مي. دهدنشان مي ٢٠٠٢-٢٠٠٣

كويت، امارات،   بحرين، لبنان، اردن،در کشورهاي  -٢شاخص توسعه خيلي بالا است، 
عمان، قطر، تونس، درکشورهاي  -٣باشد،  مي شاخص توسعه مالي بالا پاكستانعربستان، 

سودان، جيبوتي، يمن، کشورهاي  -٤شاخص توسعه مالي متوسط است،  مراكش، مصر
شاخص  سوريه و ليبيايران،  کشورهاي -٥شاخص توسعه مالي پايين و  الجزاير،، موريتاني

  .باشديتوسعه مالي خيلي پايين م
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  شاخص توسعه مالي در کشورهاي منطقه مينا): ٢(جدول 
  ٢٠٠٢-٢٠٠٣  ٢٠٠٠-٢٠٠١  کشور
  ٧/٧  ٥/٧  بحرين
  ٧  ٧  لبنان
  ٩/٦  ٨/٦  اردن
  ٨/٦  ٧/٦  كويت
  ٦/٦  ٦/٦  امارات
  ٤/٦  ٢/٦  عربستان
  ٦  ٨/٤  پاكستان
  ٩/٥  ٩/٥  عمان
  ٧/٥  ٦/٥  قطر
  ٦/٥  ٨/٤  تونس
  ٥/٥  ٨/٤  مراكش
  ٤/٥  ٥/٥  مصر
  ٧/٤  ٣/٣  سودان
  ¼  ٣/٣  جيبوتي
  ٩/٣  ٨/٣  يمن

  ٥/٣  ٢/٣  موريتاني
  ٢/٣  ٥/٣  الجزاير
  ٥/٢  ٦/١  ايران
  ١/١  ٢/١  سوريه
  ١  ٢/١  ليبي
  ٥  ٧/٤  متوسط

 Creane, Susan, Rishi Goyal, A. Mushfiq Mobarak, and Randa Sab, ٢٠٠٦, p.٤٩٩ 

 ١٩٦٠ي شاخص توسعه مالي در کشورهاي مينا و ساير منطق جهان را طي دهه) ٣(جدول 
کشورهاي منطقه  -١: توان نتيجه گرفتبر اساس اين جدول مي. دهدنشان مي ١٩٩٠ي تا دهه

عملکرد  -٢. اندخص توسعه مالي پاييني همراه بودهبا شا ١٩٩٠ي تا دهه ١٩٦٠ي مينا طي دهه
سيا و منطقه منطقه جنوب آ( مالي منطقه مينا بهتر از ديگر مناطق در حال توسعه توسعه

تر اييناما سطح آنها از کشورهاي صنعتي و آسياي شرقي بسيار پ. است بوده) صحراي آفريقا
 لي از نوسان زيادي برخوردار بودهيافتگي بخش ماي توسعهدر منطقه مينا درجه -٣. باشدمي
شرفت اند و اين در حالي است که پين کشورها پيشرفت زيادي نمودهيبرخي از ا -٤. است

  .استبرخي ديگر بسيار محدود بوده
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  و ساير مناطق جهان  روند شاخص توسعه مالي در کشورهاي منطقه مينا): ٣(جدول 
  ١٩٩٠دهه   ١٩٨٠دهه   ١٩٧٠دهه   ١٩٦٠دهه  کشور
  ٧/٢  ٥  ٢/٤  ٤/٢  الجزاير
  ٨/٣  ٥/٣  ٩/١  ٧/١  مصر

  ٤/٢  ٤/٢  ٣/٣  ٨/٣  يرانا
  ٤/٥  ٣/٥  ٧/٣  ١/٣  اردن
  ٥  ٧/٥  -  -  کويت
  ٤/٦  ٦/٩  ٧/٦  ١/٥  لبنان
  ٦/٢  ٣  ٧/٢  ٤/٢  موريتاني
  ٤  ٣  ٨/٢  ٦/٢  مراکش
  ٣/٣  ٨/٢  ٦/٢  -  عمان
  ١/٣  ٣  ٩/٢  ٧/٢  پاکستان
  ٢/٤  -  -  -  قطر
  ٩/٠  ٥/١  ١/٢  ٥/٢  سودان
  ٣/٢  ٨/١  ٩/١  ٢/٢  سوريه
  ٨/٤  ٥/٤  ٨/٣  ٣/٣  تونس
  ٣/٤  ٨/٣  ٩/٢  -  امارات
  ٣/١  -  -  -  يمن

  ٥/٣  ٩/٣  ٣/٣  ٩/٢  متوسط کشورهاي مينا
  ١/٣  ٣/٣  ٩/٢  ٦/٢  )بدون لبنان(متوسط کشورهاي مينا 

  ٩/٥  ١/٥  ٦/٤  ٩/٣  متوسط کشورهاي صنعتي
  ٧/٥  ¼  ٩/٢  ٨/١  متوسط کشورهاي آسياي شرقي
  ٤/٣  ٣  ٩/٢  ٤/٢  متوسط کشورهاي آمريکاي لاتين
  ٧/٢  ٤/٢  ٧/١  ٦/١  متوسط کشورهاي جنوب آسيا

  ١/٢  ٣/٢  ٥/٢  ٣/٢  متوسط کشورهاي منطقه صحراي آفريقا
Creane, Susan, Rishi Goyal, A. Mushfiq Mobarak, and Randa Sab, ٢٠٠٤  

بر . دهدرا نشان مي ٢٠٠٨شاخص توسعه مالي در کشورهاي جهان در سال ) ٤(جدول 
توان نتيجه گرفت که در کشورهاي توسعه يافته يک سيستم مالي مدرن و اساس اين جدول مي

هاي کسب و کاري مفيد، تحرک پيشرفته حاکم است که اين سيستم از طريق شناسايي موقعيت
ساختن ، ايجاد امکانات مبادله، جلوگيري و توزيع و متنوععملکرد مديران يمطالعهسرمايه، 

. نمايدي کالاها و خدمات را تسهيل ميگذاري گرديده و مبادلهق سرمايهيريسک، موجب تشو
تر سرمايه و نيروي انساني تر منابع شامل تجميع سريعاجراي اين وظايف سبب تخصيص بهينه

. گرددد داشت که آن هم سبب رشد اقتصادي ميشده و پيشرفت سريع فناوري را در پي خواه
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از آنجا که بسياري از کشورهاي در حال توسعه با مشکل کمبود سرمايه مواجه هستند و 
رود لذا ترين منابع رشد مداوم اقتصادي يک کشور به شمار ميانباشت سرمايه يکي از مهم
تشکيل سرمايه تسريع يابد شوند که فرايند دارند چون باعث مي يبازارهاي مالي نقش مهم

  ).٢، ١٣٨٦و همکاران  يصمد(
  شاخص توسعه مالي در کشورهاي جهان): ٤(جدول 

  )٧از (شاخص   کشور  رتبه  )٧از (شاخص   کشور  رتبه  )٧از (شاخص   کشور  رتبه
  ٣٢/٣  مصر  ٣٧  ٥٥/٤  جنوبيکره  ١٩  ٨٥/٥  آمريکا  ١
  ٣١/٣  اندونزي  ٣٨  ٤٨/٤  مالزي  ٢٠  ٨٣/٥  انگليس  ٢
  ٣٠/٣  ترکيه  ٣٩  ٤٥/٤  فنلاند  ٢١  ٢٨/٥  آلمان  ٣
  ٢٨/٣  برزيل  ٤٠  ٣٨/٤  ايتاليا  ٢٢  ٢٨/٥  ژاپن  ٤
  ٢٧/٣  لهستان  ٤١  ١٤/٤  فلسطين اشغالي  ٢٣  ٢٦/٥  کانادا  ٥
  ٢٥/٣  اسلواکي  ٤٢  ٠٩/٤  چين  ٢٤  ٢٥/٥  فرانسه  ٦
  ٢١/٣  مکزيک  ٤٣  ٤  آفريقاي جنوبي  ٢٥  ٢٣/٥  سوئيس  ٧
  ٢١/٣  کلمبيا  ٤٤  ٩٣/٣  کويت  ٢٦  ٢٣/٥  کنگهنگ  ٨
  ١٣/٣  قزاقستان  ٤٥  ٩٠/٣  عربستان  ٢٧  ٢٢/٥  هلند  ٩
  ٠٦/٣  پرو  ٤٦  ٨٩/٣  بحرين  ٢٨  ١٥/٥  سنگاپور  ١٠
  ٠٤/٣  آرژانتين  ٤٧  ٨٢/٣  تايلند  ٢٩  ٩٨/٤  استراليا  ١١
  ٠٣/٣  فيليپين  ٤٨  ٧٩/٣  شيلي  ٣٠  ٩٠/٤  اسپانيا  ١٢
  ٠٣/٣  ويتنام  ٤٩  ٦٣/٣  هند  ٣١  ٧٥/٤  سوئد  ١٣
  ٧٦/٢  نيجريه  ٥٠  ٦١/٣  پاناما  ٣٢  ٧٢/٤  ايرلند  ١٤
  ٧٣/٢  اکراين  ٥١  ٥٣/٣  مجارستان  ٣٣  ٦٦/٤  نروژ  ١٥
  ٧١/٢  ونزوئلا  ٥٢  ٤٦/٣  پاکستان  ٣٤  ٦١/٤  امارات  ١٦
        ٤٣/٣  جمهوري چک  ٣٥  ٥٦/٤  بلژيک  ١٧
        ٤٠/٣  روسيه  ٣٦  ٥٥/٤  اتريش  ١٨

World Economic Forum, ٢٠٠٨, The Financial Development Report ٢٠٠٨ 

  

  هاي توسعه مالي و تحليل آن در ايرانشاخص .٣
 بر نظارت گذاري،سرمايه هايفرصت مورد در اطلاعات کسب کارکردهاي با مالي هايسيستم

 کالاها مبادله تسهيل همچنين و اندازهاپس تجميع ريسک، شده، توزيع انجام هايگذاريسرمايه

 اقتصادي رشد در نهايت و منابع تخصيص بهبود و معاملاتي هايهزينه کاهش باعث خدمات و
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برنامه سوم (اخير  هايسال در کشور مالي وضعيت توسعه از تصويري ترسيم منظور به .شوندمي
. دهيمرا مورد اشاره قرار مي مالي توسعه شاخص مختلف ابعاد ،)و دو سال اول برنامه چهارم

 بخش به اعطايي اعتبارات مسه و ١ژرفاي مالي عمق يا شامل مالي توسعه رايج معيارهاي

 مطالعات براساس .دهندنمي نشان خوبي به را آن و کارکردهاي مالي توسعه مفهوم خصوصي،

 و ابعاد و بانکي، پولي بعد بر علاوه که است چندوجهي مفهومي مالي توسعه شده، انجام
 بخش، اين بر حاکم نظارت و مقررات کيفيت مالي، بخش آزادي چون ديگري هاي مؤلفه

 ساختار. شودمي شامل نيز را موجود نهادي هايظرفيت رقابت و ميزان آوري،فن هايپيشرفت

 محدود چند معيار و استشده تشکيل مختلف مالي محصولات و بازارها از کشور يک مالي

  طور که در مطالعه صندوقهمان. برگيرد در را مالي توسعه لازم هايجنبه تمام تواندنمي
 :بعد مختلف شش در که جامع است مفهومي مالي المللي پول اشاره شد توسعه بين

 و پولي بخش توسعه - ٣غيربانکي،  مالي بخش توسعه - ٢بانکي،  بخش توسعه - ١
نهادي  محيط -٦مالي و  بخش بودن باز - ٥بانکي،  نظارت و مقررات -٤پولي،  سياستگذاري

 ارايه شده ذکر ابعاد از هريک خصوص در مختصري توضيح ذيل گردد که دريف ميتعر

 :شود مي

 و بوده هاپرداخت و مالي سيستم مرکز هابانک ،ياقتصادهاي  نظام اکثر در :بانکي بخش توسعه
 ريسک سازيمتنوع و گذاريسرمايه هايفرصت انداز، شناساييپس تجهيز فرآيند در مهمي نقش

 توسعه بعد مستقل يک عنوان به بانکي بخش کارآيي و ساختار اندازه، رو اين از .کنندمي ايفا

 به خصوصي بخش آسان دسترسي و پرداختي اعتبارات ها،بانک سوددهي .است توجه مورد مالي

 فعاليت شده، انجام مطالعات پايه بر .گيردمي قرار بررسي مورد اين بعد از بانکي اعتبارات

 ورود بيشتر امکان و کمتر بازار تمرکز دولت، کمتر مداخله شامل رقابتي فضاي در ها بانک

 .داشت خواهد بيشتري رشد و کارآيي خارجي هاي بانک

 خدمات و ايسرمايه منابع توسعه غيربانکي، مالي بخش تحولات :غيربانکي مالي بخش توسعه

 و رهني مالي هايمؤسسه سهام، بازارهاي بخش اين .دهدمي بررسي قرار مورد را جايگزين مالي

 
 تعريف داخلي ناخالص توليد به مالي سيستم نقدي هايبدهي نسبت برحسب (Financial Depth) مالي يا ژرفاي عمق. ١

  .است اقتصاد در مالي هايواسطه اندازه مبين و شود مي
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. گيردمي بر در را هاي بازنشستگيصندوق و بيمه يها شرکت بهادار، اوراق بازارهاي اي،اجاره
 سيستم، وظايف در تحول زمينه ايجاد ضمن بخش اين در متنوع بازارهاي و محصولات تنوع

 بهبود کارا ايگونه به هزينه نظر از را خود مالي تأمين تا سازدمي قادر را و خانوارها هابنگاه

 را هاريسک و باشند داشته نظارت بخش مالي مديريت بر کنند؛ تجهيز را مالي منابع بخشند؛

 .نمايند توزيع

 حدود مالي، عمق شاخص بر علاوه بعد اين در :پولي گذاريسياست و پولي بخش توسعه

 پولي گذارسياست نهاد کارآيي بهره، نرخ غيرمستقيم، سياست پولي ابزارهاي از هادولت استفاده

 .گيردمي قرار بررسي مورد اعتبار بنديسهميه همچنين و

 بازار در شکست همچنين و نامتقارن اطلاعات وجود دليل به :بانکي نظارت و مقررات

 مقامات .آيندمي شمار به مالي توسعه مهم هاياز جنبه مناسب نظارت و کنترل مالي، مبادلات

 دقيق نظارت. کنندمي جلوگيري فساد از بانکي نظام در گذارانسپرده منافع از اطمينان براي مالي

 مالي توسعه از بعد اين در پولي و مالي اطلاعات شفافيت و مرکزي بانک استقلال ميزان ها،بانک

 .شودمي گيرياندازه

فرا  جاييجابه در داخلي مالي نظام جايگاه و رتبه مالي، توسعه ديگر جنبه :مالي بخش بودن باز
 ارزي هايرژيم سرمايه، خروج و ورود روي بر مالي بودن بازارهاي باز .است مالي منابع مرزي

 در مقيم افراد و ارزي خارجيان ابزارهاي يا مالي هايدارايي مبادلات هايمحدوديت و مناسب

 .گيردمي قرار بررسي مورد بعد اين

 مالي مؤسسات که خدماتي کيفيت در ايکنندهتعيين نقش سياسي و قانوني فضاي :نهادي محيط

 به چنداني تمايل هابانک توسعه، حال در کشورهاي از برخي در براي نمونه. دارد دهندمي ارايه

بازپرداخت  مانع فاسد اداري و نهادهاي سياسي يا ناکارا قضايي سيستم زيرا ندارند، وام افزايش
 و سالاريديوان کيفيت مالکيت، حقوق قانوني، نهادهاي کيفيت .گردندمي مناسب وام

 به نهادي محيط منظور بدين. گذارندمي تأثير مالي سيستم عملکرد بر پذيري دولت مسئوليت

 ابعاد در توسعه با تنها مالي توسعه نيبنابرا. گيردمي قرار نظر مد مالي توسعه ابعاد از يکي عنوان

 نظارت بانکي، و مقررات حيث از يافتگيتوسعه درجه به و شودنمي حاصل پولي و مالي بانکي،
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ن يمهمتر يدر ادامه، به بررس. دارد بستگي نيز جامعه نهادي محيط و مالي بازار بودن باز درجه
  .شوديعناصر فوق پرداخته م

  

  يهاي توسعه مالي در بخش بانکارزيابي شاخص -٣-١

 هايمؤلفه وسيله به توانمي را است مالي توسعه مهم ابعاد از يکي که بانکي بخش توسعه 

  :نمود بيان زير دهندهتوضيح
 ها،بانک رقابتي شرايط افزايش هدف با :کشور بانکداري صنعت در غيردولتي بخش سهم

 ماهدر فروردين غيردولتي بانک تأسيس قانون داخلي، اندازپس تشويق و مالي بازارهاي گسترش

 و سامان کارآفرين، نوين، اقتصاد(ولتي غيرد بانک چهار سوم، برنامه پايان تا. شد تصويب ١٣٧٩
 .نمودند آغاز را خود فعاليت )توسعه اعتباري موسسه(غيربانکي  موسسه اعتباري يک و )پارسيان
 منظور به. نمودند آغاز را خود فعاليت ١٣٨٤ سال در نيز سرمايه و پاسارگاد غيردولتي هاي بانک

 سهم از توانمي کشور، بانکي صنعت غيردولتي در هاي بانک حضور ميزان سازيشاخص

 شبکه بانکي در متناظر متغيرهاي از هابانک اين توسط يافتهاعتبارات تخصيص و ها سپرده

 به غيردولتي هاي بانک در هاي موجودسپرده نسبت از بخش اين در منظور، بدين. نمود استفاده

کل  از غيردولتي هاي بانک به غيردولتي بخش بدهي مانده نيز سهم و بانکي شبکه هايسپرده کل
در  غيردولتي اعتباري مؤسسات فعاليت شروع با. استشده استفاده غيردولتي بخش بدهي مانده
 نوع اين تعداد افزايش با و شده درصد آغاز ٣/٠ از مذکور مؤسسات هايسپرده سهم ،١٣٧٩ سال

يافته افزايش تدريج به١٣٨١سال  غيردولتي در هاي بانک فعاليت شروع همچنين و مؤسسات
 رسيده درصد ١٢ به ١٣٨٤ سال پايان در و درصد ٧ به ١٣٨٣ سال پايان که در طوري به است،

 نسبت اين افزايش. استدهيل گرديدرصد نا ٧/١٥ن رقم در سال دوم برنامه چهارم به يا. است

 غيردولتي بخش هايسپرده جذب و مردم اعتماد جلب در هانوع بانک اين موفقيت دهنده نشان

 سود نرخ بودن توان بالامي را آن افزايش به رو روند و سهم اين افزايش عمده عامل. است

 و عمومي اعتماد افزايش دولتي، هاي بانک با در مقايسه هابانک اين هايسپرده )الحساب علي(
 به غيردولتي بدهي بخش مانده سهم همچنين .دانست بورس هايشاخص همچنين افت

 به ١٣٧٩ سال پايان در درصد ٢/٠ از نيز غيردولتي بدهي بخش مانده کل از غيردولتي هاي بانک
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 ٨/١٣و  ٢/١٢به ترتيب  ١٣٨٥و  ١٣٨٤هاي اين نسبت طي سال. رسيد ١٣٨٣در پايان سال  ٩/٧
  .يافت افزايش درصد
 از غيردولتي بخش به يافتهتخصيص اعتبارات سهم :بانکي تسهيلات از غيردولتي بخش سهم

 توسعه گيريبراي اندازه مطالعات از بسياري در که است هاييشاخص از يکي کل اعتبارات،

 سهم مالي نظام هرچه که آن است شاخص از اين استفاده مبناي. گيردمي قرار استفاده مورد مالي

قبيل  از خود در کارکردهاي کند، هدايت خصوصي بخش سمت را به اعتبارات از بيشتري
 خدمات ارايه و مديريت ريسک به پرداختن گذاري،سرمايه هايطرح انتخاب مديران، ارزيابي

 دولتي و هايبخش به اعتبارات هدايت چگونگي ارزيابي براي. کندمي عمل ترموفق مالي
 و دولتي بخش بدهي مانده کل از هابانک به غيردولتي بخش بدهي مانده ازسهم دولتي، غير

 از غيردولتي بخش سهم افزايش دهندهنشان نسبت اين صعودي روند. شودمي استفاده غيردولتي

 ٨/٨٥به  ١٣٧٩سال  در درصد ١/٧٩از  مذکور نسبت. است اخير هايسال طي بانکي تسهيلات
و  ٥/٨٨طي دو سال اول برنامه چهارم اين نسبت به ترتيب . در پايان برنامه سوم توسعه رسيد

 . افزايش يافت ٨/٩٠

 اهميت دهندهنشان مؤلفه اين :بانکي سيستم به دارايي اعتباري مؤسسات و هابانک دارايي نسبت

 تجاري هاي بانک رسدمي نظر به شهودي به طور. باشدمي پذيرمالي سپرده مؤسسات نسبي

 خدمات انواع و ريسک در نوع مشارکت از مالي خدمات انواع ارايه در مرکزي بانک از بيشتر

 مؤلفه مذکور، با متناظر شاخص. دارند فعاليت مالي سيستم در کارکردهاي نظر مورد اطلاعاتي

 شامل(بانکي سيستم هايدارايي از کل )مرکزي بانک جز به(ها بانک داخلي هايدارايي سهم

افزايش  دليل به ١٣٨١ سال در ناگهاني کاهش از بعد نسبت مزبور. است) مرکزي بانک
  . استداشته صعودي روند نرخ ارز سازييکسان سياست اعمال اثر در مرکزي بانک هاي دارايي
 مؤلفه اين :غيردولتي بخش هايمجموع سپرده به اعتباري مؤسسات و هابانک ذخاير نسبت

 و مرکزي بانک نزد اعتباري مؤسسات و هاقانوني بانک و اضافي ذخاير مجموع تقسيم حاصل
. هاستبانک نزد غيردولتي بخش هايسپرده مجموع بر هابانک در صندوق موجود نقد وجوه نيز

 اعطاي در آنها و توانايي اعتبار خلق براي هابانک منابع ميزان کنندهمنعکس مزبور نسبت

 اعطاي در آنها توانايي مرکزي، نزد بانک هابانک ذخاير کاهش با .است بانکي تسهيلات
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درصد در  ٦/١٦به  ١٣٧٩درصد در سال  ٥/٢٦ از مذکور نسبت .شد خواهد بيشتر تسهيلات
 هايمالي بنگاه تأمين در بانکي شبکه بيشتر توانايي دهندهپايان برنامه سوم توسعه رسيد که نشان

 دليل به مذکور نسبت کاهشي، اين روند رغم به. استبوده اعتباري تسهيلات ارايه و اقتصادي

 روند ليکن .يافت افزايش درصد ٥/١٩به  ١٣٨٤ سال ها، دربانک از يکي ويژه سپرده افزايش

 سال اين پايان در درصد ٩/١٧و به  گرديد، برقرار مجددا١٣٨٥ً سال در مذکور نسبت کاهشي

  .يافت کاهش
 به ن صنعت،يبه ا ورود بالاي بسيار هايهزينه دليل به بانکداري صنعت :ها بانک تمرکز درجه

 ارزيابي و محاسبه اساس، بر اين. باشد کامل رقابت صنعت يک تواندنمي نظري لحاظ

 متداول مطالعات در دهدمي نشان را صنعت اين رقابت ناقص در درجه تمرکز که هاي شاخص

 سهم بيشترين که اول بانک سه هايسپرده سهم با متناظر بخش اين در تمرکز درجه. است

 بانکي شبکه در غيردولتي بخش هايسپرده از کل باشندمي دارا بانکي شبکه در را هاسپرده

 شبکه بانکي در ناکارآيي و رقابت عدم از شاخصي تواندمي تمرکز بودن درجه بالا. باشد مي

 سال در درصد ٤٥ به ١٣٧٩ درصد در سال ٥/٦٢ها از بانک تمرکز درجه کاهشي روند. باشد

 دليل به اخير هايسال طي کشور بانکداري صحنه در رقابتي افزايش فضاي دهندهنشان ١٣٨٥

 .است بانکي هايفعاليت صحنه به غيردولتي هاي بانک ورود

 بانکي ناميده حاشيه سود که بانکي هايسپرده و تسهيلات سود نرخ تفاوت: بانکي سود حاشيه

 ارزيابي، اين در. است بانکي شبکه در و سودآوري کارآيي ارزيابي معيارهاي از يکي شود،مي

 در را آن و کرده دريافت نهاده توليد عنوان به را هاسپرده که شودمي تلقي اقتصادي بانک بنگاهي

که  بانکي سود حاشيه اساس، اين بر. کندمي تبديل تسهيلات اعتباري به اعتبار خلق فرايند
 است، توليدي بنگاه يک به عنوان بانک براي توليد نهاده قيمت و حصول قيمت بين تفاوت

 هاعملياتي بانک سود در مؤثر عوامل از يکي و هابانک گريواسطههاي هزينه دهندهنشان

 کارآيي و کارآمدي ارزيابي براي شاخصي تواندتنهايي نمي به آن بودن پايين يا بالا البته. باشد مي

 در سود تسهيلات نرخ نيز و بلندمدت و مدتکوتاه هايسپرده سود نرخ. باشد بانکي شبکه

 هايسپرده الحسابعلي سود نرخ موزون تفاوت از لذا. باشدمي متفاوت مختلف هايبخش

 بانکي سود حاشيه محاسبه براي دولتي هاي بانک در سود تسهيلات موزون نرخ و دارمدت
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با روند کاهشي  ١٣٧٩سال  در درصد ٩/٤ از بانکي سود حاشيه اساس، اين بر .استشده استفاده
 .رسيد ١٣٨٥ درصد در سال ٣به 

 مالي و پولي مؤسسات خدمات افزوده ارزش :مالي و پولي مؤسسات خدمات افزوده ارزش

 و ايبيمه افزوده خدمات ارزش بانکي، غير اعتباري مؤسسات و هابانک افزوده از ارزش ترکيبي
 درصد ٨٥ حدود که آنجا از. است )بهادار بورس اوراق(مالي  گريواسطه افزوده ارزش همچنين

 بخش بانکي توسط شده ايجاد افزودهارزش شامل مالي و پولي مؤسسات خدمات افزودهارزش

 بخش افزودهارزش به و مالي پولي مؤسسات خدمات افزودهارزش نسبت از توانمي است،

 روند. نمود استفاده اقتصاد در بانکي بخش گسترش خدمات از شاخصي عنوان به خدمات

 در هاي اخيرسال در مالي و پولي مؤسسات خدمات گسترش از حاکي اين نسبت صعودي

درصد در  ٤/٩به  ١٣٧٩سال  در درصد ٦/٣ از مذکور نسبت .باشدمي خدمات ساير با مقايسه
 .يافت افزايش ١٣٨٥ سال

 به اعطاشدهتسهيلات  نسبت بانکي شبکه کارآيي هايشاخص از يکي: بانکي شبکه کارآيي

 اعطاياي  بر هاسپرده از استفاده در سيستم مالي توانايي دهندهنشان نسبت اين. باشدمي هاسپرده

 ارزيابي در شده، اعطا تسهيلات خالص هايداده به دسترسي عدم علت به .است تسهيلات

 در )آتي هايسال درآمد و سود بدون( غيردولتي بخش بدهي مانده نسبت از بانکي شبکه کارآيي

در سال  ٧/٦٧ از مذکور نسبت. است شده استفاده غيردولتي بخش هايسپرده به بانکي شبکه
 سپرده نسبت تغييرات تأثير تحت نسبت اين. يافت افزايش ١٣٨٥ درصد در سال ٢/٨٧به  ١٣٧٩

 .باشدمي مرکزي بانک از هابانک برداشت اضافه نيز و قانوني

 بانکي غير مالي بخش ل توسعهيتحل -٣-٢

 ساير و مسکن غيربانکي مالي تأمين يها روش سهام، بازار فعاليت غيربانکي، مالي بخش

 فعاليت دليل به .شودمي شامل را ليزينگ و بيمه هاي بازنشستگي،صندوق مانند مالي نهادهاي
 بررسي به تنها اين بخش در مناسب، هايداده وجود عدم نيز و مؤسسات اين از برخي محدود
 .شودمي پرداخته بيمه صنعت همچنين و تهران بهادار اوراق بورس وضعيت توسعه هايشاخص
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 به سهام بازار جاري ارزش نسبت:  داخلي ناخالص توليد به سهام بازار جاري ارزش نسبت

موجود  ارقام. رود مي کار به سهام بازار اندازه شاخص عنوان به ١داخلي ناخالص توليد
. است اخير سال دو طي کاهش آن و سوم برنامه هايسال طي شاخص اين افزايش دهنده نشان

و  ١٣٨٢هاي در سال) حداکثر آن(درصد  ٢٨درصد به  ٨/١٠از  ١٣٧٩سال  در مذکور شاخص
  .کاهش يافت ٤/١٩و  ٣/١٩به  ١٣٨٥و  ١٣٨٤هاي اما در سال. افزايش يافت ١٣٨٣
 توليد به ٢ شده مبادله سهام ارزش نسبت: داخلي ناخالص توليد به معاملات ارزش نسبت

 از بيان ديگري و دهدمي نشان را بهادار اوراق آسان فروش و خريد داخلي، توانايي ناخالص

 تربزرگ نسبت اين قدر هر. باشدکشور مي در )سهام(بهادار  اوراق بر مبتني مالي بازار عمق

 در درصد ٦/١ از مذکور نسبت. گيردمي انجام ترآسان بهادار مبادله اوراق نسبت همان به باشد،

اما در دو سال اول برنامه چهارم با . يافت افزايش ١٣٨٣در سال درصد  ٥/٧به  ١٣٧٩سال 
 سال در نسبت اين ناگهاني کاهش. رسيد١٣٨٥درصد در سال  ٧/٢کاهش مواجه و نهايتاً به 

 ٣.استبهادار بوده اوراق بورس معاملات ارزش کاهش از ناشي ١٣٨٣سال  نسبت به ١٣٨٤
 ناخالص توليد افزايش همراه به ١٣٨٥سال  در بهادار اوراق بورس معاملات ارزش بيشتر کاهش

 . ديگرد ١٣٨٥درصد در سال  ٧/٢به  مزبور نسب کاهش موجب جاري داخلي

 نسبت اصطلاحاً که نسبت اين: بازار جاري ارزش متوسط به شده مبادله سهام ارزش نسبت

 گيريبهادار اندازه اوراق بازار اندازه مقابل در را بهادار اوراق مبادله شود، سطحمي ناميده فعاليت

 جاري ارزش با مقايسه در شده، سهام مبادله حجم با ارتباط در بورس فعاليت درجه. کندمي

اين  ميزان بالاترين. شودمي داده نشان نسبت اين توسط عضو بورس يها شرکت سهام بالقوه
 کاهش اندکي با ١٣٨٣ سال در مزبور نسبت. است بوده ١٣٨٢ سال در درصد ٣/٢٩شاخص 

 نسبت کاهش .رسيد درصد ٦/١٥ به ١٣٨٤ سال در ملاحظه قابل کاهشي با سپس و شد مواجه

 ٥/٤٥ ميزان به بهادار اوراق بورس معاملات ارزش شديد کاهش از ناشي ١٣٨٤ سال در مذکور
 ،١٣٨٥ سال در معاملات سهام ارزش کاهش رغم به .است ١٣٨٣ سال به نسبت سال در اين

 
١. Market Capitalization to GDP Ratio 

٢. Value-traded Ratio 

ال در سال يارد ريليهزار م ٥/٥٦به ال بوده که يارد ريليهزار م ٧/١٠٣، ١٣٨٣بهادار در سال  اوراق بورس معاملات ارزش .٣
  .ديرس ١٣٨٤
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  هاي توسعه مالي در ايرانارزيابي شاخص  

 موجب بازار در شده مبادله سهام ارزش به بازار نسبت جاري ارزش ميانگين شديدتر کاهش

 .گرديد درصد٣/١٦ رقم به سال اين در نسبت مزبور افزايش

 توليد به بيمه يها شرکت دريافتي بيمه حق نسبت: داخلي ناخالص توليد به بيمه حق نسبت

 بازار توسعه هايشاخص از يکي شود،مي ناميده ١بيمه نفوذ ضريب اصطلاحاً که ناخالص داخلي

 روند. يافت افزايش ١٣٨٥ سال در درصد ٥/١به  ١٣٧٩در سال  ٧/٠ از مزبور نسبت .است بيمه

 رشد فزوني و کشور بيمه صنعت هايفعاليت رشد از هاي اخير حاکيافزايشي اين متغير در سال

 .باشدمي اخير هايسال در داخلي ناخالص توليد رشد با مقايسه ها دربيمه حق

 و پولي مؤسسات خدمات افزوده از ارزش مالي مؤسسات خدمات افزوده ارزش سهم
 يها شرکت توسط شده افزوده ايجاد ارزش شامل مالي مؤسسات خدمات افزوده ارزش: مالي
 سهم. است )بهادار اوراق بورس(مالي  گريخدمات واسطه شده ايجاد افزوده ارزش و بيمه

 دهندهنشان مالي و پولي مؤسسات خدمات افزوده ارزش کل در بورسو  بيمه افزوده ارزش

 نسبت. است مالي و پولي خدمات مؤسسات افزوده ارزش در بانکي غير مالي مؤسسات سهم

اما . درصد رسيد ٣/١٥درصد به  ٨/١١با روند افزايشي از  ١٣٨٢ تا ١٣٧٩ هايسال طي مذکور
درصد  ٩/١١به  ١٣٨٥با کاهش مواجه شد و در نهايت در سال  ١٣٨٤و  ١٣٨٣هاي در سال

 . افزايش يافت

 پولي گذاريسياست کيفيت و پولي توسعه -٣-٣

 توسعه در پولي هايسياست به نقش مربوط هايشاخص مالي، توسعه ابعاد از سوم بعد در

 .شوندمي بررسي مالي

 عمق سنجش براي معيار رايجي جاري، داخلي خالصنا توليد به نقدينگي نسبت: مالي عمق

 عمق شاخص شده، ارايه تعريف مبناي بر .است گري ماليواسطه بخش اندازه و مالي سيستم

 .رسيد ١٣٨٥درصد در سال  ٦٣به  ١٣٧٩درصد در سال  ٤٣اقتصاد از  در مالي

 بانک مشارکت اوراق انتشار از هدف: پولي پايه به مرکزي بانک مشارکت اوراق مانده

نقدينگي  مديريت حيث از پولي هايسياست اجراي و باز بازار بسط عمليات و توسعه مرکزي،

 
١. Insurance Penetration 
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  هاي توسعه مالي در ايرانارزيابي شاخص  

 آغاز کشور در ١٣٧٩ اواخر سال از مرکزي بانک مشارکت اوراق انتشار هدف اين با. باشدمي

 گسترش از شاخصي پايه پولي به مرکزي بانک شده فروخته مشارکت اوراق مانده نسبت. شد

درصد  ٣/١٤، به ١٣٧٩درصد در سال  ٩/١اين شاخص از  .است غيرمستقيم پولي هايسياست
 در سال شاخص اين .رسيد ١٣٨١ سال هاي مورد بررسي درطي سال خود ميزان بالاترين در

. رسيد درصد ٤/١٣اندکي افزايش به  با ١٣٨٣ سال در مجدداً ولي يافت کاهش اندکي ١٣٨٢
درصد مواجه شد اما در سال  ٩/٤به  ١٣٨٤سال  در ايملاحظه قابل کاهش با مزبور نسبت
 .افتيش يافزا درصد ٩/٧ به ١٣٨٥

 واقعي به بخش پولي سياست آثار انتقال مهم هايکانال از اعتبارات کنترل: اعتبارات کنترل

 مانده نسبت از توانمي دولت، توسط کنترل اعتبارات ميزان دادن است براي نشان اقتصاد

 موانع يکي از اعتبارات کنترل که آنجا از. نمود استفاده تسهيلات کل اي به ماندهتبصره تسهيلات

 ١٣٧٩درصد در سال  ٩/١٨اين نسبت از  کاهش است، بيشتر مالي توسعه و منابع بهينه تخصيص
 . است بيشتر مالي توسعه دهندهنشان ١٣٨٥درصد در سال  ١/١٠به 

 با هدف را تسهيلات سود نرخ دارند تمايل عموماً هادولت: تسهيلات سود نرخ آزادي 

 منابع توانندمي هادولت عمل اين با. داشته باشند خود کنترل تحت بانکي، منابع از بيشتر استفاده

 نرخ سياست کنترل .دهند قرار هدف هايگروه اختيار در ارزان صورت اعتبارات به را بانکي

 ايجاد غيرشفاف، مالي بازارهاي به پذيرافراد ريسک توسط هاسپرده شدن نقدتر به منجر سود

 )بازار سود نرخ بانکي از سود نرخ بودن کمتر دليل به( بانکي اعتبارات براي و صف تقاضا مازاد
سود  نرخ تحولات سود، نرخ آزادي مؤلفه تبيين براي. شودمي منابع بهينه تخصيص عدم و

 حقيقي سود نرخ. شودگرفته مي نظر در دولتي هاي بانک در بانکي هايسپرده و تسهيلات حقيقي

 هاي بانک در بانکي تسهيلات حقيقي سود نرخ. باشدسود مي نرخ بيشتر آزادي دهندهنشان مثبت

 ١٣٨٠درصد در سال  ٣/٦به  ١٣٧٩درصد در سال  ٢/٥ از کاهشي روند يک از پس دولتي
در سال . اي مواجه شدقابل ملاحظه با کاهش ١٣٨١-١٣٨٣هاي افزايش يافت اما طي سال

  . يافت کاهش درصد ٢ رقم به ١٣٨٥ سال در با افزايش مواجه شد ولي مجدداً ١٣٨٤
درصد در سال  ٥/٠درصد به  ٣/٠هاي از سپرده حقيقي سود نرخ: هاسود سپرده نرخ آزادي
در . است داشتهرنامه سوم توسعه روند منفي تا پايان ب ١٣٨١اما از سال . افزايش يافت ١٣٨٠
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توان لذا مي. رسيد درصد ١به عدد منفي  ١٣٨٥اما در سال . درصد رسيد ٤/١به  ١٣٨٤سال 
  .است منفي دولتي هاي بانکهاي بانکي در نرخ سود حقيقي سپرده ١٣٨٥گفت در سال 
 هايمالي طرح تأمين و جديد مالي ابزارهاي از استفاده منظور به: دولتي مشارکت اوراق

 اين اثر تبيين منظور به. شد آغاز ١٣٧٦ سال از دولتي مشارکت اوراق از استفاده سودآور،

 .شودمي استفاده دولت مالي تأمين در سال هر در رفته مشارکت فروش اوراق سهم از سياست،
اما طي دو سال . درصد رسيد ٧/٣درصد به  ٩/١از  ١٣٨٣ تا ١٣٧٩ هايسال طي نسبت مذکور

رسيد  ١٣٨٥درصد در سال  ٩/٠کاهش مواجه مواجه شده و در نهايت به اول برنامه چهارم با 
  ).دهد مي ران را نشانيدر ا يل دهنده توسعه ماليتشکهاي  شاخص ٥جدول (

  دهنده توسعه مالي در ايرانهاي تشکيلشاخص): ٧(جدول 
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  بانک مرکزي و محاسبات محققان: منبع

  يبندران و جمع يدر ا يتوسعه مالهاي  روند شاخص .٤
 ساله ٦شده بانک مرکزي در طي دوره حساس  گيريهاي اندازهپس از بررسي شاخص

ساله  ٢٢ک دوره يهاي توسعه مالي را براي ت برخي شاخصي، در ادامه وضع١٣٧٩-١٣٨٥
  .ايممورد بررسي قرار داده) ١٣٥٣-١٣٨٥(
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نقدينگي به نسبت حجم پول بر اساس تعريف وسيع آن يعني  :مالي) عمق(شاخص ژرفاي 
زماني که توسعه مالي . ١توليد ناخالص داخلي ناشي از عمق يا ژرفاي مالي در يک اقتصاد است

اگرچه . شودگيرد، اين شاخص در سطوح بالاتري محاسبه ميمورد گسترش و تعميق قرار مي
گيرد و ل قرار نمييدهنده نقدينگي مورد تجزيه و تحلدر اين شاخص ترکيب عناصر تشکيل

ام يک از عناصر قاً مشخص نيست که گستردگي حجم بخش مالي در اقتصاد، ناشي از کددقي
تواند گستردگي و عمق بخش مالي کلي اين شاخص مي به طوراست، ليکن دهنده بودهتشکيل

  : بنابراين شاخص ژرفاي مالي از رابطه زير محاسبه شده است ٢.را در طول زمان نشان دهد
   

itGDP / itM2  =itDEPFD  
شاخص  itDEPFD و ينگيحجم نقد itM2، يد ناخالص داخليتول itGDP که در آن

  . باشد مي يمال يژرفا
. دهدميرا نشان  ١٣٥٣-١٣٨٥هاي روند شاخص ژرفاي مالي را طي سال) ١(نمودار  
 هاي بانکبه علت گسترش  ١٣٥٣-١٣٥٧هاي توان ملاحظه نمود اين شاخص طي سال مي

خصوصي، تا حدودي روند صعودي داشته است، ليکن پس از انقلاب، و با شروع جنگ 
ها و مؤسسات اعتباري خصوصي، تحميلي، اين شاخص با توجه به محدوديت عملياتي بانک

روند صعودي  ،به بعد ١٣٦٤هاي و مجدداً از سالاست بودهتوسعه مالي لازم برخوردار ن از
بعد از جنگ و عدم وجود  يدولت يهانهيش هزيبا توجه به تورم ناشي از افزا. داشته است

 
 معمولاً. است سيستم بانکداريدي در يک هاي اقتصاهاي مالي رسمي به فعاليتبيانگر اندازه واسطه شاخص ژرفاي مالي. ١

يعني هرچه اندازه  .شده مرتبط و همبسته است ارايههاي مالي به طور مثبت با خدمات مالي شود اندازه واسطهفرض مي
گيري ژرفاي ي رايج براي اندازهها روشيکي از . تر خواهد بودتر باشد، عرضه خدمات مالي نيز گستردههاي مالي بزرگواسطه

هاي نقدي شامل بدهي. شودناميده مي DEPFDاين نسبت . هاي نقدي به توليد ناخالص داخلي استت بدهيمالي، نسب
هاي مالي ها و واسطهدار بانکهاي بهرههاي جاري و ساير بدهياسکناس و مسکوک خارج از سيستم بانکي بعلاوه حساب

 ايرانبا توجه به اينکه عمدتاً در اقتصاد . دانست 3Mتوان آن را معادل بر اين اساس مي. بانکي در هر کشور استغير
3M 2توان از شود، ميمحاسبه نميM )١٣٨٣نظيفي، (به عنوان جانشين آن استفاده نمود ) پول+ شبه پول =نقدينگي ،
١١٠ .(  
 Levine and) ستين يبخش مال ييانگر درجه کارايچ وجه بين شاخص به هيمعتقد بودند که ا) ٢٠٠٠(لويزائو ن و يلو. ٢

Loayza, ٢٠٠٠) .  
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با افزايش نرخ  ١٣٨٠خصوصي، مجدداً اين شاخص دچار رکود شد و نهايتاً در سال  هاي بانک
شاخص توسعه ) ١(بر اساس نمودار . ن هستيمها شاهد توسعه ژرفاي مالي در ايراسود سپرده

درصد  ٢٧ن شاخص از يا. ي مورد بررسي همراه با نوساناتي بوده استهژرفاي مالي طي دور
اما با شروع جنگ ابتدا کاهش و . استافزايش يافته ١٣٥٩درصد در سال  ٧٢به  ١٣٥٣در سال 

افزايش ) درصد ٧٨( ١٣٦٧ تا پايان جنگ يعني سال) درصد ٦٢( ١٣٦٤سپس مجدداً از سال 
سازي و تشديد تورم پس از جنگ و اجراي برنامه تعديل اقتصادي و خصوصي. يافته است
درصد در  ٤٣به  ١٣٦٨درصد در سال  ٧٥شاخص مربوطه از  يدولت يهانهيش هزيناشي از افزا

ها و کاهش نسبي با افزايش نرخ سود بانک ١٣٧٩اما پس از سال . کاهش يافت ١٣٦٩سال 
درصد در  ٤٨به طوري که از . تورم، مجدداً شاهد افزايش اين شاخص در اقتصاد ايران هستيم

اي که باعث بهبود شاخص توسعه عامل عمده ١.رسيد ١٣٨٥درصد در سال  ٦٣به  ١٣٨٠سال 
صوصي خ هاي بانکزيرا . خصوصي است هاي بانکشود توسعه ژرفاي مالي در ايران مي

شبه پول داشته  يابزارهاي متنوع و جديد و گسترش ابزارها ايهارتوانند نقش مهمي در  مي
  . باشد

  
 
گرفت که ارقام مربوط به شاخص ژرفاي مالي در ايران تا توان نتيجهدر مقايسه اين شاخص با کشورهاي مختلف جهان مي .١

ي اين امر نقش تأمين مالي کسر بودجه دولت از طريق سيستم بانکي بوده که در يک دليل عمده. آميز استحدودي اغراق
مشکل عدم شفافيت نسبي آمارهاي (دهد مصنوعي مقدار شاخص ژرفاي مالي را بيشتر از حد معمول نشان مي به طورنتيجه 
  ).به بعد نيز مزيد بر علت است ١٣٨٤

Archive of SID

www.SID.ir

www.sid.ir
www.sid.ir


  هاي توسعه مالي در ايرانارزيابي شاخص  

  

هايي که در رابطه با توسعه مالي مورد استفاده يکي از شاخص: شاخص ابزاري توسعه مالي
در . گيرد، ميزان ابزارهاي پرداخت جايگزين پول در روابط اقتصادي استو بررسي قرار مي

پولي که در دست افراد است، بيشتر به منظور تسهيل مبادلات  واقع اگر فرض نمائيم که ميزان
که ناشي از (توان کاهش نسبت اين متغير با حجم پول گيرد، ميمستقيم مورد تقاضا قرار مي

را به عنوان شاخصي از نقش ) هاستهاي جاري بانکهاي اعتباري و سپردهبکارگيري کارت
روند شاخص ) ٢(نمودار . تصادي در نظر گرفتابزاري سيستم بانکي در تسهيل مبادلات اق

شاخص ابزاري توسعه مالي از . دهد مي را نشان ١٣٥٣-١٣٨٥هاي ابزاري توسعه مالي طي سال
اما با وقوع انقلاب و . افزايش يافته است ١٣٥٧درصد در سال  ٧٣به  ١٣٥٣درصد در سال  ٤٩

 ٤٧به  ١٣٥٨رصد در سال د ٦٢شروع جنگ اين شاخص با کاهش مواجه شد به طوري که از 
زين علت کاهش افزايش کاربرد ابزارهاي پرداخت جايگ. کاهش يافته است ١٣٦٤درصد در سال 

ها به ابزاري توسعه مالي بانکشايد بتوان گفت که نقش . استپول در مبادلات اقتصادي بوده
خصوص علت عدم وجود ساير نهادهاي مالي و يا ضعف آن نهادها در طول اين دوران و ب

ترين است، بسيار فراگير بوده و يکي از مهمنمودهدر عمليات اعتباري ايفا مينقشي که چک 
حجم پول، استفاده بيشتر از چک در مبادلات دلايل کاهش نسبي اسکناس و مسکوک نسبت به 

روند شاخص ابزاري مالي سپس از . است عتباري و سوء استفاده از آن بودهبرداري ااقتصادي و بهره
ناچيزي  به صورت ١٣٧٦- ١٣٧٨هر چند طي . به طور مرتب کاهش يافت ١٣٧٥تا  ١٣٦٤سال 

درصد در  ٢٤به عبارتي از . مرتب کاهش يافت به طور ١٣٨٥تا سال  ١٣٧٩افزايش يافت اما از سال 
  .رسيد ١٣٨٥درصد در سال  ١٦به  ١٣٧٩سال 
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اين شاخص با تأکيد بر چگونگي ساختار توزيع اعتبارات و  :ماليشاخص ساختاري توسعه 
 و بخش غيرمالي خصوصي، طراحي شده هاي دولتيو سازمان ها شرکتتسهيلات بانکي به 

هر چه نسبت مطالبات . نامندمي است و به همين جهت آن را شاخص ساختاري توسعه مالي
بانکي از سطح بالاتري برخوردار  سيستم بانکي از بخش خصوصي، به کل اعتبارات سيستم

توان نقش فراگير بخش خصوصي را در جذب بيشتر اين اعتبارات و تسهيلات به باشد، مي
ها بيشتر در هر چه ساختار مديريت مالي بانک. ها تلقي نمودعنوان توسعه ساختاري مالي بانک

ها در ارزيابي نکجهت توزيع اعتبارات به بخش خصوصي باشد، اين امر دلالت بر قدرت با
مخاطره ريسک و مديريت مالي آنها خواهد داشت، ليکن در صورتي که توزيع اعتبارات و 

هاي دولتي باشد، در اين صورت تسهيلات بانکي، بيشتر در جهت توسعه نهادها و سازمان
 تري ازساختار توسعه مالي از قدرت ارزيابي لازم برخوردار نبوده و به تدريج در سطح پائين

به منظور بررسي شاخص فوق آن را در دو حالت در نظر . شودتوسعه ساختاري مالي تلقي مي
حالت اول نسبت کل مطالبات سيستم بانکي از بخش دولتي به کل اعتبارات و . گرفتيم

تسهيلات بانکي و در حالت دوم از نسبت کل مطالبات سيستم بانکي از بخش خصوصي به 
شاخص ساختاري توسعه مالي ) ٣(نمودار . کنيمکي استفاده ميکل اعتبارات و تسهيلات بان
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تا  ١٣٦٣هاي اين نسبت طي سال. دهدرا نشان مي ١٣٦٣-١٣٨٥بخش دولتي طي سالهاي 
  .استهمواره در حال کاهش بوده ١٣٨٥

  
   
را  ١٣٦٣-١٣٨٥شاخص ساختاري توسعه مالي بخش خصوصي طي سالهاي ) ٤(نمودار  

  . استهمواره در حال کاهش بوده ١٣٨٥تا  ١٣٦٣هاي نسبت طي سالاين . دهدنشان مي
  

  

  
سهم بدهي بخش خصوصي به سيستم بانکي را نسبت به  :شاخص کارايي توسعه مالي

هر چه . ديان نمايتواند تا حدود زيادي کارايي سيستم بانکي را بيتوليدناخالص داخلي م
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 يترخالص داخلي از روند فزايندهد نااعتبارات دريافتي بخش خصوصي نسبت به تولي
گردد و برخوردار باشد، نقش فعال تر بخش خصوصي با استفاده از تسهيلات بانکي نمايان مي

آميز بوده توان نتيجه گرفت که کارايي بخش بانکي در توسعه مالي موفقيتکلي مي به طور
داخلي کاهش يابد اما اگر اعتبارات دريافتي بخش خصوصي نسبت به توليد ناخالص . است

ايي لازم براي شود که بيانگر آن است که بخش بانکي کارنوعي رکود بر بخش بانکي حاکم مي
روند سهم بدهي بخش خصوصي به سيستم بانکي نسبت ) ٥(نمودار  .است توسعه مالي نداشته

اين  ١٣٥٣در سال . دهدنشان مي ١٣٥٣-١٣٨٥هاي به توليدناخالص داخلي را طي سال
. است درصد رسيده ٤٤به  ١٣٥٧شي در سال درصد بوده که با روند افزاي ٢٤در حد شاخص 

ترين ميزان يعني با نوسان همراه بوده و در اين سال به پايين ١٣٧٥تا سال  ١٣٥٧بعد از سال 
روند افزايشي در اين شاخص  ١٣٨٥تا سال  ١٣٧٥هاي درصد رسيد اما پس از سال ٢٥

  .شودمشاهده مي
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  : ملاحظات پاياني 

تواند يم) ٢٠٠٧-٢٠١٠( ان دهه اول قرن بيست و يکيجهاني در پابحران اقتصاد  - ١
ن حال يو در ع ١باشد  جامعهبهتر   براي ارتقاي دانش اقتصاد بشري و نيز براي ادارهفرصتي 

 يت مثبتيبا وجود ظرف نمايد که بخش ماليمي يحاضر يادآور ٢بحران مالي. درس آموز است
کننده نيز عمل نمايد تا جاذب و دفعک فرستنده شوک به اقتصاد يتواند در نقش يکه دارد م

اين بحران در بازارهاي  هاي سه دهه گذشته، مرکزعلاوه بر اين در قياس با اکثر بحران. شوک
ممکن است اين تفکر به ذهن خطور . اصلي قرار دارد، نه بازارهاي نوظهور و در حال توسعه

نوظهور و در حال  فقدان توسعه و پيچيدگي لازم در بازارهاي مالي در کشورهاي کند که
ت ين بحران توجه به ظرفيک درس اي. است که از بحران مالي در امان باشندتوسعه باعث شده

  . است يو اجتماع ياقتصاد يگر ابعاد زندگيآن با د يا ناسازگاري يو سازگار يمال يابزارها
يافته، ميل توليد در کشورهايي با بازارهاي اعتباري کمتر توسعه د کهي وجود دارشواهد - ٢

تاثير شديد توسعه ) ١٩٩٨(راجان و زينگليسهر چند قبلاً  .به کاهش بيشتري خواهد داشت
در بررسي ) ٢٠٠٨( کوريچلي و رولندبودند، اما رار دادهرا مورد تأکيد قمالي بر رشد بلندمدت 

حجم کاهش توليد کل اقتصاد در تعداد زيادي از کشورها و تاثير توسعه بخش مالي بر 
، با افزايش حقيقي ارزش افزودهنتيجه گرفتند که ) ٢٠٠٣تا  ١٩٦٣از سال (هاي صنعتي  بخش

کشورها در چهار گروه بر اساس توسعه بخش در اين مطالعه . يابدتوسعه مالي کاهش مي
کوريچلي گيري بسيار مهم نتيجه ٣).١٩٩٨ Rajan ,٢٠٠٨ Coricelli( اندبندي شدهشان طبقه مالي

يافته، متحمل کاهش بيشتري در هاي مالي کمتر توسعهکشورهايي با بخش اين بود که و رولند
به طور بالقوه دارند  يافتههاي مالي کمتر توسعهبخشلذا کشورهاي که  .خواهند شد توليد کل

ود قرار داشته و کاهش بيشتري در توليد تري در روابط مبادلاتي خهاي بزرگتحت تاثير شوک

 
در اين  ٢٠٠٧-  ٢٠١٠نيز ادامه خواهد داشت لذا ذکر دوره  ٢٠١٠حداقل تا  آغاز شده و ٢٠٠٧به نظر ما اين بحران عملا از  ١.

  .رابطه است
به  ٢٠٠٨به بازار اعتبارات و در سال  ٢٠٠٧در سال  شد،آغاز  ٢٠٠٦سال  اواخر بحران مالي جهان از بازار مسكن آمريكا در ٢.

دهد دولت بايد در  بحران اخير نشان مي. وارد كندبه بازار اصلي مالي ضربه  ٢٠٠٩ممكن است در سال . بازار سرمايه رسيد
  .مفهوم واقعي دخالت بهينه همين است .از دخالت بپرهيزدديگر و در جايي  شدهعمل وارد جايي 

  .استبوده توليد ناخالص داخلي  هنسبت تخصيص اعتبارات داخلي بخش خصوصي ب شاخص توسعه مالي در اين مطالعه ٣.
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تواند توان گفت وقوع بحران جهاني ميبر اساس اين مطالعه مي .دهندکل از خود نشان مي
هاي مالي جهاني شتر بخش مالي در اقتصاد ايران در مقابل بحرانيب ياي براي سازگارمقدمه
  .باشد
دستيابي به بالقوه توسعه مالي يکي از کليدهاي توان اظهار داشت كه كلي مي به طوراما  - ٣

تواند منجر به رشد اقتصادي شود كه توسعه مالي در صورتي مي .است يرشد بلندمدت اقتصاد
بتواند زمينه مناسب جهت تخصيص بهينه منابع را فراهم ساخته و سبب افزايش كارايي سرمايه 

و  مالي نيازمند تجهيز منابع ،اشتغال و غيرتورمي بلندمدت اقتصادي، افزايش توليد درش. شود
يافته و سازمانكمك بازارهاي مالي  بادر اقتصاد ملي است و اين مهم آنها تخصيص بهينه 

وجود رقابتي و شفافيت اطلاعات  فضايايجاد  ،تنوع ابزارهاي مالي متشکل و کارآمد که در آن
معاملات و افزايش  سازيانرومستلزم مالي بازار  ؛ زيرا کارآمديميسر خواهد بوددارد 

بايست درتدوين و اين مهم مي .است فراهم نمودن شرايط مديريت ريسک و نقدينگي
  . گذاران قرار گيردهاي كلان اقتصادي كه توسعه مالي را هدف دارد موردتوجه سياستسياست

العه ن مطينتايج ا. استپرداختههاي توسعه مالي در ايران اين مقاله به بررسي شاخص - ٤
نشان نسبي  يبهبودسالها  يدر برخهاي توسعه مالي ارايه شده شاخصدهد که نشان مي

غيردولتي در صنعت بانکداري، افزايش سهم بخش خصوصي  هاي بانکافزايش سهم  .دهند يم
ها، کاهش تمرکز در بخش بانکي و افزايش نسبت تسيهلات اعطايي به از اعتبارات بانک

 يها در سالکشور در هاي بخش غيردولتي را از جمله عوامل بهبود نسبي توسعه مالي سپرده
نسبت نقدينگي به توليد ناخالص داخلي نيز که همچنين شاخص . ذکر کردتوان مورد نظر مي

 يدر برخگيرد در بسياري از مطالعات به عنوان شاخص عمق مالي مورد استفاده قرار مي
  . استه برخوردار بودهاز روندي فزايندها  دوره

  :کرد ارايهپيشنهاداتي  يمال يتوان در ارتباط با ابزارهادر پايان مي
سازي شود، خصوصييکي از عواملي که باعث گسترش توسعه مالي در اقتصاد ايران مي 

هاي بانکداري بر مبناي مالکيت و مديريت دولتي همانند ساير فعاليت. نظام بانکي است
گردد زمينه لذا پيشنهاد مي. وري پاييني برخوردار استاز کارايي و بهرهاقتصادي دولتي 

تواند نقش يگر آنکه رشد اقتصادي بالا ميد. دولتي فراهم شود هاي بانکسازي خصوصي
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هايي که منجر به رشد لذا بکارگيري سياست. اساسي در توسعه بخش مالي داشته باشد
سوم آنکه . شود از الزامات توسعه بخش مالي در ايران استتر مياقتصادي بالاتر و البته باثبات

آميزي را بکار برد هاي اقتصاد کلان احتياطبه منظور افزايش توسعه بخش مالي، بايد سياست
گذاري کسري بودجه و تورم اندک و اصلاحات ساختاري که ها شامل هدفکه اين سياست

استفاده از . قويت کيفيت نهادها گرددي دولت در تخصيص اعتبارات و تسبب کاهش مداخله
استقلال . گذاري و رشد اقتصادي خواهد بودي مالي و تشويق سرمايهاين معيارها، سبب توسعه

براي انجام معاملات (بازار اوراق بهادار ايران ورود به اجازه به خارجيان در ، يبانک مرکز
ا يو  يبا توسعه اقتصاد ياسيو س ييقضاهاي  ياستراتژ يسازگارساز. ثبت شود) دراين بازار

در  يتوسعه مال يابزارها ييتواند کارآياست که م يگر اقداماتيلازم از د ينهاد يجاد بسترهايا
  . ش دهديران را افزايا

  منابع و مأخذ
 .هاي مالي و رشد اقتصادي در ايران، پژوهشکده پولي و بانکي، واسطه١٣٨٣احساني، محمدعلي،  -١

  .هاي مختلفهاي اقتصادي، سالهاي ملي ايران، اداره حساببانك مركزي، حساب - ٢
  .هاي مختلفهاي اقتصادي، سالهاي اقتصادي و ترازنامه، اداره حساببانك مركزي، گزارش - ٣
 .١٩٣شدن و بازارهاي مالي، ماهنامه تدبير، شماره ، جهاني١٣٨٧برومندفر، پرستو،  - ٤
هاي پولي و مالي در کشورهاي در حال توسعه، ترجمه ، سياست١٣٨٢حسين، اختر و چودري، انيس،  - ٥

 . محمد آسيايي و مسعود باباخاني، انتشارات پژوهشکده امور اقتصادي
، عوامل مؤثر بر توسعه مالي در نظام بانکداري ايران، پژوهشنامه اقتصادي، ١٣٨٣مولايي، حسين، حشمتي - ٦

 ٥٥-٨٨، تابستان، ١٣شماره 
بررسي رابطه بين توسعه بازارهاي مالي و رشد اقتصادي، فصلنامه  ،١٣٨٦صمدي، سعيد و همکاران،  - ٧

 .هاي اقتصادي، پاييزپژوهش
، توسعه مالي و رشد اقتصادي، مجموعه مقالات سيزدهمين کنفرانس سالانه ١٣٨٢ولوي، محمد، شادمان - ٨

 .سياست پولي و ارزي، پژوهشکده پولي و بانکي
کننده نابرابري اقتصادي در کشورهاي منتخب، مجموعه يين، عوامل تع١٣٨٧طيبي، سيدکميل و همکاران،  - ٩

 .مقالات همايش اقتصاد اسلامي و توسعه، دانشگاه فردوسي مشهد، بهار
، بهار، ٨٢اقتصادي، مجله تحقيقات اقتصادي، شماره  رشد و مالي ، توسعه١٣٨٧عصاري، عباس و همکاران،  -١٠

١٤١-١٦١ 

Archive of SID

www.SID.ir

www.sid.ir
www.sid.ir


  هاي توسعه مالي در ايرانارزيابي شاخص  

 .الي در کشور، پژوهشکده پولي و بانکي، بهار، تکميل نهادهاي م١٣٨٦کاشاني، محمد، فقهي -١١
، بررسي اثرات سرکوب مالي بر رشد اقتصادي در ايران، فصلنامه ١٣٨٥پور، رويا، کميجاني، اکبر، سيفي -١٢
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