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  چكيده

از . هاي اقتصادي و تقويت بازارهاي مختلف ملي و جهاني بركسي پوشيده نيستامروزه اهميت آزادسازي

اي شده  امر ثابت، سازمان جهاني تجارتعضوي تجاري و مالي در تعهد كشورهاي ها ديگر، اعمال آزادسازيسوي

. كيد شده استهاي اقتصادي تأو رشد پايدار از طريق آزادسازيدر ادبيات اقتصادي نيز همواره بر ايجاد ثبات . است

 كه كارآمدي آن از طريقطوري از جمله سيستم بانكي كارآمد است، به،با اين حال، آزادسازي مالي نيازمند ابزار مالي

  . شودپذيري حاصل رقابت

 شدن تقويت پذيرتراز طريق رقابت ايران دنبال بررسي اين فرضيه است كه چنانچه سيستم بانكياين مطالعه به

 كهدرصورتيند؟ كها و رشد اقتصادي فراهم مياي را براي آزادسازيكننده تا چه ميزان شرايط لازم و تسهيليابد،

مبتني بر گرايش نرخ   جديد بانك مركزيشود كه منطبق با گزينهعنوان آزادسازي مالي تلقي آزادسازي نرخ بهره به

گرايي در نرخ بهره و نرخ ايجاد هم( اين شكاف مرتفع كردنتواند در كشور باشد، چه عواملي ميبهره به نرخ تورم 

هاي دولتي و خصوصي كه از طريق پذيري بانكثيرگذاري رقابتأثر باشد؟ ايده اصلي اين مقاله در تؤم) تورم

صادي در ايران قابل بررسي شود، بر آزادسازي مالي و سپس رشد اقتگيري مي هيرشمن اندازه-شاخص هرفيندال

هاي روشساله از هاي نظام بانكي ايران در يك مقطع زماني دهكارگيري دادههبراي رسيدن به اين اهداف با ب. است

  .شوداستفاده مي) هاي تابلوييداده( اقتصادسنجي

 بر آزادسازي و رشد پذيرينتايج قابل انتظار، اثربخشي مثبت تقويت نظام بانكي ايران از طريق ارتقا رقابت

  .كشور استاقتصادي

  .آزادسازي اقتصادي، رشد اقتصادي، رقابت پذيري، نظام بانكي ايران: كلمات كليدي
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  مقدمه

خدمات  و كشاورزي و صنعت مثل اقتصادي هايبخش منابع نندهكتأمين تريناصلي هابانك

 بازار سيستم اين .دارد كيبان سيستم پويايي با تنگاتنگي رابطه هابخش اين رشد كه هستند

تجاري،  هايبانك :از عبارتند بازار اين در فعال عمده هاينهاده و شودمي محسوب منابع پول و

  .1998)1 هاردي( بانكي غير اعتباري مؤسسات و خصوصي و تخصصي

بيشتري  امنيت و سرعت با مبادلات بازار اين در كه است اين پول بازار مهم هايويژگي از

 افزوده رشد ارزش زمينه ايجاد ها،بانك ويژهبه پول بازارهاي مهم هايرسالت از. گيردمي انجام

 سياست امكان انتقال هابانك طورهمين .است اقتصادي رشد در نتيجه و اقتصاد هايبخش توليد در

 سباز طريق آزادسازي مالي زمينه مناكنند، و مي فراهم اقتصادي ديگر هايبخش به را اقتصادي

  .كنندايجاد مي آزادسازي اقتصادي را براي

 هايزمينه تمامدر  كه شوندمي اطلاق مالي هايبنگاه و مؤسسات به هابانك حاضر پژوهش در

 توجهي درخور و نقش ندكنمي فراهم را اقتصادي هايفعاليت مالي نياز رواز اين .اندكرده نفوذ اقتصادي

  .ندشومي اقتصادي توسعه و و رشددسازي اآز موجب ارند ود اقتصاد در

سازي و رشد اقتصادي كشور پذيري نظام بانكي بر آزاددنبال بررسي اثر رقابتاين مطالعه به

بخش سوم اين مطالعه تحولات . پردازددر بخش دوم به معرفي بازارها و نهادهاي مالي مي. است

 به بيان مباني نظري پرداختهنيز م  بخش چهاردهد و درنظام بانكي ايران را مورد بررسي قرار مي

 بخش ششم و هفتم سرانجامو . بخش پنجم اين مطالعه به معرفي مدل اختصاص دارد. شودمي

  .گيري اختصاص داردترتيب به نتايج تجربي و نتيجهبه

  

  سسات مالي، وظايف و انواع آن ؤ م- 1

 مانند مالي، تعهدات يا هااراييد اش،اصلي دارايي كه است تجاري بنگاه پولي، يا مالي بنگاه يك

 و ابزار ها،ساختمان نظير حقيقي هايدارايي جايبه كه است هاوام و قرضه اوراق سهام، اوراق

  .گيردمي قرار استفاده مورد مواد خام

 اقتصاد و بين افراد پرداخت وسيله كهآن اول دارند، عهده بر وظيفه دو مالي مؤسسات طوركليبه

گيرنده وام به )اندازپس مازاد داراي( دهندهوام از را وجوه انتقال كه،طوريبهكرده  فراهم را

 زيرا. هاستآن برعهده مالي وساطت ،و دوم آنكه .سازدميپذير امكان )اندازپس كسري داراي(

                                                
1 Hardi 
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 نوع براي دو بازارهايي ايجاد با را، گيرندهوام و دهندهوام بين شكاف تا كوشندمي مالي مؤسسات

 افزايش به قادر مالي هاي واسطهرواز اين. كنند پر گيرنده،وام ديگري و دهندهوام يكي بهادار، اوراق از

 فراهم را كل تقاضاي امكان افزايش بنابراين و بوده اقتصاد يك در هاوام و اندازهاپس جريان

 كه مبلغي از تربيش بهرة دريافت و گيرندگانوام به خدمت ارائه از را در ضمن سودي .سازندمي

  ).1382 فرجي(كنند مي كسب دهندمي گذارانسپرده به

  

   وظايف سيستم مالي- 2- 1

 بدون كه كندمي ارائه خدماتي زيرا .است اقتصادي هر اجزاء ترينمهم از يكي مالي سيستم

  عرضه اعتبار،سيستم مالي،ترين وظايف مهم .نيست خود وظايف انجام به قادر مدرن اقتصاد آن يك

 خريد به كمك براي اعتبارات كنندهعرضه مالي سيستم. اندازها استها و پس پرداختسازوكار

 ها،بزرگراه بناها، ساختن نظير گذاري،سرمايه كالاي مالي خريد تأمين و مصرفي وخدمات كالا

 را يسازوكار مالي علاوه، سيستمهب .است ابزارها و آلاتخريد ماشين و هاساختمان ديگر و هاپل

 :كندمي ارائه معاملات هايواسطه ديگر و جاري هايحساب پول، اشكال به هاپرداخت ايجاد براي

   . (ATM) هاي الكترونيكماشين و تلفني پرداخت حساب جاري، حساب انواع مثل

 اصولاً .آوردمي وجودبه اندازكنندهپس براي را سودآوري مجراي مالي همچنين، سيستم

 توليد از منابع كمياب تا دشومي موجب و .دهندمي انجام را مهمي اقتصادي فهوظي اندازهاپس

 سيستم  در.منتقل گردد ايسرمايه كالاهاي توليد به ،جاري مصرف منظوربه مصرفي كالاهاي

 خود هايفعاليت كه دارد وجود تخصصي هايبانك از و كامل گسترده ايدامنه ،بانكداري نوين

 سطح در را مالي و بانكي خدمات انواع هم عمومي هايبانك و نمايندمي متمركز خاص بازارهاي بر را

 گذاران،سپرده براي گوناگون هايحساب گشايش شاملها  اين بانكفعاليت .كنندمي ارائه گسترده

 كارگزاري سازي،ساختمان زمينه در خدماتي وام، زمينه در محصولات مختلف عرضه و توليد

 كنند،مي عمل خصوصي بانك عنوانبه كه هاييسازمان از مثال براي .عمر است بيمه و بهادار اوراق

   .كنندمي گذاريسرمايه مالي هايدارايي گوناگون انواع در را هاآن و پذيرندرا مي كلان هايسپرده

  

  سسات ماليؤ انواع م-2-2

ديگر  و دوم واسطه مالي مؤسساتاول  :كرد تقسيم گروه دو به توانمي را مالي مؤسسات

 و خريداري را اوليه بهادار اوراق يا گيرندگانوام بدهي سسات مالي واسطه اسنادؤم. مالي مؤسسات

 مثال، براي .فروشندمي اندازكنندگانپس به را ثانويه بهادار اوراق يا بدهي زمان اسناد همين در
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 به ثانويه بهادار اوراق دادن اب جاري و اندازپس هايحساب طريق از سوكي از هاي تجاريبانك

 از اوليه بهادار اوراق دريافت با ديگر سوي از و كنندمي آوريجمع را وجوه اندازكنندگانپس

 .دهندمي قرار هاآن اختيار در را وجوه اين گيرندگان،وام

 و رهني بانكداري گذاري،سرمايه هايبانك مالي، صرافان و مالي هم دلالان مؤسسات ديگر

 به خريد براي مدتكوتاه اعتبارات نظير مالي، خدمت چند يك يا كه ه ديگر رامؤسس هاصد

  .گيرددر بر مي كنند،مي ارايه اندازهاي پسحساب يا و كنندگانمصرف

  

   مروري بر مطالعات انجام شده-2

ون كينمك .  در ارتباط با آزادسازي مالي صورت گرفته استبسياريهاي اخير، مطالعات در سال

ثير آن در اقتصاد را مورد و تأ) سازي نرخ بهرهزادآ(له آزادسازي مالي كه مسئ 1)1973( شاو و

ها از نظام مالي و آزادسازي نرخ بهره،  قرار دادند، به اين نتيجه رسيدند كه حذف كنترلتوجه

  .دشوسبب توسعه بخش مالي و افزايش رشد اقتصادي مي

 نههاي تلفيق شده سالا شاو را براساس دادهمك كينون و نيز اعتبار الگوهاي 2)1978(فراي 

ثير مثبتي بر نتيجه گرفت كه نرخ بهره داخلي تأمورد بررسي قرار داد و  براي هفت كشور آسيايي،

 بودن ساير شرايط، يك افزايشناخالص ملي دارد و با فرض ثابت داخلي و توليد اندازنسبت پس

 4/1 تا 2/1انداز به توليد ناخالص ملي را تقريباً حدود درصدي نرخ بهره واقعي، نسبت پس10

  كه آزادسازي استشاو بودهكينون و ييدي بر نظريه مك اين نتيجه در واقع تأ.دادواهد درصد افزايش خ

  .دهد نهايت رشد اقتصادي را افزايش ميانداز و درگذاري و پسسرمايه مالي نرخ

 -  حال توسعه با هدف تبيين رابطه پس انداز كشور در61 در مطالعه 3)1980(ماكس ول 

گيرد كه آزادسازي نرخ بهره در گذاري و رشد اقتصادي در نظام سركوب مالي، نتيجه ميسرمايه

در اين بخش، اين مطالعه به بيان  .دشوگذاري و توليد ميانداز، سرمايهاقتصاد، سبب رشد پس

  .پردازد انجام شده در اين زمينه ميهايپژوهش

                                                
1 Mckinnon & Shaw 
2 Feray 
3 Max well 
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 نشان داده است كه اگر كشوري از نظر بازارهاي مالي، توسعه 1)1985(طالعه جوانيني م

 .شودها مي وجوه در بازارهاي مالي و كارآمدي آنسرعت گردشنيافته باشد، افزايش نرخ بهره موجب 

  .شود افزايش ميزان رشد اقتصادي ميسرانجاماين فرآيند موجب اثرگذاري بر انباشت سرمايه و 

سويي با هم دهد كه نرخ بهره واقعي داراي تغييرات در مطالعه خود نشان مي2)1993(ون اديس

تر نرخ بهره اسمي با نرخ تورم نرخ تورم است و روند حركت بين اين دو متغير، روند متناسب

اين ارتباط در كشورهاي مختلف به كنترل بازار سرمايه و مقررات . كندانتظاري را بيان مي

  .ها بستگي دارد دولتسوين از حاكم بر آ

نتايج . اند به بررسي رابطه بين توسعه مالي و رشد اقتصادي پرداخته3)1993(كينگ و لوين 

 هايشاخص دهد كه نشان مي1960-1989 هاي سال كشور درحال توسعه در77 براي اين مطالعه

ها داخلي بانكهاي ييهاي نقدي به توليد ناخالص داخلي، نسبت دارانسبت بدهي(توسعه مالي 

اعتبارات تخصيصي و  ها، نسبت مطالبات از بخش غيرمالي خصوصي به كلبه كل دارايي بانك

هاي بر هر يك از شاخص) نسبت مطالبات از بخش غيرمالي خصوصي به توليد ناخالص داخلي

  .ثير مثبت داردرشد اقتصادي تأ

 سركوب مالي، توسعه مالي و رشداي به بررسي تجربي  در مطالعه4)1998(هاسلاگ و كو 

مالي  عنوان سركوبدر اين مطالعه از متغيرهاي نرخ تورم و ذخيره قانوني به. انداقتصادي پرداخته

اقتصادي  هاي سركوب مالي و رشددهد رابطه بين شاخصاستفاده شده و نتايج مطالعه نشان مي

همچنين نتايج مبين آن .  داردمنفي است، ليكن نسبت ذخاير قانوني، رابطه قويتري با رشد

بالاي   يعني در كشورهايي كه نسبت.ي با توسعه مالي رابطه منفي داردونناست كه نسبت ذخاير قا

كشورهاي با  يافته نسبت بههاي مالي كمتر توسعهطور متوسط داراي سيستمذخاير قانوني دارند، به

. توسعه مالي، غيرخطي و منفي استرابطه بين تورم و . باشندنسبت پايين ذخاير قانوني مي

  . باشد، رابطه تورم و توسعه مالي منفي استبيشتريعني اگر تورم از حد بهينه 

  نشان ) 1993(در راستاي مطالعه كينگ و لوين ) 1378(در مطالعات داخلي نيز ختايي 

  .هاي توسعه مالي رابطه مثبت با رشد اقتصادي ايران دارنددهد كه شاخصمي

                                                
1 Giovannini 
2 Edisson 
3 King & levine 
4 Haslag & koo 
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 سركوب مالي بر رشد اقتصادي ايران نشان در بررسي آثار) 1385(پور و سيفيكميجاني 

ها و كاهش نرخ رشد نقدينگي، دهند كه در چارچوب مدل كاپور، با افزايش نرخ سود سپردهمي

  .توان از وضعيت سركوب مالي خارج و رشد اقتصادي را افزايش دادمي

  و حذف سركوب مالي با رهاكردن سقفكه آزادسازي مالياست نشان داده ) 1378(صمدي 

  سرانجامگذاري وانداز و سرمايهنرخ بهره واقعي در اقتصاد ايران، ممكن است منجر به افزايش پس

  .باشندكه پول و سرمايه فيزيكي مكمل هم مياست همچنين او نشان داده . دشورشد اقتصادي 

  

   مباني نظري -3

سيستم مالي و رشد اقتصادي و همچنين آزادسازي اين بخش به بيان نظري ارتباط بين  در

  . شوداقتصادي پرداخته مي

  

  اقتصادي توسعه و رشد در مالي سيستم  نقش- 3- 1

و  هابخش وابستگي كهطوري به.كرد تصور توانمي اقتصادي هر محركه موتور را مالي نظام

 هايبخش ميان را سرمايه كمياب دارد سعي نظام اين .است ناپذيراجتناب آن به اقتصادي هايفعاليت

 ديگر عبارتبه و مؤثرترين مصارف به منابع اختصاص راه از را كاراين و دهد تخصيص اقتصادي

 دارد نظارت وجوه جريان بر مالي همچنين نظام .دهد انجام دارند، را بازده بيشترين كه مصارفي

 روي بر اكنونهم كه آنچه .شوندمي شده مصرف تعهد هايراه در كه شود حاصل اطمينان تا

 مورد اقتصاد باشند، تريافته توسعه مالي هاياين نظام چه هر كه است اين است نظراتفاق آن

 رشد بر مالي بازارهاي تأثيرگذاري درباره .كند را تجربه بالاتري رشد هاينرخ تواندمي نظر

مكينون و شاو ، 1)1969(ميت گلداس. دارد وجود اقتصاددانان بين زيادي هايمجادله اقتصادي،

 هاآن اعتقاد به. دارند اقتصادي رشد بر كليدي نقش مالي بازارهاي كه باورند  بر اين2)1973(

 از مهمي بخش تواندمي مالي، سساتؤم توسط شده ارائه خدمات كيفيت و در كميت تفاوت

 براي كانال تنها مالي هايواسطه ديگر عبارتبه .دهد توضيح را كشورها بين در نرخ رشد تفاوت

بايست  ميرا اصلي عوامل و هستند گذاريسرمايه هايفعاليت سمتبه خانوارها اندازهدايت پس

  ).1385كريمي(كرد  جووجست گذاريسرمايه نرخ و سرمايه موجودي همان در

                                                
1 Goldsmith 
2 Mackinnon & Shaw 
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 اقتصادي توسعه و رشد: گويدمي است اقتصاد در نوبل جايزه برنده كه 1)1994 (آرتورلوئيس

 ساده اين تعريف .سنتي بخش تدريجي كاهش و مدرن بخش تدريجي گسترش از است عبارت

 كرده است سنتي تقسيم و مدرن بخش دو به را اقتصاد ،است معروف نيز بخشي دو تعريف به كه

 شهري و پيشرفته، صنعتي مفاهيم لوئيس ديد از گفت توانمي .داندمي توسعه را شدن مدرن و

 هايبخش ديگر، عبارتبه .هستند مترادف باهم يروستاي و كشاورزي سنتي مفاهيم طورهمين و

به  مدرن بخش كه آن است يامعنبه توسعه و هستند علم بر مبتني شهري يا صنعتي يا مدرن

 با داريمعنا هايمفهوم تفاوت سه اين نيافته توسعه كشورهاي در چه اگر .يابد گسترش تدريج

   .دارند هم

تغييرات  مجموعه مثابه به اقتصادي توسعه كه، دارد عقيده لوئيس انندم) 1998 (2چنري

رشد  چنري يعني. است لازم مداوم رشد جهت كه است اقتصادي ساختار در هم، به مرتبط

سيستم  يك ايجاد جمله از ساختارها در را اصلاحات ، ليكنداندمي توسعه هدف را اقتصادي

 درآمد سرانه افزايش يامعنبه اقتصادي رشد .داندمي زملا اقتصادي رشد تداوم براي كارا مالي

  كالاهاتمام افزوده ارزش مجموع كه يابدمي افزايش زماني سرانه درآمد و است )ثابت قيمت به(

 يك مردم تمامواقعاً  كه شودمي حاصل زماني اقتصادي رشد .كند پيدا افزايش توليد خدمات و

 ايجاد بدون رشد اقتصادي استمرار است بديهي .شوند جبسي افزوده، ارزش افزايش براي كشور

 تعاريف جزو تواننيز مي را چنري تعريف پس .شودنمي ميسر ساختارها در اساسي تغييرات

  .آوريم شماربه ساختارگراها

 چنانچه سيستم كه است استوار پايه براين رشد بر مالي توسعه آثار نظري بحث طوركليبه

 و بررسي مبادلات تسهيل رسانياطلاع هزينه كاهش مورد در خود اصلي وظايف به بتواند مالي

 چگونگي تأثير ديگر عبارتبه .شد خواهد اقتصادي رشد به منجر د، كنعمل هاهزينه تردقيق

 هايتوان بنگاه برآورد و ارزيابي در مالي هايواسطه نقش به اقتصادي رشد بر مالي توسعه

 كاهش و مديريت ريسك ايجاد منابع، تجهيز. دارد بستگي كنند،مي يآورنوع به اقدام كه اقتصادي

 رشد هايكردن زمينهفراهم عوامل از، اندازپس نرخ افزايش و هايداراي به بخشيدن تنوع آن،

  .است مالي سيستم توسط اقتصادي

  

  

                                                
1 Lewis 
2 Chenery 
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   آزادي اقتصادي - 2-3

  از قرن هيجدهمليكناست؛ ها پيش مورد مباحثه قرار گرفته مفهوم آزادي اقتصادي، از قرن

معناي آزادي اقتصادي به. هاي نوين اقتصادي، اين بحث تشديد شده استبه بعد و ظهور عرصه

 طريق كه از  استهاي شخصيشانبودن افراد در دخل و تصرف، معاوضه، مبادله و واگذاري دارايي آزاد

داند كه بر طبق آن افراد اري مي آزادي اقتصادي را معي1بنياد هريتيج .انددست آوردهقانوني به

  ).1379جانسون،(ادند تا به توليد، توزيع و مصرف كالاها و خدمات بپردازند زآ

  :كند كهگونه تعريف مي، آزادي اقتصادي را اين2گارتني

 كنند بدون استفاده از زور، تقلبكه كسب ميي اقتصادي خواهند بود اگر دارايي افراد داراي آزاد

 هايشان علاوه بر اين افراد آزادند كه دارايي.دشواشد و همچنين در برابر تجاوز ديگران حفظ و يا سرقت ب

  . دشو بدون آنكه موجب تضعيف حقوق ديگران ،نندكرا استفاده، مبادله و يا نگهداري 

كيد تأشود، آن است كه آزادي اقتصادي چيزي جز طوركلي آنچه از تعاريف فوق دريافت ميبه

مشخص كند، اي را كه اقتصاد برمبناي بازار عمل ميفردي يا خصوصي نبوده و محدودهمالكيت  بر

هاي خود در مصرف، مبادله و يا نگهداري هستند و هيچ ترتيب افراد مالك داراييبدين. نمايدمي

ها از طريق دزدي، زور و شرط آنكه اين دارايي؛ بهكندها را محدود مانعي نظير دولت نبايد آن

 هايدر اين ميان يكي از نقش. دشومبادله ننيز ها دست نيامده باشد و از اين راه و يا سرقت بهتقلب

  در هر اقتصادي حداقل مداخله با توجه به شرايط اقتصاديرواز اين.  حفظ دارايي افراد است،دولت

 ود خواهدنند آزادي اقتصادي محدكها بيش از اين حد عمل شود و چنانچه دولتها تعريف ميآن

  . دش

 بنابراين .ادي نتيجه منطقي آزادي طبيعي استتوجه به اين نكته لازم است كه آزادي اقتص

اعمال خود رو دولت بايد از اين. ستها در آزادي فردي انسانمعناي دخالتدخالت دولت در اقتصاد 

 چهاگر. دا كندهگذاري و تضمين قراردامين امنيت قانون محدود به وظايف اصلي خود يعني تأرا

 نكردنحمايت   و بردانندن به نظام بازار آزادي اقتصادي آن را مغاير با عدالت اجتماعي ميمنتقدا

 دهند كه نظام اقتصادي دولتي نيز نتوانسته مطالعات نشان ميليكنكنند؛ كيد ميبازار از ضعفا تأ

 ي اقتصادي اشاره به فرآينديترتيب، آزادسازبدين. ميزان عدالت و حمايت از ضعفا را بهبود بخشد

 هاهاي اقتصادي به آنهاي اقتصادي در تشديد فعاليتخواهد داشت كه در آن حقوق افراد و بنگاه

  .شودشود، و از آن توسط دولت دفاع  ميمسترد مي

                                                
1 Heritage Foundation 
2 Gartney 
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هاي پوياي آزادسازي راهبردعنوان يكي از به بيان آزادسازي مالي به در ادامه، اين مطالعه

  .شودداخته مي پراقتصادي

  

   آزادسازي مالي -1-2-3

المللي و جهاني بين كشورها يندي است كه در تبيين روابط مالي بينآآزادسازي مالي فر

علاوه، به. هاي اقتصادي ارتباط تنگاتنگ دارد و با ساير فعاليتكرده استثري را ايفا ؤنقش م

 هايت جهاني كشورها از طريق جريانآزادسازي مالي مفهومي است كه به افزايش و گسترش ارتباطا

 صورت عواملي مانند در اين.1)2003پراساد و همكاران، (اي اشاره دارد المللي و سرمايهمالي بين

المللي، اي و بينالمللي سرمايه، همگرايي مالي كشورها، گسترش روابط مالي منطقههاي بينجريان

هاي بهره المللي، آزادسازي و همگرايي در نرخناي و بيها و نواحي مالي منطقهگيري بلوكشكل

هاي پولي، عملكرد نهادهاي مالي و المللي، آزادسازي نرخ ارز و تشكيل اتحاديهاي و بينمنطقه

  . تواند منجر به توسعه آزادسازي مالي شودها ميكاهش كنترل

 ادامه يافت، 1914 شروع شد و تا 1870 اول آزادسازي مالي كه از  از منظر تاريخي در دور

 هاي اقتصادي جهان بر محوريت استاندارد طلا و مركز بازار سرمايه جهاني در لندن عمده فعاليت

 در قالب ثبات ارزش 2ترين پديده پولي در اين دوره ايجاد لنگرگاه پوليبنابراين مهم. قرار داشت

 بهره بين كشورها نيز برابري پول كشورها به طلا و به يكديگر بود كه منجر به همگرايي نرخ

 1945 تا 1914اين درحالي بود كه با از دست رفتن اعتبار رژيم استاندارد طلا طي دوره . شد

 الملليدر ادامه تحولات مالي بين. كشورها شد هاي داخلي دتاً تابع اهداف سياستهاي پولي عم سياست

ل خود را برمبناي گسترش  شكدوبارهاقتصاد جهاني شد تا ، تلاش 1971تا 1945هاي سالبين 

در اين دوره .  كشورها به آزادسازي سرمايه روي آوردند1960از اواخر دهه .مبادلات بازيابد

مناطق " و نيز 1959 در سال "هاي پوليتشكيل اتحاديه"همچنين نظريه جديدي تحت عنوان 

 شورها هستنددر اين نظريه اتحاديه پولي گروهي از ك.  شكل گرفت1963 در سال "پولي مطلوب

، در يك پول واحد سهيم بوده و )يا از دست دادن آن(كه با وجود حفظ استقلال پولي خود 

از  ،3)2006رز، (دهند  هاي پولي، نرخ ارز و بهره خود را از دست مي معمولاً استقلال در سياست

 ز فرو پاشيدالمللي سرمايه آغاز شد كه طي آن نظام بروتن وود  دور جديدي در حركت بين1971سال 

                                                
1 Prasad et al. (2003) 
2 Anchor Money 
3 Rose (2006) 
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در اين دوره برخي از كشورها بر نظام نرخ ارز . وجود آمدهو روند جديدي در بازار مالي جهاني ب

 و شورهاي غربي اين نظام را رها كردندخصوص ك بسياري از كشورها، به، ليكنثابت اصرار داشتند

 رخ ارز شناور، كنترلبا حركت كشورهاي غربي به سمت نظام ن. نظام شناور ارزي را انتخاب نمودند

ين دوره اي كه در ا گونهشد ديگر لازم نبود، به سرمايه كه قبلاً براي حفظ ثبات نرخ ارز اعمال مي

  ).1381 اسلاملوئيان،(عمال شده بر حركت جهاني سرمايه حذف شد هاي ا بسياري از محدوديت

 ه در توسعه روابط ماليشود كبنابراين در بررسي تحولات مربوط به آزادسازي مالي ملاحظه مي

 )يا طلا( تكيه بر يك پول واحد ي جهاني، همواره بر مواردي مانندالمللي و نيز روابط تجار بين

هاي سرمايه و توسعه عنوان لنگرگاه پولي، همگرايي در نرخ بهره كشورها، گسترش جريانبه

كشورها  پيرويالمللي، الي بينويژه در رويكرد امروزي نظام مهب. كيد شده است كشورها تأروابط مالي

دانش هاست كه ناشي از رشد مبادلات تجاري، انتقال از اقتصاد جهاني در گرو منافع مشترك آن

يند جهاني آن مستلزم آكه تحقق اين نوع منافع در فر  است،فنĤوريفني، نشرمالي و سرريزهاي 

 .  وحدت پولي نيز خواهد بود

 برنامه قانون در هاي آزادسازي مالي،الي و ايجاد زمينهدر ايران در راستاي تقويت نظام م

  : و تدوين شده استتأكيدموارد زير  بانكي ويژه سيستمبه و مالي بازار ساماندهي محوريت با سوم

 بودجه كسري جبران براي بانكي سيستم و مركزي بانك از دولت استقراض ممنوعيت -1

  ارزي ذخيره حساب ايجاد -2

  نقدينگي كنترل براي مركزي بانك توسط مشاركت اوراق تشاران مجوز  صدور-3

 1378سال  مصوب ارقام به تكليفي تسهيلات مانده رشد در درصد ده سالانه متوسط كاهش -4

 متقابل بيع قراردادهاي طريق از گاز و نفت بخش بزرگ هايطرح مالي تأمين -5

 درصد 25 اعطاي در هابانك ذاشتنگ آزاد و اعتباري هايسقف حذف با مركزي بانك رواز اين

 )افزايش يافت درصد 35 به ،1382 سال در كه( هابخش اعتباري هايسهم از خارج اعتبارات از

 خصوصيهاي بانك تأسيس و گرفت پي را مالي آزادسازي سياست قانوني، هايسپرده نرخ كاهش و

   .داد قرار كار دستور در را غيربانكي اعتباري مؤسسات رشد و

 خالصبازار  در ارز خريد ناتواني و اقتصاد به نفتي ارز تزريق سبببه ،1379-1381هايسال يط

  .شد روهروب درصد 5/163 معادل رشدي متوسط با مركزي بانك خارجي هاييداراي

 . درصد رسيد3/5 به و يافت كاهش نيز مركزي بانك به هابانك بدهي رشد متوسط همچنين

  شد1379-1381 هايسال طي پولي پايه درصدي 5/18 رشد متوسط به منجر عوامل اين برآيند

مورد بررسي  سال سه طي نقدينگي متوسط .است يافته كاهش دوم برنامه دوره به نسبت كه
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 هايسازي آزاد پرتو در .دهدمي نشان افزايش درصد 5 دوم برنامه دوره به نسبت كه بود درصد  4/29

 فزاينده افزايش ضريب دلايل ترينمهم از. گرديد تقويت ينگينقد فزاينده ضريب ،آمده عملبه

 16 به درصد 21 از قانوني هايسپرده نرخ كاهش سوم، برنامه ساله سه دوره طي نقدينگي

. داد را افزايش خصوصي بخش به اعتبار براي هابانك دست در منابع امر اين كه بود درصد

 .شد واقع مؤثر نقدينگي آوريجمع در حدي تا نيز مركزي بانك توسط مشاركت اوراق فروش

 حساب در منابع موجود از مكرر برداشت همچنين و دولت ارزي سقف افزايش دوره، اين طي

 بازار قابليت و عدم ارز نرخ سازييكسان از ناشي هايهزينه جبران جهت ويژهبه، ارزي ذخيره

 كه ساخت اجتناب ناپذير را مركزي بانك توسط آن از بخشي خريد شده، تزريق ارز جذب در

 اين. دش برنامه سال اول در ويژهبه ،پولي پايه رشد و خارجي هاييداراي خالص رشد عامل خود

 مركزي بانك به هابدهي بانك رشد نقدينگي، رشد عامل ترينعمده 1381 سال در كه بود حالي در

 غيرمتشكل بازار كردن مندمنظا و ساماندهي ويژه به1380-1382 هايسال طي .گرديد موجب را

 فعاليتوء س آثار از و جلوگيري تورم مهار راستاي در كه بود دولت هايدغدغه ترينمهم از پولي

 مورد پولي متغيرهاي بر اعتبار هايتعاوني و الحسنهقرض هايصندوق از برخي مندغيرضابطه

  ).1383 شيركوند(گرفت  قرار توجه

  

   و بخش بانكي ارتباط بين توسعه مالي-3- 3

گذاري، نظارت بر هاي سرمايههاي مالي با كاركرد كسب اطلاعات در مورد فرصتسيستم

كالاها و اندازها و همچنين تسهيل مبادله هاي انجام شده، توزيع ريسك، تجميع پسگذاريسرمايه

  . شوندي رشد اقتصادي مسرانجامهاي معاملاتي و بهبود تخصيص منابع و خدمات باعث كاهش هزينه

 كه علاوه بر بعد پولي و داردبراساس مطالعات انجام شده، توسعه مالي مفهومي چند وجهي 

هاي ديگري چون آزادي بخش مالي، كيفيت مقررات و نظارت حاكم بر اين لفهؤبانكي، ابعاد و م

  . شودوري را نيز شامل ميĤهاي فنهاي نهادي موجود، و پيشرفتبخش، ميزان رقابت و ظرفيت

  :شودها اشاره مي به آنزيرتوسعه مالي يك كشور شامل ابعاد مختلفي است كه در 

 توسعه بخش پولي و سياستگذاري -3 توسعه بخش مالي غيربانكي- 2 توسعه بخش بانكي-1

اين  كه درطوري محيط نهادي، به- 6 باز بودن بخش مالي-5 مقررات و نظام بانكي- 4پولي

  : ي مدنظر قرار گرفته استمطالعه دو جنبه از توسعه مال

 و اندها بودهها مركز سيستم مالي و پرداختدر اكثر اقتصادها، بانك:  توسعه بخش بانكي-1

سازي ريسك گذاري و متنوعهاي سرمايهاندازها، شناسايي فرصتمهمي در فرآيند تجهيز پسنقش 
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عنوان يك بعد مستقل توسعه مالي رو اندازه، ساختار و كارايي بخش بانكي بهاز اين. كنندايفا مي

ها، اعتبارات پرداختي و دسترسي آسان بخش خصوصي سود دهي بانك. استبوده مورد توجه 

ها بانكبر پايه مطالعات انجام شده، فعاليت . گيرداعتبارات بانكي در اين بعد مورد بررسي قرار ميبه 

 خارجيهاي ار و امكان بيشتر ورود بانك كمتر دولت، تمركز كمتر بازدخالت :فضاي رقابتي شاملدر 

  . كارايي و رشد بيشتري خواهد داشتاست، كه

جايي هجابجنبه ديگر توسعه مالي، رتبه و جايگاه نظام مالي داخلي در :  بازبودن بخش مالي-2

هاي ارزي باز بودن بازارهاي مالي بر روي ورود و خروج سرمايه، رژيم. فرامرزي منابع مالي است

هاي مالي يا ابزارهاي ارزي خارجيان و افراد مقيم در هاي مبادلات دارايي و محدوديتمناسب

پذيري و آزادسازي با بخش ترتيب، توسعه مالي از طريق رقابتبدين. شوداين بعد را شامل مي

هاي مالي و اقتصادي كشورها  آثار متعددي را در سيستمگمانبيشود كه بانكي مرتبط مي

  .دنكايجاد مي

  

   معرفي مدل- 4

ها در رشد و آزادي اقتصادي پرداخته هاي قبل به بيان بازارهاي مالي و نقش آندر قسمت

صورت تجربي به دنبال تصريح مدل اقتصادسنجي هستيم تا بهدر اين بخش از مطالعه به. شد

  .بيان رابطه بين توسعه مالي و رشد و آزادي اقتصادي پرداخته شود

  

  پذيري بانكي از طريق رقابت تقويت نظام- 4- 1

ها از اهميت خاصي برخوردار است كه پذيري بين بانكتقويت نظام بانكي از طريق رقابت

در اينجا، براي نمونه شاخص هرفيندال . ها و معيارهاي متعددي قابل تعيين استتوسط شاخص

  .ها كاربرد داردپذيري بانكگيري رقابت هيرشمن براي اندازه–

مختلفي هاي ها كه روش هيرشمن عبارت است از سهم بازاري بانك-ندالشاخص هرفي

 ها تقسيم بركل تسهيلات در اين مطالعه از سهم تسهيلاتي بانكبراي محاسبه آن وجود دارد، كه

مالزي ثر بر توسعه مالي براي كشور ؤبه بررسي عوامل م) 2007(انگ و همكاران . آيددست ميهب

اين مطالعه نيز به . شود نرخ بهره شناسايي مي،عوامل مهم در توسعه مالياز جمله . اندپرداخته

  :كندصورت زير تعريف ميپيروي از مدل فوق آزادسازي مالي را به

)1(FL(I)=F(X,H)                                                                                        
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 X هيرشمن و -دهنده شاخص هرفيندال نشانHدسازي مالي، بيانگر آزا FL(I)كه در آن 

خارجي گذاري مستقيم كه عبارتند از آزادي تجاري، سرمايه. اي از متغيرها استدهنده مجموعهنشان

  .هاو دارايي بانك

، همگرايي در نرخ بهره، همگرايي 1تجارت جهانياز جمله الزامات مالي پيوستن به سازمان 

 در اين مطالعه از جمله). 1387طيبي و همكاران،(رايي در درآمد كشورها است در نرخ ارز و همگ

كه بازتاب آزادسازي طوريالزامات مالي آزادسازي مالي، همگرايي در نرخ بهره مدنظر است، به

  . دهدها را نشان ميمالي در بانك

 بانك گزينةل اشاره به حالت او. شود در نظر گرفته ميگزينه براي آزادسازي مالي دو از اين نظر

در .  درصد تعيين شود3كند نرخ بهره بايد متناسب با نرخ تورم همراه با مركزي دارد كه بيان مي

  درصد3نرخ تورم به اضافه صورت برونزا با عنوان يك سياست اقتصادي بهاين شرايط نرخ بهره به

  :شود ميشود، در نظر گرفتهمبلغ اضافي كه از طريق دولت پوشش داده مي

)2(i=inflation+3%                                                                                                     
 

  :كه در آن همگرايي نرخ بهره عبارت است از 

)3                                                          (2i)log(I   مگرايي نرخ بهرهه= −
  

  :استصورت زير  اول بهگزينةزده شده براي  شكل كلي معادله تخمينرواز اين

it4it312it10it )log(Assetsαlog(FDI)αDαlog(HHI)ααFL(I) ++++=         )4     (  
 

گذاري  بيانگر سرمايهFDI2هاي مورد مطالعه،هاي بانك نماينده داراييAssetsكه در آن 

  هاي خصوصي كه براي هاي ورود بانكدهنده سال نيز نشانDمستقيم خارجي، متغير مجازي 

.  عدد يك در نظر گرفته شده است1380هاي بعد از عدد صفر و براي سال1380 قبل از هايسال

  .است هيرشمن -دهنده شاخص هرفيندال نشانHHIمتغير 

 اين آزادسازي. هاي خصوصي در ايران داردسيس بانك اشاره به تأ،سازي مالي دوم آزادگزينة

 هايي كه بانك خصوصي در ايران وجود براي سال.شودمتغيري مجازي در نظر گرفته ميصورت به

  . شوديك در نظر گرفته مي) 1380بعد از سال (ها صفر و براي بقيه سال) 1380 از سال پيشتا ( نداشته

  .استصورت زير  شكل معادله تخمين زده شده بهگزينهكه در اين 

)5         (                   it3it2it10it log(HF)αlog(FDI)αlog(HHI)ααFL(I) +++=                                    

                                                
1 WTO: World Trade Organization 
2 FDI:Foreign Direct Investment  
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 هيرشمن در متغير - ضرب شاخص هرفيندال كه از حاصلاست متغير ضربي HFكه در آن 

1ها بيانگر تعداد بانكi. آيد دست مي به1Dمجازي
  . است نماينده دوره زماني t و 

  

  هيرشمن - رفيندالگيري شاخص ه اندازه- 2-4

 هيرشمن -ها از شاخص هرفيندالپذيري بين بانكدر اين مطالعه براي محاسبه رقابت

. ها محاسبه كرده استاين مطالعه به دوصورت اين شاخص را براي بانك. استفاده شده است

  درها به كل تسهيلات كه مقادير اين شاخصاولين روش عبارت است از سهم بازاري تسهيلات بانك

هيرشمن -دومين روش براي محاسبه شاخص هرفيندال. پيوست آمده است 1 شمارهجدول

هاي سيستم بانكي است كه مقادير آن در ها به كل داراييهاي بانكاستفاده از نسبت دارايي

  . استدرج شدهپيوست  2جدول شماره 

  

   آزادسازي مالي و رشد اقتصادي- 4- 3

ها و آزادسازي مالي به تبيين يك الگوي ري بين بانكپذيبررسي رابطه بين رقابتاكنون به 

  .شودزادسازي مالي و رشد اقتصادي پرداخته ميآ بررسي رابطه بين براياقتصاد سنجي 

همكاران  اين مطالعه از مدل چنگ و ،براي بررسي رابطه بين آزادسازي مالي و رشد اقتصادي

    :كند پيروي ميمعرفي كردند،لاس در سطح صنعت را  داگ- كه تابع توليد كاب) 2008(

)6                                                                                          (
β

αXKY =                                                                              
  

 نيز Xدهنده سرمايه فيزيكي سرانه افراد و  نشانKنه،  بيانگر درآمد سراyدر اين رابطه 

گرفته  حال اگر از معادله فوق لگاريتم .ثر استؤدهنده عواملي است كه بر رشد اقتصادي منشان

  :شودصورت زير ميشود به

)7               (                                                       βIn(X)αIn(K)In(Y) +=  
  

ه آزادسازي مالي، باز توان بثر بر رشد اقتصادي ايران ميؤدر اين مطالعه از جمله عوامل م

  :استصورت زير  شكل كلي معادله تخمين زده بهرواز اين. وسعه مالي اشاره كردتبودن تجاري و 

)8(                 i43210 εIn(FL)αIn(FD)αIn(Open)αIn(FDI)ααIn(Y) +++++=  

                                                
هـاي مـورد مطالعـه      بانك.  مورد مطالعه قرار گرفتند      ۱۳۸۴-۱۳۷۵ بانك ايران در دوره زماني       ۱۰در اين مطالعه     ١

 .كارآفرين، پارسيان و سامان اقتصاد نوين، رفاه، ملت، تجارت، سپه، ملي، صادرات،:عبارتند از 
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 گذاري مستقيم خارجي،كننده سرمايه بيانFDIي  نشان دهنده رشد اقتصادyدر معادله فوق 

openدهنده باز بودگي تجاري،  نشانFD بيانگر توسعه مالي و FLاستسازي مالي دهنده آزاد نشان .  

  

  توسعه مالي - 4- 4

  شاخصاول: ستفاده شده است كه عبارتند از عنوان توسعه مالي اجا از پنج شاخص بهدر اين

  شاخص كارايي توسعه چهارم،شاخص ساختاري مالي سوم ،نياني توسعه شاخص ب دوم،ژرفاي مالي

  .پردازيمها ميدر ادامه به معرفي هر يك از اين شاخص.  شاخص ابزاري توسعه مالي پنجم،مالي

 هايهاي مالي رسمي به فعاليتاولين شاخص، شاخص ژرفاي مالي است كه بيانگر اندازه واسطه

طور هاي مالي به واسطهةشود انداز فرض ميمعمولاً. ي استاقتصادي در يك سيستم بانكدار

هاي مالي  يعني هرچه اندازه واسطه.ه شده مرتبط و همبسته استيمثبت با خدمات مالي ارا

 گيريهاي رايج براي اندازهيكي از روش. تر خواهد بودبزرگتر باشد، عرضه خدمات مالي نيز گسترده

 ناميده DEPFDاين نسبت. ي به توليد ناخالص داخلي استهاي نقدژرفاي مالي، نسبت بدهي

هاي علاوه حسابههاي نقدي شامل اسكناس و مسكوك خارج از سيستم بانكي ببدهي. شودمي

بر اين . كشور استهاي مالي غيربانكي در هرو واسطهها دار بانكهاي بهرهجاري و ساير بدهي

محاسبه 3Mبا توجه به اينكه عمدتاً در اقتصاد ايران.  دانست3Mدل را معاتوان آناساس مي

 ،بنابراين. دكرعنوان جانشين آن استفاده به) پول+ شبه پول= نقدينگي(2Mتوان ازشود، مينمي

رح مطايران مالي در سيستم بانكداري عنوان يك شاخص تواند بهشاخص ژرفاي مالي كه مي

  : از رابطه زير محاسبه شده است  وشود

)9                                               (                               /GDPMDEPFD 2=                                             
  

اين دوره زماني مورد مطالعه در  (1384 تا 1363هاي توجه به مقدار اين شاخص طي سال

 روند تغييرات شاخص ژرفاي مالي براي 1 در نمودار. آن است افزايش،  بيانگر روند رو به )تحقيق

  . كشور ايران آورده شده است
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 شاخص بنياني توسعه
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   شاخص ژرفاي مالي:1نمودار

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

اين . مالي استدومين شاخص مالي مورد استفاده در اين تحقيق، شاخص بنياني توسعه 

با توجه به اينكه تنها تفكيكي . سسات مالي استؤشاخص بيانگر روند تغييرات اهميت نسبي م

هاست، از بانكتوان از نظر نهادهاي مالي رسمي قايل شد؛ تفكيك ميان بانك مركزي و ديگر كه مي

 )ز بانك مركزيجهب(ها هاي داخلي بانكصورت نسبت داراييتوان شاخص مذكور را بهرو مياين

  :كهطوري، بهمعرفي كرد) شامل بانك مركزي(ها به كل دارايي بانك

)10 (                                                                        BASS/TASSBADF =   
  

 1384 تا 1363هاي را طي سالايرانتغييرات شاخص بنياني توسعه براي  روند 2 نمودار

  .كندترسيم مي

  شاخص بنياني توسعه: 2نمودار 
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اين .  است شاخص ساختاري توسعه مالي،سومين شاخص مالي مورد استفاده در اين تحقيق

 نظام بانكي). 1378ي يختا( ها استهاي داخلي بانكشاخص بيانگر چگونگي و نحوه توزيع دارايي

 توانددهد، نميهاي دولتي سوق مي مركزي و يا شركت بخش دولتي، اعم از دولتسويكه اعتبارات را به

 دهد مديران را ارزيابيهمانند آن نظام بانكي كه اعتبارات را به سمت بخش خصوصي سوق مي

ه ي و خدمات مالي ارابپردازدت ريسك ، به مديريمايدگذاري را انتخاب نهاي سرمايه، طرحندك

 تر در جهت توزيع اعتبارات به بخش خصوصي باشد،ها بيشچه ساختار مديريت مالي بانكهر. كند

ها خواهد مديريت مالي آنها در ارزيابي مخاطره ريسك و  قدرت ارزيابي بانك براين امر دلالت

 از نسبت تسهيلات بانكي به بخش خصوصي )STUFD(شاخص ساختاري توسعه مالي . داشت

)CTP( به كل اعتبارات سيستم بانكي )TC(شود حاصل مي:  

)11(  
  

 در . آن استافزايش بيانگر روند رو به 1384 تا 1363هاي توجه به مقدار اين شاخص طي سال

  . نشان داده شده است روند تغييرات ايران3 نمودار

  

  شاخص ساختاري توسعه مالي: 3نمودار 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

  

اين . چهارمين شاخص مالي مورد استفاده در اين تحقيق شاخص كارايي توسعه مالي است

ها است و روند هاي داخلي بانكشاخص مانند شاخص سوم بيانگر چگونگي و نحوه توزيع دارايي

CTP/TCSTUFD =

 شاخص ساختاري مالي

0 

0.2

0.4

0.6 

0.8

1 

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21

 سال

 مقدار
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 شاخص كارايي توسعه مالي 

0 

0.5

1 

1.5

2 

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 

 سال

 مقدار

 )EFFD(  اين شاخص،بنابراين. سنجداعتبارات به بخش خصوصي را نسبت به مقياس كل اقتصاد مي

 .شوداز نسبت مطالبات مستقيم بخش بانكي از بخش خصوصي، به توليد ناخالص داخلي حاصل مي

 مورد مطالعه قرار GDPه سيستم بانكي را نسبت به  ب)CTP(  سهم بدهي بخش خصوصياگر

بخش كارگيري امكانات هتواند تا حدود زيادي كارايي سيستم بانكي را در بدهيم، اين شاخص مي

  . دكنخصوصي در رابطه با رشد اقتصادي بيان 

)12(       
  

 4بوده است، و در نمودار  افزايشو به ر 1384 تا 1363هاي اين شاخص طي سالروند تغييرات 

  .ترسيم شده است

  شاخص كارايي توسعه مالي :4نمودار

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

كه  از آنجايي. داردهاهاي ديداري و غيرديداري بانكميزان سپرده اختصاص به ،پنجمين شاخص

ها از ميزان حجم نك هر چه سهم بارواز اين .استها ها بسته به ميزان منابع آندهي بانكقدرت وام

 پرداخت تسهيلات به برايها ابزار كافي هاي بانكي بيشتر باشد، بانكصورت سپردههنقدينگي ب

.  اختيار خواهند داشتسوي توليد را درهاي واقعي اقتصاد و هدايت بهينه منابع و نقدينگي بهبخش

  :آيدست ميدهنقدينگي ب هاي بانكي به حجمبنابراين اين شاخص از نسبت سپرده
  

)13(  

  

CTP/GDPEFFD =

2SOUB/MIMPFD =
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  . نشان مي دهد1384تا 1363روند تغييرات شاخص ابزار توسعه مالي را در طي سالهاي ) 5(نمودار 

  

  شاخص ابزاري توسعه مالي: 5نمودار 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  نتايج تجربي-5
   اثر رقابت پذيري بر آزاد سازي مالي-5- 1

علت ها بر آزادسازي مالي بهبانكپذيري منظور بررسي اثر شاخص رقابتدر اين مطالعه به

طوركلي، به. شوداستفاده ميدر برآورد مدل  1هاي تابلوييروش دادههاي مورد مطالعه، نوع داده

). 2005 ،2بالتاجي(هاي مقطعي و سري زماني است هاي تابلويي، روشي براي تلفيق دادهروش داده

  :شودصورت زير تعريف ميلت بهدر اين حا) 5و4معادلات (مدل تصريح شده در بخش قبل 

)14                                                             (iti

k

2k
itkititit νµXβαY ++∑+=

=
      

     

، )HHI, FDI, HF, Assets, D( مجموعه متغيرهاي مستقلitX، )FL( متغير وابسته ityكه در آن

itν،جز اخلالitµ اثرات فردي وαمربوط به هر بانك ءعرض از مبدا i در زمان tشوند تعريف مي.  

                                                
1 Panel Data 
2 Baltagi (2005) 

 شاخص ابزار توسعه مالي 
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در  همگرايي( اول گزينه نتايج برآوردي مدل آزادسازي مالي را مبتني بر 1  شمارهجدول

 گزينش نهايي. كندگزارش مي)  پيشنهادي بانك مركزيهاي بهره و تورم متناسب با سياستنرخ

prob> F= 0.084496.1Fleamer ,(ليمر  Fهاي تابلويي بستگي به آزمون نتايج به روش داده =( ،

 و آزمون هاسمن )Pooled( هاي تابلويي يا روش تلفيقيبراي تشخيص بين روش داده

0.000)xProb23.50,x:(H 22
(3)  مقدار اثرات ثابت و اثرات تصادفي، براي انتخاب بين =<=

  LRعلاوه بر اين آماره . داشته است، كه نهايتاً نتايج اثرات تصادفي انتخاب شده است

)12 =χ,Prob> 46.0)a(2 =χLR:(تصادفي است  بيانگر رد ناهمساني واريانس در پسماندهاي اثرات.  

 نرخ پذيري بر همگراييهيرشمن براي تعيين اثر رقابت -رفيندال اول كه از شاخص هگزينهدر 

 .شودي خلاف انتظار حاصل مياستفاده شده است، نتيجه) عنوان آزادسازي مالي نرخ بهرههب(بهره 

با . بهره است ضريب اين متغير مثبت است كه نشانگر اثر واگرايي آن بر آزادسازي نرخ نشانهزيرا 

اي اثرات دارخارجي گذاري هاي بانكي و جريان سرمايه مثل دارايي، ديگراين حال اثر متغيرهاي

 ضرايب هايداري بر همگرايي نرخ بهره با نرخ تورم است، زيرا علامتمثبت قابل انتظار و معنا

  .دار و منفي هستندمعنا

 به مدل،)  است1380سال هاي خصوصي از كه بيانگر استقرار بانك (1Dبا ورود متغير مجازي

كه يك رابطه قابل انتظار بين طوريرود، بههيرشمن از بين مي - دار شاخص هرفيندالاثر تورش

  .شودبرقرار مي) هاايجاد همگرايي در نرخ بهره با سطح قيمت(پذيري و آزادسازي مالي رقابت
  

  پذيري بر آزادسازي نرخ بهره اثر رقابت:1  شمارهجدول

  انام متغيره
  اثر رقابت پذيري
  بدون متغير مجازي

  اثر رقابت پذيري
  با متغير مجازي

HHI  
 

67/1  
)000/0(  

69/0- 
)02/0(  

FDI 
78/1- 

)000/0(  
-  

Assets 
64/6- 

)020/0(  
-  

1D -  
029/1- 

)03/0(  
  يافته هاي تحقيق: مĤخذ             
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هاي ورود بانك( دوم گزينهسازي مالي را مبتني بر  نتايج برآوردي مدل آزاد2جدول شماره 

  Fهاي تابلويي بستگي به آزمونگزينش نهايي نتايج به روش داده. كندگزارش مي) خصوصي

prob> F= 0.9826.Fleamer ,(ليمر   هاي تابلويي يا روش تلفيقي، براي تشخيص بين روش داده)=

)Pooled(گيردييد قرار ميروش تلفيقي مورد تأ اين آزمون براساس.  دارد.  

سازي پذيري بر آزاد هيرشمن براي تعيين اثر رقابت -كه از شاخص هرفيندال  دومگزينهدر 

 استفاده )دهدهاي خصوصي به شبكه بانكي را نشان ميهاي ورود بانكمتغير مجازي كه سال( مالي

دليل دولتي بودن سيستم بانكي هزيرا ب. شودحاصل مي  انتظارموردشده است، نتايج تجربي 

متغير ضربي شاخص  (HFكه با ورود متغير امكان آزادسازي مالي وجود نداشته است، درحالي

كننده اين موضوع است كه شود و بياناين علامت مثبت مي )1Dهيرشمن و -هرفيندال

 .دشوسريع در آزادسازي مالي ميهاي خصوصي سبب تسازي سيستم بانكي و ورود بانكخصوصي

 مالي است، گذاري خارجي داراي اثر قابل انتظار بر آزادسازي حال متغير جريان سرمايههماندر

  .دار و مثبت برآورد شده استزيرا علامت  ضريب معنا
  

  پذيري بر آزادسازي مالياثر رقابت :2  شمارهجدول

FDI HHI HF 
47/3 

)000/0(  

46/1- 

)000/0(  

25/3 

)000/0(  

  هاي تحقيقيافته: مĤخذ            
  

  آزادسازي مالي و رشد اقتصادي -2-5

ثر بر ؤ اثر آزادسازي مالي، توسعه مالي و ساير عوامل مهم مبه بررسيدر اين بخش از مقاله 

 هايتحليل براي) 8(مدل شماره  نتايج برآوردي ،طوركليبه. شودرشد اقتصادي در ايران پرداخته مي

  . حاصل شده استECM  و ARDL هاي  از طريق روشمدت و بلندمدتتاهكو

نظر انباشتگي آن است كه اين روش بدون در هاي هم در بين روشARDLمزيت مهم روش 

بررسي اين اساس  بر .است  قابل استفاده، هستندI(0) يا I(1)گرفتن اين بحث كه متغيرهاي مدل

 ARDLدر دو حالت كل و تفكيك شده برمبناي روش ل مدوجود رابطه بلندمدت ميان متغيرهاي 

تعداد روش دراين  .هاي بلندمدت از اين مسير انجام گرديده است و تحليل كشششده استاستوار 

  .شودتعيين مي) (SBC)بيزين  -شوارتز معيار ( با توجه به تعداد مشاهدات هامتغير  بهينهوقفه
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  زيرا شرط گرايش،اشتگي يا رابطه بلندمدت استانب همنبوددر اين روش فرضيه صفر بيانگر 

 تحليلدر . استمدت به سمت تعادل بلندمدت وجود مجموع ضرايب كمتر از يك رابطه پوياي كوتاه

دست آمده از مقادير بحراني ارايه شده  بهtقدر مطلق كه  شود، استفاده ميtضرايب از آماره 

شود و وجود رابطه بلندمدت ضيه صفر رد ميتر باشد، فردولادو و مستر بزرگ توسط بنرجي،

شود و  رد ميH0 در اين مطالعه فرض tدست آمده براي با توجه به مقادير به .گرددپذيرفته مي

  :دست آمده در جدول زير آمده است بهt ايجنت .شودوجود رابطه بلندمدت بين متغيرها پذيرفته مي
  

  هاي آزادسازي ماليزينهگدست آمده براي ه بt مقدار :3  شمارهجدول

  دست آمده برايه بtمقدار 
   اول آزاد سازي ماليگزينة

  دست آمده برايه بtمقدار 
   دوم آزاد سازي ماليگزينة

81/10  8/24  
  نتايج تحقيق: مĤخذ                

 
 ربنابعلاوه ه ب.دشوييد ميأمدت ميان متغيرها ت وجود رابطه بلند،براساس آزمون انجام گرفته

 هايجدول در مدت و بلندمدت نتايج در دو تحليل كوتاهARDL وECMهاي اتخاذ روشكارگيري هب

  .شده استه  اراي5 و 4شماره 
  

  ) اول و دوم بر رشد اقتصاديگزينة( اثر آزادسازي مالي مدتتحليل بلندمدت و كوتاه -1-2-5
  

  ) اولگزينة( يمدت و بلندمدت اثر آزادسازي مالتحليل كوتاه :4  شمارهجدول
  تحليل كوتاه مدت  تحليل بلند مدت  نام متغيرها

OPEN 
248. 

)44/6( 
322. 

)77/7(  

FDI  
276. 

)91/14(  
092. 

)51/2(  

DEPFD  
096. 

)35/1(  
504. 

)24/5(  

BAFD  
087. 

)31/2(  
013. 

)19(.  

STUFD  
291. 

)37/4(  
394. 

)00/4(  

EFFD  
075. 

)726(.  
748. 

)76/7(  

IMPFD  
36/1 

)86/8(  
02/2 

)57/4(  

FL  
005.- 

)52/3-(  
500.- 

)48/2-(  

   يافته هاي تحقيق:مĤخذ                        
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  ) دومگزينة(مدت و بلندمدت اثر آزادسازي مالي تحليل كوتاه:5  شمارهجدول

  مدتكوتاه تحليل  تحليل بلندمدت  نام متغيرها

OPEN 
.260 

)88/16(  

.331 

)88/24(  

FDI  
.292 

( 56/32 ) 
.082 

( 73/4 ) 

DEPFD  
.157 

(4/11) 
.379 

(9/42) 

BAFD  
.258 

(21/17) 
.045 

(3/47) 

STUFD  
.128 

(3/19) 
.356 

(12/19) 

EFFD  
.184 

(3/50) 
.653 

(12/28) 

IMPFD  
1.00 

(9/43) 
1.85 

(12/10) 

FL  
.061 

(11/19) 
.052 

(9/37) 

   يافته هاي تحقيق:مĤخذ               

 
 كه شاخص بنياني توسعه مالي، شاخص ساختاري توسعه مالي، دهدمينشان شده نتايج برآورد 

اقتصادي  داري بر رشد بزاري توسعه مالي اثر مثبت و معناشاخص كارايي توسعه مالي و شاخص ا

 دار نيست،ليكن معنا اول مثبت گزينهمدت در شاخص بنياني توسعه مالي در تحليل كوتاه. دارند

نظريه مورد دار است كه منطبق با  دوم مثبت و همچنين معناگزينةولي در بلندمدت و در 

ها ها نسبت به كل دارايي بانكهاي داخلي بانك كه هرچه نسبت داراييمعنابدين. انتظار است

رو زمينه هاي توليدي دارند و از اينها توان مالي بيشتري براي پرداخت وام بانك،افزايش يابد

  .دشورشد اقتصادي بيشتر فراهم مي

بخش  است كه نسبت مطالبات مستقيممعنخص ساختاري توسعه مالي بدينبودن شا بزرگتر

بيشتري از  بانكي از بخش خصوصي به كل اعتبارات سيستم بانكي بيشتر است و اين يعني مقدار

به حال با توجه . اعتبارات بانكي به بخش خصوصي نسبت به بخش دولتي اختصاص يافته است

 هر چه اعتبار ، در نتيجه كارايي در بخش خصوصي بيشتر از بخش دولتي استاينكه معمولاً

ثير تأبنابراين، . رشد اقتصادي بيشتر خواهد بود،  يافته به بخش خصوصي بيشتر باشداختصاص
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 نتايجو براساس .  تئوريك مورد انتظار استنظرمثبت شاخص ساختاري توسعه مالي بر فقر از 

  .مدت است بيشتر از اثر كوتاهحاصل شده، اثر بلندمدت آن

نيست، مقدار دار ليكن معنا اول مثبت گزينةشاخص كارايي توسعه مالي در تحليل بلندمدت در 

ايش شاخص افز. دار استگزينة دوم مثبت و معنامدت و همچنين در اين شاخص در تحليل كوتاه

 وليد ناخالص داخلي افزايشاست كه نسبت اعتبارات بخش خصوصي به تمعنكارايي توسعه مالي بدين

 ثيرأبنابراين، ت. ي افزايش توان توليدي بخش خصوصي استامعنافزايش بهكه، اين طوريبه. يابدمي

  .براساس برآورد انجام شده قابل انتظار است مثبت شاخص كارايي توسعه مالي بررشد اقتصادي

نشان  در روابط اقتصادي را  ميزان ابزارهاي پرداخت جايگزين پول،شاخص ابزاري توسعه مالي

 ها به حجم نقدينگي بيشتر يعني نسبت سپرده،حال هر چه شاخص ابزاري توسعه مالي. دهدمي

از . جايي پول استههاي جابتر بودن روشباشد به معني كارايي بالاتر سيستم بانكي و پيشرفته

  .دي دارد، اثر مثبت بر رشد اقتصاطور كه انتظار استهمانرو اين شاخص اين

 اين .يد ناخالص داخلي استشاخص ژرفاي مالي هم بيانگر نسبت حجم نقدينگي به تول

چه مقدار اين  هررواز اين. استدهنده گستردگي و عمق ساختار مالي يك كشور شاخص نشان

 اثر مثبت اين شاخص اثري رواست، از ايندهنده رشد اقتصادي بيشتر باشد نشان  بيشترشاخص

  . باشدنتظارات تئوريك ميمنطبق با ا

FDIبخشد و از طريق رشد دن سرمايه خارجي رونق ميكر رشد اقتصادي را توسط فراهم

فنĤوري  همراه معمولاً بهFDIعلاوه بر اين . يابدگذار خارجي گسترش مياقتصادي، منافع سرمايه

عنوان موتور رشد در  به FDIبنابراين . شودپيشرفته، سازماندهي و مديريت برتر وارد كشور مي

 اثري مثبت و ، رشد اقتصادي برFDIلذا اثر . كشورهاي كمتر توسعه يافته شناخته مي شود

  .باشدمنطبق با انتظارت تئوريك مي

الملل شدن اقتصاد، رشد تجارت بينترين عامل رشد همگرايي اقتصادجهاني و يا جهانيمهم

  اثر . كيد داردسازي بر رشد اقتصادي تأبت آزاداست؛ لذا نتايج حاصل از اين مطالعه بر اثر مث

كه بيان كننده  دار بودهاساس گزينة اول اثري منفي و معناآزادسازي مالي بر رشد اقتصادي بر

داشته هاي بهره به تغييرات قيمت گرايش چه نرخكه هرطوري به.همگرايي در نرخ بهره است

 طور مشخص، آزادسازيبه. طقي و قابل انتظار است كه اثري منيابد، رشد اقتصادي افزايش مي،باشند

 كهطوريبه دار بر رشد اقتصادي داشته است،براساس گزينة دوم اثري مثبت و معنامالي مطابق با 

 . دشوها گسترش يابد منجر به رشد اقتصادي ميسازي بانكهرچه فرآيند خصوصي
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  گيري نتيجه

دنبال  بهسرانجامها بر آزادسازي مالي و ري بانكپذيدنبال بررسي اثر رقابتاين مطالعه به

  براي آزادسازيگزينهدر اين تحقيق دو . استآزادسازي مالي بر رشد اقتصادي  چگونگي اثر تعيين

 ورود -دوم درصد، 3همگرايي نرخ بهره به سمت تورم همراه با  -اول: مالي در نظر گرفته شد

ها نيز شاخص پذيري بانكبراي رقابت. ت آزادي مالياي از تقويعنوان جلوهخصوصي به هايبانك

 دست نتايج بهبراساس. آيددست ميها بهد كه از سهم بازاري بانكهيرشمن معرفي ش -هرفيندال

. تي داردسمت تغييرات قيم توجه بر همگرايي نرخ بهره بهدرخورپذيري بانكي اثري رقابتآمده، 

و منطبق با انتظارات تئوريك بر آزادسازي  چشمگيرهاي خصوصي نيز اثر همچنين ورود بانك

  .مالي دارد

از جمله عوامل مورد بررسي بر رشد اقتصادي در اين مطالعه، آزادسازي مالي، توسعه مالي، 

دست آمده آزادسازي كه طبق نتايج به. اندگذاري مستقيم خارجي، آزادي تجاري بودهسرمايه

علاوه، براي توسعه مالي به. ري بر رشد اقتصادي داشته است اثر قابل انتظاگزينهمالي در هر دو 

 .استداشته  قابل انتظار بر رشد اقتصادي دهنده حاكي از آثارد كه نتايج نشانپنج شاخص معرفي ش

  . اقتصادي دارنددار بر رشد آزادي تجاري نيز اثري مثبت و معناگذاري مستقيم خارجي و سرمايه

مدت در  بلندمدت و كوتاهكرد كه آثاريج اين مدل چنين استنباط توان از نتادر مجموع، مي

اعمال كه تقويت سيستم مالي كشور از طريق طوريكننده يكديگر هستند، بهيك راستا و تكميل

  .خواهد شدهاي آزادسازي مالي منجر به رشد اقتصادي و پايدارشدن آن در روند زماني راهبرد
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 :هاپيوست
  هاهيرشمن بر طبق تسهيلات اعطايي بانك - شاخص هرفيندال:1پيوست شماره 

 لگاريتم شاخص

  هيرشمن-هرفيندال
 لگاريتم شاخص   بانك

  هيرشمن-هرفيندال
  بانك

-1.36341  refah  -0.51131  melli  

-1.28097  refah  -0.53322  melli  

-1.26021  refah  -0.55689  melli  

-1.32985  refah  -0.59047  melli  

-3.05774  e n  -0.95145  saderat  

-2.51338  e n  -1.00195  saderat  

-2.20016  e n  -1.08496  saderat  

-2.00157  e n  -1.08909  saderat  

-2.72744  karafaren  -0.91468  sepah  

-2.5196  karafaren  -0.91067  sepah  

-2.27735  karafaren  -0.89074  sepah  

-2.08946  karafaren  -0.88775  sepah  

-2.89508  parseyan  -0.67203  tejarat  

-2.08064  parseyan  -0.72503  tejarat  

-2.13798  parseyan  -0.71993  tejarat  

-1.41254  parseyan  -0.70897  tejarat  

-2.75828  saman  -0.70667  mellat  

-2.42595  saman  -0.64626  mellat  

-2.22269  saman  -0.61727  mellat  

-2.03012  saman  -0.64986  mellat  
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  هاهيرشمن برطبق دارايي بانك- شاخص هرفيندال:2پيوست شماره

لگاريتم شاخص 

   هيرشمن-هرفيندال
 لگاريتم شاخص   بانك

  هيرشمن-هرفيندال
  بانك

0.163776  sepah  0.30721  melli  

0.140746  sepah  0.282511  melli  

0.148631  sepah  0.306604  melli  

0.140396  sepah  0.297743  melli  

0.126522  sepah  0.281822  melli  

0.134672  sepah  0.275518  melli  

0.156201  sepah  0.269754  melli  

0.183976  sepah  0.269779  melli  

0.188867  sepah  0.266275  melli  

0.168703  sepah  0.246099  melli  

0.141012  tejarat  0.106995  saderat  

0.126396  tejarat  0.091571  saderat  

0.123629  tejarat  0.108431  saderat  

0.1379  tejarat  0.104093  saderat  

0.121255  tejarat  0.097053  saderat  

0.172414  tejarat  0.102826  saderat  

0.14606  tejarat  0.104159  saderat  

0.143452  tejarat  0.104467  saderat  

0.156615  tejarat  0.113307  saderat  

0.150986  tejarat  0.108575  saderat  
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لگاريتم شاخص 

   هيرشمن-هرفيندال
 لگاريتم شاخص   بانك

  هيرشمن-هرفيندال
  بانك

0.04009  e n  0.136467  mellat  

0.044012  e n  0.202319  mellat  

0.054207  e n  0.136119  mellat  

0.063927  e n  0.125981  mellat  

0.057927  e n  0.187041  mellat  

0.066801  e n  0.101025  mellat  

0.057407  e n  0.132245  mellat  

0.053294  e n  0.115076  mellat  

0.033319  e n  0.093546  mellat  

0.066376  e n  0.105392  mellat  

0.051484  Karafaren  0.020672  refah  

0.067357  Karafaren  0.017688  refah  

0.075984  Karafaren  0.020386  refah  

0.078185  Karafaren  0.028305  refah  

0.075192  Karafaren  0.028185  refah  

0.087409  Karafaren  0.035983  refah  

0.078076  Karafaren  0.03357  refah  

0.075171  Karafaren  0.034622  refah  

0.081354  Karafaren  0.038543  refah  

0.088147  karafaren  0.034149  refah 
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لگاريتم شاخص 

  هيرشمن-هرفيندال

لگاريتم شاخص   بانك

  هيرشمن-هرفيندال

  بانك

0.007672  Saman  0.024621  parseyan  

0.006019  Saman  0.021382  Parseyan  

0.007908  Saman  0.018101  Parseyan  

0.008522  Saman  0.014948  Parseyan  

0.009021  Saman  0.015982  Parseyan  

0.009034  Saman  0.01432  Parseyan  

0.009654  Saman  0.012873  Parseyan  

0.007004  Saman  0.013159  Parseyan  

0.011037  Saman  0.017137  Parseyan  

0.010663  saman  0.02091  parseyan  

 


