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  دي هشت/ بندي رتبه/ بندي سطح/ سيستم مالي/ توسعه مالي

  چكيده

ضـعيت  در اين مقالـه بـا اسـتفاده از روش آمـاري مـوريس و              
بخـش مـالي و همچنـين       بندي توسعه يافتگي      بندي و رتبه    سطح

اي  هاي مهم منطقـه  نامه نوع سيستم مالي اعضاي يكي از موافقت  
. گيـرد  گروه دي هشت مـورد بررسـي و مطالعـه قـرار مـي      به نام
هاي اين تحقيق نشانگر ايـن مطلـب اسـت كـه عـلاوه بـر                  يافته

 در توسـعه    وضعيت نامناسب كشورهاي عـضو گـروه دي هـشت         
يــافتگي بخــش مــالي در مقايــسه بــا كــل جهــان و نيــز وجــود  

هاي گسترده در سطح توسعه يافتگي مالي در درون ايـن             نابرابري

گروه، متاسفانه وضعيت توسعه مـالي كـشور ايـران نيـز در ميـان              
اين مهـم   . كشورهاي اين گروه نامناسب و داراي رتبه ششم است        

آمـد سـرانه و شـاخص توسـعه         با توجه به رتبه سوم ايـران در در        
انساني در ميان كشورهاي عضو گـروه دي هـشت بيـشتر جلـب              

تـر ايـن خـلاء        نمايد و  ضروري است كه هر چه سـريع           توجه مي 
  .مربوط به توسعه مالي برطرف گردد

  
 مقدمه

بخش مالي نقش مركزي در توسعه و رشد اقتصادي بازي 
يص منابع به اي در تخص كند و به علل ايفا كردن نقش واسطه مي

هاي تامين  هاي اقتصاد، به وسيله كاهش دادن هزينه همه بخش
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سهم  ها، اندازها و استفاده كارا از آن مالي و نيز تشويق پس
در واقع بخش مالي روي . مدت اقتصادي دارد اي در رشد بلند عمده

هاي مالي به منظور بهبود  دوم سكه اقتصادهاي مدرن و سيستم
 و مبادلاتي و به وسيله تخصيص منابع، هاي اطلاعاتي هزينه
ها، تسهيل مديريت  اندازها، نظارت بر شركت آوري پس جمع

ريسك و تسهيل تجارت كالاها، خدمات و قراردادها منجر به 
گردد و از اين طريق به رشد  انباشت سرمايه و ابداعات فناورانه مي

م يا منظور از توسعه مالي، توسعه سيست. نمايد اقتصادي كمك مي
  .بخش مالي يعني بازارها، نهادها و ابزارهاي مالي است

شايان توجه است كه انديشه اثرات سطح توسعه مالي بر 
عملكردهاي اقتصادي يك كشور يك تفكر جديدي نيست و در 

ارتباط ميان رشد اقتصادي و  نيزبسياري از كارهاي تجربي 
 تجارت همچنين در بعد. ]۲[و  ]۱[توسعه مالي آورده شده است

الملل  هاي اخير ارتباط ميان توسعه مالي و تجارت بين نيز، در سال
در اين رابطه اهميت . مورد توجه پژوهشگران قرار گرفته است

.  معرفي شد]۳[نظريه مزيت نسبي مالي به وسيله كلتزر و باردن
هاي مالي بهتر،  نكته كليدي اين است كه كشورهاي با سيستم

اند، توليد و صادر  لي بيشتر وابستهكالاهايي كه به بخش ما
 كه بيانگر ارتباط ميان الگوهاي -شواهد تجربي نيز . نمايند مي

هاي اخير وجود   در پژوهش-تجاري و مزيت نسبي مالي است
  .]۵[ و ]۴[بكر و گرينبرگ. دارد

كل از هشت كشور مسلمان تش مD8گروه     از طرف ديگر 
ركيه، پاكستان، بنگلادش، در حال توسعه اسلامي شامل ايران، ت

مالزي، اندونزي، مصر و نيجريه به دنبال برگزاري كنفرانس 
پس از يك سلسله »  تركيه-۱۹۹۶توسعه براي همكاري اكتبر «

تقويت همكاري اقتصادي ميان  هاي مقدماتي و با هدف نشست
 ژوئن ۱۵ (۱۳۷۶ خرداد ماه ۲۵ تاريخ ازكشورهاي مزبور رسما 

 استانبول آغاز به ولين اجلاس سران گروه دربا برگزاري ا) ۱۹۹۷
 شايان توجه است كه از اهداف گروه دي هشت اصلاح .كار كرد

موقعيت كشورهاي در حال توسعه در اقتصاد جهاني، خلق 
هاي جديد در روابط جهاني، تقويت مشاركت در  فرصت
المللي و تهيه بهتر استانداردهاي زندگي  هاي بين گيري تصميم

  . است
اين رو با توجه به اهميت و ارتباط ميان توسعه مالي و از 

الملل و به  عملكرد اقتصادي نظير رشد اقتصادي و تجارت بين
هاي مناسب براي حركت در جهت توسعه مالي  منظور ايجاد زمينه

اي،  هاي منطقه الملل و همگرايي در راستاي افزايش تجارت بين
يت توسعه مالي در اين مقاله سعي شده است به بررسي وضع

گروه دي  اي به نام هاي مهم منطقه نامه اعضاي يكي از موافقت
شامل ايران، تركيه، پاكستان، بنگلادش، مالزي، اندونزي، هشت 

   .پرداخته شودمصر و نيجريه 
 بررسي سطح توسعه مالي و همچنين مقاله هدف اين بنابراين

نوع سيستم مالي كشورهاي عضو گروه دي هشت به منظور 
ها و  افزايش همكاريها جهت  شناخت وضعيت بخش مالي آن

تجارت خدمات مالي در ميان اعضاي اين گروه است و سوالات 
  :اين تحقيق به شرح ذيل است

بندي كشورهاي دي هشت از نظر سطح  بندي و رتبه سطح
  توسعه مالي چگونه است؟

بندي كشورهاي دي هشت از نظر سطح  بندي و رتبه سطح
 - هاي بانك محور و بازار محور  به تفكيك شاخص-توسعه مالي

  چگونه است؟ 
كداميك از كشورهاي اين گروه داراي سيستم مالي بانك 
محور و كداميك داراي سيستم بازار محور در مقايسه با همديگر  

  باشند؟ مي
هاي  ترين شاخص از اين رو در اين مقاله ابتدا وضعيت مهم

. گردد دي هشت بررسي ميتوسعه مالي در كشورهاي عضو گروه 
يافتگي  پس از آن با استفاده از روش آماري موريس، درجه توسعه

مالي اين كشورها را نسبت به يكديگر در سه حالت سيستم مالي 
سپس به . كنيم كلي، بانك محور و بازار محور شناسايي مي

بررسي وضعيت سيستم مالي اين كشورها نسبت به يكديگر از 
پردازيم و در پايان نيز  ا بازار محور ميمنظر بانك محور ي

 .گردد گيري نهايي ارائه مي بندي و نتيجه جمع

  

هـاي توسـعه مـالي        بررسي وضعيت شـاخص   . ۱
ايــران و ســاير كــشورهاي عــضو گــروه دي 

   هشت
گفته در خصوص اهميت بخش مالي، در  بنا به مطالب پيش

  شامل-هاي توسعه مالي  ترين شاخص اين قسمت وضعيت مهم
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نسبت اعتبارات بانكي به بخش خصوصي به توليد ناخالص 
نسبت ارزش ، نسبت نقدينگي به توليد ناخالص داخلي، داخلي

نسبت ارزش سرمايه  و سهام مبادله شده به توليد ناخالص داخلي
 كشورهاي عضو گروه – بازار سهام به توليد ناخالص داخلي

يقي قرار هشت و از جمله ايران با جهان مورد بررسي تطب دي
گردد كه  ملاحظه مي) ۱(با توجه به جدول شماره . گيرد مي

هاي فوق در ايران از ميانگين جهاني  ميانگين تمامي شاخص
بنابراين وضعيت توسعه مالي كشور ما در مقايسه با . تر است پايين

شايان توجه است در اين قسمت به . باشد كل دنيا مناسب نمي
  هاي استفاده كليه شاخصمنظور بررسي تطبيقي مناسب، 

  از) جمله ايران از( شده براي كشورهاي مختلف 
 World Development Indicators 2007 گردآوري 

بنابراين ممكن است در مقادير برخي از اين . شده است
هاي ارائه شده با آمارهاي منتشره توسط منابع داخلي،  شاخص
  .هايي وجود داشته باشد تفاوت

گردد كه در بين ايـن كـشورها نيـز بـا              يهمچنين ملاحظه م  
اي در وضـعيت      توجه آمارهاي اين جدول نابرابري قابل ملاحظـه       

بـراي مثـال كـشور مـالزي از وضـعيت           . توسعه مالي وجـود دارد    
مناسبي نسبت به كل دنيا برخوردار است و در دو شاخص از چهار             

اين در حالي است كه     . شاخص موقعيت بهتري نسبت به دنيا دارد      
هـا كمتـر از       هاي توسعه مالي آن     ر ساير كشورها تمامي شاخص    د

 بــه غيــر از يــك مــورد از چهــار شــاخص در -عملكــرد جهــاني 
هاي اين كشورها به مانند كشور ايـران           تمامي شاخص  -پاكستان

  .تر است از عملكرد ميانگين جهاني پايين

  
  دي هشتگروه هاي توسعه مالي در كشورهاي عضو  ترين شاخص  وضعيت مهم-۱جدول 

نسبت ارزش سرمايه 

بازار سهام به توليد 

 ) ددرص( ناخالص داخلي

نسبت ارزش سهام 

مبادله شده به توليد 

 )درصد( ناخالص داخلي

نسبت نقدينگي به 

توليد ناخالص 

 )درصد(داخلي

نسبت اعتبارات بانكي به 

 بخش خصوصي به توليد

 )ددرص(ناخالص داخلي

 كشور

       دشبنگلا
     مصر
     اندونزي
     ايران
     مالزي
     نيجريه
     پاكستان
       تركيه

   
ميانگين 

كشورهاي عضو 
  گروه دي هشت

              جهان
  
ــطح. ۲ ــه  س ــدي و رتب ــالي   بن ــعه م ــدي توس بن

 كشورهاي عضو گروه دي هشت

مشاهدات صورت گرفته در قسمت قبل نه تنها دلالت بر 

گروه هاي توسعه مالي كشورهاي عضو  وضعيت نامناسب شاخص
 در مقايسه با كل دنيا دارد بلكه - به استثناي مالزي-دي هشت 

ها در ميان  اي در ميان اين شاخص هاي قابل ملاحظه نابرابري
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بنابراين با توجه به . كشورهاي عضو اين گروه مشاهده شد
اهميت توسعه مالي در عملكردهاي اقتصادي و از جمله تجارت 

هاي مناسب جهت افزايش  ينهالملل و به منظور شناسايي زم بين
تجارت و همگرايي بخش خدمات مالي در ميان كشورهاي عضو 

بندي  بندي و رتبه اين گروه، بررسي و مطالعه وضعيت سطح
يافتگي بخش مالي كشورهاي عضو اين گروه ضروري به  توسعه

روش ضريب ( بدين منظور از روش آماري موريس. رسد نظر مي
  . ودش استفاده مي) ]۶[محروميت

)۱                     (
)min(max

)(max

ijjijj

ijijj
ij

xx

xx
I




  

)۲ (                                              



m

i
j ijI



  

)۳        (                                 ji IHDI   
هاي توسعه مالي انتخابي براي كشورهاي عضو گروه  شاخص

 چهار شاخص معرفي شده در قسمت قبل يعني هشت همان دي
 نسبت اعتبارات بانكي به بخش خصوصي به توليد چهار شاخص

نسبت ، نسبت نقدينگي به توليد ناخالص داخلي، ناخالص داخلي
نسبت ارزش  و ارزش سهام مبادله شده به توليد ناخالص داخلي

  .  استسرمايه بازار سهام به توليد ناخالص داخلي
بندي توسعه مـالي ايـن كـشورها را بـا             ايج سطح نت) ۲(جدول

ملاحظـه  . دهـد   استفاده از چهار شاخص معرفي شـده نـشان مـي          
گردد كه كشور ايران پس از كشورهاي نيجريـه و بـنگلادش              مي

داراي كمترين سطح توسعه يافتگي مالي در ميـان اعـضاي ايـن             
هـا در مقايـسه بـا      كه غيـر از مـالزي عملكـرد تمـامي آن         -گروه
اين در حالي است كـه      . باشد    مي  -گين جهاني مطلوب نيست   ميان

علاوه بر مالزي، اختلاف سطح توسعه يافتگي ايران با كشورهاي          
) رتبه چهارم (و حتي تركيه  ) هاي دوم و سوم     رتبه(مصر و پاكستان    

بدين معني كه سطح توسعه يافتگي مالي       . نيز قابل ملاحظه است   
  ).۲(ر ايران است جدولبيش از دو براب) رتبه چهارم(تركيه 

  
   سطح توسعه مالي و مقايسه آن با ساير ابعاد توسعه-۲جدول 

تفاوت رتبه توسعه مالي 
با ميانگين رتبه توسعه 
  انساني و درآمد سرانه

رتبه درآمد 
  سرانه

رتبه توسعه 
 انساني

توسعه رتبه 
  مالي

سطح توسعه 
 مالي

 كشور

۰ ۱ ۱ ۱   مالزي
٥/۲ ٤   ٥ ۲   مصر
٥/۳   ٦   ۷ ۳   پاكستان

   ۲   ۲ ٤   تركيه
٥/۰-   ٥   ٥ ٤   اندونزي 

 ۳   ۳ ٦ ۰۱۲۶/۰  ايران
٥/۰-   ۷   ٦ ۷   بنگلادش

۰   ۸   ۸ ۸ ۰۲۸/۰  نيجريه
  هاي تحقيق و يافته World Development Indicators ،Human Development Report :ماخذ     

ق سطح پايين توسعه يافتگي نكته جالب توجه در اين تحقي
مالي كشورهاي نفتي ايران، نيجريه و اندونزي در مقايسه با سطح 
بالاي توسعه يافتگي كشورهاي غيرنفتي مانند مالزي، مصر و 

گردد كه در برخي از اين  همچنين ملاحظه مي. پاكستان است
كشورها مانند ايران، پاكستان، مصر و تركيه اختلاف قابل 

و رتبه سطح توسعه مالي با سطح توسعه انساني و ملاحظه درجه 
درآمد سرانه وجود دارد هر چند كه در هر سه مورد كشور مالزي 

كشورهاي . داراي رتبه اول و كشور نيجريه در رتبه آخر قرار دارند
 واحد تفاوت در رتبه، ۵/۲  و ۵/۳پاكستان و مصر به ترتيب با 

توجه به سطح توسعه بهترين وضعيت را در سطح توسعه مالي با 
در مقابل كشور ايران با توجه به . دنانساني و سطح درآمد خود دار

، با )رتبه سوم(رتبه نسبتا خوب درآمد سرانه و توسعه انساني 
 واحد تفاوت رتبه با سه -بدترين وضعيت در سطح توسعه مالي

پس از ايران .   مواجه است-رتبه توسعه انساني و درآمد سرانه
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 بدترين وضعيت توسعه مالي ، واحد تفاوت رتبهدوه با كشور تركي
  .در مقايسه با ساير موارد ذكر شده دارد

 نسبت سطح توسعه مالي -۳جدول 
  كشورهاي منتخب به ايران

  كشور سطح توسعه مالي

  مالزي
   مصر
  پاكستان
  تركيه
  اندونزي
  ايران
  بنگلادش
  نيجريه

  هاي تحقيق يافته: ذماخ

بندي توسعه مالي به تفكيك   تعيين سطح.۳
هاي بانك محور و بازار محور در  شاخص

ميان كشورهاي عضو گروه دي هشت
هاي مالي به دو سيستم بانك محور و بازار محور  سيستم
در يك سيستم مالي بانك محور مانند آلمان و . گردند تقسيم مي

اندازها،  آوري پس ه در جمعها نقش هدايت كنند ژاپن، بانك
تخصيص سرمايه و منابع مالي، نظارت و سرپرستي بر 

هاي  ها و تهيه راه گذاري مديران شركت هاي سرمايه گيري تصميم
كه در يك سيستم بازار  در حالي. كنند مديريت ريسك ايفا مي

محور نظير انگلستان و آمريكا، بازارهاي اوراق بهادار مشاركت 
ها، اعمال  ها در انتقال پس اندازهاي مردم به بنگاه اساسي با بانك

    . ها و تسهيل مديريت ريسك دارند نظارت بر شركت
هاي بانك محور و  با توجه به امكان تفاوت در ميان شاخص

بازار محور كشورهاي عضو گروه دي هشت، در اين قسمت به 
بندي توسعه يافتگي مالي كشورهاي عضو اين  تعيين و سطح

هاي بانك محور و بازار محور  به تفكيك شاخصگروه 
بندي توسعه  نتايج اين حالت از سطح) ۵(و ) ۴(جداول . پردازيم مي

گردد كه در  ملاحظه مي. دهد يافتگي مالي را نشان مي
 با استفاده از -يافتگي سيستم بانكي بندي توسعه سطح

نسبت اعتبارات بانكي به بخش خصوصي به توليد هاي  شاخص
 در -ص داخلي و نسبت نقدينگي به توليد ناخالص داخليناخال

ميان اين كشورهاي منتخب، كشور مالزي داراي رتبه اول در 
. شرايط ممتاز و پس از آن كشور مصر با وضعيت خوب قرار دارد

ترين  از طرف ديگر نيجريه در ميان اين كشورها داراي پايين
رغم  نين عليهمچ. سطح توسعه يافتگي سيستم بانكي قرار دارد

رتبه سوم ايران در سطح توسعه يافتگي سيستم بانكي در ميان 
داري  گردد كه اختلاف چندان معني اين كشورها، ملاحظه مي

ميان ايران و كشورهاي داراي رتبه چهارم، پنجم، ششم و حتي 
  . هفتم وجود ندارد

 مالي سيستم بندي توسعه سطح-۴جدول 
  بانكي

 مالي سيستم سطح توسعه
 كيبان

 كشور رتبه

 ۱ مالزي 
 ۲    مصر
  ايران ۳
  پاكستان ٤  
  بنگلادش ٥
  تركيه ٦
  اندونزي ۷
  نيجريه ۸

  هاي تحقيق يافته: ماخذ
 -يافتگي سيستم اوراق بهادار نيز  بندي توسعه در مورد سطح

ادله شده به توليد نسبت ارزش سهام مبهاي  با استفاده از شاخص
نسبت ارزش سرمايه بازار سهام به توليد  و ناخالص داخلي
 كشور مالزي داراي رتبه اول اما با وضعيتي نه - ناخالص داخلي

به ممتازي سيستم بانكي قرار دارد و پس از آن كشورهاي 
. ، مصر و تركيه قرار دارند)دار با عدم اختلاف معني(پاكستان 

بندي كشور ايران در حالت توسعه  در رتبهرغم وجود تفاوت  علي
) رتبه سوم(و سيستم بانكي ) رتبه ششم(يافتگي كل سيستم مالي 

گردد كه در حالت سيستم اوراق بهادار رتبه ايران نيز  ملاحظه مي
اين امر به علت . باشد به مانند حالت كلي سيستم مالي شش مي

تم بانكي دار سطح توسعه يافتگي سيس عدم وجود اختلاف معني
طور كلي كشور  به. ايران با كشورهاي داراي رتبه بعد بوده است

ايران در مورد توسعه مالي متاسفانه موقعيت نامناسبي در ميان 
  .كشورهاي عضو گروه دي هشت دارد
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 مالي سيستم بندي توسعه  سطح-۵جدول 
  اوراق بهادار

 كشور رتبه  مالي سيستم اوراق بهادارسطح توسعه

  مالزي ۱

  پاكستان ۲

 ۳    مصر

 ۴    تركيه

  اندونزي ٥

  ايران ٦

 ۷    نيجريه

  بنگلادش ۸
  هاي تحقيق يافته: ماخذ

هاي مالي كشورهاي  اي سيستم  بررسي مقايسه.۴

  عضو گروه دي هشت
يافتگي سيستم بانكي به  در اين قسمت با تقسيم سطح توسعه

سطح توسعه يافتگي سيستم اوراق بهادار اين كشورهاي منتخب 
هاي مالي كشورهاي عضو گروه دي  اي سيستم به بررسي مقايسه

هشت به منظور شناخت اهميت نسبي سيستم مالي هر كشور در 
با توجه به . پردازيم  اين گروه ميمقايسه با ساير كشورهاي عضو

گردد كه پس از بنگلادش، ايران  ملاحظه مي) ۶(جدول شماره 
اي سيستم بانكي به  يافتگي مقايسه داراي بالاترين سطح توسعه

 . باشد نسبت سيستم اوراق بهادار مي

 نسبت سطح توسعه مالي سيستم -۶جدول 
  بانكي به سيستم اوراق بهادار

الي سيستم نسبت سطح توسعه م
 بانكي به سيستم اوراق بهادار

 كشور رتبه

 بنگلادش ۱  بي نهايت

۷۲۸/۲  ايران ۲

٥٤۹/۱  مالزي ۳

۲۲۰/۱  مصر ٤

۱۳۳/۱  اندونزي ٥

٤۷۳/۰  تركيه ٦

۲۸۹/۰  پاكستان ۷

۰۰۱/۰  نيجريه ۸
  هاي تحقيق يافته: ماخذ

  بندي و ملاحظات جمع
هاي اين تحقيق نشانگر اين مطلب است كه علاوه بر  يافته

وضعيت نامناسب كشورهاي عضو گروه دي هشت در توسعه 
يافتگي بخش مالي در مقايسه با كل جهان و نيز وجود 

هاي گسترده در سطح توسعه يافتگي مالي در درون اين  نابرابري
 در ميان گروه، متاسفانه وضعيت توسعه مالي كشور ايران نيز
اين امر از . كشورهاي اين گروه نامناسب و داراي رتبه ششم است

يك طرف با توجه به رتبه سوم ايران در درآمد سرانه و شاخص 
توسعه انساني در ميان كشورهاي عضو گروه دي هشت و 

تر سطح توسعه يافتگي مالي كشورهاي  همچنين وضعيت پايين
  . نمايد توجه مياين گروه نسبت به كل جهان بيشتر جلب 

بنابراين از آنجا كه توسعه يافتگي نهادها، ابزارها و بازارهاي 
تواند نقش موثري در عملكردهاي اقتصادي داشته باشد  مالي مي

ضروري است كه هر چه سريعتر بخش مالي اقتصاد ايران اصلاح 
و توسعه يابد و شايسته است با توجه به نقش و جايگاه بالاي 

شاخص و ابعاد مانند رتبه سوم در درآمد سرانه ايران در ساير 
تر اين خلاء مربوط به توسعه مالي  توسعه انساني هر چه سريع

برطرف گردد تا زمينه لازم جهت استفاده مطلوب از منافع ناشي 
اي  هاي منطقه هاي مالي در راستاي افزايش همگرايي از همگرايي

هاي عضو اين هاي درون گروهي با ساير كشور و تقويت همكاري
همچنين بر اساس نتايج اين تحقيق كشورهاي . گروه ميسر گردد

نفتي ايران، نيجريه و اندونزي داراي سطح پايين توسعه يافتگي 
مالي و كشورهاي غير نفتي مالزي، مصر و پاكستان داراي سطح 
بالاي توسعه مالي به نسبت ساير كشورهاي عضو اين گروه 

تكا به درآمدهاي نفتي باعث عدم انگيزه در واقع ظاهرا ا. باشند مي
ها شده  هاي مالي آن اين كشورها جهت توسعه و اصلاح سيستم
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