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 هقذهِ. 1

ٚضـ ٔمطضات زض ٚالـ ٘عٛفي اظ تٙؾعيٓ ضفتعبض اؾعت وعٝ       

 ٕٔىعٗ اؾعت    ٞعب  زِٚت .ٞسايت آٖ ثطفٟسٜ زِٚت اؾت

يت ثب اؾتفبزٜ اظ ٔمطضات ضٕٗ ضٞب وطزٖ تسضيجي ٔعسيط 

ثيط ٌعصاضی ثعط ٔحعيظ    أفٕٛٔي زض ثركٟبی التهبزی ثٝ ت

بض زٞععي ضفتععٞععب اظ عطيععك لبٕ٘ٛ٘ٙععس وععطزٖ ٚ جٟععتثٍٙععبٜ

ثعٝ فجعبضت زيٍعط ثعٝ جعبی      . وٙٙعس ی ثؿٙسٜفٛأُ التهبز

ٔ  تٞب ٚ ؾيبؾتحٕيُ اؾتطاتػی ؾؿعبت  ؤٞبی ذعٛيف ثعط 

زٞٙس تب ثب اؾتفبزٜ اظ ٔمطضات تؿعٟيّي  تطجيح ٔي ،ا٘تفبفي

ثعٝ اٞعساو ٚ    ،ٚ تكٛيمي ٚ ٞسايت غيطالتساضٌطايب٘ٝ ضفتبض

زض ثطضؾي ؾعبذتبض  . ٞبی فطاٌيط ذٛز ٘بيُ آيٙسذظ ٔكي

ضاثغععٝ ٔيععبٖ ٔمععطضات ٚضٚز ٚ ٝ ثععبظاض افتجععبضات تٛجععٝ ثعع 

ي اظ افتجعبضات  ضلبثت ثيٗ ثعب٘ىي ٚ ؾعٟٓ ثرعف ذهٛنع    

ٞ  ٕٞٛاضٜ ثعطای ؾيبؾعت   ٕيعت  ٌعصاضاٖ ٚ التهعبززا٘بٖ اظ ا

ٜ  اِقبزٜ فٛق زِيعُ ايعٗ أعط ٘معف     . اؾعت ای ثطذٛضزاض ثعٛز

ٞععب زض التهععبز اؾععت وععٝ قععبُٔ ؾيؿععتٓ   حيععبتي ثب٘ععه

، ا٘تمععبَ ؾيبؾععت پععِٛي ٚ فععطاٞٓ آٚضزٖ    بٞععپطزاذععت

عيع   . قعٛز  غٝ ٌعطی ٔعبِي، ٔعي   تجبضات، اظ عطيك ٚاؾاف

ٞعب  ثب ثب٘عه  بذب ٘ٛاضٞٞبی تجبضی ٚ ای اظ فقبِيتٌؿتطزٜ

ٚ ؾبيط ذسٔبت ٔعبِي   بٞٚاْؾپطزٜ،  حؿبة ٞبیاظ عطيك 

ثيط أٚ اظ ايعٗ ضٚ ثعٝ ععٛض ٔؿعتميٓ تحعت تع      ٔطتجظ ٞؿعتٙس  

. ٌيط٘سثب٘ه لطاض ٔي وبض وطزٞبیليٕت ٌصاضی ٚ ؾبيط 

ٚ يعب   ايي٘بوعبض ضٚز ٞطٌٛ٘عٝ ٘معم،   بَ ٔعي ثٙبثطايٗ احتٕع 

ٞعب، ٞعيٙعٝ ثيكعتطی ضا زض    فقبِيت غيط ضلعبثتي ٔيعبٖ ثب٘عه   

ثعٛيػٜ، ضلبثعت   . وٙعس ؿٝ ثب ؾبيط نٙبيـ ثٝ التهبز ٚاضزٔمبي

تٛا٘س ثبفث افععايف ضقعس التهعبزی ٚ ثعب       ثيٗ ثب٘ىي ٔي

زٖ ضفبٜ اجتٕبفي اظ عطيك وبٞف ٞعيٙٝ ذسٔبت ثب٘ىي طث

ثب تٛجٝ ثعٝ ؾعبذتبض لعٛا٘يٗ ٚ ٔمعطضات      زض ايٗ ٔمبِٝ. قٛز

زض ثبظاض افتجبضات ، تبثيط ؾبذتبض ثبظاض افتجبضات ثط تٛؾعقٝ  

ثعب اؾعتفبزٜ اظ ضٚـ   ( 2008-2000)ثب٘ىي زض عَٛ زٚضٜ 

التهععبز ؾععٙجي زازٜ ٞععبی تععبثّٛيي ثععطای ايععطاٖ ٚ ثطذععي 

 . ٌيطزكٛضٞبی ٔٙترت ٔٛضز ثطضؾي لطاض ٔيو

فّٕىعطز ثب٘ىٟعب    پبيٝ ٞبی تئٛضيعه اثعط ٔمعطضات ثعط    

ز يععُ تئععٛضيىي ٔرتّفععي زض ٔععٛضز ٔحععسٚزيت ؾيؿععتٓ 

ٞعبی  ثب٘ىي زض ٚضٚز ثٝ فقبِيتٟبی ثعٛضؼ، ثيٕعٝ ٚ فقبِيعت   

. ٞبی ثب ٔبِىيت ذهٛني ٚجعٛز زاضز غيط ٔٙمَٛ ٚ ثٍٙبٜ

اَٚ ايٙىٝ تضعبز ٔٙعبفـ ٕٔىعٗ اؾعت ثعب زذبِعت ؾيؿعتٓ        

ثب٘ىي زض فقبِيتٟبی ثعٛضؼ ٚ ثيٕعٝ ٚ ؾعطٔبيٝ ٌعصاضی زض     

ثعٝ فٙعٛاٖ ٔثعبَ ٕٔىعٗ     . ٞبی تجبضی افعايف يبثعس يتفقبِ

ٞب، ؾٟبْ ضا وٕتط اظ ليٕت ٚالقعي اضاهعٝ زٞٙعس    اؾت ثب٘ه

ثٝ ؾطٔبيٝ ٌعصاضاٖ ضعقي  ٚاْ    يب ثطای وٕه ثٝ ثٍٙبٜ ٞب

، ؾعب٘سضظ  (1994)2جبٖ ٚ ؾعب٘سضظ  ،(1979)1ازٚاضزظ.زٞس

وعٝ ثعٝ ذعبعط ٚجعٛز ٔرعبعطٜ اذلالعي       زْٚ ايٗ(( 1985)

-زض نعٛضت ٔكعبضوت زض فقبِيعت    ٞعب ٕٔىٗ اؾت ثب٘ه
ٚ  ثٛيععس.)ٞععبی ٔتٙععٛؿ ثععب افعععايف ضيؿععه ٔٛاجععٝ قععٛ٘س

ٞبی ٌؿعتطزٜ ٔعبِي   وٝ فقبِيتؾْٛ ايٗ( 19983ٕٞىبضاٖ 

ٞعبی  ٚ ثب٘ىي ٕٔىٗ اؾت ٔٙجط ثٝ پيچيعسٜ قعسٖ فقبِيعت   

زض . يه ثب٘ه ٌطزز ثغٛضی وٝ وٙتطَ أٛض ٔكىُ قٛز

ٔب٘سٞي ٚالـ ثب تٛؾقٝ ا٘ٛاؿ جسيس اثعاضٞعبی ٔعبِي ٚ ؾعبظ   

ٞبی ٔبِي حتعي ٕٔىعٗ اؾعت، وٙتعطَ     ٞب زض فقبِيتثب٘ه

ٞبی ثب٘ىي ٘يع ؾرت ٚ يب حتي أٛض اظ ٘ؾط ٘بؽطاٖ فقبِيت

ٞعبی ٔعبِي ثععضي    چٟبضْ ايٙىٝ ؾبظٔبٖ. غيط ٕٔىٗ ثبقس

ٕٔىععٗ اؾععت ثععب ٌؿععتطـ فقبِيععت، لععسضت ؾيبؾععي ٚ    

التهععبزی پيععسا وٙٙععس ٚ ازاضٜ أععٛض التهععبزی ضا ثسؾععت   

ٞبی ٔرتّظ ٚ ٌؿتطزٜ ٔعبِي  وٝ فقبِيتٟٗ٘بيت اي. ٌيط٘س

ٕٔىٗ اؾت وبضايي ٚ ضلبثت زض ثرعف ٔعبِي ضا وعبٞف    

قىؿت ثبظاض ضا وبٞف زٞعس ٚ ثعب ٔحعسٚز ٕ٘عٛزٖ     . زٞس

ٞععبی ثععب٘ىي ثجععبت ٚ فّٕىععطز ثععب٘ىي ضا ثٟجععٛز   فقبِيععت

                                                      
1 Edwards 
2
 John and Saunders 

3 Boyd, et al. 
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ثيط اؾعبؼ ثطذعي ٘ؾعطات ٔرعبِ  زض ٔعٛضز تعأ      ثط.ثجركس

ثٝ ز يُ  ٙسٞب ٔي تٛا٘ٞب، ثب٘هٔمطضات ثط فّٕىطز ثب٘ه

-ٔحعسٚزيت . ٞبی ٔبِي قطوت وٙٙعس ٔرتّ  زض فقبِيت
٘ىي ايجعبز  ٞعبی ثعب  ٞبی ٔمطضاتي وٕتط زض ٔعٛضز فقبِيعت  

 ـ  نطفٝ ٜ  ٞعبی ٔميعبؼ زض جٕع ٚ ٞعب  آٚضی اعلافعبت ثٍٙعب

تجّيع   ٔسيطيت ا٘ٛاؿ ٔرتّ  ضيؿعه ٔكعتطيبٖ، تٛظيعـ ٚ    

ٞععبی ؾععطٔبيٝ ٌععصاضی ثععب ذععسٔبت ٔععبِي ٚ ثؿععتٗ لطاضزاز

ثععععبض  ٚ .)بٖ پععععصيط ٔععععي ؾععععبظزٔكععععتطيبٖ ضا أىعععع

ٔحععسٚزيت ٔمطضاتععي وٕتععط اضظـ   (  1،2000ٕٞىععبضاٖ

ٞعب أىعبٖ   زٞس ٚ ثٝ ثب٘عه ٞب ضا افعايف ٔيوبضٔعز ثب٘ه

ٞعب ثعطای   ٟ٘بيعت ايٙىعٝ زِٚعت   .زٞعس ضفتبض ٔحتبعب٘ٝ ضا ٔي

ٞبی ثعب٘ىي ضا ٔحعسٚز   جٌّٛيطی اظ قىؿت ثبظاض فقبِيت

 تٛا٘بيي ٞبی ٔمطضاتياظ ؾٛی زيٍط ٔحسٚزيت. ؾبظزٕ٘ي

ٞب ضا ثطای ايجعبز ثجعبت زض ؾيؿعتٓ ثعب٘ىي ٚ ثٟجعٛز      زِٚت

 (1993قّيفط ٚ ٚيكٙي،. )زٞسٞب يبضی ٔيفّٕىطز ثب٘ه

ٞبی ٔرتّفي زض ٔعٛضز اثعط ٔمعطضات ثعط ٚضٚز     زيسٌبٜ

-ٞب ثيبٖ ٔعي ثطذي زيسٌبٜ.ٞبی ذبضجي ٚجٛز زاضزثب٘ه
ٞعب زض التهعبز، ثعب    وٙٙس ثب تٛجٝ ثٝ ٘معف ٚ إٞيعت ثب٘عه   

ٞب ٔي تٛا٘ٙس ثجبت ؾيؿعتٓ ثعب٘ىي ضا   ٞب، زِٚتثب٘هٚضٚز 

ٕٞچٙععيٗ ثطذععي اظ تحميمععبت ثععٝ ٘مععف   . ثٟجععٛز ثركععٙس

ٖ   .سٞب تأويس زاض٘ا٘حهبضی ثب٘ه ( 1995)پتطؾعٗ ٚ ضاجعب

هعبضی اٍ٘يععٜ   ٞب ثب زاقتٗ لسضت  ا٘حا٘س ثب٘هثيبٖ وطزٜ

ٞعبی ثعب٘ىي   ٞبی ٔطتجظ ثب فقبِيتلٛی ثطای وبٞف ٞعيٙٝ

ٞعب ثعب   فعلاٜٚ ثعط آٖ ثب٘عه   . بضات زاض٘عس ٘ؾيط افغبی افتجع 

تٛا٘ٙس ٔبِعه اضظـ وعبضٔعز   زاقتٗ لسضت ا٘حهبضی ٔي

-زيسٌبٜ( 1993) 3قّيفط ٚ  ٚيكٙي(. 2،1990ويّي) قٛ٘س
-ٞبی ٔرتّفي ضا زض ٔٛضز ٔمطضات ٔطثٛط ثٝ ٚضٚز ثب٘عه 

ٞب ز يُ التهبزی ثعطای  ثطذي زيسٌبٜ. ٞب ثيبٖ ٔي ٕ٘بيٙس

                                                      
1 Barth et al. 
2 Keeley 
3 Shleifer and Vishny 

ٞب تأييس ايٗ زؾتٝ اظ زيسٌبٜ. سٞب ثيبٖ ٔي زاض٘ٚضٚز ثب٘ه

ٞب ثعط  ٞبی ٔمطضاتي ثط ٚضٚز ثب٘هوٙٙس وٝ ٔحسٚزيتٔي

. فؿبز التهبزی ٚ وبٞف وبضايي التهبزی اثط ٌصاض اؾت

ٞب ضا زِيُ ذٛثي ثطای وبٞف ٕٞچٙيٗ أىبٖ ٚضٚز ثب٘ه

 .  زا٘ٙسٞب ٔيٞب زض ؾيبؾتٍصاضیلسضت ؾبظٔب٘ي ثب٘ه

ٞععبی ٔرتّفععي سٌبٜزض اضتجععبط ثععب ٘ؾععبضت ثععب٘ىي زيعع

يه زيسٌبٜ ٔطثٛط ثٝ اضاهٝ ز يُ تئعٛضيىي  . ٚجٛز زاضز

اَٚ . ٞعب اؾعت  حٕبيت اظ ٘ؾبضت زِٚتي ثط فّٕىطز ثب٘ه

. ٞععب پيچيععسٜ ٚ ٞعيٙععٝ ثععطزاض اؾععتايٙىععٝ ٔععسيطيت ثب٘ععه

ٞب ضا ٘ساض٘عس ٚ  ٞبی ذهٛني تٛاٖ ٘ؾبضت ثط ثب٘هثرف

. يٙعس زٞٙس، اظ لبفسٜ ؾٛاضی ٔجب٘ي اؾتفبزٜ ٕ٘بٔي حتطجي

زْٚ ايٙىععٝ فععسْ تمععبضٖ اعلافععبت، ازاضٜ ٚ ٘ؾععبضت ثععط    

ِعصا ٘ؾعبضت زِٚتعي    . ؾعبظز ٞب ضا ٔكىُ ٔيفّٕىطز ثب٘ه

ؾعْٛ  . ٞب وٕعه ٕ٘بيعس  ٔي تٛا٘س ثٝ افعايف وبضايي ثب٘ه

. وٝ ثؿيبضی اظ وكٛضٞب ثيٕٝ ؾعپطزٜ ايجعبز ٕ٘عٛزٜ ا٘عس    ايٗ

ٞعب  ثغٛضی وٝ ايٗ أط ٔٙجط ثٝ تكسيس ضفتبض ضيؿىي ثب٘ه

ٕٞچٙعيٗ ثبفعث قعسٜ اؾعت ؾعپطزٜ ٌعصاضاٖ       . ؾعت قسٜ ا

ِعصا  . ٞعب زاقعتٝ ثبقعٙس   اٍ٘يعٜ وٕتطی ثعطای وٙتعطَ ثب٘عه   

وٙتطَ ٚ ٘ؾعبضت زِٚتعي  ٔعي تٛا٘ٙعس ثعٝ ٔعسيطيت ضفتعبض        

ٞب وٕعه  ثب٘ه زٞب ٚ ثٟجٛز ثجبت ٚ فّٕىطضيؿه ثب٘ه

زيععسٌبٜ زيٍععط ز يّععي زض اضتجععبط ثععب آثععبض ٔٙفععي  .ٕ٘بيععس

. ٞععب اضاهععٝ ٔععي زٞععسٔمععطضات زِٚتععي ثععط فّٕىععطز ثب٘ععه

ٚ ٘ؾععبضت زِٚتععي ٕٔىععٗ اؾععت اثععط ٔٙفععي ثععط    تٔمععطضا

ٞعب ٕٔىعٗ اؾعت اظ    زِٚعت . ٞب زاقتٝ ثبقعس فّٕىطز ثب٘ه

لسضت ٘ؾبضتي ذٛز ثطای افٕبَ ٘ؾطات ذعٛز زض ؾيؿعتٓ   

ٜ    . بزٜ ٕ٘بيٙعس  ثب٘ىي اؾتف ٘ؾعبضت   ،ثعط اؾعبؼ ايعٗ زيعسٌب

ظاض تٛجععٝ زاضز ٚ ثيكععتط ثععٝ زِٚتععي وٕتععط ثععٝ قىؿععت ثععب

ٞعب اظ آٖ ٔعي   ی ؾيبؾعي ذعٛز ٚ حٕبيعت ثب٘عه    ٞعب ثط٘بٔٝ

ٕٞچٙععيٗ ٕٔىععٗ اؾععت ٘ؾععبضت قععسيس، ثبفععث  . ا٘سيكععس
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افعايف فؿبز زض ؾيؿعتٓ ثعب٘ىي ٚ وعبٞف ثجعبت ٚ ثٟجعٛز      

  (.2000ثبض  ٚ ٕٞىبضاٖ ،) فّٕىطز ؾيؿتٓ ثب٘ىي ٌطزز

زيسٌبٜ زيٍط ثط ٘ؾبضت ثرف ذهٛني ثط فّٕىعطز  

ٖ    . ثب٘ىي تأويس زاضز ی ٘ؾعبضتي  ٞعب ثعٝ فٙعٛاٖ ٔثعبَ ؾعبظٔب

وٙٙس وعٝ حؿعبثطؼ ٔقعيٗ    ٞب ضا ّٔعْ ٔيذهٛني، ثب٘ه

ٝ  ٞبزاقتٝ ثبقٙس ٚ تٛؾظ ؾبظٔبٖ ثٙعسی،  ی ثيٗ إِّّعي ضتجع

ٞبی ٘ؾبضتي ذهٛنعي  ثطذي اظ ؾبظٔبٖ. ثٙسی قٛ٘سضتجٝ

وٙٙس تب اعلافبت قفبفي زض اضتجعبط ثعب   ٞب ضا ّٔعْ ٔيثب٘ه

. ٙسٞيٙس ٔسيطيت ضيؿه اضاهٝ زٞبی ثب٘ىي ٚ  فطآفقبِيت

وٙتععطَ ثٟتععط ثرععف  ٕٞچٙععيٗ ثطذععي اظ وكععٛضٞب ثععطای  

ٞعب  پطزٜذهٛني ٘ؿجت ثٝ فّٕىطز ؾيؿتٓ ثب٘ىي ثيٕٝ ؾع 

زض ٘ؾعبضت زِٚتعي   . ضا اظ ؾيؿتٓ ثب٘ىي حصو ٕ٘عٛزٜ ا٘عس  

 تٕٔىٗ اؾت اٞساو ؾيبؾي ٘يع زذيُ ثبقٙس ٚ زض ٘ؾعبض 

ٜ ثرف ذ ٌعصاضاٖ  هٛني نطفبً  ٞسو حفؼ ٔٙبفـ ؾعپطز

ٛ   .  اؾت ضٞبيي وعٝ ثعبظاض ؾعطٔبيٝ    اظ ؾعٛی زيٍعط زض وكع

لٛی ٘ساض٘س ٚ اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی ضقي  فُٕ ٔي 

قٛز، ٘ؾبضت ثرف ذهٛني ٕٔىٗ اؾت ضفتبض ضيؿىي 

ٞععب ضا افعععايف زٞععس ٚ ٕٞچٙععيٗ تٛؾععقٝ ثععب٘ىي ضا  ثب٘ععه

 .(1993قّيفط ٚ ٚيكٙي، ) وبٞف زٞس

ٞبی ٔرتّفي زض ٔٛضز اثط ٔبِىيت زا٘بٖ زيسٌبٜالتهبز

يعه  . تٛؾعقٝ ٔعبِي ٚ التهعبزی زاض٘عس    ٞب ثط زِٚتي ثب٘ه

ٞعب ترهعيم   زيسٌبٜ ثيبٖ ٔي وٙس، ٔبِىيت زِٚتي ثب٘عه 

ٞبی ظيط ثٙبيي ضا أىبٖ پصيط ٘ساظٞب ثٝ پطٚغٜٔٙبؾت پؽ ا

ؾبظز ٚ ايٗ أط زض ثّٙس ٔعست ثبفعث افععايف وعبضايي     ٔي

ٞععب ثععط اؾعبؼ ايععٗ زيعسٌبٜ زِٚععت  . التهعبزی ٔععي ٌعطزز  

زاض٘ععس ٚ اظ ايععٗ اعلافععبت  ظْ ثععطای ؾععطٔبيٝ ٌععصاضی  

اعلافبت زض جٟعت ؾعطٔبيٝ ٌعصاضی ٔعٛضز ٘يعبظ التهعبز       

ٖ  . )وكٛض اؾعتفبزٜ ٔعي وٙٙعس    (. 1،2001 پبضتعب ٚ ٕٞىعبضا

ٞبی فعسْ  ٞب ثبفث ٔي قٛزوٝ ظٔيٙٝٔبِىيت زِٚتي ثب٘ه

ض ؾطٔبيٝ ٌصاضی وبٞف يبثعس  ٔٛفميت ثرف ذهٛني ز
                                                      
1
 La Porta et al 

ٕٞچٙععيٗ ؾععطٔبيٝ . بثععسٞععبی التهععبزی افعععايف يٚ نععطفٝ

ِععصا . ٞععبی اؾععتطاتػيه افعععايف يبثععسثرععفٌععصاضی زض 

ٛؾقٝ ٔبِي ٚ التهعبزی ضا ثٟجعٛز   ٞب تٔبِىيت زِٚتي ثب٘ه

زض ((. 1962)3، ٌطقععچٙىٛ(1968)2ٔيععطزاَ)  ثركععسٔععي

ٞبی اٍ٘يعٜ وبفي ٔمبثُ زيسٌبٜ زيٍط ثيبٖ ٔي وٙس زِٚت

ٞعب  ِصا ٔبِىيت زِٚتي ثب٘عه . ثطای ؾطٔبيٝ ٌصاضی ٘ساض٘س

وعبضايي التهعبزی    وبٞفٚثبفث ترهيم ؾيبؾي ٔٙبثـ 

ثطای اجطا ا٘تربة ٔعي قعٛ٘س    ٞبيي وِٝصا عطح. ٔي قٛز

قعّيفط  )ثيكتط جٙجٝ ؾيبؾي زاض٘س تب جٙجٝ تٛؾقٝ التهعبزی  

 .(1993ٚ ٚيكٙي ،

 

ّییای سییاختاری بییازار اعتبییارات ٍ  ٍیصگییی. 2

 هطالعات هرتبط

ؾبذتبض ثبظاض افتجبضات ثب تٛجٝ ثعٝ ٔيععاٖ زِٚتعي ثعٛزٖ         

ضلبثت ثيٗ ثعب٘ىي ٚ ٔمعطضات ٚ لعٛا٘يٗ     ٞب،ٔبِىيت ثب٘ه

ثيط أٞب تچٍٍٛ٘ي ٔبِىيت ثب٘ه. ثب٘ىي ٔكرم ٔي قٛز

ؾعبذتبض ٔعبِي ٘بٔٙبؾعت،    . ٞعب زاضز ٟٕٔي ثطفقبِيت ثب٘عه 

حجععٓ ثععب ی ٔغبِجععبت ٔقٛلععٝ، ترهععيم غيععط ثٟيٙععٝ      

٘بقععي اظ زِٚتععي ... افتجععبضات، فععسْ تحععطن ٚ پٛيععبيي ٚ 

ي ثعط ٘ؾعبْ ثعب٘ىي    ٞب ٚ افٕعبَ ٔعسيطيت زِٚتع   ثٛزٖ ثب٘ه

ٔيٗ ثرف زِٚتي وٝ زغسغٝ انّي آٟ٘ب تأ ثطذلاو. اؾت

ٞععبی فٕطا٘ععي اؾععت، زض ثرععف ٞععب ٚ ثط٘بٔععٝٔععبِي پععطٚغٜ

. ذهٛني ؾٟبٔساضاٖ ثٝ اٍ٘يعٜ ؾعٛزآٚضی تٛجعٝ زاض٘عس   

زِٚتي ثٛزٖ ؾبذتبض ٔبِىيت ثب٘ىي ثبفث قسٜ اؾعت وعٝ   

ٞب ٘ٝ ثٝ فٙٛاٖ يه ثٍٙبٜ التهعبزی ثّىعٝ ثعٝ فٙعٛاٖ     ثب٘ه

ذتيعبض  ٟ٘بز ٔعبِي فؾعيٓ ٚ يعب يعه ذعا٘عٝ زاضی زض ا     يه 

ٞبی ٔبِي ٞبی حٕبيتي ؾيبؾتزِٚت لطاض ٌيط٘س تب ثط٘بٔٝ

ضا اجطا ٚ وؿطی ثٛزجٝ، ٔكعىلات التهعبزی ذعٛز ضا اظ    

 . ايٗ عطيك ٔطتفـ ؾبظ٘س

                                                      
2
 Myrdal 

3
 Gerashchenko   
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ٞعبيي اؾعت   ٞب جعء ثعضٌتعطيٗ چعبِف  ثب٘هٔبِىيت 

. سٞب زض ؾطتبؾط جٟبٖ ثب آٖ ضٚثعطٚ ٞؿعتٙ  وٝ ثيكتط زِٚت

ٞععبی  ٞععب ٚ ؾيؿععتٓٞععب زض ٔمبثععُ ذععطٚا اظ ثب٘ععهزِٚععت

اظ . وٙٙععس افتجعبضی ٚ وععبٞف زذبِععت ذعٛز ٔمبٚٔععت ٔععي  

عععطو زيٍععط ؾيؿععتٓ ثب٘ىععساضی زِٚتععي تمطيجععب زض ٞععط    

ٞععب زض آٖ وكععٛض، وكععٛضی وععٝ ٔبِىيععت زِٚتععي ثب٘ععه 

ثعٝ ٞعط حعبَ اٌعط     . فطاٌيط اؾت، أعطی ذغط٘عبوي اؾعت   

، ضٌطاتط ثبقعس التهعبز وعبضاتط ٚ ثعبظا   ٞسو زِٚت ايجعبز  

ٞععبی ترهععيم افتجععبض  وععبٞف اثععط زِٚععت ضٚی تهععٕيٓ

ٞعب زض جعبی   ثب٘عه (. 2005ٍٔيٙؿعٖٛ، )ذيّي ٟٔعٓ اؾعت   

ذٛز ثعٝ ٚاؾعغٝ ٘معف وّيعسی وعٝ زض التهعبز ثعٝ فٟعسٜ         

ٞعب ٚ ٘مععف  ؾععبذتبض ٔبِىيعت ثب٘عه  . زاض٘عس، ٟٔعٓ ٞؿعتٙس   

يٙعس  آلتهبز ّٔي، يه ٔتغيط حيعبتي زض فط ثٙيبزی آٟ٘ب زض ا

ٚؽيفعٝ انعّي ثرعف    . التهبزی اؾت تٛؾقٝ ٔبِي ٚ ضقس

ثب٘ىساضی، تضٕيٗ ايٗ ٔؿئّٝ اؾت وعٝ ٔٙعبثـ ٚ افتجعبضات    

ٜ   ٔبِي ثٝ ٜ   ؾعٛی پعطٚغ ٚضی ٚ وبضآٔعسی   ٞعبی زاضای ثٟعط

. قٛز وٝ ثٝ ضقس آيٙسٜ وٕه ذٛاٞس وعطز  ثيكتط ٞسايت 

٘مف زِٚت زض ؾيؿتٓ ٔبِي ٘يع تضٕيٗ ايٗ أط اؾعت وعٝ   

٘ؾبضت زليعك ذعٛز،   ٞب اظ عطيك لٛا٘يٗ ٚ ٔمطضات ٚ ثب٘ه

. زٞٙعس  ايٗ ٚؽيفٝ حيبتي ضا تعب حعس أىعبٖ وعبضاتط ا٘جعبْ      

ثٙبثطايٗ فجيت ٘يؿت وٝ زض وكعٛضٞبی زض حعبَ تٛؾعقٝ    

أعب قعٛاٞس   . ٞبی زاضای ٔبِىيت زِٚتي ظيعبز اؾعت  ثب٘ه

 عععٛض شاتععي اضز وععٝ ٔبِىيععت زِٚتععي ثععٝظيععبزی ٚجععٛز ز

. وععبضايي وٕتععطی ٘ؿععجت ثععٝ ٔبِىيععت ذهٛنععي زاضز   

زِيُ انعّي ثعطای فّعت ايعٗ اذعتلاو       چٟبض التهبززا٘بٖ

 :ا٘س اضاهٝ ٕ٘ٛزٜ

تعط   ٞعبی ضعقي   ٞعبی زِٚتعي ٔكعٛق   ٔسيطاٖ ؾبظٔبٖ -1 

ٞعبی  ٌعبٜ ٘بؾعبظٌبضتطی ٘ؿعجت ثعٝ ٔعسيطاٖ قعطوت      ٌٚٝ

ذهٛني زاض٘س ٚ ثٙعبثطايٗ تعلاـ ٘ؿعجتبً وٕتعطی جٟعت      

  ٝ ذهعٛل حعسالُ ٕ٘عٛزٖ     حساوثط ٕ٘ٛزٖ زضآٔعسٞب ٚ ثع

 .ٞب زاض٘س ٞعيٙٝ

ؾؿٝ ؤزِٚتي تحت ٘ؾبضت قسيس نبحجبٖ ٔت ؾؿبؤٔ -2

-اظعطو زيٍط٘بؽطاٖ ثعبِمٜٛ ٘يعع ٔكعٛق   . ٌيط٘س لطاض ٕ٘ي
.  ٞبی وٕتطی ثطای ٘ؾبضت زليك فّٕىطز ٔسيطيتي زاض٘عس 

وٙٙعس   ٞبی چٙيٗ فّٕي ضا تحٕعُ ٔعي   ظيطا آٟ٘ب تٕبْ ٞعيٙٝ

ٕٞچٙععيٗ . ٕ٘بيٙععس ٞععبی وٕععي زضيبفععت ٔععيِٚععي پععبزاـ

ىععطز ٘ععبٔغّٛة ٞععبی ا٘ضععجبعي وٕتععطی ثععطای فّٕ ضٚـ

 . ٔسيطاٖ زِٚتي ٚجٛز زاضز

ؾؿععبت زِٚتععي ضا ؤٞععبی ٔؾيبؾععتٕساضا٘ي وععٝ فقبِيععت -3

ٛز فّٕىعطز ضعقي  ٚ   وٙٙس تقٟس لّجي ثعٝ ثٟجع  ٘ؾبضت ٔي

 .ؾؿبت زِٚتي ٘ساض٘سؤٚضقىؿت وٙٙسٜ ٔ

ٔععس آؾؿععبت زِٚتععي اظ آٖ جٟععت ٘بوبض ؤٕٞچٙععيٗ ٔ-4 

ٞؿتٙس وٝ ؾيبؾتٕساضاٖ آٟ٘عب ضا ثعٝ ز٘جعبَ وعطزٖ اٞعساو      

ؾيؽ ققجٝ زض أهبزی ٔب٘ٙس اؾترساْ ثيف اظ حس، تيط التغ

 ُ ( ٚ ٘عٝ اظ ٘ؾعط التهععبزی  )ؾيبؾعي   ٘ؾععط ٞعبيي وعٝ اظ  ٔحع

ٌصاضی ٔحهٛ ت زض ظيعط ليٕعت    ٔؿبفس ٞؿتٙس ٚ ليٕت

 .(2005، 1ٍٔيٙؿٖٛ)وٙٙس  قفبو ثبظاض، ٔججٛض ٔي

ٝ عععٛضوّي زٚ زيععسٌبٜ زضٔععٛضز زذبِععت زِٚععت زض    ثعع

يعععسٌبٜ تٛؾعععظ يعععه ز. ثبظاضٞعععبی ٔعععبِي ٚجعععٛز زاضز

التهبززا٘بٖ تٛؾقٝ، ٘ؾيط افطازی چٖٛ ِعٛهيؽ، ٔيعطزاَ ٚ   

ايٗ ا٘سيكٕٙساٖ افتمعبز زاض٘عس   . ٌطقٙىطٖ اضاهٝ قسٜ اؾت

وٝ ثطای تٛؾقٝ ٔبِي ٚ زؾتيبثي ثٝ ضقس التهبزی ٔبِىيت 

ٞب ثرهعٛل زضوكعٛضٞبی تٛؾعقٝ ٘يبفتعٝ     زِٚت ثط ثب٘ه

زِٚت اٍ٘يععٜ  ظْ ثعطای ٞعسايت     ضطٚضی اؾت چطا وٝ

ٞععبی ٔغّععٛة ا٘ععساظٞب ثععٝ ؾععٛی ؾععطٔبيٝ ٌععصاضی  پععؽ

ععععبِىيت وٕه ٔي وٙعس تعب اظ   اجتٕبفي ضا زاضز ٚ ايٗ ٔ

ٞعبی  ٞبی ذبضجي ثٟطٜ ثعطزاضی وعطزٜ ٚ زض ثرعف   نطفٝ

ٞعبی  ظْ ضا نعٛضت زازٜ ٚ   اؾتطاتػيه ؾطٔبيٝ ٌعصاضی 

                                                      
1
 Megginson  
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. (2000قّيفطٚ ٕٞىعبضاٖ،  )٘ٛالم ثبظاض ضا ثطعطو ٕ٘بيس

تي ٔي تٛا٘ٙعس ٘يبظٞعبی پبؾعد    ٞبی زِٚفلاٜٚ ثط ايٗ ثب٘ه

زازٜ ٘كسٜ تٛؾظ ثبظاض ٘بقي اظ اعلافعبت يعب لطاضزازٞعبی    

. (1،1986اؾتيٍّيتع ٚ ٌطيٗ ٚاِس  ) ٘بلم ضا پٛقف زٞٙس

ٞععبی ذهٛنعي تٕبيعُ ثعٝ تٕطوععع ٚ    ضعٕٗ آ٘ىعٝ ثب٘عه   

تجعبض ضا ثعٝ افعطاز ٔقعسٚزی افغعب      ثعضي قسٖ زاقعتٝ ٚ اف 

ٔعي تٛا٘ٙعس    ٞبی ثعب تط وٙٙس ٚ ثٝ زِيُ پصيطـ ضيؿه ٔي

 .ظٔيٙٝ ؾبظ ثحطاٖ ثعععععب٘ىي قٛ٘س

زيسٌبٜ زيٍط وٝ ٍ٘طـ ؾيبؾي ٘بْ زاضز ثطفىؽ ٔقتمعس  

ای ؾعطٔبيٝ ٌعصاضی زض   اؾت وعٝ زِٚعت اٍ٘يععٜ  ظْ ثعط    

ٞبی ٔغّعٛة اجتٕعبفي ضا ٘عساضز ثّىعٝ ٔٙعبثـ ضا ثعٝ       پطٚغٜ

تٛا٘س حٕبيت ؾيبؾي ٞبيي اذتهبل ٔي زٞس وٝ ثفقبِيت

 ظثٙعععععبثطايٗ ا. ٕبيعععععسطی ضا جّعععععت ٘تكعععععٚ آضای ثي

ٜ  أا٘ععععععساظٞبی ٔعطزْ ثعطای تع    پؽ ٞعبيي  ٔيٗ ٔعبِي پعطٚغ

ٛة اؾت اؾتفبزٜ ٔي وٙس وٝ ثٝ ِحبػ ؾيبؾي ثطايف ٔغّ

ٞبيي وٝ ثعٝ ِحعبػ التهعبزی يعب اجتٕعبفي      ٘ٝ اِعأبً پطٚغٜ

ثٙبثطايٗ ٔبِىيت . (2000قّيفط ٚ ٕٞىبضاٖ )ٔغّٛة ثبقٙس

ٔيٗ أپطٚؾعٝ تع   تٛا٘س ثعٝ ٘بوبضآٔعسی  ب ٔيٞزِٚت ثط ثب٘ه

 .ٔبِي ٔٙجط قسٜ ٚ ضقس التهبزی ضا وبٞف زٞس

ٞععبی ثطذععي اظ تحميمععبت زيٍععط ٘يععع اثععط ٚضٚز ثب٘ععه

ذععبضجي ثععط وععبضايي ؾيؿععتٓ ثععب٘ىي ضا زض وكععععٛضٞبی   

حؿععٗ ٚ  .زضحععبَ ٌععصاض ثطضؾععي ٚ تحّيععُ ٕ٘ععٛزٜ ا٘ععس   

٘كعععععبٖ ٔععي زٞٙععس وععٝ ٚضٚز ثب٘ىٟععبی  ( 2000)2ٔععبضتيٗ

زضحبَ ٌعصاض ٔحيغعي    وبضآٔستط ذبضجي ثٝ وكععٛضٞبی

ضا ثٝ ٚجٛز ٔي آٚضز وٝ وُ ؾيؿتٓ ثب٘ىي ضا ثٝ نعٛضت  

. ٕ٘عععبيس ٔؿتميٓ ٚ غيعععطٔؿتميٓ ٚازاض ثٝ وبضايي ثيكتط ٔي

تٛاٖ ٘تيجٝ ٌطفت وٝ ثغٛضذلانٝ اظ ٔغبِقبت تجطثي ٔي

ٞعبی  ٞبی ذبضجي اٌط ثتٛا٘س ثٝ ا٘تمبَ فٙبٚضیٚضٚز ثب٘ه

تٛا٘س  ثيب٘جبٔس ٔيٞب ٚ ذسٔبت ٘ٛيٗ ثب٘ىي جسيس ٚ ضٚـ

                                                      
1
 Greenwald and Stiglitz 

2 Hasan and Marton. 

وععبضايي ؾيؿععتٓ ثععب٘ىي ضا افعععايف زازٜ ٚ افعععايف ضقععس 

 .التهبزی ضا ثٝ ز٘جبَ زاقتٝ ثبقس

ٞعب ثيكعتط ثبقعس،    ٞط چٝ ٔبِىيت زِٚتي ثب٘عه  ثٙبثطايٗ

ٞب پبييٗ تط، پعؽ ا٘عساظ ٚ اؾعتمطاو وٕتعط،     وبضايي ثب٘ه

ثٟطٜ ٚضی پبييٗ تط ٚ ضقعس  ٘يعع ؾعطفت وٕتعطی ذٛاٞعس      

ثٝ ٘ؾط ٔي آيس وٝ  اثطٞبی ٔٙفي ٔبِىيت  ثٝ فلاٜٚ . زاقت

اظ زِٚتعععي زض وكعععٛضٞبی زض حعععبَ تٛؾعععقٝ قعععسيستط   

وكعٛضٞبی نعٙقتي    ثبظاضٞعبی . وكٛضٞبی نعٙقتي ثبقعس  

 ٖ ثيكععتط ٔبِىععبٖ زِٚتععي ضا فععطاٞٓ   أىععبٖ وٙتععطَ ٚتععٛاظ

 .وٙٙس ٔي

ي ٞب ثٝ زِيعُ ايٙىعٝ ٔٛجعت ٔع    ذهٛني ؾبظی ثب٘ه

ٚ  بِيتای ثٝ فققٛز تب افتجبضات ثٝ عٛضفعايٙسٜ  ٞعبی ِٔٛعس 

 ٘ؾعط ؾيبؾعي، ترهعيم يبثعس،     ٞبی ؾعٛزٔٙس اظ ٘ٝ فقبِيت

ٞعب،  ٕٞب٘ٙس ؾعبيط ثرعف  . ؾجت افعايف ضلبثت ذٛاٞس قس

ٝ      تكٛيك ضلبثت ٞعب ٚ  زض ٘ؾعبْ ٔعبِي ثعطای  وعبٞف  ٞعيٙع

ٔبِىيعت ذهٛنعي    .تكٛيك  ٘عٛآٚضی ثؿعيبض ٟٔعٓ اؾعت    

تٛا٘عس ؾعبيط تغييعطات ٟ٘عبزی ضا ٘يعع      ٞب ٕٞچٙيٗ ٔعي ثب٘ه

ٞبيي اظ ٚجٛز ضاثغٝ ٟٔٓ ثيٗ ٔبِىيعت  ٘كب٘ٝ .ٕ٘بيستؿٟيُ 

ذهٛني ٚ تمبضب ثطای اعلافبت ٔبِي ثٟتعط، وعٝ ثرعف    

فٕسٜ آٖ  تٛؾعظ  ٔمبٔعبت  ٘ؾعبضتي  فعطاٞٓ  ٔعي قعٛز،       

نعي  ثبظاضٞب  ٘يع زض حبِتي وٝ ٔبِىيت ذهٛ. ٚجٛز زاضز

ٞعب  تٛا٘ٙس ثط وعبض ثب٘عه  ٌؿتطزٜ تطی ٚجٛز زاضز ثٟتط ٔي

 .٘ؾبضت وٙٙس

ٔمطضات ٔٛجٛز زض  ؾي ثبظاض افتجبضات تٛجٝ ثٝزض ثطض

زض وكٛضٞبی ٔرتّ  ٘تبيج زٞس وٝ ٘كبٖ ٔي٘ؾبْ ثب٘ىي 

ٔتفبٚتي زضثطذٛاٞس زاقت وٝ لجُ اظ ٞط چيع ثٝ ٚضقيت 

٘ىتٝ لبثُ اقبضٜ زض  .ايٗ ثرف اظ التهبز آٟ٘ب ثؿتٍي زاضز

ثععٝ  أبٔي ايععٗ ٔغبِقععبت ايععٗ اؾععت وععٝ اوثععط  ٘تععبيج تٕعع

يععب زض عععَٛ   اظ اجععطای ثط٘بٔععٝ ٞععب پععؽ وبضآٔععسی ثب٘ععه

اجطای ثط٘بٔٝ آظازؾبظی آٟ٘عب تٛجعٝ قعسٜ ٚ ثعٝ ٚضعقيت      

وعٝ   پيف اظ ثبظٍ٘طی زض لٛا٘يٗ زض آٟ٘ب تٛجٝ ٘كسٜ اؾعت 
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ٝ   إٔٔىٗ اؾت ايٗ فبُٔ ت ٞعبيي ضا   ثيط ٚالقعي چٙعيٗ ثط٘بٔع

ؽ ٞعب لجعُ ٚ پع    اظ ايٗ ضٚ اضظقيبثي زليك ثب٘ه. تغييط زٞس

ٞعب ثعط    ثيط ٚالقي ايٗ ثط٘بٔٝأتٛا٘س ت اظ ثط٘بٔٝ آظازؾبظی ٔي

ٛا٘يٗ ٚ ٔمععطضات زض لعع .وبضآٔععسی آٟ٘ععب ضا ٕ٘بيععبٖ ؾععبظز

يعه ؾععطی اظ لعٛا٘يٗ ثععٝ   تٛا٘عس قععبُٔ  قعجىٝ ثعب٘ىي ٔععي  

قعس وعٝ قعبُٔ     ثعب ٞعب   ٞبی ضقي  زاذّي ثيٗ ثب٘ه ضلبثت

ٞعبيي   وبضٔعزٞب ٚ ٔحسٚزيت  وٙتطَ افتجبضات، ٘طخ ثٟطٜ،

ب ٚ وٙتعطَ ثعط   ٞع  عّجعي  ثطای اللاْ ٚضٚزی، ازغبْ، ٔٙفقعت 

زؾتٝ زْٚ اظ ايٗ لٛا٘يٗ اثقبز ٚ حٛظٜ . ٛزقجطيبٖ ؾطٔبيٝ 

س وععٝ ايجععبز  ٙععو ٞععب ضا ٔحععسٚز ٔععي   فّٕىععطز ثب٘ععه 

ٞبيي ثطای ققت زاذّعي ٚ تبؾعيؽ ثبظاضٞعبی     ٔحسٚزيت

ٞعب زض ٔحععسٚزٜ   فقبِيععت  ذعبضجي ٚ ٕٞچٙععيٗ ٔحعسٚزيت  

ثب٘ىساضی ٔتساَٚ، ثيٕٝ ٚ اٚضاق ثبظاض ؾٟبْ اظ جّٕعٝ ايعٗ   

زؾتٝ ؾْٛ اظ ايعٗ ٌٛ٘عٝ لعٛا٘يٗ تحٕيّعي ثعٝ       .اؾتلٛا٘يٗ 

، لعٛا٘يٗ  ضزوعٝ ثيكعتطيٗ ٍ٘طا٘عي ضا زض پعي زا     ٘ؾبْ ثب٘ىي

. اؾعت ٞب زض ثبظاضٞبی ذبضجي  ٔحسٚزوٙٙسٜ ضلبثت ثب٘ه

  ٝ ٌعصاضی،   ٔٛاضزی ٕٞچٖٛ ٔيعاٖ شذبيط، ضعطايت ؾعطٔبي

ؾعپطزٜ ٚ  ٞعبی ثيٕعٝ    زيٖٛ ٚ لٛا٘يٗ وفبيت ؾطٔبيٝ، تقطفٝ

ؾؿعبت غيطٔعبِي اظ ايععٗ   ؤت زض ٔٞعبی ٔبِىيعع  ٔحعسٚزيت 

 .ا٘س جّٕٝ

ثيطٌصاض ثط ؾبذتبض ثبظاض افتجبضات ٚ زض ٔٛضز فٛأُ تأ

 ـ ٘ؾبْ ثعب٘ىي ٔغبِقعبت    ٞعبی ٔرتّع    ٔتقعسزی اظ ٍ٘عط

زٞٙعس  ثطذي اظ ٔغبِقعبت ٘كعبٖ ٔعي   . تٝ اؾتنٛضت ٌطف

ْ ٞبی ٘ؾبْوٝ ٚيػٌي افٕعبَ ٚ  ٞعبی  ٞبی حمٛلي، ٔىعب٘يع

بو ٕ٘ٛزٖ اعلافبت ثط ٞبی قفاجطای لطاضزازٞب ٚ ؾيؿتٓ

. ٌصاض٘عس ٚ ثٝ تجـ آٖ ضقس التهعبزی اثعط ٔعي    تٛؾقٝ ٔبِي

وعٝ   ای ٔيبٖ وكٛضٞبايٗ ٔغبِقبت قبُٔ ٔغبِقبت ٔمبيؿٝ

 ٘كععبٖ زازٜ قععسٜ ٚ (1993)1زض ٔغبِقععٝ ِععٛيٗ ٚ ويٙععً  

وٝ تٛؾعظ ضاجعبٖ ٚ   ٔغبِقبت زض ؾغح نٙقت ثب٘ىساضی 

                                                      
1
King and Levine  

ٗ  . ٔي قٛ٘س نٛضت ٌطفتٝ ( 2000)2ظيٍٙبِؽ  تٕعبٔي ايع

بضچٛة حمٛلي ٚ ٔمطضاتعي  ٟٔغبِقبت ثط إٞيت ايجبز چ

ٝ تٛؾعقٝ ثبظاضٞععبی پعَٛ ٚ ؾععطٔبيٝ   ٔٙبؾعت جٟععت ٘يعُ ثعع  

 .ويس زاض٘سأت

ثط ثط وبضايي فّٕىطز ثب٘عه،  ؤُ ٔيىي زيٍط اظ فٛأ

. ٞب ٚ ٘ؾبضت ثط آٟ٘ب اؾتٔمطضات حبوٓ ثط فقبِيت ثب٘ه

اثعط  ( 2000)ثبض  ٚ ٕٞىبضاٖ ٔغبِقبت ا٘جبْ قسٜ تٛؾظ 

ات ٚ ٘ؾععبضت ثععط فّٕىععطز ؾيؿععتٓ ثععب٘ىي ضا زض    ٔمععطض

ايٗ ٔحممعبٖ ثعطای   . وكٛضٞبی ٔرتّ  ثطضؾي ٕ٘ٛزٜ ا٘س

آظٔععٖٛ فطضععيبت ذععٛز زازٜ ٞععبی ؾععبِٟبی ٔرتّعع  اظ   

ٞبی ٔطثٛط ثٝ فّٕيبت ثب٘ىي زض ٞط وكعٛض ضا زض  قبذم

. اضتجبط ثب ٘ؾبضت ٚ ٔمطضات ٚ ٔبِىيت فطاٞٓ ٔعي آٚض٘عس  

ٔطثٛط ثٝ ٔمعطضات ٚ  اعلافبت ( 2000)ٚ ٕٞىبضاٖ  ثبض 

ٞععبی تجععبضی زض ثععيف اظ قهععت وكععٛض ٔبِىيععت ثب٘ععه

جٟععبٖ ضا جٕععـ آٚضی ٕ٘ععٛزٜ ٚ اضتجععبط ٔيععبٖ ٔمععطضات ٚ 

ٚ ثجععععبت ٞبی ٔتفبٚت ضا ثب فّٕىطز ثرف ٔبِي ٔبِىيت

ثطاؾبؼ زازٜ ٞعبی ٔعصوٛض   . وٙسؾيؿتٓ ثب٘ىي ثطضؾي ٔي

 اضتجبط آٔبضی ٔغٕئٗ ٚ قٛاٞس لبثُ اتىبيي ٔجٙي ثط ايٙىٝ

ٞعبی تجعبضی ثعٝ ٕٔٙٛفيعت     ٔحسٚزؾبذتٗ فقبِيت ثب٘عه 

ٞععبی فيعيىععي ٚ ا٘تكععبض اٚضاق  فقبِيععت زض ثيٕععٝ، زاضاهععي 

تٛؾععقٝ يععبفتٍي ثٟععبزاض، اثععطی ٔثجععت يععب ٔٙفععي ثععط ؾععغح 

ؾيؿععتٓ ثععب٘ىي ٚ يععب ٔيعععاٖ ضلبثععت زض آٖ زاقععتٝ ثبقععس،   

ٞعبی  أب وكٛضٞبيي وعٝ ٔحعسٚزيت  . ٔكبٞسٜ ٘كسٜ اؾت

ٞعبی  بض اٚضاق ثٟبزاض تٛؾظ ثب٘هلب٘ٛ٘ي ثيكتطی ضا ثط ا٘تك

ا٘س، احتٕعبَ ٚلعٛؿ ثحعطاٖ ثعب٘ىي زض     وطزٜ تجبضی افٕبَ

ِعٛيٗ  .آٟ٘ب ثٝ ٔطاتت ثيكتط اظ زيٍعط وكعٛضٞب ثعٛزٜ اؾعت    

وكعٛض   107ثب جٕـ آٚضی اعلافعبت ٔطثعٛط ثعٝ     (2004)

جٟعععععبٖ ثٝ ثطضؾي ايٗ ٘ىتٝ ٔي پعطزاظز وعٝ ٔمعطضات ٚ    

٘ؿعجت ثعٝ زِٚعت     ٘ؾبضت ثط ؾيؿتٓ ثب٘ىي ثب وساْ ٍ٘طـ

                                                      
2
 Rajan and. Zingales  



 

 

 ، پبييع ٚ ظٔؿتبٖ(سيسزٚضٜ ج)، قٕبضٜ زْٚ ( 37)، قٕبضٜ پيبپي ٚ يىٓ ، ؾبَ ثيؿت(International Economics Studies)ٔغبِقبت التهبز ثيٗ إُِّ  124

 

 

يه ٍ٘طـ ايٗ اؾعت وعٝ زِٚعت ٔىٕعُ     . ؾبظٌبض اؾت

ٞعبی ثعبظاض   ثبظاض ٔحؿٛة قعسٜ ٚ ثعطای ججعطاٖ قىؿعت    

زض چٙعيٗ حعبِتي افٕعبَ ٘ؾعبضت     . وٙسالساْ ثٝ فقبِيت ٔي

ٞب ٚ ٚضٚز ٞب، ٔحسٚزؾبذتٗ فقبِيت ثب٘هازاضی ثط ثب٘ه

ٞععبی ثيٕععٝ ؾععپطزٜ ثععطای ثٟجععٛز  آٟ٘ععب ثععط اترععبش ؾيبؾععت 

ـ اظٔٙؾط افٕبَ ٘مف ٔىّٕي لبثعُ اضظيعبثي   ترهيم ٔٙبث

زضحبِي وٝ زض ٍ٘طـ ٔمبثُ تهعٛض ٔعي قعٛز وعٝ     . اؾت

زِٚت ثٝ ز٘جبَ جّت ٘ؾعط حبٔيعبٖ ؾيبؾعي ذعٛز اؾعت ٚ      

. ٔمطضات ضا زض ضاؾتبی ايٗ اٞعععععساو، افٕبَ ٔي ٕ٘بيعس 

ٞعبی  اظ ايٗ جٟت ٞطجعب ٘ؾعبضت قعسيستط ٚ ٔحعسٚزيت    

قعٛز فؿعبز زِٚتعي    ٞب افٕبَ ٔي ثيكتطی ثطای ٚضٚز ثب٘ه

ٞب ٚ ٔمعطضات حعبوٓ   ايٗ ٔحممبٖ ؾيبؾت. ٘يع ثيكتط اؾت

-تٛجعٝ لعطاض ٔعي    ثط ٘ؾبْ ثب٘ىي ضا زض اثقبز ٔرتّ  ٔٛضز
ٞععب ٚ ٔمععطضات فجععبضت اظ ٔمععطضات  ايععٗ ؾيبؾععت. زٞٙععس

ٞععبی ثععب٘ىي، ٞععب ٚ ليععٛز فقبِيععتٔطثععٛط ثععٝ ٔحععسٚزيت

ٞبی ثب٘ىي ٚ تجبضی، ٔمطضات ٔطثعٛط ثعٝ   تطويت فقبِيت

ٞبی زاذّي ٚ ذعبضجي، ٔمعطضات ٔطثعٛط ثعٝ     ثب٘هٚضٚز 

وفبيععت ؾععطٔبيٝ، عطاحععي ؾيؿععتٓ ثيٕععٝ ؾععپطزٜ، لععسضت  

٘ؾبضتي، اؾتملاَ ٟ٘بز ٘عبؽط، ا٘ضجعععععبط ٚ ؾعرت ٌيعطی     

ٞب، اؾتب٘ساضزٞبی شذيطٜ ٌيطی، آهيٗ ثطای عجمٝ ثٙسی ٚاْ

ٞعب، لعسضت ٚاوعٙف ؾعطيـ     ٘بٔٝ ٞبی ٔتٙٛؿ ؾبظی زاضاهي

ٚ قعفبو ؾعبظی اعلافعبت،    ثطای تهحيح، ٔمطضات افكب 

ٞعب ٚ ٔبِىيعت   تطغيت ثرف ذهٛني ثٝ ٘ؾبضت ثط ثب٘ه

-ايكبٖ اضتجبط ٔيعبٖ قعبذم  . ٞب ٔي ثبقٙسزِٚتي ثط ثب٘ه
ٞبی ٞط وساْ اظ ايٗ ٔمطضات ٚ لٛا٘يٗ ٚوبضايععععععي ٘ؾبْ 

٘تعبيج حبنعُ اظ   . ثب٘ىي ضا ٔٛضز آظٖٔٛ لعطاض ٔعي زٞٙعس   

وكععٛض  107ثععطآٚضز ٔقععبٔلات ضٌطؾععيٖٛ ٔمغقععي ٔيععبٖ 

ِٚععت جٟععبٖ حععبوي اظ ضز قععسٖ ٍ٘ععطـ اَٚ زضٔععٛضز ز 

زٞعس وعٝ ٔٛا٘عـ ؾعرت تعط      اؾت، ظيطا ٘تبيج ٘كععععبٖ ٔي

ٞعبی  ٞعب، ٔحعسٚزيت ثيكعتط ثعط فقبِيعت     ثطای ٚضٚز ثب٘ه

ٞععب، لععسضت ثيكععتط ٘ؾععبضت ازاضی، جّععٌٛيطی اظ   ثب٘ععه

ٞب ثعٝ  افغبی ٚاْ ثٝ ذبضا ٚ ٔبِىيت ثيكتط زِٚت ثط ثب٘ه

  ٛ ؼ ثعب ٔيععاٖ ؾعلأت زِٚعت ٚ     قىُ لٛی اضتجعبط ٔقىع

اضتجععبط ٔثجععت ٔقٙععي زاض ثععب فؿععبز زِٚععت زاضز ٚ ٞععط جععب  

ٔمطضات زضجٟت افكعبی اعلافعبت ٚ وٙتعطَ زاذّعي ثعط      

ٞب تٙؾيٓ قسٜ ثجبت ؾيؿتٓ ثب٘ىي ثيكعتط ٚ فّٕىعطز   ثب٘ه

٘يعع  ( 2003)1ِٛيٗ ٚ ٕٞىعبضاٖ   .آٖ ٔٙبؾت تط ثٛزٜ اؾت

بضايي اثطٔمععطضات، ؾععبذتبض ثععبظاض ٚ ٟ٘بزٞععبی ّٔععي ثععط وعع 

 1400ؾيؿتٓ ثب٘ىي ضا ثب اؾتفبزٜ اظ اعلافعبت ٔطثعٛط ثعٝ    

٘تعبيج ٘كعبٖ   . وٙٙعس جٟبٖ ثطضؾي ٔعي وكٛض  72ثب٘ه زض 

-تط ثعطای ٚضٚز ثب٘عه  زٞٙس وٝ ٔمطضات ؾرت ٌيطا٘ٝٔي
ٞعب  ٞبی جسيعس ٚ ٔحعسٚزيت ثيكعتط ثعط فقععععبِيت ثب٘عه      

فعلاٜٚ ثعط ايعٗ    . زٞعس ٞعب ضا افععايف ٔعي   ٞعيٙٝ ٞبی ثب٘ه

ظاض زاض٘س، ٘ؿجت ذعبِم  وٝ ؾٟٓ ثيكتطی اظ ثبٞبيي ثب٘ه

وٝ زضجعٝ تىبٔعُ   ضٕٗ آٖ. ای ثيكتطی زاض٘سزضآٔس ثٟطٜ

ٞعب  ای ثب٘عه ّٔي ٘يع ثب ٘ؿجت زضآٔس ذبِم ثٟطٜٟ٘بزٞبی 

يقٙععي ٞطچععٝ آظازی  . اضتجععبط ٔثجععت ٔقٙععي زاضی زاضز  

التهبزی ٚ حٕبيت اظ حمعٛق ٔبِىيعت ذهٛنعي ثيكعتط     

ٗ   . ثعٛز ثبقس ايٗ ٘ؿجت ٘يع ثيكتط ذٛاٞس وعٝ  ثبتٛجعٝ ثعٝ ايع

 قععٛ٘س اظٗ ٔتغيطٞععبی ٟ٘ععبزی ٚاضز ٔقبزِععٝ ٔععي ٚلتععي ايعع

قععٛز ايععٗ ٘تيجععٝ إٞيععت ٔتغيطٞععبی ٔمععطضات وبؾععتٝ ٔععي

قٛز وٝ ٔمطضات ٘بؽط ثط فقبِيت ثب٘ىي ٘ٝ تٟٙعب  حبنُ ٔي

ثي إٞيت ٘يؿعتٙس ثّىعٝ ٘كعبٖ زٞٙعسٜ ٍ٘عطـ وعُ يعه        

جبٔقٝ ٘ؿعجت ثعٝ ضلبثعت ٚ ٔبِىيعت ذهٛنعي ٞؿعتٙس ٚ       

ٟ٘بزٞبی ّٔي اظ ايٗ جٟت تىبٔعُ يبفتعٝ تعط ثبقعٙس      ٞطچٝ

ٔمععطضات وععبضاتطی ثععط ؾيؿععتٓ ثععب٘ىي آٖ وكععٛض افٕععبَ 

 .ذٛاٞسقس

ثععٝ ثطضؾععي اضتجععبط ثععيٗ ( 2000) 2ٚ ٕٞىععبضاٖ  ثعبض  

ٔمععطضات ٚ لععٛا٘يٗ ٘ؾععبضتي ٚ فّٕىععطز ؾيؿععتٓ ثععب٘ىي    

اؾعت  ايٗ ٔغبِقٝ  ٔٛاضز شيُ ثطضؾي قسٜزض . پطزاذتٝ ا٘س

                                                      
1 Levine et al. 
2 Barth et al.  
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ىي ثط فقبِيت ٔكتطن ؾيؿعتٓ ثعب٘ىي   اثط ٔمطضات ثب٘ -1:

اثط ٔمعطضات   -2ٚ ؾبيط ٟ٘بز ٞبی ٔبِي ٘ؾيط ثٛضؼ ٚ ثيٕٝ،

چععبضچٛة ؾيؿععتٓ ثيٕععٝ  -3بيٝ ،ثععب٘ىي ثععط وفبيععت ؾععطٔ

تٛاٖ ٘ؾعبضتي، اؾعتب٘ساضزٞبی ٘ؾعبضتي ٚ اثعط       -4ٞب،ؾپطزٜ

ٞعب  ٔبِىيت زِٚتي ثب٘ه -5اٟ٘ب ثطفّٕىطز ؾيؿتٓ ثب٘ىي ، 

ٔمعطضات قعفبفيت    -6ثب٘ىي ،ٚ اثط آٖ ثط فّٕىطز ؾيؿتٓ 

اعلافبت وٝ وٙتطَ ٔبِىيت ذهٛنعي ثب٘ىٟعب ضا تؿعٟيُ    

٘تبيج حبنُ اظ ثطضؾي حبوي اظ ايٗ اؾعت وعٝ   . ٔي وٙس

تلاـ زض جٟت قفبو ؾبظی اعلافبت زض ؾيؿتٓ ثعب٘ىي  

ٞبی ذهٛنعي ضا  تٛا٘بيي ٘ؾبضت ٚ وٙتطَ فّٕىطز ثب٘ه

ٕٞچٙعيٗ تعلاـ زض جٟعت ذهٛنعي     . زٞعس  افعايف ٔي

ٞب ٚ ٔمطضات ظزايي زض ؾيؿعتٓ ثعب٘ىي ٔٙجعط    ب٘هؾبظی ث

ىي ٚ ثجعبت فّٕىعطز ؾيؿعتٓ    ثٝ ثٟجٛز فّٕىطز ؾيؿتٓ ثعب٘ 

 .قٛزثب٘ىي ٔي

اضتجبط ثعيٗ ٔمعطضات ٚ   ( 1999)ثبض ،وبپطيٛ ٚ ِٛيٗ 

وكعٛض ضا ثطضؾعي    60ٔبِىيت  ٚ ثجبت ٔعبِي ٚ ثعب٘ىي زض   

٘تبيج حبنُ اظ ثطضؾي حبوي اظ آٖ اؾت وعٝ  . ٕ٘ٛزٜ ا٘س

ٞععبی ٔمطضاتععي زض ٚضٚز  زيتٚجععبعي ثععيٗ ٔحععس  اٚ ً اضت

ٞععبی ثععٛضؼ ٚ ثيٕععٝ ٚ ثٟجععٛز  ؾيؿععتٓ ثععب٘ىي ثععٝ فقبِيععت 

ثب٘يععبً ضاثغععٝ ٔثجتععي ثععيٗ    .فّٕىععطز آٟ٘ععب ٚجععٛز ٘ععساضز   

ٔحسٚزيت افغبی افتجبضات ٚ ضٚ٘ك ثرف نٙقت ٚجعٛز  

ٞبی ثيكعتطی  ؾْٛ ايٙىٝ وكٛضٞبيي وٝ ٔحسٚزيت. ٘ساضز

ثعب٘ىي  ا٘عس ؾيؿعتٓ   ٜبِيتٟبی اٚضاق  ثٟبزاض ٚضـ ٕ٘ٛزثط فق

-چٟعبضْ ايٙىعٝ ثب٘عه   .اؾعت  آٟ٘ب ثيكتط زچبض ثحطاٖ قسٜ
ٔ  ٞبيي وٝ ٔحسٚزيت بِىيعت ثركعٟبی غيعط    ٞعبيي ثعطای 

ا٘س ؾيؿتٓ ثب٘ىي آٟ٘ب ثيكتط زچبض ثحطاٖ ٔبِي ٚضـ ٕ٘ٛزٜ

 . قسٜ ا٘س

 ٖ اثععط ٔمععطضات ثععب٘ىي،   ( 2003)1وب٘ععت ٚ ٕٞىععبضا

ٞعب ٚ  ٘عه ؾبذتبض ثبظاض ٚ ٟ٘بزٞبی ٔبِي ثط حبقعيٝ ؾعٛز ثب  

                                                      
1
 Kunt et al. 

ٞعبی تٛؾعقٝ ثعب٘ىي ضا    ٞعيٙٝ ٞبی ثب  ؾطی ضا ثط قبذم

٘تبيج ثطضؾعي حعبوي اظ آٖ اؾعت وعٝ     . ثطضؾي ٕ٘ٛزٜ ا٘س

ٞبی ٔبِي ٞب زض فقبِيتٞب ثط ٚضٚز ثب٘هٚجٛز ٔحسٚزيت

تٕطوععع . ٞعيٙععٝ ٚاؾععغٝ ٞععبی ٔععبِي ضا افعععايف ٔععي زٞععس

ٔمعطضات  . ٞعب زاضز ٌطايي ضاثغٝ ٔثجت ثب حبقيٝ ؾٛز ثب٘ه

وٙٙسٜ ثب٘ىي زض ٔٛضز ٔبِىيت ثب٘ىٟب حبقيٝ ؾعٛز   ٔحسٚز

ثب٘ىٟب ضا وبٞف ٚ ٞعيٙٝ ثب ؾطی ثب٘ىٟعب ضا افععايف ٔعي    

 .زٞس

 

 ّای ساختاری ًظام باًکی در ایراىٍیصگی. 3

 ّا دٍلتی بَدى باًک .3.1

پؽ اظ پيطٚظی ا٘ملاة اؾلأي ايطاٖ ، ثعٝ ٔٛجعت  يحعٝ    

ة ، زِٚت ٞب ٔهٛة قٛضای ا٘ملالب٘ٛ٘ي ّٔي قسٖ ثب٘ه

ضای حفؼ ؾطٔبيٝ ٞبی ّٔي ٚ تضٕيٗ ؾپطزٜ ٞبی ٔعطزْ ،  

ثعٝ فبنعّٝ وٛتعبٞي    .ازاضٜ ايٗ ٔٛؾؿبت ضا ثطفٟسٜ ٌطفت

ايعٗ   44زض جطيبٖ تهٛيت لبٖ٘ٛ اؾبؾي ثٝ ٔٛجت انعُ  

ٞععبی ظٔععطٜ فقبِيععتلعبٖ٘ٛ ، اؾبؾععبً نععٙقت ثب٘ىعساضی زض   

ثرف زِٚتي لّٕساز قس ٚ ثٝ نٛضت ٔبِىيت فٕٛٔي زض 

ثطذععي اظ وبضقٙبؾععبٖ ٚ  . لععطاض ٌطفععت   اذتيععبض زِٚععت 

نبحجٙؾطاٖ ثط ايٗ ثبٚض٘عس وعٝ ثؿعيبضی اظ ٔكعىلاتي وعٝ      

قٛز اظ جّٕعٝ اظ  ظٜ زض ٘ؾبْ ثب٘ىي وكٛض ٔكبٞسٜ ٔيأطٚ

زؾت ضفتٗ اٍ٘يعٜ ، ؾبذتبض ٔبِي ٘بٔٙبؾعت ،حجعٓ ثعب ی    

ٔغبِجععبت ٔقععٛق، ترهععيم غيععط ثٟيٙععٝ افتجععبضات ، فععسْ 

ٞب ٚ زِٚتي ثٛزٖ ثب٘ه تحطن ٚ پٛيبيي ٚ غيطٜ ، ٘بقي اظ

افٕبَ ٔسيطيت زِٚتي ثط ٘ؾعبْ ثعب٘ىي اؾعت چعطا وعٝ ثعط       

اضاٖ ثرععف ذهٛنععي وععٝ ثععٝ اٍ٘يعععٜ    ذععلاو ؾععٟبٔس 

ٞعب تعأٔيٗ   آٚضی تٛجٝ زاض٘س  ، زغسغٝ انعّي زِٚعت  ؾٛز

 ٞبيي وٝ ا٘تؾبض اؾبؾي اظ فّٕىعطز ٔبِي پطٚغٜ ٞب ٚ ثط٘بٔٝ

ی زاضای ثععبظزٞي ٞعب آٟ٘عب تعأٔيٗ ٔععبِي ٚ تمٛيعت فقبِيععت   

تٛا٘ٙععس وععبضايي التهععبزی  ظْ ضا التهععبزی اؾععت، ٕ٘ععي
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آ٘چعٝ ضا وعٝ ثبيعس زض    (. 1،2000ضؾعَٛ او ) زاقتٝ ثبقعٙس 

ؾبيٝ ايٗ ٔجبحث ٔس ٘ؾط زاقت ايٗ اؾت وٝ زِٚتي ثٛزٖ 

ٞب ثبفث قسٜ وٝ آٟ٘ب ٘ٝ ثٝ فٙٛاٖ يه ثٍٙبٜ ؾبذتبض ثب٘ه

يه ٟ٘بز ٔعبِي فؾعيٓ ٚ يعب يعه     التهبزی ثّىٝ ثٝ فٙٛاٖ 

طاض ٌيط٘س تعب زِٚعت ثتٛا٘عس    زض اذتيبض زِٚت لزاضی ذعا٘ٝ

ٞبی حٕبيتي ؾيبؾت ٞبی ٔعبِي ضا اجعطا ٚ وؿعطی    ثط٘بٔٝ

ثٛزجٝ ٞب ،ٔكىلات التهبزی  ٚ ثي ا٘ضجبعي ٞعبی ٔعبِي   

ثٙبثطايٗ ضيكعٝ انعّي   . ذٛز ضا اظ ضٍٞصض آٖ ٔطتفـ ؾبظز 

ثؿععيبضی اظ ٔكععىلات ٘ؾععبْ ثععب٘ىي  زض  ٔبِىيععت ٚ ازاضٜ  

ٟ  ثب٘ه ٝ . فتعٝ اؾعت   ٞب تٛؾعظ زِٚعت ٘ اذيعط   ٞعبی زض زٞع

اظ عطيعك ترهعيم     ،زِٚت ٕٞعٛاضٜ ؾعقي ٕ٘عٛزٜ اؾعت    

   ٜ ٞعبی   افتجبضات تٛؾظ ٘ؾبْ ثب٘ىي ٚ ثب٘عه ٔطوععی ثٍٙعب

ثعسيٟي اؾعت   . ٘بوبضای زِٚتي ضا ٔٛضز حٕبيت لطاض زٞعس 

-تٛظيعـ افتجعبضات ثعيٗ ثرعف    وٝ چٙيٗ ٚضقيتي زض وٙبض 
ايعٗ ثرعف، افغعبی     ضٞعب ز ٞبی غيطزِٚتي ٚ تقييٗ ؾم 

ٞعب  تؿٟيلات ضا وٝ ٟٕٔتطيٗ ٔحعُ وؿعت زضآٔعس ثب٘عه    

ثٝ عٛض وّعي  .ثب ٔكىلات اؾبؾي ٔٛاجٝ ٕ٘ٛزٜ اؾت اؾت

ٞعب ٔكعىلات ٔتقعسزی ضا ثعطای ٘ؾعبْ      ازاضٜ زِٚتي ثب٘عه 

ثب٘ىي وكٛض زض پي زاقتٝ اؾت وٝ شيلاً ثٝ اٞٓ ايٗ ٔٛاضز 

 :اقبضٜ ٔي قٛز

زِٚتي ثعٛزٖ ثبفعث قعسٜ اؾعت وعٝ تطويعت ٘يعطٚی         •

ثعٝ فجعبضتي   . ٞعب غيعط فّٕعي ٚ ٘بوعبضا ثبقعس      ا٘ؿب٘ي ثب٘عه 

ضق  ثس٘ٝ وبضقٙبؾي اظ جّٕعٝ ٔقضعلاتي اؾعت وعٝ ثعٝ      

ٞععبی فقّععي ازاضات زِٚتععي زض  فٙععٛاٖ يىععي اظ ٚيػٌععي 

ثعب  ايٗ زض حبِيؿت وعٝ  .ٞب ٘يع نبزق اؾتذهٛل ثب٘ه

وكعٛض ٚ  ٞعبی ثعب٘ىي زض   تٛجٝ ثٝ غيط ضثٛی ثٛزٖ فقبِيت

ٞب ٞب، وبضوٙبٖ ثب٘هٌصاضیٚويُ ثٛزٖ ثب٘ه زض ؾطٔبيٝ

  ٝ ٌعصاضی اظ حعسالُ تعٛاٖ    ثبيس زض ٕٞٝ ظٔيٙٝ ٞعبی ؾعطٔبي

ّيععُ ٔٙبؾععت اظ وبضقٙبؾععي جٟععت أىععبٖ ؾععٙجي ٚ تح 

ٌععصاضی ٚ تٛجيععٝ ٞععبی ؾععطٔبيٝضيؿععه ٚ ثععبظزٜ پععطٚغٜ
                                                      
1
 Rasoulov 

ضٕٙبً ثسيٟي اؾعت  . فٙي آٟ٘ب ثطذٛضزاض ثبقٙس التهبزی 

ٞعبی زِٚتعي   وٝ اظ تطويت فقّي ٘يطٚی ا٘ؿعب٘ي زض ثب٘عه  

، تععٛاٖ اجععطای  تععٛاٖ ا٘تؾععبض ذلاليععت ٚ ٘ععٛآٚضی   ٕ٘ععي

ثب٘ىساضی ٘ٛيٗ ٚ ضفبيت انَٛ ٔكتطی ٔساضی ضا زاقعت  

وٝ ايٗ أط ذٛز ثٝ فٙعٛاٖ يىعي اظ ٔكعىلات اؾبؾعي زض     

 .ٔؿيط تٛؾقٝ ٘ؾبْ ثب٘ىي وكٛض ٔغطح اؾت

فّٕعي زض  ت فبوتٛضٞبی ؾيبؾي ٚ تبحسٚزی غيطزذبِ •

بيؿعتٝ  ٌعيٙف ٔسيطاٖ ثسٖٚ زض ٘ؾط ٌعطفتٗ ٔقيبضٞعبی ق  

 ٞعبی ٝ ٌعيٙي ٚ ثيكتط ثط ٔجٙعبی ٌعطايف  ؾب ضی ٚ قبيؿت

ؾيبؾي ، اظ زيٍط ٔقضلاتي اؾعت وعٝ ضيكعٝ زض ٔبِىيعت     

 .زِٚتي ٘ؾبْ ثب٘ىي زاضز

زاقععتٗ ٍععٝاظ ؾععٛی زيٍععط تقيععيٗ زؾععتٛضی ٚ پععبييٗ ٘ •

ٞب ضا زض تجٟيع ٔٙبثـ ثب ٞب، ثب٘هٔهٙٛفي ٘طخ ؾٛز ؾپطزٜ

ثعبعّي ضا   ٔكىُ ٔٛاجٝ ٔعي وٙعس ٚ چٙعيٗ قعطايغي زٚض    

ٞعب ضا ٔججعٛض ثعٝ اؾعتمطاو اظ     تطؾيٓ ٔي ٕ٘بيس وٝ ثب٘عه 

ثب٘ه ٔطوععی ٕ٘عٛزٜ وعٝ ٘تيجعٝ ايعٗ أعط ؾعبذتبض ٔعبِي         

٘بٔٙبؾت، حجٓ ثعب ی ٔغبِجعبت ٔقعٛق ٚ ترهعيم غيعط      

ٕٞچٙيٗ زؾتٛضی ثٛزٖ تقيعيٗ  . ثٟيٙٝ افتجبضات ذٛاٞس ثٛز

٘طخ ؾٛز ثب٘ىي زض وٙبض تىّيفي ثٛزٖ تؿعٟيلات افغعبيي   

فعساِتي   ٞب ضا ثٝ اثعاض ثعي  ٞبی افتجبضی ثب٘ه ؾم  ٚ تقييٗ

ٞعب  چطا وٝ تحت چٙيٗ قطايغي ثب٘عه . اؾت تجسيُ وطزٜ

ٌصاضی ضا وعٝ غبِجعبً    ٞبی افطاز ٘بتٛاٖ زض أط ؾطٔبيٝ ؾپطزٜ

يه ثعبظزٜ ٔٙفعي    ضا ثب ٞؿتٙساظ عجمبت ٔتٛؾظ جبٔقٝ ٘يع 

زٞٙس وعٝ زض وٕعيٗ   تيبض افطاز ٚ ثٍٙبٜ ٞبيي لطاض ٔيزض اذ

فعسْ ٚجعٛز   .  اٖ ليٕعت ٞؿعتٙس  ؾتيبثي ثٝ ايعٗ ٔٙعبثـ اضظ  ز

ٞعب جٟعت اضاهعٝ اثعاضٞعب ٚ     ٞبی ضلبثتي زض ثيٗ ثب٘هاٍ٘يعٜ

ذعععسٔبت ٔتٙعععٛؿ ثعععب٘ىي ٚ ثعععٝ وعععبضٌيطی ثب٘ىعععساضی  

اِىتطٚ٘يه اظ زيٍط ٔكىلاتي اؾت وٝ ضيكعٝ زض زِٚتعي   

چطا وٝ ازاضٜ زِٚعت ٔٛجعت قعسٜ اؾعت     . ثٛزٖ آٖ زاضز

بفي ذبضا قسٜ ٚ نطفبً ٚؽعبي   ٞب اظ حبِت ا٘تفوٝ ثب٘ه

چٙععيٗ أععطی تحععطن ٚ پٛيععبيي . ٔحِٛععٝ ضا ا٘جععبْ زٞٙععس
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ٜ ٞب ضا زض ٔقطثب٘ه -و ٔربعطٜ جسی لطاض زازٜ ٚ اٍ٘يعع
ٔعي   ٞبی تلاـ ٚ٘ٛآٚضی ٚ ضلبثت ضا ثعٝ قعست ٔحعسٚز   

وعبٞف وعبضايي ضا ثعٝ ز٘جعبَ ذٛاٞعس      ؾبظز وٝ زض ٘تيجعٝ  

 .زاقت

 

 ساختار غیر رقابتی ًظام باًکی   .3.2

تطيٗ ٔكىلات اظ وع ٚ ا٘حهبض ضا ٔي ثبيؿت اظ فٕسٜٕطت

٘ؾعبْ  . ٘ٛفي زيٍط زض ؾيؿتٓ ثب٘ىي وكٛض ٔحؿٛة ٕ٘ٛز

پِٛي زض التهبز وكعٛض  ثب٘ىي ثرف لبثُ تٛجٟي اظ ثبظاض 

ايععٗ ثعبظاض اظ ثؿععيبضی اظ جٟععبت ثععٝ  . زٞععسضا تكعىيُ ٔععي 

اٍِٛٞبی غيط ضلبثتي تحّيُ ثبظاض قجيٝ اؾت چطا وٝ تقساز 

زض ايٗ ثبظاض ٔحسٚز ثٛزٜ ٚ ِعصا ؾعبذتبض ثعبظاض اظ    ثٍٙبٜ ٞب 

زض . ايٗ جٟت ثٝ اٍِٛٞبی ضلبثعت ٘عبلم ٘عزيعه اؾعت    

ٞعبی  ايٗ ذهٛل آٔبض ٚ اعلافبت ٔطثٛط ثٝ ؾٟٓ ثب٘ه

زٞس، ثعٝ  فغبيي ٘كبٖ ٔيٞب ٚ تؿٟيلات اتجبضی زض ؾپطزٜ

ٞب ٞعط يعه اظ آٟ٘عب ؾعٟٓ     فّت ٔحسٚز ثٛزٖ تقساز ثب٘ه

زاض٘عس   هبضو ؾيؿتٓ ثب٘ىي وكٛضای ضا زض ٔٙبثـ  ٔفٕسٜ

ٞب ٘ؿعجت ثعٝ ؾعبيط وكعٛضٞب     ثٝ عٛضی وٝ ٔيعاٖ ايٗ ؾٟٓ

ٕٞچٙيٗ آظازی ٚضٚز ٚ ذطٚا ثٝ ثبظاض يعب  . ؾبثمٝ اؾتثي

ٞبی ٔرتّع   ٔٙبثـ ثؿيبض پبييٗ اؾت ٚ ٔحسٚزيتتحطن 

ا غيط ٕٔىٗ يعب حعسالُ زقعٛاض    ٚضـ قسٜ تحطن ٔٙبثـ ض

ٞعب زض  ٔحعسٚزيت  ٞبی اذيط ايٗاِجتٝ زض ؾبَ. اؾتؾبذتٝ

ٞعب  ؾؿبت افتجبضی غيط ثب٘ىي ٚ اذيطاً ثطای ثب٘هٔٛضز ٔؤ

اؾت أب ٞٙٛظ ثب قطايظ ٚضٚز ٚ ذطٚا آؾبٖ ثطزاقتٝ قسٜ

ٞب ثبفث قسٜ ايٗ ٚيػٌي. ٚ ثسٖٚ ٞعيٙٝ فبنّٝ ثؿيبض زاضز

اؾععت وععٝ ثععبظاض ذععسٔبت ثععب٘ىي وكععٛض ثععٝ يععه ثععبظاض  

تعب   ِعصا تٕطوعع ٚ  ا٘حهعبض ذعٛز    . ا٘حهبضی تجسيُ ٌطزز

زض . حععسی ٔٙكععقت اظ ٔقضععُ ٔبِىيععت زِٚتععي اؾععت     

حميمععت ٘ؾععبْ ثب٘ىععساضی ايععطاٖ يععه ؾيؿععتٓ ا٘حهععبضی 

زِٚتي ثب فّٕىطز قجيٝ ثعٝ يعه ثب٘عه ا٘حهعبضی     -ثب٘ىي

يغبت ٚ ايجعبز ثطذعي   اِجتٝ ا٘سن ضلبثتي زض ظٔيٙٝ تجّ. زاضز

-جعهي زض ذسٔبت فطضٝ قسٜ نعٛضت ٔعي   ٞبیتفبٚت
ثععبظاض "ظاض ثععٝ انععغلاح ٌيععطز، أععب ثععٝ ٞععط حععبَ ايععٗ ثععب 

اؾععت وععٝ فطنععت ٚ آظازی ا٘ترععبة ثؿععيبض    "فطٚقععٙسٜ

 .ٔحععسٚزی ضا ثععٝ ٔتمبضععيبٖ ذععسٔبت ثععب٘ىي ٔععي زٞععس  

تٕطوع، ا٘حهبض ٚ فسْ ٚجٛز ضلبثت، ذعٛز ٔكعىلاتي ضا   

جّٕٝ آٖ فسْ وبضايي  ظٔعٝ ٚ  ثٝ اضٔغبٖ ٔي آٚضز وٝ اظ 

ثعب ٚجعٛز چٙعيٗ    . زٞي زض ؾيؿتٓ ثب٘ىي وكٛض اؾتظيبٖ

قعٛز ظٔعب٘ي   زض ثبظاض ذسٔبت ثب٘ىي ٔلاحؾٝ ٔي قطايغي

ٞعبی زِٚتعي لعبزض ثعٝ     ٞعب ثعٝ فّعت ٔحعسٚزيت    وٝ ثب٘عه 

-ذٛز ٕ٘ي ثبقٙس اظ ويفيت ذسٔبت ٔعي افعايف ذسٔبت 
بٞف تعٛاٖ ثعطای وع   وبٞٙس اِجتعٝ ز يعُ زيٍعطی ٘يعع ٔعي     

تعٛاٖ  ِٚعي زض ٔجٕعٛؿ ٔعي    .ويفيت ذعسٔبت اضاهعٝ وعطز   

غيعط ضلعبثتي زٚ   بض ٞب ٚ ؾعبذت ٌفت وٝ زِٚتي ثٛزٖ ثب٘ه

ويفيعت ذعسٔبت ثعب٘ىي ٚ زض ٘تيجعٝ     فبُٔ انّي وبٞف 

حؿعٗ ظازٜ ٚ جعٛازی   . )ٞعب اؾعت  وبٞف وعبضايي ثب٘عه  

ٞبی يبز قسٜ ٚ ازأعٝ ضٚ٘عس   اؾتٕطاض ٚيػٌي( 2002، 1پٛض

ٔٛجععٛز ثبفععث ذٛاٞععس قععس وععٝ ٘ؾععبْ ثععب٘ىي زض التهععبز 

ثط ٚ ٕتطيٗ ٚؽيفٝ انّي ذعٛز وعٝ تجٟيعع ٔعؤ    وكٛض اظ ٟٔ

ٙبثـ پِٛي ثعطای تعأٔيٗ ضقعس ثّٙعس ٔعست      ترهيم ثٟيٙٝ ٔ

وٙتطَ تعٛضْ، تعأٔيٗ، تقعسيُ پعِٛي زض التهعبز ٚ وعبٞف       

 .ٞبی ٚاضزٜ اؾت، ثبظ ٔب٘سآؾيت پصيطی ٘ؿجت ثٝ قٛن

 

 پیچیذگی هقررات .3.3

ٞب ثعط زٚ لؿعٕت ٔمعطضات    ٔمطضات زِٚتي حبوٓ ثط ثب٘ه

وّي ٘بؽط ثط فّٕىطز ٚ ٘ٛؿ اضاهٝ ذسٔبت ٚ ٔمطضاتي وعٝ  

ٜ   بِىيت ٚ ازاضٜ زِٚتعي ثب٘عه  ثٝ زِيُ ٔ ا٘عس  ٞعب تٙؾعيٓ قعس

ؾعبذتبض ٔمطضاتعي ٘ؾعبْ ثعب٘ىي وكعٛض      . قعٛ٘س تمؿيٓ ٔعي 

-ٌيطیا٘يٗ فطاٚا٘ي اؾت وٝ تثجيت ٚ جٟتثطٌطفتٝ اظ لٛ

                                                      
1 Hassanzade and Javadipour 
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وّيعٝ لعٛا٘يٗ ٚ   . ذعٛضز ٞبی ٔتفبٚتي زض آٟ٘ب ثٝ چكٓ ٔعي 

ٖ٘ٛ پعِٛي ٚ ثعب٘ىي وكعٛض اِحعبق     ٔمطضات ثٝ ٘ٛفي ثٝ لعب 

ٚ  ا٘عس  قعسٜ   يعه   لعٛا٘يٗ ٘ؾعبْ ثعب٘ىي ضا اظ    وعٝ ٔمعطضات 

ثٝ فٙٛاٖ ٔثعبَ، زض  . وٙسؾبذتبض ٔٙؿجٓ ٚ ٔٙؾٓ ذبضا ٔي

ّ  وّٕعٝ  ٞبی ٔرتٖ فّٕيبت ثب٘ىي ثسٖٚ ضثب زض ٔبزٜلب٘ٛ

ٖ   قعسٜ عجك لبٖ٘ٛ ٚ ٔمعطضات زيعسٜ   زٞٙعسٜ  اؾعت وعٝ ٘كعب

اضجبؿ ايعٗ ٔعٛاز ثعٝ لعٛا٘يٗ لجّعي ثعٛزٜ زض نعٛضتي وعٝ         

و ٚ ٔجٙعبيي ٘ٛقعتٝ   فّٕيبت ثب٘ىي ثسٖٚ ضثب ثطاؾبؼ اٞسا

  ٓ ذعٛا٘ي  اؾت وٝ انٛ  ثب لبٖ٘ٛ پِٛي ٚ ثب٘ىي وكعٛض ٞع

يىي اظ ز يُ ايٗ أط فٛضيعت ٚ ٘يبظٞعبی ٔمغقعي    . ٘ساضز

ايٗ لٛا٘يٗ ثٛزٜ وٝ اجبظٜ ثطضؾي ٔيعاٖ تساذُ ٚ تٙعبلم  

ٜ ايٗ لٛا٘يٗ ضا ثب ل ٔمطضاتعي وعٝ ثعٝ    . اؾعت  بٖ٘ٛ لجّي ٘عساز

ٙؾيٓ قسٜ ا٘س ٘يع ثعب  ٞب تزِيُ ٔبِىيت ٚ ازاضٜ زِٚتي ثب٘ه

ٜ ٔلاحؾبت وبضايي ٚ ؾٛزآٚضی ثب٘ه ا٘عس  ٞب ٍٕٞبْ ٘جعٛز

ظيععطا ايععٗ ٔمععطضات زض جٟععت ٕٞبٞٙععً وععطزٖ ٘ؾععبْ     

ٜ ثب٘ى اظ جّٕعٝ  . ا٘عس ساضی ثب ؾيبؾتٟبی زِٚت تهٛيت قعس

ايٗ لٛا٘يٗ ٔي تٛاٖ ثٝ تؿٟيلات تىّيفي زض لبٖ٘ٛ ثٛزجعٝ  

 . وكٛض اقبضٜ ٕ٘ٛز

ٞب ثٝ ٘ٛثٝ ذعٛز  ب٘هزِٚتي ثٛزٖ ٔبِىيت ٚ ٔسيطيت ث

طی تحععت فٙععٛاٖ پيچيععسٌي  ثبفععث ثععطٚظ ٔكععىُ زيٍعع 

ٔؤؾؿبت التهعبزی  ٚلتي زِٚت ازاضٜ . اؾتٔمطضات قسٜ

ٌيطز ٔقٕٛ ً ٔمطضات يىؿبٖ ٚ ٔكعبثٟي ضا  ضا ثط فٟسٜ ٔي

ايٗ ٔمطضات غبِجبً ثٝ زِيُ ٔحبفؾعٝ   .ثط آٟ٘ب افٕبَ ٔي وٙس

حتيعبط ثعطای اعٕيٙعبٖ اظ نعحت فٕعُ      وبضی ٚ ضفبيت ا

   ٜ ای ثععٝ ذععٛز  ٔؤؾؿععبت تحععت تهععسی قععىُ پيچيععس

ٞعب ٚ  فُٕ ٘يع ثب ا٘ٛاؿ ٚ الؿبْ ٘ؾبضت ٌيط٘س ٚ زض ٔمبْ ٔي

ٛ٘س زض ٘تيجٝ ٘ٛفي وٙسی قٞبی ٔطوعی ٕٞطاٜ ٔيوٙتطَ

وععبضی ثععط فّٕىععطز ٔؤؾؿععبت زِٚتععي حععبوٓ  ٚ ٔحبفؾععٝ

. ؾؿبت اؾتوٝ ٘تيجٝ آٖ وبٞف وبضايي ايٗ ٔؤقٛز  ٔي

بْ ثعب٘ىي وكعٛض ثّىعٝ زض    ض ٘ؾع ايٗ ٔؿئّٝ أطٚظٜ ٘ٝ تٟٙب ز

قععٛز ٞععبی زِٚتععي ثععٝ ٚضععٛح زيععسٜ ٔععي تٕععبٔي ثرععف

ٞبی وكٛض زض حعبَ حبضعط فٕٛٔعبً تحعت ضعٛاثظ       ثب٘ه

فبٞي آٔٛظقي ٚ ٔقعبٔلاتي  يىؿبٖ ٚ پيچيسٜ اؾترسأي ض

ط ٞعب زض افٕعبَ ٔعسيطيت ثع    ٔسيطاٖ ثب٘عه . قٛ٘سازاضٜ ٔي

ؾؿعبت تحعت ٔعسيطيت    ٔٙبثـ ا٘ؿب٘ي، ٔبِي ٚ فيعيىعي ٔؤ 

اظ ؾغح اذتيبض ٔحسٚزی ثطذٛضزاض٘س ٚ ثطای ا٘جعبْ  ذٛز 

-زض حبِي. اض٘سٞط حطوتي ٘يبظ ثٝ اذص ٔجٛظٞبی ٔتقسز ز
ؾؿعٝ التهعبزی زيٍعطی ثبيعس ثععب     وعٝ ثب٘عه ٔب٘ٙعس ٞعط ٔؤ    

حساوثط ا٘قغبو پصيطی زض ضٚاثظ ٚ ٔمعطضات ازاضٜ قعٛز   

ٞعب ؾعجت   ثٙبثطايٗ زِٚتي ثعٛزٖ ثب٘عه  (. 2000او،ضؾَٛ)

ب ثٝ زِيُ ٔحبفؾٝ وبضی ٚ وؿت ٔي قٛز وٝ ٔمطضات آٟ٘

اعٕيٙبٖ اظ نحت فُٕ آٟ٘ب يىٙٛاذت ٚ ا٘قغعبو ٘بپعصيط   

ايٗ ٔمطضات ٔقٕٛ ً ثط حؿت ٘يعبظ  ثعٝ ا٘جعبْ حتعي     . ثبقس

فبيسٜ ٔمسٔبتي ٚضـ ٌطزيسٜ ٚ ثيف  يه تحّيُ ٞعيٙٝ 

    ٓ تعط  اظ آ٘ىٝ ٚضـ ٔٛجٛز ضا ثٟجعٛز ثركعٙس ٔٛجعت ٚذعي

 .ٌطززقسٖ آٖ ٔي
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ثط ٔجٙبی ٔغبِت ٘ؾطی ثطای ثطضؾعي تعبثيط ؾعبذتبض ثعبظاض     

ي اظ ٔسَ ضٌطؾيٖٛ ظيعط اؾعتفبزٜ   افتجبضات ثط تٛؾقٝ ثب٘ى

بثّٛيي تحّيُ ضٌطؾيٖٛ ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ ٞبی تع . قٛزٔي

ثععطای ٔحبؾععجٝ  .ٌيععطزٚ ضٚـ اثععطات ثبثععت نععٛضت ٔععي

ضٌطؾيٖٛ ٚ تحّيُ ٘تبيج اظ ٘عطْ افعاضٞعبی التهبزؾعٙجي    

جبٔقععٝ . ٌععطززاؾععتفبزٜ ٔععي  Eviews ٚExcelٔععبضی آ

-2000)زض عععي زٚضٜ  1وكععٛض 44آٔععبضی تحميععك قععبُٔ

 . اؾت( 2008

ٞبی  ٘كبٖ زٞٙسٜ تٛؾقٝ ثب٘ىي ٔيععاٖ  يىي اظ قبذم

افتجبضات افغبيي ثٝ ثرعف ذهٛنعي اؾعت وعٝ زض ايعٗ      
                                                      

 ،چيٗ ،قيّي ،وب٘بزا ،ثّغبضؾتبٖ،ثطظيُ ،ثّػيه ،اتطيف ،اؾتطاِيب ،آضغا٘تيٗ 1
 ،يٛ٘بٖ ،إِٓبٖ ،فطا٘ؿٝ ،فٙلا٘س ،ٔهط ،اوٛازٚض ،زإ٘بضن ،وبؾتبضيىب ،وّٕجيب

 ،ٔىعيه ،ٔبِعی ،غاپٗ ،ايتبِيب ،ايطاٖ ،ا٘سٚ٘عی ،ٞٙس ،ايطِٙس ،ايؿّٙس ،ٔجبضؾتبٖ
 ،اؾپب٘يب ،آفطيمبی جٙٛثي ،پطتغبَ ،ِٟؿتبٖ ،پبوؿتبٖ ،٘طٚغ ،٘يجطيٝ ،٘يٛظيّٙس ،ّٞٙس
 .ٚ٘عٚهلا ،آٔطيىب ،اٍّ٘ؿتبٖ ،تطويٝ ،ؾٛهيؽ ،ؾٛهس
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ثعب   .ٔمبِٝ ثٝ فٙٛاٖ ٔتغيط ٚاثؿتٝ زض ٘ؾط ٌطفتعٝ قعسٜ اؾعت   

ثعطای ٔكعرم   ( 2000)  ٚ ٕٞىبضاٖ ثبضتٛجٝ ثٝ ٔغبِقٝ 

ٕ٘ٛزٖ اضتجبط ٔيبٖ ؾبذتبض ثبظاض افتجبضات ٚ تٛؾقٝ ثب٘ىي 

 :اظ ٔقبزِٝ ضٌطؾيٖٛ ظيط اؾتفبزٜ ٔي قٛز

(1) 

LiquidaprobankaSmoneya

ROEaROAaregulaCprivate

*6*5*4

*3*2*1

++
++++=  

لٛا٘يٗ ٚ ٔمطضات زض ثبظاض افتجبضات ثب ضٚقٗ ٕ٘ٛزٖ 

وٙس وٝ ٘ؾبْ ٔبِي آظازا٘ٝ ٚ ثبظاض وٕه ٔي ؾبذتبض ايٗ

ط چٟبضچٛة لب٘ٛ٘ي ٚ حمٛلي ٔٙبؾت فقبِيت ٔجتٙي ث

ٔتغيط ٘كبٖ زٞٙسٜ لٛا٘يٗ ٚ ٔمطضات زض ثبظاض . ٕ٘بيس

اظ جّٕٝ زيٍط . سٜ اؾتزض ٘ؾط ٌطفتٝ ق regulافتجبضات 

ٞبی ٔبِىيت ثب٘ىي، ٔتغيط ٌصاض ثط تٛؾقٝثيطٔتغيطٞبی تأ

،حمٛق Smoney  1،پَٛ ثبثجبتProbankٞب ثب٘ه

، ٘ؿجت ROAٞب ايي،ثبظزٞي زاضROEنبحجبٖ ؾٟبْ 

ثٝ فٙٛاٖ  Liquidٞب ثٝ زاضايي شذيطٜ ٘مسی ثب٘ه

. ا٘ستمُ زض ايٗ ٔسَ زض ٘ؾط ٌطفتٝ قسٜٔتغيطٞبی ٔؿ

ؾؿٝ بی ويفي اظ قبذم آظازی التهبزی ٔؤٔتغيطٞ

زض قبذم آظازی التهبزی . اؾترطاا قسٜ اؾت 2فطيعض

ضتجٝ ثٙسی ويفي ٔتغيطٞبی ؾبذتبض ثبظاض افتجبضات ثٝ 

ضتجٝ  ببْ قسٜ اؾت وٝ ٞطچٝ ايٗ ٔتغيط ٞنٛضتي ا٘ج

نُ ثب تطی ضا وؿت ٕ٘بيٙس آظازی التهبزی ثيكتطی حب

ؾبيط . ٕ٘بيٙستط فقبِيت ٔيقسٜ ٚ ثبظاض ٞبی ٔبِي آظازا٘ٝ

ثيطٌصاض ثط تٛؾقٝ ثب٘ىي ٘يع اظ ٔٙبثـ آٔبضی ٔتغيطٞبی تأ

ٔقتجط ٔب٘ٙس ؾبيت ثب٘ه جٟب٘ي ٚ نٙسٚق ثيٗ إِّّي پَٛ 

 .اؾتاؾترطاا قسٜ 

ؾؿععبت افتجععبضی ثععٝ   ٞععب ٚ ٔؤ٘ؿععجت شذععبيط ثب٘ععه  

ٞبی آٟ٘بحبنُ تمؿعيٓ ٔجٕعٛؿ شذعبيط اضعبفي ٚ      زاضايي

ؾؿبت افتجبضی ٘عز ثب٘عه ٔطوععی ٚ   ٞب ٚ ٔؤلب٘ٛ٘ي ثب٘ه
                                                      
1
Sound Money 

2
 www.freetheworld.com 
 

ٞعععب ثعععط ٘يعععع ٚجعععٜٛ ٘معععس ٔٛجعععٛز زض نعععٙسٚق ثب٘عععه

ايٗ ٘ؿجت ثطای ذّك افتجبض ٚ تٛا٘عبيي آٟ٘عب   . ٞبؾت زاضايي

 . تزض افغبی تؿٟيلات ثب٘ىي اؾ

فقبِيعت   ثيط ٟٕٔعي ثعط  ٞعب تعأ  چٍٍٛ٘ي ٔبِىيت ثب٘عه 

ؾععبذتبض ٔععبِي ٘بٔٙبؾععت، حجععٓ ثععب ی   . ٞععب زاضزثب٘ععه

تجععبضات، فععسْ ٔغبِجععبت ٔقٛلععٝ، ترهععيم غيععط ثٟيٙععٝ اف 

ٞعب ٚ افٕعبَ   ٘بقي اظ زِٚتي ثٛزٖ ثب٘عه تحطن ٚ پٛيبيي 

ثرعف   ثعطذلاو . ٔسيطيت زِٚتعي ثعط ٘ؾعبْ ثعب٘ىي اؾعت     

ٜ  زِٚتي وعٝ زغسغعٝ انعّي آٟ٘عب تعأ      ٞعب ٚ  ٔيٗ ٔعبِي پعطٚغ

ٞبی فٕطا٘ي اؾت، زض ثرف ذهٛني ؾعٟبٔساضاٖ  ثط٘بٔٝ

ٛ   .ثٝ اٍ٘يعٜ ؾٛزآٚضی تٛجعٝ زاض٘عس   زٖ ؾعبذتبض  زِٚتعي ثع

ٞعب ٘عٝ ثعٝ فٙعٛاٖ     اؾت وٝ ثب٘هٔبِىيت ثب٘ىي ثبفث قسٜ

يه ثٍٙبٜ التهبزی ثّىٝ ثٝ فٙٛاٖ يه ٟ٘بز ٔبِي فؾيٓ ٚ 

 ٝ تععب  ٌيط٘ععسزاضی زض اذتيععبض زِٚععت لععطاض يععب يععه ذعا٘عع

ٞعبی ٔعبِي ضا اجعطا ٚ وؿعطی     ٞبی حٕبيتي ؾيبؾت ثط٘بٔٝ

ٞبی ٔعبِي ذعٛز ضا   ثي ثجبتيثٛزجٝ، ٔكىلات التهبزی ٚ 

 .اظ ايٗ عطيك ٔطتفـ ؾبظ٘س

ٞب اظ ٔقيبضٞبی ؾٛزآٚضی اؾت وعٝ اظ  ثبظزٞي زاضايي

زٞٙسٜ ٞب ثسؾت ٔي آيس ٚ ٘كبٖتمؿيٓ ؾٛز ثط وُ زاضايي

ضايععي اؾععت ٚ ؾعٛز ثسؾععت آٔععسٜ اظ اضظـ ٞعط ٚاحععس زا  

بزٜ ثٟيٙعععٝ اظ ٔٙعععبثـ ٚالقعععي تٛا٘عععبيي ٔعععسيطيت زض اؾعععتف

. زٞعس ٔبِي ثب٘ه زض ذّك ؾعٛز ضا ٘كعبٖ ٔعي   ای ٚ  ؾطٔبيٝ

حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ٚ يب ثعبظزٞي ؾعطٔبيٝ ٘يعع اظ تمؿعيٓ     

ؾٛز ثقس اظ وؿط ٔبِيبت ثٝ ٔتٛؾعظ وعُ ؾعطٔبيٝ ثسؾعت     

ٝ ٔي آيس ٚ ٘طخ ثبظزٜ  ٌعصاضی ٚ تٛا٘عبيي ثعبِمٜٛ ضا    ؾعطٔبي

 . ٕ٘بيسيای تكىيُ ؾطٔبيٝ زاذّي اضظيبثي ٔثط

زؾتطؾي ثٝ پَٛ ثبثجبت زض قعبذم آظازی التهعبزی   

ؾبَ ٌصقتٝ، ٘طخ تعٛضْ   5ثب اؾتفبزٜ اظ تغييط ٘طخ تٛضْ زض 

،آظاز ثععٛزٖ (قععبذم ليٕععت ٔهععطو وٙٙععسٜ  )جععبضی 

ٞعبی ذعبضجي، ضقععس   ثعبظوطزٖ حؿعبة ثعب٘ىي زض ثب٘ععه   
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س ٘بذعبِم  ؾبَ ٌصقتٝ ٟٔٙبی ضقس تِٛيع  5فطضٝ پَٛ زض 

ثعب  . قعٛز ؾعبَ ٌصقعتٝ ٔحبؾعجٝ ٔعي     10ٚالقي زض زاذّي 

تٛجٝ ثٝ ٘مف ؾعبذتبض پعِٛي وكعٛض زض ؾيؿعتٓ ثعب٘ىي ٚ      

ٞعب ايعٗ ٔتغيعط ثعٝ فٙعٛاٖ      ٞبی پِٛي ثط ثب٘عه تبثيط ؾيبؾت

ٜ    ٔتغيطی تبثيطٌصاض  -ثط تٛؾقٝ ثعب٘ىي زض ٘ؾعط ٌطفتعٝ قعس
ٞعبی پعِٛي ثعبٞٓ زاضای    ٌؿتطـ ثب٘ىي ٚ ؾيبؾعت . اؾت

قٛز زذبِعت  زٜ ٚ اثطات آٟ٘ب ثطٞٓ ثبفث ٔيثٛ يه ٔؿيط

ٞعبی ٚاْ زٞعي ٚ ؾعطٔبيٝ ٌعصاضی     ٞبی زِٚت زض فقبِيت

ضفـ قسٜ ٚ فّٕيبت زِٚت زض ظٔيٙٝ تبٔيٗ ٔعبِي اظ حبِعت   

ٞعبی ٔعٙؾٓ ٚ لبثعُ پعيف ثيٙعي تجعسيُ       ثي ثجبتي ثٝ فقبِيت

 . قٛز

ثطای ا٘تربة ضٚـ ترٕيٗ ٚ ثطآٚضز ٔعسَ ٔكعىلات   

ٜ  ٕٔىٗ ا. زظيبزی ٚجٛز زاض  ؾت زض ٔعسِٟبی ترٕعيٗ ظز

قسٜ ثٛؾيّٝ ؾطی ظٔب٘ي، اعلافبت پٛيعب اظ زؾعت ضفتعٝ ٚ    

ثٝ فّت وبٞف زضجبت آظازی أىبٖ ذغط حصو اضيت 

ٜ   . ٔتغيط افعايف يبثعس  -ٕٞچٙعيٗ ٕٞجؿعتٍي ٔتمبثعُ زض زاز
. ضؾعب٘س ٝ اضتجبعبت ٔيبٖ ٔتغيطٞب آؾعيت ٔعي  ٞبی ٔمغقي ث

ت وٝ اظ ثطای ثطآٚضز ٔسَ زض ايٗ ثطضؾي تلاـ ثطآٖ اؾ

اظ ايٗ ضٚ ٔي تعٛاٖ  . ثطٚظ چٙيٗ ٔكىلاتي جٌّٛيطی قٛز

. ٞبی ؾطی ظٔب٘ي ٚ ٔمغقعي اؾعتفبزٜ وعطز   اظ تطويت زازٜ

ٜ  زازٜ ٞبی تبثّ ٞعبی  ٛيي زض حميمت تّفيعك ٔكعبٞسات زاز

ٔمغقي زض عَٛ چٙسيٗ زٚضٜ ظٔب٘ي ثٛزٜ ٚ أىبٖ ثطضؾي 

ثعب  . وٙعس ضا زض عَٛ ظٔعبٖ فعطاٞٓ ٔعي   اضتجبط ٔيبٖ ٔتغيطٞب 

ٞب ٔكبٞسات ثيكتطی ثسؾعت آٔعسٜ ٚ زضجعبت    تّفيك زازٜ

ثب . قٛزيبفتٝ ٚ وبضايي ثب تطی حبنُ ٔي آظازی افعايف

تٛاٖ ؾٝ ٘ٛؿ ترٕيٗ ا٘جبْ ٞبی تبثّٛيي ٔياؾتفبزٜ اظ زازٜ

ٗ وكعٛضٞب  وعٝ اظ اذعتلاو ثعي    1ترٕيٗ ثيٗ ٌطٟٚٞعب . زاز

ٌطفتٝ ٚ اظ ٞط ٘ٛؿ اعلافبتي زض ثٟطٜ( ٚاحسٞبی ا٘فطازی)

ثعٝ فجعبضتي ايعٗ ٘عٛؿ     . وٙعس ٘ؾط ٔيٖٚ وكٛضٞب نطوزض

ترٕعيٗ   ترٕيٗ ضٌطؾيٖٛ ضٚی ٔيبٍ٘يٗ ٞب ثعٛزٜ ٚ ثعطای  
                                                      
1 

Pooling 

 2ترٕيٗ اثعطات ثبثعت  . قٛزضطايت ثّٙسٔست اؾتفبزٜ ٔي

وٝ زض آٖ قيت ٔقبزِٝ ثطای ٕٞٝ وكعٛضٞب يىؿعبٖ ثعٛزٜ    

ٔجعسا جساٌب٘عٝ ای   ِٚي ثطای ٞط ٚاحس ا٘فطازی فعطو اظ  

ٙبثطايٗ زض ضٚـ اثطات ثبثت ثقعس  ث. قٛززض ٘ؾط ٌطفتٝ ٔي

ظٔبٖ زض ٘ؾط ٌطفتٝ ٘كسٜ ٚ تٟٙعب اثطاتعي وعٝ ٔرعتم ٞعط      

ثععٝ فٙععٛاٖ اثععطات ا٘فععطازی ٔٙؾععٛض يععه اظ وكٛضٞبؾععت 

وعٝ زض آٖ فعطو اظ    3ترٕيٗ اثعطات تهعبزفي  . ٌطزز ٔي

يععب٘ؽ ٞععب زاضای تٛظيععـ ٔكععتطوي ثععب ٔيععبٍ٘يٗ ٚ ٚاضأٔجععس

ضيعب٘ؽ  ِٝ ٘بٕٞؿعب٘ي ٚا ٔكرهي ثٛزٜ ٚ أىبٖ ثعطٚظ ٔؿعأ  

ُ ٔطثقععبت ٚجععٛز زاضز ٚ ثععٝ ٕٞععيٗ فّععت اظ ضٚـ حععسال

جٟعت تهعٕيٓ ٌيعطی زض    . قعٛز تقٕيٓ يبفتٝ اؾعتفبزٜ ٔعي  

 ٔعٛضز ثىععبضٌيطی ضٚـ اثععطات ثبثعت ٚ اثععطات تهععبزفي  

آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ زض . وطزتٛاٖ اظ آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ اؾتفبزٜ ٔي

حميمت آظٖٔٛ فطضيٝ ٘بٕٞجؿعتٝ ثعٛزٖ اثعطات ا٘فعطازی ٚ     

قعٛز  م ٔعي ؾت وٝ عجك آٖ ٔكعر ٔتغيطٞبی تٛضيحي ا

ٓ  وٝ  يبفتعٝ ؾعبظٌبض يعب    ترٕيٗ ٞبی حسالُ ٔطثقعبت تقٕعي

ٗ    . اؾت ٘بؾبظٌبض ٞعبی  زض نعٛضت ؾعبظٌبض ثعٛزٖ ترٕعي

ثععط حععسالُ ٔطثقععبت تقٕععيٓ يبفتععٝ ضٚـ اثععطات تهععبزفي 

  .قٛزضٚـ اثطات ثبثت تطجيح زازٜ ٔي

ٔغبثك ثب ٘تبيج ثسؾت آٔسٜ اظ آٔبضٜ ٞبؾعٕٗ ٚ ٔقٙعي   

ت ثعط اثعطات تهعبزفي تعطجيح     اثطات ثبث زاضی آٖ، ضٚـ

ٕ     . قٛززازٜ ٔي ٗ زض ٘تعبيج ثسؾعت آٔعسٜ اظآظٔعٖٛ ٞبؾع

   .قسٜ اؾت٘كبٖ زازٜ( 1)جسَٚ قٕبضٜ 

                                                      
2 

Fixed Effects 
3 

Random Effects 
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 ًتایج آزهَى ّاسوي تاثیرات اجسای ساختار بازار اعتبارات بر تَسعِ باًکی (:1) جذٍل

 اثرات تصادفی اثرات ثابت هتغیر هستقل

 555/0 52/0 ؾبذتبض ثبظاض افتجبضات

 02/0 03/0 ٔبِىيت ثب٘ىٟب

 387/0 32/0 زؾتطؾي ثٝ پَٛ ثبثجبت

- 0152/0- 029/0 ٘ؿجت شذيطٜ ٘مسی ثب٘ىٟب ثٝ زاضايي

 062/0 05/0 ثبظزٞي زاضاييٟب

 45/0 43/0 حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ

 72/0:ضطيت تكريم 74/14:آٔبضٜ ٞبؾٕٗ 
 ٞبی تحميكيبفتٝ: ٔٙجـ            

 
 رآٍرد تاثیرات  ساختار بازار اعتبارات بر تَسعِ باًکیب (:2)جذٍل 

 tآهارُ                                          ضریب                                     هتغیر هستقل

 ٔمساض ثبثت
 ؾبذتبض ثبظاض افتجبضات

 ٔبِىيت ثب٘ىٟب
 زؾتطؾي ثٝ پَٛ ثبثجبت

 ٘ؿجت شذيطٜ ٘مسی ثب٘ىٟب ثٝ زاضايي
 بظزٞي زاضاييٟبث

 حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ

28/5 
52/0 
03/0 
32/0 
029/0- 
43/0 
05/0 

23/8 
72/7 
38/1 
25/2 
46/1- 
55/2 
59/2 

 73/0:ضطيت تكريم
 يبفتٝ ٞبی تحميك: ٔٙجـ           

 

( 3)ٝ ٘تعبيج ثسؾعت آٔعسٜ زض  جعسَٚ قعٕبضٜ      ثب تٛجعٝ ثع  
زاضای اثععط ( ٚ ٔمععطضاتلععٛا٘يٗ )ؾععبذتبض ثععبظاض افتجععبضات 

ٔغعبثك ثعب ٘تعبيج     .اؾعت زاض ثط تٛؾقٝ ثعب٘ىي  جت ٚ ٔقٙئث
ٚ ثبض  ( 1993)آٔسٜ زض ٔغبِقبت قيّفط ٚ ٚيكٙي ثسؾت

٘ؾبضت ثبفث وبٞف تٛؾقٝ  ، افعايف(2000) ٖٚ ٕٞىبضا
 . قٛزثب٘ىي ٔي
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 برآٍرد تاثیرات ساختار بازار اعتبارات بر تَسعِ باًکی بِ تفکیک کشَرّا (:3)جذٍل 
 

 t بضٜآٔ ضطيت كٛضٞبو

 85/1 164/0 آضغا٘تيٗ
 27/8 53/0 اؾتطاِيب
 9/5 42/0 اتطيف
 1/2 15/0 ثّػيه
 53/2 281/0 ثطظيُ
 7/3 28/0 ثّغبضؾتبٖ
 32/7 48/0 وب٘بزا
 55/8 594/0 قيّي
 31/6 68/0 چيٗ
 5/5 42/0 وّٕجيب

 1/6 48/0 وبؾتبضيىب
 45/7 48/0 زإ٘بضن
 05/8 69/0 اوٛازٚض
 1/2 212/0 ٔهط
 22/8 53/0 فٙلا٘س
 52/6 45/0 فطا٘ؿٝ
 43/5 413/0 إِٓبٖ
 04/3 25/0 يٛ٘بٖ

 6/4 345/0 ٔجبضؾتبٖ
 55/8 602/0 ايؿّٙس
 1/6 435/0 ايطِٙس
 63/3 372/0 ٞٙس

 34/4 39/0 ا٘سٚ٘عی
 15/6 701/0 ايطاٖ
 92/4 40/0 ايتبِيب
 53/5 438/0 غاپٗ
 52/7 59/0 ٔبِعی
 61/1 125/0 ٔىعيه

 49/6 423/0 ٙسّٞ
 1/8 5/0 س٘يٛظيّٙ
 63/4 376/0 ٘يجطيٝ
 4/7 499/0 ٘طٚغ
 04/4 339/0 پبوؿتبٖ
 75/2 22/0 ِٟؿتبٖ
 2/7 55/0 پطتغبَ

 9/7 53/0 آفطيمبی جٙٛثي
 876/5 41/0 اؾپب٘يب
 1/7 47/0 ؾٛهس
 98/7 549/0 ؾٛهيؽ
 99/1 19/0 تطويٝ
 74/8 555/0 اٍّ٘ؿتبٖ
 78/7 503/0 آٔطيىب
 41/3 28/0 ٚ٘عٚهلا

 يبفتٝ ٞبی تحميك: ـجٔٙ
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     ٗ وعٝ قعبذم   ثٙبثطايٗ زض ايٗ ٔغبِقٝ ٘يعع ثعب تٛجعٝ ثعٝ ايع
قععبذم آظازی التهععبزی   ويفععي لععٛا٘يٗ ٚ ٔمععطضات اظ 

ثٙسی زض جٟت افععايف آظازی  اؾت ٚ ضتجٝاؾترطاا قسٜ
التهععبزی زض ثععيٗ وكععٛضٞب ثععٛزٜ ِععصا فلأععت ٔثجععت      

 جٟععتٔمععطضات زض زٞٙععسٜ آٖ اؾععت وععٝ لععٛا٘يٗ ٚ  ٘كععبٖ
ٞبی افعايف آظازی التهبزی ٚ قفبفيت ٘ؾبضت ثط فقبِيت

 .  ثب٘ىي، تٛؾقٝ ثب٘ىي ضا ثٝ ٕٞطاٜ ذٛاٞس زاقت

ثعطآٚضز ٔقبزِعٝ ٘كعبٖ     چٙيٗ ٘تبيج ثسؾت آٔعسٜ اظ ٞٓ

زٞس وٝ ضطيت ٔتغيطٞبی زؾتطؾعي ثعٝ پعَٛ ثبثجعبت،     ٔي

ی زاض ٔقٙياتطات حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ  ٞب،ثبظزٞي زاضايي

ثععبظزٞي فلأععت ٔثجععت ٔتغيععط . ٛؾععقٝ ثععب٘ىي زاض٘ععسثععط ت

، ٘كبٖ زٞٙسٜ آٖ اؾعت وعٝ ثعب    ٞب ٚ ثبظزٞي ؾطٔبيٝزاضايي

ٞععب اظ ٚ اؾععتفبزٜ ثٟتععط ثب٘ععه ٞععبثععبظزٞي زاضايععيافعععايف 

ٞبی ٔعبِي، افتجعبضات افغعبيي ثعٝ ثرعف ذهٛنعي        اٞطْ

. ثيكتط قسٜ ٚ تٛؾقٝ ؾيؿتٓ ثعب٘ىي ٘يعع ايجعبز ٔعي ٌعطزز     

ٞعب زاضای ٔقٙعي   ٞعب ثعٝ زاضايعي   ٘ؿجت شذبيط ٘معسی ثب٘عه  

تعٛاٖ آٖ ضا ٘بقعي اظ   زاضی زض ؾغح پبييٙي ثعٛزٜ وعٝ ٔعي   

ٞبی اذيط زض وكٛضٞبی ٔٛضز ثحطاٖ ٔبِي جٟب٘ي زض ؾبَ

ٞب ثعٝ  ثب ايٗ حبَ ٘ؿجت شذبيط ٘مسی ثب٘ه. ٔغبِقٝ زا٘ؿت

٘كبٖ زٞٙسٜ آٖ اؾت اؾت، ٞب زاضای ضطيت ٔٙفي زاضايي

ٞعب ٔيععاٖ تؿعٟيلات    ٘عه وٝ ثب افعايف شذيطٜ ٘مسی زض ثب

. يبثعس افغبيي ثٝ ثرف ذهٛني زضوكٛضٞب وعبٞف ٔعي  

ضطيت ٔتغيط زؾتطؾي ثٝ پَٛ ثبثجعبت ٘يعع ٔثجعت ٚ ٔقٙعي     

وععٝ ثيععبٍ٘ط ضاثغععٝ ٔؿععتميٓ ٔيععبٖ ثجععبت زض       اؾععتزاض 

 . ؾتپِٛي ٚ تٛؾقٝ ثب٘ىي زض آٖ وكٛضٞبٞبی  تؾيبؾ

 ٖ ٚ ( 1950)چعععٝ زض ٔغبِقعععٝ ِعععٛهيؽ  ٔغعععبثك ثعععب آ

 ،اؾعت حبنُ قعسٜ ( 1962) ٌطقچٙىٛٚ ( 1968)ٔيطزاَ

ٝ   ٔبِىيت زِٚتي ثب٘ه ٞعبی فعسْ   ٞب ثبفث ٔعي قعٛز ظٔيٙع

ٌصاضی وعبٞف يبثعس   ٔٛفميت ثرف ذهٛني زض ؾطٔبيٝ

چٙعععيٗ ٞعععٓ. ٞعععبی التهعععبزی افععععايف يبثعععس ٚ نعععطفٝ

. ٞعبی اؾعتطاتػيه افععايف يبثعس    ٌصاضی زض ثرف ؾطٔبيٝ

ٞعب تٛؾعقٝ ٔعبِي ٚ التهعبزی ضا     ِصا ٔبِىيت زِٚتي ثب٘عه 

٘تعبيج حعبوي اظ آٖ اؾعت وعٝ ضعطيت      . ثركعس ٟجٛز ٔيث

٘كععبٖ  ٚٔتغيععط ٔبِىيععت ذهٛنععي ثععب٘ىي ٔثجععت ثععٛزٜ   

آٖ اؾت وٝ ٔبِىيت ذهٛني تٛؾقٝ ثعب٘ىي ضا   ی زٞٙسٜ

 .   ثٛجٛز ٔي آٚضز٘يع 
ٔمطضات ٔٛجٛز زض  زض ثطضؾي ثبظاض افتجبضات تٛجٝ ثٝ

زض وكٛضٞبی ٔرتّ  ٘تبيج زٞس وٝ ٘كبٖ ٔي٘ؾبْ ثب٘ىي 
وٝ لجُ اظ ٞط چيع ثٝ ٚضقيت ايٗ  آيسثسؾت ٔيي ٔتفبٚت

ٜ ٘تبيج  .ثرف اظ التهبز آٟ٘ب ثؿتٍي زاضز زض  ٌعاضـ قعس
زٞعس وعٝ زض ثطذعي اظ وكعٛضٞب ثعب      ٘كعبٖ ٔعي  ( 3)جسَٚ 

تٛجٝ ثٝ چٍٍٛ٘ي لعٛا٘يٗ ٚ ٔمعطضات زض ثعبظاض افتجعبضات     
ضطيت تٛؾقٝ ثب٘ىي ٔمساض ثعضٌتطی زاقتٝ ٚ ٔتٙبؾعت ثعب   

ط ثيكتطی ثط تٛؾعقٝ ثعب٘ىي ضا زض   ضطيت ثسؾت آٔسٜ تبثي
وكععٛضٞبيي ٔب٘ٙععس چععيٗ، . آٖ وكععٛضٞب ايجععبز ٔععي وٙععس

ايطاٖ ٚ ٔبِعی ٘ؿجت ثٝ اوثط وكٛضٞبی  اوٛازٚض، ايؿّٙس،
تٛؾقٝ يبفتٝ زاضای ضطيت ثعضٌتطی ثٛزٜ وعٝ ٔتٙبؾعت ثعب    
آٖ ،تبثيط ثيكعتطی ثعط تٛؾعقٝ ثعب٘ىي زض ايعٗ وكعٛضٞب اظ       

ت ثسؾعت ذٛاٞعس   عطيك ؾبذتبض ٔٙبؾت لعٛا٘يٗ ٚ ٔمعطضا  
ثٙعبثطايٗ انعلاحبت ثيكعتط ؾعبذتبض ثعبظاض افتجعبضات       . آٔس

. تبثيطات ثؿعايي زض تٛؾقٝ ثعب٘ىي زض ايعٗ وكعٛضٞب زاضز   
وكٛضٞبيي ٔب٘ٙس آضغا٘تعيٗ، ثّػيعه، ثطظيعُ، ثّغبضؾعتبٖ،     
ٔهط، يٛ٘بٖ، ٔىعيه، ِٟؿتبٖ، تطويٝ ٚ ٚ٘عٚهلا ثب ٚجعٛز  

ثيطات وٕتعطی ضا ٘ؿعجت ثعٝ    أضطيت فعسزی وعٛچىتط تع   
ٟعب  آ٘ؾبيط وكٛضٞب اظ عطيك لٛا٘يٗ ٚ ٔمطضات ٔٛجعٛز زض  

زض ٔجٕعٛؿ وّيعٝ   . ٕ٘بيٙعس ثط تٛؾعقٝ ثعب٘ىي ٔكعبٞسٜ ٔعي    
ثيطات لععٛا٘يٗ ٚ ٔمععطضات ٚ ؾععبذتبض ثععبظاض  أوكععٛضٞب، تعع

ِٚعي زض   اؾت،افتجبضات ثطتٛؾقٝ ثب٘ىي ٔقٙي زاض ٚ ٔثجت 
ثيطات ثيكعتط ٚ زض ثطذعي وٕتعط    أثطذي اظ وكٛضٞب ايٗ تع 

  .اؾت
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 ِ گیریًتیج. 5

ٔٛضز اثط ٘ؾبْ حمٛلي، ٔمعطضات ٚ ٘ؾعبضت ثعط ؾيؿعتٓ      زض
-ٔيثب٘ىي، ٟ٘بزٞبی ّٔي ٚ ؾبذتبض ثبظاض ثط ؾيؿتٓ ثب٘ىي 

 لٛا٘يٗ ٚ ٔمعطضات، ِي ٚ بٞطچٝ ٟ٘بزٞبی ٔتٛاٖ ثيبٖ ٕ٘ٛز، 
ثيكتط ٔكٛق ضلبثت ٚ ٔبِىيت ذهٛنعي ثعٛزٜ ٚ ثتٛا٘ٙعس    

تحعَٛ  ٔتٙبؾت ثب ٘يبظٞبی زاهٕبً زضحبَ تغييط التهبز ّٔي ٔ
. ثعٛز  تعط ذٛاٞعس  قٛ٘س، فّٕىطز ؾيؿتٓ ثب٘ىي ٘يع ٔغّٛة

وععٝ ٞطچععٝ ٔمععطضات ٔحسٚزوٙٙععسٜ ثععط ٚضٚز ٚ ضععٕٗ آٖ
ٞععبی ؾيؿععتٓ ثععب٘ىي وٕتععط ثبقععس ٚ اظ آٖ عععطو فقبِيععت

    َ ٞعبی زاذّعي ٘ؾيعط    ٔمطضات ٔطثعٛط ثعٝ ٘ؾعبضت ٚ وٙتعط
قفبو ؾعبظی اعلافعبت، اؾعتب٘ساضزٞبی شذيعطٜ ٌيعطی،      

ٞب، ضاٞجطی اثطثرف ثٍٙبٜ اْوفبيت ؾطٔبيٝ، عجمٝ ثٙسی ٚ
تعط  ٘ؾبضت ثط آٖ تٛؾظ ثرف ذهٛني زليعك ٚوٙتطَ ٚ 

ؾعبذتبض   .وٙعس ثيكتطی پيسا ٔي تٛؾقٝ ؾيؿتٓ ثب٘ىي ،ثبقس
زاضای اثعط ٔثجععت ٚ  ( لععٛا٘يٗ ٚ ٔمعطضات ) ثعبظاض افتجعبضات   

زض ثطضؾي ثبظاض افتجبضات . اؾتٔقٙي زاض ثط تٛؾقٝ ثب٘ىي 
زٞس وعٝ  ٘كبٖ ٔيب٘ىي ٔمطضات ٔٛجٛز زض ٘ؾبْ ث تٛجٝ ثٝ

زض وكٛضٞبی ٔرتّ  ٘تبيج ٔتفبٚتي زضثطذٛاٞعس زاقعت   
وٝ لجُ اظ ٞط چيع ثٝ ٚضقيت ايعٗ ثرعف اظ التهعبز آٟ٘عب     

زض ثطذي اظ وكٛضٞب ثب تٛجٝ ثعٝ چٍعٍٛ٘ي    .ثؿتٍي زاضز
لٛا٘يٗ ٚ ٔمطضات زض ثبظاض افتجبضات ضطيت تٛؾقٝ ثعب٘ىي  

آٔعسٜ  تٝ ٚ ٔتٙبؾت ثب ضطيت ثسؾعت  ٔمساض ثعضٌتطی زاق
ثيط ثيكتطی ثط تٛؾقٝ ثب٘ىي ضا زض آٖ وكٛضٞب ايجبز ٔي تأ

ايعطاٖ ٚ   وكٛضٞبيي ٔب٘ٙس چعيٗ، اوعٛازٚض، ايؿعّٙس،   . وٙس
ثعضٌتععطی ثععٛزٜ وععٝ ٔتٙبؾععت ثععب  ٔععبِعی زاضای ضععطيت 

ٟب اظ عطيك ؾبذتبض آ٘ثيط ثيكتطی ثط تٛؾقٝ ثب٘ىي زض آٖ،تأ
ثٙععبثطايٗ . آٔععسٙبؾععت لععٛا٘يٗ ٚ ٔمععطضات ثسؾععت ذٛاٞسٔ

ثيطات ثؿععايي  جعبضات تعأ  بت ثيكتط ؾبذتبض ثبظاض افتانلاح
وكعٛضٞبيي ٔب٘ٙعس   . زض تٛؾقٝ ثب٘ىي زض ايٗ وكٛضٞب زاضز

آضغا٘تععيٗ، ثّػيععه، ثطظيععُ، ثّغبضؾععتبٖ، ٔهععط، يٛ٘ععبٖ،    
ٔىعيععه، ِٟؿععتبٖ، تطويععٝ ٚ ٚ٘عععٚهلا ثععب ٚجععٛز ضععطيت 

ثيطات وٕتععطی ضا ٘ؿععجت ثععٝ ؾععبيط  فععسزی وععٛچىتط تععأ 

ضات ٔٛجععٛز زض ايععٗ  وكععٛضٞب اظ عطيععك لععٛا٘يٗ ٚ ٔمععط  
 ،زض ٔجٕعٛؿ  .ٕ٘بيٙعس ٔيوكٛضٞب ثط تٛؾقٝ ثب٘ىي ٔكبٞسٜ 

ثيطات لعٛا٘يٗ ٚ ٔمعطضات ٚ ؾعبذتبض    وّيٝ وكعٛضٞب، تعأ  زض
 اؾعت زاض ٚ ٔثجعت  تٛؾعقٝ ثعب٘ىي ٔقٙعي    ثبظاض افتجبضات ثط

يطات ثيكعتط ٚ زض ثطذعي   ثِٚي زض ثطذي اظ وكٛضٞب ايٗ تأ
ٓ . اؾعت زيٍط ايٗ تأثيطات وٕتعط   ثسؾعت  چٙعيٗ ٘تعبيج   ٞع

زٞععس وععٝ ضععطيت  ٝ ٘كععبٖ ٔععي ثععطآٚضز ٔقبزِعع  آٔععسٜ اظ
 ٞعب، ثعبظزٞي زاضايعي  ٔتغيطٞبی زؾتطؾي ثعٝ پعَٛ ثبثجعبت،    

. ٞؿعتٙس  یٔقٙعي زاض  اتحمٛق نبحجبٖ ؾعٟبْ زاضای اثعط  
ٝ  ثبظزٞي زاضاييفلأت ٔثجت ٔتغيط  ، ٞب ٚ ثعبظزٞي ؾعطٔبي

ٚ  ٞعب ثعبظزٞي زاضايعي  ٘كبٖ زٞٙسٜ آٖ اؾت وٝ ثب افعايف 
ٞبی ٔبِي، افتجبضات افغعبيي  ٞب اظ اٞطْثب٘هاؾتفبزٜ ثٟتط 

تٛؾقٝ ؾيؿتٓ ثعب٘ىي ٘يعع    ثٝ ثرف ذهٛني ثيكتط قسٜ ٚ
 .ٌطززايجبز ٔي
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Investment, Employment and 

Development, Proceeding of 10
th
 Annual 

Confrence on Monetary and Exchange 

Policies, Monetary and Banking Research 

academi,Tehran: Central Bank. 

24. Saunders, A. (1985), Conflicts of Interest: 

An Economic View, Deregulation Wall 

Stress: Commercial Bank Penetration of the 

Corporate Securities Market, New York: 

John Wiley Sons. 

25. Shleifer, A. and R. Vishny (1993), 

“Corruption”” Quarterly Journal of 

Economics, 108, 599-617. 

 

 

 

 

 

 


