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 گسترده   ده یچک 
 معرفی: 

نهادها و بازارهای مالی کارآمد می توانند موجب افزایش رشد اقتصادی شوند و به طور     
 باشد.  های اقتصادی بخش حقیقیکننده شاخصمتقابل بخش مالی نیز باید منعکس

های بازارهای مالی و اهمیت هر یک در اقتصاد، دو ساختار مالی »بانک بخشبا توجه به زیر  
پایه« و »بازار پایه« عموما در کشورهایی که از توسعه و عمق مالی رو افزایشی برخوردارند،  

ها از نقشی  قابل مشاهده است. در ایران که عمدتا یک نظام مالی بانک پایه دارد، بانک
م ارتباط  ایجاد  در  بیمه(  اساسی  )بازار  اطمینان  تامین  بازار  و  پول  بازار  سرمایه،  بازار  یان 

-های زیربخشبرخوردارند. ایجاد ظرفیت جدید در بخش حقیقی اقتصاد از وظایف و کارویژه
می به شمار  بازارمالی  پیش های  که  میان  رود  پیوستگی سازمانی  و  ارتباط  ایجاد  آن،  شرط 

ازیربخش در  است.  مالی  بازارهای  خدمات  های  افزوده  ارزش  ایجاد  تاثیر  مطالعه  ین 
گری مالی بر بازار سرمایه مورد بررسی قرار گرفته است. در  گری و واسطهبانکداری، بیمه

https://doi.org/10.22055/jqe.2021.34566.2268
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-حقیقت سوال اصلی این است که آیا خلق ارزش افزوده جدید در خدمات بانکداری، بیمه
یه تاثیرگذار باشد؟ وجود  های اصلی بازار سرماتواند بر شاخص گری مالی، میگری و واسطه

گذاران  های مهمی برای سیاست تواند دلالت مدت و بلندمدت مییا فقدان این تاثیر در کوتاه
 بازار پول و بازار سرمایه داشته باشد. 

 

 متدولوژی:  

-بدین منظور از متغیرهای »شاخص قیمت سهام )کل(« و »شاخص مالی« بعنوان شاخص
( و پیشین دوان،  2010غیر وابسته(، و بر مبنای الگوی باس )های نماینده بازار سرمایه )مت

با وقفهDLSلیترمن و سیمز ) های توزیعی در دوره  (، از تعدیل بیزی الگوی خودرگرسیون 
استفاده شده است.در یک الگوی بیزین، به منظور استفاده از اطلاعات موجود   1370-1399

شود. چگالی  ز چگالی پیشین استفاده می در توزیع مشاهدات و اطلاعات پیشین در دسترس ا 
ها در ذهن  گر از مشاهده دادهپیشین ابزاری است برای انعکاس تمامی اطلاعاتی که پژوهش

-توانند از اهمیت زیادی برخوردارند تا بتوانند منعکسهای پیشین میدارد. بنابراین چگالی
ب قانون بیز باشند. وقتی تابع  های توزیعی نمونه مورد استفاده در چارچو کننده دقیق ویژگی

-آید که ماهیت و ویژگیشود، چگالی پسینی بدست میپیشین با تابع راستنمایی ترکیب می
پیشین در تحلیل توابع  این اهمیت ویژه  را در خود دارد و  تابع پیشین  بیزین را  های  های 

ر مشابهی با  ها بدین معناست که اطلاعات چگالی پیشین، تفاسیدهد. این ویژگینشان می
دهد. به عبارت  گران قرار میتفاسیر حاصل از اطلاعات تابع راستنمایی در اختیار پژوهش

های واقعی با تفاسیر مربوط به تابع چگالی  دیگر، تفاسیر مربوط به تابع چگالی پیشینِ داده
 یکسان خواهد بود.  های ساختگیپیشینِ داده

 

 ها: یافته

داده پژو نتایج مدلسازی  نشان میهای  بیزین  الگوی  در چارچوب یک  ارزش  هش  که  دهد 
تواند بر شاخص قیمت سهام )در  مدت می مالی در کوتاه  افزوده خدمات موسسات پولی و 

کوتاه  ارتباط  رو  این  از  و  باشد  تاثیرگذار  مالی(  بخش  در  و  افزوده  کل  ارزش  میان  مدتی 
ار بورس اوراق بهادار( برقرار است  گری مالی با بخش مالی )باز گری و واسطه بانکداری، بیمه

توان بازخورد تغییرات  داری آماری برخوردار نیست و نمیولی این ارتباط در بلندمدت از معنی
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گری مالی را در شاخص قیمت سهام )در کل و  گری و واسطه ارزش افزوده بانکداری، بیمه 
 در بخش مالی( مشاهده نمود. 

 

 نتیجه: 

از یکسو نشان  نتایج  قیمتی همانند  داین  ابزارهای  تاثیرقابل توجه متغیرهای پولی و  هنده 
نقدینگی و تورم بر بازار بورس است و از سوی دیگر دلالت بر ضعف ارتباط میان بخش پولی  

گذاری  شود که در شرایط بحرانی )با هدفو مالی و بازار بورس دارد. بنابراین پیشنهاد می
از ابزارهای پولی و قیمتی استفاده نمود و در مقابل با  مدت(، برای تنظیم بازار بورس  کوتاه

کوتاه تاثیرگذاری  زمینه  بورس،  ساختاری  ایرادات  افزوده  اصلاح  ارزش  بلندمدت  و  مدت 
 های بورسی را فراهم نمود. گری مالی بر شاخصگری و واسطهبانکداری، بیمه
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