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 چکیده

نوع  جمله  از  اقتصادی  غیر  باشد،عوامل  می  کشور  هر  اقتصادی  رشد  اساسی  از ضروریات  یکی  گذاری  سرمایه 

گذاری مستقیم خارجی اثر  حکمرانی و کیفیت آن و همچنین کیفیت نیروی انسانی بر رشد اقتصادی و سرمایه  

اغلب   در  اقتصادی  توسعه  و  رشد  ایجاد  عوامل  مهمترین  از  یکی  خارجی  مستقیم  گذاری  سرمایه   . است  گذار 

کشورهای جهان می باشد. هدف اصلی این مطالعه نقش حکمرانی خوب و سرمایه انسانی در جذب سرمایه گذاری  

رهای در حال توسعه با  بهره گیری ازداده های ترکیبی مستقیم خارجی و رشد اقتصادی درگروه  منتخبی ازکشو

و با استفاده از رویکرد گشتاورهای تعمیم   1990-2018واستخراج شده از داده های بانک جهانی طی بازه زمانی  

های پژوهش نشان داد که سرمایه گذاری مستقیم خارجی، سرمایه    نتایج برآورد مدلباشد.  یافته سیستمی  می

خص حکمرانی بر رشد اقتصادی کشورهای در حال توسعه اثری مثبت و معنادار دارند.. بنابراین می انسانی و شا 

و   بهبود رشد    سرمایه توان گفت حکمرانی خوب  و همچنین  انسانی در جذب سرمایه گذاری مستقیم خارجی 

 . دارداقتصادی نقش مؤثری  

 اقتصادی، حکمرانی، سرمایه انسانی. سرمایه گذاری مستقیم خارجی، رشد    های کلیدی:واژه 

 

 1400/ 04/ 06تاریخ پذیرش:        1400/ 02/ 09تاریخ دریافت: 



 انجمن مهندسي مالي ايران     -گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي فصلنامـه  

 1403 تابستان   / 50پیاپي   / 13دوره  264

 مقدمه   -1

آید، زیرا برای افزایش سطح رفاه افراد باید  رشد و توسعه اقتصادی از اهداف مهم اقتصادی هر کشور به شمار می 

های اقتصادی و اجتماعی بهبود یابند و این مهم جز در سایه رشد و توسعه اقتصادی کشورها میسر نیست.از  شاخص

دولت ها به ویژه کشورهای در حال توسعه دستیابی به رشد اقتصادی پایدار و بالا را به عنوان یکی از  دیر باز  

شاخص های مهم رشد بلند مدت در سطح مناطق مختلف جهان مد نظر قرار داده اند ارتقای رشد و شناسایی 

(. در دنیای امروز که شکاف بین  1399عوامل اثرگذار برآن همواره دغدغه اقتصاددانان نیز بوده است ) هژبرکیانی ، 

کشورهای توسعه یافته و در حال توسعه قابل درک است، جنبش عظیمی در بین کشورهای در حال توسعه برای  

از بین بردن این شکاف اقتصادی به وجود آمده است. در این خصوص، مردم کشورهای در حال توسعه خواهان  

کوشند کشورهای خود  کنند یا میهستند، به این کشورها مهاجرت می  زندگی همانند مردم کشورهای توسعه یافته 

(.  بنابراین راهکارهای متفاوتی برای رسیدن  1397را به سطح کشورهای توسعه یافته برسانند) معتمدی و رحمانی،  

گذاری خارجی به رشد اقتصادی وجود دارد که یکی از آنها، سیاست بازبودن اقتصاد و  متعاقب آن جذب سرمایه

 است.  

گذاری  خارجی مؤثرند که شناسایی نقش و جایگاه آنها به نظام سیاست  گذاریعوامل مختلفی بر جذب سرمایه

تا از راهکارهای سیاستی مناسبی برای جذب سرمایه و جبران کمبود منابع داخلی لازم    کندکشورها کمک می

و استفاده کنند. دولت  برای رشد  اقتصادی  بر میزان جذب سرمایه  ابها  توسعة  اقتصادی  ابزارهای  گذاری  اعمال 

اثر دارند. چنا برای کسب و کار و    های اقتصادی در کشور میزبان، فضای مناسبیچه سیاستنمستقیم خارجی 

گذاری بیشتر خواهد شد و  انجام سرمایه  شرایط سودآوری برای تولید فراهم کند، انگیزه برای وارد کردن سرمایه و

گذاری خارجی را با محدودیت بیشتری  های اقتصادی در کشور میزبان، ورود سرمایهچنانچه سیاست  در مقابل

گذاری خارجی وقتی اتفاق  اقتصادی بر سرمایه اثر مثبت عوامل .کمتر است گذاری مواجه کند انگیزه برای سرمایه

 (. 1392قندی،  )مداح و دل  م باشندپذیر فراهنهادی مناسبی در کشورهای سرمایه  افتد که شرایط و متغیرهایمی

را    مناسبی  توانند فضا و شرایط  می  ،  گیرند  رسمی را در بر می  ای از قیود رسمی و غیر  نهادها که مجموعه

مهمترین    ی، ریسک و عدم اطمینان ازتهای مبادلا  گذاری و تولید در جامعه فراهم کنند. کاهش هزینه  برای سرمایه

اثربخشی   نهادهایی مانند کارآیی و  گذاری اثر مثبت دارند. ارتقاء کیفیت  که بر سرمایه  کارکرد نهادها در جامعه است

  سرمایه   شفافیت اقتصادی و عدم وجود فساد در کشورها،  دولت، ثبات قوانین و مقررات، ثبات سیاسی و اقتصادی،

به طور  .  جذابیت بالاتر خواهد کرد  ریسک کمتر، اطمینان بخشی بیشتر و  رایا گذاری مستقیم خارجی در آنهـا را د

به سه دسته کلی تقسیم می    1FDIکلی می توان گفت : مهمترین عوامل بر جذب سرمایه گذاری مستقیم خارجی

 شوند که عبارتند از: عوامل اقتصادی، عوامل حمایتی و تشویقی، عوامل ساختاری و نهادی. 

ظه ای در تمایل سرمایه گذاران خارجی به سرمایه  عوامل اقتصادی همانند رشد اقتصادی تأثیر قابل ملاح   

گذاری در کشور میزبان دارد. عوامل حمایتی اصلاح قوانین مختلف )از جمله بیمه، نیروی کار و مالیات(، ایجاد  

مناطق آزاد و ویژه اقتصادی، بهبود حمایت های دولت از سرمایه های داخلی و خارجی و اعمال مشوق های خارجی  

 
1. Foreign direct investment    
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گیرد. آخرین عامل تأثیرگذار بر جذب سرمایه گذاری های خارجی، عوامل ساختاری و نهادی هستند.    را در بر می

نهادها قواعد بازی در یک جامعه هستند که توسط آن اعضای یک جامعه با هم ارتباط برقرار کرده و از عوامل  

  اری مستقیم خارجی اثرگذارگذ   از میان عوامل متعددی که بر جذب سرمایه  شکل دادن رفتار اقتصادی هستند.

گذاری به لحاظ اقتصادی، سیاسی و اجتماعی   مناسب برای سرمایه  است ایجاد اطمینان و فراهم کردن شرایط

گذاری یکی از    مناسب و ثبات و امنیت در محیط سرمایه  ، که در این میان وجود محیط نهادیاستامری ضروری  

دهنده پایین بودن    های حکمرانی نشان  شاخص  و خوب بودن  ارانگیری سرمایه گذ  عیارها برای تصمیمم  ترینمهم

نکته دیگر    شد،خواهد   FDIجذب    باشد و این به نوبه خود موجب افزایش قابلیت کشور در  مخاطرات سیاسی می

در کشورهای مختلف در بحث انباشت و تشکیل سرمایه است. حکمرانی خوب که شامل شش   1وضعیت حکمرانی

مقررات،   و  قوانین  بدون خشونت، کارایی دولت، کیفیت  و  ثبات سیاسی  پاسخگویی،  و  نظر  اظهار  شاخص حق 

   کند.گذاری حفاظت کرده و زمینه رشد را فراهم میحاکمیت قانون و کنترل فساد است از محیط سرمایه

در مطالعات صورت گرفته درزمینه نقش حکمرانی خوب و همچنین نقش سرمایه انسانی در جذب سرمایه  

گذاری مستقیم و رشد اقتصادی در کشور میزبان بصورت جداگانه انجام شده است، این مطالعه  ازآن جنبه  دارای  

سرمایه گذاری مستقیم خارجی   اهمیت می باشد که با وارد کردن نقش حکمرانی خوب و سرمایه انسانی برجذب

و رشد اقتصادی بصورت توآمان  اثر متقابل حکمرانی خوب بر جذب سرمایه گذاری مستقیم خارجی و همچنین  

اثر متقابل سرمایه انسانی بر جذب سرمایه گذاری مستقیم خارجی با داده های تابلویی و با استفاده از رویکرد  

مجزای  رور پیشینه تحقیق نشان می دهد که اثرات متقابل و همچنین  گشتاور تعمییم یافته صورت می گیرد. م

در کشورهای در حال توسعه به    FDIکیفیت حکمرانی و همچنین کیفیت نیروی انسانی بر رابطه رشد اقتصادی و  

اری  بررسی اثر متقابل سرمایه گذ( فقط به  1393طور دقیق مورد مطالعه قرار نگرفته است. به عنوان مثال علیزاده )

گذاری مستقیم ( به بررسی تأثیر سرمایه1397معتمدی و رحمانی )پرداخته است.    مستقیم خارجی و رشد اقتصادی

( به بررسی  2015)2کار و رشد اقتصادی پرداختند. فدهیا و المسفیر  وری نیروی  خارجی بر تشکیل سرمایه، بهره

( اثر حکمرانی خوب را بر  2011)3رودرا وسانیال    پرداختند.  گذاری مستقیم خارجی بر رشد اقتصادیسرمایهاثر  

  حاکمیت بر رشد اقتصادی ( به بررسی اثر  2016)5( و امارا  2015)4توسعه انسانی را مورد بررسی قرار دادند. پیر  

  نرخ ارز   مینقش رژ  ی با تأکید برو رشد اقتصاد  یحکمرانبه بررسی رابطه  (  2018)6پرداختند. فرج و همکاران  

ی پرداختند. صادقی و  بر رشد اقتصاد   FDI  میرمستقیو غ  میاثرات مستق  یبه بررس (  2019)7پرداختند. سخنور  

ی خارج   میمستق  یگذار  هیو جذب سرما  یانسان  هی، سرمایاقتصاد  یدگیچی پ( به بررسی رابطه  2020)8همکاران  

 
مشتمل بر شش شاخص است.   و شودیشهروندان و حکومت اطلاق م انیامور است و به رابطه م میدر لغت به معناي اداره و تنظ یحکمران .  1

  -3 ،یاسیشاخص ثبات س -2 ،یحق اظهارنظر و پاسخگوي شاخص -1اند عبارتند از: شده   مطرح یگانه که توسط بانک جهانهاي شش شاخص 
 (.1390)سامتی، شاخص کنترل فساد   -6قانون و  تیشاخص حاکم -5و مقررات،  نی قوان ت یفیشاخص ک  -4دولت،  ی شاخص اثربخش

1. Fadhil & Almsafir 

2. Rudra & Sanayal  
3. Pere  

4. Emara 

5. Fraj et all  
6. Sokhanvar 

7. Sadeghi 
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پرداختند. بنابراین یک خلأ مطالعاتی در زمینه تحقیق بر روی اثرگذاری حکمرانی خوب و سرمایه انسانی بر رابطه  

به صورت جامع وجود دارد. این مطالعه با شناسایی خلأ مطالعاتی برای گروه کشورهای در    FDIرشد اقتصادی و  

ه از یک رویکرد پویا در نظر گرفته است. لذا هدف اصلی حال توسعه، دو مدل را برای تحقق اهداف مطالعه با استفاد

این مطالعه ،نقش حکمرانی خوب و سرمایه انسانی در جذب سرمایه گذاری و رشد اقتصادی منتخبی از کشورهای  

در حال توسعه می باشد. در این مقاله بعد از مقدمه در بخش دوم به مبانی نظری پژوهش و شرح مختصری از  

د پیشینه داخلی و خارجی در رابطه با موضوع مورد بررسی، پرداخته می شود. همچنین در بخش  مطالعات در مور

سوم به روش شناسی تحقیق و چگونگی و معیار انتخاب کشورها برای جامعه آماری و جمع آوری داده ها و معرفی 

ارم به بررسی هریک  متغیر های تحقیق ودر نهایت معرفی مدل و الگوی پژوهش پرداخته می شود. در بخش چه

از متغیرها ی مورد مطالعه  از نظر مانایی و جهت جلوگیری از برآورد رگرسیون کاذب  و انتخاب نوع مدل از آزمون  

های مختلف استفاده شده است ، در انتهای این بخش دومدل رشد اقتصادی و مدل سرمایه گذاری مستقیم خارجی 

دی و نتیجه گیری و پیشنهادات براساس نتایج تحقیق اختصاص یافته برآورد گردید.در بخش پنجم نیز به جمع بن

 است. 

 

 ادبیات موضوع وپیشینه پژوهش . 2

 .مبانی نظری  1.2

 و رشد اقتصادی  سرمایه گذاری مستقیم خارجی

  موجود   های خارجی در یک بنگاه اقتصادی جدید یا  کارگیری سرمایه  گذاری خارجی عبارت است از به  سرمایه

رشد تجارت    گذاری اغلب به جریان تولید تحرک بخشیده و موجب  سرمایه  1آنکتاد  گذاری  اخذ مجوز سرمایهپس از  

گذاری    سرمایه  .شود   الملل، افزایش سطح رفاه زندگی و گسترش موزون توسعه اقتصادی در سطح جامعه می  بین

دارای ریسک    استقراضی است که معمولاًهای تأمین مالی خارجی به روش غیر    خارجی یکی از مهمترین روش

  برخلاف روش   های دولتی کشور میزبان را به همراه ندارد. این نوع روش تأمین مالی غیر قرضی،   بوده و تضمین

عنوان    شود، به  می  عنوان بدهی محسوب  های کشور میزبان به  های قرضی تأمین مالی خارجی که در تراز پرداخت

سرمایه گذاری مستقیم خارجی ازبین انواع سرمایه گذاری های خارجی شود.    یگذاری محسوب م  منابع سرمایه

به صورت مستقیم وغیر مستقیم بر رشد اقتصادی اثر گذاشته و با برخورداری از بازدهی فزاینده می تواند به صورت  

لی خارجی (.در میان روش های مختلف تامین ما1395موتور رشد اقتصادی عمل نماید ) اسد نژاد وهمکاران ،

،صاحب نظران معتقد هستند که روش سرمایه گذاری مستقیم خارجی یکی از کارآمد ترین روش هاست و آثار  

مثبت فراوان آن نظیر دسترسی به بازارهای صادراتی جدید ،ارتقاءسطح رقابت پذیری انتقال دانش فنی و مدیریتی 

توسعه،    حال  امروزه بسیاری از کشورهای در.(1400به کشور میزبان برکسی پوشیده نیست)علوی و همکاران ،

نیاز خود قلمداد نموده و بسیاری    عنوان منبع مهمی برای به دست آوردن منابع مورد  خارجی را به  گذاری  سرمایه

  در  برداری  های اقتصادی خود را توسط این نوع روش تأمین مالی خارجی به مرحله اجرا و بهره  ها و پروژه  طرح  از

 
1. Unctad  
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شود که لازم است    اینگونه تعریف می  گذاری مستقیم خارجی عموماً  در ایران، سرمایه(.  1396آزاد ،  )زاهدی  آوردند

  مالی و پذیرش ریسک در سود و زیان، و  گذار خارجی حضور فیزیکی داشته باشد و با قبول مسئولیت  سرمایه

نیز مستقیماً در دست داشته اداره واحد تولیدی را  و  طور    گذار به  ترتیب سرمایه  این  باشد. به  احتمالا کنترل 

اجرای فعالیت   ، جهانی  از دیدگاه سـازمان تجارت  (1381بهکیش،  )های تولیدی نقش مؤثری دارد   مستقیم در 

مبدا( دارایی را در کشور دیگری )کشور میزبان( به قصد    گذار ساکن در یک کشور )کشور  زمانی که یک سرمایه

اتفاق می  گذاری  مایهکند، سر  مدیریت آن خریداری می بافتد  مستقیم خارجی  پیش گفته ا دقت در تعاریف  . 

مالی خارجی پایدار بوده و    های مستقیم خارجی نسبت به سایر منابع تأمین  گذاری  شود سرمایه  ملاحظه می

تنها    نه  تأمین منبع مالی خارجی  باشند. به عبارتی، به هنگام بروز رکود در کشور میزبان، این نوع  چندان فرار نمی

کند.    خروج از بحران و رکود یاری می  شود بلکه در صورت فعالیت مطلوب، آن کشور را در  از کشور خارج نمی

روند    سزائی در  خارجی است که نقش به   گذاری  های مستقیم خارجی آن بخش از سرمایه  گذاری  بنابراین سرمایه

ریسک بالاتر بوده و درآمد حاصل از آن نیز   مستلزم پذیرشگذاری،    شدن اقتصاد دارد. این نوع سرمایه  جهانی

غیرمستقیم، از درجه نقدشوندگی پائین تری برخوردار    گذاری  شده نیست ولی عایدی آن نسبت به سرمایه  تضمین

گذاری    گذاری خویش بوده و همچنین طول دوره سرمایه  سرمایه  گذار بر  بوده و مستلزم کنترل مستقیم سرمایه

های مستقیم خارجی به دو نوع   گذاری  باشد. سرمایه  غیرمستقیم می  گذاری  تر از سرمایه  ولا،ً طولانیمستقیم معم

( .  2016،  1) آینس   شوند  های مشترک خارجی تقسیم می  گذاری  سرمایه  های مستقل خارجی و  گذاری  سرمایه

ای بین المللی ،انتقال مهارتهای  سرمایه گذاری مستقیم خارجی به علت مزیتهای انتقال تکنولوژی،ارتباط با بازاره

مدیریتی منبعی مناسب برای انباشت سرمایه و بدنبال آن ارتقای رشد اقتصادی است ،مهمترین اثر سرمایه گذاری  

انتقال فناوریهای روز و دانش فنی پیشرفته در کشور   خارجی در مقایسه با سرمایه گذاری داخلی تاثیر آن در 

امر به تد این  قابلیتهای تکنولوژی کشور میزبان کمک می کند)آذربایجانی و  میزبان است که  بالا بردن  به  ریج 

(.بنابراین زمانی سرمایه گذاری مستقیم خارجی پایدار محسوب می شودکه زمینه اشتغال ،تولید  1397همکاران،  

د صنایع با فناوری  و توسعه اقتصادی پایدار را فراهم آورد و با ایجاد سرریزهای فناوری ،موجب تقویت ظرفیت تولی

بالا شود،لذا برای بهره مندی از مزایای سرمایه گذاری مستقیم خارجی پایدار ،ضرورت دارد بنگاههای اقتصادی  

تشویق شوند تا با جذب این نوع سرمایه گذاری ،مسیر دستیابی اقتصاد به توسعه پایدار فراهم می شود)زمانی و  

 (. 1399همکاران ،

 

 مستقیم خارجی و سرمایه انسانی سرمایه گذاری 

انسانی یا به افزایش تولید و رشد    سرمایه  باعث  انسان،  نهادینه شدن در  و یا دانش  نیروی کار  عبارتی کیفیت 

های  در دهه  نچهآگردد. سرمایه انسانی اگرچه از زمان اقتصاددانان کلاسیک موردبحث بوده اما    کشورها می  اقتصادی

نها سرمایه انسانی آاست که در    است مدلسازی و ارائه الگوهای ملی از رشد اقتصادی  توجه قرارگرفته  اخیر مورد

شد، عامل کیفی   تابع نیروی کار و سرمایه، فرض می  شده باشد. به عبارتی، از بحث کلاسیکی تولید که فقط  ظلحا

 
2. Ines 
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 1ایده دانش و سرمایه انسانی  بحثیک متغیر در این توابع وارد شود.مثابه  نیروی کار یا سرمایه انسانی نیز باید به

( وارد مباحث رشد کردند و مدلهایی را ارائه کردند که به مدل های رشد  1992)    3(و منکی1988)  2را، لوکاس 

دونوع از سرمایه در مدل وجود دارد ،سرمایه فیزیکی که انباشتی "درون زا معروف گشت و در این باره بیان می کند

یه انسانی که تولید  است در تابع تولید تحت عنوان تکنولوژی در مدل های مرسوم کلاسیکی وارد می شود و سرما

نیروی کار را  و سرمایه فیزیکی را تقویت می کند و با وارد کردن سرمایه انسانی به مدل توضیح دهندگی آن را  

لمان؛  آبا نگاهی به کشورهایی نظیر ژاپن و     "بیشتر شده و علت تفاوت درآمد سرانه کشورها را توجیح پذیر تر کرد.

که باید عامل مهمی غیر از    می توان دریافتداده بودند،    جنگ جهانی دوم ازدستخود را طی    که منابع اقتصادی

(. عوامل زیادی بر  1395)صفرزاده،    نها را به شکل امروزی قدرتمند ساخته باشدآفیزیکی وجود داشته تا    عوامل

به دلیل مهارتش  جذب سرمایه خارجی در کشورهای در حال توسعه تاثیر گذار بوده اند که یکی از مهمترین آنها 

،به بهترین نحو از سرمایه موجود استفاده کند ،و موجب افزایش سطح تولید و رشد اقتصادی شود ، بنابراین نقش  

سرمایه انسانی در جذب سرمایه گذاری خارجی بسیار حائز اهمیت است. یکی از مهمترین راههای جذب تکنولوژی  

آن کشور است ،بنابراین میزان سرمایه انسانی موجود در یک    های پیشرفته به یک کشور ،توسعه سرمایه انسانی

ذخایر علمی (.   1392کشور بیانگر قدرت یا ظرفیت آن کشور در جذب تکنولوژی های پیشرفته است ) استادی ،

انجامد. در محور این مدل،    می  گیرد و به افزایش نرخ رشد تولید  استفاده قرار می  در تولید کالاهای نهایی مورد

  در مدل رشد درونزا مورد  انسانی و تحقیق و توسعه  جهت سرمایه  این  وری داخلی، محرک رشد پایدار است و ازآ نو

 گردد که سرمایهسرمایه انسانی و تحقیق و توسعه بر رشد به این شکل تحلیل می  گیرد. اثرگذاری  بررسی قرار می

)آل عمران و آل عمران،    شوندیم  GDP  4یدائم  ها باعث افزایشوری آ وری شده و نوآباعث توسعه نو   گذاری انسانی

1391  .)FDI    فقط یک منبع تأمین سرمایه و ایجاد اشتغال نیست، بلکه می تواند برای دولت های کشورهای در

حال توسعه، وسیله ای برای کسب مهارت ها،تکنولوژی، سازمان دهی و مهارت های مدیریتی و دستیابی به بازارهای  

های محلی شوند که اغلب ترکیب مناسبی از مزیتهایی میهای خارجی جذب محلاما سرمایه  بین المللی باشد.

نهایی   باشند. از طرفی، اگرچه ورود  اما قسمت عمده  در سال FDIرا دارا  افزایش بوده است،  های اخیر در حال 

جریان، تنها در تعداد محدودی از کشورها افزایش یافته است. این فرضیه که سرمایه انسانی در کشورهای میزبان  

اهمیت یافت. فقدان نیروی انسانی ماهر در کشورهای کمتر    90عامل مؤثر در جذب سرمایه خارجی است، در دهه  

، سبب عدم تشویق سرمایه گذاری خارجی می شود. دسترسی به نیروی کار ماهر در کشور میزبان  توسعه یافته

تأثیر می گذارد. سطح تحصیلات و مهارت نیروی   FDI یک نیاز واقعی کشورهای در حال توسعه و بر میزان ورود  

یر بگذارد. بنابراین با توجه به  های اقتصادی در یک کشور تأثو هم بر فعالیت   FDIکار می تواند هم بر میزان ورود 

هزینه نیروی کار به عنوان مزیت ویژه کشورهای در حال توسعه، وجود دانش ومهارت و تخصص نیروی کار )سرمایه  

 کند. به کشورهای توسعه یافته نیز این نکته بیان می  FDIانسانی( جذابیت بیشتری یافته است و ورود بالای  
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 نحوه حکمرانی سرمایه گذاری مستقیم خارجی و 

  و  آداب   ها، عادات،  را قوانین بازی در جامعه، سنت  بنیانگذار مکتب نهادگرایی، نهادها(  1990)1  داگلاس نورث

ها  وسیله انسان  هایی هستند که به تر، نهادها محدودیت  دقیق  طور  به  »کند.رسوم غیررسمی و رسمی تعریف می

خصوصی و دولت( که  های جامعه )شهروندان، بخش را میان گروه ها کنش به وجود آمده است تا روابـط و برهم

  بر اساس این دیدگاه، عوامل نهادی و سیاست .«  خود در تلاش هستند، شکل دهد  برای تأمین نیازها، علائق و اهداف

  بگذارند و نظام سیاسی، رفتار حاکمان، سیاست  طور سیستماتیک بر رشد اقتصادی تأثیر توانند به های دولت می

های مهم  شدند را، از عامل   رشد مفروض گرفته می  های عمومی، فرهنگ، مذهب و غیـره را که در الگوهای پیشین

 دهنده محیط اقتصادی در کـشورهـا می  نهادها را شکل  تفـاوت عملکـرد اقتصادی کشورها معرفی کردند چراکه

بلکه نبـود بـستر نهادی مناسب برای  نه کمبود سرمایه    ماندگی برخی کشورها را  دانستند و عامل اصلی عقب

ثبات  .را تحت عنوان شاخص حکمرانی خوب معرفی کردند   کردند. این عامل های اقتصادی مولد بیان می  فعالیت

شاخص حکمرانی،رایطه  سیاسی یکی از کنشگران مهم برای ایجاد محیطی مناسب به منظور سرمایه گذاری است. 

را اندازه گیری می کند ،این شاخص نشان می دهد که چگونه نوع حکومت  بین عملکرد حکومت و رضایت از زندگی  

یک کشور ،مستقیما برکیفیت زندگی شهروندان تاثیر می گذارد ،شاخص مذکور به اندازه گیری مقدارآزادی یا  

حکمرانی خوب در بهبود رقابت    (.1396محدویت های اقتصادی و سیاسی راکمک می کند)کریمی و همکاران ،

پذیری اقتصاد کشورها یک امر اجتناب ناپذیر است،چرا که به کارگیری ویژگی های حکمرانی خوب در اقتصاد  

کشورها همچون ایجاد ثبات در محیط اقتصاد کلان ،فراهم ساختن زیر ساخت های کارآمد توسط دولت برای  

یت مادی ،فکری و معنوی افراد ،ایجاد شفافیت به منظور  سرمایه گذاری بخش خصوصی ،حمایت از حقوق مالک

پیشگیریاز فساد و رانت و بسیاری دیگر از ویژگی های حکمرانی خوب در بهبود رقابت پذیری جهانی اقتصاد کشور  

ها و  کشوری آرامش و ثبات سیاسی وجود داشته باشد و از بحران   اگر در(.  1398ها نقش داشته باشد )پاکروان،

سرمایه گذار خارجی خود به خود، گرایش بیشتری برای سرمایه گذاری خواهد  .  سیاسی خبری نباشد   مناقشات

  خطر پذیری سرمایه گذاری خارجی افزایش می یابد و روند جریان   ،کشوری که بحران وجود دارد  داشت. اما در

برخوردارند    ت و امنیت سیاسیسیر نزولی خواهد یافت. بنابراین کشورهایی که از درجات بالایی از ثبا  FDIورود  

موفقیت کشورهای آسیای    به این کشورها بیشتر است. برای مثال، یکی از دلایل   FDIحجم و سرعت جریان ورود  

خارجی، ثبات سیاسی در کشورهایی مانند    جنوب شرقی نسبت به کشورهای آمریکای لاتین در جذب سرمایه های

 (. 16ص  1394. )شکاری ،چین، سنگاپور و تایلند است

 

 پیشینه پژوهش . 2.2

(در پژوهشی تحت عنوان اثر سرمایه گذاری مستقیم خارجی بر رشد بهره وری با تاکید  1400علوی و همکاران)

برسرمایه انسانی و کیفیت نهادی در ایران پرداخته اند برای این منظور در این پژوهش از داده های سری زمانی و  

در    1989-2017برای این منظور در این پژوهش از داده های سری زمانی    کیفیت نهادی در ایران پرداخته اند
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ایران و آنالیز موجک استفاده شده است .نتایج نشان داد که سرمایه گذاری مستقیم خارجی به تنهایی در افق کوتاه  

ی و کیفیت  مدت و میان مدت به صورت محدود رشد بهره وری را تحریک می کند،و با در نظر گرفتن سرمایه انسان

 نهادی ،سرمایه گذاری مستقیم خارجی در افق بلندمدت اثر گذاری مستقیم و شدید بر رشد بهر وری دارد. 

  ی درکشورها ی  و رشد اقتصاد   یخارج  میمستق  یگذار هیاثر متقابل سرما( در پژوهشی به بررسی  1393علیزاده )

در قالب مدل معادلات همزمان مورد مطالعه قرار داد  1995 - 2010با داده های ترکیبی در دوره زمانی 1D8 عضو

بر رشد  5مدل مورد مطالعه به صورت   از روش حداقل مربعات معمولی  اثر متغیر های مختلف  معادله همزمان 

و رشد اقتصادی    FDIمعنادار بین  اقتصادی اندازه گیری می کند. نتایج به دست آمده حاکی از وجود رابطه مثبت و  

 در نمونه مورد بررسی دارد.  

( در مقاله ای با عنوان بازشناسی عوامل موثر بر جذب سرمایه گذاری مستقیم خارجی در اقتصاد  1383داودی )

کشور جهان در چار چوب یک الگوی تلفیقی ،عوامل موثر بر جذب سرمایه گذاری مستقیم خارجی را   46ایران و 

مورد بررسی قرار دادند،نتایج مطالعه نشان می دهد که زیر ساختار قانونی ،تشویق و    2002تا    1990ه  طی دور

تقویت سرمایه گذاری بخش خصوصی ،کارایی و بهره وری ،تحقیق و توسعه ،سطح مهارت نیروی کار و اقداماتی 

 یم خارجی منجر می شود .  در جهت افزایش ثبات سیاسی کشور می تواند به جذب بیشتر سرمایه گذاری مستق

گذاری مستقیم خارجی بر تشکیل سرمایه،  ( در مطالعه خود به بررسی تأثیر سرمایه1397معتمدی و رحمانی )  

وری نیروی کار و رشد اقتصادی در کشورهای در حال توسعه پرداختند. برای بررسی فرضیه تحقیق مبنی بر  بهره 

-2013بر رشد اقتصادی از داده های ترکیبی )پانل(در دوره زمانی    از طریق افزایش بهره وریFDIتاثیر مثبت   

کشور در حال توسعه  111در قالب سه معادله به صورت سیستم معادلات همزمان برای سه گروه مختلف از    1995

،  ،نتایج نشان داد که در این گروه از کشورها و با استفاده از روش حداقل مربعات دو مرحله ای استفاده شده است 

وری تأثیر بیشتری بر رشد اقتصادی نسبت به تشکیل سرمایه دارد. در این مطالعه اثر برخی متغیرهای کلان  بهره 

 اقتصادی که در رشد اقتصادی اثر بسزایی دارند، بررسی نشده است.  

(در مقاله ای با عنوان »تاثیر حکمرانی خوب )بر اساس شاخص های بانک جهانی (بر  1387برادران شرکاء)

کشور و برای    30رشد اقتصادی در کشور های منتخب «به بررسی تاثیر حکمرانی خوب در نمونه ای مشتمل بر  

می پردازد ،نتایج این مطالعه نشان می دهد که حکمرانی خوب بر اساس میانگین    2005تا  1996دوره زمانی  

 شاخص حکمرانی تاثیر مبتنی بر رشد اقتصادی دارد. 6موزون  

  1975 های سری زمانی سالانه ازبا ارائه یک مدل رشد درونزا و با استفاده از داده ( 2015) 2فدهیا و المسفیر 

پرداختند. پژوهش    گذاری مستقیم خارجی چه تأثیری بر رشد اقتصادی داشتهبه این موضوع که سرمایه  2010تا  

ادی کشور میزبان کمک کرده  شدت به رشد اقتص  به همراه توسعه سرمایه انسانی به  FDI  دهد که جریاننشان می

 است. 

 
 گروهی اقتصادی متشکل از هشت کشور در حال توسعه اسلامی شامل ايران،ترکیه،پاکستان،بنگلادش ،اندونزی،مالزی،مصر ،نیجريه . 1

1. Fadhil & Almsafir 
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( در مطالعه ای تحت عنوان »حکمرانی خوب و توسعه انسانی در ایالت های هندوستان  2011)    1رودرا وسانیال 

«اثر حکمرانی خوب را بر توسعه انسانی در هندوستان طی دودهه با استفاده از روش داده های تابلویی مورد بررسی 

از شاخص ترکیبی حکمرانی خوب به عنوان متغییر توضیحی استفاده شده است . این  قرار دادند ،در این مطالعه  

شاخص ترکیبی که کیفیت حکمرانی را نشان می دهد ،نتایج این مطالعه نشان می دهد که حکمرانی خوب و 

معناست که  بدان  کند،این  می  تعیین  در هندوستان  را  فعلی  انسانی  ،توسعه  پیشین  های  دوره  انسانی    توسعه 

حکمرانی خوب می تواند به عنوان یک متغییر سیاستی برای بهبود توسعه انسانی و رشد اقتصادی در کشور ها  

مطرح شود و همچنین در این مطالعه بیان می شود که سازکارهای نهادی بهتر نیز می تواند موجبات رشد اقتصادی  

 را فراهم آورد. 

  با حکمرانی خوب بر کشورهای بلوک شرقی پرداخت. وی  (در مطالعه خود به بررسی تأثیر    2015)    2پیر  

حکمرانی خوب با سرعت یکسانی بر رشد    های تابلویی نشان داد که همه عوامل شاخص  استفاده از روش داده

قوانین و مقررات با سرعت بیشتری رشد اقتصادی    اقتصادی تأثیر ندارد و برخی عوامل نظیر ثبات سیاسی و کیفیت

قرا اقتصادی    نشان داد که شاخصوی  همچنین    .دهدر میرا تحت تأثیر  بر رشد  بلندمدت  حکمرانی خوب در 

 تأثیرگذار است. 

  آفریقا   تأثیر حاکمیت بر رشد اقتصادی در کشورهای خاورمیانه و شمال( در پژوهشی به بررسی  2016)  3امارا     

پس از بهار عربی   2013تونس و    2010قبل از بهار عربی سال    2009پرداخت. ایشان نتایج مطالعه را در دو سال  

خوب از روش تحلیل  هادی دیگری نیز از ترکیب شش شاخص حکمرانینیز تحلیل کرد. در این تحقیق شاخص ن

تواند  شاخص ترکیبی جدید که میالگوهای رشد استفاده شده است. این    های اصلی به دست آمده و در  مولفه

درصد از تغییرات رشد اقتصادی در    35/ 9خوب را توصیف کند، قادر است    درصد از شاخص حکمرانی   81حدود  

واحد شاخص ترکیبی جدید، تولید    1دهد که به ازای بهبود  تحقیق نشان می   این  را توضیح دهد.  2009سال  

ند. همچنین نتایج این تحقیق حاکی از آن است که در نه کشور  افزایش پیدا ک  درصد  2تواند  ناخالص داخلی می

 . مستقیمی بین شاخص حکمرانی خوب و رشد اقتصادی وجود دارد  از کشورهای حوزه منا رابطه

در مطالعه خود به بررسی رابطه بین رشد اقتصادی، وابستگی به نفت و    )2017)  4آنتوناکاکیس و همکاران    

مختلف    یردپا   یدارا   یکشورها  نیمنابع را در داخل و ب  نینفر  هیمقاله فرض  نی اکیفیت نهادهای سیاسی پرداختند.  

راه توابع  مه  بهPVAR  5خودرگرسیون برداری پنل  کردیاز رو  آنهابه آن،    یابیدست   یبرا.  کندیم  یبررس  کیدموکرات

  76در    یاسیس  ریمتغ  نیو چند  یبه نفت، رشد اقتصاد  یوابستگ  یرهایمربوط به متغ  یها دادهپانل به    آنیپاسخ  

که    دادنشان    ج ینتا  .ندکن  یو سطح توسعه، استفاده م  یمختلف درآمد   یهاشده بر اساس گروه  یکشور طبقه بند

 
2. Rudra & Sanayal 

3. Pere  

4. Emara  
1. Antonakakis&Perez 

2 . Panel Vector Auto Regressive(PVAR) 
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  هیرو، فرض  نیمنابع مهم است. از ا  نفرین  هیدر ارائه فرض  رانیمد  یها تیمحدود  ژهیوه  و ب  یاسیس  ینهادها  تیفیک

 باشد. یدرآمد متوسط م  یدارا  یدر حال توسعه و کشورها  یاقتصادها  یمنابع به طور عمده برا   نفرین

  م ینقش رژ  ی با تأکید برو رشد اقتصاد   یحکمراندر مطالعه خود به بررسی رابطه    (2018)  1فرج و همکاران 

کشور توسعه    21شامل  )کشور    50  برای  2012-1996دوره    مدل پنل طیGMMاز رویکرد    پرداختند. آنها  نرخ ارز

  اریبس  یرشد اقتصاد  حیتوض  یبرا  تیکه حاکم  نتایج نشان داد.  استفاده کردند  (کشور در حال ظهور  29و    افتهی

ثبات کرده و رشد    ینوظهور را ب  یبازارها  ینرخ ارز به طور قابل توجه  یری که انعطاف پذ  یدر حال  ستیمهم ن

خوب انتخاب    یکه حکمران  نتایج نشان داد،  بیترت  نیکند. به هم  یم  عیتسر  شرفتهیپ  یرا در کشورها   یاقتصاد

  ی در کشورها  یرشد اقتصاد  کیتحر  ینرخ ارز برا   یریپذ  نعطافکند و ا  یم  قیرا تشو  رینرخ ارز انعطاف پذ  میرژ

  ر ی از حد انعطاف پذ  شینرخ ارز ب  می، اگر رژشرفتهیپ  یدارد. در مورد کشورها  ازین  یدر حال ظهور به بهبود حکمران

  افبرخوردار نباشد، انعط   ییبالا  تیفیاز ک تیکند و اگر حاکم  یم  عیرا تسر  ی خوب رشد اقتصاد   تینباشد، حاکم

 شود.    یم  یاقتصاد  تیفعال  شینرخ ارز باعث افزا  یر یپذ

هفت کشور    یبر رشد اقتصاد  FDI  میرمستقیو غ  میاثرات مستق  یبه بررس(در پژوهش خود  2019)    2سخنور 

  ی بالا   زانیمپرداخته است.  خود    یدر اقتصادها  FDIو    ی( با سهم قابل توجه درآمد گردشگر EUاروپا )  هیاتحاد

  ی گذاران، درآمد گردشگر استیدهد که سیکشورها نشان م  نیدر ا  FDIو    یگردشگر   یناخالص داخل  دیدرآمد تول

دهد که  نتایج این تحقیق نشان می  .رندیگیدر نظر م  یرشد اقتصاد  عیدر تسر  یاتیح  عوامل  را به عنوان    FDIو  

FDI    در کشورهای پنجگانه توسعه یافته مورد بررسی تأثیری بر رشد ندارد  . 

ی  و توسعه انسان  ی، رشد اقتصادFDI  و IFRS( در مطالعه خود به بررسی رابطه  2020)     3آکاسیک و همکاران 

  پرداختند. نتایج نشان می دهد که  2017تا    1997را در سال های    آنگلوفون و فرانکفون  ییقایآفر  یکشورها  در

باز بودنیخارج  میمستق  یگذار   هیسرما انسانی،  اقتصاد   ،    ی ریگ  م یدر تصم  یمثبت  ریو کنترل فساد تأث  توسعه 

 ی مثبت  ریتأث  یخارج  میمستق یگذار  هیدهد که سرما  ینشان م  جینتا  نیدارد. همچن  IFRS  رشیپذ  یکشورها برا 

   .ابدی  یم  شیافزا  4IFRSمثبت توسط    ریتأث  نیدارد و ا  یبر رشد اقتصاد

و جذب    یانسان  هی، سرمایاقتصاد  یدگیچیپ( در مطالعه خود به بررسی رابطه  2020)  5صادقی و همکاران 

  خصدهد که شا  یرا نشان م  یاقتصاد  یدگ یچیپ  دیعامل جد  مطالعه  نیای پرداختند.  خارج  میمستق  یگذار  هیسرما

شود، از   یاستفاده م یکشورها از دو پروکس یاقتصاد یدگیچیسنجش پ یاست. برا یمل دی ها و دانش تول ییتوانا

پ شاخص  پ  6ECI  یاقتصاد   یدگیچیجمله  نتاEXPY)  یاقتصاد   یدگیچیو  م  جی(.  پ  ینشان  که   یدگیچیدهد 

 
. Fraj et all 3 
4. Sokhanvar 

5 . Akisik & Managaliso 

.6   Internatioal Financial Reporting Standards  استانداردهای گزارشگری مالی بین المللی(IFRS)ای از استانداردهای  ، به مجموعه
های مالی ند. هدف اين استانداردها، تهیه صورت اتدوين شده  (IASB)شودکه توسط هیات استانداردهای حسابداری بین المللیحسابداری گفته می

 .های سهامی کل جهان در قالب يک استاندارد کلی استشرکت 

7. Sadeghi                                                                                        
1.Economic Complexity Index  های اقتصادی در سطح کشورها های محصولات تولیدی سیستم شاخص پیچیدگی اقتصادی سنجش ويژگی

ه جای مجموع قطعات آن است، به عبارت ديگر براساس محصول تولید  است. اين شاخص در پی توضیح سیستمی اقتصادی به عنوان يک کل ب
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و    یمثبت آمار   راتیبا تأث  یخارج  میمستق  سرمایه گذاریی  ها   یکننده ورود   نییتع  یاز عوامل اصل  یکی   یاقتصاد

 است.   زبانی م  یبه کشورها  یخارج  میمستق  ی سرمایه گذاریبر ورود  یقو   یاقتصاد

  ن یدر ای پرداختند.  اقتصاد  یدگیچ یپ  و  FDI  (در مطالعه خود به بررسی رابطه2021)    1آنتونیتی و فرانسو   

  ی اقتصاد یدگیچیمنجر به پ یخارج میمستق یگذار هیسرما شتریب ریجذب مقاد ا یکه آ ندکن یم یابیارز مطالعه

، با  2016تا    1995سال، از    22کشور و    117متشکل از    ی. با استفاده از پانلیا خیر  شود  یکشور م  کیدر    یشتریب

 یدگیچیو پ  یخارج  میمستق  یگذار  هی سرما  نیب  تی، رابطه علآنیپانل و توابع پاسخ    VAR  کردیاستفاده از رو

 ی خارج   میمستق  یگذار   هیسهام بالاتر سرما  یکه جمع آور   نتایج نشان می دهد.  ندکن  یم  شیرا آزما  یاقتصاد

  ت ی عل  ر یتأث  نیحال، ا  نیشود و نه برعکس. با ا  ی کشور م  کیدر    شتریب  یاقتصاد  یدگیچیسرانه گرنجر باعث پ  یبرا 

، بزرگ شدن  یعال  لاتی، تحصیناخالص داخل  دیمتوسط تول  یبا سطح بالا ییدر کشورها قطاست و ف  زیناچ اریبس

  ی اقتصاد   یدگیچیپ  جادیباعث ا  سبز  یها  FDIکه فقط    میابی  یدر م  نیدهد. ما همچن  یرخ م  یتوسعه مال  ای  اتی مال

 شوند.   یم  شرفتهیپ  یدر کشورها

 

 پژوهش  شناسی  روش . 3

کشور در  16جامعه آماری این پژوهش شامل    است. کاربردی اسنادیکه  هدف تحقیق، و در این مطالعه با توجه نوع

انتخاب کشورها همگونی برخی شاخصباشد،  حال توسعه در سطح جهان می  ها از جمله؛ رشد اقتصادی  معیار 

)همسویی رشد اقتصادی این گروه از کشورها(، نحوه حکمرانی )اکثر کشورهای انتخاب شده بر مبنای حکومت  

ه اند که این ویژگی در انتخاب کشورها و همگونی کشورها نقش ویژه ای داشته است. در طرف  اسلامی بنا شد

دیگر، کشورهایی که حکومت اسلامی ندارند در ویژگی های دیگر همچون سطح دموکراسی به این گروه از کشورها  

نین در دسترس  شبیه هستند(،  سطح توسعه یافتگی و سطح دموکراسی و آزادی تجاری و سطح درآمد و همچ

لذا  بر اساس اطلاعات    .(استفاده شد2017)    2بودن اطلاعات مورد نیاز، و بر اساس مطالعه  آنتوناکاکیس و همکاران 

الجزایر، آنگولا، کامرون، هند، اندونزی، ایران، کویت، مکزیک، نیجریه، پاکستان، قطر،  استخراج شده، کشورهای:  

امارات و ونزوئلا انتخاب شدند. دوره زمانی مورد مطالعه نیز با توجه به محدودیت  عربستان، تاجیکستان، ترکیه،  

های مورد استفاده پایگاه اطلاعاتی بانک جهانی می  ( است و منبع داده 1990-2018های )های آماری شامل سال 

برای آزمون  ش  پژوه در این  باشد و جهت برآورد مدل های مورد نظر از روش داده های ترکیبی استفاده شده است.  

 ها از مدل رگرسیون خطی چند متغیره بهره گرفته شد. فرضیه

( و  1387(و برادران شرکاء)1397(ومعتمدی)1393تمایز پژوهش حاضر با مطالعات انجام شده مانند علیزاده)  

لات همزمان  ( و.... آن است که آنها باداده ها ی تابلویی وسیستم معاد2018)4( و فرج  2015)3فدهیا والمسفیر 

 
هايی که  رسد. شاخص پیچیدگی اقتصادی به دنبال تبیین دانش انباشته شده در جمعیت يک کشور است )شبکه شده به نهادهای مورد نیاز آن می 

 .که نتیجه آن در ترکیب صنعتی کشورها قابل مشاهده است (گیرندتوسط مردم شکل می 

2. Antonietti & Franco  

3. Antonakakis 
4. Fadhil & Almsafir  

5. Fraj at all  
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کشورها  به بررسی عوامل موثر بر جذب سرمایه گذاری مستقیم خارجی بطور جداگانه با تاثیر گذاری چند متغییر   

مانند توسعه مالی و یا حکمرانی و یا متغیر نرخ ارز را روی رشد اقتصادی پرداختند. دراین مطالعه تلاش شده تا  

سرمایه گذاری  مستقیم خارجی می شودمورد بررسی قرار گیرد  عوامل و شرایطی که موجب استفاده بهینه از  

،بنظر می رسد فرآیند جهانی شدن لزوم استفاده از سرمایه گذاری  خارجی را بیشترنموده و آن را جایگزین انتقال  

 تحرک کالا قرار داده است .  

میت قانون و کنترل فساد  در این مطالعه ضمن این که تاثیر متغیرهایی همچون ثبات سیاسی و اقتصادی ،حاک

و اثرات فزاینده متغیر هایی که به صورت انفرادی می توانند در جذب سرمایه گذاری خارجی موثر می باشند به  

اثرات متقابل سرمایه گذاری مستقیم خارجی و سرمایه انسانی بر رشد اقتصادی و همچنین اثر سرمایه گذاری  

 ادی  بصورت همزمان مورد بررسی قرارگیرد.  مستقیم خارجی و حکمرانی خوب بر رشد اقتص

مناسب   یاقتصادسنج یها  جمله روش ازاین روش   شده است. استفاده  GMM کردیمدل از رو  یجهت بررس

  یرهای متغ یگرو د ینهاد یرهایمتغ ینب یو همبستگ ی نهادیها  کاهش مشکل درونزا بودن شاخص یاحل  یبرا 

 . های تابلویی پویا است  داده(  (GMMی تعمیم یافته ) مدل با استفاده از گشتاورها   ینتخم  یحی،توض

هایی است که در این مطالعه    ای دارای محدودیت  دومرحله  های اقتصادسنجی حداقل مربعات  استفاده از روش

محدود بودن این نوع دشوار بودن یافتن متغیر ابزاری مناسب و  ها شامل شود. این محدودیت از آن استفاده نمی

تواند مشکل همبستگی بین متغیرهای توضیحی را حل کرده و هم  نمی باشد. همچنین این روش از متغیرها می

شده، تفاوت وجود   در این روش بین متغیرهای درونزا و از قبل تعیین.ببرد خطی در مدل را کاهش داده یا از بین

گرها از طریق    در این روش با تبدیل برازش.  شود  وان ابزار استفاده میعن  خود متغیرها به  دارد. در این مدل از وقفه

حذف شدن است. برای اینکه نتایج در    کشوری قابل،تغییر طی زمان، اثرات ثابت  به دلیل عدم تفاضل مرتبه اول،

مشاهده(   50اندازه کافی بزرگ )حداقل  اطمینان باشند، باید تعداد مشاهدات به نظر پایداری قابل از ها این مدل

  زیرا در این روش زمانی که تعداد مشاهدات اندک است، به دلیل تورش زیاد، تفسیر نتایج با مشکل مواجه   باشد؛

 .  دهد  از طریق کاهش تورش نمونه، پایداری تخمین را افزایش میGMMتخمین زن .  خواهد شد

نیاز به اطلاعات دقیق توزیع    برخلاف روش حداکثر راستنمایی،تخمین زننده قدرتمندی است که  GMMروش  

در معادلات با مجموعه متغیرهای    جملات اخلال ندارد. روش مذبور مبتنی بر این فرض است که جملات اخلال

می همبسته  غیر  ارپناهی،باشد  ابزاری   افزار نرم از مدل تخمین جهت که است ذکر قابل  (.1396)عبداللهی 

Eviews10  .استفاده شده اشت 

 

 الگوی پژوهش و متغیرهای آن  

به صورت روابط زیر تعیین شده    (2018)  2( وفرج و همکاران   2019)    1مدل پژوهش با الهام از مطالعات سخنور

 است . 

 
1. Sokhanvar  

2. Fraj at all 
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𝑙𝑜𝑔𝐸𝐺𝑖𝑡(𝛥𝐺𝐷𝑃) = 𝛽0 + 𝛽11𝑙𝑜𝑔𝐾𝑖𝑡 + 𝛽12𝑙𝑜𝑔𝐿𝑖𝑡 + 𝛽13𝑙𝑜𝑔𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡 + 𝛽14𝑙𝑜𝑔𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝛽15𝑙𝑜𝑔𝑅𝐸𝑖𝑡 + 𝛽16𝑙𝑜𝑔𝐻𝐶𝑖𝑡
+ 𝛽17𝑙𝑜𝑔𝐶𝑂𝑉𝑖𝑡 + 𝛽18𝑙𝑜𝑔𝑂𝑃𝐸𝑁𝑖𝑡 + 𝛽19(𝑙𝑜𝑔𝐹𝐷𝐼 × 𝑙𝑜𝑔𝐻𝐶)𝑖𝑡 + 𝛽110(𝑙𝑜𝑔𝐹𝐷𝐼 × 𝑙𝑜𝑔𝐺𝑂𝑉)𝑖𝑡
+ 𝜇1𝑖𝑡 

 
𝑙𝑜𝑔𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡 = 𝛽2 + 𝛽31𝑙𝑜𝑔𝐻𝐶𝑖𝑡 + 𝛽32𝑙𝑜𝑔𝑂𝑃𝐸𝑁𝑖𝑡 + 𝛽33𝑙𝑜𝑔𝐸𝐺𝑖𝑡 + 𝛽34𝑙𝑜𝑔𝑅𝐸𝑖𝑡 + 𝛽35𝑙𝑜𝑔𝐺𝑂𝑉𝑖𝑡 + 𝜇3𝑖𝑡 

 

یا   GDP 2به گسترش اقتصاد یک کشور از طریق افزایش تولید ناخالص داخلی (   GDPΔیا) EG:   1رشد اقتصادی 

   (2004  4طی یک دوره زمانی یک ساله رشد اقتصادی گفته می شود.)استیم ،  GNP  3تولید ناخالص ملی

(: عبارت از مجموع ارزش پولی کل کالا ها و خدمات نهایی است که در مدت معین  GDPتولید ناخالص داخلی)  

داخلی ( . تغییرات تولید ناخالص  1395)معمولا یک سال( در اقتصاد داخلی )در یک کشور(تولید می شود )تفضلی، 

(GDPΔ)    ویاYΔ     .جایگزین متغیر رشد اقتصادی می گردد 

: نیروی کار به کسانی که مایل و قادر به کار کردن هستند نیروی کار گفته می شود )هژبرکیانی،    L  5نیروی کار 

1399  ) 

انسانی  اف  HC  6سرمایه  انجام گرفته در تعلیم و تربیت و مهارت  از سرمایه گذاری  راد یک ملت است)  : عبارت 

 . (  7،2002بینگجو

: بانک جهانی  حکمرانی را شیوه استفاده از قدرت در مدیریت منابع اقتصادی و اجتماعی برای    GOv  8حکمرانی 

 ( .1396دستیابی به توسعه پایدار تعریف می کند )کاظمی ،

( : سرمایه گذاری است که به هدف کسب منافع پایدار در کشوری به  FDI  سرمایه گذاری مستقیم خارجی  )

 ( . 1381نجام می شود . ) بهکیش،جزءموطن فرد سرمایه گذار ا

: به معنای آزاد سازی تجاری است به صورت کانالی برای انتقال تکنولوژی عمل    OPEN  9درجه باز بودن اقتصاد 

 (.  2003،  10می کند و اثرات سرریز تکنولوژی را به بخش های مختلف اقتصادی منتقل می کند )کوهپای بن 

RE   ،نرخ ارز واقعیK   ،سرمایهEC    ،مصرف انرژیE  های ارزی، نظامINF  ،نرخ تورمINT   ،نرح بهرهFDI×HC  

گذاری مستقیم اثرات متقابل سرمایه   FDI×GOVگذاری مستقیم خارجی و سرمایه انسانی و  اثرات متقابل سرمایه

ست. چون،اولأ : ضرایب برآورد  خارجی و حکمرانی است. در این پژوهش از شکل لگاریتمی متغیرها استفاده شده ا

باشد و ثانیأ : استفاده  تر میا بوده و لذا تفسیر و تحلیل نتایج آن راحتشده در حالت لگاریتمی بیانگر کشش متغیره

 گردد. از شکل لگاریتمی متغیر باعث کاهش نوسانات شدید متغیرها می

 
3. Economic Growth 

4. Gross Domestic Product 
5. Gross National Product 

6. Stern  

1. Labor Force 
2. Human capital 

3. Beyengju 

4. Government 
5. Openness of the Economy  

6. Kohpiboon 
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 استخراج گردیده است .    1تمامی داده های مورد استفاده در این تحقیق از آماربانک جهانی 

 

 . برآورد و تحلیل مدل )الگو(پژوهش  4

 آزمون ریشه واحد

  زیرا .  گیرد  قرار  آزمون  مورد  مدل تحقیق  در  استفاده  مورد  متغیرهای  تمام  مانایی  است  لازم  مدل  برآورد  از  پیش

در این مطالعه جهت بررسی مانایی متغیرها از آزمون  .  شودمی  کاذب  رگرسیون  مشکل  بروز  باعث  متغیرها  نامانایی

وجود یک فرایند ریشه واحد در    LLCاستفاده شده است. فرض اساسی آزمون    LLC2ریشه واحد لوین، لین و چو  

باشند به استثنای متغیر  درصد مانا می99، همه متغیرها در سطح معنای  1بین مقاطع است. بر اساس نتایج  جدول  

گیری، مانا شده است. به عبارت دیگر، درجه انباشتگی آن یک و  انا نبوده و بعد از یک مرتبه تفاضلسرمایه که م

 باشد. درجه انباشتگی دیگر متغیرها صفر می

 
 LLC: آزمون ریشه واحد  1جدول 

 درجه انباشتگی داریسطح معنی مقدار آماره آزمون  متغیر

 I(0) 000/0 - 976/6 داخلی( لگاریتم رشد اقتصادی)تولید ناخالص 

 I(0) 003/0 - 669/2 نرخ ارز مؤثر 

 I(1) 000/0 - 511/6 لگاریتم سرمایه 

 I(0) 000/0 - 773/3 لگاریتم درجه باز بودن اقتصاد 

 I(0) 007/0 - 420/2 لگاریتم سرمایه گذاری مستقیم خارجی 

 I(0) 000/0 - 418/5 لگاریتم مصرف انرژی 

 I(0) 000/0 - 305/5 سرمایه انسانی

 I(0) 000/0 - 482/5 لگاریتم نیروی کار 

 I(0) 000/0 - 297/36 شاخص حکمرانی 

 I(0) 020/0 - 039/2 نرخ تورم 

 I(0) 007/0 - 450/2 نرخ بهره 

 منبع: یافته های تحقیق 

 

 آزمون همجمعی کائو 

انباشتگی یک، جهت جلوگیری از برآورد  با توجه به نتایج آزمون ریشه واحد مبنی بر وجود برخی متغیرها با درجه  

رگرسیون کاذب بایستی آزمون همجمعی جهت بررسی وجود رابطه بلندمدت در بین متغیرها انجام شود. در این  

دهد  نشان می  2جهت بررسی وجود همجمعی استفاده شده است. نتایج آزمون جدول    Kau) پژوهش از آزمون کائو)

 
7. World Bannk  

8. Levin,Lin&Chui  
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وهش رد شده است. فرض صفر این آزمون، عدم وجود همجمعی میان متغیرها  فرض صفر آزمون برای هردو مدل پژ 

 توان گفت یک رابطه بلند مدت بین نرخ متغیر وابسته هر مدل و متغیرهای مستقل وجود دارد.  است. بنابراین می

 

 
 : آزمون همجمعی کائو 2جدول  

 داریسطح معنی tمقدار آماره  روش  مدل

 ADF 682/4 - 000/0 رشد اقتصادی 

 ADF 471/1 - 070/0 سرمایه گذاری مستقیم خارجی 

 منبع: یافته های تحقیق 

 

 لیمر  Fآزمون 

استفاده شده است . در این آزمون فرضیه صفر وجود  1لیمر  Fجهت بررسی نوع مدل در روش پانل دیتا از آزمون  

مورد آزمون قرار گرفت .چنانچه فرض صفر رد    3در مقابل فرضیه یک ،وجود روش داده های تابلویی 2روش تجمیعی 

شود مدل از نوع داده های تابلویی می باشد و بایستی در مرحله بعد بین آزمون اثرات ثابت و تصادفی  انجام شود  

فرض صفر هر دو مدل تحقیق رد می شود  بنابراین    K²و    Fو بر اساس هر دو مقدار    3و بر اساس نتایج جدول  

 ده های تابلویی استفاده کرد. بایستی از روش دا
 

 لیمر F: آزمون 3جدول 

 رشد اقتصادی
F 881/2 (15،420 ) 000/0 

 000/0 15 789/43 کای مربع 

 ی خارج یممستق یگذار یهسرما
F 019/3 (15،443 ) 000/0 

 000/0 15 164/45 کای مربع 

 منبع: یافته های تحیق 

 

 آزمون هاسمن  

،حال بایستی مشخص شود که از چه مدلی استفاده شود،مدل اثرات ثابت یا پس از مشخص شدن نوع داده ها  

برای مشخص شدن نوع مدل استفاده شده است. چنانچه    4مدل اثرات تصادفی ،در این پژوهش از آزمون هاسمن 

دفی فرض صفر این آزمون رد شود بایستی از مدل اثرات ثابت استفاده کرد،در غیر اینصورت بایستی مدل اثرات تصا

 
1.  F-Limer test 

2. Pool 
3. Panel  

4. Hausman 



 انجمن مهندسي مالي ايران     -گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي فصلنامـه  

 1403 تابستان   / 50پیاپي   / 13دوره  278

فرض صفر مدل رشد اقتصادی رد شده است، بنابراین جهت برآورد مدل بایستی   4بهره برد بر اساس  نتایج جدول  

از مدل اثرات ثابت استفاده کرد و برای مدل سرمایه گذاری مستقیم خارجی  آزمون هاسمن  تایید شده و باید از  

 روش اثرات تصادفی استفاده گردد. 

 
 : آزمون هاسمن4جدول 

 داریسطح معنی درجه آزادی  مقدار آماره آزمون  دلم

 000/0 11 155/43 کای مربع  رشد اقتصادی 

 164/0 5 849/7 کای مربع  سرمایه گذاری مستقیم خارجی 

 منبع: یافته های تحقیق 

 

 برآورد مدل های پژوهش 

 مدل رشد اقتصادی 

باشند.  اقتصادی کشورهای در حال توسعه اثرگذار می، همه متغیرهای پژوهش بر رشد  5بر اساس نتایج جدول  

باشد. بدین معنا که  درصد معنادار می  95باشد که در سطح  می  - 027/0ضریب برآورد شده برای نرخ ارز برابر با  

شود. با توجه به اینکه اکثر کشورهای در حال توسعه کشورهایی تضعیف پول ملی باعث کاهش رشد اقتصادی می

ردات بوده و بروز نوسان در نرخ ارز باعث کاهش رشد اقتصادی از طریق اثرگذاری بر تولید کل دارد.  وابسته به وا

ضریب    یابد.درصد کاهش می  027/0توان گفت با هر واحد افزایش نرخ ارز، رشد اقتصادی به میزان  بنابراین می

باشد، یعنی با یک  درصد معنادار می  99باشد که در سطح  می  104/0برآورد شده برای لگاریتم سرمایه برابر با  

درصد رشد اقتصادی افزایش می یابد .با توجه به اینکه تابع تولید     104/0واحد افزایش در سطح سرمایه به میزان  

باشد، لذا افزایش سطح سرمایه  اکثر کشورهای در حال توسعه متکی بر دو متغیر مهم سرمایه و نیروی کار می

ضریب برآورد شده برای لگاریتم درجه باز    هبود رشد اقتصادی از طریق بهبود تولید شود. تواند باعث بفیزیکی می

باشد. یعنی با یک واحد افزایش در درجه باز  درصد معنادار می99که در سطح  باشدمی  147/0بودن اقتصاد برابر با  

متغیر یکی از عوامل مهم در تسریع  درصدی رشد اقتصادی می شود. اگرچه این  147/0بودن اقتصاد باعث افزایش  

تر تجارت در کشورهای در حال توسعه نسبت به کشورهای  باشد، اما سطح پایینرشد اقتصادی در همه کشورها می

  0/ 127ی برابر با  خارج  یممستق  یگذار   یهسرما  یتملگار. ضریب برآورد شده برای  توسعه  تاثیر کمتری داشته باشد

باشد. یعنی با یک واحد افزایش در سرمایه گذاری مستقیم خارجی به  معنادار می درصد 99باشد که در سطح می

درصد رشد اقتصادی کشورهای در حال توسعه افزایش می یابد. این متغیر یکی از عوامل مهم در    127/0میزان  

نسبت به    تر تجارت در کشورهای در حال توسعهباشد، اما سطح پایینتسریع رشد اقتصادی در همه کشورها می

کشورهای توسعه یافته از یک طرف و عدم فراهم کردن بسترهای لازم برای جذب سرمایه گذاران خارجی از طرف  

مصرف    یتملگاردیگر، می تواند اثرگذاری بیشتر این متغیر بر رشد اقتصادی را مختل کند. ضریب برآورد شده برای  

باشد.یعنی با یک واحد افزایش در مصرف انرژی  نادار میدرصد مع  99در سطح    باشد کهمی  093/0ی برابر با  انرژ 
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 یهسرما ضریب برآورد شده برای  درصد رشداقتصادی کشورهای در حال توسعه افزایش می یابد.093/0به میزان  

باشد. یعنی با یک واحد افزایش در سرمایه انسانی  درصد معنادار می  99باشد که در سطح  می  513/0ی برابر با  انسان

درصد افزایش می یابد. این متغیر نیز    513/0درصد، رشد اقتصادی کشورهای در حال توسعه    513/0ان  به میز

باشد و کشورهای در حال توسعه طی سال های  یکی از عوامل مهم در تسریع رشد اقتصادی در همه کشورها می

کید داشته اند. ضریب برآورد شده  اخیر توجه ویژه ای به این متغیر داشته و بر بهبود کیفیت نیروی انسانی خود تأ

باشد. بدین معنا که افزایش  درصد معنادار می  95باشد که در سطح  می  128/0برابر با    کار  یروین  یتملگاربرای  

شود. با توجه به اینکه تابع تولید اکثر کشورهای در حال توسعه متکی نیروی کار باعث افزایش رشد اقتصادی می

تولید بر توان نیروی کار تأکید بیشتری دارد، افزایش نیروی کار که به منزله افزایش سطح    باشد وبر نیروی کار می

توان گفت با هر واحد افزایش نیروی کار، رشد  تولید و متعاقب آن افزایش رشد اقتصادی می باشد. بنابراین می

باشد  می  293/0ی برابر با  مرانشاخص حکیابد. ضریب برآورد شده برای  درصد افزایش می  128/0اقتصادی به میزان  

شود.  باشد. بدین معنا که بهبود وضعیت حکمرانی باعث افزایش رشد اقتصادی میدرصد معنادار می  95که در سطح  

باشد.  های متعدد دموکراسی در کشور و اصلاح ساختار حکومتی کشورها میشاخص حکمرانی در برگیرنده شاخص

ذب سرمایه گذار خارجی، ثبات بازار، اصلاح الگوهای مصرفی، توجه به نیروی  با بهبود ساختار حکمرانی، زمینه ج

توان گفت با هر واحد افزایش شاخص حکمرانی، رشد اقتصادی  انسانی متخصص و ... اتفاق خواهد افتاد. بنابراین می

باشد  می 163/0 برابر با FDIو   یشاخص حکمران یابد. ضریب برآورد شده برایدرصد افزایش می 293/0به میزان 

، رشد اقتصادی را افزایش  FDIباشد. بدین معنا که شاخص حکمرانی با تقویت اثر  درصد معنادار می  99که در سطح  

دهد. وجود شرایط مناسب در حیطه نهادی و حاکمیتی در سطح کشورها به طور مستقیم و غیرمستقیم می می

ایط مناسب جهت انواع سرمایه گذاری داخلی و خارجی در  تواند بر رشد اقتصادی اثرگذار باشد. چراکه وجود شر

سایه حکمرانی خوب باعث رونق اقتصادی در هر کشوری می شود. مطابق نتیجه به دست آمده، وجود حکمرانی  

خوب با مهیا ساختن شرایط سرمایه گذاری مستقیم خارجی، رونق اقتصادی را به همراه دارد. ضریب برآورد شده  

باشد.  درصد معنادار می  99باشد که در سطح  می  423/0برابر با    FDIو    یانسان   سرمایه  شاخص  اثر متقابلبرای  

با    FDIدهد. سرمایه انسانی و  ، رشد اقتصادی را افزایش میFDIبدین معنا که شاخص سرمایه انسانی با تقویت اثر  

 تقویت کنند.یکدیگر رابطه تنگاتنگی داشته و می توانند اثر یکدیگر را بر رشد اقتصادی  

 
 : برآورد مدل اول پژوهش )رشد اقتصادی( 5جدول 

 tآماره  انحراف استاندارد  ضریب متغیر
سطح 

 معناداری 

 000/0 742/3 080/0 301/0 وقفه اول نرخ رشد اقتصادی)تولید ناخالص داخلی( 

 045/0 - 015/2 013/0 - 027/0 نرخ ارز 

 000/0 868/2 119/0 104/0 سرمایه لگاریتم 

 000/0 571/3 257/0 147/0 درجه باز بودن اقتصاد لگاریتم 

 000/0 095/6 020/0 127/0 سرمایه گذاری مستقیم خارجی لگاریتم 
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 tآماره  انحراف استاندارد  ضریب متغیر
سطح 

 معناداری 

 000/0 211/2 443/0 093/0 مصرف انرژی لگاریتم 

 000/0 427/6 079/0 513/0 سرمایه انسانی

 028/0 465/2 052/0 128/0 نیروی کار لگاریتم 

 017/0 682/2 109/0 293/0 حکمرانی شاخص  

 FDI 423/0 058/0 283/7 000/0اثر متقابل شاخص سرمایه انسانی و 

 FDI 163/0 023/0 897/6 000/0اثر متقابل شاخص حکمرانی و 

 آزمون والد 

088/36 (000/0 ) 

 آزمون سارگان 

985/6 

 آرلانو و باند اول 

685/2-  (033/0 ) 

 آرلانو و باند دوم 

826/0-  (361/0 ) 

 منبع: یافته های تحقیق 

 

 مدل سرمایه گذاری مستقیم خارجی

در کشورهای در حال توسعه اثرگذار می باشند. ضریب    FDI، همه متغیرهای پژوهش بر  6بر اساس نتایج جدول  

باشد. بدین معنا که با هر  درصد معنادار می  99در سطح  باشد که  می   -033/0برابر با    نرخ ارزبرآورد شده برای  

یابد. نرخ ارز بر منافع  درصد کاهش می033/0واحد تضعیف پول ملی، سرمایه گذاری مستقیم خارجی به میزان  

  درجه باز بودن اقتصاد   یتملگارضریب برآورد شده برای  حاصل از سرمایه گذاری مستقیم خارجی تأثیر می گذارد.

باشد. بدین معنا که با هر واحد افزایش سطح تجارت،  درصد معنادار می  99باشد که در سطح  می  138/0برابر با  

ی  رشد اقتصاد   یابد. ضریب برآورد شده برایدرصد افزایش می  138/0سرمایه گذاری مستقیم خارجی به میزان  

ادی،  باشد. بدین معنا که با هر واحد افزایش رشد اقتصدرصد معنادار می 99باشد که در سطح  می 107/0برابر با 

ضریب به دست آمده نشان می دهد که    یابد.درصد افزایش می  107/0سرمایه گذاری مستقیم خارجی به میزان  

اقتصادی   افزایش رشد  نتیجه به دست آمده،  این تأثیرگذاری مقدار قابل توجهی است. به عبارت دیگر، مطابق 

یگر، زمانی که کشور گردش اقتصادی  موجب افزایش جذب سرمایه گذاری مستقیم خارجی شده است. به عبارت د

خوبی را داشته باشد، این بدین معناست که سرمایه گذاری در کشور موجب رونق شده و کشور می تواند مکان  

مناسبی برای سرمایه گذاری های خارجی باشد. لذا، رشد اقتصادی بالا در کشور میزبان، انگیزه سرمایه گذاری را  

باشد  می  141/0ضریب برآورد شده برای این سرمایه انسانی برابر با   زایش می دهد.برای سرمایه گذاران خارجی اف

باشد. بیش از سه دهه گذشته روند مهاجرت از سمت کشورهای در حال توسعه  درصد معنادار می  99که در سطح  

ما پس از آن،  به سمت کشورهای توسعه یافته بود که این مهاجرت بیشتر به شکل مهاجرت نیروی کار بوده است. ا

شکل و جهت های مهاجرت در برخی مناطق دچار تغییراتی شده است. سرمایه انسانی به دلیل مهارت و تخصص  

موجب افزایش سطح تولید و رشد اقتصادی می شود و به بهترین نحو ممکن از سرمایه موجود استفاده می کند.  

شاخص  حائز اهمیت است. ضریب برآورد شده برای  لذا نقش سرمایه انسانی در جذب سرمایه گذاری خارحی بسیار  

باشد. بدین معنا که با هر واحد بهبود شاخص  درصد معنادار می  99باشد که در سطح  می  031/0ی برابر با  حکمران
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به هر کشوری تنها    FDIجذب    یابد.درصد افزایش می  031/0حکمرانی، سرمایه گذاری مستقیم خارجی به میزان  

منوط به شرط آزادسازی ورود سرمایه خارجی و اهدای انگیزش های مالی به بنگاه های خارجی نمی باشد. یکی  

از مقولات مهم در استراتژی جذب سرمایه خارجی، کاهش مخاطرات کشوری است. این مخاطره دارای اجزایی می 

ان است. مخاطره سیاسی رابطه نزدیکی با شاخص حکمرانی باشد که یکی از این اجزاء مخاطره سیاسی کشور میزب 

خوب دارد. خوب بودن شاخص حکمرانی نشان دهنده پایین بودن مخاطره سیاسی است و این به نوبه خود موجب  

حکمرانی خوب محیط مناسبی برای فعالیت رشدهای محور  می گردد.    FDIافزایش قابلیت یک کشور در جذب  

شرط اساسی برای عملکرد خوب بازارها    کند. حکمرانی خوب به عنوان یک پیش  می  فراهمگذاری را    مانند سرمایه

ای برخوردار    های فیزیکی از اهمیت ویژه  گذاری  تخصیص پایدار سرمایه  گذاری و  سرمایه  و ایجاد شرایط جذاب

ر اقتصادی،  اقتصادی، سیاسی و اجتماعی و ساختا  های  گذاری  اثرگذاری بر سیاست  تواند از طریق  است و می

   .خارجی داشته باشد  گذاری مستقیم  سیاسی و اجتماعی اثرات مثبت و قابل توجهی بر سرمایه

 
 : برآورد مدل دوم پژوهش )سرمایه گذاری مستقیم خارجی( 6جدول 

 سطح معناداری tآماره  انحراف استاندارد  ضریب متغیر

 FDI 611/0 069/0 757/8 000/0وقفه اول 

 607/0 - 513/3 065/0 - 033/0 نرخ ارز 

 000/0 761/3 036/0 138/0 درجه باز بودن اقتصاد لگاریتم 

 000/0 794/11 009/0 107/0 رشد اقتصادی)تولید ناخالص داخلی( لگاریتم 

 000/0 453/5 026/0 141/0 سرمایه انسانی

 000/0 630/6 004/0 031/0 شاخص حکمرانی 

 آزمون والد 

771/19 (000/0 ) 

 آزمون سارگان 

869/7 

 آرلانو و باند اول 

493/2-  (031/0 ) 

 آرلانو و باند دوم 

989/0 (273/0 ) 

 منبع: یافته های تحقیق 

 

 گیری  نتیجه و بندی جمع . 5

  16در این پژوهش نقش حکمرانی خوب و سرمایه انسانی در جذب سرمایه گذاری مستقیم و رشد اقتصادی در  

مورد مطالعه قرار گرفت و با استفاده از رویکرد گشتاور تعمیم 1990-2018زمانی  کشور در حال توسعه در بازه  

( مدل های رشد اقتصادی و مدل سرمایه گذاری مستقیم خارجی برآورد گردید. نتایج GMMیافته سیستمی ) 

وب  استخراج شده از این پژوهش نشان می دهد که سرمایه گذاری مستقیم خارجی و سرمایه انسانی وحکمرانی خ

 یممستق  یگذار   یه، سرماپژوهش  یندر ا  در جذب سرمایه گذاری و رشد اقتصادی اثرگذار می باشد،بر همین اساس

این نتیجه با پژوهش  .بر یکدیگر دارندمثبت و معنادار    یتوسعه اثر در حال    یکشورها  یرشد اقتصاد   و  یخارج
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  ین به دست آمده در ا  یجبر اساس نتا( مطابقت دارد..2013  1(و) سعیر و ابیدا  1393های) علیزاده و همکاران ،

مثبت و معنادار دارد.   یتوسعه اثر در حال  یکشورها یخارج یممستق یگذار  یهسرماسرمایه انسانی بر ،  پژوهش

نتایج بدست آمده باپژوهش    می باشد  دار  یمعندرصد    99در سطح  که  باشد    ی م  141/0برآورد شده برابر با    یبضر

، رحمانی  و  )معتمدی  والمسفیر، 1397های  فدهیا  و)  همکاران   22015(  و  صادقی  می  3،2020(و)  همسو   )

 ی خارج   یممستق  یگذار  یهسرماشاخص حکمرانی خوب بر  ،    ین پژوهشبه دست آمده در ا  یجنتا  باشد.وهمچنین

  99در سطح  باشد که    یم  031/0برآورد شده برابر با    یبمثبت و معنادار دارد. ضر  یتوسعه اثر در حال    یکشورها 

است.    یمعندرصد   )پیر  دار شده  های  پژوهش  با  آمده  بدست  امارا  42015نتایج  و)  (و)آنتوناکاکیس  2016  5( 

متقابل شاخص حکمرانی و  مطابقت دارد. همچنین ضریب اثر    )2018،    7( و) فرج و همکاران2017،    6وهمکاران 

درصد معنادار شده است ، یعنی حکمرانی   99می باشد و درسطح    163/0سرمایه گذاری  مستقیم خارجی برابر  

خوب و مناسب  باعث جذب بیشتر سرمایه گذاری مستقیم خارجی شده و در نهایت باعث افزایش رشد اقتصادی  

تقابل سرمایه انسانی و سرمایه گذاری مستقیم خارجی  همچنین ضریب اثر مکشور های مورد مطالعه می گردد.  

درصد  معنادارشده است ،یعنی وجود نیروی انسانی ماهر و آموزش دیده و با کیفیت باعث  99در سطح  432/0برابر  

جذب بیشتر سرمایه گذاری مستقیم خارجی شده و رابطه تنگاتنگی با یکدیگر دارند ،ودر نهایت تقویت اثر این دو  

با توجه به نتایج بدست آمده و  ر باعث رشد اقتصادی کشورهای مورد مطالعه در این پژوهش می گردد.با یکدیگ

برآورد مدل های پژوهش سیاست های پیشنهادی زیر می تواند در ورود سرمایه گذاری مستقیم خارجی  و دستیابی  

 کشورهای در حال توسعه به رشد اقتصادی کمک نماید را  مطرح کرد :  

اساس (1 اقتصادی لازم می    بر  افزایش رشد  برای  افزایش سرمایه گذاری مستقیم خارجی  پژوهش  نتایج 

باشد،بنابراین بایستی سیاست های مناسب در خصوص جذب سرمایه گذاران خارجی اتخاذ گردد بنابراین  

بازبینی قانون جلب سرمایه گذاری مستقیم خارجی با هدف گسترش سرمایه گذاری مستقیم خارجی به  

ر از طریق تسهیل شرایط عمومی پذیرش سرمایه،ارائه تسهیلات تشویقی ،ارائه مشوق های مالیاتی،  کشو

شفاف نمودن قوانین ،تسهیل ورود وخروج سرمایه ،حذف بروکراسی اداری و شناسایی نقاط ضعف قانونی  

 و برطرف نمودن آنها می  تواند مفید باشد. 

های دولت ،ایجاد سیستم قانونی شفاف ،برطرف نمودن  سیاست های حکمرانی خوب ازقبیل ثبات سیاست   (2

بر   بازدارنده مخاطرات سیاسی  توانداثر  فعال سیاسی می  از دیپلماسی  بهره مندی  مناقشات خارجی و 

 سرمایه گذاری خارجی را کاهش دهد.  

 
1. Sghaier& Abida 

2. Fadhil &Almsafir 
3. Sadegh  

4. Pere 

5. Emara 
6. Antonakakis 

7. Fraj 
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کاهش حجم تصدی گری های دولت می تواند منجر به کاهش فساد دراقتصاد گردد و محیط مناسب تری   (3

برای سرمایه گذاری فراهم نماید و اجرای سیاست خصوصی سازی اقتصاد نیز می تواند می تواند نقش     را

بسزایی در افزایش سرمایه گذاری بخش خصوصی در کشور ها داشته باشد که بعنوان نشانه مناسب بودن  

 شود.  وضعیت اقتصادی کشور منجر به تشویق سرمایه گذاران خارجی برای ورود به کشور ها می  

  توسعه انسانی توجه ویژه به بهبود هرچه بیشتر کیفیت نیروی انسانی علی الخصوص آموزش نیروی انسانی.   (4

ای در اغلب کشورهای    منطقه های  آورد. تفاوت  ای نقش مهمی را در توسعه هر جامعه فراهم می  منطقه

 در حال توسعه وجود دارد. 

، درجه باز بودن  FDIتلاش در جهت افزایش حجم تجارت خارجی. چراکه یکی از متغیرهای اثرگذار بر   (5

اقتصاد می باشد. بنابراین کشورهای در حال توسعه بایستی با رفع موانع تجاری و حذف تدریجی تعرفه 

 های گمرکی، بر حجم تجارت خارجی خود بیفزایند. 

 

 منابع فهرست 

تحلیل تاثیر سرمایه گذاری مستقیم خارجی و  » (، 1397،کریم،سرخوش سرا،علی ،یونس پور ،ساناز) آذربایجانی   *
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Abstract 

Investment is one of basic necessity of economical growth  for each country. Non-economical 

factors  such as , the sort of government and its quality and competency of human resource 

are effective in economic growth and direct foreign investment. Foreign direct investment is 

one of the most important factors in economic growth and development in most countries in 

the world. 

The main aim of this study is the investigating role of good government and human capital 

in attracting the direct foreign investment and economic growth in a group of selected 

developing country with panel data and extracted data from world Bank during interval of 

1990-2018,by using the systemic generalized method of moments(GMM). 

The result of models estimation of the study showed that the direct foreign investment 

and human capital and the factor of government have positive and significant effect on 

economic growth in developing country.   Therefore it can  be said the human capital and 

factor of good government in attracting direct foreign investment and improving  economic 

growth have  effective roles. 
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