
 

 

 

 

 





  
  



 بر توسعه مالی در و سیاسی ارزیابی اثر عوامل نهادی 

 منتخب کشورهای اسلامی

 

 1*مرتضی عزتی

 ** لطفعلی عاقلی

 ***2وجیهه کرمی
 19/8/99تاریخ پذیرش:  16/5/99تاریخ دریافت: 

 

 چکیده
این مقاله به ارزیابی اثر عوامل نهادی بر توسعه مالی در کشورهای منتخب اسلامی 

شامل ایران، الجزایر، مصر، عربستان، ترکیه، پاکستان، بنگلادش، اندونزی، قزاقستان 

عملکرد  توانند برپردازد. نهادهای گوناگونی در جامعه هستند که میو مالزی می

هایی در دسترس است، مانند اقتصاد اثر بگذارند. برای نشان دادن این عوامل شاخص

های حکمرانی خوب، دموکراتیک بودن حکومت، سهولت کسب و کار و باز شاخص

شود. در این بررسی یاد می ،عنوان متغیرهای نشانگر عوامل نهادیبودن اقتصاد که به

های دوره زمانی ، با دادهمقالهت. مدل تجربی این شده اسادهها استفاز این شاخص

برآورد شده است. نتایج  EGLSو با استفاده از روش رگرسیونی  2016تا  2006

های حکمرانی خوب، سهولت کسب و کار، آزادسازی دهند شاخصنشان می

اقتصادی، سهم بخش خصوصی از بخش مالی و نرخ تورم اثر مثبت و معناداری بر 

اند. در برابر، شاخص دموکراسی اثر منفی بر ی توسعه مالی داشتهشاخص ترکیب

 توسعه مالی داشته است.

 

 JEL :O16,E02بندی طبقه

 توسعه مالی، حکمرانی خوب، نهادها، عوامل سیاسی :های کلیدیواژه

   

                                                
 09123273238 - (نویسنده مسئولمدرس )اقتصاد، دانشکده اقتصاد، دانشگاه تربیت  دکتری*

  mezzati@modares.ac.ir 
 aghelik@modares.ac.ir **دکتری اقتصاد، دانشکده اقتصاد، دانشگاه تربیت مدرس                       

 کارشناسی ارشد اقتصاد، گروه اقتصاد، واحد علوم و تحقیقات دانشگاه آزاد اسلامی***
 vajihe.vk.68@gmail.com 

mailto:mezzati@modares.ac.ir
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 مقدمه. 1

شده از سوی اقتصاددانان در زمینه توسعه مالی و اثرات آن مباحث گسترده مطرح

دهد. اهمیت این بحث موجب شده در اقتصاد، اهمیت توسعه مالی را نشان میبر 

ها و الگوهای متعددی در این زمینه معرفی و توسعه یابند. در دهه های اخیر روشدهه

ارائه شد. در این نظریه، پیشرفت  1مدل رشد نئوکلاسیک توسط سولو و سوآن 1950

زا وارد عنوان عامل درونزا و انباشت سرمایه عامل بهعنوان عامل برونتکنولوژی به

معتقدند توسعه مالی از طریق سطح سرمایه فیزیکی و افزایش در  هاآناند. مدل شده

و دهد. به علت وجود ضعف قرار می تأثیرکارایی سرمایه، رشد اقتصادی را تحت 

هایی که در مدل نئوکلاسیک وجود داشت، اقتصاددانانی مانند لوکاس کاستی

را ارائه کردند و پس از ایشان  زادرونمدل رشد  3(1987، رومر و گراسمن )2(1988)

هایی برخی فرضیه هاآنتر کردند. اقتصاددانان دیگر دیدگاه نظریه رشد درونزا را کامل

آل و بازده نزولی لاسیک بود مانند بازارهای ایدهرا که در مدل رشد کلاسیک و نئوک

کنند تکنولوژی، دانش و اطلاعات و عوامل دیگر مانند نهادها نیز عوامل، رد و بیان می

دهند. ولی آنچه مهم است کارآمدی نظام مالی قرار می تأثیررشد اقتصادی را تحت 

، منجر به بهبود است که با بهبود در تقسیم ریسک، نقدینگی و انتقال اطلاعات

 شود.تخصیص سرمایه می

 برخی از اقتصاددانان به بررسی جهت علیت بین توسعه مالی و رشد اقتصادی

شود. یطورکلی باعث رشد اقتصادی متوان گفت توسعه مالی بهاند. درواقع میپرداخته

شد ر ربتوسعه مالی  تأثیرهای مورد بررسی در یک دوره زمانی معین با افزایش نمونه

وری، تر شده است. رشد مالی از طریق انباشت سرمایه و رشد بهرهاقتصادی مشخص

 دهد.رشد اقتصادی را افزایش می

                                                
1.Solo - sowan 

2. Lucas (1988) 

3.Romer and Grossman (1987) 
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چهار دیدگاه در ارتباط بین ساختار مالی و رشد اقتصادی وجود دارد: دیدگاه 

ن. های مالی، دیدگاه مالیه و قانومبتنی بر واسطه، دیدگاه مبتنی بر بازار، دیدگاه بنگاه

جانشین یکدیگر هستند و بر اساس  نگرش ها که در یکبازار مالی و واسطه دیدگاه

 .1(222؛1388ها مکمل یکدیگر هستند )عزتی دیدگاه دیگر این

ا توان این بخش رنکته مهم این است که با وجود اهمیت بخش مالی، چگونه می

ارند. توسعه اثر د توسعه داد. برای این کار نیاز است بدانیم چه عواملی بر این

رخی هایی در این زمینه انجام شده است که بیشتر بر عوامل درون بخشی و ببررسی

وسعه مالی اند. با این وجود، تعوامل کلان اقتصادی اثرگذار بر این بخش تمرکز داشته

دی ها، به محیط نهاعلاوه بر بخش پولی، بانکی، عوامل درون بخشی و مانند این

رات نظارت مناسب بر عملکرد سیستم مالی و همچنین قوانین و مقر بستگی دارد.هم

ادها تواند ظرفیت محیط نهپذیری نهادها بر عهده دولت است که میلازم و مسئولیت

ه اغلب را افزایش دهد و باعث بهبود محیط نهادی شود. در بیشتر کشورهای اسلامی ک

ادی که باعث شده رشد اقتص در حال توسعه هستند از جمله ایران، یکی از عواملی

ابی متوقف شود، عملکرد ضعیف نهادها در بخش مالی است. هدف از این بررسی ارزی

شد عوامل نهادی از جمله آزادسازی اقتصادی، باز بودن اقتصادی، نظام ارزی، ر

اقتصادی، کل سطح تولید ناخالص داخلی، نرخ تورم، شاخص سهم بخش خصوصی از 

ی ویژه نوع حکومت و حکمرانی خوب بر توسعه مالکار به بخش مالی، شاخص کسب و

 باشد.می

است این که این مسئله در ایران به روشنی مشخص نشده  ترمهمبا این همه آنچه 

های موجود در این زمینه، در ایران و کشورهای مشابه، عوامل است که با وجود نظریه

زمان که همویژه اینکه این عوامل هنگامیاند؟ بهنهادی بر توسعه مالی چه اثری داشته

ند. بر این پایه شایسته است یک توانند اثرات متفاوتی داشته باششوند، میبررسی می

                                                
1. Ezzati (1388;222) 



 

39 

در 
ی 

مال
ه 

سع
تو

ر 
ی ب

اس
سی

 و 
ی

اد
 نه

ل
وام

ر ع
 اث

ی
یاب

رز
ا

:
… 

 
ی

زت
 ع

ی
ض

رت
م

 ،
ی

رم
 ک

هه
جی

و و
ی 

اقل
 ع

ی
فعل

لط
  

بررسی علمی در این زمینه انجام شود تا روشن شود که این عوامل بر توسعه مالی 

 کشورها چه اثری دارد. این بررسی در پی این مهم است.

گیرد. را دربر می 2016تا  2006کشور منتخب اسلامی در دوره  10 مقالهاین 

است. در  هاآنهای آماری دسترس بودن دادهعلت انتخاب این کشورها، بزرگی و در 

های افتهاین مقاله پس از مقدمه، ادبیات پژوهش، مبانی نظری، مدل و برآورد آن و ی

 پژوهش آورده شده است.

 

 ادبیات تحقیق. 2

 . عوامل توسعه مالی2-1

ثباتی سیاسی را مانع ( بی20091بسیاری از اقتصاددانان از جمله روی و سیگل )

(، 2012(، جادهاو )2006دانند. در این زمینه بررسی تجربی ویلیامز )مالی میتوسعه 

دهد بهبود نشان می (،2011( و واریانی و پلوسو )2010(، هوانگ )2015کوتار )

 کیفیت نهادهای سیاسی و تحول دموکراتیک اثر مثبت بر توسعه مالی دارد.

های بیشتری صادی بررسیدر زمینه اثر حکمرانی خوب بر توسعه مالی و رشد اقت

با استفاده از روش حداقل مربعات دو  2(2001انجام شده است. کافمن و کری )

ای به وجود رابطه دو طرفه اثر حکمرانی خوب بر درآمد سرانه و اثر درآمد سرانه مرحله

معتقدند رابطه علی از حکمرانی خوب بر درآمد  هاآنبر حکمرانی خوب دست یافتند. 

وجود دارد و رابطه علی از درآمد سرانه بالا به حکمرانی خوب رابطه ضعیف  سرانه بالا

(، رانجون باسو 2000و منفی است. همچنین مطالعه تجربی چونگ و کالدرون )

بیانگر این است که رابطه دو طرفه بین حکمرانی خوب و رشد اقتصادی  3(2002)

                                                
1. Roe, Mark J. & Jordan I. Siegel, 2009 

2. .Kufmann & Kraay (2001) 

3. Ranjan & Basu (2002) 
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(، 1387لک الساداتی )های متوان به بررسیوجود دارد. در مطالعات داخلی می

( اشاره 1393قاسمی ) و (1392کمیجانی )(، حق شناس و 1394رحیمیان و رضازاده )

دهد بروکراسی با رشد اقتصادی رابطه ها نشان مینمود. نتایج حاصله از این بررسی

مثبت و معناداری دارد. ثبات سیاسی و کنترل فساد رابطه منفی با رشد دارند. همچنین 

معنادار یی، حاکمیت قانون رابطه مثبت و ولت، حق اظهارنظر و پاسخگواثر بخشی د

شاخص حکمرانی خوب بر توسعه صادرات اثر مثبت دارد. در این  . علاوه بر ایننیست

(، فرانسویز 2004های تجربی دگروت، لیندرز و سوبرامانیان )توان به بررسیمیان می

 د.( اشاره کر1395، رضایی و همکاران )1و مانچین

اند. بر پایه ها در باره توسعه مالی به اثر آن بر رشد اقتصادی پرداختهبیشتر بررسی

 گذاری خصوصی منجر بهانداز و سرمایهها توسعه مالی با افزایش پساین بررسی

، (2007(، ریتاب )2008های جیمز )شود. بر پایه بررسیافزایش رشد اقتصادی می

ر (، رنجب2005(، روسو و واچل )2007مکاران )(، آپرگیس و ه1994گرتلر و رز )

ها، توسعه مالی با افزایش کارایی ( و مانند این1388(، حیدری پور )1388)

انداز منجر شود. بازار مالی با تخصیص بهینه پسگذاری باعث رشد اقتصادی میسرمایه

ی، سامتهای طیبی، شود. یافتهگذاری و رشد اقتصادی میبه بهبود در روند سرمایه

ر رشد و توسعه مالی ب آزادسازی( در بررسی اثرات 1388عباسلو و اشراقی سامانی )

هام و ( در بررسی رابطه بین توسعه بازار س2003اقتصادی ایران، سولی من هوولز )

قتصادی، ( در بررسی اثر مالیه اسلامی بر رشد ا1393رشد اقتصادی و عزتی و کاظمی )

ر، بر های مالی با اثر مثبت بر سطح رشد پایداگریاسطهگر این مطلب است که وبیان

 گذارند.تولید ناخالص داخلی اثر مثبت می

های دیگر که محدود هستند، عوامل مؤثر بر توسعه مالی بررسی شده در بررسی

( عوامل مؤثر بر توسعه مالی در نظام بانکداری ایران را 1383است. حشمتی مولایی )

                                                
1.Francois & Manchin 
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( یک 1388رده است. کمیجانی، متوسلی و پوررستمی )به صورت نظری بررسی ک

بر مدل ویلیامسون  تأکیدچارچوب نظری برای تبیین عوامل مؤثر بر توسعه مالی با 

مالی بر توسعه مالی را در قالب یک مدل  آزادسازی( اثر 1389اند. احمدیان )ارائه کرده

 اقتصاد سنجی بررسی و این اثر را مثبت برآورد کرده است.

( به بررسی عوامل مؤثر بر توسعه مالی در 1393مدی، اعلایی و اصغر نژاد )مح

اند. این بررسی بیشتر عوامل کشورهای عضو سازمان کنفرانس اسلامی پرداخته

ترین عامل اثرگذار بر توسعه مالی را باز بودن اقتصادی را در برگرفته است که مهم

( اثر سرمایه اجتماعی 1393و حامی ) اقتصاد دانسته است. یحیی زاده فر، طهرانچیان

اند. رضایی اند و این رابطه را مثبت برآورد کردهبر توسعه مالی در ایران را بررسی کرده

( در مطالعه تجربی به بررسی اثر وفور منابع طبیعی بر سرکوب 1394و همکاران )

ر این پایه در ب اند.مالی و رشد اقتصادی از کانال اثرگذاری بر توزیع درآمد پرداخته

 مدهای نفتی موجب کاهش توسعه مالی شده است.آایران افزایش در

عوامل گوناگونی بر توسعه مالی اثر دارند. در اینجا دو دسته عامل  اساسبر این 

 کنیم.مؤثر اقتصادی و عوامل مؤثر نهادی و سیاسی بر توسعه مالی را معرفی می

 

 . عوامل اقتصادی مؤثر بر توسعه مالی2-2

 های ارزی. بخش خارجی و سیاست2-2-1

 تأثیرگذارهای مختلف اقتصاد هم بخش خارجی بر بخش ،در کشورهای مختلف

شود. های اقتصادی محسوب میترین بخشبنابراین از مهم؛ پذیردمی تأثیراست و هم 

در بخش خارجی باید بین عرضه و تقاضای ارز تعادل وجود داشته باشد. در غیر این 

صورت مازاد عرضه و یا مازاد تقاضای ارز باعث به وجود آمدن عدم تعادل در بازار ارز 

دهد. این قرار می تأثیرحت شود و در نتیجه بازار پول و ارزش نسبی پول ملی را تمی

 تأثیرشود و در نتیجه تولید را تحت اثر از یک سو موجب تغییر صادرات و واردات می
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شود و بر دهد و از سوی دیگر موجب تغییر ارزش ارز وارد کشور شده میقرار می

 گذارد.بودجه صاحبان ارز اثر می

مهمی از بودجه باعث عنوان بخش در اقتصاد ایران وجود درآمدهای نفتی به

شود افزایش نرخ ارز ایران و یا کاهش فروش نفت با ثبات نرخ ارز یا افزایش ارزش می

که جریان مثبت ریال از راه کسری حساب جاری بر کسری بودجه اثر بگذارد. هنگامی

ورود سرمایه وجود نداشته باشد، با افزایش کسری بودجه، دولت برای جبران کسری، 

شود. و تورم ایجاد می شده کند که باعث افزایش پایه پولیزی استقراض میاز بانک مرک

بنابراین کسری حساب ؛ یابدبه علت وجود تورم، واردات افزایش و صادرات کاهش می

پذیرد و کسری حساب جاری به بانک و بخش مالی می تأثیرجاری از کسری بودجه 

 .1(1395کند )رضایی و همکاران، سرایت می

 

 . نرخ تورم2-2-2

طی مطالعات خود بیان کردند افزایش نرخ  2(1999( و هایبنس )1998اسمیت )

تورم بر اصطکاک بازار اعتبارات اثر مثبت دارد. ولی در مقابل بر عملکرد بخش مالی و 

گذارد. با توجه به ادبیات نظری، اقتصاددانان نوعی بخش واقعی اقتصاد اثر منفی می

دهد بالا رفتن نرخ تورم بر اند که نشان میزا در نظر گرفتهاصطکاک اطلاعاتی درون

توان نتیجه گرفت تورم، اصطکاک بازار اعتبارات گذارد. پس میهمه ابعاد اقتصاد اثر می

دهد. اصطکاک بازار باعث سهمیه بندی اعتبارات و این امر باعث افزایش را افزایش می

تخصیص غیر بهینه منابع به صورت بنابراین بخش مالی با ؛ شودبیشتر تورم می

بیان نمودند با کاهش سرمایه، عملکرد 3(1996کند. چویی و اسمیت )ناکارآمد عمل می

                                                
1. rezaei et al (1395) 

2. Huybenm (1999) 

3. Choi & Smith(1996) 
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معتقدند نظام اقتصادی که  1(1997شود. اسچرفت و اسمیت )بازار سهام مختل می

های شود. در نتیجه عدم تعادل در بخشتورم بالایی داشته باشد سرمایه ذخیره نمی

یابد های اقتصادی به شدت کاهش میادی به وجود خواهد آمد و عملکرد بخشاقتص

 (.1393)ایزدی، 

 

 . آزادسازی اقتصادی2-2-3

صادرات یکی از متغیرهای اصلی تولید ناخالص داخلی است که رابطه قوی با رشد 

شدن باعث شود. جهانیاقتصادی دارد. گسترش صادرات باعث توسعه اقتصادی می

ورهای مختلف به گسترش تجارت توجه زیادی داشته باشند. تجارت شود کشمی

شود کشورها، همسوی یکدیگر باشند. توسعه در بخش تجارت منجر الملل باعث میبین

شود. در این صورت هر کشوری در تولید و توزیع وری عوامل تولید میبه افزایش بهره

کند. ادواردز د پیدا میکند و وضعیت همه کشورها بهبوبه صورت تخصصی عمل می

الملل منجر به ارتباط نزدیک کنند تجارت بینبیان می 2(1996( و هریسون )1992)

 تأثیرشود بین کشورها شده و کشورها از عملکرد اقتصادی که بیرون از مرز انجام می

دارند. ها را برمیدر کشورها برای گسترش صادرات، تعرفه گذارانسیاستپذیرند. می

های حساب سرمایه کاهش یافته و رشد اقتصادی را در پی در این صورت محدودیت

؛ یابددارد. در نتیجه تقاضای کالا و خدمات صادراتی افزایش و واردات کاهش می

درات منجر به رشد بنابراین افزایش خالص صادرات را در پی دارد. بهبود در خالص صا

 (.1394شود )رحیمیان اقتصادی می

  

                                                
1. Schraft & Smith(1997) 

2..Edwards (1992) & Harrison(1996) 
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 . عوامل نهادی و سیاسی مؤثر بر توسعه مالی2-3

 . محیط نهادی2-3-1

 رتأثینهادها به این علت مهم هستند که در آینده بر قدرت سیاسی و قانونی 

فظ حگذارند. فعالان سیاسی با کنترل و تغییر در نهادها قدرت سیاسی خود را می

 (.328: 1967کنند )عجم اغلو، می

کنند در کشورهای بیان می 2(2004، گلاسر )1(2000(، نورث )2005عاصم اغلو )

گذاری در حال توسعه نهادها برای سازماندهی محیط کسب و کار، ارتقای سطح سرمایه

های نهادی ها و ویژگیرو باید مؤلفهکنند. از اینو تأمین مالی ضعیف عمل می

درستی های اقتصادی را بهشناسایی و مورد بررسی قرار گیرند تا بتوان پدیدهدرستی به

( مطرح کردند 1997، رابرت و تایبوت )3(1999تجزیه و تحلیل کرد. اندرسون و یانگ )

ام اجرای قرارداد با کند و در هنگکه ضعف محیط نهادی در تجارت اختلال ایجاد می

دهد. نهادها در صورتی که کارا عمل کنند میحجم تجارت را کاهش ، اعمال تعرفه

کند. علاوه شوند و وضع اقتصاد کشور بهبود پیدا میمنجر به حفظ حقوق مالکیت می

های گذارد. سازمان همکاریها اقتصاد دانش بنیان نیز بر کیفیت نهادها اثر میبر این

تولید، توزیع و کاربرد اقتصاد دانش بنیان را بهبود  4(2000اقتصادی آسیا و اقیانوسیه )

کند. بهبود در کسب دانش یکی از عوامل مهم در اشتغال دانش در اقتصاد تعریف می

شوند )خداپناه، بر میها در جامعه دانششود و همه بخشو رشد اقتصادی محسوب می

1395.) 

 

  

                                                
1.North et.al (2000) 

2.Glaeser et. al (2004) 

3. Anderson & Young (1999) 

4.Asia Pacific Economic Cooperation (APEC) 
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 . حکمرانی خوب2-3-2

کند. در دولت نقش مهمی در نهادهای مالی و ارتقای بخش خصوصی ایفا می

شود که قدرت از عنوان نهادی شناخته میتعریف بانک جهانی، حکمرانی خوب به

شود. شاخص حق منظور مصلحت عمومی در یک کشور اعمال میطریق آن به

گر این است که صاحب قدرت طی گویی و ثبات سیاسی، بیاناظهارنظر و پاسخ

رانی خوب اثر بخشی دولت و شود. ویژگی دیگر حکمفرآیندی انتخاب و یا تعویض می

تخصیص بهینه منابع و  ااست که دولت با توانمندی کامل ب کیفیت قوانین و مقررات

های جامعه به صورت بهینه استفاده کند. سومین اجرای سیاست درست از تمام ظرفیت

ویژگی، حاکمیت قانون و کنترل فساد است. نهادهایی که به تعاملات اجتماعی و 

گیرند. ردازند از سوی شهروندان و دولت موردحمایت و احترام قرار میپاقتصادی می

های خوب و با توانمندسازی دولت در اجرای حکمرانی خوب با بهره بردن از ویژگی

آورد )ملک الساداتی، های مناسب زمینه را برای رشد اقتصادی فراهم میسیاست

1387.) 

 

 . دموکراسی2-3-3

شده برخی از کشورها دموکراتیک و بعضی دیکتاتوری هایی که باعث یکی از علت

نامیده شوند، نهادهای سیاسی موجود در این کشورها است. کشورها با طی کردن 

جهت مهم است اند. بررسی این مسیرها ازآنمسیرهای مختلف به دموکراسی رسیده

شود یدرستی شناخته مکه با شناخت این عوامل، ساختار سیاسی و اقتصادی جامعه به

های موجود، توان برترین سیاست را انتخاب و اجرا کرد. در دیدگاهو در قالب آن می

چهار مسیر برای رسیدن به دموکراسی وجود دارد: مسیر نخست، مسیری است که 

رود. سوی دموکراسی پیش میکشور آهسته و پیوسته از شرایط غیر دموکراتیک به

 عه سیاسی دست پیدا کرد.بریتانیا با پیمودن این مسیر به توس
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اند، تحقق سریع دموکراسی است، مسیر دومی که کشورها به دموکراسی رسیده

 و عواملی ریزد. نیروهاسرعت از هم فرو میکه دموکراسی صورت گرفت بهولی هنگامی

کنند، ولی بار دیگر که به دموکراسی سازی اولیه منجر شد دوباره قدرت پیدا می

شود. از این نوع دموکراسی ریزد. این مسیر چند بار تکرار میو میدموکراسی از هم فر

 (.493: 1967توان به تجربه آرژانتین اشاره کرد )عجم اغلو می

ماند و یا با تأخیر بسیار زیاد دموکراتیک مسیر سوم کشور غیر دموکراتیک باقی می

شود: در یک گروه دموکراسی شود. مسیر غیر دموکراتیک به دو دسته تقسیم میمی

کل سطح جامعه را رفاه فراگرفته  هاآنشود و علت آن است که در گاه انجام نمیهیچ

و خواهان تغییر نیستند. در این کشورها، وضعیت  و مردم از زندگی خوبی برخوردارند

یافته ماند. نمونه آن سنگاپور است که یک جامعه بسیار توسعهغیر دموکراتیک ثابت می

وکارهای خارجی بنا نهاده شده است. دسته است که اقتصاد آن بر پایه سرمایه و کسب

تثمار شده که باعث دوم مانند آفریقای جنوبی وضعیتی است نابرابر و تبدیل به اس

شود حاکمان سیاسی برای ایجاد دموکراسی از خشونت استفاده کنند و یا مانع آن می

 (.495شوند )همان: 

رشد  هاییدگاهد شود.در مسیر چهارم رشد اقتصادی منجر به دموکراسی می

عنوان افزایش در سطح درآمد جامعه اقتصادی برخی اوقات بر فرآیند رشد تنها به

ها است. در توسعه اقتصادی روابط د. توسعه اقتصادی چیزی بیش از اینندار تأکید

کند. سرمایه فیزیکی و پس از آن سرمایه انسانی و بعد تولید تغییر قابل توجهی می

ها توقع سازد. این دگرگونیشود و کل ساختار اقتصاد را دگرگون میتکنولوژی مهم می

( معتقدند با توسعه اقتصادی 1953و نورکس )( 1949برد. سینگر )مردم را بالا می

شود. در نتیجه مخالفت با های دیگر اقتصاد میاز بخش ترمهمبخش سرمایه 

اقتصاد عوامل  یافتگیتوسعهبنابراین با ؛ شوددموکراسی و تهدید علیه آن ضعیف می
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ساختار اقتصاد، یابد. این بهبودها و تغییر تولید انباشت شده و درآمد سرانه افزایش می

 (.452شود )همان: منجر به ایجاد دموکراسی و تحکیم آن از سوی نیروهای بازار می

سوی شود، در شرایط عادی تمایل عمومی بهکه دموکراسی ایجاد می یهنگام

رود. هر چند ممکن است در برخی موارد دموکراسی ثبات اقتصادی را نیز توسعه می

های اقتصادی رشد رود بخشیل اقتصادی، انتظار میکاهش دهد. ولی با افزایش تما

 بیابند.

هایی علیه توافق عمومی روی آزادی سیاسی بحث 1993در کنفرانس حقوق بشر 

ویژه در کشورهای جهان سوم و حقوق مدنی و همچنین حقوق اقتصادی در جهان به

لاعات لازم تواند نقش اساسی در فراهم کردن انگیزه و اطمطرح شد. آزادی سیاسی می

در حل نیازهای اقتصادی ایفا کند. تأمین نیازهای اقتصادی در کنار آزادی سیاسی 

ضروری است. واکنش دولت به مشکلات حاد مردم بیشتر بستگی به میزان فشاری 

شود که حقوق سیاسی شود. این مسئله در جایی دیده میاست که به دولت وارد می

اگر حاکمان مجبور باشند که به انتقادهای مردم  گیری وجود داشته باشد.مانند رأی

در انتخابات باشند، به مشکلات مردم  هاآنپاسخ دهند و به دنبال جلب حمایت 

 سالاریمردمرود نقش خوبی پیش میکه همه چیز بهکنند. هنگامیرسیدگی می

شود خورد اهمیت آن آشکار میکه کارها به هم گره میشود. هنگامیمی رنگکم

 (.169: 1381)محمودی، 

 

 . شاخص سهولت کسب و کار2-3-4

بنابر گزارش بانک جهانی فضای کسب و کار، میزان سخت بودن شروع کار را برای 

شوند. درواقع بهبود محیط دهد که با قوانین و مقررات رو به رو میکارآفرینان نشان می

های تولید و همچنین هکسب و کار باعث افزایش تولید و اشتغال، کاهش فساد و هزین

هایی دارد که عبارتند از دشواری شود. این شاخص مولفهافزایش امنیت اقتصادی می
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و مراحل آغاز کسب و کار، اخذ مجوز ساخت، اشتراک برق، ثبت دارایی، اخذ اعتبار، 

 آور بودن قراردادهاالمللی، الزامگذاران، پرداخت مالیات، تجارت بینحمایت از سرمایه

 (.1396نحلال شرکت )خطابی، و ا

 

 های نهادی در کشورهای مورد بررسی. روند شاخص3

در این بخش به وضعیت کشورهای منتخب در زمینه عوامل مورد بررسی و روند 

 کنیم.دهنده این عوامل نگاه میهای نشانتغییرات شاخص

. روند شاخص حکمرانی خوب در منتخب کشورهای اسلامی در دوره 3-1

 2016تا  2006

 1996بنابر گزارش بانک جهانی، برای شاخص حکمرانی خوب که از سال 

مؤلفه حکمرانی خوب در نظر  6برای  2.5تا  -2.5منتشرشده است، دامنه عددی 

هایی مانند پاسخگویی، حاکمیت قانون، کارایی و اثر شده است. چنانچه مؤلفهگرفته

ثباتی سیاسی قررات اضافی و بیبخشی دولت در یک جامعه بیشتر باشد و فساد، م

شود. روند کلی شاخص حکمرانی خوب برای ساز برای توسعه میکاهش یابد زمینه

دهد حکمرانی در این کشورها به طور میانگین در کشورهای مورد بررسی نشان می

حال بهبود بوده است. بهترین وضعیت را مالزی و بدترین وضعیت را پاکستان و پس 

 و ایران دارند. از آن الجزایر

  



 

49 

در 
ی 

مال
ه 

سع
تو

ر 
ی ب

اس
سی

 و 
ی

اد
 نه

ل
وام

ر ع
 اث

ی
یاب

رز
ا

:
… 

 
ی

زت
 ع

ی
ض

رت
م

 ،
ی

رم
 ک

هه
جی

و و
ی 

اقل
 ع

ی
فعل

لط
  

 

 
 (2016- 2006میانگین شاخص حکمرانی خوب برای کشورهای منتخب اسلامی ). 1نمودار 

 

 . شاخص دموکراسی3-2

بنابر گزارش سالیانه واحد اطلاعات اکونومیست این شاخص اولین بار در سال 

های بعدی به روزرسانی شده است. دموکراسی از عوامل مهم منتشر و در سال 2006

شود. بدین منظور کشورها بر اساس نوع حکومت اثرگذار در توسعه مالی محسوب می

دموکراسی ناقص، رژیم ترکیبی و شوند. دموکراسی کامل، به چهار دسته تقسیم می

قرار گیرد دارای حکومت دیکتاتوری  4تا  0دیکتاتوری. چنانچه کشوری در دامنه 

قرار دارند در وضعیت بینابین )ترکیبی( هستند.  6تا  4است. کشورهایی که بین دامنه 

را به خود اختصاص داده است. در این شاخص نیز  8تا  6دموکراسی ناقص دامنه 

 را عربستان دارد. توضعیت را اندونزی و بدترین وضعیبهترین 

 . شاخص سهولت کسب و کار3-3

بر توسعه مالی است. برای  تأثیرگذارسهولت کسب و کار یکی دیگر از عوامل 

های قوی و فضای کسب و کار آسان لازم رسیدن به رشد اقتصادی وجود زیرساخت

است. در این شاخص بدترین وضعیت را الجزایر و بهترین وضعیت را مالزی دارد. 

2/5

-1/05
-0/7

-1/05

-0/31-0/1

-1/06-0/89
-0/4-0/54

0/32

-2/5
maxمالزینقزاقستااندونزیبنگلادشپاکستانترکیهعربستانایرانمصرالجزایرmin

Series1 2/5-1/05-0/7-1/05-0/31-0/1-1/06-0/89-0/4-0/540/32-2/5
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وضعیت کشورهای دیگر نیز در جدول نشان داده شده است. اندازه کمتر شاخص 

 ور در این شاخص است.دهنده وضعیت بهتر کشنشان

 
 (2016-2006در کشورهای منتخب اسلامی ) وکارکسبمیانگین شاخص سهولت  .2نمودار 

 

 . شاخص ترکیبی توسعه مالی3-4

برای نشان دادن وضعیت فعلی و روند حرکت اقتصاد از منظر توسعه مالی، مناسب 

های مالی برای توان از داراییداشت. در این زمینه می تأثیرگذاراست نگاهی به عوامل 

ها، سیستم های مالی یاد کرد. به طوری که با افزایش داراییدرامد نقدی در بخش

های بانک، بیمه و بورس از های بخششود. در این باره داراییتر میمالی گسترده

آوری شده است. در بانک جهانی جمع و ها و سایت بانک مرکزیهای بخشمهترازنا

مالی و الجزایر بدترین وضعیت را دارد که با  یافتگیتوسعهاین شاخص مالزی بهترین 

 های حکمرانی خوب و سهولت کسب و کار نزدیک است.شاخص

138

117
131

34

66

106

128
121

55

18

مالزیقزاقستاناندونزیبنگلادشپاکستانترکیهعربستانایرانمصرالجزایر

Series1 13811713134661061281215518
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 (2016-2006میانگین شاخص توسعه مالی در کشورهای منتخب اسلامی ) .3نمودار 

 

 . برآورد مدل4

سیاسی در نمونه کشورهای اسلامی  –هدف از این تحقیق ارزیابی عوامل اقتصادی 

مورد بررسی )ایران، ترکیه، مالزی، اندونزی، پاکستان، عربستان، بنگلادش، قزاقستان، 

است. مدل رگرسیونی این پژوهش به  2006 - 2016مصر، الجزایر( در دوره زمانی 

 شود:صورت زیر تعریف می

𝐹𝐷𝑖𝑡 = 
𝛼0 + 𝛽1𝐺𝑜𝑜𝑑 𝐺𝑜𝑣𝑒𝑟𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡 + 𝛽2𝐷𝑒𝑚𝑜𝑐𝑟𝑎𝑐𝑦𝑖𝑡 +

𝛽3𝐷𝑜𝑖𝑛𝑔 𝐵𝑢𝑠𝑖𝑛𝑒𝑠𝑠𝑖𝑡 + 𝛽4𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡 + 𝛽5𝐼𝑁𝑓𝑖𝑡 + 𝛽6𝑜𝑝𝑒𝑛𝑒𝑐𝑜𝑛𝑜𝑚𝑦𝑖𝑡 +

𝛽7𝐸𝑥𝑐ℎ𝑎𝑛𝑔𝑒 𝑅𝑎𝑡𝑒𝑖𝑡 + 𝛽8𝑝𝑟𝑖𝑣𝑎𝑡𝑒𝑖𝑡 + 𝑢𝑖𝑡  

 

 ند:شودر این مدل متغیرها چنین تعریف می

FDتوسعه مالی : 

Good Governanceحکمرانی خوب : 

Democracyنوع حکومت : 

Doing Businessشاخص فضای کسب و کار : 

0/62

1/62
1/97

1/62
1/22

1/63

0/870/910/82

3/23

ایرانمصرالجزایر
عربستان 

سعودی
مالزیقزاقستاناندونزیبنگلادشپاکستانترکیه

Series1 0/621/621/971/621/221/630/870/910/823/23
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GDPتولید ناخالص داخلی : 

Infنرخ تورم : 

Openدرجه باز بودن اقتصادی : 

Exchange Rateنظام ارزی : 

Privateشاخص سهم بخش خصوصی از بخش مالی : 

U ،جمله خطا :iو  : کشورt.زمان است : 

 

 لیمر F. آزمون 4-1

شود. های تلفیقی و مدل ترکیبی استفاده میاز آزمون چاو برای انتخاب میان داده

در این آزمون نخست مدل ترکیبی تخمین زده شد. سپس با انجام آزمون چاو، فرضیه 

0H .رد شد. بدین معنا که مدل باید به روش ترکیبی برآورد شود 

 های ترکیبی یا تلفیقیآزمون چاو برای تشخیص داده _1جدول 

 

پس از انجام آزمون چاو، از آزمون هاسمن برای ارتباط بین خطای آزمون و متغیر 

تخمین شود. برای انجام آزمون هاسمن نخست مدل اثر تصادفی مستقل استفاده می

گر تأیید برآورد زده شد و سپس آزمون هاسمن انجام شد. نتایج به دست آمده بیان

 مدل با روش اثرات ثابت است.

 

 آزمون هاسمن انتخاب میان اثرات ثابت و تصادفی _2جدول 

 آزمون هاسمن
Chi-sq stastistic prob نتیجه 

 0Hرد فرضیه  عدم 0.99 1.39

 آزمون مدل ترکیبی
F شده محاسبه prob نتیجه 

 0Hرد فرضیه  02/0 2.43
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های آزمون شده از لحاظ که ملاحظه شد، نتایج به دست آمده در مدل گونههمان

زیرا بر اساس یکی از فروض اساسی در رگرسیون، متغیرهای ؛ آماری معنادار نیستند

سمت راست )توضیحی( نباید با جمله اخلال همبستگی داشته باشند. با نقض این 

 دار و ناکارا خواهند بود.اریب GLSو  OLSهای فرض، برآوردگر مدل

که متغیرهای سمت راست ها در این بررسی، هنگامیبا توجه به کیفیت آماری داده

گیری نشوند، فرضیه عدم وجود همبستگی بین جمله اخلال و متغیر درستی اندازهبه

شود. در مدل مورد بررسی در این پژوهش به علت وجود همبستگی توضیحی رد می

اخلال و متغیرهای توضیحی این برآورد رد و از آزمون حذف متغیرها و  میان جمله

EGLS شود.استفاده می 

 

 EGLSاستفاده از روش  . آزمون حذف متغیرها و4-2

شود متغیرها را از مدل حذف کرد، از آزمون حذف برای اطمینان از اینکه می

در مدل  2Rکاهش  متغیرها استفاده کردیم. در این آزمون متغیرهایی که منجر به

گر این مطلب است که شدند را یک به یک حذف کردیم. نتایج به دست آمده بیان

و  2Rمتغیرهای تولید ناخالص داخلی و نرخ ارز به علت وجود همخطی باعث کاهش 

و  GDP Exchange Rate.معنادار نبودن دیگر متغیرها شده است. با حذف متغیرهای

مدل افزایش یافته و  2R(، EGLSشده )های ادغامهمچنین استفاده از روش داده

 متغیرها از لحاظ آماری معنادار شدند.

 

 های آزمون اقتصاد سنجی. یافته4-3

های تشخیصی، مدل این بررسی با روش و در چارچوب با توجه به نتیجه آزمون

توضیح داده شده برای کشورهای نمونه برآورد شد. نتایج برآورد مدل در جدول زیر 

 آورده شده است.
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 EGLSنتایج برآورد مدل به روش  _3جدول 

 Prob ضریب tآماره  تعریف متغیر نام متغیر

 FD توسعه مالی
Financial 

development 
........... ........ ....... 

شاخص حکمرانی 

 خوب
GOV Good Governance 72/1 29/0 09/0 

 DEMO Democracy 89/3- 10/0- 00/0 شاخص دموکراسی

شاخص سهولت کسب 

 و کار
Doing Doing Business 20/2 003/0 03/0 

 INF Inflation Rate 18/2 01/0 03/0 نرخ تورم

درجه باز بودن 

 اقتصادی
OPEN 

Openness of the 

economy 
31/3 004/0 00/0 

شاخص سهم بخش 

 خصوصی
PRI Private 4/12 02/0 00/0 

2R 0.91 

2Ad. R 0.90 

F 27.3 

 

توان گفت، عوامل نهادی بررسی شده شامل حکمرانی بر پایه نتایج این برآورد می

خوب، دموکراسی، سهولت کسب و کار، نرخ تورم، درجه باز بودن اقتصاد و سهم بخش 

اند. بر پایه نتیجه برآورد مدل، اثر خصوصی به صورت مؤثری بر توسعه مالی اثر داشته

درصد تأیید شده  90ی با سطح اطمینان بیش از هر یک از این عوامل بر توسعه مال

 است.

خوب اثر قابل توجهی بر توسعه  یحکمرانهای برآورد شده، شاخص بر پایه ضریب

ای که هر یک واحد بهبود این شاخص توانسته است با ثبات مالی داشته است. به گونه
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تیجه به صدم واحد شاخص توسعه مالی را بهبود ببخشد. این ن 29دیگر متغیرها، 

 گر رابطه قوی میان این دو شاخص در اقتصاد است.دست آمده از آزمون، نشان

ضریب برآورد شده برای شاخص دموکراسی، در جهتی مخالف توسعه مالی قرار 

دارد. به این معنا که گسترش دموکراسی در این کشورها موجب کاهش توسعه مالی 

واحد  %10 یطشرا، با ثبات دیگر شده است. هر یک واحد بهبود در شاخص دموکراسی

 شاخص توسعه مالی را کاهش داده است.

هر چند ضریب شاخص سهولت کسب و کار مقدار زیادی نیست، ولی این ضریب 

دهد بهبود فضای کسب و کار نیز رابطه مثبتی با توسعه مالی داشته است. نشان می

رتبه کشورها در این دهد، هر یک پله بهبود در ای که این مدل نشان میبه گونه

هزارم واحد در شاخص توسعه مالی شده  3شاخص، با ثبات دیگر شرایط موجب بهبود 

 است.

شود و از آن مسیر بر توسعه مالی ها تورم موجب رشد اقتصادی میبر پایه نظریه

دهد. بر پایه برآورد های مالی را افزایش میاثر دارد. همچنین تورم سودآوری بخش

با ثبات دیگر شرایط، هر یک درصد افزایش نرخ تورم یک صدم واحد انجام شده، 

شاخص توسعه مالی را بهبود بخشیده است. این نتیجه رابطه مثبت تورم و توسعه 

 کند.مالی را تأیید می

ای که هر یک باز بودن اقتصادی نیز اثر مثبتی بر توسعه مالی داشته است، به گونه

شاخص توسعه مالی را بهبود بخشیده است.  درصد 4/0واحد بهبود این شاخص 

های اقتصادی باشد تواند محرک انگیزههمچنین حضور بخش خصوصی در اقتصاد می

تواند موجب افزایش و از این رو خصوصی شدن و افزایش سهم بخش خصوصی می

دهد، یک درصد افزایش سهم توسعه شود. ضریب برآورد شده در این مدل نشان می

درصد واحد، شاخص توسعه مالی را  0.02های مالی، مالکیت بنگاه بخش خصوصی در

 بهبود داده است.
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توان گفت اثر مثبت حکمرانی خوب، سهولت کسب و بندی کلی میدر یک جمع

کار، درجه باز بودن اقتصاد، شاخص سهم بخش خصوصی از بخش مالی و تورم 

ای وسعه مالی است. به گونههایی بر اهمیت نهادها و ساختارهای اقتصادی بر تنشانه

رود که امنیت و توان این مفهوم معروف اقتصادی را که سرمایه به جایی میکه می

خوبی های به دست آمده از این مدل بهرا نیز بر پایه نتیجه آسایش در آن زیاد باشد

 مشاهده و تأیید کرد.

 

 بندی و پیشنهادهای سیاستیجمع. 5

بررسی اجمالی شرایط توسعه مالی کشورهای منتخب اسلامی حاکی از آن است 

اند. که عملکرد نهادها و ساختارهای مالی این کشورها بسیار ضعیف و ناکارآمد بوده

این ناکارآمدی باعث گردیده بازارهای مالی در این کشورها دچار اختلال شود و باعث 

گذاری در این وانعی جدی بر سر راه سرمایهآمدن م به وجودهدر رفتن منابع مالی و 

ها جوامع شده است. عامل اصلی این امر را باید در چگونگی حکمرانی، ناتوانی دولت

 جستجو کرد. وامعمالی و ضعف ساختاری این ج در تدارک خدمات تأمین

های این بررسی، اقدامات زیر پیشنهاد این هدف، بر پایه یافته یبرقراربرای 

 شود:می

های نهادی در پی گسترش هر چه بیشتر بخش ها با توجه ویژه به مؤلفهدولت -1

هایی در جهت برقراری امنیت و رشد اقتصادی اجرا مالی باشند و سیاست

 نمایند.

هایی را در جهت کاهش مردان باید سیاستبرای بهبود توسعه مالی، دولت -2 

حق اعتراض مردم و  فساد، برقراری و تقویت قانون در جامعه، افزایش

و مقررات و ایجاد یک ثبات سیاسی  وانینگویی به مردم، افزایش کیفیت قپاسخ

 اتخاذ کنند. قبولقابل
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های به نظر اکثریت و توجه به خواسته بخشییتاولوو  سالاریمردمتقویت  -3

همگانی جامعه و تقویت نهادهای دموکراتیک زمینه را برای پیشرفت بخش 

 مالی و توسعه مالی فراهم خواهد کرد.

توانند با بهبود فضای کسب و کار، افزایش تولید و اشتغال، ها میاین دولت -4

وضعیت اقتصادی  های تولید و ایجاد امنیت درکاهش فساد، کاهش هزینه

 موجبات پیشرفت در بخش مالی را فراهم آورند.

های مورد بررسی را به توان دولتهای این بررسی، میبه یافته با توجه -5

های مشابه توسعه های مشابه از نظر ساختاری جدا کرد و دید که دولتدولت

ی که های نهادی مشابه کشورهایمالی مشابهی دارند. پس فراهم کردن ویژگی

 تواند موجب توسعه مالی کشور شود.توسعه مالی دارند می

سازی واقعی از ابزارهای نهادی مفیدی ویژه خصوصیباز شدن بیشتر اقتصاد و به -6

توانند توسعه مالی را گسترش دهند. پس باید با بهبود خوبی میهستند که به

 کمک کرد. سازی و گسترش رابطه اقتصادی با خارج به توسعه مالیخصوصی
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 منابع

 مجله مطالعات  مالی بر توسعه مالی، فصلنامه توسعه مالی آزادسازیاثر  ،(1389) ،احمدیان، اعظم

 .202-191، ص 1389مالی، زمستان 

 بررسی نقش تورم در اثربخشی توسعه مالی بر رشد اقتصادی در ایران،  ،(1393) ،ایزدی، بهنام

 .15فصلنامه توسعه اقتصادی شماره 

 بررسی اثر توسعه بازار سهام بر رشد اقتصادی مطالعه موردی در کشورهای  ،(1393)، ایزدی، رضا

 .202-105، 6شماره  2، فصلنامه مالی و اقتصادی، سال D8گروه 

 عوامل مؤثر بر توسعه مالی در نظام بانکداری ایران، پژوهشنامه  ،(1383) ،حشمتی مولایی، حسین

 .88-55ص ، 1383، تابستان 2شماره پیاپی  ،13، شماره 4 دوره اقتصادی،

 بررسی آثار اندازه دولت بر رشد اقتصادی در ایران،  ،(1393) ،کمیجانی، اکبر ،حق شناس، هادی

 .1-14، 28، شماره 8فصلنامه اقتصاد مالی، دوره 
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 .205-187، 75، شماره 23های اقتصادی، سال ها و سیاستپژوهش
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 علوم و تحقیقات. دانشگاه دانشکده مدیریت و اقتصاد،

 مطالعه موردی  ،اثر مالیه اسلامی بر رشد اقتصادی ،(1393) ،کاظمی، افسانه ،عزتی، مرتضی

 .2کشورهای منتخب اسلامی، فصلنامه مالیه اسلامی، شماره 
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