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 .گردد میمحسوب یاقتصاد رشد یالگوها و اتینظر تمام  دریاقتصاد توسعه و رشد محرکه موتور ،هیسرما

 یهادغدغه ترین مهم جمله از یاقتصاد یها طرح یمال منابع نیمأت منظور به یکاف هیسرما جذب ،از این رو
ارتباط متقابل  شدن و با گسترش مباحث مرتبط با جهانی.است جامعه هر در یاقتصاد رندگانیگمیتصم

 و یخارج یها هیسرما جذب بهناگریز به کشورها  ،یگذار هیسرما یبرا یداخل منابع یتکافو عدمو  کشورها
گذاری مستقیم  این مطالعه با توجه به مبانی نظری در راستای شناسایی اثر سرمایه .دستنهرقابت در جذب آن 

های سیستم دینامیک و اقتصادسنجی استفاده نموده و به بررسی خارجی بر رشد اقتصادی از تلفیق روش
دی  و اثرگذاری این عامل بر رشد اقتصا،گذاری مستقیم خارجی عوامل اقتصادی موثر بر جذب سرمایه

 که عوامل مرتبط و اثرگذار بر رشد هسازی گردید  الگویی طراحی و شبیه،بدین منظور. پرداخته است
 و ، نرخ ارزثر بر آنؤگذاری مستقیم خارجی با توجه به عوامل م اقتصادی را با رویکرد ویژه بر سرمایه

سری زمانی سالانه ایران در سال  مورد استفادههای داده. نماید میسازی  گذاری داخلی شناسایی و شبیه سرمایه
 یدمؤنتایج این پژوهش  .ندابینی شده  پیش1404تا افق   و براساس الگوی مورد بررسی مقادیرباشد می 1386

  .باشدمیگذاری مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی دار سرمایهااثر مثبت و معن
  

  JEL:  .E22, F21, F31,O40بندی  طبقه
 .گذاری داخلی، نرخ ارز تقیم خارجی، رشد اقتصادی، سرمایهگذاری مس سرمایه :کلیدی های هواژ

                                                            
  16/2/1391 :                             تاریخ پذیرش 8/9/1390 :تاریخ دریافت *
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  مقدمه. 1
توان به میزان و درجه کنترل گذاری مستقیم خارجی با دیگر وجوه سرمایه را میترین وجوه تمایز سرمایه مهم

و منافع گذار است و همچنین رابطه هایی که متوجه سرمایه  میزان مشارکت، سود و زیانگذاری وسرمایه
گذاری خارجی در ترین آثار سرمایه  مهم،علاوه بر وجوه فوق. دانستپذیر  گذار و سرمایه میان سرمایهمدتبلند

 میزبان کشور رب پیشرفته های روزآمد و دانش فنیانتقال فناوریثیر آن بر أت های داخلیگذاریقیاس با سرمایه
 ادبیات .نمایدکمک می میزبان کشور در یتکنولوژیک یهایتقابل بردن بالا به تدریج به  این امرکه باشدمی

پذیر های مالی انعطاف ن  بحرالگذاری مستقیم خارجی در طو که سرمایهدارداقتصاد کلان مالی بر این امر اشاره 
جهانی ثباتی درطول بحران مالی  باگذاری قابل ملاحظه در کشورهای شرق آسیا سرمایه،مثالعنوان  به. است

رتفلیو و پو_  دیگر اشکال جریان سرمایه خصوصیکه درخصوص درحالی ،صورت پذیرفت )1998-1997(
این امر   .بودند) خروج(  دوران در معرض برگشتایندر  _مدت  کوتاههایهای بدهی و بویژه جریانجریان

 نیز 1980 و بحران بدهی آمریکای لاتین در طول دهه)1994-1995( های درطول بحران مکزیک در سال
  ).2007رازین و سدکا، ( مشاهده شده است

1همچنین براساس مطالعات نونکن و اسپاتز

 گذاری مستقیم خارجی از آنجا که سرمایه)2001(، ژانگ )2004 (2
کار ماهر، همچون مدیریت، نیروی امکان دسترسی به منابعی گرددو اشتغال، صادرات و تولید میمنجربه سرمایه 

 آثارنماید و همچنین موجبات برخورداری از یهای تجاری را فراهم مسیس نامأالمللی و تبینهای تولید شبکه
 موتور تواند گذاری مستقیم خارجی میسرمایه لذا ،سازدژی را برای کشور میزبان فراهم میسرریز و انتقال تکنولو

 خارجی بررسی درخصوصگذاری ایهرم با توجه به منافع س،از این رو .کشور میزبان محسوب گرددرشد اقتصادی 
 اهمیت بسزایی شدن از با توجه به مسئله جهانیویژه هبورودی بر رشد اقتصادی گذاری خارجی  آثار سرمایه

گذاری مستقیم ی مرتبط با رشد اقتصادی و سرمایهنظر  بیان مبانیضمندر مطالعه حاضر  لذا ،باشدبرخوردار می
تخمین گذاری مستقیم خارجی  بر رشد اقتصادی به  سرمایهتأثیر ظور بررسیمن بهخارجی و مطالعات انجام شده 

  . ده استالگو با استفاده از الگوی اقتصادسنجی و سیستم دینامیک پرداخته ش
 گذاری مستقیم خارجی سرمایهتأثیرای در زمینه  مطالعهست که در مقالات موجود اآنازجمله نکات مورد توجه 

 آن بر رشد تأثیرگذاری و در مقاله حاضر این وجه از سرمایه. رت سیستمی صورت نگرفته استصو بر رشد اقتصادی به
اقتصادی به همراه موارد دیگر اثرگذار به صورت سیستمی همراه با اثر متقابل متغیرها در یک مجموعه مشاهده شده 

  .باشد می1404انجام شده تا افق ینی ب بوده و پیش)1357 - 1386( های  سالطی های آماری مورد استفادهداده .است
  

                                                            
 

1. Nunnenkamp and Spatz 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

5-
28

 ]
 

                             2 / 34

http://qjerp.ir/article-1-172-en.html


 ... بر رشد اقتصادیگذاری مستقیم خارجی  سرمایهبررسی اثر

 

31

  مبانی نظری. 2
گذاری مستقیم خارجی آزمون اثرات نرخ ارز بر سرمایه با مالی-در ادبیات اقتصاد کلان FDIمطالعات در حوزه 

در کشور میزبان بوده FDI   مثبت کاهش نرخ ارز بر جریان ورودیآثارنتایج این مطالعات بیانگر .  شدآغاز
شود، بنابراین گذاری در کشور میزبان می باعث کاهش هزینه تولید و سرمایهای که کاهش نرخ ارز بگونه،است

  ).2007رازین و سدکا، ( دهندگذاری مستقیم خارجی را افزایش میسودبخشی سرمایه
د بع. کند گذاری مستقیم خارجی اشاره میعنوان عوامل بالقوه سرمایه  را بهریفناو دو بعد از OLIظریه ن

قیم خارجی ناشی از گذاری مستهدف سرمایهکه اول، شکاف تکنولوژیکی بین منابع بالقوه و کشورهای میزبان 
است  1 چارچوب نهادی برای انتقال تکنولوژیدهد و بعد دومار می قرتأثیرناوری را تحت های فمالکیت دارایی

دهنده بین دارایی و مزایای  به عنوان ارتباطرارجی گذاری مستقیم خاها را برای استفاده از سرمایه تمایل بنگاهکه
 تجربی تجارت درمطالعات  اهمیت چارچوب گسترده نهادی نتایج این نظریه،.سازدثر میأمت تولید کشور میزبان

  .)2011 پتری،( نمایدیید میأرا ت) 2003جنسن، ( گذاری مستقیم خارجیو همچنین سرمایه )2010، یو(
  

  گذاری مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی سرمایهتأثیر. 2-1
های دولتی، تشویق صادرات و کردن بنگاه گذاری خارجی را به واسطه خصوصیها، سرمایهنئوکلاسیک

رشد اقتصادی کشور عنوان یک عامل مثبت در  د دولتی و انحرافات قیمتی بهیتجارت آزاد، حذف مقررات زا
لوژی پیشرفته و مدیریت یم خارجی را عاملی برای انتقال سرمایه، تکنوگذاری مستقکنند و سرمایهمیزبان تلقی می

ها را ددانان رادیکال، نظریه نئوکلاسیک اقتصا.شود به افزایش رفاه اجتماعی میمنجرکه دانندمد میاکار
 حساب  به مجزاتوسعه را دو موضوع کاملاًپندارند و موضوع توسعه کشورهای پیشرفته و درحال خوشبینانه می

یافته فعلی   متعقدند وضعیت کنونی کشورهای در حال توسعه با شرایط گذشته کشورهای توسعه.آورندمی
دار نه تنها درخصوص بهبود مادی کشورهای جهان سوم  ست سرمایه امعتقد) 1964(  پل باران.تفاوت دارد
ا را تخریب نموده و کشورههای فرهنگی، اجتماعی و اقتصادی این  بلکه عملکرد آن ویژگی،ناتوان است

بنابر نظریه مکتب وابستگی کشورهای . ها و تضادهای ذاتی خود را به این کشورها منتقل ساخته است نارسایی
درحال توسعه ازطریق مناسبات بازرگانی غیرمنصفانه و نابرابر با کشورهای پیشرفته صنعتی تحت استثمار و 

صورت ابزارهایی برای تحکیم این تابعیت درآمده   بهعملاًوابستگی قرار دارند و بدین ترتیب تجارت خارجی 
  . است

                                                            
  بخصوص قانون و مقرارت و رژیم حقوق دارایی فکری در کشور میزبان. 1
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توسعه  باعث انتقال دانش فنی، گذاری مستقیم خارجی آزادی جریان سرمایه، سرمایهارانطرفدبنابر نظریه 
اتی های مدیریت و گسترش تجارت خارجی بویژه دستیابی به بازارهای جدید صادرمنابع انسانی، اشاعه مهارت

های تحقیق و توسعه در محل، تنوع بخشیدن به ترکیب انجام فعالیت. بردوری را در اقتصاد بالا می و بهرهشودمی
ار ثوری عوامل تولید از دیگر آ بهرهء فنی جدید و موجود و ارتقاصادرات کشور میزبان، رقابت بین دانش

  .باشدگذاری مستقیم خارجی میسرمایه
  نیازمند نهادهای مالی مدرن ویافته و یا با رشد اقتصادی بالا ای توسعهجامعه) 1966( 1پاتریکبراساس مطالعات 

یافته لازمه   بازارهای مالی توسعهکینون و شاو که معتقد بودند برخلاف نظریه مک. خدمات گوناگون آن است
اتش نیاز دارد و یافته به نهادهای مالی مدرن وخدم پاتریک معتقد است که جامعه توسعه. رشد اقتصادی بالاست

بنابر نظر گرین وود و . کندهای واقعی اقتصاد به رشد بازارهای مالی کمک میکند که رشد بخشمطرح می
 کهابه این معن ، دارندیکدیگرای متقابل با یافته رابطه بازارهای مالی توسعهدو متغیر رشد اقتصادی و ) 1977( 2اسمیت

 این ترتیب که در آغاز رشد، بازارهای مالی از طریق ایجاد نهادهای مالی به. گذارندتأثیر برهم آنها در بلندمدت
  این رابطه برعکس شده اما پس از کامل شدن مراحل توسعهکند، به رشد بیشتر اقتصاد کمک میها و عرضه انواع دارایی

) 2000 (4نو بک و همکارا) 1993( 3کینگ و لوین. کندو رشد اقتصادی به توسعه بازارهای مالی کمک می
معتقدند ) 1998(  5 لوین و زرووس.و توسعه نقش مهمی را دارا هستندوری های مالی در بهرهمتعقدند که سیستم

  نیاز به نهادهای مالی بیشتراقتصادی است که با تکامل روند آن رشد ؤثر بر توسعه بازار سرمایه عوامل مترین مهمکه یکی از 
. یجاد نهادهای مالی جدید و پیچیده شده تا بتواند پاسخگوی نیاز جامعه باشداین رشد تقاضا منجر به ا. شودمی

تواند  می)طبق نظریه راسل(گذاردها بر عرضه و تقاضای بازار اثر میادی علاوه بر اینکه از طریق قیمترشد اقتص
 .آوردالمللی را فراهم مینبی های رشد تقاضای داخلی وسطح اطمینان بازار را نیز افزایش دهد و از این طریق زمینه

 هایهای بازار نیست و عامل دیگری بنام سیاستلوین متوجه شد که رشد اقتصادی به تنهایی پاسخگوی تمام بخش
 گذاریهای سرمایهکه آزادسازی بازار و رفع محدودیت وی دریافت. مالی و اقتصادی نیز بر بازار اثرگذار است

سازی نیز در کشورهای را افزایش دهد همزمان با آزادسازی مالی، خصوصیارزش بازار  تواند نقدینگی ومی
  ).1387وفایی، ( گرفت واز این طریق عرضه عمومی اولیه، منجر به رشد بازار سرمایه شد درحال توسعه صورت

                                                            
1. Patrick 
2. Smith 
3. King and Levine 
4. Beck & et al 
5. Levine & Zervos 
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اه همر را بههای مالی  گذاری مستقیم خارجی منافع بیشتری از دیگر جریانسرمایه) 1997( 1بنا به نظر دملو
وری از طریق انتقال تکنولوژی و بر رشد بهرهنیز  مثبتی تأثیر ه بر افزایش موجودی سرمایه داخلیکه علاودارد

گذاری مستقیم خارجی  ند که سرمایهمطرح کرد) 2001( 2بلومستروم، گلوبرمن و کوکو .تخصص مدیریتی دارد
 سطح آموزشی در سطح قابل لحاظز کند که این کشور امیدرصورتی در رشد اقتصادی کشور میزبان کمک 

 شواهدی در این )1994( 4، بلومستروم و وولف)2005( 3که بنا به نظر کرکوویس و لوین درصورتی .قبولی باشد
کار، ثروت بالا و  مهارت نیرویانندنانچه شرایطی مدهد که چمطالعات انجام شده نشان می .رابطه وجود ندارد
گذاری مستقیم خارجی با رشد اقتصادی   سرریز سرمایهآثار میان هم باشد رابطه مثبتیافته فرا سعهبازارهای مالی تو

  ). 2008 ،، الفرو و همکاران1994، ، بلومستروم و همکاران1998، بورنسزتین و همکاران( شودیید میأت
ج و جر(گذاری مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی وجود دارداری در رابطه با اثر مبهم سرمایهنظرات بسی

 به گذاری مستقیم خارجی و رشد اقتصادیکند که رابطه میان سرمایههای اقتصادی بیان می  از مدلبرخی). 2004 گرینوی،
بینی ارائه شد پیش )2003( 5 مدلی که توسط هرمس و لنسینک،عنوان مثال به. مداخله عوامل دیگر مشروط است

 . اقتصادی مشروط به توسعه بازارهای مالی کشورهای میزبان استگذاری مستقیم خارجی بر رشد کنند که اثر سرمایه می
های  گذاری که توسط بنگاه های طبیعی در سرمایه ریسک عملکرد خوب بازارهای مالی نظر اقتصاددانان،اساسبر

 توسعه )2004( با توجه به مطالعه آلفرو و دیگران. دهدرا کاهش می هستندهای جدید  که به دنبال تقلید فناوری محلی
  .گذاری مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی استشرط مهمی برای اثر مثبت سرمایه شبازارهای محلی پی

. اندیید نمودهأ کارایی اقتصادی را تء نقش محوری جریان سرمایه خصوصی برای ارتقابرخی از مطالعات
  را اضافیتواند سرمایهمایه خارجی مید که حضور جریان سرمطرح نمودن) 1998( عنوان مثال، بورنسزتین و همکاران به

ریز  سرتواند رشد اقتصادی را ازطریق جریان سرمایه می،بنابراین.  آورد سرمایه تجمعی فراهمءانداز محلی و ارتقا برای پس
 فی اثر منگذاری مستقیم خارجیرمایه س)2004( 6بنابر مطالعه کاس و همکاران.  افزایش دهدات کارایی بازارتأثیردانش و 
 طه منفی نوسانات رشد را تشدید دیگر راب مالیهای که جریان دهند، درحالیستاده بر رشد اقتصادی را کاهش مینوسانات 

 های مدیریتی، ید جدید، مهارتهای تول شیوههای جدید مانندری مستقیم خارجی با معرفی فناوریگذا سرمایه .کنندمی
  .کندایه و همچنین رشد اقتصادی کمک می در افزایش موجودی سرمدای جدیا و تنوع در کالاهای سرمایههایده

                                                            
1. De Mello 
2. Blomström, Globerman & Kokko 
3. Carkovic and Levine 
4. Blomström and Wolf 
5. Hermes and Lensink 
6. Kose & et al 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

5-
28

 ]
 

                             5 / 34

http://qjerp.ir/article-1-172-en.html


  61 های اقتصادی شماره ها و سیاست مه پژوهشفصلنا         

 

34

 گذاری مستقیم خارجیدهد و با توجه به جریان ورودی سرمایهمد منابع را افزایش میاسیستم مالی، تخصیص کار
 هایریتشار فناوتر ممکن است به روند ان یافته های مالی توسعه سیستم. کندبه ظرفیت جذب در کشور میزبان کمک می

یافته های مالی خوب توسعهاهمیت واسطه) 1911(شومپیتر . گذاری مستقیم خارجی کمک کنندمرتبط با سرمایه
نموده همچنین را در افزایش نوآوری تکنولوژیکی، موجودی سرمایه و رشد اقتصادی در یک قرن قبل مطرح 

 هزینه مبادله، سرمایه اختصاص داده عملکرد خوب بازارهای مالی ازطریق کاهشکند که یید میأمطالعات ت
 ،1969 گلداسمیت،( رود  و در نتیجه رشد اقتصادی بالا میشود تضمین میهای با بازدهی بالا ژهشده در پرو

 برای پروراندن مالیکند که توسعه بازارهای کینون مطرح می  علاوه براین، مک).1973 شاو، ،1973کینون،  مک
راجان و  .رین عملکرد و فرایند یادگیری از طریق انجام کار لازم و کافی استهای دارای بهتپذیرش فناوری

  .شودبه ارتقای رشد میدهد و منجرینه مالی خارجی بنگاه را کاهش می دریافتندکه توسعه مالی، هز)1998( ١زینگالس
 هایکنولوژی میان جریان انتقال سطح تعنوان مکانیزم زا توجه به بخش مالی داخلی به های اخیر رشد درون در مدل

 از یافته سیستم مالی خوب توسعه). 1998 لیو، ،1997 لوین،،1989بانک جهانی، ( المللی و رشد اقتصادی شده است سرمایه بین
 نظارت بر. مین مالی را افزایش دهدأاری تگذ است حجم قابل دسترس سرمایهکه ممکناندازها آوری پس جمعمسیر دو 

  راهاوری در جریان پروژهدست آوردن اطلاعات و افزایش بهرهکاهش هزینه بکه موجبات ذاری، گ  های سرمایهپروژه
  ). 1992 سین پل،  و1991  لوین،،1990گرین وود و جوانویک، ( گردد د اقتصادی میش سبب تسریع در رردآوفراهم می

فناوری موجود و یا  ء ممکن است به کاهش ریسک مرتبط با ارتقاسیستم مالی در نهادهای عام و خاص
وری  نهادهای مالی بر سرعت نوآ،بنابراین. ها کمک کند های جدید معرفی شده توسط بنگاهپذیرش فناوری

  ).1999هوانگ و زو، (دهند نتیجه رشد اقتصادی را افزایش میگذارند و درفناورانه به طور مثبت اثر می
  

 پیشینه تحقیق. 3
 .شود خته میگرفته توسط محققان داخلی و خارجی پردا طالعات تجربی صورتدر این قسمت از مقاله به بررسی م

گذاری مستقیم خارجی  سرمایهتأثیرای در زمینه  مطالعهآنست که در مقالات موجودمورد توجه از جمله نکات 
  .صورت نگرفته استبر رشد اقتصادی به صورت سیستمی 

  
  
  
  
  

                                                            
1. Rajan and Zingales 
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  رمطالعات انجام شده در خارج از کشو. 1 جدول
  

 -دوره زمانی  عنوان پژوهش  پژوهشگر
  نتایج  روش  نمونه

موسی احمد 
)2012(  

آیا سرریز جریان 
 گذاری ورودی سرمایه

مستقیم خارجی 
روی رشد 

اقتصادی مالزی 
  موثر است؟

)2008-1999(، 
  مالزی

OLS 

 و گذاری مستقیم خارجی نشان داد که جریان ورودی سرمایهنتایج
 وری کل عوامل ی اثر منفی بر بهرهفاده شده داراهای استنهاده

  .تولید هستند

الگیوکیل و 
  )2011( همکاران

رشد و 
گذاری  سرمایه

مستقیم خارجی 
نقش : ورودی

محیط نهادی و 
  اقتصادی کلان

)2005-1976( ،
کشورهای 
  درحال توسعه

OLS, 

GMM 

 در GMMهایی در رابطه با هر دو روش تخمین یعنی سیستم تفاوت
های تخمین و سطح توسعه  روش. ست آمد بدOLSمقابل روش 

های محلی مرتبط با محیط کشورها همچنین، اهمیت کنترل ظرفیت
های بنابراین، دولت .نهادی و اقتصاد کلان را آشکار نمودند

ها را توسعه دهند که نه تنها ای از سیاستکشورهای میزبان باید مجموعه
ه توجه داشته باشد گذاری مستقیم خارجی وارد شد بر افزایش سرمایه

  .بلکه چارچوب اقتصادی و سیاسی آنها را نیز توسعه دهد

 دویتچ و یوکتوم

)2011(  

انی آیا حرکت جه
ی گذاراز سرمایه

از مستقیم خارجی 
 ای تولید کارخانه

به خدمات به رشد 
اقتصادی سرعت 

  بخشد؟ می

)2004-1998( ،
تمام کشورها، 

آمریکای لاتین و 
کارائیب، اروپا و 

ز آسیا، جنوب مرک
و شرق آسیا، 

کشورهای با درآمد 
پایین، کشورهای 
با درآمد متوسط، 

کشورهای با درآمد 
بالا، اقتصادهای 

صنعتی، اقتصادهای 
مختلط، اقتصادهای 
  مبتنی بر خدمات

  
  

GMM  

 
 
 
 
 

به ) ای نه کارخا(گذاری مستقیم خارجی تولیدیانتقال از سرمایه
ود به ضدصنعتی شدن در برخی شخدمات به احتمال زیاد منجر می

گذاری تصادها اگر این انتقال با سرمایهمناطق خاص و انواعی از اق
  .مستقیم خارجی غیر مالی منتقل شود
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  .1ادامه جدول 

 -دوره زمانی  عنوان پژوهش  پژوهشگر
  نتایج  روش  نمونه

چونگ و همکاران 
)2010(  

جریان سرمایه 
بخش خصوصی، 
بازار سهام و رشد 

 در اقتصادی
کشورهای درحال 

توسعه و 
تحلیل : یافته توسعه

  ایمقایسه

)2002-1988( ،
کشورهای درحال 
توسعه و کشورهای 

  یافته توسعه

GMM  

 که گذاری مستقیم خارجی اثر مثبتی بر رشد دارد درحالیسرمایه
گذاری پرتفلیو اثر منفی بر رشد در بدهی خارجی و سرمایه

 نشان که نتایج این مطالعهچندهر. تمام کشورهای مورد مطالعه دارد
ت کانالی با دهنده آنست که بازارهای سهام ممکن اس

ای باشد که ازطریق آن جریان یا عامل نهادی برجستهاهمیت 
ها این یافته .دهد قرار میتأثیراقتصادی را تحت  رشد سرمایه،
چنانچه توسعه بازار سهام به یک سطح اطمینان  که کنند مطرح می

تواند  منفی جریان سرمایه خصوصی میتأثیرباشد،  ی رسیدهاآستانه
مثبت تغییر یابد، صرف نظر از اینکه درکشورهای  به یک عامل

  .یافته باشد  یا توسعهدرحال توسعه

 ساینی و -آزمان
هوک لاو و حلیم 

  )2010(احمد 

گذاری سرمایه
مستقیم خارجی و 
: رشد اقتصادی

شواهدی جدید 
در رابطه با نقش 

  ارهای مالیباز

)2005-1975(  
مدل 

رگرسیون 
 ای آستانه

گذاری مستقیم خارجی بر روی رشد  مثبت سرمایهتأثیر
  اقتصادی

بیوگلسدیجک و 
  )2008(همکاران 

 تأثیر
گذاری  سرمایه

 مستقیم خارجی
افقی و عمودی 

بر رشد اقتصادی 
  کشور میزبان

)2003-1983( ،
های  شرکت

چندملیتی افقی 
و عمودی 

 44آمریکا به 
  کشور میزبان

 

گذاری مستقیم خارجی افقی و عمودی دارای اثر سرمایه
داری بر رشد اقتصادی کشورهای درحال توسعه امثبت و معن

  .دارد

  .نتایج تحقیق: مأخذ
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  مطالعات انجام شده در داخل کشور. 2 جدول
  

  عنوان پژوهش  پژوهشگر
 -نی زمادوره 
   نهنمو

  نتایج  روش

آذربایجانی و 
  )1388( انهمکار

بررسی ارتباط بین سرمایه 
گذاری مستقیم خارجی، 

ارچوب تجارت و رشد در چ
یک الگوی خودتوضیح با 

  های گستردهوقفه

)1384-1353(، 
 ARDL  ایران

مدت بر  گذاری مستقیم خارجی تنها در کوتاه سرمایه
متغیر تجارت . رشد موثر و دارای اثر منفی بوده است

 لندمدت اثر معنادار و مثبتیمدت و هم در ب هم درکوتاه
  .بر روی رشد اقتصادی داشته است

هادی زنوز و کمالی 
  )1388( دهکردی

 بر رشد اقتصادی FDIاثر 
  کشورهای میزبان منتخب

)2004-1998(، 
   کشور67

  
OLS 

 گذاری مستقیم خارجی، رشد اقتصادی کشورهایسرمایه
کند و درجه توسعه کشور میزبان میزبان را تقویت می

 و تفاوت معناداری ثر استؤ مFDIر میزان جذب ب
 خیز های رشد اقتصادی درکشورهای نفت کننده بین تعیین

  .با کشورهای دیگر وجود دارد

 مهدوی و همکاران
)1389(  

 در مالی بازار توسعه ثیرأت
 گذاری سرمایه ثیرگذاریأت

 اقتصادی رشد بر خارجی مستقیم
 استفاده با میزبان کشورهای

  ییتابلو های دهدا روش از

)2005-1990(، 
 GLS   کشور57

 گذاری سرمایه ثیرأت مالی بازار لحاظ به یافته توسعه کشورهایدر
 در و دارامعن و مثبت اقتصادی رشد بر خارجی مستقیم

 ثیرأت مالی بازار لحاظ به یافته توسعه کمتر کشورهای
 ر دا امعن اقتصادی رشد بر خارجی مستقیم گذاریسرمایه
  .نیست

 احمدی و همکاران
)1390(  

 گذاری رشد اقتصادی و سرمایه
مستقیم خارجی در 

: کشورهای درحال توسعه
تحلیل مبتنی  یک تجزیه و
  های پانلی بر داده

)2006-1980(، 
سه گروه 

درآمدی از 
 کشور 112

  درحال توسعه

مدل 
تصحیح 
خطای 
برداری 
  پانلی

  یک ارتباط مثبت و از نظردر هر سه گروه از کشورها
 FDIدار میان رشد اقتصادی و جریان اآماری معن
 گرنجری میان این شواهد قوی از علیت. وجود دارد
  .های درآمدی وجود دارد  گروه تمامدو متغیر در

  .نتایج تحقیق: مأخذ
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 الگوی تحقیق. 3
رائه شده گذاری مستقیم خارجی، مدل رشد اقتصادی ا رشد اقتصادی مبتنی بر سرمایههای ازجمله مدل
  :باشدشرح زیر می ه بهاست ک) 2000(2و رامیرز) 1997(1توسط دملو

  

E),DKAf{(λf{(tY = )1                  (                                                                     

β)α(1β
D

α EKA(λ(λY −−= )2   (                                                                                 

ZHλ ،که در آن = ،Y ،ستاده واقعی DK  ،موجودی سرمایه داخلیL کار،  نیرویH نیز
نیز بهره وری تولید و Aبازدهی آموزش نسبت به نهاده نیروی کار، Zمتغیر جانشین سطح آموزشی، 

Eنیز درصد سرمایه خارجی ورودی.  
 گذاری کردند که سرمایه مطرح) 1998( 3و بورنسزتین و همکاران) 1997( برخی از مطالعات مانند دملو

کننده قابلیت جذب  باشد، بویژه چنانچه کشور دریافت ز مثبت نمی داری اثر سرریمستقیم خارجی لزوماً
این نویسندگان پیشنهاد کردند که عواملی مانند . کمتری در مزایای جریان سرمایه خارجی داشته باشد

 قال تکنولوژیهای اساسی در فرایند انتدی سرمایه و همچنین سایر زیرساختتوسعه سرمایه انسانی، موجو
 داگلاس -به شکل کاب Eکاهنده نسبت به مقیاس تابع  با فرض بازدهی.  مهم هستندخارجیگذاری  سرمایه

  :شودصورت زیر نشان داده می به
ϕ}θFK,DK{(λ(λLE = )3                (                                                                                             

  

  :خواهیم داشت) 3(و ) 2(با ترکیب معادلات . باشد جریان سرمایه خارجی میFK ،که در آن
  

β)α(1θ
F

β)α(1β
D

β)α(1αβ)α(1θ
FD

βα

KK

A(λ(λ)K,K((λ(λLKA(λ(λY
−−−−+

−−+−− ==
ϕϕ

ϕϕ

)4      (                                       

  

  :با توجه به مدل رشد ارائه شده در مطالعه حاضر با تبدیل لگاریتمی خواهیم داشت
  

uotherLn(H)α)Ln(Kα)Ln(Kα)Ln(αLn(Y) 3F2D10 +++++= )5    (                               
  

عنوان دیگر عوامل اثرگذار بر  به other از H و DK،FKعنوان تولید ناخالص داخلی و   بهYعلاوه بر 
  . ه شده استرشد اقتصادی استفاد

                                                            
1. De Mello 
2. Ramirez 
3. Borensztein & et al 
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 شناسایی الگو. 4

 1دهنده اطلاعات مرتبط نظیر سایت بانک جهانی های آماری ارائههای آماری از بانکآوری داده منظور جمع به
در تمام الگوهای اقتصادسنجی بکارگرفته شده در ابتدا ایستایی متغیرها مورد بررسی واقع  .استفاده شده است

کشف فرضیه غلط ریشه واحد   پایین است یعنی قادر بهفولر ذاتاً - آزمون دیکینظر به این امرکه توان. شده است
 را کشف کند و اشتباهتواند این باشد، در بسیاری از موارد سری مانا است و ریشه واحد ندارد، اما نمینمی

. شودیگری استفاده میهای د  از آزمونایراد جهت رفع این ،بنابراین. دهد ریشه واحد میبنابراین به اشتباه اکثراً
به دلیل پایین .  نیز برای بررسی ایستایی متغیرها استفاده شده استKPSS در مطالعه حاضر از آزمون ،بنابراین

 در باشد میH0 که مشکل آن قرار دادن ریشه واحد در  فولر در کشف فرضیه غلط-بودن توان آزمون دیکی
 کند،  عوض میADF را در آزمون H1 و H0 این آزمون جای. ستفاده شد اKPSSش حاضر از آزمون پژوه

 متغیرهای شود که تمامیبا توجه به آزمون مربوطه مشاهده م.  دلالت بر مانایی سری داردH0بنابراین فرضیه 
  به تخمینOLSتوان از روش  و خطر ایجاد رگرسیون کاذب از بین رفت و میشوند بکارگرفته شده درسطح ایستا می

  .های آماری پرداخته شده است  به بررسی تستت بعد از تخمین معادلات رگرسیونی درنهای.معادله رشد پرداخت
 میگا تا است شده استفاده سیستم دینامیکی روش از یاقتصادسنج مطالعات لیتکم در حاضر مطالعه در
 تفکـر های دینامیکی  روش سیستم.بر رشد اقتصادی در فضای اقتصاد برداشته شود رگذاریثأت عوامل ییشناسا درجهت

ــه اـی کامپیوتری ترکیب می سیستمی را با شبی رای ارتباط بین تفکر در این روش از معادلات ریاضی ب. کند سازهـ
ای برای درک ساختار و رفتار یک  سازهای کامپیوتری وسیله شبیه. شود سازی استفاده می افزارهای شبیه سیستمی و نرم
 درک چگونگی ساز وکارهای عبارتند از سه کاربرد عمده از الگوهای سیستمی). 1961 ،2فارستر( سیستم هستند

ریزی   برنامه،)2000،دیتون و وینبارک ( عملکرد آینده سیستم موجودبینی اساسی در کارکرد یک سیستم، پیش
 رشد  داخلی برمهم های سیاست ثیرأت شناسایی به قادر تنها نه روش این ازطریق .)2007، کرافتمور (استراتژیک

 روش این از استفاده با. داد رقرا توجه مورد یکدیگر بر نیز را ها سیاست این متقابل ثیراتأت توان می بلکه ،اقتصادی بوده
طراحی منظور  به .داد قرار بررسی مورد اقتصادی ثبات بر ها شوک دیگر درکنار را اقتصادی های شوک ثیرأت توان می

  :شوند صورت زیرتقسیم میبدو دسته کلی باشند به متغیرهای ورودی سیستم میمدل که های  مدل سیستمی داده
گذاری مستقیم خارجی، گذاری فیزیکی، سرمایهخلی، سرمایه تولید ناخالص دا:زا های درونورودی -

  وری ارز، شاخص درجه بازبودن، واردات، بهرهشاخص نرخ 
  ید برق، سرمایه انسانی، نرخ تورم جمعیت، صادرات، تول:زا های برونورودی -
  

                                                            
1. World Development Index (WDI,2011); World Bank 
2. Forrester  
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  :باشدهایی به شرح زیر می شامل زیر سیستمهمچنین
  بخش اقتصاد کلان) الف
   ...) ونیروی کار و جمعیت( یبخش اجتماع) ب
  گذاری خارجیبخش سرمایه) ج
  گذاری داخلیبخش سرمایه) د
  
  معلولی -های علیحلقه .5

ین ا. کنند ثیر آنها را نیز مشخص میأ جهت ت ضمن بیان روابط علی بین دو یا چند متغیرمعلولی –های علی  حلقه
. طریق متغیرهای واسطه صورت بپذیرد بطور غیرمستقیم ازتواند بر متغیر مورد نظر بصورت مستقیم و یامیثیر أت

 شود صورت مجزا بیان می به هاور جداگانه در هریک از زیرساختها بطولی ابتدا حلقه معل-جهت بیان روابط علی
  .گرددسازی شده بیان می  حلقه کلی شبیهو درنهایت

نظری موجود و  اقتصادی با توجه به مبانیثر بر رشد ؤگردد در ابتدای امر عوامل مهمانطورکه مشاهده می
  . اندخارجی طراحی شدهگذاری مستقیم  کید بر سرمایهأبا ت

 نمودار علی و معلولی قسمت مرتبط با نرخ ارز به صورت سازی شدهر مرحله بعد با توجه به مدل شبیهد
تبط با جنگ های مروری و دامیرادات سرانه، صادرات سرانه، بهرهاین قسمت دربردارنده وا. شودزیر ترسیم می

طورکه مشاهده  گذاری مستقیم خارجی، همانمتعلق به سرمایهدر زیر سیستم . باشد می1367تحمیلی و سال 
 متغیرهای دامی مرتبط های اقتصادی، نرخ ارز و گردد بدهی خارجی، درجه بازبودن اقتصادی، زیرساخت می

گذاری داخلی، تولید ناخالص داخلی،  ای اثرگذار برروی سرمایهازجمله متغیره. باشندثر میؤازجمله عوامل م
 این متغیرها گردد تمامکه مشاهده میطور  همان.باشد باز بودن اقتصادی می وگذاری مستقیم خارجی سرمایه

خص باشند که با افزایش این متغیرها شا بوده و بیانگر این امر میگذاری داخلیدارای اثری مثبت بر میزان سرمایه
  . یابدمذکور نیز افزایش یافته و همچنین با کاهش این متغیرها نیز کاهش می

 هافزود ردات و ارزشاسازی شده از طریق تولید ناخالص داخلی و محاسبه میزان و بنابراین با توجه به مدل شبیه
و  ن شدهخ ارز تعیی میزان نر1367 جنگ تحمیلی و سال آغازهای سال بخش صنعت، میزان صادرات و همینطور دامی

  کنند و از این طریق گذاری مستقیم خارجی را محاسبه می  میزان سرمایهسپس نرخ ارز و درجه بازبودن اقتصادی،
  .دهندای را تشکیل می  و در نهایت حلقهگذارند میتأثیری و تولید ناخالص داخلی  بر رشد اقتصاد
 توان درجه بازبودن ازطریق تولید ناخالص داخلی میت با میزان صادرات و تولید میزان واردا،ی دیگرازسو

 گذاری زان تولید ناخالص داخلی و سرمایهطور می صادی را تولیدکرد و ازطریق اثرگذاری این متغیر و همیناقت
 ریق تولیدسازی کرد و این متغیر بر رشد اقتصادی موثر بوده و از این ط گذاری داخلی را شبیهمستقیم خارجی، سرمایه
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معلولی  - حلقه علی )1( نموداردر  .گیردای دیگر شکل میگردد، بنابراین حلقهخالص داخلی ایجاد مینا
  . نشان داده شده استهایی که پیشتر توضیح داده شدطراحی شده با توجه به حلقه

  

رشد اقتصادی 

سرمايه گذاری داخلی 

سرمايه گذاری مسѧتقيم 
خارجی

سرمايه انسѧانی 

نرخ تورم

+

-
+

+

بدهی خارجی

نرخ ارز

-
-

بهره وری

صادرات سرانه 

واردات سرانه 

دامی شروع جنگ 
تحميلی

١٣۶٧دامی سال  

+ -
+

-

-

+توليد ناخالص داخلی 

ارزش افزوده بخش
صنعت نيروی کار بخش

صنعت

صادرات

واردات

+ +

+باز بودن اقتصادی

جمعيت

زيرساخت 

١٣۶٩دامی سال   ٨۴-٨٠دامی سالهای 

+ - +

+

  
  .نتایج تحقیق: مأخذ   

   معلولی-های علی حلقه. 1نمودار 
  

  جریان - نمودارهای انباشت .6
  )مدل رشد اقتصادی(خش اقتصاد کلانب. 6-1

  :باشدصورت زیر می  درنظرگرفته شده بهتابع رشد اقتصادی
  

INF)FDI,H,f(I,Y = )6                                                                                                              (  
  

 در افزار ونسیم و با استفاده از معادلات سیستم دینامیک نرمریق  ازطرشد اقتصادیسازی شده  مدل شبیه
  :نمایش داده شده است) 2(شکل 
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log(hum)

Log(gdp)

<Time>

log(inflation)

log(investment)

inflation
dinf

rinf

inf infl

tinf

human capital
h

hum
thum

human

fdi

ffdi

log(fdi)

  
  . تحقیقنتایج:       مأخذ

   رشد اقتصادی جریان-نمودار انباشت . 2نمودار 
  

 سنجی الگوی در برآورد شده صورت همان به متغیرها تمامتوسط ونسیم، ضرایب  شده سازی شبیه مدل در
ه در اند که نتایج گویای آنست کر ایستایی مورد آزمون قرارگرفته متغیرها از منظتمام. است شده گرفتهبکار

نتایج حاصل از مدل رشد  .باشدموجود می) 2(  نتایج آزمون در پیوست.اندسطح تمام متغیرها ایستا شده
  :ارائه شده استصورت زیر  بهاقتصادی 
 

0.63MA(1)0.6AR(1)0.30Log(H)

FDI)0.0029Log(NF)0.068Log(I0.19Log(I)19.91Log(gdp)

+++

+−+=  

t.statistic:    [18.15]      [4.21]           [-3.52]                 [2.06]                                          )7(  

                     [7.01]        [ 2.91]   [3.38]                 

0.982R =                    0.97
2

R =    1.78WD =−  

گذاری به قیمت ثابت سرمایه: I، 2000 تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت سال GDP: منظور از ،که در آن
گذاری مستقیم خارجی به سرمایه: FDI، )سطح سوم( ها کنندگان در دانشگاه نام  درصد ثبت:Hum، 2000سال 

یرهای بکارگرفته شده در  متغد تمامگرد همانطور که مشاهده می.  نرخ تورم می باشد:INF ،2000قیمت ثابت سال
نتایج . باشد دهنده خوبی مدل مذکور می نشان D-W  وR2 میزان. باشندار و دارای علامت مورد انتظار میدامدل معن

م این دو مشکل در مدل طور واریانس ناهمسانی گویای عدهای کشف خودهمبستگی و همینحاصل از آزمون
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  با توجه به،بنابراین.  نشان داده شده است)4( و )3(های   در پیوستح شدههای مطر باشد که نتایج آزمونبرآوردی می
  .دست آمده در مدل اتکا نمود های بهتوان به آمارههای انجام گرفته میآزمون

  

  داخلی گذاریسرمایه بخش .6-2
  :باشدصورت زیر می نظرگرفته شده بهگذاری داخلی در تابع سرمایه

XM)FDI,f(GDP,I = )8                                                                                                             (  
  

 افزار ونسیم و با استفاده از معادلات سیستم دینامیک  نرمازطریق گذاری داخلی سازی شده سرمایه مدل شبیه
 :نمایش داده شده است) 3 (نموداردر 

 

Log(gdp)

GDP

FDII

import

INVESTMENT

xm

export
expo

extex

exportt

  
  . تحقیقنتایج: مأخذ             

  گذاری داخلی  جریان سرمایه-نمودار انباشت . 3نمودار 
  

 سنجی الگوی در برآورد شده صورت همان به متغیرها تمام ضرایب ازطریق ونسیم شده سازی شبیه مدل در
ویای آنست که در که نتایج گاند  متغیرها از منظر ایستایی مورد آزمون قرار گرفتهتمام .است شده بکارگرفته

 گذاری سرمایهنتایج حاصل از مدل . باشد موجود می) 2(  نتایج آزمون در پیوستکهاند شدهسطح تمام متغیرها ایستا
 : ارائه شده استصورت زیر به داخلی

 

0.94MA(1))0.59Log(XMFDI)0.0065Log()1.1Log(gdp3.38Log(I) ++++−=  
 
T-statistic [-1.02]     [8.33]             [2.31]                     [4.06]                 [13.28] )9(             
  

0.892R =              0.88
2

R =          2.2WD =−  
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گذاری به قیمت  سرمایه:I، 2000تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت سال  GDP: منظور از ،که در آن
 گذاری سرمایه: FDIمجموع واردات و صادرات تقسیم بر تولید ناخالص داخلی،  -بازبودن اقتصاد :XM، 2000ثابت سال 
 در یرهای بکارگرفته شده متغگردد تمامکه مشاهده میطور همان. باشد می2000 خارجی به قیمت ثابت سالمستقیم
. باشدر میدهنده خوبی مدل مذکو نشان D-W و R2میزان . باشندانتظار می ار و دارای علامت مورددامدل معن

م این دو مشکل در طور واریانس ناهمسانی گویای عدهای کشف خودهمبستگی و همیننتایج حاصل از آزمون
 ،بنابراین.  نشان داده شده است)4( و )3(های   در پیوستح شدههای مطر باشد که نتایج آزمونمدل برآوردی می

  .به دست آمده در مدل اتکا نمودهای توان به آمارهگرفته می صورت های  جه به آزمونبا تو
  
  گذاری خارجی سرمایه .6-3

  :باشدصورت زیر می نظرگرفته شده بهخارجی درگذاری  تابع سرمایه
  

dum)yproduct,electricitxm,debt,,f(exchangeFDI = )10                                                      (  
  

ار ونسیم و با استفاده از معادلات سیستم افز  نرم ازطریقمستقیم خارجیگذاری  شده سرمایه سازی مدل شبیه
  :نمایش داده شده است) 4 (نموداردینامیک در 

  

FDII

exchange

debt
db

rdb tdeb

deb
dbt

dum67

year

y

ry

xm

dum59
dum69

dumm

electricity
productione.p

rep

  
  . تحقیقنتایج: مأخذ      

  گذاری مستقیم خارجی  سرمایه جریان-نمودار انباشت . 4نمودار 
  

 سنجی الگوی در برآورد شده صورت همان به متغیرها تمام ضرایب توسط ونسیم شده سازی شبیه مدل در
ه در اند که نتایج گویای آنست کر ایستایی مورد آزمون قرار گرفته متغیرها از منظتمام .است شده بکارگرفته
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 گذاری سرمایهنتایج حاصل از مدل  .باشدموجود می) 2(  نتایج آزمون در پیوستکهاندسطح تمام متغیرها ایستا شده
 : ارائه شده استصورت زیر به مستقیم خارجی

  

]02.5[]15.37[[1.69]

1.57dum8019.82dum69p)0.42Log(e.

)1.52Log(xm0.033debtchange)0.49Log(ex12.82Log(FDI)

]49.2[]26.2[]24.2[[1.93]

−

+−

++−−=

−−  

0.982R =            0.98
2

R =            1.54WD =−  

 ،ثر واقعیؤ شاخص نرخ ارز م:exchange گذاری مستقیم خارجی،سرمایه: FDI منظور از ،که در آن
debt:بدهی خارجی از درآمد ناخالص ملی، سهم  xm:سهم مجموع واردات و صادرات از تولید (  درجه بازبودن اقتصاد

، )دهنده زیرساخت کشور باشد عنوان متغیری که ارائه به(  میزان تولید برق برحسب کیلووات ساعت:e.p ،)ناخالص داخلی
dum69:  و1369متغیر دامی سال  dum80 - 84: همانطورکه مشاهده.باشد می)1380-1384(های  متغیر دامی طی سال   

 D-W وR2میزان . باشندار و دارای علامت مورد انتظار میدایرهای بکارگرفته شده در مدل معنمتغ گردد تماممی
ناهمسانی طور واریانس های کشف خودهمبستگی و همیننتایج حاصل از آزمون. باشددهنده خوبی مدل مذکور می نشان

 )4( و )3(های   در پیوستشده رحهای مط باشد که نتایج آزموندو مشکل در مدل برآوردی میگویای عدم این 
دست آمده در مدل اتکا  های بهتوان به آمارههای انجام گرفته می با توجه به آزمون،بنابراین. نشان داده شده است

  .نمود
 

  نرخ ارز .6-4
  :باشدصورت زیر می شده به  درنظرگرفتهتابع نرخ ارز

  

Lind)pop,import,export,f(ind,exchange = )12                       (                                               
  

 در افزار ونسیم و با استفاده از معادلات سیستم دینامیک  نرم ازطریقگذاری داخلی شده سرمایه سازی مدل شبیه
 :نمایش داده شده است) 5 (نمودار

  

)11(  
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GDP

EXCHANGE

value added(ind)

import

productivity

percapita(import)

dum67

population
birth

death

rb

rd

<Time>

year

y

dum59

percapita(export)

labor(ind)

export
expo

ex

tex

exportt

9

dumm

  
  .تحقیقنتایج  :مأخذ           

   جریان نرخ ارز-نمودار انباشت . 5نمودار 
  

 سنجیالگوی در برآورد شده صورت همان به متغیرها تمام ضرایب توسط ونسیم شده سازی شبیه مدل در
 متغیرها از  تمام.باشند صورت سرانه می تغیرهای مربوطه بهلازم به ذکر است تمام م .است شده کارگرفتهب

 اندمتغیرها ایستا شدهه در سطح تمام اندکه نتایج گویای آنست ک منظر ایستایی مورد آزمون قرار گرفته
ارائه شده به صورت زیر  نرخ ارزنتایج حاصل از مدل  .باشدموجود می) 2( نتایج آزمون در پیوستکه

  :است

Log (ex) = 12.19-0.6Log (ind/Lind) + 0.95Log (import/pop) – 

 1.37 Log (export/pop) – 1dum59 + 2.98dum67 

t-statistic     [4.41]            [-2.04]             [4.55]                                                             )13(           

[-6.17]                                  [-2.3        [2.98] 

0.812R =                  0.77
2

R =          1.84WD =−  
  

دلار افزوده بخش صنعت به قیمت   ارزش:ind ثر واقعی،ؤ شاخص نرخ ارز م:exchange  منظور از،ه در آنک
 2000 میزان صادرات به قیمت دلار ثابت سال :export کار موجود در بخش صنعت، نیروی:Lind ،2000ثابت سال 

import: 2000 میزان واردات به قیمت دلار ثابت سال، pop:،جمعیت کشور  dum59: و1359 متغیر دامی سال  
dum67: یرهای بکارگرفته شده در مدل  متغگردد تمامکه مشاهده میطور  همان.باشد می1367 متغیر دامی سال

نتایج . باشددهنده خوبی مدل مذکور می نشان D-W و R2میزان . باشندار و دارای علامت مورد انتظار میدامعن
م این دو مشکل در مدل طور واریانس ناهمسانی گویای عدگی و همینودهمبستهای کشف خحاصل از آزمون
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بنابراین با توجه به . نشان داده شده است) 4(و ) 3(های   در پیوستشده های مطرح باشد که نتایج آزمونبرآوردی می
  .های به دست آمده در مدل اتکا نمودتوان به آمارههای انجام گرفته میآزمون

  

  سازی با واقعیت های شبیها استفاده از مقایسه دادهمدل ببررسی اعتبار . 7
 سازی وسیله شبیه هرگویای برآورد درست بسازی شده با واقعیت متناسب بوده و این امدر مقام مقایسه متغیرهای شبیه

  برخی ازسازی شدهدهنده مقادیر واقعی و شبیهنمودارهای زیر ارائه. باشدونسیم و نیز اقتصادسنجی میافزار  نرم
گذاری داخلی،  جمله تولید ناخالص داخلی، سرمایهسازی سیستم دینامیک ازمتغیرهای بکارگرفته شده در شبیه

  . باشدگذاری مستقیم خارجی و نرخ ارز می سرمایه
  

  
  سازی شده تولید ناخالص داخلی  مقادیر واقعی و شبیه.6نمودار 

  

  
  گذاری داخلی مایهسازی شده سر  مقادیر واقعی و شبی.7نمودار 
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  گذاری مستقیم خارجی سرمایهسازی شده  مقادیر واقعی و شبیه. 8نمودار 

  

  
  .نتایج تحقیق: مأخذ                 

   نرخ ارزسازی شده  مقادیر واقعی و شبیه.9نمودار 
  

 گذاری ص داخلی، سرمایهرهای تولید ناخالشده متغی سازی دهنده میزان همبستگی مقادیر واقعی و شبیهارائه) 3( جدول
شود میزان درجه همبستگی همانطور که مشاهده می. باشد و سرمایه گذاری مستقیم خارجی میداخلی، نرخ ارز

  .باشدخوب متغیرها در سیستم دینامیک میمتغیرهای مذکور در حد خوب و بالایی است که نشاندهنده شبیه سازی 
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  سازی مدل  شبیه میزان همبستگی مقادیر واقعی و.3 جدول
  

  سازی شده یافته و شبیه درجه همبستگی مقادیر تحقق  متغیر مورد بررسی
  9479/0  تولید ناخالص داخلی
  8117/0  سرمایه گذاری داخلی

  6688/0  نرخ ارز
  9015/0  گذاری مستقیم خارجی سرمایه

  . تحقیقنتایج:       مأخذ   

  
  اعمال شوک. 8
   فیزیکیگذاریوارد نمودن شوک بر سرمایه .8-1

رفتار . درصد وارد شده است20 به میزان 1391 از نوع استپ در سال یگذاری فیزیکی شوک بر روی سرمایه
 دهنده نشان) 10(گذاری مستقیم خارجی در نمودار   متغیرها ازجمله تولید ناخالص داخلی، نرخ ارز و سرمایهدیگر
  .گذاری فیزیکی است  به سرمایهالعمل این متغیرها از بروز شوک مثبت وارد شده عکس
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  گذاری داخلی گذاری مستقیم خارجی در اثر شوک مثبت بر سرمایه تغییر در تولید ناخالص داخلی، نرخ ارز و سرمایه. 10نمودار 
 

 تولید ناخالص داخلی گذاری فیزیکی از وارد آمدن شوک مثبت بر سرمایه بعد )10( با توجه به نمودار
گذاری فیزیکی افزایش و از آن طریق تولید ناخالص داخلی با افزایش باتوجه به اینکه سرمایه. استته افزایش یاف

شود که ی مشاهده می با بررسی نموداراما ،مواجه شده است انتظار بر این است که نرخ ارز کاهش داشته باشد
وری افزایش  بهرهلید ناخالص داخلیافزایش تو دلیل این امر آنست که با .رخ ارز نیز افزایش یافته استشاخص ن

یافته است و سهم واردات از تولید ناخالص داخلی نیز با افزایش مواجه شده است که میزان افزایش واردات 
با افزایش نرخ ارز نیز . دبه این شده است که نرخ ارز افزایش یابوری بوده و در نتیجه منجرشتر از افزایش بهرهبی

  .با کاهش مواجه شده است) 10(ارجی با توجه  به نمودارگذاری مستقیم خسرمایه
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  گذاری مستقیم خارجی وارد نمودن شوک بر سرمایه .8-2
که طور همان.  وارد شد1391 در سال  درصد80ازه گذاری مستقیم خارجی به اند از نوع استپ بر سرمایهیشوک

اخالص داخلی با گذاری داخلی و تولید نایه وارد آمدن این شوک میزان سرمشود باملاحظه می) 11(در نمودار 
  .اندافزایش مواجه شده

  

 

 
 .نتایج تحقیق: مأخذ                  

  گذاری داخلی در اثر شوک مثبت تغییر در تولید ناخالص داخلی و سرمایه. 11نمودار 
  گذاری مستقیم خارجی  بر سرمایه
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  خارجیگذاری مستقیم سرمایهمال نمودن سناریواع .8-3
این  عملکرد این سناریوها در گذاری مستقیم خارجی با اعمال چهار سناریو بر سرمایهاستدر اینجا لازم 

 در مورد گرفته شدههای بکارشود سناریو  مشاهده میرکهطو همان.  مشاهده شودتولید ناخالص داخلیمتغیر بر 
ای که گونه ه ب،باشد می1388ر سال های همسایه ایران دگذاری مستقیم خارجی در کشورمیزان سرمایه

 میزان تولید 1404مشاهده شود اگر ایران هم اکنون مانند کشورهای همسایه خود عمل کند در افق 
  :باشدسناریوهای مختلف به شرح زیر می. شودیناخالص داخلی به چه میزان م

همانند کشور ترکمنستان ( 92/20 گذاری مستقیم خارجی برای ایران برابر بامیزان سرمایه): 1(سناریو 
 )1388 و یا 2009در سال

همانند کشور  (78/9 گذاری مستقیم خارجی برای ایران برابر بامیزان سرمایه): 2(سناریو 
 )1388 و یا 2009 عربستان سعودی در سال

همانند کشور  (76/4 خارجی برای ایران برابر باگذاری مستقیممیزان سرمایه): 3(سناریو 
 )1388 و یا 2009 سالسوریه در 
 همانند کشور تاجیکستان( 31/0 گذاری مستقیم خارجی برای ایران برابر بامیزان سرمایه): 4(سناریو 
 )1388و یا  2009در سال
  

  د ناخالص داخلی با اعمال سناریومیزان تولی. 4 جدول
 

  جاری )1(سناریو  )2(سناریو  )3(سناریو  )4(سناریو 

121967386624 122944389120 123203305472  123468898304 122385440768 1388 

123474313216 124463390720 124725510144 124994387968 123897544704 1389 

122238468096 123217641472 123477139456 123743322112 122657464320 1390 

121251119104 122222387200 122479788032 122743816192 121666723840 1395 

116593164288 11757117824 117774630912 118028517376 116992802816 1400 

118950141952 119902978048 12015549448 120414519296 11935865984 1401 

118181928960 119128604672 119379492864 119636844544 118587015168 1402 

124611133440 125609312256 125873848320 126145200128 125038256128 1403 

12060000256 121566052352 121822076928 122084687872 121013379072 1404 

34/0- 45/0 66/0 88/0  -  
میانگین 
  درصد تغییر

  .نتایج تحقیق: مأخذ
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 گیری نتیجه. 9
ای که به همراه   بگونه،دباش دهنده رشد اقتصادی می گذاری مستقیم خارجی از عوامل ایجادکننده و بهبود سرمایه

در مطالعه . همراه خواهند داشت  را بهروزآمددیگری مانند ورود تکنولوژی و دانش  عوامل گذاری ایجاد سرمایه
گذاری مستقیم خارجی بر رشد  حاضر سعی بر آن شد که با توجه به مبانی نظری مرتبط با بحث اثر سرمایه

گذاری مستقیم خارجی و اثرگذاری این عامل بر  ر جذب سرمایهثر بؤاقتصادی به شناسایی عوامل اقتصادی م
سازی گردید که عوامل مرتبط و اثرگذار بر  بدین منظور الگویی طراحی و شبیه. رشد اقتصادی پرداخته شود

 و  نرخ ارزآنثر بر ؤ عوامل مبا توجه بهگذاری مستقیم خارجی  با رویکرد ویژه بر سرمایه را رشد اقتصادی
  . سازی نماید شناسایی و شبیهاری داخلی گذ سرمایه

های آماری و روابط  سازی شده علاوه بر ضرایب اقتصادسنجی از داده در الگوی سیستم دینامیک شبیه
گذاری  از این منظر چهار معادله اقتصادسنجی در رابطه با رشد اقتصادی، سرمایه. ریاضی نیز استفاده شده است

آمده از الگوهای بدست به نتایج با توجه  .خلی و نرخ ارز برآورد شده استگذاری دا مستقیم خارجی، سرمایه
ادار  آماری نیز معنلحاظ مورد انتظار با مبانی نظری علم اقتصاد بوده و از آثار متغیرها دارای اقتصادسنجی تمام

  . صحیح بودند نیزهای اقتصادسنجی بکارگرفته شده  معادلات از منظر آزمونبوده و تمام
 این متغیر اثرگذاری گذاری مستقیم خارجی  به شرایط اقتصاد ایران و میزان پایین ورود سرمایهایتباعن

 ، دیگراز سوی. باشد ید این امر میؤای که ضریب اقتصادسنجی نیز م  بگونه،پایینی بر رشد اقتصادی ایران داشته است
ای که با افزایش یک درصد  باشد بگونه ی میاثرگذارترین متغیر بر رشد اقتصادی در مدل تخمینی، سرمایه انسان

با توجه به مدل برآوردی، نرخ . یابد  درصد افزایش می3/0 رشد اقتصادی به میزان نام دانشجویان در میزان ثبت
 اقتصادی عبارت دیگر افزایش در نرخ تورم باعث کاهش رشد  بوده است، بهدارای اثر معکوسی بر رشد اقتصادیتورم 
گذاری گویای این ضریب متغیر سرمایه. یید گردیده استأ با توجه به مبانی اقتصادی تمهم نیزکه این شودمی

و با تغییر یک درصد در این گذاری و رشد اقتصادی رابطه مستقیمی وجود دارد باشدکه میان سرمایهمطلب می
  .شوددرصد دچار تغییر می 16/0 رشد اقتصادی به میزان متغیر

گذاری مستقیم  ثر بر میزان ورود سرمایهؤظری، درجه بازبودن اقتصاد از جمله عوامل من با توجه به مبانی
 گذاری  مطالعه حاضر این متغیر بین دیگر عوامل اثرگذار بر میزان سرمایه با توجه به معادله اقتصادسنجی.باشد خارجی می
گذاری مستقیم   سرمایه متغیر با افزایش یک درصد در اینکه بطوری ، را داشته استتأثیر بیشترین خارجی
 توانند سرمایه گذاری تر بهتر می  باتوجه به اینکه کشورهای دارای زیرساخت مناسب.یابد درصد افزایش می 52/1خارجی 

 .عنوان زیرساخت در مطالعه حاضر استفاده شده است میزان تولید برق به از متغیر مستقیم خارجی را جذب نمایند
 گذاری درصد سرمایه 42/0 به میزان زایش یک درصد در میزان تولید برقست که با اف ای آنضرایب اقتصادسنجی گویا

کردن سود با کمترین دنبال حداکثر بهگذاران خارجی  که سرمایهاز آنجا. شود مستقیم خارجی وارد کشور می
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 خارجی به سرمایه گذاریگذاران   انگیزه سرمایهست که با افزایش بدهی خارجی کشور ا انتظار براینباشد ریسک می
  با توجه به مدل تخمین زده شده با افزایش یک درصد در بدهی خارجی،بنابراین. یابد در کشور مقصد کاهش می

گذاری مستقیم   با افزایش نرخ ارز، سرمایه.یابد  درصد کاهش می033/0گذاری مستقیم خارجی  میزان سرمایه
که با افزایش یک  ای  بگونه،یز بر این امر صحه گذاشته استیابد، نتایج حاصله از مدل ن خارجی کاهش می
   .شود درصد با کاهش مواجه می 49/0گذاری مستقیم خارجی به میزان   سرمایهدرصد در نرخ ارز

 گذاری داخلی داشته  را بر میزان سرمایهتأثیرتولید ناخالص داخلی با توجه به نتایج مطالعه حاضر بیشترین 
 درصد 1/1گذاری داخلی کشور با   میزان سرمایهش یک درصد در تولید ناخالص داخلیفزایای که با ا گونه هب

گذاری  گذاری مستقیم خارجی دارای اثرگذاری اندکی بر میزان سرمایه  میزان سرمایه.شود افزایش مواجه می
درصد افزایش  0065/0گذاری به میزان   سرمایه افزایش یک درصد در این متغیرکه با ای  بگونه،کشور است

ثر بوده و با افزایش یک درصدی این ؤگذاری م  درجه بازبودن اقتصاد نیز بر میزان سرمایه، دیگراز سوی. یابد می
  .شود  درصد با افزایش مواجه می59/0گذاری به میزان  متغیر میزان سرمایه

اری را بر نرخ ارز گذمیزان صادرات نیز بیشترین اثرثر بر نرخ ارز ؤبا توجه به مدل برآوردی عوامل م
 درصد 37/1ای که با افزایش یک درصد در میزان صادرات سرانه، نرخ ارز به میزان  کشور داشته است بگونه

  درصد کاهش یافته و همچنین با6/0وری نیز میزان نرخ ارز  با یک درصد افزایش در بهره. یابد کاهش می
  .یابد د افزایش می درص95/0 نرخ ارز افزایش یک درصد در میزان واردات

های  های آماری و روابط ریاضی، داده ضرایب مربوط به معادلات اقتصادسنجی و داده از واردنمودن پس
شده سازی  سازی شده سیستم دینامیک موردبررسی واقع شد، میزان ضرایب همبستگی مقادیر واقعی و شبیه شبیه
ضریب همبستگی متغیر تولید ای که   بگونهباشد، میسازی خوب متغیرها در سیستم دینامیک  شبیه گویای مدل

گذاری مستقیم   و سرمایه66/0، نرخ ارز برابر با 81/0گذاری داخلی برابر با  ، سرمایه94/0ناخالص داخلی برابر با 
  . باشد  می9/0خارجی برابر با 

 شوک بر متغیرهای  وارد آمدنتأثیرمنظور بررسی  بهگرفته  های صورت سازی با توجه به برآوردها و شبیه
 ،سازی شده در سیستم دینامیک وارد شد  چندین شوک بر متغیرهای شبیه آن بر دیگر متغیرهاتأثیراقتصادی و 

.  تولید ناخالص داخلی افزایش یافته استگذاری فیزیکی  از وارد آمدن شوک مثبت بر سرمایهپسکه  ای بگونه
 .ص داخلی با افزایش مواجه شده است از آن طریق تولید ناخالگذاری فیزیکی افزایش و با توجه به اینکه سرمایه

شود که شاخص نرخ ارز نیز   با بررسی نموداری مشاهده می، اماانتظار بر این است که نرخ ارز کاهش داشته باشد
م وری افزایش یافته است و سه  دلیل این امر آنست که با افزایش تولید ناخالص داخلی، بهره.افزایش یافته است
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واردات از تولید ناخالص داخلی نیز با افزایش مواجه شده است که میزان افزایش واردات بیشتر از افزایش 
   .به این شده است که نرخ ارز افزایش یابدنتیجه منجروری بوده و در بهره

 ناخالص لید آن بر توتأثیرگذاری مستقیم خارجی و   سناریوهای مختلفی در رابطه با میزان سرمایه، دیگراز سوی
گذاری خارجی کشور ترکمنستان، عربستان و سوریه  بدین منظور از میزان سرمایه.  بررسی شد1404داخلی تا سال 

 اند،  بوده1388 در مقایسه با ایران در سال ر تاجیکستان که دارای میزان کمترطور کشو که دارای میزان بیشتر و همین
  درصد88/0میانگین تولید ناخالص داخلی با  عمل نماید،  کشور ترکمنستانمانندایران  چنانچه ،بر این مبنا. استفاده شد

  . درصد کاهش مواجه خواهد شد34/0 با میانگین  مانند کشور تاجیکستان عمل نمایدافزایش خواهد یافت و چنانچه
 
  
  

 منابع
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 .113-136  صص،39، شماره 13 سال های اقتصادی ایران، پژوهش
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  .2پیوست

   در سطح متغیرهاK.P.S.Sآزمون ریشه واحد 
 متغیرهای مرتبط با مدل رشد اقتصادی

  Log(GDP)  Log(I)  Log(inf)  Log(FDI)  Log(H)  متغیر
  1358/0  1349/0  1288/0  1428/0  1366/0  سطح

  گذاری داخلی متغیرهای مرتبط با مدل سرمایه
  Log(I)  Log(GDP)  Log(FDI)  Log(XM)    

    0658/0  1349/0  1366/0  1428/0  سطح
  گذاری خارجی متغیرهای مرتبط با مدل سرمایه

  Log(fdi)  ge)Log(exchan  debt  Log(xm) 
Log(e.p)

 

  1390/0  0658/0  2546/0  1024/0  1223/0  سطح
  متغیرهای مرتبط با مدل نرخ ارز

  ge)Log(exchan
  

/pop)Log(export
  

/pop)Log(import
  

nd)Log(ind/Li
 

 

  

    1383/0  3355/0  3282/0  1024/0  سطح
  .نتایج تحقیق: مأخذ      
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  .3پیوست

  آزمون کشف خودهمبستگی
  

 مدل رشد اقتصادی

5269/0  0)prob.F(2,2  6617/0  statisticF −  

گذاری داخلی مدل سرمایه  

4772/0  3)prob.F(2,2  7642/0  statisticF −  

 مدل سرمایه گذاری خارجی
7517/0  4)prob.F(2,2  2892/0  statisticF −  

 مدل نرخ ارز
9617/0  1)prob.F(2,2  0391/0  statisticF −  

  .نتایج تحقیق: مأخذ   

  .4پیوست
  آزمون کشف واریانس ناهمسانی

 مدل رشد اقتصادی

4952/0  6)prob.F(1.2  4785/0  statisticF −  

گذاری داخلی مدل سرمایه  

3776/0  7)prob.F(1.2  8048/0  statisticF −  

گذاری خارجی مدل سرمایه  

9780/0  7)prob.F(1.2  000778/0  statisticF −  

 مدل نرخ ارز
3935/0  6)prob.F(1.2  7528/0  statisticF −  

  .نتایج تحقیق: مأخذ   
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 .5پیوست
  نتایج حاصل از برآورد الگوی رشد اقتصادی

  

 متغیر  ضرایب tآماره 

1547/18 9102/19  C 

2137/4 1958/0 Log(I)  
5281/3- 0689/0-  Log(inf)  

0609/2 0029/0 Log(FDI)  
0188/7 3014/0 Log(H)  

9186/2 6029/0  AR(1)  
3802/3 6342/0  MA(1)  

 

=− WD 78/1  =
2

R 97/0  =2R 98/0  

  . تحقیقنتایج: مأخذ   

  

  نتایج حاصل از برآورد الگوی سرمایه گذاری داخلی
 

 متغیر  ضرایب tآماره 

02/1- 3899/3-  C 

3375/8 1039/1  Log(gdp)  
3176/2 0065/0 Log(FDI)  
0624/4 5910/0 Log(XM)  

2811/13 9421/0  MA(1)  
 

=− WD 2/2  =
2

R 88/0  =2R 89/0  

  .نتایج تحقیق: مأخذ   
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  نتایج حاصل از برآورد الگوی سرمایه گذاری مستقیم خارجی
 

 متغیر  ضرایب tآماره 

9303/- 8223/12  C 

244/2- 4917/0-  ge)Log(exchan  
263/2- 0333/0- debt  

4944/2 5267/1  Log(xm)  
6992/1 4231/0  Log(e.p)  

159/37- 829/19-  69dum  
0237/5 5798/1  84dum80−   

=− WD 54/1  =
2

R 98/0  =2R 98/0  

  .نتایج تحقیق: مأخذ   

  
  نتایج حاصل از برآورد الگوی نرخ ارز

  

 متغیر  ضرایب tآماره 

4146/4 1901/12  c 

041/2- 6097/0- nd)Log(ind/Li 

5593/4 9598/0  /pop)Log(import  
1797/6- 3798/1- /pop)Log(export  
3853/2- 0004/1- dum59  
9831/2 1502/1  dum67  

 

=− WD 84/1  =
2

R 77/0  =2R 81/0  
  .نتایج تحقیق: مأخذ   
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