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 چکيده

ترين ارکان رشد اقتصادي داخلي و خارجي يکي از مهمگذاري دهد که سرمايهادبيات رشد و توسعه اقتصادي نشان مي

 2(FDI) گذاري مستقيم خارجيگرفته اغلب به تأثير مثبت سرمايهکشورها بوده است. از سوي ديگر مطالعات تجربي انجام

کند. اين مقاله مبتني بر رويکرد سيستم معادلات يافته اشاره ميويژه در کشورهاي کمترتوسعهبر رشد اقتصادي به

 هاي دولت در کنار ساير متغيرهاي مهم اقتصادو سياست FDIزمان، به بررسي روابط متقابل ميان رشد اقتصادي، هم

و رشد اقتصادي در اقتصاد  FDIدهد که ارتباط متقابل مثبت و معناداري ميان تغييرات پردازد. نتايج نشان ميکلان مي

وجود دارد. سياست مالي انبساطي دولت در قالب افزايش مخارج زيربنايي و کاهش  1396-1350ايران طي دوره 

تأثير معنادار مثبت داشته است. شاخص سرمايه انساني نيز تأثير مثبت و  FDIو  GDPدرآمدهاي مالياتي بر تغييرات 

به اقتصاد کشور شده است. در  FDIي باعث کاهش ورود گذارد، ولي افزايش نرخ ارز اسممي FDIمعناداري بر تغييرات 

  .تأثير معنادار منفي گذاشته است FDIو  GDPبر تغييرات  1391هاي سال نهايت متغير مجازي تحريم

زمان، (، سياست دولت، سيستم معادلات همFDI) گذاري مستقيم خارجيرشد اقتصادي، سرمايه :کليدي واژگان

 (.3SLS) ايمرحلهسهروش حداقل مربعات 

 .O10 ،H50 ،E23 ،C63 :موضوعي بنديطبقه
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 مقدمه -1

گذاري مستقيم اقتصاد جهاني شاهد افزايش چشمگير جريان سرمايه 1980از ابتداي دهه 

ميليارد دلار آمريکا  50جهاني از  FDI( جريانات 2012) آنکتادخارجي بوده است. بر اساس آمار 

رسيد است. اين افزايش  2011تريليون دلار آمريکا در سال  5/1به  1980در ابتداي دهه 

بر رشد  FDI تأثيراتباعث گرديد که توجه دانشگاهيان را به مطالعه و بررسي  FDIجريانات 

ز ترکيبات است، اي امشتمل بر مجموعه FDIمعطوف سازد.  1990اقتصادي از ميانه دهه 

هاي مديريتي، خدمات و محصولات، هاي توليدي، مهارتسرمايه فيزيکي، فناوري همانند

گزارش سازمان بر اساس  .1وکار و تبليغاتتجارت بازاريابي، فرآيندهاي سازماني کسب

يکي از منابع بالقوه رشد و توسعه  2 FDI( ,2002OECD) هاي اقتصادي و توسعههمکاري

گسترش اثرات  .1کند: اين توانايي را از طريق موارد زير ايجاد مي کهطوريبه، استپايدار 

حمايت از کشور ميزبان در  .3کمک به توسعه و تشکيل سرمايه انساني؛  .2سريز فناوري؛ 

وکار بيشتر رقابتي کمک در ايجاد يک فضاي کسب. 4و  جهت ادغام در تجارت اقتصاد جهاني

 گذاري.و تقويت توسعه سرمايه

هايي که مرکز توجه قرار معمولاً براي بررسي وضعيت اقتصادي کشورها، يکي از شاخص

 گذارياند بستر سرمايهگذاري مستقيم خارجي است. کشورهايي که توانستهگيرد حجم سرمايهمي

هاي فراوان خارجيان را جذب کنند، فرآيند رشد و مستقيم خارجي را فراهم سازند و سرمايه

 (135: 1391عبدالهي آراني، ) تري افزايش داشته است.اقتصادي نيز در آنها با آهنگ مناسبتوسعه 

 ويژهبهبر رشد اقتصادي  گذاري مستقيم خارجيمثبت سرمايه تأثيربه  عموماًاقتصاددانان توسعه 

 .3در کشورهاي کمترتوسعه يافته اعتقاد دارند

بسيار گسترده است، مانند تسريع آهنگ رشد  گذاري مستقيم خارجيطيف اثرگذاري سرمايه

هاي توليد، تقويت و گسترش منابع مهم مالي اقتصادي، ايجاد اشتغال، انتقال تکنولوژي و تکنيک

وري، تأثير بر واردات و صادرات و (، افزايش بهرهR&D) المللي، افزايش تحقيق و توسعهو بين

ها، افزايش قدرت رقابت و رشد تکنولوژي ملي و ظرفيت کار و رشد مؤسسات و پرداخت تراز

                                                           

1. See: Thirlwall, 1999; Zhang, 2001. 

2. Organisation for Economic Co-operation and Development. 

3. See: Ghatak, A. & F. Halicioglu, 2006. 
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بنابر نظريه طرفداران آزادي . 1هايي دارندهاي داخلي که هرکدام در جاي خود پيچيدگيشرکت

گذاري مستقيم خارجي باعث انتقال دانش فني، توسعه منابع انساني، اشاعه جريان سرمايه، سرمايه

شود ويژه دستيابي به بازارهاي جديد صادراتي ميو گسترش تجارت خارجي به هاي مديريتمهارت

هاي تحقيق و توسعه در محل، تنوع بخشيدن برد. انجام فعاليتوري را در اقتصاد بالا ميو بهره

وري عوامل به ترکيب صادرات کشور ميزبان، رقابت بين دانش فني جديد و موجود و ارتقاي بهره

 (32: 1391فرزين و همکاران، ) گذاري مستقيم خارجي است.آثار سرمايهتوليد از ديگر 

گذار است و گذاري مستقيم خارجي تأثيردر مجموع عوامل متعدد و متنوعي بر ورود سرمايه

گذاري جانبه سرمايهتفصيل اشاره خواهد شد، بررسي همهطور که در قسمت مباني نظري بههمان

يرگذار خواهد نظر گرفتن تمامي متغيرهاي تأث جامع و با در مستقيم خارجي مستلزم رويکردي

طرفه انجام کمعادله و رابطه يدر قالب تک FDIبود. تاکنون مطالعات تجربي زيادي درخصوص 

ل و دوسويه زمان رابطه متقابشده است، اما جاي پژوهشي که در چارچوب سيستم معادلات هم

 ساير و سو يک هاي دولت ازقتصادي و سياستخارجي، رشد ا مستقيم گذاريسرمايهميان 

 شود.شدت احساس ميديگر را بررسي کند، به سوي متغيرهاي اقتصاد کلان از

به بررسي روابط  زمانهماست که مبتني بر رويکرد سيستم معادلات  اين مقاله به دنبال آن

صلي و ساير هاي دولت به طور او سياست FDIممکن متقابل و دوطرفه ميان رشد اقتصادي، 

، سرمايه داتيفناوري وارهمانند موجودي سرمايه داخلي،  کلان اقتصاد تأثيرگذارمتغيرهاي 

ور جنبي بپردازد. انداز، موجودي ثروت واقعي به طتجاري، پس باز بودنانساني، اشتغال، شاخص 

عادلات، به متغيرهاي مکنار اين در اين مقاله تمرکز اصلي بر معادلات رشد قرار نگرفته، بلکه در 

عادلات مطرف عرضه اقتصاد نيز توجه شده و تمامي اين متغيرها در چارچوب يک سيستم 

 اند.زا، مدل اصلي اين مقاله را تشکيل دادهبا ساير متغيرهاي درون زمانهم

 مبانی نظری -2

ستقيم خارجي رواج گذاري منظريات درخصوص سرمايه ايفزايندهبه طور بسيار  1990از دهه 

آن بر رشد بلندمدت  تأثيراتو  FDIيافت. اين حرکت باعث ايجاد ادبيات اقتصادي در مطالعه 

بسيار مهمي بر رشد  تأثيرات FDIکنند که شد. بسياري از نظريات اقتصادي استدلال مي

                                                           

 .1385 ،کميجاني و قويدل ؛1383، نک: مهدوي. 1
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کشور ميزبان تواند باعث تقويت اقتصاد مي FDIاقتصادي کشورهاي ميزبان دارد. از ديدگاه نظري، 

شود.  زا(برونمطابق نظريه رشد )و فناوري خارجي  از خلال انباشت سرمايه، معرفي کالاهاي جديد

ها در مهارت تواند منجر به افزايش موجودي دانش از طريق انتقالمي FDIاز سوي ديگر 

 برخي مطالعات اين واقعيت را برجسته .1زا(مطابق نظريه رشد درون) شودکشور ميزبان 

کارکرد بسيار مهمي در رشد اقتصادي کشورهاي ميزبان از خلال افزايش  FDIاند که ساخته

زا هاي رشد برون. مدل2کندهاي سريز فناوري ايفا ميگذاري و روشمقدار سرمايه قابل سرمايه

گذاري سرمايه تأثيرگذاريزا، بنيان نظري را براي هاي رشد درونيا نئوکلاسيکي و مدل

 سازند.خارجي بر رشد اقتصادي فراهم ميمستقيم 

زا يا همان مدل رشد نئوکلاسيکي زا يا نئوکلاسيکي: نظريه رشد برونالف( نظريات رشد برون

گذاري شد. اين نظريه ( پايه ,1956Solow-1957) سولوابتدا توسط  3سوان-يا مدل رشد سولو

اي توليد همانند موجودي زکند که رشد اقتصادي از طريق انباشت عوامل برونفرض مي

آيد. در چارچوب اين نظريات، انباشت سرمايه به طور مستقيم سرمايه و نيروي کار به وجود مي

است. به علاوه، رشد اقتصادي  تأثيرگذارو به نسبت سهم سرمايه به توليد ملي بر رشد اقتصادي 

باعث افزايش  FDI به افزايش نيروي کار و پيشرفت فني بستگي دارد. مطابق اين نظريات،

شود. در شود و اين امر باعث افزايش رشد اقتصادي ميموجودي سرمايه در کشور ميزبان مي

تواند به طور مستقيم مي FDIشود که زا، نشان داده ميکي يا برونيبستر مدل رشد نئوکلاس

در تابع  هاي خارجيبر رشد اقتصادي از طريق انباشت سرمايه و ورود نهادهاي جديد و فناوري

رشد  FDIکند که باشد. بنابراين، مدل رشد نئوکلاسيکي بيان مي مؤثرتوليد کشور ميزبان 

 بخشد.گذاري در کشور ميزبان بهبود ميوري سرمايهاقتصادي را از طريق افزايش مقدار يا بهره

راي ـاز بـني وه موردـي است که وجـکانال FDIد که ـکنني فرض ميـات نئوکلاسيکـنظري 

کند کمک مي کهطوريبهسازد، هاي توليد را در يک اقتصاد با کمبود سرمايه فراهم ميبخش

وري نهايي سرمايه افزايش يابد. به بيان ديگر، ديدگاه افزايش بهره طريقتا نرخ رشد اقتصاد از 

دهد رشد نئوکلاسيکي مبتني بر يکسري اصول اقتصادي طراحي شده است که نشان مي

                                                           

1. See: Elboiashi, 2011. 

2. See: Herzer et al, 2008. 

3. The Solow-Swan growth model. 
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همچنين . 1ايه در قالب يک دوره بلندمدت استگذاري بر روي سرمزم سرمايهاقتصادي مستل

ترين منبع براي نوسانرا به عنوان قابل اعتمادترين و کم FDIاقتصاددانان نئوکلاسيکي 

توانست رشد اقتصادي کند که ميحال توسعه محسوب مي سرمايه حتي براي اقتصادهاي در

 .2را تقويت سازد

زا در نظر گرفته به عنوان يک عامل برون FDI، 3هاي رشد نئوکلاسيکيمدلاز سوي ديگر در 

گذاري يا کارايي آن انجام شد که تأثيرگذاري خود را بر رشد از طريق افزايش حجم سرمايهمي

شود زا در نظر گرفته ميهاي رشد نئوکلاسيکي، پيشرفت فني و نيروي کار برون. در مدل4دهدمي

مدت و از طريق سرمايه فيزيکي تواند تنها در کوتاهمي FDIو بنابراين عقيده بر اين است که 

آن ندارد؛ زيرا به باور  منجر به رشد اقتصادي کشور ميزبان گردد. اما در بلندمدت تأثير بسزايي بر

 .دهدها رشد بلندمدت تنها از طريق رشد نيروي کار و رشد فناوري رخ مينئوکلاسيک

مطرح گرديد که در آنها  5زاهاي رشد درون، نظريه1980زا: از دهه ب( نظريات رشد درون

زا، توسعه اقتصادي حاصل چارچوب رشد درون در زا تلقي شد.فناوري به عنوان عاملي درون

هاي رشد در مدل .6شدگرفته مي نظر درها و اثرات انتشار و سريز آنها برآيند انتقال فناوري

گذاري داخلي از کارايي بيشتري برخوردار نسبت به سرمايه FDIزا فرض بر آن است که درون

هاي ديگري از قبيل تحقيق و توسعه، سرمايه انساني، نرخ بر کانال تأکيدها در اين مدل است.

از اين طريق باعث رشد اقتصادي بلندمدت  FDIارز، عوامل بيروني يا اثرات سرريز است که 

از طريق حداقل چهار کانال انتقال فناوري،  FDIمجموع،  در (17: 1988اس، لوک) شود.مي

بوده است  تأثيرگذارگذاري داخلي و تجارت خارجي بر رشد اقتصادي سرمايه انساني، سرمايه

 ها پرداخته خواهد شد.که در ادامه به طور مختصر بدان

ناوري به عنوان منبع رشد شده اي به انتقال فزا توجه بسيار ويژههاي رشد دروندر نظريه

هاي فناورانه و منابعي زا بر روي نقش خلاقيتنهاي رشد درواست. درنتيجه بسياري از مدل

                                                           

1. See: Adams, 2009. 

2. See: Blomstorm et al, 1994; Borenzstein et al, 1995; Balasubramanyam et al, 1996; Lipsey, 

1999; Moosa, 2002 & Moosa & Cardak, 2006. 

3. Neoclassical Growth Model. 

4. See: Sala-I-Martin, 1996 & Solow, 1956. 

5. The theories of endogenous growth. 

6. See: Romer, 1986; Lucas, 1988 & Barro & Sala-I-Martin, 1995. 
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گذاري مستقيم اند که به تحقيق و توسعه در مسير رشد اختصاص دارند. سرمايهمتمرکز شده

فناوري، منفعت حاصل  خارجي منافع بسيار مهمي براي کشور ميزبان دارد، از آن جمله انتقال

کانال اصلي براي انتقال  FDIدر نتيجه  .1وري توليديو بهبود بهره هااز مديريت تخصص

شود. از سوي ديگر مطالعات محسوب مي يافتهتوسعه کمترهاي جديد به کشورهاي فناوري

است.  تأثيرگذار GDPتمرکز يافته است که تغييرات فناوري بر نرخ رشد  بر اين موضوع 2زيادي

 گذارد.مي تأثيربر نرخ رشد اقتصادي  FDIدر مجموع کارايي فني کانالي است که از خلال آن 

بر رشد اقتصادي از خلال بهبود سرمايه انساني  FDI تأثيرتعدادي از تحقيقات به مطالعه 

 ( نقش سرمايه انساني را در رشد برجستهRobert Lucas, 1995) اند. روبرت لوکاسپرداخته

تواند يکي از مي که سرمايه انساني از طريق توسعه دادن دانش و مهارتطوري، بهساخت

هاي رشد اي را خلق کند. در همين راستا، مدلوري شود و منافع فزايندهترين عوامل بهرهمهم

ها که اين مدل ( توسعه پيدا کردLucas, 1988( و لوکاس )Romer, 1990زا توسط رومر )درون

منبع اساسي براي  FDIدهد. را به عنوان عامل اصلي در فرآيند رشد نشان مي منابع انساني

از سوي ديگر يک  .3تورود سرمايه و توسعه سرمايه فيزيکي و انساني در کشور ميزبان اس

و سرمايه انساني در رشد اقتصادي کشور ميزبان وجود  FDIارتباط مکمل بسيار قوي ميان 

بر رشد  FDI تأثيرنيروهاي کار و شرايط زيربنايي علامتي از وجود مهارت پايه براي  .4دارد

بر رشد تقويت  FDI تأثيرگذارياقتصادي است. در دسترس بودن سرمايه انساني توسط 

کننده در مقدار و سرعت جذب سرمايه انساني به عنوان يکي از عوامل تعيين .5شودمي

 اند.خارجي معرفي شده گذاريشود که توسط سرمايههاي جديد محسوب ميفناوري

باشد.  تأثيرگذارگذاري داخلي نيز بر رشد اقتصادي تواند از کانال سرمايهمي FDIهمچنين 

هاي داخلي گذاري داخلي را تحريک کند و بنگاهتواند سرمايههاي خارجي ميبه علاوه بنگاه

بازارهاي محلي و هم دهند، هم در  هاي بازاريابي معين سوقرا به سمت استفاده از روش

مثبت بر  تأثيرعامل کليدي در جهت ايجاد فضاي اقتصادي بهتر با  FDIالمللي. بازارهاي بين

                                                           

1. See: Rogmans & Ebbers, 2013. 

2. See: Helpman, 1991. 

3. See: Busse & Groizard, 2008. 

4. See: Borensztein et al, 1998. 

5. See: Ndefo, 2003. 
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شود. ورود هاي کشور ميزبان ميرشد اقتصادي است که اين شرايط منبع تغييرات در بنگاه

ه شود، در نتيجهاي چندمليتي باعث افزايش عرضه محصولات در بازار محلي ميبنگاه

کنند، اين فضاي هاي داخلي جهت حفظ نسبت بازارشان شروع به رقابت بيشتر ميشرکت

 .1شوددر استفاده از منابع مي کاراييها و ارتقاي وري، کاهش قيمترقابتي باعث بهبود بهره

FDI تواند به طور مستقيم از طريق کانال تجارت خارجي بر رشد اقتصادي کشور مي

، تجارت و رشد اقتصادي موضوع FDIد. ارتباط مکمل و جانشين ميان ميزبان تأثيرگذار باش

بوده است. در ميان اولين  1970و  1980بسياري از مباحث نظري و تجربي طي دهه 

توان و رشد اقتصادي را از طريق تجارت حمايت کردند مي FDIاقتصادداناني که ارتباط ميان 

به عنوان يک فرصت اقتصادي  FDIاشاره کرد. به علاوه،  (Dunning, 1981) به دانينگ

 FDIشود. تجارت و توسعه محسوب ميبه صورت ارزهاي خارجي براي کشورهاي درحال

اي به منزلۀ پيشران بسيار مهم در توسعه اقتصادي و انتقال فناوري محسوب به طور فزاينده

حدي بر رشد  رسد که تاهاي تجاري در کشور ميزبان به نظر مي. سياست2شوندمي

هاي تجاري و مادامي تأثيرگذار است که يک ارتباط کلي ميان نظام FDIگرفته از نشئت

 .3رشد اقتصادي در بلندمدت برقرار باشد

است که در  تأثيرگذار FDIشود مجموعه عوامل متعددي بر جذب که ملاحظه مي طورهمان

يست، لذا اين تحقيق نيازمند يک چارچوب چارچوب يک نظريه با تک معادله قابل مطالعه ن

با  تنهانهاست. اين قالب  زمانهممفهومي خيلي پيچيده و با استفاده از سيستم معادلات 

تنيده است يا رشد اقتصادي که وابسته به متغيرهاي مناسب و درهم) کلمشارکت توليد واقعي 

شود، بلکه همچنين از متغيرهاي طراحي مي FDIو مبتني بر چارچوب اقتصادسنجي است( و 

؛ تشکيل سرمايه کار نيروي؛ طرف عرضه FDI4طرف عرضه همچون اثرات سرريز بالقوه 

 همۀانداز و ثروت در اقتصاد استفاده شده است. هايي از سطح فناوري و پسداخلي؛ و اندازه

مچنين متغيرهاي اند. هزا در نظر گرفته شدهناين متغيرها در داخل مدل به صورت متغير درو

مالي  تأمينهاي مهمي از منابع و دسترسي زا بيشتري بايد به مدل اضافه کرد: شاخصبرون

                                                           

1. See: Alaya, 2004; Hansen & Rand, 2006 & Pessoa, 2007. 

2. See: Omri & Kahouli, 2014 & Dunning, 1981. 

3. See: Bouchoucha & Ali, 2019, 3-8. 

4. See:UNCTAD, 1992; UNCTAD, 2003 & Chudnovsky, 1993. 
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 تأکيدزا که اين مواد توسط نظريه رشد درون گذاري؛ و انباشت سرمايه انسانيبراي سرمايه

ده خواهد زا استفاشده است. با وجود اين تا آنجا که نياز باشد از يک مجموعه متغيرهاي برون

 زا را تعيين کند.شد که بتوان بردار متغيرهاي درون

هايي از تغييرات تواند مشتمل بر متغيرهاي سياستي و شاخصزا مياين مجموعه متغيرهاي برون

ي هاي دولتي، ابعاد اصلهاي گذشته باشد. درخصوص سياستپرده اقتصاد طي سالپشت

ها اين سياست هايي که برايوارد شده است. شاخص هاي پولي، مالي و تجاري در اين مدلسياست

موزشي و زيربنايي و اند از: نرخ بهره، درآمدهاي مالياتي، مخارج آاستفاده شده به تفکيک عبارت

انداز و و متغير پستوبين باشد و هرد qتواند جايگزيني براي نرخ ارز. براي مثال، نرخ بهره مي

براي اقتصادهايي که در ويژه تواند تأثير مهمي بر تشکيل سرمايه داخلي داشته باشند، بهثروت مي

 (Ford, Sen & Wei, 2010: 15) اند.هاي گذشته آزادسازي اقتصادي انجام دادهطي سال

هاي دولت و رشد اقتصادي: ارتباط قوي ميان گذاري مستقيم خارجي، سياستج( سرمايه

سياست مالي( و رشد ) خارجي، مخارج عمومي و درآمدهاي مالياتيگذاري مستقيم سرمايه

است که آيا  اقتصادي وجود دارد. بر اساس نظريات رشد، مناقشه اساسي در اين موضوع اين

تواند نرخ رشد وضعيت باثبات بلندمدت يک اقتصاد را افزايش هاي بخش عمومي ميفعاليت

تصادي به اين واقعيت اشاره دارند که هاي رشد و توسعه اقيک سري از نظريه .1دهد

گذاري مستقيم خارجي اين ظرفيت را دارد که باعث شروع رشد اقتصادي در يک سرمايه

مطالعات  ) ,2004Makki & Somwaru(بر اساس مقاله مکي و سوموارو  .2اقتصاد شود

کند. در اين ميان درجه اثرگذاري بر رشد کلي اقتصاد تأييد مي FDIميداني اثرات مثبت 

FDI  ،بستگي به ظرفيت جذب کشور ميزبان دارد. اين ظرفيت به سطح سرمايه انساني

طور که نظريات سنتي اقتصاد هاي تجاري وابسته است. همانو سياست توسعه نهادي و مالي

بر  .3اردکند، انواع مختلف مخارج عمومي تأثيرات مثبتي بر رشد اقتصادي دکلان بيان مي

(، رشد اقتصادي يک از علائمي است که مخارج کلي Girma, 2003) اساس مقاله گيرما

 گذاري مستقيم خارجي ترکيب شده است.دولت با سرمايه

                                                           

1. See: Kweka and Morrisey, 1999. 

2. See: Gupta and et al, 2002. 

3. See: Grossman, 1983. 
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ويژه در اقتصادهاي به سرعت رشد اقتصادي را به FDIترکيب عوامل مخارج عمومي و 

شود که ولتي باعث ميکند. سطوح بالاي مصرف ددر حال رشد و توسعه تحريک مي

گذاري، چه داخلي و چه خارجي افزايش يابد و اين مسئله از اشتغال و سودآوري سرمايه

و اثرات ضرايب فزاينده باعث افزايش بر  1(FPTM)طريق مکانيسم انتقال سياست مالي 

کند. بنابراين تدريج رشد اقتصادي را فراهم ميشود. اين فرايند بهروي تقاضاي کل مي

دهد، دهد و اين مسئله توليد را افزايش ميمخارج عمومي سطح تقاضاي کل را افزايش مي

البته افزايش توليد بستگي به مقدار و اثرگذاري ضرايب فزاينده مخارج دارد. ديدگاه مخالف 

شود، گذاري بخش خصوصي ميمعتقد است که مصرف دولت جايگزين سرمايه

اهش يافته و در بلندمدت انباشت سرمايه کاهش مدت کهاي اقتصادي در کوتاهمحرک

ضرورتاً اثرات  FDIشده، مخارج عمومي و در مجموع بر اساس مطالب بيان يابد.مي

 .2اي را بر رشد اقتصادي خواهد گذاشتدوطرفه

 پيشينه تحقيق -3

 الف( مطالعات داخلی

تقيم خارجي گذاري مس( در مقاله خود به بررسي تأثير سرمايه1397) قلمباز و همکاران

مين مدل پردازد. نتايج تخرشد اقتصادي با در نظر گرفتن نقش منابع طبيعي مي بر

معيت جدهد که منابع طبيعي، تشکيل سرمايه داخلي، نرخ رشد آستانه نشان مي حد

دشده براي شاخص حکمراني تأثير معناداري بر رشد اقتصادي دارد. حد آستانه برآور و

گذاري ير سرمايهباشد. متغدرصد از صادرات کل کالاها مي 58/28طبيعي برابر متغير منابع 

اخالص داخلي نهاي مختلف بر روي نرخ رشد توليد مستقيم خارجي اثرات متفاوتي در رژيم

 سرانه دارد.

گذاري مستقيم خارجي بر تشکيل سرمايه، سرمايه تأثير( به بررسي 1397) رحمانيمعتمدي و 

اند. در اين مقاله با پرداخته توسعهدرحالي کار و رشد اقتصادي در کشورهاي وري نيروبهره

براي  2013تا  1995پانلي( در دوره زماني ) ترکيبي زمانيهماستفاده از روش سيستم معادلات 

                                                           

1. The Fiscal Policy Transmission Mechanism. 

2. See: Ovenseri-Ogbom, O. Friday, 2016 & Diamond, 1989. 
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شود. بر اين اساس، نتايج گيري مياندازه تأثيراين  توسعهدرحالکشور  111سه گروه مختلف از 

بيشتري بر رشد اقتصادي  تأثيروري دهد در اين گروه از کشورها، بهرهنشان ميتجربي پژوهش 

نسبت به تشکيل سرمايه داشته است. همچنين نتايج حکايت از رابطه مثبت و معنادار ميان 

گذاري مستقيم خارجي در اين گروه از کشورها است. نسبت رشد اقتصادي و سرمايه

وري نيروي يد ناخالص داخلي اثر مثبت و معنادار بر بهرهگذاري مستقيم خارجي به تولسرمايه

 داشته است. توسعهدرحالکار و تشکيل سرمايه در کشورهاي 

گذاري مستقيم خارجي از سرمايه تأثيرپذيري( به بررسي ميزان 1397) همکارانزمرديان و 

قالب يک الگوي توسعه بازار پولي و مالي در اقتصاد ايران پرداخته است. در اين مقاله در 

 ماليتوسعه بازارهاي  تأثيرهاي توزيعي ي با استفاده از روش بازگشتي با وقفهـاقتصادسنج

شود. بررسي مي 1393تا  1350گذاري مستقيم خارجي طي دوره پولي و سرمايه( بر سرمايه)

گذاري مايهارتباط بلندمدت تعادلي بين رشد بازارهاي مالي و سر اولاً،نتايج حاکي از آن است که 

مثبت بر  تأثيرتوسعه بازارهاي مالي داراي  مدتکوتاهدر  ثانياً،مستقيم خارجي وجود دارد. 

شود، مي تأييددر بلندمدت براي بازارهاي پولي  تأثيرگذاري مستقيم خارجي است اين سرمايه

سعه بازارهاي نرخ ارز حقيقي، تو ثالثاً،گيرد. قرار نمي تأييدولي در خصوص بازار سرمايه مورد 

 تأثيرو موجودي سرمايه، نرخ تعرفه و شاخص اسمي دستمزد  تأثير مثبتپول و سرمايه داراي 

 اند.گذاري خارجي داشتهمنفي بر سرمايه

گذاري مستقيم خارجي بر رشد اقتصادي سرمايه تأثير( به بررسي 1396) همکارانجهانگرد و 

( ARDL) توزيعيهاي ت خودبازگشت با وقفهدر شرايط همگرايي مشروط با استفاده از رهياف

پرداخته است.  2014تا  1970 هايسالهاي پسران، شين و اسميت طي به همراه آزمون کرانه

د اقتصادي در گذاري مستقيم خارجي بر رشنتايج تخمين حاکي از آن است که اثر سرمايه

و بلندمدت  مدتکوتاه يافته پاجولا و در حالت همگرايي مشروط، درچارچوب مدل رشد بسط

مانند ايران و کشورهاي مشابه و با  توسعهدرحالمنفي و معنادار است که البته در کشورهاي 

 در نظر گرفتن ساختار اين کشورها نتايج دور از واقعيت نيست.

( با استفاده از يک مدل تعادل عمومي قابل محاسبه به بررسي اثرات ورود 1396) نجاتي

گذاري مستقيم خارجي به اقتصاد ايران در قالب چهار سناريو پرداخته است. سناريوي سرمايه
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درصدي  5هاي خارجي همراه با افزايش اول به صورت افزايش صددرصدي ورود سرمايه

هاي خارجي بدون تغيير وري کل عوامل توليد و سناريوي دوم و چهارم ورود سرمايهبهره

هاي خارجي تصادي است. افزايش صددرصدي سرمايههاي مختلف اقوري در بخشبهره

وري کل عوامل توليد در سناريوي سوم لحاظ شده است. درصدي بهره 5همراه با کاهش 

ها در نتايج سناريوي اول افزايش نسبتاً بالاي توليد، صادرات و واردات و کاهش قيمت

ها را عمومي قيمت هاي مختلف و ارتقاي توليد ناخالص داخلي و رفاه و کاهش سطحبخش

گذاري خارجي تغيير دهد. در سناريوي دوم و چهارم، ورود سرمايهدر سطح کلان نشان مي

هاي مختلف و همچنين واکنش هاي در بخشنسبتاً کم توليد، صادرات، واردات و قيمت

همراه دارد. نتايج سناريوي سوم حاکي از اثرات منفي  ضعيف متغيرهاي کلان اقتصادي را به

گذاري مستقيم خارجي در اقتصاد ايران است. درمجموع شواهد حاکي از اين است مايهسر

مندي اقتصاد بيشتر وري را افزايش دهد، بهرههاي خارجي بهرهکه چنانچه ورود سرمايه

 خواهد بود.

هاي سيستم ديناميک و ( در مقاله خود به استفاده از تلفيق روش1391) همکارانفرزين و 

گذاري مستقيم خارجي بر رشد اقتصادي پرداخته است. سرمايه تأثيراتاقتصادسنجي به بررسي 

سازي گرديده که بر رشد اقتصادي الگويي طراحي و شبيه FDI تأثيراتدر راستاي مطالعه 

يم خارجي با گذاري مستقعوامل مرتبط و اثرگذار بر رشد اقتصادي را با رويکرد ويژه بر سرمايه

نمايد. سازي ميگذاري داخلي شناسايي و شبيهبر آن، نرخ ارز و سرمايه مؤثرتوجه به عوامل 

گذاري مستقيم خارجي بر رشد دهد که اثر مثبت و معنادار سرمايهنتايج اين پژوهش نشان مي

 اقتصادي وجود دارد.

گذاري بر جذب سرمايه رتأثيرگذاعوامل به ( در تحقيق خود 1390زن نيکو )رئوفي و قلم

( از جمله ايران در دوره زماني توسعهدرحالکشور منتخب )پيشرفته و  27مستقيم خارجي در 

الگوي با اثرات ثابت است.  تأييداند. نتايج آزمون هاسمن حاکي از ( پرداخته2010-1992)

ن کشورها دهد که توليد ناخالص داخلي در اينتايج حاصل از تخمين ضرايب الگو نشان مي

گذاري مستقيم خارجي دارد و نرخ ارز، نرخ بهره واقعي و نرخ مثبت و معناداري بر سرمايه تأثير

 گذاري مستقيم خارجي دارند.منفي و معناداري بر سرمايه تأثيرتورم 
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 ب( مطالعات خارجی

بر رشد اقتصادي  FDI تأثير ( به بررسيBaiashvili & Gattini, 2020) باياشويلي و گاتيني

اند. اين مقاله به بررسي کشوري و توانايي نهادي پرداختهبر نقش سطوح درآمدي بين تأکيدبا 

هاي از طريق کانال FDI تأثيراتبر رشد اقتصادي متمرکز شده و  FDIهاي جريان تأثير

ات به ارتباط ويژهبهکند. اي سطوح درآمدي و کيفيت فضاهاي نهادي را بررسي ميواسطه

 FDIو  -شامل کشورهاي با درآمد پايين، متوسط و بالا -کشوريمتقابل سطوح درآمدي بين

ن از کشورهاي آکشوري انتخاب کرده که در  111تمرکز يافته است. اين مقاله يک نمونه 

دهد که قرار دارد. نتايج نشان مي 1980و بازارهاي نوظهور از سال  توسعهدرحاليافته، توسعه

بر رشد  FDI تأثيرگذاريشکل معکوس ميان سطوح درآمدي کشورها و اندازه  U يک ارتباط

 تأثيرگذارياين  اقتصادي وجود دارد. با حرکت از کشورهاي با درآمد پايين به درآمد متوسط،

کاهش  تأثيرگذارييابد. در ادامه با حرکت به سمت کشورهاي با درآمد بالا اين افزايش مي

و رشد اقتصادي  FDIاي در ميان مثبت واسطه تأثيراتوامل نهادي يابد. از سوي ديگر عمي

 کشوري دارند.هاي درآمدي بيندر ميان گروه

گذاري مستقيم خارجي و رشد بررسي رابطه علي ميان سرمايه ( بهSusilo, 2018) سوسيلو

هاي اقتصادي را به اقتصادي در اقتصاد ايالات متحده پرداخته است. اين مقاله تمامي بخش

بوده است. اين مقاله  2017-2000مورد استفاده براي دوره  هايدادهبخش تقسيم کرده و  10

گذاري خارجي به نظر براي اقتصاد ميزبان داراي منفعت کند که همه اشکال سرمايهپيشنهاد مي

منفي  ثيراتتأها همبستگي مثبتي با رشد اقتصادي دارند و برخي داراي از بخش نيست. برخي

توسعه يافته و درحالهاي کشورهاي توسعهاند. دليل اين مسئله تفاوت مشخصات و ويژگيبوده

بسيار زيادي توسط مصرف شخصي به پيش  حد تااست. رشد اقتصادي در ايالات متحده 

شده است  FDIمشخصه ثبات بازارهاي ايالات متحده باعث جذاب شدن ورود  کند.حرکت مي

 مثبت و معناداري بر رشد اقتصادي داشته است. تأثير و اين مسئله

گذاري مستقيم خارجي، رشد روابط ميان سرمايه (Ouhibi et al, 2017) اوهيبي و همکاران

اقتصادي و بدهي عمومي در کشورهاي مديترانه جنوبي را با استفاده از يک مدل سيستم 

متغير  7معادله با  3زمان پويا بررسي کرده است. اين تحقيق از يک سيستم معادلات هم
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قتصادي گذاري مستقيم خارجي، رشد ازا آن سرمايهزا استفاده کرده که متغيرهاي درونبرون

گذاري و بدهي عمومي بوده است. نتايج حکايت از وجود ارتباطي دوطرفه ميان سرمايه

طرفه ميان بدهي عمومي مستقيم خارجي و رشد اقتصادي است. از سوي ديگر ارتباط يک

گذاري مستقيم خارجي طرفه ميان بدهي عمومي و سرمايهو رشد اقتصادي همانند ارتباط يک

 وجود دارد.

 ا و مراروراکساند
)2010Ruxanda & Muraru, (  هاي مستقيم گذاريسرمايه تأثيربه بررسي

هاي معادلات خارجي بر رشد اقتصادي رماني پرداخته است. اين مقاله با استفاده از روش

به اين نتيجه رسيده است که ارتباط دوطرفه ميان اين دو متغير وجود دارد. به عبارت  زمانهم

بالاتر باعث  GDPتواند رشد اقتصادي را تحريک کند و بالعکس، مقدار مي FDIديگر ورود 

ه است. ابتدا جهت شداستفاده  وتحليلتجزيهشود. در اين مقاله از دو روش براي مي FDIجذب 

معادله استفاده شده که  5و رشد اقتصادي از يک سيستم  GDPو  FDIبررسي ارتباط ميان 

، تشکيل سرمايه ثابت ناخالص، صادرات و GDP ،FDIاز  اندعبارتآن  يزامتغيرهاي درون

معادله  2به ترتيب از يک سيستم  GDPو  FDIگرفتن سطوح  نظر درواردات. در ادامه با 

 استفاده شده است.

مدل معادلات »( در مقاله خود با عنوان Ford, Sen & Wei, 2010) فورد، سن و ووي

به بررسي ارتباط متقابل ميان  «دولت در چينو سياست  FDIزمان براي رشد اقتصادي، هم

، سرمايه انساني و وضعيت توسعه فناوري پرداخته است. FDIتوليد کل، سرمايه داخلي، 

هاي دولتي براي توسعه اقتصادي مفيد دهد که همه سياستطورکلي نشان مينتايج به

ات بسيار مثبتي که آزادسازي تجاري و مخارج دولت بر روي آموزش تأثيرهستند، درحالي

بر سرعت تغييرات توليد بلندمدت دارند. ابزارهاي سياستي، همچون آزادسازي تجاري و 

اند. به علاوه بايد بيان داشته FDIمخارج دولت بر روي آموزش نقش مهمي در تغييرات 

زا از زا تأثيرات پوياي مبهمي بر روي متغيرهاي درونشود که بسياري از متغيرهاي برون

و سرريزها ممکن است در  FDIکند که توليد، گيري ميشان دادند. اين مقاله نتيجهخود ن

هاي دولت داشته باشند که هاي بيش ازحدي را در مقابل دخالتبرخي مراحل واکنش

 نيازمند مهار شدن هستند.
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ديل ، تعFDI»اي با عنوان در مقاله (1998Nabende & Ford, -Bende) و فورد نبند-بند

تايوان،  کننده يک مدل پوياي کوچک براي اقتصادزا: اثرات تعديلو رشد درون سياستي

 تباط رشدزمان سعي کردند که اربا استفاده از يک مدل سيستم معادلات هم «1959-1995

کنند. نتايج نشان مي سازيزا معادلهزا( را از طرف عرضه و با استفاده از متغيرهاي بروندرون)

ور غيرمستقيم بر طدهد. سرمايه انساني به مثبتي از خود بر توليد نشان مي تأثير FDIدهد که 

ر غيرمستقيم و از رشد تأثيرگذار است، اما نه مستقيم. وضعيت فناوري نيز اثرات زيادي به طو

غيرهاي خلال باز بودن تجاري و اشتغال بر توليد داشته است و اينکه بسياري از مت

گونه اند. در معادله توليد هيچشدهاعث بهبود زيربنايي و آزادسازي گذاري اميدوارکننده بسياست

ت غيرمستقيمي گذاري با اثرات منفي وجود نداشت و در نهايت آزادسازي تجاري تأثيراسياست

 بر رشد داشته است.

 مدل تحقيق -4

( 2010) مدل اقتصادسنجي مورد استفاده در اين تحقيق بر اساس مدل مقاله فورد، سن و ووي

ترين قسمت در ساختار اند. اصلياقتباس کرده (1998) نبند و فورد-که آنها نيز از مطالعه بند

زا است؛ بدين صورت که رشد توليد تابعي است از اين مدل، مشتمل بر نظريه رشد درون

گيرد؛ همانند توسعه نشئت مي FDIو منافع غيرمستقيم که از  FDIتشکيل سرمايه، بيکاري، 

الملل. نـارت بيـراي تجـاد بـردن اقتصـاز کـو ب 1دـاي جديـهي، تبادل فناوريـع انسانـمناب

زا همانند سياست دولت تعيين شوند. زا بايد توسط تعدادي متغير برونمتغيرهاي درون اين

زمان ازآنجاکه ارتباط متقابل ميان متغيرهاي اين مدل وجود دارد، رويکرد سيستم معادلات هم

ن و تحليل آنها به کار برده شده است و جهت تخمين اين مدل از برآوردگر حداقل در تخمي

 ( استفاده شده است.SLS3) 2مربعات سه مرحله

کند ( استفاده مي2010) زمان مقاله فورد، سن و ووياين تحقيق از روش سيستم معادلات هم

مدل اين تحقيق که و براي تخمين آن، از يک روش متناسب استفاده خواهد کرد. تصريح 

 معادله زير عبارت است از: 9زا است در چارچوب متغير برون 10زا و متغير درون 9مشتمل بر 

                                                           

1. See: Solow, 1970; Lucas, 1988; Romer, 1990. 

2. Three-stage least squares. 
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GDP = f(KAP, EM, FDI, TTECH, SAV, dummy, gtran) 

KAP = f(GDP, FDI, SAV, interest, pc, dummy, tax) 

EM = f(GDP, HK, OPEN, FDI, interest, inflat) 

HK = f(GDP, FDI, TTECH, SAV, interest, gtran, gee) 

OPEN = f(GDP, KAP, EM, HK, TTECH, interest, pc, exr, inflat, dummy) 

FDI = f(GDP, HK, OPEN, TTECH, interest, pc, exr, wage, dummy, tax, gtran) 

TTECH = f(GDP, KAP, OPEN, FDI, exr, gee) 

SAV = f(GDP, EM, WEALTH, interest, pc, tax) 

WEALTH = f(GDP, OPEN, SAV, interest, pc, inflat) 

زا با زا با حروف بزرگ و متغيرهاي برونشود متغيرهاي درونکه ملاحظه مي طورهمان 

از منابع آماري  1396-1350متغيرها طي دوره زماني  همۀاند. شده وشتهحروف کوچک ن

بالا به  زمانهمبه کار رفته در دستگاه معادلات اند. متغيرهاي شده آوريداخلي و خارجي جمع

تشکيل سرمايه  KAP و واقعي() پايهتوليد ناخالص داخلي به قيمت  GDPاز:  اندعبارتترتيب 

اشتغال است که مقدار جمعيت فعال کشور به عنوان تقريب استفاده  EM؛ واقعي() ناخالصثابت 

شده در مقطع متوسطه  آموزان ثبت نامسرمايه انساني که شامل نسبت دانش HKشده است؛ 

جمع واردات بودن اقتصاد است که توسط نسبت حاصل شاخص باز OPEN؛ شودميبر جمعيت 

شود و در اين مقاله و صادرات کالاها و خدمات واقعي به توليد ناخالص داخلي محاسبه مي

گذاري مستقيم خارجي را نشان هم که سرمايه FDIنماينده سياست تجاري دولت خواهد بود؛ 

که  TTECH ؛شودهاي خارجي در يک سال را شامل ميگذاريدهد که جمع سرمايهمي

اي ز مقدار کالاهاي سرمايهتوان اکند و ميشده در تراز واقعي را محاسبه ميفناوري وارد

پرده بانکي به عنوان انداز واقعي که از کل سپس SAVشده به جاي آن استفاده کرد؛ وارد

بر  ميتقس ينگيقدموجودي ثروت واقعي که از ن WEALTHجايگزين استفاده شده است و 

اين متغيرها، متغيرهاي  همۀاستفاده شده است.  نيبه عنوان جانش کنندهمصرف متيشاخص ق

 .هستندزاي مدل درون

از:  دـانعبارتبالا  زمانمـهلات داـاه معـزا در دستگرونـب يرهاـيمتغ رـگيد يوـاز س

interest سالهيکو  مدتکوتاه يگذارهيسرما يهاحساب سپرده ينرخ سود عل نيانگيم 
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 مؤسسات و هابانک لاتيکل مانده تسه pcنرخ بهره است؛  يبرا يبيکه تقري دولت يهابانک

 که اين دو متغير نماينده سياست پولي دولت خواهند بود؛ است يردولتيبه بخش غ ياعتبار

exr ؛و در اين مقاله نماينده سياست ارزي دولت است دهديرا نشان م يررسمينرخ ارز بازار غ 

inflate ورم؛نرخ ت wage ؛ جايگزين کردحداقل دستمزد ماهانه را  توانيکه م يدستمزد نسب

sandummy است  فيکشور مورد مطالعه قابل تعر طيا شرااست که متناسب ب يمجاز ريمتغ

 يرهايبه عنوان متغ 1391سال  اقتصادي يهاميتحر يمقاله با توجه به دوره زمان نيدر ا

 يآورکه توسط دولت جمع يواقع ياتيکل مقدار درآمد مال tax؛ است انتخاب شده يمجاز

که  رديگياقتصاد انجام م يهاکه توسط دولت در بخش ييربنايمخارج ز gtran شود؛يم

 يبودجه عموم يهايپرداخت gee رد؛يآن قرار گ يجابه  توانديدولت م يعمران هايهزينه

زاي مورد زا و برونمتغيرهاي درون و از جمله بخش آموزش، است. يدولت در امور اجتماع

تا  1350استفاده در اين تحقيق به صورت سري زماني براي اقتصاد ايران در دوره زماني 

هاي بانک جهاني عمدتاً از دو منبع آماري سايت بانک مرکزي و مجموعه داده 1396

 آوري شده است.جمع

 انباشتگیهمو  آزمون مانایی -5

 که طورهمانمتغيرهاي انتخابي را تشخيص داد. اکثر توان مانا نبودن مي هابا توجه به خروجي

 پرون -( و فيليپسADF) يافتهمانايي ديکي فولر تعميمدهد، بر اساس آزمون نتايج نشان مي

(PP از ميان ،)ولي با يک  داراي ريشه واحد هستند، ،در مقادير سطح متغير 15تحقيق، متغير  17

در اين ميان دو متغير  باشند.مي I(1)متغير از درجه  15اين لذا  ؛اندگيري مانا گرديدهمرتبه تفاضل

اکثراً در چنين مواردي که متغيرها  رووژي در سطح مانا شدند. ازايننرخ تورم و لگاريتم تکنول

هاي تعيين ثبات يا همان استفاده از روش ،شودولي درجه مانايي متغيرها يکسان مي هستند،نامانا 

جهت بررسي وجود رابطه بلندمدت بين متغيرها  (Co-integration) انباشتگيهمهاي آزمون

معادله سيستم معادلات  9محاسبات مقادير ويژه و آماره مقدار ويژه به تفکيک . است ناپذيراجتناب

دهد که در تمامي معادلات حداقل يک بردار زمان انجام گرفته است. نتايج معادلات نشان ميهم

انباشتگي وجود دارد؛ در نتيجه ميان متغيرهاي هر يک از معادلات رابطه بلندمدت وجود دارد هم

 هاي بعدي دچار مشکل رگرسيون کاذب نخواهد شد.نو نتايج تخمي
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 نتایج آزمون مانایی متغيرهای تحقيق :1جدول 

  
 (درصد 5تفاضل مرتبه اول ) (درصد 5آزمون مانایي در سطح )

 نتيجه
 احتمال آماره احتمال آماره

 
LGDP 

ADF 05/2- 55/0 46/4- 004/0 I(1) 

PP 38/1- 85/0 51/4- 004/0 I(1) 

 
LFDI 

ADF 90/2- 17/0 40/7- 000/0 I(1) 

PP 87/2- 17/0 86/10- 000/0 I(1) 

 
LEXR 

ADF 06/2- 55/0 09/4- 012/0 I(1) 

PP 74/1- 71/0 94/3- 018/0 I(1) 

 
LEM 

ADF 98/1- 29/0 69/5- 000/0 I(1) 

PP 78/1- 93/0 90/4- 000/0 I(1) 

 
INTEREST 

ADF 33/1- 86/0 29/2- 022/0 I(1) 

PP- 33/1- 86/0 63/7- 000/0 I(1) 

 
INFLATE 

ADF 51/3- 00/0   I(0) 

PP 83/3- 02/0   I(0) 

 
LGEE 

ADF 53/2- 31/0 55/6- 000/0 I(1) 

PP 89/2- 17/0 57/6- 000/0 I(1) 

 
LGTRAN 

ADF 75/1- 70/0 25/6- 000/0 I(1) 

PP 05/2- 55/0 28/6- 000/0 I(1) 

 
LHK 

ADF 79/2- 20/0 21/3- 025/0 I(1) 

PP 76/1- 70/0 19/3- 026/0 I(1) 

 
LKAP 

ADF 56/2- 29/0 34/4- 006/0 I(1) 

PP 76/1- 69/0 61/3- 040/0 I(1) 

 
LOPEN 

ADF 04/2- 56/0 43/4- 005/0 I(1) 

PP 86/1- 65/0 45/4- 004/0 I(1) 

 
LPC 

ADF 04/2- 56/0 07/3- 035/0 I(1) 

PP 65/1- 75/0 01/3- 041/0 I(1) 

 
LSAV 

ADF 33/0- 99/0 38/6- 000/0 I(1) 

PP 41/0- 99/0 39/6- 000/0 I(1) 

 
LTAX 

ADF 54/1- 79/0 08/5- 000/0 I(1) 

PP 71/1- 72/0 06/5- 000/0 I(1) 

 
LTTECH 

ADF 21/6- 00/0   I(0) 

PP 47/3- 05/0   I(0) 

 
LWAGE 

ADF 24/2- 45/0 31/5- 000/0 I(1) 

PP 08/2- 53/0 31/5- 000/0 I(1) 

 
LWEALTH 

ADF 11/2- 52/0 80/7- 000/0 I(1) 

PP 11/2- 52/0 31/7- 000/0 I(1) 

 پژوهش هاييافته: نبعم
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 شناسایی معادلات فرم ساختاری -6

 اقتصادسنجي اثر گجراتيي که در کتب اقتصادسنجي از جمله کتاب هايبنديبر اساس دسته

نتايج تشخيص هر  زمان وجود دارد،هاي همدر خصوص شناسايي معادلات سيستم 1(1391)

يک مورد از  استثنايبهشود، که مشاهده مي طورهمانيک از معادلات به شرح زير است. 

که اين يافته امکان  آنها بيش از حد قابل شناسايي يا بيش از حد مشخص شدند همۀمعادلات، 

 سازد.را ميسر مي 3SLSهمانند  زمانهممي، در رويکرد معادلات هاي سيستاستفاده از تخمين

 : نتایج شناسایی معادلات مدل2جدول

 معادلات
تعداد متغيرهاي از پيش 

 (K-k)خارج از معادله  شدهيينتع

زاي تعداد متغيرهاي درون

 (m-1)معادله منهاي یک 
 وضعيت تشخيص Aرتبه ماتریس 

GDP 7  =2- 9 6  =1- 7  مساويM-1 صخبيش از حد مش 

KAP 6  =3- 9 4  =1- 5  مساويM-1 صخبيش از حد مش 

EM 7  =2- 9 4  =1- 5  مساويM-1 صخبيش از حد مش 

HK 6  =3- 9 4  =1- 5  مساويM-1 صخبيش از حد مش 

OPEN 5  =4- 9 5  =1- 6  مساويM-1 صخمش يقاًدق 

FDI 5  =4- 9 4  =1- 5  مساويM-1 صخبيش از حد مش 

TTECH 7  =2- 9 4  =1- 5  مساويM-1 صخبيش از حد مش 

SAV 6  =3- 9 3  =1- 4  مساويM-1 صخبيش از حد مش 

WEALTH 6  =3- 9 3  =1- 4  مساويM-1 صخبيش از حد مش 

 هاي پژوهشمنبع: يافته

 زمانیهمآزمون اریب  -7

طالعه در اين مدل مورد م 9 براي هر( 3ل )وبر اساس جدنتايج حاصل از انجام آزمون هاسمن 

نمايد که مي تأييدرا  يادشدهبين معادلات  زمانيهممبني بر وجود اريب  1Hپژوهش، فرضيه 

به صورت  OLSتوان از روش در نتيجه اين معادلات را نمي .شودزير مشاهده ميدر جداول 

 هاي سيستمي استفاده شود.بايد از روش حتماًزد و  تخمينجداگانه 

                                                           

 . مراجعه کنيد 837-860زمان به جلد دوم صفحات براي مطالعه مفصل مسئله شناسايي سيستم معادلات هم. 1
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 مدلهای معادله یزمانهمنتایج آزمون اریب  :3جدول 

 احتمال tآماره  انحراف معيار ضریب نام متغير هامعادله

 Resid01 900/0 165/0 458/5 000/0 اول معادله

 Resid02 801/0 058/0 741/13 000/0 دوم معادله

 Resid03 181/1 475/0 483/2 017/0 سوم معادله

 Resid04 910/0 141/0 426/6 000/0 چهارم معادله

 Resid05 705/0 146/0 797/4 000/0 پنجم معادله

 Resid06 961/0 087/0 943/10 000/0 ششم معادله

 Resid07 969/0 109/0 818/8 000/0 هفتم معادله

 Resid08 907/0 347/0 614/2 012/0 هشتم معادله

 Resid09 101/1 180/0 089/6 000/0 نهم معادله

 هاي پژوهشمنبع: يافته

 آزمون قطری بودن -8

آزمون پيشنهادي بروش و پاگان  ،به منظور بررسي قطري بودن ماتريس همبستگي پسماندها

در اين آزمون فرضيه صفر و فرضيه مقابل به صورت  ،که گفته شد طورهمانشود. استفاده مي

 شود:زير تعريف مي

0H: ها صفر هستندتمام کواريانس. 

1H:  کواريانس غيرصفر است.حداقل يک 

فرضيه  ،اساس فرض مذکور زماني که آماره محاسباتي بيشتر از مقدار بحراني جدول باشد بر

شود و قطري بودن ماتريس همبستگي جملات پسماند هم بر اساس آن رد ميصفر رد مي

بيشتر معادله در بقيه معادلات آماره محاسباتي  3( به استثناي 4شود. بر اساس نتايج جدول )

 -فرضيه صفر مبتني بر قطري بودن ماتريس واريانس رو؛ ازاينباشداز مقدار بحراني جدول مي

توان از برآوردگرهاي شود. در اين شرايط نميها رد ميکواريانس يا صفربودن تمامي کواريانس

و لازم است از برآوردهاي سيستمي همچون حداقل مربعات  اي استفاده کردمعادلهتک

 استفاده شود. GMM( و 3SLS) ايحلهمرسه
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 مدلهای معادله قطرینتایج آزمون  :4 جدول
 درصد 95مقدار بحراني در سطح  LMمقدار آماره  

 269/23 09817/38 معادله اول

 269/23 10122/31 معادله دوم

 269/23 096/57 معادله سوم

 269/23 53327/25 معادله چهارم

 269/23 30489/19 *معادله پنجم

 269/23 392079/69 معادله ششم

 269/23 467369/48 معادله هفتم

 269/23 045353/8 *معادله هشتم

 269/23 449772/5 *معادله نهم

 هاي پژوهشمنبع: يافته         

 زمانهمتخمين سيستم معادلات  -9

بهترين روش دهد که هاي مقدماتي و شرايط شناسايي معادلات مدل نشان ميبررسي آزمون

در سيستم  کند.( استفاده 3SLS) ايبراي تخمين مدل اين، روش حداقل مربعات سه مرحله

شود. ساير معيارهاي استفاده مي tبراي آزمون معنادار بودن ضرايب از آزمون  زمانهممعادلات 

، خطاي استاندارد و غيره( در سيستم Fنظير ضريب تعيين، ) رگرسيونبررسي خوبي برازش 

عليزاده و ) ندارند.به دليل ارتباط اجزاي خطاي معادلات کاربرد زيادي  زمانهممعادلات 

اي جهت بررسي وجود معادلهکه در تخمين تکواتسون  -آماره دوربين (98: 1393همکاران، 

دارد.  کارايييز شود، در سيستم معادلات نخودهمبستگي ميان جملات خطا استفاده مي

مقياس متغيرهاي اين مقاله بسيار متفاوت بود، از اکثر متغيرهاي مدل  کهازآنجاهمچنين 

همانند سرمايه ) بودندمتغيرهايي که به صورت نسبت يا نرخ  استثنايبه شدهگرفتهلگاريتم 

( EXR) ارز(، نرخ INTEREST) بهره(، نرخ OPEN) تجاري باز بودن(، شاخص HK) انساني

وتحليل ارائه و تجزيهمعادله مقاله  9در ادامه نتايج تخمين هر  ((.INFLATE) تورمو نرخ 

 .خواهد شد

که در داخل پرانتز زير ضرايب گزارش  tدهد که بر اساس مقادير آماره ( نشان مي1) معادله

زاي در نظر گرفته براي زا و برون(، همه متغير درونLEM) اشتغاللگاريتم  استثنايبهشده، 
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رفتار متغير وابسته اين معادله يعني  شدند که در مجموعمعادله اول از لحاظ آماري معنادار 

همۀ متغيرهاي مدل  نمايند.( را توجيه ميLGDPلگاريتم توليد ناخالص داخلي بدون نفت )

اند. آماره اشتهد LGDPانداز واقعي و مجازي تحريم تأثير مثبت بر استثناي متغيرهاي پسبه

است که نشانگر عدم وجود خودهمبستگي ميان جملات  6/1( مقدار 1) واتسون معادله -دوربين

اند، که اکثريت متغيرها به شکل لگاريتمي در معادلات مورد استفاده قرار گرفتهخطا است. ازآنجا

طور د. هماندهنشان مي GDPدر نتيجه ميزان درصد تغييرات متغيرها را بر درصد تغييرات 

( بالاترين تأثير را بر توليد KAP) ضريب تشکيل سرمايه داخلي واقعي رود،که انتظار مي

درصد تغيير خواهد  40/0گذارد و با تغيير يک درصد در سرمايه داخلي، توليد به ميزان مي

تأثيرگذاري مثبت  02/0( با ضريب FDI) گذاري مستقيم خارجيداشت. در اين ميان سرمايه

هاي توليد داشته است. سياست مالي دولت در قالب تغييرات مخارج زيربنايي يا پرداخت بر

درصدي دارد. در نهايت متغير مجازي  07/0عمراني بر تغييرات توليد اقتصاد تأثير معنادار مثبت 

 تأثير منفي داشته است. 29/0نيز بر تغييرات توليد با درصد  1391هاي سال تحريم

 (1) معادله

LGDP= 30/8  + 40/0  LKAP + 38/0  LEM + 02/0  LFDI + 12/0  LTTECH  

            (42/5      )        (81/3      )     (28/1     )     (37/5  )      (44/3)  

- 40/0  LSAV + 07/0  LGTRAN – 29/0 SANDUMMY 

       (81/5-)              (77/7)                   (54/3-)  

( نشان KAP) واقعيبر لگاريتم تشکيل سرمايه داخلي  مؤثر( تخمين عوامل 2) معادلهدر 

( و LFDI) خارجيگذاري مستقيم لگاريتم سرمايه استثنايبهداده شده است. در اين معادله 

داراي مقدار  D-W(، ساير ضرايب معنادار شدند. آماره LTAX) واقعيلگاريتم درآمد مالياتي 

را  تأثيرگذاريبيني تغييرات توليد ناخالص داخلي بالاترين است. بر طبق پيش 5/1قابل قبول 

انداز واقعي نيز با داشته است. همچنين تغييرات پس 77/1بر تغييرات تشکيل سرمايه با درصد 

ره که همان بر تغييرات سرمايه داخلي شده است. نرخ به توجهي قابل تأثيرداراي  95/0درصد 

هاي بانکي است، مطابق نظريات ارتباط منفي با تغييرات تشکيل ميانگين نرخ سود سپرده

اعتباري به بخش غيردولتي نيز  مؤسساتها و سرمايه داخلي دارد. تغييرات تسهيلات بانک

 1391داشته است. متغير مجازي تحريم  KAPدرصدي بر تغييرات  2/0مثبت و معنادار  تأثير

 مثبت و معناداري بر تغييرات تشکيل سرمايه داخلي گذشته است. تأثير
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 (2) معادله

LKAP = 62/22-  + 77/1  LGDP - 008/0  LFDI + 95/0  LSAV  

                (4/9     )      (62/0-   )          (07/7(      )35/7- )  

02/0 -  INTEREST+  20/0 LPC  07/0+  LTAX 74/0+  SANDUMMY 

          (27/2)                (53/3(          )93/0(        )22/2)  

بر اشتغال در اقتصاد ايران بررسي شده است. در اين معادله تغييرات  مؤثر( عوامل 3) معادلهدر 

مثبت را بر تغييرات مقدار اشتغال کشور  تأثيربيشترين  49/0توليد ناخالص داخلي با درصد 

 تأثيرگذاري مستقيم خارجي و نرخ تورم نيز سرمايه انساني و سرمايه داشته است. متغير

؛ شوداند. شاخص باز بودن تجاري نيز باعث افزايش اشتغال ميمعناداري بر اشتغال نداشته

که آزادي تجارت و افزايش صادرات و واردات در اقتصاد کشور باعث بهبود  بدين معنا

منفي که بر تشکيل سرمايه داخلي  تأثيرره نيز به دليل شود. نرخ بهو اشتغال مي وکارهاکسب

 است.  8/1داراي مقدار قابل قبول  D-Wتواند روند ايجاد اشتغال را تضعيف کند. آماره دارد، مي

 (3) معادله

LEM = 56/14  + 49/0  LGDP - 16/1  HK + 18/0  OPEN 003/0 +  LFDI 

                (82/0  )       (57/21    )    (43/1-  )     (15/6(      )16/15 )  

-  011/0 INTEREST  001/0 -  INFLATE 

(95/0-(           )51/2-)        

بر سرمايه  تأثيرگذار، متغيرهاي زمانهم( در چارچوب رويکرد سيستم معادلات 4معادله )

 09/0کند. در اين معادله نيز تغييرات توليد ناخالص داخلي با درصد انساني را بررسي مي

که ذکر شد، شاخص مورد  طورهمانمثبت را بر سرمايه انساني داشته است.  تأثيربيشترين 

آموزان دوره متوسطه تقسيم بر جمعيت استفاده براي سرمايه انساني در اين مقاله، تعداد دانش

قتصادي يک کشور افزايش يابد، اين شاخص نيز بهبود چه رشد اه هراست. واضح است ک

هاي بودجه عمومي در امور اجتماعي که از جمله در بخش آموزش نيز يابد. متغير پرداختيمي

( و سياست مالي دولت در اين GEE) آموزشبوده است، تقريبي براي مخارج دولت در بخش 

بوده است. از  تأثيرگذارنساني مثبت بر سرمايه ا 01/0که با درصد  شودبخش محسوب مي

 005/0با درصد اندک  هرچندبر سرمايه انساني  FDIتغييرات  تأثيرديگر نتايج مهم اين معادله 

سرمايه انساني در  يتواند باعث ارتقاگذاري مستقيم خارجي ميولي معنادار بوده است. سرمايه

 اقتصاد کشور شود.
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 (4) معادله

HK = 86/0-  + 09/0  LGDP + 005/0  LFDI - 03/0  LTTECH 01/0 +  LSAV 

           (76/2  )          (10/6-   )         (08/5  )+       (90/3(      )21/3- )  

-  0004/0 INTEREST  0005/0 –  LGTRAN + 01/0  LGEE 

(98/1        )         (10/0-     )             (33/0-)       

 طورهمانبودن تجاري پرداخته شده است.  بر شاخص باز تأثيرگذار( به متغيرهاي 5در معادله )

جمع صادرات و واردات( را بر حاصل) خارجيکه ذکر شد، اين شاخص نسبت حجم تجارت 

 99/1دهد. در اين معادله تغييرات توليد ناخالص داخلي با درصد توليد ناخالص داخلي نشان مي

معنادار بيشترين تأثير را بر اين شاخص داشته است. سرمايه انساني نيز تأثير فراواني و به صورت 

ها و مؤسسات اعتباري به بخش بر شاخص باز بودن داشته است. تغييرات تسهيلات بانک

درصدي بر شاخص باز بودن تجاري داشته است.  479/0غيردولتي نيز تأثير مثبت و معنادار 

  اين معادله نيز کمتر از يک شده است. D-Wدله معنادار نيستند و آماره اکثريت ضرايب اين معا

 (5) معادله

OPEN = 86/23-  + 99/1  LGDP+ 16/0  LKAP - 28/0  LEM+ 46/22  HK 

         (59/4(       )11/0-)          (005/1)         (17/4  )    (20/1-  )       

+ 09/0  LTTECH-  015/0 INTEREST  479/0 +  LPC + 01/0  INFLATE+ 11/0  EXR 

(52/0     )      (86/1      )    (68/2(           )298/0-  )           (99/0     )  

گذاري مستقيم خارجي را بررسي کرده است. بر لگاريتم سرمايه مؤثر( عوامل 6) معادله

معنادار و مثبت  تأثيرتعدادي از متغيرها معنادار شده و بر اساس فرضيات مقاله بوده است. 

افزايش رشد  چراکه ،درصد مطابق فرضيات بوده 2/1تغييرات توليد ناخالص داخلي به مقدار 

شود. سرمايه گذاري خارجي مياقتصادي و بزرگ شدن بازار کشورها باعث جذب بيشتر سرمايه

گذارد و به هر مي FDIبر تغييرات  16/0مثبت و معناداري به مقدار  تأثيرانساني کشور نيز 

گذاري فرصت سرمايه ،در يک کشور افزايش يابد ديدهآموزشميزان که نيروي انساني ماهر و 

اهش دهد. تغييرات مخارج المللي را کها داخلي و بينوري شرکتيابد و شکاف بهرهافزايش مي

درصد  32/0مثبت و معنادار با ضريب  تأثيرزيربنايي و عمراني دولت به عنوان سياست مالي نيز 

گذاري مستقيم خارجي را فراهم داشته است که اين متغير به نوبه خود بستر ورود سرمايه

همراه  05/0رصد با د FDIسازد. افزايش تغييرات درآمدهاي مالياتي دولت با کاهش ورود مي

هاي تشويقي مالياتي هاي خارجي از سياستها براي جذب سرمايهدولت معمولاًبوده است، 
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باعث کاهش ورود  45/0کنند. افزايش نرخ ارز اسمي با ضريب معنادار استفاده مي

شود، چراکه کاهش ارزش پول داخلي ريال باعث بالا بردن گذاري مستقيم خارجي ميسرمايه

به صنايعي که وابسته به واردات مواد اوليه  FDIهاي وارداتي شده و در نتيجه ورود قيمت کالا

منفي زياد و معناداري بر  تأثيرها نيز دهد. در نهايت متغير مجازي تحريمهستند را کاهش مي

واتسون  -با واقعيت بيروني مطابقت دارد. مدار آماره دوربين کاملاًداشته است که  FDIورود 

 باشد. مقدار مناسب مي تقريباًاست که  45/1دله اين معا

 (6) معادله

LFDI = 36/331  + 2/1  LGDP + 16/0  HK - 28/16  OPEN +  32/0 LGTRAN 

            (014/2  )          (36/0-    )    (35/3  )        (17/2  )     (27/0  )  

+      60/17 LPC - 05/0  LTAX - 45/0  EXR -  46/4 LWAGE 

      (42/0-(       )31/2-   )       (67/3 )            (27/0)  

47/22 –  INTEREST  -  36/3  SANDUMMY + 69/38  LTTECH 
                      (26/0(             )86/2-)                      (45/0-)  

بر متغير تکنولوژي وارداتي را نشان  تأثيرگذارزاي زا و برون( متغيرهاي درون7) معادله

شده به عنوان تقريب اين متغير استفاده شده است. اي وارددهد، مقدار کالاهاي سرمايهمي

نداشته است. اما تغييرات تشکيل  LTTECHمعنادار بر  تأثيرتغييرات توليد ناخالص داخلي 

معنادار گذاشته است،  تأثيري درصد بر تغييرات تکنولوژي واردات 124/0سرمايه داخلي با ضريب 

. از سوي استهاي داخلي نيازمند تکنولوژي وارداتي رسد افزايش سرمايهچراکه به نظر مي

بوده است، به  تأثيرگذار LTTECH بر تغييرات 22/0تجاري نيز با نرخ  باز بودنديگر شاخص 

اي کالاهاي سرمايهاين دليل که با بالا رفتن شاخص باز بودن تجارت به طور طبيعي واردات 

گذاري که تغييرات سرمايه است ايندلالت اين معادله  ترينمهميابد. در نهايت نيز افزايش مي

باشد،  تأثيرگذاردرصد بر روي تکنولوژي وارداتي  07/0مستقيم خارجي توانسته با ضريب 

هاي تهاي جديد توسط شرکآوردن تکنولوژي FDIهاي که ذکر شد، يکي از مزيت طورهمان

 . است 15/2واتسون نيز  -باشد. مقدار آماره دوربينچندملتي به کشور ميزبان مي

 (7) معادله

LTTECH = 62/8  - 01/0  LGDP + 124/0  LKAP + 22/0  OPEN +  07/0 LFDI 

  (20/2(            )10/6   )      (08/5   )      (01/0-  )   (71/0)                  

198/0 +  LGEE - 4/0  EXR                    

(72/1-(        )95/0 )       
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گيري شده است، تمامي مقدار انداز واقعي اندازهبر پس تأثيرگذار( متغيرهاي 8) معادلهدر 

انداز بانکي به عنوان جانشين اين متغير استفاده شده است. تغييرات توليد هاي پسحساب

به  مؤسساتها و اشتغال، ثروت واقعي و تغييرات تسهيلات بانکناخالص داخلي، تغييرات 

درصد بر  44/0و  3/0، 28/8، 28/0معنادار مثبت با ضريب  تأثيربخش غيردولتي به ترتيب 

اند، چراکه تغييرات مثبت اين متغيرها بستر ايجاد رفاه بيشتر و انداز واقعي داشتهتغييرات پس

يابد. افزايش تغييرات انداز جامعه افزايش ميدرنتيجه پسسازد و مازاد مصرف را فراهم مي

انداز واقعي گذارده درصد بر تغييرات پس 33/0معنادار منفي با ضريب  تأثيردرآمدهاي مالياتي 

 بوده است. 24/1برابر  D-Wمقدار آماره  است.

 (8) معادله

LSAV = 58/68-  + 28/0  LGDP + 26/8  LEM + 30/0  WEALTH 

                   (70/2    )        (02/5   )       (33/3 )      (57/3-)  

+  003/0 INTEREST  44/0 +  LPC - 33/0  LTAX                    

(096/0  )                 (06/2-     )       (23/2)    

بر ثروت واقعي بررسي شده است، نسبت حجم کل نقدينگي  مؤثردر آخرين معادله عوامل 

به عنوان تقريب ثروت واقعي استفاده شده است. در اين  کنندهمصرفتقسيم بر شاخص قيمت 

ها و تجاري و تغييرات تسهيلات بانک باز بودنمعادله تغييرات توليد ناخالص داخلي، شاخص 

بر ثروت واقعي  63/0و  55/0، 91/0ا ضريب معنادار مثبت ب تأثيربه بخش غيردولتي  مؤسسات

واضح است که افزايش توليد، تجارت و تسهيلات بانکي باعث بالا رفتن حجم  کاملاًاند. داشته

شود. مقدار معاملات و حجم نقدينگي مورد نياز و در مجموع افزايش ثروت يک اقتصاد مي

 بوده است. 15/2واتسون اين معادله نيز  -آماره دوربين

 (9) معادله

WEALTH = 45/4-  + 91/0  LGDP + 55/0  OPEN + 045/0  LSAV 

                (37/0   )       (68/4  )         (39/2  )   (89/0-        )  

-  007/0 INTEREST  63/0 +  LPC + 004/0  INFLATE                    

(39/0- )                       (78/0 )            (46/6)    

 گيرینتيجه -10

معادله، رابطه متقابل  9زمان و با استفاده از در اين مقاله با رويکرد سيستم معادلات هم

هاي دولت را به طور اصلي و ساير گذاري مستقيم خارجي، رشد اقتصادي و سياستسرمايه
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ژي وارداتي، سرمايه کلان همانند موجودي سرمايه داخلي، تکنولو متغيرهاي تأثيرگذار اقتصاد

انداز، موجودي ثروت واقعي به طور جنبي مورد انساني، اشتغال، شاخص باز بودن تجاري، پس

مطالعه قرار گرفته است. در اين مقاله تمرکز اصلي بر معادلات رشد قرار نگرفته، بلکه در کنار 

تغيرها در چارچوب اين معادلات، به متغيرهاي طرف عرضه اقتصاد نيز توجه شده و تمامي اين م

 اند. زا، مدل اصلي اين مقاله را تشکيل دادهزمان با ساير متغيرهاي درونيک سيستم معادلات هم

 گذاري مستقيم خارجيدهد که ارتباط متقابلي ميان تغييرات سرمايهنتايج اين مقاله نشان مي

(FDI و رشد اقتصادي در اقتصاد ايران طي دوره )بدين معنا که هم  وجود دارد؛ 1396-1350

گذاري مستقيم درصدي باعث جذب بيشتر سرمايه 2/1تواند با ضريب بهبود وضعيت اقتصادي مي

درصدي افزايش توليدات اقتصادي کشور  02/0تواند با ضريب مي FDIخارجي شود و هم ورود 

هاي پرداخترا به همراه داشته باشد. سياست مالي دولت در قالب تغييرات مخارج زيربنايي يا 

تأثير معنادار مثبت  FDIدرصدي و بر  07/0عمراني بر تغييرات توليد اقتصاد تأثير معنادار مثبت 

درصدي داشته است. اما از سوي ديگر تغييرات درآمدهاي مالياتي دولت تأثير منفي بر  32/0

در  درصد داشته است. در مجموع سياست مالي انبساطي دولت 05/0به ميزان  FDIتغييرات 

گذار خارجي را تواند بستر رشد اقتصاد داخلي و ورود سرمايهقالب مخارج زيربنايي و عمراني مي

 هاي خارجي شود. فراهم سازد و در قالب کاهش ماليات باعث تشويق در جذب سرمايه

 ،گذاردمي FDIبر تغييرات  16/0مثبت و معناداري به مقدار  تأثيرشاخص سرمايه انساني نيز 

در يک کشور افزايش يابد فرصت  ديدهآموزشبه هر ميزان نيروي انساني ماهر و چراکه 

دهد. المللي را کاهش ميها داخلي و بينوري شرکتيافته و شکاف بهرهگذاري افزايش سرمايه

باعث کاهش  45/0دهد افزايش نرخ ارز اسمي با ضريب معنادار يافته ديگر اين مقاله نشان مي

شود، چراکه کاهش ارزش پول داخلي ري مستقيم خارجي به اقتصاد کشور ميگذاورود سرمايه

به صنايعي که وابسته  FDIريال باعث بالا بردن قيمت کالاهاي وارداتي شده و در نتيجه ورود 

 1391هاي سال دهد. در نهايت متغير مجازي تحريمبه واردات مواد اوليه هستند را کاهش مي

منفي زياد و معناداري بر  تأثيرمنفي داشته و همچنين  تأثير 29/0د بر تغييرات توليد با درص

 با واقعيت بيروني مطابقت دارد.  کاملاًداشته است که  FDIورود 
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