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 16/2/1401تاريخ پذيرش:       25/1/1401تاريخ دريافت: 

 چکیده
 تکنولوژی با و دانش شود.می محسوب کشورها سرمایه تأمین کننده ممه منابع از یکی خارجی، مستقیم گذاریسرمایه

 کار، مهارت نیروی افزایش منابع، بهینه تخصیص رقابت، افزایش به و شده وارد میزبان کشور به خارجی گذاری مستقیمسرمایه

پذیری ساختاری آسیبطرف دیگر،  گردد. ازمیمنجر  میزبان کشور اقتصادی رشد و اشتغال افزایش ،درنهایت و وریافزایش بهره
دم ثباتی نرخ ارز و نرخ تورم، موجب عبیهای کلان اقتصادی، عدم توازنثباتی اقتصادی و سیاسی، اقتصادی از طریق ایجاد بی

 کلان هایسیاست دارای کشوری کهدر صورتی بنابراین،گردد. ر کشور میزبان میدگذاری مستقیم خارجی جذب سرمایه
 کشور در گذاریسرمایه به تمایل و شد کشور خواهند آن جذب نیز گذاران خارجیباشد، سرمایه پایداری و اثباتب اقتصادی

 گذاریپذیری ساختاری اقتصادی بر جذب سرمایهآسیب تأثیررو، هدف این پژوهش، بررسی از اینداشت.  خواهند را مربوط
است.  (GMMبا رویکرد گشتاورهای تعمیم یافته ) ،2018-2005طی بازه زمانی  مستقیم خارجی در کشورهای منطقه منا

 ،ی اقتصادیپذیری ساختارباشد که مطابق با انتظارات تئوریکی تحقیق، شاخص آسیبحاکی از این واقعیت می ،نتایج تحقیق
-تحریم مدهای نفتی وگذاری مستقیم خارجی دارد. ایران با عنایت به وابستگی به درآداری بر جذب سرمایهمنفی و معنی تأثیر

، اینکه ق. از سایر نتایج تحقیکندرا تجربه میپذیری ساختاری اقتصادی بالایی آسیب ،های اخیرالمللی در سالهای متعدد بین
ر جریان دار بمثبت و معنی تأثیر ،متغیرهای لگاریتم تولید ناخالص داخلی، شاخص ثبات سیاسی و شاخص حقوق مالکیت

 ی مستقیم خارجی دارند.گذارورودی سرمایه

 خارجی، ایران، کشورهایگذاری مستقیم ساختاری اقتصادی، سرمایه پذیریآسیب :واژگان کلیدي
 منطقه منا، گشتاورهای تعمیم یافته

 JEL :O10، F21، O49 بنديطبقه
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 . مقدمه1

 تجارت انسازم ایجاد زمان از خصوصب ،جهان در خارجی مستقیم گذاریسرمایه ملاحظه قابل افزایش

 گزارش اساسبر. استگرفته  قرار تأکید مورد تجربی ادبیات در خوبیبه ،1۹۹5 سال در 1جهانی

 مستقیم گذاریسرمایه هایجریان در افزایش کل از ،2متحد ملل سازمان توسعه و تجارت کنفرانس

 در آن، چهارم -سه تقریباً یا دلار میلیارد 500 از بیش ،(دلار میلیارد 718) 2021 سال در خارجی

کمتر  کشورهای خصوصب توسعه، حال در اقتصادهای. است شده ثبت یافتهتوسعه اقتصادهای

  (.UNCTAD, 2022)بودند  تریآرام رشد شاهد یافته،توسعه

از لحاظ رشد اقتصادی  توجهیقابل مزایای عنوانبه ،خارجی گذاری مستقیمورودی سرمایه جریان

 دهش شناخته ،میزبان کشورهای ر بازارها از نظر رقابت و ارتباطات برایمثبت یا تغییر ساختاری د

 (.Kokko, 1996; Baldwin et al., 1999; Li & Liu, 2005) است
گذاری مستقیم خارجی، در پاسخ به علت عدم توانایی برخی از کشورها در جذب سرمایه

در میان  FDIتفاوت عملکرد جذب اساسی  عنوان دلایلاقتصاددانان تاکنون عوامل مختلفی را به

 افزایش بر تأکید ،اقتصادی توسعه از رشد به رو رشته یک میان، این اند. درکشورها نام برده

 هایشوک نظیر خارجی هایشوک جمله از توسعه حال در کشورهای در اقتصادی پذیریآسیب

 ساختاری اقتصادی، یریپذآسیب مساله درواقع، .ددار مالی هایشوک و خارجی هایشوک محیطی،

ت اس شده لانک اقتصاد توسعه زمینه در رشد به رو بحث موضوع توسعه،درحال کشورهای در ویژهب
(Briguglio et al., 2008; Guillaumont, 2009; Dabla-Norris & Gündüz, 2014; 

Gnangnon, 2013; 2014; 2016.)  

، موجب FDIمنفی بر جریان وردی  تأثیرصادی و ثباتی اقتپذیری از طریق ایجاد بیبنابراین آسیب

 پذیرنده عنوانبه کشورهایی که درموقعیگردد. بدین جهت، کاهش رشد و توسعه اقتصادی می

های کلان های مختلف اقتصادی، تجاری و مالی و عدم توازنشوک گذاری مستقیم خارجی باسرمایه

-شرکت لذا، بود. نخواهد گذاریسرمایه برای مناسب و ای قابل اطمینانباشند، منطقه اقتصادی مواجه

 یا ثباتی قیمت کالاهای وارداتی وبی کشورهایی که در گذاریسرمایه به ،المللیفراملیتی و بین های

 امن محیط یک وجود ند.دهنشان نمیرغبتی  باشند، داشته های اقتصادیشوک از بالایی میزان

 و فسخ قوانین ناگهانی تغییرات ریسک اقتصادی و سیاسی،های مختلف دور از شوک اقتصادی و به

 باثبات اقتصادی کلان هایسیاست دارای کشوری کهدر صورتی رو،ایناز دهد.می کاهش را قراردادها

 در گذاریسرمایه به تمایل و شد کشور خواهند آن جذب نیز گذاران خارجیسرمایه باشد، پایداری و

  (.Gnangnon & Iyer, 2017)داشت  خواهند را مربوط کشور

                                                                                                                                        
1. World Trade Organization 
2. United Nations Conference on Trade and Development 
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عنایت به دارا بودن ذخایر عظیم نفتی و گازی،  با ،جمله کشورهایی است که از طرفی، ازایران

-در معرض انواع شوک ،وابستگی شدید ساختار اقتصادی به درآمدهای منابع نفتی و نوسانات نرخ ارز

، وابستگی 13۹0لی از سال لالمهای بینمبا توجه به شروع تحری زا قرار گرفته و از طرف دیگر،های برون

 پذیری ساختاریبه آسیب ،غذا و دارو شامل به واردات کالاهای استراتژیک )کالاهای اساسی و ضروری(

های کلان اقتصادی را تضعیف نموده و عملکرد شاخصشده، منجر اقتصادی شدید نسبت به قبل 

پذیری ساختاری اقتصادی نابسامان و روند آسیب با مشاهده وضعیت ،گذاران خارجیاست. لذا، سرمایه

 (. 13۹7ند )معلمی، کنمیپیدا  تمایل گذاری مستقیم خارجی از ایرانبه خروج سرمایه ،بالا

ویژه ب جهان بین کشورهای سختی رقابت خارجی، مستقیم گذاریسرمایه ویژه اهمیت به توجه با

طریق  از 1چندملیتی هایشرکت جلب توجه و آن جذب برای نوظهور، و توسعهدرحال کشورهای در

-اقتصاد و کاهش آسیب شفافیت اقتصادی، ثبات کار، بازار شرایط تسهیل ،هامالیات و مقررات کاهش

 است.  شده ایجاد ،پذیری اقتصادی

 ورود ،عواملی چه گذاری خارجی، این است کهسرمایه و اقتصاد حوزه مهم سؤالات از یکی لذا،

FDI با عنایت به مباحث ذکر شده، تحقیق حاضر به  دهد؟خود قرار می تأثیرتحت  را کشور یک به

گذاری مستقیم و جریان ورودی سرمایه پذیری اقتصادیآسیبدنبال آن است تا چگونگی رابطه 

  .را تحلیل نماید 2منطقه مناخارجی در کشورهای 

ین صورت است که در ادامه، حقیق بدتدهی الات مذکور، سازمانؤجهت پاسخ به س و بدین منظور

اسی شنبررسی روش ،پیشینه تحقیق و در بخش چهارم ،بخش سومدر ادبیات تحقیق،  ،در بخش دوم

 و هیبه تجز ،شود. در ادامه در بخش پنجمه میرائا یافتهرویکرد گشتاورهای تعمیمتحقیق با لحاظ 
 .گرددعرضه میتحقیق گیری نتیجه ،در بخش ششم ،نهایتهای تحقیق و درتحلیل یافته

 . ادبیات موضوع2

-سرمایه برای هادارایی عرضه در اضافه نمودن مهمی نقش ،ورودی خارجی مستقیم گذاریسرمایه

-سرمایه تواندمی FDIگردد. می قلمداد هدف کشور در سرمایه تشکیل توسعه متعاقباً و داخلی گذاری

 کهیتوق تولید، در زنجیره پیوستگی و با یداخل گذاریسرمایه از طریق افزایش را بومی گذاری

 که یا موقعیو  نمایندمی خریداری را بومی صورت به شده احداث هاینهاده ،خارجی هایکمپانی

نماید.  ترغیب ،ندکنمی تأمین و تهیه بومی هایبنگاه برای را ایواسطه هاینهاده ،سسات بیگانهؤم

                                                                                                                                        
1. Multinational 

 امارات متحده تونس، کویت، مراکش، اردن، عمان، عربستان سعودی، قطر، الجزایر، مصر، بحرین، . ایران،2
 سودان. و ،لبنان، جیبوتی عربی،
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 و بالا برده را هدف کشور صادرات ظرفیت تواندمی ،ودیگذاری مستقیم خارجی ورعلاوه، سرمایهبه

 د. دست آوربه بیشتری ارزی درآمد ،توسعه )بومی( حال در کشور ،نهایتدر

به کشورهای محلی  افزایش یافته و به انتقال تکنولوژی، شغلی مناسب هایفرصت ،FDIبا جذب 

 و تجارت دوطرفه گردد. بنابراینمیمنجر  بومی در کشورهای اقتصادی به رشد و توسعه ،نهایتو در

اند شده شناخته اقتصادی جریان رشد گذار درتأثیر عواملی عنوانبه ،FDIورودی  هایجریان

بر خروج  مؤثرهای مناسب اقتصادی و دوری از عوامل لذا، ایجاد زیرساخت (.1388آذربایجانی، )

از  ،یافتهل توسعه و کمتر توسعهگذاری مستقیم خارجی در کشورهای در حاجریان ورودی سرمایه

 ای برخوردار است.اهمیت ویژه

ن، کلا اقتصاد حوزه در دارد. اشارههم  "ریسک" مفهوم به معمولاً پذیریآسیب مفهوم ،طورکلیبه

 ;Seth & Ragab, 2012شود )می گرفته نظر در اقتصادی رشد هایشوک عنوانبه پذیریآسیب

Naude et al., 2009; Dabla-Norris et al., 2014.)  

 ،یمنف طوربه سیستم یک اینکه احتمال عنوانبه را "پذیریآسیب" ،(Gallopín, 2006) گالوپین

 عریفت است، پذیری تغییر نرمال محدوده از فراتر باشد که "شوک" یا آشفتگی نوعی تأثیر تحت

  .کندمی

عنوان به را آن و دهدمی ارائه پذیریآسیب از پویا تعریفی ،(Guillaumont, 2009گیلامونت )

 رنظ در "هاشوک خاص( توسط کشور یک )در اقتصادی رشد گسترده و چشمگیر کاهش زنگ خطر"

  .گیردمی

 شود،یم گرفته کاربه ادبیات در معمولاً که کلان اقتصاد در پذیریآسیب پدیده ظهور دیگر معیار

 هن تواندمی ،رشد نرخ ثبات حقیقت، عدم در .است مشابه هایشاخص یا خروجی مجموع تغییرپذیری
 سیاست ییعن ؛باشد نیز داخلی سیاست در تغییرات از ناشی بلکه باشد ساختاری عوامل از ناشی تنها

 ;Ramey & Ramey, 1995; Haddad et al., 2011)شود می اجرا کشور توسط که فعلی

Loayza & Raddatz, 2007; Raddatz, 2007.) 
شود و چنانچه میمنجر گذاری مستقیم خارجی به خروج جریان سرمایه ،یهای اقتصادشوک

ولیدی های تتعطیلی تعداد زیادی از شرکت ق بر اقتصاد حاکم باشد، ممکن است، بهشرایط رکود عمی

شود که پایه تولیدی یک اقتصاد را دچار نقض کند و ظرفیت  منتهی های اقتصادیو زیان فعالیت

شوند که در چنین محیطی میمنجر به نوسان رشد  ،های اقتصادیش دهد. شوکرشد و اشتغال را کاه

گذاری گذاری مستقیم خارجی مناسب نخواهد بود و به خروج جریان سرمایهسرمایه ،در یک کشور

 د. انجاممستقیم خارجی می

ن توامیازجمله عوامل، باشند که می مؤثرمستقیم خارجی  گذاریعوامل متعددی بر جذب سرمایه

ای هنامههای مربوط به وظایف و ساختار بازارها، موافقتثبات اقتصادی، سیاسی و اجتماعی، سیاست

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.1

73
56

76
8.

14
01

.2
2.

3.
10

.9
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 e
co

r.
m

od
ar

es
.a

c.
ir

 o
n 

20
24

-0
4-

03
 ]

 

                             4 / 26

https://dorl.net/dor/20.1001.1.17356768.1401.22.3.10.9
https://ecor.modares.ac.ir/article-18-60858-fa.html


 249              1401 پايیز -بیست و دوم  ـ شماره سوم فصلنامه پژوهشهاي اقتصادي )رشد و توسعه پايدار( ـ سال 

های تجاری سازی، سیاستگذاری مستقیم خارجی، سیاست خصوصیالمللی در مورد سرمایهبین

رت در کشوری به صوای( و سیاست مالیاتی را ذکر نمود. لذا، اگر این عوامل تعرفهها و موانع غیر)تعرفه

 ،خواهد شد. خروج سرمایهپی  را درگذاری مستقیم خارجی از کشور خروج سرمایه ،ضعیف حاکم باشد

های شغلی و بازاریابی اقتصاد داخلی، کاهش اشتغال و فرصت یهای مدیریتموجب کاهش مهارت

شود و ی میجدید، کاهش رقابت و بهبود کیفیت و کمیت کالا و خدمات و کاهش معاملات تجار

 (.Guillaumont, 2010ها آشکار خواهد نمود )ات منفی بسیاری در سایر عرصهتأثیر

ت. پذیر اسبسیار ضربه ،های اقتصادیساختار اقتصادی کشورهای در حال توسعه در برابر شوک

وم هترین تعامل را با مفترین عامل، نزدیکعنوان مهمهای وارده بهثباتی اقتصادی از طریق شوکبی

گذاری بر عوامل تولید دارد. در کشورهای در حال توسعه، نااطمینانی که در تأثیرامنیت اقتصادی در 

-آید، موجب کاستن از سرمایهآمیز پدید میرفتارهای خشونت پی درثباتی اقتصادی و فضای بی

 ,Baritto) گرددهای خارجی و فرار سرمایه میها، عدم توانایی کشور در جذب موفق سرمایهگذاری

2008).  

های اخیر در سال ساختار شوک منفی پذیر،نهادهایی است که علاوه بر جمله از ایران اقتصاد 

 اقتصاد کشور واردبدنه  را برتری بوده که صدمات مخرباقتصادی و سیاسی های شدید دچار تحریم

ای برخوردار اهمیت ویژه از ،های واردهتحریم و نحوه برخورد با آن در جهت کاهش شوکنموده است. 

واردات کالاهای استراتژیک و کالاهای  از های ناشیاست. در شرایط تحریم، با توجه به اینکه شوک

شود و این پدیده زمانی های تولید و کاهش تولید ناخالص ملی میافزایش هزینه موجب ای،سرمایه

موجب وارد نمودن شوک منفی به  کهگردد که وابستگی به چند کشور محدود اتفاق افتد؛ حادتر می

ز های ناشی اپذیری اقتصاد از ناحیه شوکگردد لذا، دولتمردان جهت کاهش آسیباقتصاد کشور می

های مستقیم خارجی با کشورهایی که از تکنولوژی گذاریگسترش و جذب سرمایهباید میها، تحریم

 را در دستور کار قرار دهند برخوردار هستندای روز در تولیدات کالاهای اساسی و سرمایهبرتر و به

  (.13۹5)عزیزی و خرسندی، 

-صها بر عملکرد شاخکیفیت ضعیف حکمرانی و اثرگذاری حکومت ،از دیگر مشکلات کشور ایران

دن به بسته ش ،های اقتصاد کلان است. عملکرد ضعیف دولتمردان در عدم روابط اقتصادی و سیاسی

 .شود سطح جامعه در تواند سبب کاهش شادیمی ،دولت اقدامات این. شده استمنجر اقتصاد کشور 
 شادی گسترش در هر یک از آنها اثر دولت و عملکرد از جامعه هایبخش همه پذیریتأثیر بنابراین،

 شادی بر حکومت گذاریتأثیر داشت دامنه اظهار توانمی لذا، .است ناپذیر انکار ،جامعه سطح در

 جامعه، و مردم بین در شادی افزایش سطح حکومت در سیاست مستقیم، طورهب ،هم زیرا است، زیاد
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نقش  شادی گسترش در ها،سایر بخش بر دولت گذاری تصمیماتتأثیر غیرمستقیم، طوربه هم و

 سبب تواندمی ،خوب زیرا حکمرانی است؛ کلیدی بسیار ،نقش چگونگی حکمرانی ،درنتیجه .دارند

 شادی و رفاه بر هم آن بیانجامد که بیشتر اقتصادی رشد به ود )مثلاًش مختلف جامعه ابعاد بهبود

پذیری ساختاری شده و آسیبمنجر به بهبود عملکرد متغیرهای کلان اقتصادی  ،( و هماست اثرگذار

گذاران خارجی و سرریز عواید آن بر اقتصادی را کاهش داده و موجب جذب هرچه بیشتر سرمایه

 (. 1400شور گردد )دادگر و همکاران، های مختلف اقتصاد کبخش

برای کشورهای منطقه منا از  ،هم برای ایران و هم ،های مختلف اقتصادیلذا کاهش اثرات شوک

کشورهای منطقه منا به دلیل عضویت آنها در سازمان تجارت ، روایناز اهمیت بالایی برخوردار است.

عنوان یک رقیب در عرصه به ،انی، از یک سوبه دلیل ناظر بودن آنها در تجارت جه ،جهانی و هم

عنوان یک فرصت در راستای انتقال سرمایه و تکنولوژی برای کشورها به ،تجارت جهانی و از سوی دیگر

های بین کشورهای منظقه ای، موانع تجاری و تعرفهمنطقهای و فراهای منطقهشود. پیمانمحسوب می

 انداز توان چشمنتیجه، میازارهای بزرگتر را فراهم کرد و دره بو دسترسی ب تدریج حذف،منا را به

 فراهم نمود. ،گذاری مستقیم خارجیتری برای آنها در راستای جذب سرمایهگسترده

 . پیشینه تحقیق3

گذاری مستقیم خارجی سرمایهبر جذب  مؤثرعوامل خصوص ای درمطالعات گسترده ،به لحاظ تجربی

در مطالعات  ،FDIپذیری ساختاری اقتصادی بر جذب آسیب تأثیروص اما در خص ؛انجام شده است

خارجی و داخلی مطالعات از  برخی ،در ادامهتحقیقی در این زمینه صورت نگرفته است. لذا  ،داخلی

 .گرددمرتبط در این حوزه ارائه می

 

 

 . مطالعات خارجی1-3

 ریسک از جدیدی سنجش»ن در پژوهشی با عنوا ،(Jeutang & Kesse, 2021)جوتانگ و کسه 

با استفاده از رویکرد گشتاورهای  ،«کشور دنیا 150خارجی در  مستقیم گذاریسرمایه و سیاسی

حاکی از آن  ،هاپرداختند. نتایج یافته FDI، به موضوع 2015-2000یافته طی بازه زمانی تعمیم

مستقیم خارجی وجود  گذاریاست که رابطه مثبت بین ثبات سیاسی و اجزای آن در جذب سرمایه

 کنند.تعدیل می ،و اثر تعدیل منابع طبیعی را در رابطه فوق دارد
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-وقو مش تجارت آزادسازی سیاسی، ثبات تأثیر بررسی»پژوهشی با عنوان  ،(Affaq, 2020آفاق )

با استفاده از  ،«2018-1۹۹5پاکستان طی بازه زمانی  در FDI ورودی جریان در گذاریسرمایه های

 باید دولت ،دهدنشان می ،است. نتایج ( انجام دادهARDLهای توزیعی )خود توضیح با وقفهالگوی 

 لاحاتاص باید پاکستان ،همچنینکند.  تمرکز کشور در کلان اقتصاد ثباتیبی یا ابهامات حذف بر

 و کند آغاز را خارجی مستقیم جریان افزایش جهت خود تجارت بیشتر آزادسازی برای معتبر تجاری

 انونق و نظم ارتقاء اینکه تا دهد افزایش هاتعرفه کاهش عنوانبه را گذاریسرمایه هایانگیزه بایدیم

 .دبیانجام خارجی گذاریسرمایه بهبود به ،پاکستان در

جریان ورودی  بر اقتصادی و سیاسی عوامل تأثیر»با عنوان  پژوهشی به ،(Balan, 2019بالان )

 با استفاده از الگوی ،«2014-1۹84 زمانی بازه برای منا کشورهای در خارجی مستقیم گذاریسرمایه

-تنش کاهش سرمایه، سود مطلوب بازگشت که دهدنشان می ،مطالعه پرداخته است. نتایج پانل دیتا

 در خارجی مستقیم گذاریجذب سرمایه بالقوه عوامل از ،جاری حساب تراز و داخلی و های مذهبی

 یمتغیرها از بسیاری بر مهمی اتتأثیر ،مالی ریسک و سیاسی رو، ریسکیناز ا .کشورها هستند این

 با کشورهای در گذاریسرمایه از خارجی گذارانسرمایه ،بنابراین و دارند اقتصاد در کلان اقتصاد

 . کنندمی خودداری ،بالا مالی و سیاسی ثباتیبی

 کننده تعیین اصلی عوامل»وان پژوهشی با عن ،(Laleye, & Akinleye, 2018) و آکینلی لالی

کشور با استفاده از  8برای  ،«آفریقا غرب پولی و اقتصادی منطقه در خارجی مستقیم گذاریسرمایه

 دارای کشورها که دهدمی نشان ،ند. نتایجاانجام داده 1۹80-2010الگوی پانل دیتا طی بازه زمانی 

 بیشتر تجاری دوستانه محیط تجارت با بودن ، باز(لیداخ ناخالص تولید سرانه) بالا بازار بالقوه اندازه

 کنار در که دهندمی نشان ،همچنین هاکنند. یافتهمی جذب یبیشتر FDI ،(سیاسی کم خطر)

از دیگر  ،مالی سیاسی و توسعه ارز، ثبات نرخ کلان، اقتصاد ثبات اقتصادی، توسعه انسانی، سرمایه

  شوند.محسوب می FDIبر جذب  مؤثرعوامل 

پذیری ساختاری شاخص آسیب ،در پژوهشی ،(Gnangnon & Iyer, 2017)نانگنون و ایر گ

کشور با استفاده  121گذاری مستقیم خارجی برای اقتصادی، سیاست تجاری و جریان ورودی سرمایه

 دهد که آسیبنشان می ،ند. نتایجاکردهبررسی  را 1۹۹8-2013طی بازه زمانی  GMMاز روش 

گذارد و اثر منفی می ،گذاری مستقیم خارجیاقتصادی بر جریان ورودی سرمایه پذیری ساختاری

لوی تواند جپذیری ساختاری اقتصادی میشود، زمانی آسیبوقتی سیاست آزادسازی تجاری اتخاذ می

پذیری از حد مشخصی فراتر گذاری مستقیم خارجی را بگیرد که میزان آسیبجریان ورودی سرمایه

 رفته باشد.
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 . مطالعات داخلی2-3

ثباتی نرخ واقعی ارز بر جریان های بینظام تأثیربررسی »با عنوان  پژوهشی به ،(13۹7فشاری )

 طی بازه زمانی گذاری مستقیم خارجی ایران )رهیافت غیرخطی الگوی چرخشی مارکوف(سرمایه

ن حاکی از آ ،یجنتا پرداخت. استفاده از روش الگوی خودرگرسیونی تعمیم یافتهبا  ،«13۹5-1353

ثبت م تأثیر ،متغیرهای نرخ واقعی ارز، تولید ناخالص داخلی حقیقی و درجه باز بودن تجارتاست که 

  .اندداشته ،گذاری مستقیم خارجی در ایرانبر سرمایه یو معنادار

-عوامل مؤثر بر جذب سرمایه»با عنوان  پژوهشی اجرای طرحی در ،(13۹8پیری ) و پورکیان

الگوی با استفاده از  «13۹4-135۹ طی بازه زمانیقیم خارجی کشورهای منطقه منا گذاری مست

-اثر مثبت و معناداری بر جذب سرمایه ،که اثر باز بودن و رشد اقتصادی ندددانشان ، های پانلیداده

گذاری اثر معناداری بر جذب سرمایه ،گذاری مستقیم خارجی دارد و فساد و مخارج تحقیق و توسعه

 د.یم خارجی ندارمستق

 و سیاسی ثبات تعاملی اثر بررسی»پژوهشی با عنوان  انجام در ،(13۹۹محمدی و همکاران )

با  ،«یافتهخارجی در کشورهای در حال توسعه و توسعه مستقیم گذاریسرمایه جذب اقتصاد بر اندازة

 درکه  رسیدند هجی، به این نت1۹۹6-2018استفاده از الگوی خودرگرسیون برداری طی بازه زمانی 

 جداگانه صورت به هم ،اقتصاد اندازه و خشونت ود، نبثبات سیاسی متغیرهای یافته،توسعه اقتصادهای

 کشورها، از گروه این در دارند. اثر ،خارجی مستقیم گذاریسرمایه جذب بر ،صورت مشترک به هم و

اقتصاد نیز  اندازه افزایش اب و داشت خواهد FDIکمتری بر جذب  تأثیر ،ثبات سیاسی و عدم خشونت

 ،توسعه حال در اقتصادهای در اما ؛یابدکاهش می ،به مراتب بیشتر FDIثبات سیاسی بر جذب  تأثیر

 ندارند. FDIاثری معنادار بر جذب  ،به تنهایی ،اقتصاد اندازه و خشونت ود، نبسیاسی ثبات متغیرهای

 جذب بر فساد و دموکراسی تأثیر رسیبر»با عنوان را پژوهشی  ،(1400رضازاده و همکاران )

با استفاده از الگوی گشتاورهای  ،«آسیا شرق و غرب در کشورهای خارجی گذاری مستقیمسرمایه

 مثبت رابطه یککه ، به انجام رساندند. نتیجه گرفتند 200۹-2018تعمیم یافته طی بازه زمانی 

 گذاریسرمایه و (کنندهمصرف تشاخص قیم و فساد) دموکراسی بین متغیر ،دارمعنی و )منفی(

 تأثیر کشورها، از گروه در این آمده دست به نتایج براساس این، بر علاوه .وجود دارد خارجی مستقیم

 حقیقی، ارز نرخ تأثیر دار،معنی و مثبت ،خارجی مستقیم گذاریسرمایه بر تجارت بودن باز درجه

 ،طبق نتایج همچنین است. بوده دارغیرمعنی و مثبت سرانه، حقیقی تولید تأثیر و دارمعنی و مثبت

 تجارت، بودن باز درجه فساد، دموکراسی، متغیرهای نیز آسیا شرق گروه کشور 15 برای روش این

 کننده،مصرف قیمت شاخص متغیر و دارمعنی و مثبت اثر دارای حقیقی، ارز نرخ و سرانه تولید حقیقی

 هستند. خارجی مستقیم گذاریسرمایه بر دارمعنی و منفی تأثیر دارای
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گذاری بر جذب سرمایه مؤثراغلب عوامل  ،با توجه به مطالعات اشاره شده، مطالعات داخلی

پذیری ساختاری اقتصادی را در تحقیقات اند، اما اثرگذاری آسیبمستقیم خارجی را بررسی کرده

 حاضر،رو، تحقیق ند، از ایناغافل بوده ،FDIدر جذب  مؤثراند و از این عامل خود لحاظ ننموده

گذاری مستقیم خارجی در پذیری ساختاری اقتصادی بر جذب سرمایهدرصدد بررسی آسیب

 کشورهای منطقه منا با رویکرد گشتاورهای تعمیم یافته است.

 

 روش شناسی پژوهش .4

 1(GMMيافته ). روش گشتاورهاي تعمیم1-4

نی مگهای تابلویی با لحاظ ناهسنجی است. روش دادهیکی از موضوعات کاربردی در اقتصاد ،این روش

دهد پذیری را افزایش می ، درجه آزادی و تغییرکارآییخطی را کاهش و در مقاطع، تورش برآورد و هم

 (. 13۹2روش بهتری است )سوری،  ،های مقطعی و سری زمانیهای دادهو نسبت به روش

متغیر  ،های خودرگرسیونی اشاره نمود که در آنهاتوان به مدلترین الگوهای پویا، میاز معروف

دلوژی گردد. متوابسته با یک یا چند وقفه زمانی به صورت متغیر مستقل در تصریح الگو، لحاظ می

آثار تعدیل  ،که این روشطوریهای تابلویی بوده، بههای تخمین مناسب در دادهیکی از روش ،فوق

، (. الگوی پانل پویای گشتاور تعمیم یافته13۹2رد )صادقی، گیپویای متغیر وابسته را در نظر می

تعداد مقاطع بیشتر از تعداد بازه زمانی مورد بررسی باشد  ،های پانلی کاربرد دارد که در دادهوقت

Baltagi, 2002).) مشکل  از دیگر مزایای روش فوق نسبت به سایر الگوهای اقتصادسنجی، حل

خطی، حذف متغیرهای ثابت در طی زمان و افزایش بعد زمانی رفع هم درونزا بودن متغیرها، کاهش یا

 (.Greene, 2008نام برد ) توانمی متغیرها را

 

 . بررسی روند متغیرهاي اصلی پژوهش2-4

-گذاری مستقیم خارجی و آسیبروند متغیرهای اصلی پژوهش برای جریان ورودی سرمایه ،در ادامه

 گردد.پذیری ساختاری اقتصادی ارائه می

 

 

                                                                                                                                        
1. Generalized Method of Moments (GMM) 
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 منا با ايرانگذاري مستقیم خارجی کشورهاي سرمايه وروديروند جريان . بررسی 1-2-4
 

صورت درصدي از تولید ناخالص داخلی گذاري مستقیم خارجی به. روند سرمايه1 نمودار

 (2005-2018)منا کشورهاي عضو 

 (https://unctadstat.unctad.org) های آنکتاد: پایگاه دادهنبعم

 

وضعیت اغلب کشورهای منطقه منا از  ،شودطور که مشاهده می(، همان1بر اساس نمودار )

گذاری مستقیم خارجی بر حسب درصدی از تولید ناخالص داخلی خصوص جذب سرمایهمطلوبی در

ین کمتر ،یر نسبت به سایر کشورهای منطقه منا(، کشور الجزا1باشند. با توجه به نمودار )برخوردار نمی

 گذاری مستقیمکه ورودی سرمایهحالیری مستقیم خارجی را داشته است؛ درگذامیزان ورودی سرمایه

کشورهای  ،باشد. از میان کشورهای منطقه منامقدار منفی می 2015خارجی برای کشور فوق در سال 

ند. اگذاری مستقیم خارجی را داشتهدار جذب سرمایهبیشترین مق ،قطر، عربستان، عمان و جییوتی

-گذاری مستقیم خارجی فراهم میبنابراین، شناسایی عواملی که بستر مساعدی برای جذب سرمایه

 های کلانریزیتوان برنامهمی ،ای برخوردار بوده و تنها با شناسایی این عواملد، از اهمیت ویژهنمای
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جریان ورودی سرمایه گذاری مستقیم خارجی

الجریزه کویت بحرین جییوتی مصر
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ند رو ،تر کشورهای منطقه منا شد. در ادامهرشد اقتصادی هرچه بیش هینه نمود و موجباقتصادی را ب

 گیرد.مورد بررسی قرار می ،کشور ایران FDIجذب 

 

 صورت درصدي از گذاري مستقیم خارجی به. روند سرمايه2 نمودار

  (2018-2005)تولید ناخالص داخلی کشور ايران 

 
 (https://unctadstat.unctad.org) های آنکتاد: پایگاه دادهنبعم

 

 3/0، تنها حدود 2018سهم ایران از جذب سرمایه خارجی ورودی در سال  ،طبق گزارش آنکتاد

 5درصد جریان ورودی سرمایه خارجی جهان و بیشترین میزان جذب سرمایه خارجی ایران حدود 

گذاری خارجی میزان سرمایه ،نظر طی بازه زمانی موردکه درصورتی ،بوده 2017در سال  ،میلیارد دلار

 ،حقیقت. درها چندین برابر بوده استسال و در برخی از بسیار بیشتر از جذب واقعی ،مصوب

گذاری را اخذ کرده و از مزیت دریافت اطلاعات در مرحله مذاکره مجوز سرمایه ،گذار خارجیسرمایه

ی گذار. روند سرمایهیه خود را به داخل کشور نیاورده و پروژه را آغاز نکرده استمند شده، اما سرمابهره

روند نزولی  ،های متعددتحریمهای اقتصادی و ، با توجه به شوکهای اخیرمستقیم خارجی در سال

های مخرب اقتصادی به بدنه اقتصاد کشور شوک ،های آتیبه خود گرفته است و این جریان در سال

 اهد نمود.وارد خو
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 مناکشورهاي پذيري ساختاري اقتصادي آسیبروند . بررسی 2-2-4

 منا پذيري ساختاري اقتصادي کشورهاي عضو . روند شاخص آسیب3نمودار 

(2018-2005) 

20

30
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60

70

 روند آسیب پذیری ساختاری اقتصادی  

  
 (http://www.ferdi.fr) فردیهای : پایگاه دادهمنبع

 

پذیری ساختاری اقتصاد برای کشور شاخص آسیب ،شودمی( مشاهده 3طور که در نمودار )همان

پذیری ساختاری اقتصادی بین کشورهای منطقه منا طی بازه زمانی جییوتی که بیشترین آسیب

صورت صعودی و مثبت داشته است که بیانگر بدتر شدن وضعیت جییوتی از لحاظ به 200۹-2005

روند نزولی داشته  ،200۹-2014طی بازه زمانی  ،فوق ثبات اقتصادی است اما بعد از گذر از بازه زمانی

ی بازه ط ،در ادامهشده، و منجر پذیری ساختاری اقتصادی کمتر و به بهبود وضعیت اقتصادی و آسیب

های دوم و رتبه ،ترتیببه ،روندی پایدار داشته است. کشورهای سودان و لبنان ،2014-2018زمانی 

 ه خود، بدر بین کشورهای منطقه منا را یری ساختاری اقتصادیپذسوم از نظر بدترین شاخص آسیب

 ند. ادهدا
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پذیری برای بهبود سطح شاخص آسیبو ند اهتداشروند پایدار  ،سایر کشورهای منطقه منا

گذاری مستقیم خارجی، این شاخص از جمله جذب سرمایه مؤثرباید عوامل  ،ساختاری اقتصاد

اقتصاد، درجه باز بودن مالی، ثبات سیاسی، افزایش حقوق مالکیت آزادسازی تجاری، درجه باز بودن 

هایی جهت حکمرانی خوب، شناسایی و تقویت شود و اتخاذ سیاست و فردی و اجتماعی، دموکراسی

ترین هدف سیاستگذاران باید مهم ،پذیری ساختاری صورت پذیرد. بنابراینکاهش شاخص آسیب

 پذیری ساختاری اقتصادی باشد.ارجی و کاهش آسیبکشور در جهت اصلاح روابط اقتصادی خ

 کشور ايرانپذيري ساختاري اقتصادي روند شاخص آسیب. 4 نمودار

(2018-2005) 

 
 (http://www.ferdi.fr) فردیهای : پایگاه دادهمنبع

 ،زمان طول در ایران اقتصاد پذیریآسیب وضعیت ،شود( مشاهده می4طور که در نمودار )همان

 بازه این در ایران اقتصاد پذیریآسیب درجۀ افزایشگویای  ،امر این و، رفته پیش بدترشدن سمت به

 به 2005 سال در 25/31 میزان از ایران اقتصاد پذیریآسیب که دهدیم نشان محاسبات. است

 ایران قتصادا پذیریآسیب میزان درصدی ۹۹ افزایش دهندة نشان که ،رسیده 2018 سال رد 14/62

ر های اقتصادی و تشدید آنها با گذبا شروع تحریم اینکه،تامل  قابل ۀالبته نکت .استبازه زمانی  آن در

د های قبل بر خوسیر صعودی با شیب تندتری نسبت به سال ،پذیری اقتصادیروند آسیب ،زمان

 گرفته است.  
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روند آسیب پذیری ساختاری اقتصادی کشور ایران
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 پژوهشمتغیرهاي الگو و معرفی  .3-4

 و ایر مطالعه گناگنون از برگرفته ،حاضر تحقیق در کار برده شدهمدل به ،تجربی لحاظبه

(Gnangnon & Iyer, 2017 ،بوده )یافته برای های پانل گشتاورهای تعمیمارچوب دادههکه در چ

باشد که معادله تخمینی پژوهش فوق به صورت می 1۹۹8-2013طی بازه زمانی  کشور جهان 145

 زیر است: 
log(FDIit)=f(VULNitTPit,GROWTHit,REERit,RENTit,POLSTABit,CORit) 

log(FDIit)=β0 log(FDI)it−1
β1

VULNit
β2
TPit

β3
GROWTHit

β4
REERit

β5
RENTit

β6
 

POLSTABit
β7
CORit

β8
                                                                                           (1)  

log(FDIit)=β0+β1log(FDIit−1)+β2(VULNit)+β3(TPit)+β4(GROWTHit)+β5(REER

it)+β6(RENTit)+β7(POLSTABit)+β8(CORit)+μi+εi(1) 
  

گذاری مستقیم لگاریتم جریان ورودی سرمایه توضیح دهنده logFDIit :( داریم1در مدل )

لگاریتم  log(FDIit−1) عنوان متغیر وابسته،صورت درصدی از تولید ناخالص داخلی بهخارجی به

صورت درصدی از تولید ناخالص داخلی در سال گذاری مستقیم خارجی بهسرمایهجریان ورودی 

که شاخص  پذیری ساختاری اقتصادی استشاخص آسیبنشان دهنده  VULNit باشد،گذشته می

-( محاسبه شده است. نحوه اندازهFeindouno & Goujon, 2016و گوجون ) توسط فیندونو ،فوق

 .است ( بیان شده1در شکل ) ،خص فوقگیری شا

 

 پذيري ساختاري اقتصادي. روش محاسبه شاخص آسیب1شکل
 

 

 (Feindouno & Goujon, 2016و گوجون ) فیندونو: نبعم                      
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TPit دهنده آزادی تجاریبیانگر سیاست تجاری که نشان،  GROWTHit  نرخ رشد اقتصادی بر

رانت منابع طبیعی  RENTitنرخ واقعی ارز،  REERitحسب درصدی از تولید ناخالص داخلی واقعی، 

عنوان به CORitشاخص ثبات سیاسی،  POLSTABit به صورت درصدی از تولید ناخالص داخلی،

ی ارائه عنوان جزء خطا بیان شده است. با توجه به الگوبه εi باشد.فوق می مطالعه شاخص فساد در

 زیر است:  به فرم با اندکی تعدیلات ،در تحقیق فوق شده، مدل برآوردی
log(FDIit) = β0 + β1log(FDIit−1) + β2(VULNit) + β3(GRit) + β4(REERit) +

β5(RENTit) + β6(POLit) + β7(CORit) + μi + εi (2)    

صورت به گذاری مستقیم خارجیجریان ورودی سرمایهبیانگر  INFDI، (2با توجه به الگوی )

 گذاری مستقیم خارجیسرمایه INFDI𝑖,𝑡−1، عنوان متغیر وابستهدرصدی از تولید ناخالص داخلی به

-شاخص آسیبدهنده نشان VULNi,t، و صورت درصدی از تولید ناخالص داخلی در سال گذشتهبه

 GRit .ید( بیان گرد1گیری شاخص فوق در شکل )که نحوه اندازه پذیری ساختاری اقتصادی است

نرخ واقعی ارز،  REERitنرخ رشد اقتصادی بر حسب درصدی از تولید ناخالص داخلی واقعی،  بیانگر

RENTit ،و رانت منابع طبیعی به صورت درصدی از تولید ناخالص داخلی POLit  شاخص ثبات

، از عددی شاخص رباشد. مقداتروریسم میخشونت و  نبوددهنده کیفیت سازمانی، سیاسی که نشان

سیاسی  تبیانگر ثبا ،دهنده ثبات سیاسی کمتر و مقادیر بالاترنشان ،ترکه مقادیر پایین ،5/2تا  -5/2

 -5/2عنوان شاخص فساد که مقدار عددی شاخص فوق نیز، از به CORitبوده، بیشتر و حاکمیت بهتر 

 دهنده سطح فساد بیشتر، واد کمتر، نشاندهنده فساد کمتر و اعدبوده که مقادیر بالاتر، نشان 5/2و 

 .( ارائه شده استKaufmann et al., 2010توسط کافمن و همکاران ) ،شاخص فوق

εi  جزء خطا وμi جریان آمار و اطلاعات مورد نیاز برای دهد. اثرات ثابت زمانی را نشان می

 ،1رت و توسعه سازمان ملل آنکتادسایت کنفرانس تجااز سایت  ،گذاری مستقیم خارجیورودی سرمایه

و برای نرخ رشد اقتصادی، نرخ ارز، رانت  2پذیری ساختاری اقتصادی از سایت فردیشاخص آسیب

 0520-1820طی بازه زمانی  3از بانک جهانی ،منابع طبیعی شاخص ثبات سیاسی و شاخص فساد

 استخراج گردیده است. ،کشور منطقه منا 15برای 

 

 

                                                                                                                                        
1. Unctad 

2. http://www.ferdi.fr.  
3. https://data.worldbank.org 
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 تحقیق. برآورد مدل 5

 ها. خلاصه وضعیت داده1-5

یق خصوص متغیرهای تحقاست که آمار توصیفی و تحلیلی در پیش از برآورد الگوی تحقیق، ضروری

 ( بیان شده است.1در جدول ) ،لاصه وضعیت متغیرهاارائه شود. نتایج خ

 هاخلاصه وضعیت داده .1جدول 

 متغیرها نماد
 واحد

 گیرياندازه 
 لحداق حداکثر میانگین

انحراف 

 معیار
 مشاهدات

logFDI 
-جریان ورودی سرمایه

 گذاری مستقیم خارجی
 210 11/2 8۹/0 65/2۹ 21/6 درصد

VULN 
پذیری شاخص آسیب

 ساختاری اقتصادی
 210 25/10 21/8 35/41 1۹/21 درصد

GR 210 34/0 -32/1 41/3 11/2 درصد نرخ رشد اقتصادی 

REER 210 52/6 62/4 23/25 12/15 درصد نرخ ارز حقیقی 

RENT 210 ۹6/11 36/10 45/47 32/24 درصد رانت منابع طبیعی 

POL 210 26/7 32/4 45/32 21/15 درصد شاخص ثبات سیاسی 

COR 210 36/10 25/7 47/3۹ 85/1۹ درصد شاخص فساد 

 های تحقیقخذ: یافتهأم

سب حتقیم خارجی برگذاری مسبیانگر این است که جریان ورودی سرمایه ،نتایج آمار توصیفی

برابر با  ،2005-2018طی بازه زمانی  ،کشور منطقه منا 15درصدی از تولید ناخالص داخلی برای 

توان درصد است. لذا می 8۹/0درصد و کمترین مقدار،  65/25 آن، درصد بوده، بیشترین مقدار 21/6

در حدود  ،روه از کشورهاگذاری مستقیم خارجی در این گاستدلال نمود که روند جریان جذب سرمایه

 درصد است.  7

درصد،  1۹/21برابر با  ،پذیری ساختاری اقتصادی برای کشورهای فوقدر ادامه، شاخص آسیب

پذیری میزان آسیب ،درصد است. بنابراین 21/8درصد و کمترین مقدار،  35/41، بیشترین مقدار آن

 توجهی برخوردار هستند. درصد بوده که از آمار قابل 22حدود  ،کشورهای منطقه منا

 (LLC1چو ) ن وين، لیوآزمون ريشه واحد ل .2-5

                                                                                                                                        
1. Levin; Lin, & Chu 
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ی های مانایگیرد. آزمونایستایی متغیرها با استفاده از آزمون ریشه واحد مورد بررسی قرار می ،ابتدا

 باشد. جهت بررسیمنظور جلوگیری از رگرسیون کاذب و یافتن روابط تعادلی بین متغیرها میبه

چو استفاده شده است. نتایج آزمون  ن وین، لیواز آزمون ریشه واحد ل ،در این پژوهش ،یرهامانایی متغ

 مشخص گردیده است.( 2جدول )در  ،و چو نلی، لوینریشه واحد 

 و چو یننتايج آزمون ريشه واحد لوين، ل .2جدول 

 نتیجه مقدار ارزش احتمال Z متغیر

logFDI 32/۹- 000/0 I(0) 

VULN 45/6- 000/0 I(0) 

GR 45/3- 002/0 I(1) 

REER 14/3- 005/0 I(1) 

RENT 25/5- 000/0 I(1) 

POL 85/6- 000/0 I(1) 

COR 65/3- 001/0 I(0) 

 های تحقیقخذ: یافتهأم   

 

متغیرهای نرخ رشد دهد که ها نشان میره محاسبه شده و احتمال پذیری آنبررسی مقادیر آما

ار ب ساکن نبوده ولی با یک ،در سطح طبیعی و شاخص ثبات سیاسیاقتصادی، نرخ ارز، رانت منابع 

  و تحقیق با دارا بودن میانگین، واریانس و ساختار خود. سایر متغیرهای اندهگیری ایستا شدتفاضل

 ۹5پذیری در سطح اطمینان  بر عدم ساکن کوواریانس ثابت در روند زمانی خود، فرضیه صفر مبنی

 باشند. ایستا می ،در سطح درصد را رد نموده و لذا

 

 آزمون ماتريس همبستگی متغیرها. 3-5

 قبل از برآورد مدل، به منظور درک بهتر رابطه بین متغیرها، ماتریس همبستگی متغیرها محاسبه و در

اساس نتایج این جدول و مطابق با انتظارات تئوریک، ضریب ( نشان داده شده است. بر3جدول )

نرخ رشد  و گذاری مستقیم خارجی، شاخص ثبات سیاسیدی سرمایههمبستگی بین جریان ورو

پذیری ساختاری اقتصادی، نرخ ارز، شاخص فساد و رانت منابع مثبت و شاخص آسیب ،اقتصادی

 منفی است. ،طبیعی
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 آزمون ماتريس همبستگی متغیرها. نتايج 3جدول 

 logFDI VULN GR REER RENT POL COR متغیر

logFDI 1 - - - - - - 

VULN 37/0- 1 - - - - - 

GR 14/0 18/0- 1 - - - - 

REER 01/0- 25/0 03/0- 1 - - - 

RENT 04/0- 17/0 0۹/0- 16/0 1 - - 

POL 21/0 07/0- 01/0 23/0- 03/0- 1 - 

COR 05/0- 32/0 07/0- 14/0 06/0 12/0- 1 
 های تحقیقخذ: یافتهأم    

 

 جمعی کائوآزمون هم. 4-5

های پدرونی، کائو و فیشر یوهانسن جمعی، از آزمونهای همای پانل جهت انجام آزمونهدر داده

، قدرت های محدودجمعی، در نمونههای همشود. آزمون پدرونی در بین سایر آزموناستفاده می

نل گی پاانباشتهای همهای کائو و فیشر یوهانسن نیز از پرکاربردترین آزموندارد. البته آزمون بیشتری

ون ، از آزمانباشتگی میان متغیرهای تحقیقبرای بررسی اثر هم(؛ که Orsal, 2009شوند )محسوب می

 ( ارائه شده است.4در جدول ) ،های فوقنتایج آزمونکائو و پدرونی استفاده، و 

 

 انباشتگیهاي هم. نتايج آزمون4جدول 

 مقدار ارزش احتمال Zآماره   آزمون 

 000/0 -21/7 کائو

 000/0 -51/4 درونیپ
 های تحقیق: یافتهمأخذ     
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یان م انباشتگیدهد که فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود همنشان می ،هانتایج حاصل از این آزمون

 باشد.رد شده و بیانگر وجود رابطه تعادلی و بلندمدت میان متغیرهای تحقیق می ،متغیرها

 و تحلیل نتايج برآورد مدل. 5-5

ود که شپرداخته می گشتاورهای تعمیم یافتهاساس تکنیک ت، به تخمین مدل مطالعه برین قسمدر ا

-سرمایهست که وقفه اول ا حاکی از آن ،باشد. نتایج مدلقابل مشاهده می( 5) در جدول ،نتایج آن

هنده دباشد که نشانمعنادار و مثبتی بر روی متغیر وابسته می تأثیردارای  ،گذاری مستقیم خارجی

شان بررسی مدل ن .باشداز مقادیر گذشته خود می گذاری مستقیم خارجیسرمایهپذیری مثبت أثیرت

 ،در سطح یک درصد ،بجز نرخ رشد اقتصادی و شاخص ثبات سیاسی ،دهد که تمامی متغیرهامی

 .معنادار هستند

گذاري . نتايج برآورد مدل با متغیر وابسته جريان ورودي سرمايه5جدول 

 جیمستقیم خار

 مقدار ارزش احتمال Zآماره  ضريب متغیر

logFDI(-1) 47/0 81/4 000/0 

VULN 23/0- 18/2- 02۹/0 

GR 02/0 81/1 071/0 

REER 15/0- 2۹/2- 022/0 

RENT 36/0- 60/3- 000/0 

POL 27/0 70/1 082/0 

COR 06/0- ۹5/1- 048/0 

C 70/1- 25/11- 000/0 
 های تحقیق : یافتهمأخذ     

-دار ضریب متغیر شاخص آسیبمنفی و معنی تأثیردهنده نشان ،(5جدول ) مندرج در تایجن

گذاری مستقیم خارجی برای کشورهای منطقه منا است، پذیری ساختاری اقتصادی بر جذب سرمایه
ی گذارپذیری ساختاری اقتصادی، جریان ورودی سرمایهلذا با افزایش یک درصدی در شاخص آسیب

پذیری اقتصادی میزان آسیب ،یابد. در مقایسهدرصد کاهش می 23به میزان  ،یمستقیم خارج
ای هشوک تأثیر کشورهای فوق بیشتر تحت ،ای که حائز اهمیت استنکته ،کشورهای منا با ایران

لف های مختدچار تحریم ،های طبیعی اقتصادیطبیعی اقتصادی بوده، اما کشور ایران علاوه بر شوک
پذیری اقتصادی و اجتماعی نسبت به سایر کشورهای مورد سی بوده که موجب آسیباقتصادی و سیا
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های طبیعی و شوک ،های متعدد از یک طرفدلیل فشارهای شدید تحریمباشد و بهمطالعه می
ه ب نیز و کشور، گذاری درگذاران خارجی جهت سرمایهبه عدم اعتماد سرمایه دیگر، اقتصادی از طرف
 شده است. منجر گذاری مستقیم خارجی در ایران ر جریان ورودی سرمایهخروج هرچه بیشت

 ،گذاری مستقیم خارجیدر ادامه، اثر ضریب متغیر نرخ رشد اقتصادی بر جریان ورودی سرمایه
و بیانگر این مطلب است که با افزایش یک درصدی در نرخ رشد اقتصادی، جذب  دار،مثبت و معنی

FDI، درجه باز بودن تجاری و بهبود زیرساخت با افزایشرو، اینیابد. ازایش میدرصد افز 2میزان  به-

شده و موجب هر چه بیشتر  ،گذاری مستقیم خارجیجذب سرمایه ،های درخور توسعه اقتصادی
 گردد. گذاری مستقیم خارجی میجریان ورودی سرمایه سرریز

دار بوده و بیانگر این نکته است یمنفی و معن ،FDIاثر ضریب متغیر نرخ ارز بر جریان ورودی 
 15میزان  گذاری مستقیم خارجی بهکه با افزایش یک درصدی در نرخ ارز حقیقی، جذب سرمایه

ی و ابه افزایش قیمت مواد اولیه، کالاهای سرمایه ،نوسانات نرخ ارز یابد. لذا، افزایشدرصد کاهش می
کاهش حاشیه سود و توان رقابتی واحدهای  شده و سببمنجر های واحدهای تولیدی افزایش هزینه

 FDIجذب  کاهشباعث  ،نهایتدرو ، های اقتصادیتولیدی و محدود ساختن سرمایه در گردش بنگاه
 . گرددمی

تقیم گذاری مساثر ضریب متغیر رانت منابع طبیعی از جمله مواهب نفتی بر جریان ورودی سرمایه
افزایش یک درصدی در رانت منابع نفتی،  کهین مطلب است دار بوده و بیانگر امنفی و معنی ،خارجی

 ،افزایش درآمدهای حاصل از منابع نفتیشود. لذا، درصد می 36به میزان  ،FDIموجب کاهش جذب 
اهش و موجب ک در پی داردانداز در اقتصاد را پس و کاهشدولت، های ولخرجی و هاافزایش هزینه

جر منگذاری مستقیم خارجی به کاهش جریان ورودی سرمایه ،نتیجهتولید ناخالص داخلی شده و در
 گردد. می

ین بمثبت و معنادار بوده و م ،FDIدر ادامه، ضریب اثر متغیر شاخص ثبات سیاسی بر جذب 
-مناسب هایمکان ،شوندو حاکمیت قانون اداره می سیاسی ثباتپایه  مناطقی که براین نکته است که 

د توانگذار خارجی میسرمایه ،بنابراین و ی مستقیم خارجی خواهند بودگذارتری برای جذب سرمایه
گیری کند و این موضوع باعث کاهش با مشاهده قوانین کشور میزبان، با اطمینان بیشتری تصمیم

 . گذاری خواهد شدریسک سرمایه
فهوم منفی و معنادار بوده و بیانگر این م ،FDIدر نهایت، ضریب متغیر شاخص فساد بر جذب 

بالا رفتن فساد در میان مقامات رسمی و عدم اثر بخشی تدابیر ضد فساد، پرداخت اضافی یا است که 
شود و موجب کاهش مالیات، های تولید میباعث ایجاد هزینه ،رشوه برای گرفتن مجوزهای اقتصادی

اران گذسرمایه های اقتصادی برایافزایش ناتوانی دولت در انجام وظایف زیربنایی و کاهش جذابیت
گذاری مستقیم خارجی کاهش جریان ورودی سرمایه باعث ،داخلی و خارجی شده و به تبع آن

  گردد.می
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تصادی پذیری ساختاری اقبا توجه به نتایج الگوی پژوهش، در ایران با عنایت به سطح بالای آسیب
رار وضعیت مطلوبی قدر  های ناشی از تغییرات قیمت نفت، عملکرد متغیرهای کلان اقتصادیو شوک

ای هخصوص در سالپایین، نوسان شدید نرخ ارز بتوان به نرخ رشد اقتصادی جمله میندارند، که از
اشاره نمود که جهت  ،فساد اقتصادی و سیاسی و تشدید بیماری هلندی اخیر، رانت منابع نفتی،

 اً خصوصمنابع طبیعی ای کاهش وابستگی به هسیاست بایدمیهای اقتصادی، کاهش اثرات شوک
 تهای مختلف مقاومدر برابر شوک نظام اقتصادی تا در دستور کار قرار گیردمنابع نفتی و گازی 

 د. اید و از انعطاف لازم برخوردار گردنم
، شوداستفاده می 1از آزمون سارگان ،بررسی اعتبار متغیرهای مورد استفاده در تخمین مدل جهت

دهد. با ابزارهای مورد استفاده در تخمین را مورد آزمون قرار میعدم همبستگی جزء اخلال  که
همبستگی ابزارهای مورد استفاده در  فرضیه عدم ،چنانچه آماره مذکور در ناحیه بحرانی قرار گیرد

در  ،نتایج آزمون سارگان رود.ال میؤزیر س ،تخمین و جزء اخلال رد شده و سازگاری مدل تخمینی
 است.( ارائه شده 6جدول )

 . نتايج آزمون سارگان6جدول 

 مقدار ارزش احتمال 𝛘𝟐آماره  نوع آزمون

 ۹26/0 14/15 سارگان
 های تحقیق: یافتهمأخذ   

شود. لذا استفاده رد نمی ،(، فرضیه صفر مبنی بر مشخص بودن معادله6با توجه به نتایج جدول )
 ،توضیحی و جملات اخلال در مدل از متغیرهای ابزاری جهت کنترل همبستگی بین متغیرهای

یافته باید مورد توجه قرار گیرد، اما آزمون دیگری که در روش گشتاورهای تعمیم ؛باشدضروری می
آزمون همبستگی سریالی بین اجزاء اخلال است که توسط آرلانو و باند معرفی شده است. آنچه که 

معنادار باشد، ولی  ،مبستگی مرتبه اولکند، این است که هرا قابل اتکا می GMMبرآوردهای روش 
 ( ارائه شده است.7در جدول ) ،معنادار نباشد. نتایج آزمون فوق ،همبستگی مرتبه دوم

 . نتايج آزمون آرلانو و باند7جدول 

 مقدار ارزش احتمال Zآماره  مرتبه خودهمبستگی

 024/0 -25/2 مرتبه اول

 62۹/0 475/0 مرتبه دوم
 تحقیق های: یافتهمأخذ   

                                                                                                                                        
1. Sargan Test 
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توان فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود خودرگرسیونی مرتبه دوم نمی(، 7با توجه به نتایج جدول )

 .باشنددارای ویژگی سازگاری می ،هاتخمین زننده ،را رد نمود. بنابراین لالت اخلابین جم

 

 گیري. نتیجه6
، جیگذاری مستقیم خارایهسرمدی ومنفی بر جریان ور تأثیرثباتی و پذیری از طریق ایجاد بیآسیب

-ناشی از آسیب FDIثباتی نرخ ارز و عدم جذب گردد. بیموجب کاهش رشد و توسعه اقتصادی می

گذاری مستقیم سرمایه پذیرنده عنوانبه کشورهاییکه، هنگامیرو، اینپذیری اقتصادی است. از
های کلان و عدم توازنهای مختلف اقتصادی، تجاری و مالی شوک سیاسی، عدم ثبات با ،خارجی

ای منطقه گذاری،سرمایه یبازده در از وضعیت مطلوب یبرخورداربا  حتی باشند، اقتصادی مواجه
سبب  به ،توسعهدرحال کشورهای لذا، اغلب بود. نخواهد گذاریسرمایه برای مناسب اطمینان و قابل

 خیلی اندکی از جذب سرمایه سهم پذیری بالای اقتصادی،آسیب و اقتصادی ثباتیبی و بالا ریسک
 اند. خارجی را داشته

ه دارا با عنایت ب ،کشورهایی است که از طرفی ۀجملاز این قاعده مستثنی نبوده و از کشور ایران نیز
بودن ذخایر عظیم نفتی و گازی، وابستگی شدید ساختار اقتصادی به درآمدهای منابع نفتی و  انواع 

 های اخیر،ای اقتصادی و سیاسی متعدد در سالهبا توجه به تحریم های مختلف و از طرف دیگر،شوک
های کلان و عملکرد شاخص، دچار شده، پذیری ساختاری اقتصادی شدید نسبت به قبلبه آسیب

پذیری ساختاری اقتصادی کشورهایی که از شاخص آسیب اقتصادی را تضعیف نموده است. بنابراین،
 گذاری مستقیم خارجی نخواهند بود.ناسبی برای جذب سرمایهبالایی برخوردار باشند، مکان م

-آسیب تأثیربه ارزیابی  این مطالعه،، کشورهای منطقه منا در موضوع این اهمیتلذا با توجه به 

گذاری مستقیم خارجی در کشورهای منطقه منا طی بازه پذیری ساختاری اقتصادی بر جذب سرمایه
یافته پرداخته شد. با توجه به نتایج ویکرد گشتاورهای تعمیمبا استفاده از ر 2005-2018زمانی 

-پذیری ساختاری اقتصادی، اثرات منفی و مخرب بر جریان ورودی سرمایهتحقیق، شاخص آسیب

 پذیریهای ناشی از آسیبشوکدهد. گذاری مستقیم خارجی کشورهای منطقه منا را نشان می

 برای بسیار هایهزینه صرف طریق از کار و کسب دمخارج ایجا افزایش موجب ،ساختاری اقتصادی

بالا  دستمزدهای نیز و پیشگیرانه اقدامات انجام بودن پرهزینه فعالیت اقتصادی، بیمه و امنیت تأمین
 ، شودمی هستند، مخاطرات معرض در که کارکنانی برای

راین، با افزایش شود. بنابگذاران محسوب میهای اصلی سرمایهدغدغه ،رو، عوامل فوقاز این
یابد که گذاری مستقیم خارجی کاهش میجریان ورودی سرمایه ،پذیری ساختاری اقتصادیآسیب

باشد. با توجه به سایر ( میGnangnon & Iyer, 2017و ایر ) سازگار با مطالعه گناگنون ،نتیجه فوق
ر جریان دار بمعنی مثبت و تأثیرنتایج تحقیق، متغیرهای نرخ رشد اقتصادی، شاخص ثبات سیاسی 

گذاری مستقیم خارجی دارند و این نتایج سازگار با نتایج مطالعات از جمله پاول و ورودی سرمایه
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(، کیان پور و Gnangnon & Iyer, 2017و ایر ) (، گناگنونPavel & Kwabena, 2021کوابنا )
 .شدبا( می1400( و نیکدل و همکاران )13۹۹(، محمدی و همکاران )13۹8پیری )

 FDIی منفی و معنادار بر جذب تأثیر ،متغیرهای نرخ ارز واقعی، رانت منابع طبیعی، شاخص فساد
ابیمبولا  و (، Gnangnon & Iyer, 2017و ایر ) گناگنونمطابق با مطالعات  ،دارند که نتایج فوق

 باشد. می (1400( و رضازاده و همکاران )13۹7فشاری ) (،Abimbola & Oludiran, 2018اولودیران )
 یریپذبیدر صورت فراهم بودن بستر تحقق آس های مالی و تجاریبحران نکهیبا توجه به ا حال

ذا د، لنداشته باش یخارج میمستق یگذارهیسرماورودی  انیبر جر یآثار منف دنتوانیم ،یاقتصاد
کمتر  یاقتصاد یریپذبیآس زانیبهبود بخشند تا م یاگونهرا به یاقتصاد یهارساختیز دیکشورها با

 شیو افزا یخارج میمستق یگذارهیسرما یخروج انیدر کاهش جر آوری اقتصادی تاب تأثیرشده و 
 . فراهم گردد یخارج میمستق یگذارهیجذب سرما

پذیری ساختاری اقتصادی از طریق اساس ادبیات تحقیق، بخشی از اثرات آسیباز آنجا که بر
 هاییتعال، فهای رانتیردولت، کفایتی نهادهااقتصادی و سیاسی، بیثباتی های مختلف مانند بیکانال

 که ودششود، پیشنهاد میگذاری مستقیم خارجی منتقل میبر جریان ورودی سرمایه ثمرنامولد و بی
 ، مواردی از قیبلپذیری ساختاری اقتصادیکشورهای منطقه منا، جهت کاهش و مقابله با آسیب

بازار، تثبیت و مهار نرخ تورم همراه با افزایش  کارآیین، ثبات و افزایش افزایش ثبات اقتصاد کلا
ای دولتی، های غیرمولد نهادههای دولت در اقتصاد، کاهش هزینهوری، حداقل کردن دخالتبهره

خصوص احترام به و تدوین اجرای قوانین کارآمد در داشت حقوق مالکیتکاهش اندازه دولت، پاس
ای اقتصادی و سیاسی، ایجاد روابط های داخلی قومی و قبیلهاعی، کاهش تنشمالکیت فردی و اجتم

مسالمت آمیز با دنیای خارج از نظر روابط سیاسی و اقتصادی، افزایش تولیدات ناخالص داخلی با 
های برتر با حجم کمتر و ارزش افزوده بالا جهت صادرات و افزایش تجارت جهانی، کاهش تکنولوژی

 های مناسب جهتبع طبیعی، رهایی از وابستگی به درآمدهای نفتی، ایجاد زیرساختخام فروشی منا
های مالیاتی، کاهش کسری بودجه همراه با گذاران خارجی، ایجاد معافیتجذب هرچه بیشتر سرمایه

گذاری مستقیم خارجی افزایش انضباط مالی را اجرا و لحاظ نمایند تا به جذب هرچه بیشتر سرمایه
 د. وشرشد اقتصادی در کشورهای مذکور  د و موجب بالا رفتنگردمنجر 

های متعدد سیاسی و پذیری ساختاری اقتصادی از تحریمبر آسیب از این رو، کشور ایران علاوه
شدید عوامل مذکور بوده،  تأثیرتحت و ساختار اقتصادی و اجتماعی کشور، اقتصادی در امان نبوده 

بر اتخاذ موارد  علاوه ،هاهای اقتصادی و تحریماثرات مخرب شوک بنابراین، کشور ایران جهت کاهش
های اقتصاد مقاومتی طبق فرامین مقام معظم رهبری، تنوع اجرای سیاستباید میپیشنهادی مزبور، 

 های ذخیره ارزی در جهت استفادهسیس صندوقأبخشی صادرات غیرنفتی، گسترش پایه مالیاتی و ت
 باشد. ، مدنظرهای متعددتحریمهای منفی و در دوره شوک
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 و مآخذ . منابع7

 مستقیم گذاریسرمایه رابطه بررسی .(1388) فاطمه محمدی، علی و شهیدی، ؛کریم آذربایجانی،

 فصلنامه .(ARDL) گسترده فواصل با تبیین خود از مدلی ارچوبهچ در رشد و تجارت خارجی،
 .1-17ص (: 4)2 ،اقتصادی تحقیقات

کیفیت حکمرانی خوب و  تأثیر(. 1400یزد خواستی، حجت و سیدی، سیدمحمد )ا دادگر، یداله؛

، شماره 12، دوره فصلنامه تحقیقات مدلسازی اقتصادی .درآمد بر شادی در کشورهای منتخب

 .45-84: ، زمستان44

 و دموکراسی تأثیر بررسی(. 1400زاده الیاس آباد، حدیث )جهانگیری، خلیل و تقی رضازاده، علی؛

-پژوهش فصلنامه .آسیا شرق و غرب کشورهای در خارجی گذاری مستقیمسرمایه جذب بر دفسا

 .10۹-143: پاییز سوم، شماره  یکم، و بیست ، سالپایدار( توسعه و اقتصادی )رشد های

-انتشارات فرهنگ .Eviewsو   Stataاقتصادسنجی پیشرفته همراه با کاربرد (. 13۹2سوری، علی )

 شناسی، تهران.

های ایران )رهیافت بر رشد فراگیر در استان مؤثر(. بررسی عوامل 13۹2قی، سیدکمال )صاد

 .205-221 :(6)20، ایمجله اقتصاد و توسعه منطقه .گشتاورهای تعمیم یافته(

پذیری اقتصادی (. بررسی اثر حکمرانی خوب بر آسیب13۹5عزیزی، زهرا و خورسندی، مرتضی )

، پاییز: 3، سال چهارم، شماره گذاری پیشرفت اقتصادیسیاست فصلنامه .)رهیافت بین کشوری(

150-128. 

 تقیممس گذاریسرمایه جریان بر ارز واقعی نرخ ثبات هایسیستم تأثیر بررسی(. 13۹7) مجید فشاری،

 توسعه و رشد تحقیقات فصلنامه(. مارکوف غیرخطی چرخشی مدل رویکرد) ایران خارجی
 .31 ،اقتصادی

 خارجی کشورهای مستقیم گذاریسرمایه بر مؤثر عوامل(. 13۹8) مجتبی و پیری، سعید پور،کیان

 . 1 ،اقتصادی توسعه سیاست فصلنامه. منا منطقه

(. بررسی اثر تعاملی ثبات سیاسی و 13۹۹سادات محسنی، نیره و ارباب، حمیدرضا ) تیمور؛محمدی، 

ه ، سال پانزدهم، شمارو تجارت نوین اقتصاد .گذاری مستقیم خارجیاندازه اقتصاد بر جذب سرمایه

 .61-۹2اول، بهار: 

پذیری اقتصادی بر توسعه کشورهای خاورمیانه و شمال آسیب تأثیر(. بررسی 1400معلمی، مژگان )

، زمستان: 33، سال نهم، شماره های رشد و توسعه اقتصادیفصلنامه پژوهش .(MENAآفریقا )

156-141. 
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