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 رضذ اقتصاديبز  گذاري مستقيم خارجيسزمايهو  باسار مالينقص 

 هاي تزکيبي پويارهيافت داده-بخص کطاورسي
 3ها ٔحؼٙيس ،2ٟٔشخٛػؼيذ ، 1*ٟٔذي خؼشٚي

 26/12/92 تبضيد پصيطـ:       20/10/92 تبضيد زضيبفت:
 چکيذه

يبفت  يَبزازُهغبلؼِ حبضط ثب اؾتفبزُ اظ ضّ ثِ ثطضؾي  2011تب  1984ّبي زٍضُ ظهبًي ٍ زازُ ّبي تطويجي پ

ضَتأثيط ثبظاض هبلي ٍ ؾطهبيِ ضظي زض ثطذي اظ وك ّبي گصاضي هؿتمين ذبضخي ثط ضقس التصبزي ثرف وكبٍ

ؾؼِ پطزاذتِ اؾت. ثط ايي اؾبؼ تَؾؼِ  ٍ يبفتِ ٍ زض حبل تَ ثب اؾتفبزُ اظ چْبض قبذص هطثَط ثِ ثبظاض پَل 
ضَ كت الگَي ضقس ثطاي وك  ّ ضَچْبض قبذص ثبظاض ؾطهبيِ، ّبي ّبي زض حبل تَؾؼِ ٍ ّكت الگَ ثطاي وك

عَض ولي تَؾؼِ ثبظاض هبلي اثط هثجتي ثط ضقس التصبزي يبفتِ تصطيح گطزيس. ًتبيح ًكبى زاز وِ ثِ تَؾؼِ

ضٍظي زاضز اهب زض  ضَثرف وكب ِ وك ؾؼ ضَّبي تَ ِ چٌساى ّبي زض حبل تَؾؼِ، ايي ضاثغِ زض همبيؿِ ثب وك يبفت

وچٌيي، ؾطهبيِ خِ ًيؿت.ّ  ب تمَيت ضقس التصبزي لبثل تَ ٍ گطٍُ اظ وكَضّ گصاضي هؿتمين ذبضخي زض ّط ز
ضظي ضا زض پي ضَثرف وكبٍ يگط ثبقس. اظ ؾَي زتط هيّبي زض حبل تَؾؼِ ايي ضاثغِ ضؼيفزاقتِ اهب زض وك

ضَ ضقس  گصاضي هؿتمين ذبضخي ثطّبي زض حبل تَؾؼِ تأثيط ثبظاض هبلي ٍ ؾطهبيًِتبيح ًكبى زاز وِ زض وك

ضَ .گطززاظ وبًبل ثبظاض پَل هحمك هي التصبزي ثرف وكبٍضظي، ػوستب ِ زض حبلي وِ ايي اهط زض وك ؾؼ ّبي تَ
ِ ٍضيبفتِ ثيكتط اظ خبًت ثبظاض ؾطهبيِ صَضت هي ِ گيطز. اظ آًدب و ؾؼ ضَؼيت تَ ّبي يبفتگي ثبظاض هبلي زض وك

ؾؼِ ثب تَخِ ثِ ً ثَي لطاض ًساضززض حبل تَ ضؼيف  يضاثغِ يوِ ايي اهط يىي اظ ػلل ػوسُ تبيح زض قطايظ هغل

ضظي ًيع هحؿَة هيهيبى قبذص ٍ  ضقس التصبزي ثرف وكبٍ     تَاى ثب اخطاي هي گطزز؛ّبي هبلي

ف زذبلت زٍؾيبؾت ضٍٍز ثرف ذصَصي ثِ التصبز، ثبلاثطزى اهٌيت ّبيي زض خْت وبّ لت زض ثبظاض هبليٍ  
گصاضاى ٍ قفبفيت هبلي ظهيٌِ اضتمبء ثبظاض هبلي ٍ ضقس ّبي هٌبؾت ثطاي ؾطهبيِگصاضي، اضائِ تضوييؾطهبيِ

 .التصبزي ضا فطاّن ًوَز

   JEL: O16, Q14 بنذيطبقه

ضٍظي ،ثبظاض هبلي :كليذي هايهواژ يَبضّيبفت زازُ ،ضقس التصبزي ،ثرف وكب گصاضي ، ؾطهبيِّبي تطويجي پ
 .هؿتمين ذبضخي

                                                 
 .ثبٌّط وطهبىزاًكدَي زوتطي التصبز وكبٍضظي زاًكگبُ قْيس  -1

 .زاًكدَي وبضقٌبؾي اضقس التصبز وكبٍضظي زاًكگبُ قيطاظ -2

 .ػضَ ّيبت ػلوي زاًكگبُ صٌؼت آة ٍ ثطق قْيس ػجبؾپَض -3

:  ي هؿئَلًَيؿٌسُ *  mahdykhosravy@gmail.com همبلِ
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 پيطگفتار
سٛ ٝ ويذ لشاس ٔيٞاي كٙؼتي ايٗ فشم سا ٔٛسد تاتدشتٝ تاسيخي تٛػؼٝ دس وـ دٞذ وٝ دس ٔشحّ

ًٛسي تٝ .داس تٛدٜ اػتاختٕاػي، التلادي ٚ ػاختاسي، تخؾ وـاٚسصي ٘مؾ ٔٛتٛس تٛػؼٝ سا ػٟذٜ

س تٛػؼٝ ياتي تٝ ػٌٛح تالاي تٛػؼٝ يافتٍي، تخؾ وـاٚسصي سا ٔحٛتٛاٖ لثُ اص دػتوٝ ٔي
سٛ  لّٕذاد وشد. تا ايٗ ٚخٛد دس كٛستي ايٗ تخؾ لادس خٛاٞذ تٛد وٝ ٘مؾ ٔٛتٛس تٛػؼٝ سا دس ٔح

ي  إيذ وٝ اتتذا اص دسٖٚ لذستٕٙذ ؿٛد ٚ ػپغ تا تٛاٖ ٘ـأت ٌشفتٝ اص رات ٚ ٚيظٌ اكّي ايفاء ٘

غ٘ ٞاي التلادي ا٘تماَ لذست ٕ٘ايذ. ِزا تٕاػي ٚ التلادي، تٝ ديٍش تخؾػاختاس اخ تا صٔا٘ي وٝ ٔٛا

ٞا ٘يض تٝ ؿىٛفايي، سؿذ ٚ تٛػؼٝ دػت ٘خٛاٞٙذ يافت ي ايٗ تخؾ تشًشف ٘ـٛد ػايش تخؾتٛػؼٝ
ٝ دس ايٗ ٔياٖ (. 1373)دسٚيـي، ٚ  تٛإ٘ٙذ ػاختٗ تخؾ وـاٚسصي، خٟت ٘يُ ت لاصٔٝ تمٛيت

تؼشيغ  ٞاي وافي ٚ ٔٙاػة دس ايٗ تخؾ اص التلاد اػت.ٌزاسيتٛػؼٝ، ٘خؼت ا٘داْ ػشٔايٝاٞذاف 

ٗ  ٌزاسي دس تخؾ وـاٚسصي ػلاٜٚ تش ايٙىٝ ٔٛخة سؿذ تِٛيذ ٚ اؿتغاَٝٚ تؼٟيُ ػشٔاي دس اي
ٚ   ،ٞاپؼيٗ ٚ پيـيٗ ايٗ تخؾ تا ػايش تخؾ اتاستثاً ٌُشدد، تٝ دِيتخؾ ٔي تٝ سؿذ تِٛيذ

ٚيظٜ دس وـٛسٞاي دس حاَ تٛػؼٝ اص دسخٝ إٞيت ايٗ ٟٔٓ تٝوٙذ. تلاد ٘يض وٕه ٔيالوُ اؿتغاَ 

تالاتشي تشخٛسداس اػت؛ صيشا اص يه ًشف ٔٙاتغ ٔاِي تٝ ٔمذاس وافي دس دػتشع ٘يؼت ٚ اص ػٛي 

ٞاي تِٛيذي ٚ كٙؼتي تٝ دِيُ فمذاٖ تاصاس ٔاِي ديٍش تخليق ايٗ ٚخٜٛ ٔحذٚد تٝ ػٕت تخؾ
أِي دس ٚالغ ٔىا٘يضٔ پزيشد.ا٘داْ ٕ٘ي تٝ ساحتيواسآٔذ  أيٝ ت ي تشايتاصاس  ؿٕاس ٝتؼٟيُ ٔثادِٝ ػش

تٛاٖ تش تاصاس ٔاِي سا ٔي ٌشدد.تشيٗ اخضاي ٘ظاْ التلادي ٔحؼٛب ٔييىي اص ٟٔٓٚ اص ايٙشٚ  سٚدٔي

عٛ داسايي، ٔش ٞاياػاع ٔؼياس ي ٚ صٔاٖ ػشسػيذ تؼٟذات ٔاِػشهٝ اٚساق حّٝ ٔتفاٚتي اص لثيُ ٘
ٝ ٔاصاد ٔٙاتغ ٔاِي ٔٛخٛد دس ًثمٝ تٙذي وشد . سػاِت اكّي يه ٘ظاْ ٔاِي واسآٔذ ا٘تماَ تٟيٙ

تاؿٙذ. دس وٙاس ٞاي ِٔٛذي اػت وٝ تا وٕثٛد ٔٙاتغ ٔاِي ٔٛاخٝ ٔيچشخٝ التلادي، تٝ ػٕت تخؾ

ٖ تاصدٞي ٔٙاػة تشاي تأٔ تخليق تٟيٙٝ ٚخٜٛ ٔاِي، ايداد اٖ وٙٙذٌٗ يإًيٙاٖ اص ٚخٛد يه خشيا

تٛا٘ذ تا  ًٛس وّي يه ٘ظاْ ٔاِي واسا ٔيٝآيذ. تحؼاب ٔيٝٔاِي اص ديٍش ٚظايف اكّي تاصاس ٔاِي ت
ٔٙاػةأِي خذٔات آٚسدٖفشاٞٓ  ٗ يتمؼيٓ سيؼه، تؼييٗ ٞضيٙٝ تأٔ ،، ٘مذيٍٙي ػشيغ ٚ اًلاػات 

حلٛلات تؼتش ٌّٔٛتي تشاي تِٛيذ ٚ ق واساتش ػشٔايٝ، يسٚ تخلٌزاسي ٚ اص ايٗ ٚخٜٛ ػشٔايٝ ػشهٝٔ 

تٛػؼٝ ٔاِي دس حميمت تٛػؼٝ ٘ظاْ يا  ٌٛ٘اٌٖٛ ٚ دس ٘تيدٝ، سؿذ ٚ تٛػؼٝ التلادي فشاٞٓ آٚسد.
ُ تاصاس ٝ ٞاي ٔاِي ٔيٞا ٚ اتضاسٞا، ٟ٘ادتخؾ ٔاِي ؿأ ٝ ٘ظاْ التلادي دس خأؼ تاؿذ. ػّٕىشد تٟيٙ

اػت. فؼاِيت ايٗ دٚ  ٔٙٛى تٝ ٚخٛد دٚ تخؾ حميمي ٚ ٔاِي واسا، ٔىُٕ، لذستٕٙذ ٚ تحت ٘ظاست

       .ؿٛدتخؾ دس وٙاس يىذيٍش ؿشى لاصْ ٚ وافي تشاي يه ٘ظاْ التلادي ٌّٔٛب ٔحؼٛب ٔي

اسػايي دس يىي اص ايٗ دٚ تخؾ، تش واسوشد تخؾتٝ ٞاي ديٍش اثش ٔٙفي خٛاٞذ ٌزاؿت. ًٛسي وٝ٘ 
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ٚ  ٘تٛاٖ دس دٚ ًثمٝ اكّي ٘ظاْٞاي ٔاِي سا ٔي٘ظاْ ٝ ظاْٞاي ٔاِي تا٘ه ٔحٛس ٞاي ٔاِي ػشٔاي

حٛس تيـتش دس وـٛس ٔحٛس تمؼيٓ تٙذي وشد. ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ ٚ فالذ تاصاس ٔاِي ٘ظاْ ٔاِي تا٘هٔ 

ثاً ا٘حلاسي ٞؼتٙذ ٚ ا٘ٛاع يٞا داساي ٘مـي تمشتا٘ه، . دس ايٗ ٘ٛع ٘ظاْ ٔاِيدپيـشفتٝ واستشد داس
ؿىُ دٞٙذ ٚ خذٔات تا٘ىي ٘يض ٞٓ تٝٔي ٔذت سا دس اختياس ٔـتشياٖ لشاسٔذت ٚ تّٙذٞاي وٛتاٜٚاْ

)ٟٔش آسا ؿٛدٌزاسي ٚ تخللي تٝ ػْٕٛ ػشهٝ ٔيكٛست تا٘ىذاسي ػشٔايٝٝتا٘ىذاسي تداسي ٚ ٞٓ ت

ا٘ييٙي، سٛ دس ٘ظاْ(. 1388ٚ ًلاوؾ  ُ  (٘ظاْ ٔتىي تٝ اٚساق تٟاداس)ٔاِي ػشٔايٝ ٔح تخؾ لات
أِي ؿشوتٔلاحظٝ خاي اػتمشام اص ٝ)تٚ ا٘تـاس اٚساق تٟاداس ٝٞا اص ًشيك تاصاس ػشٔاياي اص ٘ياص 

 ٚ  اوثشاٞاي ٔاِي ايٗ ٘ٛع ٘ظاْ .داسد تشيٌشدد ٚ تاصاس اٚساق تٟاداس، فؼاِيت ٚػيغئ ٗيتا٘ه( تأٔ

تاؿٙذ. ٞايي ٚخٛد داسد وٝ داساي تاصاس ٔاِي ػاصٔا٘ذٞي ؿذٜ لٛي ٚ ٔٙظٓ ٔيًٛس ٚػيغ دس وـٛستٝ

ٔذت ٚ اسائٝ خذٔات تا٘ىذاسي تداسي ٞاي وٛتاٜتٝ اػٌاي ٚاْ اػٕذت پزيشػپشدٜ ٞاي٘مؾ تا٘ه
هؿٛد. تٙاتشايٗ دس ٘ظأْحذٚد ٔي تٔىي تٝ تا٘ َ فؼاِيت تيـتشي داسد دس حاِي  ،ٞاي ٔاِي  تاصاس پٛ

 دس. (1378 ،وٙذ)ختايئي ءتشي ايفاٞاي ٔتىي تٝ اٚساق تٟاداس، تاصاس ػشٔايٝ ٘مؾ ٟٔٓوٝ دس ٘ظاْ

ٖ  ش٘ظاْ ٔاِي ت ٔٛسد ايٙىٝ وذاْ دٛ ٚ  يا ٔىُٕ ت ٚ  يا دس ٔٛسد خا٘ـيٗ     ديٍشي اسخحيت داسد
يٛذٚ  اخٕاع ٘ظشي ٔـاٞذٜ ٕ٘ي ،٘ظشاٖ أشٞاي ٔاِي دس ٔياٖ كاحة٘ظاْ ٌشدد. تٝ ػٙٛاٖ ٔثاَ ت

دس  .ذٙدا٘ٞاي تا٘ىي ٔيواساتش اص ٘ظاْ ،ػّٕىشد تاصاس ػشٔايٝ سا دس تخليق ػشٔايٝ( 1986) پشػىات

ٝ اػتماد داس٘ذ وٝ واسايي ٘ظاْ (1993)ٚ تايذ( 1985)ٍّيتضٔماتُ اػتي سٛ ٘ؼثت ت ٞاي ػشٔايٝ ٔح

حٛس تيـتش ٕ٘ي ٞاي ٔاِي تاؿذ. تشخي ديٍش اص التلاددا٘اٖ تٝ ٘مؾ ٔىُٕ ٚ ٞٓ صٔاٖ ٘ظاْتا٘هٔ 
ٝ اص ايٗ دػتٝ ٔيتٛاٖ تٝ تأويذ ٜ وشد (1996)دٔيشٌٛع ٚ ٔاوؼيٕٛيه داس٘ذ و  .اؿاس

ٝ ٔياٖ٘ـاٖ ٔي ٘يض ي ادتيات ٔشتٛى تٝ تٛػؼٝ ٔاِي ٚ سؿذ التلاديتشسػ  دٞذ وٝ دس ٔٛسد ساتٌ

ؿشى تٛػؼٝ ٔاِي سا پيؾ ،ٞاي ٔتفاٚتي ٚخٛد داسد. ديٍاٜ غاِةسؿذ التلادي ديذٌاٜ تٛػؼٝ ٔاِي ٚ
أِي دس تحشيه پغدي ٔياٚ لاصٔٝ سؿذ التل ا٘ذاص، دا٘ذ. تش ايٗ اػاع ػّٕىشد ٔٙاػة ٔؤػؼات 

ٚ  ا٘تمت ٍي ٗ اـىيُ ػشٔايٝ، ايداد ٘مذيٙ ث٘اَ داسد. دس اي ٔٙاتغ، استماء سؿذ التلادي سا تٝ د  َ

أيذٜ ٔي ،ٌاٜذدي ٞاي ٔاِي واسا ػشهٝ ٖ اػت وٝ ٚخٛد تاصاسآؿٛد فشم تش وٝ ديذٌاٜ ًشف ػشهٝ٘ 

ٚ  ٔٛخة ٌؼتشؽ تماها تشاي تخؾ ٚالؼي التلاد ٔي أِي سا افضايؾ دادٜ ٗ خذٔات  ٌشدد. اي
ٕٞچٖٛ ته ٚ ٕٞىاساٖ  ٌشا٘يپظٚٞؾ. ٌشديذٌٔشح  (1934)تٛػي ؿٛٔپيتش٘خؼت يذٌاٜ د

ٌّٛش (،2000)ٕٞىاساِٖٛيٗ ٚ (، 2000) ِٛيٗ (،1998)٘ٛػش ٚ و يٛذ ٚ پشػىات(، 1993)ويًٙ ٚ   ت

ٛ٘ذ (،1986)ٔٛس (،1986) ٝ ( 1975)تاٞيتا( ٚ 1978)، فشاي(1979)، تاٚػٙذ(1984)ديأ ّٕ اص خ
ٌّذاػٕيتٔي ؿٕاستٝ ًشفذاساٖ ايٗ ديٍاٜ تش ايٗ  ٘يض (1973)( ٚ ؿا1973ٖٚٙٛ)ي(، ٔى1969)آيٙذ. 

اٖ٘ تفاٚت اػتتاٚس تٛد٘ذ وٝ تاصاس ٔاِي داساي ٘مؾ وّيذي دس تٛػؼٝ ٚ سؿذ التلادي  . تٝ اػتماد آ
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تٛا٘ذ تخؾ ٟٕٔي اص تفاٚت دس ٘شخ فيت خذٔات اسائٝ ؿذٜ تٛػي ٔؤػؼات ٔاِي ٔييدس وٕيت ٚ و

خؼت وـٛسٞا سا تاصٌٛ وٙذ.سؿذ تيٗ  ٗ تاس تٛػي ساتيٙؼٖٛ يدس ٔماتُ ًشفذاساٖ ديٍاٜ تماها وٝ٘ 

سا تشاي خذٔات ٔاِي دس  يتماهاي خذيذ ،ٌٔشح ؿذ، ٔؼتمذ٘ذ وٝ سؿذ ٚ ؿىٛفايي التلاد (1952)
دس ٚالغ تٝ تاٚس آٟ٘ا سؿذ التلادي ػّت ٌشدد. پيؾ خٛاٞذ داؿت وٝ ايٗ أش ٔٛخة تٛػؼٝ ٔاِي ٔي

ِٙذٞاي ٔاِي اػت. تاصاس تٛػؼٝ ً (،1994)ايش فشيذٔٗ ٚ ؿٛاستض ( ٚ 1967)شٌِي ٚ ؿاٚ (،1986)يا٘

ٖ أ٘ٙذ  ٘يض ديٍش . تشخيآيٙذحؼاب ٔي( اص خّٕٝ حأياٖ ايٗ ديذٌاٜ ت1963ٝ) تُٙ ٚ خا ِٛي
ٝ تيٗ ايٗ دٚ (1997)ٚ ٌشيٗ ٚٚدٚ  اػٕيت( 1999) ٝ ٕٞضٔاٖٚ  دٚ  ، يهاػتماد داس٘ذ وٝ ساتٌ ساتٌ

ٛسي وٝ دس ٔشاحُ أي ًشفٝ ٝ  ،سؿذ التلادي ِٚيٝتاؿذ تٌ ٌؼتشؽ تاصاس ٔاِي ٚ افضايؾ ػشه

شٍ ػٌٛح تالاي سؿذ خذٔات ٔاِي ٔٛخثات سؿذ تيـتش التلادي سا فشاٞٓ ٔي وٙذ ٚ اص ًشف دي

ث٘اَ خٛاٞذ د أِي سا تٝ د  (2005)دادسٖپا ٚ سٚػأ ٚٚتي اؿت. دس ايٗ ٔياٖالتلادي، سٚ٘ك تاصاس 
وٙٙذٌاٖ داخّي سا تحت ٞاي ٔاِي اػتثاسات لاتُ دػتشع تشاي تِٛيذذ وٝ تٛػؼٝ تاصاساػتماد داس٘

ٌشدد ٚ اص ايٙشٚ تٛػؼٝ ٔاِي اثشي ٔٙفي تش سؿذ ٚ ؿذٖ اػتثاسات ٔيتأثيش لشاس دادٜ ٚ ػثة خشد

تٚيٗ ػالاي ٔاستيٗ تٛػؼٝ التلادي داسد. ( ٘يض حاوي اص ٚخٛد ٘ٛػي 1992)٘تيدٝ ٌٔاِؼٝ س
استثاى في تيٗ تٛػؼٝ ٔاِي ٚ سؿذ التلادي اػت. ٕٞچٙيٗ تٝ تاٚس ِٛواع، دس تياٖ ٕٞثؼتٍي ٔٙ

ٞاي ٔختّف دس ٔٛسد ، اغشاق ؿذٜ اػت. تا ٚخٛد ديذٌاٜتيٗ تخؾ ٔاِي ٚ تخؾ حميمي التلاد

ٗ  استثاى ٔياٖ تٛػؼٝ ٔاِي ٚ سؿذ التلادي، دس ٞش حاَ، تخؾ اػظٓ ادتيات ٘ظشي ٚ تدشتي اي

شاي سؿذ ػّٕىشد ٔٙاػة ؿشى لاصْ ت تاوٝ يه ػيؼتٓ ٔاِي  ذدٞيذ لشاس ٔيفشم سا ٔٛسد تأيپيؾ
روش ايٗ ٘ىتٝ ٟٔٓ اػت وٝ تٝ دِيُ ػذْ تـاتٝ  اِثتٝ (.2001،)سها ؿيٛاتاؿذالتلادي تّٙذٔذت ٔي

ٝ تٛػؼٝ ٔاِيٚ   دس خلٛفتٛاٖ ٘ؼخٝ ٚاحذي ٕ٘ي ،ٞاوـٛس ٔياٖػاختاس ٔاِي دس  چٍٍٛ٘ي ساتٌ

غ٘ فمذاٖ ٔٙاتغ ػشٔايٝ وافي ،دس وٙاس ٘اواسايي تاصاس ٔاِي سؿذ التلادي تدٛيض وشد. ، يىي ديٍش اص ٔٛا
اٙتؼي وٝ ٔيٌشدد. خذي سؿذ ٚ تٛػؼٝ التلادي ٔحؼٛب ٔي تٛاٖ اص ًشيك دس ايٗ ٔياٖ يىي اص ٔ

أخشياٖ آٖ وٕثٛد ػشٔايٝ سا خثشاٖ وشد اػتفادٜ اص   .تاؿذٔي (FDI)خاسخئؼتميٓ ٌزاسي يٝػش

ػٙٛاٖ ٔىّٕي  ٌزاسي ٚ تـىيُ ػشٔايٝ تيفضايذ تّىٝ تٝ تٛا٘ذ تش ٔٙاتغ ػشٔايٝتٟٙا ٔي٘ٝ ايٗ ٔٙاتغ

ٜٛ، ا٘ذاص داخّي تشاي پغ -٘يض ٔحؼٛب ٔي ٞاي ٘ٛيٗ ٔذيشيتي ا٘تماَ تىِٙٛٛطي، دا٘ؾ فٙي ٚ ؿي

ٝ ٔياٖ ٌٔاِؼات كٛست ٌشفتٌٝشدد.  ٚ سؿذ  ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخيخزب ػشٔايٝ دس خلٛف ساتٌ

ٙٛاٖ ٔثاَ تٝ ػ. ٚخٛد داسد صٔيٙٝ ٘تايح ٔتٙالن ٚ ٘اػاصٌاسي دس ايٗالتلادي حاوي اص آٖ اػت وٝ 

اٞ (،2006)٘تايح ٌٔاِؼات، خا٘ؼٖٛ ُ 2001)طاً٘(، 2004)٘ٛ٘ىٗ ٚ اػپاتض (،2005)ػا ( ٚ تاسٚ ٚ ػ
ثثتي تش سؿذ التلادي داسد. دس ٔماتُ فشاي اثش ٔ FDIدٞذ وٝ خزب ٘ـاٖ ٔي (1995)آي ٔاستيٗ

تش سؿذ التلادي ٔٙفي اػت.  FDIثيش وٝ تا ٔؼتمذ٘ذ (1978)تٛ٘ؼتش ٚ ٕٞىاساٖ( ٚ 1993)
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ٚ   ديٍش اص تشخيٕٞچٙيٗ ٘تايح  أ٘ٙذ آِفشٚ ٖ  (2004)ٚ دٚسٞاْ  (2004ٕٞىاساٖ )ٌٔاِؼات  اـ ٘

ٝ ٞذدٔي ٛ٘ٝ ساتٌ (، 2008)آِفشد ٚ ٕٞىاساٖ  ٚ سؿذ التلادي ٚخٛد ٘ذاسد.  FDIٔياٖاي وٝ ٞيچ ٌ

سٛ٘ؼضتيٗ ٚ ٕٞىاساٖ (،2003)ٞشٔغ ٚ ِٙؼيٙه ي٘ض  (1994)تّٛٔؼتشْٚ ٚ ٕٞىاساٖ ( 1998ٚ)ت
اٙ٘چٝ ؿشايٌي ٔا٘ٙذ ٟٔاست دٛ تٛػؼٝ يٞاي ٔاِ٘يشٚي واس ٚ تاصاس تالاي اػتماد داس٘ذ وٝ چ يافتٝ ٚخ

ٚ   دي داؿتٝ تاؿذ.اتأثيش ٔثثتي تش سؿذ التلتٛا٘ذ ٔي  FDIٞايٖداؿتٝ تاؿذ خشيا تشسػي آٔاس

ي ؿذٜ اًلاػات ٔٙتـش ه خٟا٘        خزب  2012 تا 1970 دٞذ وٝ ًي دٚسٜ٘ـاٖ ٔي 1تا٘
 ٞا واٞؾ يافتٝدسآٔذ ٞش چٙذ دس تشخي اص ػاَٞاي وٌٓزاسي ٔؼتميٓ خاسخي دس وـٛسػشٔايٝ

ٚ٘ذ آٖ افضايـي تٛدٜ ٚ اص ػاػت  ٚ٘ذ پش 2006اَ أا دس ٔدٕٛع س ٝ  تشي تٝؿتابتٝ تؼذ س خٛد ٌشفت

يّاسد  13.157تٝ  2005تا  1970دس دٚسٜ  سدلا اسدٔيّي 1.145ًٛسي وٝ ٔتٛػي آٖ اص تٝ اػت. ٔي

اٞ دس ٔماتُ سؿذ ٔتٛػي التلادي ايٗ وـٛس افضايؾ يافتٝ اػت. 2012 تا 2006 دلاس دس دٚسٜ
ٚ٘ذ ٘ٛػاٖ تٛدٜ ٚ اص ٞيچ پشتؼياس  ٞاي دس وـٛس FDI سٚ٘ذ خزبوٙذ. ٔـخلي پيشٚي ٕ٘يٌٛ٘ٝ س

يض دس ٔدٕٛع افضايـي اػت أا ٘ؼثت تٝ وـٛس تٛػؼٝ  ٘ ا٘ت يافتٝ ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ اص ٘ٛػا

تٛاٖ دس خزب تٛخٟي سا ٔي تٝ تؼذ خٟؾ لاتُ 1996. ٕٞچٙيٗ اص ػاَ تاؿذٔيتيـتشي تشخٛسداس 
FDI  ٗ1995 تا 1970ٞايي وٝ ٔتٛػي آٖ ًي ػاًَٛسٝت. ٞا ٔـاٞذٜ وشدوـٛس دػتٝ اصاي ،

يّاسد دلاس تٛدٜ 72.326  2012 تا 1996 ئّياسد دلاس دس دٚسٜ صٔا٘ي 863.419تٝ وٝ ايٗ ٔيضاٖ  ٔي

ٞاي دس حاَ ٞا ٕٞا٘ٙذ وـٛسٔياٖ سٚ٘ذ سؿذ ٔتٛػي التلادي ايٗ وـٛسدس ايٗ افضايؾ يافتٝ اػت.

ا٘تٛػؼٝ پش تا  1970 ًي دٚسٜ، ػاع آٔاس ٔٙتـشٜ تا٘ه خٟا٘يٗ تش ايٕٞچٙٔٙظٓ اػت. ٘ٛػاٖ ٚ 
سٛ FDI ٔتٛػي حدٓ 2012 سٛ 124يافتٝ تيؾ اص  ٞاي تٛػؼٝخزب ؿذٜ دس وـ ٞاي دس تشاتش وـ

يافتٝ تٝ تشتية تٛػؼٝ ٚ تٛػؼٝ ٞاي دس حاَ وـٛسٔتٛػي سؿذ التلادي تاؿذ ٚ ٔيتٛػؼٝ  حاَ

٘ذ خزب  2.7ٚ  3.3 ٚ سؿذ التلادي دس ٞش دٚ ٌشٜٚ اص  FDIتٛدٜ اػت. دس ٔدٕٛع ٔمايؼٝ سٚ
ٖ ٔيٞا وـٛس ٝ ٕٞؼٛيي ٚ ٕٞثؼتٍي ٔـخلي دٞذ ٘ـا ٝ ٞيچ ٌٛ٘  ٞا ٚخٛد ٘ذاسد.تيٗ آٖو

ٝ ٔياٖ ٌؼتشؽ تاصاس ٔاِي، خزب ٌشدد وٝ فشهيٝخا ٔـخق ٔيتا تذيٗ ٞاي ٔتفاٚتي دس ٔٛسد ساتٌ

وذاْ ٔؼتّضْ دس ٔٛسد ٞش ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي ٚ سؿذ التلادي ٔتلٛس اػت وٝ لواٚتػشٔايٝ

ٌٔاِؼٝ حاهش تا تٛخٝ تٝ إٞيت تخؾ وـاٚسصي دس تٛػؼٝ ٚ سؿذ  تاؿذ.ا٘داْ ٌٔاِؼٝ ٚ آصٖٔٛ ٔي
ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي دس تؼشيغ ٚ تمٛيت سؿذ التلادي ٚ ٕٞچٙيٗ ٘مؾ تاصاس ٔاِي ٚ ػشٔايٝ

سخي تش سؿذ التلادي تخؾ ٌزاسي ٔؼتميٓ خاالتلادي، تٝ تشسػي تأثيش تٛػؼٝ تاصاس ٔاِي ٚ ػشٔايٝ

دس ادأٝ تٝ تشخي اص ٌٔاِؼات پشداصد. ٔي يافتٝتٛػؼٝ ٚ تٛػؼٝ ٞاي دس حاَ دس وـٛسوـاٚسصي 
ٝ اؿاسٜ ؿذٜ اػت.  اي دس دس ٌٔاِؼٝ (1387)ٚ ٟٔذٚئٟذٚي تدشتي كٛست ٌشفتٝ دس ايٗ صٔيٙ

                                                 
1-World Bank (2013) 
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تش تِٛيذ  ئثثت تأثيش FDI ٞاي ٔاِي ٔٙتخة ٚؿاخق يافتٙذ وٝدس 1388 تا 1346 ٔحذٚدٜ

ِي اثش تشويثي آٖ ذاس٘ذٚ  ٘ـاٖ داد وٝ تٛػؼٝ  ٞاآٌٖٔاِؼٝ . ٕٞچٙيٗ داس اػتٞا ٔؼٙي٘اخاِق ّٔي٘ 

ذ ٘اخاِق ٌزاسي خاسخي تش تِٛيٌزاسي ٔؼٙاداس ػشٔايٝٔاِي ايشاٖ دس حذي ٘يؼت تا ٔٛخة تأثيش
ي خاسخي سا تش سؿذ ٌزاس( تأثيش تٛػؼٝ تخؾ ٔاِي ٚ ػشٔاي2007ٝ)داخّي ٌشدد. ِيداً٘ ٚاَ

ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي ٚ التلادي چيٗ تشسػي وشد. ٚي ٘ـاٖ داد وٝ تأثيش ٔتماتُ تيٗ ػشٔايٝ

ٝ ( ٘ـاٖ ٔي2003)آِفشٚ ٚ ٕٞىاساٖ ٘تايح تخـذ.ؿاخق ٔاِي سؿذ التلادي سا تٟثٛد ٔي دٞذ و
خاسخي تش سؿذ  ٌزاسي ٔؼتميٓتٛا٘ذ اثش ٔثثت ػشٔايٝػٌٛح پاييٗ تٛػؼٝ يافتٍي تاصاس ٔاِي ٔي

تياٍ٘ش استثاى هؼيف ( 2006)ٔٛلاييٚ ي ؼيٙحٌٔاِؼٝ  .ػاصدالتلادي سا ٔحذٚد يا حتي ٔٙفي 

-ٞاي تش٘أٝٙيٗ ٔتأثش تٛدٖ تٛػؼٝ ٔاِي اص ػياػتچتٛػؼٝ ٔاِي ٚ سؿذ التلادي دس ايشاٖ ٚ ٕٞ

 1381 تا 1338 تشاي دٚسٜ( 1383)٘ظيفي تاؿذ.سيضي ؿذٜ دِٚت ٚ سؿذ التلادي حاكُ اص آٖ ٔي
تا ( وٝ 2006)ٌٔاِؼٝ ٞائٛ .٘ـاٖ داد وٝ تٛػؼٝ ٔاِي تأثيش ٔٙفي تش سؿذ التلادي ايشاٖ داؿتٝ اػت

ٞاي ٔاِي تش سؿذ التلادي كٛست ٌشفتٝ اػت تأثيش ٔثثت تٛػؼٝ ٚاػٌٝ GMMاػتفادٜ اص سٚؽ 

ِٛييٗ دٞذ.سا ٘ـاٖ ٔي ٞا تش سؿذ تا٘هاي تٝ تشسػي تأثيش تاصاس ػشٔايٝ ٚ ( دس ٌٔاِؼ2004ٝ)ته ٚ 
ُ ٞا تا اػتفادٜ اص دادٜالتلادي پشداختٙذ. آٖ وـٛس ٔٛسد  40ٔشتٛى تٝ  1998تا  1976ٞاي پا٘

ٝ تاصسا ػشٔايٝ )تاصاس پَٛ ٚ ػشٔايٝ( تأثيش ٔثثتي تش سؿذ التلادي داسد.  ذ و واِذسٖٚٚ  ٌٔاِؼٝ دسيافتٙ

سٛ  109ٛػؼٝ ٔاِي تشاي اي تٝ تشسػي استثاى تيٗ سؿذ التلادي ٚ ت( دس ٌٔاِؼ2003ٝ)ِيٛ وـ

أِي تتٛػؼٝ يافتٝ ٚ دس حاَ تٛػؼٝ پشداختٙذ. ٘تايح ٘ـاٖ ٔي ٝ ٝدٞذ وٝ تٛػؼٝ  ًٛس وّي ٔٙدش ت
ٝ ػّيت دٚ ػٛيٝسؿذ التلادي ٔي اٞ تيٗ سؿذ التلادي ٚ تٛػؼٝ ٔاِي ايٗ وـٛس ايٌشدد ٚ ساتٌ

ذٞاي تا اػتفادٜ اص تحّيُ دادٜ( 2000)ٚ ٕٞىاساٖته . ٚخٛد داسد ٞا اثش ػّي تا٘ه وٝ پاُ٘ دسيافتٙ

ٖ 1391)فشصيٗ ٚ ٕٞىاساٖ. ٌٔاِؼٝ لٛي تش سؿذ التلادي داس٘ذ ٝ ٔيا ٚ سؿذ  FDI( دس خلٛف ساتٌ
اػت.  ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي تش سؿذ التلاديداس ػشٔايٝاثش ٔثثت ٚ ٔؼٙيالتلادي ٔؤيذ 

ٚ  ٕٞىاساٖ ٝ  ايدس ٌٔاِؼٝ 1384تا  1353( ًي دٚسٜ 1388)آرستايدا٘ي        ٘ـاٖ داد٘ذ و

تاؿذ. ٘تايح ٔذت تش سؿذ ٔؤثش ٚ داساي اثش ٔٙفي ٔيٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي تٟٙا دس وٛتاٜػشٔايٝ

أِضي2012)ٔٛػي احٕذٌٔاِؼٝ  ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي ٚ ٘ـاٖ داد وٝ خشياٖ ٚسٚدي ػشٔايٝ ( دس 
تيٌّٛؼذيده ٚ ٕٞىاساٖ ٌشدد. ٚسي وُ ػٛأُ تِٛيذ ٔيٞاي اػتفادٜ ؿذٜ ٔٛخة واٞؾ تٟشٜٟ٘ادٜ

ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي افمي ٚ ػٕٛدي اثش دسيافتٙذ وٝ ػشٔايٝ 2003تا  1983( ًي دٚسٜ 2008)

ٝ داسد. داسي تش سؿذ التلادي وـٛسٔثثت ٚ ٔؼٙي  ٞاي دس حاَ تٛػؼ
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 هاروشمواد و 

ِٛييٗ  ٌزاسي أِي ٚ ػشٔايٝ تٝ تشسػي تأثيش تٛػؼٝ (2004)ٌٔاِؼٝ حاهش تا اِٟاْ اص ٌٔاِؼٝ ته ٚ 

ٔؼتميٓ خاسخي تش سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي پشداختٝ اػت. دس ٌٔاِؼٝ ته ٚ ِٛييٗ ٔتغيش 

ٚاتؼتٝ ٘شخ سؿذ التلادي دس ٘ظش ٌشفتٝ ؿذٜ اػت أا دس ٌٔاِؼٝ حاهش، ٔـاتٝ ٌٔاِؼات كٕذيٚ  
( تخؾ وـاٚسصي) ػٌح تِٛيذ (، ٔتغيش ٚاتؼت1388ٝ( ٚ ٟٔشآسا ٚ ًلاوؾ ٘اييٙي )1386ٕٞىاساٖ )

ٝ )تاؿذ. اٍِٛي تشآٚسدي تٝٔي  ( خٛاٞذ تٛد.1كٛست ساتٌ

                                                          (1 )  

ٝدس  ٔؼشفي )وٝ دس ادأٝ ؿاخق تٛػؼٝ تاصاس ٔاِي    اسصؽ افضٚدٜ تخؾ وـاٚسصي،     (1)ساتٌ
ٌزاسي ٔؼتميٓ اثش ٔتماتُ ػشٔايٝ       ٚ  ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخئيضاٖ ػشٔايٝ    ٌشدد(، ٔي

دٞٙذٜ سؿذ ، تشداسي اػت ٔتـىُ اص ػٛأُ تٛهيح   تاؿٙذ. ٕٞچٙيٗخاسخي ٚ تاصاس ٔاِي ٔي

وٝ  ،(   )ؿاخق دسخٝ تاص تٛدٖ التلاد التلادي وٝ دس پظٚٞؾ حاهش ايٗ ػٛأُ ػثاستٙذ اص
 ، وٝ(  )ٞاي دِٚتتِٛيذ ٘اخاِق داخّي، ٞضيٙٝ ٝتا ٔدٕٛع اسصؽ كادست ٚ ٚاسدات ت اػت تشاتش

يِذ ٘اخاِق داخّي اػت ٘ؼثتي ؿاخق  ػٙٛاٖ ؿاخق ثثات التلاديٚ ، تٝ(INF)، ٘شخ تٛسْ اص تٛ

ٞاي ٔتٛػي ػاَ (،1994)اِؼٝ حاهش تٝ تثؼيت اص تاسٚ ٚ ِي، وٝ دس ٌٔ(      )ػشٔايٝ ا٘ؼا٘ي

تٝ تشتية    ٚ     ت دا٘ـٍاٞي تٝ ػٙٛاٖ ؿاخق ػشٔايٝ ا٘ؼا٘ي دس ٘ظش ٌشفتٝ ؿذٜ اػت. تحليلا

 .تاؿٙذ( ٚيظٜ ٞش وـٛس ٔياثشات ثاتت يا تلادفيخضء خٌا ٚ تأثيشات ٔـاٞذٜ ٘ـذٜ )

َ  ٞاي ٔاِي ٔختق تخؾ وـاٚسصي وٝ دس تيٗ وـٛسٞايأىاٖ ٔؼشفي ٚ تثييٗ ؿاخق دس حا
ٝ تٛػؼٝ ٚ تٛػؼٝ يافتٝ ٘يض ٔـتشن تاؿذ تؼياس ٔحذٚد ٔي تاؿذ. چشا وٝ ٘ٛع اختلاف اػتثاسات ت

 ٞاي ٔاِي اسائٝ دٞٙذٜ تؼٟيلات تٝ ايٗ تخؾ، دس تيٗ تخؾ وـاٚسصي ٚ ٘ٛع ٔؤػؼات ٚ ٟ٘اد

 ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ ٚ تٛػؼٝ يافتٝ ٔتفاٚت اػت. ِزا أىاٖ تثييٗ ؿاخق ٔاِي وـاٚسصيوـٛس

ٞاي ٔاِي وُ التلاد اػتفادٜ ؿذٜ ٔـاتٝ تؼياس ٔحذٚد اػت. اص ايٙشٚ دس ٌٔاِؼٝ حاهش اص ٔؼياس
ٚ  خاسخي( ٚ ٞضيٙٝٚخٛد اًلاػات ٘أتماسٖاػت. اِثتٝ  أِي داخّي ٚ  )تيٗ تاصاس  ٞاي ٔختّف داد

ِٛي ٚ تاصاسٔاِي يافتٍي أىاٖ تثييٗ ؿاخلي ٔؼتميٓ ٚ خأغ وٝ تياٍ٘ش ٔيضاٖ تٛػؼٝ٘يض  ػتذ،  پ

دٞذ وٝ دس ٌٔاِؼات ٔختّف اص ػاصد. تشسػي ادتيات ٔٛهٛع ٘يض ٘ـاٖ ٔيتاؿذ سا ٔحذٚد ٔي
شٔتٛى تٝ تذٞي ٞاي ٔتٙٛػي)ٕٞچٖٛؿاخق أِي، اػتثاست ٔؼياس  ٞا ٚ ديٖٛ ٘مذي ػيؼتٓ 

ٔذت ٚ ديذاسي ٞاي پغ ا٘ذاص تّٙذٞا ٚ ٔؤػؼات خلٛكي، ػپشدٜتخليق دادٜ ؿذٜ تٝ ؿشوت

ٝ  ٞا، ؿاخقتا٘ه تؼٕيك ٔاِي، ؿاخق ٘ؼثت اػتثاست، حدٓ تاصاس تٛسع ٚ ...( خٟت تثييٗ تٛػؼ
ؿاخق  8ٞاي ٔاِي ٔتذاَٚ، يافتٍي تاصاس ٔاِي اػتفادٜ ؿذٜ اػت. دس ٌٔاِؼٝ حاهش اص ٔياٖ ؿاخق

ٙٛػي اص ؿاخق ٞاي ا٘تخاب ٌشديذٜ اػت. تؼذد ؿاخق ٔاِي تٝ ايٗ ػّت تٛدٜ اػت وٝ ًيف ٔت
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ٚ  ٛد تا حذٔاِي دس ٘ظش ٌشفتٝ ؿ إِمذٚس خٛا٘ة ٔختّف تاصاس ٔاِي، اص صٚاياي ٔختّف تاصاس پَٛ

تٛاٖ تأثيش تاصاس ٔاِي سا تش سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي سكذ وشد. ػشٔايٝ ِحاٍ ٌشدد ٚ تٟتش تٝ

ٞايي تىاس ٌشفتٝ ؿذٜ اػت وٝ اص تيـتشيٗ تىشاس دس تيٗ ٌٔاِؼات ٔـاتٝ تشخٛسداس ٕٞچٙيٗ ؿاخق
ٝ ٘يض فشاٞٓ ٔي تٛدٜ ٚ اص ًشف ٞا سا تاؿذ. ايٗ ؿاخقديٍش أىاٖ دػتشػي تٝ اًلاػات ٚ آٔاس ٔشتًٛ

ٞاي ٞاي تاصاس ػشٔايٝ ٔؼشفي وشد. ؿاخقٞاي تاصاس پَٛ ٚ ؿاخقتٛاٖ دس لاِة دٚ ٌشٜٚ ؿاخقٔي

 ٞاي تاصاس ػشٔايٝ، تٛػؼٝ يافتٍي تاصاس اٚساقتاصاس پَٛ دس ٚالغ تٛػؼٝ يافتٍي ٘ظاْ تا٘ىي ٚ ؿاخق
ٝ ٔؼشفي ٞش يه اص آٌٖيشي ٔيتٟاداس سا ا٘ذاصٜ  پشداصيٓ.ٞا ٔيوٙٙذ. دس ادأٝ ت

 هاي بازار پولشاخص

ٞاي ٘مذي كٛست ٘ؼثتي اص تذٞيايٗ ؿاخق دس ٌٔاِؼٝ حاهش تٝ، (FD) 1شاخص تعويق هالي

داس ٞاي تٟشٜٞاي خاسي ٚ ػايش تذٞيي حؼاب)ؿأُ: اػىٙاع ٚ ٔؼىٛن دس ٌشدؽ تٝ اهافٝ

ٝ ٞا ٚ ٚاػٌٝتا٘ه ٞاي تياٍ٘ش ا٘ذاصٜ ٚاػٌٝ FDتؼشيف ٌشديذٜ اػت.  GDPٞاي ٔاِي غيش تا٘ىي( ت
تٛا٘ذ ٔؼياس ٔٙاػثي تشاي داسي اػت ٚ ٔيٞاي التلادي دس يه ػيؼتٓ تا٘هٔاِي سػٕي تٝ فؼاِيت

سٛ  ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ وؼشي٘ـاٖ دادٖ تٛػؼٝ ٔاِي تاؿذ. ٌشچٝ ٕٔىٗ اػت وٝ دس تشخي اص وـ

ٝ دِٚت ٔٛخة افضايؾ ايٗ ٔؼياس ٌشدد)ػّٕا٘ي ٚ أيشي،   (.1388تٛدخ

دٞي ، اص آ٘دايي وٝ لذست ٚاْ(CDQD) 2هاديداري بانکهاي ديداري و غيرشاخص سپرده

ٞا اص ٔيضاٖ حدٓ ٘مذيٍٙي     ٞا تؼتٝ تٝ ٔيضاٖ ٔٙاتغ دس اختياس آٟ٘ا اػت، ٞشچٝ ػٟٓ تا٘هتا٘ه

ٞاي ٞا اتضاس وافي خٟت پشداخت تؼٟيلات تٝ تخؾتيـتش تاؿذ، تا٘هٞاي تا٘ىي كٛست ػپشدٜتٝ
ٝ ٔٙاتغ ٚ ٘مذيٍٙي تٝ ػٛي تِٛيذ سا دس اختياس خٛاٞٙذ داؿت. ايٗ  ٚالؼي التلاد ٚ ٞذايت تٟيٙ

ٖ، آيذتٝ دػت ٔي (M2)ٞاي تا٘ىي تٝ حدٓ ٘مذيٍٙيؿاخق اص ٘ؼثت ػپشدٜ ٚ   ٕٞىاسا )ًيثي

1388.) 

، ايٗ ؿاخق اص ٘ؼثت ٌٔاِثات ٔؼتميٓ تخؾ تا٘ىي اص (PFD) 3شاخص کارايي توسعه هالي

آيذ. اٌش ػٟٓ تذٞي تخؾ خلٛكي تٝ ػيؼتٓ تخؾ خلٛكي، تٝ تِٛيذ ٘اخاِق داخّي تذػت ٔي
 ٝ تٛا٘ذ تا حذ صيادي واسايي ػيؼتٓ ٔٛسد ٌٔاِؼٝ لشاس دٞيٓ، ايٗ ؿاخق ٔي GDPتا٘ىي سا ٘ؼثت ت

ٝ تا سؿذ التلادي تياٖ ٕ٘ايذ )ًيثيٚ  تا٘ىي سا دس تٝ واسٌيشي أىا٘ات تخؾ خلٛ كي دس ساتٌ

ٝ 1387لٙثشي، (. ٟٕٔتشيٗ ٔضيت ايٗ ؿاخق آٖ اػت وٝ اػتثاسات تخؾ دِٚتي دس آٖ خايي ٘ذاؿت

ٌزاساٖ تخؾ خلٛكي تأويذ دٞي ػشهٝ ٚخٜٛ تٝ ػشٔايٝٞاي ٔاِي دس خٟتٚ تٟٙا تش ٘مؾ ٚاػٌٝ

                                                 
1- Financial Deeping  

2-Current Deposit & Quasi Deposit 

3-Perfomance of Financial Development 
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 داسد.

اٌيي تٝ تخؾػثاست اػت  ايٗ ؿاخق، (BC) 1بانکي اعتباراتشاخص  ٞاي وُ اػتثاسات اػ

. ايٗ ؿاخق تش خلاف ؿاخق لثُ ٞا ٚ ديٍش ٔؤػؼات اػتثاسيخلٛكي ٚ دِٚتي اص ًشف تا٘ه

 (.1388ٌيشد)ٟٔشآسا ٚ ًلاوؾ ٘اييٙي، ٌٔاِثات دِٚت اص تا٘ه سا ٘يض دس ٘ظش ٔي

 هاي بازار سرهايهشاخص

ٍي ٚ ػياػت تشاي ا٘ذاصٜ ايٗ ؿاخق ٔؼياسي اػت ،(AR) 2شاخص نسبت فعاليت ٌيشي ٘مذيٙ

تاصاس ٚ تشاتش اػت تا اسصؽ ٔؼألات ا٘داْ ؿذٜ تمؼيٓ تش اسصؽ وُ ػٟاْ ثثت ؿذٜ وٝ دس حميميت 

دٞٙذٜ حدٓ تداست تاصاس اٚساق تٟاداس ٘ؼثت تٝ ا٘ذاصٜ تاصاس اٚساق تٟاداس اػت)ٟٔشآسا ٚ ًلاوؾ ٘ـاٖ

 (.1388٘اييٙي،

ايٗ ؿاخق اص ٘ؼثت اسصؽ ٔؼألات ا٘داْ ٌشفتٝ دس تاصاس  ،(ML) 3نقدينگي در بازارشاخص 

ذاصٜ وُ التلاد تٝ اـٖ ٔيدػت ٔيػٟاْ، تٝ ا٘ ٚ  آيذ ٚ  ٘مذيٍٙي دس تاصاس ػٟاْ سا ٘ دٞذ)ٟٔذٚي

 (.1389ٕٞىاساٖ،

اسصؽ ػٟاْ داخّي ػثاست اػت اص ٘ؼثت  ايٗ ؿاخق ،(SMV) 4شاخص حجن بازار سهام

 ٝ  (.1389ٕىاساٖ،)ٟٔذٚي ٚ GDPٞٔٛخٛد دس تٛسع ت

ايٗ ؿاخق تاصدٞي تاصاس  ،5(GRVST)شاخص نرخ رشد ارزش جاري سهام هعاهله شده

اـٖ ٔي ٝ )دٞذ ٚ تٝتٛسع ًي دٚسٜ ٔٛسد ٌٔاِؼٝ سا ٘ ٚ  ( تؼشيف ٔي2كٛست ساتٌ ٌشدد)فشدي
 (.1391ٕٞىاساٖ، 

      (       ) (    ) (2                                           )                              

َ    ًٛسي وٝ تٝ ٖ ػا  تاؿذ.ٔي tؿاخق وُ تاصاس )تٛسع( دس پايا

 (GMM)هاي تابلويي پويا هعرفي رهيافت داده

    ٔٛخة ايداد ٕٞثؼتٍي تيٗ خٕلات  تشآٚسدي، ٚخٛد ٔماديش تاٚلفٝ اص ٔتغيش ٚاتؼتٝ دس ٔذَ

ِٕٛي ؿذ ٚ دس ٞاي تٛهيحي خٛاٞذٔا٘ذ ٚ ٔتغيشپغ  ،٘تيدٝ اػتفادٜ اص سٚؽ حذالُ ٔشتؼات ٔؼ
ٛ٘ذ)ٝٞا سا تتٛسؽ ٚ ٘اػاصٌاسي پاسأتش  ( تشاي غّثٝ تش1991د٘ثاَ خٛاٞذ داؿت. اص ايٗ سٚ آسلا٘ٛ ٚت

تا اػتفادٜ اص اػتفادٜ وشد٘ذ. دس ايٗ سٚؽ  (GMM)ٞاي تؼٕيٓ يافتٝاص سٚؽ ٌـتاٚس ٔـىُ ايٗ

ٚ اثشات پٛيايي ٔتغيش ٚاتؼتٝ سا ٘يض ِحاٍ  ُ سا ٔشتفغ ػاختٝٔـىتٛاٖ ٔي ٔٙاػة، ٞاي اتضاسئتغيش

                                                 
1-Bank Credit 

2-Activity Ratios 

3-Market Liquidity 

4- Stock Market Volume  

5- Growth Rate of  current value of shares  traded 
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ٞاي (، ٚ تشخي اص ٔتغيش  )( ٕٔىٗ اػت تيٗ اثشات ثاتت يا تلادفي 1دس تلشيح اٍِٛي ) وشد.

ٞاي ٔٙاػة تشاي سٞايي اص تٛهيحي ٕٞثؼتٍي ٚخٛد داؿتٝ تاؿذ وٝ دس ايٗ كٛست يىي اص سٚؽ

ٌيشي ٔشتثٝ اَٚ اػت. تٙاتشايٗ تا يه ٔشتثٝ اص ًشيك تفاهُايٗ ٔـىُ، حزف اثشات ٔـاٞذٜ ٘ـذٜ 
ٝ )تفاهُ ٝ )1ٌيشي اص ساتٌ ُ خٛاٞذ ؿذ.3(، ساتٌ  ( حاك

                                                         

    (3)                                                                                                                
ٍٛي )تثذيُ  أٖ ثاتت  يٞايٌشدد تا اثش تٕأي ٔتغيشتلٛست تفاهّي ٔٛخة ٔي (1اِ وٝ دس ًَٛ ص

ٖ ٗٔٙدش تٝ تشآٚسد تخٕيٙ GMMتشاي ايٙىٝ سٚؽ تاؿٙذ حزف ٌشدد. ٔي ٞاي ػاصٌاس ٚ تذٚ

ٝ )1تايؼت ؿشايي وـتاٚسيتٛسؿي ٌشدد، ٔي  (( دساٍِٛي تشآٚسدي تأٔيٗ ٌشدد.4)ساتٌ

 (              )   (        )   (4                                                              )  
تيؾ اص حذ ٔـخق تٛدٖ  تشسػي ٙيٗچٚ ٕٞ ٞاي اتضاسي تؼشيف ؿذٜٔتغيش تشسػي اػتثاس تٝ ٔٙظٛس

دس ايٗ آصٖٔٛ اٌش فشهيٝ كفش سد ٘ـٛد، دس آٖ كٛست  .ؿذٜ اػتسٌاٖ اػتفادٜ ااص آصٖٔٛ ػ ،ٔؼادِٝ

ؼتثش تٛدٜ ٚ ٔذَ ٘ياص تٝ تؼشيف ٔتغيش دس ٞاي اتضاسي تؼشيف ؿذٜٔتغيش ٞاي اتضاسي تيـتشي ٔذَٔ 
تضاسي تؼشيف ؿذٜ ٘اوافي ٚ ٘أٙاػة تٛدٜ ٚ لاصْ ٞاي ا٘ذاسد. أا دس كٛست سد فشهيٝ كفش ٔتغيش

َ تؼشيف ٌشدد )تاِتاخي،ٞاي اتضاسي ٔٙاػةاػت ٔتغيش   (.2005تشي تشاي ٔذ

ٞا، ٔٛسد ٔتغيشٞاي ٔٛسد اػتفادٜ دس تخٕيٗ يپيؾ اص تشآٚسد ٔذَ تحميك، لاصْ اػت ٔا٘ايي تٕأ

ا٘يي ٔتغيشٞا چٝ دس ٔٛسد ػشيچشا وٝ . آصٖٔٛ لشاس ٌيشد ٞاي تاتّٛيي تاػث ٞاي صٔا٘ي ٚ چٝ دادٜ٘أا
ٖٔٛ ديىي صٔا٘ٙذ آ ،ٞاي سيـٝ ٚاحذ ٔتذاٌَٚشدد. تىاسٌيشي آصٖٔٛتشٚص ٔـىُ سٌشػيٖٛ وارب ٔي

داساي لذست آٔاسي پاييٙي  ،(FP) ٚ فيّيپغ پشٖٚ (ADF) ، ديىي فِٛش تؼٕيٓ يافتٝ(DF) فِٛش

ٞاي ٔختّفي تشاي آصٖٔٛ (.2000 ،)ٚٚٞاي تشويثي ٞؼتٙذ ٞاي سيـٝ ٚاحذ دادٜ٘ؼثت تٝ آصٖٔٛ
اٞ دس دادٜ ا٘يي ٔتغيش آصٖٔٛ ايؼتايي ٞا ٞاي تشويثي ٚخٛد داسد وٝ يىي اص ٔؼتثشتشيٗ آٖتشسػي ٔا

،ٗ دس حاِت ، ADFدس ٚالغ تشويثي اص آصٖٔٛ  LLCآصٖٔٛ  اػت. (LLC) 2ِيٗ ٚ چٛ تاتّٛيي ِٛي

ٚ ٘إٞؼا٘ي ٚاسيا٘غ خٕلات اخلاَ اص ٞا سٚ٘ذ صٔا٘ي اػت. ايٗ آصٖٔٛ دس حاِت ٘إٍٞٙي ٔمٌغ
ايي ٔتغيش ٝ لذست تالاي تشخٛسداس اػت. فشهيٝ كفش آصٖٔٛ ِٛيٗ ِيٗ ٚ چٛ تياٍ٘ش ٘أا٘ ٞاػت. چٙا٘چ

أ٘ايي ٙيتش اص ٔمذاس تحشا٘ي تاؿذ فشهيٝ كفش ٔثٔمذاس آٔاسٜ ٔحاػثٝ ؿذٜ تضسي سد  تٔغيشٞا تش ٘ا

دٛ ٘يض آصٖٔٛ تشويثي ٞايدادٜ دس ٔتغيشٞا ٞٓ ا٘ثاؿتٍي تشسػي ٛاٞذ ؿذ. خٟتخ ٞاي ٔتٙٛػي ٚخ

                                                 
اٍل خولات اذلال زاضاي ذَز ّوجؿتگي3زض ضاثغِ ) -1 تفبضل ٍلفِ زاض هتغيط ٍاثؿتِ ثب تفبضل هطتجِ  يي  (  اؾت. ا

 هكىل ثب اػوبل ليس گكتبٍضي ثط هسل )وِ فطض ػسم ٍخَز ذَز ّوجؿتگي ضا ثيبى هي وٌس( هطتفغ هي گطزز.

1- Levin-lin-chu 2002 
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ث٘اؿتٍي تاتّٛيي وائٛ داسد وٝ دس ٌٔاِؼٝ حاهش اص اػتفادٜ ؿذٜ اػت. فشهيٝ كفش دس  1آصٖٔٛ ٞٓ ا

ٚخٛد ٕٞدٕؼي ٚ  (ٌيشدكٛست ٔي DF  ٚADFٞاي تش اػاع آصٖٔٛ)وٝ خٕٟي وائٛآصٖٔٛ ٞٓ

 ُ ْ ٚخٛد فشهيٝ ٔمات ٗ ٔتغيشٞا ػذ ٖ ٕٞدٕؼي تي  .2دٞذٔيسا ٘ـا
شًيك ٌٔاِؼٝ حاهش  يا، تٝ تشسػي اثش تٛػؼٝ تاصسٚؽ دادٜاص  ٌزاسي ٔاِي ٚ ػشٔايٝ اسٞاي تشويثي پٛ

ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ ٚ دس حاَ تٝ تفىيه وـٛس ،خاسخي تش سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصئؼتميٓ 

اي ٞدس ايٗ ساػتا وـٛسٞاي ا٘تخاب ؿذٜ، وـٛسٞايي ٞؼتٙذ وٝ اص لٌة پشداصد.تٛػؼٝ ٔي
ٗ ٌٔٙمٝ-التلادي شًيك هٕ اٟٖ سا پٛؿؾ ٔيذٞٙذ. اص ايٗ  ٚ  ٘ماى ٔختّف خ اي ٔختّف تٛدٜ

ت٘ايح تشاي لواٚت وّي ٘يض لاتُ اػتٕادتش ٔي -واٞؾ تمشية دس تؼٕيٓ ٘تايح حاكُ اص تشآٚسد ٔذَ، 

-سٞا، يىي ديٍش اصٔؼياتاؿٙذ. اص ػٛي ديٍش ٚخٛد آٔاس ٚ اًلاػات وافي ٚ ٔـتشن تشاي تٕأي وـٛس

سٛ  20وـٛس دس حاَ تٛػؼٝ ٚ  20ٞاي ا٘تخاب تٛدٜ اػت. اص ايٙشٚ ٔحذٚدٜ ٔىا٘ي ٌٔاِؼٝ ؿأُ  وـ
ٞا تٝ دٚ ٌشٜٚ تٛػؼٝ يافتٝ ٚ دس حاَ تٛػؼٝ تش اػاع تٙذي وـٛستمؼيٓ .تاؿذتٛػؼٝ يافتٝ ٔي

ٛسي وٝ وـٛس ،GDPؿاخق ٘ؼثت داسايي تا٘ه تداسي تٝ  ٝ كٛست ٌشفتٝ اػت. تٌ ٞايي و

ه تداسي آٖؿاخق ٘ؼث سٛ 95ٞا تالاتش اص ت داسايي تا٘ سٛدسكذ تاؿذ وـ ٝ، ٚ وـ -ٞاي تٛػؼٝ يافت

ٝ  95ٞا وٕتش اص ٞايي وٝ ؿاخق داسايي تا٘ه تداسي آٖ دسكذ تاؿذ وـٛسٞاي وٕتش تٛػؼٝ يافت

آٔاس ٚ اًلاػات ٔٛسد ٘ياص اص پايٍاٜ سػٕي اًلاع سػا٘ي تا٘ه  (.2004ٌشد٘ذ )سيٛخا ٚ ٚاِٛ، تّمي ٔي

ٜ ٚ ٔمٌغ صٔا٘يخٟ  ذ.دٞسا پٛؿؾ ٔي 2011 تا 1984 ا٘ي اػتخشاج ٌشديذ

 نتايج و بحث

 ،ٝ تٝ ٔٙظٛس ٔمايؼٝ ٚ ٕٞچٙيٗ دسن تٟتش ٔيضاٖ تٛػؼٝ يافتٍي ٔاِي دس وـٛسٞاي ٔٛسد ٌٔاِؼ
ٞاي ٔؼشفي ؿذٜ تٝ كٛست ٔياٍ٘يٗ، حذاوثش، حذالُ ٚ ا٘حشاف ٔؼياس ٔمذاس وٕي ٞش يه اص ؿاخق

( اسائٝ ؿذٜ اػت. تش اػاع 1دس حاَ تٛػؼٝ ٚ تٛػؼٝ يافتٝ دس لاِة خذَٚ )تٝ تفىيه وـٛسٞاي 

ٖ ٞا، ٞش چٝ ٔمذاس وٕي آٖتؼشيف ؿاخق اـ أِي سا ٘ ٞا تيـتش تاؿذ ػٌح تالاتشي اص تٛػؼٝ يافتٍي 

سٛدٞذ. ٔـاٞذٜ ٔئي ٝ ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ ٔمذاس ٔتٛػي ؿاخقٌشدد وٝ دس وـ ٞاي ٔشتٛى ت
، دس 0.601ٚ  0.706، 0.649، 0.793، تٝ تشتية تا اسصؽ، BC ،PFD، CDQD ٚ ،FDتاصاس پَٛ، 

، تا GRVST،SMV ،ML  ٚARٞاي تاصاس ػشٔايٝ،تش اص ٔمذاس ٔتٛػي ؿاخقٔدٕٛع تضسي

سٛ، ٔي0.527ٚ  0.501، 0.497، 0.582اسصؽ،  اٙتشايٗ تاصاس پَٛ دس وـ ٝ، ٞاي دستاؿذ. ت حاَ تٛػؼ
ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ ٔمذاس ٔتٛػي سػذ. دس ٔماتُ دس وـٛس٘ظش ٔيٝ تٝيافتٝ تش اص تاصاس ػشٔايتٛػؼٝ 

                                                 
1- Kao 2000 

ؼِ ثطاي هغبلؼِ ثيكتط زض هَضز خعييبت ٍ ًحَُ هحبؾجِ آظهَى ّبي هبًبيي ٍ ّن خوؼي زازُ - 2 ثِ هغبل ّبي تبثلَيي 

 ( هطاخؼِ قَز.1385اًَاضي )ظضا ًػاز ٍ 
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ٞاي تاصاس تش اص ٔتٛػي ؿاخق، تضسي0.904ٚ  0.841، 0.916، 0.864ٞاي تاصاس ػشٔايٝ، ؿاخق

سٛ، ٔي0.735ٚ  0.812، 0.801، 0.872پَٛ،  ٚ٘ك تاؿذ. ِزا دس وـ ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ تاصاس ػشٔايٝ س

ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ ٚ تٛػؼٝ يافتٝ ٘يض ٞاي ٔاِي دس وـٛس. ٔمايؼٝ ؿاخقدٞذتيـتشي سا ٘ـاٖ ٔي
َ ٚ ٞٓ خا٘ة تاصاس ٘ـاٖ ٔي ة تاصاس پٛ أِي)ٞٓ اص خا٘ ٛس وّي ػٌح تٛػؼٝ يافتٍي  دٞذ وٝ تٌ

ٝ تيـتش اص وـٛسػشٔايٝ( دس وـٛس َ تٛػؼٝ ٔيٞاي تٛػؼٝ يافت  تاؿذ. ٞاي دس حا

ا٘يي ٔتغيشب ٘خؼت ٔيتشاي خٌّٛيشي اص تشآٚسد سٌشػيٖٛ وار أ ٞا إًيٙاٖ تايؼت اص ٚهؼيت 
 ٜ يِٗ ٚ چٛ تشسػي ؿذ ِٛيٗ،  شًيك آصٖٔٛ  أ٘ايي ٔتغيشٞاي اٍِٛ اص  حاكُ ؿٛد. دس ٌٔاِؼٝ حاهش 

اـٖ ٔي2اػت. ٘تايح آصٖٔٛ )خذَٚ  ٞا دس ػٌح ايؼتا تٛدٜ ٚ تشخي دٞذ وٝ تشخي اص ٔتغيش( ٘

ٍٛتاؿٙذ. ِزا لثُ ا٘ثاؿتٝ اص ٔشتثٝ اَٚ ٔي ٝ ٓٞٞا ٔياص تشآٚسد اِ -تايؼت ٚخٛد ٚ يا ػذْ ٚخٛد ساتٌ

ٍٛا٘ثاؿتٍي تيٗ ٔتغيش ٜ ٞا دس تٕأي اِ ٞا تشسػي ٌشدد. تشاي ايٗ ٔٙظٛس اص آصٖٔٛ وائٛ اػتفادٜ ؿذ
ٝ تّٙذ3اػت وٝ ٘تايح آٖ )خذَٚ  وٙذ. اٍِٛ سا تأييذ ٔي 16ٞاي ٞش ٔذت تيٗ ٔتغيش( ٚخٛد ساتٌ

ٞا پشداخت. ٕٞچٙيٗ تٛاٖ تٝ تشآٚسد ٞش يه اٍِٛص تشآٚسد سٌشػيٖٛ وارب ٔيتٙاتشايٗ تذٖٚ ٍ٘شا٘ي ا

اٖ )خذَٚ  ٍٛ( تشاي ته4٘تايح آصٖٔٛ ػاسٌ ٗ ته اِ ٞاي تشآٚسدي ٔؤيذ ػذْ ٚخٛد ٕٞثؼتٍي تي
ٍٛٞاي تىاسٞاي اتضاسي ٔٛسد اػتفادٜ اػت. ِزا اتضاسٔا٘ذ ٚ ٔتغيشخٕلات پغ اٞ سفتٝ دس ٞش يه اص اِ

 تاؿذ. اػة ٔئؼتثش ٚ ٔٙ

ٍٛ ٞاي تشتية دسخذَٚيافتٝ تٝٞاي دس حاَ تٛػؼٝ ٚ تٛػؼٝ ٞاي سؿذ تشآٚسدي تشاي وـٛس٘تايح اِ

 8دٞذ وٝ اص ٔياٖ ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ ٘ـاٖ ٔي( ٌضاسؽ ؿذٜ اػت. ٘تايح ٔشتٛى تٝ وـٛس6( ٚ )5)
أِي، تٝ ٚ  ؿاخق تؼٕيك  ىي اٟ اثش ؿاخق اػتثاسات تا٘ تٙخة تٙ تشتية تا اسصؽ  ؿاخق ٔاِي ٔ

ي01/0ٚ  026/0 أِي اثش لاًغ ٚ لاتُ تٛخٟي تش سؿذ داس ٔي، ٔؼٙ ٛس وّي تٛػؼٝ تاصاس  تاؿذ. ِزا تٌ

خا دٞذ. ايٗ ٔٛهٛع ػٕذتاً اص آٖٞاي دس حاَ تٛػؼٝ ٘ـاٖ ٕ٘يالتلادي تخؾ وـاٚسصي وـٛس
أِي دس وـٛس٘اؿي ٔي -( ٘يض ٘ـاٖ ٔي1َ )ٌٛ٘ٝ وٝ خذٚٞاي دس حاَ تٛػؼٝ، ٕٞاٖؿٛد وٝ تاصاس 

ٞاي ٔاِي تاؿذ. ٘ىتٝ لاتُ تٛخٝ ديٍش آٖ اػت وٝ ؿاخقدٞذ، اص تٛػؼٝ يافتٍي لاصْ تشخٛسداس ٕ٘ي

ٞاي تاصاس ػشٔايٝ داس، ٞش دٚ ٔشتٛى تٝ تاصاس پَٛ تٛدٜ ٚ تٝ ػثاست ديٍش اثش ٞيچ يه اص ؿاخقٔؼٙي

ي ٔيداس ٘يؼت. ايٗ ٔٛهٛع ٘ـاٖ تش سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي ٔؼٙي دٞذ وٝ تٛػؼٝ ٘يافتٍ
اٞ تش اػت. چشا وٝ ٘ظاْ ٔاِي دس ايٗ ٌٛ٘ٝ وـٛسٞاي دس حاَ تٛػؼٝ ٚخيٓتاصاس ػشٔايٝ دس وـٛس

ه ٔحٛس ٚ تا تأويذ تش التلاد دِٚتي اػت ٚ تٛػؼٝ يافتٍي دس ػيؼتٓ پِٛي تيـتش تٝ چـٓ ػٕذتاً تا٘

ٔيا٘ٝ ٚ ؿٕاَ ٞاي خاٚستٛدٜ اػت. وـٛسخٛسد. اص ايٙشٚ تأثيش تخؾ پِٛي تش سؿذ التلادي تيـتش ٔي
ىي دس اختياس دِٚت تٛدٜ ٚ لؼٕت اػظٓ ٟ٘ادآفشيما وٝ دس آٖ وٙذ ٔاِي سا وٙتشَ ٔي ٞايٞا تخؾ تا٘

سٛ سٛحؼاب ٔيٞا تٝاص صٔشٜ ايٗ وـ ٞا دس ٞا ٔؼٕٛلاً ايٗ اػت وٝ دِٚتآيٙذ. ٔـخلٝ ايٗ وـ
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ٗ وٙٙذ ٚ ِزا دس صياٖتخليق اػتثاسات دخاِت ٔي ٞا ٚ ٔـىلات ٘مذيٍٙي ٔملش اكّي ٞؼتٙذ. دس اي

ٞاي تا٘ىي)تاصاس تٛسع، تاصاس اٚساق تداسي، ؿشوتٞاي ٔاِي غيشٞا تداست ٔحذٚد ٚ تخؾٌٛ٘ٝ وـٛس

(. ٘تايح ٌٔاِؼات 1388تاؿٙذ)دادٌش ٚ ٘ظشي،٘يافتٝ ٔيتيٕٝ، كٙذٚق تاص٘ـؼتٍي( تؼياس تٛػؼٝ 
سٛ( ٘يض ٘ـاٖ ٔي1389اساٖ)( ٚ ٟٔذٚيٚ  ٕٞى1391ػأتي ٚ ٕٞىاساٖ) -دٞذ وٝ تاصاس ٔاِي دس وـ

ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ چٙذاٖ تٛػؼٝ يافتٝ ٘ثٛدٜ ٚ تاصاس ػشٔايٝ دس ٔمايؼٝ تا تاصاس پَٛ، تأثيش وٕتشي 

ٞا داؿتٝ اػت وٝ تلذيمي اػت تش ٘تايح ٌٔاِؼٝ حاهش. دس سا تش سؿذ التلادي ايٗ ٌشٜٚ اص وـٛس
ؿاخق ٔاِي تش سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي  6ٛػؼٝ يافتٝ اثش ٞاي تٞاي ٔشتٛى تٝ وـٛساٍِٛ

أِي تش سؿذ التلادي تخؾ  6ًٛسي وٝ ٞش تاؿذ تٝداس ٔئؼٙي اـٖ اص تأثيش ٔثثت تاصاس  ؿاخق ٘

ٝ لٛي أِي ٚ سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي داسد. ايٗ أش حاوي اص ساتٌ تش ٔياٖ تٛػؼٝ تاصاس 

تاؿذ. تي ؿه يىي اص ػٛأُ ٔؤثش تش ايٗ أش، تٛػؼٝ ٔيٞاي تٛػؼٝ يافتٝ وـاٚسصي دس وـٛس
ٞاي دٞذ وٝ اثش ؿاخقيافتٍي تاصاس ٔاِي دس ايٗ ٌشٜٚ اص وـٛسٞا اػت. ٕٞچٙيٗ ٘تايح ٘ـاٖ ٔي

ٍي دس تاصاس061/0تاصاس ػشٔايٝ )٘ؼثت فؼاِيت دس تاصاس ػٟاْ، تا هشية) (، 065/0)ػٟاْ (، ٘مذيٙ

(( ٞٓ اص ِحاٍ تؼذاد ٚ ٞٓ اص ِحاٍ تضسٌي تيـتش 048/0ػٟاْ)( ٚ ٘شخ سؿذ 055/0حدٓ تاصاس ػٟاْ)
(ٚ  واسايي تٛػؼٝ ٔاِي 024/0ٞا، )ٞاي ديذاسي ٚ غيشديذاسي تا٘هٞاي تاصاس پَٛ )ػپشدٜاص ؿاخق

يُِ اتذاػات پشؿٕاسٚ  (( ٔي018/0) تاؿذ وٝ دٚس اص ا٘تظاس ٞٓ ٘يؼت. ٘ظاْ ٔاِي تٛسع ٔحٛس تٝ د

ٌٛ٘اٌٖٛ، ٟ٘اد ٞاي تٛػؼٝ وٖٙٛ ٌؼتشؽ تؼياسي دس التلادٔيلادي تا 1960ًي دٞٝ ٞاي ٔاِي 

ٞايي تا (. اص ػٛي ديٍش تاصاس اٚساق تٟاداس دس وـٛس1383يافتٝ داؿتٝ اػت)ٞيثتي ٚ ٔحٕذ صادٜ اكُ،
ُ ٔيتش ٚ واساتش اص وـٛسدسآٔذ تالا تؼياس فؼاَ سٛٞايي تا دسآٔذ پاييٗ ػٕ ٞايي وٝ وٙذ. ٕٞچٙيٗ وـ

ٞا اص وُ تاصاس ٔاِي تيـتش اػت، ٔا٘ٙذ آٔشيىا، وا٘ادا ٚ اٍّ٘ؼتاٖ، ٕٞثؼتٍي ػشٔايٝ دس آٖػٟٓ تاصاس 

ٞايي اػت وٝ ػاختاس تاصاس ٞا ٘يض تيـتش اص وـٛسٚ استثاى تٛػؼٝ تخؾ ٔاِي ٚ سؿذ التلادي دس آٖ
ما )ٞيثتي ٚ ٞاي ؿٕاَ آفشيػٕت تٛػؼٝ تاصاس پَٛ تٕايُ داسد، ٔا٘ٙذ ايشاٖ ٚ وـٛسٞا تٝٔاِي دس آٖ

س1383ٛصادٜ اكُ،ٔحٕذ ٜٚ اص وـ شٍ تٛػؼٝ يافتٍي تخؾ وـاٚسصي ايٗ ٌش ٞا، اص اتؼاد (. اص ػٛي دي

ٌيشي اػتثاست تٝ ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ، خٛد ٔٛخة تٟثٛد ؿشايي خٟتٌٛ٘اٌٖٛ، دس ٔمايؼٝ تا وـٛس

سٛٞاي ٌٔزاسي ٔؼتميٓ خاسخي دس اٍِٛػٕت تخؾ وـاٚسصي ٌشديذٜ اػت. اثش ػشٔايٝ شتٛى تٝ وـ
أِي اػتثاست تا٘ىي، واسايي تٛػؼٝ ٔاِي  3حاَ تٛػؼٝ دسٞاي دس ٝ ؿاخق  ٚ ٘شخ سؿذ ػٟاْ ت

ؼٙي02/0(ٚ  )044/0(، )023/0)تشتية تا هشية شٔتٛى تٝ تاصاس  2داس ؿذٜ اػت وٝ (ٔ  ؿاخق اَٚ 

ت٘ايح ٘ـاٖ اص تأثيش ٔثثت ٚ دس ػيٗ حاَ هؼيف پَٛ ٔي ٛس وّي  التلادي  تش سؿذ FDIتاؿذ ٚ تٌ
تخؾ وـاٚسصي وـٛسٞاي دس حاَ تٛػؼٝ داسد. ػّت اثش هؼيف ايٗ ٔتغيش، ٞٓ اص تؼذ تؼذاد هشاية 

تٛاٖ تٝ تثؼيت اص تشخي ٌٔاِؼات، ٕٞچٖٛ داٚٚدي داس ٚ ٞٓ اص ٘ظش وٛچه تٛدٖ هشاية، سا ٔئؼٙي
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ي ( دس تي ثثات1391)( ٚ حيذسي ٚ افـاسي1391(، ٔـيشي ٚ وياٖ پٛس)1383ٕشادي)ٚ ؿاٞ

ٞاي ٔٙاػة، ػياػي، هؼف ػشٔايٝ ا٘ؼا٘ي اص تؼذ ٟٔاست ٚ آٔٛصؽ، فؼاد اداسي، فمذاٖ صيش ػاخت

تٛسْ تالا ٚ لٛا٘يٗ وؼة ٚ واس ٘أٙاػة وٝ دس وـٛسٞاي دس حاَ تٛػؼٝ ٔـٟٛد اػت، خؼتدٛ وشد. 
، ٌزاسي فشاٚاٖ دس تخؾ وـاٚسصيٞاي ػشٔايِٝزا دس وـٛسٞاي دس حاَ تٛػؼٝ تٝ سغٓ ٚخٛد فشكت

شٍ ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي چٙذاٖ ٟٔيا ٕ٘يؿشايي ٔٙاػة تشاي تحمك ػشٔايٝ تاؿذ. اص ًشف دي

ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ تاصاس ٌيشد وٝ دس وـٛسػٕذتاً اص ػٕت تاصاس ػشٔايٝ كٛست ٔي FDIخزب 
ُ يافتٍي ٔٙاػة تشخٛسداس ٕ٘يتش تٝ آٖ اؿاسٜ ؿذ اص تٛػؼٝ ػشٔايٝ تٝ ػّّي وٝ پيؾ تاؿذ. دس ٔمات

ي  ؿاخق ٔاِي 5يافتٝ دس ٞاي تٛػؼٝ دس وـٛس FDIهشية  ٘ؼثت فؼاِيت دس تاصاس ػٟاْ، ٘مذيٍٙ

ٝ ٞاي ديذاسي ٚ غيشديذاسي تا٘هدس تاصاس ػٟاْ، ٘شخ سؿذ ػٟاْ، ػپشدٜ ٞا ٚ واسايي تٛػؼٝ ٔاِي، ت

تاؿذ وٝ ػٝ ؿاخق ٘خؼت داس ٔي، ٔؼٙي046/0، 043/0، 04/0، 058/0، 071/0تشتية تا اسصؽ 
تش سؿذ التلادي تخؾ  FDIٔشتٛى تٝ تاصاس ػشٔايٝ اػت ٚ تٕأي هشاية، حىايت اص تأثيش ٔثثت 

ٝ ٔثثت تيٗ وـاٚسصي داسد. ػٛأُ ٔتؼذدي سا ٔي  ٚ سؿذ التلادي  FDIتٛاٖ دس تٛخيٝ ساتٌ

سد وٝ اختلاف ( اػتماد دا1999ػٙٛاٖ ٔثاَ دِٛسٔٛ )يافتٝ تياٖ داؿت. تٝٞاي تٛػؼٝ وـٛس
سٛ  تش سؿذ التلادي  FDIٞاي تٛػؼٝ يافتٝ ٔٛخة ٌشديذٜ تا تأثيش تىِٙٛٛطيه وٕتش تيٗ وـ

( ويفيت 1992حاَ تٛػؼٝ تاؿذ. ًٚ٘ ٚ تلاػتشاْ )ٞاي دس يافتٝ تيـتش اص وـٛس ٞاي تٛػؼٝوـٛس

ٗ تاٚس 2001دا٘ٙذ. ؿي)ٞاي آٔٛصؿي سا ػّت ايٗ أش ٔيتالاي فؼاِيت   FDIاػت وٝ تأثيش( ٘يض تش اي

سٛ ٞاي ياتي تٝ تاصاسٞا دػتٞاي تٛػؼٝ يافتٝ تيـتش اػت چشا وٝ ٞذف آٖتش سؿذ التلادي وـ
ٚ  2003ٌاِؼات ٘يض، ٔا٘ٙذ ٞشٔغ ٚ ِٙؼيًٙ)خٟا٘ي اػت. تشخي اص ٔ ( ٚ آصٔٗ ػايٙي

ة تأثيش ( ٚخٛد تاصاس ٔاِي پيـشفتٝ ٚ فؼاَ، تخلٛف اص خا٘ة تاصاس ػشٔايٝ، سا ٔٛخ2010)ٕٞىاسا٘ؾ

سٛٞاي تٛػؼٝ يافتٝ ٔيتش سؿذ التلادي وـٛس FDIتيـتش  ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ اثش دا٘ٙذ. دس وـ
أيٝ ْ،  5ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي دس ٔتماتُ ؿاخق ٔاِي ٚ ػش يِت دس تاصاس ػٟا اٍِٛ )٘ؼثت فؼا

يي تٛػؼٝ ٞا ٚ واساٞاي ديذاسي ٚ غيشديذاسي تا٘ه٘مذيٍٙي دس تاصاس ػٟاْ، ٘شخ سؿذ ػٟاْ، ػپشدٜ

تاؿذ. اسصؽ ٞاي تاصاس ػٟاْ ٔياٍِٛي ٘خؼت ٔشتٛى تٝ ؿاخق 3داس ؿذٜ اػت وٝ ٔاِي ٔؼٙي

( حىايت اص تأثيش ٔثثت ايٗ 022/0، 009/0، 04/0، 014/031،0/0هشاية تشآٚسدي )تٝ تشتية 
ٌزاسي ٔتغيش تش سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي داسد. اص ايٙشٚ سٚ٘ك تاصاس ٔاِي دس وٙاس ػشٔايٝ

تٛا٘ذ ٔٛخة سؿذ تخؾ وـاٚسصي ٌشدد. ايٗ أش حاوي اص اثش تىٕيّي ٚ تمٛيتي ٔؼتميٓ خاسخي ٔي

شٍ اػت وٝ تشآيٙذ آٖ سٚ٘ك تخؾ وـاٚسصي سا تٝ ٕٞشاٜ داؿتٝ  FDIتاصاس ٔاِي ٚ  دس وٙاس يىذي
يُ اػت. اِثتٝ ايٗ ٔٛهٛع دٚس اص ا٘تظاس ٞٓ ٘يؼت چشا وٝ ٚخٛد تاصاس ٔاِي فؼاَ ٚ پٛيا، ٔٛخة تؼٟ

تٛا٘ذ ٌزاسي ؿذٜ ٚ اص ًشف ديٍش خٛد خشياٖ ػشٔايٝ ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي ٔيسٚ٘ذ ػشٔايٝ



 117 (103-130)صص1313بهار/1 / شماره6تحقيقات اقتصاد كشاورسي/جلذ

سٛ ٚ  استماء واسايي تاصاس ٔاِي ٌشدد. دس وـ ُ  ٞاي تٛػؼٝٔٛخة تٛػؼٝ يافتٍي يافتٝ ٘يض اثش ٔتمات

ْ، ي ٘ؼثت فؼاِيت دس تاصاس ػٟاٞاي ٔاِيٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي دس ؿاخقؿاخق ٔاِي ٚ ػشٔايٝ

، 043/0، 053/0٘مذيٍٙي دس تاصاس ػٟاْ حدٓ تاصاس ػٟاْ ٚ واسايي تٛػؼٝ ٔاِي تٝ تشتية تا تضسٌي 
ذٜ تاصاس ػشٔايٝ ٔي، ٔثثت ٚ ٔؼٙي023/0، 03/0 . ٘تايح تاؿذداس اػت وٝ ػٝ ؿاخق ٘خؼت ٕ٘ايٙ

تُ دٞذ وٝ اثش ٔتما( ٘يض ٘ـاٖ ٔي1387)( ٚ ٟٔذٚي ٚ ٟٔذٚي1389ٌٔاِؼات ٟٔذٚي ٚ ٕٞىاساٖ)

ٌشدد وٝ تأييذي ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي ٔٛخة تٟثٛد سؿذ التلادي ٔيؿاخق ٔاِي ٚ ػشٔايٝ
ٞاي دس حاَ دٞذ وٝ دس وـٛسٞاي وٙتشَ ٘ـاٖ ٔياػت تش ٘تايح ايٗ تحميك. تشسػي تأثيش ٔتغيش

 8، 7ٞاي دسخٝ تاص تٛدٖ التلاد، ٔخاسج دِٚت ٚ ػشٔايٝ ا٘ؼا٘ي تٝ تشتية دس تٛػؼٝ هشية ؿاخق

داس ٔي اٍِٛ ٔٙفي ٚ ٔؼٙي 7داس اػت دس حاِي وٝ هشية ؿاخق تٛسْ دس اٍِٛ ٔثثت ٚ ٔؼٙي 6ٚ 

ِتٚ  ػشٔايٝ ا٘ؼا٘ي ٔٛخة تٟثٛد، ٚ افضايؾ  تاؿذ. ِزا دس ٔدٕٛع تٛػؼٝ تداسي، افضايؾ ٔخاسج دٚ
ٝ ٌشدد. دس ٔماتُ دس وـٛستٛسْ ٔٛخة ٚخأت سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي ٔي ٞاي تٛػؼٝ يافت

ٍٛ ٔثثت ٚ ٔؼٙي 6ٔشتٛى تٝ ؿاخق ػشٔايٝ ا٘ؼا٘ي دس هشية  داس اػت. اثش ؿاخق دسخٝ تاص اِ

ٍٛ ٔٙفي ٚ ٔؼٙي 2اٍِٛ ٔثثت ٚ دس  3تٛدٖ التلاد دس  ٔؼٙي اػت. اثش ٞا تيداس اػت ٚ دس ػايش اٍِٛاِ
ٍٛ ٔٙفي ٚ دس  3ؿاخق ٔخاسج دِٚت دس  ٍٛ ٔثثت ٔي 2اِ ٍٛاِ ٕيداس ٘ٞا ٔؼٙيتاؿذٚ  دس ٔاتمي اِ

اٟيت هشية ؿاخق تٛسْ دس  ٍٛ اص ِحاٍ آٔاسي تي 6تاؿذ. ٚ دس ٘ ٛس وّي اِ ٔؼٙي اػت. تٙاتشايٗ تٌ

ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ ٔثثت ٚ اثش تأثيش ؿاخق ػشٔايٝ ا٘ؼا٘ي تش سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي وـٛس

ج ٞاي دسخٝ تاص تٛدٖ التلاد ٚ ٔخاستأثيش اػت أا دس ٔٛسد اثش ؿاخقؿاخق تٛسْ تش سؿذ تي
 تٛاٖ ٘ظش لٌؼي داد.دِٚت ٕ٘ي

 هاي در حال توسعه و توسعه يافتههقايسه نتايج کشور
ٍٛ اٖ ٔي تٛػؼٝ ٚ تٛػؼٝٞاي دس حاَ ٞاي تشآٚسدي دس وـٛسٔمايؼٝ ٘تايح اِ دٞذ وٝ دس يافتٝ ٘ـ

ٝ تيـتش اص  ٞاي تٛػؼٝٔدٕٛع تأثيش تٛػؼٝ تاصاس ٔاِي تش سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي دس وـٛس يافت

داس ٚ ٞٓ اص ٞاي ٔاِي ٔؼٙيتاؿذ. ايٗ ٘تيدٝ ٞٓ اص تؼذ تؼذاد ؿاخقتٛػؼٝ ٔيٞاي دس حاَ وـٛس
داس ٔاِي ٔؼٙيٞايتٛػؼٝ ؿاخقٞاي دس حاَ ِحاٍ تضسٌي هشاية لاتُ اػتٙثاى اػت. دس وـٛس

ِٚت ٞا، تش حوتا٘ىيٚ  ؿاخق تؼٕيك ٔاِي( ٘ؼثت تٝ ػايش ؿاخق اػتثاسات)ؿاخق  سٛ ٚ ٘مؾ د

ا تٝ تؼشيف ايٗ ؿاخق ٞا، ػٛأّي ٕٞچٖٛ وؼشي تٛدخٝ دس التلاد تيـتش تأويذ داس٘ذ. چشا وٝ، تٙ

ٞا وٝ دس ٚ ٌٔاِثات دِٚت اص تا٘ه ٞاٞاي دِٚتي اص ًشف تا٘هاػتثاسات اػٌايي تٝ تخؾدِٚت، 
ِت دسچـٓ ٔيٞاي دس حاَ تٛػؼٝ تيـتش تٝوـٛس أِي تٝ خٛسد، ٚ اص ٔلاديك دخاِت دٚ -تاصاس 

ٞاي ٌشدد. ايٗ دس حاِي اػت وٝ ػايش ؿاخقآيٙذ، ٔٛخة افضايؾ ايٗ دٚ ؿاخق ٔيحؼاب ٔي

ٞا ٔحذٚدتش اػت. ِزا ٘مؾ ٌيش٘ذ يا تأثيش پزيشي آٖٔاِي ٔٙتخة يا تحت تاثيش ايٗ ػٛأُ لشاس ٕ٘ي
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ا٘پزيش وـٛسٌزاسي دِٚت دس سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي ايٗ لثيُ دخاِت ٔاِي ٚ ػشٔايٝ ٞا ا٘ىاس 

ؼٙياػت. أا دس ٔماتُ ؿاخق  ٔ ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ )٘ؼثت فؼاِيت دس تاصاس داس دس وـٛسٞاي ٔاِي

ٞاي ديذاسي ٚ غيشديذاسي ػٟاْ، ٘مذيٍٙي دس تاصاس ػٟاْ، حدٓ تاصاس ػٟاْ، ٘شخ سؿذ ػٟاْ، ػپشدٜ
ي تاصاس ػشٔايٝ تأويذ داس٘ذ.ٚ  ٞا، واسايي تٛػؼٝ ٔاِي( تيـتش تش حوٛس تخؾ خلٛكي ٚ ٘مذيٍٙتا٘ه

ٌيشي ٚ ٘ؼثت فؼاِيت وٝ ٞش دٚ ٔؼياسي تشاي ا٘ذاصٜ ٘مذيٍٙي دس تاصاسٞاي دس ايٗ ٔياٖ تأثيش ؿاخق

آيٙذ، تيـتش اػت. حدٓ ٌؼتشدٜ تداست تاصاس اٚساق، اسصؽ تالاي حؼاب ٔي٘مذيٍٙي تاصاس ػشٔايٝ تٝ
ص خّٕٝ ػٛأُ ٔؤثش ٚ تؼييٗ وٙٙذٜ دس استماء ٔؼألات ا٘داْ ؿذٜ ٚ تاصدٞي تالاي تاصاس ػٟاْ ا

چـٓ ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ تيـتش تٝٞا دس وـٛسآيذ وٝ ايٗ ٚيظٌيحؼاب ٔيٞاي تاصاس ػشٔايٝ تٝؿاخق

ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ ٘يض ٞٓ اص ِحاٍ تؼذاد ٚ ٓٞ دس وـٛس FDIداس ٔتغيش خٛسد. تؼذاد هشاية ٔؼٙئي

ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ تا تٛخٝ تٝ تاؿذ. دس وـٛستٛػؼٝ ٔي حاَسٞاي داص ِحاٍ ٔمذاس، تيـتش اص وـٛس
ه ٔحٛس اػت، تأثيش ايٗ تش ٞاي تاصاس پَٛ پشسً٘دس حوٛس ؿاخق FDIوٝ تاصاس ٔاِي ػٕذتاً تا٘

-ٚيظٜ ؿاخقدس حوٛس تاصاس ػشٔايٝ ٚ تٝ FDIيافتٝ هشية ٞاي تٛػؼٝ دٞذ. أا دسوـٛس٘ـاٖ ٔي

ٚ  FDIدٞذ. تشسػي اثش ٔتماتُ تٛسع، اثش تيـتشي سا اص خٛد ٘ـاٖ ٔي ٞاي ٔشتٛى تٝ ٘مذيٍٙي تاصاس
ٜٚ اص وـٛس اـٖ اص تأثيش ٔثثت آٖ دس ٞش دٚ ٌش ٞا داسد ٚ دس ٔدٕٛع تأثيش ايٗ ٔتغيش ؿاخق ٔاِي ٘

حاَ تٛػؼٝٚ  ٞاي دس ٞاي وٙتشَ دس وـٛستش اػت. ٔمايؼٝ ٔتغيشيافتٝ تضسيٞاي تٛػؼٝ دس وـٛس

ٞا استماء ؿاخق ػشٔايٝ ا٘ؼا٘ي تاثش ٔثثت ٚ دٞذ وٝ دس ٞش دٚ ٌشٜٚ اص وـٛس٘ـاٖ ٔيتٛػؼٝ يافتٝ 

ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ داسي تش سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي داسد ٚ ايٗ ٕٞثؼتٍي دس وـٛسٔؼٙي
سٛتيـتش اػت. تأثيش ؿاخق ٝ ٞاي دسخٝ تاص تٛدٖ التلاد ٚ ٔخاسج دِٚت دس وـ ٞاي دس حاَ تٛػؼ

تٛاٖ دس ٔٛسد اثش ايٗ دٚ يافتٝ ٕ٘يٞاي تٛػؼٝ داس اػت أا دس وـٛسٚ ٔؼٙي دس ٔدٕٛع ٔثثت

داسي تش سؿذ ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ اثش ٔٙفي ٚ ٔؼٙيؿاخق ٘ظش لٌؼي داد. ؿاخق تٛسْ دس وـٛس
ٝ تيالتلادي تخؾ وـاٚسصي داؿتٝ أا اثش ايٗ ٔتغيش دس وـٛس ٝ يافت  تاؿذ.ٔؼٙي ٔيٞاي تٛػؼ

 نهادهاو پيط گيزي نتيجه

أيٝ ٌزاسي ٔؼتميٓ خاسخي تش سؿذ التلادي تخؾ دس ٌٔاِؼٝ حاهش اثش تٛػؼٝ تاصاس ٔاِي ٚ ػش

يا ٞاي تشويثي پٛسٞيافت دادٜٞاي تٛػؼٝ يافتٝ ٚ دس حاَ تٛػؼٝ اص ًشيك وـاٚسصي تشخي اص وـٛس

ِي ؿاخق ٔا 8ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ اص ٔياٖ دٞذ وٝ دس وـٛستشسػي ؿذٜ اػت. ٘تايح ٘ـاٖ ٔي
)اثش ؿاخق اػتثاسات تا٘ىي ٚ ؿاخق تؼٕيك ٔاِي( اص ِحاٍ آٔاسي ؿاخق 2ٔٙتخة تٟٙا اثش 

)٘ؼثت فؼاِيت دس ؿاخق 6ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ اثش تاؿذ دس حاِي وٝ دس وـٛس)ٚ ٔثثت( ٔيداسٔؼٙي

ٞاي ديذاسي ٚ تاصاس ػٟاْ، ٘مذيٍٙي دس تاصاس  ػٟاْ،  حدٓ تاصاس ػٟاْ ٚ٘شخ سؿذ ػٟاْ، ػپشدٜ

)ٚ ٔثثت(  اػت.  داسؿاخق ٔاِي ٔٙتخة ٔؼٙي 8ٞا،  واسايي تٛػؼٝ ٔاِي( اص غيشديذاسي تا٘ه
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ٛس وّي ٘تايح ٘ـاٖ ٔي ٗ تٌ دٞذ وٝ تٛػؼٝ تاص ٔاِي اثش ٔثثتي تش سؿذ تخؾ وـاٚسصي داسد ٚ تٙاتشاي

ٝ هؼيفدس وـٛس دس تاؿذ. ٕٞچٙيٗ تش اػاع ٘تايح، تش ٔيٞاي دس حاَ تٛػؼٝ ٕٞثؼتٍي ايٗ ساتٌ

ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ تاثيش تاصاس ٔاِي تش سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي، ػٕذتاً اص وا٘اَ تاصاس وـٛس
ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ تيـتش اص خا٘ة تاصاس ػشٔايٝ ٌشدد دس حاِي وٝ ايٗ أش دس وـٛسپَٛ ٔحمك ٔي

اٞ ـٛستش سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي ٘يض دس ٞش دٚ ٌشٜٚ اص و FDIٌيشد. اثش ٔتغيش كٛست ٔي

سٛٔثثت اػت تٝ -ًٛسي وٝ ؿذت اثش آٖ، ٞٓ اص ِحاٍ تؼذاد ٚ ٞٓ اص ِحاٍ تضسٌي هشاية، دس وـ

ٞاي ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ دس حوٛس ؿاخقدس وـٛس FDIٞاي تٛػؼٝ يافتٝ تيـتش اػت. ٕٞچٙيٗ 

سٛ ٞاي تاصاس پَٛ تاثيش تيـتشي تش سؿذ ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ دس حوٛس ؿاخقتاصاس ػشٔايٝ ٚ دس وـ

اٚسصي ٘ـاٖ ٔي اِي، ٘يض ٞٓ دس وـٛس FDIدٞذ. اثش ٔتماتُ التلادي تخؾ وـ ٞاي دس ٚ ؿاخقٔ 

ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ تاثيش ٔثثتي تش سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي داسد. حاَ تٛػؼٝ ٚ ٞٓ دس وـٛس
ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ ٚ تٛػؼٝ يافتٝ دس ٔدٕٛع ٘ـاٖ ٞاي وٙتشَ دس وـٛسٕٞچٙيٗ تشسػي ٔتغيش

داسي تش سؿذ ٞا تاثش ٔثثت ٚ ٔؼٙيوٝ استماء ؿاخق ػشٔايٝ ا٘ؼا٘ي دس ٞش دٚ ٌشٜٚ اص وـٛسدٞذ ٔي

سٛ ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ تيـتش اػت. تاثيش التلادي تخؾ وـاٚسصي داسد ٚ ايٗ ٕٞثؼتٍي دس وـ
ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ دس ٔدٕٛع ٔثثت ٚ ٞاي دسخٝ تاص تٛدٖ التلاد ٚ ٔخاسج دِٚت دس وـٛسؿاخق

تٛاٖ دس ٔٛسد اثش ايٗ دٚ ؿاخق ٘ظش لٌؼي ٞاي تٛػؼٝ يافتٝ ٕ٘ياػت أا وٝ دس وـٛسداس ٔؼٙي

ٞاي داس اػت أا دس وـٛسداد. ٕٞچٙيٗ اثش ؿاخق تٛسْ دس وـٛسٞاي دس حاَ تٛػؼٝ ٔٙفي ٚ ٔؼٙي

ٞاي دس حاَ يافتٍي تاصاس ٔاِي دس وـٛس تاؿذ. اص آ٘دا وٝ ٚهؼيت تٛػؼٝٔؼٙي ٔيتٛػؼٝ يافتٝ تي
ذاسد، وٝ ايٗ أش يىي ( ٘يض ٘ـاٖ ٔي1ٌٛٝ٘ وٝ خذَٚ )ؼٝ، ٕٞاٖتٛػ دٞذ، دس ؿشايي ٌّٔٛتي لشاس٘ 

ٝ هؼيف ٔياٖ ؿاخق ٞاي ٔاِي ٚ سؿذ التلادي تخؾ وـاٚسصي ٘يض ٔحؼٛب  ذٜ ساتٌ اص ػُّ ػٕ

ٔيٍشدد، اص ايٙشٚ لاصْ اػت وـٛسٞاي دس حاَ تٛػؼٝ صٔيٙٝ تٟثٛد ٚهؼيت تاصاس ٔاِي سا فشاٞٓ 
سٛػاص٘ذ.  ٛ٘ٝ وـ ٗ دس ايٗ ساػتا تا تٛخٝ تٝ آ٘ىٝ التلاد ايٗ ٌ ٞا ػٕذتاً التلاد دِٚتي تا واسايي پايي

ٞايي دس خٟت وٛچه وشدٖ تذ٘ٝ دِٚت دس التلاد ٚ واٞؾ تلذي تٛاٖ تا اخشاي ػياػتاػت، ٔي

 ٞاي ٔٙاػة تشاي ٚسٚد تخؾ خلٛكي، صٔيٙٝ سا تشايٌشي آٖ دس تاصاس ٔاِي ٚ ٕٞچٙيٗ ايداد تؼتش

سٛ تٛاٖ تا ايداد ٞاي دس حاَ تٛػؼٝ فشاٞٓ ػاخت. اص ػٛي ديٍش ٔيتٛػؼٝ تيـتش تاصاس ٔاِي دس وـ
ٌزاساٖ ٔٛخثات استماع تٙيٝ تاصاس ٞاي لاصْ تشاي ٚسٚد ػشٔايٌٝزاسي ٚ اسائٝ توٕيٗفواي أٗ ػشٔايٝ

تش لذأات ػلاٜٚتشد، فشاٞٓ آٚسد. ا٘داْ ايٗ لثيُ اتشي تؼش ٔيػشٔايٝ سا، وٝ دس ٚهؼيت ٚخيٓ

 ٘يض ٔؤثش اػت. FDIتٛإ٘ٙذ ػاختٗ تاصاس ٔاِي، دس تؼٟيُ فشايٙذ خزب 
 

 



 120 . . .رشذ اقتصادي بخش بز  گذاري مستقيم خارجيسزمايهو  باسار مالينقش 

 فهزست منابع
ٍ  هحوسي، ف.  .1 گصاضي . ثطضؾي اضتجبط ثيي ؾطهبي1388ِآشضثبيدبًي، ن. قْيسي، آ.

ّبي گؿتطزُ. فصلٌبهِ چَة يه الگَي ذَز تَضيح ثب ٍلفِذبضخي، تدبضت ٍ ضقس زض چبض

 .1-2:17لتصبزي، ّبي اپػٍّف

. تأثيط فؿبز ازاضي ثط ًطخ پؽ 1390اصغطپَض، ح. ؾلوبًي، ة. افكبضي، م. ٍ زّمبًي، ع.  .2

 ِ يب(. فصلٌبه بٌ )ضّيبفت زازُ ّبي تبثلَيي پَ اًساظ ًبذبلص هلي وكَضّبي هٌغمِ ه

 .99-121: 3تحميمبت هسل ؾبظي التصبزي، 

گصاضي اختوبػي هؤثط ثط خصة ؾطهبيِ. ػَاهل التصبزي ٍ 1391حيسضي، ح. ٍ افكبضي، ظ.  .3
: 12ّبي التصبزي، ّبي حىوطاًي. فصلٌبهِ پػٍّفهؿتمين ذبضخي ثب تأويس ثط قبذص

170-141. 

ّبي هبلي ٍ ضقس التصبزي. تْطاى اًتكبضات هَؾؿِ . گؿتطـ ثبظاض1378ذتبيي، م.  .4
 تحميمبت پَلي ٍ ثبًىي.

تَؾؼِ هبلي ايطاى. وٌفطاًؽ ثيي . اضظيبثي قبذص ّبي 1388زازگط، ي. ٍ ًظطي، ُ .  .5

 الوللي تَؾؼِ تأهيي هبلي زض ايطاى. هطوع هغبلؼبت تىٌَلَغي زاًكگبُ صٌؼت قطيف.

ًبهِ التصبز وكبٍضظيٍ  . ظطفيتٍ  تَاى تَؾؼِ پبيساض وكبٍضظي. فصل1373زضٍيكي، ع.  .6
 .30-53: 5تَؾؼِ.

ٍ   ّوت ظازُ، م.  .7 ؼِ هبلي ثط ضقس التصبزي . ثطضؾي تأثيط تَؾ1391ؾبهتي، م. ضًدجط، ُ.

ضَ ّبي هٌترت تَؾؼِ يبفتِ ٍ زض حبل تَؾؼِ(. تحت اعلاػبت ًب هتمبضى )هَضز هغبلؼِ وك
ِ پػٍّف ّبي ضقس ٍ تَؾؼِ التصبزي،   .40-3: 9فصلٌبه

ٍ  اهيطي، ة.  .8 . تَؾؼِ هبليٍ  ضقس التصبزي، هَضز هغبلؼِ وكَض ّبي 1388ؾلوبًي، ة.

ِ التصبز ه  .125-145: 4مساضي، زض حبل تَؾؼِ. فصلٌبه

ِ 1386صوسي، ؼ. ًصط اللْي، خ. ٍ وطهؼليبى ؾيچبًي، م.  .9 . ثطضؾي ضاثغِ ثيي تَؾؼ
ِ پػٍّفثبظاض  .1-16: 3ّبي التصبزي. ّبي هبلي ٍ ضقس التصبزي. فصلٌبه

. اثطات آظاز ؾبظي ٍ 1388عيجي، ؼ. ن. ؾبهتي، م. ػجبؾلَ، ي. ٍ اقطالي ؾبهبًي، ف.  .10

ِ التصبز همساضي،تَؾؼِ هبلي ثط ضقس الت  .55-78:  3صبزي وكَض. فصلٌبه

. آيب پيَؾتي ثِ ؾبظهبى خْبًي تدبضت 1387عيجي، ؼ. ن. گَگطزچيبى، ا. ٍ ػجبؾلَ، ي.  .11

ّوطاُ زاضز. ّدسّويي وٌفطاًؽ ؾبلاًِ ؾيبؾت ّبي پَلي ٍ اضظي العاهبت پَلي ٍ هبلي ثِ

 وكَض، تْطاى.



 121 (103-130)صص1313بهار/1 / شماره6تحقيقات اقتصاد كشاورسي/جلذ

ِ . ت1387فتحي، ف. ظيجبيي، م. ٍ عطاظوبض، م.  .12 َؾؼِ هبلي ٍ ضقس ثرف وكبٍضظي. هدل

 .57-71: 1التصبز وكبٍضظي، 

. ضاثغِ ذصَصي ؾبظي ٍ تَؾؼِ ثبظاض هبلي زض ثبظاض 1391فطزي، خ. تطاظ، م. ٍ ؾطله، ا.  .13
گصاضي زاًكگبُ خبهغ ؾطهبيِ ايطاى. وٌفطاًؽ هلي حؿبثساضي هسيطيت هبلي ٍ ؾطهبيِ

 ػلوي ٍ وبضثطزي، اؾتبى گلؿتبى.

گصاضي هؿتمين ذبضخي ثط . ثطضؾي اثط ؾطهبي1391ِ. اقطفي، فْيوي فط، ف. فطظيي، م. ض .14
بهِ پػٍّفضقس التصبزي: تلفيك ضٍـ ّبٍ  ّبي ؾيؿتن زايٌبهيهٍ  التصبز ؾٌدي. فصلٌ

 .29-62: 61ّبي التصبزي،ؾيبؾت

گصاضي هؿتمين ذبضخي . ػَاهل هؤثط ثط خصة ؾطهبي1391ِهكيطي، ؼ. ٍ ويبى پَض، ؼ.  .15

ِ التصبز همساضي،  يه هغبلؼِ  .1-30: 2ثيي وكَضي.  فصلٌبه

. تأثيط تَؾؼِ ثبظاض هبلي زض تأثيطگصاضي 1389هْسٍي، ض. اؾفٌسيبض، ج. ٍ ذتبيي، م.  .16

ؾطهبيِ گصاضي ذبضخي ثط ضقس التصبزي وكَض ّبي هيعثبى ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ زازُ ّبي 

ِ تحميمبت هسل ؾبظي،  .21-40: 2تبثلَيي. فصلٌبه

گصاضي هؿتمين ذبضخي ٍ تَؾؼِ . تأثيطگصاضي ؾطهبي1387ِْسٍي، ض. هْسٍي، ض. ه  .17

ِ التصبز ٍ تدبضت ًَيي،  .129-147: 14ثبظاضّبي هبلي ثط ضقس التصبزي ايطاى. فصلٌبه

بًييٌي، ح.  .18 ٍ  ضقس التصبزي زض 1388هْطآضا، م. ٍ علاوف  . ثطضؾي ضاثغِ تَؾؼِ هبلي

ِ ،ّبي تلفيمي پَيب. وكَضّبي هٌترت ثب ضٍـ زازُ ِ زاًف ٍ تَؾؼ  .144-169: 26هدل

. آظهَى ضاثغِ هيبى ضقس التصبزي ٍ ؾبذتبض هبلي ايطاى. 1386هيط هغْطي، ؼ.ا.  .19

 .103-116: 24پػٍّكٌبهِ التصبزي،

-129: 14. تَؾؼِ هبلي ٍ ضقس التصبزي زض ايطاى. پػٍّكٌبهِ التصبزي، 1383ًظيفي، ف. .20
97. 

آثبض تَؾؼِ ًظبم هبلي ثط تكىيل ؾطهبيٍِ   . اضظيبثي1383ّيجتي، ف. هحوس ظازُ اصل، ى. .21

 .237-197: 25ضقس التصبزي. پػٍّكٌبهِ التصبزي، 

 ـ1385ظضا ًػاز، ؼ.م. اًَاضي، ا.  .22 . ثطآٍضز تبثغ ليوت ّساًيه هؿىي قْط اَّاظ ثِ ضٍ
ِ پػٍّف .ّبي تطويجيزازُ  .139-168: 28ّبي التصبزي ايطاى، هدل

23. Alfaro, L. Kalemli-Ozcan, S. and Volosovychv, v.2008  .Why 
Doesn’t Capital Flow fromRich to Poor Countries? An Empirical 

Investigation. Review of Economics andStatistics, 90, No. 2: 
347–368. 



 122 . . .رشذ اقتصادي بخش بز  گذاري مستقيم خارجيسزمايهو  باسار مالينقش 

24. Alfro, L., Chanda, A., Kalemli-ozcan, S., and Sayek, S. 2004. 

FDI and economicgrowth: The role of local financial markets. 
Journal of InternationalEconomics, 64: 89-112. 

25. Alfro, L., Chanda, A., Kalemli-ozcan, S., and Sayek, S. 2003. 

FDI Spillovers, Financial Markets and Economic Development, 
IMF: working paper. 

26. Arellano, M. and Bond, S. 1991. Some tests of specification for 
panel data: Monte Carlo evidence and an application to 
employment equations .Review of Economic Studies, 58: 277–

297. 
27. Azman-Saini, W.N.W, Siong Hook, L. Abd Halim, A. 2010. FDI 

and economic growth: New evidence on the role of financial 
markets. Economics Letters, Volume 107, Issue 2, Pages 211-
213. 

28. Bahita, R.J. and D.R. Khatkhate. 1975. Financial intermediation, 
savingsmobilization and entrepreneurial development: the African 

experience. IMF StaffPapers, 22: 132-158. 
29. Barro, R. J. and x. Sala-I-Martin.1995. Economic growth. 

Cambridge MA. McGraw-Hill. 

30. Beck, T. Levine, R. 2004. Stock markets, banks, and growth: 
Panel evidence. Journal of Banking & Finance, 28: 423-442. 

31. Beck, T., R. Levine and N. Loayza. 2000.Finance and the sources 
of growth.Journal of Financial Economics, 58: 261-300. 

32. Beugelsdijk, S. Smeets, R. and R. Zwinkels. 2008. The Impact of 

Horizontal and Vertical FDIon Host's Country Economic Growth. 
International Business Review. 17, Issue 4, August, PP. 452–472, 

Acsess: http://www.sciencedirect.com. 
33. Bhide, A.V. 1993. The Hidden Costs of Stock Market Liquidity. 

Journal of FinancialEconomics, 34: 54-31. 

34. Blomstrom, M., Lipsey, R. & M. Zejan 1994. What Explains 
Developing CountryGrowth? 243–259. 

35. Borensztein, E. De Gregorio, J. and J. W. Lee 1998. How Does 
Foreign Direct InvestmentAffect Economic Growth? Journal of 
International Economics. 45: 115–135. 

36. Boyd, j. Perscott, E.C, 1986. Financial intermediary-coalitions. 
Journal of Economic Theory, Elsevier, 2: 232-211. 

http://www.sciencedirect.com/


 123 (103-130)صص1313بهار/1 / شماره6تحقيقات اقتصاد كشاورسي/جلذ

37. Calderon, C. and Liu, L. 2003. The direction of causality between 

financial development and economic growth, Journal of 
Development Economics, 72: 321–334. 

38. De Mello, Jr. Luiz R., 1999. Foreign Direct Investment Led 

Growth: Evidence from time series and panel data. Oxford 
economic paper. 

39. Demirguc-Kunt, A. V. Maksimovic. 1996. Stock Market 
Developmentand Firm Financing Choices. World Bank Economic 
Review, 10: 341-370. 

40. Diamond, D. W. 1984. Financial intermediation and 
delegatedmonitoring. Review of Economic Studies, 3: 393-414. 

41. Durham, J. B. 2004. Absorptive capacity and the effects of 
foreign direct investmentand equity foreign portfolio investment 
on economic growth. EuropeanEconomic Review, 48. 2: 285-306. 

42. Friedman, M., and A. J. Schwartz 1963. A Monetary History of 
the United States .Princeton University Press. 

43. Fry, M. J. 1993. Foreign direct investment in Southeast Asia 
differential impacts.Institute of Southeast Asian Studies. 
Singapore. 

44. Fry, M.J. 1978. Money and Capital or Financial Deeping in 
EconomicDevelopment? Journal of Money, Credit and Banking, 

(4): 464- 475. 
45. Goldsmith, R.W. 1969. Financial structure and Development. 

Newhaven, CT: Yale University Press. 

46. Greenwood J. and B. Smith. 1997. Financial markets in 
development and the development of financial market. Journal of 

Economic Dynamic and Control, 21: 145-181. 
47. Gurely, J.G. and E.S. Shaw 1967. Financial structure and 

economic 

48. Hao, C. 2006. Development of Financial Intermediation and 
Economic Growth: TheChinese Experience. China Economic 

Review, 17: 347-362. 
49. Hermes, N., and R, Lensink. 2003. Foreign Direct Investment, 

Financial Development and Economic Growth, Journal of 

Development Studies, 140: 142-163. 
50. Hosseini, S. S. Molai, M. 2006. The impact of FDI on economic 

growth of Iran. 



 124 . . .رشذ اقتصادي بخش بز  گذاري مستقيم خارجيسزمايهو  باسار مالينقش 

51. Ireland, P.N. 1994. Money and Growth: An Alternative 

Approach.American Economic Review, 84 (1): 47–65. 
52. Johnson, A. 2006. The Effects of FDI inflows on host country 

economic growth.Royal Institute of Technology, CESIS-Centre 

of Excellence for Scienceand Innovation Studies, 58, Sweden. 
53. Jung, W.S. 1986. Financial development and economic growth: 

international evidence. Economic Development and Cultural 
Change, (34): 336-346. 

54. King, R. G. and Levine.R. 1993. Finance and Growth: 

Schumpeter Might Be Right. Quarterly Journal of Economics, 
108 (3): 717–737. 

55. Levine, R., LOayze, N., and Beck, T. 2000. Financial 
intermediationand growth: Causality and causes. Journal of 
MonetaryEconomics, 46: 31-77. 

56. Ljungwall, C. 2007. Financial sector development, FDI and 
economic growth in China, China Center for Economic Research. 

57. Lucas, Robert E., JR.1988. On the Mechanics of Economic 
Development, J.Monetary. Econ., July 1988, 1: 3–42. 

58. Luintel, K & M. Khan. 1999. A Quantitative Reassessment of 

theFinance- Growth Nexus: Evidence from a Multivariate VAR. 
Journal ofDevelopment Economics, 2: 381- 405. 

59. Mckinnon, R.I. 1973. Money and capital in economic 
development, TheBrookings Institution, Washington D. C. 

60. Moor, B.J.1986. Inflation and Financial Deepening.Journal 

ofDevelopment Economic, 1: 125-133. 
61. Musa Ahmed, E. 2012. Are the FDI Inflow Spillover Effects on 

Malaysia's EconomicGrowth Input Driven? Economic Modeling, 
Access: http://www.sciencedirect.com. 

62. Neusser, Klaus and Kugler, Maurice.Manufacturing 1998. 

Growth andFinancial Development: Evidence from OECD 
Countries. U. of Bernemimeo. 

63. Rioja, F . and Valev, N. 2004. Does one size fit all? A 
reexamination of the finance and growth relationship Journal of 
Development Economics, Elsevier. 2: 429-444. 

64. Robinson, Joan 1952. The Rate of Interest and Other Essays. 
London: Macmillan. 

http://www.sciencedirect.com/


 125 (103-130)صص1313بهار/1 / شماره6تحقيقات اقتصاد كشاورسي/جلذ

65. Saha, N. 2005. Three essays on foreign direct investment and 

economic growth indeveloping countries. UTAH State University. 
Logan. 

66. Schumpeter, Joseph A. 1934. The Theory of Economic 

Development.Cambridge: Harvard University Press. 
67. Shi Vizheng. 2001. Technolgogical Capital and international 

production strategy of firms: the case of FDI in China, jornal of 
world business. 

68. Shiva, R. 2001. The Long Run effect of Financing on Economic 

Growthand Development of Iran. Agricultural and Development 
Economics, 9: 33-65 (in Persian). 

69. Show, E.S. 1973. Financial deepening in Economic development. 
New York: oxford university press. 

70. Stiglitz, J.E. 1985 .Credit Market and the Control of Capital. 

Journal of money, credit and banking. Blackwall publishing, 2: 
52-133. 

71. Towsend, R.M. 1979. Optimal contracts and competitive 
marketswith costly state verification. Journal of Economic Theory, 
21(2): 265-293. 

72. Wang, Jian-Ye, and Magnus Blomström 1992. Foreign 
Investment and TechnologyTransfer: A Simple Model,” European 

Economic Review, 36: 137-155. 
73. Zhang, K. H. 2001. Does foreign direct investment promote 

economic growth? Evidence form East Asia and Latin America. 

Contemporary EconomicPolicy, 19. 2:175-185. 
74. Wu, J.L. (2000). Mean Reversion of Current Account: Evidence 

from the Panel Data unit-Root Test. Economics Letters, 66: 251-
22. 
 



 126 . . .رشذ اقتصادي بخش بز  گذاري مستقيم خارجيسزمايهو  باسار مالينقش 

 هاپيوست
 هاي توسعه مالي مقادير کمي شاخص  -1جذول 
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 LLC ايستايينتايج آزمون   -2 جذول
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 وئنتايج آزمون هم انباشتگي کا -3جذول
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        (ADF) 
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 هاي در حال توسعهنتايج الگوهاي رشذ اقتصادي بخش کشاورزي در کشور -5جذول 

 اعتبارات بانکي مالي: شاخص _ لگوي اولا
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 هاي توسعه يافتهنتايج الگوهاي رشذ اقتصادي بخش کشاورزي در کشور - 6جذول 
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