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Abstract 
The article aims to model capital flight in the Iranian economy, 

considering the specific conditions of the country, during the period 1990-

2022 . To achieve this goal, 36 variables affecting capital flight were 

entered into Bayesian averaging models. To achieve this goal, 36 

variables affecting capital flight were entered into Bayesian averaging 

models. Therefore, based on the BMA model, 11 non-fragile variables 

affecting capital flight were identified. Based on the results, the variables 

of sanctions, foreign debt, and economic governance had the highest 

impact on capital flight in the Iranian economy. Finally, the results 

indicated that political and international variables have a greater impact 

on capital flight in the Iranian economy than economic variables. Based 

on the results, it can be stated that capital flight has a multidimensional 

nature; to reduce it, a systemic perspective (multidimensional perspective) 

must replace the traditional perspective (single-dimensional perspective). 

It should be noted that, given the priority of factors affecting capital flight 

in the present study, policies of political stability and improvement of 

diplomatic relations at the global level should be prioritized.. 
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1. Introduction   

"Capital flight" from developing and underdeveloped countries carries significant 

economic and social consequences, underscoring the importance of addressing this 

issue. The outflow of capital reduces essential investments in public and social 

sectors—particularly in education, healthcare, sanitation, and infrastructure, while 

deepening economic and social inequalities. To better understand this phenomenon, the 

present study contributes to the literature by analyzing the determinants of capital flight 

in developing economies, with a specific focus on Iran. As a developing country, Iran 

aims to attract foreign capital; however, challenges such as long-standing unilateral and 

multilateral sanctions, political and economic instability, fluctuations in oil prices, and a 

heavy reliance on oil revenues have created an unfavorable environment for investment. 

Consequently, not only has the country struggled to draw in foreign capital, but it has 

also experienced significant domestic capital outflows. According to World Bank data, 

Iran ranks poorly in terms of investment appeal; for example, the United Nations 

Conference on Trade and Development (UNCTAD) reported a 36.5 percent decline in 

foreign direct investment in Iran in 2019. Moreover, although natural resources—

particularly oil—can support economic growth, they have not led to sustained 

development in Iran. The government’s overdependence on oil revenues has diverted 

attention from other sources of capital, further exacerbating capital flight. 

 

2. Methodology   

This study is applied in terms of its purpose and adopts a quantitative approach based on 

the nature of the data. The research covers a 33-year time horizon, spanning from 1990 

to 2022, with a spatial focus on Iran. Data related to 36 variables influencing capital 

flight were collected from various reputable sources, including the Central Bank of the 

Islamic Republic of Iran, the Statistical Center of Iran, the World Bank, the 

International Monetary Fund (IMF), and the Federal Reserve Bank of St. Louis. To 

estimate capital flight, this paper employs the World Bank residual method, which is 

recognized as a conservative yet comprehensive measure for capturing capital outflows. 

 

3. Analysis and Discussion 

Using nonlinear Bayesian models, the most influential variables affecting capital flight 

were identified. Based on the results, 11 key variables were selected as part of the 

optimal capital flight model. These include inflation uncertainty, sanctions, external 

debt, real exchange rate, interest rate, domestic taxation, corruption, political stability, 

regulatory quality, economic governance, and terrorism. These factors were found to 

play a critical role in shaping capital flight dynamics in the context of the Iranian 

economy. 

 

4. Conclusion   

Based on the results, several policy recommendations are proposed to mitigate capital 

flight in Iran. First, enhancing transparency and accountability through anti-corruption 

measures, legal reforms, and regular retraining of bureaucrats is vital for long-term 
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governance improvement. Legal frameworks must be strengthened to prosecute corrupt 

practices effectively, and tax reforms should aim to reduce evasion. Political stability 

must be prioritized by addressing internal and external conflicts, improving democratic 

accountability, and upholding the rule of law. Financial supervision should be 

reinforced to prevent the diversion of funds to terrorism, with international and regional 

cooperation playing a critical role. Promoting investment through a favorable business 

environment, reducing bureaucracy, and encouraging economic diversification beyond 

oil can also curb capital outflows. Economic stability should be pursued via sustainable 

GDP growth, low and stable inflation, monetary and fiscal discipline, and transparent 

financial laws. Strengthening diplomatic relations and institutional capacity building, 

alongside public awareness campaigns on the harmful effects of corruption and 

terrorism, are also essential. A sound banking sector can protect domestic savings and 

attract foreign investment. Overall, the findings highlight the multidimensional nature of 

capital flight, necessitating a systemic policy approach. Importantly, given the relative 

impact of various factors identified in this study, efforts to enhance political stability 

and international diplomacy should be prioritized. 
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 چکیده
بازه  کشور طیخاص  طیبا توجه به شرا رانیدر اقتصاد ا هیفرار سرما یسازمدل هدف مقاله

وارد  هیموثر بر فرار سرما ریمتغ 13 برای دستیابی به این هدف،. است 3227 - 7777 یزمان

، مدل گیریمیانگین یهامدل انیکه از م نشان داد جی. نتاشدند نیزیب گیریمیانگین یهامدل

BMA براساس مدل رو، ازاین. شد نییمدل تع نیعنوان کاراتربهBMA ،33 ریمتغ 

 یبده م،یتحر یرهایمتغ ،جیتاشدند. بر اساس ن ییشناسا هیموثر بر فرار سرما رشکنندهیغ

اند. داشته رانیدر اقتصاد ا هیرا بر فرار سرما ریتأث نیبالاتر یاقتصاد تیو حاکم یخارج

بر  یاقتصاد یرهایاز متغ شیب یالمللنیو ب یاستیس یرهایمتغبیانگر آن بود که  جینتادرنهایت، 

توان گفت که فرار سرمایه ماهیتی براساس نتایج می اثرگذارند.در اقتصاد ایران  هیفرار سرما

یگزین چند بعدی داشته که برای کاهش آن باید دیدگاه سیستمی )دیدگاه چند بعدی( جا

دیدگاه سنتی )دیدگاه تک بعدی( گردد. شایان ذکر است با توجه به اولویت عوامل موثر بر 

های ثبات سیاسی و بهبود روابط دیپلماتیک در سطح فرار سرمایه در تحقیق حاضر، سیاست

 جهانی باید در اولویت قرار گیرد.
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 مقدمه                              .1
(. 7777، 7)پرادهان و هیرماث شودترین عامل توسعه جوامع مدرن محسوب میموتور رشد اقتصادی و حیاتی، 3سرمایه

دنبال دارد که اقتصادی و اجتماعی فراوانی را بهنیافته، پیامدهای توسعه و توسعهاز کشورهای درحال «1فرار سرمایه»

موضوعی قابل بحث و مورد علاقه  ،فرار سرمایه. (3077)حیدری و همکاران،  اهمیت این موضوع است هدهندنشان

 «فرار سرمایه»اصطلاح  (.3077)زارع و همکاران،  توسعه استویژه در کشورهای درحالگذاران بهاهیان و سیاستدانشگ

 براساس آنها،های مختلفی تعریف شده که (. فرار سرمایه به روش7772، 0هیچ تعریف مورد توافق جهانی ندارد )یالتا

برخی فرار سرمایه را خروج سرمایه  (.7777، 5هافیسهلیکنمحاسبه آن ارائه شده است )برای  نیزرویکردهای مختلفی 

گذاران بنابراین، سرمایه (؛3292، 3)کیندلبرگر دانندمیاست، های اقتصادی، مالی و سیاسی ثباتیغیرعادی که ناشی از بی

 ،زارع و همکاران؛ 7775 ،2تاینش)اپ کنندتر هدایت کشورهای باثبات سویداخلی تمایل دارند سرمایه خود را به 

( فرار سرمایه را انتقال اموال یا منابع به خارج از کشور برای کاهش از دست دادن 7777) هیرماثو  پرادهان(. 3077

 ،2شود )والتر لحاظعنوان فرار سرمایه نباید به «9جریان خروجی عادی سرمایه»دانند. ثروت خود در کشور مبدا می

که خروج سرمایه است؛ درحالی (. فرار سرمایه جریانی غیرقانونی3292 ،؛ کیندلبرگر3292 ،37؛ دپلر و ویلیامسون3292

، 30اگ؛ فر7773، 31؛ لی و ریشی7771 ،37؛ ندیکومانا و بویس7777 ،33هارت)کوپر و  رودشمار میبهجریانی قانونی 

( معتقدند که فرار سرمایه با صادرات سرمایه متفاوت است؛ زیرا صادرات 7730) 35(. اونودوگو و همکاران7779

 (. 7777، 33کند )کوسارف و گریگوریفمی سرمایه طبق مجوزهای قانونی عمل

چه بیشتر از خارج است؛ اما موانعی همچون توسعه، خواهان جذب سرمایه هرعنوان کشور درحالایران نیز به

های اخیر و برخی مسائل اقتصادی و سیاسی دیگر چون نوسانات قیمت نفت و جانبه دههچندجانبه و های یکمتحری

 برایکه نه تنها محیط مناسبی طوریفضای اقتصادی کشور شده، به ثباتیوابستگی شدید به منابع نفتی، موجب بی

اساس راهم کرده است. برهای داخلی را نیز فهای خارجی ایجاد نکرده؛ بلکه موجبات فرار سرمایهجذب سرمایه

سازمان کنفرانس تجارت  ،مثال برای؛ گذاری ندارداطلاعات بانک جهانی، ایران جایگاه مناسب و مطلوبی برای سرمایه

گذاری مستقیم خارجی در درصدی سرمایه 5/13ترین گزارش خود از کاهش و توسعه سازمان ملل )آنکتاد(، در تازه

                                                 
1 Capital  
2 Pradhan & Hiremath 
3 Capital Flight 
4 Yalta 
5 Leykun Fisseha 
6 Kindleberger 
7 Epstein 
8 Normal Capital Outflows  

های های تجاری داخلی کهه قصهد دارنهد، ذخهایر سهپردهسازی پرتفوی هستند یا بانکدنبال راهبردهای متنوعی است که بهنانخروج سرمایه، نتیجه اقدام ساک

  (. Hermes & Lensink, 1992خارجی را خریداری کنند یا گسترش دهند )
9 Walter 
10 Deppler & Williamson 
11 Cooper & Hardt 
12 Ndikumana & Boyce 
13 Le & Rishi 
14 Forgha 
15 Onodugo et al. 
16 Kosarev & Grigoryev 
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عامل مهمی در  ،دهند که اگرچه داشتن منابع طبیعی و نفتمطالعات نشان می ،همچنینخبر داد؛  7732ایران طی سال 

ه دولت به درآمدهای نفتی موجب اند. پشتوانراستای رشد اقتصادی است؛ اما موجب یک رشد باثبات در کشور نشده

در  است. کردهه را فراهم موجبات فرار سرمای ،های موجود در بازار شده است که این امرتوجهی به سایر سرمایهکم

طراحی مدل فرار سرمایه در اقتصاد ایران بر اساس رویکردهای بیزین  نوآوری تحقیق حاضرراستای اهداف پژوهش، 

متغیرهای موثر بر فرار سرمایه وارد مدل شده و  ،نابسته به صلاحدید محقق تحقیقات گذشتهدر  زیرا غیرخطی است؛

ه پژوهش بنابراین، مسئل. کندندارد. این تحقیق سعی دارد این شکاف را مرتفع  هیچ روش مدونی در این حوزه وجود

 .چگونه است رانیدر اقتصاد ا هیفرار سرمامدل بهینه  این است که

ادبیات  ،در بخش دومدر ادامه،  :شودمیساختار مقاله به شرح زیر سازماندهی  ،یابی به اهداف پژوهشبرای دست

گیری بیزی . در این بخش روش میانگینگیردپژوهش مورد بحث قرار می روش ،در بخش سوم شود؛پژوهش مرور می

 ، در بخش پنجم،نهایتدر شود ومیتبیین  ی پژوهشهایافته ،در بخش چهارم شود؛تشریح میگیری پویا و  میانگین

 .شودبیان میسیاستی  هایبندی و پیشنهادجمع

 

 مروری بر ادبیات پژوهش. 2
 شود.موضوع پژوهش شامل مبانی نظری و پیشینه تجربی ارائه میدر ادامه ادبیات مرتبط با 

 

 مبانی نظری .2-1

اساس نظریه هستند. برباط با فرار سرمایه دو نظریه مهم در ارت« 3محوربدهی»و نظریه « گذاریانحراف سرمایه»نظریه 

برخی از رهبران فاسد و افراد ثروتمند  توسعه،کشورهای درحالثباتی سیاسی و اقتصادی در گذاری، بیانحراف سرمایه

توانست توسط اقتصاد یافته تخلیه کنند. وجوهی که میکند تا منابع مالی کشور را به کشورهای توسعهمی را تشویق

یافته گذاری بهتر به کشورهای توسعههای سرمایهتر و استفاده از فرصتی استفاده شود، برای کسب سود بیشداخل

های شغلی شود که مانع رشد اقتصادی، فرصتمی منجر شود. این امر به ناکافی بودن بودجه در اقتصاد داخلیمنتقل می

 گذاری است. با توجه به این شرایط نامطلوب، کشورها برای احیای اقتصاد، وجوهی را از خارج قرضو سطح سرمایه

 شود.می نجرم کنند که به بدهکاری و وابستگی خارجیمی

دچار  فرار سرمایه پدیده بدهی خارجی باشد، بهسیطره محور، زمانی که یک کشور تحت اساس نظریه بدهیبر

شود )اونودوگو  تواند به بحران مالی منجراساس این نظریه، بدهی خارجی مسئول فرار سرمایه است که میشود. برمی

تواند به نرخ ارز آسیب برساند. چهار می مدت، بدهی خارجیبلندر کند که دمی (. این نظریه بیان7730و همکاران، 

روش پول داغ و  ،روش تراز حساب جاری، روش پسماند از: وجود دارد که عبارتندروش برای محاسبه فرار سرمایه 

 شود. ها پرداخته می(. در ادامه به معرفی هریک از این روش3293) 7یروش دولِ

                                                 
1 Debt Base 
2 Dooley  
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منابع  اگر ،. در این روشپردازدمیها به محاسبه غیرمستقیم فرار سرمایه از طریق آمارهای تراز پرداخت 3روش پسماند

شود )لنسینک و می لحاظعنوان فرار سرمایه رف آن باشد، تفاوت بین این دو بهتر از مصاجریانات داخلی سرمایه بیش

 (. 7777همکاران، 

میزان  ،گذاری مستقیم خارجی و در نتیجهالمللی و مقدار سرمایهبین، تغییرات ذخایر روش تراز حساب جاری

اگر طی یک دوره استقراض خارجی حقیقی از  ،د. حالکنی را برای یک اقتصاد تعیین میالمللی ضروراستقراض بین

ر سرمایه دهنده استقراض اضافی برای جبران فراها نشانشود که تفاوت آنفرض می تر باشد،مقدار ضروری آن بیش

(. 3225، 1و همکاران تگیری فرار سرمایه است )اگرست(. این روش پرکاربردترین روش اندازه7770، 7است )گونتر

رای فرار سرمایه است معیار محدودی ب ،کند و بنابراینمی فقط بر مبادلات تجاری تأکیداین روش، بر این، افزون

 (.7777، هیرماثو )پرادهان 

جریانات خارجی سرمایه خصوصی  ،و همچنین 5از طریق اضافه کردن خالص خطاها و حذفیات 0 روش پول داغ

قانونی این جریانات سرمایه، ماهیت غیردلیل کند. در این روش، بهگیری میفرار سرمایه را اندازهمدت، بانکی کوتاهغیر

نشده در خالص اشتباهات و چیزهای از قلم شود که جریانات سرمایه ثبتال میشود و استدلفرار سرمایه ثبت نمی

( نسبت داده شده است. وی معتقد 3293) 3نوتنگ(. این روش به کودی7777همکاران، شود )لنسینک و افتاده ظاهر می

شود  ها به خارج از کشور منجردارایی پی ایندرتواند به انتقال پیی یا ریسک میبود که تغییرات کوچک در بازده

 ؛مدت سرمایه دارداشاره به جریانات کوتاه ،گیری شده استای که به این روش اندازه(. فرار سرمایه7770)گونتر، 

تر و فرار سرمایه را کمکند که بلندمدت هستند ای استفاده میاز جریانات خارجی سرمایه روش پسماندکه  حالیدر

 (.3227، لینسینک؛ هرمس و 7771 ،2؛ اشنایدر3225 ،و همکاران تدهد )اگرستنشان می

ت صور، فرار سرمایه را بهویشده است.  مطرح (1986) 8توسط دولیکه گیری فرار سرمایه اندازه ،روش چهارم

ها در اساس تمایل در استفاده از دارایینای جریانات خارجی نرمال( که براستثتمام جریانات خارجی سرمایه )به

های محاسبه فرار از روش ای(. خلاصه7777کند )لنسینک و همکاران، میماورای کنترل مقامات داخلی است، تعریف 

 ارائه شده است. ،3سرمایه در جدول 

 

 های محاسبه فرار سرمایه. روش1جدول 

مرگان  بانک جهانی روش باقیمانده  پول داغ   

تغییر بدهی خارجی  متغیرها

(H) 
 (I)گذاری سرمایه (I)گذاری سرمایه (H)تغییر بدهی خارجی 

تغییر در ذخیره بدهی 

 (DE)خارجی کل 

                                                 
1 Residual Method  
2 Gunter 
3 Eggerstedt et al. 
4 Hot Money  
5 Errors & Omissions  
6 Cuddington  
7 Schneider 
8 Dooley  
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مرگان  بانک جهانی روش باقیمانده  پول داغ   

گذاری خالص سرمایه

 (B)خارجی 

گذاری خالص سرمایه

 (B)خارجی 

اشتباهات و خطاهای رخ 

 (G)داده 

اشتباهات و خطاهای رخ داده 

(G) 

خالص جریان 

گذاری خارجی سرمایه

(DF) 

مازاد حساب جاری 

(A) 
 (A)مازاد حساب جاری 

های کوتاه مدت خروجی

 (C)گذار خصوصی سرمایه

های کوتاه مدت خروجی

 (C)گذار خصوصی سرمایه

تراز حساب جاری 

(CA) 

   (F)تغییر در ذخایر  (F)تغییر در ذخایر 
گذاری  در سرتاسر جهان سرمایه

 (D)سهام و اوراق قرضه 

انباشت ذخایر ارزی 

 (RE)خارجی 

  
دارایی خارجی سیستم 

 €بانکی 
      

هنحوه محاسب  H+B+A+F H+B+A+F+E I-G-C I-G-C-D 
DE+DF-

(CA+RE) 

 منبع: گردآوری محقق
 

 :اندهآورده شد 7عامل موثر بر فرار سرمایه شناسایی شدند که در جدول  13 ،اساس ادبیات نظری و تجربیبر ،کلی طوربه
 

 های مختلفعوامل موثر بر فرار سرمایه در پژوهش .2جدول 

 ردیف
نوع 

 متغیر
 عامل

نوع تأثیر بر 

 فرار سرمایه
 عامل نوع متغیر ردیف

نوع تأثیر بر 

 فرار سرمایه

 منفی حکمرانی خوب سیاسی 32 مثبت کسری بودجه اقتصادی 3

 منفی ثبات سیاسی سیاسی 77 مثبت تورم اقتصادی 7

 منفی هاتراز پرداخت اقتصادی 73 مثبت نااطمینانی تورم اقتصادی 1

 منفی گذاری کلسرمایه اقتصادی 77 مثبت هاتحریم سیاسی 0

 مثبت وضعیت کنترل ارزی اقتصادی 71 منفی خالص ذخایر ارزی خارجی اقتصادی 5

 منفی حساب جاری اقتصادی 70 مثبت بدهی خارجی اقتصادی 3

 منفی ذخایر ارزی اقتصادی 75 منفی باز بودن اقتصاد اقتصادی 2

 منفی دارایی خارجی سیستم بانکی اقتصادی 73 مثبت نرخ ارز اقتصادی 9

 مثبت ریسک اقتصادی اقتصادی 72 مثبت نرخ ارز حقیقی اقتصادی 2

 مثبت ریسک مالی اقتصادی 79 مثبت انتظارات نرخ ارز اقتصادی  37

 منفی کیفیت مقررات سیاسی 72 مثبت نوسان نرخ ارز اقتصادی 33

 منفی حاکمیت اقتصادی سیاسی 17 مثبت نرخ بهره اقتصادی 37

 مثبت تروریسم سیاسی 13 مثبت مالیات داخلی اقتصادی 31

 مثبت دوام رژیم سیاسی 17 منفی گذاری مستقیم خارجیسرمایه اقتصادی 30

 منفی حاکمیت قانون سیاسی 11 مثبت منابع طبیعی اقتصادی 35

 منفی استقلال قوه مجریه سیاسی 10 منفی آزادی مالی اقتصادی 33

 مثبت هامالیات بر درآمد شرکت اقتصادی 15 مثبت نوسانات رشد اقتصادی اقتصادی 32

 مثبت نقدینگی اقتصادی 13 مثبت فساد سیاسی 39

 منبع: مستخرج از ادبیات موضوع
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 تجربی . پیشینه2-2

 مطالعات تجربی خارجی

پرداختند. نتایج نشان داد مقادیر  3بریکس کشورهایبه بررسی عوامل بالقوه فرار سرمایه از  (7770و همکاران ) پرادهان

وکار رشد واقعی تولید ناخالص داخلی، کاهش ارزش ارز، نرخ بیکاری، شاخص اعتماد کسب گذشته فرار سرمایه، نرخ

( به بررسی 7770و همکاران ) 7خان اند.و شاخص ثبات مالی، عوامل مهم خروج سرمایه از کشورهای بریکس بوده

ارتباط  ،فساد پرداختند. نتایجتاثیر فرار سرمایه در کشورهای جنوب آسیا با تاکید بر دو عامل نفوذ دوگانه تروریسم و 

 کند.مثبت بین تروریسم و فساد با فرار سرمایه را تأیید می

ه، درآمد مالیاتی و رشد اقتصادی در کشورهای ای به ارتباط میان فرار سرمای( در مطالعه7771) 1پپرا و همکاران

دهد که فرار سرمایه مانع های پژوهش نشان میو نقش حکمرانی خوب پرداختند. یافته 0 (SSA) جنوب صحرای آفریقا

 شود.رشد و افزایش درآمد مالیاتی در کشورهای هدف می

ای در کشور نپال طی های توسعه( به مطالعه ارتباط بین فرار سرمایه و کمک7777) 5وسترمن و استینکمپ

ای و رابطه مثبت و معناداری آن با فرار های توسعهپرداختند. نتایج حاکی از ناکارآمدی کمک 7777-7732های سال

 سرمایه است.

از کشور بنگلادش بررسی کردند. نتایج  ( اثر غیرخطی کیفیت نهادی را بر فرار سرمایه7773) 3فردوس و همکاران

 دهد. ، خالص فرار سرمایه را کاهش می9(WGIو شاخص حکمرانی ) 2(ICRGنشان داد که افزایش در کیفیت نهادی )

( برای کشورهای جنوب صحرای آفریقا علل عمده فرار سرمایه را نرخ رشد اقتصادی و بدهی خارجی 7732) 2آنتور

 معرفی نمودند.

( در ترینیداد و توباگو نشان دادند که فرار سرمایه ناشی از تفاوت نرخ بهره، رشد تولید 7732) 37هنریسالندی و 

( برای کشور غنا به 7732) 33فورسون و همکاران ناخالص داخلی، بدهی خارجی عقب افتاده و نقدینگی مازاد است.

سرمایه با افزایش بهره واقعی داخلی، توسعه مدت، فرار این نتیجه دست یافتند که هم در بلندمدت و هم در کوتاه

( برای 7732) 37یابد. اودین و همکارانمی مالی، نرخ رشد تولید ناخالص داخلی واقعی و حکمرانی خوب کاهش

که علل عمده فرار سرمایه شامل مازاد حساب جاری، تفاوت نرخ بهره، جریان  کشور بنگلادش نشان دادند

 ذخایر خارجی و بدهی خارجی هستند. ،گذاری مستقیم خارجیسرمایه

                                                 
1 Brazil, Russia, India, China, South Africa 
2 Khan 
3 Peprah et al. 
4 Sub-Saharan Africa 
5 Westermann & Steinkamp 
6 Ferdous et al. 
7 International Country Risk Guide 
8 Worldwide Governance Indicators 
9 Anetor 
10 Salandy & Henry 
11 Forson et al. 
12 Uddin et al. 
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( در پژوهش خود علل عمده فرار سرمایه را در کشور اردن شامل بدهی خارجی، 7733) 3البشیر و همکاران

( برای کشور مالزی نشان دادند که فرار سرمایه در بلندمدت 7733) 7و باز بودن اقتصاد دانسته است. لیو و همکاران

( نشان دادند در مالزی عوامل اصلی فرار 7733) 1اوزیری و همکارانی و ریسک سیاسی است. تحت تأثیر بحران مال

 های تأمین مالی و نوسانات نرخ ارز هستند. سرمایه شامل تورم، سطح تولید ناخالص داخلی، بالا بودن هزینه

در  (7779) 5لیونگوال و وانگ .اند( عوامل نهادی را در چین موجب فرار سرمایه دانسته7737) 0چونگ و کیان

گذاران رابطه معکوسی بین فرار سرمایه و اعتماد تجاری سرمایهکه مطالعه خود در مورد چین بدین نتیجه دست یافتند 

نتیجه مشابهی در مورد  در پژوهش خود به( 7772) 3بیجاخارجی و رشد در تولید ناخالص داخلی واقعی وجود دارد. 

کننده فرار سرمایه در کنیا، آنها را شامل عوامل تعییندر پژوهش خود راجع به ( 7770) 2گونفیلیپین دست یافت. کیپی

( در پژوهش خود 7771) 9علم و کوازی رشد اقتصادی واقعی، نرخ ارز واقعی، توسعه مالی و نرخ تورم دانسته است.

پرداختند. آنها نتیجه گرفتند که فرار سرمایه در بنگلادش تحت  بنگلادش در هیسرما فرارکننده نییعوامل تعبه بررسی 

( در پژوهش خود به بررسی فرار سرمایه 7771تأثیر نرخ بهره، نرخ مالیات و رشد اقتصادی است. ندیکومانا و بویس )

تأثیر  طور مثبت تحتدرآمد جنوب صحرای آفریقا پرداختند. نتایج نشان داد که فرار سرمایه بهاز کشورهای کم

کننده فرار سرمایه را با استفاده از در پژوهش خود عوامل تعیین( 7777) 2هریگان و همکاران استقراض خارجی است.

در مالزی بررسی کردند. آنها بدین نتیجه دست یافتند که استقراض خارجی و کاهش ارزش پول به رویکردی جدید 

 شود. افزایش فرار سرمایه منجر می

 

 تجربی داخلی مطالعات

. با کردندتوسعه را بررسی  کننده فرار سرمایه در کشورهای منتخب درحالعوامل تعیین (3077حیدری و همکاران )

توسعه طی بازه زمانی کشور درحال 70ای شامل بانک جهانی، میزان فرار سرمایه برای نمونه -استفاده از روش ارب 

دار و اقتصادی و تحریم اثر مثبت و معنا دهد که تورم، نوسانات رشدگیری شد. نتایج نشان میاندازه 7777 - 7773

 دار بر خروج سرمایه دارد.خص آزادی اقتصادی اثر منفی و معناشاخص کنترل فساد و شا

یه نمودند. نتایج بندی علل و عوامل فرار سرما( اقدام به شناسایی، ارزیابی و رتبه3073رجبی و هاشمی فرید )

و در « گذاری در داخلپایین بودن بازده سرمایه»ترتیب، به نشان داد که بالاترین اولویت علل فرار سرمایه از ایران به

 متعلق است.« های پرسود پذیرنده سرمایه در خارجمشوق»مقابل، 

طی دوره ، ل توسعه )شامل ایران(حاکشور منتخب در 05های پانلی ( با استفاده از داده3077زارع و همکاران )

به بررسی و تحلیل تأثیر سه نوع ریسک اقتصادی، سیاسی و مالی بر فرار سرمایه پرداختند. نتایج بیانگر  7732-7777

 اثر مثبت و معنادار سه شاخص ریسک مالی، اقتصادی و سیاسی بر فرار سرمایه است. 

                                                 
1 Al-Basheer 
2 Liew et al. 
3 Auzairy et al. 
4 Cheung & Qian 
5 Ljungwall & Wang 
6 Beja 
7 Kipyegon 
8 Alam & Quazi 
9 Harrigan et al. 
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 . روش پژوهش3
ساله از  11، دوره ی است. افق زمانی این پژوهشکمّ ،هااساس ماهیت دادهکاربردی است. بر ،این تحقیق از نظر هدف

متغیر اثرگذار بر فرار سرمایه از بانک  13های مربوط به ایران است. داده آن،مکانی  یقلمرو و 3227 - 7777سال 

ول و بانک فدرال رزرو سنت لوئیس تهیه المللی پمرکزی جمهوری اسلامی ایران، مرکز آمار، بانک جهانی، صندوق بین

استفاده شده است. این روش معیاری  بانک جهانی برای محاسبه فرار سرمایه روش پسماند ،شده است. در این مقاله

 شود:محاسبه میزیر صورت سترده برای فرار سرمایه است و بهگ ،کارانه و در عین حالمحافظه

(3) CF = ΔED + NFI - CAD - ΔR 

دهنده تغییر خالص در موجودی بدهی ناخالص خارجی نشان ΔED معنای فرار سرمایه است.به CF (،3معادله )در 

گذاری مستقیم خارجی خالص و گذاری خارجی اشاره دارد که شامل سرمایهبه جریان خالص سرمایه NFI است.

تغییر در سطوح ذخایر  ΔR ری ودهنده کسری حساب جانشان CAD گذاری خالص پورتفولیوی خارجی است.سرمایه

برآورد میزان فرار سرمایه بهره گرفته شده است.  برایخارجی رسمی است. در تحقیق حاضر از رویکرد ارب جهانی 

 است. صورت زیربا توجه به محاسبات ارب جهانی بهنمودار فرار سرمایه ایران 

 

 
 (GDP. فرار سرمایه )درصد از 1نمودار 

 پژوهشهای منبع: یافته

 

)سال وقوع کرونا(  7732که روند فرار سرمایه در ایران صعودی بوده و در سال  شودمیمشاهده  3اساس نمودار بر

گذاری خارجی در برابر مجموع سرمایه 5/7حدود  7777)ورود سرمایه در سال  7777بالاترین سطح فرار و در سال 

های معنای ورود سرمایه به کشور در سالاست( این شاخص منفی بوده که به بوده 3227 - 7773های بازه سال

 است.یادشده 
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معرفی شد. با توجه به اینکه هدف اصلی،  7در جدول متغیر اثرگذار بر فرار سرمایه با توجه به ادبیات موضوع  13

ضعف رویکرد اقتصادسنجی کلاسیک ترین متغیرهای غیرشکننده موثر بر فرار سرمایه است و با توجه به شناسایی مهم

 شود.، استفاده می1شده در جدول های مطرحدر شناسایی متغیرهای غیرشکننده از رویکرد اقتصادسنجی بیزی و روش

 

مایهگذار بر فرار سربرای شناسایی متغیرهای غیرشکننده اثربر اقتصادسنجی بیزی های مبتنی. روش3جدول   

 کاربرد روش

1BMA )شناسایی متغیرهای غیرشکننده بر اساس مقایسه توزیعهای پسین و پیشین )توزیع نرمال 

WLS2 توزیع گاوسی1( شناسایی متغیرهای غیرشکننده بر اساس مقایسه توزیعهای پسین و پیشین( 

TVP-DMA4 شناسایی متغیرهای غیرشکننده بر اساس میانگین معناداری در بازههای زمانی مختلف 

TVP-DMS5 شناسایی متغیرهای غیرشکننده بر اساس بالاترین احتمال معناداری در بازههای زمانی مختلف 

 گردآوری محققمنبع: 

 

گیری )مانند های تصمیمدر رویکرد اقتصادسنجی کلاسیک با توجه به اهمیت تعداد مشاهدات و درجه آزادی آماره

دلیل کاهش درجه آزادی و کاهش اعتبار توان همه متغیرهای اثرگذار را بهو آماری کای دو(؛ نمی F، آماره tآماره 

 نظر دلیل ثابت درها وارد مدل کرد. از طرف دیگر، در رویکرد اقتصادسنجی کلاسیک توزیع ضرایب بهزنتخمین

شوند و این منجر به تورش در می گرفته نظر طول زمان توزیع ضرایب هم ثابت درو میانگین در  گرفتن واریانس

ها در طول زمان نشان داده شده است که به تفاوت در ماهیت توزیع 7شود. در نمودار شناسایی متغیرهای اثرگذار می

تر )اطلاعات پیشین دلیل استفاده از اطلاعات بیش. رویکرد اقتصادسنجی بیزی بهشودمی منجراستخراج مدل غیرخطی 

کند. در رویکرد اقتصادسنجی بیزی ماهیت مدل غیرخطی تر برآورد میها را در طول زمان دقیقزیعو پسین(، ماهیت تو

 شود.هم مشاهده می 7است این مساله در نمودار 

 

 
 ها در طول زمان و مقایسه آن با ثابت درنظرگرفتن توزیع . تغییرپذیری ماهیت توزیع2نمودار 

 های پژوهشمنبع: یافته
 

 صورت زیر است:انجام مقاله حاضر به ندیافرطور کلی به

                                                 
1 Bayesian Model Averaging 
2 Weighted Least Squares 
3 Gaussian 
4 Time-Varying Parameters Dynamic Model Averaging   
5 Time-Varying Parameters Dynamic Model Selection 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/


 

 رانیدر اقتصاد ا هیفرار سرما یسازمدل. اله میرزایی و همکارانحجت

 .153تا  129های صفحه ،1403زمستان  ،68شماره  ،18دوره 

 مدلسازی اقتصادی

Economic Modeling 
sanad.iau.ir/journal/eco 

 

 

141 

 
 قیانجام تحق ندیفرآ .3نمودار 

 

قطعیت مدل چارچوب بیزی برای مقابله با عدم یک تکنیک آماری است که از ؛(BMA) 1گیری بیزیمدل میانگین

کند و از میانگین وزنی های مختلف را با هم ترکیب میمدل  BMAجای انتخاب تنها یک مدل،کند. بهاستفاده می

شود، یعنی اینکه چقدر کند. وزن هر مدل به احتمال پسین آن مدل نسبت داده میهای هر مدل استفاده میبینیپیش

یک  در رویکردهای سنتی، معمولاً .هایی که مشاهده شده استاحتمال دارد که آن مدل درست باشد با توجه به داده

زیرا آور باشد؛ تواند ریسکها دارد؛ اما این انتخاب میشود که بهترین کارایی را در مجموعه دادهمدل انتخاب می

گیری بیزی این میانگین ها بهترین مدل نباشد.های نمونهها یا محدودیتدلیل نویز دادهممکن است مدل انتخابی به

گرفته شده و براساس  نظر های ممکن درب یک مدل، تمامی مدلی انتخاجاکه بهکند با این رویکرد مشکل را حل می

  .(3077)طالبی و همکاران،  گیردگیری صورت میها میانگیناحتمال آن

 

 برآورد مدل. 4

حالهت  137متغیر است؛ لهذا امکهان بهرآورد  13با توجه به اینکه بردار متغیرهای توضیحی موثر بر فرار سرمایه شامل 

( قهدرمطلق MAFEبینهی )از معیارهای مربع میانگین خطهای پیشبینی مناسب منظور انتخاب مدل پیشوجود دارد. به

بینهی (، تهورش خطهای پیشMAPEبینی )(، میانگین درصد قدر مطلق خطای پیشMAFEبینی )میانگین خطای پیش

(Bias) بینیو واریانس خطای پیش (FEV و مجموع لگاریتم )بینیاحتمالات پیش (PL)Log  استفاده شده است. نتایج

 ، آورده شده است.0در جدول 

 

بینی مختلفهای پیشبینی در افق. معیارهای عملکرد پیش4جدول   

 مدتبینی در بازه کوتاهپیش
  h=1   

Log(pl) MAFE MSFE MAPE FEV Bias 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋   𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 323/303 353/7 732/7 123/7 732/7 713/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 225/333 313/7 735/7 199/7 735/7 717/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 335/137 373/7 731/7 153/7 731/7 779/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 902/302 333/7 771/7 075/7 773/7 719/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 370/327 307/7 732/7 159/7 732/7 771/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 317/737 337/7 731/7 177/7 731/7 717/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.99. 𝜆 = 1) 327/303 355/7 773/7 033/7 732/7 710/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.95, 𝜆 = 1) 335/357 307/7 732/7 032/7 735/7 702/7 

                                                 
1 Bayesian Model Averaging  

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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 مدتبینی در بازه کوتاهپیش
  h=1   

Log(pl) MAFE MSFE MAPE FEV Bias 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐵𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 1) 537/717 717/7 770/7 775/7 705/7 733/7 

 h=4 مدتبینی در بازه میانپیش

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 093/319 352/7 773/7 199/7 773/7 707/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 233/357 313/7 735/7 131/7 735/7 717/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 519/355 373/7 731/7 112/7 731/7 717/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 397/319 332/7 771/7 123/7 771/7 707/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 335/352 300/7 732/7 150/7 732/7 732/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 315/325 373/7 735/7 103/7 735/7 732/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.99, 𝜆 = 1) 313/311 352/7 773/7 127/7 732/7 717/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.95, 𝜆 = 1) 320/305 307/7 735/7 033/7 735/7 705/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐵𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 1) 295/322 710/7 773/7 737/7 770/7 717/7 

 h=8 بینی در بازه بلندمدتپیش

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 037/317 333/7 773/7 720/3 773/7 773/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 052/300 313/7 735/7 973/7 735/7 775/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 527/303 332/7 731/7 317/7 731/7 779/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 300/373 327/7 771/7 377/3 771/7 732/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 223/353 353/7 773/7 233/7 732/7 732/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 202/397 372/7 732/7 957/7 732/7 771/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.99. 𝜆 = 1) 215/311 355/7 732/7 317/3 732/7 773/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.95. 𝜆 = 1) 529/300 313/7 735/7 201/7 731/7 775/7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐵𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 1) 901/165 034/0 004/0 151/0 011/0 004/0 

 های پژوهشمنبع: یافته

 

برای اطمینان تری برخوردار است. ها از عملکرد مطلوبدر تمامی حالت BMAنتایج حاکی از این است که روش 

های شاخص 0های مختلف شده است. در نمودار اساس شاخصسازی براقدام به سناریو و شبیه ،BMAاز نتایج مدل 

؛ 7(MP) هایی با احتمال میانه؛ مدل3(MAP) هایی با بالاترین سطح احتمال پسینحالت شامل مدلپنج خطا در 

ها با بالاترین و یک سوم مدل 1مدل برتری با بالاترین احتمال پسین 37( است؛ BMAگیری بیزی )های میانگینمدل

 دهد.ها عملکرد بهتری را نشان میحالتاز سایر  BMAاند. مدل احتمال پسین از پیشین، نشان داده شده تفاوت

 

                                                 
1 Maximum–A–Posteriori (MAP) 
2 Median–Probability 
3 Highest A–Posteriori Models 
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 های مختلف بیزیسناریوسازی مدل .4نمودار 

 های پژوهشمنبع: یافته

 

اقدام به بررسی بهترین مدل برآوردی نموده و ضرایب متغیر و احتمال وقوع هر ضریب را طی زمان ارائه  ،در ادامه

گردد. متغیرهای توضیحی بر متغیر وابسته رگرسیون میحضور های ممکن ابتدا تمامی حالت ،در این رویکرد کنیم.می

است.  گرفته شدهنظر در 37فرض مساوی صورت پیشدر این مقاله به kبه پیروی از سالای مارتین و همکاران مقدار 

عنوان متغیرهای متغیر به 37فرض صورت پیش، بهنهایتدر ،روداین مطلب است که انتظار می این عدد بازگوکننده

تر و یا تعداد کم ،نهایتدر ،غیرشکننده توسط فرآیند محاسبات معرفی شود؛ اما کاملاً روشن است که امکان دارد

ر بر فرار سرمایه دو شرط باید متغیر غیرشکننده باشند. جهت شناسایی متغیرهای غیرشکننده موث 37ز تر ابیش

دوم اینکه احتمال پسین باید بالاتر از  ؛تر باشدصورت همزمان برقرار باشد. اول اینکه احتمال پسین از پیشین بزرگبه

ها آن پسین احتمالمتغیرهایی که دست آمده است، باشد. به 13بر  37ه از تقسیم ک 722/7عدد سطح آستانه اولیه یعنی 

دلیل شکننده بودن در مقابل سایر متغیرها از مدل خارج شدند. در ، بهگرفته شده باشد نظر تر از احتمال پیشین درکم

 این متغیرها نشان داده شده است. (5)جدول 

 

�̅� گیری و محاسبات با فرضمرحله اول فرایند نمونه .5جدول  = 𝟏𝟎  

میلیون رگرسیون 1 میلیون رگرسیون 3   
 نماد متغیر

 ضریب پیشین احتمال پیشین ضریب پسین احتمال پسین

173/7  317/7  772/7  707/7  3 کسری بودجه 

127/7  771/7  721/7  730/7  7 تورم 

203/7  171/7  327/7  770/7  1 نااطمینانی تورم 

229/7  023/7  915/7  132/7 هاتحریم   0 

132/7  172/7-  705/7  732/7-  5 خالص ذخایر ارزی خارجی 

955/7  072/7  939/7  179/7  3 بدهی خارجی 

790/7  199/7-  772/7  302/7-  2 باز بودن اقتصاد 

https://eco.firuzkuh.iau.ir/
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میلیون رگرسیون 1 میلیون رگرسیون 3   
 نماد متغیر

 ضریب پیشین احتمال پیشین ضریب پسین احتمال پسین

193/7  310/7  127/7  372/7  9 نرخ ارز 

399/7  753/7  772/7  797/7  2 نرخ ارز حقیقی 

737/7  739/7  322/7  333/7  37 انتظارات نرخ ارز 

102/7  077/7  177/7  733/7  33 نوسان نرخ ارز 

203/7  572/7  077/7  113/7  37 نرخ بهره 

333/7  573/7  177/7  122/7  31 مالیات داخلی 

737/7  777/7-  317/7  712/7- گذاری مستقیم خارجیسرمایه   30 

702/7  739/7  322/7  327/7  35 منابع طبیعی 

117/7  775/7-  321/7  735/7-  33 آزادی مالی 

775/7  327/7-  357/7  317/7-  32 نوسانات رشد اقتصادی 

217/7  799/7  019/7  752/7  39 فساد 

037/7  555/7-  337/7  792/7-  32 حکمرانی خوب 

225/7  700/7  327/7  392/7  77 ثبات سیاسی 

133/7  173/7-  793/7  750/7- هاتراز پرداخت   73 

309/7  103/7-  371/7  372/7- گذاری کلسرمایه   77 

712/7  710/7  775/7  732/7  71 وضعیت کنترل ارزی 

329/7  719/7-  393/7  717/7-  70 حساب جاری 

123/7  713/7-  123/7  737/7-  75 ذخایر ارزی 

191/7  705/7-  730/7  710/7- یدارایی خارجی سیستم بانک   73 

127/7  752/7  732/7  392/7  72 ریسک اقتصادی 

011/7  377/7  121/7  717/7  79 ریسک مالی 

270/7  572/7  512/7  033/7  72 کیفیت مقررات 

975/7  732/7  377/7  753/7  17 حاکمیت اقتصادی 

272/7  131/7  577/7  393/7  13 تروریسم 

717/7  733/7-  317/7  320/7-  17 دوام رژیم 

322/7  723/7-  352/7  707/7-  11 حاکمیت قانون 

717/7  775/7-  721/7  735/7-  10 استقلال قوه مجریه 

730/7  399/7-  721/7  752/7- هامالیات بر درآمد شرکت   15 

130/7  073/7  397/7  173/7  13 نقدینگی 

 های پژوهشمنبع: یافته

 

 75 ،متغیر 13تعداد  شکننده، از ق، جهت تعیین نمودن متغیرهای غیرگانه فواول با استفاده از شروط دو در مرحله

( داشتند. 722/7ای )تری نسبت به احتمال پیشین آستانهال پسین بیشمتغیر مقدار احتم 75 ،متغیر انتخاب شدند. یعنی

میلیون  3متغیر اجرا شد. در مرحله دوم نیز ابتدا یک نمونه شامل  75مرحله دوم همانند مرحله اول با  ،همین ترتیببه
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ر ادامه با متغیر منتخب اعمال شده و محاسبات ضرایب و احتمالات پسین صورت گرفته است. د 75رگرسیون بر 

گرفته  نظر دست آمده است، درهب 75بر  37که از تقسیم  0/7 با ای برابراحتمال پیشین آستانه»شرط مذکور  اعمال دو

 آورده شده است.  3شد. نتایج در جدول  شناساییترین متغیرهای موثر بر فرار سرمایه ؛ مهم«شده است
 

�̅� با فرضگیری و محاسبات . مرحله دوم فرآیند نمونه6جدول  = 𝟏𝟎  

میلیون رگرسیون 3 میلیون رگرسیون 1   
 ردیف متغیر

 ضریب پیشین احتمال پیشین ضریب پسین احتمال پسین

113/7  313/7  731/7  701/7  3 کسری بودجه 

120/7  771/7  793/7  730/7  7 تورم 

239/7  111/7  327/7  713/7  1 نااطمینانی تورم 

292/7  027/7  937/7  172/7  0 هاتحریم 

197/7  112/7-  757/7  770/7-  5 خالص ذخایر ارزی خارجی 

993/7  073/7  901/7  119/7  3 بدهی خارجی 

721/7  077/7-  731/7  353/7-  2 باز بودن اقتصاد 

127/7  319/7  193/7  311/7  9 نرخ ارز 

272/7  751/7  731/7  797/7  2 نرخ ارز حقیقی 

152/7  037/7  117/7  777/7  37 نوسان نرخ ارز 

231/7  577/7  015/7  103/7  33 نرخ بهره 

393/7  533/7  133/7  033/7  37 مالیات داخلی 

107/7  773/7-  329/7  735/7  31 آزادی مالی 

257/7  722/7  053/7  732/7  30 فساد 

120/7  527/7-  332/7  729/7-  35 حکمرانی خوب 

932/7  753/7  233/7  325/7  33 ثبات سیاسی 

175/7  137/7-  792/7  737/7-  32 هاتراز پرداخت 

199/7  717/7-  071/7  737/7-  39 ذخایر ارزی 

120/7  703/7-  727/7  715/7-  32 دارایی خارجی سیستم بانکی 

120/7  752/7  770/7  321/7  77 ریسک اقتصادی 

133/7  375/7  150/7  711/7  73 ریسک مالی 

275/7  577/7  555/7  071/7  77 کیفیت مقررات 

972/7  732/7  303/7  759/7  71 حاکمیت اقتصادی 

202/7  177/7  532/7  327/7  70 تروریسم 

125/7  010/7  395/7  113/7  75 نقدینگی 

 های پژوهشمنبع: یافته
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تری نسبت به احتمال پیشین متغیر مقدار احتمال پسین بیش 33 ،یعنی ؛متغیر انتخاب شدند 33 ،در این مرحله

متوقف ( بسیار نزدیک است، محاسبات، 37ی )پیشنهاد Kمحاسباتی به  K( داشتند. با توجه به اینکه 0/7ای )آستانه

شدند، این متغیرها نیرومند یا غیرشکننده هستند  انتخابمتغیر  33 ،متغیرها از آن جهت که در حضور بقیه؛ شده است

، مشهود 2نامند. با توجه به جدول شکننده می ،دارندتری از احتمال پیشین را که احتمال ورود پسین کم متغیرها و بقیه

اند و هتری نسبت به احتمال پیشین خود یافتمتغیرها احتمال پسین ورود بیش هگانه در حضور هم33متغیرهای است که 

 رار سرمایه قابل بررسی بوده ومتغیر در مدل، اثر این متغیرها روی ف 33دلیل افزایش حدس ما برای حضور این به

  هستند. این متغیرها بامعنا ،عبارت دیگربه
 

 بندی متغیرهای موثر بر فرار سرمایه در مدل بهینه. اولویت1جدول 

 احتمال حضور در مدل اولویت
 احتمال و ضریب پسین

 متغیر
 ضریب پسین احتمال پسین

5 239/7  239/7  111/7  نااطمینانی تورم 

3 292/7  292/7  027/7  هاتحریم 

7 922/7  993/7  073/7  بدهی خارجی 

37 271/7  272/7  151/7  نرخ ارز حقیقی 

3 229/7  231/7  577/7  نرخ بهره 

33 325/7  393/7  533/7  مالیات داخلی 

2 232/7  257/7  722/7  فساد 

0 915/7  932/7  753/7  ثبات سیاسی 

2 207/7  275/7  577/7  کیفیت مقررات 

1 903/7  972/7  032/7  اقتصادیحاکمیت  

9 230/7  202/7  177/7  تروریسم 

 های پژوهشمنبع: یافته

 

متغیرهایی که بالاترین احتمال حضور در مدل را داشته باشند از اهمیت بالاتری در فرار سرمایه  ،اساس نتایجبر

( میزان 5نمودار )اولویت اثرگذار متغیرهای موثر بر فرار سرمایه در ستون آخر نمایش داده شده است. در برخوردارند. 

 مدل برتر ترسیم شده است. 377دهندگی در ندگی متغیرهایی با بالاترین توضیحدهتوضیح
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 مدل برتر 100 یساده و تجمع نیاحتمال پس نیانگیم .5نمودار 

 های پژوهشمنبع: یافته

 

از  شیب یدهندگحیتوض ییتوانا یمدل برتر در حالت تجمع 377مشهود است که  کاملا 5نمودار  جیبر اساس نتا

 بیبهره گرفته شده است در کنار ضر نیزیتابع ب کیاز  نکهیرا دارا هستند. با توجه به ا هیفرار سرما راتییدرصد تغ 22

 11/7تورم به اندازه  ینانینااطم ریمتغ ،مثال رایب ؛نظر گرفته شود در دیبا زین بیضر یاحتمال اثرگذار زانیم یاثرگذار

است. بالا بودن سطح  نهیاعتبار در حضور مدل به یدارا 239/7به اندازه  ،بیضر نیدارد و ا ریتأث هیفرار سرما ریبر متغ

است )کوپ و  هیفرار سرما ریمذکور با متغ ریمتغ نیمطلوب بودن ارتباط ماب انگریدرصد ب 57احتمال وقوع از 

و  ی؛ محمد3077 ،پتانلارکریمیو  یمی؛ کر7770 ،7نیمارتیسالابارو و ؛ 7777 ،3؛ استاک و واتسون7737 وبیلیس،رک

 (.3122همکاران 
 

 گیری و پیشنهادهانتیجه. 5

دنبال دارد که اقتصادی و اجتماعی فراوانی را بهنیافته، پیامدهای توسعه و توسعه فرار سرمایه از کشورهای درحال

تواند مانعی شود و میاطمینان اقتصادی و سیاسی می اهمیت این موضوع است. فرار سرمایه موجب عدم هدهندنشان

با خروج سرمایه،  ،المللی باشد؛ همچنینهای داخلی و بینگذاریبرای کاهش فقر، رشد اقتصادی و سرمایه

وپرورش، سلامت و های آموزشویژه در حوزههای عمومی و اجتماعی بهنیاز در بخش های موردگذاریسرمایه

به  توجه شود. باازپیش نمایان میهای اقتصادی و اجتماعی بیشیابد و نابرابریها کاهش میزیرساختبهداشت و 

فرار  هکنندتواند به ادبیات این موضوع در تحلیل عوامل تعیینای میاهمیت شناخت بیشتر این پدیده چنین مطالعه

خطی اقدام به تعیین های بیزین غیرز مدلفاده اتوسعه کمک کند. بر این اساس با است سرمایه از کشورهای درحال

متغیر اصلی در مدل بهینه فرار سرمایه شناسایی  33 ،اساس نتایجی موثر بر فرار سرمایه گردید. برمهمترین متغیرها

ها، بدهی خارجی، نرخ ارز حقیقی، نرخ بهره، مالیات داخلی، فساد، ثبات گردید. متغیرهای نااطمینانی تورم، تحریم

                                                 
1 Stock and Watson 
2 Barro and Sala-i-Martin 
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بر فرار سرمایه شناسایی ترین متغیرهای موثر عنوان مهمات، حاکمیت اقتصادی و تروریسم بهاسی، کیفیت مقررسی

 شود:میارائه زیر  هایتحقیق پیشنهاد ،اساس نتایجشدند. بر

 

 ؛ شامل موارد زیر:تقویت اقدامات مبارزه با فساد 

تواند های مالی و حکمرانی میشفافیت در تراکنشاجرای اقدامات ضد فساد بسیار مهم است.  :شفافیت و پاسخگویی

سوی دولت شفافیت و پاسخگویی از .شود، کمک کندهای اعمال فاسد که منجر به فرار سرمایه میبه کاهش فرصت

های خارجی در کشور لازم و ضروری است. کشورهایی که در تلاش برای جلوگیری برای تسهیل مدیریت استقراض

 د بهتر است که ساختارهای حاکمیتی خود را بررسی کرده و با شفافیت نهادی بیشتر در جهتاز خروج سرمایه هستن

ترین ارتباط را با گویی و حاکمیت قانون بیشرسد نقض اصول شفافیت، پاسخنظر میرفع فساد داخلی گام بردارند. به

شود که باید از بینی میایی پیشهفساد داشته باشد. در راستای افزایش کیفیت حکمرانی خوب و کاهش فساد، چالش

جمله اینکه از وضع قوانین و مقررات بیش از حد خودداری کرد و برای بهبود سیاست و اجرای آن ها اجتناب کرد ازآن

انعطاف، منابع و لیل که عدمبه این د ه شودگذاری از بالا به پایین فاصله گرفتکیه بیش از حد بر قوانین و سیاستاز ت

اعتبار  ،نتیجهدهند و درهای اجتماعی پاسخ نمیکند که به واقعیتهایی را تولید میدهد و سیاستدر میها را هفرصت

هایی نیاز رو، به سیاستازاین ؛های فساد را افزایش دهدتواند انگیزهبرد و میهای حکمرانی خوب را از بین میتلاش

تشویق کند. با توجه به حاکمیت قانون و مبانی اجتماعی است که فضای بحث و گفتگو را افزایش داده و نوآوری را 

ها به بوروکرات ،در این راستا ؛کند نه در چند ماه یا چند سالآن، اصلاحات حاکمیتی در بلندمدت تحقق پیدا می

ت حاکمیتی نیاز خواهند داشت و لاای و مقامات و نخبگان سیاسی به اطلاعات مستمر در مورد مشکبازآموزی دوره

اکمیت الشی برای تعمیق حچناپذیر از هر ایت از شهروندان در بلندمدت لازم است. آموزش عمومی بخشی جداییحم

 .پذیری خواهد بودگویی و مسئولیتقانون، بهبود شفافیت، پاسخ

وانین و های قانونی برای پیگرد قانونی اعمال فاسد بسیار حیاتی است. تقویت قتقویت چارچوب :قانونی اصلاحات

 د.عنوان یک عامل بازدارنده عمل کنتواند بهاجرای آنها می

 .گیرداصلاح نظام مالیاتی در دستور کار قرار جهت بهبود کاهش سطح فرار مالیاتی باید اصلاحات قوانین مالیاتی: 

 

 ؛ شامل موارد زیر:راهبردهای مبارزه با تروریسم 

گویی گری، پاسخشات خارجی، مناقشات داخلی، نظامیثباتی سیاسی مثل مناقبه متغیرهای موثر بر بی ثبات سیاسی:

های شاست اقدامات مناسب برای کاهش تن کراتیک و حاکمیت قانون توجه کنند. در حوزه مناقشات خارجی لازمدم

ه اقتصاد جهانی مورد توجه قرار المللی با همه کشورهای جهان مخصوصاً کشورهای بزرگ و اثرگذار در صحنبین

گذاری خارجی در عمل به موفقیت منجر گیرد. بدون کاهش ریسک سیاسی، نه تنها هرگونه تلاش برای جذب سرمایه

ثباتی اقتصادی را در پی ثباتی سیاسی، بیواقع، بیشوند. درلی نیز از کشور خارج میهای داخبلکه سرمایه ؛نخواهد شد

ثباتی سیاسی یشود از پیامدهای بمی منجرثباتی اقتصادی های اقتصادی آمریکا که به بیریممثال، تحرای ؛ بدارد

حل این معضل در حوزه سیاست خارجی است؛ دنبال دارد. راهسرمایه را به فرار، طور قطعشود و بهمحسوب می

 لید را باز کند.گذاری و توتنهایی گره سرمایهتواند بهکارهای صرف اقتصادی نمیبنابراین، راه
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های گیرانه برای جلوگیری از انحراف وجوه به فعالیتاجرای نظارت و مقررات مالی سخت :نظارت و مقررات مالی

 های مشکوک است.برای ردیابی تراکنشتروریستی. این شامل تقویت همکاری بین مؤسسات مالی و مجری قانون 

فرامرزی برای مهار تأمین مالی تروریسم. همکاری با نهادهای های مشارکت در همکاری :المللیهمکاری بین

 .المللی و کشورهای همسایه برای کنترل جریان وجوه حامی تروریسم ضروری استبین

 

 ؛ شامل موارد زیر:های اقتصادیسیاست 

موانع وکار و کاهش گذاری با بهبود شرایط کسبایجاد محیطی مناسب برای سرمایهگذاری: تشویق سرمایه

 .گذاری باثبات و مطلوب ممکن است مانع فرار سرمایه شودسرمایه بوروکراتیک. یک جوّ

تواند تأثیر این های سنتی مستعد فساد و تروریسم میتنوع بخشیدن به اقتصادها فراتر از بخش: ترویج تنوع اقتصادی

 .مسائل را بر فرار سرمایه کاهش دهد

گذاران داخلی تأثیر د؛ زیرا بر سرمایهالص داخلی خود را حفظ کنتولید ناخکشور باید نرخ رشد  ثبات اقتصادی:

های بر این، تسهیل در دستورالعملکند. علاوهها فراهم میبرای آن گذاریگذارد و بسترهای بهتری برای سرمایهمی

گرداند. برخی از اجتماعی را بازمیدهد و ایجاد اشتغال ثبات گذاران را افزایش میگذاری، اعتماد تجاری سرمایهسرمایه

دهی عمومی نه تنها مثال، کاهش سطح ب برای؛ دهدکننده رشد، ثبات اقتصاد کلان را افزایش میهای تقویتسیاست

ثباتی اقتصاد کلان کمک کند؛ تواند به کاهش ابعاد مختلف بیمدت و بلندمدت خوب است؛ بلکه میبرای رشد میان

ها و زمان دامنه شوکرسد همنظر میکند و بهشد بلندمدت را تقویت میگیرانه بازار، رسختتسهیل مقررات  ،همچنین

(، بر FDI) گذاری مستقیم خارجیها و موانع سرمایههمین ترتیب، کاهش محدودیت؛ بهدهدها را نیز کاهش میتداوم آن

های تأمین مالی ی و احتمال شوکرشد اقتصادی تأثیرگذار است و با کاهش سوگیری جریان سرمایه به سمت بده

ثبات اقتصاد کلان  ،هایی که زیربنای رشد اقتصادی بلندمدت هستندکند. سیاستخارجی به ثبات اقتصاد کلان کمک می

ها پذیری اقتصاد را در برابر شوکتواند آسیبها میاین در حالی است که برخی از این سیاست ؛دهندرا نیز ارتقا می

های ایت، تعدادی از سیاستنهد. درزمان آن را نیز افزایش ده د و مدتتقویت کنها را شوکافزایش داده و 

پذیری اقتصاد را ممکن است آسیب ،گذارندهایی که بر تجارت و آزادی مالی تأثیر میدهنده رشد مانند سیاستافزایش

ست تا اقتصاد را از پیامدهای نامطلوب اهای جانبی نیاز در چنین مواردی به سیاست ؛ها افزایش دهنددر برابر شوک

ای باهدف تورم پایین و باثبات برای رشد اقتصادی های پولی و بودجهها مصون نگه دارد. تنظیم سیاستاین شوک

 ند.کمی ها نقش کلیدی در ثبات اقتصاد کلان ایفااین سیاست ؛ زیرابلندمدت مساعد است

ثباتی اقتصادی مثل لازم است در حوزه اقتصاد کلان نیز مهار عوامل بیتوسعه های کشورهای درحالالبته دولت

ز این برنامه خود قرار دهند. در مجموع، هر کدام ا تورم را از طریق کنترل رشد نقدینگی و انضباط پولی و مالی در

توسعه نیاز  حالبرای کاهش ریسک مالی، کشورهای درناسب با خود است. همچنین، معضلات نیازمند اقدامات مت

جمله اصلاح نظام اقدامات لازم برای کنترل فساد ازدارند قوانین و مقررات اقتصادی و مالی خود را شفاف سازند و 

 مالیاتی را در دستور کار خود قرار دهند.
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 ای؛ شامل موارد زیر:های دیپلماتیک و منطقههمکاری 

طور جمعی. ن مسائل بهها برای رسیدگی به ایتشویق همکاری بین کشور با سایر کشور: ایهمکاری منطقه

 .تواند به استانداردسازی اقدامات ضد فرار سرمایه کمک کندای میهای منطقههمکاری

تواند به دریافت پشتیبانی و المللی میهای بینتقویت روابط دیپلماتیک با سایر کشورها و سازمان :تعامل دیپلماتیک

 مسائل کمک کند.مبارزه مؤثر با این تخصص برای 
 

 ؛ شامل موارد زیر:سازی و آگاهییتظرف

افزایش ظرفیت نهادها برای مقابله با فساد و تأمین مالی تروریسم. این شامل آموزش و تهیه  :سازی نهادیظرفیت

 .ستهابرای رسیدگی موثر به این چالشمنابع 

های جمعی برای مخرب فساد و تروریسم بر اقتصاد و جامعه، تشویق تلاش آثارآموزش مردم در مورد  :آگاهی عمومی

 .مبارزه با این مسائل
 

 ؛ شامل موارد زیر:ثبات مالی و بانکی

زمان طور همگذاران داخلی را برای خروج و بهتوانند وجوه سرمایههای مالی و بانکی سالم میبخش سلامت بانکی:

 تر سرمایه خارجی حفظ کنند. های بیشجذب جریان

های جمعی برای مخرب فساد و تروریسم بر اقتصاد و جامعه، تشویق تلاش آثارآموزش مردم در مورد  :آگاهی عمومی

 .مبارزه با این مسائل

ثباتی اقتصادی مثل تورم را از طریق گذاران در حوزه اقتصاد کلان نیز مهار عوامل بیسیاست :های کنترل تورمسیاست

مجموع، هر کدام از این معضلات نیازمند ر دهند. دربرنامه خود قرا نترل رشد نقدینگی و انضباط پولی و مالی درک

 اقدامات مناسب با خود است.
 

 حامی مالی

 این مقاله حامی مالی ندارد.

 تعارض منافع

 در این مقاله هیچ تعارض منافعی وجود ندارد.
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