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Economic uncertainty refers to uncertainty about a country's economic future 

and the instability of fiscal, monetary, and trade policies, which can affect 

investment, production, and international trade. The article examines the 

effects of economic uncertainty on foreign direct investment and the PVAR 

model for selected developing countries in 1992-2022. Based on the results 

of PVAR, the impact of the impulses from the uncertainty of the world 

economy on foreign direct investment in the long term is dampened to zero. 

The effect of uncertainty on the decisions of economic agents is different in 

different time horizons, so that short-term uncertainty often affects transient 

decisions, but economic uncertainty in the long term seriously affects 

decisions between periods. Impulses from per capita income, abundance of 

natural resources, economic freedom and population on foreign direct 

investment up to the first two periods; It goes through an upward trend and 

then a downward trend, and finally, in the long run, it is damped to zero. 

Reducing trade restrictions and developing economic freedom can be an 

effective step in the direction of positive foreign direct investment. Because 

with economic liberalization and parallel adoption of policies in line with 

trade liberalization policy, high growth in the economy can be achieved. In 

this way, the existing capacities and abilities are optimally used and the 

resources and production factors are also used with maximum efficiency in 

production. Also, an active connection with the global economy and the 

promotion of foreign trade should be done by revising and amending the Law 

on Investment Regulations, the Law on Customs Affairs and the Law on 

Foreign Direct Investment Zones. 
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Extended Abstract 

Purpose 

In today's complex and dynamic economic world, uncertainty is one of the important 

factors that affect economic decisions. Economic uncertainty refers to uncertainty 

about a country's economic future and the instability of financial, monetary, and 

trade policies that can affect investment, production, and international trade. One of 

the areas that is heavily affected by these uncertainties is foreign direct investment. 

The importance of examining the impact of uncertainty on foreign direct investment 

is important because a detailed understanding of this relationship can help 
policymakers to reduce economic uncertainties and stabilize markets, improve the 

situation of foreign direct investment, and increase the economic competitiveness of 

countries. The structure of the article is also organized as follows: In the second 

section, theoretical foundations are presented, including theories and results of 

empirical studies conducted on the subject. In the third section, the model, research 

method, and tests used are stated. The fourth section is devoted to the results of the 

tests and estimation of the model. The fifth section presents a summary and 

conclusion. 

 

Methodology  

In this article, in a complementary manner and in line with these studies, the effects 
of economic uncertainty on foreign direct investment in selected developing 

countries are examined using the Panel VAR model for the period 1992-2022.The 

results of Table 5 for the model show that the prediction error in the first period was 

0.3 and in the second period 0.33 and increased over time. The next columns show 

the percentage of variance due to a sudden change or a specific impulse. The third 

column shows that although 100 percent of the changes in the first period and 97.74 

percent of the changes in the second period were due to foreign direct investment 

impulses, in the fourth period the changes in this index were 97.08 percent related to 

foreign direct investment impulses, 0.43 percent related to population impulses, 0.04 

percent related to natural resource abundance impulses, 0.71 percent related to per 

capita income impulses, 0.59 percent related to economic freedom impulses and 

1.13 related to economic uncertainty impulses. Among the variables in the model; 
The economic freedom shock, the economic uncertainty shock, the population 

shock, the per capita income shock, and the natural resource abundance shock, 

respectively, accounted for the highest percentage of explanatory power of the 

model changes during the period under study, which is fully justified for the 

economies of the selected developing countries that were analyzed in general. 

 

Finding 

The results of the PVAR model estimation show that the uncertainty of the global 

economy on foreign direct investment is on a downward trend for the first two 

periods, and then in the lower part, it continues its downward trend until the period 

and finally fades towards zero in the long run. Uncertainty cannot be completely 
eliminated, but it is possible to minimize it through some adjustments in policy 
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regimes. As mentioned in the theoretical foundations, economic uncertainty in 

recent decades has its roots in the financial and currency crisis that has occurred for 

various reasons. Countries that experience this crisis witness a continuous current 

account deficit, an increase in the value of imports compared to the net income from 

exports of goods and services in the country due to a decrease in the value of exports 

after the devaluation of their domestic currency. The important point here is that a 

set of different factors can underlie these crises in the country and these factors 

require a period of several years to resolve. The results of the PVAR model estimate 

show that the impulses from per capita income, abundance of natural resources, 
economic freedom, and population on foreign direct investment follow an upward 

trend and then a downward trend for the first two periods, and finally fade to zero in 

the long run. Reducing trade restrictions on the one hand and expanding economic 

freedom on the other can be an effective step towards making foreign direct 

investment positive. Because with economic liberalization and, in parallel, adopting 

policies consistent with the trade liberalization policy, high growth in the economy 

can be achieved. In this way, existing capacities and capabilities are optimally used, 

and resources and factors of production are used with maximum efficiency in 

production. Also, an active link with the global economy and boosting foreign trade 

should be made by reviewing and amending the Investment Regulations Law, the 

Customs Affairs Law, and the Foreign Direct Investment Zones Law.  

 

Conclusion 

On the other hand, creating economic security and a safe environment for 

investment, expanding and diversifying financial markets and institutions, moving 

towards an open economy and utilizing foreign investment, and transforming capital 

market regulations with the aim of transparency and stability to increase savings and 

investment can pave the way for increasing foreign investment and production in 

countries. 
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 ثباتی بی و کشور یک اقتصادی آینده مورد در اطمینان عدم به اقتصادی اطمینانی نا

 سریز اثرات بررسی به حاضر مقاله .دارد اشاره تجاری و پولی مالی، های سیاست

 برای PVAR مدل از استفاده با خارجی مستقیم گذاری سرمایه بر اقتصاد نااطمینانی

 براساس پردازد. می 1997-7077 های سال در توسعه حال در منتخب کشورهای

 جهانی اقتصاد نااطمینانی جانب از وارده های تکانه تاثیر PVAR مدل تخمین نتایج

 صعودی روند سپس و نزولی روند اول؛ دوره دو تا خارجی مستقیم گذاری سرمایه بر

 های تکانه .شود می میرا صفر سمت به بلندمدت در نهایت در اما گیرد می خود به

 بر جمعیت و اقتصادی آزادی ،طبیعی منابع فراوانی ،سرانه درآمد جانب از وارده

 خود نزولی روند سپس و صعودی روند اول؛ دوره دو تا خارجی مستقیم گذاری سرمایه

 کاهش .شود می میرا صفر سمت به بلندمدت در نهایت در و کند می طی را

 مثبت جهت در موثر گامی تواند می اقتصادی آزادی توسعه و تجاری های محدودیت

 اتخاذ و اقتصادی آزادسازی با زیرا .باشد خارجی مستقیم گذاری سرمایه شدن

 اقتصادی رشد به توان می تجاری، آزادسازی های سیاست راستای در هایی سیاست

 جهت در مطلوب، نحو به موجود های توانمندی و ها ظرفیت از و یافت دست بالایی

 اقتصاد با فعال پیوندی هم همچنین نمود. استفاده تولید، در وری بهره حداکثرسازی

 مقررات قانون اصلاح و بازنگری با خارجی، تجارت به بخشیدن رونق و جهانی

 محقق خارجی، مستقیم گذاری سرمایه قانون و گمرکی امور قانون گذاری، سرمایه

 .شود می

https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434647&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C+%D8%B1%D8%B6%D8%A7++%D8%B9%D9%84%D9%88%DB%8C+%D8%A8%D8%A7%D8%AC%DA%AF%D8%A7%D9%86%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434699&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%DB%8C%D8%AD%DB%8C%DB%8C++%D8%A7%D8%A8%D8%B7%D8%AD%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=432979&_au=%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C++%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%AA%D9%81%D8%AA%DB%8C


  ...گذاری مستقیم خارجی در کشورهای منتخب در حال توسعه؛ با  اثرات سریز نااطمینانی اقتصاد بر سرمایه
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  مقدمه .1
 تصمیمات بر که است مهمی عوامل از یکی اطمینان عدم امروز، اقتصادی پویای و پیچیده دنیای در

 و کشور یک اقتصادی آینده مورد در اطمینان عدم به اقتصادی اطمینانی نا .گذارد می تاثیر اقتصادی
 تجارت و تولید گذاری، سرمایه تواند می که دارد اشاره تجاری و پولی مالی، های سیاست ثباتی بی

 دارد، قرار ها قطعیت عدم این تاثیر تحت شدت به که هایی حوزه از یکی .دهد قرار تاثیر تحت را المللی بین
 تواند می خارجی مستقیم گذاری سرمایه (.7070 ،1همکاران و )ژانگ است خارجی مستقیم گذاری سرمایه
 و صادراتی های بازار توسعه طریق از و دهد افزایش صادراتی های کالا در ویژه به را تولید های ظرفیت

 .کند برقرار ارتباط و پیوند المللی بین اقتصاد با تا کند کمک میزبان کشور به توسعه، و تحقیق در پیشرفت
 تواند می خارجی مستقیم گذاری سرمایه که باورند این بر اقتصاددانان دیگری، زمان هر از بیش امروزه
 جذب نفع به که هایی سیاست در وضوح به امر این و باشد اقتصادی توسعه و رشد خدمت در تجارت مانند

 و هان )گائو شود می منعکس است، توسعه حال در و پیشرفته های کشور در خارجی مستقیم گذاری سرمایه
 و بوده اقتصادی پردازان نظریه و مکاتب بحث  مورد خارجی مستقیم گذاری سرمایه .(7070 ،7همکاران

 کشور اقتصاد بر متغیر این تاثیرات به توجه با .است بوده توجه مورد توسعه های راهبرد اتخاذ در همواره
 منابع توسعه مدیریتی، های مهارت توسعه پیشرفته، فناوری و سرمایه انتقال بر کنندگان کمک میزبان،
 منجر امر این که معتقدند مخالفان دیگر، سوی از .دارند تاکید خارجی تجارت گسترش و مالی و انسانی

 و زیست محیط تخریب اقتصادی، وابستگی تحکیم داخلی، های بازار کنترل طبیعی، منابع غارت به
 ایجاد سالم اقتصادی توسعه برای اساسی موانع کلی طور به و شود می میزبان کشور در مالی فساد گسترش

 .(7070 ،1همکاران و )اولمز کند می
 بر مالی های شوک اثرات درک و تحلیل برای دولت اقتصادی سیاست قطعیت عدم تاثیر مطالعه
 تجربی، لحاظ از چه و نظری لحاظ از چه خارجی، مستقیم گذاری سرمایه جمله از اقتصادی های فعالیت

 اقتصادی سیاست قطعیت عدم که دهد می نشان اقتصادی های نظریه و اصول .است مهم و ضروری
 عدم مالی، های بازار در بالا ریسک .شود می خارجی مستقیم گذاری سرمایه رفتار تغییر به منجر دولت

 عدم (.7077 ،0بلاس و ول)رونکاگلی  شود می اقتصادی رکود به منجر که دهد می افزایش را اطمینان
 هرچه بنابراین .است پذیر آسیب مالی ساختار و ها شوک از ناشی دولت اقتصادی های سیاست اطمینان

 عدم و ریسک مالی، های زیان افزایش طریق از بازار، بر ها شوک تاثیر باشد، بیشتر مالی شکنندگی

                                                                                                              
1
 Zhang et al., 2024 

2 Gao et al., 2024 
3 Ölmez et al., 2024 
4
 Roncagliolo & Blas,  2022 
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 اطمینانی نا ایجاد و اعتبار هزینه افزایش و دولت اطمینان عدم افزایش و شود می بیشتر بازار، در اطمینان
 (.7071 ،1لی و )کوارک شد خواهد اقتصاد نزولی روند باعث گذاران، سرمایه و موسسات در

 نوسانات مانند متعددی های چالش با که توسعه حال در های کشور برای ویژه به اقتصادی اطمینان عدم
 شرایطی، چنین در .دارد اهمیت هستند، روبرو تجاری های سیاست تغییر و مالی بحران تورم، ارز، نرخ

 یا کاهش .شود متوقف حتی یا بیفتد تعویق به تواند می خارجی مستقیم گذاری سرمایه برای گیری تصمیم
 زنجیره تواند می تنها نه اساسی، های کالا بخش در ویژه به خارجی، مستقیم گذاری سرمایه در ثباتی بی

 تولید کاهش و ها قیمت افزایش مانند ای گسترده اقتصادی های پیامد بلکه کند، مختل را داخلی تامین
 گذاری سرمایه بر اطمینان عدم تاثیر بررسی اهمیت .(7070 ،7تیبرتوو مندونسا)د دارد دنبال به نیز را داخلی

 کند کمک سیاستگذاران به تواند می رابطه این دقیق شناخت که است مهم جهت این از خارجی مستقیم
 را خارجی مستقیم گذاری سرمایه وضعیت ها، بازار در ثبات ایجاد و اقتصادی های اطمینانی نا کاهش با تا

 :است شده تنظیم صورت این به مقاله ساختار .دهند افزایش را ها کشور اقتصادی رقابت و بخشیده بهبود
 موضوع با رابطه در شده انجام تجربی مطالعات نتایج و ها نظریه شامل نظری مبانی دوم، بخش در

 بخش .است شده بیان استفاده مورد های آزمون و تحقیق روش مدل، سوم بخش در .است شده ارائه
 شده ارائه گیری نتیجه و خلاصه پنجم بخش در .دارد اختصاص مدل تخمین و ها آزمون نتایج به چهارم
 .است

 

 تحقیق پیشینه و نظری مبانی .2

 بوده بیستم قرن آخر دهه در جهانی اقتصاد گسترده یکپارچگی در کلیدی عوامل از یکی سرمایه جریان
 جریان نوع هر به نسبت فرآیند این در تری مهم نقش (FDI) خارجی مستقیم گذاری سرمایه .است

 روابط شامل که است گذاری سرمایه خارجی مستقیم گذاری سرمایه 1آنکتاد نظر از .است داشته دیگری
 کشور) کشور یک مقیم اقتصادی واحد یک پایدار کنترل و منافع دهنده نشان و است اقتصادی بلندمدت

 تمامی در .است (مادر شرکت تابعه های شرکت از یکی) دیگر کشور مقیم اقتصادی واحد یک بر (مادر
 نقش و شده معرفی اقتصادی های بخش توسعه و رشد محرک موتور عنوان به سرمایه رشد، های نظریه

 ،تیبرتو و مندونساد) است شده پذیرفته جوامع توسعه و رشد تسریع و تداوم در موثر عاملی عنوان به آن
 کمبود توسعه حال در های کشور در توسعه مانع مهمترین که معتقدند اقتصاددانان از بسیاری .(7070

 و مهارت و فناوری دانش، انتقال با خارجی مستقیم گذاری سرمایه که است ذکر شایان .است سرمایه
 ترین مهم که کند می فراهم میزبان های کشور برای را مزایایی گذاری، سرمایه با مرتبط تجارت افزایش

                                                                                                              
1 Kwark & Lee, 2021 
2 de Mendonça & Tiberto, 2024 
3
 Unctad 

https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434647&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C+%D8%B1%D8%B6%D8%A7++%D8%B9%D9%84%D9%88%DB%8C+%D8%A8%D8%A7%D8%AC%DA%AF%D8%A7%D9%86%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434699&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%DB%8C%D8%AD%DB%8C%DB%8C++%D8%A7%D8%A8%D8%B7%D8%AD%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=432979&_au=%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C++%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%AA%D9%81%D8%AA%DB%8C
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 در گذاری سرمایه اثرات از بسیاری که داشت توجه باید البته .است پذیری رقابت و وری بهره افزایش آنها
 مدت کوتاه در شاخص این نتیجه در که دارد آتی تولید به گذاری سرمایه تبدیل برای زمان به نیاز راه، این

 در حداقل دوره یک در خارجی مستقیم گذاری سرمایه اثرات بنابراین .بود نخواهد اثرگذار سال همان در و
 اما (.7070 ،1اولوباو آپانیسیل) بود خواهد اثرگذار مقصد کشور اقتصادی کلان های شاخص بر بعدی دوره

 و (EPU) اقتصادی سیاست اطمینان عدم گذارد، می تأثیر توسعه حال در اقتصادهای بر که موضوعی
 نهادی، بلوغ عدم جمله از شود، می ناشی متعددی عوامل از پذیری آسیب این .است EPU منفی اثرات
 و سیاسی ثباتی بی با ها چالش این .اقتصاد در ناکافی تنوع و خاص های بخش به حد از بیش اتکای
 را المللی بین و داخلی های سیاست آتی مسیر درباره ها نااطمینانی و شود می تشدید جهانی های بحران

 در (EPU) اقتصادی سیاست اطمینان عدم که دهند می نشان تجربی تحقیقات .دهد می افزایش
 معاملاتی های هزینه زیرا است، تر مضر ناپایدار سیاسی های محیط و ضعیف حکمرانی با هایی اقتصاد

 کند می مختل را تجاری جریان و اندازد می تاخیر به را گذاری سرمایه تصمیمات کند، می ایجاد بالاتری
 های فعالیت بر اقتصادی های سیاست نااطمینانی اثرات بررسی به ادامه در .(1001 همکاران، و )رهنمون
 شود. می پرداخته کشورها اقتصادی

 

 اقتصادی های فعالیت و اقتصادی های سیاست نااطمینانی بین ارتباط  .2-1
 از ای گسترده طیف بر که است مدرن اقتصاد از مهم جنبه یک (EPU) اقتصادی های سیاست اطمینانی نا

 اطمینانی نا .گذارد می تاثیر مصرف، و گذاری سرمایه تجاری، های جریان جمله از اقتصادی، کلان نتایج
 مالی، های سیاست مانند دولت، آتی اقدامات بودن بینی پیش غیرقابل و قطعیت عدم به اقتصادی سیاست

 مشاغل، جمله از) اقتصادی فعالان میان در تردید به منجر تواند می که دارد اشاره تجاری و پولی
 جمله از مختلفی منابع از تواند می ابهامات این .(7071 ،7)کاسال شود (گذاران سرمایه و کنندگان مصرف

 اقتصادی های شوک یا الملل بین روابط در تغییرات نامشخص، قانونی های چارچوب سیاسی، ثباتی بی
 گذارد، می تاثیر ها فعالیت این بر اقتصادی های سیاست اطمینانی نا چگونه اینکه درک .شود ناشی جهانی
 .است مهم بسیار تجاری های جریان بر آن کلی تاثیر تحلیل برای

 واقعی های گزینه نظریه کند، می مرتبط اقتصادی رفتار به را اطمینانی نا که هایی نظریه ترین مهم از یکی 
 گذاری سرمایه تصمیمات دارند تمایل ها کشور اطمینانی، نا با مواجهه در کند می بیان که است

 کند می بیان شد، ارائه (19٩1) برنانکه توسط بار اولین که نظریه این .بیاندازند تعویق به را ناپذیر برگشت
 بدون که هایی گذاری سرمایه به منابع تخصیص از قبل را بیشتر اطلاعات برای انتظار ارزش ها کشور که

                                                                                                              
1 Apanisile & Oloba, 2020 
2
 Kasal, 2023 
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 که زمانی ویژه به گذاری سرمایه تردید این .کنند می درک نیستند، برگشت قابل توجه قابل های هزینه
 همکاران، و )اولمز شود می تشدید شوند، می روبرو (EPU) اقتصادی های سیاست اطمینانی نا با ها کشور
 سودآوری بر است ممکن که را آینده های سیاست دقیق طور به توانند نمی آنها زیرا .(7070

 نامشخص های پیامد از یکی ارز نرخ نوسانات .کنند بینی پیش بگذارد، تاثیر آنها های گذاری سرمایه
 .بگذارد تاثیر خارجی مستقیم گذاری سرمایه های هزینه بر شدت به تواند می که است اقتصادی های سیاست
 های هزینه بر توجهی قابل طور به تواند می ارز نرخ نوسانات یابد، می کاهش ملی پول ارزش که هنگامی
 در دولت نامشخص های سیاست .(1001 همکاران، و )شکری بگذارد تاثیر خارجی مستقیم گذاری سرمایه

 برای تقاضا کاهش به منجر و کند می تشدید را نوسانات این ارز نرخ های سیاست و بهره نرخ مورد
 منابع جذب در بسزایی نقش حمایتی و اقتصادی عوامل اگرچه .شود می خارجی مستقیم گذاری سرمایه
 گذاران سرمایه برای آن جذابیت و پروژه سودآوری دهنده نشان و کنند می ایفا کشور هر اقتصاد به خارجی
 به .کند تضمین را کشور آینده که گیرند قرار امن و باثبات فضایی در باید عوامل این همه اما است،
 و هان )گائو باشند داشته اطمینان آن سودآوری و پروژه آینده به نسبت گذاران سرمایه که ای گونه

 را گذاران سرمایه های دارایی و است اجتماعی یا سیاسی های ناآرامی درگیر که کشوری .(7070 همکاران،
 موفق خارجی منابع جذب در هنوز باشد، جذاب اقتصادی نظر از چقدر اینکه از نظر صرف کند، می تهدید

 داشته وجود آن نیاز مورد فضای که گیرد می شکل محیطی در خارجی گذاری سرمایه واقع در .بود نخواهد
 گرفته نظر در گذاری سرمایه پلتفرم های ویژگی تمام باید اقتصادی، امنیت ایجاد برای کلی، طور به باشد.
 حذف به که مالکیت، حقوق تضمین :گیرد قرار بررسی مورد کلی گروه دو قالب در تواند می که شود

 های کاستی حذف به که سالم، رقابتی محیط یک ایجاد و معامله های هزینه به مربوط های کاستی
 دومی و دارایی اصل از حفاظت نظر از اولی راستا، این در .(7070 ،همکاران و )ژانگ دارد اشاره ساختاری

 مورد نهادی محیط دیگر، سوی از .است اهمیت حائز بیشتر، سودآوری برای دارایی از برداری بهره نظر از
 قوانین، ثبات قانونگذاری، های نهاد ثبات سیاسی، ثبات مانند هایی متغیر شامل گذاری سرمایه برای نیاز

 های هزینه .است معنوی مالکیت و اداری دستگاه فساد بوروکراسی، قبول قابل کیفیت اجتماعی، ثبات
 مستقیم گذاری سرمایه کننده تعیین عوامل از حقوقی و اقتصادی سیاسی، ریسک و اطمینان عدم و مبادله

 دهه از پس شده ارائه خارجی مستقیم گذاری سرمایه مورد در موجود های تئوری تمام تقریبا .است خارجی
 و ناقص اطلاعات مبادله، های هزینه بازار، نقص از ناشی ریسک و اطمینان عدم از هایی جنبه به 19٩0
 .اند کرده اشاره غیره

 

 خارجی مستقیم گذاری سرمایه بر اقتصاد نااطمینانی شاخص اثرات بررسی .2-2
 این .اند گرفته قرار تاکید و توجه مورد کلیدی متغیر چندین کلان، اقتصاد باثبات محیط یک تعریف در

 و تعیین را اقتصادی کلان ثبات سمت به پیشرفت یا ثباتی بی میزان آنها وضعیت که کلیدی های متغیر

https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434647&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C+%D8%B1%D8%B6%D8%A7++%D8%B9%D9%84%D9%88%DB%8C+%D8%A8%D8%A7%D8%AC%DA%AF%D8%A7%D9%86%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434699&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%DB%8C%D8%AD%DB%8C%DB%8C++%D8%A7%D8%A8%D8%B7%D8%AD%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=432979&_au=%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C++%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%AA%D9%81%D8%AA%DB%8C
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 اقتصادی کلان ثباتی بی .است تجارت شرایط و ارز نرخ بودجه، کسری تورم، نرخ شامل کند، می مشخص
 اقتصادی فعالان نتیجه در و باشند مطمئن نا آینده تحولات به نسبت اقتصادی فعالان شود می باعث

 تاثیر ویژه به امر این .(7070 همکاران، و )اولمز کنند ترسیم آینده از شفافی و روشن انداز چشم نتوانند
 ترویج و اطمینانی نا توجه قابل کاهش با کلان اقتصاد ثبات بنابراین، .داشت خواهد گذاری سرمایه بر منفی
 مورد در هم) اطمینان عدم افزایش .کند می زیادی کمک اقتصادی واقعی رشد به بلندمدت ریزی برنامه
 و تحلیل در گذاران سرمایه بین اختلاف افزایش ،(گذاران سرمایه سایر رفتار مورد در هم و ها دارایی ارزش
 ترجیحات کاهش گیرندگان، وام و دهندگان وام بین متقارن نا اطلاعات افزایش ها، بازار وضعیت بینی پیش
 سطح افزایش دهنده نشان که هستند عواملی نقدی، غیر داراییهای و پرخطر های دارایی نگهداری برای

 بر عوامل این از یک هر .هستند سیستمی دولت اقتصادی های سیاست در اطمینان عدم یا ریسک
 های سیاست در نانیاطم عدم از هایی نشانه ایجاد با .کند می تشدید را یکدیگر و گذارد می تاثیر دیگری

 شدت به ها آن ارزش افت و کند می نوسان معمول حد از تر شدید ها دارایی قیمت سیستمی، دولت اقتصادی
 یک محصول دولت، اقتصادی اطمینانی نا کلی، طور به (.(؛7077 ،بلاس و ول)رونکاگلی) یابد می افزایش
 باشد، سیستماتیک دولت اقتصادی اطمینانی نا اگر .است بیرونی های شوک برخی و پذیر آسیب ساختار

 بنابراین، .باشد داشته واقعی اقتصاد بر مطلوبی نا اثرات تا کرد دستکاری را اقتصادی رفتار توان می
 تبدیل بحران یک به که است افراطی مقادیر از ای دامنه با پیوسته متغیر یک دولت اقتصادی اطمینانی نا

 آن در که است مالی نظام ساختار و مالی شرایط در ضعف بیانگر مالی شکنندگی دیگر، سوی از .شود می
 بحران به آن افراطی های ارزش و شود می دولت اقتصادی های سیاست از اطمینان عدم به منجر ها شوک
 که داشتند اظهار (19٩1) 7ابل و (1927) 1هارتمن  توسط یافتهتوسعه یاقتصاد یهامدل .شود می تبدیل
-یهسرما یشافزا یجهنت در و یهسرما انتظار مورد سود یهحاش یشافزا باعث یناناطم عدم رتبالا سطح

 یگر،د یسو از اند.نموده ارائه ادعا ینا یبرا را یتجرب شواهد ،(19٩٩) 1بلانچارد و ابل شد. خواهد یگذار
 اطمینان عدم یشافزا با خارجی، مستقیم یگذاریهسرما که کندیم استدلال ،(1991) 0پیندیک و کابالرو

 ناپذیر برگشت ماهیت .یابدیم کاهش ،(19٩1) بلا و (1927) هارتمن  یاتفرض تحقق عدم یطشرا در
 بین بازده تفاوت ها کشور که شود می باعث یافته کاهش های هزینه یا گذاری سرمایه های پروژه

 انتظار مورد بازده باشد، بیشتر اطمینان عدم درجه چه هر .کنند ارزیابی را آینده و فعلی های گذاری سرمایه
 کاهش را خود فعلی گذاری سرمایه های هزینه ها کشور رو، این از .بود خواهد بیشتر آتی گذاری سرمایه

 شواهد (.1991 ،1یندکپ و 19٩٩ ،7یگلس و دونالد مک ؛19٩1 ،1یبرنانک ؛19٩5 ،5یتمان)ت دهند می

                                                                                                              
1
 Hartman, 1972 

2
 Abel, 1983 

3
 Abel & Blanchard, 1986 

4
 Caballero & Pindyck, 1992 

5
 Titman, 1985 
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 5کومینز و بوند و (199٩) 0وایتد و لیهی و صنعت سطح در (199٩) یندکپ و کابالرو شامل تجربی
 کسب محیط در اطمینان عدم افزایش با .دنکنیم یبانیپشت را بحث ینا نیز کشور، سطح در (7000)
 یابد می کاهش ها کشور این در گیری تصمیم انتظار مورد ارزش و یابد می افزایش سرمایه هزینه کار، و 

 خارجی مستقیم گذاری سرمایه رفتار بر توجهی قابل تأثیر اقتصادی نااطمینانی (.7001 ،٩گاتری و )بویل
 و دهد افزایش را انتظار مورد های هزینه تواند می اقتصادی نااطمینانی .(701٩ ،2چیرلی و )دوجان دارد

 نسبت کارآفرینان توسعه، حال در های کشور در خصوص به دهد؛ کاهش را بلندمدت بازده و گذاری سرمایه
 عدم رفع تا گذاری سرمایه افزایش از آنها منطقی رفتار و دهند می نشان واکنش سیاست تغییرات به

 و پاستور یتجرب یهایافته و ینظر مدل (.1991 ،٩یک)رودر کند می جلوگیری سیاست به مربوط قطعیت
 دولت شده ارائه یهایتحما ارزش کاهش باعث اقتصادی نااطمینانی که دندهیم نشان (7017) 9یورون
 گردد.یم بازارها یبرا

 

 پژوهش پیشینه .2-3
 گذاری سرمایه بر اقتصادی سیاست قطعیت عدم تأثیر بررسی به ای مطالعه در (7070) همکاران و ژانگ

 مجموعه از حاضر مطالعه پردازند. می آسیایی کشور 0٩ در جهانی ارزش زنجیره عصر در خارجی مستقیم
 خالص های جریان اصلی وابسته متغیر .کند می استفاده 7070 تا 1995 های سال طی پانل های داده

 های متغیر .است اقتصادی سیاست قطعیت عدم توضیحی متغیر و است خارجی مستقیم گذاری سرمایه
 توسعه جمعیت، داخلی، ناخالص تولید رشد سرانه، داخلی ناخالص تولید تجارت، شامل مطالعه این کنترلی

 استفاده (SYS_GMM) لحظه یافته تعمیم سیستم روش از تخمین برای .است اشتغال و تورم مالی،
 قطعیت عدم مختلف پراکسی های متغیر از استفاده با تجربی نتایج استحکام این، بر علاوه .شود می

 گذاری سرمایه جریان بر سیاست قطعیت عدم منفی تاثیر حاضر مطالعه نتایج .شود می بررسی سیاست
 ورودی جریان که دهد می نشان همچنین نتایج .کند می تایید را آسیایی کشور 0٩ در خارجی مستقیم
 جهانی و داخلی اطمینان عدم تاثیر .است تر حساس داخلی گذاری سرمایه به نسبت خارجی گذاری سرمایه

 توسعه متقابل اثر این، بر علاوه .است داخلی گذاری سرمایه از بیشتر خارجی مستقیم گذاری سرمایه بر
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8
 Rodrik, 1991 

9
 Pastor & Veronesi, 2012 

https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434647&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C+%D8%B1%D8%B6%D8%A7++%D8%B9%D9%84%D9%88%DB%8C+%D8%A8%D8%A7%D8%AC%DA%AF%D8%A7%D9%86%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434699&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%DB%8C%D8%AD%DB%8C%DB%8C++%D8%A7%D8%A8%D8%B7%D8%AD%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=432979&_au=%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C++%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%AA%D9%81%D8%AA%DB%8C
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 جهانی اقتصادی سیاست اطمینان عدم منفی تاثیر کاهش بر مالی، توسعه که دهد می نشان (FD) مالی
 اطمینان عدم نامطلوب اثرات مالی، توسعه مقابل، در .ندارد تاثیری خارجی گذاری سرمایه جریان بر

 که است آن از حاکی ها یافته .دهد می کاهش را داخلی و خارجی گذاری سرمایه بر داخلی سیاست
 جذب نوظهور های بازار به خارجی مستقیم گذاری سرمایه تا باشند شفاف و موثر جذاب، باید ها سیاست

 .شوند
 گذاری سرمایه و اقتصادی سیاست قطعیت عدم بررسی به ای مطالعه در (7070) همکاران و هان گائو

 7010 تا 7005 سال از چین شهر 7٩0 شامل جامع داده مجموعه یک از استفاده با :خارجی مستقیم
 از این، بر علاوه .دهد می نشان را FDI ورودی جریان و EPU بین منفی رابطه یک نتایج پرداختند.

 سازی، بازاری از بالاتری درجه با که هایی شهر در اثر این که دهند می نشان همگونی، نا های آزمون طریق
 این، بر علاوه .است تر بارز شوند، می مشخص صنعتی تولید از تری بزرگ نسبت و تر قوی مالی توسعه

 700٩ جهانی مالی بحران از پس EPU نوسانات به نسبت بیشتری حساسیت FDI که شود می مشاهده
 عدم شامل که شود می پیشنهاد باز اقتصاد مدل یک ها، یافته این برای توضیحی ارائه برای .دهد می نشان

 .است قطعیت
 مستقیم گذاری سرمایه کننده تعیین عوامل درک بررسی به ای مطالعه در (7070) همکاران و اولمز

 دوره برای شدن جهانی و نهادی کیفیت اقتصادی، سیاست اطمینان عدم نقش :(OFDI) خارجی خارجی
 OFDI بر معناداری و منفی تاثیر میزبان، کشور EPU که دهد می نشان نتایج پرداختند. 7005-7019

 کشور شدن جهانی سطح که دهد می نشان انگیزی شگفت طرز به ها یافته این، بر علاوه .دارد انگلستان
 که دهد می نشان مطالعه این هوشی، بهره نظر از .دارد بریتانیا OFDI بر توجهی قابل و منفی تاثیر میزبان

 حاکمیت دارد، بریتانیا OFDI بر معناداری و منفی تاثیر نظارتی کیفیت و دولت اثربخشی که حالی در
 .دارد بریتانیا OFDI بر معناداری و مثبت تاثیر قانون

 محتاطانه مالی و پولی های سیاست آیا که کردند بررسی ای مطالعه در (7070)تیبرتو و مندونساد
 اقتصادهای و نوظهور بازارهای کشور 25 از بزرگ نمونه یک اساس بر هستند؟ FDI ورودی های محرک

 طریق از تجربی شواهد گرفت. قرار بررسی مورد ،7019 تا 1990 سال از (EMDE) توسعه حال در
 محرک یک محتاطانه اقتصادی کلان های سیاست که دهد می نشان تابلویی های داده تحلیل و تجزیه
 های سیاست از استفاده که کند می حمایت دیدگاه این از ها یافته هستند. FDI ورودی جریان برای اساسی

 کند. کمک EMDE کشورهای در FDI ورودی جریان افزایش به تواند می محتاطانه مالی و پولی

 تیفعال بر دولت یاقتصاد یها استیس نانیاطم عدم اثرات بررسی به ای مطالعه در (7071) کاسال
 یزیب یبردار ونیخودرگرس مدل لیتحل از استفاده با نوظهور هایاقتصاد در تدول یبده و یاقتصاد

(BVAR) مدل جینتا پرداختند. 7070 دسامبر تا 1997 هیژانو از BVAR مثبت شوک که دهد یم نشان 
 شیافزا را دولت یبده رایز ،است مضر یاقتصاد تیفعال یبرا دولت یاقتصاد یها استیس نانیاطم عدم
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 یها استیس نانیاطم عدم ،دولت یبده مثبت شوک که دهد یم نشان نیهمچن ها یافته .دهد یم
 یاقتصاد یها استیس نانیاطم عدم و دولت یبده تعجب، کمال با .دهد یم شیافزا را دولت یاقتصاد
 یامدهایپ مطالعه نیا جینتا .ابدی یم کاهش یاقتصاد تیفعال در مثبت شوک به واکنش در دولت
 دارد. ندهیآ یمال استیس یکردهایرو یبرا یتوجه قابل

 یاقتصاد یها استیس نانیاطم عدم یرتأث بررسی به ای مطالعه در (،7077)،ویلامونته و رونکاگلیولو والریو
 10 در (PVAR) پانل بردار ونیخودرگرس مدل کی از استفاده با نوظهور و شرفتهیپ یاقتصادها در دولت

 یها استیس نانیاطم عدم یها شوک ریتأث دهد می نشان نتایج پرداختند. نوظهور و شرفتهیپ اقتصاد
 نانیاطم عدم یها شوک ب،یترت نیهم به است. شتریب ،شرفتهیپ یاقتصادها تولید بر دولت یاقتصاد

 یرتأث تحت بانکی ینب بهره نرخ است. توجه قابل شرفتهیپ یاقتصادها در تنها دولت یاقتصاد یها استیس
 و یمال ثبات تیاهم از روشن دگاهید کی جینتا ،یطورکل به است. نوظهور یاقتصادها در یمال استرس
 را کلان یاطیاحت مقررات چارچوب در دولت یاقتصاد یها استیس نانیاطم عدم اقدامات یاقتصاد ارتباط
 .دهد یم نشان

 میمستق یگذار  هیسرما ،یاقتصاد رشد همزمان راتیتاث بررسی به ای مطالعه در (1000منصف) و یآران
 یانبساط یمال استیس پرداختند. 1150-9٩ دوره یط رانیا اقتصاد در دولت یها  استیس و یخارج
 ریتاث FDI و GDP راتییتغ بر یاتیمال یدرآمدها کاهش و ییربنایز مخارج شیافزا قالب در دولت

 گذارد می FDI راتییتغ بر یمعنادار و مثبت ریتاث زین یانسان هیسرما شاخص است. داشته مثبت معنادار
 یمجاز ریمتغ تینها در است. شده کشور اقتصاد به FDI ورود کاهش باعث یاسم ارز نرخ شیافزا یول

 است. گذاشته یمنف معنادار ریتاث FDI و GDP راتییتغ بر 1191 سال یها  میتحر

 بر آن تأثیرهای تحلیل و مالی استرس شاخص محاسبه به یا مطالعه در (119٩) همکاران و حیدریان

 مدل برآورد نتایج .اند پرداخته ،"سوئیچینگ  وفمارک خودرگرسیون مدل از کاربردی ایران؛ اقتصادی رشد
 مثبت مالی استرس سال 9 برای و منفی مالی استرس سال 11 مدت به ایران اقتصاد که دهد می نشان
  .است شده کشور در اقتصادی رشد افزایش و کاهش باعث ترتیب به که است داشته

 بر اقتصاد نااطمینانی سریز اثرات آزمون به مطالعات، این راستای در و تکمیلی بشکل حاضر مقاله در
 مدل بکارگیری با از استفاده با توسعه؛ حال در منتخب کشورهای در خارجی مستقیم گذاری سرمایه

Panel VAR شود می پرداخته 1997-7077 زمانی دورة برای. 
 

 تحقیق روش .3
 و اولمز (،7070) همکاران و هان گائو ،(7070) همکاران و ژانگ مطالعات؛ از پیروی به حاضر مقاله در

 بکارگیری با خارجی مستقیم گذاری سرمایه بر اقتصاد نااطمینانی سریز اثرات بررسی به (7070) همکاران
 مالزی، کویت، هند، ایران، شامل؛ توسعه حال در منتخب کشورهای برای ور پانل ای تکانه رویکرد

https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434647&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C+%D8%B1%D8%B6%D8%A7++%D8%B9%D9%84%D9%88%DB%8C+%D8%A8%D8%A7%D8%AC%DA%AF%D8%A7%D9%86%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434699&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%DB%8C%D8%AD%DB%8C%DB%8C++%D8%A7%D8%A8%D8%B7%D8%AD%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=432979&_au=%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C++%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%AA%D9%81%D8%AA%DB%8C
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-7077 زمانی دورة طی مکزیک و مراکش کامرون، مالی، ترکیه، تونس، تایلند، پاکستان، عمان، نیجریه،
 بررسی خارجی مستقیم گذاری سرمایه بر اقتصاد نااطمینانی های تکانه اثرات تا شد خواهد پرداخته 1997
 به ادامه در که توسعه حال در منتخب های کشور اقتصاد برای شده طراحی ساختاری معادله در شود.

 فراوانی به ها کشور اقتصاد وابستگی لیل بد که باشد می رویت قابل کاملا پرداخت، خواهیم آن توضیح
 فراوانی و متغیر اولین بعنوان تولید سرانه شود، می ها کشور سرانه تولید بهبود به منجر که طبیعی منابع
 فراوانی اینکه لیل بد سوم مرحله در و شود می ساختاری معادله وارد متغیر دومین بعنوان طبیعی منابع
 مدل وارد متغیر سومین بعنوان اقتصادی آزادی دهد، می قرار تاثیر تحت را ها کشور تجارت طبیعی، منابع
 و اقتصادی آزادی و طبیعی منابع با تعاملات بخاطر منتخب، های کشور جمعیت چهارم؛ مرحله در شده،

 پنجم معادله در حال است، شده مدل وارد متغیر چهارمین بعنوان اقتصادی، های بخش سایر همچنین
 جهانی اطمینانی نا در افزایش مالی، های بحران وجود با آیا که شود می مطرح جهانی اطمینانی نا بحث
 پنجمین بعنوان جهانی اطمینانی نا بنابراین .شود می خارجی مستقیم گذاری سرمایه های تکانه به منجر
 تجربی الگوی شود. می مدل وارد بعدی متغیر بعنوان ترتیب به خارجی مستقیم گذاری سرمایه و متغیر

 گردد: می معرفی (،1) شکل در تحقیق
 

[
 
 
 
 

      

        
        

    
    

    ]
 
 
 
 

 

[
 
 
 
 
 
           
                
                     
                          
                               
                                    ]

 
 
 
 
 

 

[
 
 
 
 
 

      

        

        

    

    

    ]
 
 
 
 
 

     

 

 تحقیق تجربی الگوی (:1) شکل

 

 به مربوط های تکانه :NATURALUاست، تولید سرانه به مربوط های تکانه :GDPPCU مدل نیا در

 های تکانه :EPUUاست. اقتصادی آزادی به مربوط های تکانه :FREEDOMUاست، طبیعی منابع فراوانی

  .است جمعیت به مربوط های تکانه :POPU .است جهانی نااطمینانی به مربوط

NOIU: است خارجی مستقیم گذاری سرمایه به مربوط های تکانه.  

 

 ها یافته .4
 بین بلندمدت رابطه تعیین برای پانل خطی هم و انباشتگی هم و مدل تخمین آزمون انجام از قبل

 ها متغیر برای کاذب رگرسیون مشکل از تا شود انجام واحد ریشه آزمون باید مطالعه، اصلی های شاخص
 استفاده ها متغیر پایایی بررسی برای شین و پسران ایم،  واحد ریشه آزمون از مقاله این در .شود جلوگیری
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 که دهد می نشان آنها پذیرش احتمال و شده محاسبه های آماره مقادیر بررسی و آزمون نتایج .است شده
 آزمون نتایج همچنین .1باشند می پایا سطح در جمعیت و سرانه درآمد بجز تحقیق متغیرّهای همه
 ،05/0 زیر داری معنی سطح به  توجه  با که دهد می نشان منتخب های کشور برای پدرونی انباشتگی هم

 وجود از حاکی آزمون و کرد رد توان می را ها، متغیر بین انباشتگی هم رابطه وجود عدم صفر، فرض
7 همخطی آزمون نتایج است. ها متغیر بین بلندمدت رابطه و همگرایی

VIF نشان نیز پانل های داده در 
 و بوده 10 از کمتر رگرسورها از یک هر مقدار که کرد بیان توان می آزمون، نتایج به توجه با که دهد می

 .1باشد نمی برقرار توضیحی متغیرهای بین همخطی بنابراین
 

 توصیفی آمار نتایج .4-1
 نشان مطالعه مورد منتخب کشورهای برای را تحقیق مدل متغیرهای به مربوط توصیفی آمار ،(1) جدول

 این است. جامعه پارمترهای محاسبه آن هدف و پردازد می جامعه توصیف به صرفا آمار نوع این دهد. می
 مربوط اطلاعات همچنین و میانگین نظیر مرکزی های شاخص به مربوط اطلاعات شامل عمدتاً پارامترها

 متغیرها این تمامی شود می مشاهده که همانطور است. معیار انحراف نظیر پراکندگی های شاخص به
  دارند. نرمال توزیع

 

 توصیفی آمارهای خلاصه (:1) جدول

 میانگین مخفف 
حداک
 ثر

 معیار انحراف حداقل

 ٩2/0 ٩/٩0/10 10 9/NOI 1٩٩ خارجی مستقیم گذاری سرمایه

 ٩2/1 0001/0 770/0 EPU 192/0 جهانی نااطمینانی

 0/7 0٩/٩٩ ٩1/0 GDPpc 52/1 تولید سرانه

 ٩0/0 -٩0/0 Natural 20/0 22/1 طبیعی منابع فراوانی

 0/Freedom 07/1 02/1 10/0 0٩ اقتصادی آزادی

 POP 11/12 02/71 90/11 25/1 جمعیت

 تحقیق های یافته منبع:               
 

 منتخب کشورهای در خارجی مستقیم گذاری سرمایه شاخص میانگین توصیفی؛ های آماره نتایج مطابق
 با باشد. می ایران کشور برای 1/٩ آن حداقل و هندوستان کشور برای ٩/10 آن حداکثر  ،10/9 با؛ برابر

                                                                                                              
  شوند. شدند، بشکل تفاضلی وارد مدل می. در تخمین نهایی مدل، متغیرهایی که با یکبار تفاضل گیری پایا 1

2. variance inflation factors 
  . نتایج برای علاقمندان قابل ارائه است.3

https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434647&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C+%D8%B1%D8%B6%D8%A7++%D8%B9%D9%84%D9%88%DB%8C+%D8%A8%D8%A7%D8%AC%DA%AF%D8%A7%D9%86%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434699&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%DB%8C%D8%AD%DB%8C%DB%8C++%D8%A7%D8%A8%D8%B7%D8%AD%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=432979&_au=%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C++%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%AA%D9%81%D8%AA%DB%8C
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 میانگین که است مشاهده قابل منتخب، کشورهای در جهانی نااطمینانی متغیر نموداری روند به نگاهی
 آن حداقل و ایران کشور برای ٩2/1 آن حداکثر و 19/0 منتخب کشورهای برای جهانی نااطمینانی

 است. شده آورده (،1) جدول در متغیرها سایر توصیفی آماره باشد. می عمان کشور برای 0001/0
 

 مدل برآورد نتایج .4-2
-شوارتز معیار و نیستند پایا سطح در تحقیق های متغیر از تعدادی واحد، ریشه آزمون نتایج به  توجه  با

 صورت به تحقیق مدل قسمت این در بنابراین است، بهینه تحقیق مدل برای دو وقفه که داد نشان بیزین
 واحد ریشه آزمون رگرسیون، نبودن کاذب از اطمینان برای .شد برآورد وقفه دو با برداری خطای تصحیح

 نیستند، اعتماد قابل آمده دست به نتایج نباشد، پایدار PVAR مدل اگر شد. انجام رگرسیونی مدل کل
 واحد دایره داخل در مشخصه های ریشه همه معکوس که دهد می نشان زیر شکل در مدل AR نمودار

 .کند می برآورده را پایداری شرایط ها مدل این شده برآورد PVAR مدل و دارند قرار
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

 
 

 دایره واحد ریشه آزمون (:1) نمودار
 تحقیق های یافته :منبع                                   

 

 آنی العمل عکس توابع .4-2-1
 تغییر یا تکانه یک به نسبت تحقیق متغیرهای العمل عکس تحقیق، این در استفاده مورد الگوی برای

 ،جهانی اقتصاد نااطمینانی شامل الگو درونزای متغیرهای از هریک در معیار انحراف یک اندازه به ناگهانی
 شکل در نمودار بصورت دوره ده طی ،جمعیت و اقتصادی آزادی ،طبیعی منابع فراوانی ،سرانه درآمد
 عمودی محور روی و سالانه های دوره بصورت زمان افقی محور روی است. شده داده نشان 7 شماره
 است. گرفته قرار متغیر تغییرات رشد درصد
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 آنی العمل عکس توابع نتایج (:2) نمودار

 تحقیق های یافته نبع:م
 

 وارده های تکانه تاثیر که دهد می نشان مدل برای (،7)شماره نمودار مطابق آنی العمل عکس توابع نتایج
 سپس و نزولی روند اول؛ دوره دو تا خارجی مستقیم گذاری سرمایه بر جهانی اقتصاد نااطمینانی جانب از
 میرا صفر سمت به بلندمدت در نهایت در و کند می طی را خود نزولی روند دوره تا پایینی، بخش در

  .شود می
 و اقتصادی هایبنگاه گذاری سرمایه و اندازپس تصمیمات در انحراف ایجاد با اقتصادی نااطمینانی

 اقتصادی، نااطمینانی افزایش با واضح طور به شود.می قلمداد تورم مهم هایهزینه از یکی خانوارها

https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434647&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C+%D8%B1%D8%B6%D8%A7++%D8%B9%D9%84%D9%88%DB%8C+%D8%A8%D8%A7%D8%AC%DA%AF%D8%A7%D9%86%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434699&_au=%D8%B3%DB%8C%D8%AF+%DB%8C%D8%AD%DB%8C%DB%8C++%D8%A7%D8%A8%D8%B7%D8%AD%DB%8C
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=432979&_au=%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%B9%D9%84%DB%8C++%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%AA%D9%81%D8%AA%DB%8C
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 تخصیص بر نامطلوبی آثار تواند می امر این و شده غیرشفاف هافعالیت آتی درآمدهای و هزینه برآورد
 اقتصادی عاملان تصمیمات بر نااطمینانی اثر همچنین باشد. داشته اقتصادی هایفعالیت کارایی و منابع

 را گذرا تصمیمات " غالبا مدتکوتاه نااطمینانی که طوری به است، متفاوت مختلف، زمانی هایافق در
 را ایدوره بین تصمیمات جدی طور به بلندمدت در اقتصادی نااطمینانی ولی دهد،می قرار تاثیر تحت
 بر جمعیت و اقتصادی آزادی ،طبیعی منابع فراوانی ،سرانه درآمد جانب از وارده های تکانه .سازدمی متاثر

 در و کند می طی را خود نزولی روند سپس و صعودی روند اول؛ دوره دو تا خارجی مستقیم گذاری سرمایه
 اقتصاددانان ویژه به اقتصادی، مطالعات بیشتر .شود می میرا صفر سمت به بلندمدت در نهایت

 بسته شدت به اقتصاد یک از برتر زیاد، احتمال به آزاد کاملا اقتصاد یک که دهند می نشان نئوکلاسیک،
 های سیاست نوع مورد در نظری های بینش به تواند می اقتصادی، آزادی بودن باز عملی مشاهدات .است

 بین رابطه تبیین در که است آن از حاکی مشاهدات .شود منجر اقتصادی رشد روند با همراه اقتصادی
 کلان های سیاست کمی، های محدودیت کاهش خارجی، گذاری سرمایه و سرانه درآمد اقتصادی، آزادی

 مورد در اقتصادی مطالعات که است ذکر به لازم .دارند ای کننده تعیین نقش دولت های سیاست محتاطانه،
 متقابل تاثیر مورد در هم هنوز و ندارند نظر اتفاق خارجی گذاری سرمایه و اقتصادی آزادی بین رابطه

 اگرچه .دارد وجود نظر اختلاف اقتصاددانان بین یکدیگر، بر رشد نرخ و المللی بین اقتصادی های سیاست
 و اند کرده استفاده اقتصادسنجی های روش با مشابه تحلیلی های چارچوب از مطالعات از تعدادی

 اما اند، داده توسعه کشوری بین های داده های مجموعه طریق از رشد نظریه در را نظری های استدلال
 برخلاف .رابطه این واقعیت روی بر اقتصاددانان میان توافق عدم یعنی دارد، وجود واقعی مشکل یک
 تجارت تئوری در تجارت از آمده دست به کارایی کند، می تاکید آن بر ایستا و سنتی تجارت تئوری آنچه
 از تجارت پویای منافع پویا، نظریه در دیگر، سوی از .است متمرکز تجارت مستقیم غیر مزایای بر پویا

 و نظری انتظارات به توجه با بنابراین .شود می ناشی طبیعی منابع فراوانی و فیزیکی سرمایه انباشت
 سوی از .کند می تقویت را خارجی مستقیم گذاری سرمایه اقتصادی، آزادسازی مدل، برآورد نتایج همچنین

 تسریع را سرانه درآمد و اقتصادی آزادسازی تواند می نیز خارجی گذاری سرمایه تدریجی افزایش دیگر،
 و جذب نحوه باشد، توسعه حال در کشور یک در خارجی سرمایه ورود از مهمتر است ممکن آنچه .کند

 سمت به آن هدایت نحوه و خارجی سرمایه صحیح مدیریت .است کشور اقتصاد در سرمایه این مدیریت
 تسریع را سرانه درآمد رشد امر این و کند می تضمین را بیشتری خارجی سرمایه ورود سودآور، های فعالیت

 .کند می
 

  واریانس تجزیه .4-2-2
 خطای (S.E) ستون جدول این در .دهد می نشان را مدل های متغیر واریانس تحلیل نتایج (،7) جدول
 بر سال هر خطا این که آنجایی از .دهد می نشان مختلف های دوره در را مربوطه های متغیر بینی پیش
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 است، آینده های تکانه و جاری مقادیر در تغییر خطا این منشا و شود می محاسبه قبل سال خطای اساس
 .یابد می افزایش زمان مرور به
 

 خارجی مستقیم گذاری سرمایه بر اقتصاد نااطمینانی واریانس تجزیه (:2) جدول
EPU FREEDOM GDPPC NATURAL POP NOI S.E period 

000000/0 000000/0 000000/0 000000/0 000000/0 0000/100 10٩11٩/0 1 

970٩17/0 07100٩/0 2٩1٩57/0 00٩975/0 519071/0 20027/92 11٩0٩7/0 7 

٩1٩071/0 051205/0 202212/0 00٩015/0 029992/0 91120/92 1٩0992/0 1 

1722٩2/1 5997٩٩/0 211150/0 000159/0 01٩9٩1/0 0٩072/92 001509/0 0 

700075/1 10159٩/1 ٩02210/0 055790/0 5251٩٩/0 10000/9٩ 071100/0 5 

111211/1 22٩٩٩0/1 ٩17227/0 097٩1٩/0 ٩٩1521/0 11٩٩7/95 012511/0 ٩ 

1000٩1/1 0٩911٩/7 5٩1051/0 100111/0 7٩0٩٩9/1 1٩055/90 009795/0 2 

15٩٩7٩/1 70002٩/1 55٩1٩٩/0 70٩7٩0/0 ٩0070٩/1 02000/91 05٩0٩0/0 ٩ 

1٩010٩/1 910٩٩٩/1 501111/0 790977/0 ٩51151/1 0151٩/97 0٩52٩7/0 9 

15٩٩٩7/1 ٩0٩112/0 510001/0 001197/0 010972/7 0٩٩٩0/91 021٩11/0 10 

 تحقیق های یافته منبع:

 
 دوم دوره در و 1/0 اندازه به اول دوره در بینی پیش خطای دهد، می نشان مدل برای (،7) جدول نتایج

 یا ناگهانی تغییر از ناشی واریانس درصد بعدی های ستون است. یافته افزایش زمان طی در و بوده 11/0
 در و تغییرات صد در 100 اول دوره در گرچه دهد می نشان سوم ستون دهد. می نشان را مشخص تکانه
 در ولی است، بوده خارجی مستقیم گذاری سرمایه های تکانه از ناشی تغییرات، درصد 20/92 دوم دوره
 ،خارجی مستقیم گذاری سرمایه های تکانه به مربوط درصد 0٩/92  شاخص، این تغییرات چهارم دوره
 درصد 21/0 ،طبیعی منابع فراوانی تکانه به مربوط درصد 00/0 ،جمعیت تکانه به مربوط درصد 01/0

 تکانه به مربوط 11/1 و اقتصادی آزادی تکانه به مربوط درصد 59/0 ،سرانه درآمد تکانه به مربوط
 نااطمینانی تکانه اقتصادی، آزادی تکانه مدل؛ متغیرهای بین در و است بوده اقتصادی نااطمینانی
 درصد بیشترین ترتیب به طبیعی منابع فراوانی تکانه و سرانه درآمد تکانه ،جمعیت تکانه ،اقتصادی

 اقتصاد برای کاملاٌ که اند داده اختصاص خود به بررسی مورد دوره طی را مدل تغییرات دهندگی توضیح
 گرفت. قرار تحلیل مورد کلی بشکل که باشد می توجیه قابل توسعه حال در منتخب کشورهای

 

 پیشنهادات و گیری نتیجه .7
 جذب تاثیرات موضوع شود، می مطرح کشور هر خارجی تجارت حوزه در که مهمی موضوعات از یکی

 ویژه به را تولید های ظرفیت تواند می خارجی مستقیم گذاری سرمایه .است خارجی مستقیم گذاری سرمایه

https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
https://jepr.uok.ac.ir/?_action=article&au=434698&_au=%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%DB%8C++%D9%BE%D9%88%D8%B1+%D8%AF%D9%87%D9%82%D8%A7%D9%86+%D8%A7%D8%B1%D8%AF%DA%A9%D8%A7%D9%86
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 های زمینه در پیشرفت و صادراتی های بازار توسعه طریق از و دهد افزایش صادراتی های کالا مورد در
 دیدگاه از .کند کمک المللی بین اقتصاد با ارتباط و پیوند ایجاد در میزبان کشور به توسعه و تحقیق
 توسعه و رشد خدمت در تجارت مانند تواند می خارجی مستقیم گذاری سرمایه اقتصاددانان، از بسیاری
 های کشور در خارجی مستقیم گذاری سرمایه جذب های سیاست در وضوح به نکته این و باشد اقتصاد

 اقتصاد نااطمینانی سریز اثرات بررسی به حاضر مطالعه در است. کرده پیدا نمود توسعه حال در و پیشرفته
 Panel VAR مدل بکارگیری با و توسعه حال در منتخب کشورهای در خارجی، مستقیم گذاری سرمایه بر
 نشان PVAR مدل نیتخم جینتا شد. پرداخته ،1997-7077 دوره برای ایویوز افزار نرم از استفاده با
 و نزولی روند اول؛ دوره دو تا خارجی مستقیم گذاری سرمایه بر جهانی اقتصاد نااطمینانی که دهد یم

 صفر سمت به بلندمدت در نهایت در و کند می طی را خود نزولی روند دوره تا پایینی، بخش در سپس
 برخی طریق از آن کردن حداقل امکان ولی برد بین از کامل طور به تواننمی را نااطمینانی .شود می میرا

 در اقتصادی اطمینانی نا شد، اشاره نظری مبانی در که همانطور دارد. وجود سیاستی هایرژیم در تعدیلات
 این که هایی کشور .است داده رخ مختلف دلایل به که دارد ارزی و مالی بحران در ریشه اخیر های دهه

 درآمد با مقایسه در واردات ارزش افزایش جاری، حساب مداوم کسری شاهد کنند، می تجربه را بحران
 ارزش کاهش از پس صادرات ارزش کاهش دلیل به کشور، در خدمات و کالا صادرات از حاصل خالص

 تواند می مختلف عوامل از ای مجموعه که است این اینجا در مهم نکته .هستند خود کشور، داخلی پول
 شدن حل برای ساله چندین زمانی بازه یک به نیاز عوامل این و شود کشور در ها بحران این ساز زمینه
 منابع فراوانی ،سرانه درآمد جانب از وارده های تکانه که دهد یم نشان PVAR مدل نیتخم جینتا .دارند

 و صعودی روند اول؛ دوره دو تا خارجی مستقیم گذاری سرمایه بر جمعیت و اقتصادی آزادی ،طبیعی
 کاهش .شود می میرا صفر سمت به بلندمدت در نهایت در و کند می طی را خود نزولی روند سپس

 جهت در موثر گامی تواند می اقتصادی آزادی توسعه دیگر طرف از و طرف یک از تجاری های محدودیت
 اتخاذ آن موازات به و اقتصادی آزادسازی با چراکه .باشد خارجی مستقیم گذاری سرمایه شدن مثبت

 .یافت دست اقتصاد در بالایی رشد به توان می تجاری، آزادسازی سیاست با همگام های سیاست
 با نیز تولید عوامل و منابع و آمده عمل به بهینه استفاده موجود، های توانایی و ها ظرفیت از ترتیب این به

 رونق و جهانی اقتصاد با فعال پیوندی هم همچنین شوند. می گرفته کار به تولید در کارایی، حداکثر
 و گمرکی امور قانون گذاری، سرمایه مقررات قانون اصلاح و بازنگری با خارجی، تجارت به بخشیدن

 امن محیط و اقتصادی امنیت ایجاد طرفی از گردد. می پذیر امکان خارجی مستقیم گذاری سرمایه قانون
 و باز اقتصاد سوی به حرکت مالی، های نهاد و ها بازار ساختن متنوع و گسترش گذاری، سرمایه برای

 برای ثبات و شفافیت هدف با سرمایه، بازار مقررات در تحول ایجاد و خارجی گذاری سرمایه از استفاده
 ها، کشور تولید و خارجی گذاری سرمایه افزایش برای را زمینه تواند می گذاری، سرمایه و انداز پس افزایش
 .آورد فراهم
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