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 گذاری خصًصی داخلی در اقتصاد ایزان گذاری مستقیم خارجی بز سزمایٍاثز سزمایٍ

 آلات()در دي بخش ساختمان ي ماشیه

 

 

 2مُىبس ػفتی    1دکتز ريح الٍ ثبثکی

 

 ذٌ یچک

اقتقثبد  ثحثج در   ، یکی اس مًضًػبت مًردمیشثبنگذاری مغتقیم خبرری در کؾًرَبی تأحیزات عزمبیٍ

گذاری مغتقیم خبرری در تًعؼٍ، یث  عثًاک کدیثای ایثه اعثت کثٍ  یثب        عزمبیٍ یزتبح ثزرعیدر اعت. 

-دارد ي مکمل  ن ثٍ حغبة میگذاری داخدی ز عزمبیٍاحز مخجت ثگذاری مغتقیم خبرری عزمبیٍرذة 

ٍ     مىفی ثز  ن دارد ي ربوؾیه  ن میاحز یب  یا،   مغثتقیم  گثذاری ؽًد. اس ایثه ري در ایثه مقبلثٍ، احثز عثزمبی

ایثزان ثثب     لات درثثٍ تفکیث  دي ث ثؼ عثبختمبن ي مبؽثیه      داخدی خقًفی گذاریعزمبیٍ ثز خبرری

مًرد ثزرعی  1349-1399طی ديرٌ سمبوی  (ARDLتًسیؼی ) َبیيقفٍ ثب تًضیح اعتفبدٌ اس ريػ خًد

گذاری گذاری مغتقیم خبرری ثز عزمبیٍدَا کٍ  احز عزمبیٍر گزفتٍ اعت. وتبیذ ایه پضيَؼ وؾبن میقزا

تثًان گفثت   دار اعت. ثز ایه اعبط میخقًفی در َز دي ث ؼ عبختمبن ي مبؽیه  لات، مخجت ي مؼىی

ٍ  کٍ عزمبیٍ بد گثذاری خقًفثی داخدثی در اقتقث    گذاری مغتقیم خبرری يريدی، مکمدی ثثزای عثزمبی

  یا.ایزان ثٍ حغبة می

 

 گذاری خقًفی داخدی، ایزان، ريػ خًدگذاری مغتقیم خبرری، عزمبیٍعزمبیٍکلیذی:  َای ياصٌ

 تًسیؼی َبیيقفٍ ثب تًضیح

 

                                                           
 roohollah.babaki@gmail.com ،وًیغىاٌ مغئًک،ثزىًرد،ایزان ثزىًرد داوؾگبٌ گزيٌ اقتقبد،اعتبدیبر،  -1

  ،ثزىًرد،ایزانکبرؽىبعی ارؽا،گزيٌ اقتقبد،داوؾگبٌ ثزىًرد  - 2
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 مقذمٍ -1

 در کؾثًرَبی  در خثبرری  َبیثحزان ثاَی َمچىیه ي َبتزاسپزداخت مؾکلات افشين ريس افشایؼ ثب

ٍ  حثبک  ٍ  در ي تًعثؼ  وگثزػ  در سیثبدی  َثبی دگزگثًوی  َثبی خثبرری،  يام ي َثب کمث   کثبَؼ  وتیزث

 اس ثغیبری اعت.  ماٌ ( پایاFDI) 1خبرریمغتقیم  گذاریعزمبیٍثٍ  وغجت تًعؼٍ حبک در کؾًرَبی

 َبیگبم ي پزداختٍ خبرری مغتقیم گذاریثزاثز عزمبیٍ در خًد ديثبرٌ مًاضغ ارسیبثی ثٍ کؾًرَب ایه

 در ي اواثزداؽتٍ کؾًر ثٍ داخل خبرری مغتقیم گذاریعزمبیٍ  سادعبسی رُت عًیٍ در ی  اعبعی

ٍ  کؾثًرَبی  ثیه خبرری مغتقیم گذاریعزمبیٍ رذة ثزای رقبثت ياقغ، وًػی  یبفتثٍ پایثا  کمتزتًعثؼ

 (. 1387اعت )طیجی ي ثبثکی،   ماٌ

، یکی اس مًضًػبت مًرد ثحثج در  میشثبندر کؾًرَبی ( FDIخبرری )مغتقیم  گذاریتأحیزات عزمبیٍ

 میمغثتق  یگثذار ٍیاقتقبد تًعؼٍ يرثًد دارد کثٍ يريد عثزمب    بتیدر ادث میارمبع ػمًاقتقبد اعت. ی  

، قثت یدر حق .(2004، 2) کیىدً کىایم فبیا کؾًرَبی میشثبنرؽا  ییبیدر پً میاحتمبلاً وقؼ مُ ی،خبرر

ٌ فثزاَم  ی ثٍ ی  کؾثًر، خبرر میمغتق یگذارٍیيريد عزمب ثُجثًد ػمدکثزد    یثثزا  یمىثبثغ اضثبف   یکىىثا

کؾًر کٍ ممکه اعت در ثبسار  اعت ییسااؽتغبکػبمل  ي مبلی ٍیعزمب یکىىاٌ ن کؾًر ي تأمیه یاقتقبد

   .(2018، 3)عیتبوبٌ ي َمکبران در دعتزط وجبؽا شثبنیم

  عًاک کدیای ایه اعثت کثٍ   گذاری مغتقیم خبرری در تًعؼٍ، یثب ایه حبک، در ارسؽیبثی تبحیز عزمبیٍ

ثز  ن دارد  6احز ربوؾیىییب  ،دارد 5گذاری داخدیز عزمبیٍث 4احز مکمدیگذاری مغتقیم خبرری  یب عزمبیٍ

 یگثذار ٍیثثب عثزمب  وؾثیىی(  ربمىفثی )  بی( یث مکمدث مخجثت ) راثطٍ   یتًاوا یم FDI(. 2015، 7)عشکزيپًا

ٌ   ؼیافثشا  لیثٍ دل FDIعً،   یداؽتٍ ثبؽا. اس  یداخد ربوؾثیه  ، ممکثه اعثت   ثیؾثتز  یيررقبثثت ي ثُثز

ٍ  ؽثاٌ  یداخدث  یَثب ثىگبٌ (هیگشیرب) ) گًعثیه ي   کىثا  یزی وُثب ردثًگ   یگثذار ٍیعثزمب  یَثب ي اس ثزوبمث

                                                           
1 - Foreign Direct Investment (FDI) 

2 - Akinlo 

3 - Seetanah et al. 

4 - Complementary 

5 - Domestic Investment 

6 - Substitution 

7 - Szkorupová 
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ٌ  یتقبضثب ثثزا   ؼیممکه اعت ثثب افثشا   یخبرر یگذارٍی، عزمبگزید عًیاس (. 2005، 1مبچبدي  َثبی وُثبد

 یگثذار ٍی، عثزمب ی يراوتؾثبر داوثؼ ي فثه    قیث اس طز ب( یث 1989، 2ثثًػ ی )کبرديعثً ي ديرن داخد یمحد

 یداخدث  یگثذار ٍیي عثزمب  یخثبرر  میمغثتق  یگذارٍیعزمب هیراثطٍ ثثٍ لحبظ وظزی،  . پظکىا تیرا تقً

طًر قطؼی وظز دَثا. پثظ لاسم   تًاوا در ایه سمیىٍ ثٍثبؽا. در ياقغ، تئًری ومی یمىف بیمخجت ممکه اعت 

ٍ َبی اعت ثزای ومًوٍ ی م تدف، ایه راثطٍ ثٍ فًرت تززثی مًرد ثزرعی ي ارسیبثی قزار گیزد. در سمیىث

گذاری داخدثی، مطبلؼثبت تززثثی م تدفثی فثًرت      ( ثز عزمبیFDIٍگذاری مغتقیم خبرری )احز عزمبیٍ

( ي عثیتبوبٌ ي  2014) 4(، راث ي ثثبک 2013) 3َثب اس رمدثٍ القثایق    گزفتٍ اعت کثٍ ثزخثی اس ایثه پثضيَؼ    

اوثثا. در مقبثثثل،  گثثذاری داخدثثی را تأییثثا کثثزدٌي عثثزمبیٍ FDIی مکمدثثی ثثثیه ( راثطثث2018ٍَمکثثبران )

ي  FDI(، ربوؾثثیىی ثثثیه 2018) 6( ي یحیثثی ي َمکثثبران2015) 5َثثبی سیثثبدی اس رمدثثٍ ایًاوثثًی  پثثضيَؼ

 7َثبیی ویثش يرثًد داروثا مبوىثا ؽثبٌ ي َمکثبران        اوا. الجتثٍ پثضيَؼ   گذاری داخدی را گشارػ دادٌ عزمبیٍ

َبی م تدفی ی مکمدی ي ربوؾیىی ثزای حبلت( کٍ وتبیذ تزکیجی )تزکیجی اس راثط2019ٍ) 8( ي رًد2019)

 اوا. دعت  يردٌاوا( ثٍم تدفی کٍ دروظز گزفتٍ

ثىبثزایه، ثغیبر مُم اعت کٍ ایه راثطٍ ثٍ فًرت تززثی ثزای اقتقبد ایزان ویش مًرد ثزرعی قزار گیثزد تثب   

گثذاری  ي متىبعت ثب  ن عیبعثت  کىا ییرا ؽىبعبگذاری داخدی ثز عزمبیٍ FDI یياقؼ زیتأح ثتًاوا ديلت

    ٍ َثبی خقًفثی اعثت ي    گثذاری ومبیا. اس  وزب کٍ َاف اقتقبدَبی ثثبساری، گغثتزػ ي ريوثق عثزمبی

-ؽًد، لذا ایه مقبلٍ، عزمبیٍگذاری ديلتی در اقتقبد ایزان اس محل در ماَبی وفتی تأمیه مبلی میعزمبیٍ

ٍ  اخدی را ما وظز خًد قثزار مثی  گذاری خقًفی د گثذاری در عثبختمبن ثغثیبر متفثبيت اس     دَثا. عثزمبی

گذاری خقًفثی  گذاری مغتقیم خبرری ثز عزمبیٍکٍ عزمبیٍ لات اعت ي ایهگذاری در مبؽیهعزمبیٍ

گثذارد، اس اَمیثت خبفثی ثزخثًردار اعثتا سیثزا احزپثذیزی        َب چٍ تأحیزی مثی در َز کاام اس ایه ث ؼ

                                                           
1 - Agosin & Machado 

2 - Cardoso & Dornbusch 

3 - Al-Sadig 

4 - Rath & Bal 

5 - Ivanović 

6 - Yahia 

7 - Shah et al. 

8 - Jude 

https://muse.jhu.edu/search?action=search&query=author:Badri%20Narayan%20Rath:and&min=1&max=10&t=query_term
https://muse.jhu.edu/search?action=search&query=author:Debi%20Prasad%20Bal:and&min=1&max=10&t=query_term
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 یمقبلٍ ثزرع هیا یَاف افدري اس ایه دَا.تز وؾبن میرا ثٍ طًر دقیق FDIاری خقًفی اس گذعزمبیٍ

ثٍ تفکی  دي ث ؼ عبختمبن ي  یداخدخقًفی  یگذارٍیثز عزمب یخبرر میمغتق یگذارٍیاحزات عزمب

ٍ  ثثب  تًضثیح  ثب اعثتفبدٌ اس ريػ خثًد   1349-1399اقتقبد ایزان طی ديٌ سمبوی  در لات مبؽیه  َثبی يقفث

ٍ  کٍ ثؼثا اس ؽاٌ اعت،  میث ؼ تقغ ٍ پىذمقبلٍ ث هیااعت. ثز ایه اعبط،  (ARDL) 1تًسیؼی )در  مقامث

ثثٍ تقثزیح مثاک ي    . ث ؼ عًم خًاَا ؽامزير  ،ث ؼ ديم مزتجط ثب ایه مًضًع در بتیادث ث ؼ ايک(،

ي  یخثثبرر میمغثثتق یگثثذارٍیعثثزمبراثطثثٍ  یثثثٍ ثزرعثثَثثبی مثثاک، ث ثثؼ چُثثبرم ثثثز اعثثبط خزيرثثی 

کثٍ ث ثؼ پبیثبوی مقبلثٍ اعثت،       ث ؼ پثىزم  پزداسد.یم ی در اقتقبد ایزانداخدخقًفی  یذارگ ٍ یعزمب

 ؽًد.ی ي پیؾىُبدات میزیگزٍیوت ؽبمل

 

 ادبیات مًضًع -2

 گذاری خصًصی داخلی در ایزانگذاری مستقیم خارجی ي سزمایٍريوذ سزمایٍ -2-1

 گذاریگشارػ عزمبیٍ» َبی گشارػ عدغدٍ در عبک َز(  وکتبد) 2مدل عبسمبن تًعؼٍ ي تزبرت کىفزاوظ

 مزثثً    مثبر   ن، طی ي پزداسد می م تدف کؾًرَبی در خبرری گذاری عزمبیٍ ريوا ثزرعی ثٍ «3رُبن

ٍ  »ثز اعبط  .کىا می مىتؾز را رُبن کؾًرَبی خبرری مغتقیم گذاری عزمبیٍ ثٍ  گثذاری گثشارػ عثزمبی

 عبک در (FDIخبرری ) مغتقیم گذاریعزمبیٍ چؾمگیز کبَؼ ثبػج 194-کًيیا ثحزان، «2021 رُبن

 35 ثثب  2019 عثبک  در دلار تزیدیًن 1.5 اس رُبن در خبرری مغتقیم گذاریعزمبیٍ رزیبن. ؽا 2020 عبک

 پظ 2009 در عبک FDIعطح  اس کمتز درفا 20 تقزیجبً ایه ػاد .رعیا دلار تزیدیًن 1 ثٍ کبَؼ درفا

میدیثبرد ي   1ثثٍ   2020در ایزان طی عبک  FDIمیشان َمیه گشارػ، ثز اعبط  .اعت رُبوی مبلی ثحزان اس

 یؼىی ثًدا رعیاٌ دلار میدیًن 508 ي میدیبرد 1 ثٍ 2019 عبک کٍ در، درحبلیمیدیًن دلار رعیاٌ اعت 342

 ، ثثب ویثش ثثًد   کزيوثب  ثیمبری گیزیکٍ عبک  غبس َمٍ 2020 عبک در ایزان در خبرری گذاری عزمبیٍ میشان

خبرری در ایثزان  مغتقیم گذاری عزمبیٍؽاٌ اعت. الجتٍ  مًارٍ درفای 11( دلاری میدیًن 166) کبَؼ

                                                           
1 - Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 

2 - United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD) 

3 - World Investment Report  

4 - COVID-   

https://www.farsnews.ir/special/%DA%A9%D8%B1%D9%88%D9%86%D8%A7
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رتجٍ ایزان اس عبک ري، اسایه .درفا افت کزدٌ ثًد 30درفا ي  36.4ثٍ تزتیت  2018ي  2019ی َب در عبک

( در 1399) 2020ایثزان در عثبک    .پدٍ در میبن کؾًرَبی مًرد ثزرعی وشيک کزدٌ اعثت  27ثٍ ثؼا  1396

در میبن کؾًرَبی مًرد ثزرعی را ثٍ خًد اختقبؿ دادٌ اعت کثٍ وغثجت ثثٍ گثشارػ عثبک       72ربیگبٌ 

ی َثب  امثب کؾثًر در عثبک    ،ثُتز ؽاٌ اعتعبک ایه َز چىا رتجٍ ایزان در  پدٍ فؼًد داؽتٍ اعت. 6 ،گذؽتٍ

ثز اعبط ایه گشارػ، عثُم ایثزان اس   َمچىیه  .َبی ؽایای مًارٍ ؽاٌ ثًدپیؼ اس  ن ثب کبَؼ ربیگبٌ

اعثت.  ثثًدٌ  درفثا   0.13مثیلادی،   2020در رُبن در عثبک   مغتقیم خبرری گذاریعزمبیٍرذة میشان 

 (. 2021) وکتبد،  ا ثًددرف 0.09ثزاثز ثب  2019عُم ایزان در عبک کٍ درحبلی

ٍ  1ومثثًدار )    1399-1348گثثذاری مغثثتقیم خثثبرری يريدی ثثثٍ ایثثزان را طثثثی ديرٌ      (، ريوثثا عثثزمبی

 دَا.( وؾبن می1970-2020)

 (2121-1771گذاری مستقیم خارجی يريدی بٍ ایزان بٍ میلیًن دلار )(: سزمای1ٍومًدار )

 
 (UNCTAD.orgمىبغ: سایت آوکتاد )

 

 دَا.( وؾبن می2020-1970) 1399-1348گذاری خقًفی ایزان را طی ديرٌ ريوا عزمبیٍ(، 2ومًدار )
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 (2121-1771آلات ي ساختمان بٍ میلیارد ریال )گذاری خصًصی ایزان بٍ تفکیک دي بخش ماشیه(: سزمای2ٍومًدار )

 
 (tsd.cbi.irمىبغ: سایت باوک مزکشی ایزان )

im ٍلات ي مبؽیهگذاری خقًفی در ث ؼ عزمبی is ٍدَا.                    گذاری خقًفی در ث ؼ عبختمبن را وؾبن میعزمبی 

 

گثذاری خقًفثی در   گذاری مغتقیم خبرری ي عزمبیٍدَا کٍ عزمبیٍ( وؾبن می2( ي )1مقبیغٍ ومًدار )

دي وثًع  تًاوثا ثیثبوگز مکمدثی ثثیه ایثه       لات ي عبختمبن ريوای مؾبثُی داروثا کثٍ مثی   دي ث ؼ مبؽیه

َثبی اقتقبدعثىزی،   گذاری در ایزان ثبؽا. الجتٍ ثبیا ایه مغبلٍ ثٍ فًرت تززثی ثب اعتفبدٌ اس مثاک عزمبیٍ

 مًرد ثزرعی ي ارسیبثی قزار گیزد کٍ در ایه پضيَؼ ثٍ  ن پزداختٍ خًاَا ؽا.

 مباوی وظزی -2-2

 فثىاي  . اعثت  خًد کؾًر ثزای( FDIخبرری )مغتقیم  گذاریعزمبیٍ رذة ثٍ مبیل ديلتی، َز تقزیجبً

ٍ  ؽثًد مثی  اطثلا   َبییگذاریعزمبیٍ ثٍ FDI کٍ کىامی ثیبن (IMF) 1پًک المددیثیه  تضثمیه  ثثزای  کث

ٍ  َبییؽزکت در گذارعزمبیٍ ثدىامات مىبفغ . ؽثًد مثی  اوزثبم  کىىثا، مثی  فؼبلیثت  دیگثزی  کؾثًر  در کث

ٍ  یث   ثثزای  مغثتقیم  گذاری عزمبیٍ ی  خبرری، مغتقیم گذاری عزمبیٍ  یثب  فثزد  یث   خثبرری،  مؤعغث

( 1996) 2مایزیت ؽًد. پزیتچبرد یب تىظیم خبرری ؽزکت تًعط تًاوىا می کٍ اعت وُبدَب اس ای مزمًػٍ

 تثز عزیغ وقل ي حمل ي ارتجبطی يعبیل ظًُر ثزای را راٌ تکىًلًصی، پیؾزفت تبری ی، وظز کىا اسثیبن می

                                                           
1-. International Monetary Fund (IMF) 

2 - Pritchard 
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( ي یبوگ 2017) 1ؽا. ثٍ اػتقبد کدایه مزسَب فزاعًی در گذارانعزمبیٍ ربثزبیی ثٍ مىزز کٍ کزد َمًار

 سیثزا  اعتا تًعؼٍدرحبک کؾًرَبی ثزای خبرری مبلی تأمیه کدیای ػبمل ی  FDI(، 2020) 2ي ؽفیق

  (.2021کىىا )ؽفیق ي َمکبران،  مبلی تأمیه حزيتمىاتز، کؾًرَبی اس تًاوىامی َب ن

ٍ  تًاوثا می مغتقیمبً کٍحبلی ( درFDIخبرری )مغتقیم  گذاریعزمبیٍ ٌ  ثث ٍ  ذخیثز  مًرثًد داخدثی   عثزمبی

 ممکثه  محدثی  گثذاران عزمبیٍ مؼمًک، طًر ثٍ .ثگذارد تأحیز ویش عزمبیٍ ذخیزٌ عبختبر ثز تًاوامی ثیفشایا،

ٍ  ثثٍ یث    ایه امز مىزثز  کٍ دَىا، وؾبن ياکىؼ خبرری گذاری مغتقیمعزمبیٍ يريد ثٍ وغجت اعت  راثطث

سمثبوی راثطثٍ مکمدثی )یثب      (.2005 مبچثبدي،  ي  گًعیه) ؽًد می ربوؾیىی ثیه  وُبی  راثطٍ  یب مکمدی ي

ٍ يرًد میداخدی ثٍ گذاریعزمبیٍ ي مغتقیم خبرری گذاریثیه عزمبیٍ ربوؾیىی( گثذاری   یا کٍ عثزمبی

 ممکثه  رقبثثت،  افثشایؼ  دلیثل  داخدی ؽًد. ثٍ مىبثغ اس( کمتز) ثیؾتز گذاریعزمبیٍ مغتقیم خبرری ثبػج

 َثبی َب را ارزای پزيصٌ ن ري ایه اس ي ؽًوا محدی گذارانربیگشیه عزمبیٍ خبرری گذارانعزمبیٍ اعت

 اگثز  احتمثبلاً  .(1999، 3ثبسداروثا )مبرکًعثه ي يوثبثدش    ثًدوثا،  ؽثاٌ  ریشیثزوبمٍ قجلاً کٍ ایگذاریعزمبیٍ

داؽثتٍ   عزمبیٍ محايدی رذة ظزفیت داخدی َبیؽزکت یب ثبؽىا تزپیچیاٌ فىی لحبظ اس خبرری رقجبی

( 2000) 5( ي  گًعثیه ي مبیثبر  1993) 4ؽثًد. در ياقثغ، فثزی   ایثه احثز ربوؾثیىی ثیؾثتز مثی      احتمبلاً ثبؽىا،

 مًقؼیثت  در اعثت  ممکه َغتىا، ثزتز  يری فه وظز اس ػمًمبً خبرری َبی ؽزکت کٍ  وزبیی مؼتقاوا اس

 گثذاران  عزمبیٍ دعتزط در فقط قجلاً کٍ ثبؽىا َبیی فزفت اس کبر ماتز ي تز عزیغ گیزی ثُزٌ ثزای ثُتزی

 ممکثه  خثبرری  مغثتقیم  گذاریعزمبیٍ کىا رزیبن( ویش ثیبن می1998) 6ثًد. ثزوغشتیه ي َمکبران داخدی

ٍ  ؽثًد،  داخدثی  َثبی ؽثزکت  اس ثزخی ثبسار اس خزيد یب ثبسار عُم کبَؼ ثٍ مىزز اعت ٌ  ثث  ثثٍ دلیثل   يیثض

 کؾثًر  در مثبَز  کبرگزان ویش کمجًد ي داخدی ي خبرری َبیؽزکت ثیه تًرٍ قبثل تکىًلًصیکی ؽکبف

 را محدثی  کىىثاگبن ػزضٍ ثزای تقبضب اعت ممکه FDI ایه، ثز ػلايٌ .(2021میشثبن )دیبلً ي َمکبران، 

                                                           
1 - Kolodkin 

2 - Yang & Shafiq 

3 - Markusen & Venables 

4 - Fry 

5 - Agosin and Mayer 

6 - Borensztein et al. 
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 (.1989 ،1ديروجًػ ي کبرديعً)داؽتٍ ثبؽا  داخدی گذاریعزمبیٍ احز مکمدی ثز ري ایه اس ي دَا افشایؼ

 مثبلی  َثبی محثايدیت  ي دادٌ افشایؼ را محدی وقایىگی تًاوامی FDI ػزضٍ مىبثغ مبلی تًعط عزاوزبم،

 .(2004 ،2َمکبران َزیغًن ي) کبَؼ دَا داخدی َبیؽزکت ثزای را

 بیث  میکٍ ممکثه اعثت ثثٍ فثًرت مغثتق     يرًد دارد  ثز وظزات م تدفی FDI یدرثبرٌ احزات مخجت ي مىف

داؽثتىا کثٍ    تیث ياقؼ هیث اؽبرٌ ثٍ ا( 2007) ي َمکبران 3لعگز .(2015گزدد )عشکزيپًا،  بنیث میمغتقزیغ

 ی،گثذار ٍیعزمب طزیقاس  شثبنیم کؾًر مىزز ثٍ عًد اقتقبدی ثزای یخبرر میمغتق یگذارٍیرذة عزمب

احثزات  )ثٍ ػىثًان  کل  یوبخبلـ داخد ایرؽا تًل ثٍ َمزاٌ احزگذاری ثزَب، ثىگبٌ هیا ؾتزیث ایاؽتغبک ي تًل

مخجثت   میمغثتق  یافد زیکىىا کٍ تبحیم ای( تأک2002) 4 یي تبمغ ًنیغم. ؽًدیمىزز م (وبمحايد میمغتق

مثارن،   یثثٍ تکىًلثًص   یدعتزعث  شثثبن، یکؾثًر م  یثثز رؽثا اقتقثبد    یخبرر میمغتق یگذارٍیعزمب زیتبح

 یمىفث  زی( تثأح 2002  )یي تبمغث  غثًن یم ه،یثز ااعت. ػلايٌ یمبل مىبثغثُتز ثٍ  یدعتزع بیداوؼ  تیزیما

 پثًک  ارسػ فؾبر ثز ؽبمل  مًضًع ػماتبً هیا کىىا.یرا مؾ ـ م یخبرر میمغتق یگذارٍیعزمب میمغتق

در  یخثبرر  یتزثبر  یفؾبر تثًرم مثزتجط ثثب کغثز     ؼیػزضٍ پًک ي افشا ؼیافشااس طزیق تحمیل  ،یداخد

 ثبسپزداخت عًد زٍیدر وت یحغبة ربری تزاس پزداخت کغز ؼیي افشا ایرا یَبیياردات فىبير ىٍیسم

  .ؽًد( میMNCs) 5یتیچىامد یَبؽزکتتًعط 

 ویثش  میمغتقزیتًاوا احزات غیم FDI م،یاحزات مغتق هیدر کىبر ا( 1998) 6ثز اعبط وظز ثدًمغتزم ي کًکً

 یخثبرر  یَثب اس ؽزکتوبؽی  یيرثُزٌ بی یتکىًلًص عزریش قیاس طز داؽتٍ ثبؽا، ػماتبً شثبنیثز اقتقبد م

ٌ مقبلٍ در مًرد  هیو غت ؼ،یعبک پ 30اس  ؼی. ثیداخد یَبثٍ ؽزکت َثبی  ؽثزکت  یثثزا يری عزریش ثُثز

ثثٍ ػقیثاٌ    ثثًد.  7چبيس چبردیر ،مقبلٍ  ن غىاٌیمىتؾز ؽا. وً یتیچىامد یَبؽزکتکؾًر میشثبن اس طزیق 

 یَثب در رقبثثت ؽثزکت   یفىث  ییکثبرا  ؼیممکه اعت ثبػج افثشا  یخبرر یگذارٍیعزمب(، 1974چبيس )

                                                           
1 - Cardoso & Dornbusch 

2 - Harrison et al. 

3 - Geršl 

4 - Mišun & Tomšík 

5 - Multinational Corporations (MNCs) 

6 - Blomström & Kokko 

7- Richard Caves 
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 زیحأثٍ تث  (2002  )یي تبمغ غًنیم دَا. ؼیَب را افشاثٍ  ن ایرا یؽًد ي عزػت اوتقبک تکىًلًص یداخد

ٍ مخجتث  زاتیحأکىىا، تیاؽبرٌ م یداخد یَبؽزکت ثز یخبرر میمغتق یگذارٍیعزمب میمغتقزیمخجت غ  ی کث

کثٍ   لیث دل هیثٍ ا ،دَایم ؼیؽًد ي رقبثت در ثبسار را افشایيارد م یثٍ ثبسار داخد یخبرر یَباس ؽزکت

 یاحثز مىفث   یؼىثی  ،احثز مؼکثًط   ؽثًوا. یمث  یخثبرر  یَثب ؽثزکت  یتزثبر  یؽثزکب  َبی داخدثی، ؽزکت

 تیيضثؼ ایثه  اقتقثبد ديگبوثٍ اعثت،     ی در حبلتثز ثبسار داخد یخبرر میمغتق یگذارٍیعزمب میمغتقغیز

مىبعثت  اوثااس  ثثب چؾثم   یفؼثبک در اقتقثبد داخدث    یخثبرر  یَثب ؽزکت، عً ی  کٍ اسدَا رخ می یسمبو

ٍ یدر وت يرًد داروا کٍثب اقتقبد وبکبر ما  یداخد یَبؽزکت ،گزید یي اس عًحضًر داروا  اس طثزف   زث

  ؽًوا.یخبرد م، اس ثبسار یتز خبرریقً یَبؽزکت

 یرؽثا اقتقثبد    یث تحز یثزا یادٍیثٍ ػىًان يع یثٍ طًر کد یخبرر میمغتق یگذارٍیعزمب ی،طًرکدثٍ

 یگثذار ٍیعثزمب يريد  بنیث کىىثا رز یمث  یَثب عثؼ  مىظًر، ديلثت  هیا ی. ثزا یامیثٍ حغبة  یَز کؾًر

( 2007) یثًدايا ي  1تیتل .(2015)عشکزيپًا،  کىىا قیتؾًحمبیت ي را ثب اقاامبت م تدف  یخبرر میمغتق

ثثزای کؾثًرَبی    ثٍ ػىًان ی  کبتبلیشير مُم تًعؼٍ اقتقثبدی  FDI کىىا کٍایه ياقؼیت را ثزرغتٍ می

 یَثب تیث تًاوا ظزفیم FDIثبيروا کٍ  هیگذاران ثز ابعتیاقتقبدداوبن ي ع .ؽًددر وظز گزفتٍ می میشثبن

 FDIکثٍ اس   ییَبدر ؽزکت ایه احزات .را ثُجًد ث ؾا شثبنیم یکؾًرَب یتیزیعج  ماي  یکیتکىًلًص

ثثٍ  ىثا ) کىیکثٍ در فثىؼت مؾثبثٍ کثبر مث      ییَثب ي در ؽزکت (میاحزات مغتق ثٍ فًرتکىىا )یم بفتیدر

 .ؽثًد ( مؾثبَاٌ مثی  2پیؾثیه  ارتجبطثبت  قیث )اس طز یثبلادعثت  غیفىب بی ي (میمغتقزیغ عزریشاحزات  فًرت

 یگثذار ٍیدر حبک گذار ممکه اعت اس عزمب یاؽبرٌ کزد کٍ اقتقبدَب تیياقؼ هیثٍ ا ،(2007) 3غتلیکز

  یث کثٍ تًعثط    ییَثب داوثؼ  یطًر کدث ثٍ بیوً يراوٍ  یَبیدر سمبن اعتفبدٌ اس تکىًلًص یخبرر میمغتق

امب  در مقبثل،  پزگیظ ي َمکثبران   ؽًد، عًد ثجزوا.یيارد م یداخد یَبثٍ ؽزکت یگذار خبررٍیعزمب

 ػثام  تزثبرت،  ؽثزایط  ؽثان  ثثاتز  ي ياردات افثشایؼ  ثثب  اعت ممکه FDI( اػتقبد داروا رزیبن 2006)

                                                           
1 - Tyttell  

2 - Backward Linkages 

3 - Christl 
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 َثبی قیمت داخدی، يریثُزٌ ثبلقًٌ مشیت دادن دعت اس ثٍ مىزز کٍ دَىا افشایؼ را ربری حغبة تؼبدک

 .ؽًد داخدی گذاریعزمبیٍ کبَؼ ي ایعزمبیٍ کبلاَبی ثبلاتز

ٍ ممکه اعت احز مخجثت ثث  گذاری مغتقیم خبرری عزمبیٍثىبثزایه ثٍ لحبظ وظزی،  گثذاری داخدثی   ز عثزمبی

ؽًد. ثٍ ػجبرت دیگز، دارای احز مىفی ثز  ن داؽتٍ ثبؽا ي ربیگشیه  ن یب داؽتٍ ثبؽا ي مکمل  ن ثبؽا ي 

ی لثشيم  دَىثاٌ گذاری داخدی، وظز قطؼی ثاَا. ایه امز، وؾبنثز عزمبیٍ FDIتًاوا درثبرٌ احز تئًری ومی

ٍ  FDIري ایه پضيَؼ ثٍ دوجثبک  ن اعثت کثٍ راثطثٍ     مطبلؼبت تززثی در ایه سمیىٍ اعت. اس ایه -ي عثزمبی

ثزرعی ي  سمًن کىا.  وچٍ کٍ ایه مطبلؼٍ  گذاری خقًفی داخدی را در اقتقبد ایزان ثٍ فًرت تززثی

ٍ    عبسد ایه اعت کٍ احز عزمبیٍرا وغجت ثٍ مطبلؼبت پیؾیه متمبیش می -گذاری مغثتقیم خثبرری ثثز عثزمبی

 لات َبی عبختمبن )ث ؼ غیزقبثثل مجبدلثٍ اقتقثبد( ي مبؽثیه    گذاری خقًفی داخدی ثٍ تفکی  ث ؼ

 ًرد ثزرعی قزار خًاَا گزفت. )ث ؼ قبثل مجبدلٍ اقتقبد( در اقتقبد ایزان م

 

 مطالعات پیشیه -3

گثذاری داخدثی   گذاری مغتقیم خبرری ي عزمبیٍیکی اس و غتیه مطبلؼبتی کٍ در مًرد راثطٍ ثیه عزمبیٍ

ٍ   FDI( ثزای اقتقبد کبوبدا اعت. يی تثأحیز  1977) 1لًفًرت گزفتٍ اعت، مطبلؼٍ ين گثذاری  ثثز عثزمبی

غیزمغتقیم، تقغیم ومًد. َز ی  اس ایه  حبر ممکه اعت مخجت یب مىفی ثبؽىا داخدی را ثٍ دي احز مغتقیم ي 

دَا یب  ن را گذاری در کبوبدا را افشایؼ میگذاری خبرری، عزمبیٍکىىا کٍ  یب عزمبیٍَب تؼییه میي  ن

گذاری خبرری ثبػج افشایؼ حايد دَا کٍ ی  دلار عزمبیٍمی دَا. وتبیذ مطبلؼٍ يی وؾبنکبَؼ می

ؽًد، امب احثز کثل احتمثبلًا ثثٍ دلیثل احثز مىفثی        گذاری کل اس طزیق احز مغتقیم میدلاری در عزمبیٍ 40/1

گثذاران وجبیثا ثثٍ عثبدگی فثزك      تز اعت. در وتیزٍ، عیبعثت غیزمغتقیم ثٍ فًرت قبثل تًرُی کًچ 

ٍ دَا. تحت تثأحیز احثز مغثتقیم اگث    تًاوبیی تًلیا را در اقتقبد افشایؼ می FDIومبیىاکٍ  گثذاری  ز عثزمبی

ٍ ثیؼ اس اوااسٌ افشایؼ در عزمبیٍ گثذاری  گذاری خبرری افشایؼ یبثا، ممکه اعت گفتٍ ؽًد کٍ عثزمبی

َبی خبرری ثزای حفبری وفثت ممکثه اعثت    ؽًد. ثٍ ػىًان مخبک، ؽزکتخبرری ثبػج  حبر مکمدی می

                                                           
1 -Van Loo 
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ط لًلثٍ فثىؼت وفثت ؽثًوا ي در     لًلٍ تًلیا کبوبدا را خزیااری ومبیىا ي ثبػج افشایؼ در وزخ ثبسدٌ در خ

گذاری خبرری ممکثه اعثت   گذاری در  ن فىؼت ؽًوا. َمچىیه عزمبیٍوتیزٍ، مىزز ثٍ افشایؼ عزمبیٍ

گذاری َشیىٍ تحزی  کىا. اس عًی دیگز ممکه اعت گفتٍ ؽًد کٍ عزمبیٍَبی کمتًلیا را ثب ارائٍ وُبدٌ

مدٍ ػدل ایه ربیگشیىی، دعتزعثی ثثٍ فىثبيری    گذاری داخدی اعت. اس رخبرری، ربیگشیىی ثزای عزمبیٍ

گذار خبرری دارای مشیت رقبثتی ثثیؼ اس  ثزتز، مایزیت ثُتز، مبلیبت ي مشیت ياردات اعت ي ویش عزمبیٍ

 (.1392گذار داخدی اعت )ثٍ وقل اس طیجی ي َمکبران، عزمبیٍ

( اعت.  وُثب  1999ي يوبثدش )ی مبرکًعه کٍ در ایه سمیىٍ اوزبم ؽاٌ اعت، مطبلؼٍ مییکی اس مطبلؼبت مُ

( در یث   FDIگذاری مغثتقیم خثبرری)  پزيصٌ عزمبیٍ ی  اوا کٍ چگًوٍثٍ دوجبک ثزرعی ایه عؤاک ثًدٌ

 اقتقبد الگًی ی  وظزی  وُب، گذارد. ماکمی تأحیز فىؼت َمبن در محدی َبیؽزکت فىؼت خبؿ ثز

 وتیزثٍ،  در. ؽثًوا مثی  وُثبیی  کبلاَثبی  ث ؼ يارد( MNCs) چىامدیتی َبیؽزکت کٍ اعت ث ؾی دي

 ؽثًد، گذار خثبرری، رثبیگشیه  ن مثی   اس ثبسار ثیزين راواٌ ؽاٌ ي عزمبیٍ ث ؼ ایه در محدی َبیثىگبٌ

ؽًوا ي گذار خبرری تقًیت میای، تًعط عزمبیٍياعطٍ کبلاَبی ث ؼ در مًرًد َبیثىگبٌ کٍدرحبلی

 ي کبلاَب ي خامبت ثبسار در کىىا کٍ رقبثتلاک میومبیا.  وُب اعتاگذار خبرری  ن را تکمیل میعزمبیٍ

-تثأمیه  فثىبیغ  ثثب  پیًوثا  احثزات  امب ؽًد،می محدی َبیثىگبٌ عًد يری کبَؼ ثبػج ثبسار ػًامل تًلیا،

ثىبثزایه  وُب ثثٍ   .َبی محدی ؽًدثىگبٌ عًد افشایؼ ي يريدی َبیَشیىٍ کبَؼ ثبػج اعت ممکه کىىاٌ،

احز مىفی ثز فىبیغ داخدی مزثً  ثثٍ کبلاَثبی وُثبیی ي احثز مخجثت ثثز فثىبیغ         FDIرعىا کٍ ایه وتیزٍ می

 ای دارد.داخدی مزثً  ثٍ کبلاَبی ياعطٍ

 ( قبثل مؾبَاٌ اعت. 1اوا، ثٍ طًر خلافٍ در رايک )ثزخی اس عبیز مطبلؼبتی کٍ ثٍ ایه مًضًع پزداختٍ
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 خلاصٍ سایز مطالعات پیشیه -1جذيل 

 وًیسىذگان ي سال پضيَش ومًوٍ ي ديرٌ سماوی مًرد بزرسی گذاری داخلی؟بز سزمایٍ FDIوتیجٍ: اثز مثبت یا مىفی 

  هیلات یکبیي  مز بی ع قب،ی فز قبیدر  فز خىخی زیي تأح هیلات یکبیدر  مزات مىفی احز ب،یدر  عمخجت احزات 

(1970-1966) 

Agosin & Mayer 

(    ) 

 چ  ي مزبرعتبن  یدر رمًُر مخجت احز

 در لُغتبن  مىفیي احز 

 ( 1990-2000)لُغتبن ي مزبرعتبن 

 (1993-2000)چ   یي رمًُر

Mišun & Tomšík 

(    ) 

 یَبؽزکت هیث یرياثط تزبر لیدلمات ممکه اعت ثٍکًتبٌ در احزات مىفی

 ؽًد. لیتجا احزات مخجت در ثدىاماتثٍ  یي خبرر یداخد

   یدر ثدض یایتًل بیغفى

(1995-1990) 

Backer & Sleuwaegen 

(    ) 

-2000) بیي  ع قبی فز ه،یلات یکبیکؾًر در  مز 12 احز مىفی دارد. ،هیلات یکبیاغدت در  مز یخبرر میمغتق یگذارٍیعزمب

1971) 

Agosin &Machado 

(    ) 

 (    ) Titarenko (1995-2004لیتًاوی ) احز مىفی

-2003 فزیقب ) فحزای مىطقٍ رىًة اس کؾًر 34 احز مىفی

1990) 

Mutenyo et al. (    ) 

FDI ايلیٍ  ػضً 14 کٍ احز  ن ثزایدرحبلی واارد، ثدىامات مىفی در تأحیز

 اعت. دار اتحبدیٍ اريپب، مىفی ي مؼىب

لًکشامجًرگ  اعتخىبی اريپب، ثٍ اتحبدیٍ کؾًر 27

(2008-1990)  

Pilbeam & 

Oboleviciute (    ) 

 (    ) Al-Sadig ( 1970-2000تًعؼٍ )کؾًر درحبک 91 احز مخجت

 (    ) Szkorupová (1993-2009ثبلتی  ) کؾًرَبی احز مىفی

 (    ) Ivanović (1995-2014کزياعی ) رمًُری  يقفٍ سمبوی مىفی ثب احز

ي اعدًاکی  اعتًوی، مزبرعتبن چ ، رمًُری احز مىفی

(2012-1993) 

Szkorupová (    ) 

 ي ثزسیل احز مخجت دارد. در ريعیٍ در احز مىفی ي تزکیٍ رىًثی ي در  فزیقبی

 ؽًد. احز مخجت یب مىفی تأییا ومی مکشی 

 (    ) İpek & Gol مکشی   ي ريعیٍ تزکیٍ، رىًثی، ثزسیل،  فزیقبی

-گذاری احز مخجت ثزای عزمبیٍ -2َب، گذاریاحز خىخی ثزای کل عزمبیٍ -1وتبیذ: 

 گذاری کبملاً تأمیه مبلی ؽاٌ اس خبرد احز مىفی ثزای عزمبیٍ -3َبی مؾتزک، 

 (    ) .Chen et al (1994:1-2014:4چیه )

 (    ) .Seetanah et al (2001-2015یی )قبیکؾًر  فز 20 احز مخجت

 مخجت احز -3چیه،  ؽز  در قًی مخجت احز -2احز خىخی در کل ومًوٍ،  -1وتبیذ: 

 غزثی ؽُزَبی مؼىی درثی امب مىفی احز -4 چیه، مزکش در کمتز میشان ثٍ

 (    ) Yao & Salim (2003-2011ؽُز در چیه ) 215

 (    ) .Yahia et al (1976-2016عًدان ) احز مىفی

 (    ) .Shah et al (1980-2012پبکغتبن ) َب ای ي خامبت ي احز مىفی ثزای عبیز ث ؼ احز مخجت ثزای فىبیغ کبرخبوٍ

FDI  يريدی احز مىفی، امبFDI .(1982-2012چیه ) خزيری احز مخجت دارد Ali et al. (    ) 

 (    ) Jude (1995-2015) ؽزقی ي مزکشی اريپبی کؾًر 10 مات ي احز مخجت در ثدىاماتاحز مىفی در کًتبٌ

 خقًفی گذاری عزمبیٍ ثز مات کًتبٌ در FDIکم  تأحیز -1

 خقًفی گذاری عزمبیٍدر ثدىامات ثز  FDIتأحیز مخجت  -2

ثز  FDIمخجت  احزات تقًیت ثبػج داخدی ػمًمی گذاری عزمبیٍ -3

 ؽًد.داخدی می خقًفی گذاری عزمبیٍ

 (    ) .Diallo et al (1980-2017 فزیقب ) فحزای کؾًر اس رىًة 40

 ي پزدر ما کؾًرَبی در تىُب گذاری داخدی عزمبیٍ ثز FDI ؽًک احز

ي  FDIمات، در ایزان در کًتبٌ .اعت ثًدٌ مخجت ايپ  ػضً کؾًرَبی

گذاری داخدی احز مخجت ثز یکایگز داروا، امب در ثدىامات ایه ارتجب  اس عزمبیٍ

 ثیه خًاَا رفت ي احز خىخی ثیه ؽًک  وُب يرًد خًاَا داؽت.

-ومًوٍ کؾًرَبی پزدر ما، کم 4کؾًر در قبلت  136

ایزان ( ي 2013-2000)ب در ما،ايپ  ي کل کؾًرَ

  (2014-1990)ثٍ فًرت مزشا ویش 

 (1396دلیزی )

 غزة کؾًرَبی در داخدی گذاریعزمبیٍ ثز  FDI ي مبلی تًعؼٍ تؼبمدی احز

 .اعت ثًدٌ مخجت  عیب، ؽز  کؾًرَبی ثًدٌ ي در مىفی  عیب،

 ایزان  عیب، ؽبمل غزة ي ؽز  کؾًرَبی گزيٌ دي

(2017-1980)  

 (1398َمکبران )ثبثکی ي 

دعت  ماا  َب مخجت ثٍ گذاری داخدی در َمٍ رگزعیًن ثز عزمبیٍ  FDIتأحیز  وی

قًیبً تأییا ؽا، امب ثزای ديرٌ  2017-2001تأحیز مخجت ثدىامات ویش ثزای ديرٌ 

 دار وجًد. مؼىی 2017-1981تز  طًلاوی

دي گزيٌ کؾًر ثب در ما ثبلا ي پبییه مىب ثزای 

 2017-2001ي  2017-1981َبی سمبوی  ديرٌ

 (1400ثبثکی ي َمکبران )

 َای پضيَشمىبغ: یافتٍ
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ٍ   مطبلؼبت داخدثی وؾثبن مثی    ثزرعی ٍ   دَثا کثٍ در سمیىث گثذاری مغثتقیم خثبرری ي    ی راثطثٍ ثثیه عثزمبی

تز َبی داخدی ثیؼخًرد. ایه امز، لاسمٍ پضيَؼگذاری داخدی، مقبلات ثغیبر اواکی ثٍ چؾم می عزمبیٍ

ري ایه پضيَؼ ثز ن اعت تثب ؽثکبف مطبلؼثبتی در ایثه سمیىثٍ را پثز       دَا. اس ایهرا وؾبن می در ایه سمیىٍ

ایثزان را ثثٍ تفکیث  دي     داخدثی  خقًفثی  گثذاری عزمبیٍ ثز خبرری مغتقیم گذاریومبیا ي احز عزمبیٍ

 لات ثزرعی ي مؾ ـ ومبیا. ایه مغألٍ، ثیبوگز وً يری پضيَؼ حبضز اعت ي ث ؼ عبختمبن ي مبؽیه

 عبسد. ن را اس عبیز مطبلؼبت متمبیش می

 

 تصزیح مذل تحقیق -4

ٍ  ي خثبرری  مغتقیم گذاریعزمبیٍَاف مطبلؼٍ حبضز، ثزرعی احز   در داخدثی  خقًفثی  گثذاری عثزمبی

اعت. ثثایه مىظثًر اس    1349-1399 لات( طی ديرٌ سمبوی ایزان )ثٍ تفکی  دي ث ؼ عبختمبن ي مبؽیه

 ؽًد. ماک ايلیٍ ثٍ فًرت سیز اعت:( اعتفبدٌ می2018) 1ماک یبَیب ي َمکبران

( )
 

  t tDI FDI Z      
 

 

ٍ     tFDIي  tDIمتغیزَبی مًرد اعتفبدٌ در ایه تحقیثق،   گثذاری خقًفثی   ثثٍ تزتیثت ثیثبوگز عثزمبی

ثثزداری   Zَغثتىا.   tگذاری مغتقیم خبرری )ثٍ قیمت ربری( در عبک داخدی )ثٍ قیمت ربری( ي عزمبیٍ

ی وحثًٌ  دَىثاٌ اعثت )کثٍ وؾثبن    FDIضزیت    ػزك اس مجاأ ماک ي  اس متغیزَبی کىتزلی اعت.

گذاری خقًفی داخدی در طًک سمبن یب کؾثؼ ثثیه ایثه دي متغیثز اعثت( ي      ثز عزمبیٍ FDIاحزگذاری 

   ،رشء اخلاک ماک اعت. متغیز مغتقل افدی مثاکFDI   ٍ ( اعثت.  2010، 2ی پزاعثبوب )ثزاعثبط مطبلؼث

ًوا، ؽث گذاری داخدی محغًة مثی تزیه متغیزَبی احزگذار ثز عزمبیٍمتغیزَبی کىتزلی ماک کٍ رشء مُم

، 4ي مثًدی ي مًرؽثا   2014، 3ی اؽزف ي َزسرتًلیا وبخبلـ داخدی )ثز اعبط مطبلؼٍ GDPػجبرتىا اس: 

                                                           
1 - Yahia et al. 

2 - Prasanna 

3 - Ashraf & Herzer 

4 - Mody & Murshid 
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2005 ،)INF    اعثت، ثثب اعثتفبدٌ اس ؽثبخـ قیمثت       1ی حجثبت اقتقثبد کثلان   دَىثاٌ وزخ تثًرم کثٍ وؾثبن

راوثت مىثبثغ    RNR(، 2010، 3ي یثبرتی  2013، 2ؽثًد )اثثزاَیم ي حغثه   ( محبعجٍ میCPIکىىاٌ ) مقزف

ٍ  4طجیؼی (، ي 2013)اثثزاَیم ي حغثه،    6وثزخ ارس  ER(، 2011، 5ی مبيريتثبط ي َمکثبران  )ثز اعبط مقبلث

TO (. 2015، 9ي یًلاعبن 2015، 8)ثزيکىز ي لارمه 7دررٍ ثبس ثًدن تزبری 

لذا ثز ایه  ( اعت.ARDLتًسیؼی ) َبیيقفٍ ثب تًضیح ريػ مًرد اعتفبدٌ در ایه پضيَؼ، الگًی خًد

 پضيَؼ حبضز ثٍ فًرت سیز اعت: ARDLاعبط، ماک 

(2) 
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ضزایت ثدىامثات ي    تب   ، تفبضل مزتجٍ ايک متغیزَب اعت. ضزایت در ایه الگً مىظًر اس

حاکخز يقفٍ اوت بة ؽاٌ تًعط مؼیبر  کبئیث    qدَىا. َمچىیه مات ماک را وؾبن میَب ضزایت کًتبٌ

(AIC ي )  .رشء اخلاک ماک اعت 

گذاری داخدی اس حیج وظزی وبمؾ ـ اعت، ثٍ ثز عزمبیٍ FDIدر ث ؼ مجبوی وظزی، ثیبن ؽا کٍ احز 

تًاوا احز مخجت یب مىفی داؽتٍ ثبؽا. در ایىزب ثبیا ثٍ لحبظ وظزی ثٍ احز عبیز متغیزَبی ػجبرت دیگز می

 ماک ویش اؽبرٌ ؽًد:

                                                           
1 - Macroeconomic Stability 

2 - Ibrahim and Hassan 

3 - Yartey 

4 - Rent of Natural Resources (RNR) 

5 - Mavrotas et al. 

6 - Exchange Rate (ER) 

7 - Trade Openness (TO) 

8 - Brueckner & Lederman 

9 - Ulaşan 
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تغییز در تًلیا، م برد ( 1917) 1کلارکمطبلؼٍ (: ثز اعبط GDPالف( تًلیا وبخبلـ داخدی )

مؼزيف اعت. تًلیا َمچىیه وقؼ  "ؽتبةاحز ". ایه ػبمل ثٍ دَاتحت تأحیز قزار میگذاری را  عزمبیٍ

تجییه گزدیا. اگز  2کىا کٍ ثٍ يعیدٍ رًرگىغًنعی  ایفب میلاگذاری اس دیاگبٌ وئًکدر عزمبیٍ میمُ

َبی وغجی ثز تقبضبی عزمبیٍ اعتا تًلیا ثٍ ػدت ثزرعی تأحیز قیمت ،چٍ مؾ قٍ افدی ایه وظزیٍ

متأحز گذاری را اوااس، تقمیمبت عزمبیٍق کبوبک پظَب ي َمچىیه اس طزیاحزگذاری ثز عًد يری ثىگبٌ

تقمیمبت  ٍ،وتیزدر گذاری، میشان تًلیا یب فزيػ، ارسػ ثبساری ثىگبٌ ي عزمبیٍ Q در وظزیٍعبسد )می

ثز  GDP تغییز در لذا اوتظبر ثز ایه اعت کٍ. (دَاگذاری ثىگبٌ را تحت تأحیز قزار میعزمبیٍ

افشایؼ تًلیا وبخبلـ داخدی سیثزا  .(1394دارد )مُز را ي َمکبران، احز مخجت گذاری خقًفی  عزمبیٍ

(GDP،) َب وظیز حمل ي ثز ريی سیزعبخت َبگذاریَثبی اقتثقبدی ي گغتزػ عزمبیٍافثشایؼ فؼبلیثت

گذاری ث ؼ اوگیثشٌ عزمبیٍکٍ ایه امز ثٍ وًثٍ خًد، ، را ثٍ دوجبک دارد وقل،  ة، ثز  ي گثبس ي ارتجبطثبت

 (.1388ثزد )یًعفی ي ػشیشوضاد، ثبلا می َب راگذاریثزای عزمبیٍ یخقًف

 قارت در مغتمز کبَؼ یب َبقیمت ػمًمی عطح در ماايم (: وزخ تًرم، افشایؼINFة( وزخ تًرم )

یکی وزخ تًرم در ياقغ، . کزد خًاَا تحمیل ربمؼٍ ثز رای َبیاعت کٍ َشیىٍ کؾًر ی  پًک خزیا

گذاری خقًفی داؽتٍ ثبؽا. تًاوا احزی مىفی ثز عزمبیٍکٍ می اعتتی در اقتقبد بحجَبی ثیاس مؾ قٍ

ت مزثً  ثٍ قیمتُبی وغجی، افشایؼ ریغ  بػلاثیىی ثبػج تحزیف اطي غیز قبثل پیؼ وزخ تًرم ثبلاسیزا 

)مُز را ي  گزددمی 3َبی تزبریعزرعیا يام گذاری ثدىامات ي کبَؼ متًعطَبی عزمبیٍطزح

رعا اختلالی در ثٍ وظز می ي ثًدٌ طجیؼی ای پایاٌ سیبد چىاان وٍ ي ملایم (. الجتٍ تًرم1394َمکبران، 

 افشایؼ را َبثىگبٌ کىا، مًقتبً وزخ عًد ي عُم فبحجبنگذار خقًفی ایزبد ومیگیزی عزمبیٍتقمیم

 تغییز وظز اس تًرم ي کىامی فزاَم گذاریعزمبیٍ  ن تجغ ثٍ ي اوااس پظ ثزای مغبػای ؽزایط ي دادٌ

 فزاَم گذاری عزمبیٍ مغبػای ثزای اوااس، ؽزایط پظ ایزبد کبوبک اس ي عًد فبحجبن وفغ ثٍ در ما تًسیغ

 ثبػج کىا،می م تل را َبقیمت وظبم  وکٍ ثز ػلايٌ ثبلا، عطًح در پایاٌ کٍ ایهدر حبلی. کىامی

                                                           
1 - Clark 

2 - Jorgenson 

3 - Average Maturity of Commercial Lending 
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 ثٍ عمت ديلتی ث ؼ اس عزمبیٍ فزار گذاری،عزمبیٍ َبیاوگیشٌ رفته ثیه اس اوااسَب، پظ کبَؼ

دَا، کٍ ایه َبی اقتقبدی را افشایؼ میریغ  فؼبلیت گزدد،می دلالی ي ثبسیعفتٍ َبی فؼبلیت

 تأخیز ديرٌ چىا ثب یی کٍَب گذاریعزمبیٍ فؼدی ارسػ َب ویبسمىا عزمبیٍ در گزدػ َغتىا. تًرم،فؼبلیت

 تًرم .ؽًدمی ثبسدٌ دیز َبیگذاریعزمبیٍ ثٍ سیبن ي ضزر ثبػج ي دَامی ؼکبَ را رعىامی ثبسدَی ثٍ

-عزمبیٍ ثزای گیزیتقمیم تأخیز در ي اوگیشٌ عدت وتیزٍ، در ي اطمیىبن ػام مًرت  ن سیبد تغییزات ي

 گذاری تأحیزعزمبیٍ ثز عًددَی َمچىیه کىا،می اختلاک دچبر را مىبثغ ت قیـ ي ؽًدمی گذاری

 (. 1391دارد )پضيیبن ي خغزيی،  مىفی

ارسػ مىبثغ طجیؼی اعت زاد ؽاٌ، ػمًمبً ثٍ فًرت راوت ياحا محبعجٍ (: RNRد( راوت مىبثغ طجیؼی )

-P) کٍ قیمت تًلیا مىُبی َشیىٍ وُبیی اعت زاد  خزیه ياحا ضزة در میشان اعت زاد مىبثغ ؽًدمی

MC)*Q)) مىبثغ کٍ مىزز ثٍ راوت  اقتقبد در ديلت ثیؾتز (. دخبلت1393)فلاحی ي َمکبران،  اعت

 1راویثزين ثب امز تؼبدک، ایه ثدکٍ در .دَاومی افشایؼ را ؽًد، رؽا اقتقبدیثیؾتز مىبثغ طجیؼی می

 کدی، ثبسدَی يریثُزٌ کبَؼ ي فغبد، ي رغتزًی راوت ثٍ سدن دامه خقًفی، َبیگذاریعزمبیٍ

گذاری اوتظبر ثز ایه اعت کٍ راوت مىبثغ طجیؼی ثز عزمبیٍ(. لذا 2013، 2کىا )کبسوبچفمی ایزبد مىفی

 خقًفی احز مىفی داؽتٍ ثبؽا.

، سیزا ای ثزخًردار اعتکؾًرَبی در حبک تًعؼٍ اس اَمیت يیضٌثزای وزخ ارس  (:ERد( وزخ ارس )

کبَؼ ارسػ پًک اس ی  عً ثبػج کبَؼ قیمت کبلاَبی فبدراتی ؽاٌ ي اس طثزف افشایؼ وزخ ارس یب 

ایه  ،دَا. حبک اگز میشان ياردات ثیؼ اس فبدرات ثبؽاگثز قیمثت کبلاَثبی يارداتثی را افشایؼ میدی

ای ي کٍ حزثم ثغثیبری اس کبلاَثبی عثزمبیٍثب تًرٍ ثٍ ایه. ؽًدامز مىزز ثٍ کبَؼ تقبضبی کل می

راحتی در داخل تًلیا َبی تًلیای در کؾًرَبی در حبک تًعؼٍ ي ویمٍ فىؼتی، يارداتی َغتىا ي ثٍ وُبدٌ

دَا. در وتیزٍ تأحیز مىفی َب را افشایؼ میَبی وُبدٌ ثىگبٌؽثًوا، کثبَؼ ارسػ پًک مدی، َشیىٍومی

تًلیثا  َبی وغجی کبلاَثبی تزثبریَبی يارداتی ثیؼ اس احزات مخجت کبَؼ قیمتافشایؼ َشیىٍ وُبدٌ

                                                           
1 - crowding-out 

2 - Kaznacheev 
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)ػزفبوی ي َمکبران،  1یبفت کثبَؼ خًاَثاگذاری عزمبیٍ ،ایه امز یداخثل خًاَا ؽا کٍ در وتیزٍ

 گذاری خقًفی مىفی ثبؽا.(. لذا اوتظبر ثز ایه اعت کٍ احز وزخ ارس ثز عزمبی1394ٍ

 طزیق َب را اسمُبرت عطح کؾًرَب، تزبری ثًدن ثبس دررٍ افشایؼ (: TOي( دررٍ ثبس ثًدن تزبری )

 مًرد در ي ؽًدمی کلان اقتقبد َبیعیبعت ثُجًد ثٍ مىزز ویش ي ث ؾاثُجًد می رایا تکىًلًصی يريد

کىا می را فزاَم تًلیاات افشایؼ امکبن َب، ن ثزای ثبسار گغتزػ ثب محقًلات فبدراتی دارای فىبیغ

تًاوا وًثٍ خًد میایه امز ثٍ کٍ (1392دَا )طیجی ي َمکبران، می افشایؼ کؾًرَب را اقتقبدی رؽا ي

افشایؼ دَا. لذا اوتظبر ثز ایه اعت کٍ احز دررٍ ثبس ثًدن تزبری ثز گذاری خقًفی را اوگیشٌ عزمبیٍ

 گذاری خقًفی مخجت ثبؽا.عزمبیٍ

 

 تخمیه مذل تحقیق -5

 آسمًن ریشٍ ياحذ -5-1

در اثتاای ایه ث ؼ، قجل اس پزداخته ثٍ ثز يرد تززثی ماک تحقیق، يضؼیت مبوبیی متغیزَب ي دررٍ  

کٍ ثز کی فًلز مًرد  سمًن قزار خًاَا گزفت. ياضح اعت در فًرتیَب ثز پبیٍ  سمًن دیاوجبؽتگی  ن

ثبؽا، متغیزَب ریؾٍ ياحا داؽتٍ ي ویبس ثٍ  05/0%، ثبلای   95پبیٍ  سمًن، اگز ضزیت احتمبک در عطح  

َبی کٍ ثز پبیٍ  سمًناعت. در فًرتی ( )Iثبؽا ي دررٍ اوجبؽتگی ی  یؼىی گیزی میی  ثبر تفبضل

خًاَا  ( )I(،  وگبٌ دررٍ اوجبؽتگی  ن متغیز ففز یؼىی 05/0فً  متغیز مبوب ثبؽىا )ضزیت احتمبک سیز 

اوجبؽتٍ اس دررٍ ففز ي ی  َغتىا، در وتیزٍ اس ريػ ثًد. ثب تًرٍ ثٍ ایىکٍ متغیزَب در عٍ ث ؼ َم

( گشارػ ؽاٌ اعت. 2) اعتفبدٌ ؽاٌ اعت کٍ در ادامٍ، ایه وتبیذ در رايک ARDLاقتقبد عىزی 

اوا کٍ الگًی گیزی مبوب ؽاٌثبر تفبضلؽًد متغیزَب در عطح ي ثب ی طًر کٍ مؾبَاٌ میَمبن

 کىا.َبی تًسیؼی را تأییا میخًدتًضیحی ثزداری ثب يقفٍ

 

  

                                                           
 (    ) Van Wijnbergen ي (    ) Bruno .  ررًع ؽًد ثٍ: 1
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 یافتٍفًلز تعمیم -. وتایج حاصل اس آسمًن ریشٍ ياحذ دیکی2جذيل 

 ماشیه آلات ساختمان

 متغیز احتمال ماوایی احتمال ماوایی

I( ) 00/0 I( ) 09/0 DI 

I( ) 00/0 I( ) 00/0 FDI 

I( ) 00/0 I( ) 00/0 CPI 

I( ) 01/0 I( ) 01/0 GDP 

I( ) 06/0 I( ) 06/0 ER 

I( ) 00/0 I( ) 00/0 RNR 

I( ) 00/0 I( ) 00/0 TO 

 َای پضيَشمىبغ: یافتٍ

 

 ARDLبزآيرد الگًی پًیای  -5-2

درثبرٌ راثطٍ تؼبدلی ثدىامات ثیه متغیزَبی مًرًد در الگً، لاسم اعت  سمًن يرًد راثطٍ قجل اس ثحج 

رمؼی اس ريػ ثىزری، ديلادي ي ثدىامات در ثیه متغیزَبی مًرًد فًرت گیزد. ثزای اوزبم  سمًن َم

تًسیؼی َبی ( اعتفبدٌ ؽاٌ اعت. ثٍ ایه مىظًر ثب اعتفبدٌ اس الگًی خًدتًضیحی ثب يقف1998ٍ) 1مغتز

(ARDLالگًی پًیبی ثدىامات ثز يرد می )( مؾبَاٌ کزد.3تًان در رايک )ؽًد کٍ وتبیذ  ن را می 

گذاری خقًفی در ثز يرد ماک، فحت تمبم فزيك کلاعی  تأییا ؽا. در ایه پضيَؼ، عزمبیٍ

مؾبَاٌ طًر کٍ  لات ي عبختمبن مًرد ثزرعی قزار گزفتٍ اعت. َمبنداخدی ثٍ تفکی  دي ث ؼ مبؽیه

رش متغیز متغیزَب ثٍ میؽًد کٍ تمب لات ثب تًرٍ ثٍ مقاار احتمبک مؾبَاٌ میؽًد در ث ؼ مبؽیهمی

دار َغتىا. ضزیت گذاری خقًفی ثب ی  ديرٌ يقفٍ، وزخ ارس ي دررٍ ثبس ثًدن تزبری مؼىیعزمبیٍ

دَا کٍ ي وؾبن می کىادَىاگی ثبلای ماک حکبیت می% اعت کٍ اس قارت تًضیح96تؼییه ماک ثزاثز 

گذاری خقًفی در ث ؼ مبؽیه  لات( اس طزیق متغیزَبی درفا اس تغییزات متغیز ياثغتٍ )عزمبیٍ 96

                                                           
1 - Banerjee, Dolado & Mester 
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کىا. ویش فحیح ثًدن کدیت رگزعیًن ثز يرد ؽاٌ را تأییا می Fؽًد.  مبرٌ مغتقل تًضیح دادٌ می

 متغیزَب ثب تئًری عبسگبر َغتىا.  میدَا احز تمبوتبیذ وؾبن می

ؽثًد کثٍ احثز    ؽثًد در ث ثؼ عثبختمبن  ثثب تًرثٍ مقثاار احتمثبک مؾثبَاٌ مثی         طًر کٍ مؾبَاٌ میَمبن

% اعثت کثٍ   98دار َغتىا. ضزیت تؼییه ماک ثزاثز رش متغیز دررٍ ثبس ثًدن تزبری، مؼىیمتغیزَب ثٍ میتمب

ات متغیثز  درفثا اس تغییثز   98دَثا کثٍ   کىا ي وؾبن مثی دَىاگی ثبلای ماک حکبیت میاس قارت تًضیح

ؽثًد.  گذاری خقًفی در ث ؼ عبختمبن( اس طزیق متغیزَثبی مغثتقل تًضثیح دادٌ مثی    ياثغتٍ )عزمبیٍ

دَثا احثز   کىثا. وتثبیذ وؾثبن مثی    ویش فثحیح ثثًدن کدیثت رگزعثیًن ثثز يرد ؽثاٌ را تأییثا مثی         F مبرٌ 

 ثبؽىا. متغیزَب ثب تئًری مطبثق ي عبسگبر می میتمب

ٍ  گذاری مغثتقیم خثبرری ثثز   عزمبیٍ  لات ي گثذاری خقًفثی داخدثی در َثز دي ث ثؼ مبؽثیه      عثزمبی

ٍ      FDIداری دارد. در ياقثغ  عبختمبن احثز مخجثت ي مؼىثی    گثذاری  يريدی ثثٍ ایثزان، مکمدثی ثثزای عثزمبی

  یا.خقًفی داخدی ثٍ حغبة می

 

 پًیاARDL . وتایج حاصل اس3جذيل 

 ماشیه آلات ساختمان

 متغیز ضزیب احتمال ضزیب احتمال

10/0 13/0 04/0 53/0- DI(- ) 

00/0 03/0 00/0 004/0 FDI 

00/0 16/0- 02/0 008/0- INF 

00/0 74/1 07/0 58/5 GDP 

00/0 13/0- 36/0 01/0- ER 

01/0 18/0 09/0 02/0- RNR 

53/0 10/0 10/0 81/3 TO 

 َای پضيَشمىبغ: یافتٍ 
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 َا )باوذ تست(آسمًن کزاوٍ -5-3

 دَا.را وؾبن می (تغت ثبوا) َبکزاوٍ  سمًن ثدىامات ثز يرد اس حبفل وتبیذ (،4) رايک

 

 َا )باوذ تست(. وتایج حاصل اس بزآيرد بلىذمذت آسمًن کزاو4ٍجذيل 

 بخش ماشیه آلات بخش ساختمان

I( ) I( )  ٌمبر F I( ) I( )  ٌمبر F 

61/3 45/2 88/7 24/3 04/2 70/3 

 َای پضيَشمىبغ: یافتٍ

 درفا اعت 95عطح َب در *کزان

 

 بزآيرد ضزایب بلىذمذت -5-4

ثب تأییا يرًد راثطٍ ثدىامات در دي ث ؼ عبختمبن ي مبؽیه  لات ماک مزثًطٍ  ثب راثطٍ ثدىامات 

 ( وؾبن دادٌ ؽاٌ اعت. 5ؽًد کٍ وتبیذ  ن در رايک )ت میه سدٌ می

 

 . وتایج حاصل اس بزآيرد رابطٍ تعادلی بلىذمذت 5جذيل 

  ماشیه آلات ساختمان

  متغیز ضزیب احتمال ضزیب احتمال

 

 

ضزایب 

 بلىذمذت

00/0 55/13- 05/0 90/8- C 

00/0 04/0 00/0 08/0 FDI 

00/0 76/0- 03/0 001/0- CPI 

00/0 02/2 00/0 45/1 GDP 

00/0 16/0- 07/0 30/0 ER 

00/0 34/0- 09/0 38/0- RNR 

00/0 98/0 01/0 74/1 TO 

 َای پضيَشمىبغ: یافتٍ  
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داری )در عطح متغیزَب احز مؼىی میؽًد، در ثدىامات، تمب( مؾبدٌ می5طًر کٍ در رايک )َمبن

 لات داروا ي ثٍ رش متغیز وزخ گذاری خقًفی داخدی ث ؼ مبؽیه%( ثز عزمبی90ٍ% ي 95داری  مؼىی

در ثدىامات احز مخجت )مکمدی( ثز ثبؽىا. متغیزَب عبسگبری ثب مجبوی تئًری  می میارس، احز تمب

-طًری کٍ ی  ياحا تغییز در عزمبیٍ لات دارد، ثٍگذاری داخدی خقًفی در ث ؼ مبؽیه عزمبیٍ

گذاری داخدی خقًفی در ایه ث ؼ ياحا در عزمبیٍ 08/0گذاری مغتقیم خبرری مىزز ثٍ افشایؼ 

 ؽًد. می

گذاری داخدی خقًفی در ث ؼ عبختمبن عزمبیٍداری ثز متغیزَب احز مؼىی می(، تمب5ثز اعبط رايک )

گذاری داخدی خقًفی در ث ؼ در ثدىامات احز مخجت )مکمدی( ثز عزمبیٍ FDIداروا. َمچىیه 

گذاری مغتقیم خبرری در ث ؼ عبختمبن طًری کٍ ی  ياحا افشایؼ در عزمبیٍعبختمبن دارد، ثٍ

 گزدد.دی در ایه ث ؼ میگذاری خقًفی داخياحای در عزمبیٍ 04/0مىزز ثٍ افشایؼ 

 لات ثب تئًری ؽًد در ثدىامات تىُب متغیز وزخ ارس در ث ؼ مبؽیهطًر کٍ مؾبَاٌ میَمبن     

 لات احز مخجت ثز يريدی در ثدىامات در َز دي ث ؼ عبختمبن ي مبؽیه FDIثبؽا. وبعبسگبر می

 FDI ؽًد. ن محغًة میگذاری داخدی خقًفی در اقتقبد ایزان دارد ي مکمدی ثزای عزمبیٍ

گذاری داخدی ي ثٍ تجغ  ن ثُجًد تؾکیل َب ثزای عزمبیٍثزای افشایؼ ػزضٍ عزمبیٍ میيريدی، اثشار مُ

يعیدٍ گذاری محدی را ثٍتًاوا عزمبیٍيريدی می FDIگزدد. عزمبیٍ در کؾًر میشثبن محغًة می

َبی خبرری، کٍ ؽزکتیا، َىگبمیگذاری داخدی اس طزیق ارتجبطبت در سوزیزٌ تًلافشایؼ عزمبیٍ

َبی َبی خبرری، وُبدٌکٍ ثىگبٌومبیىا ي یب َىگبمیفًرت محدی را خزیااری میوُبدَبی عبختٍ ؽاٌ ثٍ

يريدی  FDIػلايٌ ومبیىا، تحزی  ومبیا. ثٍَبی محدی ػزضٍ ي تأمیه میای را ثزای ثىگبٌياعطٍ

دَا ي ثبػج ؽًد کٍ اکخز کؾًرَبی در حبک تًعؼٍ تًاوا ظزفیت فبدرات کؾًر میشثبن را افشایؼ  می

گذاری مبوىا ایزان، در ماَبی ارسی ثیؾتزی را رذة ومبیا ي اس ایه طزیق مىزز ثٍ افشایؼ عزمبیٍ

 داخدی ؽًوا. 
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 بزآيرد الگًی تصحیح خطا -5-5

عمت تؼبدک  گذاری مغتقیم خبرری ثٍمات در عزمبیٍَبی کًتبٌکٍ تؼایل ػام تؼبدکثزای ثزرعی ایه

وؾبن  ECMپذیزد، اس ماک تقحیح خطب اعتفبدٌ ؽاٌ اعت. ضزیت ثدىامات ثٍ چٍ فًرت اوزبم می

گذاری داخدی رُت رعیان ثٍ مات عزمبیٍدَا کٍ در َز ديرٌ، چىا درفا اس ػام تؼبدک کًتبٌمی

داخدی ثٍ ريوا  گذاریکؾا تب عزمبیٍگزدد ي ثٍ ػجبرتی، چىا ديرٌ طًک میتؼبدک ثدىامات تؼایل می

 اعت کٍ  ن خطب تقحیح الگًَبی ؽُزت دلیل تزیهدر ياقغ، ػماٌثدىامات خًیؼ ثبسگزدد. 

 یالگً حبفل اس ذیوتب دَىا.می ارتجب   وُب تؼبدلی ثدىامات مقبدیز ثٍ را متغیزَب ماتکًتبٌ وًعبوبت

 ( قبثل مؾبَاٌ اعت. 6در رايک ) خطب حیتقح

 ( ECMخطا ). وتایج الگًی تصحیح 6جذيل 

 ماشیه آلات ساختمان

 متغیز ضزیب احتمال ضزیب احتمال

00/0 14/0 00/0 03/0 FDI 

48/0 007/0- 00/0 16/0- CPI 

28/0 59/1 00/0 74/1 GDP 

35/0 23/0 00/0 13/0- ER 

03/0 73/0- 01/0 18/0 RNR 

00/0 08/3 53/0 10/0 TO 

00/0 67/1- 00/0 86/0- ECM(- ) 

 َای پضيَشیافتٍمىبغ: 

 

 ضزیت مقاار ربایه دردرفا مؼىبدار َغتىا.  95اکخز ضزایت الگًی تقحیح خطب ثب احتمبک ثیؼ اس 

ECM مُم،  ایه اعت. ؽاٌ دارمؼىی  لاتثزرعی در دي ث ؼ عبختمبن ي مبؽیه مًرد ماک ثزای

 وچٍ در ماک تقحیح خطب ثیؼ اس  دارد. يرًد الگً در داریمؼىی ثدىامات یراثطٍ کٍ دَامی وؾبن

دَىاٌ عزػت تؼایل اعت کٍ وؾبن ( -)ECMَمٍ حبئش اَمیت اعت، ضزیت رمدٍ تقحیح خطب 

دَا کٍ ريد ػلامت ایه ضزیت، مىفی اعت ي وؾبن میطًر کٍ اوتظبر میفز یىا ػام تؼبدک اعت. َمبن
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فی داخدی در ث ؼ عبختمبن ي گذاری خقًاوحزافبت )ػام تؼبدک( متغیز عزمبیٍ 67/1در َز ديرٌ  

 لات اس مقبدیز تؼبدلی ثدىامات خًد پظ اس گذؽت ی  ديرٌ کبمل اس ثیه در ث ؼ مبؽیه 86/0

 ؽًد. ريد کٍ عزػت تؼایل ثبلایی محغًة ومی می

 

 آلاتَای پایذاری ساختاری در دي بخش ساختمان ي ماشیهآسمًن -5-6

کٍ در  CUSUMSQي  CUSUMَبی ؽاٌ اس  سمًنثزای ثزرعی حجبت ي پبیااری ضزایت ثز يرد 

ي  CUSUMَبی ادثیبت اقتقبدعىزی دارای قامت طًلاوی َغتىا، اعتفبدٌ ؽاٌ اعت. در  سمًن

CUSUMSQ  َب، دَىا. در ایه  سمًندرفا را وؾبن می 95فزضیٍ ففز حجبت پبرامتزَب در عطح

ؽًد. چىبوچٍ  مبرٌ  سمًن درفا رعم می 5مقبدیز  مبرٌ ثز يرد ؽاٌ در ثیه دي مقاار ثحزاوی در عطح 

تًان فزضیٍ ففز مجىی ثز حجبت ضزایت )پبیاار ثًدن ثیه ایه دي مقاار ثحزاوی )دي خط( قزار گیزد، ومی

( در ث ؼ 2( ي )1َب در ومًدارَبی )رگزعیًن ثز يرد ؽاٌ( را رد کزد. وتبیذ حبفل اس ایه  سمًن

طًر کٍ در  لات وؾبن دادٌ ؽاٌ اعت. َمبنمبؽیه ( در ث ؼ4( ي )3عبختمبن ي ومًدارَبی )

َبی فً  در ثیه خطً  قزار داروا َبی  سمًنؽًد،  مبرٌ( مؾبَاٌ می4( ي )3(، )2(، )1ومًدارَبی )

 کٍ وؾبن اس پبیااری ضزایت ثز يردی در طًک ديرٌ مًرد ثزرعی اعت.    

    

 بخش ساختمان  CUSUM. آسمًن 1ومًدار

-0.4
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0.4
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62 64 66 68 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94

CUSUM of Squares 5% Significance 
 َای پضيَشمىبغ: یافتٍ
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 بخش ساختمان CUSUMQ. آسمًن 2ومًدار 
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 َای پضيَشمىبغ: یافتٍ

 

َبی تؼییه ؽاٌ اس عطح ؽًد، مزمًع پغمبواَبی ثزگؾتی اس کزاوٍ( ملاحظٍ می1کٍ اس ومًدار )چىبن

( ویش حکبیت اس پبیااری ضزایت ثز يرد ؽاٌ طی مات 2وکزدٌ اعت. ومًدار )درفا ػجًد  5مؼىبداری 

َبی تؼییه ؽاٌ مًرد ثزرعی را داردا سیزا مزمًع اوجبؽت مزثؼبت پغمبواَبی ثزگؾتی در محايدٌ کزاوٍ

 درفا قزار دارد.  5در عطح مؼىبداری 

 

  بخش ماشیه آلات CUSUM. آسمًن 3ومًدار
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   َای پضيَشمىبغ: یافتٍ
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 بخش ماشیه آلات CUSUMQ. آسمًن 4ومًدار
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  َای پضيَشمىبغ: یافتٍ

 

َبی تؼییه ؽاٌ اس عطح ؽًد، مزمًع پغمبواَبی ثزگؾتی اس کزاوٍ( ملاحظٍ می3کٍ اس ومًدار )چىبن

( ویش حکبیت اس پبیااری ضزایت ثز يرد ؽاٌ طی مات 4درفا ػجًد وکزدٌ اعت. ومًدار ) 5مؼىبداری 

َبی تؼییه ؽاٌ مًرد ثزرعی را داردا سیزا مزمًع اوجبؽت مزثؼبت پغمبواَبی ثزگؾتی در محايدٌ کزاوٍ

 درفا قزار دارد.  5در عطح مؼىبداری 

 

 وتایج ي پیشىُادات  -6

گذاری خقًفی داخدی در اقتقبد ایزان  )ثٍ گذاری مغتقیم خبرری ثز عزمبیٍاحز عزمبیٍدر ایه تحقیق، 

 ARDLثب اعتفبدٌ اس ريیکزد  1353-1396طی ثبسٌ سمبوی  لات( تفکی  ث ؼ عبختمبن ي مبؽیه

داری )در عطح متغیزَب احز مؼىی میدَا کٍ در ثدىامات، تمبمًرد ثزرعی قزار گزفت. وتبیذ وؾبن می

 لات داروا ي ثٍ رش متغیز گذاری خقًفی داخدی در ث ؼ مبؽیه%( ثز عزمبی90ٍ % ي95داری مؼىی

در ثدىامات احز مخجت )مکمدی( ثز  FDIثبؽا. متغیزَب عبسگبر ثب مجبوی تئًری  می میوزخ ارس، احز تمب

-طًری کٍ ی  ياحا تغییز در عزمبیٍ لات دارد، ثٍگذاری خقًفی داخدی در ث ؼ مبؽیهعزمبیٍ

گذاری خقًفی داخدی در ایه ث ؼ ياحا در عزمبیٍ 08/0مغتقیم خبرری مىزز ثٍ افشایؼ گذاری 

گذاری خقًفی داخدی در ث ؼ عبختمبن داروا. داری ثز عزمبیٍمتغیزَب احز مؼىی میؽًد. تمبمی
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گذاری خقًفی داخدی در ث ؼ عبختمبن در ثدىامات احز مخجت )مکمدی( ثز عزمبیٍ FDIَمچىیه 

گذاری مغتقیم خبرری در ث ؼ عبختمبن مىزز ثٍ طًری کٍ ی  ياحا افشایؼ در عزمبیٍدارد، ثٍ

 گزدد.گذاری خقًفی داخدی در ایه ث ؼ میياحای در عزمبیٍ 04/0افشایؼ 

 لات احز مخجت ثز يريدی در ثدىامات در َز دي ث ؼ عبختمبن ي مبؽیه FDIثىبثزایه ثز اعبط وتبیذ، 

وتبیذ پضيَؼ  ؽًد.در اقتقبد ایزان دارد ي مکمدی ثزای  ن محغًة می گذاری خقًفی داخدیعزمبیٍ

تًعؼٍ، راث ي ثبک کؾًر درحبک 91( ثزای 2013حبضز ثب وتبیذ مطبلؼبت م تدفی اس رمدٍ القایق )

عبسگبر اعت. َمچىیه  کؾًر  فزیقبیی 20( ثزای 2018( ثزای کؾًر َىا ي عیتبوبٌ ي َمکبران )2014)

( در مًرد احز 1400( ثزای اػضبء ايپ  ي ویش ثبثکی ي َمکبران )1396یذ مطبلؼٍ دلیزی )ایه وتبیذ ثب وتب

 ثزای کؾًرَبی مىطقٍ مىب مطبثقت دارد.  2017-2001 وی ي َمچىیه احز ثدىامات طی ديرٌ سمبوی 

يريدی َم  ARDL ،FDIمات ي ثدىامات ثب اعتفبدٌ اس الگًی ثز اعبط وتبیذ حبفل اس رياثط کًتبٌ

گذاری  لات، احز مخجت ثز عزمبیٍمات ي َم در ثدىامات در َز دي ث ؼ عبختمبن ي مبؽیهکًتبٌدر 

 رؽا کٍایه ثٍ تًرٍ ؽًد. ثبداخدی خقًفی در اقتقبد ایزان دارد ي مکمدی ثزای  ن محغًة می

ثزد، روذ می ي اقتقبد ایزان اس کمجًد عزمبیٍ ای داردکىىاٌدر اقتقبد ایزان يضؼیت وگزان عزمبیٍ تؾکیل

  فزیىی وقؼ رکًد اقتقبدی تاايم رُت در َمچىبن اقتقبدی رؽا کىىاٌ تؼییه ػًامل تحًلات ثىبثزایه

گذاری مغتقیم خبرری کٍ ردت عزمبیٍ اعت اَمیت حبئش مغبلٍ ایه ثٍ تًرٍ ؽزایط، ایه در. کىىا می

ؽًد ثٍ دوجبک رذة اقتقبدی تًفیٍ میگذاران لذا ثٍ عیبعت .تًاوا ایه مؾکل را تب حايدی حل کىامی

گذاران ث ؼ خقًفی در گذاری مؾتزک ثب عزمبیٍگذاران خبرری در قبلت عزمبیٍَزچٍ ثیؾتز عزمبیٍ

 گذاری لاسم ثزای خزيد اقتقبد ایزان اس رکًد فزاَم ؽًد.اقتقبد ایزان ثبؽىا تب عزمبیٍ
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