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:چکیده
گذاري مستقیم خارجی و رشد علّیت بین سرمایهيکوشد تا رابطهاین مطالعه می

کشور شامل 86هاي تابلویی به این منظور از داده. اقتصادي را مورد بررسی قرار دهد
روش اقتصادسنجی تحقیق مبتنی . استفاده شده است2012-1980هاي طی سالایران 

همسان، برآورددرنتیجه این بررسی . است2و ناهمسان1اي همسانبر دو روش مقایسه
گذاري مستقیم علّی بین رشد اقتصادي و سرمایهيحاکی از عدم وجود هرگونه رابطه

با در نظر گرفتن امکان وجود ) 2012(3لیننتیجه آزمون دمیترسکو و هراما. خارجی است
تک کشورها دهد که نتیجه الگوي همسان قابل تعمیم به رفتار تکناهمسانی نشان می

اي از مستقیم خارجی و رشد اقتصادي در زیرمجموعهيگذارهیسرماکهنیست به شکلی 
گذاري علّی بین سرمایهيبنابراین، رابطه.داردهیدوسوکشورهاي تحت بررسی، علّیت 

این نتیجه نشان . مستقیم خارجی و رشد اقتصادي در کشورهاي مختلف ناهمسان است
گذاري مستقیم خارجی مشروط به دهد که بهبود رشد اقتصادي از طریق سرمایهمی

.کشورها وجود ندارديهاي اثرگذاري است که در همهکانال
JEL:C33 ،F21 ،O40يبندطبقه

گذاري مستقیم خارجی، رشد هاي تابلویی، ناهمسانی، سرمایهعلیّت، داده: کلیديهايواژه
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مقدمه- 1
اي متقابل داشته گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصادي ممکن است رابطهسرمایه
آوري بر رشد اقتصادي اثر گذاري مستقیم خارجی از کانال انتقال فنسرمایه. باشند

گذاري مستقیم خارجی تنها نقش سرمایه را در تابع تولید ایفا سرمایه. گذاردمی
تواند رشد اقتصادي هم می. گرددنماید بلکه موجب بهبود دانش فنی نیز مینمی

گذاران گذاري مستقیم خارجی شود چراکه سرمایهموجب جذب بیشتر سرمایه
از رشد اقتصادي قابل دهند تا مقصدي را انتخاب نمایند کهخارجی ترجیح می

به همین دلیل مطالعات تجربی، نتایج گوناگونی را در مورد . قبولی برخوردار باشد
نماید که اختلاف بین نتایج آنها بیش علیّ این دو متغیر گزارش میيرابطهينحوه

اي را کوشد تا شیوه تازهاین مقاله می. ها استاز هر چیز وابسته به نوع پردازش داده
گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصادي به کار علّی بین سرمایهيبررسی رابطهدر

. گیرد
رشد اقتصادي بین يهاي برسازندهموجود در نهادبا توجه به تفاوت

يکشورهاي مختلف، براي یافتن اثر متغیرهاي کلان بر رشد اقتصادي از شیوه
علّی بین دو يصرف وجود رابطهبراي نمونه . شودهاي تابلویی استفاده میداده

تواند موید گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصادي در یک کشور نمیمتغیر سرمایه
باید اي میبراي آزمون چنین فرضیه. اي در اقتصاد کلان باشدفرض چنین رابطه

از سوي دیگر در شرایط . یکجا گرد هم آیدصورتبههاي جمعی از کشورها داده
جهانی، متغیرهاي کلان اقتصادي بین کشورهاي مختلف ممکن است کنونی اقتصاد 

مستقیم يگذارهیسرمابراي نمونه ممکن است که میزان . به یکدیگر وابسته باشند
. خارجی در برخی از کشورها به رشد اقتصادي گروهی دیگر از کشورها وابسته باشد

اما یک ایراد عمده در . تواند لحاظ شودهاي تابلویی میچنین ارتباطاتی در داده
ها در بین فرض همسان بودن رفتار دادههاي تابلویی، پیشپردازش ساده داده

هاي هاي اخیر الگوهاي ناهمسان دادهبراي رفع این محدودیت در سال. مقاطع است
آنها آزمون علیّت ناهمسان ازجملهاند که هاي مختلف بسط یافتهتابلویی در زمینه

ضمن معرفی آزمون علیت کوشد تا این مطالعه می. ویی استهاي تابلدر داده
همسان هاي آن با آزمونو برشمردن تفاوت) 2012(ناهمسان دمترسکیو و هرلین

گذاري مستقیم خارجی و علیّت، کاربردي از این آزمون را در بررسی رابطه سرمایه
.رشد اقتصادي نشان دهد



٤٧...گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصاديتحلیل علّیت سرمایه

 گذاري مستقیم در مورد رابطه سرمایهشدهانجامدر بخش بعدي این مقاله، مطالعات 
بخش سوم به توصیف . شودخلاصه مرور میصورتبهخارجی و رشد اقتصادي 

در این بخش، کشورهاي مورد بررسی از نظر . هاي تحقیق اختصاص یافته استداده
گروه تقسیم شده و وضعیت هر کشور با توجه به گروه درآمدي آن مورد 5درآمد به 

هاي تابلویی در بخش چهارم آزمون علیّت گرنجر در داده. گیردمیبررسی قرار
الگوي تحقیق در . شودمعرفی و به تفاوت آزمون همسان و ناهمسان پرداخته می

.یابدبندي نتایج اختصاص میششم به جمعبخشوبخش پنجم برآورد شده 

ي تحقیقپیشینه-2
گذاري مستقیم خارجی و رشد سرمایهيرابطهيمطالعات صورت گرفته در زمینه

گذاري گروه نخست به اثر سرمایه. توان به دو گروه تقسیم نموداقتصادي را می
. مستقیم خارجی بر متغیرهاي کلان اقتصادي و در نهایت رشد اقتصادي تاکید دارد

گذاري مستقیم خارجی را سرمایه) 1995(4خولدييمطالعهيبراي نمونه نتیجه
گذاري مستقیم دهد که سرمایهاو در ادامه نشان می. داندد اقتصادي میعلّت رش

گردد و از این کانال وري در صنایع میآوري موجب بهبود بهرهخارجی با انتقال فن
6و لین) 2005(5این نتیجه در مطالعه لی و لیو. یابدرشد اقتصادي افزایش می

کشوري، نیز در یک بررسی بین) 2010(دیگرانامینی و . تکرار شده است) 2008(
اند که نشان داده2006- 1996هاي هاي تابلویی بین سالبا استفاده از داده

آنها معتقدند . وري استعوامل موثر بر بهرهازجملهگذاري مستقیم خارجی سرمایه
گذاري مستقیم وري ناشی از سرمایه، بهبود بهرهزادرونکه در قالب الگوي رشد 

فوق را يرابطه) 2012(مرزبان و نجاتی. رشد اقتصادي منجر خواهد شدخارجی به 
مذکور يدر مطالعه. اندبا استفاده از یک مدل تعادل عمومی مورد بررسی قرار داده

گذاري مستقیم خارجی بخش مشخص شده است که یک تکانه فرضی در سرمایه
ر برخی دیگر از د.ها شده استوري در سایر بخشصنعت، موجب افزایش بهره

گذاري مستقیم خارجی بر رشد اقتصادي مطالعات، عوامل موثر در اثرگذاري سرمایه
سطح ) 1998(7دیگرانبراي نمونه برنشتاین و . مورد توجه قرار گرفته است

4 Kholdy
5 Li and Liu
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7 Borenszteinet al.
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گذاري مستقیم خارجی بر رشد تحصیلات نیروي کار را عامل اثرگذاري سرمایه
گذاري مستقیم خارجی معتقدند که سرمایه) 2004(8دیگرانداند و آلفارو و می

شود که کشور میزبان صاحب بازار مالی تنها در صورتی به رشد اقتصادي منجر می
گذاري مستقیم خارجی بر رشد اقتصادي از به عبارتی اثر سرمایه. توسعه یافته باشد

این موضوع در مطالعه موتمنی و آریانی. نمایدمالی عبور میيکانال توسعه
خاورمیانه و شمال افریقا مورد آزمون و تایید قرار يبراي کشورهاي منطقه) 1392(

.گرفته است
گذاري مستقیم خارجی گروه دوم مطالعات به عوامل موثر بر جذب سرمایه

هاي ارتباطی، سطح ، زیرساخت9امنیت، حاکمیت قانوناین مطالعاتدر. اندپرداخته
عوامل موثر در جذب ازجملهآموزش بالا، بازار مالی کارآمد و کنترل فساد 

معمول انتظار بر آن است که وجود طوربه.باشندگذاري مستقیم خارجی میسرمایه
بنابراین، برخی از . چنین عواملی در یک کشور به رشد اقتصادي بالاتر منجر شود

ه خارجی تنها در صورت وجود حداقلی از رشد محققین معتقدند که سرمای
توان به مقاله از بین این مطالعات می. شوداقتصادي، مایل به حضور مستقیم می

هاي هاي تابلویی استانآنها با استفاده از داده. اشاره نمود) 2013(10دیگرانچان و 
بر اند که رشد اقتصادي با اثرگذاري یافتهمختلف چین به این نتیجه دست

مشیري و . کندگذاري اقتصادي کمک میزیربناهاي اقتصادي به جذب سرمایه
هاي کشور جهان طی سال209هاي نیز با استفاده از داده) 2012(پورکیان

. به نتیجه مشابهی دست یافتند2007- 1980
گذاري علیّ بین دو متغیر سرمایهيبرخی از مطالعات نیز به عدم رابطه

، )2006(11چودهري و ماورتاس. رشد اقتصادي تاکید دارندمستقیم خارجی و
. باشنداین مطالعات میازجمله) 1999(13و دمیلو) 2004(12دورهام

8 Alfaro
9 Rule of Law
10 Chan et al.
11 Chowdhury and Mavrotas
12 Durham
13 DeMello



٤٩...گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصاديتحلیل علّیت سرمایه

 هاي تحقیقتوصیف داده-3
گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصادي متغیرهاي این تحقیق شامل سرمایه

هاي خالص ورود دادهگذاري مستقیم خارجی از براي متغیر سرمایه. باشدمی
دهد که این داده نشان می.استفاده شده است14گذاري مستقیم خارجیسرمایه

. گذاري مستقیم را جذب نموده استکشور میزبان طی یک سال چه میزان سرمایه
هاي رشد اقتصادي نیز از تفاوت تولید ناخالص داخلی حقیقی حاصل شده داده
محدودیت موجودي اطلاعات برحسبحقیق مقاطع مورد استفاده در این ت. است

. است2012تا 1980هاي ها، سالزمانی دادهيدوره. باشدکشور می86شامل 
- 1980(ها به سه زیردوره دادهتر،در این بخش با هدف توصیف دقیق

تفکیک و متوسط متغیرهاي رشد اقتصادي ) 2012- 2000و 1999- 1990، 1989
همچنین . ی در هر زیردوره محاسبه شده استگذاري مستقیم خارجو سرمایه

بندي بانک جهانی بر اساس سطح درآمد سرانه، به پنج با تقسیمکشورها مطابق
، با 17، با درآمد بالاتر از متوسط16، با درآمد کمتر از متوسط15گروه با درآمد پایین

OECDغیر عضويدرآمد بالا OECDو با درآمد بالاي عضو18 در . اندتفکیک شده19
گذاري مستقیم خارجی به اطلاعات رشد اقتصادي و سرمایه) 5(تا ) 1(جداول 

در بخش پایانی . تفکیک دهه و گروه درآمدي کشورها نمایش داده شده است
.پذیردهاي مختلف درآمدي صورت میاي بین گروهها، مقایسهتوصیف داده

درآمد پایین، از دهد در بین کشورهاي با نشان می) 1(جدولکهطورهمان
ها کشور لیبریا از بالاترین دورهيگذاري مستقیم خارجی، در کلیهنظر سرمایه

ياز دهه. رتبه جاي داردینترجایگاه برخوردار بوده و بورکینافاسو تقریبا در پایین
خارجی روندي يدر جذب سرمایه) کنیا و لیبریاجزبه(کشورها 90يبه دهه80

شاهد ) بنگلادشجزبه(کشورها که در ادامه ایننمودند درحالیصعودي را تجربه 
. افت در جذب سرمایه خارجی بودند

14 Net Inflow FDI
15 Low Income Countries
16 Lower Middle Income Countries
17 Upper Middle Income Countries
18 High Income and Non OECD Countries
19 High Income and OECD Countries
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ي پایینگذاري مستقیم خارجی در کشورهاي با درآمد سرانهمتوسط نرخ رشد و سرمایه: 1جدول 
)درصد(رشد اقتصادي )میلیون دلار(گذاري مستقیم خارجی سرمایهکشور

کل دوره2012-902000دهه 80دهه کل دوره2012-902000دهه 80دهه 
00/017/23/1401/63/38/49/57/4بنگلادش

11/065/528/091/100/48/49/32/4بنین
15/055/118/060/04/200/55/54/4بورکینافاسو

26/861/10/1604/94/42/20/46/3کنیا
87/041/021/042/08/0-2/12/500/2لیبریا
83/435/637/376/42/1-6/24/410/2نیجر

28/83/163/137/128/42/21/0-2/2زیمبابوه
هاي دریافتی از آنکتادمحاسبات بر اساس داده: مأخذ

سوم به ترتیب يو دوره90، 80هاي از نظر نرخ رشد اقتصادي در دهه
بر اساس . اول جاي دارنديکشورهاي زیمبابوه، بورکینافاسو و بنگلادش در رتبه

درصد در صدر قرار دارد و لیبریا با نرخ 7/4متوسط کل دوره نیز، بنگلادش با نرخ 
نتایج حاصل از . ترین رتبه را به خود اختصاص داده استدرصد پایین1/2منفی 

هند، ژهیوبهدهد که اغلب کشورهاي این گروه ان مینش) 2(محاسبات در جدول
برخی . اندخارجی موفق بودهيمصر، مراکش، فیلیپین و ونزوئلا در جذب سرمایه

متوسط در کل دوره با تراز منفی طوربهدیگر از کشورها نظیر بولیوي و لائوس نیز 
با میزان بر اساس میانگین، کشورهاي هند و بولیوي به ترتیب . مواجه هستند

.ترین رتبه قرار دارندمیلیون دلار در بالاترین و پایین- 03/0و 3346
رشد اقتصادي در مصر روندي نزولی ردکمشاهده توان میطور که همان
گذاري مستقیم خارجی بیشتر شده آنکه میزان جذب سرمایهحال،داشته است

گذاري مستقیم خارجی با بهبود رشد در نیجریه، روند صعودي سرمایهاما. است
مشابه آن را هاياین مثال که نمونه. بوده استتوأمان+) 3/8به - 4/1از (اقتصادي 

توان مشاهده کرد بیانگر این واقعیت است که بین در سایر جداول نیز می
شده و نییتعشیپاي از گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصادي رابطهسرمایه

گذاري مستقیم خارجی در اغلب کشورهاي روند حرکتی سرمایه.قطعی وجود ندارد
. استصعودي) 3جدول (با درآمد بالاتر از متوسط 



٥١...گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصاديتحلیل علّیت سرمایه

 گذاري مستقیم خارجی در کشورهاي با درآمد سرانه کمتر از متوسطمتوسط نرخ رشد و سرمایه:2جدول 

)درصد(رشد اقتصادي )میلیون دلار(گذاري مستقیم خارجی سرمایهکشور
کل دوره2012-902000دهه 80دهه کل دوره2012-902000دهه 80دهه 

60/014/240/2 -03/0 -40/0 -99/391/358/2بولیوي
4/109/103/597/2838/127/153/314/2کامرون
9/113/4543718072/700/547/466/5مصر

20/036/086/361/151/276/214/419/3هندوراس
40/40/708946334696/566/597/624/6هند

54/196/1-31/0 -50/627/618/768/6- 22/0لائوس
56/22/2026610698/378/243/477/3مراکش
9/7931761235242/1 -63/237/849/3نیجریه

78/01/1938/177/642/180/434/457/3نونهیگ
3/3815464430001/275/281/428/3فیلیپین
35/596/55/281/1450/217/389/323/3سنگال
74/066/73/331524/428/561/508/5سریلانکا
53/1360/134/697/568/307/28/3سوازیلند
6/86503102756710/0 -46/264/309/2ونزوئلا

هاي دریافتی از آنکتادمحاسبات بر اساس داده: مأخذ

در این بین جذب سرمایه خارجی، در کشورهایی مانند چین، برزیل، 
و 90يدهه(مالزي، کلمبیا، مکزیک، پاناما، آفریقاي جنوبی، تایلند، آرژانتین

بر اساس . قابل توجه است) سوميدوره(و لیبی) سوميدوره(، ترکیه)سوميدوره
اقتصاد . بندي بانک جهانی اقتصاد ایران نیز در این دسته از کشورها قرار داردتقسیم

. خارجی روندي صعودي را طی سه زیر دوره داشته استيایران در جذب سرمایه
میلیون 6/20متوسط از منفی طوربهگذاري مستقیم خارجی در کشورمان سرمایه

) بیش از سه برابر(90يمیلیون دلار در دهه1/55به مثبت 80يههدلار در د
میلیون دلار 215سوم نیز ادامه یافته و به میزان ياین روند تا دوره.رسیده است
روند صعودي داشته است و به 90به 80يرشد اقتصاد ایران از دهه.رسیده است

.کاهش یافته است39/4سوم به ياما این روند در دوره. درصد رسیده است78/4
تر از کشورهاي گروه پایین80يمتوسط نرخ رشد اقتصاد ایران در دههیطورکلبه

سوم در سطحی بالاتر از متوسط گروه قرار يو دوره90يکه در دههبوده درحالی
.دارد
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گذاري مستقیم خارجی در کشورهاي با درآمد سرانه بالاتر از متوسطمتوسط نرخ رشد و سرمایه:3جدول 

)درصد(رشد اقتصادي )میلیون دلار(گذاري مستقیم خارجی سرمایهکشور
کل دوره2012-902000دهه 80دهه کل دوره2012-902000دهه 80دهه 

4/1133/11495/5980/257/149/367/2الجزایر
137798379673/0 -28/428/471/2-8/5آرژانتین

8/162/22/1019/543/407/553/467/4بلیز
22/036/95/494/2182/1255/641/472/7بوتسوانا
2249255266231702/37/141/375/2برزیل

3632323322101280874/91002/1092/9چین
4426622819454/382/217/451/3کلمبیا

93/342/43/756/3022/241/516/495/3کاستاریکا

42/12/227/184/1437/232/267/421/3اکوادور
22/275/3 -69/14/093/175/273/11/2فیجی
51/67/117/443/2288/128/213/2½گابن

1/552157/9054/078/439/430/3-6/20ایران

0631/774/484/196/168/031/1جامائیکا
3/15 -4/2239/433/331/461/549/4/79اردن
64/59/416122422/0-68/939/461/4لبنان
6/299/58134252671/2 -19/267/631/2لیبی
23715037427330577/525/705/597/5مالزي

07/09/113/438/1946/408/531/46/4موریس

826147249291120/238/353/269/2مکزیک
009/0 -81/4 -81/1 -59/195/352/442/3نامیبیا
26110731848110662/163/575/679/4پاناما
04/63/311585/7013/028/362/516/3پرو

02/37/272871/197/1 -62/326/1رومانی
01/591/65/1061/766/223/55/241/3سیشل

221129681778024/239/147/343/2آفریقاي جنوبی
7/254092968123926/235/536/458/5تایلند

8/176/39/241165/399/487/315/4تونس
91/0163145059008/402/443/419/4ترکیه

هاي دریافتی از آنکتادمحاسبات بر اساس داده: مأخذ



٥٣...گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصاديتحلیل علّیت سرمایه

 گذاري مستقیم خارجی در کشورهاي با درآمد سرانه بالا و متوسط نرخ رشد و سرمایه:4جدول 
OECDغیر 

)درصد(رشد اقتصادي )میلیون دلار(گذاري مستقیم خارجی سرمایهکشور
کل دوره2012-902000دهه 80دهه کل دوره2012-902000دهه 80دهه 

7/322408/9804/496/104/127/2-5/1باهاما
63/93/9061225903/048/432/539/3بحرین

66/175/177/3 -33/0 -76/156/001/11/1باربادوس
3392928308401248282/697/1151/284/6جزایر ویرجین
9/2912777299312239/967/787/068/5جزایر کیمن
117316743537492559544/758/326/404/5هنگ کنگ

12153484830545617/76/3587/385/5تایوان
326464-4274154486/0-89/201/684/2کویت

97/052/0 -38/1623/685/058/14/128/1آنتیل هلند
1/10175365412/155/629/1297/6- 92/0قطر

2978/79162071963/0-10/304/428/2عربستان
215509916397776181/731/758/582/6سنگاپور
19/71444520172663/06/656/411/4امارات
45/195/108/944/411/147/495/254/2اروگوئه

هاي دریافتی از آنکتادمحاسبات بر اساس داده: مأخذ

OECDمتوسط دو متغیر تحقیق براي کشورهاي با درآمد بالا که عضو 

قابل توجه در این ينکته. و گزارش شده استمحاسبه ) 4(باشند در جدولنمی
طور که مشاهده همان. جدول، وضعیت کشورهاي نفتی و همسایه ایران است

گذاري مستقیم خارجی در کشورهاي قطر، بحرین، امارات، شود میزان سرمایهمی
میزان . هاي اخیر به شکل چشمگیري افزایش یافته استکویت و عربستان طی سال

این نسبت در کویت . برابر ایران است18ري مستقیم خارجی در امارات گذاسرمایه
این در . باشدبرابر ایران می2برابر و در بحرین 6برابر، عربستان 7برابر، قطر 17

گذاري مستقیم خارجی در کشوري نظیر بحرین هاي سرمایهحالی است که فرصت
.ممکن است در حد یک استان ایران هم نباشد

گذاري مستقیم خارجی براي نرخ رشد اقتصادي و سرمایهمتوسط 
در تمامی . گزارش شده است) 5(در جدول OECDکشورهاي با درآمد بالا و عضو 

از نظر سطح . گذاري مستقیم خارجی روند صعودي داشته استاین کشورها سرمایه
در جذب نیز کشورهاي امریکا، انگلستان و فرانسه به ترتیب در جایگاه اول تا سوم 

ترین متوسط در پایینطوربهنیوزلند نیز در کل دوره . خارجی قرار دارنديسرمایه
80ياز نظر رشد اقتصادي براي اغلب کشورهاي این گروه دهه. سطح قرار دارد



1391زمستان، 4، شماره9، دوره )هاي اقتصادي سابقبررسی(فصلنامه اقتصاد مقداري ٥٤

سوم، کاهش در رشد شکل یافته يي رشد بوده و با رسیدن به دورهبهترین دوره
. یی نظیر ژاپن، پرتغال و ایتالیا مشهود استاین روند نزولی براي کشورها. است

گذاري مستقیم خارجی در کشورهاي با درآمد سرانه بالا و متوسط نرخ رشد و سرمایه:5جدول 
OECDعضو 

)درصد(رشد اقتصادي )میلیون دلار(خارجی گذاري مستقیم سرمایهکشور
کل دوره2012-902000دهه 80دهه کل دوره2012-902000دهه 80دهه 

2404286313318660245/335/302/326/3استرالیا
2511824141485907276/274/114/2اتریش

159520830619003003915/218/249/192/1بلغارستان
443412888438092171904/344/218/253/2کانادا
7/1292666382171657/338/646/478/4شیلی

53542459366498189/141/274/063/1دانمارك
87943186708412556/365/199/138/2فنلاند
644039287952314974329/287/128/178/1فرانسه
44/13/47179868378/091/1122/1یونان
46/05/42146855924/327/241/263/2ایسلند
20008046334511558255/244/144/042/1ایتالیا
1440325070631273585337/447/187/016/2ژاپن

398282014461638362/868/632/441/6کره جنوبی
498923768545742930815/22/336/119/2هلند

22653040238718/283/23/243/2نیوزلند
773284314716660279/258/378/166/2نروژ

2/117/543211121346/028/282/328/2لهستان
9/2612484301199835/301/342/016/2پرتغال
56710802502892225279/269/29/143/2اسپانیا
342110556256461391927/278/14/216/2سوئد

266613747410382040134/213/185/178/1سوئیس
16605573791106856436444/219/278/112/2انگلستان
175498694923576812041304/322/381/164/2امریکا

هاي دریافتی از آنکتادمحاسبات بر اساس داده: مأخذ

5هاي مختلف درآمدي، میانگین دو متغیر در جهت انجام مقایسه بین گروه
همان. گزارش شده است) 6(محاسبه و در جدول) در سه زیر دوره(درآمدي گروه 
که از این جدول مشخص است با افزایش درآمد سرانه، متوسط طوري

جز گروه نخست، سایر همچنین به. یابدگذاري مستقیم خارجی افزایش میسرمایه
از . اندسوم تجربه نمودهيو به دوره90به دهه80يها روند صعودي را از دههگروه

لحاظ رشد اقتصادي کشورهاي با درآمد پایین، کمتر از متوسط و بالاتر از متوسط 



٥٥...گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصاديتحلیل علّیت سرمایه

 که کشورهاي عضو ها برخوردار بوده، درحالیاز روندي صعودي طی زیر دوره
OECDمیانگین در کل دوره، اساسبریطورکلبه. اندعکس آن را تجربه نموده

داراي بالاترین نرخ رشد اقتصادي بوده OECDي غیر عضوِ کشورهاي با درآمد بالا
.اندترین رتبه را به خود اختصاص دادهپایینOECDو کشورهاي عضو 

گروه از کشورها5گذاري مستقیم خارجی در متوسط نرخ رشد و سرمایه:6جدول 

طبقه درآمدي
)درصد(رشد اقتصادي )میلیون دلار(گذاري مستقیم خارجی سرمایه

-902000دهه 80دهه 
دهه کل دوره2012

80
دهه 
90

2000-
2012

کل 
دوره

6/156/136/655/3342/224/312/431/3پایین
6/176/8386135202/375/381/491/3کمتر از متوسط
9/533662337100099/212/428/482/3بالاتر از متوسط
بالا و غیر عضو 

OECD
25821029259418144/382/498/308/4

OECD348614395393932025284/273/297/148/2بالا و عضو 

هاي دریافتی از آنکتاد محاسبات بر اساس داده: مأخذ

هاي تابلوییعلّیت گرنجر در داده-4
علیّت در این آزمون به معنی . معرفی شد) 1969(20آزمون علیّت در مطالعه گرنجر

t-pدر زمانxیزمانيسربراي نمونه، چنانچه . دهندگی استتقدم در توضیح

خواهد yعلّت گرنجري xبینی نماید، پیشtرا در زمان yیزمانيسربتواند رفتار 
نتیجه آزمون علیّت گرنجر چهار : در این تعریف توجه به نکاتی ضروري است. بود

yو xسوم، . باشدxعلّت yدوم، . باشدyعلّت xنخست، . حالت ممکن خواهد داشت

علّی يرابطهگونهچیهیزمانيسرهر دو علّت گرنجري یکدیگر باشند و چهارم، دو 
هاي دیگر اینکه آزمون علیّت گرنجر براي دادهينکته. با یکدیگر نداشته باشند

شکل ساده و عمومی این آزمون بر مبناي روش . زمانی طراحی شده استسري
VARاین آزمون به وقفه . زمانی مانا قابل استفاده استهايو براي سري)p (

. باشدحساس است و تعیین صحیح این وقفه یکی از الزامات پیشین برآورد می
صفر مبنی بر عدم يهمچنین لازم به ذکر است که در آزمون علیّت گرنجر فرضیه

21تبه همین دلیل برخی آزمون گرنجر را آزمون عدم علیّ. علیّ استيرابطه

.نامندمی

20 Granger
21 Non Causality Test
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هاي مختلفی قابل به روش) پانل(هاي تابلوییآزمون علیّت گرنجر در داده
هاي تابلویی و رفتار مقاطع هاي موجود به ماهیت دادهتفاوت روش. انجام است

=. را در نظر بگیرید) 1(براي توضیح بیشتر معادله . وابسته است ∑ , + + 																																								 )1(

با توجه به امکان وجود . کشور استiبردار متغیرهاي تحقیق براي Zدر این معادله 
. یابدتغییر می) h(با وقفه) (بردار ضرایب . استزادرونZرابطه متقابل، بردار 

تواند ثابت یا است که میاثر مقاطع عبارت. استpحداکثر وقفه انتخابی
مقدار این عبارت تابعی از متغیرهاي موثري است که در تصریح . باشد22تصادفی

=.اندالگوي تحقیق وارد نشده + …+ + + + ⋯++ + 																	 )2(= + …+ + + + ⋯++ + 												 )3(

از نظر آماري ) هایعنی (xمتغیرهاي با وقفه يضرایب کلیه)2(اگر در معادله 
به منظور . نیستyعلّت گرنجري xتفاوت معناداري با صفر نداشته باشد؛ آنگاه 

=، با قید 23بررسی این موضوع از آزمون والد = ⋯ = = استفاده 0
بحرانی قرار يدر منطقهFچنانچه مقدار آماره . استFآماره این آزمون . گرددمی

به . خواهد بودyعلّت گرنجري xشود و در نتیجه عدم علیّت رد میيگیرد، فرضیه
=يهمین ترتیب چنانچه آزمون والد، فرضیه = ⋯ = = را در 0

صفر يچنانچه در هر دو معادله فرضیه. خواهد بودxعلّت yرد کند؛ ) 3(يمعادله
یک از علّی متقابل خواهند داشت و در صورتی که هیچيرابطهxو yرد شود، 

.ها رد نشود این دو علّت یکدیگر نخواهند بودفرضیه
باید یک فرض مهم در مورد رفتار مقاطع میو پیش از برآورد اما

نخست اینکه فرض شود که . در این مرحله دو روش کلیّ وجود دارد. صورت گیرد

22 Fix or Random
23 Wald



٥٧...گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصاديتحلیل علّیت سرمایه

 برآوردي و شود که ضرایب در این حالت فرض می.مقاطع رفتار همسان دارند
از میانگین ضرایب انفرادي تمام مقاطع است و چنانچه این ضرایب صفر باشند 

یعنی در روش . توان نتیجه گرفت که این ضریب براي هر مقطع نیز صفر استمی
جري که آزمون علیّت گرن.شودبه هر مقطع تعمیم داده میهمسان، برآورد بردار 

. نامید) 24HNC(توان آزمون عدم علیّت همسان فرض انجام شود را میبا این پیش
. ندارد و بالعکسyعلیت با يرابطهxصفر این است که يدر این آزمون فرضیه

اما دمیترسکو و هرلین.رابطه علیّت داردyبا xآلترناتیو نیز آن است که يفرضیه
پردازند که ممکن است رفتار مقاطع یکسان نباشد و نتوان به این نکته می) 2012(

. تک مقاطع تعمیم دادنتیجه حاصل از برآورد ضرایب الگوي پانل را به رفتار تک
هاي علیّت گرنجر همسان در دادهيبراي نمونه در این تحقیق ممکن است رابطه

کن است در بین مماما. گذاري مستقیم و رشد اقتصادي رد شودتابلویی بین سرمایه
ياند برخی از آنها صاحب چنین رابطهکشوري که مورد مطالعه قرار گرفته86

قید همسانی مقاطع را ) 2012(در این حالت دمترسکیو و هرلین. علیّتی باشند
در این روش، . دهندکنار گذاشته و امکان ناهمسان بودن مقاطع را شکل می

:صفر به شکل زیر استيفرضیه

:	 = 0							∀ = 1,… , 	,								 = 0							∀ = 1,… , 	 )4(

دهندگی الگوي پانل معیاري براي در این فرض، برآیند ضرایب خود توضیح
صفر روش ياین فرضیه با فرضیه. شودرابطه علّی تمامی مقاطع در نظر گرفته می

با روش ) 2012(تفاوت بین روش دمترسکیو و هرلین. همسان تفاوتی ندارد
:آلترناتیو استيهمسان در فرضیه

)5(:	 ≠ 0						∀ = + 1, + 2,… , 				,			 ≠ 0						∀ =+ 1, + 2,… ,
علیّت يرابطهفرض آلترناتیو وجود) 2012(در آزمون دمترسکیو و هرلین

يبه عبارتی فرضیه. علیّت در برخی از مقاطع استينیست، بلکه وجود رابطه
علیّت ياي از مقاطع وجود دارند که در آنها رابطهآلترناتیو این است که زیرمجموعه

باشد، نتایج آزمون ناهمسان به همسان =در این روش چنانچه . شودرد نمی
24 Homogenous Non- Causality
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است، آماره آزمون روش همسان دیگر قابل >زمانی که اما. یابدتغییر می
راهبردي براي آزمون عدم علیّت ) 2012(دمترسکیو و هرلین. استفاده نیست

در این آزمون .موسوم است25HENCاند که بهگرنجر در روش ناهمسان یافته
ها، براي هر مقطع برآورد باره ضرایب در قالب انباشت دادهبرآورد یکيجابه

=:گیرداي صورت میجداگانه , + ⋯+ , + , + ⋯+ , + +																			 . 4.1 )6(= , + ⋯+ , + , + ⋯+ , + +																			 . 4.2 )7(= , + ⋯+ , + , + ⋯+ , ++ 															 . 4. )8(= , + ⋯+ , + , + ⋯+ , ++ 																	 . 5.1 )9(= , + ⋯+ , + , + ⋯+ , ++ 																 . 5.2 )10(= , + ⋯+ , + , + ⋯+ , ++ 												 . 5. )11(
آزمون عدم علیّت گرنجر جداگانه انجام ) i(در این روش به تعداد مقاطع 

سپس . آیداز هر آزمون انفرادي علیّت گرنجر یک آماره والد بدست می. شودمی
,آماره  = ∑ مقادیر ) 2012(دمترسکیو و هرلین. شودمحاسبه می,

هاي تابلویی محاسبه نمودند و نشان بحرانی این آماره را براي شرایط مختلف داده
مایل ) ̃(دادند که با افزایش تعداد مقطع و زمان، توزیع این آماره به توزیع نرمال 

هاي مورد تجربی تاکید دارند که دادهآنها براي تعمیم نتایج به مطالعات . شودمی
.باید مانا باشنداستفاده در این روش می

کننده براي آزمون آزمونی تکمیل) 2012(روش دمترسکیو و هرلین
صفر در آزمون همسان و ناهمسان رد نشود، يچنانچه فرضیه. همسان است

25 Heterogeneous Non Causality
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 وجود ندارد، بلکه علیّت در مجموع مقاطع يتوان نتیجه گرفت که نه تنها رابطهمی
علیّت وجود يتوان یافت که در آنها رابطهاي از مقاطع را نمیهیچ زیرمجموعه

.کندعدم علیّت صدق میيتک کشورها رابطهبه عبارتی در تک. داشته باشد

برآورد الگوي تحقیق-5
انباشت و تعیین وقفه از يطور که در بخش قبل توضیح داده شد، درجههمان

يبراي مشخص شدن درجه. امات پیشین آزمون علیّت گرنجر استجمله الز
استفاده شده ) 2003(26هاي ایم، پسران و شینانباشت دو متغیر تحقیق از آزمون

نشان داده شده است، حاکی از آن ) 7(نتیجه این دو آزمون که در جدول . است
)fdi(بعدي، در این جدول و معادلات . است که هر دو متغیر در سطح مانا هستند

.علامت رشد اقتصادي خواهد بود)g(گذاري مستقیم خارجی و علامت سرمایه

)2003(ي واحد ایم، پسران و شین آزمون ریشه: 7جدول 
آماره P-Value

fdi 92/20- 00/0

g 11/4 - 00/0

یققبرآورد تح: مأخذ

با توجه به مانا بودن متغیرهاي تحقیق، براي تعیین تعداد وقفه از الگوي 
VARاز برآورد و با توجه جاماندهبهدر این الگو بر اساس پسماند .شوداستفاده می

AICبه چهار آماره 27 ،SC28 ،HQ29 ،FPE30اي که وقفه. شودوقفه بهینه تعیین می
. شودانتخاب بهینه آن معیار شناخته میکمترین مقدار آماره را ایجاد نماید، 

, = ∑ , , + ∑ , , + + 														 )12(

, = ∑ , , + ∑ , , + + 																		 )13(

26 Im, Pesaran & Shin
27 Akaike Information Criterion
28 Schwarz Information Criterion
29 Hannan-Quinn Information Criterion
30 Final Prediction Error
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همزمان مورد صورتبهدر حقیقت معیارهاي انتخاب وقفه دو نیاز رقیب را 
طور که در همان. دهندگیآزادي و میزان توضیحيدرجه: دهندبررسی قرار می

، HQو SCو معیارهاي5، وقفه AICو FPEشود، دو معیارمشاهده می) 8(جدول 
هاي مورد استفاده به تعداد دادهبه این ترتیب، با توجه . کنندرا انتخاب می4وقفه 

تصریح این الگو در معادلات . استفاده خواهد شد5يدر آزمون علیّت گرنجر از وقفه
. نشان داده شده است) 7(و ) 6(

VARبهینه در الگوي يانتخاب وقفه:8جدول 

تعداد وقفه FPE AIC SC HQ

 402/28  74/29  75/29   75/29 

 13/8  50/28  51/28  50/28 

 81/7  45/28  48/28  46/28 

 121/7  36/28  40/28  37/28 

 971/6  34/28  34/28  35/28 

 962/2  32/28  39/28  36/28 

یققبرآورد تح: مأخذ

توان علیّت گرنجر را مورد انباشت و وقفه بهینه، میيپس از تعیین درجه
طور که در بخش قبل توضیح داده شد، آزمون علیّت گرنجر همان. آزمون قرار داد

در جدول . همسان انجام شودتواند به دو شکل همسان و ناهاي تابلویی میدر داده
.نتیجه هر دو آزمون نشان داده شده است) 9(

یت گرنجرآزمون علّ:9جدول 
آزمون همسان عدم علّیت

متغیر Fآماره  P-Value

fdi 002/2 08/0
g 397/0 85/0

آزمون ناهمسان عدم علّیت

متغیر P-Value

fdi 961/6 69/2 007/0
g 177/4 109/3- 002/0

یققبرآورد تح: مأخذ
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 روش شود که در، مشاهده می)9(با توجه به نتایج گزارش شده در جدول 
گذاري مستقیم خارجی و هم از همسان، فرضیه عدم علیّت هم از سمت سرمایه

یعنی رشد اقتصادي و . شوددرصد رد نمی5سمت رشد اقتصادي در سطح 
این نتیجه در مطالعه . گذاري مستقیم خارجی علّت گرنجري یکدیگر نیستندسرمایه
نیز تکرار شده ) 2006(، چودهري و ماورتاس)2004(، دورهام)1999(دمیلیو

نشان HNCروش يطور که در بخش قبل توضیح داده شد نتیجههمان. است
علیّ بین رشد اقتصادي و يبرآیند کلی، رابطهصورتبهدهد که در مجموع و می

86اي از ممکن است که زیرمجموعهاما. گذاري مستقیم خارجی وجود نداردسرمایه
توان چنین باشد نمیاگر این. علّی باشنديطهکشور تحت بررسی صاحب چنین راب

. یک نتیجه عمومی در نظر گرفتعنوانبهرا HNCیافته آزمون 
) 2012(براي تشخیص رفتار انفرادي کشورها از آزمون دمترسکیو و هرلین

.خلاصه شده است) 9(استفاده شده است که نتیجه آن در بخش ناهمسان جدول 
صفر در آزمون ياز برآورد در جدول مذکور، فرضیهبا توجه به نتایج حاصل 

. شود که به معنی رد عدم علیّت همسان استرد می) 2012(دمترسکیو و هرلین
این نتیجه به این معنی . ناهمسان وجود داردصورتبهعلیّت يبه عبارتی رابطه

بین رشد دوطرفهعلّیت يکشور تحت بررسی صاحب رابطه86است که برخی از 
و HNCتفاوت نتیجه دو آزمون . گذاري مستقیم خارجی هستندقتصادي و سرمایها

HENCعلیّت این دو متغیر استيهاي اثرگذاري در رابطهحاکی از نقش کانال .
ها توضیح داده شد، با تمرکز بر روند طور که در توصیف دادههمان

را توضیح داد و به توان رشد اقتصادي کشورهاگذاري مستقیم خارجی نمیسرمایه
گذاي مستقیم خارجی در توان علّت جذب سرمایههمین شکل رشد اقتصادي را نمی

علیّ هم از سمت رشد اقتصادي و يوجود چنین رابطهاما. کشورها دانستيهمه
.گذاري مستقیم خارجی در برخی از کشورها وجود داردهم از سمت سرمایه

گردد که آیا کشورها، این سوال مطرح میبا توجه به رفتار ناهمسان 
گذاري مستقیم خارجی در یک کشور به نوع این رابطه در سایر سرمایهيرابطه

در بین 31CDکشورها وابسته است یا خیر؟ در پاسخ به این سوال، آزمون
. کشورهاي مورد بررسی انجام شده است

31 Cross-sectional dependence test for panel data
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هاي تابلوییآزمون استقلال مقاطع در داده:10جدول 
نتیجه آزمون آماره آزمون توزیع آماري روش آزمون

رد فرض استقلال 236/2669 مربع-کاي Breusch-Pagan

رد فرض استقلال 18748/38 نرمال Pearson CD

رد فرض استقلال 0208/352 مربع-کاي Friedman

رد فرض استقلال 843088/2 نرمال Frees

یققبرآورد تح: مأخذ

دهد، رفتار انفرادي کشورها در نتیجه این بررسی نشان میطور که همان
گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصادي مستقل از سایر کشورها زمینه سرمایه

. نیست

هاي تحقیقیافته- 6
گذاري مستقیم علیّت بین سرمایهيدر این تحقیق کوشش شده است تا رابطه

پیش از این، مطالعات متعددي . خارجی و رشد اقتصادي مورد بررسی قرار گیرد
گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصادي را گزارش علیّت گرنجري سرمایهيرابطه

ها حساس نتیجه این مطالعات به قلمرو زمانی، مکانی و نوع پردازش دادهامانمودند 
يطرفه، برخی رابطهعلیّت یکيبه این نحو که برخی از مطالعات رابطه. است

علیّت بین این دو متغیر را گزارش يدوطرفه و گروهی از مطالعات عدم رابطه
. اندنموده

هاي در این مطالعه کوشش شد تا در کنار آزمون مرسوم علیّت در داده
. ها نیز مورد بررسی قرار گیردعلّی با لحاظ ناهمسانی رفتار دادهيتابلویی، رابطه

هاي مورد استفاده داده. آوردتر را به وجود مییقاین روش، امکان دریافت نتایج دق
ناخالص دیتولرشدگذاري مستقیم خارجی و در تحقیق شامل اطلاعات سرمایه

پردازش . سال است که ایران نیز در بین آنها قرار دارد33کشور طی 86داخلی 
هاي گذاري مستقیم خارجی در دادهها بیانگر مانایی رشد اقتصادي و سرمایهداده

ياستفاده از آزمون علیّت گرنجر همسان وجود هرگونه رابطه. تابلویی مذکور است
شود که ضرایب در این حالت فرض می. نمایدعلیّ را بین دو متغیر رد می

کشورها رفتار يعلیّت است، در همهيخودهمبستگی که قادر به توضیح رابطه
هاي هاي قدیمی برآورد در دادهدر عمل این یکی از مفروضات روش. همسانی دارد
توان فرض همسانی را از حالت الگوهاي ناهمسان میيبا توسعهاما. تابلویی است



٦٣...گذاري مستقیم خارجی و رشد اقتصاديتحلیل علّیت سرمایه

 . جداگانه مورد بررسی قرار دادصورتبهیک قید خارج نمود و رفتار هر کشور را 
گذاري مستقیم خارجی با روش علیّت بین رشد اقتصادي و سرمایهيبررسی رابطه

علیّت است يکشور صاحب رابطه86اي از این دهد که مجموعهنشان میناهمسان 
این نتیجه نقش . کشورها تعمیم دادتکتکهمسان را به يتوان نتیجه رابطهو نمی
مستقیم خارجی بر رشد اقتصادي را برجسته يگذارهیسرماهاي اثرگذاري کانال

هاي انتقال مشروط به وجود کانالاثر متقابل این دو متغیر را کهينحوبه،نمایدمی
.نمایدمی
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