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 مقدمه

و رشـد ) FDI(1گذاري مستقيم خارجي اخير، مسئله ارتباط ميان سرمايهطي سه دهه

. دانان توسعه را به خود جلب كرده استدر كشورهاي در حال توسعه، توجه اقتصاداقتصادي

، 1970طـي دهـه انـد؛ر كـرده گـذار بـر تـابع توليـد تغييـ ثيربا مرور زمان، عوامل تـأ

به اهميتالملل در توضيح رشد اقتصادي كشورها هاي تجارت بين تئوري  FDI بيشتري نسبت

كهم 1980اين شرايط در دهه. داشت تغييـر جهـت،به شدت افزايش پيـدا كـرد FDIيلادي

و مطالعات اقتصادي ايجاد نمود محسوسي را در سياست در FDIاهميـت،در اين دهه. گذاري

و توليد شبكه فناوريالملل از طريق انتقال سطح بين وو ايجاد بازارها و فـروش هاي بازاريـابي
 مــيلادي 1980پــس از دهــه ). 2،1988شــوجيرويوراتا(بــه شــدت افــزايش يافــت نظــاير آن

كه مطالعات توانست بـر رشـد اقتصـادي داشـتهمي FDIتجربي بسيار زيادي در زمينه نقشي

و دوره 3بـلام اسـتروم: نگـاه كنيـد بـه(هاي زماني متفاوت صـورت گرفـت باشد براي كشورها

ــراي) 1986( ــاكو) 1993(4، ف ــن) 1994(5، ك ــگ) 2001(6، هنس ــس)2002(7، وان نَ ،8

همـه مطالعـات انجـام شـده نقـش در با اين وجـود، )). 2005(و ديگران9و كرباسي) 2009(

هـايي ماننـد از طريق كانال FDIمعتقدند كه از محققانو برخي تاييد نشده است FDIمثبت 

كـاهش رشـد اقتصـادي منجـر بـه گـذاران محلـي، گذاري از سرمايه هاي سرمايه سلب فرصت

د. شود مي ن در برخـي از منـاطق دنيـا، ايـ FDIيگر، با توجه به جذب حجم بـالايي از از سوي

تأدانان ذهن اقتصادبهال سؤ بررسـي؟كدامنـد FDIگـذار بـر جـذب ثيرخطور كرد كه عوامل

 بيشترين توجـه بـه رشـد اقتصـادي،دهد كه از بين عوامل مختلف مطالعات مختلف نشان مي

1. Foreign Direct Investment 
2. Shujiro Urata  
3. Blomström 
4. Fry 
5. Kokko 
6. Hanson 
7. Wang 
8. Nath 
9. Karbasi  
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نظـام از قبيـل كه به عقيده بسياري رشد اقتصـادي شاخصـي از سـاير عوامـل چرا بوده است؛

و مالياتي، تعرفه و گمركي مناسب، نيروي انساني متبحر آناي . است نظاير

و جـذب و دو جانبه ميان رشد اقتصادي بنابراين، به لحاظ نظري، يك رابطه تنگاتنگ

FDI و بلنـد كوتـاهق زمانيافدوهردر آزمون تجربي اين رابطه. وجود دارد مـدت بسـيار مـدت

هـاي مناسـب تصميمقادر به اتخاذ اقتصادي در صورتي گذاران سياست؛ زيراحائز اهميت است

و كانال در مورد پيامدهاي اتخاذ سياستكه خواهند بود  گـذاري آن طـي زمـان هـاي تـأثير ها

.باشندمطلع 

و ماهيـت ارتبـاط علـي گـذاري مسـتقيم ميـان سـرمايه در مقاله حاضر، اثرات متقابل

و رشد اقتصادي را براي سه گروه مختلف از كشورها ميخارجي . شودي در حال توسعه بررسي

و تحليـل داده هـاي سـري زمـاني يـا مطالعات تجربي پيشين در اين زمينه عمدتاً بـه تجزيـه

هـايو نيز تكنيـك هاي تركيبي گيري دادهاين مطالعه با بكاركه اند؛ درصورتي مقطعي پرداخته

بـا گنجانـدن. شـود ها برخوردار مـي مربوط به اين نوع از دادههاي مزيتاز نوين اقتصادسنجي 

يـابي اسـت؛ نخسـت، كشورهاي مورد مطالعه در سـه گـروه درآمـدي، دو هـدف قابـل دسـت 

مي همگوني دادهنا شكل. رود ها از بين ارتبـاط دهي دوم، نقش سطح توسعه يافتگي كشورها در

و جذب  .قابل ارزيابي است FDIميان رشد اقتصادي

 مباني نظري
و مياندر زمينه ارتباط ادبيات غني اقتصادي وجود دارد كـه هـر،FDIرشد اقتصادي

و كانال ي يك از منظري متفاوت وجود اين رابطه را بررسي گرديك ـهايي كه ايـن دو متغيـر بـر

ميتأ و آزمون ثير نخسـتين ملـيو توليد ناخالص FDI ميانارتباط. اند كردهگذارند را تئوريزه

 پيشـرفت،رشـد نئوكلاسـيكي هـاي مـدلدر. مطرح شـد1هاي رشد نئوكلاسيكي بار در مدل

ميزا در نظرو نيروي كار برون فناوري  FDIكـه عقيـده بـر ايـن اسـتو بنابراين شوند گرفته

كشـور منجر به رشد اقتصـادي سرمايه فيزيكيو از طريق افزايشمدت تواند تنها در كوتاه مي

تأ ميزبان گردد اما در بلند بهمدت رشـد هـا نئوكلاسـيك زيرا به عقيده بر آن ندارد؛ سزايي ثير

 
1. Neoclassical growth model 
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و رشد بلند بـا ايـن).1،1956سـولو(دهـدي رخ مـي فناورمدت تنها از طريق رشد نيروي كار

ميزاهاي رشد درون به بعد، تئوري 1980از دهه وجود، كه مطرح بـهيدر آنهـا فنـاور گردند

ميزا يك عامل درون عنوان  FDIزا فرض بـر آن اسـت كـه رشد درون هاي در مدل. شود تلقي

تأ در ايـن مـدل. گذاري داخلي از كارايي بيشتري برخوردار است نسبت به سرمايه كيـد بـر هـا،

5يـا اثـرات سـريز4ل بيرونـي، عوام3، نرخ ارز2، سرمايه انسانيR&Dهاي ديگري از قبيل كانال

مين طريق باعث رشد اقتصادي بلنداياز FDIاست كه هلـپ مـن(شود مدت و 6گـراس مـن

رمر) 1991( ل) 1988(8؛ لوكاس) 1986(7؛ سـ و و) 1995(9مـارتين-اي-؛ بارو و لانگنـي

ي فنـاور انتقـال بـه واسـطه FDI جـذب زا، هاي رشد درون بر اساس تئوري)). 2001( 10رزين

مي 11وري منجر به ايجاد سرريزهاي بهره د كه ايـن خـود باعـث رشـد اقتصـاديشو در اقتصاد
و پِرسون. گردد مي كه) 1983( 12بلامستروم باعث FDIدر مطالعه خود به اين نتيجه رسيدند

و. گـردد اي بر كارايي نيروي كار داخلـي در اقتصـاد مكزيـك مـي ايجاد سرريز گسترده مكـي

مي) 2004(13 ساموارو كه، اشاره فقط در صورتي 14زا با توجه به تئوري رشد درون FDIكنند

و انتقال  ميفناوركه از طريق سرريزها توانـد منجـر بـهي باعث بازدهي فزاينده در توليد شود،
و لنسيك. رشد اقتصادي گردد آن كانال) 2000( 15هرميس تواندمي FDIها هايي كه از طريق

مياثرات بيروني  از طريـق آن كانال رقابتي كـه،نخست.دندان مثبت داشته باشد را چند عامل

و بهره و سرمايه باعث افزايش كارايي در وري ايـن دو عامـل مـي رقابت بين نيروي كار گـردد،

 
1. Solow  
2. Human Capital  
3. Exchange Rate 
4. Externalities 
5. Spill over Effects 
6. Grossman and helpman 
7. Romer 
8 . Lucas 
9. Barro and Sala-i-Martin 
10. Loungani and Razin 
11. Productivity spillovers 
12. Blömstrom and Persson 
13. Makki and Somwaru 
14. Endogenous Growth Theory 
15. Hermes and Lensink 
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رشـد را تسـهيل كـه فراينـد1يـك كاتـاليزور خارجي بعنوان مستقيم گذاري نتيجه از سرمايه

مي،كند مي و مـديران آمـوزش توسـط هـاي يـادگيري كـه كانال،مدو2.شود ياد نيـروي كـار

منجـر بـه هاي ارتباطي كه از طريق آن انتقال سرمايه كانال،سوم)). 1999(3ديملو(بينند مي

 هـاي داخلـي سـعي بـه كـه بـر اسـاس آن بنگـاه4اثـر تقليـد،شود، چهارممي وريافنانتقال 

نقش غالب را بـراي فراينـدهاي) 1978(5فيندلي. كنندميهاي خارجييفناوربرداري از كپي

و انتقال  ميفناورمديريتي و معتقد است كه سرمايهي به شمار گذاري خارجي بـه كمـك آورد

توانـد از طريـق انباشـت مـي FDIبه طور كلي،. گردد اين دو عامل منجر به رشد اقتصادي مي

و ايجاد سرريزهاي دانش نقش مهم .ي در فراينـد رشـد اقتصـادي بـازي كنـد سرمايه فيزيكي

ها نشان بر روي رشد اقتصادي است اما برخي بررسي FDIاينكه عموماً عقيده بر اثرات مثبت با

كه مي مجوزهـاي واردات، نيـروي انسـاني مـاهر،(تواند با تصاحب منابع محدودمي FDIدهند

و  گـذاران محلـي، بـراي ري از سـرمايه گـذا هـاي سـرمايهو سلب فرصت...) تسهيلات اعتباري

و لـوين. هاي ميزبان مضر واقـع شـود اقتصاد در جهتـي مغـاير بـا اكثـر) 2005(6چاركوويـك

مي تئوري كه هاي موجود بيان از طريق اثر ازدحام بيروني باعـث كـاهش موجـودي FDIدارند

اق سرمايه در اقتصاد داخلي كشورها مي و بنـابراين اثـر آن بـر روي رشـد تصـادي بسـيار شود

و يا منفي  . استضعيف

از بخش عمده اگرچه بهو FDIيات مربوط به ارتباط ميان ادباي اهميت رشد اقتصادي

FDI توانـد يـك عامـل نيـز مـي در تسريع رشد اقتصادي اختصاص يافته است، رشد اقتصادي

از. تلقي شود FDIكننده مهم درجذب تعيين هـاي شـركت كـه دارنـد اشـاره هـا بررسيبرخي
آن شوندتمايل دارند در كشورهايي مستقر ) MNCs(7مليتيچند و كه در هـا رشـد اقتصـادي

در كشورها يا مناطقي با رشد اقتصادي بالا FDI،در نتيجه يي وجود داشته باشد،وري بالابهره

.جذب خواهد شد

1. Catalyst  
2. OECD 
3. de Mello 
4. Imitate effect 
5. Findley 
6. Charkovic and Levine 
7. Multi National Companies 
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بـالقوه گـذاران رشد بالاي اقتصـادي در كشـورهاي ميزبـان، اطمينـان خـاطر سـرمايه
مي كه تمايل به سرمايهرا خارجي  ). 1،2008لين(دهد گذاري در اين كشورها دارند، افزايش

رشـد در مـؤثري بتوانـد نقـش FDIبرخي از مطالعات، بـراي ايـن كـه اساس نتايج بر

و بسترهاي مناسب براي بايست زير ساختميداشته باشد، يك كشورياقتصاد هاي اقتصادي

كهجذب آن فراهم شد  FDIبه معناي رشـد اقتصـادي در مرحلـه پـيش از جـذب اينه باشد

آميـز خواهـد تنها در صورتي موفقيت FDIاز طريقيفناوراثر سرريز انتقال،براي مثال.است

ــود كــه ظرفيــت ــان وجــود داشــته باشــد ب و(هــاي جــذب مناســب در كشــور ميزب  هانســن
.)2،2006راند

 تحقيقمروري بر پيشينه
و عليّ ميانموجود در زمينه ارتباط مطالعات تجربيمروري بر جـذب رشد اقتصـادي

كهمي روشناين نكته را گذاري مستقيم خارجي سرمايه اين مطالعـات در برخـي مـوارد سازد

و ناسازگاري  ميرا نتايج متناقض اقتصـادي، هـاي سياسـي، دهنـد كـه جـداي از تفـاوت ارائه

و نهادي مر نساختاري و اشي از تفاوت در روشبوط به كشورهاي مورد مطالعه،  شناسي تحقيق

و مكاني و هسـيهسـ؛بـراي مثـال. آن هستند قلمرو زماني ،)2001(4انـگژ،)2004(3يائوائو

و رامژ و ليو)2005(6، ساها)2002(5انگ به ايـن نتيجـه)2006(8و جانسون) 2005(7، لي

از رسيدند كه عليت يك و) 1993(9فـراي. بـه رشـد اقتصـادي وجـود دارد FDIطرفه مثبت

و ديگران يك معتقد) 1978( 10بونستير از به وجود عليت بـ اقتصادي به رشد FDIطرفه ه امـا

1. Lean 
2. Hansen and Rand 
3. Hsiao and Hsiao 
4. Zhang 
5. Zhang and Ram 
6. Saha 
7. Li and Liu 
8. Johnson  
9. Fry 
10. Hansen and Rand 
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و ديگـران)2003(و ديگـران2، باسـو)2003(1چو. هستندصورت منفي در)2006(3، هـرزر

و جـذب مياني ارتباط علّمطالعه خود نتيجه گرفتند كه . اسـت دوطرفـه FDIرشد اقتصادي

و ديگرانبرخي از تحقيقات مشتمل بر مطالعات و لوين)2004(4آلفارو )2002(5، كاركوويك

مي)2004(6دورهامو كه نشان و رشد اقتصادي وجـود FDI ميان ارتباط عليّگونه هيچدهند

.ندارد

و معرفي متغيرها داده  ها
كشـور درآمـد50كشور در حال توسـعه مشـتمل بـر 112 هاي داده،مطالعه حاضردر

و9كشـور درآمـد بـالا22و8كشـور درآمـد متوسـط7،40پائين تحليـل قـرار مـورد تجزيـه

هاي مربوط به متغير توليـد داده. است 1980-2006هاي سال،دوره زماني مطالعه 10.گيرد مي

) WDI( هـاي توسـعه جهـاني شـاخص افزاري حاويبسته نرماز) GDP(ناخالص داخلي سرانه 

 
1. Choe 
2. Basu  
3. Herzer et al 
4. Alfaro et al 
5. Carkovic and Levine 
6. Durham 

از7.50 آنگولا، بنگلادش، بنين، بوركينا فاسو، بروندي، كامرون، جمهوري آفريقاي مركـزي،: كشور با درآمد پايين عبارتند

بوتي، گامبيا، غنا، گينه، گينه بيسائو، گويـان، هـائيتي، هنـد، چاد، كومور، ساحل عاج، جمهوري دموكراتيك كونگو، دي جي

لسوتو، ليبريا، ماداگاسكار، مالاوي، مالي، ماريتينيا، مغولستان، موزامبيك، نپـال، نيكاراگوئـه، كيريباساندونزي، كنيا،  ، لائوس،

جزايـر سـليمان، سـريلانكا، سـودان، توگـو، نيجر، نيجريه، پاكستان، گينه جديد پاپوا، فيليپين، روواندا، سنگال، سـيرلالئون،

و زيمباوه .اوگاندا، اتحاد جماهير تانزانيا، ويتنام، زامبيا

از8.40 الجزايـر، بليـز، بوليـوي، بوتسـوانا، برزيـل، كيپـورده، كلمبيـا، جمهـوري كونگـو،: كشور با درآمد متوسط عبارتند

ي عربي مصر، السالوادور، گينه اسـتوايي، فيجـي، گـابون، گرينـادا، كاستاريكا، دومنيكا، جمهوري دومنيكن، اكوادور، جمهور

گواتمالا، هندوراس، جمهوري اسلامي ايران، جامائيكا، اردن، لبنان، مالزي، موريس، مراكش، ناميبيـا، پانامـا، پاراگوئـه، پـرو،

و تركيهساموئا، آفريقاي جنوبي، سوري نامي، سوازيلند، جمهوري عربي سوريه، تايلند، تونگا، تو .نس

از9.22 ، آرژانتين، بهماس، بحرين، باربادوس، برونئي دارالسلام، شيلي، چـين،و باربودا يگواآنت: كشور با درآمد بالا عبارتند

وجد يايكالدونهنگ كنگ، پولينيزي فرانسه، جمهوري كره، كويت، مكزيك، يد، عمان، عربستان سعودي، سنگاپور، ترينيداد

و ونزوئلاتوباگو، امارات مت . حده عربي، اروگوئه

.است UNCTADبندي صورت گرفته توسط بندي كشورها به سه گروه مختلف بر اساس طبقه تقسيم. 10
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گـذاري مسـتقيم هاي مربـوط بـه سـرمايهو نيز داده) 2008( منتشر شده توسط بانك جهاني

به منظور حذف اثر. آوري شده است جمع UNCTADاز پايگاه اطلاعاتي ) FDI(خارجي سرانه 

.اند گرفته شدهبه كار 2000به قيمت ثابت سال پايه دو متغيرهرتورم، 

و برآوردهاي تجربيشناسي روش  اقتصاد سنجي
نخست، ايسـتايي. فرايند اقتصادسنجي در تحقيق حاضر مشتمل بر چهار مرحله است

مـدت يـا در مرحلـه دوم، وجـود ارتبـاط بلنـد. گيرنـد مورد بررسـي قـرار مـي متغيرهاي مدل

مي انباشتگي متغير هم  انباشـتگي، سپس، در صورت تشخيص وجود ارتبـاط هـم. شود ها آزمون

در مرحله آخر، با تصـريح مـدل تصـحيح خطـا، عليـت. شوند بردارهاي بلندمدت استخراج مي

و توأم ميان متغيرها مـورد بررسـي قـرار مـي مدت، بلند كوتاهگرنجري  چـه چنـان.گيـرد مدت

مي انباشته نباشند، صرفاً عليت كوتاهمتغيرهاي مدل هم .گيرد مدت مورد آزمون قرار

1ريشه واحد پانلي هاي آزمون

و رگرسيون2ايستاناهاي زماني اقتصادي تعداد بسيار زيادي از سري هـاي بـين هستند

و نيو بلد(آنها عموماً جعلي يا ساختگي است  بنابراين لازم است كـه قبـل از ). 3،1974گرنجر

. به كار گرفته شود متغيرها شتگيتشخيص درجه انباهاي ريشه واحد براي آزمونهر چيز، 

، دو آزمـون كـه هـاي تركيبـي مربـوط بـه داده هاي مختلف ريشه واحد از ميان آزمون

و ديگران و ديگـران LLC] بـه معروف[) 2002(4توسط لوين ه معـروف بـ[) 2003(5و آي ام

IPS [،و به طور گستردهتر رايجانجام شدند به هستند مي اي .شوند كار گرفته

مي)1(فولر به شكل رابطه-تصريح ديكي LLCآزمون :دهد را مبنا قرار

1. Panel unit roots 
2. Non-stationary 
3. Granger and Newbold 
4. Levin, Lin and Chu 
5. Im, Pesaran and Shin 
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∆��� � ������ 	
���∆�����

�

���
	 ���� � 	 ��� �1�

وiكه هـاي انتخـابي بـراي انجـام آزمـون تعداد وقفه��. دهد دوره زماني را نشان ميtمقطع

ADF وXآزمـوندر. كننـد مـدل را بازنمـايي مـييزابـرون متغيرهـاي بردار���LLC فـرض
ويهفرض.استدر بين همه مقاطع يكسان)α( رگرسيونكه ضريب خود شود مي  مقابـل صفر

ــوق عبارتنــد از ��:در آزمــون ريشــه واحــد ف: � � ) يعنــي ريشــه واحــد وجــود دارد( 0

:��و � � ).استبه معناي عدم وجود ريشه واحد( 0

:است)2(يرگرسيون معادله مبتني بر تخمين IPSآزمون

∆��� � ������� 	
���∆�����

�

���
	  �� �2�

مياجازه)��(اين آزمون به ضرايب خودرگرسيوندر، LLCخلاف آزمون بر  شود داده

 استوجود ريشه واحد،صفر اين آزمونيهفرض. كه به طور آزادانه در بين مقاطع متغير باشند

:شودمي نوشته كه بصورت زير

در گر اين است كه حداقل يكي از سريمقابل بيانيهكه فرضدر حالي  ايسـتا پانـل هـا

آنميو هستند بتوان :صورت زير نمايش داده را

��: ! �� � 0         "#$ % � 1,2,… ,*�
�� � 0    "#$ % � *� 	 1,*� 	 2,… ,*+ , 0 � *� , * 

يهفرضـ،باشـند ايسـتا عضوي از مقـاطع(N1)اي بنابراين، در صورتي كه زير مجموعه

.شود صفر رد مي

و IPSو LLCهاي ريشه واحدج آزموننتاي  GDPتفاضل اول متغيرهاي براي مقادير سطح

.آمده است)1(براي هر سه گروه درآمدي كشورهاي مورد مطالعه در جدول شماره FDIو
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 نتايج آزمون ريشه واحد پانلي براي متغيرهاي مدل در كشورهاي در حال توسعه درآمد پائين.1جدول

 سطح اول تفاضل
آزمون هاي ريشه

 واحد
 متغير

هايگروه
 درآمدي

)0000/0(5015/21-
21169/0

)5838/0( LLC 
FDI 

يكشورها
پائيندرآمد

)0000/0(6554/25-
10775/0

)5429/0( IPS 

)0000/0(6640/12-
5262/14

)0000/1( LLC 
GDP

)0000/0(2421 /14-
3890/9

)0000/1( IPS 

)0000/0(5922/14-
09703/5

)0000/1( LLC 
FDI 

يكشورها
 درآمد
 متوسط

)0000/0(6592/19-
44897/3

)9997/0( IPS 

)0000/0(7868/12-
29980/5

)0000/1( LLC 
GDP

)0000/0(3865/13-
96766/7

)0000/1( IPS 

)0000/0(9630/10- 74439/0
)0000/1( LLC 

FDI 
يكشورها
 بالادرآمد

)0000/0(1820/17- 16415/0
)9997/0( IPS 

)0000/0(31027/5- 96797/3
)0000/1( LLC 

GDP)0000/0(10337/9- 81125/1
)0000/1( IPS 

) مقادير داخل پرانتز. هاي تحقيق يافته:منبع صـفريهكـه منجـر بـه رد فرض ـرا كمترين مقدار خطاي نوع اول(

مي)P-value( شود مي .كنند، گزارش
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مي همان و FDIدرصـد، هـر دو متغيـر1دهند، در سطح اهميـت طور كه نتايج نشان

GDP و در تفاضل اول ايستا هستنددر سطح نا هاي مختلف درآمدي،هبراي گرو . ايستا

هم آزمون 1انباشتگي پانلي هاي

سنجي به ادبيات اقتصاد) 1980(3براي نخستين بار توسط گرنجر2انباشتگي مفهوم هم

. اقتصـادي اشـاره دارد انباشتگي به وجود ارتبـاط بلندمـدت ميـان متغيرهـايهم. معرفي شد

هم چنان انباشته باشند، بدين مفهوم است كه در طول زمـان بـا همـديگر حركـت چه متغيرها

ب مي طـور كـه همـان. شـوند مدت در بلندمدت تصـحيح مـي اي كه اختلالات كوتاه گونههكنند؛

ت كه سري اذعان دارد، درصورتي) 1981(گرنجر  شـ فاضلهاي زماني با يك بار وند گيري ساكن

درجه يك باشند اين امكـان وجـود دارد كـه تركيبـات خطـي از از انباشته،ديگر يا به عبارت

در ادبيات اقتصادسنجي به چنـين.گيري ساكن باشد ها وجود داشته باشد كه بدون تفاضل آن

. شود گفته مي4انباشتههم،هاي زماني سري

يك با توجه به اين هستند، در مرحلـه بعـد وجـود كه متغيرهاي مدل انباشته از درجه

آن هم ميانباشتگي ميان انباشـتگي معرفـي شـده آزمون هـم،براي اين منظور. شود ها بررسي

مي) 2004و 1999(توسط پدروني  در�γآمـاري ضـريب اهميـت پدروني. شود به كار گرفته

ميرا)3(رابطه  . كند آزمون

ε-�� � γ�ε-���� 	 u�� �3�

هم ��-εكه :است)4(انباشتگي فرضي پسماندهاي حاصل از تخمين رگرسيون

y�� � α� 	 δ�t 	 x��′ β� 	 ε�� for t � 1, . . . , T  i � 1, . . . , N     �N�

1 . Panel Cointegration Tests 
2 . Cointegration 
3. Granger 
4. Cointegrated 
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وبردار ��xتعداد مقاطع،N،هاي زماني تعداد دورهTكه بردار پارامترهاي شـيب�βرگرسورها

هم) 2004، 1999(پدروني. دهند را نشان مي و در دو گروه كلي معرفي هفت آزمون انباشتگي

و شامل چهار آمـاره؛ گروه اول مبتني بر روش درون.ه استنمود ،1يپـانلv-آمـاره بعدي بوده

ρگـروه دوم كـه سـه آمـاره. اسـتيپـانل ADF-آمـارهو3يپانل PP-آماره،2يپانلρ-آماره

. اسـت بعـدي-بـين شود، مبتني بر روش را شامل مي6يگروه ADFو5يگروه PP،4يگروه

هميهبراي هر دو گروه فرض در صـورتي كـه اسـت7انباشـتگي صفر مبتني بر عدم وجود بردار

هميهفرض ميانباشتگي ميان متغي مقابل مبتني بر وجود بردار هـاي گـروه براي آماره. باشدرها

��يهفرض،اول: 9� � :��يهدر مقابل فرض 1 9� � 9 � كه در صورتي. شودميآزمون 1

��يه فرض،هاي گروه دوم آمارهبراي: 9� � :��يهدر مقابل فرض 1 9� � .شودميآزمون 1

انباشتگي ميـان متغيرهـاي با توجه به مباحث فوق، اين مطالعه وجود يا عدم وجود هم

FDI وGDP و تخمــين دو معادلــههرا بــراي گــرو هــاي مختلــف كشــوري از طريــق تصــريح

مي)6(و)5(رگرسيوني  .دهدمورد بررسي قرار

:;<�� � ��� 	 ���= 	 ����>;?�� 	 ���� �5�

>;?�� � �@� 	 �@�= 	 �@��:;<�� 	 �@�� �6�

هم نتايج و براي هر دو تصـريح بـا رونـد آزمون انباشتگي پدروني مبتني بر هفت آماره

و بدون روند زماني در جد .اندگزارش شده)4(و)3(،)2(اول شماره زماني

1 . panel ν-statistic 
2 . panel ρ-statistic 
3 . panel PP-statistic 
4 . group ρ -statistic 
5 . group PP-statistic 
6 . group ADF-statistic 
7 . No Cointegration 
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هم.2جدول دنتايج آزمون پار كشورهاي در حال انباشتگي پانلي ميان متغيرهاي مدل ينيتوسعه درآمد

متغيرهاي وابسته
 هاي آزمونآماره

GDP FDI 
 با روند زماني بدون روند زماني با روند زماني بدون روند زماني

8986/2- *** 1792/0- 7642/0- 8075/3-  آماره–v پانلي ***
1146/4 *** 7713/6 *** 5984/1- 5252/0- ρآماره–پانلي 

2600/0 1153/2 ** 4100/7- *** 0097/12-  آماره-PP پانلي ***

2479/4 *** 5589/6 *** 9663/5- *** 9716/11-  آماره-ADF پانلي ***

4052/5 *** 2772/7 *** 8989/0- 6317/1 *  آماره–ρ گروهي

1306/1 1331/1 2039/11- *** 3803/13-  آماره-PP گروهي ***

1527/6 *** 1595/8 *** 1723/4- *** 6634/6-  آماره-ADF گروهي ***

10و1،5داري به ترتيـب رد فرضـيه صـفر در سـطح معنـي*و**، ***علائم. هاي تحقيقيافته:منبع
.كننددرصد را بازنمايي مي

هم.3جدول  انباشتگي پانلي ميان متغيرهاي مدل در كشورهاي در حال توسعه درآمد متوسطنتايج آزمون

را10و1،5داري به ترتيب رد فرضيه صفر در سطح معنـي*و**، ***علائم. هاي تحقيقيافته: منبع درصـد
.كنندبازنمايي مي

متغيرهاي وابسته
 هاي آزمونآماره

GDP FDI 
 با روند زماني بدون روند زماني با روند زماني بدون روند زماني

6141/0- 8368/6 *** 7670/19 *** 9897/12  آماره-v پانلي ***

4056/1- 7862/4- ***  4475/11- *** 0163/8- *** ρآماره-پانلي 

3295/6- ***  5725/11- ***  8256/17- *** 8546/20-  آماره-PP پانلي ***

8202/5- *** 3623/1 1940/15- *** 2666/18-  آماره-ADF پانلي ***

9096/2 *** 7950/4 *** 9284/2- *** 1449/0-  آماره-ρ گروهي

4847/0- 0399/1- 7836/9- *** 3746/11-  آماره-PP گروهي ***

6531/1 * 4948/2 ** 4671/8- *** 9009/11-  آماره-ADF گروهي ***
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هم.4جدول  انباشتگي پانلي ميان متغيرهاي مدل در كشورهاي در حال توسعه درآمد بالانتايج آزمون

متغيرهاي وابسته
 هاي آزمونآماره

GDP FDI 
 با روند زماني روند زمانيبدون با روند زماني بدون روند زماني

6235/1- * 2345/0 0257/3 *** 1549/0-  آماره–v پانلي

0822/0 2388/2 ** 0487/6- *** 3434/2- ** ρآماره–پانلي 

7798/4- *** 6170/3- *** 7445/9- *** 5139/10-  آماره-PP پانلي ***

8661/3- *** 4164/1- 8988/3- *** 1911/3  آماره-ADF پانلي ***

1067/2 ** 3952/3 *** 3395/2- ** 1605/0-  آماره-ρ گروهي

2965/2- **  2325/1- 7701/5- *** 2403/7-  آماره-PP گروهي ***

7322/2- *** 2930/0 1889/2- ** 9608/1- *  آماره-ADF گروهي

10و1،5داري بـه ترتيـب رد فرضـيه صـفر در سـطح معنـي*و**، ***علائم. هاي تحقيقيافته: منبع
.كننددرصد را بازنمايي مي

ميهمان صفر كـه هـيچيههاي پدروني فرضبراي اكثر آماره،دهندگونه كه نتايج نشان

رد درصـد10يا1،5 داريمعنيدر سطح،ارتباط بلندمدتي ميان متغيرهاي مدل وجود ندارد

هر. شودمي يـك از متغيرهـاي اين يافته براي هر سه گروه درآمدي كشورها، با در نظر گرفتن

GDP وFDI و بـدون رونـد زمـانيهب و نيز در هر دو تصريح با روند زماني عنوان متغير وابسته

.مصداق دارد

همتخمين بردار  انباشتگيهاي

هم،نتايج بخش قبل ميوجود . دهندانباشتگي ميان متغيرهاي مدل را مورد تأييد قرار

، 2000(پـدروني. اسـت انباشـتگي استخراج بردارهاي هـم،اقتصادسنجيمرحله بعدي فرايند
مي) 2001 بـراي تخمـين بردارهـاي ) OLS(دهد كه برآوردگر حداقل مربعات معمـولي نشان

وي برآوردگرهاي حداقل مربعات معمولي كاملاً ن، بنابراي.ندبلندمدت از تورش بالايي برخوردار
،يكـي از ايـن برآوردگرهـا. كنـد را براي اين منظـور پيشـنهاد مـي)FMOLS(1تعديل شده

1. Fully Modified Ordinary Least Squares 
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ايـن. اسـت (GM-FMOLS)1ميانگين گروه-حداقل مربعات معمولي كاملاً تعديل شده
هم جهتروش،  بـه كـار)6(و)5(انباشتگي شناسايي شـده در معـادلات استخراج بردارهاي

،)5(كشـورها در جـداول درآمـدي از نتايج به دست آمده براي هر سه گروه. شده است گرفته

. اند گزارش شده)7(و)6(

يندر حال توسعه درآمد پائيكشورهابراي GM-FMOLSنتايج تخمين.5جدول

GDP FDI 
متغير
 وابسته

 بدون روند زماني با روند زماني بدون روند زماني با روند زماني
نوع
 تصريح

63725/0
)6465/0(

637840/5 *** 
)28580/6(

06237/0 *** 
)3081/223(

08783/0 *** 
)7536/460(

) اعداد داخل پرانتز. هاي تحقيق يافته:منبع ميtمقادير آماره( رد فرضيه صفر ***علامت. دهند را نشان
مي1داري در سطح معني .كنند درصد را بازنمايي

 متوسطدر حال توسعه درآمديكشورهايبرا GM-FMOLSينتخميجنتا.6جدول

GDP FDI 
متغير
 وابسته

 بدون روند زماني با روند زماني بدون روند زماني با روند زماني
نوع
 تصريح

58517/1 *** 
)71795/9(

03828/4 *** 
)6498/14(

13100/0 *** 
)12148/123(

140944/0 *** 
)2276/211(

) اعداد داخل پرانتز. هاي تحقيق يافته:منبع ميtمقادير آماره( رد فرضيه صفر ***علامت.دهند را نشان
مي1داري در سطح معني .كنند درصد را بازنمايي

1 .Group Mean- Fully Modified Ordinary Least Squares 
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 بالادر حال توسعه درآمديكشورهايبرا GM-FMOLSينتخميجنتا.7جدول

GDP FDI 
متغير
 وابسته

نوع بدون روند زماني روند زماني با بدون روند زماني با روند زماني
 تصريح

29677/0
)4191/1(

93386/7 *** 
)0331/10(

08176/0 *** 
)7296/86(

06757/0 *** 
)8048/312(

) اعداد داخل پرانتز. هاي تحقيق يافته:منبع ميtمقادير آماره( در ***علامت.دهند را نشان رد فرضـيه صـفر
مي1داري سطح معني .كنند درصد را بازنمايي

 رگرسـيوني گر ضريب متغير توضـيحي در معـادلات بيانβAدر هر يك از جداول فوق،

و از نظـر آمـاري،نكته حائز اهميت در خصوص نتايج اين بخش. است)6(و)5( تأثير مثبـت

هاي حاصله پسماند. استدرآمدي كشورها در هر سه گروهو بر يكديگر GDPو FDIدار معني

تصحيح در بخش بعدي به عنوان عبارات، FMOLSانباشتگي به روش از تخمين بردارهاي هم

مي VECMخطا در مدل  .كنند نقش ايفا

1آزمون عليت گرنجري پانلي

بـرداريييك مدل تصحيح خطـا) 1988(در اين بخش از مقاله، به پيروي از گرنجر
)VECM (2رگرسيون برداري به جاي مدل خود)VAR ( براي انجام آزمون عليت گرنجري بـه

انباشـتگي داراي تـورش در شرايط وجود هـم VARهاي مدل زيرا تخمين.شود كار گرفته مي

و قابل اتكا  مي)8(و)7(هاي بصورت رگرسيون VECM يك مدل. نيستندبوده :شود تصريح

1. Panel Granger Causality 
2. Vector Auto Regressive 
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∆GDP�� � α�� 	
 β�E∆GDP���E
F

E��
	
 δ�E∆FDI���E

I

E��
	 λ�ECT����L

	 ε��� �7�

∆FDI�� � α@� 	
 β@E∆GDP���E
M

E��
	
 δ@E∆FDI���E

N

E��
	 λ@ECT����O

	 ε@�� �8�

وTكه وp،q،mعملگر وقفه ،nمي تعداد وقفه .دهند ها را نشان

ε�� � µ� 	 η� 	 v�� هستنداختلالياجزا.ECT����LوECT����Oوقفـه اول عبـارات

هميتصحيح خطا )6(و)5(رگرسـيوني انباشتگي مربوط به معادلات مشتق شده از بردارهاي

. اسـت مـدت سرعت تعديل انحراف از تعادل بلندگرنمايانضريب عبارت تصحيح خطا. هستند

شـواهدي از منشـأ عليـت)19(و)18(اهميت آماري ضرايب متغيرهاي مستقل در معـادلات
مياراي و GDPهـاي از طريق بررسي اهميـت آمـاري ضـرايب وقفـه1مدت عليت كوتاه. دهنده

FDI يعني ،δ�E وβ@E با توجه بـه معنـاداري ضـريب2مدتو عليت بلندECT يعنـيλمـورد ،

و3آزمون عليت قـوي در آخر،. گيرند ارزيابي قرار مي از طريـق بررسـي اهميـت آمـاري تـوأم

و بلند همزمان ضرايب كوتاه مي مدت لي(گيرد مدت صورت و  ). 42004،اهُ

خلاصه)8(در جدول نتايج آزمون عليت گرنجري براي هر سه گروه درآمدي كشورها

.اند انتخاب شده5هاي بهينه بر اساس معيار شوارتز تعداد وقفه. است شده

1. Short- run Causality 
2. Long-run causality 
3. Strong Causality 
4. Oh and Lee 
5. Shwartz Criterion 

175 



دي
صا
قت
ها
ام
شن
وه

پژ
هم
زد
يا
ال
س

/
وم
هد
مار
ش

/
ان
ست
تاب

13
90

 نتايج آزمون عليت گرنجري.8جدول

)متغيرهاي مستقل(منشأ عليت

 متغير
 وابسته

هاي گروه
 درآمدي

 عليت قوي
 عليت
تمد بلند

 مدت كوتاهعليت

 توأم
ECT و∆GDP 

 توأم
ECT و
∆FDI 

ECT ∆FDI ∆GDP 

─ 2132/15 * )819/6-( * 6981/6 * ─ ∆GDP يكشورها
[ پائيندرآمد *9299/96[ ─ )59/11-( * ─ )7487/8( * ∆FDI 

─ 6027/16 * )2081/1-( 7165/21 * ─ ∆GDP يكشورها
 درآمد
 متوسط

] *8079/25[ ─ )848/6-( * ─ ] *590/24[ ∆FDI 

─ 0919/7 * )593/3-( * )8843/0( ─ ∆GDP يكشورها
[ بالادرآمد *6555/45[ ─ )529/9-( * ─ )1961/2( * ∆FDI 

) اعداد داخل پرانتـز. هاي تحقيق يافته:منبع ]و اعـداد داخـل كروشـهtمقـادير آمـاره( راFمقـادير آمـاره[
مي5رد فرضيه صفر در سطح معني داري*علامت.كنند گزارش مي .كند درصد را بازنمايي

 ـايج عليت براي كشورهاي درآمد پاينتبا توجه به جدول فوق، ي ين حاكي از ارتباط علّ

و در كوتاه FDIو GDPدو طرفه ميان در ارتبـاط بـا كشـورهاي. هسـتند مـدت بلندنيز مدت

مـدت عليـت دو طرفـه ميـان دهند كه در كوتاه درآمد متوسط نتايج عليت گرنجري نشان مي

GDP وFDI در يكبلندمدتو از عليت نهايتـاً، ايـن نتـايج. وجـود دارد FDIبـه GDPطرفه

و FDIو GDPدهند كه در بلندمدت عليت دو طرفه ميان براي كشورهاي درآمد بالا نشان مي

يك در كوتاه از مدت عليت نتـايج براي هرسه گروه از كشورها،. وجود دارد FDIبه GDPطرفه

ميعليت قوي يا توأم نيز عليت گرنجري دو .دهند طرفه ميان اين دو متغير را مورد تأييد قرار

 گيري نتيجه
گـذاريو جريـان سـرمايه)GDP(عليت گرنجري ميان رشد اقتصادي،در اين مطالعه

از) FDI(مستقيم خارجي كشور درحال توسعه طـي دوره زمـاني 112 براي سه گروه درآمدي
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هاي پانلي مشـتمل بـر ريشـه واحـد با دادههاي مرتبطو با استفاده از تكنيك 2006تا 1980

و مدل تصحي پانلي، هم و تحليل قرار گرفتح خطايانباشتگي پانلي . برداري پانلي مورد تجزيه

و تحليل را مي :خلاصه نمود توان به شرح زير نتايج حاصل از اين تجزيه

و سرمايه بر در هر سه گروه از كشورها، رشد اقتصادي يكديگر گذاري مستقيم خارجي

و معني پا. داري دارند اثرات مثبت ين حاكي از ارتباط علّيينتايج عليت براي كشورهاي درآمد

و گذاري مستقيم خارجي در كوتاهو سرمايه دو طرفه ميان رشد اقتصادي مـدت نيز بلنـد مدت

در در ارتباط با كشورهاي درآمد متوسط نتايج عليت گرنجـري نشـان مـي.هستند دهنـد كـه

و در بلندو سرمايه رشد اقتصاديمدت عليت دو طرفه ميان كوتاه مدت گذاري مستقيم خارجي

از عليت يك لـذا بـراي ايـن. گذاري مستقيم خارجي وجود دارد به سرمايه رشد اقتصاديطرفه

ب گروه از كشورها پيشنهاد مي و بهـره منظور جذب سرمايهه گردد كه از گذاري خارجي منـدي

و منافع آن  و در صـورتي كـهميعوايد بايسـت نـرخ رشـد اقتصـادي خـود را بهبـود بخشـند

گـذاري خـارجي به كاهش جذب سـرمايه هاي اقتصادي در اين گروه از كشورها منجر سياست

شد،گردد .لطمه جدي به رشد اقتصادي وارد نخواهد

كـه در بلندمـدت دهنـده آن اسـت نهايتاً، اين نتايج براي كشورهاي درآمد بالا نشـان

و در كوتـاهو سرمايه رشد اقتصاديليت دو طرفه ميانع مـدت عليـت گذاري مستقيم خارجي

از يك ، با توجه به ايـن امـر. گذاري مستقيم خارجي وجود دارد به سرمايه رشد اقتصاديطرفه

هـاي چـه سياسـت گذاران بايد توجه داشته باشـند كـه اگـر گذاري، سياست يند سياستادر فر

مدت اثر منفي بر رشـد اقتصـادي نخواهـد ذاري مستقيم خارجي در كوتاهگ متعارض با سرمايه

شداما در بلندداشت  .مدت باعث كاهش رشد اقتصادي خواهد

براي هرسه گروه از كشورها، نتايج عليت قوي يا توأم نيز عليت گرنجري دوطرفه ميان

مي. دهند اين دو متغير را مورد تأييد قرار مي  ـتوان نتيجه گرفـت كـه ارتبـاط در مجموع يعلّ

و جذب سرمايه و مثبتي ميان رشد اقتصادي گذاري مستقيم خارجي در هر سه گروه دو طرفه

طح توسـعه يـافتگي در ايـن بنـابراين، سـ.درآمدي از كشورهاي در حـال توسـعه وجـود دارد 

و  .نداشته است FDIكشورها تأثير به سزايي بر رابطه رشد اقتصادي
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