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  چکیده: 

  ویژه  کشورها به  ي ه هم عامل مهم در ایجاد تحولات اقتصادي براي    مستقیم خارجی یک ذاري  گ ه مروزه سرمای ا 

اي خارجی در اقتصاد ایران،  ه ه با توجه به اهمیت جذب سرمای ود. لذا  ش ی محسوب م اي در حال توسعه  ه ر کشو 

  الگوي در ایران را با استفاده از    FDIارز  بر جذب   نرخ  اي اقتصادي و نااطمینانی ه م مطالعه حاضر تأثیر تحری

اي با  ه م مورد بررسی قرار داده است. نتایج نشان داد که تحری   1370-1397رگرسیون فازي در طی دوره  

ند (مانند تحریم بانک مرکزي و تحریم فروش نفت  ا ه انبه بود ج ه اي اقتصادي و هم ه م که اکثرا تحری   شدّت زیاد 

ري بر جریان ورودي سرمایه به کشور  ت ق اي با شدّت کم، به مراتب تأثیر عمی ه م ایران) در مقایسه با تحری 

اصلا ه داشت  که  شد  داده  نشان  همچنین  سرمای ت ی ند.  جذب  مانع  ایران،  ذاري  گ ه رین  در  خارجی  مستقیم 

ذاري مستقیم خارجی در  گ ه اي سرمای ه ه اي با شدّت زیاد است که بر سایر عوامل سایه افکنده و انگیز ه م تحری 

ا، نااطمینانی نرخ ارز اثري منفی بر جذب  ه ه ایران را به شدّت کاهش داده است. همچنین بر اساس دیگر یافت 

ارز در اقتصاد   نرخ  وسیع  افته مؤید این نکته است که نااطمینانی ذاري مستقیم خارجی دارد. این ی گ ه سرمای 

  کرده است.  ایجاد  ذاران گ ه سرمای  اي ه ي یر گ م براي تصمی را  نااطمینانی  ایران، محیط 
 

 ذاري مستقیم خارجی، تحریم، نااطمینانی نرخ ارز، رگرسیون فازي. گ ه سرمای   : ها کلیدواژه 

  . JEL:  F13،  F21  ،F23ندي  ب ه طبق 
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  مقدمه . 1

 دستیابی   اساس،  همین  بر  . است  اقتصادي  توسعه  و  رشد  کلان،  اقتصاد  اهداف  مهمترین  از  یکی 

 بر  جهان  در  اقتصادي  یزان ر ه برنام  و  ا ه ت دول  تمامی  که  است  هدفی  اقتصادي  توسعه  و  رشد  به 

 و  محرکه   موتور  عنوان  به  سرمایه  رشد،  الگوهاي  و  نظریات  تمامی  در  طرفی  از  . دارند  أکید ت   آن 

    ) 1385. (هژبرکیانی و سبزي،  است  شده  ته ف ر گ  نظر  در  اقتصادي  توسعه  و  رشد  قوي  عامل 

 و داخلی منابع مکمل واند به عنوان یک تیاي خارجی م ههبا این تفسیر جذب سرمای

ابزاري   تقویت  و گسترش و داخلی ايهيذار گهسرمای نمودن هموار  جهت همچنین 

  طول نیم   در   ایراناقتصاد  قلمداد شود. واقعیت این است که   مولد،  نیروهاي و اهتظرفی

اي خارجی بوده است،  ههقرن گذشته شاهد فراز و نشیب متعددي در زمینه جذب سرمای 

از یک سو و شرایط اقتصاد کشور    1357اي کشورهاي غربی بعد از انقلاب اسلامی  همتحری

شاخص جذب سرمایه خارجی چه در    تا جایگاه ایران از لحاظ  هاز سوي دیگر موجب شد

ي دچار تغییرات زیادي شود. بیشترین میزان جذب  اهسطح جهانی و چه در سطح منطق 

  5ردد که رقمی نزدیک به  گ یبرم  1396کشور به سال  تحقق یافته  ذاري خارجی  گهسرمای

 . 1بوده است میلیارد 
  

  
  در ایران، ترکیه و عربستان   شده جذب  خارجی مستقیم ذاريگه سرمای میزان  . )1(نمودار 

  (به میلیون دلار) 

  ) 2018(منبع: آنکتاد 
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) نمودار  که  م 1همانطور  نشان  نیز  رقباي  دی)  برخی  با  مقایسه  در  ایران  کشور  هد 

ذاري مستقیم خارجی بسیار  گ هي مانند ترکیه و عربستان سعودي، در جذب سرمایاهمنطق 

 ضعیف عمل کرده است. 

باید در ریسک بالاي سرمایدلیل این عملکرد   ذاري و مخاطرات آن در  گ هضعیف را 

که   زیرا  برشمرد.  عل کشور  کشور  غنی    غمریایران  منابع  مناسب،  جغرافیایی  موقعیت 

و  بزرگ خود  بازار  و  دستمزدها  نازل  تحصیلکرده، سطح  و  نیروي کار جوان  زیرزمینی، 

  ،در شرایط کنونی ، اما  خارجی دارد ذاران  گ ه ظیري براي سرمای ن م کشورهاي همسایه، جذابیت ک 

اي  ه م ذاري در کشور، تحری گ ه ریسک بالاي سرمای لیل  د ه ب   عمدتاً  ذاران بالقوه خارجی گ ه سرمای 

اقتصادي و سیاسی  ارز و وجود ذهنیت منفی به وضعیت  نااطمینانی نرخ  تقبل  اقتصادي،   ،

  . ) 1394(دودانگی،    ینند ب ی ذاري در ایران را به صلاح خود نم گ ه ریسک سرمای 

با توجه به این نکته که تحری از  هملذا  اي اقتصادي و به تبع آن نااطمینانی نرخ ارز 

ود،  شیاي خارجی به کشور ایران محسوب م ههوي ورود سرمایرشرین مخاطرات پیتممه

 نااطمینانی  واي اقتصادي  هممقاله حاضر با استفاده از رگرسیون فازي به بررسی تأثیر تحری

پرداخته است. این موضوع از این   1370-1397دوره در ایران طی   FDIارز بر جذب  نرخ

واند  تیاي اقتصادي و نااطمینانی در نرخ ارز، م همجهت حائز همیت است که وجود تحری

ذاري را تحت تأثیر قرار داده و در جریان ورود یا خروج سرمایه از  گهسود حاصل از سرمای

لمللی  اند. این مخاطرات، ریسک نااطمینانی را در معاملات بیکشور نقش مهمی را ایفا کن

جریا و  تجارت  جهت  این  از  و  داده  سرمایه نافزایش  بیگهاي  تشویق  انذاري  را  لمللی 

 نند.  کینم

بخش دوم ادبیات موضوع و  است. در  شده  تنظیم  بخش  در پنج  حاضر  بدین منظور مقاله 

ناسی اشاره ش ش و رو  الگو در بخش سوم به تبیین  یرد.  گ ی پیشینه تحقیق مورد بررسی قرار م

و تجزیه و تحلیل نتایج اختصاص دارد. نهایتاً بخش   الگوبه اجراي  بخش چهارم،  خواهد شد.  

  یري اختصاص یافته است.گ ه ندي و نتیجب ع پنجم مقاله به جم 
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  ادبیات موضوع و پیشینه تحقیق  .2

اي اسلامی و انقلابی حاکم بر  هشارزاقتصاد ایران چند دهه است که به دلیل برخی از  

اي داخلی و خارجی کشور، همواره مورد تحریم کشورهاي غربی واقع شده است.  هتسیاس

اقتصادي به منظور دستیابی به  کت) تحریم اقتصادي را دس2009(  1پیکسن  اري روابط 

ند که  اي اقتصادي هستهتا مجازاهمند. به تعبیر دیگر، تحریکیاهداف سیاسی معرفی م

م وضع  دیگر  کشوري  علیه  کشورها)  از  گروهی  (یا  کشور  یک  اهداف  شیتوسط  تا  وند 

ده در  سازند.  برآورده  را  کننده  تحریم  کشورهاي  مدنظر  تحریم  ههسیاسی  از  اخیر  اي 

ود  شیاقتصادي به عنوان سیاست برتر یا جایگزین ابزار نظامی (جنگ) با هزینه کمتر یاد م

ن علت است که کشورها براي رسیدن به مقاصد سیاسی خود از  به همی  .)2007،  2(ایلر

استفاده   اقتصادي  هاي  تحریم  از  هدف  رفتار سیاسی کشورهاي  یا  و  رژیم  تغییر  جمله 

  . )1398نند. (مهدیلو و همکاران، کیم

بویژه تحری نیز تحریم،  ایران  اقتصاد  و  همدر  نفت  فروش  (مانند تحریم  اقتصادي  اي 

ذاران  گهسرمای  نماي اقتصاد کشور را تیره و تار نشان داده و در چشم ارتباطات بانکی) دور 

هد و به همین دلیل  دیبات و نامطمئن جلوه مثیذاري کشور را بگهخارجی، فضاي سرمای

ذاري را به شدّت دستخوش چالش کرده است. به عبارت دیگر تحریم،  گ هاي سرمایهه انگیز

  رده است. نااطمینانی را به اقتصاد کشور تزریق ک

فروش نفت، از طریق محدود کردن فروش نفت و عواید حاصل از آن، نرخ ارز    متحری

اي تولید ناشی از  ههند و این به نوبه خود منجر به افزایش هزینکیرا به سمت بالا متأثر م

ي وارداتی شده و تولید و صادرات غیرنفتی را  اهافزایش قیمت مواد اولیه و کالاهاي سرمای

ند. علاوه بر این، تحریم تأمین برخی کالاهاي خاص و تحریم در  کیمحدودیت مواجه مبا  

به کالاهاي   نظایر آن، موجب محدودیت دسترسی  و  مالی  و  بانکی  بین  بخش مبادلات 

 
1. Peksen 
2. Eyler 
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ي شده، بر بازار فروش محصولات صادراتی فشار وارد کرده و در مراحل بعدي آثار  اهسرمای

) لذا  2019،  1ند. (وانگ و همکاران ک یتصادي سرایت م اي مختلف اق هشمنفی آن به بخ

وان نتیجه گرفت که تحریم مبادلات بانکی و تحریم فروش نفت، با ایجاد محدودیت  تیم

م بوجود  ارز  بازار  در  را  نااطمینانی  بیشترین  کشور،  ارزي  درآمدهاي  ورند  آیدر 

  .)1399(کشاورزحداد و همکاران، 

  ود شیم  اطلاقیسک ناشی از نوسانات غیرمنتظره نرخ ارز  به ر  نیز  نااطمینانی نرخ ارز

،  اي مختلف اقتصاديهكدر اصل نوسانات نرخ ارز ناشی از شو ).  2002،  2کاران هم (سان و  

یا  همتحریاز جمله   خارجی  و سطح  هتسیاساي  ارز  اسمی  نرخ  بر  که  است  داخلی  اي 

ذارد و به این ترتیب گیماي داخلی کالاهاي تولید شده توسط کسب و کارها اثر  هتقیم

  ).   1999، 3(دورودیان  ندک یباتی مث یارز را دچار ب حقیقینرخ 

، نوسانات شدّید نرخ ارز و بروز نااطمینانی در این شاخص  1357پس از انقلاب اسلامی  

چرا  ذاران خارجی بوده است.  گ هرین مخاطرات مقابل سرمایتماقتصادي، همواره یکی از مه

ذاري را تحت تأثیر قرار داده و در  گهواند سود حاصل از سرمایتیکه نوسانات نرخ ارز م

جریان ورود یا خروج سرمایه از کشور نقش مهمی را ایفا کند. دلیل این موضوع نیز این 

که   ن  ذارانگ هسرمایاست  شرایط  نم   ااطمینانی در  ارز  آینده تینرخ  براي  خود    وانند 

چرا که    .)2017،  4(ریچارد و واپر اي لازم را تدوین کنند  هيیزي نمایند و استراتژره برنام

لمللی افزایش داده و از این جهت،  ا ننوسانات نرخ ارز ریسک نااطمینانی را در معاملات بی

همواره  به همین دلیل    ود.شیلمللی محسوب ما نذاري بیگهاي سرمایهنمانعی بر سر جریا

ذاري مستقیم خارجی  گهمانند سرمای ان و نحوه اثرگذاري نوسانات نرخ ارز بر متغیرهاي  میز

اقتصاددهاي دامنهثرین بحتماز مه یکی   با اقتصاد در  ود.شیم محسوب    يار   ایران نیز 

یکسان سازي آزادسازي تجربه و  انقلاب از پس ارز  نرخ تغییرات به توجه  در ارز  نرخ و 

 
1. Wang et al. 
2. Sun et al. 
3. Doroodian 
4. Rashid and Waqar 
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شده ارز نرخ رژیم اتخاذ و 1381 و 1372 ايهلسا مدیریت  و    1380 دهه در شناور 

نفت و بروز شوك ارزي در همچنین تحریم بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران و فروش 

لذا بررسی تأثیر نوسانات نرخ   .یم ا ه بود  ارز  نرخ شدیّد   نوسانات  شاهد  1396و  1390اي  هل سا 

  سد. ریکشور ایران ضروري به نظر م ذاري مستقیم خارجیگه ارز بر جریان سرمای 

ایی که بر  هها، نااطمینانی نرخ ارز و هزینهماز طرفی باید توجه داشت که آثار تحری 

  اقتصاد کشور تحمیل شده، به دلیل وجود پارامتر «نااطمینانی» و «عدم قطعیت» همانند 

اي  هشوان از روتییري نیست. لذا نم گهاي اقتصادي قابل مشاهده و اندازهصسایر شاخ

ارز در مسیر جذب سرمای نرخ  نااطمینانی  برآورد مخاطرات تحریم و  براي  اي  ههمرسوم 

اي دیگر از جمله منطق فازي که قابلیت  هشخارجی استفاده نمود و لازم است تا از رو

یرقابل مشاهده و مبهم دارد، استفاده گردد. زیرا که در  زیادي در سنجش متغیرهاي غ 

فازي، جزء اخلال رگرسیون معمولی به عنوان یک ابهام و عدم قطعیت به درون    الگوي

رگرسیون فازي وارد شده و با برآورد حدود ضرایب بالا، پایین و متوسط براي هر متغیر، 

  ر است. تک هد که به واقعیت نزدیدینتایجی ارائه م

  پیشینه تحقیق   .2-1

ذاري مستقیم خارجی تحقیقات  گ ه ا و نااطمینانی نرخ ارز بر جذب سرمای ه م در زمینه تأثیر تحری 

)،  2015(   1گیورویش و پریلپسکاي   وان به مطالعات ت ی متعددي صورت گرفته که از آن جمله م 

د  و  همکاران 2018(   3میرکینا  )، 2017(   2یاسی ب ي بیندینگ  و  نخلی  و    )، 2021(   4)،  یلفانی 

)  1399داد و همکاران ( ح ز ) و کشاور 1397)، فشاري ( 1396هر ( م ت )، سعاد 1395همکاران ( 

  اشاره نمود.  

  بر غرب  یمال ياهمیتحر ریتأث ي به بررسیاهمقال در) 2015گیورویش و پریلپسکاي (

 
1. Gurvich and Prilepskiy  
2. Binding and Dibiasi 
3. Mirkina 
4. Nakhli et al. 
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آنها    پرداختند.  هیروس  اقتصاد   ي اهک بان  در عملکرد  اهمی تحر  که  داد  نشان نتایج مطالعه 

 ند.اهایجاد کرد  دی شدّ  ايه تیمحدود  اسلحه  و  گاز  نفت،  ي اهتشرک  دولت،  کنترل   تحت

اعمال تحری با  آنها دریافتند که  از طرف کشورهاي غربی،   همهمچنین    ان یجراي مالی 

روسیه، خارج  م ی مستق   ي ذارگهیسرماورودي   کرده    ی کشور  تجربه  را  محسوسی  کاهش 

 است.

د و  مقال 2017(     یاسی ب ي بیندینگ  در  نا اه )  تأثیر  بررسی  به  بر   ارز  نرخ  ینان ی اطمي 

 استی س یناگهان  ریی تغپرداختند. آنها در بررسی  سی سوئ در کشور    اه ت شرک  يذار گ ه ی سرما 

رخ داد و موجب شد نرخ ارز یورو در این   2015  ه ی ژانو   15  خی تار  کشور سوئیس که در   ی پول

تأثیر قابل توجهی   مدتکوتاه کشور کاهش یابد، به این نتیجه رسیدند که این نااطمینانی در  

  ا داشته است.هت شرک   آلات  نی ماش   و  زات یتجه  در ي ذارگه یسرما بر کاهش 

) مقال2018میرکینا  در  داداه)  از  استفاده  با  تحریههي  تأثیر  پانلی  جذب  هماي  بر  ا 

را مورد بررسی    2010تا    1970کشور طی دوره    184ذاري مستقیم خارجی در  گهسرمای

  به  بسته  ی خارج  يگذار  هی سرما  بر  اهمی تحر  ریتأث  که  قرار داد. نتایج این مقاله نشان داد

  گران  ي اهمیتحر.  ندکیم  ر ییتغ  مرور   به  ه یاول  مجازات   کننده  لیتحم  م، یتحر  ياههنیهز

  ی خارج  می مستق   يذارگهی سرما  توجه  قابل  کاهش  به  منجر  مدتکوتاه  در   (شدیّد)   مت یق 

 .  ندارند مدت یطولان ریتأث اگرچه ود،شیم

  انتقال   يها  کانال   و  ینفت  ياه میتحري به بررسی  اه) در مقال2021نخلی و همکاران (

  پرداختند. آنها با بیان این نکته که   DSGE  الگوي  ک ی  با استفاده از  رانیا  اقتصاد  در  آنها

  ن یمهمتر  یخارج   یمال   نی تأم  و  استخراج  يفناور  صادرات،  صورت  به  ینفت  ياهمیتحر

،  است   داشته  ران یا  کلان  اقتصاد  ي رهایمتغ  بر  يریچشمگ  رات یتأث  که  است   ییاهمیتحر

  ، یدولت   و  ی خارج   ي ذارگهیسرما   زان یم  نفت،   صنعت   در   ینفت   يا همیتحرنشان دادند که  

  نفت   دی تول  کاهش  باعث  که   هددیم  کاهش   را   نفت  صادرات  و  استخراج  يفناور  سطح

  پول   هیپا  به  يمرکز  بانک   ي ارز   ریذخا  نسبت  اهمیتحر  نیا  ، يارز  و   یپول  بخش  در .  ودشیم
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  را یرنفت یغ صادرات  خود،  نوبه  به  و  هد دیم   شیافزا  را   ارز  ی اسم   نرخ  که   هددیم  کاهش   را

  ی نفت  يدرآمدها   دولت،   بخش  مورد  در.  شود  یم   واردات  کاهش   باعث  و  هددیم  شیافزا

  يبرا  يمرکز  بانک   توسط  رهیذخ  حق  و  پول   جاد یا  خواستار  امر   نیا  و   ابدی یم  کاهش   دولت

  ي جار  ي اههنیهز  حفظ   سمت  به   را   بودجه  دولت  که ياه گون  به   است  بودجه   يکسر  نیتأم

  .هددیم سوق ه یسرما ياههنیهز کاهش  و

) همکاران  و  مقال1395یلفانی  در  سرمایا ه)  بر  تحریم  پیامدهاي  و  اثرات  ذاري  گهي 

واند  تیهدف از تحریم م  این کهخارجی در ایران را مورد بررسی قرار دادند. آنها با بیان  

سرمایه و منزوي    ، محروم کردن کشور موردنظر از دستیابی به بازار جهانی کالا و خدمات

را کاهش داده و    ورودي سرمایه خارجی به کشورا،  همکه تحری  ندنشان دادکردن باشد،  

  است. باعث رکود اقتصادي گردیده

(متسعاد مقال1396هر  در  سرمایا ه)  بر  موثر  عوامل  بررسی  به  مستقیم  گهي  ذاري 

اي اقتصادي پرداخت. این تحقیق که با استفاده  همخارجی در ایران با تاکید بر نقش تحری

انجام شده است، نشان داد که    ARDLو به روش    1368-1393زمانی    اي سريههاز داد

سرمایهمتحری کاهش  بر  معناداري  و  منفی  تأثیر  ایران  گها  در  خارجی  مستقیم  ذاري 

باتی  ثیا، متغیرهاي نرخ تورم و بهمند. همچنین نتایج نشان داد که علاوه بر تحریاهداشت

ذاري مستقیم خارجی  گهبت بر جذب سرمایا تأثیري مثهتنرخ ارز تأثر منفی و زیرساخ

  ند. اهکشور ایران بر جاي گذاشت

باتی نرخ واقعی ارز  ثیاي ب همچگونگی تأثیرگذاري نظاي  اهدر مطالع)  1397فشاري (

اي  ه لطی ساایران  ذاري مستقیم خارجی  گهبر سرمایرا  باتی زیاد و کم  ثیدر دو وضعیت ب

داد.  1395-1353 قرار  بررسی  تخمین    مورد  مطالعه   الگونتایج  تأیید دو    این  بر  دلالت 

باتی نرخ واقعی ارز زیاد و کم در رفتار نرخ واقعی ارز داشته و تأثیر منفی و  ثیوضعیت ب

باتی  ثیذاري مستقیم خارجی در وضعیت بگهباتی نرخ واقعی ارز بر سرمایثیار ب دیمعن

ب از حالت  بیشتر  دیگر ثیزیاد  از سوي  است.  تولید    باتی کم  ارز،  واقعی  نرخ  متغیرهاي 
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ذاري  گهار بر سرمایدیناخالص داخلی حقیقی و درجه بازبودن تجارت تأثیر مثبت و معن

  ند. اهمستقیم خارجی در ایران در دوره زمانی مورد مطالعه داشت

ي به بررسی تأثیر نااطمینانی درآمد نفت  اه) در مقال1399کشاورز حداد و همکاران (

پرداختند.    1370-1396ا بر متغیرهاي اقتصاد کلان کشور ایران در طی دوره  همو تحری

نتایج مطالعه آنها که بر سه بخش تولید، بازار ارز و بازار سرمایه متمرکز بود، نشان داد هر  

ي که از ناحیه رشد درآمد نفت و یا شاخص تحریم به وقوع بپیوندد هر سه بخش  اهتکان

ا منجر به  ه مازد. همچنین افزایش فشار تحریس یزار سرمایه را متأثر متولید، بازار ارز و با

اي تولیدي شده و  هتاي مورد مطالعه و کاهش فعالیهشسرریز نااطمینانی به تمامی بخ 

  ند.کینرخ ارز را به سمت بالا متأثر م 

وان به استفاده از رویکرد  تیاي پژوهش حاضر نسبت به مطالعات پیشین، مهياز نوآور

ذاري خارجی  گهعوامل مرئی و نامرئی متعددي بر جذب سرمایفازي اشاره کرد. زیرا که  

به دلیل وجود پارامتر «نااطمینانی» و «عدم قطعیت»    این کهدر هر کشوري مؤثرند و نیز  

اي مرسوم اقتصادسنجی  هشوان از رو تیا و نااطمینانی نرخ ارز، نم ه مدر آثار اقتصادي تحری

اي خارجی  ههطرات تحریم و نااطمینانی نرخ ارز در مسیر جذب سرمایبراي برآورد مخا

    کشور ایران استفاده کرد.

دلیل استفاده از روش رگرسیون فازي در این تحقیق براي برآورد روابط    این کهنکته  

وان تمام متغیرها و  تییی است که نمالگوهابین متغیرها، مربوط به قابلیت آن در برآورد  

تاثهصشاخ در جماي  محدودیت  بخاطر  را  داد آعیرگذار  نتیجههوري  قابلیت  و  یري  گها 

، در نحوه الگوهاواحد مورد بررسی قرار داد و به عبارتی در این    الگويو... در یک    الگوها

طعیت وجود دارد. زیرا که بر طبق  قمارتباط بین متغیرهاي وابسته و مستقل ابهام و عد 

دي مانند درجه باز بودن اقتصادي، آزادسازي اقتصادي،  مطالعات صورت گرفته عوامل متعد

اي داخلی و خارجی  هینرخ تورم، نرخ رشد درآمد ملی، کسري یا مازاد بودجه دولت و بده

توانایی شرک بانکی،  بین  تعاملات  ارز،  نرخ  مالیات،  بیمه تدولت،  و  گهاي  فساد  ر، حذف 
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خ رشد جمعیت، حکمرانی خوب،  بوروکراسی اداري، خدمات درمانی، تسهیلات رفاهی، نر

ذاري خارجی،  گ هاي اقتصادي، نوع نگرش دولت در رابطه با سرمایهمثبات سیاسی، تحری 

اي سیاسی و اقتصادي، قوانین و مقررات حقوقی، عوامل فرهنگی و  ههدرگیري بین گرو

(کمیجانی  ذاري مستقیم خارجی مؤثر هستند  گ هکیفیت زندگی و... بر جریان جذب سرمای

  )1385و عباسی، 

زیرا که در دسترسی    ؛قرار داد  الگووان در یک  تیمان نمز مطبیعتاً همه این متغیرها را ه 

یري  گهبرخی از عوامل فوق، قابل انداز  این کها محدودیت وجود دارد و نیز  ههبه برخی داد

مصرفی    اي هنوند (مانند وضعیت فرهنگی، رجحاشیو سنجش نبوده و نامرئی محسوب م

سد یکی  ریذاري خارجی)، بنابراین به نظر مگ هخاص کشورها، نوع نگرش دولت به سرمای

ذاري خارجی را مورد بررسی  گهواند عوامل مؤثر بر جذب سرمایتییی که مالگوهااز بهترین  

، جزء اخلال رگرسیون معمولی را  الگورگرسیون فازي است زیرا که این    الگويقرار دهد  

ند و با برآورد حدود  کیابهام و عدم قطعیت به درون رگرسیون فازي وارد مبه عنوان یک 

ر  تک هد که به واقعیت نزدیدیضرایب بالا، پایین و متوسط براي هر متغیر، نتایجی را ارائه م 

  است.

  ي ممکن را برا  ر یاز مقاد  ي اهکه بازاي رگرسیون فازي این است  هترین مزیتماز مه 

را  مقدار مشخص    ک ی تنها    کی کلاس  ونیکه رگرس  یند در حال زیم   نیتخم  یخروج  ریمتغ

حدهاي بالا و پایین ضرایب هر کدام از  از    یند. آگاه کیمحاسبه م   یخروج  ریمتغ  يبرا

رویکردي  است و   ت یاهم حائزعوامل موثر بر جذب سرمایه گذاري خارجی درایران بسیار 

افزون  ارجی در ایران ارائه می کند. نو را در تحلیل عوامل موثر بر جذب سرمایه گذاري خ

حدود ضرایب هر کدام از عوامل موثر بر جذب سرمایه گذاري خارجی  از    یآگاه   ن،یبر ا

  دي یاي مفهنرهنمو زین دولتو کلان   یکل  اي هتاسی س زي یرهدر برنام واندتیم در ایران 

  هد.ارائه د
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  ناسیششو رو الگوتبیین  .3

) استفاده شده است.  2017یاسی ( بيتعدیل شده بیندینگ و ددر  این پژوهش از الگوي  

   ود:شی) تصریح م 1پژوهش حاضر به صورت رابطه ( الگوي

)1(   ),,,,,,( ExtLowNREERINFOpenTaxGDPfFDI  

  به طوري که: 

  FDI1 :    به میلیارد    ایران   کشور  مستقیم خارجی خالص  ذاري گ ه سرمای  جریان ورودي نشانگر

 ) است. 2018(   2اي بانک جهانی ه ه است. این داده به نرخ ثابت و مستخرج از داد   دلار 

  3GDP:    است. این داده مستخرج از    1383به قیمت ثابت  تولید ناخالص داخلی  نشانگر

 بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران است. اي زمانی اقتصادي هيبانک اطلاعات سر

  4Tax  :  موثر نرخ  بر سود شرکنمایانگر  از داده  هتمالیاتی  با استفاده  این داده  ا است. 

ا  هتاي ملی مستخرج از بانک مرکزي و از تقسیم هزینه مالیات بر درآمد شرکهبحسا

 ا (پیش از کسر مالیات) محاسبه گردیده است.هتبر سود خالص شرک

  5OPEN  :  ارزش کل  درجه باز بودن تجاري است که براي محاسبه این شاخص از نسبت

ثابت سال   قیمت  به  داخلی  ناخالص  تولید  بر  واردات  و  استفاده شده    1383صادرات 

  بانک مرکزي بوده است.  اي زمانی هيسر است. منبع این داده 

  6INFمقاله    نباتی اقتصادي در سطح کلان است. در ایثی: نرخ تورم که نشان دهنده ب

) به منظور در نظر گرفتن تورم  CPI7مصرفی ( از تغییرات شاخص بهاي کالاها و خدمات  

 استفاده شده است.

 
1. Foreign Direct Investment 
2. World Bank 
3. Gross Domestic Product 
4. Effective tax rate on corporate profits 
5. Open Economies 
6. Inflation 
7. Consumer Price Index 
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 1NREER نشانگر نااطمینانی نرخ ارز حقیقی است. این امر با کاربرد الگوي :GARCH  

 براي نرخ ارز حقیقی کشور انجام یافته است.    

  Low  نشانگر متغیر مجازي تحریم با شدت کم براي تجارت دو جانبه کشور ایران و :

 رکاي تجاري است.ش

  Ext  نشانگر متغیر مجازي تحریم با شدت گسترده براي تجارت دو جانبه کشور ایران :

 و شرکاي تجاري است.   

اقتصاد   موسسه  تحقیقات  از  برگرفته  گسترده  و  کم  شدت  با  تحریم  مجازي  متغیر 

ایالات  ، کشور  1386تا    1375اي  هلند طی ساک یاست که بیان م   2لملل پترسونانبی

متحده آمریکا ایران را با شدت کم تحریم کرده است. همچنین ایالات متحده آمریکا بعلاوه  

ند که شدت تحریم این دوره  اهایران را تحریم کرد  1389تا    1387اتحادیه اروپا از سال  

اي گسترده از طرف  همایران با تحری  1394تا    1390اي  هلنیز کم بوده است. اما طی سا

به بعد نیز با تحریم هاي شدید و یکجانبه    1396حده و اتحادیه اروپا و از سال  ایالات مت 

  ایالات متحده آمریکا مواجه شده است. 

  الگو است. در ضمن براي برآورد    1370-1397دوره زمانی مورد مطالعه تحقیق حاضر  

  استفاده شده است.   OXmetric6و  14MATLAB  ،Eviews9فزارهاي اماز نر

  رگرسیون فازي   . 3-1

 ).1965،  3کرد (لطفی زاده  معرفی را فازي ايهمسیست نظریه ،1965سال   در ادهزیلطف

  0هد (درست یا غلط،دیم نشان دوتایی یک سیستم اساس بر را چیزي هر کلاسیک  منطق

 یک  و صفر یک عدد که بین با را  چیزي هر درستی فازي منطق  ، سیاه یا سفید)، ولی1یا  

 نشان یک  عدد با را سفید رنگ  و صفر عدد با را سیاه رنگ  اگر هد. مثلاًدیم نشان است

 است معتقد فازي، منطق بود. خواهد صفر به نزدیک  خاکستري عددي رنگ  آنگاه دهیم،

 
1. Real Exchange Rate Fuctuations 
2. Peterson Institute for International Economics. 
3. Zadeh 
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ابهام نهفته ماهیت در که   ساختن دنبال به باید که است معتقد ادهزیلطف است. علم 

 معتقدند که دیگران سیستم بپذیرد برخلاف از بخشی يهمنزل به را ابهام که بود ییالگوها

  ن یاول ). در ادامه براي  1388(خدایی،    1یابد افزایش ريوهبهر تا کرد رتقدقی را اهبتقری باید

اول  .3کردند   یفازي را معرف  بیبا ضرا  ونیرگرس)  7198(و همکاران  2تاناکا   بار از    ن یبعد 

بر    ه یبا تک  ان،گریمقالات متعددي در خصوص تئوري فوق الذکر به دست د  شان، ی مقاله ا

  ، يفاز   بیبا ضرا  ونیرگرس  ي الگوهااي کاربردي منتشر شد. به  هلگسترش تئوري و مثا 

در    الگو  ي، خطاالگوها  نیکه در ا  رایود. زشیهم گفته م   یامکان  ونیرگرس  يالگوها  ی هگا

). 208:  1387ی،  چ ن ماشی(طاهري و    ودشیمنظور م  الگو  ب یضرا  ی امکان  ي اهعیقالب توز

 الگو و ابهام در    ،ق ی دق   رها ی ود که مشاهدات و متغش ی فازي، فرض م   ب یبا ضرا   ونی در رگرس 

 Yم یفرض کن ود.  ش ی رگرسیون امکانی تشریح م  الگويدر ادامه  است.    ونی رگرس   بی و ضرا 

 کلی  باشد، صورت   n  مستقل و تعداد مشاهدات   ي رهای متغ و    �X�  ،X�  ،....،Xو   وابسته   ری متغ 

  :بود  ) خواهد 1شکل رابطه (  فازي، به  رگرسیون  الگوي 

                                        (2) 

پارامترهاي    فهد   الگو که    یبه صورت   است  ��� .… ,��� ,��� ,���یعنی    الگوبرآورد 

 ت یپارامترهاي فوق از تابع عضو  افتنی براي  آورد.  ا به دست  ههبرازش را براي داد  نیبهتر

  ل یاز قب  گرید  تیوان از توابع عضوتیم   البته.  شده استاستفاده    )8رابطه (متقارن    ی مثلث

  ی و بررس  ثمتقارن مورد بح  یمثلث   تیمقاله فقط تابع عضو  نینرمال، استفاده کرد، اما در ا

    ود:شیم فیتعر ریمتقارن به صورت ز یمثلث  تی. تابع عضوردیگیقرار م

          (3) 

نشان داد. یک عدد مثلثی فازي به   ��  (a, s) =  وان به صورتتیهر عدد مثلثی را م

 
  ) مراجعه شود.1965. براي مطالعه بیشتر مقاله لطفی زاده (1

2. Tanaka 
 ) مراجعه شود. 1992، 1987براي مطالعه بیشتر به مقالات تاناکا (. 3
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  )، قابل نمایش است:1صورت شکل (

 

  
  ��. عدد مثلثی فازي  )1( شکل 

 ) 1384پزان دزفولی (منبع: کوزه

 

a    مقدار میانه وs    ند پارامتر  کیرا مشخص م  ��پهناي sفازي است که   عددي گستره

بیشتر باشد میزان فازي    s میزان فازي بودن عدد است. یعنی هر مقدار که    ي هنشان دهند

رابطه بنابراین خروجی رگرسیون  نیز بیشتر است.  را م2( بودن عدد  به صورت  تی)  وان 

  ) نشان داد: 4( يهرابط

                   (4) 

  :یدآیم  زیر بدست صورت به )4رابطه ( رگرسیون خروجی متغیر عضویت تابع نتیجه، در

                             (5) 

  ید: آی) بدست م 6)، رابطه (3) در (5با جایگزینی رابطه (

     (6) 

ppp XsaXsaXsasaY ),(...),(),(),(
~
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  )، قابل نمایش است:2به صورت شکل (

  

  
 (�)��  . تابع عضویت )2( شکل 

 ) 1384(پزان دزفولی منبع: کوزه

  

 خطی یزيرهبرنام الگوي یک  به تبدیل واندتیم رگرسیون در  فازي  غیر ايههداد حالت

 است، به  �Aمقادیر پارامترهاي   رگرسیون، تعیین بهینه  الگوي هدف حالت، این شود. در

 بزرگتر درجه عضویت داراي   (�Y)رگرسیون شامل   الگوي خروجی فازي مجموعه که قسمی

  باشد. یعنی:   hمساوي  یا

                                                                                 (7)  

ا  هی، میزان فازي بودن خروجh. با افزایش مقدار  استعددي بین صفر و یک  hمتغیر  

محسنی و شکري  ابد. در این مقاله با استفاده از تجربه سایر مطالعات مانند  یینیز افزایش م

برق 1396)، سلمانی و همکاران ( 1392( (ای)،  نظر  h =5/0)،  1397سگویی و شکري  در 

وان با توجه به مطالب مذکور، تابع هدف و قیدهاي تابع  ت یبنابراین م گرفته شده است.

  ):1384زان دزفولی، پهیزي خطی فازي را به صورت زیر نشان داد (کوزره برنام

                                                                   (8)
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                                           (10) 

یزي  رهبرنام  الگوياي  هد) قی10) و (9اي (هه) تابع هدف و رابط8ي که رابطه (اهبه گون

فازي معادله  شکل رگرسیون  . با توجه به مباحث مطرح شده در این بخش  هستندفازي  

  ) به صورت زیر خواهد بود.1(

ExtALowANREERAInfAopenATaxAGDPAAFDI 76543210

~~~~~~~~
   

)11 (  

  وان به صورت زیر نوشت:تی)، رابطه بالا را م4بنابر رابطه (

ExtsaLowSaNREERSa

InfSaopenSaTaxSaGDPSaSaFDI

),(),(),(

),(),(),(),(),(

776655

44332211



    

)12 (  

 ا ههتخمین و تحلیل یافت. 4

اي زمانی اطمینان از جعلی نبودن رگرسیون و بررسی ه ي اولین مرحله در انجام تخمین سر 

افته ی م فولر تعمی   –. به این منظور از آزمون ریشه واحد دیکی  است وضعیت پایایی متغیرها  

 )ADF  (.براي تشخیص پایایی یا ناپایایی سري مورد نظراستفاده شده است  

  

 با عرض از مبدأ و روند در سطح  ADFحد نتایج آزمون ریشه وا . )1جدول (

-P  % 5مقادیر بحرانی  آزمون  آماره  روند  عرض از مبدا   متغیر
value 

  نتیجه 

FDI +  +  771/3 -  539/3 -  037/0   مانا  

GDP +  +  678/3 -  423/3 -  009/0   مانا  

Tax +  +  267/0  128/3 -  997/0   نامانا  

OPEN +  +  123/2 -  012/3 -  412/0   نامانا  

INF +  +  206/2 -  121/3 -  250/0   نامانا  

NREER +  + 248/0 -  002/3 - 991/0  نامانا 

  هاي پژوهش یافتهمنبع: 

  

ذاري مستقیم  گهود، براي متغیرهاي سرمایشی) مشاهده م1همانطور که در جدول (
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iij
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از    ADF، قدر مطلق آماره محاسبه شده  )GDP( و  تولید ناخالص داخلی    )FDI(خارجی  

وان نتیجه گرفت که این متغیرها در سطح مانا  تیمقادیر بحرانی بزرگتر است، بنابراین م

  هستند. سایر متغیرها در سطح مانا نیستند.  I(0)و یا به عبارت دیگر 

  بنابراین مانایی تفاضل متغیرهایی که مانا نیستند، باید بررسی شود.

  

  فاضل مرتبه اول متغیرها براي ت ADFنتایج آزمون ریشه واحد  . )2جدول (

-P  % 5مقادیر بحرانی  آماره آزمون   روند  عرض از مبدا   متغیر
value 

  نتیجه 

DTax +  +  527/4 -  928/2 -  004/0   مانا  

DOPEN +  +  741/8 -  341/3 -  000/0   مانا  

DINF +  +  036/3 -  921/2 -  062/0   مانا  

DNREER +  - 745/2 -  836/1 - 050/0  مانا 

  هاي پژوهش یافتهمنبع: 

  

)، بازبودن تجاري  Taxوان نتیجه گرفت متغیرهاي مالیات (تی) م2با توجه به جدول (

)OPEN ) نرخ تورم ،(INF) و نااطمینانی نرخ ارز ،(NREER  با یک بار تفاضل گیري مانا (

هستند. از آنجا که سري هاي زمانی    I(1)می شوند، یعنی همه انباشته از درجه یک یا  

ایست از وجود رابطه بلندمدت  بیهستند، بنابراین م   I(1)و برخی    I(0)مورد استفاده برخی  

متغیرهاي   از    الگوبین  شد، سپس  پی  الگويمطمئن  و  برآورد  براي  ینی  بشرگرسیونی 

  استفاده کرد.

  متغیرها  بین بلندمدت رابطه تخمین.  4-1

 شکل  به   اقتصادي  متغیر  چند  بین  بلندمدت  تعادلی  روابط  یا  رابطه  تعیین  و  بررسی  منظور  به 

 بردارهاي  برآورد  و  تعیین  روش،  این  در  کرد.  استفاده  یوهانسون  روش  از  وان ت ی زمانی، م  سري 

 الگوي  ضرایب   از  استفاده  با  متغیرها  ) بین بلندمدت  تعادلی  روابط  به  مربوط  (ضرایب  همجمعی 

 همجمعی  بردارهاي   سادگی،  به  تا  شود  می  فراهم  امکان  این  همجمعی،  و  برداري  خودرگرسیون 

  . ) 1378آید (نوفرستی،   بدست  برداري  خودرگرسیون  الگوي  ضرایب  روي  از 
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  2و آرمون حداکثر مقدار ویژه   1به منظور بررسی تعداد رابطه همجمعی از آزمون اثر 

  استفاده می شود که نتایج حاصل از آن به صورت زیر است: 

  

  همجمعی  بردارهاي تعداد برآورد با جوسلیوس -یوهانسون  اثر  آزمون . )3جدول (

  درصد  5سطح بحرانی   آماره آزمون اثر   آزمون مقابل   آزمون صفر 

r=0  r=1 48/123  34/67  

0<r≤1  r=2  89/90  55/61  

1<r≤2  r=3  30/43  08/31  

2<r≤3  r=4  14/17  91/18  

3<r≤4  r=5  12/2  84/3  

4<r≤5 r=6 34/0  78/1  

  هاي پژوهش یافتهمنبع: 

 

الگو   متغیرهاي بین همجمعی رابطه سه که هددیم نشان  اثر آزمون از حاصل نتایج

) ابتدا فرضیه نبود رابطه همجمعی در مقابل وجود رابطه  3وجود دارد. بر اساس جدول (

است و بیشتر از    48/123آماره اثر برابر با   این که است. با توجه به  همجمعی بررسی شده  

مبنی بر نبود رابطه همجمعی    0Hلذا فرضیه    است)  34/67درصد (  5مقدار بحرانی در سطح  

حداکثر بک رابطه همجمعی، حداکثر  ود. به همین ترتیب در مرحله بعد، وجود  شیرد  م

دو رابطه همجمعی و ... مورد آزمون واقع شده است که در نهایت آزمون اثر، وجود سه  

  ند.کیرابطه همجمعی را تایید م

اي  هه رابط تعداد است قادر که است اییهن آزمو از دیگر یکی ویژه، مقدار حداکثر آزمون

)  4نتایج حاصل از این آزمون بطور خلاصه در جدول  (  .کند بیان را متغیرها بین همجمعی

  آمده است.

در این آزمون نیز ابتدا فرضیه نبود رابطه همجمعی در مقابل وجود رابطه همجمعی  

بررسی شده است که نتایج حاصل بیانگر وجود رابطه همجمعی می باشد. مشابه آزمون  

 
1. Trace Test 
2. Maximum Eigen value Test 
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همجمعی و ... مورد آزمون واقع    اثر، وجود حداکثر یک رابطه همجمعی، حداکثر دو رابطه

می نشان  آمده  بدست  نتایج  است.  بین  شده  همجمعی  رابطه  چهار  حداکثر  که  دهد 

  متغیرهاي الگو وجود دارد. 

  

  همجمعی  بردارهاي برآورد جوسلیوس براي  -یوهانسون ویژه مقدار حداکثر آزمون. )4جدول (

  درصد  5سطح بحرانی   ویژه آماره آزمون حداکثر مقدار   آزمون مقابل   آزمون صفر 

r=0  r=1 63/92  52/71  

0<r≤1  r=2  19/61  47/59  

1<r≤2  r=3  17/44  01/35  

2<r≤3  r=4  32/16  20/16  

3<r≤4  r=5  57/8  17/9  

4<r≤5 r=6 39/3  83/4  

  هاي پژوهش یافتهمنبع: 

 فازي   الگويبرآورد    .4-2

  ) ia و   is( ضرایب فازي    14MATLABفزاري  ام در این بخش از مطالعه با استفاده از برنامه نر 

را به عنوان    =5/0hوان سطح  تیناسی تحقیق، م ششود. با توجه به بخش روشیبرآورد م

در نظر گرفت، زیرا بیانگر یک حالت بهینه و میانه براي   الگوسطح معقولی از ابهام و اعتبار  

) ارائه  5در جدول (  =0h/ 5است. نتایج بدست آمده از برآورد معادله    الگواعتبار و ابهام  

  شده است.

(  همانطور جدول  در  می5که  مشاهده  فازي  )  با ضریب  داخلی  ناخالص  تولید  شود 

گذاري مستقیم خارجی  ابهامی بر جذب سرمایه) تأثیر مثبت و بدون  9041/1،  0000/0(

(پهناي ضریب) برابر با   is دارد. دلیل بدون ابهام بودن ضریب این متغیر در این است که

بر   ناخالص داخلی  تولید  متغیر  تأثیرگذاري  ابهامی در  نیز  این حالت  لذا در  است.  صفر 

تأثیرگذاري منطبق بر  جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی کشور ایران وجود ندارد. این  

تئوري اندازه بازار است؛ به این معنی که تولید ناخالص داخلی هر کشوري نشانگر اندازه  
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 بازار آن کشور وسعت و حجم بازار آن کشور است و هر میزان که این شاخص بیشتر باشد،

 از تولید هايهزینه کاهش و به منابع کافی دسترسی صورت آن تر خواهد بود و دربزرگ

هر چه تولید در کشوري بیشتر   است. به عبارت دیگر پذیرامکان مقیاس به هايصرفه طریق

و حمایت اقتصادي کشور  قدرت  از  نشان  میباشد  است که  براي  ها و سرریزهایی  تواند 

)  1396مهر (گذاران خارجی مفید باشد. این یافته با نتایج تجربی مطالعات سعادتسرمایه

  ) هم سو است. 1397و فشاري (

  

 h=0/ 5ا براي هر نتایج برآورد پارامت  . )5جدول (

3682/6  
  

2900/29  
 

  عرض از مبدا 

0000/0  
  

9041/1  
  GDP  

0393/0  
  

0146/0 -  
  Tax  

0074/0  
  

1021/1  
  Open  

0051/0  
  

4109/0 -  
  Inf  

0169/0  
 

0802/0 -  
 

NREER 

1873/0  
  

5011/0 -  
  Low  

1797/0  
  

1263/2 -  
  Ext  

  هاي پژوهش یافتهمنبع: 

  

)  5ا همانطور که از جدول شماره (هتدر خصوص متغیر نرخ مالیات موثر بر سود شرک

) تأثیر مبهمی بر جذب  -0/ 0146،  0393/0با ضریب فازي (  ود این متغیرشیاستنباط م

یک سر مثبت و  ي با اهذاري مستقیم خارجی کشور ایران دارد. دلیل ابهام آن بازگهسرمای

فازي نشان م  این ضریب  تأثیر مالیات بر سود در  دییک سر منفی است.  میزان  هد که 

نخواهد شد،     -0539/0و کمتر از    0247/0ذاري مستقیم خارجی بیشتر از  گهجذب سرمای

یرد. اما متوسط اثرگذاري این متغیر  گیي بین این دو حد بالا و پایین قرار م اهبلکه در باز

وان گفت که وضع  تیاست. در تحلیل منفی بودن متوسط اثرگذاري این متغیر م  -0146/0

سرمای اختیار  در  درآمد  کاهش  موجب  سود،  بر  انگیزه گ همالیات  و  شده  خارجی  ذران 
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هد. از طرف دیگر با توجه به بازه فازي این  دیذاري مستفیم خارجی را کاهش مگهسرمای

وان به کوچک و ناچیز بودن این ضریب اشاره  تیاست ممتغیر که شامل عدد صفر نیز شده  

کرد. لذا در کشور ایران متغیر مالیات بر سود از عوامل اصلی و تعیین کننده در جذب یا  

نتایج مطالعات ریوان گ هذب سرمایجمعد با  یافته  این  نیست.  ) و  2005(  1ذاري خارجی 

)  2007(  3ی با مطالعه هانگ و لی ) مطابق ول1397سگویی و شکري (ای) و برق2010(  2اهنو

  .ناهمسو است

عامل بودن تجارت  باز  فازي (  درجه  با ضریب  است که  )  1021/1،  0074/0دیگري 

وان  تیذاري مستقیم خارجی دارد. در تحلیل این ضریب م گ هرابطه مثبتی با جذب سرمای

ض جریان  گفت که هرچه قدر اقتصاد یک کشور بازتر باشد به همان میزان بیشتر در معر 

سرمای  جذب  عبارتی،  به  گرفت.  خواهد  قرار  سرمایه  و  خارجی  گهکالاها  مستقیم  ذاري 

هرچه    واندتیم و  کند  پیدا  نفوذ  کشور  داخل  به  بیشتر  باز،  اقتصاد  یک  طریق  از 

تعرف هتمحدودی آزاداناهاي  کشور  دو  بین  تجارت  باشد  کمتر  م تهي  انجام  و  شیر  ود 

و نشان م ذران مستقیم خارجی رگهسرمای بهتر ترغیب کرده  هد که مسیر  دیا بیشتر و 

ذاري در این کشور هموار خواهد بود. این یافته همسو با نتیجه مطالعه حاضري  گهسرمای

 ) است.1397) و فشاري (1395لهی (افو سی

ناکارآمدي در سیاس  نشان دهنده  بودن آن  بالا  تورم که  اقتصادي کشور  هتنرخ  اي 

ذاري مستقیم  گه) تأثیر منفی بر جذب سرمای-4109/0،  0051/0است با ضریب فازي (

افزایش نرخ تورم به معنی افزایش  وان گفت که  تیخارجی دارد. در تحلیل این ضریب م

و هههزین و  است  تولید  با اي  نسبت بردن بالا این وضعیت  آینده، موجب   به نااطمینانی 

انگیز سرمایههکاهش  م گ هاي  خارجی  مستقیم  یافتشیذاري  این  نتیجه    هود.  با  مطابق 

  ) است.1396هر (متمطالعه سعاد 

 
1. Rewane  
2. Ohno  
3. Huang and Li  
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وارد   که  دیگري  فازي    الگو متغیري  ضریب  با  که  است  ارز  نرخ  نااطمینانی  شده 

سرمای-0802/0،  0169/0( بر جذب  منفی  تأثیري  در  گ ه)  دارد.  مستقیم خارجی  ذاري 

سو قیمت کالاهاي خارجی    وان گفت که با افزایش نرخ ارز از یکتیتحلیل این ضریب م

تولیدات شرک فروش  کاهش  موجب  و  یافته  افزایش  کشور  داخل  هتدر  در  خارجی  اي 

آن دسته از عوامل تولید غیر محرك که باید    يهود (اثر درآمدي). از سویی دیگر، تهیشیم

اي خارجی ارزانتر از قبل خواهد شد و این  هتاز کشور میزبان خریداري شود، براي شرک

ي). این ضریب فازي  اهمنجر به کاهش قیمت تمام شده کالاها خواهد شد (اثر هزینامر  

ذاري  گههد که در ایران اثر درآمدي غالب است و با افزایش نرخ ارز، جذب سرمایدینشان م 

ود. این ضریب فازي همچنین در مقایسه با نرخ تورم نشان  شیمستقیم خارجی کاهش م

ذاري مستقیم  گهذب سرمایج منرخ ارز تاثیر کوچکتري در عدهد که متغیر نااطمینانی  دیم

اکیبا  و  مطالعه دستینکوا  نتایج  با  یافته  این  دارد.  (2016(  1خارجی  و فشاري   (1397  (

  .همسو است

متغیرهاي مجازي تحریم با شدّت کم و شدّت زیاد، آخرین متغیرهاي هستند که وارد  

)  -1263/2،  1797/0) و (-5011/0،  1873/0فازي (ند و به ترتیب با ضرایب  اهشد  الگو

ذاري مستقیم خارجی ایران، طی دوره تحت مطالعه بر جاي  گ هاثري منفی بر جذب سرمای

  ند.  اهگذاشت

  
  اي با شدتّ زیاد هم عدد مثلثی فازي متغیر تحری   . )3(نمودار 

  هاي پژوهش منبع: یافته

  

اي با شدّت زیاد که اکثرا  ه مگرفت که تحریوان نتیجه  تیبر طبق این ضرایب فازي م

 
1. Deseatnicov and Akiba 
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ند (مانند تحریم بانک مرکزي و تحریم فروش نفت  اهانبه بودجهاي اقتصادي و همهمتحری

است. در مقایسه    هایران) با حدود زیر تأثیر عمیقی بر جریان ورودي سرمایه به کشور داشت

رین مانع  تیه گرفت که اصل وان نتیجتیمورد مطالعه نیز م  الگو ضرایب فازي متغیرهاي  

اي با شدّت زیاد است که مانند  همذاري مستقیم خارجی در ایران، تحریگ هجذب سرمای

ذاري مستقیم خارجی در  گ هاي سرمایههدیواري بلند بر سایر عوامل سایه افکنده و انگیز

 از ایران کشور کردن محروم ،تحریم از هدفایران را به شدّت کاهش داده است. مسلماً  

است که این  کشور   کردن منزوي و نهایتاً  سرمایه  و خدمات و کالا جهانی  بازار به دستیابی

واند دورنماي اقتصاد کشور را تیره و مبهم نشان دهد و به همین دلیل از  تیمهم نیز م 

 کسب دنبال به ذارانگهسرمای که ذاري مستقیم خارجی بکاهد. زیرا کهگهاي سرمایهه انگیز

مطابق با نتیجه مطالعات    هاین یافت   هستند.   ذاري گهسرمای براي امن مکانی و بیشتر سود

  ) است. 1396هر (مت) و سعاد1395)، یلفانی و همکاران (2015گیورویش و پریلپسکاي (

  یري گهنتیج و نديبعجم .5

در ایران را    FDIارز  بر جذب   نرخ اي اقتصادي و نااطمینانی هممطالعه حاضر تأثیر تحری

از   فازي در طی دوره    الگويبا استفاده  داده    1370-1397رگرسیون  بررسی قرار  مورد 

اي اقتصادي و نااطمینانی  ه منشان داده شد که وجود تحریاست. در قسمت ادبیات تحقیق  

ذاري را تحت تأثیر قرار داده و در جریان ورود  گهواند سود حاصل از سرمایتیدر نرخ ارز، م

کند.  سرمایه ایفا  را  نقش مهمی  از روش    از کشور  استفاده  بیان شد که دلیل  ادامه  در 

رگرسیون فازي در این تحقیق براي برآورد روابط بین متغیرها، مربوط به قابلیت آن در  

و  الگوهابرآورد   ابهام  مستقل  و  وابسته  متغیرهاي  بین  ارتباط  نحوه  در  که  است  یی 

  طعیت وجود دارد.ق معد

اي اقتصادي و  هماي با شدّت زیاد که اکثراً تحریهماي تحقیق، تحریههتبر اساس یاف 

نفت ایران) در مقایسه با  اهانبه بودجههم ند (مانند تحریم بانک مرکزي و تحریم فروش 
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تأثیر عمیهمتحری مراتب  به  کم،  شدّت  با  به کشور  تقاي  سرمایه  ورودي  جریان  بر  ري 

کهاهداشت شد  داده  نشان  همچنین  سرمایتیاصل  ند.  جذب  مانع  مستقیم  گهرین  ذاري 

اي با شدّت زیاد است که مانند دیواري بلند بر سایر عوامل سایه  همخارجی در ایران، تحری

ذاري مستقیم خارجی در ایران را به شدّت کاهش داده است.  گهاي سرمایههافکنده و انگیز

ماسی کشور حداکثر تلاش خود  ردد که کارگزاران دولتی و دستگاه دیپل گیلذا پیشنهاد م 

تحری رفع  در جهت  سرمایه مرا  ورود  راه  تحریم،  دیوار  با شکستن  تا  بکار گیرند  اي  هها 

به   توجه  با  به کشور هموار گردد. همچنین  به معنی    این کهخارجی  تورم  نرخ  افزایش 

خارجی  ذاري مستقیم  گهاي سرمایههاي تولید است و موجب کاهش انگیزههافزایش هزین

اي کنترل تورم که نشان دهنده ثبات در اقتصاد ایران است،  هتود، لذا اجراي سیاسشیم

 ردد. گیتوصیه م

ذاري مستقیم  گها، نااطمینانی نرخ ارز اثري منفی بر جذب سرمایههبر اساس دیگر یافت

در    ارز نرخ وسیع خارجی کشور ایران دارد. این یافته مؤید این نکته است که نااطمینانی

 کرده است. ایجاد ذارانگهسرمای ايهيیرگمبراي تصمی را نااطمینانی اقتصاد ایران، محیط

غیرتجاري تجاري  اي هشبخ در ا هيسودآور ینی بشپی  که زیرا  هزینه ورطنهمی و و 

مشکل خواهد کرد. لذا   دچار آن واردات بالاي حجم دلیل به را جدید ياهسرمای کالاهاي

م نظر  به  از  ریضروري  استفاده  با  کشور  اقتصادي  سیاستگذاران  و  دولتمردان  که  سد 

و در این   ابزارهاي پولی و مالی مناسب در جهت کنترل نااطمینانی شدّید نرخ ارز بکوشند

 زمینه ثبات بازار ارز را فراهم آورند. 
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Abstract 
Today, foreign direct investment is an important factor in creating economic 
changes for all countries and especially developing countries. Therefore, 
considering the importance of foreign direct investment in the Iranian 
economy, the present study has examined the effect of economic sanctions 
and exchange rate uncertainty on FDI in Iran using fuzzy regression model for 
the period 1990-2018. The results show that high-intensity sanctions, which 
were mostly economic and comprehensive sanctions (such as the Central 
Bank and Iran oil sales sanctions), had a much deeper impact on capital 
inflows than low-intensity sanctions. It also shows that the main obstacle to 
attracting foreign direct investment in Iran is the severe sanctions, which, 
overshadow other factors and have greatly reduced the incentives for foreign 
direct investment in Iran. Also, according to other findings, exchange rate 
uncertainty has a negative effect on attracting foreign direct investment in 
Iran. This finding confirms that the exchange rate uncertainty in the Iranian 
economy has created an environment of uncertainty for investors to make 
decisions.  
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