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ABSTRACT  Article Info  

Foreign Direct Investment aims to bridge the financial 

resource gap and fill the void caused by insufficient domestic 

investment. Given the critical role of exchange rates in trade, 

investment, and financial transactions,  countries are always 

vulnerable to exchange rate shocks. The objective of this 

study is to examine the impact of Foreign Direct Investment 

on the economic growth of Afghanistan. To achieve this goal, 

annual data on FDI and Gross Domestic Product (GDP) for 

Afghanistan from 2003 to 2023 were obtained from the World 

Bank. To analyze the long-term and significant relationship 

between GDP and FDI, the Autoregressive Distributed Lag 

(ARDL) model was employed. The findings of the study 

clearly indicate a significant long-run relationship between 

foreign direct investment and economic growth in 

Afghanistan. Furthermore, the data analysis reveals a long-

term equilibrium and negative relationship between the 

exchange rate and economic growth. 
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گذاری مستقیم خارجی  بر رشد اقتصادی افغانستان با نقش  بررسی تأثیر سرمایه 

 کننده  نرخ ارز تعدیل 

 پوهنیار سخی بخش اسدی   

 اقتصاد پوهنتون بغلان.       يهنځپو عضو کادر علمی دیپارتمنت احصائیه واکونومتری 

کننده   تعدیل  بر رشد اقتصادی افغانستان با نقشگذاری مستقیم خارجی بررسی تأثیر سرمایه(، 1404) .سخی بخش، اسدی: استناد

   .(106-89). 13، دور36شماره مسلسل  ، (1404)بهار، 1، شماره تحقیقی پوهنتون بغلان -مجله علمی، نرخ ارز

 .پوهنتون بغلانناشر: 

 

 چکیده  اطلاعات مقاله 
 نوع مقاله: 

 تحقیقی -علمیمقاله  
خارجی  گذاریسرمایه می  مستقیم  را  تلاش  مالی  منابع  کمبود  شکاف  کند 

سرمایه کمبود  خلأ  و  نموده  نمای برطرف  پر  را  داخلی  با  گذاری  به د.  توجه 

کل سرما  یدینقش  تجارت،  در  ارز  مال  یگذارهینرخ  مبادلات  کشورها    ، یو 

هدف این مطالعه بررسی   هستند.  ریپذب یآس  یارز  یهاهمواره در برابر شوک

گذاری مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی افغانستان است تأثیرگذاری سرمایه

دست  دادهجهت  هدف  این  به  به  یابی  مربوط  سالانه  گذاری سرمایههای 

در افغانستان از سال    (GDP)( و تولید ناخالص داخلی  FDIمستقیم خارجی )

تهیه شده است. جهت    2023  -  2003 بانک جهانی  رابطه تجزیهاز  وتحلیل 

گردیده    ( استفادهARDL)  مدل   ( از FDI) و  ( GDPداری بین )او معن  بلندمدت

دار  دهد که یک رابطه بلند و معنیمیوضوح نشان  های تحقیق بهاست، یافته

گذاری مستقیم خارجی و رشد اقتصادی در افغانستان وجود دارد بین سرمایه

بین نرخ ها یک رابطه تعادلی بلندمدت و منفیوتحلیل دادهو در ضمن تجزیه 

 .دهدارز و رشد اقتصادی را نشان می
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 مقدمه 

گذاری مستقیم (، ارتباط بین متغیرهای کلان اقتصادی و سرمایه2022-2010در یک دهه گذشته )

محققان و پژوهشگران بوده است. محققان و اندیشـمندان اقتصـاد خارجی موضوع قابل تحقیق برای  

گذاری مستقیم خـارجی تعیـین مـی براین باور هستند که متغیرهای کلان اقتصادی توسط سرمایه

گذاری مستقیم خارجی به طور سنتی یـک عامـل مهمـی در سرمایه(. Murtala,2021: 2018)شوند

ر ادوار مختلـف تـاریخ بـوده اسـت، متأسـفانه تـأثیر تحرک رشد اقتصادی در بسیاری از کشـورها د

 Binuyo, et) تواند تابع از عملکرد نرخ ارز رایج در کشـور باشـدگذاری بر رشد اقتصادی میسرمایه

al.,2024: 108.)  رشد اقتصادی در یک کشور عبارت است از افزایش تولیـد ملـی واقعـی سـرانه آن

گیری میزان پیشرفت و توسعه یـک مهمی برای اندازهکشور در یک دوره زمانی بلندمدت و شاخص  

تواند رشد اقتصاد بالا و پایـدار را در (.  از عواملی که می30:  1391رود )رحمانی،  کشور به شمار می

ــرمایه ــان آورد س ــه ارمغ ــازور  و کشــور ب ــارجی اســت )س ــارت خ ــارجی و تج گذاری مســتقیم خ

(. هر 114:  1381داند )ازکیا،  سرمایه را عامل اساسی رشد میتراکم  1(.  ها رود  68:  1398همکاران،

شـدن کشور نایل شدن به یک کشور صنعتی نیازمند جا بجایی سرمایه است، یکی از موانـع صنعتی

توسـعه بـرای گـردد بنـابراین؛ کشـورهای درحالتلقـی می  توسعه کمبود سـرمایهکشورهای درحال

: 1377ای هسـتند )گـی روشـه،  ملاحظـههای قابلگذاریرسیدن به رشد اقتصادی نیازمند سـرمایه

138 .) 

ای برای کسب عنوان وسیلهگذاری مستقیم خارجی بهتوسعه، سرمایهدر اکثر کشورهای درحال

کنـد. های خارجی  نقـش ایفـا میگذاری، تجارت و کمکذخایر خارجی از کشورها از طریق سرمایه

ک منبع ارزشمند بـرای تـأمین مـالی و تشـکیل سـرمایه، عنوان یگذاری مستقیم خارجی بهسرمایه

 .(Oyegoke et al.,2021: 35) شـودتکنولوژی جدید و حتی انتقال دانش در نظـر گرفتـه می انتقال

گویند، ورود وجوهی از خارج به کشور واردات سرمایه که عموماً به آن »جریان سرمایه خارجی« می

جریـان سـرمایه خـارجی، بـه معـاملات   (Kester,1992)  نظرهای اقتصادی است. طبق  فعالیت  برای

ــف اشــاره دارددارایی ــک کشــور خــاص و ســاکنان کشــورهای مختل ــین ســاکنان ی ــالی ب  هــای م

(Ene,2022: 65.) گذاری بسیاری از اقتصادهای در حال پیشرفت را کمبود منابع مالی برای سرمایه

 
1 Harod 
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ویژه گذاری بـههـا بـر سـرمایهت نظامره بـه مشـکل مواجـه نمـوده اسـت بـرای بهبـود ایـن وضـعی

گذاری مستقیم خارجی، برای اطمینان از اشتغال و تأثیر مثبت آن بر رشـد اقتصـادی توجـه سرمایه

تواند منابع بیشـتری را گذاری مستقیم خارجی میسرمایه (.Asaolu,2022: 8294)نمایند بیشتر می

کی از ابزار اصـلی بـرای تـأمین منـابع داخلـی عنوان یبرای شکستن دایره باطل فقر فراهم کند و به

گذاری مسـتقیم نقش بازی کند تا استانداردهای زندگی شهروندان را بهبود ببخشد درضمن سرمایه

گذاری داخلی کند شکاف کمبود منابع مالی را برطرف نموده و خلأ کمبود سرمایهخارجی تلاش می

هـای گذاری مسـتقیم خـارجی یکـی از راههسـرمای(. Okonkwo & Uko,2020: 1982) را پر نمایـد

صورت غیر قرضی است که برگشت و اصل سود از طرف سیستم بانکی کشـور دریافت منابع مالی به

گذار است )حسـن ونـد و که ریسک برگشت سرمایه بر عهده سرمایهگردد درحالیمیزبان تأمین نمی

اصطلاحی است که کشـور مبـدأ بـه  (  FDIگذاری مستقیم خارجی )(. سرمایه123:  1399همکاران،

کند،تا سهام کنترلی شرکت واقع در کشور مقصد را به گذاری میای سرمایهگونهیک کشور مقصد به

 (.  Asiedu,2002: 109) آورددست 

گذاری مسـتقیم عنوان جریان سرمایه( را بهFDI1گذاری مستقیم خارجی )بانک جهانی سرمایه

گذاری دهنده نـوعی سـرمایهگذاری مستقیم خارجی نشـانکند. سرمایهیبه اقتصاد میزبان تعریف م

توجهی بـر نفوذ قابـلجایی که یک واحد تجاری از یـک کشـور کنتـرل یـا اعمـال المللی است، بین

گذاری بنـابراین؛ سـرمایه(. Moura & Forter,2013:58)وکار واقع در کشور دیگر داردمدیریت کسب

وری و رشـد اقتصـادی در لی در انتقال تکنولوژی جدید، افزایش بهرهمستقیم خارجی یک عامل اص

توسـعه ممکـن صـادق نباشـد که این امر در کشـورهای درحالیافته است درحالیکشورهای توسعه

 (. 117:  139)جهانگرد و همکاران،

کننـده ارزش یـک های مهم فعالیت اقتصادی در هر کشور نرخ ارز است کـه بیانیکی از جنبه

المللـی، به نقش مهمـی کـه نـرخ ارز در تسـهیل تجـارت بیننسبت به ارز دیگر است. به باتوجه  ارز

های ناشـی از تغییـرات ایـن کند، کشورها در برابر شـوکهای مالی ایفا میگذاری و تراکنشسرمایه

 رخ ارز یکی دیگری از عوامـل اصـلی(.  نAbubakar & Kah, 2024: 6  (پذیرتر هستندمعیارها آسیب

ثبـاتی در آن خوردن تعادل آن یا در صـورت بیهمتأثیرگذار بر رشد اقتصادی است که در صورت به

 
1 Foreign Direct investment 
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: 1386خصوص رشـد اقتصـادی منحـرف گـردد )حمیدرضـا،گردد تا عملکرد اقتصاد کلاً بهباعث می

در   توسـعه و ابهـامهای مؤثر کشورهای درحالتواند باعث تغییرات در نرخ(. انحرافات نرخ ارز می60

های  خـارجی و نیـز ذخـایر گذاری در کالاهـای صـادراتی، مـدیریت مـالی، بـدهیسوددهی سرمایه

های (. اما نوسانات نرخ ارز واقعی تحـت سیسـتم158:  1398خارجی آنها شود )عباسیان و همکاران،

بـه  المللـی را وها و تجـارت بینگذاریپذیر متغیرهای اساسی اقتصاد کلان الخصوص سرمایهانعطاف

(. ایدمونــد و انتــونی 115: 1399ســازد )بــازدار و پژمــان زاد،نحــوی  رشــد اقتصــادی را متــأثر نمی
گذاری مستقیم خـارجی و رشـد اقتصـادی در جنـوب سرمایه  "(. در تحقیقی تحت عنوان  2022)1

انجام داده نتایج تحقیق حـاکی  "صحرای آفریقا: نقش مکمل آزادی اقتصادی و شکنندگی بازار مالی

گذاری مستقیم خارجی جهت بلند بردن رشد اقتصادی نیـاز بـه از آن است که برای افزایش سرمایه

ای اشـاره دارد کـه (. در مطالعـه2022)2تقویت سیستم مالی و ارتقای آزادی اقتصادی است. ارجی  

گذاری مستقیم خارجی بـا رشـد اقتصـادی نیجریـه در دورهر مـورد بررسـی رابطـه مثبـت و سرمایه

 معناداری دارد.

کند که یک رابطـه تعـادلی بلندمـدت و پایـدار بـین (. در تحقیقی اشاره می2020)3فن و آهو

هـای گذاری مسـتقیم خـارجی سـرانه و مصـرف سـرانه انرژیتولید ناخالص داخلی سرانه، سـرمایه

مسـتقیم گذاری  تـأثیر سـرمایه  "(. در پژوهشی تحت عنوان  2020)4تجدیدپذیر وجود دارد. نیگیان  

به این نتایج دسـت یافتنـد  "المللی بر رشد اقتصادی: مطالعه تجربی در ویتنامخارجی و تجارت بین

داری دارد و همکاران. الومی گذاری مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی تأثیر مثبت و معنیکه سرمایه

رشـد اقتصـادی در  گذاری خارجی بـرتأثیر سرمایه "ای تحت عنوان (. در مطالعه2016)5و همکاران

گذاری خـارجی در کشـور افریقـا کند که تأثرپذیری رشد اقتصادی از سرمایهاشاره می  "کشور افریقا

 FDIدرصـدی    1وتحلیل مدل ایشان نشان مـی دهـد کـه افـزایش  ناچیز و اندک است نتایج تجزیه

لی و ایمــوگ شــود.درصــدی تولیــد ناخــالص داخلــی آفریقــای جنــوبی می 0.12منجــر بــه افــزایش 

 
1 Edmund & Anthony 
2 Orji 
3 Fan & Hao 
4 Naguyen 
5 Olawumi 
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گذاری مسـتقیم خـارجی بـر رشـد (. در پژوهشی به هدف تفکیک تـأثیر سـرمایه2014)1اسماعیلی

گذاری مستقیم خارجی بـه اقتصادی پرداخته نتایج این مطالعه حاکی از آن است که جریان سرمایه

م گذاری مسـتقیشدت بر بخش تولید متمرکز است. این مطالعه رابطه بین سـرمایهاقتصاد نیجریه به

( در 2012)2اوبـان مـوین و آجهـو خارجی، اجزای آن و رشد اقتصادی را قوی ارزیابی نمـوده اسـت.

گذاری مسـتقیم خـارجی و تولیـد کند که یک رابطه تعادلی بلندمدت بین سرمایهتحقیقی اشاره می

هی بر توجگذاری مستقیم خارجی در این دوره هیچ تأثیر قابلناخالص داخلی وجود دارد، اما سرمایه

ای دریافــت کــه بــین ( در مطالعــه2013)3رشــد و همچنــین توســعه اقتصــاد نیجریــه نــدارد. آرونــا

گذاری گذاری مستقیم خارجی و رشد اقتصادی یـک رابطـه مثبـت وجـود دارد، امـا سـرمایهسرمایه

( در 2012)4مستقیم خارجی به رشد و توسعه اقتصاد نیجریه کمک چنـدانی نکـرده اسـت. الوکویـا

) مطالعـه مـوردی از "گذاری مسـتقیم خـارجی و رشـد اقتصـادیسرمایه"  لی که تحت عنوان  تحلی

گذاری مسـتقیم خـارجی و نیجریه( انجام داد نتایج حاکی از آن است  که ارتباط قوی بین سـرمایه

 رشد اقتصادی در نیجریه، وجود دارد.

حال، نقش تأیید کرد. باایندر رشد را    FDI( در تحقیقی نقش مفید  2011)5ادیجبت و ایادی   

تواند توسط سرمایه انسانی محدود شود. این مطالعـه بـه گذاری مستقیم خارجی بر رشد میسرمایه

شـود. گذاری مسـتقیم خـارجی باعـث رشـد اقتصـادی میاین نتیجه رسـید کـه در واقـع، سـرمایه

جی و منابع طبیعی در گذاری مستقیم خارنقش سرمایه  "ای تحت عنوان  ( در مقاله2015)6جیرجیو

های خارجی باعث ترویج رشـد اقتصـادی در گذاریکند که جذب سرمایهبیان می "توسعه اقتصادی 

کننده رشد اقتصـادی در عوامل تعیین  "ای تحت عنوان( در مطالعه2004)  7گردد. آشقیانکشور می

کننـده ل اصـلی تعیینکند کـه عوامـاشاره می  "گذاری مستقیم خارجیایالات متحده: نقش سرمایه

گذاری داخلـی و رشـد وری کـل عوامـل، رشـد سـرمایهرشد اقتصادی در ایالات متحده رشـد بهـره

 
1 Imoughele & Ismaila 
2 Uwubanmwen & Ajao 
3 Haruna  
4 Olokoyo 
5 Adegbite & Ayadi 
6 Gregorio 
7 Asheghian 
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ای نشــان دادنــد ( در مطالعــه2003)1احمــد و احمــدانی  گذاری مســتقیم خــارجی اســت.ســرمایه

اسـت؛   گذاری خارجی به اعتماد ترگذاری داخلی خصوصی در رشد اقتصادی از سهم سرمایهسرمایه

که عواقب نامطلوب بیلانس تادیات ناشی از بازگشت مفاد حاصله مدنظر باشد اینجاست اما درصورتی

 دهد.عنوان موتور رشد از دست میگذاری خارجی نقش خود را بهکه سرمایه

)  2چن  عنوان  1995و همکاران  با  مطالعه  در  سرمایه  "(  توسعه نقش  در  خارجی  مستقیم  گذاری 

سال   از  پس  چین  سرمایه  "1978اقتصادی  که  ساخت  رشد  واضح  به  خارجی  مستقیم  گذاری 

دار دارد. اوکانکو و اکاه  های ثابت در چین رابطه مثبت و معنیگذاری داراییسرمایه  اقتصادی و کل
در  2020)3 می(  اشاره  جریان  تحقیقی  باثبات،  ارزی  نظام   تسهیل  و  تداوم  صورت  در  که  کند 

تواند جذب شود در نهایت به افزایش تولید ناخالص داخلی منجر گذاری مستقیم خارجی میسرمایه

فعالیت بین  ارتباط  برای  زیادی  تحقیقات  که  است  حالی  در  این  و شود.  اقتصادی  کلان  های 

مستقیم  سرمایه میگذاری  که  آنجا  تا  است،  شده  انجام  پیشرفته  اقتصادهای  در  دانیم،  خارجی 

های بسیار کمی برای کشف پیوند در اقتصادهای رو به رشد مانند افغانستان انجام شده است.  تلاش

از عامل  از آن جای از منابع وافر است برای استفاده کامل  افغانستان صاحب طیف گسترده ای  که 

س منابع،  این  سرمایهبالقوه  اثرات  بررسی  با  مطالعه  این  بنابراین،  است.  ضروری  مالی  گذاری رمایه 

مستقیم خارجی  بر کشور میزبان، با استفاده از مطالعه موردی  افغانستان، به ادبیات موجود کمک 

 کند.  می

 تحقیق    روش 

 ARDL(4) معرفی الگوی خود توضیح با وقفه گسترده

گذاری مستقیم خارجی  بر رشد اقتصادی افغانسـتان بـا سرمایه  تأثیرگذاریدر این مطالعه چگونگی  

بررسـی  ARDL  اقتصادسـنجی در افغانسـتان را بـا اسـتفاده از مـدل کننـده  نـرخ ارز نقش تعدیل

 Pesaran and) شـودوتحلیل وقفه مقـادیر اسـتفاده میمعمولاً برای تجزیه ARDLکنیم. الگوی می

Smith,2001.) 

 
1 Ahmad & Hamdani 
2 Chen 
3 Okonkwo & Ukoh 
4 Auto Regressive Distributed Lag  Model 
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(Pesaran and Smith,1995  .)مسـتقیم خـارجی  گذاریفرضیه این پژوهش بر این است که سرمایه

بـه مبـانی باتوجه گـرددباعث افزایش تولید ناخالص داخلی یا همان رشد اقتصادی در افغانسـتان می

(، الگوی تصحیح 2001شده و همچنین به نقل از پسران و همکاران )نظری و مطالعات تجربی انجام

 :شودبه شرح زیر بیان می ARDL خطای 

𝐺𝐷𝑃𝑡 = 𝛼0 + ∑ 𝛼1𝑖𝐺𝐷𝑃𝑡−1 + ∑ 𝛼2𝑖𝐹𝐷𝐼𝑡−𝑖 + ∑ 𝛼3𝑖 𝐸𝑋𝐶𝑡−1
𝑞2
𝑖=1

𝑞1
𝑖=1

𝑝
𝑖=1 + (1)  

GDP t-1 + FDI t-1 + EXC t-1 

تـوان الگـوی بـا وقفـه تـوزیعی خودرگرسـیونی پس از تأیید وجود رابطه بلندمدت بین متغیرها، می

 :تواند از آن برای برآورد ضریب بلندمدت در مدل استفاده کردشرطی انجام شود که می

GDPt = α0 + ∑ α1i × GDPt−1 + ∑ βi × FDIt−i + ∑ θi × EXCt−1
q2
i=0

q1
i=1

p
i=1 +

∑ θi × INFt−1
q2
i=0 + ut           (2 )  

 :صورت زیر استاین پژوهش رابطه بلندمدت پس از تأیید بهکه 

GDP = 𝛼0 + β1FDI+ β2EXC + ut                     )3(  

بـر اسـاس سـال پایـه کـه  رشـد تولیـد ناخـالص داخلـی کشـور افغانسـتان( tGDPدر رابطهر فوق: )

ام  tسـال   گذاری مستقیم خارجی درسرمایه:    tFDIام است،     tدهنده رشد اقتصادی در سال   نشان

ام  t  نـرخ ارز در سـال:  tEXCگیـرد و عنوان متغیر اصلی در الگو مورد بررسـی قـرار میاست که به

دهنده نشـان t انـدیسگیـرد و میعنوان متغیر مستقل کنترلی در الگو مورد بررسی قرار است که به

 زمان است.

 های پژوهشیافته

 :1آزمون  ریشه واحد

دهیم. آزمون ریشـه واحـد را ها، جهت آزمایش ریشه واحد انجام مییک تحلیل اولیه و مهم از مدل

هــا و سـازگاری در مـدلل ســازی هــای سـری زمـانی دادهکنیم تـا ویژگیبـرای متغیرهـا ارائــه مـی

 
1 Stationary Test 
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 اقتصادسنجی بعدی را بررسی نمائیم برای این منظور، دو آزمـون ریشـه واحـد رایـج یعنـی آزمـون

(Dickey - Fuller,1981 and Phillips -  Perron1988.) 

 نتایج حاصل از آزمون ریشه واحد متغیر های الگو درسطح و با یک بار تفاضل گیری :(1جدول )

Dickey Fuller (ADF) Phillips Perron (PP) 

 I(0در سطح ) 

مبدأ و بدون  با عرض از  با عرض از مبدأ و روند  با عرض از مبدأ و بدون روند  متغیر 

 روند 

 با عرض از مبدأ و روند 

 کمیت بحرانی  کمیت بحرانی  کمیت بحرانی  کمیت بحرانی  

GDP 0.663 0.588 0.666 0.298 

FDI 0.023  0.098 0.024 0.105 

EXC 0.961 0.232 0.949 0.660 

Dickey Fuller (ADF) Phillips Perron (PP) 

 I( 1بار تفاضل )با یک 

عرض از مبدأ و بدون روند با  متغیر  با عرض از مبدأ و بدون   با عرض از مبدأ و روند  

 روند 

 با عرض از مبدأ و روند 

GDP 0.001 0.008 0.000 0.0000 

FDI 0.000 0.000 0.000 0.000 

EXC 0.041 0.156 0.043 0.16 

 های تحقیقمنبع: یافته

فرضیه وجود ریشه واحد در متغیرهای الگو شـامل ( نشان می دهد که  1نتایج ارائه شده در جدول )

(، رد نمی گردد این بدان معنی است که متغیر وابسته در سطح هم GDPمتغیرهای رشد اقتصادی )

( و هـم آزمـون )فلیـپس  پـرون( مـورد تأیـد قـرار گرفتـه اسـت، متغیـر فـولر  –با آزمون )دیکـی  

درصـد فرضـیه وجـود ریشـه واحـد رد   5( در سـطح خطـای  FDIگذاری مستقیم خارجی )سرمایه

( هم با عرضه از مبد و هم بدون عرضه از مبدأ فولر  –گردیده واین متغیر در سطح در آزمون )دیکی  

ولی این متغیر در آزمون )فلیپس پرون( با عرض از مبدأ و بدون روند دارای ریشه   استI (0مانا یه )

است. ودر نهایت متغیـر نـرخ ارز I (1دأ و روند دارای ریشه وحد )واحد نمی باشد ولی با عرض از مب

باشـد ( دارای ریشـه واحـد میپـرون –( و هم آزمون )فلیـپس فولر –در سطح هم با آزمون )دیکی 
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بنابراین؛ نیاز است تا آزمون ریشه واحد متغیرها الگو با یک بار تفاضل گیری انجام گیـرد. لـذا دیـده 

 هستند. I(1های موجود در مدل با یک بار تفاضل گیری مانا یا از نوع )می شود که تمام متغیر 

 برآورد پویای مدل:

( ابتدا  باید  الگوی پویای مدل  ARDL)  های گستردهخود توضیح با وقفهکارگیری الگو  منظور  بهبه

نرمبرآوردگردد.    کمک  )  EViews12افزار  به  شوارز    ARDL(3.2.3مدل  تشخیصی  معیار   -طبق 

شود که متغیر تولید ( با توجه به کوچک بودن نمونه  بهترین مدل برآوردی انتخاب  میSC)1بیزین  

با   داخلی  با  وقفه، سرمایه  3ناخالص  با    2گذاری مستقیم خارجی  ارز  وقفه در مدل    3وقفه و نرخ 

 ( بیان شده است. 2مدت الگو در جدول )شوند. نتایج حاصل از برآورد کوتاهظاهر می

 نتایج برآورد رگرسیون پویای الگو :(2جدول )

 متغیر  ضریب  خطای معیار  tآماره   احتمال 

0.429 0.837 0.238 0.199 GDP(-1) 

0.816 0.240 0.225 0.054 GDP(-2) 

0.004 4.099- 0.399 1.393- GDP(-3) 

0.005 4.019 5.512 22.157 FDI 

0.048 2.381- 5.479 13.051- FDI(-1) 

0.031 2.674 4.172 11.160 FDI(-2) 

0.205 1.396 0.570 0.797 EXC 

0.974 0.068- 0.833 0.056- EXC(-1) 

0.004 4.211- 1.056 4.450- EXC(-2) 

0.006 3.843 0.847 3.255 EXC(-3) 

0.078 2.061 15.976 32.943 C 

DW = 19/2  R2 = 0/90 F- statistics = 738/6   009/0] ] 

 های تحقیقمنبع: یافته

( و ضـریب 2Rگردد، مدل بـرآورد شـده از ضـریب تعیـین )ملاحظه می(  2)  طور که در جدولهمان

در صـد  از تغییـرات   90( بالایی برخوردار است که این بـدان معناسـت کـه  2Rتعین تعدیل شده  )

متغیر وابسته توسط متغیرهای توضیحی حاضر در مدل توضیح  داده شده اسـت. آزمـون معنـاداری 

 
1 Schwarz - Bayesian 
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درصد فرضیه صفر مبنی بر ایـن کـه   99در سطح معناداری    F  کل ضرایب رگرسیون یا همان آماره

 کند.است را رد میکل ضرایب رگرسیون مساوی صفر 

 .نتایج آزمون های فروض کلاسیک: (3جدول )

 احتمال  fآماره   فرضیه صفر 

 333/0 722/0 عدم خودهمبستگی 

 814/0 828/0 واریانس ناهمسانی 

 060/0 *0594/0 نرمال بودن پسماندها 

 منبع: یافت های تحقیق 

نتیجه   ناهمسانی و خودهمبستگی ندارد.( حاکی از آن است که الگو مشکل واریانس  3نتایج جدول )

جدول است و فرضیه صفر  F تر ازمحاسباتی کوچک F دهد آمارهآزمون واریانس ناهمسانی نشان می

شود، همچنان احتمال آزمون عدم خودهمبسـتگی بیشـتر از مبنی بر همسانی واریانس پذیرفته می

شـود و نتیجـه بررسـی آزمـون میاست و فرضیه صفر مبنی بر عدم خودهمبستگی پذیرفتـه    05/0

دهـد کـه پسـماندها نرمـال (نشـان می1بـرا  -نرمال بودن پسماندها بر اساس آماره احتمال )جارک 

 هستند.  

  Cointegration Test نتایج آزمون هم انباشتگی  

گذاری مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی، بررسی وجـود یـا عـدم گام بعدی در بررسی تاًثیر سرمایه

و پسران، شـین و  (1997وجود رابطه تعادلی بلندمدت میان متغیرهای مدل است. پسران و پسران )

به بررسی وجود رابطه  بلندمدت  بین  متغیرهای موجود در الگو    F( به کمک آماره  2001اسمیت )

اهمیـت گردد، سپس به شکل تصحیح خطا برآورد می ARDLپرداختند برای این کار نخست الگوی 

 مدل به شکل زیر خواهد بود. بنابراین گیرد.غیرها  مورد آزمون قرار میسطوح با وقفه مت

𝛥Yt = 𝛼0+ 𝛼1t + ∑ ∅𝑗∆𝑌𝑡−𝑗
𝑝−1
𝑗=1 + ∑ 𝛽𝑗∆𝑋𝑡−𝑗

𝑞−1
𝑗=0 +  𝜑Y t-1 + ∑ 𝜑𝑖∆𝑋𝑖,𝑡−1

𝑘
𝑗=1 +𝜺t 

 معنی دار   tY-1و   𝑋𝑖,𝑡−1که است درصورتی ARDL زا در الگو تعداد متغیرهای برون  kدر رابطه فوق 

عدم   0H باشند، وجود رابطه تعادلی بلند مدت وهم انباشتگی در الگو تاٌیید می گردد. فرضیه آزمون 

 وجود هم جمعی در مدل است.

…,k,= 0                       I = 0.1 𝜑: 0H 

 
1 Jarq- Bara 
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دهندة این است که هیچ رابطه بلندمدت  بـین طور که بیان شد فرضیه صفر این آزمون نشانهمان 

شـود و رابطـه باشـد، فرضـیه صـفر رد نمی I(0کمتـر از )  Fارزش آمـاره  متغیرها وجود ندارد، اگـر

شـود و باشد فرضیه صفر رد می I(1)  این مقدار بیشتر ازمدت میان متغیرها وجود ندارد، اگر  طولانی

کنیم.   بین متغیرها رابطه بلندمدت وجود دارد و اگر ا ین مقدار بین دو مرز باشد نمی توانیم قضاوت

 ( آمده است.4در جدول)1نتایج آزمون باند  
 

 . (Cointergation Test)نتایج آزمون هم جمعی  :( 4جدول )         

 fآماره   بحرانی مقادیر  

01/0 05/0 10/0 615/8 

I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) 

6.028 948/4  335/4  478/3  623/3  845/2  

 های تحقیقمنبع: یافته

محاسباتی، از کرانه بـالا در سـطح   F گردد مقدار آماره( ملاحظه می4از نتایج ارائه شده در جدول )

شود و در الگو هم انباشتگی یـا وجـود رابطـه تعـادلی صفر رد میتر است، لذا فرضیه  درصد بزرگ  5

نـرخ  (FDIگذاری مستقیم خـارجی )، سرمایه(GDPبلندمدت بین متغیرهای تولید ناخالص داخلی )

 .شود در نتیجه رابطة تعادلی بلندمدت بین متغیرها وجود داردپذیرفته می (  EXC) ارز

    Long – run Relationships برآورد بلندمدت

هـا در مـدل اسـت. گام بعدی بعد از تأیید وجود رابطه بلندمدت بین متغیرها برآورد تأثیرگذاری آن

اقتصادی در افغانسـتان، در جـدول  بر رشد گذاری مستقیم خارجیسرمایهنتایج بررسی تأثیرگذاری  

 (بیان شده است.5)

  

 
1 Bond Test 
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 .برآورد بلند مدت بین متغیرها :(5جدول )

 متغیر  ضریب  خطای معیار  tآماره   احتمال 

011/0 427/3 763/2 470/9 FDI 

053/0 320/2- 091/0 212/0- EXC 

025/0  833/2  433/4  395/15  C. 

 های پژوهشمنبع: یافته

داری و اثرگذاری تمامی متغیرهای حاضر در الگـو استنباط است معنی( قابل5آنچه از نتایج جدول )

گیری در افق زمانی بلندمدت بر تولید ناخالص داخلی است؛ اما در تفسیرضرایب  بـرآوردی و جهـت

واحـد دهـد افـزایش هـر  ها بر متغیر وابسته متفاوت از یکدیگر هستند. نتـایج بـرآورد نشـان میآن

باعـث افـزایش  تولیـد  470/9گذاری مستقیم خارجی به تولید ناخـالص داخلـی بـا ضـریب سرمایه

ایموگل و   .(2016و همکاران)1(، الومی  2020گردد؛ مطالعه نگوین )ناخالص داخلی در بلندمدت می

برتولیـدناخالص داخلـی تـأثیر کند. همچنین، نـرخ ارز   (  این نتیجه را تأیید می2014)2اسماعیلیه  

واحـد   212/0که یک واحد در افزایش نرخ ارز، تولید ناخالص داخلـی  طوریمنفی و معنادار دارد. به

ضـرایب متغیرهـای الگـو،  ( هم خـوانی دارد.2020اکنکوا و اکوا)این نتایج با مطالعه  یابدکاهش می

دهـد طور که نتایج نشـان مید. هماندرصد معنادار هستن  95و    99ازنظر آماری در سطح اطمینان  

درصـد از   97دهـد کـه  (  بالایی برخوردار اسـت و نشـان می  2Rالگوی برآورد شده ازضریب تعین)  

 دهند.تغییرات متغیر وابسته را متغیرهای توضیحی، توضیح می

 ((Errorr Correction Model مدتبررسی تابع تولید ناخالص داخلی در کوتاه

از   معادله تصحیح خطاپس  بعدی  بلندمدت گام  رابطه  کار برآورد می  ،تأیید وجود  این  برای  گردد 

گیرد و سپس به جمله خطا رگرسیون با یک وقفه زمانی در کنار سایر متغیرهای توضیحی قرار می

برآورد می را نشان کمک روش حداقل مربعات  بلندمدت  این ضریب سرعت تعدیل به سمت  شود. 

بمی به  نشان میدهد،  این ضریب  بهتر  وابسته یان  متغیر  تعادل  عدم  از  درصد  دهد هر دوره چند 

می میتعدیل  بلندمدت حرکت  رابطه  به سمت  و  نشان گردد  تصحیح خطا  الگوی  عبارتی  به  کند. 

 
1 Olawumi  
2 Imoughele & Ismaila 
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دهد که چقدر عدم تعادل، یعنی میزان تعدیل هرگونه عدم تعادل در دوره قبلی در نقطه فعلی  می

دهنده که ضریب منفی نشاندهنده واگرایی است، درحالیضریب مثبت نشان.  در حال اصلاح است

شود، یا تعدیل  درصد تعدیل در دوره انجام می100باشد،    ECT = 1همگرایی است. اگر در برآورد   

برآورد   در  اگر  است،  کامل  و  صورت   50باشد،     =ECT  5/0آنی  سال   دوره  هر  تعدیل  از  درصد 

میمی اگر  گیرد  میباشد    =ECT  0شود.  ادعای  نشان  و  ندارد  وجود  تعدیل  که  رابطه دهد  وجود 

به طولانی الگو  خطای  تصحیح  برآورد  از  حاصل  نتایج  نیست.  منطقی  فرضیه  مدت  بررسی   منظور 

 ( آمده است. 6اصلی در جدول ) 

 .برآورد تصحیح خطای الگو :(6جدول )

 های تحقیقمنبع: یافته 

مـدت نیـز شود متغیرهای مورد بررسی در کوتاهمشاهده می(  6)  بر اساس نتایج ارائه شده در جدول

اند. بر اسـاس نتـایج مربـوط بـه بودهدهنده مناسبی برای تولید ناخالص داخلی در افغانستان  توضیح

گذاری مستقیم خارجی با یک وقفـه اثـر که تغییرات در متغیرهای سرمایهمدت، درحالیاثرات کوتاه

داری بر متغیر رشد اقتصادی دارد و متغیر نرخ ارز بلافاصله و با دو وقفـه اثـر منفـی و مثبت و معنی

 دار بر تولید ناخالص داخلی دارد.معنی

مدت تحلیل آن از اهمیت بسیار بالایی ترین ضریب که در کوتاهضرایب برآورد شده مهم  از بین

مدت به سـمت تعـادل است که سرعت حرکت از تعادل کوتاه CointEq (-1)برخوردار است، ضریب 

در الگو برابـر بـا   CointEq (-1( ضریب برآوردی )6به نتایج جدول )کند. باتوجهبلندمدت را بیان می

 متغیر  ضریب  خطای معیار  tآماره   احتمال 

0.0031 4.418 0.303 1.339 D(GDP(-1)) 

0.0011 5.306 0.262 1.393 D(GDP(-2)) 

0.0005 6.124 3.617 22.157 D(FDI) 

0.0116 3.389- 3.292 11.160- D(FDI(-1)) 
0.0906 1.961 0.406 0.797 D(EXC) 

0.0226 2.913 0.410 1.194 D(EXC(-1)) 

0.0001 7.522- 0.432 3.255- D(EXC(-2)) 

0.0002 7.016- 0.304 0.945- CointEq(-1)* 

DW = 28/2  R2 = 0/90 R2 = 0/92 
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دهد دار است. مقدار این ضریب نشان میاست که در درجه اول منفی و ازنظر آماری معنی  -  945/0

 شود.در صد تعدیل می 94مدت است که در هر دوره حدود  خطای ناشی از عدم تعادل مدل کوتاه

 گیریبحث و نتیجه

خـارجی  و رشـد اقتصـادی گذاری مستقیم هدف از انجام این پژوهش ارزیابی بلندمدت بین سرمایه

های گسـترده گیری از الگوی خودرگرسیونی بـا وقفـهبا بهره   2023-2003در افغانستان طی دوره  

مشـخص اسـت متغیـر  ARDL طور که از نتـایج حاصـل از بـرآورد ضـرایب بلندمـدت همان .است

ی دارد. اثر مثبـت ومعنـی داری بـر رشـد اقتصـاد  470/9گذاری مستقیم خارجی با ضریب   سرمایه

گذاری مستقیم خارجی  منجر به افزایش رشد اقتصادی در افغانسـتان بدین معنا که افزایش سرمایه

نـرخ ارز در اثر منفـی و معنـی داری بـر رشـد اقتصـادی دارد.  - 212/0با ضریب  می شود. نرخ ارز

کـلان بسیاری از کشورهای در حال توسعه، مسائل مربوط به نرخ ارز بر بحـث هـای سیاسـت هـای 

انـداز و گیری بـرای پساقتصادی تأثیر می گذارد. این به میزان تأثیری گذاری نـرخ ارز بـر تصـمیم

کننده اصلی جریان سرمایه و رقابـت خـارجی یـک کشـور بسـتگی گذاری و همچنین تعیینسرمایه

دارد. در پیگیری برخی از اهداف اقتصادی از جمله دسـتیابی بـه بـیلانس تجـارت، حفـظ پرداخـت 

اخلی و همچنین حل مشکلات، اندازه گیری، تشخیص و اصلاح شرایط ناهمـاهنگی و بـیش ارزش د

از نرخ ارز نیز مـی تـوان بـرای جـذب . گذاری نرخ واقعی ارز، مدیریت نرخ ارزیک امر ضروری است

سرمایه گذاران جدید استفاده کرد. تعدیل نرخ ارز  برای چند سـال توسـط دولـت هـا انجـام شـده 

گذاری مستقیم خارجی و (. شواهد تجربی از رابطه ناسازگاری بین سرمایهObaseki,1991: 35است)

یافتگی مـالی اقتصــاد، هــا، سـطح توســعهچگـونگی عملکـرد اقتصــادی بـه تنــوع در ماهیـت جریان

شـود؛ هـای یـک کشـور نسـبت داد مینظام و ویژگیها در سطح کلان اقتصـاد و یـا بـهریزیبرنامه

گذاری و رشد اقتصـادی در کننده نرخ ارز را در ارتباط بین سرمایهقیق نقش تعدیلبنابراین؛ این تح

های گسـترده را بـه وتحلیل قرار داده وبا استفاده از مدل خود توضیح با وقفـهافغانستان مورد تجزیه

گذاری مسـتقیم خـارجی بـر رشـد توجه سرمایهتأثیر قابل 2023 -2003طور خاص در دوره زمانی 

 دهد.  در افغانستان نشان می اقتصادی

کننــده مهــم بــر روابــط عنوان یــک عامــل تعیینایــن مطالعــه در حــین حــال نــرخ ارز را بــه

کند. این بدان معنی است کـه افـزایش مـداوم نـرخ ارز گذاری و رشد اقتصادی شناسایی میسرمایه

دهـد کـاهش داده اسـت؛ گذاری خارجی را قسمی کـه نتـایج مـدل نشـان میمزایای بالقوه سرمایه
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هـای خـارجی در یـک های این تحقیق تـأثیر جریانجه با نتایج ارائه شده توسط یافتهبنابراین؛ با تو

عنوان به اهمیت نـرخ ارز بـهتوجهی به ساختارهای مساعد کشور وابسته است. باتوجهاقتصاد به قابل

گذاری خارجی و رشد اقتصادی نظام افغانستان باید سیاستی پایدار را کننده در روابط سرمایهتعدیل

بـردن ریسـک تواند بـرای ازبینتدوین نماید که بتواند نوسانات نرخ ارز را از بین ببرد که این امر می

 سیستمی و برای دستیابی به هدف رشد اقتصادی در کشور کمک نماید.
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