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  چكيده

گذاري مستقيم خارجي در  ريان ورودي سرمايهمطالعه حاضر به معرفي عوامل اقتصادي و اجتماعي مؤثر بر ج

هـاي اقتصـادي و توسـعه و منتخـب      كشور جهان، كشـورهاي عضـو سـازمان همكـاري     83اي از بين مجموعه

 . پردازد مي 1996 -2007كشورهاي منطقه منا طي دوره زماني 

 ـ در اين تحليل از روش داده ي، شـاخص توسـعه   هاي تابلويي به منظور بررسي آثار متغيرهاي شاخص حكمران

، توليد ناخالص داخلي و شاخص آزادي اقتصادي، برجريان ICORانساني، شاخص پايداري محيطي، شاخص 

 .ورودي سرمايه گذاري مستقيم خارجي استفاده شده است

شاخص اندازه بازار،  ٣دهد كه متغيرتوليد ناخالص داخلي به عنوان جايگزيننتايج به دست آمده نشان مي  

دار بوده  به لحاظ آماري معني OECDني و پايداري محيطي در مدل جهاني و مدل كشورهايشاخص حكمرا

درحـالي كـه در   . انـد  گذاري مسـتقيم خـارجي داشـته    و به ترتيب بيشترين تاثير را در  افزايش جذب سرمايه

داري بـر   گذاري و شاخص آزادي اقتصادي تاثير معني متغيرهاي اندازه بازار، بازدهي سرمايه MENAمنطقه 

  . دهند گذاري مستقيم خارجي را نشان مي جذب سرمايه

  

  . JEL : F 21 , D 73طبقه بندي 

گذاري مستقيم خـارجي، شـاخص حكمرانـي، شـاخص آزادي اقتصـادي، شـاخص       سرمايه :واژگان كليدي

  .پايداري محيطي، منطقه منا

                                                                                                                   
دكتر آقايان طبقي به راهنمايي دكتر زهرا افشاري و مشاورت اين مقاله از رساله دكتري پروين حيدري شيخ  .1

                                             P_hdrsh@yahoo.comخراج شده استتاس و دكتر حسين راغفر، ناصر خياباني

 zafshari@alzahra.ac.ir                                               :استاد اقتصاد، عضو هيأت علمي دانشگاه الزهرا  .2

3. Proxy 
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  مقدمه. 1

هاي  از مزيتهاي نسبي و توانايي هره جوييگذاري براي ب دستيابي به توسعه پايدار، نيازمند سرمايه

ميان برداشتن تفاوت ميان  گذاري را راهي براي از اين نوع سرمايهكارشناسان، . ادي استبالقوه اقتص

ها و نيازهاي توسعه ملي دانسته و سرمايه گذاري  رسيدن به هدفبراي لازم  موجود و مقادير

 نه گذاري خارجي در مورد تامين ارز، سرمايه .دانند خارجي را راهي براي پر كردن اين فاصله ها مي

سرمايه  اگربلكه دركوتاه مدت كسري حساب جاري تراز پرداخت ها را كاهش دهد  تواند تنها مي

و از  صادرات كالا و امكانات نسبي لازم صورت گرفته باشند، قادر به توليد هاي بلند مدت باگذاري

هاي  برنامه سبب گسترشگذاري خارجي  سرمايهافزايش  .ميان برداشتن كسري آنها خواهد بود

ها  كشورهاي هدف به كمك اين سرمايه گذاري و شود يطريق انجام كار م آموزشي و يادگيري از

   .ها و منابع تامين مالي خارجي رفتار كنند آموزند كه چگونه بايد با بازارها، بانك مي

در حال توسعه و اقتصادهاي آنان هاي   كشور زم درگذاري و بستر قانوني لا چنانچه امنيت سرمايه

اين گونه بازارها پيدا خواهند  در رغبت بيشتري براي حضور المللي ميل و گذاران بين فراهم شود، سرمايه

سرمايه گذاري مستقيم خارجي  .آيد توسط آنان بيش از پيش به وجود مي كرد و قدرت جذب سرمايه ها

واند به خوبي به عنوان وسيله انتقال ت مي ،باشد بلكه مهمتر از آن سرمايه تواند منبع تشكيل ه تنها مين

امكانات نوآوري و قراردادهاي مديريتي و سازماني ميان طرفين و همچون ، ها تكنولوژي توليد، مهارت

   (Demello, 1999) اي جهت دستيابي به شبكه بازاريابي بين المللي عمل كند  وسيله

تواند  گذاري خارجي مي سرمايه. اند ار مثبتي بر تخصيص منابع داشتهي آثيتفراملهاي  شركت

هاي فعال و مولد شده و سبب افزايش توليد و  باعث ايجاد سرمايه و هدايت آن به سمت واحد

اي آن بر منحني  گذاري مستقيم خارجي، تأثير توسعه يكي از فوايد سرمايه .كنترل تورم گردد

گذاري  سرمايه. (Satya, 2000)شود  تقال آن به سمت خارج ميامكانات توليد است و موجب ان

  . گيري درتوليد فراهم گردد شود تا سرمايه بيشتري جهت بهره مستقيم خارجي سبب مي

گذاري مستقيم خارجي در  معتقد است كه سرمايه (Mahdavi, 1383)ابوالقاسم مهدوي 

، قدرت اثرگذاري بر رشد اقتصادي را گذاري در سبد دارايي هاي بيشتري نسبت به سرمايه زمينه

گذاري مستقيم خارجي از طريق انتقال تكنولوژي مناسب و آموزش نيروي انساني،  سرمايه. دارد

هاي رشد اقتصادي را در  تواند زمينه  گذاري داخلي مي افزايش بهره وري و افزايش سرمايه

 رمتعددي براثآخارجي هاي  اريسرمايه گذاز آنجا كه  .كشورهاي كمتر توسعه يافته پديد آورد

ها توسط دولت با  پيشنهادي اين شركتهاي  بايد طرحدارند، وسعه نيروي انساني ت اشتغال و

، بيكاري عمدتا علت توسعهاگر در يك كشور در حال  ،در واقع .تر بررسي شوند شكلي دقيق

هاي گذاري صورت سرمايه گذاري نيز موجود نباشد، در اين ساختاري داشته باشد و هيچ منبع سرمايه
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 پيوند گذاري خارجي ايجاد يكي از اثرات مهم سرمايه. منجر خواهند شد نيز خارجي به افزايش اشتغال

  . (Moosa, 2002). اقتصاد بين المللي است و ارتباط بين اين كشورها و

اري خارجي، گذ از طريق سرمايه و دارند مجموع نتايج مثبتي در بر موارد، در اكثر اين روابط در

 گذاري خارجي در سرمايهاثرگذاري  باتوجه به ويژگي. شوند انتقال تكنولوژي برقرار مي تجارت و

گذاري، ميزان پس انداز،  پارامترهاي كلان اقتصادي مانند توليد ناخالص داخلي، حجم سرمايه برخي

هاي  كه چرا سياستشود  استنباط مي ،ها، حجم بازرگاني خارجي و نرخ ارز نرخ رشد تراز پرداخت

يك كشور، به عنوان  در هايشان المللي جهت استقرار فعاليتبينهاي  كشور ميزبان براي سازمان

 گذاري مستقيم خارجي در سرمايه مهمي كهنقش  وجه بهبا ت .شود مهمترين مسأله مطرح مي

دا علاقه شدي در حال توسعه كشورهاي، كند ايفا مي اقتصادي سرعت بخشيدن به اصلاحات و رشد

 گذاران سرمايه جهت بهبود عواملي كه از ديد در هايي راگامبه همين دليل  آن بوده وجذب به  مند

علائق كشور ما نيز به رشد و توسعه اقتصادي  .اند برداشته ،بودهثر ؤم گذاري سرمايه انتخاب محل در

  . تجلي استكلي برنامه چهارم توسعه مهاي  انداز كشور و سياست به وضوح در سند چشم

به  Eviews6هاي تلفيقي و با استفاده از نرم افزار اين مقاله سعي دارد با كمك روش داده

گذاري مستقيم خارجي بپردازد و با شناسايي مؤثرترين  معرفي برخي عوامل موثر در جذب سرمايه

هاي  مدل جهاني، كشورهاي عضو سازمان همكاري 3آنها، به مقايسه نتايج حاصل از تخمين

رسد كه شاخص حكمراني  اقتصادي و توسعه و كشورهاي منطقه منا و جنوب آسيا به اين نتيجه مي

مدل نقش قابل توجهي در دو مدل جهاني و   محيطي در ميان متغيرهاي توضيحي و پايداري 

كند، درحالي كه در منطقه منا  اقتصادي و توسعه ايفا ميهاي  كشورهاي عضو سازمان همكاري

داري بر جذب  گذاري و شاخص آزادي اقتصادي تاثير معني  دازه بازار، بازدهي سرمايهمتغيرهاي ان

  . اند مستقيم خارجي داشته گذاري سرمايه

ارزيابي تاثير شاخصهاي نسبتا جديد به كار رفته در مدل بر  - 1:اهداف تحقيق حاضر عبارتند از

حكمراني به طور اخص هاي  خصگذاري مستقيم خارجي و مقايسه تاثير شا جريان ورودي سرمايه

با اثر ساير متغيرهاي به كار رفته در مدل مانند توليد ناخالص داخلي، شاخص پايداري 

گذاري  مقايسه ميزان تاثير هريك از شاخصهاي به كار رفته بر جريان ورودي سرمايه  - 2...محيطي،

هاي  ن همكاريمستقيم خارجي در كل كشورهاي مورد مطالعه و گروه كشورهاي عضو سازما

: قسمت اول: ساختار مقاله شامل شش قسمت به شرح ذيل است. اقتصادي و توسعه و منطقه منا

الگوهاي : مستقيم خارجي، قسمت سوم گذاري  عوامل مؤثر برجذب سرمايه: مقدمه، قسمت دوم

 تحقيقات انجام يافته، قسمت: گذاري مستقيم خارجي، قسمت چهارم نظري مرتبط با علل سرمايه
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: گذاري مستقيم خارجي دركشورهاي منتخب، قسمت ششم سرمايههاي  وضعيت شاخص: پنجم

  .گيرد ضمن معرفي مدل و متغيرهاي آن، نتايج به دست آمده و برخي پيشنهادات را در برمي

  

  عوامل موثر بر جذب سرمايه گذاري مستقيم خارجي . 2

گذاري  يك بنگاه سرمايه) DECD, 1996(هاي اقتصادي و توسعه  درتعريف مبناي سازمان همكاري

درصد  10گذار مستقيم يا مالك حداقل  مستقيم، بنگاه ثبتي يا غير ثبتي است كه در آن، سرمايه

از ديدگاه . درصد از حق رأي آن بنگاه را دارد 10سهم عادي آن بنگاه است يا اينكه حداقل 

خارجي،  مستقيم گذاري  ، سرمايه)UNCTAD, 2002(كنفرانس تجارت و توسعه سازمان ملل 

كننده منافع پايدار و كنترل  مدت بوده و منعكس گذاري است كه مستلزم يك ارتباط بلند سرمايه

در شركتي واقع در ) سرمايه گذار مستقيم خارجي يا بنگاه مادر(واحد اقتصادي مقيم يك كشور 

 . گذار باشد خارج موطن سرمايه

گذاري مستقيم خارجي دركشور ميزبان را  ننده سرمايهعوامل تعيين ك )UNCTAD, 1998( آنكتاد

خارجي شامل ثبات  مستقيم چارچوب سياستي براي سرمايه گذاري  - 1: كند  گروه طبقه بندي مي 3به

اقتصادي، سياسي و اجتماعي، قوانين ورود و انجام عمليات توليدي، استانداردهاي رفتار با شعب خارجي، 

گذاري  المللي در مورد سرمايه هاي بين  اختار بازارها، موافقتنامهمربوط به وظايف و سهاي   سياست

و سياست ) اي ها و موانع غيرتعرفه تعرفه(تجاري هاي   خارجي، سياست خصوصي سازي، سياست مستقيم 

كننده اقتصادي كه با توجه به انگيزه شركتهاي چندمليتي به سه نوع تقسيم  عوامل تعيين - 2. مالياتي

اي و   منطقههاي   اندازه بازار و درآمد سرانه، رشد بازار، دسترسي به بازار(درجستجوي بازار ) الف: شوند مي

مواد اوليه، (جستجوي منابع و دارايي) ، ب)جهاني، ترجيحات مصرف كننده ويژه هر كشور، ساختار بازارها

نام   مثلاً(ايجادشده هاي   نيروي كار غير ماهر ارزان، نيروي كار ماهر، تكنولوژي، ابداع و ديگر دارايي

منابع  هزينه(جستجوي كارآيي ) ، ج)بنادر، راهها، برق، ارتباطات راه دور(فيزيكي هاي   ، زير ساخت)تجاري

ها مانند وري نيروي كار، هزينه ديگر نهاده فهرست شده در بندب، تعديل شده بر حسب بهرههاي   و دارايي

هاي   اي، عضويت در موافقتنامه كالاهاي واسطه هاي حمل و نقل و ارتباطات و هزينه ساير هزينه

: تسهيلات كسب و كار شامل  - 3). اي ارتباط داشته باشد اي كه با شبكه همكاري منطقه يكپارچگي منطقه

گذاري و خدمات تسهيل  مولد سرمايههاي   شامل ايجاد تصوير خوب، فعاليت(تشويق سرمايه گذاري 

مربوط به فساد و كارآيي اداري و (هاي بوروكراسي  اري ، هزينهگذ هاي سرمايه  ، انگيزه)گذاري سرمايه

  . گذاري ، خدمات بعد از سرمايه)مدارس دو زبانه، كيفيت زندگي(، تسهيلات اجتماعي )غيره

گذاري مستقيم خارجي كه  برخي از مهمترين عوامل اقتصادي و اجتماعي موثر بر جذب سرمايه

  : از اند عبارتند دراين مقاله به كاررفته
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خارجي كه با انگيزه فروش در بازارهاي  گذاري هاي كه در آن دسته از سرمايه: اندازه بازار - 1

. كند توليدي نيست، نقش مهمي ايفا مي گيرد و هدف آن صادرات محصولات داخلي صورت مي

صرفه هاي ناشي از مقياس را نيز به  بخصوص در مواقعي كه كشور ميزبان اجازه استفاده از

 ،تر باشد و يا هنوز اشباع نشده باشد بازار كشوري گسترده به هر ميزان. گذاران اعطا نمايد هسرماي

  . شود  مي جريان سرمايه به آن كشور تقويت

، افزايش در اندازه بازار، منجر به افزايش در مقدار )2003(بر مبناي مدل تئوريك چاكرابارتي

از توليد ناخالص  ،در اين مقاله .گردد ضا ميگذاري مستقيم خارجي از طريق افزايش تقا سرمايه

  . داخلي به قيمت ثابت به عنوان شاخص اندازه بازار استفاده گرديده است

ثبات سياسي، ساختار  مواردي  همچون ثبات اجتماعي، ،منظور از آن: عوامل سياسي - 2

  . باشد يسياسي در كشور مهاي  گيري سياسي جامعه، نوع حكومت، قدرت دولت و نحوه تصميم

مستقيم خارجي و تاثير   گذاري سرمايه« در رساله دكتري خود تحت عنوان) 2005(جردن 

هاي داخلي و حقوق سياسي  كند كه اگر وضعيت آزادي گيري مي اين گونه نتيجه »همسايگان

گذاري مستقيم خارجي در كشور  كشورهاي همسايه كشورهاي پيشرفته بدتر شود، جذب سرمايه

ميزبان از نمونه كشورهاي آفريقايي باشد، بدترشدن  درحالي كه اگركشور ،شود مي ميزبان بيشتر

 كشورهاي همسايه، سبب كاهش جذب هاي داخلي و حقوق سياسي در وضعيت آزادي

 كشوري كه درگير ناآرامي هاي سياسي .گذاري مستقيم خارجي در كشور ميزبان خواهد شد سرمايه

هر اندازه هم كه از نظر اقتصادي  ،كند گذاران را تهديد مي  سرمايه يا اجتماعي است كه دارايي

  . در جذب منابع خارجي موفق نخواهد بود جذاب باشد باز هم

گيرد كه فضاي مورد نياز آن وجود  گذاري خارجي در محيطي شكل مي در حقيقت سرمايه

نگذاري، ثبات سياسي، ثبات نهادهاي قانو اين محيط شامل متغيرهايي نظير ثبات. داشته باشد

دستگاه اداري، مصادره و تصرف اموال خارجيان،  قوانين، ثبات اجتماعي، كيفيت بوروكراسي، فساد

هاي معاملاتي و نااطميناني و ريسك سياسي، اقتصادي و  هزينه. مي شود... حق مالكيت معنوي و

كه پس از  FDI دتقريباً در تمامي تئوري هاي موجود در مور. ست 1حقوقي از عوامل تعيين كننده

بر جنبه هايي از نااطميناني و ريسك ناشي از نواقص بازار،  ،شده ميلادي ارائه 1960دهه 

  . اطلاعات ناقص اشاره شده است و معاملاتي هاي هزينه

معتقد است كه عملكرد اقتصادي  )OECD, 2001(اقتصادي هاي  سازمان توسعه و همكاري

پويرسون  .شود سياسي، نهادي و قانوني آن تعيين مييك كشور در طول زمان به وسيله محيط 

                                                                                                                   
1. FDI 
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كيفيت  مجموع عوامل سطح ثبات سياسي، فساد سيستم اداري،) 1998(و فابريسيوس ) 1998(

اند كه نشان دهنده  معرفي كرده» امنيت اقتصادي«را به عنوان  بوروكراسي، كيفيت سيستم قانوني

سيوس امنيت اقتصادي را اين گونه تعريف فابري. است وضع كلي شاخص هاي نهادي در هر كشور

كند و  گذاران القا مي عتماد را به پس اندازكنندگان و سرمايها چارچوب نهادي كه احساس: كند مي

 . نمايد منيت قانوني معاملات را تضمين ميا امنيت فيزيكي افراد و

   .استمجموعه اين عوامل  شاخص تركيبي حكمراني نشانگر حاضر، مقاله در

تواند  نيز معتقد است كه پايبندي دولت به اجراي اصول حكمراني خوب مي) 1385(ري ميد

له حكمراني و كيفيت آن به دو دليل حائز اهميت امس. مسير توسعه را براي يك كشور هموارتر كند

اينكه حكمراني در پي تشخيص رابطه عليتي بين توسعه اقتصادي و خصوصيات  ،اول :است

كشورهاي در حال توسعه مانند تضمين حقوق مالكيت، چگونگي  زا عملكردي خاص هركدام

ثبات در سياستگذاري ها و قابليت پيش بيني ، عملكرد ديوان سالاري، كيفيت قوانين و مقررات

هاي زير  آنكه حكمراني در پي شناسايي رابطه عليتي بين ويژگي ،دوم. اي دولت استه گيري تصميم

صوص مسئوليت پذيري، شفافيت، مردم سالاري يا حق اظهار نظر و بخ  اي دولتها ساختي و انگيزه

لذا حكمراني بر انگيزه و . باشد ا چگونگي عملكرد دولت ها و يا توسعه اقتصادي مييپاسخگويي 

  . مين رفاه عمومي تاكيد دارداتوانايي دولت براي ت

  ن از لحاظ مهوري اسلامي ايرادهد كه موقعيت ج نتايج مطالعات بانك جهاني نشان مي

  .هاي حكمراني در وضعيت نامطلوبي قرار داردشاخص

  

  تحول شاخصهاي حكمراني در ايران .1 جدول

  1386  1385  1384  1383  1381  1379  1377  1375  شاخصهاي حكمراني

  -52/1  -52/1 -24/1  -27/1  -11/1  -95/0  -87/0  -35/1  حق اظهار نظر

  -33/1  -33/1 -15/1  -08/1  -82/0  -43/0  -45/0  -69/0  ثبات سياسي

  -78/0  -72/0 -77/0  -58/0  -54/0  -35/0  -54/0  -75/0  اثر بخشي دولت

  -61/1  -55/1 -46/1  -26/1  -28/1  -54/1  -54/1  -72/1  كيفيت مقررات

  -84/0  -81/0 -76/0  -53/0  -55/0  -38/0  -44/0  -98/0  رعايت قانون

  -56/0  -53/0 -54/0  -52/0  -30/0  -51/0  -47/0  -91/0  كنترل فساد

http://www.worldbank.org/wbi/governance/datasets.htm#dataset 

  

و سرمايه انساني در رشد حائز گذاري مستقيم خارجي  عملكرد متقابل سرمايه: سرمايه انساني -3

كه ذخيره سرمايه  معتقدند، )1994(و بن حبيب و اسپگل ) 1996(نلسون و فلپس . اهميت است

كند و مدل بررسي تجربي تكميلي بين  كشورهاي درحال توسعه را محدود ميانساني قابليت جذب 
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نتايج . ندا هوري را پيشنهاد كرد گذاري مستقيم خارجي و سرمايه انساني در فرايند رشد بهره سرمايه

گذاري مستقيم خارجي در انتقال تكنولوژي و انتشار  به دست آمده حاكي از آن است كه سرمايه

در اين مقاله از شاخص توسعه  .گذاري داخلي دارد ش بسيار مهمتري از سرمايهرشد به مراتب نق

   .انساني به عنوان متغير جايگزين سرمايه انساني به كاررفته است

كننده عوامل مؤثر بر  كه تعيين( هرگاه مجموعه سياست هاي پولي: اي اقتصاديه سياست - 4

هنده وضعيت كسري بودجه دولت و كه نشان د(، سياست مالي)نرخ تورم در كشور هستند

، )دهنده وضعيت سيستم ارزي است كه نشان( ، سياست ارزي)درآمدهاي مالياتي كشور ميزبان است

ناظر بر هاي  و سياست) دهد كه ميزان آزادي بازرگاني خارجي را نشان مي( سياست بازرگاني

ت و جامعه به سمت گيري حكوم مقررات كه شامل اطلاعات رسمي و قابل دسترس، تعيين جهت

انتقال سرمايه است،  در راستاي ايجاد فضاي باز و باثبات هاي  هاي خارجي و محدوديت سرمايه

گذاري  جريان سرمايه ،گذاري كاهش خواهد يافت و به تبع آن اقتصادي باشد، ميزان ريسك سرمايه

به عنوان ( الهشاخص آزادي اقتصادي در اين مق. يابد مستقيم خارجي به آن كشور افزايش مي

عامل تعيين كننده در جذب  ازآن جهت به مثابه يك) اقتصاديهاي  جايگزين سياست

رود كه عملا بدون اجازه ورود به يك كشور،  به شمار ميگذاري مستقيم خارجي  سرمايه

  .بود  گذاري مستقيم خارجي امكان پذير نخواهد سرمايه

  

  مستقيم خارجيالگوهاي نظري مرتبط با علل سرمايه گذاري . 3

  هاي مبتني بر فرض بازار رقابت كامل  نظريه: دسته اول

شود كه نقص يا ناكاملي دربازار وجود ندارد؛ لذا بنگاه ها نخواهند   دراين نظريه ها عمدتا فرض مي

همچنين جايگزين كردن . توانست با ايجاد يك شبكه انحصاري، قدرت خود را در بازار افزايش دهند

. جاي بازار خارجي يا بالعكس، سودآوري اين گونه بنگاه ها را افزايش نخواهد داد بازار داخلي به

  .كنيم  دراين قسمت، به برخي از انواع اين نظريه ها اشاره مي

شود كه جريان  درا ين نظريه اين گونه استدلال مي: 1نظريه نرخ بازدهي متفاوت سرمايه  - 1

يابد و از اين  رهاي با بازد هي بيشتر، انتقال ميسرمايه از كشورهاي با بازدهي كمتر به سمت كشو

گذاري مستقيم خارجي نيز از كشوري كه داراي بازدهي نهايي مورد انتظار  رو به تبع آن، سرمايه

كند؛ زيرا بنگاه ها براي كمتري است، به كشور ديگري با بازدهي نهايي بالاتر حركت مي

). Agrawal, 1981(كنند  نه نهايي سرمايه برابر ميگذاري، بازدهي مورد انتظار را با هزي سرمايه

                                                                                                                   
1. Differential Rates of Return  
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باشد  مي) در داخل و خارج (گذاري  نهايي هر دو نوع سرمايه  فرض اين نظريه،  يكسان بودن هزينه

)Lizonda, 1990.(  

) Agrawal, 1980(و آگراوال ) 1975(اين نظريه توسط هاف بائر : 1نظريه تنوع در تركيب داراييها - 2

. رائه اين نظريه، وجود نواقصي در فروض نظريه مبتني بر تفاوت در نرخ بازدهي استعلت ا. شد ارائه

گذاري، علاوه بر توجه بر نرخ  هاي سرمايه اين نظريه، معتقد است كه يك بنگاه براي انتخاب پروژه

 از آنجا كه. نمايد بازدهي مورد انتظار، مخاطره و ريسك را نيز مدنظر دارد و سعي دركاهش آنها مي

هاي  گذاري همبستگي فعاليت ها در كشورهاي مختلف كامل نيست، يك بنگاه با انجام سرمايه

بنابراين، علت . دهد مختلف در بيش از يك كشور، ريسك كلي را كه با آن مواجه است را كاهش مي

هاي  توان مطابق با اين نظريه، متنوع ساختن دارايي گذاري مستقيم خارجي را مي انجام سرمايه

  . المللي در سطح يك شركت دانست نبي

در اين نظريه، شركت فرامليتي با فروش بيشتر در يك كشور :  2نظريه توليد و اندازه بازار - 3

گذاري مستقيم خارجي تمايل پيدا كرده و به طور مداوم حجم سرمايه  خارجي، به انجام سرمايه

براي توصيف اندازه بازار، از توليد  معمولا. دهد خود را با فروش بيشتر در كشور ميزبان افزايش مي

تواند نشان دهنده  ، كه مي)1374سيد نوراني، (شود  ناخالص داخلي كشور ميزبان استفاده مي

گذاران خارجي باشد؛ ارتباط توليد با  گيري سرمايه فروش بالقوه و در نتيجه ملاك تصميم

گذاري  هاي سرمايه درمورد نظريه توان از الگوهاي نئوكلاسيك گذاري مستقيم خارجي را مي سرمايه

دراين الگوها اندازه بازار كشور ميزبان عموما به جاي اينكه از يك الگوي . داخلي به دست آورد

به رغم نبود يك چنين پشتوانه روشن نظري، الگوي . شود نظري به دست آيد، قطعي انگاشته مي

يكي از اين رويكردها، . آزمون شده استهاي گوناگون،  اين فرضيه به روش. بازار بسيار متداول است

گذاري  هاي سرمايه گذاري داخلي و برآورد آنها با استفاده از داده درنظر گرفتن الگوهاي سرمايه

هاي چند مليتي دركشور ميزبان،  مستقيم خارجي به منظور دريافت اين امر است كه آيا توليد بنگاه

  .)Agrawal, 1980(يك متغير توضيحي است يا خير 

  

  هاي مبتني بربازارهاي ناقص  نظريه: دسته دوم

دهد ساختار  نخستين تحليلي است كه نشان مي )1976( تحقيق هايمر: 3سازمان صنعتي -1

گذاري مستقيم خارجي نقش كليدي ايفا  بازارها و ويژگي مشخص بنگاه ها بايد درتوضيح سرمايه

                                                                                                                   
1. Portfolio Diversification 

2. Output and Market Size 

3. Industrial Organization 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.1

73
56

76
8.

13
91

.1
2.

1.
7.

2 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

co
r.

m
od

ar
es

.a
c.

ir
 o

n 
20

24
-0

5-
21

 ]
 

                             8 / 30

https://dorl.net/dor/20.1001.1.17356768.1391.12.1.7.2
https://ecor.modares.ac.ir/article-18-9537-en.html


  1391ـ بهار  اول فصلنامه پژوهشهاي اقتصادي ـ سال دوازدهم ـ شماره 

 

149

گذاري مستقيم خارجي به دو نقص  م سرمايهدر نظريات مبتني بر فرض رقابت ناقص، علت انجا. كنند

 ).Dunning, 1988(نواقص هزينه معاملاتي ) نواقص ساختاري، ب) الف: شود اساسي نسبت داده مي

دهد و به اين ترتيب،  هاي چند مليتي اجازه افزايش قدرت در بازار را مينواقص ساختاري به شركت

هاي گسترده توزيع،  ز مقياس، دانش برتر، شبكهناشي اهاي  بنگاه از مزيت هايي نظير صرفه جويي

نوع دوم نواقص مربوط به . شود تنوع بخشي درمحصول توليدي و مزاياي اعتباري، بهره مند مي

هاي  هاي معاملاتي، جايگزين شدن بازارهاي داخلي به جاي بازارهاي خارجي را براي شركت هزينه

 .نمايدچند مليتي سودآورتر مي

كند؛ درحالي كه نظريه  عتي تاكيد خود را بر نواقص ساختاري متمركز مينظريه سازمان صن

بر طبق نظريه سازمان صنعتي، . سازد دروني كردن، توجه خود را بر هزينه معاملاتي معطوف مي

كند، با عدم  هاي داخلي كشور ميزبان مي هنگامي كه يك بنگاه تابعه خارجي اقدام به رقابت با بنگاه

ها،  هاي دور از دسترس گسترش يافته، فرهنگ مشكلات اداره عملياتي كه در مكانهايي نظير  مزيت

هاي قانوني و استانداردهاي فني مختلف و ترجيحات گوناگون،  آداب و رسوم و زبان متفاوت، نظام

گذاري  ها، همچنان بنگاه مزبور بخواهد به سرمايه شود كه اگر با وجود اين عدم مزيت مواجه مي

. جي مبادرت ورزد بايد از مزاياي ديگري برخوردار شده و يا اقدام به ايجاد آنها نمايدمستقيم خار

بازاريابي و مديريت برتر و شايسته، هاي  مزاياي برخورداري از مهارت: اين قبيل مزايا عبارتند از

  .ناشي ازمقياسهاي  منابع ارزان تر مالي، دسترسي راحت تر به بازارها و صرفه جويي

داند و اختلاف بين قيمت  گذاري مستقيم خارجي مي جود انحصار را محرك سرمايههايمر و

گذار با بهره گيري از قدرت انحصاري با  به عبارت ديگر، سرمايه. عوامل توليد را مؤثر نمي شمارد

نظريه . دهد  گذاري انجام مي تكنولوژي بالا و با استفاده از نامهاي معروف، در مناطق ديگر سرمايه

براساس اين . گسترش يافت) 1974(دهي صنعتي بعدها از سوي كاوس  مر تحت عنوان سازمانهاي

نظريه، هرگاه بنگاهي يك شعبه دركشور ديگر افتتاح نمايد، با برخي از عدم مزيت ها درمقايسه با 

هاي كشور ميزبان روبه رو خواهد شد كه ناشي از زبان، فرهنگ، سيستم قضايي و ساير  ساير بنگاه

در رويارويي با چنين عدم مزيت هايي شركت بايد از برخي مزيت ها . بين كشوري استهاي  اوتتف

توان از نام معروف و  شود، برخوردار باشد كه به عنوان مثال مي اطلاق مي 1نامشهودهاي  كه دارايي

  . خوب، مديريت عالي، فن آوري پيشرفته و ساير مشخصات مربوط به بنگاه نام برد

گذاري مستقيم خارجي را به عنوان نتيجه  اين نظريه، انجام سرمايه: 2دروني كردننظريه  -2

ها درنظرگرفته و توضيح  جايگزيني نقل و انتقالات دروني به جاي نقل و انتقالات بازارتوسط بنگاه

                                                                                                                   
1. Intangible Assets 

2. Internalization 
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هاي ديگري مانند در مؤسسات مدرن تجاري، غير از توليد كالاها و خدمات، فعاليت. دهد مي

تئوري دروني كردن، ارتباط . گيرد تحقيق و توسعه و آموزش كاركنان نيز صورت مي بازاريابي،

آيند،  هاي چندمليتي به وجود مي سؤالاتي در خصوص اينكه چرا بنگاه. نزديكي با تئوري بنگاه دارد

آنها معتقدند كه در . مطرح گرديد) 1975(و سپس ويليامسون ) 1937(براي اولين بار توسط كوز

دادن نقل و انتقالات، روشهاي درون  هاي معاملاتي، بهتر است جهت سازمان د هزينهصورت وجو

گذاري مستقيم خارجي به واسطه تلاش  براساس اين نظريه، سرمايه. بنگاهي جايگزين بازار شود

  ). 2000كروگمن،(گيرد  ها براي جايگزين كردن مبادلات بازاري با مبادلات داخلي صورت مي بنگاه

زماني  پرهيز از وقفه: شمارد گونه برمي كردن را اين فوايد ناشي از دروني) Agrawal, 1980(آگراوال 

گذاري  اطمينان خريدار، به حداقل رساندن مداخله دولت از طريق قيمت ، چانه زني و عدم)زمان بري(

ن صورت عنوان به اي فايده اصلي اين نظريه از سوي كوز. انتقالي و توانايي استفاده از قيمتهاي تبعيضي

اين امر به . هاي بازاريابي از طريق ايجاد يك بنگاه جديد قابل صرفه جويي است شده كه برخي از هزينه

اي مانند سرمايه انساني، دانش، بازاريابي و  دليل وجود اطلاعات ناقص در بازار كالاهاي واسطه

هاي اداري، هزينه انتقال و   زينههاي ناشي از دروني كردن را شامل ه  هزينه. مديريتي استه�ي   مهارت

يكي از نقاط قوت فرضيه دروني سازي پاسخ به اين سئوال است كه چرا . داند مكاتبات و ارتباطات مي

  ). 2000باركلي،(دهند  گذاري مستقيم خارجي را به صادرات ترجيح مي ها سرمايهبنگاه

جي به دليل برخي از گذاري مستقيم خار براساس اين نظريه، سرمايه: 1نظريه مكاني -3

. دهد بازاري و عدم تحرك برخي عوامل توليد از جمله نيروي كار و منابع طبيعي رخ ميهاي  مزيت

هاي  هاي بازاري كشور مبدا و عدم تحرك عوامل توليد، موجب تفاوت عايدي و هزينه عدم مزيت

هاي  ك مورد از تفاوتي. هاي مكاني اطلاق كرد توان به آن ويژگي شود كه در واقع، مي توليد مي

معتقد است كه ) Lucas, 1993(لوكاس . مكاني هزينه عوامل، مزيت دستمزدهاي پايين است

هاي توليد و در نتيجه، كاهش  افزايش نرخ دستمزد در كشور ميزبان به معني افزايش هزينه

نه نسبي بنابراين ممكن است كه با افزايش نرخ دستمزد، هزي. گذاري مستقيم خارجي است سرمايه

  .بر استفاده نمايد گذار از يك فناوري سرمايه عوامل تغييركند و شركت سرمايه

نظريه تركيبي به وسيله ادغام سه نظريه سازمان صنعتي، نظريه دروني كردن و  :٢نظريه تركيبي - 4

اين نظريه درصدد است به . گسترش يافت) Dunning, 1988 & 1993(نظريه مكاني، از سوي دانينگ 

اگر تقاضا براي كالاي خاص در يك كشور خاص وجود دارد، چرا آن كالا به ) الف: لات زير پاسخ دهدسؤا

اگر ) كنند؟ ب هاي خارجي آن را صادر نمي شود و يا چرا بنگاه هاي داخلي آن كشورتوليد نمي وسيله بنگاه

                                                                                                                   
1. Location Theory 

2. Eclectic Theory 
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ديگري مانند صادرات كالا، هاي   ل يك بنگاه درصدد توسعه مقياس خود باشد، چرا اين كار را از طريق كانا

دهد؟ براساس اين نظريه، براي اينكه بنگاه  توسعه فعاليت در يك شاخه جديد يا اعطاي گواهينامه انجام نمي

اول بنگاه  ):Dunning, 1993(گذاري مستقيم خارجي نمايد، سه شرط بايد تامين شود  اقدام به سرمايه

غير مشهود برخوردار هاي   شور ميزبان درمالكيت داراييهاي ك بايد از مزيت نسبي نسبت به ساير بنگاه

؛ دوم،استفاده از اين نوع مزايا با تركيبي از عوامل توليد در )نظير مالكيت فناوري ١مزيت مالكيتي(باشد، 

تر باشد؛ در غير اين صورت بازارهاي خارجي توسط صادرات  كشور ميزبان براي بنگاه بسيار باصرفه

آورتر از فروش و يا  ؛ سوم، استفاده از اين مزايا براي بنگاه بسيار سود)٢مزيت مكاني( تواند تسخير شود  مي

  ). ٣مزيت دروني سازي(هاي مستقل باشد اجاره آنها به ديگر بنگاه

  

  تحقيقات انجام شده . 4

گذاري مستقيم خارجي بر كشور ميزبان  گرفته در كشور در زمينه آثار سرمايه اكثر مطالعات صورت

گذاري  و تحقيقات اندكي نيز در زمينه عوامل موثر بر جذب سرمايه) ما تاثير بر رشد اقتصاديعمو(

هاي حكمراني، به  اند كه با توجه به تاكيد اين تحقيق بر تاثير مؤلفه مستقيم خارجي متمركز بوده

  . است معرفي برخي تحقيقات مرتبط با موضوع اكتفا شده

گذاري مستقيم خارجي و تاثير  سرمايه«ود با عنواني خ در رساله دكترا) 2005(جوردن 

هاي داخلي و حقوق سياسي  كند كه اگر وضعيت آزادي گيري مي ، اين گونه نتيجه»همسايگان

گذاري مستقيم خارجي دركشور  كشورهاي همسايه كشورهاي پيشرفته بدتر شود، جذب سرمايه

ونه كشورهاي آفريقايي باشد، بدترشدن شود؛ درحالي كه اگر كشور ميزبان از نم ميزبان بيشتر مي

گذاري  هاي داخلي و حقوق سياسي دركشورهاي همسايه، سبب كاهش جذب سرمايه وضعيت آزادي

  . مستقيم خارجي دركشور ميزبان خواهد شد

گذاري مستقيم خارجي، دموكراسي و  سرمايه«اي تحت عنوان  در مطالعه) 2003(آندرا دسويسا 

گذاري مستقيم خارجي و دموكراسي در توسعه اقتصادي، آثار دموكراسي  سرمايهبا تاكيد بر نقش » توسعه

گذاري مستقيم  رسد كه سرمايه وي به اين نتيجه مي. را بر رشد اقتصادي مورد آزمون قرارداده است

تواند يك نقش حمايتي براي دموكراسي بازي كند و رشد اقتصادي به مراتب بالاتري را  خارجي مي

  . يه داخلي به همراه داشته باشدنسبت به سرما

                                                                                                                   
1. Ownership Advantage 

2. Location Advantage   
3. Internalization Advantage 
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گذاري در  رشد اقتصادي و سرمايه«در مقاله خود تحت عنوان ) 2002(سالايي مارتين 

 1974 -2000به بررسي علت رشد كند اقتصادي اين كشورها در دوره » كشورهاي عربي

متوسط نرخ (رها گذاري در اين كشو وي سه عامل را با توجه به ارقام بسيار بالاي سرمايه. پردازد مي

هاي پياپي سياسي، اجتماعي و نظامي در  چالش) الف: مؤثر ميداند) درصد 6/24گذاري   سرمايه

ها و قوانين اضافي محيط كسب و كار كه باعث  رويه دولت، حمايت هاي بي دخالت) منطقه؛ ب

  . كافيسرمايه انساني نا) شود؛ ج گذاري بخش خصوصي مي  بر شدن سرمايه غيررقابتي و هزينه

گذاري مستقيم خارجي دوجانبه در اوايل   در زمينه بررسي  سرمايه) Wei, 2000(وي 

گذاري  كشور ميزبان، معتقد است كاهش فساد بر سرمايه 41كشور منبع به  14از  1990دهه

درصد كاهش  20ها خارجي در يك كشور فاسد همان تاثيري را دارد كه نرخ ماليات نهايي شركت

هاي  مليتي، انگيزه هاي چند از كشورهايي كه مبتلا به فساد هستند براي اغواي شركتبسياري . يابد

گذاري  آورند؛ در حالي كه با كنترل فساد، حداقل همان مقدار سرمايه مالياتي قابل توجهي فراهم مي

او با . كنند توانند جذب هاي مالياتي مي كنند كه با ايجاد اين قبيل انگيزه خارجي را جذب مي

دهد كه فساد و نرخهاي ماليات تاثير منفي بر  هاي مقطعي نشان مي ستفاده از روش تخمين دادها

  . دارد OECDگذاري مستقيم خارجي كشورهاي عضو  جريان سرمايه

 4خارجي را با استفاده از  مستقيم  گذاري  آثار مخاطرات سياسي بر سرمايه) 1985(اشنايدر و هنري

غيرسياسي، فقط متغير اقتصادي، شاخص تركيبي از دو متغير سياسي و الگو با درنظرگرفتن فقط مت

دهد كه  نتايج بررسي آنها نشان مي. اند اقتصادي و هر دوگروه متغيرهاي سياسي و اقتصادي بررسي نموده

  . دهد خارجي را افزايش مي  مستقيم گذاري  بهبود رابطه سياسي بين كشورها، سرمايه

هايي از اقتصاد  درس: خارجي مستقيم   گذاري عوامل موثر بر سرمايه»  در مقاله) 1385(درگاهي

رسد كه اگرچه متغير سرمايه انساني در مورد كشورهاي درحال توسعه به  به اين نتيجه مي» ايران

دار نيست، اما اثر متقابل آن با  معنا گذاري مستقيم خارجي سرمايه تنهايي در توضيح جريان ورودي

گذاري در تعامل  به عبارتي، شرايط مساعد براي سرمايه. يه فيزيكي معنادار استمتغير انباشت سرما

   .را فراهم نمايد گذاري مستقيم خارجي سرمايهتواند شرايط جذب  با سرمايه انساني، مي

گذاري مستقيم  بازشناسي عوامل موثر برجذب سرمايه»  در مقاله) 1383(داوودي و شاهمرادي 

گذاري، توجه به سطح  قانوني، كارآيي سرمايههاي   دكه توجه به زيرساختگيرن  نتيجه مي» خارجي

گذاري مستقيم خارجي  مهارت نيروي كار و افزايش ثبات سياسي كشور، شايد منجر به جذب سرمايه

  .شود
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  دركشورهاي منتخب خارجي   مستقيم گذاري  وضعيت شاخصهاي سرمايه. 5

گذاري مستقيم  ميليارد دلار سرمايه 24 عربستان با جذب 2007آنكتاد، در سال  2008براساس گزارش 

 ميليارد دلار در13 امارات با، ميليارد دلار 22 تركيه با جذب. است   خارجي در رتبه اول منطقه قرار داشته

اين رقم براي ساير كشورها  .اند جاي گرفتهميليون دلار در رتبه دهم  754و ايران با هاي دوم و سوم  رتبه

 13/1ميليون دلار، قطر  21ميليارد دلار، فلسطين  37/2ميليارد دلار، عمان  85/2از لبنان  :استعبارت 

   .ميليون دلار 464يمن و ميليون دلار 885ميليارد دلار، سوريه 

  

  1990 – 2007سرمايه گذاري مستقيم خارجي طي سالهاي  .2جدول 

  )برحسب ميليون دلار و درصد(
  

  

1990-2000 

  )ميانگين(

  به عنوان درصدي از تشكيل سرمايه ثابت  2007  2006  2005  2004

  )ميانگين سالانه( 

FDI flows           1990-2000  2005  2006  2007  

                    ايران. ا. ج

  9/0  5/0  8/1  -  754  317  918  306  3  ورودي

  4/0  6/0  9/0  -  302  386  452  68  57  خروجي

                    پاكستان

  4/17  8/16  5/11  5/3  5333  4273  2201  1118  463  ورودي 

  3/0  4/0  2/0  -  98  109  44  56  5  خروجي

                    تركيه

  6/15  9/16  9/9  9/1  22029  19989  10031  2785  791  ورودي

  5/1  8/0  0/1  6/0  2106  924  1064  780  227  خروجي

                    غرب آسيا

  7/5  2/6  5/3  7/1  30620  25780  12136  8093  2563  ورودي

  6/2  2/3  0/1  -  14165  13369  3515  2314  176  خروجي

                    آسيا و اقيانوسيه

  6/10  0/11  0/10  9/7  320498  274291  210572  171178  76754  ورودي

  5/6  7/5  8/3  9/3  194754  141147  79531  89931  37528  خروجي

                    در حال توسعه

  6/12  5/12  4/11  2/9  499747  412990  316444  283641  130755  ورودي

  4/6  5/6  3/4  8/3  253145  212258  117579  120008  52928  خروجي

                    جهان

95869  717695  492605  ورودي

7  

1411018  1833324  7/7  7/9  9/12  8/14  

  2/16  2/12  0/9  9/7  1996514  1323150  880808  920151  492535  خروجي

 Source: UNCTAD, World Investment Report, 2008 

  

ميليارد دلار در كشورهاي ديگر  44در حدود  2007ميانه همچنين در سال  هاي منطقه خاورشورك

ن يمهمتر .درصد رشد داشته است 191اين رقم نسبت به سال قبل از آن  .اند هگذاري انجام داد سرمايه
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ترين كشور گكويت بزر. نه نفت وگاز بوده استيزم انه، دريگذاري در منطقه خاورم هيهدف سرما

ميليارد دلار در  14بالغ بر  2007اين كشور در سال  .است  گذار در اين منطقه شناخته شده رمايهس

ميليارد  6ميليارد دلار و امارات با  13 عربستان با. ه استگذاري مستقيم انجام داد سرمايه كشورهاي ديگر

م يگذاري مستق هيسرما دشاخص عملكر«ن يهمچن .اند هاي دوم و سوم قرارگرفته  رتبه دلار به ترتيب در

 باشد،ميگر يكشورهاي د اري درگذ هيكه نشان دهنده عملكرد هر كشور در مورد سرما» گر كشورهايدر د

حجم كل  ،بر اساس آمار مذكور .و   ه اعلام شد 76ران يرتبه ا، 2006كه در سال دهد مينشانگر 

ون دلار يليتر  1/3به  2005ر در سال ارد دلايليم 945م خارجي در جهان از يهاي مستق گذاري هيسرما

، 2005سال  راين در حالي است كه د. است ون دلار بودهيليم 901ران يد كه سهم ايرس 2006در سال 

  . بود  اعلام شدهون دلار يليم 360ران فقط يدرا م خارجييگذاري مستق هيزان سرمايم

، 2006تا  1990از سالران يم خارجي در ايگذاري هاي مستق هيگفتني است حجم كل سرما

ه هاي يجذب سرما انه از نظر حجميكشور خاورم 14ن يران در بيكه ا ارد دلار بوديليم  4/5 حدود

  . گاه نهم قرار دارديم خارجي در جايمستق

سال رشد درخشان، جريان جهاني  4بعد از  2007آنكتاد، در سال  2008بر اساس گزارش 

ميليارد دلار بالغ گرديد و ركورد  833/1صد افزايش به در 30گذاري مستقيم خارجي با  سرمايه

علي رغم بحران هاي مالي و . ميليارد دلار را پشت سر گذاشت 411/1 به ارزش لادييم 2000سال

, كشورهاي توسعه يافته(تمام سه گروه اصلي كشورها , آغاز شد 2007اعتباري كه نيمه دوم سال 

) CISل گذار جنوب شرقي اروپا و ايالات استقلال يافته اقتصادهاي درحا, كشورهاي در حال توسعه

گذاري مستقيم  جريان ورود سرمايه. اند گذاري مستقيم خارجي بوده شاهد ادامه رشد جريان سرمايه

  . ميليارد دلار رسيد 248/1خارجي به كشورهاي درحال توسعه به 

ذار حفظ كرده است و به گ متحده موقعيت خود را به عنوان بزرگترين كشور سرمايه  ايالات

اتحاديه اروپا به عنوان بزرگترين . اند دنبال آن كشورهاي انگلستان، فرانسه، كانادا و هلند قرارگرفته

رهاي گذاري مستقيم خارجي به كشو سوم از كل جريان ورودي سرمايه - منطقه ميزبان تقريبا دو 

در كشورهاي در حال توسعه، اين جريان به بالاترين سطح . اند يافته را به خود اختصاص داده توسعه

. دهد نشان مي 2006درصد را نسبت به سال  21رسيد كه رشدي معادل ) ميليارد دلار 500(خود 

ا در گذاري مستقيم خارجي ر ميليارد دلار از سرمايه 13 (LDCs)كشورهاي كمتر توسعه يافته 

مندي از امتياز منبعي  كشورهاي در حال توسعه نيز به بهره. اند به خود اختصاص داده 2007سال 

گذاري به سطح  براي سرمايه مستقيم خارجي بودن ادامه داده و با افزايش جريان خروجي سرمايه

ريان ج. هاي آسيايي، دست يافتند TNCميليارد  دلار، با استفاده از گسترش  253ركورد جديد 

ميليارد دلار  86درصد افزايش داشت و به  50به ميزان ,  CISبه جنوب شرقي اروپا و  FDI ورودي
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جريان . بوده است FDIاين منطقه براي هفتمين سال پياپي شاهد رشد . رسيد 2007در سال 

دو  ميليارد دلار يعني بيش از 51خروجي از اين منطقه نيز به طور مشابه افزايش يافته است و به 

  . بالغ گرديده است 2006برابر سطح سال 

گذار، سه كشور چين،  در ميان كشورهاي در حال توسعه و كشورهاي با اقتصاد در حال

، 2008بر اساس گزارش آنكتاد در سال  .گذاران بودند كنگ و فدرال روسيه بزرگترين سرمايه هنگ

تشكيل سرمايه ثابت ناخالص درصد  6/12درصد تشكيل سرمايه ثابت ناخالص جهاني و   8/14

اين رقم براي جمهوري . گذاري خارجي تامين شده است كشورهاي درحال توسعه از طريق سرمايه

اين شاخص در مقايسه با كشورهاي همسايه ايران، . درصد برآورد شده است  9/0اسلامي ايران 

و پاكستان ) درصد 6/15(، تركيه )درصد 31(، امارات متحده عربي )درصد 1/32(مانند عربستان 

  . ، بسيار ناچيز است)درصد 4/17(

گذاري مستقيم خارجي به توليد  نسبت سرمايه 2007آنكتاد، در سال  2008طبق گزارش 

درصد، براي  8/29درصد،  براي كشورهاي درحال توسعه  9/27ناخالص داخلي براي كل جهان 

يمن، امارات متحده، عربستان، تركيه و بحرين، عراق، اردن، كويت، لبنان، عمان، قطر، (غرب آسيا 

افغانستان، بنگلادش، بوتان، هند، ايران، پاكستان، سري (درصد، براي جنوب آسيا  5/21) سوريه

درصد و براي جمهوري اسلامي ايران  6/28درصد، براي آسيا و اقيانوسيه  5/6) لانكا، مالديو و نپال

گذاري مستقيم خارجي  در جهان طي سالهاي  اگرچه جريان ورود سرمايه. درصد بوده است 8/1

آنكتاد، براي ايران در سال  2008اخير به شدت افزايش يافته است، اما اين رقم طبق گزارش 

 833بيش از يك ميليارد و (ميليون دلار برآورد شده است كه در مقايسه با كل جهان  754، 2007

  . بسيار ناچيز است) ميليون دلار 500نزديك به (و كشورهاي درحال توسعه ) ميليون دلار
  

داخلي طي  سرمايه گذاري مستقيم خارجي به عنوان درصدي از توليد ناخالص .3جدول 

  )برحسب  درصد( 1990–2007سالهاي 

            1990  2000  2007  

  8/1  4/2  3/2  ورودي: ايران. ا. ج

  5/0  6/0  -  خروجي: ايران. ا. ج

  8/29  2/25  6/13  كشورهاي در حال توسعه ورودي

  5/16  9/12  0/4  كشورهاي در حال توسعه خروجي

  9/27  1/18  1/9  جهان ورودي

  9/28  4/19  5/8  جهان خروجي

Source: World Investment Report, 2008 
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، ايران از نظر توانايي بالقوه جذب سرمايه خارجي در 2005 -  2007بر همين اساس در دوره 

قرار دارد و به لحاظ عملكرد جذب سرمايه  211/0با امتياز   61 كشور جهان، در رتبه  141ميان 

. را در ميان كشورهاي جهان دارا است 098/0و امتياز  133رتبه  2004-2006خارجي در دوره 

جمهوري اسلامي ايران به لحاظ  دسترسي به مواد اوليه، انرژي، محصولات كشاورزي و مصالح 

بي است و لذا امكان جذب سرمايه در كشور وجود دارد ولي ساختماني و صنعتي داراي شرايط مناس

گذاري از كشور  شاخص عملكرد خروجي سرمايه. از اين توانايي بالقوه به خوبي استفاده نشده است

. را براي كشور به دنبال داشته است 76بوده كه رتبه  068/0، براي ايران 2004 -  2006در دوره 

و   64با رتبه  134/0، عربستان سعودي با شاخص 68تبه با ر 124/0اين شاخص براي تركيه 

  . كشور اعلام شده است 128در بين  25و رتبه  938/0امارات متحده عربي با شاخص 

كه بخش قابل توجهي از  1دهد گذاري خارجي مصوب نشان مي بررسي ها در خصوص سرمايه

گذاري خارجي، در  ان سرمايهبر اساس آمار سازم. گذاري خارجي مصوب، محقق نشده است سرمايه

هزار دلار  12089892طرح در مجموع به ارزش 105هاي تصويب شده، تعداد طرح 1386سال 

گذاري  هيسرماجذب شاخص عملكرد  وكزامبورگ دردر ميان كشورهاي جهان ل. اعلام شده است

قرار  بعدي هاي ردهدر  سلند و سنگاپوريا هنگ كنگ،رتبه نخست را كسب نموده و م خارجي يمستق

  .اند ودهبگذار  هيسه كشور برتر سرمانيز  اياسپان كا، فرانسه ويآمر. اند داشته

  

  مدلمعرفي متغيرهاي  -6

GDP
 3WDI پايگاه اطلاعاتي از GDPهاي مربوط به  داده. توليد ناخالص داخلي به قيمت ثابت: 2

  .استخراج شده استدر سالهاي مربوطه 

GI
حكمراني را شيوه اعمال قدرت در مديريت منابع  ،بانك جهاني. يشاخص حكمران: 4

اي است كه  حكمراني خوب يك مفهوم چند مؤلفه. كند اقتصادي و اجتماعي يك كشور تعريف مي

 : كند هاي زير تجسم پيدا مي حكمراني خوب در مؤلفه. ي آن ابعاد متفاوتي دارد هر مؤلفه

 ؛اي هاي حرفه نظام اداري مبتني بر ويژگي) ب ؛بيني يشسياستگذاري شفاف، علني و قابل پ) الف

                                                                                                                   
هاي خارجي تحت پوشش قانون   گذاري سرمايه آمار "گذاري و كمكهاي اقتصادي و فني ايران، سازمان سرمايه  .1

 .1387، وزارت امور اقتصادي و دارايي، "تشويق و حمايت سرمايه گذاري خارجي

  
2. Gross Domestic Product 

3. World Development Indicator 

4. Governance index 
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جامعه مدني قدرتمند كه در امورعمومي مشاركت ) د خود؛ پاسخگويي حكومت در قبال اقدامات) ج

   .)2000وينود،( دارند

لوباتن در  - كراي، زوييدو حكمراني به وسيله كافمن،هاي  اولين جزء اصلي از مجموعه شاخص

 ها بر اساس تحقيقات اين سه هريك از وزن .جهاني تخمين زده شده استبراي بانك 1999سال 

 - 5/2از  شاخص حكمراني هاي ؤلفهم دامنه هريك از گرديده واستخراج ) 2009(محقق بانك جهاني 

جمع آوري شده و براي  1هاي اين شاخص تركيبي از سايت بانك جهاني داده .است+ 5/2تا 

  .است   استفاده شده يرزمؤلفه از ميانگين وزني شش  GI  محاسبه

VA
 مدني و سياسي و آزادي مطبوعاتهاي  حق اظهار نظر و پاسخگويي شامل معيار آزادي: 2

  .باشدمي

PS
خشونت و عدم اطمينان سياسي شامل معيار خشونت سياسي، تروريسم و تبعيض قومي و : 3

  .ي سياسي و خشونت استبه اين معنا كه حكمراني خوب نيازمند غلبه بركاهش بي ثبات ؛نژادي

GE
  .اثربخشي و كارآيي دولت كه شامل معيار كارآيي دولت است: 4

RQ
هاي  مقررات شامل درجه مقررات و آزادي بازار، ازجمله تعرفه ها و محدوديتكيفيت : 5

  .گذاري مستقيم خارجي است وارداتي، صادراتي و جذب سرمايه

RL
جرم و جنايت، اجراي قرارداد و حقوق با  هاي حاكميت قانون معياري است شامل هزينه: 6

  .گيرد توجه به اين اصل است كه قانون، بالاتر از اراده هر فردي قرار مي

CO
  .حكمراني خوب مستلزم كاهش و مهار جدي فساد است كنترل فساد كه: 7

گرفته  به كار 8به منظور تعيين اوزان هريك از مولفه ها، روش فرايند تحليل سلسله مراتبي

طراحي شده براي تصميم هاي  فرايند تحليل سلسله مراتبي يكي از جامع ترين سيستم. است شده

فرايند تحليل سلسله مراتبي، مقياسي براي اندازه گيري . گيري با معيارهاي چندگانه است

كند كه منجر به  معيارهاي كيفي تهيه كرده و روشي براي تخمين و برآورد اولويت ها فراهم مي

  .9شود ه نهايي هر گزينه ميبرآورد رتب

                                                                                                                   
1. www.world bank .org/wbi/governance 

2. Voice and Accountability 

3. Political Stability and Violence 

4. Government Effectiveness 

5. Regularity Quality  

6. Rule of Law 

7. Control of Corruption 

8. Analytical Hierarchy Process: AHP 

  .مراجعه فرمائيد) 1(جهت آشنايي با روش تحليل سلسله مراتبي به ضميمه  .9
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HDI
منتشر  (UNDP)متحد  ملل سالانه به وسيله برنامه توسعه كه شاخص توسعه انساني: 1

شاخص توسعه انساني  در برگيرنده سه جزء زير . است يكتا  صفردامنه اين شاخص بين . شود مي

  :است

خريد دلار آمريكا محاسبه سرانه يا استاندارد شايسته زندگي كه بر حسب برابري قدرت  GDP) الف

و ) سوم - با وزن دو(يا تحصيلات، كه به وسيله نرخ باسوادي بزرگسالان   EDUC) ب. شود مي

محاسبه ) سوم -با وزن يك (نسبت تركيبي ثبت نام ناخالص در دوره ابتدايي، راهنمايي و متوسطه 

  .شود مي

  . به زندگي در بدو تولد يا اميد LIFE) ج

ESI
فيزيكي در نظر هاي  اري محيطي به عنوان جايگزين شاخص زيرساختشاخص پايد: 2

هاي آينده بررسي  قابليت حفظ محيط زيست در كشورها را طي دهه اين شاخص. گرفته شده است

شاخص پايداري محيطي، ابزاري قوي براي ارزيابي ميزان سرمايه گذاري دولتها در افق . كند مي

هاي طبيعي، بهبود وضعيت  مصرف، حفاظت از سرمايهبلندمدت براي بهينه سازي الگوهاي 

براي هر كشور شكل گرفته  3عامل 21بهداشتي و سلامتي شهروندان؛ چارچوب آن بر اساس تعيين 

 2با (، زمين )متغير 5با ( ، تنوع زيستي  )متغير 4با (كيفيت هوا : اين عوامل عبارتند از. گرفته است

، كاهش )متغير 5با (، كاهش آلودگي هوا )متغير 2با (، كميت آب )متغير 4با (، كيفيت آب )متغير

، كاهش فشار بر مصرف و كاهش )متغير 2با (، كاهش رشد جمعيت )متغير 2با (فشار اكوسيستم 

، سلامت )متغير 5با (، مديريت منابع طبيعي )متغير 4با (، كاهش فشارهاي آبي )متغير 3با (زائدات 

پذيري از  ، كاهش آسيب)متغير 2با (ازهاي اوليه بشري ، پايداري ني)متغير 3با (محيط زيست 

 2با (، كارآيي اكوسيستمي )متغير12با (، حاكميت زيست محيطي )متغير 2با (بلاياي طبيعي 

، نشرگازهاي )متغير 3با (المللي  ، شركت در مجامع عمومي بين)متغير 5با ( ، علم و فناوري )متغير

اين شاخص از ). متغير 2با ( رهاي زيست محيطي فرامرزي و كاهش فشا) متغير 2با (اي  گلخانه

  .است 100تا  صفردامنه اين شاخص بين  .4گردد ارائه مي 2000سال 

EFI
يكي از مهمترين مراجع براي شناسايي وضعيت اقتصادي كشورها، : آزادي اقتصادي: 5

 10شاخص شاملاين . كند مؤسسه هريتيج است كه سالانه شاخص آزادي اقتصادي را محاسبه مي

: كشد شروع يك فعاليت تجاري به طور متوسط چند روز طول مي(آزادي تجاري : مقوله زير است

                                                                                                                   
1. Human Development Index 

2. Environmental  Sustainability  Index 

3. Indicator 

4. Available at: http://sedac 

5. Economic  Freedom  Index 
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سهم درآمدهاي مالياتي از كل (، آزادي مالياتي)تعرفه گمركي(آزادي معاملات ). بوروكراسي اداري

GDP(اندازه دخالت دولت ،)نسبت مخارج دولت بهGDP( آزادي پولي ،)ا، كنترل عدم ثبات قيمته

برخورد قانون در خصوص مالكيت (، آزادي سرمايه گذاري )دولت بر برخي قيمتها، يارانه ها

، حق )مالي، سيستم بانكداريهاي  سياست(، آزادي مالي )هاي عملياتي شركتهاي خارجي در پروژه

 فساد(، سلامت اقتصادي )چگونگي سيستم حمايتي درصورت بروز اختلاف در قراردادها(مالكيت 

 ).قوانين بازار كار( ، آزادي نيروي كار )اقتصادي

ICOR
گذاري باشد،  گيري در سرمايه تواند راهنماي تصميم يكي از شاخصهاي اقتصادي كه مي: 1

كننده ميزان  گذاري به تغييرات توليد ناخالص داخلي است كه بيان شاخص نسبت سرمايه

هاي اين  اطلاعات مربوط به داده. باشد مي GDPگذاري مورد نياز براي ايجاد يك واحد  سرمايه

  .جمع آوري شده استطي سالهاي مختلف  IFSو  WDIپايگاه هاي اطلاع رساني شاخص از طريق 

FDI
استفاده  به عنوان متغير وابسته 3گذاري مستقيم خارجي از آمار مربوط به جريان سرمايه: 2

  .است آوري شده اطلاعاتي آنكتاد جمع گذاري مستقيم خارجي از پايگاه آمارمربوط سرمايه. شود مي

  

  و نتيجه گيري  تخمين مدل. 6

در مدل هاي مربوط به داده هاي تابلويي به صورت . ميرا انجام مي ده آزمون اثرات فردي ابتدا) الف

  :زير

ititiit XaY εβ ++=
→→

  

نشان داده مي شوند، ) ia(أ اثرات فردي يا اختلاف بين ويژگي هاي مقطعي در عرض از مبد

لذا در صورت عدم وجود اختلاف در ويژگي هاي مقطعي، مدل فوق با استفاده از روش حداقل 

هاي از روش داده بايدميمربعات معمولي قابل برآورد است، اما در صورت وجود اثرات فردي، 

جداگانه براي  أنظور تعيين وجود عرض از مبدتابلويي براي برآورد مدل استفاده كرد، از اين رو، به م

  : به صورت زير استفاده مي شود Fي  آماره هر يك از افراد از

                                                                                                                   
1. Incremental  Capital-Output  Ratio 

 وجود دارديك جريان طولاني مدت است، اين امكان  ،ورودي سرمايه گذاري مستقيم خارجي با توجه به اينكه .2

تغييرات نسبتا بزرگ و جديد در رفتار  كه اگر از آمار ذخيره سرمايه گذاري مستقيم خارجي استفاده نماييم،

هاي مربوط به ذخيره سرمايه ¬داده ،به علاوه .يمسرمايه گذاري مستقيم خارجي را نتوانيم به وضوح تشخيص ده

و ممكن است ) 1998آنكتاد،(گذاري مستقيم خارجي درتمام كشورها به يك روش و شيوه جمع آوري نمي شود 

  .دنمنجر به خطاي در اندازه گيري گرد
3. FDI Inflows (inward, outward) 
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، URSSRو  RSSRدوره زماني،T  تعداد متغيرهاي توضيحي، Kتعداد افراد، N  در رابطه فوق،

در تخمين مدل بر اساس روش حداقل مربعات معمولي روش داده  1به ترتيب مجموع جملات خطا

جدول، تخمين مدل از طريق روش حداقل  F محاسبه شده با Fبا مقايسه . هاي تابلويي مي باشند

  . مربعات معمولي و روش داده هاي تابلويي انجام مي شود

 PRرگرسيون تركيبي  نمي توان از روش ،قرار گرفت ردناحيه  در Fاگرجواب آماره ) ب
سپس در اين مرحله با . استفاده شود 4تصادفي اثراتيا  3اثرات ثابت روش بايد از كرد و استفاده2

را بايد به كار  REو يا   FEكداميك از روش هايكه كنيم استفاده از آزمون هاسمن تعيين مي

 .ببريم

اگر اختلاف بين . روش انتخاب شود  يك دو روش ازدراين مرحله بايد : 5آزمون هاسمن ) ج

 ا براي افراد باهZم را به صورت تفاوت در عرض از مبدأ نشان دهيم يعني فرض كني) افراد(مقاطع 

 FEش يكديگر متفاوت هستند ولي طي زمان براي هرفرد به صورت عدد ثابت هستند، از رو

روش ديگر برآورد، بايد توجه داشت كه در اين حالت واريانس براي استفاده از . ايماستفاده كرده

به مقاطع مختلف با هم يكسان نبوده و مدل ما دچار واريانس ناهمساني مي باشد كه  هاي مربوط

هاسمن به اين معني است  فرضيه صفر آزمون. استفاده گردد GLS ازروش OLS بايد به جاي روش

ازهمديگر (كه ارتباطي بين جزء اخلال مربوط به عرض از مبدأها و متغيرهاي توضيحي وجود ندارد 

در حالي كه فرضيه مقابل به اين معني است كه بين جزء اخلال مورد نظر و ) مستقل هستند

در صورت وجود همبستگي بين جزء اخلال و  ؛ زيراهمبستگي وجود دارد ،متغيرهاي توضيحي

شويم، بنابراين بهتر است كه در صورت پذيرفته  متغيرهاي توضيحي با مشكل ناسازگاري مواجه مي

هم اثرات ثابت و ، H0 تحت فرضيه. وش اثرات ثابت استفاده نماييماز ر) H0 رد شدن( H1شدن 

                                                                                                                   
1. Sum Squared Residuals 

2. Pooled Regression 

3. Fixed Effects 

4. Random Effects 

5. Hausman Test 
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يعني در صورت پذيرفته  ؛اثرات تصادفي هر دو سازگار هستند ولي روش اثرات ثابت ناكارا است ،هم

روش اثرات ثابت H1  در صورتي كه تحت ،بايد از روش اثرات تصادفي استفاده نماييم H0 شدن

  .زگار و روش اثرات تصادفي ناسازگار است و بايد از اثرات ثابت استفاده كنيمسا

  

  نتايج حاصل از تخمين مدل. 6- 1

  است زده شده تخمين (Global)كشورنمونه 83براي الگوي زير 
Ln FDIit = β0 + β1 LnGDPit-1 + β2 GI + β3 HDI + β4 ESI + β5 EFI + β6ICOR + εit 

 به دست آمده از آزمون Fبا مقايسه مقدار و انجام شده  )3جدول ( اثرات فردي ابتدا آزمون

)556/3  =F(  باF توان فرضيه  جدول ميH0  مبني بر يكسان بودن عرض از مبدأها و لزوم استفاده

 مقابل فرضيه مخالف مبني بر نابرابري عرض ازمبدأها و لزوم هاي تركيبي را در از روش داده

هاي  هاي تركيبي و داده بنابراين بين دو روش داده. هاي تابلويي را رد كرد استفاده از روش داده

درمرحله بعد، بايد مدل را به روش اثرات ثابت يا . دنموهاي تابلويي را انتخاب  تابلويي بايد داده

ثابت يا درون بر اساس آزمون هاسمن راي به انتخاب روش تخمين اثرات  .ن زدياثرات تصادفي تخم

دو  - مقدار آماره اين آزمون بر اساس برآورد حاصل از مدل از مقدار كاي ؛ زيراشودگروهي داده مي

يرهاي غمبني بر عدم استقلال اثر واحدهاي مقطعي از مت H1 جدول بزرگتر بوده و بنابراين فرضيه

هاي تابلويي از  دل دادهم ،در نتيجه. توضيحي و لزوم به كارگيري روش ثابت را نمي توان رد كرد

استفاده  Eviews6و هاسمن از نرم افزار Fجهت انجام آزمون  .باشد نوع اثرات ثابت مورد قبول مي

  .شده است

  

  براي مدل جهاني و هاسمن) F(خلاصه  نتايج آزمون اثرات فردي .4 جدول

 
  GLOBALمدل 

SSRpool SSRfixed F  Chi-Sq.Statistic  
  375/16 556/3 390/62  195/189 مقدار

prob _ _ 00/0 01/0 

 يافته هاي تحقيق: اخذ م

  

شاخص كه گوياي آن است ، )4( جدولدر نتايج تخمين مدل براي كل كشورهاي مورد بررسي

به لحاظ آماري معني دار  درتمام چهار مدل مورد بررسي، شاخص پايداري محيطي، و حكمراني

  . ردارندسازگار با تئوري برخوهاي  بوده و از علامت
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 1996-2007تخمين مدل گروه جهاني كشورها طي سالهاي  .5 جدول

 متغير
 مقدار ضرايب

  مدل اول

  مقدار ضرايب

  مدل دوم

 GDP(-1)) )حذف(

  مقدار ضرايب

  مدل سوم

 )HDIحذف(

  مقدار ضرايب

  مدل چهارم

 )EFI حذف(

GDP(-1) 
014/1  

)2/0( 
.............. 

218/2  

)00/0(  

011/1  

)2/0(  

GI 
478/1  

)015/0( 
521/1  

)01/0( 
063/1  

)03/0( 

466/1  

)01/0( 

HDI 
881/9  

)143/0(  
817/15  

)0002/0(  
............ 

860/9  

)14/0(  

ESI 
013/0  

)003/0( 
013/0  

)003/0( 
017/0  

)0006/0( 

013/0  

)003/0( 

EFI 
000/0  

)95/0( 
000/0  

)96/0( 
001/0  

)89/0(  
............ 

ICOR 
001/0  

)002/0( 
000/0  

)003/0( 
001/0  

)0006/0( 

001/0  

)001/0( 

R
2 91/0 91/0  91/0 91/0 

−
2

R 86/0 86/0 88/0 86/0 

 يافته هاي تحقيق: ماخذ 

  

بهبود شاخص پايداري و  علامت مثبت ضرايب بيانگر اين امر است كه بهبود شاخص حكمراني

درمدل اول كه شامل تمام . شوند رمايه گذاري مستقيم خارجي ميموجب افزايش جذب س محيطي

ترتيب  حكمراني و پايداري محيطي بهمتغير دو ضرايب مربوط به متغيرهاي توضيحي مدل اصل است، 

كه ضريب مربوط به متغير شاخص حكمراني نسبت به ساير ضرايب  باشند مي 013/0 و 478/1برابر 

  .كند سزايي در جذب سرمايه گذاري مستقيم خارجي ايفا مي هبزرگتر بوده و اين متغير نقش ب

به لحاظ آماري  انساني  رايب مربوط به سه متغير توليد ناخالص داخلي واقعي، شاخص توسعهض

درمرحلهي بعدي از طريق . باشند معني دار نمي) شامل تمام متغيرهاي توضيحي مدل(درمدل اول 

 ،بر روي متغير وابستهتوضيحي متغيرهاي ساير اثير بررسي تو حذف يكي از متغيرهاي مستقل 

در ستون سوم . دهند مراحل مختلف برآورد مدل را نشان ميفوق  جدول. مدل مجددا برآورد گرديد

شاخص كه درآن  است دوره قبل نتايج در صورت حذف متغير توليد ناخالص داخلي واقعي
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ه لحاظ آماري معني دار بوده و از حكمراني، شاخص پايداري محيطي و شاخص توسعه انساني ب

ستون چهارم نتايج را در صورت حذف متغير شاخص . سازگار با تئوري برخوردارندهاي  علامت

شاخص حكمراني، شاخص پايداري  در اين حالت نيز متغيرهايكه  دهد توسعه انساني نشان مي

سازگار با هاي  دار بوده و از علامت به لحاظ آماري معنيمحيطي و توليد ناخالص داخلي واقعي 

  . تئوري برخوردارند

لذا  و باشدحذف متغيرها، شاخص آزادي اقتصادي داراي ضريب معني دار نمي ،در هر دو مدل

شاخص ضريب مربوط به  .حذف اين متغير مدل دوباره تخمين زده شده است ستون آخر بعد از در

در  .ندارد علامت مورد انتظار با تئوري را ،لص داخليتوليد ناخا گذاري به تغييرات نسبت سرمايه

توان نتيجه گرفت كه مدل نهايي جهت ارائه تحليل عوامل موثر بر جذب سرمايه گذاري مجموع مي

گيرد، تخمين سوم با حذف متغير شاخص توسعه انساني است كه درآن،  مستقيم خارجي قرار مي

حكمراني و هاي  گزيني از اندازه بازار و شاخصتوليد ناخالص داخلي دوره قبل به عنوان جاي

  . باشند پايداري محيطي همگي نتايج منطبق با تئوري را دارا مي

كشورعضو سازمان توسعه  30 ينتايج تخمين مدل برا. است OECDمدل دوم شامل كشورهاي

ن، اتريش، بلژيك، دانمارك، فنلاند، فرانسه، آلما:  يكشورهاشامل  هاي اقتصادي و همكاري

نيوزلند، نروژ، پرتغال، اسپانيا، سوئد، سوئيس،  مجارستان، ايسلند، ايرلند، ايتاليا، لوكزامبورگ، هلند،

 متحده آمريكا، ژاپن، مكزيك، تركيه، كانادا، استراليا، لهستان، كره جنوبي، جمهوري بريتانيا، ايالات

 انجام آزمون هاسمنپس از  .ارائه شده است) 6(چك، جمهوري اسلوواكي، يونان در جدول 

 . ، رويكرد اثر تصادفي درنظر گرفته شده است)6جدول(

  

  و هاسمن) F(خلاصه نتايج آزمون اثرات فردي .6 جدول

 OECDمدل  

SSRpool SSRfixed F  Chi-Sq.Statistic  

 338/11 441/7 821/44  141/168 مقدار

prob _ _ 00/0 07/0 

 يافته هاي تحقيق: ماخذ 

 

كه در چهارم درمدل . دهد نشان مي OECDين چهار مدل را براي گروه كشورهاي تخم) 7(جدول 

شاخص پايداري  شاخص حكمراني و داخلي واقعي،  ناخالص  توليدمتغيرهاي  ،است آمدهآخر جدول ستون 
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گذاري مستقيم  ا بر جذب سرمايهبه ترتيب، بيشترين تاثير ردار بوده و  به لحاظ آماري معني محيطي،

  . اند  خارجي در گروه كشورهاي عضو سازمان همكاري اقتصادي و توسعه داشته

  

   1996 - 2007طي سالهاي  OECDتخمين براي كشورهاي  .7 جدول

 متغير
 مقدار ضرايب

  مدل اول

  مقدار ضرايب

  مدل دوم

 GDP(-1)) )حذف(

  مقدار ضرايب

  مدل سوم

 )HDIحذف(

  دار ضرايبمق

  مدل چهارم

 )EFI حذف(

GDP(-1) 
77/0  

)00/0(  
............. 

737/0  

)00/0(  

765/0  

)00/0(  

GI 
55/0  

)13/0( 
131/0-  

)8/0( 
414/0  

)19/0( 

502/0  

)09/0( 

HDI 
603/3-  

)36/0(  
707/11  

)003/0(  
............. 

536/3-  

)37/0( 

ESI 
023/0  

)0008/0( 
015/0  

)008/0( 
021/0  

)001/0( 

023/0  

)001/0( 

EFI 
006/0-  

)74/0( 
015/0-  

)57/0( 
009/0-  

)64/0( 
............. 

ICOR 
001/0  

)006/0( 
001/0  

)008/0( 
001/0  

)006/0( 

001/0  

)004/0( 

R
2 43/0 14/0 40/0 43/0 

−
2

R 39/0 09/0 37/0 40/0 

  يافته هاي تحقيق: ماخذ     

  

منطقه خاورميانه و شمال . است 1منتخب منطقه منا و جنوب آسيا راي كشورهايمدل سوم ب

) الف: باشداز نظر منابع طبيعي و نيروي كار شامل سه گروه كشورها مي »منا«آفريقا معروف به

جيبوتي، مصر، اردن، لبنان، (كشورهايي كه فاقد منابع طبيعي، اما داراي نيروي كار فراوان هستند 

كشورهايي كه از نظر منابع طبيعي، غني و داراي نيروي كار فراوان ) ب. )سمراكش و تون

كشورهايي كه از نظر منابع طبيعي، غني اما فاقد ) ج. )الجزاير، ايران، عراق، سوريه و يمن(هستند

 "منا"كشورهاي  .)كويت، ليبي، عمان، قطر، عربستان سعودي و امارات  بحرين،( دنيروي كار هستن

كشورهايي كه تداوم رشد آنها به  )الف :شوند ه و كارآيي نيز شامل سه گروه زير مياز نظر توسع

                                                                                                                   
1. MENA + South Asia 
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كشورهايي كه به جامعه غير نفتي تعلق ) ب. قيمت مواد هيدروكربني آنها بستگي مستقيم دارد

كشورهايي كه تحت تاثير نوسانات بازار مالي ) ج .داشته و به توليدات مواد غذايي وابسته هستند

  . اند وصا بحران اقتصادي امريكا بودهجهاني مخص

اند، رشد توسعه  كشورهايي كه داراي منابع غني زيرزميني و واردكننده نيروي كار بوده

 2007رشد سريع بهاي نفت در بازار جهاني در سال   .اند اقتصادي نسبتا خوبي را تجربه كرده

ز عوامل اصلي رشد در كشورهاي منا دلار در هر بشكه نيز فراتر رفت، يكي ا 100ميلادي كه از مرز 

 45ميلادي بالغ بر مبلغ  2007ميزان سرمايه گذاري در كشورهاي منا در سال . گردد  محسوب مي

سه . كاهش داشته است) ميليارد دلار 52مبلغ (ميلادي  2006ميليارد دلار بوده كه نسبت به سال 

گذاري  يعني بيش از نيمي از سرمايه(گذاري منا  بيشترين سرمايه ،كشور مصر، عربستان و امارات

گذاري در كشورهاي شوراي  ناگفته نماند كه جذب سرمايه. اند را به خود اختصاص داده) منطقه

جذابيت . بيشتر بوده است درصد 10همكاري خليج فارس نسبت به كشورهاي ديگر عضو به ميزان 

ب افزايش تورم شده و قيمت گذاري در بخش املاك و انرژي دراكثر كشورهاي منا موج سرمايه

كاهش بيكاري درگذاري ها بتواند  رسد كه اين سرمايه به نظر مي. مسكن را به شدت بالا برده است

گذاري مستقيم خارجي در كشورهاي منا موجب بهبود و فضاي كسب و  روند سرمايه. دنباشموثر 

اي به اين فضا  هاي سرمايه اقتصاد ليبرال، خصوصي سازي و پروژه. كار در اين كشورها شده است

مصر، لبنان، سوريه و تونس توجه خود را به بخشهاي مخابرات، املاك، . اند اي نموده كمك ويژه

  .اندتوريسم، بانك و مؤسسات مالي معطوف كرده

الجزاير، مصر، مراكش، تونس، ايران، : كشور12كشورهاي منطقه منا دراين تحقيق عبارتند از

كشورهاي منطقه جنوب آسيا نيز  .ربستان سعودي، سوريه، مالت و بحريناردن، لبنان، عمان، ع

و هاسمن  Fنتايج حاصل از آزمون . باشد لانكا مي بنگلادش، هند، پاكستان و سري :كشور 4شامل 

تخمين نتايج  و مدل با استفاده از روش اثرات تصادفي برآورد گرديده و خلاصه شده) 8(در جدول 

  .آمده است )8(جدول  ا و جنوب آسيا درمنطقه منمدل كشورهاي 

  

  و هاسمن) F(خلاصه نتايج آزمون اثرات فردي .8 جدول

  MENA+ South Asiaمدل  

SSRpool SSRfixed  F  Chi-Sq.Statistic  
 560/9 365/26 443/2  076/67 مقدار

prob _ _ 00/0 144/0 

  يافته هاي تحقيق: ماخذ 
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   1996- 2007سالهاي جنوب آسيا طي منا و تخمين براي كشورهاي .9جدول 

 متغير
 مقدار ضرايب

  مدل اول

  مقدار ضرايب

  مدل دوم

 GDP(-1)) )حذف(

  مقدار ضرايب

  مدل سوم

 )HDIحذف(

  مقدار ضرايب

  مدل چهارم

 )EFI حذف(

GDP(-1) 
668/0  

)02/0(  

............. 928/0  

)00/0(  

592/0  

)05/0(  

GI 
29/0 

)62/0( 

94/0  

)15/0( 

327/0  

)51/0( 

856/0  

)16/0( 

HDI 
302/1- 

)68/0(  

502/4-  

)1/0(  

................ 185/0  

)96/0( 

ESI 
005/0 

)69/0( 

001/0  

)92/0( 

019/0  

)26/0( 

001/0-  

)94/0( 

EFI 
078/0 

)08/0( 

016/0  

)73/0( 

053/0  

)08/0( 

............... 

ICOR 
066/0- 

)18/0(  

102/0-  

)23/0( 

016/0-  

)0002/0( 

105/0-  

)16/0( 

R
2 

35/0 

 

27/0  30/0 28/0 

−
2

R 
15/0 

 

08/0 19/0 11/0 

  يافته هاي تحقيق: ماخذ 

  

دهد كه بهترين مدل در اين  نتايج بررسي مدل كشورهاي منطقه منا و جنوب آسيا نشان مي

هاي توضيحي اندازه بازار،  متغير. گروه مربوط به مدل سوم و حذف شاخص توسعه انساني است

گذاري  و شاخص آزادي اقتصادي به ترتيب  بيشترين تاثير را برجذب سرمايه ICORشاخص 

اين امر گوياي اين واقعيت است كه با توجه به اينكه . اند مستقيم خارجي در منطقه منا داشته

اي حكمراني تقريبا ه كشورهاي اين منطقه به لحاظ شاخصهاي زيربنايي و سرمايه انساني و شاخص

در يك محدوده قرار دارند، مهمترين عوامل در جذب سرمايه خارجي دراين مناطق در دوره زماني 

  . گذاري و قوانين مربوط به آزادسازي اقتصادي است مورد نظر، اندازه بازار، بازدهي سرمايه
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Rپايين بودن ميزان 
ات آماري كشورهاي آوري اطلاع تواند ناشي از نحوه جمع در مدل منا مي  2

هاي  هاي آماري و اقتصاد سنجي كه در رابطه با تئوري اين مناطق باشد كه باعث شده است، تحليل

هاي  اغلب تئوري. رو شود اقتصادي براي اين مطالعه در نظر گرفته شده با مشكل اساسي روبه

ي كه در كشورهاي در اند؛ در حال اقتصادي برفرض وجود بازار آزاد در رسيدن به تعادل شكل گرفته

هاي شديد دولت در كليه امور بازار، شاهد عدم تعادل در اقتصاد خواهيم  حال توسعه به دليل كنترل

هاي زيادي  بنابراين، رسيدن به نتيجه مطلوب در مطالعات اقتصادي با مشكلات و محدوديت. بود

  .مواجه است

  

  گيري و پيشنهاد نتيجه. 6- 2

دهد كه بخش قابل توجهي از سرمايه  گذاري خارجي مصوب نشان مي بررسي ها در خصوص سرمايه

هاي رشد اقتصادي به مؤلفه هايي مانند  اگرچه در تئوري. گذاري خارجي مصوب، محقق نشده است

ميزان نمايندگي دولتمردان از جانب مردم، ثبات سياسي، حدود حاكميت نظم و قانون، خطر بي 

هاي گذاري خطر مصادره دارايي ها و سرمايه هاي اداري،دستگاه در اعتنايي دولت به قراردادها، فساد

كه ... رخورداري مردم از حق اظهارنظر و نظارت بر اعمال حاكمان، كارآمدي دولت و بخصوصي، 

گونه كه همانشود اما  مي  اشارهشوند كمتر  هاي حكمراني شناخته مي همگي تحت عنوان شاخص

قدرت توضيح  ،دركنار ساير عوامل ها قادرند اين مؤلفهدهد،  مي نتايج حاصل از اين بررسي نشان

ت عملكرد اقتصادي وگذاري مستقيم خارجي را در بيان علل تفا جذب سرمايههاي  دهندگي تئوري

  . فزايش دهنداكشورها، 

ايران به لحاظ دسترسي به مواد اوليه، انرژي، محصولات كشاورزي، مصالح  اسلامي  جمهوري 

باشد و لذا امكان جذب سرمايه در كشور وجود دارد صنعتي، داراي شرايط مناسبي مي ساختماني و

چنانچه امنيت ). UNCTAD, 2008(است  ولي از اين توانايي بالقوه به خوبي استفاده نشده 

رغبت  گذاران بين المللي ميل و كشور فراهم شود، سرمايه ذاري و بستر قانوني لازم درگسرمايه

حكمراني، بيشترين  دهنده شاخص مؤلفه تشكيل 6درميان . يافتخواهند آن  در حضوربيشتري براي 

، 18/0، پاسخگويي با كميت 2/0با كميت  (CO)وزن به ترتيب مربوط به شاخص كنترل فساد 

و عدم خشونت و ثبات  17/0كيفيت مقررات تنظيمي، حاكميت قانون و اثربخشي دولت با كميت 

   .است  بوده11/0سياسي با كميت

گذاري داخلي و  دهد كه فساد، سرمايه شواهد به دست آمده از بسياري كشورها نشان مي

تواند ريسك  ميمذكور هاي  بهبود مؤلفه). 2000وينود،( دهد خارجي را به ميزان زيادي كاهش مي

گذاري  سرمايه. وخارجي گردد گذاري داخلي داده و موجب افزايش سرمايه  اهشكگذاري را  سرمايه
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. گذاري مستقيم خارجي بگذارد تواند تاثير مثبت در افزايش جذب سرمايه ر زيرساخت ها نيز ميد

داري بين شاخص توسعه انساني به عنوان متغير جايگزين سرمايه انساني با ميزان جذب  رابطه معني

در حال . است خارجي در هيچيك از مدلهاي مورد بررسي به دست نيامده گذاري مستقيم سرمايه

نيز دركشور به شكل جدي  خصوصي سازي و واگذاري بنگاه هاي مهم اقتصادي بحثاضر كه ح

گذاري كشوراقدام  هاي سرمايهي كه به معرفي فرصتا سازمانيجاد نهاد، يااست، ضرورت  شدهمطرح 

  . گردد نمايد، احساس مي
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