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چکيده
براساس تئوري‌هاي اقتصادي سرمايه‌گذاري يکي از عوامل مؤثر بر رشد اقتصادي است. 
شيوه‌هاي بسياري براي تأمین سرمايه وجود دارد که سرمايه‌گذاري مستقيم خارجي يکي از 
مفيدترين آن‌ها است؛ زيرا جريان ورودي FDI علاوه بر تأمین سرمايه موجب انتقال فناوري، 
ورود سرمايه انساني متخصص، مديريت و دانش می‌شود؛ لذا به‌منظور تحقق رشد اقتصادي 

مستمر و باثبات ضروري است به‌صورت علمي، عوامل مؤثر بر FDI شناسایی شود.
مطالعه حاضر به بررسي نقش دموکراسي و حقوق مالکيت در جذب سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي 
در دو گروه از کشورها شامل کشورهاي عضو D8 و G7 طي دوره زماني 2008-1995 مي‌پردازد. نتايج 
و  معني‌دار  و  منفي  اثر  دموکراسي  مطالعه،  مورد  کشورهاي  گروه  دو  هر  در  که  مي‌دهد  نشان  تحقيق 
گروه  دو  در  اقتصاد  بودن  باز  درجه  دارد.   FDI ورودي  جريان  بر  معني‌دار  و  مثبت  اثر  مالکيت  حقوق 
كشورهاي عضو D8 و G7 اثر مثبت و معني‌دار و نرخ ارز مؤثر واقعي اثر منفي و معني‌دار بر جريان ورودي 
سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي دارد. همچنين درجه توسعه اقتصادي اثر مثبت و معني‌دار بر جريان ورودي 

FDI كشورهاي عضو G7 و نرخ تورم اثر منفي و معني‌دار بر جذب FDI كشورهاي D8 دارد.

.G15, O34 : JEL طبقه‌بندی
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مقدمه

است.  باثبات  و  مستمر  اقتصادي  توسعه  و  رشد  اقتصادي،  کلان  اهداف  مهم‌ترين  از  يکي 
دستیابی به رشد و توسعه اقتصادي هدفي است که همه دولت‌ها و سياستگذاران اقتصادي بر 
آن تأکيد دارند. عوامل متعددي در راستاي تحقق هدف رشد اقتصادي، توسط صاحب‌نظران 
عنوان شده است که در بين اين عوامل، تمامي نظريات و الگوهاي رشد، سرمايه را به‌عنوان 
موتور محرکه و تعيينک‌ننده رشد و توسعه اقتصادي معرفي کرده‌اند. همچنين به‌دليل شکاف 
عميق فناوري و مشکلاتي از قبيل کمبود منابع مالي، دانش و مديريت شاهد شكاف عميق 
درآمد سرانه و قدرت رقابت‌پذیری کشورهاي درحال‌توسعه با اقتصادهاي توسعه‌يافته هستیم. 
و  توسعه‌يافته  کشورهاي  با  فناوري  شکاف  کاهش  برای  درحال‌توسعه  کشورهاي  بنابراين 
افزايش قدرت رقابت‌پذیری به‌منظور دستیابی به رشد و توسعه اقتصادي مستمر و باثبات باید 
عوامل تعيينک‌ننده جريان ورودي FDI را بررسی کند. زيرا جريان ورودي سرمايه‌گذاری 
مستقيم خارجي به کشور ميزبان موجب انتقال فناوري، تأمین منابع مالي، دانش و مديريت 
می‌شود و درصورت مديريت صحيح و برنامه‌ريزي اصولي اين امر می‌تواند بسياري از موانع 

رشد و توسعه اقتصادي کشورهاي درحال‌توسعه از جمله اقتصاد ايران را برطرف کند. 
به‌طورکلی،  و  تجاري، کپي‌رايت  اختراع، علائم  و  ابداع  ثبت  از حقوق  سطح حمايت 
خارجي  مستقيم  سرمايه‌گذاری  جذب  بر  مؤثر  عوامل  از  يکي  مالکيت  حقوق  از  حمايت 
است، زيرا دنياي رقابتي امروز بيش از موجودي منابع، متکي به توسعه فناوری جديد است. 
مورد  فناوری‌های  و  محصولات  مداوم  نوسازي  پايه  بر  توليدي  بنگاه‌های  ترتيب،  اين  به 
از  برخورداري  بدون  که  است  بديهي  شرايط  اين  در  می‌دهند.  حيات  ادامه  خود  استفاده 
کاهش  فعاليت‌ها  از  بسياري  انگيزه  مالكيت،  حقوق  زمينه  در  قانون  و  دولت  حمايت‌های 
می‌يابد، زيرا شرکت‌های چندمليتي که عاملان اصلي سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي هستند، 
بنابراين  می‌روند.  به‌شمار  مختلف  اشکال  در  و  بين‌المللي  سطح  در  فناوری  انتقال  پيشرو 
بر جذب  منفي  تأثيري  نباشد،  مالکيت موجود  از حقوق  برای حمايت  قوانين لازم  چنانچه 
FDI خواهد گذاشت. به بيان ديگر حمايت بیشتر از حقوق مالکيت می‌تواند تأثير مثبتي بر 

جذب سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي در كشورهاي ميزبان داشته باشد. 
دموکراسی يکي ديگر از عواملي است که ممکن است در جذب سرمايه‌گذاری مستقيم 
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خارجي نقش تعيينک‌ننده داشته باشد. هرچند مفهوم دموکراسي به شيوه‌های مختلف تعريف 
شده است، اما وجه تشابه تعاريف موجود، حاکميت اکثريت و قانون بر جامعه است. برخي 
الزامات مثل احترام به قانون، پرداخت صحيح ماليات و احترام به حقوق تمام افراد جامعه به 
همه حکومت‌های دموکراتيک مربوط است. حکومت دموکراتيک به‌صورت بالقوه مدافع 
 ،FDI حقوق مالکيت افراد جامعه نيز است. با توجه به اينک‌ه يکي از عوامل مؤثر بر جذب
ثبات سياسي و اقتصادي است و همچنين ثبات سياسي، اقتصادي و اجتماعي با هم مرتبطند 
و اثرگذاري متقابل دارند، می‌توان بيان داشت که دولت‌های دموکراتيک به‌صورت بالقوه 
اعتبار خود را از طريق برقراري ثبات سياسي کسب میک‌نند؛ درحالیک‌ه ثبات در دولت‌های 
استبدادي، اغلب به منش شخص تصميم‌گيرنده بستگي دارد. درنتيجه کشورهايي که بر پايه 
سرمايه‌گذاری  براي  مناسب‌تری  مکان‌های  می‌شوند،  اداره  قانون  حاکميت  و  دموکراسي 
مستقيم خارجي خواهند بود. علاوه بر اين، در اين گونه جوامع به‌دليل مسئوليت‌پذیری مردم 
و نظارت هميشگي آن‌ها بر عملکرد دولت، رشوه‌خواري کم‌تر مشاهده شده و مردم در برابر 
قانون يکسان هستند. بنابراين، سرمايه‌گذار خارجي می‌تواند با مشاهده قوانين کشور ميزبان، 
اين موضوع باعث کاهش ريسک سرمايه‌گذاری  با اطمينان بيش‌تري تصميم‌گيري کند و 

خواهد شد. 
نيازمند شناسايي علمي عوامل مؤثر بر آن  برای جذب سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي، 
دموکراسي، درجه  مالکيت،  می‌توان گفت که حقوق  انجام‌شده  مطالعات  براساس  هستیم. 
توسعه اقتصادي، اندازه بازار و تورم از عوامل مؤثر در جذب سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي 
صورت   FDI جذب  بر  مؤثر  عوامل  زمينه  در  گسترده‌ای  مطالعات  اينک‌ه  علي‌رغم  است. 
پرداخته  خارجي  مستقيم  سرمايه‌گذاری  تعيينک‌ننده  عوامل  نقش  تبيين  به  و  است  گرفته 
سرمايه‌گذاری  جذب  بر  دموکراسي  و  مالکيت  حقوق  نقش  جامع  به‌طور  اما  است،  شده 
مستقيم خارجي بررسی نشده است. لذا در راستاي جذب بیشتر جريان سرمايه‌گذاری مستقيم 
رقابت‌پذیری کشورهاي  قدرت  افزايش  و  فناوري  عميق  کاهش شکاف  به‌منظور  خارجي 
D8، اين مطالعه سعي در شفاف‌سازی نقش حقوق مالکيت و دموکراسي بر جريان ورودي 

سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي كشورهاي D8 و G7 طي دوره زماني 2008-1995 دارد. 
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1. پيشينه تحقيق

دانينگ )1993(1 به بررسي رابطه بين حقوق مالکيت فکري2 )IPR( و جريان سرمايه‌گذاری 
مستقيم خارجي )FDI( پرداخته و براساس شاخصOLI 3  فعاليت شرکت‌های چندمليتي را 
برحسب مزيت مالکيت4، مزيت بومي يا محلي5 و مزيت درونيک‌ردن6 توضيح داده است. 
براساس اين شاخص، چنانچه سياست‌های کشور پذيرنده FDI در جهت تقويت حمايت از 
حقوق مالکيت فکري باشد ــ به اين دليل که موجب افزايش اطمينان بنگاه‌های سرمايه‌گذار 
خواهد  خود  توسعه‌ای  و  تحقيق  پرهزينه  فعاليت‌های  نتايج  از  انحصاري  استفاده  زمينه  در 
شامل  سه‌گانه  مزيت‌های  فکري،  مالکيت  از حقوق  مناسب  در يک سطح  می‌تواند  ــ  شد 
بنابراين مطابق  افزایش دهد.  يا محلي و مزيت دروني كردن، را  مزيت‌های مالكيت، بومي 
مطالعه دانينگ، بين جريانات ورودي FDI و سطح حمايت از حقوق مالکيت فکري رابطه 

مستقيم وجود دارد. 
مکانيزم اثرگذاري مزاياي مذكور به‌صورت زير است:

بهينه،  سازماندهي  با  توليد  بالاي  فناوری  دربرگيرنده  مزيت  اين  مالکيت:  مزيت   )1

اين  است.  مالکيت‌ها  ساير  يا  شهرت  تجاري،  مارک‌های  نوآوري،  ظرفيت‌های 
مزيت، توانايي يک بنگاه را در ورود به بازار کشور ميزبان تأمين میک‌ند.

يک  ورود  اينک‌ه  به‌رغم  مالکيت  مزيت‌های  بومي:  يا  محلي  منطقه‌اي،  مزيت‌های   )2

شرکت خارجي را به کشور ميزبان تضمين میک‌ند، اما دليل اينک‌ه چرا يک بنگاه 
يا  محلي  مزيت‌های  نمیک‌ند.  تشريح  را  میک‌ند  توليد  ميزبان  کشور  در  خارجي 
مشتمل  مزيت  اين  می‌دهند.  توضيح  را  دليل حضور شرکت‌های خارجي  منطقه‌ای 
بر عوامل کيفيت، هزينه‌های حمل‌ونقل بين‌المللي و هزينه ارتباطات و سياست‌های 

کشور پذيرنده FDI است. 
ترجيح  بنگاه‌های خارجي  اينک‌ه چرا  دليل  مزيت‌ها  اين  دروني کردن:  مزيت‌های   )3

1.Dunning (1993).
2. Intellectual Proprty Rights.
3.Ownership Localization Internalization.
4. Ownership.
5. Localization.
6. Internalization.
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پروسه توليد را در کشور ميزبان کنترل کنند، را توضيح می‌دهند.  می‌دهند شخصاً 
به‌جاي  توليد  پروسه  کنترل  در  ترجيح شرکت خارجي  بيانگر  درواقع  مزيت‌ها  اين 
هزينه  به‌دليل  اقدامي  چنين  و  است  داخلي  شرکت‌های  به  دارایی‌ها  اختيار  اعطاي 

بالاي مبادلات و هزينه‌های مرتبط با مقررات و تمهيدات قرارداد‌ها است.1 
و  است  قائل شده  براي ملاحظات سازما‌ني  مهمي  نقش  در سال 2001  دانينگ  مطالعه 
بيان می‌دارد افزايش مزاياي مکاني با گسترش ميزان حاکميت قانون، بهبود زيرساخت‌های 

اقتصادي و نيز بهبود فرهنگ کسب‌وکار موجب رشد جريان ورودي FDI خواهد شد2. 
بر  مالکيت  حقوق  و  دموکراسي  اثرگذاري  مؤيد   )2003( رسنيک  و  لي  تحقيق  نتايج 
از  دفاع  و  قانون‌گرایي  ادعاي  دموکراتيک  حکومت‌های  زيرا  است؛   FDI جذب  جريان 
حقوق تمام مردم را دارند و به‌صورت بالقوه حامي حقوق مالکيت بنگاه‌ها نيز هستند. البته 

اين مطلب نظريه‌ای است که توسط آلسان و مک گوير3 )1996( نيز اثبات شده است. 
براساس نتايج بررسي‌های لي و رسنيک، بدون در نظر گرفتن اثر دموکراسي بر حقوق 
دموکراسي  است  ممکن  مالکيت(،  از حقوق  دموکراتيک  )حمايت حکومت‌های  مالکيت 

جريان ورودي FDI را به‌واسطه مکانيزم‌های زير کاهش دهد: 
1( دولت دموکراتيک، قدرت انحصاري شرکت‌های چندمليتي را محدود میک‌ند؛ زيرا 
ايجاد  در  را  جامعه  جمعي  منافع  و  ملي  مصالح  حکومت‌ها  اين‌گونه  است  ممکن 
بازارهاي رقابتي و جلوگيري از ايجاد قدرت‌های انحصاري در بازار بدانند و به‌همين 
علت، سعي در محدود کردن قدرت انحصاري شرکت‌های چندمليتي داشته باشند. 

خارجي،  مستقيم  سرمايه‌گذاری  با  رابطه  در  کشورها  از  برخي  منفي  ديد  همچنين  	
که  می‌شود  ناشي  زمينه  اين  در  ناصحيح  سياست‌های  و  مديريت  ضعف  از  بیشتر 
می‌تواند پيامدهايي از قبيل ايجاد ساختار بازار انحصاري در بلندمدت، انهدام صنايع 

با مقياس توليد کوچک و نيز تشديد بيکاري را به‌همراه داشته باشد4. 
2( حکومت دموکراتيک به‌دليل در نظر گرفتن مصالح داخلي در برابر مصالح شرکت‌های 

1. mahdavi@ut.ac.ir.
2. Dunning (2001), p. 181.
3. Olsan and McGuire (1996).

4. شاه‌آبادي و محمودي )1385(؛ ص 3.
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حمايت  چندمليتي  شرکت‌های  درمقابل  داخلي  و  بومي  شرکت‌های  از  چندمليتي، 
کرده و امتيازات خاصي به آن‌ها می‌دهد و توان توليدي و رقابتي شرکت‌های بومي 

را افزایش می‌دهد. 
3( در نظام‌های دموکراتيک، اخذ ماليات جدي است و بر فعاليت و سوددهي شرکت‌های 
سرمايه‌گذار نقش غيرقابل انکاری دارد. لذا افزايش نرخ ماليات ورود FDI به کشور 

ميزبان را کاهش می‌دهد. 
حمايت  بر  دموکراسي  که  اثري  بر  علاوه   )2006( سويسا1  دي  و  جکوبسن  عقیده  به 
و  آزاد  تجارت  جريان  افزايش  با  دموکراسي  نظام  برقراري  دارد،  مالکيت  حقوق  از 
رشد  موجب  دارد،  کار  نیروی  آموزش  سطح  افزايش  بر  که  تأثيري  طريق  از  همچنين 
که  می‌دارند  بيان  همچنين  شد.  خواهد  خارجي  مستقيم  سرمايه‌گذاری  ورودي  جريان 
رقابتي  بازارهاي  داشتن  به‌دليل  را  دموکراتيک  کشورهاي  شرايط  چندمليتي،  شرکت‌های 
می‌دارند که  بيان  همچنين  نیستند.  براي خود  انحصاري  دنبال وضعيت  به  و  دانسته  مناسب 
در حمايت  مصالح جمعي  و  منافع  که  برسند  نتيجه  اين  به  دموکراتيک  اگر حکومت‌های 
رشد  موجب  خارجي  مستقيم  سرمايه‌گذاری  جذب  نيز  و  است  چندمليتي  شرکت‌های  از 
اقتصادي کشور می‌شود، به‌جاي حمايت‌های غيرمنطقي از فعاليت‌هاي توليدي ناکارآمد و 
کم‌بازده شرکت‌‌های بومي، به ايجاد سياست‌های حمايتي جهت جذب FDI می‌پردازند. اين 
موضوع برخلاف نظر لي و رسنيک )1996( است که حکومت‌های دموکراتيک را در هر 

شرايطي حامي بنگاه‌های بومي می‌دانند. 
خارجي  مستقيم  سرمايه‌گذاری  بر  مالکيت  حقوق  و  دموکراسي  تأثير   2)2007( برندان 
54 کشور درحال‌توسعه را طي دوره 1997-1986 بررسی میک‌ند. نتايج اين مطالعه بيانگر 
و  اقتصادي  ثبات  و  بودن  باز  درجه  بازار،  اندازه  دموکراسي،  مالکيت،  حقوق  مثبت  تأثير 
سياسي بر جذب FDI است. در مطالعه مذکور، درجه باز بودن تأثيرگذارترین عامل و بعد 
از آن ثبات اقتصادي، حقوق مالکيت، دموکراسي و ثبات سياسي به‌ترتيب در رده‌های بعدي 
تأثيرگذاري بر جذب FDI قرار دارند. حکومت‌های دموکراتيک در راستاي حداکثرسازی 

1. Jacobsen and de Soysa (2006).
2. Brendan Pierpont (2007).
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منافع اقتصادي و به‌دليل تأثير مثبت جريان ورودي سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي در افزايش 
بين  اعداد  با  دموکراسي  متغير  بررسي  اين  در  دارند.   FDI در جذب  اقتصادي، سعي  رشد 
10+ )دموکراسي کامل( و 10- )ديکتاتوري کامل( سنجيده می‌شود، که شامل پنج مؤلفه 
رقابتي کردن عضوگيري حزبي، آزاد کردن عضوگيري حزبي، تغيير سيستم مديرمحور به 

قانون‌محور، نظارت مردم بر اعمال دولت و رقابتي کردن حضور سياسي است.
حقوق مالکيت عامل مؤثر ديگري که در اين مطالعه بررسي شده است. انتظار مي‌رود که 
حمايت از حقوق مالکيت، از طريق صدور مجوز براي فعاليت بنگاه‌ها، همچنين حمايت از 
دارایي‌های آن‌ها؛ مخصوصاً دارایی‌هایی که به‌واسطه سرمايه‌گذاری در فعاليت‌های تحقيق 
و توسعه به‌دست آمده است، اسباب اطمينان‌خاطر سرمايه‌گذاران  داخلي و خارجي را فراهم 

کرده و جريان سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي را افزایش می‌دهد. 
شاخص حقوق مالکيت بهک‌اررفته در اين مطالعه شامل پنج مؤلفه ريسک يا احتمال سلب 
مالکيت خصوصي شرکت‌ها توسط دولت، احتمال نقض قراردادها توسط دولت، ميزان و 
سطح حاکميت قانون در اداره کشور، فساد در ساختار ادارات دولتي و کيفيت بوروکراسي 
است که به‌صورت تئوري بين 100-0 متغير است. چنانچه ريسک سلب مالکيت خصوصي 
اطمينان  و  اعتماد  يابد،  قراردادها کاهش  نقض  توسط دولت و همچنين ريسک  شرکت‌ها 
بيش‌تري براي ايجاد قرارداد و انجام سرمايه‌گذاری در يک کشور به وجود می‌آيد. علاوه 
در  مؤثري  نقش  دارند  مالکيت حضور  در شاخص حقوق  که  نيز  ديگر  مؤلفه  سه  اين،  بر 

جريان ورودي FDI خواهند داشت. 
در مجموع، می‌توان گفت دموکراسي به‌دليل نقش حمايتي‌ای که درمورد حقوق مالکيت 
بر جريان  اثر مستقيم دموکراسي  اما  مثبت دارد.  تأثير   FDI بر جريان ورودي  ايفا میک‌ند، 
ورودي FDI در مطالعات صورت‌گرفته تاکنون بدون درنظر گرفتن نقشي که دموکراسي بر 
افزايش حمايت از حقوق مالکيت دارد، متفاوت است؛ زيرا نتايج برخي از مطالعات تجربي 
بيانگر تأثیر مثبت دموکراسي بر جريان ورودي FDI است؛ درحالي‌كه نتايج برخي ديگر از 
مطالعات بيانگر تأثیر منفي دموکراسي بر جريان ورودي FDI است. همچنين نتايج مطالعات 

تجربي نشانگر تأثیر مثبت حقوق مالکيت بر جريان ورودي FDI است.

www.SID.ir

www.SID.ir


Arc
hive

 of
 S

ID

پژوهشنامه بازرگانی 170 

مستقيم  سرمايه‌گذاری  جذب  بر  مؤثر  عوامل  بررسي  به  مطالعه‌ای  در   1)2007( آنگ 
خارجي در اقتصاد مالزي طي دوره 2005-1960 پرداخته است. براساس نتايج تحقيق، اندازه 
بازار و GDP حقيقي اثر مثبت و معني‌دار بر جذب FDI دارد. همچنین افزايش سطح توسعه 
مالي )نسبت اعتبارات بخش خصوصي به GDP(، توسعه زيرساخت‌ها و درجه باز بودن بر 
جريان ورودي سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي تأثیر مثبت دارد. از طرف ديگر، افزايش نرخ 

ماليات و افزايش نرخ ارز حقيقي2 بر جريان ورودي FDI تأثیر منفي می‌گذارد.
آلسان، بلوم وکانينگ )2006(3 اثر سلامت جامعه، اميد به زندگي و درآمد سرانه را بر 
جريان FDI در 74 کشور با درآمد پايين و متوسط طي دوره 2000-1980 بررسی کرده‌اند. 
  FDI ورودي  جريان  زندگي،  به  اميد  افزايش  سال  هر  ازاي  به  می‌دهد  نشان  تخمين  نتايج 
در  انساني  سرمايه  بر  مؤثر  عوامل  از  يکي  زيرا شاخص سلامت  میی‌ابد؛  افزایش  9 درصد 
کشورهاي درحال‌توسعه است. همچنين درآمد سرانه و درجه باز بودن )مجموع صادرات و 

واردات به‌عنوان درصدي از GDP(، بر جذب FDI تأثیر مثبت دارد. 
آنتوني و فيلياپوس4 )2005( نقش آزادي‌های مدني و آزادي‌های سياسي بر جريان جذب 
سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي را طی سال‌های 1997-1989 در 100 کشور توسعه‌يافته و 
و  مدني  آزادي‌های  افزايش  مثبت  اثر  بيانگر  تخمين  نتايج  کردند.  بررسی  درحال‌توسعه 
 FDI بر جريان ورودي  اثر منفي آزادي‌های سياسي  FDI و  بر جذب  بوروکراسي  کيفيت 

است.
باس و هفکر )2005(5 به بررسي نقش ريسک سياسي و نهادها بر جريان سرمايه‌گذاری 
نشانگر  نتايج  پرداختند.   1984-2003 دوره  طي  درحال‌توسعه  کشور   83 خارجي  مستقيم 
دموکراسي،  مقررات،  و  قانون  حاكميت  حکمراني،  شيوه‌های  ثبات  ومعنادار  مثبت  تأثیر 
شاخص ميزان جوابگويي دولت، کيفيت بوروکراسي و نيز بيانگر تأثیر منفي و معنادار فساد 

و درگيري‌های قومي بر جذب FDI است.

1. James B. Ang (2007).
2. Real Exchange Rate.
3. Marcella Alsan and David E. Bloom and David Canning (2006).
4. Antoni Adam & Feragisco Philiapos (2005).
5. Baas M. & K. Hefker (2005).
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 Polity داده‌هاي  توسط  )اندازه‌گیری‌شده  دموکراسي  تأثیر  بررسي  با   1)2003( جنسن 
III( بر روي جذب FDI به اين نتيجه رسيد كه دموکراسي بر جريان FDI تأثیر مثبت دارد. 
 )Polity II داده‌های  توسط  )اندازه‌گیری‌شده  دموکراسي  تأثیر   2)2003( و رسنيک  لي 
و حقوق مالکيت )با بهک‌ارگيري شاخص حقوق مالکيت استفاده‌شده توسط ناک و کيفر، 
بررسي    FDI ورودي  جريان  بر  را  بين‌المللي(  ريسک کشوري  راهنماي  آمارهاي  پايه  بر 
کردند. نتايج اين مطالعه نشان می‌دهد با ثابت نگه داشتن عواملي چون اندازه بازار و رشد 
اقتصادي، دموکراسي بر جريان ورودي FDI تأثیر منفي دارد درحالیک‌ه حمايت از حقوق 

مالکيت بر جريان ورودي FDI تأثیر مثبت خواهد داشت. 
گلوبرمن، استيون و شاپيرو )2002(3 به بررسي تأثیر شيوه‌های حکومت بر جريان FDI در 
گروهي از کشورهاي درحال‌توسعه و توسعه‌يافته طي دوره 1997-1995 پرداخته‌اند. ميزان 
حاکميت قانون، کارایی نهادها و چگونگي سياست‌های دولت، سه شاخص بهک‌ار رفته در 
اين مطالعه براي بررسي اثر شيوه‌های حکمراني بر جريان ورودي و خروجي سرمايه‌گذاری 
تعيينک‌ننده‌ای  اين مطالعه، شيوه‌های حکمراني عامل  نتايج  براساس  مستقيم خارجي است. 

در جذب FDI است. 
کشورهاي   36  FDI جريان  بر  انساني  سرمايه  نقش   4)2001( پالوني  و  نوربخش 
کرده‌اند.  بررسی  را   1980-1994 دوره  لاتين( طي  امریکاي  و  افریقا  )آسيا،  درحال‌توسعه 
خارجي  مستقيم  سرمايه‌گذاری  جريان  اخير  سال  چند  طي  گرچه  می‌دهد  نشان  نتايج 
تعداد  به  فقط  آن  از  زيادي  حجم  اما  است،  افزايش  حال  در  درحال‌توسعه  کشورهاي  به 
کشورهاي  مطالعه،  اين  نتايج  براساس  همچنین  است.  شده  هدايت  ازکشورها  محدودي 
انساني،  سرمايه  توانايي‌های  تقويت  و  بومي  مهارت‌هاي  تقويت  با  می‌توا‌نند  درحال‌توسعه 

مزيت‌های مکاني براي جذب FDI را افزايش دهند. 
از 80 کشور  بيش  در   FDI تعيينک‌ننده‌های جريان  بررسي  به  فري )1985(5  و  اشنايدر 
درحال‌توسعه پرداختند. نتايج مطالعات آن‌ها نشان می‌دهد که افزايش اندازه بازار، کاهش 

1. Jensen (2003).
2. Viliam Li &Antoni Resniek (2003).
3. Steven Globerman & Daniel Shapiro (2002).
4. Norbakhsh Farhad and Alberto Paloni (2001).
5. Schneider & Frey (1985).
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جريان  افزايش  تعيينک‌ننده  عوامل  از  سياسي  بی‌ثباتي  کاهش  و  پرداخت‌ها  تراز  کسري 
از  مجموعه‌ای  روي  بر  را  خود  بررسي   1)1996( سينگ  و  جان  مشابه،  به‌طور  است.   FDI

ريسک  کاهش  می‌دهد  نشان  آن‌ها  تحقيقات  نتايج  دادند؛  انجام  درحال‌توسعه  کشورهاي 
جريان  چشمگيري  به‌طور  اقتصادي،  رشد  افزايش  همچنين  و  بازار  اندازه  افزايش  سياسي، 

FDI را افزایش می‌دهد. 

گرچه مطالعات متعددي درخصوص عوامل مؤثر بر جريان جذب FDI در اقتصاد ايران 
و  مالکيت  حقوق  نقش  بررسي  به  همزمان  و  جامع  به‌طور  داخلي  مطالعات  اما  شده  انجام 
به برخي  ادامه  لذا در  نپرداخته‌ است؛  بر جذب سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي  دموکراسي 
از مطالعات داخلي انجام‌شده درخصوص عوامل تعيينک‌ننده سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي 

می‌پردازيم: 
بر  فکري  مالکيت  حقوق  اثر  بررسي  به  مقاله‌ای  در   )1387( برخورداري  و  مهدوي 
می‌دارد  بيان  مطالعه  اين  پرداخته‌اند.   1383-1368 دوره  طي  ايران  اقتصاد   FDI جريان 
عامل  توسعه‌يافته  و  درحال‌توسعه  کشورهاي  بين  در  فکري  مالکيت  نظام‌های  در  شکاف 
اصلي توجيهک‌ننده شکاف جريان سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي بين کشورها است. بسياري 
ميزبان  نظام مالکيت فکري،  به‌دليل ضعف در  ايران(  )از جمله  از کشورهاي درحال‌توسعه 
جنگ  از  بعد  توسعه‌يافته  کشورهاي  درحاليک‌ه  نيستند.  خارجي  سرمايه‌های  براي  دائمي 
و  نهاده‌اند  بنا  مالکيت  از حقوق  پايه حمايت  بر  را  توسعه خود  اساس رشد و  جهاني دوم، 
همچنین  کردند.  جذب  را  خارجي  سرمايه‌های  جريان  از  قابل‌توجهي  سهم  دليل،  به‌همين 
در  حضور  تداوم  براي  بلکه  حضور  براي  نه‌تنها  خارجي  سرمايه‌گذاران  که  می‌دارند  بيان 
کشورهاي ميزبان، به حمايت از حقوق مالکيت فکري بنگاه‌های خود از سوي کشور مقصد 
نياز دارند. نتايج اين بررسي نشان می‌دهد بين جريان FDI و سطح حمايت از حقوق مالکيت 

فکري در اقتصاد ايران رابطه مثبتی وجود دارد. 
رضايي )1386( با استفاده از روش توصيفي ـ مقايسه‌ای، عملکرد جذب سرمايه‌گذاری 
چين،  با   1996-2005 دوره  طي  را  ايران  در  خوب  حکمراني  شاخص  و  خارجي  مستقيم 
برزيل و مالزي مقایسه کرده است. اين مطالعه نشان می‌دهد که ايران در مقايسه با کشورهاي 

1. Jon & Singh (1996). 
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کشورهاي  به  نسبت  و  نبوده  موفق  خارجي  مستقيم  سرمايه‌گذاری  جذب  زمينه  در  ديگر 
منتخب شاخص حکمراني خوبي ندارد. نويسنده اين مقاله معتقد است که کاهش مخاطره 
سياسي ارتباط معني‌داري با شاخص حکمراني خوب دارد و بهبود شاخص حکمراني قابليت 
يک کشور در جذب FDI را افزایش می‌دهد. در ادامه، پس از مقايسه ايران با کشورهاي 
مخاطره  بالاي  ميزان  را   FDI جذب  در  ايران  موفقيت  عدم  علت  مذکور،  زمينه  در  موفق 
مزيت  نا‌اطميناني،  اين  از  برخاسته  معاملاتي  هزينه‌های  که  می‌دارد  اظهار  و  دا‌نسته  سياسي 

مکاني ايران را تضعیف کرده است. 
در  خارجي  مستقيم  سرمايه‌گذاری  تعيينک‌ننده  عوامل   )1385( محمودي  و  شاه‌آبادي 
اقتصاد ايران را در سال‌های 1382-1338 بررسی کرده‌اند. نتايج تخمين بيانگر تأثير مثبت و 
معني‌دار متغيرهاي زيرساخت‌هاي اقتصادي، سرمايه انساني و منابع طبيعي موجود در اقتصاد 
ايران بر سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي است. همچنين متغير حقوق سياسي و متغير موهومي 

انقلاب اسلامي به‌صورت معني‌دار بر سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي تأثير منفي دارد. 
FDI در  بر  اثر جريان‌هاي تجاري  بررسي  به  بتول )1385(  طيبي، آذربايجاني و رفعت 
از  حاصل  نتايج  می‌پردازند.  کشورها  از  منتخبي  گروه‌های  در   1996-2005 دوره  طول 
برآوردها در اين مقاله مبين آن است که در اغلب گروه‌های منتخب، جريان تجاري بر روي 
متغير  اين دو  بين  ارتباط مکمل  نشانگر وجود  دارند که  معني‌داري  و  مستقيم  ارتباط   FDI

است. علاوه بر تجارت، توليد ناخالص داخلي و نرخ ارز نيز از جمله عوامل مؤثر و معني‌دار 
بر جذب سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي هستند. 

داوودي و شاه‌مرادي )1383( عوامل مؤثر بر جذب سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي در 
47 کشور جهان را در دوره 2002-1990 بررسی کرده‌‌اند. نتايج اين بررسي نشان می‌دهد 
بخش  توسط  داخلي  سرمايه‌گذاری  تقويت  و  تشويق  قانوني،  زيرساخت‌هاي  به  توجه  که 
خصوصي، توجه به کارایی و بهره‌وری سرمايه‌گذاری انجام‌شده در زيرساخت‌ها و همچنين 
توجه به بهره‌وری سرمايه‌گذاری در بخش تحقيق و توسعه و نيز توجه به کارایی، بهره‌وری 
و سطح مهارت نیروی کار و اقداماتي در جهت افزايش ثبات سياسي کشور به جذب بیشتر 

FDI در ايران کمک ميک‌ند. 
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2. ارائه مدل

در اين مقاله به پيروي از مطالعات برندان )2007(، باس و هفکر )2005(، جنسن )2003(، لي 
و رسنيک )2003( عوامل مؤثر بر جذب جريان ورودي FDI یا به‌عبارت بهتر معادله جذب 

جريان ورودي FDI را می‌توان به‌صورت زير نوشت:

FDI=Ô(Democracy, Property Rights, Openning Trade, GDP Per 	)1(
Capita, Real Effect Exchange Rate)

FDI=α0+α1itDemocracy+α2itProperty Rights+α3itOpenning 	)2(
Trade +α6itDTE+α7itReal Effect Exchange Rate + εit

از  برحسب درصدي  مستقيم خارجي  FDI جريان ورودي سرمايه‌گذاری  مدل  اين  در 
GDP کشور i را در زمان t نشان مي‌دهد.

Democracy )1: بيانگر شاخص دموکراسي است. براي اندازه‌گیری دموکراسي در اين 
اتوکراسي  و  دموکراسي  از  ترکيبي  مقياس  از  استفاده  با   )2007( برندان  از  پيروي  به  مقاله 
 -10 از  متغير  اين  دامنه  است.  شده  اندازه‌گیری  دموكراسي  شاخص  ديکتاتوري(،  )نظام 
)ديکتاتوري کامل( تا 10+ )دموکراسي کامل( مرتب شده و شامل پنج مؤلفه رقابتي کردن 
قانون‌محور،  به  مديرمحور  سيستم  تغيير  آزاد کردن عضوگيري حزبي،  عضوگيري حزبي، 

رقابتي کردن حضور سياسي و نظارت مردم بر اعمال دولت است.
توسط  که   polity IV شاخص  از  دموکراسي  مؤلفه  به  مربوط  داده‌های  و  اطلاعات 
دانشگاه مريلند جمع‌آوري شده است، در سايت گروه بانک جهاني موجود است. از آنجا 
كه مقدار عددي اين شاخص بين 10- )ديکتاتوري کامل( و 10+ )دموکراسي کامل( است. 
براي هماهنگي بیشتر اين متغير با ديگر متغيرها، تمامي اعداد مربوط به آمار اين متغير بر عدد 

10 تقسيم شده است. 
با  Property Rights: شاخص حقوق مالکيت، طبق مطالعه ناك و كيفر )1997( و   .2
آمار  به‌كار گرفته می‌شود.  ارائه شده،  توسط آن‌ها  مالکيت که  از شاخص حقوق  استفاده 
مربوط به اين شاخص از سايت HeritageFoundation 1 به‌دست آمده است. اين شاخص از 

1. www.heritagefoundation.com
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پنج مؤلفه ريسک يا احتمال سلب مالکيت خصوصي شرکت‌ها توسط دولت، احتمال نقض 
ساختار  در  فساد  کشور،  اداره  در  قانون  حاکميت  سطح  و  ميزان  دولت،  توسط  قراردادها 
تا  بين 0  اين مؤلفه  تئوري  نظر  از  بوروکراسی تشكيل شده است.  ادارات دولتي و کيفيت 
اين  بيانگر اين است که محدوده تغييرپذيري  اما اطلاعات و آمار موجود  100 متغير است 
مؤلفه بين 10 تا 90 است. هرچه مقدار عددي متغير حقوق مالكيت افزايش پيدا کند نشانگر 
وضعيت بهتر حقوق مالکيت است. برای تطبيق بیشتر آمار حقوق مالکيت با آمار مربوط به 

ساير متغيرها، اعداد اين شاخص بر 90 تقسيم شده است.
Opening Trade .3: مجموع واردات و صادرات تقسيم بر GDP به‌عنوان شاخص باز 

بودن است كه داده‌های موردنياز در لوح فشرده WDI سال 2009 موجود است.
به اين متغير از  بيانگر شاخص نرخ ارز مؤثر واقعي است. اطلاعات مربوط   :REER  .4

لوح فشرده WDI سال 2009 استخراج شده است.
Inflation .5: نرخ تورم کشورهاي مورد مطالعه را نشان می‌دهد. اطلاعات مربوط به اين 

متغير از لوح فشرده WDI سال 2009 استخراج شده است.
1DTE .6: درجه توسعه اقتصادي را نشان می‌دهد. آمار مربوط به اين شاخص نيز از لوح 

فشرده WDI سال 2009 استخراج شده است.

3. آزمون مدل و تفسير نتايج

در اين مطالعه اقدام به تخمين مدل براي كشورهاي D8 و G7 کرده‌ايم. به‌دليل فقدان برخي 
از داده‌هاي آماري متغيرها براي کل دوره، از روش Unbalance براي برآورد ضرايب مدل 
استفاده ‌شده است. درضمن گرچه روش پانل‌ ديتا نسبت به روش سري زماني مزيت‌هایی 
دارد )از جمله كاهش هم‌خطي بين متغيرها(، اما براي اطمينان‌خاطر از عدم‌وجود هم‌خطي 
بين متغيرها و تأثير آن بر نتايج تخمين، متغيرهاي مستقل مورد بررسي در اين مطالعه، مرحله 
به مرحله وارد مدل مي‌شوند تا همک‌نش‌هاي احتمالي که ناشي از هم‌خطي بين آن‌ها است 
نتايج به‌دست‌آمده ناشي از تخمين مدل،  با توجه به اين موضوع و همچنين  مشخص شود. 
بين متغيرها هم‌خطي وجود ندارد. دليل اين ادعا را مي‌توان علامت ضرايب و همچنين روند 

1. GDP Per Capital.
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تغييرات ملايم ضرايب قبل و بعد از ورود متغير جديد در جدول )1( و )2( بيان کرد.
مقاله  اين  در  بررسي  مورد  اصلي  متغيرهاي  مالکيت  حقوق  و  دموکراسي  آنجاکه  از 
 )1( جدول  در  می‌شود.  مدل  وارد  مالکيت  حقوق  سپس  و  دموکراسي  متغير  ابتدا  هستند، 
به‌ترتيب  افزايش می‌يابد؛ سپس   R2 با ورود متغيرهاي مستقل جديد به مدل ضريب  و )2( 
باز بودن اقتصاد، شاخص نرخ ارز مؤثر واقعي و درجه توسعه اقتصادي )براي  متغير درجه 

کشورهاي عضو G7( و تورم )براي کشورهاي عضو D8( وارد مدل می‌شوند.
مالکيت  حقوق  و  معني‌دار  و  منفي  رابطه  دموکراسي   ،)2( و   )1( جدول  نتايج  مطابق 
رابطه مثبت و معني‌دار با ميزان جذب FDI در هر دو گروه D8 و G7 دارد. نتايج مطالعات 
دوگانه  تأثير  بيانگر  نيز   )2003( رسنيک  و  لي  و   )1997( کيفر  و  ناک   ،)2007( پونت  پير 
دموكراسي بر جريان ورودي FDI است، اما حقوق مالکيت بر جريان ورودي FDI اثر مثبت 
بر جريان  مثبت دموکراسي  تأثیر  بيانگر  برندان  مطالعه  نتايج  نمونه  به‌عنوان  دارد.  معنادار  و 
تأثیر منفي دموکراسي بر  بيانگر  نتايج مطالعه لي و رسنيک  FDI است درحالي‌كه  ورودي 

جريان ورودي سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي است.
در ضمن، با توجه به ضريب متغير دموكراسي می‌توان بيان داشت كه اهميت دموکراسي 
البته شايان ذكر است به  در کشورهاي درحال‌توسعه از کشورهاي توسعه‌يافته کم‌تر است. 
 FDI برندان )2007( حد متعادل و متوسطي از شاخص دموکراسي، جريان ورودي  عقیده 
شاخص  اگر  كه  می‌دهد  نشان  محقق  اين  بررسي‌هاي  از  حاصل  نتايج  می‌دهد.  افزایش  را 
به  با توجه  اما  افزایش میی‌ابد؛   FDI دموكراسي عددي بين 6/5 تا 8 باشد، جريان ورودي 
آمار دموكراسي در كشورهاي عضو D8 و G7 ملاحظه می‌شود كه شاخص دموكراسي در 
اغلب كشورهاي عضو گروه D8 بسيار كم‌تر از اين مقدار )در برخي موارد منفي( بوده و در 
كشورهاي عضو ‌G7 نيز بسيار بیشتر از اين مقدار )در اكثر موارد عدد 10( است. به همين 
دليل بالا بودن شاخص دموکراسي در کشورهاي توسعه‌يافته و ميزان محدود آن در اغلب 

کشورهاي درحال‌توسعه موجب کاهش جذب FDI شده است.
مطابق نتايج مطالعات برندان )2007( و ناك وكيفر )1997( درمورد حقوق مالکيت كه 
بيانگر تأثیر مثبت حقوق مالكيت بر جريان ورودي FDI است نتايج تخمين در مقاله حاضر 
نيز مبتني بر اثر مثبت و معني‌دار حقوق مالكيت بر جذب جريان ورودي FDI است. مكانيسم 
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اثرگذاري حقوق مالكيت بر جريان ورودي سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي از طريق ايجاد 
بنگاه‌های سرمايه‌گذار كه بخش‌های  فناوري است. كليه شركت‌ها و  براي صاحبان  انگيزه 
تحقيق و توسعه دارند و از طريق سرمايه‌گذاری بر روي اين بخش به نتايجي دست می‌يابند 
بتوانند  به ايجاد فناوري جديد و يا اختراع منتهي می‌شود، خواستار شرايطي هستند كه  كه 
به‌صورت انحصاري از فناوري خود استفاده کرده و سود كسب كنند و اين شرايط را قوانين 
مالكيت  افزايش حقوق  است كه  دليل  به همين  فراهم می‌آورد؛  مالكيت  به حقوق  مربوط 

موجب افزايش جريان ورودي FDI می‌شود. 
افزايش در شاخص  با يک واحد  نشان می‌دهد كه  اين مطالعه  حاصل تخمين مدل در 
 ،GDP حقوق مالکيت، جريان ورودي سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي برحسب درصدي از
در کشورهاي G7، 0/22 واحد و در D8، 0/17 واحد افزايش می‌يابد. همان‌طور كه ملاحظه 
می‌شود ضريب تأثیرگذاري حقوق مالكيت در كشورهاي G7 بیشتر از ضريب تأثیرگذاري 
اين متغير در كشورهاي عضو D8 است. بايد توجه داشت كه در كشورهاي درحال‌توسعه 
)عضو گروه D8( مشكلاتي مانند تورم، پايين بودن شاخص درجه توسعه اقتصادي و ساير 
جريان  بر  مالكيت  حقوق  نقش  شدن  کم‌رنگ  موجب  است  ممكن  ساختاري  مشکلات 
در  دموكراسي  و  مالكيت  حقوق  متغير  تأثیرگذاري  ضريب  درنتيجه  و  شده   FDI‌ ورودي

كشورهاي عضو D8 نسبت به كشورهاي عضو G7 کوچک‌تر باشد.
با يك درصد  اقتصاد مثبت و معني‌دار است. مطابق جدول )1(  بودن  باز  متغير  ضريب 
برحسب  خارجي  مستقيم  سرمايه‌گذاری  ورودي  جريان  آزاد،  تجارت  شاخص  افزايش 
درصدي از GDP، 0/33 واحد و در جدول )2(، 0/182 واحد افزايش می‌يابد. با توجه به 
نتايج تخمين كه در جدول )1( و )2( موجود است، ضريب باز بودن اقتصاد در كشورهاي 
عضو G7 نسبت به كشورهاي گروه D8 بزرگ‌تر است. شرايط مناسب اقتصادي و سياسي 
كشورهاي گروه G7 در جذب هرچه بیشتر جريان FDI كمك می‌كند؛ لذا می‌توان گفت 
سرمايه‌گذاری  برای  چندمليتي  شركت‌هاي  تصميمات  بر  اقتصاد،  بودن  باز  درجه  افزايش 
شرايط  اگر  ديگر،  بيان  به  داشت.  خواهد  مثبت  تأثیر  ميزبان،  كشور  در  خارجي  مستقيم 
مناسبي براي جذب سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي در کشور ميزبان وجود داشته باشد ولي 
به‌دلايلي )مثلًا كوچك بودن بازار( محصولات توليدي شركت‌های سرمايه‌گذار به فروش 
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از طريق سهولت صادرات و واردات محصولات شرکت‌هاي چندمليتي در  نرسد می‌توان 
کشور ميزبان، سرمايه‌گذاران  خارجي بیش‌تری جذب کرد. 

نتايج تخمين مربوط به شاخص نرخ ارز مؤثر واقعي نشان می‌دهد که ضريب اين متغير 
مطالعه(  مورد  کشورهاي  گروه  دو  هر  )در   FDI جذب  براي  تخمين‌زده‌شده  معادله  در 
واقعي  ارزش  موجب کاهش  واقعي  مؤثر  ارز  نرخ  افزايش  زيرا  است.  منفي  و  ناچيز  بسيار 
سرمايه‌گذاری و درآمدهاي حاصل از سرمايه‌گذاری پس از تبديل به ارز خارجي می‌شود. 
مطابق نتايج ستون پنجم جدول )1( متغير درجه توسعه اقتصادي تأثیر مثبت و معني‌دار 
بر جذب FDI در كشورهاي عضو G7 دارد. با يک واحد افزايش در GDP سرانه، شاهد 
افزايش 0/041 واحد در جريان ورودي سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي برحسب درصدي 
از GDP هستیم؛ زيرا افزايش درآمد سرانه بيانگر پتانسيل بالاي اقتصاد براي رشد و توسعه 

است. 
FDI در كشورهاي عضو  نتايج ستون پنجم جدول )2(، نرخ تورم بر جذب  مطابق 
افزايش يک درصدي  با  دارد. همان‌طور که مشاهده می‌شود  معني‌دار  و  منفي  اثر   D8

در نرخ تورم،  ميزان جريان ورودي سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي برحسب درصدي 
اقتصاد  بی‌ثباتي  به  تورم  نرخ  افزايش  زيرا  میی‌ابد؛  کاهش  واحد   0/078  ،GDP از 
كلان منجر می‌شود و بی‌ثباتي اقتصادي نيز عوامل كاهش انگيزه ورود سرمايه‌گذاران  

خارجي است.

G7 در کشورهاي عضو FDI جدول 1ـ عوامل مؤثر بر جذب
 )5(  )4(  )3(  )2(  )1( Dependent Variable fdi

0/6** 0/73*** 0/75*** 0/15*** 0/90***
c

 (2/88)  (14/21)  (15/87)  (29/11)  (18/35) 
-0/96 -0/98*** -1/14 -1/47*** -0/75***

D
 (-15/01)  (-16/2)  (-19/02)  (-32/55)  (-15/25) 
0/22*** 0/26*** 0/27*** 0/3***

Pr
 (12/45)  (12/45)  (24/39)  (18/36) 
0/33*** 0/28*** 0/27***

Ot
 (19/46)  (59/34)  (49/36) 

-0/00041*** -0/0003*** REER
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 )5(  )4(  )3(  )2(  )1( Dependent Variable fdi

 (-5/31)  (-5/97) REER

0/041**
DTE

 (3/21) 
7 7 7 7 7 Cross section

90 90 90 98 98 Total pool observation

822 912/5 870/1 734/22 1312 F

0/98 0/97 0/97 0/92 0/94 R2

1/86 1/81 1/80 1/75 1/69 DW

*** = سطح معني‌داري 1 درصد،   **= سطح معني‌داري 5 درصد.

D8 در کشورهاي عضو FDI جدول 2ـ عوامل مؤثر بر جذب

 )5(  )4( )3( )2(  )1( Dependent Variable fdi

***0/03 *** 0/014 *** -0/017 ***0/045 ***0/18
c

)7/81( )8/56( )-8/3( )10/2( )65/2(
*** -0/062 *** -0/068 *** -0/07 *** -0/048 *** -0/023

D
)-18/3( )-13/65( )-15/32( )-12/65( )-89(

*** 0/17 ***0/188 *** 0/19 ***0/32
Pr

)5/36( )12/02( )16/65( )34/25(
*** 0/182 *** 0/18 *** 0/19

Ot
)25/98( )29/13( )35/6(

*** -0/00099 *** -0/001
REER

)-6/44( )-8/63(
*** -0/078

Inf
)-10/2(

8 8 8 8 8 Cross Section

104 105 105 112 112 Total Pool Observation

1123 825 712/36 1974 2611/2 F

0/98 0/97 0/97 0/97 95/0 R2

1/8 1/7 1/7 1/8 1/7 DW

***= سطح معني‌داري 1 درصد، **= سطح معني‌داري 5 درصد.
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جمع‌بندي و ملاحظات

زيرا  دارد  اقتصادي  توسعه  و  رشد  در  تعيينک‌ننده‌ای  نقش  خارجي  مستقيم  سرمايه‌گذاری 
انتقال فناوري، مديريت و دانش می‌شود؛ به‌همين علت تقريباً همه کشورها در پي  موجب 
جذب هرچه بیشتر سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي هستند. با توجه به تأثیري كه سرمايه‌گذاری 
مستقيم خارجي بر قدرت کاهش شکاف فناوري و افزايش قدرت رقابت‌پذیری دارد، نقش 
حقوق مالکيت و دموکراسي بر جريان جذب FDI کشورهاي عضو D8 و G7 را طي دوره 

2008-1995 بررسی کرده‌ایم.
به  بيش‌تري  اعتماد  سرمايه‌گذار  شرکت‌های  مالکيت،  حقوق  از  حمايت  افزايش  با 
شرايط اقتصادي کشور ميزبان پيدا کرده و مطمئن می‌شوند که نتيجه تلاش‌هایشان در زمينه 
ايجاد فناوري، شيوه‌های جديد توليد و به‌طورکلی منافع حاصل از سرمايه‌گذاری آن‌ها در 

زمينه‌های مختلف، در دسترس ديگران قرار نخواهد گرفت.
رعايت  دموکراتيک،  حکومت‌های  وظايف  از  يکي  که  کرد  خاطرنشان  بايد  همچنين 
کردن و محترم شمردن حقوق مالکيت است و از اين طريق دموکراسي بر جريان ورودي 
FDI اثر می‌گذارد. از طرف ديگر، حکومت‌های دموکراتيک به اين دليل حمایت از منافع 

کليه افراد جامعه خواهان جريان ورودي سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي هستند که به ضرر 
توليدکنندگان و صنايع داخلي نباشد؛ پس در حالت کلي ممکن است دموکراسي موجب 
به   FDI ورودي  جريان  افزايش  برای  لذا  شود.   FDI ورودي  جريان  کاهش  يا  و  افزايش 
كشورهاي عضو D8 در راستاي کاهش شکاف عميق فناوري و افزايش قدرت رقابت‌پذیری 

پيشنهاد می‌شود:
• متعادلي 	 از آنجاکه حد  پايين است و   D8 شاخص دموكراسي در کشورهاي عضو 

تلاش  لذا  است،  مناسب   FDI جذب  در   )10 از   8 تا   6/5 )حدود  دموکراسي  از 
كشورهاي عضو D8 باید در راستاي بهبود شاخص دموکراسي در محدوده 6/5 تا 

8 باشد. 
• حمايت از حقوق مالکيت بر جذب سرمايه‌گذاری مستقيم خارجي تأثیر مثبت دارد، 	

از  حمايت  افزايش  راستاي  در  تدابيري  باید   D8 عضو  كشورهاي  دولت‌های  لذا 
حقوق مالكيت انجام دهند. 
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• 	 G7 D8 و  FDI دركشورهاي  بر جريان ورودي  تأثیر مثبت  اقتصاد  بودن  باز  درجه 
سرمايه‌گذاری  ورودي  جريان  مکمل  تجاري  سياست‌هاي  می‌رسد  به‌نظر  لذا  دارد؛ 
مستقيم خارجي است؛ بنابراين، سياست‌های كلان اقتصادي کشورهاي ميزبان به‌ويژه 

كشورهاي D8 بايد در راستاي افزايش درجه باز بودن اقتصاد باشد.
• در 	 اقتصادي  ثبات  و  تورم  مهار  راستاي  در  اقتصادي  کلان  سياست‌هاي  اتخاذ 

کشورهاي عضو D8 نيز به جذب FDI کمک میک‌ند. 
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