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        در ايراندر ايراندر ايراندر ايران        گذاری مستقيم خارجیگذاری مستقيم خارجیگذاری مستقيم خارجیگذاری مستقيم خارجی    سرمايهسرمايهسرمايهسرمايههاي هاي هاي هاي     کنندهکنندهکنندهکننده    تعيينتعيينتعيينتعيين

  ∗آبادیآبادیآبادیآبادی    دکتر ابوالفضل شاهدکتر ابوالفضل شاهدکتر ابوالفضل شاهدکتر ابوالفضل شاه

∗∗عبداله محمودیعبداله محمودیعبداله محمودیعبداله محمودی
  

        چکيدهچکيدهچکيدهچکيده

١گذاری مستقيم خارجی سرمايه«
ـ انداز ـ پـس عامل مهمی در رشد و توسعه اقتصادی، رفع شکاف  »

ايـن  . شـود   نوين مـديريتی محسـوب مـی    هاي شيوهانتقال تکنولوژی، دانش فنی و  ،گذاری سرمايه

 ۱۳۸۲ـ ـ۱۳۳۸طـی دوره  را گذاری مستقيم خارجی در ايـران   سرمايهثر بر جذب ؤمتحقيق عوامل 

  .نمايد بررسي مي

نـرخ بازگشـت سـرمايه،    قبيل  گذاری مستقيم خارجی تابع عواملی از سرمايه ،مطالعاتبراساس 

 ـ بازبودن اقتصاد، زيرساختها، رشد اقتصادی، سرمايه ی، سـرمايه انسـانی،   گذاری داخلی، منابع طبيع

تورم، نرخ ارز، بدهي خارجی، وضع مالی دولت، ماليات، اندازه بازار، حقوق سياسی و نسبت مخـارج  

منابع طبيعی موجـود،   .الف: دهد نشان ميتحقيق اين نتايج . باشد دولت به توليد ناخالص داخلی می

گذاری مسـتقيم خـارجی    مايهسردار بر جذب  مستقيم و معنی صورت بهسرمايه انسانی و زيرساختها 

معکـوس   صـورت  بهمتغير حقوق سياسی و متغير موهومی انقلاب اسلامی نيز  .ب؛ در ايران مؤثرند

عامـل بـاز بـودن     .جانـد و   گذاری مستقيم خارجی در ايران تأثير داشته سرمايهجذب دار بر  و معنی

  

    .علی سينااستاديار دانشگاه بو ∗

  .همکار علمی دانشگاه آزاد اسلامی واحد مهاباد ∗∗

1 - Foreign direct investment. 
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ناخالص داخلی نيز تـأثير منفـی   نسبت مخارج دولت به توليد عامل معنی و  اقتصاد تأثير مثبت و بی

  .گذاری مستقيم خارجی در ايران دارد سرمايهمعنی بر جذب  و بی

  

   ::::کليدیکليدیکليدیکليدیواژگان واژگان واژگان واژگان 

انسـانی    سرمايه ،گذاری داخلی، منابع طبيعی سرمايهگذاری مستقيم خارجی، حقوق سياسی،  سرمايه

    .و زيرساختها

  

        ::::    JELبندي بندي بندي بندي     طبقهطبقهطبقهطبقه

    F21        
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        مقدمهمقدمهمقدمهمقدمه

يند رشد اقتصـادی از منـابع   آنيازهای اساسی فر يکی از پيش عنوان بهمايه انباشت سر

 انـداز  پـس مکملی برای  عنوان بهمنابع مالی خارجی . استقابل تأمين داخلی يا خارجی 

حلـی بـرای مقابلـه بـا      راهگـذاری،   سـرمايه  -انداز پسشکاف بر پر کردن افزون داخلی 

ای درحـال توسـعه، منـابع مـالی خـارجی      در کشوره. باشد نيز ميشکاف منابع ارزی 

از منـابع متعـدد    ناشـي يافته، جريان مـالی   کمکهای بلاعوض کشورهای توسعه شاملِ

گـذاری غيرمسـتقيم و مسـتقيم خـارجی      سـرمايه ای،  نظير بانک جهانی، بانکهای منطقه

وسيله بخش خصوصی و  گذاری مستقيم و غيرمستقيم خارجی بيشتر به سرمايه .است

عنـوان جريـان خصوصـی     هو از آن ب ـ گيـرد  مـي شرکتهای چندمليتی صورت در قالب 

  .شود ياد می  سرمايه

جذب سرمايه، تکنولـوژی، دانـش روز،    شاملِ گذاری مستقيم خارجی سرمايهفوايد 

بالابردن توانايی مديريت، افزايش اشتغال، بهبود تراز پرداختها و افزايش قدرت رقابت 

در زمينـه  ضعف مـديريت و سياسـتهای ناصـحيح    د که کرالبته بايد خاطرنشان . است

ايجـاد سـاختار    قبيـل منفی از هاي تواند پيامد گذاری مستقيم خارجی می سرمايهجذب 

تشـديد   و نيـز  بازار انحصاری در بلندمدت، انهـدام صـنايع بـا مقيـاس توليـد کوچـک      

  .همراه داشته باشد بهرا بيکاری 

جذب اين نـوع  براي کشورها  ،م خارجیگذاری مستقي سرمايهنقش مهم با توجه به 

. بسيار رقابتی اسـت  ها، سرمايهواقع بازار جهانی جذب اين  در. کنند تلاش ميسرمايه 

بـه    ويژه ميان کشورهای درحال توسعه با توجه به لزوم دستيابی سريع اين رقابت به

رمايه انـواع س ـ جـذب   نبالگونه کشورها د اين .توسعه و کمبود منابع مالی بيشتر است

  . دبرن کار مي بهها  سرمايهبرای جذب اين نوع  يگوناگونهستند و بدين منظور تمهيدات 

 www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

 

۹۲  

 

 

/٥/  

مواجـه بـوده   گـذاری و توليـد    سـرمايه کمبـود   بادر دو قرن اخير نيز ايران  کشور

قابـل قبـول همـواره درصـدر اهـداف      اقتصـادی  دستيابی به نرخ رشـد  بنابراين  ؛است

لازمـه رشـد اقتصـادی و توليـد بيشـتر،      . شـته اسـت  کشور قرار دا توسعههای  برنامه

گـذاري بـه توليـد     نسـبت سـرمايه   مقايسه روند تاريخی. تر است گذاری افزون سرمايه

دهـد ايـن نسـبت در ايـران      کشـورهای مختلـف نشـان مـی    با در ايران  ناخالص داخلي

  . قابل قبول نرسيده استاندازه گاه به  هيچ

گذاری، عوامل مؤثر بر جذب  سرمايهـ انداز پس منظور کاهش شکاف بهدر اين مقاله 

نـرخ بازگشـت    همچـون ی ياز جملـه نقـش متغيرهـا    گـذاري مسـتقيم خـارجي    سرمايه

سرمايه، باز بودن اقتصاد، سرمايه انسانی، نرخ رشد حقيقی اقتصاد، نرخ ماليات، نرخ 

 تورم، زيربناهای اقتصادی، منابع طبيعی در دسترس، حقوق سياسی، بـدهی خـارجی،  

عبـارت   به. شود بررسي مينسبت مخارج دولت به توليد ناخالص داخلی و اندازه بازار 

گـذاري مسـتقيم    سرمايه در جذبسهم ايران چرا که  دهيم  ميال پاسخ ؤديگر به اين س

متغيرهـای مـؤثر بـر جـذب      بايدال ؤپاسخ به اين سبراي  است؟بسيار ناچيز  خارجي

در ادامـه  بنـابراين  . بررسي و شناسايي شودان در اير گذاري مستقيم خارجي  سرمايه

و بـا اسـتفاده از   شـود   ه مـي ئ ـاراپس از ارائه مبانی نظری و مطالعـات تجربـی، مـدل    

طـی  گـذاري مسـتقيم خـارجي     سـرمايه اقتصادسنجی عوامل مؤثر بـر   رايجای ه شيوه

   .  شود ارائه ميبندی و ملاحظات  در نهايت جمعو  برآورد ١٣٨٢-١٣٣٨دوره زمانی 

  

        مبانی نظری و مطالعات تجربیمبانی نظری و مطالعات تجربیمبانی نظری و مطالعات تجربیمبانی نظری و مطالعات تجربی. . . . ۱۱۱۱

بر  مؤثرو عوامل  گذاري مستقيم خارجي سرمايهی اقتصاددانان در خصوص ها يتئور

عنـوان   بـه  گـذاري مسـتقيم خـارجي    سـرمايه بررسی  :نخستنخستنخستنخست ،باشد ميآن به دو شکل 

را گـذاری   سـرمايه  ،ی اقتصـاد کلاسـيک  ها يکه تئور همچنان ،گذاری سرمايهبخشی از 

بـر   افـزون ی جديـد اقتصـادی   هـا  يتئـور امـا  . داننـد  امل رشد اقتصادی میيکی از عو

هـای   شـيوه دانش، تکنولـوژی و   ،گذاري سرمايهمحفوظ نگهداشتن نقش تاريخی برای 

گـذاري مسـتقيم خـارجي     سـرمايه نيز که بخشـی از آن را از طريـق    راجديد مديريتی 
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گذاري مستقيم  سرمايهجريان . دانند دست آورد، در رشد اقتصادی مؤثر می هب توان مي

 ،دو عامل جديد رشدبا داشتن بر رفع کمبود سرمايه در کشور ميزبان،  افزون خارجي

   .) ٣، ص  ٢٠٠٤،  ١ ...فراوسن و (اخير داردی ها ياهميت زيادی در تئور

عنـوان بخشـی از    هرا ب ـ گذاري مستقيم خـارجي  سرمايهبعضی از اقتصاددانان نيز 

گـذاري مسـتقيم    سـرمايه در ايـن رويکـرد   . اند رد کنکاش قرار دادهالملل مو تجارت بين

الملـل   که به تئوری توليد بـين  OLIو طبق تئوری  استالمللی  تابع مقررات بين خارجي

Dunning تـابع موقعيتهـای   گذاري مستقيم خـارجي   سرمايهشود، جريان  شناخته می

   ). ٢٠، ص  ٢٠٠٤، ... فراوسن و(باشد مکانی می

منظور دسترسی به بازار کشـور ميزبـان و توليـد بـرای      گذاری به سرمايهچنانچه 

منظور توليد با هزينه کمتر جهت صدور  همان بازار باشد، دارای جهت بازاری و اگر به

براساس مدل جاذبه تعديل شـده   .به بازارهای هدف باشد، دارای جهت صادراتی است

Chunlai      کـه خواسـتگاه آن همـان تئـوریOLI ای مکـانی مزيته ـDunninig    ،اسـت

تـابع موقعيتهـای مکـانی ـ مزيتهـای       گذاري مستقيم خارجي سرمايهکننده  عوامل تعيين

در گذشـته نظـرات و    کـه  شـايان ذکـر اسـت   . باشد مبدأ، مقصد و عوامل ارتباطی ـ می 

به کشور ميزبان سرمايه مستقيم خارجي عقايد متفاوتی در خصوص پيامدهای ورود 

در خطـر افتـادن اسـتقلال اقتصـادی،     دليـل   هو برخـی کشـورها، ب ـ  وجود داشته است 

با عـدم اطمينـان و    اين سرمايهتعديلات سياسی مورد نياز و تبعات فرهنگی، در جذب 

سـرمايه  کـه جـذب    معتقدنـد کشـورهای جهـان   اکثـر  اما امـروزه   اند؛ هشک مواجه بود

نيـز  مـديريتی را   تکنولـوژی و تکنيکهـای جديـد    ،دانش ،کمبود سرمايهبا رفع خارجي 

بـراي  کشورهای جهـان حتـی کشـورهای پيشـرفته،      بنابراين بيشتر .آورد ميهمراه  به

عوامل مـؤثر بـر آن و    سعي در شناساييسرمايه خارجي بستر ورود مناسب نمودن 

مـؤثر بـر جريـان    براين اسـاس شناسـايی عوامـل    . ندهستوضعيت خود  با انطباق آن

تنها راه برخورداری از مزيتهای اين شايد و است مهم  گذاري مستقيم خارجي سرمايه

  . ) ١١، ص  ٢٠٠٤ ....فراوسن و (باشد المللی سرمايه می جريان بين

  

1 - Frawsen and Josefsson. 
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در ســطح گــذاري مســتقيم خــارجي  مــؤثر بــر ســرمايهمطالعــات متعــددی عوامــل 

روش بررسی تعداد قابل . اند را بررسي نمودهيافته و درحال توسعه  کشورهای توسعه

اين طور مختصر به برخی از  هباشد که در ادامه ب مطالعات مشابه هم می توجهی از اين

   :کنيم اشاره ميمطالعات 

گـذاري   سـرمايه هـای مکـانی    کننـده  تعيـين «عنـوان   باای  مطالعه )١٩٩٧( »١چانلاي«

ايـن مطالعـه در طـی    . داده اسـت  نجاما» در کشورهای درحال توسعه مستقيم خارجي

کننـده   کشور درحال توسـعه، عوامـل تعيـين    ٣١ مورددر  ١٩٩٤ - ١٩٨٧ لهسا ٨دوره 

گـذاري   سـرمايه و بـرای توضـيح جريـان    را بررسـي   گذاري مستقيم خـارجي  سرمايه

دهد  نشان ميتحقيق نتايج . نمايد مياز مدل جاذبه تعديل شده استفاده  مستقيم خارجي

 ٢ عت، دسـتمزد کـارآي بخـش صـن    توليـد ناخـالص داخلـي   اندازه بازار، رشـد   عواملِ

(MEW) شـود  که با فاصله نسبی از مرکز اقتصاد جهانی بـرآورد مـی   (، دوردستی( ،

گـذاري   ميـزان سـرمايه  گذاری مستقيم خارجی و باز بودن اقتصاد بـر   سرمايهذخيره 

 .داری مؤثرند معنی صورت به مستقيم خارجي

ــا« ــه) ٢٠٠٣(» ٣بانگ ــا ای  مقال ــوان ب ــه «عن ــت و موافقتنام ــر سياســتهای دول ــای اث  ه

بـه کشـورهای در حـال    گـذاري مسـتقيم خـارجي     سـرمايه گذاری بـر جريـان    سرمايه

يـابی بـه    جهـت دسـت  چـانلاي  در اين مطالعـه نيـز همچـون    . داده است نجاما» توسعه

گذاری و سياستهای دولت چگونـه   سرمايههای  اطلاعاتی در خصوص اينکه موافقتنامه

 ١٠بـا اسـتفاده از اطلاعـات    ، تأثيرگذارنـد گـذاري مسـتقيم خـارجي     سرمايه بر جريان

سـت کـه   بيـانگر آن  هـا  يافتـه . شده است برآوردمعادله مشابهی حال توسعه  کشور در

شدگان دوره متوسطه، بـدهی خـارجی و    نام اندازه بازار، هزينه نيروی کار، نسبت ثبت

باشـد و تمـام    یگذاري مستقيم خارجي م ـ سرمايهمصرف برق عوامل مؤثر بر جريان 

هـای   دهـد موافقتنامـه   همچنين نتايج مطالعه نشان می. دار هستند ی معنیضرايب تخمين

دار و  يافتــه دارای تــأثير مثبــت و معنــی    گــذاری بــا کشــورهای توســعه    ســرمايه

  

1 - Chen Chunlai. 
2 - Manufacture Efficiency Wage. 
3 - Rashmi Banga. 
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  .دارند گذاري مستقيم خارجي سرمايهای نيز اثرات متفاوتی بر  های منطقه موافقتنامه

گـذاري مسـتقيم    سـرمايه هـای   کننـده  تعيـين «عنـوان  بـا  ای  مقاله) ٢٠٠٢(» ١آسيودا«

ايـن  . داده است انجام »؛ آيا آفريقا متفاوت است؟در کشورهای درحال توسعه خارجي

ــا اســتفاده از روش تحليــل رگرســيون  ــه ب ــده تعيــين ،مقال ــر   کنن هــای مکــانی مــؤثر ب

محقـق بـا اسـتفاده از    . کنـد  را توضـيح و تفسـير مـي   گذاري مسـتقيم خـارجي    سرمايه

قـه  طمنکشـور مـورد مطالعـه در     ٣٢کـه  (کشور در حال توسـعه   ٧١ های مقطعی داده

وجود يا عدم وجـود تفـاوت بـين     ٩٩ -١٩٧٠، طی دوره زمانی )صحرای آفريقا هستند

را بررسـي   سـرمايه خـارجي  منطقه با ديگر کشورهای در حال توسـعه در جـذب   اين 

ای تلفـن در  تعـداد خطه ـ (در اين مطالعه متغير بازبودن اقتصاد، زيرسـاختها  . نمايد مي

سـرانه   توليد ناخالص داخليکه با معکوس (و نرخ بازگشت سرمايه ) نفر جمعيتهزار

 گـذاري مسـتقيم خـارجي    سرمايهعنوان عوامل مؤثر بر  به) شود گيری می حقيقی اندازه

 نـد دار متغيرهـا معنـی  ايـن  ضـرايب   دهد نشان ميو نتايج تحقيق  ندا درنظر گرفته شده

مسـتقيم   گـذاري  سـرمايه دار و ارتباط منفی بـا   نيز معنی SSAدرضمن متغير مجازی 

  .دارد خارجي

گـذاري مسـتقيم    سـرمايه هـای   کننـده  تعيـين «عنـوان   بـا ای  مطالعه) ٢٠٠٢(» ٢کامپ«

روشهای بازی را تغييـر داده  سازی  آيا جهانی ؛در کشورهای در حال توسعه خارجي

کشـور طـی دوره    ٢٧عـات   ايـن مطالعـه بـا اسـتفاده از اطلا    . داده اسـت  نجاما »است؟

. استرا بررسي نموده گذاري مستقيم خارجي  سرمايهکننده  عوامل تعيين ٢٠٠٠-١٩٨٧

بـين زمانهـای    مسـتقيم خـارجي   گـذاري  سرمايهبررسی وجود اختلاف در جذب  براي

هـای   کننـده  هـا، تعيـين   در کليـه دوره . ه استشددوره به سه مقطع تفکيک اين متفاوت، 

آمـوزش و   ايـن مطالعـه   در. کننـد  نـدرت تغييـر مـی    بـه  يم خارجيگذاري مستق سرمايه

تـابع  است که  گذاري مستقيم خارجي جذب سرمايهعوامل مؤثر بر  ازبازبودن اقتصاد 

 توليـد ناخـالص داخلـي   ، جمعيـت و رشـد حقيقـی    )سـرانه  GDP ،GDP(متغير بـازار  

صـاد دارای نقـش   بازار، جمعيت و رشد حقيقی اقت عبارت ديگر متغيرهای باشند، به می

  

1 - Elisabeth Asiedu. 
2 - Nunnen Kamp. 
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  .باشند می گذاري مستقيم خارجي سرمايهجذب تری بر  کننده تعيين

بـه   گذاري مستقيم خارجي سرمايهتحليل جريان «عنوان  باای  مطالعه) ٢٠٠٢(» ١اونيو« 

داده و  نجاما»  است؟متفاوت از جاهای ديگر  ٢آيا منطقه منا ؛کشورهای درحال توسعه

را بررسـي   ٣يافتـه  کشـورهاي کمتـر توسـعه   به رجي گذاري مستقيم خا سرمايهجريان 

کشـور درحـال توسـعه طـی دوره      ٥١مطالعه با استفاده از اطلاعـات  اين . نموده است

گــذاري  سـرمايه بـر جريـان   را نقـش عوامـل اقتصـادی و ســاختاری     ٩٩-١٩٧٥زمـانی  

کننـده   تحقيـق عوامـل تعيـين   ايـن  براسـاس نتـايج   . نمايـد  مـي بررسي  مستقيم خارجي

  .ده استشجدول زير بيان  قالبدر  گذاري مستقيم خارجي هسرماي

  

در کشورهای درحال توسعه و در کشورهای درحال توسعه و در کشورهای درحال توسعه و در کشورهای درحال توسعه و     گذاري مستقيم خارجيگذاري مستقيم خارجيگذاري مستقيم خارجيگذاري مستقيم خارجي    سرمايهسرمايهسرمايهسرمايهکننده کننده کننده کننده     عوامل تعيينعوامل تعيينعوامل تعيينعوامل تعيين    : : : :     ۱۱۱۱جدول جدول جدول جدول 

        منطقه منامنطقه منامنطقه منامنطقه منا

  

1 - Steve Onyeiwu. 

۲- Mena قه خاورميانه و شمال آفريقا؛ منط )Middle east & north of Africa.(  

3 - Less developed countries(LDCs). 

واقع واقع واقع واقع کشورهاي کمتر توسعه يافته کشورهاي کمتر توسعه يافته کشورهاي کمتر توسعه يافته کشورهاي کمتر توسعه يافته تأثير در تأثير در تأثير در تأثير در         منامنامنامناتأثير در منطقه تأثير در منطقه تأثير در منطقه تأثير در منطقه         متغيرمتغيرمتغيرمتغير

        منامنامنامنانشده در نشده در نشده در نشده در 

نرخ بازگشت 

  سرمايه

  دار معنی% ۱طح مثبت و در س  معنی بی

% ۱۰مثبت و در سطح   تجارت آزاد

  دار معنی

  دار معنی% ۱۰مثبت و در سطح 

  دار معنی% ۵مثبت و در سطح   معنی بی  زيرساختها

% ۱منفی و در سطح   کراسیروفساد و بو

  دار معنی

  دار معنی% ۱۰مثبت و در سطح 

  دار معنی% ۱۰منفی  و در سطح   معنی بی  عوامل نهادی اقتصاد

  معنی بی  بی معنی  وق سياسیحق

دسترسی به منابع 

  طبيعی

  معنی بی  بی معنی
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فساد و خـط قرمـز   «و  »تجارت آزاد«دو عامل در منطقه منا  :گفتتوان  بنابراين می

حـل رفـع    راه. دارند گذاري مستقيم خارجي سرمايهنقش اصلی در جذب  »بوروکراسی

هـت کـاهش حجـم دولـت و     سـازی ج  های خصوصـی  اجرای برنامه :نخستنخستنخستنخستموانع، اين 

سـوی   حـذف موانـع و حمايتهـای تجـاری و حرکـت بـه       ::::دومدومدومدومدرنتيجه کاهش فسـاد و  

سازی و آزادسازی تجـاری   در منطقه منا خصوصی بنابراين. استآزادسازی تجاری 

  .شود می محسوبگذاري مستقيم خارجي  سرمايهمشی اساسی در جذب  دو خط

و کشورهای  گذاري مستقيم خارجي سرمايه«عنوان  باتحقيقی  )٢٠٠٤(» ١...فراوسن و«

منظور شناسايی عوامل  به» شوند؟ المللی جذب می چگونه شرکتهای بين؛ درحال توسعه

کشـورهای درحـال توسـعه بـا      در گذاري مسـتقيم خـارجي   سرمايهکننده  مکانی تعيين

درايـن  . داده اسـت  انجام ٢٠٠٠-١٩٨٢کشور طی دوره زمانی  ٦٢های  استفاده از داده

، عوامـل مقصـد   )طرف عرضه(مطالعه به سه دسته از عوامل مکانی شامل عوامل مبدأ 

که در ميان آنهـا عوامـل مبـدأ بـدين     اشاره شده است و عوامل ترکيبی ) طرف تقاضا(

علت که برای همه کشورهای مقصد مشابه هستند، ثابت فرض و عوامـل ترکيبـی نيـز    

 صـورت  بـه و  ؛باشـد  رهای مبـدأ مـی  ميانگين وزنی فاصله کشور ميزبان از همه کشـو 

متغيـر   ١٠منظـور بررسـی تـأثير     محقـق بـه   .ارائه شده استمتغير دوردستی در مدل 

گـذاری داخلـی،    سـرمايه وری، آمـوزش،   اندازه بازار، رشد اقتصادی، بهـره (توضيحی 

ــابق    ــان س ــات، جري ــا و ارتباط ــرمايهزيربناه ــارجي  س ــتقيم خ ــذاري مس ــره گ ، ذخي

در کشور ميزبان، بـازبودن و دوری از مرکـز جهـانی    خارجي  گذاري مستقيم سرمايه

 گذاري مستقيم خـارجي  سرمايهای بر متغير وابسته  اقتصاد و يک متغير مجازی منطقه

و بـا در   حداقل مربعات معمـولي با روش  چانلايبا استفاده از مدل جاذبه تعديل شده 

گـذاري   سـرمايه جريـان   نظر گرفتن بعد زمانی و مکانی به اين نتيجه رسيده اسـت کـه  

گذاری داخلـی و   سرمايهای است و متغيرهای آموزش،  جريان وابسته مستقيم خارجي

محسـوب  گـذاري مسـتقيم خـارجي     سرمايهکننده بر  دار تعيين دوردستی، عوامل معنی

گـذاري مسـتقيم    سـرمايه متغيرهـای جريـان   دهـد کـه    نشـان مـي  نتايج کلی . شوند نمی

  

1 - Frawsen Gari & Henrik Josefsson. 
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، رشـد اقتصـادی،   گـذاري مسـتقيم خـارجي    سـرمايه يـره  در سالهای قبـل، ذخ  خارجي

گذاري مستقيم خـارجي   سرمايهای بر جريان  کننده وری نقش تعيين زيرساختها و بهره

خصوص رابطه علت  اين تحقيق در. استدار  معنی بالاو تمام ضرايب متغيرهای  رنددا

ارنظر نکرده اظه گذاري مستقيم خارجي سرمايهو معلولی بين رشد اقتصادی و جريان 

. اسـت ای  جريـان وابسـته  گـذاري مسـتقيم خـارجي     سرمايهکه کند  کيد ميأتاست ولی 

، عامـل  صله کشور ميزبان از کشورهای مبدأدارد گرچه در گذشته فا همچنين بيان می

ا اکنـون بـا   ام ـ ؛بـوده اسـت   گذاري مسـتقيم خـارجي   سرمايهمهم تأثيرگذار بر جريان 

در پايـان  . ، اين عامل اهميت خود را از دست داده استپيشرفت ارتباطات و تکنولوژی

عنوان يک گـروه در نظـر گرفـت، زيـرا      هدارد که نبايد جهان درحال توسعه را ب هاشار

از مناطق ديگر درحال توسـعه  مستقيم خارجي  گذاري سرمايهآمريکای لاتين در جذب 

 . تر عمل کرده است موفق

گـذاري مسـتقيم    سرمايههای  کننده تعيين«وان عنبا ای  مقاله) ٢٠٠٢( »١عبدالرحمان«

هدف مطالعه شناسايی عوامـل مـؤثر   . داده است نجاما» در عربستان سعودی خارجي

در کشـور عربسـتان سـعودی طـی دوره زمـانی       گذاري مسـتقيم خـارجي   سرمايهبر 

باشد و تأثير دو سری متغير توضيحی حقيقی توليد ناخالص داخلـی،   می ٢٠٠٠-١٩٨٠

گـذاری   سرمايهاد، صادرات، واردات، نرخ دستمزد، نرخ بازگشت سرمايه و رشد اقتص

. کنـد  گذاري مستقيم خارجي بررسي مـي  سرمايهبر جريان را داخلی و متغير موهومی 

سياسـی ـ اجتمـاعی هسـتند و      های ريسک که اساساً متغير موهومی، برداری از مؤلفه

بيـانگر  (گـذاری دولتـی    رمايهس ـاز آن،  يشامل ثبات حکومت و اندازه رضـايت عمـوم  

، )معياری از سنجش ريسک عملياتی، ماليات، اعطای تابعيـت و هزينـه نيـروی انسـانی    

 هاي کننده که تعييندهد  نشان مينتايج تخمين . باشد فساد و قانون و مقررات است، می

عربسـتان عوامـل اقتصـادی، سياسـی و      در گـذاري مسـتقيم خـارجي    سرمايهجريان 

متغيرهـای مـرتبط بـا سـاختار      همراه بـا و سطح فعاليتهای اقتصادی  دنستهاجتماعی 

عنوان عوامل مـؤثر   بازگشت سرمايه، درجه بازبودن اقتصاد و محيط اقتصادی نيز به

  

1 - A-M.M. Abdel-Rahman. 
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 توليـد ناخـالص داخلـي   سـطح  . شـوند  تلقـی مـی  گـذاري مسـتقيم خـارجي     سـرمايه بر 

ر است و صادرات و مؤث گذاري مستقيم خارجي بر سرمايهدار  مثبت و معنی صورت به

گـذاری داخلـی نيـز     سرمايههمچنين . آن دارد برداری  واردات عملکرد معکوس و معنی

ريسکهای سياسی ـ   رثاآو  دارد گذري مستقيم خارجي سرمايهدار بر  اثر منفی و معنی

گـذاري مسـتقيم    سـرمايه دار است و با افـزايش ريسـک جريـان     معنیاساساً  اجتماعی

گـذاری   سـرمايه درخصـوص  انجام شـده  همچنين مطالعات  .ستا يافتهکاهش  خارجي

  : عبارتند ازمستقيم خارجی در داخل کشور 

عضـو سـازمان    بنـدی کشـورهای   رتبه«عنوان با ای  مقاله )١٣٨٣(» ... نجارزاده و«

 مانج ـا» گـذاری مسـتقيم خـارجی    سـرمايه براساس عوامل مؤثر بـر   کنفرانس اسلامي

دليـل رشـد    هب ـ(کشـور مـالزی   کـه  دهـد   بندی نشـان مـی   هاز رتب حاصلنتايج . اند داده

های آزادسازی تجاری طی سالهای گذشته، نرخهای  اقتصادی بالا و نيز اجرای برنامه

بهترين ...) ها در اين کشور و سرمايهتعرفه پايين و سياست آزادسازی ورود و خروج 

ی اسـلامی  گذاری خارجی داراست و کشور جمهور سرمايهوضعيت را از لحاظ جذب 

کشور مورد مطالعه عضو سازمان کنفرانس اسلامی در رتبه سـی و   ٤٣ ايران در بين

  . پنجم قرار دارد

عوامــل مــؤثر برامنيــت   «عنــوان بــا ای  مقالــه )١٣٨٣(» زاده بحرينــی حســين«

گـذاری يکـی از    سـرمايه داده است و از آنجا که امنيـت   انجام» گذاری در ايران سرمايه

درباره ميزان امنيت مقاله  بنابراين ؛گذاری است سرمايهاثرگذار بر  ترين متغيرهای مهم

بـه  گذاری درآن به دو شيوه  سرمايهکننده فضای  در يک اقتصاد و ترکيب عوامل ناامن

 ،در شيوه نخست که متضمن رويکرد عينی بـه مقولـه امنيـت اسـت    . پردازد مطالعه می

 و شـيوه  گيرنـد  د توجه قرار مـی ساز در کشور مور استحکام يا ضعف نهادهای امنيت

زدا و  دوم که متضمن رويکرد ذهنی به مقولـه امنيـت در يـک کشـور و عوامـل امنيـت      

، از متقاضيان واقعی است ميزان تأثير هريک از آن عوامل برناامنی محيط کسب و کار

حال منطـق رويکـرد ايـن    . شود گذاران بالفعل يا بالقوه استعلام می سرمايهامنيت يعنی 

گـذاری در يـک کشـور يـا صـنعت خـاص،        سـرمايه له اين است که برای اقـدام بـه   مقا
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گذاری هستند، موضـوعيت دارد   سرمايهاز جانب افرادی که متقاضی » احساس امنيت«

گـذاری در ايـران براسـاس     سـرمايه و در اين مقاله عوامل ايجادکننده ناامنی در محيط 

 طـور عمـده   بهکه (رآوردکننده ريسک المللی ب تصوير ارائه شده توسط سازمانهای بين

  .   شود بررسی می) به شيوه دوم متکی هستند

بازشناسـی عوامـل مـؤثر بـر جـذب      «عنـوان  با ای  نيز مقاله )١٣٨٣(» ...داوودی و«

کشور جهان در چـارچوب يـک    ٤٦گذاری مستقيم خارجی در اقتصاد ايران و  سرمايه

عــه بررســی عوامــل مــؤثر بــر جــذب هــدف ايــن مطال. انــد انجــام داده» الگــوی تلفيقــی

. اسـت  ٢٠٠٢ـ     ١٩٩٠کشـور جهـان طـی دوره     ٤٧گذاری مستقيم خارجی در  سرمايه

کـه توجـه بـه زيرسـاختهای قـانونی، تشـويق و تقويـت        دهـد   نشـان مـي  نتايج مطالعه 

گـذاری انجـام    سـرمايه وری  گذاری بخش خصوصی، توجه به کارآيی و بهـره  سرمايه

وری و سـطح مهـارت    بهـره  ،يق و توسعه، توجه به کـارآيی شده در زيرساختها و تحق

نيروی کار و اقداماتی در جهت افزايش ثبات سياسـی کشـور شـايد بتوانـد بـه جـذب       

  . گذاری مستقيم خارجی در ايران منجر شود سرمايهبيشتر 

گـذاری مسـتقيم خـارجی توسـط      سـرمايه گرچه مطالعات ديگری نيز درخصـوص  

گذاری مسـتقيم خـارجی    سرمايهتجزيه و تحليل اقتصادی « عنوانبا  )١٣٧٤(» نورانی«

گذاری مستقيم خارجی در گسـترش   سرمايهعنوان نقش  با »سيف«، » بر اقتصاد ايران

مطالعـات   يـک از  هـيچ  تـاکنون امـا   ؛انجام شده اسـت  »...و اکبريان«، صادرات غيرنفتی

گـذاری مسـتقيم    يهسـرما کننده  انجام شده در قالب مدلهای اقتصادسنجی عوامل تعيين

و ايــن مقالــه ســعی دارد در قالــب مــدلهای  انــد را بررســي ننمــودهايــران  درخــارجی 

گذاری مستقيم خـارجی در ايـران    سرمايهکننده  اقتصادسنجی به بررسی عوامل تعيين

  .   بپردازد

  

        ارائه مدل ارائه مدل ارائه مدل ارائه مدل . . . . ۲۲۲۲

گذاري  سرمايهنخستين مرحله در مدل تجربی، تشخيص عوامل مؤثر بر جريان 

اقتصاددانان . باشد گيری متغيرهای توضيحی می و نحوه اندازه قيم خارجيمست
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از يک رويکرد  گذاري مستقيم خارجي سرمايهمنظور بررسی عوامل مؤثر بر جريان  به

گيری  در ادامه به شرح مختصر اين عوامل و چگونگی اندازه. کنند عملی استفاده می

  :پردازيم آنها می

گذاران خارجی  سرمايهبرای  ها يگذار سرمايهمطلوبيت :  ١نرخ بازگشت سرمايهنرخ بازگشت سرمايهنرخ بازگشت سرمايهنرخ بازگشت سرمايه. . . .     ۲۲۲۲- - - - ۱۱۱۱

گذاری به  سرمايهبنابراين تصميم به . )١٧، ص  ١٩٩٩آنکتاد، (باشد در سود آنها می

کند  تئوری پورتفو تأييد می. مقدار ريسک و بازده سرمايه در آن اقتصاد بستگی دارد

نرخ . يابد ميجريان ده خطرات کم و نرخهای بالای بازبا سرمايه در اقتصادی که 

، بايستی در يک اقتصاد داراي ريسک گذاری سرمايهريسک تنظيم شده با بازده 

وسيله  اين متغير به. بالا باشدسرمايه خارجي رت منطقی جهت جذب صو  به

رود با جريان  و انتظار میشود  ميگيری  سرمايه اندازه) توليد نهايی(وری بهره

  .رابطه مثبت داشته باشد گذاري مستقيم خارجي سرمايه

باعث توسعه  :نخستنخستنخستنخست ،دو اثر متضاد دارداقتصاد باز بودن :  ٢٢٢٢بازبودن اقتصادبازبودن اقتصادبازبودن اقتصادبازبودن اقتصاد. . . . ۲۲۲۲- - - - ۲۲۲۲

 برمنفي اثر  ::::دومدومدومدومشود و  با جهت صادراتی میگذاري مستقيم خارجي  سرمايه

بازبودن اقتصاد باعث  درجه کمِ. دداربا جهت بازاری  گذاري مستقيم خارجي سرمايه

زيرا شرکتها  ؛با جهت بازاری خواهد شد مستقيم خارجي گذاري سرمايهجذب 

را با استفاده  ها يگذار سرمايهو  های انتقال اجتناب کنند ها و هزينه خواهند از تعرفه می

گذاری  سرمايهمنظور صادرات انجام دهند و اين  مقصد به از منابع توليد ارزان کشورِ

گذاری،  سرمايههدف از اين شکل  .دها کاهش يابن که تعرفه شود در صورتي انجام مي

چون اين  .شود بلکه صادرات کالاهای توليدی هدف اصلی تلقی می ؛بازار داخلی نيست

برای رسيدن به بازارهای ديگر، با  گذاري مستقيم خارجي سرمايهدسته از تمايلات 

اري گذ سرمايه لزوماً ـ بدون اينکه گيرد توليدات محلی کم هزينه صورت می استفاده از

بازبودن اقتصاد باعث جذب آن که با جهت بازاری حذف شودـ مستقيم خارجي 

درجه بالای بازبودن دلالت بر ارتباطات اقتصادی بيشتر با کشورهای ديگر . شود می

  . دارد) يا درون صنعتی(و نهادهای تجاری درون شرکتی 

  

1 - Rate Return to Investment. 
2 - Open Economy. 
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سـتقيم  گـذاري م  سـرمايه رابطه مثبـت بـين بـازبودن اقتصـاد و جريـان      ، مطالعات

 ارتبـاط بـين بـازبودن اقتصـاد و جريـان      ). ٢٠٠٠، ١موريسـت (کند خارجي را تأييد مي

. بسـيار پيچيـده اسـت و نيـاز بـه توضـيح دقيـق دارد        گذاري مستقيم خارجي سرمايه

پيچيدگی و تفـاوت مشخصـی بـين دو دسـته بـازبودن ـ تجـارت آزاد و جريـان آزاد         

سخن به ات کالاها و خدمات و وارد اتدرصااز تجارت آزاد  در. سرمايه ـ وجود دارد 

. به نبود کنتـرل روی حرکـت سـرمايه اشـاره دارد     و جريان آزاد سرمايه آيد ميان مي

 ؛شـود  بـا جهـت صـادراتی مـی     سـرمايه مسـتقيم خـارجي   تجارت آزاد، باعـث جـذب   

متمايل به جهش تعرفه گذاري مستقيم خارجي  سرمايه که موانع تجاری، جريان درحالي

در ايـن  . باشـد  کند که سود اوليه آن در مزيت اکتسـابی بـازار داخلـی مـی     می را جذب

بـرای   توليـد ناخـالص داخلـي   عنوان درصدی از  همطالعه مجموع صادرات و واردات ب

بـا  گذاران خارجی در اقتصاد  سرمايه. شود ميگيری درجه تجارت آزاد استفاده  اندازه

باعـث  اقتصـاد  فـرض بـازبودن بيشـتر     در نتيجـه . کننـد  فعاليـت نمـي  هـای بـالا    تعرفه

  .شود مي گذاري مستقيم خارجي سرمايهجريانهای بيشتر 

٢٢٢٢حقوق سياسـی حقوق سياسـی حقوق سياسـی حقوق سياسـی . . . . ۲۲۲۲----۳۳۳۳
گـذاري   سـرمايه ارتبـاط بـين حقـوق سياسـی و     اقتصـاددانان  :  

با فرض ثابت بودن ساير شرايط، اقتصادهای پايدار . اند را ثابت کرده مستقيم خارجي

تواننـد   از کشورهای مسـتبد و بـدون ثبـات مـی     بيشتر) از نظر سياسی و دموکراسی(

ی هـا  يرژيمهـای دمکراتيـک آزاد  ). ١٩٨٥، ٣...اشـنايدر و ( جـذب کننـد  سرمايه خارجي 

سـرمايه  دستورات قانونی و حقوق مالکيت را که محيط مناسـبی بـرای جريـان    ، مدنی

معتقد است بسـياری  ) ٢٠٠١(» ٤نوگوي«. شناسند به رسميت ميکند،  میفراهم  خارجي

ثبـاتی سياسـی وسـاختاری     علـت ريسـک بـالا و بـی     هاز کشورهای درحال توسـعه ب ـ 

بــراي در ايــن مقالــه . انــد انــدکی جــذب کــردهبينــی، ســرمايه خــارجي  غيرقابــل پــيش

بـرای   Freedom Houseموسسـه   گيري حقـوق سياسـي از آمـار و اطلاعـات     اندازه

 Freedom قابـل توجـه آنسـت کـه    نکتـه  . ده استششاخص حقوق سياسی استفاده 

  

1 - Morisset. 
2 - Political Rights . 
3 - Shneider and Frey. 
4 - Ngowi. 
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House       بـا هـدف تشـويق ارزشـهای      ١٩٤١سازمانی غيردولتـی اسـت کـه در سـال

 يگزارش ـ ١٩٧٢اين مؤسسه از سال  .است هگذاری شد سالارانه در کشورها پايه مردم

ايـن  و در ارزيـابی  دهـد   ارايـه مـي  وضـعيت آزادی در کشـورها   در خصوص ساليانه 

. گيـرد  مورد توجـه قـرار مـی   » دنیی مها يآزاد«و » حقوق سياسی«دو مقوله سسه ؤم

  Freedom houseاختصاص مقادير عددی به اين شاخصها به اين صورت اسـت کـه   

اختصـاص   ٧تا  ١ای در محدوده  شاخص نمره کشور در مورد هريک از اين دو به هر

دهنـده بـدترين    دهنـده بهتـرين وضـعيت و نمـره هفـت نشـان       نمره يـک نشـان  . دهد می

 متغيـر حقـوق سياسـي   رود  انتظـار مـی   ).١٣٨٣بحرينـي،   زاده حسـين ( وضعيت اسـت 

  . داشته باشدگذاري مستقيم خارجي  سرمايههمبستگی منفی با جريان 

. داردزيربناهای يک کشور برای محيط اقتصادی آن اهميت اساسـی  : : : :     ١١١١زيربناهازيربناهازيربناهازيربناها. . . . ۲۲۲۲----۴۴۴۴

رشـد  بـه سـمت    اقتصـاد بـدون انحرافـات مهـم    باعـث حرکـت   ، زيرساختهای مناسـب 

...  ، بنـادر و هـا  شـکل فيزيکـی مثـل جـاده     هتنهـا ب ـ  طور معمـول  بهرساختها زي. شود مي

گـذاران   سـرمايه . شـود  بلکه کارکرد خوب نهادهای کشـور را نيـز شـامل مـی     ؛نيستند

هـا،   ای از جـاده  يافتـه  دهند کـه دارای شـبکه توسـعه    را ترجيح می ييخارجی اقتصادها

زيرسـاختهای  . فن و اينترنت باشدها، عرضه آب، عرضه بدون وقفه انرژی، تل فرودگاه

. دهـد  هزينه فعاليتهای اقتصادی را افزايش و نرخ بازده سرمايه را کاهش مـی  ،ضعيف

ی بـا  يهـای توليـد در کشـورها    ت سـاير شـرايط، هزينـه   اعنوان مثـال بـا فـرض ثب ـ    هب

بيشتری  سرمايه خارجي رود اين اقتصادها  و انتظار می استزيرساختهای قوی کمتر 

گذاری حقيقـی   سرمايهنسبت  INFRگيری  شاخص اندازه. )٢٠٠٠موريست، (جذب کنند

 صـورت  بـه رود کـه   بخش دولتی به کل توليد ناخالص داخلی حقيقی است و انتظار می

به اين کاربرد اين جانشين توجيه . مؤثر باشد گذاري مستقيم خارجي سرمايهمثبت بر 

سرمايه خارجي توانند  می هترب تر مناسبکشورهای دارای زيربناهای صورت است که 

   .جذب نمايند را

همچون عربستان طبيعي منابع داراي اين موضوع که کشورهای : : : :     2منابع طبيعی منابع طبيعی منابع طبيعی منابع طبيعی . . . . ۲۲۲۲----۵۵۵۵

  

1 - Infrastructure. 
2 - Natural. 
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محسـوب   سرمايه مسـتقيم خـارجي  کنندگان جريان  سعودی، الجزاير و مصر از جذب

رای ب ـ گـذاران  سـرمايه مشـاهده کردنـد    )٢٠٠٢( »١...و جنکيز«. شوند، اتفاقی نيست می

در جاهـای دارای ثبـات   و اطمينان بيشتر، شرکتهای تابعه خود را در خارج از کشـور  

ويژه منـابع انـرژی و مـواد خـام يـا عوامـل        هها، ب دهنهاتر  بيشتر يا دارای عرضه غنی

نشـان داد کـه منـابع طبيعـی در     ) ٢٠٠٢( »موريسـت «همچنـين  . کننـد  توليد، مستقر می

بـه کشـورهای    گذاري مستقيم خـارجي  سرمايهان دار جري دسترس عامل بسيار معنی

در اين مقاله منـابع طبيعـی در دسـترس بـا نسـبت صـادرات       . باشد درحال توسعه می

رسد کـه علامـت آن مهـم     نظر می گيری شده است و به وگاز به کل صادرات اندازه نفت

دارای منابع و مواهـب طبيعـی    به کشورهایسرمايه خارجي که جريان  درحالي. باشد

گرايش دارد، اين موضوع نيز قابـل تصـور اسـت کـه شـرکتهای خـارجی فرصـتهای        

صـادرات مـواد سـوختی تشـخيص     بـه جهـت پـايين بـودن     استخراج منابع طبيعـی را  

  .دهند می

2فساد و خط قرمز بوروکراسیفساد و خط قرمز بوروکراسیفساد و خط قرمز بوروکراسیفساد و خط قرمز بوروکراسی. . . . ۲۲۲۲----۶۶۶۶
حتی با وجـود محـيط اقتصـادی مسـاعد، فسـاد و      :  

وجـود   خـارجی در يـک کشـور بـه     گذاران سرمايهتوانند موانعی برای  بوروکراسی می

فرآينـد  افزايش هزينه فعاليت تجـاری،   ضمنفساد  ). ١٩١، ص  ٢٠٠١، ٣ريولين( آورند

بـا  . دهـد  مـی افزايش گرفتن مجوزهای تجاری لازم برای عمليات در اقتصاد ميزبان را 

اکثر کشورهای درحال توسعه شاخصهای سری زمانی فساد وجود  درتوجه به اينکه 

هـا  آمارآوری  جمـع شروع بـه  در حالي  ١٩٩٥در سال  »٤ملي شفافيت سسهمؤ«ندارد، 

 ٢٠٠٢ – ١٩٩٦نمود که شاخصـهای مؤسسـه نظـارت بانـک جهـانی تنهـا بـرای دوره        

علت عدم وجـود   هدر اين مقاله همچون تحقيقات ساير کشورهای جهان، ب. بودموجود 

صــورت  بــه از مخــارج دولتــی کــه ١٣٨٢-١٣٣٨هــای ســری زمــانی بــرای دوره  داده

عنـوان جانشـين فسـاد يـا بوروکراسـی       هباشد، ب میتوليد ناخالص داخلي درصدی از 

انـدازه بـزرگ    ::::نخسـت نخسـت نخسـت نخسـت اين است کـه   منطق استفاده از اين جانشين. استفاده شده است

  

1 - Jenkins , Thomas. 
2 - Corruption and Bureaucratic Red Tape. 
3 - Rivlin. 
4 - Transparency International institute. 
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فـراهم خواهـد   را دولت، فرصتهای سوء استفاده از سرمايه توسـط مـأموران دولتـی    

گـذاری بخـش    سـرمايه ديـده جانشـينی جبـری    دولت بزرگ باعـث ايجـاد پ   ::::دومدومدومدوم ؛نمود

دولـت   ::::سـوم سـوم سـوم سـوم      و خصوصی داخلی و خارجی در بخشهای حساس اقتصاد خواهد شـد 

جـذب  بـرای   مناسـبي کنـد کـه محـيط     بزرگ ساختار پيچيـده و مشـکلی را ايجـاد مـی    

 CBRT متغير رود که انتظار میبنابراين .  ودبخواهد ن  گذاري مستقيم خارجي سرمايه

   .همبستگی داشته باشد گذاري مستقيم خارجي سرمايهبا منفی  صورت به

1سرمايه انسانیسرمايه انسانیسرمايه انسانیسرمايه انسانی. . . . ۲۲۲۲----۷۷۷۷
عامل مهمی انعکاسی از مهارت نيروی انسانی عنوان  بهآموزش : 

ديـده   جمعيـت آمـوزش   .شـود  محسـوب مـی  گذاري مستقيم خـارجي   سرمايهدر جذب 

بـا وظـايف    توانايی زيادی برای انجام کارهای خيلی پيچيده دارد و به آسانی خـود را 

همچنـين آمـوزش، توانـايی کشـور را در جـذب تکنولـوژی جديـد        . دهـد  جديد وفق می

عامـل سـبب تغييـر سـاختاری      يـک  عنـوان  بـه بر اين آمـوزش  افزون . دهد افزايش مي

المللی از توليدات کـاربر بـه توليـدات     در شرکتهای بين گذاري مستقيم خارجي سرمايه

در و خبـره  ديـده   وجـود نيـروی کـار آمـوزش     عبـارت ديگـر   به. شود می بر تکنولوژی

 گذري مسـتقيم خـارجي   سرمايهسازمانهای تجاری مدرن عامل مهم و مؤثر بر جريان 

علـت وجـود نيـروی کـار      بـه بـرای مثـال جمهـوری ايرلنـد     . ) ٢٠٠١ريـولين،  (باشد می

در ايـن  . بـوده اسـت   گذاري مستقيم خارجي سرمايهکنندگان مهم  جذباز ديده  آموزش

 نتحصـيلات عـالی بـه کـل شـاغلا     بـا   نوسيله نسبت شاغلا ه سرمايه انسانی بهمطالع

ايـن شـاخص ارتبـاط مثبـت بـا جريـان       کـه طبـق تئـوري بايـد     شـود   گيری مـی  اندازه

   .گذاري مستقيم خارجي داشته باشد سرمايه

        های کلان اقتصاد های کلان اقتصاد های کلان اقتصاد های کلان اقتصاد     پايهپايهپايهپايه    . . . . ۲۲۲۲----۸۸۸۸

 شـود، در  ی داخلـی مـی  ها يافزايش مداوم قيمتها منجر به کاهش ارزش دارائ: ٢تورمتورمتورمتورم    ----

دهنــد کــه بــرای حفــظ ارزش واقعــی  داران و شــهروندان تــرجيح مــی ســرمايهنتيجــه 

خـروج  (ی خـارجی تغييـر دهنـد    ها يرا به نفع دارائآنها ی خود، ترکيب بهينه ها يدارائ

گـذاری و ارزش   سرمايهاز سوی ديگر افزايش قيمتها به کاهش سود خالص ). سرمايه

  

1 - Human Capital. 
2 - Inflation. 
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تورم منجر به افزايش . دهد ورود سرمايه به کشور را کاهش می انجامد و می ها يدارائ

گــذاری و کــاهش متوســط سررســيد وامهــای تجــاری و اخــتلال در  ســرمايهريســک 

ثبـاتی و عـدم کنتـرل     تـورم نشـانه بـی   . شـود  وسيله قيمتها می اطلاعات منتقل شده به

  .منفی دارد ارتباطگذاري مستقيم خارجي   سرمايهو با جريان  استسياستهای کلان 

ثبات نـرخ  . يند انتقال سرمايه استآنرخ ارز عامل مؤثر ديگری در فر:  ١نرخ ارزنرخ ارزنرخ ارزنرخ ارز    ----

گيـری بــرای   دهـد و تصـميم   ارز، اطمينـان در محـيط اقتصـادی داخـل را افـزايش مـی      

دگرگـونی و نوسـانهای گسـترده    . نمايد تر می گذاری در حال و آينده را منطقی سرمايه

گذاری و تجزيـه و تحليـل    را در پی دارد و قيمت ها يدارائ نرخ ارز، تغيير وسيع ارزش

های مالی  تنوع نرخ ارز نيز زمينه سوء استفاده. کند هزينه ـ فايده طرحها را دشوار می 

  . نمايد تر می ثباتی اقتصادی را ژرف آورد و بی را فراهم می

قتصـاد  ، ميـزان نشـتی ا  رسد با افزايش بدهی خارجی مينظر  به:  ٢بدهی خارجیبدهی خارجیبدهی خارجیبدهی خارجی    ----

. يابـد  کاهش ميتقاضا برای کالاهای توليد داخل و واردات در نتيجه و يابد  ميافزايش 

همچنين بـدهی خـارجی باعـث افـزايش نسـبت بازپرداخـت وامهـای خـارجی بـه کـل           

از .  دشـو  گذاری می سرمايهدرآمدهای صادراتی و باعث کاهش رشد اقتصادی و نرخ 

باشـد،   میبا کمترين ريسک دنبال حداکثر نمودن سود  گذار خارجی به سرمايهآنجا که 

گـذاران خـارجی بـه     سـرمايه رود با افزايش بـدهی خـارجی کشـور، انگيـزه      تظار مینا

شاخص بـدهی خـارجی کـه بيـانگر نسـبت بـدهی       بنابراين . يابد گذاری کاهش  سرمايه

 دارد بر ورود سرمايه به داخل کشور اثر منفـی است خارجی به توليد ناخالص داخلی 

گـذاري   سرمايهی خارجی اثر معکوسی بر جريان ها يشود افزايش بده بينی می و پيش

  .داشته باشد مستقيم خارجي

3نرخ مالياتنرخ مالياتنرخ مالياتنرخ ماليات        ----
گذاران در نقل و انتقال سرمايه، ماليات و قـوانين ماليـاتی    سرمايه : 

) لياتپس از کسر ما(گذاران به درآمدهای خالص  سرمايهزيرا . گيرند نظر می را نيز در

اگر ماليات در کشوری سنگين باشد، حتی اگر نرخ سـود بـالا باشـد، بـاز     . توجه دارند

  

1 - Exchange Rate. 
2 - Foreign Debt. 
3 - Tax Rate. 
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تـرين دلايـل صـدور سـرمايه بـه       از مهـم . کاسـته شـود  ممکن است از ورود سـرمايه  

منـدی   کشورهای درحال توسعه، فرار از ماليات موجود در کشورهای صنعتی و بهره

بنـابراين سياسـتهای ماليـاتی    . وسـعه اسـت  از معافيتهای مالياتی کشورهای درحال ت

رود افـزايش نـرخ ماليـات کـه در      انتظـار مـی  . تواند از عوامل جذب سـرمايه باشـد   می

گيری شده است، باعث  اندازهتوليد ناخالص داخلي مطالعات تجربی با نسبت ماليات بر 

  . به داخل کشور شود سرمايه مستقيم خارجيکاهش جذب 

1اندازه بازاراندازه بازاراندازه بازاراندازه بازار    ----
ر بزرگ در يک کشور به امکانـات بيشـتر در مقيـاس حقيقـی     بازا : 

توانـد بـا    هرحال در يک اقتصاد باز، هر شـرکتی مـی   هب. اقتصاد آن کشور اشاره دارد

 عنـوان  بـه در اين زمينه اين اندازه بازار است که . بازارهای خارجی به تجارت بپردازد

چـرا  . دشـو بايد تحليل جي گذاري مستقيم خار سرمايهکننده جريانهای  يک عامل تعيين

طورکـه گفتـيم    همـان شـود؟   اندازه بازار در يـک اقتصـاد بـاز عامـل مهمـی تلقـی مـی       

رويکـرد  و خـدمات بـا    هـا در بخشهای غيرتجاری کالا گذاري مستقيم خارجي سرمايه

گـذاری   سـرمايه باشد و  بازاری، برای حفظ يا ايجاد يک بازار برای توليدات شرکت می

گـذاري مسـتقيم    سـرمايه در جريـان  . های صادرات است تعرفه ازشرکت برای اجتناب 

يـک بـازار بـزرگ احتمـال پيامـدهای خـارجی مثبـت        در صادراتی رويکرد با خارجي 

دارد و سرانجام در بازار بزرگ نسبت به بازار وجود ، تأثيرات سرريز يابد ميافزايش 

  . کوچک مشخصات فعاليتهای اقتصادی بيشتری نمايان است

 خـارجي   سـرمايه انـواع جريـان   جـذب  ضوع فرصـتهای بيشـتری را بـرای    اين مو

گيری  سرانه اندازه توليد ناخالص داخليتحقيقات، اين شاخص با  در .آورد وجود می به

گـذاري مسـتقيم    سـرمايه جـذب  رسد بين اندازه بـازار و مقـدار    نظر می به و شده است

  .رابطه مثبت وجود دارد خارجي

2رشد اقتصادیرشد اقتصادیرشد اقتصادیرشد اقتصادی    ----
وسـيله نـرخ رشـد     بـه طـور معمـول    بـه عه بالفعـل اقتصـادی   توس : 

 فرض بـر ايـن اسـت کـه بـين رشـد اقتصـادی و جريـان        . شود مشخص می ياقتصاد

  . ارتباط مثبت وجود دارد گذاري مستقيم خارجي سرمايه

  

1 - Market Size. 
2 - Growth of GDP. 
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1گذاری داخلیگذاری داخلیگذاری داخلیگذاری داخلی    سرمايهسرمايهسرمايهسرمايه    ----
جريـان   برگذاری کشور ميزبان  سرمايهاگر فرض کنيم نرخ  : 

نـرخ  . ايـم  اي ننمـوده  فـرض غيرمنطقـي   اسـت  خـارجي مـؤثر  گـذاري مسـتقيم    سرمايه

برای کسب و کار و اعتماد آنها به آينده  مردمگذاری داخلی بازتابی از گرايش  سرمايه

گذاری در کشور ارائـه   سرمايه محيطاين متغير همچنين اطلاعاتی از . باشد اقتصاد می

مسـتقل کـه توضـيحی از     يـک متغيـر   عنـوان  بهگذاری داخلی  سرمايهبنابراين . دهد می

از . شود ميباشد، استفاده  می گذاري مستقيم خارجي سرمايه تغييرپذيری سطح جريان

ی قـرار دارد جريـان   يگـذاری داخلـی در سـطح بـالا     سرمايهرو، انتظار داريم وقتی  اين

  .نيز بالا باشدگذاري مستقيم خارجي  سرمايه

طـور   بـه لحـاظ اينکـه    به »انلايچ«با توجه به مبانی نظری و مطالعات تجربی، مدل 

 آن متغيرهای کشور بر افزونيافته و  تمرکز ،کشورهای درحال توسعهانحصاري بر 

قضــاوت خــوبی درخصــوص توانــد  نظــر مــي بــه، فــرض نمــوده اســتمبــدأ را ثابــت 

بنابراين  و ايران داشته باشد درگذاري مستقيم خارجي  سرمايههای جريان  کننده تعيين

زگشت سرمايه، آزادی اقتصـادی، حقـوق سياسـی، زيربناهـا، منـابع      متغيرهای نرخ با

رشـد  , انـدازه بـازار  , بوروکراسی، سـرمايه انسـانی   طبيعی موجود، فساد و خط قرمز

نرخ تورم، نرخ ارز واقعی، (های کلان اقتصادی  گذاری داخلی و پايه سرمايه, اقتصادی

عنـوان عوامـل مـؤثر بـر      به )نرخ ماليات، نسبت بدهی خارجی به توليد ناخالص داخلی

سـنخيت نداشـتن   علـت   هب. شود  مي  گرفته در نظر گذاري مستقيم خارجي جذب سرمايه

حـذف  متغيرها از بعضي شرايط ايران با توجه به  ،چانلايمطالعه برخي از متغيرهاي 

ه شـد وارد مـدل   ردو متغيرهای ديگری که با شرايط اقتصاد ايران بيشـتر مطابقـت دا  

بعـدی  گـام  ، گـذاري مسـتقيم خـارجي    سـرمايه های  کننده شناسايی تعيين از بعد .است

ايـران   در گـذاري مسـتقيم خـارجي    سـرمايه تشخيص اندازه تـأثير آنهـا روی جريـان    

گـذاري مسـتقيم     سـرمايه ، بر جريـان  بالاکه عوامل است  تحقيقات بيانگر اين. باشد می

جـه بـه موقعيـت سياسـی،     و هرکـدام از ايـن عوامـل بـا تو    تأثيرگذار هسـتند  خارجي 

 گـذاري مسـتقيم خـارجي    سـرمايه توانند بر  اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی کشورها می

  

1 - Domestic Investment. 
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ايران تـأثير هرکـدام از   در تحقيق با استفاده از آمارهای سری زمانی اين . مؤثر باشند

بررسي  ١٣٨٢-١٣٣٨طی دوره گذاري مستقيم خارجي  سرمايهبر جريان  رااين عوامل 

وجود  و تحولات به ١٣٥٧جه به پيروزي انقلاب شکوهمند اسلامي در سال با تو .کند مي

نقطه عطف تحولات در نظر گرفته و بـرای ورود تـأثير ايـن     عنوان بهرا آمده، اين سال 

گـذاري مسـتقيم    سـرمايه ارتبـاط آن بـا جـذب    نظر  که به DRتحولات، متغير موهومی 

  : نابراينب نماييم وارد مدل مي در کشور منفی باشدخارجي 
  

),,,,,

,,,,,,,,,(

DRERMZGGDPTAXFDB

HCACBRTNATINVINFLINFRPOLROPENRRIfFDI=
  

  

 که در اين تابع 
GDP

FDI
FDI توليد گذاری مستقيم خارجی حقيقی به  سرمايهنسبت  =

 POLRبازبودن اقتصاد،  OPENنرخ بازگشت سرمايه،  RRI، حقيقی ناخالص داخلي

 منابع NATگذاري،  سرمايه INVتورم،  INFLزيربناها،  INFRحقوق سياسي، 

بدهي  FDBسرمايه انساني،  HCAفساد و خط قرمز بوروکراسي،  CBRTطبيعي، 

نرخ ارز و  ERاندازه بازار،  MZرشد اقتصادي،  GGDPنرخ ماليات،  TAXخارجي، 

DR  ذيل باشد صورت بهمتغيرها اين  رود تأثير انتظار می. باشد میمتغير موهومي:  
  

0,0,0

,0,0,0,0,0

<
∂
∂>

∂
∂>

∂
∂

<
∂
∂>

∂
∂<

∂
∂>

∂
∂>

∂
∂

CBRT

FDI

NAT

FDI

INV

FDI
INFL

FDI

INFR

FDI

POLR

FDI

OPEN

FDI

RRI

FDI

  

00

,0,0,0,0,0

<
∂
∂<

∂
∂

>
∂
∂>

∂
∂<

∂
∂<

∂
∂>

∂
∂

DR

FDI
و

ER

FDI
MZ

FDI

GGDP

FDI

TAX

FDI

FDB

FDI

HCA

FDI

  

  

∑کلـي  اساس مدل اين بر
=

+=
n

i
iii XFDI

1

εβ  باشـد کـه    مـیiX   بـردار متغيرهـای

  .باشد بردار جمله خطا می εضريب متغيرهای توضيحی  و  iβ، بالاتوضيحی 
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        نتايج تخمين و تفسير معادله نتايج تخمين و تفسير معادله نتايج تخمين و تفسير معادله نتايج تخمين و تفسير معادله     ....    ۳۳۳۳

ــوگيری از   ــرای جل ــرآوردب ــه      ب ــای معادل ــايي متغيره ــد پاي ــی باي ــيون جعل رگرس

که شود  مشخصگردد و براي اين منظور بايد گذاری مستقيم خارجی ارزيابی  سرمايه

جهـت   .ودنم ـگيـری   از آن تفاضـل بايـد  برای رسيدن هر جمله به حالت ثابت چند بـار  

کنيم که  استفاده می» يافته فولر تعميم ديکی« بررسی پايايي هريک از متغيرها از آزمون 

 گذاري مستقيم خارجي سرمايهداری جملات معادله  وسيله معنی هها ب در آن تعداد وقفه

ترتيب در سطح و تفاضل  به ٣و  ٢نتيجه آزمون ريشه واحد در جداول . شود تعيين می

سـطح   درOPEN و   FDIدهد متغيرهـای   نتايج نشان می. مرتبه اول آورده شده است

يافتـه از مقـادير بحرانـی     ــ فـولر تعمـيم    شـده ديکـی   مقـادير محاسـبه   ساکن و همواره

 CBRT, HCA, INFR, NAT متغيرهای ييناپاياهمچنين . باشد تر می کينون بزرگ مک

کل متغيرهای توضيحی و وابسـته در   بنابرايننيز در تفاضل نخست رفع و  POLRو 

يافته آنها بيشتر  ر تعميمو مقدار محاسبه شده ديکی فول پاياسطح يا در تفاضل نخست 

بـين   »يوهانسـن «همچنـين بـا اسـتفاده از روش    . شـود  ميکينون  از مقدار بحرانی مک

مطابقـت دارد  متغيرهاي تعريفي علامت ضرايب با . متغيرها رابطه بلندمدت وجود دارد

 ,POLRضريب مثبـت و متغيرهـای    HCA و  OPEN , INFR , NATو متغيرهای 

CBRT  وDR  ددارنو مطابق با تئوری منفی ضريب.  
  

 گذاری مستقيم خارجیگذاری مستقيم خارجیگذاری مستقيم خارجیگذاری مستقيم خارجی    سرمايهسرمايهسرمايهسرمايهآزمون ريشه واحد متغيرهای معادله آزمون ريشه واحد متغيرهای معادله آزمون ريشه واحد متغيرهای معادله آزمون ريشه واحد متغيرهای معادله : : : : ۲۲۲۲جدول جدول جدول جدول 

  

    ADF مقدار بحرانی مککينونمقدار بحرانی مککينونمقدار بحرانی مککينونمقدار بحرانی مککينون
 محاسبه شدهمحاسبه شدهمحاسبه شدهمحاسبه شده

تعداد تعداد تعداد تعداد 

 وقفهوقفهوقفهوقفه
عرض عرض عرض عرض 

 ازمبدأازمبدأازمبدأازمبدأ
 متغيرمتغيرمتغيرمتغير روندروندروندروند

۱۰۱۰۱۰۱۰%%%% ۵۵۵۵%%%% ١١١١%%%% 

۱۸/۳ - ۵۱/۳ - ۱۷/۴ - ۶ -  ۰  C T FDI 

۶/۲- ۹۲/۲ - ۵۸/۳ - ۶۷/۱ -  ۱ C ــــ CBRT 

۱۸/۳ - ۵۱/۳ - ۱۷/۴ - ۱۲/۱ -  ۰ C T HCA 

۶/۲- ۹۲/۲ - ۵۸/۳ - ۶۸/۲ -  ۰ C ــــ INFR 

۱۸/۳ - ۵۱/۳ - ۱۷/۴ - ۰۷/۳ -  ۰  C T NAT 

۱۸/۳ - ۵۱/۳ - ۱۷/۴ - ۵۶/۵ -  ۰  C T OPEN 

۱۸/۳ - ۵۱/۳ - ۱۸/۴ - ۰۴/۴ -  ۱ C T POLR 
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        گذاری خارجی  تفاضل نخستگذاری خارجی  تفاضل نخستگذاری خارجی  تفاضل نخستگذاری خارجی  تفاضل نخست    سرمايهسرمايهسرمايهسرمايهآزمون ريشه واحد متغيرهای معادله آزمون ريشه واحد متغيرهای معادله آزمون ريشه واحد متغيرهای معادله آزمون ريشه واحد متغيرهای معادله     ::::    ۳۳۳۳جدول جدول جدول جدول 

  

را گذاری مستقيم خارجی  سرمايهمعادله  حداقل مربعات معموليدر ادامه نتايج تخمين 

  :نماييم تفسير مي

  

DRCBRTPOLR

HCANATINFROPEFDI

14.105.068.0

15.0036.019.0003.0

−−

−+++=
                                       

)۷/۱-)             (۱-)          (۷/۲-)           (۸/۱)        (۳/۲)         (۹۹/۱)          (۶/۰(  

21=F             83/0  = R2
             63/1=D.W  

اقتصـادی،   يزيرسـاختها  هـاي دار متغير نتايج تخمين بيـانگر تـأثير مثبـت و معنـی    

    ADF مککينونمککينونمککينونمککينون    مقدار بحرانیمقدار بحرانیمقدار بحرانیمقدار بحرانی

 محاسبه شدهمحاسبه شدهمحاسبه شدهمحاسبه شده

تعداد  تعداد  تعداد  تعداد  

 وقفهوقفهوقفهوقفه

عرض عرض عرض عرض 

 ازمبدأازمبدأازمبدأازمبدأ

 متغيرمتغيرمتغيرمتغير روندروندروندروند

۱۰۱۰۱۰۱۰%%%% ۵۵۵۵%%%% ١١١١%%%% 

 FDI ــــ ــــ ۰ - ۴۶/۵ - ۶۱/۲ - ۹۴/۱ - ۶۱/۱

 CBRT ــــ ــــ ۰ - ۸ - ۶۱/۲ - ۹۴/۱ - ۶۱/۱

۶۱/۱ - ۹۴/۱ - ۶۱/۲ - ۲۷/۷ - ۰ C T HCA 

 INFR ــــ ــــ ۰ - ۱۰ - ۶۱/۲ - ۹۴/۱ - ۶۱/۱

 NAT ــــ ــــ ۰  - ۷ - ۶۱/۲ - ۹۴/۱ - ۶۱/۱

 OPEN ــــ ــــ ۰  - ۸۴/۱۰ - ۶۱/۲ - ۹۴/۱ - ۶۱/۱

 POLR ــــ ــــ ۰ - ۴۸/۶ - ۶۱/۲ - ۹۴/۱ - ۶۱/۱
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همچنـين متغيـر حقـوق    . باشـد  بع طبيعی موجـود در کشـور مـی   انسانی و منا  سرمايه

گذاری مستقيم  سرمايهدار بر  معنی صورت بهسياسی و متغير موهومی انقلاب اسلامی 

دار متغيــر زيرســاختهای  ضــريب مثبــت و معنــی. خــارجی تــأثير منفــی داشــته اســت

يم خـارجی  گـذاری مسـتق   سـرمايه بيانگر تأثير مستقيم اين متغير بر ) ١٩/٠(اقتصادی 

باعث افزايش در ) عمرانی(گذاری بخش دولتی  سرمايهعبارت ديگر افزايش در  به. است

گذاری مستقيم خارجی به توليد ناخالص داخلی حقيقی خواهد شد و اين  سرمايهنسبت 

، هـا  و فرودگـاه  هـا  کـه گسـترش زيرسـاختها شـامل بنـادر، جـاده      سـت  امر بيـانگر آن 

و حمل و نقـل، عرضـه آب، انـرژی و    ...) ن، اينترنت وپست، تلف( يزيرساختهای ارتباط

باعــث کــاهش هزينــه فعاليتهــای  ...مــواد طبيعــی اوليــه، مکانهــای عمــومی، تفريحــی و

اقتصادی بخش خصوصـی، افـزايش نـرخ بـازده سـرمايه و در نتيجـه ايجـاد انگيـزه         

  . دگذاری مستقيم در کشور خواهد ش سرمايهمنظور افزايش  گذاران خارجی به سرمايه

ويـژه منـابع    هـا بـه   تـر داده  وجود منابع طبيعی فراوان و در دسترس، عرضه غنـی 

انرژی و مواد خام طبيعی يـا عوامـل توليـد يکـی ديگـر از عوامـل مهـم تأثيرگـذار بـر          

دار ايـن متغيـر    ضريب مثبت و معنی. باشد گذاری مستقيم خارجی در ايران می سرمايه

و افـزايش    گذاري مستقيم خارجي است سرمايهر تأثير مستقيم منابع طبيعی بنشان از 

باعـث  ) وگاز بر کل صادرات نسبت کل صادرات حقيقی نفت(منابع طبيعی در دسترس 

گذاری مسـتقيم خـارجی بـه توليـد ناخـالص داخلـی حقيقـی         سرمايهت بافزايش در نس

گذاری در  سرمايهخارجي و مستقيم   سرمايهمنابع غنی طبيعی باعث جذب . خواهد شد

گذاری در صنايع  سرمايهبر اين  افزون. صنايع بالا و پايين دستی اين منابع خواهد شد

يـابی   صنعت پيشتاز در بعضـی از کشـورها، راه   عنوان بهوابسته به منابع غنی طبيعی 

ای در  سـرمايه گونه کشورها را به دنيای آزاد برای بازاريابی و جذب منـابع مـالی    اين

  . کند مهمی در اين خصوص ايفا میديگر صنايع، هموار و نقش 

نيــز ) ننسـبت شـاغلان دارای تحصــيلات عـالی بـه کـل شـاغلا      (سـرمايه انسـانی   

افـزايش  . در جذب سرمايه مستقيم خارجی مـؤثر اسـت   دار صورت مستقيم و معني به

وری توليـد، افـزايش توانـايی     سرمايه انسانی در کشور باعث افزايش کارآيی و بهـره 
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پذيری نيـروی انسـانی و    ليتده و همچنين افزايش انعطاف در مسؤيانجام کارهای پيچ

انعطاف نيرو در تصدی مشاغل جديد همسو با تحولات تکنولوژيکی در داخـل صـنعت   

کـه افـزايش در سـرمايه    اسـت   عبارت ديگر ضريب اين متغيـر بيـانگر ايـن    شود به می

 ليد ناخالص داخليتوبه گذاري مستقيم خارجي  سرمايهت بانسانی باعث افزايش در نس

  . حقيقی خواهد شد

ــر   ــی «متغي ــوق سياس ــی  »شــاخص حق ــی و معن ــر منف ــران اث ــر  در اي ــذب دار ب ج

عبارت ديگر افزايش شـاخص حقـوق سياسـی     به .دارد گذاري مستقيم خارجي سرمايه

 موجـب کـاهش   )حالتاز عدد يک به معنی بهترين وضع به عدد هفت به معنی بدترين (

افـزايش در ايـن شـاخص باعـث      يعنـي . شـود  قيم خارجی میگذاری مست سرمايهجذب 

حقيقـی در   توليـد ناخـالص داخلـي   به  گذاري مستقيم خارجي سرمايهکاهش در نسبت 

  . ايران خواهد شد

 ٥در سـطح  (دار معکـوس و معنـی   صـورت  بهدر ايران  »وقوع انقلاب اسلامی«متغير 

در ايـران مـؤثر بـوده    گذاری مستقيم خـارجی   سرمايهبر متغير وابسته جذب ) درصد

دلايل مستتر در آن همچون پديده جنگ تحميلی هشـت   سالهای انقلاب اسلامی به. است

ی کشورهای غربی و بحرانـی  ها يجوي ساله عراق عليه ايران، تحريم اقتصادی و بهانه

تلقی نمودن اوضاع سياسی ـ اجتماعی ايـران، اتخـاذ سياسـتهای کنترلـی در اقتصـاد       

  . گذاری مستقيم خارجی در ايران شده است سرمايهکاهش جذب   باعث...  ايران و

اگرچـه دارای   »فسـاد و خـط قرمـز بوروکراسـی    «و  »بازبودن اقتصـاد «متغيرهای 

داری بر جذب سرمايه مسـتقيم   تأثير معنی؛ ولي علائم ضرايب موافق با تئوری هستند

 ذاري مسـتقيم خـارجي  گ ـ سرمايهکننده  ساير عوامل تعيين. اند خارجی در ايران نداشته

، تـأثير  اين تحقيـق ا در ام ؛اگرچه تأثيراتشان در کشورهای ديگر به اثبات رسيده است

در ضمن مقدار ضريب تعيـين  . اند نداشته سرمايه مستقيم خارجيداری بر جذب  معنی

عوامـل   درصـد  ٨٣دهنده  که متغيرهای موجود در مدل توضيحاست  بيانگر اين) ٨٣/٠(

  . در ايران بوده است گذاري مستقيم خارجي سرمايهمؤثر بر جريان 

ه س ـتوان مطابق جدول زير نتايج اين مطالعـه را بـا مطالعـات انجـام شـده مقاي      می
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  :نمود

        مروري بر نتايج تحقيقات انجام شده مروري بر نتايج تحقيقات انجام شده مروري بر نتايج تحقيقات انجام شده مروري بر نتايج تحقيقات انجام شده     ::::    ٤٤٤٤جدول جدول جدول جدول 

        معنیمعنیمعنیمعنی    متغيرهای بیمتغيرهای بیمتغيرهای بیمتغيرهای بی        داردارداردار    متغيرهای معنیمتغيرهای معنیمتغيرهای معنیمتغيرهای معنی        مطالعهمطالعهمطالعهمطالعه

Chunlai 

دستمزد کارای بخش صنعت، 
، بازبودن FDIذخيره سرمايه 

اقتصاد، اندازه بازار، رشد 
توليد ناخالص داخلی، 

  دوردستی اقتصاد

  

Elisabeth Asiedu  
صاد، نرخ بازگشت بازبودن اقت

  هاسرمايه، زيرساخت
  

Nunnen Kamp  
جمعيت، رشد توليد ناخالص 

  داخلی، بازبودن اقتصاد
  

Rashmi Banga  
اندازه بازار، سرمايه انسانی، 

ارجی، زيرساختها، بدهی خ
  دستمزد

  

Steve 
Onyeiwu 

  

MENA  
فساد و خط قرمز بوروکراسی، 

  بازبودن اقتصاد

نرخ بازگشت سرمايه، 
حقوق  ،زيرساختها

سياسی، منابع طبيعی در 
عوامل نهادی  ،دسترس

  اقتصادی

LDCs-
MENA 

فساد و خط قرمز بوروکراسی، 
بازبودن اقتصاد، نرخ بازگشت 
سرمايه، زيرساختها و عوامل 

 اقتصادی نهادی

حقوق سياسی، منابع 
 طبيعی در دسترس

Frawsen. G  
، رشد FDIبهره وری و ذخيره 

توليد ناخالص داخلی، 
 زيرساختها

  

A-M.M. Abdel – 
Rahman 

اجتماعی،  -  ريسک سياسی
بازبودن اقتصاد، نرخ بازگشت 

  گذاری داخلی سرمايهسرمايه، 
  

IRAN 

زيرساختها، منابع طبيعی در 
انسانی،  دسترس، سرمايه

 حقوق سياسی، جنگ تحميلی

نسبت مخارج دولت به 
توليد ناخالص داخلی، باز 

  بودن اقتصاد
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        مدل تصحيح خطای برداریمدل تصحيح خطای برداریمدل تصحيح خطای برداریمدل تصحيح خطای برداری    ....۴۴۴۴

مدت متغيرهـای   کوتاه منظور تبيين رفتار به, های همگرايی متغيرها پس از تعيين رابطه

 حـداقل و در بـرآورد ضـرايب از روش   مورد نظـر از مـدل تصـحيح خطـای بـرداری      

متغيرهـای  بـه   tECمتغيـر جديـد   , در اين قسمت. استفاده شده است مربعات معمولي

جملـه پسـماند رابطـه همگرايـی بـا يـک وقفـه        , حقيقتدر شود که  قبلی مدل اضافه می

تـوان در مقـدار ايـن     مدت را مـی  باشد و تفاوت بين ضرايب بلندمدت و کوتاه زمانی می

ثيرگـذاری  أميـزان ت , تر و در نتيجه مدت کوچک ضرايب در کوتاه ييعن. ضرايب دانست

ذکـر اسـت کـه متغيرهـا در      قابلاز طرفی . گير خواهند بود سياستها در بلندمدت چشم

دهد کـه تخمـين    نتايج نشان می. هستندو تفاضل مرتبه اول  I(0)صورت  اين قسمت به

نظـر   بـه . اهنگی داردزای مـدل اصـلی هم ـ   معادلات تصـحيح خطـا بـا متغيرهـای درون    

ه شود ک ـتوجه . رسد که اين معادلات از لحاظ منطقی تا حدود زيادی مناسب باشند می

  .باشد زا می شده مربوط به واريانس تفاضلهای متغيرهای درون تعديل R2مقدار آماره 

شـود کـه معادلـه تصـحيح خطـای بـرداری بـرای نسـبت          مشاهده می ٥در جدول 

 هـای  جی به توليد ناخالص داخلی، شاخصهای نسبت هزينهگذاری مستقيم خار سرمايه

ات کشـور،  روگـاز بـه کـل صـاد     عمرانی به توليد ناخالص داخلی، نسبت صادرات نفت

، شـاخص ثبـات سياسـی،    کـرده دانشـگاهی بـه کـل شـاغلان      تحصـيل  ننسبت شاغلا

شاخص نسبت مخارج دولت به توليد ناخالص داخلی و متغير موهومی انقلاب اسلامی 

  . دهد را توضيح می) درصد ٢٧(درصد واريانس کل  ٤٦و  ٥٨، ٧٢، ٢٨، ٤٢، ٦٨ترتيب  به

گذاری مستقيم خـارجی بـه توليـد ناخـالص داخلـی ملاحظـه        سرمايهدر معادله نسبت 

شود که اين متغير نسبت به عدم تعادل در متغير شاخص بازبودن، نسبت صادرات  می

شود کـه سـرعت تعـديل     اسی تعديل میگاز به کل صادرات و شاخص ثبات سي و  نفت

هـای عمرانـی    متغير نسبت هزينه. باشد می ٠٠٨/٠و  ١٧/٠، ٦١/٠ترتيب برابر با  آنها به

، نسبت نکرده دانشگاهی به کل شاغلا تحصيل نبه توليد ناخالص داخلی، نسبت شاغلا

در  مخارج دولت به توليد ناخالص داخلی و متغير موهومی انقلاب نسبت به عدم تعادل

  . شود گذاری مستقيم خارجی به توليد ناخالص داخلی تعديل نمی سرمايهنسبت 
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        معادله تصحيح و خطامعادله تصحيح و خطامعادله تصحيح و خطامعادله تصحيح و خطا: : : : ۵۵۵۵جدول جدول جدول جدول 
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        بينیبينیبينیبينی    ها و تجزيه واريانس خطای پيشها و تجزيه واريانس خطای پيشها و تجزيه واريانس خطای پيشها و تجزيه واريانس خطای پيش    بررسی اثر تکانهبررسی اثر تکانهبررسی اثر تکانهبررسی اثر تکانه    ....    ۵۵۵۵

ای پويـای  تحليله ـ ،العمل آنی در اين قسمت با استفاده از تجزيه واريانس و توابع عکس

شـود   ال پاسخ داده میؤدر ابتدا، اين س. گيرد انجام ميگذاری مستقيم خارجی  سرمايه

گذاری مستقيم خارجی طی  سرمايهثر بر ؤهای واردشده از سوی متغيرهای م که تکانه

  ).پيوست ١نمودار(گذارند گذاری مستقيم خارجی اثر می سرمايهچه مدت و چگونه بر 

متغيرهـای  هريـک از  شود کـه   ال پاسخ داده میؤاين س همچنين، در بخش ديگر به

کننـد؟ بـرای    را توجيـه مـی  آن ـگذاری مستقيم خارجی چه سـهمی از   سرمايهتوضيحی 

اسـتفاده  بينی يک متغيـر   ال از تجزيه واريانس سهم هر تکانه در پيشؤجواب به اين س

  ).پيوست ١جدول ( شود می

از جانــب متغيرهــا بــر نســبت  معيــار وارد شــده هــای يــک انحــراف در بــين تکانــه

متغير وابسته بيشـترين   گذاری مستقيم خارجی به توليد ناخالص داخلی، تکانه سرمايه

اثـر   .گذارد گذاری مستقيم خارجی به توليد ناخالص داخلی می سرمايهاثر را بر نسبت 

سـرمايه انسـانی و نسـبت مخـارج     , تکانه نسبت منابع طبيعی به توليد ناخالص داخلی

گـذاری مسـتقيم خـارجی بـه توليـد       سـرمايه به توليد ناخالص داخلی بر نسـبت  دولت 

, ای کـه از جانـب متغيـر حقـوق سياسـی      تکانه اام. است يکسان ناخالص داخلی تقريباً

گـذاری   سـرمايه بازبودن و متغيـر موهـومی انقـلاب اسـلامی بـر نسـبت       , زيرساختها

نسبت بـه تکانـه وارد شـده از     شود، مستقيم خارجی به توليد ناخالص داخلی وارد می

سـرمايه انسـانی و نسـبت مخـارج     , سوی نسبت منابع طبيعی به توليد ناخالص داخلی

گذاری مستقيم خارجی بـه   سرمايهدولت به توليد ناخالص داخلی اثر کمتری بر نسبت 

  ).١ نمودار( داردتوليد ناخالص داخلی 

هم زيـادی از واريـانس   دهـد کـه س ـ   بينی نيز نشان مـی  تجزيه واريانس خطای پيش

(خطای
GDP

FDI(D ) گذاری مسـتقيم خـارجی بـه توليـد ناخـالص       سرمايهتفاضل نسبت

تفاضـل نسـبت مخـارج    ,  D(NAT) تفاضل منابع طبيعی, وسيله خود متغير به) داخلی

 D(HCA) و تفاضـل سـرمايه انسـانی    D(CBRT)دولت بـه توليـد ناخـالص داخلـی     

تفاضل شاخص بـازبودن  , D(POLR) فاضل متغير حقوق سياسید و توش ميتوجيه 
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D(OPEN) و تفاضل متغير موهومی انقلاب اسلامی D(DR)   سهم کمتری در توجيـه

   ).پيوست ١ جدول( ندراين تغييرات دا

  

        بندی و ملاحظاتبندی و ملاحظاتبندی و ملاحظاتبندی و ملاحظات    جمعجمعجمعجمع    ....    ۶۶۶۶

گذاری مستقيم خارجی نقش مهمی در توسعه و رشـد اقتصـادی،    سرمايهنظر به اينکه 

گذاری، انتقال تکنولوژی، دانش فنی و تکنيکهـای جديـد    سرمايه ـ   انداز پسف رفع شکا

 در ميان کشورهای جهان رقابت شديدی برای جـذب آن بنابراين کند،  مديريتی ايفا می

 و هر کشور با توجه به موقعيت اقتصادی، اجتمـاعی، فرهنگـی و سياسـی    داردوجود 

را شناسايی و موانع و مستقيم خارجي  گذاري سرمايههای جذب  کند راه خود تلاش می

 گـذاري مسـتقيم خـارجي    سـرمايه های جذب  يکی از راه. مشکلات آن را برطرف نمايد

گـذاري مسـتقيم    سـرمايه کننـده   عوامل تعيين. باشد میآن کننده  شناسايی عوامل تعيين

به کل عوامل اقتصادی و درمجموع بـه  آن توان گفت جذب  و می متعدد هستند خارجي

ا ام. باشد سيستم و ساختارهای اقتصادی، سياسی، اجتماعی و فرهنگی وابسته می کل

و  رنـد بـر عهـده دا  آن در هر کشور تعدادی از ايـن عوامـل نقـش اصـلی را در جـذب      

گذاري مسـتقيم   سرمايهکننده  تحقيق عوامل تعييناين  .شوند کننده اصلی تلقی می تعيين

يافته  برای کشورها و مناطق توسعهجام شده انبراساس مطالعات  را در ايران خارجي

بررســی تــأثير آنهــا بــر جريــان  پــس از و  نمايــد مــيو درحــال توســعه، شناســايی 

ــرمايه ــارجي  س ــتقيم خ ــذاري مس ــهای    ١٣٨٢-١٣٣٨در دوره  گ ــتفاده از روش ــا اس ب

  :ده استوردست آ را بهاقتصادسنجی نتايج زير 

 بيـانگر تـأثير  ) ١٩/٠(اقتصـادی   دار متغير زيرساختهای ضريب مثبت و معنی .الف

عبارت ديگـر افـزايش در    به .استگذاری مستقيم خارجی  سرمايهمستقيم اين متغير بر 

های  ساختهای اقتصادی موجب کاهش هزينهرگذاری بخش دولتی در زمينه زي سرمايه

گذاری مستقيم  سرمايهنسبت ( مستقيم خارجي  سرمايهافزايش جذب  و در نتيجه توليد

   .شود ميدر اقتصاد ايران ) به توليد ناخالص داخلی حقيقیخارجی 

گذاری  سرمايهوجود منابع طبيعی فراوان يکی ديگر از عوامل مهم تأثيرگذار بر  .ب

 www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

 

ن
يي
تع

ن
يي
تع

ن
يي
تع

ن
يي
تع

    
ند
کن

ند
کن

ند
کن

ند
کن

هه هه     
ه 
ماي
سر
ي 
ها

ه 
ماي
سر
ي 
ها

ه 
ماي
سر
ي 
ها

ه 
ماي
سر
ي 
ها

...... ...... // //         

        

۱۱۹  

 

 

دار ايـن متغيـر بيـانگر تـأثير      ضريب مثبت و معنـی . باشد مستقيم خارجی در ايران می

افزايش در عبارت ديگر  هب. استجذب سرمايه مستقيم خارجي مستقيم منابع طبيعی بر 

وگاز به کل صادرات که شاخص وجـود منـابع طبيعـی در کشـور      نسبت صادرات نفت

گـذاري   سـرمايه موجب افزايش نسـبت  ) برداری از منابع طبيعی افزايش در بهره(است 

افـزايش   گفـت شـايد بتـوان   يعنـي  . شـود  مـی  توليد ناخالص داخليبه  مستقيم خارجي

افـزايش تقاضـا   در نتيجـه  افزايش سطح درآمـد سـرانه و   گاز موجب  و  صادرات نفت

دليــل گســترش بــازار، تمايــل  د و بــهوشــ مــيبــرای کالاهــای توليــد داخــل و خــارج  

دهد و از طرف ديگـر   گذاری در کشور افزايش می سرمايهگذاران خارجی را به  سرمايه

نتيجــه افــزايش  وگــاز موجــب افــزايش درآمــدهای دولــت و در  افــزايش درآمــد نفــت

های توليـد   کاهش هزينه و در نتيجهی عمرانی و زيرساختهای جامعه ها يگذار رمايهس

  . شود گذاران داخلی و خارجی می سرمايه

جذب سرمايه مستقيم دار بر  صورت مستقيم و معنی بهسرمايه انسانی در ايران  .ج

کـه افـزايش   سـت  ايـن متغيـر بيـانگر اين   دار  مثبت و معنـي ضريب . است ؤثرخارجی م

گذاران داخلـی   سرمايهموجب کاهش هزينه توليد و افزايش سودآوری مايه انسانی سر

توليد ناخـالص  به  گذاري مستقيم خارجي سرمايهت بنسافزايش و در نتيجه و خارجی 

     .شود ميحقيقی  داخلي

گـذاري   سـرمايه دار بـر   متغير شاخص حقوق سياسی در ايران اثر منفی و معنی .د

عبارت ديگـر افـزايش ايـن شـاخص باعـث کـاهش در نسـبت         به .دارد مستقيم خارجي

کـه   و از آنجـا  شود ميحقيقی  توليد ناخالص داخليبه  گذاري مستقيم خارجي سرمايه

 گـذاري مسـتقيم خـارجي    جـذب سـرمايه  اين شاخص مؤثرترين عامـل تأثيرگـذار بـر    

بايستی در راستای بهبود شاخص حقوق سياسـی و افـزايش هرچـه بيشـتر     ، باشد می

  . ثبات سياسی کشور اقدام نمود

دار بـر   معکـوس و معنـی   صـورت  بـه متغير موهومی انقلاب اسلامی در ايـران   . هـ

گـذاری مسـتقيم    سـرمايه انقلاب اسلامی جريـان   سالهایدر . وابسته مؤثر است متغير

است که اين امر ممکن است ناشی از اتخـاذ سياسـتهای   کاهش يافته خارجی در ايران 
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اقتصاد و دوری از اقتصاد آزاد و تخريب قيمت نسـبی عوامـل،   در وری کنترلی و دست

  . باشد ...ی کشورهای غربی وها يجوي جنگ تحميلی، تحريم اقتصادی و بهانه

متغيرهای بازبودن اقتصاد و نسـبت مخـارج دولـت بـه توليـد ناخـالص داخلـی         .و

داری بـر   ثير معنـی ا تـأ ام ايب تخمينی موافق با تئوری هستند؛اگرچه دارای علائم ضر

  .ندرجذب سرمايه مستقيم خارجی در ايران ندا

هـای وارد   بينی اثر تکانه مدت و پيش در اين مقاله برای بررسی سازوکارهای کوتاه

گـذاری مسـتقيم خـارجی بـه توليـد ناخـالص        سرمايهشده از جانب متغيرها بر نسبت 

نتـايج  . ه اسـت فاده شـد ی و تجزيه واريـانس اسـت  نالعمل آ داخلی، از روش توابع عکس

گذاری مستقيم خـارجی   سرمايهنشان داد که نسبت ) ها اثر تکانه(ی نالعمل آ توابع عکس

های يک انحراف معيار از سوی متغيرهای توضيحی  به توليد ناخالص داخلی، اثر تکانه

گـذاری مسـتقيم خـارجی بـه توليـد ناخـالص داخلـی پـس از دوره          سـرمايه بر نسبت 

عبارت ديگر پايدار بـودن الگـو    به. کند سمت صفر ميل می  و به مشخص مستهلک شده

  . محسوس است

گذاری مستقيم خارجی به  سرمايهدهد که رشد نسبت  ها نشان می همچنين اثر تکانه

سرمايه انسانی , توليد ناخالص داخلی بيشتر متأثر از خود متغير وابسته، منابع طبيعی

نتايج حاصل از تجزيه واريـانس  . داخلی استدولت به توليد ناخالص  و نسبت مخارج

سـرمايه انسـانی و نسـبت مخـارج     , که متغير وابسته، منـابع طبيعـی   دهد مينيز نشان 

گذاری مستقيم  سرمايهدولت به توليد ناخالص داخلی بيشترين سهم را در رشد نسبت 

  . خارجی به توليد ناخالص داخلی داشته است
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        خذخذخذخذآآآآمنابع و ممنابع و ممنابع و ممنابع و م

مجلـه  ، »گذاری خـارجی و نقـش آن در توسـعه اقتصـادی     سرمايه« ،)۱۳۸۳( ، رضااکبريان .۱

 .۱۶۱ـ۱۵۰، ص ۲۰۶ـ  ۲۰۵، شماره اطلاعات سياسی ـ اقتصادی

مختصــری پيرامــون امکانــات جــذب « ،)۱۳۷۵(نفــری، اکبــر ؛بــرادران شــرکاء، حميدرضــا .۲

اول، شـماره   ، سـال پژوهشـنامه بازرگـانی  ، »گذاری از کشورهای حوزه اقيانوس هند سرمايه

 . ۱۲۸ـ ۷۱ اول، ص

گـذاری در   سـرمايه عوامـل مـؤثر بـر امنيـت     « ،)۱۳۸۳(زاده بحرينی، محمد حسين سينح .۳

  .۱۵۶ـ ۱۰۹فصلنامه جستارهای اقتصادی، شماره دوم، ص دو، »ايران

گـذاری   سـرمايه بازشناسی عوامل مؤثر بر جذب « ،)۱۳۸۳( شاهمرادی، اکبر ؛داودی، پرويز .۴

کشـور جهـان در چـارچوب يـک الگـوی       ۴۶در اقتصـاد ايـران و   ) FDI(مستقيم خارجی 

 .۱۱۴ص ،  ۲۰، فصلنامه پژوهشهای اقتصادی ايران، شماره »تلفيقی

گـذاری خـارجی و تحليـل آن در بـيش از پنجـاه سـال        سـرمايه «، )۱۳۸۳( سرلک، احمـد  .۵

ص  ،۲۰۶ــ  ۲۰۵، شـماره  مجله اطلاعات سياسی ـ اقتصادی ، »ريزی عمرانی در ايران برنامه

 . ۱۷۳ـ۱۶۲

گذاری خارجی در گسترش صادرات غيرنفتی و انتقـال   سرمايهنقش « ،)۱۳۸۳(سيف، احمد .۶

  . ۱۴۹ـ ۱۴۲، ص ۲۰۶ـ ۲۰۵، شماره مجله اطلاعات سياسی ـ اقتصادی، »آوری فن

گـذاری مسـتقيم خـارجی     سـرمايه نقش « ،)۱۳۷۹( ازوجی، علاءالدين ؛آبادی، ابوالفضل شاه .۷

)FDI (ن کنفرانس اسلامی در کشورهای سازما)OIC ( ی هـا  يدر جهت گسترش همکـار

مجموعـه مقـالات همـايش    ، »ايـران مهـوري اسـلامي   المللی با تأکيد بر ج ای و بين منطقه

، مؤسسـه مطالعـات و   های اقتصادی ـ بازرگانی بين کشـورهای اسـلامی    گسترش همکاري

 . ۲۵۰ـ۲۲۳پژوهشهای بازرگانی، ص 

، »آوری در گسـترش صـادرات غيرنفتـی و انتقـال فـن      FDIنقش «، )۱۳۸۳( زاده، احد قلی .۸

  . ۱۴۹ـ ۱۴۲، ص ۲۰۶ـ ۲۰۵، شماره مجله اطلاعات سياسی ـ اقتصادی
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فصلنامه جسـتارهای اقتصـادی، شـماره دوم، ص    دو، »گذاری خارجی سرمايهمؤثر بر جذب 
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