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 به بررسی گذاری مستقیم خارجی همیت یافتن نقش تجارت و سرمایهایند جهانی شدن و ا با توجه به فراین مطالعهدر 
 داخلی گذاری سرمایهبر مستقیم خارجی های  گذاری جذب سرمایهمکانیزم نیز و  کشورها یتجاردرجه باز بودن  آثار

عوامل   بررسی این موضوعبرای . است شدهآسیایی پرداخته در حال توسعه  کشور10در و رشد اقتصادی 
 گذاری سرمایه و یتجاردرجه باز بودن این کشورها از جمله و رشد اقتصادی  داخلی گذاری سرمایه ثر برؤم

 از اهداف برآوردی برای .مورد بررسی قرار گرفته است )1980-2008(طی دوره زمانی مستقیم خارجی 
اده شده استف )GMM(یافته   گشتاورهای تعمیمروشو نیز صورت پویا  هبا اثرات ثابت ب های پانل روش داده

 مستقیم خارجی، درجه باز بودن گذاری سرمایه داخلی، گذاری سرمایهدهنده آن است که  نتایج نشان. است
 اثر  اما تورم و توسعه مالی، داری بر رشد اقتصادی این کشورها داشته استاتجاری و سرمایه انسانی اثر مثبت و معن

گذاری  رشد اقتصادی، سرمایه شده است که مشاهده همچنین ،اند  بر رشد اقتصادی داشتهی دارامنفی و معن
 اما درجه ،دارندگذاری داخلی این کشورها   داری بر سرمایهالی اثر مثبت و معنمستقیم خارجی و توسعه ما
  .داشته استنظر  دوره مورد این کشورها طی گذاری سرمایه داری بر سطح ابازبودن تجاری اثر منفی و معن

  

  .JEL :E22, F21, F43 بندی طبقه

  . داخلی، رشد اقتصادیگذاری سرمایه مستقیم خارجی، تجارت، گذاری سرمایه :کلیدی های هواژ
                                                            

  20/8/1392 :      تاریخ پذیرش              10/4/1392 :تاریخ دریافت *
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

5-
28

 ]
 

                             1 / 22

http://qjerp.ir/article-1-770-en.html


132  67 های اقتصادی   شماره ها و سیاست   فصلنامه پژوهش   

  مقدمه .1
 گذاری سرمایه UNCTAD2نظر   از.است ه شدهارائ FDI(1( خارجی مستقیم گذاری سرمایه برای متعددی تعاریف
 پایدار منافعه دهند نشان و بوده اقتصادی بلندمدت ابطرو متضمن هک گذاری سرمایه از ست اخارجی عبارت مستقیم

 )مادر بنگاه فرعی شعبه(دیگر  شور کاقتصادی مقیم واحد بر )مادر شرکت(کشور یک مقیم واحد اقتصادی کنترل و
کسب  هدف به که است گذاری سرمایه پول المللی  بینصندوق دیدگاه از خارجی مستقیم گذاری  سرمایه.است
 گذاری آن سرمایه این از گذار سرمایه هدف و شود می گذار انجام سرمایه فرد موطن جزب کشوری در پایدار منافع
  ).1387طیبی و دیگران، (داشته باشد  مؤثر نقش مربوط بنگاه مدیریت در که است

 گذاری سرمایهها برای   ورودی ابزار مهمی برای افزایش عرضه سرمایه مستقیم خارجیگذاری سرمایه
  مستقیم خارجیگذاری سرمایه .گردد دنبال آن بهبود تشکیل سرمایه در کشور میزبان محسوب می بهداخلی و 
 داخلی از طریق ارتباط در گذاری سرمایهوسیله افزایش  ه محلی را بگذاری سرمایهتواند  یم ورودی

نمایند یا  یصورت محلی را خریداری م شده به های ساخته  خارجی نهادههای شرکت زمانیزنجیره تولید، 
نمایند  های محلی عرضه و تأمین می را برای بنگاه ای های واسطه های خارجی نهاده که بنگاه زمانی

ظرفیت صادرات کشور میزبان را افزایش دهد و باعث  تواند  ورودی میFDI علاوه، به. تحریک نماید
با ایجاد  گذاری سرمایهوع این ن. های ارزی بیشتری را جذب نماید مدشود که کشور در حال توسعه درآ

 و باعث بهبود کلی رشد اقتصادی در بودههای شغلی و افزایش انتقال تکنولوژی مرتبط  فرصت
یند اعنوان عواملی مهم در فر  بهFDIهای ورودی   تجارت و جریانبنابراین. گردد کشورهای میزبان می

  .)1388آذربایجانی، (اند  رشد اقتصادی شناخته شده
 چشمگیری در دو دهه گذشته صورت به )FDI(  مستقیم خارجیگذاری سرمایهویژه  رمایه بهجهانی شدن س
ترین و بزرگترین   پایدار مستقیم خارجی بهگذاری سرمایه در حال توسعه در کشورهای. افزایش یافته است

ر فرایند  دی مستقیم خارجی جایگزین مهمگذاری سرمایه در نتیجه ، از جریان سرمایه تبدیل شده استبخش
 گذاری سرمایه ورودیهای  میت جریانه ا برایبسیاری دلایل 3).توسعه مالی جهانی( استتوسعه مالی 

 خارجی و مشارکت جهت ایجاد و گذاری سرمایهکه با ورود   از جمله ایجاد اشتغالمستقیم خارجی
و فناوری انتقال  .یابد سطح اشتغال افزایش می در نتیجه  جذب نیرو و،اندازی کارخانجات مختلف راه

 ،تواند نقش مهمی در رشد اقتصادی ایفا نماید  خارجی میگذاری سرمایه تکنولوژی روز به کشور در اثر
صادراتی برای توانند دسترسی به بازارهای  می گذار سرمایه های شرکت که پذیری رقابتافزایش همچنین 

                                                            
1. Foreign Direct Investment 
2. United Nations Conference on Trade and Development 
3. Global Development Finance 
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وجود آورند و به آنان کمک  شود را به یخدمات که هم اکنون در کشور میزبان تولید مبرخی کالاها و 
 سوق دهندهای جدید  د و آنان را به فعالیتن روی آورالمللی بین داخلی به بازارهای کنندکه از بازار های

 .)2005، برینوک(

 تمایل گذاری سرمایه برای داخلی منابع بودن ناکافی دلیل به جهان ازکشورهای بسیاریه امروز
 های شرکت ویژه هب خارجی گذاران سرمایه دیگر، سوی از .اند یافته خارجی های سرمایه جذب به بسیاری

 و مستعد مناطق در گذاری سرمایه به بیشتر سود وکسب پذیری رقابت سطح ارتقای برای فراملیتی،
 سرمایه انتقال امکان تکنولوژی، سطح ارتقای با گذشته دهه دو طی همچنین ،اند شده متمایل دار مزیت

 در خارجی گذاری سرمایه سریع رشد فوق عوامل طبیعی نتیجه و است یافته افزایش توجهی قابل نمیزا به
ارتباط  .)1384 نجارزاده و دیگران،( است بوده توسعه حال در و یافته توسعه از اعم مختلف شورهایک

 توسعه و حال  مستقیم خارجی و رشد اقتصادی نیز در کشورهای درگذاری سرمایهبین تجارت، 
برای یک کشور در حال توسعه ) 2005( نظر آریتی براساس. یافته همواره مورد توجه بوده است توسعه

ها از طریق ورود یا اتخاذ تکنولوژی تولید برتر و  تجارت ممکن است باعث افزایش سطح مهارت
ری بر رشد دا ااستدلال نمود که باز بودن تجارت تأثیر مثبت و معن) 2000 (1واکزیارگ .ابداعات گردد

  .استهای اقتصاد کلان  اقتصادی دارد و دلیل آن انباشت سریع سرمایه فیزیکی، انتقال تکنولوژی و بهبود سیاست
برخی کشورها در عنوان دلایل اصلی تفاوت عملکرد  کنون عوامل متعددی را به اقتصاددانان تا

، شدت باز بودن ازار، نرخ تورم اندازه بمانندعواملی . دن شمرد  کشورها برنسبت به سایر FDIجذب 
 داخلی به گذاری سرمایه، نسبت دهی خارجی به تولید ناخالص داخلی، نرخ دستمزد، نسبت بتجاری

 میان FDIشده در جذب  های مشاهده  از تفاوتبخشیکه هر یک به نوبه خود ... تولید ناخالص داخلی و
 نقش  استمتر مورد توجه قرار گرفته ککنوناز جمله عواملی که تا  .دهند کشورها را توضیح می

 بر میزبان کشور گذاری سرمایه نرخ که کنیم فرض اگر .است FDI داخلی در جذب گذاری سرمایه
 داخلی گذاری رخ سرمایهن. ایم ننموده غیرمنطقی فرض است مؤثر خارجی مستقیم گذاری جریان سرمایه

 متغیر اینهمچنین  .باشد می آینده اقتصاد به آنها اعتماد و ارکو کسب برای مردم ازگرایش بازتابی
 یک عنوان به داخلی گذاری سرمایه بنابراین ،دهد ارائه میرا  درکشور گذاری سرمایه محیط از اطلاعاتی

 ،رو از این .است خارجی مستقیم گذاری سرمایه جریان سطح  تغییرپذیریاز توضیحی و مستقل متغیر
 مستقیم گذاری جریان سرمایه دارد قرار لاییبا سطح در داخلی گذاری سرمایه زمانی که داریم انتظار

 ها زیرساخت سترش گ با داخلیگذاری سرمایه ).1385، و محمودی آبادی شاه( باشد بالا نیز خارجی

                                                            
1. Wacziarg 
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 آب، عرضه نقل، و حمل و )اینترنت  وتلفن پست،( ارتباطی های زیرساخت ها، فرودگاه و ها جاده بنادر، شامل
 بخش اقتصادی های فعالیت هزینه کاهش باعث تفریحی وعمومی های مکان اولیه، یعیطب مواد و انرژی

 فزایش امنظور به خارجی گذاران انگیزه سرمایه ایجاد نتیجه در و سرمایه بازده نرخ افزایش خصوصی،
  .شد خواهد درکشور مستقیم گذاری سرمایه
 داخلی گذاری سرمایه م خارجی و تجارت بر مستقیگذاری سرمایهاثر  با توجه به اهمیت بررسی بنابراین 

 کشور در 10برای  این مطالعه به بررسی این موضوع در کشورهای در حال توسعه در و رشد اقتصادی
 سریلانکا، فیجی، فیلیپین، مالزی، هند ایران، اندونزی، تایلند، چین،حال توسعه آسیایی شامل کشورهای 

کشورهای اقتصادی  داخلی و رشد گذاری سرمایهر بر سطح ثؤنیز عوامل م و  شدپرداختهو هنگ کنگ 
 ابتدا مروری اجمالی بر ادبیات تحقیق ،در ادامه. بررسی شده است) 1980-2008( در دوره زمانیفوق

شده و   و پس از معرفی مدل و متغیرهای مورد استفاده نتایج مطالعه تجربی گزارشگرفته صورت
  .شده استگیری ارائه  نتیجه

  

  ای تئوریکیمبن .2
  داخلیگذاری سرمایه مستقیم خارجی و گذاری سرمایه .2-1

ی یهای مدرن اغلب متکی بر توان فزا  نظریه توسعه روستو و سایر نظریه، سولو،  دومار–های رشد هارود  نظریه
بدیهی است تأمین مالی تشکیل سرمایه از .  بودند در کالبد اقتصاد کارگیری سرمایه  بهمادی از طریق

... اندازهای داخلی، جذب سرمایه خارجی و های خارجی، استفاده از پس  مختلف از جمله بدهیهای اهر
گذاری   سرمایهاندازهای داخلی کشورهای در حال توسعه قادر به پوشاندن شکاف بین پس. پذیر است امکان
 ین کشورهای در حال توسعهبنابرا ،دنی قرار داریانداز نیستند و بازارهای سهام آنها در مراحل ابتدا و پس
های سرمایه به  ورود جریان. گام بردارندخارجی های  های جذب سرمایه بایست در جهت استفاده از روش می

بهادار   اوراقگذاری خارجی در های سرمایه جریان. همراه دارد  کشورهای در حال توسعه آثار کلان اقتصادی را به
اندازهای داخلی بوده و اثر  عنوان مکمل پس   و همچنین به شدهلی داخهای شرکتموجب کاهش هزینه سرمایه 

  .ها دارد مثبتی بر اقتصاد کشور
صورت  داخلی گذاری سرمایه مستقیم خارجی و گذاری سرمایه بر رابطه بین  مطالعاتی کهنخستینیکی از 
 مستقیم خارجی بر گذاری سرمایهثیر تأوی  .استبرای اقتصاد کانادا ) 1977( مطالعه ون لوگرفته است 

 ممکن است مثبت یا منفی آثار از این یکهر . نمود مستقیم تقسیم  دو اثر مستقیم و غیر را بهگذاری سرمایه
 آن یابرد   در کانادا را بالا میگذاری سرمایه،  خارجیگذاری سرمایهکنند که آیا  آنها تعیین میباشند و 

 خارجی باعث افزایش گذاری سرمایه دلار یکآن است که  دهنده نشان نتایج مطالعه وی .دهد کاهش میرا 
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دلیل اثر منفی   بهشود، اما اثر کل احتمالاً  کل از طریق اثر مستقیم میگذاری سرمایهدلاری در  40/1حدود 
سادگی فرض نمایند  در نتیجه سیاست گذاران نباید به. است، صورت قابل توجهی کوچکتر مستقیم به غیر
  .دهد ستقیم خارجی توانایی تولید را در اقتصاد افزایش می مگذاری سرمایهکه 

 خارجی افزایش گذاری سرمایه بیش از اندازه افزایش در گذاری سرمایه اگر تحت تأثیر اثر مستقیم
عنوان مثال،  به. شود  مکمل میآثار خارجی باعث گذاری سرمایهکه  یابد ممکن است گفته شود

و باعث خریداری نمایند مکن است لوله تولید کانادا را  خارجی برای حفاری نفت مهای شرکت
 در آن گذاری سرمایهافزایش در نرخ بازده در خط لوله صنعت نفت شوند و در نتیجه منجر به افزایش 

های کم هزینه   خارجی ممکن است تولید را با ارائه نهادهگذاری سرمایه  همچنین،شوند صنعت می
 خارجی افزایش گذاری سرمایه ها کمتر از میزان گذاری سرمایهاست ممکن از سوی دیگر، . تحریک کند

 گذاری سرمایه جایگزینی برای ، خارجیگذاری سرمایهممکن است گفته شود که در این شرایط یابند، 
، مالیات و مزیت واردات وری برتر، مدیریت بهترا از جمله علل این جایگزینی دسترسی به فن.داخلی است

.اشندب می داخلی گذار سرمایهبیش از   مزیت رقابتیدارای خارجی گذار هسرماینیز  است و
داوودی و 

 کشور جهان در 46 در اقتصاد ایران و FDIثر بر جذب ؤشناسی عوامل م  بازبه )1383(شاهمرادی 
 که در کشورهای مختلف اثر دست یافتند  به این نتیجه وپرداختند چارچوب یک الگوی تلفیقی

یافتگی   مستقیم خارجی بسته به درجه توسعهگذاری سرمایهاخلی بخش خصوصی بر  دگذاری سرمایه
، نروژ، دانمارکیافته نظیر سوئیس، ژاپن،  ای از کشورهای توسعه در بخش عمده. کشورها متفاوت است

 مستقیم خارجی گذاری سرمایه  داخلی اثری مثبت بر جذبگذاری سرمایه، کانادا و انگلستان بلژیک، فنلاند
 گذار سرمایه دهی مناسب برای وسیله علامت هب، از یک سو تواند به دو صورت تحقق پیدا کند یاین امر م. اردد

تواند منجر به افزایش  ها که در هر صورت می  در زیرساختگذاری سرمایه خارجی و از سوی دیگر با
  . شود مستقیم خارجیگذار سرمایهجذب 

 اما در ،، هلند و نیوزیلند صادق نیستیافته نظیر آلمان  برخی کشورهای توسعهخصوصاین امر در 
 گذار سرمایهرسد که  نظر می در اغلب این کشورها به. ست اکشورهای در حال توسعه داستان به گونه دیگری

 داخلی منجر گذار سرمایهای که توجه به   به گونه،اند صورت جانشین یکدیگر عمل نموده داخلی و خارجی به
، ، مکزیکاین امر در مورد کشورهایی نظیر شیلی، برزیل . خارجی شده استگذاری رمایهسبه کاهش جذب 

گرچه در مورد کشورهایی نظیر ایران، .  دارددونزی و نیجریه مصداق، مصر، هندوستان، ان، فیلیپینالجزایر
 ریگذا سرمایه داخلی مکملی برای گذاری سرمایهچین، مالزی، کره و برخی کشورهای در حال گذار 

ثر واقع گردد، ؤان بالقوه خارجی مگذار سرمایهتواند در جذب  ر دیگری که میمتغی.  بوده استخارجی

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

5-
28

 ]
 

                             5 / 22

http://qjerp.ir/article-1-770-en.html


136  67 های اقتصادی   شماره ها و سیاست   فصلنامه پژوهش   

 گذاری سرمایه بالا بودن حجم ،در واقع. های گذشته در کشور میزبان است ان خارجی دورهگذار سرمایهحجم 
های  بودن محیط و شاخصتواند علامت مناسبی از مهیا  می –به فرض ثبات سایر شرایط  –در یک کشور 

  . از سوی آنها باشدگذاری سرمایهم مناسب جهت انجا
د در ن کشور در حال توسعه نشان داد46 یهای مقطع  با استفاده از داده)1996( بالاسوبرامانیام و همکاران

شود نسبت به کشورهایی که سیاست جایگزین واردات  کشورهایی که سیاست توسعه صادرات اعمال می
سنجی  تحلیل الگوی اقتصاد. داردتری بر رشد اقتصادی  ثیر فزایندهأ خارجی تگذاری سرمایه،  است شدهانتخاب

 مستقیم خارجی بزرگتر از کشش آن نسبت به گذاری سرمایه نسبت به تولیددهد که کشش  آنها نشان می
  .در تولید دارد مستقیم خارجی گذاری سرمایهثیر میت و تأها که دلالت براست  داخلی گذاری سرمایه
  

  مستقیم خارجی و رشدگذاری سرمایه .2-2
و نیز سرریزهای دانش  انباشت سرمایه از طریق رشد اقتصادی را )FDI( مستقیم خارجی گذاری سرمایه

 معمولاً به همراه تکنولوژی پیشرفته، FDI ،علاوه بر این. )2011 ،نپورشهابی و همکارا (بخشد بهبود می
عنوان موتور رشد در کشورهای  بهتواند  می FDI بنابراین ،شود برتر وارد کشور میسازماندهی و مدیریت 

 )1998 (و لین، گرگوریوونزتای که توسط بر این مطلب در مطالعه .مورد استفاده قرار گیردیافته  کمتر توسعه
بر رشد  FDI سودمند آثاراند که   آنها بر این عقیده. استقرار گرفتهد اشاره رانجام شده است نیز مو

 حاصل  تکنولوژی پیشرفته دارددلیل  بهگذاری سرمایهاقتصادی توسط کارایی بالاتری که این نوع 
 بر FDIدولینگ نیز معتقدندکه اثر مثبت  و  همچنین رانا،شود نه صرفاً از طریق انباشت بیشتر سرمایه می

. شود ی مناسب و پیشرفته حاصل میدلیل افزایش کارایی سرمایه در اثر انتقال تکنولوژ رشد اقتصادی به
  : کهنمودتوان عنوان   ترتیب میبه این

  

[If: FDI کارایی سرمایه انتقال تکنولوژی مناسب   ]  رشد اقتصادی 
 

 بر و اثرگذاری آن FDIترتیب انتقال تکنولوژی توسط  مطالعات دلورملو، ونگ و بلاسترام و شی به
 گذاری سرمایه سطح، میزان اختلاف تکنولوژی بین دو کشورانند رشد اقتصادی را تحت تأثیر عواملی م

 .دانند  می در کشور میزبانFDIهدف کشور میهمان از انجام  و آموزشی در کشور میزبان

نظر دلورملو هر چه اختلاف بین دو کشور کمتر باشد درجه جایگزینی تکنولوژی جدید که  به
شور بیشتر بوده و تکنولوژی جدید در کشور جایگزین  وارد شده با تکنولوژی موجود در کFDIتوسط 

 همچنین ونگ و بلاسترام معتقدند ، بر رشد اقتصادی بیشترخواهد بودFDIتکنولوژی قبلی گردیده و اثر 
در کشور میزبان بالاتر باشد، انتقال تکنولوژی سریعتر و بیشتر انجام  های آموزشی که هر چه فعالیت
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 کشورهای آموزشی گذاری سرمایهانتقال تکنولوژی به صورت مثبت با سطح بنابراین میزان . خواهد شد
 آموزشی از کانال بهبود انتقال تکنولوژی گذاری سرمایه افزایش سطح بنابراین ،میزبان در ارتباط است

انگیزه کشورهای صنعتی و به بررسی  که مطالعه خودشی در . تواند منجر به افزایش رشد اقتصادی گردد می
 که رسیده است  به این نتیجهاستچین پرداخته در  مستقیم گذاری سرمایه ازشده  دهای اخیراً صنعتیاقتصا

خواهند به  می  زیرا آنها،دهند  مورد استفاده قرار میFDIکشورهای صنعتی تکنولوژی پیشرفته را در 
شده تکنولوژی   اما در طرف مقابل کشورهای اخیراً صنعتییابند،بازارهای زیاد و بالقوه دسترسی 

هزینه مانند  های کم  نهاده زیرا هدف آنها استفاده از،دهند می مورد استفاده قرار FDIمعمولی را در 
 طریق بتوانند کالاهای تولیدی خود را به کشورهای از این است تا میزباننیروی کار و زمین در کشور 

  .ود اجتناب ورزندتولید در کشور خ ههای فزایند جهان سوم صادر کنند و از هزینه
 سرمایه ه با آموزش نیروی انسانی در داخل و توسعFDIی مناسب اگر البته در کنار انتقال تکنولوژ

یید این در تأ. نمایدبر رشد اقتصادی ایفا  مثبتی آثارتواند   توأم باشد میFDI هانسانی در کشور پذیرند
ابع تولید متغیری به نام دانش معرفی نمود و  که در تنموداشاره ) 1990(توان به مطالعه ونگ   میئلهمس

  :نمودتوان عنوان   ترتیب میبه این در نظر گرفت، FDIآن را تابعی از 
  

 

[If: FDI توسعه سرمایه انسانی آموزش نیروی انسانی] رشد اقتصادی 
 

  دیگری از مطالعه آنان اشاره شد،بخشکه پیشتر به ) 1998(لی  رگوریو وتزتن، گوهمچنین بر
تواند از طریق انباشت سرمایه و منتقل کردن تکنولوژی مناسب که منجر به   میFDIکنند که  عنوان می

آنها در مطالعه خود اثر مثبت اما نه چندان زیاد . شود رشد اقتصادی را شدت بخشد افزایش کارایی می
FDI های مکمل  ت این امر جذابیت فعالیدلیل(آوردند  میدست   داخلی را بهگذاری سرمایه برFDI 

بنابراین از نظر آنها این اثر ). شود  میFDIدلیل اثر جایگزینی   رقبای داخلی بهراندناست که موفق به 
عنوان اثر مستقیم   داخلی که خود مشوق بیشتر رشد اقتصادی است بهگذاری سرمایه بر FDIمثبت 
  : عبارت دیگر شود، به  خارجی تلقی میگذاری سرمایه
  

  

[If: FDI داخلی گذاری سرمایه  ] رشد اقتصادی 
  

شود این است که در   بر رشد اقتصادی مطرح میFDI دیگری که در رابطه با اثرگذاری مسئله
این افزایش . یابد گذارد رشد اقتصادی بیشتر افزایش می وری می  اثر بیشتری بر بهرهFDIکشورهایی که 
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های  ساخت ایی که نیروی کار ماهر دارند و از زیر نیز بیشتر در کشورهFDIوری در اثر افزایش  بهره
ن، ونزت برهدر این رابطه مطالع. خورد  به چشم میند درآمد بالاتری نیز برخوردارویافته  اقتصادی توسعه

 انسانی ه اندک سرمایبسیارکه کشوری از سطوح  دهد در صورتی نشان می) 1998(لی  گرگوریو و
صادی آن کشور اندک و نزدیک به صفر است و با افزایش میزان د اقش در رFDIبرخوردار باشد سهم 

معتقد است ) 1999(همچنین لوکاس . یابد می  افزایشبه شدت بر رشد اقتصادی FDIسرمایه انسانی اثر 
در این . کند یافته را تضعیف می  خارجی در کشورهای کمتر توسعهگذاری سرمایهکه کمبود سرمایه، 

 به نیروی کار تنهارسند کشورهایی که  در مطالعه به این نتیجه می) 2001( نوربخش و دیگران ،زمینه
 را به صنایعی FDIتوانند   نمی،کنند  فکر میFDIارزان و کم مهارت و منابع طبیعی خود در جذب 

طور  به.  دارند و از رشد اقتصادی کمتری برخوردار خواهند بودی بالاترهکه ارزش افزودهدایت کنند 
گذاری بیشتر  سرمایه انسانی و نیروی کار متخصص و تحصیلکرده برای جذب سرمایه و اثر وجود ،کلی

  : بر رشد اقتصادی لازم است، بنابراین
  

[If:    2- وجود سرمایه انسانی زیاد-1وجود زیرساخت های اقتصادی توسعه یافته   FDI   هره وری       ب ]        رشد اقتصادی  
  
 

  د اقتصادی تجارت و رش.2-3
، 1اسمیت آدام همچون اقتصاددانانی های نظریهاقتصادی  رشد بر خارجی تجارت تأثیرخصوص در

 وجود8هانس سینگر ،7فریدریکلیست ،6رائولپربیش ،5آیسینک ،4ریکاردو دیوید ،3هیوم دیوید ،2استوارت میل
 بندی دسته آزاد ان تجارتمخالف و آزاد تجارت موافقانه دست دو به توان می را آنهاهای  یهنظر. دارد
 عنوان به آن از و دهد می را شتاب اقتصادی رشد آزاد، تجارت که معتقدند آزاد تجارت موافقان .نمود
 توسعه و رشد هشدرکا مهم عامل آن را آزاد تجارت مخالفان اما .یادکرده اند اقتصادی رشد موتور

 نظریات به عنایت با توسعه حال در کشورهای یرخ اهای دهه در .دانند می توسعه حال در کشورهای اقتصادی

                                                            
1. Adam Smith 
2. Stuart Mill  
3. David Hume 
4. David Ricardo  
5. D.B.Keesing 
6. Raul Perbisch  
7. Friedrich List 
8. Hans Wolfgang Singer 
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 خود کشور اقتصادی به شرایط توجه با و اقتصادی رشد بر خارجی تأثیر تجارت خصوص در گوناگون
 .اند هودنم اتخاذ را متفاوتی بازرگانی های سیاست

 توسعه و و رشد اقتصادی در کشورهای در حال) FDI( مستقیم خارجی گذاری سرمایهارتباط بین تجارت، 
برای یک کشور در حال توسعه تجارت ممکن ) 2005( نظر آریتی براساس. یافته مورد توجه بوده است توسعه

 )2000(واکزیارگ . ولوژی تولید برتر و ابداعات گرددها از طریق ورود و اتخاذ تکن است باعث افزایش سطح مهارت
یع سرمایه فیزیکی، انتقال تکنولوژی و بهبود دلیل انباشت سر رشد به دلال نمود که باز بودن تجارتاست

  .دارد داری بر اثیر مثبت و معنأتهای اقتصاد کلان  سیاست
 و FDI -رشد رابطه عموم کشورها یا یک کشور خاص در مورد خصوصمطالعات تجربی گذشته در 

 ،)1996( ام و همکارانبالاسوبرامانی ،)1998( تن و همکارانزنورب، )2004 (یبونهپکو  مانندتجارت – رشد رابطه
و تجارت  FDIند که جریان ورودی  نتیجه رسیدعمدتاً به این) 2005( منصوری  و)2005(همکاران کرباسی 

رشد ناشی از و  افزایش آثاردهد که   روشن نشان میی شواهد،با این وجود. دهد رشد اقتصادی را ارتقا می
 و FDIیگر متفاوت است و برای برخی از کشورها  و تجارت از یک کشور به کشور دFDIهای ورودی  جریان

 و برونزتن، 1996،  و همکارانبالاسوبرامانیام(د صورت منفی بر رشد تأثیر بگذارن د حتی بهنتوان تجارت می
  .)2009پورشهابی و همکاران،   و2000و، ز، 2001لیپسی، ، 1999، دی ملو، 1998 همکاران،

 کههایی  دلیل وجود تفاوت  بهنام فرضیه باگواتی معروف است هه ب ک)1978 و 1985( طبق پیشنهاد باگواتی
 و FDIهای  ، اهمیت جریان و ثباتFDI اندازه اقتصاد آنها، نظریات سیاسی در خصوص دلیل میان کشورها به

) EP(هایی که استراتژی توسعه صادرات  مدت کشور  رشد اقتصادی وجود دارد در بلندی در ارتقاآنهاکارایی 
بیشتر رشد اقتصادی کنند  را دنبال می) IS(کنند نسبت به کشورهایی که استراتژی جایگزینی واردات  بال میرا دن

بستگی  خاص هر کشور مانند درجه باز بودن تجارت شرایطتجارت به و  بنابراین اثر متقابل رشد ،خواهد بود
شود که   تقویت میتنها در محیطی FDIآور  نمایند که تأثیر سود استدلال می) 2000(گلوبرمن و کوکو . دارد

تواند نقش   میFDIدر چنین محیطی .  و ثبات اقتصاد کلان باشدگذاری سرمایهدارای یک تجارت باز و رژیم 
های ایجاد شده توسط همگرایی اقتصاد جهانی داشته  کلیدی در بهبود ظرفیت کشور میزبان در پاسخ به فرصت

 صورت یک مانع عمل کند جای اینکه رشد را بهبود دهد به ن است به ممکFDIدر غیاب چنین محیطی . باشد
  .)1996همکاران،  بالسوبرامانیام و(
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  مستقیم خارجی، تجارت و رشد اقتصادیگذاری سرمایه .2-4
 توسعه حال در کشور 66 یاقتصاد رشد بر را تجارت و یخارج میمستق گذاری سرمایه ریتأث) 2004 (سوموارو و یمک
 گذاری سرمایه و تجارت ،یخارج میمستق گذاری سرمایه که دندیرس جهینت نیا به و کردند مطالعه دهه هس یبرا

 مثبت رابطه آنها نیهمچن ،شوند یم محسوب توسعه حال در یها کشور در یاقتصاد رشد منابع نیتر مهم یداخل
 دییتأ آنها. کردند مشاهده یتصاداق رشد در تجارت و یخارج میمستق گذاری سرمایه توأم اثر نیب یدار امعن و

 ریتأث که داشتند انیب و بوده یداخل گذاری سرمایه شیافزا مشوق یخارج میمستق گذاری سرمایه که نمودند
 یمال و یپول یها استیس و یانسان هیسرما با آن توأم اثر لهیوس به یاقتصاد رشد بر یخارج میمستق گذاری سرمایه

 نیب یمعلول و علت رابطه یا مطالعه در) 2003 (ییچو ،نیهمچن. است شده تیتقو یاقتصاد طیشرا یداریپا و
 زمانی دوره یبرا کشور 80 در را یداخل ناخالص گذاری سرمایه و یخارج میمستق گذاری سرمایه و یاقتصاد رشد

 و دهد یم شیافزا را یاقتصاد رشد FDI که دهد یم نشان یو مطالعه جینتا  واست نموده یبررس) 1995-1971(
 یداخل ناخالص گذاری سرمایه که یحال در است، یداخل ناخالص گذاری سرمایه شیافزا دلیل یاقتصاد رشد زین

  ).1385 ،ینیحس (ستین یاقتصاد رشد دلیل
 10 یاقتصاد رشد بر یخارج میمستق گذاری سرمایه و تجارت آثار یبررس به یا مطالعه در) 2005 (ناث
 کشف جهت زا درون رشد هینظر از مطالعه نیا اتیادب در. است پرداخته اروپا رقش و مرکز گذار حال در اقتصاد
 دهد یم نشان اتیادب نیا. است شده استفاده یاقتصاد رشد و یخارج میمستق گذاری سرمایه تجارت، انیم رابطه
 که یحال در باشد، زوریکاتال یخارج میمستق گذاری سرمایه جذب در تواند یم گرا صادرات یتجار طیمح که

 اروپا یشرق و یمرکز یها شورک. ندینما یم کمک یاقتصاد رشد به یخارج میمستق گذاری سرمایه و تجارت
 اقتصاد از خود انتقال اول دهه در یخارج میمستق گذاری سرمایه و صادرات در یتوجه قابل شیافزا شاهد

 به )1990 -2000( دوره یبرا پانل یها داده مجموعه از استفاده با مقاله نیا. اند بوده بازار اقتصاد به متمرکز
 گذاری سرمایه و صادرات نیب ارتباط و یاقتصاد رشد بر یخارج میمستق گذاری سرمایه و تجارت آثار یبررس
 در رشد کننده نییتع عامل نیتر مهم یداخل گذاری سرمایه که دهد یم نشان جینتا. پردازد یم یخارج میمستق

 بر یمثبت اثر یخارج میمستق گذاری سرمایه که دهند یم نشان شواهد نیهمچن، باشد یم توسعه حال در اقتصاد
 یخارج میمستق گذاری سرمایه اثر گرا صادرات یتجار میرژ که را هیفرض نیا نتایج مطالعه علاوه، هب. دارد رشد
 یواقع یداخل ناخالص دیتول اگر حال، نیا با. کند ینم دییتأ دهد یم شیافزا را توسعه حال در اقتصاد رشد بر

 و یخارج میمستق گذاری سرمایه که رسد یم نظر به میکن استفاده یاقتصاد عملکرد از یاریمع عنوان به را سرانه
  .گذارند یم اثر رشد اقتصادی بر مثبت صورت به صادرات
 در یکشورها در رشد و یخارج میمستق گذاری سرمایه تجارت،" عنوان تحت یا مقاله در) 2009 (ناث

 یواقع یداخل ناخالص دیتول رشد بر یخارج میمستق گذاری سرمایه و تجارت اثر یتجرب یبررس به "گذار حال
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 با و )1991-2005( یزمان دوره در کیبالت منطقه و یشرق و یمرکز یاروپا گذار حال در اقتصاد 13 در سرانه
 بر یدار معنا و مثبت اثر تجارت که دهد یم نشان مطالعه جینتا. ه استپرداخت یبیترک یها داده روش از استفاده
 یداخل گذاری سرمایه که رسد یم نظر به ن،یا بر علاوه. داشته است منطقه نیا گذار  حال در یها اقتصاد رشد

 بر یتوجه قابل ریتأث یخارج میمستق گذاری سرمایه ،یکل طور به. باشد یم یاقتصاد رشد یبرا یمهم شاخص
  . است نداشته گذار الح در یکشورها یاقتصاد رشد

 تجارت و یخارج میمستق گذاری سرمایه ریثأت یبررس به خود مطالعه در) 2006 (ییآبا اوتنگ و مپونگیفر
 کردیرو از رشد مدل (APF) افتهی میتعم کل دیتول تابع از استفاده با آنها. اند پرداخته غنا کشور یاقتصاد رشد بر

 استفاده یهمجمع رابطه یبررس برای است، تر مناسب کوچک یها نمونه با مطالعات برآورد یبرا که باند آزمون
 رشد بر تجارت مثبت اثر و FDI یمنف ریثأت دهنده نشان )1970-2000( دوره یبرا آنها مطالعه جینتا. اند نموده
 رشد موجب تواند یم یخارج میمستق گذاری سرمایه آن در کهدارد  وجود بالقوه راه نیچند یتئور در. است
 میمستق گذاری سرمایه که دهد یم نشان سولو استاندارد کینئوکلاس رشد مدل مثال عنوان به ،شود یاقتصاد
   دهد یم شیافزا یمال هیسرما لاتیتشک توسط را زبانیم کشور در رشد و هیسرما سهم یخارج

 آموزش قیطر از را دانش از موجود انباشت زبانیم کشور در دانش انتقال با یخارج میمستق گذاری سرمایه
 با تواند یم نیهمچن ،داد خواهد شیافزا دیجد یسازمان و یتیریمد عمل انتقال و ها مهارت انتقال کار، یروین

 گذاری سرمایه اساس، نیا بر. دهد جیترو را زبانیم یکشورها در هیسرما انباشت شرفتهیپ یتکنولوژ از استفاده
 ریمس در را اقتصاد و است ارتباط در هیسرما بازده شیافزا و شدان یها زیر سر مختلف آثار با یخارج میمستق
 دانش یها زیسرر و هیسرما انباشت راه از یخارج میمستق گذاری سرمایه جهینت در ،دارد یم نگه مدت بلند رشد

  .نماید ایفا یاقتصاد رشد در یمهم نقش تواند یم
  

  ها  مدل و داده.3
گذار بر رشد اقتصادی و   تعیین عوامل اثربرایدو مدل رگرسیونی نظر  با توجه به هدف مورددر این مطالعه 

 توسط افرادی مانند برونزتن و نظر مدل رشد مورد.  داخلی مورد استفاده قرار گرفته استگذاری سرمایه
 مستقیم گذاری سرمایهجهت مطالعه رابطه بین ) 2005(و ناث ) 2004(، مکی و سوموارو )1998( دیگران

 کشور 10کشورهای مورد بررسی شامل  همچنین ،ی مورد استفاده قرار گرفته استد اقتصادخارجی و رش
 آسیایی در حال توسعه )گ کنگ، فیجی، فیلیپین، مالزی، هند و هن سریلانکاایران، اندونزی، تایلند، چین،(

های  ه محدودیتنیز با توجه ب دوره زمانی مورد مطالعه .باشند  دارای درجه تجاری بالایی میباشد که می
 استفاده پایگاه اطلاعاتی بانک جهانی های مورد  منبع داده واست )1980-2008(های  شامل سالآماری 
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مدل مورد .  استفاده شده استهای ترکیبی دادههای مورد نظر از روش   جهت برآورد مدلباشد و می
  :بوده است) 1(صورت رابطه  هبنظر  گذار بر رشد اقتصادی کشورهای مورد استفاده در بررسی عوامل اثر

  

itεitµitZ2βitX1β0βitY ++++=
 

 

 ،باشد می t در سال i نرخ رشد تولید ناخالص داخلی سرانه حقیقی برای کشور Y،که در این رابطه
د باش های توضیحی می ر متغیر نیز برداX. باشند ها ضرایب برآوردی می   عرض از مبدأ و     همچنین

 سال 15بالای های تحصیل افراد   شاخص میانگین سالاز طریق که )HC( که شامل انباشت سرمایه انسانی
صورت  هکه ب (OPEN)  اقتصادجایگزین شده است، درجه باز بودن) 1993( شده توسط بارو و لی ارائه

 درجه دهنده نشان و  داخلی محاسبه شده درصد از تولید ناخالصصورت هبمجموع صادرات و واردات 
 که برابر با ساختار سرمایه (DI)  داخلیگذاری سرمایه باشد  کشور در اقتصاد جهانی میکهمگرایی ی

 مستقیم خارجی گذاری سرمایهثابت ناخالص بر حسب درصد از تولید ناخالص داخلی محاسبه شده و 
(FDI) ورودی به کشور بر حسب درصد از تولید ناخالص  مستقیم خارجیگذاری سرمایه برابر با خالص 

  .باشد داخلی محاسبه شده می
. اند بودهکننده رشد کشورها  تعیینکه در مطالعات مختلف است  کنترل شامل متغیرهای Zبردار 

که شامل مخارج دولتی برای کالاهای مصرفی  (GC)این متغیرها عبارتند از مخارج مصرفی دولت 
 که رشد شاخص قیمت کالاها (INF)صورت درصد از تولید ناخالص داخلی تورم  هشده ب نهایی محاسبه

 متغیر مجموع پول و شبه از طریقکه است  (M) و توسعه مالی استو خدمات مصرفی طی یک سال 
) 2(همچنین رابطه  .خالص داخلی در نظر گرفته شده استصورت درصد از تولید نا هشده ب پول محاسبه

  : داخلی مورد استفاده قرار گرفته استگذاری سرمایهگذار بر   تأثیر بررسی عواملبرای
  

itεiµitZ2βitX1β0βitDI ++++=
 

  

نرخ رشد تولید ناخالص داخلی سرانه حقیقی، انباشت  در این رابطه شامل متغیرهای X بردار ، در آنکه
 نیز شامل متغیرهای Zر  و بردااست مستقیم خارجی گذاری سرمایهسرمایه انسانی، درجه باز بودن اقتصاد و 

 دلیل اضافه نمودن متغیر سرمایه انسانی به مدل رشد بر پایه .باشد مخارج مصرفی دولت، تورم و توسعه مالی می
اند و همچنین اضافه   در نظر گرفته اقتصادباشد که سرمایه انسانی را عاملی برای رشد زا می های رشد درون مدل

ی که دارای سرمایه انسانی بالاتر و هایبر مبنای آن است که کشورخلی دا گذاری سرمایهنمودن آن در مدل 

)2(

)1(  

0βi
β
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های  گذاری سرمایه  داخلی و نیز جذبگذاری سرمایهجهت انجام  بالاتری های ظرفیت و ، پتانسیلهستندتری  ماهر
  .خواهند داشتخارجی 

  

   نتایج تجربی.4
های پانل انتخاب شده و سپس با   دادهروش برآورد لیمر F در این مطالعه ابتدا با استفاده از آزمون

 با استفاده از روش پانل با بایست میاین موضوع که برآورد مدل ) 1978(استفاده از آزمون هاسمن 
بر اساس نتایج . اثرات ثابت یا روش پانل با اثرات تصادفی صورت گیرد مورد مطالعه قرار گرفته است

 اثرات ثابت  پانل با پایین جداول ارائه شده است روش که در قسمت لیمرF و نیز آزمون آزمون هاسمن
  اثرات تصادفی روشبا استفاده ازها   مورد استفاده قرار گیرد و اگر برآورد مدلها  در برآورد مدلبایست می

روش برآورد اثرات ثابت در  .صورت گیرد تورش تصریح در برآورد مدل وجود خواهد داشت
  .یدنما های از قلم افتاده را کنترل می و تورش ناشی از متغیرهای پانل ناهمگنی کشورها  داده

های  گرفتن همبستگی بین مقادیر گذشته و آینده رشد اقتصادی از مدل داده نظر  دربرایهمچنین 
گرفتن رفتار خود  نظر بنابراین وقفه متغیر وابسته جهت در ،پانل با اثرات ثابت پویا استفاده شده است

 و ارائه شده است) 1( نتایج برآورد مدل اول در جدول .در مدل وارد شده استمدت  توضیحی کوتاه
 داری بر رشد اقتصادی این کشورها ا داخلی اثر مثبت و معنگذاری سرمایه آن است که دهنده نشان

را رونق  رشد اقتصادی از طریق فراهم نمودن سرمایه مستقیم خارجی نیز گذاری سرمایه .داشته است
 گذاری سرمایه بنابراین ، داری بر رشد اقتصادی این کشورها داشته استاو اثر مثبت و معنبخشیده است 

از نیز و گردد  که منجر به افزایش سرمایه فیزیکی کشورها میمستقیم خارجی از راه انباشت سرمایه 
یزبان  و کارایی عوامل تولید در داخل کشور موری بهره بهبود منجر بهکه  تکنولوژیسرریزهای طریق 

  .داردهمراه  این کشورها را بهافزایش رشد اقتصادی گردد،  می
 بنابراین ، داری بر رشد اقتصادی این کشورها داشته استا اثر مثبت و معننیزدرجه باز بودن تجاری 

ها از طریق ورود تکنولوژی جدید بهبود  با افزایش درجه باز بودن تجاری این کشورها سطح مهارت
گردد و در مورد صنایع دارای محصولات  های اقتصاد کلان می نجر به بهبود سیاست و نیز میابد می

گردد که رشد اقتصادی کشورها  صادراتی با گسترش بازار برای آنها امکان افزایش تولیدات فراهم می
 ،کاهد دهد که سطح تورم از رشد اقتصادی این کشورها می  همچنین نتایج نشان می،دهد را افزایش می

های پولی   سیاستخصوصان داخلی و خارجی در گذار سرمایها سطوح تورم بالا با اطمینان کمتر زیر
  . تورم در این کشورها کاهش یابدبایست  می ایجاد رشد و تداوم آنبنابراین برایآینده همراه است، 
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   کشور آسیایی 10 ثابت برای مجموعه آثاربرآورد مدل رشد با استفاده از روش . 1جدول
  Dependent Variable: Y  ضرایب  tهای  مارهآ

3810/0(877715/0 ∗) 312177/2-  Intercept  
)0062/0( 760704/2 ∗ 165276/0  Y(-1)  
)0036/0(939671/2 ∗ 131401/0  DI  
)0071/0(714710/2 ∗ 257609/0  FDI 

)0606/0(885498/1 ∗∗ 023873/0  OPEN 

) 000/0(363545/8- ∗ − 233485/0  INF 

)0009/0(364173/3- ∗ − 056107/0  M 

) 1042/0(631100/1  494188/0  HC 
)5188/0(646116/0  072390/0  GC  

R-squared: 552884/0  

F-statistic: )000/0(23906/17 ∗ 

Durbin-Watson stat: 857935/1  

Total Observations: 255 

∗) 000/0(482436/35Hausman test: 

F Limer: 580272/7 * 
  .باشند  احتمال میدهنده نشان اعداد داخل پرانتز -
 .باشند می درصد 90 و 95 داری متغیرها در سطح اطمینان ا معندهنده نشان∗∗و ∗ 

 .نتایج تحقیق :مأخذ
 

در نتیجه  ، که اثر منفی و معناداری بر رشد اقتصادی داشته استشود میدر مورد متغیر توسعه مالی نیز مشاهده 
عنوان عاملی بازدارنده در برابر رشد   بلکه به،ک رشد اقتصادی آنها نبوده استتوسعه مالی این کشورها نه تنها محر

تواند   که میتواند ناشی از ناکارایی در مکانیزم تخصیص اعتبارات ناشی شده باشد  که میاستاقتصادی آنها مطرح 
صادی و در نتیجه آن کاهش ثباتی اقت همراه داشته و موجبات بی  های نامولد اقتصاد را به انتقال نقدینگی به بخش

گردد که اثر آن بر رشد  در رابطه با متغیر سرمایه انسانی نیز مشاهده می. رشد اقتصادی را به همراه داشته باشد
 متغیر فوق  درصد90 هر چند در سطح اطمینان حدود  استامعن  اما از لحاظ آماری بی،باشد اقتصادی مثبت می

منجر به  وری بهرهسطح  از طریق افزایش سرمایه انسانی کشورها سطح بهبود ت که آن اسدهنده نشان و استدار  امعن
  .نیستدار  ا آماری معنلحاظ اما از ،استمثبت نیز ضریب مخارج مصرفی دولت . گردد افزایش رشد اقتصادی می
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   کشور آسیایی10برآورد مدل رشد با استفاده از روش اثرات ثابت برای مجموعه . 2جدول
 Dependent Variable: Y  ضرایب  tهای  هآمار

424608/1- ( 1556/0 )  033500/5-  Intercept 

009413/4 ( 0001/0 ) ∗ 205549/0  DI 

923518/2 ( 0038/0 ) ∗ 180080/0  FDI 

296291/2 ( 0225/0 ) ∗ 034674/0  OPEN 

577875/4- ( 0000/0 ) ∗ 237829/0-  INF 

021398/0 ( 0002/0 ) ∗ 080195/0-  M 

164548/2 ( 0314/0 ) ∗ 784165/0  HC 

532788/0 ( 532788/0 )  081231/0  GC 

923690/3 ( 0001/0 )∗ 258637/0  AR(1) 

R-squared: 564931/0  
F-statistic: 873225/17 ( 0000/0 ) ∗ 
Durbin-Watson stat: 058003/2  
Total Observations: 255  
Hausman test: 676799/32 ( 0000/0 ) ∗ 
F Limer:  724968019/5 ∗ 

  .است احتمال دهنده نشاناد داخل پرانتز اعد -
  .باشند می درصد 90 و 95داری متغیرها در سطح اطمینان  ا معندهنده نشان ∗∗و  ∗ 

  نتایج تحقیق: مأخذ
 

مـدت در مـدل وارد    گرفتن رفتار خود توضیحی کوتاه    نظر  با حذف وقفه متغیر وابسته که جهت در        ،در ادامه 
دلیل حذف متغیر وقفه متغیر وابسته، حـذف پویـایی مـدل و بررسـی               . یم رسید خواه) 2 (شده بود به نتایج جدول    

) 2 (بـر اسـاس نتـایج جـدول     . اسـت نظـر    پایداری ضرایب برآوردی و اطمینان از تخمین بـدون تـورش مـدل مـورد              
 ،د داری بر رشد اقتصادی این کـشورها دارن ـ        ا مستقیم خارجی اثر مثبت و معن      گذاری  سرمایه داخلی و    گذاری  سرمایه

اـیج     ،بخـشند  همچنین درجه باز بودن تجاری و سرمایه انسانی نیز رشد اقتصادی این کشورها را بهبـود مـی                   بنـابراین نت
اـرت دیگـر     . باشد گذار می   آن است که سرمایه انسانی در رشد اقتصادی این کشورها اثر           دهنده  نشان )2( جدول به عب
اـ        لید افراد را افزایش می  در منابع انسانی این کشورها توان تو       گذاری  سرمایه اـ انباشـت سـرمایه انـسانی تولیـد ب دهد و ب

شد اقتصادی برای ایـن     عنوان عوامل بازدارنده ر    اما توسعه مالی و افزایش سطح تورم به       . شتاب بیشتری رشد می نماید    
) 1( شود بر اساس مدل برآوردی جدید مدل برآورد شده در جـدول            همانطور که ملاحظه می   . کشورها مطرح است  

  .دهد نتایج پایداری را ارائه می
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146  67 های اقتصادی   شماره ها و سیاست   فصلنامه پژوهش   

 کشور آسیایی مورد استفاده قرار گرفته 10 داخلی این گذاری سرمایه بررسی عوامل موثر بر  برایدر مدل دوم که
در این مدل .  داخلی مورد بررسی قرار گرفته استگذاری سرمایهاست نیز اثر متغیرهای موجود در مدل اول بر متغیر 

 داخلی و رشد گذاری سرمایهگرفتن روابط پویای بین  اقتصادی و نیز وقفه متغیر وابسته جهت درنظروقفه متغیر رشد 
 گذاری سرمایه آن است که اثر دهنده نشان نتایج .استعنوان متغیر توضیحی وارد مدل شده  اقتصادی این کشورها به

 آن است که دو دهنده نشانیب این متغیر هر چند ضر. نیست آماری معنادار لحاظ اما از است،مستقیم خارجی مثبت 
  متغیر درصد90چه در سطح اطمینان حدود   اگر.شود  تأیید نمیئله آماری این مسلحاظ اما از ، ندارندمکملمتغیر اثر 
 مستقیم گذاری سرمایهبنابراین  .شود تأیید میاین لحاظ دار است و مکمل بودن آنها از  ا آماری معنلحاظفوق از 

  .گردد  می داخلیگذاری سرمایه مکمل بر آثارطریق پیوندهای رو به جلو و عقب منجر به خارجی از 
  

                                          
 

   کشور آسیایی10 خصوصی با استفاده از روش اثرات ثابت برای مجموعه گذاری سرمایهبرآورد مدل . 3جدول 
 :Dependent Variable  ضرایب  t آماره های

DI 
267106( 2064/0 )  054334/2  Intercept 

74089848/31 ( 0000/0 ) ∗ 834194/0  DI(-1) 

348400/6 ( 0000/0 ) ∗ 270909/0  Y 

614614/1 ( 1077/0 )  046852/0  FDI 

263369/3- ( 0013/0 ) ∗ 021225/0-  OPEN 

112861/0 ( 9102/0 )  003591/0  INF 

688043/1 ( 0927/0 ) ∗∗ 016501/0  M 

773314/6 ( 0000/0 ) ∗ 0224125/0  Y(-1)  

928649/0 ( 3540/0 ) 085406/0  GC 

R-squared: 919199/0  
F-statistic: 5962/158 ( 0000/0 ) ∗ 
Durbin-Watson stat: 846540/1  
Total Observations: 255 
Hausman test: 381246/18 ( 0185/0 ) ∗ 
F Limer: 520877767/7 ∗ 

  .است احتمال دهنده نشاناعداد داخل پرانتز  -
  .باشند  میدرصد90 و 95داری متغیرها در سطح اطمینان  ا معندهنده نشان∗∗ و ∗

  .نتایج تحقیق: مأخذ
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147 ...گذاری مستقیم خارجی و درجه باز بودن تجاری اثر سرمایه                                                                    

 در نتیجه رشد اقتصادی کشورها که بیانگر است،ضریب متغیر رشد اقتصادی نیز مثبت و از لحاظ آماری معنادار 
ت تئوریک دارد و با افزایش رونق اقتصادی که  نیز علامت مطابق با انتظارااستوضعیت اقتصادی بهتر و رونق اقتصادی 

متغیر درجه باز بودن تجاری .  داخلی افزایش خواهد یافتگذاری سرمایهگردد،  های اقتصادی می منجر به افزایش ظرفیت
ه با  دانست کئلهتوان این مس دلیل این موضوع را می.  داخلی این کشورها داشته استگذاری سرمایه داری بر ااثر منفی و معن

یابد و این موضوع میزان سوددهی بنگاه  افزایش درجه باز بودن تجاری فضای رقابتی حاکم بر اقتصاد کشور گسترش می
 . داخلی کاسته خواهد شدگذاری سرمایه و در نتیجه از میزان ،دهد های داخلی را کاهش می

ضریب . نیست اما از لحاظ آماری معناداراست، در رابطه با متغیر تورم مشاهده شده است که ضریب این متغیر مثبت 
 داخلی آنها گذاری سرمایهمتغیر توسعه مالی نیز بیانگر آن است که با افزایش سطح توسعه مالی در این کشورها بر سطح 

های مالی  توان در این نکته دانست که با توسعه مالی این کشورها از محدودیت  را میامر این دلیل. افزوده خواهد شد
 بیشتری را به همراه خواهد داشت، زیرا افزایش منابع داخلی موجود منجر گذاری سرمایه کاسته خواهد شد و امکان ها هبنگا
 داخلی گذاری سرمایه که مخارج مصرفی دولت بر میزان شود میگردد در نهایت مشاهده   بیشتری میگذاری سرمایهبه 

  .  دارداو بی معناثر مثبت از لحاظ آماری آنها 
و امکان تورش ضرایب برآوردی جهت اطمینان از پایداری ) 3(  توجه به تخمین مدل پویا در جدولبا

 )GMM(یافته  گذاری پویا با استفاده از تکنیک گشتاورهای تعمیم نتایج برآوردی اقدام به برآورد مدل سرمایه
ت که با افزایش رشد اقتصادی نتایج این جدول بیانگر آن اس. ارائه شده است) 4( نتایج آن در جدولشده که 

گذاری  گذاری داخلی این کشورها افزوده خواهد شد، همچنین سرمایه یا رونق اقتصادی بر میزان سرمایه
گذاری داخلی این کشورها دارد که به معنای اثر مکمل این  مستقیم خارجی اثر مثبت و معنا داری بر سرمایه

افزایش درجه باز بودن تجاری با افزایش . ین کشورها استگذاری داخلی ا گذاری بر سرمایه نوع سرمایه
. گذاری داخلی این کشورها کاسته است های داخلی از میزان سرمایه سطح رقابت و کاستن از سود بنگاه

افزاید که از افزایش اعتبارات مورد  گذاری داخلی آنها می همچنین، توسعه مالی این کشورها بر میزان سرمایه
  .گردد گذاری داخلی ناشی می مایهاستفاده در سر
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148  67 های اقتصادی   شماره ها و سیاست   فصلنامه پژوهش   

    کشور آسیایی10 برای مجموعه GMM خصوصی با استفاده از روش گذاری سرمایهبرآورد مدل . 4جدول
 Dependent Variable: DI  ضرایب  tهای  آماره

422691/2 ( 0162/0 ) ∗ 028422/7  Intercept 

14097/18 ( 0000/0 ) ∗ 812855/0  DI(-1) 

612793/4 ( 0000/0 ) ∗ 991383/0  Y 

832284/1 ( 0682/0 ) ∗∗ 338152/0  FDI 

445677/4- ( 0000/0 ) ∗ 042138/0-  OPEN 

188407/0 ( 8507/0 ) 024981/0  INF 

194245( 0292/0 ) ∗ 020789/0  M 

689064/2- ( 0077/0 ) ∗ 374582/0-  GC  

R-squared: 848255/0  
Durbin-Watson stat: 856294/1  

Total Observations: 255 
J-statistic: 11/5 Ε 22-  

Instrument rank: 856294/1  
Hausman test: 316233/21 ( 0016/0 ) ∗ 

F Limer: 461101043/4 ∗ 

  .است احتمال دهنده نشاناعداد داخل پرانتز   -
  .باشند  میدرصد90 و 95داری متغیرها در سطح اطمینان  ا معندهنده نشان∗∗و∗ 

 .نتایج تحقیق:مأخذ
 

  گیری هبندی و نتیج  جمع.5
 مثبت بر رشد اقتصادی این ی مستقیم خارجی اثرگذاری سرمایه آن است که دهنده نشاننتایج مطالعه 

طور  هانباشت سرمایه فیزیکی ب مستقیم خارجی از طریق گذاری سرمایه بنابراین ،مجموعه از کشورها دارد
 است،صادی در این کشورها مطرح عنوان موتور رشد اقت  بهگردد و مستقیم منجر به افزایش رشد اقتصادی می

 افزایش رشد اقتصادی این کشورها پیشنهاد برای مستقیم خارجی گذاری سرمایههای جذب   سیاستدر نتیجه
 بنابراین ،دارد داری بر رشد اقتصادی این کشورها ا داخلی نیز اثر مثبت و معنگذاری سرمایه .گردد می

تواند در افزایش رشد اقتصادی مورد  گردد می  داخلی میگذاری سرمایههایی که منجر به افزایش  سیاست
 داری اسطح رشد اقتصادی اثر مثبت و معنبر  نیز  و سرمایه انسانیدرجه باز بودن تجاری. استفاده قرار گیرند

های مناسب  گذاری سرمایهتوانند با افزایش سطح سرمایه انسانی از طریق   این کشورها می، بر این اساس.دارد
 همچنین باز نمودن درجه تجاری کشور از .رشد اقتصادی خود را افزایش دهند و وری بهره مستقیم تصور به
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149 ...گذاری مستقیم خارجی و درجه باز بودن تجاری اثر سرمایه                                                                    

های کشور امکان ورود محصولات تولیدی کشورهای فوق به بازارهای جهانی  طریق بهبود توان رقابتی بنگاه
مقابل متغیرهای تورم و  اما در ، که رشد اقتصادی بالاتری را به همراه خواهد داشترا فراهم خواهد نمود

های کاهش تورم جهت افزایش رشد   و سیاستداری بر رشد اقتصادی داشته اند ا و معنی منفآثارتوسعه مالی 
توان در   دلیل اثر بازدارنده توسعه مالی این کشورها بر رشد اقتصادی را می.گردند اقتصادی پیشنهاد می

توانند از طریق نظارت بر سیستم بانکداری و  می کشورهااین . ناکارایی مکانیزم تخصیص اعتبارات دانست
 متغیر مخارج مصرفی دولت نیز .وضع قوانین قوی در بخش مالی کارایی بخش مالی خود را بهبود بخشند

  .داری بر رشد اقتصادی این مجموعه از کشورها نداشته است اثر معنا آماری لحاظ اما از ،ضریب مثبت داشته است
 داخلی این مجموعه از گذاری سرمایهداری بر سطح  ارشد اقتصادی اثر مثبت و معنبر اساس نتایج 
های اقتصادی   رونق اقتصادی و افزایش ظرفیت فعالیت و با افزایش رشد اقتصادیکشورها داشته است

های محرک رشد اقتصادی در   بنابراین سیاست، داخلی شده استگذاری سرمایهمنجر به افزایش سطح 
همچنین  .گردد  بخش خصوصی در این مجموعه از کشورها پیشنهاد میگذاری سرمایه جهت گسترش

 این کشورها داخلی گذاری سرمایه مکمل بر آثارخارجی مستقیم  گذاری سرمایهمشاهده شده است که 
های جذب  بنابراین سیاست ، داخلی شده استگذاری سرمایه و منجر به افزایش میزان دارد

مستقیم بر رشد اقتصادی بر میزان  تواند علاوه بر اثرات مستقیم و غیر  می خارجیگذاری سرمایه
توسعه مالی نیز منجر به افزایش سطح .  داخلی کشورهای فوق نیز اثر مثبت داشته باشدگذاری سرمایه
پیشنهاد ، بنابراین  شده استهای مالی آنها  از طریق کاهش محدودیت داخلی این کشورهاگذاری سرمایه

افزایش سطح  امکان  مناسبد این مجموعه از کشورها با توجه به سیاست های توسعه مالیگرد می
های نظارتی  نظر گرفتن سیاست  اما باید توجه شود که سیاست های فوق با در، را فراهم آورندگذاری سرمایه

 های نامولد توسعه توسعه مالی همراه با تورم و رشد بخش حال کشورهای در   زیرا در،مناسب صورت گیرد
 اما تورم که دارای ضریب مثبت .باشد که آثار مضری برای اقتصاد به همراه خواهند داشت اقتصاد همراه می

مخارج مصرفی دولت  متغیر . داخلی این کشورها نداشته استگذاری سرمایه اثر معناداری بر سطح ،باشد می
 اما درجه باز بودن تجاری اثر منفی و معناداری بر . داخلی داشته استگذاری سرمایهمعنی بر  بی نیز اثر مثبت و

 داشته است و این موضوع بیانگر آن است که با افزایش درجه باز بودن تجاری در  داخلیگذاری سرمایه
های داخلی کاسته شده و در نتیجه آن از میزان  اقتصاد این کشورها و گسترش فضای رقابتی از سوددهی بنگاه

 با بایست می در نتیجه سیاست بازنمودن درجه تجاری این کشورها ،کاهد می داخلی گذاری سرمایه
  .های داخلی همراه باشد های مناسب حمایت از بنگاه سیاست
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150  67 های اقتصادی   شماره ها و سیاست   فصلنامه پژوهش   

  عمناب
 مستقیم خارجی، تجارت و رشد در گذاری سرمایهبررسی ارتباط بین " ،)1388( محمدیفزانه  شهیدی، آمنه و ،آذربایجانی، کریم

  .1-17 صص ،2شماره های اقتصادی،  فصلنامه پژوهش ،")ARDL(خود توضیح با وقفه های گسترده چارچوب یک الگوی 
 ،" مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی در ایرانگذاری سرمایهثیر أت"،)1385( مولاییمرتضی صفدر و  حسینی ، سید

 .57-80 صص ،21شماره  ،پژوهشنامه اقتصادی

 کشور جهان در 46 در اقتصاد ایران و FDIثر بر جذب ؤبازشناسی عوامل م "،)1383( شاهمرادیاکبر  پرویز و داوودی،
  .81-113 صص ،20شماره  ،های اقتصادی ایران فصلنامه پژوهش ،"چارچوب یک الگوی تلفیقی

، تصادیجستارهای اق ،" مستقیم خارجی در ایرانگذاری سرمایههای  کننده تعیین" ،)1385(  محمودیعبدااللهآبادی، ابوالفضل و شاه
  .89-126 صص ،3 شماره
  مستقیم خارجی بر تجارت خارجیگذاری سرمایهاثر "، )1387( بابکیروح االله کریم و  آذربایجانی، ،کمیل سید طیبی،
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