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 چکیده
 بــا تــوجــه بــه ایــنــکــه قــراردادهــای         

گذاری دوجانبه ابزار مهمی در جـذب       سرمایه
 گذاری خارجی محسـوب و شـمـار          سرمایه

آید، تعداد این قراردادها در کشورهای در        می
هدف ایـن  .   حال پیشرفت رو به افزایش است 

مقاله ارزیابی کلی و تجـربـی قـراردادهـای           
و نقش آنـهـا     (BIT)گذاری دوجانبه   سرمایه

گذاری مسـتـقـیـم      در افزایش جریان سرمایه   
تـا  .   خارجی در کشورهای طرف قرارداد است     

گذاری مستقیـم   ، نیمی از سرمایه2000سال  
کشورهای عضو سازمان همکاری اقتصـادی      

 در کشورهای در حال     (OECD)و توسعه     
گـذاری  پیشرفت از طریق قراردادهای سرمایه  

چنین رقمی فقط   .   گرفتدو جانبه صورت می   
نشانگر افزایش تعداد کشورهایی است که بـا        

اند ولـی نشـانـه        یکدیگر طرف قرارداد شده   
گذاری مستقیم خـارجـی در        توسعه سرمایه 

نتایج بررسی ایـن     .   کشورهای میزبان نیست  
دهد کـه ایـن       قراردادها همچنین نشان می   

قراردادها فقط مکمل حقوق مالکیت داخلی و       
انـد و نـقـش        نظام قانونی کشورهـا بـوده      

ایجاد حقوق مالکیت   .   جایگزینی آنها را ندارند   

جدید و جایگزین شدن قانونی بهتر، تـنـهـا           
انگیزه کشورهای در حال پیشـرفـت بـرای          

گذاری دوجانـبـه    امضای قراردادهای سرمایه  
نتایج این تحقیق زمانی اهمیت پـیـدا         .   است
بینیم اولاً تعداد این قراردادهـا      کند که می  می

هـای  رو به افزایش است، ثانیاً تعداد شکایـت       
دهند حـقـوقـی کـه بـه            قانونی نشان می  

شود، نه تنها از     گذار خارجی اعطا می   سرمایه
گذاران داخلی بیشتر است بلکه     حقوق سرمایه 

 امــکــان اجــرای اصــلاحــات را تــوســط         
سیاستگذاران بسیار محدود کرده و دامـنـه          

رسمـی کـردن     .   کندتعهدات آنها را زیاد می    
ثباتی و   روابط، حمایت در برابر مشکلات بی     

توجه سیاستگذاران به شرایط ذکر شـده در          
قراردادها عوامل بسیار مهمی در تـنـظـیـم           

گذاری دوجانبه به شـمـار      قراردادهای سرمایه 
 .آیندمی

 
 

 BITگرایش قراردادهای 
 منعقـد   1959 در سال    BITاولین قرارداد   

از آن زمان تعداد ایـن قـراردادهـا بـه             .   شد
 رو به افزایش بـوده       1980خصوص در دهه    

 تعداد آنها به اوج خـود       1990است و در دهه     
  قـرارداد    470 فـقـط      1990در سال   .   رسید

 2000امضا شده بود در حالی که در سـال            
 تقریـبـاً   .   رسید قرارداد می  2000تعداد آنها به    

 بین کشورهـای  BITهمه قراردادهای اولیه    
 ثروتمند سازمان همـکـاری اقـتـصـادی و            
 توسعه  و کشورهای در حال پیشرفت منعقـد         

 بــا ســقــوط دیــوار بــرلــیــن و         .   شــدمــی
 فروپاشی شـوروی سـابـق، بسـیـاری از              

گذاری مستقیم گذاری دو جانبه باعث بهبود سرمایهآیا قراردادهای سرمایه
 شوند؟خارجی می

 بخش دوم
 دریمیر -ماری هال وارد

 (Mary Hallward-Driemeier) 
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کشورهای اروپای شرقی نیز با کشـورهـای         
سازمان همکاری اقتصادی و توسعـه و بـا           
کشورهای در حال پیشرفت قـرارداد امضـا          

اخیراً امضای این قـراردادهـا مـیـان          .   کردند
کشورهای در حال پیشرفت بسیار مـتـداول         

 .شده است
 بیش از نـیـمـی از        2000تا قبل از سال     

گذاری مستقیـم خـارجـی از         جریان سرمایه 
کشورهای سازمان همکاری اقـتـصـادی و          
توسعه  به کشورهای در حال پیشـرفـت بـا            

ایـن  .   شـد  پوشش داده می   BITقراردادهای  
تحقیق قصد دارد به بررسـی ایـن مسـالـه             
بپردازد که آیا چنین افـزایشـی در تـعـداد              

 به دلیل افزایـش تـعـداد         BITقراردادهای  
کشورهای طرف قرارداد است یـا خـیـر؟ و            

گذاری مستـقـیـم    همچنین آیا جریان سرمایه   
خارجی به کشورهایی که تـحـت پـوشـش           

گذاری قرار دارند، منتقـل     قراردادهای سرمایه 
شود یا خیر؟ کاملاً مشخص است که یک      می

تواند دلیلی برای دریـافـت      نمی  BITقرارداد  
. گذاری مستقـیـم خـارجـی بـاشـد           سرمایه

کشورهای میزبان و سرمایه گذار زیـادی بـا          
های مستقیم خارجی   گذاریانبوهی از سرمایه  

 هـم    BITوجود دارند که حتی یک قرارداد       
ژاپن که دومین مـنـبـع        .   اندبه امضا نرسانده  

 گذاری مستقیم خارجـی مـحـسـوب         سرمایه
منعقـد کـرده       BIT قرارداد   4شود، فقط   می

آمریکا نیز با چین که بزرگترین بـازار         .   است
شـود،  گذاری آمریکا محـسـوب مـی       سرمایه

. قراردادی از این دست به امضا نرسانده است       
 برزیل که یکی از بـزرگـتـریـن دریـافـت               

گذاری مستقیم خـارجـی      های سرمایه کننده
. نیز نـدارد     BITباشد، حتی یک قرارداد     می

باشندکـه  علاوه بر این، کشورهای زیادی می     
متعددی دارند ولی سرمایه      BITقراردادهای  

 خارجی بسیار محـدودی وارد کشـورشـان          
آفریقا  تلاش   منطقه جنوب صحرای  .   شودمی

گـذاری خـارجـی      زیادی برای جذب سرمایه   
هـای  کرده و از این رو قراردادها و توافقنامـه        

زیادی به امضا رسانده است که در آنـهـا از            
گذاران حمایت شود ولی هـنـوز        حقو سرمایه 

های خـود بـرای      موفق نشده است به هدف    

گذاری مستقیم خارجی دست    افزایش سرمایه 
های دیگری نیز از کشـورهـایـی         مثال.   یابد

مانند کوبا وجود دارد که حتی یـک قـرارداد           
BIT     گذار  نیز با بزرگترین کشورهای سرمایه

خارجی خود یعنی مکزیک و کانادا به امضـا          
 درصـد    60در مـقـابـل        .   نرسانـده اسـت    

دارد،   BITکشورهایی که کوبا با آنها قرارداد       
 .گذاری کننداند در کوبا سرمایهنتوانسته

 
 سایر مطالعات

درخصوص اهمیت قـوانـیـن و حـقـوق            
. مالکیت مقالات زیادی منتشر شـده اسـت         

بسیاری از آنها به تاثیر این قوانین بـر رونـد            
گـذاری  رشد توجه بیشتری دارند تا به سرمایه    

 (Knack and Keefer.   مستقیم خارجـی  
1995     ،Acemoglu,Johnson and 

Robinson  2001  ،Daude and Stein 
 به مطالعـه تـاثـیـر قـوانـیـن بـر                )   1995
گذاری مستقیم خارجی در کشورهـای      سرمایه

پـردازنـد و     در حال پیشرفت و پیشرفته مـی      
گـذاری  تاثیر مثبت قوانین را بـر سـرمـایـه           

-Hallward .   کـنـنـد   خارجی تایـیـد مـی      
Driemeier   )2002   (    به تاثیر این قـوانـیـن 

گذاری خارجی در کشـورهـای در        بر سرمایه 
 پردازند و تاثیـر ضـعـیـف         حال پیشرفت می  

در ایـن    .   دهـنـد  آنها را مورد تایید قرار مـی       
 هـای وسـیـع حـقـوق          مطالعات از مقیـاس   
 یـا شـاخـص        ICRGمالکیت، رده بندی     

K a u f m a n n , K r a a y , Z o i d o -
Lobaton (KKZ) استفاده شده است. 

مقالات دیگری نیز منتشر شده است کـه         
های دو جانـبـه و       به بررسی سایر هماهنگی   

گذاری مستقیم خـارجـی     تاثیر آنها بر سرمایه   
ــی ــدم ــردازن   Blonigen and Davies.   پ

های مالیاتی را مـورد       نقش معاهده )   2000( 
 آنها به ایـن نـتـیـجـه          .   دهدارزیابی قرار می  

 رسند کـه بـرخـلاف انـتـظـار هـمـه،                می
گـذاری  تواند سرمایـه  های مالیاتی می  معاهده

مستقیم خارجی را تضعیف کند و معتقدند که        
ها به عنوان ابزاری اسـتـفـاده         از این معاهده  

شود که به کمک آنها فرار از مـالـیـات             می
توان از آنـهـا       کند ولی نمی  کاهش پیدا می  

های مالیاتی و جلوگیری    برای تسهیل پرونده  
. ها اسـتـفـاده کـرد        از دو برابر شدن مالیات    

Yeyati,Stein and Daude   )2002   (  بـه
گذاری ای و سرمایهبررسی نقش ادغام منطقه   

اند و این پرسـش را       مستقیم خارجی پرداخته  
دهند که آیا دسترسی بیـشـتـر بـه          پاسخ می 

گـذاری  تواند سـرمـایـه    تر می بازارهای بزرگ 
مستقیم خارجی را افزایش دهد؟ اگر چه آنهـا    

گـذاری خـارجـی در        فقط جریان سرمـایـه    
کشورهای عضو سازمان همکاری و توسـعـه        

دهند، ولـی   اقتصادی را مورد ارزیابی قرار می     
های تجاری را کـامـلاً مشـهـود          تاثیر توافق 

 .دانندمی
ای  مباحث گسترده  BITتاثیر قراردادهای   

در این .   را در مجلات حقوقی برانگیخته است  
 به عنوان ابـزاری      BITمباحث قراردادهای   

ثباتـی  برای ایجاد تعهد در قبال مشکلات بی      
و نوسانات اقتصادی مورد بررسی قرار گرفته       

این قراردادهـا از نـظـر مشـکـلات             .   است
استراتژیکی که طرفین آن دارنـد، ارزیـابـی          

در هیچ کدام از آنها میزان تـاثـیـر          .   شوندمی
این قراردادها بر جذب سرمایه خارجی مـورد        

 .گیردتوجه قرار نمی
 BITدر مباحث اقتصادی نیز قراردادهای      

یک تحقـیـق   .   اندکمتر مورد توجه قرار گرفته 

 ژاپن که دومین منبع 
 گذاری مستقیم خارجی سرمایه

 4شود، فقط محسوب می
.  منعقد کرده استBIT قرارداد 

 آمریکا نیز با چین که
گذاری  بزرگترین بازار سرمایه
شود، آمریکا محسوب می

 قراردادی از این دست به
 .  امضا نرسانده است
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 در این زمینه توسط آنکتاد انجام شده اسـت          
 BIT قرارداد   200این تحقیق تاثیر    ) .   1998( 

گذاری مستقیم خارجی بـا      را بر روی سرمایه   
مقایسه سال قبل و بعد از امضـای قـرارداد            

در این تحقیق رابطه بسـیـار       .   کندارزیابی می 
و جـریـان       BITضعیفی بین قراردادهـای      

گذاری خـارجـی مشـاهـده شـد و             سرمایه
هـیـچ     BITمشخص گردید که قراردادهای     

گـذاری  نقشی در روند رو به افزایش سرمایـه       
نتیجه مطالعه  .   خارجی در طول زمان نداشتند    

 1995 کشور میزبان در سـال         133مقطعی  
بـاعـث     BITنشان داد کـه قـراردادهـای          

شـونـد و     گذاری خارجی نمی  افزایش سرمایه 
که توسـط کشـوری       BITانبوه قراردادهای   

امضا شده باشند، به معنی افزایـش جـریـان         
گذاری خارجی نیست، در حالـی کـه         سرمایه

. نتیجه این مطالعه مقطعی بسیار جالب اسـت       
تری نیاز است که تـاثـیـر         های دقیق ارزیابی

گذاری را در طـول     های سرمایه چنین معاهده 
در این بررسـی    .   زمان مورد بررسی قرار دهند    

 اطلاعات مربوط بـه جـریـان دو جـانـبـه               
گذاری مستقیم خارجی مورد تـوجـه        سرمایه

متغیرهایـی کـه در ایـن          .   قرار گرفته است  
شود نیـز   بررسی تاثیر آنها در نظر گرفته نمی      

اند و همچنین برخی از مسـایـل        معرفی شده 
اقتصادی که در تحقیق آنکتاد مورد تـوجـه          

 .شوندنبودند، به بحث گذاشته می
 

 اطلاعات
این بررسی و تحقیق اهمیت قراردادهـای       

BIT    گذاری مستقیم خارجی   را برای سرمایه
در کشورهای میزبان عضو سازمان همکاری      
اقتصادی و توسعه و همچنین در کشورهـای        
میزبان در حال پیشرفت مورد بررسـی قـرار          

 دلیل آن نیز ایـن اسـت کـه در              .   دهدمی
بیـن    BITهای اخیر بیشتر قراردادهای     سال

کشورهای عضو سازمان همکاری اقتصـادی      
و توسعه  و کشورهای در حال پـیـشـرفـت             

همچنین بـخـش اعـظـم        .   منعقد شده است  
جریان سرمایه خارجی به داخل کشورهای در   
حال توسعه، از جانب کشورهای عضـو ایـن          

 BITامضای یک قرارداد     .   باشدسازمان می 

با یک کشور در حال پیشرفت که از حـقـوق           
مالکیت ضعیف برخوردار است، منطقـی بـه         

گیـری  رسد و همین امر موجب شکل     نظر می 
شود که تقویت حقوق مالکیت     این فرضیه می  

گـذاری خـارجـی را        تواند جریان سرمایه می
 تغییر دهد

 کشـور    20در این مقاله خروج سرمایه از      
عضو سازمان همکاری اقتصادی و توسعه به       

شـود   کشور در حال پیشرفت ارزیابی مـی       31

هشت کشور دیگر عضو سازمان به خصوص    ( 
کشورهایی که به تازگی به عضویت آن در          

اند، گزارش خروج سرمایه خود را ارایـه         آمده
نداده و به همین دلـیـل در ایـن گـزارش               

این تحقیـق و بـررسـی         ) .   اندهگنجانده نشد 
 را پـوشـش داده        2000 تا   1980های  سال

را   BITاست و افزایش تعداد قـراردادهـای         
سازمان همکاری اقتصـادی و      .   کندتایید می 

 درصد از جـریـان        85توسعه  منبع بیش از      
گذاری مستقیم خارجی در کشورهـای      سرمایه

شود، بنابرایـن   در حال پیشرفت محسوب می    
 این کار توانسـتـه اسـت بـخـش اعـظـم                

گذاری خارجی در کشورهای در حـال       سرمایه
گذاری خـارجـی تـحـت        پیشرفت و سرمایه  

 .را پوشش دهد BITقراردادهای 

هم زمان با افزایش تـعـداد قـراردادهـای         
BIT  ، گذاری مستقیم خـارجـی     سهم سرمایه

در کشورهای در حال پیشرفت که بـا یـک           
شـونـد، افـزایـش       قرارداد پوشش داده مـی     

 سهـم   1980در سال   .   چشمگیری یافته است  
گذاری مستقیم خارجی تـحـت یـک         سرمایه

 درصد بود که تا قـبـل از         5قرارداد کمتر از    
 درصد رسید؛ اگـر  50 این رقم به     2000سال  

چه، چنین رشدی در کشورهایی کـه یـک           
هـای   دارند، ناشی از دگرگونـی     BITقرارداد  

ساختاری است، زیرا همانطور که کشورهـای       
گـذاری امضـا     های سرمایـه  بیشتری معاهده 

گـذاری مسـتـقـیـم        کنند، جریان سرمایه  می
 .یابدخارجی نیز افزایش بیشتری می

این مقاله علاوه بر توجه به تاریخ تـایـیـد           
ــای     ــرارداده ــور    )   BIT )1ق ــت کش ــع  وس

گذار، وسعت کشور میزبـان، تـولـیـد          سرمایه
ناخالص داخلی کشور میزبان، ثبات اقتـصـاد        

، بـاز   ) همراه با نرخ تورم   ( کلان کشور میزبان    
بودن کشور میزبان برای تجارت و تـفـاوت          
تحصیلاتی کشور میزبان و سرمایه گـذار را         

های این اطلاعات از شاخص   .   کندارزیابی می 
توسعه جهانی بانک جهانی و از متغـیـرهـای          

 .اند گرفته شدهLee و Barroتحصیلی 
دو متغیر ساختگی نیز در این مـطـالـعـه            

این یک متغیر برای سنجـش      .   گنجانده شدند 
پیامدهای تغییرات سیاسی و اقـتـصـادی در        

 1990اروپای شرقی و شوروی سابق در دهه        
.  استفاده شـده اسـت       1980نسبت به دهه    

 1990برخی از این کشورها در اوایل دهـه           
 خود را تاییـد کـردنـد و           BITقراردادهای  

 پـس از      BITبسیاری معتقدند قراردادهای    
. تغییر رژیم در این کشورها اهمیت پیدا کـرد        

از متغیر دیگر در تایید قرارداد نفتا اسـتـفـاده           
گـذاری دو    نفتا یک معاهده سرمایه   .   شودمی

شود اما زبان آن بسـیـار       جانبه محسوب نمی  
ها بوده و جـزیـی      نزدیک به زبان این معاهده    

الـبـتـه بـرخـلاف        .   آیـد از آنها به شمار مـی     
قرارداد نفتا یک توافق نامه         BITقرارداهای  

تجاری بود که مکزیک را به مرکز پر جاذبـه          
گذاری برای صادرات به آمـریـکـا و          سرمایه

 .کانادا تبدیل کرد

 با سقوط دیوار برلین و 
 فروپاشی شوروی سابق، 

بسیاری از کشورهای اروپای 
شرقی نیز با کشورهای سازمان 
 همکاری اقتصادی و توسعه و 
با کشورهای در حال پیشرفت 

 اخیراً. قرارداد امضا کردند
 امضای این قراردادها میان 
 کشورهای در حال پیشرفت 
 .بسیار متداول شده است
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 هافرضیه
هـای   از راه BITاهمیت تایید یک قرارداد     

مسـالـه   .   گیـرد مختلف مورد ارزیابی قرار می    
حائز اهمیت چگونگی تغییر حقوق مالکیـتـی        

 اعـمـال     BITاست که تحت قراردادهای      
بنابراین ابزارهای سنجش بیشتر به     .   شوندمی

انـد تـا بـه        تغییرات در طول زمان وابسـتـه      
تاثیـراتـی کـه ایـن         .   تغییرات بین کشوری  

گذار قراردادها در کشورهای میزبان و سرمایه     
 به همراه دارنـد، مـمـکـن اسـت بـرخـی                

های غیر قابل مشاهده را نیز تغـیـیـر          ویژگی
دهد، از این رو اهمیت این قراردادها در طول         

اولین ابـزار    .   گیردزمان مورد بررسی قرار می    
سنجش این است که در محاسبـات آمـاری          

 بـیـن     BITبه تایید یک قرارداد      )   1( ارزش
گذار اختصـاص داده     کشور میزبان و سرمایه   

میزان تاثیر ضریب این متغیر نشانـگـر        .   شود
ابـزار سـنـجـش       .   اهمیت معاهده خواهد بود   

دیگر نیز توجه به زمانی است که یک قرارداد         
BITبرخی .    بتواند سرمایه خارجی جذب کند

گذاری خود را به بعد     گذاران سرمایه از سرمایه 
توانـد  کنند که می  از امضا قرارداد موکول می    

گذاری را به همـراه داشـتـه         افزایش سرمایه 
 همچنین علنی کـردن قـرارداد نـیـز           .   باشد
. گذاری شـود   تواند باعث افزایش سرمایه   می

شـود  در این مطالعه از متغیرهایی استفاده می      
که نشانگر دوره سه ساله پس از تایید قرارداد        

 .است
سومین ابزار سنجش نـیـز بـه بـررسـی             

پردازد که در زمان مشـخـص       کشورهایی می 
شده این مطالعه، قراردادهایی را مـنـعـقـد            

اند و به کمک این ابـزار مـیـانـگـیـن              کرده
گذاری مستقیم خارجی در سه سـال        سرمایه

قبل از امضای قرارداد و سه سـال پـس از             
سومیـن  .   گیردتایید آن مورد ارزیابی قرار می     

ابزار سنجش این است که از متـغـیـرهـایـی            
استفاده شود که تا پنج سال پس از تـایـیـد             
قرارداد، و سال تایید آن در میان دو کشـوری    

اند، مورد ارزیابی قرار    که قرارداد را امضا کرده    
گیرد تا ببینیم آیا دو کشور از ثبات الگویی در          

ها برخوردار بودند یا خیر؟ همچنیـن       این سال 
هـای  به کمک متغیرهایی که مربوط به سال      

توان دید  باشند نیز می  قبل از تایید قرارداد می    
 کــه آیــا قــراردادهــا پــس از افــزایــش            

انـد  گذاری مستقیم خارجی منعقد شده    سرمایه
 یا خیر؟

 ها به کـمـک مـیـزان دریـافـت             فرضیه
گذاری مستقیم خارجـی، و نسـبـت          سرمایه

گذاری خارجـی بـه تـولـیـد           میزان سرمایه 
 ناخالص داخلی کشـور مـیـزبـان ارزیـابـی             

با وجود این که الگوی کلی بـایـد          .   شوندمی
های اندکی نیز مشـاهـده      مشابه باشد، تفاوت  

گـذاری خـارجـی در        سـرمـایـه   .   شونـد می
کشورهای در حال پیشرفت همواره در چـنـد         

لازم به ذکـر اسـت       .   بازار متمرکز بوده است   
 .باشندکه این بازارها معمولاً بسیار بزرگ می

حالا اگر به جای در نظر گرفتـن مـیـزان            
 گــذاری خــارجــی بــه مــیــزان       ســرمــایــه

گذاری مستقیم خارجی نسـبـت بـه          سرمایه
تـوجـه     (FDI/GDP)تولید ناخالص داخلی    

کنیم کـه ایـن نسـبـت           کنیم، مشاهده می  
. دهـد کمتری نشان مـی   )   واریانس( نوسانات  

. برخی کشورها از نسبت بالاتری برخوردارنـد      
تواند الگـویـی    گذاری می همانطور که سرمایه  

هـای  ناهموار داشته باشـد، بـرخـی پـروژه          
توانند بخش مهمـی    گذاری بزرگ می  سرمایه

یک مشـکـل   .   از یک اقتصاد را تشکیل دهند    
گـذاری  دیگر این است که میزان سـرمـایـه         

مستقیم خارجی در طول این زمان افـزایـش         
از این رو متغیرهایی که پس از امضـای         .   یابد

قرارداد ارزش عددی یک گرفتند، تنـهـا بـه        
گذاری مستـقـیـم     دلیل روند صعودی سرمایه   

در نتیجه یک گـزیـنـه بـرای       .   خارجی است 
گذاری خـارجـی    مشخص کردن روند سرمایه   
 .نیز به این مطالعه اضافه شد
گذاری مستقـیـم    رگرسیون، میزان سرمایه  

گذاری مسـتـقـیـم       خارجی و نسبت سرمایه   
/FDI)خارجی به تولید ناخالـص داخـلـی           

GDP)   کند که آیا قراردادهـای    مشخص می
BIT گذاری مستقیـم خـارجـی را          سرمایه

دهند یا خیر؟ سوال دیگر کـه در       افزایش می 
شود این است که آیا این      این میان مطرح می   

گـذاری  توانند مقاصد سـرمـایـه     قراردادها می 
خارجی را در میـان کشـورهـای در حـال              

پیشرفت تغییر دهند؟ برای جواب بـه ایـن           
گذاری مستقیم خارجی که    سوال مبلغ سرمایه  

کند، با مـجـمـوع       کشور میزبان دریافت می   
گذاری خـارجـی از       مبالغی که برای سرمایه   

. شـود گردد، مقایسه می  همان منبع خارج می   
گذاری مستقیم خارجـی    بنابراین سهم سرمایه  

 متـغـیـر     Y به کشور میزبان     Xکشور مقصد   
. شـود محسوب مـی   (Dependent)وابسته  

حال سوال این است که آیا کشور مـیـزبـان            
گـذاری مسـتـقـیـم        سهم بزرگی از سرمایـه    

را پس از انعـقـاد قـرارداد           Xخارجی کشور   
 کند یا خیر؟گذاری دریافت میسرمایه

کشورهای درحال پیشرفت مـعـمـولاً از          
 به عنوان ابزاری استـفـاده       BITقراردادهای  

گـذاران  کنند که از طریق آنها به سرمایـه       می
شان حمایت  اطمینان دهند که حقوق مالکیت    

تـوانـنـد فضـای       شده است و از این راه مـی   
گذاری را در کشورهای خود تقـویـت        سرمایه

هایی بـه مـیـزان       کنند، اعتبار چنین تضمین   
فساد و کیفیت قضایی کشور میزبان بستگـی        

 بـا    BITاز این رو وجود یک قرارداد        .   دارد
کیفیت نظام قضایی و میزان فسـاد در آن            
کشور رابطه مستقیم دارد تا مشخص شود آیا        

های ارایه شده توسط این قـراردادهـا        تضمین
در داخل کشور میزبان حقوق مالکیت را بـه          

 همراه دارند یا خیر؟
 

 مسایل اقتصادی
آیا ممکن است رابطه علـت و مـعـلـول             

گـذاری  برعکس شود؟ یعنی وسعت سرمـایـه      
مستقیم خارجی باعـث شـود کـه کشـور              

گذار انگیزه بیشتری بـرای امضـای         سرمایه
با کشور میزبان داشته بـاشـد؟         BITقرارداد  

 اگر این فرضیه درست باشد، احـتـمـال آن            
گذاری مسـتـقـیـم      رود که جریان سرمایه   می

خارجی قبل از امضای قرارداد و یا هم زمـان          
از این رو یک فـرضـیـه         .   با آن افزایش یابد   

گذاری تواند نشان دهد که افزایش سرمایه     می
 را   BITخارجی احتمال انعقاد یک قرارداد       

از طرف دیگر احتمال آن نـیـز        .   افزایش دهد 
 هست کـه کشـورهـای مـیـزبـانـی کـه                

گذاری خارجی قابل توجهی نـدارنـد        سرمایه
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 در این زمینه توسط آنکتاد انجام شده اسـت          
 BIT قرارداد   200این تحقیق تاثیر    ) .   1998( 

گذاری مستقیم خارجی بـا      را بر روی سرمایه   
مقایسه سال قبل و بعد از امضـای قـرارداد            

در این تحقیق رابطه بسـیـار       .   کندارزیابی می 
و جـریـان       BITضعیفی بین قراردادهـای      

گذاری خـارجـی مشـاهـده شـد و             سرمایه
هـیـچ     BITمشخص گردید که قراردادهای     

گـذاری  نقشی در روند رو به افزایش سرمایـه       
نتیجه مطالعه  .   خارجی در طول زمان نداشتند    

 1995 کشور میزبان در سـال         133مقطعی  
بـاعـث     BITنشان داد کـه قـراردادهـای          

شـونـد و     گذاری خارجی نمی  افزایش سرمایه 
که توسـط کشـوری       BITانبوه قراردادهای   

امضا شده باشند، به معنی افزایـش جـریـان         
گذاری خارجی نیست، در حالـی کـه         سرمایه

. نتیجه این مطالعه مقطعی بسیار جالب اسـت       
تری نیاز است که تـاثـیـر         های دقیق ارزیابی

گذاری را در طـول     های سرمایه چنین معاهده 
در این بررسـی    .   زمان مورد بررسی قرار دهند    

 اطلاعات مربوط بـه جـریـان دو جـانـبـه               
گذاری مستقیم خارجی مورد تـوجـه        سرمایه

متغیرهایـی کـه در ایـن          .   قرار گرفته است  
شود نیـز   بررسی تاثیر آنها در نظر گرفته نمی      

اند و همچنین برخی از مسـایـل        معرفی شده 
اقتصادی که در تحقیق آنکتاد مورد تـوجـه          

 .شوندنبودند، به بحث گذاشته می
 

 اطلاعات
این بررسی و تحقیق اهمیت قراردادهـای       

BIT    گذاری مستقیم خارجی   را برای سرمایه
در کشورهای میزبان عضو سازمان همکاری      
اقتصادی و توسعه و همچنین در کشورهـای        
میزبان در حال پیشرفت مورد بررسـی قـرار          

 دلیل آن نیز ایـن اسـت کـه در              .   دهدمی
بیـن    BITهای اخیر بیشتر قراردادهای     سال

کشورهای عضو سازمان همکاری اقتصـادی      
و توسعه  و کشورهای در حال پـیـشـرفـت             

همچنین بـخـش اعـظـم        .   منعقد شده است  
جریان سرمایه خارجی به داخل کشورهای در   
حال توسعه، از جانب کشورهای عضـو ایـن          

 BITامضای یک قرارداد     .   باشدسازمان می 

با یک کشور در حال پیشرفت که از حـقـوق           
مالکیت ضعیف برخوردار است، منطقـی بـه         

گیـری  رسد و همین امر موجب شکل     نظر می 
شود که تقویت حقوق مالکیت     این فرضیه می  

گـذاری خـارجـی را        تواند جریان سرمایه می
 تغییر دهد

 کشـور    20در این مقاله خروج سرمایه از      
عضو سازمان همکاری اقتصادی و توسعه به       

شـود   کشور در حال پیشرفت ارزیابی مـی       31

هشت کشور دیگر عضو سازمان به خصوص    ( 
کشورهایی که به تازگی به عضویت آن در          

اند، گزارش خروج سرمایه خود را ارایـه         آمده
نداده و به همین دلـیـل در ایـن گـزارش               

این تحقیـق و بـررسـی         ) .   اندهگنجانده نشد 
 را پـوشـش داده        2000 تا   1980های  سال

را   BITاست و افزایش تعداد قـراردادهـای         
سازمان همکاری اقتصـادی و      .   کندتایید می 

 درصد از جـریـان        85توسعه  منبع بیش از      
گذاری مستقیم خارجی در کشورهـای      سرمایه

شود، بنابرایـن   در حال پیشرفت محسوب می    
 این کار توانسـتـه اسـت بـخـش اعـظـم                

گذاری خارجی در کشورهای در حـال       سرمایه
گذاری خـارجـی تـحـت        پیشرفت و سرمایه  

 .را پوشش دهد BITقراردادهای 

هم زمان با افزایش تـعـداد قـراردادهـای         
BIT  ، گذاری مستقیم خـارجـی     سهم سرمایه

در کشورهای در حال پیشرفت که بـا یـک           
شـونـد، افـزایـش       قرارداد پوشش داده مـی     

 سهـم   1980در سال   .   چشمگیری یافته است  
گذاری مستقیم خارجی تـحـت یـک         سرمایه

 درصد بود که تا قـبـل از         5قرارداد کمتر از    
 درصد رسید؛ اگـر  50 این رقم به     2000سال  

چه، چنین رشدی در کشورهایی کـه یـک           
هـای   دارند، ناشی از دگرگونـی     BITقرارداد  

ساختاری است، زیرا همانطور که کشورهـای       
گـذاری امضـا     های سرمایـه  بیشتری معاهده 

گـذاری مسـتـقـیـم        کنند، جریان سرمایه  می
 .یابدخارجی نیز افزایش بیشتری می

این مقاله علاوه بر توجه به تاریخ تـایـیـد           
ــای     ــرارداده ــور    )   BIT )1ق ــت کش ــع  وس

گذار، وسعت کشور میزبـان، تـولـیـد          سرمایه
ناخالص داخلی کشور میزبان، ثبات اقتـصـاد        

، بـاز   ) همراه با نرخ تورم   ( کلان کشور میزبان    
بودن کشور میزبان برای تجارت و تـفـاوت          
تحصیلاتی کشور میزبان و سرمایه گـذار را         

های این اطلاعات از شاخص   .   کندارزیابی می 
توسعه جهانی بانک جهانی و از متغـیـرهـای          

 .اند گرفته شدهLee و Barroتحصیلی 
دو متغیر ساختگی نیز در این مـطـالـعـه            

این یک متغیر برای سنجـش      .   گنجانده شدند 
پیامدهای تغییرات سیاسی و اقـتـصـادی در        

 1990اروپای شرقی و شوروی سابق در دهه        
.  استفاده شـده اسـت       1980نسبت به دهه    

 1990برخی از این کشورها در اوایل دهـه           
 خود را تاییـد کـردنـد و           BITقراردادهای  

 پـس از      BITبسیاری معتقدند قراردادهای    
. تغییر رژیم در این کشورها اهمیت پیدا کـرد        

از متغیر دیگر در تایید قرارداد نفتا اسـتـفـاده           
گـذاری دو    نفتا یک معاهده سرمایه   .   شودمی

شود اما زبان آن بسـیـار       جانبه محسوب نمی  
ها بوده و جـزیـی      نزدیک به زبان این معاهده    

الـبـتـه بـرخـلاف        .   آیـد از آنها به شمار مـی     
قرارداد نفتا یک توافق نامه         BITقرارداهای  

تجاری بود که مکزیک را به مرکز پر جاذبـه          
گذاری برای صادرات به آمـریـکـا و          سرمایه

 .کانادا تبدیل کرد

 با سقوط دیوار برلین و 
 فروپاشی شوروی سابق، 

بسیاری از کشورهای اروپای 
شرقی نیز با کشورهای سازمان 
 همکاری اقتصادی و توسعه و 
با کشورهای در حال پیشرفت 

 اخیراً. قرارداد امضا کردند
 امضای این قراردادها میان 
 کشورهای در حال پیشرفت 
 .بسیار متداول شده است
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 BITبرای افزایـش آن از قـراردادهـای             
بنابراین اگر این فرضیه درست     .   استفاده کنند 

گذاری خارجـی قـبـل از         باشد، باید سرمایه  
تایید هر کدام از     .   امضای قرارداد منفی باشد   

های تجربـی نـیـاز       ها به ارزیابی  این فرضیه 
 .دارد

به کمـک       BITنکات مثبت یک قرارداد     
. شونـد متغیرهای ابزاری متفاوتی ارزیابی می    

یکی از این ابزارها مطالعه سایر قراردادهـای        
BIT   است که کشور میزبان با کشورهایی به

گذار مورد مطالعه، منـعـقـد       جز کشور سرمایه  
علاقه یک کشور میزبان بـرای       .   کرده است 

که بـا تـعـدادی از           BITتایید یک قرارداد    
دیگر این کشور سنجـیـده        BITقراردادهای  

را   BITشود، احتمال امضای یک قـرارداد    می
دهد در   گذار افزایش میبا یک کشور سرمایه  

گـذاری  حالی که تعداد قراردادهای سرمـایـه      
 کشور میزبان نباید تـاثـیـری بـر مـیـزان               

گـذار  گذاری خارجی کشور سـرمـایـه      سرمایه
گـذاران  برای مثال، وقتی سرمایه.   داشته باشد 

 آمریکایی قصـد دارنـد در هـنـدوسـتـان              
گذاری کنند، این پـرسـش کـه آیـا            سرمایه

گذاری با آمریکا یـا     هندوستان قرارداد سرمایه  
در .   فرانسه دارد، تاثیری بر تصمیم آنها نـدارد     

حالی که ممکن است هندوستان کـه قـبـلاً           
گـذاری مشـابـهـی بـا          قراردادهای سرمایه 

کشــورهــای دیــگــر داشــتــه اســت، در          
تصمیمگیری خود برای امضای قراردادی بـا       
آمریکا تحت تاثیر قراردادهای دیـگـر خـود          

 .باشد
یکی از کمبودهای اطلاعات موجود ایـن        

با .   اندها خالی ماندهاست که بسیاری از ستون  
گـذار  اینکه اطلاعات از جانب کشور سرمایـه      

 گــزارش شــده اســت ولــی آنــهــا کــل           
گذاری خارجی خود را در کشـورهـای        سرمایه

تـوان  بنابراین نمـی  .   اندمیزبان گزارش نکرده  
های خالی نشـانـه     گیری کرد که ستون   نتیجه
دهـنـده   گذاری صفر است یـا نشـان       سرمایه

این امر بدیهی   .   رقمی که گزارش نشده است    
است که ارزش حقیقی یک سـلـول خـالـی            

بـرای  .   های گزارش شده است   کمتر از ارزش  
حل این مساله رگـراسـیـون فـقـط روی              
. اطلاعات گزارش شده انجـام شـده اسـت          

هایی نیز استفاده شد که     علاوه بر آن از روش    
رگـراسـیـون    .   جاهای خالی با صفر پـر شـد        

های مختلفی بـرای اعـداد گـزارش          باروش
ها نتایـج   در کلیه این روش   .   نشده، انجام شد  

های خالی فقط در این دو     ستون.   یکسان ماند 

 :مورد پر شد
هایی پس از اینکـه یـک      برای سال   -الف

گذار گزارش خود را شروع کرد      کشور سرمایه 
 گـزارش    1985برخی از کشورها تا سـال        ( 

 و) دادندنمی
برای کشورهایی که در یـک سـال            -ب

انگلستـان  (  رقم گزارش داده باشند      5حداقل  
 گزارش نداد، از   1984هیچ رقمی را در سال      

 .) این رو هیچکدام از آنها با صفر پر نشد
 

 :زیرنویس
در تحقیق انکتاد هم تـاریـخ امضـای       -1

قرارداد و هم تاریخ تایید آن منـتـشـر شـده             
چنین وجه تمایزی از آن جهت مـهـم         .   است

است که یک قرارداد فقط در صورتـی اجـرا           
موارد بسیاری مشاهده   .   شود که تایید شود   می

شده که یک قرارداد امضا شده هرگز تایـیـد          
 قـرارداد    13برای مثال برزیـل      ( نشده است   

BIT          امضا شده دارد که حتی یک قـرارداد 
این بررسی فقط از    ) .   آن هم تایید نشده است    

تاریخ تایید این قراردادها در مطالعـات خـود          
 .کنداستفاده می

 




