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 چکیده:
سرمایه گذاري مستقیم خارجي به هر علت و شكلي كه صورت پذیرد، اثرات قابل ملاحظه اي بر روي 
متغیرهاي كلان اقتصادي از جمله كاهش نرخ بهره، كاهش نرخ ارز، افزایش رشد اقتصادي، افزایش 

نولوژي، افزایش اشتغال، توسعه درآمد مالیاتي دولت، كاهش بدهي دولت، بهبود توزیع درآمد، انتقال تك
در سالهاي اخیر شاهد افزایش جریانات  صادرات، كاهش واردات و تاثیر مثبت در تراز پرداخت ها دارد.

باشیم، با این حال میزان جریانات گذاري مستقیم خارجي به سمت كشورهاي اسلامي ميسرمایه
FDI باشد كه از مهمترین دلایل ار كم ميبه سمت كشورهاي اسلامي نسبت به سایر نقاط جهان بسی

هاي ها و جنگتوان به گستردگي و تنوع فرهنگي، قوانین و مقررات دست و پا گیر و كشمكشآن مي
داخلي در كشورهاي اسلامي اشاره كرد. از این رو، هدف از نوشتار مقاله حاضر شناسایي عوامل موثر بر 

باشد. براي این بر نقش فرهنگ بازاریابي مي به سمت كشورهاي اسلامي با تاكید FDIجریانات 
استفاده شد. لذا پس از بررسي پایایي  2006-2014هاي مربوط به سالهاي منظور در این مقاله از داده

متغیرها و تعیین مدل مناسب از روش پنل دیتا براي تخمین مدل استفاده شده است. نتایج این تحقیق 
مداري، كفایت و پیچیدگي تصمیم خریدار و نرخ مالیات اثرات نشان داد كه متغیرهاي درجه مشتري

مثبت و متغیرهاي منابع دانش، كارایي نیروي كار، اندازه بازار و نرخ تورم اثرات منفي بر جریانات 
 گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلامي دارند. سرمایه

 مدل پنل دیتا ،، فرهنگ بازاریابي، كشورهاي اسلاميگذاري مستقیم خارجيسرمایهکلید واژه: 
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 مقدمه -1

( در سالهاي اخیر نقش مهمي در توسعه اقتصادي كشورهاي FDIگذاري مستقیم خارجي )سرمایه
هاي جهان داشته است. سرمایه گذاري مستقیم خارجي داراي مزایاي فراوان هم براي شركت

گذاري مستقیم باشد. سرمایههاي میزبان ميهاي چندملیتي( و هم براي كشورگذار )شركتسرمایه
المللي و تشدید رقابت بین خارجي باعث انتقال فناوري و دانش، بهبود دسترسي به بازارهاي بین

هاي هاي اخیر، شركت(. البته باید در نظر داشت كه در سالBa Huyen, 2015شود )شركتها مي
ي بزرگ، اقتصاد برخي از كشورهاي كمتر توسعه چندملیتي با داشتن نیروي انساني غني و قدرت مال

اند، به طوري اقتصاد كشورهاي كمتر توسعه یافته كاملا یافته را دستخوش تغییرات اساسي قرار داده
 (.Ekeret, 2001ها شده است)وابسته به وجود و فعالیت این قبیل شركت

ترین تصمیمات كلیديیكي از  (FDIگذاري مستقیم خارجي)ي سرمایهانتخاب مكان و نحوه
باشد. در این مورد مطالعات فراواني در سطح جهان صورت هاي چندملیتي مياستراتژیک در شركت

توان بیان كرد كه سه استراتژي گرفته شده است. به عنوان یک نتیجه كلي از این مطالعات مي
مل موثر بر انتخاب هاي استراتژیک از عواجستجوي مواد اولیه، جستجوي بازار و جستجوي دارائي

هاي چندملیتي گذاري مستقیم خارجي توسط شركتمكان و نحوه مناسب جهت سرمایه
 (.Huett & et al, 2014باشد)مي

گذاري مستقیم خارجي به سمت كشورهاي اسلامي در سالهاي اخیر شاهد افزایش جریانات سرمایه
اسلامي نسبت به سایر نقاط جهان به سمت كشورهاي  FDIباشیم، با این حال میزان جریانات مي

توان به گستردگي و تنوع فرهنگي، قوانین و مقررات باشد كه از مهمترین دلایل آن ميبسیار كم مي
هاي داخلي در كشورهاي اسلامي اشاره كرد. از این رو، هدف از ها و جنگدست و پا گیر و كشمكش

به سمت كشورهاي اسلامي با تاكید بر  FDIنوشتار مقاله حاضر شناسایي عوامل موثر بر جریانات 
 باشد.نقش فرهنگ بازاریابي مي

 ادبیات نظری -2

 فرهنگ بازاریابی -2-1
هاي خلق ریزي و توسعه، ارزش، ترویج و توزیع محصولات، خدمات، و نگرشبازاریابي فرایند برنامه

بازاریابي بر ایجاد روابط بین  گردند. به طور كلي،مبادلات است كه هر دو طرف معامله از آن منتفع مي
فروشندگان و خریداران دلالت دارد. این روابط یا میان سازمان و مخاطبان آن ) به عنوان مثال، بین 

باشد. اهداف اصلي بازاریابي شامل ها ميكنندگان( و یا بین سازمانشركتهاي تجاري و مصرف
د، حذف موانع موجود بر سر راه خلق هاي جدیسازي مشتریان از محصولات، خدمات و قیمتآگاه
 ,Wright & et alباشد )ها و مشتریان ميهاي جدید و توسعه و مدیریت روابط بین سازمانایده

2015.) 
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 ………. سمت به یخارج میمستق یگذارهیسرما اناتیجر بر موثر عوامل ییشناسا عنوان مقاله :

به اعتقاد برخي از پژوهشگران، بازاریابي محصولات و خدمات در بازارهاي فرامرزي بسیار پیچیده 
هاي محلي داشته باشند. یستي آشنایي كامل با فرهنگالمللي مدیران باباشد. در بازاریابي بینمي

ملیتي تصمیم به ارائه محصولات و خدمات  یابد كه شركتهاي چندفرهنگ بازاریابي زماني اهمیت مي
المللي عمدتا به دو عامل، تنوع فرهنگي در به بازارهاي فرامرزي دارند. در طبقه بندي بازاریابي بین

شود. قیاس اقتصادي در بازاریابي، تحقیق و توسعه، و تولید توجه ميگرایي بازارها و مبرابر هم
هاي محصولات و خدمات )از قبیل ناهمگني، غیر ملموس بودن و هاي فرهنگي، ویژگيپیچیدگي

گیري درباره استانداردسازي محصولات باعث كنندگان و تصمیمفاسد شدن محصولات(، رفتار مصرف
المللي با مشكلات بسیاري مواجه شوند. اعتمادسازي در بازاریابي بینشده است تا مدیران در زمینه 

باشد كه معمولا طي سالهاي طولاني به دست بازار هدف از اهداف اصلي هر سازمان یا شركت مي
آید. از این رو، انجام كسب و كار جدید در یک مكان فرامرزي مستلزم درک فرهنگ آن مكان به مي

 (.Fregidou-Malama & Hyder, 2015باشد)ر ميمنظور كسب اعتماد بیشت
توان از دو متغیر گذاري مستقیم خارجي ميبراي بررسي تاثیر فرهنگ بازاریابي بر جریانات سرمایه

استفاده كرد. امروزه دنیاي كسب و كار بر پایه  2و كفایت و پیشرفتگي خریدار 1مداريدرجه مشتري
اي كه گسترش و ارایه خدمات بدون وار شده است به گونهمشتري مداري و رضایتمندي مشتریان است

در نظر گرفتن این اصل نه تنها مشكل بلكه غیر ممكن است. سازمانهاي مشتري مدار درک این 
دانند، زیرا حضور مشتري در هاي خویش ميسخن كه همیشه حق با مشتري است را سر لوحه برنامه

سازد. مقیاس به دنبال دارد، امكان رقابت را نیز فراهم مي یک واحد اقتصادي علاوه بر آنكه سود مالي
مداري بین اعداد یک: رفتار نامناسب با مشتري تا هفت: رفتار عالي با گیري درجه مشترياندازه

دهنده رفتار مناسب با مداري بیشتر باشد نشانشود. هر چه درجه مشتريمشتري تقسیم بندي مي
گیري درجه كفایت و پیشرفتگي خریدار نیز همانند درجه زهباشد. مقیاس اندامشتریان مي

ترین قیمت تا هفت: براساس تجزیه و تحلیل مداري بین اعداد یک: صرفا بر اساس پایینمشتري
 (.Yilmaz et al., 2014) شودبندي ميپیچیده رفتار خریدارن تقسیم

 منابع دانش -2-2
و مقیاس  3گین دو متغیر كفایت و پیشرفتگي كسب و كارگیري منابع دانش عمدتا از میانبراي اندازه

اي شود. كفایت و پیشرفتگي كسب و كار در یک كشور بر اساس مقیاس هفت رتبهنوآوري استفاده مي
هاي كسب و كار یک كشور و میزان كیفیت عملكرد و استراتژي كسب و كار )میزان كیفیت شبكه

ایت و پیشرفتگي كسب و كار اشاره به استفاده بهینه از شود. از این رو، مقیاس كفشركت( بیان مي
اي هاي یک سازمان دارد. مقیاس نوآوري نیز براساس مقیاس هفت رتبهها و قابلیتدانش، مهارت

                                                           
1 Customer Orientation 

2 Buyer Sophistication 

3 Business Sophistication 
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هاي جدید و میزان كیفیت و همكاري میان موسسات )میزان تلاش براي به دست آوردن تكنولوژي
 (. Yilmaz et al., 2014شود)تحقیقاتي( تعیین مي

ها، رقابتي بودن توان به آزاد بودن و شفافیت قیمتها مياز شروط لازم براي كارا بودن عملكرد بنگاه
ها در بهبود این شروط و فراهم آوردن شرایط بازار و حفظ حقوق مالكیت اشاره كرد. نقش دولت

كار در كشورها باشد. محیط فضاي كسب و مناسب جهت جذب فعالیت بخش خصوصي بسیار مهم مي
تري باشد منجر به افزایش سلامت اقتصادي كشورها و در نتیجه افزایش تر و رقابتيهرچه شفاف
 (.Bakhtiari & Shayesteh, 2012شود)هاي داخلي و خارجي ميگذاريجذب سرمایه

 کارایی نیروی کار -2-3
اشتن نیروي كار ماهر و گذاري مستقیم خارجي در كشورها، دیكي از عوامل موثر بر جذب سرمایه

باشد كه با پیچیده شدن فرآیند تولید كالاها و خدمات در جهان، وجود نیروي توسعه منابع انساني مي
شود. از این رو، گذاري محسوب ميكار غیرماهر یک مانع اساسي در جذب سرمایه و سرمایه

ر آموزش دیده برخوردار باشند ترند كه از نیروي كاگذاري موفقكشورهایي در جذب سرمایه و سرمایه
(Negahdari, 2014 (. كارایي نیروي كار دلالت بر مقدار تولید كالاها و خدمات )مخصوصا تولیدات

ناخالص داخلي( توسط نیروي كار یک كشور طي یک ساعت معین دارد. از طرف دیگر، داشتن نیروي 
شود. افزایش تصادي آن كشور ميكار ماهر و با تجربه در یک كشور باعث بهبود توسعه و رشد اق

گذاري مستقیم خارجي در كشور میزبان باعث بهبود وضعیت تكنولوژي و نوآوري آن كشور سرمایه
 (. Alam & et al, 2013شود)شده و از این رو باعث افزایش كارایي نیروي كار و رشد اقتصادي مي

 اندازه بازار -2-۴
گذاران خارجي گذاري براي سرمایهر بر شناسایي مناطق سرمایهاندازه بازار یكي از مهمترین عوامل موث

كند تا نواحي اقتصادي گذاران خارجي فراهم ميباشد. اندازه بازار این امكان را براي سرمایهمي
 & Mughalگذاري در این نواحي بپردازند )بندي كرده و به سرمایهكشورهاي میزبان را تقسیم

Akram, 2011ازه بازار در یک كشور بزرگ باشد به امكانات بیشتر در مقیاس حقیقي (. هر چقدر اند
تواند با بازارهاي خارجي به اقتصاد آن كشور اشاره دارد. به هرحال در یک اقتصاد باز، هر شركتي مي

تجارت بپردازد. از این رو، این اندازه بازار است كه به عنوان یک عامل تعیین كننده جریانات سرمایه 
مستقیم خارجي باید مورد بررسي قرار گیرد. در یک بازار بزرگ احتمال پیامدهاي خارجي مثبت گذاري 

یابد، تأثیرات سرریز وجود دارد و سرانجام در بازار بزرگ نسبت به بازار كوچک مشخصات افزایش مي
یان هاي بیشتري را براي جذب انواع جرهاي اقتصادي بیشتري نمایان است. این امر فرصتفعالیت

 (. Shah Abadi & Mahmoudi, 2004آورد)سرمایه خارجي به وجود مي

 نرخ تورم -2-5

گذاري مستقیم خارجي در كشورها، نرخ یكي از مهمترین عوامل اقتصادي موثر بر جریانات سرمایه
شود. با هاي داخلي ميباشد. افزایش مدوام نرخ تورم در كشورها باعث كاهش ارزش دارایيتورم مي
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 ………. سمت به یخارج میمستق یگذارهیسرما اناتیجر بر موثر عوامل ییشناسا عنوان مقاله :

هاي داران ترجیح خواهند داد تا براي حفظ ارزش واقعي دارایيهاي داخلي، سرمایهش ارزش دارایيكاه
هاي خارجي تغییر دهند كه این امر منجر به خروج سرمایه از خود، تركیب بهینه آنها را به نفع دارایي

ها رزش دارایيگذاري و اشود. از طرف دیگر، افزایش تورم باعث كاهش سود خالص سرمایهكشور مي
توان گفت كه تورم منجر به دهد. به عبارت دیگر ميشده و ورود سرمایه به كشور را كاهش مي

هاي تجاري و اختلال در اطلاعات منتقل گذاري و كاهش متوسط سر رسید وامافزایش ریسک سرمایه
باشد. از این كلان ميهاي ثباتي و عدم كنترل سیاستشود كه این نشانه بيها ميشده به وسیله قیمت

گذاري مستقیم خارجي ارتباط معكوس داشته رود كه نرخ تورم با جریان سرمایهرو انتظار مي
 (.Shahabadi & Mahmoudi, 2004باشد)

 نرخ مالیات -2-6
كه كشورها با كند. به طورياي در رشد و ثبات اقتصادي ایفا ميهاي مالیاتي نقش تعیین كنندهانگیزه

توانند هاي مؤثر مالیاتي ضمن افزایش سطح تولید ميهاي مالي انبساطي و كاهش نرخاستاعمال سی
گذاري مستقیم خارجي را فراهم گذاري و به ویژه سرمایههاي لازم براي افزایش میزان سرمایهزمینه

د، به گذاران خارجي در نظر بگیرنهاي مالیاتي را براي سرمایهنمایند. اگر كشورهاي میزبان تخفیف
گذاران شود، در آن هاي مالیاتي پرداخت شده توسط این سرمایهكه این امر منجر به جبران زیانطوري

توان انتظار داشت كه میزان سرمایه گذاري مستقیم خارجي در كشورهاي میزبان افزایش صورت مي
 (.Sadeghi, 2013یابد)

 پیشینه تحقیق -3

ذاري مستقیم خارجي كشورها از جمله موضوعاتي است كه در گبررسي عوامل موثر بر جریانات سرمایه
گذاران و پژوهشگران اقتصادي بوده و مطالعات نظري و هاي اخیر همواره مورد توجه سیاستدهه

اي كه كشورها در تلاش براي اعمال تجربي بسیاري در این خصوص انجام شده است؛ به گونه
گذاري مستقیم خارجي منجر شود. در ادامه برخي از هایي هستند كه به جذب بیشتر سرمایهسیاست

 گردد.مطالعات داخلي و خارجي صورت گرفته شده در این باره ذكر مي
( در پژوهشي به بررسي عوامل كلان اقتصادي موثر بر جریانات سرمایه گذاري مستقیم 2015) 1بریما

ها در این تجزیه و تحلیل دادهپرداخت. براي  2013تا  1990خارجي در كشور سري لئون طي سالهاي 
(، آزمون دیكي فولر تعمیم یافته و آزمون هم انباشتگي OLSتحقیق از روش حداقل مربعات معمولي )

بهره گرفته شد. نتایج حاصل از این تحقیق نشان داد كه اندازه بازار، درجه آزادي اقتصادي، نرخ ارز و 
گذاري عرضه پول تاثیر منفي بر جریانات سرمایه منابع طبیعي در دسترس تاثیر مثبت و نرخ تورم و

 مستقیم خارجي در كشور سري لئون دارد.

                                                           
1 Brima 
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گذاري ( به بررسي تاثیر فرهنگ بازاریابي كشور میزبان بر جذب سرمایه2014یلماز و همكاران )
پرداختند. به منظور تجزیه و  2006-2011كشور منتخب جهان طي سالهاي  84مستقیم خارجي در 

استفاده شد. نتایج حاصل از این تحقیق  GLSها در این تحقیق از روش پنل دیتا و آزمون ادهتحلیل د
نشان داد كه متغیرهاي اندازه بازار، منابع دانش و كفایت و پیشرفتگي خریدار تاثیر مثبت و معنادار و 

ارجي دارند. گذاري مستقیم خمداري و نرخ مالیات تاثیر منفي بر جریانات سرمایهمتغیرهاي مشتري
گذاري مستقیم متغیرهاي منابع طبیعي، تورم و كارایي نیروي كار تاثیر معناداري بر جذب سرمایه

 خارجي در دوره مورد مطالعه نداشتند.
گذاري مستقیم اي به بررسي روابط بین كارایي نیروي كار، سرمایه( در مطالعه2013الم و همكاران )

پرداختند. بدین منظور آنها  2009تا  1980طي سالهاي  OECD خارجي و رشد اقتصادي در كشورهاي
به تخمین مدل به روش گشتاورهاي تعمیم یافته  OECDكشور عضو  19هاي با استفاده از داده

(GMM پرداختند. نتایج حاصل از این تحقیق نشان داد كه یک ارتباط دو طرفه بلندمدت بین رشد )
 وري نیروي كار وجود دارد.گذاري مستقیم خارجي و بهرهایهسرموري نیروي كار، اقتصادي و بهره
گذاري مستقیم خارجي ( در پژوهشي به بررسي اثرات اندازه بازار بر جذب سرمایه2011موقال و اكرم )

ها در این تحقیق از پرداختند. براي تجزیه و تحلیل داده 1984-2008در كشور پاكستان طي دوره 
( استفاده شد. نتایج حاصل از این تحقیق نشان ARDLهاي توزیعي )وقفه توضیح برداري باروش خود

گذاري مستقیم خارجي در كشور پاكستان دارد. داد كه اندازه بازار تاثیر مثبت و معناداري بر سرمایه
همچنین نتایج نشان داد كه متغیرهاي نرخ ارز و نرخ مالیات تاثیر منفي و معنادار بر جریانات 

 ي مستقیم خارجي در كشور پاكستان دارند.گذارسرمایه
گذاري مستقیم اي به بررسي تاثیر مالیات بر جذب سرمایه( در مطالعه2014نژاد و همكاران )نصیري

پرداختند. در این تحقیق به منظور  1995-2010خارجي در كشورهاي عضو دي هشت طي سالهاي 
حاصل از این تحقیق نشان داد كه متغیرهاي نرخ تخمین مدل از روش پانل دیتا بهره گرفته شد. نتایج 

گذاري مستقیم خارجي دارند و متغیرهاي درجه باز بودن ارز، تورم و مالیات تاثیر منفي بر جذب سرمایه
گذاري مستقیم خارجي نشان تجاري، جمعیت و تولید ناخالص داخلي تاثیر مثبت بر جذب سرمایه

 دهد.مي
گذاري مستقیم هاي مالیاتي بر جریان سرمایهرسي تأثیر انگیزه( در پژوهشي به بر2013صادقي )

 1995-2010هاي كشور عضو سازمان كنفرانس اسلامي از جمله ایران طي سال 57خارجي در 
ها از رهیافت خودرگرسیون فضایي بهره گرفته پرداخت. در این تحقیق به منظور تجزیه و تحلیل داده

گذاري اد كه نرخ مالیات تأثیر منفي و معنادار بر جریان سرمایهشد. نتایج حاصل از تحقیق نشان د
 مستقیم خارجي داشته و اثرات همسایگي و مجاورت بین كشورها نیز مورد تأیید قرار گرفت.

گذاري مستقیم خارجي در اي به بررسي عوامل موثر بر سرمایه( در مطالعه2012پور )مشیري و كیان
ها در این تحقیق از پرداختند. به منظور تجزیه و تحلیل داده 1980-2007كشور جهان طي دوره  209

الگوي اثر ثابت استفاده شد. نتایج حاصل از برآورد الگو نشان داد كه اثر درجه باز بودن، نرخ بازگشت 
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 ………. سمت به یخارج میمستق یگذارهیسرما اناتیجر بر موثر عوامل ییشناسا عنوان مقاله :

ها، سرمایه انساني و حجم سرمایه گذاري در دوره قبل همگي داراي اثر مثبت و سرمایه، زیر ساخت
هاي دولت، فساد و نرخ گذاري مستقیم خارجي دارند، اما متغیرهاي هزینهبر جذب سرمایهداري معني

 دهند.تورم تاثیر معناداري بر سرمایه گذاري مستقیم خارجي نشان نمي
گذاري مستقیم ( در پژوهشي به بررسي عوامل موثر بر جذب سرمایه2011زن نیكو )رئوفي و قلم
 1992-2010فته و در حال توسعه( از جمله ایران طي دوره كشور منتخب )پیشر 27خارجي در 

پرداختند. در این تحقیق براي تخمین الگو از روش حداقل مربعات معمولي تعمیم یافته استفاده شد. 
كشور منتخب تأثیر مثبت و معناداري بر  27نتایج این تحقیق نشان داد كه تولید ناخالص داخلي در 

نرخ ارز  خارجي دارد كه ضریب آن مثبت و از نظر آماري معنا دار است.ورود سرمایه گذاري مستقیم 
تأثیر منفي و معناداري بر سرمایه گذاري مستقیم خارجي دارد. نرخ بهره واقعي كه از اختلاف نرخ بهره 

آید، تأثیر منفي و معنا داري بر سرمایه گذاري مستقیم خارجي دارد و اسمي منهاي نرخ تورم بدست مي
و نیز سرمایه گذاري مستقیم خارجي با یک وقفه زماني، تأثیر  GDPرزش معاملات بورس به سهم ا

 مثبت و معنا داري بر سرمایه گذاري مستقیم خارجي دارد.
گذاري مستقیم خارجي در ( به بازشناسي عوامل موثر بر جذب سرمایه2004داودي و شاهمرادي )

پرداختند. تحلیل مذكور در چارچوب یک الگوي 1990-2002كشور جهان طي دوره  46اقتصاد ایران و 
هاي خاص هر یک از كشورها تفكیک شود. نتایج حاصل از این تحقیق اثر ثابت انجام شد تا تفاوت

گذاري داخلي بخش خصوصي، هاي قانوني، تشویق و تقویت سرمایهنشان داد كه توجه به زیرساخت
ها و تحقیق و توسعه، توجه به ي انجام شده در زیرساختهاگذاريوري سرمایهتوجه به كارایي و بهره

وري و سطح مهارت نیروي كارا و اقداماتي در جهت افزایش ثبات سیاسي كشور شاید كارایي، بهره
 گذاري مستقیم خارجي در كشور ایران منجر شود.بتواند به جذب بیشتر سرمایه

از این منظر است كه، به بررسي تاثیر بازاریابي به نوآوري این مقاله نسبت به مطالعات ذكر شده در بالا 
 گذاري مستقیم خارجي در كنار عوامل اقتصادي پرداخته شده است.ویژه فرهنگ بازاریابي بر سرمایه

 

 تحقیق مدل تحلیلی -۴
 توان به صورت شكل زیر در نظر گرفت:گذاري مستقیم خارجي را ميعوامل موثر بر جریانات سرمایه
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 (Yilmaz & et al, 2014گذاری مستقیم خارجی )(: عوامل موثر بر سرمایه1شکل )

 

گذاري مستقیم خارجي در مدل مورد استفاده در این مطالعه براي نشان دادن عوامل موثر بر سرمایه
(، 2014) كشورهاي اسلامي در چارچوب ادبیات موضوعي و نظري همانند مطالعه یلماز و همكاران

 شود:تنظیم شده است، كه به صورت رابطه زیر معرفي مي
Log FDI = f (BS, CO, KR, LE, MS, TAX, INF) 

 باشد.گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلامي ميسرمایهلگاریتم نشانگر  log FDIكه در آن 
تگي كفایت و پیشرفبه ترتیب نشان دهنده  INFو  BS ،CO ،KR ،LE ،MS ،TAXمتغیرهاي 

مداري، منابع دانش، كارایي نیروي كار، اندازه بازار، نرخ مالیات و نرخ تورم ، درجه مشتريخریدار
 باشند. كشورهاي اسلامي مي

از: آذربایجان، نمونه آماري این مطالعه شامل پانزده كشور منتخب اسلامي هست. این كشورها عبارتند 
بنگلادش، ساحل عاج، مصر، اندونزي، ایران، اردن، كویت، قرقیزستان، لبنان، مالزي، مالي، نیجریه، 

هاي همه متغیرها از سایت باشد كه دادهمي 2006-2014پاكستان و تركیه. دوره زماني این پژوهش 
ها نیز از روش پنل ل دادهآوري شده است. براي تجزیه و تحلی( جمعWDIهاي توسعه جهاني )شاخص

 استفاده شده است.دیتا 

 هانتایج و تجزیه و تحلیل یافته -5

 پیچیدگی تصمیم خریدار

 مشتری مداری

 
 منابع دانش

 

 کارایی نیروی کار

 اندازه بازار

 نرخ تورم

 اتنرخ مالی

سرمایه گذاری مستقیم 

 خارجی
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 ………. سمت به یخارج میمستق یگذارهیسرما اناتیجر بر موثر عوامل ییشناسا عنوان مقاله :

 بررسی پایایی متغیرهای تحقیق -5-1
هایي است كه از عدم دراقتصادسنجي مهمترین بحثي كه در حال حاضر وجود دارد، بررسي روش

سیون برآوردي را به كاذب بودن رگرسیون برآوردي اطمینان حاصل شود. عدم كاذب بودن رگر
دهند. عمدتا پایایي متغیرها یا به عبارتي تصادفي بودن سري هاي متفاوتي مورد بررسي قرار ميروش

پیش از برآورد مدل لازم است شود. لذا زماني متغیرها منجر به كاذب شدن رگرسیون برآوردي مي
(. در این Noferesti, 2012ر گیرد )ها مورد آزمون قراپایایي تمام متغیرهاي مورد استفاده در تخمین

پژوهش از آزمون لوین، لین و چو براي بررسي پایایي متغیرهاي تحقیق استفاده شده است كه نتایج 
 ( آورده شده است.1آن در جدول )

 (: پایایی متغیرهای تحقیق1جدول )

آزمون لوین، لین و  متغیر

 چو

 نتیجه احتمال 

 پایا -FDI 38942/8- 0000/0 I(0)لگاریتم 
 پایا -I(0) 0000/0 -38216/4 كفایت و پیشرفتگي خریدار

 پایا -I(0) 0000/0 -17081/7 مشتري مداري
 پایا -I(0) 0000/0 -4/5 منابع دانش

 پایا -I(0) 0074/0 -43632/2 كارایي نیروي كار
 پایا -I(0) 0000/0 -0327/16 اندازه بازار
 پایانا -I(0) 7300/0 61282/0 نرخ مالیات

 پایا -I(1) 0000/0 -2004/15 تفاضل مرتبه اول نرخ مالیات
 ناپایا -I(0) 1860/0 -89259/0 نرخ تورم

 پایا -I(1) 0000/0 -3675/11 تفاضل مرتبه اول نرخ تورم

 های تحقیقماخذ: یافته

لیات، ( مشخص است، همه متغیرهاي تحقیق به استثناي نرخ تورم و نرخ ما1همانطوري كه از جدول )
شوند. باشند. متغیرهاي نرخ تورم و نرخ مالیات نیز با یک بار تفاضل گیري پایا ميپایا از درجه صفر مي

پس از اینكه بر اساس نتایج آزمون ریشه واحد تعیین شد كه متغیرها پایا هستند، در گام بعدي به 
این منظور از آزمون هم انباشتگي پردازیم. براي آزمون وجود روابط تعادلي بلندمدت در بین متغیرها مي

 ( آمده است.2كائو استفاده شده است كه نتایج حاصل از این آزمون در جدول شماره )
 (: نتایج حاصل از آزمون هم انباشتگی کائو2جدول )

Prob t-statistic Test 
0476/0 668765/1- ADF 

 های تحقیقماخذ: یافته
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فولر تعمیم یافته فرض صفر  -انباشتگي كائو، آماره آزمون دیكي هم با توجه به نتایج حاصل از آزمون
گیریم كه بین متغیرهاي مورد كند. بنابراین نتیجه ميانباشتگي را رد ميمبتني بر عدم وجود هم

 مطالعه، رابطه بلندمدت وجود دارد.

 تخمین مدل تحقیق -5-2

ي اسلامي پرداخته شده است. در ابتدا با بعد از بررسي پایایي متغیرها به برآورد الگو براي كشورها
گیرد. فرض صفر در این هاي تركیبي مورد آزمون قرار ميلیمر، اعتبار استفاده از داده Fانجام آزمون 

آزمون، یكسان بودن عرض از مبداها )مدل تركیبي( در برابر فرض مقابل، ناهمساني حداقل یكي از 
گاه فرض صفر تر باشد، آنجدول بزرگ Fمحاسبه شده از  Fباشد. اگر عرض از مبداها )روش پنل( مي

 95باشد، روش پنل در سطح  05/0، اگر مقدار احتمال كوچكتر از Fشود. بعد از انجام آزمون رد مي
 شود.درصد به بالا پذیرفته مي

 لیمر F(: نتایج آزمون 3جدول )
Prob d.f. Statistic Effects Test 

0000/0 (14،113) 696421/6 Cross-section F 
0000/0 14 556475/81 Cross-section Chi-square 

 های تحقیقماخذ: یافته

جدول و مقدار احتمال صفر، فرض صفر مبني  Fمحاسبه شده از  Fبا توجه به بزرگتر بودن مقدار آماره 
سیون مقید شود و در نتیجه رگردرصد رد مي 95بر استفاده از روش حداقل مربعات با سطح اطمینان 

 شود. باشد. بنابراین استفاده از مدل پنل )مدل اثرات ثابت یا اثرات تصادفي( تأیید ميداراي اعتبار نمي
شود. چنانچه مقدار به منظور تعیین مدل اثرات ثابت یا اثرات تصادفي از آزمون هاسمن استفاده مي

تفاده از روش تخمین تصادفي در باشد، فرض صفر مبني بر اس 05/0احتمال محاسبه شده كوچكتر از 
 شود.رد شده و مدل اثرات ثابت پذیرفته مي 05/0سطح معنادار بودن 

 (: نتایج آزمون هاسمن۴جدول )

Prob Chi-sq d.f. Chi-sq statistic Test summary 
1044/0 7 883831/11 Cross-section random 

 های تحقیقماخذ: یافته

( كه از 883831/11( و مقدار آماره كاي دو آزمون )1044/0اسبه شده )با توجه به مقدار احتمال مح
مقدار جدولي آن كوچكتر است، فرض صفر مبني بر استفاده از مدل اثرات تصادفي در برآورد مدل این 

درصد پذیرفته شده و فرض مقابل مبني بر استفاده از مدل اثرات ثابت  95پژوهش با سطح اطمینان 
شود. نتایج برآورد مدل با استفاده از مدل پنل با اثرات تصادفي به صورت جدول ميدر برآورد مدل رد 

 باشد.( مي4)
 

 (: برآورد الگوی تحقیق با استفاده از مدل اثرات ثابت5جدول )
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 ………. سمت به یخارج میمستق یگذارهیسرما اناتیجر بر موثر عوامل ییشناسا عنوان مقاله :

 احتمال tآماره  ضریب متغیر

 0030/0 02/3 51/17 عرض از مبدا
 0041/0 92/2 04/2 كفایت و پیشرفتگي خریدار

 0960/0 67/1 51/1 اريمشتري مد
 0482/0 -99/1 -67/1 منابع دانش

 0343/0 -13/2 -13/2 كارایي نیروي كار
 0001/0 -94/3 -68/2 اندازه بازار
 0002/0 -77/3 -023/0 نرخ تورم

 0645/0 86/1 203/0 نرخ مالیات

 های تحقیقماخذ: یافته

دار درصدي معني 90ر سطح اطمینان شود، تمامي ضرایب دهمانطور كه در جدول فوق مشاهده مي
هستند. بنابراین با توجه به نتایج حاصل از برآورد مدل عوامل موثر بر سرمایه گذاري مستقیم خارجي 

 توان نتایج را به شرح ذیل تعبیر كرد:كشورهاي اسلامي به روش پنل دیتا مي
مایه گذاري مستقیم خارجي متغیر كفایت و پیشرفتگي خریدار تاثیر مثبت و معني داري بر سر – 1

اي كه به ازاي یک درصد افزایش در متغیر اغواي خریدار، دهد، به گونهكشورهاي اسلامي را نشان مي
یابد. به عبارت دیگر در درصد افزایش مي 04/2سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلامي 

رابطه  ستقیم خارجي كشورهاي اسلاميسرمایه گذاري مو دوره مورد مطالعه، بین متغیر اغواي خریدار 
 مستقیم وجود دارد.

متغیر مشتري مداري تاثیر مثبت و معني داري بر سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي  – 2
اي كه به ازاي یک درصد افزایش در متغیر مشتري مداري، سرمایه دهد، به گونهاسلامي را نشان مي

یابد. به عبارت دیگر در دوره مورد درصد افزایش مي 51/1 گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلامي
رابطه مستقیم  سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلاميو مطالعه، بین متغیر مشتري مداري 

 وجود دارد.
 ،دهد كه با افزایش یک درصد در این متغیرضریب برآورد شده متغیر منابع دانش نشان مي – 3

درصد كاهش خواهد یافت. به  67/1خارجي كشورهاي اسلامي تقریبا به میزان سرمایه گذاري مستقیم 
سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي و  عبارت دیگر در دوره مورد مطالعه، بین متغیر منابع دانش

 رابطه معكوس وجود دارد.اسلامي 
 ،درصد در این متغیردهد كه با افزایش یک ضریب برآورد شده متغیر كارایي نیروي كار نشان مي -4

درصد كاهش خواهد یافت. به  13/2سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلامي تقریبا به میزان 
سرمایه گذاري مستقیم خارجي و  عبارت دیگر در دوره مورد مطالعه، بین متغیر كارایي نیروي كار

 رابطه معكوس وجود دارد.كشورهاي اسلامي 
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سرمایه  ،دهد كه با افزایش یک درصد در این متغیراندازه بازار نشان ميضریب برآورد شده متغیر  -5
درصد كاهش خواهد یافت. به عبارت  68/2گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلامي تقریبا به میزان 

سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلامي و  دیگر در دوره مورد مطالعه، بین متغیر اندازه بازار
 وجود دارد. رابطه معكوس

متغیر نرخ تورم تاثیر منفي و معني داري بر سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلامي را  -6
اي كه به ازاي یک درصد افزایش در متغیر نرخ تورم، سرمایه گذاري مستقیم دهد، به گونهنشان مي

مورد مطالعه، بین  یابد. به عبارت دیگر در دورهدرصد كاهش مي 023/0خارجي كشورهاي اسلامي 
 رابطه معكوس وجود دارد. سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلاميو متغیر نرخ تورم 

متغیر نرخ مالیات تاثیر مثبت و معني داري بر سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلامي را  -7
یات، سرمایه گذاري مستقیم اي كه به ازاي یک درصد افزایش در متغیر نرخ مالدهد، به گونهنشان مي

یابد. به عبارت دیگر در دوره مورد مطالعه، بین درصد افزایش مي 203/0خارجي كشورهاي اسلامي 
 رابطه مستقیم وجود دارد. سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلاميو متغیر نرخ مالیات 

 نتیجه گیری و ارائه پیشنهادات لازم -6
یانات سرمایه گذاري مستقیم خارجي در كشورهاي اسلامي بررسي عوامل به دلیل اهمیت بالاي جر

باشد. در این تحقیق مؤثر بر این جریانات یكي از موضوعات مهم در اقتصاد كشورهاي اسلامي مي
براي بررسي نهایي این موضوع یک الگو ارائه شد كه شامل متغیرهاي لگاریتم سرمایه گذاري مستقیم 

، مشتري مداري، منابع دانش، كارایي نیروي كار، اندازه بازار، نرخ تورم و نرخ خارجي، اغواي خریدار
 مالیات بود كه به كمک روش پنل دیتا، مورد بررسي قرار گرفت.

ابتدا براي بررسي پایایي متغیرهاي تحقیق از آزمون لوین، لین و چو استفاده شد كه نتایج این آزمون 
گذاري مستقیم خارجي، اغواي خریدار، مشتري مداري، منابع  نشان داد متغیرهاي لگاریتم سرمایه

پایا هستند و متغیرهاي دیگر شامل نرخ تورم و  I(0)دانش، كارایي نیروي كار و اندازه بازار در سطح 
باشند. نتایج مربوط به آزمون هم پایا مي I(1)نرخ مالیات در سطح پایا نبوده و با یک بار تفاضل گیري 

 نیز نشان داد كه بین متغیرهاي مورد مطالعه، رابطه بلندمدت وجود دارد. انباشتگي كائو
لیمر و آزمون هاسمن براي تشخیص مدل  Fهاي بعد از بررسي پایایي متغیرهاي تحقیق، از آزمون

ها تایید كننده مدل اثرات تصادفي بودند. از این رو الگوي مناسب استفاده شد كه نتایج این آزمون
فاده از اثرات تصادفي تخمین زده شد و نتایج آن نشان داد كه متغیرهاي اغواي خریدار، تحقیق با است

مشتري مداري و نرخ مالیات تاثیر مثبتي بر سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلامي دارند. 
نتایج مربوط به متغیرهاي دیگر تاثیرگذار بر جریانات سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي 

مي نشان داد كه متغیرهاي منابع دانش، كارایي نیروي كار، اندازه بازار و نرخ تورم اثرات معكوسي اسلا
 بر جریانات سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلامي دارند.

 توان موارد زیر را پیشنهاد كرد:با توجه به نتایج حاصل از این تحقیق مي
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 ………. سمت به یخارج میمستق یگذارهیسرما اناتیجر بر موثر عوامل ییشناسا عنوان مقاله :

مداري و كفایت و پیشرفتگي خریدار )كه نشان ه مشتريبا توجه به تاثیر مثبت متغیرهاي درج -1
باشند( بر جریانات سرمایه گذاري مستقیم خارجي كشورهاي اسلامي، دهنده فرهنگ بازاریابي مي

ها گذاريهاي بازاریابي در كشورها از عوامل بسیار موثر بر جذب سرمایهمشخص است كه شیوه
سلامي به منظور بالا بردن سطح فرهنگ بازاریابي از شود تا كشورهاي اباشد. لذا توصیه ميمي

 هاي مناسب استفاده كنند.سیاست
با توجه به تاثیر مثبت نرخ مالیات و همچنین تاثیر منفي نرخ تورم بر جریانات سرمایه گذاري  -2

هاي شود كه كشورهاي اسلامي در اعمال سیاستمستقیم خارجي كشورهاي اسلامي توصیه مي
شود، دقت كافي داشته باشند تا با كه منجر به تغییرات در نرخ تورم و نرخ مالیات مي اقتصادي خود

كاهش دادن نرخ تورم و بهینه كردن نرخ مالیات بتوانند به بهبود جریانات سرمایه گذاري مستقیم 
 خارجي كشورهاي اسلامي

رمایه گذاري مستقیم تحقیق حاضر در یک مقطع زماني و براي بررسي عوامل موثر بر جریانات س -3
انجام شده است. مناسب است كه تحقیقات آتي  2006-2014خارجي كشورهاي اسلامي طي سالهاي 

هاي زماني دیگر و براي بررسي جریانات سرمایه هاي این تحقیق در دورهها و شاخصبا توجه به متغیر
ز اثرات آن بر جریانات سرمایه گذاري مستقیم خارجي سایر مناطق نیز به اجرا گذاشته، و نتایج حاصل ا

 گذاري مستقیم خارجي كشورها مورد بررسي و تجزیه و تحلیل قرار بگیرد.
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Abstract  

Within the past few years we have seen an increase in direct foreign investment 

flow to Islamic countries. However, FDI flow to Islamic countries is scant with 

respect to other spots of the world. The reasons for this include widespread 

culture, red tail in regulations and civil wars in Islamic countries. Thus, this study 

aims to identify factors which affect FDI flows to Islamic countries with emphasis 

on marketing culture. Data belong to the time period 2006-2014. After 

investigation of reliability of the constructs and determination of an appropriate 

model, we used panel data method for estimation of model. The results of this 

research showed that customer orientation degree, buyer sophistication and tax 

rate have positive impacts and variables like source of knowledge, efficiency of 

labor, market size and inflation rate have negative impacts on FDI flows to 

Islamic countries. 
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