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 چکیده

-وری نیروی انسانی و ظرفیتی سرمایه، بهرههای تکنولوژیکی، برخوردارهای ماهوی از جنبهبه دلیل تفاوت
مندی از مهمترین نیازمند بهره ،های اقتصادی، کشورهای در حال توسعه برای نیل به اهداف توسعه پایدار

گذاری حامل زیرا این نوع سرمایه خارجی هستند؛گذاری مستقیم عوامل تأثیرگذار از جمله جذب سرمایه
ابعاد مختلف پیشرفت فناوری، مالکیت، مدیریت مدرن و سرمایه مولد  اثرات سرریزی متعدد و متنوع در

 گذاریکند. در حقیقت، سرمایهاست؛ عواملی که به درستی به حفظ محیط زیست و ارتقای آن کمک می
 تظرفیت اقتصادی کشورهای در حال توسعه را برای گسترش بازارهای صادراتی و مشارک ،مستقیم خارجی

واقعیتی که امروز کمیت را به کیفیت قابل رقابت تبدیل کرده است. حال  بخشد؛رتقا میدر اقتصاد جهانی ا
گذاری مستقیم خارجی توسط اقتصادهای نوظهور و در آید که جذب هر نوع سرمایهاین سؤال پیش می

د؟ رسانبه محیط زیست آسیب نمی شود، ومی منجر ،های شغلی با ارزش افزوده بالابه فرصت ،حال توسعه
گذاری مستقیم خارجی پایدار متضمن تأمین شرایط برای دستیابی به توسعه پایدار در که سرمایهو این

 طکشورهای در حال توسعه خواهد بود؟ فرضیه اساسی این مطالعه نیز بر صحت این ادعا استوار است، منو
ه ب ،رار گیرد. در این مطالعهمورد آزمون تجربی ق ،که از طریق الگوسازی توسعه پایدار و برآورد آنبه این

ارجی گذاری مستقیم ختجربی اثر سرمایه-های تابلوییادسنجی در محیط دادهکمک تصریح یک الگوی اقتص
مورد بررسی قرار  2000-2018بر فرایند توسعه پایدار در اقتصادهای در حال توسعه منتخب در دوره 

گذاری مستقیم خارجی و سرریزهای ت معنادار سرمایهحاکی از اثرا ،دست آمدههگیرد. نتایج تجربی بمی
ه اثر منفی و ب ،های محیط زیستیکه آلودگی عه پایدار کشورهای منتخب بوده، در حالیآن بر شاخص توس

معناداری را بر توسعه پایدار این گروه کشورها داشته است. همچنین منفی بودن اثر متقاطع  ،لحاظ آماری
گذاری مستقیم خارجی در متغیر انتشار گاز دی اکسید کربن بر شاخص توسعه یهسرما ناشی از ضرب متغیر

ها و کاهش کیفیت محیط گذاری مستقیم خارجی با افزایش آلودگیحاکی از آن است که اگر سرمایه ،پایدار
 سازد.زیستی همراه باشد، مسیر دستیابی به توسعه پایدار را در این اقتصادها با مشکل مواجه می

  
 

 توسعه، کشورهای دارای بازارهای نوظهورحالپایدار، کشورهای درخارجی، توسعهگذاری مستقیم سرمایهها: کلید واژه

 JEL:  F21, F63بندي طبقه

                                                                                                                   
( 95002939از پژوهشگران و فناوران )شماره طرح  تیصندوق حما یاقتصاد، پژوهشگر پسادکتر یدکترا. 1

 z_zamani85@yahoo.com                                 مسؤول(  سندهی)نو رانیدانشگاه اصفهان، اصفهان، ا

  sk.tayebi@ase.ui.ac.irالملل، دانشگاه اصفهان، اصفهان، ایرانالملل، مدیر قطب علمی اقتصاد بین. استاد اقتصاد بین2
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 . مقدمه1

 گذاریعدم تکافوی منابع داخلی برای سرمایه واسطهبسیاری از کشورهای جهان به  ،های اخیردر دهه

-گذاریسرمایههای خارجی در قالب جذب ایل شدیدی به جذب سرمایههای اقتصادی خرد، تمبنگاه
خارجی به دلیل  مستقیم گذاریسرمایه اند. با این حال،پیدا کرده خارجی مستقیم و غیرمستقیم های

، مورد توجه قرار گرفته بیشتر پیشرفته فنی دانش و روزآمد هایفناوری انتقالهایی مانند ویژگی

 بهبود اشتغال،باعث افزایش  ،و مدیریتی کشور میزبان تکنولوژیکی هایقابلیت شزیرا با افزای است؛

جذب  زمینه در ناصحیح هایشود. با این وجود، سیاستمی رقابت قدرت افزایش و هاپرداخت تراز

بیکاری، تخریب صنایع داخلی،  مانند تشدید منفی پیامدهای تواندمی ،خارجی مستقیم گذاریسرمایه

گذاری پایدار ، چنین سرمایهکه در این صورت ؛باشد داشته همراه به هوا و مانند آن را نیزآلودگی 

 شود. محسوب نمی

شود که زمینه اشتغال، تولید و محسوب میپایدار مستقیم خارجی گذاری سرمایهزمانی  ،در واقع

ویت ظرفیت تولیدی موجب تق ،توسعه اقتصادی پایدار را فراهم آورد و با ایجاد سرریزهای فناوری

-مندی از مزایای سرمایههای زیست محیطی شود. لذا برای بهرهصنایع با فناوری بالا و کاهش آلودگی
های اقتصادی تشویق شوند تا با جذب این نوع ضرورت دارد بنگاه ،گذاری مستقیم خارجی پایدار

ریان مخالفان ج سوی دیگر،عه پایدار مشخص شود. از مسیر دستیابی اقتصاد به توس ،گذاریسرمایه

ویژه در کشورهای با گذاری بد دارند این نوع سرمایهاعتقا ،گذاری مستقیم خارجیسرمایه

های محیط زیستی شده و جریان دستیابی سبب افزایش آلودگی ،استانداردهای ضعیف محیط زیستی

این چالش وجود دارد که  سازد. به هر صورت،شورها با مشکل مواجه میبه توسعه پایدار را در این ک

 متضمن دستیابی به توسعه پایدار هست؟  ،گذاری مستقیم خارجیآیا ورود سرمایه

گذاری مستقیم خارجی بر توسعه پایدار تحلیل اثر جذب سرمایه ،بنابراین هدف مطالعه حاضر

فرایند  رگذاری مستقیم خارجی باثر سرمایه ،است. بدین منظور با استفاده از یک الگوی رگرسیونی

از جمله ایران، پاکستان، ویتنام، لبنان، قزاقستان، توسعه پایدار در اقتصادهای در حال توسعه منتخب 

چین، عراق، افغانستان، بنگلادش و قرقیزستان و کشورهای دارای بازارهای نوظهور منتخب شامل 

مورد بررسی قرار  2000-2018در دوره  هند، اندونزی، کره جنوبی، فیلیپین، ترکیه، تایلند و مالزی

 گیرد. می

، به شدت در کشورهای در حال توسعه و بویژه کشورهای دارای بازارهای نوظهور ،اخیر طی دهه

اند. پنج کشور دارای بازار نوظهور شامل گذاری مستقیم خارجی به رقابت پرداختهزمینه جذب سرمایه

جذب  2018در سال  گذارییارد دلار سرمایهمیل 3،234 ،برزیل، روسیه، هند، چین و آفریقای جنوبی
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 Xiao andدهد )گذاری خارجی جهان را تشکیل میاز کل جریان سرمایه درصد 20اند که کرده

Park, 2018 .) 

گذاری مستقیم خارجی در کشورهای نوظهور و دستیابی به رشد وجود میزان زیاد جذب سرمایه

هدف دستیابی به مراحل  ،ه تا این گروه از کشورهاسبب شد ،و توسعه اقتصادی بالای حاصل از آن

مراه با های خود دنبال نمایند. های توسعهبالاتر مسیر توسعه و دستیابی به توسعه پایدار را در برنامه

گذاری مستقیم خارجی در کشورهای دارای بازارهای نوظهور، این گروه از کشورها رشد جذب سرمایه

ی اند، و به پیروی از کشورهاموده و مسیر توسعه را با سرعت طی نمودهاقتصادی چشمگیری را تجربه ن

 گذاری خارجی با آلایندگیدر حال تقویت قوانین محیط زیستی و جذب جریان سرمایه ،یافتهتوسعه

 (. UNSCAP, 2019کمتر هستند )

ر ر کشورهای دگذاری مستقیم خارجی بر توسعه پایداعلاوه بر برآورد اثر سرمایه ،لذا این مطالعه

-پردازد که در جذب سرمایهنیز می به مقایسه آن با کشورهای دارای بازارهای نوظهور ،حال توسعه
اند. همچنین با توجه به نیاز کشورهای ، موفق عمل کردههای اخیرگذاری مستقیم خارجی در دهه

 ،و اطلاعات مربوطهها در حال توسعه به جذب سرمایه گذاری مستقیم خارجی، در دسترس بودن داده

 دلیل انتخاب کشورهای مورد نظر در این مطالعه بوده است.

(، لوندال و همکاران Narula, 2012) نرولا مطالعات عمدتاً در ادبیات نظری مانند

(Loewendahl et al., 2016 ،)( ریدزوئان و همکارانRidzuan et al., 2018 و آیامبا و همکاران )

(Ayamba et al., 2020)، توسعه پایدار تأکید  گذاری مستقیم خارجی بربر اثرگذاری سرمایه

اغلب این مطالعات در چهارچوب الگوهای مفهومی به این موضوع  ،حال با این گردیده است.

ی قابل مشاهده اشاره های کمی توسعه پایدار با داده هاکه به معرفی شاخص، بدون آناندپرداخته

در مطالعات داخلی نیز بیشتر بر جنبه محیط زیستی توسعه پایدار که کرده باشند. علاوه بر آن

 تأکید شده است. 

انداز خالص تعدیل شده به عنوان یک لذا نوآوری این مطالعه در معرفی و به کار بردن پس

، که توضیح دهنده هر سه ابل مشاهده برای توسعه پایدار بودههای قشاخص کمی جامع با داده

مل مؤثر بر شاخص توسعه پایدار اعی و محیط زیستی است. سپس برآورد عوارکن اقتصادی، اجتم

 مورد ،گذاری مستقیم خارجی در چهارچوب یک الگوی رگرسیونی تصریح شدهویژه سرمایهب

به مبانی نظری و  ،( به ترتیب3( و )2ابتدا در بخش ) ،در ادامه این مقالهو  گیردبررسی قرار می

( 4در بخش )شود. سپس ذاری مستقیم خارجی در جهان پرداخته میگتحولات روند جذب سرمایه

گذاری مستقیم خارجی به نتایج تجربی و تحلیل اثر سرمایه ،(5د و بخش )گردروش پژوهش ارائه می
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 گیری و پیشنهادها اختصاصپردازد. بخش آخر نیز به نتیجهبر توسعه پایدار اقتصادهای منتخب می

 دارد.

 

 اري مستقیم خارجی در توسعه پايدارگذنقش سرمايه .2

 توانمی گذاری خارجی راانواع سرمایه دیگر با خارجی مستقیم گذاریسرمایه تمایز وجه مهمترین

 گذارسرمایه متوجه که هاییزیان و سود مشارکت، میزان و گذاریکنترل سرمایه درجه و میزان به

دانست، عواملی که بر  پذیرسرمایه و گذارسرمایه میان منافع بلندمدت و رابطه همچنین و است

-سرمایه با در مقایسه خارجی گذاریبر این، سرمایه علاوه ظرفیت تولیدی کشور میزبان مؤثر است.
گذارد؛ می میزبان اثر کشور بر پیشرفته فنی دانش و روزآمد هایفناوری انتقال بر داخلی هایگذاری

نماید )فرزین و می کمک میزبان کشور در فناوری هایلیتقاب بردن بالا به تدریج به به طوری که

 (. 1391همکاران، 

ری دهند تا تکیه بیشتبه کشورهای در حال توسعه پیشنهاد می ،المللیبسیاری از نهادهای بین

زیرا علاوه بر  ؛گذاری مستقیم خارجی به عنوان منبع تأمین مالی خارجی نمایندبر جذب سرمایه

د بخشنتقال تکنولوژی و دانش را به همراه دارد و سازمان تولید را نیز بهبود میانتقال سرمایه، ا

(Nunnenkamp and Spatz, 2004بدین لحاظ سرمایه .) گذاری مستقیم خارجی در مقایسه با سایر

ایر نسبت به س ،از یک سو تری در توسعه پایدار دارد؛ چرا کهپررنگ نقش ،گذاری خارجیانواع سرمایه

تطابق بیشتری با دیگر ارکان توسعه  ،های خارجی پایدارتر است و از سوی دیگرگذاریسرمایه انواع

 های اجتماعی، اقتصادی و بهبود کیفیت محیط زیست دارد.های توسعه ظرفیتپایدار از جنبه

پایدار را هدف قرار  توسعه به دستیابی ،مستقیم خارجی گذارینسل جدید سرمایهدر حقیقت، 

عامل مؤثری در دستیابی به رشد فراگیر و توسعه  ،گذاریاین نوع سرمایه ،در جهان امروز زیرا دهد؛می

های همگرایی سیاست خود، توسعه هایپایدار است و بیشتر کشورهای در حال توسعه در استراتژی

 ،جهان سراسر اقتصادهای که کنندبحث می ،گذاریسرمایه تحلیلگران. گیرنددر نظر می گذاری راسرمایه

 تصادهایاق از بسیاری ویژهب. اندشده پایدار توسعه به دستیابی برای گذارینسل جدیدی از سرمایه وارد

های توسعه پایدار خود کمک نمایند. لذا این کنند تا با جذب سرمایه به برنامهتلاش می ،توسعه حال در

 برای تکمیل و تقویت تحرک را گذاریهسرمای مطلوب محیط تا هستند مندگروه از کشورها بسیار علاقه

 .(UNCTAD, 2012های اقتصادی بهبود بخشند )در بین بنگاه خود داخلی گذاریسرمایه

 الشچ دو با ،کنندرا دنبال می گذاریهای سرمایهنسل جدید سیاست که با این حال، اقتصادهایی

 چالش با آنها ،ملی سطح در. ه هستندمواج گذاریسرمایه المللی در سیاستبین و ملی سطوح در

 اهداف ،گذاریسرمایه در هستند و مواجه خود توسعه استراتژی در گذاریسرمایه سیاست ادغام
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 37  1399زمستان  ـ چهارمـ شماره  بیستم فصلنامه پژوهشهاي اقتصادي )رشد و توسعه پايدار( ـ سال  

 تادآنک. اطمینان حاصل نمایند آن اثربخشی و ارتباط از گیرند تانیز در نظر می را پایدار توسعه

ین ا نماید؛ چرا کهقوه توسعه پایدار معرفی میبالگذاری مستقیم خارجی را به صورت محرک سرمایه

نه تنها باید بر محیط زیست تأثیر مثبت داشته باشد تا مسیر دستیابی به توسعه  ،گذارینوع سرمایه

 بلکه باید خود نیز پایدار باشد.  ،پایدار را فراهم آورد

 ینسل نیو عدالت ب ییکارآ ،ناست که تحقق آ یبلندمدت یگذارهیسرما دار،یپا یگذارهیعمل، سرما در

 خوب تیفیک با اشتغال جادیا د،یجد یشغل یهادارد و سبب فرصت یپ درمنابع را  نهیبه صیاز نظر تخص

 یگذارهیسرما جذب نمونه، عنوان به(. Halle and Guoqiang, 2010) شودیم بالا افزوده ارزش و

-یآلودگ کاهش و بالا یفناور با عیصنا یدیتول تیظرف تیتقو ،یفناور یزهایسرر به که یخارج میمستق
 . ردیگیمورد توجه قرار م ،داریپا یگذارهیسرما عنوان به شود،یم منجر یطیمح ستیز یها

وری، سرریزهای گذاری مستقیم خارجی شامل سرریزهای بهرهاثرات سرریزی ناشی از سرمایه

ای هدهد که ورود بنگاهزمانی روی می ،ریودستیابی به بازار و سرریز تکنولوژی است. سرریزهای بهره

های محلی شود و همچنین در بنگاه کارآییوری یا سبب افزایش بهره ،چند ملیتی در کشور میزبان

ماید. ندستیابی به بازارهای صادراتی را برای بازارهای محلی تسهیل می ،های چندملیتیورود بنگاه

اخلی های دند سبب ایجاد سرریزهای مثبت برای بنگاهتواگذاری مستقیم خارجی میهمچنین سرمایه

 (. Xiao and Park, 2018در کشور میزبان شود )

رود المللی هستند، وهای چند ملیتی منبع مهمی برای سرمایه و تکنولوژی بینجا که بنگاهاز آن

پذیری ی و رقابتورتواند انتقال دانش فنی و کسب و کار را تسهیل نماید که سبب ارتقای بهرهآنها می

 شود.( داخلی میSMEsهای کوچک و متوسط )بنگاه

بستگی به تعادل بین عوامل خرد و  ،گذاری مستقیم خارجیاثر مثبت یا منفی سرمایه ،در واقع

اری گذاثر سرمایه ،گذاری محیط زیستی، علاوه بر اجبار به قانونکلان دارد. در سطح اقتصاد کلان

هایی دارد که این نوع بستگی به ساختار بخش ،ست کشور میزبانمستقیم خارجی بر محیط زی

سازی نمایند و برای ارتقای کیفیت محیط زیست به طور همزمان زمینهگذاری را جذب میسرمایه

های مدیریتی و نوع تکنولوژی های محیط زیستی به روشکنند. در سطح اقتصاد خرد نیز موضوعمی

 های اثراتاز مزیت ،خارجی چندملیتی مرتبط است که در نهایت ستههای وابه کار رفته در بنگاهب

 (. Witkowska, 2011مند شوند )سرریزی مدیریتی و کسب مهارت بهره

پتانسیل سهیم شدن در اهداف رشد اقتصادی سبز  ،گذاری مستقیم خارجیعلاوه بر این، سرمایه

حجم این مشارکت به طور عمده ناشناخته  ،ولی در عین حال ،و توسعه پایدار را در هر کشور دارد

است.  هزینه بر ،گذاری مستقیم خارجی مرتبط با ارتقاء محیط زیستاست، زیرا انطباق میزان سرمایه

انند شود که مهایی انجام میبیشتر در بخش ،گذاری مستقیم خارجی مرتبط با محیط زیستسرمایه
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رین مقدار سرریزهای محیط زیستی را دارا باشد. بیشت ،، کنترل و کاهش آلودگیکارآییبخش انرژی، 

گذاری مستقیم های سرمایهین را همراه با پروژهولیدات و خدمات با مقدار کربن پایآنکتاد همواره ت

هایی با تولید انرژی تجدیدپذیر، تولید تکنولوژی محیط زیستی صنعتی و قابل خارجی در بخش

بت دهد تا نسی خورشیدی و مانند آن را مورد ارزیابی قرار میهای بادی، تابلوهابازیافت شامل توربین

 (. Golub et al., 2011به اثرات سرریزی آنها اطمینان حاصل نماید )

نه تنها در ارتقای کیفیت در کالاها و خدمات  ،گذاری مستقیم خارجیتر، سرمایهبه عبارت روشن

 ،های محیط زیستیدهنده آسیبی کاهششود، بلکه برای جذب آن در فرایندهابه کار گرفته می

-توان گفت که اولین بخش در محدودیتمی ،سازد. به عنوان مثالقابلیت سیاستگذاری را ضروری می
-سرمایه ،در حالی که بعد دوم نرژی، گاز و آب قرار داده شده،گذاری مستقیم خارجی در اهای سرمایه

ی محیط زیستی بالاتر است مانند کشاورزی، هایی که سرریزهاگذاری مستقیم خارجی را در بخش

نگاه مقابل نیز بر اساس  ،گیرد. با این حالدر نظر می ،صنعت، معدن، حمل و نقل و ساخت و ساز

گذاری مستقیم سرمایه ،یابد که در آن( انعکاس میWitkowska, 2011ی ویتکوسکا )مطالعه

چوب، انتشار و چاپ، نفت،  هایی با شدت آلودگی بالا مانند معدن،خارجی را مرتبط با فعالیت

محصولات شیمیایی، لاستیک و محصولات پلاستیکی، محصولات فلزی و حتی برخی خدمات مانند 

 (. Kardos, 2014گیرد )در نظر می ،هتلداری، رستوران و حمل و نقل

 که یطور به دهد،یم نشان دگاهید دو هر با را یخارج یگذارهیسرما یورود یهاانیجر( 1) نمودار

 یروین تیفیک که نییپا افزوده ارزش با یهابخشدر  یخارج میمستق یگذارهیسرما یورود انیجر اگر

 نیا شیافزا نیخواهد بود. همچن داریناپا ،یو اقتصاد یبه لحاظ اجتماع ،ابدی شیافزا ،است نییپا کار

-هیسرما ،یستیزطیمح لحاظ به زین بالا یآلودگ و یانرژ شدت با یهابخش در یگذارهیسرما انیجر
 زشار با یهابخش در یخارج میمستق یگذارهیسرما شیافزا ،مقابل در. شودیم محسوب داریناپا یگذار

 ،یصاداقت و یاجتماع لحاظ به کار یروین تیفیک شیافزا و خوب تیفیک با کالا دیتول و بالا افزوده

 شدت با یهابخش در یارجخ میمستق یگذارهیسرما انیجر شیافزا اگر و است داریپا یگذارهیسرما

 خواهد بود.  داریپا یگذارهیسرما ،باشد نییپا یآلودگ و نییپانهاده منابع  ن،ییپا یانرژ

تقیم گذاری مستواند نقش مؤثری در جذب سرمایهساختار یک اقتصاد می ،بیان شد که چهبنابر آن

های اقتصادی موجود در یک بنگاه خارجی پایدار و دستیابی به اهداف توسعه پایدار داشته باشد. اگر

مسائل اجتماعی و محیط  ،علاوه بر تأثیرات اقتصادی ،گذاریهنگام جذب این نوع سرمایه ،کشور

ر اقتصاد در مسیر توسعه پایدار قرا ،های پاک را جذب نمایندزیستی را نیز در نظر گیرند و تکنولوژی

از جمله  ،ها با شدت آلودگی بالار بخشگذاری مستقیم خارجی دگیرد. همچنین جذب سرمایهمی

معدن، نفت، پلاستیک و مانند آن نیز تهدیدی برای توسعه پایدار است و کشورهایی که بیشتر در 
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گذاری مستقیم خارجی اقدام نمایند نیز ممکن است در به جذب سرمایه هاتلاشند تا در این بخش

 ,Hirschmanهیرشمن ) ق با نتایج مطالعهکل مواجه شوند. مطابدستیابی به توسعه پایدار با مش

 های کشاورزی و معدن محدود است.گذاری در بخشاثر مثبت این نوع سرمایه ،(1958

گذاری مستقیم خارجی پایدار بر متغیرهای اقتصادی در هر کشوری به اثر سرمایه ،از سوی دیگر

سانی سرمایه ان ،اگر کشور میزبان ،به عنوان مثال .های آن کشور نیز بستگی داردها و ویژگیظرفیت

کنولوژی این کشور از انتقال ت ،در این صورت ،با کیفیت بالا داشته باشد که به خوبی آموزش دیده باشد

ند مگذاری مستقیم خارجی به این اقتصاد تزریق شده است، بیشتر بهرهکه همراه با جریان سرمایه

تصاد گذاری بر اقاثر این نوع سرمایه ،ای کشور میزبانهد. بدین لحاظ، با در نظر گرفتن ویژگیشومی

های صنعت یا بنگاه هم مانند شدت تکنولوژی، ارتباط با بازارهای خارجی و شود. ویژگیتر میواضح

گذاری مستقیم خارجی بر بر تأثیر سرمایه ،محلی، عوامل مورد نیاز و درجه همگرایی عمودی

 متغیرهای اقتصادی مؤثر است.

 
 

 

 ناپايدار                                                                                                          

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

                                                             ( پايدارFDIگذاري مستقیم خارجی ). جريان ورودي سرمايه1نمودار            
Source: Halle and Guoqiang, 2010  

 

های در بخش FDIافزایش 

با شدت انرژی بالا در 

 های آلودهبخش

های با در بخش FDIافزایش 

ارزش افزوده پایین، دستمزد کم 

 و کیفیت پایین نیروی کار

 گذاری مستقیم خارجیجریان ورودی سرمایه

 اجتماعی اقتصادی حیط زیستم

های با ارزش در بخش FDIافزایش 

افزوده بالا، تولید کالا با کیفیت 

 یروی کارخوب و افزایش کیفیت ن

های با در بخشFDI افزایش 

شدت انرژی پائین، نهاده 

 منابع پایین و آلودگی پائین

 

 اجتماعی اقتصادی زیستمحیط
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 شواهد تجربی .3

به  ،گذاری مستقیم خارجی جهانیهای سرمایهجریان ،1990گزارش آنکتاد در اواخر دهه بر اساس 

-سرمایهمتوسط جریان  ،1990تا  1970های مالی مبدل شد. از دهه ای از جریانسابقهسطوح بی
میلیارد دلار و کمتر از یک درصد تولید ناخالص داخلی  58سالانه به بیش از  ،گذاری مستقیم خارجی

تریلیون دلار  5/1گذاری مستقیم خارجی جهانی به های سرمایهجریان 2000جهانی رسید. در سال 

ای دو توسعه هایسالانه کمک ،های جهانیجریان ،1990جهانی رسید. در دهه  GDPدرصد از  4یا 

ابراز امیدواری نمودند  ،گرانیلیارد راکد شد. بسیاری از تحلیلم 54در سطح 1(ODAو چند جانبه )

ای به عنوان منابع اولیه توسعه سرمایه های توسعهجایگزین کمک ،گذاری مستقیم خارجیکه سرمایه

ارجی جهانی )حدود گذاری مستقیم خهای سرمایهتنها بخش کوچکی از جریان ،شود. در عین حال

به سوی کشورهای در حال توسعه روانه  ،2001تا  1990های درصد به طور متوسط( بین سال 30

درصد کاهش  16به  39از  ،2000تا  1997های شده است. سهم کشورهای در حال توسعه بین سال

های ر سالگذاری مستقیم خارجی پس از سه سال کاهش دجریان سرمایه ،2004یافته است. در سال 

میلیارد دلار افزایش یافت  648به میزان  درصد و 12و  13، 14به میزان  ،به ترتیب 2003-2001

به کشورهای در حال توسعه از جمله کشورهای جنوب شرقی اروپا و  ،که میزان زیادی از این جریان

خارجی به  گذاری مستقیمو حاکی از افزایش سهم سرمایه وارد شده، CIS2مستقل منافع مشترک 

 گذاری است.درصد از جریان جهانی این نوع سرمایه 36

نشان  2006-2018 هایسال طی را یخارج یممستق گذاریسرمایه جهانی روند ،(2) نمودار

 یلیاردم 1891 از و بوده کاهشی ،گذاریسرمایه نوع اینروند  2007-2008 هایسال بین. دهدیم

 مالیبحران  توانیکه م یافتکاهش  2009دلار در سال  یلیاردم 1،172 به 2007 سال دردلار 

 یمجدداً صعود 2011 سال تا روند این. عامل مهمی در کاهش آن دانست را 2008-2009 جهانی

 جهانی ناشی از بحران اقتصاد ثبات سپس به دلیل رکود و عدم و رسید،دلار  میلیارد 1،561 به و شد

 ،یخارج یممستق گذاریارزش سرمایه. یافت دلار کاهش میلیارد 1،357 به 2014 سال تا ،مالی

روند علت  به ،2015 سال افزایش در رسید که این میلیارد دلار 2،033به  2015مجدداً در سال 

 رد خارجی مستقیم گذاریسرمایه جریان ،حال این با. بودهای توسعه یافته رکشو افزایشی آن در

 میلیارد 1،297به  2018 سال در به طوری که مقدار آن ،دنبو از پایداری لازم برخوردار جهان سطح

  یافت.کاهش دلار 

                                                                                                                   
1. Development Aid 

2. Commonwealth of Independent States 
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 گذاري مستقیم خارجی جهان )میلیون دلار(سرمايه . جريان2نمودار 

  http://www.unctad.orgو های پژوهشیافته :مأخذ

  
 

 ال توسعه،گذاری مستقیم خارجی را به تفکیک کشورهای در حسرمایه مستقیم جریان ،(3نمودار )

حاکی از سهم بالای کشورهای  ،دهد. این نموداریافته و اقتصادهای در حال گذار نشان میکشورهای توسعه

 ،2006-2018طی دوره  2014سال  گذاری مستقیم خارجی است و بجزهای سرمایهیافته از جریانتوسعه

و اقتصادهای در حال گذار بوده  ال توسعهدر حبیشتر از کشورهای  ،یافتهاین جریان در کشورهای توسعه

 شود.بسیار پررنگ مشاهده می ،است که نقش کشورهای آسیایی مانند چین در این افزایش

 

 
 میلیون دلار()گذاري مستقیم خارجی سرمايه مستقیم . جريان3نمودار 

  http://www.unctad.orgو های پژوهشیافته :مأخذ
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های منتهی گذاری خارجی در سالروند سرمایه ،(UNCTAD, 2019مطابق با گزارش آنکتاد )

گذاری خارجی بوده است، تا از های مختلف در جذب سرمایهحاکی از همگرا شدن بلوک 2018به 

ه گذاری سبز به مثابدسترسی به سرمایه ،تولید محصولات پاک و آلاینده اجتناب شود، و در مقابل

ستقیم خارجی برای حمایت از بهبود کیفیت محیط گذاری ماستقرار تضمین کیفیت جذب سرمایه

 پذیر شود. امکان ،زیست

گذاری صنعت سهم بیشتری از سرمایه ،2011تأکید بر تحلیل بالا دارد، زیرا تا سال (، 4نمودار )

سهم بخش خدمات از بخش  ،به بعد 2012مستقیم خارجی را به خود اختصاص داده بود، ولی از سال 

و  نقل، مواد و حمل تجهیزات سایر و موتوری نقلیه وسایل ،در بخش صنعتپیشی گرفت.  ،صنعت

ای، تجهیزات الکتریکی و الکترونیکی و هسته سوخت و نفتی محصولات، محصولات شیمیایی، کک

ند. اگذاری مستقیم خارجی را به خود اختصاص دادهبیشترین سهم از سرمایه ،مواد و محصولات فلزی

ای را داشته باشد، تقیم خارجی در بخش صنعت که ممکن بود نقش آلایندهگذاری مسروند سرمایه

روند کاهشی  ،در اثر بحران مالی جهانی ،اما پس از آن ،ای دست یافتبه بیشینه ،2008نیز در سال 

-2016های دوره اما طی ،این روند افزایشی شده ،های پس از بحرانداشته است و هر چند در سال

 روند کاهشی را تجربه نموده است.، 2017-2018و  2014

تواند دو اثر مثبت گذاری مستقیم خارجی میسرمایه ،دهدهمان طور که تجربه جهانی نشان می

امل ح ،گذاری مستقیم خارجیو منفی بر توسعه پایدار کشورها داشته باشد. درصورتی که سرمایه

ود توسعه بهب ،وری شودبب ارتقای بهرهس ،تکنولوژی پیشرفته و پاک باشد و اثرات سرریزی مثبت آن

گذاری مستقیم خارجی در پایدار را به همراه خواهد داشت. این در حالی است که ورود سرمایه

تهدیدی برای جریان توسعه پایدار  ،های آلاینده مانند حمل و نقل، انرژی، معدن و مانند آنبخش

 کشورها خواهد بود.
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 گذاري مستقیم خارجی )درصد(ف از سرمايههاي مختل. سهم بخش4نمودار 

 UNCTAD, 2019منبع: گزارش 
 

 

نیازمند برخورداری از رشد اقتصادی باثبات هستند که به عنوان یک  ،کشورهای در حال توسعه

نیاز به جذب سرمایه گذاری مستقیم خارجی دارند.  ،رشد کمی مطرح است و برای حصول این رشد

یفی کتحقق توسعه اقتصادی نیز ضروری است که شامل ابعاد  ،کشورهای در حال توسعهدر  ،به علاوه

(. Haller, 2012ست )ا های اقتصادی، اجتماعی، سیاسی و فرهنگی آنهانظیر تغییر و تحول در بنیان

به  پایبندی کمتری نسبت ،یافتهکشورهای در حال توسعه در مقایسه با کشورهای توسعه ،این حالبا 

برای دستیابی به رشد و توسعه که این کشورها  ،ت قوانین محیط زیستی دارند و از طرفیرعای

گذاری مستقیم خارجی دارند، همواره برای جذب نیاز به منابع مالی پایداری مانند سرمایه ،اقتصادی

جی رگذاری مستقیم خاپردازند. چنین رقابتی برای جذب سرمایهبه رقابت می ،گذاریاین نوع سرمایه

دیدی ته انین محیط زیستی همراه است کهاغلب با تضعیف و یا عدم رعایت قو ،در این گونه کشورها

 شود. برای دستیابی به توسعه پایدار محسوب می

یزبان تر از کشور مگذاری مستقیم خارجی با تکنولوژی پیشرفتهدر صورتی که سرمایه ،در مقابل

تواند مسیر دستیابی به توسعه پایدار را می ،یستی شودهمراه باشد و سبب کاهش آلودگی محیط ز

 وسعهت حال در کشورهای در پایدار توسعه بر خارجی مستقیم گذاریسرمایه اثربخشی. تسهیل کند

  است. برانگیز چالش ،نهایت در
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 اصلح با کشورهای دارای بازارهای نوظهور که این کشورها به مربوط تجربی نتایج ،مطالعه این در

 .1گیرد، مورد مقایسه قرار میاست پایدار برای هر دو گروه توسعه الگوی برآورد از

گذاری مستقیم خارجی بر توسعه پایدار، فرضیه برای ارزیابی اثر سرمایه ،در بخش بعدی این مقاله

گذاری مستقیم خارجی بر فرایند توسعه پایدار در اقتصادهای در اثر سرمایههمان اصلی مطالعه که 

از جمله ایران، پاکستان، ویتنام، لبنان، قزاقستان، عراق، افغانستان، بنگلادش و توسعه منتخب حال 

بازارهای نوظهور منتخب شامل چین، هند، اندونزی، کره جنوبی، و کشورهای دارای  قرقیزستان

 ،در قالب یک الگوی رگرسیونی تصریح شده 2000-2018طی دوره  فیلیپین، ترکیه، تایلند و مالزی

 شود. آزمون می

 

 ايران در خارجی مستقیم گذاري سرمايه جريان .1-3

 تجربه را نوسانی پر روند 1384-1396 هایسال طی ایران در خارجی مستقیم گذاری سرمایه جذب

 دارای روند خارجی مستقیم گذاریسرمایه 1386-1390 هایسال طی ،(5) نمودار اساس بر. کرد

 روند آن طی چند هر. یافت افزایش دلار میلیون 4،314 از بیش به 1390 سال در و بود مثبتی

 . یافت افزایش دلار میلیارد 3 از بیش به 1395 سال در باز اما ،کاهشی بود 1390-1394 هایسال

 اراتام ترکیه، کشورهای شامل آسیا غرب کشورهای با مقایسه در ایران آنکتاد، گزارش با مطابق

 این در. است داشته گذاریسرمایه نوع این جذب در تریضعیف عملکرد ،نعربستا و عربی متحده

 ،کشور این که طوری به ،نموده جذب را خارجی مستقیم گذاریسرمایه میزان بیشترین ترکیه ،منطقه

 اختصاص خود به را آسیا توسعه حال در کشورهای بین خارجی در سرمایه واردکننده پنجمین عنوان

 .است داده

تحمیل  توانمی را ایران در خارجی مستقیم گذاریسرمایه کاهشی روندهای ترین علتمهم

 ودمحد مالی روابط ارز، نرخ نوسان سیاسی، هایریسک ،های بین المللی دانست. علاوه بر آنتحریم

 و خدمات سپاریبرون ترتیبات بالای هایظرفیت از کشور صحیح گیریبهره عدم بازارهای مالی، با

 کاهش در( جدید) سبز هایگذاریسرمایه ینیپا بسیار سطح و( M&A) اکتساب و ادغام هایروش

 . است بوده دخیل ایران خارجی مستقیم گذاریسرمایه مداوم

  

                                                                                                                   
 نتایج تجربی مراجعه شود. ،(5به بخش ) .�
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 (ردلا میلیون) ايران خارجی مستقیم گذاري سرمايه روند. 5 نمودار

 (https://tsd.cbi.ir) مرکزی بانک سایت وب: منبع

 

 ارائه الگو. 4

-یهسرما ،یکی از عوامل مهم در دستیابی به توسعه پایدار ،های قبلی اشاره شدطور که در بخشهمان
مستقیم خارجی بر گذاری گذاری مستقیم خارجی است. به منظور محقق شدن اثرات مثبت سرمایه

ودن بگذاری مستقیم خارجی نیز پایدار باشد و علاوه بر پیوستهلازم است تا سرمایه ،توسعه پایدار

سبب تحمیل اثرات مخرب محیط زیستی بر کشور میزبان  ،گذاری مستقیم خارجیجریان سرمایه

ایش آلودگی و افزباعث ایجاد پدیده لنگرگاه  ،های ضعیف محیط زیستیسیاست ،نشود. به عبارتی

گذاری مستقیم شود. در این شرایط است که سرمایهها در کشورهای در حال توسعه میمیزان آلاینده

نده کنتر آلودهکاراتر و کم ،های پاک که نسبت به تولید داخلیخارجی همراه با انتقال تکنولوژی

دیریت محیط زیست به رقبا و های داخلی با انتقال مزمینه سرریزهای تکنولوژی به بنگاه ،هستند

 ,.Ayamba et alآورد )مسیر دستیابی به رشد اقتصادی فراگیر را فراهم می ،کنندگان داخلیعرضه

ابزاری مفید در ایجاد محیط زیستی توانمند برای توسعه اقتصادی، اجتماعی و  ،بنابراین .(2020

وری، انتقال تکنولوژی پاک و ، بهبود بهرههای مدیریتی مدیراناکولوژیک است و موجب انتقال شیوه

 Zarksy andآورد )زمینه دستیابی به توسعه پایدار را فراهم میدر پذیری دانش و بهبود رقابت

Gallagher, 2003 .) 

گذاری مستقیم خارجی پایدار و توسعه پایدار را نشان الگوی مفهومی رابطه سرمایه ،(6نمودار )

 دهد.می
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 گذاري مستقیم خارجی پايدار و توسعه پايدار. الگوي مفهومی سرمايه6نمودار 
 های پژوهش: یافتهمأخذ

 

 هایسیاست و اجتماعی رمایهس جمله از دیگری عوامل ،خارجی مستقیم گذاریسرمایه بر علاوه

 موقعیت از ،اجتماعی سرمایه لحاظ به کشوری اگر. است تأثیرگذار پایدار توسعه بر نیز زیستی محیط

-سرمایه جذب زمینه شود، رعایت مناسب طور به معنوی مالکیت حق یا و باشد برخوردار مناسبی
که  یاجتماع سرمایه ،واقع در. آیدد میوجوهب المللیبین یهاانگیزه ترغیب با یخارج یممستق گذاری

 فراگیر سبز و یحرکت از رشد اقتصاد یراست، مس یداربه توسعه پا یابیسه گانه دست ارکاناز  یکی

 تابع رد نهاده یک عنوان به فیزیکی سرمایه مانند زیرا نماید،می فراهم را یدارپا یبه توسعه اقتصاد

 ندمان زیادی معیارهای ،اجتماعی سرمایه گیریبه منظور اندازه اگرچه. شودمی گرفته نظر در تولید

 یو آزاد ییقضا یستمو قانون، س یاسیس یمنظارت، رژ شاملنهادها  یکل یفیتک و عمومی اعتماد

اما  ،( وجود داردGuisoet et al., 2004 & 2008; Baliamoune-Lutz, 2011) یو مدن یاسیس

گذاری مستقیم سرمایه

 خارجی پایدار

 توسعه پایدار

های زیست سیاست
 محیطی

 ی()رکن محیط زیست

 رشد اقتصادی فراگیر

 ()اقتصاد سبز

 سرمایه اجتماعی

 اجتماعی( رکن)

توسعه اقتصادی 

 پایدار

 گذاری مستقیم خارجیسرمایه

 اقتصادی( )رکن

انتقال تکنولوژی 

 پاک

 و دانش

های انتقال شیوه

 مدیریتی

 پذیریرقابت وریهبهر

 تولید پایدار

 مصرف پایدار

 توزیع پایدار

 رفاه پایدار
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 عمومی اعتماد برای یک شاخص تقریبیعنوان  به که1(CIM) قراردادها کنندهتقویت پولشاخص 

 ,.Clague et al) همکاران و کلاگیت توسطشاخص  ینا رسد.به نظر میتر یکاربرد ،شودیشناخته م

𝑀2) ینگیبه کل نقد 2ینگینقد یرنقدیاز نسبت بخش غ و ،شده ی( معرف1999 − 𝐶)/𝑀2  حاصل

 شده در خارج از بانک است. یپول نگهدار 𝐶و  ینگینقد 𝑀2 که شودیم

م گذاری مستقیبر جریان جذب سرمایه ،های محیط زیستی نیز علاوه بر توسعه پایدارسیاست

 تهای محیط زیستی اسهای مناسب به لحاظ آلودگیخارجی مؤثر است. کشوری که دارای سیاست

گذاری مستقیم خارجی با آلایندگی کمتر سرمایه ،کندو قوانین محیط زیستی را به شدت رعایت می

در حالی که کشورهایی که  ؛نماید که گامی در جهت دستیابی به توسعه پایدار استبالا را جذب می

 با مشکل لنگرگاه آلودگی بیشتر مواجه هستند. ،قوانین زیست محیطی ضعیفی دارند

های محیط زیستی مناسب ی و سیاستتوان گفت افزایش سرمایه اجتماعمی ،بندیجمعدر یک 

گذاری مستقیم خارجی به جریانی سبب تبدیل جریان سرمایه ،گذاری مستقیم خارجیر سرمایهد

نماید. بدین لحاظ سرمایه گذاری شود که مسیر دستیابی به توسعه پایدار را تسهیل میپایدار می

ای محلی، هپذیری بنگاهپایدار نه تنها جریانی پیوسته است که با افزایش قدرت رقابتمستقیم خارجی 

را 3زمینه دستیابی به رشد اقتصادی فراگیر ،ها و انتقال تکنولوژی پاکوری این بنگاهافزایش بهره

ه یابی بسبب دست ،های محیط زیستی بر رشد اقتصادی فراگیربلکه با تأثیر سیاست ؛آوردفراهم می

های شود که بهبود رفاه بشر و عدالت اجتماعی را به همراه دارد و ریسکرشد اقتصادی فراگیر می

 دهد. های اکولوژیکی را کاهش میمحیط زیستی و کمیابی

با افزودن سرمایه اجتماعی به رشد اقتصادی فراگیر، توسعه اقتصادی پایدار قابل  ،در حقیقت

اقتصادی را دارد و با افزایش رشد اقتصادی و تولید ناخالص  حصول است که نه تنها شرایط توسعه

بلکه شرایط بهبود و بالندگی سرمایه انسانی، بهداشت، آموزش و مانند آن نیز هموار  ،ملی همراه است

 شود. می

گذاری مستقیم ( و به منظور ارزیابی اثر سرمایه5اساس الگوی مفهومی ارائه شده در نمودار )بر

شد اقتصادی یافته رابتدا مطابق با الگوی تعمیم ،عه پایدار و تصریح الگوی اقتصادسنجیخارجی بر توس

اقتصاد بر اساس سه  ،شود. در این الگوکشور نمونه در نظر گرفته می( برای Lucas, 1988) لوکاس

اد در هر شود. افرمتغیر وضعیت سرمایه فیزیکی، سرمایه انسانی و کیفیت محیط زیست تعریف می

                                                                                                                   
1. Contract-Intensive Money 

2. Non-Currency money 

 و دیدج اقتصادی هایفرصت ایجاد سبب که ای گونه به ؛شودمی پایدار اقتصادی رشد تحقق سبب ،فراگیر رشد .�

-اقتصادی هایفرصت گسترش سبب و ،(McKinley, 2010) دهدمی کاهش را نسبی فقر و دگردمی آنها توسعه

 (.1397 همکاران، و میرجلیلی) شودمی جامعه پذیرآسیب اقشار از حمایت با پایدار اجتماعی
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نمایند و در هر نقطه از زمان، ساعات کار را به تولید لوبیت ناشی از مصرف را بیشینه میمط ،منطقه

چه کننده دارد و گراثر تخریب ،بر محیط زیست ،دهند. تولیدو انباشت سرمایه انسانی اختصاص می

نظر توان آن را به این صورت در اما الگو معین است و می ،نسبت به آینده نااطمینانی وجود دارد

( را برای همه 𝐶𝑡مجموع تابع مطلوبیت تنزیل شده ناشی از مصرف ) ،گرفت که یک مقام سیاستگذار

 نماید.بیشینه می 𝑁(𝑡)افراد در منطقه 

𝑚𝑎𝑥 ∫
𝑁(𝑡)

1−𝜎

∞

0
(𝑐(𝑡)1−𝜎 − 1)𝑒−𝜌𝑡𝑑𝑡                                                           (1)  

𝜌تنزیل  نرخ > کننده و پارامتری ثابت است و نقش مهمی در برابر با رجحان زمانی مصرف 0

𝜎−1زمانی به کشش بین ،تحلیل دارد. مطلوبیت به طور پیوسته > توان آن را بستگی دارد که می 0

تابع  ،دلالت بر این واقعیت دارد که با جمعیت در حال رشد ،ثابت فرض نمود. انتخاب تابع رفاه

وزن بیشتری نسبت به یک فرد در نسل فعلی دارد که با  ،طلوبیت یک فرد نماینده در نسل آیندهم

شود. تعدیل تابع مطلوبیت تنزیل شده از یک فرد در یک نقطه زمانی به عامل تنزیل نشان داده می

که برونزا شود فرض می πدارد. نرخ رشد جمعیت می، رفاه را ثابت نگهفرد دیگری در نقطه زمانی دیگر

 شود:به صورت زیر نوشته می Y𝑡تابع تولید کالاهای مصرفی  ،و داده شده باشد، و به این ترتیب

Y𝑡 = 𝑓(𝐾(𝑡), ℎ(𝑡), 𝐸(𝑡), 𝐿(𝑡)) (2                                                                     )  

سرمایه  𝐾(𝑡)دهد و ت محیط زیست را نشان میسرمایه انسانی و کیفی 𝐸(𝑡)و  ℎ(𝑡) ،که در آن

.)𝑓شود که مشتق جزئی تابع تولید فیزیکی است. فرض می و  ℎ(𝑡) ،𝐿(𝑡) ،𝐾(𝑡)نسبت به  (

𝐸(𝑡) باشد.مثبت می 

های مهم اثرگذار به عنوان یکی از نهاده ،(Lucas, 1988سرمایه فیزیکی مطابق با الگوی لوکاس )

و بخشی دیگر توسط  ، در داخل،شود که بخشی از آننظر گرفته می بر رشد و توسعه اقتصادی در

 شود. گذاری مستقیم خارجی تأمین میسرمایه

نقش مهمی در تأمین سرمایه کشورها ایفا  ،گذاری مستقیم خارجیسرمایه ،های اخیرطی دهه

 کشور یک در واقع بنگاه گیریتصمیم و کنترل مالکیت ،خارجی مستقیم گذاریسرمایهنموده است. 

های نگاهب توسط گذاری مستقیم خارجیبزرگی از سرمایه دیگر است، و سهم کشور گذارسرمایه توسط

یا  هایی هستند که کنترلبنگاه ،ملیتی چند هایبنگاه ،شود. در واقعگذار فراملیتی انجام میسرمایه

 قیممست گذاریسرمایه ،راینرا در بیشتر از یک کشور بر عهده دارند. بناب تولید مالکیت امکانات

 حال در ها را به خود جلب نموده است؛ زیرا بسیاری از کشورهایدولت بسیاری از توجه ،خارجی

شود یم بازار سیستم سبب گسترش ،گذاریهای سنگین خارجی دارند و این نوع سرمایهبدهی ،توسعه

 و خصوصی هایجریان جذب بااما  ،شودنمی حل بیشتر گرفتنقرض و مسأله بار بدهی خارجی با
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 ،بازار ایهاین دستیابی به سیستم. قابل حل است ،گذاری مستقیم خارجیشکل سرمایه به بیشتر

شود. بدین لحاظ، در مواجهه جدی با شکاف منابع یا شکاف سبب پر نمودن شکاف نرخ ارز می

ارجی است. اگر تقاضای گذاری مستقیم خجذب سرمایه ،باید راهی یافت و یک راه ،انداز کشورپس

ارجی گذاری مستقیم خکسری حساب جاری با تشکیل سرمایه ،انداز باشدبیشتر از پس ،گذاریسرمایه

-گذاری از سایر انواع سرمایهپذیرتر بودن این نوع سرمایهبه دلیل انعطاف ،شود. در عین حالپر می
 (.Razin and Sadka, 2007)تر است برای کشورها مطلوب ،گذاری خارجی

سازی در خصوصی هایبرنامه ویژهب بازار آزادسازی طریق از خارجی مستقیم گذاریسرمایه

 محصولات تا سازدمی قادر را 1(TNC) های فراملیتیشود و بنگاهمی هدایت توسعه حال کشورهای در

ا تفاوت در های رقابتی مرتبط بعرضه نموده و از مزیت جهانی بازارهای به را جدید خود خدمات و

 برداری نمایند. های تولیدی، دستیابی به نیروی کار، تکنولوژی و منابع طبیعی بهرههزینه

 یممستق گذاریجذب سرمایه توانایی ،توسعه حال در کشورهای در یژهوب هادولت از بسیاری برای

ای هتوسط بنگاه گذاریسرمایه. اهمیت دارد ،سیاسی موفقیت و اقتصادی توسعه و رشد برای خارجی

 فزایشا تکنولوژی و تخصص فنی، بالقوه انتقال، اشتغال رشد بلکه، خارجی ارز نه تنها ،فراملیتی

  .آوردمی ارمغان به مدیریتی را نیز هایمهارت و رقابت و کارآیی

ریق از ط را ترپاک هایتکنولوژی تواندمی همچنین ،گذاری مستقیم خارجیسرمایه، بالقوه طور به

گذاری مستقیم خارجی به کشورهای هایی که از مجرای سرمایهتکنولوژیزیرا  ؛کند ریزها معرفیسر

ای هتر از تکنولوژیپاک ،بسیار مدرن بوده و به لحاظ محیط زیستی ،شونددر حال توسعه منتقل می

ن ه تأمیاثرات خارجی مثبت با تقلید داخلی، اشتغال و الزامات زنجیر ،داخلی هستند. علاوه بر این

و ( Kastrati, 2013-Kurtishiشود )محلی در کشور میزبان می سبب بهبود محیط زیست ،مالی

 کند. می نیز کمک پایدار توسعه به ونماید میفنی را تسهیل  2جهش

معمولاً با اثرات منفی حاصل از تولید مانند  ،های مختلفمحیط زیست در پژوهش ،در عین حال

ین شود. در عنشان داده می ،یط زیستی از جمله انتشار گاز دی اکسید کربنآلودگی و مشکلات مح

تلقی نماید که محیط زیست باید به عنوان یک بخش مهم می تأکید( Myers, 1989میرز ) ،حال

انند کیفیت محیط زیست م ،دهد. بنابراینها را پیوند میکه اثرات متقابل پویا بین سایر بخشد وش

 عامل مهمی در تابع تولید است.  ،خاک، کیفیت آب و مانند آنباروری 

 ،(Mankiw, 1992( و منکیو )Solow, 1956در چهارچوب الگوهای ارائه شده توسط سولو )

نقش شفافی ندارد. این ایده که تولید اقتصادی به طور مستقیم به موجودی منابع  ،محیط زیست

                                                                                                                   
1. Trans National Componies 

2. Leapfrogging 
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( مطرح شد و سپس Malthus, 1965) زمان مالتوساز  ،طبیعی و کیفیت محیط زیست وابسته است

ان محیط زیست به عنو ،یافته بسط یافت. در واقعدر ادبیات اقتصاد محیط زیست کشورهای توسعه

شود که به طور مستقیم برای رشد اقتصادی لازم بوده و مدیریت محیط سرمایه طبیعی مطرح می

ه گذاری در سرمایه فیزیکی قابل مقایساً با سرمایهکه مستقیم بودهگذاری مولد یک سرمایه ،زیستی

 ود. شسبب تخریب سرمایه طبیعی با اثر مستقیم بر تولید می ،است. شکست در مدیریت محیط زیست

 ،هرشد نمایی داشت ،توان فرض نمود که سرمایه انسانیمی ،در زمینه سرمایه انسانی به طور ساده

ε(1به صورت  ،و نرخ رشد آن − 𝑢) ≥  پارامتری ثابت است. εباشد که  0

ℎ̇(𝑡) = 𝜀(1 − 𝑢(𝑡))ℎ(𝑡)                                                                              (3)  

رمایه سثیرگذار است. أسرمایه نیروی انسانی و سرمایه اجتماعی بر توسعه پایدار ت ،بدون شک

ی با ی( و به طور ابتداSchulz, 1961ل دانش و مهارت است )انسانی شامل انواع مختلفی از اشکا

 Dyllink andهایی مانند مهارت، انگیزه و وفاداری کارکنان و شرکای تجاری در ارتباط است )جنبه

Hockerts, 2002 .) 

پوشانی زیادی بین دو مفهوم سرمایه دهد که ارتباط بسیار نزدیک و هممطالعات نشان می

 ؛تر از سرمایه انسانی استوسیع ،اما مفهوم سرمایه اجتماعی ،اجتماعی و سرمایه انسانی وجود دارد

از  ،توان در مباحث توسعه و پایداریمی ،گیرد. بنابراینبه نحوی که سرمایه انسانی را نیز در بر می

‐Piazzaی سرمایه اجتماعی استفاده نمود )هابه عنوان یکی از شاخص ،سرمایه انسانی Georgi, 

2002 .) 

توان توانایی افراد برای کار و همکاری داوطلبانه با یکدیگر تعریف نمود سرمایه اجتماعی را می

(Coleman, 1988سرمایه اجتماعی شامل دانش، مهارت .)های موجود ها و سایر ویژگیها، شایستگی

سرمایه اجتماعی در  ،(. در واقعOECD, 1998اقتصادی در ارتباط است )در افراد است که با فعالیت 

نماید، به طوری که برای سازی میظرفیت ،چهارچوب مباحث محیط زیستی، اجتماعی و اقتصادی

ظرفیت اجتماعی شامل  ،سرمایه اجتماعی ،یابد. بدین صورتپرورش سرمایه انسانی نیز اهمیت می

نی اندازه جمعیت، سبک زندگی، سلامتی، آموزش، سن، قابلیت تحمل و توسعه کمی و کیفی یع

شود. در نظر گرفتن سرمایه اجتماعی مشارکت است که موجب ارتقای ظرفیت تولیدی یک جامعه می

. تواند جانشینی برای سرمایه انسانی باشدضروری است که البته می ،های تولیدبه عنوان یکی از نهاده

 عدم توجه به سرمایه اجتماعی است.  ،توان وارد نموده بر الگوهای رشد اقتصادی مییکی از نقدهایی ک

علاوه بر عوامل اقتصادی و محیط زیستی، عوامل اجتماعی  ،تر نیز اشاره شدهمان طور که پیش

لازم  ،برای دستیابی به یک الگوی جامع و فراگیر ،بنابراین و های توسعه پایدار استنیز یکی از پایه

در  تابع تولیدی که از این رو،ست سرمایه اجتماعی نیز به عنوان نهاده تولیدی در نظر گرفته شود. ا
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به صورت تابعی از سرمایه فیزیکی، سرمایه اجتماعی، کیفیت  ،دهدرشد اقتصادی را نشان می ،واقع

 محیط زیست و نیروی کار به شرح زیر است:

𝑌(𝑡) = 𝑔(𝐿(𝑡), 𝐷𝐾(𝑡), 𝐹𝐷𝐼(𝑡), 𝑆(𝑡), 𝐸(𝑡))                                                  (4)  

 ،𝐷𝐾(𝑡)گذاری داخلی سرمایهو  𝐹𝐷𝐼(𝑡)گذاری مستقیم خارجی سرمایهعلاوه بر  ،در این الگو

و کیفیت محیط زیست   𝑆(𝑡)سرمایه اجتماعی، 𝐿(𝑡)نیروی کار سایر متغیرهای تأثیرگذار شامل 

𝐸(𝑡) گیردرا نیز در بر می. 

تابعی از نهاده محیط زیست است،  ،حال با توجه به مباحث مطرح شده که تابع تولید معرفی شده

ازمان س" گزارشتوان این الگو را به عنوان یک الگوی رشد اقتصادی فراگیر )سبز( قلمداد نمود. می

ه سبز ب یرشد اقتصادبر این نکته دارد که  نیز تأکید( OECD, 2011) همکاری و توسعه اقتصادی

نابع م ینمأتداوم تاطمینان به  ،و در آن ،است ی پایداررشد و توسعه اقتصادهای زمینه یتتقو یمعنا

 برنامه محیط زیست" تعریف مطابق با .وجود دارد طبیعی هایییتوسط دارا یستیز یطو خدمات مح

 ؛ودشطی است که سبب بهبود رفاه بشر و عدالت اجتماعی میشرای ،اقتصاد سبز 1"سازمان ملل متحد

. دهدهای اکولوژیکی را کاهش میهای محیط زیستی و کمیابیریسک ،در حالی که به طور مشخص

ماع ین، منابع کارآمد و اجتیتوان اقتصادی دارای سطح کربن پااقتصاد سبز را می ،در این تعریف ساده

ه الگوی گامی در جهت دستیابی ب ،نظر گرفتن محیط زیست در تابع تولید در ،فراگیر دانست. بنابراین

 رشد فراگیر و سبز خواهد بود. 

 باید الزامات پایداری ،در واقع، سیستم اقتصادی طراحی شده در پرتو تئوری پایداری اقتصادی

یافتن  مینانمحیط زیستی را نیز در برگیرد که سبب ایجاد محدودیت در استفاده منابع به منظور اط

به معنای تلاش برای دستیابی به پایداری اقتصادی به  ،شود که البتهاز پایداری سرمایه طبیعی می

 نیاز به حفظ سرمایه طبیعی به عنوان ،هزینه پایداری محیط زیستی نیست. پایداری محیط زیستی

 ,Dalyایعات( دارد )های اقتصادی )ضکننده خروجیهای اقتصادی )منابع( و جذبکننده نهادهعرضه

1973 & 1974; Pearce and Redclift, 1998 .) 

های بازسازی هماهنگ باشد. در سمت ضایعات نیز نرخ برداشت منابع باید با نرخ ،در سمت منابع

یط به طوری که فراتر از ظرفیت مح ؛باید کنترل شود ،انتشار ضایعات و زباله حاصل از تولید صنعتی

 ،واقع(. در Goodland, 1995ننماید )نباشد و به محیط زیست آسیب وارد زیست برای جذب آنها 

شود و بر رشد اقتصادی تأثیرگذار است و به طور مستقیم سرمایه طبیعی محسوب می ،محیط زیست

 سبب مستهلک شدن و ،با سرمایه فیزیکی قابل مقایسه است. شکست در مدیریت محیط زیست

                                                                                                                   
1. UNEP 
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 ,Kanianskaدهد )ید و رشد اقتصادی را تحت تأثیر قرار میشود که تولتخریب سرمایه طبیعی می

2017.)  

قتصادی الگوی رشد ا ،بدین لحاظ، با در نظر گرفتن تابع تولید کاب داگلاس به صورت لگاریتمی

 به شرح زیر خواهد بود: ،فراگیر برای هر یک از کشورهای مورد نظر در این مطالعه

Ln(𝑌𝑖𝑡) = 𝛼 + 𝜃𝐿𝑛(𝐿𝑖𝑡) + 𝛽𝐿𝑛(𝐷𝐾𝑖𝑡) + 𝜆𝐿𝑛(𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡) + 𝜇𝐿𝑛(𝑆𝑖𝑡) + 𝛾𝐿𝑛(𝐸𝑖𝑡) 

+𝑈𝑖𝑡    (5)                                                                                                       

 𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡 ،یداخل هیسرما 𝐷𝐾𝑖𝑡 ،یاجتماع هیسرما 𝑆𝑖𝑡کار،  یروین 𝐿𝑖𝑡 ،یرشد اقتصاد 𝑌𝑖𝑡 ،آن در که

𝛼 (𝛼است.  𝑡در زمان  𝑖در کشور  ستیز طیمح تیفیک 𝐸𝑖𝑡و  یخارج میمستق یگذارهیسرما = 𝐿𝑛𝐴) 

 دهد. عرض از مبدأ معادله را نشان می

است که از ضرب  یثرگذار بر رشداقتصادعامل ا زی( ن𝐴𝐶𝑖𝑡جذب ) تیظرف ،شده ادی عوامل بر علاوه

𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡 دیآیبه دست م یاجتماع هیدر سرما 𝐹𝐷𝐼 ریمتغ ∗ 𝑆𝑖𝑡 (Lashaki and Ahmed, 2017)  که

گذاری مستقیم خارجی موفق خواهد کشوری در جذب سرمایه ،( افزود. در واقع5توان به الگوی )می

ذاری گی باشد و در استفاده از تکنولوژی پاک همراه با سرمایهبود که به لحاظ سرمایه اجتماعی نیز غن

ته گذاری را داشتوانمند بوده و ظرفیت و شرایط جذب هر چه بیشتر این نوع سرمایه ،مستقیم خارجی

کشورهایی که به لحاظ رعایت حق مالکیت معنوی و یا اعتماد عمومی در وضعیت  ،عنوان مثالبهباشد. 

گذاری مستقیم خارجی هستند که رغبت مقاصد مناسبی برای جذب سرمایه ،دمناسبی قرار دارن

 ست. ا گذاری در آنها بالاالمللی نیز برای سرمایهبین

( و زاک Dearmon and Grier, 2011(، درمون و گریر )Hall and Jones, 1999هال و جونز )

گذاری در سرمایه و سرمایه ( رابطه مثبتی بین سرمایه اجتماعیZak and Knack, 2001و کناک )

زمینه  ،ای سرمایه اجتماعی تقویت شودند که هر چه در جامعهدیسرآنها به این نتیجه  .فیزیکی یافتند

 .د و انباشت سرمایه در جامعه بیشتر خواهد بودگردگذاری داخلی و خارجی بیشتر فراهم میسرمایه

گذاری مستقیم خارجی و سرمایه اجتماعی به منظور ارزیابی اثر متقاطع ربی سرمایهبنابراین متغیر ض

 وارد الگو شده است. دارد،گذاری خارجی از ظرفیت جذب کشورها برای سرمایه نشاناین متغیرها که 

اگر  ،به عنوان مثال .گذاری تأثیرگذار استهای محیط زیستی نیز بر سرمایههمچنین سیاست

البته  .یابدهای آلاینده کاهش میگذاریسهم سرمایه ،های محیط زیستی با جدیت دنبال شوداستسی

های پاک به اقتصاد جذب شده و علاوه بر گذاریسرمایه ،زیرا در بلندمدت ؛کوتاه مدت است ،این اثر

جه به وشود. با تچهارچوب دستیابی به توسعه پایدار نیز پدیدار می ،بهبود کیفیت محیط زیست

( در فرایند رشد و 𝑆𝑃𝐼𝐿𝐿𝑂𝑉𝐸𝑅𝑖𝑡) گذاری مستقیم خارجیاهمیت اثر سرریزی ناشی از سرمایه

 توان اثر این متغیر بر توسعه پایدار را نیز در نظر گرفت. می ،توسعه اقتصادی
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 ,Aitken and Harrisonبه پیروی از آتکن و هریسن ) ،برای محاسبه یک شاخص مناسب

در صنعت  ،توان از نسبت سهم مشارکت بنگاه خارجی در بنگاه داخلی یا به طور کلیمی ،(1999

گذاری مستقیم خارجی در تولید بنگاه یا صنعت داخلی استفاده نمود. برای ارزیابی اثر نهایی سرمایه

 لیمگذاری مستقیم خارجی به تولید ناخالص با استفاده از نسبت سرمایه ،در این مطالعه ،بنابراین

(𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡

𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡
استفاده شده است. همچنین  ،گذاری مستقیم خارجی( به عنوان شاخصی برای سرریز سرمایه

𝐹𝐷𝐼) یضرب یرهایمتغ ،ستیز طیمح و یخارج میمستق یگذارهیسرما متقاطع اثر یابیارز یبرا ∗ 𝐸)𝑡 

 شود. به الگو اضافه می

Ln(𝑌𝑖𝑡) = 𝛼 + 𝜃𝐿𝑛(𝐿𝑖𝑡) + 𝛽𝐿𝑛(𝐷𝐾𝑖𝑡) + 𝜆𝐿𝑛(𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡) + 𝜇𝐿𝑛(𝑆𝑖𝑡) + 𝛾𝐿𝑛(𝐸𝑖𝑡) +

𝜑(𝐴𝐶𝑖𝑡) + 𝜗(𝑆𝑃𝐼𝐿𝐿𝑂𝑉𝐸𝑅𝑖𝑡) + 𝜏(𝐹𝐷𝐼 ∗ 𝐸)𝑖𝑡 + 𝑈𝑖𝑡                                  (6 )  

تصادی یا همان رشد اقتصادی را نشان تنها بعد اق ،جا که تولید ناخالص داخلی هر کشوراز آن

 ،یردگابعاد اجتماعی و محیط زیستی را نیز در بر می ،علاوه بر بعد اقتصادی ،پایدار دهد و توسعهمی

به طوری که هر سه رکن  ؛لازم است تا شاخص فراگیرتری به جای رشد اقتصادی به کار برده شود

قتصادی شامل رشد تولید ناخالص داخلی یا رشد اقتصادی بعد ا ،گیرد. در واقعبرتوسعه پایدار را در

ها از طریق بهبود های جدید برای رشد فروش، کاهش هزینهاست که شامل ایجاد بازارها و فرصت

در حالی که بعد  ،های انرژی و مواد خام، ایجاد ارزش افزوده استو کاهش مصرف نهاده کارآیی

اثر بر جوامع محلی و بهبود کیفیت زندگی و اختصاص  اجتماعی شامل سلامتی و ایمنی کارگران،

 پذیر و محروم مانند معلولان است. های آسیبمزایایی به گروه

در برگیرنده کاهش تولید زباله و پساب و کاهش انتشار آنها به محیط زیست،  ،بعد محیط زیستی

 ,Awan)حذف مواد سمی است  کاهش این اثرات بر سلامت انسان، استفاده از مواد خام قابل بازیافت و

 1(ANS)انداز خالص تعدیل شده شاخص پس ،های مناسب برای توسعه پایداریکی از شاخص(. 2013

Bolt رود )و به عنوان پراکسی برای توسعه پایدار به کار میمعرفی شده است  2جهانیکه توسط بانک 

et al., 2002:) 

𝐴𝑁𝑆𝑖𝑡 = (𝐺𝑆𝑖𝑡 − 𝐷𝐸𝑃𝐶𝑖𝑡) + 𝐸𝐸𝑖𝑡 − 𝑅𝑅𝐷𝑖𝑡 − 𝐶𝐷𝑖𝑡                                     (7)  

                𝑁𝑒𝑡 𝑆𝑎𝑣𝑖𝑛𝑔 

                                                                                                                   
1. Adjusted Net Savings 

2. data.worldbank.org 
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به عنوان شاخص توسعه پایدار،  tدر زمان  iانداز خالص تعدیل شده کشور پس 𝐴𝑁𝑆𝑖𝑡 ،که در آن

𝐺𝑆𝑖𝑡 انداز ملی خالص،پس 𝐷𝐸𝑃𝐶𝑖𝑡  ،استهلاک سرمایه تولید شده𝐸𝐸𝑖𝑡  ،مخارج آموزش𝑅𝑅𝐷𝑖𝑡 

انداز های ناشی از انتشار دی اکسید کربن است. شاخص پسآسیب 𝐶𝐷𝑖𝑡 و اجاره سرمایه طبیعی،

-گذاری در سرمایه فیزیکی و سرمایه انسانی را با بهرهشاخصی است که سرمایه ،خالص تعدیل شده
 دهد. منابع طبیعی ارتباط میبرداری از 

شود برای حذف اثر درآمد ملی از این شاخص، محاسبه به صورت سرانه انجام می ،در این مطالعه

(Carbonnier, 2001 .)( گزارش شده است. 2(، در جدول )3( و )2نتایج حاصل از برآورد معادله )

-2018های سری زمانی( سال -کیبی )مقطعیهای تراز اطلاعات و آمارهای داده ،در این پژوهش

های داده ، واستفاده شده که این اطلاعات و آمارها از طریق منابع بانک جهانی به دست آمده 2000

 از پایگاه داده ،های بانکیمربوط به محاسبه سرمایه اجتماعی شامل نقدینگی، حجم پول و سپرده

 ت.گردآوری شده اس 1دیتامارکت

 

 نتايج تجربی .5

های گردآوری ( با استفاده از داده3و  2نتایج برآوردی الگوی توسعه پایدار )معادلات  ،در این بخش

با استفاده  2000-2018شده برای کشورهای دارای بازار نوظهور و کشورهای در حال توسعه طی دوره 

 گیرد. میارائه و مورد تحلیل قرار  ،یافتهاز روش حداقل مربعات تعمیم

ا هلیمر به منظور گزارش انتخاب رهیافت داده های تابلویی در مقابل روش تلفیق داده F آزموناز 

(Pooled)، ای هدر بخش نتایج تجربی گزارش شده است. بر اساس بخش آزمونحاصل آن و  ،استفاده

لیمر برای کشورهای دارای بازارهای  F احتمال آماره ،(4( و )3ول )جددر  انعکاس یافته تشخیصی

 ،(شودملاحظه میدر زیر هم  آن گزارشکه نوظهور و برای کشورهای در حال توسعه در هر سه حالت )

رد نشده و روش داده های  0Hکه فرضیه  دارداز آن  تیاکدر سطح اهمیت یک درصد قرار دارد و ح

آماره هاسمن مبنی بر صحت فرض اثرات تصادفی )فرض صفر( در مقابل  تابلویی انتخاب شده است.

فرضیه صفر رد نشده و روش اثرات  ،که در تمام موارد ،اثرات ثابت )فرض مقابل( نیز گزارش شده

 انتخاب شده است.  ،تصادفی

و انتخاب نتایج دلیل مورد پذیرش قرار گرفتن روش اثرات تصادفی به عنوان روش تخمین هب

رفت، گمساله ناهمسانی عوامل اخلال الگو مورد بررسی قرار می دبایمیمبتنی بر اثرات تصادفی، لاجرم 

و  ه،استفاد ،)که در نرم افزار استتا در دسترس است( LRنمایی از آزمون نسبت درست ،که در اینجا

در  ،LRبر اساس نتایج حاصل از آزمون  ( گزارش شده است.4( و )3نتایج این آزمون در جداول )

                                                                                                                   
1. Datamarket.Com 
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از روش حداقل  ،د که به منظور رفع این مشکلگردیوجود ناهمسانی واریانس تأیید  ،همه موارد

های برای برآورد معادلات در محیط داده( ;Gujarati, 2006 Vasnev, 2010)یافته مربعات تعمیم

 تابلویی استفاده شد. 

گذاری مستقیم اثر سرریز سرمایه ،در معادله اول :ارش شده استنتایج برآوردی در سه حالت گز

گذاری مستقیم خارجی در متغیر سرمایه متغیر ضربی سرمایه ،خارجی نیز لحاظ شده، در معادله دوم

ذاری گمتغیر ضربی سرمایه ،و در معادله سوم ،اجتماعی به عنوان شاخص ظرفیت جذب اقتصاد میزبان

 محیط زیست به الگو اضافه شده است. مستقیم خارجی در شاخص 

 ،یگذاری مستقیم خارجگذاری داخلی و سرمایهمطابق با نتایج تجربی، سرمایه اجتماعی و سرمایه

نتایج حاکی از رابطه مکملی سرمایه داخلی  ،، که در واقعاثر مثبت و معناداری بر توسعه پایدار داشته

اثر منفی و به لحاظ آماری معناداری  ،متغیر محیط زیست گذاری مستقیم خارجی بوده است.و سرمایه

انتشار گاز دی اکسید کربن که با کاهش کیفیت محیط  ،دهدکه نشان می ،بر توسعه پایدار داشته

هر چند در هر  ،شود. متغیر نیروی کارسبب عدم دسترسی به توسعه پایدار می ،زیست همراه است

 به لحاظ آماری معنادار بوده است. ،اما تنها در معادله اول ،پایدار داشتهاثر مثبت بر توسعه  ،سه معادله

اثر مثبت و معناداری  ،گذاری مستقیم خارجیمتغیر سرریز سرمایه ،های پژوهشمطابق با یافته

پایدار در کشورهای دارای بازارهای نوظهور منتخب شامل چین، هند، اندونزی، کره جنوبی،  بر توسعه

بودن از  مندهای چندملیتی به دلیل بهرهزیرا بنگاه ؛ین، ترکیه، تایلند و مالزی داشته استفیلیپ

تر نییهای پابه طور بالقوه با هزینه ،های وابستهدر بنگاه ،های نوین و آموزش نیروی کارتکنولوژی

وژی و قای تکنولهای تحقیق و توسعه و ارتسرمایه مواجه هستند و انگیزه بیشتری در هدایت فعالیت

 وری دارند. بهبود بهره

باید  ،گذاری مستقیم خارجی بر توسعه پایداربردن از اثرات مثبت سرمایهبدین منظور، برای بهره

گذاری مستقیم خارجی پایدار که متضمن سرریزهای تکنولوژی و محصولات تلاش شود تا سرمایه

 پاک است، جذب شود. 

گذاری مستقیم خارجی در مطالعات لیو و همکاران ت سرریز سرمایهنتایج مشابهی ناشی از اثر مثب

(Liu et al., 2000( هسکل و همکاران ،)Haskel et al., 2002( کستلانی و زنفی ،)Castellani 

and Zanfei, 2002( جورج و استروبل ،)Görg and Strobl, 2003( و کلر و یپل )Keller and 

Yeaple, 2003)، نگلستان، ایتالیا و ایرلند نیز مشاهده شده است.به ترتیب برای ا 

ترین شاخص سرمایه ( که کاربردیCIMکننده قراردادها )پول تقویت، 𝑆𝑖𝑡متغیر  همچنین

شود و از نسبت بخش غیرنقدی اجتماعی است و به عنوان شاخصی برای اعتماد عمومی تعریف می

ر مثبت و به لحاظ آماری مثبت بر توسعه پایدار آید، نیز اثبه دست می ،نقدینگی به کل نقدینگی
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که هر چه اعتماد  دارداز آن  نشان ،کشورهای منتخب دارای بازارهای نوظهور داشته است. این نتیجه

مسیر دستیابی به رشد اقتصادی فراگیر هموارتر  ،های اجتماعی ارتقا یابدعمومی و در نتیجه زیرساخت

گذاری و هایی است که باعث تشویق سرمایهنهادها و سیاست ،اجتماعی سرمایه ،شود. در واقعمی

 (. Hall and Jones, 1998شود )تولید به جای مصرف و انحراف منابع می

یافتگی کشورها صرف نظر از دانش فنی وری و توسعهیکی از علل تفاوت در سطح بهره ،بنابراین

ایه اجتماعی جستجو نمود. ارتقای سرمایه اجتماعی توان در سطوح متفاوت سرمو دانش انسانی را می

شود تا عاملان اقتصادی در کسب و کارهای با ریسک زیاد شرکت نمایند، سبب می ،و اعتماد عمومی

زیرا وجود اعتماد عمومی را عامل مؤثری در کاهش ریسک ارزیابی نموده که در محیط کسب و کار 

توسعه اقتصادی پایدار را به همراه خواهد  ،در نتیجه دهد وگذاری را افزایش میسرمایه ،مطلوب

 داشت. 

متغیر ظرفیت جذب نیز اثر مثبت و معناداری بر  ،دهدنشان می ،نتایج مربوط به معادله دوم

 گذاری مستقیم خارجیاثر سرمایه ،توسعه پایدار دارد و گویای این واقعیت است که سرمایه اجتماعی

مشوقی در جذب  ،ود سرمایه اجتماعی با کیفیت بالا در هر اقتصادینماید، زیرا وجرا تقویت می

 گذاری خارجی است. سرمایه

ستقیم گذاری مکه اثر متغیر ضربی سرمایه دهدنشان میهمچنین نتایج مربوط به معادله سوم نیز 

 به ؛منفی بوده است ،خارجی و محیط زیست بر توسعه پایدار در اقتصادهای دارای بازارهای نوظهور

 ،گذاری مستقیم خارجی همراه با آلودگی و انتشار گاز دی اکسید کربن باشدطوری که هرگاه سرمایه

ی با گذاری مستقیم خارجباید تلاش شود تا سرمایه ،شود و بنابراینسبب تضعیف توسعه پایدار می

 ود. کمتر جذب ش ،های پاک و میزان انتشار گاز دی اکسید کربنتکنولوژی

 تشاران چه پایدار وجود ندارد و اگر توسعه به دستیابی امکان ،پایدار زیست محیط بدون ،در واقع

 ،حال عین در اما ،شودمی شناخته محیطیزیست هایآسیب مهمترین جمله از اکسیدکربندی گاز

 کاهش سبب ،خارجی مستقیم گذاریسرمایه مجرای از آلاینده کمتر و پاک هایتکنولوژی انتقال

 از استفاده همچنین. شود که بهبود کیفیت محیط زیست را به همراه داردمی آلودگی انتشار سطح

مجرای  از ،وارداتی تکنولوژی خصوص در ترسختگیرانه قوانین و شدیدتر زیست محیطی استانداردهای

 بهبود منظور به پیشنهادی ،های سبز و کمتر آلایندهو جذب تکنولوژی گذاری مستقیم خارجیسرمایه

 .است زیست محیط کیفیت
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نتايج برآورد الگوي توسعه پايدار کشورهاي داراي بازارهاي نوظهور به روش حداقل  .2جدول 

 (GLSيافته )مربعات تعمیم

 متغیر معادله اول معادله دوم معادله سوم

77/1 

24/5  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

86/0 

68/1  Z= 

093/0=(Pr (Z 

90/2 

77/6 Z= 

0001/0=(Pr (Z 
𝐶 

04/0 

40/1  Z= 

 162/0=(Pr (Z 

04/0 

60/2  Z= 

009/0=(Pr (Z 

03/0 

67/0Z=  

503/0=(Pr (Z 

𝐿𝑛𝐿𝑖𝑡 

13/1 

62/15  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

76/0 

74/10  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

88/0 

02/9 Z= 

0001/0=(Pr (Z 

𝐿𝑛𝑆𝑖𝑡 

24/0 

72/16  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

11/0 

86/3  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

11/0 

68/3 Z= 

0001/0=(Pr (Z 

𝐿𝑛𝐷𝐾𝑖𝑡 

10/0 

24/5  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

04/0 

90/1  Z= 

05/0=(Pr (Z 

05/0 

89/2 Z= 

004/0=(Pr (Z 

𝐿𝑛𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡 

22/0 

33/3  Z= 

001/0=(Pr (Z 

39/0- 

08/5-  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

34/0- 

27/4-  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

𝐿𝑛𝐸𝑖𝑡 

- - 

06/0 

86/1  Z= 

06/0=(Pr (Z 

𝐿𝑛𝐹𝐷𝐼 ∗ 𝑆𝑖𝑡 

 - 

21/0 

20/3  Z= 

001/0=(Pr (Z 

- 𝐿𝑛𝑆𝑃𝐼𝐿𝐿𝑂𝑉𝐸𝑅𝑖𝑡 

09/0- 

07/4-  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

- - 𝐿𝑛𝐹𝐷𝐼 ∗ 𝐸𝑖𝑡 

    

LR chi2 74/108=  

Prob>chi2= 0100/0  

LR chi2 10/113=  

Prob>chi2= 0001/0  

LR chi2 86/116=  

Prob> chi2= 0001/0  

آزمون های 

 شناختی
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FLeamer = 34/47   

Prob > F = 0001/0  

H chi2 84/4=  

Prob> chi2= 4355/0  

FLeamer = 34/28   

Prob > F = 0001/0  

H chi2 44/1=  

Prob>chi2= 9203/0  

FLeamer = 34/50   

Prob > F = 0001/0  

H chi2 98/2=  

Prob> chi2= 5615/0  

 هشهای پژو: یافتهأخذم

 

نتیجه برآورد الگوی توسعه پایدار برای کشورهای در حال توسعه منتخب از جمله ایران، پاکستان، 

( گزارش شده است. 3ویتنام، لبنان، قزاقستان، عراق، افغانستان، بنگلادش و قرقیزستان در جدول )

ی گذاری داخلهمتغیرهای نیروی کار، سرمایه اجتماعی، سرمای ،مطابق با نتایج تجربی به دست آمده

اثر مثبت و به  ،گذاری مستقیم خارجی در هر سه معادله برای کشورهای در حال توسعهو سرمایه

در حالی که متغیر محیط زیست که با استفاده  ؛معنی داری بر توسعه پایدار داشته است ،لحاظ آماری

سعه پایدار داشته و به اثر منفی بر تو که نشان داده شده ،از شاخص انتشار گاز دی اکسید کربن

 ود.شانتشار آلودگی سبب کاهش کیفیت محیط زیست شده و تهدیدی برای آن محسوب می ،عبارتی

گذاری مستقیم خارجی در این گروه کشورها نیز اثر مثبت و معنادار داشته و اثر سرریز سرمایه

داده و مسیر دستیابی به توسعه وری را ارتقا بهره ،گذاریحاکی از آن است که افزایش این نوع سرمایه

 نماید. پایدار را تسهیل می

ش افزای ،متغیر ظرفیت اقتصادی نیز اثر مثبت بر توسعه پایدار دارد و همان طور که اشاره شد

تر گذاری بیشها شده و زمینه سرمایهسبب بهبود زیرساخت ،اعتماد عمومی و ارتقای سرمایه اجتماعی

دهد و حساسیت عمومی را نسبت به شرایط محیط زیستی افزایش می ،را فراهم آورده و از طرفی

تقیم گذاری مسدهد. با این حال، متغیر ضربی سرمایهدستیابی به پایداری را بهبود می ،بدین صورت

ه اگر ک بدین معنا ؛اثر منفی بر توسعه پایدار داشته است ،خارجی در انتشار گاز دی اکسید کربن

ها و کاهش کیفیت محیط زیستی همراه باشد، مسیر قیم خارجی با افزایش آلودگیگذاری مستسرمایه

 سازد. دستیابی به توسعه پایدار را با مشکل مواجه می

 ها بهدولت علاقه، کشورها در خارجی مستقیم گذاریسرمایه با افزایش حجم ،حاضر حال در

است  رو به افزایش ،کشور پایدار بر توسعه تأثیرشان لحاظ از خارجی هایگذاریسرمایه بهبود کیفیت

(UNCTAD, 2001دولت .)اگرچه که اندشده آگاه ایفزاینده طور به ،توسعه حال در کشورهای های 

 ،مایدندر توسعه پایدار در کشورشان ایفا می مهمی نقش ،بالقوه طور به گذاری مستقیم خارجیسرمایه

رهای بست ، ازخود به خود مزایایی به همراه داشته باشد و لازم است تواندنمی گذاریاما این نوع سرمایه

 گذاری استفاده شود. بردن از مزایای این نوع سرمایههای لازم برای بهرهقانونی و زیرساخت
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گویای این واقعیت است که اثربخشی متغیر  ،(3( و )2های )مقایسه نتایج گزارش شده در جدول

ری مستقیم خارجی و سرریزهای آن بر شاخص توسعه پایدار کشورهای در حال گذاجذب سرمایه

گذاری در کشورهای در حال توسعه بیشتر که زمینه جذب سرمایه بدین معنی ،باشدمیتر الاتوسعه ب

 است.
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نتايج برآورد الگوي توسعه پايدار کشورهاي در حال توسعه به روش حداقل مربعات  .3جدول 

 (GLSيافته )یمتعم

 متغیر معادله اول معادله دوم معادله سوم

25/8 

28/8  Z= 

00001/=(Pr (Z  

89/14 

84/6  Z= 

00001/0=(Pr (Z 

58/7 

93/6  Z= 

0001/0=(Pr (Z 
𝐶 

91/0 

13/8  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

73/0 

54/5  Z= 

00001/0=(Pr (Z 

05/1 

84/14  Z= 

0001/0=(Pr (Z 
𝐿𝑛𝐿𝑖𝑡 

46/0 

66/4  Z= 

00001/0=(Pr (Z 

62/0 

86/6  Z= 

00001/0=(Pr (Z 

52/0 

52/6  Z= 

00001/0=(Pr (Z 
𝐿𝑛𝑆𝑖𝑡 

07/0 

67/3  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

04/0 

86/1  Z= 

063/0=(Pr (Z 

117/0 

79/8  Z= 

0001/0=(Pr (Z 
𝐿𝑛𝐷𝐾𝑖𝑡 

094/0 

15/7  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

805/0 

77/3  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

174/0 

44/6  Z= 

0001/0=(Pr (Z 
𝐿𝑛𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡 

21/0- 

09/2-  Z= 

036/0=(Pr (Z 

01/1- 

50/5-  Z= 

0001/0=(Pr (Z 

37/0- 

60/5-  Z= 

0001/0=(Pr (Z 
𝐿𝑛𝐸𝑖𝑡 

- - 

05/0 

20/3  Z= 

001/0=(Pr (Z 
𝐿𝑛𝐹𝐷𝐼 ∗ 𝑆𝑖𝑡 

- 

703/0 

28/3  Z= 

001/0=(Pr (Z 

- 𝐿𝑛𝑆𝑃𝐼𝐿𝐿𝑂𝑉𝐸𝑅𝑖𝑡 

90/3- 

63/2-  Z= 

009/0=(Pr (Z 

- - 𝐿𝑛𝐹𝐷𝐼 ∗ 𝐸𝑖𝑡 

LR chi2 96/61=  

Prob>chi2= 0001/0  

FLeamer = 2/57   

LR chi2 99/55=  

Prob>chi2= 0001/0  

FLeamer = 2/42   

LR chi2 46/61=  

Prob>chi2= 0001/0  

FLeamer= 2/59   

 های آزمون

 شناختی
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Prob > F = 049/0  

H chi2 69/5=  

Prob>chi2= 337/0  

Prob > F = 0401/0  

H chi2 92/1=  

Prob> chi2= 859/0  

Prob > F = 048/0  

H chi2 63/10=  

Prob>chi2= 0692/0  

 های پژوهش: یافتهأخذم

 

گذاری مستقیم خارجی را توانند کیفیت سرمایهمی ،های مختلفبه طور کلی، کشورها با روش

ذاری گاز تسهیل شرایط دسترسی به این نوع سرمایه ،هاای از سیاستگسترده بهبود دهند که دامنه

گذاری مستقیم خارجی به روشی انتخابی و تقویت سرمایه خارجی مستقیم گذاریسرمایه تا تشویق

 ینا اساس گیرد. برها را در بر میگذاریها و سرمایهها، تکنولوژیو با تمرکز بر نوع خاصی از فعالیت

ی گذارسرمایه جذب برای کشورها که سیاستی ارچوبهچ یا کلی استراتژی عنو سه آنکتاد ،تنوع

 است. کرده شناسایی دارند را اختیار مستقیم خارجی در

های آزادسازی بیشتری در جهت کاهش موانع جذب ها سیاستها، دولتدر نسل اول سیاست

ت بیشتر به نیروهای بازار گذاری مستقیم خارجی، تقویت استانداردها برای جذب آن و اهمیسرمایه

 (. UNCTAD, 2015نمایند )در اختصاص منابع را اتخاذ می

گامی بلندتر برداشته و  ،هاگذاری مستقیم خارجی دولتهای بهبود سرمایهسیاست ،در نسل دوم

 این. دهستن برای کشورشان بازاریابی طریق از خارجی مستقیم گذاریسرمایه جذب دنبال به فعالانه

منعکس  ،در سراسر جهان 1(IPAs) گذاریسرمایه توسعه هایآژانس هایفعالیت گسترش با مرحله

 است.  شده

یط توانمندی مح ایجاد دنبال هایی است که بهسیاست ها شاملنسل سوم یا نسل نوین سیاست

ال فع طور هب گذاری سرمایه جذب شروع نقطه عنوان به خارجی مستقیم گذاریسرمایه زیست برای

-سرمایه های قبلی، جذبرهیافت مانند خارجی گذاریسرمایه ترویج جای به ،جدید تمرکز این .است
حتی کشورهای خاصی را هدف  خاص و گذارانسرمایه، هاصنایع، بنگاه از خارجی مستقیم گذاری

ب ه تنها با جذن ،نمایند تا با پیگیری استراتژی سومکشورها تلاش می ،بنابراین. قرار داده است

-بلکه تلاش دارند تا با جذب سرمایه ،گذاری مستقیم خارجی به رشد اقتصادی دست یابندسرمایه
و در  دنکیفیت محیط زیست را نیز بهبود بخش ،تکنولوژی پیشرفته وگذاری مستقیم خارجی پاک 

 نهایت به توسعه پایدار دست یابند.

 

 

                                                                                                                   
1. Investment Promotion Agencies 
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 گیري و پیشنهادهانتیجه .6

گذاری مستقیم خارجی متضمن ارائه پاسخی برای تبیین اثر جذب سرمایه ،مطالعه حاضر هاییافته

بر شاخص توسعه پایدار کشورهای دارای بازارهای نوظهور و سایر کشورهای در حال توسعه بود. لذا 

 با استفاده از برآورد الگوی رگرسیونی برای دو گروه از کشورهای دارای بازارهای نوظهور و کشورهای

حاصل این نتیجه دست  ،های تابلوییدر چهارچوب روش داده 2000-2018در حال توسعه طی دوره 

اثر مثبت و به لحاظ آماری معناداری بر توسعه پایدار  ،گذاری مستقیم خارجیکه نه تنها سرمایه شد

، رار دادهتأثیر قتوسعه پایدار را تحت  ،کشورهای منتخب داشته بلکه سرریزهای آن نیز به طور مثبت

-این اثر در کشورهای در حال توسعه منتخب که تمایل بیشتری برای جذب سرمایه ،در عین حالو 
 گذاری مستقیم خارجی دارند، بیشتر بوده است. 

گذاری مستقیم خارجی نیز علاوه بر این، بر اساس نتایج حاصل شده سرریزهای ناشی از سرمایه

 سازیهای نوین و بومیار کشورهای مورد مطالعه از طریق انتقال فناورینقش مهمی در توسعه پاید

ه که های پیشرفتبا انتقال تکنولوژیگذاری مستقیم خارجی افزایش سرمایه، به طوری که آن داشته

 و همچنین به دلیل سرریزهای تکنولوژی، ندکننده هستتر آلودهکاراتر و کم ،نسبت به تولید داخلی

ری به پذیوری، انتقال تکنولوژی پاک و دانش و بهبود رقابتهای مدیریتی، بهبود بهرهیوهانتقال ش

ساز دستیابی به توسعه پایدار در کشورهای در حال توسعه تحت این زمینه ،های داخلیصنایع و بنگاه

 مطالعه است.  

ی منابع مالی در ها و کمبودهارفع کاستیباعث  ،گذاری مستقیم خارجیجذب سرمایه ،به علاوه

 شود و امکان کسب گذاری میهای تأمین مالی سرمایههزینهکاهش سبب  ،سطوح ملی شده و در نتیجه

ه در جا کیابد. از آنبیکاری کاهش می ،شود و در نتیجهزا میلذا تولید اشتغال ؛دهدسود را افزایش می

 ،مورد تأیید قرار گرفت ،سعه پایدارگذاری مستقیم خارجی بر توتأثیر مثبت سرمایه ،این مطالعه

در  گذاریسرمایهو مقررات حذف ابهامات موجود در قوانین های اجرایی مانند توان با سیاستمی

گذاری از طریق تضمین سرمایه خارجی از های مقرراتی و ارتقای امنیت سرمایهمشوق ،کشورمان

 ،گذاری صادرات محورهای سرمایهمینهگذاری و تعیین زهای سرمایهتدوین اولویتو  طرف دولت

 گذاری مستقیم خارجی فراهم نمود. بستری برای جذب بیشتر سرمایه

های کشورهای نه تنها باید زیرساخت ،گذاریبردن از سرریزهای سرمایهبهره، برای همچنین

نسانی تقاء ظرفیت سرمایه اهای لازم را برای اربلکه باید نیروی انسانی نیز آموزش ،منتخب بهبود یابد

 شاهد تخصیص بهینه منابع نیز باشیم. ،دریافت نماید تا در شرایط توسعه پایدار
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ذاری گگویای این واقعیت است که چنانچه رشد سرمایه ،های تجربی این مطالعهیافته ،به طور کلی

همراه باشد، تحقق محیطی های زیستگذاری مستقیم خارجی همراه با آلایندهو بویژه جذب سرمایه

 سازد. چالش مواجه می اهداف توسعه پایدار را با
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