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نخستین ماهنامه بازار سرمایه ایران

  فهیمه روحی علیایی
پژوهشگر و کارشناس مرکز مالی ایران

بر اساس تئوری های اخير رشد اقتصادی و تجارت 
بين الملل، درصورت وجود تجارت  بين المللي و ورود 
سرمايه گذاری مستقيم خارجی، بهره وری كل عوامل 
به واسطه ورود س��رمايه R&D خارجی ارتقا خواهد 
يافت. منابع مستقيم R&D خارجی، شامل يادگيری 
درب��اره فناوری و مواد جدي��د، فرايندهای توليدی يا 
روش های سازماندهی است كه سهم قابل توجهي را در 
ارتقای بهره وري عوامل توليد دارد. از سوی ديگر، ورود 
سرمايه های مستقيم خارجی )FDI( به عنوان عوامل 
انتقال دهنده R&D خارجي، با افزايش دسترس��ی 
به مناب��ع مال��ی بين المللی و دانش فن��ی مديريتی، 
موجبات ارتقای به��ره وری كل عوامل توليد را فراهم 
می آورد. در بسياری از مطالعات صورت گرفته بر نقش 
جذب FDI و سياس��ت های آزادسازی تجارت برای 
گس��ترش تجارت بين الملل بر ارتقای بهره وری كل 
عوامل توليد تاكيد ش��ده است. بر اساس اين ديدگاه، 
نشان داده شده است كه هرچه واردات از كشورهايی 
كه س��طوح بالات��ری از دانش و فن��اوری را در اختيار 
دارند- به ويژه هفت كش��ور صنعتی جهان- افزايش 
يابد، كش��ور خ��ودی نف��ع بيش��تری از فعاليت های 
تحقيق و توسعه)R&D( شركای تجاری خود خواهد 
برد. همچنين می توان گفت، آزادس��ازی تجاری و به 
دنبال آن جذب س��رمايه های خارجی، موجب ايجاد 
فضای رقابت��ی برای صنايع داخلی از طريق توس��عه 
تكنيك ه��ای توليدی جديد يا اس��تفاده كارامدتر از 
عوامل توليد موجود می ش��ود. اين ام��ر، بهره برداری 
بيشتر از برتری های نسبی و تحقق صرفه جويی های 

ناش��ی از مقياس توليد همراه با افزايش دسترسی به 
فرآورده ها و مواد واسطه ای را با قيمت پايين تر فراهم 

می آورد. 
  سرمایه گذاری مستقیم خارجی

 و بهبود بهره وری
ب��ا وجود گس��ترش تج��ارت بين المل��ل و ورود 
س��رمايه های خارجی، تعداد نهادهای واس��طه ای 
بزرگ تر ش��ده و اين ب��ه آن مفهوم اس��ت كه ورود 
س��رمايه های خارجی انتخاب وسيع تری را درمورد 

كيفي��ت بالای نهادهای واس��طه ای ب��ا قيمت های 
پايين تر ك��ه منجر ب��ه بهبود بهره وری می ش��وند، 
به وجود آورده است. از س��وی ديگر، نتايج مطالعات 
نش��ان می دهد كه تجارت بين الملل و سياست های 
آزادس��ازی تجاری و ورود ش��ركت های خارجی )از 
طريق س��رمايه گذاری مس��تقيم خارجی( س��بب 

می ش��ود كه به دنبال آن ب��ا ورود فناوری و مديريت 
فن��اوری در بخش ه��ای قابل تجارت، به��ره وری به 

شدت ارتقا يابد. 
اما پرس��ش اساس��ی كه وجود دارد اين است كه 
آي��ا لزوما هر نوع وارداتی منجر ب��ه ارتقای بهره وری 
و بهبود فن��اوری خواهد ش��د؟ »چ��را به رغم ورود 
سرمايه های خارجی در ايران، جايگاه كشور در جذب 

فناوری های پيشرفته چندان مطلوب نيست؟«
در پاسخ به اين پرسش ها بايد گفت، كه اثر انباشت 
س��رمايه R&D خارجی به واس��طه ورود س��رمايه 
خارجی به كش��ورها و به تبع آن بهبود بهره وری كل 
عوامل، وقتی معن��ی دار خواهد بود كه بازارهای مالی 
در رابطه با تج��ارت خارجی بازتر عم��ل كنند. ورود 
س��رمايه های خارجی - به وي��ژه در قالب محصولات 
فناوران��ه و صنعتی- از طريق فراه��م آوردن امكانات 
اوليه برای رش��د صنعتی و انتقال دانش فنی، انتقال 
س��رمايه و ايجاد فضای رقابتی ، می تواند ش��رايط را 
برای بهب��ود بهره وری كل فراهم آورد. بررس��ی روند 
تغييرات س��هم ورود كالاهای سرمايه ای و واسطه ای 
در كشورهای در حال توسعه موفق به ويژه كشورهای 
جنوب ش��رق آس��يا، برزيل، تركيه و ... درمقايسه با 
ايران نش��ان می دهد كه نس��بت ورود س��رمايه های 
خارج��ی اين محصولات نس��بت ب��ه GDP در اين 
كشورها به مراتب بيشتر از ايران بوده است. تحريم های 
اقتصادی، حمايت های تعرفه ای و غيرتعرفه ای، نبود 
فضای رقابتی در اقتصاد و عدم توجه به فضای شفاف 
كس��ب وكار در ايران می تواند ازمهم ترين دلايل عدم 
 R&D موفقيت در زمينه جذب سرمايه های خارجی و
خارجی تلقی ش��ود. مضاف بر اين، توجه به س��رمايه 

 R&D تابع مستقیم
 خارجی، شامل یادگیری

 درباره فناوری و مواد
 جدید، فرایندهای

 تولیدی یا روش های
 سازماندهی است که

 سهم قابل توجهي را در
 ارتقای بهره وري عوامل

تولید دارد
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 نقش سرمایه های خارجی

  در بهبود فناوری و بهره وری
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نقش سرمایه های خارجی در بهبود فناوری و بهره وری
FDI و انتقال فناوری 

)رتبه در میان 144 کشور(
شاخص باز بودن تجاری         شاخص

2013کشور 2012 2011 2010 2009 2012 2011 2010 2009
123 10۸ 111 11۴ - - ۴۸ ۴۸.66 ۴۸.55 ایران
2۴ 19 17 19 16 169.3۴ 16۸.5۸ 156.۸3 1۴2.99 بلژیک
2 6 10 6 6 1۸۴.37 167.3۴ 152.13 1۴9.۸0 امارات
۸ ۸ ۸ 9 13 9۴.76 96.16 95.63 96.66 عربستان

125 135 129 120 103 52.73 53.61 51.۸۴ ۴۸.۸3 روسیه
۴0 3۸ ۴1 37 ۴5 5۸.75 5۸.17 55.0.2 56.31 آفریقای 

جنوبی
25 2۴ 2۸ 23 23 26.03 2۴.07 22.32 21.95 برزیل
5 ۴ 3 3 2 3۸7.63 395.35 3۸۴.۸5 373.15 سنگاپور
۴7 65 71 6۴ 61 57.61 56.2۴ ۴۸.29 ۴7.9۴ ترکیه
۴ 2 2 2 5 10۸.67 95.30 ۸۴.۴۴ ۸0.1۴ قطر

انسانی كارامدي نيز كه بتواند سرمايه های خارجی و 
به دنبال آن جذب R&D خارجی را تسريع بخشد، 

در اين امر دخيل است.
براس��اس گزارش مجمع جهان��ی اقتصاد درباره 
آمارهای بين المللی نقش ورود سرمايه های خارجی 
و انتقال فناوری به واسطه جذب سرمايه، رتبه ايران 
در س��ال های 2011، 2012 و 2013 در بين 1۴۴ 
كشور جهان به ترتيب 111، 10۸ و 123 بوده است 
كه حكايت از جايگاه بس��يار ضعيف كشور در ورود 
س��رمايه های خارجی به كش��ور و به تبع آن ارتقای 
فناوری دارد. اين امر می تواند با دو دليل تفسير شود:
1. س��هم واردات محص��ولات دان��ش مح��ور و 
فناوری در س��طح پاييني قرار دارد. به عبارت ديگر، 
هيچ گاه ورود سرمايه های خارجی؛ به ويژه كالاهای 
س��رمايه ای و واس��طه ای به منظور جذب R&D از 
شركای تجاری نبوده است. عمده ورود سرمايه های 
خارجی در اي��ران درزمينه بخش ه��ای نفت و گاز 
بوده كه بيش��تر در قالب پروژه ه��ای پيمانكاری يا 
تامين مالی بوده اس��ت كه چندان ب��ا ورود دانش و 
فناوری همراه نش��ده اس��ت. دليل اين امر می تواند 
اتخاذ سياس��ت های ناصحيح اقتصادی در راستای 
ايجاد انگيزه ب��رای س��رمايه گذاران خارجی برای 
انجام فعاليت های اقتصادی باش��د. همچنين عدم 
كيفيت مناسب سرمايه انس��انی كشور در راستای 
جذب R&D خارجی در قالب ورود س��رمايه های 
خارجی در بخش های مال��ی و اقتصادی می تواند از 

ديگر دلايل اين امر باشد.
2. روند سهم واردات كالاها و خدمات سرمايه ای 
و واس��طه ای از توليد ناخالص داخلی در س��ه دهه 
برای اقتصاد ايران نشان می دهد كه سهم اين متغير 
كاهش يافته اس��ت. اين امر نش��ان دهنده مناسب 
نبودن ش��رايط برای اس��تفاده از مزاي��ای تجارت 
خارج��ی در ج��ذب R&D خارج��ی در اقتص��اد 
ايران اس��ت. اين در حالی اس��ت كه سهم واردات از 
توليد ناخالص داخلی در بس��ياری از كشورهای در 
حال توس��عه موفق همچون هنگ كنك، سنگاپور، 
مالزی، اندونزی، ك��ره جنوبی، برزيل و ... بيش از 5 
تا 6 برابر اقتصاد ايران اس��ت. به عبارت ديگر، درجه 
بازبودن اقتصادهای  اين كشورها نسبت به تجارت 
جهانی در جذب فن��اوری و دانش خارجی در قالب 
ورود سرمايه های خارجی بس��يار بيشتر از اقتصاد 
ايران بوده اس��ت. مض��اف بر اي��ن، واردات كالاها و 
خدمات در قالب كالاهای ب��ا فناوری بالا و عمدتا از 
كشورهای صنعتی جهان بوده است؛ زيرا تجارت و 
ورود س��رمايه های خارجی از كشورهای صنعتی و 
توسعه يافته، بيشتر در قالب كالاهای سرمايه ای توام 
با ورود مديريت فناوری، بهبود بهره وری نيروی كار 
و توسعه بخش تحقيقات و توسعه است. همه عوامل 
مطرح شده باعث شده است كه اين اقتصادها بتوانند 
از مزايای تجارت خارجی كه مهم ترين آن س��رريز 
هزينه های R&D از كشورهای صنعتی - در قالب 
واردات كالاها و خدمات سرمايه ای و واسطه ای- به 

 صادرات+واردات 
GDP

اين كشورها درراستای بهبود بهره وری كل، ارتقای 
سطح سرمايه انس��انی و بهبود فضای كسب وكار و 

بهبود شرايط رقابتی خود استفاده كنند. 
  نتیجه گیری

 با توجه به اهميت سرمايه های خارجی در بهبود 
فناوری و ارتقای بهره وری عوامل توليد  بايد با ايجاد 
فضای امن اقتصادی، گسترش و متنوع كردن بازارها 
و نهادهای مالی و استفاده از سرمايه گذاری مستقيم 
خارجی و ايجاد تحول در مقررات بازار سرمايه و ايجاد 
انگي��زه لازم برای افزايش پس ان��داز، زمينه را برای 
رشد سرمايه گذاری در كشور فراهم كرد. همچنين 
توجه به نقش تجارت خارجی در ورود سرمايه های 
خارجی و ب��ه دنبال آن جذب فن��اوری، تعامل بين 
سياست های برون گرايی و جذب منابع خارجی برای 
سرمايه گذاری به ويژه در قالب همكاری های مشترک 
با كشورهای توسعه يافته و درحال توسعه موفق كه 
زمينه س��از توس��عه ظرفيت های بخ��ش تحقيق و 
توسعه و ارتقای بهره وری كل عوامل است، ضروری 

به نظر می رسد.
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