
یادداشت سردبیر

این سطور  از شعار منتخب سال جاری است. در  از کار و سرمایه داخلی، بخشی  حمایت 
جلب  در  موردنظر  مؤلفه های  عمده ترین  می شود.  بیان  امر  این  تحقق  برای  راهکار  چندین 
سرمایه گذاران داخلی و خارجی را می توان در محورهای تضمین امنیت سرمایه، سود مورد انتظار 
ناظر بر سرمایه گذاری های  و شرایط و فضای کسب وکار در کشور جست وجو کرد که عمدتاً 
جدید است. اما از سرمایه گذاری های پیشین نیز نباید غفلت کرد؛ چراکه حجم شان لااقل ده ها 
و شاید صدها برابر سرمایه گذاری های جدید است و نحوه برخورد با آن ها به سرمایه گذاران 
جدید نشان می دهد که در چه محیط و شرایطی قصد فعالیت دارند و نحوه برخورد دولت و 
سیاست های اقتصادی به کارگرفته شده در قبال آن ها چگونه خواهد بود. این جمع بندی آن ها را 

قادر می سازد تا میزان، کیفیت و زمینه سرمایه گذاری های خود را مشخص سازند.
افزایش سالانه قیمت  و  بالا در کشور  تورم  با وجود  اگر ملاحظه کنند که  به عنوان مثال، 
نهاده های داخلی و دستمزدها، دولت همچنان بر ثبات نرخ ارز تأکید دارد، به سرعت نتیجه گیری 
قیمت  زیرا  کنند،  استفاده  سرمایه بر  تکنولوژی  از  کاربر  تکنولوژی  به جای  که  کرد  خواهند 
به  نیروی کار رو  تغییر چندانی نخواهد کرد؛ حال آن که قیمت و هزینه  ماشین آلات وارداتی 
افزایش خواهد داشت. بدین ترتیب، میزان اشتغال ایجادشده کاهش یافته و افزایش دستمزدی 
که با هدف حمایت از نیروی کار داخلی تصویب و اجراشده، بر ضد هدف موردنظر عمل خواهد 
جای  به  که  داد  خواهد  علامت  سرمایه گذاران  به  فوق  شرایط  مجموعه  به همین ترتیب،  کرد. 
تولید برای بازارهای گسترده خارجی که به دلیل ثبات نرخ ارز، قیمت فروش در آن ها ثابت یا 
حتی کاهنده است، برای بازار داخلی که قیمت در آن به دلیل تورم، رو به افزایش است تولید 
کنند. به ویژه آن که مطمئن باشند دولت با استفاده از ابزار تعرفه یا موانع غیرتعرفه ای از آن ها 
اما تجربه نشان داده است که حمایت های تعرفه ای و  در مقابل واردات حمایت خواهد کرد. 
کار داخلی  نیروی  و  از سرمایه  نمی توانند  نیز  دامپینگ،  و  قاچاق  نظیر  به دلایلی  غیرتعرفه ای 
شاغل در صنایع جایگزین واردات حمایت کنند. بنابراین، این قبیل سرمایه ها و نیروی کار شاغل 
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در آن ها تنها در بخش هایی از اقتصاد که تولیدات شان غیرقابل مبادله است، از فشارهای رقابتی 
درمقابل واردات مصون خواهد بود که نتیجه آن بیماری هلندی است.

تابع عوامل دیگری نظیر قوانین و مقررات و فضای  البته حمایت از سرمایه و نیروی کار 
کسب وکار در کشور نیز هست. به عنوان نمونه، اگر در قانون کار انعطاف پذیری لازم در تعدیل 
نیروی کار وجود نداشته باشد، نه تنها سرمایه گذاران را از استخدام جدید منصرف می کند بلکه 
در  تولیدات آن ها  غیررقابتی شدن  به دلیل  نیز  را  اشتغال موجود  و  بلندمدت حتی سرمایه  در 
معرض خطر قرار خواهد داد. به همین ترتیب، تغییرات مکرر در قوانین، مقررات و سیاست های 
اقتصادی، تثبیت مصنوعی قیمت ها و جهش ناگهانی در آن ها به سهولت می تواند توجیه اقتصادی 
طرح های سرمایه گذاری را به شدت  تحت تأثیر قرار دهد و لطمه جدی به حمایت از سرمایه و 

کار داخلی وارد آورد.
)در  ملی  پول  ارزش  حفظ  نظیر  عوام پسندانه ای  شعارهای  درمقابل  است  لازم  درنتیجه، 
درمقابل  داخلی  تولیدات  از  غیرتعرفه ای  و  تعرفه ای  غیرهدفمند  حمایت های  تورمی(،  شرایط 
واردات، تثبیت مصنوعی قیمت ها و تأکید بر حفظ اشتغال موجود به هر قیمت، با چشمانی باز و 

نگرشی جامع به تنظیم و اجرای سیاست های حمایت از کار و سرمایه داخلی پرداخت.
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چکیده
سرمايه گذاري  ميان  متقابل  و  دوسويه  رابطه  بيانگر  بين المللی  تجارت  رايج  تئوري هاي 
متغير  دو  اين  عليّ  رابطه  بررسي  نتايج  درحالی که  است؛  تجارت  جريان  و  خارجي  مستقيم 
در ايران، در دوره زماني 86-1368، نشانگر يک  سويه بودن اين رابطه است )جريان ورودي 
سرمايه گذاري مستقيم خارجي عليّت تجارت است(. براساس تجزيه و تحليل هاي آماري، اين 
منابع  طبيعي  به صادرات  ايران  بودن(  باز  )درجه  تجاری  وابستگي  از  ناشي  از يک سو  نتيجه 
مستقيم  بالای سرمايه گذاري  به علت جذب حجم  ديگر  از سوی  و  از آن،  و درآمد حاصل 
خارجي در بخش صنعت است. بنابراين،  بار  ديگر، عليّت دوسويه ميان سرمايه گذاري مستقيم 
خارجي و صادرات صنعتي آزموده شد. نتايج مطالعه نشانگر تأييد اين فرضيه و وجود عليّت 

دوسويه ميان جريان ورودي سرمايه گذاري مستقيم خارجي و صادرات صنعتي است.
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مقدمه

بين المللی و سرمايه گذاري مستقيم خارجيFDI( 1( در بطن  اخير تجارت  در سال های 
فعاليت هاي تسريع کننده رشد اقتصادي قرار گرفته و در افزايش درجه خلق و توسعه روابط 
تجاري بين المللي نقشی کليدي دارد. از لحاظ تجربي و از بعُد مسير کلي توسعه اقتصادي 
ملت ها، سير تکاملي رابطه تجارت و سرمايه گذاري مستقيم خارجي نشانگر ارتباط مستقيم 
براساس مطالعات نظري و تجربي  بين المللي شدن تجارت است.  ميان رشد در آمد و درجه 
ميان سرمايه گذاري مستقيم خارجي و جريان تجارت، ارتباط متقابل و مکملي وجود دارد.

کالا  توليد  مزيت  از  بهره برداري  معنای  به   معمولاً  بنگاه ها  برای  بين الملل  تجارت 
رقابتي،  شرايط  پايه،  تکنولوژي  يا  توليد  عوامل  کيفيت  در  اختلاف  از  )ناشي  خدمات  و 
چارچوب هاي نهادي و...(، ورود به بازارهايی که از بازار داخلی بزرگ ترند و يا برآوردن 
بنگاه ها  است.  مناطق مختلف  سليقه  های گوناگون مشتريان در مصرف کالا و خدمات در 
برای جذب سرمايه گذاري مستقيم خارجي بايد به دو روش عمل کنند: اول، برای کاهش 
هزينه هاي کل توليد بايد به بنگاهي چند مليتي تبديل شوند )به منظور بهره برداري از اختلافات 
اين  توليد(.  و هزينه  تحرک ساير عوامل  مالياتي  نيروي  کار، رژيم هاي  منطقه اي در هزينه  
مستقيم  سرمايه گذاري  به  اغلب  هزينه،  جهت گيري  با  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  نوع 
براي  بنگاه  با هدف  ارتباط  در  اقدام،  دومين  تعبير مي شود.  منبع محور2  يا  خارجي عمودي 
سرمايه گذاری در جايی است که مشتری ها حضور بيش تري دارند. اين نوع سرمايه گذاري 
مستقيم خارجي با جهت گيري بازار، با نام سرمايه گذاري مستقيم خارجي افقي يا بازار محور3 

شناخته مي شود4.
اهميت تفاوت اين دو نوع سرمايه گذاري، به ارتباط ميان تجارت و سرمايه گذاري مستقيم 
خارجي بستگي دارد. براساس تئوري ها و تجربيات، سرمايه گذاري مستقيم خارجي افقي با 
تجارت رابطه جانشيني دارد، درحالی که سرمايه گذاري عمودي با آن رابطه ای مکمل ايجاد 
کشورهاي  در  هم  عمودي،   FDI که  مي کند  حکم  اقتصادي  عقلانيت  همچنين،  مي کند. 

1. Foreign Direct Investment (FDI).
2. source seeking.
3. Market Seeking.
4. Mitze, Alecke and Untiedt, (2009).
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صنعتي  و هم در کشورهای درحال توسعه رايج باشد و FDI افقي، فقط در کشورهاي صنعتي 
رايج شود.

با توجه  به منابع غنی و کم هزينه بودن عوامل توليد در ايران، گمان می رود سرمايه گذاري 
همچنين،  کند.  ايجاد  تجارت  جريان  با  مکمل  رابطه ای  ايران  در  عمودي  خارجي  مستقيم 
با  مطالعه  اين  در  بنابراين،  باشد؛  دو سويه  مي تواند  رابطه  اين  اقتصادي  نظريه  هاي  براساس 
استفاده از روش عليّت گرنجر، رابطه متقابل ميان سرمايه گذاري مستقيم خارجي ورودي و 
جريان تجارت در ايران )در سال های 1386- 1368( بررسی می شود. در اين راستا، پس از 
اثبات رابطه ميان اين متغيرها و بيان مطالعات تجربي انجام شده در اين زمينه، روش تحقيق و 

نتايج تخمين بررسی شده و در پايان، نتايج تجربي اين مطالعه تفسير می شود.

1. پيشينه نظري 

داده  نسبت  اقتصادي  ـ  سياسي  عوامل  به  سرمايه گذاري  و  تجارت  ميان  مثبت  ارتباط 
توسعه  معتقدند   )2003( زينگالس1  و  راجان  اعتقاد  به  توسعه  مالي،  کانال  از  است.  شده  
مخالف اند.  مالی  توسعه  با  ذينفع  گروه هاي  لذا  مي شود،  رقابتي  فضاي  ايجاد  موجب  مالی 
در چنين شرايطي، به دليل ارتباط جريان سرمايه و تجارت بين المللي، موقعيت اين گروه ها 
درجه  باز  بر  مثبتي  اثر  داخلي  مالي  توسعه  که  مي کنند  پيش بيني  آن ها  مي شود.  تضعيف 
اتکای  موجب  تجارت  بر  سرمايه گذاري  مستقيم  اثر  ديگر،  کانال  از  دارد.  تجاري  بودن 
متقابل  ارتباط  که  ديگري  کانال هاي  می شود.  بين المللي  مالي  تأمين  به  بين المللی  تجارت 
 سرمايه گذاري مستقيم خارجي و تجارت را شرح مي دهند، منجر به تعيين الگوهاي درون زا از 
تشريح  توليد چند مليتي  مدل  ادامه،  در  مي شوند.  انساني  در سرمايه  و سرمايه گذاري  توليد 
با  توليد  هزينه  کاهش  و  سود  افزايش  برای  چندمليتي  شرکت هاي  آن  در  که  می شود 
سطح  به  نيروي  کار  عظيم  منابع  با  که  کشورهايی  در  کاربر  توليد  شيوه هاي  از  استفاده 
واردات  و  شده  دوسويه  تجارت  رشد  توليد،  فرآيند  تقسيم  و  مي يابند2.  دست  بهينه  توليد 
مي شود.  نهايي  کالاهاي  بيش تر  صادرات  موجب  سرمايه اي  و  واسطه اي  کالاهاي   بيش تر 

1. Rajan and Zingales.
2. Hanson, Mataloni and Slaughter (2001).
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شرکت هاي چندمليتي، فناوري توليد بهينه را در فرآيند توليد کشورهاي درحال توسعه به کار 
در  مي يابد1.  افزايش  دستمزد  به  بهره وري  نسبت  کشورها  اين  در  طريق  اين  از  و  مي برند 
انباشت  به  بهره وري خود تجربه مي کند که  بهبودي سريعی در  توسعه  واقع کشور درحال 
از  به اين ترتيب  و  مي شود  منجر  نهادي  شرايط  بهبود  و  کار  آموزش ضمن   سرمايه  انساني، 
طريق رشد ورود سرمايه گذاري مستقيم خارجي عمودي، رشد تجارت بين المللی را به دنبال 
دارد. در  شرايطي  که شرکت هاي چندمليتي نيروی کار ماهر کشورهاي در حال توسعه را به 
افزايش  انسانی در کشورهاي درحال توسعه  نرخ بازدهی سرمايه  خدمت مي گيرند، احتمالاً 
يافته و اين امر با افزايش عرضه نيروی کار ماهر در آينده سبب جذب سرمايه گذاري مستقيم 

خارجي بيش تري خواهد شد.
در ادامه، با استفاده از تحليل آيزن من و نوي2 )2006(، مبناي تئوري رابطه دو سويه ميان 

تجارت و سرمايه گذاري مستقيم خارجي ارائه می شود.
اقتصاد جهاني را با دو بلوک از کشورهاي در حال توسعه )F( و توسعه يافته )H( تصور 
 n( می کنند  مصرف   )Yt,i( ناهمگن  و   )Z( همگن  نهايي  کالاي  نوع  دو  هريک  که  کنيد 
نيروی کار  بهره وري  در   F بلوک  است(. کشورهاي   i=1,…,n و  ناهمگن  تعداد کالاهاي 
متفاوت از کشورهاي بلوک ديگرند )از اين پس علامت * بيانگر متغيرهاي بلوک F است(. 
نوع کالا  از هر دو  نيمه جمع پذير  تابعي  به صورت   t H در زمان  مطلوبيت مصرف کنندگان 

است؛

ut=zt+ A
δ  

n

i=1
[Yt,i]

δ,        0<δ<1  )1(

مطلوبيت هاي  خالص  ارزش  حال  از  است  عبارت  قراردادي  به طور  لحظه اي  مطلوبيت 
A مقداري ثابت است. فرض مي شود  با نرخ ترجيحات زماني )δ( تنزيل مي شود.  آني که 
F ترجيحات مشابه دارند. عرضه کار در هر بلوک  که مصرف کنندگان کشورهاي بلوک 
در  مي شود.  توليد  ريکاردويي  ساده  تکنولوژي  از  استفاده  با   Z کالاي  و  است  بي کشش 
بلوک H اين تکنولوژي عبارت است از: Lz.Z=Lz نيروی کار به کاررفته در توليدات بخش 
همگن است. براي استاندارد  کردن، قيمت کالاي Z »يک« در نظر گرفته شده است. بنابراين 

1. Blonigen, (2005).
2. Aizenman & Noy, (2006).
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توليد بخش  تکنولوژي   ،F بلوک  در  است.  برابر يک  نيز  رقابتي  تعادل  در  واقعي  دستمزد 
همگن به صورت Z*=a*L*z است. در اين رابطه *a بهره وري نيروی کار خارجي است و 
دستمزد واقعي برابر است با *w*= a. کالاي همگن )Z( کالاي مرکب است و تکنولوژي 
 ،Y کالای  مقابل،  در  نمی دهد.  بهبود  را  بهره وري  به طوري که  دارد،  تکامل يافته  و  ثابت 
توليد   ،Z کالاي  برخلاف  است.  چندمليتي    R&D محصول  که  دارد  بالا  نسبتاً  تکنولوژي 
به  شد.  خواهد  کشور  اين  در  بهره وري  افزايش  موجب   F کشور  در   Y واسطه اي  کالاي 
دلايل شرح  داده شده در ادبيات موضوع، توليد اين کالاها به FDI عمودي منجر مي شود. 
عمودي  به طور  را  خود  توليد  خط  پيوسته   ،Y کالاي  توليد کننده  چندمليتي  شرکت هاي 
تجزيه مي کنند. فرض کنيد که کالاي Y در حالت عمودي توليد شده است که توليد آن  
از نظر جغرافيايي تجزيه شده  است. مرحله نهايي توليد در بلوک H و با استفاده نهاده هاي 
واسطه اي توليد شده در کشور F و در مرحله قبل، انجام مي شود. به عبارت ديگر، خط توليد 
اين نهاد ه ها در کشورهاي در حال توسعه است که هزينه توليد را کاراتر مي کند. نهاده واسطه 
)Mi( در زمان t در خارج از بلوک H و با استفاده از تکنولوژي توليد کاب ـ داگلاس توليد 

مي شود.

Mt,i=  
*
tb *Lt,i   )2(

* بهره وري نيروی کار در بخش توليد 
tb Lt,i* نيروی کار شاغل در توليد کالاي واسطه و 

کالاي واسطه خارجي است. مرحله نهايي توليد، نهاده واسطه Mt,i و ارزش افزوده H توسط 
تابع لئونتيف ترکيب کرده و محصول نهايي را عرضه مي کند.

Y
s
t, i =Min [Mt,i; tb Lt,i ]  )3(

تجزيه فرآيند توليد مستلزم سرمايه گذاري شرکت چند مليتي در دو طرح است. بنابراين، 
به عنوان  هزينه  اين  از  مي شود.  ايجاد  کشور  هر  در  دوره اي  به طور   )Ci( راه اندازي  هزينه 
سرمايه گذاري دوره اي مورد نياز براي تضمين ظرفيت  توليد تعبير می شود. فرض مي شود که 
کالای Yi سفارش داده شده است )مقادير انديس بزرگ تر مرتبط است با هزينه راه اندازي 
بيش تر(. بنابراين، اگر از طريق آموزش انباشت سرمايه انسانی افزايش يابد، بهره وري نيروی 
براي سادگي   .) *bt <

*bt+1 ( افزايش مي يابد  Yi در کشور در حال توسعه  توليد  کار شاغل در 
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فرض مي شود که اولين بهبود بهره وري يک فرآيند برون زا است. در  هر  دوره، شرکت هاي 
که  مي دهند  اختصاص  در حال توسعه اي  کشور  به  را   Mt,i نهاده  واسطه  توليد  چند مليتي 

هزينه هاي کاراتری دارد.
با استفاده از رابطه )1(، تقاضا براي کالاي Y در هر کشور برابر است با:

Yd
i =( A

Py,i
)h,                  h= 1

1-δ >1  )4(

زماني  ترجيحات  نرخ  به   η مقدار  و  است  ناهمگن  کالاهاي  قيمت   Py,i رابطه  اين  در 
اندازه   q که   qYd

i است  چند مليتي  شرکت  با  مواجه  کل  تقاضاي   بنابراين،  دارد.  بستگي 
اقتصاد جهاني هستند. فرض کنيد کالاي  مقياس تعداد کشورهايي را نشان می دهد که در 
توليد واسطه  اشتغال در مراحل   توابع )2( و )3(، سطح  از  استفاده  با  توليد شده است که   i

=Ly,i است. سود انحصاري برابر است با:
(Ys

i )2

b
*L و 

i
= (Ys

i )2

b*
و نهايي کالاي i به ترتيب 

Πi=qY
d
i Py,i-Ly,i-W

*L*
i -2Ci  )5(

با جايگزيني رابطه )4( و مقادير نيروی کار در توليد کالاهاي واسطه و نهايي در رابطه 
فوق داريم:

Πi= A (Y
s
i )δ- (Ys

i )2

b
-w* (Ys

i )2

b*
-2Ci;            A =A(q)1/η  )6(

تحت شرايط مرتبه اول، سطح توليد بهينه و درنتيجه سود برابر است با:
~Yi =[ 0.5A δ

(b)-1+w*(b*)-1
]1/2-δ,         Πi=ki-2Ci  )7(

که؛

ki=(1-0.5δ)A [ 0.5A δ
(b)-1+w*(b*)-1

]1/2-δ  )8(

بنابراين ki توسط دستمزدهاي واقعي و بهره وري نيروی کار در بلوک هاي F و H تعيين 
. ÃΠi

Ãb* >0, 
ÃYi

Ãb* مي شود و 0<
شرکت هاي چند مليتي خط توليد محصولات واسطه i را در کشورهاي در حا ل توسعه که 
بنابراين،  ( را دارند، مستقر مي کنند.  b*

a*
به دستمزد ) بهره وري  بيش ترين مقدار در نسبت 
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بيش تر  رقبا  ساير  بهره وري  از  و  يافته  افزايش   i فعاليت  در حال توسعه طي  بهره وري کشور 
توسط  کشوري  چنين  صادرات  مي آورد.  فراهم  را   FDI بيش تر  جذب  موجبات  و  شده 
کالاهاي  توليد  سطح  افزايش  نخست  می يابد:  افزايش  دليل  دو  به  چند مليتي  شرکت هاي 
واسطه و سپس ايجاد مقدمه اي براي توليدات بيش تر اين نوع کالاها از طريق افزايش هزينه 

راه اندازي شان.
از  را  بهره وري  بهبود  زيرا  است،  برون زا  بهره وري  بهبود  که  بود  اين  بر  فرض  تاکنون 
را  مدل  مي توان  حال  می کرديم.  تصور  انسانی  سرمايه  انباشت  در  برون زا  افزايش  طريق 
گسترش داد و انباشت سرمايه انسانی را از طريق نيروی کار ناهمگن، درون زا دانست. فرض 
کنيد که دو نوع نيروی کار ماهر و غير ماهر وجود دارد. نيروی کار غير ماهر فقط در بخش 
انتخاب در فعاليت هاي  Z فعاليت مي کند، در حالي که نيروی کار ماهر اختيار  توليد کالاي 
بخش Y را نيز دارد. اقتصاد در آغاز با کميابي نسبي نيروی کار ماهر مواجه است. نيروی 
کار غير ماهر طي زمان و براساس هزينه هاي منابع در فرآيند انباشت سرمايه انسانی به نيروی 
مستلزم  تجارت  حجم  افزايش  عمودي،   FDI ميزبان  اقتصاد  در  مي شود.  تبديل  ماهر  کار 
نيروی کار ماهر و  براي  تقاضا  افزايش  به معني  اين  انسانی است و  انباشت سرمايه  افزايش 
کاهش تقاضاي نيروی کار غير ماهر است. بنابراين افزايش فراواني نيروی کار ماهر، قدرت 

جذب سرمايه گذاري شرکت هاي چند مليتي را در اقتصاد افزايش مي دهد. 
به طور کلي مطابق مطالب مطرح شده، به دنبال افزايش حجم تجارت، تقاضا براي نيروی 
در  کشور  قدرت  جذب  و  يافته  افزايش   ماهر  کار  نيروی  عرضه  آن  دنبال  به  و  ماهر  کار 
سرمايه گذاري مستقيم خارجي عمودي افزايش مي يابد و تأثير متقابل تجارت و سرمايه گذاري 

مستقيم خارجي به واسطه انباشت سرمايه انسانی به طور خود افزا تکرار مي شود.

2. مطالعات تجربي

تجارت  تجارت،  بر  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  اثر  زمينه  در  گسترده اي  مطالعات 
باجو  انجام شده  است.  ميان آن ها  بر سرمايه گذاري مستقيم خارجي و بررسي رابطه عليّت 
و  صادرات  و  خروجي   FDI فصلي  داده هاي  از  استفاده  با   )1999( مانوز1  مونترو  و  روبيو 

1. Bajo Rubio & Montero Muñoz.
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کشور  صادرات  و  خارجي  مستقيم  سرمايه  گذاري  ميان  عليّ  رابطه  هيسائو1،  ترتيبي  روش 
اسپانيا طي سال های 1992-1977 را بررسی کردند. نتايج مطالعه حاکي از عليّت يک سويه و 
مثبت از FDI خروجي به صادرات در بلند مدت و رابطه مثبت دو سويه در کوتاه مدت است. 
به عبارت ديگر در سال های مذکور رابطه ميان سرمايه گذاري مستقيم خارجي و تجارت در 

اسپانيا مکمل است.
الگوسل و اورتز2 در سال 2002، مطالعه ديگري براي کشور اسپانيا انجام دادند و اين بار 
گرنجر  روش  به   ،1970-1999 سال های  در  را  واردات  و  ورودي   FDI ميان  علي  ارتباط 
بر واردات  مثبت  اثر  FDI ورودي  بلند مدت  نشان داد که در  نتايج تخمين  بررسي کردند. 

کشور اسپانيا دارد و رابطه بين اين دو متغير نيز مکمل است. 
کاماررو و تاماريت3 در سال 2003 در مطالعه اي ضمن بررسي عوامل مؤثر بر صادرات 
FDI ورودي و خروجي را بر  اثر   ،OECD و واردات نمونه اي متشکل از 13 کشور عضو 
که  تخمين ها  نتايج  بررسی کردند.  اين کشورها  و صادرات  واردات  تقاضاهاي  از  هريک 
اکثر  در  که  مي دهد  نشان  است،  شده  انجام   1981-1998 دوره  فصلي  داده هاي  براساس 
کشورهاي مورد بررسی، اثر FDI ورودي و خروجي بر جريان تجارت )واردات و صادرات( 
مثبت بوده و فرضيه مکمل بودن سرمايه گذاري مستقيم خارجي و تجارت پذيرفته مي شود.

براساس مطالعه  کلی ای که آيزن من و نوي4 در سال 2004 درمورد ارتباط شاخص هاي 
و  تجاري  آزادي  شاخص هاي  کلي  به طور  داده اند،  انجام  مالي  و  تجاري  آزادي  مختلف 
مالي رابطه بسيار نزديکي باهم دارند. اين  دو در سال 2006، در مطالعه ديگري رابطه عليّت 
و  توسعه يافته  از  )اعم  جهان  کشور   205 تجارت  و  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  ميان 
در حال توسعه( در سال های 2000-1980 را بررسی کردند و در اين مطالعه از درصد مجموع 
صادرات و واردات به توليد ناخالص داخلي به عنوان معيار درجه باز  بودن تجاري استفاده 
ميان جريان ورود سرمايه گذاري  قوي ای  و  متقابل  اثر  داد که  نشان  مطالعه  نتايج  کرده اند. 
مستقيم خارجي و تجارت محصولات صنعتي وجود دارد. همچنين برای اولين بار با استفاده 

1. Hsiao (1981).
2. Alguacil & Orts.
3. Camarero & Tamarit.
4. Aizenman & Noy.
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از روش ژوئيک1 )1982( عليّت گرنجر را تجزيه کرده و قدرت رابطه عليّ ميان متغيرها را 
ميزان عليّت دوسويه  داد که حداکثر  نشان  نتيجه تجزيه عليّت گرنجر  اندازه گيري کردند. 
ميان اين دو متغير 81 درصد است و 50 درصد آن به اثر سرمايه گذاري مستقيم خارجي بر 

تجارت و 31 درصد به اثر تجارت بر سرمايه گذاري مستقيم خارجي مربوط است.
در جديدترين مطالعه، ميتز و همکارانش2 در سال 2009، با استفاده از سيستم معادلات  
جريان  سرمايه گذاري  مستقيم  خارجي،  ورودي  جريان  معادله  چهار  از  متشکل  همزمان 
متقابل تجارت و سرمايه گذاري  رابطه  بررسي  به  مستقيم  خارجي،  خروجي سرمايه گذاري 
مستقيم خارجي صادرات و واردات در کشور آلمان پرداختند. آمار و اطلاعات اين متغيرها 
نتايج  با 27 کشور اتحاديه اروپا در سال های 2005-1993 محدود است.  به تجارت آلمان 
تحقيق نشان مي دهد که ارتباط متقابل معادلات فوق، همانند مطالعات قبلي انجام شده در 

اين زمينه براي کشور آلمان، حاکي از رابطه جانشيني ميان FDI و تجارت است.
و  دو  توسط  عليّت(  بحث  از  )صرف نظر  ديگري  پژوهش های  مطالعات،  اين  کنار  در 
لفچنکو3 )2004(، لن و ميلسي ـ فريتي4 )2004 و 2005(، رز و اشپيگل5 )2004( و سونسون6 
بين المللي را بررسی  ميان تجارت و جريان های سرمايه  انجام شده است که رابطه   )2004(
نقش جريان خروجي  بررسي  به  مطالعه اي  پاراد هان7 در سال 2007 در  کرده اند. همچنين، 
بر  با شرکت هاي چند مليتي،  هند  بنگاه هاي داخلي  ادغام  فرآيند  مستقيم در  سرمايه گذاري 
صاردات صنايع اين کشور در سال های 2003-1980 پرداخت. نتايج مطالعه نشان دهنده اثر 
در  نيز،  است. جانگ8  هند  بر صادرات صنايع کشور  قوي سرمايه گذاري  مستقيم  خارجي 
سال 2009 در مطالعه اي عوامل تعيين کننده خروج FDI در سال های 2002-1995 از کشور 
چين به 27 کشور ديگر )که ميزبان سرمايه گذاري  مستقيم  خارجي از اين کشور هستند( را 
بررسی کرده  است. نتايج مطالعه نشان مي دهد که صاردات اين 27 کشور، اثر مثبت و مکمل 

1. Geweke.
2. Mitze, Alecke and Untiedt.
3. Do & Levchenko.
4. Lane & Milesi-Ferretti.
5. Rose & Spiegel.
6. Swenson.
7. Pradhan.
8. Zhang.
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با جذب سرمايه گذاری مستقيم خارجی از کشور چين دارد. به اين ترتيب که افزايش جريان 
سرمايه گذاري مستقيم، بهره وري کل عوامل و رشد توليد را افزايش داده و درنتيجه بر حجم 

تجارت آن ها افزوده مي شود.
با استفاده  طيبي و همکارانش )1387( در مطالعه اي در چارچوب الگوهاي پانل  ديتا و 
از برآورد معادلات  همزمان، از  طريق به کارگيري متغيرهاي ابزاري و روش حداقل  مربعات  
مستقيم  سرمايه گذاري  و  تجاري  جريان هاي  بين  تعاملي  رابطه   ،)G2SLS( دومرحله اي 
خارجي ايران در ميان بلوک هاي اقتصادي )کشورهاي عضو سازمان همکاري هاي اقتصادي 
و هشت کشور اسلامي( را بررسی کرده اند. نتايج حاصل از برآورد الگوها، مبين آن است 
که در تمام الگوهاي مذکور، جريان تجاري و سرمايه گذاري مستقيم خارجي ارتباط مستقيم 
سرمايه گذاري  افزايش  به  تجاري  جريان  افزايش  يعني  دارند،  يکديگر  بر  معني داري  و 
مستقيم خارجي )و بالعکس( منجر می شود که نشانگر وجود رابطه مکملي بين اين دو متغير 

اقتصادي است. 
بر  تجاري  جريان های  اثر  مطالعه اي  در   )1386( رفعت  و  آذربايجاني  طيبي،  همچنين 
سرمايه گذاري مستقيم خارجي در سال های 2005- 1996 را در نمونه هاي کشورهاي عضو 
کشور  هشت  سازمان  و  اکو  اقتصادي  همکاري  سازمان  آسيا،  شرق  جنوب  اروپا،  اتحاديه 
مثبت و مکمل جريان  اثر  نشانگر  مطالعه  اين  تجربي  نتايج  بررسی کرده اند.   )D8( اسلامي 

تجاري بر سرمايه گذاري مستقيم خارجي در همه گروه ها است.
مطالعات متعدد ديگري نيز در زمينه عوامل تعيين کننده سرمايه گذاری مستقيم خارجی 
انجام   خارجی،  مستقيم  سرمايه گذاری  جذب  در  بودن  درجه  باز  و  تجارت  نقش  و  ايران 
شده  است. طبق مطالعات آذربايجاني، شهيدي و محمدي )1388(، شاه آبادي و محمودي 
و  نجارزاده  و   )1384( شقاقي شهري  و  ياوري  نجارزاده،   ،)1385( درگاهي   ،)1385(
توليد  به  واردات  و  )نسبت مجموع صادرات  اقتصاد  بودن  )1383( درجه  باز  شقاقي شهري 

 ناخالص  داخلي( اثر مثبت و مکمل بر سرمايه گذاري  مستقيم  خارجي ايران دارد.
خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  ميان  عليّت  رابطه  که  داخلي ای  مطالعه   تنها  بنابراين، 
به صورت  که  است   )1387( همکارانش  و  طيبي  مطالعه  کرده،  بررسی  را  تجارت  و حجم 
بين  کشوري و با استفاده از سيستم معادلات همزمان انجام شده است. مطالعه حاضر می کوشد 
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ورود  ميان جريان  دوسويه  عليّت  فرضيه  به روش گرنجر،  و  بررسي سري  زماني  قالب  در 
نگاه  زمينه،  اين  در  و  کرده  بررسي  را  ايران  در  تجارت  و  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  

جزئي تري به عناصر تجارت ايران داشته باشد.

3. تحليل آماري و روش تحقيق

هدف اين مطالعه، تحليل ارتباط تجربي ميان جريان ورود سرمايه گذاري  مستقيم خارجي 
و تجارت است. قبل از بيان فرضيات تحقيق و چگونگي آزمون شان، جريان تجارت و حجم 
علي رغم   ،)1( جدول  طبق  می شود.  تحليل  ايران  در  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري   ورود 
برخورداري از جريان جذب سرمايه گذاری مستقيم خارجي قبل از پيروزي  انقلاب  اسلامي، 
درصد  يک  از  کم تر  کشور  سرمايه گذاري  کل  از  خارجی  مستقيم  سرمايه گذاری  درصد 
بوده  است. پس از انقلاب  اسلامي تا پايان جنگ  تحميلي  اين رقم بسيار  ناچيز و صفر بوده، 
درصد  تحميلي،  جنگ   از  بعد  دوران  در  سرمايه هاي  خارجي  جذب  فزاينده  روند  با  اما 
سرمايه گذاری مستقيم خارجی از کل سرمايه گذاري، افزايش داشته و تقريباً حدود 7 درصد 

رسيده است. 

جدول 1ـ حجم سرمايه گذاري مستقيم خارجي ورودي در ايران

 FDI کل جريان ورودي 
)ميليون دلار ـ ثابت 2000(1

 FDI درصد جريان ورودي 
از کل سرمايه گذاري2

قبل از انقلاب  اسلامي
)1346- 1356(105/2420/7

بين انقلاب  اسلامي و جنگ  تحميلي 
)1357 -1367(00

پس از انقلاب اسلامی و جنگ تحميلی 
)1368 -1386(2710/6366/27

1. آمار و اطلاعات اخذ شده از گزارش هاي سازمان سرمايه گذاري و کمک هاي فني و اقتصادي  ايران.

2. محاسبه به کمک آمار بند 1 و بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران.

همچنين مطالعه حجم سرمايه گذاري خارجي جذب شده در بخش هاي اقتصادي نشان 
در  مطالعه،  مورد  سال هاي  در  مستقيم خارجي  سرمايه گذاري  بيش ترين حجم  که  مي دهد 
بخش صنعت بوده است. طبق مطالعه موسوي و قائدي )1385(، از سال هاي پس از انقلاب 
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حمل ونقل  و  خدمات  صنعت،  بخش هاي  از  هريک  تاکنون،  تحميلی  جنگ  و  اسلامي 
به ترتيب 33 درصد، 27 درصد و 23 درصد از کل سرمايه گذاري مستقيم خارجي را جذب 
متعلق  صنعت  بخش  در  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاری  درصد   52 ميان،  اين  در  کرده اند. 
صنايع  به  مربوط  درصد   28 پلاستيک،  و  لاستيک  نفتي،  فرآورده هاي  شيميايي،  صنايع  به 
ماشين آلات و تجهيزات و ابزار و محصولات فلزي و خودروسازي و 9 درصد بقيه، مربوط 

به صنايع مواد غذايي، آشاميدني و دخانيات است. 
و  نفتي  منابع  به  ايران  صادرات  و  واردات  عمده  تجارت  بخش  در  ديگر،  طرف  از 
مجموع  نسبت  می شود،  مشاهده   )2( در جدول  که  همان طور  است.  متکي  آن  درآمدهاي 
و  اسلامي  انقلاب  از  قبل  دوره  در  آن  داخلي  ناخالص  توليد  به  ايران  واردات  و  صادرات 
جنگ تحميلي بسيار بيش تر از همين رقم در دوران پس از انقلاب اسلامي و جنگ تحميلي 

است. 

)درصد(   جدول 2ـ حجم تجارت )واردات و صادرات( در ايران  
1346- 13561357-13671368-1386

GDP 61/8835/9045/45نسبت مجموع کل صادرات و واردات به
GDP 51/9016/6918/63نسبت صادرات نفتي به

GDP 0/8017/65نسبت صادرات غير نفتي به
GDP 0/300/234/65نسبت صادرات صنعتي به

GDP 39/5438/5425/52نسبت واردات به
85/8281/5386/32نسبت واردات کالاهاي واسطه اي و سرمايه اي به کل واردات

منبع: محاسبه به کمک اطلاعات بانک مرکزي و اداره گمرک جمهوري اسلامي ايران

با  داخلي  ناخالص  توليد  به  واردات  و  غيرنفتي  نفتي، صادرات  نسبت صادارت  مقايسه 
نسبت مجموع صادرات و واردات ايران به توليد ناخالص داخلي، طي اين دوران نشانگر دو 
مطلب است. نخست  اين که همراه با کاهش نسبت مجموع صادرات و واردات ايران به توليد 
صادارت  نسبت  تحميلي،  جنگ  و  اسلامي  انقلاب  از  قبل  دوره  به  نسبت  داخلي  ناخالص 
نفتي و واردات به توليد ناخالص داخلي نيز کاهش يافته است، درحالی که نسبت صادرات 
غيرنفتي به توليد ناخالص داخلي به طور قابل توجهي افزايش يافته ولي ارزش آن بسيار  کم تر 
از صادرات نفتي است )7/65 درصد در مقابل18/63 درصد(. دوم اين که حجم تجارت ايران 
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با صادرات نفتي و درآمدهاي آن دارد. همان طور که ملاحظه  به وضوح بستگي معني داري 
مي شود، عمده ارزش صادرات ايران در توليدات ناخالص داخلي مربوط به صادرات نفتي 
است. علي رغم رونق قابل توجه صادرات صنعتي در دوره پس از انقلاب اسلامي و جنگ 
تحميلي، ارزش اين متغير در توليد ناخالص داخلي ايران در مقابل صادرات نفتي بسيار پايين 

است.
رابطه  داخلي  ناخالص  توليد  در  نفتي  و صادرات  واردات  ارزش  ميان  ديگر،  از طرف 
معني داري وجود دارد. به عبارت ديگر، واردات به عنوان طرف ديگر رابطه تجاری، وابستگي 
زيادي به درآمدهاي نفتي دارد . همچنين عمده واردات ايران، کالاهاي سرمايه اي و واسطه اي 
است که در بخش هاي مختلف اقتصاد در جريان توليد وارد می شود. بنابراين، از يک سو، 
تئوري هاي تجارت بين المللی گوياي رابطه دوسويه ميان سرمايه  گذاري مستقيم خارجي و 
جريان تجارت است، از سوی ديگر، مطالعه حجم ورود سرمايه  گذاري مستقيم خارجي و 
جريان تجارت خارجي ايران، اين گمان را در ذهن ايجاد مي کند که ممکن است اين رابطه 
دوسويه، تحت الشعاع وابستگي جريان تجارت ايران به صادرات نفتي و درآمدهاي آن قرار 
ايران،  بگيرد. همچنين، تجزيه و تحليل آماري حجم ورود سرمايه گذاري مستقيم خارجي 
بررسي  در  لذا  است.  صنعت  بخش  در  سرمايه گذاري ها  اين  عمده  قسمت  جذب  نشانگر 
رابطه عليّ ميان اين دو متغير، يک بار نسبت مجموع صادرات و واردات به توليد ناخالص 
داخلي را در مقابل جريان ورود سرمايه گذاري مستقيم خارجي و بار ديگر، نسبت صادرات 
ايران، در مقابل جريان  نماينده جريان تجارت  به عنوان  ناخالص داخلي را  توليد  به  صنعتي 
ورود سرمايه گذاري مستقيم خارجي آزموده می شود، سپس دو فرضيه زير بررسی می شود:

جريان  و  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  ورودي  جريان  ميان  دوسويه  عليّ  رابطه   )1
تجارت )درجه باز  بودن( وجود ندارد. 

ميان جريان ورودي سرمايه گذاري مستقيم خارجي و صادرات  رابطه عليّ دوسويه   )2
صنعتي وجود دارد. 

روش معمول در تعيين عليّت ميان متغيرها روش عليّت گرنجر1 است. اين روش حساسيت 
نامناسب در  انتخاب طول  وقفه  بسيار زيادي به طول  وقفه در فرآيند خود رگرسيوني دارد. 

1. Granger-causality.
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از  بهينه  وقفه  تعيين طول  برای  مطالعه  اين  بنابراين، در  ايجاد می کند.  تناقض  نتايج تخمين 
از  همچنين  و   ،)1385( اصغر پور  و  عزتي  مهرگان،  و   )1387( و رضايي  مهرگان  مطالعات 
و  گرنجر  عليّت  مفهوم  براساس  روش  اين  می شود.  استفاده   )1981( هيسائو  ترتيبي  روش 

خطاي پيش بيني نهايي آکائيک1 بنا شده و اغلب از بروز خطا در مدل جلوگيري مي کند.
فرض کنيد Xt و Yt متغيرهايي مانا هستند و هدف آزمون عليّت ميان آن ها است. 

Xt=α+
p

i=1
βiXt-i+ut  )9(

Xt=α+
p

i=1
βiXt-i+

q

i=1
γiYt-j+vt  )10(

از متغيرهاي  بهينه براي هريک  بر اساس مدل هاي )9( و )10(، مراحل تعيين طول وقفه 
فوق، با هدف تعيين عليّت از Yt به Xt و با کمک روش هيسائو عبارت است از: 

1( در مدل )Xt ،)9 تحت فرآيند خودرگرسيونی تک  متغيره قرار دارد. خطاي پيش بيني 
نهايي )FPE( در هر مرحله با افزودن طول وقفه از يک تا P محاسبه می شود. طول 
وقفه بهينه متغير Xt برابر طول وقفه اي است که کم ترين FPE را دارد. به اين حالت 

 FPEX(p, 0) گفته می شود. 

2( در مدل )10(، متغيرهاي Xt با وقفه مرتبه P را ثابت در نظر  گرفته و اين بار تخمين 
با  مرحله  هر  و در  تخمين زده  پي در پي،  و  تکراري   ،Yt وقفه هاي  تغيير  با  مدل  اين 
تغيير وقفه ها، FPE محاسبه می شود. هرگاه در وقفه q، مقدار FPE به حداقل برسد، 

مي توان گفت وقفه بهينه Yt به صورت FPEX(p, q) است.

 Yt باشد،   FPEX(p, 0)>FPEX(p, q) اگر   ،  FPEX(p, q) با   FPEX(p, 0) مقايسه  با   )3
 Yt معلول   Xt باشد،   FPEX(p, 0)<FPEX(p, q) اگر  و  است.   Xt گرنجري  عليّت 

نيست.
در نهايت با تکرار مراحل سه گانه فوق اين فرضيه که Xt عليّت گرنجري Yt است آزمون 

می شود و در اين شرايط Yt متغير وابسته مدل هاي )9( و )10( محسوب مي شود.
به خاطر داشته باشيد که شرايط فوق زماني برقرار است که متغيرهاي Yt و Xt مانا باشند. 

1. Akaike’s Final Prediction Error (Akaike’s FPE).
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باشند،  هم انباشته  و  شوند(  مانا  اول  مرتبه  تفاضل  در  )مثلًا  بوده  نامانا  متغيرها  اين  چنانچه 
معادلات )9( و )10( به صورت )11( و )12( درمی آيند:

DXt=α+
p

i=1
βiDXt-i+δZt-1+ut  )11(

DXt=α+
p

i=1
βiDXt-i+

q

i=1
γiDYt-j+δZt-1+vt  )12(

 I(1) ،Xt Yt و  Zt مکانيسم تصحيح خطا )ECM( است )انگل و گرنجر، 1987(. اگر 

مي شود.  فرض  صفر   )12( و   )11( معادلات  در   δ ضريب  نباشند،  هم انباشته  ولي  باشند 
را مي توان درمورد   I(1) مرتبه  از  مانا  متغيرهاي  براي  از عليّت گرنجر  قبلي  تعاريف  حال 
معادلات )11( و )12( نيز به کار  برد. در اين حالت اگر FPEDX(p, 0)>FPEDX(p, q) باشد، 
Yt در کوتاه مدت عليّت گرنجري Xt است و اگر δ به طور  معني داري مخالف صفر باشد، 

 FPEDX(p, 0)<FPEDX(p, q) اگر  برعکس،  است.   Xt گرنجري  عليّت  بلند مدت  در   Yt

 Xt ،به طور معني داري مخالف صفر باشد δ نيست و اگر Yt معلول Xt باشد، در کوتاه مدت
در بلند مدت نيز معلول Yt نخواهد بود. همان طور که قبلًا گفته شد، با تکرار دستورالعمل 
فوق در حالتي که Yt∆ متغير وابسته است، اين فرضيه که Xt عليّت گرنجري Yt است نيز 

آزمون می شود.
در آزمون، از متغيرهاي FDI ،OPEN و Xins استفاده می شود که به ترتيب نشانگر 
صنعتي  صادرات  و  باز  بودن  درجه   خارجي،  مستقيم  سرمايه گذاري  ورودي  جريان 
سرمايه گذاري  ورودي  جريان  مدل،  برآورد  برای  است.  تجارت(  جريان  )نماينده 
گرفته  درنظر  داخلي  ناخالص  توليد  از  درصدي  صنعتي،  صادرات  و  خارجي  مستقيم 
ناخالص  توليد  به  واردات  و  صادرات  مجموع  نسبت  به عنوان  باز  بودن  درجه  و  شده 

داخلي منظور می شود.
و  اسلامي  انقلاب  حدفاصل  در  خارجی  مستقيم  سرمايه گذاری  بودن  صفر  به  توجه  با 
جنگ  و  اسلامي  انقلاب  از  پس  دوره  اقتصادي،  تصميم گيري هاي  مبناي  تحميلی،  جنگ 
و  است   1386 تا   1368 سال های  مورد   مطالعه  زماني  دوره  ديگر  به عبارت  است،  تحميلی 

آمارهاي مورد نياز به صورت فصلي و با قيمت ثابت )سال  پايه 1376( تهيه شده است. 
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4. تخمين مدل

و  بودن  باز  درجه  مستقيم خارجي،  سرمايه گذاري  متغيرهاي  نامانايي  درجه  براي کاهش 
صادارت صنعتي، از آن ها لگاريتم  گرفته شده و رابطه عليّ ميان شان با استفاده از فرم لگاريتمي 
به مدت چند  از آنجا که جريان ورودي سرمايه گذاري مستقيم خارجي،  بررسي شده است. 
سال  در ايران صفر بوده و لگاريتم گيري عدد صفر غير ممکن است، به پيروي از مطالعه طيبي 
و همکارانش )1386(، مقادير نسبت سرمايه گذاري مستقيم خارجي به توليد ناخالص داخلي با 

عدد يک جمع  شده، سپس از سري  زماني حاصل لگاريتم  گرفته شده است.
توليد  به  متغيرهاي نسبت سرمايه گذاري مستقيم خارجي  ايستايي لگاريتم  نتايج بررسي 
در  داخلي  ناخالص  توليد  به  صنعتي  صادرات  نسبت  و  بودن  باز  درجه  داخلي،  ناخالص 
جدول )3( آمده است. مطابق آزمون هاي ديکلي  ـ فولر تعميم يافته )ADF( و فيليپس ـ پرون 
)PP(، هر سه متغير فوق در تفاضل مرتبه  اول مانا هستند. بنابراين، لازم است در تعيين عليّت 

کوتاه مدت و بلند مدت ميان متغيرها، از معادلات )11( و )12( و روابط آن استفاده شود.
سرمايه گذاري  و  تجارت  ــ  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  مدل هاي  تخمين  از  قبل 
مستقيم خارجي ــ صادرات صنعتي، لازم است طول وقفه بهينه براي متغيرهاي فوق تعيين 
شود. به اين منظور با استفاده از مدل خودرگرسيون برداري و معيارهاي آکائيک و شوارتز 
سيستمي، طول وقفه بهينه متغيرهاي هر دو الگو تعيين شده است. نتايج تعيين طول وقفه بهينه 

طبق روش ترتيبي هيسائو، براي متغيرهاي هريک از دو الگو نشان داد که:
از  عليّت  بررسي  در  و  تجارت  ــ  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  الگوي  در   )1
سرمايه گذاري مستقيم خارجي به تجارت )FDI → OPEN(، طول وقفه بهينه براي هريک 
 ،)OPEN → FDI( در بررسي عليّت معکوس )از اين متغيرها »دو« بوده و طبق جدول )3
طول وقفه بهينه براي سرمايه گذاري مستقيم خارجي »سه« و براي درجه  باز بودن »دو« است. 
بهينه  وقفه  طول  تعيين  از  پس  تجارت  ـ  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  الگوي  بنابراين، 

متغيرها به صورت زير است: 
)13-1(

LFDIGDP = c(1)+ c(2)*LFDIGDP (-1)+ c(3)*LFDIGDP (-2)+c(4)*LOPEN(-1) 
+ c(5)*LOPEN (-2)
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)13-2(
LOPEN = c(1)+ c(2)*LOPEN (-1)+ c(3)*LOPEN (-2)+ c(4)*LFDIGDP(-1) + 

c(5)*LFDIGDP (-2)  + c(6)*LFDIGDP (-3)

جدول 3ـ نتايج آزمون ريشه واحد متغيرها
مقدار بحراني 

مك کينون
آماره 

PP
مقدار بحراني 

مك کينون
آماره 
ADF

تعداد 
وقفه

 عرض 
از مبدأ

روند
سطح يا 
تفاضل

متغير

-3/52 %1
1/65

-3/52 %1
0/12 2 c - سطح

LF
D

IG
D

P

-2/90 %5 -2/90 %5
-2/58 %10 -2/58 %10

-3/52 %1
-3/62

-3/52 %1
-3/51 2 c - تفاضل 

2/90-مرتبه 1  %5 -2/90 %5
-2/58 %10 -2/58 %10

-3/52 %1
-1/77

-3/52 %1
-2/79 2 c - سطح

LO
PE

N

-2/90 %5 -2/90 %5
-2/58 %10 -2/58 %10

-2/59 %1
-2/43

-2/59 %1
-2/38 2 - - تفاضل 

1/94-مرتبه1  %5 -1/94 %5
-1/61 %10 -1/61 %10

-3/52 %1
-0/90

-2/59 %1
-0/46 2 c - سطح

LX
in

sG
D

P

-2/90 %5 -1/94 %5
-2/58 %10 -1/61 %10

-3/52 %1
-4/09

-2/59 %1
-3/29 2 c - تفاضل 

2/90-مرتبه1 %5 -1/94 %5
-2/58 %10 -1/61 %10

از  عليّت  بررسي  در  و  صنعتي  صادرات  ـ  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  الگوي  در   )2
براي  بهينه  وقفه  طول   ،)FDI→Xins( صنعتي  صادرات  به  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري 
سرمايه گذاري مستقيم خارجي »دو« و براي صادرات صنعتي »شش« بوده و در بررسي عليّت معکوس 
سرمايه گذاري  الگوي  بنابراين،  است.  »دو«  آن ها  از  هريک  براي  بهينه  وقفه  طول   ،)FDI→Xins(

مستقيم خارجي ـ صادرات صنعتي پس از تعيين طول وقفه بهينه، به صورت زير است:
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)14-1(
LFDIGDP = c(1)+ c(2)*LFDIGDP (-1)+ c(3)*LFDIGDP (-2)+ c(4)* 

LXinsGDP(-1) + c(5)*LXinsGDP(-2)  + c(6)* LXinsGDP(-3)+ c(7)* 
LXinsGDP(-4)+ c(8)* LXinsGDP(-5)+ c(9)* LXinsGDP(-6)

)14-2(
LXinsGDP = c(1)+ c(2)*LXinsGDP (-1)+ c(3)*LXinsGDP (-2)+ c(4)* 

LFDIGDP(-1) + c(5)*LFDIGDP(-2)

از آنجا که همه متغيرهاي الگوی درجه اول مانا بودند، لازم است در تعيين عليّت ميان 
بلند مدت  و  به صورت کوتاه مدت  را  عليّت  و  استفاده شود   )12( و   )11( روابط  از  متغيرها 
را   )14-2( و   )14-1(  ،)13-2(  ،)13-1( روابط  از  هريک  منظور،  اين  به  کرد.  آزمون 
برآورد شده و ضريب   مدل،  در  پسماند  با  وقفه  متغير  لحاظ کردن  با  و  تفاضلي  به صورت 
نتايج  می شود.  استخراج  فوق  چهارگانه  معادلات  از  هريک  براي   )12( و   )11( معادلات 
به صورت خروجي   ،)4-a( تا   )1-a( پيوست  در جدول های  روابط  اين  از  هريک  تخمين 
برنامه Eviews6 آمده است. براساس اين نتايج، ضريب به جز تخمين رابطه )1-13(، در ساير 
اين جداول  باقيمانده ها در  با وقفه  )مقدار ضريب، همان ضريب  است  معني دار  فوق  روابط 
تعيين عليّت مي توان  به آن معنا است که در  اين  به توضيحات بخش قبل،  با توجه  است(. 
در  هم  و  کوتاه مدت  در  هم  رابطه  اين  آن ها،  ميان  عليّ  رابطه  وجود  صورت  در  گفت، 

بلند مدت برقرار است. 
از طرف ديگر، آزمون والد برای تعيين عليّت ميان متغيرهاي الگو انجام شده است. نتايج 
به صورت خروجي   )4-b( تا   )1-b( پيوست  در جدول های  فوق،  روابط  براي  آزمون  اين 

برنامه Eviews6 آمده است. براساس اين جدول ها:
1( الگوي سرمايه گذاري مستقيم خارجي ـ تجارت؛ نتايج جدول )b-1( مربوط به تعيين 
 C(4)+C(5)=0 عليّت در معادله )1-13( است و نشان مي دهد که فرضيه صفر مبني بر
نيست.  به عبارت ديگر، تجارت عليّت سرمايه گذاري مستقيم خارجي  نمي شود.  رد 
که  مي دهد  نشان  و  است   )13-2( معادله  در  عليّت  تعيين  به  مربوط   )2-b( جدول 
فرضيه صفر مبني بر C(4)+C(5)+C(6)=0 رد شده و سرمايه گذاري مستقيم خارجي 
عليّت تجارت در ايران است. لذا فرضيه اول مطالعه، مبني بر عدم  وجود رابطه عليّ 
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دوسويه ميان جريان ورودي سرمايه گذاري مستقيم خارجي و جريان تجارت تأييد 
مي شود. 

2( الگوي سرمايه گذاري مستقيم خارجي ـ صادرات صنعتي؛ نتايج جدول )b-3( مربوط 
بر  مبني  صفر  فرضيه  که  مي دهد  نشان  و  است   )14-1( معادله  در  عليّت  تعيين  به 
سرمايه گذاري  عليّت  صنعتي  صادرات  ديگر،  به عبارت  مي شود.  رد   C(4)+C(5)=0

مستقيم خارجي است. نتايج جدول )b-4( نيز به تعيين عليّت در معادله )2-14( مربوط 
 C(4)+C(5)+C(6)+C(7)+C(8)+C(9)=0 است و نشان مي دهد که فرضيه صفر مبني بر
نيز رد شده است. بنابراين، سرمايه گذاري مستقيم خارجي عليّت صادرات صنعتي در 
ايران است. لذا فرضيه دوم مطالعه، يعنی وجود رابطه عليّ دوسويه ميان جريان ورودي 

سرمايه گذاري مستقيم خارجي و صادرات صنعتي نيز تأييد مي شود.
شاخص  که  است  بديهي  کاملًا  نتيجه  اين  قبل،  بخش  تحليل هاي  و  تجزيه  به  توجه  با 
درجه باز بودن به عنوان جريان تجارت ايران نمي تواند رابطه متقابل و دوسويه ميان تجارت 
و  طبيعي  منابع  و  نفت  صادرات  دهد.  نشان  به درستي  را  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  و 
نمی دهد.  نشان  شفافيت  با  را  متقابل  رابطه  اين  واردات،  تأمين  در  آن  درآمدهاي  بر  تکيه 
مطابق  داشت.  ايران  تجارت  عناصر  به  دقيق تري  نگاه  است  لازم  آن،  توضيح  در  بنابراين، 
و  صنعت  بخش  جذب  ايران،  در  خارجي  سرمايه گذاري  بيش تر  حجم  پيشين،  تحليل هاي 
رابطه  ايجاد  عامل  بخش  اين  حاضر،  مطالعه  توجه  با  و  مي شود  صنعتي  محصولات  توليد 
)2(، علي رغم  براساس آمارهاي جدول  اما  است.  مستقيم خارجي  با سرمايه گذاري  متقابل 
در  داخلي  ناخالص  توليد  در  متغير  اين  سهم  همچنان  صنعتي،  صادرات  فزاينده  روند 
ظرفيت  از  مؤثر  بهره برداري  اگر هدف  بنابراين،  است.  پايين  بسيار   نفت  با صادرات  قياس 
سرمايه گذاري مستقيم خارجي در ايران است، بايد با افزايش جذب سرمايه گذاري مستقيم 
خارجي به سطح و کيفيت توليدات صنعتي بيش از پيش اهميت داده شود تا ضمن کسب 
منافع رقابتي در سطح داخلي، بتوان به بازارهاي بين المللي و تقويت سهم تجارت کالاهاي 
صادراتي در بخش تجارت ايران نيز دست يافت. سرمايه گذاري مستقيم خارجي دربردارنده 
دانش فني نوين است و جذب هرچه بيش تر و بومي  کردن آن در صنايع، کيفيت محصولات 
صنعتي و توليد محصولات با فناوري بالا را ارتقا می دهد. همچنين سهم اين نوع کالاها در 



پژوهشنامه بازرگانی 20 

تجارت ايران نيز افزايش مي يابد. سرمايه گذاري مستقيم خارجي عمدتاً جذب فعاليت هايي 
انجام  نسبي  مزيت  کسب  و  رقابت  انگيزه  با  و  ماهر  کار  نيروی  از  استفاده  با  که  مي شود 

مي شود.
مستقيم  سرمايه گذاري  جذب  تعيين کننده  مؤلفه هاي  از  يکي  هدف  بازارهاي  وجود 
باشد،  داشته  بهتري  ارتباط  بزرگ  هدف  بازارهاي  با  که  کشوري  هر  لذا  است؛  خارجي 
جذب  مؤلفه هاي  مهم ترين  می کند.  ايجاد  خارجي  سرمايه  جذب  براي  بيش تري  انگيزه 
سرمايه  سرشار،  منابع طبيعي  فراوان،  کار  نيروی  وجود  مي توان  را  خارجي  سرمايه گذاري 
انسانی فراوان، بازار گسترده داخلي، دسترسي بهتر به بازارهاي هدف صادراتي، هماهنگي 
ميان سياست هاي کلان اقتصادي و سياست هاي آموزشي ـ پژوهشي، ثبات کلان اقتصادي 
صنعتي  صادرات  سهم  فوق،  شرايط  بودن  مهيا  درصورت  گفت  مي توان  لذا  برد.  نام  و... 
سرمايه هاي  جذب  می رود  انتظار  صورت،  اين  در  يافت.  خواهد  افزايش  صادرات  کل  به 
سرمايه گذاري  و  صنعتي  صادرات  دو سويه  رابطه  ديگر،  طرف  از  يابد.  افزايش  خارجي 
گرو  در  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  بيش تر  هرچه  جذب  معنای  به  خارجي  مستقيم 

تقويت سهم کالاهاي صادراتي در جريان تجارت بين المللي است.

جمع بندی و ملاحظات

سرمايه گذاري  ورود  ميان  متقابل  و  دوسويه  رابطه  بر  بين المللی  تجارت  تئوري هاي 
مستقيم خارجي و تجارت تأکيد دارند. از يک طرف، تئوري هاي تجارت بين المللی گوياي 
رابطه دوسويه ميان سرمايه  گذاري مستقيم خارجي و جريان تجارت است. از طرف ديگر، 
اين گمان را در ذهن  ايران  مطالعه حجم سرمايه  گذاري مستقيم خارجي و جريان تجارت 
ايجاد مي کرد که ممکن است اين رابطه دوسويه، تحت الشعاع وابستگي جريان تجارت ايران 
به صادرات نفتي و درآمدهاي آن قرار بگيرد و لازم است موشکافانه تر به جريان تجارت 
بخش  جذب  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  از  زيادي  حجم  که  آنجا  از  شود.  نگريسته 
صنعت مي شود، برای بررسي رابطه عليّ ميان تجارت و سرمايه گذاري مستقيم خارجي، دو 

فرضيه آزمون شد:
1( رابطه عليّ دوسويه ميان ورود سرمايه گذاري مستقيم خارجي و جريان تجارت )درجه 
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باز بودن( وجود ندارد. 

صنعتي  صادرات  و  خارجي  مستقيم  سرمايه گذاري  ورود  ميان  دوسويه  عليّ  رابطه   )2
وجود دارد.

به عبارت  کرد.  تأييد  را  شده  ايجاد  گمان هاي  متغير،  دو  اين  ميان  عليّت  بررسي  نتايج 
ديگر، نتايج مطالعه حاکي از رابطه دوسويه ميان سرمايه گذاري مستقيم خارجي و صادرات 
و  ايران(  تجارت  جريان  نماينده  )به عنوان  بودن  باز  درجه  ميان  رابطه  ولي  است،  صنعتي 
سرمايه گذاري مستقيم خارجي يک طرفه بوده و سرمايه گذاري مستقيم خارجي عليّت درجه 

باز بودن )تجارت( در ايران است. لذا توصيه مي شود:
1( در تحليل  رابطه متقابل ميان سرمايه گذاري مستقيم خارجي و جريان تجارت، جانب 
احتياط رعايت شود و جريان تجارت موشکافانه تر بررسی شده و به بخش تعيين کننده 

در کسب مزيت رقابتي در تجارت توجه شود.

2( از آنجا که بيش ترين حجم سرمايه گذاري مستقيم خارجي در بخش صنعت جذب 
مي شود، بايد عناصر جذب سرمايه گذاري هاي خارجي در اين بخش بيش از پيش 
تقويت شود و با فراهم کردن زمينه برخورداري از دانش نوين جهاني براي ارتقای 
به  و  بالا  فناوري  با  کالاهايی  صادرات  سهم  افزايش  ضمن  آن،  محصولات  کيفي 
تبع آن افزايش قدرت رقابت بين المللي، شرايط جذب هرچه بيش تر سرمايه گذاري 

مستقيم خارجي در اين بخش را فراهم کرد.
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پيوست

 جدول aـ 1ـ نتايج تخمين رابطه )1-13( به روش انگل گرنجر 
FDI → OPEN و تعيين علّيت

Dependent Variable: 
DLFDIGDP

Method: Least Squares

Sample (adjusted): 
1368Q4 1386Q4

Included observations: 
73 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.000789 0.018032 0.043736 0.9652

DLFDIGDP (-1) 1.800832 1.764239 1.020741 0.3110

DLFDIGDP (-2) -0.819162 1.281489 -0.639227 0.5249

DLOPEN (-1) 0.108151 0.717385 0.150758 0.8806

DLOPEN (-2) -0.071033 0.897749 -0.079123 0.9372

RESID01(-1) -1.033292 1.753404 -0.589306 0.5576

R-squared 0.521181 Mean dependent var 0.035934

Adjusted R-squared 0.485449 S.D. dependent var 0.086394

S.E. of regression 0.061972 Akaike info criterion -2.645640

Sum squared resid 0.257318 Schwarz criterion -2.457383

Log likelihood 102.5659 Hannan-Quinn criter. -2.570616

F-statistic 14.58555 Durbin-Watson stat 2.029501

Prob (F-statistic) 0.000000

 جدول bـ1ـ نتايج آزمون والد براي رابطه )13-1( 
FDI → OPEN و علّيت

Wald Test:

Test Statistic Value df Probability

F-statistic 0.006177 (1, 67) 0.9376

Chi-square 0.006177 1 0.9374

Null Hypothesis Summary:

Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err.

C(4) + C(5) 0.037118 0.472282

Restrictions are linear in coefficients.
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 جدول aـ2ـ نتايج تخمين رابطه )2-13( به روش انگل گرنجر 
OPEN → FDI و تعيين علّيت

Dependent Variable: 
DLOPEN

Method: Least Squares

Sample (adjusted): 
1369Q1 1386Q4

Included observations: 
72 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.00014 0.001526 -0.09014 0.9285

DLOPEN (-1) 1.873848 0.368599 5.083705 0

DLOPEN (-2) -0.88687 0.328655 -2.69848 0.0089

DLFDIGDP (-1) 0.000725 0.024228 0.029905 0.9762

DLFDIGDP (-2) -0.00052 0.029308 -0.01773 0.9859

DLFDIGDP (-3) 0.001943 0.02241 0.086705 0.9312

RESID02(-1) -1.06041 0.388291 -2.73098 0.0081

R-squared 0.81258 Mean dependent var 0.000842

Adjusted R-squared 0.79528 S.D. dependent var 0.025283

S.E. of regression 0.011439 Akaike info criterion -6.01135

Sum squared resid 0.008506 Schwarz criterion -5.79001

Log likelihood 223.4086 Hannan-Quinn criter. -5.92323

F-statistic 46.96913 Durbin-Watson stat 2.004771

Prob(F-statistic) 0.000000

 جدول bـ2ـ نتايج آزمون والد براي رابطه )13-2( 
OPEN → FDI و علّيت

Wald Test:

Test Statistic Value df Probability

F-statistic 0.013398 (1, 65) 0.9082

Chi-square 0.013398 1 0.9079

Null Hypothesis Summary:

Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err.

C(4) + C(5) + C(6) 0.002148 0.018557

Restrictions are linear in coefficients.
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 جدول a-3ـ نتايج تخمين رابطه )1-14( به روش انگل گرنجر 
FDI → Xins و تعيين علّيت

Dependent Variable: 
DLXINSGDP

Method: Least Squares

Sample (adjusted): 
1368Q4 1386Q4

Included observations: 
73 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.00189 0.008886 -0.21284 0.8321

DLXINSGDP(-1) 1.929439 0.358225 5.386101 0

DLXINSGDP(-2) -0.88507 0.254064 -3.48366 0.0009

DLFDIGDP (-1) 0.113279 0.096814 1.170071 0.2461

DLFDIGDP (-2) -0.09433 0.094759 -0.99544 0.3231

RESID03(-1) -1.45585 0.382316 -3.80797 0.0003

R-squared 0.55226 Mean dependent var 0.046883

Adjusted R-squared 0.518846 S.D. dependent var 0.067941

S.E. of regression 0.047127 Akaike info criterion -3.19331

Sum squared resid 0.148806 Schwarz criterion -3.00505

Log likelihood 122.5558 Hannan-Quinn criter. -3.11829

F-statistic 16.52805 Durbin-Watson stat 2.215228

Prob(F-statistic) 0.000000

 جدول b-3ـ نتايج آزمون والد براي رابطه )14-1( 
FDI → Xins و علّيت

Wald Test:

Test Statistic Value df Probability

F-statistic 0.06974 (1, 67) 0.7925

Chi-square 0.06974 1 0.7917

Null Hypothesis Summary:

Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err.

C(4) + C(5) 0.018953 0.071768

Restrictions are linear in coefficients.
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 جدول aـ4ـ نتايج تخمين رابطه )2-14( به روش انگل گرنجر 
Xins → FDI و تعيين علّيت

Dependent Variable: 
DLFDIGDP

Method: Least Squares

Sample (adjusted): 
1369Q4 1386Q4

Included observations: 
69 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.00208 0.013125 -0.15875 0.8744

DLFDIGDP (-1) 1.796734 0.470252 3.82079 0.0003

DLFDIGDP (-2) -0.81179 0.343893 -2.36059 0.0216

DLXINSGDP(-1) 0.25673 0.32004 0.802181 0.4257

DLXINSGDP(-2) -0.18617 0.353683 -0.52638 0.6006

DLXINSGDP(-3) -0.01631 0.249292 -0.06543 0.9481

DLXINSGDP(-4) -0.02783 0.174326 -0.15966 0.8737

DLXINSGDP(-5) -0.01373 0.186534 -0.07362 0.9416

DLXINSGDP(-6) 0.057697 0.166039 0.347494 0.7295

RESID04(-1) -1.1594 0.510489 -2.27115 0.0268

R-squared 0.549204 Mean dependent var 0.038018

Adjusted R-squared 0.480438 S.D. dependent var 0.088446

S.E. of regression 0.063752 Akaike info criterion -2.53434

Sum squared resid 0.239796 Schwarz criterion -2.21056

Log likelihood 97.43482 Hannan-Quinn criter. -2.40589

F-statistic 7.986618 Durbin-Watson stat 2.039105

Prob(F-statistic) 0.000000

 جدول bـ4ـ نتايج آزمون والد براي رابطه )14-2( 
Xins → FDI و علّيت

Wald Test:

Test Statistic Value df Probability

F-statistic 0.160346 (1, 59) 0.6903

Chi-square 0.160346 1 0.6888

Null Hypothesis Summary:

Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err.

C(4) + C(5) + C(6) + C(7) + C(8) + C(9) 0.070382 0.175765

Restrictions are linear in coefficients.


