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 چكيده 

در آن کشور  FDI يبر رو ديخر يگير تصميمدر هنگام  انيمشتر ينگرش کل ،بر اساس مطالعات موجود

محصول  نهيبر هز يشتريب ديتاک انيکه مشتر ييرسد در کشورها مي گذارد. به طور خاص، به نظر مي ريتأث

دهد که  مي نشان يزئشواهد ج ني. همچنابدي مي شيافزا FDIهاي محصول دارند،  يژگينسبت به عملکرد و و

FDI را  يبر حفظ مشتر ديو تأک شيحساس هستند افزا يمشتر يازهايها به ن که شرکت ييدر کشورها

حاضر با  قيتحق نيها نامشخص است، بنابرا شرکت انيمشتر يريدهد. اگر چه شواهد در جهت گ مي شيافزا

دوره  کيدر  يخارج ميمستق يگذار بر سهام سرمايه زبانيکشور م يابيرفتار فرهنگ بازار ريتأث يهدف بررس

و با استفاده از  ديگرد نييکشور در حال توسعه تب 52مشتمل بر  ييدر نمونه ا 1395 – 1385ده ساله  يزمان

 جيقرار گرفت. نتا ليو تحل هيمورد تجز Baltagi - Wu GLS کيدر چهار مدل با تکن ياقتصادسنج يالگو

خارجي در کشورهايي با اندازه بازار بزرگ و حاکميت خوب  ستقيمگذاري م نشان داد که الف( سرمايه

 ها مطرح که در تعرفه FDI هيماند و از نظر منابع دانش غني خواهند بود. بر خلاف فرض مي دولتي باقي

است که  يبدان معن نيرابطه دارد، که ا FDIبه طور مثبت با سهام  يشود، ناکارآمد بودن موانع تجار مي

و سهام  يمشتر شيگرا نيب( ب ؛کند مي يو نگهدار افتيدر شتريب FDI،آزاد يخارج قابتر يکشور برا

نسبت  داريخر يدگيچيپ شيج( افزا ؛رابطه مثبت و معنادار ناچيز وجود دارد ،يگذاري مستقيم خارج سرمايه

تر از آن  نييپا ل،بر عملکرد محصو دارانيخر ديتأک ب،يترت نياست. به ا يکشور منف کيدر  FDI ريبه مقاد

کشور به  کيدر  دارانيها و رفتار خر شرکت يابيهاي بازار وهيد( ش ؛کشور باشد کيدر  FDIاست که سهام 

 کند. مي در آن کشور را جلب يگذار به سرمايه يتيهاي چند مل توجه شرکت ادياحتمال ز

منابع دانش، سهام  کنندگان، مصرف يدگيچيبندي مشتري، پ درجه ابي،يرفتار فرهنگ بازار ها: واژه کليد

 يخارج ميمستق يگذار سرمايه
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 مقدمه

مجموع جريان  ،(2013)بانک جهاني  هاي دادهطبق 

 1.7حدود  2011در جهان در سال  FDI خالص سرانه

بالاترين ميزان گزارش شده است که تريليون دلار 

چين و ايالات متحده  متوجه FDI دريافت کنندگان

و  280به ترتيب  2011د که در سال مب باشآمريکا 

دريافت کردند. شگفت  FDI تريليون دلار از 257.5

، چين و بزرگترين 1970خر دهه آور نيست که از اوا

اقتصاد جهان، ايالات متحده، يکي از سريعترين 

اقتصادهاي در حال رشد جهان هستند که در بالاي 

اندازه و رشد اقتصاد کشور ميزبان  .فهرست قرار دارند

 است که FDI قطعا در ميان عوامل تعيين کننده اصلي

 ادبيات .بسياري از مطالعات تاييد شده است توسط

گذاري مستقر در  مربوط به عوامل تعيين کننده سرمايه

فاکتورهاي مختلف، به جز رشد و اندازه اقتصاد کشور 

، فاصله مقصدميزبان، مانند رشد و اندازه اقتصاد کشور 

هاي کشورهاي  و کشورهاي ميزبان، کمک مقصدبين 

فرهنگي بين دو کشور،  فاصلهميزبان طبيعي منابع، 

ات سياسي و اقتصادي هر دو عوامل سازماني، خطر

کشور، تجارت بين دو کشور و غيره عوامل تعييين 

خاص به به طور متغيرهاي بازاريابي  است. FDIکننده 

هرگز مورد بررسي قرار  FDI عنوان متغيرهاي احتمال

در اين تحقيق، اثر دو متغير بازاريابي، لذا نگرفته اند. 

يعني درجه جهت گيري مشتري و جهت گيري 

گيرد.  مي مورد بررسي قرار FDIيدار، بر سهام خر

فرض بر اين است که جهاني شدن همچنان به افزايش 

تحرک سرمايه و احتمال وقوع بحران جهاني ادامه 

 باعث هر دو افزايش رود مي انتظار بنابراينخواهد داد، 

FDI  گرددو نوسانات بيشتر آن در آينده نزديک. 

بازاريابي درجه گرايش  بر تأثير متغيرهاي تحقيق حاضر

كند.  مي تمركز FDIمشتري و مهارت خريدار بر سطح 

ها را براي  متغير درجه گرايش مشتري، روش شرکت

 ارزش بالاي اين متغير نشان .سنجد مي مشتريان خود

مشتريان  يها به شدت پاسخگو دهد که شرکت مي

دهد که  مي نشان آن هستند در حاليکه ارزش کم

کلي با مشتريان خود ه شدت بد  ها به طور شرکت

کنند. متغير بازاريابي ديگر، مهارت خريدار،  مي برخورد

 ي خريد مشتريان است.گير تصميماندازه گيري نحوه 

ي گير تصميمدهد که  مي ارزش بالاي اين متغير نشان

خريد مشتريان براساس تجزيه و تحليل پيچيده اي از 

آن زش کم هاي عملکرد است، در حالي که ار ويژگي

هاي خريد مشتريان  يگير تصميمدهد که  مي نشان

موضوع اين  .صرفا بر اساس پايين ترين قيمت است

 MNEهاي چند مليتي ) کاملا منطقي است که شرکت

ها را در نظر  ها( انتظار داشته باشند که اين نگرش

هاي بزرگ و مشتريان در کشور ميزبان،  بگيرند. شرکت

ند که آيا در آن کشور گير مي زماني که تصميم

 ؟يا خير گذاري کنند سرمايه

 

 

 جارچوب نظري تحقيق 

، عوامل متعددي را که به طور بالقوه FDI تئوري

 گذارد، نشان مي در يک کشور تاثير FDI بر روي

دهد. علاوه بر اين شواهدي وجود دارد که بسياري  مي

به اين  .از اين عوامل تعيين کننده بسيار متقارن هستند

کشور ميزبان بستگي به در  FDI عني که عامل جذبم

هاي خاص صنعت و عملکرد  ، ويژگيFDI هاي انگيزه

خواهد داشت  شود مي انجام MNE که توسط شرکت

هاي کشور ميزبان شامل طيف گسترده  تعيين کننده لذا

هاي تسهيل تجارت و  هاي دولت، شيوه اي از سياست

بررسي سريع برخي از ادبيات  .عوامل اقتصادي است

ممکن است کمک  FDIمربوط به عوامل تعيين کننده 

کدام عوامل به عنوان عوامل تعيين  به درک اينکهکند 

 و تاييد با مطالعات تجربي پيشين حمايت FDIکننده 

با هدف تمرکز بر  Bevan، Estrin (2004) شده است.

را  هاي عامل هاي تمرکز و هزينه روي مجاورت، مزيت

 FDIعوامل تعيين کننده  تحريک کننده از لحاظ تجربي

متغيرهاي توضيحي کنند.  مي ا گزارشداخلي به کشوره

هر دو کشور منبع و ميزبان، فاصله  GDPs ا شاملآنه
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بين دو کشور، متغير تجاري )کشور ميزبان واردات از 

به عنوان درصد از توليد ناخالص داخلي  کشور ديگر

واحد کار در کشور ميزبان، تفاوت هاي  کشور(، هزينه

نرخ بهره بين منبع و کشورهاي ميزبان، متغير ريسک 

که نشان دهنده توسعه نهادي و ريسک اقتصادي و 

باشد.  مي سياسي است و يک متغير ساختگي

دهد که عوامل  مي تصادفي نشاناثرات برآوردهاي 

و فاصله بين کشورها، و نيز  GDP ،و جذب گرانش

 هستند.  FDI هاي مهم ار واحد، تعيين کنندههاي ک هزينه

 Busse and Hefeker (2007) هاي  تأثير ريسک

گذاري  سياسي و موسسات را در جريان ورود سرمايه

کنند نتايج تجزيه و  نمودندمستقيم خارجي بررسي 

دهد که ثبات دولت،  مي ها نشان تحليل داده

هاي  تنشهاي داخلي و خارجي، قانون و نظم،  درگيري

فساد و پاسخگويي  حداقل ميزان قومي، کيفيت اداري و

آنها . هستند FDI هاي مهم دموکراتيک، تعيين کننده

هاي  گيرند که اين ريسک سياسي و شاخص مي نتيجه

ها هنگام  MNE سازماني مهم ترين عوامل است که

گذاري در کشورهاي در  ي درباره سرمايهگير تصميم

اندازه مطلق  ازطرفي .گيرند مي حال توسعه تصميم

، آزاد سازي کشور ديگربازار، نزديکي فرهنگي به 

صادرات و واردات از کشور ميزبان، به  ،FDI خارجي

ارتباط دارد. از سوي ديگر، بر  FDI طور مثبت با

خلاف انتظارات آنها، متوجه شدند که سطوح بالاي 

خارجي چين  FDI ريسک سياسي نيز به طور مستقيم با

 .باط داردارت

Büthe and Milner (2008) کنند که در  مي استدلال

 FDI هاي مهم هاي دولتي تعيين کننده حالي که سياست

گذاري مستقيم خارجي  براي جذب سرمايه هستند، آنها

تواند  مي در يک کشور کافي نيست؛ زيرا دولت ميزبان

، مقابلهاي خود را از بين ببرد در  به راحتي سياست

هاي بين المللي که کشور ميزبان را به  توافقنامه

کند، تعهدات قابل  مي متصل ازادهاي اقتصادي  سياست

هاي اقتصادي فعلي و  اعتمادتري نسبت به سياست

ارائه  يچارچوبانها استدلال  نيبر اساس ا .آينده است

 GATT / WTOدر  تيعضو نيب يکردند که رابطه مثبت

که  يحيترج يهاي تجار تعداد توافق نامه نيو همچن

 ميهاي مستق يکشور عضو آن است و ورود کي

وجود  يناخالص داخل ديبه عنوان درصد تول يخارج

به  FDI جريانآنها در مورد  ليو تحل هيدارد.تجز

از استدلال  يقو يبانيپشت،در حال توسعه هايکشور

 ديمانند رشد تول يپس از کنترل عوامل اساس يآنها حت

باز بودن  ،اندازه بازار ،يتوسعه اقتصاد ،يناخالص داخل

 گرفتنو در نظر  ياسيو ثبات س يدموکراس ،تجارت

 است. ياحتمال ييدرون زا

Walsh and Yu (2010)  عوامل مختلف اقتصاد

 ميمستق يگذار سرمايه يفي/ ک يو نهاد يتوسعه ا ،کلان

از بازار در حال ظهور و  يرا در نمونه ا يخارج

 کنند  مي ليتحل افتهياقتصاد توسعه 

 چند يهاي مختلف برا داده تخمينبا استفاده از 

مانند  ييرهايآنها اثر متغ ،ظهور بازارنو و شرفتهيکشور پ

 ،FDIسهام  ،تورم ،چند جانبه ينرخ ارز واقع ،باز بودن

ناخالص  ديو تول يناخالص داخل ديتول يرشد واقع

در  يفيو ک ينهاد يرهايمتغ نيهمچنسرانه و  يداخل

که  گيرند مي جهينت و کنند. مي يهر کشور را بررس

مختلف در  عيدر صنا يگذار سرمايه ماتيتصم

 نييو در حال ظهور ممکن است تع شرفتهيپ يکشورها

 تيفاوت در اهمت داشته باشد. يهاي کاملًا متفاوت کننده

چه  نکهيتوجه به ا دو جانبه با FDIکننده  نييعوامل تع

 دهند مي نشان يهاي اساس مهم است تفاوت يفاکتور

 Blonigen and ،ياختلاف نظر نيا توجه به چنب

Piger (2011) انتخاب  يبرا يزيب يآمار ياز روشها

 ميمستق يگذار کننده سرمايه نييعوامل تع نيمهمتر

 شاخصبا استفاده از سه  نمودنداستفاده  يخارج

 (و فروش وابسته يمرز M & A ،سهام FDI) تيفعال

دهد  مي آنها نشان ليو تحل هيتجز ،وابسته ريمتغ يبرا

و  زبانيم کشور يفاصله فرهنگ و ييايکه فاصله جغراف

 هيسرما ،کشور منبع يناخالص داخل ديتول نيهمچن
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از عوامل  يمنطقه ا يهاي تجار و توافق نامه يانسان

بودن تجارت، از سوي ديگر، باز موثر احتمالي هستند 

ها و  زيرساخت ،هاي کسب و کار کشور ميزبان هزينه

گنجاندن در  يبرا يحتمال کمترا رسد مي نهادها به نظر

 ميمستق يگذار هاي مهم سرمايه کننده نييمجموعه تع

 .وجود دارد يخارج

کننده و  نيياکثر عوامل تع يتجرب اتيز آنجا که ادبا

 مطالعات ،کند مي يبانيپشت را تاييد و مرتبط يمدلها

را از انواع  يعوامل ديبادهد که  مي نشان FDI تجربي

اندازه و  ،تيمالک يايمانند مزا ينظر يمدلها

 ،هاي حمل و نقل نهيهز ،نهيعوامل هز ،مشخصات بازار

ترکيب کرد.  استيس يرهايمتغ و عوامل خطر

و مشخصات تجربي با اين رويکرد همخواني دارد 

اقتصادي، سياسي و ) عوامل ريسک خاص کشور

دو  عوامل سنتي، علاوه بر گيرد. مي را در نظر (حقوقي

 يمدار يدرجه مشترشامل  متغير مربوط به بازاريابي

بر نيز  زبانيم يدر کشورها داريها و مهارت خر شرکت

 .شود مي گرفتهدر نظر  يک کشور  FDI جريان

ارتباط  يمل خيکه با فرهنگ و تار يليدلاهمچنين به 

 يتوانند در کشورها تفاوت اساس مي عوامل نيا ،دارند

عوامل  ،ها بنگاه نيبر رقابت ب ريتأث قياز طر وداشته 

 نيشرکت و همچن يرقابت يتکننده مهم مز نييتع

هايي که  بنگاه ،به عنوان مثالدر نظر گرفته شوند کشور 

ي نوآور ،خود تمرکز دارند انيمشتر يازهاين نيدر تأم

و  ازهايکه به ن ييآنها بهبيشتري دارند نسبت 

از  ياريکنند. اگر بس يتوجه نم يهاي مشتر خواسته

خود  انيمشتر يازهايکنند با تمرکز بر ن يها سع شرکت

 ومحصولات  اديبه احتمال ز ،به رقابت بپردازند

 .خواهند بود يهاي کارآمدتر خدمات بهتر و شرکت

الًا احتم افتاده اندنوع رقابت عقب  نيکه از ا ييرکتهاش

 نيشد. به همخواهد  و از ورود انها جلوگيري متوقف

کارايي و انتظار  دارانيکه خر ييدر کشورها ،بيترت

رقابت  ،شده دارند يداريمحصولات خراز  بالا کيفيت

ها وجود خواهد داشت که به  شرکت نيب يدتريشد

تا رقابت خود را  کند مي ها کمک نوبه خود به شرکت

 يمشتر نيکنند. بنابرا تيتقو يو جهان يدر سطح محل

 نيياز عوامل مهم تع داريخر يدگيچيها و پ بنگاه يمدار

 کشور است. کيها در  رقابت بنگاه يکننده چگونگ

 يرقابت طيها مح MNE نهايتا با فرض بر اينکه

در  ،دارند يگذار را که در آن قصد سرمايه ييکشورها

 تيمز نيکشور و همچن يرقابت يفضا ،رنديگ مي نظر

بر چشم انداز  يمهم ريتأث يهاي محل شرکت يرقابت

 ،منطق نيدارد. با توجه به ا يهاي خارج شرکت

هاي  بنگاه يمدار يکه درجه مشتر شود مي استدلال

در  ديبا زبانيم يدر کشورها داريخر يدگيچيو پ يمحل

 يگذار کننده سرمايه نييعوامل تع يمشخصات تجرب

.بنابراين در راستاي در نظر گرفته شودب يخارج ميمستق

يک فرضيه اصلي و چهار  ادبيات و مباني مذکور

 :شود مي فرضيه فرعي به اين شرح در نظر گرفته

بر  رفتار فرهنگ بازاريابي کشور ميزبانفرضيه اصلي( 

گذاري مستقيم خارجي تأثير معناداري  سهام سرمايه

منابع  ،منابع طبيعي ،اندازه بازار :هاي فرعي دارد. فرضيه

سهام  کشور ميزبان بر کارايي نيروي کارو  دانش

  گذاري مستقيم خارجي تأثير معناداري دارد. سرمايه

 

 روش شناسي تحقيق 

 و چگونگي سنجش آنها متغيرهاي تحقيق 

 FDI متغير وابسته() سهام 

به عنوان ارزش سهام سهم سهام و ذخاير وابسته  

به علاوه بدهي خالص وابسته  ،(شامل سود حفظ شده)

از  شود. در برآورد مي اندازه گيري اصليهاي  به شرکت

 شود. مي استفاده  FD لگاريتم طبيعي سهام

 

 1بندي مشتري درجه

بندي مشتري براساس يک  اندازه گيري جهت درجه

ها در  پرسد چگونه شرکت مي مديران ازسوال است که 

کنند. اين سوال نياز به  مي کشورشان با مشتريان رفتار

= به طور کلي درمان مشتري  1»پاسخ در مقياس از 
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= بسيار پاسخگو به مشتريان و  7»به  «خود را به شدت

 «حفظ مشتري

 

 2کنندگان ميزان پيچيدگي مصرف

به همين ترتيب، اندازه گيري پيچيدگي خريدار 

پرسد چطور  مي براساس يک سوال واحد است که

گيرند. اين سوال همچنين نياز به  مي خريداران تصميم

= بر اساس تنها پايين ترين  1»پاسخ در يک مقياس از 

= بر اساس تجزيه و تحليل پيچيده از  7»به  «قيمت

  «هاي عملکرد ويژگي

 

 3شيوع موانع تجاري

اندازه گيري شيوع موانع تجاري مبتني بر يک  

ر سؤال است که ميزان تاثير آن بر موانع تعرفه اي و غي

کند توانايي کالاهاي وارداتي در  مي تعرفه را محدود

به شدت محدود  =1»رقابت در بازار داخلي در مقياس 

 «.= محدود نکنيد 7 » به« 

 

  4کل کشور ميزبان

نرخ ماليات کل به عنوان ترکيبي از ماليات بر  

سود، مجموع ماليات و سهم و ساير ماليات ها، هر 

 .شود مي کدام در درصد سود، اندازه گيري

 

  5اندازه بازار

 1اندازه بازار در شاخص رقابت جهاني در مقياس 

متفاوت است و بر اساس چهار پروکسي از  7تا 

با توجه به استراتژي  .هاي داخلي و خارجي است اندازه

وجود  هاي چند مليتي، اين باور هاي شرکت و سازمان

که حسابداري براي اندازه بازار خارجي يک  دارد

کشور بهتر از اندازه بازار اين کشور است. 

هايي که اين اندازه گيري بر اساس آن است،  شاخص

شاخص بازار داخلي، شاخص اندازه بازار خارجي، 

خلي از نظر قدرت خريد و صادرات توليد ناخالص دا

  به عنوان يک درصد از توليد ناخالص داخلي.

  6منابع دانش

اندازه گيري منابع دانش بر اساس پيچيدگي کسب 

 استخراج GCI و کار و مقياس نوآوري است که از

پيچيدگي کسب و کار در يک کشور در  شود. مي

هاي  شود و "کيفيت شبکه مي اندازه گيري 7تا  1مقياس 

هاي  کسب و کار عمومي و کيفيت عمليات و استراتژي

به همين ترتيب، مقياس . هاي تجاري" است شرکت

پيچيدگي کسب و کار در نظر گرفته شده است تا 

ها در يک  هايي را که در سازمان ها و توانايي مهارت

کشور تعبيه شده است، جذب کند. مقياس نوآوري نيز 

 شود و تلاش مي گيرياندازه  7تا  1در مقياس از 

هاي تکنولوژيکي را که نتيجه عوامل  کند تا نوآوري مي

گذاري در تحقيق و توسعه و کيفيت و  مانند سرمايه

 همکاري ميان موسسات تحقيقاتي است، جذب کند

ميانگين اين دو مقياس را براي اندازه گيري منابع دانش 

 .شدبا 7تا  1ها از  تواند ارزش مي که ،شود مي استفاده

 

 7کيفيت مديريت دولتي

هاي  براي سنجش کيفيت مديريت دولتي، از داده

هاي حاکميت  مشتق شده از بانک اطلاعاتي شاخص

هاي  . شاخصشود مي جهاني بانک جهاني استفاده

هاي تعداد زيادي از  حکمراني در سراسر جهان، ديدگاه

شرکت کنندگان، شهروندان و پاسخ دهندگان متشکل 

 و کشورهاي در حال توسعه را تشکيلصنعت  215از 

دهند پايگاه داده برآورد، خطاي استاندارد، حد پايين  مي

و بالايي هر برآورد و تعداد منابع اطلاعاتي را براي 

هاي  دهد. اين شاخص مي شش شاخص حاکميت ارائه

و  حاکميت صدا و پاسخگويي، ثبات سياسي هستند

تي، فقدان خشونت، اثربخشي دولت، کيفيت نظار

حاکميت قانون و کنترل فساد )براي جزئيات در مورد 

برآورد کيفيت  چگونگي اندازه گيري اين شاخص ها(.

ها براي  همه اين تخمين مديريت دولتي ترکيبي از

 .برآورد کلي کيفيت حکومت عمومي است
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  8تورم

هاي تورم از پايگاه بانک جهاني گرفته شده و  داده

 شود.  مي اندازه گيريکننده  با شاخص قيمت مصرف

 

 9بازدهي کار

به عنوان يک اقدام براي بازدهي کار، از معکوس 

هاي ارزش افزوده که از  نسبت حداقل دستمزد به داده

در  گردد. مي شود استفاده مي پايگاه بانک جهاني استفاده

 شود مي برآوردها، از لگاريتم طبيعي اين اندازه استفاده

 يابد.ها کاهش  تا اثر ناپايدار در داده

 

  10منابع طبيعي

هاي بانک  براي منابع طبيعي در يک کشور، از داده

هاي منابع طبيعي استفاده شده در  جهاني در مورد اجاره

. اين گردد مي درصد توليد ناخالص داخلي استفاده

هاي نفت، اجاره گاز طبيعي،  ها مجموع اجاره اجاره

مواد هاي زغال سنگ )سخت و نرم(، اجاره  اجاره

 . باشد مي هاي جنگل معدني و اجاره

 

بندي  هاي رقابت جهاني ميزان درجه از داده

 ،کنندگان ميزان پيچيدگي مصرف ،ها مشتريان شرکت

و ميزان  ،شيوع موانع تجاري، منابع دانش، اندازه بازار

به منظور  .شود مي ماليات کل کشور ميزبان اندازه گيري

 ،انجمن اقتصاد جهاني ،11پذيري کشور ارزيابي رقابت

کشور خاص را جمع  100اطلاعات مربوط به بيش از 

هاي مربوط به اين عوامل براساس  داده .کند مي آوري

منابع ثانويه مانند يونسکو، صندوق بين المللي پول، 

 سازمان جهاني بهداشت است. 

 

  تحقيقمدل اقتصادسنجي 

مدل تحقيق به قرار زير براي يک دوره زماني ده 

کشور  52در نمونه ايي مشتمل بر  1395 – 1385ساله 

در حال توسعه تبيين و با استفاده از الگوي 

 Baltagi - Wuاقتصادسنجي در چهار مدل با تکنيک 

GLS  .مورد تجزيه و تحليل قرار گرفت 
 

 

 
 

ازار نشانگر اندازه ب LE و MS ،NR، KR جاييکه

بازار ميزبان، منابع طبيعي، منابع دانش و کارايي کار 

نشان دهنده مجموعه اي از متغيرهاي کنترل  ' Z است.

است که شامل پروکسي براي کيفيت حکومت عمومي، 

تورم، سطح موانع تجاري و نرخ کل ماليات در کشور 

براي کشور و سال به  T و Iهاي  ميزبان است. شاخص

معادله  ε ده اثر خاص کشور است ونشان دهن ν ترتيب.

در مدل اقتصادسنجي به صورت  .خطاي خاص است

جزئي دو متغير مربوط به بازاريابي به مشخصات اصلي 

بندي  . اين موارد عبارتند از: درجهشود مي اضافه

ها و ميزان پيچيدگي خريدار در کشور  مشتريان شرکت

ماهيت ميزبان. اين متغيرها در نظر گرفته شده است تا 

ها و مشتريان در کشور ميزبان را  رابطه بين شرکت

 .جذب کنند

 

 ها  تجزيه و تحليل داده

 الف( آمار توصيفي 

 (اريو انحراف مع نيانگي)م یفيآمار توص: 1جدول 

 انحراف معيار ميانگين متغير

 FDI 12.43 1.15 سهام

 0.45 4.43 پيچيدگي خريدار

 0.36 8.54 مشتري مداري

 2.34 0.93 عمومي مديريت يفيتک

 0.65 7.05 اندازه بازار

 0.45 6.36 منابع دانش

 7.41 10.13 منابع طبيعي

 521.81 23.78 تورم

 32.57 45.72 نرخ ماليات کل

 0.18 0.36- کارايي کار

 0.41 2.74 موانع تجارت
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 : آمار توصيفي )ضرائب همبستگي(2جدول 

 
 11 10 9 8 7 6 5 4 3 2 1 متغير

1 
 FDI سهام

1           

2 
 پيچيدگي خريدار

0.82 1          

3 
 مشتري مداري

0.73 0.88 1         

4 
 عمومي مديريت يفيتک

0.72 0.83 0.83 1        

5 
 اندازه بازار

0.89 0.74 0.64 0.46 1       

6 
 منابع دانش

0.85 0.92 0.92 0.93 0.75 1      

7 
 منابع طبيعي

-0.11 -0.26 -0.35 -0.45 -0.13 -0.36 1     

8 
 تورم

-0.14 -0.09 -0.12 -0.12 -0.18 -0.21 0.11 1    

9 
 نرخ ماليات کل

-0.38 -0.12 -0.21 -0.28 -0.27 -0.23 -0.21 0.13 1   

10 
 کارايي کار

0.21 0.34 0.36 0.38 0.14 0.34 0.18 -0.76 0.23 1  

11 
 موانع تجارت

0.54 0.65 0.64 0.84 0.41 0.71 -0.32 -0.21 -0.32 0.34 1 

 

آمار توصيفي و همبستگي را براي  فوق ولاجد

دهد. با توجه به متغيرهاي مرتبط  مي همه متغيرها ارائه

 ،(جهت گيري مشتري و پيچيدگي خريدار)با بازاريابي 

پيش فرض انتظارات مربوط به ماهيت رابطه آنها با 

از سوي ديگر، همبستگي بين وجود ندارد.متغير وابسته 

اين متغيرها و متغير وابسته بسيار زياد است و ما را 

يک محيط چند متغيره کند تا اين رابطه را در  مي مجبور

بررسي کند. همچنين توجه داشته باشيد که تمام 

متغيرهاي توضيحي ديگر، به جز تورم، به طور قابل 

گذاري مستقيم خارجي ارتباط  توجهي با سهام سرمايه

 همبستگي بين منابع طبيعي و متغير وابسته به نظر. دارد

دهد که منابع  مي رسد که منفي است و اين نشان مي

از  FDI هاي اخير جذابيت خود را براي عي در سالطبي

 .دست داده اند

 

 ب( تخمين الگوي تحقيق

رگرسيون اثرات ) Baltagi-Wu GLS  برآورد 

 ( AR (1) خطايبا  GLS تصادفي

 

 
 

براي  تصريح الگوي فوقچهار برآورد مختلف از 

به شرح زير نشان دادن سازگاري برآوردهاي ضريب 

 :گردد مي ارائهدر نظر گرفته و 

 

 دل اول برآورد مالف( 

Model 1: Baltagi-Wu GLS (Random Effects) 
 Estimates of the Determinants of FDI Stocks 

 

 

 
 برآورد مدل اول جي:  نتا 3جدول 

 Model 1 متغير

 Coef. p-val. 

   پيچيدگي خريدار
   مشتري مداري

 کلا از دولت عمومي
0.1092 0.0000 

 اندازه بازار
0.8531 0.0000 

 منابع دانش
0.8134 0.0000 

 منابع طبيعي
0.0542 0.3456 

 تورم
0.0002 0.2341 

 نرخ ماليات کل
-0.0568 0.0000 

 کارايي کار
-0.4581 0.3291 

 موانع تجارت
0.2487 0.0000 

 ثابت
12.236 0.0000 
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N 664 

i 212 

Wald Chi-sq (12) 833 

R-sq (within) 0.24 

R-sq (between) 0.86 

R-sq (overall) 0.82 

rho_ar 0.42 

sigma_u 0.63 

sigma_e 0.27 

rho_fov 0.89 

DW 1.9 

 

 دل دوم برآورد مب( 

Model 2: Baltagi-Wu GLS (Random Effects) 
 Estimates of the Determinants of FDI Stocks 

 

 
 نتایج برآورد مدل دوم : 4 جدول

 Model 2  متغير
  Coef. p-val. 

    پيچيدگي خريدار
 0.2451 0.2345 مشتري مداري

 0.0000 0.1091 کلا از دولت عمومي

 0.0000 0.8648 اندازه بازار

 0.0000 0.7134 منابع دانش

 0.2457 0.0134 منابع طبيعي

 0.3168 0.0002 تورم

 0.0000 0.0051- نرخ ماليات کل

 0.1893 0.4562- کارايي کار

 0.0041 0.2349 موانع تجارت

 0.0000 11.456 ثابت

 
N 664 
i 212 

R-sq (between) 0.87 
R-sq (overall) 0.81 

rho_ar 0.67 
sigma_u 01.8 
sigma_e 0.43 
rho_fov 0.89 

DW 1.82 

 

 دل سوم برآورد مج( 
 Model 3: Baltagi-Wu GLS (Random Effects)  

Estimates of the Determinants of FDI Stocks 

 

 
 

 نتایج برآورد مدل سوم : 5 جدول

 Model 3  متغير
  Coef. p-val. 

 0.0001 0.16565- پيچيدگي خريدار

    مشتري مداري

 0.0000 0.1123 کلا از دولت عمومي

 0.0000 0.8765 اندازه بازار

 0.0000 0.9567 منابع دانش

 0.3176 0.0067 منابع طبيعي

 0.2865 0.0002 تورم

 0.0000 0.0056- نرخ ماليات کل

 0.3127 0.4368- کارايي کار

 0.0000 0.2378 موانع تجارت

 0.0000 23.187 ثابت

 
N 664 
i 212 

R-sq (بين) 
0.78 

R-sq (به طور کلي) 
0.76 

rho_ar 0.65 
sigma_u 0.67 
sigma_e 0.54 
rho_fov 0.87 

DW 187 

 

 

 دل چهارم برآورد مد( 

Model 4: Baltagi-Wu GLS (Random Effects) 
 Estimates of the Determinants of FDI Stocks 

 

 
 

 نتایج برآورد مدل چهارم : 6 جدول
 Model 4  متغير

  Coef. p-val. 

 0.0002 0.2891- پيچيدگي خريدار

 0.0031 0.2567 مشتري مداري

 0.0000 0.1091 دولت عمومي کلا از

 0.0000 0.8791 اندازه بازار

 0.0000 0.8543 منابع دانش

 0.2203 0.0076 منابع طبيعي

 0.2514 0.00006 تورم

 0.0000 0.0056- نرخ ماليات کل
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 Model 4  متغير

  Coef. p-val. 

 0.3219 0.4578- کارايي کار

 0.0034 0.2456 موانع تجارت

 0.0000 23.784 ثابت

 
N 664 
i 212 

R-sq (between) 0.88 
R-sq (overall) 0.82 

rho_ar 0.65 
sigma_u 0.76 
sigma_e 0.43 
rho_fov 0.89 

DW 1.98 

 

 نتايج تحقيق 

شاخص  اول. مدل برآورد بر اساس نتايج :(1مدل 

دهد که مدل به طور کلي  مي نشان کاي دو والدآزمون 

شده  تعديلبسيار مناسب است. علاوه بر اين، آمار 

 دهد که برآورد اختلالات مي واتسون نشان - دوربين

AR (1)  ضروري است، زيرا شواهدي از همبستگي

خطا وجود دارد. با توجه به ضرايب برآورد شده،  پياپي

رسد که تمام متغيرهاي توضيحي، به جز  مي به نظر

کار و تورم، در جهت مورد انتظار کارايي منابع طبيعي، 

گذاري  رسد که سرمايه مي نظر به.هستند معني دار

مستقيم خارجي در کشورهايي با اندازه بازار بزرگ و 

ماند و از نظر منابع  مي حاکميت خوب دولتي باقي

ها  که در تعرفه FDI دانش غني است. بر خلاف فرضيه

شود، ناکارآمد بودن موانع تجاري به طور  مي مطرح

عني است رابطه دارد، که اين بدان م FDI مثبت با سهام

که بيشتر کشور براي رقابت خارجي آزاد است، بيشتر 

کند. از سوي ديگر،  مي FDI آن را دريافت و نگهداري

را  FDI رسد که مي نرخ ماليات بر ارزش افزوده، به نظر

يک نتيجه شگفت آور در اين مدل اين  .برد مي از بين

از  است که ضريب کارايي کار، اگر چه منفي است،

 ناحيهمعني دار نيست و نزديک بودن به  نظر آماري

است. هنگامي که آزمون فرضيه يک طرفه  يمعني دار

يک توضيح براي اين نتيجه ممکن است اين باشد که 

حداقل دستمزد قابل اندازه گيري براي هزينه کار 

 .نيست

حالا به تجزيه و تحليل متغيرهاي  :(2مدل 

ابتدا درجه ي جهت گيري  شود. مي پرداختهبازاريابي 

 مشتريان شرکت در کشور ميزبان به مدل پايه اضافه

توجه داشته باشيد که عملا هيچ تغييري در  شود مي

تخمين و اهميت آماري پارامترهايي که مشخصات پايه 

 دهند وجود ندارد. علاوه بر اين، به نظر مي را تشکيل

ي گذار رسد که بين گرايش مشتري و سهام سرمايه مي

 .مستقيم، رابطه مثبت و معنادار ناچيز است

با توجه به دهد که  مي نشانبرآورد مدل  :(3مدل 

توجه بايد پيچيدگي خريدار در مدل وجود متغير 

که در اين برآورد نيز برآوردهاي ضرايب پايه  داشت

علاوه .وجود دارد 1است که در مدل هايي  اساسا همان

 Wald مي در آماربر اين، تحت اين برآورد، بهبود ک

با توجه به ضريب پيچيدگي همچنين  وجود دارد.

که افزايش پيچيدگي خريدار  داشتتوجه بايد خريدار، 

به اين . منفي است در يک کشور FDI به مقاديرنسبت 

ترتيب، تأکيد خريداران بر عملکرد محصول، پايين تر 

 .در يک کشور باشد FDI از آن است که سهام

هر دو  وقتي دهد که مي دل نشانبرآورد م :(4 مدل

بايد متغير بازاريابي در يک زمان در مدل هستند. ابتدا 

وجه داشت که برآورد ضريب متغيرهاي پايه هر دو ت

علاوه بر اين،  .ماند مي به صورت کيفي و کمي باقي

يدگي خريدار هنوز هم منفي است. از سوي پيچضريب 

نظر ديگر، ضريب بر اساس جهت گيري مشتري، از 

 . باشد مي آماري معني دار

شواهد محکمي  تحقيقبرآوردهاي  به طور کلي،

دهند که نگرش کلي مشتريان در هنگام  مي نشان

در آن  FDI ي خريد در يک کشور بر رويگير تصميم

 به نظر FDIگذارد. به طور خاص،  مي کشور تأثير

رسد در کشورهايي که مشتريان تاکيد بيشتري بر  مي

هاي  نسبت به عملکرد و ويژگي هزينه محصول

رسد  مي اين نتيجه به نظر. محصول دارند، بالا برود
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هستند،  FDI براي کنترل چندين عامل که مربوط به

 شواهد جزئي نشان قوي باشد. علاوه بر اين، نتايج

ها به نيازهاي  در کشورهايي که شرکت FDI دهد که مي

ر حفظ و تأکيد ب يابد مي مشتري حساس هستند افزايش

اگر چه شواهد در جهت  .دهد مي مشتري را افزايش

هاي  ها نامشخص است، يافته گيري مشتريان شرکت

هاي بازاريابي  دهد که شيوه مي شواهد اوليه نشان

ها و رفتار خريداران در يک کشور به احتمال  شرکت

گذاري در  هاي چند مليتي به سرمايه زياد توجه شرکت

 .کند مي آن کشور را جلب
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