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  ∗∗∗∗روح االله بيات
  دانشگاه بين المللي امام خميني ره  گروه حسابدارياستاديار 

  محمد امين عسكري
  »دانشگاه بين المللي امام خميني ره  MBAدانش آموخته 

        چكيدهچكيدهچكيدهچكيده
        

بي ثباتي هاي سياسي و ,  اقتصاد كشور اسلامي افغانستان در دهه هاي اخير تحت تاثير جنگ
اين كشور گرچه در سال . امنيتي  ونيز خشكسالي هاي اخير آسيب هاي فراواني ديده است

هاي اخير از رشد اقتصادي نسبتا مطلوب برخوردار بوده است وليكن نوسان شديد آن در همين 
از جمله اين مشكلات فقدان . ود مشكلات ساختاري در اين كشور مي باشددوره بيانگر وج

سرمايه گذاري خارجي يك راه حل . سرمايه لازم براي سرمايه گذاري و توليد مي باشد
ليكن طي دهه گذشته  در عمل سرمايه خارجي قابل . متعارف براي حل اين مشكل مي باشد

ل جدي و مهم است كه چه عواملي موجب اين توجهي  وارد افغانستان نشده است لذا سئوا
حالت در افغانستان شده است  و در مجموع  جريان سرمايه گذاري خارجي در افغانستان تابع 

متغير مهم بر جريان  6چه عواملي مي باشد؟  اين مقاله با بكارگيري مدل رگرسيوني  تاثير 
يافته هاي .  بررسي نموده است  سرمايه گذاري خارجي  را در فضاي اقتصاد سياسي افغانستان

تحقيق نشان مي دهد كه اثر آزادي اقتصادي در جذب سرمايه خارجي بالا و معني دار بوده 
همچنين نرخ تورم تاثير منفي و معني داري بر حريان سرمايه گذاري خارجي در . است

هد كه تضمين همچنين يافته  بسيار مهم ديگر اين مطالعه نشان مي د.  افغانستان داشته است
اين پديده . هاي دولتي نقش اساسي در جذب سرمايه هاي خارجي در بازار افغانستان دارد

لذا  لزوم دخالت دولت و . وجودريسك بالاي امنيتي و مالي  بالا در افغانستان را تائيد مي كند
ري همچنين سياست گذا. ارايه تضمين هاي لازم براي سرمايه گذاران  خارجي توصيه مي شود

صنعتي و معدني از توصيه هاي مهم , مناسب در تخصيص منابع سرمايه خارجي در امور زراعي
  .  ديگر اين مقاله است

-ريسك سرمايه, ارجي،  عوامل  موثرگذاري مستقيم خ ، سرمايه  افغانستان    ::::واژگان كليديواژگان كليديواژگان كليديواژگان كليدي

  سياست هاي دولت , گذاري
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عامل موثر در پيشبرد روند رشد اقتصادي براي هاي خارجي  به عنوان يك  نقش سرمايه
گرچه اثرات منفي . كشورهااي كه با كمبود سرمايه  توليد مواجه مي شوند قابل توجه مي باشد

و مثبت ورود هر سرمايه خارجي بطور مجزا  قابل بررسي است ليكن موثرترين شيوه ورود 
ليد و اشتغال  را نيز به وجود مي تو, سرمايه خارجي به يك كشور كه معمولا  با خود فناوري

اي براي  از اينرو  رقابت هاي گسترده. مي باشد )FDI(آورد سرمايه گذاري مستقيم خارجي 
هاي  ليكن جريان سرمايه. دارد هاي خارجي بين كشورها  مختلف جهان وجود جذب سرمايه

مالي و , سياسياي امكان رشد و بازدهي دارد، كه بسترهاي مناسب توسعه  خارجي در جامعه
اقتصادي به همراه حاكميت قانون و احترام به حقوق بين الملل و بطور ويژه امنيت عمومي در 

رشد اقتصاد جهاني و , المللي بديهي است كه تأثير ماهيت نظام بين. آن جامعه فراهم شده باشد
ناديده  توان تسهيل حركت سرمايه و تعاملات مالي بين الملل بر روند اين جريان را نمي

. اصولا سرمايه گذاري هاي خارجي به دو طريق  پورتفليو  و مستقيم انجام مي گيرد.گرفت
، براي انتخاب روش مناسب تأمين   ها ليكن  راه حلي كه اقتصاد جهاني پس از بحران بدهي

   .كمبود سرمايه علي الخصوص در كشورهاي در حال توسعه پيشنهاد مي نمايد
  

درگير جنگ و خشونت بوده است از اقتصاد بسيار نحيف و ضعيفي افغانستان كه سالها 
برخوردار است و يكي از علايم آن  كمبود شديد سرمايه به دليل پايين بودن سطح پس 

توليد ناخالص داخلي افغانستان در سال   بر اساس گزارش بانك جهاني  .اندازملي مي باشد
ميليون نفر  30ن كشور با داشتن بيش از اي. بود) آمريكا( ميليارد دلار  20حدود  2014

ضمن اينكه رشد اقتصادي اين . دلار مي باشد 650جمعيت درآمد سرانه سالانه ايي در حدود 
عليرغم اينكه اين كشور رشد دو رقمي , درصد بوده است 2كمتر از  2013كشور در سال 

ء كشورهاي كم درآمد بر اين اساس افغانستان جز 1.تجربه نموده بود 2012خوبي را در سال 
اين  كشور در . محسوب مي شود و براي افزايش رشد اقتصادي نياز به سرمايه خارجي دارد

طي سالهاي اخير كوشش كرده است كه قوانين و ساختارهاي اقتصادي و اجتماعي خود را 
 و در جهت همكاري و مشاركت نهاد مهيا نموده   هاي جامعه امروز افغانستان مطابق با نياز

اين . الملل اقدام نمايد جلب نظر سرمايه گذاران خارجي و توجه به موازين  بين, هاي بين المللي
الملل و ايفاي نقش بازيگران منطقه ايي و فرا   تلاش ها در فضاي نوين حاكم بر روابط  بين

ليكن حجم اندك سرمايه گذاري خارجي در اين كشور در همين دوره . منطقه ايي مي باشد
. مي دهد كه موانع متعددي بر سر جذب سرمايه گذاري خارجي در افغانستان وجود داردنشان 

ميزان سرمايه گذاري ) 12:2013( بانك افغانستان . بر اساس يك گزارش تحليلي در د
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. ميليون دلار بوده است 700كمتر از  2013تا ربع اول  2003خارجي در افغانستان از سال 
دوره مذكور بوده و ميزان اين سرمايه گذاري ها در سال هاي اخير عمده اين مبالغ تا اواسط 

  .  كاهش قابل توجهي داشته است
با توجه به مطالب فوق اين مقاله در پي شناسايي عوامل موثر بر جذب سرمايه گذاري خارجي 
است تا از اين طريق سياست گذاري لازم براي بهبود فرايند جذب سرمايه خارجي در 

  .عمل آيدافغانستان ب
در بخش دوم به بيان مساله و اهميت . بر اين اسا ادامه مقاله در شش بخش تنظيم شده است

بخش سوم كه نسبتا طولاني است به مرور ادبيات بحث مي . موضوع تحقيق پرداخته مي شود
اين بخش ابتدا به مفاهيم اوليه پرداخته و در ادمه نظريات مهم در موضوع سرمايه . پردازد

سپس پيامدهاي احتمالي مثبت و منفي سرمايه گذاري . ا به بحث مي گذاردگذاري مستقيم ر
مستقيم خارجي را مورد توجه قرار مي گيرد و در پايان اين بخش تحقيقات پيشين مرور مي 

. در بخش چهارم روش شناسي تحقيق و نتايج تجربي تحقيق مورد بحث قرار مي گيرد. گردد
و معرفي الگوي رگرسيوني براي سنجش اثرات در اين بخش ضمن طرح سئوالات تحقيق 

بخش . متغيرهاي مهم آزمون نتايج مهم تجربي تحقيق به سئوالات طرح شده پاسخ داده مي شود
اين . پنجم به قانون جذب سرمايه هاي خارجي و چالش هاي موجود در افغانستان مي پردازد

  .  ذيردمقاله با يك جمع بندي و نتيجه گيري در بخش ششم پايان مي پ
  
        بيان مساله واهميت موضوع بيان مساله واهميت موضوع بيان مساله واهميت موضوع بيان مساله واهميت موضوع ....2222
  

در نظريات اقتصادي و نيز مشاهدات تجربي رشد اقتصادي و توليدي هر كشور شديدا تحت 
پس انداز هاي ملي هسته . تاثير سرمايه اوليه توليد و نيز جريان هاي سرمايه گذاري است

ثير مستقيم سطح توليد اصلي تامين سرمايه توليد در هر كشور مي باشد و اين موضوع تحت تا
بدين ترتيب كشورهاي كم درآمد دچار دور تسلسل و . و درآمدهاي ملي آن كشور مي باشد

يعني كمبود سرمايه اوليه توليد منجر به توليد كالاي اندك شده و اين . باطل فقر مي شوند
 موضوع خود باعث كاهش درآمد ملي و در نتيجه كاهش سطح پس انداز ملي مي شود و اين

افغانستان نيز از اين . دور باطل در نهايت منجر به گسترش فقر در اين كشورها  مي گردد
موضوع مستثني نبوده  و متاسفانه چندين دهه جنگ و خشونت در اين كشور اسلامي دور فقر 

استفاده از منابع خارجي و تزريق سرمايه هاي خارجي به . در اين كشور را تشديد نموده است
درآمد يكي از شيوه هاي مرسوم در ادبيات اقتصاد سياسي براي برون رفت از كشورهاي كم 

از مهمترين اين شيوه ها استفاده از سرمايه گذاري مستقيم . اين وضعييت محسوب مي شود
گذاري  امروزه كشورهاي كم درآمد از جمله افغانستان به اهميت و نقش سرمايه. خارجي است



  در افغانستان بررسي عوامل موثر بر جريان سرمايه گذاري مستقيم خارجي     114

        

اهميت اين .   اند مورد نيازخود واثرات سرريز آن پي برده مستقيم خارجي در تامين سرمايه
گذاري خارجي بصورت  صدور سرمايه از  موضوع در آنجا بيشتر هويدا مي گردد كه سرمايه

،   ساخت كالا, پذير و نيز شكل گيري سرمايه در توليد گذار به كشور سرمايه كشور سرمايه
مالي و غيره در فراسوي مرزهاي ملي دامنه ، تأسيس وگسترش نهادهاي   استخراج مواد خام

بطوريكه . اقتصادي و اجتماعي را بهمراه دارد, اقدامات و تاثيرات سياسي, وسيعي از فعاليت ها
هاي تامين مالي خارجي به روش غير  ترين شيوه گذاري خارجي از مهم اين نوع سرمايه

راز پرداخت كشور ميزبان وارد استقراضي براي كشور ميزبان تلقي مي شود و لذا آسيبي به ت
از اينرو با توجه به نياز شديد مالي افغانستان براي بازسازي اقتصادي و پيمودن  . نمي كند

  .  مراحل رشد و توسعه اقتصادي در اين كشور توجه به اين مقوله بسيار اساسي مي باشد
  

        مروري بر ادبيات بحث   مروري بر ادبيات بحث   مروري بر ادبيات بحث   مروري بر ادبيات بحث           ....3333
        مفاهيم اوليه   مفاهيم اوليه   مفاهيم اوليه   مفاهيم اوليه       . . . . 1111- - - - 3333

        

  :كنند گذاري هاي خارجي رابه دو دسته تقسيم مي بندي كلي سرمايه در يك تقسيم
  2گذاري مستقيم خارجي  سرمايه) الف
  3گذاري غيرمستقيم خارجي  سرمايه)ب

سازمان همكاري و توسعه . در اين نوشته تاكيد ما به سرمايه گذاري از نوع اول مي باشد
گذاري كه باهدف  سرمايه: كند ميگذاري مستقيم خارجي را چنين تعريف  سرمايه 4اقتصادي

 - 1گيرد  ايجاد روابط اقتصادي مستمر و اعمال نفوذ موثر و مديريت در موارد زير صورت مي
، تاسيس شعبه و تملك دارايي كامل   ، تاسيس مؤسسه فرعي  ايجاد يك شركت بامالكيت كامل

در تشخيص معيار اساسي  .مشاركت در يك شركت جديد يا موجود -2. يك شركت موجود
، سود و   ، ميزان مشاركت  گذاري ميزان و درجه كنترل برسرمايه گذاري مستقيم خارجي سرمايه

اين نوع سرمايه گذاري انواعي دارد كه اهم آنها . شود گذار مي هايي است كه متوجه سرمايه زيان
 :ذيلا به اختصار بيان مي شود

     
   BOT(5(برداري و واگذاري ، بهره  ساخت .الف

هاي خصوصي خارجي و يا  گذار بايك كنسرسيوم متشكل از شركت در اين روش ابتدا سرمايه
  .اندازي نمايند شوند تا يك واحد صنعتي را طراحي و راه داخلي از طريق مناقصه انتخاب مي

نمايد و در  برداري مي ، واحد صنعتي را براي يك دوره از پيش تعريف شده بهره  گذار سرمايه
در . يابد گذار اختصاص مي ها و عوايد سرمايه حاصله طي اين دوره براي پوشش هزينهآمدهاي 

برخلاف وام . شود پايان دوره مزبور مالكيت و فعاليت واحد صنعتي به دولت ميزبان واگذار مي
اين نوع سرمايه گذاري . گذار و ريسك مطرح است مسأله توليد و مشاركت سرمايه BOTدر 
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گذار  سرمايهدر اين شرايط . احث خصوصي سازي در كشور ميزبان باشدمي تواند مشمول مب
، سهام و يا دارايي يك واحد دولتي   تواند از طريق خصوصي سازي در كشور ميزبان خارجي مي

 .شركت تلكوم در آرژانتين واينتل در شيلي از جمله موارد فوق هستند. راكسب نمايد
   BOP(6(، مالكيت و بهره برداري   ساخت. ب 

، شركت  پس از اينكه واحد صنعتي ساخته شده مالكيت آن به دولت واگذار شد در اين شيوه
. ( شود برداري قرارداده و عوايد آن رابادولت سهيم مي ، واحد صنعتي رامورد بهره  مجري طرح

  ).1379، 20، ص  خاتمي
  ، يا باي بك  پيمان بيع متقابل. ج
اين روش . ، يا بازگشت ثابت است  پيمانهاي باي بك، پيمانهاي خدماتي باقيمت ثابت 

هاي خارجي و خدمات و دانش فني را جذب  دهد تا سرمايه گذاري، به دولت پروانه مي سرمايه
در  .هاي خارجي راكاهش و ظرفيت صادرات را افزيش دهد كند و همزمان هزينه داد و ستد

هاي آغازين و نگهداري پروژه را انجام مي  گذار خارجي همه هزينه سرمايه ،  هاي باي بك پروژه
امروزه كاربرد  .كند ، اداره كردن آن را به شريك داخلي واگذار مي  دهد و با پايان يافتن پروژه

از . اي شناخته شده است ، بعنوان ابزار توسعه و نوسازي در صنايع مادرشيوه  پيمانهاي باي بك
  .شود گيري مي ، بهره  مانها براي وارد كردن سريع و سودآورماشينهاگونه پي اين
  
        مباني نظري سرمايه گذاري خارجيمباني نظري سرمايه گذاري خارجيمباني نظري سرمايه گذاري خارجيمباني نظري سرمايه گذاري خارجي    ....2222- - - - 3333
        

در خصوص علل سرمايه گذاري خارجي و تصميمات راجع به اقدام به سرمايه گذاري در 
به بعد شكل گرفته است كه مهمترين و  1960كشور هاي ديگر نظريات متعددي از دهه 
  . مشهورترين آنها در اين قسمت مرور مي شود

  
        تئوري بازارهاي ناقصتئوري بازارهاي ناقصتئوري بازارهاي ناقصتئوري بازارهاي ناقص    ....1111- - - - 2222- - - - 3333
        

به موانع ورود كالا و سرمايه گذاري در كشور هدف  اين تئوري را هايمر مطرح كه در آن بيشتر
بر اساس اين . و راه حل سرمايه گذاري مستقيم خارجي در آن كشور را طرح مي كند) ميزبان( 

,  ٧عدم قطعيت .نظريه سه دسته مانع براي سرمايه گذاري خارجيان در كشور ميزبان وجود دارد
در موضوع عدم قطعيت موضوع اطلاعات   .٩وريسك تبديل نرخ ارز 8تبعيضات ملي گرايانه

ناقص و يا فقدان  اطلاعات كافي هزينه شركت هاي خارجي را در مقابل رقباي داخلي موجود 
اين مانع در واقع به علت تفاوت هاي اساسي بين كشور . در آن كشور را افزايش مي دهد

. متي به وجود مي آيدميزبان و سرمايه گذار از حيث  نظام حقوقي، فرهنگي، اقتصادي و حكو
اين اختلاف در نهايت مي تواند موجب عدم مزيت شركت هاي خارجي نسبت به شركت هاي 
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در مورد تعصبات ملي گرايان ريسك آن دارد كه دولت ميزبان به . مقيم در آن كشور گردد
خاطر حمايت صنايع داخلي يا مصرف كنندگان داخلي به دليل تمايلات ميهن پرستانه دست به 

دسته سوم، از موانع در قالب ريسك تبديل نرخ ارز  .يجاد محدوديت بر كالاي خارجي بزندا
نمود پيدا مي كند يعني شركت هاي خارجي قادرباشند سود خود را به پول رايج كشور متبوع 

در پاسخ به مانع اول هايمر بيان مي كند كه شركت هاي خارجي اين مانع را .خود تبديل نمايند
پاسخ اين نظريه به . غلبه يا ادغام با شركت هاي كشور ميزبان مي توانند رفع نمايند يا از طريق

مانع دوم در قالب عمليات بين المللي سازي توليد شركت ها و برمبناي نقض ساختاري بازار 
مانند مزيت هايي كه شركت هاي چند مليتي دارند مانند علائم تجاري، حق . جاي مي گيرد

از طريق پوششي ريسك ارز و راه حل مانع سوم . برتر،  دانش سازماني اختراع، تكنولوژي
  .امكان تبديل بي قيد ارز به پول كشور سرمايه گذار قابل بحث   مي باشد

  
        10101010تئوري دروني سازيتئوري دروني سازيتئوري دروني سازيتئوري دروني سازي    - - - - 2222- - - - 2222- - - - 3333
        

بر اساس اين نظريه ورود شركت ها براي رقابت با شركت هاي ديگر در كشور ميزبان با هزينه 
شركت   لذا. مذاكره و امثالهم مواجه مي باشند, سهم بازار, چون تعيين قيمت هاي سر سام آوري

ها براي صرفه جويي در اين گونه هزينه ها و افزايش در فروش و سود خود تمايل دارند تا 
 ١١شركت هاي شبيه خود در كشور هدف را شريك خود سازند كه اين  فرايند را باكلي وكاسون

اين فرايند منجر توسعه توليد بين المللي در قالب شركت هاي . دروني سازي مي نامند) 1976(
بعقيده آنها هدف شركت هاي چندمليتي از فعاليت هاي بين المللي . مي گردد FDIچند مليتي و 

لازم مي باشد و اين امر يكي از عوامل و محرك ها براي سرمايه 12 به دست اوردن شناخت
  .كشورهاي ميزبان مي باشد گذاري خارجي در

   
        تئوري هاي مرتبط با بازارهاي كامل تئوري هاي مرتبط با بازارهاي كامل تئوري هاي مرتبط با بازارهاي كامل تئوري هاي مرتبط با بازارهاي كامل     ....3333- - - - 2222- - - - 3333
        

در مبحث مربوط به نظريات بازار كامل به اندازه بازار و كاهش هزينه توليد و ريسك با با 
در اين نظريه نرخ هاي متفاوت برگشت . فرض افزايش توليد و توسعه بازار توجه مي شود

براساس نرخ هاي متفاوت . تنوع سرمايه گذاري و اندازه بازار توجه مي شود, ١٣سرمايه
برگشت اين فرض  مطرح مي گردد كه جريان سرمايه در كشورهايي افزايش مي يابد كه نرخ 

در فرض تنوع سرمايه گذاري اين موضوع تاكيد مي گردد كه شركت . سود در آنها زياد باشد
ه گذاري در كشورهاي متعدد مي نمايند تا از اين طريق ريسك هاي چند مليتي اقدام به سرماي

بالاخره در موضوع اندازه بازار افزايش شانس فروش و . هاي احتمالي خود را كاهش دهند
  .افزايش درآمد شركت ها با فرض دسترسي اسان و كافي به بازار ميزبان تاكيد مي گردد
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        دانينگدانينگدانينگدانينگ    تلفيقيتلفيقيتلفيقيتلفيقيتئوري تئوري تئوري تئوري     ....4444- - - - 2222- - - - 3333
        

در صدد تلفيق طيف  وسيعي از تئوري هاي مختلف  FDIدر تئوري خود براي تبيين  14دانينگ
. سرمايه گذاري پيدا نمايد» مكان « و»ميزان«،  »چرايي«مي باشد تا پاسخ مناسبي  به 

مزيت هاي  16و مزيت هاي موقعيتي,  ١٥مفروضات اصلي تئوري او شامل مزيت هاي مالكيتي
مزيت مالكيتي به اين امر اشاره دارد كه هر شركت بايد از . مي باشند ١٧ناشي از دروني سازي

دارايي هاي خاص و منحصر به فردي كه آن را برساير رقابيش برتري مي بخشد برخوردار 
  .باشد

در موضوع مزيت هاي موقعيتي شركت بايد از مزيت موقعيت منحصر بفرد و نيز ازمزيت خاص 
برخوردار باشد، تا سرمايه گذاري مستقيم براي شركت  انحصار توليد در يك كشور خارجي

و بالاخره به نظر دانينگ يك شركت بايستي دارايي هاي خود را به جاي .مزيت بخش باشد
از اين طريق هم هزينه ها . انعقاد قراردادهاي متعدد و اعطاي ليسانس در خود،  دروني نمايد

  . كاهش مي يابد و هم كنترل افزايش مي يابد
        
        گذاري مستقيم خارجيگذاري مستقيم خارجيگذاري مستقيم خارجيگذاري مستقيم خارجي    هاي سرمايههاي سرمايههاي سرمايههاي سرمايه    آمدآمدآمدآمد    پيپيپيپي    - - - - 3333- - - - 3333    

        

گذاري مستقيم خارجي  گذار از طريق سرمايه هاي سرمايه شركت)7:2007( 18ازنظرانكتاد
اي؛  توانند به توسعه اقتصادي كشورها كمك نمايند و دليل آن هم فراهم كردن منابع سرمايه مي

بطور كلي ورود  .است ها و فنون دسترسي به بازار و توسعه مهارت R&Dامكانات 
، داراي آثار مثبت متعدد مستقيم و غيرمستقيم   گذاري مستقيم خارجي به كشورها سرمايه

كاهش قيمتهاي , گذاري خارجي شامل افزايش دستمزد واقعي آثار مستقيم سرمايه. باشد مي
يزبان همچنين انتقال منابع ارزي به كشور م. هاي مالياتي مي باشد داخلي و افزايش در آمد

اين وضعيت منجر به بهبود تراز پرداخت هاي . باعث ثبات بازار ارز در اين كشور مي گردد
، سودهاي انباشته و برگشت   در واقع  باگذشت زمان به تدريج سهم سود. كشور ميزبان مي گردد

نيز سرمايه گذاري خارجي پيوندهاي اقتصاد ملي با اقتصاد بين . يابد سرمايه تحقق گسترش مي
الملل را گسترش مي دهد و در درون خود موجبات انتقال فناوري به كشور ميزبان مي گردد و 

البته براي رسيدن به اين آثار مثبت و رشد پايدار . با خود رشد اقتصادي را به وجود مي آورد
اي براي ابداع و توسعه تكنولوژي ملي فراهم ساخت و تكنولوژي خارجي را  بايد تلاش گسترده

  ).30: 1378ازوجي و داداشي . (يط داخلي كشور خود تطبيق دادباشرا
  

ها نشان  نتايج حاصل از بررسي. از سوي ديگر ورود سرمايه خارجي آثار منفي هم دارد
بلكه گاهي اوقات كشورها بايد . دهد كه هيچ يك از فوايد ذكر شده فوق تضمين شده نيستند مي
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بر اين اساس در . ارجي را نيز در نظر بگيرندگذاران خ هاي ناشي از حضور سرمايه هزينه
ها به دنبال طيف وسيعي از اهداف اقتصادي و غير اقتصادي هستند ولي  حاليكه دولت

لذا با توجه  . هاي چند مليتي به دنبال حداكثر كردن سود يا فروش جهاني خود مي باشند شركت
هاي  د نظر خود از فعاليت شركتبه دونگاه مذكور بسياري از كشورها ممكن است به اهداف مور

هاي  چند مليتي دست نيابند، و اين امكان نيز وجود دارد كه كنترل ملي را در زمينه بخش
برخي از  .استراتژيك از دست بدهند و از اين طريق امنيت ملي خود را باتهديد مواجه نمايند

ناگزير از رويارويي  هاي چند مليتي بزرگ دارند هاي بسياري كه شركت كشورها عليرغم مزيت
نكته بسيار قابل تامل . هاي اقتصادي خود هستند باكنترل فزاينده اين شركت در برخي از بخش

، منابع جديد خود   گذاران اغلب مايلند در طول دوره رشد اقتصادي كشور ميزبان اينكه سرمايه
هايي  برحجم سرمايه هاي افت اقتصادي عملاً گذاري كنند؛ ولي در دوره را در آن كشور سرمايه
سازند مي افزايند و همين امر سبب ركود بيشتر اقتصاد كشور ميزبان  كه از كشور خارج مي

هاي خود در  گذاري هاي چند مليتي در سرمايه شود كه شركت گاهي اوقات ديده مي. گردد مي
ري و كشورهاي درحال توسعه اهداف بلند مدت ندارند؛ بلكه صرفاً بدنبال اهداف ويژه تجا

بعنوان نمونه آخرين قسمت از فرايند توليد خود را به .  سرمايه گذاري خويش مي باشند
گذاران به محض روبروشدن با افزايش  كنند لذا سرمايه كشورهاي در حال توسعه منتقل مي

همچنين اين  .كنند هاي خود را به ساير كشورها منتقل مي ، سرمايه  ها و يا مشكلات ديگر دستمزد
هاي  ، مهارت  المللي توانند با ايجاد فشار و استفاده از دانش برتر خود، ارتباطات بين ها مي شركت

تبليغاتي رقباي داخلي و توليد كنندگان كوچك در كشور ميزبان را از ميدان رقابت حذف نموده 
مكن هاي چند مليتي م شركتلذا ). 21: 1379،   حاجيلو.(و به تدريج اقتصاد ملي را نابود كنند

، موجبات تغيير   ها ، ضمن تحت تأثير قراردادن دولت است با استفاده از قدرت انحصاري خود
  .اي آنها در غيراز اهداف مهم ملي گردند هاي توسعه سياست

  
        مروري بر مطالعات انجام شدهمروري بر مطالعات انجام شدهمروري بر مطالعات انجام شدهمروري بر مطالعات انجام شده    - - - - 4444- - - - 3333
        

وجود نداشت و  FDI، نظريه خاصي  تحت عنوان 1960همانطور كه قبلا اشاره شد تا دهه 
مفهوم آن در قالب جريان سرمايه ي بين المللي مطرح مي گرفت كه اغلب ويژگي هاي امروزي 

اشاره ) 1981(اما همانطوريكه دانينگ. سرمايه گذاري مستقيم خارجي در آن يافت نمي شود
سيك تحت ادبيات  كلا  FDIبه بعد، به دليل افزايش تمايل به استفاده از   1960مي كند از دهه 

چيزي فراتر از انتقال  FDIحركت سرمايه  با دو واقعيت جديد مواجه مي شود نخست اينكه 
صرف سرمايه بود و شامل مواردي چون انتقال تكنولوژي، مهارت هاي سازماني ومديريتي نيز 

موضوع ديگر اينكه برخلاف جريان سرمايه كه انتقال مواد و وجوه در ميان دو . مي گرديد
،  انتقال بيشتر در درون يك شركت روي مي FDIدر بازار صورت مي گرفت، در بخش مستقل 
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فارغ از مكان , FDIتمركز فعاليت شركت هاي چند مليتي و جريان ). 27: 2005,جونز(داد 
. بر محور بازار و سود بوده است و از اين نظر فرقي با فعاليت هاي بنگاهي ديگر ندارد, خاص

زماني تمركز . رهايي جريان دارند كه تامين سود لازم را داشته باشدلذا اين فعاليت ها در كشو
. اين جريانات در ايالات متحده بوده  و در مرحله ايي در جنوب شرق آسيا و اخيرا در چين

در مقاله خود دلايل افزايش سرمايه گذاري مستقيم ) 1984( 19عجمي و بارنيوبراين اساس 
طبق آن سه متغير مهم تاثير گذار در جلب سرمايه هاي كه . خارجي در آمريكا را شرح دهد

اين . صدور فن آوري و نرخ بهره, خارجي در آمريكا عبارت بوده اند از  بازار مصرف آمريكا
تحقيق ديگري توسط . به آمريكا را توضيح مي دهند FDIاز دلايل جريان ورود % 60عوامل 

نوشته مي شود كه  1984تا  1974هاي   در همين زمينه براي سال) 1986( 20آرپان و ريكس 
از سوي ديگر . بيانگر افزايش قابل توجه تعداد شركت هاي چند مليتي در اين مدت مي باشد

سطح ثروت و دستمزد , در تحقيق بدنبال پيدا نمودن رابطه بين نرخ ارز) 1994( 21مشيل و كلين
آنها   . ارجي به اين كشور بودندحقيقي بدست آمده در آمريكا و جريان سرمايه گذاري مستقيم خ

بين نرخ ارز و ثروت حقيقي   1991تا  1979متوجه مي شوند كه در اين كشور طي سال هاي 
در اين دوره به  FDIهمبستگي وجود دارد ولي هيچ رابطه معناداري بين دستمزد و  FDIبا 

در تحقيق خود بدنبال موانع ورود و ) 1987( 22كيمهمچنين . مشاهده نمي شود.دست نمي آيد
سرمايه گذاري در صنايع توليدي ايالات متحده بود و به  اين نتيجه رسيده كه سرمايه گذاري و 

همچنبن مشاهده شد كه اندازه ي بازار ايالات متحده . تبليغات در آمريكا به هم وابسته هستند
در تحقيق . ند مليتي به اين كشور مي باشدي آمريكا، يكي از دلايل اصلي ورود شركت هاي چ

ي يه گذاري مستقيم خارجي در  توسعهبدنبال نقش سرما) 1995( 23چانگ و همكاران ديگري 
با حجم، منابع، توزيع  FDIآنها نشان مي دهند كه . مي باشند 1978اقتصادي چين پس از 

دارايي هاي ثابت را  جغرافيايي وتركيب رشد اقتصادي چين مرتبط بوده است و در مجموع
گرچه . افزايش داده و توليد كنندگان داخلي را مجبور به رقابت در سطح بين المللي كرده است

FDI  در چين مشكلاتي مانند گسترش فاصله بين استانهاي ساحلي و داخلي، بدتر شدن توزيع
اين حال  درآمد و كاهش تعهد ايدئولوژيك در اين كشور را به همراه داشته است ليكن  با

اصلاحات اقتصادي موفق درچين به طور مستمر منجر به تحريك سرمايه گذاري هاي مستقيم 
  . خارجي به سمت اين كشور شده است

  
زاد سازي آبصورت جداگانه بدنبال تاثير ) 2002( 25  و نانن كمپ) 2001( 24چاكرابارتي 

گذاري مستقيم خارجي در  اقتصادي و شاخص هاي جهاني شدن بر جريان و سياست سرمايه
سطح , ، جمعيت و رشد حقيقي اقتصاد  از نظر آنها اندازه ي بازار. پاردايم جهاني سازي بوده اند

رين  ، تعرفه و نرخ ارز آزادسازي تجاري در هر كشور بيشت  ، ، ماليات  ، خالص صادرات  دستمزد
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در مطالعه خود ) 2003( 26در همين زمينه بانگا . گذاري خارجي داشته اند تاثير را برسرمايه
گذاري  گذاري برجريان سرمايه هاي سرمايه بدنبال تاثير سياست هاي دولت و موافقت نامه
هاي وي بيان گر آن آست كه اندازه ي  يافته. مستقيم خارجي در كشورهاي درحال توسعه بود

، بدهي خارجي و مصرف   ، نسبت ثبت نام كنندگان دوره ي متوسطه  ، هزينه ي نيروي كار  بازار
هم چنين در . گذاري مستقيم خارجي در اين كشورها موثر بوده است برق برجريان سرمايه
گذاري  هاي سر مايه گذاري باكشورهاي توسعه يافته برجريان سرمايه حاليكه موافقت نامه
اي  بر آن  هاي منطقه دار داشته وليكن اثر موافقت نامه ي تأثير مثبت ومعنيمستقيم خارجي دارا

به ) 2002(28 ونيز بانياك و همكاران) 1999(  27چون لاي. متفاوت و ناهمگون بوده است
گذاري مستقيم خارجي و  شناسايي اثرات جذب  هاي مكاني سرمايه كننده ترتيب با  هدف تعيين

ي اقتصاد كلان  در كشورهاي در حال توسعه مشاهده مي نمايند سرمايه گذاري بر شاخص ها
كه اندازه  بازار، رشد توليد ناخالص داخلي، دستمزد كارايي بخش صنعت، و باز بودن اقتصاد، 

از سوي ديگر . گذاري مستقيم خارجي به صورت معني داري موثرند برميزان سرمايه
، تسهيل در امر توليد و   كشورهاي ديگر گذاري مستقيم خارجي، سبب جذب سرمايه ي سرمايه

ي، ايجاد مشاغل و تخصص هاي جديد در امر مديريت در كشور  ، و تا اندازه ا  انتقال فناوري
از نكات مهم اين تحقيق در فضاي تغييرات و سياست گذاري اقتصاد كلان آن . شود ميزبان مي

ي ثباتي منجر به كاهش جريانات است كه اولا نوسانات زياد در متغيرهاي اصلي اقتصاد و ب
، جريانات   شود ثانيا تغييرات مداوم در مقررات مالي و تجاري گذاري مستقيم خارجي مي سرمايه
مزيني و ) 1384(اين موارد در مطالعات باقري .كند گذاري مستقيم خارجي را كندتر مي سرمايه

آزادي فوق اين است كه  نكته جالب در همه مطالعات. تائيد مي گردد) 1389(مراد حاصل 
اقتصادي و ميزان درجه ي بازبودن اقتصادي داراي اثرات مثبت بالا و معني داري بربرجذب 

  . گذاري خارجي داشته است سرمايه
  

با اين احوال جريان سرمايه گذاري خارجي يك جريان آسان و بدون مانع نبوده است و 
سرمايه گذاري مستقيم خارجي وجود انواع از موانع مهم . همواره با موانعي مواجه مي باشد

فتحي و همكاران  )1385(   كه در كارهاي زري باف. ريسك هاي اقتصادي و سياسي است
عوامل مهمي مثل فساد در بوراكراسي دولتي و عدم بر اين اساس  . مشاهده مي شود) 1391(

عدم وجود ،   رآمدتوجه به استانداردهاي حسابداري، عدم داشتن سيستم اقتصادي سالم و كا
پيچيدگي و موانع ساختار , بيني، بروكراسي سنگين  مقررات و يا تكرار مقررات غيرقابل پيش

گذاري مستقيم  توانند تأثيرات منفي برسرمايه مي هاي سياسي و نيز تنش   حقوقي و مالياتي
سياسي، هاي  هاي داخلي نسبت به ساير تنش تنشاز بين مسايل سياسي  .خارجي داشته باشند
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بيش از ،   گذاري خارجي داشته و حتي سطح تأثيرگذاري آن بيشترين تأثير منفي را برسرمايه
  ). 45: 1391فتحي، (اجتماعي مي باشد - ثباتي وضعيت اقتصادي عواملي نظير بي

  
به زمان حال نزديك مي شويم،  نقش متغيرهايي كه   1970به طورخلاصه هرچه از  دهه 

عدم دخالت دولت در اقتصاد بر جريان سرمايه گذاري مستقيم خارجي برآزادي اقتصادي و  
بدين ترتيب سرمايه گذاري مستقيم خارجي بصورت مستقيم تحت تاثير مثبت . بيشتر مي شود

همچنين بر اساس . درجه آزادي و سياست هاي آزاد سازي اقتصادي دولت ها قرار مي گيرد
ت هاي اقتصادي و سياسي در يك كشور مطالعات مذكور در اين بخش هر چقدر محدودي

افزايش مي يابد اين موضوع منجر به افزايش انواع ريسك هاي سياسي و اقتصادي و مالي شده 
لذا در مدل .  كه در واقع موانع اساسي بر سر سرمايه گذاري مستقيم خارجي ايجاد مي نمايد

است و بنا داريم اثر اين  ارايه شده مقاله در  بخش چهارم به اين نوع متغيرها تاكيد شده
ضمن اينكه تاكنون . متغيرهاي متفاوت را بر جريان سرمايه گذاري در افغانستان مطالعه نمائيم

  .چنين مطالعه اي در مورد افغانستان انجام نگرفته است
  
        روش شناسي تحقيق و نتايج تجربي روش شناسي تحقيق و نتايج تجربي روش شناسي تحقيق و نتايج تجربي روش شناسي تحقيق و نتايج تجربي . . . . 4
        

براي تجزيه و . تحليلي استتحقيق حاضر از نظر هدف كاربردي و از نظر ماهيت توصيفي و 
الگوي اصلي بكار گرفته شده . تحليل و آزمون داده ها از روش هاي آماري استفاده شده است

و  داده هاي مربطه براي بازه زماني بيست ساله  كشور افغانستان از   رگرسيون چند متغيره بوده
براي داده ( اتي  آنكتاد منابع آماري مورد استفاده بانك هاي اطلاع. مي باشد 2013تا  1993

براي تمامي متغير هاي مستقل ( ، بانك جهاني )هاي مربوط به سرمايه گذاري مستقيم خارجي
همچنين  .هستند)براي شاخص آزادي اقتصادي (و بنياد هريتيج ) بجز شاخص آزادي اقتصادي 

   . خواهد شد براي آزمون هاي آماري و تخمين الگوي پيشنهادي استفاده EViewsاز نرم افزار 
  
        سئوالات تحقيقسئوالات تحقيقسئوالات تحقيقسئوالات تحقيق        - - - - 1111- - - - 4444
        

سئوال اصلي تحقيق اين است كه عوامل موثر بر جريان سرمايه گذاري مستقيم در افغانستان 
  چه مي باشند؟ 

  :همچنين سئوالات فرعي اين تخقيق بصورت ذيل مطرح مي شود
  ؟مثبت داردفغانستان تاثير آيا آزادي اقتصادي در جذب سرمايه گذاري مستقيم خارجي در ا. 1
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آيا درجه ي بازبودن اقتصاد در جذب سرمايه گذاري مستقيم خارجي در افغانستان تاثير . 2
  مثبت دارد؟ 

  آيا نرخ تورم در افغانستان تاثير منفي در جذب سرمايه گذاري خارجي دارد؟.3
  آيا ماليات در جذب سرمايه گذاري مستقيم خارجي در افغانستان تاثير منفي دارد؟.4
پرداخت يارانه هاي دولتي در جذب سرمايه گذاري مستقيم خارجي در افغانستان تاثير  آيا.5

  منفي دارد؟
آيا بيمه و تضمين سرمايه در جذب سرمايه گذاري مستقيم خارجي در افغانستان تاثير مثبت . 6

  دارد ؟
  
        مدل پيشنهاديمدل پيشنهاديمدل پيشنهاديمدل پيشنهادي. . . . 2222- - - - 4444
        

با توجه به سئوالات طرح شده در تحقيق و با توجه به اهم متغيرهاي تاثير گذار در جريان 
در افغانستان  FDIسرمايه گذاري مستقيم كه در بخش قبلي به آن پرداخته شد مي توان جريان 

  .  را تابعي از سياست ها و متغيرهاي اقتصاد كلان افغانستان به قرار ذيل تعريف نمود
FDI = f (INF, TAX, OPEN, SUB, GRE, F)  

   
تر باشد   نرخ تورم در افغانستان است و  هر چه ميزان تورم پايين) INF(در رابطه فوق 

زيرا ااين موضوع از ,  گذاران خارجي خواهد بود افغانستان  مقصد جذاب تري براي  سرمايه
نرخ ماليات برشركتها  در )  TAX(همچنين در اين رابطه .  علايم مهم ثبات اقتصادي مي باشد

گذاري  افغانستان مي باشد و  هر چه  اين نرخ  پائين باشد زمينه مساعد براي انجام سرمايه
 (OPEN)در شاخصدرجه بازبودن اقتصاد  . مستقيم  خارجي در  اين كشور فراهم مي گردد

ور را نشان مي اين متغير در واقع فضاي تامل و تجارت با خارج از كش. نشان داده شده است
هرچه اين شاخص  , دهد و از نسبت حجم تجاري كشور به توليد ناخالص داخلي بدست مي آيد

بيشتر شود تامل بالاي اقتصاد  در تجارت جهاني را نشان مي دهد و مي تواند انگيزه بيشتري 
نشان داده  (SUB)ها و حمايتهاي دولتي كه با  سهم يارانه.  براي سرمايه گذار خارجي باشد

شده است از نظر تئوري به نفع سرمايه گذار خارجي نمي باشد ضمن اينكه بيانگر عدم تعادل 
زيرا افزايش حجم . اقتصادي است و زمينه هاي فساد اقتصادي و اداري را نيز فراهم مي كند

نت جويي هاي را ها به دليل ايجاد اختلال در قيمتهاي نسبي اقتصاد و نيز با ايجاد زمينه يارانه
موجبات تنبلي و تقويت عدم روحيه تلاش و  فضاي كسب وكار در جامعه شده و در مجموع 

با متغير  شاخص ضمانت مالي . علامت هاي خوبي به سرمايه گذار خارجي ارسال نمي كند
(GRE)  نشان داده شده است هرچه رضمانت بويژه ضمانت هاي سرمايه گذاري به ويژه

، به نوعي حكايت از فضاي امطلوب بازار مالي كشور داشته  يش يابدضمانت هاي  دولتي افزا
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نشان داده  (F)بالاخره آزادي اقتصادي كه با  . جريان ورود سرمايه خارجي را تسهيل مي نمايد
گذاري مستقيم خارجي  در اين مدل  شده است و  يكي از مهمترين موضوعات در بحث سرمايه

اقتصادي آن قسمت از آزادي است ، آزادي   تعريف بنياد هريتيجدر . بسيار تعيين كننده مي باشد
. شود هاي سازمان يافته مي كه مربوط به استقلال اقتصادي افراد در ارتباط با دولت و ساير گروه

توزيع و مصرف كالاها و خدمات ،   تعريف آزادي اقتصادي در برگيرندة آزادي و حق توليد
 . باشد مي

گذاري مستقيم  مدل مورد نظر از شاخص عمكرد جريان و رودي سرمايه براي متغير وابسته در
در مجموع الگوي رگرسيوني ذيل . شود خارجي استفاده شده است كه به شكل زير محاسبه مي

  : براي شناسايي عوامل موثر بر جريان سرمايه گذاري در افغانستان پيشنهاد مي گردد
FDI = α 0 +β1 INF + β2TAX + β3 OPEN+ β4SUB+ β5 GRE+ β6F + µ 

    
در سمت راست الگوي فوق عبارات اول و آخر به ترتيب جزء ثابت و  تصادفي مي باشند و بتا 

  .  ها در واقع ضرايب  اهميت مي باشند كه بعد از تخمين متغيرها  بدست مي آيند
 
        برآورد مدل و تفسير نتايج برآورد مدل و تفسير نتايج برآورد مدل و تفسير نتايج برآورد مدل و تفسير نتايج     - - - - 3333- - - - 4444
        

الگوي پيشنهادي در قسمت قبلي با استفاده از داده هاي بدست آمده از منابع مذكور و پس از 
طي آزمون هاي اوليه آماري و در نظر گرفتن معيارهاي ضروري اقتصاد سنجي و آماره هاي 

  .  خلاصه نتايج در جدول ذيل منعكس مي گردد. مختلف استخراج گرديد
  
  از تخمين ضرايب و تصريح مدل خلاصه نتايج بدست آمده . 1جدول 

 متغير ضرايب خطاي استاندارد  t آماره مقدار احتمال
0.0130 -2.673958 7.358715 -19.6769 **  α 
0.0256        2.373780            0.162445     0.385630 **  F (-1) 
0.2481 1.182460                                  0.921530     1.089672   SUB (-1) 
0.2251 1.24308 1.50E-09 1.86 TAX (-1) 
0.2461 0.351996 0.017432 0.006136 

OPEN (-
2) 

0.0142 2.63589 0.011408 0.030071**  GRE (-1) 
0.0023    -2.740998     0.022386                                                      -0.06136**  INF (-1) 
0.709628          
R���� ���� 
10.18276                 
0.0000                                                                                                                              
F   مقدار احتمال آماره   
واتسون            2.204767

  EViewsيافته هاي تحقيق با استفاده از نرم افزار : منبع
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همانطوريكه ملاحظه مي شود اولا همه متغيرهاي معرفي شده بصورت تاخير زماني ظاهر شده 
اين بدان معني است كه در افغانستان  با فاصله يك سال متغيرهاي مستقل اثر خود را بر . اند

ثانيا به جزء متغيرهاي . مستقيم بعنوان متغير وابسته اعمال مي نمايندجريان سرمايه گذاري 
اثر باقي  عوامل و متغيرهاي )   OPEN(درجه باز بودن اقتصاد )  TAX(ماليات , )SUB(يارانه 

اين موضوع را مي توان از طريق مقدار اماره احتمال . تعريف شده در مدل معني دار  مي باشند
درصد و كمتر از آن مي توان نشان داد كه در ستون آخر منعكس  5 در سطح )P-Value(خطا 

از همه بيشتر مي باشد و )F(در بين متغيرهاي مدل نقش شاخص آزادي اقتصادي . شده است
اين موضوع مطابق . صدم مي باشد 38همانطور كه ملاحظه مي شود ضريب آن بيش از مثبت 

مي باشد كه هرچقدر آزادي اقتصادي در  نظريات متعارف اقتصادي است و بيان كننده اين
نكته جالب . افغانستان افزايش يابد جريان سرمايه گذاري بصورت معني داري افزايش مي يابد

بر جريان سرمايه گذاري خارجي در اين كشور است كه با ضريب منفي  (INF)ديگر تاثير تورم 
اگر نرخ تورم در افغانستان يعني . شش درصد خود را نشان مي دهد و معني دار هم مي باشد

افزايش يابد تاثير منفي بر تصميم سرمايه گذاران خارجي خواهد گذاشت زيرا انها اين موضوع 
را مصداق عدم ثبات در اقتصاد دانسته و پيش بيني مي نمايند كه باافزايش هزينه هاي توليد 

تاثير گذار در اين مدل بالاخره متغير مهم   .بخصوص دستمزد نيروي انساني مواجه خواهند شد
اين . بر جريان سرمايه گذاري خارجي است )GRE(نوع و اندازه اثر بيمه و ضمانت سرمايه

با خظاي ( درصد ظاهر شده است و در حد بسيار بالاي اعتماد آماري  3ضريب بصورت مثبت 
ارجيان اين پيام را مي دهد كه با افزايش ضمانت و بيمه سرمايه هاي خ) بسيار پائين آماري

همچنين از موارد قابل اينكه با .  تمايل آنها به سرمايه گذاري در افغانستان افزايش مي يابد
توجه به شاخص بسيار مناسب دوربين واتسن خطر همبستگي اين الگو را تهديد نمي كند و با 

و نيز ضريب مناسب تعيين مي توان به تخمين هاي بدست  ) F(توجه به آماره بسيار مناسب 
درصد تغييرات سرمايه گذاري مستقيم  70يعني بيش از . مده از نظر اماري اعتماد نمودآ

و البته . خارجي در افغانستان بوسيله متغيرهاي تصريح شده در مدل فوق توضيح داده مي شود
  .       تاثير ساير عوامل هم كه در اينجا با آلفا نشان داده شده است كاملا معني دار است

        
        ل نتايج و پاسخ به سئوالات تحقيق ل نتايج و پاسخ به سئوالات تحقيق ل نتايج و پاسخ به سئوالات تحقيق ل نتايج و پاسخ به سئوالات تحقيق تحليتحليتحليتحلي    - - - - 4444- - - - 4444
 

در مدل به صورت معني دار و مثبت )F(متغير آزادي اقتصادي  P-Valueطبق جدول فوق مقدار 
اين متغير . كه طبق انتظار و همسو با نتايج تحقيقاتي است كه ساير محققين انجام داده اند. است

را كه مؤسسه هريتيج در بين كشورها رتبه بندي مي كند در برگيرنده موضوعاتي نظير آزادي 
دي ازماليات، حقوق مالكيت، كسب وكار، آزادي تجارت، آزادي پولي، آزادي از دولت، آزا

همه موارد بيان . آزادي سرمايه گذاري، آزادي مالي،آزادي از فساد، آزادي از نيروي كاراست



  125       1394 بهار، )13(  ، شمارهچهارم، سال )پژوهشي - علمي(فصلنامه مطالعات سياسي جهان اسلام 

  

تاثير اين متغير در مدل افغانستان ممكن . شده بر دخالت نكردن دولت در اقتصاد تاكيد دارد
البته در كشوري مثل . اشداست كه كمتراز بعضي از كشورها باشد ولي باز بسيار قابل توجه مي ب

افغانستان داشتن يك اقتصاد باز و كاملا آزاد  توصيه نمي شود و چه بسي دخالت هاي دولت 
در هر صورت . براي جذب سرمايه گذاري مستقيم خارجي تا حدي لازم وضروري هم باشد

  .  پاسخ به سئوال اول طرح شده در اين تحقيق مثبت مي باشد
  

. در اين مدل مثبت بوده وليكن معني دار نمي باشد )OPEN(بودن اقتصاد تاثير متغير درجه باز
دليل اين امر مي تواند به كوچك بودن بخش خارجي . يعني پاسخ به سئوال دوم منفي مي باشد

در اينصورت مي توان انتظار داشت كه با افزايش حجم . اقتصاد كلان افغانستان مربوط گردد
اثر اين متغير معني دار و تعيين كننده در جذب سرمايه هاي تجارت و توليد در افغانستان 

  . خارجي باشد
تاثير معني دار و منفي  متغير تورم بر جريان سرمايه گذاري خارجي تائيد سئوال سوم بوده و 

مالي و ارزي افغانستان بايد بر حول ايجاد ثبات , مويد اين نكته مي باشد كه سياست هاي پولي
در غير اينصورت تاثير منفي بر جريان سرمايه گذاري خارجي از طريق اين  .اقتصاد كلان باشد

در مورد سياست مالياتي افغانستان براورد الگو نشان مي دهد كه گرچه . شاخص خواهد داشت
تاثير اين سياست بر جريان سرمايه گذاري خارجي معني دار نيست وليكن جهت آن مثبت مي 

هاي اخذ شده در سيستم مالياتي افغانستان بازدارنده جريان  بعيبارت ديگر حجم ماليات. باشد
اين موضوع در مورد يارانه هم به لحاظ نظري بصورت معكوس جلوه . سرمايه گذاري نيست

يعني انتظار مي رفت كه تاثير يارانه بر جريان سرمايه گذاري منفي باشد ولي در . گر مي باشد
اري اين تاثير معني دار نيست مشكل خاصي براي ما اينجا مثبت است كه البته چون از نظر آم

  .   در هر صورت تائيدي بر پرسشهاي چهار و پنج در الگو مشاهده نمي شود. ايجاد نمي كند
و ضريب  P-Valueبا توجه به مقدار ) GRE(بالاخره متغير مربوط به وضعيت بازارهاي مالي 

ته براي كشوري مانند افغانستان مهم اين نك. آن در مدل به صورت ضريب مثبت ظاهرشده است
است و كه بيانگر اين مطلب است كه بازار هاي مالي اين كشورها از نگاه سرمايه گذاران 
خارجي چندان قابل اعتماد نيستند، و نياز به ضمانت هاي دولتي و دخالت دولت در بازار هاي 

در افغانستان سرمايه يعني سرمايه گذاران خارجي وقتي حاضر مي شوند . مالي لازم است
در واقع پاسخ به . گذاري كنند كه از حمايت ها و ضمانت هاي لازم دولتي برخوردار باشند

ها وضمانت هاي دولت اهميت بالايي براي  هاي وام يعني هزينه. سئوال آخر مثبت مي باشد
تي و سياسي كه البته اين مي تواند  نشان دهنده ريسك بالاي امني. گذاران خارجي دارد سرمايه

اقتصادي در اين كشور باشد كه موجب عدم اطمينان سرمايه گذاران خارجي در افغانستان  –
هاي  هاي ضروري در وضعيت فعلي فعال كردن بيمه لذا يكي از استراتژي. مي گردد
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هاي  گذاري و تدوين قوانيني است كه به سرمايه گذران اطمينان دهند كه از حمايت سرمايه
دولتي، قانوني و بين المللي به صورت برابر دريك محيط رقابتي سالم برخوردار صريح و شفاف 

  .مي گردند
        گذاري خارجي در افغانستان و  موانع اساسيگذاري خارجي در افغانستان و  موانع اساسيگذاري خارجي در افغانستان و  موانع اساسيگذاري خارجي در افغانستان و  موانع اساسي    قانون حمايت از سرمايهقانون حمايت از سرمايهقانون حمايت از سرمايهقانون حمايت از سرمايه.  .  .  .  5
  

به امضاء رئيس جمهور اسلامي وقت  1381گذاري خارجي افغانستان درسال  قانون سرمايه
گذاري افغانستان اصطلاح  طبق ماده يك قانون سرمايه. غ گرديدابلا افغانستان رسيد وبراي اجرا

 گذاري خارجي به صورت اشخاص صددرصد حقيقي وحقوقي خارجي ونيز داخلي و سرمايه
گذاري  ها و پيشرفت هايي درحوزه سرمايهقانون جديد داراي ويژگي. شده استمختلط تعريف 

ليكن جذب سرمايه هاي خارجي در افغانستان در , خارجي مي باشد كه اهم آن بيان مي شود
  . عمل با موانعي مواجه شده است كه در پايان اين بخش به آن توجه مي شود

  
        توسعه شمول قانون  و تسهيل ورود سرمايه خارجي توسعه شمول قانون  و تسهيل ورود سرمايه خارجي توسعه شمول قانون  و تسهيل ورود سرمايه خارجي توسعه شمول قانون  و تسهيل ورود سرمايه خارجي         - - - - 1111- - - - 5555
        

ي افغانستان در   گذاران خارجي به امور وسيع از قبيل زير ساختها رمايهگسترش حوزه فعاليت س
به منظور ترغيب ) ايسا(بر اين اساس  ايجاد تشكيلات واحدي بنام . كوتاه ترين زمان ممكن

گذارن  وايجاد فضاي مطلوب سرمايه گذاري تشكيل مي شود كه در آن  هيچ تفاوتي بين سرمايه
گذاري  دولت جمهوري اسلامي افغانستان ازسرمايه.وجود ندارد خارجي وداخلي درقانون جديد

هاي فعاليت  خارجي اشخاص خارجي، چه اشخاص حقيقي وچه حقوقي، دركليه عرصه
اين امر بخصوص دربخش معدن بيشتر توصيه مي شود زيرا افغانستان . كند اقتصادي استقبال مي

بر اين اساس قانون جامعي . استترين كشورهاي جهان  نوع ماده معدني يكي ازغني 300با
باهمكاري بانك جهاني وآسيايي وديگر كارشناسان خارجي تدوين شده است كه استخراج 

گذاران خارجي باوارد كردن  در كل سرمايه. معادن راباشيوه صحيح وعلمي فراهم كرده است
سرمايه  توانند سرمايه خارجي، كه به صورت بسيار گسترده ومتنوع تعريف گرديده است، مي

، خدمات تخصصي ويا   ، ماشين آلات وتجهيزات، قطعات يدكي  خود را بصورت نقد يا غير نقد
، كشاورزي يا خدمات به   ، معدن  گذاري در بخش هاي صنعت حقوق معنوي به منظور سرمايه

. باشند واجدين شرايط از تسهيلات ومزاياي فراهم شده توسط قانون بهره مند مي. كار گيرند
گذاري اخذ  گذاراني اعطا خواهد گرديد كه مجوز سرمايه ته اين تسهيلات ومزايا به سرمايهالب

  . ارائه دهند "ايسا"گذاران خارجي بايد درخواست خود رابه  بدين منظور سرمايه. كنند
،   گذاري افغانستان هيچ نوع محدوديت قانوني ازحيث نوع بايد توجه داشت كه درقانون سرمايه

، ويا   ، بازگشت سود وسرمايه  ، سهم سرمايه  گذاري ، سهم سرمايه  گذاري سرمايه روش يا حجم
  .گذاري وضع نگرديده است روابط داخلي مابين شركاي يك طرح سرمايه
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        هاي تحت پوشش هاي تحت پوشش هاي تحت پوشش هاي تحت پوشش     ريسكريسكريسكريسك        - - - - 2222- - - - 5555
        

گذاري افغانستان امنيتي كامل وتمام دربرابرريسكهايي كه معمولا ازآنها  به طوركلي قانون سرمايه
ريسكهاي مربوط به نقل . شود فراهم نموده است هاي غير تجاري ازآنها ياد مي عنوان ريسك به

گذار دريك كشور  ترين ريسكهايي هستند كه به سرمايه وانتقالات سرمايه وسلب مالكيت اصلي
درمسائل مربوط به نقل وانتقال سود وهمچنين بازگشت .شوند پذيرنده سرمايه منتسب مي

گذاران را ازطريق تسهيل انتقال وفراهم ساختن  گذاري كليه حقوق سرمايه سرمايه ، قانون  سرمايه
گذاري حق انتقال رابه عنوان  درحقيقت قانون سرمايه. شمارد ارز مورد نيازبراي انتقال محترم مي

هيچ محدوديتي درخصوص حجم . گذاران به رسميت شناخته است ترين حق سرمايه اساسي
درزمينه سلب . اي برگشتي وجود ندارد حجم سرمايه يا منافع سرمايهسود انتقالي وهمچنين 

گذاري حقوق  گذاران خارجي، قانون سرمايه هاي سرمايه مالكيت وملي كردن دارايي
هاي سلب مالكيت  گذاران براي دريافت غرامت به ماخذ ارزش منصفانه وبازاري دارايي سرمايه

گذاري  ازنظر قانون سرمايه. شناسد ميت ميشده درروز قبل ازوقوع سلب مالكيت رابه رس
گذاران داخلي برخوردار  گذاران خارجي از رفتار مشابه و برابر با سرمايه افغانستان، سرمايه

گذاران خارجي وجود ندارد وكليه تسهيلات ومزايا  هيچ تبعيضي نسبت به سرمايه. خواهند شد
  .وداخلي تعلق خواهد گرفتگذاران خارجي  ها بطور يكسان به سرمايه ومعافيت

المللي مانند  گذاري درافغانستان نهادهاي بين علاوه براين براي تضمين هرچه بيشتر سرمايه
   گذاري و دولت بريتانيا ، آژانس چند جانبه توسعه سرمايه  ، صندوق توسعه آسيايي  بانك جهاني

 .دهند گذاران خارجي ارائه مي اي براي سرمايه نيز خدمات بيمه
  
  ويژه مالياتي ويژه مالياتي ويژه مالياتي ويژه مالياتي معافيت هاي معافيت هاي معافيت هاي معافيت هاي     - - - - 3333- - - - 5555
  

مالياتي ويژه ايي براي سرمايه گذاري  هاي گذاري خارجي فغانستان معافيت قانون سرمايهدر 
 بطوريكه اين معافيت . خارجي در نظر گرفته شده است كه تابع مدت زمان سرمايه گذاري است

سال؛ وبراي  6گذاران ميان مدت  سال، براي سرمايه 4گذاران كوتاه مدت  مالياتي براي سرمايه
  .مي باشدسال  8گذاران بلند مدت  سرمايه

  
        آزادي انتقال سرمايهآزادي انتقال سرمايهآزادي انتقال سرمايهآزادي انتقال سرمايه    ....4444- - - - 5555
        
گذاري افغانستان درباره انتقال سرمايه وعوايد آن ويا خريد فروش  درقانون جديد سرمايه 

هيجدهم ونوزدهم به , ، هفدهم  مواد شانزدهم. هاي مشخص وصريحي وجود دارد سرمايه بند
  :ترتيب تصريح مي كند كه
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انوني تصفيه حسابات ق ، تشبث منظور شده رابعد از  توانند گذاران خصوصي مي سرمايه"
بعبارت ديگر سرمايه گذاران خارجي مي توانند  ,"گذاري بفروش برساند وموافقت اداره سرمايه

تراز دفاتر حسابداري ( سرمايه ثبت شده خود را پس از تسويه حساب هاي هاي قانوني 
 فروش  وجوه حاصله از سرمايه و اين . و با تائيد اداره سرمايه گذاري به فروش رسانند) قانوني

تواند اسهام خود  تشبيث منظور شده خارجي مي"همچنين  . شودبه خارج انتقال داده تواند  مي
يعني اينكه سهام سرمايه هاي ثبت شده , "رابه اتباع افغان يا دولت افغانستان بفروش برساند

بالاخره اينكه . سرمايه گذادران خارجي مي تواند به مردم و دولت افغانستان فروخته شود
هاي تجارتي وهرنوع معلومات فني مربوط تشبث  مارك ,ها پتنت از روش واستفادهخريد وف"

به بيان ديگر خريد و . "مقاولات صورت ميگيرد گذار در ، مطابق تعهدات سرمايه  منظور شده
نشان تجاري و هر گونه اطلاعات فني مرتبط با سرمايه ثبت , فروش و بكار گيري حق امتياز

  . انجام گيرد شده بايد طبق قرار داد
  
        شيوه حل اختلافات شيوه حل اختلافات شيوه حل اختلافات شيوه حل اختلافات . . . . 5555- - - - 5555
        

. مبناي اوليه حل اختلافات قانون سرمايه گذاري خارجي در اين كشور و مصالحه مي باشد
المللي حل منازعات  ، ازراه مراجعه به ميثاق بين  ليكن اگر اختالاف ازاين طريق حل نشود

ويا )  1965مارس 18( واشنگتن ها واتباع كشورهاي ديگر مصوب   گذاري بين دولت سرمايه
. المللي مي باشد مطابق لائحه حكميت سازمان ملل متحد و براساس مقررات تجارت بين

، عادلانه وبي طرفانه منازعات تجاري   همچنين به منظور تسهيل وتشويق حل وفصل سريع
ساير دول هاي منعقده ميان افغانستان و نامه ومنازعات تجاري واقتصادي بانظر داشت موافقت

كه . تجاري نيز وجود دارد) مصالحه(خارجي، قانون حكميت تجاري وقانون ميانجگري 
  . تواند درحل وفصل سريع بكار گرفته شود مي
  
        موانع اساسي در جذب و جهت دهي سرمايه هاي خارجيموانع اساسي در جذب و جهت دهي سرمايه هاي خارجيموانع اساسي در جذب و جهت دهي سرمايه هاي خارجيموانع اساسي در جذب و جهت دهي سرمايه هاي خارجي    ....6666- - - - 5555
        

رقابتي گذاري افغانستان كه درچارچوب بازار آزاد  طور كه ملاحظه شد قانون سرمايه همان
گذاران خارجي مد نظر قرارداده  هاي لازم رااز سرمايه تدوين شده است كليه جوانب وحمايت

را داشته و در آن     ، حق انتقال صد درصد عوايد به خارج  گذاران خارجي است و سرمايه
، ومنع تملك وتصرف خودسرانه دولت همگي به   ، استفاده ازمنابع بانكي داخلي  مالكيت فكري

بطوريكه با  تطبيق قانون سرمايه گذاري افغانستان با  قوانين . ميت شناخته مي شودرس
مي توان اذعان نمود  كه قانون سرمايه )  1389حسيبي ( استانداردهاي بين اللملي موجود و

در واقع .  گذاري خارجي افغانستان  مطابق با قوانين و عرف جامعه نوين بين الملل مي باشد
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گذاري افغانستان برگرفته شده از  الگوي كشورهاي توسعه يافته مي باشد كه  به قانون سرمايه 
ولي بايد توجه داشت كه شرايط . سرمايه گذار خارجي حس اعتماد لازم را اعطاء مي نمايد

در كشورهاي . كشوري مانند افغانستان بسيار متفاوت از كشور هاي توسعه يافته مي باشد
دي همچون رانت جويي خيلي كم است و دولت ها نقش ناظر بر پيشرفته زمينه فساد اقتصا

ولي در كشوري مانند افغانستان كه زمينه رانت ان هم دولتي . عملكرد بخش خصوصي را دارند
بسيار بالا است سرمايه گذاران خارجي نمي توانند فقط با توجه به قوانين موجود سرمايه خود 

ه حمايت هاي عيني تري از دولت و مقامات ودولتي و و انها نياز دارند ك. را به كاراندازد
  . شخصيتهاي تاثير گذار داشته باشند

  
سهم بخش هاي  2003- 2012در طي دوره )29:2013(بانك افغانستان . بر اساس گزارش د

معدن و زراعت از كل سرمايه گذاري مشترك خارجي و افغاني به ,  صنعت, , مسكن, خدمات
يعني كمترين ميزان . درصد بوده است 4و  15, 12, 30, 39به ترتيب  ميليارد دلار 2,56مبلغ 

صنعتي  و معدني بوده است در حاليكه , سرمايه گذاري مشترك در افغانستان در امور كشاورزي
لذا به . ويژگي اصلي و نياز اساسي  اين كشور در همين موارد و بخش هاي اساسي مي باشد

ا حجم و نحوه بكارگيري سرمايه گذاري مستقيم خارجي در اين مهم بسيار تاكيد مي شود كه ب
ضمن اينكه . شكل كنوني نمي توان انتظار رشد اقتصادي مطلوب و پايدار در افغانستان را داشت

اين نكته بسيار مهم است كه در طول دوره مذكور نقش سرمايه هاي داخلي در جريان هاي 
ميليارد دلار در  5,5از كل سرمايه گذاري سرمايه گذاري با آهنگ بهتري افزايش يافته و 

درصد از  80ميليارد دلار توسط منابع افغاني بوده است يعني بيش از  4,6افغانستان بيش از 
( , از طريق مردم افغانستان بوده است 2013تا  2003سرمايه گذاري هاي انجام يافته در مدت 

  ). 3: 2013افغانستان . د
  
        نتيجه گيرينتيجه گيرينتيجه گيرينتيجه گيري        ....6666
        
جنگ و حشونت با , چند دهه درگيريبه بحث شد كه جمهوري اسلامي افغانستان با توجه  

ضعف شديد اقتصادي مواجه شده است و براي عبور از اين فضا احتياج به سرمايه گذاري 
اين كشور در طول بيش از يك دهه گذشته در تلاش بوده است كه در كنار كمك . جديد دارد

مصوبات وسيع آزادي . راي ورود سرمايه گذاران خارجي باز نمايدهاي بين المللي راه را ب
ورود و خروج سرمايه و زمينه هاي جذب سرمايه گذاري خارجي اين كشور بعد از رياست 
جمهوري آقاي كرزي بيانگر اهميت فراوان بكارگيري سرمايه خارجي در امر توليد و رشد 

زيادي بر سر جذب سرمايه گذاري  ليكن در عمل مشكلات. اقتصادي اين كشور مي باشد



  در افغانستان بررسي عوامل موثر بر جريان سرمايه گذاري مستقيم خارجي     130

        

بر اساس . خارجي و نيز بكار گيري ان در مسير رشد اقتصادي مطلوب اين كشور وجود دارد
يافته هاي اين تحقيق ضمانت هاي دولتي و بيمه بر جذب سرمايه هاي خارجيان نقش مثبت و 

تاثير مستقيم و معني  همچنين اعمال قوانين اقتصاد آزاد. تعيين كننده در افغانستان داشته است
تاثير منفي تورم بر جريان سرمايه گذاري خارجي . دار بر جذب سرمايه گذاري خارجي دارد

نيز در اين تحقيق تائيد شد و لذا لزوم تاكيد بر مهار تورم براي تشويق سرمايه گذاران خارجي 
  .  در اين تحقيق توصيه و پيشنهاد مي شود

در مورد اثر آزادي ) 2001( با نتايج تحقيق چاكرابارتي يافته ها اين تحقيق در حاليكه 
تاثير ماليات بر سرمايه گذاري نظر مورد  در  اقتصادي همخواني داشته و انرا تائيد مي كند ليكن

همچنين نقش عامل تضمين و شاخص تورم بر روند جذب در اين تحقيق مطابق . متفاوتي دارد
ليكن تاثير يارانه از نظر انها در اين تحقيق تائيد , اشدمي ب) 1389( نتايج مزيني و مراد حاصل 

همچنين اين تحقيق اثرات درجه باز بودن اقتصاد بر جريان سرمايه گذاري مستقيم . نمي شود
  .  را تائيد نمي كند) 2002(و نانن كمپ ) 1999(خارجي در تحقيقات چون لاي 

  
مايه گذاري مستقيم خارجي در درصد عوامل موثر بر جذب سر 70در مجموع گرچه بيش از 

نمي توان تاثير ساير عوامل ديگر را ولي الگوي ارايه شده تحقيق حاضر توضيح داده شده است 
از سوي ديگر شواهد تجربي در مورد جريان سرمايه گذاري خارجي به . ناديده گرفت

بين المللي براي كمك به بازسازي افغانستان به عهدات افغانستان بيانگر آن است كه نه تنها ت
صورت مطلوبي نبوده است بلكه حركت سرمايه هاي بخش خصوصي نيز به افغانستان در سال 

ضمن اينكه رشد اقتصادي در دو سال گذشته نسبت به  .شديد داشته است افت هاي اخير 
  .  و قبل از آن به شدت كاهش يافته است 2012سالهاي 

  
هاي خارجي موفق نبوده  دولت درجذب سرمايه, در افغانستان يرغم تمهيدات قانونيهمچنين عل

اي لازم به  يكي ازمهمترين دلايل آن نبود امنيت كافي وعدم ارائه خدمات بيمه. است
معضلات ديگرمانند فساد اداري، . گذاران است تا بخشي ازريسكهاي آنها راپوشش دهند سرمايه

اتواني دولت براي ايجاد سيستم واحد و يكپارچه براي حل مسايل ، ن  مشكلات سيستم بانكي
اقتصادي و اداري هنوز در افغانستان وجود دارند و موانع اساسي در جذب سرمايه گذاري 

لذا به دولتمردان و سياستگذران افغانستان موارد ذيل توصيه مي . مستقيم خارجي مي باشند
  : شود

 نستان در سراسر دنيا براي سرمايه گذاري در افغانستان تاكيد بر منابع ملي و مردمي افغا .1
 تاكيد بر استفاده از الگوهاي سرمايه گذاري مشترك با خارجيان   .2
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صنعت و معدن با , جهت دهي منابع سرمايه ملي و خارجي به سمت بخش هاي كشاورزي .3
 استفاده از سياست هاي مالياتي و تشويقي 

 از رشد تورم تلاش براي تثبيت اقتصادي و جلوگيري .4
توسعه بازار هاي مالي و ايجاد و گسترش سيستم بيمه و تضمين سرمايه ها بخصوص   .5

 سرمايه هاي خارجي 
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