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 چکیده

های سیاسی بر روی جذب حفاظت از حقوق مالکیت و ریسک یرتأثبررسی مطالعه حاضر،  هدف اصلی

استفاده از با  2112-1991های طی سال توسعهدرحال منتخبکشور  22خارجی در  یممستقگذاری سرمایه

های داخلی ارائه شده توسط راهنمای در این مطالعه از شاخص تعارض .است Panel VAR رهیافت

نتایج حاصل از مطالعه عنوان معیاری برای ریسک سیاسی استفاده شده است. بهالمللی ریسک کشوری بین

گذاری ، جذب سرمایهتوسعهدرحالکشورهای  دردر اثر یک شوک مثبت در شرایط سیاسی  دهد کهنشان می

های ریسک نسبت به شوک FDIدهد. واکنش مثبت مستقیم خارجی به شدت واکنش مثبت نشان می

تا سال هفتم با شیب ملایمی روند کاهشی داشته و حاکی از این است که تبعات وجود  سیاسی از سال دوم

 این کشورهاگذاری خارجی در تواند منجر به افزایش سرمایهها میشرایط امن در کشورهای میزبان تا مدت

ایش تواند منجر به افزدوره می 2تا  توسعهدرحالت در قوانین کشورهای یک شوک مثب همچنین، .شود

دهد که در کشورهای تایج مطالعه نشان مین ،همچنین .گذاری خارجی در آن کشورها شودسرمایه

 رشد تولید ناخالص داخلیریسک سیاسی و  یهاشوک یرتأثاز میان متغیرهای انتخاب شده،  توسعهدرحال

ر جذب بتجاری  باز بودندرجه  و حقوق مالکیتهای شوکنظیر  دیگر متغیرها یرتأثبزرگتر از 

 .استخارجی  هایگذارییهسرما

 

 .Panel VAR، رهیافت گذاری مستقیم خارجیحقوق مالکیت، ریسک سیاسی، سرمایه :هایدواژهکل

 

 .JEL: C33 ,K11 ,P33 ,P48 یبندطبقه
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 مقدمه .1

های مدل در ،بر رشد اقتصادی مؤثرعوامل  ترینمهم یکی از عنوانبهبرای اولین بار گذاری، سرمایه

کشورهای  برای ،(1551) 2داگلاس نورث بر اساس نظریه. (11: 1511، 1)سولو شدولیه رشد مطرح ا
گذاری در ، تزریق مقادیر زیادی سرمایه جهت سرمایهفقر گستردهتنها راه خروج از  توسعهدرحال

موجب افزایش تقاضا،  همزمان طوربهجانبه های همهگذاریصنایع مختلف است. افزایش سرمایه
 توسعهدرحالاما در کشورهای  ؛سترش ابعاد بازار، افزایش درآمد و بازدهی و کاهش فقر خواهد گردیدگ

گذاری و دیگری کمبود منابع سرمایه ،، دو مشکل اساسی وجود دارد: یکیخصوصو فقیر در این 
 تکنولوژی. بخش های عمده در ضعف

هایی باشند که بتواند هر دو مشکل ا و برنامههباید دنبال سیاست توسعهدرحالین کشورهای ابنابر    
( FDI3گذاری مستقیم خارجی )یهسرماراهبردها، جذب این یکی از بهترین مذکور را مرتفع سازد. 

توانایی  بالا بردنجذب سرمایه، تکنولوژی، دانش روز، گذاری، موجب این نوع از سرمایهاست. 
(. 33: 1353)کاظمی،  شودمیو افزایش قدرت رقابت  اهپرداختمدیریت، افزایش اشتغال، بهبود تراز 

FDI گذاری سرمایه ،نیز یدرون شرکتشود. در سطح لوژی شناخته میمنبع مهم تجارت تکنو عنوانبه
های تولید، طراحی و مهندسی بهتر تولید و حتی وری، کاهش هزینهباعث بهبود بهره مستقیم خارجی

گذار  در حالاین موضوع برای اقتصادهای  (.2111، 4یس و کوبوتیکیرکیلگردد )بهبود مدیریت نیز می
میلیارد  211گذاری مستقیم خارجی در ایران از مانند اقتصاد ایران بسیار حیاتی است. میزان سرمایه

دلیل رکود نسبی اقتصاد رسیده است. البته به 2111میلیارد دلار در سال  1114به  1551دلار در سال 

 2114میلیارد دلار در سال  1221سیر کاهشی را تجربه کرده و به  FDIیر، مقدار های اخدر سال
های اخیر در سال FDIبرای جذب  توسعهدرحال، رقابت شدید کشورهای تأملقابلرسیده است. نکته 

درصد در سال  11به  1551درصد در سال  13از  FDIاز جذب  توسعهدرحالاست. سهم کشورهای 
سهم مناطق مختلف جهان و همچنین سهم  1در نمودار  (WDI, 2015)رسیده است  2114

 نشان داده شده است. 2114و  1551ی هاسالدر  FDIیافته از جذب توسعهو  توسعهدرحالکشورهای 

                                                           

1. Solow 

2. North 

3. Foreign Direct Investment 

4  . Kyrkilis and Koboti 
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 یافتهتوسعهو  توسعهدرحالدر جهان و کشورهای  FDI: جریان 1نمودار 

 World Development Indicators (WDI) منبع:
 

 یژهوبهکشورهای جهان رقابت سختی بین گذاری مستقیم خارجی، با توجه به اهمیت ویژه سرمایه    
از طریق  1های چندملیتیشرکت توجهجلبو  آن، برای جذب نوظهور و توسعهدرحالدر کشورهای 

 تسهیل شرایط بازار کار، ثبات سیاسی و شفافیت اقتصاد ایجاد شده است هایاتکاهش مقررات و مال
گذاری این مهم حوزه اقتصاد و سرمایه سؤالاترو، یکی از از این (.2111، 2ویجی کومار و همکاران)

، سؤالکند؟ ضرورت پاسخ به این به یک کشور را تعیین می FDIبوده است که چه عواملی ورود 
د که دهای را در این حوزه موجب شده است. نتایج این مطالعات نشان میانجام مطالعات گسترده

آب،  عرضه ها،فرودگاه، هاجاده جملهاز) 4بناها، زیر3نرخ ارز، نرخ بازگشت سرمایهعواملی همچون 

ثباتی و ریسک در ای از بینشانه یبه منزله) 1تورمنرخ  (،اینترنت انرژی، تلفن و بدون وقفه عرضه

ا، حقوق مالکیت، هنهاده ، کیفیت، آزادی اقتصادی3گذاری داخلی، حجم سرمایه1اقتصاد(، اندازه بازار
 اند. بوده مؤثر FDIو رشد اقتصادی در جذب  ریسک کشور

تواند متفاوت باشد؛ همچنین این از اقتصادی به اقتصاد دیگر می FDIکننده جذب اما عوامل تعیین    
عوامل در یک درجه از اهمیت قرار ندارند، بدین معنی که ممکن است بسته به شرایط اقتصادی 

شناختی و اقتصاد سیاسی ایران و از بررسی تاریخی، جامعه آنچهها متفاوت باشد. ا، اولویتکشوره
های رسد، ساختار حقوق مالکیت و ریسکآید، به نظر میهمچنین تحولات منطقه خاورمیانه برمی

 های خارجی برخوردار باشد. البته این فرضیه بر پایهای برای جذب سرمایهسیاسی از اهمیت ویژه
 شود.المللی مطرح میهای متعدد در سطح بینبررسی

                                                           

1. Multinational 

2. Vijayakumar  

3. Rate Return to Investment 

4  . Infrastructure 

5  . Inflation 

6  . Market Size 

7  . Domestic Investment 
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ثبات سیاسی، اقتصادی و مالی گذاران خارجی با عدمعنوان میزبان سرمایهدر کشوری به که یزمان    

کشوری  ،گذاری در شرایط مطلوبی قرار داشته باشدجهت بازده سرمایه حتی اگر ازرو باشد روبه
براساس گزارش  (.111: 2113، 1ری نخواهد بود )ژین ژاراکگذامطمئن و مناسبی برای سرمایه

ثباتی سیاسی و ساختاری به دلیل ریسک بالا و بی توسعهدرحالبسیاری از کشورهای (، 2111) 2آنکتاد
 فراملیتیهای رو، شرکتاز این اند.جذب نموده را خارجی اندکی سرمایهمیزان  ،بینیپیشغیرقابل

های ثبات بوده و یا از میزان بالایی از تنشدر کشورهایی که دارای دولتی بی گذاریتمایلی به سرمایه
ندارد. وجود یک محیط امن سیاسی و باثبات، ریسک تغییرات ناگهانی قوانین و  ،برندسیاسی رنج می

اگر کشوری دارای  ینبنابرا؛ (111: 2111، 3دهد )کاساتوکا و مینیتفسخ قراردادها را کاهش می
گذاران نیز جذب آن کشور ی کلان سیاسی و اقتصادی باثبات و پایداری باشد، سرمایههاسیاست

 (.125: 2115 4)الون و هربرت، ری در کشور مربوط را خواهند داشتگذاخواهند شد و تمایل به سرمایه
در آن  و اهمیت ساختار حقوق مالکیت و ریسک سیاسی FDIبا توجه به ضرورت جذب  ینبنابرا    

این دو متغیر  یرتأث، مطالعه حاضر به بررسی الخصوص ایرانعلی توسعهدرحالاقتصادهای برای 
رهیافت خودرگرسیون برداری پانلی با استفاده از  خارجیمستقیم گذاری کلیدی بر روی جذب سرمایه

(PVAR در کشورهای )1551( در بازه زمانی توسعهدرحالکشور  12)مرکب از  1منتخب توسعهدرحال 
 پرداخته است.  2111 تا

به بررسی مبانی دوم  بخشسازماندهی مقاله حاضر به این ترتیب است که پس از مقدمه، در     
پرداخته شده و نتایج  FDIنظری اثرگذاری ساختار حقوق مالکیت و ثبات سیاسی بر روی جذب 

هیافت رمدل تحقیق و  در بخش سوم .شده استمطالعات تجربی مهم داخلی و خارجی بررسی 
PVAR  نتایج حاصل از برآورد مدل تحقیق گزارش شده و  بخش چهارمدر  .است شدهمعرفی

 ارائه شده است.نیز در بخش پنجم سیاستی  پیشنهاداتگیری و نتیجه

 

 ادبیات موضوع .2
 مبانی نظری تحقیق .2-1

سیر تحقق آن ترین مکاهش فقر تنها از طریق رشد متوازن و فزاینده اقتصادی ممکن بوده که مهم

گذاری اما سرمایه؛ (434: 2111، 1زاشمیتعبدل لطیف و گذاری است )تشکیل سرمایه و افزایش سرمایه

با توجه به  چه در مقدمه ذکر شد،براساس آن تواند در اقتصاد انجام پذیرد.های مختلف میبه صورت
                                                           

1. Jinjarak 

2. UNCTAD: United Nations Conference on Trade and Development 

3. Kasatuka & Minnitt 

4. Alon & Herbert 

 ست.بوده ا توسعهدرحال. مبنای انتخاب کشورها بر اساس آمار موجود برای متغیرهای مورد نیاز در کشورهای 1
6. Abdel-Latif & Schmitz 
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با تکنولوژی و تولید رقابتی،  أمتووری، ورود های خارجی به لحاظ افزایش بهرههای ورود سرمایهمزیت

 برخی ریزان اقتصادی بوده است.و توجه محققین و برنامه یدتأکگذاری همیشه مورد این نوع از سرمایه

مورد بررسی قرار  جهانیعنوان بخشی از تجارت گذاری مستقیم خارجی را بهاز اقتصاددانان سرمایه

است و طبق تئوری  المللـیخارجی تابع مقـررات بـین گذاری مستقیماند. در این رویکرد سرمایهداده
 المللی دانینگتولید بین کـه بـه تئـوری سـازیمزایای مالکیت، مزایای مکانی و مزایای درونـی

(OLI )بهرامی  مکانی است هاییتموقعگذاری مستقیم خارجی تـابع شود، جریان سرمایهشناخته می(
در  ایگستردهت نظری ، ادبیاFDI میزاننتیجه افزایش  در 1511دهه بعد از  (.215: 1353و پهلوانی، 

  FDIرایعنوان میزبان بهایی که به، زمان وقوع آن و مکانFDI وعهای وقل و انگیزهتبیین عل

، سیک سرمایهلاکشی از نظریه نئوخب عنوانبه  FDIحیتوض . در رابطه باشکل گرفتدند، شرح میمط

چیزی فراتر از  FDI کهیناظاهر شدند. اول  1511دهه بعد از  لاًت که عموجود داش ساسیادو مشکل 
شد. های سازمانی و مدیریتی میرتهااردی از قبیل انتقال تکنولوژی، مانتقال سرمایه بود و شامل مو

ش مستقل در بازار صورت خف  جریان سرمایه که انتقال مواد و وجوه در میان دو بلابرخ کهینادوم 
 .(112: 1353)سلمانی و همکاران،  دادیرکت روی متر در درون یک شانتقال بیش  FDI درت، گرفمی
گذاری باعث ورود این نوع از سرمایه یچه عوامل مهم این است که سؤال، FDIبا توجه به اهمیت     

 محققین هاییمندعلاقههمواره یکی از  سؤالمطالعه و پاسخ به این  ؟شودمی میزبانبه کشورهای 
دهد که عوامل بررسی مطالعات متعدد این حوزه نشان میگذاری بوده است. حوزه اقتصاد و سرمایه

ترین این عوامل و مروری بر برخی از مهم 1باشد. در جدول  مؤثر FDIتواند در جذب مختلفی می

 ذکر شده است. اند،تأکید کرده اشارهی که به عوامل مورد مطالعات
 

 گذاری مستقیم خارجیکننده جذب سرمایهینعوامل تعی: 1جدول 

 نمونه مطالعات عوامل

 توسعه انسانی
Reiter and Steensma, 2010 ؛Majeed and Ahmad, 2008 ؛Lehnert et al, 2013 

 1311آبادی و محمودی، شاه

 کیفیت نهادها

Masron and Abdullah, 2010; Lee and park, 2013; Busse and Hefeker, 2007; 
Esew and Yaroson, 2014; Daude and Stein, 2007; Benáček et al, 2014; 

Nieman and Thies, 2012; 
1313و همکاران،  یعادل یمهدو؛ 1352قندی، ؛ مداح و دل1351آبادی و احمدی روشن، شاه   

1311درگاهی،  ;Anyanwu, 2011; Vijayakumar et al, 2010; Walsh and Yu, 2010 آزادی اقتصادی  

 حفاظت از حقوق مالکیت
Lee and park, 2013; Glass and Saggi, 2002; Yu. 2007; Tanaka and Iwaisako, 

2014; Benáček et al, 2014;  

 1315؛ فطرس و نجارزاده، 1311مهدوی و برخورداری، 

1311آبادی و محمودی، شاه ;Anyanwu, 2011 مخارج دولت  

1352و آریانی،  یموتمن ;Anyanwu, 2011 توسعه مالی  

 ریسک سیاسی
Busse and Hefeker, 2007; Hayakawa et al, 2013; Maskus, 1998;  

1353؛ سلمانی و همکاران، 1351؛ فتحی و کبیری پور، 1351آلبوسویلم و همکاران،    
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 گذاری مستقیم خارجیریسک سیاسی و جذب سرمایه .2-2
بروز  در صورت مسلم که را یک واقعه یا رویداد غیر ریسک PMI)(1همدیریت پروژ المللیینبمؤسسه 

(، 1551) 2کندریک ر،دیگ . در تعریفیدسازد، تعریف نموژه را متأثر مییک یا چند هدف  از اهداف  پرو
یک  انتظارقابلنتایج  دو عامل ضربحاصلهر عامل غیرقطعی همراه با کار را ریسک نامیده و آن را 

با ارائه  3هری مارکویتز 1521 برای اولین بار در سال. نمایدد بیان میرویداد و شانس وقوع آن رویدا
معیار  عنوانبهبر ریسک و بازده، مقوله ریسک را در کنار بازده قرار داد و انحراف  معیار را مدلی مبتنی 

( مورد ارزیابی قرار 1531) 4و هنان رومل ریسک سیاسی، برای نخستین بار توسط .ریسک تلقی کرد
  گرفت.

 سیاشروع به توسعه دادن سیستم ارزشیابی خدمات ریسک سی 1کپلی و اُلری، 1535سال در     
(PRS)1 اده قرار فاست چندملیتی مورد یهابنگاهگسترده توسط  حدر سط 1511که در دهه  کردند

آن و انسجام و تکمیل آن در  کردنیکمهدف   ، رویکردهای تازه به ریسک سیاسی با1511گرفت. از 

به بعد در خصوص  3از جنگ سرد هاو در واقع این شاخص یافت گیری مؤسسات توسعهیند تصمیمافر

 (.1554، 1هاول و چادیک) طور گسترده مطرح گردیدهبگذاری خارجی سرمایه

گردند. عوامل یا منابع عوامل متعددی وجود دارند که منجر به ریسک سیاسی در یک کشور می    
( ارائه 2بندی شده که در جدول )( طبقه1551) 5عنوان مختلف توسط وافو ریسک سیاسی در سیزده

 شده است.
 

 : منابع ریسک سیاسی2جدول 
 هاارنمود منابع

گذاران محدودیت بر ورود سرمایه

 خارجی

  خارجی گذارانیهسرمامحدودیت بر ورود 
 گذاران خارجی ممکن است تصدی کنندها که سرمایهمحدودیت بر انواع حرفه. 
 محدودیت بر مالکیت 

هایی برای کنترل جریانات دستگاه
FDI 

 کردن یکسره صنایع منتخب یرقانونیغ 
  معیارهای مبهم درباره تأیید رسمیFDI 
 های ضعیفمالیات زیاد و مشوق 
 هاهایی بر حقوق صاحبان شرکتمحدودیت 
  یازموردنمحلی بودن محتوای قوانین و قواعد  

                                                           

1. Project Management Institute 

2. Kendrick 

3. Markowitz 

4. Rummel and Heenan 

5. Coply and O’Leary 

6. Political Risk Services 

7. Cold War 

8. Howell and Chaddick 

9. Wafo 
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 ارجیمحدودیت بر مبادلات ارز خ
 محدودیت بر سرمایه و بازگردانی سود 
 محدودیت بر بازگردانی از طریق ارزش خالص 
 محدودیت بر بازگردانی از طریق ارز خارجی 

 مداخله حکومت
 قیمتی یهاکنترل 
 کنترل کردن انحصارها 
  بزرگ بودن بخش دولتی 

 اجتماعی ثباتییب
 های اجتماعی شکنندهساختار 
 هسطح سازمانی ضعیف در جامع 
 فساد 

 هاهای تروریستی، جرم، جنگ مدنی، نافرمانی مدنی، شورشفعالیت  خشونت سیاسی

 ناتوانی حکومت
 قادر نبودن به سامان دادن اصلاحات اقتصادی و اجرایی 
  و روحیه دموکراتیک نهادهاکمبود 

های با سازمان یندناخوشاروابط 
 المللیبین

  پول و بانک جهانی  للیالمینبروابط متلاطم و نامساعد با صندوق 
  با سازمان ملل یندناخوشاروابط 

گذاران با سرمایه یندناخوشاروابط 
 سال اخیر 1خارجی در 

 گذاری دوطرفهعدم تعهد به قواعد سرمایه 
 غصب زیرکانه سودهای کسب شده 

نگرش خصمانه احزاب و جامعه به 
FDI 

 ادعاهای خصمانه احزاب 
 های خصمانهبرنامه 

 هامانه به خارجیهای خصنگرش
 هاخشونت علیه خارجی 
 هاعدم تحمل خارجی 
 محدودیت بر نیروی کار بیگانه 

های میزبان نسبت بیزاری کشور
به آشکار کردن اطلاعات 

 اعتمادقابل

 فقدان شفافیت 
 رازداری در مورد اغلب تصمیمات سیاسی و اقتصادی 

 (1551وافو ) منبع:
 

ساختار شگرف  آن بر  یرتأثرغم ریسک کشور علی جزای مهمیکی از ا عنوانبهریسک سیاسی     
توان لذا می است،کمتر در برآوردها مورد توجه واقع شده  ،تجارت جهانی، نسبت به سایر منابع ریسک

  (.23: 1351، پوریریکبد )فتحی و یاد کر ریسک خاموش عنوانبهاز آن 

های چندملیتی و یا کوشش شرکت یدآوربر سونیروهای سیاسی در یک جامعه معین ممکن است     
 یلهوسبه .منفی بگذارند یرتأثها برای رسیدن به اهداف  دیگر خویش کارشکنی کرده، بر آن

آمده در آینده را  به وجود هایینانینااطمتوانند گذاران میریسک سیاسی، سرمایه وتحلیلیهتجز
ثباتی در کشور خارجی قرار گیرند. بیعقلایی خود  انتخابکاهش دهند و در موقعیت بهتری برای 

های های جدید یا جناحگیرهای دولتهای تجاری را با ریسک تصمیمسیاسی ممکن است شرکت
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گذاری ها برای ادامه همکاری و سرمایهجدید درون دولت مواجه سازد که امکان دارد بر توانایی شرکت
 (.11: 2113 ،1بگذارد )دیو تویت یرتأثو یا بر میزان سودآوری آن 

(. برخی از این 2113، 2های نامطلوبی شود )تورکایتواند منجر به موقعیتخطر ریسک سیاسی می    
 ها به شرح زیر هستند:موقعیت

 گذاران خارجی کشور را ترک کنند.امکان دارد سرمایه -

ه ارز داخلی و خارجی در بورس( ممکن است موضع بگیرند ک در خصوصدلالان بازار سرمایه ) -
 شود. ومرجهرجتواند موجب افزایش این می

 آمده در کشور. وجودبههای گذاری در کشور به دلیل نااطمینانیکاهش سرمایه -

در کشور امکان دارد سرمایه خود را در کشور خارجی از دست  3گذاران محلیبرخی از سرمایه -
 بدهند.

 (FDI)گذاری مستقیم خارجی ایهمطالعات متعددی در خصوص ارتباط میان ریسک سیاسی و سرم    

با  کهیناهمراه داشته است. مطالعاتی وجود دارد مبنی بر انجام گرفته است که نتایج متناقضی را به

و  4یابد )گاستانگاگذاری مستقیم خارجی کاهش میافزایش میزان ریسک سیاسی میزان سرمایه
( هر چند 1553، 3؛ ارامیلی و رائو2111، 1؛ دمیرهان و ماسکا2111، 1؛ گروس و تروینو1551همکاران، 

گذاری ریسک سیاسی بر سرمایه یرتأثدهنده عدم وجود برخی مطالعات نیز وجود دارند که نشان

حال، برخی اما با این؛ (2111و همکاران،  5؛ نوربخش1552، 1مستقیم خارجی است )ویلر و مودی

گذاران به کشورهای با ریسک بالا رخ سرمایه دهند که بیشتر ورودیمطالعات وجود دارد که نشان می
 (.2113، 12؛ الخوری و خلیک2112، 11؛ کولستاد و تاندل2113، 11دهد )آلبوکرکمی
نشان داده  2111، 14و هالبورن و زلنر 2111، 13نظیر پن و لی همچنین در گروه دیگری از مطالعات    

کتی به شرکت دیگری متفاوت شده است که اثرات ریسک سیاسی در یک کشور ممکن است از شر
شرایط ریسک سیاسی  یرتأثهای بزرگ تحت باشد. در این خصوص، پن و لی نتیجه گرفتند که شرکت

                                                           

1. Du Toit 

2. Turkay 

3. Local Investors 

4. Gastanaga 

5. Grosse and Trevino 

6. Demirhan and Masca 

7. Erramilli and Rao 

8. Wheeler and Moody 

9. Noorbakhsh 

10. Albuquerque 

11. Kolstad and Tondel 

12. Al-Khouri and Khalik 

13. Pan and Li 

14. Holburn & Zelner 
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اساس مطالعه پذیرند. همچنین برمی یرتأثتر کمتر های کوچکدر کشور میزبان در مقایسه با شرکت

ها و همچنین تمایل بیشتر ی شرکتهای خارج از بازاریابدلیل تفاوت در ویژگیهالبورن و زلنر، به

گذاری در کشورهایی با ریسک بالا، ریسک سیاسی بر های با مدیریت ریسک بالا به سرمایهشرکت
 های مختلف اثرات متفاوتی دارد.شرکت

 گذاری مستقیم خارجیو جذب سرمایهحقوق مالکیت  .2-3
گذاران و سرمایهبه سیگنالی برای  گذاری خارجی، نیازبرای جذب سرمایه توسعهدرحال کشورهایدر 

است. اگر  مقصد در کشور وجود نهادهای قوی ها،. مهمترین این سیگنالداردوجود خارجی  یهابنگاه
حفاظت کند. البته حفاظت از حقوق حقوق مالکیت  بایست ازباشد، می FDIهدف  یک کشور جذب 

های حمایت از حقوق مالکیت بار هزینهمالکیت، نیازمند صرف  هزینه است؛ اما نکته مهم این است 
به مراتب کمتر از کشورهایی است که از کیفیت نهادی قوی، کیفیت نهادی برای کشورهای با 

کیفیت نهادها نقش مهمی در حفاظت از حقوق  ینبنابرا ؛(131: 2111، 1کمتری برخوردارند )دانینگ
اعضای جامعه که مشروعیت مقررات را  از ، مستقلکند، چراکه تعیین حقوق مالکیتمالکیت ایفا می

ریسک  عنوانبهامنیت حقوق مالکیت و حقوق قراردادها را و ( 1551) 2ناک و کفر پذیرند، نیست.می

از سوی دیگر نهاد  برند.کار میهگیری کیفیت نهادها بسلب مالکیت و نقش قانون در اندازه

قانونی و مدیریت  هاییتحمایجاد دموکراسی، از طریق فراهم کردن یک منطق منسجم برای ا
 (.2: 2112، 3نیامن و تایسشود )های مختلف در یک اقتصاد پویا میپیروزی و شکست گروه

های نکته مهمی که باید به آن توجه داشت این است که حفاظت از حقوق مالکیت در بخش    
مانند منسوجات، لباس، هایی مختلف اقتصاد، عملکرد و در نتیجه اهمیت متفاوتی دارد. در بخش

و البته  تریو غیره که نیازمند تکنولوژی پایین توزیع، هتلداریپخش و ، الکترونیکی صنایع مونتاژ
در  اما دارد؛تری رنگنقش کم محلی ، حقوق مالکیتهستند های کمتری نیزهای اولیه و فرصتهزینه
مانند داروسازی، مواد شیمیایی، مواد ، نمود تقلید توانبه آسانی میی که از تکنولوژی و تولید آن صنایع

پیدا  برای جلوگیری از تقلید اهمیت مضاعفی ،افزار و غیره حفاظت از حقوق مالکیتافزودنی، نرم

گذاری توسط (. این مساله اهمیت زیادی در زمینه سرمایه3: 2111کیرکیلیس و کوبوتی، ) کندمی

در  گسترده عموماً ییزااشتغالتولید و  لوژی بالا و توانصنایع با تکنوهای خارجی دارد؛ چراکه شرکت
یت این بخش نسبت به نحوه حفاظت از سحسا ینبنابراد و نرسبرداری میبلندمدت به مرحله بهره

و  یانتقال تکنولوژ کهحقوق مالکیت در کشور مقصد بسیار زیاد است. از سوی دیگر با توجه به این

مراتب بیشتری برای توسعه ه ها اهمیت ب، این بخشاست FDIب زایی از اهداف  اصلی جذاشتغال
های تجاری ریشه در جنبه، FDIکانال دیگر اثرگذاری حقوق مالکیت بر جذب  اقتصادی کشورها دارد.

                                                           

1. Dunning 

2. Knack & Keefer 

3. Nieman and Thies 
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اساس توافقات تجارت بر. داردالمللی ها در بازارهای بینگذاریکالاها و خدمات برآمده از این سرمایه
المللی است یکی از الزامات جریان قانونی کالاها و خدمات در سطح بینمالکیت رعایت حقوق جهانی، 

 یافتهاغلب کشورهای توسعه که(. نکته مهمی که باید اضافه کرد این است 1: 2111، 1و دوئن کامپی)
کافی  کنند و لذا در جامعی که حفاظت، هدف  تولید رقابتی و فروش جهانی را دنبال میFDIدر جذب 

تولیداتی با بازارهای داخلی و یا ممکن است به سمت  FDIشود، جریان ق مالکیت نمیاز حقو

های متناقض اثرات حفاظت البته در برخی مطالعات به جنبه فروشی در صحنه خارجی هدایت شود.خام

با کاهش سرریز  سویکحفاظت از حقوق مالکیت از مثال،  عنوانبهاز حقوق مالکیت اشاره شده است. 
ش و رشد قدرت انحصاری، ممکن است عملکرد اقتصادی را تضعیف کند و از سوی دیگر با به دان

وری گردد. لذا نتیجه گذاری دانش و تولیدات و فرآیندهای با کیفیت بالا، منجر به ارتقای بهرهاشتراک
 (.421: 2111، 2اسمیتس و دیوالنهایی تنها با کارهای تجربی قابل حصول است )

 

 مطالعاتپیشینه  .3
 مطالعات خارجی .3-1

که در بخش مقدمه و ادبیات نظری بحث گردید، با توجه به رقابت شدید کشورها برای  طورهمان
مطالعات متعددی در  1551از دهه سیاسی و حفاظت از حقوق مالکیت،  و نقش ریسک FDIجذب 

های تلاشام گرفت. در رویکردهای بین کشوری انج یژهوبه FDIهای سیاسی کنندهخصوص تعیین
 هاآنآغاز شد.  (1551) 3جان و سینگ از مطالعه FDIریسک سیاسی بر روی  یرتأثاولیه برای بررسی 

منفی و  یرتأثبه این نتیجه رسیدند که ریسک سیاسی  توسعهدرحالکشور  31در مطالعه بر روی 
( 1551و همکاران )ناگا گاستادارد. در این راستا مطالعه دیگر توسط  FDIدار بر روی جذب معنی

فساد کمتر، ریسک پایین سیاسی و بهبود  توسعهدرحالکشور  22در بررسی  هاآنصورت گرفت. 
 نشاننیز ( 1551) 4برونتی و ودرمطالعه دانستند.  FDIبر روی  مؤثررا عوامل اصلی  قراردادهاحقوق 

کند. صوصی ایجاد میگذاری بخش خاطمینانی نهادها محدودیت جدی برای سرمایهداد که بی
حاکی از آن بوده که حفاظت از حقوق مالکیت بستر مناسبی ( 1551) 1لی و منسفایدهمچنین بررسی 

ای با در مطالعه (1551) 1مسکاس کند.مستقیم خارجی ایجاد می گذارییهسرمابرای جریان ورودی 
گیری حقوق مالکیت ختلف اندازههای مالمللی حقوق مالکیت معنوی با استفاده از شیوهعنوان نظام بین

پردازد. نمونه مورد مطالعه ی میجگذاری خارمعنوی، به بررسی اثر حقوق مالکیت معنوی روی سرمایه
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دهد که رابطه تشکیل شده است. نتایج این تحقیق نشان می 1552تا  1515کشور طی دوره  41از 

قوق مالکیت معنوی در کشور های آمریکایی و شدت حمایت از حمثبتی بین فروش شعب شرکت
های کشورهای صنعتی در مطالعه خود که به بررسی انگیزه (2111) 1شیهمچنین،  .میزبان وجود دارد

گذاری مستقیم خارجی در چین پرداخته است و به و اقتصادهای اخیراً صنعتی شده که برای سرمایه
گذاری مستقیم خارجی مورد سرمایه این نتیجه رسیده که کشورهای صنعتی، تکنولوژی پیشرفته را در

 .خواهند به بازارهای زیاد و بالقوه دسترسی پیدا کنندمی هاآندهند، زیرا استفاده قرار می
گذاری مستقیم خارجی و حقوق در مطالعه خود با عنوان ترکیب سرمایه (2112) 2ازینسکاسمار    

مستقیم خارجی و شدت حمایت از حقوق گذاری مالکیت معنوی به بررسی رابطه بین جریان سرمایه
تر از حقوق مالکیت دهد که حمایت ضعیفمالکیت معنوی پرداخته است. نتایج این بررسی نشان می

که وابستگی  برتکونولوژیهای گذاری در بخشهگذاری خارجی را، از سرمایمعنوی، تمایل سرمایه
در این مطالعه ین، برخی از مشاهدات دهد. همچنشدیدی به حقوق مالکیت معنوی دارند کاهش می

گذاری مستقیم ای بین جریان سرمایهنیز چنین رابطه برتکونولوژیهای غیر خشنشان داده که در ب
 یرتأث( به ارزیابی 2113) 3باس و هفکر .خارجی و شدت حمایت از حقوق مالکیت معنوی وجود دارد

-1514طی  توسعهدرحالکشور  13 رایگذاری خارجی بریسک سیاسی و نهادها در جذب سرمایه
 ،فساد ی،خارج و یداخلهای درگیریثبات دولت، که  بودو نتایج مطالعه حاکی از آن  پرداختند 2113
قابل توجه در  یرتأث یبوروکراس یفیتک و دولت یکدموکرات ییقانون و نظم، پاسخگو ی،قوم یهاتنش

(، اثر 2111) 4باک و خیانای دیگر، مطالعهدر  های مستقیم خارجی دارند.جریان ورودی سرمایه
گذاری مستقیم خارجی را در دو گروه از کشورهای های سیاسی بر روی جریان سرمایهریسک
 المللیینب یراهنماشاخص ریسک سیاسی  12و صنعتی بررسی و برای این کار از  توسعهدرحال

های داری طیفی وسیعی از شاخصمعنی یرثتأنیز حاکی از  هاآناند. مطالعه استفاده کرده کشور یسکر
 همچنین، گذاری مستقیم خارجی بوده است.ریسک سیاسی بر روی جریان ورودی سرمایه

گذاری ریسک سیاسی بر روی جذب سرمایهیر تأثبا رویکرد خرد به بررسی (، 2112) 1وادلاماناتی
 2113-1553ی دوره جهان ط توسعهدرحالکشور  111آمریکایی که در  یهاشرکتخارجی در 

دهد که ریسک سیاسی پایین با افزایش اند، پرداخته است. مطالعه وی نشان میگذاری کردهسرمایه
ثابت و افزایش در  هایییداراو بالاتر(، نسبت بالاتری از  %11حقوق صاحبان سهام )به میزان 

حقوق مالکیت بر روی جذب یر تأث( نیز به بررسی 2113) 1کاشچوا گذاری همراه است.بازگشت سرمایه
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-1531کشور جهان طی دوره  113گذاری مستقیم خارجی و در نتیجه روی رشد اقتصادی در سرمایه
دهد که وجود نهاد حقوق مالکیت اند. نتایج این بررسی نشان میبا رویکرد پانل پویا پرداخته 2115
تر عمل کند بلکه رجی موفقگذاری خاشود که نه تنها اقتصاد در جذب سرمایهتر باعث میقوی

ای دیگر، یر بیشتری بر روی رشد اقتصاد خواهد داشت. در مطالعهتأثگذاری مستقیم خارجی سرمایه
با رویکرد  2111-1551ی هاسالو نوظهور بین  توسعهدرحالکشور  52( با بررسی 2114) 1امینی

دست  FDIوق مالکیت و جریان (، به رابطه مثبت بین حفاظت از حق2GMMیافته )گشتاورهای تعمیم
کشور  13های تابلویی برای ( با استفاده از داده2114) 3سادساواسد و چیسرایساواستوک .یافته است
گذاری مستقیم خارجی را به حقوق جریان ورودی و خروجی سرمایه یرتأث 2112-1551دنیا طی 

به  حقوق مالکیت یندهایفرآ شتند کهاظهار دا هاآناند. وری مربوط دانستهمالکیت فکری و رشد بهره

این بررسی نشان  یجشود. نتایم یهحفاظت تجز یندو فرآ یتجار یندفرا ی،نوآور یندسه مرحله، فرا
در  عملکرد بهتری در اقتصاد دارد. یافتهتوسعهکشورهای  حقوق مالکیت درحفاظت از  دهد کهمی

ریسک سیاسی و کیفیت نهادها بر روی  یرتأثدر بررسی ( 2114و همکاران ) 4بناچکپژوهشی دیگر، 
به این نتیجه نائل  2111-1551کشور اروپایی طی  32گذاری مستقیم خارجی برای جذب سرمایه

کننده در پویا ریسک سیاسی و کیفیت نهادها، نقش تعیین یکردروآمدند که هم در رویکرد ایستا و هم 
-ها را در سه گروه در سطوح مختلف توسعهکشور هاآنگذاری مستقیم خارجی دارند. جذب سرمایه

 ی،نظم و انضباط پول یاسی،خطر سکاهش  هاگروهبندی کرده و در همه این یافتگی طبقه

گذاری دار و مثبتی بر روی جذب سرمایهمعنی یرتأثآموزش کیفیت و  مؤثردولت  ،ییزدامقررات

 مستقیم خارجی داشته است.
ر تحقیقی نقش عوامل سیاسی و مخارج دولت و دیگر عوامل (، د2114) 1ویزنیوسکی و پاثان    

)مخارج نظامی و غیرنظامی، حقوق مالکیت، رشد اقتصادی، آزادی اقتصادی، تورم و ...( در 

های آنان با قرار دادند. یافته بررسیهای چندملیتی را مورد گذاران شرکتهای سرمایهگیریتصمیم

گذاران حاکی از آن بود که سرمایه 1531 -2115طی  OECDکشور عضو  33های استفاده از داده
گذاری در کشورهایی که مخارج دولتی آنان بیشتر به سمت مخارج نظامی و خارجی رغبتی به سرمایه

شود ندارند. همچنین نتایج مطالعه آنان نشان داد که تورم اثر منفی، حقوق های آنان مصرف  میهزینه
هسیو  های مستقیم خارجی دارند.گذاریمثبتی بر میزان افزایش سرمایهمالکیت و رشد اقتصادی تأثیر 

کشور آسیایی به بررسی  11از  1511-2111های (، طی پژوهشی با استفاده از داده2111) 1و تایو
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گیری از رهیافت با بهره FDIپراکسی حقوق مالکیت و جریان  عنوانبهحفاظت از حقوق ثبت اختراع 

GMM تواند جریان ج تجربی آنان نشان داد که تقویت محافظت از حقوق مالکیت میپرداختند. نتای

های مختلف کشورهای منتخب آسیایی دلیل ویژگیمستقیم خارجی را افزایش دهد که این اثر به

ن سعودی و ویتنام صورت که در کشورهای ژاپن، کره جنوبی، عربستادارای اثرات متفاوتی است. بدین

ایلند و ترکیه اثر منفی و در کشورهای مالزی، اندونزی، هندوستان، ت ولیدار اثر مثبت و معنی

 گذاری مستقیم خارجی دارد.داری بر جریان سرمایهمعنی

یر حفاظت از حقوق مالکیت بر روی تأث یچگونگ یبه بررسای (، طی مطالعه2111) 1آووکوس و گو    
با استفاده از  پرداخته است. این مطالعه ری خارجیگذایکایی در صادرات و سرمایهآمری هاشرکتپیوند 

المللی جهان که معاملات مشترک بین کشور 13 هایبا داده (GMMایستا و پویا ) یونهر دو رگرس
 یدهد که کشورهاینشان م ی این مطالعهتجرب یجنتا با ایلات متحده دارند، انجام پذیرفته است.

را  متحدهیالاتااز  یشترب یالمللین، معاملات باندویت کردهتق خود حقوق مالکیتکه حفاظت از  یخارج
 عنوانبه(، با عنوان حقوق مالکیت 2111اند. همچنین، مطالعه کرکلیس و کوبوتی )نمودهجذب 

ای از اهمیت گذاری مستقیم خارجی: مطالعه مورد یونان، ابعاد تازهکننده جریان ورودی سرمایهیینتع
های خارجی را مورد ها و فناوریوی موفقیت کشورها در جذب سرمایهحقوق مالکیت فکری بر ر

رقابت،  یهایمرژ یی،بازار و مقررات زدا یتشفافید دارند که تأک هاآندهد. بررسی قرار می

گذاری مستقیم خارجی، تجارت یر عمیقی بر سرمایهتأث یمعنو یتتوسعه و حقوق مالک یهایاستس

 یقطراز  یتکنولوژ یالمللینانتقال بدریافتند که  هاآنژی دارد. همچنین المللی و انتقال تکنولوبین
ین بنابرا؛ شودها حاصل میمشترک و مجوز یگذاریهسرما ی،خارج یممستق یگذاریهسه کانال، سرما

جریان  و یآورحفاظت از حق ثبت اختراع به انتقال فن قوی بین ارتباط نشان داد که هاآنهای بررسی
 یونان وجود دارد.مختلف صنعت در  یهادر بخش یخارج یممستق یگذاریهماسر ورودی

 نفساعتمادبههای سیاسی، با عنوان استراتژی ای تحلیلی(، در مطالعه2111و همکاران ) 2هیدنریچ    
، دریافتند که به کار بردن توسعهدرحالگذاری مستقیم خارجی در کشورهای کارآفرینی و سرمایه

گذاری گذارد که در اثر آن میزان سرمایهینان اثر میکارآفری سیاسی که بر اعتماد به نفس هااستراتژی
های مربوط به (، به اثرات جنبه2111) 3گیرد. ژانگ و یانگیر قرار میتأثمستقیم خارجی نیز تحت 

ز گذاری مستقیم خارجی پرداختند. آنان با استفاده ابر میزان سرمایه 4(TRIPS)حقوق مالکیت 

نشان دادند که  GMMو  OLSهای و با بهره جستن از رهیافت 2112تا  1511های بازه زمانی داده

گذاری خارجی در کشورهای مختلف یک نیروی محرکه قوی برای سرمایه عنوانبهحقوق مالکیت 
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ر این، های متفاوت کشورهای مختلف دارد. علاوه بدلیل ویژگییر دارد که اثرات متفاوتی بهتأثمیزبان 

 ناخالصنتایج مطالعه نشان داد که ریسک کشوری، تحقیق و توسعه، درجه باز بودن تجارت و تولید 
 گذاری خارجی دارند.داخلی همبستگی مثبت و معناداری با میزان سرمایه

کشور برای دوره  11های سری مقطعی زمانی برای (، با استفاده از داده2113) 1تیومن و شیرالی    
داخلی و  ناخالصبه بررسی اثرات سیاسی و متغیرهای کلان اقتصادی نظیر تولید  2111 تا 2113

گذاری مستقیم خارجی کشور کننده و درجه باز بودن تجارت بر میزان سرمایهشاخص قیمت مصرف 
چین در کشورهای آفریقایی و آمریکای لاتین و برخی کشورهای دیگر نظیر کشور تایوان پرداختند. 

کشور چین ارتباط منفی با دیپلماتیک کشور تایوان  FDIآنان حاکی از آن بود که جریان  هاییافته
گذاری مستقیم خارجی کشور های سرمایهکنندهعوامل تعیینمنابع طبیعی  یاستثنابهین، همچندارد. 

 چین با کشور آمریکا همپوشانی اندکی دارد.

 مطالعات داخلی .3-2
گذاری مستقیم خارجی و شدت هه بررسی رابطه بین جریان سرمایب ،(1311) مهدوی و برخورداری

در  موجود شکاف  به اند. در این مطالعهپرداخته 1313-1311حقوق مالکیت معنوی در ایران طی دوره 

کننده ، عامل اصلی توجیهیافتهتوسعهو  توسعهدرحالهای مالکیت فکری در بین کشورهای نظام

به دلیل آثار قابل توجه  .اندپرداختهمستقیم خارجی بین کشورها  گذاریشکاف  در جریان سرمایه
 توسعهدرحالدر کشورهای  یژهوبهگذاری خارجیان حمایت از حقوق مالکیت فکری بر جریان سرمایه

گذاری دهد که رابطه بین جریان سرمایهنتایج این مطالعه نشان میبررسی شده است  جمله ایراناز
دار نیست؛ بدین معنا که وی در ایران، مثبت بوده ولی معناقوق مالکیت معنمستقیم خارجی و شدت ح

گذاری در جذب سرمایه مؤثررغم نقش در دوره مورد مطالعه، حمایت از حقوق مالکیت معنوی به

دهکردی  زنوز وهادی  .مستقیم خارجی با توجه به تجربه جهانی، نقش مثبت چندانی نداشته است
 اند.میزبان پرداخته گذاری مستقیم خارجی بر رشد اقتصادی کشورهایسرمایه به بررسی اثر ،(1311)

گذاری کشور جهان در جذب سرمایه 141کشور که مطابق گزارش آنکتاد در بین  13 در این تحقیق
 یهای اقتصادسنجاند انتخاب شده و با کاربرد تکنیکمستقیم خارجی از عملکرد بهتری برخوردار بوده

. اندها انجام دادهبرآوردهای لازم را روی آن 1551-2114 یهاهای تابلویی برای سالهدر قالب داد
گذاری مستقیم خارجی رشد اقتصادی کشورهای میزبان را که اول سرمایه بودنتایج پژوهش بیانگر آن 

گذاری مستقیم خارجی اثر دوم درجه توسعه کشور میزبان بر میزان جذب سرمایه. کندتقویت می
با  یزخرشد اقتصادی در کشورهای نفت هایکنندهیینتعداری بین اشته است سوم تفاوت معنیگذ

بررسی اثر حقوق  به پژوهشیدر  ،(1315) آبادینجارزاده نوشو  فطرس .کشورهای دیگر وجود دارد
این پژوهش از  ند.پرداخت D8 گذاری مستقیم خارجی در کشورهای گروهسرمایه برمالکیت معنوی 
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، به بررسی و مقایسه نقش حقوق مالکیت 2111-1511های دوره زمانی ق تحلیل شاخصی دادهطری

 اصلی مطالعه این بودپرسش  بود و D8 گروه هایگذاری مستقیم خارجی در کشورمعنوی بر سرمایه
های مستقیم خارجی در گذاریکه آیا حمایت از حقوق مالکیت معنوی اثر مثبتی روی سرمایه

و رابطه بین حقوق مالکیت معنوی  داد کهدارد؟ نتایج بررسی نشان  D8 وهکشورهای گر
کشورها در  یافتگیتوسعههای زیر بنایی و سطح مستقیم خارجی با توجه به ظرفیت هایگذارییهسرما

  .باشدمتفاوت می D8 بین کشورهای گروه
های سیاسی بر رابطه میان ریسک یرتأثای به ارزیابی (، طی مطالعه1351) و همکاران بوسویلملآ    

در اند. پرداخته( D8 کشورهای عضو گروهگذاری مستقیم خارجی )هتوسعه نظام تأمین مالی و سرمای
گذاری مستقیم های سیاسی بر پیوند میان توسعه نظام تأمین مالی و سرمایهاین مقاله تأثیر ریسک

 ییتابلوهای یک مدل داده در قالب 2111-2113های بین برای سال D8 خارجی در کشورهای گروه
تا سطح آستانه باعث  یمال یستمتوسعه س که دهدیمنشان  آمدهدستبه یجنتا .تحلیل گردیده است

 یجنتا ین. همچنشودیرابطه معکوس م یننقطه به بعد ا یناما از ا گرددیم یخارج گذارییهرشد سرما
 یمال ینو توسعه نظام تأم یخارج گذارییهبر جذب سرما یاسیس هاییسکمعکوس ر یرنشان از تأث

 یزن یاسیس هاییسکر دهندهیلتشکعوامل  یاندر م بر آندارد. علاوه D8وه عضو گر یدر کشورها

قانون  یتبار مقررات و عدم حاکم یاسی،خشونت و عدم ثبات س یی،پاسخگوسرکوب اعتراضات و عدم

نقش  یبررسبه  ،(1351آبادی و احمدی روشن )شاه اند.هشناخته شد یرگذارتأثعوامل  ینتراز مهم
 G7 و D8 یکشورها یخارج یممستق گذارییهسرماجذب  یانبر جر یتوق مالکو حق یدموکراس

اثر  یمورد مطالعه، دموکراس یدر هر دو گروه کشورهاپرداخته و نتایج مطالعه حاکی از آن است که 
دارد. درجه باز بودن  FDI یورود یانبر جر داریاثر مثبت و معن یتمالک حقوق و داریو معن یمنف

 یانبر جر داریو معن یاثر منف یو نرخ ارز مؤثر واقع داریاثر مثبت و معنکشورها  گروهاقتصاد در دو 
بر  داریاثر مثبت و معن یدرجه توسعه اقتصاد یندارد. همچن یخارج یممستق یگذارهی سرمایورود

 یکشورها FDIبر جذب  داریو معن یو نرخ تورم اثر منف G7عضو  یکشورها FDIی ورود یانجر
D8 یرتأثریسک سیاسی و  مختلفای به بررسی ابعاد طی مطالعه ،(1351پور )فتحی و کبیری د.دار 

منبع ریسک سیاسی  سهدارد که اند. این مطالعه بیان میمستقیم خارجی پرداخته گذارییهسرماآن بر 
را به گـذاری مسـتقیم خارجی سـرمایه هاییانجرهای سیاسی ، نظام مالیاتی و تنشهایاستسشامل؛ 

 دهند.قرار می یرتأثشدت تحت 
مستقیم خارجی  گذارییهسرمااثر ناشی از سرریز  ارزیابیای به (، در مطالعه1351مرزبان و نجاتی )    

برای بازه ( GTAP) با استفاده از یک مدل تعادل عمومی ایراناقتصاد متغیرهای بخش صنعت، بر 
مطلب بود که اثرات مستقیم و  ن نشانگر ایننتایج مطالعه آناپرداختند.  1311-1331زمانی 

گذاری خارجی باعث بهبود و افزایش درآمد عمومی، افزایش تولید ناخالص داخلی، مستقیم سرمایهغیر

http://erd.um.ac.ir/index.php/erd/article/newAdvancedResults/view?firstName=%D9%85%D8%B3%D9%84%D9%85&lastName=%D8%A2%D9%84%E2%80%8F%D8%A8%D9%88%D8%B3%D9%88%DB%8C%D9%84%D9%85&id=25769
http://erd.um.ac.ir/index.php/erd/article/newAdvancedResults/view?firstName=%D9%85%D8%B3%D9%84%D9%85&lastName=%D8%A2%D9%84%E2%80%8F%D8%A8%D9%88%D8%B3%D9%88%DB%8C%D9%84%D9%85&id=25769
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صمدی و  گردد.کننده و مثبت شدن تراز تجاری میافزایش صادرات، کاهش شاخص قیمت مصرف 
گذاری خصوصی در ایران طی دوره بر سرمایه (، به بررسی اثر حفاظت از حقوق مالکیت1352مهرپور )

مورد مطالعه قرار با لحاظ شکست ساختاری  ARDLو با استفاده از رهیافت  1351-1311زمانی 

داری بر ییر مثبت و معنتأثحفاظت از حقوق مالکیت در بلندمدت دادند. آنان دریافتند که 

  مدت ضعیف است.کوتاهگذاری بخش خصوصی در ایران دارد ولی این اثر در سرمایه

مورد  از لحاظ روش توان گفت کهدر خصوص تفاوت مطالعه حاضر با مطالعات پیشین، می ینبنابرا    
های خود ، مطالعات داخلی و خارجی اغلب از رویکرد پانلی یا رویکرد سری زمانی برای تحلیلاستفاده

یکی از  ی استفاده شده است.برداری پانل خودرگرسیونولی در مطالعه حاضر از مدل  اند.استفاده کرده
ناهمگن و های برآورد میانگین اثر بین گروه ی،های خودرگرسیون برداری پانلکاربردهای رایج مدل

(. همچنین به لحاظ هدف  211: 2113، 1)کانووا و سیسرلی استتشخیص اثرات فردی متناسب 
از لحاظ میزان اثرگذاری،  مؤثرتغیرهای بندی مها و رتبهمطالعه حاضر در جهت استخراج اثر شوک

-های سری زمانی و هم مزیت دادهاین رویکرد هم مزیت داده .انتخاب گردیده است PVARرویکرد 

مدل خودرگرسیون برداری با  ،چنانچه طول سری زمانی به اندازه کافی بزرگ باشدهای پانلی را دارد. 
 کندمی مقاطع، برآوردهای سازگاری را ارائه و همبستگی سریالی بین نامانایی کنترل ناهمگنی،
حجم  ساله 21طی دوره  توسعهدرحالکشور  12همچنین انتخاب  (.51-11: 1551، 2)پسران و اسمیت

اعتماد را فراهم آورده است. همچنین در این رای حصول به نتایج مستحکم و قابلها ببزرگی از داده

 FDIبر روی  مؤثرتواند از عوامل بنیادین میکه مطالعه ریسک سیاسی و وضعیت حقوق مالکیت 

 صورت همزمان در مدلسازی استفاده شده است.هباشد، ب توسعهدرحالالخصوص برای کشورهای علی

 

 تحقیق یشناسروش .4

 (P-VARمدل خودرگرسیون برداری تابلویی ) .4-1

  متغیرهای اقتصاد کلان، شوک یرتأثبسیاری از موضوعات و مسائل اقتصادسنجی کلان مانند بررسی 
 تواننمی که دنگردمی مطرح شکلی به دیگر متغیرها و انرژی اقتصاد متغیرهای مالی، متغیرهای

های سری ها در قالب مدلجهت تحلیل آن شوک ،مدتبلند زمانی دوره یک در نیاز مورد هایداده

 و مالی متغیرهای بویژه) صادیاقت متغیرهای اثرات ها،در برخی حوزه دیگر سویی از. یافتزمانی 
. تحلیل این مسائل در قالب شودبه اقتصاد سایر کشورها نیز منتقل می( سرمایه بازارهای هایشوک
 .است یرپذامکان (با رویکرد اقتصادسنجی بیزی خصوصاً)های خودرگرسیون برداری تابلویی مدل
 رایب یگزینجا یک عنوانبهد کلان اقتصا یات( در ادبVAR) یبردار یونرگرس یزمان یسر هایمدل

                                                           

1. Canova and Ciccarelli 

2. Pesaran and Smith 
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 صورتبه معمولاً ،VAR یستمس یکدر  یرها. همه متغدنباشمی یرهمدل معادلات همزمان چند متغ

در  یاو  ینظر یهامدل یهبر پا یتمحدود ییاگر چه شناسا ،دنگیرمورد بررسی قرار میزا درون

معرفی تنظیمات . با م تحمیل شودیستس یزا روبرون یهاشوک یرتأثممکن است  یآمار یهاروش

VAR مدل  ی پانلی،هادر دادهVAR  پانل(VAR Panel) متعدد استفاده شده است.  یهادر برنامه

ی مشاهدهیرقابلغاثرات  هاآندر معادلاتی که در تخمین  (1351: 1511و همکاران،  1هلتز آکین)

توضیحی مشکل اساسی است از تخمین  هایی متغیّر وابسته در متغیرّخاص هر کشور و وجود وقفه
 .شودهای پویای پانلی است استفاده می( که مبتنی بر مدلGMM) یافتهیمتعمزن گشتاور 

های های برآورد پارامترهای مدل در رهیافت دادهیکی از روش یافتهیمتعمروش گشتاورهای     
های تابلویی است. این مقطعی و دادههای سری زمانی، که قابل استفاده برای دادهاست تابلویی پویا 

گیرد. اگر متغیر وابسته با مقادیر با وقفه وارد مدل روش اثرات تعدیل پویای متغیر وابسته را در نظر می
آید و در  به وجودشود، سبب خواهد شد که بین متغیرهای توضیحی و جملات اخلال همبستگی 

 که ر و ناسازگاری را نشان خواهد داددایج تورشنتیجه استفاده از روش حداقل مربعات معمولی نتا

 کارگیری متغیرهای ابزاری این ایراد را برطرف  کند.هب تواند بامی یافتهیمتعمروش گشتاورهای 

 تحقیق معرفی مدل .4-2
مدل  برای مطالعه حاضربا توجه به مباحث بخش ادبیات نظری که پیشتر مورد بررسی قرار گرفت، 

 گردد:معرفی میصورت زیر بهدبیات نظری و تجربی زیر با توجه به ا
 

fdin it=β1+ β2lawit+ β3 inrisk it+ β4zit+εit 
 

 :استبه شرح زیر  موردنظر، متغیرهای که در این مدل
fdin: به صورت درصدی از  ورودی گذاری مستقیم خارجیسرمایه(GDP) 

law :حقوق مالکیت 

inrisk :سیریسک سیا 

Z :گذاری مستقیم خارجی در کشورها با توجه ی اثرگذار و مهم بر روی جذب سرمایهمتغیرها گرنشان

 :باشدها به شرح ذیل میبه ادبیات نظری و تجربی مهمترین شاخص

gdpg تولید ناخالص داخلی: رشد 

Trade: تجاریاز بودن ب درجه 

 د.نباشمی سال :tکشور و بیانگر  : iهایاندیس

                                                           

1. Holtz-Eakin  
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و  1PRS Groupوابسته به  ICRGو  WDIدر این تحقیق، از سایت های مورد استفاده داده    
باشد و نمونه می 2111تا  1551 از سالاند. دوره زمانی مورد مطالعه استخراج شده 2فریزر مؤسسه

متغیر ریسک سیاسی از آمار های داده است. 3توسعهدرحالکشور منتخب از کشورهای  12مورد مطالعه 
راهنمای ( استخراج شده است. ICRGالمللی ریسک کشوری )بین راهنمایارائه شده توسط 

ریسک سیاسی معرفی  دهندهیلتشکعناصر  عنوانبههای زیر را المللی ریسک کشوری مؤلفهبین

 نموده است.
 

 ICRG: اجزای ریسک سیاسی بر مبنای 3 جدول

 امتیاز اجزاء امتیاز اجزاء

 1 نظام سیاسی 12 ثبات دولت

 1 های مذهبیتنش 12 و اجتماعی شرایط اقتصادی

 1 نظم و قانون 12 گذارمشخصات سرمایه

 1 های قومیتنش 12 های داخلیتعارض

 1 پاسخگویی دموکراتیک 12 های خارجیتعارض

 4 کیفیت بروکراسی 1 فساد

 International Country Risk Guide Methodologyمنبع: 
 

های داخلی شود که یکی از معیارهای ریسک سیاسی، تعارضبر اساس جدول فوق ملاحظه می    
ده است. ـاسی استفاده شـشاخصی برای ریسک سی عنوانبهاست. در این مطالعه از این معیار 

آن بر  یرتأثهای سیاسی در یک کشور و های داخلی یک ارزیابی کلی از میزان خشونتتعارض
هیچ مخالفت مدنی یا  شورهایی اختصاص دارد کهباشد. بیشترین امتیاز این بخش به کحکومت می

های خودسرانه مستقیم یا غیرمستقیم علیه مردم کشور دنبال خشونتنظامی با دولت ندارند و دولت به

های داخلی هستند اعطاء ر جنگـخود نیستند. کمترین امتیاز این بخش نیز به کشورهایی که درگی
جنگ داخلی/ تهدید و کودتا؛ تروریسم/  زیر بخش 3گردد. میزان ریسک این بخش از مجموع می

و  4عدد  بخش یرزهر تشکیل شده است که به بیشترین مقدار های سیاسی و اختلافات مدنی خشونت
نشانگر ریسک بسیار پایین و عدد صفر نمایانگر  4یابد که عدد به کمترین آن عدد صفر اختصاص می
 12ابراین، در مجموع این شاخص عددی بین صفر و بن؛ باشدریسک بسیار بالا در این بخش می

                                                           

1. https://www.prsgroup.com 

2. https://www.fraserinstitute.org/studies/economic-freedom 

الجزایر، آرژانتین، بنگلادش، بولیوی، برزیل، بروندی، شیلی، کلمبیا، کاستاریکا، قبرس،  بانشد:بدین شرح می توسعهدرحال. کشورهای منتخب 3
یونان، گواتمالا، هائیتی، پاراگوئه، فیلیپین، آفریقای جنوبی، تانزانیا، ترینیداد و توباگو، جمهوری دومینیکن، اکوادور، مصر، السالوادور، فیجی، غنا، 

، هندوستان، اندونزی، ایران، جامائیکا، اردن، کنیا، مالاوی، مالزی، مالت، موریس، مکزیک، کنگهنگاوگاندا، اروگوئه، زیمباوه، هندوراس، 
 ما، پرو، سنگاپور، سریلانکا، تایلند، ترکیه، تونس و ونزوئلا.مراکش، نیکاراگوئه، نیجریه، پاکستان، پانا
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کند. هر چه عدد شاخص به سمت صفر حرکت کند ریسک سیاسی بیشتر شده و هر چه به اختیار می

 حرکت کند، ریسک سیاسی کاهش خواهد یافت. 12سمت 
است. نیز از آمار ارائه شده توسط مؤسسه فریزر استخراج شده  حقوق مالکیتهای مربوط به داده    

نماید که شاخصی موزون و مرکب از آمارهای شاخص آزادی اقتصادی میاین مؤسسه اقدام به ارائه 
 ت:طراحی شده اس به شرح زیر های متفاوتشاخه اصلی با وزن 3متغیر مختلف است که در  21
 درصد 11 ( اندازه دولت    1
 درصد 2/14 ( ساختار اقتصادی و استفاده از بازارها 2
 درصد 2/5  هامتیقت پولی و ثبات ( سیاس3
 درصد 1/14 ( آزادی استفاده از پول دیگر کشورها4
 درصد 1/11 ( ساختار قانونی و حقوق مالکیت 1
 درصد 13/1 تجارت با خارجیان  یآزاد( 1
 درصد  2/13 آزادی مبادله در بازارهای مالی و سرمایه  (3

شاخصی برای حقوق  عنوانبهر قانونی و حقوق مالکیت های مربوط به ساختادر این مطالعه از داده    
اختیار  11عددی بین صفر و  بر اساس رابطه زیر مالکیت کشورها استفاده شده است. این شاخص

     کند:می

 که در آن:
Vi مقدار متغیر برای کشور :i 

Vmaxبالاترین مقدار متغیر در بین کشورها : 
Vminباشدیمورها : کمترین مقدار متغیر در بین کش. 

 

 نتایج تحقیق .5
حقوق مالکیت و ریسک سیاسی بر  یرتأثشد هدف  اصلی این مطالعه بررسی  بیانکه  طورهمان

 12 یبرا P-VAR های تابلویی در قالب مدل با استفاده از تکنیک داده گذاری مستقیم خارجیسرمایه

ل مزایای عمده موجود در روش دلیبهباشد. می 2111-1551منتخب طی دوره  توسعهدرحالکشور 

های در دوره یزمان یسرهای در استفاده از مدلهای موجود های تابلویی و همچنین محدودیتداده
توان با زا بودن یک متغیر، میعدم اطمینان از برون های آماری ومدت همچون محدودیتکوتاه

از را ( این نگرانی Panel-VARیی )های تابلوروش خودرگرسیون برداری در قالب داده یریکارگبه
در مرحله اول باید از مانایی متغیرها  های توصیفی متغیرها،، بعد از بررسی آمارهمطابق معمول. بردبین 

 (GMM)یافتهیمتعممورد مطالعه با روش گشتاورهای  . سپس در مرحله بعد مدلنموداطمینان حاصل 

العمل آنی و توابع عکس بینییشپواریانس خطای  حلیلوتیهتجزبرآورد شده و جهت تفسیر نتایج از 

10*
minmax

min

VV

VVi

-

-
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های توصیفی متغیرهای ریسک سیاسی و حقوق مالکیت به شرح زیر آماره استفاده شده است.

 باشند:می
 

 های توصیفی متغیرها: آماره4جدول 

 متغیرها میانگین ماکزیمم مینیمم انحراف استاندارد تعداد مشاهدات

 ریسک سیاسی 11/1 12 13/1 41/1 21

 حقوق ماکیت 52/4 2/5 13/1 11/1 21
 

 ایستایی متغیرها .5-1
های پانلی، شود. در دادههای ایستایی استفاده میبرای جلوگیری از برآورد رگرسیون کاذب، از آزمون

های متفاوتی برای بررسی ایستایی متغیرها وجود دارد که در این مطالعه از آزمون ریشه واحد آزمون
جدول زیر نتایج آزمون ریشه واحد را روی متغیرهای مورد استفاده شده است.  ینو شپسران  ایم،

متغیرهاست.  ناماناییبیانگر  شینایم پسران و  آزمون دهد. فرضیه صفراستفاده در تخمین نشان می

فرضیه سطح اطمینان رایج باشد،  بحرانی درتر از مقدار چه مقدار آماره محاسبه شده بزرگلذا چنان

دهد های محاسبه نشان میمقادیر آماره یبررسرد خواهد شد. نتایج جدول و  ناماناییصفر مبتنی بر 
 هستند.  ماناکلیه متغیرهای مدل  ،دیگریعبارتبهشود، یی متغیرها رد میکه فرضیه صفر مبنی بر نامانا

 

 : آزمون ریشه واحد ایم، پسران و شین5جدول 

 متغیرها
 با عرض از مبدا و روند()ن ایم پسران و شی

 مقدار ارزش احتمال t مقدار آماره

fdin 1111/3- 1111/1 

gdpg 1115/11- 1111/1 

inrisk 2153/3- 1111/1 

law 1111/1- 1311/1 

trade 5143/1- 1111/1 

 تحقیق یهاافتهیمنبع: 
 

 انتخاب وقفه بهینه مدل .5-2
 نظور از آمارهای اطلاعاتیبهینه مدل است. برای این م هوقفتعیین  PVARدر برآورد مدل  گام بعدی

 یبراآمارهای مذکور  داستفاده شده است. نتایج برآور 3ینو هنان کوئ 2ارتز، شو1آکائیک تعدیل شده

 صورت جدول زیر است:به، PVARاول تا سوم مرتبه 
 

                                                           

1. Modified Akaike Information Criterion 

2. Modified Bayesian Information Criterion 

3. ModifiedHannan-Quinn Information Criterion  
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 وقفه بهینه انتخابنتایج  :6 جدول

MQIC MAIC MBIC J Pvalue J CD lag 

1111/131-  31131/12-  1151/314-  1211541/1  2132/112  5551141/1  1 

135/131-  315/11-  5144/231-  1442231/1  241/41  5555215/1  2 

1134/35-  11341/31-  1111/141-  5131112/1  15115/13  5555141/1  3 

 تحقیق یهاافتهیمنبع: 
 

 یدارامدل بهینه مدلی است که  کهیناتوجه به  شود و باکه در جدول فوق ملاحظه می طورهمان    
 ،مدلوقفه بهینه انتخاب  هاییارمع بر اساس باشد لذا MQICو  MBIC ،MAIC ین مقدارکمتر

 .شدعنوان مرتبه بهینه مدل انتخاب مرتبه اول به

 Panel VARمون ثبات مدل زآ .5-3

نهایت بردار است و شامل بی پذیرپایداری مدل به این اشاره دارد که مدل معکوسآزمون ثبات مدل یا 

کار رود. العمل آنی و تجزیه واریانس بهتواند برای تفسیر توابع عکسمیانگین متحرک است که می

این مدل کمتر از  که مقادیر ویژهمدل در شکل زیر نشان داده شده است با توجه به این 1نتایج پایداری

لذا شرط ثبات )پایداری( در  ،احد قرار گرفته استیک بوده و ریشه ماتریس کامپانین در داخل دایره و
 برقرار است. Panel VARمدل 

 

 
 : آزمون ثبات مدل2نمودار 

 تحقیق یهاافتهیمنبع: 
 

 آنی  العملعکستوابع  لیوتحلهیتجز .5-4

طور مستقیم دارای تفسیر اقتصادی های خودرگرسیون برداری غالباً بهضرایب برآورد شده در مدل

العمل آنی و تجزیه واریانس خطای ستند، با این حال محصولات جنبی )نظیر توابع عکسخاصی نی
                                                           

1. Eigenvalue 
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تواند حاوی تفاسیر مهمی آید، می( که پس از برآورد مدل خودرگرسیون برداری به دست میبینییشپ
 نسبت الگو متغیرهای واکنش بررسی ،Panel VAR الگوی کاربردهای از یکیباشد. بر این اساس، 

رابطه بین  بررسی منظوربه قسمت، این در. است متغیرها از یک هر در آمده وجود به هایشوک به

 از متغیرها متقابل اثرات پویایی گذاری مستقیم خارجی،ریسک سیاسی و حقوق مالکیت با سرمایه
. گیردمی قرار ارزیابی مورد( PVAR) تابلویی یهاداده بر مبتنی برداری خود رگرسیون مدل طریق

 یک اگر که شودیمداده  نشان و گرددمی بررسی متغیر روی بر مشخص شوک یک اثر کهیطورهب

 طول در متغیرها دیگر و متغیر خود روی بر آن اثر دهد، رخ متغیر یک در( شوک) ناگهانی تغییر
 .بود خواهد چه مقدار مختلف یهادوره

منظور ترسیم . بهاستها بندی اثر تکانهانالعمل آنی، در واقع همان مطالعه زمبررسی توابع عکس    

یک از متغیرهای الگو پس از  نحوه حرکت زمانی سیستم پس از وارد کردن شوک و تفکیک رفتار هر
ی ابندی متغیرهیافته استفاده شده است. در این روش، با تغییر رتبههای تعمیمشوک، از روش ضربه

را در  FDIالعمل آنی متغیر عکس ،شکل زیر .کندنمیتغییری  العمل برآورد شدهعکس الگو، نتایج
 دهد. های وارد شده به اندازه یک انحراف  معیار از سوی متغیرهای الگو را نشان میمقابل شوک

 

 
 های وارد شده از طرف متغیرهای توضیحینسبت به شوک FDI: واکنش 3نمودار 

 تحقیق یهاافتهیمنبع: 
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بالا و پایین،  هایبوده و حاشیه FDIیر ـهای آنی متغالعملکسخطوط پررنگ وسط بیانگر ع    

د ـدرص 51 اطمینان حـی در سطـهای آنالعملراف  معیار عکسـبرای انح منفیو  مثبتهای کرانه

که از  طور. همانبار تکرار محاسبه شده است 1111کارلو با سازی مونتد که با استفاده از شبیهنباشمی

 به سمتدوره  1بعد از  مثبت بوده که fdinخود  هایاز شوک fdinش واکن است،نمودار مشخص 
 اساس نمودارشود. برمی FDIباعث افزایش  FDIیک شوک مثبت در  بنابراین،؛ کندمیل میصفر 

دوره اثر مثبت شوک حذف   1که بعد از حدود نحویبه بودهمدت فوق اثر این شوک تا حدودی کوتاه

عنوان میزبان و بنابراین المللی جهت انتخاب یک کشور بهبین گذارانیهسرمامشخص  طوربهشود. می

های مختلفی از محیط کسب و کار در کشور هدف  را مورد مطالعه گذاری در آن کشور، جنبهسرمایه

یک  یگردعبارتبهشود و گذاری خارجی وارد یک کشور میدهند. لذا وقتی حجمی از سرمایهقرار می

 راناگذیهسرماعنوان علامتی برای سایر افتد، این وضعیت بهورودی اتفاق می FDIر شوک مثبت د

 موردنظرگذاری خود را در کشور گذاری در آن کشور اقدام نموده و یا سرمایهاست تا نسبت به سرمایه
 FDI(؛ بر روی gdpgآثار شوک مثبت متغیر رشد تولید ناخالص داخلی )علاوه بر این،  افزایش دهند.

صورت تدریجی بوده و های دوم و سوم بهشود. این افزایش در سالمثبت بوده و باعث افزایش آن می

برای بیش از  FDIبر  gdpgحال اثر مثبت شوک دهد. با اینمی نشانسپس روند کاهشی ملایمی را 
 سال پایدار مانده است.  1

به لحاظ کمی  مثبت است. مطابق انتظاراتنیز  FDI( بر tradeشوک متغیر باز بودن تجاری ) یرتأث    
شوک ناشی از متغیر رشد تولید ناخالص داخلی در کشورهای از اثر شوک متغیر باز بودن تجاری کمتر 

  ماند.سال پایدار می 4. همچنین اثرات شوک متغیر باز بودن تجاری تا استمنتخب  توسعهدرحال
( نیز مطابق انتظارات inriskریسک سیاسی )کاهش  های ناشی ازنسبت به شوک FDIواکنش     

العمل آنی حاکی از این است که در اثر یک شوک مثبت در تئوریکی است. نتایج برآورد توابع عکس
یابد. گذاری مستقیم خارجی افزایش میشرایط سیاسی نمونه کشورهای مورد بررسی، جذب سرمایه

نحوی های داخلی( بهتغیر ریسک سیاسی )تعارضالبته باید به این نکته مهم توجه نمود که سنجش م

بوده که افزایش در مقدار عددی این شاخص حاکی از کاهش ریسک سیاسی کشور خواهد بود. بر این 
، در حقیقت همان FDIاساس یک انحراف  معیار شوک مثبت وارد شده از سوی ریسک سیاسی به 

ک سیاسی( به اندازه یک انحراف  کاهش خطر ناشی از ریس)افزایش مقدار شاخص ریسک سیاسی 
نسبت به  FDIواکنش مثبت های جاری و آینده است. به این افزایش در دوره FDIمعیار و واکنش 

های ریسک سیاسی با شیب ملایمی روند کاهشی داشته و حاکی از این است که تبعات وجود شوک
گذاری سرمایه مثبت جریان واکنشتواند منجر به ها میشرایط امن در کشورهای میزبان تا مدت

 افزایش حقوق مالکیت های ناشی ازنسبت به شوک FDIدر آن کشورها شود. واکنش ورودی خارجی 

(law نیز حاکی از این است که در اثر یک شوک مثبت در قوانین نمونه ) کشورهای مورد مطالعه از
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نسبت به  FDIکنش مثبت یابد. واگذاری مستقیم خارجی افزایش می، جذب سرمایهتوسعهدرحال
این است که وجود قوانین مبتنی بر حقوق مالکیت در کشورهای  نشانگر شوک مثبت حقوق مالکیت

 .در آن کشورها شودورودی گذاری خارجی تواند منجر به افزایش سرمایهدوره می 1میزبان تا 

 ینیبشیپواریانس خطای  لیوتحلهیتجز .5-5

سهم متغیرهای موجود در الگو از تغییرات هریک از  بینی،خطای پیش تجزیه واریانساستفاده از با 

بینی قدرت نسبی زنجیره روش تجزیه واریانس، خطای پیش .شودمیمتغیرها در طول زمان مشخص 
کند. منظور از محاسبه گیری میزایی متغیرها در ماورای نمونه را اندازهعلیت گرنجر یا درجه برون

طور نسبی میزان سهم و اهمیت تکانه ناشی از این است که مشخص شود بهشاخص تجزیه واریانس 
در روش تجزیه به بیانی دیگر، متغیر، در تغییرات خود نسبت به تغییرات سایر متغیرها چقدر است. هر 

بینی یک متغیر های وارد شده بر متغیرهای مختلف الگو در واریانس خطای پیشسهم شوک ،واریانس
در مطالعه بینی برای متغیرهای مورد تجزیه واریانس خطای پیشحاصل از نتایج شود. مشخص می

 ساله در جدول زیر آورده شده است.  11یک دوره 
درصد  51ساله( حدود  11شود که در بلندمدت )در یک دوره (، ملاحظه می3اساس جدول )بر    

درصد نوسانات  3د و تقریباً شوتوضیح داده می FDIهای مربوط به خود توسط شوک FDIتغییرات 
درصد از ریسک سیاسی  3های ناشی از رشد تولید ناخالص داخلی و نزدیک به این متغیر توسط شوک

شود. سهم حقوق مالکیت برخلاف  مطالعات درصد از درجه باز بودن تجاری توضیح داده می 2حدود  و

العمل آنی واریانس همانند توابع عکسسهم اندکی است. نتایج تجزیه  FDIداخلی در الگو از تغییرات 

 گذاری مستقیم خارجی دارد.بیانگر سهم اندک حقوق مالکیت در جذب سرمایه
 

 ساله 11گذاری مستقیم خارجی برای دوره متغیر سرمایه ینیبشیپتجزیه واریانس خطای : 7جدول 

 FDI gdpg trade inrisk law دوره
1 1 1 1 1 1 

2 5111444/1 1141113/1 1121315/1 113355/1 1111414/1 

3 5314343/1 1213311/1 1113313/1 122111/1 1123151/1 

4 521314/1 1313153/1 1211211/1 1214424/1 1123411/1 

1 5131153/1 1321411/1 121212/1 12111/1 1123113/1 

11 5113334/1 1332112/1 1212123/1 1232311/1 1121333/1 

 قیقهای تحیافتهمنبع: 

 

 گیری نتیجه
گذاری هدف  اصلی این تحقیق، بررسی نقش حقوق مالکیت و ریسک سیاسی اقتصادی بر سرمایه

در با استفاده از رویکرد خودرگرسیون برداری  منتخب توسعهدرحالمستقیم خارجی در کشورهای 
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شاخص در این مطالعه از  است.بوده  2111-1551در دوره زمانی  (P-VARتابلویی )های داده

ای برای نماینده عنوانبهالمللی ریسک کشوری های داخلی ارائه شده توسط راهنمای بینتعارض
شاخص ریسک سیاسی کشورها استفاده شد. همچنین برای حقوق مالکیت نیز از شاخص ارائه شده 

ی با استفاده از روش گشتاورها (Panel VAR) تحقیق مدلبرآورد توسط مؤسسه فریزر استفاده شد. 
نتایج حاصل از برآورد مدل و بررسی روابط متقابل متغیرهای و گرفته انجام (GMM) یافتهتعمیم

رشد مطالعه،  که طی دوره مورد نشان دادالعمل آنی و تجزیه واریانس، تحقیق در قالب توابع عکس
ذاری یرگتأثتولید ناخالص داخلی، ریسک سیاسی و درجه باز بودن تجاری نسبت به حقوق مالکیت 

 است. داشتهمنتخب  توسعهدرحالگذاری مستقیم خارجی در کشورهای بر جذب سرمایهبیشتری 
تغییر مثبت در  هرگونه، توسعهدرحالدهد که برای کشورهای نتایج مطالعه نشان میدر مجموع،     

اس اسگذاری مستقیم خارجی دارد )برجذب سرمایهجهت کاهش ریسک سیاسی، تأثیر زیادی بر میزان 

ورودی در واکنش به تغییر مثبت  FDIالعمل توجه است که عکسقابل العمل آنی(.تحلیل توابع عکس

به تغییر در رشد اقتصادی یا باز بودن تجاری  FDIالعمل در ریسک سیاسی بسیار بیشتر از عکس
در  FDIکشورهای مورد مطالعه بوده است. این نتیجه بر اهمیت زیاد عوامل سیاسی بر جذب 

افزایش  منظوربه توسعهدرحالدر کشورهای  مسئولانبراین بنا؛ تأکید دارد توسعهدرحالکشورهای 
های مستقیم خارجی باید به بهبود و ثبات شرایط سیاسی گذاریالمللی سرمایهسهم خود از جریان بین

مثبت ن تجاری درجه باز بودورودی به  FDIواکنش  کهینابا توجه به ای نمایند. خود توجه فزاینده
علامت  عنوانبهتواند می و تسهیل جریان واردات و صادرات لذا توجه به آزادی تجاری بوده است،

 گذاران خارجی تلقی شود.مثبت برای سرمایه
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گذاری مستقیم خارجی بخش صنعت ارزیابی اثر ناشی از سرریز سرمایه» (.1351رزبان، حسین و نجاتی، مهدی )م

پژوهشی مطالعات اقتصاد کاربردی در -فصلنامه علمی، «بر اقتصاد ایران با استفاده از یک مدل تعادل عمومی
 .111-111 (:4)1، ایران

مستقیم خارجی بر رشد  گذارییهتوسعه مالی در اثرگذاری سرما یرتأث» (.1352) فائزه ،آریانی و انیم ،یمؤتمن
 .11-1 (:11)1، دانش مالی تحلیل اوراق بهادار، «اقتصادی در منطقه خاورمیانه و شمال آفریقا

 یخارج یممستقی رگذاهیسرما یانفکری و جر یتحقوق مالک» .(1311برخورداری، سجاد ) و ابوالقاسممهدوی، 
 .11-31 :(11)24 ،مجله دانش و توسعه ،«(یران)مورد ا

 بر خوب حکمرانی یرتأث». (1313)افسانه  ،جوادی و محمدحسین ،زاده بحرینیحسین  ؛محمدحسین ،عادلیمهدوی
 . 112-11 (:24)11 ،دانش و توسعه ،«متوسط درآمد با کشورهای در خارجی مستقیم گذارییهسرما جذب
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